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玉米月投资策略 2021 年 1 月

月度报告

华期理财

产品简介：品种投资报告是华融期货根

据客户要求，不定期撰写的研究报告，

包含近期宏观面、品种基本面、近期行

情走势回顾、技术面分析以及后市展望

等等。

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参考。

客户适配：适合所有客户使用，尤其

是中长线客户。

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

玉米继续上涨

一、行情综述

12 月国内玉米期价先跌后涨，震荡偏强运行。玉米主力合约

C2105本月报收 2742 元/吨，较上月涨 61 元/吨，涨幅 2.28%，本月

开盘价 2681 元/吨，最高价 2747 元/吨，最低价 2556 元/吨；成交

量 1300 万手；持仓量 106.1 万手，+81174 手。

图表 1：玉米主力 2105 合约日 K线图

图表 2：玉米主力 2105 合约月 K线图
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二、本月玉米基本面情况。

1、供应端情况分析

国际情况：海关总署数据显示，1-11 月玉米进口累计 904 万吨，已超过 720 万吨的进口关税配额，同比

提高 122.7%。根据美国农业部的数据，2020/21年度中国可能进口 1650万吨玉米，而 2019 /20年进口估计为 760
万吨。

国内市场，目前陈化谷物继续拍卖，本年度累计成交近两千万吨，不过市场对此关注度不高，临储玉米所剩

不多，经过前几轮拍卖之后，政策调控筹码所剩不多。目前南北分化态势仍将持续，有进口及国产谷物供应的南

方，供应相对多元化，国产玉米价格相对较高，导致倒挂严重。东北企业更依赖国产玉米，且要防止玉米外流，

当地贸易商也在这波玉米大涨中盈利丰厚，收购主体也远多于往年，普遍看好后市，屯粮待涨意愿强烈。

基层农户仍有捂粮惜售情绪，但整体售粮进度同比略快，截至 2020年 12月 25日，全国主产区玉米售粮进

度 42.3%，较去年同期 38%增 4.3%。

截至 12月 30日广东港口玉米库存为 117.5万元，其中玉米内贸库存 64.2 万吨，外贸库存 53.3万吨，较上

周增幅 4.82%。截至 12月 25日，辽宁四港总库存 428.85万吨，其中锦州港 156.9万吨，环比-4.68%，同比 147.87%；

鲅鱼圈港 199.3万吨，环比-3.39%，同比 118.29%，北良 64.2万吨，大窑湾 8.45万吨。

2、需求端情况分析

截至 2020年 12月 25日（第 52周），据天下粮仓网调查 136家企业玉米总消耗量 126.37万吨，环比上周减

少 2.83万吨，减幅 2.19%。其中，82家淀粉企业消耗量 74.74万吨，环比减少 2.44%，43家酒精企业消耗量 38.03
万吨，环比减少 2.46%，11家添加剂企业消耗量 13.61万吨，环比持平。

饲料养殖情况：

根据天下粮仓数据： 截止 11 月末，调查的 1000 家养殖企业生猪存栏为 25,635,750 头，较 10 月末

（ 1000家）的 25,246,306头增加了 4 389,444头，增幅为 1.54% 。根据定点监测环比数据推算，11月末全国能

繁母猪存栏超过 4100万头、连续 14个月增长， 生猪产能已恢复到 2017年底的 90% 以上。

2020年 11月饲料总产量 2232万吨，同比增长 12.8%，其中猪饲料产量 932万吨，同比增长 53.1%。 另外，

1~11月，我国饲料总产量达到 22870万吨，同比增长 9.5%。其中受生猪产能持续恢复拉动，猪饲料产量为 7714
万吨，同比增长 9.5%，已经达到 2017年和 2018年同期的 81%。

受玉米持续偏强影响，12月下旬，国内部分饲料企业再次宣布提价，提价幅度虽不及 12月初，但频繁的提

价对于养殖业而言仍是一种压力，尤其是在禽类养殖效益同比大幅减弱的情况下，截止目前，我国肉鸡配合料价

格累计上涨 21.4%，蛋鸡配合料累计上涨 21.1%，这对于占到饲养成本近 70%的家禽养殖业而言，产能的增长和

耗料量的增加对于养殖企业将带来沉重压力。

三、后市展望：

总体：长期看，年度平衡表下供需缺口的矛盾较为突出，市场需要玉米价格保持在较高的水平去抑制需求及

刺激未来播种面积的扩展。短期来看，逐渐进入春节前备货高峰，东北用粮企业提前做足库存，而农民在销售部

分新粮之后存粮压力不大，近期价格上涨再度放大惜售心理，使得整体东北产区价格坚挺，而北方港口与产区价

格倒挂，使得集港量连续下降，北港库存也有下降迹象。南方市场因为进口谷物到港量较多，对国产玉米的需求

也不大，国产玉米价格继续上涨略有一定阻力。需求方面：生猪养殖利润较好，产能恢复较快，禽类养殖利润虽

差，但当前养殖利润仍不足以造成产能大幅去化，总体需求仍偏乐观，深加工方面，行业利润出现区域分化，但

整体看仍较好，开机率维持高位。而目前盘面反应的预期主要是对东北价格的预期，在东北仍在建库情况下，东

北现货价格仍是易涨难跌，市场看涨情绪高涨，聚焦东北价格，预计在东北现货继续走强情况下，期价仍将高位

震荡运行。但目前期价也位于阶段高位，风险较大，目前持多者建议逐步减仓，短期关注 2700点得失 。后期

继续关注市场售粮心态及下一步政策方面的消息指引。
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免责声明

本报告分析师/投资顾问在此声明，本人取得中国期货业协会授予期货从业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。

本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收

到任何形式的补偿等。

本公司已在知晓范围内按照相关法律规定履行披露义务。

本报告仅提供给华融期货有限责任公司客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本公司会授权相关媒体刊

登研究报告，但相关媒体客户并不视为本公司客户。本报告版权归华融期货有限责任公司所有。未获得华融期货有限责任公司书面

授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制、传播，不得以任何形式侵害该报告版权及所有相关权利。

本报告中的信息、意见等均仅供本公司客户参考之用，不构成所述期货合约的买卖价。本报告并未考虑到客户的具体投资目

的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同

时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时可就研究报告相关问题咨询本公司的投资顾问。

华融期货有限责任公司研发部及其投资顾问认为本报告所载资料来源可靠，但我公司对这些信息的准确性和完整性均不作任

何保证，也不承担任何投资者因使用本报告而产生的任何责任。


