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一、行情回顾



供应恢复宽松，期价弱势震荡

本周DCE玉米在供需双弱的局面下弱势震荡，DCE玉米07合约价格较前一周收涨8元/吨或0.32%，收至2547元/吨。随着黑

海运协议的及时延期，国际玉米短期供应压力解除，美国CBOT玉米破位下跌，截至周四收盘，CBOT玉米07合约价格较前一周

收低30.25美分/蒲或5.19%，收至554美分/蒲，创出近一年半新低。

数据来源：文华财经、金石期货研究所

CBOT玉米07合约DCE玉米07合约



谷物现货稳中有降，蛋白粕互有涨跌

数据来源：wind、金石期货研究所

谷物现货方面，玉米现货价格较上周下跌60元/吨，小麦现货价格基本与上周持平。

本周蛋白粕价格互有涨跌，豆粕现货价格下跌60元/吨，菜籽粕价格上涨110元/吨，棉粕价格上调75元/吨。



谷物替代和进口替代吸引力增强

数据来源：wind、金石期货研究所

本周，玉米小麦价差进一步缩小至-80元/吨，小麦替代吸引力持续增强。

进口玉米完税价累计上涨16元/吨，玉米内外价差220元/吨左右，偏低的进口玉米价格对国内玉米构成极大压力。



现货止跌，基差走弱

数据来源：wind、金石期货研究所

玉米基差较上周下降5元/吨，截至5月19日，玉米基差为76元/吨。DCE期货合约07-09价差为21元/吨，较上周小
幅增加11元/吨。



注册仓单季节性恢复，成交量萎缩

数据来源：wind、金石期货研究所

截至周五收盘，玉米期货总持仓量170.9万手，较上周减少1.2万手，成交量350.6万手，较上周减少101万手。DCE
玉米注册仓单4.5万手，较上周减少0.17万手，去年同期为14.79万手，五年均值7.5万手。



二、基本面数据



基本面数据

数据来源：FAS、金石期货研究所

截至2022/23年度第37周，当周美国玉米出口量108.65万吨，较前一周减少5.96万吨，上年度同期为135.84万吨；

2022/23年度累计出口2760.32万吨，上年度同期为4289.95万吨。



基本面数据

数据来源：FAS、金石期货研究所

截至2022/23年度第37周，当周美国玉米出口至中国40.99万吨，较前一周增加27.17万吨，上年度同期为19.53万吨；

2022/23年度累计出口至中国563.35万吨，上年度同期为933.97万吨。



基本面数据

数据来源：FAS、金石期货研究所

美国农业部公布，截至5月15日，美国玉米播种进度为65%，前一周为49%，去年同期为49%，五年均值为59%。美国
玉米出苗率30%，前一周为12%，去年同期为14%，五年均值为25%。美国玉米良好的种植进度使新季丰产预期愈发强烈。



一茬玉米 - 2022/23 二茬玉米 - 2022/23
2023年5月7日-13日 2023年5月7日-13日

全国收获进度72.5% 全国种植进度100%

基本面数据

数据来源：FAS、金石期货研究所

据巴西农业部下属的国家商品供应公司CONAB，截至2023年5月13日，巴西一茬玉米已收获72.5%，二茬玉米成熟率
4.1%。



基本面数据

数据来源：粮油商务网、金石期货研究所

截至2023年第19周，全国主要玉米加工企业库存509.4万吨，较前一周减少1.9万吨，同比减少4.4%。全国样本饲料企业

玉米库存天数27.3天，较前一周减少1.1天，同比减少28.6%，连续第8周下滑。



基本面数据

数据来源：wind、Mysteel、金石期货研究所

截至2023年第19周，国内主要玉米淀粉加工企业开工率48.42%，较前一周回升1.59%。玉米淀粉理论加工利润-70元/吨，

亏损幅度大幅缩小，淀粉加工企业生产积极性有所提高。



基本面数据

数据来源：wind、Mysteel、金石期货研究所

截至2023年第19周，国内主要玉米酒精加工企业开工率51.17%，较前一周回升2.96%。玉米酒精理论加工利润40元/吨，

较前一周有所增加，酒精加工企业生产意愿有所提高。



基本面数据

数据来源：wind、金石期货研究所

截至第19周，生猪养殖持续深度亏损，自繁自养生猪亏损326元/头，外购仔猪养殖亏损270元/头。毛鸡养殖连续第3周处

于亏损区间，毛鸡养殖亏损2.18元/羽。全国生猪平均猪粮比回升至5.38（二级预警区间），主要受益于近期玉米价格下跌，

生猪市场依旧低迷。



三、分析展望



行情展望

美国上周初请失业金人数和续请失业金人数均低于预期，使得美联储6月继续加息的可能性重新进入

投资者的考虑范围，美元指数走强将打压大宗商品价格。美国玉米种植进度明显快于往年同期，巴西玉米

生长情况保持良好，全球新作玉米增产预期愈发强烈，远期巴西玉米因库容缺口存在抛售压力。黑海运粮

协议再获延长，谷物供应近忧缓解，短期全球供应恢复宽松格局。

国内方面，部分持粮主体挺价心态有所松动，市场流通粮源增多，深加工企业生产意愿乏善可陈，养

殖行业依然深度亏损，生猪存栏仍有下降空间，小麦替代的增加进一步松动了玉米消费基础，进口玉米价

格优势明显，玉米现货市场购销疲软。总的来看，国内玉米缺乏上行动能，预计后期维持偏弱格局。



行情展望

DCE玉米07合约

DCE玉米主力
合约在上周失守
2600元关口后，整
体价格重心下移至
2500-2600元区间。
本周价格在2500元
支撑位多次试探，
有一定支撑效果。
由于大宗商品整体
偏弱，且玉米短期
基本面较宽松，未
来期价存在持续偏
弱震荡的可能，但
下方空间有限。短
期价格区间预计在
2500-2600元/吨，
震荡行情节奏难以
把握，建议观望为
主。

数据来源：文华财经、金石期货研究所
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谢谢大家的观看

Thanks for watching.


