
 

研究报告

*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文中

的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。

新粮上市压制延续，盘面低位震荡磨底

华龙期货投资咨询部

投资咨询业务资格：

证监许可【2012】1087号

研究员：刘维新

期货从业资格证号：F3073404

投资咨询资格证号：Z0020700

电话：0931-8894545

邮箱：305127042@qq.com

报告日期：2026年 10月 19日星期一

本报告中所有观点仅供参

考，请投资者务必阅读正文之后

的免责声明。

【行情复盘】

上周玉米期货盘面整体呈低位震荡、先扬后抑运行，主力合
约切换至 C2701，截至周五收盘，主力 C2701 合约收报 2206 元/
吨，周涨幅 0.64%；近月 C2611 合约收报 2177 元/吨，周涨幅 0.7%；
上周 CBOT 玉米期货价格大幅下挫后震荡企稳，截至 10 月 16 日，
CBOT 玉米主连合约报 474.25 美分/蒲式耳，周环比跌 1.3%。

【基本面情况】
上周全国玉米周均价为 2194 元/吨，周环比跌 41 元/吨；分

区域来看，东北玉米价格整体稳中偏弱，截至周五，长春二等粮
主流上车价为 2080 元/吨，周环比跌 20 元/吨；华北新粮上市进
入中后期，潮粮持续流入市场，山东寿光深加工玉米价格 2188 元
/吨，周环比上调 16 元/吨；销区玉米价格整体稳定、部分先涨后
跌，蛇口港东北二等粮自提价为 2320 元/吨，周环比持平；钦州
港二等粮自提价为 2320 元/吨，周环比涨 10 元/吨。

【后市展望】
新季玉米进入集中上市期，内外盘共同交易丰产逻辑，USDA

10 月供需报告大幅上调美玉米单产、产量与期末库存，CBOT 玉米
价格跌至八周低位；国内农业农村部 10 月平衡表预估 2026/27 年
度产量达 3.06 亿吨的高位，同时因小麦、稻谷、高粱、大麦等替
代谷物挤压，将饲用消费预估下调至 2.005 亿吨，年度结余由 9
月预测的 34 万吨转为 514 万吨；短期东北潮粮加速上量、南北港
口持续累库、饲料企业低库存随用随采，现货仍有磨底过程，部
分地区 14 水折干价已触及种植成本线，但价格大幅低于成本难以
持续，中储粮东北直属库已启动新粮轮换收购，华北收获近九成
后基层惜售情绪显现；综合来看，10 月至 11 月中旬期现价格以
震荡寻底为主，区域上华北先稳、东北后稳；11 月下旬上市峰值
过后，储备收购扩围、农户惜售与天气扰动共振，存在阶段性反
弹机会；中长期看，全球新季产需缺口收窄、库销比同比下降，
国内进口利润持续倒挂抑制外粮进入，远月合约在成本下方具备
逢低布局价值。

【操作策略】
单边：短期谨慎观望为主，但当前盘面整体悲观预期已较充

分，可考虑以区间下沿轻仓试多，严格设置止损。
套利：无
期权：无
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一、走势回顾

（一）期货价格

玉米期货主连走势

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部

上周玉米期货盘面整体呈低位震荡、先扬后抑运行，主力合约切换至 C2701，截至周

五收盘，主力 C2701 合约收报 2206 元/吨，周涨幅 0.64%；近月 C2611 合约收报 2177 元/

吨，周涨幅 0.7%。

CBOT玉米主连走势

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部
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10 月 USDA 月度供需报告上调美玉米供应预期，引发多头集中止损，市场交易主线由

“天气减产预期”快速切换至“宽松预期”，外盘短期承压下跌；上周 CBOT 玉米期货价格

大幅下挫后震荡企稳，截至 10 月 16 日，CBOT 玉米主连合约报 474.25 美分/蒲式耳，周环

比跌 1.3%。

（二）现货价格

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

上周全国玉米周均价为 2194 元/吨，周环比跌 41 元/吨；分区域来看，东北玉米价格

整体稳中偏弱，截至周五，长春二等粮主流上车价为 2080 元/吨，周环比跌 20 元/吨；华

北新粮上市进入中后期，潮粮持续流入市场，山东寿光深加工玉米价格 2188 元/吨，周环

比上调 16 元/吨；销区玉米价格整体稳定、部分先涨后跌，蛇口港东北二等粮自提价为 2320
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元/吨，周环比持平；钦州港二等粮自提价为 2320 元/吨，周环比涨 10 元/吨。

二、基本面情况

1.国际方面

USDA 10 月报告将 2026/27 年度美玉米单产由 9月的每英亩 178.5 蒲上调至 181.2 蒲，

市场预期仅为 177.7 蒲；产量升至 160.34 亿蒲、约合 4.07 亿吨，较 9月预估增加约 595

万吨，收获面积维持 8850 万英亩不变。旧作季度库存超预期使新作期初库存上调 1.73 亿

蒲，新作期末库存升至 18.49 亿蒲、约 4697 万吨，较 9月预估增加约 718 万吨，市场预期

仅为 16.7 亿蒲。报告同时将出口预估上调至 33 亿蒲、总消费上调至 163.05 亿蒲，但供应

增量远大于需求增量，农场平均销售价预估由每蒲 4.8 美元下调至 4.7 美元。报告整体空

头属性强，美玉米价格重心明显下移。

作物生长方面，截至 10 月 11 日当周，美玉米优良率为 56%，高于市场预期的 54%，前

一周为 54%；成熟率 91%，收割率 33%，低于五年均值 39%，9 月历史性降雨导致爱荷华等

主产州收割偏慢，短期对盘面有一定天气支撑，但丰产兑现后收割压力只是时间问题。出

口端表现尚可，当周出口检验量 130.2 万吨，同比增加约 8%，年度累计检验量高于上年同

期，中国买家近期恢复美豆采购也改善了农产品整体贸易情绪。
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USDA 10 月报告将 2026/27 年度全球玉米产量上调至 12.94 亿吨，较 9月增加约 280

万吨；全球期末库存上调至 2.80 亿吨，较 9月增加 834 万吨，主要增量集中在美国和阿根

廷；全球贸易量预估 2.11 亿吨。库存上修主要由美国丰产驱动，全球层面新季消费约 13.13

亿吨、高于产量，期末库销比已由上年度的约 24%降至 21%左右，属于被动去库格局。
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2.产区玉米生长情况

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

国内收割进度方面，截至 10 月中旬，东北三省新季玉米整体收割约 52%，其中黑龙江

约 55%、吉林约 43%、辽宁约 68%，预计 11 月初黑龙江收割基本结束；华北黄淮收获已近

九成，进入收尾阶段。10 月 16 日至 19 日新一轮冷空气自西向东影响大部产区，辽宁、山

东局地降水强度可能接近月极值，东北雨雪天气既可能拖慢收割、催生霉变与恐慌性售粮，

也会在粮质分化中强化优质优价，是短期最大的天气变量。

3.港口玉米库存情况
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数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

据 Mysteel 农产品调研显示，截至 10 月 15 日，北方四港玉米库存共计 187.1 万吨，

周环比增加 19.7 万吨；当周北方四港下海量共计 23.7 万吨，周环比减少 8.8 万吨。广

东港内贸玉米库存 28.4 万吨，周环比增加 14.9 万吨；外贸库存 23.9 万吨，周环比减

少 2.5 万吨。

4.饲料企业库存情况

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

据 Mysteel 数据显示，截至 10 月 15 日，全国饲料企业平均库存 24.95 天，周环比上

调 0.83 天，涨幅 3.44%，前期饲料企业库存普遍偏低，随着新粮上市价格回落，企业逢低

采购、适当提升安全库存，但整体仍处近年同期低位。

https://www.mysteel.com/
https://ncp.mysteel.com/
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5.深加工企业玉米库存情况

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

据 Mysteel 数据显示，截至 10 月 14 日，主要玉米加工企业库存总量 256.9 万吨，环

比增加 5.46%，同比增加 4.35%；周内全国深加工企业总库存整体延续累库，区域之间有所

分化。

6.深加工企业玉米消耗情况

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

10 月 8 日至 10 月 14 日，全国主要玉米深加工企业共消耗玉米 135.07 万吨，周环比减

少 1.66 万吨；分企业类型看，玉米淀粉加工企业消耗 46.3 万吨，环比增加 0.56 万吨；淀
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粉糖企业消耗 27.24 万吨，环比减少 0.5 万吨；氨基酸企业消耗 18.48 万吨，环比持平；

柠檬酸企业消耗 5.75 万吨，环比持平；酒精企业消耗 37.3 万吨，环比减少 1.72 万吨。

7.深加工企业开机情况

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

近期北方新季玉米供应充裕，原料成本压力缓解，企业加工利润修复、生产积极性提

升，行业开机率同比、环比均有所回升；10 月 8 日—10 月 14 日，全国玉米加工量为 66.26

万吨，环比增加 1.22 万吨；玉米淀粉产量为 33.81 万吨，环比增加 0.39 万吨；行业开机

率为 58.79%，环比提升 0.68%。

8.深加工企业利润情况

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部
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上周玉米淀粉对冲副产品利润区域分化明显，整体承压收缩。吉林、山东地区利润分

别为-6 元/吨、-19 元/吨，较上周分别下降 42 元/吨、29 元/吨；黑龙江地区利润为 37 元

/吨，较上周回升 14 元/吨；受副产品价格小幅偏弱拖累，淀粉企业综合生产利润整体缩水。

9.替代粮源持续分流饲用需求

近期进口玉米定向拍卖成交情况

拍卖类型 拍卖场次 交易数量（吨） 成交数量（吨） 成交率

采购 16 159,916 99,495 62.22%

销售 9 96,501 29,590 30.66%

购销双向 2 57,634 57,634 100.00%

进口玉米 1 75,918 10,284 13.55%

上周中储粮网共进行 16 场玉米竞价采购交易，计划采购 15.99 万吨，实际成交 9.95

万吨，成交率 62.22%，环比下降 20.92%；共进行 9 场玉米竞价销售交易，计划销售 9.65

万吨，实际成交 2.96 万吨，成交率 30.66%，环比下降 15.74%；共进行 2场玉米购销双向

竞价交易，计划交易 5.76 万吨，全部成交，成交率 100%，环比提高 56.03%；共进行 1 场

进口玉米及整理物竞价销售交易，计划销售 7.59 万吨，实际成交 1.03 万吨，成交率 13.55%。

进口玉米拍卖成交率明显偏低，显示市场对追高进口粮源情绪降温。

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部
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截至 10 月 15 日，全国玉米均价 2196 元/吨，小麦均价 2452 元/吨，玉米价格较小麦

价格低 256 元/吨。周内小麦价格由稳转涨、重心逐步抬升，流通粮源收紧，当前玉米相对

小麦仍保持明显饲用替代优势，但小麦价格走强将对玉米饲用替代空间形成一定牵制。

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

周内玉米淀粉现货区域走势分化，华北小幅修复、东北偏弱整理。山东主流报价周初

报 2660 元/吨，前半周维持稳定，14 日上调至 2680 元/吨，周内累计上涨 20 元/吨，主要

受低价签单改善及原料企稳支撑；黑龙江主流报价由周初 2500 元/吨回落至 2480 元/吨，

周内下跌 20 元/吨，受新季玉米集中上市、成本下移拖累，后半周暂稳运行。

后市展望

新季玉米进入集中上市期，内外盘共同交易丰产逻辑，USDA 10 月供需报告大幅上调

美玉米单产、产量与期末库存，CBOT 玉米价格跌至八周低位；国内农业农村部 10 月平衡

表预估 2026/27 年度产量达 3.06 亿吨的高位，同时因小麦、稻谷、高粱、大麦等替代谷物

挤压，将饲用消费预估下调至 2.005 亿吨，年度结余由 9月预测的 34 万吨转为 514 万吨；

短期东北潮粮加速上量、南北港口持续累库、饲料企业低库存随用随采，现货仍有磨底过

程，部分地区 14 水折干价已触及种植成本线，但价格大幅低于成本难以持续，中储粮东北

直属库已启动新粮轮换收购，华北收获近九成后基层惜售情绪显现；综合来看，10 月至 11

月中旬期现价格以震荡寻底为主，区域上华北先稳、东北后稳；11 月下旬上市峰值过后，

储备收购扩围、农户惜售与天气扰动共振，存在阶段性反弹机会；中长期看，全球新季产
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需缺口收窄、库销比同比下降，国内进口利润持续倒挂抑制外粮进入，远月合约在成本下

方具备逢低布局价值。

操作策略

单边：短期谨慎观望为主，但当前盘面整体悲观预期已较充分，可考虑以区间下沿轻

仓试多，严格设置止损。

套利：无

期权：无
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