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综述：玉米期价震荡运行 关注小麦替代及种植天气

品种： 玉米

本周看法： 玉米期价短期区间震荡为主，关注新麦上市情况及天气变化。

上周看法： 短线期价下跌后存反弹需求，波段操作为主。

周度建议： 在库存去化背景下，期价下方存在支撑，但由于需求提振作用有限，上行动力略显不

足，因此支撑压力并存，预计区间震荡运行为主。

逻辑判断：

1. 外盘影响：美国农业部公布的 5 月供需报告显示，因欧盟玉米产量上调，报告持续上调 2024/25 年

度全球玉米产量，全球玉米产量上调 4398 万吨至 12.65 亿吨，仍处于历史第三高位，但期末库存

下调 36 万吨至 2.87 亿吨，处于十年低位；美国玉米产量由于种植效益优势驱动的扩种，相较上月

上涨 2421 万吨至 40184 万吨，，玉米出口上调 190 万吨至 6495 万吨，处于四年高位；饲料消费上

涨 381 万吨至 1.98 亿吨，工业消费维持 1.75 亿吨，总消费上调 559 万吨至 3.293 亿吨，期末库存

4572 万吨，上调 978 万吨。整体而言，本次报告玉米供需数据偏利空。

2. 库存：截至 6 月 6 日，北方港口四港玉米库存共计约 330 万吨，北方港口合同粮集港接近尾声，库

存持续下降；广东港口玉米库存 115 万吨，下游企业仍以刚需采购为主，提货居多，内贸玉米日均

出货在 3.3 万吨。

3. 利润：下游深加工利润较差，多数企业持续提价动力不足；而下游生猪消费暂无太大起色，生猪产

能去化速度缓慢，生猪存栏逐步回升，始终在正常保有量之上。目前来看，由于饲料价格重心上移，

自繁自养利润及外购仔猪养殖利润持续低位，截止 6 月 6 日，自繁自养利润为 33.83 元/头，外购仔

猪养殖利润为-120.80 元/头。

4. 基差：上周玉米期货主力价格和现货价格在区间震荡，基差变化不大。

5. 结构：当前期价结构排列呈现，07 贴水 09，09 升水 01。

6. 技术：从技术面来看，大连玉米期货短线仍有惯性上涨的机会，以寻求有效地站稳 2350 元大关，

强阻力则在 2370 元附近。随着反弹的结束以及小麦上市给予冲击的影响，玉米现货市场仍有继续

向上缓慢上扬的机会。基本面上密切地关注小麦市场走势以及中美贸易谈判结果等消息面对国内市

场情绪的影响为宜。

一．玉米库存、价格及进口
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港口价格：东北产地贸易商出货意愿减弱，北方港口集港量维持偏低水平，贸易商收购量少，玉米下

海量缓慢下降，价格维持稳定，其中锦州港周比持平;南方港口整体库存相对充足，饲料企业采购以刚需为

主，市场观望情绪浓厚，成交节奏放缓，贸易商报价维持稳定，其中蛇口港周比持平。

进口玉米：根据海关数据显示，2025 年 4 月我国进口玉米 18 万吨，环比增加 125%，同比减幅 85%；
2025 年 1-4 月我国累计进口玉米 44 万吨，同比减幅 101%。2025 年前 4 个月中国玉米进口骤降，可能受国

内玉米丰收及贸易战关税影响。根据中美联合声明中进口美玉米按照关税 26%计算，6-10 月份美玉米到港

理论完税价为 2400-2500 元/吨，进口美玉米仍不具备价格优势。同时，我国谷物进口量受政策限制，美盘

玉米利空对国内影响较为有限，但情绪端利空仍在。

数据来源：同花顺，中国粮油商务网，安粮期货研究所

二． 利润

下游淀粉加工利润：下游加工利润仍处亏损区域，根据粮油商务网数据显示，地区利润均价为-67.47
元/吨；内蒙古玉米淀粉加工利润为 20.18 元/吨；山东玉米淀粉加工利润为-177.57 元/吨；黑龙江玉米淀粉
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加工利润为 35.19 元/吨。截至 6 月 7 日当周，周度全国玉米加工量为 77.27 万吨，较上周下跌 3.99%；周度

开机率为 50.51%，较上周下跌 2.61%。

下游生猪养殖利润：由于目前生猪产能去化依旧较慢，能繁母猪去库进程缓慢，能繁母猪存栏始终维

持市场正常保有量以上，生猪养殖利润虽有提升但幅度较小，利润水平不足以大幅度刺激产能扩张。目前

来看，由于饲料价格重心上移，自繁自养利润为 33.83 元/头，外购仔猪养殖利润为-120.80 元/头。

数据来源：同花顺，中国粮油商务网，安粮期货研究所

三、价差及结构

上周，玉米期价下跌后反弹。从外盘来看，近期美玉米产区天气良好，利于玉米播种收尾及生长，中

美贸易关系缓和，市场担忧远期进口压力；从国内来看，玉米市场正处于新旧粮交替空窗期，市场不断消

耗余粮，加之进口减少，玉米阶段性供应或趋紧，在此期间，小麦大量上市，同时与玉米价格不断缩小，

或将替代玉米在饲用领域的份额，以及天气炒作将成为影响价格另一关键因素；国内玉米下游采购谨慎导



安粮期货研究报告

总部地址：安徽省合肥市包河区花园大道 986 号安粮中心 23-24 层

客服热线：400—626—9988
网站地址：www.alqh.com

5 / 6

致消费乏力，养殖利润低位以至于养殖企业按需采购，玉米深加工企业因亏损导致开工率下降，下游需求

提振作用有限。

期现结构：当前期价结构排列呈现出，07 贴水 09，09 升水 01。

数据来源：同花顺，中国粮油商务网，安粮期货研究所大数据中心
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本报告基于安粮期货股份有限公司（以下简称“本公司”）认为可靠的公开信息和资料，但本公司对这

些信息的准确性和完整性均不作任何保证，可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺任何有关

变更的通知。本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述内容的投资建议，投资者应根据个人投资

目标、财务状况和风险承受能力来判断是否使用报告所载之内容和信息，独立做出决策并自行承担风险。

本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。


