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综述：短期偏强运行 关注上方整数位压力位

上周看法：短期玉米价格调整为主，建议暂时观望为宜。

本周看法：短期玉米价格上方整数位 2400 元/吨一线存在压力，或有回调风险。

逻辑判断：

1.外盘影响：2月 USDA 供需报告对美国玉米数据进行了微调，仅将出口预期上调 1亿蒲式

耳，相应总需求量同步增加，期末库存因此下调 1亿蒲式耳。通常情况下，2月报告不

会对单产或产量数据进行重大修正，而是延续 1 月“定产报告”的数据框架。报告发

布后，市场反应较为平淡，行情延续此前的弱势震荡整理态势。另外，宏观情绪和资

金动向推动农产品板块上涨，受到周边商品影响，玉米被带动上涨。

2.库存：截至 3月 6日，北方港口四港玉米库存共计约 171 万吨，北方港口集港量较节前

明显增多，库存明显低于去年同期；广东港口玉米库存 74 万吨，内贸玉米日均出货在

2.9 吨。饲料企业随采随买，对高价粮整体需求偏弱，对替代品需求有所升温。

3.利润：截止 3月 6日，下游淀粉企业加工利润为-23.54 元/吨；下游自繁自养生猪养殖

利润率为 17.88 元/头，外购仔猪养殖利润率为-0.39 元/头。

4.供给：东北产区玉米品质较好，但受低温雨雪天气影响，短期上量数量偏少，加上国储

轮换，短期市场阶段性供应偏紧。但后续若天气逐渐升温，市场流通量预计有所增加，

或给市场带来阶段性供应压力。

5.需求：下游深加工及饲料企业普遍处于盈亏平衡边缘，对高价玉米承接意愿有限，行情

提振作用不足。

6.结构：当前期价结构排列呈现 05 贴水 09，09 升水 01。

7.技术：近期，大连玉米期货市场延续上涨态势，主要受现货市场补货需求提振，叠加国

际原油价格走强所引发的全球大宗商品联动上涨共同推动。从技术面来看，主力 5 月

合约短线仍具备惯性上攻动能，有望向上试探 2400 元/吨整数关口，并存在短暂触及

前期高点区间 2420-2430 元/吨的可能，但需警惕的是，期价在冲击关键阻力位后，或

面临遇阻回落、转入震荡整理的压力；届时下方支撑区域将关注 2350 元/吨附近。整

体维持近强远弱的基本判断，近期宜重点关注主力合约能否有效站稳 2400 元/吨关口，

以判断后续行情的突破有效性。

https://www.iowafarmbureau.com/Article/February-2026-WASDE-Update
http://webnewslt1.pobo.net.cn/Data/FARMING/6597207.HTML
http://dtn.nebraskacornprocessing.com/index.cfm?show=4&id=0702BF52
https://www.cihedging.com/posts/articles/february-2026-wasde-report-summary-and-notes/
https://ncp.mysteel.com/a/26021014/5A203979802FA7D6.html
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一、玉米库存、价格及进口

港口价格：东北产地贸易商出货积极性一般，北方港口受期货盘面强势带动，贸易商收购

价格也跟随上调，贸易商看涨情绪浓厚，报价持续偏强，其中锦州港周比上涨 35 元/吨;南方

港口节日氛围尚未完全消退，终端采购相对谨慎，提货速度较缓慢，不过北港价格高企，继续

支撑贸易商挺价心态，其中蛇口港周比上涨 20-30 元/吨。

进口玉米：据海关数据显示，2025 年 12 月我国进口玉米 80 万吨，同比增幅 1.35%；2025

年 1-12 月我国累计进口玉米 265 万吨，同比减幅 41%。2025 年前 12 个月中国玉米累计值同比

往年仍偏低，但 12 月进口为年度最高值。我国玉米进口来源逐渐多元化，近期中美贸易关系

缓和，为后续我国新增进口美国玉米奠定了基础。自 2025 年 11 月 10 日起，中美关税协议后

税率 11%，在此税率基础上，我国进口美国玉米仍有 200 元/吨左右的利润，受此吸引，进口

美玉米供应预期增加。

图一：玉米进口（月度） 图二：玉米进口（累计）

图三：玉米北方港口库存 图四：玉米南方港口库存

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：下游加工利润因玉米价格上涨，持续亏损，据粮油商务网数据显示，

地区利润均价为-23.54 元/吨；内蒙古玉米淀粉加工利润为-6.83 元/吨；山东玉米淀粉加工利

润为-118.98 元/吨；黑龙江玉米淀粉加工利润为-4.12 元/吨。截至 3月 7日当周，周度全国

玉米加工量为 86.54 万吨，较上周上涨 4.89 万吨；周度开机率为 55.30%，较上周上涨 3.12%。

下游生猪养殖利润：行业持续的全面亏损叠加相关调控政策，正在倒逼上游能繁母猪产能

去化。市场普遍预期，只有当产能去化到一定程度后，生猪供需格局才有望得到根本性改善，

并带动猪价和养殖利润进入上升通道。虽然政策面积极引导降重减母猪，但实际产能去化效果

http://vip.stock.finance.sina.com.cn/q/go.php/vReport_Show/kind/lastest/rptid/818961180310/index.phtml
https://data.eastmoney.com/report/zw_industry.jshtml?infocode=AP202511141781228967
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仍需进一步观察。截止 12 月，能繁母猪存栏量为 3961 万头，虽仍高于市场正常保有量水平，

但在缓慢去产能中，预计全年生猪产能将保持稳定释放态势。短期来看，近期消费增强，春节

前的腌腊灌肠成为下游主要推动力，叠加政策面持续释放的积极信号显著提振了市场信心，对

猪价形成一定支撑。从养殖利润来看，养殖端扭亏为盈，截止 3月 6日，下游自繁自养生猪养

殖利润率为-19.52 元/头，外购仔猪养殖利润率为-4.83 元/头。

图五：玉米淀粉加工利润 图六：玉米淀粉企业周度开机及产量

图七：生猪出栏量 图八：能繁母猪存栏量

图九：自繁自养生猪及外购仔猪养殖利润 图十：生猪屠宰利润

数据来源：同花顺，中国粮油商务网，钢联，安粮期货研究所

三、替代品价差

玉米淀粉-玉米价差：玉米及淀粉现货同步上行,淀粉涨幅大于玉米，近月淀粉-玉米价差

走扩。

小麦-玉米价差：玉米价格大幅上涨，小麦价格偏弱，短期小麦-玉米价差走缩。
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高粱-玉米价差：考虑到国内进口玉米受到配额管控、替代品高粱大麦进口受到窗口指导

限制，进口高粱相较玉米价格更高，无价格优势。

图十一：玉米淀粉-玉米期货价差 图十二：玉米淀粉-玉米现货价差

图十三：进口高粱-玉米价差 图十四：小麦-玉米价差

数据来源：同花顺，中国粮油商务网，安粮期货研究所

四、期限结构分析

基差：玉米现货维持在 2390 元/吨附近，玉米期价想上测试 2400 元/吨一线压力位，玉米

基差走缩，截止 3月 5日，基差为 6元/吨。

期限结构：当前期价结构排列呈现，05 贴水 09，09 升水 01。

图十五：玉米基差 图十六：玉米期现结构

数据来源：同花顺，中国粮油商务网，安粮期货研究所
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免责声明

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。


