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正文：

一、新陈交替之际 产业聚焦新季玉米

进入9月下旬，国内玉米主产区新季玉米陆续收获上市，玉米市场进入新陈

交替阶段。当前，主产区新作玉米定产情况、基层售粮情绪及下游建库节奏等成

为近期市场关注焦点；亦是新陈玉米价格如何对接的关键驱动因素。

在此业内瞩目的重要时间节点，笔者在大商所的带领下，历时5天，走访了

黑龙江区域玉米市场上、中、下游全产业链，包括玉米种植户/农场、贸易商、

深加工企业以及交割库等，总计13家相关企业。深入了解了东北地区新季玉米整

体产量/质量、开秤价、种植端售粮情绪、下游企业建库意愿以及相关企业运用

玉米期货和衍生品的情况。

新季玉米定产情况

通过走访主要种植地区农户及农场，笔者了解到，虽然在鼓励种植油料作物

的政策引导下，今年黑龙江玉米整体播种面积同比去年稳中略降。但是由于长势

良好，新作玉米单产同比增加。整体来看，今年黑龙江区域新季玉米产量预计同

比稳中有增。

今年东北地区天气条件整体良好，新作玉米长势较好，排除少量干旱地块，

整体单产水平同比增加。从调研数据来看，黑龙江东部单产多在12-13吨/垧，去

年为11-12吨/垧；部分好地块单产水平多在15吨/垧，个别地块能达到18-20吨/垧
。

另外，今年新作玉米品质普遍好于去年，容重水平同比明显增加，毒素水平

偏低。据了解，当前少量上市玉米的检测数据显示容重多在710-720g/L，部分容

重达到740-750g/L。
新作玉米种植成本情况

通过走访主要种植地区农户及农场，笔者了解到今年黑龙江区域玉米种植成

本普遍同比下降，主要是地租成本同比下降，其他农资成本基本不变。

具体来看，今年黑龙江东部平均地租约为12000元/垧，去年约为13000元/垧
，其他农资成本约为6000-6500元/垧，种植总成本约为18000-18500元/垧。其中

，局部区域农户地租成本约为11000-14000元/垧（比去年降1000元/垧），农资成

本6000-7000元/垧，种植总成本约为17000-21000元/垧。

根据以上调研情况，笔者对单斤成本进行如下推算：按照12吨/垧的单产，1
8000元/垧的总成本可推算出30个水的潮粮种植成本约为1500元/吨，即0.75元/斤
，折干14个水的种植成本约为：1900元/吨。另外，加上烘干成本、短途运输、

集港运费等约为200-250元/吨，则预估新粮种植成本折港价格约为2100-2150元/
吨（不同单产水平对成本影响较大，以上估算仅供参考，不作为交易依据）。

开秤价及市场情绪



期货研究院 格林大华期货研究院专题报告

今年黑龙江区域新作玉米开秤价整体高开低走。主要原因有二：1、加工企

业防止粮源外流；2、新作丰产预期较强，企业主动建库意愿不强。某深加工企

业9月中旬开秤价30水潮粮收购价为0.85元/斤，截至9月24日已降至0.79元/斤。

丰产预期下当前市场情绪相对谨慎，下游企业短期仍处于被动建库阶段。一

方面，当前气温同比偏高、粮源可储存时间较短，部分农户售粮积极性高，贸易

商谨慎收购、多围绕下游订单快进快出为主。另一方面，贸易商及加工企业普遍

认为进入10月在新粮大量上市之际，新作玉米价格短期压力仍存，因此主动拉长

建库周期。然而，在市场一致性谨慎情绪下，部分有存粮条件的农户表示若潮粮

价格低于0.8元/斤（30水）会开始惜售观望。从调研情况来看，市场一致性关注3
0个水潮粮价格0.75元/斤的支撑效果。

二、玉米市场现状与展望

今年以来，玉米市场产业链各环节表现十分理性、谨慎，价格整体先扬后抑

、处于宽幅区间运行。WIND数据显示，今年锦州港平舱价运行区间为2000-2400
元吨，截至10月15日为2130元/吨。

供应方面，国际方面，全球及美玉米月环比供给再度承压，美玉米供给压力

凸显。然而，当前国内玉米限制进口政策延续，进口对国内价格影响甚微。国内

方面，新作玉米丰产预期较强，产量预估同比稳中有增，产需缺口补充关注小麦

替代及政策粮源投放力度。

需求方面，生猪及禽类养殖存栏仍处于相对高位，但当前养殖利润均处于亏

损状态或临界亏损边缘。后期市场关注焦点在于去产能预期下养殖端存栏变化。

另外，今年以来深加工行业利润欠佳，加工需求表现较弱。

对于后市展望，受调研的部分企业表示，今年玉米市场整体表现或相对平稳

、价格波动区间相对有限。认为价格区间下方看种植成本支撑、基层售粮情绪等

；价格区间上方看下游建库情绪、谷物替代规模、政策粮源拍卖节奏和力度等。

短期来看，11月前对价格预期仍相对偏弱；中期来看，下跌空间相对有限，关注

种植成本及四季度收储政策节奏和力度；长期来看，向上空间相对有限，重点关

注玉麦价差、政策粮源拍卖、进口政策方向等。

三、企业参与玉米期货及衍生品情况

玉米期货上市二十年来，产业客户参与度不断提升，玉米产业企业对玉米期

货市场的认知和运用逐步深入。

从此次受访对象来看，上到种植户/农场、下到贸易商/加工企业，均对玉米

期货价格发现和套期保值功能给予高度认可，玉米期货价格已经成为产业各环节

重要的决策参考。

在定价模式方面，贸易企业、下游加工企业在玉米采购、销售环节多采用基

差+一口价定价两种模式。其中，基差点价占比多在30-50%。从调研情况来看，
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当前玉米基差点价的市场接受程度及实际运用已经较为普遍，但运用程度及使用

效果仍有进一步的提升空间。

在风险管理方面，产业链对玉米期货套期保值运用愈加得心应手。上游种植

端通过玉米期货套期保值、保险+期货等风险管理模式，提前锁定销售价格，避

免丰收季谷贱伤农，稳定种植收益。调研中，某农场反馈2024年牵头带领500多
户玉米、大豆种植户参与了大商所推出‘银期保’项目。该项目引入银行和龙头

企业，种植户不仅获得了银行信贷支持，在粮食收获之后还有龙头企业定向收粮

，让农民种粮有资金、卖粮有途径，为农户丰产增收提供全过程保障。

同样，受访的下游企业表示近两年玉米现货价格重心持续下移，企业在库存

建立过程中，结合现货、期货基差走势，通过玉米期货卖出套期保值，有效地规

避了玉米库存价值下跌的风险。玉米期货交割库对于期货工具运用愈加成熟，除

了发挥交割库功能外，通过期现套利、套期保值等操作，增厚企业利润，期货盘

面的利润已经成为了企业盈利的重要来源之一。另外，头部企业正在探索通过期

货、期权等工具帮助自身客户进行套期保值等锁价服务。

综上，玉米产业链各环节主体对于玉米期货及衍生品工具的接受度及风险管

理运用程度均明显提高。

四、玉米期货观点及操作建议

 市场逻辑

短期来看，新粮上量压力兑现，现货价格弱势延续；关注华北地区连阴雨对

产量及粮质影响程度。盘面下方支撑关注新季玉米种植成本折港价区间2050-210
0元/吨，上方压力关注小麦玉米价差。中期来看，围绕新季玉米驱动展开波段交

易，关注新粮开秤价、基层售粮情绪、下游建库力度等，下有支撑上有压力维持

宽幅区间交易思路；长期来看，仍然维持进口替代+种植成本的定价逻辑，重点

关注政策导向。

 交易策略

中长期维持区间交易思路，节前持续提示关注盘面波段低多机会。本周早报

持续提示重点关注2601合约2100附近及以下的低多机会，已进场多单可轻仓持有

，第一压力关注2140，第二压力关注2150。

重要事项

本报告中的信息均源于公开资料，格林大华期货研究所对信息的准确性及完备性不作任何保证，也不保证

所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅
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供参考，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价和征价，投资者据此作出的任何投资决策

与本公司和作者无关，格林大华期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可

能存在的交易风险。本报告版权仅为格林大华期货研究所所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任

何形式翻版、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为格林大华期货有限公司。


