
2024年第8周，在国内现货市场短暂承压后，“政策收储”传闻直接提振期现货市场。其中，连盘玉
米期价主力合约和北方港口玉米集港价格周内反弹幅度达到70元/吨，东北、华北和南方各个销区均有
反弹。受此影响，中国部分买家甚至开始购入进口高粱和大麦（目前推算理论进口利润仅50元/吨左
右）。与此同时，CBOT玉米期价一度再度刷新近三年来低位，因南美收成前景改善，2024/25年度谷物
供应预期充足，CFTC基金玉米净空单已逼近历史最低水平。JCI认为，在春季政策收储利好提振下，下
游用户可保持质量优先策略建仓，但战略建仓时机尚未到来。

2024年第8周：政策利好推动国内玉米期现货价格明显反弹。北方玉米集港价格2340-2360元/吨，
周比上涨70元/吨；广东港口散船玉米报价2490-2510元/吨，周比上涨40元，集装箱优质玉米报价
2510-2530元/吨，周比上涨20元；黑龙江主流收购价格2100元/吨-2200元/吨（折干），下限周比提高50
元，吉林潮粮收购价格2160-2200元/吨（折干），东北饲料玉米收购价格2250-2380元/吨之间；华北地
区玉米价格反弹，主流报价集中在2340-2480元/吨，周比上涨30元。国际市场方面，CBOT玉米期价一
度下跌至2020年11月以来最低点，因2024/25年度谷物供应预期充足，南美收成前景改善。未来一周，
在政策收储利好的影响下，国内玉米行情获得提振，建议保持质量优先策略建仓，但战略建仓时机尚未
到来。
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一、主要观点及趋势展望

二、国内现货市场回顾

2.1 现货价格
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2.2 中国南北港口玉米贸易理论利润

2.3 中国南方港口玉米进口利润
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2.4 中国南北港口玉米库存量

北方港口

南方港口
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2.5 中国深加工企业玉米库存量

2.6 中国深加工企业加工利润

东北

华北

玉米淀粉
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2.7 中国深加工企业开工率

玉米淀粉
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截至2024年2月23日当周，芝加哥期货交易所（CBOT）玉米期货连续第四周下跌，其中基准合约失
守4美元大关，较一周前下跌近4%，，创下2020年11月以来新低，反映出美国玉米供应充足，出口竞争
加大，南美天气改善，国际原油走低。
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三、期货市场回顾

四、替代品价差跟踪

3.1 CBOT玉米主连

3.2 DCE玉米主连
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近一周，国内玉米替代品价格跟随现货价格有所回暖，且业内消息称，中国再度开始购买进口大
麦和高粱。据JCI跟踪测算，按照目前大麦和高粱报价推算，两者相较于广东散船玉米现货价格比价优
势在50元/吨以内，由此可见部分买家对于现货市场重拾信心。另外，年后我们尚未得到贸易商针对进
口玉米报价，按每吨2000元/吨进口理论成本推算，进口利润可达到500元/吨。以下是广东港口麦类产
品和其他进口谷物与玉米比价变化，仅供参考比较（单位：元/吨）。
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根据CFTC周度统计数据显示，截至2月20日，美玉米基金净空持仓增加至34.07万手，周度净空单
增加26391手；去年同期基金持净多单21.5万手，已突破数十年来净空持仓最多为2019年4月23日的
32.5万手。

五、本周市场要闻
5.1 CFTC持仓报告：截至2月20日，美玉米基金净空持仓增加至34.07万手，周度净空单增
加26391手
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2月21日罗萨里奥谷物交易所将阿根廷玉米产量从1月份预测的5900万吨降至5700万吨，但是依
然高于2月8日美国农业部预测的5500万吨。1月25日，布宜诺斯艾利斯谷物交易所将2023/24年度阿
根廷玉米产量调高到5650万吨，高于早先预期的5500万吨，也高于上年的3400万吨。

5.2 罗萨里奥谷物交易所将阿根廷玉米产量调低200万吨

2024年2月22日消息：普渡大学发布的1月份农业经济晴雨表显示，大宗商品价格和投入成本的现
状导致美国农户的情绪变差。该晴雨表报告了自2023年5月以来的最低读数，比12月下降了7个百分
点，比2023年1月下降了24个百分点。普渡大学商业农业中心副主任、该大学经济系教授迈克尔·兰格
迈尔表示，美国农业部在1月份供需报告调高了美国玉米和大豆单产，这对市场利空，而参与调查的人
中约有一半为玉米和大豆种植户。兰格迈尔表示，生产成本压力有所缓解，玉米的盈亏平衡价格下跌降
了约9%，主要是由于化肥成本降低。但是由于现货玉米价格在4.25美元至4.50美元之间，仍然低于大
多数人的盈亏平衡点。

美国政府周四（2月22日）允许从2025年起在八个州扩大销售乙醇含量更高的汽油。目前，出于对
雾霾环境的担忧，政府限制在夏季销售E15汽油（即含15%乙醇的汽油），但生物燃料产业表示，这些担
忧是没有根据的。2022年伊利诺伊州、衣阿华州、明尼苏达州、密苏里州、内布拉斯加州、俄亥俄州、南
达科他州和威斯康星州要求白宫允许这些州全年销售E15汽油。这些中西部州也是美国玉米的主产
州。美国每年生产的玉米有三分之一用来生产玉米乙醇。

美国农业部长汤姆·维尔萨克表示，他相信到2025年时，掺混更高乙醇比例的汽油将可以在全国
范围内销售。维尔萨克还谈到有关可持续航空燃料（SAF）税收抵免相关计算模型的决定。美国政府近
期允许使用GREET模型来计算基于乙醇的可持续航空燃料的碳减排比例是否达到50%，这可能使得
玉米乙醇更容易获得美国通胀减少法案的补贴。美国财政部将在3月份发布更新后的GREET模型。上
周有报道称，拜登政府准备宣布对GREET模型进行调整，调整后的模型可能显示玉米基乙醇的减排能
力不如先前估计的有效，这意味着乙醇生产商更难获得政府发放的可持续航空燃料补贴，而这些补贴
对美国乙醇行业增长至关重要。不过媒体报道，如果乙醇生产商与从事可持续农业生产的玉米种植户
合作，仍有可能获得补贴。

5.3 美国政府批准中西部各州州长提出的请求

5.4 普渡大学：玉米价格在4.25美元至4.50美元之间，仍然低于大多数人的盈亏平衡点
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2024年2月21日消息：知情人士称，拜登政府将批准中西部几个州的州长的请求，允许全年销售乙
醇含量较高的汽油，但是将把开始日期推迟到明年。对生物燃料行业来说，这一决定可能喜忧参半。美
国乙醇行业希望扩大玉米乙醇的销售，但是会因开始日期推迟到2025年而受挫。消息人士称，推迟一
年意味着拜登政府将石油行业所说的任何潜在的地区价格飙升以及供应问题推迟到美国大选之后。消
息人士称，拜登政府预计将批准伊利诺伊州、爱荷华州、明尼苏达州、密苏里州、内布拉斯加州、俄亥俄
州、南达科他州和威斯康星州州长于2022年提出的请求，允许从明年开始全年销售E15（即含有15%乙
醇的汽油）。与此同时，美国环保署（EPA）可以根据需要发布临时豁免，允许此类产品的销售。威斯康星
州和明尼苏达州是今年11月总统大选的主战区。通货膨胀和经济是拜登总统连任竞选的主要弱点。由
于雾霾等环境问题，美国政府在夏季限制E15汽油的销售。消息人士称，政府预计将在三月下旬发布决
定。美国环保署已于去年12月向白宫发送了有关该提案的最终规则，生效日期为2024年4月28日。消息
人士称，新的时间表将把生效日期推迟到2025年。多年来，乙醇行业一直在推动取消全国范围内对E15
销售的限制，认为其环境影响被夸大了。但是美国炼油商警告称，批准美国一些地区而不是全国销售
E15的做法，将使燃料供应物流复杂化，并增加现货短缺风险。乙醇行业组织也表示，与批准在一些地
区销售的做法相比，他们更倾向于在全国范围内立法解决问题，以扩大E15的销售。

5.5 消息人士称拜登政府可能批准从明年起销售掺混更多乙醇的汽油 

2月21日，根据吉林省《2024年玉米大豆生产者补贴政策》原则上，东部和西部地区大豆生产者补
贴亩均高于玉米生产者补贴280元左右，中部地区高400元左右。

5.6 吉林省农业农村厅公布《2024年玉米大豆生产者补贴政策》
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