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玉米：惜售叠加补库收购，短期价格支撑增强  

 

报告要点： 

    

当前新季玉米增产背景下，年度供应较为充足，但降温降雪及基层惜售可能放缓粮源释放，叠

加深加工提价补库，短期现货支撑增强。中储粮轮换采购若进一步放量，有望带动产区价格修

复，小麦饲用优势减弱也有利于稳定玉米需求。不过，港口库存偏高、饲料企业采购谨慎，且

涨价后前期惜售粮源可能重新上市，反弹持续性仍待验证。预计短期玉米价格震荡偏强，重点

关注储备采购力度、下游补库持续性、天气改善后的上量节奏及 1-5 月差变化。 
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 新粮丰产，惜售与天气放缓供应释放 

 

从供应端来看，今年新季玉米整体生产形势较好。根据农业农村部预测，2026/2027 年度国内

玉米产量预计达 3.06 亿吨，同比增长 1.6%，播种面积与单产实现双增，丰产预期较强。截至

10 月下旬，全国秋粮收获进度已过八成，东北和黄淮海两大主产区均进入集中收获阶段，整

体进度快于去年同期。随着主产区收获推进，新粮陆续上市，但收获进度与售粮进度存在时

间差，短期供应仍取决于基层出货意愿和运输条件，各地售粮节奏开始分化。东北降雪若影

响装运，企业到货可能阶段性减少；气温下降也有利于具备储存条件的农户延后售粮，增强

其等待价格回升的意愿。若企业到货持续偏低，同时仍有补库需求，提价吸粮的动力就会增

强。但提价可能促使惜售粮源重新上市，供应偏紧能否延续，仍需观察天气变化和到货情况。 

 

从库存结构看，下游深加工企业补库相对积极，玉米库存回升至 305.2 万吨，近期深加工厂

门收购报价也在连续上调。饲料端补库相对谨慎，样本企业玉米库存可用 27.15 天。但由于

生猪养殖持续亏损，饲料企业以季节性按需采购为主，随用随买。与此同时，新季玉米持续

上市，北方四港玉米库存为 244.1 万吨，周环比增加 6.69%。广东港玉米及其他谷物库存为

302 万吨，周环比增加 2.65%，继续处于近年同期高位。深加工提价收粮对局部现货形成支撑，

但饲料端采购力度有限，叠加港口累库，现货大幅上涨空间有限，行情或仅呈现阶段性反弹。 

 

图 1：北方四港玉米库存（万吨） 图 2：广东港玉米、谷物库存（万吨） 

  

数据来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 数据来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 

  

图 3：饲料企业玉米库存可用天数（天） 图 4：主要深加工企业玉米库存（万吨） 

  

数据来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 数据来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 
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现货方面，全国玉米均价在前期下跌后初现企稳，北方港口报价较上周回升。 从全国现货均

价季节性图看，今年价格在秋粮上市阶段加速回落，近期在 2,250 元/吨附近小幅反弹，目前

仍低于历史同期季节性水平。产区方面，据 Mysteel 数据，11 月 5 日，东北地区玉米收购价格

稳中偏强运行。其中，黑龙江佳木斯报价 1990 元/吨；哈尔滨报价 2075 元/吨；吉林长春报价

2115 元/吨；内蒙古通辽报价 2170 元/吨。辽宁沈阳、铁岭报价分别为 2170 元/吨、2180 元/

吨。结合季节性走势，11 月至年末存在价格修复的可能，但当前反弹幅度有限，后续仍需观察

基层到货放缓、下游补库能否推动港口持续去库。替代谷物方面，玉米小麦价差走扩至 200 元

/吨，饲料企业采用小麦配方已难节省成本，继续增加小麦用量的意愿随之下降。现有价差有

利于企业维持玉米采购，减轻小麦对玉米饲用需求的分流。 

 

图 5： 全国玉米现货均价季节性图 图 6： 玉米-小麦价差季节性图 

  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：MYSTEEL、五矿期货研究中心 

 

 

 

轮换收购推进，关注实际采购力度 

 

政策端来看，中储粮轮换采购能否放量，是 11 月产区玉米价格企稳的一个观察点。10 月以来

中储粮持续进行收储托底，影响力不容忽视，进入 11 月，各地的轮换收购也在稳步推进。去年

11 月中下旬，黑龙江、辽宁等地开展轮换采购，11 月 17 日至 21 日当周实际成交约 9.5 万吨。

同期下游补库也在推进，产区价格在新粮上市期间走强。今年可以参照这段行情的形成条件。

如果东北库点采购增加时，恰逢农户售粮放慢、企业补库提速，相关库点的收购价可能先涨。

但考虑到今年北港库存偏高，涨势能否传到销区，还要看北粮南运和港口去库能否跟上。 

 

综合来说，随着新季玉米上市推进，叠加降温降雪影响物流运输、基层农户惜售情绪升温，市

场有效供应阶段性收紧，深加工企业到货车辆减少，部分企业提价促收。中储粮采购成交量及

成交率偏低，当前采购条件下，低报价对持粮主体的吸引力或已减弱。后续若收购报价上调、

采购成交改善，有望进一步强化现货支撑。需求端，饲料及深加工企业原料库存偏低，随着现

货价格企稳，潜在补库需求有望逐步释放。玉米阶段性供应压力或有所缓解，短期价格震荡偏

强运行，后续重点关注 1-5 月差变化、下游补库持续性及天气改善后的新粮上量节奏。 
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