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摘 要 

2020 年玉米价格走势，大体呈现一整年持续涨走势。截止 12 月 8 日，全国玉米现货均价

1.252元/斤，较 2019年同期（0.9元/斤）上涨了 38.2%，玉米期货主力合约最高涨至 2692元

/吨，较年初低点上涨 781元/吨，涨幅高达 40%。 

目前连盘玉米主力合约仍有无风险交割利润，注册仓单数量较高，期货套保压力较大，在

玉米年度存在缺口为前提，叠加临储玉米收官之年，东北主产区局部减产，种植成本提升，饲

料终端消费提振等多重利好下，后期玉米现货应该仍然会有上涨空间，而现货的上涨也会带动

期货的看涨情绪，期货盘面价格可能有进一步的上涨空间。 

但是由于谷物及替代品大量进口，前期玉米已经经历较大的涨幅，目前处在历史高价，叠

加政策的调控，玉米难以继续过快上涨，叠加目前南北价格大幅倒挂，贸易难以流通，市场有

恐高情绪，导致再上涨动力不足。不过因为东北存在补库需求，价格下跌空间也不大，预计短

期期、现货高位震荡为主，玉米中长期依旧看好，期货主力合约不排除继续攻破 2800 元/吨，

玉米后期可能在 2600-2800区间震荡为主。 
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第一章.  2020 年玉米行情回顾 

1.1. 2020年国内玉米期、现货行情分析 

2020年玉米价格走势，大体呈现一整年持续上涨走势。年初由于新冠疫情影响，全国范围内严防

严控。玉米产区各地封村封路，村屯的基层粮外运受限，市场交易基本停滞，用粮企业上量困难，深

加工企业和饲料企业库存量持续下降，部分企业通过上调价格来吸引到货。叠加部分国家限制粮食出

口，点燃玉米市场看涨情绪。而 5月 28日国家临储玉米开拍持续维持高成交、高溢价，玉米市场行

情持续“火爆”行情。秋粮上市后，国内玉米收购价格高开高走，由于玉米存在年度供需缺口，叠加

临储玉米去库存化完成，市场对年度玉米价格高点的预期一再提升，继续加强了市场对于后市玉米看

涨信心。截止 12月 8日，全国玉米现货均价 1.252元/斤，较 2019年同期（0.9元/斤）上涨了 38.2%。 

2020年玉米期货市场价格上涨幅度大于现货市场，基差多数处于负数态势。特别是 8月份以来，

玉米注册仓单不断增高，截止目前(12月 8日)已经超过 6.4万手，处于历史中等偏高水平，2020年

玉米期货主力合约最高涨至 2692，较年初上涨 781元/吨，涨幅达 40%。 

通过分析 2020年国内玉米期、现价格发现，今年国内玉米价格出现了非常大的涨幅。是什么导

致玉米价格持续的上涨？玉米价格能突破 3000元/吨吗？ 

图 1.：玉米指数走势图  

 

 

资料来源：博弈大师 南华研究 

1.2. 2020 年玉米价格上涨的原因 

  通过分析总结，本文认为 2020年玉米价格上涨主要有以下 4个方面的原因： 

第一，2020年突发的新冠肺炎疫情在全球蔓延、国际经贸摩擦不断，以及蝗虫和草地贪夜蛾肆虐等因

素引发了国际市场对粮食安全问题的担忧，部分传统粮食出口国家限制粮食的出库，引发国际“粮食危机”

担忧，推动国际粮价上涨，并传导至国内，影响了国内粮价走势。 

第二，由于国内临储玉米去库存周期基本结束，玉米供需趋于紧平衡，叠加夏秋季节的洪涝灾害以及台

风天气，使得玉米倒伏比较严重，收获成本增加，导致今年玉米上市晚于往年，再加上雨雪天气较多，在一
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定程度上推高了价格。 

第三，今年国内生猪产能不断恢复，生猪存栏和能繁母猪存栏持续恢复，生猪养殖利润维持历史高位，

玉米饲用有较强的需求，叠加用粮企业和贸易商库存偏低，收粮的意愿增强提价收购； 

第四，由于疫情影响，欧美主要国家继续量化宽松政策，国际市场流动性过剩，热钱炒作粮价，国际市

场玉米期货价格持续走高，对国内玉米持续上涨起到了推波助澜作用。 

第二章. 2020 年玉米市场供需分析 

2.1. 中国玉米供需平衡表 

 据国家统计局数据，2019 年玉米播种面积 4128.4 万公顷，比上年减少 84.6 万公顷，减幅 2%。玉米

单产 6.316 吨/公顷，比上年增加 212 公斤/公顷，增幅 3.5%。玉米产量 2.6077 亿吨，比上年增加 360 万

吨，增幅 1.4%。2019/20 年度我国进口玉米 760 万吨，比上年度增加 312 万吨，增幅 69.4%。2019/20 年

度我国玉米供应 26837 万吨，同比增加 671 万吨，增幅 2.6%。 

表 2.1.1：中国玉米供需平衡表  

 

资料来源：国家统计局  南华研究 

    通过上表可知，2019/20 年度我国玉米年度总消费量为 29595 万吨，供需缺口为 2757 万吨。2018/19
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年度结余-3827万吨，这样计算，2019/20玉米缺口在 6584万吨。2019临储玉米剩余库存 5600万吨，截至

9 月 3 日临储玉米累计成交量 5684 万吨，据此计算，2019/20 玉米实际缺口 900 万吨，不过 2020 年是临储

玉米拍卖的收官之年，此后临储玉米拍卖便退出历史舞台。但是玉米 2020/21 需求总量在 2.91 亿吨左右，

总产量 2.68亿吨，供需缺口为 2304万吨，没有临储玉米库存的补充，我们可以推断，接下来玉米的供需缺

口只会越来越大。 

2.2. 生猪存栏、能繁母猪存栏恢复，饲用需求大增 

2019 年在非洲猪瘟的影响下，我国生猪存栏出现明显下跌，给国内的生猪产业带来一场毁灭性灾难。

2020 年生猪价格大幅上涨，叠加国家出台多项举措恢复生猪生产刺激，养殖企业补栏积极性提高，饲料需

求恢复加快。全国能繁母猪存栏于 2019 年 10月首次环比转正，全国生猪复产扩产态势良好。 

据农业农村部监测，10月能繁母猪存栏 3950万头，连续 13个月增长，较去年同期增长 32%；生猪存栏

3.87亿头，连续 9个月增长，较去年同期增长 27%。2020年 1~10月，饲料总产量 20638万吨，同比增长 9.2%。

其中，受生猪产能持续恢复拉动，猪饲料产量 6783万吨，同比增长 5.4%。生猪存栏和母猪存栏已经恢复到

正常年份的 88%左右，最快于 2021年 3月可能恢复到正常水平。 

同时，农业农村部对全国规模猪场全覆盖监测，2020 年来新建规模猪场投产累计已达 1.3 万个，另有

1.5 万个 2019 年空栏的规模猪场开始复养。母猪供种能力明显增强，2020 年前三季度种猪企业的二元母猪

销量同比增长 102.6%。今年饲料玉米需求量达 1.9亿吨，饲料企业已经开始布局 2021年饲料加工玉米。 

图 2：自繁自养生猪养殖利润（元）             图 3：2015-2020年生猪存栏量（万头）  

 

资料来源：wind  农业农村部  南华研究 

另据企查查数据显示，截止 2020 年我国共有 4.9 万家饲料加工相关企业，近十年来相关企业年注册量

逐年攀升，2019年新注册量达到 2.6万家，今年前三季度新增 3.2万家，同比增长 68.4%，其中三季度新注

册 1.2万家。 

图 4：我国饲料加工企业注册量  
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资料来源：企查查  南华研究 

2.3. 深加工消费稳步增长 

玉米是三大粮食作物（小麦、稻谷、玉米）中最适合作为工业原料的品种，也是加工程度最高的粮食作

物。玉米工业的特点是加工空间大、产业链长、产品极为丰富，包括淀粉、淀粉糖、变性淀粉、酒精、酶制

剂、调味品、药用、化工等八大系列，主要是淀粉及酒精，其它产品多是这两个产品更深层次的加工品或生

产的副产品，这些深层次的加工品或副产品其价值相当高，即具有较高的附加值。 

随着近年来我国玉米去库存持续推进，深加工补贴政策的推出，国内玉米深加工产业迎来新的发展机遇，

生产能力增长迅速。 

据国家粮油信息中心最新数据，2019/20 年度玉米工业消费 8000 万吨。国际油价处于低位导致以玉米

为原料生产的燃料乙醇亏损严重，加之重度不宜存稻谷去库存力度加大国内玉米燃料乙醇产量下降。但新冠

肺炎疫情爆发前国内食用酒精需求良好，疫情爆发后消毒酒精需求增长，2019/20 年度玉米用于酒精类方面

的消费增加。淀粉类消费方面则有所下降，2020 年 2-3 月新冠肺炎疫情防控阻击战的关键期间，国内淀粉

类深加工企业停工现象偏多，此后逐渐恢复，复工复产明显增加，具体表现为华北地区开工率基本恢复至上

年水平，东北地区开工率同比有所下滑。整体而言，2019/20 年度玉米深加工产能在 1.23 亿吨左右，同比

增加 1000 万吨，产能大幅增长抵消行业开工率下降的影响。 

表 2.3.1：中国工业用玉米消费量（单位：千吨）  



 

 
请务必阅读正文之后的免责条款部分 

8 

2020年玉米年度报告 
 

 

资料来源：国家粮油信息中心 南华研究 

2.4. 台风影响，产区减产预期使得玉米高开高走 

  2020 年 9月份东北玉米主产区罕见连续遭遇“巴威”、“美莎克”及“海神”三场台风的侵袭，特别

是“美莎克”造成的风灾为 20年来最强一次，造成临近收割的玉米大量倒伏，收割进展缓慢，东北新季玉

米受损较重。其中以吉林中西部及黑龙江东北受到的影响较大，而这些地区正是我国玉米的核心主产区，使

得本年度新作玉米的产量充满不确定性，玉米期价更是连续创出新高。 

9 月下旬，新季玉米的上市范围不断扩大，随着辽宁益海嘉里率先开秤收购新玉米，陆续有企业开秤收

购。2020 年新季玉米同比 2019 年价格普遍高 200 元/吨以上。此外，中储粮山东淄博和潍坊直属库也挂牌

收购新粮，收购价格在 2400元/吨，略高于当地用粮企业收购价格，国家队高价开始收购，提振玉米价格，

利好得到进一步巩固。 

表 2.4.1：2020年新季玉米开称价格（元/斤）  

地区 深加工企业 收购价格(30水潮粮) 收购价格（14水干粮） 

黑龙江 

绥化昊天 0.812 1.005 

青冈龙凤 0.832 1.04 

肇东成福 0.8161 —— 

北安象屿 0.825 1.0417 

绥化象屿 0.84 1.065 

富锦象屿 0.8 1.0019 

 鹏程生化 0.83 1.027 

吉林 嘉吉生化 0.8316 1.05 

辽宁 益海嘉里 0.8726 1.08 

内蒙 辽通梅花 0.871（二等） —— 
 

资料来源：公开数据整理  南华研究 
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玉米开称日期提前，叠加收购价格上涨，东北产区玉米深加工企业抢粮态势明显，各收购企业陆续通过

提价来掌控粮源，东北产区玉米价格持续高于山东销区价格，形成产销区价格倒挂。 

2.5.玉米库存消耗殆尽 

玉米经过 6年的持续抛储去库存，临储玉米 2.5亿吨本年出清，以后国内的玉米供应将主要取决于每年

的玉米产量，玉米市场出现“无临储时代”。 

自 5 月 28 日开始临储玉米竞价交易以来，截至 9 月 3 日，临储玉米累计投放 15 期，临储玉米累计成

交量 5684 万吨，持续高成交、高溢价。虽然第十拍后，随着政策调控的加码，拍卖粮资金和出库的压力，

特别是第 14、15拍 2016、2018年玉米的加入，导致成交率有所下滑。但是临储玉米拍卖整体成交率已经突

破历史记录，如此高的成交率能反应出市场缺粮的实际情况。 

图 5：2020年临储玉米拍卖成交率及成交价走势  

 

资料来源：公开数据整理  南华研究 

12月临储玉米拍卖重启，吉林定向投放 57 万吨 15 年玉米给深加工企业，拍卖成交率 94%，成交均价 2310

元/吨，夯实了玉米价格行情的底部。国家粮食交易中心发布公告，12 月 17 日黑龙江地区也将进行临储拍卖，

预计每周投放 50万吨，分三周时间投放，约 150万吨。在玉米集中上市的月份，政策打压玉米价格，但是

价格却居高不下，可见玉米的强势。     

第三章. 市场风险分析 

3.1.小麦及水稻等替代分析 

随着玉米价格持续上涨，替代品价格优势显现。在饲料中用来替代玉米的主要产品为小麦、陈稻

等。在能量饲料的使用上，玉米：小麦是 1：0.99，玉米：水稻是 1:0.79，在饲料需求的使用上，玉

米和小麦几乎能够实现 1:1的无缝替代，今年不少地区已经存在稻谷和小麦的替代现象。 

根据国家统计局数据，2020 年中国小麦产量为 1.3425 亿吨，略微高于 2019 年的 1.3359 亿吨;

稻米产量为 2.1186亿吨，同比 2019年的 2.096亿吨提高 1.1%。随着玉米价格持续上涨，部分饲料企

业开始大幅增加饲料中小麦的用量。 
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稻谷和小麦是我国主要口粮，长期以来，在确保口粮绝对自给的方针指引下，国内稻谷和小麦价

格均高于玉米，三者比价通常为稻谷＞小麦＞玉米。不过，稻米近年产量逐年增加，价格走势低迷，

下跌幅度较大。反观玉米市场，随着供给侧改革的持续推进和去库存的开展，玉米产供需形势发生了

质的变化，推动玉米市场稳步走强。一跌一涨，二者价差逐渐缩小，尤其是今年下半年以来，随着玉

米价格快速上涨，二者价差缩小势头更加迅猛，部分地区已经用稻谷地带玉米用作饲料。 

政策性小麦价格方面，华北及华中地区政策性小麦到厂价格较国产玉米低 80元/吨以上，吸引部

分饲料企业继续调整饲料生产配方，加大小麦在饲料中的比重。大猪料中小麦使用替代比重在 10%-15%，

部分饲料企业将在 1 月底将替代比重提升至 20%-25%。但是玉米价格的持续上涨也会带动小麦价格的

上涨，今年小麦价格已经涨到 1.2~1.25元/斤。从数量级别上来看，饲料小麦难以替代饲料玉米地位，

主要作为玉米市场需求的补充。但在阶段性市场行情中，尤其是目前产区价格高于销区，饲用小麦的

使用能够在一定程度上缓和上下游供需紧张关系，引导玉米价格趋向理性。 

3.2.进口玉米及替代品分析 

2020年 1月至 10月，我国进口玉米及替代品 2091万吨，同比增加 839万吨，增长 67%。9月 17

日国家发改委发布 2021 年粮食进口征税配额申请和分配细则，其中玉米配额依旧是 720 万吨，但在

中美签署第一阶段贸易协议后，由于我国玉米供应紧缺以及拓宽进口渠道等原因，采购美国玉米订单

大幅增加。截止 12 月 2 日，美国进口玉米到港完税价 2176 元/吨（关税加征 25%之后），进口玉米较

国产玉米价格低 500元/吨左右。 

据海关总署统计，中国 1-10月玉米进口量为 782万吨，同比增加 97.3%，已经超过玉米年度配额。

预计 19/20 年度进口玉米及替代品合计 1542.45 万吨，同比增加 494.52 万吨，主要是高粱和玉米进

口大幅增加。展望下年度，进口预计将继续增加，主要增量或将来自玉米。面对明年玉米供应紧缺的

担忧，国内饲料企业都在加紧进口国外谷物及替代品。 

  根据美国农业部数据显示，2019/20年高粱产量 360万吨，进口量 370.9万吨，消费量 720万吨，

期末库存 9.7万吨，2020/21年度产量 355万吨，进口量 620万吨，消费量 960万吨，期末库存 19.7

万吨。数据显示，进口量大幅提高不仅弥补了减产，还促使国内结转库存增加。 

2019/20年国内大麦产量 90万吨，进口量 596.9万吨，消费量 670万吨，期末库存 280万吨；2020/21

年度产量 90 万吨，进口量 650 万吨，消费量 761.4 万吨，期末库存 350 万吨。由数据可以看出，我

国大麦自产量相对较少，供应更多依赖于进口，中国 1-10月大麦进口量为 598万吨，同比增加 13.4%。

2019/20年度（10月至次年 9月）进口大麦 596万吨，上年度 518万吨，同比增长 15%。 

从目前市场实际运行情况来看，进口替代品因到货周期较长以及资金要求苛刻，下游市场采购意

向一般。同时国际玉米价格也跟随国内玉米价格快速回暖，CBOT玉米合约今年已经累计上涨 430美分

/蒲式耳，美国玉米进口完税成本也从上半年 1500—1600元/吨跃升至 2000元/吨以上。 

玉米和替代品的进口虽然能暂时缓解目前玉米市场的火热情况，但对于 4000-5000万吨玉米缺口

的背景，难以对我国玉米市场价格产生冲击。 

图 6  2012-2020年玉米替代品进口  
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资料来源：wind  南华研究 

3.3  拉尼娜现象导致粮食减产预期 

    世界气象组织及多国发出气候预测，今年冬季拉尼娜已经形成，并将影响世界许多地区的气温、

降水和风暴模式。此次拉尼娜现象或将持续至 2021 年 3~4月。 

拉尼娜现象导致异常天气，进而使粮食作物减产，供给减少将进一步推高明年农产品价格。与厄

尔尼诺现象相比，拉尼娜现象持续时间更长，对农作物的生长更具破坏性。 

2000 年后，全球分别在 2007、2010 年发生了两次强度中等的拉尼娜现象，在此期间，均伴随着

内外盘价格的大幅上涨。芝加哥期货交易所（CBOT）的数据显示，2007年 7月~2008 年 6月，玉米期

货结算价（活跃合约）由 350.00涨至 757.00美分，CBOT大豆价格由 897.60涨至 1574.00美分。2010

年 7月~2011年 5月，CBOT玉米价格由 383.25涨至 747.50美分，CBOT大豆价格由 908.00涨至 1376.00

美分。 

由于拉尼娜现象带来的负面影响，美洲多国下调了今年粮食收成预期，其中阿根廷下调幅度最大。 

布宜诺斯艾利斯谷物交易所的最新预测显示，阿根廷今年农作物收成与去年相比将下降，预计大豆产

量为 4650万吨，低于去年的 4960万吨。玉米产量为 4700万吨，低于去年的 5000万吨。 

通过以上国内玉米的供需分析，本文认为只要产需缺口这一基本事实没有改变，在生猪产能逐渐扩大

的背景下，玉米的饲用消费持续提升，而玉米的种植面积被大豆挤占，逐年减少，玉米没有大跌的基

础，预期后期玉米价格维持高位调整状态，可能有进一步的上涨空间。 

3.4 国家政策的调控 

上层已有论断，玉米的上涨属于恢复性上涨，但是过快过急的上涨不符合当前的形势。就在玉米

主力合约突破站稳 2600 准备继续上攻之时，国家政策调控不断加码，12 月初国家粮油信息中心在通

气会上就指出：目前玉米收购价格处于历史高位，后期继续上涨缺乏支撑，12月份收购价格回调可能

性大。 

国家第一轮调控玉米涨价措施“临储玉米定向销售”于 12 月 11 日举行，投放量不足 57 万吨，

成交均价 2309.52 元/吨，成交率 99.74%。按照升水+出库 100 元/吨计算，深加工企业入库成本在
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2300-2500元/吨之间，略低于当前吉林现货 2500元/吨以上的水平，但是这个价格给玉米价格提供了

底部支撑，也说明玉米没有大跌的基础。 

政策面会影响市场情绪，但是适度的调控是有利的，有利于玉米后势的行情，把炒作资本挤出去，

才能让玉米市场更加健康的发展。叠加目前仍是贸易商及深加工建库阶段，玉米价格的回调，恰恰是

企业建库的良好时机。   

第四章.操作策略建议 

目前连盘玉米主力合约仍有无风险交割利润，注册仓单数量较高，期货套保压力较大，在玉米年

度存在缺口为前提，叠加临储玉米收官之年，东北主产区局部减产，种植成本提升，饲料终端消费提

振等多重利好下，后期玉米现货应该仍然会有上涨空间，而现货的上涨也会带动期货的看涨情绪，期

货盘面价格可能有进一步的上涨空间。 

但是由于谷物及替代品大量进口，前期玉米已经经历较大的涨幅，目前处在历史高价，叠加政策

的调控，玉米难以继续过快上涨，叠加目前南北价格大幅倒挂，贸易难以流通，市场有恐高情绪，导

致再上涨动力不足。不过因为东北存在补库需求，价格下跌空间也不大，预计短期期、现货高位震荡

为主，玉米中长期依旧看好，期货主力合约不排除继续攻破 2800 元/吨，玉米后期可能在 2600-2800

区间震荡为主。 
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