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连续收储 后市延续政策市  
 
 

大连玉米指数日线图 

投资要点 

 本月大连玉米走势与 CBOT 玉米呈背离走势，因受政府持续在东北产区收储

支撑，现货玉米价格稳中有涨，但是远月合约涨幅受制于需求不振。 

 国内大豆市场内强外弱、近强远弱。CBOT 大豆则因欧美股市连续走弱，及

对经济前景的担忧令美豆在本月出现大幅下跌。 
资料来源：东航金融投资分析系统 

 
大连大豆指数日线图  随着国家政策收储力度的持续加大，玉米收购市场仍将呈明显的政策市特

征，通过四批次的收储，今年国家将成为市场最大的贸易商，对玉米价格拥

有绝对的话语权，预计未来玉米现货价格仍将在政策收储价与政策销售价的

区间内振荡。就近期来说，虽然政策的支撑为国内玉米打造出坚固的“底线”，

不过，由于需求的持续疲软将使得连玉米无力有效突破上档压力，预计后期

玉米期价仍会在 1600——1720 一线振荡。 

资料来源：东航金融投资分析系统  国内大豆在政策性因素支撑下，短期调整的空间相对有限，但大豆市场整体

环境仍偏向利空，大连大豆期货短期面临较大调整压力，这将集中体现在

0909 合约上，但近期合约受政府收储支撑将继续维持在高位。 

 
 
 
 

 
相关研究 

■玉米弱势震荡 大豆先抑后扬，2008-08-02   
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■大豆遭遇风暴，2008-09-20 

■黑色十月已过，农产品维持振荡，2008-11-3 

 ■政策刺激未显成效 后市等待政策过冬，

2008-12-2 

■乍暖还寒，仍以稳字当头，2009-2-2 

 

 
 

分析师 

陈立 

东航金融农产品分析师 

邮件：chenli@kiiik.com 

电话：021-64068661 

网址：www.kiiik.com 

 



期货·农产品研究 

连续收储 后市延续政策市

内容目录 

 

........................................................................................... 3 一、本月农产品行情回顾

....................................................................................... 3 本月农产品基本面回顾

............................................................................................... 3 本月农产品走势图

2 月份玉米行情特征............................................................................................ 5 

2 月份大豆行情特征............................................................................................ 6 

........................................................................................8二、玉米市场相关因素分析

1、2 月份美国农业部报告.................................................................................. 8 

2、基金态度....................................................................................................... 10 

3、国内其他因素分析....................................................................................... 10 

三、大豆市场相关因素分析..................................................................................... 10 

1、2 月份美国农业部报告.................................................................................11 

2、基金态度....................................................................................................... 13 

3、国内其他因素分析....................................................................................... 13 

四、后期市场展望..................................................................................................... 13 

 
 

  -2- 请务必阅读正文之后的免责条款部分 



期货·农产品研究 

连续收储 后市延续政策市

一、本月农产品行情回顾 

本月农产品基本面回顾： 

●我国遭遇罕见旱情，7省冬麦受旱面积达 1.04 亿亩。 

●中央：加大支持保护力度，较大幅度增加农业补贴。 

●国家在黑龙江省增收 25 亿公斤临时存储大豆。 

●中国 1月进口 303 万吨大豆，同比下降 12%。 

●中国 2009 年 1 月仅出口 26 吨玉米。 

●农业部：旱情不会影响我国粮食安全。 

●中储棉完成逾七成年度收储计划。 

●中国 1月进口 303 万吨大豆，同比下降 12.0%。 

●中国 1月豆油进口量为 20,000 吨，同比下降 87%。 

●中国 1月进口 104 吨玉米，同比下降 50.4%。 

●国家粮食局等部门下达计划，临时收储 1000 万吨玉米。 

●农业部：未来 12 年中国可增加粮食面积 5000 万亩。 

 

 

本月农产品走势图 

 

大连 9月合约玉米日 K线图 

 

CBOT5 月玉米日 K线图 
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大连 9月合约大豆日 K线图 

 

CBOT5 月大豆日 K线图 

 

CBOT 大豆玉米比价图（1月：2.52，2 月：2.69，3 月：2.02，4 月：2.06，5 月：2.21，6 月：2.11，7 月：

2.32，8 月：2.26，9 月：2.11，10 月：2.26，11 月：2.4，12 月：2.34，1 月，2.47，2 月：2.33）10 年

均值 2.5 
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大连大豆玉米比价图（1月：2.63，2 月：2.82，3 月：2.44，4 月：2.37，5 月：2.55，6 月：2.7，7 月：

2.53，8 月：2.38，9 月：2.3，10 月：2.04，11 月：2.05，12 月：2.13，1 月：2.17，2 月 2.06） 

 

CBOT 小麦玉米比价图（1.78——1.86——1.62——1.32——1.27——1.15——1.32——1.37——1.38——

1.33——1.53——1.48——1.48——1.45）7 年平均 1.55 

 
国内小麦玉米比价图（1.16——1.22——1.13——1.08——1.08——1.12——1.16——1.16——1.15——

1.19——1.30——1.29——1.26——1.27） 

 

2 月份玉米行情特征： 

商品 交割 月开 最高 最低 月收 月结 持仓量
涨跌 成交量 持仓量

名称 月份 盘价 价 价 盘价 算价 变化 

玉米 903 1470 1498 1417 1450 1474 -22 3276 2086 580 

玉米 905 1582 1617 1570 1600 1602 34 941330 73532 -115060

玉米 907 1599 1684 1599 1638 1635 39 544 100 -16 

玉米 909 1625 1707 1625 1666 1669 42 1895094 225890 105988
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本月大部分时间，CBOT 玉米窄幅波动，重心逐渐下移，由于全球经济疲软，需求前景不

容乐观，玉米期货一度跌至两个月低点 3.50 美元附近，但在此位置，得到了一定的支撑，而

目前，原油和汽油价格再次下跌的空间似乎也不大，由于玉米是乙醚燃料生产的重要原材料。

总统奥巴马也呼吁更多的开发可再生能源，这其中就包括从玉米中提炼乙醚以及从豆油中提

炼生物燃料等。但是，玉米期货的走势仍受制于疲弱的需求，市场做多的信心难以被激发。 

 

国内方面，连玉米表现明显强于外盘，在连续上涨了 2个多月之后，大连玉米期货在月

末才出现了较大的回调走势，这可能与国储收购消息对玉米市场的推动力基本消失有关，而

此前，连玉米受政府持续在东北产区收储支撑，现货玉米价格稳中有涨，但是需求不振始终

牵制市场。目前广东市场玉米报价已达 1620－1630 元/吨，但就当地市场实际情况来看，饲

料养殖业需求仍无明显好转，价格上涨的原动力依旧是产地农民惜售心理加重导致的玉米价

格走高。国家粮油信息中心在报告中称：“东部产区的玉米价格增长率已放缓。整体需求疲软

将限制玉米价格长期上涨。”目前北方港口玉米市场整体成交非常清淡，但价格呈现上涨趋势，

主要原因是托市力度显现，农民惜售心理加重，且目前东北玉米和南方销区价格仍在倒挂，

贸易商发货积极性不大所致。  

 

目前市场对经济前景的担忧再度成为影响商品市场走势的主要因素，商品市场短期仍面

临调整压力。国内特别是农产品期货品种受到国家收储政策的影响，近月合约仍将保持稳定

态势，总体上玉米期货继续维持高位整理格局，近月走势稍强，但远期合约下行压力仍较大。 

 

2 月份豆类行情特征： 

商品

名称 

交割

月份 

月开

盘价 

最高

价 

最低

价 

月收

盘价 

月结

算价 
涨跌 

持仓量
成交量 持仓量

变化 

豆一 903 3662 3750 3651 3651 3675 -44 912 742 288 

豆一 905 3570 3681 3510 3623 3628 59 254836 47880 -36616

豆一 907 3535 3688 3517 3586 3590 44 2452 1762 346 

豆一 909 3355 3610 3303 3389 3392 2 7555756 252078 91386

国外市场：欧美股市连续走弱，道琼斯工业指数创 12 年来新低，这令美豆在本月出现大

幅下跌，月末最后一周出口销售低于市场预期，同时 USDA 上调美豆种植面积 1.72%，也对市

场产生一定利空影响。而中国转向南美巴西采购大豆也是美豆目前弱势很难扭转的一个原因，

南美新作大豆将在 4月开始进入市场供应，由此中国对美国大豆的需求料减弱。近期来自新

加坡的报告显示出，中国进口商取消了至少三笔船货，总计为 18 万吨的美国大豆，而且更多

的大豆船货也可能遭到取消。 

 

国内市场：连豆强于外盘，近月合约强于远月合约是节后的主要特征。中国政策性托市

无疑起到了支撑国内大豆价格的主要力量。连续不断的惠农政策以及 09 年中央 1号文件，明

确表明了中国政府在全球处于经济危机影响下，稳定农村推进农业建设的决心。由于国储的
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收储，应该说至少在 4月末之前国内大豆大跌可能性很小。 

 

但是目前需求方面依然不乐观，由于 2月下旬油脂企业几乎是都在成本线上开工运行，

部分企业已经处于停机状态。压榨利润呈现负值，使得豆类现货成交困难，买涨不买跌的心

理促使市场各方交易谨慎，短期油粕现货市场也很难走出低迷，这也会拖累豆类期货的走高，

所以导致了目前大豆近强远弱的格局。 

 

国内其他农产品市场表现： 

 

大连 9月合约豆粕日 K线图 

 

大连 9月合约豆油日 K线图 

 

郑州 9月合约强麦日 K线图 

  -7- 请务必阅读正文之后的免责条款部分 



期货·农产品研究 

连续收储 后市延续政策市

 

二、玉米市场相关因素分析 

1、2 月份美国农业部报告 

玉米： 

USDA2 月份公布的美玉米供需平衡表 

                             2007/08 年度(估计值)  2008/09 年度(预测值) 

                               1 月份    2 月份     1 月份       2 月份 

                                             百万英亩 

播种面积                        93.5     93.5     86.0        86.0 

收获面积                        86.5     86.5      78.6        78.6 

平均单产(蒲式耳/英亩)          150.7    150.7     153.9       153.9 

                                             百万蒲式耳 

期初库存                       1,304    1,304     1,624       1,624 

产量                          13,038   13,038    12,101      12,101 

进口量                            20       20        15          15 

总供应量                      14,362   14,362    13,740      13,740 

饲料用量                       5,938    5,938     5,300       5,300 

食品、种子及工业用             4,363    4,363     4,900       4,900 

燃料酒精用量                   3,026    3,026     3,600       3,600 

国内总用量                    10,302   10,302    10,200      10,200 

出口                           2,436    2,436     1,750       1,750 

总消耗量                      12,737   12,737    11,950      11,950 

期末库存                       1,624    1,624     1,790       1,790 

CCC 库存#                          0        0         0           0 

自由库存                       1,624    1,624     1,790       1,790 

贷款项下库存                     106      106       200         200 

农场平均价格(美元/蒲)            4.2      4.2  3.55-4.25  3.65- 4.15 

USDA2 月份公布的全球玉米供需平衡表 

数量单位： 百万吨 

                   期初库存  产量   进口量  饲料用量 总使用量  出口量  期末库存 

                                        2008-09 年度(预测值) 

世界      1 月份     128.22  791.04   76.94    485.51   783.22   76.88    136.03 

          2 月份     127.66  786.47   74.99    479.66   777.47   75.08    136.66 

美国      1 月份      41.26  307.39    0.38    134.63   259.09   44.45     45.48 

          2 月份      41.26  307.39    0.38    134.63   259.09   44.45     45.48 

其他国家  1 月份      86.96  483.65   76.56    350.89   524.13   32.43     90.56 

          2 月份      86.41  479.09   74.61    345.04   518.38   30.63     91.18 

主要出口国 1月份       3.88      27     0.2      10.6     17.1    11.5      2.48 

          2 月份       3.88      24     0.2       9.8     16.3     9.5      2.28 

阿根廷    1 月份       0.56    16.5       0       5.6      7.5       9      0.56 

          2 月份       0.56    13.5       0       4.8      6.7       7      0.36 

南非      1 月份       3.33    10.5     0.2         5      9.6     2.5      1.93 

          2 月份       3.33    10.5     0.2         5      9.6     2.5      1.93 

主要进口国 1月份      14.72  111.05    45.4     107.8   152.98    2.64     15.57 
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          2 月份      14.72  111.56    44.2     106.6   151.77    2.64     16.07 

埃及      1 月份       0.85    6.18       4         8     10.3       0      0.72 

          2 月份       0.85    6.18       4         8     10.3       0      0.72 

欧盟27国  1月份       4.97    61.2       2      46.5     60.5       2      5.67 

          2 月份       4.97   61.36       2      46.5     60.5       2      5.83 

日本      1 月份       1.26       0    16.5      11.7     16.5       0      1.27 

          2 月份       1.26       0    16.5      11.7     16.5       0      1.27 

墨西哥    1 月份       3.18      25       8      16.5     32.5     0.1      3.58 

          2 月份       3.18      25     7.5        16       32     0.1      3.58 

东南亚    1 月份       1.72   18.45     3.7      15.8    21.78    0.54      1.56 

          2 月份       1.72   18.79     3.7      15.8    21.78    0.54       1.9 

韩国      1 月份       2.11    0.08     7.2       5.4      7.3       0      2.09 

          2 月份       2.11    0.08     6.5       4.7      6.6       0      2.09 

其他主要国家 

巴西      1 月份      13.24    51.5     0.5        40     47.5     9.5      8.24 

          2 月份      12.79    49.5     0.5        37     44.5     9.5      8.79 

加拿大    1 月份       1.46    10.6     1.6       7.5     11.5     0.5      1.66 

          2 月份       1.46    10.6     1.6       7.5     11.5     0.5      1.66 

中国      1 月份      39.39   165.5     0.1       111      158     0.5     46.49 

          2 月份      39.39   165.5     0.1       111      158     0.5     46.49 

独联体12国1月份       1.17   20.12    0.28     12.93    14.76    3.83      2.97 

          2 月份       1.17   21.32    0.28     13.13    14.96    4.53      3.27 

乌克兰    1 月份       0.72      10    0.03       5.2      5.9     3.5      1.34 

          2 月份       0.72    11.4    0.03       5.4      6.1       4      2.04 

 

美国农业部 09 年 2 月 10 日公布了最新月度报告，预计美国 2008/09 年度玉米结转库存

为 17.9 亿蒲式耳，和 1 月报告持平，低于市场预测的 18.38 亿蒲平均值（预测区间为 17.4

－19.4 亿蒲）。 

 

2 月份美国农业部供需报告将 2008/09 年度全球玉米产量数据下调了 460 万吨。阿根廷

玉米产量数据下调了 300 万吨，因为持续干旱进一步影响了玉米单产和收获面积。巴西玉米

产量数据下调了 200 万吨，因为 1月底天气干燥，影响了南部地区土壤墒情。但是乌克兰产

量数据上调了 140 万吨。 

 

而国家粮油信息中心于 2009 年 2 月 11 日发布 2月份《饲用谷物市场供需状况报告》，对

2008年中国玉米播种面积和产量做出最新预测。2月份预测，2008年中国玉米播种面积为2880

万公顷，较上年的 2948 万公顷减少 68 万公顷，减幅 2.3％，主要原因是大豆种植效益高于

玉米，农户将部分玉米耕地转种大豆。预计 2008 年中国玉米产量为 16550 万吨，较上年的

15230 万吨增长 1320 万吨，增幅 8.7%。2008 年气候条件较为有利，东北地区玉米单产在经

历了上年的严重干旱后恢复性提高。 
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2、基金态度： 

期货持仓 基金多单 基金空单 基金净持仓 增减 占总持仓% 期货总持仓

2009-2-3 154888 139092 15796 -22998 1.93% 817268 

2009-2-10 161571 139140 22431 6635 2.76% 812240 

2009-2-17 158872 157792 1080 -21351 0.13% 812494 

2009-2-24 149975 145022 4953 3873 0.65% 767829 

 

 

 

3、国内其他因素分析： 

1、连续收储支撑玉米期价。 

从 08 年 10 月至今，国家先后在东北地区展开 5次收储。玉米数量总计达到 4000 万吨，

约占东北地区玉米产量的 70%左右，约占全国玉米产量的 24%。 

2、需求疲弱依旧，且呈下降趋势。 

春节以后猪肉及禽肉价格不断下滑，再加上疫病影响，导致农户补栏不积极，牲畜和禽

类的饲养量较去年均有不同程度地减少，而美国农业部 2月份玉米月度供需报告显示，我国

的玉米库存高达 4649 万吨，为 2003 年 5 月以来的最高水平，需求不振，庞大的库存将抑制

玉米期价的上涨。 

3、国际原油价格急速回调令新增玉米需求的生物燃料项目生存困难，玉米消耗量大幅下降。 

4、欧美股市连续走弱，对经济前景的担忧再度成为影响商品市场走势的主要因素。 

 

三、大豆市场相关因素分析 
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1、2 月份美国农业部报告 

大豆： 

USDA2 月份公布的美国大豆及其产品供需平衡表 

                               2007/08 年度(估计值)        2008/09 年度(预测值) 

                                 1 月份       2 月份       1 月份       2 月份 

大豆                                              百万英亩 

播种面积                         64.7         64.7        75.7        75.7 

收获面积                         64.1         64.1        74.6        74.6 

平均单产(蒲式耳/英亩)            41.7         41.7        39.6        39.6 

                                                  百万蒲式耳 

期初库存                          574          574         205         205 

产量                            2,677        2,677       2,959       2,959 

进口量                             10           10           9           9 

总供应量                        3,261        3,261       3,173       3,173 

压榨量                          1,801        1,801       1,685       1,650 

出口量                          1,161        1,161       1,100       1,150 

种子用量                           93           93          90          90 

调整值                              0            0          73          73 

总使用量                        3,056        3,056       2,948       2,963 

期末库存                          205          205         225         210 

农场平均价格(美元/蒲)            10.1         10.1   8.50-9.50   8.75-9.75 

豆油                                              百万磅 

期初库存                        3,085        3,085       2,483       2,483 

产量                           20,568       20,568      19,210      18,810 

进口量                             65           65          50          50 

总供应量                       23,718       23,718      21,743      21,343 

国内使用量                     18,327       18,327      17,850      17,600 

甲酯生物燃油用量                2,981        2,981       3,100       2,900 

出口量                          2,908        2,908       1,750       1,500 

总使用量                       21,235       21,235      19,600      19,100 

期末库存                        2,483        2,483       2,143       2,243 

农场平均价格(美分/磅)           52.03        52.03 32.00-35.00 31.00-35.00 

豆粕                                              千短吨 

期初库存                          346          346         294         294 

产量                           42,242       42,242      39,841      38,991 

进口量                            141          141         165         165 

总供应量                       42,729       42,729      40,300      39,450 

国内使用量                     33,155       33,155      31,600      30,750 

出口量                          9,280        9,280       8,400       8,400 

总使用量                       42,435       42,435      40,000      39,150 

期末库存                          294          294         300         300 

农场平均价格(美元/短吨)        335.94       335.94     250-310     265-305 

USDA2 月份公布的全球大豆供需平衡表 

数量单位： 百万吨 
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                期初库存  产量   进口量 国内压榨  使用总计 出口量 期末库存 

                                 2008-09 年度(预测值) 

世界 

1 月份             53.1   233.2   75.94   200.71   231.11   77.19   53.94 

2 月份            53.21  224.15   73.99   196.22   226.62   74.85   49.87 

美国 

1 月份             5.58   80.54    0.25    45.86    50.31   29.94    6.12 

2 月份             5.58   80.54    0.25    44.91    49.35    31.3    5.71 

其他国家 

1 月份            47.52  152.67   75.69   154.85   180.81   47.25   47.82 

2 月份            47.63  143.61   73.74   151.31   177.27   43.55   44.16 

主要出口国 

1 月份            41.08   114.1     2.6    68.67    73.42   43.65   40.72 

2 月份            41.11   104.8    1.97    66.47     71.2      40   36.67 

阿根廷 

1 月份            21.77    49.5    2.54    35.62    37.21    14.4   22.19 

2 月份            21.77    43.8     1.9    33.72     35.3    12.7   19.47 

巴西 

1 月份            19.16      59    0.05     31.5    34.51   25.25   18.45 

2 月份            19.18      57    0.05     31.2    34.21    24.9   17.12 

主要进口国 

1 月份             5.51   18.92   61.33    63.48    79.25    0.52    5.99 

2 月份             5.51   18.92   60.54    62.33    78.09    0.52    6.36 

中国 

1 月份             4.25    16.8      36    41.47    51.87    0.45    4.72 

2 月份             4.25    16.8      36     41.1     51.5    0.45    5.09 

欧盟 27 国 

1 月份             0.82    0.75   14.15    13.65    14.88    0.03    0.81 

2 月份             0.82    0.75   13.55    13.05    14.28    0.03    0.81 

日本 

1 月份             0.29    0.23       4     2.84     4.26       0    0.26 

2 月份             0.29    0.23       4     2.84     4.26       0    0.26 

墨西哥 

1 月份             0.03    0.16    3.59      3.7     3.74       0    0.04 

2 月份             0.03    0.16     3.4     3.52     3.55       0    0.04 

美国农业部 2月 10 日公布了最新月度供需报告，本月对 2008/09 年度大豆数据调整的脉

络比较清晰，对大豆的播种面积、单产和产量均未调整，延续以前的调整基调，继续调低压

榨量 3500 万蒲式耳到 16.5 亿蒲式耳，调高出口 5000 万蒲式耳，到 11.5 亿蒲式耳，进而调

低期末库存 1500 万蒲式耳到 2.1 亿蒲式耳，这个数字大大高于市场预期的 2.03 亿蒲式耳的

水平，美豆结转库存降幅不十分明显，可能表明出口需求将更多的转向南美大豆。报告显示，

阿根廷 08/09 年度大豆产量预计为 4380 万吨，较上月削减 570 万吨，调整力度相对较大；巴

西 08/09 年度大豆产量预计为 5700 万吨，较上月减少 200 万吨，符合巴西当地多数机构此前

预测。 
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2、基金态度： 

期货持仓 基金多单 基金空单 基金净持仓 增减 占总持仓% 期货总持仓

2009-2-3 70869 33879 36990 -3413 11.39% 324725 

2009-2-10 72464 30676 41788 4798 12.94% 322897 

2009-2-17 67587 34307 33280 -8508 10.18% 326895 

2009-2-24 60089 45161 14928 -18352 5.08% 294087 

 

 

 

3、国内其他因素分析： 

1、全球经济危机趋向恶化。 

2、南美降水继续打压市场 

3、2 月份以来国内大部地区畜禽饲料需求形势并不理想。 

截至目前，多数企业 2月畜禽料销量较 1月环比下降 2－4成，局部地区偏高降幅甚至在

五成左右。总体来看，今年的禽病情况较往年严重。今年春节过后的市场启动较迟，饲料消

费较往年差，这与今年的养殖行业在全球遭遇金融危机打击的情况下主动降低补栏数量有关，

致使消费需求节后没有快速增长。由于补栏还需要一定的时间，因此从养殖周期来看，市场

还需要一定的时间缓冲，饲料市场才能得到恢复，那么豆粕的需求在近期自然难有大的改观。 

4、原来生物柴油泡沫已经破灭，原油也一直呈现跌势，这都对油脂形成了利空。 

5、国储收储支撑现货价格。目前全国从南到北基本都维持在 3400 元/吨的水平。 

 

四、后期市场展望 
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玉米： 

后期政策仍是影响玉米价格的主要因素 

虽然 CBOT 玉米处于震荡下跌之势，但国内玉米却逆势走强，国内玉米价格明显强于外盘。

而造成这种现象的原因在于政策调控，玉米的这种强势依然受益于国家的政策收储。2 月初

国家粮食局下达了第五批国家临时收储玉米 1000 万吨的计划，从 08 年 10 月至今，国家先后

在东北地区展开 5次收储。玉米数量总计达到 4000 万吨，约占东北地区玉米产量的 70%左右，

约占全国玉米产量的 24%。从实际的效果来看最近两次玉米收储对价格提振作用较大。究其

原因有两点，一是收购数量较多，二是在政策出台的同时又有其他利好的声音出现，比如出

口退税和在华北地区也展开收购等等。受国家政策托市影响，近期淀粉酒精等价格也出现明

显上涨，使玉米与淀粉价格形成了相互提振。东北深加工企业玉米收购价也全面上调，港口

和销区也出现不同程度的上涨，短期内玉米现货将延续强势。 

 

其实自去年新玉米上市以来，国家的政策性收储力度就开始持续加大，我国政府对提振

玉米价格的决心已可见一斑。此外，随着国家收储粮源数量的不断增加，今年中储粮在国内

玉米市场上扮演的“大粮商”角色也毫无争议，对后期玉米市场的定价权也更为主动。这对

今年下半年的玉米市场价格具有决定性的定价权。 

 

通过四批次的收储，今年国家将成为市场最大的贸易商，对玉米价格拥有绝对的话语权。

按照顺价销售原则，国家将根据市场行情择机在粮食批发市场或网上公开竞价销售。国家托

市收购价格平均为 1500 元/吨，也就是说今年国储拍卖价格底部不会低于 1500 元/吨。假设

在今年 7 月、8 月玉米青黄不接的时候国储开始拍卖，算上烘干、运输等费用，玉米拍卖的

底价应高于 1500 元/吨，而目前全国玉米平均收购价为 1354 元/吨，玉米市场后期还有上涨

空间。顺价销售必定会拉动玉米价格上涨，但是不会产生大幅上涨，因为后期需求依然疲软。 

 

因为从目前国际国内形势看，养殖业、深加工业的低迷行情会持续一段时间，需求不足，

市场上玉米的供应就不会出现紧缺。在供应宽松的情况下，即使在青黄不接时国家进行拍卖

或者竞价销售，集中抢粮的情况出现的几率也不大。况且，国家托市收购玉米的目的是抬高

玉米价格保护农民利益，然而，玉米价格上涨却给深加工行业、饲料行业带来了很大的负面

影响，在销路不畅的情况下原材料价格上涨使他们很有压力，这些都是后期拍卖时国家应该

考虑到的。而收储所传递的信息中有一点应该引起市场的注意，国家在第五批收购通知中强

调，此批临时收购玉米将会在适当时机顺价销售，显然，国家的第一目标仍然是粮价稳定，

而不仅仅是农民收入增长。 

 

综上所述，随着国家政策收储力度的持续加大，玉米收购市场仍将呈明显的政策市特征。

政府大规模收储与顺价销售的结合将使今年国内玉米现货价格始终受到来自政策的调控，从

而避免粮价的大幅波动。笔者预计玉米现货价格仍将在政策收储价与政策销售价的区间内振
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荡。就近期来说，虽然政策的支撑为国内玉米打造出坚固的“底线”，不过，由于需求的持续

疲软将使得连玉米无力有效突破上档压力，这也是玉米未能有效突破 1700 点一线压力的主要

原因，预计后期玉米期价仍会在 1600——1720 一线振荡。 

 

大豆： 

大豆近强远弱，后市振荡运行为主基调 

目前悲观的经济形势仍然引领着市场走势，商品市场笼罩在一片利空氛围之中，CBOT 大

豆市场出现回调走势。国际市场的走弱拖累了国内市场行情，但是国内的政策支撑令大豆异

常坚挺，后期政策仍是左右大豆价格的主要因素。 

 

近期大豆市场掺杂着大量利空性因素，包括南美天气改善、经济忧虑之下的美元走强、

原油及股市下跌。但国内大豆价格未受到外盘的直接影响，走势偏强，经过短暂调整后重拾

升势。大连大豆与 CBOT 大豆走势出现分化（特别是近期月份），CBOT 大豆近两周自一千美分

大幅回落近 150 美分，而大连大豆在现货大豆坚挺的支撑下，只是经过了短暂的调整。现货

大豆的坚挺主要受益于国家政策的调控，目前国家共下达了三批中央大豆储备计划，共计 600

万吨，占东北地区 900 万吨大豆产量的 67%左右。其中黑龙江省三批收储量达 453 万吨，占

黑龙江省产量的 60%以上，目前国家在黑龙江收储的大豆已超过 200 万吨。据有关机构统计，

2008 年黑龙江大豆产量预计接近 700 万吨，到 2月中旬，黑龙江出省大豆约 120 万吨，油脂

企业加工及库存约 50 万吨，预估种用及食用 35 万吨。也就是说，目前黑龙江省农户手中大

豆预计不足 300 万吨，黑龙江农民手中的余粮将逐渐被消化。但国内油粕现货节后一直下跌，

油厂压榨无利润面临停工，后期收购主体的减少将对大豆现货产生一定的拖累作用。而且

CBOT 大豆震荡下跌，直接带动进口大豆成本回落，使产区现货与进口大豆价格再度拉开，同

样对产区现货带来调整压力。 

 

从基本面上看，南美大豆产区天气炒作基本进入尾声，CBOT 大豆市场要想摆脱颓势似乎

需要寻找更多的支撑因素，目前的需求信号显示全球进口商大豆采购的季节性趋势正向南美

转移，另一方面，美国大豆局部春播即将开始，而 2009 年年初，市场一度猜测大豆播种面积

将增长，但是随着 CBOT 大豆期价的下跌，大豆与玉米价差的缩小，加之化肥等种植成本的下

跌，使得农民似乎会更加倾向于播种玉米，当然这一切都只有在播种之后才会盖棺而定，而

随着世界经济危机的进一步蔓延，对商品尤其是大豆带来的不利影响就是需求的持续减少，

而在当前很多重要的供需因素多变的背景下，大豆的连续单边下跌和持续上涨都是不容易的，

预计低位宽幅振荡将延续，而来自宏观经济方面的作用也仍是后期的关注重点。 

 

综上，国内大豆则在政策性因素支撑下，短期调整的空间相对有限，但大豆市场整体环

境仍偏向利空，大连大豆期货短期面临较大调整的压力，这将集中体现在 0909 合约上，但近

期合约受政府收储支撑将继续维持在高位。 
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