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主要内容：

11 月玉米期现价格呈震荡偏强走势。供应方面，北方港口集港量为 530.8 万吨，

较去年同期大幅减少 185.4 万吨，降幅高达 32.9%。截至 11 月第三周北方四港库存

同比锐减 227 万吨，本年度新粮供应节奏明显慢于往年，农户惜售情绪浓厚。而 11

月中储粮玉米竞价采购成交率仅 32.7%，用粮企业对于当前价格的采购意愿不强，

市场参与者普遍看好后市。需求方面，饲料企业平均库存 26.23 天，同比降 9.58%，

深加工企业库存同比降 29.02%、开机率 60.89%，原料成本高企挤压利润，部分企

业降负荷或停产，需求萎缩对冲部分供应上涨动力。此外，11 月全国主产区农户售

粮进度 23%，东北进度滞后。农户普遍持谨慎观望态度，导致短期售粮节奏未明显加

快，预计 12 月玉米供应仍然偏紧。

关注点：

1. 东北地区若出现极端天气，可能影响玉米储存及售粮进度

2. 中储粮收购政策若加码托市，可能改变市场供需预期

3. 若生猪养殖亏损持续扩大，导致产能去化加速
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主要因素分析：

一、11 月玉米震荡走势

11 月玉米期货市场呈现震荡偏强格局，玉米主力合约 2601 在 2080-2150 元/吨区间波动。月末受

供需博弈影响，期货价格出现短期强势反弹，截至 11 月 25 日主力合约连续三日上涨，玉米 01 合约收

于 2242 元/吨，收涨幅达 1.63%，反映市场对阶段性供应紧张的预期升温。国内玉米市场整体呈现货强

于期货的格局。现货方面，尤其是北方港口价格，在供应端收紧的强力支撑下，走出了一轮较为明显的

上涨行情。其主要驱动因素在于新季玉米上市后，产区至北港的发运长期处于倒挂状态，导致集港量持

续偏低，港口库存快速消耗，贸易商挺价情绪浓厚，推动现货价格稳步上行。

图 1：玉米期现货走势（单位：元/吨）

资料来源：同花顺，上海中期

二、产区集港量同比骤降，供应源头偏紧

据 Mysteel 数据，自 9 月底新季玉米上市至今，北方港口集港量为 530.8 万吨，较去年同期大幅减

少 185.4 万吨，降幅高达 32.9%。该数据表明，本年度新粮供应节奏明显慢于往年，其核心原因在于种

植成本高企及农户惜售情绪背景下，吉林、黑龙江等主产区玉米发往北方港口长期处于价格倒挂状态，

贸易利润微薄甚至亏损，严重打击了中间环节的集港积极性，导致粮源流通受阻，成为支撑港口现货价

格走强的根本原因。
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图 2：北方港口玉米集港量（单位：万吨）

资料来源：Mysteel，上海中期

根据 Mysteel 数据，截至 2025 年 11 月第三周，北方四港玉米库存仅为 117 万吨，同比锐减 227

万吨。港口库存的断崖式下滑。极低的库存水平使得港口贸易商在执行 11 月合同时面临无粮可发的窘

境，卖方市场特征显著。在这种“货紧”的格局下，北港玉米价格在 11 月份获得了强有力的上涨动能，

贸易商的议价能力显著增强。

图 3：北港四港玉米库存（单位：万吨）

资料来源：Mysteel，上海中期

三、政策玉米采购成交率低
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表 1：中储粮网拍卖成交情况（单位：吨、百分比）

月份 拍卖类型 计划数量（吨） 实际成交（吨） 成交率

2025 年 1 月 储备玉米竞价销售 353,714 294,505 83.26%

2025 年 1 月 玉米竞价采购 1,186,173 701,157 59.11%

2025 年 1 月 玉米购销双向竞价 442,236 346,838 78.43%

2025 年 3 月 储备玉米竞价销售 1,150,611 842,882 73.26%

2025 年 3 月 玉米竞价采购 1,664,552 860,669 51.71%

2025 年 3 月 玉米购销双向竞价 3,559,998 3,126,785 87.83%

2025 年 4 月 储备玉米竞价销售 890,454 801,193 89.98%

2025 年 4 月 玉米竞价采购 109,895 45,879 41.75%

2025 年 4 月 玉米购销双向竞价 5,754,971 5,418,640 94.16%

2025 年 5 月 玉米竞价销售 71,502 71,502 100%

2025 年 7 月 玉米竞价销售 169,000 151,000 89.35%

2025 年 7 月 玉米购销双向 28,830 27,830 96.50%

2025 年 8 月 转基因-择期提货 382,732 83,276 21.76%

2025 年 8 月 非转基因-择期提货 11,321 8,580 75.78%

2025 年 9 月 玉米竞价采购 215,754 65,824 30.51%

2025 年 9 月 玉米竞价销售 180,082 168,842 93.76%

2025 年 11 月 中央储备玉米轮换采购 190,000 95,000 49.00%

2025 年 11 月 玉米竞价采购 200,916 65,705 32.70%

2025 年 11 月 玉米竞价销售 7,225 7,225 100%

资料来源：中储粮网，上海中期

据中储粮网拍卖成交情况，2025 年拍卖统计，中储粮网共进行 17 场玉米竞价采购交易，11 月玉

米计划采购数量 200916，实际成交数量 65705，成交率 32.70%。计划销售数量 7225 吨，实际成交数量

7225 吨，成交率 100%。11 月份政策性采购拍卖的成交率仅为 32.70%，整体处于偏低水平。这反映出用

粮企业对于当前价格的采购意愿不强，由于市场参与者普遍看好后市，认为当前价格并未完全反映未来

的供应缺口，因此参与竞拍的积极性有限。与之形成对比的是，销售拍卖全部成交，但总量较小对市场

影响有限，说明市场优质粮源紧俏。

四、下游企业库存分化，深加工备货尤为谨慎

从下游企业库存来看，饲料企业和深加工企业的表现分化。据 Mysteel 数据，全国饲料企业平均库

存为 26.23 天，环比小幅增加 0.62 天，这表明饲料企业虽然在建立库存，但节奏缓慢，同比 9.58%的

降幅也显示出其整体备货仍偏谨慎。而深加工企业的情况较为严峻，截至 11 月 19 日，96 家主要深加

工企业玉米库存总量为 272.7 万吨，同比下降 29.02%。深加工企业库存的大幅下滑，由于原料成本高

企挤压利润，导致其无力大量建库，也反映出其对后市玉米价格的担忧，采购策略以随用随采为主。据
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Mysteel 显示，11 月第三周全国玉米加工总量为 61.24 万吨，周环比下降。玉米淀粉产量同步减少，行

业开机率降至 60.89%，深加工行业正面临巨大的经营压力。高企的玉米原料价格严重影响加工利润，

部分企业被迫降低生产负荷甚至停产检修，以应对亏损局面。深加工需求的萎缩，在一定程度上对冲了

供应端带来的上涨动力。

图 4：饲料企业玉米库存天数（单位：天）

资料来源：Mysteel，上海中期

图 5：全国深加工企业玉米库存（单位：万吨）

资料来源：Mysteel，上海中期

五、新粮收购进度缓慢
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当前玉米售粮进度整体处于正常偏慢水平，根据 Mysteel 数据，全国主产区平均进度为 23%，与去

年同期持平。区域分化明显：新疆、河北、辽宁等地进度较快，已进入集中售粮阶段；东北三省中辽宁

领先，吉林加速出货，黑龙江仍显滞后；南方多数省份如云南、安徽、江苏等进度偏慢，部分同比明显

落后。农户普遍持谨慎观望态度，对价格预期较高，导致售粮节奏未明显加快。预计 12 月将逐步进入

售粮高峰期。

表 2：主产区农户玉米售粮进度（单位：百分比）

省份 2025/11/20 2025/11/13 变化 2024/11/21 同比

黑龙江 20% 19% 1% 19% 1%

吉林 14% 9% 5% 10% 4%

辽宁 53% 51% 2% 45% 8%

内蒙古 15% 14% 1% 16% -1%

河北 18% 16% 2% 18% 0%

山东 22% 19% 3% 22% 0%

河南 37% 35% 2% 34% 3%

安徽 27% 25% 2% 32% -5%

山西 21% 18% 3% 23% -2%

陕西 19% 17% 2% 19% 0%

甘肃 27% 23% 4% 32% -5%

宁夏 31% 28% 3% 25% 6%

新疆 90% 85% 5% 91% -1%

总体（东北） 27% 24% 3% 25% 2%

华北 22% 19% 3% 20% 2%

华北 26% 23% 3% 25% 1%

西北 50% 46% 4% 46% 4%

总体（北方 7

省）
23% 21% 2% 21% 2%

资料来源：Mysteel，上海中期

六、进口玉米环比激增

据海关数据显示，2025 年 10 月我国玉米进口量达到 36 万吨，环比暴增 500%，同比也增长 43.10%。

进口量的显著回升，为国内市场提供了额外的供应补充。尽管绝对数量相对于国内庞大消费量而言占比

不大，但其边际影响不容忽视。进口玉米的到来，特别是到港成本具有一定优势时，将为华南等沿海地

区的用粮企业提供更多选择，从而对国内玉米价格，尤其是南方销区价格形成一定压制。
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图 8：我国玉米进口数量（单位：吨）

资料来源：同花顺，中国海关，上海中期

总结与关注点：

11 月玉米期现价格呈震荡偏强走势。供应方面，北方港口集港量为 530.8 万吨，较去年同期大幅

减少 185.4 万吨，降幅高达 32.9%。截至 11 月第三周北方四港库存同比锐减 227 万吨，本年度新粮供

应节奏明显慢于往年，农户惜售情绪浓厚。而 11 月中储粮玉米竞价采购成交率仅 32.7%，用粮企业对

于当前价格的采购意愿不强，市场参与者普遍看好后市。需求方面，饲料企业平均库存 26.23 天，同

比降 9.58%，深加工企业库存同比降 29.02%、开机率 60.89%，原料成本高企挤压利润，部分企业降负

荷或停产，需求萎缩对冲部分供应上涨动力。此外，11 月全国主产区农户售粮进度 23%，东北进度滞后。

农户普遍持谨慎观望态度，导致短期售粮节奏未明显加快。预计 12 月玉米供应格局仍然偏紧。

关注点：

1．东北地区若出现极端天气，可能影响玉米储存及售粮进度

2．中储粮收购政策若加码托市，可能改变市场供需预期

3．若生猪养殖亏损持续扩大，导致产能去化加速

（正文结束）


