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研究方法及标准 

报告中的数据皆为本机构自有的调研数据，我们通过与市场业内人士的电话交流、在线交

流、实地调研等方式对报告中数据进行验证和修正，以力求真实的反馈市场情况，并给出相应的

结论，为客户的决策提供必要的帮助和参考。 

报告可信度及声明 

Mysteel农产品力求以最详实的信息为客户提供指导与帮助，但对于据此报告做出的任何商业

决策可能产生的风险，本机构不承担任何法律责任。 
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本月核心观点 

11 月玉米淀粉行情逐步由坚挺向弱势转变，行业情绪也有明显转弱。当前玉米淀

粉市场主要矛盾在于，快速增长的产量与下游需求逐步转弱的矛盾。阶段性供需错配

行情下，市场情绪易形成负向循环，预计 12 月玉米淀粉价格重心向下调整。具体分阶

段来看，上旬供需压力较为明显价格预计偏弱呈现，12 月下旬关注原料价格或天气变

化可能带来的上涨机会。 

第一章 本月玉米淀粉基本面概述 

表 1 玉米淀粉基本面一览表 

类别 11 月 10 月 涨跌 

供

应 

玉米淀粉月度产量（万吨） 144.28 129.66 +14.62 

玉米淀粉企业开机率 61.01% 54.83% +6.18% 

玉米淀粉企业库存（万吨） 66.0 58.5 +7.5 

需

求 

F55 果葡糖浆开机率 40.84% 40.63% +0.21% 

麦芽糖浆开机率 65.64% 51.43% +1.19% 

瓦楞纸开机率 63.97% 63.23% +0.74% 

箱板纸开机率 67.00% 64.71% +2.29% 

10玉米淀粉出口量（吨） 148.249 182.118 -33.869 

利

润 

黑龙江（元/吨） 134 73 +61 

吉林（元/吨） -5 -8 +3 

山东（元/吨） 22 12 +10 

价

格 

黑龙江（元/吨） 2989 3013 -24 

山东（元/吨） 3259 3291 -32 

全国（元/吨） 3140 3169 -29 



 

- 2 - 

类别 11 月 10 月 涨跌 

价

差 

玉米淀粉-玉米（元/吨） 609 570 +39 

木薯淀粉-玉米淀粉（元/吨） 1356 1407 -51 
 

数据来源：钢联数据 

第二章 玉米淀粉市场行情回顾 

11 月玉米淀粉价格先涨后跌，价格走势呈倒 V 字型。截至 11 月 30 日，全国玉米

淀粉成交均价 3170 元/吨，月环比跌幅 0.3%。11 月玉米淀粉行情走势大致可以分为两

大阶段，上旬市场相对乐观，进入下旬后行情偏弱呈现。11 月上半旬市场货源整体偏

紧，下游企业担忧天气影响物流持续采购，支撑淀粉报价；且由于原料价格偏低，玉

米淀粉-玉米价差扩大后生产利润可观，生产企业开工积极性较高，尤其是华北区域中

小企业复产较多。进入下半旬，高开工高产量带来的影响逐步体现，市场供需矛盾凸

显，市场竞价成交不断拉低成交价格。下游也受“买涨不买跌”心态影响，采购策略

偏谨慎，这也使得市场的悲观情绪进一步扩大。短期来看，11 月高开工的影响仍将持

续，阶段性供需矛盾凸显，12 月玉米淀粉市场价格重心有下移空间。 

 

数据来源：钢联数据 

图 1 2021-2023年主产区玉米淀粉价格走势图 

11 月全国均价 3140 元/吨，环比上月降低 29 元/吨。 
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图 2 2021-2023 年全国玉米淀粉均价走势图 

第三章 玉米淀粉供应分析 

3.1 玉米淀粉企业开机变化 

据 Mysteel 农产品调查数据显示，11月玉米淀粉下游需求尚可，同时玉米淀粉

企业生产利润维持盈利，加之原料玉米供应充裕，玉米淀粉行业开机维持高位运行。

全国 71 家玉米淀粉生产企业总产量为 144.28 万吨，环比增加 14.62万吨。11月份玉

米淀粉行业开工率为 61.01%，环比升高 6.18%，同比升高 8.94%。 
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数据来源：钢联数据 

图 3 全国 71家玉米淀粉企业开机率走势图 

 

数据来源：钢联数据 

图 4 2022-2023 年全国玉米淀粉企业月度产量对比 

 

3.2 玉米淀粉企业库存变化 

据 Mysteel 农产品调查数据显示，11月玉米淀粉行业库存上旬受需求支撑小幅去

化，中旬开始受到供应端的增量与价格偏弱签单减少的影响，行业库存小幅累积。截

至 11月 29日，全国玉米淀粉企业淀粉库存总量 66万吨，月增幅 7.49%，年同比降幅

5.71%。 



 

- 5 - 

 

数据来源：钢联数据 

图 5 全国 71 家玉米淀粉企业库存统计 

 

第四章 玉米淀粉下游需求分析 

4.1 玉米淀粉月度提货量变化 

2023 年 11月国内商品玉米淀粉表观消费量 136.795万吨，环比减少 4.18万吨。 
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数据来源：钢联数据 

图 6 2022-2023 年玉米淀粉月度提货量 

4.2 淀粉糖开机变化 

进入 11月份，下游食品、饮料等均处于消费淡季，市场整体走货不佳，压制淀

粉糖各产品开工低位。截至本月底，结晶葡萄糖开工率为 53.59%，环比上月下滑 5个

百分点，结晶葡萄糖大厂有限产情况，导致开工下滑；麦芽糖浆开工率 51.16%，环比

上月下滑 0.27个百分点，啤酒淡季，加之食品消费需求不佳，导致开工低位震荡；

F55果糖开工率 40.84%，环比上月增加 0.21个百分点，主要饮料消费淡季，压制果

糖开工低位；麦芽糊精开机率为 65.64%，较上月增加 1.19个百分点，大厂开工陆续

恢复，供应增加。 

 

数据来源：钢联数据 

图 7 2022-2023 年淀粉糖各产品开工率变化 

4.3 箱板纸、瓦楞纸开机变化 

11月国内瓦楞纸开工 63.97%,，环比升高 0.74%；箱板纸开工 67%，环比升高

2.29%。 
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数据来源：钢联数据 

图 8 2022-2023 年瓦楞纸与箱板纸周度开机走势 

4.4 玉米淀粉出口量变化 

据中国海关数据显示：2023 年 10 月国内玉米淀粉出口量 148.249 吨，较 3 月份减

少 33.869 吨，环比降幅 18.6%；较 2022 年 10 月份减少 121.794 吨，同比降 45.1%。

其中 2023 年 10 月份出口均价为 942.45 美元/吨，环比降低 5.66 美元/吨。 

截至 2023 年 1-10 月国内玉米淀粉出口累计 1787.24 吨，较去年同期减少

219446.128 吨，降幅 99.19%。 
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图 9 2019-2023 年中国玉米淀粉出口量 

第五章 玉米淀粉月度供需平衡表 

表 2 2023 年国内商品玉米淀粉月度平衡表（单位：吨） 

 

第六章 玉米淀粉企业代表区域利润 

6.1 吨玉米淀粉生产利润 

11 月吉林玉米淀粉对冲副产品平均利润为-5 元/吨，环比升高 3 元/吨；山东玉米

淀粉对冲副产品平均利润为 22元/吨，环比升高 10元/吨；黑龙江玉米淀粉对冲副产品

平均利润为 134 元/吨，环比升高 61 元/吨；本月华北与东北玉米价格整体偏弱运行，

主产品与副产品价格先强后下跌，全月表现玉米淀粉企业利润环比 10月好转。 

 

数据来源：钢联数据 
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图 10 2022-2023 年玉米淀粉区域利润 

6.2 吨玉米加工利润 

表 3 产区吨玉米加工利润估算表（单位：元/吨） 

 

 

图 11 2021-2023 年玉米淀粉企业吨玉米加工利润 

第七章 关联产品分析 

7.1 玉米市场行情分析 

11 月份国内玉米均价走势先涨后跌，涨跌幅度有限，月度均价重心环比小幅下
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降。东北地区本月因连续降雪影响物流及基层购销，地趴粮上市推迟，玉米价格出现

反弹，月底随基层潮粮上量，玉米价格转向下行。华北市场月初因基层潮粮下降及贸

易出库价格倒挂，供应量收窄，价格低位反弹，下旬随着潮粮上量，价格重回弱势，

大部分企业玉米价格创新粮上市以后新低。销区跟随产区调整，但下游需求弱，价格

跟进力不足，价格涨幅低于产区，南北港口即期价格继续倒挂。市场气氛悲观，但潜

在需求等待释放，预计 12 月份玉米价格先跌后涨。 

 

图 12 2021-2023 年全国玉米均价走势图 

 

数据来源：钢联数据 
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图 13 2020-2023 年黑龙江与山东深加工玉米收购价格对比 

7.2 玉米淀粉与玉米价差对比 

11 月山东玉米淀粉与玉米价差为 609 元/吨，环比升高 39 元/吨。 

 

数据来源：钢联数据 

图 14 2020-2023 年山东淀粉-玉米价差走势对比 

7.3 木薯淀粉与玉米淀粉价差对比 

2023 年 11月木薯淀粉与玉米淀粉价差收窄运行，平均价差 1356元/吨，环比收

窄 51元/吨；11 月木薯淀粉市场整体偏弱下行，受到越南外盘报价下跌影响，叠加国

内需求持续偏弱，下游采购观望情绪较多，刚需采购为主。随着港口库存持续上升，

预计 12月份国内木薯淀粉市场仍有偏弱预期。11月山东玉米淀粉市场价格先小幅上

涨运行，进入到下旬受到签单量少与原料玉米偏弱影响，玉米淀粉持续下跌。玉米淀

粉行业连续两周垒库，预计 12月份玉米淀粉市场延续前期弱势触底之后再回暖。 
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数据来源：钢联数据 

图 15 2020-2023 年玉米淀粉-木薯淀粉价差对比 

备注：玉米淀粉价格为山东市场主流成交价格均值；木薯淀粉价格为山东市场出

库自提价格均值。 

第八章 玉米淀粉盘面解读 

  
图 15 盘面接货利润（1 月） 图 16 厂库交割利润（1 月） 
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图 17 合约价差（1 月淀粉-玉米） 图 18 合约价差（5 月淀粉-玉米） 

 

  
图 19 淀粉 1/5 价差 图 20 黑龙江、吉林、山东淀粉基差 

数据来源：钢联数据 

第九章 心态解读 
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（样本数量：生产企业 26；贸易商 14；资金 16；下游 14；） 

第十章 玉米淀粉后市影响因素分析 

 

影响因素分析： 

开工：开机环比继续升高               产量：产量同环比增加 

库存：库存小幅累积                       需求：果糖需求转弱，造纸食品好转 

成本：成本短期偏弱                       出口：淀粉出口持续受限 

总结：11 月玉米淀粉供应端增量明显，需求个别行业月末开工降低，行业库

存下旬累积，另外原料玉米价格持续下跌，利空产品价格。12 月需要关注玉

米淀粉供应端的变化与需求端的签单情况以及行业利润的缩水变化。 

影响因素及影响力值说明 

0.00%

62.50%

37.50%

玉米淀粉资金心态调研

看涨 看跌 震荡

0.00%

64.29%

35.71%

玉米淀粉下游企业心态调研

看涨 看跌 震荡

-5-4

-1

1

-5

1

-3

2

-5
-4
-3
-2
-1
0
1
2
产量

开工

库存

需求

出口

利润

成本

政策

玉米淀粉后市价格影响因素分析



 

- 15 - 

 

5 重大利好 
-

5 
重大利空 

4 明显利好 
-

4 
明显利空 

3 一般利好 
-

3 
一般利空 

2 小幅利好 
-

2 
小幅利空 

1 弱势利好 
-

1 
弱势利空 

注：以对价格的影响力确定利好利空因素，该因素的影响力指标是通过与市场
人士充分沟通后结合市场客观情况进行的综合数值判定。 

 

 

 

第十一章 后期预判 

12 月玉米淀粉价格或将先跌后有上涨机会，短期玉米淀粉供应端维持高位运行，

行业库存大概率局部维持累积，下游行业对于 1 月玉米淀粉签单维持观望心态，在此

过程中玉米淀粉行业利润维持缩水，关注 12 月中下旬原料玉米触底回暖情况，另外对

于元旦与春节前玉米淀粉下游行业的备货仍存部分预期。 

 

数据来源：钢联数据 
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图 22 2023 年主要产区玉米淀粉价格走势预测 
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