
玉米期货市场发展与展望玉米期货市场发展与展望
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主要内容

一、玉米期货市场运行情况

二、期货市场服务玉米供给侧改革

三、玉米市场未来展望
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智舒

一、玉米期货市场运行情况一、玉米期货市场运行情况

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

http://www.agri-outlook.cn


（一）市场规模稳步发展（一）市场规模稳步发展

25000
交易量/成交额

2017年，玉米 116.6
140

日均持仓量

2017年，玉

近年来，玉米期货交易量、持仓量稳步提高。2017年交易量1.27 亿手
（单边），成交额2.1万亿元，分别占大商所农产品的24%和12%。日均
持仓量116万手（单边），占大商所农产品的27.75%。
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智舒（二）客户结构不断优化

客户结构 持仓结构

2017年，参与玉米期货交易的法人客户数约6600个，同比增长8.5%。
法人客户持仓比例增长至45.3%，同比增长17%。

56.0%
45.3%
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38.7%
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（三）玉米期货国际影响力提高（三）玉米期货国际影响力提高

• 根据美国期货业协会（FIA）发布的的统计数据，2017年大商所在全球
交易所期货期权总成交量排名中位列第10名。

• 玉米期货国际影响力提升：单个品种方面，在全球最活跃的20个农产
品合约中，大商所玉米排名第2位；玉米淀粉排名第10位。
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（四）玉米期货合约规则不断完善（四）玉米期货合约规则不断完善
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仓库。

2004.09

调整玉
米交割
仓库升
贴水。

2005.11

放宽提
高保证
金标准
的持仓
量。

2006.10

在锦州增
设玉米交
割仓库。
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玉米仓
单开始
对库管
理。
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创新玉米集团交
割制度，在东北
产区增设交割仓
库，新交割规则
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施行。
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玉米期货上
市。

2004.09.22

增加替代品，
调整容重和生
霉粒替代品贴
水，自C0709
合约开始施
行。
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玉米交割质量标
准按新国标进行
了调整，自
C1009合约开始
施行。

2009.08
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行。
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（五）玉米期货品种功能发挥良好

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

期现相
关性

0.59 0.41 0.78 0.39 0.61 0.77 0.81 -0.15 0.26 0.39 0.06 0.81 0.64 0.68 

服务实体经济：玉米期货品种功能发挥水平不断提高。 2017年，玉米期货套期保值效

价格发现：大商所新修订的玉米合约于15年1月施行后，近三年期现价格相关性总体
较往年显著提高。
。

服务实体经济：玉米期货品种功能发挥水平不断提高。 2017年，玉米期货套期保值效
率为39.8%，同比增长288%；法人客户持仓占比为45.3%，同比增长17%。
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（六）“保险+期货”服务三农

• 2017年，大商所在7个省区
开展了32个“保险+期货”
试点项目。

•

深化创新深度与广度

保险
公司

农户通过保
险公司的保
险产品确保
种植收益。

保险公司通
过购买期货
公司产品进
行再保险。 • 共涉及玉米现货量67.8万

吨，大豆现货量11.4万吨，
种植面积206.9万亩。

• 引入收入险试点，通过“订
单农业”模式，支农惠农、
服务精准扶贫等能力进一步
提升。

农
户

期货
公司

种植收益。 行再保险。

期货公司通过期
货市场进行风险
对冲。
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800
9003,000

（七）国内期货价格与国际市场保持相对独立（七）国内期货价格与国际市场保持相对独立

• 当前，全球谷物市场仍处于供大于求的阶段。2017年芝加哥期货交
易所CBOT玉米主力连续合约在（336--405）美分/蒲式耳区间范围
波动。美国玉米库存上升、库存消费比持续高企导致美国玉米处于
连续三年熊市。

• 近五年来，大商所与芝加哥期货交易所玉米期货价格相关性为53%，
临储制度改革后我国玉米市场化程度加深，价格相关性降至12%。
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智舒

二、期货市场服务玉米供给侧改革二、期货市场服务玉米供给侧改革
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玉米市场化改革后玉米收储政策期间
南北价差倒挂现象减少
内外玉米价差缩小
进口玉米和替代品进口量下降：玉米进口
量同比下降50%，高粱、大麦进口量同比
下降33%

南北价差倒挂现象明显
内外玉米价差较大

玉米进口量多年超过400万吨

（一）玉米市场价格及进口（一）玉米市场价格及进口

数据来源：
wind

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

2018AOC

http://www.agri-outlook.cn


智舒

• 集团交割是指以
集团方式进行交
割仓库管理，依
托集团企业信用
建立交割风险分
层承担机制，采

通过集团交割提升服务实体经济的能力

（三）（三）集团交割服务玉米市场化改革

13

用实物仓单的交
割业务方式

• 集团交割仓库包
括集团交割仓库
总部和集团交割
仓库分库。总部
设立多个具有控
股、参股或合作
关系的仓储企业
为分库，授权分
库办理交割业务
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智舒

玉米集团交割：玉米临储政策改革后，玉米期货迅速活跃，为应对市场
变化，大商所积极创新交割制度，通过集团交割相关工作，在东北产区增设
交割仓库，服务临储制度改革。

增设前 增设后 增加比例

交割库点 9 39 330%
仓储企业 8 18 125%
总库容 660万吨 1590万吨 141%

（三）（三）集团交割服务玉米市场化改革

彻底打通产业链

南北结合，东西结合，国企与个
体，央企与地方

14

总库容 660万吨 1590万吨 141%
协议库容 50 105 110% 为储备体系利用期货市场进行风险管

理提供便利，实现东北仓储和粮食资
源的优化配置

助推企业做大做强，扩大企业经
营规模

构建全国交割网络，建设全国定
价中心

夯实玉米产业基础，目前已有11家
大型粮食企业参与玉米集团交割业
务，涵盖了玉米贸易、深加工和养
殖等产业链的各个环节。目前玉米
交割区域已深入主产地，遍布东北
三省一区的19个地级市。

14
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智舒

集团交割分步走

第二步

• 形成全国玉米大
市场

引导产业形成以期货价格为基准的全国玉米大市场

• 未来期货玉米，以东北港口为
中心，通过集团交割辐射全国

• 引导市场形成以期货价格为基
准价格的全国玉米基差贸易体

（三）（三）集团交割服务玉米市场化改革

未来效果

15

第一步
•在东北设库
•形成玉米基础交割地点

市场

• 信用仓单+基差定
价

• 华北华南等地设
库，形成价格联
动，可选择接货地
点

准价格的全国玉米基差贸易体
系

• 通过集团化交割方式，形成覆
盖玉米主产销区的网络体系

• 形成货物流、信息流、资金流
的安全便捷通道

• 形成透明、公开、公正、权威
的价格已完成第一步
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智舒

三、玉米市场未来展望三、玉米市场未来展望
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• 近年来，由于饲料产业从华南、西南地区向东北地区转移，
传统的“北粮南运”或变为“南猪北养”格局。

• 随着环保等政策影响，玉米淀粉、燃料乙醇等新增产能在东
北产区扩展迅猛，东北地区工业消费量也将进一步增加。

（一）未来玉米消费将持续增长（一）未来玉米消费将持续增长

玉米淀粉企业未来新增产能区域生猪企业新增产能区域

未
来
趋
势

48%

19%

8%

12%

8%
5%

玉米淀粉企业未来新增产能区域

黑龙江
吉林
辽宁
山东
河北
其他

预计未来一
年，玉米淀粉
新建产能2399
万吨，东北地
区占比75%。

生猪企业新增产能区域

2016年以来，
生猪企业新
建产能5500万
头，东北为
主要区域之

一
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（二）传统“北粮南运”贸易格局或将改变（二）传统“北粮南运”贸易格局或将改变

国内玉米贸易流向

目前，我国玉米贸易仍处于北粮南运的阶段。
华北玉米：多以陆运为主发往南方主销区。
东北玉米：既有海运方式销售到传统的南方
玉米销区，又有相当一部分通过陆运销售到
华北地区。
西北玉米：主要通过陆运销往西南地区。

东北主产地：随着饲料养殖、深加工产能
在产区的大量扩张，未来3-5年东北主产地
或将变为产销平衡区,传统贸易格局或有较
大改变。

西北玉米：主要通过陆运销往西南地区。

未来趋势
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智舒

• 卖方：无货生成仓单，节约仓储成本和物流成本。
• 买方：可选择的接货地点增加，就近接货，解除物
流担忧

客户交割
便利

• 为港口的现货客户提供更多增值服务，方便交割和套
保

（三）玉米期货市场展望：服务产业水平再升级（三）玉米期货市场展望：服务产业水平再升级

19

保

• 获得稳定的客户和货流，增加货物吞吐量
• 以港口为基准向产区和销区延伸，增加业务覆盖面

港口和物
流获益

• 集团仓库、北方港口、船运公司、南方港口分段管
理物流，共担风险

• 建立以期货为纽带的全国集疏运体系
物流一体
化
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智舒

• 现在以贸易企业为主，未来饲料和贸易企业并
重

客户结构

• 现在期货发现东北玉米价格，未来华北黄淮、
华南地区价格与期货盘面联系将更加紧密

价格

• 库容充足，库容不对交割和价格产生影响库容

（三）玉米期货市场展望：服务产业的深度再提高（三）玉米期货市场展望：服务产业的深度再提高

20

库容充足，库容不对交割和价格产生影响库容

• 持仓量有望持续增加，与现货规模相适应规模

• 基差贸易成为主流贸易方式贸易方式

• 国家制定补贴政策可参考玉米期货价格，综合
考虑玉米、大豆、水稻、小麦的比较收益，确定
补贴金额。

政策参考
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乌克
兰

俄罗
斯

玉米期货——打造区域定价
中心

第三步

• 基差交
易

• 玉米国
际化

（三）玉米期货市场展望：（三）玉米期货市场展望：打造区域定价中心

印
度 东南亚
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第一步

第二步

•在东北设库

•通过集团交割
在全国其他产销
区设库

际化
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全球市场多样化的衍生品
工具

 2002年，启动期权研究

（三）玉米期货市场展望：加快期权等新工具研发（三）玉米期货市场展望：加快期权等新工具研发
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 2017年，豆粕期权上市

 目前，已完成玉米期权制
度规则设计、系统准备。
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（三）玉米期货市场展望：配合服务国家战略（三）玉米期货市场展望：配合服务国家战略

服务农业产业链：
玉米期货与豆粕期货、鸡蛋期货
共同组成了鸡蛋生产产业链完备
的避险工具。
玉米期货与玉米淀粉期货为深加
工产业链提供了必要的避险工
具。

助力乡村振兴：
未来通过玉米期权等风险管理新工具，
生猪、肉鸡等新品种拓宽服务三农的深
度与广度。
扩大“保险+期货”试点范围，为农
户、农业相关企业提供更全面的避险工
具与服务，全面助力乡村振兴。
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智舒

谢谢！

地址：中国辽宁省大连市沙河口区会展路129号，邮编：116023
电话：0411-84808888，传真：0411-84808588

www.dce.com.cn

谢谢！
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