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大商所十大研发报告
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	减产担忧引爆市场情绪，玉米缺口逻辑被加强

	交易策略：C2101逢低做多
入场区间：2315-2450
目标区间：2500-2550
止损区间：2215-2260


策略逻辑：
1、台风导致东北地区玉米大面积倒伏，减产担忧刺激惜售情绪再起，开秤价预期走高。
2、存栏增长超预期，饲料需求加快恢复，深加工开工率季节反弹支撑粮价高位运行。
3、进口缺乏明确消息前，缺口逻辑尚在，资金面情绪偏强。

风险控制：

玉米C2101交易仓位不超过30%，单边最大持仓数目不超过600手。在2315-2450附近分批建仓，若跌破止损区间止损；若价格达到目标价格区间，分批进行移动止盈。
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1、 策略逻辑
东北主产区受台风影响，黑龙江及吉林出现了不同程度的倒伏，部分地块倒伏严重。台风过后，全国春玉米一、二类苗占比分别为29%、69%，一类苗较上周减少3个百分点，二类苗增加4个百分点。市场对玉米产量担忧情绪上升，资金方强势参与做多玉米，盘面价格大幅大涨，东北贸易商惜售情绪再起，粮价止跌回升。华北已有早熟玉米上市，加之拍卖粮继续流出，价格仍面临压力，港口销售积极，支撑价格止跌反弹。
	[bookmark: _Hlk38820823]图表1：玉米现货价格（元/吨）

			日期
	锦州港
	长春
	哈尔滨
	通辽

	9月11日
	2280 
	2110 
	2070 
	2190 

	9月10日
	2250 
	2100 
	2070 
	2180 

	9月9日
	2240 
	2100 
	2060 
	2180 

	9月8日
	2240 
	2090 
	2060 
	2180 

	9月7日
	2240 
	2090 
	2060 
	2180 

	9月4日
	2230 
	2080 
	2050 
	2180 
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惜售情绪抬头，拍卖粮流出可能减缓，深加工开工率有季节性反弹预期，当前库存处于较低位置，下游拿货加快，支撑华北粮价。
	图表2：淀粉加工开机率和库存情况
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	数据来源：天下粮仓，中信建投


惜售情绪抬头，拍卖粮流出可能减缓，深加工开工率有季节性反弹预期，当前库存处于较低位置，下游拿货加快，支撑华北粮价。
另一方面，生猪产能恢复速度超预期，市场对远期饲料需求坚定看好。  据农业农村部，7月能繁母猪存栏环比增长4%，同比增长20.3%，存栏量估算有2600万头，预计到今年年底能繁母猪存栏恢复至3100万头以上，与非洲猪瘟暴发前的存栏水平相当。从饲料端来看，整体猪饲料在6月份同比转正，其中育肥猪料占比最大。8~9月份生猪出栏的陆续好转，与之对应的是近两个月饲料产量的增幅变大。而饲料市场仍处于缺粮状态，随着年底育肥和压栏，饲料端恢复趋势将继续加强。
	图表3：生猪产能与饲料需求恢复情况
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	数据来源：国家统计局 中国饲料工业协会 中信建投


减产担忧在盘面发酵。缺口逻辑继续演绎，贸易商看涨信心回归也成为近期玉米维持高位的底气。在惜售情绪支撑下，玉米开秤价格有较强支撑，且本年度新作玉米销售进度可能被拉长。在进口缺乏明确消息前，缺口逻辑尚在，资金面炒作继续跟进，短线玉米仍将维持强势。

二、交易策略及风险控制
随着C2101连续突破压力位，盘面价格来到新的区间。缺口逻辑继续演绎，空头较为被动，在暂时没有其他利空因素的情况下，可尝试在支撑位附近2315-2450区间逢低做多。
交易策略：C2101逢低做多
入场区间：2315-2450
目标区间：2500-2550
止损区间：2215-2260
风险控制：
玉米C2101交易仓位不超过30%，单边最大持仓数目不超过600手。在2315-2450附近分批建仓，若跌破止损区间止损；若价格达到目标价格区间，分批进行移动止盈。
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重要声明
本报告中的信息均来源于公开可获得资料，中信建投期货力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。

全国统一客服电话：400-8877-780 
网址：www.cfc108.com
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