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研究所所长
一、微观分析

1、小麦现货价格及购销情况

普麦方面，受玉米市场价格强势上涨提振，饲料加工企业采购饲

用小麦替代玉米的积极性较强，近期国内普通小麦市场购销趋旺。截

至 4 月 5 日，山东德州各县市大部分面粉企业小麦入厂价在 2160—

2200 元/吨之间，个体粮商坐庄收购价在 2100-2160 元/吨之间，比上

周上涨了 20—60 元/吨之间。滨州地区个体粮商平均收购价在2100 元

/吨－2120 元/吨之间；购销企业入库价在 2160 元/吨－2200 元/吨之

间；面粉加工企业到厂价在 2200 元/吨-2220 元/吨之间，市场价格整

体浮动在 20 元/吨左右。优麦方面，由于受终端采购需求不旺及进口

小麦数量增加的影响，国内优质小麦行情稳中偏弱。目前河南郑州地

区豫麦 34 火车板价 2560 元/吨，9023 火车板价 2570 元/吨；山东曹县

地区济南 17 汽车板价 2320 元/吨,8901 汽车板价 2340 元/吨，藁 9415

汽车板价 2380 元/吨；河北石家庄地区藁 9415 收购价 2500 元/吨，较

年初价格出现一定程度下跌。

优质小麦与普通小麦的价差明显缩小，据中华粮网数据显示，目

前优质小麦郑麦 366 与三等白小麦均价价差已由年初的 120 元/吨，缩

窄为 75 元/吨；藁 9415 与三等白小麦均价价差由近 300 元/吨，缩小

为 250 元/吨；西农 979 与三等白小麦均价价差由近 360 元/吨，缩小

为 190 元/吨。

2、新麦长势仍存不确定性

据中华粮网监测，我国北方冬麦主产区自 11 月播种以来，无明显

农业旱情发生，冬小麦播种出苗后又有几次有效降雨，土壤墒情普遍

持续较好，加上冬麦播前底墒较好，旱地小麦总体墒情与苗情明显好

于常年。目前冬小麦普遍处于返青拔节期，也是产量形成关键期。

3月下旬，我国冬麦区大部耕地墒情较好，仅河北省南部和河南北

部零星地区有轻旱，由于冬麦播前底墒良好，前期墒情及长势也持续

偏好，旱情对冬小麦无明显影响，旱情形势目前还未引起市场关注。

但据了解，河北省部分地区小麦种植出现撂荒现象，部分小麦未及时

浇注返青水，4月是农业生产的关键时期，小麦生长需水量大，加之大

风天气多、气温升高加速水份蒸发等因素，如若无明显降水，旱情发

生和发展可能性较大，旱情形势将会加重。
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3、托市政策方面

据了解，小麦拍卖底价或将再提 8分，2010 年托市麦拍卖底价

（三等）为 2040 元/吨，2009 年托市麦销售底价（三等）为 1960 元/

吨。其实上周市场已经开始反应，3月 28 日托市麦总成交量达 39.4 万

吨，总成交率 13%，创下自去年 5月以来的新高。

当前托市小麦库存主要以 2010 年产和 2009 年产小麦为主，由于

近两年托市政策没有全面实施，2010 年托市麦收购总量为 2264.58 万

吨，2011 年因市场收购价格高于托市价当年没启动预案，当前托市小

麦库存量相对往年偏少，据估算，截止到 2012 年 3 月底，10 年托市麦

库存在 1800 万吨左右，09 年库存已不足 400 万吨。托市拍卖底价提

升，将给国内小麦市场造成一定利好影响。

4、国内外宏观政策方面

国内方面，温家宝日前在广西、福建等地就经济运行情况进行调

研时明确表示，要根据形势变化尽快出台预调微调措施，同时做好政

策准备，留有相应的政策空间。与之对应的是，央行在其一季度货币

政策委员会例会声明也表示，要综合运用多种货币政策工具，引导货

币信贷平稳适度增长，保持合理的社会融资规模。这使得政策放松预

期进一步升温，市场普遍猜测，为了调节流动性，二季度央行仍会延

续一季度灵活的公开市场操作，不排除下调存款准备金率的可能。

美国方面，美国劳工部 4月 6日公布的数据显示，美国 3月季调

后非农就业人口增加 12.0 万人，预期为增加 20.3 万人。因周五适逢

美国和欧洲假期，市场交投清淡，投资者对就业数据做出了负面反

应。非农数据警示，或许美国经济改善的程度并没有大家预期的那么

乐观，而撤出宽松政策也言之过早。

欧洲方面，德国经济部 4月 4日公布的数据显示，2月制造业订单

扭转了上月的下降趋势而出现小幅增长，但不如预期强劲，并且仍较

去年同期有一定下降。同时经济数据机构 Markit 发布调查显示，欧元

区 3月服务业采购经理人指数(PMI)终值 49.2，预期 48.7，初值

48.7；综合采购经理人指数终值 49.1，初值 48.7。两项数据均处于 50

荣枯分水岭下方。疲软的订单形势让欧元区企业活动在 3月陷于停

滞，这可能令欧元区经济滑向温和衰退。

二、波动分析

1、期货主力合约市场评述

由于清明小长假，本周国内仅有两个交易日。郑州强麦期价略有

反弹，主力合约 WS1209 周四高开震荡收阳，期价站上 5 日均线；周五

期价小幅高开后震荡整理，盘中报收于 2604 元/吨，较上周五收盘上

涨 14 元/吨。本周持仓大幅增加 5万余手，成交量保持稳定。

周五由于耶稣受难日，CBOT 市场休盘。本周四个交易日，由于美
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国及欧洲小麦主产区天气情况良好，美麦指数震荡回调，几乎对冲掉

上周五的涨幅。

2、均线及趋势分析

强麦 WS209 周 K 线震荡收小阳线，下方 10 周均线支撑较好；日 K

线运行于 5日均线上方，KDJ 金叉,期价下方支撑较好。

三、结论与建议

目前小麦基本面平稳，新麦涨势良好，宽松的供需格局仍将成为

限制期价上行的重要压力。国内外经济形势存在极大不确定性，近期

强麦震荡为主，不破 5日均线，仍维持偏多操作思路。
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