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玉米：周内前期多单减持为主

高油价背景下，美国燃料乙醇消费正值黄金期，工业玉米需求消费前景向
好，周度出口销售数据亮眼，推动美价格上行。因乌克兰供应减少，价格对新
作玉米生长期气候条件更为敏感，预计美国和巴西出口优势将进一步凸显，价
格易涨难跌。相较之下，国内玉米下游需求偏弱，近期价格受防疫及拍卖政策
影响较大，由于内外玉米价差和小麦玉米价差均对内贸玉米消费有支撑，维持
期权逢低偏多方向参与。

2022 年 4 月 25 日 周度报告

【重要信息】

1. 乌克兰农业部上周表示，截至周四，乌克兰农户已经播种了 250
万公顷的春季作物，相当于预期面积的 20%。农业部预计，在俄乌爆发激

烈冲突的地区，春季谷物播种面积可能会下降 70%。农业部称，受俄乌冲

突影响，2022 年春播面积可能下降 20%。其中北部地区的降幅可能达到

30%至 40%，因为需要排除田间的地雷。在目前仍在爆发冲突的地区，如

卢甘斯克、顿涅茨克、扎波罗热和赫尔松，春季谷物播种面积可能下降

60%至 70%。该部没有给出 2022 年谷物收成预测或出口前景。

2. 分析机构 APK-Inform：将乌克兰 2022 年粮食产量预测从 3890 万

吨上调至 4140 万吨。将乌克兰 2022 年小麦产量预测从 1490 万吨提高到

1696 万吨。乌克兰 2022 年玉米产量预测维持在 1850 万吨不变。

3. 美玉米春播：截至 4 月 17 日（周日），美国玉米播种进度为 4%，
上周 2%，去年同期 7%，五年同期均值 6%。在播种进度最快的得克萨斯

州，玉米播种进度达到 64%，上周 63%，去年同期 60%，五年均值 61%。
北卡罗莱纳州玉米播种 39%，一周前 17%，去年同期 37%，五年均值 35%。
中西部地区的玉米播种尚未开始，当前总体播种进度落后于往年水平。

【主要观点】

俄乌战争和高油价使得美国玉米出口及工业优势凸显，预计美玉米价

格重心仍将维持高位。外强内弱格局下，国内玉米受价差逻辑推动。考虑

到近期美联储加息预期有升温迹象，周内玉米观望为主，前期多单建议高

位减持，基本面角度维持偏多关注。

【主要风险】

俄乌局势回暖；海外流动性收紧超预期；政策粮继续投放市场；疫情发

展超预期。
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【现货购销】
1. 需求端：淀粉成品需求有所改善，但开工依旧低迷
（1）深加工：本周玉米淀粉库存下降，企业玉米库存小幅增加，开工率维持低位

据我的农产品网数据显示，截至 4 月 20 日，玉米淀粉企业淀粉库存总量 129.8 万吨，较上周减少 4.2
万吨，降幅 3.14%，月环比增幅 9.68%；年同比增幅 38.69%。本周淀粉去库存，企业收购积极性上升，整体
原料库存偏低的情况下，若后续消费好转，深加工企业有补库潜力。

资料来源：我的农产品网

（2）饲料：一季度饲料总产量温和增长，猪料产量增速下降
饲料工业协会数据显示，一季度饲料总产量 6720 万吨，同比增长 3.1%,环比下降 14%。生产结构上，

一季度猪饲料产量 3137 万吨，同比增长 1.2%，比 2018 年同期增长 21.4%。高成本弱需求抑制抑制补栏积
极性，出栏节奏加快，母猪及仔猪料同比减幅明显。总的来看，一季度猪料产量环比增速有所下降但仍处
于同期高位水平。禽料产量结构上有增有减，一季度蛋禽产量 788 万吨，同比减少 0.8%，环比减少 6.8%；
肉禽产量 1995 万吨，同比增加 2.9%，环比减少 13.3%。总的来看，肉禽饲料小幅增长，蛋禽饲料高位震荡。

http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
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资料来源：饲料工业协会

2. 供应：阶段性供应充足
（1）库存：南北港口依旧高库存

港口显性库存依旧偏高，近期吉林余粮销售增加，上游对远期价格仍偏乐观，贸易企业报价坚挺，但
下游采购还是较为清淡，盘面基差保持升水。目前进口玉米以及小麦价格对玉米价差均是正向结构，饲用
稻谷停拍后，玉米的替代担忧暂时消失，刚需采购对价格有较强支撑。

资料来源：我的农产品网

（2）进口：1-3 月累计进口玉米 710 万吨，年初至今谷物进口节奏明显加快
海关数据显示，1-3 月累计进口玉米 710 万吨，同比增加 5.5%，3 月进口量 241.3 万吨，同比增加 25%，

进口速度加快。从进口来源看，主要进口乌克兰和美国玉米为主，3 月之后因乌克兰出口受阻，近几周国
内集中大单采购美玉米，美玉米对外出口优势提振价格上涨。
【天气情况】
1. 美国：未来一个月气象预报显示，美国呈现东北部地区湿冷，西南部地区干热，中西部玉米播种尚未
开始，总体种植进度偏慢。
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资料来源：NOAA

2. 巴西：中部干旱，南部霜冻几率增加。巴西中部进入旱季，南部地区冷空气频繁，近期南里奥格兰德
和圣卡琳娜州部分地区再次出现霜冻，若低温持续，二季玉米有可能受到影响，其他主产区玉米状况目前
相对良好。

资料来源：Ag weather

3. 阿根廷：玉米主产区气温正常，但土壤较为干燥。截至 2022 年 4 月 13 日的当周，阿根廷 2021/22 年
度玉米收获进度为 19.4%，比一周前提高了 2.4%，单产从 6 吨/公顷小幅调高至 6.19 吨/公顷，干旱和霜冻
影响未完全消除，后期仍存在不确定性。

资料来源：Ag weather
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【主要观点】

俄乌战争和高油价使得美国玉米出口及工业优势凸显，预计美玉米价格重心仍将维持高位。外强内弱
格局下，国内玉米受价差逻辑推动。考虑到近期美联储加息预期有升温迹象，周内玉米观望为主，前期多
单建议高位减持，基本面角度维持偏多关注。

【主要风险】

俄乌局势回暖；海外流动性收紧超预期；政策粮继续投放市场；疫情发展超预期。
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