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玉米：短期缺乏利好，盘面或偏震荡

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 5 月 23 日 周度报告

【主要观点】

旧作减产和乌克兰供应减少背景下，我们认为新作玉米的天气条件仍
值得关注。当前，巴西玉米未进入收获期，美玉米因播种将加快符合市场
预期，短期天气溢价未得到兑现。同时，国内上周超期稻谷拍卖重启也给
玉米价格带来压制。总的来看，北半球新作面积减少，美玉米播种偏慢对
单产的影响仍有兑现机会，短期玉米上行未出现新的利好题材，但下方空
间也比较有限，盘面或偏震荡，逢低维持远月多单思路。

【主要风险】

美联储加息缩表节奏超预期；俄乌局势回暖。
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【海外市场】
1.新作：聚焦美玉米播种进度和巴西干旱对产量的影响
（1）美国:上周中部主产区播种进度有所加快，北部两州可作业天数仍有限

5 月 15 日当周各州可作业天数显示，北达科他和明尼苏达州可播种天数仍有限，中部和中东部主产区
像南达科他、密苏里、爱荷华等有所加快。截止 5 月 17 日，美玉米播种进度为 49%，上周为 22%，5 年均
值为 67%，去年同期播种进度为 78%，当前播种进度仍偏慢。此外，中部和北部主产区受前期低温天气影
响，玉米出苗率也受到拖累，最新报告显示，美玉米出苗率为 14%，5 年均值为 32%，去年同期为 38%。主
产区低温过熵导致美玉米播种和出苗率都明显不及往年平均水平。

图：5 月 17 日当周农民可作业天数 图：5 月 8-14 日各州平均温度

资料来源：USDA
气象预报显示，未来 15 天，美玉米主产区均有不同程度的持续降水，东北部主产区降水增多，不利

于玉米播种。同时，气温预报显示，下周美国主产区像明尼苏达、爱荷华、伊利诺伊州均有不同程度降温，
其中明尼苏达州下周预报有 3 天左右时间在 10℃以下，不利于玉米出苗。

图：美玉米各州出苗率

资料来源:USDA
图：美国为了两周天气预报

资料来源：NOAA
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图：美玉米主产区降水预报 图：美玉米主产区温度预报

资料来源：Ag weather
（2）巴西：马托格罗索主产区进入 4 月以后降水持续偏少，气象预报未来 15 天降水仍较为有限，干旱对
二茬玉米产量的影响还在继续。当地时间 5 月 20 日，马托格罗索玉米生产协会下调二茬玉米产量 400 万
吨至 3600 万吨。

图：马托格罗索历史降水情况 图：马托格罗索降水预报

资料来源：Ag weather
气象预报显示，未来 15 天，巴西南部巴拉那和南里奥格兰德降水偏多，且伴有明显降温天气，目前

未见持续处于零下的预报，但南部接近 0℃的温度也对玉米提出了新一轮的寒冷考验。同时，马托格罗索、
米纳斯和戈亚斯在下周初也出现降温天气，但是周内大多时候温度还是偏高，主要气候特征还是高温干旱
为主。巴西南部的低温和中部的干旱正在考验二茬玉米的生长能力。

图：巴拉那降水预报 图：南里奥格兰德降水预报

资料来源：Ag weather
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图：巴拉那气温预报 图：南里奥格兰德气温预报

资料来源：Ag weather
（3）阿根廷：布宜诺斯艾利斯谷物交易所（BAGE）发布的周度报告显示，截至 2022 年 5 月 11 日的一周，
阿根廷 2021/22 年度玉米收获进度为 25.8%，比一周前的 25%提高了 0.8%。单产平均为每公顷 6.73 吨，高
于上周的每公顷 6.69 吨。维持 2021/22 年度阿根廷玉米产量预估 4900 万吨，低于上年的 5250 万吨；单
产预计为每公顷 6.96 吨，上年 7.92 吨/公顷。当地机构将阿根廷玉米出口上调 500 万吨至 3500 万吨。
图：阿根廷降水预报 图：阿根廷温度预报

资料来源：Ag Weather
【国内市场】
1. 现货：内贸玉米购销总体平稳，下游淀粉深加工和生猪养殖利润均明显改善，下游需求端成本压力有
所缓解。上游东北产区贸易企业挺价意愿依旧偏强，华北玉米受新麦上市预期影响，价格表现平平，淀粉
深加工开机率小幅回升，但依旧低于往年平均水平，以成品库存去库为主。上周盘面价格受印度小麦出口
政策即及超期水稻拍卖重新启动影响，盘面价格上行受阻。超期稻谷替代玉米价格有优势，后期需关注投
放持续性和成交情况。
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【产业数据】
1. 库存：

资料来源：我的农产品网
截止 5 月 13 日，北方四港玉米库存共计 364 万吨，周比减少 1 万吨；当周北方四港下海量共计 28.8 万

吨，周比减少 6.7 万吨。广东港内贸玉米库存共计 78.5 万吨，较上周增加 3.8 万吨；外贸库存 39 万吨，
较上周减少 0.5 万吨；进口高粱 93.9 万吨，较上周增加 7.5 万吨；进口大麦 22.1 万吨，较上周减少 1.9 万
吨。
2. 需求

·淀粉开机率继续回升 ·淀粉库存持续下降

资料来源：我的农产品网
本周玉米淀粉开机小幅回升，分地区来看，山东、黑龙江及吉林地区部分工厂恢复正常生产，淀粉产

量上升，河北个别企业因停电停机，开工有所下滑，行业整体开工率上调。本周（5 月 12 日-5 月 18 日）
全国玉米加工总量为 54.80 万吨，较上周玉米用量增加 1.05 万吨；周度全国玉米淀粉产量为 29.03 万吨，
较上周产量增加 0.56 万吨。开机率为 56.82%，较上周上升 1.09%。
3.利润

·淀粉生产利润 ·生猪养殖利润

资料来源：我的农产品网

http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
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4.价差
淀粉去库带动淀粉-玉米价差走扩 5 月 20 日锦州港基差

资料来源：我的农产品网 资料来源：粮桥网
【主要观点】

旧作减产和乌克兰供应减少背景下，我们认为新作玉米的天气条件仍值得关注。当前，巴西玉米未进
入收获期，美玉米因播种将加快符合市场预期，短期天气溢价未得到兑现。同时，国内上周超期稻谷拍卖
重启也给玉米价格带来压制。总的来看，北半球新作面积减少，美玉米播种偏慢对单产的影响仍有兑现机
会，短期玉米上行未出现新的利好题材，但下方空间也比较有限，盘面或偏震荡，逢低维持远月多单思路。

【主要风险】

美联储加息缩表节奏超预期；俄乌局势回暖；陈化水稻拍卖重启
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关于我们

总部地址：深圳市前海深港合作区梦海大道 5033 号卓越前海壹号 A栋 26 楼 08 单元

邮政编码：518052

全国统一客服电话：400-686-9368

网址：http://www.qhfco.net

http://www.qhfco.net/

