
玉米：供需双弱，关注南美天气

 内容摘要

周度复盘：上周内外盘玉米价格呈现震荡走势。外盘方面，美玉米周

度销售较前一周增加，价格随即反弹，周内窄幅震荡。内盘方面，上周深

加工现货报价先抑后扬，盘面价格震荡为主。基差周内先扬后抑，文化数

据显示，12 月 23 日，玉米主力合约基差 98 元/吨。

报告摘要：1）美国玉米：周度出口平淡，对华销售偏少。2）南美玉

米：巴西玉米供需两旺，阿根廷干旱扩大。3）乌克兰玉米：收割 7 成，销

售放缓。4）国内现货：下游利润下滑，基差高位震荡。

周内观点：

国内玉米基本面现在处于供需双弱的状态，一方面随着下游淀粉和生

猪养殖利润的转差，高价收购原料玉米的能力不足；而另一方面，价格下

跌后农户的售粮意愿也出现了下降，最终形成了当前的高基差结构。并且

我们发现其实美玉米目前也处于供需双弱的氛围，减产的背景，同样疲软

的需求。向前看，我们认为这种供需双弱的氛围有可能被南美玉米的生长

期天气打破，随着关键生长期的临近，价格对天气的敏感度再次提高，重

点关注阿根廷天气，周内关注逢低短多机会。

主要风险：巴西玉米进口超预期；疫情发展超预期；
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【正文内容】

一．周度复盘

价格走势：上周内外盘玉米价格呈现外强内弱走势。外盘方面，因上周出口销售数据回暖，本周美玉

米延续反弹态势。内盘方面，终端需求低迷，下游利润走弱，深加工收购报价再次下调，价格下跌。基差

周内窄幅回落，文华数据显示，12 月 23 日，玉米主力合约基差 98 元/吨。

产业变化:1）库存：Mysteel 数据显示，12 月 16 日北方四港玉米库存共计 234.2 万吨，周比减少 15.1

万吨；当周北方四港下海量共计 36.8 万吨，周比减少 6.7 万吨。2）利润：Mysteel 数据显示，截至 12 月

23 日，外购仔猪周均盈利-152.35 元/头，较上周 193.75 元/头下降 346.1 元/头；自繁自养周均盈利 10.98

元/头，较上周 334.23 元/头下降 323.25 元/头。下游养殖利润全面走弱，玉米淀粉深加工企业利润也进

入亏损。

产业信息：（更新时间：2022 年 12 月 25 日）/（数据来源：我的农产品；Conab,USDA,Anec,,Mayap,Ag Weather ）

图 1：内外盘玉米期货价格 图 2：内盘玉米主力合约基差

图 3：北方港口玉米库存 图 4：广东港口内外贸玉米库存

图 5：淀粉企业加工利润 图 6：生猪养殖利润

https://www.mysteel.com/
https://www.mysteel.com/
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二．供需动态

1.美玉米：12 月 USDA 预计美国 2022/23 年玉米产量为 3.54 亿吨，同比-7.59%，环比未作调整；出

口预估维持在 5270.7 万吨，同比-15.3%，环比-3.49%。

上周，出口销售平淡，对华销售仍偏少。1）出口销售：截至 2022 年 12 月 15 日当周，①美国 2022/23

年度玉米净销售量为 63.68 万吨，市场预估区间（62.5，90），买家包括墨西哥、日本和萨尔瓦多等地。

2023/24 年度玉米净销售 0 万吨，前一周为 0万吨，市场预估为（0，5）。美玉米当周出口装船 95.87 万

吨，前一周为 59.05 万吨。本年度迄今为止，美国 2022/2023 年度累计出口销售玉米 2064 万吨，较上年

同期降 47.7%。②对华出口方面，当周美国对华出口装船量 41.53 万吨，前一周装船量 20.8 万吨。本年

度向中国累计销售（已经装船和尚未装船的销售量）373 万吨，同比降 69.5%；其中已装船 280.6 万吨，

未装船 92 万吨。

图 7：美国玉米周度出口销售 图 8：美国玉米累计对华出口销售

2.巴西玉米：12 月 USDA 预计巴西 22/23 年玉米产量 1.26 亿吨，同比+8.6%，环比未作调整；预估出

口达 4700 万吨，同比+5.6%。

上周，玉米播种进度更新至 82.3%，12 月出口预期下调。1）播种进度：巴西国家商品供应公司（CONAB）

报告显示，截至 12 月 17 日，巴西一茬玉米播种进度 82.3%，前一周 76.6%，去年同期 85.2%。2）出口销

售：谷物出口商协会（ANEC）预计 12 月巴西玉米出口为 658 万吨，上周预估是 671.6 万吨，去年同期出

口量为 332 万吨。按照 12 月份预估数据计算，2022 年 1-12 月巴西玉米累计出口量将达 4374 万吨，较去

年增加 2313 万吨，增幅 112.2%。3）天气情况：气象预报显示，未来 2 周，巴西玉米产区降水充沛，南里

奥格兰德的降雨第二周预报降雨良好。

图表 9：巴西新季一茬玉米播种进度 图表 10：巴西玉米出口情况(第 50 周)
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图 11：巴西降水预报 图 12：巴西温度预报

3.阿根廷玉米：12 月 USDA 预计阿根廷玉米产量 5500 万吨，同比+6.8%;出口量预估达 4100 万吨，同

比+9.3%。

上周，阿根廷玉米播种进度更新至 68%，土壤适宜度下降。1）播种进度：阿根廷经济部（MAYAP）报

告显示，截至 12 月 22 日，阿根廷玉米播种进度为 68%，上一周为 63%，去年同期 73%。主要产区中布宜诺

斯艾利斯和科尔多瓦播种进度周环比继续加快，里奥斯播种进度增加 1%，圣达菲目前进度较全年同期依旧

慢的最多。2）作物评级：布宜诺斯艾利斯谷物交易所报告显示，截至 12 月 21 日，阿根廷玉米作物状况

评级较差为 26%(上周为 23%，去年 1%)；一般为 59%(上周 60%，去年 23%)；优良为 15%(上周 17%，去年 76%)。

土壤水分 34%处于短缺到极度短缺(上周 28%，去年 7%)；66%处于有益到适宜(上周 72%，去年 93%)。3）出

口情况：阿根廷农业部统计，2022 年 1-10 月阿根廷玉米出口 3236 万吨，10 月出口 211.6 万吨。4）天气

情况：气象预报显示，未来 2 周，阿根廷玉米产区降水偏少，对干旱现状改善预计有限。

图表 13：阿根廷玉米播种进度 图表 14：阿根廷新作玉米生长情况
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图表 15：阿根廷降水预报 图表 16：阿根廷温度预报

4.乌克兰玉米：12 月 USDA 预估乌克兰玉米产量为 2700 万吨，同比-35.9%，环比-14.29%；出口量预

计达 1750 万吨，同比-23.9%，环比-12.9%。

玉米收割进度更新至 70%，销售速度有所放缓。Ⅰ）收获进度：乌克兰农业部信息显示，截至 12 月

16 日，乌克兰玉米已收获 1840 万吨，占预期收割面积的 70%。2）出口销售:乌克兰海关数据，截至 12 月

21 日，2022/23 年度乌克兰粮食和豆类作物出口量达 2061.1 万吨，12 月份累计出口量为 271.8 万吨；玉

米累计出口量 1132.1 万吨，12 月出口量为 174.8 万吨；2021/22 年度玉米同期出口量是 906.2 万吨，同

期 12 月份同期出口量是 294.5 万吨。

图 17：2022 年乌克兰农产品出口量占比 图表 18：乌克兰粮食出口情况（单位：千吨）

5.国内玉米：12 月农业农村部和 USDA 供需数据环比未作调整，分别预计国内玉米产量为 2.753 亿吨

/2.74 亿吨，同比+1%/+0.5%；进口量均预计达 1800 万吨，同比减 18%。进口情况：海关数据显示，2021/22
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年度，中国玉米进口量总计为 2189 万吨，同比下滑 25.9%。

上周，现货价格下跌，基差窄幅回落。Ⅰ）售粮进度：截至 12 月 22 日，据 Mysteel 玉米团队统计，

全国玉米主要产区农户售粮进度为 34%，较上期增加 2%，较去年同期增加 1%。Ⅱ）价格变化：12 月 23 日

当周，全国玉米均价 2910 元/吨，上周 2931 元/吨，周环比降 21 元/吨。Ⅲ）下游库存：截至 12 月 22 日，

饲料企业玉米平均库存 35.17 天，周环比增加 0.5 天，涨幅 0.13%，较去年同期上涨 10.43%。2022 年第

51 周，截止 12 月 21 日加工企业玉米库存总量 214.7 万吨，较上周增加 4.38%。

图 19：国内玉米售粮进度（截至 12 月 22 日） 图 20：全国玉米均价走势（单位：元/吨）

图 21：样本饲料企业玉米库存 图 22：全国深加工企业玉米库存

三．主要观点

国内玉米基本面现在处于供需双弱的状态，一方面随着下游淀粉和生猪养殖利润的转差，高价收购

原料玉米的能力不足；而另一方面，价格下跌后农户的售粮意愿也出现了下降，最终形成了当前的高基差

结构。并且我们发现其实美玉米目前也处于供需双弱的氛围，减产的背景，同样疲软的需求。向前看，我

们认为这种供需双弱的氛围有可能被南美玉米的生长期天气打破，随着关键生长期的临近，价格对天气的

敏感度再次提高，重点关注阿根廷天气，周内关注逢低短多机会。

免责声明

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。前海期货有限公司力求准确可靠，但对于信息的

准确性、完整性不作任何保证。不管在何种情况下，此报告所载的全部内容仅作参考之用，不构成对任何

人的投资建议，且前海期货有限公司不因接收人收到此报告而视其为客户，因根据本报告及所载材料操作

而造成的损失不承担任何责任，敬请投资者注意可能存在的交易风险。
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