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玉米：5 月“天气市”

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 9 日 周度报告

【重要信息】

1.乌克兰：由于敖德萨和尼古拉耶夫港口的封锁，乌克兰现在出口量约为
战前的 15-20%。政府目前正努力通过其他途径扩大实物出口，消息面数
据，4 月份的出口量是 3 月份的 4 倍，5 月有望继续改善。

【主要观点】

乌克兰供应减少、美国播种偏慢、南美产量下调格局下，美玉米强势
格局难改，周内 USDA 玉米报告难有超预期利空。但宏观近期扰动较多，
国内关于重启陈化稻谷拍卖的消息也重新回归，市场风险偏好及政策稳定
性不及前期，不过进口玉米和小麦价差逻辑正向氛围下，内贸玉米向下调
整空间也较为有限，关注中期多单机会。

【主要风险】

俄乌局势回暖；疫情发展超预期。
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【海外市场】
1. 新作：美国玉米主产区低温偏湿，南美主产区高温偏干，5 月天气条件引发的产量预期是价格波动主线。
（1）美国：截至 5 月 1 日，美国农业部预计已有 14%的美国玉米作物已种植。相比之下，五年平均种植面
积为 33%，去年同期种植了 42%。今年的种植速度是自 2013 年以来最慢的。主要是玉米北部种植区南北达
科他州、明尼苏达和威斯康星温度偏低导致，四个州玉米产量合计占比约 20%。另外，主产区内布拉斯加
西北部地区、爱荷华以南至密苏里一带土壤温度也不理想，局部温度略低于理想温度 50 °F（10℃）。

资料来源：USDA 资料来源：NOAA
玉米播种生长期对温湿度及光照条件要求较高，持续低温多雨容易出现出苗率低和灌浆少的情况。

NOAA 预报，未来 2 周玉米北部主产区温度接近正常水平，气温将上升到 25-30 摄氏度，有助于玉米出苗。
但因当前播种远不及往年平均水平，意味着每英亩 181 蒲式耳的趋势单产对未来天气提出了更高的要求。
总之，5 月玉米的播种进度显得尤为关键。

资料来源：USDA 资料来源：Ag Weather
（2）巴西：马托格罗索和戈亚斯两州合计产量占比近 40%，4 月的严重干旱削减了玉米增产潜力，更重要
的是 5 月大部分时间仍偏干旱。

资料来源：Ag Weather
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气象预报显示，预计 7-10 天内，南马托格罗索州和巴拉那州将有小雨，但马托格罗索和戈亚斯降水
依旧偏少，意味着两州干旱状况暂时未改善，巴西玉米增产幅度不及预期是大概率事件。4 月 USDA 预计
巴西 21/22 年产量 1.16 亿吨，同比增加 33%，由于过往 30 天的降水缺失，本次报告中巴西玉米产量数据
环比或下调。

资料来源：Ag Weather
（3）阿根廷：5 月 1 日布宜诺斯艾利斯谷物交易所（BAGE）周度报告显示，截至 2022 年 4 月 27 日的一
周，阿根廷 2021/22 年度玉米收获进度为 24.6%，比一周前的 23.2%提高了 1.4%。其中每公顷单产为 6.67
吨，高于上周的每公顷 6.59 吨。本周交易所再次对 2021/22 年度阿根廷玉米产量进行了预估，产量为 4900
万吨，低于上年的 5250 万吨，其中预计每公顷单产为 6.96 吨，低于上年 7.92 吨/公顷。作为对比，美国
农业部在 4 月份报告里预测阿根廷玉米产量为 5300 万吨，和 3 月份预测持平，高于上年的 5200 万吨。气
象预报显示，未来阿根廷降雨偏少，对玉米生长没有贡献。
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资料来源：Ag Weather
【国内市场】
2. 现货：市场购销总体稳中偏强。基层余粮不足，粮源集中贸易环节，上游报价较为坚挺。下游饲料企
业仍以消耗库存为主，采购积极性较为清淡，深加工企业收购积极，产区淀粉库存出现拐点，企业开机率
回升，收购价格上调。替代品方面主要是小麦和饲用稻谷，其中小麦暂时没有替代优势。陈化水稻进饲料
有价格优势，前期拍卖累计成交 450 万吨。市场消息，下周或重新启动陈化水稻拍卖，官网暂时没有该消
息发布，若周内该消息被进一步证实，玉米或承压调整。
【产业数据】
1. 库存：

资料来源：我的农产品网
截止至 4 月 29 日，广东港内贸玉米库存共计 74.4 万吨，较上周减少 0.2 万吨；外贸库存 38.9 万吨，

较上周减少 9.3 万吨；北方四港玉米库存共计 370 万吨，周比增加 7 万吨；当周北方四港下海量共计 15.8
万吨，周比减少 8.7 万吨。
2. 需求

·淀粉开机率回升 ·淀粉库存下降明显

资料来源：我的农产品网
截至 5 月 5 日，玉米淀粉企业淀粉库存总量 120 万吨，较上周减少 4.5 万吨，降幅 3.62%，月环比降

幅 9.44%；年同比增幅 16.34%。节日期间上游企业主要执行前期订单，叠加各地防控转松，物流发运顺畅。

https://guangdong.mysteel.com/
http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
http://baike.sososteel.com/doc/view/43798.html
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华北、东北两大产区库存下降明显。
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
4.价差

·淀粉去库带动淀粉-玉米价差走扩 ·锦州港基差

资料来源：我的农产品网 资料来源：粮桥网
因吉林山东疫情较前期有所好转，物流加持消费回暖去库存，淀粉加工利润近期向上修复。生猪养殖

利润受供应压力减小预期带动，新一轮猪周期一致性预期氛围下，期现货价格联动走高，行业利润得到修
复，但总体仍处于亏损区间，现货弱需求的现实基本面预计基差进一步走强的压力较大。

【主要观点】

乌克兰供应减少、美国播种偏慢、南美产量下调格局下，美玉米强势格局难改，周内 USDA 玉米报告
难有超预期利空。但宏观近期扰动较多，国内关于重启陈化稻谷拍卖的消息也重新回归，市场风险偏好及
政策稳定性不及前期，不过进口玉米和小麦价差逻辑正向氛围下，内贸玉米向下调整空间也较为有限，关
注中期多单机会。

【主要风险】

俄乌局势回暖；疫情发展超预期。
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如遵循原文本义的引用、刊发，需注明出处为前海期货有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引
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