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玉米月投资策略 2022 年 10 月

月度报告 产品简介：品种投资报告是华融期货根

据客户要求，不定期撰写的研究报告，

包含近期宏观面、品种基本面、近期行

情走势回顾、技术面分析以及后市展望

等等。

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参考。

客户适配：适合所有客户使用，尤其

是中长线客户。

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

9 月玉米期价震荡偏弱运行

一、行情综述

9 月国内玉米现货价格呈现稳中偏强运行。

期货C2301合约 9 月呈现先扬后抑走势，整体表现为下跌。

截止 9月 30日，大连玉米期货主力合约 C2301 合约报收 2773
元/吨，跌 24元/吨跌幅 0.86%。成交量 641.3万手，持仓量 78.5
万手。

图表 1：玉米主力合约日 K线图

图表 2：玉米加权 月 K线图
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二、本月玉米基本面情况。

1、供应端情况分析

1.1 国际市场

USDA9 月供需报告继续下调全球玉米产量，进一步释放利多情绪。7月份以来欧洲以及美国产区天气不佳，

玉米优良率也表现为低位运行，USDA连续下调美国以及欧洲玉米产量预期。9 月报告中对于美国玉米新作产量预

估为3.54 亿吨，较 8 月下调 1054 万吨，较去年产量下降2975 万吨，欧盟新作产量预估为 5880 万吨，较 8 月

下调 120 万吨，较去年产量下降1218万吨

美玉米收获情况：在占到全国玉米播种面积92%的18个州，截至9月25日（周日），美国玉米进入凹粒期的

比例为92%，上周87%，去年同期96%，五年均值94%。玉米成熟率为58%,上周40%，去年同期72%，五年均值61%。

玉米收获进度为12%，一周前7%，去年同期17%，五年同期均值14%。报告出台前分析师们预计玉米收获完成13%，

预测区间从11%到16%。玉米优良率为52%，一周前为52%，去年同期59%。报告出台前分析师预计优良率稳定

在52%，预测区间从51%到53%。玉米评级优的比例为10%，良42%，一般27%，差12%，劣9%。

上周优11%，良41%，一般27%，差12%，劣9%。

1.2 国内新作玉米

9 月底东北地区、华北、西北地区大部春玉米处于乳熟至成熟期，西南地区大部已收获。辽宁、内蒙古、吉

林等地部分春玉米发育期偏晚4-7 天，全国其余大部产区发育期接近常年同期或偏早。华北、黄淮、西北地区和

西南地区大部夏玉米处于乳熟至成熟期，四川、重庆、贵州大部已收获。大部产区发育期接近常年，河南、山东

等地局部发育期偏晚 7-10 天。据农业农村部农情调度，截至10月 3 日，全国秋粮收获已完成 38.6%，进度同

比快2 个百分点。其中贵州已收9成，河南 8 成，山东 4 成，湖北夏玉米收获完毕，安徽玉米已收4 成，河北

过3成。10 月份玉米将迎来全面收获期，目前市场对于新作产量维持稳定略减的预期。

1.3 进口情况

据海关公布的数据显示，海关最新数据显示，中国2022年8月玉米进口量为180万吨，同比下滑44.4%。中国

2022年1-8月玉米进口量总计为1693万吨，同比下滑20.9%。此外，参照USDA数据来看，截至 9 月 22 日，美

玉米对中国本年度销售量为337 万吨，远低于去年同期的 1191 万吨。虽然乌克兰出口有一定恢复，但是基于其

当前的出口速度以及新作产量下滑的情况来看，其能够弥补的空间仍然有限。

图3：玉米进口量
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1.4 库存情况

9 月底，深加工企业玉米库存总量218.1万吨，较上月下降 89.8 万吨，同比下降 119.2 万吨。市场表现悲

观，企业补库积极性不高，三季度企业库存持续处于三年同期低位水平。目前库存水平已经处于近四年最低水平，

意味着企业库存的弹性下降，可能会使得库存拐点出现的时间相比去年有所提前。伴随着新粮上市，下游补库意

愿或有所增加。

图4：深加工玉米库存（数据来源：我的农产品网）

1.5 替代品

9 月市场有效替代继续围绕定向稻谷以及进口谷物两个方面。定向稻谷角度来看，9 月拍卖继续，成交率

有所上升，不过市场预计10 月定向稻谷或停拍，预期上来看，其对玉米的替代影响下降，不过考虑到前期成交

量还有一部分未出库，其相对影响仍在。进口谷物情况来看，全球其他谷物新作同样受到天气以及俄乌冲突的影

响，新一年度增量有限，将继续支撑进口谷物价格，进口利润有限同样限制进口谷物的增量。海关总署的数据显

示，8 月其他谷物的进口量（去除玉米）为196 万吨，同比下降 63 万吨，环比下降 72 万吨。10 月份来看，

其他谷物对玉米的替代空间仍然有限，将继续构成玉米消费的侧面支撑。

2、需求端情况分析

2.1 饲料养殖终端及饲用需求

中国饲料工业协会13日公布的《2022年8月份全国饲料生产形势》显示，据样本企业数据测算，2022年8月，

全国工业饲料产量2635万吨，环比增长7.2%，同比下降6.7%。从品种看，猪饲料产量1067万吨，环比增长8.5%，

同比下降11.2%；蛋禽饲料产量253万吨，环比增长3.2%，同比下降9.9%；肉禽饲料产量789万吨，环比增长6.2%，

同比下降4.8%；水产饲料产量369万吨，环比增长7.2%，同比增长3.0%；反刍动物饲料产量129万吨，环比增长11.1%，

同比增长4.7%。

2022年1—8月，全国工业饲料总产量18746万吨，同比下降5.0%。其中，猪、蛋禽、肉禽饲料产量分别为8081

万吨、2045万吨、5646万吨，同比分别下降7.9%、5.4%、6.8%；水产、反刍动物饲料产量分别为1803万吨、970

万吨，同比分别增长15.1%、3.3%。

价格方面，2022年8月，主要配合饲料、浓缩饲料、添加剂预混合饲料产品出厂价格环比以增为主。由于主

要原料价格与去年同期相比仍处高位，推动配合饲料、浓缩饲料产品出厂价格同比继续增长。

此外，2022年8月，饲料企业生产的配合饲料中玉米用量占比为30.1%，同比增长8.9个百分点；配合饲料和
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浓缩饲料中豆粕用量占比15.6%，同比增长1.4个百分点。

2.2 深加工企业消费量

从深加工玉米消费量： 2022 年 34 周（8 月 18 日-8 月 24日），全国主要 126 家玉米深加工企业（含 69
家淀粉、35 家酒精及 22 家氨基酸企业）共消费玉米 88.1 万吨，较前一周增加 4.3 万吨；与去年同比减少 2.2
万吨，减幅 2.44%。（我的农产品网）

三、综述

东北产区新季玉米开始上市，东北产区新季玉米开始上市，但玉米上量有限。另外，受种植成本上涨以及本

地年度东北部分产区受到水害影响，开秤价格同比上涨，贸易商手中仍有余粮，挺价心态较强。东北出现一轮发

范围的雨雪天气，预计雨雪过后农田偏湿，大面积机收或将有所延迟，新粮上市进度有所放缓。另外，定向稻谷

持续拍卖，饲料企业仍在补库定向稻谷，价格优势显现。总体，新粮上市压力仍然有待释放。后续重点关注主产

区的新粮上市情况。
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