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供需有望渐入佳境 期价难以企及前高

摘 要

国际市场而言，2022/23 年度全球玉米供应较上一年度呈收紧状态，

给国际玉米价格高位运行提供较强支撑。不过，拉尼娜气候逐步恢复至

中性，这将有助于实现南美市场的丰产预期。同时，下年度全球玉米产

量增加的概率大幅提升，国际玉米价格高位承压。

国内方面，玉米旧作收获结束，国家统计局数据显示，2022 年玉米

产量 5544.1 亿斤，比上年增加 93 亿斤，增长 1.7%。不过，产不足需的

状况依然延续，仍需依靠强劲的进口及替代来弥补。2023 年上半年，受

全球玉米供需趋紧影响，玉米进口量有望低于上年同期，下半年，随着

巴西玉米大量上市以及价格优势明显优于美国，我国玉米进口量有望增

加。需求端而言，饲用稻谷可拍卖量减少，除碎米外其他谷物替代优势

已消，玉米在饲料中添加比例有望上调。不过具体而言，2023 年上半年，

生猪以及肉禽在年前将大规模集中出栏，叠加年后是全年需求最淡的时

期，玉米饲用消费将明显下滑，待下半年，随着终端需求逐步好转，玉

米饲用需求将再度回升。

从市场运行节奏来看，年前因种植成本增加，农户惜售心理较强，

且下游企业年前有补库需求，供需矛盾并不突出，玉米市场价格有望延

续高位震荡。节后 2-4 月，卖粮压力增强，而需求相对偏弱，价格有一

定的调整压力。5-9 月市场焦点将是我国和美国玉米主产区天气情况，价

格或延续震荡运行。四季度再度迎来新粮上市，叠加巴西玉米进口预期

增加，价格有望承压回落。玉米淀粉和玉米期货价格走势呈较强相关性，

整体追随玉米期货价格波动。在下游需求变化影响下，相对强弱会有所

不同。

风险因素：宏观因素、非瘟疫情、天气、国家政策（包括贸易、补

贴、调控等）。

http://www.rdqh.com
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一、2022 年玉米类市场行情回顾

1、2022 年玉米市场行情回顾

2022 年玉米走势表现为高位宽幅震荡。阶段性表现具体如下：

1-4 月，俄乌局势由紧张演变为战争爆发，乌克兰谷物外运受阻，推动国际谷物大幅

走强，进口玉米价格抬升，提振国内市场氛围。同时，小麦及其他替代谷物替代优势逐步

减弱，玉米饲用潜在需求增加，提振玉米价格不断刷新历史新高。

5-7 月，国内新麦上市，贸易商为小麦滕库，玉米阶段性供应增加，且定向稻谷增量

拍卖，出库成本较玉米低，压制饲用需求，玉米期价高位有所回落。同时，在 6月下旬，

美联储采取激进的紧缩货币政策以抑制国内高通胀，全球经济衰退忧虑持续增加，宏观氛

围极度悲观的影响下下，玉米跌幅加大。

8-11 月，价格下跌至低位，玉米对其他谷物反替代优势显现，叠加新季玉米因南方干

旱、东北产区局部洪涝影响，市场普遍预估产量存在下调风险，盘面也开始修复性上涨。

同时，黑海港口出口忧虑反复扰动，国际谷物供应担忧加剧。另外，国内疫情影响物流，

以及种植成本抬升，农户挺价惜售，新粮上市进度明显偏慢，而四季度下游养殖和深加工

需求增加，从而导致阶段性供需错配，推升玉米期价再度走高。

12 月，国内疫情防空政策优化，国内市场上量压力加大。叠加国际市场上，巴西玉米

出口大增，挤占美玉米出口市场，美玉米价格走弱，进口成本降低，拖累国内市场氛围。

另外，巴西玉米也逐步运往我国，且到港价明显低于美国，也略低于国内市场价格，后期

而言，我国有望进口更多巴西玉米，以增加市场供应。玉米期价也高位回落。

玉米指数日 K 线图
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数据来源：博易大师

2、2022 年玉米淀粉市场行情回顾

2022 年玉米淀粉走势表现为先涨后跌，最后维持低位区间震荡。淀粉受原料玉米价格

影响较大，基本呈正相关性，玉米淀粉的价格走势以玉米为重心，随原料玉米波动而波动。

不过，因高价对淀粉需求有所抑制，下游市场需求整体不佳，基本面来看较玉米市场偏弱，

故而，期价整体走势稍弱于玉米。具体来看：

1-4 月，原料价格持续走高，企业挺价意愿较强，期价整体偏强运行。

5-7 月，淀粉价格上涨后市场接受度不高，整体购销较为清淡，市场走货一般，企业

库存压力较大，盘面整体跟随玉米下跌。

8-12 月，虽然玉米止跌回升，不过，由于下游需求不佳，企业库存持续处于同期最高

位，淀粉期价整体维持宽幅震荡，走势明显弱于玉米。

玉米淀粉指数日 K 线图

数据来源：博易大师

二、2023 年玉米市场影响因素分析

1、全球玉米供需形势

美国农业部（以下简称 USDA）12 月供需报告显示，全球 2022/23 年度玉米产量预估为
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11.6186 亿吨，11 月预估为 11.6839 亿吨，主要是俄乌冲突的持续影响，使得 USDA 下调了

乌克兰和俄罗斯玉米产量预估值，特别是乌克兰产量预估从11月的3150万吨，下调至2700

万吨，全球 2022/23 年度玉米期末库存预估为 2.984 亿吨，11 月预估为 3.0076 亿吨。从

报告数据来看，全球玉米产量与年末库存同步下调，全球市场供需再度紧缩。且从年度数

据对比来看，2022/23 年度产量及年末库存均低于 2021/22 年度，主要是欧盟因干旱导致

玉米产量大幅降低，以及俄乌冲突导致乌克兰玉米减产明显。给国际玉米市场价格高位运

行提供支撑，本阶段国际玉米价格也高于去年同期的价格水平。

后期而言，因 2022 年一季度因拉尼娜扰动，南美玉米产量不及预期，以及俄乌冲突升

级，使得国际玉米价格再度刷新前期高位，一度接近历史最高位。而对于 2023 年而言，澳

大利亚气象局（BOM）的七个国际气象模型全部显示，12 月份中部太平洋的表层水温继续

得到或接近拉尼娜阈值（低 0.8 摄氏度以上）。所有模型显示 ENSO 指标将在 2023 年 1 月

或 2 月恢复中性，这是指既非拉尼娜也非厄尔尼诺的状态。拉尼娜气候逐步恢复至中性，

有助于实现南美市场的丰产预期，且俄乌冲突持续之今，虽然在很多问题上仍未达到共识，

但再次爆发大规模战争的可能性较低，多以局部小规模冲突为主，更多的是如何达成相关

协议而反复的试探磋商。另外，在国际玉米价格高位支撑下，各国很难会大幅下调本国的

种植面积，故而，下年度如无极端天气情况下，全球玉米产量增加的概率大幅提升，国际

玉米市场价格承压。

数据来源：USDA
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2、国内供应端分析

2.1 售粮节奏及心态

我国玉米收获结束，目前正处于上市期。按往年规律来看，国内玉米上量高峰基本有

两个阶段：元旦前后和春节后开春。而今年春节时间明显较往年有所提前，现在距春节仅

仅只一个月时间，因此现在正是节前的售粮高峰期。从目前的售粮进度来看，截至 12 月

15 日，据 Mysteel 玉米团队统计，全国玉米主要产区农户售粮进度为 32%，较上期增加 3%，

较去年同期增加 5%。然而，主产地东北售粮进度同比下降 4%，一方面，疫情影响下，前期

物流受阻；另一方面，因种植成本抬升，农户对后期价格较为看好，惜售情绪较浓。这样

使得供应压力后移，年后市场压力相对较大。对于玉米价格而言，种植成本支撑以及中储

粮高价开秤下，农户挺价心理较强，且对于不着急用钱的部分种植户，会寄希望于年后价

格上涨，毕竟 2021 年以及 2022 年年后价格都大幅上涨，农户存粮心理增强。故而，年前

玉米价格会继续维持高位运行，整体回落幅度有限。年后而言，随着卖压增加，而养殖业

也步入消费淡季，对玉米需求减弱，玉米市场价格大概率高位下跌。不过，种植成本将是

本次价格回落的重要支撑位。

其实早在今年种植初期，市场对种植成本就有了一个很明确的预估。根据 Mysteel 农

产品调研情况，2022 年新季玉米种植成本增加 260-366 元/亩。从成本分类来看，地租成

本同比增加 200-300 元/亩，其中黑龙江地租涨幅较大，种子成本增加 10 元/亩左右，化肥

增加 30-40 元/亩，另外因柴油涨价，农机成本上涨 20 元/亩。综合种植成本和当地单产情

况，水分在 30%的潮粮成本价格在 0.97-1.03 元/斤，然后经过后续一系列的加工、烘干后，

外运到港口的价格在 2600-2680 元/吨。

全国玉米主要产区农户售粮进度
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2022 年新季玉米集港成本预估

数据来源：Mysteel

2.2 玉米及替代谷物进口情况

进口玉米方面，中国海关公布的数据显示，2022 年 1-10 月玉米进口总量为 1901.00

万吨，较上年同期累计进口总量的 2623.71 万吨，减少 722.72 万吨，同比减少 27.55%。

从月度进口量来看，我国玉米进口量自五月起便持续大幅低于上年同期，且呈现逐月递减

的状态。主要是我国玉米进口国主要是美国和乌克兰，乌克兰谷物外运持续受阻制约我国

玉米进口量，且美玉米进口利润持续倒挂，国内市场买船积极性降低，从而使得玉米进口

量持续回落。

从所有谷物进口情况来看，海关总署数据可以看到，2022 年 1-10 月，我国进口谷物

及谷物粉合计 4703 万吨，同比减少 17.0%,从月度进口量来看，近几个月以来，谷物进口
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同比均处于减少状态。主要是国际谷物供应趋紧，进口价格持续高于国产价，粮企买船积

极性降低。从各品种进口量来看，本年度进口增量主要来自高粱和稻谷及大米，其余谷物

均呈现不同幅度的减少。主要是为了适应国内生猪生产的快速复苏，在玉米和大豆等其他

饲料原料价格飙升后，对存在相对优势的稻米进口量有所增加，且以碎米居多，部分厂家

用以降低成本。不过，由于玉米和大麦进口数量大幅降低，总体谷物进口量仍然处于下降

趋势。俄乌局势持续影响玉米进口量，且国际谷物价格居高不下，故而谷物进口总量同比

持续偏低。

2023 年而言，虽然黑海谷物出口协议如期续签，但对我国而言影响甚小，乌克兰出口

谷物并未流向我国市场。不过，却驱使我国加快从其他主产国寻找玉米进口替代国，扩大

进口来源。2022 年 5 月 23 日，商务部官网公布了中巴（西）高委会第六次会议成果清单，

明确了中国海关总署与巴西农业部签署《巴西玉米输华植物检疫要求议定书》（修订版）。

11 月初，海关总署公示了 136 家巴西企业获准向中国出口玉米。并且航运机构表示，目前

已经有四艘满载巴西玉米的船只正在驶往我国途中，还有五艘船只也将很快就驶向我国。

还有其他等待装船玉米，这样有可能使得今年巴西运往中国的玉米总量超过 100 万吨。进

口价格来看，据市场传言，巴西玉米到港价格约在 2720 元/吨，明显低于美玉米价格，并

且对于国内市场价格也具有一定的优势，后期采购巴西玉米的积极性大幅增加。同时，根

据外商的报价来看，巴西玉米明年 6、7 月份的船期进口成本在 2600 元/吨附近，这远远低

于目前国内玉米价格。不过，巴西玉米出口高峰主要是二季玉米收割后的时期，即以 7 月

到次年 1 月之间，而美玉米进口成本居高不下，因此，上半年玉米进口量有望低于去年同

期，待巴西玉米上市，玉米进口量有望恢复性增加，刚好对应于国内玉米青黄不接时期。

其他谷物方面，除稻米仍存在替代优势外，其余谷物性价比均低于玉米，故而，稻米

的饲用替代需求仍然较强，进口量有望继续提升。不过，稻米进口量在总谷物进口中占比

相对较低，故而，对总量的影响甚微。
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数据来源：海关总署

2.3 进口玉米拍卖成交情况

2020 年临储玉米几乎全部出清，2021 年开始，进口玉米拍卖来弥补新粮售完后的“青

黄不接”时期。自 2021 年 6 月 11 日起，截至当年末（12 月 31 日），累计计划拍卖 592.5

万吨，累计成交 244.1 万吨。而 2022 年 6 月至 2022 年 12 月 13 日，累计计划拍卖 97.9

万吨，累计成交 73.3 万吨。进口玉米拍卖相较于去年数量大幅降低。一方面，饲用稻谷增

量投拍，且成交量相对较好；另一方面，截止到 9 月底，饲用稻谷停拍，进口玉米拍卖数

量也未增量，说明国内玉米市场供需有所好转。不过，从成交量来看，今年成交量明显提

升，表明市场对于低价的玉米仍有需求。然而，进口玉米拍卖是为了平衡国内市场的供需

矛盾，故而，在国内玉米上市期间，大幅提高拍卖量的可能性较低，2023 年上半年进口玉

米拍卖情况基本上对市场影响较小，下半年 7-9 月是国内市场青黄不接时期。不过，巴西

玉米收获结束，国内采购巴西玉米积极性较高，玉米供应量有望好于今年同期，进口玉米

拍卖量提升并不存在充足的理由。所以进口拍卖端对整体情况影响不大。
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数据来源：中储粮

3、国内需求端分析

3.1、替代优势对比

小麦和玉米价差自年初逐步恢复后，目前价差相对较为平稳，基本维持在 300 元/吨附

近上下波动，小麦价格明显高于玉米。大麦和高粱方面，由于我国大麦和高粱产量均相对

偏少，一直以来都属于净进口国。近年来进口量大幅提升，根本原因是作为玉米的饲用替

代物，而随着国际谷物价格抬升，进口大麦和高粱价格也明显高于国内玉米价格，玉米性

价比回归，小麦、大麦、高粱基本已退出饲料领域。2022 年基本上是陈化稻定向拍卖撑起

了国内谷物替代的大梁，进口碎米也起到了些许补充作用。2023 年而言，进口谷物及陈化

稻仍然是玉米替代的主流，但国际谷物价格居高不下，预计碎米进口有望继续增加，然而，

相对于整个谷物市场而言，显得杯水车薪。同时，经历了 2020 年以及 2021 年连续两年的

拍卖，国内陈化稻库存降低，预计总的可替代谷物量有一定的减少。
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数据来源：wind

3.2、饲用需求情况

从饲料总产量来看，中国饲料工业协会数据显示，2022 年 1-10 月，全国工业饲料产

量共 24252 万吨，比去年同期减少 107 万吨，同比降低 0.4%。今年前十个月饲料产量较去

年同期变化不大，整体处于同期相对高位，主要也是来自生猪产能持续高企的支撑。新年

度饲用需求将会如何，我们从占比较高的猪饲料，肉禽料以及蛋禽料做个估算。

猪饲料需求方面，中国统计局公布的数据显示，2022 年第三季度末生猪存栏 44394 万

头，同比增加 630 万头或增幅 1.44%。2022 年 10 月全国能繁殖母猪存栏 4379 万头，能繁

母猪已连续六个月处于回升状态，比 4100 万头的正常保有量高 6.8%。生猪存栏处于近年

来最高位，能繁母猪存栏也逐月增加，表明生猪存栏或将持续处于高位，市场对于玉米的

需求量持续抱有较高的期待。但是，冬季是北方灌香肠以及南方腌腊时节，本来就是生猪

集中出栏季，且散户前期二次育肥猪出栏积极性较前期增加，短期猪源供应相对宽裕，甚

至部分地区出现踩踏，猪价也自前期高位大幅回落，养殖利润也持续下降，截止 12 月 16

日，自繁自养生猪养殖利润降至 241.98 元/头。按市场规律来看，年末是猪肉消费旺季，

对猪价有较强支撑，但今年旺季养殖利润却处于下滑状态，使得养殖端对年后淡季更加悲

观，也加速出栏积极性，生猪存栏存在快速下滑预期，能繁母猪存栏有望止升转降，玉米

饲用需求存调减预期。

蛋禽和肉禽因其孵化到最终开产或者出栏历时较短，行业调整产能节奏相对较快，故

而从养殖盈利状况来推断产能变化。今年四季度肉鸡养殖利润处于同期偏低水平，并且现
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在仍然处于下滑阶段，叠加明年春节后是需求最淡的时期，整体不利于产能的扩张。所以

上半年肉鸡产能有望回落，下半年随着需求的回升，产能有望再度增加。蛋鸡而言，今年

下半年蛋鸡养殖利润大幅提升，持续处于同期偏高位置，有利于新增雏鸡的补栏，明年上

半年蛋鸡存栏有望维持增长态势，但上半年鸡蛋需求相对较弱，有望限制其补栏积极性，

从而影响下半年蛋鸡存栏量。

总的来看，2023 年上半年，生猪以及肉禽在年前将大规模集中出栏，叠加年后是全年

需求最淡的时期，玉米饲用消费将明显下滑，待下半年，随着终端需求逐步好转，玉米饲

用需求将再度回升。整体而言，全年玉米饲用需求相对较为平稳，增幅预期有限。
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3.3、深加工需求情况

从历年深加工玉米消费情况可以看出，和饲用需求相比，其弹性相对较小，整体表现

为刚性需求。分企业类型看，其中玉米淀粉加工企业消费占比约 54%，玉米酒精企业消费

占比约 30%，氨基酸企业占比约 16%。近年来玉米价格维持高位，下游对高价的淀粉接受程

度较为一般，淀粉企业开机率也迟迟难以提升。全年玉米消费统计来看，2022 年深加工消

费量继续处于同期偏低水平。不过，随着疫情政策的优化，市场对 2023 年整体需求呈改善

预期，预计深加工玉米消费量较上年度也将有所好转，不过从价格绝对高度而言，仍较往

年同期偏高，故而需求增幅有限，对玉米市场影响较小。
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数据来源：Mysteel 农产品

4、国内供需平衡表分析

虽然国内玉米市场收获前，各大机构预估今年玉米将小幅减产，一方面，因玉米种植

面积较上年小幅减少；另一方面，玉米生长期间部分地区出现干旱或洪涝，但最终收获结

束后，官方仍然认定单产是增加的状态。国家统计局数据显示，2022 年玉米产量 5544.1

亿斤，比上年增加 93 亿斤，增长 1.7%。较农业农村部 12 月预估产量 27531 万吨有所增加，

预计在下个月供需报告中得到反应。国内玉米市场供应面有所增加，不过，国内市场仍然

是产不足需的，仍需来自国际市场谷物的补充。如其他方面保持平稳，年末库存有望小幅

回升，供需状况有所好转。
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数据来源：农业农村部

5、政策导向情况

在复杂的国际形势下，党的二十大报告指出，“全方位夯实粮食安全根基”“确保中

国人的饭碗牢牢端在自己手中”“确保粮食、能源资源、重要产业链供应链安全”。要严

守 18 亿亩耕地红线，并不断推进高标准农田建设，以及健全种粮农民收益保障机制，提高

种粮比较效益，让农民种粮有利可图，增强种粮积极性。同时，提高粮食宏观调控能力，

保持粮食价格处于合理水平，既要防止“谷贱伤农”，也要防止“米贵伤民”。所以在一

季度和四季度玉米收获上市期，调控政策会倾向于保证基层售粮方面，保障农民的收益。

所以种植成本将是非常重要的支撑位。二三季度调控政策导向逐渐由保证基层售粮过渡到

保供稳价，让玉米价格在合理区间运行。此期间国家重点关注的是涨幅不能超出预期范围。
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三、2023 年玉米淀粉影响因素分析

1、供应端分析

1.1、原料成本端支撑情况

根据 wind 数据显示，截止 12 月 16 日，玉米现货平均价为 2969.71 元/吨，较上年同

期明显上涨，处于同期最高水平。俄乌冲突持续发酵，全球谷物价格居高不下，进口成本

维持高位，提振国内市场价格。同时，前期物流受阻，短期上量较低，玉米现货价格高开

高走。尽管国内疫情防空政策优化，各地物流运输逐步恢复，多方主体收购玉米的积极性

增加，叠加春节前农户集中售粮，近期玉米有效供给量加大，玉米市场转向弱势运行，但

在种植成本支撑下玉米价格回落幅度有限，对淀粉市场仍存较强支撑。并且从近年来玉米

现货价格的走势来看，玉米现货价格季节性表现并不明显，并不存在大量上市期价格会走

弱的情况，基本以自身的供需来决定价格变化。淀粉价格走势基本和玉米同步。
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2、需求端分析

2.1、下游需求情况

2022 年，淀粉糖各产品消费并不理想，尤其是含糖食品行业，受新冠疫情影响以及经

济形势一般，市场消费明显减少，对淀粉糖整体消耗降低。现在进入传统的春节备货时间

节点，热火朝天的备货热情并未如期而至，下游用户多为刚需补货需求，询单量迟迟处于

低位，在利好支撑薄弱的情况下，淀粉糖市场整体表现欠佳。2023 年，国内政策优化，市

场需求有望快速恢复。但就目前情形来看，自防疫政策优化后，各地新增阳性感染者人数

猛增，人们对这一情况仍然较为谨慎，各专家预计此状况将持续 2-4 个月，那么至少一季

度需求是难有增量的，二季度开始，随着温度升高以及人体大都已出现免疫，社会活动将

逐渐恢复，淀粉需求也将有所增加。
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数据来源：Mysteel

2.2、出口情况分析

据中国海关数据显示，2022 年 1-10 月玉米淀粉出口总量为 221233.37 吨，较上年同

期累计出口总量的 125837.20 吨，增加 95396.17 吨，同比增加 75.81%。然而从近几个月

的出口量来看，因受公共卫生事件影响，近三个月淀粉月度出口量几近乎停滞。后期淀粉

出口能否恢复、何时恢复？目前处于不确定状态。不过，淀粉年度出口量占全年总产量比

值较小，约为 2%左右，故而对淀粉市场整体影响较为有限，后续关注明年经济好转程度对

需求的提振力度。

数据来源：海关总署
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四、2023 年玉米类市场行情展望

国际市场而言，2022/23 年度全球玉米供应较上一年度呈收紧状态，给国际玉米价格

高位运行提供较强支撑。不过，拉尼娜气候将在 2023 年 1 月至 2月逐步恢复至中性，这将

有助于实现南美市场的丰产预期。同时，在国际玉米价格高位支撑下，各国很难会大幅下

调本国的种植面积，下年度如无极端天气情况下，全球玉米产量增加的概率大幅提升，国

际玉米价格高位承压。

国内方面，玉米旧作收获结束，国家统计局数据显示，2022 年玉米产量 5544.1 亿斤，

比上年增加 93 亿斤，增长 1.7%。较农业农村部 12 月预估产量 27531 万吨有所增加。不过，

产不足需的状况依然延续，仍需依靠强劲的进口及替代来弥补。2023 年上半年，受全球玉

米供需趋紧影响，玉米进口量有望低于上年同期，下半年，随着巴西玉米大量上市以及价

格优势明显优于美国，我国玉米进口量有望增加。需求端而言，饲用稻谷可拍卖量减少，

除碎米外其他谷物替代优势已消，玉米在饲料中添加比例有望上调。不过具体而言，2023

年上半年，生猪以及肉禽在年前将大规模集中出栏，叠加年后是全年需求最淡的时期，玉

米饲用消费将明显下滑，待下半年，随着终端需求逐步好转，玉米饲用需求将再度回升。

从市场运行节奏来看，年前因种植成本增加，农户惜售心理较强，且下游企业年前有

补库需求，供需矛盾并不突出，玉米市场价格有望延续高位震荡。节后 2-4 月，卖粮压力

增强，而需求相对偏弱，价格有一定的调整压力。5-9 月市场焦点将是我国和美国玉米主

产区天气情况，价格或延续震荡运行。四季度再度迎来新粮上市，叠加巴西玉米进口预期

增加，价格有望承压回落。全年玉米指数有望在 2600-2900 元/吨区间运行。玉米淀粉和玉

米期货价格走势呈较强相关性，整体追随玉米期货价格波动。在下游需求变化影响下，相

对强弱会有所不同。

风险因素：宏观因素、非瘟疫情、天气、国家政策（包括贸易、补贴、调控等）。
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