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美玉米价格大幅走低 进口玉米成本下移
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1、进口方面-22/23年度南美出口比重上升（2月）
全球粗粮产需 2015/16 2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23 Jan 2022/23 Feb 同比 环比

产量 76863 86285 80830 84031 83578 83566 90268 84180 83756 -6512 -424

阿根廷 3844 4857 3932 5922 5813 5705 6239 6081 5551 -688 -530

巴西 6913 10158 8506 10433 10582 9096 12003 12954 12954 951 0

俄罗斯 3743 4077 4172 3500 4050 4140 3854 4100 4177 323 77

加拿大 2562 2662 2624 2620 2861 2964 2421 3054 3054 633 0

美国 36701 40261 38439 37790 35943 37457 39871 35847 35847 -4024 0

墨西哥 3238 3326 3319 3340 3210 3196 3335 3350 3349 14 -1

欧盟 15269 15295 15212 14825 15274 15404 15408 13561 13561 -1847 0

乌克兰 3339 3922 3407 4450 4655 3959 5327 3416 3416 -1911 0

出口 15127 18358 17069 19638 19014 20540 22834 19932 20068 -2766 136

阿根廷 2522 2911 2491 4089 3932 4101 4480 4320 3980 -500 -340

巴西 1403 3161 2416 3972 3523 2303 4453 4703 5003 550 300

俄罗斯 900 857 1152 784 863 905 923 895 897 -26 2

加拿大 460 485 578 598 491 746 505 668 648 143 -20

美国 5718 6446 6716 5497 5045 7808 7162 5158 5133 -2029 -25

欧盟 1311 809 792 883 1365 1102 1272 847 846 -426 -1

乌克兰 2119 2690 2250 3407 3408 2790 2911 2293 2493 -418 200

进口 10449 10500 11720 12948 12648 12078 12434 12500 12669 235 169

墨西哥 1495 1524 1636 1736 1760 1704 1805 1807 1797 -8 -10

欧盟 1424 1561 1940 2649 1942 1460 1630 2360 2563 933 203

日本 1707 1700 1758 1773 1763 1694 1722 1647 1647 -75 0

北非&中东 3282 3415 3913 3990 4165 3766 4191 3775 3856 -335 81

东南亚 1522 1368 1454 1704 1820 2293 1905 1801 1696 -209 -105

韩国 1019 932 1019 1096 1198 1161 1181 1110 1110 -71 0
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2、进口方面-22/23年度南美玉米存在变数（2月）
全球玉米产需 2015/16 2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23 Jan 2022/23 Feb 同比 环比
产量 57155 64173 61208 64403 62826 62369 69317 63455 62955 -6362 -500

阿根廷 2950 4100 3200 5100 5100 5200 5300 5200 4700 -600 -500

巴西 6700 9850 8200 10100 10200 8700 11600 12500 12500 900 0

美国 36701 38478 38439 36426 34596 36025 38394 34875 34875 -3519 0

墨西哥 2597 2758 2756 2760 2666 2700 2760 2760 2760 0 0

欧盟 5874 6190 6202 6436 6675 6714 7050 5420 5420 -1630 0

乌克兰 2333 2797 2411 3581 3589 3030 4213 2700 2700 -1513 0

库存 6884 9192 8706 7776 7018 4518 6154 5617 5510 -644 -107

阿根廷 144 527 240 237 362 118 149 149 149 0 0

巴西 679 1402 931 529 523 473 465 725 755 290 30

美国 4811 5825 5792 5641 4876 2837 3657 3154 3217 -440 63

墨西哥 415 540 564 516 351 307 338 316 316 -22 0

欧盟 692 743 898 764 758 694 868 734 734 -134 0

乌克兰 143 155 281 89 148 89 677 539 339 -338 -200

出口 10238 13997 12931 16389 15093 16028 17520 15660 15860 -1660 200

阿根廷 2165 2598 2247 3724 3625 4096 3900 3800 3500 -400 -300

巴西 1399 3160 2415 3968 3523 2200 4450 4700 5000 550 300

美国 4820 5824 6192 5248 4513 6973 6350 4890 4890 -1460 0

欧盟 195 281 273 417 539 373 520 220 220 -300 0

乌克兰 1659 2134 1804 3032 2893 2386 2300 2050 2250 -50 200

进口 7169 6927 7794 8829 8652 10832 10020 9910 10060 40 150

东南亚 1525 1357 1420 1666 1726 2092 1660 1640 1590 -70 -50

韩国 1012 922 1002 1086 1188 1150 1170 1100 1100 -70 0

墨西哥 1395 1461 1613 1666 1653 1650 1750 1720 1720 -30 0

欧盟 1400 1425 1847 2358 1738 1449 1600 2150 2350 750 200

日本 1520 1516 1567 1605 1589 1540 1540 1500 1500 -40 0

中国 317 246 345 448 758 2951 2300 1800 1800 -500 0
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3、进口方面-美玉米2月供需平衡表
万吨 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 6月

22/23 
2月

23/24  
2月展望

环比 幅度

种植面积 88 94 90.2 89.1 89.7 90.7 93.4 88.6 91 0 0.0%

收获面积 80.8 86.7 82.7 81.8 81.3 82.3 85.4 79.2 83.1 0 0.0%

单产 168.4 174.6 176.6 178.4 167.4 171.4 177 173.3 181.5 0 0.0%

期初库存 4397 4412 5824 5436 5641 4874 3137 3498 3218 0 0.0%

产量 34549 38476 37107 36424 34595 35842 38392 34874 38316 0 0.0%

进口 173 145 91 71 107 61 64 127 64 0 0.0%

总供给 39119 43033 43023 41930 40343 40777 41593 38499 41598 0 0.0%

饲料残余 12997 13894 13472 13790 14986 14219 14288 13399 14224 0 0.0%

FSI消费 16881 17488 17925 17254 15966 16434 17310 16993 16993 -64 -0.4%

乙醇 13269 13797 14237 13660 12337 12784 13653 13335 13335 -64 -0.5%

国内消费 29878 31382 31397 31044 30953 30653 31598 30391 31217 -64 -0.2%

出口 4829 5827 6193 5248 4514 6993 6223 4890 5588 0 0.0%

总消费 34707 37209 37590 36292 35466 37645 37821 35281 36805 -64 -0.2%

期末库存 4412 5824 5433 5639 4877 3132 3772 3218 4793 64 2.0%

库存消费比 11.86% 15.49% 14.97% 15.90% 12.95% 8.32% 9.97% 9.12% 13.02%
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4、进口方面-巴西玉米供需平衡表

15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23  12月 22/23  1月 环比 同比

期初库存 1053 523 1588 1458 1019 1060 778 719 529 -190 -250 

产量 6653 9784 8071 10004 10252 8706 11281 12583 12506 -77 1226 

进口 334 95 90 160 145 298 190 250 280 30 90 

供应 8040 10403 9749 11622 11416 10064 12249 13552 13315 -237 1066 

消费 5632 5733 5916 6496 6866 7193 7700 8081 8081 0 381 

出口 1885 3081 2374 4107 3489 2090 3700 4500 4500 0 800 

期末库存 523 1588 1458 1019 1060 781 849 971 734 -237 -114 

库销比 5.9% 19.2% 13.8% 9.8% 11.4% 6.8% 7.4% 7.7% 5.8%
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5、进口方面-关注巴西二季玉米播种进度
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 截止2月20日，巴西二季玉米播种进度48.7%，同期46.8%；截止2月20日，阿根廷玉米优率9%，同期19%。
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6、进口方面-22/23年度进口谷物同比减少1615

作物年度 玉米进口 高粱进口 大麦进口 小麦进口 DDGS进口 木薯干进口 豌豆进口 进口碎米 合计

17/18 345 444 814 305 10 587 185 70 2761 

18/19 448 65 518 261 15 322 200 53 1882 

19/20 758 371 597 700 13 319 244 72 3075 

20/21 2951 867 1205 985 28 501 276 226 7039 

21/22 2189 1099 828 872 21 717 159 380 6266 

22/23 1602 413 732 1020 21 500 169 194 4651 

同比 -587 -686 -96 148 0 -217 10 -186 -1615
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7、进口方面-22/23年度未来进口玉米到港预测
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8、进口方面-重点关注中国采购美玉米进度
24 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23 周环比 同比

本周装运 696 808 1,252 852 5,490 761 1,387 1,618 671 -947

累计装运 16,638 13,985 22,053 16,489 24,756 12,651 22,970 22,333 13,676 671 -8,657

已装运（中国） 83 1 0 32 8 61 6,572 4,093 4,057 0

未装船 17,445 12,567 19,920 21,063 13,560 12,357 35,585 24,200 14,141 354 -10,059

未装船（中国） 8 0 1 168 158 0 11,149 7,982 424 126 -7,558

未装船（未知） 5,657 3,726 5,593 6,343 1,773 1,963 7,911 2,483 2,570 247 87

未装船（合计） 5,666 3,727 5,594 6,511 1,930 1,963 19,060 10,465 2,994 373 -7,471

年度装运 45,204 46,684 54,699 57,209 48,924 45,085 72,390 62,230 48,895 -13,335

装运进度 36.8% 30.0% 40.3% 28.8% 50.6% 28.1% 31.7% 35.9% 28.0%

剩余装运 28,566 32,699 32,646 40,720 24,168 32,434 49,420 39,897 35,219 -4,678

周需装运 985 1,128 1,126 1,404 833 1,118 1,704 1,376 1,214 -161

本周净销 932 871 783 1,555 6,029 1,249 999 820 1,024 204

累计销售 34,083 26,552 41,973 37,551 38,316 25,008 58,554 46,532 27,817 1,024 -18,716

亚洲 10,075 5,894 13,116 9,477 12,116 5,757 28,469 18,949 7,696 241 -11,253

日本 6,907 4,428 7,296 6,199 7,715 4,810 8,193 6,552 2,537 10 -4,015

韩国 2,041 714 3,434 2,227 2,824 470 1,456 83 266 55 183

中国 91 1 1 201 166 61 17,722 12,075 4,481 126 -7,594

北美 9,001 9,955 10,968 11,092 13,301 11,157 12,803 17,230 12,921 271 -4,309

墨西哥 8,158 9,556 10,520 10,729 12,577 10,301 11,767 13,500 12,264 269 -1,236

南美 4,757 4,164 5,648 5,022 4,912 2,617 3,654 3,177 1,113 116 -2,064

年度销售 47,419 50,114 56,763 60,571 49,934 45,085 72,390 62,230 48,895 -13,335

销售进度 71.9% 53.0% 73.9% 62.0% 76.7% 55.5% 80.9% 74.8% 56.9% -0

剩余净销 13,336 23,562 14,790 23,020 11,618 20,077 13,836 15,698 21,078 5,381

周需净销 460 812 510 794 401 692 477 541 727 186
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9、进口方面-玉米主产国出口情况
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10、进口方面-巴西即期玉米升水美玉米

 美国-巴西玉米FOB价差在缩小，巴西玉米价格优势也在逐渐降低。
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11、进口方面-国际谷物海运费情况

 截止2月16日，美湾-中国海运费47美元/吨；巴西-中国海运费37美元/吨。
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12、进口方面-美玉米：非商业持仓多头变动

 截止1月24日，美玉米非商业持仓多头为38.8万张，环比小幅增加。
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13、进口方面-国内外玉米价格及价差变动
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14、国产小麦-饲用小麦替代情况
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15、国产玉米-01合约期价走势
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玉米01合约波动率

 2017-2019年玉米日均波动10-20点；

 2020-2022年玉米日均波动25-45点。

波动率加大 波动率加大

16、国产玉米-01合约玉米波动率走势
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 2022年仓单基本满容，原因：在于月间正套价差合适叠加交易所场外仓单业务补贴，导致了创纪录的仓单。

17、国产玉米-玉米仓单数量变化图
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省区 05合约2870折算 玉米现货 小麦 糙米 玉米-陈麦 玉米-糙米

黑龙江 2720 2600 3400 2530 -800 70 

吉林 2770 2650 3380 2700 -730 -50 

山东 2990 2850 3170 2900 -320 -50 

河南 3030 2870 3160 2930 -290 -60 

江苏 2990 2920 3130 2870 -210 50 

重庆 3100 3020 3230 2950 -210 70 

四川 3150 3060 3360 3050 -300 10 

江西 3040 2960 3300 2940 -340 20 

广西 3040 2970 3280 2960 -310 10 

广东 3010 2950 3250 2940 -300 10 

 东北和华北价差目前存在倒挂。

 当前盘面折算到华北玉米，按能值折算低于当地小麦价值；2023年小麦依然是谷物价格参考上限。

18、国产玉米-分区域分物料价格
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19、玉米市场策略建议
【进口方面】：①北美：2月农业展望报告上调新作玉米种植面积和单产，使得新年度玉米产量增加明显，库存消费比同比提升。进而导致远月美玉米

价格出现下跌，进口成本支持趋弱。

②南美：截止2月20日，巴西二季玉米播种进度48.7%，同期46.8%；截止2月20日，阿根廷玉米优率9%，同期19%。重点关注巴西新季玉

米出口到中国数量和节奏。

③乌克兰：从去年10月份到现在，乌克兰出口到中国玉米数量约为300万吨，略超此前预期。继续关注黑海粮食走廊协议能否继续延期，

进而影响我国玉米到港节奏。

④海运费&汇率：截止2月23日，美湾-中国海运费47美元/吨；巴西-中国海运费37美元/吨。无明显变化

【国产小麦】：国产小麦报价维持在3150-3200元/吨，继续关注国产小麦价格能否达到3100以下。

【国产玉米】:截止2月27日，吉林省在统企业玉米收购量1803万吨，22年同期2038万吨，21年同期1553万吨。本月主要是农户卖压集中所致，但今年卖

压与19年卖压确实有差异。

【定向稻谷】：稻谷总量与市场消息差异不大，预期差主要在于19年稻谷投放。仍需关注投放时间、底价及节奏（50or200万吨/周）。会影响玉米近远

月价差。

策略建议：短期建议观望为主，等待逢低买入机会。
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本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不做任何保证，也
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