
2023年第52周，随着中储粮玉米增储计划启动，国内玉米市场整体跌势有所放缓，部分地区出现
反弹。 其中，南北港口玉米价格周比反弹10-30元/吨，东北地区止跌，但华北地区继续下行20-50元/吨。
此外，自2023年8月底以来，全国多地玉米价格已累计下跌400-500元/吨，连盘玉米主力合约累计下跌
超过300元/吨，而据JCI跟踪统计，2023年12月以来玉米价格跌幅已超过10月底开始的反弹幅度，持续
验证了本网建议广大用户逢高沽空的观点。随着农历新年前的备货陆续展开，JCI认为现阶段可策略性
择优备货，但何时可以战略建仓尚需耐心等待市场底的出现。

2023年第52周：连盘玉米期价区间震荡，中储粮增储玉米对北方粮价存在一定支撑，但关内谷物
供应持续宽松令市场承压。具体来看，北港新玉米主流收购价格维持在2390-2420元/吨，周比下降40
元/吨；广东港口散船玉米报价2540-2580元/吨，周比上涨10-30元/吨，集装箱优质玉米报价
2650-2670元/吨，周比上涨30元/吨；黑龙江主流收购价格2100元/吨-2280元/吨（折干），周比下跌20
元/吨，吉林潮粮收购价格2250-2330元/吨（折干），周比降价20-50元/吨，东北饲料玉米收购价格
2400-2550元/吨之间，周比持平；华北地区玉米价格走低，主流报价集中在2450-2600元/吨，周内下跌
50元/吨。国际市场方面，CBOT玉米期价先涨后跌，人民币兑美元升值有利中国进口谷物。预计下周北
方收储需求增加有利于支撑粮价，但南方供应持续宽松不利于年前粮价明显走强，继续建议下游企业
年前进行策略性择优备货。
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一、主要观点及趋势展望

二、国内现货市场回顾

2.1 现货价格
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2.2 中国南北港口玉米贸易理论利润

2.3 中国南方港口玉米进口利润
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2.4 中国南北港口玉米库存量

北方港口

南方港口
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2.5 中国深加工企业玉米库存量

2.6 中国深加工企业加工利润

东北

华北

玉米淀粉

数据来源：JCI数据中心www.datajci.com
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2.7 中国深加工企业开工率
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截至2023年12月29日当周，芝加哥期货交易所（CBOT）玉米期货略微下跌，基准期约收低0.4%，
继续徘徊在三年低点附近，反映出南美降雨改善，国际原油期货走低。不过美国乙醇生产强劲，黑海航
运路线令人担忧，美元走低，限制价格跌幅。
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三、期货市场回顾

3.1 CBOT玉米2403

3.2 DCE玉米2405
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四、替代品价差跟踪
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根据CFTC周度统计数据显示，截至12月26日，美玉米基金净空持仓减少至17.7万手，周度净空单
减少3098手；去年同期基金持净多单15.9315万手。数十年来同期净空持仓最多为2017年11月14日的
24万手。

上一周，国内玉米现货和进口谷物价格变化相对温和，但进入2024年一季度进口谷物售价较2023
年12月再下一个台阶（以高粱为例，此前2024年一季度预售价较2023年12月预售价低50元/吨左右），
国内玉米价格压力依旧。据JCI跟踪了解，目前2024年一季度进口玉米报价（需配额）维持在2200元/吨
以内，进口玉米粉报价2400元/吨。进口方面，由于CBOT玉米期价低位运行，理论进口成本维持在2150
元/吨左右，近期人民币兑美元升值有利于未来进口量增加。以下是广东港口麦类产品和其他进口谷物
与玉米比价变化，仅供参考比较（单位：元/吨）。

五、本周市场要闻
5.1 CFTC持仓报告：截至12月26日，美玉米基金净空持仓减少至17.7万手，周度净空单减
少3098手
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2023年12月29日《中华人民共和国粮食安全保障法》正式通过，并于2024年6月1日起施行。

5.2 2023年12月29日《中华人民共和国粮食安全保障法》正式通过

2023年12月28日全球规模最大的60万吨/年乙醇生产装置启动试生产，产出合格无水乙醇。该装
置采用中科院大连化学物理研究所和延长石油集团公司合作开发的自主技术，主要原料甲醇来源于焦
炉煤气，进一步转化为乙醇，DMTE方法生产的乙醇成本仅约4500元/吨，粮食发酵法生产乙醇成本约
为6500元/吨。

5.3 2023年12月28日全球规模最大的60万吨/年乙醇生产装置启动试生产

阿根廷政府提交议案：玉米和小麦出口税从12%提高至15%，油粕税率从31%提高至33%，预计
提高后玉米和小麦税收收入分别达到12.84亿美元和4.22亿美元，油粕税收收入提高到46.11亿美元，
议案等待国会批准。

5.4 阿根廷政府提交议案：玉米和小麦出口税从12%提高至15%，油粕税率从31%提高至
33%
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周五，芝加哥期货交易所（CBOT）3月玉米期约报收4.7125美元/蒲，比一周前下跌0.4%，比2022
年底下跌30.6%；1月船期的2号黄玉米现货报价为每蒲5.1875美元，比一周前下跌0.2%，比2022年底
下跌34.3%；泛欧交易所EURONEXT的3月玉米期约报收198.25欧元/吨，比一周前下跌0.5%，比2022
年底下跌32.9%；阿根廷玉米的上河FOB报价为213美元/吨，比一周前下跌0.9%，比2022年底下跌
31.73%。

5.5 2023年全球玉米转入熊市

首先回顾一下美国玉米需求。美国农业部出口销售周报显示，截至12月21日当周，美国玉米净销
售量为125万吨，高于一周前的101万吨（7周最低值）。2023/24年度迄今，美国玉米销售总量为2942万
吨，同比增长37.3%；美国农业部出口目标为5334万吨，同比增加26.4%。不过本年度迄今美国玉米销
售量显著低于2021年同期的4100万吨，主要反映出美国对华出口下滑。本年度迄今美国仅仅对华销售
玉米176万吨，同比降低52.7%，不到2021年同期销售量1229万吨的零头。与此同时，2023年中国从巴
西进口的玉米激增。海关数据显示，2023年头11个月中国进口玉米2218万吨，同比增长12.3%，其中
40%来自巴西，29%来自美国。11月份中国从巴西进口322万吨玉米，占到当月进口量的近九成份额，
轻松取代美国成为中国头号玉米供应国。2023年头11个月，中国从巴西进口880万吨玉米（相比之下，
2022年巴西对中国出口玉米110万吨，几乎都在12月装运）；同期从美国进口玉米650万吨，同比减半
不止。中国在2022年11月初批准130家巴西设施对华输出玉米，为巴西玉米进入中国市场打开大门，此
举旨规避地缘政治风险，实现供应多元化。在中国买家大部分时间里缺席的情况下，本年度迄今美国玉
米出口之所以强劲增长，主要受益于墨西哥等传统买家的支持。

5.6 美国玉米出口需求增长，因墨西哥需求增长，掩盖中国需求下滑
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2023年墨西哥严重干旱导致国内粮食减产，进口需求大幅提高。墨西哥农业市场咨询集团
(GCMA)发布的报告显示，2023年前11个月墨西哥谷物和油籽进口量达到创纪录的3744万吨，同比增
长8.8%。GCMA数据显示，2023年头11个月，墨西哥玉米进口量增长16.9%，达到1,820万吨，创下历史
新高，其中88.3%来自美国，9.6%来自巴西。GCMA总经理胡安·卡洛斯·阿纳亚预测2023年墨西哥玉
米进口总量为1950万吨。由于玉米产量下降，2024年的进口量将会升至近2200万吨的历史新高，这有
助于提振美国玉米出口前景。

目前美国玉米出口报价依然具有竞争力。截至12月28日，美湾近期船期的玉米FOB报价为每吨
210美元，比一周前上涨0.5%；巴西玉米帕拉纳瓜港口报价为230美元/吨，与上周持平；阿根廷玉米上
河报价为214美元/吨，与上周持平。

2024年巴西二季玉米播种面积和产量很可能下滑，因为大豆种植延迟以及豆重播导致二季玉米
播种可能错过截至2月中旬的理想种植窗口，使得玉米作物容易在生长后期暴露在干旱和霜冻等天气
风险之中，导致作物单产潜力下降；2023年巴西玉米价格低迷，而种植成本（化肥和农药等）高企，加上
厄尔尼诺天气导致巴西天气炎热干燥，所以巴西农户考虑播种价格相对更有优势的棉花，而相应减少
二季玉米种植面积。2023年芝加哥玉米期货下跌近3%，而ICE棉花期货下跌不到3%。在这种背景下，
市场共识认为巴西二季玉米（占到全部玉米产量的75%左右）的种植面积以及产量将会低于上年，这也
将导致巴西玉米出口供应相应缩减。

上周五有报道称，巴西马托格罗索州农户已经开始种植二季玉米，因为过去几周的炎热干燥天气
加速了部分地区的大豆成熟，使得一些农户得以提前收获大豆，随后开始种植二季玉米或棉花。马托格
罗索州农村经济研究所（IMEA）表示，虽然本年度大豆种植进度为2015/16年度以来最晚，但是大豆收
获却提前开始。尽管如此，巴西二季玉米播种面积总体下降的趋势难以扭转。巴西国家商品供应公司

（CONAB）在12月7日的报告里预测2024年二季玉米产量为9123.5万吨，比上年低了1110万吨或
10.9%。作为对比，私营咨询机构Safras & Mercado在12月份报告里预测二季玉米产量为8917.1万吨，
比上年减少10.8%。化肥生产商美盛（Mosaic）预计巴西二季玉米产量将同比减少1270万吨。

5.7 巴西二季玉米播种面积和产量有望下降
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相比巴西而言，阿根廷玉米产量前景乐观，主要和厄尔尼诺年份里阿根廷降雨改善有关。布宜诺
斯艾利斯谷物交易所（BAGE）称，截至12月27日当周，2023/24年度阿根廷玉米播种进度接近70%，比
去年同期提高6.9%。玉米优良率38%(一周前37%，去年同期15%)，差劣率1%（1%，27%）。交易所预期
2023/24年度阿根廷玉米产量达到5500万吨，高于上年因干旱而减产的3400万吨，和美国农业部当前
预期一致。阿根廷玉米将在三个多月后开始收获。

从阿根廷出口来看。米莱政府12月12日将比索汇率贬值54%（到800比索兑1美元），有利于出口竞
争力改善。不过米莱政府12月27日向国会提交综合法案，将玉米出口税从12%提高到15%，引发行业
不满。阿根廷出口商则趁着出口税尚未提高之际加快登记玉米出口。截至12月29日，阿根廷2023/24年
度玉米出口登记量为1564万吨，比一周前高出100万吨，相当于预期产量的三成左右；其中2024年3月
份计划出口220万吨，4月份240万吨，5月份220万吨，6月份240万吨，7月份315万吨，8月份180万吨，9
月份130万吨，10月份30万吨。作为对比，1月和2月份的陈季玉米出口登记合计为166万吨。

5.8 2024年阿根廷玉米产量和出口有望恢复性增长

展望2024年，未来几个月里南美天气将会成为左右玉米价格的关键变量，如果天气不理想，很可
能为玉米价格展开反弹提供潜在支撑。此外，市场将密切关注阿根廷未来出口政策的演变，以及美国政
府在3月份对可持续航空燃料碳排放模型的修改。

总体而言，由于巴西和美国农户可能在未来几个月里削减玉米种植面积，意味着玉米市场很可能
在供应充足的自满情绪中孕育反弹行情。但是除非天气等因素造成玉米供应宽松局面发生逆转，否则
玉米价格的反弹只能成为农户逢高锁定价格的机会。

5.9 南美天气以及春播前景将为玉米价格走势注入不确定性
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