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核心观点 

供应方面，新季玉米产量增加，进口玉米维持高位，21/22 年度玉米

供应将明显增加；需求方面，生猪产能前高后低，禽类产能小幅抬升，玉

米对其他谷物的反替代，均提振玉米饲用需求，深加工企业利润的恢复也

会对新年度玉米的深加工需求形成支撑，整体看，玉米需求也会增加。

2022 年玉米供需双旺，预计供需相对平衡，玉米进口和玉米库存会是玉

米供需有效的调节剂，玉米价格高位震荡，整体波动区间较 2021 年下移，

关注季节性投资机会。 
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风险提示： 1、玉米上量的节奏；2、玉米相关政策；3、新冠疫情的反复。 
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一、行情回顾 

2021 年玉米现货价格持续高位震荡，维持历史最高位，最高点突破 3000 元/吨。一季度受深加

工企业积极备货叠加局部地区新冠疫情的反复，玉米价格持续上涨。后续随着天气回落，疫情得到

有效控制，地趴粮逐步上市，生猪疫病的发酵，玉米现货价格开始回落。二季度玉米价格高位震荡。

4 月初现货价格回落至 2700 元/吨上下。后续随着东北地区潮粮收尾，贸易商挺价惜售情绪升温，玉

米价格止跌反弹。5 月国家多次释放调控大宗商品价格信号，玉米价格出现回落趋势。三季度玉米价

格偏弱运行。中储粮网玉米与进口玉米拍卖加码、天气原因激发售粮积极性，加之南方新麦上市等

使得市场供应日渐宽松，传统淡季、深加工企业持续亏损且饲用谷物替代等导致需求不振，供过于

求的情形下玉米价格走弱。四季度玉米价格偏强震荡运行，在玉米收获季，极端天气和散点爆发的

新冠疫情都在影响新作上市，导致今年的烘干成本和运输成本都比较高，新机玉米上量节奏变慢，

而深加工利润向好刺激企业提价收粮，玉米现货价格维持高位。 

 

图 1：大连玉米价格走势图（元/吨） 

  

图 2：玉米期货指数价格走势图（元/吨） 

 

 

 

数据来源：iFinD，长江期货   数据来源：博易大师，长江期货  

玉米期货价格涨跌互现，年初跟随现货涨至 1 月 13 日的 2914 元/吨后出现回落，跌至四月初的

2598 元/吨左右后开始反弹，五月中旬反弹至年初高位后持续回落，于九月中旬收至全年最低价约

2440 元/吨，后续跟随现货走强，但高度不及一月中旬和五月中旬，十一月初达到 2690 元/吨后，震

荡运行，受新作上市缓慢的影响，期货跟随现货高位震荡。整体看，今年期货价格高位震荡偏弱。 

二、基本面分析 

1、多措并举，新粮供需趋于平衡 

在 2020 年四季度 20/21 年度新季玉米上市之时，受玉米供需偏紧预期的影响，玉米现货价格大

幅上涨，玉米期货主力从 2020 年的 9 月上涨至 2021 年 1 月初，上涨幅度达到 22.14%。2021 年初农

业农村部表示今年将扩大玉米种植面积，并适当扩大玉米及其替代品的进口，加上国储小麦的投放， 
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减少国内玉米的供需缺口。从 12 月份我国农业农村部市场预警专家委员会公布的中国农产品供需形

势分析，可以发现，20/21 年度我国玉米的进口量达到了 2956 万吨，较前一年的 760 万吨增加了 2196

万吨，远高于往年的进口量。就 2021/22 年度而言，预计中国玉米播种面积约 4332 万公顷，比上年

度增加 206 万公顷，增幅 4.99%。玉米产量 2.73 亿吨，比上年度增 1188 万吨，增幅 4.56%；玉米进

口量 2000 万吨，较上一年度 2956 万吨下降 32.3%。玉米的年度供给为 2.9255 亿吨。玉米消费量 2.907

亿吨，比上一年度增加 854 万吨。其中，玉米种用及食用消费 1160 万吨，比上年度增长 1.58%；玉

米饲用消费 1.87 亿吨，比上年度增长 3.89%；玉米工业消费量 8200 万吨，比上一年度增加 2.5%；

玉米期末结余变化量 183 万吨，较上一年度缩小 624 万吨，供需缺口有明显改善，供需趋于平衡。 

表 1：国内玉米供需平衡表 

 

数据来源：中国农业信息网，长江期货 

从当前的情况看，国内玉米上量进度偏慢，根据我的农产品网统计的全国玉米主要产区售粮进

度可以看到，截止 2021 年 12 月 16 日，全国售粮进度仅为 28%，比去年同期的 39%低 11%。短期玉

米新粮上市缓慢导致现货价格维持在一定高位。但跟进整体供需状况，农业农村部市场预警专家委

员会预计 21/22 年度国内玉米产区批发均价为每吨 2400-2600 元，环比 20/21 年度小幅下降。 



 

 4 / 10 

 

长江研究 | 年度报告 

请阅读最后一页重要声明 

2、谷物进口量大增，玉米供应得到补充 

2021 年 1-10 月中国累计进口玉米 2623.71 万吨，同比增长 235.77%，且国内玉米替代谷物进口

也大幅增加，据海关数据，10 月高粱进口量为 83 万吨，同比增加 56.6%，1-10 月份累计进口量为 820

万吨，同比上涨 56.6%。10 月份的大麦进口量为 48 万吨，同比下降 23.81%，1-10 月份累计进口量

为 808 万吨，同比增加 103.5%。10 月份 DDGS 进口量为 2.98 万吨，同比减少 13.91%，1-10 月份累

计进口量为 18.04 万吨，同比降低 13.91%。2021 年国内玉米价格延续 2020 年底的高位，饲料企业在

解决了替代品适口性不好等问题之后，开始普遍使用替代品进行饲料生产，使用量也在逐步增加，

拉动相关产品进口量增加。 

图 3：中国玉米：进口数量（累计值）  图 4：2017-2021 年玉米及相关产品进口（万吨） 

 

 

 

数据来源：同花顺，长江期货  数据来源：我的农产品，长江期货 

增加玉米进口是解决我国玉米供小于需的有效途径，是我国国内玉米的有效补充，从最新的价

格对比来看，2021 年 12 月 16 日美玉米进口到港价格为 2418 元/吨（关税 1%计算）仍有 412 元/吨的

进口利润，当然如果按照 26%的关税计算，就没有进口利润了。从最新的 USDA 供需平衡表中可以

看到 21/22 年度全球玉米供需变化不大，国内仍然可以通过玉米或其他替代谷物的进口来调节国内

玉米的供需状况。 

3、生猪养殖利润偏低，饲料需求关注反替代 

玉米需求中 60%是饲用需求，饲用需求中接近一半是生猪饲用需求，目前生猪产能仍处于高位。

根据农业农村部公布的生猪数据来看，2021年 10月末能繁母猪存栏量为 4348万头，环比减少 2.5%，

同比增加 6.6%，仍相当于正常保有量的 106%。我国能繁母猪存栏量虽然自今年 7 月份开始出现环

比下降的态势，但是产能仍然偏大。能繁母猪数量上的减少，并不代表着仔猪供应一定会减少，这

需要观察母猪性能的变化。涌益资讯显示 11 月二元能繁占比上升 2%至 77%，三元能繁占比下降 2%

至 23%。这意味着能繁母猪在性能上出现了明显的改善。并且近期随着猪价的上行，生猪养殖利润

转正，截至 12 月 3 日外购仔猪养殖利润 326.47 元/头，环比增 1.89%；自繁自养养殖利润 177.11 元/
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头，环比涨 1.93%。伴随着养殖利润的回升，可以发现二元母猪和仔猪的价格也出现了上涨，这意味

着生猪去产能化可能延后，明年上半年生猪存栏仍将处于高位，带动饲料需求强劲；观察生猪产能

去化，预计 2022 年上半年生猪价格的低迷将推动下半年生猪去产能，导致饲料需求量减弱。 

除生猪饲用外，玉米饲用消费主要是禽类饲用需求。根据卓创资讯的数据，截至 12 月 3 日肉鸡

周度出苗量为 5490.9 万羽，环比稳定，同比增 138.79%，意味着明年 1 月中旬商品代肉鸡出栏量仍

高。2021 年上半年肉鸡引种量与去同相差不大，虽然 7、8 月份同比下降明显，但 9-10 月份快速回

升。截至 2021 年 10 月，中国肉鸡月度引种量 148100 套，环比增 7.24%，同比增 151.02%。预示 2022

年除 10 和 11 月份肉鸡出栏量可能同比下降较明显外，其余时间肉鸡出栏量将维持今年水平。2021

鸡蛋价格相对较高，蛋鸡苗补栏积极性回升，根据中国畜牧业协会禽业分会的数据可以看出，2021

年 1-11 月鸡苗月均销量为 4045 万羽，较 2020 年增加 14.83%，较 2019 年减少 15.49%，这意味着

2022 年在产蛋鸡存栏量有望回升。 

 

图 5：能繁母猪存栏量（万头）  图 6：生猪养殖利润（元/头） 

 

 

 

数据来源：农业农村部，长江期货  数据来源：同花顺，长江期货 

 

图 7：蛋鸡养殖利润（元/羽）  图 8：蛋鸡存栏量（万羽） 

 

 

 

数据来源：同花顺，长江期货  

 

数据来源：峪口禽业，博亚和讯，长江期货 
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图 9：肉鸡周度出苗量  图 10：肉鸡月度引种量 

 

 

 

数据来源：卓创资讯，长江期货  数据来源：卓创资讯，长江期货 

 

根据中国饲料工业协会数据显示，2021 年 1-11 月，全国工业饲料总产量 26817 万吨，同比上涨

13.8%。其中，猪饲料产量 11740 万吨，同比增长 44.9%；蛋禽、肉禽饲料产量分别为 2885 万吨、

8195 万吨，同比分别下降 9.2%、5.9%。2022 年预计生猪饲料小幅减少，蛋鸡饲料小幅增加，整体上

看，饲料总量会比 2021 年略减。 

2021 年受玉米价格高企的影响，玉米现货价格已经明显高于小麦的价格，从 2021 年 1 月份开始

就有大型生猪养殖企业开始大量使用小麦来替代玉米，从小麦和玉米的价格走势对比图中可以发现

从今年 1 月开始，玉米价格就明显高于小麦价格，玉米-小麦最高为 540 元/吨，打破了近 5 年来小麦

价格的历史。今年 10 月份开始小麦价格开始明显走高，玉米价格开始略低于小麦价格，两者走势相

对一致，价差变化不大，在 12 月中旬，小麦价格仅仅高于玉米价格 50 元/吨。小麦虽然能够替代玉

米，但是也会导致一些质量上的问题，比如适口性、蛋黄颜色等。如果小麦价格持续高于玉米，那

么 2022 年小麦在饲料中对玉米的替代便会减弱。因此明年饲料消费量的下降不会带来玉米的饲用需

求的减少，重点关注玉米和其他替代谷物之间的价差变化。 

图 11：郑州小麦与玉米的价格走势对比图（元/500 克） 

 
资料来源：同花顺 
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4、成本偏高，玉米工业需求受限 

玉米是小麦、稻谷、玉米这三大粮食作物中最适合作为工业原料的品种，也是加工程度最高的

品种。玉米加工业的特点是加工空间大、产业链长、产品丰富，下游产业主要是淀粉及酒精，其它

产品多是这两个产品更深层次的加工品或生产的副产品，这些加工品或副产品具有较高的附加值。 

玉米价格持续高位，使得深加工企业成本出现明显抬升。从东北玉米深加工企业加工利润走势

图中可以看到，2021 年上半年，玉米淀粉加工利润在二季度进入亏损状况，自三季度初扭亏为盈。

成本的高企促使深加工产品价格也开始屡创新高，2021 年，山东玉米淀粉全年均价 3511.58 元/吨，

同比 2020 年上涨 27.58%。高价会抑制消费，下游需求清淡，企业开工率处于低位，玉米消费受限。

可以看到 2021 年玉米淀粉企业周度开机率平均仅有 59%，较去年同期 64.51%下降 5.88%，处于 2017 

-2021 年最低位。从玉米酒精的利润来看，今年前 3 季度基本上都处于亏损状态，可以发现玉米酒精

的开机率同样处于偏低水平。低开工率不利工业消费增长，而工业需求占玉米全部消费的 30%左右。

根据农业农村部专家预警委员会的预测，2020/21 年度玉米工业消费仅 8000 万吨，环比 2019/20 年下

降 200 万吨。从深加工企业的开机率中可以看到，随着玉米价格的回落，深加工企业的盈利状况和

开机率还是出现了明显的回升。预计 2022 年随着玉米价格的相对回落，也会促进玉米的深加工需求

要好于 2021 年。从农业农村部专家预警委员会的预测中可以看到 2021/2022 年度玉米工业消费将达

8200 万吨，较上一年度增加 200 万吨。 

图 12：东北玉米深加工盈利走势图  图 13：玉米淀粉和玉米酒精开机率 

 

 

 

数据来源：博亚和讯，长江期货  数据来源：博亚和讯，长江期货 

 

5、成本高库存低，支撑玉米价格 

随着近两年玉米地租和人工成本的不断提升，玉米的种植成本出现抬升，并且近两年新冠疫情

的反复和玉米主产区洪涝灾害的频现，都使得玉米的收获成本和运输成本提升，而这进一步促进玉

米价格的上涨。从近三年东北地区和华北地区的玉米种植成本可以看出，2021/22 年度华北种植成本

为 1025 元/亩，比 20/21 年度增加 50 元/亩，2021/22 年度东北种植成本为 1080 元/亩比 20/21 年度增
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加 215 元/亩，可以看到种植成本中增长最快的是地租和人工，而地租和人工从长期趋势看仍有进一

步上涨的空间。今年华北地区洪灾频发，特别是今年下半年大面积的、长时间的降雨天气，导致华

北玉米收获时间短，霉变率高，玉米收割成本高，叠加新冠疫情的散点爆发也导致玉米运输成本高，

最终导致当前玉米收获进度慢，上量慢的现状。 

 

表 2：国内玉米种植成本表 

近年玉米种植成本情况表 

项目 
2019/20 2020/21 2021/22 

华北 东北 华北 东北 华北 东北 

地租和人工（元/亩） 450 400 450 400 500 600 

种子化肥（元/亩） 240 225 245 225 240 240 

水电农药（元/亩） 105 90 105 90 105 90 

机械成本（元/亩） 180 130 180 150 180 150 

成本共计（元/亩） 975 845 975 865 1025 1080 

 

当前玉米上量慢不仅使得玉米价格出现上涨，还导致了玉米港口和下游库存低。从最新的数据

可以看出，玉米港口和玉米下游企业的库存虽然出现了环比回升，但是同比还是处于偏低的水平。

截止 12 月 10 日北港库存总计 264 万吨，较上周增加 16.8%，同比减少 41.33%，南港库存 29.3 万吨，

较上周增加 25.2%，同比减少 50%。根据我的农产品网对全国 12 个地区，96 家主要玉米深加工厂家

的最新调查数据显示，截止 12 月 15 日加工企业玉米库存总量 329.3 万吨，较上周增加 0.8%，同比

减少 30%以上。南北港口和下游企业的低库存，给玉米现货价格的下跌提供了有效的支撑，预计短

期会随着玉米的逐步上量出现增长，但是如果同比仍然偏低，那么将会在玉米上量时形成有效的缓

冲带，支撑玉米现货价格。 

 

图 14：玉米南北港口库存  图 15：全国深加工企业玉米库存 

 

 

 

数据来源：同花顺，长江期货  数据来源：我的农产品网，长江期货 
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三、总结和投资建议 

供应方面，新季玉米产量继续增加，进口玉米的量维持高位，21/22 年度的玉米供应将明显增加；

需求方面，生猪产能前高后低，禽类产能小幅抬升，玉米对其他谷物的反替代，均提振玉米饲用需

求，深加工企业利润的恢复也会对新年度玉米的深加工需求形成支撑，整体看，玉米需求也会增加。

2022 年预计玉米供需相对平衡，玉米进口和玉米库存会是玉米供需有效的调节剂，玉米价格高位震

荡，整体波动区间较 2021 年下移，关注季节性投资机会。  



 

 10 / 10 

 

长江研究 | 年度报告 

请阅读最后一页重要声明 

   

风险提示 

本报告仅供参考之用，不构成卖出或买入期货、期权合约或其他投资标的要约或邀请。在任何情况下，本

报告中的信息和意见均不构成对任何个人的投资建议。任何形式的分享投资收益或者分担投资损失的书面或

口头承诺均为无效。投资者应当充分了解报告内容的局限性，结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否

采用本报告所载内容和信息并自行承担风险，我公司及员工对投资者使用本报告及其内容而造成的一切后果

不承担任何法律责任。 

免责声明 

长江期货股份有限公司拥有期货投资咨询资格。长江期货系列报告的信息均来源于公开资料，本公司对

这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。本报告所载资

料、意见及推测仅反映在本报告所载明日期的判断，本公司可随时修改，毋需提前通知，投资者应当自行关注

相应的更新或修改。本公司已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表对期

货价格涨跌或市场走势的确定性判断。报告中的信息或意见并不构成所述期货的买卖出价，投资者据此作出

的任何投资决策与本公司和作者无关。本公司及作者在自身所知情范围内，与本报告中所评价或推荐的交易

机会不存在法律法规要求披露或采取限制、静默措施的利益冲突。  

本报告版权仅为本公司所有，未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、

引用或再次分发他人，或投入商业使用。如征得本公司同意引用、刊发，需在允许的范围内使用，并注明出处

为“长江期货股份有限公司”，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 本公司保留追究相关责任

的权利。 

武汉总部 

地址：湖北省武汉市武昌区中北路长城汇 T227 层 

邮编：430000 

电话：（027）65261325 

网址：http://www.cjfco.com.cn 

 


