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主要观点： 
 
[Table_Summary] ⚫ 全球玉米供需关系转紧 

因美国、乌克兰、阿根廷等玉米主产国预期减产，新年度国际玉米

出现供需缺口。美国农业部 2024 年 7 月供需报告预测：2024/25

年度，全球玉米产量 12.2 亿吨，较 23/24 年度减少 66 万吨；消费

量 12.22 亿吨，较上月预测增加 12 万吨，期末库存 3.11 亿吨，较

上月预测值增加 87 万吨，库消比 22.0%，较上月预测值上升 0.1

个百分点，处于 16/17 年以来底部区域。 

⚫ 2024/2025 年度我国玉米产量或创新高 

据国家统计局数据，2021-2022 年我国玉米播种面积突破 4,300 万

公顷，2022 年我国玉米产量 2.77 亿吨，同比增长 1.47%；2023 年

我国玉米播种面积达到 4,422 万公顷，玉米产量达到 2.89 亿吨，同

比增长 4.2%，我国玉米亩产量达到 435 公斤，连续两年创历史新高。  

USDA 7 月报预测：24/25 年度中国玉米产量 2.92 亿吨，较 23/24 年

度增加 316 万吨，同比增长 1.09%，达到历史最高水平；24/25 年度

中国玉米期末库存 2.13 亿吨，较 23/24 年度增加 198 万吨，同比增

长 0.94%，处 18/19 年度以来最高水平。 

⚫ 24/25 年度中国玉米需求相对疲弱 

①生猪产能去化降低饲料需求。从官方数据看，2022 年 12月末-2024

年 3 月末，能繁母猪存栏量累计降幅 9.1%，我们预计 2024 年生猪

出栏量同比 2023 年将下行。 

②小麦替代压力显现。新麦丰收在望，国内小麦供强需弱，2023 年

10 月至今，小麦价格持续回落，截至 2024 年 7 月，小麦与玉米的

价差已降至 40 元/吨以内，整体供应格局宽松。 

③深加工需求偏弱。2024 年第 25 周(2024 年 6 月 15 日- 2024 年 6

月 21 日)，全国 126 家主要深加工企业共消费玉米 118.6 万吨，环

比减少 5.72 万吨；淀粉、酒精加工企业处于亏损状态，拖累玉米消

费量，深加工需求表现偏弱。 

⚫ 2024 下半年玉米价格或以震荡偏弱为主 

2023 年下半年新玉米上市后，我国玉米期现价格大幅下跌。2024 年

1 月，中储粮集团公开宣布对新玉米增加收储规模，春节后，玉米价

格开始出现反弹，上半年国内玉米价格以震荡偏强为主。三季度玉米

深加工需求偏弱，随着小麦价格持续下跌，玉米饲料消费预期也有所

减少，另一方面，下游深加工及饲料企业库存相对充足，四季度新季

玉米上市后供应端压力显现，预计下半年玉米呈现震荡偏弱趋势。 

⚫ 风险提示 

猪价波动，替代品冲击，自然灾害；政策变化。 
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1 主产国预期减产，国际玉米供需关系转紧 

1.1 玉米主产国—美国、中国、巴西 

玉米是全球第一大粮食作物，其总产量和平均单产均居世界首位。2022/23 年

度，全球玉米总产量 11.6 亿吨，产量前十位依次是，美国（29.9%）、中国（23.9%）、

巴西（11.8%）、欧盟 28 国（4.5%）、阿根廷（3.1%）、乌克兰（2.4%）、墨西哥（2.3%）、

南非（1.5%）、俄罗斯（1.4%）、加拿大（1.3%），合计占比 82.2%，美国、中国和

巴西三大主产国占比 65.7%。 

图表 1 2022/23 全球玉米产量分国别结构 图表 2 2022/23 全球玉米产量对照图（单位：百万吨） 

  

资料来源：USDA，华安证券研究所 资料来源：USDA，华安证券研究所 

2022/2023 年度，全球玉米出口量 1.8 亿吨，前 5 位分别是巴西（30.1%）、美

国（23.4%）、乌克兰（15.0%）、阿根廷（14.0%）、俄罗斯（3.3%），合计占比 85.8%。 

2022/2023 年度，全球玉米进口量 1.73 亿吨，前 5 位分别是欧盟（13.4%）、墨

西哥（11.2%）、中国（10.8%）、日本（8.6%）、韩国（6.4%），合计占比 50.3%。 

2022/2023 年度，全球玉米消费量 11.7 亿吨，前 5 位分别是美国（26.1%）、中

国（25.5%）、巴西（6.7%）、欧盟（6.4%）、墨西哥（3.9%），合计占比 68.7%。 
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图表 3 2022/2023 年度全球玉米出口量、进口量、消费量分国别统计 

 
资料来源：USDA，华安证券研究所 
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美国玉米种植区域主要集中在中部偏北的区域，靠近五大湖附近；中国主要集

中在东北、内蒙古以及华北地区，主产省份包括辽宁、吉林、黑龙江、山东、河北等

省，西南的四川、贵州和云南的山地也有部分种植，其中，东北三省和内蒙古产量占

全国玉米产量 50%以上；巴西玉米种植分为两季，第一季主要位于中部和南部，第

二季主要位于西部地区。 

全球玉米以南北半球分为两个收获期。地处北半球的中国和美国玉米生长周期

非常类似，每年 4-5 月为种植期，期间为生长期，收割期大致为 9-10 月。地处南半

球的巴西和阿根廷，每年 10-11 月种植玉米，期间经过生长期，在次年 3-6 月收割；

此外，巴西每年两季种植玉米，第二季会在 1-2 月进行种植，生长期为 3-5 月，6-8

月为收割期，巴西东北部的整个生长周期每个阶段都会推迟 2-3 个月。由此可见，

除巴西基本可以全年生产玉米外，全球基本每隔 6 个月即可集中供应玉米。 

 

1.2 全球玉米供需边际收紧 

因美国、乌克兰、阿根廷等玉米主产国预期减产，新年度国际玉米出现供需缺

口。美国农业部 2024 年 7 月供需报告预测：2023/24 年度全球玉米消费量 12.19 亿

吨，较上月预测值增加 201 万吨，期末库存 3.12 亿吨，较上月预测下降 326 万吨，

全球玉米供需边际收紧，库消比 21.8%，较上月预测值下降 0.3 个百分点，处于 16/17

年以来最低水平；2024/25 年度，全球玉米产量 12.2 亿吨，较 23/24 年度减少 66 万

吨；消费量 12.22 亿吨，较上月预测增加 12 万吨，期末库存 3.11 亿吨，较上月预

测值增加 87 万吨，库消比 22.0%，较上月预测值上升 0.1 个百分点，处于 16/17 年

以来底部区域。 

 

 

 

 

图表 4 全球玉米生长周期示意图 

 
资料来源：中国期货业协会，华安证券研究所整理 
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图表 5 全球玉米产量及增速（单位：百万吨） 

 
资料来源：wind，USDA，华安证券研究所 

 

图表 6 全球玉米消费和库存（单位：百万吨） 

 
资料来源：wind，USDA，华安证券研究所 
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图表 8 全球玉米库消比走势图 

 

资料来源：wind，USDA，华安证券研究所 

 

1.3 美国玉米库存处历史偏高水平 

美国农业部 2024 年 7 月供需报告预测：23/24 年度美国玉米总产量 3.9 亿吨，

同比增加 12.4%，期末库存 4,767 万吨，同比增加 38.0%，库销比 12.6%，较 22/23

年度提升 2.7 个百分点。 

24/25 年度美国玉米总产量 3.8 亿吨，国内消费 3.2 亿吨，期末库存 5,326 万

吨，同比增加 11.7%，库销比 14.1%，较 23/24 年度提升 1.43 个百分点，美国玉米

期末库存和库销比均处于 19/20 年度以来高位。历年来美国玉米期末库存和农场平

均价成负相关，随着美国玉米库存的回升，玉米农场平均价将进入下行趋势。 
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图表 7 全球玉米供需平衡表（单位：百万吨） 

年份 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 

期初库存 174.80 209.73 311.48 351.96 340.97 322.41 307.42 292.94 313.74 302.33 309.13 

产量 1,016.03 972.21 1,123.41 1,080.09 1,124.92 1,120.13 1,129.42 1,216.13 1,159.60 1,225.45 1,224.79 

进口 125.17 139.23 135.59 149.93 164.42 167.66 184.86 184.43 173.39 188.35 186.51 

饲料消费 584.70 601.58 656.07 672.36 703.88 716.03 723.87 743.28 732.38 762.23 774.75 

国内消费 981.01 968.01 1,084.14 1,090.45 1,144.82 1,136.17 1,144.01 1,198.29 1,171.01 1,218.66 1,222.28 

出口 142.20 119.74 160.06 148.24 181.71 172.25 182.70 206.39 180.34 200.95 191.81 

期末库存 209.82 213.93 350.75 341.60 321.07 306.37 292.83 310.79 302.33 309.13 311.64 

库消比 18.7% 19.7% 28.2% 27.6% 24.2% 23.4% 22.1% 22.1% 22.37% 21.78% 22.04% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 7 月数据测算 
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图表 9 美国玉米产量及增速（单位：百万吨） 

 
资料来源：wind，USDA，华安证券研究所 

 

图表 10 美国玉米消费和库存（单位：百万吨） 

 
资料来源：wind，USDA，华安证券研究所 
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图表 12 美国玉米供需平衡表（2024 年 7 月） 

年度 2022/23 2023/24 2024/25 2024/25 

   6 月预测 7 月预测 

百万英亩 

播种面积 88.2 94.6 90.0  91.5 

收获面积 78.7 86.5 82.1  83.4 

蒲式耳 

单产 173.4 177.3 181.0  181.0  

百万蒲式耳 

期初库存 1377 1360 2022 1,877 

产量 13651 15342 14860 15,100 

进口 39 25 25 25 

国内消费 12045 12555 12605 12,680 

食用、种子、工业消费 6558 6855 6855 6855 

饲料和残留物 5486 5700 5750 5,825 

出口 1661 2150 2200 2,225 

期末库存 1360 2022 2102 2,097 

农场平均价格（美元/蒲式耳） 6.54 4.65 4.40 4.30 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 11 美国玉米供需平衡表（单位：百万吨） 

年份 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 

期初库存 31.29 43.97 44.12 58.25 54.37 56.41 48.76 31.36 34.98 34.55 47.67 

产量 361.09 345.51 384.78 371.10 364.26 345.96 358.45 381.47 346.74 389.69 383.56 

进口 0.80 1.72 1.45 0.92 0.71 1.06 0.62 0.62 0.98 0.76 0.64 

饲料消费 134.11 129.91 138.94 134.73 137.91 149.87 142.43 144.04 139.34 146.69 147.96 

国内消费 301.79 298.79 313.83 313.98 310.45 309.55 306.69 315.67 305.93 320.82 322.09 

出口 47.42 48.29 58.27 61.92 52.48 45.13 69.78 62.80 42.22 56.52 56.52 

期末库存 43.97 44.12 58.25 54.37 56.41 48.76 31.36 34.98 34.55 47.67 53.26 

库消比 12.6% 12.7% 15.7% 14.5% 15.5% 13.7% 8.3% 9.2% 9.9% 12.6% 14.1% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 7 月数据测算 
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图表 13 美国玉米期末库存和农场平均价走势图（单位：百万吨，美元/蒲式耳） 

 
资料来源：wind，USDA，华安证券研究所 

 

2 24/25 年度中国玉米产量或创新高 

2.1 2024/2025 年度我国玉米产量或创新高 

玉米是我国种植面积最大的粮食作物，同时也是我国产量最高的粮食作物。

2003-2016 年，我国玉米产量呈现持续增长态势，并于 2016 年达到历史峰值 2.64

亿吨，年复合增速达到 6.5%。2016 年，随着农业供给侧结构性改革的提出，我国

取消玉米临时收储政策，调整为“市场化收购”加“补贴”的新机制，并逐步调减

“镰刀弯”非优势产区玉米种植面积，玉米开启去产能通道。2016-2020 年，我国

玉米播种面积逐年下降，年降幅分别为 15.8%、4.0%、0.6%、2.0%、0.4%，由于

亩产量呈上升态势，我国玉米产量仍稳定在 2.57-2.64 亿吨。 

据国家统计局数据，2021-2022 年我国玉米播种面积突破 4,300 万公顷，2022

年我国玉米产量 2.77 亿吨，同比增长 1.47%；2023 年我国玉米播种面积达到 4,422

万公顷，玉米产量达到 2.89 亿吨，同比增长 4.2%，我国玉米亩产量达到 435 公斤，

连续两年创历史新高。 

USDA 7 月报预测：24/25 年度中国玉米产量 2.92 亿吨，较 23/24 年度增加 316

万吨，同比增长 1.09%，达到历史最高水平；24/25 年度中国玉米期末库存 2.13 亿

吨，较 23/24 年度增加 198 万吨，同比增长 0.94%，处 18/19 年度以来最高水平。 
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图表 14 我国玉米产量及增速（单位：亿吨） 图表 15 我国玉米播种面积（单位：百万公顷） 

  

资料来源：iFinD，国家统计局，华安证券研究所 资料来源：wind，国家统计局，华安证券研究所 

 

图表 16 我国玉米亩产量（单位：公斤/亩） 图表 17 我国玉米产量及期末库存（USDA 预测，百万吨） 

  
资料来源：iFinD，wind，国家统计局，华安证券研究所 资料来源：USDA，华安证券研究所 

 

2.2 巴西成为我国玉米主要进口国 

2010-2019 年，我国玉米进口量在 175-521 万吨，对外依存度非常低；2020 年

以来，国内玉米价格大幅上涨且持续高位，我国玉米进口量于 2020 年首次突破进口

配额，达到 1,130 万吨，同比增加 135.9%，2021 年进口玉米量 2,835 万吨，同比

再增 150.9%，创历史新高；2022 年进口玉米量 2,062 万吨，主要系俄乌冲突影响，

乌克兰玉米进口量大幅下降，2023 年玉米进口量 2,713 万吨，同比增加 31.6%。 

乌克兰和美国是我国主要的玉米进口国。2014 年之前，美国是我国玉米进口的

第一大国，进口占比超过 90%；2014 年美国占比降至 40%，2015-2019 年美国占

比低于 30%；2020 年美国玉米进口量达到 434 万吨，占比回升至 38%，2021 年美

国玉米进口量更是大增至 1983 万吨，占比升至 70%，美国重新成为我国玉米进口

量最大的国家。2013 年，我国首次进口乌克兰玉米，之后乌克兰进口玉米占比逐年

上升，2014 年乌克兰玉米占比快速上升至 37%，2015-2020 年，乌克兰一直是我国

进口玉米量最大的国家，占比最高达到 86%；2021 年乌克兰玉米进口量高达 823 万
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吨，但由于美国玉米进口量大增，乌克兰玉米占比降至 29%，2022 年由于俄乌冲突

的影响，乌克兰玉米进口量降至 526 万吨，占比降至 25.5%，仍位居我国玉米进口

第二大国。 

随着俄乌危机爆发，美国玉米在全球贸易市场的主导地位逐渐减弱，在与我国

达成的新供应协议的帮助下，2023 年巴西成为我国第一大玉米进口国。2023 年，

我国玉米进口量 2,713万吨，同比增长 31.6%，进口额 90.1亿美元，同比增长 26.9%，

净进口 2,712 万吨，同比增长 31.5%。进口主要来自巴西（占进口总量的 47.2%）、

美国（占 26.3%）、乌克兰（占 20.3%）。 

 

图表 19 我国历年玉米进口量（万吨） 图表 20 我国玉米进口国别及占比 

  

资料来源：wind，海关总署，华安证券研究所 资料来源：wind，海关总署，华安证券研究所 
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图表 18 中国玉米进口量（单位：万吨，%） 

 
资料来源：wind，海关总署，华安证券研究所 
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2024/2025 年度国际玉米主产国受天气影响，出口量预期减少，价格继续回升，

国内外玉米价差缩小，国内玉米进口量将进一步下降，贸易商挺价惜售情绪较强，

玉米有效供应将有所减少，预计国内玉米价格小幅上行。 

 

 

 

图表 22 我国玉米进口利润（单位：元/吨） 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 21 玉米国内价格与国际价格对照图（单位：元/斤） 

 
资料来源：中国农业农村信息网，华安证券研究所 
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图表 23 我国玉米期货收盘价（元/吨）与 CBOT 玉米期货收盘价（美分/蒲式耳）对照图 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

3 24/25 年度中国玉米需求相对疲弱 

3.1 饲料消费为主，工业消费持续攀升 

据美国农业部数据，2000-2022 年，我国玉米国内消费量从 1.18 亿吨增至 2.99

亿吨，年复合增长率 4.32%；2023/2024 年度（7 月预测）我国玉米消费量 3.07 亿

吨，同比增加 2.68%，2024/2025 年度（7 月预测）我国玉米消费量 3.13 亿吨，同

比增加 1.95%，处于历史最高水平。 

玉米消费用途包括饲用、工业消费、食用消费、种用。从趋势看，我国玉米的饲

用消费占比整体呈现下降趋势，2021/2022 年度玉米饲用、工业消费、食用消费、种

用占比分别为 59.8%、30.7%、3.1%、0.4%。 

图表 24 我国玉米消费量及增速（单位：亿吨） 图表 25 我国玉米消费结构 

  
资料来源：wind，USDA，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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3.2 生猪产能去化降低饲料需求 

从官方数据看，2022 年 12 月末-2024 年 3 月末，能繁母猪存栏量累计降幅

9.1%，能繁母猪存栏下降传导到生猪出栏需要 10-12 月，我们预计 2024 年生猪出

栏量同比 2023 年将下行。2024 年 1-5 月，全国生猪定点屠宰企业屠宰量 1.36 亿

头，同比增长 0.8%，分月度看，1-5 月同比变化分别为 28.6%、-6.9%、-4.6%、-

10.5%、-5.0%，我们预计 6-12 月屠宰量同比将进一步下行。 

图表 26 全国能繁母猪存栏量及环比变化走势图-农业部 

 

资料来源：统计局、农业农村部，华安证券研究所 

  

图表 27 生猪定点屠宰企业屠宰量，万头 图表 28 全国饲料销量，万吨 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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3.3 替代压力显现，收储支撑小麦价格 

新麦丰收在望，国内小麦供强需弱，5 月，郑州粮食批发市场普通小麦价格 1.28

元/斤，环比跌 6.0%，同比跌 5.8%；优质麦 1.47 元/斤，环比跌 2.3%，同比涨 0.4%。

2023 年 10 月至今，小麦价格持续回落，截至 2024 年 7 月，小麦与玉米的价差已

降至 40 元/吨以下，整体供应格局宽松，饲用替代效应显现。 

另一方面，新麦批量上市，国家政策调控信号明显，中储粮集团在主产区增加收

储规模，将有力支撑小麦价格，预计国内小麦价格偏强运行。 

 

图表 29 我国玉米小麦价差走势图（单位：元/吨） 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

3.4 深加工需求偏弱 

2024 年第 25 周(2024 年 6 月 15 日- 2024 年 6 月 21 日)，全国 126 家主要深

加工企业共消费玉米 118.6 万吨，环比减少 5.72 万吨；其中，玉米淀粉加工企业消

费 59.7 万吨，环比减少 2.75 万吨；玉米酒精加工企业消费 39.3 万吨，环比减少

2.03 万吨；氨基酸加工企业消费 19.6 万吨，环比减少 0.94 万吨。淀粉、酒精加工

企业处亏损状态，拖累玉米消费量，深加工需求表现偏弱。 
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图表 30 主要深加工企业玉米消费量（单位：万吨） 图表 31 玉米淀粉加工企业玉米消费量（单位：万吨） 

  

资料来源：上海钢联，华安证券研究所 资料来源：上海钢联，华安证券研究所 

 

图表 32 玉米酒精加工企业玉米消费量（单位：万吨） 图表 33 氨基酸加工企业玉米消费量（单位：万吨） 

  
资料来源：上海钢联，华安证券研究所 资料来源：上海钢联，华安证券研究所 

 

图表 34 玉米淀粉利润（黑龙江，元/吨） 图表 35 主要玉米淀粉企业开工率（单位：%） 

  

资料来源：上海钢联，华安证券研究所 资料来源：上海钢联，华安证券研究所 
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图表 36 玉米制乙醇利润（黑龙江，元/吨） 图表 37 玉米酒精加工企业开工率（单位：%） 

  
资料来源：上海钢联，华安证券研究所 资料来源：上海钢联，华安证券研究所 

 

4 玉米价格展望 

4.1 玉米整体库存偏高 

USDA 7 月报预测：24/25 年度中国玉米产量 2.92 亿吨，较 23/24 年度增加 316

万吨；24/25 年度中国玉米进口量 2,300 万吨，与 23/24 年度持平，期末库存 2.13

亿吨，较 23/24 年度增加 198 万吨。 
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图表 38 中国玉米供需平衡表-美国农业部（单位：百万吨） 

年份 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 

期初库存 81.32 100.47 212.02 223.02 222.53 210.18 200.53 205.70 209.14 206.04 210.86 

产量 215.65 224.63 263.61 259.07 257.17 260.78 260.67 272.55 277.20 288.84 292.00 

进口 5.52 3.17 2.46 3.46 4.48 7.48 29.51 21.88 18.71 23.00 23.00 

饲料消费 140.00 153.50 185.00 187.00 191.00 193.00 203.00 209.00 218.00 225.00 231.00 

国内消费 202.00 217.50 255.00 263.00 274.00 278.00 285.00 291.00 299.00 307.00 313.00 

出口 0.01 0.00 0.08 0.02 0.02 0.01 0.00 0.00 0.01 0.02 0.02 

期末库存 100.47 110.77 223.02 222.53 210.16 200.53 205.70 209.14 206.04 210.86 212.84 

库消比 49.7% 50.9% 87.4% 84.6% 76.7% 72.1% 72.2% 71.9% 68.9% 68.7% 68.0% 
 

资料来源：USDA，华安证券研究所  注：根据美国农业部 2024 年 7 月数据测算 
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图表 40 中国玉米供需平衡表（2024 年 7 月） 

年度 2022/23 2023/24 2024/25 2024/25 

  7 月估计 6 月预测 7 月预测 

千公顷 

播种面积 43070 44219 44886 44886 

收获面积 43070 44219 44886 44886 

公斤/公顷 

单产 6436 6532 6617 6617 

万吨 

产量 27720 28884 29701 29701 

进口 1871 1950 1300 1300 

消费 29051 29500 29964 29964 

食用消费 980 991 1000 1000 

饲用消费 18800 19100 19350 19350 

工业消费 8100 8238 8450 8450 

种子用量 191 193 196 196 

损耗及其他 980 978 968 968 

出口 1 1 1 1 

结余变化 539 1333 1036 1036 

  元/吨   

国内玉米产区批发均价 2744 2400-2600 2500-2700 2500-2700 

进口玉米到岸税后均价 2682 2150-2350 2250-2350 2250-2350 
 

资料来源：农业农村部市场预警专家委员会，华安证券研究所   

注：玉米市场年度为当年 10 月至次年 9 月；结余量为当年新增供给量与年度需求总量间的差额，不包括上年库存。 

 

 

 

 

图表 39 中国玉米供需平衡表-中国农业农村部 

单位：百万吨 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 

产量 21565 22463 21955 25907 25717 26077 26066 27255 27720 28884 29701 

进口 552 552 246 347 448 760 2956 2189 1871 1950 1300 

消费 18339 19409 21072 27025 27478 27830 28216 28770 29051 29500 29964 

食用消费 752 765 782 935 943 943 955 965 980 991 1000 

饲用消费 11256 12101 13303 17200 17100 17400 18000 18600 18800 19100 19350 

工业消费 5257 5417 5825 7500 8100 8200 8000 8000 8100 8238 8450 

种子用量 169 170 161 190 190 187 187 195 191 193 196 

损耗及其他 905 956 1001 1200 1145 1100 1074 1010 980 978 968 

出口 1 1 8 2 2 1 0 0 1 1 1 

结余变化 3782 3605 1121 -773 -1315 -994 806 674 539 1333 1036 
 

资料来源：中国农业农村信息网，华安证券研究所  注：根据中国农业农村部 2024 年 7 月数据测算 
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4.2 2024 下半年或以震荡偏弱为主 

据 USDA 预测，美国、乌克兰、阿根廷等玉米主产国预期减产，24/25 年度全

球玉米产量有所下降，供需边际收紧。 

国内市场方面，2023 年下半年新玉米上市后，玉米期现价格大幅下跌。2024 年

1 月，中储粮集团公开宣布对新玉米增加收储规模，春节后，玉米价格开始出现反弹，

上半年国内玉米价格以震荡偏强为主。三季度玉米深加工需求偏弱，随着小麦价格

持续下跌，玉米饲料消费预期也有所减少，另一方面，下游深加工及饲料企业库存

相对充足，四季度新季玉米上市后供应端压力显现，预计下半年玉米呈现震荡偏弱

趋势。 

 

图表 42 国内玉米现货价格走势（单位：元/吨） 图表 43 玉米期货价格走势（单位：元/吨） 

  

资料来源：上海钢联，华安证券研究所 资料来源：上海钢联，华安证券研究所 
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图表 41 我国玉米价格季节性波动图（单位：元/公斤） 

 
资料来源：wind，农业农村部，华安证券研究所 
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风险提示： 

猪价波动，替代品冲击，自然灾害；政策变化。 
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