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事件要点：

北京时间7月13日（周四）凌晨，美国农业部（USDA）公布了7月供需数据，

报告中最受市场关注的美玉米单产和产量变化超预期，影响利空，CBOT玉米在消

息出来后跌超3%。

摘要：

 美玉米主产区6月份降水量不足，虽然7月初的及时降雨在一定程度上缓和了6月份的影响，

但市场仍然担忧长时间的干旱已导致玉米地的底土水分不足，影响单产。对于这一问题，

在7月美玉米平衡表中，USDA是将新季玉米单产下调了4蒲式耳至每英亩177.5蒲式耳，

高于市场预期的每英亩176蒲式耳。在6月30日的播种面积报告中，播种和收获面积各环

比增加210万英亩和220万英亩至9200万英亩和8410万英亩。收获面积的增加，抵消了单

产的下调，2023/24年度玉米产量预计上调5500万蒲式耳至153.2亿蒲式耳，同样高于市

场普遍预期的152.3亿蒲式耳。由于供应量增加而需求保持不变，2023/24年度期末库存增

加了500万蒲式耳。平均农场价格仍然保持不变，为每蒲式耳4.80美元。单产和产量均高

于市场预期，盘面迅速下跌。

 从全球贸易角度来说， 2022/23年度巴西玉米出口量增加100万吨，美国玉米出口量下滑

191万吨，巴西玉米出口量首次超过了美国玉米，成为第一出口国。在巴西二茬玉米产量

创纪录的情况下，下半年美国与巴西玉米的出口竞争关系加剧，巴西或为主导。

 对于玉米而言，7月是关键的授粉期，这个阶段需要土壤水分充足，不然会导致结实率降

低，造成不可逆转的负面影响。截至7月4日当周，仍有67%的玉米种植区受到干旱影响，

而此前一周为70%。截至7月9日当周，美国玉米生长优良率为55%，市场预期为53%，此

前一周为51%。可见在前两周的几场降雨后，干旱的情况得到缓解，优良率企稳回升。但

是现在大部分的玉米产区依然在经历高温干旱的天气，不排除未来进一步下调单产预测的

可能性。

 总的来说，7月供需报告所带来的利空影响预计市场还需要消化一段时间，盘面震荡调整。

在如今干旱的天气下，单产依然保留下调的可能性。7月的单产数据是在参考了天气情况

和播种情况之后，模型推算的结果，而8月的数据则是在经过大量调查的基础上完成的，

因此8月份供需报告中单产和产量的调整至关重要。而在未来一个月内，天气炒作仍将持

续。

 对于我国来说，美盘暴跌会在情绪上带动连盘下滑，但实质性的影响主要集中在进口玉米
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到港量给供应端的压力。USDA通过释放宽松预期压低美玉米价格，希望以此来重获出口

竞争力。据估算，现在美西和美湾8月船期的理论进口利润分别为680元/吨和790元/吨，

而巴西玉米8月船期的进口利润为852元/吨。通过装船量来看，贸易商更原因选择廉价的

巴西玉米，三季度美玉米到港量较少。从巴西玉米的装船效率来看，进口玉米给供应端的

压力或许在9月份释放。



HTTP://WWW.QH168.COM.CN 3 / 4 请务必仔细阅读正文后免责申明

东海观察

图 1 美国玉米供需平衡表

资料来源：USDA、东海期货整理
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