
美国玉米优良率与单产的相关关系

 内容摘要

玉米优良率在其生长关键期是价格跟踪过程中较为重要的参考

指标，同时也是评估中长期单产的重要判断依据。从定性的角度，

美玉米优良率和单产之间存在正相关性，优良率提高，单产潜力大，

优良率下降，单产预期下调。从定量角度，优良率和单产之间数量

对应关系并不明显；因 7-8 月份才是美玉米生长关键期，所以一般 7

月供需报告中 USDA 对 6 月优良率变化幅度的容忍度较高，当月单产

被下调的情况不多；8 月供需报告中，USDA 调整单产的情况较为常

见，主要是基于 6-7 月份的优良率变化对单产造成的影响进行评估。

8-9 月份单产变化对产量评估的影响较大，此期间价格的关联性主要

体现在供给端，进入 9 月份后单产的环比变化逐步收窄，优良率的

溢价能力逐步走弱。

综合考虑 6-7 月份优良率和单产变化，初步预估今年 8 月美玉

米单产较上月将小幅下调，预估区间在 175/(-2)蒲式尔/英亩存在一

定合理性。但考虑到未来 8 月预报降水良好，以及今年同比种植面

积的增幅较大，单产单一维度下暂时难以撼动增产预期，故 CBOT 玉

米价格对本月报告中单产的下调溢价能力仍显不足，价格上行动能

稍弱。
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优良率是美国作物单产的重要判断指标，在作物定产前的过程跟踪里，价

格对优良率变化敏感度日益增强。尽管市场深谙此道，但优良率是否与单产具

有完全对应性，或者生长关键期的优良率是否决定作物终产水平，特别是美玉

米新作的优良率在 7 月低位回升后，单产会有怎样的变化？本篇通过回顾美玉

米历年单产及优良率变化，试图找到答案。

一．美国玉米种植情况

1.美玉米春种秋收，7-8 月是生长关键期

美国玉米在春天 4-5 月份种植，6-8 月份是主要生长期，其中 7-8 月份是

生长关键期，也是价格对天气变化最为敏感的时间段，过程中降水和温度会对

单产预期会产生较大变化，市场会根据这个时间段优良率变化动态调整对美国

玉米单产的预期，优良率越高，一般预示着作物生长良好占比的数量就更多，

产量预期相对也更为乐观，反之，产量下调的概率大。

图 1：美国作物种植日历 图 2：美国玉米产区分布

数据来源：USDA 数据来源：USDA

2.6 月开始优良率出现变化，7 月 USDA 下调单产的情况不多见

美玉米春播在 5 月下旬结束后，USDA 一般会在 5 月最后一周或 6 月第一周

更新美玉米生长情况，包括出苗率、优良率和抽丝率等情况，其中优良率是代

表作物长势综合情况指标。6月份一般是玉米拔节抽穗期，天气自此开始对玉

米产量的影响逐步增加。2015 年至今，天气造成的负面影响在 6 月优良率变

化中均有体现，但单产在 7 月报告中多数时候变动不大，比如 6 月美玉米优良

率下调最多的 2021 年，当年受拉尼娜高温少雨影响，2021 年 6 月美玉米优良

率下调 9 个百分点，但当年 7 月报告中 USDA 维持了之前报告中 179.5 蒲式尔/

英亩的单产预期。

2023 年美玉米播种速度较往年同期偏快，6 月 ENSO 中性期间，美玉米主
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产区高温少雨，优良率在 6 月单月内大幅下调 14 个百分点至 50%，远低于往

年同期水平，核心主产区包括伊利诺伊、爱荷华等主产区优良率一度低至 40%，

7 月月报中 USDA 下调美玉米单产至 177.5 蒲式尔/英亩，较 6 月报告预估的

181.5 蒲式尔/英亩减少 4 蒲式尔/英亩，单月下调幅度达 2.2%。USDA 在 7 月

供需报告中下调玉米单产预估的情况并不多见，本次下调反映出 6 月高温少雨

天气对玉米当期产生负面影响程度较大，从而 7 月报告中下调单产预期后盘面

即期价格上行。

图 3：6月优良率变化&7 月单产预估 图 4：美玉米单产走势

数据来源：USDA 数据来源：USDA

3.优良率下调推动价格反弹，天气改善预期限制涨幅

7 月 USDA 报告中下调美玉米单产给盘面注入阶段性升水，但报告发布

后美国核心产区预报降水改善，优良率改善预期导致价格利多出尽。总结

今年 7 月美玉米单产的下调理由，一个是美玉米今年种植速度快，出苗出

的早，天气影响前置；另一个是生长发育期赶上高温少雨天气，天气升水

被动前置。播种至生长期恰逢拉尼娜向厄尔尼气候现象转变，导致今年美

国 6-7-8 月份天气条件变化较大，6月份高温少雨，7月降水先扬后抑，8

月最新预报降水良好，天气升水逐步降温，价格也随之震荡回落。

图 5：6月干旱面积环比变化 图 6：优良率变化&玉米价格涨跌幅

资料来源：NOAA 数据来源：USDA
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二．8月玉米单产预估

2015 年至今，美玉米 7 月优良率的变化方向多数时候与 8 月单产变动方向

一致，7 月优良率上调，8月月报单产跟随上调的概率大。像 2015、2016 和 2020

年美玉米 7 月优良率均上调，同期 8月供需报告中单产也得到不同程度上调；

又如 2017、2022 年，美玉米 7 月优良率下降，8 月月报中单产预估也同步下调。

尽管如此，7 月优良率的变化与 8 月单产预期的变化并不总是步调一致，像

2018、2019 和 2021 年，7 月优良率环比变化与 8 月单产变化不同频，出现了

优良率下调单产上调的情况如 2018 年，也出现过优良率上调单产下调的情况

如 2019 年，还出现过优良率不变单产下调的情况如 2021 年。

图 7：7 月优良率变化 & 8 月单产变化

数据来源：USDA

2022 年，受三峰拉尼娜影响，美玉米主产区连续高温少雨，单产持续下滑，

结转库存被动去化。当年美玉米产区干旱导致优良率从 6月开始持续下调，从

6 月最高 74%，到 7 月末变成了 61%，到 8 月末优良率已经下破至 54%，9 月一

度逼近 50%区间。在此期间，美玉米优良率下滑幅度较大，6-7 月份优良率下

调 13 个百分点，最终 8 月单产环比下调 2.6 蒲式尔/英亩；7-8 月份优良率下

调 7个百分点，9 月报告中单产环比下调 2.9 蒲式尔/英亩；6-9 月优良率累计

下调 20 个百分点，8-9 月份单产累计下调 4.5 蒲式尔/英亩，优良率的持续下

降拖累单产下调，二者变动方向和节奏基本一致。

尽管如此，在有限的样本数据中，我们并未发现月度优良率和单产变动定

量层面的相关关系。如果将样本数据均值化外推，进入 6 月以后，单月优良率

月内或累计下调超过 7个百分点，单产在后期月报中下调的概率趋增，如果 6

月优良率下调超过 15 个百分点，7 月报告中单产预估有下调风险。像 2022 年，
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当年 7 月末优良率累计下调 12 个百分点，8 月末优良率继续下调 4 个百分点，

9 月末优良率累计下调 21 个百分点，8-9-10 月份玉米单产月均下调幅度 1.7

蒲式尔/英亩，8-9 月份单产月均下调幅度 2.25 蒲式尔/英亩。定性来看，6 月

美玉米优良率的变化幅度在 7 月单产预估中相较于 8 月报告有一定的腾挪空

间，主要是 7-8 月份对玉米来说还有很大生长潜力 ，所以 USDA 一般 7 月报告

中美玉米调整单产的情况较少，但是 7月是玉米较为重要的生长窗口，留给玉

米的修复时间也在同步收窄，所以 8月供需报告中玉米的单产一般会有变动。

特别是在 7 月单产维持期初平均单产的情况下，8 月报告中单产的可能变化较

大。但如果 7 月份优良率变化幅度不及 6 月，那么月报中单产变动幅度一般也

不会超过之前月份。

图 8：2022 年美玉米优良率&单产

数据来源：USDA

对比去年，今年美玉米北部及中西部产区降水偏少，干旱等级和面积比例

均有不同程度恶化，天气视角下，今年 8 月美玉米单产恐难及去年同期。作为

对照，2022 年 8 月 USDA 预估美玉米单产为 175.4 蒲式尔/英亩，环比下调 2.6

蒲式尔/英亩，下调幅度 1.47%；7 月 USDA 将美玉米单产从 181.5 蒲式尔/英亩

下调至 177.5 蒲式尔/英亩，在此期间，美玉米优良率月内最高较低点回升约 6

个百分点，与 2019 年同期优良率相近，单产初步预估在(169.5,175.4)区间的

可能性较大，考虑到 7月单产已有一定程度下调，且月内优良率基本修复回 7

月同期水平，包括美玉米抗旱性的逐年提高，初步预估今年 8 月供需报告中美

玉米单产下调幅度超过 7 月的可能性不大，175/（-2）蒲式尔/英亩的单产存

在合理性。
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图 9：美玉米优良率历年走势 图 10：美玉米单产变化

数据来源：农产品网 数据来源：USDA

图 11：7 月环比干旱面积变化 图 12：7 月同比干旱面积变化

数据来源：USDA 数据来源：USDA

三．结论

美玉米优良率在其生长关键期是价格跟踪过程中较为重要的参考指标，同

时也是评估中长期单产的重要判断依据。从定性的角度，美玉米优良率和单

产之间存在正相关性，优良率提高，单产潜力大，优良率下降，单产预期下

调。从定量角度，优良率和单产之间数量对应关系并不明显；因 7-8 月份才

是美玉米生长关键期，所以一般 7 月供需报告中 USDA 对 6 月优良率变化幅度

的容忍度较高，当月单产被下调的情况不多；8 月供需报告中，USDA 调整单

产的情况较为常见，主要是基于 6-7 月份的优良率变化对单产造成的影响进

行评估。8-9 月份单产变化对产量评估的影响较大，此期间价格的关联性主要

体现在供给端，进入 9 月份后单产的环比变化逐步收窄，优良率的溢价能力

逐步走弱。

综合考虑 6-7 月份优良率和单产变化，初步预估今年 8 月美玉米单产较
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上月将小幅下调，预估区间在 175/(-2)蒲式尔/英亩存在一定合理性。但考虑

到未来 8 月预报降水良好，以及今年同比种植面积的增幅较大，单产单一维

度下暂时难以撼动增产预期，故 CBOT 玉米价格对本月报告中单产的下调溢价

能力仍显不足，价格上行动能稍弱。
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