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数月前，全球大豆供应似乎十分充裕，加上中国这个头号客户的需求减少，美国的大豆早已堆积成山。然而进入

2020年 10月下旬，标普高盛大豆指数已较今年 3月的低点上涨 29%，在供应突然减少及出口需求迅速恢复的双

重推动下，更于上周创下新高。本月初，美国农业部的每月《世界农产品供需评估报告》(WASDE) 中预测全球

大豆库存将出乎意料地大幅减少。图表 1 显示 2020-2021 作物年度全球大豆期末库存于 2020 年 10 月降至四年

来的最低水平。 

 

 
资料来源：标普道琼斯指数有限责任公司，美国农业部《世界农业供需估计》报告。截至 2020年 10月数据。图表仅作说明用途。 

巴西和美国约占大豆出口总量的 85%，并且两国都存在供应问题。受新型冠状病毒影响，巴西可出口供应的供

应量有限，目前来看 2021 年南美供应紧缩的可能性增加，特别是如果当前拉尼娜气候模式导致巴西和阿根廷的

天气更干燥。同样，美国的干燥气候对该国产量也有不利影响。 

需求方面，中国进口大豆约占全球大豆出口总额的 60%。中国猪肉业从非洲猪瘟中恢复过来，刺激了 2020 年的

进口。豆粕被用作畜牧的原料。中国的大豆月进口量于今年的北半球夏季创出五年新高（参见图表 2）。 
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图表1：大豆期末库存

全球2020/2021年 全球2019/2020年 全球2018/2019年 全球2017/2018年 全球2016/2017年

本文最初于 2020 年 10 月 26 日在 Indexology®博客上发布。 

 
 

https://www.indexologyblog.com/author/jim-wiederhold/
https://www.spglobal.com/spdji/en/indices/commodities/sp-gsci-soybeans


 

图表 2：中国大豆月进口量近期回升 

 

资料来源：标普道琼斯指数有限责任公司、Refinitiv。2015 年 8 月至 2020 年 8 月的数据。图表仅作说明用途。 

美国农业部数据显示，2020 年 9 月中旬美国对中国的未完成销售总计近 1,700 万吨，几乎与 2013 年高位相当。

2020 年 9 月中旬，所有市场的未完成销售总额达到创纪录的 3,200 万吨，比 2019 年增长了三倍。2018-2019 作

物年度恰逢中美贸易战拉开帷幕，致使美国大豆出口暴跌。两年后，中国的承诺额大幅反弹。 

标普高盛大豆指数旨在为投资者提供可靠且可公开获得的大豆市场投资表现基准。标普道琼斯指数提供该指数的

多个不同版本，以满足市场参与者的需求。这些版本包括增强展期收益率、动态展期收益率、备兑看涨期权、远

期、2 倍杠杆以及货币和地区指数。单一大宗商品指数可以为投资者提供一种获取独特资产（如大豆）回报流的

有效途径。 
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中国大豆进口量 过往3个月平均



 

 

资料来源：标普道琼斯指数有限责任公司。2010 年 9 月至 2020 年 9 月的数据。指数表现以每月美元总回报为依据。过往表现不代表未来投资结果。图表

仅作说明用途。 
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图表3：标普高盛大豆指数的历史表现
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如欲阅读更多博客文章，请浏览我们的英文网站 www.indexologyblog.com，或

订阅 Indexology®以获取最新发布的文章。 
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