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摘 要 

⚫ 2020 年三季度，豆一完美演绎了从“高处不胜寒”到“虎落平阳”的真实情

况，中储粮密集拍卖导致市场的供给宽松，叠而下游蛋白厂和食品厂从竞拍

热情高涨到热度下滑，价格一落千丈。四季度新粮开称价格市场此前普遍预

计为 2元/斤，但近期中储粮政策打压粮价动作较为明显，底价收新粮意味明

显，但主产区由于台风导致的新粮上市延迟，下游企业担心“无米下锅”纷

纷开始购买陈粮的动作给现货带去了支撑。预计四季度大豆价格为高开低走，

收割成本增加或导致农民心理价格抬升，预计价格或在 1.85~2.2 元/斤区间

徘徊。 
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第第11章章    2020 年三季度大豆期价缓跌 

三季度豆一期价的震荡回落，整体反应出来的是国储拍卖热情逐渐消退的过程。

七月初豆一指数在 4800 附近高位震荡，其实反应的是国储拍卖热度逐渐上升，但随

着后面五拍六拍成交均价的缓慢下滑，现货市场也跟随下调价格，到了 7月末期价跌

至 4430 的最低点，一个月指数价格下滑了 7.77％。随后到了 8 月上旬，黑龙江省储

拍卖占据了市场的主要供给，由于成交一般，市场新增供给减少，反倒促成了期价的

止跌回升。随后整个 8月期价从 4636跌至 9月初的 4396，这 240点的下滑，其实反

映的是中储粮的第 11拍和 12拍将低价分别下调了 200元/吨至 4700元/吨和 4500元

/吨，拍卖底价持续下调，叠加流拍、底价附近成交等利空因素的影响下，市场恐慌

情绪持续蔓延，前期高价参拍的贸易商出货积极性增强，市场抛售行为打压豆价大幅

下行。而九月上旬期价的止跌回暖，主要得益于三次台风尤其是 9号台风“美莎克”

造成的产区大豆倒伏影响收割的影响，指数收复了逾 200 点的跌势，回到了 4650 附

近，到了下旬开称价格虽然高于市场预期，但期价却接连回落至 4400 附近，再度回

吐了 250余点的涨势。 

图 1.1：黄大豆 1 号指数三季度价格走势（单位：元/吨）                                  

 

资料来源：WIND&南华研究  

第第22章章    新粮开称价格高于市场预期 

22..11..  中储粮拍粮后竞价收购反应收储“压力山大” 

本年度 6月 12日至 9月 25 日的 22次拍卖，中储粮共计划拍卖 164.86万吨，实

际成交 110.13 万吨，平均成交率为 66.25％，成交均价为 4895.55 元/吨。回顾下五

月至六月初正是蛋白厂在东北买粮补库的时候，而 6月 7日拍卖公告一出台，市场的

兴奋不光是缺粮的原因，还由于中储粮一开始投放的量不及市场预期，且后续的供给

量不确定，因此出现了前四拍市场“拍到即赚到”的火爆场面。 

但从第五拍往后，先是成交的最高价开始回落，从四拍的 5570元/吨落至五拍的

5520 元/吨，再往后随着蛋白厂补库动作完成，成交的火爆在悄然降温，成交最高价

和均价也在不断下滑。直到第 10 拍出现了流拍，中储粮无奈在 11 拍和第 12 拍时将

拍卖底价分别下调了 200 元/吨至 4700 元/吨和 4500 元/吨，加上 8 月中旬后南方销
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区库存基本见底，因此 14 拍和 15 拍的成交才开始转好，但到了第 16 拍，市场参拍

热再度下滑，呈现底价成交。到了第 18 拍，由于台风袭来造成产区大豆倒伏，市场

担忧新豆上市时间可能推后，因此成交再度转好，但到了最后的第 20 拍的时候，台

风对产量影响被证伪，成交再度下滑至 30％以下。 

然而到了第 21 拍，剧情再度反转，成交可谓赚足了眼球。首先从时间上来看，

自第 12 拍以来基本每次都是接近十万吨的大单，但 21 拍一共持续了 45 分钟，可算

是时间最长的一次，因此前的流拍较多，而 21 拍竞价非常激烈。第二是从成交的整

体氛围来看，21 拍成交量价大增主要有三个原因：1、三次台风尽管对大豆产量影响

不大，但倒伏情况较为严重，预计会影响新粮上市时间。2、中储粮对新季大豆开秤

价态度暧昧，此前要说调高开称，近期一连串的动作却看出要打压价格底价收粮的意

味，让人顿生“中储粮的心思你别猜，别猜别猜”的感觉。因此政策态度不明朗，让

下游企业也有“无米下锅”的担忧。3、今年南方销区因水灾，新豆减产价格高企，

目前中储粮的陈豆依然有一定的价格优势，且食品厂库存见底，也有备货需求。基于

以上几点原因，21 和 22拍的成交火爆也就不难理解了，且买家涵盖了国内大大小小

的包括蛋白企业，贸易企业占据了大半壁的江山，且全是黑龙江的企业。 

图 2.1.1 : 2020 中储粮国储大豆 22 次拍卖成交率及成交价（单位：左吨，右元/吨）                                  

 

资料来源：WIND&南华研究  

对于省储大豆的 9次拍卖来看，计划计划拍卖 99840.53 吨，实际成交了 81559.36

吨，余下 18281吨，余下后三次由于中储粮下调底价的原因再未出拍卖公告。而今年

央储大豆的两次拍卖均流拍。总结来看，中储粮+黑龙江省储+央储拍卖一共是 33 次

拍卖，共成交了 118.29万吨。 

图 2.1.2 : 2020 国储及省储大豆 31 次拍卖成交率及成交价（单位：左吨，右元/吨）                                  
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资料来源：WIND&南华研究  

22..22..  台风影响秋粮产量相对有限 

农作物怕强雨更怕强风，今年第 8号台风“巴威”、第 9号台风“美莎克”、第 10

号台风“海神”相继影响东北地区。三次台风对大豆、玉米造成了一定的影响，减产

成了定局。整体看，对于大豆影响较小，对于玉米影响较大。 

三次台风中台风中属第二次台风，即 9号的“美莎克”对于农作物的影响最大，

当时台风过后，大豆倒伏主要在绥化和齐齐哈尔部分地区较为明显，倒伏概率在 80%

左右。但是，随着后期天气的好转以及自身的修正，大豆的情况出现好转，预计当地

减产 30%左右。黑龙江其他地区倒伏并不明显，对于产量的影响有限。整体看，台风

对于大豆的影响有限，预计整体减产幅度在 5%左右。 

今年黑龙江地区大豆种植面积增加 20%左右，虽然受台风影响，部分地区会出现

减产现象，但是由于种植面积增加的较多，总产量和去年相比会出现大幅增加。叠加

南方产区的情况，综合看来，预计今年全国大豆的总产量会创近几年的新高，国产大

豆迎来大丰收。 

表 2.2.1 : 国产大豆供需平衡表（单位：万吨）                                  

项目/年度 
17/18 年度 18/19 年度 19/20 年度 20/21 年度 增幅 

期初库存 166 -147 -93 -207 122.58% 

国内产量 1485 1590 1600 1710 6.88% 

进口量 100 100 120 180 50.00% 

临/国储拍

卖 
22 199 58 120 106.90% 

国内总供 1773 1742 1685 1803 7.00% 
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给 

黑龙江产量 550 590 600 690 15.00% 

压榨用量 200 210 230 250 8.70% 

出口量 15 15 15 15 0.00% 

种子用量 70 75 82 85 3.66% 

食用+工业 

消耗量 
1650 1550 1580 1700 7.59% 

国内总消费 1920 1835 1892 2035 7.56% 

期末库存 -147 -93 -207 -232 12.08% 

库存消费比 -7.66% -5.07% -10.94% -11.40% 4.20% 

资料来源：wind&南华研究  

黑龙江省人民政府网显示， 据统计，黑龙江省政策性种植险受灾面积 2930万亩，

其中绝产面积 102 万亩，减产面积 2828 万亩，初步估损金额 25.81 亿元，已支付赔

款 2669万元。 

从受灾作物看：玉米受灾面积 1395万亩；大豆受灾面积 1004万亩；水稻受灾面

积 522万亩；小麦受灾面积 9万亩。需要说明的是，此数据仅是官方公布的农作物受

灾面积，并非实际减产比例，具体减产情况，官方还未给出说明。 

22..33..  补贴落地注定新粮开称价格难低 

9 月 18日从克东县当地了解到，今年大豆、玉米、水稻的生产者补贴正式公布。

2020年玉米生产者补贴标准:每亩 38元；2020年大豆生产者补贴标准:每亩 238元；

2020 年稻谷生产者补贴标准:每亩 136元。如果按照黑龙江省统一标准的话，那么今

年黑龙江省的生产者补贴就是上述数字。这个补贴和去年相比，大豆降低每亩 17元，

玉米增加每亩 8元。 

表 2.3.1：东三省+内蒙古近五年大豆玉米补贴情况（单位：元/亩）                                 

大豆

直补

价格 

黑龙

江省 

吉

林

省 

辽

宁

省 

内

蒙

古 

玉

米 

直

补 

黑龙

江 

吉

林 

辽

宁 

内

蒙

古 

2020 238     38    

2019 255 265 276 235 2019 30 86 76 100 

2018 320    2018 25    

2017 173.46 160   2017 133.46    

2017 118.58    2017 153.92    
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资料来源：WIND&南华研究 

9 月末黑龙江多地公布了自己的开秤价，各地的大豆贸易企业纷纷报出了开秤价，

蛋白普遍要求在 38.5~40 以上，且水分必须达到低于 14 个水的标准。今年毛粮开秤

价 2.05 元/斤附近，净粮和筛粮的价格为 2.15~2.25元/斤，略高于市场预期的 2元/

斤，也高于去年的 1.7 元/斤。这些地区本就是大豆的主产区，粮质本就好于其他地

区。但目前加上目前各地大豆水分基本都不达标，因此这个价格目前来看基本没有收

购量，由于九三中储粮等尚未公布开秤价，且十一期间各地晚熟品种或大量收割上市，

预计价格或有回落空间。预计 11月的卖粮高峰期收购价格会跌至低谷的 1.8元/斤附

近，此后或缓慢回升。 

22..44..  南方种植面积和产量减幅预计有限 

6 月至 7 月上旬，南方地区暴雨频发，强降雨覆盖范围广、落区重叠度高、暴雨

过程多、持续时间长、累计雨量大、极端性强，长江流域区域平均降水量达 1981 年

以来同期最多，江苏、安徽、湖北、浙江、湖南、江西、贵州、重庆等省遭受暴雨洪

涝灾害，农业生产受到一定影响。 

在受灾的省份中，安徽+湖北+江西这三个省的大豆产量之和大约占据全国大豆总

产量的 10.03％，但是因为种植区域不同，受灾的严重程度也不一样。作为全国大豆

产量第三大的省份安徽，这几年产量大约在 100万吨左右，占全国总产量的 5％，安

徽大豆播种基本集中在皖北的平原一带，虽说是平原，但皖北地区没有太大的河流，

大豆基本都种在地势较高的土壤不肥沃的地块，一般来说，如果是在高温少雨的年景，

大豆有可能会减产，但是在降雨偏多的年景，对于大豆这种喜水的植物，其实不会雨

太大影响，加上安徽地区全年的积温高，所以说暴雨对安徽的减产充其量也就 10~20

万吨的量级，放在全国影响其实很小，至于江西和湖北的产量就更少了。因此综合来

看，这三个省大豆产量占比在全国来看并不算大，预计南方洪水造成大豆减产幅度颇

为有限。 

第第33章章    进口冲击担忧犹在 

33..11..  俄豆 2020/21 年度出口预计减少 

据我国海关总署统计：8月份中国大豆进口量为960.4万吨，较7月进口量减少48.74

万吨，环比减 4.83%；较去年同期增 12.38万吨，同比增 1.31%；2020年 1-8月共累计

进口大豆 6473.87万吨，同比增 14.96%。 

我国今年 1~7月期间从巴西进口 4073.01 万吨，占进口总量的 73.87％，同比增加

20.79％；从美国进口 927.59 万吨，占总进口量的 16.82％，同比增加 37.58％；从阿

根廷进口 403.31 万吨，占总进口量的 7.31％，同比增加 15.98％；从乌拉圭进口量为

38.45万吨，占总进口量的 3.04％，同比减少 5.99％；从俄罗斯进口量为 38.45万吨，

占总进口量的 0.7％，同比增加 85.58％。从进口量来看，我国转基因大豆进口最大量

依然是巴西，但美国的进口量同比在增加。而俄罗斯大豆由于其国内疫情较为严重，对

华出口明显下滑，且今年俄罗斯的春播由于疫情原因，播种面积下滑明显，预计对国内

进口量会较少，进口冲击下降。 
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图 3.1.1 :俄罗斯大豆种植面积（单位：千公顷）                                  

 

资料来源：WIND&南华研究  

图 3.1.2:我国 2020 年 1~7月大豆进口国别（单位：％）                                  

 

资料来源：天下粮仓&南华研究  

33..22..  美豆对中国出口量预计同比增加 

USDA9月月度供需报告：美新豆播种面积 8380万英亩（上月 8380万英亩、上年 7610

万英亩），收割面积 8300万英亩（上月 8300万英亩、上年 7500万英亩），单产 51.9 蒲

（预期 51.6蒲、上月 53.3蒲、上年 47.4蒲），产量 43.13 亿蒲（预期 42.86亿蒲、上

月 44.25 亿蒲、上年 35.52 亿蒲），出口 21.25 亿蒲（上月 21.25 亿蒲、上年 16.80 亿

蒲），压榨 21.80亿蒲（上月 21.80 亿蒲、上年 21.70亿蒲），期末 4.60亿蒲（预期 4.61

亿蒲，上月 6.10 亿蒲、上年 5.75 亿蒲）。美陈豆出口及压榨预估双双调高导致陈豆库

存下降幅度超过此前预期，加上美新豆产量调降，新季结转库存亦随之下调，本次报告

对大豆市场影响利多。 

美国 11 月大选，无论是川普还是拜登，预计会跟中国缓和关系，因此预计美豆的

进口虽然不能恢复至 2017 年的三千万吨的水平，但依然会维持去年水平。但中美关系
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的时好时坏，仍可能引发国产大豆价格阶段性的上涨。 

第第44章章    豆一操作策略 

从现货角度来看，11月并非主力合约，因此市场的焦点依然是在 15月的走势之上，

5 月大概率会强于 1 月合约，因第一从现货角度来看，1 月是新粮上市高峰期，而 5 月

却正处于新陈交接，库存紧蹙的时间节点；第二从交割角度看，1 月可交割的新豆在数

量上也会多于 5月；第三从进口补给的角度来看，中国采购美国大豆的在明年南美新豆

上市前也会面临青黄不接的局面。基于以上三点，15反套可逢高进场做空。 

图 4.1.1：2101-2105 价差年度（单位：元/吨）                                  
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资料来源：WIND&南华研究  

2020年三季度，豆一完美演绎了从“高处不胜寒”到“虎落平阳”的真实情况，

中储粮密集拍卖导致市场的供给宽松，叠而下游蛋白厂和食品厂从竞拍热情高涨到热

度下滑，价格一落千丈。四季度新粮开称价格市场此前普遍预计为 2 元/斤，但近期

中储粮政策打压粮价动作较为明显，底价收新粮意味明显，但主产区由于台风导致的

新粮上市延迟，下游企业担心“无米下锅”纷纷开始购买陈粮的动作给现货带去了支

撑。预计四季度大豆价格为高开低走，收割成本增加或导致农民心理价格抬升，预计

价格或在 1.85~2元/斤区间徘徊。 
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