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 巴西南部遭遇洪水，豆类价格维持高位震荡 

2024年 5月 11日 星期六

核心观点 

本次巴西南部洪水对大豆产量与港口运行产生较

大影响，美豆价格市场上涨至 1260 美分后回落，基

本计价巴西洪水对产量影响，国内豆粕跟随外盘价格

变化，二季度大豆大量到港可能存在的回调机会落空，

豆粕震荡中枢抬升。根据外盘大豆价格测算，国内豆

粕成本基本在 3400 元/吨附近，国内基本面未出现明

显变化，对盘面价格指引有限。二、三季度中美豆天

气情况成为市场关注重点，国内三季度大豆到港量预

计下降，国内供应边际收紧，美豆恰逢生长关键期，

盘面对天气敏感性上升，国内外供应端共振将为盘面

提供上升动力，资金端同样布局豆粕 09 多单，市场

仍然存在看涨预期，豆粕价格整体受外盘影响，中长

期偏多观点不变，但是需警惕美豆生长期顺利推进带

来的回落风险。 
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一、南美降水过多，主产国存在不同程度损失 

（一）巴西南部及周边地区遭遇暴雨，产量或将面临损失 

巴西南部南里奥格兰德州市场 4 月末起遭遇暴雨引发洪水灾害，州省府阿雷格里

港及周围近 400 个城市遭受暴雨影响，受灾城市超 2/3，农田、公共设施均受到较大影

响，目前阿雷格里港日常生产经营基本暂停。 

本次受灾地区为巴西重要大豆产区，同时也是南部重要港口之一，过多的降水对

大豆产量与大豆出口均形成一定影响。大豆产量方面，南里奥格兰德州大豆产量占巴

西产量 14%左右，洪灾将对尚未收割的大豆产量形成较大影响。Conab 数据表示，

2023/24 年度该地区大豆产量预计达 2188.78 万吨，当前仍然存在约 25%大豆尚未收割，

即本次约有 547 万吨大豆受洪灾波及，洪水泛滥地区与部分大豆田重合，机构预测本

次约有 260 万吨左右大豆产量损失。本次暴雨不单纯局限于巴西南部，阿根廷北部等

相邻国家与地区同样受到降水过多影响。阿根廷中北部产区与巴西南部地理位置相近，

当前收割进度慢于往年水平，过多降水影响大豆收割作业，并且本周阿根廷全国性罢

工持续进行，油厂工人罢工将进一步拖累收割进度。降水过多同样将对已长成的大豆

产生损害，阿根廷机构同样大豆产量至 5100 万吨，但是在丰产背景下，阿根廷产量清

情况对市场影响有限，盘面更多受巴西南部大豆受损影响呈现上涨运行。 

（二）南里奥格兰德州港口设施受损，海外出口下降 

除产量损失外，本次洪灾对巴西大豆影响还表现在港口运输方面。洪灾发生的主

要原因是暴雨导致瓜伊巴河决堤，阿雷格里港位于瓜伊巴河进入帕托斯湖的入口处，

地势平缓，受灾程度最重。目前港口的交通设施以及港口设备损毁严重，未来一周巴

西南部将再次迎来新一轮暴雨冲击，该港口出口作业基本停止，原有大豆出口份额将

转移至更南端的佩罗塔斯港与里奥格兰德港或者其他州的港口，运输路程将额外增加

400 公里不等，公路淹没同样导致物流效率下降，巴西大豆出口将受到运输障碍与港口

排船延期双重影响。Ance 表示，5 月巴西大豆出口量预计未为 1320 万吨，较去年同期

下降 8.8%左右，南部出口下降预计成为近期出口走弱的主要原因。 
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图表 1：巴西大豆产量分布                                          图表 2：巴西港口分布    

  

数据来源：USDA，公开信息整理，兴证期货研究咨询部 

二、大豆进口量下降叠加天气炒作带来潜在上行驱动 

巴西南部港口出口运力下降，巴西大豆采购不畅将影响国内三季度大豆到港情况。

目前国内 5月大豆基本采购完毕，根据运输时间测算，巴西运力下降对 5月至 6月中上

旬的大豆进口量影响基本较小，5、6 月均近 1000 万吨的到港量基本可以实现，二季度

大豆供应仍然较为充裕，运力下降导致的大豆供应下降主要集中与三季度。截至 5 月 3

日，巴西大豆发运量已经出现明显下降，由往年的 180-200万吨骤降至 114万吨，本年

度大豆排船量同样达 578 万吨，港口未来存在一定运输压力。受此影响，未来我国大

豆部分采购可能转向美国，截至 5 月 2 日，美国出口中国大豆数量同比上升 26.55%，

环比上升 909.98%，出口量达 9.15 万吨。中国对美国大豆采购上升可能使得美豆大豆

出口存在调升可能，出口端阶段性好转同样对外盘豆价形成一定支撑，从而抬升我国

豆粕成本。 

我国三季度豆粕扰动因素除到港量下降外，美豆生长关键期天气炒作同样对盘面

形成一定做多惯性。气候方面，2024 年夏季厄尔尼诺将向拉尼娜气候转变，三季度拉

尼娜气候发生可能性上升至 60%以上，目前气候预测显示，三季度美国中部产区降水整

体正常，东南部将迎来较大降水，但是气温预计高于往年水平，虽然目前美国土壤干

旱情况低于去年水平，但是在三季度高温背景下，中部地区存在土壤转干可能，届时
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天气情况将成为盘面交易重点，大豆价格存在上涨可能。 

图表 3：巴西发运量下降                                                  图表 4：巴西排船量较高 

  

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图表 5：美豆出口情况                                              图表 6：国内大豆到港预计值 

  

数据来源：USDA，Mysteel，兴证期货研究咨询部 

图表 7：美豆种植情况                                    图表 8：美豆主产区当前土壤情况较好 
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数据来源：USDA，兴证期货研究咨询部 

   图表 9：美豆产区 5-7月降水情况           图表 10： 美豆产区 5-7月气温偏高 

  

数据来源：CPC，兴证期货研究咨询部 

  图表 11：三季度拉尼娜发生概率超 60%         

 

数据来源：CPC，兴证期货研究咨询部 

三、大豆后市行情变动及存在的风险 

目前盘面基本消化巴西洪水，美豆价格市场上涨至 1260美分后回落，基本计价巴

西洪水对产量影响，国内豆粕跟随外盘价格变化，二季度大豆大量到港可能存在的回

调机会落空，豆粕震荡中枢抬升。根据外盘大豆价格测算，国内豆粕成本基本在 3400
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元/吨附近，国内基本面未出现明显变化，对盘面价格指引有限。二、三季度中美豆

天气情况成为市场关注重点，国内三季度大豆到港量预计下降，国内供应边际收紧，

美豆恰逢生长关键期，盘面对天气敏感性上升，国内外供应端共振将为盘面提供上升

动力，资金端同样布局豆粕 09 多单，市场仍然存在看涨预期，豆粕价格整体受外盘

影响，中长期偏多观点不变。 

但是外盘美豆天气炒作尚未完全开始，警惕种植进度偏快带来的利空回撤。本年

度美豆种植进度较快，土壤环境同样较好，减产因素尚未出现，基于美豆种植顺利以

及丰产的空头交易逻辑仍然存在。虽然未来美豆产区降水量存在上升预期，可能对美

豆后期播种形成阻碍，进而影响大豆生长进程，但是该预期尚未呈现落地迹象，天气

端当前对盘面影响相对有限。未来重点关注 5、6 月美豆播种、生长以及降水情况，

若产区天气持续良好，大豆、豆粕价格存在回落可能，届时关注 3400-3500 元附近支

撑情况。 
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