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 一、微观分析 

1、27 日，在警察惩罚和拘留抗议者后，巴西罢工的卡车司机取消了对

许多公路的封锁，但罢工组织者称他们没有在第十日结束罢工的计划。周五

共有 59 条公路被封锁，低于周四的 88 条。罢工的司机拒绝了政府最初的提

议，谈判将在 3月 10 日继续进行。巴西柴油价格较国际水平高出大约 50%，

卡车司机的基本诉求正是降低柴油价格，但政府却不愿意这样做。这引发巴

西大豆收割和出口供给迟缓的忧虑，2 月下旬开始，cbot 市场沉浸在多头炒

作氛围之中。 

在以往年度，巴西的物流问题在 3、4 月份容易成为市场的关注焦点，

促使行情走出反季节性特征，需关注今年巴西港口物流运输动向，如果罢工

问题拖延，CBOT 大豆持稳千点后的强势反弹延续。 

巴西南部丰产弥补中西部干旱损失，巴西大豆产量料 9470 万吨，较 1

月预估增 82.8 万吨。其丰产定局下，多头炒作问题解决后，价格将转向解

读丰产与供给问题，其供给冲击在四、五月份将对价格形成打压。 

2、美国农业部的农业展望论坛发布数据显示，2015/2016 年度美国大豆

播种面积预计为 8350 万英亩，比 2014/2015 年度 8370 万英亩都要略低，明

显低于市场预期。这对美盘大豆市场带来提振。当时间推进至 3 月中下旬，

随着美国农作物播种面积预测报告时间的临近，市场的关注点也将转到 2015

年美国农作物的播种面积预期题材上来，以目前 CBOT 大豆/玉米比值分析，

播种大豆收益仍旧优于玉米，预计各个机构公布的大豆面积预估数据将在 3

月中旬后再次对盘面施压。 

3、国内市场，2、3 月大豆到港较少，巴西罢工也可能使得部分船期推

迟，影响后期油厂开工率，豆粕供应暂无压力，短线仍易涨难跌。本轮上涨
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主要依赖巴西罢工提振，罢工结束之前，需求转向美豆，美盘仍偏强，而一

旦罢工结束，市场焦点重回南美大豆丰产之上，届时油粕再度回落风险也较

大。 

二、波动分析 
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豆油价格指数，2 月月线收涨 6.84%，为近 4 年熊市下跌以来，单月最

大涨幅，其价格从近 8 年新低附近，实现了周线级别的连续上涨，累积涨幅

超 5%，日线级别突破 60 日平均价格，熊市转入反弹的技术条件极佳。豆粕

价格指数实现五周连涨，价格升至年内新高，短期油脂转强后限制了上涨的

强度。豆一价格回落至合约低位后，亦现底部特征。3 月初振幅和波动率较

大的品种或为油脂。 

   三、结论和建议 

南美尽管实现着历史性的丰产规模，但巴西卡车工人罢工，对巴西收割

进度和出口装运影响不利，中短期主导市场反弹。国内 3 月到港大豆数量较

少，油粕供给压力不大，为市场营造牛市波动氛围，关注参与周线级别油

脂、粕类上涨行情。 
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