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⚫ 我们的观点 

受厄尔尼诺事件带来的降水分布特点影响，不同

地区的降水对农作物的单产的影响程度不同。整体而

言，美洲大陆农作物单产表现优于亚洲、大洋洲农作

物单产，但是美洲大陆内部作物单产同样存在一定差

异。 

后市农产品行情方面，美豆受减产现实与南美丰

产预期影响，3 季度维持高位震荡，4 季度价格预计逐

渐回落，价格重心有所下降；美玉米同样干旱影响存

在减产担忧，但是种植面积扩大在一定程度上缓解供

应偏紧担忧，美玉米价格重心同样将有所下移；白糖

主产区泰国、印度在厄尔尼诺事件期间减产概率较大，

巴西单产未出现明显改善，白糖供应同样偏紧，同时

印度出口禁令将持续至今年 10 月，减产预期与出口减

少共同制约供应端，白糖价格预计偏强运行；厄尔尼

诺对棕榈油产量存在滞后效应，本年度棕榈油仍然延

续增产趋势，但是在次年 5-6月棕榈油或将进入减产周

期，近期油脂供应较为充裕，整体运行偏弱，未来重

点关注天气炒作开始节点。 
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2023 年 6 月，美国国家海洋和大气管理局发布警报，表示厄尔尼诺现象已经出现，

预计持续到冬季，并且存在发展为中度厄尔尼诺现象或强厄尔尼诺现象的可能。世界

气象组织同样于 7月 4日宣布，热带太平洋七年来首次形成厄尔尼诺条件，这可能导致

全球气温飙升、破坏性天气和气候模式的出现。在经历了 3 年拉尼娜气候之后，2023

年厄尔尼诺气候回归已是不争的事实。最新 ENSO 检测报告显示，3 季度厄尔尼诺现象

发生概率超过 90%，并且该现象正在逐渐加强，四季度时北半球或将达到强厄尔尼诺

水平。厄尔尼诺气候将导致全球气候异常，雨带与传统干湿地区分布改变将对农产品

产生重大影响。本文将从厄尔尼诺现象的生成原理、气候变化规律角度，以农产品产

量与价格变动为分析对象，对大豆、玉米、棕榈油等品种后市产量与价格走势进行分

析。 

一、厄尔尼诺现象 

1.厄尔尼诺现象界定 

厄尔尼诺现象是热带中东太平洋海表温度持续异常偏高的气候现象，其基本特征

是太平洋沿岸的海面水温异常升高，这将导致原属冷水域的太平洋东部水域变成暖水

域，太平洋上方的大气环流发生变化，最终引起全球气候异常。目前国际上采用海洋

尼诺（ONI）指数对极端气候现象进行监测，每个月计算该区域近三个月表层海温异常

值的平均数，若连续 5 个月海温均值超过 0.5℃，则判定为 1 次厄尔尼诺事件。我国的

判定方法与国际判定方法基本一致，一般采用 Nino 综合区海温的距平指数作为判定厄

尔尼诺的依据，并划定弱、中、强、超强 4 个等级，具体划分等级如下:弱厄尔尼诺海

温为 0.5℃-1.3℃，中等厄尔尼诺海温为 1.3℃-2℃，强厄尔尼诺海温为 2℃-2.5℃，

超强厄尔尼诺海温大于等于 2.5℃。根据我国划分标准，1980 年后，我国累计发生 11

次厄尔尼诺事件，其中强厄尔尼诺事件发生 3 次（1982 年、1998 年与 2014 年）、中等

厄尔尼诺事件发生 3次（1986年、1991年、2009年）、弱厄尔尼诺事件发生 5次（1994

年、2002年、2004年、2006年、2018年）。 
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图表 1 厄尔尼诺气象示意图 

 
数据来源：中国气象网，兴证期货研发部 

图表 2海洋尼诺指数 

 
数据来源：NOAA，兴证期货研发部 

图表 3厄尔尼诺发生概率超过 90%        图表 4厄尔尼诺强度逐渐上升 

  

数据来源：NOAA，兴证期货研发部 
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2.厄尔尼诺现象原理以及对相关地区的气候影响 

厄尔尼诺现象主要通过影响沃克环流的正常循环进而对全球的气温与降水产生影

响，在发生期间，太平洋两岸的气温与降水情况通常将出现互换。正常情况下，赤道

表层高温海水受东北信风与东南信风影响沿赤道由美洲向亚洲迁移，在亚洲地区较高

的海温形成低气压与上升湿润的暖空气，暖空气向东运行后于东太平洋沿岸下沉，形

成一个沃克环流。此时西太平洋区域上升的暖湿气流将为东南亚、中国等亚洲国家带

来充沛降水，东太平洋区域则受干燥气流影响，整体降水较少。但是，当温暖水流集

中于东、中太平洋区域，无法到达西太平洋时，沃克环流减弱，气流的运行方向以及

风带分布随即发生变化。此时，中、东太平洋上升气流增强带来降水，而西太平洋从

则受干燥的下沉气流影响降水显著减少，形成大范围的干旱，导致太平洋东西两岸气

温和降水发生变化。整体来看，在降水方面，该现象通常会导致太平洋西部地区如东

南亚、南亚、澳大利亚降水下降，甚至出现较为严重的干旱，而太平洋东部大部分地

区如美国密西西比河沿岸、巴西中南部、阿根廷、巴拉圭、秘鲁等地将迎来较为充沛

的降水，甚至会带来洪涝灾害。气温方面，冬季厄尔尼诺将导致太平洋西部地区冬季

温度抬升，形成暖冬，如冬季美国南部、印度、东南亚、澳大利亚南部和巴西南部气

温偏高，东南亚和非洲南部干旱高温；夏季则导致印度、东南亚、澳大利亚和中美洲

干旱，巴西中南部高温。 

对我国而言，厄尔尼诺气候同样将导致副高压带移动紊乱，间接影响我国气候。

降水方面，我国是典型的大陆性季风气候国家，降水主要集中在西南和东南季风盛行

的夏季，东部雨带具有明显的季节性并且随时间逐渐向北推移。正常气候条件下，我

国副高压带自 5月开始由华南向北移动，雨带沿华南、长江中下游、黄河流域、黄河以

北以此变化，该过程通常将持续至 8 月中旬，随后雨季结束。但是在厄尔尼诺现象年

间，我国降水分布南多北少。随着副热带高压强度增强，季风雨带位置南移，降水集

中于华南与长江中下游区域，长江中下游地区多雨以至发生洪涝灾害，黄河及华北一

带少雨并形成干旱，影响北方玉米、大豆等作物种植情况。但是当前厄尔尼诺的常规

气压带变化紊乱，副高压带的变化逐步由夏秋提前至春夏时分，引发了降水的异常情
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况，对农产品的种植形成了更为严重的影响，今年 5月下旬河南的“烂场雨”就是雨带变

动混乱导致的重大损失。5 月 25 日以来河南省出现大范围持续阴雨天气，部分地区麦

田积水，小麦点片倒伏、发霉，全省部分地区出现籽粒萌动和穗发芽现象，严重影响

了我国小麦的种植与产量。 

图表 5 正常情况下与厄尔尼诺事件下的太平洋大气流动对比 

 
 

数据来源：地理蹊（公众号），兴证期货研发部 

图表 6厄尔尼诺事件下的全球旱区雨区分布 

 
数据来源：联合国粮农组织，兴证期货研发部 
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图表 7我国雨带变化情况 

 
数据来源：地理蹊（公众号），兴证期货研发部 

二、厄尔尼诺现象对农产品的影响 

厄尔尼诺发生后太平洋东西两岸气候均出现了明显变化，西岸气候转干与东岸湿

润气流将对农产品生长形成明显影响。对我国来说，厄尔尼诺现象将导致我国副高压

带移动规律发生变化，进而影响我国大豆、玉米、小麦、水稻等谷物作物种植与生长；

对全球而言，厄尔尼诺将导致北美洲南部、南美洲南部、中亚等地区降水增多，南美

洲北部、东南亚、南亚、澳大利亚干旱，进而对玉米、大豆、油菜籽、棕榈油、白糖

等农产品产生影响。 

1.厄尔尼诺对大豆、玉米的影响 

大豆、玉米主产地集中美洲大陆，美国、巴西、阿根廷等国为以上品种的主要产

区，二者早种植时间、种植区域上重叠程度较高。大豆方面，美豆种植周期为 5 月至

11 月，其中 5-6 月为播种期，7-8 月进入种植关键期，9-11 月为收割期；巴西豆种植

周期为 9 月至次年 5 月，其中 9-12 月为播种期，1-2 月为种植关键期，3 月-5 月为收

割期；阿根廷种植两季大豆，第一季大豆产量最大，种植时间略晚于巴西大豆，播种

期为 10-12 月，1-2 月为种植关键期，3 月-5 月为收获期，第二季大豆播种时间略晚，

12 月初开始播种，但由于整体种植面积较少，播种速度也相对较快，1 月初即可完成
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播种，随后便进入种植关键期，4 月中旬-6 月中旬进行收割。玉米方面，美国玉米周

期与大豆类似，均为 5-10 月左右，巴西玉米则种植两季，第一季玉米与大豆种植时间

基本重合，次年 3月开始收割，6月基本收获完毕，第二季玉米于 1-2月播种，8-10月

完成收割。 

由于大豆与玉米在种植时间与种植地域上存在一定重叠，因此厄尔尼诺对美洲大

陆的大豆、玉米影响整体较为相似。通过统计发现，除 1986年与 2014年厄尔尼诺事件

持续两年外，1980年后的厄尔尼诺事件基本发生于 2季度末，并于次年 2季度末结束，

覆盖南、北美洲大豆、玉米的种植关键期。全球大豆产量方面，厄尔尼诺发生期间，

大豆、玉米丰产概率较大，但是在分地域中发现，厄尔尼诺现象产生的大豆丰产效果

主要集中于南美国家（尤其是巴西），美国单产则出现不同程度的下降。经统计发现，

自 1980 年来的 11 次厄尔尼诺事件中，巴西、阿根廷大豆单产分别实现 8 次与 7 次上

升，阿根廷大豆单产提振力度较大，而美国大豆单产仅出现 2 次上升，美国大豆在厄

尔尼诺现象中实现单产上升可能性较小。该现象同样发生于玉米单产变化中。在 11 次

厄尔尼诺事件中，巴西玉米实现 9 次单产上升，美玉米实现 6 次单产上升。相较于美

豆，美玉米在厄尔尼诺年份单产上升可能性相对较大。对于美国大豆-玉米带而言，种

植带整体位置相对偏北，而厄尔尼诺主要为美国南部带来较为充沛的降水，未对中西

部产生直接影响。但是在 7-8 月种植关键期时，厄尔尼诺仍将对中西部降水带来一定

提振，该阶段降水高于正常值时间有所上升，但是降水主要集中于爱荷华州、印第安

纳州与伊利诺伊州，其余大豆产区降水改善情况并不显著。对比巴西、阿根廷，厄尔

尼诺形成的湿润区域正好位于巴西南部与阿根廷东北部，直接覆盖巴西南马托格罗索

部分地区、南里奥德兰德、阿根廷的布宜诺斯艾利斯等大豆主产州，相对美国中西部

尚不稳定的降水，巴西与阿根廷能获得更为确定的降雨，同时，布宜诺斯艾利斯作为

阿根廷大豆的最大产区，雨带的直接覆盖将显著提升阿根廷大豆单产的整体水平，因

此，相较于巴西大豆单产在厄尔尼诺事件的较为稳定的波动率，阿根廷大豆单产的波

动性更加显著。 

四季度豆类合约价格重心预计有所回落。本种植季内，美国中西部大豆-玉米种植
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区自今年 6月来干旱情况持续上升，美豆、美玉米的优良率均位于近 5年低位，市场对

美豆与美玉米单产形成一定担忧。但是，美玉米种植面积上调在一定程度上缓解了单

产下降带来的减产可能，甚至存在丰产预期，而美豆在单产下降以及种植面积超预期

下调的双重影响下，新作美豆供应趋紧板上钉钉；南美豆方面，厄尔尼诺深秋转强恰

好覆盖巴西、阿根廷大豆种植关键期，降水充沛对南美豆单产形成利好，并且本年度

巴西大豆种植面积仍将扩大、阿根廷豆产量回升，在产量与种植面积双重作用下，南

美豆持续丰产可能性较大。因此，三季度天气升水与产量约束将支撑大豆高位运行，

但在南美丰产预期下，四季度外盘大豆预计呈现高位回落走势。 

图表 8美国、巴西、阿根廷大豆单产同比 

 
数据来源：联合国农粮组织，兴证期货研发部 

图表 9美国、巴西玉米单产同比 

 
数据来源：联合国农粮组织，兴证期货研发部 
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2.厄尔尼诺对油菜籽的影响 

油菜籽主要出口国为加拿大与澳大利亚，两国分别位于太平洋东岸与西岸，厄尔

尼诺对两地气温与降水的差异将影响油菜籽的整体产量与出口情况。 

种植方面，加拿大油菜籽主产区集中于加拿大南部萨斯喀彻温、阿尔伯塔、曼尼

托巴三省，5月播种，8月收获，6-8月为种植关键期；澳大利亚油菜籽产区位于澳大利

亚东南部新南威尔士、维多利亚以及西澳大利亚三地，5-6 月播种，10-11 月收获，7-9

月为种植关键期。 

单产方面，厄尔尼诺事件期间，两国油菜籽单产下降概率较大，但时澳大利亚的

单产损失程度高于加拿大。1980 年来的 11 次厄尔尼诺事件中，加拿大与澳大利亚菜籽

单产均出现了明显下降，其中加拿大单产出现 6 次下降，4 次小幅上升，1 次持平，澳

大利亚单产受损次数高达 9次，且损失程度极大，单产上升仅出现 1次。在厄尔尼诺发

生期间，加拿大理论上气候未发生改变，气候保持正常水平，降水虽然有所下降，但

缺水情况相对较小，而澳大利亚受厄尔尼诺气候影响程度较重，海温异常形成的干旱

区贯穿整个大洋洲，澳大利亚大部分地区均面临干旱少雨的恶劣气候，对油菜生长形

成较为严重的影响。因此，在厄尔尼诺年份中，加拿大与澳大利亚油菜籽产区均出现

不同程度的降水短缺，但是澳大利亚降水下降的偏差程度整体高于加拿大的降水短缺

情况。 

本种植季内，澳大利亚、加拿大油菜籽主产地降水偏少，面临较为严重的干旱威

胁，澳大利亚农业资源经济与科学局 6 月报告分别下调油菜籽单产、产量至 1.14 吨/公

顷与 492万吨，较预测值下降 33.5%与 40.5%，减产幅度较大。加拿大方面，2023/24年

度油菜种植面积为 890 万英亩，较上年增长 3%，虽然种植面积上升再一定程度上为

2023/24 年度菜籽供应提供保障，但是干旱对此菜籽的供应仍然存在威胁，8 月加拿大

菜籽将进入收割阶段，产量落地以及短期供应量上升将对盘面价格形成利空，但是澳

大利亚产量尚未确定，减产带来的供应约束同样支撑盘面，菜系合约维持高位震荡，

相对弱于豆类合约。 
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图表 10加拿大、澳大利亚油菜籽单产同比变动 

 
数据来源：联合国农粮组织，兴证期货研发部 

图表 11澳大利亚油菜籽产区降水偏差值 

 
数据来源：世界农业展望局，兴证期货研发部 

图表 12加拿大油菜籽产区降水偏差值 

 
数据来源：世界农业展望局，兴证期货研发部 
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3.厄尔尼诺对白糖的影响 

白糖生产主要依靠甘蔗压榨与甜菜提炼两大路径实现，其中甘蔗制糖占当前制糖

总量的 80%以上，因此判断厄尔尼诺气候对甘蔗单产的影响对未来的白糖供应情况有

重要意义。 

甘蔗在亚洲、美洲、等地区均有种植，其中巴西、印度、泰国三国为甘蔗主要产

地。种植时间方面，三国甘蔗种植时间较为类似，印度、泰国地理位置较为接近，甘

蔗播种时间集中于一季度末，5-10月为种植关键期，10-11月收获，压榨季由 11月一直

持续至次年 1季度；巴西甘蔗的播种时间为 1-6月，种植关键期为 7-12月。在甘蔗生长

前期，充沛的降水有利于甘蔗生长提升，但是在进入生长后期时，高温与相对偏干的

土壤环境有利于甘蔗糖分积累速度加快。 

单产方面，厄尔尼诺对印度、巴西的单产均产生一定影响，同时对泰国甘蔗产量

影响波动性较大。在 11 次厄尔尼诺事件中，印度、巴西单产与前期持平数量约为 6 次，

3 次产量小幅上升，2 次单产下降，泰国甘蔗单产出现 7 次减产，整体而言甘蔗减产可

能性较大。本年度内，厄尔尼诺逐渐发展，7-9 月的降水减少不利于印度、泰国甘蔗的

生长，进而影响两国产量，而巴西甘蔗在生长阶段虽然能获得充沛降水，但是后期过

多降水不利于糖分累积，甘蔗含糖量下降同样将影响 2023/24 年度的白糖产量。同时，

印度对白糖的出口禁令将延续至今年 10 月，产量下降预期叠加出口下降将推动糖价持

续维持高位。 

图表 13泰国、印度、巴西甘蔗单产同比变动 

 
数据来源：联合国农粮组织，兴证期货研发部 
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4.厄尔尼诺对棕榈油的影响 

棕榈油产区集中于东南亚国家，印尼、马来西亚为棕榈油主产国，产量占比达全

球 90%以上。棕榈树整体生长情况与以上一年生作物有所区别，油棕树为多年生的木

本植物，可进行多次开花结果，没有固定的开花月份。油棕树从开花到结果通常持续 6

个月左右，降水的多寡将直接影响花朵分化，干旱少雨的环境将导致雄花增多、雌花

减少，油棕果减产，进而导致棕榈油产量下降。 

厄尔尼诺现象发生后，东南亚地区气候由温暖湿润转向高温干燥，降雨减少将显

著影响当季油棕果的产能潜力，但是由于油棕果生长周期较长，厄尔尼诺气候对棕榈

油产量影响存在一定滞后效应。11 次厄尔尼诺事件中，厄尔尼诺发生年产量保持高位，

并未受到降水减少的减产影响，但是，根据马来西亚月度数据产量统计，在厄尔尼诺

事件发生 6-8 个月后，月度产量出现明显下降，符合棕榈果生长周期。 

从产量历史波动来看，厄尔尼诺气候对马印两国棕榈油减产影响正在逐步上升。

1980-2010 年前，马来西亚与印尼的棕榈树种植园种植面积先后快速扩张，产量整体呈

现增产趋势，最大增幅一度达到 25%与 33%左右，虽然在厄尔尼诺年度产量同比有所

下降，但是下降数值基本稳定在 5%-10%。但是 2010 年后，马印两国棕榈树园区扩张

速度放缓限制产量增长速率，两国产量同比均逐渐下降，并且由于马来西亚树龄老化

情况高于印尼，马来西亚产量增速明显下降，拖累整体产量，印尼方面整体树龄结构

尚可，产量潜力相对更高，因此，相较于印度尼西亚，马来西亚受厄尔尼诺影响程度

更深。 

就本年度厄尔尼诺事件而言，机构调研发现，当前马来西亚与印度尼西亚产地土

壤湿润程度尚可，年内棕榈油仍将保持增产趋势，但是随着厄尔尼诺强度的上升，11

月后降水下降将影响次年 5、6 月的油棕果生长情况，因此，2024 年 2、3 季度棕榈油

或将进入减产周期，次年棕榈油价格重心预计上移。 
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图表 14棕榈油产量变动同比（年） 

 
数据来源：MPOB，印尼棕榈油协会，兴证期货研发部 

图表 15马来西亚棕榈油月度产量变动环比 

 
数据来源：MPOB，兴证期货研发部 

图表 16马来西亚棕榈树种植面积变动  图表 17印度尼西亚棕榈树种植面积变动 

  

数据来源：MPOB,DJP，兴证期货研发部 

三、结论 

受厄尔尼诺事件带来的降水分布特点影响，不同地区的降水对农作物的单产的影
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响程度不同。整体而言，美洲大陆农作物单产表现优于亚洲、大洋洲农作物单产，但

是美洲大陆内部作物单产同样存在一定差异，其中，主产地位于南美洲的农作物单产

上升可能性较大，如巴西、阿根廷的大豆、玉米的单产在该事件发生年份均得到一定

上升；位于北美洲的农作物中，单产整体下降可能性相对较大，如加拿大的油菜籽、

美豆等品种，但是靠近北美洲南部地区的产区降水将出现一定改善，单产仍然存在一

定提升可能，如美玉米单产整体表现相对强于美豆。太平洋西岸的亚洲、大洋洲作物

单产均出现一定下降，例如印度、泰国的甘蔗，澳大利亚的油菜籽产量均出现下调；

该气候对棕榈油产量的影响存在滞后效应，事件发生当年棕榈油保持增产概率较大，

但是在 6-8 个月后追棕榈油产量将出现下降。 

后市农产品行情方面，美豆受减产现实与南美丰产预期影响，3 季度维持高位震荡，

4 季度价格预计逐渐回落，价格重心有所下降；美玉米同样干旱影响存在减产担忧，但

是种植面积扩大在一定程度上缓解供应偏紧担忧，美玉米价格重心同样将有所下移；

白糖主产区泰国、印度在厄尔尼诺事件期间减产概率较大，巴西单产未出现明显改善，

白糖供应同样偏紧，同时印度出口禁令将持续至今年 10 月，减产预期与出口减少共同

制约供应端，白糖价格预计偏强运行；厄尔尼诺对棕榈油产量存在滞后效应，本年度

棕榈油仍然延续增产趋势，但是在次年 5-6 月棕榈油或将进入减产周期，近期油脂供应

较为充裕，整体运行偏弱，未来重点关注天气炒作开始节点。 
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