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我们是怎么判断拉尼娜发生的



PART ONE
拉尼娜是什么



拉尼娜现象是指赤道太平
洋中部和东部海洋表面温
度的大尺度降温，并伴有
热带大气环流（即风、气
压和降雨量）的变化。它
对天气和气候的影响通常
与厄尔尼诺现象相反。

拉尼娜现象和厄尔尼诺现
象一样，都是由洋流活动
异常所导致的极端天气现
象。太平洋东西两边的海
水有温度差，使得上空的
空气形成大气环流，称之
为“沃克环流”。正常的
沃克环流是太平洋大气循
环的动力之一。



拉尼娜将导致全球多地区气候异常。当
拉尼娜发生时，太平洋东西两岸的赤道
及低纬度地区气候异常比较明显，不同
地区干旱、暴雨、低温等异常气候发生
概率加大。

Ø马来、印尼将会出现多雨现象；
Ø北美南部、阿根廷东北部、巴西南部

则会异常干燥；
Ø我国可能出现寒冬；





PART TWO
我们是怎么判断拉尼娜发生的



NINO指数用以衡量厄尔尼诺和拉尼娜现象的发展程度。当NINO指数连续三个月以上高于
0.5℃时，将其定义为一次厄尔尼诺事件，若低于-0.5℃则定义为一次拉尼娜事件。







PART THREE
拉尼娜对期货品种的影响



拉尼娜现象对大宗商品市场的影响主要体现在：通过影响降水量
的多少来影响农产品产量，引发全球农产品价格异常波动。例如，
2011年拉尼娜事件使得全球粮价涨了37%左右，大豆、玉米、小麦
悉数涨价。

Ø 大豆
Ø 玉米
Ø 棕榈油
Ø 橡胶
Ø 动力煤



大豆
如果发生拉尼娜现象，东南亚、南非、印度和澳大利亚的降雨量会高于正常水平，而
阿根廷、欧洲、巴西和美国南部的天气则会更干旱。此时正是巴西播种的关键时期，
播种到出苗时期，如水分不足或中途落干，种子在土壤中很容易丧失生长能力，即使
勉强发芽出苗也难以达到全苗壮，因此大豆单产会受到影响。



1998年以来，有9年发生了“拉尼娜”，在“拉尼娜”发生年份巴西月度降水(10 月
至次年5月)低于平均水平的共计有3年，在“拉尼娜”发生年份巴西大豆单产下调的
有2个年份，“拉尼娜”年份巴西因降水偏少而下调大豆单产的为2次;阿根廷方面，
在“拉尼娜”年份月度降水(10月至次年5月)低于平均水平的共计有7年发生，在“
拉尼娜”年份阿根廷大豆单产下调的有4个年份,“拉尼娜”年份阿根廷因降水偏少
而下调大豆单产的为4次。因此，“拉尼娜”年份巴西降水偏少的概率为33%，巴西
大豆单产下调的概率为22%;阿根廷降水偏少的概率为78%，阿根廷大豆减产的概率为
44%。

从以上数据分析中可知，“拉尼娜”气象条件下巴西发生干旱和大豆减产的概率偏
低，而阿根廷发生干旱及大豆减产的概率更高，但“拉尼娜”的发生不代表干旱一
定会发生，更不代表阿根廷大豆一定会减产。



玉米

拉尼娜气候可能会造成美国中西部、西南部和巴西、阿根廷西岸主要玉
米种植区出现干旱天气，二高温干旱将会造成玉米单产下降。



棕榈油

拉尼娜会导致棕榈油主产区东南亚低温多雨，其中降雨和温度都是棕榈树生
长的重要因素，尤其降雨是影响棕榈油产量的决定性因素。若拉尼娜发生在
9-11月，则主要会导致马来西亚的气温降低，并且10月后为棕榈油产出淡季
，10-12月为雨季，可能导致东南亚过量降雨，应发洪涝灾害，也会影响棕
榈油的作业和运输，导致棕榈果收获受到影响，对棕榈油单产带来负面影响
。
如果东南亚如马来印尼这些国家不出现极端的低温，对于棕榈果的影响是有
限的。但同时，南美的干燥天气降低了大豆单产以及豆油供应，进而支持棕
榈油价格。



橡胶
东南亚是世界橡胶的主产区，橡胶产量占全球总产量的90%。但是受今年年
初厄尔尼诺以及疫情的影响，割胶推迟；8月份之后又因为拉尼娜带来的异
常降雨影响割胶进程。国际三方橡胶委员会表示，2020年泰国、印尼和马来
西亚三国的天然橡胶产量预计较2019年的879万吨减少至少85.9万吨。据天
然橡胶生产国协会监测统计，今年1月至8月，全球橡胶产量同比下滑8.7%至
777.8万吨，预计全年总产量同比下滑6.8%至1290.1万吨。



PART FOUR
可介入的拉尼娜行情



油脂
棕榈油、菜油、豆油以逢低偏多思路对待，因油脂普遍低库存高基差
，分品种来看，棕榈油收割进度或受拉尼娜影响；豆油受种植进度及
拉尼娜影响；菜油受政治因素影响。



目前，美豆上涨的主要动力为:美豆出口强劲、巴西大豆种植进度偏慢、南美的
干旱预期，而随着美豆产量基本确定，美豆供应端很难再为市场提供进一步利多
，后期市场焦点将转向南美市场。从当前驱动因素看，在中国继续履行贸易协议
的条件下，近期美豆出口维持强劲概率较大，美豆出口仍为近期豆类价格的重要
支撑;而随着巴西降水条件的改善，预计巴西大豆种植进度将会加快，巴西大豆
种植落后对豆类价格的.上行驱动或将转弱;但是，目前看未来15日阿根廷降水仍
然偏少，若后期阿根廷干旱持续，则南美干旱仍将是豆类价格上涨的重要驱动因
素。因此，近日在巴西降水改善的条件下，豆类价格.上行动能有所减弱，后期
美豆及连粕的上行空间与节奏或将更多依赖于美豆出口超预期及南美干旱的发酵
。

风险提示:南美天气条件好转，巴西、阿根廷大豆减产预期落空。
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