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CPC 预计厄尔尼诺现象在 5 月至 7 月期间发生的可能性为 82%，高于一个月前的 62%。 12 月 23 日至 2 

月 24 日发生厄尔尼诺现象的可能性为 93%；厄尔尼诺发生的概率正在增加，厄尔尼诺通常会导致亚洲地区出

现干旱，泰国作为主要的食糖出口国，干旱少雨的情况下不仅仅会影响甘蔗生长和单产，也会影响农民的种植

意愿，即选择收益更好、更抗旱、易采收的木薯。 

通过复盘此前的数据我们发现： 

1、在泰国主要的农作物里面，与甘蔗种植面积、种植周期重合度最高的为木薯，因此木薯对甘蔗面积替代的

风险最严重； 

2、近几年极大农作物的生产成本均有温和上涨的趋势，但是相比于甘蔗，木薯的销售价格涨幅更明显，每吨

净收益高于甘蔗，替种的风险在增加； 

3、复盘历史，厄尔尼诺发生时，高温少于的天气会进一步刺激农户选择更加耐旱、易采收的木薯而非甘蔗。 

4、新一季泰国甘蔗种植在收益和天气驱动下前景不容乐观。根据泰国甘普农民联合会预估，23/24 年度预计由

于木薯普种将导致甘蔗产量下降约 5%，此外暴加厄尔尼诺的影响或导致新季泰国甘蔗产量或降至 7000-8000

万吨的水平，而 22/23 年度为 9388 万吨。 
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2022 年，泰国农业种植面积最大的三大品种分别为水稻、天然橡胶以及木薯。水稻种植面积达到了 1006.67 万

公顷，天然橡胶种植面积达到了 385.44 万公顷，木薯种植面积达到了 173.792 万公顷，甘蔗种植面积和木薯接

近为 152.51 万公顷。 

图：2022 年泰国主要作物的种植面积 

 

数据来源：FAO，中信建投期货整理  

 

通过统计泰国主要作物的种植区域，发现甘蔗和木薯以及橡胶和棕榈的种植面积均有重叠，尤其是木薯

和甘蔗种植主要分布在中部区域，在前五大种植区域中，重叠的有呵叻府和甘烹碧府。 

 

 

数据来源：农林经济办公室，公开资料，中信建投期货整理  

 

品种 前五大种植区域 重合区域

木薯 呵叻府、甘烹碧府、猜也蓬府、北碧府、乌汶府

甘蔗 甘烹碧府、那空沙旺、北碧府、呵叻府、乌泰他尼

水稻 乌汶府、呵叻府、素林府、黎逸府、四色菊府

玉米 碧差汶府、呵叻府、达府、难府、华富里府

橡胶 素叻他尼府、宋卡府、洛坤府、董里府、也拉府

棕榈 素叻他尼府、甲米、春蓬府、洛坤府、董里府

木薯&甘蔗：呵叻府、甘烹碧、
北碧府
水稻&玉米：呵叻府
橡胶&棕榈：素叻他尼、洛坤府
、董里
木薯&甘蔗&水稻&玉米：呵叻府
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图：泰国主要作物种植周期 

 

数据来源：公开资料，中信建投期货 

 

泰国是全球主要的木薯种植和产出国，木薯是在 1786～1840 年间从马来西亚引进到泰国南部之后又扩大

到全国的，是仅次于稻米和甘蔗的泰国的第三大农作物，经济收益相对较高。 

2022 年泰木薯种植面积为 173.792 万公顷，同比增长 1.08%。2013 年-2022 年，泰国木薯种植面积年均增

长 2.22%，泰国木薯种植在 2017 年后呈现明显的增长趋势，一直持续到 2021 年，后逐渐放缓。 

木薯播种时间有两期，一期在 11 月到翌年 1 月，称为旱季前作物；另一期在 2～4 月，称为雨季前作

物，其生产期为 8-10 月，循环收割。 
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图：泰国木薯种植面积                                                           图：泰国五大府木薯耕作面积 

  

数据来源：农业经济办公室，中信建投期货整理  

 

泰国木薯种植分布在各州府，主要的前五大种植区为呵叻府、甘烹碧府、猜也蓬府、北碧府、乌汶府，2021 年

五大种植区木薯耕作面积为 1676.99 千公顷、公顷、792.32 千公顷、894.59 千公顷、561.22 千公顷、511.52 千

公顷，占全国耕作种植面积 40.63%。五大种植区域中，北碧府的耕作面积波动明显，此外其他区域耕作面积

均表现出不同的增长趋势。 

 

甘蔗是泰国主要经济作物之一，年产超 1亿吨。2013-2022年间，泰国甘蔗收获面积年均增长 2.02%，期间收获

面积波动幅度较大，2015 年、2018 年种植面积增速最快，同比达到 13.42%。2019 年开始，泰国甘蔗种植面积

逐年下滑，2021 年达到近 5 年最低点 142.528 万公顷，同比下滑 13.35%。泰国甘蔗种植主要分布在中部平原和

东北部地区，其中前五大种植区分布在甘烹碧府、那空沙旺、北碧府、呵叻府、乌泰他尼。 

东北部地区的蔗农一般在 10～11 月份种植甘蔗。东中央平原区 11～12 月份种植，北部水浇地区 12～4 月

份种植，北部靠雨水地区则在 5～6 月份种蔗。在西中央平原区、水浇区 1～3月份种蔗，靠雨水地区则在

5～6 月份种蔗。虽然各地区的甘蔗种植时间各不相同、品种不同，但生长期一般约为 10～14 个月。甘蔗

一般仅种植一年或宿根 2 年。 
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种植收益的分化 

生产成本方面，近几年总体上各作物的生产成本波动不明显。但是销售价格和种植收益波动较大，且不

同品种情况较为分化。 

 

图：泰国各作物生产成本 

 

 

来源：农业经济办公室，中信建投期货整理 

 

从作物的种植成本收益来看，2018 年后各品种的净收益出现劈叉，农户种植木薯和玉米的净收益较高，

橡胶种植和水稻种植亏损明显，甘蔗和油棕果种植的净收益逐渐由负转正。我们主要关注和甘蔗种植面

积高度重合的木薯之前的收益分化，2019 年种植木薯的净收益随着销售价格的上涨上涨，其一直维持正

收益，而甘蔗收购价格虽有上涨但是生产成本高企，导致种植收益一直低于木薯，且出现亏损的迹象，

农户的种植收益很大程度上决定了种植的偏好情况，收益越高，对该作物的种植青睐度越大；因此泰国

木薯种植面积持续增加，而甘蔗种植面积在 2018-2021 年间持续减少，尤其在种植面积重合的地区更为明
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显。 

 

图：泰国木薯和甘蔗的种植收益对比                                  图：泰国木薯和甘蔗收获面积对比 

 

 

来源：农业经济办公室，中信建投期货整理 

 

 

图：面积重合地区甘蔗种植情况 

 

  

 

来源：OCSB，中信建投期货整理 
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图：面积重合地区甘蔗和木薯面积出现挤兑 

 

 

 

来源：OCSB，中信建投期货整理 

 

从新一季的种植意愿，木薯价格处于高位水平，但是对于新一季甘蔗价格，目前暂未听到额外的补贴，

因此当前仍是木薯种植收益更高。 

 

 

甘蔗生长过程中需要水分的特点是“两头少，中间多”，分蘖与拔节期是甘蔗生长速度最快的时期，需要

水分最多，适量降雨可以有效促进甘蔗生长。成熟期是甘蔗储存糖分的时期，适宜干冷和昼夜温差大的

环境，降水不宜多。对于泰国而言，5-6 月正是甘蔗雨养种植期，7 月之后的秋季处于生长期，需要大量

的水分，厄尔尼诺的来临将增加干旱的可能性，甘蔗宿根大量枯死，甘蔗产量降低。而木薯耐旱性较强，

能适应干旱地区，对养分的需求不高，且木薯种植 8-10 个月收割一次，循环收割生长，收割时间集中在

11-4 月。当发生厄尔尼诺时，木薯更能适应气候的变化。复盘历史，作为依靠降雨灌溉的泰国甘蔗来说，

降雨偏少、出现干旱可能导致甘蔗产量的大幅减少，其中离我们最近的一次在 19/20 榨季，导致甘蔗产量
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降至 7489 万吨同比减少 43%。 

 

图：泰国甘蔗种植面积、单产和降雨的关系 

 

 

来源：OCSB，中信建投期货整理 

 

 

新一季的天气来说，厄尔尼诺发生的概率增强，CPC 预计厄尔尼诺现象在 5 月至 7 月期间发生的可能性为 

82%，高于一个月前的 62%。 12 月 23 日至 2 月 24 日发生厄尔尼诺现象的可能性为 93%。 
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图：NOAA 厄尔尼诺预测 

 

 

来源：NOAA 

 

 

 

通过复盘此前的数据我们发现： 

1、在泰国主要的农作物里面，与甘蔗种植面积、种植周期重合度最高的为木薯，因此木薯对甘蔗面积替代的

风险最严重； 

2、近几年极大农作物的生产成本均有温和上涨的趋势，但是相比于甘蔗，木薯的销售价格涨幅更明显，每吨

净收益高于甘蔗，替种的风险在增加； 
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3、复盘历史，厄尔尼诺发生时，高温少于的天气会进一步刺激农户选择更加耐旱、易采收的木薯而非甘蔗。 

 

因此新一季在种植收益驱动和天气的影响下，泰国甘蔗的种植面积和甘蔗生产前景不容乐观，根据泰国

甘蔗农民联合会预估，23/24年度预计由于木薯替种将导致甘蔗产量下降约 5%，此外叠加厄尔尼诺的影响

或导致新季泰国甘蔗产量或降至 7000-8000 万吨的水平，而 22/23 年度为 9388 万吨。 
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地址：广州市越秀区东风中路 410号第 16 层自编 1605C、1605B、1606房 

电话：020-28325286 

漳州营业部 

地址：福建省漳州市龙文区九龙大道以东漳州碧湖万达广场 A2 地块 9 幢 1203

号 

电话：0596-6161601 

安徽分公司 

地址：安徽省合肥市包河区马鞍山路 130 号万达广场 C 区 6 幢 1903、1904、

1905室 

电话：0551-2889767 

上海徐汇营业部 

地址：上海市徐汇区斜土路 2899 甲号 1幢 1601室 

电话：021-64040178  

湖北分公司 

地址：武汉市江汉区香港路 193 号中华城 A 写字楼栋/单元 36 层 3601 号 02-03

室 

电话：027-59909521 
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重要声明 

本报告观点和信息仅供符合证监会适当性管理规定的期货交易者参考，据

此操作、责任自负。中信建投期货有限公司（下称“中信建投”）不因任何订

阅或接收本报告的行为而将订阅人视为中信建投的客户。 

本报告发布内容如涉及或属于系列解读，则交易者若使用所载资料，有可

能会因缺乏对完整内容的了解而对其中假设依据、研究依据、结论等内容产生

误解。提请交易者参阅中信建投已发布的完整系列报告，仔细阅读其所附各项

声明、数据来源及风险提示，关注相关的分析、预测能够成立的关键假设条

件，关注研究依据和研究结论的目标价格及时间周期，并准确理解研究逻辑。 

中信建投对本报告所载资料的准确性、可靠性、时效性及完整性不作任何

明示或暗示的保证。本报告中的资料、意见等仅代表报告发布之时的判断，相

南京分公司 

地址：南京市黄埔路 2 号黄埔大厦 11层 D1、D2 座 

电话：025-86951881 

北京北三环西路营业部 

地址：北京市海淀区中关村南大街 6号 9层 912 

电话：010-82129971 

太原营业部 

地址：山西省太原市小店区长治路 103号阳光国际商务中心 A座 902室 

电话：0351-8366898 

广州分公司 

地址：广州市天河区黄埔大道西 100号富力盈泰大厦 B座 1406 

电话：020-22922102 

 

北京国贸营业部 

地址：北京市朝阳区光华路 8号 17幢一层 A113房间 

电话：010-85951101 

福州营业部 

地址：福建省福州市台江区宁化街道振武路 70 号（原江滨西

大道北侧）福晟·钱隆广场 18层 01商务办公 

电话：0591-83625596 

方顿物产（重庆）有限公司 

地址：重庆市渝中区中山三路 131号希尔顿商务中心 2603室 

电话：023-86769662 
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关研究观点可能依据中信建投后续发布的报告在不发布通知的情形下作出更

改。 

中信建投的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标

准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见不一致的市场评论和

/或观点。本报告发布内容并非交易决策服务，在任何情形下都不构成对接收

本报告内容交易者的任何交易建议，交易者应充分了解各类交易风险并谨慎考

虑本报告发布内容是否符合自身特定状况，自主做出交易决策并自行承担交易

风险。交易者根据本报告内容做出的任何决策与中信建投或相关作者无关。 

本报告发布的内容仅为中信建投所有。未经中信建投事先书面许可，任何

机构和/或个人不得以任何形式对本报告进行翻版、复制和刊发，如需引用、

转发等，需注明出处为“中信建投期货”，且不得对本报告进行任何增删或修

改。亦不得从未经中信建投书面授权的任何机构、个人或其运营的媒体平台接

收、翻版、复制或引用本报告发布的全部或部分内容。版权所有，违者必究。 

全国统一客服电话：400-8877-780  

网址：www.cfc108.com 
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