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花生市场需求不旺，行情延续弱势运行

摘要

美国经济火热，地缘政治升温，利于美元走强，不利于大宗商品走

强。供应端，进口处于淡季时间窗口，但累计进口量增加；种植利润高

企，花生种植面积和产量均增加；新作上货量增加，对花生价格有一定

的负面影响。需求端，今年前三季度促消费政策持续发力，餐饮市场繁

荣活跃，餐饮消费持续较快恢复，拉动内需作用不断增强，食品米的需

求或将得到提振。不过花生价格较前期有较大的跌幅，市场备货意愿增

加，基层挺价意愿增强，但美豆收割进展顺利，巴西大豆出口超往年水

平，美豆下跌，花生油、花生粕价格维持弱势运行，油厂压榨利润仍处

于亏损状态，开机率低位运行，压榨需求提振幅度有限。总体来说，短

时间新作上市主导市场行情，且压榨需求不旺，花生短期弱势行情或将

延续，不过随着价格下跌兑现收获季节利空，后期价格可能寻得底部支

撑呈现低位震荡行情，关注 2401 合约 9000 元/吨整数关口支撑。

风险提示：宏观层面因素、新作上市情况、油厂收购意愿等。

http://www.rdqh.com
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一、2023年 10月花生走势回顾

1.期货市场回顾

截至 10 月 26 日，花生 2401 合约月度跌幅 4.88%，收报 9130 元/吨。10 月花生期货价

格呈现了下跌趋势。本月开盘价格为 9570 元/吨，随后便一路下跌，10 月 24 日下跌至最

低点 9032 后尚未有企稳迹象。国庆节后一周花生期价整体运行平稳，围绕 9200-9400 区间

范围波动，但在本周跌破前期低点，价格可能近期完成筑底阶段。

花生 2311 合约日 K 线图

来源：文华财经

2.现货市场回顾

截至 10月 26日，全国花生均价为 9800元/吨，较上月末下跌 800元/吨，跌幅为 7.54%；

山东地区通货米价格为 9800 元/吨，较上月末下跌 900 元/吨；河南地区通货米价格为 9200

元/吨，较上月末下跌 1200 元/吨；截 10 月 26 日，油料花生米的流通价格为 9509.4 吨，

较上月末下跌 400.3 元/吨。

10 月花生现货价格继续回落。每年 4-9 月是我国花生种植期，9-10 月是收获期。当前

处于新作上市时间窗口，国庆期间部分产区多阴雨天气，对上货量产生影响，推迟上市新

季花生上市进度。但节后阴雨天气结束，新季花生上货量增加，花生价格下跌也是正常现

象
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来源：我的农产品网 瑞达期货研究院

二、国内供需因素分析

1. 花生利润高企，花生种植面积和产量均增加

据花生精英网提供的数据，预计 2023 年河南省的花生种植利润将达到每亩 1276 元，

同比增长 161%。这一增幅显著，较玉米每亩利润 850 元高出 50%。在吉林省，花生种植利

润将达到每亩 2047 元，同比增长 34%，较玉米每亩利润 1070 元高出 91%。按照花生种植周

期规律，在高利润的利导下，今年会吸引更多农民参与种植，以满足不断增长的市场需求。

早期就有多家调研机构预估，2023 年我国花生种植面积有扩大的趋势。前段时间，根

据美国农业部数据显示，2023 年我国花生种植为 4820 千公顷，同比增长 0.42%，花生产量

达 1860 万吨，同比增长 1.64%。表明在高利润的利导下，今年我国花生种植面积和花生产

量均有所增长,符合预期。
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来源：wind 瑞达期货研究院

2. 花生和花生油进口量预计继续下降

中国海关公布的数据显示，2023年9月花生进口总量为9029.68吨，较环比减少37.19%，

同比减少 64.86%。从累计进口量来看，2023 年 1-9 月累计进口 609710.25 吨，同比上一年

度 540382.4 吨上升 12.83%。

3 月-5 月是花生进口旺季，3月-5 月的进口量很大程度上奠定一年进口总量的变动趋

势，从目前累计进口数据来看，今年花生进口量大概率超过去年水平。从月度进口来看，

自 3 月份创下上半年峰值后，4-8 月份进口量呈现下降趋势，第三、四季度是进口淡季，

预计 11-12 月份进口数量继续呈现低位状态。

花生油方面，2023 年 9 月花生油进口总量为 18523.48 吨，较上年同期 23533.32 吨减

少5009.84吨，同比减少21.29%，较上月同期13765.06吨增加4758.42吨，环比增加34.57%。

1-9 月累计进口 199144.29 吨，较去年同期 128936.06 吨，同比涨幅 54.45%。国内发生油

需求本就疲软，累计进口花生油大幅增加使得国内整体花生油总量增加，对国内花生需求

具有一定的消极影响。
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来源：海关总署 瑞达期货研究院

3. 苏丹战乱影响减弱

苏丹花生的种植期在 6-7 月，苏丹内乱地区又正处于花生主产区，苏三的内乱已经对

花生的种植产生了巨大影响。据专业人士分析，苏丹花生种植面积或缩减 30-40%。苏丹是

我国最大的花生进口国，2022 年苏丹花生占据我国花生进口量一半以上，从今年 9 月进口

数据来看，苏丹花生占总进口量 53.83%。苏丹新季花生若大幅减产或将使得 2024 年国内

进口花生到港量相对有限。

据海关披露的数据显示，我国 2023 年 3 月从苏丹进口占比 70.39%到 9 月占比 53.08，

虽依然我国花生主要进口国，但降幅也较大。并且从塞内加尔和美国进口占比分别从 3 月

的 20.84%、5.52%上升到 26.77%，16.7%，表明苏丹花生并不是不可替代。总之，苏丹减产

影响犹在，但总体影响减弱。
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来源：海关总署 瑞达期货研究院

4. 油厂压榨利润下降 开机率低位运行

根据我的农产品网，截至 10 月 27 日，花生油厂开机率 9.7%。从环比来看，开机率较

上月末下降 6.4%，从同比来看，开机率大幅降低 7.4%；山东、河南地区样本油厂加工利润

均为-363.5 元/吨，较上月末-336.5 元/吨下降 27 元/吨。目前油厂的压榨利润较不稳定，

还处于亏损状态，油厂开机率短期小幅回升，但提振有限。压榨利润处于亏损状态极大打

击油厂开机的积极性。

截止 10 月 27 日，山东地区一级普通花生油 15700 元/吨，较上月末 16200 元/吨下跌

500 元/吨；花生粕价格为 4500 元/吨，较上月同期 5000 元/吨下降 500 元/吨。美豆处于

收获季节，收割进展顺利，巴西大豆出口超往年水平，美豆下跌；并且目前油厂豆粕库存

充足，下游采购清淡，蛋白粕价格压力较大，花生粕亦难独善其身。

近几个月以来，花生库存持续下降。截至 10 月 27 日，样本油厂的花生库存为 44226

吨，较上月末 46526 吨下降 2300 吨，较去年同期增加 4281 吨。近期，油厂花生和花生油

的库存有结束下行，重回抬头上升的趋势。油厂开机意愿不高，花生开始累库也是正常现

象，但油厂榨油量较少，还出现累库现象，表明花生油的需求疲软。花生库存压力不紧张，

价格回落经过短期补库后，预计油厂不会很快启动大量收购，会等待价格回落到较低水平。
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来源：我的农产品网 瑞达期货研究院

来源：我的农产品网 瑞达期货研究院
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来源：我的农产品网 瑞达期货研究院

来源：我的农产品网 瑞达期货研究院

5. 食品米需求预计上升

截至 10月 26日，全国花生均价为 9800元/吨，较上月末下跌 800元/吨，跌幅为 7.54%；

山东地区通货米价格为 9800 元/吨，较上月末下跌 900 元/吨；河南地区通货米价格为 9200

元/吨，较上月末下跌 1200 元/吨。

国家统计局 10 月 18 日发布最新数据显示，2023 年 9 月，全国餐饮收入 4287 亿元，

同比增长 13.8%，限额以上单位餐饮收入 1158 亿元，同比上升 12.8%。2023 年 1-9 月，全

国餐饮收入37105亿元，同比上升18.7%，限额以上单位餐饮收入9702亿元，同比上升18.9%。
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据中国烹饪协会分析数据，9月份全国餐饮收入、限上餐饮收入增速较去年同期上升

15.5 个、12.7 个百分点。1-9 月份，全国餐饮收入、限上餐饮收入增速分别比上年同期上

升 23.3 个、22.8 个百分点。

今年中秋节与国庆节双节相逢。据美团、大众点评数据显示，双节餐饮堂食订座量增

长 112%。与去年同期相比，中秋“团圆”主题团购套餐订单量增长超 90%，上海、北京、

杭州、南京、天津五城的“团圆餐”预订量位居前列。

中国烹饪协会认为，今年前三季度，随着促消费政策的持续发力，餐饮市场繁荣活跃，

餐饮消费持续较快恢复，拉动内需作用不断增强。下阶段，餐饮企业需围绕高质量发展目

标，充分激发自身经营主体活力，不断满足人民群众对于餐饮消费的新期待、新需求，努

力完成全年稳定恢复的目标。

来源：我的农产品网 瑞达期货研究院
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来源：国家统计局

6. 宏观情况及油脂油料板块

美国三季度实际国内生产总值按年率计算环比增长 4.9%，超出市场预期并创近两年来

最快增速。第三季度个人消费支出（PCE）物价指数年化初值环比上升 2.9%，同比上升 3.4%；

不包含食品和能源的核心 PCE 物价指数年化初值环比上升 2.4%，创 2021 年第一季度以来

新低，同比上升 3.9%。第三季度实际个人消费支出初值环比上升 4%，创 2021 年第二季度

以来新高。美国 GDP 增速在个人消费支出大幅上升的带动下远超市场预期，市场对美国经

济衰退预期减弱。美国 9 月耐用品订单初值环比增长 4.7%，为近三年多来最快增速，预期

1.7%，8 月终值从升 0.1%修正为降 0.1%，整体耐用品订单增速持续回升或反映美国经济活

跃度走强。往后看，当前美国经济与多数非美国家走势背离，整体有利美元指数走强。

从油脂来看，美豆新作收割顺利，收割率 62%，巴西大豆出口 10 月出口量预计为 682.6

万吨，依然远高于往年同期水平，美豆卖压大使价格承压，间接影响油脂油料价格指数企

稳，需进一步确认企稳信号，若油脂板块企稳走强，对花生价格具有一定提振作用。

来源：大商所
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来源：郑商所、大商所

三、价格周期分析

1.基差分析

截至 10 月 27 日，基差为 1123 元/吨，较上月末 1372 元/吨下降 249 元/吨。自从 9

月现货价格高位回落，10 月价格继续下跌，短期未有有效企稳现象。期价也呈下跌趋势，

较现货跌幅较小，因此基差整体跟随现货价格运行，有所缩小。进入 11 月，新作上货量逐

渐减少，现货价格主要由供需格局决定，基差可能短期震荡。

图 12 油料米与期货合约价格基差（元/吨）
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来源：瑞达期货研究院

2.合约价差分析

截至 10 月 27 日，花生 2401 合约收盘价为 9152 元/吨，较上月末 9598 元/吨下跌 446

元/吨；花生 2403 合约收盘价为 9154 元/吨，较上月末 9554 元/吨下跌 400 元/吨；2401

与 2403 合约收盘价价差为-2 元/吨，较上月末 44 元/吨缩小 46 元/吨。新季花生上市对花

生 2401 合约作用更大，价差缩小。

来源：郑商所 瑞达期货研究院

3.现货季节性

纵观近 14 年花生现货走势，11 月花生现货价格上涨的概率较大，14 年中有 11 年价格

出现上涨，仅有 3年价格出现下跌。主要原因是 9-10 月是花生收获的季节，新季花生上市，

供应增加，对市场行情造成一定的冲击，经过 9、10 月价格下跌消化新作上市影响，所以

11 月价格可能下探寻得底部支撑后企稳可能性较大。
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来源：WIND 瑞达期货研究院

四、资金及技术面

1.资金面分析

10 月份花生主力合约持仓额呈减少态势，整体比 9 月份降幅较大，最高达到 5.1 亿元。

截至 10 月 27 日，花生 2401 合约持仓约 4.1 亿元，期货市场活跃性较低。进入 11 月，新

作上市题材刚过，暂无新的题材可炒作，2401 合约活跃度可能会减弱。

从前二十名持仓来看，截至 10 月 27 日，花生期货前二十名多头持仓 176197 手，空

头持仓 168233 手，净多持仓 7964 手，比上月末增加 981 手。上月末净持仓由空转多，10

月净多持仓继续小幅增加，说明主力认为花生价格虽短期下跌，但跌幅有限，有做多迹象。

图 14 花生主力合约历史持仓额

来源：Wind
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图 15 CZCE 花生前二十名净持仓（手）

来源：Wind

2.技术面分析

2023 年 10 月，PK2401 连续突破周度均线，目前运行系统均线下方，期价偏离均线，

短期有下跌寻找底部支撑迹象，下方关注 9000 支撑。

图 16 花生 2311 合约周 K 线图

来源：文华财经

五、期权分析

截至 10 月 27 日，花生期权标的 20 日历史波动率为 14.7%，较上月末上涨 18.74%；40

日波动率为 12.77%，较上月末下跌 15.54%。新作上市炒作进入尾期，目前市场还在寻找底

部支撑阶段，卖出看涨期权或将具有一定的可行性。
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来源：Wind

六、11月花生市场行情展望

美国经济火热，地缘政治升温，利于美元走强，不利于大宗商品走强。供应端，进口

处于淡季时间窗口，但累计进口量增加；种植利润高企，花生种植面积和产量均增加；新

作上货量增加，对花生价格有一定的负面影响。需求端，今年前三季度促消费政策持续发

力，餐饮市场繁荣活跃，餐饮消费持续较快恢复，拉动内需作用不断增强，食品米的需求

或将得到提振。不过花生价格较前期有较大的跌幅，市场备货意愿增加，基层挺价意愿增

强，但美豆收割进展顺利，巴西大豆出口超往年水平，美豆下跌，花生油、花生粕价格维

持弱势运行，油厂压榨利润仍处于亏损状态，开机率低位运行，压榨需求提振幅度有限。

总体来说，短时间新作上市主导市场行情，且压榨需求不旺，花生短期弱势行情或将延续，

不过随着价格下跌兑现收获季节利空，后期价格可能寻得底部支撑呈现低位震荡行情，关

注 2401 合约 9000 元/吨整数关口支撑。
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