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利空因素笼罩花生，反弹乏力维持弱势 

 

摘要 

 

 

由于供需格局大体呈现紧平衡状态，长期趋势可能是大区间波动，种

植成本构成强底支撑，对于行情的把握更要关注阶段性的供需矛盾。春节

前油厂去库存顺畅，处于低库存状态，节后可能有一定补货需求，但是适

逢油脂消费淡季，以订单需求为主，即使有补货，需求也将表现一般。此

外，我国主要进口来源的塞内加尔取消关税，对国内花生价格造成冲击。

利空因素笼罩下，花生反弹乏力，且面临多重技术压力，以偏弱行情为主。

交易上建议 PK2204 合约以逢高抛空为主。 

  

风险提示：1、宏观面风险；2、气候因素；3、疫情导致运输问题。 
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一、2022 年 1 月花生走势回顾 

2022 年 1月花生主力合约探底回升。临近节前，农户出货意愿增强，但是油厂和下游

市场收购花生意向偏淡，以消化油料库存为主，市场走货缓慢，花生期货于 1月 10 日探得

上市以来最低 7794 元/吨。市场价格的下跌，打压农户出货意愿，加之节前资金流动，花

生期货探得低位后陷入窄区间调整。 

图 1 花生 2204 合约日 K线图 

来源：文华财经 

 

二、国内供需因素分析 

1.国内年度供需紧平衡 

未来三年花生产量前景稳步抬升。根据美国农业部（以下简称 USDA）报告数据，自

1976/77 年度起，中国花生产量就开始稳步上升，2021 年首次突破 1800 万吨，预估 1820

万吨。2021 年与花生同期播种的玉米等作物处于高位，可能影响新季度花生种植面积。不

过《“十四五”全国种植业发展规划》提到，到 2025 年花生种植面积达到 7500 万亩左右，

产量达到 1900 万吨以上，政策上的引导决定种植面积减少的上限，加之近年来单产稳步提

高，花生产量前景明朗，以平稳趋升态势为主。 

图 2 中国花生产量（万吨） 
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来源：美国农业部 瑞达期货研究院 

2019 年花生需求增速加快，自当年度起，产销存在一定幅度缺口，最近三年平均缺口

是 77万吨。靠进口弥补后，供需格局保持紧平衡状态。具体数据如下：2021/22 年国内预

计消费量为 1880 万吨，其中压榨需求占据半壁江山，占比在 54%左右。对比当年度供应 1930

万吨，结余 50万吨。 

需求是刚性的，产量是稳步增长的，进口量是全年度供需因素中较大变数，进口成本

的高低决定了进口对国内供应的冲击程度以及价格的下限。另外，由于供需格局大体呈现

紧平衡状态，更要关注阶段性的供需矛盾。 

图 3  花生年度供需和供应盈余（万吨） 

 

来源：美国农业部 瑞达期货研究院 
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2.种植成本在 5857 元/吨以上，构成价格底部强支撑 

近五年花生种植成本整体呈现上涨趋势。根据全国农产品成本收益资料汇编，2020 年

种植花生每亩总成本 1448.9 元，当年度每亩产量 247.39 公斤，换算后每吨成本 5857 元。

参考市场一些调研成果显示，因肥料、地租成本上涨，加上土地水分大导致人工采收增加，

2021 年花生种植成本上涨，不过由于上涨幅度缺乏官方数据，本文暂以最低维持 2020 年

水平 5857 元计算。 

图 4 花生种植成本（元/吨） 

 

来源：全国农产品成本收益资料汇编 瑞达期货研究院 

 

3.塞内加尔关税取消，利空国内价格 

2021 年花生进口总量为 100.29 万吨，较上年同期累计进口总量的 108.49 万吨，减

少 8.20 万吨，同比减少 7.56%，其中苏丹、赛内加尔、美国三国占九成以上。 

近期关于花生进口最重磅的消息莫过于塞内加尔取消花生关税。该国地处西非，是我

国的花生进口来源国家，约占三分之一。参照往年数据，3-5 月份是我国进口塞内加尔花生

的高峰期。根据驻塞内加尔共和国大使馆经济商务处的消息，塞内加尔内阁会 1 月 5 日发

布公报，宣布政府取消 2022 年 30 西法/公斤的花生出口税。 

目前国内油厂收购油米价格在 7000-7400 元/吨之间，塞内加尔米进口价在 7000 元/

吨左右，出口关税在 350 元/吨左右，取消出口关税后进口米到达国内价格在 6650 元/吨左

右，将低于国内油米 850 元/吨左右，适逢即将进入塞内加尔花生出口高峰期，预计我国对

该国花生需求量将有所增加，对国内油米价格造成冲击。 
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图 5 2021 年前 11 个月花生进口源 

 

来源：海关总署  瑞达期货研究院 

4.节后副产品消费淡季，市场走货预计一般 

节前山东地区一级普通花生油报价在 13500-14000 元/吨之间，一级浓香花生油报价

15500-22000 元/吨之间。河南地区一级普通花生油在 14000 元/吨左右，一级浓香报价

16000-17000 元/吨。随着节前备货结束，不同地区花生油出现不同程度的下滑。节后是花

生油的消费淡季，预计市场行情弱势维稳。 

春节前油厂控质控量严格，以消耗库存为主，加上节日陆续有油厂停工，样本油厂去

库存顺畅，处于低库存状态，节后可能有一定补货需求，但是适逢油脂消费淡季，备货量

以订单需求为主的话，即使有补货，需求也将表现一般。 

图 6 样本油厂花生库存（吨） 
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来源：我的农产品网  瑞达期货研究院 

三、价格周期分析 

1.基差分析 

     花生上市以来，基差在-1500 至 1500 元/吨区间内波动，2021 年 9 月份基差由负转

正，为反向市场。截至 1 月下旬，花生基差为 24 元/吨。受到进口以及消费需求影响，现

货价格预期表现疲弱，期货价格将跟随走低，只是表现可能略强于现货价格。  

图 7 花生基差（元/吨） 

 
来源：瑞达期货研究院  

2.现货季节性 

纵观近 8年花生现货走势，花生现货价格多数在 1-3 月份保持平稳状态，3-4 月份价

格上涨和下跌概率各占一半，5-8 月份之间下跌概率更高。 

图 8  花生现货价格 

-2000

-1500

-1000

-500

0

500

1000

1500

花生基差（元/吨）



 

 

7                                               请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

来源：WIND 瑞达期货研究院 

 

四、资金及技术面 

1.资金面分析 

自上市以来，花生期货价格下跌趋势较为顺畅，持仓额呈现阶梯式抬升，1月 10日最

高达说明市场参与度提高，近期因为临近春节以及期价下跌至低位后陷入调整，持仓额有

所下降。从前二十名持仓来看，截至 1月 25日，空单量 134074 手，多单量 104900 手，净

空持仓 29174 手。近 1 个月多空均呈现增加趋势，空头增幅更高，目前占据优势，1 月中

下旬的反弹并没有伴随过多的空头回补，说明市场情绪仍偏空。 

图 9 花生历史持仓额 

 

来源：Wind 

图 10 花生前二十名持仓 
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来源：Wind   

2.技术面分析 

2022 年 1月，PK2204 合约触及最低 7794 元/吨后小幅反弹后，承压 20日均线，在 8800

元/吨短暂整理后连收 6个阴线，持仓量和成交量没有进一步放量，价格反弹乏力，在这种

情况，很难突破上方重重均线压力，未来有可能进一步下探寻找支撑。 

图 11 花生 2204 合约日 K线图 

  

来源：文华财经 

  

五、2 月花生市场行情展望 

由于供需格局大体呈现紧平衡状态，长期趋势可能是大区间波动，种植成本 5857 元/

吨构成强底支撑，对于行情的把握更要关注阶段性的供需矛盾。春节前油厂去库存顺畅，
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处于低库存状态，节后可能有一定补货需求，但是适逢油脂消费淡季，以订单需求为主，

即使有补货，需求也将表现一般。此外，我国主要进口来源的塞内加尔取消关税，对国内

花生价格造成冲击。利空因素笼罩下，花生反弹乏力，且面临多重技术压力，以偏弱行情

为主。交易上建议 PK2204 合约以逢高抛空为主。 

 风险提示：1、宏观面风险；2、气候因素；3、疫情导致运输问题。 
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