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国海良时期货|研究报告 

花生期货上市首日交易策略 

观点概述 

⚫ 花生期货合约上市基准价定为 9350 元/吨属于偏低水准。 

⚫ 花生市场供需两旺，价格短期内保持坚挺，长期具有支撑。 

⚫ 风险点单边策略可以做多思路为主；月间套利谨慎考虑“空近多远”反套策

略。 

风险关注 

冬季疫情发展、进口到港时间、节后农民销售心态
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一、 花生期货上市首日挂牌价 9350 元/吨 

2021 年 2 月 1 日（周一），花生期货在郑商所正式上市交易。1 月 29 日下午，郑商所正式发布

挂牌价如下： 

合约 挂牌基准价 

PK2110 9350元/吨 

PK2111 9350元/吨 

PK2112 9350元/吨 

PK2201 9350元/吨 

 

 

二、 涨跌停、保证金、手续费、限仓 

 

涨跌停 首日±14%；之后±7% 

保证金 交易所比例 8%；公司首日比例 15%，之后 13% 

手续费 交易所手续费 4元/手；公司 3倍 

限仓 一般月份 3000手；临近月份 500手；交割月份 100手 

 

 

三、 行情简析 

在通常情况下，年前的花生市场处于农户和中间贸易商偏向挺价的阶段。这个时候要完成年前收购

任务的下游油厂以及备货需求的下游食品厂对价格的接受度较高，所以年前的花生价格通常是季节性

的偏强运行。 

花生市场供需两旺，价格短期内保持坚挺。近期，花生市场相对火热，产区商品米价格经历了连续

四周的上涨，油料米的价格也偏强运行。供给端，农户惜售心理强，中间商也偏向于挺价。需求端，油

厂库存目前处于较低水平，进口油料米由于非洲港口运输问题延后发运，预计到港时间会同比延迟 2个

月，因此油厂年前和年后都会在国内市场积极补库。因为冬季疫情反复而带来市场和物流的不确定性，

食品加工端为了不断货也积极备货，带动了市场对商品米的需求。目前，产区市场商品米主流价格在

9600-11400 元/吨的范围，油料米价格在 9500-9800 元/吨的范围，较上周有所增加，并且两个价格范围

均高于期货合约挂牌价 9350 元/吨。 

来年花生种植面临竞争，长期价格具有支撑。长期来看，花生供给端来年产量面临减少的可能性，

这主要来源于今年玉米的价格上涨，而河南和山东也是玉米的主产区，来年若玉米种植面积增加，花生
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的种植面积会相对地减少，这在长期对花生价格有所支撑。另外，虽然首日挂牌的合约均对应的是下一

个市场年度（2021/22），价格仍然具有一定的不确定性，但是由于市场跨时间长，也没有较为确定的信

息和市场周期表明下个市场年度价格将会下行，所以首日上市的近月合约将更加表现为市场目前的行

情状况。 

 

四、 交易策略 

 

基于以上的行情简析，在花生首日上市交易在 9350元/吨的挂牌价下，我们给予以下交易策略： 

单边策略可以做多思路为主，鉴于近 10年花生仁最高价位处于 11000-12000元/吨之间，后续价位

若至 11000元/吨左右可以考虑止盈。 

月间套利谨慎考虑“空近多远”反套策略。主要逻辑是基于 10月花生上市的时候价格相对较弱的

原因，但由于合约时间跨度较大，不确定性较多，所以月间套利需要谨慎考虑。  
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