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摘要：

 现阶段市场供需双弱使得价格波动有限，整体花生期现货价

格区间窄幅波动为主。

 基层花生销售进度持续偏慢，使得供应压力后移。随着春节

后气温逐渐升高，储存难度加大，农户销售意愿会随之提升。

并且春播前农民有回笼资金的需求，或出现集中卖压。考虑

到现阶段产区余量偏高，后期面临的供应压力或偏高。

 23/24年度苏丹花生产量或受到苏丹国内武装冲突影响，苏丹

花生减产，为了保证苏丹国内供应势必影响其出口潜力。并

且国内方面考虑到苏丹受局势影响船期不太稳定，导致进口

订单签订也较少。因此预计今年进口花生到港量预计环比上

年减少。

 油厂压榨利润长时间处于亏损状态，使得油厂收购意愿较弱，

严控收购指标。在今年全球油脂油料供应走向宽松的背景下

花生油厂榨利空间也难以打开，叠加现阶段油厂原料库存水

平尚可，预计节后油厂入市收购时间大概率会推迟，油厂收

购对于行情的支撑力度较弱。

【申银万国期货】产区余量偏高，后期花生供应压力仍大

—农产品专题
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一、花生期现货价格走势回顾

图 1：花生现货价格及花生期货主力收盘价(元/吨)

数据来源：WIND，申万期货研究所

由于今年国内花生增产明显，随着新季花生收获陆续上市，在上

市压力的陆续兑现下国内花生期现货价格承压下行，在 10 月底花生期

价跌破 9000 元关口。由于对于部分地区 9000 元已经接近包地种植户

的种植成本，因此部分农户出现了低价惜售情绪。在盘面跌破 9000 后，

跌幅开始放缓。并且 12 月开始主力油厂入市收购，使得产区交易氛围

有所好转，对花生价格也形成一定支撑。春节前整体市场上货量有限，

农户低价不认卖情绪较重。虽然随着部分地区返乡人口的增加，产区

上货量有所增加，但整体量不足以形成集中卖压。而需求方面，节前

为传统的备货旺季，但今年食品端需求不及预期，整体备货氛围清淡；

油厂方面收购意愿也比较有限,收购指标严格把控，且临近春节油厂陆

续停机，油厂收购对行情支撑较弱，市场供需双弱使得价格波动有限，

整体花生期现货价格区间窄幅波动为主。

二、花生供应情况

现阶段国内花生现货价格稳弱运行，截止到 2 月 2 日全国通货米

均价为 9560 元/吨，较上周均价上调 60 元/吨，较上月初价格基本持稳。

由于市场对于花生产量预期较为一致，导致今年国内花生价格自上市

以后就从较高的开秤价一路回落。随着价格不断下跌，农民出现低价

惜售情绪，产区上货量始终偏低。从目前产区余量情况来看，河南多

产区余量都在 6 成左右；东北产区余量在 5 成左右，部分上货较快的

产区余量在 3 成左右。而去年同期国内各产区余量仅剩 3 成左右，今

年产区销售进度较慢使得余量大于往年同期。

虽然现阶段市场供应有限，但销售进度持续偏慢，使得供应压力

后移。对于后期来说，随着春节后气温逐渐升高，储存难度加大，农
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户销售意愿会随之提升。并且春播前农民有回笼资金的需求，或出现

集中卖压。考虑到现阶段产区余量偏高，后期面临的供应压力或偏高。

表 1：主产区余量情况（成数）

资料来源：我的农产品，申万期货研究所

三、花生进出口情况

图 2：花生月度进口量（吨）

资料来源：海关总署，申万期货研究所

根据海关总署数据，2023 年 12 月进口花生数量为 7008 吨，较 11
月环比增加 200.67%，同比减少 71.28%；2023 年 1-12 月累计进口花生

66.09 万吨，较去年同期相比减少 0.48%。出口方面，2023 年 12 月花

生出口数量为 15848 吨，环比减少 22.58%，同比增加 23.88%；2023 年

1-12 月累计出口花生 10.59 万吨，较去年同期相比增加 10.62%。
一般来说每年的 3 到 5 月为进口花生到港的高峰期，年后预计在 2

月底进口花生将陆续到港。但是由于我国进口花生的主要来源国苏丹



4客户应全面理解本报告结尾处的“免责声明”。

发生武装冲突后局势始终不太稳定，导致 23/24 年度苏丹花生产量或受

到较大影响。苏丹花生减产，为了保证苏丹国内供应势必影响其出口

潜力。并且国内方面考虑到苏丹受局势影响船期不太稳定，导致进口

订单签订也较少。因此预计今年进口花生到港量预计环比上年减少。

不过花生进口量不仅受到主要进口来源国供需的影响，同时国内供需

情况的影响。由于今年国内花生增产明显，国内花生供应充足，进口

利润较为薄弱，所以导致在利润驱使下即使苏丹花生不减产进口量预

计仍将下降。考虑到目前国内余量偏多，后期有出货需求，叠加进口

花生集中到港仍将对花生价格形成压力。

图 3：花生出口量 （吨）

资料来源：海关总署，申万期货研究所

四、油厂收购意愿清淡

图 4：油厂花生库存（万吨）

资料来源：我的农产品，申万期货研究所

根据我的农产品数据，截止到 1 月 26 日当周样本企业油厂原料
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花生库存为 5.38 万吨，成品油花生油库存为 3.55 万吨，环比上周减少

200 吨；1 月 26 日当周油厂花生压榨量为 4.58 万吨，当周开机率为

34.4%，环比前一周提高 5.2 个百分点。受节前市场备货增加影响，油

厂开机率提升，油厂压榨量处于高位水平。不过随着近期油厂陆续停

收停机，预计开机率将下滑。

图 5：油厂花生压榨量（吨）

资料来源：我的农产品，申万期货研究所

图 6：油厂开机率（%）

资料来源：我的农产品，申万期货研究所

根据我的农产品数据显示截止到 2 月 2 日样本企业油厂压榨利润

为-160 元/吨，较前一周持平。相关产品价格方面，截止到 2 月 2 日当

周国内一级普通花生油报价 15200-15600 元/吨；小榨浓香型花生油市

场主流报价为 18700 元/吨左右。花生粕走货缓慢，报价稳定，花生粕

报价 3500-3650 元/吨。

前期大宗油脂价格受棕榈油价格走强带动有所回暖，但近期在美

豆持续回落的拖累下再次大幅走弱，并且花生油与豆油价差走扩使得

价格支撑乏力，花生油价格弱稳运行。花生粕方面，整体价格维持弱
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稳为主，国内豆粕供应充足下游需求疲软，23/24 年度全球大豆受南美

丰产的影响，将带来 2000 到 3000 万吨供应的增量，长期粕类价格中

枢将继续下移，豆粕价格承压花生粕价格预计跟随偏弱，在这种情况

下油厂榨利空间难以打开。油厂持续亏损，使得整体收购意愿偏差，

对行情提振有限。

一般来说油厂全年有两个收购旺季，一个是 10 月新花生大量上市

后，另一个则是 3 至 5 月。不过从现在油厂的情况来看，油厂压榨利

润长时间处于亏损状态，使得油厂收购意愿较弱，严控收购指标。即

使在去年年底主力油厂入市收购时期，也对花生价格提振有限，主要

就是因为油厂高价追涨意愿较低，油厂收购价格不断下调。在今年全

球油脂油料供应走向宽松的背景下花生油厂榨利空间也难以打开，叠

加现阶段油厂原料库存水平尚可，预计节后油厂入市收购时间大概率

会推迟，油厂收购对于行情的支撑力度较弱。

图 7：油厂压榨利润（元/吨）

资料来源：我的农产品，申万期货研究所

五、小结

综合来看，现阶段基层上货量仍比较有限，虽然临近春节部分产

区挺价意愿有所松动，近期上货量增加，但是整体上货量并不满足大

幅下跌条件，节前抛压难以集中兑现；而目前需求方面，传统的节前

备货需求提振有限，市场多以按需采购为主，油厂即将陆续停收。整

体市场供需双弱，节前预计价格波动有限，窄幅震荡为主；对于后期，

目前主产区整体出货量在 4-5 成，产区余量大于去年同期，春节后随着

天气逐渐升温，3 月农户春播前有回笼资金的需求，或出现集中卖压；

油厂方面在榨利始终难以改善的情况下，高价收购意愿低，对行情支

撑弱，建议维持逢高空思路为主。
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六、风险提示

1、南美若发生极端天气，使得市场担忧大豆产量导致油脂价格快速上

行，则可能影响花生价格。

2、由于基层低价惜售，导致目前市场货源仍多数集中在农户手中；受

市场氛围悲观影响，今年贸易商建库意愿普遍偏低，贸易商库存处于

低位。若后期进口花生到港节奏不稳定，则有可能导致贸易商提价收

购。

3、宏观风险影响商品板块情绪。
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