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摘要

2023 年，国内花生主要以新作产量修复和需求的恢复预期作为市场价格波动主线。

供应方面，去年大减产背景下可观的种植利润，对今年面积增长起到了明显的提振作用。而生长

期良好的降水条件促进单产再创新高，2023 年花生产量得到较大程度恢复。但种植成本相比于前两

年有所提升。花生价格高位崩塌后，已接近东北包地成本，种植利润被蚕食殆尽，将不利于 2024 年

新花生种植面积的扩增。

进口方面，苏丹内战严重影响花生种植与出口，而塞内加尔的出口政策为优先供应其国内，阿根

廷、美国和印度大幅减产供应紧张，因此能够供应我国进口的花生数量相比于往年预计将明显下滑，

新一季的进口供应预计会比较紧张，在国产和进口米的衔接时间点上可能会有阶段性的行情。

需求方面，上半年油料米与食品米的消费需求发生了分化。食品米消费受到餐饮行业复苏的提振，

下游需求旺盛。而油料米需求萎靡，与之形成强烈对比。也正因如此，油商价差达到史前最高，形成

“油商分离”局面。新季花生供应之后，商品米短缺现象得到缓解，价差回归正常区间。油料米需求

则一直维持弱势。无论旧作新作，亏损的压榨利润导致油厂收购积极性较低，旧作年后几乎停止收购，

新作开秤后频繁降价，市场看空情绪导致产业链各环节在低库存运行。鲁花于双节备货前入市，叠加

节日补库刚需提振，产区货源流通加快，花生价格止跌回升。但以目前下游需求表现，鲁花入市对市

场价格的承托作用相对有限。

出口方面，国际花生供应紧张，价格高企，反观国内则出现了丰产降价的情况。由此推测，新季

花生的出口有望得到提升，可以分担国内供应增加的部分压力。

综合对新年度花生供需平衡进行预估，2023/24 年度主要有以下转变：

1.丰产现实将年度产量从上一年度的绝对低位拉升至 844 万吨，同比增长 49.86%，但达不到

2021/22 年度的水平；2.随着经济恢复，以及油厂库存的消耗，压榨需求也存在恢复预期，油用需求

预估上升 27%，达到 500 万吨以上；考虑到消费降级与替代，食用花生消费量下调预期；3.出口量在

国际高价和国内供应充足的推动下预估有较大程度抬升；4.在供应增加和消费动力不足的共同作用

下，上一年度极低的库存水平将得到显著提高，预估将再次回到百万吨水平，库销比也随之上升。

总之，产量修复和需求颓势的格局将在中期维持，新年度库存水平将得到向上抬升，基本面偏

空。从周期规律看，目前处于熊市的中段，下行周期还未走完，至少还要一年时间。因此，综合基

本面角度和周期角度，预判花生 2024 年大趋势将继续弱势下行。上半年在国产和进口米的衔接时间

点上可能会有阶段性的偏紧行情。
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一、2023 年行情回顾

2023 年，国内花生由 2022 年的史诗级减产转变为丰产格局，价格实现牛熊转换。具体来看，基

本可分为八个阶段：

第一阶段：1-2 月，强势上涨阶段。疫情防控政策调整，市场对于经济复苏预期较强，花生需求

被看好。在大幅减产、流通库存低位的背景下，花生期货价格强势拉涨。2月份春节后，油厂陆续开

收，提高收购价格，进一步带动了市场看涨情绪。

第二阶段：3月份，快速下跌阶段。进口花生大量到港，供需缺口得以补充。宏观层面欧美银行

危机导致市场恐慌情绪蔓延，施压大宗商品价格。宏观与基本面共振，油厂在深度亏损的情况下接连

降价。

第三阶段：4月份，强势反弹阶段。苏丹内乱，打乱了原本的进口节奏，冲突的升级，使得苏丹

港无法发运，港口报价持续上升。4月份同属国内春花生种植阶段，种植面积出乎意料减少三成，为

价格反弹再添动力。

第五阶段：5-6 月，市场关注焦点转向新季花生的种植情况。高利润下种植面积的大幅增加预期

造成了 5月份价格的下跌。

图 1 2023 年花生期货合约加权价格走势

数据来源：Wind、国联期货农产品事业部

第六阶段：6-8 月，持续反弹阶段。产区余货量低，贸易商对库存陈货存盼涨观望心态。且春花

生种植面积较预期减少三分之一，8月春花生数量偏少。麦茬花生因雨季种植推迟，存在上市推迟、

衔接中断预期。与此同时，其他油脂价格的走牛也增强了花生价格的上行幅度。

第七阶段：9-11 月，快速下滑阶段。新季花生开秤价较高，但油厂入市后频频降价，从最初万
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元以上一路下调至 8400-8500 元/吨，市场信心受到打击，贸易商上货积极性较弱，花生期货近月及

远月合约跌至 9000 元/吨以下，跌幅达 1500 元/吨。

第八阶段：12 月份，止跌回升阶段。鲁花集团于 11 月底入市，提振市场情绪，叠加备货旺季来

临，花生价格止跌企稳。

二、全球供需分析

2.1 供应严重下滑 新年度预期产量增加

本年度全球范围内花生产量出现了严重下滑，由 2021/22 年度的 5189 万吨降至 4933 万吨，降幅

达 4.93%，是近 15 年来最大减产幅度。具体到各主产国，无论是印度、美国、阿根廷皆出现了严重

减产。其中，美国、印度、中国原因在于种植与收获面积严重下滑，美国面积下滑 10%，印度面积下

滑 13%；而阿根廷、巴西则是因为厄尔尼诺推迟了南美降雨，导致花生因缺乏有效降水而单产下滑。

根据阿根廷花生商会的数据，阿根廷 2022/23 年度产量下降 40%，平均单产仅为 2.6 吨/公顷。

图 2 全球花生产量趋势及增长率 图 3 主产国产量情况

数据来源：USDA 国联期货

产量下滑造成供应的短缺，进一步推高了国际花生价格，目前 IMF 花生价格已经升至 2444 美元/

公吨，为 2012 年以来的最高位。在新一季花生上市之前，市场短缺情况还将继续。

高价格将鼓励下一季种植面积增加，预计 2023/24 年全球花生产量将得到一定程度的恢复，有望

再次达到 5000 万吨以上的产量。目前南半球正在面临新一季的种植，阿根廷和巴西花生的种植面积
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预期将得到扩大。

图 4 各主产国花生收获面积（千公顷） 图 5 世界花生价格走势

数据来源：USDA 钢联 国联期货

2.2 全球需求增速下滑

本年度全球花生消费量有所下滑，从2021/22年度的5148.4万吨下滑至4943.1万吨，降幅3.99%。

分国别来看，消费量下滑较多的国家是美国和印度，印度下降幅度较高，为 28.5%，美国消费缩减幅

度达 22.98%。

图 6 全球花生消费量 图 7 主要消费国消费情况

数据来源：USDA 国联期货
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按用途分类，花生消费包括三大类：食用、压榨、饲用。本年度消费下滑则主要体现在饲用消费

和压榨消费两大领域，饲用消费，压榨消费，食用消费稳中有增。消费结构上，食用消费占比略有升

高，为 43.09%，饲用和压榨消费比例下降为 12.56%和 35.72%。

图 8 全球花生消费按用途统计 图 9 各类消费占比

数据来源：USDA 布瑞克 国联期货

2.3 全球花生供需平衡

表 1 全球花生供需平衡表

数据来源：USDA 国联期货
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2022/23 年度，因供应和需求双双减少，且供应减量多于需求，因此本年度库存出现较大去化，

期末库存 448.2 万吨，相比于上一年度下降 61.1 万吨，库消比由 9.11 下滑至 8.29，呈现供需紧张

局面。展望 2023/24 年度，供需均有恢复预期，但库存和库消比难有缓和。

三、国内供需分析

3.1 供应

3.1.1 新季产量得到较大程度恢复

大减产背景下可观的种植利润，对于新季花生的面积增长起到了相当明显的提振作用。而生长期

良好的降水条件促进单产再创新高。新季花生产量得到较大程度恢复。

表 2 2023 年各省花生产量预估

山东 河北 吉林 辽宁 黑龙江 内蒙古 河南

2023 产量预估 351.13 101.838 95.328 123.805 15.262 20.46 738.492

产量增长幅度预估 30% 10% 20% 10% 30% 50% 20%

数据来源：国联期货农产品事业部

其中，山东种植期及生长期降雨情况良好，单产创历史新高；东北和内蒙当地政府对于花生的政

策扶持力度较大，今年的花生种植面积恢复较为明显。一方面，花生种植效益较好；另一方面，由于

地租上涨，玉米种植利润难以覆盖成本，不得不种花生。从调研情况看，东北种植面积相对于去年增

幅明显，内蒙种植面积增加较多，产量增幅最大，达 50%；河北 7月份局部降水较多，出现了烂果情

况；河南春花生虽然种植面积有所减少（由于去年小麦、玉米等谷物种植收益较高（小麦 970 元/亩，

玉米 850 元/亩，河南），显著高于春花生（440 元/亩，河南），因此部分较好地块在去年冬天就种

植了冬小麦，抢占了春花生的种植空间。从目前统计来看，河南部分春花生面积减少约 3成，局部严

重地区减少 5 成以上，整体面积减少预估 35%。），但单产表现优异，而麦茬花生+冬小麦模式的大

范围增加使得麦茬花生种植面积得到扩增，但由于降雨导致种植推迟，麦茬花生质量普遍较差，部分

出现内霉、出芽等情况，影响整体品质，产量增长受到些许影响。
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3.1.2 种植成本快速攀升 种植利润蚕食殆尽

花生的生产要素包括化肥、农药、地膜、人工、机械、种子以及地租。今年化肥成本略有下降，

但种子价格暴涨三倍，人工成本也在逐年递增，尤其东北地区地租近两年出现连续大幅增长。除此之

外还有一些其他的成本，比如东北的大风，把地膜吹走了带出来一部分花生，有很多需要补种。吉林、

河北前期干旱，需要浇水，劳动力成本增加。整体算下来，今年种植成本相比于前两年有所提升。具

体种植成本统计情况如下：

表 3 主产区种植成本统计（单位：元/亩） 图 10 东北花生种植成本年度对比

山东 河南 东北

人工 360 200 100

机械 100 80 50

化肥 300 250 270

农药 100 50 130

地膜 50 120 70

种子 260 280 200

地租 500 300 1300

总计 1670 1280 2120

数据来源：公开资料、国联期货农产品事业部 数据来源：中国花生信息网、国联期货农产品事业部

东北包地成本达到 2120 元/亩，换算后相当于 8500 元/吨。花生价格大幅下滑后，目前已经接近

东北包地成本附近，种植利润被蚕食殆尽，基层出现惜售情绪，上货积极性降低。严重缩水的种植利

润将不利于 2024 年新花生种植面积的扩增。

3.1.3 进口预计将明显下滑

根据往年规律，3-5 月份为进口米集中到港时间，由此也带动油厂的一波收购高峰。今年进口米

情况有三大特点：

一是到港时间有所推后。苏丹国内花生减产，收购较为困难，因此 1-2 月进口米数量偏少，从 3

月底开始到港数量才明显增多。二是进口价格相对较高，进口高峰期青岛港苏丹精米价格基本在

10400 元/吨附近，折算盘面价格约 10800 元/吨。三是因进口来源国政治冲突，进口数量呈现明显的

阶段性特征。4 月份之前进口数量相对较多，4月份之后由于苏丹内战，进口数量断崖式下滑。国产

花生数量极少，需要进口进行补充。根据海关数据，1-5 月份累积进口 52.9 万吨，相比去年同期增

加 23 万吨，增幅 82.4%。
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图 11 我国花生月度进口数量（去壳+未去壳） 图 12 我国花生累计进口数量（去壳+未去壳）

数据来源：海关总署 国联期货

4 月份苏丹爆发内战是 2023 年花生市场最大的黑天鹅。尽管曾多次短暂停火，但截至目前仍然

没有止战迹象。由于苏丹是我国花生进口的主要来源国，因此苏丹内战对于国内花生的供应是存在较

大影响的。一方面，苏丹基础设施遭到严重破坏，港口花生运输一度中断。尽管彼时苏丹米的进口高

峰已经过去，塞内加尔米成为当时的进口主流，但或多或少地主影响了我国 5-6 月份苏丹花生的进口；

另一方面，由于百姓流离失所，6月份的花生播种与种植遭到了严重干扰，苏丹 2023/24 年的花生供

应必将大幅减少；第三，由于苏丹国内交通路线受阻，物流不畅，民众面临着粮食短缺、粮价大幅上

涨的困境，因此可供出口的花生必定少之又少。

目前是进口的淡季，由于目前苏丹局势仍未平息，加之国内花生供应充足，预计 2023 年剩余时

间进口量将延续下滑态势。但是再过两个月，1月份，市场的焦点就会重新聚焦在进口上，新一季的

进口供应预计会比较紧张，苏丹内战导致花生减产，而塞内加尔的出口政策为优先供应塞内加尔国内，

阿根廷、美国和印度大幅减产供应紧张，因此能够供应我国进口的花生数量相比于往年预计将明显下

滑，在国产和进口米的衔接时间点上可能会有阶段性的行情。

3.2 需求

3.2.1 油厂收购：鲁花的承托作用有限

供应增长基本确定的情况下，价格走势的变动主要取决于下游需求。无论旧作还是新作，需求的

弱势是今年花生市场的痛点。

旧作阶段，往年 3-5 月份是油厂收购高峰，但今年大型油厂比如鲁花缺席了上半年的收购，在收
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中大型油厂数量偏少，且频繁降价。开年以来油厂周度收购量仅仅 1-2 万吨之间，而去年同期最高周

度收购量达 20 万吨。开机率一直维持在 10%-14%，而去年同期基本在 60%左右。油厂周度加工量维持

在 3万吨以下，而去年同期加工量则基本处于 12 万吨至 15 万吨之间。

图 13 花生油厂收购量 图 14 花生油厂收购价格

数据来源：粮油商务网 国联期货

图 15 花生油厂压榨量 图 16 花生油厂开机率

数据来源：粮油商务网 钢联 国联期货

新作阶段，花生油、花生粕价格走弱使得油厂压榨利润严重恶化，最严重时亏损约 1500 元/吨，

打压了油厂收购积极性，同时推迟了收购进度。去年花生粕替代行情下油厂入市较早，9月初基本开

始收购。而今年因为利润不佳，大型油厂从 10 月份才开始入市，在原料花生价格大幅下降、压榨利

润得到一定程度的回暖之后，益海嘉里和中粮才开始收购，且频繁降价，市场各环节情绪悲观，成交

清淡。
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图 17 花生油花生粕价格走势 图 18 花生油厂压榨利润

数据来源：IFind 国联期货农产品事业部

11 月底至 12 月初，鲁花各油厂相继入市，叠加进入到节前备货旺季，补库刚需提振，产区货源

流通加快，花生价格止跌回升，油厂开始调高收购价格。油厂开机率提升至 20%，周度压榨量提升至

3万吨左右。但以目前下游需求的表现，鲁花的入市对市场的承托作用相对有限。

表 4 各油厂收购政策

油厂 指导价（元/吨） 质量标准

吉林鲁花（襄阳、正阳、新

沂、莱阳、定陶、深州）
8800 油率 43%，水分 9%，酸价 1.5%，杂质 0.5%，霉变 0.5%

兖州益海嘉里 8750 水分 8.5,含油 46,酸价 1,杂质 1,霉变 1,5.5 筛下 20

盘锦益海嘉里
米 1：8800

米 2: 8400

米 1：水分 8.5,含油 46,酸价 1,杂质 1,霉变 1,冻伤粒 1.5,6.5 长孔筛下 25

米 2：水分 8.5,含油 43,酸价 1,杂质 1,霉变 1,冻伤粒 3,6.5 长孔筛下 35

石家庄益海嘉里 8400 水分 8.5,含油 43,酸价 1,杂质 1,霉变 1,5.5 筛下 20

开封益海嘉里 8500 水分 8.5,含油 45,酸价 1,杂质 1,霉变 1,5.5 筛下 25

青岛嘉里
大线米：8600

小线米：8600

大线米：水分 8.5,含油 43,酸价 1.2,杂质 1,霉变 1,5.5 筛下 50

小线米：水分 8.5,含油 44,酸价 1,杂质 1,霉变 0.8,5.5 筛下 20

费县中粮 8800 含油 43,水分 9,酸价 1,杂质 1,霉变 1,出成 50,筛下 20

菏泽艾地盟 8800 含油 43,水分 9,酸价 1,杂质 1,霉变 1,出成 50,筛下 20

数据来源：国联期货农产品事业部

3.2.2 油商价差有望维持正常区间

政策调整后，油料米与食品米的消费需求发生了分化。油料米的下游产物花生油，家庭消费为主，
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餐饮行业的复苏对花生油的消费并没有太多带动作用。而食品米主要用于食品工业以及餐饮行业，毫

无疑问，食品米的消费受到了餐饮行业复苏的提振，下游需求在上半年较为旺盛，甚至出现了供应不

足，在油料米中筛选等级相对较高的花生来充当食品米的情况。商品米旺盛的需求和油料米需求的萎

靡形成强烈对比，也正因如此，油料米与商品米的价差达到了史前最高，形成“油商分离”的局面。

图 19 油料米与商品米的价格及价差

数据来源：钢联 Wind 国联期货

商油高价差在 8月份到达顶峰后，随着新季花生开始供应，商品米的短缺现象得到缓解，价差高

位回落，目前已回归正常区间。展望 2024 年，在新季花生品质优良供应充足的背景下，商油价差有

望维持正常区间，并在节日备货旺季出现阶段性的走强。

3.2.3 价格崩塌拖慢走货速度

花生价格的高位崩塌，使得产业链各方持谨慎心态：

1、农户惜售情绪较浓，基层上货量较往年偏低。以东北为例，往年此时上货量月 2-3 成，但目

前仅为 1成左右，按照往年春节前 5成走货量来看，今年很难达到，因此货源抛压高峰尚未到来。

2、花生价格高位崩塌后，市场看空情绪浓厚，中间商囤货欲望底，各环节库存水平均处于低位。

双节备货旺季存在补库刚需。
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图 20 花生库存 图 21 花生油库存

数据来源：钢联 国联期货

3.2.4 出口有望提升 可分担供应压力

如上分析，由于主产国与主要出口国花生减产，国际花生市场供应已经出现紧张局面，国际价格

被推高，而反观国内则出现了丰产降价的情况。由此推测，新季花生的出口有望得到提升。

9月至来年 5月份是传统的出口旺季，根据海关数据，10 月份的出口量已经明显在上升，后续出

口预估将继续维持高位甚至创新高，可以分担国内供应增加的部分压力。

图 22 我国花生月度出口数量（去壳+未去壳） 图 23 我国花生累计出口数量（去壳+未去壳）

数据来源：海关总署 国联期货
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3.3 国内供需平衡走向宽松

对于国内供需平衡数据的测算，2023/24 年度主要有以下转变：

1、丰产现实将年度产量从上一年度的绝对低位拉升至 844 万吨，同比增长 49.86%，但达不到

2021/22 年度的水平；

2、随着经济恢复，以及油厂库存的消耗，压榨需求也存在恢复预期，油用需求预估上升 27%，

达到 500 万吨以上；考虑到消费降级与替代，食用花生消费量下调预期；

3、出口量在高价和供应充足的推动下预估有较大程度抬升；

4、在供应增加和消费动力不足的共同作用下，上一年度极低的库存水平将得到显著提高，预估

将再次回到百万吨水平，库销比也随之上升。

表 5 花生供需平衡表

数据来源：花生精英网 国联期货

四、花生价格的周期特性

花生期货上市时间不长，观察周期性样本不足，但从现货价格的长期走势可以明显观察到花生的

周期特性。从花生的现货价格波动来看，花生周期大约为 4 年，具体表现为 2年上涨，2年下跌。本

轮周期从 2022 年 3 月开始，今年 9月份达到上涨阶段的顶峰，随后进入下行周期。从时间规律上来

看，目前处于熊市的中段，下行周期还未走完，至少还要一年时间。也就是说，从周期角度，2024

年大趋势是下行。
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图 24 花生现货与期货价格走势

数据来源：钢联、Wind、国联期货农产品事业部

五、行情展望

2023 年，国内花生主要以新作产量修复和需求的恢复预期作为市场价格波动主线。

全球角度：本年度全球范围内花生出现供需双减，库存和库库销比严重下滑。供应短缺推高了国

际花生价格，高价格将鼓励下一季种植面积增加，预计 2023/24 年全球花生产量将得到一定程度的恢

复，有望再次达到 5000 万吨以上的产量。目前南半球正在面临新一季的种植，阿根廷和巴西花生的

种植面积预期将得到扩大。展望 2023/24 年度，供需均有恢复预期，但库存和库消比难有缓和。

国内角度：

供应方面，去年大减产背景下可观的种植利润，对于今年花生的面积增长起到了相当明显的提振

作用。而生长期良好的降水条件促进单产再创新高。2023 年花生产量得到较大程度恢复。但种植成

本相比于前两年有所提升。花生价格大幅下滑后，目前已经接近东北包地成本附近，种植利润被蚕食

殆尽，将不利于 2024 年新花生种植面积的扩增。

进口方面，苏丹内战严重影响花生种植与出口，而塞内加尔的出口政策为优先供应其国内，阿根

廷、美国和印度大幅减产供应紧张，因此能够供应我国进口的花生数量相比于往年预计将明显下滑，

新一季的进口供应预计会比较紧张，在国产和进口米的衔接时间点上可能会有阶段性的行情。
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需求方面，上半年油料米与食品米的消费需求发生了分化。食品米的消费受到了餐饮行业复苏的

提振，下游需求旺盛，而油料米需求萎靡，与之形成强烈对比，也正因如此，油商价差达到史前最高，

形成“油商分离”的局面。新季花生供应之后，商品米短缺现象得到缓解，价差回归正常区间。油料

米需求则一直维持弱势。无论旧作新作，油厂收购积极性不高，旧作年后几乎停止收购，新作开秤后

频繁降价，价格高开低走，市场看空情绪导致产业链各环节在低库存运行，囤货积极性差。鲁花在双

节备货前入市，叠加节日补库刚需提振，产区货源流通加快，花生价格止跌回升。但以目前下游需求

的表现，鲁花的入市对市场的承托作用相对有限。

出口方面，国际花生供应紧张，价格高企，反观国内则出现了丰产降价的情况。由此推测，新季

花生的出口有望得到提升，可以分担国内供应增加的部分压力。

综合对新年度花生供需平衡进行预估，2023/24 年度主要有以下转变：

1.丰产现实将年度产量从上一年度的绝对低位拉升至 844 万吨，同比增长 49.86%，但达不到

2021/22 年度的水平；2.随着经济恢复，以及油厂库存的消耗，压榨需求也存在恢复预期，油用需求

预估上升 27%，达到 500 万吨以上；考虑到消费降级与替代，食用花生消费量下调预期；3.出口量在

国际高价和国内供应充足的推动下预估有较大程度抬升；4.在供应增加和消费动力不足的共同作用

下，上一年度极低的库存水平将得到显著提高，预估将再次回到百万吨水平，库销比也随之上升。

总之，产量修复和需求颓势的格局将在中期维持，新年度库存水平将得到向上抬升，基本面偏空。

从周期规律看，目前处于熊市的中段，下行周期还未走完，至少还要一年时间。因此，综合基本面角

度和周期角度，预判花生 2024 年大趋势将继续弱势下行。上半年在国产和进口米的衔接时间点上可

能会有阶段性的偏紧行情。
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