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花生周报：比面积更重要的是播种节奏 

发布日期：2024 年 05 月 09 日 分析师：石丽红 电话：023-81157334 期货交易咨询从业信息：Z0014570 

 研究助理：涂标 电话：021-50600233 期货从业信息：F03128525 

市场焦点： 

策略上：从逢高沽空 10 合约转为择机布局 10-11 合约正套。 随着 05 合约交割结束，市场焦点转向新季播种

形势。受种植收益预期推动，花生仍有望实现面积扩张，叠加地租下降，10 合约在短期内仍受抑制。但目前

河南及东北产区出现的天气隐忧或导致新季播种节奏推迟，从而将供应压力后置到 11 合约，5 月下旬可考虑

择机布置 10-11 月间正套。 

 

比面积更重要的是播种节奏。花生仍在扩种周期的事实较难撼动，但本年度也出现了进口米供应减少和山东春

花生播种积极性受挫的现象，面积扩张幅度较难超出预期，反而有可能受到天气条件的外部干扰。目前尚未进

入花生单产博弈高峰期，现阶段天气条件主要扰动的是播种节奏。节奏虽然不能直接撼动花生周期和供需格局，

但有可能催生上市节点预期差，推动 10-11 月间走强。 

 

“物物而不物于物，念念而不念于念”。研究的意义在于提高头寸准确率，然而谁也无法保证次次准确，我们

能做的是少亏多赚，提升盈亏比。 
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现货进入季节性淡季，旧作影响力下降 

五一过后，花生现货进入传统季节性淡季，在多数年份有走弱规律，但在2022年也发生过走强现象。目前花生

现货价格处于历史偏低水平，但整体仍在扩种周期，宽松幅度高于2022年，预计反季节性走强概率不高。总体

而言本年度油厂收购及压榨心态相对谨慎，在需求侧亦难有亮眼表现。随着主力合约转入10，预计以旧作为主

的现货影响力将下降，盘面交易重心将转入新季播种博弈。 

 

图 1：花生通货米均价（元/吨） 图 2：样本油厂压榨数量（吨） 

  

来源：我的农产品网，中信建投期货整理 来源：花生精英网，中信建投期货整理 

 

新季扩种预期偏强，地租存下降预期 

近期以玉米为代表的谷物价格走强，使得花生/玉米作物比价有所回落，但相对而言花生种植收益预期仍好于

玉米。市场反馈东北部分产区玉米与花生种植比例有从7:3向6:4转变的迹象，且地租成本也在下降，总体而言

指向新季花生扩种。在5月中旬前，这种扩种预期较难扭转，或对10合约上方高度形成抑制。 

 

图 3：盘面花生/玉米作物比价 图 4：花生含地租种植利润和成本（元/亩） 

  

来源：同花顺，中信建投期货整理 来源：我的农产品网，中信建投期货整理 
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河南干旱&东北低温，播种节奏或受冲击 

但经济收益预期并不直接决定花生播种，天气条件也存在客观约束。近期河南部分区域出现干旱风险，而东北

产区部分地区有过湿现象。中央气象台指出近期黑龙江西部和南部、吉林中西部、辽宁北部降水偏多1至4倍，

部分地区农田持续湿涝，春耕整地和播种进度略偏晚。播种条件可能导致种植进度偏慢，从而影响新季花生的

上市节点。5月中旬开始，需要关注河南干旱的缓解程度以及东北地区的土壤墒情变化。 

 

图 5：农业干旱监测 图 6：20厘米土壤墒情监测 

  

来源：中央气象台，中信建投期货 来源：中央气象台，中信建投期货 

 

进口米到港节奏延后，但总量下降概率较高 

与2024年不同的是本年度进口米整体供应偏少趋势较难扭转。虽然3月底塞内加尔逐步放宽了花生出口禁令，

但当前进口米成本或在8100-8200元/吨左右，进口存在较大难度。目前来看具有较大潜力的是印度花生米对华

出口数量，需要关注印度国内花生逐步上市后能否通过降价改善中国销区的进口利润，从而刺激中国进口商的

采购意愿。当然，整体上而言2024年进口米数量下降概率较高，如果叠加9-10月新季花生上市节点延后，10合

约供应或出现预期差。 
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图 7：花生仁月度进口数量（吨） 图 8：进口苏丹米报价（元/吨） 

  

来源：海关总署，中信建投期货整理 来源：我的农产品网，中信建投期货整理 

 

10合约供应预期差仍受余货数量和油厂库存消耗进度影响 

逻辑上看播种节奏和进口米减少均有利于扰动10合约供应形势，但目前花生仍处于扩种周期，旧作余货数量尚

可，而油厂花生库存处于较高水平，整体上难言花生供应偏紧。因此，现在花生单边反弹的高度仍受约束，单

靠播种节奏很难撼动整体供需格局，只是有利于将供应压力后置到11和12合约，从而催生出10-11或10-12的月

间正套潜力。 

 

图 9：产区花生余货数量推理（万吨） 图 10：样本油厂花生库存（吨） 

  

来源：花生精英网，中信建投期货整理 来源：我的农产品网，中信建投期货整理 
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期货研究思路和框架 
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重要声明 

本报告观点和信息仅供符合证监会适当性管理规定的期货交易者参考，据

此操作、责任自负。中信建投期货有限公司（下称“中信建投”）不因任何订

阅或接收本报告的行为而将订阅人视为中信建投的客户。 

本报告发布内容如涉及或属于系列解读，则交易者若使用所载资料，有可

能会因缺乏对完整内容的了解而对其中假设依据、研究依据、结论等内容产生

误解。提请交易者参阅中信建投已发布的完整系列报告，仔细阅读其所附各项

声明、数据来源及风险提示，关注相关的分析、预测能够成立的关键假设条

件，关注研究依据和研究结论的目标价格及时间周期，并准确理解研究逻辑。 

中信建投对本报告所载资料的准确性、可靠性、时效性及完整性不作任何

明示或暗示的保证。本报告中的资料、意见等仅代表报告发布之时的判断，相

关研究观点可能依据中信建投后续发布的报告在不发布通知的情形下作出更

改。 

中信建投的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和

标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见不一致的市场评论

和/或观点。本报告发布内容并非交易决策服务，在任何情形下都不构成对接

收本报告内容交易者的任何交易建议，交易者应充分了解各类交易风险并谨慎

考虑本报告发布内容是否符合自身特定状况，自主做出交易决策并自行承担交

全国统一客服电话：400-8877-780  

网址：www.cfc108.com 

获取更多投研报告、专业客户经理一对一服务、

了解公司更多信息，扫描右方二维码即可获得！ 

 

http://www.cfc108.com/
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易风险。交易者根据本报告内容做出的任何决策与中信建投或相关作者无关。 

本报告发布的内容仅为中信建投所有。未经中信建投事先书面许可，任何

机构和/或个人不得以任何形式对本报告进行翻版、复制和刊发，如需引用、

转发等，需注明出处为“中信建投期货”，且不得对本报告进行任何增删或修

改。亦不得从未经中信建投书面授权的任何机构、个人或其运营的媒体平台接

收、翻版、复制或引用本报告发布的全部或部分内容。版权所有，违者必究。 

 

全国统一客服电话：400-8877-780  

网址：www.cfc108.com 


