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花生 市场年后高涨情绪高涨 盘面提

前启动 关注进口米卖保压力

2023 年元旦之后，国内花生期货和现货价格联动上涨，

油厂油料花生米收购价创出历史新高，但是临近春节，油

厂有价无市，成交偏低。目前油厂库存不高，市场普遍预

期年后油厂有补库需求，届时将会对花生价格形成新的提

振，但是我们不得不注意，目前进口花生米进口利润窗口

打开，进口米到港量增加，盘面持续上涨形成进口米卖出

套保机会。同时宏观方面，美联储加息的利空影响和南美

产量年后即将明确，全球油料丰产压力也对花生价格有一

定的拖累。



2023 年开年以来，随着国内居民活动的增加和春节临近，国内花生现货和期货价格出

现了一波上涨行情，现货贸易商普遍看涨年后花生行情。基于此，我们从经济宏观周期，近

几年来中国花生的种植面积情况，进口花生数量，种植竞争收益，油厂收购和油厂库存情况

等方面来对 2023 年花生上半年行情进行展望。

海外宏观风险尚未得到全面释放

为了遏制 40 年不遇的严重通胀，2022 年以来美联储已经连续加息 6 次，累计 425bp，

美国联邦基准利率自 0 附近提升至 4.25%-4.50%区间。经历去年一整年的高热通胀后，2022

年 12 月，美国未季调 CPI 同比上涨 6.5%，预期 6.5%，前值 7.1%，连续 6 个月回落，是过去

14 个月最低，美国 CPI 重回“6”区间。伴随着原油价格的下跌，CRB 商品指数较峰值已经

较前期下跌了 19.31%，美联储激进加息抑制通胀效果显现，市场进一步确认通胀回落的可

持续性。多名美联储官员表示加息之路尚未走到尽头，亚特兰大联储主席博斯蒂克和旧金山

联储主席戴利表示，政策利率需要升至 5.00%-5.25%的区间才能遏制通货膨胀。市场认为美

联储在 2 月初的议息会议上加息 25 个基点的概率高达 87.7%，美联储 12 月点阵图则显示，

2023 年利率将超过 5%，倾向于尽快将利率提高到 5%以上，高企的基准利率将会持续对全

球大宗商品价格形成压制。打压通胀将继续是美国 2023 年上半年的主要任务，最终能将工

业品和消费品的价格打压下去才算加息有效。

美国核心 CPI 历史数据对比
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CRB 商品指数和美国基准利率走势图

数据来源：美联储

国内消费启动面临较大难度

中央政治局会议展望 2023 年国内经济会议上提出“大力提振市场信心”定调明年工作

重心重新回到经济建设上来，“实施扩大内需战略同深化供给侧结构性改革有机结合起来”

提及扩大内需对中国经济复苏的重要性，“稳就业”和“稳物价”成为促消费的重要途径。

国家此次会议提出依靠消费推动国内经济发展，主要是因为 2022 年 11 月份海关总署公布的

进出口额数据双双下将。根据中国海关总署 2022 年 12 月 7 日公布的数据，按美元计价，

2022 年 11 月，我国进出口总值 5223.4 亿美元，下降 9.5％11 月我国出口金额同比-8.7%，

跌幅较 10 月的-0.3%显著加深，且明显低于 wind 一致预期的-1.6%。细分细节发现，我国

对欧盟、美国、日本和英国的出口持续回落，同比增速分别为-10.6％、-25.4％、-5.6％和-16.5％，

前值为-9.0％、-12.6％、3.8％和-14.5％，其中对美国出口的下降幅度更大。外部需求萎缩只

能通过国内内需来提振经济，而我国本轮经济的增长点主要来自新能源和高科技技术的应用，

对普通百姓的普惠性财富累积效果并不明显，这就导致居民收入增加困难，居民为了增加生

活安全感势必增加储蓄大于消费，因此国内消费启动面临较大难题。
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基本面分析：

一、供给端分析

国内由于花生种植收益比价降低，花生种植面积减少，产量减少。

2022 年化肥价格大幅上涨，而花生化肥成本高于玉米和大豆，通知国家政策补贴引导

东北地区扩种大豆、华北黄淮玉米大豆混种，高成本、低收益、无补贴导致花生的比较种植

收益下降，花生种植意愿持续低迷。据悉河南种业公司花生种子销量降幅超过 30%，湖北地

区面积降幅在 20%以上，东北地区面积降幅在 10%以上。根据美国农业部数据显示，我国花

生种植面积多年来维持在 6750-7200 万亩之间，按照 2022 年春售卖种植减少量推算，国内

的花生种植面积将会低于美国农业部年初 7200 万亩的预测，全国花生种植面积减少幅度在

15%左右，仅有 6120 万亩，推算产量减少幅度 10%，按照 500 斤/亩的产量，整体产量减少

内外共同目标：就业 降低物价



了 270 万吨，2021 年我国花生年度产量 1830 万吨左右，推算出 2022 年我国花生产量 1560

万吨。2023 年新年开局，国内花生现货和期货价格上涨，对来年花生种植面积回升有提振

作用，预计春花生种子售卖将会增加，种植面积有望回升，预期供给增加。

中国花生供需平衡表

数据来源：美国农业部 格林大华期货研究与投资咨询部

我国大豆、玉米、花生种植数据对比

资料来源：花生精英网

下半年花生进口量回升 一季度进口量将对花生行情形成影响

进口方面：2022 年下半年国内花生维持万元高位，进口利润窗口打开，贸易商采购积

极性回暖，当季进口到港已有明显增长趋势。海关数据显示，2022 年 10 月至 11 月，我国

花生仁进口总量为 6.74 万吨，较 2021 年同期增加 4.85 万吨，增幅 256.72%。



由于中国防疫政策放开，加之第一轮发病高峰期已过，国内各项经济活动积极展开，鉴

于进口利润良好，进口增加，港口成交放量。如果春节过后 3-5 月份国内花生进口数量能保

持在 5万吨左右，这将会形成供给充足的局面。并且关注进口花生米成本在盘面将会兑现一

定的套保利润，去年进口米套保盘在 11000 附近进行了卖出套期保值。

花生米主要进口来源国进口量

数据来源：中国粮油商务网

进口米价格



数据来源：花生精英网

花生月度进口量

数据来源：海关总署

二、需求端分析

国内油厂收购和压榨情况

花生产业链总体库存水平相比往年同期偏低，年后下游有一定的建库需求，不过年后进

口米到港量也是对国内花生米价格冲击的影响因素之一，市场整体观望情绪仍较为浓厚。进

入春节前两周，油厂花生收购量逐渐减少，油厂开机率伴随下降，目前阶段现货价格虚高，

一度报价在 10152 元/吨之上，但是实际成交量不大，春节后油厂开机收购量大概率将会增

加，但是还要看主流油厂报价情况。益海，鲁花等大型油厂的主导权较大，对花生收购价格

起着决定性作用，因此春节后实际收购价格也将对现货和期货价格有着重要影响。

春节过后是油脂消费淡季，加之南美地区产量春节之后即将明确，如果巴西产量能落实

1.50 亿吨的产量，将会令全球大豆供需格局在新年度呈现偏宽松的形势，这对整体油脂市

场将会形成一定利空影响。花生油的价格相比较豆油和棕榈油较高，消费降级将会对花生油

形成一部分的替代，将会限制油厂备货规模。



数据来源：中国粮油信息网

油料花生米历史报价对比

数据来源：国家统计局



河南四级花生油历史价格对比

数据来源：根据新闻整理

综上所述：宏观方面，美联储加息的预期仍在，将会继续对全球经济形成一定的利空影

响。供需层面，花生旧作减产事实已经形成，带动供给偏紧，油厂年前采购并不积极，全产

业链库存偏低，贸易商和油厂年后有一定补库需求。需求方面，国内消费降级拖累整体油脂

的消费需求。全球相关油脂价格整体呈现弱势振荡格局，对花生油价格有一定拖累，导致油

厂收购原料有压价意愿。进口米利润较好，带动进口米增加预期较强，盘面价格上涨给出

进口米卖出套期保值机会，将会对后续花生盘面价格形成卖盘压力。整体来看，上半年花



生走势先扬后抑，补库意愿较强，市场整体比较期待花生价格的春节上涨行情，支撑一季度

花生价格整体走势偏强为主；随着油厂完成采购，新花生开始播种，炒作种植面积过后，二

季度生花的价格或将有一定的回落。
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