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2月1日，花生期货将在郑州商品交易所上市交易。昨日，郑商所发布了花生期货合
约及相关制度安排，明确了花生期货合约规则、交割制度等相关事项。

花生期货合约规则出炉

根据正式公布的花生期货合约，花生期货的交易代码为PK，交易单位5吨/手，最小
变动价位2元/吨，最后交易日为合约交割月份的第10个交易日，最后交割日为合约
交割月份的第13个交易日。

记者了解到，设置花生期货的交易单位为5吨/手，一方面是考虑到花生品种单价高
，现货价格波动区间与红枣、棉花较为相近，将5吨/手作为交易单位，合约规模适
中，与现货市场规模较为匹配。另一方面，我国花生加工企业规模总体偏小，超60
％以上的油脂加工企业以小油作坊及小油厂形式存在，将5吨/手设为交易单位，符
合花生现货企业规模较小的现状。

首批上市交易的花生期货合约为PK2110、PK2111、PK2112、PK2201四个合约。
预计在2021年3月挂牌PK2203合约、4月挂牌PK2204合约，挂满一年合约后，再
执行旧合约到期挂牌新合约。

根据花生集中上市时间，郑商所将10月设为首个花生期货交割月。据了解，我国花
生主要集中在5月种植，9月中旬收获，后经15天左右时间晾晒，于9月底或10月初
集中上市。因此10月是市场流通量最大的月份，不仅符合花生收获节奏，也能保证
可供交割量；而设置11、12、1、3、4月合约，是根据花生生产消费特点。花生在
10月大量上市后，至次年4月为贸易流通最活跃的时间段。具体来看，11月至次年
1月，下游企业为元旦、春节备货阶段，市场交易最为活跃；2月为我国传统节日农
历春节，市场购销清淡；春节过后，农民习惯在3月中上旬外出务工前，将家中所
存花生销售，形成又一销售高峰；4月处于清明节、五一等节假日的备货期，现货
销售量和库存量较大，产业风险管理需求较高。故在11月到次年4月的花生购销旺
季中，设置除2月外的连续合约月份。

未设置5—9月合约，主要是为了防范现货储存及交割风险。一是考虑储存风险。花
生储存忌高温、潮湿，进入5月后，随着气温升高、降雨增多，为保证花生品质稳
定，需入冷库储存。花生期货拟以车（船）板交割为主，交割时间跨度较长，交割
期间如储存不当，花生易出现发霉、酸价升高等问题，影响花生使用价值。二是考
虑交割风险。多数市场主体将所收花生于5—6月之前销售，花生商业库存水平自5
月前后开始逐步进入低谷期，流通量减少，可供交割量难以完全保证。三是考虑套
保需求。花生季产年销，市场流通量逐月减少。为保证正常加工需求，下游需求企
业多于6月之前备足库存，此后花生原料的采购较少，企业套期保值需求较弱。
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上市当日花生期货合约涨跌停板幅度执行标准为±7％，交易保证金为8％。同时，
根据《郑州商品交易所风险控制管理办法》有关规定，上市当日涨跌停板幅度为实
际执行标准的2倍，即合约挂牌基准价的±14％。

“目前贸易商报出的现货均价为10737元/吨，以此计算一手花生期货合约价值约5
0000元，而保证金比例提升至8％的比例，那么一手花生期货的保证金则为4000元
。”中原期货研究所所长李娜说。

手续费方面，花生期货交易手续费收取标准为4元/手，日内平今仓交易手续费收取
标准为4元/手，交割手续费、仓单转让手续费、期转现手续费均为0.5元/吨。同时
，按照前期郑商所发布的《关于免收套保开仓、交割和仓单转让手续费的通知》（
郑商函〔2020〕451号），2021年套保开仓、交割和仓单转让手续费免收。

交易时间方面，上市当日集合竞价时间为上午8：55—9：00。交易时间为9：00—
11：30和13：30—15：00，暂不开展夜盘交易。

交割方面，花生期货的交割标的为油用花生。油用花生为我国花生现货市场中流通
量最大的花生单品，占比在50％左右且持续上升，具有较强的大宗商品属性，在一
定程度上代表了花生产业的发展方向。同时，油用花生质量标准较为统一，主要以
含油率、酸价等指标定价，升贴水透明，定价机制明确，可操作性强。

花生期货的交割基准价为该期货合约的基准交割品在基准交割地汽车板交货的含税
价格（含包装）。花生期货交割品包装应采用塑料编织袋。编织袋应坚固、清洁、
干燥，使用缝包机封口，不应产生撒漏或对花生造成污染。单包装载花生质量50kg
±2kg。且单个包装物重量不得超过125g，同一客户同一批次交割的花生包装要求
规格统一。

花生期货采用的是“车（船）板+厂库”交割的方式。采用两种交割方式主要是考
虑两种交割方式对交割服务主体的不同要求。指定车（船）板交割服务机构为河南
长领食品有限公司等12家，指定交割厂库为中粮食品（山东）有限公司等11家，指
定质检机构为通标标准技术服务（青岛）有限公司和中国检验认证集团河南有限公
司。

记者了解到，首批花生期货车（船）板服务机构及厂库均位于河南、山东、河北三
个花生生产大省，以主产区和集散地为核心区域，围绕花生油脂加工和粮油仓储、
加工企业布局，不设置区域升贴水。两家指定质检机构均为现货行业权威质检机构
，且临近主要交割区域。

交割相关费用标准方面，指定花生交割厂库收取仓储费用标准为0.6元/吨·天。车（
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船）板交割服务机构出入库等服务费标准为，入库费15元/吨，出库费15元/吨，配
合检验费10元/吨，临储费0.6元/吨·天。花生出库时，客户可针对检验项目中的一
个或多个指标提出质检申请，根据质检结果由过错方承担相应的检验费用。

花生期货助力产业结构升级

作为关系国计民生的重要油料品种，花生不仅是我国居民食用植物油脂和植物蛋白
的重要来源，而且产业发展关系到我国油脂油料供应安全的战略布局问题。与此同
时，近年来我国花生种植面积与产量呈逐步增长趋势，已成为产区农民稳定收入与
脱贫致富的重要经济作物，同时也是销区居民喜食的安全系数较高的油脂品种。因
此，支持与合理引导这个产业良性发展，是未来期货市场等服务实体经济与农业产
业的重要领域。

可以说，花生期货的上市是期货市场服务“三农”的又一重要抓手。据了解，花生
种植涉及十几个主产省的众多农民，且比较收益高于其他油料作物和多数粮食作物
，是主产区农民稳收增收的重要来源。上市花生期货也有利于提高期货市场服务“
三农”的能力，花生期货上市可以消除市场信息不对称性，有利于农户及合作社等
种植主体及时了解行情，按照市场价格顺价销售。同时，可以在产业与资本之间搭
建桥梁，实现传统产业与资本的对接，通过“期货+订单”“保险+期货”、场外
期权等方式实现种植主体的稳收增收。此外，可以发挥期货市场在资源配置中的作
用，强化龙头企业、种植大户的带动作用，推动规模化种植，提高花生生产的集约
化程度，助推产业供给侧结构性改革，促进花生产业结构升级。

事实上，花生期货的上市同时也将为产业的结构升级带来积极作用。据了解，目前
花生现货市场报价体系较为混乱，且现货价格灵敏度不足，缺乏权威价格的前瞻性
及指导性，导致农户和企业在花生价格波动加剧时，面临较大的风险与损失。花生
期货上市后，可以通过期货市场公开、透明、高效的集中竞价交易机制，形成合理
、权威的远期市场价格，为花生生产、贸易提供价格风向标，进而指导农民及合作
社合理安排生产经营。

此外，我国花生种植经营较为分散，很多先进技术难以集中大规模推广，导致花生
质量差异较大。而且花生分选及贸易进入门槛不高，贸易环节主要以中小型贸易商
为主。花生期货上市后，从质量环节来看，优质优价的定价模式及统一的质量标准
将进一步引导农户提高花生种植水平及质量，并在一定程度上提高我国花生的标准
化程度。

据了解，当前我国油料油脂进口量庞大，大豆年进口量高达1亿吨，油脂油料对外
依存度较高。因此，保障我国油脂油料供给安全就显得十分重要。上市花生期货，
能进一步助推我国油脂油料安全网的建立，如花生期货价格能为相关部委提供决策
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依据，进而保证花生种植面积与产量的稳定。

据鲁证期货研究所植物油首席分析师史恒昱介绍，目前花生产业内的生产和贸易企
业对期货市场和期货交易的认知和运用的能力层次不齐。以中粮和益海为代表的综
合性大粮商，在其他油脂油料和其他大宗粮食品种的经营上早已把期货融入到了血
液里。花生期货上市以后，他们将在花生期货市场上起到定海神针的作用，用成熟
的期现结合的常态化操作促使行情向着稳健和理性的方向发展。

“不过，花生产业里还有更多的企业以前接触期货的经验很少。这些企业需要赶快
在花生期货上市后赶快把欠的课补上，真正地理解期货对实体企业经营的意义和价
值，把期现结合落实到管理的架构上，落实到日常的经营里，用两条腿走路。”史
恒昱说。

此外，史恒昱表示，在种植环节，利用“保险+期货”等多种形式为种植环节的农
户、合作社和种植大县提供规避价格波动风险、稳定和增加收入水平的产品和服务
，切实履行好金融服务实体的责任，可能是花生期货在产业链最上游将要承担的重
要责任。

在中原期货研究所所长李娜看来，花生期货上市后，上游种植端可利用期货价格合
理调整种植结构，让花生销售节奏具备可控性，而中游贸易商和下游压榨企业可利
用期货工具降低采购成本和锁定销售利润，同时还增加了一条购销渠道。从农户及
企业的角度来看，利用期货衍生品金融工具可以更好地去开展订单农业、基差采购
等业务，价格波动风险管理和现货购销保障等服务模式也会得到不断创新，“保险
+期货”、“保险+期权”等创新性服务模式会出现，而这些模式在介入产业链各
环节以后，有助于农业板块产业升级，同时也会为产业企业在进行风险管理及对冲
方面提供有效途径。

国内花生价格大幅波动

据了解，我国花生市场化程度较高，国家对花生市场及价格的干预相对较少，2004
年以来，国内花生价格呈现大幅波动走势。

最近15年，国内花生价格大幅波动，主要是受宏观经济、国家政策等外部因素的影
响。长期来看，花生价格不会长时间偏离生产成本，因为过高或过低的价格都会刺
激种植面积和产量大幅调整，最终促使价格回归。

2006—2013年，花生价格经历了两轮暴涨暴跌行情。2006年10月至2008年5月，
受全球经济过热和通货膨胀的影响，花生价格持续大幅上涨，但在2008年金融危机
爆发后，花生价格快速下跌，并且降至低于价格上涨前的水平。
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2014年至今，国内花生价格维持振荡运行。由于缺少了外部环境和国家政策的影响
，花生价格波动区间明显缩小。

从花生价格短期的变化特征来看，存在一定的季节性波动规律。在一年的周期内，
花生最高价格一般出现在3—6月，主要原因是，陈季花生库存逐渐减少，供应偏紧
带动价格上涨。8月南方花生开始上市销售，国内花生供应量不断增加，价格开始
下跌；9—10月北方花生大量上市后，价格一般会跌至年内低点。春节前后，随着
花生收购高峰的结束以及节日需求的增加，花生价格开始振荡回升，一直到来年的
3—6月。整体来看，全年花生价格呈现上半年价格上涨、下半年价格下跌趋势，但
在个别年份受其他因素影响也会出现不同的情况。

事实上，影响国内花生价格变化的因素众多，其中花生生产成本和供需状况是最主
要因素。此外，国家政策、国际市场油脂油料价格、国内外宏观经济形势等也会在
一定程度上对花生价格造成影响。

1.成本因素

影响花生成本的因素较多，主要有生产成本、加工成本、运输成本、储存成本等。

在花生的生产成本中，物质与服务费用、人工成本、土地成本的变动均会对花生价
格造成较大的影响。近年来，受各种种植成本不断增加的影响，花生生产成本总体
呈逐年增长趋势，但不同地区因管理模式或种植模式的不同，生产成本存在一定差
异。根据国家发展和改革委员会价格司的数据，2016年全国各地区花生生产的平均
成本为1414元/亩，其中山东为1560元/亩，河南为1369元/亩。

花生加工成本主要指花生晾晒或烘干、剥壳、筛选分级等加工过程中产生的成本。
目前花生的烘干大多以人工晾晒为主，使用烘干设备的农户仍然较少；花生剥壳主
要有两种方式，贸易商使用脱壳机脱壳或农户手工脱壳，但绝大部分主要依靠脱壳
机；花生筛选较为简单，贸易商、压榨企业及食品加工企业基本都配备筛选设备，
具备较强的分级筛选能力。

花生的常温储存成本相对较低，农户和小型贸易商以及小型加工企业由于花生库存
不多一般都采用常温储存。从9—10月新花生上市到来年3—4月，由于气温相对较
低，通常采用常温储存花生。但5—9月花生需要放入冷库储存，主要原因是气温不
断升高会导致花生发芽和霉变。以山东临沂地区为例，每个季度的花生存储费用30
0—350元/吨。

花生的运输方式主要是汽车或火车运输，不同季节和运输距离不同导致运输费用变
化较大。根据调研数据，花生各产销区之间的运输费用为：从河南通过汽运方式运
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至山东运费平均在150—180元/吨；从辽宁汽运至山东的平均运输成本为150元/吨
。

2.供求因素

从供给的角度看，影响花生价格的因素可分为产量和质量两大类。

花生产量主要取决于单产水平和种植面积。单产的长期改变主要取决于农业科技进
步水平，而其短期波动与自然灾害等气象因素密切相关。花生在生长期对温度、降
水量较为敏感，高温干旱或者出现洪涝灾害都会造成单产的波动。

当年花生的种植面积主要取决于农户的种植意愿，而这往往与其他替代农作物的经
济效益、花生种植成本、农户对花生价格的预期等有密切关系。

我国花生价格受种植替代品如玉米、大豆的种植效益影响。国家对其他农作物进行
种植补贴以及其他农作物生产经济效益提高等，都会对花生的种植产生替代，影响
花生种植面积，进而影响花生的产量和价格。农户对花生价格的预期会在很大程度
上影响农户的生产行为，进而影响花生的种植面积和产量，并最终对花生价格造成
影响。

花生质量与温度、降水等自然条件关系密切。连续高温、干旱和阴雨天气会影响花
生中的黄曲霉毒素水平，进而对花生质量造成影响。

从需求角度看，影响花生价格的因素主要包括加工需求、消费者购买力、消费习惯
和消费结构、人口数量与结构等因素。

加工需求对花生的市场价格会产生一定影响。当花生加工需求增加时，会增加市场
上对花生的需求总量，需求增加推动价格上升；当花生加工需求减少时，会减少市
场上对花生的需求总量，需求减少引发花生价格下降。

消费者购买力主要通过影响花生加工产品的需求进而影响到花生价格，即消费者购
买力提高，将促使花生及其产品需求增加，由需求增加带动花生价格上涨。消费者
购买力一般以实际收入来衡量，即消费者的实际收入越高，其购买力也越强。

消费偏好反映了消费者对花生及其制品消费的态度，包括消费心理、消费习惯、消
费方式等多方面因素。消费者对花生及其制品消费的偏好对花生消费起到重要影响
。

人口因素也是影响花生消费总量的重要因素。通常认为，人口数量越大，对花生及
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其制品的需求总量也越大。人口的地域结构等也会影响到花生及其制品消费需求，
如城市居民的花生及其制品消费量通常要高于农村居民消费量。

“目前是春节前的消费旺季，据贸易商报出的现货均价为10737元/吨，较前一日上
涨87元/吨，而贸易商在统米的报价普遍是在5元/斤的价格水平，成品不同会有阶
段性价格浮动，1、2级加价800元/吨，3、4、5级的加价约700元/吨，节前价格预
期将继续略微上涨，主要是受成品的拉动以及疫情的影响，推动了花生的价格。”
李娜说。

本文源自期货日报
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