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供需偏空格局不变 苹果期价跌势延续

摘要

2021 年 3 月，苹果期货 2110 合约呈大幅下挫，并跌破 6000 元/吨关

口的低位。主要因国内升温较快，“倒春寒”预期落空，及新产季合约交

割准则放宽的利空拖累。展望于 4 月，新产苹果树进入开花期，国内多

数地区最低温度均偏高，市场对天气题材愈发理性。随着气温升高，冷

库苹果质量下降，销售期变短，居高库存背景下，果农货抛售风险加大，

继续施压苹果市场，后市苹果期价跌势难改。

风险提示：

1、水果市场消费及节日需求变化 2、资金持仓情况 3、产区天气

状况 4、苹果去库率及批发市场走货情况

http://www.rdqh.com
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一、2021年 3月苹果期货市场回顾

2021 年 3 月，苹果期货 2105、苹果期货 2110 合约均呈大幅下挫，跌幅均超 10%。主

要原因包括以下三个方面，第一，居高冷库苹果库存施压。第二，国内升温较快，市场对

天气题材预期落空，特别是“倒春寒”天气的影响。第三，新产合约放宽标准品交割规则

开始实施，大大利空于远月苹果合约，进而拖累苹果市场。

图 1：苹果期货 2105 合约日线走势

数据来源：文华财经

图 2：苹果期货 2110 合约日线走势
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数据来源：文华财经

二、供应端因素分析

1、清明节后，贸易商、果农多数进入清库阶段

从成本结构看，苹果下树之后，采购阶段的货权在果农手中，销售阶段的货源则在贸

易商手中，考虑到目前仍处于销售阶段，按照行业习惯，会在清明之前贸易商均以高于收

购成本的价格销售，即使目前出现出货疲软状态。对于贸易商而言，清明之后距离冷库清

库时间越近，并且库存居高的情况下，贸易商会倾向互相争夺出售的情况，此时价格波动

相对激烈。

图 3：历年苹果种植面积 图 4：历年苹果生产成本收益情况

数据来源：国家统计局、瑞达期货研究院 数据来源：WIND、瑞达期货研究院

2020 年全国苹果产量大致在 4050 万吨附近，减产幅度在 5%-10%区间，但减幅明显低

于市场预期的 10%-15%。基于水果市场在供应不断增长的背景下，突遇公共卫生事件的影

响，国内苹果消费降级的情形下，不仅仅需要关注苹果产量变化情况，要着重关注消费市

场变化。

图 5：2020/21 年度苹果产量预估
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数据来源：WIND、瑞达期货研究院

2、苹果冷库出货速度仍不快

截止 3 月 24 日全国冷库苹果库存量在 9916.7 万吨，出库进度在 24.79%，库容使用率

在 63.22%，环比降 1.54 个百分点。其中山东库容率为 71.06%,陕西冷库库容率为 60.69%，

由于清明节日备货延迟及节日备货仍不明显，冷库苹果走货仍不及往年同期水平。产地来

看，陕西地区客商以自调自存货发市场，多数是亏损出售，果农货源开始顺价出货，但实

际成交量仍有限。山东地区果农现货价格继续下滑，清明节日需求提振有限，多地果农心

理状态已从惜售转入顺价甚至降价出售，但实际交易量有限。进入 4月份，市场时令鲜果

上市量及热带进口水果均双双增加，苹果价格无优势的情况下，预计后市苹果出货速度仍

偏慢。

一般情况下每年陕、甘苹果冷库出货时间为 1-5 月，山东冷库出货时间为每年的 6-8

月份；西北甘肃 4 月前后开始清库，陕西 5-6 月份清库，山东 8月底前清库，不过随着冷

库管理水平的提高，整体产区冷库清库时间根据行情延迟。且西北地区最终冷库出货销往

西北、西南、中南、华东市场等地，山东产区苹果销往华北、东北华东市场等地区。20/21

年度苹果冷库居高库存背景下，加之国内升温较快，对苹果品质造成一定的影响，可能引

发果农降价抛售的可能。

图 6：国内主产区苹果库容率变化
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数据来源：天下粮仓、瑞达期货研究院

图 7：2015-2020 年度中国苹果库存变化

数据来源：天下粮仓、瑞达期货研究院
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数据来源：天下粮仓、瑞达期货研究院

3、进口水果数量增加明显

苹果进口方面，近十年以来中国苹果进口量均较少，进口苹果主要来自美国、新西兰

和智利。2020 中国苹果进口缩减 39.4%至 7.57 万吨，主要基于本年度国内苹果供应充足，

加之消费者需求降级等影响，促使中国减少进口苹果。由于美国是中国的最大进口国，受

到贸易关税的影响，中国将减少进口苹果量而转移至新西兰和智利。总体上，中国仍作为

全球最大的苹果生产国，进口量几乎少之又少，基本上可以忽略不计。

图 9：中国鲜苹果进口情况

数据来源：WIND、瑞达期货研究院

从进口水果来看，国内主要进口水果占比较大的是鲜樱桃、香蕉、榴莲等种类，其中

鲜樱桃进口数量占比超过进口水果所有种类的十分之一。从近四年进口水果数据看，进口

水果供应呈现逐步递增趋势，每年的 4月和 8月为进口水果数量的峰值月份，主要受季节
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性供需变化主导。截止 2021 年 1-2 月我国已累计进口水果 119 万吨，累计同比增加 14.2%。

随着国内升温加快，对进口类水果需求同步提升，并远高于去年同期水平。随着后期时令

鲜果量接连上市，消费者尝鲜度凸显，预计 3 月我国进口水果类持续大增。

图 10：进口水果月度数量季节性分析

数据来源：国家统计局、瑞达期货研究院 数据来源：国家统计局、瑞达期货研究院

图 11：进口水果数量情况比值

数据来源：国家统计局、瑞达期货研究院

三、需求端因素分析

1、国内苹果出口量保持持稳

海关总署数据显示，截止 2021 年 2 月，中国出口苹果当月 70000.0 吨，环比减少 40000

吨或减幅为 36.4%；2021 年 1-2 月出口累计数量为 170000.0 吨，累计同比增加 11.7%，主
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要出口国为菲律宾、孟加拉国、越南等，出口累计增幅有所扩大，贸易小果出口需求尚好。

基于贸易小果出口需求保持强劲，预计后市苹果出口仍保持平稳态势。

图 12：2016 年以来中国鲜苹果出口情况

数据来源：WIND、瑞达期货研究院

而苹果生产的季节性决定了苹果消费具有明显的季节性特征，特别是秋冬季节的苹果

消费相对较多，其中圣诞、元旦以及春节期间的苹果消费相对旺盛。而夏季需求相对较少，

特别是进入 5 月份后，随着其他时令鲜果的上市，苹果的消费需求进入淡季期。我国的富

士苹果主要是晚熟品种，大多数苹果在秋季的 9月开始逐渐上市。再者，我国苹果消费主

要以鲜果消费模式为主，占比在 85%左右，当然也包含损耗量；12%为深加工，出口量占比

较为低。

2、产销区现货价格季节性走势

从苹果产区角度而言，截止 2021 年 3 月 31 日，山东栖霞纸袋 80#以上一二级苹果价

格为 2.4 元/斤，相较于 2月的 2.6 元/斤下跌 0.2 元/斤；陕西洛川纸袋 80#以上苹果价格

为 3.55 元/斤，相较于 2 月的 3.55 元/斤持平；甘肃静宁纸袋 75#以上苹果价格为 3.0 元/

斤，相较于 2 月的 3.5 元/斤下跌 0.5 元/斤；产区苹果现货价格多数下跌为主，并处于近

四年同期低位水平。各产区苹果出货仍维持冷清状态，冷库苹果走货速度偏慢，交易仍以

客商包装自存货源发市场为主，果农货交易集中在低价的货源，多数果农仍不愿降价出售；

客商仍以自调货出库为主，果农心态开始变化，但实际交易量仍有限；山东产区果农货出

库仍偏慢，局部果农货苹果价格走低，整体上，多数产区苹果出货量不大，多数果农心理

从挺价到降价的过程变化，但降价之后出货量仍相对有限。
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图 13：富士苹果产区价格走势

数据来源：中国苹果网、瑞达期货研究院

数据来源：中国苹果网、瑞达期货研究院

图 15：历年红富士苹果批发平均价格走势
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数据来源：WIND、瑞达期货研究院

数据来源：WIND、瑞达期货研究院

截止 2021 年 3 月底，全国苹果批发价为 7.37 元/公斤，比 2 月的 7.80 元/公斤，下跌

了 0.43 元/公斤，跌幅为 5.5%；富士苹果批发平均价为 7.35 元/公斤，比 2 月的 7.76 元/

公斤，下跌了 0.41 元/公斤，跌幅为 5.3%。苹果批发价格持续下调为主，且跌幅均超 5.0%。

苹果价格降价之后，销区苹果走货并仍未好转，且销量仍不及往年同期水平，其他时令鲜

果开始逐渐上市，价格偏低部分挤占苹果消费份额。尤其是果农货源剩余体量庞大，受到

贸易商压价风险较大，果农及没有专门销售渠道的存货商让价销售。

四、时令鲜果上市增加，替代效用作用增强

苹果作为人们生活当中的非必需品，一旦苹果价格过高的情形下，消费者可选择其他
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水果种类。据相关性分析知，蜜桔、鸭梨以及香蕉与苹果的相关系数较高，并且处于正相

关关系。随着近几年水果种植面积的增长，其供应亦不断增加，2019 年水果总产量达

27400.84 万吨，同期增长 6.70%，其中苹果、香蕉、柑橘及瓜类产量占比均超 15%,最近 7

年产量增幅较为明显的是柑橘和梨。

图 16：历年水果产量变化及苹果种植面积

数据来源：国家统计局、瑞达期货研究院

根据农业部监测的主要水果产品价格显示，截至 2021 年 3 月底富士苹果批发平均价为

3.68 元/斤，较 2 月的 3.88 元/斤，下跌了 0.20 元/斤；蜜桔批发平均价为 1.80 元/斤，

较 2 月的 1.8 元/斤，相对持平；香蕉批发平均价为 2.68 元/斤，较 2月的 2.4 元/斤，上

涨了 0.28 元/斤；鸭梨批发批发平均价为 2.90 元/斤，较 2 月的 2.98 元/斤，下跌了 0.07

元/斤。以上数据可以明显看出，富士苹果、鸭梨批发价格均较上个月小幅下跌，且各类水

果成交量均低于去年同期水平。目前销区市场时令鲜果开始上市，菠萝、橙子、芒果等上

市量逐步增加中，相对苹果而言，价格优势不显及消费者尝鲜度提高的状态下，将部分挤

占苹果消费量，不利于冷库苹果走货。

图 17：四大类水果批发平均价对比图



12 请务必阅读原文之后的免责声明

市场研报

数据来源：WIND、瑞达期货研究院

图 18：富士苹果批发平均价及交易量对比图

数据来源：中国农业信息网

图 19：鸭梨批发平均价及交易量对比图

数据来源：中国农业信息网

图 20：香蕉批发平均价及交易量对比图
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数据来源：中国农业信息网

五、4月苹果市场行情展望

截止 3 月 24 日全国冷库苹果库存量在 9916.7 万吨，出库进度在 24.79%，库容使用率

在 63.22%，环比降 1.54 个百分点。其中山东库容率为 71.06%,陕西冷库库容率为 60.69%，

由于清明节日备货延迟及节日备货仍不明显，冷库苹果走货仍不及往年同期水平。各产区

苹果出货仍维持冷清状态，交易仍以客商包装自存货源发市场为主，多数以亏损出库为主，

果农心态开始变化，但实际交易量仍有限。整体上，多数产区苹果出货量不大，多数果农

心理从挺价到降价的过程变化，但降价之后出货量仍相对有限。

进入 4 月份，随着国内市场上时令鲜果上市、热带进口水果数量均维持增加态势，苹

果价格无优势的情况下，其他水果替代效应愈发明显。目前苹果期货主力合约已完成换月，

新产季苹果合约实施新交割准则，大大利空于市场。值得注意的是，今年产区气温均偏高，

“倒春寒”发生概率远低于往年，预计天气对新产季苹果供应端的影响愈发减弱，后市苹

果期价料仍难言可观。操作上，建议苹果 2110 合约在 5800-5900 元/吨区间做空，目标参

考 5300 元/吨，止损参考 6100 元/吨。

风险提示：

1、水果市场消费情况 2、资金持仓情况 3、端午等节日消费情况 4、苹果去库率

及批发市场走货情况 5、新产季苹果树开花情况
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