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▶年报·苹果 

高库存压力下的苹果，价格将会弱势运行 
倍特期货  研究发展中心 2019年 12月 19日 

2019年新季果上市期间，现货价格高开低走，好货价格稳定，后续逐渐平稳，由于今年各产

区天气影响，今年下树期推迟，并且优果率低于往年，两极分化严重，库存客商收购较为谨慎，

导致果农入库量增加，后续存在一定的售卖压力。 

 

相关报告： 
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将会弱势运行》 
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 要点： 

 苹果库存现状 

 消费及进出口情况 

 苹果期货相关 

 后市策略建议 

 

观点和操作策略：当前现货价格变化不大，由于高库存以及

果农货存量较大，后续将会出现集中出库现象，加上今年现货优

果率低，一般货价格恐会持续弱势，目前出库零星。期货上

AP2001即将进入交割月，交割博弈仍会上演，观望为主。AP2005

短期内仍然陷入资金博弈，多空分歧较大，短期内仍有调整需

要，价格震荡区间7800-8500，短线支撑8000，跌破后可等待区

间下沿附近再行进场。  

 

 

 

 

风险提示：本报告中的所有观点仅代表个人看法，不作为直接入市投资依据。本报告中的所有数据和资料均来

自网络和媒体的公开信息，不能保证数据和资料来源的准确性。若据此入市，应注意风险。作者和所在机构不

承担由此产生的任何损失和风险。 
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一、苹果库存现状 

今年新季果各产区产量较去年均有大幅提高，接近前年产量，下树初期客商发市场走货尚可，

但是由于天气影响，各产区下树时间均有推迟，导致果农好货销售时间减少，客商选择好货入库时

间缩短，再加上今年优果率较低，客商入库较为谨慎，后期果农货入库量较大，目前各产区果农货

入库量均占一半以上，虽入库总量较前年有所减少，但后期仍有一定的售卖压力，当前客商自发货

为主，冷库交易零星。 

 

图 1：当前库容比 

(数据来源：卓创资讯) 

二、消费及进出口情况 

（一） 产量 

苹果早在 2000 多年前的汉代时期就已经开始种植，近代引进了富士品种后，全国各大产区基

本以富士为主，产量也是逐年递增，去年经历过严重的自然灾害后，今年产量也有所修复，部分产

区存在老树砍伐后改种的情况，加上新的种植技术以及种植面积的增加，预计未来几年苹果产量也

将保持递增。 
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图 2：2015 年-2019 年苹果产量 单位：万吨 

（数据来源：wind) 

 

（二）消费及进出口 

1、 消费观念 

每年的水果供需以及价格各有不同，“水果自由”也一度成为话题，产量大了，价格也自然也有

所下降，消费者的反馈都说今年的苹果价格便宜，因为见到了上半年的“金”苹果，到现在的低价

苹果受到消费者的欢迎，我国苹果消费主要以鲜食为主，而且并不是必需品，这样就产生了很多可

替代性的水果，今年替代性水果也是量大价格低，例如砂糖橘，今年产量增加了约 5-10%，价格也

从上市初期缓缓下跌，也部分的影响到了消费者对于苹果的需求，而对于今年苹果产量，USDA 预

计 2019/2020 产季总产量为 4000 万吨，消费也会跟随产量而有所增加，而替代性水果的低价也逐

渐被消费者接受， 价格影响消费，消费影响库存，所以后期价格如何最主要的还是要看前期消费的

情况。 

图 3：2015 年-2019 年柑橘类产量 单位：万吨 

（数据来源：wind) 
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图 4：USDA 苹果供需平衡表 单位：万吨 

（数据来源：USDA) 

 

2、 进出口量 

我国苹果的进口量对于产量来说占比较小，去年减产导致的产量骤降导致 2018/2019 产销季进

口增加，但是相应的出口量也有所降低，根据海关总数数据显示，2019 年 1 月-9 月我国苹果累计出

口量为 50.95 万吨，同比下降 37.71%。今年 10 月之后出口量逐渐增加，预计 2019/2020 产销季出

口量能保持到前年水平。 

 

图 5：2015 年-2019 年苹果出口量 单位：万吨 

（数据来源：WIND) 

 

三、苹果期货相关 

苹果期货从 2017 年 12 月 22 日上市至今，已经走过了 400 多个交易日，价格也经历了大起大
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落，期间持仓量和成交量也是屡创新高，转而到现在的趋于平静，大概分为四个阶段： 

1、上市初期：期价围绕交割运行，低价格纸加膜猜想一度引发行情持续下跌。 

2、自然灾害期：2018 年清明节的一场霜冻，导致了市场对于苹果产量担忧，也引发期价大幅上

涨，期间累计涨幅超过 70%。 

3、产量预期：新产季苹果逐渐开花套袋，这期间市场对于苹果的产量逐渐改变看法，从最初的

减产到后续的增产，加上早熟苹果价格的影响，期价也是大起大落。 

4、交割博弈期：新季果下树后，交割博弈成为市场主逻辑，由于今年优果率较低，加上交割成

本较高，交割品和现货价格有所背离，市场资金开始炒作，导致近月价格也远高于远月。 

综上来看，苹果期货价格主要的波动影响还是在苹果的生长季的天气影响，近几年的种植面积

也在逐渐扩大，种植技术也有了新的改进，后期如果没有太大的自然灾害影响，总体产量仍然是供

大于求，现货价格也将会逐年弱势运行，不过需要关注的是每年的 10 月份为苹果主要下树期，各大

贸易商和冷库都在为下一个产季销售忙碌，对于仓单制作人工和时间略显不足，从而会影响到该月

的交割价格，产业客户如果参与可提前做好收购以及制作仓单计划。 

 

图 6：苹果期货上市至今持仓量 

（数据来源：WIND) 

 

三、后市策略建议 

 目前各产区入库已经全部结束，今年库存量较去年增加较多，但是今年优果率较低，客商收购

谨慎，入库量远低于往年，后期果农货被动入库，库存果农货占比高于客商存货，且果农货以通货
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以及三级果较多，当前好货价格稳定，果农对于自存好货报价略高，基本有价无市，后期集中出库

期有一定的售卖压力，年前销售较为关键，客商当前自发存货为主，后期客商货较少，寻货会逐渐

向果农货偏移，如年前果农一般货走量较快，那么年后价格会保持强势，好货价格也将居高不下。

对于现在的期货来说，近期市场近月核心逻辑仍以交割博弈为主，由于交割附加成本较大，近月合

约价格升水远月，如果好货价格保持高位，近月依然会向交割成本逐渐靠拢，盘面仍会近强远弱走

势，而 AP2005 受库存量以及好货价格影响，年前集中出货期，现货价格将会弱势运行，短期内期

价仍会有所调整，关注库存货交易情况，年后价格恐有反复，建议当前短线交易为主，暂时等待调

整稳定，年后再配合销售数据尝试进场，短线支撑 8000，如跌破此支撑可等待 7800 附近尝试多单

入场。
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免责条款 

    

  

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，倍特期货研发中心

力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据

此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个

别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的

任何意见或建议是否符合其特定状况。任何引用、转载以及向第三

方传播的行为，需经倍特期货研发中心授权许可；若有转载，需要

整体转载，若截取主要观点，请注明出处，以免引起对原文的误解；

任何断章取义，随意转载，均可能承担法律责任。 
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