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入库量持续增加，期价进入弱势调整阶段

观点：

双节过后苹果期货价格受现货市场优果率降

低以及客商提价收购影响跳空高开并达到近15个

月的高点 8412 元/吨，但霜降前后，随着客商收

购结束现货市场价格显示疲软，期价也结束调整

连续下跌至 7300 元/吨一线的前期密集成交区。

随着短期期货价格开启下跌模式，多空双方力量

逐步由势均力敌转变成空头占优，但随着价格跌

势放缓，资金增仓速度明显下降。基本面上，市

场关注中心逐步由苹果下树后的价格走势转移至

全国苹果入库量以及库容率使用情况，整体而言，

市场预计入库量与去年相差不大，为苹果价格弱

势奠定基础。

建议：
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一、行情回顾

双节过后苹果期货价格受现货市场优果率降低以及客商提价收购影响跳空高开并达到近 15 个月的高

点 8412 元/吨，但霜降前后，随着客商收购结束现货市场价格显示疲软，期价也结束调整连续下跌至 7300

元/吨一线的前期密集成交区。随着短期期货价格开启下跌模式，多空双方力量逐步由势均力敌转变成空

头占优，但随着价格跌势放缓，资金增仓速度明显下降。基本面上，市场关注中心逐步由苹果下树后的价

格走势转移至全国苹果入库量以及库容率使用情况，整体而言，市场预计入库量与去年相差不大，为苹果

价格弱势奠定基础。

图 1：苹果主力 2101合约价格走势 单位：元/吨 图 2：苹果期货 2105合约价格走势 单位：元/吨

资料来源：文华财经，长安期货 资料来源：文华财经，长安期货

二、基本面分析

（一）现货基本面

1、客商采购收尾，果农被动入库

从产区情况来看，随着入库客商收购收尾，市场客商采购力度不大，产区整体交易有所降温，果农不

得不被动入库，部分急售果农让价出售，整体行情维持稳弱趋势。山东栖霞产区目前客商拿货采购力度有

限，货源质量一般，成交以质论价，随着时间推移，果农从卖货转向入库，库存量还在有序增加，当前主

流成交价格 80#起步一二级片红价格在 2.75 元/斤左右，80#起步一二级条纹价格在 3.00-3.25 元/斤，统
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货 80#起步在 2.00-2.40 元/斤；沂源产区当前整体交易量不大，基本以果农自行入库为主，少量交易以

电商和周边小市场拿货为主，当前好货 75#起步价格在 2.00-2.10 元/斤，一般货 75#起步价格在 1.50-1.80

元/斤。陕西洛川产区地面交易收尾，余货多为统货及次果，发市场消化居多，部分由果农入库，入库已

经到了最后阶段，目前地面一般货源价格在 2.50 元/斤左右，咸阳乾县产区地面交易基本结束，余货量不

大，少量以发市场销售为主，大部果农仍在继续入库，当前 70#起步纸袋晚富士价格在 2.00 元/斤左右。

图 3：国内苹果主产区价格走势 单位：元/斤 图 4：山东栖霞 80#一二级苹果价格 单位：元/斤

资料来源：天下粮仓，长安期货 资料来源：中果网，长安期货

图 5：国内苹果库存年度对比 单位：万吨 图 6：国内苹果库容率使用情况 单位：%

资料来源：天下粮仓，长安期货 资料来源：天下粮仓，长安期货

2、库存量继续走高，但同比仍低于去年同期

根据天下粮仓数据显示，截至 10 月 28 日全国冷库苹果库存量 724.46 万吨，周环比增加 268.3 万吨，

增幅在 58.82%，而同比减少 349.3 万吨；入库使用率在 49.96%，环比上周 31.46%增加 18.5%。当前

东部产区仍有部分苹果未下树，叠加优果率低于正常年份前期价格高位果农与客商交易进度放缓，导致今

年苹果入库进度慢于去年同期。当前西部地区地面交易进入收尾阶段，果农统货与次果发往市场、部分入

库；东部产区果农仍以被动入库为主；整体来看，冷库入库工作不断加快，全国苹果库存量仍处于不断增

加的态势，而市场预计今年苹果入库量将于去年同期相差不大，且部分机构预估入库量将在 950 万吨、也

http://www.pingguo7.cn/jg/show-htm-itemid-53394.html
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有机构预测在 1200 万吨的水平，均为较大的存量，因此后期库存压力不容忽视。

3、市场走货量少&替代品销售遇冷，苹果价格承压

当前苹果产销价格仍保持倒挂，销区市场走货同比偏慢，拖累客商发市场速度且发市场量同比大幅降

低，短期内或阻碍苹果期价继续上涨。据陕西果业服务中心，广东梅州海吉星水果批发市场，苹果近期走

货量不大，客商多筐装中等货销售为主，价格不高，档口每天走货四五百件，近期发市场的货源较少；广

西桂林水果批发市场，苹果近期走货一般，好货价格偏高，走货量不大，中等货上市量较大，且价格较乱，

近期客商发回的货量较大，均维持成本低价出售；江苏盐城水果批发市场，苹果近期走货量不大，好货价

格偏高难有客商销售，多数以产地通货分级出售为主，价格偏低，走货量尚可。

此外替代品柑橘类处于采摘贩卖旺季，当前国内早熟蜜橘几大主力产区广西、江西、湖北等地的橘子

被集体卖出时价格低、销量低，导致出现积压滞销的情况，因疫情原因也使得即将上市的沙糖桔通过出口

获得大量销售的途径可行性降低，因此国内柑橘类对苹果的压制作用较强，后期苹果也将因此承压运行。

（二）期货市场行情

1、果农被动入库，期货价格连续下滑

期货市场方面，9 月 30 日以来苹果期货主力 AP2101 合约先涨后跌，价格呈现较为顺畅的抛物线走

势，期货价格率先自 7220 元/吨的低点反弹并触及 8412 元/吨的阶段性高点，涨幅约 16%，并在 10 月

下旬开启连续下跌模式回落至 7300 元/吨一线，几乎收回前期全部涨幅。前期涨势主要原因在于西部产区

减产以及优果率降低、客商提价收购好货，并带动晚下树的东部产区价格偏强，而随着客商交易收尾、销

区有价无市，叠加霜冻过后苹果质量降低，全国苹果价格均进入了疲软期，期价顺势下跌。后期来看，产

量成定局，苹果的入库情况以及销区走货情况将成为决定苹果价格的关键，当前来看，入库情况由前期主

动入库逐步转移至当前的被动入库，产销倒挂与销区整体走货不佳仍将拖累期现货价格，因此苹果价格将

继续承压，不过若当前次果与统货快速销售，后期苹果价格仍有回升空间。
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2、多空双方均以增仓为主，但增幅放缓

图 7：苹果主力 2101合约多单持仓及变化 单位：张 图 8：苹果主力 2101合约空单持仓及变化 单位：张

资料来源：WIND，长安期货 资料来源：WIND，长安期货

资金层面，wind 数据显示当前前二十名主力持仓先降后增，自 10 月中旬开始多空双方开始均开始增

仓博弈，并在 10 月下旬迅速拉开差距，截至 10 月 30 日空头前二十名主力持仓 86796 手，增幅近 55%，

多头为 77427，增幅超过 40%。整体来看，随着价格下跌市场资金空头增仓幅度大于多头，当前期货主

力合约自 8400 元/吨一线跌至 7300 元/吨附近，跌幅约 13%，而近期多空双方增仓的速度逐步放缓，且

后期随着价格跌幅收窄、跌速放缓，预计空头将出现平仓离场，将在一定程度上为价格提供反弹动力。

3、近远合约价差走势分析

图 9：AP2101-AP2105走势图 单位：元/吨

资料来源：WIND，长安期货

从近远合约价差来看，AP2101 与 AP2105 合约价差在 175-490 元/吨之间区间震荡，表现较为稳定。

根据郑州商品交易所数据，10 月份鲜苹果交割数量为 292 手，交割额为 20054620 元，平均交割均价为

6868 元/吨，当前主力 AP2101 合约价格回落至 7300 元/吨左右，因此后期苹果期货价格或最终围绕该

位置波动，由此来看价格仍有回落空间。
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三、小结与展望

综合来看，当前决定苹果价格的关键在于库存与消费两端。从市场情况来看，客商结束入库操作，随

着行情下跌，果农也由前期的主动入库转变为被动入库，今年苹果入库量高位依旧是大概率事件；而消费

端因产销价格倒挂，叠加替代品柑橘逐步上市价格低位，苹果走货消费同比大幅降低；此外 10 月份交割

均价不足 7000 元/吨也不利于苹果价格再度大幅走强。因此，期货价格下方或仍有空间，短期内或继续保

持弱势调整状态，但较 10 月中下旬的快速下跌而言，跌势或有放缓。
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免责声明

本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。本公司力求报

告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成个人投资建议。投资

者应当充分考虑自身投资经历及习惯、风险承受能力等实际情况，并完整理解和使用本报告内

容，不能依靠本报告以取代独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。

本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司

可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息

保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自

行关注相应的更新或修改。

长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得

以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进

行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“长安期货投资咨询部”，且不得对

本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告

中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。
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长 安 期 货 各 分 支 机 构

江苏分公司

地 址：常州市新北区高新科技园 3 号楼 B 座 307
电 话：0519-85185598

传 真：0519-85185598

山东分公司

地 址：山东省烟台市经济技术开发区珠江路 10
号
电 话：0535-6957657
传 真：0535-6957657

福建分公司

地 址：福建省厦门市思明区嘉禾路 23 号
新景中心 B 栋 1007-1008 室
电 话：0592-2231963
传 真：0592-2231963

上海营业部

地 址：上海市杨浦区大连路宝地广场 A 座 1605
电 话：021-60146928
传 真：021-60146926

郑州营业部

地 址：郑州市郑东新区商务外环 30 号期货大厦
1302 室
电 话：0371-86676963
传 真：0371-86676962

淄博营业部

地 址：山东省淄博市高新区金晶大道 267 号颐
和大厦 B 座 501 室
电 话：0533-6217987 0533-6270009

金属事业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
电 话：029-87380130
传 真：029-87206165

宝鸡营业部

地 址：宝鸡市渭滨区经二路 155 号国恒金贸大
酒店 21 层
电 话：0917-3536626
传 真：0917-3535371

西安和平路营业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
电 话：029-87206088 029-87206178
传 真：029-87206165

西安经济技术开发区营业部

地 址：西安经济技术开发区凤城八路 180 号长
和国际 E 座 1501 室
电 话：029-87323533 029-87323539
传 真：029-87323539

能源化工事业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
电 话：029-87206172
传 真：029-87206165

金融事业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
电 话：029-87206171
传 真：029-87206163

农产品事业部

地 址：西安市和平路 99 号金鑫国际大厦七层
电 话：029-87206176
传 真：029-87206176
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