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观点摘要   

＃summary＃  中国水果种植面积和产量持续增加，而苹果、柑橘等水果人

均占有量过高，消费增幅有限，总体表现为供需宽松，价格

上涨动力偏弱。且在时令水果集中上市时期，必然导致巨大

的消费压力，使得出现季节性和区域性的滞销。苹果作为相

对过剩、同质化严重的普通果品，价格缺乏上涨支撑，滞销

风险较大。中长期来看，苹果回归需求主导，大宗水果无论

是柑橘还是苹果都处于产量大投放阶段，低利润成为常态，

建议产业企业根据自身情况积极参与套保。关注气候条件变

化，这是影响水果产量、品质、价格等重要因素。 

 

 对于 2020/21 年度合约，目前销区走货未出现较大幅度好转，

苹果面临着非常大的出库压力，市场宽松压力延续，整体价

格预期延续弱势，还是以做空为主。重点关注春节、清明等

节日消费，是否能够炒作备货行情，在弱势中寻找做多的希

望，否则苹果将陷入 6500-7500 元/吨窄幅区间震荡。在交割

量大的情况下，明年大概率会跌破 6000 元/吨。气候变化是

影响 AP2110 及其以后合约的重要因素，若明年春季没有出

现极端天气，7000 元/吨以上具有做空价值，盘面显然对于

天气炒作还抱有一定希望。 
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一、行情回顾 

写半年报的时刻仿佛历历在目，白驹过隙，又到年报时间，撰写过程中的思

量，激起满腔惆怅，想着远方的苹果，心里忍不住感慨万千。写作之时，苹果市

场疲态尽显，但我们也要从中去寻找可能的希望。行情发生之时常常难免迷茫，

事后复盘，蓦然回首，发现还是离不开那些主题。坚守本心，抽丝剥茧，我们采

用基本面分析方法尽量去预演明年苹果期货的趋势。 

回顾苹果期货 2020年全年行情走势，我们大致可以分为四个阶段，当然也对

应着不同的主力合约。第一阶段，年初到 4月中旬，国内新冠肺炎疫情发展、蔓

延、防控阶段，宏观主导，苹果需求端骤减，销售期缩短叠加库存高位，2019/20

年度合约期价一路下跌。第二阶段，4月中旬，天气炒作情绪兴起，在短短一周

时间内，2020/21年度合约强军突起，期价全部突破 9000元/吨，接近 9500元/

吨。第三阶段，随着冻害情况逐渐明朗以及苹果走货难困境面前，开秤价的理性

判断，越来越多投资者意识到做空投资机会。套袋量摸底更是使得产量进一步清

晰，至此苹果期价一路下跌至 7000元/吨左右。第四阶段，国庆期价，西北地区

率先开秤收购，由于减产导致收购价远好于前期预期，市场热情高涨，国庆节后

期价连连走强，主力合约 2101最高达到 8412元/吨。第五阶段，随着山东产区苹

果大量上市，收购价连续走低，最终入库量超预期为近几年新高值，期现价格一

路走低，国庆假期的现货火爆可惜终究是昙花一现。期间虽有交割的各类信息干

扰有过强势拉涨，但最终还是回归现货。 

 图1：郑商所苹果期货主连合约行情表现 

 

 

 数据来源：文华财经，建信期货研投中心 
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二、基本面分析 

2.1 今年水果价格总体不如去年 

从农业农村部重点监测的 7 种水果平均价格表现来看，今年水果价格总

体不如去年，但与往年平均水平基本相当，基本上处于低位徘徊。2019年整

体物价水平偏高，随着四季度季节性水果的上市，价格才回落至正常水平。 

我们在推测价格走势时统计规律是重要的参考标准。水果价格走势具有

明显季节性规律。二季度是青黄不接之时，往往是价格高峰，年度内的其它

阶段性高点往往对应着春节、端午、中秋、国庆等假日。水果集中供应旺盛

时期，面临着较大的销售压力，一般对应着价格低谷。 

 图2：农业农村部重点监测的7种水果平均价格表现 （单位：元/公斤） 

 

 

 数据来源：Wind，建信期货研投中心 

苹果价格在 2020年上半年表现尚可，下半年持续低迷。国家发改委统计

的 36城市一级红富士零售价较去年同期下跌 40%，较近七年平均值也跌了

20%。各类水果均表现不佳，据媒体报道，目前在凌家塘批发市场，每斤“蜂

飘飘蜜桔”价格为 3元，同比下跌 25%；普通白心柚每斤 0.85 元，同比下跌

57.5%；红心柚子每斤 2元出头，同比跌近 60%；褚橙每斤 5.5元，同比下跌

31.25%；精品软籽石榴每斤 7元左右，同比跌 46.15%。零售环节中，多数国

产水果稳中带跌。以常州苏果明都超市、花园农贸市场、清潭农贸市场为例，

当前每斤红富士苹果均价 4.49元、香蕉 2.99元、西瓜 4.49 元、橙 5.99元，

较去年同期相比呈现 1.32%－7.04%的跌幅。这些都是苹果的替代水果，价格

相互作用。零售鲜食依然是苹果最大的消费渠道，但在今年疫情防控常态化
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的形势下，电商销售成为批发市场、商超等重要替代。 

 图3：36城市一级红富士苹果零售价月度走势 （单位：元/斤） 

 

 

 数据来源：Wind，建信期货研投中心 

2.2 水果种植面积和产量持续增加 

 我国是世界上最大的水果产出国，种植面积与水果产量一直稳居世界第一，

水果产业已经成为了继粮食、蔬菜之后的第三大农业种植产业。根据国家统计局

的数据显示，2018年我国果园面积为 11874.87千公顷，较 17年增加 6.5%；2019

水果总产量为 27400.84万吨，较 2018年增加 6.6%，其中园林水果产量占比

68.38%，其余是瓜果类占 31.62%。 

图4：2010-2018年果园面积  图5：2010-2019年水果产量  

 

 

 

数据来源：国家统计局，建信期货研投中心  数据来源：国家统计局，建信期货研投中心 
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其中，苹果、香蕉、柑橘、梨、葡萄仍是主要种植及生产品种。这些都

是苹果的竞争品，价格也会相互影响。2019年，在全国果园中，苹果园面积

占比为 16.32%，柑桔园面积占比为 20.94%，为规模最大的两类果园；同期苹

果产量为 4242.54万吨，占比 15.48%，柑桔产量 4584.54万吨，占比 16.73%，

也是规模最大的两类果品。 

 图6：2019年主要水果种植面积 

 

 
 数据来源：国家统计局，建信期货研投中心 

以柑橘为例，近年来我国柑桔产业规模持续增长，种植面积从 2011年的

3115.815万亩增长到 2018年的 3900万亩，产量从 2011年的 2864.12万吨

增长到 2018年的 4138.14万吨，总产增幅后来居上，现已超过苹果成为我国

第一大水果，总产量每年净增加 100余万吨；中国过高的柑橘果实人均占有

量，必然导致巨大的消费压力，使得出现季节性和区域性的滞销。从消费替

代角度来讲，柑橘集中上市必然会对苹果销售造成很大的冲击。 

需要注意的，随着农业综合生产能力增强，大棚、温室等农业设施较快

增长，改变了农业生产的时空分布，满足了人民日益增长的多样化需求我国

温室大棚占地面积稳居世界第一，工厂化种养也呈快速发展态势，这些技术

的大力推广打破了农业生产的区域性和季节性限制，提高了农产品供给，使

得各个时期水果上市更加均衡，价格走势也更加平滑。进口水果的补充也起

到此类作用。 
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2.3 苹果产业结构性过剩矛盾突出 

国内水果行业的矛盾已经从过去的供应短缺，转变为供应过剩与供应不足同

时存在的结构性矛盾，苹果产业也是如此。从产业现状来看，随着我国苹果产量

稳步提高，苹果生产季节性过剩、结构性过剩和品种结构滞后等问题较为突出。

当前苹果产业就是处于过剩的周期，苹果需求在 2014年达到高峰之后一直缩减，

中国人均苹果消费量为 28公斤/年，远超过欧美等发达国家，随着经济增速下滑

和消费结构调整，人均消费量会逐步下降至于世界平均水平相当，在这样的周期

中，苹果需求价格弹性会表现的非常突出。 

图7：苹果供需情况   图8：主要国家人均苹果消费量 公斤/年  

 

 

 
数据来源：USDA，建信期货研投中心  数据来源：USDA，建信期货研投中心 

苹果作为季产年销的农产品，在储存条件不佳的时候，苹果一年内的价格波

动往往非常大。近年来,随着水果产业的发展,贮藏技术和设施也在不断改进，冷

库大量出现，苹果一年内的价格波动显著下降。正常年份价格主要由需求主季节

性导，只有大量减产的特殊年份情况下，价格才会波动剧烈。根据卓创数据统计，

2020年全国苹果冷库存储量为 1138.80万吨，全国库容比为 83.03%，较 2019年

高 88.41 万吨，同比增加 8.10%。为近几年新高值，同比去年呈现增加趋势。多

数年份存储量在 800-1000万吨之间，2018/19产季因减产，冷库存储量低，引起

2019年销售价格大涨。2019年冷库存储量过大，达到 1050 万吨，再加上新冠肺

炎疫情影响，后期销售压力较高，因此价格下滑明显。其中，山东冷库库容比为

84.2%，山东产区今年苹果存储量明显高于近几年存储水平，接近 2015年苹果存

储量。陕西冷库库容比为 87.4%，陕西地区今年普遍存储量较大，明显超过之前

预期，为今年变动最大地区。前期客商因减产存在采购积极，存储积极性提高。

因此，总体来讲，今年存储压力仍旧比较大，尤其是今年收购价格相对偏高，增

加后期出货压力。 
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 图9：2015-2019年新季苹果入库量统计及预测（单位：万吨） 

 

 

 数据来源：卓创，建信期货研投中心 

受疫情等多重因素影响，今年水果生意表现惨淡，苹果市场也难逃厄运，

进入市场之后大部分时间出库价格倒挂，全年几无赢利机会,存储商普遍亏

损，当前栖霞地区存储商 80#以上一二级货源存储利润为-1.00元/斤。近期

苹果、柑橘、柚子等时令水果上市，批发市场国产水果价格相较去年同期普

遍走低，零售均价月环比稳中带跌，预计后期水果价格整体仍有一定下降空

间。 

 图10：2019/20年度80#以上一二级栖霞存储商走势 （单位：元/斤） 

 

 

 数据来源：卓创，建信期货研投中心 

注：此利润计算按照 3 元收购货源，根据客商报价计算，选取价格区间内主流成交价，此统计中包含利息、
损耗，此统计为秋季入库，不考虑中间转手等因素。 
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2.4 替代水果冲击不容忽视 

价格变化会引起需求量的变动，但不同商品的需求量对价格变动的反应程度

是不同的。市场营销学理论认为，决定价格下限的是成本，决定价格上限的是产

品的市场需求，需求是企业定价的最主要的影响。由于苹果不是必需品，深加工

产量只占到总产量的 10%左右，其余的全部用作鲜果食用，理论上不存在缺口，

这就意味着苹果需求价格弹性较大。我们必须考虑其它水果乃至瓜果蔬菜等农产

品对苹果的替代效应，主要还是从价差、供应量级、上市时间、品种特性等角度

进行分析。 

苹果的上市时间是从 7月底开始到 11月,其中 6月至 8 月为早中熟苹果集中

上市时间，晚熟苹果由于储存技术和冷库建设，全年都有销售。在六月份之前，

夏季水果还未上市，市场上的应季水果主要是菠萝、梨、苹果、樱桃、草莓等，

考虑到菠萝、草莓、樱桃等水果的产量不高，加上此类水果不易保存、价格偏高

等因素，对苹果的替代效应较弱。西瓜、鸭梨、香蕉、柑桔、桃子的价格普遍低

于苹果，且产量较高，对苹果的替代作用非常明显，齐涨齐跌。此时这些水果的

大量上市对苹果的需求产生巨大的冲击。比如柑橘在短时间内集中上市对苹果的

冲击非常大，特别是体现在年货储备上，蜜桔、砂糖桔、贡柑、沃柑等都在同苹

果抢夺年货市场。而葡萄、草莓等产量较小的，价格高于苹果，对它们的需求应

该只是偶尔零食级。特别是储存期较短的品种，短时间内大量涌入市场只能低价

快销，苹果需求必然会受到抑制。 

 图11：2010-2019主要水果产量（单位：万吨） 

 

 

 数据来源：国家统计局，建信期货研投中心 
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2.5 进口增出口减的双重夹击 

据海关数据显示，2020年 10月中国出口鲜苹果数量为 11.68万吨，出

口金额为 16.71千万美元，平均单价为 1430.55美元/吨；同比出口量减少

8.96%，出口金额增加 2.56%，平均单价增加 12.66%；环比出口量减少 2.4%，

出口金额减少 1.89%，平均单价增加 0.52%。2020年 1-10月份，中国鲜苹果

出口总量为 79.65万吨，同比出口量增加 8.86%。我们需要注意的是，由于

2018/19 年度苹果产量急剧下降，中国 2019年二三季度苹果批发和零售价格

飙升至近十年来的最高水平，当年苹果出口大受影响。因此，虽然 2020年前

十个月苹果出口量同比增加，但远远低于正常年份，较平均水平低近 15%。

以苹果为例，中国苹果主要出口到东南亚市场，这些国家普遍不富裕，消费

者通常对价格变化更为敏感，在疫情影响下，进口国收入和价格波动必然会

对出口产生连锁反应。在当前苹果出口面临集装箱短缺导致运费大涨以及人

民币升值背景下，果企出口利润微薄甚至倒挂，更是增加了苹果出口难度，

而出口转内销也会加剧国内市场苹果供应压力。 

图12：近五年苹果出口量（万吨）   图13：近五年苹果出口单价（美元/吨）   

 

 

 
数据来源：海关，建信期货研投中心  数据来源：海关，建信期货研投中心 

但我们不得不注意到另外一个残酷的现实，国内苹果等水果滞销，而进

口水果数量激增。根据中国食品土畜进出口商会水果分会发布的报告显示：

2020年 1-6月，我国水果进口总量 363.5万吨，同比下降 8%；出口总量 134.8

万吨，同比增长 24%，上半年中国水果进口数量远超出口。随着国内水果需

求的日趋强劲和进口准入的不断扩展，未来国内水果进口仍将保持高速增长

的态势，贸易顺差会显著增大。虽然进口水果在中国水果总消费中所占比例

仍较低，但占据了价格高地和利润。水果供应持续增加，出口却在萎缩，国

产水果品牌缺失和市场认可度普遍较低。苹果、桃子等常规水果同质化竞争



 

 请阅读正文后的声明                                    - 12 - 

 

年度报告  
严重，只能在价格上寻找优势，依靠低价促进消费。具体到水果零售行业，一二

线城市市场已呈现饱和趋势。但是在三四线城市和县城网购的发展弥补了这些城

市线下高品质生鲜市场的不足。疫情当下中国消费者钱包吃紧，又有很多其他选

择，苹果市场销售压力重重，价格也就只能随行就市。 

 图14：我国鲜、干水果及坚果进出口数量（单位：万吨） 

 

 

 数据来源：Wind，建信期货研投中心 

 

2.6 老生常谈的天气因素影响 

商品期货市场有句话叫做“工业品看需求，农产品看供给”，而天气作为影响

供应的主要因素，历来是预测农产品价格走势的一大参照指标。很大程度上不可

控的天气因素对水果的产量影响很大。影响水果的天气因素有很多，利润温度、

光照、降水等。天公作美，那么今年会是丰年，与此同时，供给的增加导致价格

下降。 

回顾过去盘面走势，资金炒作天气表现非常强烈，像 2018 年清明倒春寒和

2020年 4月 23日凌晨低温等，都有发生大行情。2018/19年度苹果减产更是影响

到了 2019年 9月份之前的苹果走势。天气因素会影响苹果的产量和质量，供求和

价格受农业气候的影响很大，但具体影响有多大，还是要看实际结果，否则就像

2020年 4月底的炒作，最终一场空。 

进一步分析主要水果生产区域，还是以柑桔为例，2019 年我国柑桔生产主要

集中在广西、湖南、湖北、四川、广东、江西、福建、重庆等地区，这八个省份

柑桔产量占比达到 94.68%。这就意味着这 8个省份的降雨、温度等自然因素需要

重点关注。以此类推，西瓜、香蕉、梨、葡萄等水果作物的国内外产区。 

从网上信息来看，今年 8月开始，中东太平洋的海温进入拉尼娜状态，目前

这种状态仍在持续。受拉尼娜影响，冷空气南下频繁，从时间上看，冷空气来得

早去的迟，意味着今冬时间偏长，有可能往后拖，导致立春节气的气温有可能较
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往年偏低。据国家气候中心消息，在综合分析前期天气气候特征以及未来大

气海洋等演变趋势基础上，对今冬明春（2020年 12月至 2021年 5月）气候

趋势及主要气象灾害做出预测。明年春季（2021年 3月至 2021年 5月）全

国大部地区气温较常年同期偏高、降水偏少。今年冬季冷空气活动频繁，气

温波动大，需防范给新冠肺炎疫情防控工作带来的不利影响。 

 图15：2021年春季中国气候预报图 

 

 

 图片来源：国家气候中心，建信期货研投中心 

2.7 交割故事逐渐被弱化 

苹果期货交割标准一直是市场关注焦点。苹果期货规则历经多次修改，

投资者一定要牢记。2018年 10月 17日，郑商所发布公告，对苹果期货相关

业务规则进行了修订。主要涉及交割品级、交割方式及配对流程、持仓限制、

发票流转、质量争议解决办法等几个方面，修订后的业务规则将从苹果 1910

合约开始施行。需要注意的是，2020年 7月 14日，郑商所发布通知，对苹

果期货交割质量标准、合约交割月份、仓库交割和车板交割的要求及流程、

交割单位和交割延误滞纳金等方面进行了修订，其中取消 7 月合约一项自苹

果期货 2007合约摘牌后实施，其它合约规则制度自苹果期货 2110合约起实

施。 

对于此次苹果相关规则的修订，我们需要重点关注交割品范围的扩大和

交割方式的增加。主要是将质量容许度由不超过 5%调整为不超过 10%，增加

了三种不同的贴水，使得交割品更加贴近现货贸易，有利于产业参与到期货

中来。7月份合约限仓严格，充分考虑到当季苹果供应量少的实际情况。我

们认为此次规则更加方便交割，对期价来讲应该是利空；减少分拣等成本，

期现价差回归合理范围。由于交割规则的修订，苹果期货仓单成本也会随之

改变。 

随着交割标准的修改和完善以及交割次数的增多，苹果期货交易逻辑也
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发生重大转变。从新的交割制度来看，更加有利于产业客户参与，进一步切合了

现货规则，降低了交割成本。交割逻辑炒作空间也越来越小，挤仓等极端行情出

现可能性越来越低。 

 图16：苹果历史合约交割数量（单位：手） 

 

 

 数据来源：Wind，建信期货研投中心 

三、总结及投资建议 

中国水果种植面积和产量持续增加，而苹果、柑橘等水果人均占有量过高，

消费增幅有限，总体表现为供需宽松，价格上涨动力偏弱。且在时令水果集中上

市时期，必然导致巨大的消费压力，使得出现季节性和区域性的滞销。苹果作为

相对过剩、同质化严重的普通果品，价格缺乏上涨支撑，滞销风险较大。中长期

来看，苹果回归需求主导，大宗水果无论是柑橘还是苹果都处于产量大投放阶段，

低利润成为常态，建议产业企业根据自身情况积极参与套保。关注气候条件变化，

这是影响水果产量、品质、价格等重要因素。 

对于 2020/21年度合约，目前销区走货未出现较大幅度好转，苹果面临着非

常大的出库压力，市场宽松压力延续，整体价格预期延续弱势，还是以做空为主。

重点关注春节、清明等节日消费，是否能够炒作备货行情，在弱势中寻找做多的

希望，否则苹果将陷入 6500-7500 元/吨窄幅区间震荡。在交割量大的情况下，明

年大概率会跌破 6000元/吨。气候变化是影响 AP2110及其以后合约的重要因素，

若明年春季没有出现极端天气，7000元/吨以上具有做空价值，盘面显然对于天

气炒作还抱有一定希望。 
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