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摘要： 

苹果 10合约上半年在 5550-7400区间宽幅波动。

年初的时候受拉尼娜天气炒作预期带动，价格呈现偏

强波动，天气炒作未如预期演绎，再加上现货供应宽

松施压，3月份价格高位回落。4 月份天气炒作虽然有

所抬头，但是整体未见大的波澜，期价低位震荡，价

格低位吸引资金，微幅减产推动期价上行，不过持续

推动力仍然不足，期价再度回归震荡。 

展望下半年，苹果作为鲜食消费品，是一个以产

定销的市场，供应端如果表现平稳的情况下，整体价

格难以出现明显的单边走势，更多是需求博弈所造成

价格的区间波动，此外，由于产量以及库存的兑现，

容易受到收获进度以及入库进度的影响，因此初期价

格很有可能会由于不同收获进度以及入库进度等出现

阶段性的变化，因此下半年苹果 10合约预期继续在

5600-6800区间波动，操作方面建议以区间思路对待。 

风险提示：产区天气出现超预期的波动、苹果消

费出现超预期的好转。 

 

 

 

 

 

 

 

 

不畏节奏遮望眼  宽幅波动是本心 

——2021年上半年苹果期货回顾及下半年展望 
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第一部分  市场行情总结 

1.1 期货价格长期走势回顾 

 
图  苹果期货价格长期走势 

数据来源：wind  方正中期研究院整理 

2017年 12月 22日郑州商品交易所上市了全球第一个鲜果期货-苹果期货，上市挂牌价

7800 元/吨，上市之初由于苹果市场统计信息相对缺失，市场对于苹果期货的认识不足，业

内人士对于纸加膜苹果交割忧虑不断，而现货市场中纸加膜苹果相比纸袋苹果便宜 2000元/

吨左右，再加上现货市场供应较为宽松，当时多家机构对苹果主产区的调研反馈现货商普遍

对于 2018年苹果行情不看好，带动期货指数价格大幅回落至 6309元/吨；市场总是会在不

经意间给你带来惊喜，价格不断下探之后，业内人士重新审视纸加膜苹果的交割可行性，通

过测试纸加膜苹果的各项指标发现，纸加膜苹果到 5月不达标的可能性较高，即使能达标整

理成本也不会低，市场对于纸夹膜交割的疑虑降温，对于交割品的认识逐渐清晰化，苹果期

货开启了价值回归的上涨之路，1805合约作为苹果期货上市以来首个交割合约，交割仓单

成本在 9600元/吨之上强化了苹果期货价值回归的逻辑，苹果期货上涨的流畅性有所增强，

此时苹果主产区又出现霜冻干扰，多家机构调研数据反馈苹果多个产区出现较大幅度的减

产，进一步加速了苹果期货的上涨之路，后期减产预期不断强化的背景下苹果期货指数一路

上涨至 12478元/吨，减产预期兑现之后多头继续推涨热情减弱，开始兑现利润，期价进入

高位盘整阶段，2018年整体以上涨收官。 
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2019年苹果指数整体呈现下跌走势，主要是两个方面，一是苹果产量恢复，二是 1910

合约开始苹果交割标准有所放宽。2018年充分反映减产预期之后，2019年苹果市场进入新

的供需磨合阶段，虽然说减产确实为价格提供有效支撑，但是苹果毕竟是非必需品，高价势

必会抑制消费，新的供需磨合中苹果旧季合约维持高位震荡运行，新季合约由于标准有所放

宽以及整个生长期天气表现平稳，整体价格运行区间相比旧季合约有所下移，收获季再次确

认新季苹果产量恢复的预期，苹果期货价格继续震荡偏弱运行，不过 2018 年所带来的价格

惯性仍在，产区整体收购价下滑幅度低于预期以及 1910、1911合约交割成本仍在相对高位

带动期价向上修正，除此之外春节季节性备货提振，苹果指数价格低位有所回升。 

进入 2020年，一场突如其来的疫情打破了原本平静的市场，春节旺季效应大打折扣，

冷库苹果库存居高不下，苹果期货整体运行区间下移一个台阶，苹果期货指数价格再次下跌

至 6513元/吨，空头情绪持续压制市场，市场太期盼利好消息了，而此时新季苹果又来到了

气温不稳定的 4月，新一季苹果又进入了生长周期，4月 22日陕西和甘肃地区又出现了较

大幅度的降温，市场担忧转为现实，情绪推动苹果期货价格上扬，苹果指数价格一路回升至

9330 元/吨，随着苹果套袋期的来临，产区套袋信息反馈减产或不及预期，苹果价格向下修

正减产预期，而此时疫情对于水果市场的影响仍然延续，时令水果供应增加对苹果消费的挤

压有所加大，苹果现货价格不断回落，消费悲观预期抵消了减产对于市场的提振，苹果期货

价格重回弱势，此时其他干扰因素诸如时令水果以及早熟苹果价格都是低开低走，进一步推

动市场利空情绪，苹果期价进入流畅下跌阶段，苹果期货指数价格一路下滑至 6960元/吨，

市场并不总是如预期一般，收获季红富士苹果收购价出乎意料的高开高走使得积压许久的多

头情绪找到出口，产区收购价持续高位运行带动期价低位回升，苹果期货指数价格再次回到

了 7434元/吨，由于市场缺乏进一步的利多因素接力，期价上行表现乏力，此时销区依然走

货较差，产销价格倒挂再次把焦点拉回到需求，期货价格重新回归弱势，苹果期货指数价格

再次回到 7000元/吨附近，2020年苹果期价整体呈现下跌走势。 

2021年上半年苹果期价呈现低位震荡走势。2020 年苹果入库量高企给 2020/21季苹果

价格带来压力，下游消费未见明显起色的背景下，高库存状态持续，并且有扩大之势，随着

时间推移，苹果的有利销售时间越来越短，产区降库存心态增加，带动现货价格回落的同时，

也拖累期货价格。3月中下旬，期货主力合约转移 10合约，2110合约在拉尼娜天气炒作与

交割标准放宽的博弈下，呈现区间运行，不过花期以及幼果期天气表现良好，天气炒作落空

价格在 3月底有一定幅度的回落，4月份产区天气表现平稳，期价呈现窄幅震荡，5月份产

区冰雹天气频发，多个调研机构反馈山东地区套袋量不及预期，叠加低位资金买涨意愿增加，

引发期货价格区间内的上涨，不过产区天气扰动形成的减产预期有限，价格适当上移之后，

继续上升动力不足，6月份市场缺乏突出影响因素，期货价格继续呈现窄幅区间波动。 
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1.2 期货价格上半年行情总结 

 
图  苹果 10合约日 K线图 

数据来源：wind  方正中期研究院整理 

苹果 10合约上半年在 5550-7400区间宽幅波动。年初的时候由于拉尼娜天气的干扰，

部分地区的气温高于往年同期，引发了市场天气炒作预期，1-2月份苹果 10 合约价格呈现

偏强震荡走势。进入 3月份，部分地区的气温下降，市场对于产区提前进入花期的忧虑下降，

天气炒作热情降温，给期价带来压力，此时现货市场又有冷库苹果库存高企与下游消费表现

疲软的双重施压，现货价格持续回落增加市场的利空情绪，进一步施压苹果 10合约价格，

市场一致性看空预期下，3 月下旬主力合约移仓换月加剧了苹果 10合约的下跌。4月份产区

陆续进入花期，天气对于市场的干扰有所增强，期货价格下方支撑有所显现，不过产区虽出

现天气扰动，但是并未产生大面积的影响，天气对于期价的拉升动力也有所不足，4月苹果

10 合约呈现窄幅区间波动。5月份产区冰雹天气频发，多个调研机构反馈山东地区套袋量不

及预期，叠加低位资金买涨意愿增加，引发期货价格区间内的上涨，不过产区天气扰动形成

的减产预期有限，价格适当上移之后，继续上升动力不足，月底价格又再度回归窄幅区间波

动。6月份市场缺乏突出影响因素，期货价格继续呈现窄幅区间波动。 

1.3 现货市场行情总结 

    苹果现货价格上半年呈现先抑后扬的走势。库存高企以及消费疲弱一直是现货市场重要难

题，春节期间走货好于预期给市场带来一丝惊喜，但是持续性不佳，再次打压市场信心，1-4
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月份现货价格呈现持续下滑态势，进入 5月份，随着好货数量越来越少，好货价格获得了一定

支撑，5-6月好货价格呈现低位回升态势。卓创资讯的数据显示，6月底山东地区纸袋富士 80#

以上一二级货源交易加权平均价格 2.4元/斤，较 1月初的 2.75元/斤下滑 0.35元/斤。6月

底陕西洛川纸袋富士 70#以上货源交易加权平均价格 2.65元/斤，较 1月初的 3.25元/斤下滑

0.6 元/斤。 

 
图  山东栖霞 80以上一二级苹果价格                        图  陕西洛川富士 70以上价格 

数据来源：卓创资讯，方正中期期货研究院整理           数据来源：卓创资讯，方正中期期货研究院整理 

第二部分 苹果市场供应情况 

苹果市场供应端下半年主要围绕产量兑现以及产量向库存转移程度来展开。随着旧季苹果

的销售进入尾声，库存苹果对价格的影响逐步减弱，市场的关注点逐步转向新季苹果产量情况。

新季苹果产量预估来看，生长前期（4月花期以及 5月坐果期）产区出现天气干扰，市场相对

认可小范围减产（山东地区套袋数据下滑以及部分产区受到冰雹影响），目前苹果基本已经完

成套袋，生长进入后期，天气扰动因子的波幅下降，出现大范围影响的概率降低，平稳过度的

情况下，产量相对高位对市场影响相对中性。后期市场形成分歧的点主要在于两个方面，一是

产量兑现路径，二是产量向库存的转移路径及程度。如果推进顺利的话，产量的兑现将较为顺

畅，价格大概率会维持延续性，如果收获推进不顺利，产量的兑现分歧将会增加，价格大概率

会表现出宽幅反复波动。除此之外，还有入库节奏以及最终入库量的影响，如果入库节奏较快，

且入库量相对较高的情况下，那么产量中性将会提前转变为库存压力，对价格很有可能会形成

惯性施压，相反，如果入库节奏较慢，且入库量相对较高的情况下，对价格的影响路径很有可

能是先回升后回落的状况。整体来看，相对确定的产量下，由于实现路径以及转换路径的差异，

可能会形成不一样的宽幅波动。 
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2.1 库存苹果压力逐步减轻 

苹果由于保鲜的限制，决定了其库存并不能对市场形成贯穿影响，也就是说库存对于市场

的影响更多集中在年底 11-12月份以及上半年 1-6 月份。下半年 7-9月份市场虽然还有一部分

库存苹果，但是这部分库存苹果对市场的影响是相对有限的，原因主要基于两点，一是能够结

转到 7-9月的库存量本身就不高；二是无论价格与否，这部分库存苹果都得在有限时间内出库，

且其出库完毕到新果上市存在时间差，使得其收尾价并不能有效连贯的影响开秤价。卓创资讯

最新数据显示，截至 7月 8日，全国苹果库存为 266.69 万吨，高于去年同期的 223.82万吨，

其中山东地区库存为 153.86 万吨，陕西地区库存为 37.39万吨。当前库存压力有所减轻之后，

可能会收敛市场的利空情绪，并且收尾价格出现上扬，很有可能会进一步推动情绪的影响。除

此之外，新季苹果收获之后入库节奏以及最终入库量是 11-12月份的重要影响因子，如果入库

节奏较快，且入库量相对较高的情况下，那么产量中性将会提前转变为库存压力，对价格很有

可能会形成惯性施压，相反，如果入库节奏较慢，且入库量相对较高的情况下，对价格的影响

路径很有可能是先回升后回落的状况。 

 

图  全国苹果库存 

数据来源：卓创资讯，方正中期期货研究院整理 

2.2 新季苹果产量逐步兑现 

新季苹果产量方面的关注点主要在于两个方面，一是产量数据兑现程度；二是产量兑现路

径，即收获进度。产量数据的兑现程度包括两个方面，一是苹果生长期天气波动情况以及产量

预期，二是收获期最后落定的产量情况，这两个因素影响相对应的时点在苹果生长期 7-9月份

以及收获尾声 11月份。这两个因素断档的 10月份的主要影响因子则主要受产量的兑现路径所

影响，如果产区收获推进较为顺利，那么也就意味着产量兑现是比较顺畅的，那么对价格影响
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将表现为方向的一致性，且波动幅度较为平缓，相反，如果产区收获推进不顺利，那么也就意

味着产量兑现和预期存在不一致的情况，价格波动方向将会出现分歧，且价格波动幅度可能较

为剧烈。新果产量预期情况来看，4月花期以及 5 月坐果期产区天气确实出现一定的干扰，形

成小幅度减产预期，多数调研信息反馈山东地区套袋数据下滑以及冰雹对部分产区造成影响，

不过并未出现全国大面积以及大范围的减产情况，尚看不到大面积减产的情况。因此从生长前

期来看，整体产量预期稳定略减，目前产区苹果已经基本完成套袋，苹果生长进入后期，虽然

还会受到天气的影响，但是扰动因子的波幅下降，出现大范围影响的概率降低，天气如果平稳

过度的话，产量相对高位对市场的影响表现为相对中性。 

我的农产品网 6月 8日公布了对于陕西和山东地区的套袋调研结果，结果显示陕西延安部

分地区由于霜冻以及阴雨天气出现减产，山东地区由于花期持续阴雨天气，也出现一定幅度的

减产，具体来看，2021年陕西地区苹果产量预估为 1036万吨，去年为 967.7 万吨，2019年为

1135 万吨；2021年山东地区苹果产量预估为 909万吨，去年为 1037万吨，2019年为 950万

吨，全国苹果产量预估 4030-4060万吨，去年为 3959 万吨，2019年为 4242 万吨。苹果行业

协会 6月 18日公布的信息显示，山东全省主要产区苹果套袋数量比去年减少 17.3%。其中沂

蒙区域减少 14%（蒙阴减少 30%，沂源减少 10%）；烟台市减少 12.5%左右（烟台西部基本不减

少或略增，但自西往东减少比例逐渐加重 30%左右）；威海市减少 38.8%。 

 

图 全国苹果产量预估 

数据来源：我的农产品网，方正中期期货研究院整理 

第三部分 苹果市场需求情况 

上半年销区的表现奠定市场对于下半年消费的整体预期，销区对于价格的敏感度决定了消

费可能兑现路径。苹果作为鲜食消费品，更多的体现为以产定销的情况，而实现消费的路径主

要依赖于价格的敏感度。苹果价格敏感度的界定相对模糊，我们更多捕捉的是一些侧面印证，

其中包括库存消耗量、其他水果的价格表现以及未来大类水果柑橘等的产量情况等。库存消耗

量角度来看，二季度表现好于一季度，相对应的可能会对下半年消费形成支撑；其他水果价格

表现来看，重点监测 6种水果价格指数的季节性表现来看，三季度倾向于回落为主，四季度倾

向于低位回升；柑橘类水果产量来看，合理天气波动下，产量增长对价格形成压力。综合来看，

库存消耗量的兑现价格为我们提供重要支撑参考，水果指数价格季节性表现给我们提供相对涨

地区 2019年 2020年 2021年E

陕西 1135.58 967.67 1036.24

山东 950.23 1037.69 909.34

全国 4242.54 3958.29 4030-4060

全国苹果产量预估（万吨）
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跌参考，其他水果产量兑现程度加强我们对于阶段性强弱的判断，苹果消费整体表现为平稳中

宽幅波动。 

3.1 二季度走货量对下半年形成支撑 

   冷库苹果库存高企始终是上半年悬在苹果市场上方的“尚方宝剑”，降库存成为了现货市

场的重要共识。2020/21年度新果由于收获推进不顺利，开秤价格较高，然而下游消费并不能

有效匹配，产销区价格倒挂导致贸易商被动压库，后期苹果价格一直处于回落状态，贸易商的

高价货源未给出有效利润，叠加果农对于高价仍有期待，一季度价格防守下，整体库存消耗量

表现不佳，虽然春节略有点出人意料，但是延续性并不好，进入二季度之后，高库存忧虑增加，

无论是果农还是贸易商，降价出货意愿都有所增强，二季度走货表现好于往年同期，另外，还

需要关注的一点是好货价格后期的翘尾，我们认为此种情况很有可能会对下半年消费预期形成

支撑，不过这个支撑能否兑现，还有赖于销区的进一步反馈，如果销区确实表现好于往年，这

个支撑就将进入兑现阶段，相反，如果销区表现不及往年，那个支撑就将再度被打破。卓创资

讯的数据显示，二季度全国苹果库存的消耗量为 506 万吨，高于去年同期的 398万吨，也高于

一季度的 326万吨。另外，从农业农村部月度成交量监测数据来看，4-6月的成交量虽不及去

年同期，但是好于 3月的成交表现。 

 

图  苹果库存消耗量                                 图  陕西月度成交量 

数据来源：卓创资讯，方正中期期货研究院整理                    数据来源：我的农产品网 

3.2 出口表现一般未能有效缓解情绪 

苹果出口量虽然在苹果消费中的占比不大，但是其对比表现仍然会对市场情绪造成影响。

海外疫情干扰仍然存在，苹果出口消费表现一般，1-5月出口量处于相对低位。海关总署数据
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显示，5 月我国苹果的出口量为 7 万吨，同比虽然增长 16.7%，但是仍然处于近五年出口量的

相对低位。1-5月累计出口量为 40万吨，同比增加 14.29%，低于五年均值 49万吨。对于原本

宽松苹果现货市场来说，出口消费表现不佳，意味着国内消费的竞争有所加大，最终将会导致

国内供应更加宽松，拖累苹果现货价格。 

 

图 苹果出口量 

数据来源：海关总署，方正中期期货研究院整理 

3.3 其他水果供应情况影响竞争变量 

整体水果产量呈现增长态势，水果之间竞争越来越明显。其他水果对苹果的竞争影响，我

们主要关注三个方面，一是整体水果产量变化，二是阶段性供应变化，三是水果价格整体季节

性规律。整体水果产量角度来看，近十年水果产量呈现增长态势，产量增长背后主要是人们消

费水平提高所形成的推动，近两年虽然有天气的干扰，但是整体高位趋势不变，水果产量增长

的同时，必然会产生水果之间的竞争格局，如果消费增幅不明显的情况下，这种竞争可能会更

加突出。阶段性供应变化来看，主要关注季节性水果供应变化，水果本身存在生长区域以及成

熟时间的差异，再加上保存时间有限，多数是及时消费为主，阶段性的供应节奏对水果之间的

竞争影响可能会更加明显，对于苹果来说，与其上市以及消费区间重叠水果供应，必然会对其

消费形成影响，其中柑橘、梨、葡萄等影响相对更为明显，一旦这三类水果呈现供应宽松，价

格下滑的情况下，苹果消费受到挤压的同时，必然会拖累价格，目前来看，这三类水果产量预

期维持稳定态势。水果价格季节性规律角度来看，根据农业农村部给出的 6 种重点监测水果价

格指数的季节性规律来看，一般三季度水果价格多数时候呈现高位回落，可能与这段时间水果

供应充裕有关系，一般四季度水果价格多数时候会呈现低位回升，可能与这段时间水果供应相

对收敛以及春节消费等所影响。综合来看，其他水果产量平稳的情况下，对苹果消费的压制也

将延续，苹果消费上方仍有压力。 
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图 全国水果产量 

数据来源：同花顺，方正中期期货研究院整理 

 
图  重点监测水果价格季节性                                图  水果产量情况 

数据来源：同花顺，方正中期期货研究院整理               数据来源：同花顺，方正中期期货研究院整理 

第四部分 苹果供需平衡表预测及解读 

苹果市场延续供应宽松的局面。供需平衡表主要以 USDA 预估作为参考，由于苹果属于生鲜

消费品，年度不存在结余，年度平衡表对于消费端的表现不明晰。供应端来看，苹果的产量已是

定量，USDA预计产量为 4050 万吨，同比下滑 4.5%，基本与农业部的预估一致，进口量方面，USDA

预估为 8万吨，同比有一定幅度下滑；需求端来看，由于整体消费环境不佳，再加上产量的下滑，

整体消费量呈现下滑态势，USDA 对于出口预估相对乐观一点，目前来看，出口表现不佳，再加

研
究
报
告
全
部
内
容
不
代
表
协
会
观
点
，
 

 仅
供
交
流
使
用
，
不
构
成
任
何
投
资
建
议
 



 

 

请务必阅读最后重要事项 第 12 页 

上目前高库存以及弱消费的影响，今年有效消费量预期同比下滑，因此消费节奏对市场的影响仍

然较为关键。 

 

图   苹果供需平衡表 

数据来源：USDA，方正中期期货研究院整理 

第五部分 交割标准变化 

图  基准交割品 

数据来源：郑州商品交易所，方正中期期货研究院整理 

    苹果 2110合约为新的交割标准第一个合约，也是市场对于交割成本重新对标的合约。苹

果 2110以后合约对应的基准交割品为符合《苹果国标》一等及以上等级质量指标且果径≥80mm

的红富士苹果，果径容许度≤5%，质量容许度≤20%（虫伤计入质量容许度，磨伤、碰压伤、

刺伤不合格果之和占比不做要求），可溶性固形物≥12.5%，同时，未发生褐变的水心病苹果

不计入不合格果。作为对比，苹果 2010合约对应的基准交割品为符合《苹果国标》一等及以

上等级质量指标且果径≥80mm 的红富士苹果，果径容许度≤5%，质量容许度≤10%（虫伤、磨

伤、碰压伤、刺伤不合格果之和占比不超过 8%），可溶性固形物≥13%。 

1910-2105合约 2110及以后合约

可溶性固形物 ≥13% ≥12.5%

10月1日-来年2月20日：
入库≥7kg/cm2，出库≥6.5kg/cm2

入库≥7kg/cm2

其他时间：
入库≥6.5kg/cm2，出库≥6kg/cm2

10月1日-来年2月20日：出库≥6.2kg/cm2；
其他时间：出库≥6kg/cm2

质量容许度≤10%（虫伤、磨伤、碰压
伤、刺伤不合格果之和占比不超过8%）

质量容许度≤20%（虫伤计入质量容许度，磨伤
、碰压伤、刺伤不合格果之和占比不做要求）；

未发生褐变的水心病苹果不计入不合格果

理化指标
硬度

容许度

符合《中华人民共和国国家标准鲜苹果》（GB/T 10651-2008）一等及以上等级质量指标的
红富士苹果
≥80mmm

大小容许度≤5%

指标

其他指标

果径

基准交割品
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第六部分 技术分析与展望 

6.1 苹果现货价格季节性分析 

 

图 富士苹果批发平均价 

数据来源：wind，方正中期期货研究院整理 

苹果作为农产品而言，农作物特有的生长周期使其具备显著性的季节性的变化，而季节性

变化是商品价格的特性之一，在供应淡季或者需求旺季使得价格上涨的概率较大，而在供应过

剩或者需求淡季时价格呈现下跌的趋势。苹果作为市场消费的非必需品，其受到其他种类水果

的相关性以及不同上市期的影响也颇为重要，此外，水果之间的价格存在季节性的规律，相同

之处是均受到节假日的影响颇为显著，不同之处是在各类水果品种的生长情况不同，进而导致

上市集中期的不同，从而影响水果之间的价格走势。 

根据数据统计得出，全国富士苹果批发平均价上涨幅度最大的月份是在 2 月，5 月份、6

月份、7 月份及 8 月份上涨的概率均超过 50%，而一年当中下跌幅度概率最大的月份为 3 月，

其次是 10 月、11 月和 12 月。结合苹果自身的生长周期来看，10-1 月，为苹果收获期，供应

大量增加，该阶段的苹果批发价格处于一年的偏低水平，这就导致其价格下跌的概率偏大；12-2

月，中国农历春节一般处于 1月份和 2月份之间，叠加元旦节假日影响，对于苹果的需求有明

显的提高，批发价随之上涨；3-4月，机械库集中出库价格下降，此外，春节后对苹果的需求

有所减弱，使得 3月苹果批发价格继续延续前期的跌势，但跌幅相对上市期偏小；5月之后，

不论冷库还是机库苹果将处于去库存状态，前期的供应压力将减小，价格再度走高，6-8月全

国产区新苹果还未采摘上市，而上一年的苹果进入库存尾期，价格随即反弹，价格达到季节性
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波动的最高点，因此在该阶段晚熟富士苹果的批发价格上涨的概率偏大，并且维持 60%以上的

概率。 

6.2 观点总结及操作建议 

 

图  苹果 10合约日线图 

数据来源：wind，方正中期期货研究院整理 

供应方面：下半年主要围绕产量兑现以及产量向库存转移程度来展开。新季苹果产量初步

预估来看，山东地区套袋数据下滑以及部分产区受到冰雹影响或使得产量微幅下滑，下半年生

长进入后期，产量预期变动幅度变小，市场分歧点主要在于两个方面，一是产量兑现路径，二

是产量向库存的转移路径及程度，收获进度以及入库进度为这两个路径实现的主要监测指标，

如果推进顺利，很有可能会提前释放压力，反之，整体压力将会后移。整体来看，相对确定的

产量下，由于实现路径以及转换路径的差异，可能会形成不一样的宽幅波动。 

需求方面：上半年销区的表现奠定市场对于下半年消费的整体预期，销区对于价格的敏感

度决定了消费可能兑现路径。苹果作为鲜食消费品，更多的体现为以产定销的情况，而实现消

费的路径主要依赖于价格的敏感度。苹果价格敏感度的界定相对模糊，我们更多捕捉的是一些

侧面印证，其中包括库存消耗量、其他水果的价格表现以及未来大类水果柑橘等的产量情况等。

库存消耗量的兑现价格为我们提供重要支撑参考，水果指数价格季节性表现给我们提供相对涨

跌参考，其他水果产量兑现程度加强我们对于阶段性强弱的判断，苹果消费整体表现为平稳中

宽幅波动。 
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综合来看，苹果作为鲜食消费品，是一个以产定销的市场，供应端如果表现平稳的情况下，

整体价格难以出现明显的单边走势，更多是需求博弈所造成价格的区间波动，此外，由于产量以

及库存的兑现，容易受到收获进度以及入库进度的影响，因此初期价格很有可能会由于不同收获

进度以及入库进度等出现阶段性的变化，因此下半年苹果 10 合约预期继续在 5600-6800 区间波

动，操作方面建议以区间思路对待。 

风险提示：产区天气出现超预期的波动、苹果消费出现超预期的好转。 

第七部分 相关股票价格及涨跌幅统计表 
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