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苹果高库存与弱需求的矛盾分析
 王立力

王立力，格林大华期货研究所所长助
理，农产品研究团队负责人，郑商所红枣
高级分析师，第一师阿拉尔市果品行业联
合协会特聘金融顾问。主要负责团队化产
业链研究、“保险 + 期货”及新品种拓展
工作，近年成功推荐期货交割库 5 家，多
次负责承办交易所鸡蛋、苹果、红枣、干
辣椒、生猪等品种调研和项目课题，荣获
大商所“优秀投研团队”称号，郑商所

“保险 + 期货”项目建设个人突出贡献奖，
中期协最佳服务实体经济案例奖，并多次
获“最佳农产品分析师”及“期权分析师”
等荣誉。

今年以来，苹果期货主力 2105 合约延续 2020 年四季度的下跌趋势，不断创出历史新低，价

格从 2020 年 10 月最高的 8614 元 / 吨跌至 2021 年 3 月最低的 4916 元 / 吨，跌幅达 42.93%。

从基本面情况分析，首先全国

苹果冷库库存较高是拖累苹果价格下

跌的主要因素；其次水果整体大行情

比较差，进一步拖累苹果去库存速度，

随着时间的推移，苹果库存压力与日

俱增；最后在新冠疫情对各行业经营、

节日效应等方面造成负面影响的大背

景下，需求受到明显的抑制，尤其

是务工人员就地过年政策使得春节走

亲访友采购量下降。目前，苹果仍然

面临高库存的压力，随着苹果价格的

大幅回落，苹果市场是否会“否极泰

来”？这需要对苹果供需基本面进行

分析。

苹果产业情况及现货行情

综述

我国是世界上最大的苹果消费

国，苹果是水果产量最大的品种 ( 不

含瓜类 )，在我国水果产业中具有重

要地位。苹果产业市场化程度较高，

价格完全由市场供需主导，主要受宏

观经济形势、节日和季节性周期、天

气灾害、主要经济作物比价、出口及

市场预期等方面因素影响。苹果出口

量占比较少，主要以内销鲜食为主，

深加工占比约 15%。种植地区集中在

黄土高原地区和渤海湾地区，其中山

东、陕西、甘肃、河北、河南、山西

及辽宁七省产量占国内总产量的 90%

以上。由于南方气候适宜，可选择的

种植水果种类较多，同时苹果属于非

刚性需求，具有明显的消费替代属性。

（一）水果和苹果产量充裕

国家统计局数据显示，近十年来，

全国水果产量从 2011 年的 21018.61

万吨增至 2019 年的 27400.84 万吨，

增长幅度达到 30.36% ；全国苹果园

面积从 2011 年的 1949.75 千公顷到

2019 年的 1978.1 千公顷，一直保持

稳步缓增态势；全国苹果产量从 2011

年的 3367.28 万吨增长至 2019 年的

4242.54 吨，呈现持续增长状态，虽

然苹果产量的增长幅度达到 25.99%，

但仍不及水果总产量增幅，说明其他

水果的产量增幅高于苹果。通过对以

上数据分析可以发现，苹果供应端种

植面积和产量均达到历史最高值，随

着种植管理、天气监测等技术水平的

提高，产量增幅较为突出，总体而言

苹果供应充裕度较高。

（二）产销区苹果现货价格

低迷

中果网统计数据显示，3 月 25

日，山东栖霞产区 80# 以上一二级苹

果价格在 2.20 至 2.80 元 / 斤，80# 以
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上统货在 2.00 元 / 斤左右，三级果

价格在 1.30 至 1.70 元 / 斤，清明备

货氛围不浓，市场走货速度缓慢，行

情偏弱运行；陕西洛川产区半商品货

70# 起步价格在 2.80 至 3.30 元 / 斤，

市场走货不快，冷库以客商包装自有

货源为主，部分果农继续持货观望；

甘肃静宁产区纸袋富士 75# 以上片红

价格在 3.00 元 / 斤左右，75# 以上条

纹统货价格在 2.20 元 / 斤左右，客商

拿货热情不高，成交量有限。

前期受降温影响，西北地区部

分苹果受到一定损害，但是整体危害

不大，“倒春寒”的预期落空。国内

苹果市场进入清明节备货后，消费需

求仍然比较弱，这是苹果期货近月合

约大幅下跌、回归价值的主要原因。

（三）水果市场供应充足，流

通环节走货缓慢

农业部监测的主要水果产品价

格显示，富士苹果批发平均价为 3.88

元 / 斤，较 2 月的 3.68 元 / 斤上涨 0.20

元 / 斤 ；蜜桔批发平均价 1.80 元 / 斤，

较 2 月的 1.05 元 / 斤上涨 0.75 元 / 斤；

香蕉批发平均价 2.4 元 / 斤，较 2 月

的 1.81 元 / 斤上涨 0.59 元 / 斤。虽

然水果价格整体开始回暖，但各类水

果成交量均低于去年同期水平。另外，

砂糖橘即将退市，对苹果的替代效应

将减弱，未来苹果去库存将成为价格

回升的主要推动因素。

苹果供应端分析

苹果的供应端一般由产量、冷

库库存量构成，产量主要受种植面积

和天气影响，由于种植面积长期处于

稳定状态，天气成为影响产量的直接

因素，主要集中在每年 3 至 4 月“倒

春寒”引起的花期冻害问题，其他时

间供应端重点关注冷库库存量。由于

夏季天气炎热，仓储难度大、机械

冷库检修等，苹果往往不存在年度结

转库存情况。一般情况下，西北陕西

和甘肃苹果冷库出货时间为 1 至 5 月，

山东冷库出货时间为 6 至 8 月，甘肃

4 月前后开始清库，陕西 5 至 6 月清

库，山东 8 月底前清库，因此当季的

产量和库存量是影响苹果未来一年价

格的核心因素。

（一）苹果冷库库存量处于历

史最高值

3 月 25 日，根据卓创资讯数

据，山东冷库库容比为 67.3%，该周

期库容比减少量为 0.7%。陕西冷库

库容比为 55.6%，该周期内库容比消

化量为 1.9%。当周冷库出货量约为

22.69 万吨。截至 3 月 24 日当周，天

下粮仓调查数据显示，全国冷库苹

果库存量 916.7 万吨，全国冷库库容

比 63.22%，环比上周的 64.76% 降低

1.54%，当周冷库出货量为 22.38 万吨。

去年苹果库存处于高位主要是

受到新冠疫情的影响，尤其春节期间

疫情对消费的影响是后期无法弥补

的，但 2021 年疫情形势明显好于去

年，产区库存却反而更高，这进一步

反映出当前苹果市场供应充足的局面。

综合多个采样数据和实地调研

分析，目前苹果冷库库存量处于历

史最高值，由于市场走货不佳，终

端消费量有限，产区去库存速度偏

慢，走货慢后期压力就会陡增，有

客商将货源留作后期销售，也有部

分客商有降价销售行为，主动降价

去库存或后期被动降价甩货，陷入

两难境地。目前货源以果农和客商

为主，存在惜售出库情况，随着后

期气温升高、苹果质量下降，未来

图 1  苹果产量及价格走势图

数据来源 ：WIND 格林大华期货研究所
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库存苹果可能面临大量抛售的风险。

（二）2020/2021 果季产量

预期

2020/2021 果季高库存是影响

近月合约的主要因素，远期重点还

要关注新季产量。从发生严重“倒

春寒”灾害年份的产量来看，这并

未扰乱我国苹果增产态势，受灾也

是苹果种植业的常态，近 20 年以来，

共发生 8 次较为严重的灾情。从受

灾分布情况来看，受灾区域呈点状

或网状，局部性受灾情况居多，最

严重的是 2018 年“倒春寒”引发

面状受灾的情况。若灾害导致全国

减产 20% 以上，将会改变供需关系。

“倒春寒”一般是指初春气温回升

较快，但春季后期因冷空气频繁入

侵，气温快速下降，一般需要以前

期温度高为基础，具有降温速度快

且大，低温持续时间长等特点。“倒

春寒”对果树花芽期与幼果期危害

最大，若发生“倒春寒”的时间与

花芽期重合，将直接造成不同程度

授粉不良、坐果率下降与畸形果增

多的现象，最终影响苹果质量和产量。

整体来看，今年 2 月气温偏高，

果树提前萌芽、开花。2 月中旬，来

自北极的超强冷空气席卷美国，多地

出现创纪录低温，被称为世纪寒潮。

而我国河北、湖北、河南多地气温突

破 2 月历史最高值，春季气温波动剧

烈，但是由于持续时间短，实质上并

未造成全国范围的影响，仍以常态化

点状或网状为发生，再加上当前市场

与供需基本面相关性较弱，几乎未能

对当前价格造成影响。

苹果需求端分析

苹果消费具有明显的季节性波

动特征。一般 11 月苹果下树后，品

质偏低的苹果基本在春节前随行就市

销售，部分高品质的存入冷库以待来

年销售。由于苹果是集中下树，并且

冷库储存成本较高，在大量上市期间，

现货价格往往处于年度较低水平，12

月以后，随着春节备货的启动，现货

价格季节性上涨。春节过后，市场进

入消费淡季，现货价格逐渐下跌至 5

月。6 月以后，一方面库存下降，新

果未下树；另一方面端午、中秋、国

庆等重要节假日带动消费，价格呈现

季节性上涨走势，前提是供应端无库

存压力。

（一）替代性水果价低挤压苹

果消费

苹果消费刚性属性不强，需求

端弹性较大，水果间替代效应明显。

我国水果品种主要为苹果、柑桔、梨、

葡萄和香蕉。国家统计局数据显示，

2019 年我国苹果总产量为 4242.54 万

吨，占水果总产量比例为 15.48% ；

2019 年我国柑桔产量为 4584.54 万吨，

占水果总产量比例为 16.73% ；2019

年我国梨产量为 1731.35 万吨，占水

果总产量比例为 6.32% ；2019 年我国

香蕉产量为 1165.57 万吨，占水果总

产量比例为 4.25%。柑橘、梨、香蕉

合计占比达到 27.3%，同时这三种水

果也是苹果的主要替代品，长期以来

均呈稳步增长态势，尤其是柑橘的丰

产导致价格大幅下跌，成为拖累水果

整体价格的导火索。

（二）疫情因素影响逐渐淡化

苹果消费受节日因素影响较大，

走亲访友采购量较为集中，另外受人

均收入、消费者数量和消费偏好等影

响。尤其是人均收入提高，人们的消

费能力提升，苹果及其深加工产品的

消费需求提高，促使价格提升。近

一年新冠疫情一直给消费端带来冲击，

尤其是节日期间走亲访友的减少，导

致苹果错过了消费旺季，且后期无法

弥补。今年以来疫情对苹果的影响逐

渐弱化，已经恢复至常态水平，这也

从侧面证实，本轮苹果下跌的主要矛

盾还是供需基本面。

探底回升之路漫漫

综上所述，苹果高库存是影响

价格走势的主要矛盾，也是目前苹果

市场最大的利空因素。需求端批发市

场和流通环节走货依然较慢，清明节

假期提振再次低于预期，库存压力将

继续抑止苹果价格回升。随着气温升

高，货源存货期短、质量下降等风险

也逐渐加大，冷库仓储时间不断缩减，

主动降价去库存或将逐渐转为被动甩

货，不排除未来果价还有一轮下跌的

可能。

长期而言，不可否认苹果价

格已经跌至历史偏低水平，由此引

发的种植结构调整也将逐渐显现。

2021/2022 果季将是影响期货远月合

约的重要因素，同时需要进一步关

注库存苹果对早熟富士的影响，以

及早熟富士价格对晚熟富士的连锁

反应。


