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苹果：多空围绕开秤价博弈，孰能更胜一筹 

——苹果市场回顾及 2020 年下半年展望 

当前，旧季苹果进入收尾阶段，新季苹果上演冰与火之歌，对于苹果市场而言，首先，2019/20 产季

苹果库存结构与 2018/19 产季（客商货为主，果农占比较低）对比发生明显变化，客商存货量大幅降低，

果农货占比显著增加，整体上看 2019/20 产季形成了库存大、质量差的局面，叠加新冠疫情长时间影响消

费端，使得市场呈现供大于求的局面难以转变，产、销两地持续承压，05/07 合约大幅回落；其次，新产

季套袋调研结果较前期冻害调研较乐观，减产预期进一步收缩，新季合约全面下跌，但是新产季产区霜冻

冰雹等不良天气较多，需持续关注新季苹果质量；最后，2020 年春季气温较高，早熟苹果在端午节前上

市，价格低开低走，虽然早熟苹果价格走势不能代表后期嘎啦、美八以及晚熟富士市场表现，但是仍有一

定的参考价值。综上所述，疫情影响库存苹果走势偏差，此影响或传导至新季苹果开秤，期现货或持续承

压。风险点：新季苹果质量；下半年疫情情况；政策性消费提振。 

一、历史行情复盘 

 2017/18 产季 

交割果博弈：2017/18 产季全国苹果总产量 4139.00 万吨，同比增加 2.47%，全年整体来看苹果供

给过剩，库存高，市场走货差，旺季不旺，春节后，果农货抛售，市场价格面临压力，并且市场

上流传纸加膜苹果交割传言，使得期价下行为主旋律；超跌后，随着纸加膜苹果交割传言被证伪，

期价反弹后震荡； 

高库存与交割高标准博弈：临近 1805 交割，虽然库存量高，但交割标准严格情况下，交割逻辑主

导盘面走势，期价二次走高。 

 2018/19 产季 

倒春寒减产预期：2018 年 4 月 6-8 日，清明期间，倒春寒天气席卷全国，尤其是西部苹果主产区

受影响更为严重，预期产量大幅下降，苹果期货发挥其价格发现功能，2018/19 产季合约大幅上涨，

价格上涨的同时伴随着市场参与者对苹果减产幅度存在较大争议，苹果开秤价、仓单成本和交割

博弈等，期价宽幅震荡。 

库存低、期现价格创新高：据中国果品流通协会预计 2018 年产量较 2017 年同比下降 25%，入库量

同比下降明显，经调研得知山东产区 2018/19 产季、2017/18 产季入库率分别为 51.66%、78.39%，，

同比下降 34.10%；西部产区 2018/19 产季、2017/18 产季入库率分别为 38.14%、90.21%，同比下

降 57.72%。2018/19 产季期初库存低，随着库存逐渐下降，市场供求关系发生变化，逐渐由买方

市场转变为卖方市场，现货价格持续上涨，突破历史新高。主力合约 1905 经历短期回调后也不断

创出新高，最终以新高 14534 收盘；1907 合约进入交割月后突破 16000 大关。 

 2019/20 产季 

坐果预期不佳，期价大涨：2019/20 产季清明前后全国产区没有严重倒春寒天气，花期状况一片大

好，期货应声大跌，最低点至 7585 元/吨，但坐果期有产区反映坐果情况不及预期，出现一树花、

半树果的情况，全国产区有减产预估，加上产区干旱、冰雹不良天气，盘面资金情绪等诸多因素，

盘面一路冲高至 10190 元/吨。届时，水果自由讨论甚嚣尘上，总理在山东调研水果店，央视财经

专题报道等引发舆论大战，再加上应季水果逐渐上量，价格相对较低，高价苹果难以支撑，出现

回落，期货价格随后大幅回调。 
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新季苹果平开低走叠加疫情影响，期价启动漫漫下跌路：根据实地调研数据可知，2019/20 产季入

库率同比上一产季大幅增加，其中，西部产区同比增幅一倍以上，山东产区同比增幅达 55.17%，

新产季入库率与 2017/18 产季入库率接近。库存高、质量差、库存结构不好、叠加新冠疫情导致

整体消费不好，使得苹果产、销两地整体表现不佳，3-4 月份砂糖橘进入尾声，苹果销售渠道拓展

至电商、走街串巷商贩，去库存较快。5月份时令水果上市抢占苹果销售份额，使得销售难度增加。

产区高库存、销区走货不佳的事实难以改变，2019/20 产季合约整体走弱。 

 2020/21 产季 

花期冻害预期，套袋较乐观，期价在盲目的乐观和过分的悲观中上演冰与火之歌：2020 年 3 月中

旬至 4月下旬，全国产区经历了三次比较大范围的降温天气，其中影响最大的是 4月 24 日，此次

降温对陕西、山西、甘肃部分产区影响较大，最低气温降至-8℃，产区苹果正处于盛花期至落花

坐果期，苹果盛花期至幼果期抗寒能力弱，部分产区受此次降温影响较重，4月 24 日，新季合约

封于涨停板，多头情绪高涨，27 日开盘又是跳空高开封于涨停板，主力的苹果 2010 合约报收 9161 

点，创新高。但是随后陆续的套袋数据证实此次冻害呈条状分布，部分地区减产严重，但整体看

远不及 2018 年减产，受此影响，远月期价开启漫漫下跌路。 

图 1:2017 年-2020 年苹果主力合约周线图 

 

来源：文华财经 鲁证期货研究所 

二、当前市场现状 

（一）库存苹果 

1、山东产区库存仍处于高位，现货价格或将将承压 

（1）2019/20 产季入库率同比上涨明显，且春节前库容消耗较慢 

图 2. 最近三个产季入库率 
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来源：鲁证期货研究所 

图 3.部分产区春节前库存率变化情况 

 

来源：鲁证期货研究所 

鲁证期货苹果调研团于 2019 年 11 月份调研苹果优质产区库存，2020 年 1 月份调研苹果产区春节前

出库情况，根据实地调研数据可知，2019/20 产季入库率同比上一产季大幅增加，其中，西部产区同比增

幅一倍以上，山东产区同比增幅达 55.17%，新产季入库率与 2017/18 产季入库率接近（见图 2）；产区的

春节前出库率同比 2017/18 产季均有所下降，并呈现东慢西快的特点（图 3），2019/20 产季入库率高，

且春节前走货不快，后期或面临一定的去库存压力。  

（2）山东库存量仍偏高，出库价格下跌明显：春节后受疫情影响，地方政府封村、封路，部分高速

关闭，严控人员聚集，导致冷库苹果加工包装、运输无法顺利开展，产区冷库交易暂停，导致苹果销售时

间缩短，叠加产区走货以客商货为主，果农货走货不佳，库存剩余以果农货为主，去库存承压。从疫情缓

解到 6月底，陕西、甘肃产区冷库总体剩余货量不多，以客商自提发往市场为主，由于库存以前期好果为

主，客商不愿亏损销售，寄希望于 8月份水果行情，价格上较春节前基本持平；山东产区冷库总体剩余量
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处于历史高位，果农客商出库意愿增强，出库价下跌明显，栖霞地区果农一二级 80#起步主流价格 2.00

元/斤较春节前的 2.8-3.2 元/斤下跌 0.8-1.2 元/斤。 

（二）疫情影响，销区苹果消费不佳 

疫情导致苹果销售期缩短：2019/20 年苹果整体质量偏低，客商、农户普遍看好年后好货的行情，有

挺价惜售情绪，且以客商自提走货为主，调果农货很少。临近春节，疫情爆发，各地陆续封路，少数客商

仍以发年前包装好的货源，果农货少有成交。3月份，产区冷库有序生产，物流逐步恢复，销区市场逐渐

开放，疫情影响导致苹果销售期缩短。 

新冠疫情导致苹果节日效应失效：根据统计数据显示，苹果的主要消费形式为鲜食，占比 80%以上（见

图 4），而且在鲜食消费中传统节日对其消费量的影响较大，这一消费特征决定了苹果消费量在某一特殊

时期销售大增。中国春节原本是苹果消费的旺季之一，但今年由于新冠疫情的发生，春节期间居民以购买

米、面、油等生活必需品为主，苹果等生鲜水果消费大幅下滑，春节消费高峰效应消失，使得高库存苹果

销售承压。进入 3月份，国内疫情得到有效控制，苹果销售有以下景象，批发市场整体销售速度较慢，但

是电商平台销售火爆，尤其是山西、河南等产区膜袋电商果走货较快，大型连锁商超依靠自身在产区订货，

销量也较好，苹果销售渠道呈现多元化，新渠道为去库存起到一定的提振作用。但海外疫情持续，国内疫

情小范围发生，使得清明节、劳动节等消费旺季苹果销售表现一般。6月 13 日北京某大型批发市场由于

工作人员检出新冠病毒阳性暂时休市，虽然在其周边设置蔬菜、水果专区，但受此影响水果等消费品销售

仍然受阻，此事件也相对影响旧果最后一个节日端午节的提振效应，端午节后苹果消费进入淡季，销售或

持续承压。 

图 4：苹果主要消费形式 

   

 

 

 

 

 

来源：济南果品研究院，鲁证期货研究所 

（三）时令水果抢占市场份额，苹果销售受限 

我国水果大部分为富有弹性的家居日常消费，这一消费特征决定了生鲜水果消费量受价格影响变化

较大，消费者对于水果价格比较敏感。由于疫情影响，整体水果市场表现一般，5月份以来，时令水果陆

续上市，山东樱桃前期遭受雹灾等天气灾害，有一定减产，但水果大行情较差情况下，樱桃价格不升反降；

桃子、荔枝等时令水果基本丰产，上市后价格持续走低；大棚油桃、西瓜、哈密瓜等水果上市后价格同比

降低，替代水果量大价低，更加受客商青睐，销区苹果销售受时令水果冲击，导致整体销售不佳。wind

数据显示，6月份以来，整体水果价格呈现下跌趋势，6月 30 日 7种重点监测水果平均批发价 5.46 元/

斤，较 6月初降价 0.72 元/斤； 6 月 26 日西瓜、哈密瓜、香蕉、香梨等水果平均批发价为 2.78 元/斤、

4.56 元/斤、4.68 元/斤、8.39 元/斤，较 6月初分别降价 1.11 元/斤、0.78 元/斤、0.69 元/斤、0.57
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元/斤，但是富士苹果批发平均价 7.12 元/斤，较 6月初上涨 0.18 元/斤（见图 5、6），销区市场富士苹

果批发价略涨，替代水果普降，销区市场苹果销售或持续承压。 

图 5：7种重点监测水果平均批发价 

数据来源：wind，鲁证期货研究所 

注：7中重点监测水果分别为：富士苹果、鸭梨、巨峰葡萄、香蕉、西瓜、菠萝、蜜桔 
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图 6：替代水果批发平均价 

  

  

  

数据来源：wind，鲁证期货研究所 

 

（四）出口数量同比上升，但处于历史较低水平 

根据海关总署统计数据得知，由于疫情原因，2020 年 1-2 月份苹果暂停出口，3月份恢复出口，3-5

月份出口量分别为 9.00 万吨、5.00 万吨、4.00 万吨（见图 7），同比去年出口良好，但低于历史出口量
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均值（2011-2019 年 3-5 月份出口量均值分别为 10.67 万吨、9.67 万吨、7.31 万吨），表明疫情下出口受

阻，出口情况需持续关注疫情动态。  

图 7：苹果历年出口数量/吨 

 

数据来源：海关总署，wind，鲁证期货 

（二）新产季苹果 

1、部分产区苹果花期至坐果期发生严重冻害天气 

根据十大苹果生产县的低温监控情况，在 4月 24 日前后，黄土高原产区多个生产县迎来大幅降温天

气，静宁、洛川、庆城、灵宝和旬邑等地最低气温均在 0℃以下，最低气温达-3℃，发生较为严重的霜冻

天气。鲁证期货生鲜团队第一时赶往富县、洛川、白水、静宁、秦安和运城等地进行实地走访，统计结果

汇总整理如下： 

表 1.坐果期调研样本统计数据 

县区 

总样本

数 

重度 中度 轻度 无冻害 

样本数 占比 样本数 占比 样本数 占比 样本数 占比 

白水县 6 1 16.67% 0 0.00% 0 0.00% 5 83.33% 

洛川县 25 10 40.00% 4 16.00% 0 0.00% 11 44.00% 

富县 17 14 82.35% 1 5.88% 2 11.76% 0 0.00% 

秦安县 9 0 0.00% 1 11.11% 1 11.11% 7 77.78% 

静宁县 12 2 16.67% 0 0.00% 4 33.33% 6 50.00% 

万荣县 13 5 38.46% 1 7.69% 3 23.08% 4 30.77% 

总计 82 32 39.02% 7 8.54% 10 12.20% 33 40.24% 

数据来源：鲁证期货 

通过调研数据得知分县域来看，按冻害达到重度等级的占比来看，富县受冻较为严重，调研样本全部
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受冻，达到重度等级的占比高达 82.35%，其次是洛川，受冻比率达 56%，其中达到重度等级的占 40%，再

次是万荣，总体受冻比率达 69.23%，达到重度等级的占比达 38.46%，静宁、白水和秦安受冻相对较轻。 

从冻害特点来看，①本次冷空气由北向南，无论是从陕西产区还是甘肃地区调研情况来看，北边产区

受冻影响明显大于南边产区，如富县受冻严重程度大于洛川，再向南的白水受影响相对较小；②由于冷空

气具有下沉的特点，不同地形下，果园受冻影响不一，如：静宁山上果园几乎未受冻，半坡整体受冻较轻，

川地受冻影响较为严重；不同部位，果实受冻影响不一，如在富县受灾严重的果园中，通过对果树的上部

果实取样调研发现仍有部分未受冻的果实；不同地势上果园受冻影响不一，如在白水的调研样本中，有一

片处于洼地的果园受冻严重，而在附近塬上果园均未受冻；③不同树势以及果树所处的物候期不同其受冻

影响的程度均有所不同。 

2、套袋数据偏乐观，新产季减产幅度较冻害调研偏小 

5 月下旬大部分产区陆续展开苹果套袋，线上了解到套袋情况相较坐果期具有明显改善，冻害的影响

程度有所降低。为验证坐果期对苹果冻害调研的判断，6月上旬再次深入西部产区，对白水、洛川、富县、

秦安和静宁的套袋情况进行详细了解。相关数据如下： 
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表 2.2020 年调研果农套袋量调研数据（单位：万） 

样本数 县 镇 亩数 2019 2020 

1 白水 雷牙镇 15 20 18 

2 白水 史官镇 20 13 15 

3 白水 史官镇 12 8 10 

4 白水 北塬镇 5 5 5 

5 白水 北塬镇 6 3 6 

6 白水 北塬镇 8 8 8 

7 洛川 石头镇 3 3 3 

8 洛川 石头镇 20 15 13 

9 洛川 石头镇 12 13 5 

10 洛川 石头镇 10 6 10 

11 洛川 石头镇 4 1 5 

12 洛川 石头镇 10 3 7 

13 洛川 石头镇 7 5 8 

14 洛川 石头镇 6 2 8 

15 洛川 石头镇 6 3 6 

16 洛川 土基镇 8 10 0 

17 洛川 安家塔 12 4 13 

18 洛川 安家塔 12 4 9 

19 洛川 土基镇 12 9 7 

20 洛川 土基镇 10 8 0.4 

21 洛川 土基镇 6 6 1 

22 洛川 石泉乡 20 16 1 

23 洛川 石泉乡 13 13 1 

24 洛川 石泉乡 13 15 0 

25 洛川 石泉乡 20 17 0 

26 洛川 石泉乡 8 9 2 

27 洛川 石泉乡 8 8 0 

28 洛川 刘尧科村 4 6 4 

29 洛川 刘尧科村 5 7 4 

30 洛川 刘尧科村 8 10 5 

31 富县 吉子县乡 3 5 1 

32 富县 吉子县乡 2 3 0.6 

33 富县 羊泉镇 5 5 2 

数据来源：鲁证期货 

经过产区套袋调研得知，西部产区套袋情况较前期冻害调研基本一致，冻害严重程度取决于最低温度、

海拔高度和小气候，但西部产区套袋情况较前期坐果调研有明显改善（见表 2），可能有以下几个方面的

原因：霜冻前后果农及时补救叠加果树自身修复能力，使得部分受冻果恢复生长能力，套袋量增加；受冻

害、冰雹频发影响，果农疏果谨慎，有意增加套袋量；静宁产区川地面积占比小，且部分乡镇有新增挂果

面积，使得套袋量增加。套袋调研分县域具体情况如下①白水县调研 3个乡镇，整体套袋量与去年基本持

平，有的稍微增产或减产，整体套袋量同比变化不大。②洛川县调研 7个乡镇，其中石头镇、土基镇、凤

栖镇、永乡镇的套袋情况较坐果期冻害调研时有所改善，例如在土基镇附近的寺庄村、南村等坐果期调研

时发现果肉发黑，种子冻伤的比例较大，当时果农介绍这种果实几天后脱落，坐不住果，而本次调研时发

现，类似这种果实坐果情况良好；但有些村庄确实受冻害较严重，例如石泉乡、槐柏镇、土基镇的部分村
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庄的果树仅上部挂果，果农甚至放弃套袋。③富县调研 5个乡镇，其中以吉子现镇受冻最严重；交道镇、

羊泉镇受冻其次；钳二乡个别村受冻较轻、牛武镇几乎不受冻害影响，整体调研结果较前期坐果冻害调研

时较轻。④秦安县调研了叶堡镇，情况与前期调研基本一致，川地受冻害较严重，山地影响不大。⑤静宁

县调研了 4 个乡镇，霜冻对川地影响较大，山地几乎未受影响，但部分产区遭受冰雹灾害，某乡镇 2020

年投保 20000 亩果树，据保险公司统计受灾面积达 5000 亩，其中冻害面积 1000 亩，雹灾面积达 4000 亩，

雹灾面积甚至大于霜冻面积。 

三、未来行情分析 

（一）高库存、消费差，旧季苹果或将承压 

库存高、质量差、库存结构不好、叠加新冠疫情使得销售期缩短、苹果节日效应失效导致整体消费低

迷，使得苹果产、销两地整体表现不佳。截止到 6月底，各产区果农和客商出货意愿增强，让价出库情绪

明显，但采购客商偏少，产区整体表现低迷，销区苹果受低价时令水果抢占市场，销售依旧偏慢，使得苹

果处于有价无市的状态，短期难有明显改善，预计后期苹果或持续承压。 

（二）早熟苹果价格走势直接影响新季开秤价 

由于 2020 年春季温度较高，新季早熟苹果成熟较早，山西运城及陕西大荔、蒲城的秦阳、藤木等早

熟苹果在端午节前上市，开秤价 60#价格 1.1-1.2 元/斤价格低于去年同期，上市后由于早熟苹果口感、

色泽欠佳价格低走，价格持续下滑至 0.5-0.6 元/斤，价格虽然较低，但是客商收购积极性不高，主要原

因是早熟苹果利润较时令水果低。虽然早熟苹果价格走势不能代表后期嘎啦、美八以及晚熟富士市场表现，

但是仍有一定的参考价值。 

（三）新季苹果质量或存隐忧 

截止到 6月底，全国各产区苹果套袋结束，鲁证期货生鲜团队调研产区套袋情况发现产区受冻害、冰

雹频发影响，果农疏果谨慎，保留部分失去商品价值但能正常生长的残次果，有意增加套袋量，而且全国

产区苹果处于幼果期生长期，此时产区处于多雨、冰雹、大风等天气灾害的高发期，以上的情况或将导致

苹果整体上质量偏差，主要为外观（果面洁净度、黑红点）、内质（霉心、水心）等方面，整体上看，新

产季或质量或偏差，优质果占比较低，低质果占比较高的情况。 

（四）疫情仍会从需求端对市场产生影响 

我国疫情后经济复苏与传统经济周期复苏不同，供给端恢复明显快于需求端，因此在疫苗尚未成功研

制成功之前，宏观经济在下半年可能处于高增长、低通胀（甚至通缩）的特征，且短时间难以进入消费的

爆发增长阶段。若新冠肺炎疫苗Ⅲ期临床试验成功，消费可能在新冠肺炎疫苗推广应用后迎来消费的快速

回补，经济复苏或快速进入到经济高涨周期，大宗商品包括苹果等生鲜品消费需求提升，对后期苹果起到

积极作用。若疫苗研制超预期，苹果等生鲜消费品需求或持续承压。风险提示，若新冠肺炎疫苗Ⅲ期临床

试验失败、疫情可能二次爆发。 

四、总结分析 

当前，旧季苹果进入收尾阶段，新季苹果上演冰与火之歌，对于苹果市场而言，首先，2019/20 产季

苹果库存结构与 2018/19 产季（客商货为主，果农占比较低）对比发生明显变化，客商存货量大幅降低，

果农货占比显著增加，整体上看 2019/20 产季形成了库存大、质量差的局面，叠加新冠疫情长时间影响消

费端，使得市场呈现供大于求的局面难以转变，产、销两地持续承压，05/07 合约大幅回落；其次，新产

季套袋调研结果较前期冻害调研较乐观，减产预期进一步收缩，新季合约全面下跌，但是新产季产区霜冻

冰雹等不良天气较多，需持续关注新季苹果质量；最后，2020 年春季气温较高，早熟苹果在端午节前上
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市，价格低开低走，虽然早熟苹果价格走势不能代表后期嘎啦、美八以及晚熟富士市场表现，但是仍有一

定的参考价值。综上所述，疫情影响库存苹果走势偏差，此影响或传导至新季苹果开秤，期现货或持续承

压。风险点：新季苹果质量；下半年疫情情况；政策性消费提振。 
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