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低库存提供一定支撑，盘面易涨难跌

2025 年 03 月 30 日

主要结论

供应端来看，据卓创资讯统计，截至 2025 年 3 月 27 日，全国冷库库存量约

为 411.26 吨，较去年同期减少 140.8 万吨，处于近五年历史较低位置。当前冷

库库存总量低于去年同期水平，西北产区果农货数量偏少，部分带有惜售情绪，

客商采购难度增加，低库存量对盘面形成一定支撑。

需求端来看，据卓创资讯统计，截至 2025 年 3 月 20 日，库存比例较上周降

低 2.31 个百分点，去库存率为 47.18%。产区整体出货速度较往年同期水平加快，

客商节日备货，采购积极性良好。山东产区客商主要选购统货，一二级货源采购

量一般。出口方面，根据海关总署公布的数据，2025 年 2 月鲜苹果出口量约为

6.82 万吨，环比减少 25.28%，同比增加 26.64%。按历史规律，一季度为苹果出

口旺季，预计出口维持较高水平。

就苹果自身去库节奏而言，4 月份是比较关键的去库时间节点，节后气温逐

步回升，存储成本增加，果农及客商出货意愿或增强。随着假期结束，柑橘类水

果对苹果冲击最强的阶段已经过去，预计苹果需求或有所恢复。客商经过前期存

储利润亏损，挺价情绪不多，顺价出货现象增加。因此，新季苹果前期收购价格

偏低，后期果农及客商惜售情绪或减弱，将有利于加快去库节奏。操作建议震荡

偏多思路对待。
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第一部分 行情回顾

图：苹果期货一季度走势图

数据来源：文华财经 国信期货

一季度苹果期货主力合约 AP2505 大致呈现底部反弹的格局，大致可分为 2 个阶段：

1、1 月 2 日-1 月 10 日：向下寻底。山东产区客商偏少，春节备货量不及往年同期，冷库着急出库，

个别统货成交价格有偏弱趋势。现货价格趋弱带动盘面下行。

2、1 月 13 日-至今：维持强势。库存余量低于去年同期水平，西北产区果农货数量偏少，部分带有惜

售情绪，客商采购难度增加，低库存量对盘面形成一定支撑。

第二部分 苹果基本面分析

一、冷库库存量低于去年同期水平

图：全国冷库苹果冷库情况（单位：万吨）
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数据来源：卓创资讯 国信期货

图：山东地区苹果冷库情况（单位：万吨） 图：陕西地区苹果冷库情况（单位：万吨）

数据来源：卓创资讯 国信期货 数据来源：卓创资讯 国信期货

卓创资讯公布了最新一期冷库库存数据，据统计，截至 2025 年 3 月 27 日，全国冷库库存量约为 411.26

吨，较去年同期减少 140.8 万吨，处于近五年历史较低位置。陕北产区可供交易的果农货已经很少，咸阳、

渭南产区冷库交易量不大，剩余多为客商货，客商自己包装发市场。当前冷库库存总量低于去年同期水平，

西北产区果农货数量偏少，部分带有惜售情绪，客商采购难度增加，低库存量对盘面形成一定支撑。

图：栖霞存储商利润（80#以上一二级） 图：苹果产地现货价格
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数据来源：卓创资讯 国信期货 数据来源：choice 国信期货

按照 3.3 元/斤收购货源计算，据卓创资讯，山东栖霞地区存储商 80#以上一二级货源存储利润为 0.29

元/斤，当前冷库库一二级货源成交不多，按照意向成交价格计算。随着存储时间延长，库存成本将有所

增加。货源在收购过程中标准不一，不同规格货源盈亏存在差异。客商经过前期存储利润亏损，挺价情绪

不多，顺价出货现象增加。因此，新季苹果前期收购价格偏低，后期果农及客商惜售情绪或减弱，将有利

于加快去库节奏。综合来看，产区出货积极性有提高预期，走货速度或逐步提高。

二、产区走货表现良好

图：全国冷库苹果周出库量（单位：万吨）

数据来源：卓创资讯 国信期货

苹果下游消费需求很难精确量化，目前我们用产地走货量作为大致评估的标准，同时结合几个重要节

日的备货、销售情况进行检验。经过我们测算，苹果需求价格弹性系数β大概在-0.34 左右。苹果需求的

价格弹性系数显著为负，意味着苹果需求量与自身价格呈反方向变化，当价格上涨时，理性的消费者会适

度减少对苹果的消费，反之，则会增加苹果的消费量。同时，β绝对值为 0.34 表明苹果需求对自身价格

的变动缺乏弹性，意味着价格较大幅度的变化才能带动需求量小的变化。因此产地苹果只有在大幅跌价的
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时候，去库走货进度才会明显提高。

图：山东产区周出库量（单位：万吨） 图：陕西产区周出库量（单位：万吨）

数据来源：卓创资讯 国信期货 数据来源：卓创资讯 国信期货

细分来看，苹果产区走货情况会受到诸多因素的影响，比如居民消费能力及消费意愿，自身季节性规

律，以及替代水果价格等。据卓创资讯统计，截至 2025 年 3 月 27 日，全国冷库库存比例约为 31.13%，较

上周降低 2.47 个百分点，较去年同期（20240328）低 10.28 个百分点，去库存率为 51.06%。分产区来看，

山东地区冷库库容比为 39.80%，库容比降低 1.68 个百分点。客商采购低价货源为主，适合出口的中小果

近期需求良好，出货速度较快。客商清明节备货积极性比较高，采购成交良好。部分在西北采购的客商前

往山东看货，对质量略表不满，选购部分客商货。冷库包装好的货源陆续发往市场销售。陕西地区冷库库

容比为 30.14%，库容比降低 2.37 个百分点。陕西产区冷库出货速度持续增加，当前交易集中在陕北，客

商采购积极比较高，但是可供交易的果农货已经很少，客商逐渐采购客商货清明节备货。从苹果自身去库

节奏来看，4月份是比较关键的去库时间节点，一方面，4 月份之后气温上升，不少季节性强的时令水果

上市，冲击苹果的消费市场；另一方面，库存苹果存放已超半年，后期质量恐有所下滑，且下半年节日不

多，节日效应或大打折扣，因此，4月份降价去库的可能性较高。节后气温逐步回升，存储成本增加，果

农及客商出货意愿或增强。需要关注去库进度，若产区果农及客商出货积极，出货压力可能不大，走货速

度或逐步提高。

三、进口表现良好

随着居民收入水平以及消费水平的提高，人们对于生活品质的要求会相应增加。种类单一、质量一般

的苹果满足不了消费需求，海外如日本和法国的红富士质量上乘，口感香甜，逐渐得到很多国内消费者的

青睐。我国鲜苹果主要进口国包括新西兰、美国、智利等国家。

图：鲜苹果进口量（单位：吨）
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数据来源：choice 国信期货

我国鲜苹果总体进口规模较小，2010-2020 年进口数量仅占总产量的 1%左右。进口量小，主要原因在

于我国苹果供应稳定，能满足自给自足的需要。据海关总署公布的数据，2025 年 2 月鲜苹果进口量 0.14

万吨，环比减少 36.71%，同比增加 54.07%。2025 年 1-2 月累计进口量 0.38 万吨，同比增加 60.09%。进

口量维持较高位置，补充国内苹果供应。由于苹果全年进口量占全国产量不到 1%，叠加水果总体供应较为

充足，预计进口规模或将保持当前水平。

四、一季度苹果出口或表现良好

图：苹果出口情况（单位：吨） 图：鲜苹果出口累计值（单位：吨）

数据来源：choice 海关总署 国信期货 数据来源：choice 海关总署 国信期货

我国鲜苹果主要出口东南亚国家，出口优势多来自价格。我国鲜苹果主要出口东南亚国家，包括越南、

孟加拉国、印度尼西亚、尼泊尔、菲律宾以及泰国等。我国鲜苹果胜在产量丰富，加上人民币汇率等原因，

相对来说价格比较低廉，对出口形成了一定程度的利好支撑。旧季苹果低质量货源占比高，成本偏低，对

出口的促进作用较为明显。根据海关总署公布的数据，2025 年 2 月鲜苹果出口量约为 6.82 万吨，环比减

少 25.28%，同比增加 26.64%。新季苹果收购价格较上一产季有所降低，据了解，产地中小果收购价格下
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降 25%-30%，对鲜苹果出口形成一定支撑。从季节性上看，第四季度及次年第一季度是苹果的出口旺季，

预计 2025 年一季度鲜苹果出口或将恢复。出口量增加，将有效带动冷库去库，销售压力得到缓解。

五、苹果需求逐步恢复

图：全国水果产量（单位：万吨） 图：其他新鲜热带水果进口量（单位：吨）

数据来源：choice 国信期货 数据来源：choice 国信期货

图：10 种水果与苹果价格相关性

数据来源：农业农村部 国信期货

图：7 种重点监测水果平均批发价（单位:元/公斤） 图：富士苹果批发价格（单位：元/斤）
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数据来源：choice 国信期货 数据来源：choice 国信期货

近年来，水果整体丰产，同时进口水果补充消费者的需求，水果市场选择明显增加。苹果作为水果中

的一员，也会受到相关品种的影响。替代水果分为两方面，一方面是储藏类水果的影响，比如与苹果耐储

性相当的梨；另一方面是时令水果的影响，比如带有极强季节性的水果大类西瓜，以及柑橘和芒果、草莓

等具有口感的时令水果。2025 年 2 月份水果价格上涨，处于高位水平。截至 2025 年 3 月 26 日，农业农村

部重点监测的 7 种水果平均批发价约 7.58 元/公斤，略高于去年同期水平。柑橘类水果对苹果冲击最强的

阶段已经过去，夏季时令水果尚未大量上市，苹果需求有所恢复。

图：西瓜平均批发价（单位:元/公斤） 图：葡萄平均批发价（单位：元/公斤）

数据来源：choice 国信期货 数据来源：choice 国信期货

图：香蕉平均批发价（单位:元/公斤） 图：鸭梨平均批发价（单位：元/公斤）

数据来源：choice 国信期货 数据来源：choice 国信期货

六、苹果消费季节性分析
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苹果作为一种季产年销的水果，带有非常明显的季节性。按五年历史价格统计，上涨概率较大的月份

多集中在下半年，分别为：9 月、11 月和 12 月。就历史规律而言，一般库存苹果 9 月底会完成清库，而

苹果储存到了后期，质量会有所下滑，好货就成了稀缺品。并且这个时候新季苹果还未完全大量上市，整

个市场的库存是处在偏空的状态，同时 9月份气温逐渐下降，时令水果慢慢减少供应退出市场，中秋、国

庆双节备货，利好苹果的消费。因此果农和客商带有惜售情绪，苹果在 9月份涨价也在意料之中。而 11、

12 月份，新果开始有效供应市场，并且临近圣诞节和元旦，节日提振效应明显，苹果需求较为旺盛，驱动

价格上行。

而下跌概率较大的月份分布较为分散，主要包括：4 月、8 月和 10 月。4 月份是比较关键的去库时间

节点，一方面，4月份之后气温上升，不少季节性强的时令水果上市，冲击苹果的消费市场；另一方面，

库存苹果存放已超半年，后期质量恐有所下滑，且下半年节日不多，节日效应或大打折扣，因此，4月份

降价去库的可能性较高。而到了 8月份，离清库还剩下一个月的时间，面对的挑战包括但不限于：时令水

果继续冲击市场；早熟苹果上市挤占库存苹果的销售份额；由于存放时间长库存苹果自身质量出现下滑等，

因此 8 月份价格下滑比较明显。10 月份伴随新季苹果大量上市供应市场，且替代水果梨与苹果的上市期也

比较接近，阶段性的供应压力驱动苹果价格有所下滑。

图：富士苹果平均批发价格（单位：元/公斤）

数据来源：choice 国信期货

第三部分 后市展望

供应端来看，据卓创资讯统计，截至 2025 年 3 月 27 日，全国冷库库存量约为 411.26 吨，较去年同

期减少 140.8 万吨，处于近五年历史较低位置。当前冷库库存总量低于去年同期水平，西北产区果农货数

量偏少，部分带有惜售情绪，客商采购难度增加，低库存量对盘面形成一定支撑。

需求端来看，据卓创资讯统计，截至 2025 年 3 月 20 日，库存比例较上周降低 2.31 个百分点，去库

存率为 47.18%。产区整体出货速度较往年同期水平加快，客商节日备货，采购积极性良好。山东产区客商

主要选购统货，一二级货源采购量一般。出口方面，根据海关总署公布的数据，2025 年 2 月鲜苹果出口量

约为 6.82 万吨，环比减少 25.28%，同比增加 26.64%。按历史规律，一季度为苹果出口旺季，预计出口维
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持较高水平。

就苹果自身去库节奏而言，4 月份是比较关键的去库时间节点，节后气温逐步回升，存储成本增加，

果农及客商出货意愿或增强。随着假期结束，柑橘类水果对苹果冲击最强的阶段已经过去，预计苹果需求

或有所恢复。客商经过前期存储利润亏损，挺价情绪不多，顺价出货现象增加。因此，新季苹果前期收购

价格偏低，后期果农及客商惜售情绪或减弱，将有利于加快去库节奏。操作建议震荡偏多思路对待。
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重要免责声明

本研究报告由国信期货撰写，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、

发布及分发研究报告的全部或部分给任何其他人士。如引用发布，需注明出处为国信期货，且

不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。国信期货保留对任何侵权行为和有悖报告原

意的引用行为进行追究的权利。

报告所引用信息和数据均来源于公开资料，国信期货力求报告内容、引用资料和数据的客

观与公正，但不对所引用资料和数据本身的准确性和完整性作出保证。报告中的任何观点仅代

表报告撰写时的判断，仅供阅读者参考，不能作为投资研究决策的依据，不得被视为任何业务

的邀约邀请或推介，也不得视为诱发从事或不从事某项交易、买入或卖出任何金融产品的具体

投资建议，也不保证对作出的任何判断不会发生变更。阅读者在阅读本研究报告后发生的投资

所引致的任何后果，均不可归因于本研究报告，均与国信期货及分析师无关。

国信期货对于本免责声明条款具有修改权和最终解释权。
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