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苹果：供需双降价格下行 来年柳暗花又明
——2024 年苹果市场回顾与 2025 年展望

格林大华期货研究院 王 骏 王子健 交易咨询资格：Z0021220 Z0019551

 摘要

 回顾 2024年，苹果期货价格整体呈现先抑后扬的走势。年初，苹果期货价格

表现较为疲软，主要受到供应增加和需求疲软的影响。进入 10-11月，苹果期货价格

开始逐步回升，主要原因是新季苹果优果率不及预期，入库量低于预期，市场供应紧

张。

 展望 2025年，我国苹果现货市场将受到供应端和消费端双重影响，供应端方

面，本果季产量收敛但优果率表现良好，为市场提供尾部支撑，而下一果季产能增长

受限，天气成为关键因素；消费端则面临市场缺乏支撑点、消费降级趋势、水果市场

竞争加剧以及时令性扰动等挑战，尽管影响多为长期性，但季节性变化和传统节日等

边际因素依然值得市场关注。

 2025年苹果市场将面临多重挑战与阶段性扰动，预计苹果期货市场价格还将

围绕 8000元/吨宽幅波动，产业链企业可以综合运用苹果期货和期权进行套期保值或

期现套利等风险管理操作，关注苹果生长关键时节对苹果期货价格的重要影响或冲

击，预计 7000-9000元/吨区间波动。
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第一部分 行情回顾

一、苹果期货上市至今的走势

图 1-1: 苹果期货价格长期走势图

数据来源：文华财经 格林大华期货研究院整理

自 2017 年底上市以来，苹果期货的走势波动剧烈，但整体呈现出与产量和质量紧密相关

的周期性特征。在大周期上，苹果期货价格与 80#一二级果的产量密切相关，产量的增减直接

影响市场价格。此外，频繁变化的交割标准、季节性因素、合约间价差等也对盘面产生了显著

影响。

第一阶段：自上市初期至 2018 年 3 月，苹果期价高开低走。苹果期货上市至 2018 年 3

月下跌的原因主要是受到季节性影响，现货供应压力增加，而需求相对减弱，同时市场对苹果

基准交割品认识不足，交割规则中未区分纸加膜苹果和纸袋苹果，现货市场中纸加膜苹果相比

纸袋苹果便宜很多，纸加膜苹果交割担忧较重，多重因素共同导致苹果期货价格下跌。供应上，

2018 年初，市场预期苹果产量将增加。根据市场调研，苹果主产区如山东、陕西等地的苹果

树生长情况良好，花期和坐果期未受到明显天气影响，预示着新季苹果产量可能增加。这导致

市场对未来的供应预期较为宽松，从而对期货价格形成压制。

第二阶段：从 2018 年 4 月至 2018 年 9 月，天气因素引发苹果产量担忧提振苹果期价。2018

javascript:window.location.href=
javascript:window.location.href=
javascript:window.location.href=


2

证监许可【2011】1288 号

农林畜产品分册

中国期货期权市场年报

年 4 月初清明节前后，西北产区突发倒春寒，导致山东、陕西和甘肃地区的苹果生长受到极大

影响，出现大面积低温冻害，坐果率差，最终数据也验证了减产的事实。2018 年全国苹果总

产量大幅下降至 2015 年的产量水平，部分产区相较 2017 年产量水平同比减少 25%~30%，并

且整体果实质量较差，优果率极低。强烈的减产预期奠定了发动一场大规模行情的基础。随着

早熟果上市到晚熟果下树前，前期不断上涨的果价让客商对苹果后期抱有极高的涨价期望，果

农也存在极大的惜售心理，双方博弈的结果共同导致苹果果价继续上涨。资金方面，由于减产

预期强烈，叠加仓单稀缺，资金疯狂涌入苹果期货市场，成交持仓激增，价格也随之上涨。

第三阶段：2018 年 10 月至 2021 年 9 月期间，苹果期货进入熊市周期。苹果期货价格下

跌的主要原因包括高库存压力、新季苹果产量增加、备货需求不足、替代水果冲击、市场需求

疲软、市场情绪和政策监管的负面影响，以及交割标准放宽。这些因素共同作用，导致苹果期

货价格在这一时期内总体呈现下跌趋势。在产量上，尽管 2018 年 4 月的霜冻导致苹果产量大

幅减少，但随后的几年中，苹果产量逐渐恢复。2020 年 7 月，全国苹果产量达到 4242.54 万吨，

同比 2018/19 年度增加了 8.14%。新季苹果产量的增加进一步加剧了市场供应压力，导致价格

下跌。消费方面，新兴水果品种的涌现也在一定程度上分流了苹果的市场需求。

第四阶段：自 2021 年 10 月至今，苹果期价宽幅震荡。从 2021 年 10 月至今，苹果的供需

关系经历了多次波动。一方面，新季苹果的产量预期和实际入库量的变化对市场产生了显著影

响。另一方面，旧季苹果的库存去化速度较慢，尤其是在果农货质量参差不齐的情况下，走货

速度缓慢，进一步影响了市场价格。

二、苹果期货 2024 年走势回顾
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图 1-2 ： 2024 年苹果期货周度 K 线走势图

数据来源：WIND 格林大华期货研究院整理

2024 年，苹果期货价格整体呈现先抑后扬的走势。年初，苹果期货价格表现较为疲软，

主要受到供应增加和需求疲软的影响。进入 10-11 月，苹果期货价格开始逐步回升，主要原因

是新季苹果优果率不及预期，入库量低于预期，市场供应紧张。

2024 年 1 月至 9 月，苹果期价回落维持低位震荡；苹果期货价格表现偏弱，主要原因是

入库量高于预期，需求表现一般，市场处于阶段性宽松预期中；春节后，近月合约价格回落，

需求边际好转预期未得到延续，新季预期偏乐观，市场供应预期增加。7~8 月，价格呈现窄幅

震荡，市场焦点转向新季苹果的生长情况，旧季市场处于供应尾声与需求淡季的博弈中，新季

产量预期同比增长，市场矛盾有限，苹果期价年低位震荡。

2024 年 9 月至 11 月，受优良率以及低库存的影响下，苹果期价回升。新季苹果优果率不

及预期，入库量低于预期，市场供应紧张，市场对消费的任何积极信号都会放大价格的上涨动

力。

三、苹果期货成交持仓分析

自苹果期货上市至 2024 年 11 月末期间，市场持仓量经历了显著的波动。步入 2024 年，

尽管期货市场的持仓量与成交量有所回暖，但仍维持在相对较低的水平线上。截至 2024 年 11
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月末，AP2501 合约的持仓量达到 121681 手，这一数据表明市场参与者对苹果期货的兴趣正逐

步回升。然而，与历史上数据相比，当前的持仓量依然保持在较低的区间内。

图 1-3：历年苹果期货持仓情况

数据来源：WIND 格林大华期货研究院整理

图 1-4：历年苹果期货成交量

数据来源：中期协、格林大华期货研究院整理
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图 1-5：历年苹果期货成交额

数据来源：中期协、格林大华期货研究院整理

图 1-6：历年苹果期货持仓情况

数据来源：中期协、格林大华期货研究院整理

2024 年 1-11 月，苹果期货累计成交量 2582.49 万手，同比萎缩 11%。累计成交金额

19008.31 亿元，同比下滑 24.9%。2024 年 11 月末苹果期货持仓 135594 手，同比增长 16%。
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2017 年 12 月上市以来 84 个月，即 7 年整，月均成交量为 489.12 万手，月均成交额为

3934 亿元，月均持仓量为 21.47 万手。

第二部分 苹果市场供应情况

从苹果供应端的分析来看，主要围绕产量、优果率和库存量三个方面进行。

一、产量情况

本年度在苹果进入生长期之后，产区天气相对稳定，这为苹果的生长提供了良好的条件。

因此，市场对于产量的预估也呈现相对稳定的状态。特别是在花期，天气表现平稳，使得市场

维持了乐观的预期。甘肃地区更是被认为有可能实现恢复性增产，这使得市场对于本果季的产

量预估维持在稳中略增的水平。

随着收获的结束，产量已经基本确定。与前期预估相比，虽然存在一定的差异，但幅度并

不大。整体来看，今年产量预期处于近五年中值区间，表现相对稳定。这种稳定性构成了四季

度和 2025 年一季度苹果市场的季节性压力。

图 2-1：国家统计局统计历年苹果产量

数据来源：国家统计局、格林大华期货研究院整理
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根据各大机构统计，富士苹果在中国苹果总产量中的占比通常在 30%到 40%之间。这意

味着，近五年来，富士苹果的产量大致在 1272 万吨到 1984 万吨之间。

综上所述，本果季的苹果产量预估已经基本落定，整体呈现稳中略增的态势。虽然收获期

市场对于产量的分歧有所增加，但整体压力并不大。

图 2-2: 苹果年度年度产量

数据来源：钢联数据、格林大华期货研究院整理
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图 2-3：苹果产量情况（以省份）

数据来源：钢联数据 格林大华期货研究院整理

二、苹果的优果率情况

2024 年苹果主产区的天气相对稳定，为苹果的生长提供了良好的条件。这种稳定的气候

环境使得整体优果率表现处在中上水平。然而，局部产区仍然受到了天气因素的干扰，如干旱

等，导致这些地区的优果率表现略不及预期。2024 年苹果优果率整体表现好于 2023 年，这一

结论得到了市场的广泛认可。尽管在个别指标上存在一定的分歧，但总体来看，本果季的苹果

质量有所提升。伴随着苹果收获的全面结束，产量已经落定，优果率也得以兑现。从市场反馈

来看，整体优果率的提升是显而易见的。

区域差异较为明显。山东地区的优果率基本持平于 2023 年，而陕西和甘肃地区的优果率

则好于 2023 年。此外，个别指标还存在一些明显的预期差。这种区域差异对苹果市场的供应

结构和品质产生了影响。山东地区的优果率基本与 2023 年持平，而陕西和甘肃地区的优果率
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则好于 2023 年。这些区域差异反映了不同产区在气候条件和管理技术上的不同。此外，一些

具体的指标显示，市场上存在一些预期差，这可能会影响市场对苹果品质的评估和定价。

根据权威机构调研数据整理：

陕西苹果的质量问题主要集中在果锈和冰雹上。与 2023 年相比，果锈果的占比降低了

28.55 个百分点，冰雹点的占比也降低了 1.68 个百分点。这表明陕西产区在苹果质量管理方面

取得了一定的成效。

甘肃产区的苹果总体质量较好，果面干净，果锈等质量问题比较少。与去年相比，果锈果

的占比降低了 11.11 个百分点。然而，冰雹果的占比却有所增加，今年占比 5.52%，与去年相

比增加了 3.55 个百分点。这可能与甘肃产区的气候特点有关。

山东产区的苹果总体质量一般。虽然果锈的占比有所降低，但水裂纹问题却比较严重。今

年果锈果的占比不高，但与去年相比，水裂纹的占比却增加了 12.61 个百分点。这表明山东产

区在苹果质量管理方面还存在一定的挑战。

整体来看，2024 年优果率的表现略好，这使得商品果的供应预期有所提升。随着优果率

的提高，市场上商品果的数量将相应增加，从而对市场构成一定的压力。

三、库存量情况

随着本果季苹果入库工作的逐步推进，目前主产区的苹果入库已进入尾声，入库峰值也已

接近落定状态。目前苹果入库量已进入后期，根据当前的入库进度，入库量峰值预计将是近五

年来的较低值。这表明市场上的苹果供应量相对较少，可能会对后期的供应造成一定的压力。

库存量的减少有助于支撑后期的价格，尤其是在需求稳定或增加的情况下。

根据钢联的数据则显示，目前全国苹果冷库库存量为 853.54 万吨，较 2023 年库存量峰值

950.37 万吨下降了 96.83 万吨。当前的数据来看，2024 年苹果库存量同比下降已基本确定，后

期的主要波动将在于下降幅度的多少。
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图 2-4：苹果冷库库存量 周度数据

数据来源：钢联数据 格林大华期货研究院整理

综合来看，本果季的影响倾向于前期偏压力，后期偏支撑。前期由于产量稳定，市场供应

充足，可能会对价格形成一定的压力；而后期由于库存量较低，供应压力减轻，价格可能得到

支撑。

第三部分 苹果消费市场情况

苹果作为水果市场中的重要一员，其消费结构在近年来虽有所变化，但整体上依然以鲜食

为主。消费内驱因素是反映消费核心的关键。从当前市场情况来看，2023/24 果季的消费表现

稳定趋弱，这主要受到人口增速和居民可支配收入增速放缓的影响。在缺乏明显支点支撑的情

况下，2024/25 果季的消费预期同样面临增量空间不足的挑战。这意味着，在未来一段时间内，

苹果消费的内驱力可能持续不足，难以出现显著的增长。

从主流市场到货情况来看，2024 年 10 月起至 12 月中旬三大市场（槎龙果品批发市场、

江门水果批发市场、下桥水果批发市场）日均到车辆分别为 27 辆、13 辆以及 18 辆，与 2023

年同期到货进度相当但远高于 2022 年历史同期水平。从以上数据来看，国内苹果消费需求并

未出现明显的上涨。



11

证监许可【2011】1288 号

农林畜产品分册

中国期货期权市场年报

图 3-1：苹果鲜食量与深加工量

数据来源：钢联数据、格林大华期货研究院整理

图 3-2：主流批发市场苹果到车量

数据来源：钢联数据、格林大华期货研究院整理

市场环境对苹果消费的影响同样不容忽视。从大的消费背景来看，“消费降级”是当前市场

的一个显著特点，这反映了整体消费环境的支撑不足。而在水果市场供需方面，供应量端呈现

增长态势，各类水果都在努力打破“时令性”的特点，以延长销售周期。然而，需求端并未产生

新的生态结构，仍然以鲜食等直接消费方式为主。这导致水果之间的竞争进一步加剧，对苹果

的消费构成了一定的制约。
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同时，苹果不是唯一的水果。各类时令水果的存在依然对苹果市场产生阶段性扰动。时令

水果的上市时间和品质特点往往会对苹果的消费产生直接影响，其他水果的替代影响确实是一

个不容忽视的因素。随着整体水果市场产能增速大于需求增速，水果之间的竞争愈发激烈。这

种竞争不仅体现在水果种类的增多上，还体现在时令水果供应时节的延长以及主流水果向高

产、耐储藏品种靠拢的趋势上。

在 2023/24 果季，整体水果市场的变化相对平和，六种重点监测水果的平均价格波动较小，

整体波动幅度处于近几年的低位。与近几年对比来看，2023/24 年度的价格区间依然处在近几

年的高位区间，这对苹果价格构成了一定的比价支撑。然而，这一支撑的持续力度还需要进一

步跟踪下一年度水果市场的情况。

整体来看，随着时令水果产能的增长以及供应时间跨度的拉长，整体水果价格的波动将趋

于平缓，对苹果的价格冲击也将是一个平缓的影响。

根据国家农业农村部重点监测的水果报价中，仅巨峰葡萄的价格高于富士苹果价格，其他

水果（鸭梨、西瓜、橡胶、菠萝等）单价均小于富士苹果的批发价格，同时从历史数据上看，

富士苹果价格位于近五年均值，但其他水果价格均处于近五年最高价格，替代品价格的上涨也

将刺激苹果消费需求。
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图 3-3：重点水果批发价格与富士苹果批发价格对比

数据来源：钢联数据、格林大华期货研究院整理

第四部分 苹果的季节性因素

作为一种耐储藏的水果品种，苹果消费模式融合了时令水果的及时性消费与储藏水果的存

储消费两大特点。其上市时间通常集中在 9 至 11 月，这一时期正值秋季，是水果消费的旺季，

晚熟红富士苹果凭借其独特的口感和品质，往往能吸引大量消费者。

12 月以后，市场逐渐转向库存苹果，储藏消费的特点开始显现。库存量和库存结构对市

场价格的影响逐渐增加。全国苹果库存消耗量在全年中呈现前高后低的特点，销售高峰一般集

中在上半年，尤其是 3-6 月。分地区来看，陕西地区的销售高峰集中在 3-4 月，而山东地区有

两个销售高峰，第一个高峰出现在 3-5 月，第二个高峰出现在 7-8 月。

还有就是节日效应对苹果消费的影响。对于消费的检验主要依赖于几个重要的节日。春节

期间，作为中国传统的重要节日，消费情况是检验前期苹果销售情况的重要指标。而清明节和
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中秋节则是对库存苹果第一阶段消费的重要检验。这些重要节点的消费预期差，往往能够反映

出市场对苹果消费的支撑力度。

图 4-1：苹果期货季节性

数据来源：WIND、格林大华期货研究院整理

从苹果期货指数的季节性图表分析，2 月和 4 月苹果价格上涨的概率较高，这主要归因于

供应端的较大扰动以及 2 月春节消费需求的支撑。相比之下，3 月、5 月、11 月和 12 月苹果

价格下跌的概率较大，因为 3 月和 5 月通常处于利多因素的后期影响阶段，而 11 月和 12 月则

是新季苹果集中上市的时期，市场供应量大增，价格容易下跌。

第五部分 苹果市场 2025 年展望

在探讨 2025 年苹果供应端的情况时，我们主要聚焦于两大方面：当前果季的实际兑现状

况，以及未来果季的预期变动及其实现情况。就当前果季而言，随着收获期的圆满落幕，产量

与优果率已大致尘埃落定。尽管产量呈现出一定的收敛趋势，但优果率的良好表现有效缓解了
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产量下滑所带来的影响。总体而言，尽管季节性压力依然显著，但产量的适度减少与较低的入

库量为本果季末段提供了有力的支撑。

至于下一果季的预期，种植收益的下滑持续压缩着种植面积，同时果树的老龄化问题也限

制了传统产区单产的提升潜力，进而使得整体产能的增长空间变得有限。然而，天气因素仍然

是影响产量预期变化及其实现情况的关键因素。综合以上分析，我们可以预见，本果季供应端

的影响将呈现出先面临压力后获得支撑的趋势，而下一果季的影响则将主要由天气的变化所主

导。

2025 年一季度可能会受到拉尼娜现象的影响，因此天气对新季产量预期的影响力度依然

较强。但总体来说，随着种植技术的提升和管理的加强，优果率有望保持稳定或有所提升。

在消费方面，关注点依然聚焦于消费内驱因素、市场环境以及季节性消费影响因子三大方

面。消费内驱因素显示，下游市场变化有限，2023/24 果季消费持续稳定趋弱，人口增速与居

民可支配收入增速放缓，市场缺乏明显支撑点，预计 2024/25 果季增量空间依然不足。市场环

境方面，大消费背景呈现“消费降级”趋势，整体水果市场供应量增长，各类水果打破“时令

性”特点，加剧了市场竞争，对苹果消费构成制约；但是从消费习惯上看，消费者更倾向于购

买应季水果，所以时令水果对苹果的阶段性扰动犹存。季节性变化仍是市场关注重点，传统节

日等边际影响亦不容忽视。

2025 年苹果供应端面临当前果季产量收敛但优果率良好、未来果季种植面积减少与果树

老龄化限制产能增长的问题，天气尤其是拉尼娜现象对新季产量预期有重要影响；消费端则受

内驱因素趋弱、市场环境“消费降级”与水果市场供应量增长竞争加剧的长期影响，同时季节

性变化仍是市场关注重点，预计苹果市场将面临多重挑战与阶段性扰动。总体上，苹果期货价

格维持宽幅震荡，主力合约大概率在 7000~9000 元/吨维持区间宽幅震荡。
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第六部分 苹果期权市场分析

图 6-1：苹果期权成交量与持仓量

数据来源：格林大华期货研究院整理

图 6-2：苹果期权隐含波动率

数据来源：格林大华期货研究院整理
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图 6-3：苹果期权最大持仓量

数据来源：格林大华期货研究院整理

图 6-4：苹果期权 PCR

数据来源：格林大华期货研究院整理

期权操作建议：根据前期材料整理，我们判断苹果期价维持宽幅震荡行情

对于上游企业来说，主要担心苹果价格下跌影响收益，建议可以考虑卖出虚值看涨收取权

利金来弥补收益下滑。

对于下游企业来说，主要担心苹果价格上涨影响成本，建议考虑在苹果期价回调期间买入

平值看涨期权来锁定采购成本。
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附录：苹果相关企业股票

表 7-1： 苹果相关企业股票

数据来源：WIND、格林大华期货研究院整理
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