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交割逻辑证伪，苹果回归弱基本面 

 

 

 

 

 

观点概述： 
 

①全国降温，降低居民外出频次，降低水果需求，产销区交易均较

清淡； 

②11月合约交割不顺利，随着对标会的结束，逻辑被证伪，目前近

月合约回归基本面； 

③春节前，需求恢复至正常年份的可能性不大，苹果整体基本面格

局还是偏弱； 

 

策略建议： 

 

短期全国降温、柑橘冲击、消费未复苏，苹果基本面偏弱未改，

至少在春节前需求恢复的可能性不大，所以近月比远月弱，苹果本

周维持看空观点。 

 

风险提示： 

 

需求恢复超预期，利多； 

12月合约交割继续出现问题，利多； 

求真 细节 科技 无界 
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一、供给 

1、主产区近期情况 

图表 1：上周苹果现货情况 

产区 现货情况 

 

山东 

栖霞产区冷库交易未见明显起色，交易迟缓，采购商拿货

积极性不高，价格暂时无明显变动。当前库存果农 80#起步

一二级价格在 3-3.5元/斤，统货在 2.2-2.5元/斤，三级

果价格在 1.5-2元/斤。 

 

陕西 

洛川产区整体交易清淡，冷库以客商发自存货为主，果农

货交易极少，暂时未有主流价格流出。部分客商求购小果，

但小果数量不多。 
 

数据来源：中果网,混沌天成研究院 

 

产区库存货交易维持清淡局面，采购果农货极为有限，整体行情略显疲软。地面货源整体成交

价格偏低，以市场客商按需补货为主，辽宁及山西运城一带成为地面交易较为集中的产区. 

近期降温全国降温，南方多地温度较低，水果市场人流量减少明显，水果销售量影响比较大，

柑橘、梨、苹果等受影响。 
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2、库存 

图表 2：2017-2020年苹果周度出库量：万吨       图表 3：2017-2020年苹果冷库库存：万吨 
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数据来源：卓创,混沌天成研究院                 数据来源：卓创,混沌天成研究院 

11月 26日据卓创统计，全国库存量为 1139.07 万吨，周度去库 2.85 万吨，目前产地入库已

经完成。今年的入库量处于近 5年来最高的位置，对明年的销售带来很大的压力。近阶段需要关注

地面果的走货情况，比较理想的情况是春节前能够以降价的形式把地面果尽快消化，明年销售压力

才能减轻，不然远月合约也堪忧。 

3、进口 

图表 4：2019年苹果进口数量：万吨               图表 5：2018-20年苹果主要进口国进口数量：吨 
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数据来源：中国海关总署,混沌天成研究院             数据来源：中国海关总署,混沌天成研究院 

 

据中国海关总署数据显示，2020 年上半年受公共卫生事件的影响，整体进口不如去年，进口

水果一般作为高端水果消费，有特定的消费群体，对于国内苹果需求替代应先给，也暂时可以忽略。 

 

4、主产区天气状况 
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图表 6：山东及陕西未来半个月天气情况较正常年份 

  

  

数据来源：路透,混沌天成研究院                   

随着全国气温下降，对于产地的影响是，雨雪天气会影响运输，对于销区来说，则是降低居民

出行频率，从而减少消费。 

二、需求 

1、批发市场周度交易量 

图表 7：中国水果终端消费渠道             图表 8：批发市场富士苹果周度交易量：吨 
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上周从批发市场走货量看，走货不温不火，水果销售不佳至今没有明显改善。叠加柑橘上市

之后，低价柑橘对苹果销售产生冲击。近期全国降温，市场人流量减少，需求亦受到影响。 

2 出口 

图表 9：2019-2020年苹果出口数量：万吨         10：019-20年苹果主要出口国出口数量：吨      
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数据来源：中国海关总署,混沌天成研究院          数据来源：中国海关总署,混沌天成研究院 

10月份的苹果出口数据同比稍有减少，随着晚熟富士的上市，7月之后，苹果出口开始进入季

节性放量，近期因为集装箱紧张，叠加海运费暴涨，苹果部分出口订单流失，预计 11 月份的出口

会减少，不仅是苹果，还有其他的水果亦是。 

三、其他水果价格 

图表 11：部分水果价格：元/公斤 
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据农村农业部数据显示，其他部分水果价格今年运行整体正常，西瓜和葡萄的价格近期偏高，

但是进入冬季之后，我们更多的是关注冬季水果，比如苹果、梨和柑橘，梨因今年减产，从 7月份

以来，价格偏强，而柑橘据我们了解，产地的价格比去年同期低，苹果亦是在低位徘徊。  

四、价格及价差分析 

图表 12：苹果月间价差 
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数据来源：wind,混沌天成研究院 

山东 80#以上现货收购价近期基本持稳，在消费未完全恢复的大背景下，终端走货慢是最大

的硬伤，因为苹果季产年销的属性，导致目前现货要跌价比较困难，这不利于明年高库存的销售。 

苹果 1-5 目前价差-202，周内价差扩大 109，周内 1 月合约跌幅较大，主要是前期 11 月合

约交割不顺利，带动近月上涨，交割逻辑被证伪之后，近月补跌，扩大 1-5价差。 

五、总结 

①全国降温，降低居民外出频次，降低水果需求，产销区交易均较清淡； 

②11 月合约交割不顺利，随着对标会的结束，逻辑被证伪，目前近月合约回归基本面； 

③春节前，需求恢复至正常年份的可能性不大，苹果整体基本面格局还是偏弱；
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本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的

信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，

报告中的信息或意见并不构成所述证券或期货的买卖出价或征价，投资者据此作出的任何投资决策与本公

司和作者无关。本报告版权仅为我公司所有，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。如引用、刊发，须注明出处为混沌天成期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、

删节和修改。 
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