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苹果：开秤价格炒作告一段落

供需基本面成主导逻辑

成文日期：2019/9/19

观点概要：

1、冷库库存方面，截至 2019年 9月 19日，冷库去库存率 94.78%。今年全

国苹果去库存率低于去年同期，走货速度低于去年同期。货源总量不及去年多，

货源主要集中在山东地区。

2、需求方面，今年苹果产量恢复，出口需求或有所增加，但是出口占比很小，基

本可以忽略不计。我国苹果批发市场走货速度缓慢，存量很多，呈供大于求状态。另

一方面，虽然天气转凉后瓜类水果对苹果的影响明显减弱，但是像葡萄等其他水果价

格低于正常年份，对于高价的苹果来说仍旧是较大的竞争对手。

3、2019年苹果早熟开秤价格创历史新高，但是随着产量的不断增加，早熟果价

格下降速度也令人咋舌。与之前预期的高开低走基本一致，但是波动幅度偏大。

4、早熟果已经对晚熟富士形成参考，开秤价格再高最后还是要回归基本面。现在

晚熟富士开秤价格高开可能性较小，需求端仍然低迷的情况下，苹果价格承压明显。

建议前期空单继续持有，不建议追空，关注下方 7500-7600 支撑力度。

一、苹果期现货市场分析

（一）期货市场分析

截至 2019 年 9 月 19 日，相比上月苹果 1910 合约收跌 7.53%，苹果 1912 合约

收跌 7.68%，苹果 2001 合约收跌 7.80%，苹果 2005 合约收跌 6.65%（见图 2-图 5）。

主力合约 AP2001 已经大幅跌破 8300-8600 的振荡区间，空方势头凶猛，考验下方

7500-7600 的支撑力度。
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图 1：苹果指数走势

数据来源：徽商期货研究所 文华财经

图 2：苹果AP1910 价格走势 图 3：苹果AP1912 价格走势

数据来源：徽商期货研究所 文华财经

图 4：苹果AP2001 价格走势 图 5：苹果AP2005 价格走势

数据来源：徽商期货研究所 文华财经
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（二）现货市场分析

图 6：纸袋嘎啦开秤价格汇总 单位：元/斤

数据来源：徽商期货研究所 卓创资讯

图 7：苹果AP2001 价格走势 单位：元/斤
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数据来源：徽商期货研究所 文华财经

2019 年苹果总体价格处于高位，无论是库存富士还是新产的早熟苹果，价格无不创造历史高

价。即便是有着较大减产背景的 2018 年，面对 2019 年的苹果价格仍旧是望尘莫及。早熟苹果价

格已经大幅高于 2018 年同期，新产的纸袋嘎啦也超越 2018 年，再创历史新高价。但是随着产量

的不断增加，早熟果价格下降速度非常快，下降幅度就相当大。

山东产区苹果走货疲软，现红将军苹果供应量充足，但上色度不佳，客商拿货积极性不高，近

期产地交易量少。冷库货随行交易为主，现市场需求疲软，产地交易不快，苹果价格弱稳为主。陕

西地区苹果交易不大，早熟富士苹果走货量不大，客商拿货不积极。零星交易，价格行情混乱，其

中 75#以上偏好货源价格 2.7 元/斤，个别更高，偏差货源价格 2.2 元/斤；少数 70#起步货源价格

参考 2.5 元/斤。山东晚熟富士苹果即将开始摘袋，短期内货源供应充足，苹果价格上涨难度大。

后期随陕西地区天气转晴，苹果脱袋或增多。陕西咸阳乾县薛录镇苹果供货量不大，客商拿货积极，

价格行情稍涨。晚熟苹果开始脱袋。销区批发市场苹果货量仍多，下货不快，呈供大于求状态。

二、苹果供给影响因素分析

截至 2019 年 9月 19 日，冷库去库存率 94.78%。今年全国苹果去库存率低于去

年同期，单周走货速度低于去年同期。货源总量不及去年多，货源主要集中在山东地

区。未来出货量或明显减少，一方面冷库货量已经不大，另外货主具有一定吸收情绪。

山东冷库库容比为 6.1%，库容比较上周减少量 2.0%，冷库出货量较大，主要集

中在上半周，山东新上红富士虽然货量充足，但是总体质量一般，一些需要优质货源

的客户难以收购优质货源。陕西地区连续降雨，红果稀少，客商也无法收购足够货，

开始从冷库调货。上周初冷库价格微幅上涨，下半周冷库控制出货量，想在红将军结

束富士尚未上市期间出售。

陕西地区库容比为 0.2%，本周期库容比减少量 0.2%。西北地区早熟苹果大量上

市，冷库中剩余极少货源零星出库。多数为客商前期为中秋储备货源，自己向市场发

货。
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图 8：主产区库容量

数据来源：徽商期货研究所 卓创资讯

图 9：主产区库容比



徽商研究 * 明道取势 - 6 -

苹果期货月度报告

数据来源：徽商期货研究所 卓创资讯

三、苹果需求影响因素分析

（一）苹果出口需求情况

从进几年苹果出口所具有的季节性特点来看（见图 10），3、4月份是苹果出口的

高峰期，此后苹果出口需求逐渐萎缩，在 7、8月份会达到谷底，此后逐渐回暖。但

2018-2019 年产季苹果的出口相比往年大幅减少，一方面目前我国对印度和印度尼西

亚的苹果出口受限，另一方面大幅减产必然也会带来出口数量的减少。海关总署数据

显示（见图11），截至 2019年 07月，中国出口苹果当月33092吨，出口单价为1631.54

美元/吨，累计同比-48.8%。今年苹果产量恢复，随着新季苹果开始脱袋，出口需求或

有所增加。

图 10：苹果出口季节性走势 图 11：苹果出口数量及价格

数据来源：徽商期货研究所 wind

（二）时令水果替代情况

本周毛桃价格略有上涨。 山东产地红桃收购上涨 0.2 元/斤，现主流 1.4-1.5 元

/斤。黄桃价格上涨 3-0.4 元/斤，主流 2.2-2.3 元/斤。 咸阳地区桃子主流收购价格

0.7-0.8 元/斤，已经不多。宁夏西瓜已经很少，主流收购价格 0.2-0.4 元/斤，市场

多数批发 0.5-0.8 元/斤。山东元黄梨已经基本结束，当前主要经营秋月梨，目前主流

90#以上 2.4-2.5 元/斤， 近期价格下滑，主要市场出货速度缓慢。葡萄大量上市阶

段，山东地区巨峰葡萄供应量仍旧较大。 客商采购量适中，果农着急出货。
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天气转凉，瓜类水果对苹果的影响已经很小。但是其他的水果价格低于正常年份，

对于高价的苹果来说仍旧是较大的竞争对手。

四、基差及利润分析

图 12：山西长治地区苹果基差

数据来源：徽商期货研究所 wind

图 13：栖霞苹果存储商利润

数据来源：徽商期货研究所 卓创资讯

新旧合约对应的苹果产季不同，因此期价较上个产季有较大回落，造成主连基差

跳跃增长。截至 2019 年 09 月 19 日，山西长治地区苹果基差 6123 元/吨。较上一交

易日环比增加 139 元/吨。从季节性来看，山西长治地区苹果基差位于历史较高水平。

栖霞地区存储商 80#以上一二级货源存储利润 1.50 元/斤。 冷库主流出货价格

出现一定程度回落。去年同期 2018 年 9 月 20 日统计，冷库存储利润亏损 0.23 元/
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斤。

五、观点与策略

观点：随着早熟果上货量的不断增加，晚熟富士也逐步开始脱袋，盘面上苹果期

价大幅突破近三个月支撑位已经说明了开秤逻辑的炒作已经告一段落，当前市场主导

逻辑已经回归苹果供需基本面上。今年供应充足，需求上中秋节和开学季的备货高潮

已经结束，还受到其他低价水果的排挤，后市苹果供过于求的状态几乎已成定局。还

有，定价权是掌握在客商手中的，果农虽有惜售情绪，但是客商明显已经看到后市苹

果低迷的局面，如果大量苹果堆积在后市集中走货，后期价格必然继续承压。

策略：前期建议的远月 AP2001 合约空单继续持有，不建议追空，关注下方

7500-7600 的支撑力度。

风险点：如果后期雨水过多导致苹果上色出现问题，优果率降低，可能会对盘面

造成较大影响。
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【徽商期货有限责任公司月度分析报告由徽商期货研究所组织撰写，供业务人员及在徽商期货进行期货交易

的投资者参考。尽管本刊所载信息我们认为是由可靠来源取得或编制，徽商期货并不保证本刊所载信息或数

据的准确性、有效性或完整性。本刊所载资料不应视为阁下对任何期货商品交易的直接依据。在选择期货投

资以及对期货商品做出交易决策之前，建议向徽商期货专业人士咨询。未经徽商期货授权，任何人不得以任

何形式将本刊内容全部或部分发布、复制。】
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