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➢ 摘要： 

 2023年苹果期价呈现区间内反复波动。整体走势可以分为四段，第一段是 1-2月

震荡上行，第二段是 3 月-4 月中旬震荡下行，第三段是 4 月下旬-10 月中旬震荡上

行，第四段是 10月下旬-12月震荡下行。1-2月的上行主要是受到了现货端的支撑，

市场对于交割成本支撑预期较高，带动了期价的上扬。3月-4月中旬的下行主要受到

两个方面因素影响，一是交割成本支撑没有得到延续，现货情绪也出现变化，市场前

期利多预期被打破，二是产区天气表现良好，市场对于新季的预期比较乐观。4月下

旬-10 月中旬的上行走势来看，期间流畅的上涨主要是两段，一是 4 月下旬的上涨，

二是 8 月下旬到 10 月中旬的上涨。4 月下旬的上涨支撑主要是新季天气干扰，期间

西北部地区有出现一定幅度的降温，对于正值花期的苹果产生了一定的不利影响，其

中影响比较大的就是五一节期间降温，甘肃地区出现了较大幅度的减产，产量预期较

前期收敛，带动期价重心上移。8 月下旬-10 月中旬的上涨，主要受到两个方面因素

影响，一是霜冻天气等天气的后续影响明显，市场调研信息反馈优果率低于预期；二

是早熟苹果上市表现不佳，进一步增加市场对于新季优果率的担忧。10月下旬-12月

的下行主要是受到两个方面因素影响，一是集中供应所形成的季节性压力，现货弱势

情绪施压，二是产区入库量高于预期，市场原本认知为产量稳定，优果率低于去年的

情况下，入库量预期也低于去年，但是最终的数据表现来看，入库量高于去年，市场

利多情绪出现动摇，期价表现为震荡回落。 

 展望 2024年，本果季供应端基本落定，产量、优果率、入库量处于相对低位，强

化了前期支撑的有效性，不过苹果消费的内驱动力不足，也制约了苹果期价冲破前期
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压力的动力，基于当前的市场环境来看，苹果 2405合约运行区间预期继续处在去年

的区间之内。对于价格驱动来看，我们认为主要围绕两个方面，一是本果季的季节性

规律，二是新季苹果季节性规律。本果季的季节性规律来看，供需预期呈现逐步收敛

态势，那么也就是说前期集中供应所带来的季节性冲击更为明显，后期逐步平缓，且

优果率处于低位的情况下，后期优果的支撑预期将有所增强。新季苹果的季节性规律

来看，主要是生长期所带来的扰动，基于天气的不确定性，其对市场的影响体现为前

期支撑比较强，即 4-5月价格易涨难跌。对于 2405合约来看，当前市场焦点转向消

费端，前期市场以消化季节性压力为主，价格倾向于趋弱，随着阶段性压力的释放，

优果率偏低以及新季天气干扰预期增强，价格倾向于震荡回升，整体维持 7900-9500

元/吨区间内先抑后扬波动。操作方面建议维持区间思路，下游企业关注区间下沿的买

保机会。 
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第一部分  长期走势与 2023 年行情回顾 

一、期货市场走势分析 

（一）长期走势分析 

 

图 1-1  苹果活跃期货合约价格 

数据来源：Wind、方正中期研究院整理 

2017年 12月 22日郑州商品交易所上市了全球第一个鲜果期货-苹果期货，上市挂牌价 7800元/

吨，上市之初由于苹果市场统计信息相对缺失，市场对于苹果期货的认识不足，业内人士对于纸加膜苹果

交割忧虑不断，而现货市场中纸加膜苹果相比纸袋苹果便宜 2000元/吨左右，再加上现货市场供应较为宽

松，当时多家机构对苹果主产区的调研反馈现货商普遍对于 2018年苹果行情不看好，带动期货指数价格

大幅回落至 6309元/吨；市场总是会在不经意间给你带来惊喜，价格不断下探之后，业内人士重新审视纸

加膜苹果的交割可行性，通过测试纸加膜苹果的各项指标发现，纸加膜苹果到 5月不达标的可能性较高，

即使能达标整理成本也不会低，市场对于纸夹膜交割的疑虑降温，对于交割品的认识逐渐清晰化，苹果期

货开启了价值回归的上涨之路，1805合约作为苹果期货上市以来首个交割合约，交割仓单成本在 9600

元/吨之上强化了苹果期货价值回归的逻辑，苹果期货上涨的流畅性有所增强，此时苹果主产区又出现霜

冻干扰，多家机构调研数据反馈苹果多个产区出现较大幅度的减产，进一步加速了苹果期货的上涨之路，

后期减产预期不断强化的背景下苹果期货指数一路上涨至 12478元/吨，减产预期兑现之后多头继续推涨

热情减弱，开始兑现利润，期价进入高位盘整阶段，2018年整体以上涨收官。 

2019年苹果指数整体呈现下跌走势，主要是两个方面，一是苹果产量恢复，二是 1910合约开始苹

果交割标准有所放宽。2018年充分反映减产预期之后，2019年苹果市场进入新的供需磨合阶段，虽然说
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