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节后补货&新作减产 后市仍有上涨可能

摘要

9 月，红枣期货 2401 合约期价重心逐步上移，月度涨幅约 3.8%，主要

因为双节备货需求增加，加之新作红枣减产支撑。

后市展望：今年红枣种植积极性比去年有所下降，且红枣减产已定，

据我的农产品网调研数据显示，新疆灰枣产量明显低于 2022 年产季，受天

气影响，新作红枣优果率或有所下降。消费端，销区红枣现货价格涨跌互

现，河北市场交易氛围尚可，受双节影响，备货需求好于前期。河南市场

客商补货需求增加，批发大货、包装礼盒走货增加明显，现货价格较为坚

挺。随着天气逐渐转凉，滋补类需求开始回暖，加之贸易商计划在国庆节

后前往产地采购，预计节后仍有一波补货需求。

总体上，新季红枣减产背景下，现货挺价意愿增强，加之国庆节后天

气逐渐转凉，下游仍有一波补货需求，后市红枣期价仍震荡偏强可能。

风险提示：

1、政策面 2、产量 3、需求变化 4、资金持仓情况 5、仓单数量及成

本 6、其他水果等联动作用
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一、2023年 9月红枣市场回顾

9 月，红枣期货 2401 合约期价重心逐步上移，月度涨幅约 3.8%，主要因为双节备货需

求增加，加之新作红枣减产支撑。

图：红枣期货主力 2401 合约日线走势

数据来源：文华财经

二、供给端影响因素分析

2.1 23/24 产季全国红枣产量可能下降

我国红枣在世界上独占鳌头，我国红枣的产量占据世界总产量的 98%。我国枣生产分

布区域极广，北起内蒙古自治区、吉林，南至两广、福建、东起沿海诸省，西至云南、贵

州、四川、新疆维吾尔自治区。红枣种植区主要集中在新疆、河北、山东、山西和陕西，

其中新疆红枣种植面积最大，也是最大的红枣供应地，占全国当年总产量的 49%。

我国红枣产量从 2007 年开始快速增长，至 2016 年后增速放缓。2007 年-2016 年这十

年的时间是红枣的生长结果期，2016 年后新疆红枣进入盛果期，根据红枣的生长周期来看，

新疆会有大量稳定的红枣供应。但进入 2020 年后，新疆红枣产区出现弃荒、套种、砍树等

现象，叠加补贴力度相对其他农作物显着微乎其微。此外，部分产区普遍降雨较多，如阿

克苏等地，大量降雨严重影响红枣品质，亦导致该部分地区红枣价格偏低，农户种植收益

也持续减少，进而导致农户种植意愿大大降低。据各类机构预估，2021 年全国红枣产量预

计降至 430 万吨，全国红枣种植面积下降 10%至 243 万公顷。不过 2022 年高价原料提升了

枣农的种植管理，生产投入积极性较高，红枣品质优势提高，加之下树时间延迟了 20 天左

右，大大提高了红枣的干度，红枣产量较上一产季可能出现恢复性增产，预估 22/23 产季
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红枣较上年度增产 2-3 成左右。

数据来源：国家统计局、我的农产品网、瑞达期货研究院

今年五一前后，新疆经历了 2 次降温降雪天气，积温比往年偏低，使得枣树发芽明显

推迟。 发芽期延迟除了可能影响红枣产量及质量，还可能导致产区很多枣树出现死树、

死枝的情况。加上今年红枣种植积极性比去年有所下降，市场预估 23/24 年度红枣产量可

能出现减少。

2.2 红枣仓单流出速度加快，但仓单压力仍较大

从成本角度来看，按照年度预测，新疆产区一级红枣平均加工成本价格 4.0 元/公斤测

算，加工费按照 1.40-1.50 元/公斤，包装费约 0.4-0.5 元/公斤，测算最终的 22/23 年度

红枣合约仓单平均成本预估在 8800-10000 元/吨区间，较上年同期减少 1000-1500 元/吨。

红枣种植成本增加的情况下，收购价格均值在 9000 元/吨附近，目前郑枣主力合约已切换

至 2401 合约，期价在 13500 元/吨附近，23/24 年度红枣成本预估远高于去年同期水平。

目前红枣仓单库存仍处于近五年同期高位水平，不过仓单流出速度有所加快，由于红

枣仓单有效期即将到期，套保机构适时介入交割等操作。截止 2023 年 9 月 25 日郑商所红

枣期货仓单为 6959 手，有效预报为 0 手，仓单及有效预报合计为 6959 手，环比减少 4640

手，较去年同期的 5154 手增加 1805 手，合计换算后大致为 34795 吨。



4 请务必阅读原文之后的免责声明

市场研报

数据来源：WIND 瑞达期货研究院

数据来源：WIND 瑞达期货研究院

2.3 新作红枣质量仍存疑，产地价格维持稳定

从红枣现货市场流通来看，一般呈现“新疆生产，内地中转，南北分销”的格局，随

着物流运输行业发展，各省市批发市场建立，信息渠道透明，传统的流通贸易方式不断发

生改变，目前以崔尔庄为代表的红枣集散中心，以广州如意坊为代表的终端市场的中心效

应产生淡化迹象。

新作红枣定产预期明确，部分机构得出新作特级红枣数量或偏少，且果个偏小的可能。

但由于红枣生长关键期在于 9-10 月，市场不确定性仍存。产地价格仍保持稳定态势。产区

喀什红枣统货现货价格为 5.4 元/公斤，阿克苏红枣统货价格为 4.9 元/公斤，较上个月均

维持不变。
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数据来源：我的农产品网 瑞达期货研究院

从各地库存结构来看，主要分为交割库货源、内地沧州、河南库存为主。河北市场到

货以核桃为主，红枣到货少量，市场交易转战大棚区。市场出摊贸易商增多，贸易商反馈

批发市场走货热度下降，红枣价格略有松动。部分前期囤货贸易商调整出货节凑，终端市

场反馈礼盒及商超需求量有所增加，预计国庆后存在一定补货需求。另外距离新季下树时

间仅余一个多月，有贸易商计划国庆前后前往产区新疆进行采购前准备。截止 2023 年 9

月 21 日红枣本周 36 家样本点物理库存在 9068 吨，较上周减少 142 吨，环比减少 1.54%，

同比增加 32.23%。

数据来源：我的农产品网 瑞达期货研究院
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三、消费端影响因素分析

3.1 销区红枣多数挺价，双节过后下游仍有补货需求

随着消费升级和居民对健康的重视，红枣产业不断的从粗加工不断走向了深加工领域。

总体包括两方面，一方面是滋补礼品类需求转为健康休闲食品大类，如枣仁派、奶枣等，

拉动了部分红枣消费；另外一方面是大健康领域，比如红枣原浆、红枣酵素等保健品。

从红枣现货市场流通来看，一般呈现“新疆生产，内地中转，南北分销”的格局，随

着物流运输行业发展，各省市批发市场建立，信息渠道透明，传统的流通贸易方式不断发

生改变，加工产能集中在北方地区，目前以河北崔尔庄为代表的红枣集散中心，加工量占

全国总加工量的七成，河南新郑孟庄镇加工量占比 15%附近，新疆加工量占比约 10%左右。

广州如意坊市场是我国华南地区最大的红枣消费终端中转批发市场，近年来该市场辐射城

市有所淡化。

销区红枣现货价格涨跌互现，河北市场交易氛围尚可，受双节影响，备货需求好于前

期。河南市场客商补货需求增加，批发大货、包装礼盒走货增加明显，现货价格较为坚挺。

新枣下树之前，贸易商计划在国庆节后前往产地采购，预计节后仍有一波补货需求。截止

2023 年 9 月 27 日，河北沧州市场一级红枣均价为 5.35 元/斤，较 2023 年 8 月的 5.4 元/

斤下跌了 0.05 元/斤；河南新郑一级灰枣现货价格为 5.0 元/斤，较 2023 年 8 月的 4.75

元/斤上涨了 0.25 元/斤。

数据来源：我的农产品网、瑞达期货研究院
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数据来源：我的农产品网、瑞达期货研究院

3.2 红枣出口量环比增加明显，但提振作用有限

2022 年，我国红枣出口量约为 2.22 万吨，与 2021 年的 2.04 万吨相比增加 0.18 万吨。

70%左右红枣流入东南亚国家，对红枣等级要求一般，着重与干度及低价，由于 2021 年金

丝枣减产严重，价格高于灰枣，导致部分劣质灰枣及地方枣用于出口。其中马来西亚是中

国出口红枣的最大国家，占中国出口总量的 22%，出口量 509.580 吨，出口金额 1434955

美元。我国红枣基本自产自销，出口量占总消费量仅 0.2%。

8 月红枣出口量环比增加，同比仍维持高位，本月红枣进口国/地区的采购量较 2022

年 8 月相比，除新加坡、泰国、澳大利亚有所减少，其他都是增加的。2023 年 8 月份我国

红枣出口量 2470621 千克，出口金额 41519796 元，出口均价 16805.41 元/吨，出口量环比

增加 26.75%，同比增加 79.79%，1-8 月份累计出口 18186593 千克，累计同比增加 33.78%。

数据来源：海关总署、瑞达期货研究院
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数据来源：海关总署、瑞达期货研究院

此外，进口方面，我国红枣进口量很小，2013 年以来进口量均不足 1吨，而且有逐渐

减少趋势。

四、季节性规律与持仓分析

4.1 红枣价格季节性分析

红枣作为农产品，具有的价格季节性也相对明显。每年 12 月至次年 3 月是红枣的销

售旺季，10 月开始，水果市场时令鲜果数量趋于减少，加之国内气温逐渐下降后居民对滋

补食品的需求开始提升，加之元旦、春节消费旺季，红枣消费逐步增加。年后，一般拿货

商存在二次补货需求，红枣下游均维持消费旺季。次年 4月开始，国内气温逐渐升高，居

民对滋补需求趋于减弱，加之天气转暖后红枣需入库存储，部分贸易商将中低货源进行提

前售卖，红枣现货价格下跌概率较大。5-6 月初，受五一、端午节日备货效应提振，拉动

红枣价格。6-8 月，红枣消费季节性淡季，若无不良天气影响，红枣价格延续弱势。9月中

秋备货需求提振，红枣价格再次回升的可能性较大。

4.2 期货市场主流持仓分析

以下图表可以看出，截止 2023 年 9 月 25 日，红枣期货成交量为 76614 手，较上个月

的 75268 手增加 1346 手，成交额为 525695.26 万元，本月红枣期货成交量维持增长态势，

由于新作红枣减产提供利好支撑，加之双节备货需求启动，投资者纷纷参与期货市场中来，
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投资者参与度套保率大幅提高。

主流持仓角度分析：截止 2023 年 9 月 25 日红枣期货净持仓为-8207 手，多头持仓为

50751 手，空头持仓为 58958 手，9月份红枣多空头持仓纷纷增持，由于新作红枣减产预期，

特级红枣占比预计降低，优果优价逐渐显现，主流多头氛围有所提升，期价波动加剧。红

枣价格与净持仓变化幅度相对保持一致，但多空方向与净持仓相关性一般，导致趋势变化

难测。

数据来源：WIND、瑞达期货研究院

数据来源：郑商所、瑞达期货研究院

五、红枣基差与套利分析

5.1 红枣基差分析

9 月底，河北一级灰枣现货价格为 10700 元/吨，较上个月变化不大。目前郑枣期货 2401
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合约，对应新产季红枣供需情况，目前期货价格仍升水于现货价格，价差处于-2400 元/吨

附近，但当前现货价格为旧作红枣，基差可参考性不大。

数据来源：郑商所、我的农产品网、瑞达期货研究院

5.2 红枣套利分析

红枣 1-5 价差建议正套思路对待。短期来看，近月合约受减产、优质红枣抢购预期，

现货挺价明显，支撑红枣市场。中长期来看，5 月合约对应去库阶段，且消费处于淡季，

但盘面上，红枣远月合约相对升水近月合约，后市价差存在修复预期。

数据来源：郑商所、瑞达期货研究院
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六、2023年 10月红枣市场展望

供应端，今年红枣种植积极性比去年有所下降，且红枣减产已定，据我的农产品网调

研数据显示，新疆灰枣产量明显低于 2022 年产季，受天气影响，新作红枣优果率或有所下

降。消费端，销区红枣现货价格涨跌互现，河北市场交易氛围尚可，受双节影响，备货需

求好于前期。河南市场客商补货需求增加，批发大货、包装礼盒走货增加明显，现货价格

较为坚挺。随着天气逐渐转凉，滋补类需求开始回暖，加之贸易商计划在国庆节后前往产

地采购，预计节后仍有一波补货需求。

总体上，新季红枣减产背景下，现货挺价意愿增强，加之国庆节后天气逐渐转凉，下

游仍有一波补货需求，后市红枣期价仍震荡偏强可能。

操作建议：

1、投资策略：

建议郑枣 2401 合约在 13400 元/吨做多，目标参考 14200 元/吨，止损 12500 元/吨。

2、套利策略

红枣 1-5 价差套利建议在价差-150 元/吨介入交易，目标参考价差+150 元/吨，止损参

考-220 元/吨。

3、套保策略

建议产业终端对比期现价差，如套保交割存在利润，可买入红枣期货，并积极介入交

割。

风险提示：

1、政策面 2、产量变化 3、需求变化 4、资金持仓情况 5、仓单数量及成本 6、其他

水果等联动作用
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