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供大于需仍无改善 市场缺乏新颖题材
2020 年 8 月，红枣主力 2101 合约延续跌势，月度跌幅超 2.0%，受周围品种带动及需求进一步

走弱等共同影响。展望于 9月而言，国内产区仍处于高温，新疆及内地销区市场红枣出货量有限，

红枣需求持续走弱，货商多数观望为主，不过优质红枣受客商青睐，给予市场一定的利好支撑。

一、基本面影响因素分析

（一）供给状况

1、枣树处于盛果期，单产仍在增加

我国红枣在世界上独占鳌头，2017 年我国红枣的产量达到 562 万吨，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。2017 年，我国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%。

从图 1 我们可以看出，新疆红枣的产量从 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，后续新疆会有大量稳定的红枣供应，红枣供应难有较大的改变。此外，从环保政策方面来

看，枣树具有固沙防风的作用，出于环保考虑，即使种植红枣的经济价值低于其他果树，也不能随

意砍掉，因此如果没有出现较大自然灾害情况下，红枣供应难有较大的改变，供应弹性较小。

图 1、2005 年-2017 年红枣产量变化情况

数据来源：布瑞克、瑞达期货研究院

2、红枣剩余库存基本入库，可供货源仍充足
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目前市场质量较去年略差，加之新疆多个地区发布托市收购政策，红枣成本支撑力度较为强

烈。不过随着红枣收购的不断深入，托市政策影响逐渐减弱，供需面逐渐主导红枣价格，市场供大

于求格局延续。据天下粮仓对主要产区库存样本做监测，截止 8 月 21 日，全国红枣库存为 8363

吨，较前期减幅为 3.05%，其中河南郑州去库相对较快，山东、河北及新疆库存基本变化不大，新

疆受疫情原因，运输受阻。

3、仓单成本支撑作用趋于减弱

进入 1 月份后，红枣仓单数量开始稳步增加，呈现“攀爬式”趋势。截至 8月底，郑商所红枣

期货交割仓单日报显示 732 张仓单，换算成现货库存大致为 3660 吨，月环比增加 71 张，增幅为

10.70%；有效预报 76 张。虽然仓单仍处于增长趋势中，且 8 月红枣仓单较上个月增幅翻倍，但仓

单折算后的库存压力不大。

图 2、红枣仓单数量及有效预报量的变化情况

数据来源：WIND 瑞达期货研究院

（二）需求状况

1、需求仍处传统淡季

我国红枣消费以原枣为主，约据 90%。据 WIND 数据显示，2015 年的红枣人均占有量为 5.87 千

克/人，同比增幅为 9.3%；2016 年红枣人均占有量为 5.96 千克/人，同比增幅为 1.53%；2017 年的

红枣人均占有量为 6.13 千克/人，同比增幅为 2.85%。近年来国内红枣的人均占有量增幅趋缓，国

内市场趋于饱和，预计国内红枣的消费在短期内将难以出现较大的飞跃，处于缓慢增长的状态。



市场研报★红枣月报

瑞达期货研究院 服务热线：4008-8787-66 www.rdqh.com

截止 2020 年 8 月 28 日，河北省一级灰枣成交价格为 4.65 元/斤，较上个月保持不变。由于红

枣属于滋补型产品，春季、冬季的消费良好，但进入夏季，红枣进入传统需求淡季。加之目前葡

萄、西瓜等时令鲜果上市量加大，水果之间竞争愈发强烈。值得注意的是，今年水果市场供应充

足，且新果上市价格偏低于往年同期，不利于后市红枣现货走货速度。目前新疆疫情得到控制，新

增病例数持续保持 0，耽搁在新疆的供应将逐渐转移至内地，继续压制红枣现货市场。

图 3、河北省一级灰枣成交价格走势

数据来源：天下粮仓、瑞达期货研究院

2、红枣价格具有较强的周期性和规律性

红枣价格具有较强的周期性和规律性，以一年为一个周期，红枣最高价是出现在 2 月。这时候

的新鲜水果较少，可替代品较少，又有春节题材的提振，以及人们冬季进补的习惯，使得市场对红

枣的需求急剧增加，从而带动红枣价格的提升。3 月份红枣价格开始回落。这主要是时令水果开始

上市，水果种类丰富，红枣的替代品较多，红枣的消费需求减少，导致其价格下降。至每年度的 5

月、6 月达到全年中的第一个谷底，之后呈现不同程度的震荡回升，9 月份后红枣成熟上市，价格

开始回落，至 11、12 月达到第二个谷底，继而缓慢回升至次年的 2 月份。

（三）产销区现货方面

11 月 27 日，国家发展改革委价格监测中心发布了红枣现货市场价格指数，该指数的发布为国

内红枣市场、产业企业等提供了一个权威、统一的价格参考标准，填补了市场空白。未来，它将与

红枣期货价格一起，共同成为国内红枣市场的价格风向标。红枣现货市场价格指数以灰枣为监测品

种，价格数据来自新疆、河北、河南等主要红枣产销区，以主要的红枣现货企业和贸易市场等为采
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集对象，按照一定权重进行整合、编制形成红枣现货价格指数。据国家发展改革委价格监测中心消

息显示，截至 8 月 25 日，新疆自治区的一级灰枣出厂价格指数为 9.42 元/公斤，环比持平。河北

省一级灰枣批发价格指数为 7.77 元/公斤，环比上涨 0.15 元/公斤；河南省一级灰枣出厂价格指数

为 10.42 元/公斤，环比持平。河南省一级灰枣批发价格指数为 6.06 元/公斤，环比持平；河南省

一级灰枣出厂价格指数为 11.90 元/公斤，环比持平。近期多地加工产地灰枣现货批发价格多数持

稳为主，个别价格小幅上涨，整体现货市场相对冷清。

图 4、产销区红枣价格指数走势图

数据来源：国家发展改革委价格监测中心、瑞达期货研究院

（四）宏观政策方面

红枣是南疆地区的支柱产业，有着扶贫、支农、援疆的政治意义。在这种情况下，新疆地方政

府拟出台一些托底政策，鼓励企业以更高的价格收购红枣，从而保证枣农的收益，对红枣价格形成

一定的支撑作用。

10 月 25 日，新疆果业集团有限公司和若羌县人民政府签署《红枣托市收购合作协议》。11 月

1 日，新疆果业集团有限公司和和田地区开展了红枣的托市收购。11 月 7 日，阿克苏地区召开了红

枣托市收购新闻发布会，标志着 2019 年阿克苏地区红枣托市收购正式启动。新疆多地区红枣托市

政策的相继发布，表明了政府的决心，对红枣价格起到引导作用，稳定市场信心，对红枣价格形成

较强的底部支撑作用。

（五）出口情况
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据海关数据显示，截止 2020 年 07 月，中国出口红枣当月 1237.9 吨，较上个月环比增加

132.96 吨或 2.1%，同比增加 80.0%,出口金额为 2965389 美元；2020 年 1-7 月红枣累计出口

8529.273 吨，累计同比增加 15.92%；红枣出口国主要为马来西亚、越南及新加坡等，出口连续 2

个月保持增长趋势，有利于缓解国内供应压力。

图 5、全国红枣出口量情况

数据来源：布瑞克、瑞达期货研究院

图 6、全国红枣出口量累计对比

数据来源：布瑞克、瑞达期货研究院

此外，2019 年，我国红枣出口量为 1.4 万吨，我国红枣的产量达到 562 万吨，消费总量为 561

万吨，出口量占总消费量仅 0.2%，因此 1-2 月份红枣出口情况良好，但对国内红枣市场的影响不

大，不过可提振市场的信心。

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。
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二、持仓分析

红枣持仓方面，截至 2020 年 8 月底，红枣期货净空头持仓量仍略占优势，其中多头持仓量为

9329 手，空头持仓量为 10572 手，净空持仓较上个月减持为主，主流资金以流出为主，红枣期货

市场波动有限。

图 8、郑州红枣期货前二十名净持仓变化情况

数据来源：郑商所、瑞达期货研究院

三、红枣市场展望

供应方面，新疆红枣种植面积巨大，且枣树陆续进入盛产期，枣树树龄的增加会带来产量的上

升。随着新疆疫情转好，预计后市出货量继续增加。需求方面，国内仍处于高温状态，多数存货商

已入库存储，不及于出货销售，多地加工产地灰枣现货批发价格持稳为主，红枣购销冷清。此外，

目前水果市场供应充裕，且价格低廉，消费者可选择性多样化，进一步削弱红枣需求消费。红枣供

需宽松格局延续，加上新季红枣即将上市，去库压力明显，预计红枣价格低位运行为主。操作上，

建议郑枣主力 2101 合约观望为主。

四、9 月份操作策略

1、短线交易（投机为主）

日线看，红枣 2101 合约短均线系统处于向下排列，k 线组合偏多信号显现，短均线指标有所

转好迹象，期价跌势暂且止步。CJ2101 合约建议短多介入。

图 1、红枣 2101 合约日 K 线走势图
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数据来源：博易大师

2、中长线投资（投机为主）

中长期来看，红枣收购的不断深入，托市政策影响逐渐减弱，供需面逐渐主导红枣价格，今年

红枣供需偏松基调延续，需求疲软仍抑制红枣价格反弹。操作上，红枣 2101 合约中长期暂且观

望。

图 2、红枣 2101 合约日 K 线走势图

数据来源：博易大师

3、套利交易
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根据新季远月合约价差分析，红枣期货 2101-2105 价差达到相对偏低水平，预计短期存修复可

能。套利操作上，建议红枣期货 2101-2105 价差在-140 元/吨附近介入，目标参考-40 元/吨，止损

参考价差-190 元/吨。

图 3、CJ2101-CJ2105 日 K 线走势图

数据来源：文华财经

4、套期保值

随着红枣收购的不断深入，托市政策影响逐渐减弱，供需面逐渐主导红枣价格，今年红枣供

需偏松基调延续，料红枣价格将低位运行。加工商可介入卖出套期保值。

对于投资这来说，同时应关注外部市场的变化。若有异常或特别的最新影响期价的基本面或消

息面变化，则应及时注意调整投资策略，以适应市场的新变化。
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