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仓单库存维持高企 期价高位回落可能

摘要

8 月，红枣期货主力 2301 合约呈现先跌后涨态势，且重心逐步上移，

月度涨幅约 2.0%，前期主要因为各地疫情点状发生，加之销区市场持续

高温，红枣需求淡季愈发凸显。随后因中秋节日备货需求提振作用，市

场走货见好。加之疆内货源流通受限，短期供应相对减弱，支撑红枣市

场。

供应方面，目前红枣仓单仍流出为主，但仍远高于去年同期水平，

仓单库存压力仍较大。需求方面，河北等地疫情得到良好控制，崔尔庄

市场陆续营业，市场开放后，客商询价量增加，加之节日需求提振，市

场走货转好，整体市场购销仍以企业放货及交割品为主，中低档货源受

市场青睐度较高，预计 9 月上旬之前郑枣价格重心仍有望继续上移。另

外，伴随着秋季推进，国内天气逐渐转冷，市场对滋补类需求或有所恢

复，红枣终端消费淡季开始缓慢转入旺季的过程中。

总体上，红枣仓单库存仍处于高位，供应端压力仍明显，限制红枣

反弹，且 9 月多数地区仍处于高温，需求恢复力度相对有限，预计后市

郑枣期价宽幅震荡运行。

风险提示：

1、政策面 2、产量减少幅度 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、2022年 8月红枣市场回顾

8 月，红枣期货主力 2301 合约呈现先跌后涨态势，且重心逐步上移，月度涨幅约 2.5%，

前期主要因为各地疫情点状发生，加之销区市场持续高温，红枣需求淡季愈发凸显。随后

因中秋节日备货需求提振作用，市场走货见好。加之疆内货源流通受限，短期供应相对减

弱，支撑红枣市场。

图：红枣期货主力 2301 合约日线走势

数据来源：文华财经

二、供给端影响因素分析

1、新季红枣坐果良好，预计 2022 年红枣产量有所恢复

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，比如

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
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预计降至 650 万吨，全国红枣种植面积下降 10%至 243 万公顷。不过 2022 年新疆产区恶劣

天气较少，加之疆内作物生长良好。主产区红枣坐果已结束一段时日，按照坐果数量预估，

2022 年红枣产量较 2021 年或有明显恢复，虽然部分地区出现落果较为明显，产量受高温、

技术管理等差异化影响较大，枣园两极分化情况仍存。目前新季红枣仍处于果实生长期，

需关注不良天气造成的裂果、落果等情况。

数据来源：国家统计局、新闻整理、瑞达期货研究院

2、红枣交割品流通量庞大，仓单供应压力仍在

本年度红枣品质、大小较好，且出成率高于去年同期水平，21/22 年度红枣成本价格

远超去年同期水平。从成本角度来看，按照目前新疆产区红枣收购价格 5.30 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，测算最终的新季红枣合约仓

单成本预估达 10500-11000 元/吨区间，较去年同期增加 1000 元/吨左右。

目前红枣仓单及有效预报量较上个月继续减少，且减幅有所扩大，但仍远高于去年同

期水平，加之后期受节日退却，需求回落可能，预计后市仓单库存下降相对缓慢，库存压

力仍相对明显。截止 2022 年 8 月 29 日郑商所红枣期货仓单为 10265 手，有效预报为 0 手，

仓单及有效预报合计为 10265 手，较上个月的 13476 手减少 3211 手，合计换算后大致为

51325 吨，远高于去年同期水平。
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数据来源：WIND 瑞达期货研究院

数据来源：WIND 瑞达期货研究院

3、购销积极性提升，样本点库存续降为主

目前河北红枣市场已恢复正常运营，市场恢复后，红枣到货量增多，外围看货客商也

明显增加，市场仍以交割品为主流交易产品。随着中秋备货的持续，河南、广东地区礼盒

大级别红枣需求有所增加，市场购销积极性提升，红枣降库速度加快，短期利好红枣市场。

据 Mysteel 农产品调研数据统计，截止 2022 年 8 月 25 日当周 36 家红枣样本点物理库存

在 7700 吨，较上周减少 165 吨，环比减少 2.10%，本周库存持续减少。
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数据来源：我的农产品网 瑞达期货研究院

三、消费端影响因素分析

1、节日效应退却，红枣市场走货力度不足

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。

河北等地疫情得到良好控制，崔尔庄市场陆续营业，市场开放后，客商询价量增加，

加之节日需求提振，市场走货转好，整体市场购销仍以企业放货及交割品为主，中低档货

源受市场青睐度较高，预计 9月上旬之前郑枣价格重心仍有望继续上移。另外，伴随着秋

季推进，国内天气逐渐转冷，市场对滋补类需求或有所恢复，红枣终端消费淡季渐转入旺

季的过程中。不过 9 月份，毕竟全国多地气温仍处于较高水平，对滋补需求恢复力度相对

有限。截止 2022 年 8 月 30 日，河北沧州市场一级红枣均价为 5.525 元/斤，较 2022 年 7

月的 5.5 元/斤上涨 0.025 元/斤；河南新郑一级灰枣现货价格为 5.60 元/斤，较 2022 年 7

月的5.60元/斤持平。河北、河南红枣现货价格稳中略涨，目前新疆到沧州运费参考550-600

元/吨，利润折合大致在 1.17 元/公斤，较上周有所上涨了 0.15 元/公斤，红枣购销利润有

所回暖，有利于提升客商采购的积极性，加快走货速度。
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数据来源：我的农产品网、瑞达期货研究院

数据来源：我的农产品网、瑞达期货研究院

2、红枣出口量减少

2021 年，我国红枣出口量为 2.04 万吨，同比增幅为 22.5%。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%。

海关总署数据显示，2022 年 7 月份我国红枣出口量 1109064 千克，出口金额 21557317

元，出口均价 19437.40 元/吨，出口量环比减少 30.30%，同比减少 26.66%，1-7 月份累计

出口 12220447 千克，累计同比增加 2.97%。7 月月红枣出口量环比减少为主，且开始低于
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于近三年同期水平，由于受季节性影响，后市红枣出口需求仍维持减少可能。

数据来源：海关总署、瑞达期货研究院

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、红枣期货市场主流持仓变化

以下图表可以看出，截止 2022 年 8 月 30 日，红枣期货成交量为 22134 手，较上个月

的 16801 手增加 5333 手，成交额为 135785.96 万元，本月红枣期货成交量呈现递增状态，

由于中秋节日需求提振，且沧州市场解封，红枣出库意愿增强，令市场各类投资者参与意

愿增强，红枣市场成交量增加为主。整体上本月红枣成交量、成交额保持稳中增长态势。
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主流持仓角度分析：截止 2022 年 8 月 30 日红枣期货净持仓为-5486 手，多头持仓为

24145 手，空头持仓为 29631 手，8月份红枣多空持仓双双增持，但主流多头增幅小于空头

增幅。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、2022年 9月红枣市场展望

供应方面，2022 年新疆产区恶劣天气较少，加之疆内作物生长良好。按照坐果数量

预估，2022 年红枣产量较 2021 年或有明显恢复，虽然部分地区出现落果较为明显，产量
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受高温、技术管理等差异化影响较大，枣园两极分化情况仍存。目前新季红枣仍处于果实

生长期，需关注不良天气造成的裂果、落果等情况。

目前红枣仓单仍流出为主，但仍远高于去年同期水平，仓单库存压力仍较大。需求方

面，河北等地疫情得到良好控制，崔尔庄市场陆续营业，市场开放后，客商询价量增加，

加之节日需求提振，市场走货转好，整体市场购销仍以企业放货及交割品为主，中低档货

源受市场青睐度较高，预计 9月上旬之前郑枣价格重心仍有望继续上移。另外，伴随着秋

季推进，国内天气逐渐转冷，市场对滋补类需求或有所恢复，红枣终端消费淡季开始缓慢

转入旺季的进程中。

总体上，红枣仓单库存仍处于高企状态，供应端压力仍明显，限制红枣反弹，且 9月

多数地区仍处于高温，需求恢复力度相对有限，预计后市郑枣期价宽幅震荡运行。

操作建议：

1、投资策略：

建议郑枣 2301 合约在 11700-12600 元/吨区间宽幅震荡。

2、套利策略

红枣期货 2301 合约与 2305 合约价差处于-200 元/吨附近，价差波动区间较小，不建

议投资者介入套利交易。

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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