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新枣下树推迟、开秤价预期腰斩，期价低位磨底待定价

摘要：

【行情复盘】

自 6月以来，红枣期货在产区天气博弈与库存压力交织下整体
走弱，上周盘面加速寻底，各合约期价同步走弱、创下上市以来新
低；截至周五收盘，CJ2701 合约报 6175 元/吨，周环比下跌 3.09%；
整体看，旧作仓单清零带来的交割压力出尽并未扭转盘面弱势，市
场交易重心已转向新季开秤定价，期价在需求淡季与高结转库存压
制下维持低位运行。

【基本面情况】

新疆产区：新季灰枣仍以吊干为主，打霜偏晚致含水率偏高，
枣农多延期下树保质量，集中收购预计推迟至 11 月中旬。目前进
疆客商不足三成，主流成交价 3.50—4.50 元/公斤，较去年同期收
购进度偏慢、价格明显走低。

销区市场：整体到货减少，质量分化明显，同等级价差较大，
下游按需采购为主，成交有限。河北市场日均到货 7车，特级参考
8.00元/公斤，一级参考7.00元/公斤；河南万邦市场报价松动0.20
—0.30 元/公斤，一级参考 6.00—6.50 元/公斤；广东如意坊日均
到货 2.75 车，较上周减少，超特参考 10.50—13.00 元/公斤，一
级参考 7.00—8.80 元/公斤，各等级价格均较前期下调 0.20—0.30
元/公斤。

【后市展望】

当前红枣市场处于“旧作压力出清、新作定价未定”的过渡阶
段，利空方面，一是供给宽松格局未改，30—35 万吨结转库存叠
加新季 50—60 万吨稳产预期，全季可流通货源仍高于年约 53 万吨
的需求体量；二是新季开秤价预期较上年接近腰斩，若 11 月中旬
集中收购低开低走，盘面定价将进一步下移；三是销区走货平淡，
贸易商随采随销、无囤货意愿，加工与贸易环节深度亏损限制备货
动力；利多方面，一是旧作仓单清零，强制注销带来的交割抛压出
尽，短期盘面压力有所缓解；二是盘面价格已深度贴水新季仓单成
本，产业套保意愿受抑，继续追空的安全边际下降；三是低价对电
商、商超等下沉渠道及深加工原料采购的刺激效应逐步积累，冬季
滋补旺季与元旦春节备货即将启动；综合来看，在新季开秤价落地
前市场缺乏明确驱动，预计延续低位磨底、偏弱震荡为主，后续重
点关注 11 月中旬集中收购后开秤价及客商进场节奏。

【操作策略】

单边：短期高库存与新作上量压力未消，盘面维持弱势磨底，
谨慎追空，待开秤价落地后可在成本附近分批布局远月多单，博弈
春节备货带动的阶段性修复。套利：观望，当前套利性价比不足。
期权：远月流动性有限，观望为主。
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一、走势回顾

（一）期货价格

红枣期货主力合约日线图

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部

自 6月以来，红枣期货在产区天气博弈与库存压力交织下整体走弱，上周盘面加速寻

底，各合约期价同步走弱、创下上市以来新低；截至周五收盘，CJ2701 合约报 6175 元/吨，

周环比下跌 3.09%；整体看，旧作仓单清零带来的交割压力出尽并未扭转盘面弱势，市场

交易重心已转向新季开秤定价，期价在需求淡季与高结转库存压制下维持低位运行。

（二）现货价格
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数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

新疆主产区新季灰枣仍以吊干为主，打霜时间偏晚导致枣果含水率偏高，枣农以保证

质量为主延期下树，集中收购预计推迟至 11 月中旬；贸易商进疆积极性偏低，截至目前进

疆客商不足三成，产区主流成交价在 3.50—4.50 元/公斤，去年同期优势产区收购已基本

结束，今年收购进度明显偏慢，价格同比去年大幅走低。

销区方面，周内河北市场日均到货 7车，质量分化明显，客商多按需挑选，新季灰枣

特级参考 8.00 元/公斤，一级参考 7.00 元/公斤，市场接受度一般，成交有限；主流价格

较前期下调 0.20—0.30 元/公斤。

河南万邦市场现货价格报价松动 0.20—0.30 元/公斤。市场货源品质分化明显，同等

级价差较大，下游拿货积极性一般。特级参考 6.60—8.50 元/公斤，一级 6.00—6.50 元/

公斤，二级 5.00—5.50 元/公斤，三级 4.50—5.00 元/公斤。

广东如意坊市场日均到货 2.75 车，较上周 3.38 车减少 0.63 车。市场价格下调 0.20

—0.30 元/公斤，超特参考 10.50—13.00 元/公斤，特级 8.50—10.00 元/公斤，一级 7.00

—8.80 元/公斤，二级 6.00—7.00 元/公斤，三级 5.60—6.50 元/公斤。

（三）月差情况

数据来源：Wind、华龙期货投资咨询部

期限结构来看，红枣期货近弱远强格局延续，近月维持相对弱势，价差仍处于历史同

期偏低水平，缺乏明显方向性溢价；截至周五收盘，CJ2701-CJ2705 价差报-130 元/吨，

CJ2705-CJ2709 价差报-255 元/吨。
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二、基本面分析

（一）新季产量整体预期稳定，质量略有下降

新疆灰枣产量趋势及新季区域占比预估

数据来源：Mysteel、Wind、华龙期货投资咨询部

9 月以来，新疆主产区新季灰枣产量与质量情况逐步明朗。产量端看，行业预估 2026/27

产季新疆灰枣产量落在 50—60 万吨区间，与上年基本持平、属正常产量年份；回顾近年产

量，23/24 产季曾因高温减产至 35 万吨，24/25 产季恢复至 75 万吨，25/26 产季为 57.38

万吨，整体呈典型大小年波动。

区域分布上，第三师（图木舒克）产量占比约 28%，第一师（阿拉尔）约 20%，阿克苏

约 15%，麦盖提约 12%，南疆核心产区合计占全疆七成以上。质量端看，部分枣园在膨大期
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出现裂口、烂枣及干条现象，打霜偏晚叠加含水率偏高使得干条比例较正常年份增加，整

体商品率下滑，最终品质仍需待集中下树后确认。

（二）旧季库存仍处高位，去化节奏偏慢

数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

旧季红枣库存去化仍是当前市场核心压力来源，据 Mysteel 农产品数据，上周 36 家样

本点物理库存 9200 吨，周环比减少 75 吨，减幅 0.81%，同比增幅 1.07%。库存虽延续小幅

去化，但降幅明显偏弱，且同比仍处于增长，销区货源供应依然充裕，主动去库动力不足。

从仓单维度看，红枣注册仓单不能跨产季，每年新枣入库前旧仓单须全部注销。8 月

10 日郑商所红枣仓单 8435 张，9 月 30 日降至 4858 张，10 月 16 日仅余 11 张，此后基本

清零，旧作仓单压力已基本出清；与此同时，新季仓单尚未开始规模注册，短期盘面交割

压力明显下降。不过注销后的陈枣实物流入现货市场，短期内反而加剧现货端供应压力。

（三）贸易利润深度亏损
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数据来源：Mysteel、华龙期货投资咨询部

2025 产季新疆主产区灰枣收购均价 5.65 元/公斤，河北销区市场一级成品价格参考

6.00-6.50 元/公斤，阿克苏到沧运费参考 680 元/吨，毛利润折合-1.18 元/公斤，贸易环

节仍处于亏损状态。

相较于 10 月中旬和下旬，当前亏损幅度有所扩大。10 月 15 日测算毛利润为-0.65 元/

公斤，10 月 22 日为-0.85 元/公斤，上周进一步降至-1.18 元/公斤。亏损扩大的主要原因

在于销区成品价格持续走弱，而原料成本、运费及加工仓储费用相对刚性，导致利润空间

被持续压缩。

（四）出口延续恢复，外部需求形成补充

数据来源：海关总署、百川盈孚、华龙期货投资咨询部

据海关数据统计，2026 年 9 月我国红枣出口量为 2616.22 吨，出口金额为 3548.33 万

元，出口均价为13562.79元/吨。从趋势上看，9月出口量环比增长11.38%，同比增长14.56%，

呈现“量价齐升”态势，自今年 2月以来，红枣月度出口量整体处于 2000-3000 吨的区间

波动，9月数据处于年内相对高位，当前外需市场呈现边际回暖。

（五）供需平衡：过剩格局尚未实质性改善

综合产量、库存与消费数据测算，2025/26 产季全季可流通货源约 87—92 万吨，国内

年消费约 50 万吨、出口约 3万吨，过剩量约 34—39 万吨；展望 2026/27 产季，若新季产

量落在 50—60 万吨预估区间，叠加高位结转库存，供给宽松格局难以实质性扭转；需求端
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则受滋补旺季、低价刺激消费及出口恢复等因素影响存在边际改善空间。

后市展望

当前红枣市场处于“旧作压力出清、新作定价未定”的过渡阶段，利空方面，一是供

给宽松格局未改，30—35 万吨结转库存叠加新季 50—60 万吨稳产预期，全季可流通货源

仍高于年约 53 万吨的需求体量；二是新季开秤价预期较上年接近腰斩，若 11 月中旬集中

收购低开低走，盘面定价将进一步下移；三是销区走货平淡，贸易商随采随销、无囤货意

愿，加工与贸易环节深度亏损限制备货动力；利多方面，一是旧作仓单清零，强制注销带

来的交割抛压出尽，短期盘面压力有所缓解；二是盘面价格已深度贴水新季仓单成本，产

业套保意愿受抑，继续追空的安全边际下降；三是低价对电商、商超等下沉渠道及深加工

原料采购的刺激效应逐步积累，冬季滋补旺季与元旦春节备货即将启动；综合来看，在新

季开秤价落地前市场缺乏明确驱动，预计延续低位磨底、偏弱震荡为主，后续重点关注 11

月中旬集中收购后开秤价及客商进场节奏。

操作策略

单边：短期高库存与新作上量压力未消，盘面维持弱势磨底，谨慎追空，待开秤价落

地后可在成本附近分批布局远月多单，博弈春节备货带动的阶段性修复。

套利：观望，当前套利性价比不足。

期权：远月流动性有限，观望为主。
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