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市场情绪提振，期价反弹



周度观点 市场情绪提振，期价反弹

 观点：一方面，春节备货季为红枣传统消费旺季，消费量占全年消费五成，如今年电商出现大单、爆品则有望快速去化；另一方面，由于旧

作结转压力大，供需矛盾不明显，市场供过于求的基本面不改，套保压力将打压上方空间。因此，短期在消费预期支撑的情况下，盘面受市

场情绪提振，低位反弹，但是反弹高度受限于库存压力和套保需求。期货价格参考区间（8500，9300）元/吨，消费乐观则有望反弹至9500

元/吨。中长期来看，关注26年红枣种植面积和天气情况。

 策略：

1. ​​单边​​：反弹空

2. 期权：卖出看涨期权（CJ605-C-9700）



红枣周度 市场情绪提振，期价反弹

 原料：25/26产季新疆主产区原料灰枣基本结束，收购价格高开低走，其中阿拉尔、阿克苏个头偏小，而喀什地区尤其麦盖提个头较大。通货主流价格：阿克苏地区

参考5.00-5.30元/公斤，阿拉尔地区参考5.20-5.80元/公斤，喀什团场成交价格参考6.20-6.40元/公斤，麦盖提地区价格参考6.00-6.30元/公斤，今年大部分（约65%）

原料转向内地生产加工，大公司收货少，收货主体较分散。

 供应：随着收购结束，货权转移，各加工企业正积极安排生产、加快出货节奏。目前新货陈货集中供应市场，从新季产量来看，据Mysteel预测，25/26产季新疆灰

枣产量在57.38万吨，同比大幅减产23.49%，产量较正常年份减少约15%。但是，今年的成品率优于去年。

 需求：市场走货整体偏慢，交投氛围不浓，备货意愿不强，正常情况春节前消费占全年消费约50%。

 库存：总量高，去化慢。据Mysteel农产品调研数据，截止1月8日，36家样本点物理库存在15300吨，较上周减少2.23%，同比增加4470吨，同比增加41.27%。截

止1月9日，红枣仓单数量为2523张，有效预报615张，二者合计3138张（折合红枣数量15690吨），周度环比增加596张。

 基差和月差：

1. ​​基差​​：现货特级红枣基差-230元/吨（同比+25元/吨）；现货一级红枣基差250元/吨（同比-315元/吨）。

2. 月差：1月9日，1-5价差为80元/吨；5-9价差为-260元/吨。

 市场概述：受商品市场情绪转暖，期货盘面反弹，基差收敛。产区收购基本结束，各加工企业正积极安排生产、加快出货节奏，新货陈货集中供应市场，当前下游按

需拿货，看货客商有所增加，但成交未有明显改善，新季仓单生成进度加快，关注春节前备货情况以及实际去库进度。在供强需弱的背景下，预计红枣期货反弹高度

有限。截止1月9日，红枣05合约收盘价在9150元/吨，持仓量12.51万手，日增仓3661。



红枣 行情回顾：期货、现货价格走势

红枣主力合约价格走势

沧州红枣现货价格

红枣基差（沧州现货特级）

广东如意坊红枣价格

 1月9日，红枣期货主力合约（CJ2605）报收于9150元/吨，当日最高触及9265元/吨，较12月31日上涨185元/吨；

 沧州现货价格：特级小幅上涨，一级二级企稳；广东如意坊市场红枣特级和一级跌200元/吨。沧州现货特级基差收敛至-230元/吨。
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红枣 行情回顾：持仓量高于历史同期水平

红枣期货沉淀资金与持仓市值

0亿元

20亿元

40亿元

60亿元

80亿元

100亿元

120亿元

140亿元

160亿元

180亿元

0万元

50000万元

100000万元

150000万元

200000万元

250000万元

300000万元

350000万元

400000万元

2
0

2
3

/0
1

/1
0

2
0

2
3

/0
2

/1
0

2
0

2
3

/0
3

/1
0

2
0

2
3

/0
4

/1
0

2
0

2
3

/0
5

/1
0

2
0

2
3

/0
6

/1
0

2
0

2
3

/0
7

/1
0

2
0

2
3

/0
8

/1
0

2
0

2
3

/0
9

/1
0

2
0

2
3

/1
0

/1
0

2
0

2
3

/1
1

/1
0

2
0

2
3

/1
2

/1
0

2
0

2
4

/0
1

/1
0

2
0

2
4

/0
2

/1
0

2
0

2
4

/0
3

/1
0

2
0

2
4

/0
4

/1
0

2
0

2
4

/0
5

/1
0

2
0

2
4

/0
6

/1
0

2
0

2
4

/0
7

/1
0

2
0

2
4

/0
8

/1
0

2
0

2
4

/0
9

/1
0

2
0

2
4

/1
0

/1
0

2
0

2
4

/1
1

/1
0

2
0

2
4

/1
2

/1
0

2
0

2
5

/0
1

/1
0

2
0

2
5

/0
2

/1
0

2
0

2
5

/0
3

/1
0

2
0

2
5

/0
4

/1
0

2
0

2
5

/0
5

/1
0

2
0

2
5

/0
6

/1
0

2
0

2
5

/0
7

/1
0

2
0

2
5

/0
8

/1
0

2
0

2
5

/0
9

/1
0

2
0

2
5

/1
0

/1
0

2
0

2
5

/1
1

/1
0

2
0

2
5

/1
2

/1
0

CZCE：红枣：沉淀资金（收盘价）（日） CZCE：红枣：持仓市值（日）(右轴)

红枣期货持仓量



行情回顾：主力合约走势相对偏强

CJ2601-CJ2605价差 CJ2605-CJ2609价差

 1-5价差：从1月5日295元/吨，持续走弱，截止1月9日为80元/吨。

 5-9价差：从1月5日-250元/吨，持续走强，截止1月9日为-260元/吨。

红枣



供应端：收购活动基本结束，收购价与成品率均同比增加

2022-2025年中国红枣种植面积 新疆红枣通货价格

灰枣产量

数据来源：WIND，Mysteel，广发期货研究所
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 25/26产季新疆主产区原料灰枣收购基本结束，今年大部分（约65%）原料
转向内地生产加工，大公司收货少，收货主体较分散。通货主流价格：阿克
苏地区参考5.00-5.30元/公斤，阿拉尔地区参考5.20-5.80元/公斤，喀什团
场成交价格参考6.20-6.40元/公斤，麦盖提地区价格参考6.00-6.30元/公斤，

 从新季产量来看，据Mysteel预测，25/26产季新疆灰枣产量在57.38万吨，
同比大幅减产23.49%，产量较正常年份减少约15%。但是，今年的成品率
优于去年。
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库存分析：总量高，去化慢

36家样本企业物理库存

红枣：仓单与有效预报合计

红枣：仓单结构

 据Mysteel农产品调研数据，截止1月8日，36家样本点物理库存在15300吨，
较上周减少2.23%，同比增加4470吨，同比增加41.27%。

 截止1月9日，红枣仓单数量为2523张，有效预报615张，二者合计3138张
（折合红枣数量15690吨），周度环比增加596张。

 特级仓单875张，

 一级仓单1241张，

 二级仓单284张，

 三级仓单123张。

数据来源：WIND，Mysteel，广发期货研究所
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需求端：市场成交偏淡，贸易商备货意愿弱

广东如意坊到车情况 河北销区灰枣一级销售利润

红枣出口量

 2025年1-11月国内PTA产量6737万吨，同比增加3.31% 。

 最新一期：PTA负荷持稳至73.7%。
 销区到车情况跟踪：河北沧州崔尔庄市场到车以原料和成品为主，消费成交

偏淡。广东如意坊市场26年1月份，截止1月10日累计到车辆为45车，成交

情况弱于同期水平。

 销区销售利润分析：26年1月份河北销区灰枣一级销售利润0.95元/公斤左右。

 对外出口贸易情况：25年1-11月份出口金额同比下滑8.96%，出口量弱稳

运行，11月份红枣出口3,537,566.00千克，同比下滑5.18%。

红枣
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红枣 供需平衡表

 由于24/25年度丰产75万吨，红枣消费较稳定，常年在45-50万吨，结转压力32万吨，使今年开局压力较大；

 尽管25/26年度减产至57.4万吨，但是基于上一年度的高库存，使今年整体供应压力偏大，因此今年供应充足，市场消费疲软，则期末库存有可能继续偏高，将压制
价格上行。
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