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弱现实压制，期价反弹有限



周度观点 弱现实压制，期价反弹有限

◼ 观点：本周红枣期货小幅反弹100元/吨，主要原因在于现货端支撑与市场对新季天气担忧，但基本面未改善，预期不强，红枣市场供强需弱

格局仍存，且消费淡季下，库存去化极慢，贸易商备货意愿弱，现货价格出现松动，随着沧州大量陈枣入库，当前库存使用率极高，据钢联

数据显示，最新的样本库存在11260吨（同比+7.02%），预计结转库存高企的问题将移至下一产季。随着气温回升，水果替代预计将进一步压

制消费。因此，反弹空间有限。关注仓单、去库、新疆花期天气。前期建议反弹偏空，警惕天气异动。

◼ 策略：

1. 单边：空单持有

2. 期权：卖出虚值看涨期权CJ2609-C9700



红枣周度 弱现实压制，期价反弹有限

◼ 供应：25/26产季新疆灰枣总产量57.38万吨，但结转库存位于历史高位，30-35万吨，新枣与旧库存总供应量87-89万吨。从品质上来看，新枣商品率高，约80%，好

货比例高于去年。当前货权集中在加工厂/贸易商，出货慢、小单刚需走货为主。产区新季枣树发芽时间较正常年份略有提前，持续关注产区天气情况。

◼ 需求：本周河北崔尔庄市场到车以等外为主，少量原料和成品，各等级价格参考超特11.30-12.00元/公斤，特级8.80-10.30元/公斤，一级7.80-8.30元/公斤，二级

6.70-7.20元/公斤，三级5.80-6.30元/公斤。广东如意坊市场本周日均4车，环比增1.2车，累计到货20车，环比增6车，市场一级枣价格有所松动。参考市场超特

11.50-13.50元/公斤，特级9.80-10.50元/公斤，一级8.50-9.50元/公斤，二级7.30-7.80元/公斤，三级6.30-6.80元/公斤。受消费淡季影响，下游多持观望心态，

仅按需少量采购，导致现货市场交易冷清，整体成交活跃度不高。

◼ 库存：去库维持偏弱水平。据Mysteel农产品调研数据统计本周36家样本点物理库存在11260吨，较上周减少45吨，环比减少0.87%，同比增加7.02%。期货仓单本周大

幅增多，截止4月24日，红枣仓单数量为6278张，有效预报1244张，二者合计7522张（折合红枣数量37610吨），较上周增加620张，同比减少12.8%。

◼ 基差和月差：

1. 基差：逐步走弱。截止4月24日：现货特级基差-630元/吨，环比-80元/吨；现货一级基差（沧州一级与期货基准）70元/吨，环比-120元/吨。

2. 月差：4月24日，5-9价差-465元/吨（较上周下跌120元/吨）， 9-1价差-720元/吨（较上周上涨20元/吨）。

◼ 市场概述：红枣市场反弹受限于弱现实，高库存叠加现货市场正值消费淡季，下游备货意愿弱，整体成交偏淡。随着沧州大量陈枣入库，当前库存使用率极高，据钢

联数据显示，最新的样本库存在11260吨（同比+7.02%），较上周减少0.87%，预计结转库存高企的问题将移至下一产季。随着气温回升、水果替代进一步压制消费。

受红枣供强需弱格局影响，叠加产业套保压力，操作以反弹偏空为主，警惕天气异动。期货市场，截止4月24日，09合约收盘价9030元/吨，周度环比上涨120元/吨，

持仓11.16万手，成交8.34万手。



红枣 期货市场行情回顾

红枣09合约价格走势

 本周红枣主力合约（CJ2609）低位反弹。最高触及9150元/吨，截止4月24日，09合约收盘价9030元/吨，环比上周涨120元/吨。05合约本周窄幅

震荡，波动区间（8510，8675）元/吨。

数据来源：WIND，广发期货研究所

红枣05合约价格走势



红枣 行情回顾：现货价格走势

沧州红枣现货价格 广东如意坊红枣价格

数据来源：Mysteel，广发期货研究所
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 沧州价格基本企稳，但广东如意坊一级价格本周小幅下跌，持货商倾向于以价换量。

 河北沧州现货价格：超特11.30-12.00元/公斤，特级8.80-10.30元/公斤，一级7.80-8.30元/公斤，二级6.70-7.20元/公斤，三级5.80-6.30元/公斤。

 广东如意坊现货价格：超特11.50-13.50元/公斤，特级9.80-10.50元/公斤，一级8.50-9.50元/公斤，二级7.30-7.80元/公斤，三级6.30-6.80元/公斤。



红枣 基差分析

沧州现货特级基差
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 本周现货基本企稳，期货涨，基差走弱。截止4月24日，沧州特级与期货主力合约价差为-630元/吨，环比-80元/吨；现货一级基差（沧州一级

与期货基准）为70元/吨，环比-120元/吨。

沧州现货一级基差
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数据来源：Mysteel，广发期货研究所



红枣 持仓与成交稳中有进

红枣期货持仓量

红枣期货沉淀资金与持仓市值

 红枣期货持仓量较上周增加，截止4月24日为14.73万手，环比增加

1300手。

 期货成交量增加，截止4月24日为9.18万手，环比增加2.53万手。

 资金沉淀先增后减，截止4月24日红枣资金沉淀12.58亿元左右，基本

与上周持平，持仓市值至66.66亿元，增加约1.63亿元。

数据来源：WIND，Mysteel，广发期货研究所
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红枣 月间价差

CJ2609-CJ2701价差
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红枣 生长关键期

、 、 、 、 会导 、 红枣进入吊干期，部分红枣已经掉

会造成落 、 致枣树出现落果 会造成红枣 落至土地上，如果出现 ，

花，进而对红 会 影 响 红 枣 现象，对红枣产 裂果，使得不 胶土地的雨水不能及时排出，会使

枣产量造成影

响

坐 果 ， 导 致

红 枣 品 质 下

降

量造成影响。 合格果比例大

幅上升。

得落在地上的红枣腐烂。

时间：10-11月时间：7-8月时间：4-5月 时间：5-6月 时间：8-9月 时间：9-10月



现货产业链
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红枣 供应端：较正常年份小幅减产，原料收购主体分散

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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 当前枣农积极开展修枝、施肥等田间管理工作，预计发芽时间较去年提前一

周左右。

 新疆主产区旧季原料方面，阿克苏地区通货主流价格参考5.00-5.30元/公斤，

阿拉尔地区通货主流价格参考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。

 25/26产季大部分（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。
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红枣 新疆红枣主产区气温
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红枣 库存：去库节奏缓慢，仓单大幅增加

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4月23日，36家样本点物理库存在11260

吨，较上周减少45吨，环比减少0.87%，同比增加7.02%。

 截止4月24日，红枣仓单数量为6278张，有效预报1244张，二者合计7522

张（折合红枣数量37610吨），较上周增加620张，同比减少12.8%。

⚫ 特级仓单2049张，

⚫ 一级仓单3044张，

⚫ 二级仓单761张，

⚫ 三级仓单424张。

数据来源：WIND，Mysteel，广发期货研究所
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红枣 需求端：下游按需拿货，如意坊到车增加

广东如意坊到车情况 河北销区灰枣一级销售利润

 销区到车情况跟踪：本周如意坊市场日均到4车，环比增加1.2车，累计到20车，环比增加6车，下游按需拿货。

 销区销售利润分析：河北销区市场一级成品价格参考7.80-8.30元/公斤，阿克苏到沧运费参考430元/吨，毛利润折合0.87元/公斤，较上周下降0.11元/公斤。

数据来源：WIND，Mysteel，广发期货研究所
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红枣 出口：3月环比增加，但同比下降

中国红枣月度出口情况 中国红枣出口金额

数据来源：WIND，广发期货研究所

 从出口数量来看，3月份出口数量较2月份小幅增加，为3079.83吨，但较去年同期下降9.93%，1-3月份累计出口数量9707.2吨，同比减少9.78%；

 出口金额方面，3月份环比增加42.26%，为655.366万美元，2026年1-3月份红枣累计出口2091.2万美元，同比减少13.01%，位于近五年次高位。



红枣 供需平衡表

数据来源：WIND，Mysteel，广发期货研究所



红枣 后市展望

短期

 观点：消费淡季磨底，天气预热。整体呈现弱势筑底（8500~9200元/吨）

 影响因素：3、4月份传统消费淡季，鲜果替代，高库存去化慢。但价格在8500附近支撑，5月节日备货、6月份进入花期天气炒作。重点

关注：新疆主产区高温、风沙、降水对头茬花坐果影响。

 操作建议：偏空

中长期

◆ 7月份坐果关键期天气影响最大，中秋/国庆备货启动。今年发芽提前15-20天，如果无大灾，盘面震荡上行，底部抬升；如果花期坐果受

灾，预计反弹10~15%，否则，冲高回落。

◆ 9月份新季产量逐渐明朗，市场转向交易现实，11月份开秤价与仓单成本明确，趋势方向基本确定。按照大、小年规律，今年有丰产预期，

预计价格承压，开秤反弹。
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