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摘要：

红枣期货自 2023 年高点以来处于长期下行通道，2026 年跌破 2021 年的前

低价格，确认了长期熊市格局，目前价格已处于上市以来的低位区间，当前价格

已跌破部分产区种植现金成本线，下方空间或受限，但高库存与弱需求格局未改。

本文将从基本面、资金面、技术面等多个方面分析红枣期货的底部博弈情况，并

梳理后续行情演绎方向与潜在风险。

一、红枣行情回顾

（一）红枣期货市场行情回顾

2025 年 10 月以来，红枣期货指数价格自 11500 元/吨左右一路震荡下行，

降至目前的 6300 元/吨附近，累计跌幅已逾 40%，整体呈现“重心持续下移、阶

段反弹乏力”的运行特征。

分阶段来看，2025 年 10 月至 11 月，红枣新季产量逐步明朗，实际减产幅

度不及市场预期，盘面下行节奏流畅，回吐前期 6-8 月的涨幅。2025 年 12 月-

2026 年 5 月，红枣期货维持在 8600-9500 元/吨区间震荡运行。前期主要是受到

旧作结转库存压力大、新季减产不及预期、下游消费表现平淡等弱现实因素制约，

价格到达低点，而在 4-5 月，随着移仓换月，大量持仓从 2605 合约向 2609 合约

转移，持仓量的上行带动价格反弹，价格回升至震荡区间上沿，但此轮反弹缺乏

基本面支撑，现货市场进入消费淡季，广州如意坊市场到车数量偏低，现货价格

偏弱运行，期价亦随之回落到区间中位附近。6 月起，红枣期货价格持续走弱，

下行斜率加大。一方面，2026 年新疆红枣生长季气候条件整体优良，枣树萌芽、

开花关键期无大范围低温、风沙灾害，适宜的温度和湿度提升了授粉、坐果率，

此前市场预期的厄尔尼诺高温减产逻辑被证伪。另一方面，旧季库存压力持续释

放，去库速度明显偏慢。7月产区高温天气带来一定盘面支撑，形成了震荡区间

运行态势，但 8月坐果率确认良好后减产预期证伪，盘面加速下挫，截至目前，

已达到 6200 元/吨附近，创年内新低。

图：红枣指数价格

数据来源：文华财经，安粮期货

（二）红枣现货市场行情回顾



现货市场价格同样承压下行。截至 2026 年 10 月 22 日，新疆产区方面，阿

克苏红枣统货价格约 5.15 元/公斤，阿拉尔约 5.65 元/公斤，喀什约 6.3 元/公

斤，较 2025 年同期下降约 10%—15%。销区方面，河北一级灰枣批发价格从 2025

年 10 月的约 9.2 元/公斤逐步下滑至 6.6 元/公斤，河南一级灰枣批发价格同步

自 9.5 元/公斤走弱至 6.8 元/公斤附近。特级灰枣价格表现相对坚挺，目前，河

北特级在 8.57 元/公斤，广东特级约 9.3 元/公斤。

图：新疆红枣通货价 图：灰枣批发价

图：特级红枣成交价 图：河北红枣成交价

数据来源：钢联数据，安粮期货

（三）基差

期现基差方面，由于期货跌幅大于现货，2026 年下半年红枣期现基差整体

呈现期货贴水现货的格局，这反映出市场对远期供需产生了较为悲观的预期。

图：红枣基差



数据来源：钢联数据，安粮期货

二、基本面情况

（一）供应端

据统计，全国红枣 2025 年产量约 281.59 万吨，种植面积约 196 万公顷。从

种植结构来看，新疆红枣种植面积已趋于稳定，短期内难以出现大幅增减。随着

产地枣树逐步进入盛果期，若无极端天气影响，产量基础将逐年夯实。但受种植

收益下滑影响，南疆地区老旧枣园的更新意愿及管理投入力度有所下降，这可能

在中长期对单产形成制约。

目前新疆主产区灰枣已进入吊干阶段，前期虽有部分裂果和品质分化风险，

但不足以构成大规模减产，整体产量预期偏乐观对待。

图：红枣年产量 图：红枣种植面积

数据来源：钢联数据，安粮期货

（二）需求端

红枣属于非必需消费品，据往年数据来看，国内常年消费量在 50-60 万吨左

右。2026 年需求端整体表现疲软，“随用随买、按需采购”的谨慎态度成为常

态，下游食品加工企业仅维持刚需采购，整体备货积极性不足，传统消费旺季的

春节和中秋节点，在今年均未出现明显的集中补库，且电商、社区团购等新零售



渠道加剧了品牌与品质分化，仅功能性红枣制品的需求规模较往年有所扩张，但

这种深加工需求的绝对量相对于传统原枣消费仍偏小，短期内难以扭转整体需求

偏弱的格局。

图：红枣表观消费量 图：红枣供需结构

数据来源：钢联数据，同花顺 ifind，安粮期货

（三）库存分析

库存高企是 2026 年压制红枣价格的核心变量。据 36 家样本点物理库存数据

显示，当前仍呈现缓慢去化态势，旧季去库速度偏慢。截至 10 月 23 日，红枣样

本企业物理库存在 9275 吨，处于往年同期高值水平，库存压力仍存，而目前看，

新枣下树在即，新旧货源叠加或将使得供应压力增强，消费方面走货清淡，批发

及加工端成品积压，去库力度还需观看天气渐冷后需求的修复情况。

图：红枣库存 图：红枣季节性库存

数据来源：钢联数据，安粮期货

（四）利润情况分析

以河北地区一级灰枣的销售利润为例，自 2025 年 10 月至今一路下滑，与价

格走势基本步调一致，截至 10 月 23 日，销售利润为-0.85 元/公斤，产生亏损，

这种成本倒挂的利润结构或意味着，加工企业采购谨慎，按需拿货为主，压制现

货成交价格，但若继续下跌将触发农户惜售和贸易商挺价，在缺乏外生利好刺激

的情况下，价格继续下行的空间有限。



就种植成本测算来看，自有土地农户仅计算水肥、农药、机械、雇工等现金

投入，每亩成本 2000—2600 元，按正常亩产 500—700 公斤干通货测算，地头通

货保本价约 4.5—5.2 元/公斤，折盘面约 6800—7200 元/吨，租地承包大户叠加

地租后成本更高，保本价约 6元/公斤以上。

图：红枣利润

数据来源：钢联数据，安粮期货

（五）进出口分析

中国红枣出口量相对有限，但“一带一路”沿线市场的开拓值得关注，近几

年红枣出口量逐年递增。数据显示，2026 年 8 月，红枣出口量约 2350 吨，出口

金额在 420 万美元。1—8月累计出口约 22177 吨，累计同比增加 4.29%。而出口

均价从 2021 年 10 月起便一直处于下行趋势中，价格也从 4 美元/公斤下降至

2026 年 8 月的 1.79 美元/公斤，反映出国际市场需求增长的同时价格竞争加剧。

出口量占总消费量的比重不足 5%，对国内供需格局的影响有限。进口方面，

中国红枣基本自给自足，进口量可忽略不计。

图：红枣出口金额 图：红枣出口量



图：红枣出口均价

数据来源：钢联数据，同花顺 ifind，安粮期货

三、资金面分析

与价格持续下跌形成对比的是，红枣期货持仓量和成交量逆势增长。红枣期

货持仓量从年初的约 15 万手增长至目前的 38 万手左右，翻倍有余；成交量则是

从 8万手左右增长至目前的 62 万手左右，增长了近 8倍。这表明在下跌过程中，

空头资金持续增仓，多头则在成本线附近尝试布局，市场多空分歧加大。

红枣期货持仓结构上，截至 10 月 22 日，红枣前 20 名期货公司（全月份合

约加总）多单持仓 17.52 万手，空单持仓 19.84 万手，多空比 0.88。净持仓为-

2.32 万手，相较上日减少 2844 手。

从资金结构看，8月以来盘面每一次反弹都伴随着持仓量的增加和成交量的

放大，反映出资金借反弹加仓的操作思路。10 月 22 日红枣期货主力合约单日收

跌 1.17%，收盘报 6340 元/吨，盘中创新低，日内资金流出 7248.05 万元。但需

注意的是，当价格跌至种植成本线附近时，产业套保盘和抄底资金可能逐步进场，

下方空间或将受到限制。

图：红枣期货成交量及持仓量 图：红枣期货多空量比

数据来源：钢联数据，文华财经，安粮期货



四、技术面分析

红枣期货自 2023 年高点以来处于长期下行通道，2026 年跌破 2021 年的前

低 8400 元/吨附近区域，目前价格已处于上市以来的历史低值水平。

技术形态上，红枣期货周线、月线级别均线呈现典型的空头排列格局，短期

均线持续压制价格反弹，中长期均线层层构筑压力位。2026 年以来，红枣价格反

弹高点逐步下移，下跌斜率愈发陡峭。日线级别看，长期沿下行通道运行，连续

创新低，但近期多次出现小阴小阳线交替，价格紧贴布林带下沿运行，这或许是

即将进入低位磨底的信号，若后期出现降幅加速紧接着出现止跌信号则或可宣告

下行行情结束。但当前处于仍在震荡寻底的阶段，尚未出现明确的底部反转信号。

图：红枣加权合约行情（月 K）

图：红枣加权合约行情（周 K）



图：红枣加权合约行情（日 K）

数据来源：文华财经，安粮期货

五、行情展望

（一）短期展望

短期看，红枣市场正处于旧作利空兑现、新季即将定产的关键窗口期，产区

红枣进入采摘下树阶段，市场预期新季产量同比增加，叠加旧季结转库存偏高，

供大于求的现实没有根本改变；下游贸易商多为刚需采购，随采随销，大规模主

动补库暂未出现。若产区出现降水、霜冻，引发裂果、品质下降，盘面或会触发

短期天气升水，出现脉冲式反弹，但高库存压制反弹高度，持续性偏弱。若新枣

丰产、开秤价低于市场预期，盘面或会再度下探，不过当前盘面价格已跌破多数

产区的种植成本线，继续大幅下行的空间有限。需求端方面，随着气温下降，滋

补品需求存逐步回升预期，叠加元旦、春节备货预期，需求端有望出现边际改善，

但幅度可能有限。

（二）中长期展望

中长期看，红枣市场的核心矛盾仍是高库存与弱需求的博弈。供给端若出现

实质性收缩，即出现新季遭遇极端天气导致产量显著低于预期，或种植面积因持

续亏损出现明显减少等情况，或需求端出现超预期改善，则供需格局可能逆转。

库存方面，若去库速度明显加快，库存压力缓解或将打开价格上行空间。在基准

情景下，即新季产量正常、需求平稳，预计红枣价格或在成本线附近维持宽幅震

荡格局，行情上限受高库存压制，下方依托新季成本存在支撑。

风险提示：天气情况；仓单情况；库存去化情况；宏观情绪、政策变动等。
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