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我国是世界第一大苹果生产国和消费

国，苹果种植面积和产量均占世界总量的

40%以上，主要集中在渤海湾、西北黄土高

原、黄河故道和西南冷凉高地四大产区。随

着全国苹果种植面积的增加，近几年苹果市

场出现了“卖果难”的问题。

幸运的是，苹果期货的上市为果农及相

关产业企业提供了发现价格的工具及销售新

渠道。

■ 记者 吕双梅

金融工具助力“小苹果”做出大文章
期货为产业提供避险新路径和销售新渠道

除了“卖果难”，农民还担心苹果卖不上好价
钱。在以苹果为主要产业的贫困地区，苹果“保
险+期货”的落地让当地果农在面对不利市场环
境的时候有了底气，苹果期货也成了保障果农利
益的“平安果”。

为方便果农理解与接受，“保险+期货”在前
端以“保险”的形式呈现，后端由期货公司专业团
队利用金融衍生品完成风险对冲，实现农民“人不
进场、风险转移”的效果，一定程度上解决了“丰产
不丰收”的难题。据不完全统计，仅 2020 年通过

“保险+期货”提供价格保障的苹果就接近 40 万
吨，让数以万计的果农吃上了“定心丸”。

西和县曾是甘肃省深度贫困县，也是2020年
国家 52 个脱贫攻坚挂牌督战县之一。苹果种植
是西和县脱贫攻坚的支柱产业，与农户收入水平
和当地经济发展息息相关。

去年，海通期货携手人保财险在西和县开展
苹果“保险+期货”项目。该项目开展期间恰逢霜
降等低温冻害天气影响了甘肃、陕西等苹果产区，
西和县苹果普遍减产，优果率也大幅下降，产出苹

果整体个头较小、品质不高，难以以较高的价格销
售。与此同时，受疫情的影响，苹果的出口和国内
消费也不及往年。

据海通期货相关负责人介绍，项目开展初期，
海通期货充分调研了解了当地果农的风险管理需
求，发挥自身专业优势，创新设计场外期权结算价
取值方式，以更好地应对苹果行情波动大的情况，
灵敏捕捉局部下跌行情，充分运用“保险+期货”
项目有效规避苹果价格下跌给果农种植收入带来
的风险。

期货日报记者了解到，该项目共有来自西
和县苹果主产区长道镇的 597 户苹果种植户参
保，均为建档立卡贫困户，覆盖苹果种植面积
1786 亩。项目保费共计 125 万元，为减轻投保贫
困户的保费负担，郑商所为项目提供了 100 万元
资金支持，海通期货也积极筹措资金 25 万元支
持项目落地实施。最终项目共计产生赔付 189
万余元，果农参保的每亩苹果可获得赔付 1000
余元。

“2018年，冰雹影响了苹果质量，家里苹果总

共才卖了 2 万多元。俺们一家共有 8 口人，14 亩
苹果园是唯一的收入来源，还好镇上让建档立卡
贫困户统一参加了苹果‘保险+期货’，俺们拿到
了 4722 元赔付。”延安市延川县文安驿镇白家园
村果农白竹祥说。

“2020 年苹果价格形势不好，还好我参加了
‘保险+期货’项目，购买了苹果价格保险产品，获
得了理赔，保障了辛苦劳动一年的收入，明年我还
准备参加‘保险+期货’项目。”参加过苹果“保险+
期货”项目的甘肃镇原一果农感叹道。

陕西省铜川市宜君县彭镇武家塬村的贫困户
王建龙也参加过苹果“保险+期货”项目。提起

“保险+期货”，王建龙赞不绝口，他说：“我对之前
的赔付非常满意。我家有8亩苹果地，共有2亩参
保，拿到了3000多元的赔付。如果以后需要自付
保费，我也愿意考虑，这个项目让我们果农有信心
继续种植苹果。”

提起“保险+期货”，尝过甜头的人都称赞不
已。“听说苹果‘保险+期货’这个项目很好，我也
很想参与。”山东栖霞一果农告诉记者。

“保险+期货”获果农点赞B

期货套保规避现货风险

苹果价格的大幅波动给相关企业的经营发展
带来不确定性，但随着金融衍生品的日益丰富，企
业管理风险的手段越来越多样化。

陕西白水县盛隆果业有限责任公司（下称白
水盛隆）成立于 2008 年，注册资金 5400 万元，总
资产 1.5 亿元，是集苹果产储销、电子商务、外贸
进出口、苹果期货交割为一体的国家级农业产业
化重点龙头企业。白水盛隆是郑商所指定的苹
果期货交割仓库，2018 年 5 月，第一张苹果期货
仓单在该公司顺利完成交割。自苹果期货上市
以来，白水盛隆累计完成 520 张 1040 吨苹果期货
仓单交割，带动 560 户（其中贫困户 289 户）果农
投保自然灾害险和价格险，户均收益 1500 元以
上，帮助果农规避了自然灾害和市场波动的双重
风险。

据白水盛隆董事长侯保智介绍，2020年10月
20 日，综合考虑苹果现货采购价格、仓储量和市
场销售情况后，白水盛隆担心后期苹果价格下跌，
为对冲现货市场风险，白水盛隆卖出 AP2012 合

约 1000 吨进行套保，开仓价格为 7400 元/吨，11
月 5 日按照 6800 元/吨买入平仓，每吨获利 600
元。2020 年 12 月 15 日，白水盛隆卖出 AP2101 合
约 800 吨，开仓价格为 6458 元/吨，2021 年 1 月 6
日按照 5622 元/吨买入平仓，每吨获利 836 元。
2021年 1月 18日，白水盛隆卖出AP2103合约 800
吨进行套保，开仓价格为 5955元/吨，2月 26日按
照 5176 元/吨买入平仓，每吨获利 779 元。最终，
白水盛隆在期货市场的盈利弥补了现货的损
失。2021年 3月 1日，根据市场销售情况，白水盛
隆以 5122 元/吨价格购买 AP2103 合约仓单 5 张，
共100吨。

“利用苹果期货套保，降低了市场风险，弥补
了现货的亏损，推动企业不断做大做强。苹果期
货促进了企业转型升级，使我公司荣获了国家级
农业产业化重点龙头企业、国家级电子商务示范
企业、国家级农产品冷链流通试点企业、省级农业
产业化明星企业、省级扶贫龙头企业等一系列荣
誉。”侯保智对记者表示。

2020 年年初，新冠疫情在国内出现，苹果现
货销售几近停滞，在疫情形势尚不明朗的情况下，
苹果企业面临较大的库存贬值风险。在此背景
下，山东某苹果交割库选择在期货市场进行卖出
套保操作，同样通过期货市场的盈利来弥补现货
的损失，从而保证了企业的稳定经营。

上述苹果交割库相关负责人还给记者讲了
一个苹果供货商“妙用”期货锁定订单的案例。
在 2019年 10月初苹果收购季，刚开始收购时，收
购价格是高于期货价格的，南京苏果超市有限公
司的供货商以当时的期货盘面价格卖苹果给超
市，先以低价锁定了订单，与此同时，该供应商
在期货市场做了买入套保，当苹果期货价格涨到
收购价以上的时候，该供应商平仓获利了结，用
期货市场获取的利润弥补了现货的损失。“这个
供货商通过参与郑商所产业基地的期货培训会
议，学到了新的锁定成本的方法，从而以低价拿
到大量订单。”该苹果交割库相关负责人对记者
表示。
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红红的苹果承载着无数果农的希望，卖
个好价钱是果农最大的期望，但是今年部分
果农卖果时却遇到了烦心事。山东蓬莱长城
果蔬（嘉佳果果品专业合作社）负责人孙国斌
告诉期货日报记者，今年的水果价格偏低，苹
果也出现了难卖的情况，现在还有不少果农
的苹果没有卖出去……

究竟是怎么回事呢？这需要从目前苹果
现货市场的情况谈起。

“当前苹果去库存压力较大，产区出库
以客商自存货为主。”据近日在产区实地调
研的鲁证期货苹果研究员梁作盼介绍，不论
入库苹果以客商货为主，还是以果农货为
主，客商都是优先出自存货，并且除了少数
有渠道的客商能盈利之外，多数客商为了清
空自存库存都是亏钱出库。春节后产区出
库量较春节期间明显下降，去库存压力仍
存。特别是柑橘等替代水果量高价低，进一
步挤占了苹果的销量。卓创资讯数据显示，
截至 3 月 18 日当周，全国苹果库存为 850.19
万吨，较去年同期的 782.35 万吨增加 67.84
万吨。

据期货日报记者了解，在当前市场背景
下，一些认识超前的果农和现货商已尝试利
用期货市场解决销售难题。

孙国斌所在的合作社由 426 户果农组
成，合作社实行统一化种植管理。“去年10月
苹果收购季，苹果期货2101合约价格在8400
元/吨附近，随后短短一个月时间，价格就跌
到了 7000元/吨附近。我们根据期货价格走
势判断未来苹果现货价格走势不会太好，当
即引导合作社的果农提前出库卖货，在今年
春节之前，95%的果农销售完毕，当时的出售
价格比现在每斤高 0.3—0.4 元，成功地规避
了价格下跌的风险。”孙国斌言语间带着自豪
和喜悦。

据孙国斌介绍，今年 2 月 23 日到 26 日，
他们合作社通过基差贸易方式，在苹果期货
价格 7000—7300元/吨时销售了 2400吨苹果
（其中有 400 吨是果农参与的），提前锁定了
利润。

“我活了大半辈子了，没想到苹果树还
没开花，在期货市场就把苹果卖了，以后再
也不用愁苹果不好卖了。”一位老果农激动
地说。

“今年春节由于政府提倡原地过年，各
地区的水果市场备货量不足，苹果仓库库存
积压。”蓬莱三源果蔬有限公司（下称三源果
蔬）总经理代高波告诉记者，三源果蔬担心
库存苹果后期难以销售，于是在苹果期货主
力2105合约上涨到6300元/吨以上时进行了
卖出操作，如果后期销售不畅，三源果蔬到
期将进行交割。

山东某苹果企业相关负责人告诉记者，
她把期货市场看成一个大的销售平台，当
觉得价格合适的时候，企业可以通过期货
市场卖货，当价格低的时候可以在期货市
场买货。“苹果期货上市后，苹果市场的各
方面信息，包括库存、价格等更加透明了，
这为现货商判断后期价格走势提供了很好
的依据。”

“目前关注期货市场的现货商越来越多，
很多现货商关注的是苹果期货的价格发现功
能，根据期货行情预判未来苹果现货价格。”
洛川阳光壹号果业有限公司经理薛小果告诉
记者。

在调研中记者也发现，在陕西、甘肃、山
东等地的苹果主产县，当地政府、企业还通
过电子屏幕持续播报苹果期货价格，帮助果
农了解市场价格，消除信息不对称，提高议
价能力。

借助期市解决销售难题A

场外期权护航企业经营

除了利用期货工具外，一些企业还积极利用
场外期权为企业经营“保驾护航”。

延安中果生态农业科技有限公司（下称延安
中果）位于陕西省延长县，成立于 2004年 3月，注
册资本 2600 万元，是一家集果品和小杂粮生产、
储藏、加工、包装、销售为一体的综合性农业企
业，也是中国果业百强品牌企业。近年来，延安
中果在长江期货、中信建投期货的帮助和指导
下，完成了 19 笔苹果场外期权交易，现货规模合
计2340吨。

其中，2019年5月27日和5月28日，延安中果
先后向长江产业金融服务（武汉）有限公司买入三
笔 AP910 看跌虚值期权，共 150 吨，入场价格在
10000元/吨左右，支付期权费34725元，到期日期
分别为 2019 年 6 月 26 日和 6 月 28 日。在买入看
跌期权后，AP910价格大幅下跌，半个月内跌幅近
1000元/吨，延安中果根据行情走势，于 6月 18日

提前平仓两笔看跌期权，并于 6月 26日持有到期
一笔看跌期权，三笔期权共获赔付金额96650元，
赔付率达 278.33%，有效弥补了现货价格下跌带
来的亏损。

2020年，中信建投期货通过风险管理公司上
海方顿投资管理有限公司向延安中果赠送苹果场
外看跌期权，周期为2个月，挂钩苹果期货2005合
约，权利金10万元。2021年1月10日延安中果提
前了结，最终获赔13.5万元，有效规避了苹果价格
下跌风险。

2020/2021 年度，受市场环境影响，苹果销
售不畅，大量苹果积压累库，现货销售面临巨大
的压力，春节传统旺季也没有达到市场销售预
期，为帮助三源果蔬对冲价格波动风险，永安期
货烟台营业部产业服务部制定了苹果场外期权
策略。

“苹果期货 2110 合约属于新一季合约，以历

年来苹果的收购价格来看，当2110合约价格上涨
到 7300 元/吨以上，对于现货商来说收货就有了
利润，又考虑到 10 月距现在时间久，我们选择了
期权进行套期保值和利润锁定。”永安期货烟台营
业部产业服务部姜善策告诉记者，2021年 2月 24
日，他们帮助三源果蔬做了一笔买入看跌和卖出
看涨组合期权，标的为 AP2110合约，开仓执行均
价为 7280 元/吨，执行价格区间为 7000—7550
元/吨，到期日是 2021 年 3 月 26 日，权利金为零，
数量为 1000 吨。3 月 1 日开始，苹果期货价格开
始下跌，一周内跌幅近 800元/吨。3月 4日，苹果
价格在6700元/吨时平仓200吨，3月10日均价在
6490元/吨时平仓800吨，该笔期权共赔付481164
元。一周时间苹果价格跌到 6500 元/吨，考虑到
这个价格已经接近历年来的收购价格，三源果蔬
选择了平仓了结进行赔付，为新一季的苹果收购
锁定了利润。
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