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一、苹果金融衍生品发挥功能分析 

自 2017 年 12 月 22 日苹果期货在郑商所上市以来，不少果农、贸易商和深加工企业利

用苹果期货进行风险管理，实现了较好的效果。通过期货市场的套期保值功能，苹果产业链

参与者可以更好地管理价格风险，避免“果贱伤农”的情况发生。这不仅可以保护果农的利益，

也有利于提升苹果产业的稳定性和竞争力。期货风险管理子公司也积极联合保险机构开发苹

果产业“期货+保险”产品，帮助果农规避市场风险，稳定收入。通过“期货+保险”产品，果农

可以在苹果加大大幅下跌，遭受自然灾害或其他意外损失时得到经济补偿，从而稳定收入。

苹果“期货+保险”是一种有效的风险管理工具和金融创新产品，可以帮助果农规避风险、提

高效益，推动苹果产业的可持续发展和期货市场的健康发展。“期货+保险”本质上属于场外

期权产品，2023 年 7 月郑商所就苹果期权合约征求意见，今天将正式上市苹果期权，这为

苹果产业进行价格风险管理，创新业务模式提供了更多的工具选择。 

二、上市苹果期权的意义 

苹果期权上市对于国内苹果产业发展具有重要意义。首先，可以丰富期权品种体系，服

务苹果产业现代化发展。期权的本质是“价格保险”，作为一种基础性的风险管理工具，期权

在促进我国苹果产业健康发展方面可以发挥积极作用。其次，可以推动“保险+期货”优化升

级，助力果农稳收增收。开展苹果场内期权交易，可以为苹果“保险+期货”试点提供场内期

权对冲工具，降低风险对冲成本，增强保险能力，在保障果农种植收益的前提下减少果农保

费支出，从而提升“保险+期货”试点整体效益，进一步提升苹果“保险+期货”在服务乡村振兴、

助力果农稳收增收方面的效能。再次，可以更好满足苹果相关产业主体多样化风险管理需求。

作为一种基础性的风险管理工具，期权在买卖双方权利义务、履约保证和成本收益等方面具

有明显特点，与期货的风险管理功能互为补充，能够更好地满足实体企业多样化和精细化的

避险需求。最后，可以提升苹果期货市场运行质量。期权与标的期货市场在运行机制和市场

功能上存在互补性，上市苹果期权有利于对应标的期货市场运行更稳、结构更优、质量更强。 

三、苹果期权上市后应用前景 

苹果期权上市后，具体应用模式可以分为三类。 

一、通过买入期权进行价格风险管理。如果预期苹果价格将发生大幅变动，或者为了防

范苹果价格大幅波动，可以通过买入苹果期权，为苹果现（期）货头寸进行保值。近期苹果



价格涨幅较大，AP401 价格从 8 月中的 8500 元，在 10 月初最高涨至 9500 元上方，涨幅达

到 12%。当前苹果价格处于高位，在苹果期权上市后，苹果贸易商和深加工企业可以通过买

入苹果看跌期权 AP401P9300，对苹果库存价值进行风险管理。这样可以有效规避价格下跌，

库存贬值风险。 

二、通过卖出期权增强收益。对于苹果产业链上下游企业，如果认为未来苹果价格不会

出现大涨或大跌的行情，想获得现货成本降低及销售收入增加的机会，愿意承担价格波动较

大的风险，可以通过卖出期权获得权利金，抵补现（期）货价格不利变动的损失，获得成本

降低或销售收入增加的期权套保策略。当前苹果价格进入高位区间波动，短期价格继续大涨

大跌的可能性较低，对于贸易商以及深加工企业，可以通过在更低价位卖出苹果看跌期权如

AP401P9000，实现在“理想价位”提前进行“预购”的目的，若市场价格未跌至 9000 元下方，

获得的权利金收益也可以部分抵消高位收购的压力。 

三、通过期权组合策略进行苹果仓储市值管理。对于苹果产业链上下游企业，可以利用

期权组合策略进行“低成本”的持仓市值管理，降低市场价格波动对持仓价值的影响。也可以

通过期权组合策略进行“动态库存管理”，变被动为主动，不断降低仓储库存成本，积极提高

市场竞争力。 

具体来看，对于深加工企业来讲，在完成苹果现货采购，并签订下游销售订单的同时，

可以对于苹果库存价值进行管理。由于单纯买入期权策略涉及权利金损耗，因此可以在买入

看跌期权的同时，卖出看涨期权。在当前价格下，企业可以通过买入 AP401P9000+卖出

AP401C9500 实现库存价值管理，两者行权价之间的差异为企业可以接受的价格波动范围。

该策略是一个没有保险费或者保费很低的 “保险”，如果不考虑获得预期外更大盈利空间的

话，更受到稳健经营企业的青睐。 

对于贸易商来讲，在完成苹果采购备货后，往往需要进行库存管理，在苹果价格上涨后

卖出一定的库存，在苹果价格下跌时，进行一定的补库存，从而实现低买高卖的目的。苹果

期权上市后，可以利用期权组合策略进行动态库存管理，在上方理想价位上卖出看涨期权

AP401C9500，实现在苹果价格上涨至理想价位后，卖出部分库存的目的；同时在下方理想

价位上卖出看跌期权 AP401P9000，实现在苹果价格下跌至理想价位后，补回部分库存的目

的。且相对于现货市场操作，在市场价格波动较小，未达到理想价格的情况下，还有权力金

的收入，这样能够变被动为主动，实现降低库存成本，提高市场竞争力的效果。 

当然，期权作为一类非线性的金融工具，在价格风险管理中还有很多应用方式。在苹果

期权品种上市后，产业链相关参与者可以根据自身情况以及对市场的判断，通过现货、期货



和期权的组合使用，利用金融工具可以更好的降低市场风险，实现生产经营的目标。 


