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在市场浪潮的汹涌冲击下，实体企业的稳健发展面临
重重考验。近年来，某大型国有粮食集团携手光大期货有
限公司（以下简称：光大期货），以衍生品工具为帆，在风险
的海洋中破浪前行，书写了一段服务实体经济的精彩篇
章。光大期货凭借深厚的专业积淀，成为粮食企业抵御市
场风险的坚实后盾。

专业深耕，搭建合作信任桥梁

某大型国有粮食集团（以下简称：粮食集团）作为我国东
北三省粮食产业的“顶梁柱”，以粮食物流贸易为核心，精心
布局粮食收储、加工、销售全产业链，为区域粮食安全和农业
经济发展保驾护航。然而，市场价格的剧烈波动，如同一颗

“不定时炸弹”，时刻威胁着企业的稳定经营。
光大期货深耕农业产业领域十余年，已构建起一套成熟

完善的市场研究体系与风险管控机制，在行业内树立了专业
权威的形象。2019年，玉米期权上市后，凭借对市场趋势的敏
锐预判，光大期货迅速主动与粮食集团展开接洽，双方一拍即
合，达成战略合作。在“风险共担、信息共享、策略共创”原则
的指引下，双方开启深度合作之旅。

为帮助粮食集团掌握衍生品工具的运用精髓，光大期
货充分发挥专业优势。在定期举办的“期现沙龙”中，光大
期货的资深分析师与行业专家，运用计量经济学模型、供需
平衡表等专业分析工具，深入解读市场动态，分享前沿观
点，为粮食集团决策提供专业支撑；“1v1”定制化培训里，讲
师团队针对粮食集团的业务特点与风险敞口，量身定制培
训课程，将晦涩的衍生品理论转化为通俗易懂的实践案例，
手把手教学；在联合研究机制下，双方组建由农业经济博
士、资深期货研究员构成的专业团队，深入田间地头开展调
研，运用卫星遥感技术监测种植面积变化，结合大数据分析
市场需求趋势，共同绘制精准的市场分析图谱，逐步让衍生
品应用能力在粮食集团“生根发芽”。经过多年磨合，期货
套保成为粮食集团抵御价格风险的“利剑”，这背后离不开
光大期货专业力量的持续赋能。

精准研判，定制专业风控方案

2024 至 2025 年度东北玉米收购季前夕，一场紧张的“市
场分析战”悄然打响。光大期货与粮食集团组建的专业团
队，运用其专业的研究方法，展开了全方位、多层次的市场调
研与分析。

该团队深入种植产区，运用专业的成本收益核算模
型，与农户详细交流种植面积、种子化肥投入等成本构成；
走访饲料企业、淀粉加工厂等终端客户，通过构建需求预
测模型，精准把握市场需求变化趋势；同时，结合气象部门
的专业数据，运用气候影响评估模型，科学分析气候对产
量的影响。

“生产端种植成本高，价格有支撑，但消费端替代谷物冲
击大，市场竞争激烈，期现基差已创历史低位。”这一精准判
断，是该团队基于对玉米产业链上中下游的深度研究，运用
专业的供需分析框架、基差波动模型，经过多轮研讨得出的
结论。面对年经营量超百万吨带来的库存价值波动风险，传
统现货经营模式难以招架，光大期货凭借其专业的风险管理
能力，迅速“出招”，量身定制基差套保和备兑看涨期权两套
方案。

基差套保方案的制定，充分体现了光大期货对期现价格
回归理论的深刻理解与灵活运用。该方案详细规划了不同市场行情下的操作策略，包括基差
偏离度阈值设定、止损止盈点位测算等，确保在期货价高、现货价低时，通过“买现抛期”精准
锁定基差。备兑看涨期权方案则基于对市场波动率的专业分析，结合粮食集团的现货库存结
构与销售计划，运用期权定价模型，科学确定行权价格与合约数量，在对市场小幅震荡的判断
基础上，让企业卖出看涨期权赚取权利金，降低库存成本。经过多轮专业论证与压力测试，粮
食集团最终决定双管齐下，择机实施组合策略。

专业执行，收获显著经营成效

2024 年 9 月，粮食集团在光大期货专业团队的全程指导下，果断执行基差套保方案，
在玉米 2501、2503 合约上“收现货、卖期货”。每一个操作细节，都经过光大期货专业团
队的严格把关，从合约选择、建仓时机到仓位控制，均遵循严谨的风险管理流程。2025
年 3 月，根据市场形势变化，光大期货运用专业的技术分析工具与基本面分析模型，精
准判断市场走势，协助企业卖出行权价格 2300 元/吨以上的看涨期权，构建备兑看涨期
权方案组合。

“这次操作太及时了！光大期货的专业建议让我们规避了风险，还实现了增收。”粮食集团
负责人兴奋地说。最终，基差套保方案让企业获得平均163元/吨的基差收益，既规避了价格下
跌风险，又实现超额收益；备兑看涨期权方案带来45元/吨的权利金收入，有效降低了库存成本。

此次合作的成功，不仅坚定了粮食集团运用衍生品工具的信心，更彰显了光大期货专业
服务实体经济的强大力量。从市场研判、方案定制到策略执行，光大期货始终以专业的姿
态，为粮食集团提供全流程、精细化的风险管理服务，展现了期货公司在服务实体企业中的
专业价值，也为行业提供了专业机构与实体企业深度协同发展的典范，为保障国家粮食安
全、推动农业现代化发展贡献了专业金融力量。 展大鹏
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大商所召开“农民收入保障计划”业务推进会
□ 本报记者 霍云鹏

为推动 2025 年“农民收入保障
计划”项目稳妥有序开展，共同探讨
期货市场服务“三农”新思路，近日，
大连商品交易所（以下简称：大商
所）组织召开“农民收入保障计划”
业务推进会。10家获得立项资格的
种植类项目牵头期货公司业务负责
人现场参会。

据了解，今年大商所共计立项 6
个生物育种专项项目和 10个“银期
保”种收专项项目，涉及黑龙江、吉
林、内蒙古、陕西、新疆 5个省区，全
部项目预计将于6月底前落地实施。

会上，大商所工作人员详细介
绍了两类项目开展过程中的关键
环节，对需要注意的重点事项进行
了提示和说明，并与各期货公司就
项目筹备情况进行了沟通交流。
与会人员围绕“保险+期货”与政策
性农业保险融合发展、新监管要求
下期货工具在农业保险领域的运
用等内容进行了深入讨论，并就当
前农业风险管理实际需求对于“保
险+期货”模式创新的影响等问题
提出了看法和建议。

大商所相关业务负责人表示，
“保险+期货”模式作为期货市场服
务实体经济的重要手段，在市场各

方的共同努力下，发挥了保障农民
生产经营收益、维护和提升农业生
产积极性的突出作用。特别是近年
来，大商所协同银行、期货公司、保
险公司、龙头企业等主体，针对农民
售粮难、融资难、风险大等一系列问
题，创新推出“银期保”种收模式，拓
展了期货市场服务“三农”的内涵和
外延，相关试点项目取得了积极成
效。下一步，大商所将广泛听取市
场各方的意见建议，持续优化“保
险+期货”业务模式，提升“银期保”
种收模式的可复制性和可推广性，
为农业强国建设贡献更多行之有效
的期货方案。

据统计，过去两年，大商所共计
在东北、华北等粮食主产区开展 29
个生物育种专项项目和“银期保”种
收专项项目，保障玉米、大豆种植面
积252万亩，服务农户近4.3万户次，
共计实现保险理赔超过 7800 万元，
支付粮款超过 4.5亿元，有效帮助农
户应对了局部灾情和“丰产不丰收”
带来的损失，在保障国家粮食安全、
提升金融机构服务“三农”质效等方
面发挥了积极作用。
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□ 本报记者 吴叶琪

中国期货业协会最新统计资料表明，
以单边计算，5月全国期货市场成交量为
6.79亿手（678609037手），成交额为 54.73
万亿元（547298.81 亿元），同比分别下降
4.51%和1.55%。1至5月，全国期货市场累
计成交量为33.37亿手（3336834307手），累
计成交额为 286.93万亿元（2869344.22亿
元），同比分别增长15.61%和21.33%。

其中，按照成交额统计，排名各商
品期货交易所前三的品种分别为上海
期货交易所的黄金、白银、氧化铝，郑州
商品交易所的烧碱、菜籽油、PTA，大连
商品交易所的棕榈油、豆粕、铁矿石，广
州期货交易所的多晶硅期货、工业硅期
货、碳酸锂期货；按照成交量统计，排名

各交易所前三的品种分别为上海期货
交易所的螺纹钢、氧化铝、白银，郑州商
品交易所的玻璃、PTA、纯碱，大连商品
交易所的豆粕、聚氯乙烯、苯乙烯，广州
期货交易所的工业硅期货、碳酸锂期
货、多晶硅期货。

中国金融期货交易所的金融期货期
权成交量为 1973.12万手，占全国市场的
2.91%；成交额为 16.82万亿元，占全国市
场的 30.74%。成交金额排名前三的品种
分别是中证 1000股指期货、30年期国债
期货、沪深 300股指期货。

截至 2025 年 5 月底，我国共上市期
货期权品种 146个。

1至5月全国期货市场成交量同比增
长15.61%成交额同比增长21.33%

□ 徐国维

推进乡村全面振兴是建设社会
主义现代化国家的“压舱石”。近年
来，招商期货有限公司（以下简称：
招商期货）持续深耕“保险+期货+
N”模式，通过整合多元金融工具、强
化政策宣导，坚守服务“三农”的初
心使命，为乡村振兴注入源源不断
的金融动能。这些创新实践不仅体
现在具体项目中，更在深层次的模
式构建、行业影响以及未来发展方
向上有着重要意义。

新疆棉花：创新模式打通
产融销链路，重塑产业生态

新疆阿瓦提县作为“长绒棉之
乡”，2022年受国际市场波动、供应链
变化等多种因素影响，棉价犹如“过
山车”般起伏不定，棉农普遍产生惜
售心理，收购加工企业也深陷“收棉
难”的困境。招商期货敏锐捕捉到这
一产业痛点，联动多方力量构建起

“保险+期货+银行+订单”的创新模
式。招商期货引入实体企业与棉农
签订现货订单，这一举措如同为棉农
点亮了一盏明灯，缓解了棉农的棉花
销售价格之忧；协调银行向核心企业
提供收购融资贷款，又为企业注入了
金融“活水”，缓解了资金周转难题；
同时，提供保费支持，将各方紧密串
联，形成完整的服务闭环。

该模式以保护棉农收益为核
心，通过农发行专业的金融能力，深
度贯通农业产业链，实现棉花产融
销一体化。在实施过程中，期货市
场的价格发现和风险管理功能得以
充分发挥，保险则为棉农撑起了“价
格风险保护伞”。项目落地后，棉农
的棉花不仅有了稳定的销路，利润
也得到了切实保障，当地棉花真正
成为“致富花”，参与各方实现共

赢。随着项目的推广，农户金融工
具使用意识显著增强，当地逐渐形
成了学金融、用金融的浓厚氛围。
数据显示，项目实施后，阿瓦提县棉
农使用金融衍生品工具对冲风险的
比例显著提升，这充分验证了该模
式服务“三农”的精准性。

此外，该模式还带动了当地棉花
产业的升级转型。“保险+期货”作为
风险管理的有力工具，为棉花产业的
稳定经营提供了保障，促进了棉花产
业的健康发展。招商期货在期现结
合领域的创新实践，为棉花产业升级
注入了新的活力；通过引入金融衍生
品工具，优化贸易模式和风险管理方
式，推动了棉花产业从传统经营向现
代化、数字化转型，为棉花产业高质
量发展奠定了坚实基础。

招商期货自2022年首次开展阿
瓦提“保险+期货+银行+订单”业务
以来，连续三年，逐年扩大项目覆盖
范围，创新“企农”利益联结机制，从
保护棉农收益、帮助棉花收购及加
工企业锁定棉源等实际问题入手，
极大地缓解了棉农的“价格之困”。

桐柏花生：为农户收入提
供双重保障，助力产业升级

“保险+期货”作为创新型农产
品风险管理模式，在巩固拓展脱贫
攻坚成果同乡村振兴有效衔接中发
挥着不可替代的作用。2023 年，在
中央一号文件指引下，招商期货牵
头开展郑州商品交易所（以下简称：
郑商所）在桐柏县试点花生收入险

“保险+期货”项目。
该项目融合多方智慧，期权端

采用三个月增强亚式看跌期权结
构，这一复杂而精妙的设计，能够更
精准地匹配花生市场价格波动风
险；产量端由农业专家实地测产，通
过科学严谨的分散采样、及时晾晒

和精确测算，确保产量数据真实可
靠。受花生期货价格下跌影响，结
合产量端赔付，农户共获约 2138 万
元理赔，赔付率达 234.6%。该项目
既对冲价格风险，又保障产量损失，
如同为花生种植户装上了“双保
险”，极大地增强了农户种植信心，
稳定了当地花生产业。

作为牵头方，招商期货党总支赴
河南桐柏调研、培训并开展党建共建
活动，将党建工作与业务发展深度融
合。在培训过程中，招商期货工作人
员不仅详细解答了农户对“保险+期
货”业务的疑问，还通过生动的案例
分析，让农户直观感受到金融工具的
魅力，有效提升了农户参保积极性。
该项目凝聚各界力量，实现保费来源
与参与方式多元化，吸引了更多社会
资本关注农业领域。更值得一提的
是，该项目有效推动了桐柏县花生产
业向标准化、规模化发展。

湖北茶叶：天气衍生品抵
御极端气候，创新助农路径

2024年1月，招商期货联合多方
推出国内首单“寒潮指数保险+天气衍
生品”。当前全球气候变化风险加剧，
极端天气事件频发，给农业生产带来
了前所未有的挑战。近年来，湖北地
区频发的暴雪冻雨等极端天气，给当
地茶产业种植生产造成了严重损失。

该项目以“中央气象台—大商
所温度指数”为标的，将天气指数与
金融市场巧妙结合，利用天气衍生
品帮助农户应对气候变化的不利影
响，将天气风险进行转移和对冲。
具体模式如下：湖北蕲春茶农向保
险公司购买寒潮指数保险，如温度
低于设定水平，保险公司将赔付农
民损失；为对冲风险，保险公司再与
期货公司签订基于温度的场外期权
合约，一旦温度低于设定水平，期货

公司将向保险公司支付资金用于赔
付；期货公司则将面临的赔付风险
再通过金融市场转移至因降温而获
益的机构。这样一来，农户面临的
天气风险被分层转移、分散、再保
险，最终形成一个良性闭环。

该项目创新点突出，引入“乡村
振兴+公益金融”，形成“立体精准帮
扶、一揽子综合助农”的乡村振兴新
模式。招商局集团旗下多家子单位
发挥各自资源禀赋，共同为乡村振
兴贡献力量：招商局慈善基金会、招
商证券公益基金会、招商期货精准
援助了困难农民的保费，招商局慈
善基金会、招商食品通过产业帮扶
帮助茶园升级，招商证券参加消费
帮扶活动等。

该项目不仅提升了农业抗风险
能力，更为金融助农提供了新思路；
通过天气指数与农业保险、期货衍
生品工具相结合，为农户提供了一
种全新的风险管理工具。未来，这
种模式有望在更多地区和更多农产
品领域推广应用，为农业生产提供
更加多元、灵活的风险管理手段。

招商期货董事长严福德表示，
未来，招商期货将继续在普惠金融
和期货惠农领域积极探索，不断创
新“保险+期货+N”模式，有效整合
期货、保险及其他金融工具，积极推
进金融服务乡村振兴提效增能，充
分发挥招商局集团实业背景和母公
司招商证券金融优势，引入更多集
团内外部产融资源，力争满足农户、
新型农业经营主体多层次、多类型
的需求，多方联动推进金融创新，服
务“三农”，为服务实体经济作出积
极贡献，为乡村振兴事业添砖加瓦。

随着招商期货在“三农”领域的
不断深耕和创新，相信会有更多的金
融创新成果惠及广大农户，为推进乡
村全面振兴贡献更大的力量。

编者按：在乡村振兴战略深入推进的关键时期，金融如何精准赋能“三农”发展成为时代课
题。招商期货有限公司以“保险+期货+N”模式为突破口，在棉花、花生、茶叶等产业中积极探索，
交出了一份亮眼答卷。本文展现了其在创新风险管理、服务实体经济方面的生动实践，也为金融
机构助力乡村振兴提供了可借鉴的范本。

破局农业风险痛点 交出亮眼期货答卷
——招商期货以“保险+期货+N”模式奏响乡村振兴强音

招商期货董事长严福德招商期货董事长严福德（（右三右三））带队赴新疆阿瓦提县实地调研带队赴新疆阿瓦提县实地调研

从棉田到茶山 交出亮眼风控答卷

——招商期货“保险+期货+ N”模式 奏响“三农”振兴最强音


