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海通期货“笑傲江湖”实盘精英大赛

期货 3 ：玉米淀粉期货合约交割地点设计说明

一、交割地点的设计原则

（一）位于主流贸易区域，价格具有代表性

（二）具有充足的库容或产能条件

（三）具有较好的物流条件，便于组织交割和接货

二、交割地点设置情况说明

（一）交割区域设计

1、交割区域选择交通便利的主产区

玉米淀粉生产较为集中，2013 年排名靠前的玉米淀粉

生产省依次为山东、吉林、河北、黑龙江、河南、陕西、内蒙、辽

宁和山西等省，九省产量总计约 2295 万吨，约占全国玉米淀

粉总产量的 97.7%。 由于陕西和山西玉米淀粉主要辐射西

南、西北和华中地区，汽车运输是主要运输方式，成本相对较

高，因此，暂不选为交割区域，其他产能较大且具有便利交通

条件的山东、吉林、河北、黑龙江、河南、内蒙和辽宁等地区设

立为交割区域，合计产量约占我国总产量的 91%，易于组织

交割，可降低交割成本。

2、交割厂库选择主要生产省份的重点生产企业，交割仓

库选择物流节点的主要港口和仓储企业

玉米淀粉产业集中度较高，2013 年前 10 大玉米淀粉生

产企业（集团）产量达到全国总产量的 59%。 玉米淀粉交割

区域内的重点生产企业产量大、标准化程度高、质量稳定，适

宜开展厂库交割。 玉米淀粉物流流向清晰，华北地区（含山

东）和东北地区（含内蒙）除供应区域内部外，主要流向华

东和华南地区，目前，我国已经形成一些仓储条件较好的物

流节点，适宜开展仓库交割。

（二）交割库及升贴水设计

1、设置吉林为基准交割地，其他地区为非基准交割地，

设置升贴水。 吉林是我国重要的玉米生产省，玉米淀粉产量

大，商品化率高，几乎全部销售到省外，对销区尤其是华南地

区的玉米淀粉价格影响较大。 山东也是玉米的重要产地，玉

米淀粉的产量和销量都居全国之首，产销地位突出，同时对

河北、河南等玉米淀粉产区以及华东销区的玉米淀粉价格有

较大影响。 大商所在充分听取市场意见的基础上，基于避免

交割过程中贴水增值税发票难题等考虑，选择将价格较低的

吉林作为基准交割地。

2、玉米淀粉期货区域升贴水设计方案

山东升贴水设置为 95 元 / 吨， 河北设置为 60 元 / 吨，

河南参照河北设置为 60 元 / 吨；黑龙江南部、辽宁北部和内

蒙东北部厂库升贴水设置为 0 元 / 吨， 辽宁南部仓库升水

60 元 / 吨。

原油反弹 国内化工品期货见阳思涨

□本报实习记者 张利静

本周一开盘，国际原油市场一反下行

的“新常态” ，出现超跌反弹，布伦特最

高上涨3.67%至63.22美元/桶，WTI最高

上涨3.62%至58.96美元/桶，国内化工品

市场见阳思涨，塑料收涨3.1%，成交量创

年内新高； 橡胶主力1505合约涨2.3%，

报12455元/吨；PP、PTA触底回升。 分析

人士认为， 目前国内化工品现货市场存

在价格支撑，但原油底部或还未显现，受

此影响未来化工品走势仍不明朗。

国内化工品走势分化

从资金流向来看， 文华财经监测结

果显示，昨日期货市场化工板块以1.1亿

元资金流入量， 成为昨日唯一录得资金

净流入的板块。

本轮原油市场反弹的注脚是，11月

底欧佩克宣布维持产量政策后， 国际油

价延续今年7月以来的下跌行情，截至上

周五，WTI原油期货已跌破60美元/桶，

收至57.81美元/桶低位。 本周开盘后，国

际油价低开高走， 其背后主要推手则为

利比亚第一大和第三大原油输出港遭遇

武装冲突被迫关闭的消息。

市场人士认为，从昨日化工品市场按

捺不住跟随油价上涨脚步的态势可见目前

国内化工品现货市场存在心理预期支撑。

“前期油价的大幅下跌导致化工产业链上

游成本塌陷，石脑油等原油下游产品的外

盘美金价大幅下降，塑料、PP、PTA和甲醇

等石油下游或替代煤化工产业链化工品承

压。在油价出现回升时，化工品期货因油价

下跌形成的向下压力减弱， 形成反弹行

情。 ”新湖期货原油化工研究员姚瑶说。

新纪元期货化工品分析师罗震从期

现价差角度分析认为， 目前塑料超跌现

象严重。从现货报价看，上周五塑料主力

1505合约贴水800元/吨， 临近交割的

1501合约则贴水200元-300元/吨。 此

外，甲醇制烯烃成本优势丧失，这在一定

程度上限制了塑料的下行空间， 而受年

底节日消费的拉动， 塑料包装膜产量会

有大幅提升，塑料价格或得提振。

不过，宝城期货化工品分析师汤祚楚

认为，目前化工品种内部强弱也出现一定

分化，2015年国内聚烯烃市场仍然有较

多新增装置投产， 今年煤制烯烃产能投

产较为顺利，但随着油价大幅下挫，明年

新增装置是否如期投产仍然有变数，以

及一旦供给端的冲击减弱， 远月合约大

幅倒挂将给予期价重要支撑；PTA方面，

由于成本塌陷加之几套大型PTA装置重

启在即，供应端又显宽松，而终端需求后

期走弱预期较强，近期反弹幅度受限。

橡胶方面，国内收储尘埃落定，而从

下游需求端来看，11月汽车产销数据仍

不见亮点， 而近期橡胶期价反弹主要来

自泰国收储的外部刺激。“橡胶方面，一

般12月、1月橡胶产量是一年中较低的，

供应压力较轻，市场容易出现上涨行情，

而前期国储向海南农垦、 云南农垦及中

化国际下发了2014年度天然橡胶收储标

书，预计收胶规模在12.85万吨左右。 泰

国近几日也传出收储消息， 表明各方对

胶价的容忍度已经很低。 市场可能借此

走出一波反弹行情。 ” 罗震说。

成本坍塌牵制化工品上行节奏

而无论如何， 原油期货价格依旧是

牵制国内化工品市场走势的重要因素。

此情况下，多位分析人士认为，昨日原油

市场上涨应解读为技术性反弹， 基本面

依然偏空， 中长期看， 原油期货熊途未

尽，化工品春天尚远。

本轮原油市场的泄瀑式下跌始于6月

下旬，并在9月30日以来加速，截至12月

12日，布伦特和WTI分别较6月高点重挫

46.12%和46.29%。 本轮下跌的主要原因

是，9月以来IEA、DOE、OPEC三大权威

机构将月度供需平衡表调向宽松，并因沙

特为主的OPEC价格战得到加剧。 11月27

日，OPEC年度会议未能达成减产协议，

而是维持3000万桶/天的产量配额不变，

年内油价止跌的最后一线希望破灭。

国投中谷期货原油化工研究员高明

宇分析称，结合最新公布的12月三大机构

供需平衡表，2015年全球对OPEC原油供

给和库存变动的需求将自2014年下降38

万桶/天至2900万桶/天，该数据较11月报

告下调21万桶/天； 与OPEC产量配额相

比，明年全球原油市场的供需盈余度将达

100万桶/天，上半年供需淡季盈余度更将

高达150万桶/天。“总体来看，2015年原

油市场的疲弱供需难有改善，二季度之前

大概率在低位徘徊，价格区间参考美国页

岩油平均生产成本50-60美元/桶。 从上

游产品的价格趋势来看，国内化工品期货

的春天远未到来。 ”

在油价与市场供求的互动中， 市场

认为，随着油价不断探底，市场对中长期

原油市场供应的预期将下降。 姚瑶分析

称， 目前油价的低位已经为北美产量的

继续增长带来了风险。 北美原油产量的

增加主要得益于页岩油等非常规资源的

大规模开发， 页岩油开发有着成本高和

周期短的特点，按目前的油价计算，至少

有一半以上的页岩油企业将陷入亏损，

而此前就有企业宣布将在明年缩减资本

开支。 而页岩油井的高峰开采期往往仅

在一年左右， 因此如果油价继续维持低

位， 促使页岩油企业减少新开发井的数

量，2015年下半年开始北美原油产量的

增速可能将出现下降。

“目前的原油市场基本面形势尚不

足以支撑油价进一步企稳回升。 预计短

期内国际油价仍将在目前低位附近徘

徊， 油价反弹或下跌放缓行情对国内化

工品期货提供有限支撑。 ” 姚瑶说。

点评：海通期货长期业绩鉴证平台优秀私募管理人“碧水东方”有

着丰富的资本市场经历———他

1996

年炒股，

2005

年进入期货市场，

2006

年与合伙人成立咨询公司担任总经理，

2007

年底两个月曾经赚取

10

倍收益，

2008

年全国期货实盘大赛获得优胜奖。自

2014

年

3

月加入海

通期货业绩鉴证平台以来，绩效稳定上升，累计实现收益率

71.3%

。

在纵横期货市场九年多的时间里，“碧水东方” 深刻体会到期

货市场的魅力，“期货交易给我最大收获是对于大自然有了更多的

解读———期货是人产生的，人生于大自然，所谓道法自然。 世界上

最难驾驭的是自己的人性， 而期货是驾驭人性贪婪与恐惧后上帝

所赐的奖赏。 ”

分析行情时，“碧水东方” 关注技术面的

k

线形态和均线组合，

同时参考

MACD

、

KD

、

RSI

等经典技术指标。 交易品种选择上，他选

择在收盘后根据自己的交易系统评估每个品种的风险、收益，并把

最优的筛选出来后设定一些介入及平仓条件， 在盘中则严格按照

交易计划执行。

巴菲特成功的秘诀有三条：第一，尽量避免风险，保住本金；第

二，还是“尽量避免风险，保住本金”；第三，坚决牢记第一和第二条。

“碧水东方”深感风险管理的重要性，他综合三方面进行绩效管理及衡

量风险水平———一是胜率，交易胜率在

50%

以上；二是回撤率，单品种

最大亏损不超过

15%

，账户最大回撤控制在

10%

以内；三是资金管理，

单品种占总资金比例不超过

10%

，单品种加仓后控制在

15%

以内，总账

户持有头寸比率控制

50%

以内，且持有的多个品种的相关性较小以达

到对冲风险的效果。“碧水东方”认为想控制风险唯有轻仓，“这是不二

法门，也是我多年心得。 取之欲少，实则欲多。 ”(海通期货 肖小珊)

中小企业期盼有色金属指数期货

□本报记者 官平

12月13日， 在济南举办的

“银河期货有色金属指数期货

及商品期货ETF高端论坛” 上，

与会专家表示， 与商品期货相

比，有色金属指数期货因其现金

交割、 无需梯度保证金等特征，

对各类投资者尤其是有套期保

值需求的中小企业颇具吸引力。

除了指数期货之外， 商品期货

ETF等投资产品创新，将为机构

投资者参与期货市场提供更加

直接的投资工具。 同时，来自机

构投资者的稳定、 长期的资金，

将有助于提高市场流动性，降低

实体企业的套期保值成本。

会上，来自上海期货交易所

的专家为在座的实体企业介绍

了使用有色金属指数期货进行

一揽子金属套保的策略和合成

铜价格的套保策略， 同时表示，

上期所将为机构进一步参与商

品期货市场创造条件，以改善商

品期货市场投资者结构，服务实

体经济。来自中国期货保证金监

控中心的专家介绍了该中心的

综合类商品指数。 100余名有色

实体企业、专业投资机构的代表

和个人投资者参加了本次论坛。

国内夜盘品种将全面扩容

夜盘交易助力“中国价格” 发出最强音

□本报实习记者 马爽

上周五， 郑商所启动期货夜盘交易，

意味着目前国内三大商品期货交易迎来

了全面夜盘交易模式。 从品种方面来看，

目前夜盘品种已覆盖贵金属、 有色金属、

白糖、棉花、焦炭等多个我国重要的大宗

商品品种。

业内分析人士表示，国内期货市场扩

大夜盘交易品种有利于期货市场“中国价

格”的逐步形成和提升我国期货价格的国

际影响力。

郑商所夜盘“首秀”运行平稳

上周五21∶00，郑商所正式启动夜盘

交易。 投资者参与踊跃，截至23时30分夜

盘交易结束，白糖、棉花、PTA、甲醇、菜粕

期货5个品种分别成交202222手、66672

手、319208手、136416手和635826手，市

场运行总体平稳。 其中，菜粕期货最为活

跃，夜盘成交量位居榜首。 从整个交易日

成交量占比来看，白糖、棉花、甲醇分别以

21.57%、20.91%、20.10%名列前三。

“从郑商所夜盘首日交易情况来看，

市场参与度较高。 ”银河期货研发中心总

监冯洁对记者表示。

安信期货研究所研究员丁沛舟表示，

从交易量来看， 夜盘暂时不如日盘活跃，

但也有不少投资者积极参与。 首日除了开

盘波动较大以外，所有品种增减仓均较为

温和，市场运行总体平稳。

为适应金融市场国际化思路， 国内

商品期货夜盘扩容亦是必然。 南华期货

分析师王建锋表示， 持仓和成交的活跃

情况是夜盘品种上市的重要参考因素。

比如PTA、棉花和甲醇，中国都是世界最

大的生产、消费和进口国；菜粕期货对应

的现货市场， 中国是世界上最大的菜粕

生产国；白糖，我国是世界第三大食糖生

产国。

王建锋还表示， 国内推出夜盘交易

可以在很大程度上缓解隔夜持仓风险，

也有利于客户有效地控制风险。 此外，从

我国金融市场国际化进程来看， 夜盘的

推出很好地契合当前金融市场对外开放

的政策方向。

国内夜盘品种将扩容至23个

除了郑商所夜盘首秀交易活跃之外，

昨日大商所发布通知称，将于2014年12月

26日21:00起上市第二批夜盘品种的夜盘

交易。 上市品种为豆粕、豆油、黄大豆一

号、黄大豆二号、焦煤和铁矿石。加上此前

已经上市的焦炭、棕榈油品种，大商所上

市的夜盘品种将增至8个。

与此同时，12月13日至12月14日，上

期所已组织其所有的会员单位，进行了期

货夜盘交易系统测试演练工作。此次进行

交易系统测试演练的期货品种包括螺纹

钢、热轧卷板、天然橡胶、石油沥青，意味

着上述四个期货品种的夜盘交易也将很

快正式上线。加上以前已经上线交易的黄

金、白银、铜、铝、锌、铅等期货品种，上期

所夜盘交易品种有望增至10个。 这意味

着，在不久的将来，国内商品期货市场上

的夜盘交易品种将扩容至23个，占目前国

内45个商品期货品种的半数以上。

此外， 还有业内人士呼吁推出玉米、

能源化工期货品种夜盘交易，以进一步加

强与国际市场的联动性。

实际上，在过去的十年间，中国成为全

球最大也是最重要的大宗商品消费国、进口

国。但面对业已成熟的国际大宗商品定价体

系，“中国价格”始终未能发出强音。 对此，

冯洁表示：“国内期货市场扩大夜盘交易品

种有利于期货市场‘中国价格’的逐步形成

和提升我国期货价格的国际影响力。 ”

此外，冯洁还表示，国内上线期货夜

盘有助于市场规避吃“半夜鸡叫” 的亏。

目前，由于国外重要数据、报告主要在当

地时间上午发布。 夜盘交易的推出，可使

国外发布重要数据和报告对国内市场的

影响在夜盘交易时段被消化，从而大大降

低内盘期货交易的系统性风险。

丁沛舟认为，在世界经济一体化背景

下，大宗商品进出口贸易稳步增加，受国

际市场价格影响不断加深，国内外期货品

种联动性加强。夜盘交易扩容也可以使更

多与外盘关联度高的品种， 能够及时、迅

速地消化外围市场带来的影响，进而更好

地满足投资者避险及交易需求。 期货市场

为实体经济服务的作用将更加突出。

大商所2014“十大期货投研团队” 评选结果出炉

□本报记者 王超

12月13日， 大连商品交易所2014年

“十大期货投研团队” 评选活动在北京落

下帷幕。 经过现场评审环节的激烈角逐，

综合先期初审成绩，产生了本年度大商所

“十大期货投研团队” ，标志着为期3个多

月的2014年“十大期货投研团队” 评选活

动圆满落下帷幕。

在此次评选中，弘业期货1队、新世纪

期货2队、 江西瑞奇期货1队在111家期货

公司的204个投研团队中脱颖而出， 获得

本年度“十大期货投研团队” 评选活动前

三甲，国泰君安期货2队、兴证期货2队、中

粮期货2队、安信期货2队、上海大陆期货2

队、 中钢期货、 安粮期货1队位列四至十

名。 来自投研、资管等领域的五位专家对

参赛团队的现场表现进行了精彩的点评。

大商所副总经理高小真在现场评审

活动致辞中表示，随着近年来期货市场资

产管理、 风险管理公司业务的迅速发展，

创新业务逐渐成为期货业重要的利润增

长点。期货公司正从以研发为核心竞争力

的经纪代理业务竞争，发展成经纪业务和

创新业务并重的综合实力的竞争。 为适应

这一形势， 大商所今年将 “研发团队评

选”转变为“投研团队评选” ，把活动的重

点由侧重研发报告调整为团队的交易策

略制定和模拟交易操作，更加注重对参选

团队和人员交易能力的培养。

“希望通过本年度评选活动方向的调

整， 促进期货公司构建优秀资产管理团

队，培养一部分具有投资咨询资格、研发

能力突出的品种研发人员向期货资产管

理岗位转变，为期货市场各项创新业务的

发展夯实人才基础。 ”高小真说。

高小真表示，大商所始终紧跟市场发

展步伐， 在积极拓展新品种和新市场、维

护好已上市品种、 做精做细市场的同时，

通过各种方式和途径， 加大人才培养力

度，努力提升服务市场和产业的水平。

大商所推出第二批夜盘品种上市

□本报记者 王超

12月15日，大商所发布《关

于第二批夜盘品种上市的通

知》， 确定自2014年12月26日

21:00起上市第二批夜盘品种

的夜盘交易，第二批夜盘品种为

豆粕、豆油、黄大豆一号、黄大豆

二号、焦煤和铁矿石。

大商所自今年7月4日推出

棕榈油和焦炭夜盘交易以来，夜

盘品种运行质量和效率显著提

升，市场功能完善效果显现。 首

批试点品种的稳健有序运行，为

大商所其他品种推出夜盘提供

了有益经验。市场人士也希望尽

快推出其他适合开展夜盘交易

的品种，更好地服务产业避险和

市场投资。

市场人士认为，此次选定豆

粕、豆油、豆一、豆二和焦煤、铁

矿石6个期货品种为第二批夜

盘上市品种，延续了大商所以服

务产业和满足市场需求的目的、

管理国际市场传导的风险，同时

主动积极参与国际竞争、推进优

势品种国际化的思路。

市场人士同时认为，选取的

品种与相应的外盘品种有较强

的联动性，全面覆盖了大商所油

粕类和煤焦钢产业链的夜盘交

易品种体系，尤其是完善了夜盘

品种的套利关系完整性，有助于

服务产业和满足市场需求，提升

油粕品种和整个煤-焦-矿产业

链品种吸引力，同时对于未来市

场进一步对外开放、提高产品国

际影响、推进大商所产品国际化

进程都具有积极的战略意义。

第二批夜盘品种维持目前夜

盘交易时间，体现出大商所充分考

虑到此次夜盘品种与国际市场价

格联系更为密切，市场参与者具有

隔夜风险防范的需求。市场分析人

士指出，与大商所品种相关的美国

农产品期货北京交易时间为08:

00-02:15（跨自然日），其中公开

喊价的北京时间为21:30-02:15，

大商所的夜盘交易时间完全可以

覆盖美盘该段公开喊价和电子盘

时间。 同时，农产品市场普遍关注

的美国农业部（USDA）报告中的

月度供需报告一般在每月8-12日

北京时间的00∶00-01∶15之间

发布，大商所夜盘交易时间能够覆

盖该报告的发布时间，以留有足

够的时间让市场来消化、反映上

述重要数据。

指数名称 开盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌 结算价

易盛农期指数

998.54 998.54 989.43 995.82 -2.53 995.73

易盛农基指数

1036.82 1036.82 1029.58 1033.96 -2.78 1033.50

指数名 开盘 收盘 最高价 最低价 前收盘 涨跌 涨跌幅(%)

商品综合指数

72.45 72.84 -0.39 -0.54

农产品期货指数

869.12 870.86 872.99 865.80 868.84 2.02 0.23

油脂指数

561.78 564.65 567.13 561.36 561.99 2.66 0.47

粮食指数

1386.13 1387.86 1392.17 1379.32 1385.55 2.30 0.17

软商品指数

758.33 757.71 760.28 751.84 757.51 0.21 0.03

工业品期货指数

740.11 744.82 746.52 739.17 740.57 4.25 0.57

能化指数

612.22 621.20 624.54 605.87 612.27 8.92 1.46

钢铁指数

537.59 534.50 539.14 534.43 537.46 -2.96 -0.55

建材指数

627.19 626.93 629.54 625.93 627.37 -0.45 -0.07

2014年度综合排名

2014-3-1至2015-2-28

排名 选手 综合分值 收益率 收益额

1

成冠财富

352.4 488.4% 86540223

2

成冠投资（稳健）

167.2 324.8% 68464370

3

摩元投资

1

号

79.6 220.7% 43844260

4 chenyx 64.6 134.0% 37541141

5

贪食蛇

58.4 309.7% 4996125

6

摩元投资

2

号

52.7 232.2% 17720855

高频组

排名 选手 综合分值 收益率 收益额

1

贪食蛇

58.4 309.7% 4996125

2

茂源资本

44.2 138.4% 14912514

3

佛说我是猪

36.7 130.5% 10995629

PP期货

橡胶期货


