
成分品种周变化情况

开盘价 收盘价 结算价 前结 涨跌幅 周涨跌幅

跨所农产品指数

101.66 101.55 101.43 101.40 0.15% 0.47%

跨所能化指数

101.10 101.48 101.30 101.02 0.45% 1.30%

东证大商所农产品指数

101.06 100.76 100.69 100.64 0.11% 0.50%

东证大商所煤焦矿指数

91.07 93.96 92.77 90.97 3.29% 4.42%

东证大商所能化指数

108.71 108.71 108.61 108.44 0.24% 1.18%

东证大商所工业品指数

90.01 91.50 90.87 89.84 1.85% 2.79%

易盛东证能化指数

93.75 94.31 94.09 93.77 0.58% 1.37%

易盛东证棉糖指数

79.40 79.77 79.60 79.62 0.19% -0.03%
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易盛农期指数短期将以震荡为主

易盛农期指数上周延续前期震荡走势。 截至

7

月

27

日，易盛农期

指数收于

1041.30

点，周一指数报

1036.29

点。

权重品种白糖方面，国际方面，印度、泰国产量均创新高，对原糖

形成压力，全球过剩情况短期难有缓解。 国内方面，

6

月进口同比、环

比均增加，且

6

销售数据仍不乐观，糖厂库存处于近年高位，消费显

弱，后期销售压力大。此外，内外价差较大，走私仍是市场担心因素之

一。长期来看，中国进入增产周期，全球糖市维持熊市，郑糖期价长期

或将偏弱运行。 不过，从生产成本来看，即使下榨季广西甘蔗价格下

调到

450

元

/

吨，

1901

合约价格已接近这一成本，后期糖价能否大幅反

弹或取决于后期食糖消费情况，若后期消费好转，或有翘尾出现。

棉花方面，国际方面，美棉优良率差于上年同期，结铃率高于上

年同期。 此外，印度提高新年度

MSP

，其国内棉价保持坚挺。 国内方

面，储备棉成交率提升，流通库存处于历史同期偏高水平，仓单

+

有

效预报处于高位。 综合分析，印度提高最低支持价格，抬高全球棉价

底部。 短期内，外部扰动因素与人民币贬值交错，内盘仓单压力与外

盘强势交错，储备棉成交率提升，郑棉期价或震荡偏强运行。

菜系方面，加拿大菜籽预期产量环比被上调，近期国内进口菜籽

到港量正常，沿海菜籽库存较高，预计近期国内菜粕供给有保障。 需

求方面，近期下游需求有所好转，沿海菜粕成交尚可，但仍需关注南

方天气变化对水产养殖的影响。替代方面，特朗普政府计划补贴农户

刺激市场做多情绪，人民币汇率持续贬值推升大豆进口成本，但目前

美豆生长情况较好，后期关注美豆产区天气变化。

综上所述，权重品种价格上周行情呈区间震荡走势，预计短期农

产品板块在外部因素扰动影响主导下，价格将以震荡偏强为主。中长

期上，随着宏观面趋于稳定后，农产品价格将回归基本面主导，价格

上升空间或将承压收敛，因此，后期易盛农期指数企稳回升后趋于震

荡的概率较大。（华夏基金 荣膺）

上周监控中心工业品指数强势上涨

受宏观政策利好刺激，上周国内工业品走势较强，中国期货市场监

控中心工业品指数（

CICI

）随之大幅上涨。 截至

7

月

27

当周，

CIFI

最终收

于

1024.93

，当周最高上冲至

1024.93

，最低探至

998.83

，全周上涨

2.46%

。

黑色系方面， 焦企产能利用率小幅震荡， 各地区环保呈现常态

化，日均产量上并无较大变化，部分企业有焦炉检修结束复产现象，

产能利用率小幅上升，徐州地区焦企仍在逐步复产中，现有部分焦企

已少量出焦。 库存方面，依旧处于较低水平，主流区域焦炭价格累计

下跌

350

元

/

吨左右，焦企库存并没有像往次下跌那样出现大幅增长，

随着贸易商询价、 采购活跃度上升， 山西部分贸易商资源已经上涨

50-100

元

/

吨，涨后暂无成交，焦企心态较为乐观。 下游方面，钢材价

格重回高点，唐山钢坯出厂报

3780

元

/

吨，钢厂利润甚已超过前期高

点，唐山地区钢厂进入限产状态，需求上小幅下滑，部分地区钢厂仍

有继续打压焦炭采购价格的意向。综合来看，需求端近期受河北地区

限产影响小幅下滑，供应端环保限产常态化。

此外，环保限产进入实质阶段，高炉开工率大幅回落，钢厂铁矿

石日耗同比降幅扩大，需求继续承压。 港口卸货因天气影响，库存环

比持平，但外矿发货量的回升使压港情况继续加重，后期若疏港恢复

库存仍有提升空间， 且澳粉库存持续提升， 高品发货占比也居于高

位。 此外，受货币及财政政策宽松预期影响，同时年初至今外矿发货

量不及预期，市场对铁矿悲观预期有所淡化，钢材淡季不淡，铁矿石

迎来补涨。但下半年限产仍将持续且采暖季有加强可能，而供给端非

主流矿减产使总量下降，但主流矿产量却延续涨势。 因此，在限产背

景下，供给依然过剩，铁矿石持续承压。

PTA

方面，沙特阿拉伯油轮运输暂时停止通过曼德海峡，地缘局

势风险抬头， 国际原油继续回升。 供给来看， 当前

PTA

开工率在

79.85%

。蓬威石化

90

万吨

PTA

装置计划

8

月

1

日前出料；恒力

220

万吨

1

号装置计划

8

月

1

日

-8

月

15

日年检。 需求来看， 当前聚酯负荷在

88.24%

，下游聚酯淡季不淡，负荷升至

91%

的高位。整体开看，

PTA

供

需格局较好，现货面偏紧，

PTA

库存继续走低，使其创下近四年新高。

动力煤方面，上周动力煤期货主力合约

ZC1809

打破此前的震荡

整理，开始持续下跌之路。 现货方面，港口下水煤报价继续保持较快

跌幅，

5500

大卡动力煤平仓价已跌至

630

元

/

吨左右。 下游电厂方面，

日耗煤量在高位波动，库存水平相对依然偏高。 从产地方面来看，部

分露天矿复产使得产能增加预期较强， 加上下游采购不积极以及水

电挤压，动力煤市场情绪较淡，短期内对价格走势较为悲观。 （方正

中期期货 汤冰华 夏聪聪）

加强玉米期权人才培训 提升产业服务能力

□本报记者 王姣

7月27日，大商所期货学院2018玉米期权讲师培训结业

仪式暨优秀分析师颁奖典礼在大连举办。 经过训前期权专

业测试，来自100家期货公司、风险子公司、产业客户等单位

的100名学员被录取，成为玉米期权讲师团首批受训学员。

大商所总经理助理刘志强在结业仪式上致辞表示，大

商所期货学院始终致力于为期货市场培育和输送各类人

才，成立12年来，已在全国28个中心城市建立培训网络，累

计培训行业从业人员超过1.5万人次。本次培训使学员对玉

米期权规则体系、期权工具的产业应用、投资策略以及期

权研究方法等方面有了较为全面、系统的了解，在专业知

识方面有了进一步的提升，顺利成为了玉米期权讲师团的

首批成员。 希望学员在今后能以“讲师”的身份，在玉米期

权市场培育中承担更多的责任，将所学所思传递给市场参

与者，促进企业客户、机构客户更好利用期权工具做好风

险管理和资产配置，进一步提升期货市场产业服务能力。

银河期货期权事业部副总经理游达锦代表培训讲师

发言。他表示，作为玉米期权讲师贵在“人无我有，人有我

好，人好我快，人快我多” ，通过四天的培训，参训学员已

经掌握了玉米期权的有关知识和演讲、授课的必要技巧，

在今后对玉米期权的推广中“有你们，我放心” 。

产业客户参训学员代表， 来自辽港大宗商品交易有

限公司期货部的学员代表胡清华表示， 本次培训不仅提

升了他作为玉米期权讲师的专业水平， 更帮助他找到了

解决公司面临的实际困难的方法。 辽港是大连港和锦州

港合作成立的子公司，今年以来，随着银行资金的收紧，

辽港开始尝试发展农业产业化，在黑龙江、辽宁的90多万

亩土地上种植玉米和大豆。“参加本次培训，公司交给我

两项任务， 一是解决马上下来的巨大库存的新粮价格风

险管理问题， 二是如何制定更有吸引力的收购策略让农

户愿意卖粮给我们， 在保护农民利益的同时让公司风险

可控。 ”胡清华表示，四天的培训，让他找到了答案。

中州期货有限公司于青表示， 大商所玉米期权讲师

培训班是“有态度” 的培训，让学员们“痛并快乐着” ，

“有高规格的专家老师，有够拼的同学，有每日一测的随

堂考试，更有团队作战的模拟试讲。 ” 贴近实战的授课内

容， 随堂考试作为巩固， 模拟试讲提升授课水平，“一站

式”提高各个条线的分析师的学、研、讲能力。“相信经过

本次培训，奔赴市场的我们，对玉米期权推广和应用都有

了长足的进步，能够更好的服务市场。 ”

于青介绍， 中州期货研究所的特点是多以业务需求

为导向，研究员接触业务面较广，事件导向模式下，效率

较高但专业程度不够。 特别是在期权研究方面，面临着商

品期权研究员应将行业研究和金工研究整合 “跨界” 提

升综合能力的问题。“对我提出的期货公司研究所层面应

如何搭建期权研究体系， 研究员提升研究能力的途径等

问题， 永安期货期权总部负责人张嘉成老师进行了非常

耐心生动的讲解。 不仅无私分享经验，也指出行业研究员

注重做供需平衡表而往往忽略产业具体环节， 而目前的

金工研究员注重量化和策略研究而对产业情况了解不深

入的普遍情况。 ” 与此同时，张嘉成还就如何提升研究员

综合素质，如何更有效的和企业交流，在与企业交流、调

研中应更关注哪些环节等问题提出可行性方案。

据了解， 通过课堂测试、 试讲表现等环节的综合测

评， 来自光大期货有限公司等单位的20名分析师脱颖而

出，获评为优秀分析师。

修改合约规则适应实体经济需求

“冬病夏治” 边缘化期货品种“入伏”

□本报记者 马爽

“这些品种之前我都不看，但最近价格

波动比较大，成交量也起来了，我才把它们

加入到自选品种里重点关注了。” 资深期货

投资人安女士说。

安女士口中所说的品种， 因长期交投

十分清淡，被业内称作为“冷品种” ，包括

燃料油、豆二、线材、油菜籽、普麦、稻谷期

货、胶合板期货等。 不过，最近，燃料油、豆

二、稻谷期货等品种出现复活势头，不仅成

功吸引资金关注，还有“走红”的迹象。

分析人士表示，近年来，交易所经过不

断深入调研， 寻找症结所在并采取改进措

施，显著提升了燃料油、豆二期货交投，建

议交易所继续做好其他“冷品种” 维护工

作的同时积极做出改变， 以便更好地服务

实体经济。

“冷品种” 逆袭记

“国内原油期货上市后，一直想参与进去，无奈账户

资金有限，直到7月中旬保税380燃料油期货上市，才有

幸参与了一把！ ” 投资者初先生向记者说道。

与初先生一样，近半个月时间以来，不少投资者将目

光聚焦在保税380燃料油期货上， 以期通过参与燃料油

期货实现曲线投资原油期货，因此，燃料油期货已被称为

“小原油” 期货。

自7月16日国内保税380燃料油期货上市以来，成交

量急剧放大。 截至7月27日， 燃料油期货累计成交量达

300.28万手，持仓量为13.49万手。

值得一提的是，7月25日，燃料油期货主力1901合约

一度创下上市以来新高水平3203元/吨， 当日成交量达

85.45万手，持仓量升至逾13.14万手，双双创下上市以来

最高水平。

不仅如此，7月后半月以来， 农产品中稻谷期货

也呈现活跃之势，早籼稻、粳稻、晚籼稻期货主力合

约均出现冲高回落， 其中早籼稻、 粳稻期货一度涨

停。截至7月27日，早籼稻期货成交量、持仓量分别为

3480手、1456手，较7月16日的16手、104手出现显著

增长； 晚籼稻期货成交量、 持仓量分别为34574手、

8882手，7月16日当日为254手、440手； 粳稻期货成

交量、持仓量分别为1210手、650手，而7月16日分别

零手、2手。

豆二期货交投亦逐渐转暖。 截至7月27日，豆二期货

成交量为29.66万手，持仓量为15.84万手，而去年7月27

日，该合约成交量、持仓量均为零手。

“从保税380燃料油期货挂牌交易和去年大商所调

整豆二期货合约规则之后的交易情况来看， 原先成交清

淡或者基本上没有成交的品种再次焕发了新机。 ” 宝城

期货金融研究所所长程小勇向中国证券报记者表示，这

样的情况反映出原先的期货合约并不能够反映现货市场

结构，或者合约设计不合理，满足不了现货市场的风险管

理需求。

谁唤醒了“睡美人”

何种因素促使期货“冷品种”逃出冷宫？

“从燃料油、豆二期货合约起死回生来看，修改、优

化合约或者调整交割品种是拯救 ‘冷品种’ 的有效方

法。 ”程小勇表示。

以燃料油期货为例，程小勇表示，原先的燃料油期货

合约标的物为发电用燃料油， 修改后的燃料油期货合约

为保税380燃料油（报税船用燃料油）。 船供油市场大体

可以分为内贸完税船供油市场和保税船供油市场两类。

随着我国对外贸易的稳定增长， 作为远洋运输的重要消

费品， 保税380船用燃料油已逐渐成为市场的主要消费

品种， 内贸船用燃料油不足以反映燃料油市场的价格变

动。 2009年起，受燃料油加征消费税影响，现货市场消费

结构发生变化， 发电用燃料油期货市场规模随之逐渐萎

缩， 原先燃料油的期货品种服务实体企业的功能无法有

效实现。 因此，保税380船用燃料油挂牌交易之后，吸引

了产业客户积极参与，投机也随之增多。

浙商期货研究中心能化高级研究员汪文林表示，与

原油期货类似， 国内380燃料油期货可以有国外成熟的

市场作借鉴。 目前，新加坡燃料油市场为全球380燃料油

的定价中心，其拥有庞大的燃料油现货市场、普氏公开市

场和纸货市场。 由于国内对新加坡燃料油保持较高的进

口依存度，加上地理位置因素，可以使内外盘保持非常高

的联动性， 因此对于形成合理的期货价格有一定的指引

意义， 也可以提升市场认知度， 方便投资者理性参与交

易。因此，对于期货中的“冷品种” 来说，实质在于市场的

接受度不够高，受政策约束小，而易于贸易环节流通、市

场认知度高的品种更容易活跃， 对于驱使期货品种的活

跃性有较高的影响。

对于豆二期货来说， 浙商期货研究中心农产品高级

研究员向博表示：“此前豆二期货不活跃的主要原因是

交割不通畅， 使得许多国内压榨企业不得不选择在芝加

哥商品交易所（CBOT）市场上进行套保，但这种方式受

到汇率、海运费、升贴水等影响，在实际操作过程中也会

遇到较多的麻烦。目前，流入我国的进口大豆数量节节攀

升， 快要达到一亿吨了， 进口大豆已成为压榨的主要原

料， 而数量不到两千万吨的国产大豆基本上不作为压榨

使用。 ”

在这种情形下， 提高豆二期货活跃度势在必行，通

过检疫部门和大商所的共同努力， 自2017年5月31日，

1805合约开始采用新合约规则， 使得进口大豆的期货

交割变得简洁、便利，交割制度、交割标准、交割区域，

包括合约月份等都有所优化，使得其与现货市场联系得

更加紧密。

“修改后的豆二期货合约符合了现货企业的风险管

理需求，产业客户因此积极参与。 ”程小勇表示。

从交投方面来看，向博表示：“从今年初开始，豆二

期货活跃度就有所起色， 而这次外部扰动事件更是加快

了其活跃的步伐，成交量方面已超过豆一期货。但就目前

而言，投机盘还较多，相信有着大量的客户群和现货量作

为基础，叠加国家政策支持，在持仓量和交割量方面超过

豆一期货也只是时间问题。 ”

细心呵护 谨慎参与

对于刚刚逃出“冷宫” 的品种，在投资方面有何

建议？

程小勇表示，对于逐渐转暖的期货“冷品种” 投资来

说，一方面，需行业加大对产业链的分析和调研，以便通过

供需基本面来捕捉投资机会；另一方面，需对修改合约后的

规则进行充分了解，不要进行过度投机。 否则，可能会导致

好不容易焕发活力的“冷品种”再次遭遇严厉调控，这样既

不利于服务产业，也不利于企业进行风险对冲。

浙商期货研究中心能化高级研究员朱展天也认为，

投资者在参与这些品种交易时要谨慎。在“冷品种” 逐步

转暖发展的过程中， 期货品种的交易量将伴随着现货市

场的风险管理需求而增大， 现货市场的情况也将反应在

期货市场上。 因此，投资者需结合期现货市场的情况，做

好风险管理。

这对于其他仍处于“冷宫”的品种来说，有何借鉴意义？

“燃料油、豆二期货的再次活跃，主要在于期货合约

规则的改变，燃料油更换了交割品种，而豆二期货则是调

整了交割质量标准。对于那些仍旧不活跃的期货品种，建

议交易所以及相关部门积极进行调研论证。 ” 朱展天表

示，以线材为例，品种设计落后于经济发展，且交割品为

高线，但在实际生产和贸易流通中，普线较为普遍，加之

螺纹钢期货冲击，导致线材持仓量和交易量不断下降。因

此，对于不活跃期货品种，交易所需做好品种维护工作的

同时积极做出改变，听取现货企业意见，提高企业与投资

者的参与度，更好地服务实体经济。

在程小勇看来， 燃料油期货、 豆二期货合约修改合

约、规则等重新激发活力，对于其他“冷品种” 来说，具有

很强的借鉴意义。 根据现货供需结构变化、产需变化，修

改合约文本、标的、质量标准和交割区域等有利于“冷品

种” 品种重生。 例如，胶合板和稻谷期货成交不活跃，同

样存在合约设计不合理问题。不过，部分商品由于品级等

无法统一或者现货市场化不够， 导致无法设计成为标准

化期货合约是当前成交不活跃的最大原因。

易盛农期指数

东证-大商所商品指数（7月27日）

CIFI

指数品种 当周涨跌幅

%

上周涨跌幅

%

双周涨跌幅

%

本月涨跌幅

%

焦炭

8.10 1.41 9.51 4.89

铁矿石

4.02 2.05 6.07 3.69

螺纹钢

3.54 0.66 4.20 8.38

热轧卷板

3.40 0.89 4.29 6.95

PTA 3.23 2.31 5.54 6.09

铜

3.09 -0.27 2.82 -3.04

焦煤

2.49 3.23 5.72 -0.42

铝

2.45 0.11 2.56 1.66

硅铁

2.34 3.46 5.80 -0.40

镍

2.12 -2.28 -0.16 -4.65

视觉中国图片

修改合约规则适应实体经济需求

“冬病夏治” 边缘化期货品种“入伏”

□本报记者 马爽

“这些品种之前我都不看，但最近价格波动比较大，成交量也起来了，我才把它们加入到自选品种里重点关注了。 ”资深期货投资人士安女士说。

安女士口中所说的品种，因长期交投十分清淡，被业内称作为“冷品种” ，包括燃料油、豆二、线材、油菜籽、普麦、稻谷期货、胶合板期货等。 不过，最近，燃料油、豆二、稻谷期

货等品种出现复活势头，不仅成功吸引资金关注，还有“走红”的迹象。

分析人士表示，近年来，交易所经过不断深入调研，寻找症结所在并采取改进措施，显著提升了燃料油、豆二期货交投，建议交易所继续做好其他“冷品种”的维护工作的同

时积极做出改变，以便更好地服务实体经济。

“冷品种”逆袭记

“国内原油期货上市后，一直想参与进去，无奈账户资金有限，直到7月中旬保税380燃料油期货上市，才有幸参与了一把！ ”投资者初先生向记者说道。

与初先生一样，近半个月时间以来，不少投资者将目光聚焦在保税380燃料油期货上，以期通过参与燃料油期货实现曲线投资原油期货，因此，燃料油期货已被成为“小原

油”期货。

自7月16日国内保税380燃料油期货上市以来，成交量急剧放大。 截至7月27日，燃料油期货累计成交量达300.28万手，持仓量为13.49万手。

值得一提的是，7月25日，燃料油期货主力1901合约一度创下上市以来新高水平3203元 /吨，当日成交量达85.45万手，持仓量升至逾13.14万手，双双创下上市以来最高水

平。

不仅如此，7月后半月以来，农产品中稻谷期货也呈现活跃之势，早籼稻、粳稻、晚籼稻期货主力合约均出现冲高回落，其中早籼稻、粳稻期货一度涨停。 截至7月27日 ，早籼

稻期货成交量、持仓量分别为3480手、1456手，较7月16日的16手、104手出现显著增长；晚籼稻期货成交量、持仓量分别为34574手、8882手，7月16日当日为254手、440手；粳

稻期货成交量、持仓量分别为1210手、650手，而7月16日分别零手、2手。

豆二期货交投亦逐渐转暖。 截至7月27日，豆二期货成交量为29.66万手，持仓量为15.84万手，而去年7月27日，该合约成交量、持仓量均为零手。

“从保税380燃料油期货挂牌交易和去年大商所调整豆二期货合约规则之后的交易情况来看，原先成交清淡或者基本上没有成交的品种再次焕发了新机。 ”宝城期货金融

研究所所长程小勇向中国证券报记者表示，这样的情况反映出原先的期货合约并不能够反映现货市场结构，或者合约设计不合理，满足不了现货市场的风险管理需求。

谁唤醒了“睡美人”

何种因素促使期货“冷品种”逃出冷宫？

“从燃料油、豆二期货合约起死回生来看，修改、优化合约或者调整交割品种是拯救‘冷品种’的有效方法。 ”程小勇表示。

以燃料油期货为例，程小勇表示，原先的燃料油期货合约标的物为发电用燃料油，修改后的燃料油期货合约为保税380燃料油（报税船用燃料油）。 船供油市场大体可以分

为内贸完税船供油市场和保税船供油市场两类。 随着我国对外贸易的稳定增长，作为远洋运输的重要消费品，保税380船用燃料油已逐渐成为市场的主要消费品种，内贸船用

燃料油不足以反映燃料油市场的价格变动。 2009年起，受燃料油加征消费税影响，现货市场消费结构发生变化，发电用燃料油期货市场规模随之逐渐萎缩，原先燃料油的期货

品种服务实体企业的功能无法有效实现。 因此，保税380船用燃料油挂牌交易之后，吸引了产业客户积极参与，投机也随之增多。

浙商期货研究中心能化高级研究员汪文林表示，与原油期货类似，国内380燃料油期货可以有国外成熟的市场作借鉴。 目前，新加坡燃料油市场为全球380燃料油的定价中

心，其拥有庞大的燃料油现货市场、普氏公开市场和纸货市场。 由于国内对新加坡燃料油保持较高的进口依存度，加上地理位置因素，可以使内外盘保持非常高的联动性 ，因此

对于形成合理的期货价格有一定的指引意义，也可以提升市场认知度，方便投资者理性参与交易。 因此，对于期货中的“冷品种”来说，实质在于市场的接受度不够高，受政策约

束小，而易于贸易环节流通、市场认知度高的品种更容易活跃，对于驱使期货品种的活跃性有较高的影响。

对于豆二期货来说，浙商期货研究中心农产品高级研究员向博表示：“此前豆二期货不活跃的主要原因是交割不通畅，使得许多国内压榨企业不得不选择在芝加哥商品交

易所（CBOT）市场上进行套保，但这种方式受到汇率、海运费、升贴水等影响，在实际操作过程中也会遇到较多的麻烦。 目前，流入我国的进口大豆数量节节攀升，快要达到一

亿吨，进口大豆已成为压榨的主要原料，而数量不到两千万吨的国产大豆基本上不作为压榨使用。 ”

在这种情形下，提高豆二期货活跃度势在必行，通过检疫部门和大商所的共同努力，自2017年5月31日，1805合约开始采用新合约规则，使得进口大豆的期货交割变得简

洁 、便利，交割制度、交割标准、交割区域，包括合约月份等都有所优化，使得其与现货市场联系得更加紧密。

“修改后的豆二期货合约符合了现货企业的风险管理需求，产业客户因此积极参与。 ”程小勇表示。

从交投方面来看，向博表示：“从今年初开始，豆二期货活跃度就有所起色，而这次外部扰动事件更是加快了其活跃的步伐，成交量方面已超过豆一期货。 但就目前而言，投

机盘还较多，相信有着大量的客户群和现货量作为基础，叠加国家政策支持，在持仓量和交割量方面超过豆一期货也只是时间问题。 ”

细心呵护 谨慎参与

对于刚刚逃出“冷宫”的品种，在投资方面有何建议？

程小勇表示，对于逐渐转暖的期货“冷品种”投资来说，一方面，需行业加大对产业链的分析和调研，以便通过供需基本面来捕捉投资机会；另一方面，需对修改合约后的规

则进行充分了解，不要进行过度投机。 否则，可能会导致好不容易焕发活力的“冷品种”再次遭遇严厉调控，这样既不利于服务产业，也不利于企业进行风险对冲。

朱展天也认为，投资者在参与这些品种交易时要谨慎。 在“冷品种”逐步转暖发展的过程中，期货品种的交易量将伴随着现货市场的风险管理需求而增大，现货市场的情况

也将反应在期货市场上。 因此，投资者需结合期现货市场的情况，做好风险管理。

这对于其他仍处于“冷宫”的品种来说，有何借鉴意义？

“燃料油、豆二期货的再次活跃，主要在于期货合约规则的改变，燃料油更换了交割品种，而豆二期货则是调整了交割质量标准。对于那些仍旧不活跃的期货品种，建议交易

所以及相关部门积极进行调研论证。”浙商期货研究中心能化高级研究员朱展天表示，以线材为例，品种设计落后于经济发展，且交割品为高线，但在实际生产和贸易流通中，普

线较为普遍，加之螺纹钢期货冲击，导致线材持仓量和交易量不断下降。 因此，对于不活跃期货品种，交易所需做好品种维护工作的同时积极做出改变，听取现货企业意见，提高

企业与投资者的参与度，更好地服务实体经济。

在程小勇看来，燃料油期货、豆二期货合约修改合约、规则等重新激发活力，对于其他“冷品种”来说，具有很强的借鉴意义。 根据现货供需结构变化、产需变化，修改合约文

本、标的、质量标准和交割区域等有利于“冷品种”品种重生。 例如，胶合板和稻谷期货成交不活跃，同样存在合约设计不合理问题。 不过，部分商品由于品级等无法统一或者现

货市场化不够，导致无法设计成为标准化期货合约是当前成交不活跃的最大原因。


