
丰富上市品类

期市提升金融服务实体经济质效

本报记者 马爽

随着12月27日多晶硅期权、瓶片期权的挂牌上市，至此，我国上市的期货、期权品种达到146个，覆盖农产品、金属、能源、化工、建材、航运和金融等国民经济的主要领域。

业内人士表示，随着越来越多的商品期货、期权上市，将有效拓展期货市场服务相关产业链的深度和广度，并在助力相关产业链企业应对价格风险、完善现货市场价格形成机制等方面发挥积极作用。 此外，随着我国期货市场品种体系持续丰富、市场功能不断深化，其服务实体经济质效将进一步提升。

衍生品体系持续丰富

今年以来，国内期货、期权产品矩阵加速扩容。 今年6月份红枣期权、玻璃期权上市交易，8月份鸡蛋期权、玉米淀粉期权、生猪期权以及瓶片期货上市交易，9月份铅期权、镍期权、锡期权和氧化铝期权上市交易，11月份原木期货、原木期权上市交易，12月份多晶硅期货、多晶硅期权及瓶片期权上市交易。 据中国证券报记者统计，截至12月27日，我国上市的期货、期权品种累计达到146个。

分类来看，2024年上市的品种基本以商品期货、期权为主。 “商品期货、期权品种加速上市，意味着我国衍生品市场更加成熟。 ”南华期货期权分析师周小舒表示，目前已上市的期货、期权品种，基本覆盖了农产品、金属、能源、化工、建材、航运和金融等国民经济的主要领域。

“商品期货、期权品种加速上市，覆盖了更多的国民经济领域，这意味着，衍生品市场可服务的实体经济领域更为广阔，可服务的产业链更加完整，可为产业企业提供的风险管理工具也更加多样。 ”周小舒说。

一德期货期权分析师周静怡表示，商品期货、期权品种加速上市，将进一步完善衍生品市场结构和体系，有利于激发金融机构开发出更加多样化的产品和服务，从而吸引更多产业企业和机构参与，改善整个市场的投资者结构。

周小舒表示，2024年上市的商品期货、期权品种，为产业投资者提供更多的风险管理工具，以及更加多样化、灵活的风险管理策略。 此外，瓶片、多晶硅等衍生品的上市，还对化工和硅产业体系形成补充，促进全产业链高质量发展。

期货、期权产品上市提速，也反映出市场信息更加透明，价格形成机制更加完善。 周小舒表示：“期货、期权上市前，市场信息传播速度较慢，产业企业仅根据生产和贸易环节中收集到的信息进行决策，商品价格存在区域差异。 期货、期权上市后，市场信息会快速反映到衍生品价格中，价格也会更加透明和高效地反映出供需变化情况。 产业企业可以参考衍生品价格进行生产、经营决策。 ”

期权品种上市显著提速

从近年来衍生品上市节奏来看，期权品种上市显著提速。

中国证监会副主席陈华平12月7日在第19届中国（深圳）国际期货大会上表示，截至目前，成熟商品期货的期权覆盖率超过80%，围绕场内品种开发的商品指数产品、场外衍生品不断涌现，多元联动的产品生态加快形成。

以2024年为例，据记者统计，截至12月27日，今年以来我国上市期权品种数量达12个，占全年期货、期权产品总数的80%。

“2024年，在经济复苏和企业风险管理需求增长的推动下，国内商品期权市场呈现出欣欣向荣的景象，新品种不断涌现，市场参与度、产品种类丰富度显著提升。 ”周静怡表示，这体现在以下四方面。

其一，从标的期货是否上市角度来看，今年上市的期权品种呈现两方面特点：一方面，以全新品种呈现，即期货合约与期权合约同步上市，比如原木、多晶硅品种；另一方面，覆盖成熟、活跃的但未上市期权的期货品种。

其二，新上市品种以市场需求为导向。 比如，随着新能源产业快速发展，市场对有色金属的需求不断增加，氧化铝等有色金属期权品种的上市，更好地满足了相关企业和投资者对风险管理工具的需求。

其三，新上市品种国际化趋势明显。 以原木品种为例，原木期货已是国际化成熟的期货品种，原木期权上市不仅有助于提升我国期货市场的国际影响力、进一步促进我国期货市场与国际市场接轨，也为国内外投资者提供了更多的投资机会和风险管理工具。

其四，期权合约期限进一步创新。 系列期权的上市，为企业提供了更多的风险管理工具选择，企业可以根据自身的交易周期和风险管理需求，选择更适合的期权合约进行套期保值。

服务实体经济成效明显

业内人士表示，随着更多期货、期权品种上市，两个市场间的联动互促效应加快形成，有望进一步拓展期货市场服务实体经济的深度和广度。

就期货和期权市场本身来看，广州金控期货研究中心副总经理程小勇表示，二者之间是相互依存的互补关系，期货的价格发现、风险对冲和资源配置功能让现货市场贸易升级迭代，而期权市场又是在期货风险管理的基础上进一步升级，期权策略的多样化、个性化和非线性损益特征，丰富了实体企业的风险管理工具，提升了实体企业风险管理的效能。

在周静怡看来，期权品种的上市将吸引新的投资者参与，能够促进期货市场交易更加活跃。 投资者还可以选择将期货与期权相结合，构建复杂多样的投资策略。

周小舒认为，从价格发现功能角度来看，随着期货、期权上市品种进一步丰富，衍生品市场信息将更加透明，市场效率将进一步提升。 从融资功能方面来看，运用期货、期权等工具，可以提高实体企业的资金使用效率。 通过保证金制度，实体企业可以利用少量资金完成大规模的商品交易，比如实体企业可以通过买入商品期货合约建立虚拟库存，这既减少了购买现货商品的资金占用，又降低了库存管理成本。

对于实体企业而言，周小舒表示，实体企业不仅可以通过衍生品对冲价格风险，锁定未来的销售价格或采购价格，还可以利用产业链上下游的商品期货锁定未来的生产利润，从而降低市场风险。 此外，实体企业也可以将现货与期权进行结合，达到降本增效的效果。

上海东亚期货首席经济学家景川表示，商品期货、期权品种的上市将为相关产业链上下游企业提供更多的风险管理工具，有助于企业进行个性化、精细化的风险管理，同时也会加速期货市场与现货市场之间的联动，从而促进现货市场交易模式的转型和升级。
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多只热门标的12月获券商调研

机械设备、电子两大行业受青睐

●本报记者 胡雨

Wind数据显示， 截至12月27日中国证券报记

者发稿时，12月以来已有近560家上市公司接待券

商调研。从二级市场表现看，在部分市场热门概念的

加持下，一些被调研公司12月以来股价大涨，最强

的标的月内涨幅接近130%。 从行业看，12月以来，

机械设备、 电子两大行业上市公司受到券商密集关

注，相关产业链后市布局机遇也获得看好。

近560家上市公司获关注

Wind数据显示，截至12月27日收盘，慧翰股份

股价 12月以来迎来强劲上涨 ， 累计涨幅高达

127.92%，本周公司股价创出上市新高。 从公司披露

的调研纪要看，12月以来慧翰股份得到了包括5家

券商在内的市场机构密集调研， 公司与上汽和宁德

时代的合作背景、 公司在eCall （车辆紧急呼叫系

统）的竞争优势等话题备受关注。

兆龙互连近期股价也明显上涨，截至12月27日

收盘，公司股价12月以来累计涨幅高达112.78%。兆

龙互连主要从事数据电缆、 专用电缆和连接产品设

计、制造与销售，近期公司股价在铜缆高速连接概念

火热的推动下实现大涨的同时， 也吸引了不少券商

的关注。 12月以来，已有18家券商对兆龙互连进行

调研， 目前公司高速铜缆及组件的研发与推广进展

情况、 数据电缆及连接产品的市场情况等话题在调

研时被频繁问及。

除上述两家公司外，星宸科技、科泰电源、奥比

中光-UW、天键股份、埃夫特-U、瑞凌股份、华灿光

电、杰华特、爱朋医疗也都在12月接待了券商的调

研。 从二级市场表现看，截至12月27日收盘，这些公

司12月以来累计涨幅均在40%以上， 远超同期A股

市场主要股指表现。从这些公司披露的调研纪要看，

券商等机构调研时关注的话题包括公司进入AI眼

镜市场后下一步有何展望、 公司在数据中心市场的

布局展望、公司在机器人领域的产品布局如何等。

从12月整体调研情况看，截至12月27日记者发

稿时，券商累计调研的上市公司接近560家，其中近

240家公司12月以来取得正收益。 除沪深上市公司

外，还有超过30家北交所上市公司12月也接待券商

调研， 部分公司在调研时被问及公司有哪些竞争优

势、近期发布的化债政策对公司的影响等。

关注人形机器人、AI眼镜等方向

从券商12月调研的上市公司行业分布情况看，

其“口味” 仍未发生变化，机械设备、电子行业继续

成为券商的“心头好” 。在前述近560家上市公司中，

属于机械设备、电子行业的上市公司分别有78家、75

家，遥遥领先于其他行业；计算机、医药生物、基础化

工行业均有超过40家上市公司获得券商调研， 电力

设备、汽车等行业的上市公司关注度也较高。

就后市投资而言，机械设备、人形机器人行业依

旧是炙手可热的方向之一。 华西证券分析师白宇认

为，从需求侧看，劳动力供给将面临短缺，用机器人

代替人成为不可逆趋势；从供给端看，以ChatGPT

为代表的AI大模型不断迭代，进一步拓宽人形机器

人的应用场景。由于汽车与人形机器人在技术底层、

供应体系、 生产环节均形成较强的协同与共振，因

此，白宇判断，汽车工厂将是人形机器人最为核心的

应用场景之一，且有望最快实现商业化落地。

近期AI眼镜概念板块火热，对此，中信证券科

技产业联席首席分析师徐涛表示，AI眼镜短期出货

量仍然较低， 供应链的业绩释放元年可能最早在

2026年。 因此，目前AI眼镜板块仍处于主题投资阶

段，若后续重要厂商的重点产品出现爆款，则有望驱

动主题投资转向基本面投资。 目前能形成板块影响

力的公司是OpenAI、 苹果、META和字节跳动，这

些厂商在AI眼镜和模型应用等方面的进展值得重

点关注。就投资而言，建议关注产业链中卡位核心零

部件、模组及整机环节的龙头公司。

多晶硅和瓶片期权同日亮相

更好满足产业链企业个性化风险管理需求

● 本报记者 马爽

12月27日，多晶硅期权、瓶片期权分别

在广州期货交易所（简称“广期所” ）和郑

州商品交易所（简称“郑商所” ）上市交

易。 业内人士表示，更多商品期权品种上市

将助力实体产业实现更加精细化的风险管

理， 同时有助于现货产业的贸易模式实现

优化升级。

新能源金属特色品种板块扩容

继12月26日多晶硅期货在广期所挂牌

上市后， 多晶硅期权也于12月27日正式上

市交易。

多晶硅是继工业硅、碳酸锂之后广期所

推出的又一新能源金属品种，意味着广期所

新能源金属特色品种板块进一步扩容，对期

货市场更好服务绿色发展、助力“双碳” 目

标实现具有重要意义。

在业内人士看来，多晶硅期权与期货同

步上市，对产业企业进行风险管理有很大的

帮助。 国贸期货研究院负责人李泽钜表示，

多晶硅期货、期权的上市，将为产业带来三

方面显著变化。价格发现方面，多晶硅期货、

期权的上市有助于形成更加透明和公平的

价格发现机制，通过期货市场，参与者可以

更好地预测未来多晶硅价格走势，从而降低

市场风险。风险管理方面，多晶硅期货、期权

上市为光伏产业链企业提供了有效的风险

管理工具，企业可以通过期货和期权合约进

行套期保值，降低价格波动带来的风险。 国

际竞争力方面，多晶硅期货、期权的上市有

助于提高中国光伏产业的国际竞争力。

国泰君安期货新能源高级分析师张航

表示，多晶硅期货、期权的推出，为期货行业

开辟了新的业务领域和增长点。 它不仅丰富

了期货市场的品种结构， 也为期货公司、风

险管理公司等机构提供了更多服务实体经

济的机会。 随着市场参与者的增多，期货行

业可以在产品设计、风险管理、客户服务等

方面不断创新，提升服务质量和效率，进一

步巩固和提升期货市场在服务国家战略、助

力产业升级中的作用。

聚酯产业链风险管理再添“利器”

继瓶片期货8月30日在郑商所上市交

易之后，瓶片期权也于12月27日挂牌交易。

瓶片期权上市后，郑商所期权品种达到

19个，品种工具体系不断完善，期货期权联

动效应加快形成，有利于更好地满足产业企

业多元化、精细化的风险管理需求。

近年来，宏观经济不确定性增强，全球

产业结构和布局深度调整，聚酯企业普遍面

临原材料价格大幅波动、有效需求阶段性不

足等生产经营压力，行业避险需求较强。 在

此背景下， 为帮助实体企业应对市场风险，

郑商所于今年8月上市了瓶片期货。

永安期货研究中心分析师顾涵阳表示：

“瓶片是石化产业链上的重要一环，瓶片期

货上市以来运行平稳，产业链企业已积累了

一定的期货工具运用经验，对期权工具的需

求增加。 从与相关上下游工厂、贸易商的交

流来看，产业链企业也非常期待通过期权工

具进行更精细化的风险管理。 ”

郑商所理事长熊军表示，上市瓶片期

权， 能够与郑商所已上市的PX、PTA、短

纤期货期权以及瓶片期货构成更加完备

的聚酯板块风险管理工具体系，推动完善

郑商所市场结构， 提升市场服务能力，更

好满足产业链企业个性化、多样性的风险

管理需求。

逸盛石化研究中心副总经理吴良均认

为，瓶片期权的上市完善了聚酯产业链风险

管理体系，加强了企业之间的协同合作。 运

用期货期权工具进行套期保值，可以稳定瓶

片供需关系， 提高产业链运行效率和稳定

性。从产业层面看，作为一个瓶片产销大国，

瓶片期权的上市有助于提升我国聚酯瓶片

产业的国际竞争力。

助力企业稳健发展

随着我国衍生品市场不断完善，成熟商

品期货的期权覆盖率大幅提升。

“期权工具能够帮助实体产业实现风险

的精细化管理。”一德期货期权分析师周静怡

表示，企业可以结合自身生产经营现状，在期

权众多的行权价中选择合适的合约， 并结合

自身现货流转情况，选取适当的期权策略，在

采购环节或库存保值环节配合期货工具进行

操作，从而更精准地实现套期保值目标。

周静怡表示，通过参与期权交易，一方

面，有助于企业实现降本增效；另一方面，期

权工具的多样化仓位管理措施，也为企业进

行风控提供了更多优化的空间，企业利用期

权、期货、现货形成多样化的套期保值组合，

可以实现多层次的立体风险管理体系。

此外，期权工具能够进一步优化升级现

货产业的贸易模式。 周静怡介绍，目前，基差

贸易及含权贸易在多个产业中逐步得到推

广，而含权贸易即是将期权融入现货贸易中

的一种贸易模式。 相比传统的“一口价”及

基差点价模式，含权贸易可以将上中下游企

业串联起来， 在管理价格波动风险的同时，

满足不同企业的个性化需求，并为企业稳健

发展提供助力。

丰富上市品类

期市提升金融服务实体经济质效

随着12月27日多晶硅期

权、 瓶片期权的挂牌上市，至

此，我国上市的期货、期权品

种达到146个，覆盖农产品、金

属、能源、化工、建材、航运和

金融等国民经济的主要领域。

业内人士表示，随着越来

越多的商品期货、 期权上市，

将有效拓展期货市场服务相

关产业链的深度和广度，并在

助力相关产业链企业应对价

格风险、完善现货市场价格形

成机制等方面发挥积极作用。

此外，随着我国期货市场品种

体系持续丰富、市场功能不断

深化，其服务实体经济质效将

进一步提升。

● 本报记者 马爽

� 衍生品体系持续丰富

今年以来，国内期货、期权产品矩阵加速扩容。今年

6月份红枣期权、 玻璃期权上市交易，8月份鸡蛋期权、

玉米淀粉期权、生猪期权以及瓶片期货上市交易，9月份

铅期权、镍期权、锡期权和氧化铝期权上市交易，11月

份原木期货、 原木期权上市交易，12月份多晶硅期货、

多晶硅期权及瓶片期权上市交易。据中国证券报记者统

计，截至12月27日，我国上市的期货、期权品种累计达

到146个。

分类来看，2024年上市的品种基本以商品期货、期

权为主。 “商品期货、期权品种加速上市，意味着我国衍

生品市场更加成熟。 ” 南华期货期权分析师周小舒表示，

目前已上市的期货、期权品种，基本覆盖了农产品、金属、

能源、化工、建材、航运和金融等国民经济的主要领域。

“商品期货、期权品种加速上市，覆盖了更多的国民

经济领域，这意味着，衍生品市场可服务的实体经济领域

更为广阔，可服务的产业链更加完整，可为产业企业提供

的风险管理工具也更加多样。 ” 周小舒说。

一德期货期权分析师周静怡表示，商品期货、期权品

种加速上市，将进一步完善衍生品市场结构和体系，有利

于激发金融机构开发出更加多样化的产品和服务， 从而

吸引更多产业企业和机构参与， 改善整个市场的投资者

结构。

周小舒表示，2024年上市的商品期货、期权品种，为产

业投资者提供更多的风险管理工具，以及更加多样化、灵活

的风险管理策略。此外，瓶片、多晶硅等衍生品的上市，还对

化工和硅产业体系形成补充，促进全产业链高质量发展。

期货、期权产品上市提速，也反映出市场信息更加

透明，价格形成机制更加完善。 周小舒表示：“期货、期

权上市前，市场信息传播速度较慢，产业企业仅根据生

产和贸易环节中收集到的信息进行决策，商品价格存在

区域差异。期货、期权上市后，市场信息会快速反映到衍

生品价格中，价格也会更加透明和高效地反映出供需变

化情况。 产业企业可以参考衍生品价格进行生产、经营

决策。 ”

� 期权品种上市显著提速

从近年来衍生品上市节奏来看，

期权品种上市显著提速。

中国证监会副主席陈华平12月7

日在第19届中国（深圳）国际期货大

会上表示， 截至目前， 成熟商品期货

的期权覆盖率超过80%， 围绕场内品

种开发的商品指数产品、 场外衍生品

不断涌现， 多元联动的产品生态加快

形成。

以2024年为例，据记者统计，截至

12月27日， 今年以来我国上市期权品

种数量达12个，占全年期货、期权产品

总数的80%。

“2024年， 在经济复苏和企业风

险管理需求增长的推动下， 国内商品

期权市场呈现出欣欣向荣的景象，新

品种不断涌现，市场参与度、产品种类

丰富度显著提升。 ” 周静怡表示，这体

现在以下四方面。

其一，从标的期货是否上市角度

来看，今年上市的期权品种呈现两方

面特点： 一方面， 以全新品种呈现，

即期货合约与期权合约同步上市，比

如原木、 多晶硅品种； 另一方面，覆

盖成熟、活跃的但未上市期权的期货

品种。

其二， 新上市品种以市场需求为

导向。 比如， 随着新能源产业快速发

展，市场对有色金属的需求不断增加，

氧化铝等有色金属期权品种的上市，

更好地满足了相关企业和投资者对风

险管理工具的需求。

其三，新上市品种国际化趋势明

显。 以原木品种为例，原木期货已是

国际化成熟的期货品种，原木期权上

市不仅有助于提升我国期货市场的

国际影响力、进一步促进我国期货市

场与国际市场接轨，也为国内外投资

者提供了更多的投资机会和风险管

理工具。

其四，期权合约期限进一步创新。

系列期权的上市， 为企业提供了更多

的风险管理工具选择， 企业可以根据

自身的交易周期和风险管理需求，选

择更适合的期权合约进行套期保值。

� � � 服务实体经济成效明显

业内人士表示，随着更多期货、期

权品种上市， 两个市场间的联动互促

效应加快形成， 有望进一步拓展期货

市场服务实体经济的深度和广度。

就期货和期权市场本身来看，广

州金控期货研究中心副总经理程小勇

表示， 二者之间是相互依存的互补关

系，期货的价格发现、风险对冲和资源

配置功能让现货市场贸易升级迭代，

而期权市场又是在期货风险管理的基

础上进一步升级，期权策略的多样化、

个性化和非线性损益特征， 丰富了实

体企业的风险管理工具， 提升了实体

企业风险管理的效能。

在周静怡看来， 期权品种的上市

将吸引新的投资者参与， 能够促进期

货市场交易更加活跃。 投资者还可以

选择将期货与期权相结合， 构建复杂

多样的投资策略。

周小舒认为，从价格发现功能角度

来看，随着期货、期权上市品种进一步

丰富， 衍生品市场信息将更加透明，市

场效率将进一步提升。从融资功能方面

来看，运用期货、期权等工具，可以提高

实体企业的资金使用效率。通过保证金

制度，实体企业可以利用少量资金完成

大规模的商品交易，比如实体企业可以

通过买入商品期货合约建立虚拟库存，

这既减少了购买现货商品的资金占用，

又降低了库存管理成本。

对于实体企业而言，周小舒表示，

实体企业不仅可以通过衍生品对冲价

格风险， 锁定未来的销售价格或采购

价格， 还可以利用产业链上下游的商

品期货锁定未来的生产利润， 从而降

低市场风险。 此外，实体企业也可以将

现货与期权进行结合， 达到降本增效

的效果。

上海东亚期货首席经济学家景川

表示，商品期货、期权品种的上市将为

相关产业链上下游企业提供更多的风

险管理工具， 有助于企业进行个性化、

精细化的风险管理，同时也会加速期货

市场与现货市场之间的联动，从而促进

现货市场交易模式的转型和升级。
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