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产业链企业发力

除了期货公司积极北上，不少南方产业链企业也越来越多地将目光转向东北，成为
沟通南北、拓展期货工具应用的主力先锋。

浙江物产化工就是其中之一。在东北进行了多年玉米贸易后，2018年，浙江物产化
工全面升级为东北地区的“产业链式种植者”，成为“洮南模式”的核心主体之一
。公司在大商所“农民收入保障计划”框架下，与浙商期货、太平洋财产保险、当
地龙头企业元润粮油、洪艳农场等主体通力合作，构建了土地、金融互助、种子、
化肥、农药、农机、农业技术、仓储、物流、销售“十位一体”的“订单种植+保
险+期货+供应链销售”的全产业链风险管理模式。

据介绍，这个项目实现了“种植产业链、金融服务链、销售供应链”的有机融合。
种植产业链上，家庭农场进行土地流转并负责玉米的种植生产和田间管理，元润粮
油为其土地流转、管理水平提供担保背书；同时，浙江物产化工提供金融、技术和
管理服务，统一机械化播种、施肥、收割并为生产加入更多高科技。金融服务链上
，通过浙商期货及浙江物产化工的出资补贴，当地农场购买太保产险的玉米区域收
入险；太保产险同步向浙商期货购买玉米看跌期权转嫁风险，浙商期货在玉米期货
市场实现对冲，分散粮食价格波动风险。销售供应链上，元润粮油以基差贸易的方
式收购玉米，并通过浙江物产化工玉米供应链平台销售，销售利润与农场和流转土
地的农民共享，并为当地农民提供就业机会。

此项目也是硕果累累，亩产同比增8%；农户通过基差点价获得额外销售利润20元/
吨；合作社农户可分享项目利润5%的分红；农业机械化解放了当地生产力，更多
农民可选择外出务工获得更高收入。

与东北进行深度整合的产业链企业，还包括嘉吉这样的国际食品巨头。据嘉吉中国
区总裁刘军介绍，拥有150多年历史的嘉吉进入中国已近半个世纪，由于东北对嘉
吉来说具有原材料资源优势，嘉吉在东北扎根也有了十四、五年的时间。刘军说，
嘉吉全球总裁今年4月份刚到访过东北，宣布在吉林松原投资1亿多美元，为其在当
地运营多年的大型玉米深加工厂嘉吉生化（吉林）有限公司进行扩能。事实上，这
家公司仅是嘉吉与松原市政府共同推动的中美嘉吉生物高科技产业园的一部分，产
业园还包括嘉吉食品安全与技术中心，未来还会增加玉米、淀粉等多种农产品期货
交割库区等。

“农民现在基本都是坐在家里卖粮，农村的贸易商挨家挨户收粮，直接送到企业里
面。以嘉吉在松原的企业来讲，刚进松原的时候，我们是30万吨的年加工量，一天
1000吨；现在一天接近3000吨；等松原扩产项目结束后，到今年年底明年年初的
时候，一天加工量能达到5000吨，年加工量接近200万吨，基本上相当于松原整个
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地区玉米产量的40%左右，”刘军说，“这200万吨的玉米并非简单地转化，而是
变成变性淀粉及更高附加值的产品。”

嘉吉参与产业链的延伸对当地经济也起到了明显的带动作用。一方面解决了农民卖
粮的问题，另一方面促进了当地的就业。刘军表示，“我们松原工厂目前是当地的
最佳雇主，无论是福利待遇还是各方面保障，在当地人才眼中都很有吸引力。”

刘军还表示，南北融合既有金融和产业的融合，也有产业之间、产业链上下游的融
合。公司下一步的发力点就包括期货及衍生品的深度运用，让其真正与生产经营的
每个环节结合。目前，公司在期货运用上，有收购玉米后在盘面的套保，也有向下
游饲料厂销售时候的基差交易。据他介绍，玉米期权已被纳入公司未来一两个月的
行动计划中。

刘军还指出，世界500强企业中90%以上的企业都不同程度的利用期货、期权以及
其他衍生品来对冲自身面临的价格风险、利率风险、汇率风险、股价风险、信用风
险等，从而免于市场价格、利率、汇率、股价大幅波动的外部冲击，形成相对稳定
的收入预期，专注于主营业务做大做强，持续创新并实现长期可持续发展。

随着越来越多南方期货公司和企业推动，以及东北经济体自身对期货市场认识和参
与程度提高，东北的农、工业基础有望进一步得到夯实，对盘活地区经济将发挥着
愈加重要的作用。在市场改革不断推进的过程中，期货工具也为东北提供了加速发
展、“弯道超车”的可能。

南方系期货公司积极北上

实践证明，南北地区利用各自优势挖掘期货市场潜力实现互联、互通、互融，是一
种优势互补、合作共赢的模式，可以把东北现有的资源优势、产品优势、区位优势
和风险管理需求与南方的资本优势、市场机制和风险管理能力结合起来，实现相互
促进、共同发展。期货公司作为连接期现货市场的纽带，在降低期货交易成本、丰
富风险管理工具、加快产融结合等方面发挥了重要作用。

期货公司通过在产业链中推广期货定价模式，能够帮助实体企业以现货贸易方式参
与期市套期保值，起到“风险进场，人不进场”的功能；期货公司通过推出和参与
场外期权、“保险+期货”、互换等衍生品业务，为实体企业提供了个性化的风险
管理工具，满足了实体企业的需求；期货公司通过与产业链上下游深入合作，开展
供应链金融服务，能够加快产业链商流、资金流、物流、信息流的融通交流，提升
产业链竞争力。

永安期货是业内较早布局东北地区的期货公司，2007年就在辽宁沈阳设立了营业部
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，后相继设立了长春、大连、鞍山等营业部，目前沈阳、长春、大连三家分支机构
已经升级为分公司，并形成了各自发展特色。据永安期货总经理葛国栋介绍，辽宁
分公司聚焦服务大型产业企业和培养期货人才；吉林分公司最早开始探索“保险+
期货”业务，2013年起推出“场外期权+合作社”、“场外期权+粮食银行”等业
务试点，为大商所2015年推出“保险+期货”业务积累了实战经验；鞍山营业部则
是围绕大型央企鞍钢集团开展产业服务，促成了鞍钢国贸与永安期货成立合资公司
，为龙头企业在利用期货工具转变经营思维、探索产融结合方面树立典范，在资源
、品牌和人才培养与输出等方面也走出了南北融合的典型道路。

农业方面，2014年，永安与吉林云天化开展了“保底租地协议+场外期权+期货”
业务，成为当时全国最具代表性和创新性的期货服务“三农”模式；2015年开展了
四平天成“粮食银行+场外期权”试点项目，成为大商所推出“保险+期货”模式
的实践案例；2016年开展吉林省玉米“保险+期货”试点项目，获国家财政部专项
资金支持400万元；2017年、2018年相继推出20多个“保险+期货”项目试点。

工业方面，鞍钢永安合资公司是一家央企+期货公司联姻形成的合资公司。通过合
资公司，永安深入鞍钢集团内部开展风险管理培训，推动了鞍钢集团深入了解期货
经营理念，提升了其风险管理意识；助力鞍钢集团各业务板块对产业链中的生产、
购销、仓储、物流、融资等环节进行模式创新，尝试开展基差点价、远期锁价、含
权贸易等业务，推动了鞍钢集团转变经营理念、转向期现联动经营，提升了经营效
率。

浙商期货从2015年开始，通过大商所“保险+期货”项目，近距离对接东北农业，
为4万吨玉米及7.53万吨大豆、7300多位农户提供价格险及收入险，并在实践过程
中创造了颇具代表性的“嫩江模式”“洮南模式”等。

2017年-2018年，浙商期货为国家级农业产业化重点龙头企业天成玉米持续量身定
制场外期权方案，使其在锁定采购成本、保护既有利润的同时，获得行情下跌带来
的低价采购红利，达到平稳经营的目的。浙商期货董事长胡军表示，东北工业企业
集群诸多，风险管理需求聚集，期货风险管理业务大有前景，可以实现东北工业及
浙江金融的双赢。

申万期货在“保险+期货”试点项目的落地和保险产品创新方面也是佼佼者。据其
风险管理子公司负责人何小明介绍，2016年至今，公司依托大商所“农民收入保障
计划”试点框架，在黑龙江省肇东、佳木斯市、巴彦、宝清等地以及吉林乾安等地
开展了多个“保险+期货”试点项目并进行产业扶贫，涉及玉米17万吨、大豆1.5万
吨。随着项目推进，保障程度也不断增强，从最初的期货价格险已扩展到收入险以
及附加订单收购和基差贸易的保险；项目的市场化运作不断成熟，从最初的简单欧
式期权发展到更加贴近农户种植销售需求的亚式期权及锁定亚式期权,赋予农户交粮
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前看跌、交粮后二次点价权利及最低收入保障。

2018年，申万与北大荒粮食集团在黑龙江双鸭山红兴隆农垦合作开展“玉米场外期
权+基差贸易”农民收入保障计划试点项目，现货投保量达8000吨，惠及红兴隆农
垦五家专业合作社的568个农户，“交粮前一次点价看跌+交粮时保底基差收购+交
粮后二次点价看涨”的组合场外期权与基差收购创新结构，给农户卖粮提供了三次
托底保障，保障农户收入，所有参保农户最终获赔258.94万元。

南华期货也是深度参与者之一，在东北粮食主产区组建了南华期货农产品研发中心
，介入种植、贸易、加工全产业链服务。2015年来，南华期货已累计在东北地区开
展13个“保险+期货”、场外期权等试点项目。2017年赵光农场大豆“订单农业+
保险+期货”试点项目就是其典型之一，该项目涉及201户农户和6000吨大豆，共
赔付247万余元；在当年大豆价格形势多变情况下，项目成功为农户提升了收益，
规避了风险。2016年-2018年，南华利用场外期权，针对全国龙头企业九三集团在
原材料采购、库存管理、锁定压榨利润等方面均开展了多个试点项目。2016年双方
共同出资成立了横华农业产业服务有限公司，为农产品产业链企业提供风险管理，
以产融合一的方式促进产业发展。

南北各具特色

近期，记者通过对东北及上海、浙江等地的实体企业及期货公司进行实地调研，逐
渐了解到，东北地区依托资源禀赋优势形成的工农业基础，以及南方地区因高度市
场化催生的创新活力，几乎成为业内共识。

东北地区地广人稀且多良田沃土，农业资源和基础得天独厚，大规模机械化种植条
件在全国领先，这让其成为维护国家粮食安全的重要“压舱石”。同时，东北具有
油气等资源富矿，工业基础深厚，有利于其成为振兴传统产业的试验点。

东北是我国有名的“老工业基地”，是新中国工业的摇篮。新中国诞生之初，为实
现工业化和建立完整的工业体系，全国人力、物力、财力纷纷涌入东北，形成了集
冶金矿山、数控机床、重型机械、轨道交通、汽车及零部件、航空及发动机、海洋
工程等于一体的产业格局。此外，东北还有着独特的区位优势。一方面，东北接壤
俄罗斯，临近韩国、日本等国，处于东北亚核心地带，在“一带一路”建设提速背
景下，有望迎来发展新机遇；另一方面，东北三省最南部的辽宁省地处沿海，有大
连港、丹东港、葫芦岛港、锦州港、盘锦港、营口港等大型港口优势，具备水陆联
运条件，为腹地大宗商品吞吐提供了物流基础。

作为东北第一大港的大连，是我国大宗商品的核心枢纽之一。国内三大商品交易所
之一的大连商品交易所（以下简称“大商所”），为期货市场在东北地区扎根、拓
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展提供了较大空间。

农产品是大商所的“起步品种”。大豆、玉米是东北产区主要的大宗农作物，以大
连为枢纽的“北粮南运”的格局，有着100多年的历史，东北农业领域与期货市场
的连接具备良好基础。工业品是大商所发展过程中具有战略意义的板块。东北作为
我国老牌工业基地，是很多工业产业的上游产地，与塑料、煤炭、铁矿石大宗商品
期货有着千丝万缕的关联。

业内人士介绍，虽然东北一些企业较早利用期货市场进行套期保值等操作，但整体
来看，东北实体企业受限于培育不足、对期货了解不够等因素，在期货工具运用上
还处于“初级阶段”。

相比之下，江浙沪地区因民营经济发达、市场化程度较高，对风险管理工具需求更
为强烈，产业链企业在运用期货工具的广度和深度上走在前面，大中小企业均积极
参与期货市场，供应链金融实践逐渐扩大，推动上下游企业协同发展。

以浙江为例，该省地处我国改革开放的前沿，较早开始民营化、市场化的改革探索
，中小企业数量多、产业集群程度较高，对控制成本、优化库存等诉求高；该省拥
有国内主要的煤炭、油品、粮食、化工品中转贸易配送港口，也催生出一系列现货
贸易服务需求。当地的期货公司也多数摆脱了单纯的通道业务模式，大力发展风险
管理业务和财富管理业务，服务实体经济的能力明显提升。

近两年来，在大商所的“牵线搭桥”下，一批实力较强的南方期货公司加速北上，
积极参与试点项目，助力“保险+期货”、基差贸易、场外期权等在东北迅速落地
生根；甚至出现产融结合的合资公司，让当地工农业产业链获得多层次的安全防护
保障，不仅助力相关企业稳健经营，也帮助增加了当地经济的活力。

作为沟通南北方的主力之一，大商所在将更多南方期货创新经验引入东北方面发挥
了桥梁作用。早在2001年，大商所就在我国的金融中心上海设立了发展与服务总部
，以近距离感知中国金融最前沿的脉搏、更好整合南北方优势资源。据介绍，十几
年间，上海发展与服务总部在培育和拓展市场、服务江浙沪会员方面发挥了不可或
缺的作用，积极并及时解决会员在参与大连期货市场中的疑问和诉求。

据中国证券报记者了解，目前江浙沪地区55家期货公司会员席位上的成交量占全交
易所的半壁江山。2018年，江浙沪会员单位双边成交量达9.7亿手，占全所成交量
的49.39%；江浙沪客户双边成交量达8.33亿手，占全所成交量的42.41%；大商所
成交量排名前五位的期货公司均注册在江浙沪地区。

一提到东北，多数人会想到广袤肥沃的黑土地，会想到重工业起家的“共和国的长
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子”，甚至会想当下流行的“直播经济”，但很少会有人想到期货、衍生品等金融
工具能在这里落地生根、星火燎原。

中国证券报记者通过近日走访发现，近年来随着期货市场的不断发展和完善，越来
越多根植于南方的期货公司和实体企业开始将目光聚焦于东北，利用期现结合、基
差贸易、保险+期货、场外期权等方式，立足东北特色经济基础，走出一条沟通南
北、产融结合的道路，打破了“投资不过山海关”的偏见，在盘活东北经济方面贡
献了一臂之力。

□本报记者 薛瑾
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