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一、项目背景 

2020-2021 年玉米品种在自身供需格局变化以及外部资

金的影响下，整体行情波动加大，玉米价格长期保持高位运

行，中粮祈德丰（北京）商贸有限公司（以下简称“中粮祈

德丰商贸”）针对玉米产业链上下游企业特点，进行了多种

风险管理方案设计和推广，也积累一些成功的案例和产品经

验。 

山东某玉米深加工企业（以下简称“X企业”）以生产淀

粉糖为主要业务，长期给多家大型饮料食品企业供应原料。

进入 2021年之后，玉米价格保持高位运行，该玉米深加工

企业的销售客户由于担心价格波动导致的采购成本增加，期

望同该企业签订远期产品采购订单。但该玉米深加工企业担

心后期原料，即玉米价格上涨，希望控制相应采购成本，锁

定加工利润。作为中粮期货的风险管理子公司，中粮祈德丰

商贸为该玉米深加工企业提供了“仓单+基差”的服务方案。 

二、服务方案与开展过程 

（一）风险管理模式介绍 

该项目采用了“仓单服务+基差点价”的模式。“仓单服

务”即利用期货公司的风险管理子公司在期货方面的优势，

尤其是在交割上的专业程度，为客户提供代接仓单及运输服

务；基差点价则是通过期货与现货结合的优势，为客户提供
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锁定货源或锁价服务，若需求客户看跌远期价格或者看涨远

期基差，中粮祈德丰商贸为其提供远期基差销售合同，帮助

客户锁定货源的同时不需要占用全额资金。客户可在未来价

格合适时进行点价，获得预期中最好的采购价格。 

（二）项目基本情况 

进入 2021年之后，玉米价格保持高位运行， 3 月份开

始玉米价格出现回调机会，但基差处于高位且现货市场收货

难度较大。 

项目合作服务对象 X企业为玉米深加工企业，X企业的

下游需求企业希望能够锁定远期采购订单，而 X企业担心玉

米价格后期上涨，无法匹配淀粉糖价格，希望能在近期锁定

远期采购价格，从而控制相应采购成本锁定加工利润。此时，

玉米现货价格远高于期货价格，从盘面接仓单的成本远低于

现货采购成本，中粮祈德丰商贸的“仓单服务+基差点价”

管理方案应运而生。 

即通过与 X企业签订 1.5 万吨远期玉米供货合同，使得

企业随时根据订单情况锁定供货价格，还可以享受送货上门

的服务，免去了交割、运输等环节带来的不便。 

（三）项目操作流程 

1、中粮祈德丰商贸与 X 企业签订 15000 吨远月交货的

玉米基差点价合同，同时中粮祈德丰商贸在期货盘面建立

C2105 多单与 C2109 空单。 

玉米基差点价合同以符合大连商品交易所玉米标准仓

单交割质量标准的玉米作为买卖标的，最终单价以 X企业指

示中粮祈德丰商贸在大连商品交易所玉米 C2109 合约所有
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点价的加权平均值+对应交货月基差为准。 

表 1 玉米合同要素 

买卖标的 玉米 

质量标准 符合大连商品交易所玉米标准仓单交割质量标准 

数量 15000吨 

作价方式 

大连商品交易所 C2109 合约所有点价的加权平均

值+对应交货月基差 

2、X企业在签订合同后三个工作日内按暂定价支付合同

总额的 5%作为履约保证金。 

3、X 企业在 C2109 合约价格合适时进行点价并将履约

保证金追加至合同总金额的 10%，同时中粮祈德丰商贸将持

有合约平仓。 

4、进入 5 月交割月后，中粮祈德丰商贸将相关多头套

保头寸其中的 1.1万吨在合适的基差水平进行了期转现，0.4

万吨协调中粮集团北良港交割库的仓单资源进行了交割出

库。 

5、中粮祈德丰商贸向 X 企业交货前安排出库及运输工

作。 

6、货物到达 X 企业并验收合格后，X 企业付清全部货

款，合同了结。 

三、项目总结 

（一）项目效果 

通过运用“仓单服务+基差点价”风险管理产品的结合，

有效保障了客户业务成本可控，同时还满足了其不愿承担运

输环节的业务习惯。被服务企业不需要自身进场交易或参与
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交割环节，即可实现相关成本控制。最终 X企业相比即期采

购降低原料玉米采购成本近 80元/吨，同时中粮祈德丰商贸

利用自身交割库资源及期货转现货能力获得了部分基差收

益近 30元/吨，业务实现了双赢。 

X企业采购负责人刘总称，“通过签订基差协议，下游企

业锁定远期采购订单的同时，通过原料基差采购与成品订单

销售结合，规避原料玉米的大幅波动，进行风险对冲，实现

套期保值的目的，有效地保证了企业加工利润的稳定性”。 

（二）项目特色 

中粮祈德丰商贸借助期货公司在大连商品交易所的交

割优势，为 X企业提供了有效的仓单服务。并且依托中粮背

景，在现货端具有很强的渠道优势，能够比较迅速的采购或

处理现货，可以为客户提供专业、高效的风险管理服务。 

该项目的创新点在于将仓单服务与基差点价相结合，帮

助客户在机会合适时从期货盘面采购仓单，充分发挥期货与

现货结合的优势。同时跟踪现货价格，利用中粮产业优势在

合适的期现价差水平可进行期转现。 

在风险控制方面，中粮祈德丰商贸通过收取履约保证金

与追加保证金的方式实现了自身的风控管理；而 X企业也在

锁定货源的同时，验收质量后再付款，不再需要全款占用即

可锁定合适货源。 

（三）项目可复制推广性 

在期货价格与现货价格相背离，期货价格远低于现货价

格时，可为客户提供这种仓单服务+基差点价的模式。这种

模式对于期货风险管理子公司来讲，可复制性强，推广性高。
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并且利用期货公司丰富的客户资源进行推广，不仅适用度

高，还可以为更为更多实体企业提供风险管理服务。 


