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项目背景项目背景

中央推进“保险+期货”、金融扶贫工作
2016、2017、2018年中央一号文件都提出“深入推

进农产品期货、期权市场建设，积极引导涉农企业利
用期货、期权管理市场风险，稳步扩大‘保险+期货’试
点”，推动模式迈入更深层次。在《中国证监会关于发
挥资本市场作用 服务国家脱贫攻坚战略的意见》的
文件指导下，浙商期货积极响应期货市场“服务三农”
及“精准扶贫”的号召，探索利用金融衍生品工具保障
农民收入、切实服务“三农”的业务模式。

新疆启动棉花目标价格改革试点
政府于 2014年在新疆启动了棉花目标价格改革

试点，2017年起在新疆深化棉花目标价格改革。棉花
目标价格政策对缩小国内外产品价差、完善市场价格
形成机制、保护农民利益、促进棉花产业发展等方面
均起到了积极作用。新疆的气候条件非常适宜棉花
生长，其所产棉花品质优良、成本比内地低、单产比内
地高，特色品种新疆长绒棉更是远近闻名，是当之无
愧的优质棉花产区。据国家统计局的数据，2016—
2018 年，疆棉总产量分别为 359 万吨、408 万吨和 511
万吨，且单产均在 130公斤/亩以上，全国产量占比也
从2016年的67.3%上升至2018年的83.8%。这清晰地
反映出我国棉花产业向新疆迁移的趋势和目标价格
政策稳定疆棉生产的作用。

阿克苏当地棉农存在风险管理需求
新疆阿克苏地区是国家级优质商品棉生产基地，

被誉为“中国棉都”和“长绒棉之乡”。棉花目标价格
政策推动了新疆棉花产业的发展。但同时，政策也存
在着财政成本大、执行成本高、容易滋生腐败等问
题。实际操作过程中，还存在区域间不平衡、养懒汉、
效率低等情况。为棉农直接提供价格保险，是棉业健
康持续发展、有效降低种植风险、保护棉农权益的重
要举措。

另外，浙商期货2017年就在阿克苏柯坪县进行了
“保险+期货”棉花价格险试点，项目承保现货 5000
吨，最终赔付 90 万元，取得了良好的效果，也为 2018
年项目在阿克苏库车县继续开展打下了坚实的基础。

开展情况开展情况

项目主体
一是库车种羊场及下属参保农户。
本次项目的服务对象为库车种羊场 43户种棉大

户。库车种羊场位于阿克苏库车县草湖乡，主要负责
土地经营、农业种植、畜养殖、畜产品、农副产品加工
与销售等业务。种羊场占地 42.3 万亩，其中耕地 8.5
万亩、草场25.91万亩。

近几年，棉农在政府及相关政策的帮扶下，籽棉
单产稳中有升，达到350公斤/亩。种羊场每年为当地
棉农进行种植、生产、加工等培训，并在种植技术、资
金上给予帮助。

二是中国太平洋财产保险股份有限公司（下称太
保产险）。

太保产险是中国太平洋保险（集团）股份有限公
司旗下的专业子公司，注册资本为人民币 194.7 亿
元。太保产险目前已全面完成了在中国大陆各省级
行政区域的机构布局，在全国拥有 41家分公司，2500
余家中心支公司、支公司、营业部和营销服务部。太
保产险从2016年起开始积极参与“保险+期货”试点，
积累了丰富的操作经验。

三是浙商期货。
浙商期货 2018年共主导 9个“保险+期货”项目，

承保现货 11.4 万吨（同比增长 315%），覆盖面积 59.5
万亩（同比增长 185%），保险金额 9 亿元（同比增长
386%）。试点开展地区包括黑龙江省、吉林省、海南

省、新疆维吾尔自治区、内蒙古自治区，涉及品种包括
大豆、玉米、天然橡胶、棉花。截至 2018年年底，共产
生理赔款 1206.9 万元，惠及产业企业 6 家、农户 9958
人，其中建档立卡贫困户3221人。

合作机制
项目引入库车种羊场、库车县农村信用合作联

社，在土地种植、涉农融资、订单采购方面给予支持。
项目团队在试点地区进行了多次调研与培训，参保农
户对项目内容均有比较全面的了解。

项目共分为5步：
第一步，银行为棉农进行融资担保，保障棉农的

资金需求；
第二步，棉农向太保产险投保，当实际价格低于

目标价格时，获得差额理赔；
第三步，太保产险通过浙商期货旗下浙期实业购

买场外看跌期权转移价格风险，当太保产险需要对棉
农进行赔偿时，追溯浙期实业行使赔偿责任；

第四步，库车种羊场为棉农提供金融、技术和管
理服务，棉花收获期间库车种羊场统一收购；

第五步，在库车种羊场的协助下，当地轧花厂统
一收购籽棉。
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项目进度

棉花“保险+期货”交流研讨会在杭州举办

第六次赴阿克苏，落实2018年库车县项目资源

第七次赴阿克苏，筹备2018年库车县项目

郑商所“保险+期货”试点宣讲会暨太保产险—浙商
期货“保险+期货”服务“三农”培训班在库车县举办，
50余位参保农户及基层干部参与培训

项目出单并签订场外期权协议，项目承保现货2000
吨，覆盖种植面积1.52万亩，目标保险价格为15780
元/吨，保费总计130.4万元

第九次赴阿克苏，开展项目调研

项目正式了结，结算价为14845.92元/吨，产生赔付
747.264元/吨，共赔付149.45万元

理赔仪式在库车县当地进行

表为棉花“保险+期货”精准扶贫试点项目进展
保险产品要素
2018 年新疆阿克苏地区“保险+期货”棉花价格

保险项目，保险产品详情如下：
标的名称

保险期限

试点规模

参保农户

目标价格

保费

市场价格

权利金

参与率

理赔方式

郑商所棉花期货合约（CF1901）

10月8日—12月31日

2000吨，15189.8亩

43户当地种棉大农

15780元/吨

651.9元/吨。农户自缴151.9元/吨，浙商期货补贴500
元/吨

10月8日—12月31日的郑商所棉花CF1901合约收盘价
的平均值作为理赔结算价（收盘价低于目标保险价，收
盘价计入平均价；收盘价高于目标保险价，目标保险价
计入平均价）

567元/吨

80%

当市场价格低于目标价格，赔付棉农损失
每吨赔付金额=（目标价格-结算价格）×0.8

表为2018阿克苏地区棉花项目保险要素
理赔
根据保险产品的理赔方式，结算价格低于目标价

格，保险公司需对参保种植户提供赔付。12月31日，
项目正式了结，结算价格为 14845.92 元/吨，与 15780
元/吨的目标价格差价为 934.08 元/吨，乘以 80%的保
障额度，最终赔付 747.264 元/吨，2000 吨共产生赔付
1494528元，赔付率为114.63%。

培训会加深“三农”服务深度
在郑商所的大力支持下，“保险+期货”试点宣讲

会暨太保产险—浙商期货服务“三农”培训班于 2018
年 9月 20日在库车县成功举办。会议为 50余位参保
农户及当地基层干部提供了包括期货及期权基础知
识介绍、保险+期货定义及发展概况、库车棉花价格险
项目实务解读等多个主题的培训，加强了与会人员对

“保险+期货”项目的理解，也加深了项目组服务“三
农”的深度。

项目效果项目效果

项目成效
其一，试点项目取得理赔，农民实现风险管理

需求。
2018年阿克苏地区库车县项目，保费共130.3792

万元，其中浙商期货补贴 100 万元，43 位农户自缴
30.3792 万元。项目运行到期，农户共获赔 149.4528
万元，赔付率达到114.63%。

受国际贸易形势及国内供需的影响，2018年棉花
价格出现了较大幅度的波动，项目结算期间，CF1901
合约价格一路走低，一度下行至 12 月 25 日的 14020
元/吨，较年内高点下跌 25%。通过价格保险试点，项
目团队成功为参保农户规避了价格下跌的风险，达到
了风险管理的目的。

其二，农户自缴保费占23%，拓宽保费来源。
此次项目，交易所的保费补贴不再是唯一资金渠

道。经过2017年的项目成功试点及2018年的投资者
教育培训，棉农尤其是种棉大户有了一定的风险管理
意识，43户种棉大户自缴保费30.3792万元，占总保费
比例的23.3%。农户自缴部分比例保费即是价格保险
业务保费构成“健康常态”化的重要标志，降低了政
府、交易所的补贴资金压力，也体现了农户风险管理
意识的增强，愿意运用金融工具，主动参与现货的风
险管理。

执行亮点
其一，多方政府机构支持项目开展。
作为当时国内最大的棉花“保险+期货”项目，阿

克苏地区棉花价格保险试点得到了政府机构持续的
大力支持配合。

阿克苏地委农办在项目中发挥了统筹规划的作
用。早在 2016 年 12 月，阿克苏地委农办就邀请浙商
期货前往当地和当地政府、企业、农户就阿克苏棉花
价格保险扶贫项目进行座谈，最终达成战略合作
意向。

浙江援疆指挥部积极支持项目落地执行，安排专
员进行项目跟踪，定期汇总项目进展。

其二，“保险+期货”研讨会为项目发展指明道路。
棉花“保险+期货”研讨会于 2018 年年初在杭州

举办，研讨会由浙江省援疆指挥部、郑商所主办，浙江
省金融办、浙江保监局、浙江证监局指导，太保产险、
浙商期货共同承办。会议同时邀请了浙江、新疆发改
委及保监局等部门的领导，阿克苏农办领导以及新疆
财经大学教授共同出席。研讨会上，各方就棉花“保
险+期货”作了精彩的主题演讲，从阿克苏棉花“保
险+期货”精准扶贫项目入题，谈到了新疆棉花价格补
贴政策的现状与未来方向，谈到了农业保险与“精准
扶贫”的融合与路径，也谈到了保险与期货分别在“保
险+期货”项目中更深层次的应用。此外，会议安还排
了一场精彩的嘉宾沙龙，邀请棉花产业链上有关主体
进行了一场关于“‘保险+期货’如何促进新疆棉花产
业发展、带动棉农增收”的讨论。研讨会的顺利召开，
彰显了社会各界对“保险+期货”模式的殷切关怀与期
望，也为其下一步发展指明了道路。

其三，产品方案不断创新。
为了更好地保障农民利益，项目组将亚式期权升

级为增强型亚式期权。增强型亚式方案的优点在于，
选取了合理的目标价格后，产生赔付的可能性很高，
能够防范项目实施期间行情的大幅波动。高于目标
保险价格的市场价格都会被“过滤”，从而确保最终的
结算价格低于目标保险价格。在项目开展期间，只需
有一天的收盘价低于目标保险价，棉农即可获得赔
付。这对于稳定市场，促进棉农生产积极性有着重要
意义。同时，项目组将保障额度从2017年的18%提升
到80%。大幅提高的理赔额度，切切实实保障了参保
农户的利益。

其四，加深产业链合作，提供综合风险管理方案。
2018 年新疆阿克苏地区棉花“保险+期货”试点

引入了银行及农业龙头企业，在“保险+期货”保障种
植风险、维护农户收益稳定的基础上，又解决了农户
的贷款融资问题和现货销售问题。在试点中，库车县
农村信用合作联社为农民提供融资贷款 120万元，保
障了棉农的正常生产管理，贷款的发放以农户参加

“保险+期货”项目为依据，也减少了农户违约的风
险。试点还引入库车种羊场和轧花厂，种羊场对棉农
提供技术和管理服务，统一播种、统一测土施肥，开展
棉花订单种植业务。轧花厂负责后期统一收购，保障
了农民的现货销售及收益。

获得的荣誉
浙商期货、太保产险的阿克苏地区棉花价格保险

项目从 2017 年启动以来，得到了社会各界的广泛认
可，也获得了诸多荣誉。项目获得了2018年浙江金融
服务十大案例、国务院扶贫办 2018 年企业扶贫 50 佳
案例等多个奖项。

总结与建议总结与建议

总体评价
此次库车“保险+期货”棉花价格险项目，在浙商

期货、太保产险、库车种羊场及参保农户的齐心协力
合作下，取得了良好的效果。项目组创新推出了产业
链综合风险管理模式，通过引入库车县农村信用合作
联社为参保农户发放贷款 120万元；库车种羊场对棉
农提供技术和管理服务，统一播种、统一测土施肥，开
展棉花订单种植业务；轧花厂在项目结束后统一收
棉，保障了农民的现货销售以及收益。同时采用了增
强型亚式期权，并将参与率从18%提高到80%，最大化
农户参保收益，最终参保农户获得赔付 149.45 万元，
赔付率达到114.63%。

服务对象评价
南疆由于大量采取手工摘棉的方式，相比北疆成

本较高。再加上现阶段商业库存、工业库存高企，纺
织企业对后市不乐观，南疆出现了棉花销售困难的
情况。

参与本次项目的棉农有了种羊场的技术、管理保
障以及轧花厂的统一收购，没有了后顾之忧，生产积
极性得到很大提升。项目最终理赔747.3元/吨，在棉
花价格持续走低的不利背景下，保障了棉农的种植收
益，达到了保收、增收的目的。参保农户均希望今后
可以持续参加“保险+期货”项目，这也是对“保险+期
货”项目最大的肯定。

思考
其一，需要获得“保险+期货”业务财政补贴。
当前各期货公司及风险管理公司开展“保险+期

货”业务还在试点阶段，耗费的补贴资金较少，主要依
靠交易所和地方财政的补贴，此次阿克苏库车项目交
易所补贴 100 万元。然而，随着“保险+期货”规模的
扩大，仅仅依靠上述补贴资金显然不够。农业价格保
险、收入保险作为市场化的风险管理和社会管理手
段，不仅能稳定农民收入、提高生产者种植积极性，而
且对财政资金的利用效率高，希望国家有关部门能够
将农产品期货价格保险纳入推动国家农产品价格改
革的整体方案中，从国家层面对试点地区主要农作物
期货价格保险实施政策补贴。

其二，应继续加强投资者教育培训，巩固试点成果。
此次棉花价格保险项目在新疆阿克苏地区库车

县进行试点，在项目实施过程中，由于文化程度低、思
想保守、信息不畅，农户对金融产品，尤其是期货、期
权的理解程度非常低。培训会的举办产生了一定的
积极作用，但距离使广大农户充分了解项目的运作方
式及相关金融产品，仍有很大距离。

此次阿克苏地区棉花价格险项目的成功实施，使
当地政府及参保农户对项目有了较为深刻的了解，为
未来项目的持续开展打下了坚实基础。浙商团队认
为，“保险+期货”作为一种避险工具，比产生理赔更重
要的是风险管理意识的灌输，只有当农民理解了“保
险+期货”的运作原理，真正具备了相关的风险管理意
识，才能进一步巩固和深化“保险+期货”试点，优化试
点效果。
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“保险+期货”助力阿克苏棉农增收
■ 浙商期货

浙商期货积极响应期货市场“服务三

农”及“精准扶贫”的号召，探索利用金融衍

生品工具保障农民收入、切实服务“三农”

的业务模式。2017年，浙商期货就在阿克

苏柯坪县进行了“保险+期货”棉花价格险

试点，取得了良好效果，为2018年在阿克

苏库车县开展“保险+期货”项目打下了坚

实基础。


