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在热联集团会议室播放的 PPT
中，一张打磨多时的“金融衍生品实

体应用‘金字塔’”图清晰勾勒出其产

业服务模式框架，其中也凝聚着团队

对“如何用金融衍生品深度赋能产

业”的长期思考。

“‘金字塔’必须从下往上逐层推

进，每一层都要扎根实体需求，绝不

能脱离产业谈工具。”劳洪波强调。

最底层是“风险管理”，这是产业

服务的根基。“对制造企业来说，风险

管理早已不是‘可选动作’，而是‘生

存必需’。”劳洪波坦言，过去市场红

利期，价格稳步抬升，企业囤货就能

盈利，风险管理的重要性被掩盖，如

今市场格局逆转，价格波动剧烈，曾

经的“利润库存”可能变成“亏损资

产”，先买后卖的传统模式更让企业

直接暴露在价格风险中。

热联集团的服务，正是帮企业

“把看不见的风险转化为可控制的成

本”。以福建经纬新纤为例，短纤加

工费从 1000 元/吨跌至 700 元/吨后，

厂家订单接得越多亏得越多，而热联

集团介入后，通过聚酯链期货助力其

锁定远期加工费，即便后续市场价格

波动，生产线也能稳定运转。这正是

“金字塔”“风险管理”层的核心价值。

往上一层是“采销优化”，聚焦贸

易公司自身经营效率的提升。作为

年营收 2000 多亿元的头部大宗商品

服务商，热联集团持有大量现货库存

与远期订单，金融衍生品在此成为稳

健经营的“护航员”。“我们先把工具

在自身业务中用透、用实，才能更懂

客户的痛点，提供更精准的服务。”劳

洪波表示，这是热联集团为产业提供

深度服务的底气所在。

再往上一层是“产业服务”，标志

着从“服务自身”向“服务全行业”的跨

越。这一层的核心是定制解决方案，

而非输出标准化工具。热联集团

2023年推出“五维管家”服务，即针对

有需求的企业，派驻由风险管理、采销

优化等专业人员组成的团队，从库存

风险管理、产能风险管理、订单风险管

理、采购优化管理、销售优化管理五个

维度，提供陪伴式的管家服务。

山东一家生产企业曾因“不敢接

远期订单”发愁：担心原料价格上涨吞

噬加工利润，接单怕亏，不接单又怕丢

客户。热联集团产业服务团队驻场

后，先帮企业清晰测算单吨加工成本，

再通过基差贸易锁定未来3个月的原

料采购价。最终，企业不仅敢接远期

订单，还因成本稳定实现了增收。

“这种服务不是‘点状的应急支

援’，而是‘全周期的深度绑定’，我们

要做客户的‘风险管理伙伴’，而非单

纯的‘卖货中间商’。”劳洪波如是说。

顶层是“合作变现”与“产业投

资”。热联集团的目标不只是帮客户

解决单个问题，而是与上下游企业合

成能力、共同成长，构建共生共荣的

产业生态。新疆哈密棉移库案例堪

称典范。2024/2025 棉花年度，哈密

棉因昼夜温差大导致糖分偏高、可纺

性差，叠加 12万吨产量增幅，当地轧

花厂陷入滞销困境。杭实化工调研

发现，哈密棉符合期货仓单标准，且

从新疆移库至内地可享受“出疆补

贴+内地仓库区域升水”收益，扣除移

库全流程成本（含采购手续费、运费、

仓储费）后仍有盈余。最终，杭实化

工完成两万吨哈密棉移库（占当地总

产量 15%），既帮轧花厂清空了库存，

又为下游纺织企业提供了高性价比

原料，自身也通过区域价差取得了合

理收益，实现三方共赢。

“这就是生态的价值，不是零和

博弈下的‘抢蛋糕’，而是通过资源整

合把‘蛋糕’做大。”劳洪波说。

记者仍记得 2025 年 6 月调研福

建惠行经纬（原福建经纬新纤，2025
年被热联集团旗下惠行实业收购）时

的场景：车间内的轰鸣声掩不住工人

的生产热情。“现在我们敢接 3 个月

后的远期订单，因为加工费早就通过

期货锁好了。”该厂销售部经理潘振

国感慨道。得益于热联集团的期现

结合优势，工厂成功锁定加工利润，

生产线无须再因价格波动焦虑，始终

保持井然有序的运转节奏。

“制造企业的核心需求不是‘解决

今天的问题’，而是‘保证明天继续生

产’。”劳洪波的这句话，道出了“‘金字

塔’赋能体系”的逻辑——从单一风险

应对到全周期生态构建，每一层服务

都围绕“产业持续经营”展开，这正是

金融衍生品服务实体的终极价值。

构建全周期体系：从“点状应对”到“‘金字塔’赋能”22

解锁产业稳健发展密码：

热联集团借助金融衍生品赋能实体
■ 记者韩乐

2023年年底，福建经纬新纤厂区一片萧瑟——生

产线全面停摆，仅剩三名保安和一名电工驻守空荡车

间。谁承想，短短一年多时间，这里机器轰鸣：20万吨

短纤生产线满负荷运转，长丝设备陆续试产，曾经的

“僵尸工厂”一跃成为当地产业链复苏标杆。

这场“重生奇迹”的背后，是热联集团以“金融衍生

品赋能”为钥匙开启的产业新路径。在产能释放、需求

收缩、价格剧烈波动的市场环境下，这家扎根杭州的大

宗商品服务商，正从“赚差价的中间商”转型为“共生共

荣的价值整合者”，重新定义了自身在产业链中的价值。

对热联集团而言，产业服务的核心从来不是“靠工

具博弈获利”，而是“以工具优化价值匹配”。这一理念

贯穿于其独创的金融衍生品实体应用“金字塔”体系，

也成为破解行业痛点的底层逻辑。

“产业服务的本质不是‘卖钱’，而是组织产业做好

渠道服务，帮助上游高效卖出成品，帮助下游高效采购

原料，借助金融衍生品让实体产业行稳致远。”热联集

团高级副总裁劳洪波的这句话，精准概括了他们的产

业服务理念。

过去二三十年，大宗商品行业处于需求旺盛、价格

抬升的黄金周期，不少贸易公司逐渐偏离服务商品流

通的初心：将标准化商品当作资金载体赚取利差，把基

差视为博弈工具追逐价差收益。这种模式在市场转向

后风险暴露无遗——供需格局从供不应求转为供过于

求，利差空间被大幅压缩，资金安全风险凸显；市场效

率持续提升，靠信息差赚钱的难度陡增。更严重的是，

这种模式让上下游陷入对立局面，即便签订战略合作

协议，也可能因 5 元/吨的价差分道扬镳，渠道黏性极

其薄弱。

“传统模式下，要货就得定价、定价就得拿货是行业

‘规矩’，价格和物流紧密捆绑，企业要么被动接受随行就

市的波动，要么在交割、库存里‘踩坑’。”劳洪波解释道。

在他看来，大宗商品“交易对手多、规模大、价格波

动”的特性，本就容易引发“你压价、我抬价”的零和博

弈：下游急需拿货时上游涨价，上游清库存时下游压

价，所谓的“合作”往往抵不过短期利益。而金融衍生

品的出现，为打破这一困局提供了可能。

热联集团的破局思路是利用金融衍生品服务产业

发展。“核心价值是将上下游从‘价格博弈对手’转变为

‘风险共担、利益共享的协作伙伴’。”劳洪波解释，通过

期货套保帮上游锁定销售价格、帮下游锁定采购成本，

可减少价格波动导致的合作分歧；通过基差贸易实现

“价货分离”，可让企业摆脱传统模式的束缚，根据自身

生产节奏灵活安排采销。这一思路已在多个案例中得

到验证。

2024 年年初，西南一家国有甲醇企业计划对 8 月

产出的4000吨产品进行卖出套保，但因非交割厂库身

份，货物需经水路运往交割库，运输周期存在较大不确

定性，一旦延误错过交割期，前期保值计划就会落空。

针对这一问题，热联集团控股子公司浙江杭实化工有

限公司（简称杭实化工）给出“基差贸易+贸易商厂库”

解决方案。双方通过基差确定现货送到价，既锁定销

售价格，又借助热联集团的厂库资质规避交割风险。

最终，这笔交易的销售价比企业当天现货价高 70
元/吨，不仅增厚利润、提前回收货款，还彻底解决了资

金占用问题。

在化肥领域，杭实化工通过“价货分离”实现三方

共赢：“先采购内蒙古博大1000吨现货，同时在期货盘

面卖出套保，待 5 月底以低于当时河北市场价的价格

卖给河北复合肥厂，并同步在期货市场平仓。”据杭实

化工副总经理梅卓航介绍，这一操作既帮内蒙古博大

清空了库存，又助河北复合肥厂降低了采购成本，杭实

化工也获得了合理收益，生动诠释了“价值共生”的产

业服务逻辑。

“金融衍生品是优化服务的‘工具’。”劳洪波认为，

当价格与物流不再绑定，上下游的关注点会从“短期价

差”转向“长期稳定”：上游能锁定销售价，不用担心“货

砸在手里”；下游能锁定采购成本，不怕“急需时被涨

价”。这种稳定的协作关系，正是破解“渠道弱黏性”的

关键。“我们不做‘一锤子买卖’，而是帮客户解决‘连续

经营’中的实际问题。”用金融衍生品为产业链注入稳

定因子，才是大宗商品贸易公司的长久生存之道。

“大宗商品行业最大的痛点，不

是没有工具，而是没有稳定的上下游

关系。”在劳洪波看来，行业内所谓的

“合作”，大多是“以价格为核心的弱

黏性”。热联集团产业服务的目标，

就是破解这一困局，构建“价值共生”

的深度关系。

“共生不是单方面给予恩惠，也

不是祈求客户合作，而是‘你好我好

大家好’的双赢甚至多赢。”劳洪波解

释，客户通过热联集团的服务解决风

险管理难题、稳定生产，热联集团则

通过服务获得客户信任、挖掘合作机

会，让原本的对立方变成一起赚钱、

一起成长的伙伴。

内蒙古博大与热联集团的合作

便是典型案例。合作后，内蒙古博

大不再将其视为普通贸易商，而是主

动分享生产计划，甚至将新订单的定

价权交给热联集团，热联集团则借助

这种信任，将内蒙古的货源与河北的

需求精准匹配，提升了整个区域的流

通效率。“当客户觉得你能帮他赚钱、

规避风险时，黏性自然就强了。”劳洪

波说。

这种共生关系还体现在服务边

界的拓展上。在福建惠行经纬的改

造中，热联集团做的远不止套保锁

价：重构销售团队，将传统“一口价”

改为基差贸易；分析全国市场，将福

建低价短纤通过船运卖到山东、河北

等高价区；建议下游客户改变“一次

性买半个月货”的脉冲式采购习惯，

推行平滑采购，以降低资金压力。

“我们不是在‘拯救’工厂，而是

和工厂一起‘重生’。”劳洪波坦言，这

次合作中，热联集团不仅获得了贸易

利润，还积累了聚酯产业的服务经

验，为后续拓展同类客户打下基础。

劳洪波对热联集团的发展定位

很清晰：过去是优秀的现货公司，现

在是领先的现期公司，未来则向期期

公司转型升级，这也勾勒出其产业服

务的进化路径。在他看来，1.0 时代

的现货公司以现货为渠道，赚取信息

价差、物流价差收益，本质是传统现

货贸易；2.0 时代的现期公司以现货

为核心，将金融衍生品作为风险管理

及采销优化工具，主要服务自身需

求；3.0 时代的期期公司则从贸易视

角转向产业视角，利用金融衍生品助

力制造企业连续经营、稳定变现、增

厚利润。

“制造企业区别于贸易公司的一

个重点在于连续性。”劳洪波举例，哪

怕加工利润倒挂，制造企业也必须维

持生产，因为设备折旧、人员成本、银

行贷款不会因停产而减少。尿素、纯

碱企业更是如此，今年产 50万吨，明

年大概率还是 50万吨。“他们时刻面

临‘什么时候库存积压’‘什么时候销

量下滑’的周期性问题，却必须保证

生产不中断。”他认为，期期公司的价

值就是运用金融衍生品及相关贸易

服务，为这种“连续性经营场景”提供

支持。

热联集团正在推进的“五维管家

——库存管家服务”就是积极探索。

据五维管家负责人王奇介绍，该服务

帮助实体企业根据经营规划设定“合

意库存、合意敞口”，建立制度流程保

障，实现风险量化追踪，培养风险管

理人才，出现不合意敞口时动态评

估、科学再平衡。

“这才是金融衍生品最大的价值

——基于产业身份‘看见价格、运用价

格’，帮企业规避未来风险。”王奇说。

“我们不想做‘行业的颠覆者’，

而想做‘产业的赋能者’。”劳洪波表

示，当前产业服务市场需求远大于供

给，很多企业想做风险管理却没人

帮，热联集团希望联合同行一起培育

市场。就像哈密棉移库案例后来被

多家期现商借鉴，不仅帮更多轧花厂

解围，更提高了新疆棉的流通效率

——这正是“价值共生”理念的最好

落地。

在劳洪波看来，热联集团的产业

服务之道就两个词：扎根、共生。扎

根实体需求，不脱离产业；与上下游

共生共荣，不做零和博弈。

这，或许就是热联集团解锁的产

业新密码：用金融衍生品打破“价货

绑定”的枷锁，用“金字塔”模式构建

全周期服务体系，用“价值共生”重塑

产业链关系。在这个充满不确定性

的时代，热联集团正以自己的方式，

为实体产业寻找确定的未来。而这，

不仅是其发展路径，也是整个大宗商

品行业的转型方向。

重塑产业链关系：从“渠道弱黏性”到“价值共生”33

回归贸易本质：从“现货博弈”
到“服务实体”11

编者按：当大宗商品市场的价格波动成为产业发展的常态挑战，期货市场正以工具创新为笔、以产业需求为墨，书写着服务实体经济高质量

发展的生动篇章。为解码期货工具与产业深度融合的实践路径，期货日报记者深入一线实地走访，聚焦热联集团、嘉悦物产、物产中大、华孚棉业

等标杆企业的创新探索。从这些鲜活实践中，我们清晰看到大宗商品服务商的破局路径：以“服务模式迭代”打破传统贸易的边界桎梏，以“风险

机制创新”破解产业避险的现实困局，以“工具场景融合”激活产业链的效率潜能。即日起，本报推出“高质量发展中的期货力量之大宗商品贸易

商产业服务故事”系列报道，敬请关注。
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