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2019 年是中国期货期权市场的“丰收年”，尤其是期货期权

品种上市步伐明显加快。全年上市了包括红枣、20 号胶、尿素、

粳米、纯碱期货在内的 7 个商品期货，天胶、棉花、玉米、PTA、

甲醇、铁矿石、黄金、沪深 300 股指、华泰柏瑞沪深 300ETF 和

嘉实沪深 300ETF 期权在内的 10 个期权。2019 年期货和期权新

品种上市数量将达 17 个，为我国期货期权市场发展以来的历年

之最。截止 2019 年底，中国期货期权市场上市品种数量将达到

78 个，2020 年初还将上市菜籽粕期权等品种，我国期货期权市

场已经初步形成了商品金融、期货期权、场内场外、境内境外协

同发展的良好局面。 

2019 年 8 月 27 日，国内首批商品期货 ETF 获批，标志着公

募基金开启商品期货指数化投资新时代。2019 年是期货公司 A

股上市元年，南华期货和瑞达期货成功登陆 A 股，填补了此前期

货公司在 A 股上市的空白。2019 年期货公司围绕期现结合、“保

险+期货”、基差贸易、场外期权等支持实体企业参与期货市场大

大提升了期货市场服务实体经济和“三农”的广度和深度。 

2019 年中国期货期权市场累计成交 39.62 亿手，成交额为

290.6万亿元，同比分别增长 30.81%和 37.85%。成为继 2010年、



2015 年之后，十年内的第三次大幅增长年份；2019 年末全市场

持仓量达 2044.4 万手，市场资金规模超过 5000 亿元，均创出了

历史新高。这说明市场规模稳步扩大，市场运行质量不断提升，

吸引了实体经济和广大产业客户利用期货衍生品市场进行风险

管理。 

根据对全年中国期货期权市场交易方面和行业发展方面的

回顾后，在此对 2020 年中国期货期权市场发展的十大看点进行

展望。 

 

2020 年看点一：中国期货期权市场品种将更加丰富 

 2019 年新品种上市数量达 14 个，截至 12 月底上市品种数量将接近 80

个规模。在 11 月 30 日的第 15 届中国（深圳）国际期货大会上，中国证监会副

主席方星海表示，进一步加大品种供给，加大对指数类期货的研究开发力度，抓

紧上市生猪期货，适时推出更多的金融期货期权产品。2019 年金融期权成交量

将超过 6 亿手，占场内期权成交量的 90%，全年金融期权成交额将超过 3300

亿元，占场内期权的 85% 。由此可见，相比于商品期权来说，金融期权成交规

模更大。随着上交所和深交所将上市沪深 300ETF 期权、中金所上市沪深 300

股指期权，这也意味着我国金融期权市场将告别单一品种，正式进入多元化、多

样化时代。 



预计 2020 年我国期货市场将进一步加大品种供给，丰富衍生品工具体系。

在商品期货期权方面，将继续推出各类符合实体经济发展需求的商品期货，逐步

实现已上市期货品种的期权全覆盖，并加大对商品指数期货、航运指数期货等指

数类期货的研究开发力度。生猪期货是在我国特定的生产情况和消费习惯下特别

需要的一个期货品种，也会尽快填补这一空白。在金融期货期权方面，也将推出

更多股指、国债期权、外汇期货品种和金融期权品种，为各类机构投资者提供更

加有效和精细化的避险工具。 

2020 年看点二：中国《期货法》的立法进度继续推进 

《期货法》作为规范期货市场的最高层次的法律，目前是缺位的，不利于我

国期货市场深入发展和国际化发展。《期货法》涉及整个期货市场的对外开放，

由于《期货法》尚未正式出台，会影响海外投资者参与国内期货市场的积极性或

会令海外投资者选择观望。因此，期货市场国际化亟需加快推出《期货法》。证

监会副主席方星海在 11 月 30 日第 15 届中国（深圳）国际期货大会上表示，要

夯实法治基础，提升监管能力，要进一步完善市场法律法规体系，特别是协助推

动《期货法》早日出台。《期货法》已征求国务院意见，进入全国立法程序。2020

年，《期货法》立法有望继续提速。 

2020 年看点三：期货期权市场继续扩大开放 

2019 年 7 月，国务院金融稳定发展委员会办公室宣布，按照“宜快不宜慢，

宜早不宜迟”的原则，将原定于 2021 年取消期货公司外资股比限制的时点提前

到 2020 年。2019 年 10 月 11 日，证监会宣布，从 2020 年 1 月 1 日开始，期



货公司将取消外资股比限制，符合条件的境外投资者持有期货公司股权比例可至

100% 。2020 年，外国金融机构将可能有意向控股或者参股中国期货公司，从

而直接进入中国期货市场，外资带来的相关管理经验、系统知识和技术外溢将有

利于国内大中型期货公司加强产品创新、改善公司治理等环节的提升。但是，挑

战亦会相伴而生，国内期货市场竞争会越来越激烈，优胜劣汰是必然，国内期货

公司会面临快速转型发展，不能转型的期货公司将被市场淘汰出局，期货公司再

次整合或将出现。 

2020 年看点四：场外衍生品市场继续扩大 

根据中期协公布的统计数据，2019 年截止 10 月 31 日，场外衍生品新增客

户数累计为 5501 户，其中产业客户为 2802 户，产业客户占比 51%，场外衍生

品业务出现较快发展。2019 年前 10 个月的商品类场外期权新增名义本金累计

为 8346.96 亿元，直逼 2018 年全年的商品类场外期权名义本金累计量，而 2019

年月末存量均值为 949.23 亿元，同比增长 111%，从名义本金上看，商品类场

外期权名义本金规模稳步增长，场外期权交易量逐步增长，场外衍生品规模效应

初显。 

近年来，我国大宗商品及衍生品市场迎来新的机遇与挑战，越来越多的机构

投资者开始利用场外期权工具进行风险管理。风险子公司场外期权业务增长的背

后反映了产业客户巨大和多样化的风险管理需求。虽然我国场内衍生品市场尤其

是商品期货期权市场近年来发展较快，但场外衍生品市场与国外成熟市场相比尚

处于初级阶段。从结构来看，以外汇和利率为主要挂钩标的的银行间场外衍生品

市场规模独大，券商和期货公司的场外业务规模仍较低。从发展趋势来看，国内



场外期权业务增长较快，参与机构越来越多，客户需求分化，呈现多样化的趋势，

市场应用场外期权进行风险管理的需求巨大和未来发展空间巨大。 

2020 年看点五：人民币外汇期货或酝酿上市 

2014 年 10 月 29 日，继股指期货、国债期货两类产品后，中国金融期货交

易所正式启动欧元/美元和澳元/美元的外汇期货全市场仿真交易，标志着外汇期

货正式上市交易再近一步。然而仿真交易开展了五年依然没有正式上市交易，近

年随着人民币的双向波动，以及人民币跨境使用的扩大，中国企业面临的汇率风

险急剧上升，有研究机构的一份调研显示，中国三分之一的企业都面临交叉汇率

风险，同时由于主要货币的波动幅度远大于人民币兑美元的波动，交叉汇率波动

对企业影响也远远大于人民币兑美元波动的影响。因此市场参与者一致建议进一

步加快人民币外汇期货期权市场的建设，推动我国主要贸易伙伴汇率衍生品研发

上市，推动人民币对“一带一路”国家货币期权的研发上市。 

随着人民币汇率浮动幅度的增加，发展场内外汇期货产品，有助于完善人民

币汇率形成机制，丰富实体经济避险工具，促进经济金融稳定。因此外汇期货的

推出已经到了刻不容缓的时候，交易所有望在 2020 年将欧元兑美元和澳元兑美

元的外汇期货正式上市交易，并将其他重要的外汇期货逐步进行仿真交易，为中

国外汇市场对冲风险提供有力的工具和交易场所。 

2020 年看点六：推进“一带一路”国家期货市场布局 

“一带一路”建设为大宗商品期货市场带来广阔的空间，也为中国期货市场

打造区域定价能力提供了机遇。把握“一带一路”建设带来的机遇，找准“一带



一路”沿线国家的需求，实现共赢，我国期货市场在“一带一路”沿线国家开展

国际经贸合作领域中进行风险管理去规避价格风险。“一带一路”沿线国家众多，

其原油、铁矿石、天然橡胶和棕榈油等产品产量较大，与中国贸易量也很大，并

且期货市场发展严重不平衡。这些国家的实体企业和贸易商有巨大的套期保值需

求，给我国期货市场的发展带来良好机遇。而上述沿线国家的投资者有跨市场套

利的需求。随着国内期货市场交割规模稳步增长，现代技术在交割管理中的运用，

可以探索“一带一路”沿线国家设立期货交割仓库，继续促进我国期货市场更好

服务实体经济的发展。 

2020 年看点七：商品期货 ETF 将继续推进 

2019 年我国商品期货 ETF 实行零突破。由于大宗商品与传统股票和债券相

关性较低，商品期货 ETF 可作为良好的资产配置工具用于分散风险。商品 ETF

具备投资门槛低、低杠杆、风险可控等优势。商品期货指数化投资在国外已成为

主流投资方式之一，受到大型投资机构青睐。随着我国首批商品期货 ETF 获批，

国内投资者今后也能通过公募基金布局商品期货。当前我国的财富管理规模已经

超过 120 万亿元，我国是全球资产管理规模增长最快的市场，除公募基金外，

社保、保险、养老等资金对资产配置同样有很大需求，考虑到商品期货 ETF 在

国际上的蓬勃发展，我们认为商品期货 ETF 在国内同样有巨大的发展潜力。目

前我国已经有四个现货黄金 ETF 产品上市，三个商品期货 ETF，目前仍有二十余

个商品期货 ETF 产品在审批排队中，各家公募基金公司产品申报意愿强烈， 我

们预计商品期货 ETF 将在 2020 年推出更多的新品种。 



2020 年看点八：期货服务实体经济力度将继续加大 

一直以来，期货市场个人客户数量占绝对优势，机构客户包括产业客户占比

较低，实体企业利用期货市场避险的参与度有待提升。随着期货市场品种供给的

增加、市场规模的扩大及市场质量的提升，期货行业全方位、多路径服务实体经

济的格局已经形成，实体企业通过期货市场规避风险的意识不断增强，期货市场

价格发现和风险缓释的作用得到有效发挥。同时，《期货公司分类监管规定》将

期货公司服务实体经济的能力作为重要的评价内容，助推机构客户参与度和交易

规模的提升。国内市场涌现了一批以服务农产品、有色金属、黑色能源等板块产

业客户为各自特色的期货经营机构。 

随着更多期货、期权品种的上市，期货市场服务实体经济的工具和手段更加

丰富，2020 年，我国期货市场将继续加大服务实体经济力度。作为期货公司服

务实体经济的重要抓手，风险管理子公司可以开展的试点业务包括：基差贸易、

仓单服务、合作套保、场外衍生品业务、做市业务、其他与风险管理服务相关的

业务等。从当前来看，期货公司风险管理子公司的发展前景可谓非常广阔，风险

管理子公司或将侧重某项业务，做出亮点形成成熟模式之后，子公司可以在很多

业务上实现深入创新。在《期货公司风险管理子公司业务试点指引》下，风险管

理子公司在未来展业过程中将能够更加清晰自己的职能和定位，能够更好的对公

司进行内部管理和明确分工，从而更好服务实体经济。 



2020 年看点九：推进大型金融机构参与期货市场 

当前，商业银行、保险公司、公募基金和私募基金等参与期货市场还有一些

政策限制，有关部门将继续推动取消有关政策限制，在风险可控的前提下研究推

进商业银行、保险公司等其他金融机构有序利用期货期权市场进行资产配置和风

险管理业务。特别是在外资持股比例和中国金融市场逐步放开的当先，推动金融

机构参与期货市场对冲现货资产价格波动风险和直接投资期货衍生品进行资产

配置是完善国内期货期权市场的重要发力点。 

经过 30 多年的发展，我国大宗商品期货市场愈发完善，已经具备成为财富

管理配置资产的基本条件。一是我国大宗商品期货市场规模不断扩大，交易量和

交易额已经成为世界之最；大宗商品期货市场主要参与力量已经开始朝机构化、

专业化方向发展。二是国内大宗商品期货价格的风险回报特点使其具备大类资产

配置的价值，三是以大宗商品为基础资产的金融产品占整体资管产品的比重还很

低。因此稳步推进金融机构参与期货市场交易，提升金融机构在期货市场的财富

管理配置规模至关重要。 

2020 年看点十：广州期货交易所将正式进行筹备 

2019 年 2 月 18 日，中共中央、国务院印发了《粤港澳大湾区发展规划纲

要》。规划纲要指出，支持广州建设绿色金融改革创新试验区，研究设立以碳排

放为首个品种的创新型期货交易所。今年 3 月 27 日，广东省委和政府主要领导

会见了证监会主席易会满，双方就加快推进广州创新型期货交易所达成共识。从

粤港澳大湾区的整体情况来看，目前已具备发展绿色金融的基础。其中，深圳排



放权交易所已于 2010 年 9 月份成立，广州碳排放权交易所已于 2012 年 9 月份

正式挂牌成立。 

2019 年 12 月 25 日央视报道，为支持大湾区建设，多项金融支持政策正在

推进，研究设立以碳排放为首个品种的创新型期货交易所，目前交易所筹建方案

已经制定。中国证监会表示，证监会将协调加快推进广州期货交易所的设立。这

次成立广州期货交易所是借助大湾区建设的东风，品种上预计碳排放权期货将会

是首个推出的期货品种。 

 


