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内容摘要 

 

在助力农产品价格改革方面，期货市场进行了积极的实践和创新，其中“保险+期货”

模式近两年成为热点。“保险+期货”模式将保险和期货两种市场机制有机结合，分散了农

业生产者的价格风险，起到了稳定基本收益的作用。在橡胶期现价格剧烈波动的大背景下，

2017 年浙商期货联合人保财险北京分公司，在上海期货交易所的支持下，在云南勐腊县开

展橡胶价格保险精准扶贫项目，为当地胶农解决风险管理问题。截止到 9 月 15 日，项目

稳步运行，为试点地勐腊县的 2 万多亩橡胶提供价格保险，承保现货量 2000 吨，保障金

额逾 5000 万元，该县 1000 多户贫困胶农受益。 

通过实施该项目，胶农获得预期收益，割胶积极性提高，“丢刀弃岗”、外出务工的

现象得到缓解，“保险+期货”业务得到继续推动，精准扶贫的开展形式更加多样。同时，

期现之间的基差问题，国家层面财政补贴的缺乏，以及监管部门的操作不完善也亟待解决。 

关键词:橡胶保险+期货 风险管理 精准扶贫 
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天然橡胶“保险+期货”业务风险管理实务研究 

---以云南勐腊橡胶价格保险精准扶贫项目为例 

 

本世纪初以来，国家出台了一系列支持“三农”、保障粮食等农产品供给和稳定农产

品市场的政策。在这些政策中，最低收购价和临时收储这两项“托市”政策无疑对保护农

民利益和稳定市场起到了重要作用，但多年的“托市”政策干扰了市场的价格形成机制，

削弱了农产品的市场竞争力。因此，推动农产品价格形成机制的改革势在必行，一方面要

让市场在资源配置中发挥决定性作用，另一方面供给侧结构性改革也倒逼了农产品价格形

成机制的改革。不过这也带来了农产品市场价格波动的加大，农产品生产者、加工贸易企

业面临的风险和不确定性增加，市场价格有赖于通过有效的市场机制去发现。这需要期货

市场发挥功能和作用，提供化解和对冲市场风险的机制，为实体企业提供多样的避险工具。 

实际上，在助力农产品价格改革中，期货市场进行了积极的实践和创新，包括完善市

场规则、健全品种体系、优化交割机制、创新“保险+期货”模式等。特别是“保险+期货”

这一模式，起到了“1+1>2”的效果，它将保险和期货两种市场机制有机结合，分散了农

业生产者的价格风险，起到了稳定基本收益的作用。 

2017 年浙商期货联合人保财险北京分公司在云南勐腊县开展橡胶价格保险精准扶贫

项目。截止到 9 月 15 日，项目稳步运行中，为试点地勐腊县的 2 万多亩橡胶提供价格保

险，承保现货量 2000 吨，保障金额逾 5000 万元，该县 1000 多户贫困胶农受益。本文以

云南勐腊橡胶价格保险精准扶贫项目为例，对“保险+期货”的业务模式、对当地农户的

保障效果以及未来的发展前景作初步探索。 

一、当前国内橡胶产业的发展 

由于我国的地理纬度原本不适合种植天然橡胶，因此我国种植的胶林，割胶期短于东

南亚各国，单位面积产量低于东南亚各国，在种植成本上处于天然劣势。但橡胶又作为国

家重要的战略资源，在大宗商品中占有重要的地位，橡胶产业一直以来得到国内政策的扶

持发展。我国的天然橡胶产量在 80 万吨/年左右波动，曾在 2013 年达到峰值 87 万吨，而
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近年来随着天然橡胶价格下跌，生产意愿降低，2016 年国内天然橡胶产量下滑到 76 万吨，

种植面积约 100 万公顷，其中云南、海南作为国内重要的天然橡胶生产区域，2016 年的产

量分别为 40 万吨和 34 万吨。与此相对应，我国作为全国最大的天然橡胶消费国，2016 年

橡胶的消费量达到 472 万吨，远远超过国内生产量，因此需要大量进口来满足。从统计数

据来看，中国天然橡胶进口量从 2007 年的 155 万吨增长到 2016 年的 400 万吨。 

 

 

图 1 国内橡胶生产情况 

数据来源：wind 数据库。 

作为世界天然橡胶的最大消费国，我国天然橡胶原料的近 80%需要依赖国外进口。与

国内巨大市场需求不相称的是，天然橡胶原料价格连续 3年大幅下跌，持续低迷。交易价

格长时间低于实际生产成本，国有胶园的可持续性发展受到严重影响，可能影响到国家天

然橡胶战略资源的中长期保障。从云南当地的调研反馈情况来看，部分胶农因经济收入过

低而“丢刀弃岗”，一些民营橡胶园区甚至出现停止管护、割胶的现象。 

二、在云南当地开展橡胶价格保险的必要性 

（一）中央推进“保险+期货”、金融扶贫工作开展 

2016、2017 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。2016 年“保险+期货”第一轮 18 个试点项目涵盖了 13 个省区的大豆、玉米、棉
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花和白糖等重点农产品品种。2017 年试点增加到 79 个，在稳步扩大价格保险的基础上又

增加了收入险。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。 

（二）云南勐腊当地胶农存在风险管理需求 

勐腊县是云南省的国家级贫困县，2016 年全县生产总值（ＧＤＰ）81.51 亿元，农村

居民人均可支配收入 8981 元。该县橡胶种植面积 224.2 万亩，干胶产量 16.8 万吨，是县

内农民的主要经济来源。近年来天然橡胶的金融属性加重，受到宏观经济以及行业调控的

影响加大，导致橡胶整体行情波动加剧。2016 年整体行情上涨超过 80%，在 2017 年整体

出现反转，国内橡胶现货价格最低跌至12000元/吨，相对于3月初的17700元/吨下跌32%，

橡胶价格的剧烈波动无疑不利于橡胶的正常稳定种植和生产。 

同时，橡胶生产成本大幅上升，严重影响胶农收益。根据相关数据，2016 年与 2011

年相比，我国每亩橡胶生产成本费用由 1050 元/亩涨到 1800 元/亩，橡胶胶乳收购均价却

由过去的 25000 元/吨跌至 9500 元/吨。胶农们辛苦劳作，收入不增反降，甚至出现割胶

利润不足以覆盖割胶成本的现象。此外，割胶工普遍老龄化，橡胶价格剧烈波动导致的收

入不稳定性对其情绪影响非常大，割胶积极性受挫，弃割现象时有发生，造成了经济产值

的巨大浪费。而劳动人口外流打工，又限制了当地经济的发展。 

因此，如何帮助数量众多且分散的胶农规避橡胶价格波动带来风险，保障其利益，稳

定其生产积极性，既是关系到当地橡胶产业发展的问题，也是关乎民生的大事。 

（三）上海期货交易所的大力支持 

为响应国家关于扶贫攻坚的战略号召以及中央一号文件精神，帮助橡胶产区的贫困户

们早日脱贫，以实现期货市场服务橡胶产业、服务实体经济的初衷，上海期货交易所在 2016

年开展了天然橡胶“保险+期货”的项目调研，多次组织赴云南、海南等地实地考察了橡

胶产业链的各个环节，和当地政府、各相关部门、企业和农户代表深入交流，听取各方需

求和建议，借鉴了各家交易所“保险+期货”试点的开展情况及业界参与情况，并据此对

所有收到的方案进行了仔细研究和反复论证。 

2017 年 5 月，上期所举行“保险+期货”精准扶贫试点项目签约仪式，23 家期货公司
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与上期所签署了项目合作协议书。自此，由上期所发起并支持的天然橡胶“保险+期货”

精准扶贫试点项目正式启动。据了解，上期所专门投入扶持资金 3960 万元，覆盖海南省、

云南省 15 个贫困区县，其中 14 个为国家级贫困县，涉及天然橡胶现货产量约 36000 吨，

种植面积约 40 万亩。 

三、勐腊县橡胶价格保险精准扶贫项目的实践情况 

（一）项目模式及要素 

云南勐腊天然橡胶价格保险精准扶贫项目承保现货量 2000 吨，承保面积约在 2万亩，

涉及农户 1030 户，保险金额逾 3000 万元。 

在模式上，勐腊县人民政府负责项目统筹协调及相关政策落实；当地胶农直接购买保

险参保以较小的代价保证了预期保值价格收入水平，避免了天然橡胶价格下跌的巨大风险；

人保财险北京分公司为当地胶农开发天然橡胶价格保险并通过购买风险管理公司的场外

看跌期权产品进行再保险，以对冲天然橡胶农产品价格下降可能带来的风险；期货风险管

理公司在期货交易所进行相应的复制看跌期权操作，进一步转移风险，最终形成风险转移、

各方受益的闭环。 

表 1 项目要素 

标的名称 上海期货交易所天然橡胶合约（RU1801） 

目标价 15000 元/吨 

保险期间 2017 年 6月-9 月 

承保数量及面积 2000 吨，覆盖 20000 亩橡胶种植区域 

理赔方式 
市场价低于目标价，浙期实业对保险公司进行赔付，保险公司对参保种植户进

行赔付 

保费 1117 元/吨（浙商补贴 1057.5 元/吨，当地农户支出 59.5 元/吨） 

权利金 893.6 元/吨 

市场价 保险期间期货收盘价的算术平均价 
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项目期权类型 全亚式看跌期权 

 

（二）项目赔付方案 

为提高胶农的参与积极性，浙商-人保团队为胶农设计了三款保险方案（全亚式、触

碰式、亚美式），农户可以根据自身的实际需求选择保险方案，作为利用金融工具保护自

身利益的初步尝试。最终，结合农户需求和当地实际，农户选择了全亚式的赔付方案（亚

式看跌期权），即方案中的市场价格设定为项目标的 RU1801 在保险期内收盘价的算术平均

价，项目了结后，市场价格若低于保险价格，则保险公司对参保农户提供差价赔付。 

 

图 2 亚式看跌期权盈亏图 

（三）项目进度 

云南勐腊天然橡胶价格保险项目从 2017 年 4 月初开始筹备，并于 4 月中旬和 5 月中

旬分别前往版纳当地开展了两次调研活动，与当地政府、生产企业、种胶农户进行了密切

沟通。6月，浙商团队和人保财险北京分公司签订了项目投保单，并于 7 月 12 日前往勐腊

当地进行了项目签约仪式。当前，浙商团队已将保费补贴211.5万元（占总保费比例的94.7%）

支付给保险公司，权利金支付流程已经完成，对冲操作同步进行中。 
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四、实施橡胶“保险+期货”项目的重要意义 

（一）稳定当地胶农的收益预期 

勐腊县是国家级贫困县，橡胶是当地的支柱产业。近年橡胶价格剧烈波动，勐腊县胶

农增收乏力，当地政府脱贫工作任重道远。为帮助胶农走出“价贱伤农”的困境，在勐腊

县人民政府和上海期货交易所的支持下，浙商期货联合人保财险在当地开展橡胶“保险+

期货”精准扶贫试点。农户通过该项目运用场外看跌期权间接参与了对橡胶现货的套期保

值过程。如果橡胶市场价格相对保险价格下跌，胶农可以获得差价赔付，取得预期收益；

如果橡胶市场价格上涨，胶农可以按照较高的现货价格销售，取得较高的销售收入。农户

收益预期稳定，对当地经济稳定发展有重要意义。据当地政府反馈，该项目实施后，农户

丢刀弃岗，外出打工，造成橡胶资源浪费的现象得到缓解，胶农割胶积极性得到提高。 

（二）推动“保险+期货”在全国范围内的开展 

从 2015 年“保险+期货”业务被推出以来，经过两年的发展，“保险+期货”业务已在

全国范围内铺开，数十家期货公司在吉林、辽宁、内蒙古、广西、新疆等多个地区开展了

“保险+期货”业务，涉及玉米、大豆、棉花、白糖等多个品种。上期所对橡胶价格保险

项目的积极推进，推动了“保险+期货”业务的继续开展。当前期货市场上尽管有几十种

农产品期货品种，但与农民直接相关联的期货品种只有玉米、大豆、棉花、白糖、橡胶等

几类，橡胶“保险+期货”业务的推出，云南海南地区的胶农也可以直接参与到价格保险

的实践中来，意味着农业“保险+期货”项目试点更加全面、更加多样性，为以后“保险+

期货”业务的增量扩面起到了推动的作用。 

（三）丰富精准扶贫的开展形式，彰显期货行业独特价值 

在《中共中央国务院关于打赢脱贫攻坚战的决定》的文件精神以及《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》的具体指导下，国内期货公司积极对接

陕西、青海、甘肃、重庆等省市贫困县区，开展扶贫工作，如捐献书籍及教学设备、发放

贫困助学金、建设农业生产基地等等。相对于传统的扶贫工作形式，期货公司运用“保险

+期货”业务开展扶贫工作是一种创新，通过“保险+期货”业务，将当地农业产业有效引



 

 

7 
 

导到期货市场，激发生产者参与风险管理的动力，真正将扶贫工作和期货市场相结合，可

复制，可持续，针对性强，起到了精准扶贫的效果，彰显了期货行业的独特价值。 

五、“保险+期货”前景展望及面临的问题 

该项目试点首年，胶农及政府补贴开支占比仅在 5%左右，即使橡胶现货价格大幅下跌，

胶农也能通过保险产品获得稳定的收入保障。该项目是浙商期货运用金融工具助力“三农”

发展的一次探索，也是勐腊县胶农对场外期权工具的一次理解和运用，亦是云南当地政府

运用补贴进行创新改革激发胶农收入的一次重要实践。 

当前项目进展顺利，项目保单于 2017 年 6 月全额出单，对冲操作稳步进行。下一步，

浙商团队将在勐腊县人民政府、上海期货交易所的支持下，与保险公司共同努力，做好胶

农及相关机构、企业的期货知识、场外衍生品服务“三农”模式等普及培训工作，进一步

拓展金融机构服务“三农”的深度；同时，针对项目实施过程的出现的问题，不断优化方

案，全力把今年的承保、理赔服务工作做好，不断优化、完善产品和服务，逐步扩大规模，

使更多的胶农受益。相对应的，业务作为云南地区的创新试点，在过程中还面临着一些问

题。 

（一）基差问题亟待解决 

当前各“保险+期货”业务的开展，一般对应的保险价格和市场价格是期货市场价格，

而农户需要的是将手中的现货销售出去，期现之间的基差问题是“保险+期货”业务开展

所必须面对的，如果期货价格与现货价格不联动，那么业务的保险作用就并不全面，甚至

可能发生期货部分并不理赔，现货部分低价出售，农户损失全部保费的情况。以橡胶为例，

从 6 月末到 9 月中旬，以均价计算，橡胶 1801 期货价格呈现总体上涨行情，基差扩大，

“保险+期货”业务的效果削弱。针对这一点，业内已经提出了一些解决方法，如收入险、

择时点价、现货企业对接等等，如何找出“最优解”，还需要交易所、当地政府、保险公

司、期货公司共同的探索。  

（二）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子公司开展“保险+期货”业务还在试点阶段，耗费的补
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贴资金较少，主要依靠交易所和地方财政的补贴资金。农业价格保险作为市场化的风险管

理和社会管理手段，不仅稳定农民收入，提高生产者种植积极性，而且对财政资金的利用

效率高。随着价格保险规模的扩大，仅仅依靠上述补贴资金显然不够，希望国家有关部门

能够将农产品期货价格保险纳入到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。 

（三）需要监管部门的政策护持 

由于“保险+期货”对接模式尚处试点阶段，在许多环节的具体操作上并没有明确的

监管意见、也没有统一的操作规则及标准，保险部分归保监会管，期货部分归证监会管，

两个部门分管一块，在一定程度上影响了该模式的推进。保险公司在购买期权的具体操作

层面上应该说还是有很多障碍和内部流程的问题。作为多金融企业合作的项目，需要监管

部门、交易所明确操作规范，提供业务开展的宽松政策环境。 

六、结论 

本文从当前国内橡胶产业的发展现状出发，认为在中央推进“保险+期货”、金融扶贫

工作开展和上期所大力支持的大背景下，有必要在云南勐腊当地开展橡胶“保险+期货”

项目，解决当地胶农的风险管理需求问题，为此，浙商-人保团队在勐腊当地开展了橡胶

价格保险精准扶贫项目。本文对该项目的项目模式、赔付方案以及当前进度作了介绍。该

项目的开展，稳定了当地胶农的收益预期，推动了“保险+期货”在全国范围内的开展，

丰富了精准扶贫的工作形式，彰显了期货行业独特价值。相对应的，该项目的发展也面临

着一些问题，基差问题亟待解决，需要获得 “保险+期货”业务财政补贴，需要监管部门

的政策护持等等，这需要政府、交易所、保险公司、期货公司等各方的共同探索。 

通过“保险+期货”的金融扶贫方式，发挥了期货行业服务“三农”的真正作用，提

升了精准扶贫的工作着力点，也是为社会消除贫困，改善民生，实现共同富裕承担的社会

责任。浙商期货将通过专业的技能优势，充分挖掘区域经济的潜在动力，努力为贫困地区

的经济发展、农民走上脱贫致富道路作贡献。 
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