附件2：

关于玉米期货合约交割质量标准的修改说明
近年来，玉米现货市场发生较大变化，玉米生产的质量提高，饲料企业的采购质量要求发生明显变化。为使玉米期货合约更贴近现货市场，提高服务产业的能力，我所提高了标准品和替代品的容重指标以及替代品的容重、生霉粒贴水额度。现具体说明如下：

一、修改原因：
（一）近年来玉米容重水平普遍提高

2004年玉米期货上市以来，东北玉米作为玉米期货合约交割的主要标的，容重水平发生了较大变化。2010年、2011年间，东北玉米平均容重分别为709g/L和702g/L，650g/L及以下玉米占现货市场的比重均不足10%。2009年以来，国家储备收储的最低容重标准一直为650g/L。我所原容重指标（标准品下限650g/L，替代品下限620g/L）需要适应上述市场变化作出调整。

（二）替代品的容重、生霉粒贴水水平低于现货市场

在容重贴水方面，根据2012/13年度国家临时收储规定，容重相差1g/L，价差约1.143元/吨，以此推算，玉米期货标准品和替代品的容重相差30g/L，价差应为34.29元/吨，原规则规定的价差仅为20元/吨。在生霉粒贴水方面，现货市场生霉粒2%与4%的玉米价差大约在40元/吨，原规则规定的贴水仅为25元/吨。

二、修改方案
（一）提高容重指标

1、标准品的容重最低标准从650g/L调整为675g/L 

由于东北玉米2010年以来的平均容重能够达到700g/L以上，流经我所交割仓库所在地大连、锦州、营口三大港口的玉米容重均值约为680g/L，同时，饲料企业主流采购标准为680g/L以上，标准品容重水平需以上述数据为基础适当提高。考虑到实践中，为防止运输和存储过程中的品质下降，卖方交割备货时，备货质量会略高于交割质量标准。如交割标准品容重设为675g/L时，实际交割能够达到680g/L左右，甚至更高。同时，从交割库所在港口2009年至2012年玉米相关数据来看，容重在675g/L以上的玉米总量比容重在680g/L以上的玉米总量平均每年多出10万余吨，有利于特殊年景时可供交割量的相对充足。基于上述考虑，我们将玉米标准品的容重最低标准从650g/L提高到675g/L。

2.替代品的容重最低标准由620g/L调整为650g/L

在调整玉米期货合约标准品容重指标的同时，我们相应调整了替代品的容重指标。考虑到容重650g/L的玉米一般是饲料企业能够接受的最低标准，且容重在650g/L以上的玉米占东北地区现货市场的比重已超过90%。因此，我们将玉米期货合约替代品的容重最低标准由620g/L调整为650g/L。

（二）提高替代品的容重、生霉粒贴水额度

1.替代品的容重贴水由20元/吨调整为40元/吨

玉米期货合约标准品与替代品容重指标调整后，替代品容重最低标准650g/L，将比标准品低25g/L。参照2012/13年度国家临时收储规定(容重相差1g/L，价差约1.143元/吨)，替代品的容重贴水应为28.6元/吨。由于容重为675g/L以上的玉米标准品是市场主流产品，为市场普遍接受，因此，为了鼓励交割标准品，使交割标的清晰、明确，我们通过调研并征求市场意见，适当提高了贴水水平，将新的容重替代品贴水设置为40元/吨。

2、替代品的生霉粒贴水由25元/吨调整为50元/吨

玉米合约现行生霉粒指标为标准品小于等于2%，替代品大于2%且小于等于4%。由于玉米在饲料生产中被广泛使用，生霉粒在2%以内是饲料企业的主流要求，因此，为了适应现货市场需要，并使交割标的清晰、明确，我们鼓励交割标准品。本次规则修改以现货市场生霉粒价差(40元/吨)为基础，适当提高玉米期货合约替代品生霉粒贴水水平，将替代品生霉粒贴水由25元/吨调整为50元/吨。
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