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加快建成世界一流期货交易所，
为何能在上海率先实现？*

复旦大学经济学院课题组 张军 章元 石烁

2023年11月28日，习近平总书记考察上
海时指出，“上海期货交易所要加快建成世界
一流交易所，为探索中国特色期货监管制度
和业务模式、建设国际金融中心作出更大贡
献”。习近平总书记的这一指示，既为中国加
快建设金融强国指明了努力的方向，也为上海
强化国际金融中心建设指明了方向。2024年9
月，国务院办公厅转发中国证监会等部门《关
于加强监管防范风险促进期货市场高质量发展
的意见》提出，到2029年，形成中国特色期货
监管制度和业务模式总体框架；到2035年，形
成安全、规范、透明、开放、有活力、有韧性
的期货市场体系；到本世纪中叶，建成产品齐
全、功能完备、服务高效、运行稳健、价格辐
射全球的世界一流期货交易所。

在改革开放的浪潮中，上海、郑州、大
连、广州等4个城市支撑起中国期货市场当前
的基本格局。包括中国金融期货交易所在内的
国内五大期货交易所都承载着建设世界一流期
货交易所的历史重任。但与当今世界一流期货
交易所相比，中国的期货交易所总体上还存在
一些短板，例如服务实体经济质效和价格影响
力不够强、监管规则和风险防控体系的适应性

还存在不足。为此，中国建设世界一流期货交
易所需要作出艰苦探索、进行持续改革。从改
革开放40多年的实践经验来看，中国建设世界
一流期货交易所的过程，更可能是个别城市与
个别交易所进行探索和改革率先建成世界一流
水平，然后利用其探索出来的建设经验带动其
他交易所迈向世界一流。

从经济学理论的视角看，加快建成世界一
流期货交易所更有可能在上海率先实现。原因
何在？

一、中国式现代化道路赋予战略使命定
位

习近平总书记提出，中国式现代化是强
国建设、民族复兴的康庄大道。中国式现代化
是建设世界一流期货交易所必须遵循的基本路
径。中国式现代化道路探索不断深化的过程，
为上海加快建成世界一流期货交易所赋予了战
略使命定位。

习近平总书记要求上海在谋划发展时，
必须始终坚持“四个放在”，其中第一条就是
要将上海发展放在中央对上海发展的战略定位
上。上海始终胸怀中华民族伟大复兴的战略全
局和世界百年未有之大变局这“两个大局”，

* 本文转载于上观新闻。
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聚力改革攻坚，以钉钉子精神抓好各项改革任
务落地落实，当好全国改革开放排头兵、创新
发展先行者，加快建设“五个中心”。2014
年以来，上海在基本建成国际经济、金融、贸
易、航运中心的基础上，目前已形成具有全球
影响力的科技创新中心基本框架体系，并正坚
定迈向具有世界影响力的社会主义现代化国际
大都市。因此，从战略定位来看，上海加快建
设世界一流期货交易所是中国式现代化道路赋
予的历史使命，责无旁贷。

二、中国大宗商品市场增长带来全球定
价中心发展机遇

全球大宗商品市场已出现结构性变化，推
动全球需求增长的主要力量逐渐从发达经济体
转向发展中国家。作为世界第二大经济体和第
一大货物贸易国，中国是近20年来全球大宗商
品市场增长的最大推动者。中国持续的产业升
级所带动的需求、大宗商品交易机制的不断完
善、全球资源配置能力的持续提升，都为上海
带来成为全球定价中心的宝贵历史机遇。

回望过去半个世纪，金属和能源的国际
市场发生了重大变化。中国已成为世界上最大
的精炼金属生产国。最近几年，全球近六成精
炼铝、近半数精炼锡来自中国。从2000年到
2024年，中国铝土矿和铅矿石的全球份额增
加了约两倍，铜矿石和锌矿石产量增长两倍以
上。并且，在全球生产份额中，中国生产的精
炼银增长了六倍，精炼铜和精炼铝增长了五
倍，精炼铅增长了三倍。

与此同时，全球大宗商品的主要消费国
逐渐由发达国家转变为发展中国家。中国是铁
矿石和所有精炼金属的最大消费国，其中铝、
铜、锌、镍、锡、铅等精炼金属消费量占全球

一半以上。在能源消费方面，中国不仅是全球
最大的煤炭消费国，而且原油消费仅次于美
国，目前占全球消费总量的16%左右。

中国在全球大宗商品市场的巨大产能和需
求规模，客观上驱动上海成为全球定价中心。
作为中国最大的国际经济中心和贸易航运中
心，2024年，上海实现地区生产总值5.39万亿
元人民币，其中第二产业增加值1.16万亿元，
占比达到21.6%。另外，上海高新技术企业已
突破2.5万家，工业战略性新兴产业完成产值
17201.37亿元，产值规模占全市工业43.6%，
集成电路、生物医药、人工智能三大先导产业
规模达到1.8万亿元。并且，上海口岸贸易总
额达到11.07万亿元，继续保持全球口岸贸易
城市首位。上海港集装箱吞吐量连续15年蝉联
全球第一，成为全球首个年吞吐量突破5000万
标准箱的港口城市。

与此同时，上海不断加强大宗商品交易机
制建设，进一步落实“五个中心”特别是国际
金融中心建设。2022年7月，《关于推动上海
市商品市场优化升级的指导意见》提出，要推
动大宗商品交易平台供应链创新应用，聚焦有
色金属、钢铁、能源、化工等大宗商品领域，
率先培育一批模式特色突出、供应链服务功能
强大、线上线下融合发展的万亿能级大宗商品
交易平台，培育若干千亿级、万亿级交易平
台，不断提升上海大宗商品国际市场价格话语
权。2024年8月，《上海市推进国际金融中心
建设条例》明确提出要丰富金融领域“上海价
格”指标体系，进一步明确了建设人民币全球
定价中心的方针。因此，从全球定价中心的实
现条件看，中国产业经济的庞大规模、新质生
产力的不断拓展、国际贸易航运中心地位的提
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质增强、大宗商品交易机制的持续优化都为上
海加快建成世界一流期货交易所提供了坚实的
实体经济基础。

三、中国经济学自主知识体系驱动理论
自觉

中国经济学界对期货市场理论和期货交
易所发展规律进行了艰辛的自主探索。从对经
济体制改革和价格理论的探索与创建，到对价
格双轨制问题、过渡经济学、中国期货行业演
变与期货市场制度理论的深入打磨与系统性建
构，中国经济学家始终坚持从基本国情出发、
解决国家发展紧要问题、兼收并蓄、自主创新
的研究风范，形成了中国经济学自主知识体系
指引下的期货市场理论自觉。

需要看到，西方经济学期货市场理论源
自殖民体系贸易和全球霸权塑造驱动的历史进
程，欧美国家期货交易所的发展更多是来自市
场主体逐利驱动，而非来自理论自觉。与此同
时，虽然西方经济学推动了期货市场演化、跨
期价格关系、价格稳定性、价格波动随机性、
定价模型、对冲机制与策略、风险分散等问
题的数理化定量分析，但在理论构建上日渐乏
力。之所以如此，根本原因在于，美元霸权支
撑的全球大宗商品贸易格局趋于僵化，西方期
货理论界对中国经济发展、全球大宗商品结构
性变化和国际秩序新一轮深刻变革等一系列事
实及其影响也就缺少研究动力。

构建中国经济学自主知识体系指引下的期
货市场理论具有鲜明的理论底色。中国的期货
交易所是在改革开放过程中伴随价格改革、社
会主义市场经济体制建设、中国企业参与全球

价值链、人民币国际化、产业结构转型升级、
新质生产力不断涌现等一系列关键发展阶段而
形成的金融基础设施，是金融强国建设的重要
组成部分。中国经济学界始终站在国家发展的
角度为期货交易所发展献智献策。近年来，复
旦大学经济学院承担并主持了国家级中国经济
学自主知识体系重大专项项目，推动世界一流
期货交易所演化、特征、评估、分析、咨政等
一系列学术研究。因此，从经济学理论发展与
成果转化的角度看，上海已具备在中国经济学
自主知识体系指引下建设世界一流期货交易所
的理论自觉。

四、上海期货交易所具备冲刺世界一流
的突出潜力

近年来，上海期货交易所全面对标世界一
流标准，压实高质量发展任务，锐意改革积极
进取，已经具备了冲刺世界一流的突出潜力。

完善产品体系，助力国民经济结构转型。
随着中国经济高质量发展进程加快，上海期货
交易所着力构建适配国民经济所需的产品体
系。航运指数期货上市后，运行保持平稳，
交易活跃度持续领先于境外同类产品，并荣
获2024年亚洲能源风险奖的“年度最佳创新
奖”。2024年，成功上市铅、镍、锡和氧化铝
等期权产品，为有色金属产业拓展风险管理工
具箱。目前，上海期货交易所已基本实现对金
属、能源、化工、服务等行业的期货产品全覆
盖，正在加快推进铸造铝合金1、液化天然气、
胶版印刷纸、瓦楞原纸等绿色品种研发上市，
以更齐全的产品矩阵，赋能新质生产力发展，
更好服务经济高质量发展大局。

1 编者注：铸造铝合金期货及期权于 2025 年 6 月 10 日在上期所挂牌交易。



05+ 期货与金融衍生品 2025 年 第 3 期 · 总第 143 期

一流交易所

强化交割纽带，服务实体经济。上海期货
交易所持续推进交割布局扩容提质，年内新增
交割库12个、存放点36个，新增注册品牌28
个，更好满足实体企业就近配置资源需求。
此外，上海期货交易所积极服务普惠金融大
文章，已连续第八年开展天然橡胶“保险+期
货”等项目，累计投入专项资金超9.5亿元，
百万户次胶农受益，持续助力乡村振兴战略。
依托于契合现货市场变化和产业需求的合约设
计，上海期货市场的价格发现的效率较高，并
被越来越多的现货管理部门、高校学者、主流
媒体参考和使用。

提升服务质量，增强风险监管能力。上海
期货交易所全力推进钢铁期货高质量发展行动
方案，优化钢材交割机制，提升交割服务范围
和便利度，共设立18家黑色金属产融服务基
地；重点开展航运指数期货“启航工程”，引
导更多大型货主等航运企业关注并使用期货工
具管理风险。2024年7月，实施套期保值交易
手续费优惠政策，已减免费用约6000万元。此
外，上海期货交易所自主研发上线高可靠、大
容量、高性能、易运维的新一代交易系统，
报单容量提升3倍，大幅增强自主可控与安全
运维能力，夯实稳健运行和风险防控的技术
基础。

支撑“上海价格”，定价影响力稳步扩

大。以“上海铜”为代表的上海期货交易所有
色金属期货，是国内运行最为成熟、产业参与
度最高的商品期货板块，已经成为全球三大有
色金属定价中心之一。“上海油”价格首次应
用于油气市场管理，被自然资源部作为油气矿
产矿业权出让收益起始价标准。上海纸浆期货
结算价授权挪威浆纸交易所，这是我国首次向
境外交易所输出中国期货价格。上海期货交易
所天然橡胶期货和上期能源20号胶期货的成
交量已远超新加坡交易所和日本交易所同品种
水平。

习近平总书记将“加快建成世界一流交
易所”的历史重任交给上海，正是看到了上海
这座城市对中国式现代化的使命担当，看到了
上海成为人民币全球定价中心是大势所趋。同
时，中国经济学自主知识体系提供了基于中国
改革开放实践经验的理论支持。上海要牢记使
命，引领高质量发展范式与标准，在加快建成
世界一流期货交易所的道路上率先实践、奋勇
前行。

（责任编辑：张晓丽 侯洁）
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