2015年度“一德期货奖学金”评选通知

当前，我国期货市场面临创新发展的历史性机遇，为建立长效、系统的实战应用型专业人才培养机制，为期货行业输送优秀人才，一德期货有限公司与北京物资学院经济学院合作设立“一德期货奖学金”，旨在鼓励学生在校期间努力学习专业知识，认真参加专业实践，提升专业能力，成为期货领域的优秀专业人才。
一、“一德期货奖学金”设立背景
一德期货有限公司成立于1995年7月，是从事商品期货、金融期货经纪、期货投资咨询和资产管理的专业期货经营机构法人，是中国金融期货交易所的全面结算会员和三家商品期货交易所的全权会员。北京物资学院于1993年开设期货专业，是国内首家开设期货本科专业的高校，多年来为期货行业输送了大量专业人才，在国内期货市场的建设和发展过程中发挥了重要作用。
一德期货有限公司与北京物资学院经济学院于2009年启动了全面战略合作，并于2013年获批成为国家级大学生校外实践教育基地。从2012年开始，由一德期货有限公司提供经费支持，在北京物资学院经济学院设立了“一德期货奖学金”，年度总奖金三万元，为成绩优良、并在期货领域做出优秀研究成果的学生提供专项奖励。现启动2015年度的“一德期货奖学金”评选工作。
二、“一德期货奖学金”评选范围
1、经济学院2-4年级优秀本科学生。
2、产业经济学、金融学优秀硕士研究生。
3、欢迎其他院系对期货研究感兴趣的优秀学生报名参加。
三、“一德期货奖学金”奖励条件
1、奖学金旨在鼓励学生对期货、金融领域或相关交叉学科领域进行深入研究和探索，并从专业的视角进行深入分析和阐述，提出有价值的观点和可操作性的方案。
2、奖学金评选以实用性研究成果（包括学术论文、调研报告、投资方案、企业服务方案等）为主导，学习成绩作为重要参考。
3、在规定期限内提交与指定的研究项目、研究课题相关的论文、调研报告、投资方案、企业服务方案等书面材料，并参加宣讲或答辩。
4、论文、调研报告等研究成果需具备较强的创新性，有独特、鲜明的观点；调研报告须提供调研证明文件；投资方案、企业服务方案等报告应具备实用性和可操作性。
5、研究成果（程序化交易模型除外）应符合论文写作基本规范和要求。原则上字数不少于8000字，禁止抄袭。
6、学生以个人独立参评。 
四、“一德期货奖学金”奖励办法
1、奖励名额：一等奖1名，二等奖2名，三等奖3名，单项奖1名，鼓励奖若干。
2、奖励金额：本年度总奖金30000元。其中，一等奖奖金8000元，二等奖奖金6000元，三等奖奖金3000元，单项奖奖金1000元。鼓励奖奖励期货书籍。
3、获奖学生将进入一德期货有限公司的后备人才库，在同等条件下优先获得专业实习、实践及就业机会。
4、获奖学生（包括在参评过程中表现优异的学生）可获得相应的创新学分，并在经济学院专业分流、学科竞赛、创业项目申报中享有优先选择权和推荐权。
5、一德期货对获奖学生的论文、调研报告、投资方案、企业服务方案等成果具有优先使用权。获奖成果如公开发表，须注明“一德期货奖学金项目成果”。
6、如联合评审小组认为研究成果质量欠佳，有权宣布当年奖项空缺，奖金自动滚入下年。
7、奖学金评选的最终解释权归联合评审小组所有。
附件一：2015年度“一德期货奖学金”选题指南

附件二：“一德期货奖学金”参评论文报告格式要求
北京物资学院经济学院
一德期货有限公司
二○一五年四月
附件一：
2015年度“一德期货奖学金”选题指南
在中国经济步入新常态，期货行业迎来创新发展新时代的背景下，本期选题以宏观经济、行业发展、品种研究、服务实体经济、境外市场研究为主线，结合当前热点问题进行深入探索与研究。选题只规定研究范围和方向，参加者可以根据课题内容自行确定研究角度和具体题目。
（一）宏观经济类课题
1、重要财经数据解读（校外指导教师：一德期货郭士英、寇宁）
选题说明：本课题对重要财经数据的走势进行解读，对其相互之间的影响以及对宏观经济整体运行的影响提出分析和判断。例如：GDP、CPI、PPI、制造业PMI、非农就业数据、采购经理人指数、消费者信心指数、进出口数据、大宗商品库存数据等。
2、对宏观经济某一热点问题的研究（校外指导教师：一德期货郭士英、寇宁）
选题说明：本课题可以选取当前宏观经济领域某一热点问题做深入的研究剖析，例如：经济新常态、经济体制改革、互联网金融、楼市新政、节能环保、自贸区建设等。
（二）行业发展类课题
3、期货公司上市问题研究（校外指导教师：一德期货陈瑞华）
选题说明：期货市场的持续、稳定发展离不开期货公司的发展壮大，允许优质期货公司上市，利用资本市场做大做强是推动我国期货行业由量的积累走向质的提升的关键所在。本课题旨在分析境外期货公司或境内券商等金融机构上市的案例，研究我国期货公司上市的意义、条件、程序及存在障碍等，提出前瞻性的思考和建议。
4、金融机构交叉持牌对期货公司发展的影响（校外指导教师：一德期货陈瑞华）

选题说明：从发达国家金融发展历程来看，伴随着经济全球化，从混业到分业再回归到混业成为大趋势。中国金融行业正步入交叉持牌这一趋势，交叉持牌对于开拓期货公司前景有很大的帮助。本课题旨在分析与国际接轨为目标的中国期货行业，是否应当参与到交叉持牌的潮流之中，有何必要性和可行性，面临哪些机遇和挑战，如何进行运行方式的变革和未来战略规划。
5、我国期货市场国际化发展路径研究（校外指导教师：一德期货陈瑞华）
选题说明：境外成熟的期货市场是高度国际化的市场，与境外发达期货市场相比，我国期货市场国际化发展明显滞后。本课题旨在学习借鉴境外期货市场国际化发展的经验，提出推进我国期货市场国际化发展的具体建议。
（三）品种研究类课题
6、期货品种的套期保值或套利方案（校外指导教师：一德期货对应品种分析师）
选题说明：套期保值与套利是期货市场的重要交易策略。本选题旨在结合单个期货品种或某一产业链品种，设计有实用价值的套期保值或套利方案，达到有效规避市场风险，或利用价差关系获得稳定盈利的目的。
7、期货品种的投资策略方案或企业服务方案（校外指导教师：一德期货冯垚）
选题说明：结合单个期货品种或某一产业链品种，设计具备实用性和可操作性的投资策略方案或企业服务方案，对投资机会和风险收益要求进行量化分析测算。
8、我国原油期货开发研究（校外指导教师：一德期货郑邮飞）
选题说明：随着石油流通体制改革的逐步推进，以及资本市场“新国九条”的实施，原油期货上市的脚步越来越近。本课题旨在对我国原油期货的合约设计、交易交割机制、制度创新点、市场功能、价格影响因素等方面进行研究。
9、我国商品期权及相关衍生品研究（校外指导教师：一德期货对应品种分析师）
选题说明：商品期权是资本市场最具活力的风险管理工具之一。我国商品期权上市的准备工作正在加速推进，三家商品期货交易所在规则设计、系统测试、市场培育等方面进行了充分准备。本课题旨在对我国商品期权及相关衍生品进行研究，研究方向可以包括：合约规则解读、做市商制度建设、交易策略等。
（四）期货服务实体经济类课题
10、实体企业参与期货市场套期保值现状研究（校外指导教师：一德期货谢敏）
选题说明：结合国内外企业进行期货套期保值的成功或失败案例，对实体企业参与套期保值的现状进行分析，找出其成功经验或存在问题，提出对策建议，为企业提高套期保值效果提供参考。
11、国内期货品种定价功能发挥现状研究（校外指导教师：一德期货谢敏）
选题说明：期货市场的定价效率和定价机制问题一直是期货行业研究的热点问题。本选题旨在分析我国期货品种定价功能发挥情况，探讨如何完善我国上市品种的国际定价功能，利用期市定价功能提升我国大宗商品话语权。
12、关于完善现行交割制度的研究（校外指导教师：一德期货谢敏）
选题说明：《关于进一步促进资本市场健康发展的若干意见》（新国九条）对资本市场改革发展进行了顶层设计。新国九条中明确指出，“清理取消对企业运用风险管理工具的不必要限制”。本选题旨在分析我国期货市场现行交割制度存在的不足和问题，提出完善期货交割制度的建议。
（五）境外市场研究类课题
13、境外期权交易制度研究（校外指导教师：一德期货杨志昌）
选题说明：在国际市场上，期权品种已经涉及农产品、能源产品和指数产品等，一些发达经济体的期权市场已相当成熟。本课题旨在研究境外某一类产品的期权合约及其交易制度，为完善国内相关期权品种提供建议。
14、境外期货公司研究与借鉴（校外指导教师：一德期货张晨）
选题说明：综观境外期货公司的发展经验，一流期货公司都是扎根于实体经济和现货市场，具有明确的定位和发展战略，并且围绕期货中介业务不断开展创新和提升核心竞争力的公司。本课题旨在分析境外一流期货公司的主要类型及经营特色，对我国期货公司的发展给予借鉴和启示，提出定位和发展路径的建议等。
15、境外期货交易所的运作及借鉴（校外指导教师：一德期货张晨）
选题说明：本课题力图对境外有代表性的期货及衍生品交易平台（如CME、LME、ICE、Eurex、港交所等）的发展路径进行研究，对我国期货交易所的发展提出具体建议。
（六）自定选题
选题说明：自定选题应围绕期货市场发展主线，有一定的行业共性和研究价值。
附：一德期货课题指导人名单
	姓名
	职务
	负责课题
	备注

	郭士英
	副总经理、首席经济学家
	宏观经济
	

	谢  敏
	总经理助理、项目管理部总经理
	期货服务实体经济
	

	陈瑞华
	总经理助理、研究院院长
	行业发展
	

	冯  垚
	投资总监
	品种研究、投资策略
	

	寇  宁
	研究院宏观策略研发中心副总监
	宏观经济
	

	周  猛
	研究院宏观策略研发中心总监助理
	金融期货相关品种
	

	张  晨
	研究院宏观策略研发中心分析师
	贵金属相关品种、境外市场研究
	

	李晓威
	研究院农产品研发中心总监助理
	农产品相关品种
	

	郑邮飞
	研究院能化工业品研发中心总监助理
	能源化工相关品种
	

	王伟伟
	研究院有色金属研发中心总监
	有色金属相关品种
	

	杨志昌
	投资咨询部研究员
	期权
	

	陈  亮
	人力资源部副总经理
	一德期货课题指导联系人
	微信号：bright905


附件二：

一德期货奖学金参评论文报告格式要求

    1、一德期货奖学金参评论文全文、摘要均采用Word格式，并包括封面、内容提要(1000字左右)、目录、正文、参考文献等内容。
    2、封面上方居中注明 ：“北京物资学院&一德期货”2014年度一德期货奖学金参评论文 (四号宋体加粗)字样。封面上还必须注明论文名称(小二号黑体)，团队负责人、团队成员、校内导师、校外导师和完成日期等内容(四号宋体)。
    3、第二页为内容提要，字体字号为小四号楷体(楷体GB2312)。
    4、第三页为目录，一级标题小四号，宋体，加粗；二级标题小四，宋体；三级标题，五号，宋体。行间距1.5倍。
    5、正文标题最多采用三个层次。标题行距为1.2倍行距，标题前空一行。各层次格式和字体字号如下：
    第一层次标题为
    1 ×××   (三号黑体加粗)

    第二层次标题为
    1.1×××   (小三号黑体加粗)

    第三层次标题为
    1.1.1  ×××   (四号黑体加粗)

    6、正文采用小四号仿宋体(仿宋体GB2312)。行距为1．2倍行距。
    7、图标题放在图的下方，居中，五号，仿宋体加粗；表标题放在表的上方，居中，五号，仿宋体加粗。

8、注解一律采用脚注，字体字号为五号仿宋体(仿宋体GB2312)。行距为1倍行距。
    9、参考文献采用标准格式：
    (1)文中引用文献，不作注释，仅在引用处加一括号，括号中注明作者、出版年份、(如有必要)页码。
    (2)文末列出参考文献，编排顺序为中文在前(含中译文)，外文部分在后，两部分分开排列，中文按作者姓氏的汉语拼音顺序排列，外文按作者姓氏的拉丁字母顺序排列。
    (3)文献编排办法为：作者，年份，论文名称(或书名)，杂志名称(或出版社名称)。外文论文名称加引号，书名和刊物名称使用斜体。
    (4)参考文献中同一作者同一出版年份有多篇文献，在年份后加a、b、c等区别。
   10.论文格式模板见附录。
附  录：

“北京物资学院&一德期货”

2014年度一德期货奖学金参评论文

XXX期货研究
团队负责人 ：                           
团 队 成 员：                           
校 内 导 师：                           

校 外 导 师：                           
完 成 日 期：                           
内容提要

近几年来，随着我国期货市场新品种的逐步推出、品种结构的不断完善及相关配套措施的陆续跟进，套利交易的活跃程度明显提高，逐渐成为分担市场风险、稳定市场运行的重要力量。与单纯的投机相比，套利交易具有风险可控、收益稳定、操作方式可复制的特点，受到了包括机构投资者及个人投资者在内的各类型投资者的青睐。据粗略统计，目前市场上套利交易持仓量约占到总持仓量的10%-20%，套利交易参与主体的扩大和市场定价效率的提高使得套利交易策略被提到越来越重要的地位，套利方法的不断改进和创新也成为市场套利交易者非常关心的一个问题。基于此背景，在对期货市场套利交易理论进行系统梳理和归纳总结的基础上，我们结合目前套利交易最新发展趋势和套利交易真实案例，从传统方法和统计方法两个方面对套利交易操作策略进行了创新性研究。

本文共分为六个部分。第一部分阐述了套利交易的理论基础，将套利交易分为跨市场套利、跨期套利和跨品种套利三种类型，就套利交易对期货市场和投资者的意义进行了全面论述；第二部分对国内外期货市场套利交易发展情况作了归纳和总结。国内机构投资者的调研结果显示国内套利交易发展迅速的同时也面临着一系列的问题；第三部分就套利交易的流程及组合管理进行深入细致的分析，其中对市场较为关心的最优套利头寸和风险管理策略展开了探讨，给出如何通过模型来确定套利比例和风险大小的方法；第四部分是本文的重点章节之一，主要陈述了传统套利方法(包括运费加成法、持有成本法和基本面分析法)的基本思想及其在期货市场中的应用策略，并辅以实际案例使整个分析体系更加生动和具体，对实务操作有很好的指导意义；第五部分讨论了统计方法在套利中的应用，系统介绍了统计套利的两种最常见方法--协整法和历史模拟法的基本原理。

关键词：黑色金属；指数；衍生品
目 录
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1  套利交易的理论基础与意义（正文）
1.1 定义与分类


套利 (arbitrage)是套期图利的简称，指利用两个市场差异来获利的活动。从最一般的意义上说，期货市场的套利是投资者在买入或卖出某期货合约的同时，卖出或买入价格高度相关的另一合约，并在适当的时间同时将两种合约平仓的交易方式。由于期货套利交易是同时买进和卖出相关的不同合约，套利者利用的不是绝对的价格水平变化，而是相对的价差关系，并且同时建立买和卖两种相反方向的期货头寸，两种价格变化又具有高度正相关性，这就使得总投机头寸的风险变小，买入合约的损失常常会因卖出合约的盈利而抵消，或者卖出合约的损失会因买入合约的盈利而补偿，并进一步产生获利空间。期货套利交易的实质是利用期货市场中价格失真的机会，在预期这种价格失真在较短的时间内会消失、价差将重新恢复正常水平的前提下，获取风险较低甚至无风险的利润。

1.2 套利交易的机理

价差的失真及预期回归是套利交易核心之所在。总体来看，套利交易者对价差的预期回归机制主要集中于以下几个方面：

1.2.1  现货机制套利—一价定律

基于现货机制的套利交易，是从某行业的现货市场机制中衍生出来的相应期货合约的买卖，商品现货市场的运行机制、商品期货实物交割安排以及期货现货相关联的定价机制奠定了进行套利的现货基础。套利交易所涉及到的商品因为特定的现货机制，其不同交割月、不同市场或者不同品种的期货合约价格变动高度相关，套利交易者预期期货合约价格在同涨同跌过程中相关期货合约之间的价差将从异常水平回复。因此，投资者通过买进当前“相对低价”的期货合约，同时卖出“相对高价”的期货合约，抓住暂时的价格分化机会，依靠价格失真回归机制进行获利。
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数据来源：CBOT，长城伟业期货研究所

图1  美国CBOT期货市场套利头寸占比图

1.2.2  套利交易的时间收益—基差套利
以上期所和伦敦交易所期铜正向跨市套利（买伦铜卖上海铜）为例，由于铜进口贸易机制的存在，两市价差一般情况下会维持在一个合理的区间内波动。当这一价差在正常水平基础上，贸易商的进口行为将会导致国内市场和国外市场供求状况发生变动。国内市场因供给增加铜价会有所承压，而国外市场因国内进口需求带动铜价会呈现上涨趋势，异常价差也因此会渐渐恢复至正常水平。投资者正是利用这一现货贸易机制，在价差扩大时进行买伦铜卖沪铜的套利操作，在价差回复后双向平仓，获得低风险利润。

表1  CBOT的部分保证金规定

	品种
	维持保证金
	初始保证金

	小麦投机
	＄550
	＄743

	小麦套期保值
	＄550
	＄550

	小麦新旧作物套利
	＄200
	＄270

	CBOT小麦对堪萨斯小麦
	套利信用80％


资料来源：CBOT网站。
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