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一、原木期货、期权合约介绍 

原木期货合约交易代码为 LG，交易标的为针叶原木，尚无夜盘交易。 

1、交易单位设置为 90 立方米/手，符合采购企业单次最小采购量，原木长途单次

运输量为 30立方米/车，交易单位的设置便利企业采购与实际运输安排。 

2、根据主流原木价格波动测算，原木价格波动率整体位于 2%-3%，涨跌停幅度为

基本覆盖原木现货波动范围。 

3、最低保证金为 5%。  

4、合约月份为奇数月，隔月设置合约保障交割需求，考虑到 12 月为外国传统节

日，故不设置 12月合约。 

图表 1：原木期货合约  

交易品种 原木 

交易单位 90立方米/手 

报价单位 元（人民币）/立方米 

最小报价变动 0.5 元/立方米 

涨跌停板 上一交易日结算价的 4% 

合约月份 1、3、5、7、9、11 月 

交易时间 
上午 9:00-11:30，下午 13:30-15:00，以及交易所规定的其

他交易时间 

最后交易日 合约月份倒数第 4 个交易日 

最后交割日 最后交易日后第 3 个交易日 

交割等级 大连商品交易所原木交割质量标准（F/DCE LG001-2024） 

交割地点 大连商品交易所原木指定交割仓库、指定车板交割场所 

最低交易保证金 合约价值的 5% 

交割方式 实物交割 

交易代码 LG 

上市交易所 大连商品交易所 
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数据来源：大连商品交易所，兴证期货研究咨询部 

图表 2：原木期货持仓限额 

合约上市至交割月份前一个月第十四个交易日持仓限额（手） 

品种 合约单边持仓量 
非期货公司会员/ 

境外特殊非经纪参与者 
客户 

原木 
单边持仓量≤ 30000 1500 1500 

单边持仓量＞ 30000 单边持仓量×5% 单边持仓量×5% 

自交割月份前一个月第十五个交易日至交割月期间持仓限额（手） 

原木 

交割月前一个月第十五

个交易日起 
300 300 

交割月份 60 60 

数据来源：大连商品交易所，兴证期货研究咨询部 

图表 3：原木期权合约 

合约标的物 原木期货合约 

合约类型 看涨期权、看跌期权 

交易单位 1 手（90 立方米）原木期货合约 

报价单位 元（人民币）/立方米 

最小报价变动 0.25 元/立方米 

涨跌停板 与标的期货合约涨跌停板幅度相同 

合约月份 1、3、5、7、9、11 月 

交易时间 
上午 9:00-11:30，下午 13:30-15:00，以及交易所规定的其

他交易时间 

最后交易日 
标的期货合约交割月份前一个月的第 12 个交易日， 交易所

可以根据国家法定节假日调整最后交易日 

到期日 同最后交易日 

行权价格 

行权价格覆盖标的期货合约上一交易日结算价上下浮动 

1.5 倍当日涨跌停板幅度对应的价格范围。  

最近六个自然月对应的期权合约：行权价格≤2000 元/立
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方米，行权价格间距为 25 元/立方米；2000 元/立方米<行权

价格≤4000 元/立方米，行权价格间 距为 50 元/立方米；行

权价格＞4000 元/立方米，行权价格间距为 100 元/立方米。  

第七个及随后自然月对应的期权合约：行权价格≤2000 

元/立方米，行权价格间距为 50 元/立方米； 2000 元/立方

米<行权价格≤4000 元/立方米，行权价格间距为 100 元/立

方米；行权价格＞4000 元/立方 米，行权价格间距为 200 元

/立方米  

行权方式 
美式。买方可以在到期日之前任一交易日的交易时间，以及

到期日 15:30 之前提出行权申请 

交易代码 
看涨期权：LG-合约月份-C-行权价格  

看跌期权：LG-合约月份-P-行权价格  

上市交易所 大连商品交易所 

数据来源：大连商品交易所，兴证期货研究咨询部 

二、原木价格标准及升贴水设置  

（一）交割标准品 

原木期货交割基准品为辐射松，同时根据针叶林的品种、材长与质量设置质量升

贴水。国内现行原木标准为国标 GB/T155-2017，外观缺陷采用国标 GB/T155-2017 判定，

原木交割主要关注树种、材长、检尺径、外观形态四部分。原木交割标准品规格为

36cm≤平均检尺径＜46cm，单根检尺径≥28cm，3.85m≤材长＜5.8m的辐射松。 

图表 4：原木期货标准品 

项目 允许范围 

树种 辐射松 

材长 3.85m≤材长＜5.8m 

检尺径 
在一个检验批次内，36cm≤平均检尺径＜46cm，单根检尺

径≥28cm 
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外观缺陷 

节子 每个节子直径与该根原木检尺径的百分比≤50% 

边材腐朽 边腐径向深度≤3cm 

心材腐朽 心腐直径≤3cm 

纵裂 宽度≥3mm 的，深度向中心延长≤3cm 

环裂 宽度≥3mm 的，沿原木材长延伸≤3cm 

数据来源：大连商品交易所，兴证期货研究咨询部 

（二）交割替代品 

合约替代交割品范围扩大，除冷杉、云杉等主流进口树种外，柳杉、铁杉、花旗

松、樟子松、马尾松等针叶木均为可交割品，并根据树种设置相应设贴水。其中冷杉、

云杉现货价格偏高，升贴水为 100元/𝑚3，市场占比较低的柳杉、樟子松、马尾松等升

贴水为 0元/𝑚3，火炬松外观质量较差，容易引起质量争议，降低检验效率，因此设置

歧视性升贴水，贴水 200元/𝑚3，限制其进行交割。交易所同样对以上替代品的材长、

检尺径规格设置升贴水，一般材长越长、检尺径越大，价格升水更大，若出现节子、

腐朽、裂纹等情况，单根价格将下降 50-250元/𝑚3。 

图表 5：原木交割升贴水 

项目 允许范围 升贴水 

树种 

云杉 +100（元/𝑚3） 

冷杉 +100（元/𝑚3） 

柳杉 0（元/𝑚3） 

铁杉 0（元/𝑚3） 

杉木 0（元/𝑚3） 

樟子松 0（元/𝑚3） 

花旗松 0（元/𝑚3） 

马尾松 0（元/𝑚3） 

火炬松等其他针叶原木 -200（元/𝑚3） 

材长 5.8m≤材长＜11.7m +50（元/𝑚3） 
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材长≥11.7m +150（元/𝑚3） 

检尺径 

在一个检验批次内，26cm≤平均检尺径＜36cm，单

根检尺径≥18cm 
-50（元/𝑚3） 

在一个检验批次内，平均检尺径≥46cm，单根检尺

径≥38cm 
+50（元/𝑚3） 

外观缺陷 

节子 
任一节子直径与该根原木检尺径的

百分比＞50% 
单根扣价 50元 

边材腐朽 边腐径向深度＞3cm 单根扣价 150元 

心材腐朽 心腐直径＞3cm 单根扣价 250元 

纵裂 
宽度≥3mm的，深度向中心延长＞

3cm 
单根扣价 150元 

环裂 
宽度≥3mm的，沿原木材长延伸＞

3cm 
单根扣价 250元 

数据来源：大连商品交易所，兴证期货研究咨询部 

（三）地区升贴水（暂拟） 

山东省为基准交割地，单一港口日照港进口量最大，行业影响力最大。除重庆由

于长江运输费用影响升水，其余地区均为平水。 

图表 6：原木地区升贴水（大商所暂拟地区） 

地点 升贴水 

山东 
日照（基准地） - 

青岛（基准地） - 

江苏 
太仓 0 

镇江 0 

河北 
曹妃甸 0 

天津 0 

福建 漳州 0 
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广东 东莞 0 

重庆 重庆 100 

广西 钦州 0 

海南 洋浦 0 

数据来源：大连商品交易所，兴证期货研究咨询部 

三、原木期货交割细则 

（一）交割类型与交割场所 

原木期货适用每日选择交割、期转现交割和一次性交割。参与每日选择交割的，

若采用标准仓单交割，在配对日，卖方提出交割申请的相应标准仓单予以冻结，其卖

持仓对应的交易保证金予以清退；交收日闭市后，交易所将卖方交割的标准仓单过户

给对应的配对买方，将货款的 80%付给卖方会员，余款在卖方会员提交了增值税专用发

票后结清；配对日后 7 个交易日内，卖方会员应当将增值税专用发票交付买方会员。  

原木期货采用厂库交割与车板交割，未设置仓库交割。原木厂库通常为大型贸易

商，具有丰富的规格评判经验，可减少原木质量纠纷，同时原木体积较大，入库检验

成本高，采用厂库交割可减少仓库入库的二次检验成本。同时，合约设置车板交割以

扩大交割量与交割灵活性。 

若采用车板交割，卖方提出的交割申请应当经指定车板交割场所确认。车板交割

卖持仓对应的交易保证金不予清退，配对日闭市后，配对卖持仓的交易保证金转为交

割保证金。  

交割结算价方面，一次性交割的交割结算价采用该期货合约交割月最后十个交易

日所有成交价格的加权平均价；若交割月不足十个交易日，交割结算价采用该期货合

约自交割月第一个交易日起至最后交易日所有成交价格的加权平均价。  

（二）标准仓单注销 
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原木标准仓单参与交割配对的，相应标准仓单在交收日闭市后且当日内、交易所

将卖方交割的标准仓单过户给对应的配对买方后立即注销。未参与交割配对的，相应

标准仓单在每年的 3、7、11 月份 最后交割日前（含当日）应当进行标准仓单注销。 

（三）原木交割流程与细则 

1、标准仓单交割 

原木到港运输至交易所指定交割地后，将先后经历买卖双方初检、智能检测、挑

战式检验、装货结算四个环节。 

（1）初检阶段主要对原木外观进行判断，筛查明显不符合交割规格的原木。 

（2）智能检测通过检测设备对原木检尺径等指标进行检测，辅以人工检测，出

库时，由质检机构对交割货物整体全部检验，质检效率约 25 分钟/手，经买卖双方协

商同意后，可不检检尺径。上市初期为鼓励卖方进入市场，保证交割资源，检尺径检

验费用由交易所统一支付。 

（3）若买家对原木质量存疑，可在该批次原木向原木货主装载之前进行挑战式

检验，检验费由货主先行垫付。每手原木共有 3 次挑战机会，每次 1 根，可对原木进

行树种、材长、节子、边材腐朽、 心材腐朽、纵裂或环裂中的一项提出检验申请，

若三根原木提交树种检验，若检验结果与厂库质量说明相符，由此产生的检验费由货

主垫付。若单根原木质量不符合交割质量，则不计入总体积，符合交割质量标准但不

符合厂库质量说明的，按照指定质量检验机构现场检验结果核算该根原木材积，并计

算相应升贴水。 

若该批次原木中 3 根原木树种检验结果均不符合质量说明，则该批次原木交割终

止。厂库与货主不再按照本条规定结算形态、材长、外观缺陷升贴水。形态、材长、

外观缺陷的检验费用全部由厂库负担。 

单根原木价款=原木价格+非基准交割仓库与基准交割仓库的升贴水+树种升贴水+

材长升贴水+检尺径升贴水）*单根原木材积。 
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标准仓单交割时，原木期货合约质量升贴水的差价款由货主同厂库结算；车板交

割时，原木期货合约质量升贴水的差价款由买卖双方结算，卖方也可以委托指定车板

交割场所代为结算。  

每个交割单位的原木溢短不得超过±3 立方米。对于短装或溢装部分，厂库与货

主自行结算相应价款。  

溢短价款=（原木价格+非基准交割仓库与基准交割仓库的 升贴水+树种升贴水+

材长升贴水+检尺径升贴水）*溢短材积  

（4）装货结算。 

交割时，厂库或者车板交割的卖方出具的质量说明可以作为结算质量升贴水的依

据；发生质量争议的，按照本原木交易细则有关规定处理。 

原木装载至货主的运输工具，即完成原木交付，实现货物交收及货权转移。原木

毁损、灭失的风险，在交付之前由厂库承担，在交付之后由货主承担。厂库以不高于

日发货速度向货主发货时，货主 因运输能力等原因无法按时提货，货主应当向厂库

支付滞纳金。滞纳金标准为 1 元/立方米•天 

若厂库无法按时旅行发货义务时，首先由厂库向货主支付赔偿金。厂库未支付的

或者支付数额不足的，交易所按照《大连商品交易所标准仓单管理办法》相关规定处

理。 

（四）车板交割流程与细则 

车板交割时，卖方应当向买方指明拟交付的原木并提供对应原木的质量说明。  

车板交割流程整体与标准仓单类似，但需注意在车板交货日当日 8：00 之前，卖

方应当将原木运至指定车板交割场所，买方应当按时到场。若卖方未按时将原木运至 

指定车板交割场所，则需缴纳向买方惩罚性违约金，释放买方货款，交割终止。若买

方未按时到场，则视为买方对交割商品质量无异议；原木检尺径、材积和平均检尺径

以指定质量检验机构现场测定、计算为准。  
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