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第一部分、南华商品指数的编制

1.1、南华商品指数设计思路

1、品种选择。根据流动性、类别代表性、市场稳定性、避免品种间的过度关联性四大原则，我们对当前国内商品期货交易所上市的品种进行筛选，最终确定南华商品指数的备选品种。将市场流动性好有代表性的商品选入指数，而将流动性比较差、对反映期货市场总体运行态势作用不大、在国民经济中影响力比较微弱的品种剔除出指数，从而有助于商品指数功能的实现。
2、合约选择。品种确定后，我们选择以各个品种的主力合约来编制南华商品指数。我们将单个品种持仓量最大的合约定义为该品种的主力合约，它的走势最能反映该商品的价格变动情况，有利于我们对商品价格的跟踪。
3、换月方式选择。我们采用8个交易日平稳过渡的方式来进行指数换月，从而避免单个商品合约在主力换月时价格跳跃的情形，以保证指数的平滑以及冲击成本的最小化。此种换月方式保证了单个商品指数的连续性、稳定性、公平性和权威性。
1.2、单品种指数的编制方法

南华单品种指数是以收益率方式来计算的，主要是通过剔除品种换月时因前后合约价格不同而产生的价差所形成的指数。收益率指数最大的优势在于剔除了换月价差影响，从而跟踪和反映投资者在单品种期货投资中的真实收益。
1、合约的选择：我们选择单品种期货所有上市合约中持仓量最大的合约作为主力合约。
2、换月策略：采用动态换月方式。由于国内各品种期货主力合约的不稳定性，为避免流动性的不足，我们选择当一个品种的主力合约展期到下一个合约时（判断条件是下一个合约连续三个交易日的持仓量最大），分5个交易日将持仓头寸平均展期到下一个合约，即平均每日移仓20%。
3、展期方向：通常情况下主力合约会从近月逐步向远月轮换，如果出现主力合约从远月往近月变动的情况，则不展期，保证展期只能往前顺移，不能后退。

4、强制展期：若当前主力合约在交割月前第二月的倒数第六个交易日依旧是持仓量最大的合约，则在其交割月前第二月的倒数第六个交易日开始，寻找远月合约中持仓量最大的合约，次交易日开始向前展期，同样分5个交易日完成展期。
1.3、南华商品指数编制细则
1.3.1、权重分配原则
南华商品指数主要是通过对单个商品指数赋予相应的权重编制而成，各个品种的权重分配主要考虑该品种在国民经济中的影响力程度及其在期货市场中的地位等原则，将商品在现货市场和期货市场中的重要程度联系起来，从而使得商品指数的功能得以有效实现。
（1）商品在国民经济中的影响力

我们采用年消费金额（消费量和价格的乘积）来度量商品在国民经济中的地位。每一种商品的年消费金额为该商品每年的消费量和南华商品价格指数（各个合约按照持仓量加权平均）年均值的乘积。
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其中：
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年内的南华商品价格指数均值。
过去5年的年消费金额
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的均值定义如下：
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若品种上市时间小于5年，则按照上市至今的整数年取均值计算。

依据消费金额均值计算每一种商品的消费金额权重
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（2）商品在期货市场中的地位

我们采用商品期货的年交易额来代表其在期货市场的流动性。依据各个品种最近5年平均交易金额（若上市时间小于5年则取上市至今的平均年（取整）交易金额）数据计算出每一种商品的流动性指标权重
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其中
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为商品在最近5年平均交易金额（若上市时间小于5年则取上市至今的平均年（取整）交易金额）。

初步得出每一种商品在指数中的权重
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（3）指数品种多样化原则
为了确保单个品种不能主导整个指数的变化，我们增加了如下限定规则：
1）单个商品的权重
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不得高于25%，若备选商品个数小于5个，则本原则不考虑。

2）单个商品的权重
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不得低于2%。
1.3.2、品种进入和退出原则

我们在每年4月份开始计算商品指数成分品种的权重，5月份对外公布新的权重，6月份第一个交易日商品指数正式采用新的权重。

（1）品种进入原则

1）、品种上市时间至少满一年。若在每年固定时间调整权重之时，新上市品种不满一年但超过半年，但其上市之后成交持仓非常活跃，并且最近半年的成交金额占全商品期货市场成交总额的比重超过5%，则经由指数委员会讨论后可以将其纳入指数备选品种之中。
2）、品种有很强的类别代表性。某些类别代表性非常强的品种（比如原油）新上市超过两个月，且其流动性足以让投资者跟踪，即可考虑在定期权重调整时将其纳入指数备选品种之中。
3）、品种的类别替代性。如果一个新品种上市后满足了考察时间设定，且市场表现比较突出，但是它与已入选的其他品种同属一个类别，且具有很强的相关性，那么我们会考虑是将该品种纳入指数且保留原相关品种，还是在将该品种选入指数后，将原有的相关品种剔除出指数。如果新上市的品种在品种录入指标和权重计算指标的综合表现要远远超过原有品种的相应指标，那么就可以考虑将该品种纳入指数，从而完全替代或部分替代原有的同类别品种在指数中发挥的类别代表性作用。

（2）品种退出原则
1）、类别代表性逐渐减弱。如果新品种的各个指标都超过指数当中原有相关性很高的同类品种的相对应指标，并且已经能很好地代表该类别，那么就可以考虑将新品种纳入指数，而将原有的品种剔除出指数。

2）、品种权重逐步下降，并且低于0.5%。当品种权重低于最低权重限度0.5%时，则将被剔除。

3）、品种退市。随着市场的不断变化，可能存在某些上市品种退市的情况，一旦品种退市我们会将其剔除，重新调整权重。
1.3.3、固定时间权重调整

我们固定在每年6月份第一个交易日对商品指数权重进行调整，5月份我们会公布权重调整方案。
1.3.4、临时权重调整原则

在固定时间权重调整之外，若遇到以下情况则进行权重临时调整，在调整前一个月内对外发布调整公告。
（1）若指数的成分品种在固定时间权重调整窗口期之外发生品种退市情形，则按照剩余品种个数重新计算权重，权重计算原则与固定时间权重调整原则相同。
（2）若指数的构成品种之中，某个品种因持仓量快速下滑，连续两个月的日均持仓金额（双边）低于10亿元人民币，则临时调整权重，将其剔除出指数，重新计算指数权重。
（3）品种上市时间满两个月，其品种代表性较强，且日均交易金额占比超过指数备选品种的中位数，我们可以考虑将其纳入指数备选品种之中，并按照权重计算原则重新计算权重。
1.4、分类指数编制细则
根据国内期货市场的现状，在编制南华商品指数的同时，我们编制了南华商品分类指数。分类指数分为一级分类指数（按照大类板块分类）以及二类分类指数（按照细分行业分类）。其中南华工业品指数、南华金属指数、南华能源化工指数（以下简称能化指数）和南华农产品指数属于一级分类指数，其余分类指数属于二级分类指数。
南华商品一级分类指数编制细则与1.3南华商品指数编制细则相同。由于南华商品二级分类指数中每个分类指数的备选品种数量相对较少，其编制细则除不适用于1.3.1（3）中指数品种多样化原则外，其余均与1.3南华商品指数编制细则相同。
另外根据一定的品种挑选规则，我们还编制了一些特色指数，比如迷你指数、风险均衡指数等，特色指数的权重设置遵循特定的规则。
1.5、南华商品指数计算方法
1.5.1、基期的选择

2004年6月1日为南华商品指数的基期，基期的指数点为1000点。
1.5.2、南华商品指数的计算
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其中，
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南华商品分类指数计算方式与南华商品指数相同。
第二部分、指数管理

2.1、指数运维机构

南华期货股份有限公司负责南华商品指数的经营、运作等事宜，负责按照指数规则对指数进行运营、维护、管理和市场服务。南华期货有权聘请外部专家构成指数专家委员会，并对指数的重大事项提出建议。

2.2、指数规则修订与补充

根据市场的发展与变化以及指数投资者的反馈意见，指数专家委员会委员、指数运维机构等认为指数的编制细则需要修改或者补充时，须进行讨论，一致通过后形成决议并对外公示。

2.3、信息披露

为了保证指数编制的客观、公正和权威性，指数运维机构需要建立完善的信息披露机制，以确保指数运行的公开、透明和公正。

1、任何信息在对外公示之前，任何人（包括指数运维机构的工作人员、指数委员会专家）不得对外公开相关信息。

2、信息公示包括但不限于指数运维机构网站、APP以及指数委员会指定的相关网站、报刊等公开发行的媒体。

3、固定时间的指数权重调整、临时权重调整以及指数编制细则调整均需在调整前一个月内对外公布。
2.4、指数发布

2.4.1、指数计算频率

实时。
2.4.2、指数发布频率

每秒。
2.4.3、指数发布渠道

南华期货官网、南华期货APP，以及Wind、同花顺、Choice等取得南华期货授权的发布渠道。未取得我司授权私自发布或进行商业应用的，我司有权追究其法律责任。
附录：南华指数体系
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	公司总部地址：浙江省杭州市上城区富春路136号横店大厦   邮编：310002

全国统一客服热线：400 8888 910

网址：www.nanhua.net
股票代码：603093
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