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企业为什么要进行风险管理 ？

?



美元：美元加息，大宗商品承压，库存低位。美元不加息后，大宗商品何去何从？

原油：战争阴云密布，美俄争端，原油上涨还是下跌？

黄金：世界局势动荡，是否需要储备黄金避险？

钢材：全球宽松货币政策，通胀压力显现，会不会伟导至中国？地产行业转型钢材涨还是跌？

百年未有之大变局，利率、汇率、商品大幅波动，传统制造业加工费利

润覆盖不了价格波动的风险
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套期保值，又称对冲贸易

 指交易人在买进（或卖出）实际货物的同时，在衍生品市场卖出(或买进)同等数量的衍生品工具作为保值。

 它是一种为避免或减少价格发生不利变动的损失而以衍生品交易临时替代现货交易的一种行为。

套期保值的基本原理

为什么要进行套期
保值？

是为了规避企业经营风
险，而不是投机套保增

加利润！

套期保值对企业作用

• 锁定价格两端风险敞口，

使得企业更有效的提高经

营效率及资金利用率等。

• 固化企业利润、稳健经营

存在“风险敞口”

企业经营活动的过程中

存在一定的风险经营

“敞口”。

原料买入 产品销售



套期保值整体思路：应对未来价格涨跌

 卖出套期保值：防止现货价格下跌的风险。在

安排销售时，事先在期货合约上卖出，时间、

数量与销售货物相匹配；现货销售时了结头寸。

 买入套期保值：防止现货价格上涨的风险。指

交易者先在期货市场买入期货，以便将来在现

货市场买进现货时不至于因价格上涨而给自己

造成经济损失的一种套期保值方式。

套期保值的基本原理

四大原则

方向相反

种类相近

数量相当

合约相近

• 宏观及政策分析：经济走势和政策

• 基本面分析：供需平衡表

• 产业链估值：基差、库存、利润

• 交割动态：持仓虚实比，交割月哪

些品牌交割、是否有差仓单等

• 企业生产经营情况：

• 风险管理方案：具体交易策略，使

用资金，方案本身的风险

考虑因素



原料 炼铁 炼钢 连铸 轧钢 主要产品 终端消费

炼焦煤 炼焦炉

焦炭

块矿

球团矿

烧结矿

烧结矿

粉矿

石灰石

每年铁矿进口
约11亿吨，国
产矿2.6亿吨

高炉 铁水 转炉 钢水

废钢 铁合金

电炉

长流程（78%）
短流程（调坯8%，
电炉15%）

精炼
连铸
开坯

圆/方坯

板坯 热轧机

冷轧机

热处理
图层/
精轧生
产线

轧机

中厚板

热轧卷板

冷轧卷板

制造业/基建

汽车

涂层卷板
/薄板

家电/五金

线材

螺纹钢

无缝管

型钢

房地产/基建

机械/基建

房地产60%，基
建40%

2022年螺纹产能：2.31亿吨；
备注：数据来源：钢联：为2022年年
底统计

2022年铁矿进口：10.9亿吨；
备注：数据来源：钢联：为2022年年
底统计

上游 中游 下游

板材

钢
材
产
业
链
图

钢材产业链套期保值可行性



卷

板

工

艺

产

业

链

钢材产业链套期保值可行性

2022年卷板系产能分布：热卷1.81亿吨，冷卷1.036亿吨，中板0.8亿吨，带钢0.73亿吨。

备注：数据来源：钢联；为2022年年底统计

高
炉

板
坯

中厚板轧线 中厚板

热轧卷板

热轧品种钢

冷轧基料

普低花

带钢轧线 带钢

冷轧

镀锌

机械

钢结构

焊管

内部卷
（30%）

商品卷
（70%）

冷轧

涂镀

直供终端
（20%）

深加工企业
（50%）

冷轧

涂镀

焊管

直接出口
（9.48%）

焊管
（30.91%）

家电
（7.02%）

汽车
（29.95%）

船舶
（2.89%）

集装箱
（3.74%）

其他（涂
镀、管线、
钢结构…)
（3.83%）

多直供
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五 大 材 现 货 价 格 走 势 图

螺纹钢 热轧板卷 冷轧板卷 普中板(Q235B) 高线

船业制造使用的船用钢板是中厚板(中厚板属于普中板)的一种，热卷和中厚板相关性高，可选用热卷进行套保

钢材产业链套期保值可行性

价格相关性 螺纹钢 热轧板卷 冷轧板卷 普中板(Q235B) 高线
螺纹钢 1.00 0.94 0.90 0.94 0.98

热轧板卷 1.00 0.96 0.97 0.94
冷轧板卷 1.00 0.93 0.91

普中板(Q235B) 1.00 0.94
高线 1.00
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产
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种

主要期货交割品介绍：

螺纹钢: 符合GB/T 1499.2-2018《钢筋混凝土用钢
第2部分：热轧带肋钢筋》牌号为HRB400E的有关规
定，尺寸、外形、重量及允许偏差、包装、标志和质
量证明书等应当符合国标GB/T 1499.2-2018《钢筋混
凝土用钢 第2部分：热轧带肋钢筋》的规定

热卷：符合国标GB/T 3274-2017《碳素结构钢和低合
金结构钢热轧厚钢板和钢带》的Q235B或符合JIS G 
3101-2015《一般结构用轧制钢材》的SS400，厚度
5.75mm、宽度1500mm热轧卷板。

钢材产业链套期保值可行性



企业情况

• 某钢厂是中国特大型钢铁联合企业和重要的钢材生产基地，是中国最大钢铁生产和销售商之一。根据2022

年年报，钢材销售贡献了90%以上的主营收入。

• 该钢厂2023年最新公告显示，公司将深入落实“四有”经营理念：1.有订单生产；2.有边际贡献产量；3.

有利润的销售收入；4.有现金流的利润

业务需求及难点

• 库存和采购两端均有套保需求。钢厂公示最新财报中显示，目前存货约120亿，应收账款约60亿元，有库存

管理需求；预付款（原材料采购为主）约10亿元，按10倍杠杆，大致100亿规模，有采购保值管理需求。

• 成材库存保值更紧迫。财报显示，钢厂现有存货约120亿元，库存规模较大。原材料可根据生产节奏来采

购，优先选择规避一部分库存风险，同时也能继续落实和完善公司“四有”经营理念。

钢厂螺纹库存套期保值案例



董事会授权：套保最大规模为螺纹钢10万吨，常备期货套保资金规模1亿，且方案最大亏损为4000万。

套保方案准备：

 套保数量选择：首批选择4万吨作为保值的标的入场。主要原因是：螺纹价格运行在历史区间中下轨，且

近期国家保护房地产政策频出，粗钢平控政策也在落实过程中，如果后期价格上涨，可以考虑一方面已入

场的4万吨用现货交割抵冲盘面亏损，另一方面可以在价格更高位置第二批进场，降低套保成本。

 套保时间选择：本次套保时间暂定一个月。主要原因是：短期行情更容易把握。目前粗钢平控、出口、旺

季需求反馈、秋冬季限产及相关刺激托底政策等仍未完全明确，预计在四季度逐渐明朗，钢价或迎来拐点

变化。套保到期后，可重新评估市场强弱、供需关系，如未改变，继续按现有方案设置新入场价进行套保；

假如行情有重要变化，视实际情况重新定制新方案。

 套保方式选择：提供“期货套保”和“期权套保”两种模式。

钢厂螺纹库存套期保值案例



开始时间：2023-09-04 到期时间：2023-10-10；

套保方式：RB2401期货合约价格3800以上，择机卖出4万吨

费 用：期货交易费用：16000元

保 证 金：按3800元/吨价格计算，保证金5500元/手，总计期货初始保证金约2200万。

钢厂螺纹库存套期保值案例

套保操作方案一：根据市场需求，对4万吨螺纹现货进行期货套期保值。

期货套保：优点：套保锁定了盈亏，相当按3800价格提前一个月销售了4万吨现货库存

缺点：价格上涨的收益无法享受

期货入场价



钢厂螺纹库存套期保值案例

套保操作方案二：根据市场需求，对4万吨螺纹现货用买入期权进行套期保值

期权套保：优点：可以规避螺纹大幅下跌的风险同时享受价格上涨时的收益

同时衍生品端无套保保证金，不存在追加保证金风险

缺点：可能需要付出较高的权利金，在行情震荡时套保成本较高

开始时间：2023-09-04 到期时间：2023-10-10；

套保方式：RB2401价格3800以上时，买入行权价为3800的看跌期权（4万吨）

费 用：权利金为69元/吨

保 证 金：无
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开始时间：2023-09-04 到期时间：2023-10-10；

套保方式：RB2401价格3800以上时，卖出行权价为3900的看涨期权（4万吨）

费 用：期初期权权利金净收入31元/吨，可以作为增厚收益

保 证 金：期权初始保证金800万。

卖权模式: 钢厂库存管理

套保操作方案三：根据市场需求，对4万吨螺纹现货用卖出期权进行库存管理增强收益

期权套保：优点：通过卖权将闲置库存转化成现金流，当行情震荡时可以获得额外收益

缺点：若螺纹钢大幅上涨，无法享受到全部收益，若螺纹钢大幅下跌，仍有下跌风险
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开始时间：2023-09-04 到期时间：2023-10-10；

套保方式：RB2401价格3800以上时，买入行权价为3700的看跌（4万吨），卖出行权价为4000的看涨（4万吨）

费 用：权利金支出10元/吨 (权利金:看跌期权28 元/吨，看涨期权18元/吨)

保 证 金：期权初始保证金600万。

钢厂螺纹库存套期保值案例

套保操作方案四：根据市场需求，对4万吨螺纹现货用期权组合降低成本，实现部分保值

期权套保：优点：通过期权组合，以较低的权利金支出覆盖大幅下跌风险

缺点：倘若螺纹钢大幅上涨，无法享受到全部收益



钢厂螺纹库存套期保值案例

套保方案最终效果（按每吨计算盈亏）

10月10日 不套保 期货套保方案 买看跌期权方案 卖看涨期权方案 期权组合方案

现货端盈亏 -90 -90 -90 -90 -90

套保端盈亏 +180 +180 0 +80

期权费 -69 +31 -10

合计 -90 90 21 -59 -20

1、价格下跌。9月18日至10月10日，螺纹钢现货价格从3800跌至3710，螺纹钢期货rb2401从3800跌至3620

10月10日 不套保 期货套保方案 买看跌期权方案 卖看涨期权方案 期权组合方案

现货端盈亏 +310 +310 +310 +310 +310

套保端盈亏 -253 0 -153 -53

期权费 -69 +31 -10

合计 310 57 241 188 247

2、价格上涨。假如9月18日至10月10日，螺纹钢现货价格从3800涨至4110，螺纹钢期货rb2401从3800涨至4053



二、风险管理带来企业经营模式发展
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含权贸易业务

基差贸易模式

互换、掉期业务

1

CONTENTS

正向市场与反向市场的应用

产业链不同品种之间基差应用

企业上下游之间基差采购及销售

买权模式

卖权模式

组合模式



（利用contango结构赚取利润）

01

基差贸易模式：正向市场与反向市场的应用

反向市场的基差应用
（利用back结构低价采购）

基差的概念

正向市场的基差运用 现货价

期货远月价

期货近月价

现货价

期货远月价

期货近月价



• 基差的概念：

某一特定地点某特定商品的现货价格与同种商品的某一特定期货合约的价格差。

• 基差的公式：

• 基差=现货价 - 期货价

• 现货价格 = 期货价格 ＋ 基差

上述两个公式表现了基差和现货价格之间是如何转换的

• 基差贸易

“我保证比别家的价格便宜50 ”—— 把绝对价格的比较优势转换成相对价格，这就是基差贸易。

基差贸易模式



基差贸易模式

上游企业在商品高价时愿意多
卖、下游企业在低价时希望多买，
原先上下游企业是一种博弈关系。

中间商帮上下游企业做点价服
务，这就起到了润滑剂的作用。在
绝对价格高的时候，通过期货点价
向上游接货；当绝对价格下跌后，
再和下游交易点价卖出，同时满足
了上下游需求。

基
差
意
义

基
差
定
价
的
优
势

传统现货销售定价：“一口价”“长协
价”“区间圴价”。

基差定价=期货价格+品质（交割地）升贴水
基差定价是以期货价格为基础的一种定价模

式，买卖双方只需在期货价格的基础上谈判一个
品质或交割地的升贴水，不仅成交价格公开、权
威、透明，而且大大降低了交易成本。买卖双反
从博弈者转化为合作者，从而实现交易双方的共
赢

厂库交割升贴水

仓库交割升贴水：天津地区螺纹钢交割贴水90元/吨。
其他地区无升贴水。

螺纹钢仓库交割主要集中在江苏惠龙港以及江苏其他区域仓库，少量
天津地区；厂库交割多镔钢集团螺纹钢，多集中于江苏地区，厂库交
割升贴水多另行公布（不固定）。

主流交割地区为江苏惠龙港，无升贴水。

另外，虽然螺纹钢没有品质升贴水，但有品牌溢价，通常一三线价差
在50-100元/吨区间。

因此，螺纹期货的价格基准地的盘面多对标华东地区，可以选取华东
地区的螺纹钢作为价格基准地，例如上海、杭州、江苏等地区。我司
基差图表里选取标的为杭州镔鑫。



基差贸易模式

正向市场（contango结构）应用：

利用螺纹钢 现货价＜期货近月价 ＜期货远月价 时赚取利润案例

产业链不同品种之间基差应用

企业上下游之间基差采购及销售

现货价

期货远月价

期货近月价



正向市场的基差应用

现货标的 期货标的

RB400EΦ20、RB400EΦ25 01合约、05合约、10合约

• 螺纹钢常年处于现货升水期货状态，螺纹钢期货近月合约升水远月合约

• 螺纹钢的期现结构和价差结构决定了这个品种一旦出现期货升水和远月升水的机会，做正套业务

（买现货卖期货）的优势巨大

螺纹钢的期现及月间价差结构



第一步：买现货抛盘面

2021年中，螺纹现货低于期货

300-500。2021年7月7日，开始期

现基差套利组合，在期货盘面以5390

卖出2110合约，以4990买入杭州镔

鑫HRB400E Φ20螺纹现货，当日期

现基差-400。此时，2021年7月7日

10-1价差为51。

螺纹期现套利案例分析

正向市场的基差应用



10-1 套利交割成本计算

持仓成本=仓储费+质检费（免检）+交易手续费+资金占用成本+增值税

=0.15*90+0+1+60+10=84.5

资金占用成本计算（简单计算）

资金占用成本=(企业资金借贷利率*总金额)/总天数

第二步：移仓换月

2021.8.10，当日期货合约10-1

价差达到-60，01合约升水10合约60

元，现货不动，期货盘面进行10-1之

间的移仓换月。

在期货盘面以5500买入2110合

约，5560卖出2201合约。

螺纹期现套利案例分析

正向市场的基差应用



第三步：不同地区间的切换

2021.9.27，由于盘面连续上涨，导致盘

面对标的杭州螺纹与成都螺纹价格之间出现

较大顺挂，因此，将手上杭州镔鑫现货进行

地区切换，以5800卖出杭州镔鑫现货，以

5640买入成都重钢现货。

2021.10.21，再次以5500买入杭州镔鑫

现货，以5770卖出成都重钢现货。

此次不同地区现货的切换获得价差收益

430。

螺纹期现套利案例分析
镔鑫

成都

镔鑫

正向市场的基差应用



第四步：期货期权的转换

2021.11.15，盘面下跌较多，价格

或处于阶段性底部，我们分析，暂无较大

利空，钢价或能持稳。因此，选择用买入

期权代替期货进行保值。

以4140平掉RB2201，此时基差为

510，同时在场外市场以90权利金买入一

个月平值看跌期权，形成现货与期权的套

利对冲。

正向市场的基差应用



第五步：获利了结

2021.12.16，由于螺纹钢基差回归到正基差的合理区间，且行情再往上动力不足，因此选择项

目获利了结。以4704价格平仓RB2201，同时以4820卖出杭州镔鑫现货，看跌期权作废。

此次操作损失权利金90，现货收益170。

正向市场的基差应用



螺纹期现套利案例分析

（1）2021.7.7，以5390卖出
2110合约，以4990买入杭州镔
鑫现货，当日期现基差-400

（2）换月：2021.8.11，以
5560卖出2201合约，以5500买
入2110合约，10-1价差-60

（5）换期权：
21.11.15，以4140买
入2201合约，同时在
场外市场以90权利金
买入看跌期权

（3）换现货：
21.9.27，将现

货头寸进行品种
切换，以5640买

入成都现货，以
5800卖出杭州现
货

（4）换回现货：
21.10.22，以5770卖出
成都现货，以5500买入
杭州现货

（6）获利了结
21.12.16，以4820卖

出杭州螺纹现货，同
时场外市场看跌期权
作废

正向市场的基差应用



期现套利案例盈利对比分析（持有至2021.12.15）

分 项 收 益 计 算 公 式 年收益率

单纯期现套利

基 差 收 益=510-(-400)=910
换 月 价差收益=60
5个月现货成本=仓储（0.15*5*30）+资金成本（4%*(5/12)*5000)=110
增 值 税 成 本=（810+130-680）*13%=33.8

合 计 收 益：826.2

（基差收益+换月价差-现货持仓成本-

现货增值税+地区间价差套利收益+

卖出现货收益-权利金）/

（期货保证金占用+现货资金占用成本）

15.1%

期现套利
+

地区间的价差套利

增加项：
地区间价差收益=430

合 计 收 益：1256.2
22.8%

期现套利
+

地区间的价差套利
+

期权组合

增加项：
地区价差收益=430
置换期权收益=-90
卖出现货收益=170

合 计 收 益：1336.2
24.2%

正向市场的基差应用



基差贸易模式

反向市场的基差（back结构）应用：

利用螺纹钢 现货价＞期货近月价 ＞ 期货远月价 提前低价采购案例

产业链不同品种之间基差应用

企业上下游之间基差采购及销售

现货价

期货远月价

期货近月价



螺纹钢的期现及月间价差结构

• 螺纹钢在大部分时间内处于期货贴水现货的状态

• 螺纹钢期货远月合约贴水近月合约（近期由于弱现实、强预期的原因，05合约小幅升水01）

• 螺纹的期现结构和价差结构决定了这个品种做反套业务（买远月期货卖合同现货）的优势更大

反向市场的基差应用



案例一：远期一口价锁价，实物交割

下游工地提前一个月订货，便宜了72元/吨。

 2021年10月初，杭州现货市场沙钢永钢中天几大螺纹品牌的现货价格在6000，期货01合约5700左右。

 根据当时的期货贴水幅度，浙期实业报出了远期11月，12月，1月，2月，3月的一口价锁价业务。其中，11月底的远
期现货卖价5928，比当时现货市场的螺纹钢价格便宜了72。

 某贸易商给下游工地配送螺纹钢。根据工地需要，11月份向浙期实业采购1万吨。相比于现货市场直接采购，节约72，
同时还规避了现货价格波动的风险。

 浙期实业报价成交后，在期货市场以5700的价格买入期货01合约进行套保。合同到期现货交货后（现货市场按当时
市场价采购），期货同时平仓，赚取基差回归的利润。

反向市场的基差应用



案例二：全年锁价，实物交割

下游企业锁定下年度全年采购价，便宜600元/吨。

 2021年11月初，杭州螺纹现货价格为4500（受当时原料崩塌和国家发改委保供稳价影响，10月-11月钢

材价格快速下滑1000+），客户需要锁定下一年全年的螺纹钢采购成本。浙期实业根据期货贴水幅度，报螺

纹全年3900的锁定价。

 客户：共计采购一万二千吨，每个月供货1000吨。先付15%保证金，浙期每月交货后客户支付尾款。货

物单价按照3900结算，无需承担现货价格波动风险，且低于当前现货价格600。

 浙期实业：客户接受报价后，浙期实业在rb2201,rb2205,rb2210三个合约上分别建立相应的期货头寸，

对应此时的基差分别为600,750和820。

每月现货市场采购并给客户交货1000吨后，浙期会平掉相应主力合约的期货头寸。如二月份交1000吨

后，会平仓5月合约上相应的期货头寸。

反向市场的基差应用



案例三：企业希望通过远期较低价格的来进行采购，降低成本。

热卷和螺纹都具有相接近的基差排列方式。船厂可以利用反向基差来进行低价采购保值。

选择热卷代替船板进行保值：由于造船板属于定扎、非标品种，交易所没有对应的期货盘面可以进行

套保，考虑到造船板和热卷均属于板材，两者之间价格走势存在较高的相关性，所以选取了热卷进行盘面套

期保值，当热卷价差为近高远低的时候，以较低价格锁定造船板价格。

浙期实业
（应企业要求向钢
厂签订定轧现货协
议价格，钢厂到期
送货到企业）

船厂

签订远期合同并缴纳保证
金（以远期固定价格或者
以“热轧期货+升贴水”
的方式采购）

浙期实业通过期货市场
反向基差（卖现货买盘
面对冲风险）

反向市场的基差应用

期货市场

锁定较低价格



 采购：2023年8月2日，邯郸中板价格4000，热卷HC01合约价格3971，基差29。下游

企业预计后续现货价格可能会跌，向浙期实业“热轧期货+升贴水”模式，采购3个月远期

现货。浙期实业通过HC01-110 的报价在3个月内允许下游企业按盘面二次点价。

 点价： 2023年11月7日，企业HC01点价3880，当时邯郸中板现货价格3800元/吨。

 效果：企业端：根据盘面点价，下游锁价3770元/吨，比实际现货采购便宜30元/吨。

浙期实业：赚取反向基差，为企业实现了更早锁定低价采购。

反向市场的基差应用

期货价 基 差 现货价 实际采购价

8月2日 3971 29（实际基差） 4000 4000

报价 HC2401 -110（固定基差） HC2401-110

11月7日 3880 -110（固定基差） 3800 3770



基差贸易模式

正向基差与反向基差的应用

产业链不同品种之间基差应用

钢贸企业上下游之间基差采购及销售



钢材贸易商案例：基差点价的操作流程

贸易商钢厂 下游客户
购入

空盘面
锁定基差 期货平仓

基差合同

期货市场

1

1
3

2

点价3

• 通过三个步骤就可以完成一笔完整的基差贸易

• 第一步：贸易商向钢厂采购现货，同时，在期货市场上做空对应的期货合约，锁定采购基差。

• 第二步：贸易商与客户签订基差合同，锁定销售基差。

• 第三步：客户通过电话或其他方式执行点价操作，贸易商按照客户指令对期货合约进行平仓，
敲定现货价格。

采购基差=现货价 - 期货价

现货价格 = 期货价格 ＋ 销售基差

期现业务模式的发展：企业上下游之间基差采购及销售



基差贸易的优势特点

• 特点1：引入期货的定价功能，改变传统作价方式

通过基差贸易，现货价格拆解为期货价格加基差，这个过程分成两步来完成。

第一步，卖方报基差或双方约定基差；第二步，由买方选择期货盘面价格。

• 特点2：将买方与卖方的收益风险从对立关系转为合作关系

贸易商的利润通过锁定销售基差来确定；而买方只有点价时才真正锁定成本。作为服务商，贸易商可

以辅助买方点价，提供行情走势分析等服务。

• 特点3：成功将货权和定价权分离

• 在实务操作中，货权的流转和点价可以不分次序先后。可以先点价后提货，也可以在确定无违约风

险的前提下，先提货后点价。

• 如贸易商开展托盘业务的时候，可以先不约定价格，而是约定基差。通过将绝对价格波动风险转化

为相对价格波动风险，就是比较好的一种有效降低违约概率的方式。

期现业务模式的发展：企业上下游之间基差采购及销售



期现业务模式的发展：企业上下游之间基差采购及销售

①签订普通贸易
合同，采购钢材

②签订普通贸易
合同，采购钢
材，确定采购价
3800

② 签订基差点价贸
易合同，销售钢材，
合同确定现货与期货
的基差+50，不确定
现货价。

④交货（结算）：实物结算或
者现金结算

案例模拟：

1、行情上涨，客户点价时RB2401价格为3800，则下游客户最终采购价=3800+50=3850

2、行情下跌，客户点价时RB2401价格为3600，则下游客户最终采购价=3600+50=3650

④结算

钢厂 贸易商 风险子 下游客户

期货市场

②对冲风
险：空单
入场价格
3750

③点价：下游客户择机点价③以下游
客户点价
价格进行
平仓



期现业务模式的发展：基差贸易模式

正向基差与反向基差的应用

产业链不同品种之间基差应用：

企业上下游之间基差采购及销售

热卷替代螺纹进行保值案例



期现业务模式的发展：产业链不同品种之间基差应用

强弱估值

体系

利润

基差库存

• 基差维度

高基差——期货贴水现货幅度大，盘面支撑强

低基差——期货升水现货幅度大，盘面支撑弱

• 利润维度

高利润——企业生产积极性高，价格下方空间大

低利润——企业生产积极性低，价格上方空间大

• 库存维度

高库存——供应高，需求弱，价格驱动向下

低库存——供应低，需求强，价格驱动向上

用三个维度确定产业链不同品种之间的强弱，然后对

产业链上不同品种进行估值，确定品种之间基差逻辑。



期现业务模式的发展：产业链不同品种之间基差应用

应用案例一：螺纹库存卖出保值。2023年8月4日，某螺纹生产企业螺纹库存较高，欲在螺纹

01合约上进行库存卖出套保，为期3个月，但此时RB2301基差-69，即盘面价格高于现货69

元/吨，不能覆盖持仓成本和资金利息。

2023.8.4，RB2310价格3749 2023.8.4，RB2301基差-69



期现业务模式的发展：产业链不同品种之间基差的应用

黑色产业链图

能否在盘面上寻找其他品种替代RB？

解决方案：从品种生产来看，HC与RB存在一定替代性，且HC和RB期货价格相关性高，研究能否尝试用HC

进行替代。可依据估值体系对HC、RB强弱进行进一步判断：



期现业务模式的发展：产业链不同品种之间基差的应用

1、基差维度

• 2023.8.4，HC01基差49，RB01基差-69

结论：螺纹基差较热卷 基差小，

螺纹RB01盘面价格相对现货价格更高，

相比热卷更容易下跌。



期现业务模式的发展：产业链不同品种之间基差的应用

2、利润维度

• RB利润1元/吨；HC利润200元/吨；

• HC较RB利润高；

• HC利润绝对水平均偏高。

结论：热卷利润水平处于相对高

位，相比螺纹更容易下跌。



期现业务模式的发展：产业链不同品种之间基差的应用

3、库存维度

结论：热卷库存处于同期高位，较螺纹库存压力更大，相比螺纹更容易下跌。



期现业务模式的发展：产业链不同品种之间基差的应用
黑色商品量化估值强弱表20231115：

结论：通过量化回测得出的多因子估值体系中，热卷基本面量化估值显著弱于螺纹，更容易下跌，可以替代作为做

作业套何空头。

2023.8.4，卷螺价差192

HC-RB价差

2023.8.4 192

2023.9.13 75



期现业务模式的发展：产业链不同品种之间基差的应用

套保效果对比:

现货端盈亏 套保方式 盘面盈亏 最终盈亏

+50
抛RB01套保 -28 +22

抛HC01套保 +89 +139

2023.8.4 2023.9.13

RB现货 3750 3800

RB01 3749 3777

HC01 3941 3852

在此案例中，通过将RB01空头头寸替换成更弱的HC01，

套保企业在达到套保目的的基础上，额外盈利117元/吨。



期现业务模式的发展：产业链不同品种之间基差的应用

企智汇客户端—研究分析—黑色—钢矿—产业链估值（每日更新）
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风险管理带来经营模式的发展：含权贸易模式

买权模式: 上期所“强源助企”项目

卖权模式：增厚收益业务模式

组合模式：组合期权、累购期权、外汇累计期权

基 础 模 式

沥青案例复杂问题的处理

产业链风险管理
PTA加工利润保护

钢厂利润保护



含权贸易业务模式的发展

买权模式：上期所“强源助企”项目

卖权模式：增厚收益业务模式

组合模式：组合期权、累购期权、外汇累计期权

基 础 模 式

沥青案例

九三玉米案例

复杂问题的处理

产业链的风险管理 钢厂利润保护



买权模式：上期所“强源助企”项目

“强源助企”项目意义

钢厂面临的主要问题： 1、不会使用衍生品的问题 2、不允许参与衍生品问题

解决方法： 上期所与宝武集团探索推出含权贸易模式，该模式通过期货子公司帮助钢厂销售，同时防范价格下

跌风险，全程以贸易合同形式完成。



①签订含权贸易合同
含权销售，遇涨则涨，遇跌不跌

④交易所给予部
分期权费补助

宝武集团
上海钢铁交
易中心

期货子公司 下游客户

上海期货交易所

钢厂负责生产，交易中
心负责销售，内部结算

② 买入看涨期权
对冲上涨风险

③ 签订普通固定价合同

步骤：

 宝武与旗下上海钢铁交易中心内部销售

 上海钢铁交易中心与期货子签订含权销售合同，锁定最低销售价，实现“遇涨则涨，遇跌不跌”

 期货子与下游签订普通销售钢材合同，同时对冲风险。

 上期所对企业购买的期权费用进行一定比例的支持，鼓励引导企业利用衍生品工具“稳价”。

买权模式：上期所“强源助企”项目



2022年12月中旬，当时螺纹价格在4000附近，某钢厂与期货风险子公司签订一个月后的销售合同，采

用了含权贸易的模式，对2000吨螺纹钢分四期在现货合同中嵌套进套期保值，实现“遇涨则涨，遇跌不

跌”。

一个月后螺纹价格

实际销售价

4000

3950

 权利金100元左右，交易所补贴一半，钢厂支付

50元左右，以钢厂低50元销售价的方式来体现。

 当一个月后螺纹价格低于4000时，钢厂可以

以稳定的3950价格来出售钢材；

 当一个月后螺纹价格高于4000时，钢材仍可

以市场价-50的价格来出售钢材。

 对于钢厂，相比远期固定价销售，在后期价格上

涨时仍可以获得增厚的利润。

买权模式：上期所“强源助企” 项目



风险子公司积极发挥风险管理专业优势，帮助该钢厂通过该项目模式保障后续可能因价格上升而错失利
润的问题，2022年年底螺纹价格上涨，相比一般的远期合同，该项目帮助企业实现增效16.59万元。

买权模式：上期所“强源助企” 项目

品种与数
量

稳价起始日 稳价终止
日

稳价入
场价格

稳价结
算价格

权利金
（元/吨)

交易所补贴
权利金(元/

吨)

钢厂支出
权利金
(元/吨)

赔付金额
（元/吨）

实际增效
（元/吨）

螺纹钢500
吨

2022.12.13 2023.1.12 3937 4126 100 50 50 189 139

螺纹钢200
吨

2022.12.14 2023.1.13 3986 4173 108 54 54 187 133

螺纹钢500
吨

2022.12.15 2023.1.13 4084 4173 112 56 56 89 33

螺纹钢800
吨

2022.12.16 2023.1.13 4049 4173 116 58 58 124 66



开始时间：2023-09-04 到期时间：2023-12-10；

套保方式：RB2401价格3800以上时，卖出行权价为3900的看涨（4万吨）

费 用：期初期权权利金净收入113元/吨，可以作为增厚收益

保 证 金：期货初始保证金800万。

卖权模式: 钢厂库存管理

钢厂套保方案：根据市场需求，对4万吨螺纹现货用卖出期权进行库存管理

期权套保：优点：通过卖权将闲置库存转化成现金流，减轻资金压力

缺点：若螺纹钢大幅上涨，无法享受到全部收益，若螺纹钢大幅下跌，仍有下跌风险
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组合保值应用一

开始时间：2023-09-04 到期时间：2023-12-10；

套保方式：RB2401价格3800以上时，买入行权价为3700的看跌（4万吨），卖出行权价为3350的看跌（4万

吨），卖出行权价为4000的看涨（4万吨）

费 用：期初权利金净支出0元/吨

保 证 金：期货初始保证金800万。

期权套保：优点：通过三腿组合降低套保费用，若不发生极端风险组合还可能有净收入

缺点：若螺纹钢大幅下跌，无法覆盖全部风险
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钢厂套保方案：根据市场需求，对4万吨螺纹现货进行期权套期保值，钢厂希望初期的套保成本为0或可以

收取一定的权利金



组合保值应用二

 方案概述

• 每日观察、每日结算

• 区间内以低于市场水平的价格采购，突破区间上限

后不进行采购，跌破区间下限后双倍采购；

• 0权利金，交易需要支付保证金。

 适用场景

• 看标的震荡或小幅上涨。

 客户需求

• 每日具有采货需求或建仓需求

• 价格跌破目标价位后采购（建仓）数量翻倍，价格

过高当日放弃采购（建仓）

• 横盘行情增益

累购结构（每日采购）情景分析

注：客户需按约定每日采购，根据RB2305价格进行现货每日结算；

若RB2305收盘价格低于3600，则当天需结算两倍基础量现货；

若RB2305收盘价格高于3900，则当天不采购现货；

需要客户缴纳保证金，市价下跌需追加保证金。

期权损益

价格

期权收益

X 2

产品标的 期权期限 市价 累积价 敲出价 倍数 基础数量 权利金

螺纹钢 62个交易日 3750元/吨 3600元/吨 3900元/吨 2 50吨 0元/吨

累购期权方案（针对下游采购）



含权贸易业务模式的发展

基 础 模 式

沥青案例

九三玉米案例

复杂问题的处理

产业链的风险管理 钢厂利润保护

买权模式：“上期所强源助企项目”

卖权模式：增厚收益业务模式

组合模式：组合期权、累购期权、外汇累计期权



企业情况

• 某资源公司是××交通投资集团旗下全资子公司，业务包括沥青采购和销售企业，担负着为集团下游工程提

供沥青资源的责任，也为其他企业提供沥青供货服务。

• 2018年采购量10万吨附近，2019年采购量将进一步扩大至20万吨，主要以新加坡进口为主，同时存在部分

常备库存，沥青价格波动剧烈，将对企业利润造成一定影响。

业务需求及难点

• 沥青库存保价。资源公司每年12月需制定下一年度采购计划，与炼厂签订采购合同与价格，但12月新加坡

沥青价格较国内高出1000元/吨，国外沥青现货存在走低风险，因此企业有库存保价需求。

• 进口沥青没有可以进行保值的市场，国内上海期货交易所沥青价格处于相对低位，可能达不到保值的效果。

复杂问题的处理：资源公司沥青采购保值案例

沥青案例：资源公司沥青采购保值



第一步：改变采购模式

• 对国内外沥青价格季节性分析发现： 11月至来年4月为传统消费淡季，沥青价格易跌难涨，3月份出低价

的可能性最大。

• 资源公司改变采购方式，由原来的同时确定采购价格及采购数量变更为：只确定采购数量，不确定采购价

格，3月按市场价格定价。

• 此时资源公司由害怕价格下跌变为害性价格上涨。

复杂问题的处理：资源公司沥青采购保值案例



第二步：选定做多标的

• 为了防止价格上涨，选择合适的做多标的：1、国外沥青；2、国内沥青现货；3、沥青期货

• 进口沥青与国产沥青的价差波动一般在-100~1000之间，每年上半年价差缩小，国产沥青更抗跌；下半年

价差扩大，进口沥青更抗跌。

• 基差季节性来看，1~3月基差走弱，沥青06盘面相对更加抗跌。

• 因此，选取沥青06期货合约作为做多标的。

当前新加坡

沥青与上期

所沥青期货

价 差 在

1100 以 上。

复杂问题的处理：资源公司沥青采购保值案例



第三步：套保工具选择

• 买入期货VS买入看涨期权

买入期货：可避免价格上涨带来的亏损，但需承受下跌时的风险

买入看涨期权：可避免价格上涨带来的亏损，不需要承受下跌时的风险，但需付出一定保费（权利金）

• 企业选择看涨期权作为套保工具

• 最终方案

2018年12月18日，新加坡沥青人民币价格3885元/吨，考虑到新加坡沥青价格大幅高于国产沥青，价

格存高估状况，因此资源公司与新加坡炼厂签订采购合同时，先确定1万吨数量，但不签订价格，价格约定

在3月18号签订。

为防止未来3个月内沥青价格上涨，造成采购成本抬升，资源公司向浙商期货买入沥青价格上涨保险，

标的为上期所沥青期货1906合约，保护价格为2740，保护期限3个月，保费180元/吨。

复杂问题的处理：资源公司沥青采购保值案例



套保方案执行效果：国内沥青与新加坡沥青价差在3月份回归至0附近。

2018/12/
18

2019/3/1
8

月度变化

新加坡沥青CIF人民币价格 3885 3630 -255 

华东现货沥青 2850 3550 700 

BU1906 2740 3394 654 

新加坡沥青-BU1906基差 1145 236 -909 

新加坡沥青-华东沥青价差 1035 80 -955 

复杂问题的处理：资源公司沥青采购保值案例



套保方案执行效果

• 3月18日，新加坡沥青价格跌至3630，资源公司与新加坡炼厂确定采购价格，现货采购价为3630。

• 3个月保险到期，上海期货交易所沥青06合约价格上涨654元，获得赔付款=654-180=474。

• 总体采购成本=3630-474=3156，采购成本下降=3885-3156=729。

2018/12/18 2019/3/18 价格变化值
新加坡沥青
CIF人民币价格

3885 3630 -255

BU1906 2740 3394 654
新加坡沥青
BU1906基差

1145 236 -909

采购方案 现货采购价 看涨保险盈利 现货采购成本

定量定价采购方案 3885 0 3885

先定量后定价，并买
入3个月看涨保险方案

3630 654-180=474 3630-474=3156

两种方案对比 实现采购成本下降：3885-3156=729元/吨

新加坡沥青与沥青期

货价差收敛，最终现

货 采 购 成 本 下 降

19%，有效提高了

企业利润。

+

复杂问题的处理：资源公司沥青采购保值案例



含权贸易业务模式的发展

买权模式：买入看涨“上期所企业风险管理计划”

卖权模式：增厚收益业务模式

组合模式：限制性看跌、累购期权、外汇累计期权

基 础 模 式

沥青案例

九三玉米案例

复杂问题的处理

产业链的风险管理 钢厂利润保护



产业链的风险管理案例一：钢厂利润保护

• 钢厂利润（简化） = 螺纹钢价格 – 1.6 × 铁矿石价格（61.5%品位）- 0.5 × 焦炭价格 – 固定成本

根据钢厂生产的原料与产出比例，1吨螺纹钢需要1.6吨的铁矿和0.5吨的焦炭生产。因此，如果钢厂
要去锁定盘面利润，则在盘面可以按照按照3手铁矿、1手焦炭组合，对应20手螺纹/热卷的操作去进
行套保。



• 传统做法钢厂通过调节产量和配方来管理生产利润。在利润高时增加产量，利润低时减少产量。

• 作为生产利润的“天然多头”，钢厂还可以选择卖出利润。

• 钢厂利润（简化）= 螺纹钢价格 – 1.6× 铁矿石价格（61.5%品位）- 0.5×焦炭价格 – 固定成本

• 当盘面利润高位的时候，钢厂可以选择在盘面通过卖出利润，锁定当前的利润

• 当盘面利润高位的时候，钢材可以选择在盘面通过卖出利润得到利润下滑时的一定补贴

传 统

衍生品

产业链的风险管理案例一：钢厂利润保护

• 得益于供给侧改革，2017年

以来钢厂利润明显改善

• 伴随需求走弱，预计来年钢厂

利润低位运行

根据钢厂生产的原料与产出比例。则按照3手铁矿、1手焦炭组合，对应20手螺纹/热卷。



基本情况：今年7月份盘面利润为177元/吨，钢厂可以在盘

面01合约上锁定利润，

具体做法：钢厂卖出177的利润看涨期权，时间三个月，10

月底结算，收取50元/吨权利金

执行效果：

 盘面利润下跌：钢厂亏损，但损失减少50元/吨。

 盘面利润上涨：超额利润无法享受，但获得50元/吨收益，

最终利润锁定在227元/吨。

产业链的风险管理案例一：钢厂利润保护



03
风险管理带来企业经营模式的发展:

互换与掉期



互换（掉期）业务模式的发展

互换在商品领域中的运用:

• 解决指数连续性问题

• 方便套期保值

期货或商品
指数互换

• 降低资金成本

• 可作为银行等投资公司参与商品投资的工具

• 解决基差问题，连续报价

• 无现货违约风险

现货价格
指数掉期

• 现金结算，没有增值税

• 可定制化标的，方便套期保值

• 替代期现套利

• 可作为低风险投资

期现基差
互换

• 只收单边保证金，提高资金使用效率

• 若全本金互换，可降低现货资金占用



互换应用之一：期货或商品指数掉期

 解决连续性问题

 方便套期保值

 便于基差定价

 部分解决限仓问题

 银行等机构参与商品市场投资的渠道

互换（掉期）业务模式的发展



案例：连续合约点价

01合约 05合约 09合约

9 – 12 月 1 – 4 月 5 – 8 月

 客户点价会使用主力合约，然而远月基差

波动风险较大，而且合约不连续，导致点

价合约基差的差异大。

 可以把点价对应合约换成商品指数合约

（如主力连续），从而保证价格的连续

性，也便于基差的定价。

原来基差报价

05合约+20

05合约+50

1月底交货

2月底交货

01合约+70

01合约+80

11月底交货

12月底交货

…
… XX指数+40

每月底交货

指数基差报价

连续指数

主力合约

互换（掉期）业务模式的发展



互换应用之二：现货价格指数掉期

 单期互换：非标准化的远期合约

 多期互换：多期价格锁定，多个远期合约

 解决基差问题

 使套期保值便捷化（连续性合约，一口价）

 现金结算，没有增值税

互换（掉期）业务模式的发展



77

背景：某工程项目总包商（建设方）与下游锁定了春节后3、4、5月螺纹钢供货价，但和供应商签署上游浮

动采购合同，参考价为Mysteel公布的杭州区螺纹钢价格指数月均价，建议方害怕涨价，希望锁定利润空

间。

互换（掉期）业务模式的发展

方案：建设方向浙期实业购买3、4、5月的杭州螺纹钢现货价格指数掉期，锁定采购价格。如果未来现货价

格上涨，客户可以从掉期交易中获得收益，弥补成本上涨的损失。如果现货价格下跌，掉期交易将产生损失，

但是原材料价格下跌带来了好处。

螺纹钢掉期交易合约示例
产 品 螺纹钢掉期
合约方向 客户买入
合约标的 我的钢铁网（Mysteel）杭州HRB400螺纹钢$16-25mm沙钢永钢中天均价
合约月份 2019年3月、4月、5月
合约规模 共3000吨，每月到期1000吨
合约价格 3650元/吨
到期日 2019年5月31日
结算价格 按合约月份Mysteel标的每日最后公布的对应指数的月度平均价
结算日 2019年3月31日、2019年4月30日、2019年5月31日
结算方式 按月结算，次月5个工作日内进行支付

案例：建设方担心未来价格上涨，希望一次性锁连续3个月的均价。



最终效果
螺纹钢掉期交易收益计算示例

结算月份 3月 4月 5月
结算价格 3902 4093 4099
每吨收益 252 443 449
掉期总收益 25.2 44.3 44.9

分析：直接用现货指数保值，解决期货合约不连续及期现基差的问题。

买入掉期类似买入期货套保，不同在于，期货合约不连续，选择期货套保，5月合约只能保护3

月和4月价格，而10月合约距离5月较远，基差风险非常大。同时为实现均价的效果，需要在结算月每

天对期货头寸进行平仓操作。 而掉期可以选择连续3个月的固定价格进行套保，降低了套保的操作难

度，使套期保值非常方便。

同时，现货企业对期货不熟悉，更愿意使用行业通用的现货指数进行保值。

互换（掉期）业务模式的发展



目前可操作网价标的

• Mysteel 我的钢铁网价格指数，如：青岛港PB粉月均价

• 仓单交易平台的结算价格，如：上期所仓单交易平台估值（或者卓创网上海天然乳胶成交月均

价）

• 上清所的掉期举例：

化工：安迅思，苯乙烯江苏出罐价格指数、甲醇江苏出罐价格指数、乙二醇华东大单价格指数

黑色：中钢联CSI 62%进口矿现货价格指数

能源：环渤海动力煤价格指数（5500K）

互换（掉期）业务模式的发展



 期现套利工具的替代

 结构性“融资” 方案

互换（掉期）业务模式的发展

互换应用之三：基差互换



卖出9月掉期的基差报价20元/吨。

卖出9月杭州螺纹掉期，按期货盘面（RB1910）+20元成交，成交价4080，

同时做多期货RB1910成交在4060。

最终杭州螺纹掉期结算价为3747.3，期货月收盘均价为3752.33。掉期盈利

332.7，期货上亏损307.7，盈利25。

客户也可以选择卖出基差互换20元/吨，最终按照均价结算的基差为-5元/吨。

以一千吨计算，盈利为2.5万。

空掉期
+多期货

基差互换

互换（掉期）业务模式的发展

互换应用之三：利用掉期替代期现套利

6月末螺纹价格创半年来新高，认为三季度限产执行力不强，现货价格相比期货价格虚高：



• 全本金互换交易

• 期现管理公司通过全本金互换获得资金，同时开展期现套利交易，获得低成本资金。

• 银行理财或者资管产品获得间接参与现货市场的机会，并获得稳定的低风险收益。

银行理
财或资
管产品

换出本金

获得收益

期现管
理公司

投资现货

期货对冲

现货市场

期货市场

互换（掉期）业务模式的发展

互换应用之三：利用掉期降低资金成本



三、数智赋能企业风险管理

CONTENTS



企业风险管理平台系统化解决企业需求

企智汇
DIGITAL TECHNOLOGY

以研究为核心，用数智化手段建设企业风险管理平

台，系统化解决企业需求。通过专业软件帮助企业

进行日常经营数据、研究决策、交易操作等全过程

的跟踪管理，实现让企业能更容易利用期货工具进

行风险管理，进而完成企业转型升级。



“企智汇”风险管理平台

企业经营
数据分析

 汇集企业经营数据

 梳理企业经营头寸

品种研究分析

 供需平衡表

 产业链估值

 可交割动态

套保策略
分析跟踪

 计算风险敞口

 智能匹配多元化风险管理

策略

 便捷的历史回测和压力测

试

 实时跟踪与动态调整

企业业务办理

 实现企业、期货公司和

交易所无缝对接

 根据企业情况定制业务

提醒和便捷办理

资讯及交易
交割服务

 智能推送相关品种资讯、交

易所持仓、风控信息、规则

变动、交割流程各环节重要

通知等定制化服务

 帮助企业方便高效准确地进

行风险管理

场外互动平台

 发布子公司场外报价和远

期报价

 建立交易所场外平台的链

接

 支持企业发布和收集信

息，协助达成场外交易

2
3

4
5

6

1



第一模块: 企业经营数据分析

通过对企业经营情况的深度分析，

将企业经营数据进行分类采集，并对采

集的数据进行加工整理，帮助企业系统

地梳理出各类经营头寸。

案例：某钢厂钢材生产库存保值方案

根据实际情况，我们梳理出企业月度生产量为10万吨，

其中11月份需要套保的风险敞口为4万吨。



第二模块:“研究分析”模块

基于供需平衡表、产业

链估值、可交割动态三

大研究框架，建立自身的

行情研究数据体系，梳理

出研究逻辑，再用数智化

手段实现数据可视、逻辑

可视、模型可视，直观的

给出品种研究的逻辑推导

过程，得出宏观经济趋

势、品种价格走向、对冲

模型三大研究结论，最终

为企业提供风险管理解决

方案。



第三模块: 风险管理套保策略

搭建钢材套保计划



第三模块: 风险管理套保策略

期权套保计划到期损益图



第三模块: 风险管理套保策略

历史回测：历史上时段(2015年-至今)该套保组合模拟盈亏情况

压力测试：相似价格水平下未来价格走势(30个交易日)对应套保衍生品端的模拟盈亏走势，

用于估计极端情况下的衍生品端最大亏损



第三模块: 风险管理套保策略

生成套保计划上传进行管理端审批



第三模块: 风险管理套保策略

套保策略模拟下单，打通场内和场外交易市场数据



第三模块: 风险管理套保策略

分层级的套保计划管理



第四模块: 企业业务办理



第五模块: 资讯信息



第六模块: 场外平台



建立风险管理平台的作用

对企业使用期货交易进行规范、指导和评价

 有利于企业事前事中事后风险管理跟踪及评价

企业使用“企智汇”，通过八大模块的功能，能够避免因盲目交易或过度交易带来

的意外风险，同时还能为企业的健康可持续发展提供一定保障。

 有利于对交易权限进行有效管理

企业风控部门可以通过“企智汇”设定风险指标并且对期货交易实施动态监督管

理。

上级主管部门也可以通过软件及时掌握企业经营管理情况并作出客观的评价，做到

心中有数，敢于放权。



建立风险管理平台的作用

 有利于行业监管部门出台更有针对性的管理政策

对套期行为精准认定较难把握，套期会计准则在实际操作过程中实施难度很大，

无法达到预期目的。“企智汇”能够较好地帮助监管部门对企业经营行为进行判

定和规范，保证政策的有效实施。

 有利于银行对企业信贷的风险管理

通过“企智汇”平台，帮助银行分析企业期货交易行为的合理性和风险度，了解

企业每日经营情况，使银行更容易把握信贷风险，也进一步提升了银行服务企业

的能力。



浙商期货有限公司介绍

期货经纪业务

风险管理业务

研究咨询业务

境外投资业务

资产管理业务

场外衍生品业务

浙商期货有限公司1995年9月在杭州成立，隶属浙江省交通投资集团。

作为多业务为一体的大型综合类期货公司，当前形成了以环渤海、长三

角、珠三角、中西部及香港地区为业务辐射点的境内外金融服务网络，

综合实力稳居期货行业第一梯队。

13.71亿元
注册资本

近50亿元
净资产

8家
分公司

24家
营业部

2家
全资子公司

官方微信 浙期汇APP

公司电话

400-700-5186

www.cnzsqh.com
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