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“基差 + 套保” 

助力民生基建工程管理价格风险
—东证润和供应链风险管理服务案例

【案例摘要】为解决基建工程项目所遇到的原材料采购成本控制难题，东证润和通

过“基差 + 套保”服务模式助力民生基建工程项目有效控制成本，并凭借长期在基差贸

易中积累的现货渠道优势，为工程项目提供采购、配货、物流、送货、装卸等全面供应

链风险管理服务。截至 2023 年，东证润和已累计为上海、浙江、河南、辽宁等地 50 多

个大型市政工程项目提供服务，配送建筑钢材约 40 万吨。

一、项目背景

在民生基建工程建设项目中，建筑钢材货值约占工程总造价的 10%。近年来，由于

建筑钢材价格波动剧烈，工程施工单位面临原材料价格波动风险，从而无法有效控制工

程建设成本，特别是部分工程项目以不调差（即用固定价格结算）的方式结算工程材料款，

施工单位面临较大的原材料采购风险敞口。一旦原材料价格大幅上涨，施工单位本就微

薄的利润即刻被吞噬，极端情况下会导致窝工，甚至停工等严重后果。

二、服务方案与开展过程

针对施工单位面临的原材料价格波动较大、施工进度与收料节奏不同步等导致的采

购成本控制难题，东证期货全资风险管理子公司――东证润和资本管理有限公司（以下

简称“东证润和”）从“基差 +套保”服务模式着手，为民生工程项目提供采购、配货、

物流、送货、装卸等全方位的供应链风险管理服务：一是充分发挥渠道优势，通过开展

基差贸易采购钢材现货，摊薄民生工程项目采购成本，并建立常备库存，满足施工单位

随用随采需求，保障民生工程不因原料供应短缺而停工；二是利用期货及衍生品工具开

展套保，为民生工程项目提供价格管理服务，提前锁定施工造价。
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（一）通过期现套保提供价格管理服务，助力民生工程项目控制工程造价

针对不调差的民生工程项目，东证润和通过价格管理服务为其锁定原材料采购价格，

并以远期交易、期货套保等方式对冲风险，使民生工程的工程造价不受原材料价格波动

的影响。如 2023年 3月，东证润和中标为浙江省嘉兴市的惠民街道惠园小区四期安置房

项目（以下简称“惠园工程”）提供建筑钢材供应服务。惠园工程是由当地政府投资兴建

的保障安置房民生工程，建筑钢材需求数量为 7000吨。2023年 4月起，建筑钢材价格

开始大幅下跌，惠园工程施工单位向东证润和提出了锁价需求，希望以固定价格采购原

材料，以提前锁定工程造价和施工利润。2023年 5月 25日，在收到施工单位要料计划

需求时，双方签订了以当日期货结算价 3535元 /吨为基准价的远期协议。同时，东证润

和结合对基差的判断，在基差走强时进入期货市场买入保值，当基差走弱时在远期现货

市场上买入保值，从而对冲了所承接的风险。随后，建筑钢材价格开始触底反弹，最终

惠园工程在结算基准价 4060元 /吨时开工用料，相较于后续上涨最高至 4310元 /吨的钢

材价格，大大节省了采购成本。

（二）基差贸易现货直配需方，降低民生工程建设成本

传统的工程配送公司无法利用期货衍生品工具降本增效，只能以现货市场实时变动

的价格成交，从而需要承担单边行情的风险。同时，他们也无法通过专业套利操作来为

企业带来额外的收益。东证润和作为期货风险管理公司，具有期现结合专业能力，能灵

活地运用期货工具，通过基差贸易方式集采现货，利用期货市场套保控制价格成本，再

以工程配送的方式，将现货库存直接配送至民生工程项目，从而降低了中间的贸易损耗

并防止贸易空转。如，河南省兰考县东坝头黄河大桥项目（以下简称黄河大桥项目），针

对该项目钢筋采购 8.9万吨的巨量需求，东证润和通过期现套利与工程配送相结合的服

务模式来降低成本。2022年 8月，螺纹钢期货盘面价格 3800元 /吨，现货市场采购价

4200元 /吨左右，期现价差为 400元 /吨，东证润和在现货市场买入螺纹钢，同时卖出

螺纹钢 RB2208合约。2022年 10月，螺纹钢期现价差已扩大为 450元 /吨，当时现货市

场实际成交价格在 3875元 /吨，公司以低于市场价的 3850元 /吨向黄河大桥项目供货，

并且通过直接向工地配送销售减少了贸易导致的价格损耗，为项目节约成本约 25元 /吨。

同时，东证润和在期货市场平仓，赚取了期现价差回归产生的套利利润，期现结合共盈

利 50元 /吨。截至 2023年 11月，东证润和已累计向东坝头黄河大桥项目配送建筑钢材

4.8万余吨，通过发挥风险管理公司的专业优势为企业实际节省成本约 120万元。预计工

程最终竣工时，可以为该民生工程节省原材料采购成本约 222万元。
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（三）通过渠道优势稳定货源，保障民生工程原材料供应稳定

针对民生工程项目的各类施工需求，东证润和在收到工程项目的报料计划后，凭借

长期在基差贸易中积累的现货货源渠道，协调分配使用钢厂货源、常备库存和市场资源，

并综合考虑仓库存量、运距运费、品牌规格等因素，集中调配所需货物并运输至工程项

目指定材料堆放点，保障了民生工程项目的顺利施工。在特殊情况下，如 2022年 4-6月

上海疫情管控期间方舱医院工程的建设材料紧缺，东证润和整合货源、物流、仓储等各

方资源，迅速调度全国资源输送，为方舱医院供应了充足的建筑钢材，保障了防疫工作

的顺利开展。

三、项目总结

截至 2023年 12月底，东证润和作为上海本地期货经营机构，以上海为主，辐射浙江、

河南、辽宁等地累计服务了 50余个大型民生市政工程项目，累计配送建筑钢材 39.95万

余吨。

（一）依托集成优势，为民生工程提供全面有效的工程配送服务

期货风险管理公司作为具备期现结合服务能力的专业机构，依托在基差贸易中积累

的现货货源渠道，结合基差交易优势，建立了稳定、低价的货源优势，发挥中端贸易服

务商作用，为民生工程项目保证原材料供应，从而提高民生工程施工单位的生产经营稳

定性。

（二）发挥期货功能，灵活运用金融工具管理价格风险、降低民生工程原材料采购成本

期货风险管理公司充分发挥自身风险管理优势，利用金融衍生品工具，为工程项目

提供切实可行的套保锁价方案，通过点价交易、远期、基差交易等手段，结合场外衍生

品交易产品，制定多样化的交易策略，为民生工程项目规避原材料价格单边上涨的风险，

从而降低原材料采购成本，为企业排忧解难。

民生基建工程是推动建设全面社会主义现代化国家的重要基础。本案例中，期货风

险管理公司充分发挥期现结合优势，在为工程建设单位管理价格风险，控制施工成本的

同时，还积极提供建筑材料供应、配送服务，为民生基建工程建设贡献了期货力量。




