
中国有色金属建设股份有限公司关于子公司 

开展期货套期保值业务的可行性分析报告 

 

中国有色金属建设股份有限公司（简称：中色股份或公司）下属

子公司赤峰中色锌业有限公司（简称：中色锌业）及赤峰中色白音诺

尔矿业有限公司（简称：中色矿业）拟使用自有资金开展锌金属期货

套期保值业务。 

一、公司基本情况 

中国有色金属建设股份有限公司是国内最早从事国际工程承包

的企业之一，以有色金属行业的国际工程承包业务为主。经过三十多

年的发展，公司逐步由单一的国际工程承包商发展成为以有色金属采

选与冶炼、国际工程承包等为主营业务的国际有色金属综合型企业。 

子公司赤峰中色锌业有限公司主营产品为锌锭、锌合金，年产锌

金属 21 万吨，生产的红烨牌锌锭产品已通过 ISO9002 质量体系认证

和英国（NQA）质量认证，并分别在上海期货交易所与 LME 获准注册，

具有较高的品牌知名度。 

赤峰中色白音诺尔矿业有限公司主营产品为铅、锌精矿，年生产

铅锌金属约 4 万吨，2019 年末保有矿石储量 1,828 万吨。 

二、开展期货套期保值业务的目的和必要性 

作为中色股份资源开发业务重点出资企业，两家企业生产经营情

况均显著受锌金属价格波动的影响。其中，中色锌业属于锌金属冶炼

企业，原料采购和产品销售面向市场竞争，是典型的“两头在外”型



企业。虽然部分原料采购以及锌合金和锌锭长单可以通过定价方式实

现对冲自然保值，但结转库存和以期货市场价格作为定价基准的部分

原料采购及国内锌锭零单销售对应的锌金属实货处于敞口状态，极易

受到价格波动风险的影响。通过期货工具实现对实货敞口的风险管

理，可以有效规避价格波动风险，提高企业的抗风险能力。 

中色矿业作为矿山企业，锌金属生产成本相对稳定，但现行的锌

精矿计价模式是通过锌锭价格扣减加工费形成的，锌锭价格的波动对

企业经营目标的实现具有显著影响。当锌锭价格达到企业预期目标或

有下跌趋势时，通过期货市场卖出保值，提前锁定产品销售价格，可

有效规避价格波动对企业销售收入和利润造成的潜在影响。 

三、开展期货套期保值业务的可行性分析 

中色锌业和中色矿业开展期货套期保值业务，是以规避和防范主

要产品价格波动给公司带来的经营风险，降低主要产品价格波动对公

司的影响为目的。 

（一）操作方案 

中色锌业计划在本公司期货领导小组指导下，研判市场趋势，进

行卖出保值。锌产品完成定价时，对应选择同等数量期货头寸进行平

仓。 

中色矿业计划在本公司套期保值工作组领导下，当拟开仓期货合

约价格扣减加工费大于企业锌金属完全成本时，采取倒金字塔阶梯式

建仓策略，进行卖出保值。在套期保值标的对应的现货锌金属销售过

程中，根据销售情况买入平仓。其他基本情况如下： 



1、主要场所及品种：仅从事上海期货交易所场内锌期货合约。 

2、保证金额度：套期保值业务保证金不超过人民币 13,000 万元。 

3、套期保值业务的期限：自本次董事会审议通过后，于 2021 年

1 月 1 日起至 2021 年 12 月 31 日止。  

4、资金来源：使用自有资金进行套期保值业务，不涉及使用募

集资金或银行信贷资金。 

（二）机构设置 

中色股份成立了期货套期保值业务管理委员会，对公司范围内开

展的期货套期保值业务履行监督管理职能。同时，子公司中色锌业和

中色矿业也分别设立相应组织架构和业务流程决策制度，配备了决

策、业务操作、风险控制等人员，并明确相应职责。 

（三）管理制度 

中色股份制定了《中色股份套期保值业务管理办法》（简称：办

法），对套期保值业务额度、套期保值业务品种范围、审批权限、责

任部门及责任人、内部风险报告制度及风险处理程序等作出明确规

定，并严格执行。中色锌业和中色矿业均制定了相应的期货套期保值

管理制度及实施细则，并严格执行，有效保证套期保值业务的顺利进

行，并对风险形成有效控制。 

此外，中色股份将严格按照《深圳证券交易所上市公司规范运作

指引》和公司内部控制制度的有关规定，落实风险防范措施，审慎操

作。 

（四）过程控制 



根据《办法》关于报告制度的规定，中色股份对子公司套期保值

业务持仓数量、交易价格、持仓头寸、盈亏情况及效果评价等内容进

行跟踪，开展业务监督和风险控制工作。 

四、开展期货套期保值业务的风险分析及防范措施 

（一）风险分析 

1、价格波动风险：期货行情变动较大，可能产生价格波动风险，

造成期货账户损失。  

2、资金风险：期货交易采取保证金和逐日盯市制度，如投入金

额过大，可能造成资金流动性风险，以及因未及时补足保证金被强行

平仓而产生损失的风险。  

3、技术风险：存在交易系统出现技术故障、系统崩溃、通信失

败等，导致无法获得行情或无法下单的风险。  

4、操作风险：因内部控制不当等原因，导致操作不当而产生的

意外损失。  

5、信用风险：由于交易对手不履行合约而导致的风险。  

6、政策风险：期货市场法律法规等政策如发生重大变化，可能

引起市场波动或无法交易，从而带来风险。  

（二）防范措施 

1、将套期保值业务与公司生产经营相匹配，最大程度对冲价格

波动风险。公司的期货套期保值业务只限于在上海期货交易所内且与

公司生产经营相关的锌金属期货合约，不进行以逐利为目的的任何投

机交易。公司将严格控制期货价格波动风险，在套期保值过程中设立



止损线。 

2、严格控制套期保值的资金规模，合理计划和使用保证金，规

范资金划拨和使用程序，严格履行保证金追加审批程序。 

3、公司已选择与行业内资信好、业务实力强的期货经纪公司合

作，避免发生信用风险。 

4、根据深圳证券交易所等有关规定，结合公司实际情况，公司 

对套期保值业务额度、品种范围、审批权限、内部审核流程、责任部

门及责任人、内部风险报告制度及风险处理程序、信息披露等作出明

确规定，加强套期保值业务内部控制。 

5、公司已设立符合要求的交易、通讯及信息服务设施，并具备

稳定可靠的维护能力，保证交易系统的安全性和正常运行。 

6、加强对国家及相关管理机构相关政策的把握和理解，及时合

理地调整套期保值思路与方案。 

五、开展期货套期保值业务的可行性分析结论 

中色股份控股子公司中色锌业、中色矿业开展期货套期保值业

务，是以规避生产经营中产品价格波动所带来的风险为目的，不进行

投机和套利交易，公司开展期货套期保值业务可以借助期货市场的价

格发现、风险对冲功能，利用套期保值工具规避市场价格波动风险，

稳定利润水平，提升公司持续盈利能力和综合竞争能力。 


