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湖南华菱钢铁股份有限公司 

 关于开展套期保值业务的可行性分析报告 

 

一、公司开展套期保值业务的目的及必要性 

公司利用开展期货和衍生品交易以套期保值为目的，规避生产经营过程中因

原燃料价格上涨和库存价格下跌带来的风险，实现稳健经营。 

近年来，钢铁产业链的金融属性逐渐增强，与钢铁产业链相关的钢材、铁矿

石、焦煤、焦炭、海运费、合金等大宗商品价格剧烈波动，对企业生产经营带来

了巨大风险。为规避生产经营中因原材料价格上涨和库存价格下跌带来的风险，

实现稳健经营，通过衍生品市场套期保值操作成为钢铁企业转移、规避现货市场

价格风险的有效手段。 

此外，适度参与套期保值，是企业培养人才的需要。金融衍生品市场对实货

市场的影响已经深入骨髓，实体企业即使不参与衍生品市场的套期保值，也在被

动接受衍生品市场的影响。实体企业应该贴近市场、了解市场，发现市场价格机

会或价格风险，以保证企业稳顺经营。而贴近市场、了解市场最好的方式就是亲

身实践、适度参与。 

二、公司开展套期保值业务的可行性分析 

1.公司已建立完整的内部管理办法。2010 年套期保值业务开展初期，公司就

制定了第一部关于套期保值业务的管理制度，根据业务实际开展情况管理制度经

过了多次修订。2020 年 8 月，公司根据国务院国资委及湖南省国资委的相关规

定，修订和发布了《湖南华菱钢铁股份有限公司商品类金融衍生业务管理办法》，

管理办法明确了业务管控模式、组织架构、业务操作流程、风险控制制度。 

2.公司已建立业务风险控制体系。公司套期保值业务风控体系形成上下结合

的管理架构。各业务主体（子公司）设置独立的风险控制岗位，负责对本单位套

期保值操作进行事前、事中和事后的监管。期货管理部门负责复核交易主体的套

保方案是否符合公司年度套保计划，并确保操作正确无误。公司风险控制部门定

期对业务主体的业务开展是否存在超品种、超规模、超期限、超授权等违规操作，

是否存在重大损失风险进行核查，及时提出监管意见。公司审计与风控委员会负
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责每年开展商品类金融衍生业务的专项审计，关注业务制度的健全性和执行的有

效性、会计核算的真实性等。 

3.公司已建立业务监督检查和审计报告制度。期货管理部门定期检查交易主

体的期现匹配台账、套期会计处理情况等。公司审计部门每年度开展商品类金融

衍生业务的专项审计（可委托外部审计单位进行），重点是业务制度的健全性和

执行有效性、会计核算的真实性等。 

4.公司已建立专业的操作团队。经过十几年的探索实践，公司期货团队具备

较强的衍生品管理和风险控制能力，公司市场分析团队具有较强的市场预判能力。

团队内核心成员拥有期货从业资格及期货投资分析资格。 

三、公司拟开展套期保值业务概述 

1．投资目的：公司开展期货和衍生品交易以套期保值为目的，规避生产经

营过程中因原燃料价格上涨和库存价格下跌带来的风险，实现稳健经营。  

2．套期保值业务品种：品种包括钢材、铁矿石、焦煤、焦炭、动力煤、硅

锰、硅铁、海运、镍等钢铁产业链所有相关品种； 

3．交易工具和交易场所：具体工具包括国内外期货、掉期及期权；交易场

所为境内/外的场内或场外。场内为期货交易所；场外交易对手仅限于经营稳健、

资信良好，具有金融衍生品交易业务经营资格的金融机构。 

4．套期保值规模：套期保值业务最大调用资金额度累计不超过 5 亿元（不

包含期货标的实物交割款项），期限内任一时点的交易金额（含前述投资的收益

进行再投资的相关金额）不应超过该投资额度。持有最高合约价值（即最高持仓

规模）不超过对应实货的价值，且不超过年度预算的原料采购量或钢材销售量的

30%。 

5．专业人员配备情况：经过十几年的探索实践，公司期货团队具备较强的

衍生品管理和风险控制能力；公司市场分析团队具有较强的市场预判能力。团队

内核心成员拥有期货从业资格及期货投资分析资格。 

6．套期保值额度使用期限：有效期自公司审议通过之日起 12 个月。 

7．资金来源：公司开展套期保值业务的资金全部为自有资金。 

四、风险分析 

公司开展套期保值业务，可能遇到的风险如下： 
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1.市场风险：市场预测发生方向性错误，可能造成衍生品单边损失，或市场

基差发生较大变化，导致套保失败。 

2.资金风险：期货交易采取保证金和逐日盯市制度，如头寸过大，在期货市

场价格波动剧烈时，存在未能及时补充保证金而被强行平仓带来实际损失的风险。 

3.流动性风险：在套期保值交易中，受市场流动性不足的限制，可能会使公

司不能以有利的价格进出套期保值市场。 

4.操作风险：期货交易的即时性比较强，可能存在操作不当产生的风险。 

5.技术风险：由于无法控制和不可预测的系统、网络、通讯等故障造成交易

系统非正常运行，导致交易指令延迟、中断等问题，从而带来相应风险。 

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，从而带来的风险。 

7.信用风险：当商品价格出现不利的大幅波动时，现货客户可能违反合同的

相关约定，取消产品订单，造成套期保值失败。在场外交易中，交易对手方存在

不能履行合同相关约定，导致套保失败的风险。 

五、风险控制措施 

公司建立系统的业务管理制度，建立风险控制体系，针对可能出现的风险，

进行事前、事中和事后的风险控制和管理，有限防范、发现和化解风险。  

1、坚持套期保值原则，不参与投机交易。公司在钢材产业链相关品种上的

期货交易始终坚持套期保值原则，严格期现匹配核查，杜绝一切以投机为目的的

交易行为。 

2、坚持合规原则，强化风控。公司根据国务院国资委及湖南省国资委的相

关规定，修订和发布了《湖南华菱钢铁股份有限公司商品类金融衍生业务管理办

法》，进一步明确业务管控模式、操作流程等。同时，公司严格业务资质核准，

强化计划额度管理，实行年度套期保值计划审批制，推行上下结合全程监管的风

险管理措施，规范套期保值业务管理。 

3、建立专业化的操作团队，密切关注市场走势。经过十几年的探索实践，

公司培养了一支富有经验、市场分析能力强的期货团队，积累了丰富的业务经验。

近几年，公司持续加强专业化团队建设，重视对外交流和专业培训，团队管理和

业务能力持续提升，最大限度降低市场风险或政策风险。 
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4．选择合适的套期保值工具，避免流动性风险。公司拟开展期货和衍生品

套期保值交易，应尽量选择由国家监管机构监管的正规交易所推出的标准合约。

公司开展场内场外套期保值交易，应尽量选择流动性大的合约进行交易，并安排

专人跟踪合约流动性及合约基差走势，在流动性不足时，及时移仓降低风险，基

差不利时减少套期保值交易。 

5、坚持集中统一管理，强化操作风险管理。根据公司内部管理制度，公司

安排专业人员集中管理套期保值交易业务，并加强相关人员的职业道德教育及业

务培训。公司建立交易相关细则，强化操作风险管理，避免操作风险事故发生。

同时，公司建立风险事故处理机制，当发生操作事故时能够及时处理，最大限度

减少事故发生带来的损失。 

6、严格甄选合格的合作对象，避免信用风险。各子公司在实货业务中重视

供应商和合作伙伴的甄选，执行供应商和合作伙伴准入制度，最大限度减少信用

风险事件发生。公司每年对合作的期货经纪公司及场外衍生品交易对手进行资质

核准，核准时充分考虑交易对手的业务资质、信用风险及产品流动性。 

7、建立符合要求的计算机系统及相关设施。公司建立符合要求的计算机系

统及相关设施，确保交易工作正常开展。当发生故障时，及时采取相应的处理措

施以减少损失。同时公司严格甄选合格的期货经纪公司，保证交易渠道通畅。 

六、会计政策及核算原则 

公司的套期保值业务按照《企业会计准则第 24 号——套期保值》进行会计

处理。 

对于满足下列条件的套期，运用套期会计方法进行处理：（1）套期关系仅由

符合条件的套期工具和被套期工具组成；（2）在套期开始时，公司正式指定了套

期工具和被套期项目，并准备了关于套期关系和公司从事套期的风险管理策略和

风险管理目标的书面文件；（3）该套期关系符合套期有效性要求。 

七、套期保值业务对公司的影响 

公司开展的期货套期保值业务仅限钢铁产业链相关产品，主要是为了规避大

宗商品市场价格波动所带来的不利影响，有效管理生产成本，控制经营风险，保

障经营利润，不进行投机性的交易，不会影响公司主营业务的正常发展。公司就

套期保值业务建立了相应的管控制度和风险防范措施，审批、执行合法合规，风



5 

 

险可控，符合公司及全体股东的利益。 

八、结论 

随着全球化的发展及行业的变迁，钢铁产业链相关的大宗商品价格波动剧烈，

对企业生产经营带来了巨大风险,在有效控制风险的前提下，在适当的时机，公

司及其下属子公司有必要适当参与钢铁相关商品金融衍生品市场的套期保值交

易，提高企业对应风险的营运能力。 

公司套期保值业务经过十几年的发展，已建立一套有效的制度体系、套期保

值流程及风险控制体系，有较专业的团队，并积累了丰富的业务经验。公司严格

业务资质核准，强化计划额度管理，实行年度套期保值计划审批制，推行上下结

合全程监管的风险管理措施，规范了套期保值业务管理。未来，公司将继续严守

套期保值原则，进一步强化风险管控，谨慎适度参与套期保值业务。公司及其子

公司结合业务需要开展的套期保值业务有充分的必要性和操作可行性。 

 

 

湖南华菱钢铁股份有限公司董事会 
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