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关于开展套期保值业务的可行性分析报告 

一、开展套期保值业务的必要性 

1、企业现实需求 

国内外经济形势复杂多变，市场竞争日趋激烈，企业作为市场竞争的主体，

面临着越来越大的各种经营风险。中孚实业当前面临的主要经营风险之一是原材

料价格风险，尤其是氧化铝价格波动极大的影响公司的盈利能力。 

期货市场套期保值功能是构成现代企业商业模式不可或缺的必备要素，一个

成功的企业商业模式是纵向一体化的现货业务和期货套保的结合体，是价值链所

形成的业务链条中的重要组成部分（点价－成本－销售），是采购和销售的重要

渠道，是利润获取的重要路径，是风险对冲和规避的必须市场。 

因此，企业为减少生产经营相关原材料价格大幅波动给公司经营带来的不利

影响，公司计划开展氧化铝商品套期保值业务，以有效管理价格大幅波动的风险，

增强公司经营业绩的稳定性和可持续性，中孚实业决定采取相应的期货套期保值

工具来尽可能锁定成本和利润。 

2、期货套期保值功能是企业经营管理的创新工具 

①管理敞口风险  

在企业经营过程中会形成不同的价格风险，根据具体情况企业会逐渐形成产

品保值、原料保值、库存保值等策略，以最大范围的管控价格变动风险。 

②提升现货经营水平  

掌控原材料是促进企业规模化经营的重要经营手段之一，对此，除了必备的

经营网络、仓储设施、资金支持等前提条件外，还需要防范规模经营的巨大风险。



而套期保值功能会为公司经营规模的稳定和扩张起到很好的保障作用。利用套保

平台，可使公司购销两端商品形成均衡价格，摆脱价格刚性的限制。  

③管理大宗商品定价 

企业利用期货市场可以组合成很多贸易定价模式，主动适应市场的变化。例

如，生产型企业的原材料定价模式非常多，如现货月均价、期货价格加升贴水定

价、远期合约定价、销售期均价扣除加工费等。 

④形成新的商业模式并形成发展战略 

随着企业对期货市场的有效利用，市场逐步形成多种新的有竞争力的商业模

式。尤其是近年来，银行等金融行业为了保障其信贷资金的安全性，积极主动地

参与期货市场。企业参与期货市场后，丰富的资讯，特别是对大宗商品价格趋势

性波动的认识，将促进企业更加清晰地制定中长期发展战略。 

二、开展套期保值业务的可行性 

1、国内期货市场基础完善 

经过多年努力，我国期货市场呈现出稳定、健康发展的良好态势，期货市场

规模持续扩大、市场结构不断完善、市场效率逐渐提高。现今我国已成功上市了

60多个商品期货品种和7个金融期货品种，覆盖了能源、化工、金属、农产品等

多产业领域。当前中国的期货市场与现货市场、实体产业的融合度正在不断提高，

与期货品种相关的产业链企业越来越重视期货市场的作用，利用期货市场进行套

期保值和风险管理已经成为现代企业经营管理的一个必须选择。 

从企业所在产业链层面来看，一种商品从属于一条特定的产业链。产业链越

长，价格波动风险越大，市场规模也越大，生产者、贸易商和消费者等相关利益

者避险需求越强，期货市场价格发现和套期保值等功能发挥就越充分。 



2、公司参与氧化铝期货套期保值业务思路分析 

相关品种 贸易形式 风险分析 解决思路 

氧化铝 
长协价/月均价/

一口价 
价格上涨 预计后期价格上涨，期货买入套保 

动力煤 
长协价/月均价/

一口价 
价格上涨 预计后期价格上涨，期货买入套保 

电解铝 
长协价/月均价/

一口价 
价格下跌 预计后期价格下跌，期货卖出套保 

电解铝 
长协价/月均价/

一口价 
价格上涨 预计后期价格上涨，期货买入套保 

因氧化铝和产成品相关期货品种均已上市，市场客观上已经具备将原料和产

品销售结合起来进行套期保值的基础，通过上述思路进行氧化铝套保，锁定了原

料和产品之间的价差，确保了利润的稳定。 

三、开展套期保值业务的风险分析 

1、市场风险：期货套期保值所面临的市场风险主要是期货和现货市场的不

对称波动，期货和现货价格波动方向相反时，将造成公司的期货和现货同时损益，

起不到套保的作用。 

2、操作风险：期货及期货衍生品交易专业性较强，如操作人员再开展交易

时未按规定程序操作或未能充分理解衍生品信息，将带来操作风险。 

3、流动性风险：公司根据客户锁价需求和客户收取的有足额保证金，自有

保值业务根据交易所保证金制度备有足额保证金，如自有资金不足时，将导致自

有合约提前平仓，并造成违约风险。 

4、履约风险：公司及控股子公司开展的氧化铝期货套期保值交易对方均为

信用良好，且与公司已建立长期业务往来的国有大型金融机构，履约风险低。 

四、风险控制措施 

1、公司明确氧化铝套期保值操作原则，均以正常经营活动为基础，以防范



价格波动风险为目的，不从事以投机为目的的期货交易。 

2、公司已配备业务操作、风险控制等专业人员，负责价格风险管理、市场

分析、产品研究等具体工作。公司将加强对氧化铝的研究分析，实时调整交易策

略。 

3、公司制定了《期货保值小组工作细则》等内部控制制度，制定了严格的

报告程序、决策机制和监控措施，明确了工作职责、审批权限、工作要点和信息

披露等具体要求。公司在开展套期保值业务时，将严格按照公司内部控制制度执

行。 

4、公司董事会审计委员会负责审查公司氧化铝套期保值业务的必要性、可

行性和风险控制情况。 

5、公司财务部严格按照会计准则对套期保值的相关规定及其指南，对期货

套期保值业务进行相应的会计核算和披露。 

五、开展氧化铝期货套期保值业务的可行性分析结论 

公司已制定《期货保值小组工作细则》等内部控制制度，通过加强内部控制，

落实风险防范措施，为公司开展氧化铝期货套期保值业务提供了保障。公司开展

的期货套期保值业务是以防范价格波动风险为目的，以具体经营业务为依托，遵

循套期保值原则，禁止任何形式的投机交易，能够有效锁定公司利润，增加公司

持续盈利的稳定性，降低价格波动对公司经营业绩带来的不利影响。因此公司开

展氧化铝期货套期保值业务具有可行性和必要性。 
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