
云南铝业股份有限公司开展

商品类套期保值业务的可行性分析报告

一、开展套期保值业务的目的和必要性

由于有色金属产品市场价格受宏观形势、产业供需等因

素影响波动较大，而云南铝业股份有限公司（以下简称“云

铝股份”或“公司”）的铝产品销售价格和主要原材料采购

价格与铝价、氧化铝及铝合金价格直接相关，铝价、氧化铝

及铝合金价格波动对公司生产成本和经营效益产生较大影

响。因此，公司选择通过开展期货套期保值业务，适度规避

市场价格波动风险，实现稳健经营的目标。

二、开展套期保值业务的主要内容

（一）业务开展原则

云铝股份将在上海期货交易所开展铝、氧化铝、铝合金

期货套期保值交易，为所生产的铝产品和生产所需的氧化铝

进行套期保值。

（二）拟投入金额

公司预计投入的期货套期保值业务在任意时点持仓保

证金最高不超过人民币5亿元，在保值期限范围内可循环使

用。

（三）开展方式

1.保值品种：铝、氧化铝、铝合金。

2.交易场所：上海期货交易所。



3.保值工具：期货。

4.合约期限：不超过12个月。

5.流动性安排和清算交收原则：主要是根据建立头寸所

对应的到期日进行资金方面的准备，并按照期货交易所相应

的结算价格进行购入或卖出清算。

6.支付方式及违约责任：按交易所规则。

7.履约担保：以期货交易保证金方式担保。

（四）交易期限

自董事会审议通过之日至公司完成下一年度期货套期

保值业务审议并发布公告日。

（五）资金来源

公司将利用自有资金开展期货套期保值业务。

三、会计政策及核算原则

公司套期保值交易相关会计政策及核算原则按照中华

人民共和国财政部发布的《企业会计准则第 22 号-金融工

具确认和计量》《企业会计准则第 24 号-套期会计》等规

定对套期保值业务进行相应的会计处理，反映财务报表相关

项目。

四、交易风险分析及风控措施

（一）开展期货套期保值业务的风险分析

公司开展铝期货套期保值业务可以部分规避铝及相关

品种价格波动对公司生产经营的影响，有利于公司稳健经营，

但也可能存在一定风险。



1.市场风险：由于合约选择不合理，交易不活跃，无法

按市价进行开仓或平仓的风险；以及现货和期货合约价差、

期货不同月份之间价差导致期现两市不能实现完全套保的

风险。

2.流动性风险：期货市场波动较大时，如未能及时补充

保证金可能被强制平仓带来损失。

3.信用风险：虽然公司建立了选择经纪公司的制度和程

序，所选择的经纪公司运作规范、信誉良好，但仍面临所选

择的经纪公司发生信用风险的可能。

4.操作风险：公司在开展期货交易业务时，如发生操作

人员未按公司确定的套期保值方案交易，或未按规定程序报

备及审批，或未准确、及时、完整地记录期货业务信息，将

可能导致期货交易损失或丧失交易机会。

5.法律风险：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）风险控制措施

1.公司套期保值业务以套期保值为目的，严格按照制定

的套期保值方案执行，保值业务规模与公司经营业务相匹配，

期货、现货匹配对冲价格波动风险。

2.公司制定了《云南铝业股份有限公司期货套期保值业

务管理办法》，明确规定套期保值业务额度、品种范围、审

批权限、业务流程、责任部门、风险报告及处理程序，公司

将严格按照制度规定对各个环节进行控制。



3.公司有完善的经纪公司选择程序，所选择的经纪公司

运作规范、信誉良好，发生信用风险的概率较小，并且公司

将加强同经纪公司联系，加强资金管理，降低风险。

4.在制定具体交易方案时根据生产经营计划合理选择保

值月份，避免流动性风险，并做好资金测算，设置风险压力

测试系统，实时监控，避免发生保证金不足的风险。

5.密切关注监管机构政策变化和相关规定的变更，根据

其影响提前做好套期保值业务调整，避免发生法律风险。

五、开展套期保值业务的可行性分析结论

公司通过开展期货套期保值业务，可以充分利用期货市

场的套期保值功能，部分规避和防范主要产品或原料价格波

动给公司带来的经营风险，有利于公司实现稳健的生产经营。

公司套期保值业务所选择的交易所和交易品种市场公

开透明，成交活跃，流动性较强，成交价格和结算价格能充

分反映衍生品的公允价值。

公司已制定《云南铝业股份有限公司期货套期保值业务

管理办法》，期货套期保值工作按照办法严格执行。公司期

货交易员、交易结算员等期货从业人员均通过期货从业资格

考试。

公司建立了完善的期货套期保值业务决策、操作、监督

等工作分工和控制机制。公司设立“期货领导小组”负责研

究制定公司期货套期保值策略；负责审批公司期货套期保值

方案；负责监督检查公司套期保值业务的开展等相关工作。



综上所述，公司进行与生产经营相关的套期保值业务，

旨在充分利用期货市场的套期保值功能，规避产品及原料价

格大幅波动对公司业绩的影响，具有合理性和必要性。

云南铝业股份有限公司
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