
 1 

东莞宏远工业区股份有限公司 

关于下属企业开展商品期货套期保值业务的 

可行性分析报告 

 

东莞宏远工业区股份有限公司（以下简称“公司”）下属企业英德市新裕有

色金属再生资源制品有限公司（以下简称“新裕公司”或“下属企业”），拟针对

与其业务相关的品种，利用期货工具开展商品期货套期保值业务，不进行投机套

利交易。 

一、开展期货套期保值业务的目的和必要性  

新裕公司是一家专业从事收集、贮存、利用：含铅废物和有色金属冶炼废物

的再生铅企业，核发处理能力合计 13.7 万吨/年。随着业务规模的进一步扩大，

以及含铅废物所含贵金属品种的增多，作为重要的大宗商品，与公司生产经营相

关的的产品或者所需的原材料，如铅、银、金等金属的价格在经济发展周期、供

求关系变化等的影响下往往变动幅度较大，价格波动对其原材料采购成本及库存

产品价值有较大的影响，新裕公司将适当利用期货市场的套期保值工具，规避或

减少由于金属价格发生不利变动引起的损失，降低金属价格不利变动对下属企业

正常经营业绩的影响。 

期货套期保值是现代企业为管理价格风险等特定风险引起的风险敞口，指定

期货合约为套期工具，以使其公允价值变动或现金流量变动预期抵消被套期项目

全部或部分公允价值或现金流量变动的风险管理活动，是企业转移价格风险的基

本应用工具之一。目前国内有色金属企业主要以上海期货交易市场的价格为交易

计价参考，在盘面价格波动较大的情况下，利用好期货套期保值工具，可以更好

地规避价格风险，有效降低经营风险，以锁定主要产品的预期利润，达到增强企

业财务稳健性的目的。因此，开展期货套期保值业务，是符合公司及新裕公司的

经营需要的。 

经前期与期货公司专业人士进行深入的沟通交流，以及对其他上市公司参与

期货套期保值业务案例的研究，公司拟开展铅、银、金等金属期货套期保值业务，

通过充分利用好期货市场提供的避险功能，以达到稳定新裕公司经营业绩目的。 
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二、公司开展期货套期保值业务的基本情况 

1、套期保值交易品种 

公司拟开展的套期保值业务仅限于与下属企业生产经营相关的产品或者所

需的原材料，如铅、银、金等金属。 

2、保值工具：在境内期货交易所交易的大宗商品期货合约。 

    3、预计投入资金 

公司根据新裕公司生产经营情况，以当期现有产品存数、预计原材料采购数

及预计产销数，以及期货交易所规定的保证金比例为基准测算，公司进行期货套

期保值业务拟投入的保证金在任一时点余额不超过人民币 6000 万元。 

    4、资金来源：公司自有资金，但不包括任何直接或间接来自募集资金的资

金。 

5、业务期间：自董事会审议通过之日起一年内。 

三、开展期货套期保值业务的可行性 

公司已经具备了开展期货套期保值业务的必要条件，具体情况如下：  

1、公司董事会授权总经理办公会作为决策管理层，负责公司期货套期保值

业务的审批决策及管理，总经办、财务部、内审部、证券事务部、下属企业等职

能部门中人员组成期货工作小组，设置组长、副组长、交易、风控、财会、信息

披露等运行架构，负责期货业务相关事项的具体执行及风险控制。 

2、公司拟定《商品期货套期保值业务管理制度》，作为进行期货套期保值

业务的内部控制和风险管理制度，其对套期保值总则、组织架构、授权制度、业

务流程、风险管理、信息披露、档案和保密管理等做出明确规定，能够有效的保

证期货业务的顺利进行，并对风险形成有效控制。 

3、公司现有的自有资金规模能够支持公司从事金属期货套期保值业务的所

需保证金及后续保障资金。  

    因此，公司开展套期保值业务是切实可行的。 

四、开展期货套期保值业务可能存在的风险 

公司进行商品期货套期保值业务是为了规避或者减少由于金属价格发生不

利变动引起的损失，降低金属价格不利变动对下属企业正常经营的影响,不做投

机和套利交易。 
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公司为此根据相关法律法规，结合公司的实际情况，制定《商品期货套期保

值业务管理制度》，以期完善内部控制体系，避免或降低内部控制风险；下属企

业也根据公司的内控制度和要求，建立了相应管理办法。但期货市场仍存在一定

的风险： 

1、价格波动风险 

套期保值之所以能降低企业因价格变动导致的损失，其基础是建立在套保工

具与被套保项目的价格呈相同的变化趋势，而以相反的操作对冲，以平滑效益。

然而，当市场出现变化时，例如现化市场价格发生重大变化、或突发变化趋势或

任何一方大幅波动时，会导致两者的盈亏不但无法对冲，反而会增加亏损。 

2、操作风险 

操作风险是由于信息系统、报告系统、内部风险控制体系失灵而导致的风险。

套期保值管理层在缺少有效的风险追踪、风险报告系统的前提下，超过了风险限

额而未经察觉，或未能及时采取针对性补救措施，将可能导致损失。操作风险存

在于两个不同层面：（1）技术层面，主要因内控体系不完善、技术人员违规或失

误操作产生；（2）组织层面，主要是指风险报告和监测系统出现疏漏，以及相关

法律法规不完备等。 

3、流动性风险 

流动性风险主要是两方面：（1）市场流动性风险。由于市场交易不活跃或市

场中断，无法按现行市价价格或与之相近的价格平仓所产生的风险；（2）现金流

动性风险：期货套期保值交易采取保证金制度及逐日盯市制度，存在因投入过大

造成资金流动性风险及因保证金不足、追加不及时被强平的风险。 

五、拟采取的风险控制措施 

针对上述可能产生的风险，拟采取以下风险控制措施： 

1、下属企业的套期保值业务将保持与新裕公司生产经营情况相匹配，力求

选择与现货头寸在时间、数量上高度匹配度的对冲期货合约，不允许出现投机行

为。开展套保业务前，新裕公司须将包括但不限于需套保品种、数量、拟投入的

保证金、风险控制要求、应对措施等要素形成年度和月度套保计划、具体套保方

案分别报公司董事会或套期保值管理层审批，套保业务尽可能根据原材料采购和

产品销售的实际情况同步同量进行，通过有效的内控流程设计杜绝投机行为的出
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现。 

2、公司及下属企业将合理调度自有资金用于套期保值业务，同时加强资金

管理的内部控制，不得超过公司董事会批准的保证金额度。套保方案的拟定应充

分考虑期货合约价格波动幅度，设置合理的保证金比例和止盈止损点位等；持仓

过程中，应与期货经纪公司保持密切联系，持续关注期货账户资金风险和保值头

寸价格变动风险，做好追加保证金准备。公司留存一定比例的风险备用金用于保

证当期套保过程中出现亏损时及时补充保证金，避免因期货账户中资金无法满足

和维持套保头寸时出现现金流动性风险。公司还应根据生产计划合理选择保值月

份，避免出现市场流动性风险。 

3、公司合理设置套保业务的组织机构，制定切实有效的内控流程，明确各

相关部门和岗位的职责权限，通过制度设计使风险监督贯彻套保业务实施的全过

程；同时建立和完善日常报告和定期报告制度，加强风险监督异常情况及时报告

制度，并形成高效的风险处理程序，从组织层面规避操作风险。公司严格按照不

相容职责相分离原则，从指令下达、交易操作到复核合理安排人员岗位，同时，

加强对从事套保业务的人员职业道德的和技能的培训，规范其自身行为，增强其

遵纪守法的意识，以避免出现违规操作的情况。 

六、公司开展期货套期保值业务对公司经营的影响分析  

1、期货套期保值业务对公司生产经营的影响 

通过经公司权力机构审批同意开展金属期货套期保值业务，可以充分利用期

货市场的套期保值功能，规避或减少由于金属价格发生不利变动引起的损失， 降

低大宗商品价格不利变动对下属企业正常经营的影响。 

2、期货套期保值业务对公司财务的影响 

公司将根据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》及《企业会计准则第 37

号--金融工具列报》等相关规定和指南，对套期保值业务采用现金流量套期会计

处理原则，反映财务报表相关项目。  

七、结论 

公司开展商品期货套期保值业务，是以规避生产经营中原材料和产品价格波

动所带来的风险为目的，不进行投机和套利交易，公司进行商品期货套期保值业
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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，提升公司及下属企业持续盈利能力和综合竞争能力。 

综上所述，公司及下属企业开展金属期货套期保值业务是切实可行的，对公

司及下属企业的经营是有利的。 

 

 

东莞宏远工业区股份有限公司董事会 

2020 年 3 月 23 日 

 


