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开展商品类金融衍生套期保值业务的 

可行性分析报告 

 

一、 开展业务的目的及必要性 

由于大宗商品价格受宏观形势、货币政策、产业供需等

因素影响较大。商品市场价格的剧烈波动对公司自产矿、原

材料、主产品、金属贸易损益产生较大影响。为实现云南铜

业股份有限公司（以下简称云南铜业或公司）稳健经营的方

针，完成公司年度经营目标，公司需通过开展套期保值业务

来对冲市场价格波动带来的风险。 

二、开展业务的主要内容  

（一）公司及控股子公司将对应生产的铜、金、银主产

品和铅、锌、镍贸易商品，开展铜、金、银、铅、锌、镍套

期保值业务； 

（二）公司提供套期保值业务任意时点保证金最高不超

过 29 亿元，资金来源为自有资金。 

   （三）开展方式 

1. 保值品种：铜、金、银、铅、锌、镍。 

2. 保值市场：上海期货交易所、上海国际能源交易中心、

上海黄金交易所、伦敦金属交易所（LME）、伦敦金银市场

协会（LBMA）。 



3.保值数量：保值数量不超过公司自产、外购、销售实物

量的90%。公司贸易业务相关产品的套期保值（期货、期权），

持仓不得超出同期现货交易量的 80%。保值实施滚动操作，

全年任意时点保值量不超经营实物量的比例上限。 

4.保值工具：期货、期权等 

5.合约期限：不超过 12 个月。 

6.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。 

7.支付方式及违约责任：出现违约或者交易损失，按到

期日现金汇付结算。 

8.履约担保：以期货交易保证金方式担保。 

（四）投资期限 

2023 年至公司完成下一年度期货套期保值业务审议并

披露公告日。 

三、 会计政策及核算原则  

公司开展商品衍生品业务，根据《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 37 号——金

融工具列报》及《企业会计准则第 24 号——套期会计》，对

商品衍生品业务进行相应核算，并在定期报告中披露公司开

展套期保值业务的相关情况。 

四、开展业务的风险分析 



（一）市场风险 

市场价格波动，超往年平均水平。现货市场方向与套期

保值方向相反，若现货盈利较大，则套期保值亏损也会较大，

公司仅能锁定加工利润，无市场超额收益。同时，现货和期

货合约之间存在价差，期货不同月份之间有月差，境内外期

货市场有两市差，套期保值无法实现 100%控制风险。 

（二）资金风险 

由于市场价格短期波动幅度较大，原料或现货集中作价

导致短期保值数量持仓较大，资金需求较大，短期资金追加

不足，被强行平仓，造成实际损失。 

（三）政策风险 

国内外监管机构对套期保值业务产生影响的相关规定、

政策等进行修改。 

（四）交易风险  

操作设备故障形成的风险；交易网络中断的风险；期货

交易月份流动性不足风险；期货停板无法交易风险。 

五、开展业务的风险控制措施 

（一）严格按照《云南铜业股份有限公司金融衍生业务

管理办法》开展套期保值业务。完善制定期货及期权套期保

值操作实施细则。合理选择保值月份和市场进行套保。 

（二）根据公司套期保值业务具体情况，结合市场因素，

提前做好资金预算。  



（三）密切关注国内外监管机构的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

政策风险。  

（四）配置可靠的交易设备，提供安全的网络交易环境；

选择流动性较好的合约。 

六、开展业务的可行性分析结论   

公司主要产品为阴极铜、黄金、白银，需要原料主要为

铜精矿、粗铜、阳极铜。原料和产品与铜、金、银等期货品

种具有高度相关性，铜、金、银价格大幅波动将对公司盈利

能力带来较大的影响。公司开展商品衍生品的套期保值业务，

是为了规避市场波动对企业成本的影响。此外，公司经营过

程中可能发生铅、锌、镍的贸易业务，购销时间差将产生价

差风险，需通过保值进行对冲。 

铜、金、银期货品种在国际国内都是成熟品种，套期保

值也是行业控制价格风险的通行做法。公司已制定《云南铜

业股份有限公司金融衍生业务管理办法》，完善制定《云南

铜业股份有限公司购销闭合操作细则》和《云南铜业股份有

限公司自产矿铜、金、银原料点价保值业务细则》等实施细

则，细化具体保值业务，合理选择保值月份和市场进行套保。 

公司成立金融衍生业务领导小组负责公司金融衍生业

务重大事项的决策；重要套期保值方案的审定；金融衍生业

务年度计划的审核；监督各单位金融衍生业务。 



重要期货保值方案的审定和年度套期保值计划的审核；

公司期货交易和风控等相关人员均通过期货从业资格考试。 

公司开展商品类金融衍生套期保值业务，是为了规避市

场波动对企业成本的影响，不进行投机和套利交易，公司进

行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。  

综上所述，公司通过开展商品类金融衍生套期保值业务 

规避价格波动风险是切实可行的，对生产经营是有利的。 

 

 

 

 

 

 


