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一、套期会计准则在大宗商品中运用现状

2007 年 3 月财政部下发《企业会计准则第 24
号———套期会计》，并鼓励企业提前执行。以大宗
商品套期为例，各家企业在执行过程中遇到一些困

难：

1.对于准则，相关人员认知程度不深

会计人员对准则的理解五花八门，原《套期保
值》准则还没有明白，又出了新 《套期会计》准
则，业务人员则更不能理解了。
2.大宗商品衍生品团队组织架构不清晰，职责

不分明，业财脱节

整个团队对于财务的定位在于资金保障，而在

策略层面财务没有参与。导致套保开始时，财务不
知情，要钱时或套保结束后才知道，而事后要求财

务做套保处理，一是缺少套期会计处理的要件，二

是违背了套期会计准则的要求，不能事后调整。对
于无法进行套期会计处理，财务业务两方都认为自

己没有问题。
3.实物交割困难

在境内，铁矿石期货交易确实可以进行实物交

割，但是由于铁矿石期货市场建立之初，各项流程

制度不完善，再加上铁矿石质量结果、存放场地等
影响因素，导致实物交割后无法及时装运，出现只

好再亏本卖回给供应商的局面，因此本人所在企业

不再进行实物交割操作。
4．套期中的误区
(1)套保账户要与非套保账户分开。有事务所提
出来，如果两个账户不能分开，则不能区分套保。
其实账户是否要区别不是确认套保的必要条件，

是不是套保，是根据套期关系的评估结果来确定

的。
(2) 套保一定是保值。新准则之所以将套期保
值准则改为套期会计，其实就是明确指出套期有可

能增值，也有可能减值，他的目的只有一个，就是

将不确定因素通过套期方法进行确定或相对确定，

从而达到降低预期风险的目的。
(3) 套期的期货必须进行实物交割。在境外，
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铁矿石掉期交易就只是一个价格指数交易，不

存在实物交易，因此该套期的目的只是为锁定

一个价格。虽然境内可以进行实物交割，但是
准则没有规定套期一定是要完成实物交割，他

可以在现货交易完成的同时，将套期的合约同

步平仓。
(4) 套期的时间必须在一天完成。期货的市场

价格是实时变化的，而合约的量一次放下去，也不

会是在同一时点同一价格成交，主要看是否有交易

对手接盘，因此只要在开仓价格区间内，可以在几

天之内完成套期工作。
(5) 套期的品种必须一一对应。套期品种不必
完全一致，只要是有强对应关系的品种都可以。
(6)套期的数量必须完全一致。可以局部套期，
但不可以超量套期。套期数量需低于、等于套期项
目数量，强关联品种可以进行数量折算，但总量不

能超过套期项目数量。如根据销售合约套期商品的
原料，原料与商品成比例关系，则可按照销售乘比

例量套期。

二、大宗商品套期主要风险

1.资金风险

期货是杠杆交易，只需要 10%的保证金，虽然

通过少量的钱可以买到大量的期货，但是要当心价

格波动大时，因保证金不足被强平。即当期货交易
者出现亏损账户权益为负值，又未能及时追加保证

金，账户上的保证金已经不能够维持原来的合约

了，被强行平仓导致的保证金为零，所有的资金就

化为乌有了。而一味追加资金，又可能带来更大的
损失。
2.敞口风险

对部分商品进行套期，部分不进行套期，没有

套期的部分就形成敞口。出现较大敞口时，期货过
“山车式”的行情会导致团队成员步步惊心。
3.合规性和操作性风险

衍生品业务合规性风险主要有：是做投机还是

套期，做多少金额或数量，是否在企业董事会或高

层决策之内。衍生品业务操作是否有层级审批，是
否有风险监控机制，是否年度计划，是否按套期方

案及时开平仓，是否有复盘总结，是否有定期报告

制度，是否有风险应对方案等等，都需要企业在开

展业务之前考虑清楚。

三、大宗商品套期的运用措施

1.规范大宗商品衍生品套期业务流程，制订大

宗商品衍生品套期制度

期货是高风险业务，一定要高层管理，考虑清

楚期货的组织管理架构，从顶层设计，梳理企业的

业务流程，在董事会年度授权范围内开展期货套期

业务。要成立专业期货团队，要有决策小组，要采
销、生产、期货、财务、审计联合起来组成决策小
组，共同决策。要对相关部门、人员落实责任，职
责分明，确保操作有章可循。
2.企业建立大宗商品衍生品业务风险建立三道

防线

(1)各业务单位作为企业大宗商品衍生品业务

风险控制的第一道防线，要明确风险管理的主管领

导、岗位人员，建立风险管理政策与工作程序，在
套保方案的制定与执行过程中，通过加强市场研

判、规范交易等手段严格控制价格波动风险、流动
性风险、合规风险与操作风险。
(2)风控部门作为企业大宗商品衍生品业务风

险控制的第二道防线，负责监督、评估业务单位风
险管理政策和工作程序的建立与执行情况，通过审

计、定期检查、内控测试等方式规范公司套期保值
业务的风险控制，督促业务单位严格控制与防范各

类相关风险。
(3)审计与风控委员会作为第三道防线，负责

每年对企业商品类衍生品交易与风险控制情况进行

审议，督促企业建立健全企业大宗商品衍生品业务

的风险控制机制与制度流程。
3.扩大宣传，普及衍生品套期知识

大宗商品的套期工作不仅仅是期货人员和财务

人员的事件，要做到套期，必须联动采购、销售、

13



·

生产、风控人员。组织套期培训，将大家思想统一
起来，解决大家认知不在同一层面的问题。通过实
例宣讲，消除误区，打通业财融合渠道。
4.梳理套期关系

套期品种要与套保项目对应，完成相同品种或

存在强关联的品种。套期数量需低于、等于套期项
目数量，强关联品种可以进行数量折算，但总量不

能超过套期项目数量。对于开仓时期需要明确，或
匹配合约，或以明确的价格区间做为开仓时点。对
于平仓时期要与生产采购销售时点及时关联。
5.通过策略小组研究，在套保方案中明确止盈

和止损策略

当套期出现明显超出预期的损益时，企业应该

考虑自己的承受能力，而采取有效措施降低风险，

而不是死守到底。

四、大宗商品套期的会计案例

1.卖出套期实例

2017 年 3 月 2 日，某钢厂现有螺纹存货 10 万

吨，与某供应商签订了 5 月份螺纹销售合约 2 万

吨，价格为随行就市，此时上海螺纹现货价格为

3760 元，05 期货合约价格为 3553 元。
经市场分析判断此时钢材价格是在高位，

预计此后价格会回调下降，为了分摊风

险，锁定利润，钢厂在期货市场上卖出

05 合约 200 手开仓，为其 2 万吨钢材保

值。此后螺纹价格果然下跌，到 5 月 3
日现货价格为 3450 元，期货价格下跌到

3131 元 / 吨，此时钢材被买家运走，钢

厂于是在期货市场上当天买入 05 合约 200 手平仓，

假设平仓均价为 3131 元 / 吨，则完成套期业务。
具体盈亏见表１：

●业财融合点
销售部门或期货部门发起套期指令后，经各层

级审批同意后执行。财务部门要根据方案准备资
金，期货部门提供套期方案、开仓明细和期货市场
行情变化，销售部门提供销售合同和现货价格变化

情况；生产或库存部门提供实物发运时间，期货部

门再同步平仓，提供平仓明细；风控部门监控操

作；财务部门根据对应资料进行相应的套期会计处

理。
●期现对冲情况（每吨）
●会计处理（为例示方便，只列每吨金额，实际金
额需要乘 2万）

（1）初始交易：

购入期货，依据套期方案：

（2）假设 3月末期货产生浮动盈利 100，现货跌

价 100

（3）5月平仓时（假设平仓手续费 1元）

●卖出套期的利弊分析
(1)卖出套期能够回避未来价格下跌的风险。

时间 提货市场 期货市场 期现匹配

3月 钢材上海现货价格 3760 元 / 吨
钢材卖出 05 合约 200 手，100 吨 /

手，3553 元 / 吨

签订 5月销售订单 2万吨钢材，套期方

案，合同。开仓明细，当期现货价格。
5 月 钢材上海现货价格 3450 元 / 吨 钢材 05 合约平仓，3131 元 / 吨 平仓明细，当期现货价格。

结果 现货损失 310 元 / 吨
期货赚取 422 元 / 吨，剔除手续费赚

取 420 元 / 吨
将期货盈利与现货损失对冲

表 1 螺纹对冲盈亏情况

表 2 期现对冲情况

期货频道
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如在上例中钢厂成功通过期货规避了

未来价格下跌的风险。如果价格上
涨，企业则不能获得更大的利润，但

一定的利润是存在的。
(2)企业通过卖出套期，可使企

业按照原先的经营计划，强化管理、
组织生产，顺利完成销售计划。
(3)有利于现货合约顺利签订。

因为在价格下跌的趋势中，企业由于

做了卖出套期，就可以用期货市场的

盈利来弥补现货价格下跌造成的损

失。反之，如果价格上涨，企业趁机
在市场上卖了个好价钱，尽管期货市

场上出现了亏损，但该企业还是实现

了自己的销售计划。
2.买入套期实例
2017 年 2 月 6 日，某钢厂每月

必须购买 50 万吨铁矿石，本月已订

采购 42 万吨，预计下月初要在现货

市场上补充采购 8万吨铁矿石，根据

市场行情分析判断铁矿石价格还会上

涨，为了降低采购成本，决定在期货

上买入 16 万吨 03 铁矿石进行套保。
此时铁矿石现货价格为 630 元，03

期货合约价格为 603 元。钢厂在期货
市场上买入 03 合约 80 手开仓。此后
矿石价格不断上涨，到 3月 2 日现货

价格为 694.5 元 / 吨，期货价格涨到

685 元 / 吨，此时在现货市场上购买

了 8 万吨铁矿石，钢厂于是在期货

市场上当天卖出 03 合约 80 手平仓，

假设平仓均价为 694.05 元 / 吨，则

完成套期业务。具体盈亏如表 6：
●业财融合点
采购部门或期货部门发起套期指

令，经层级审批同意后执行。财务部门根据方案准
备资金，生产或库存部门提供矿石库存需求，期货

部门提供套期方案、开仓明细和期货市场行情变

化，采购部门提供采购合同和现货价格变化情况；

期货部门根据完成的采购合同同步平仓，提供平仓

明细；风控部门监控操作；财务部门根据对应资料

借： 被套期项目———库存商品———螺纹 3660

贷： 库存商品———螺纹 3660

借： 期货交易清算 3553

贷： 卖出期货合约 3553

交 10%的保证金及手续费（手续费此例假设 1元）

借 交易性金融资产———套期金融衍生工具 355.30

借 套期损益———手续费 1

贷 其他货币资金———期货资金 356.3

表 3 套期方案

借 交易性金融资产———套期金融衍生工具 100

贷 套期损益 100

借 套期损益 100

贷 被套期项目———库存商品———螺纹 100

表 4

借 买入期货合约 3131

贷 期货交易清算 3131

借 卖出期货合约 3553

贷 买入期货合约 3131

贷 期货交易清算 422

借 其他货币资金———期货资金 776.3

借 套期损益———手续费 1

贷 交易性金融资产———套期金融衍生工具 455.30

贷 套期损益 322

表 5

时间 现货市场 期货市场 期现匹配

2月
矿石现货价格

630 元 / 吨

矿石买入 03 出合约

80 手，1000 吨 / 手，

603 元 / 吨

预期 3月份采购 8万吨

矿石，套期方案。开仓明
细，当期现货价格。

3 月
矿石现货价格

685 元 / 吨

矿石 03 合约平仓，

694.05 元 / 吨

3 月份现货采购合同。

平仓明细，当期现货价格

结果
现货损失 55 元

/ 吨

期货赚取 91.05 元 /

吨，提出手续费赚取

90 元 / 吨

将期货盈利与现货顺势

对冲

表 6 买入套期盈亏情况
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表 7 期现对冲情况

借 买入期货合约 603

贷 期货交易清算 603

借 交易性金融资产———套期金融衍生工具 60.3

借 资本公积———其他资本公积———套期损益（手续费） 0.50

贷 其他货币资金———期货资金 60.80

表 8

借 库存商品 685

贷 银行存款 685

借 期货交易清算 694.05

贷 卖出期货合约 694.05

借 卖出期货合约 694.05

贷 买入期货合约 603

贷 期货交易清算 91.05

借 其他货币资金———期货资金 150.8

借 资本公积———其他资本公积———套期损益（手续费） 0.55

贷 交易性金融资产———套期金融衍生工具 60.30

贷 资本公积———其他资本公积———套期损益 91.05

借 资本公积———其他资本公积———套期损益 90

贷 库存商品 55

贷 投资收益 35

表 9

进行相应的套期会计处理。
●期现对冲情况（每吨）
3、会计处理（为例示方便，只列每吨金额，实际

金额需要乘 8万）

（1）初始交易（假设手续费 0.50 元）

（2）1个月后购入现货，期货同步平仓

●买入套期的利弊分析
(1)买入套期能够回避价格上涨

带来的风险。在本例中通过买入套
期，通过期货市场的盈利完全或者

大部分规避了现货价格上涨的风险。
但当市场价格与预期发生大的变化，

出现价格快速下降，那么就需要承

担价格下跌的损失。因此需要提前
做好止损策略，超出承受能力，要

提前平仓止损，此套期就属于无效

套期。
(2)提高了资金的使用效率。由

于期货是一种保证金交易，因此只

用少量资金就可以控制大量货物，

加快了资金的周转速度，减少了存

货资金占用。
(3)对于需要库存的商品来说，

节省了一些仓储费用，保险费用和

损耗费。
(4)能够促使现货合同早日签

订。

五、套期会计运行中
存在的疑惑

新准则规定：套期工具的公允

价值或现金流量变动大于或小于被

套期项目的公允价值或现金流量变

动的部分为套期无效部分。
如上面的卖出套期案例，期现

对冲就会有个差额，常人理解应该

对冲 420 元 / 吨，而新准则要求当

金融衍生品变动大于现货的变动，

则大于部分不能对冲，需要留在投资收益中做无效

套保，实际只能对冲 210 元 /吨。
既然套保业务是为现货服务的，那么不管变动

金额多少，都应对冲现货，以便真实反映此单业务

的效益。
(作者单位：华菱集团)
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