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钢铁企业参与套期保值



套保是什么

指交易人在买进(或卖出)实际货物的同时，在期货交易所卖出(或买进)同等数量

的期货交易合同作为保值。它是一种为避免或减少价格发生不利变动的损失，而

以期货交易临时替代实物交易的一种行为。



套保种类

传统套期保值               基差逐利保值              现代保值模式

同品种

同数量

反方向

不同品种

同数量

反方向

不同品种

数量不等

反方向

贸易商卖出套保 虚拟利润套保 留出部分敞口



LOGO

为什么需要套保？



黑色系价格波动剧烈下行情冲击较大

l 黑色系经常上演过山车行情，行情的剧烈波动影响实体企业收

益的稳定性。



钢厂利润近几年波动大幅增加

l 长流程钢厂利润2017年后在0-2000区间内徘徊，短流程在效益不好

时经常出现亏损，利润的波动使得钢厂经营难度大幅增加。



企业套期保值目的

规避风险

防范极端风险

平滑利润曲线

稳定企业经营

改善经营

低资金投入

低销售成本

低生产成本



LOGO

如何套保？



三大原则

大势逻辑原则

提前量原则

净头寸原则

对当前的大势有正确的判断，避免无效

的套期保值。

提前制定套保方案，避免因期货价格变

动过快而丧失套最佳保时机。

了解企业自身风险敞口，并及时对风险

敞口进行风险管理。



五个问题

是否需要保值 何种方式保值 何时参与保值 参与多少头寸 如何动态执行



套保时机选择

l 基差： 现货-期货

 ·基差较强，买入原料期货

 ·基差较弱，卖出成品期货

l 趋势： 上涨还是下跌

 ·上涨：积极买入原料期货，消极卖出成品期货

 ·下跌：消极买入原料期货，积极卖出成品期货



企业内部套保控制

是否需要保值

何种方式保值

何时参与保值

参与多少头寸

如何动态执行



LOGO

南钢套保案例



 南钢套保内部组织架构

采购部门 产品事业部 市场部 证券部 财务部 风控部

锁价长单套保团队 库存卖出套保团队 原料战略套保团队 期现基差套利团队

公司决策组

证券部操作

绩效评价 风控



 南钢套保思路

原材料价格上涨风险 存货价格下跌风险



 基差是决定套保效果的关键

绝对价格和基差为套保提供安全垫



 第一种：锁价长单

2016年7月签单，订单毛利：423元/吨

签单时预测现货原料成本：

铁矿石：470元/吨，焦炭：1066元/吨

第一批现货排产：10月9日

铁矿石：477元/吨，焦炭：1567元/吨

第二批现货排产：11月8日

铁矿石：494元/吨，焦炭：1615元/吨

订单毛利变为：61元/吨

2016年9月预付款到账，9月20日对1701建仓

建仓价：铁矿石1701合约：400元/吨

建仓价：焦炭1701合约：1170元/吨

10月13日，1701合约平仓价格：

铁矿石：425元/吨，焦炭：1415元/吨

11月8日，1701合约平仓价格：

铁矿石：519元/吨，焦炭：1966元/吨

期货平仓盈利：726元/吨

无套保 100%套保



 第二种：敞口库存卖出套保

确定所需套保的敞口钢材、钢坯库存

对应基差、绝对价格水平和供需基本面

制作方案，审批后执行

现货库存消化，期货合约平仓

l 防止存货跌价损失

l 生产成本确定情况下，锁定利润

l 降低厂内库存敞口



 第三种：流通材套保

确定好生产计划后

对应基差，选择套保工具

制作方案，审批后执行

现货库存消化，期货合约平仓

l 根据生产计划进行调整

l 稳定钢厂经营利润



南钢关于虚拟钢厂利润套保

1吨螺纹钢对应1.6吨铁矿石及0.5吨焦炭

当钢材处于高毛利阶段，往往是受制于现货销售模式、产量、资金和库存成本的制约，无法锁

定高额利润，而期货市场是远期合约定价，也是现货市场高毛利状况的影射，可以通过做空钢

厂利润的操作（卖出钢材合约，买入矿焦合约）锁定利润。



期权等工具丰富套保效果

上海南钢Q235网价（天
津）—热卷期货价格

工具选择 套保比例

400元以上 期权优先、其次期货 30%

400元到200元 期权优先、其次期货 50%

200元到0元 期权优先、其次期货 80%

0到-200元 期货优先 100%

-200元以下 期货优先 100%

以热卷为例，南钢套保工具选择：



重要声明
     

报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整

性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、

财政状况或需要。

     客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。未经信达期货有限公司授权许可，任何引用、

转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律责任。

期市有风险，入市需谨慎。

谢谢！


