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中国东方航空股份有限公司与国泰君安证券股份有限公司 

关于请做好东方航空非公开发行股票发审委会议 

准备工作的函的回复 

 

中国证券监督管理委员会： 

根据贵会下发的《关于请做好东方航空非公开发行股票发审委会议准备工作的函》

（以下简称“《告知函》”）的要求，保荐机构国泰君安证券股份有限公司（以下简称“保

荐机构”）会同发行人中国东方航空股份有限公司（以下简称“中国东航”、“申请人”、“发

行人”或“公司”）、安永华明会计师事务所（特殊普通合伙）（以下简称“发行人会计师”）

等中介机构，本着勤勉尽责、诚实守信的原则，对《告知函》提出的问题进行了核查

落实，现将有关事项回复如下，请予以审核。 

如无特别说明，本回复相关用语具有与《国泰君安证券股份有限公司关于中国东

方航空股份有限公司 2021 年度非公开发行 A 股股票之保荐机构尽职调查报告》（以下

简称“尽职调查报告”）中相同的含义。 

本回复中部分合计数与各单项数直接相加之和在尾数上可能存在差异，这些差异

系由四舍五入造成。 
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问题一 

关于流动性。申请人主要负债是由于引进飞机、发动机及航材等产生的美元负债

和人民币负债，融资成本变动影响较大。未来申请人拟通过开展衍生品交易优化融资

成本变动。同时，新冠疫情影响下，申请人经营现金流量下滑。请申请人：结合未来

可能的汇率变动，说明在现有的流动性压力影响下，对拟实施的衍生品交易建立哪些

风险控制措施，相关措施是否能有效防范不当衍生交易带来的汇兑、现金流量及经营

风险。 

请保荐机构、会计师说明核查依据、方法、过程，并发表明确核查意见。 

答复： 

一、发行人的负债结构及衍生品交易情况 

2020 年以来，受新冠疫情影响，发行人虽然经营现金流量下滑，但灵活根据资金

和汇率市场的态势，备有充足的货币资金和银行授信度用于支付负债、资本支出及日

常运营支出，化解流动性压力。报告期内，为降低汇率波动对汇兑损益、现金流量和

经营业绩的影响，发行人还采取了控制外币债务规模和占比的措施，并以锁定成本为

基本原则开展外汇、利率等衍生业务。 

（一）发行人外币债务规模和占比呈逐步缩减趋势 

发行人作为航空运输企业，外币的负债项目主要源于以美元计价和结算的购买和租

赁飞机以及为此而进行的融资。当汇率出现较大波动时，汇兑损益对公司的融资成本

和经营业绩会造成一定影响。 

2020 年以来，为应对汇率波动风险和缓解流动性压力，发行人积极优化债务币种

结构，通过发行超短期融资券、公司债券、人民币贷款等方式开展人民币融资，缩减

外币债务规模，降低汇率风险敞口。报告期内，发行人外币债务规模和占比呈逐步缩

减趋势，发行人带息债务按照币种分类明细具体如下： 
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单位：人民币亿元 

币种 

2021 年 3 月 31 日 2020 年 12 月 31 日 2019 年 12 月 31 日 2018 年 12 月 31 日 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 

人民币 1,468.74 76.24% 1,368.04 74.28% 1,038.22 64.03% 924.97 69.77% 

美元 357.30 18.55% 366.42 19.90% 465.42 28.70% 285.15 21.51% 

其他 100.45 5.21% 107.22 5.82% 117.83 7.27% 115.67 8.72% 

合计 1,926.49 100.00% 1,841.68 100.00% 1,621.47 100.00% 1,325.79 100.00% 

注：发行人 2021 年 1-3 月财务数据未经审计，下同。 

报告期内，发行人带息债务币种结构合理，美元负债占比水平低于同行业可比公司

平均水平。截至 2020 年 12 月 31 日，发行人带息债务中美元债务折合人民币 366.42 亿

元，较上期末降低 21.27%；其中，长、短期借款中美元债务折合人民币 3.75 亿元，较

上期末降低 56.90%，租赁负债中美元债务折合人民币 362.67 亿元，较上期末降低

20.59%。截至 2021 年 3 月 31 日，发行人带息债务中美元债务进一步降低，美元债务

折合人民币 357.30 亿元，较 2020 年末降低 2.49%。 

（二）发行人衍生业务系以锁定成本为原则开展的套期保值 

发行人的外币带息负债主要由美元带息负债构成，为应对汇率、利率波动等风险，

公司采取开展衍生品交易的措施，使用外汇远期、利率互换等衍生金融工具对汇率风

险和利率风险进行套期。公司开展的衍生业务是以锁定和固化成本为基本原则进行的

套期保值，不以盈利为目的，不进行投机交易。 

报告期内，发行人主要根据宏观经济形势、外汇和利率走势以及公司未来的交易规

模等因素，综合确定衍生品交易业务策略，公司衍生品交易规模均远低于具体业务规

模。报告期各期末，发行人持有的外汇远期和利率互换产品合约名义金额情况如下： 

单位：亿美元 

项目 2021 年 3 月 31 日 2020 年 12 月 31 日 2019 年 12 月 31 日 2018 年 12 月 31 日 

外汇远期 - - 7.76 6.55 

利率互换 6.31 6.90 8.88 11.02 
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截至 2021 年 3 月 31 日，公司外币带息债务总额折合人民币为 457.75 亿元，其中，

美元带息负债占全部外币带息负债的比例达 78.06%。报告期内，发行人签订的外汇远

期合约主要是以固定汇率购买美元外汇，以支付飞机预付款及预期发生的航油采购款。

截至 2021 年 3 月 31 日，发行人外汇远期合约均已期满，无尚未交割的外汇远期合约。 

报告期内，发行人通过利率互换合约应对市场利率波动带来的现金流量风险，所

签订的利率互换合约主要是以浮动利率换取固定利率，以支付飞机及发动机租金。截

至 2021 年 3 月 31 日，发行人持有的尚未交割的利率互换合约名义金额约为 6.31 亿美

元，并将于 2021 年至 2025 年间期满。 

二、衍生业务交易的风险控制措施及有效性 

发行人针对衍生品业务制定了风险控制措施以有效控制相关风险，具体如下： 

（一）明确衍生业务交易原则 

发行人开展衍生业务交易以锁定和固化成本为基本原则，不以盈利为目的，不得

进行投机交易。 

（二）建立衍生业务风险管理制度 

发行人设立高风险业务管理委员会（以下简称“委员会”）和高风险业务管理工作

小组（以下简称“工作小组”）两级管理机构，并制定《高风险业务管理办法》对汇率

套期保值、利率套期保值、航油套期保值等衍生业务交易进行规范，确定责任部门及

职责、审批和授权权限、交易产品及期限、交易流程、风险控制节点、应急机制、报

告制度、保密及档案管理等作出明确规定，能够有效规范衍生业务交易行为，控制衍

生业务交易风险。其中，衍生业务交易审批和授权关键节点如下： 

1、实行逐级报批和统一授权制度。每年年末，工作小组拟定次年套期保值业务年

度工作计划，报委员会审核，并经公司党委常委会、总经理办公会审议通过后，报董

事会审批。 

2、董事会根据《公司章程》的规定，在职权范围内审批工作计划；超出董事会权

限或董事会认为需要提交股东大会审批的，由董事会报股东大会审议。 
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3、经董事会或股东大会批准后，授权委员会具体执行，并授权董事长对业务操作

人员进行授权。 

4、工作小组根据公司相关部门提供的航油采购计划、收入币种及支出币种的预测、

融资贷款计划以及债务状况等，并结合市场分析及上一阶段的实际操作情况拟定工作

计划。工作计划内容包括交易产品的选择、保值比例、交易标的、交易期限、止损限

额、年度授权方案。 

报告期内，公司严格按照衍生业务相关管理制度执行衍生品交易业务的决策、审批

程序，相关内部控制制度已建立健全并有效执行。 

（三）交易商管理 

发行人慎重选择从事衍生品业务的交易对手，建立交易商的评级系统，并保持更

新，选择信用风险低的交易商，降低交易商破产的风险。 

（四）交易产品和期限 

发行人开展的汇率、利率套期保值交易期限与对应资金收支、债务期限相匹配；

航油套期保值交易期限与航油采购业务相匹配。 

（五）风险预案 

根据《高风险业务管理办法》，发行人预先建立风险应急机制，预警潜在风险、应

对已发生的风险，防止风险扩大化，并采取补救措施。公司如发现套期保值业务存在

违规操作、发生突发事件如交易对手违约或破产或金融市场出现剧烈波动等情况时，

工作小组应按照相关规定向委员会、总经理办公会和董事会等进行报告，并集中讨论、

制定应对措施。 

（六）定期报告制度 

发行人衍生业务职能机构定期对业务相关市场分析、业务开展情况、市值报告、

风险控制、交割情况形成报告，并向公司董事会审计和风险管理委员会、总经理办公

会、董事会等提交。 

综上所述，发行人已制定衍生业务风险管理制度，建立健全衍生品交易内部控制
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体系；报告期内，发行人严格按照相关管理制度执行衍生品交易业务的决策、审批程

序，相关措施有效执行，可有效防范不当衍生交易带来的汇兑、现金流量及经营风险。 

三、保荐机构及会计师核查程序及核查意见 

（一）核查程序 

针对上述事项，保荐机构及发行人会计师执行的核查程序如下： 

1、对发行人管理人员进行访谈，了解开展外汇远期、利率互换等衍生业务的原因

及流程；获取了发行人《高风险业务管理办法》，了解与外汇远期、利率互换、航油远

期有关的金融衍生品业务相关的关键内部控制，评价其设计是否有效，并测试相关内

部控制的运行有效性； 

2、获取报告期内发行人衍生品交易协议、业务审批依据资料等，并结合函证程序，

确认衍生工具投资的真实性； 

3、询问管理层有关外汇远期、利率互换等衍生金融产品的业务目的以及相关业务

规模和风险，核查发行人负债情况及外币有息负债情况，对外汇远期、利率互换等衍

生金融产品规模和发行人收支期限具备匹配性以及相关业务的风险进行了分析。 

（二）核查意见 

针对上述事项，经核查，保荐机构认为： 

受新冠疫情影响，发行人虽然经营现金流量下滑，但灵活根据资金和汇率市场的态

势，备有充足的货币资金和银行授信度用于支付负债、资本支出及日常运营支出，化

解流动性压力。为降低汇率波动对汇兑损益、现金流量和经营业绩的影响，发行人还

采取了控制外币债务规模和占比的措施，并以锁定成本为基本原则开展外汇、利率等

衍生业务。 

对于所开展的衍生品交易业务，发行人已制定衍生业务风险管理制度，建立衍生

品交易内部控制体系；报告期内，发行人与外汇远期、利率互换有关的金融衍生品业

务相关内部制度有效执行，可有效防范不当衍生交易带来的汇兑、现金流量及经营风

险。 
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经核查，发行人会计师认为： 

基于会计师为公司 2018 年度、2019 年度及 2020 年度财务报表整体及相关内部控

制发表审计意见执行的审计工作，发行人已制定和建立了金融衍生业务风险管理制度

和金融衍生品交易内部控制体系；于 2018 年度、2019 年度及 2020 年度，发行人与远

期外汇合约、利率互换、航油远期有关的金融衍生品业务相关内部控制在重大方面有

效执行，可有效防范不当衍生交易带来的重大汇兑、现金流量及经营风险。 
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（本页无正文，为中国东方航空股份有限公司《关于请做好东方航空非公开发行股票

发审委会议准备工作的函的回复》之盖章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

中国东方航空股份有限公司 

 

年      月      日 
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（本页无正文，为国泰君安证券股份有限公司《关于请做好东方航空非公开发行股票

发审委会议准备工作的函的回复》之签字盖章页） 

 

 

 

 

保荐代表人：    

 

 

马玉苹  杨鹏宇 

 

 

 

 

 

国泰君安证券股份有限公司 

 

年      月      日 
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保荐机构董事长声明 

本人已认真阅读《关于请做好东方航空非公开发行股票发审委会议准备工作的函的回

复》的全部内容，了解回复涉及问题的核查过程、本公司的内核和风险控制流程，确

认本公司按照勤勉尽责原则履行核查程序，告知函回复不存在虚假记载、误导性陈述

或者重大遗漏，并对上述文件的真实性、准确性、完整性、及时性承担相应法律责任。 

 

 

 

董事长、法定代表人： 

 

________________ 

贺  青 

 

 

 

 

 

国泰君安证券股份有限公司 

 

年     月     日 

 


