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关于开展商品套期保值业务的可行性分析 

 

一、 目的和必要性 

公司主要业务是饲料的研发、生产和销售。玉米、小麦、大豆、豆粕、豆油、

菜粕、油脂等作为饲料生产的主要原料，在饲料原料中占比较高。为规避这些原

材料的价格大幅波动给公司经营带来的不利影响，公司计划进行套期保值业务操

作，以有效管理价格大幅波动的风险。 

公司开展商品期权、期货套期保值业务，主要是通过买入（卖出）与现货市

场数量相当、但交易方向相反的期货合约，以达到以一个市场的盈利来弥补另一

个市场的亏损，从而规避价格波动风险的目的。公司的套期保值交易包括买入套

期保值和卖出套期保值。买入套期保值是公司根据未来生产经营所需要的原料数

量，在期货市场中买入相应数量的期货合约，用期货市场多头保证现货市场的空

头，以规避现货市场价格上涨而带来的采购成本上升的风险。卖出套期保值是公

司在签订重要现货采购合同时，根据使用进度在期货市场卖出相应期限、数量的

期货合约，以规避因现货市场价格下跌而带来的风险。 

 

二、 开展套期保值业务的基本情况 

（一） 套期保值交易品种 

公司开展的商品套期保值业务品种仅限于在境内外期货交易所挂牌交易的与 

公司生产经营有直接关系的农产品期货品种，如：玉米、小麦、大豆、豆粕、豆

油、菜粕、油脂等产品期权、期货合约。 

（二） 预计投入资金 

1、 业务期间：2017 年 1 月 1 日至 2017 年 12 月 31 日。 

2、 投入资金：对不超过 500 万吨饲料原料进行套期保值，使用最高不超

过人民币 12 亿元保证金（不含期货标的实物交割款项）。 

3、 资金来源：自有资金。 

 

三、 开展套期保值业务的可行性 



公司已经具备了开展期权、期货套期保值业务的必要条件，具体情况如下： 

1、 公司已制定了《期货管理制度》，并经公司董事会审议通过。《期货管理

制度》对套期保值业务的审批权限、内部审核流程、风险处理程序等作出了明确

规定。 

2、 董事会授权公司管理层作为决策组，负责公司期货套期保值业务的审批决

策及管理。公司已建立由总经理、主管副总经理、采购中心、财务中心、证券部、

审计部组成的期货交易组、核算组和风控组，分别负责期货业务相关事项的具体操

作和风险控制，通过实行授权和岗位牵制，以及内部审计等措施进行风险控制。 

3、 公司是行业中较早实施集中采购业务模式的公司，对原料市场行情有深入

的研究和判断，由集中采购业务团队进行套期保值操作，能更好的将期现结合，规

避采购风险。 

4、 公司实施商品套期保值业务已有近十年，期现结合的集中采购模式引领行

业采购业务的发展；公司现有套期保值操作团队为公司的首批团队，在公司已有十

多年的采购经验，人员稳定，经验丰富，对公司的运营、产品有较高的认知度，对

市场也有较深入的研究。公司自实施套期保值业务以来未曾发生重大风险。 

5、 公司现有的自有资金规模能够支持公司从事商品期货套期保值业务所需

的保证金。 

因此，公司开展套期保值业务是切实可行的。 

 

四、 风险分析 

商品期权期货套期保值操作可以有效管理原材料的采购价格风险，特别是减

少原料价格大幅下跌时，较高的库存带来的跌价损失对公司的影响，但同时也会

存在一定风险： 

1、价格异常波动风险：理论上，各交易品种在交割期的期货市场价格和现

货市场价格将会回归一致，但在极个别的非理性市场情况下，可能出现期货和现

货价格在交割期仍然不能回归，因此出现系统性风险事件，从而对公司的套期保

值操作方案带来影响，甚至造成损失。 

2、资金风险：期货交易按照公司下达的操作指令，如投入金额过大，可能

造成资金流动性风险，甚至因为来不及补充保证金而被强行平仓带来实际损失。  



3、技术风险：可能因为计算机系统不完备导致技术风险。 

4、政策风险：期货市场法律法规等政策如发生重大变化，可能引起市场波

动或无法交易，从而带来的风险。 

 

五、 风控措施 

（一）制度保障 

公司已根据《深圳证券交易所中小企业板上市公司规范运作指引》的规定，

制定了《期货管理制度》及《期货管理办法》等制度，对套期保值业务的审批权

限、内部审核流程、风险处理程序等作出了明确规定。公司已设立专门的期货操

作团队、期货操作监控团队和相应的业务流程，通过实行授权和岗位牵制，以及

进行内部审计等措施进行控制。 

（二）严格内部控制 

1、 将套期保值业务与公司生产经营相匹配，严格控制期货头寸。严格控制

套期保值的资金规模，合理计划和使用保证金，严格按照公司期货管理制度规定

下达操作指令，根据规定进行审批后，方可进行操作。公司将合理调度资金用于

套期保值业务。 

2、 所有期货操作和管理过程中的关键事项均须经过事前审批，这些关键事

项包括但不限于确定期货组成员、交易员、对交易员等的权限设定、确定交易市

场、确定交易品种、选定经纪商、开立交易账户、出入金、期货交易方案、实物

交割方案、风险处置等。 

3、 公司对各期货服务机构都应当评估分析在先，包括交易所、经纪商、保

证金存管机构、信息技术服务机构、现货交割对手方、交割仓库、质检机构、监

测监控机构等。 

4、 套期业务服务于现货、即以现货采购方案为基础原则。所有头寸必须在

每日期货市场开盘前保持平衡。同时，实物交割必须与现货交易规模相匹配。 

5、 风控员每日根据期货账单编制《期货日报表》，并据此核对期货组的业务

结算头寸和资金余额相符。发现各类结算差异必须当日查明原因并落实处理。每

月结束后，风控员负责编制《期货月度结算通知单》，并与期货公司核对确认无

误。 



6、 定期对经纪商进行考核，并根据考核结果适当调整各家期货经纪商的交

易和保证金分配比例。风控员就经纪商在对账、配合度、服务水平、质量改进等

方面参与经纪商考核。 

7、 当市场条件与期货方案发生背离、或者触发方案设计的止损点时，对方

案项下的交易采取风控措施。在风控操作时，不仅针对亏损做止损操作，市场基

础改变时也可针对盈利做出止盈。 

8、 明确处罚措施。当任何成员未按制度规定操作期货业务时需进行过错性

处罚；出现故意进行虚假信息陈述、误导交易方案和交易、内幕交易等损害公司

利益行为，公司可追究各项损失赔偿责任，直至移交司法机关处理。 

（三）信息隔离及内部风险报告措施 

1、 公司设立期货账户时，需明确交易品种，不得混合账户进行交易，保证

业务管理、信息沟通的单一性。 

2、 各期货相关业务人员严格遵守制度的审批程序，加强风险防范意识，提

高异常信息敏感度，做好风险投资方案，严格坚守岗位职责。 

3、 期货业务任一人员发现期货风险信号都应当及时提交风险报告，并获得

反馈处理，甚至可以越级反馈风险直至公司总经理。 
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