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关于开展套期保值业务的可行性分析报告 

晨光生物科技集团股份有限公司（以下简称“公司”）子公司——新疆晨光

科技股份有限公司（以下简称“新疆晨光”,含下属子公司）拟使用自有资金不

超过 20,000 万元（含持仓保证金和应付行情变化的风险金）开展套期保值业务。

在上述额度范围内，资金可循环使用，期限自董事会审议通过之日起一年。本业

务仅用于规避原材料、产品价格波动等风险，不作为盈利工具使用。 

一、 开展期货套期保值业务的背景 

公司主营业务分为两大类别，一是类是天然色素/香辛料/营养及药用类产品

业务，一类是棉籽类产品业务。新疆晨光主要从事棉油和棉粕等棉籽类产品的生

产和销售业务，棉籽是公司棉籽类业务的主要原材料，占公司棉籽类产品的成本

比重较大。 

近年来，受供求关系及宏观经济形势的影响，国内棉籽及加工产品价格大幅

波动，为顺应行业基差销售模式、规避生产经营中因原材料价格上涨和库存产品

价格下跌带来的风险，新疆晨光计划开展原材料及其相关产品套期保值业务，使

用自有资金进行操作，仅用于规避棉籽及相关产品价格波动等风险，不作为盈利

工具使用。 

二、 开展期货套期保值业务的必要性 

拟开展期货套期保值业务，是由于油脂油料行业经营模式发生根本改变，进

而倒逼参与企业经营模式改革。随着油脂油料全产业链风险管理工具的建立与完

善，油脂油料期货价格的影响力不断增强，行业上中下游主体之间的基差交易模

式日趋成熟并得到广泛应用。此外，在油脂油料国际贸易中，国外出口商已经普

遍参照期货价格进行升贴水报价，国内的进口商也广泛接受这种报价方式。行业

经营模式已经完成从“一口价模式”到“基差贸易模式”转变，下游客户普遍更

容易接受基差采购，用于降低市场价格波动带来的经营风险。 

期货套保业务可有效控制市场风险，降低原料、产品等市场价格波动对新疆

晨光生产经营成本及主营产品价格的影响，提升该公司抵御风险能力，增强财务

稳健性。 



三、 开展期货套期保值业务的基本情况 

1、套期保值涉及的业务品种：套期保值品种仅限于与新疆晨光（含下属子

公司）经营有关的大宗原料棉籽及产品棉油和棉粕及其相关或相近的期货等品种，

严禁进行以逐利为目的的任何投机交易。 

2、投资额度：本次拟套期保值最高持仓数量原则上将不超过套期保值的现

货量，使用资金不超过 20,000 万元，含持仓保证金和应付行情变化风险金，在

有效期间内循环使用（有效期内任一时点占用的保证金/风险金不超过 20,000

万元人民币）。 

3、资金来源：自有资金，不涉及募集资金。 

4、投资期限：自董事会审议通过之日起一年。 

四、 套期保值的风险分析 

子公司新疆晨光开展套期保值业务不以逐利为目的，主要为有效规避原材料

及生产过程产品市场价格剧烈波动对公司经营带来的影响，但同时也会存在一定

的风险，具体如下： 

1、市场风险：期货行情变动较大，可能产生价格波动风险，造成期货交易

的损失。 

2、基差风险：实际上，期货价格与现货价格影响因素并不是完全相同的，

某些市场环境下两者的变化幅度可能不完全一致，基差因素的影响造成现货市场、

期货市场均不利的情形。 

3、流动性风险：套期保值策略的实施存在流动性风险，如果内部执行成本

很高或者期货市场流动性差，套期保值策略难以执行，将形成敞口暴露在市场风

险之下。 

4、操作风险：期货交易专业性较强，复杂程度较高，可能会产生操作不当

或操作失败的可能，从而带来相应风险。 

5、技术风险：由于无法控制和不可预测的系统故障、网络故障、通讯故障

等造成交易系统非正常运行，使交易指令出现延迟、中断或数据错误等问题，从

而带来相应风险。 

6、政策风险：由于国家法律、法规、政策变化以及期货交易所交易规则的

修改或紧急措施出台等原因，从而导致期货市场发生剧烈变动或无法交易的风险。 



五、 风险控制措施 

1、严格执行有关法律法规及《套期保值业务管理制度》相关规定，并在董

事会审议通过的额度内开展套期保值业务。 

2、公司通过基差销售模式，将公司经营风险通过基差销售的模式向下游客

户转移，客户也可以通过套期保值的方式锁定成本，充分利用期货市场的套期保

值功能，有效控制市场风险，降低原料、产品等市场价格波动对公司生产经营成

本及主营产品价格的影响，提升公司和客户整体抵御风险能力，增强财务稳健性。 

3、遵循锁定原材料价格风险、套期保值原则，且只针对与公司经营相关的

大宗原料、产品进行操作（棉籽在期货市场上有直接品种可直接操作；公司的棉

油及棉粕价格根据豆油豆粕期货行情价格上或下浮动一定的金额确定，因此在期

货市场上利用其相关性，通过豆油豆粕期货品种进行操作），不做投机性、套利

性期货交易操作。 

4、合理设置套保业务组织机构，明确各岗位的职责权限；严格执行指令下

达、交易软件操作、资金管理等。合理计划和安排使用保证金，保证套期保值过

程正常进行；合理选择保值时机，避免市场流动性风险。 

5、购置符合要求的计算机系统及相关设施，确保交易工作正常开展。 

6、加强对国家及相关管理机构相关政策的把握和理解，及时合理的调整套

期保值思路与方案。 

7、公司审计部不定期对相关数据进行抽查，当发现套保业务有关人员违反

风险管理政策和风险管理工作程序等问题时，及时反馈给公司相关部门并做出有

效反应。 

六、 套期保值业务的会计核算原则 

公司根据《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

24 号—套期会计》《企业会计准则第 37 号—金融工具列报》等相关规定及其指

南，对套期保值业务进行核算、披露。 

七、 开展套期保值业务的可行性 

子公司新疆晨光主要从事棉油和棉粕的生产和销售业务，近年来，受供求关

系及宏观经济形势的影响，国内棉籽及加工产品价格大幅波动，为顺应行业基差

销售模式、规避生产经营中因原材料价格上涨和库存产品价格下跌带来的风险，



计划利用商品期货和期权进行基差销售与套期保值业务操作。新疆晨光拟开展的

套期保值业务，主体业务经营为前提，杜绝一切以投机为目的的交易行为。在进

行商品期货套期保值业务时，期货市场建立的头寸数量及期货持仓时间原则上应

当与实际现货交易的数量及时间段相匹配，期货持仓量不得超过套期保值的现货

量，相应的期货头寸持有时间原则上不得超出现货合同规定的时间或者该合同实

际执行的时间。 

国内油脂油料行业以豆油、豆粕为主要商品，客户对于棉油、棉粕的定价也

以豆油、豆粕市场价格作为参考，以期货市场豆油、豆粕价格作为基准结合基差

进行交易。新疆晨光运用豆油、豆粕等高相关性期货工具开展基差套期保值业务

一方面可以提前销售产品并锁定销售价格，另一方面可以使自身经营销售模式得

到创新发展，又可以满足其风险管理需求，进而增加经营稳定性。 

八、 结论 

基于上述条件，子公司新疆晨光开展套期保值业务是切实可行的，同时具备

与套期保值业务开展相对应的系列基础与风险控制能力，不会出现非经营要求的

风险性事件。 

综上所述，子公司新疆晨光套期保值业务开展原因清晰、目标明确，且具备

业务开展的基础条件和风险控制能力，因此拟开展期货套期保值业务。 
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