
关于 2026 年度开展原料、生猪套期保值业务的可行性分析

一、本次拟开展原料、生猪套期保值业务的目的及必要性

公司主营业务为黄羽肉鸡、生猪养殖与销售业务。公司采购的主要原料是玉

米、豆粕等饲料原料，实行“本部集中采购，区域采购中心辅助”的采购模式。

近年来，受宏观经济形势及自然环境变化的影响，原材料价格持续大幅波动，

公司主营业务面临一定的市场风险。在合理的范围内进行套期保值，有助于公司

有效规避市场风险，对冲原材料价格波动对公司生产经营的影响，稳定年度经营

利润，减少和降低原材料价格波动对公司正常生产经营的影响。运用期货套期保

值这一工具也是加强公司集中采购的手段，通过对全公司玉米、豆粕等原料进行

套保操作，有效地对玉米、豆粕等采购头寸进行统筹管理，对一些采购能力较弱

的公司起到帮扶作用。已然成为规模饲料企业常用的一种规避市场波动风险，锁

定原料价格的手段。

我国是全球第一大生猪生产国及猪肉消费国，生猪出栏量及猪肉消费量占全

球的比重均 50%以上。生猪现货价格的剧烈波动给产业企业运营带来极大的不确

定性。生猪期货上市后，养殖企业可以利用生猪期货的价格发现功能及时调整生

猪的生产计划；还可以利用生猪期货锁定远期价格及养殖利润，对冲生猪价格及

养殖利润波动风险，实现企业稳定经营的目标，保证企业现金流安全。

二、套期保值优化方案

1、期货套期保值

在期货市场进行原材料期货套期保值操作，在价格低时，通过买入套期保值，

以期货采购代替现货采购；在价格高时，通过卖出套期保值降低库存风险，这样

公司不仅可以将原料的现货库存数量控制在正常的生产用量内，而且还能避免不

利价格带来的损失，实现公司稳健地发展。

生猪期货于 2021年 1月 8日在大连商品交易所正式挂牌交易。生猪期货上

市后，在预计后期猪价上涨时，通过买入套期保值锁定补栏成本；在预计后期猪



价下跌时，通过卖出套期保值锁定养殖利润。

2、期权套期保值

2017年 3月 31日，豆粕期权作为国内首只期货期权在大连商品交易所上市。

2019年 1月 28日，玉米期权在大连商品交易所上市。随着国内豆粕、玉米等期

权的推出及国际市场农产品期权业务的日益活跃，为我国涉农主体风险管理、服

务实体经济带来新的工具和途径。

商品期权套期保值是一种衍生性金融工具，是指买方向卖方支付期权费后拥

有的在未来一段时间内或未来某一特定日期以事先规定好的价格向卖方购买或

出售一定数量的特定商品的权利，但不负有必须买进或卖出的义务。期权的多头

方需要付少量的权利金，但最大损失也就是权利金，获利空间却很大。

3、不同行情下，套保方式选择

相比而言，期货套期保值资金占用量较大，在震荡市有优势，基差交易也仅

能通过期货操作来完成，而期权套期保值占用资金相对较小，大行情有优势。两

种方式互补，组合使用更有利于规避价格的波动风险。尤其是生猪期货上市后，

期货市场构建了从种植、加工到养殖完整产业链条的衍生工具和风险管理平台，

上下游企业可以综合运用玉米、豆粕期货与期权以及生猪期货进行产业链套期保

值，衍生工具更加齐全，避险策略更加丰富，更加有利于产业规避价格波动风险，

提升市场竞争力，实现高质量发展。

为了充分利用套期保值工具以进一步降低公司饲料原料及生猪的价格波动

风险，公司拟合理采用期货期权及上述产品组合来锁定公司饲料原料成本及生猪

养殖利润，为控制价格波动风险提供双保险。

三、2026 年度操作计划

（一）交易金额

根据年度经营目标，预计 2026年公司所需保证金和权利金最高占用额不超

过人民币 30,000万元（不含期货标的实物交割款项），有效期内可循环使用，

期限内任一时点的交易金额（含前述投资的收益进行再投资的相关金额）不超过



该预计额度。预计任一交易日持有的最高合约价值不超过 30亿元（合约价值按

拟交易品种的当前市场价格计算）。

（二）交易方式

拟投资与公司生产经营有直接关系的且在商品期货交易所挂牌交易的玉米、

豆粕、生猪等商品期货、期权合约。

（三）交易期限

自 2026年 1月 1日起至 2026年 12月 31日止。

（四）资金来源

公司使用自有资金开展商品期货套期保值业务，不使用募集资金直接或者间

接进行商品期货套期保值业务。

四、可行性分析

公司已制定《期货管理制度》，该制度对公司开展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。同时，公司设立“期货决策小

组”，管理公司期货、期权套期保值业务。董事会授权公司总裁主管期货、期权

套期保值业务，担任“期货决策小组”负责人；小组成员按分工负责套期保值方

案及相关事务的审批和监督及披露。参与投资的人员具备多年期货市场交易经验，

并充分理解相关业务投资的风险，公司将严格执行管理制度相关要求。开展该业

务不影响公司正常经营。

五、风险分析

商品期货、期权套期保值操作可以有效管理价格波动风险，特别是减少原料

及生猪价格大幅下跌时，较高的原料库存及存栏生猪带来的跌价损失对公司的影

响，但同时也会存在一定的风险：

1、基差风险：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、期权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、期权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，从而带来风险。

六、公司采取的风险控制措施

1、将套期保值业务与公司生产经营相匹配，严格控制期货、期权头寸，合

理采用期货、期权及上述产品组合来锁定公司饲料原料成本及养殖利润。

2、严格控制套期保值的资金规模，合理计划和使用保证金，根据《期货管

理制度》规定，套期保值业务的操作指令需经总经理审批后下达，确保操作权限

清晰。公司合理调度资金用于套期保值业务。

3、公司已制定了《期货管理制度》，该制度对公司开展套期保值业务的审

批权限、内部审核流程、风险处理程序等作出了明确规定。

江苏立华食品集团股份有限公司

董事会

2025年 12月 13日
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