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国内期权市场发展现状

期权、期货、股票成为未来中国资本市场三大主要交易品种

已上市品种

300股指期权

50股指期权

300ETF期权

180ETF期权

深100ETF期权
中小板期权

50ETF期权

创业板期权

豆粕期权

白糖期权

黄金期权

沪铜期权

未来上市品种



豆粕期权条款
合约名称 豆粕期货期权合约

合约标的 豆粕期货合约

交易代码*
看涨期权（豆粕期货合约代码-C-行权价格）
看跌期权（豆粕期货合约代码-P-行权格）
MYYMM-C(P)-EP

行权方式 美式
交易单位 1手(10吨)豆粕期货合约
报价单位 元（人民币）/吨

最小变动价位 0.5元/吨

涨跌停板 标的期货合约当日涨跌停板幅度对应的涨跌额度

合约月份 1、3、5、7、8、9、11、12月

交易时间 每周一至周五上午9:00～11:30，下午13:30～15:00

行权价格 行权价格间距的整数倍

行权价格间距 50元/吨

最后交易日 标的期货合约交割月份前一个月的第 15个交易日

到期日 同最后交易日

上市交易所 大连商品交易所

M1605-C-2300

具体条款请以交易所上市时公布为准



看涨期权与看跌期权

买入看涨期权 买入看跌期权

期权是一种金融衍生品，是一种容许投资者低买或高卖的权利。

看涨期权：期权持有者拥有在将来一定时刻以约定价格买入某资产的权利。
看跌期权：期权持有者拥有在将来一定时刻以约定价格卖出某资产的权利。

M1605-C-2300



期权和期货的区别

期权 期货

杠杆倍数
标的价格/期权保证金或期权费，杠杆
倍数相对较高
不同期权合约的杠杆不同

标的价格/期货保证金，杠杆倍数相
对较低
每个合约的杠杆倍数一致

保证金 买入期权无需保证金
卖出期权需付保证金

买卖期货合约均需付保证金

合约期限 一般不超过1年 一般不超过1年

标的资产 可以是期货、指数、股票 现货、指数

收益曲线 可以是有限风险、无限利润 无限风险、无限利润

新合约规则 随着价格波动和换月推出新合约 只按照换月推出新合约



期权策略应用场景举例-跨式组合

当投资者认为标的价格会有大幅波动，但是不能确定会大涨

还是大跌时，可以构建跨式组合。



期权策略应用场景举例-牛市价差组合

当投资者认为标的价格会上涨，希望付出较小的成本利用这个

判断获利，同时希望限制下行风险，这时，可以构建牛市价差

组合。



期权策略应用场景举例-日历价差

当投资者认为标的价格近期不会有大幅波动，可以构建日历

价差组合。

这样可以利用近月期权时间价值衰减快，远月期权时间价值衰减慢来赚钱。



期权策略应用场景举例-期权合成期货

当投资者希望持有标的，同时希望能够降低持有成本时，可

以用期权合成标的。



期权策略应用场景举例-保护性看跌

当投资者在标的买方向持仓过多，面临较大的标的价格下跌风险时，

可以通过买入看跌期权来对冲下跌风险。



期权策略应用场景举例-无风险套利

当市场交易活跃，可能存在定价错误时，可以进行套利交易。

例如，如果某个低执行价的看涨期权的价格低于某高执行价看涨期权的价格。可以通过买入低执行价看涨
期权，卖出高执行价看涨期权来获利。

执行价格

期权价格

低 高

看涨期权的价格应随执行价格的增加而单调递减



不同期权策略对交易系统的要求

策略名称
连通现货
柜台

算法下单
模块

风控模块 定价模块
全市场电
子眼

超低延时
Linux版

人工控制
模块

套利策略 √ √ √ √ √ √ -

做市商策略 √ √ √ √ √ √ √

Volatility Trading - √ √ - - - √

期权资产配置策略 √ √ √ - - - √

Gamma Trading - √ √ - - - √

期权对冲策略 √ √ √ - √ - √

高频交易策略 √ √ √ √ √ √ -



飞创期权交易系统架构
策略执行服务

X-Quant

密集计算服务
X-Cube

风 控 模 块
X-Guard

<
<

<
2
.理
论
价
格

极速交易柜台
X-Speed 5.成交>>>>><<<<6.对冲单

1.行情>>>>

• 在X-Quant上编写期权交易策略，在策略中设置交易逻辑，下单算法。

• 通过X-Speed接收期货、期权、股票行情，通过X-Speed查询持仓信息；

• 通过X-Cube接收期权理论价、希腊值等数据。

• 通过X-Guard实时评估账户内持仓的风险。



期权交易策略——合成标的套利

买入call

卖出put

卖出call

买入put

四个相关标的
看涨期权C，行权价K，距离到期时间T。
看跌期权P，行权价K，距离到期时间T。
标的物，现价S。
现金账户Ke-rT ，利率r，距离到期时间T 。

平价公式 C – P + Ke-rT = S

当C – P + Ke-rT < S ,买入合成标的，卖出标的，期权到期时等式左右两边将
会相等。可以更高的价格卖出合成标的平仓，或以更低的价格买入标的平仓，
从而可以获利。
当C – P + Ke-rT > S ,卖出合成标的，买入标的，期权到期时等式左右两边将
会相等。可以更高的价格买入合成标的平仓，或以更低的价格卖出标的平仓，
从而可以获利。

期权到期时，若S > K，P为虚值，不会被行权，C为实值，会主动行权。
主动花掉现金K，买入S，最终左右两边都是S。
期权到期时，若S < K，C为虚值，不会行权，P为实值，会被指派。必须履
行卖方义务，以现金K，买入S，最终左右两边都是S。



策略逻辑

合成头寸套利策略下单逻辑：

 if （K + call的价格 - put的价格+交易费用 < 标的价格）：

买入call，卖出put，卖出标的

 if (K + call的价格 - put的价格 - 交易费用 > 标的价格):

卖出call，买入put，买入标的



合成头寸套利-条件判断的写法



合成头寸套利-下单指令的写法
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