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第1节 期权规则 

1.1 上海证券交易所期权 

1.1.1 合约标的 

1.1.1.1 选择标准 

 个股期权 ETF 

成分 上证 50指数成份股，且是融资融券标的 融资融券标的 

存续 上市时间不少于 6个月 成立时间不少于 6个月 

近 6月市值 日均流通市值不低于 500亿元 日均市值不低于 100亿元 

股本 流通股本不低于 10亿股  

近 6月成交 日均成交金额不低于 3亿元 日均成交额不低于 3亿元 

近 6月波动 日均波动幅度不超过基准指数的 3倍  

近 6月持有 日均持股账户数不低于 1万户 日均持有账户数不低于 1万户 

1.1.1.2 选择办法 

选取满足条件的，按最近 6 个月日均流通市值（ETF 按总市值）、最近 6 个月日均成交金额分别排名，然后将各指标的排名结果相

加作为综合得分，取综合得分排名靠前的。 
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1.1.1.3 标的调整 

合约标的名单每半年调整一次。调整后的名单将在正式加挂期权合约前的 5个工作日向市场公布。 

被调整出上证 50指数,或不再作为融资融券标的的股票将被调出合约标的名单，不再加挂新的期权合约。不再作为融资融券标的的

ETF也将被调出标的证券名单，不再加挂新的期权合约。 

1.1.2 合约条款 

1.1.2.1 合约属性 

标的证券 如前在上海证券交易所上市的证券 

合约类型 认购期权 认购期权买方有权根据合约内容，在规定期限（如到期日），向期权卖方以协议价格（行权价）买入

指定数量的标的证券（股票或 ETF）；而认购期权卖方在被行权时，有义务按行权价卖出指定数量的

标的证券。 

认沽期权 认沽期权买方有权根据合约内容，在规定期限（如到期日），向期权卖方以协议价格（行权价）卖出

指定数量的标的证券（股票或 ETF）；而认沽期权卖方在被行权时，有义务按行权价买入指定数量的

标的证券。 

合约单位 合约单位指单张合约对应的标的证券（股票或 ETF）的数量 

个股 (0，20]元 10000 

(20，100]元 5000 

(100,+∞)元 1000 

ETF  10000 

当标的证券发生权益分配、公积金转增股本、配股等情况时，会对该证券作除权除息处理；此时期权合约需要作相应调整，

调整后合约单位取其整数部分，对剩余尾数按除权除息日调整后参考权利金对权利方和义务方进行结算（义务方向权利方

支付剩余尾数*调整后参考权利金*张数）。 

由于价格变动加挂新的合约以及挂牌新月份的合约，采用调整前的合约单位。 

交易所根据标的证券价格变化情况调整合约单位。 
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到期月份 合约到期月份为当月、下月、下季与隔季，共 4个月份合约，同时挂牌交易。 

行权价格 行权价格即期权的履约价格。对于认购期权，买入方有权利以行权价格从期权的卖出方买入标的证券。对于认沽期权，买

入方有权利以行权价格卖出标的证券给卖出方。 

平值期权行权价格的确定方法：根据靠档原则（按四舍五入，正中间往价格高靠），取挂牌前一交易日标的证券的收盘价最

接近的那一档按行权价格间距确定的行权价格。但因合约调整而改变行权价时，调整后的行权价不靠档。 

对于同一标的证券在每一个到期月，设置多个仅行权价格不同，而其他要素完全相同的期权合约，这些合约的不同价格构

成了一个行权价格系列。 

行权价格系列将至少包括 1个平值（行权价格采用根据行权价格间距进行靠档后，可能是价外或价内）、1-2 个虚值、1-2

个实值。 

行权间距 采用分级靠档的方法，根据行权价的不同，设置不同的行权价格间距。 

标的为股票 

(0，2]元 0.10元 

(2，5]元 0.25元 

(5，10]元 0.50元 

(10，20]元 1.00元 

(20，50]元 2.50元 

(50，100]元 5.00元 

(100,+∞)元 10.00元 

标的为 ETF 

(0，3]元 0.05元 

(3，5]元 0.10元 

(5，10]元 0.25元 

(10，20]元 0.50元 

(20，50]元 1.00元 

(50，100]元 2.50元 

(100,+∞)元 5.00元 

交易末日 最后交易日设为每个合约到期月份的第四个星期三（遇法定节假日顺延）。 

行权日期 合约行权日同最后交易日。 
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到期日期 合约到期日同最后交易日。 

交割日期 若最后交易日为 E日，行权交割为 E+1日（对被行权者，E+1日可准备标的证券；对行权者，行权证券 E+1日日终到账，T

＋2可卖出）。 

行权方式 欧式，即期权合约的买方（权利方）在合约到期日才能按期权合约事先约定的履约价格提出行权。 

交割方式 个股期权采用实物交割的方式，即在行权时，双方进行股票的交割。对于认购期权，权利方根据行权价将对应的资金交给

义务方，义务方将股票交给权利方；对于认沽期权，权利方将股票交给义务方，义务方根据行权价将对应的资金交给权利

方。 

在出现特殊情况下，可能采用现金交割的方式。 

报价单位 0.001元 

申报单位 最小 1张 

最大 股票标的 市价 50张 

限价 100张 

ETF标的 市价 50张 

限价 100张 

1.1.2.2 代码与简称 

产品代码 产品代码唯一，不复用，用作订单申报。 

个股期权产品代码从 10000001开始，ETF期权产品代码从 90000001开始。 

合约代码 位数 含义 取值 

1-6 标的代码 6位数字 

7 合约类型 C/P 

8-9 到期年份 YY 

10-11 到期月份 MM 

12 合约类型 M-月合约；首次调整后改为 A并加挂 M；再次调整 A改 B，M改 A并加挂 M，依次类推 

13-17 行权价格 行权价格*100取整，位数不足的前补 0 

18-19 预留字段 预留字段 

合约简称 例如：长江电力购 1月 1080，长江电力沽 1月 1080 
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1 标的简称 

2 购/沽 

3 到期月份 

4 月 

5 行权价格（类似合约代码，位数不足的不前补 0） 

6 标志位，缺省为空，合约调整时修改为“A” 

若有除权除息，则行权价格修改为调整后的行权价格；调整当日，简称中的标的简称随之改变，使用 XR、XD或者 DR前缀。 

1.1.3 合约运作 

1.1.3.1 加挂合约 

加挂 当月合约到期摘牌，需要挂牌新月份合约 

标的证券价格发生较大变化，以致不存在实值合约或虚值合约时，需要增挂新的实值或虚值合约 

标的证券停牌，则在复牌前一日确定是否加挂；如要加挂，于复牌当日加挂 

不加挂 当合约标的不在最新公布合约标的名单之内时，不加挂合约 

合约到期日五个交易日以内（含 5个交易日），则该月份合约不加挂 

标的证券除权除息日不加挂新的期权合约 

1.1.3.2 合约调整 

当标的证券可能发生权益分配、公积金转增股本、配股等情况时，会对该证券作除权除息处理，此时期权合约的条款需要作相应调整，

以维持期权合约买卖双方的权益不变 

合约调整日为标的证券除权除息日，主要调整行权价格

与合约单位，可用现金补偿 

合约金额（名义价值，即合约单位*行权价格）不变 

调整前后合约市值（权利金）不变 

合约调整日之前、合约调整日及之后建立的该期权合约仓位，其相关交易与结算均依据调整后的合约内容进行 

除息 新行权价格＝原行权价格×[(除息前一日标的证券收盘价-每股红利)/除息前一日标的证券收盘价] 

新合约单位＝原合约单位×原行权价格/新行权价格 
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权利金参考价＝原权利金收盘价格（或结算参考价）×原合约单位/新合约单位 

该价格仅作涨跌幅设置使用。 

除权 标的证券除权参考价＝（除权前一日标的证券收盘价+配股率×配股价）/（1+配股率+送股率） 

新行权价格＝原行权价格×(标的证券除权参考价/除权前一日标的证券收盘价) 

新合约单位＝原合约单位×(除权前一日标的证券收盘价/标的证券除权参考价) 

权利金参考价＝原权利金收盘价格（或结算参考价）×原合约单位/新合约单位 

该价格仅作涨跌幅设置使用。 

除权 

除息 

标的证券除权除息参考价＝（除权除息前一日标的证券收盘价-每股红利+配股价×配股率）/ （1+送股率+配股率） 

新行权价格＝原行权价格×(标的证券除权除息参考价/除权除息前一日标的证券收盘价) 

新合约单位＝原合约单位×(除权除息前一日标的证券收盘价)/标的证券除权除息参考价 

权利金参考价＝原权利金收盘价格（或结算参考价）×原合约单位/新合约单位 

该价格仅作涨跌幅设置使用。 

1.通过上市公司协调，除权除息日或配股日不安排在行权日（因所送股或配股可能需要几个交易日才能到账）； 

2.标的证券发布权益分配、公积金转增股本、配股等实施公告时，期权合约同时公告相应调整信息，并在调整日再公告调整信息； 

3.合约单位调整时采取四舍五入的方式取整数股数，余数部分采用现金结算。 

1.1.3.3 合约停牌 

一般情况 标的证券停牌，对应期权合约交易停牌。标的证券复牌后，对应期权合约交易复牌。 

交易所 交易所有权根据市场需要暂停期权交易。 

当某期权合约出现价格异常波动时，交易所可以暂停该期权合约的交易，并决定恢复时间。 

行权日 标的证券非全天临时停牌且在收市前

复牌 

如常行权，若标的证券交割日未停牌，则如常交割 

如常行权，若标的证券交割日停牌致使无法实行实物交割，则按交易所公布的结算价

现金交割 

标的证券全天停牌或者临停至收市 同时进行行权和交割，若无法实行实物交割，则按交易所公布的结算价现金交割 
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1.1.3.4 合约摘牌 

期权合约到期后自动终止上市并予以摘牌。  

1.1.4 交易制度 

1.1.4.1 交易机制 

混合交易制度 集中竞价交易制度为主，流动性服务商制度为辅 

连续竞价交易 价格优先、时间优先 

涨跌停板价格申报 平仓优先、时间优先 

1.1.4.2 交易时段 

 集合竞价，撮合原则依次为：最大成交量、特定价位订单全部

成交、单边完全成交、最小剩余量的原则 

连续竞价，按价格优先、时间优先的原则撮合成交。 

以涨跌停板价格申报的指令，按照平仓优先、时间优先的原

则撮合成交。 第一阶段 第二阶段 

非行权

日 

9：15-9：20，提交订单后可

撤单 

9：20-9：25，提交订单后不可

撤单 

9：30-11：30，13：00-15：00。 

9：25-9：30的情况不明 

行权日 同上 同上 交易同上。9：25-9：30不接受指令。 

行权：9：30-11：30，13：00-15：30 

1.1.4.3 买卖类型 

单项持仓，即同产品的权利方和义务方头寸只可持有一种 

买入开仓 买入开仓指的是买入认购期权或认沽期权，如投资者已作为权利方持有头寸或没有持有头寸时，则买入成交后，增加权利方

持有头寸；否则，先对冲持有的义务方头寸后，再增加权利方头寸。 

买入平仓 买入平仓指的是投资者作为义务方持有头寸（不含备兑开仓持仓头寸），买入期权，成为无义务方或减少义务方头寸。如果
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选择“备兑优先平仓”选项，则优先减少备兑开仓持仓头寸（平仓后，释放被冻结的合约标的（对非当日备兑持仓的平仓（优

先平非当日），增加可解冻的“非当日买入”合约标的额度），超出部分再减少义务方头寸。 

卖出平仓 卖出平仓指的是卖出认购期权或认沽期权。投资者作为权利方持有头寸时才可卖出平仓，且卖出合约数量不得超过持有的头

寸。 

卖出开仓 卖出开仓指的是投资者卖出认购期权或认沽期权，如投资者已作为义务方持有头寸或没有持有头寸时，则卖出成交后，增加

义务方持有头寸；否则，先对冲持有的权利方头寸后，再增加义务方头寸。  

备兑开仓 备兑开仓指的是投资者在拥有标的证券（含当日买入）的基础上，卖出相应的认购期权（百分之百现券担保，不需现金保证

金）。 

1.1.4.4 交易指令 

限价指令 投资者可设定价格，在买入时成交价格不超过该价格，卖出时成交价格不低于该价格。限价指令当日有效，未成交

部分可以撤销。 

市价剩余转限价指

令 

投资者无须设定价格，仅按照当时市场上可执行的最优报价成交（最优价为买一或卖一价）。市价订单未成交部分

转限价（按成交价格申报）。 

市价剩余撤消指令 投资者无须设定价格，仅按照当时市场上可执行的最优报价成交（最优价为买一或卖一价）。市价订单未成交部分

自动撤销。 

FOK限价申报指令 立即全部成交否则自动撤销指令，限价（需提供价格）申报。 

FOK市价申报指令 立即全部成交否则自动撤销指令，市价申报。 

1.1.4.5 非交易指令 

冻结与解冻 在交易时段，投资者可以将已持有的证券（含当日买入，仅限标的证券）作为备兑开仓的保证金，由交易所进行冻结（当

日有效），亦可解冻。当证券余额不足时，将返回失败。 

交易所交易系统接到投资者指令后，优先冻结当日买入的证券份额（冻结之前买入的），再冻结申购的 ETF 份额或赎回

的成份股份额；优先解冻非当日买入的证券份额，再解冻申购的 ETF 份额或赎回的成份股份额。解冻的当日买入证券当

日仍不能卖出，但可用于申购/赎回 ETF。 

对非当日备兑持仓的平仓（优先平非当日），释放被冻结的合约标的（增加可解冻的 “非当日买入”合约标的额度）。 

行权与撤销 对行权日，同最后交易日或到期日（E 日），行权时间延长半小时（增加 15:00-15:30 时段），可进行行权委托。 
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行权指令申报当日有效。行权申报可多次申报，行权数量累计计算，可撤消行权委托。行权日买入的期权，当日可以行

权。 

同一合约有效行权累计数量如果超过当日该账户该合约净持仓数量，按净持仓数量计算。行权交割为 E+1日（被分配行

权的投资者可于 E+1日买入标的证券或融资融券进行收盘后的行权交割）。 

券商应提供为投资者自动行权的服务，如券商无法提供该项服务，需向投资者作出特别说明。自动行权的触发条件和行

权方式由券商与客户协定。 

实物交割 实物交割意向申报指令，在因异常情况需要进入现金结算流程（例如前述标的停牌）之前。对认购期权，如果被选中的

义务方有一定数量的标的证券，或者，对认沽期权，如果行权方有一定数量的标的证券，可以申报优先按可提供的标的

证券进行交割。无申报者，默认为同意按结算价格进行现金结算。 

1.1.5 风险控制 

1.1.5.1 涨跌幅 

涨跌幅 认购期权涨跌幅=max{0.001，min [（2×正股价 - 行权价），正股价]×10％} 

认沽期权涨跌幅=max{0.001，min [（2×行权价 - 正股价），正股价]×10％} 

涨跌停价 期权合约每日价格涨停价= 该合约的前收盘价（或结算参考价）+ 涨跌幅 

期权合约每日价格跌停价= 该合约的前收盘价（或结算参考价）- 涨跌幅 

高于涨停价或者低于跌停价的报价将视为无效。 

新合约上市首日的结算参考价由交易所公布。 

如果根据上述公式计算的跌停价小于最小报价单位（0.001 元），则跌停价为 0.001 元。 

最后交易日，只设置涨停价，不设置跌停价。 

当涨跌幅为 0.001 元时，不设置跌停价。 

如果根据上述规定计算的涨停价、跌停价不是最小报价单位（0.001 元）的整数倍，则涨停价、跌停价都四舍五入至最接近的价格。 

1.1.5.2 断路器 

1 以开盘集合竞价价格作为第一个参考价格（没有开盘价的取前一交易日结算价，上市首日取交易所公布的参考价格），盘中相对参考
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价格涨跌幅度达到 30%时（参考价格低于 0.01 元时为 100%），进入 5 分钟的集合竞价交易，产生的价格为最新参考价格。 

2 断路器导致的集合竞价交易开始时，尚未成交的市价订单将自动取消。 

3 断路器导致的集合竞价阶段，交易系统只接受限价订单，并且不接受撤单申报。 

4 断路器导致的集合竞价交易的开始时间不得晚于中午休市前第五分钟（11:25:00）或下午收市前第五分钟（14:55:00）的起始时刻，

即中午休市前五分钟或下午收市前五分钟内不启动断路器。 

1.1.5.3 保证金 

类别 标的 算法（每张合约保证金需再乘以合约单位） 

初始

保证

金（交

易所） 

股票 虚值 认购期权虚值＝max（行权价-合约标的前收盘价，0） 

认沽期权虚值＝max（合约标的前收盘价-行权价，0） 

保证

金 

认购期权初始保证金＝权利金前结算价+Max（25%×合约标的前收盘价-认购期权虚值，10%×标的前收盘价） 

认沽期权初始保证金＝Min{权利金前结算价+Max[25%× 合约标的前收盘价-认沽期权虚值，10%× 行权价]，行

权价} 

ETF 虚值 认购期权虚值＝max（行权价-合约标的前收盘价，0） 

认沽期权虚值＝max（合约标的前收盘价-行权价，0） 

保证

金 

认购期权初始保证金＝权利金前结算价+Max（15%×合约标的前收盘价-认购期权虚值，7%×合约标的前收盘价） 

认沽期权初始保证金＝Min{权利金前结算价+Max[15%×合约标的前收盘价-认沽期权虚值，7%×行权价]，行权价} 

维持

保证

金（登

记公

司） 

股票 虚值 认购期权虚值＝max（行权价-合约标的收盘价，0） 

认沽期权虚值＝max（合约标的收盘价-行权价，0） 

保证

金 

认购期权维持保证金＝权利金结算价+Max （25%×合约标的收盘价-认购期权虚值，10%×标的收盘价） 

认沽期权维持保证金＝Min{权利金结算价+Max[25%× 合约标的收盘价-认沽期权虚值，10%× 行权价]，行权价} 

ETF 虚值 认购期权虚值＝max（行权价-合约标的收盘价，0） 

认沽期权虚值＝max（合约标的收盘价-行权价，0） 

保证

金 

认购期权维持保证金＝权利金结算价+Max（15%×合约标的收盘价-认购期权虚值，7%×合约标的收盘价） 

认沽期权维持保证金＝Min{权利金结算价+Max[15%×合约标的收盘价-认沽期权虚值，7%×行权价]，行权价} 

行权

临近

行权日前一交易日（E-1日）日终与行权日（E日），登记公司和交易所将提高到期合约的维持保证金和初始保证金收取比例。 

E-1日和 E日日终，登记公司在平日初始保证金基础上，按照股票期权增加 10%×合约标的收盘价、ETF 期权增加 5%×合约标
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日 的收盘价的比例收取 E 日到期合约的维持保证金，其中，认沽期权的维持保证金收取仍不超过行权价。 

交易所 E日在平日初始保证金基础上，按照股票期权增加 10%×合约标的收盘价、ETF 期权增加 5%×合约标的收盘价的比例收

取 E日到期合约的初始保证金，其中，认沽期权的初始保证金收取仍不超过行权价。 

1.2 深圳证券交易所期权 

1.2.1 合约标的 

1.2.1.1 选择标准 

分类 个股期权 ETF 期权 

选择标准 

融资融券标的 融资融券标的 

上市时间不少于 6个月 成立时间不少于 6个月 

最近 6个月日均流通市值不低于 100亿元  

最近 6个月日均波动幅度不超过基准指数的 4倍  

最近 6个月日均持股账户数不低于 5000户 最近 6个月日均持有账户数不低于 5000户。 

1.2.1.2 选择办法 

证券交易所上市证券必须符合一定财务、业务标准而且信息披露透明，为投资大众所熟悉的交易标的。 

选取满足条件的股票（ETF），按最近 6个月日均流通市值（ETF 按总市值）、最近 6个月日均成交金额分别排名，然后将各指标的排

名结果相加作为综合得分，取综合得分排名靠前的股票（ETF），排名结果结合股票期权标的专家委员会意见选取标的证券。 

1.2.1.3 标的调整 

合约标的名单每半年调整一次。调整后的名单将在正式加挂期权合约前的 5个工作日向市场公布。不满足标的选择条件的证券将被
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调出合约标的名单，并停止加挂新的期权合约。 

1.2.2 合约条款 

合约条款 说明 

条款主要内容 合约标的名称、合约编码、合约代码、合约类型、合约单位、行权交割方式、行权价格、行权价格间距、交易时间、合

约到期月份、最后交易日、行权日、交割日等 

合约类型 认购期权 期权的买方向卖方支付权利金后，拥有在约定的时间(如行权日)，按预先约定的价格（行权价）向卖方

买入约定数量的指定证券（股票或 ETF）的权利，但不负有必须买进的义务。期权的买方行权时，卖方有

义务按行权价向买方卖出约定数量的指定证券。 

认沽期权 期权的买方向卖方支付权利金后，拥有在约定的时间(如行权日)，按预先约定的价格（行权价）向卖方

卖出约定数量的指定证券（股票或 ETF）的权利，但不负有必须卖出的义务。期权的买方行权时，卖方有

义务按行权价向买方买入约定数量的指定证券。 

合约单位 合约单位是指每张股票期权合约对应的标的证券（股票或 ETF）的数量 

个股期权：1000股 

ETF期权：1万份或其整数倍 

标的股票发生权益分配、公积金转增股本、配股等情况，或者标的 ETF发生基金分红或基金份额折算情形，合约需要作

相应调整，调整后合约单位截取其整数部分，对剩余尾数按除权除息日调整后参考权利金进行结算。深交所有权根据需

要调整标的证券合约单位。 

履约方式 深交所股票期权履约方式为欧式，合约的买方只能在行权日（最后交易日）申请行权。 

到期月份 合约到期月份为当月、下月及最近的两个季月（下季月与隔季月）,共四个月份，同时挂牌交易。季月是指 3月、6月、

9月、12月。 
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行权价格间距 按行权价格区间确定个股和 ETF期权的行权价格间距。 

个股期权 ETF期权 

行权价格（元） 行权价格间距（元） 行权价格（元） 行权价格间距（元） 

2或以下 0.1 1或以下 0.025 

2至 5（含） 0.25 1-2（含） 0.05 

5至 10（含） 0.5 2-5（含） 0.1 

10至 20（含） 1 5-10（含） 0.25 

20至 50（含） 2.5 10-20（含） 0.5 

50至 100（含） 5 20以上 1 

100以上 10   
 

合约序列 股票期权合约序列（Series）是指挂牌交易的相同标的证券、到期日及行权价格的认购期权或认沽期权。 

以标的证券价格为中心（平值），根据行权价格间距，上下（实值与虚值）各发行一至数个行权价格序列。序列行权价

格范围须涵盖标的证券价格波动范围，以满足投资者交易虚值合约的需求。 

合约代码 期权合约代码共 20 位 

位数 含义 取值 

1-6 标的证券代码 6位数字 

7 认购期权或者认沽期权 C（Call）或者 P（Put） 

8-9 到期年份 2位数字（如 2014年取 14） 

10-11 到期月份 01-12 

12 合约序列 M 

13-18 行权价格 后三位为小数位，若不足六位前后补 0至六位(支持最高 999.999 元) 

19 合约版本号 未调整时为空格字符，首次调整改为“A”，再次调整改为“B” 

20 预留  
 

合约编码 合约编码为 8位数字，用于系统交易，在合约调整前后保持不变，在合约存续期间唯一。 
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ETF期权合约 从 10000001 起按序对新挂牌合约进行编码。 

个股期权合约拟从 20000001 起按序对新挂牌合约进行编码。 

合约简称 合约标的简称+“购”或“沽” + “N 月”+行权价格+标志位 

行权价格：不超过六位，为乘以 1000后整数，不足六位前不补 0，亦不补空格。 

除权除息日期权合约简称行权价格修改为调整后行权价格。 

期权合约标的简称原则上与标的证券简称保持一致。 

权利金最小报

价单位 

标的 权利金最小报价单位 标的券最小报价单位 

股票 0.001元 0.01元 

ETF 0.0001元 0.001元 
 

交易时间 股票期权与现货交易时间一致。 

最后交易日 是合约可以在二级市场上进行交易的最后一天，为每个合约到期月份的第四个星期三（遇法定节假日顺延）。 

合约到期日 是合约的存续期截止的日期，如果在到期日期权持有者未申报行权指令行使权利，该合约即告失效。 

合约行权日 是买方选择是否行权的日期。（行权日与到期日、最后交易日一致，同为 E日。） 

行权交收日 完成实物或现金交割的日期，一般情况下深市个股期权行权交收日是 E+1 日，ETF 期权是 E+2 日。被指派行权的投资者

可于 E+1日买入标的证券或融资融券进行之后的行权交割。 

行权交割方式 实物交割或现金交割方式 

若采取实物交割方式，对于认购期权，买方根据行权价将对应的资金交给卖方，卖方将标的证券交给买方；对于认沽期

权，买方将标的证券交给卖方，卖方根据行权价将对应的资金交给买方。 

若采取现金交割方式，双方完成现金差额交割。 

在实物交割情形下，若标的证券出现异常停牌等特殊情况，可以采用现金交割的方式；若提交实物一方无法按约提交标

的证券，可以采用惩罚性现金交割方式。 

深市期权到期时，投资者若有行权意向必须及时提交行权申报，交易所会员与投资者可协商达成自动行权制度安排，避
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免行权贻误。 

订单类型 股票期权： 

交易 报价 保证金 

买入开仓 限价/市价 不需要 

卖出平仓 限价/市价 不需要 

卖出开仓 限价/市价 需要 

买入平仓 限价/市价 不需要(返还保证金) 

备兑开仓 限价/市价 需要 100%现券担保 

备兑平仓 限价/市价 不需要（返还现券） 

股票期权订单类型分为限价订单和市价订单。 

限价订单包括普通限价订单和全额成交或撤销申报订单(FOK 限价订单)。 

市价订单有五种，包括：（1）对手方最优价格申报；（2）最优五档即时成交剩余撤销申报；（3）本方最优价格申报；（4）

即时成交剩余撤销申报；（5）全额成交或撤销申报（FOK市价订单）。 

交易收费 按合约张数固定金额收费，收费标准另行制定。 

1.2.3 合约运作 

1.2.3.1 合约新挂 

对于新增合约标的进行合约新挂。新挂合约包括认购/认沽类型、四个到期月份，五个行权价（两个实值、一个平值、两个虚值，

即“二一二模式”），共计四十个合约 。 

各序列行权价确定方法为:以合约标的前收盘价（除权除息日，按调整后价格）靠档价作为行权价推出一个平值期权合约，再以此

行权价为基准，根据行权价格间距上下各推出两个不同行权价格合约。形成两个实值合约和两个虚值合约。 

收盘价靠档价是指最接近收盘价的行权价格间距整数倍数值，如果出现两个符合上述条件的数值，则取较大者为收盘价靠档价。 
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1.2.3.2 合约加挂 

分类 说明 

到期加挂 当月合约到期摘牌，需于下一交易日挂牌新月份合约，以保证有四个到期月份，包括当月、下月、下季月、隔季月。

新月份合约在每月最后交易日的次一交易日挂牌。 

到期加挂通常按照认购/认沽、五个行权价（平值一个、实值两个、虚值两个）需挂牌十个新合约。 

波动加挂 合约存续期间，当合约序列不满足一个平值、两个实值和两个虚值合约时进行加挂。当日出现上述情况，在下一交

易日即按照行权价格间距依序推出新行权价格合约，加挂后满足实值及虚值的合约数量至少各达到两个。 

调整加挂 当标的股票发生分红派息等公司行为事项时，或者标的 ETF发生基金分红或基金份额折算等情形时，标的合约须进

行除权除息调整，按照调整后标的合约条款新挂合约。具体同到期加挂。 

例外情况 （1）若合约标的不在最新公布合约标的范围之内，不加挂合约。 

（2）标的证券停牌，则在复牌前一日确定是否加挂；如要加挂，于复牌当日加挂。 

（3）合约到期日五个交易日以内（含五个交易日），则该月份合约不再波动加挂。 

（4）标的证券除权除息日不加挂新的期权合约。 

1.2.3.3 合约调整 

分类 说明 

合约调整原则 调整时间 当标的股票发生权益分配、公积金转增股本、配股、股份合并、股份分拆等情况时，或标的 ETF基金发

生现金分红、份额折算情形时，会对该标的证券作除权除息处理，此时期权合约的条款需要作相应调整 ，

以维持期权合约买卖双方的权益不变。 

调整方法 具体调整方法主要包括两个方面：一是合约金额（名义价值，即合约单位×行权价格）不变，二是调整

前后合约市值（权利金×合约单位）不变，尾数部分可用现金结算。 

调整内容 合约调整主要调整合约单位、行权价格、合约数量及合约简称。 

其他 投资者于合约调整日之前持有的期权合约仓位、合约调整日及之后建立的该期权合约仓位，其相关交易

与结算均依据调整后的合约内容进行。 

对于标的股票发生收购等导致较为复杂的合约调整情形，深交所将根据具体情形制订合约调整方案并发

布相应调整公告。 
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合约调整生效日 除非深交所另有规定，合约调整生效日是标的证券的除权、除息日。ETF期权是 R日（权益登记日），而个股期权是

R+1日。 

合约调整公式 个股期权 标的股票除权除息参考价=（除权除息前一日标的股票收盘价-每股红利+配股价×配股率）/（1+送股

率+配股率+转股率） 

新行权价格＝原行权价格×(标的股票除权除息参考价/除权除息前一日标的股票收盘价) 

新合约单位＝原合约单位×(除权除息前一日标的股票收盘价)/标的股票除权除息参考价 

除权除息日调整后的合约前结算价=原合约前结算价（或结算参考价）×原合约单位/新合约单位。该

价格仅作涨跌幅设置使用。 

ETF期权 新合约单位＝{原合约单位×份额折算比例×除权除息前一日标的 ETF收盘价}/{（除权除息前一日标

的 ETF收盘价-单位分红金额）} 

份额折算比例=基金折算后份额数量/基金折算前份额数量 

新行权价格＝原行权价格×原合约单位/新合约单位 

除权除息日调整后的合约前结算价＝原合约前结算价（或结算参考价）×原合约单位/新合约单位。该

价格仅作涨跌幅设置使用。 

补充规则 通过与上市公司或基金管理公司协商，除权除息日原则上不安排在行权日（E日）及次日（E+1）日。特殊情况特殊

处理，以交易所公告为准。 

当 标的股票发布权益分配、公积金转增股本、配股等公告时，或标的 ETF基金发布现金分红或份额折算实施公告时，

期权合约公告相应调整信息，并在调整日再公告调整信息。 

个股期权合约行权日在配股股权登记日与配股缴款日后复牌首日之间时，合约行权日修改为配股缴款日后复牌首日。 

行权价格调整采取四舍五入方式，保留三位小数。合约单位调整时采取取整数股数或份数，余数部分采用现金结算。 

对于调整后的非标准合约，存续期间不再加挂新合约。 

1.2.3.4 合约停牌 

标的证券停牌，对应期权合约交易停牌。标的证券复牌后，对应期权合约交易复牌。交易所有权根据市场需要暂停期权交易。 

当某期权合约出现价格异常波动时，交易所可以直接暂停该期权合约的交易，并决定其恢复交易时间。 
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1.2.3.5 合约交收 

当股票期权合约进入最后交易日（E日），无论其标的证券是否停牌，投资者均可申报行权；买方若有实物交割意向，则必须申报行

权指令，结算公司视当日全部有效申报为后续行权清算依据。 

股票期权最后交易日次日(E+1日)停牌异常情况处理： 

异常情况 处理 

情形一： E+1 日标的证券全天停牌。 由于投资者当日无法补券，因此结算公司不对认购期权卖方或认沽期权买方未能补足应收实物

这一情形征收罚金。 

对认购期权合约，被指派的卖方有实物的必须实物交割。实物不足额部分按交易所公布的合约

标的交割价格确定的合约进行现金结算。 

对认沽期权合约，对买方（E日已指派的，并未提出撤单的）有实物的必须实物交割。实物不足

额部分按交易所公布的合约标的交割价格确定的合约进行现金结算。 

所有应付实物方所支付的实物和替代资金按比例分配给应收方。 

如交收日为除权除息日，则顺延一日。 

情形二：E+1日标的证券非全天停牌(非

因配股停牌)。 

同情形一，若需支付实物一方在 E+1收市前未能补足股票或在 E+2收市前未能不足 ETF，其不足

额部分视作违约实行惩罚性现金结算 。 

情形三：合约行权日在配股股权登记日

与配股缴款日后复牌首日之间，且期间

合约标的个股停牌。 

最后交易日、合约行权日顺延至配股缴款日后复牌首日。 

情形四：对于合约标的证券长期停牌等

特殊意外情况 

深交所有权采取其他结算方式与结算价格，具体解决方法以公告为准。 

1.2.3.6 合约摘牌 

期权合约到期自动摘牌。 

调整过的非标准合约，若日终时未平仓量为零，自动摘牌。 

当合约标的发生暂停上市或退市，合约标的对应的所有期权合约自动摘牌。交易所通过会员提前提示投资者进行平仓，未平仓者按
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标的最后交易日公布的合约结算价进行现金结算。 

1.2.3.7 合约交易受限 

当合约标的面临退市等情形，深交所设定该品种所有合约为交易受限，并向全市场公布。投资者只允许进行平仓交易，做市商只允

许在为客户结清头寸时进行开仓交易； 

当深交所期权序列发生上市交易异常时，为保障投资者权利，深交所将明确设置异常合约序列为交易受限合约，交易双方只允许进

行平仓交易。 

1.2.4 交易制度 

1.2.4.1 交易机制 

股票期权采用竞价交易与做市商结合的混合交易制度。 

做市商参与报价方式：（1）持续更新报价模式；（2）询价应答模式，根据投资者的要求进行询价回应。 

投资者根据交易策略提交限价或市价订单，做市商根据做市要求提供报价或者回应询价，上述订单或报价进入交易所撮合主机交易。 

1.2.4.2 交易时间 

交易时间 阶段 竞价方式  

9:15-9:25 开盘阶段 集合竞价交易 第一阶段（9:15-9:20） 投资者提交订单后可撤单 

第二阶段（9:20-9:25） 投资者提交订单后不可撤单 

9:30-11:30  连续竞价交易  

13:00-15:00  连续竞价交易  

14:57-15:00 收盘时段 集合竞价交易 投资者提交订单后不可撤单 

最后交易日暨行权日，交易时间不变。行权申报时间为上午 9:15-11:30（9:25-9:30 不接受指令），下午 13:00-15:30（增加
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15:00-15:30 时段）。 

1.2.4.3 买卖类型 

买卖指令包括买入开仓、卖出平仓、卖出开仓、买入平仓，并提供备兑开仓、备兑平仓交易策略指令。  

投资者通过买入开仓增加权利仓（多头）头寸，通过卖出平仓减少权利仓头寸；通过卖出开仓增加义务仓（空头）头寸，通过买入

平仓减少义务仓头寸。 

买卖指令 说明 

买入开仓 按申报权利金金额计减可用资金，足额才能申报。成交后,计增权利仓头寸。 

卖出平仓 按申报数量冻结可卖权利仓头寸，如超过当前可卖权利仓头寸，则返回无效。成交后，按成交的权利金金额增加可用

资金。 

卖出开仓 按开仓初始保证金计减可用资金，足额才能申报。成交后，计增义务仓头寸，按成交的权利金金额计增可用资金。 

买入平仓 按申报数量冻结可平义务仓头寸，如超过当前可平义务仓头寸，则返回无效。成交后，计减义务仓头寸，返还保证金

（即增加可用保证金），并按成交的权利金金额计减可用资金。 

备兑开仓 投资者在拥有标的证券的基础上，卖出相应的认购期权（百分之百现券担保，不需现金保证金），即通过备兑开仓增加

备兑持仓头寸。开仓成交后，计增备兑持仓头寸，计减备兑开仓（或冻结）额度，按成交的权利金金额计增可用资金。 

备兑平仓 按申报数量冻结可平备兑持仓头寸，如超过当前可平备兑持仓头寸，则返回无效。成交后，计减备兑持仓头寸，计增

备兑开仓（或解冻）额度，并按成交的权利金金额计减可用资金。 

1.2.4.4 持仓处理 

交易时持仓 对同一期权合约，交易时段（9:15-15:00）可以双向持仓（可同时持有权利仓与义务仓），备兑持仓分立，独立于用保

证金开立的义务仓，即交易时段投资者可以同时持有备兑持仓、权利仓、普通义务仓。 

收市后持仓 为减少投资者资金占用，结算公司日终时只保留账户下合约的净头寸，即同一合约下双向头寸自动对冲，优先对冲普

通义务仓。 

投资者可申请保留账户下某一品种所有合约的双向头寸，为进行套利和管理不同期权组合提供便利。 

结算公司根据账户下合约实际仓位计算维持保证金。 
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1.2.4.5 交易指令 

分类 交易指令 说明 

限价指令 普通限价订单 投资者可设定价格，在买入时成交价格不超过该价格，卖出时成交价格不低于该价格。限价指令

当日有效，未成交部分可以撤销。 

FOK限价申报订单 投资者可设定价格，在买入时成交价格不超过该价格，卖出时成交价格不低于该价格。如与申报

进入交易主机时集中申报簿中对手方所有申报队列在上述价格限制下依次成交能够使其完全成

交的，则依次成交，否则申报全部自动撤销。 

市价指令 对手方最优价格申报 以申报进入交易主机时集中申报簿中对手方队列的最优价格为其申报价格。 

本方最优价格申报 以申报进入交易主机时集中申报簿中本方队列的最优价格为其申报价格。 

最优五档即时成交剩余

撤销申报 

以对手方价格为成交价，与申报进入交易主机时集中申报簿中对手方最优五个价位的申报队列依

次成交，未成交部分自动撤销。 

即时成交并撤销申报 以对手方价格为成交价，与申报进入交易主机时集中申报簿中对手方所有申报队列依次成交，未

成交部分自动撤销。 

全额成交或撤销申报 以对手方价格为成交价，如与申报进入交易主机时集中申报簿中对手方所有申报队列依次成交能

够使其完全成交的，则依次成交，否则申报全部自动撤销。 

1.2.4.6 非交易指令 

1) 证券锁定与解锁指令 

深市先期支持隔夜备兑开仓功能，即 T-1日投资者申报证券锁定指令后，被指令有效锁定的标的证券只可用于 T日的备兑开仓；在

T-1日投资者申报解锁指令后，被指令成功解锁的标的证券才可在 T 日现货交易系统中使用。 

深市还将逐步支持实时备兑开仓功能，即投资者无须于 T-1日提前申报证券锁定或解锁指令，在 T日备兑开仓同时，系统自动锁定

所需的标的证券，平仓的同时自动解锁已锁定的标的证券。 

投资者实时备兑开仓时，交易系统优先锁定当日买入的 ETF份额，再锁定当日申购的 ETF份额，最后锁定开市前持有的 ETF份额；

实时备兑平仓时，则优先解锁开市前持有的 ETF份额，再解锁申购的 ETF份额，最后解锁当日买入的 ETF份额。 

当日买入股票解锁后当日不能卖出；当日买入 ETF份额解锁后当日不能卖出，但可用于赎回。 
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若系统已锁定或者实时锁定的证券数量无法满足投资者备兑开仓所需保证金时，备兑开仓失败。 

2) 行权申报与撤销指令 

在行权日，投资者方可进行行权申报；行权日买入的期权，当日可行权。 

行权申报指令当日有效，投资者可多次申报，也可通过行权申报撤销指令撤销已提交的行权申报。 

行权申报数量累计计算，同一合约有效行权累计数量如果超过当日该账户该合约净持仓数量，按净持仓数量计。若投资者已采用双

向持仓模式管理合约，则按当日该账户该合约总持仓量计。期权经营机构据此对该账户行权申报数量进行前端控制。 

个股期权行权交割为 E+1日，ETF期权为 E+2日。被指派行权的投资者可于 E+1日买入标的证券或融资融券进行收盘后的行权交割。 

期权经营机构应为投资者提供自动行权的服务，如无法提供该项服务，需向投资者作出特别说明。自动行权的触发条件和履约方式

由期权经营机构与客户协定。 

3) 证券划转指令 

行权交收日，如结算参与人客户出现行权资金交收违约，结算参与人可以发起证券划转指令，委托中国结算将客户行权应得标的证

券划付到其证券处置账户内。 

结算参与人对划入证券处置账户的证券进行处置后，如有剩余或客户已补足资金，结算参与人应及时申请将部分或全部划入的证券

划回客户证券账户，划出至该客户账户的数量应不超过与该客户相关的划入数量。 

4) 仓位管理变更指令 

在指定品种最近合约到期日之前，期权经营机构、投资者可申请变更账户下该品种所有合约的净持仓管理模式为双向持仓。 

结算参与人可根据期权经营机构、投资者申请代为发起仓位管理变更指令（单向），指令当日生效。结算公司可根据业务风险管控

需要，保留不予变更或延迟变更申请账户仓位管理模式的权利。 

1.2.4.7 申报 

最小价格变动单位 标的资产为股票 0.001 元 

标的资产为 ETF 0.0001 元 

单笔申报最大数量 限价单 100张 



                                                            第 32 页 / 共 224 页 

市价单 50张 

1.2.4.8 交易撮合 

撮合原则 价格优先、时间优先。以涨跌停板价格申报的指令，按照平仓优先（涨停时买入平仓优先，跌停时卖出平仓优先）、

时间优先的原则撮合成交。 

报价委托在订单簿中排位的优先顺序与其它的限价订单相同。 

组合式订单中各期权序列必须同时成交，该笔组合委托方可成交。 

撮合方式 期权交易撮合，开盘和收盘时段采取集合竞价方式，交易时间段则采取逐笔竞价撮合方式。 

1. 开盘采取集合竞价，成交价的确定原则为： 

（1）可实现最大成交量； 

（2）高于该价格的买入申报与低于该价格的卖出申报全部成交； 

（3）与该价格相同的买方或卖方至少有一方全部成交。两个以上价格符合上述条件的，取在该价格以上的买入申报累计数量与在

该价格以下的卖出申报累计数量之差最小的价格为成交价；买卖申报累计数量之差仍存在相等情况的，开盘集合竞价时取最接近即时行

情显示的前收盘价为成交价，盘中、收盘集合竞价时取最接近最近成交价的价格为成交价。 

2. 价格优先、时间优先。以涨跌停板价格申报的指令，按照平仓优先（涨停时买入平仓优先，跌停时卖出平仓优先）、时间优先的

原则撮合成交。 

3. 收盘采取集合竞价，成交价确定原则同开盘集合竞价，最后 1分钟不可撤单。 

1.2.4.9 开盘价与收盘价 

开盘价 期权合约的开盘价为当日该合约开盘集合竞价产生的价格。集合竞价未产生开盘价的，连续竞价的第一笔成交价为开盘价。 

收盘价 期权合约的收盘价为当日该合约收盘集合竞价产生的价格。集合竞价未产生收盘价的，连续竞价的最后一笔成交价为收盘价。

全天无成交，按昨日收盘价，挂牌上市首日按开盘参考价。 

结算价 合约结算价由交易所在收盘后计算并公布。 

对于行权日（合约最后交易日）结算价设定为收盘后合约实值。 

对于非行权日，一般情况下，合约结算价按收盘集合竞价阶段的有效报价及成交信息进行计算。其他情况根据同标的其他相
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关合约结算价推算该合约隐含波动率，并以此计算该合约结算价。 

1.2.4.10 交易信息 

交易前信息 合约编码、合约代码、合约简称、标的证券名称及代码、是否新挂合约、涨跌停价格、昨持仓量、是否调整过、行

权价、合约单位、到期日、认购/认沽、合约状态（是否限开仓）、是否可行权、交收日等基本信息。 

即时行情 开盘集合竞价阶段，即时行情包括：合约代码、前结算价、集合竞价参考价、匹配量和未匹配量等。 

连续竞价阶段，即时行情包括：合约代码、前收盘价格、最新成交价格、当日最高成交价格、当日最低成交价格、

当日累计成交数量、当日累计成交金额、持仓量、实时最高 N个买入申报价格和数量、实时最低 N个卖出申报价格

和数量。 

首次上市合约的上市首日，其即时行情显示的前结算价格为其参考价格。 

盘后信息 期权每日、周、月、年等不同时间周期的合约代码、开盘价、收盘价、结算价、最高成交价、最低成交价、涨跌幅

度、成交量、成交金额、持仓量、持仓量变化。 

成交量前 5名的认购/认沽期权合约序列、涨幅前 5名的认购/认沽期权合约序列、跌幅前 5名的认购/认沽期权合约

序列及按标的证券汇总合约交易量前 5名会员、按标的证券汇总持仓量前 5名的会员持仓量。 

行权交收信息 行权总量、每个合约序列行权明细信息。对有行权的合约按合约标的公布行权情况（合约标的、认购/认沽、有效行

权张数、行权股/份数、现券交收股/份数、现金结算股/份数）。 

提醒信息 距离到期日不足 10个交易日的期权合约信息。 

当日停牌及复牌的期权合约信息。 

近期进行合约调整的期权合约信息（持续到调整后 10个交易日）。 

1.2.5 风险管理 

1.2.5.1 涨跌幅限制 

1) 涨跌幅限制计算方法 

涨跌停价格 涨停价 期权合约每日价格涨停价 = 合约的前结算价（或上市首日参考价）+ 涨停幅度 
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跌停价 期权合约每日价格跌停价 = 合约的前结算价（或上市首日参考价）-跌停幅度 

涨跌停幅度 涨停幅度 认购期权 认购期权涨停幅度 = max｛行权价×0.2%，min [（2×合约标的前收盘价－行权价格），合约

标的前收盘价]×10%｝ 

认沽期权 认沽期权涨停幅度 = max｛行权价×0.2%，min [（2×行权价格－合约标的前收盘价），合约

标的前收盘价]×10%｝ 

跌停幅度 认购期权 认购期权跌停幅度 = 合约标的前收盘价×10% 

认沽期权 认沽期权跌停幅度 = 合约标的前收盘价×10% 

2) 期权涨跌停幅度规定 

（1）期权交易设置涨跌幅，高于涨停价或者低于跌停价的报价将视为无效。 

（2）如果根据上述规定计算的涨停价、跌停价不是最小报价单位的整数倍，则涨停价、跌停价都四舍五入至最接近的最小报价单

位整数倍价格。 

（3）如果根据上述公式计算的涨跌停幅度小于等于最小报价单位时，计算涨跌停价的涨跌停幅度按最小报价单位计算。 

（4）如果根据上述公式计算的跌停价小于最小报价单位，则跌停价为最小报价单位(即不设置跌停价)。 

（5）最后交易日，只设置涨停价，不设置跌停价。 

（6）新合约上市首日参考价由深交所计算并发布。 

（7）除权除息日按调整后标的证券前收盘价、行权价计算涨跌停幅度。 

3) 期权有效竞价范围规定 

期权有效竞价范围与涨跌幅限制范围一致。 

1.2.5.2 断路器 

当期权价格出现快速大幅波动时，自动暂停连续交易，进入短期集合竞价阶段 。原则上，现货如有断路器，则按照现货停、期权

停的原则。 
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1）基本原则 

（1）合约盘中最新撮合成交的价格相对于参考价格涨跌幅度 达到 max{参考价格×50%，0.005}时，暂停连续竞价，进入 5 分钟的

集合竞价交易，集合竞价完毕后立即恢复连续竞价。 

（2）每日以合约开盘集合竞价价格作为第一个参考价格（没有开盘价的取前一交易日结算价，上市首日取交易所公布的参考价格）。

若盘中触发断路器，则以集合竞价价格作为最新参考价格。若断路器未产生集合竞价价格，则以集合竞价前最近成交价作为最新参考价。 

（3）断路器的 5 分钟集合竞价阶段可接受订单委托，但最后 1 分钟不可撤单。所有订单处于排队等待状态，待集合竞价阶段结束

时参与复牌集合竞价，复牌集合竞价未能全部成交的，参与集合竞价之后的连续竞价。 

（4）盘中相对参考价格涨跌幅度至少涨 5厘以上，主要避免权利金过低时，频繁进入断路器。 

（5）断路器集合竞价期间行情显示集合竞价参考价、匹配量与未匹配量。 

2）具体规定 

断路器集合竞价交易的开始时间不得晚于下午收市前第八分钟(14:52:00)的起始时刻，即下午收市前八分钟内不启动断路器。 

断路器需满足 5分钟时长，断路器集合竞价交易开始时间为系统实际触发时刻，退出时间为复牌集合竞价结束时刻。 

如果 FOK 订单在未完全成交之前，触发了断路器集合竞价，则不接受该 FOK订单。 

如果是市价剩余转限价指令（本方最优价格申报、对手方最优价格申报）引起的断路器集合竞价，剩余部分按转限价后的价格、数

量进入集合竞价。 

断路器导致的集合竞价阶段，交易系统只接受普通限价指令（即不接收 FOK限价订单），可接受撤单申报。 

如果断路器导致的集合竞价期间，标的证券停牌，期权合约同时停牌，并按合约盘中临时停牌进行处理。具体做法：停牌前的申报

参加当日该合约复牌后的交易；停牌期间，可以继续申报，也可以撤销申报（释放保证金等）；复牌时对已接受的申报实行集合竞价。 
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1.3 上交所与深交所主要差异 

差异项 深交所 上交所 

合约代码 共 20 位，第 1 至 6 位为数字,取标的 ETF 代码,第 7 位为 C

（Call）或者 P（Put），第 8、9 位表示到期年份，第 10、11

位表示到期月份，第 12 位为“M”，代表月合约序列，第 13

至 18位共六位表示期权行权价格，其中后三位为小数位，第

19 位表示合约版本号，未调整时为空格字符，首次调整改为

“A”，再次调整改为“B”，以此类推。预留第 20位。 

共 17 位，第 1-6 位为标的 ETF 代码，第 7 位为

C(Call)或者 P(Put)，第 8、9位表示到期年份，

第 10、11 位表示到期月份，第 12 位期初设为

“M”，表示月份合约，根据合约调整次数依次改

为“A”,“B”等，第 13至 17为表示期权执行价

格，第 18、19位预留，技术系统保留第 19位 

ETF期权合约编码 从 10000001起顺序编制 从 90000001起顺序编制 

账户架构 一个投资者可在多处交易 

A股账户+参与人结算账号  

一个投资者仅可在一处交易 

A股账户+888 

ETF期权行权交收 E日申报，E+1日投资者补券，E+2日交收 E日申报，E+1日投资者补券，E+1 日交收 

认沽期权行权 清算日不锁定，交收日足额即可 清算日提前锁定 

限仓 支持单品种下的账户/会员的前端限仓及对全市场下的账户/

会员持仓限额实时监控 

支持单品种/全市场以及账户/会员两个维度的前

端限仓 

备兑仓标的证券不足

处理 

转为普通仓 强行平仓 

日终持仓 默认单向持仓，允许申报双向持仓 单向持仓 

出入金 全天可出入金 全天可入金，但出金仅在日终办理 
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1.4 中国金融期货交易所 

1.4.1 合约编码 

交易编码由会员号和客户号两部分组成。仿真交易编码由十二位数字构成，前四位为会员号，后八位为客户号。如客户仿真交易编

码为 000100001535，则会员号为 0001，客户号为 00001535。 

1.4.2 合约条款 

合约条款 沪深 300股指期权 上证 50股指期权 

合约标的 沪深 300指数 上证 50指数 

合约乘数 每点 100元人民币 

合约类型 看涨期权、看跌期权 

报价单位 点 

最小变动价位 0.1点 0.2点 

每日价格最大波动限制 上一交易日沪深 300指数收盘价的±10% 

合约月份 当月、下 2个月及随后 2个季月 

行权价格间距 月份 点位 

当月与下 2个月合约 50点 

季月合约 100点 
 

行权方式 欧式 
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交易时间 9:15-11:30,13:00-15:15 

最后交易日交易时间 9:15-11:30,13:00-15:00 

最后交易日 合约到期月份的第三个星期五，遇国家法定假日顺延。 

到期日 同最后交易日 

交割方式 现金交割 

交易代码 IO HO 

合约代码 看涨期权：IOyymm-C-xxxx 

看跌期权：IOyymm-P-xxxx 

看涨期权：HOyymm-C-xxxx 

看跌期权：HOyymm-P-xxxx 

上市交易所 中国金融期货交易所 

1.4.3 合约行权 

类别 说明 

最后交易日持仓处理 1、对于实值额大于交易所规定的期权合约行权手续费的实值期权，视为买方提出行权申请，买方在

交易所规定时间之前提出放弃行权申请的除外； 

2、对于虚值期权、平值期权以及实值额小于或者等于交易所规定行权手续费的实值期权买方提出的

行权申请，交易所不予行权。 

合约到期日价值判断标准 看涨期权实值额为：max（（交割结算价-股指期权合约行权价格）×合约乘数，0） 

看跌期权实值额为：max（（股指期权合约行权价格-交割结算价）×合约乘数，0） 

行权盈亏 股指期权合约行权盈亏=∑[（交割结算价－行权价格）×买入看涨期权合约行权数量×合约乘

数]+∑[（行权价格－交割结算价）×买入看跌期权合约行权数量×合约乘数]－∑[（交割结算价－

行权价格）×卖出看涨期权合约行权数量×合约乘数]－∑[（行权价格－交割结算价）×卖出看跌期
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权合约行权数量×合约乘数] 

1.4.4 风险控制 

1.4.4.1 保证金 

期权类型 说明 

看涨期权 每手看涨期权交易保证金=（股指期权合约当日结算价×合约乘数）+max（标的指数当日收盘价×合

约乘数×股指期权合约保证金调整系数－虚值额，最低保障系数×标的指数当日收盘价×合约乘数×

股指期权合约保证金调整系数） 

看跌期权 每手看跌期权交易保证金=（股指期权合约当日结算价×合约乘数）+max（标的指数当日收盘价×合

约乘数×股指期权合约保证金调整系数－虚值额，最低保障系数×股指期权合约行权价格×合约乘数

×股指期权合约保证金调整系数） 

1.4.4.2 持仓限额 

股指期权仿真交易实行持仓限额制度。客户某一合约系列单边持仓限额为沪深 300股指期权 1800手，上证 50指数期权 800手。套

保交易、套利交易、做市商交易不受持仓限额的限制。 

持仓限额是指交易所规定的客户对某一合约系列单边持仓的最大数量。 

合约系列是指同一期权产品某一合约月份所有合约的集合。 

同一客户在不同会员处开仓交易，其在某一合约系列的单边持仓合计不得超出该客户的持仓限额。 

单边持仓数量按买入看涨期权与卖出看跌期权持仓量之和、卖出看涨期权与买入看跌期权持仓量之和分别计算。 
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1.5 上海期货交易所 

1.5.1 合约条款 

合约条款 铜期货期权 黄金期货期权 

合约标的 上海期货交易所铜期货标准合约 上海期货交易所黄金期货标准合约 

合约类型 看涨期权，看跌期权 

交易代码 看涨期权：CxxxxxCUyymm； 

看跌期权：PxxxxxCUyymm； 

看涨期权：CxxxxxAUyymm； 

看跌期权：PxxxxxAUyymm； 

交易单位 手（1手期货期权合约同 1手标的期货合约） 

行权方式 交易日 T日起至最后交易日（含最后交易日）内可行权，T由交易所另行规定。 

报价单位 同标的铜期货合约 同标的黄金期货合约 

最小变动价格 1元/吨 0.01元/克 

合约月份 最近六个自然月 最近三个连续月份的合约以及最近 11 个月以内的双

月合约 

行权价数量 一个平值期权，最少两个实值期权，最少两个虚值期权 

行权价间距 当行权价格低于每吨 50000元时，行权价格步长取为

500 元；当行权价格在每吨 50000 元到 80000 元之间

时，行权价格步长取为 1000 元；当行权价格高于每

吨 80000元时，行权价格步长取为 2000 元。 

当行权价格低于每克 300元时，行权价格步长取为 10

元；当行权价格在每克 300元到 500元之间时，行权

价格步长取为 15元；当行权价格高于每克 500元时，

行权价格步长取为 20元。 

每日价格最大波动限制 标的期货合约每日价格最大波动额度的两倍 
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交易时间 上午 9:00-11:30下午 13:30-15:00及交易所规定的其他时间 

期权最后交易日 标的期货合约交割月前第一月的倒数第五个交易日 

最低交易保证金 按规则计算产生并由交易所每日公布 

1.5.2 风险管理 

1.5.2.1 保证金 

期权合约卖方保证金为以下二者的较大值： 

1) （标的期货合约结算价×标的期货合约保证金率×Delta 风险值×期权合约持仓量）+（期权合约收盘价与结算价的较大值×期

权合约持仓量）； 

2) 期权最小保证金×期权合约持仓量； 

在某一期权合约的交易过程中，当出现下列情况时，交易所可以根据市场风险调整其交易保证金标准： 

1) 持仓量达到一定的水平时； 

2) 临近最后交易日时； 

3) 期权合约当日无成交时； 

4) 连续数个交易日的期权合约或者标的期货合约累计涨跌幅达到一定水平时； 

5) 期权合约或者标的期货合约连续出现涨跌停板时； 

6) 遇国家法定长假时； 

7) 交易所认为市场风险明显增大时； 

8) 交易所认为必要的其他情况。 
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1.5.2.2 涨跌停板 

当标的期货合约未出现同方向连续涨跌停板时，期权合约的每日最大价格波动额度是标的期货合约每日最大价格波动额度（期货合

约每日最大价格波动幅度与期货合约价值的乘积）的两倍，每日最大价格波动额度的基准是前一交易日该期权合约的结算价。 

期权合约上市首日的每日最大价格波动额度是标的期货合约每日最大价格波动额度（期货合约每日最大价格波动幅度与期货合约价

值的乘积）的三倍，每日最大价格波动额度的基准是该期权合约的挂牌基准价，如当日有成交，于下一交易日恢复到合约规定的涨跌停

板；如当日无成交，下一交易日继续执行前一交易日涨跌停板。 

在某一期权合约的交易过程中，当出现下列情况时，交易所可以根据市场风险调整其涨跌停板额度： 

1) 期权合约或标的期货合约价格出现同方向连续涨跌停板时； 

2) 遇国家法定长假时； 

3) 交易所认为市场风险明显增大时； 

4) 交易所认为必要的其他情况。 
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1.6 郑州商品交易所 

1.6.1 合约条款 

条款 白糖期权 

合约标的 白糖期货合约 

合约类型 看涨期权、看跌期权 

交易代码 看涨期权（白糖期货合约代码+C+行权价格）； 

看跌期权（白糖期货合约代码+P+行权价格）； 

交易单位 一手（10吨）白糖期货合约 

行权方式 美式 

报价单位 元（人民币）/吨 

最小变动价位 0.5元/吨 

标的合约月份 1、3、5、7、9、11月 

到期月份 白糖期货合约交割月份前二个月及交易所规定的其他月份 

行权价格数量 每个交易日以前一交易日结算价为基准，按行权价格间距挂出 5个实值期权、1个平值期权和 5个虚值期权 

行权价格间距 行权价格在 3000元/吨以下时，行权价格间距为 50元/吨；行权价格在 3000元/吨以上，7000 元/吨以下时，

行权价格间距为 100元/吨；行权价格 7000 元/吨以上时，行权价格间距为 200元/吨 

每日价格最大波动限制 与白糖期货合约每日涨跌停板的绝对数相同。其中,期权跌停板不低于期权最小变动价位 

交易时间 与白糖期货合约相同 

最后交易日 期权到期月份的最后 1 个交易日 
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到期日 同最后交易日 

上市交易所 郑州商品交易所 

1.6.2 风险管理 

1.6.2.1 保证金 

交易类型 说明 

投机交易 期货期权卖方交易保证金的收取标准为下列两者中较大者： 

1、权利金＋期货交易保证金-期权虚值额的一半； 

2、权利金＋期货交易保证金的一半。 

其中： 

看涨期权虚值额=Max（行权价格-期货合约结算价，0）×期货合约交易单位； 

看跌期权虚值额=Max（期货合约结算价-行权价格，0）×期货合约交易单位。 

卖出跨式或宽跨式 交易保证金收取标准为卖出看涨期权与卖出看跌期权交易保证金较大者加上另一部位权利金 

备兑组合交易 标准为权利金与标的交易保证金之和 

1.6.2.2 涨跌停板 

期货期权的涨跌停板价格计算公式如下： 

1) 涨停板价格 = 期权合约上一日结算价+标的期货合约上一日结算价*标的期货涨停板比例； 

2) 跌停板价格 = MAX（期权合约上一日结算价-标的期货合约上一日结算价*标的期货跌停板比例，期权合约最小变动价位）。 
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第2节 期权行情 

2.1 期权系统版面 

点击菜单栏的【期权】菜单可以打开“期权系统版面”，这些版面包含了期权分类报价、期权 T 型报价、期权看盘、期权策略交易

和期权自定义策略交易几个系统内置版面和用户自已创建的期权类版面。 
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2.2 期权分类报价 

2.2.1 分类报价接入方式 

除了在期权版面中查看期权分类报价之外，还有几种方式也可以打开期权分类报价列表： 

1、 点击行情软件底部的【个股期权】或【期货期权】标签，打开个股期权或期货期权行情报价，拖动下方的滑条可以查看期权合

约的盘口报价、价值分析、合约信息和风险指标等栏目。 

 

 

 

 

2、 在“期权行情”菜单下面，选择“个股期权”选项，打开分类行情列表。 

盘口报价 价值分析 

风险指标 

合约信息 
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3、 输入快捷键.608/.607/.606/.605/.604，通过按键精灵打开期权行情报价。 
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4、 在任意行情报价界面，右键单击-【品种分类】-【个股期权】。 

 

2.2.2 报价栏目顺序调整 

右键单击栏目可以通过插入、删除栏目来调整栏目的顺序。 
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顺序调整后可以通过右键单击栏目恢复缺省栏目顺序。 

 

2.2.3 特有字段说明 

期权报价中的字段说明可以点击期权分类报价列表末端的说明按钮查看，里面介绍了期权特有的一些字段。 

 

期货特有字段及常规字段可以在相应的分类报价说明按钮中查看。 
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业务栏 含义 

结算 期货或期权的结算价 

昨结 期货或期权的昨日收盘结算价 

仓差 持仓量-昨日持仓量 

活跃度 该品种当日成交分笔数 

投机度 成交量/持仓量，成交量为单边成交量 

内在价值 期权内在价值是指当期权按照合约确定的行权价格立即履约时，期权持有者可以获得的价差收益。即认购期权

内在价值=标的证券价格-行权价，认沽期权内在价值=行权价-标的证券价格。 

时间价值 期权时间价值是指权利金减去内在价值后余下的那部分价值。一般来说，期权的到期日越远，时间价值也就越

大，反之，时间价值也就越小。时间价值=期权价格-MAX（0，内在价值）。 

偏离度 偏离度=(标的证券价格-行权价)/标的证券价格*100% 

溢价率 溢价率=[(行权价+期权价格*行权比例)/标的证券价格-1]*100% 

杠杆比率 杠杆比率=标的证券价格/(期权价格*行权比例) 

实际杠杆 实际杠杆=MAX(0,(杠杆比率*Delta*行权比例)) 

历史波动率 指投资回报率在过去一段时间内表现出的波动率(一般为 60天)，由合约标的市场价格过去一段时间的历史数据

反映。 

隐含波动率 指期权市场投资者在进行期权交易时对未来波动率的认识，且该认识已反应在期权的定价过程中。 

打和点 打和点=行权价-期权价格*行权比例 

Delta 又称对冲值，指期权标的价格变化对期权价格的影响程度。表示期权标的价格每变动 1元，期权价格的变动量。 

Gamma 指期权标的价格变化对 Delta值的影响程度。表示期权标的价格每变动 1元，Delta的变动量。 

Vega 指期权标的价格波动率变化对期权价值的影响程度。表示波动率每变动 1%期权价格变动多少百分比。 

Rho 指无风险利率变化对期权价格的影响程度。表示无风险利率每变动 1%，期权价格变动多少百分比。 
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Theta 指到期时间变化对期权价值的影响程度。表示每接近到期日一年，期权价格的变动量。 

理论价格 根据 B-S模型或二项式定价模型所得到的期权理论价格 

2.2.4 期权合约调整 

当标的证券可能发生权益分配、公积金转增股本、配股等情况时，会对该证券作除权除息处理，此时期权合约的条款需要作相应调

整，以维持期权合约买卖双方的权益不变。期权调整时，合约的代码及简称也会按以下方式同时调整： 

合约简称，合约简称的标志位默认为空；首次调整后标志位修改为 A，并加挂新合约；再次调整后标志位由 A改为 B，空改为 A，并

加挂标志位为空的合约，依次类推。如，中国平安购 9月 4000,中国平安购 9月 3976A，中国平安购 9月 3933B。 

 

合约代码，合约代码的合约类型位默认为 M，首次调整后改为 A 并加挂 M合约；再次调整 A改 B，M改 A并加挂 M合约，依次类推。

如 601318C9M04000,601318C9A04000,601318C9B04000。 

由此可见，合约简称和合约代码在存续期内是有可能发生变化的，而合约的编码则是不变化的，在合约的存续期内始终保持唯一。

如 90000001,10000001。 
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2.3 期权 T 型报价 

2.3.1 T 型报价接入方式 

1、在期权版面中选择【期权 T型报价】标签。 

 

2、在分类报价界面右键单击-【品种分类】-【期权 T型报价】。 
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2.3.2 单月份 T 型报价 

T 型报价是一种期权特有的报价形式。打开期权 T 型报价界面后，选择标的证券和交割月份，可以查看当前月份下该标的的所有行

权价格的认购和认沽期权合约。其中 T 型的左边是认购期权，T 型右边是认沽期权，红色背景是实值期权，绿色背景是虚值期权，默认

背景是平值期权。所谓实值期权是指具有内在价值的期权，即行权价低于标的证券价格的看涨期权或者行权价高于标的价格的看跌期权。

虚值期权是指不具有内在价值的期权，及行权价高于标的证券价格的看涨期权或行权价低于标的证券价格的看跌期权。平值期权是指行

权价等于标的证券价格的期权。在 T型报价中双击合约查看当前合约分析图，双击行权价可以查看标的证券分析图。 

 

点选标的证券 

选择到期时间 
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2.3.3 全月份 T 型报价 

在期权月份下拉列表中选择“全部月份的期权合约”可以显示当前标的证券的全部合约。 

 
点击到期时间展开或折叠当月合约。 

 

单击展开/折叠 
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2.3.4 T 型报价类型切换 

T型报价有三种报价类型：实时行情、价值分析、统计指标。 

 

实时行情： 

 

价值分析： 

 

价值分析 

实时行情 
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统计指标： 

 

2.4 期权分析图 

2.4.1 分时图及 K 线图 

在行情报价列表双击合约或者在键盘精灵中输入合约代码，打开期权合约的分析图。在分析图界面，可以查看当前合约的盘口信息，

交易状态及交割日到期提示，合约的价值数据、风险指标数据、期权的基本信息、相关联的标的证券走势等内容。 

统计指标 
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分时图： 

 

交易状态及

到期提示 

合约信息 

价值分析 

风险指标 

LEVEL2  

5 档行情 
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K线图： 
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关联标的走势图、分时走势图及期权相关值： 
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2.4.2 多品种叠加 

在 K线图或分时图上右键单击-【叠加品种】，选择需要叠加的品种类型。 

 

K线图叠加其他合约后的效果图（黑白色显示的 K线为叠加的品种）： 
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2.4.3 隐含波动率指标 

在分时图下可以查看期权合约的实时隐含波动率指标： 

 

显示分时隐含波动率时，系统会自动在分时图中叠加对应的标的品种。 

分时隐含波动率 
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2.4.4 关联报价 

2.4.4.1 期权合约关联标的证券 

在期权合约的分析图中选择【关联报价】标签，查看当前合约所对应的标的证券报价。 

 

期权合约走势图 

关联标的证券报价 
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2.4.4.2 标的证券关联期权合约 

在标的证券的分析图中选择【关联报价】标签，查看当前证券所对应的期权合约。 

 

标的证券走势图 

关联期权合约报价 
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2.4.5 深圳交易所期权行情 

 

逐笔委托 

十档行情 

委托队列 

成交明细 
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2.5 期权看盘 

期权看盘版面方便用户对期权合约和标的证券进行比较和监控。 

 



                                                            第 66 页 / 共 224 页 

2.6 期权快捷输入 

可以为常用合约设置快捷键，快速打开合约分析图： 

1、 打开“系统设置”中的“输入”标签； 

2、 增加一个快捷键； 

 

3、 设置成功之后，在行情界面直接输入设置的快捷键即可。 
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2.7 行情特色功能 

类型 说明 快捷键 

历史同步回忆 历史重放分时图及逐笔成交数据 Enter 

沙盘推演 历史重放 K线、减少 K线数据、推演未来 K线 46 

训练模式 以历史 K线数据为基础实现实盘操练，支持多品种同时操作，

统计汇总虚拟账户总盈亏。 

47 
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2.7.1 历史同步回忆 

在日 K线图上选定一天，按 Enter键，显示当天的分时走势及逐笔成交数据。 
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1、分时区间统计 

分统计信息、大单成交、价量分布三种数据统计方式。 
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2、多日分时图 

连续多日的分时走势图。 
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3、叠加品种 

在分时图上叠加指定品种走势图。 
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4、分时指标 
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5、数据导出 

导出逐笔成交数据。 

 



                                                            第 74 页 / 共 224 页 

2.7.2 沙盘推演 

通过历史数据回放进行模拟演练。 
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2.7.3 训练模式 

以历史 K 线数据为基础，通过行情回放实现模拟操练。 
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第3节 期权策略交易 

3.1 基础策略 

 

基础策略中包含了期现策略、单式策略、复式策略三种类型的策略，此处，期现策略指已经持有标的证券股份时所采用的策略；单
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式策略指由一个期权合约组成的策略；复式策略指由两个期权合约组成的策略。每种类型的策略又分为若干适用场景： 

期现策略： 

类型 交易方向 适用情况 损益图 

 
持有标的证券并买入认沽期权 

持有标的证券，预期后市行情大涨，为锁定下跌风

险，买入认沽期权对标的证券价格下跌进行保险，

同时保留了股价上涨的收益 

 

 
锁定标的证券并卖出认购期权 

持有标的证券，预期后市行情盘整或小幅上涨，卖

出认购期权，使用标的证券作为期权的担保品并赚

取权利金以增强持股收益 

 

 

持有标的证券并买入平值（或

虚值）认沽期权，同时卖出虚

值认购期权 

持有标的证券，预期后市行情上涨，为锁定下跌风

险，买入认沽期权对标的证券价格下单进行保险，

然后卖出认购期权来降低购买认沽期权的成本 

 

 

单式策略： 

类型 交易方向 适用情况 损益图 

 
买入看涨期权 

标的证券受利多消息影响，预计后市价格大幅攀升，

利用期权的杠杆作用，放大收益。价格上涨，最大

收益无限，价格下跌最大损失全部权利金 
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买入看跌期权 

标的证券受利空消息打击，预计后市会有不小的跌

幅，利用期权的杠杆作用，放大收益。价格下跌，

最大收益无限，价格上涨最大损失全部权利金 

 

 
卖出看跌期权 

标的证券价格经过一段时间下跌开始技术性反弹，

后市向多或牛皮盘整概率较大，利用该策略获取稳

定的权利金收入。价格上涨最大收益为权利金，价

格下跌最大损失无限 
 

 
卖出看涨期权 

标的证券价格经过一段时间上涨触及技术阻力位，

预计后市转空或进行盘整，利用该策略获取稳定的

权利金收入。价格下跌最大收益为权利金，价格上

涨最大损失无限 
 

 

复式策略： 

类型 交易方向 适用情况 损益图 

 

买入看涨期权+买入看跌期权

（同月份） 

标的证券有重大消息即将出台，会引起价格波动加

剧，但方向不明确。价格向上或向下大幅突破执行

价时最大收益无限，价格在执行价附近浮动不大时

最大损失全部权利金 
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卖出看涨期权+卖出看跌期权

（同月份） 

标的证券价格稳定，预计后市波动不大维持牛皮盘

整。价格大幅上涨或下跌时最大损失无限，价格在

执行价附近浮动不大时最大收益全部权利金 

 

 

买入低执行价看涨期权+卖出

高执行价看涨期权（同月份） 

预计标的证券后市温和上涨，但上方有压力位上涨

幅度有限。买入低执行价看涨期权，获取价格上涨

收益，卖出高执行价看涨期权增加权利金收入，该

策略盈亏有限 
 

 

买入低执行价看跌期权+卖出

高执行价看跌期权（同月份） 

预计标的证券下跌过程中会出现反弹。卖出高执行

价看跌期权，获取权利金，同时买进低执行价看跌

期权锁定价格下跌风险，该策略盈亏有限 

 

 

买入高执行价看跌期权+卖出

低执行价看跌期权（同月份） 

预计标的证券后市温和下跌但跌幅有限。买入高执

行价看跌期权，获取价格下跌收益，卖出低执行价

看跌期权增加权利金收入，该策略盈亏有限 
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买入高执行价看涨期权+卖出

低执行价看涨期权（同月份） 

预计标的证券上涨过程中会出现回调。卖出低执行

价看涨期权，获取权利金，同时买入高执行价看涨

期权锁定价格上涨风险，该策略盈亏有限 

 

 

卖出近月看涨期权+买入远月

看涨期权（同执行价不同月份） 

标的证券进入盘整期并预计后市会维持上涨态势。

卖出时间价值衰减速度较快的近月看涨期权同时买

入时间价值衰减速度较慢的远月看涨期权，获取时

间价值变化之差，盈亏有限 
 

 

卖出近月看跌期权+买入远月

看跌期权（同执行价不同月份） 

标的证券进入盘整期并预计后市会持续走弱。卖出

时间价值衰减速度较快的近月看跌期权同时买入时

间价值衰减速度较慢的远月看跌期权，获取时间价

值变化之差，盈亏有限 
 

 

买入同执行价看涨期权+卖出

同执行价看跌期权（同月份） 

标的证券由空转多，逆转走势已经成立，后市大涨

的概率大 。盈亏与直接持有标的证券多头持仓相

同，但占用资金较少 
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卖出同执行价看涨期权+买入

同执行价看跌期权（同月份） 

标的证券由多转空，逆转走势已经成立，后市大跌

的概率大。盈亏与直接持有标的证券空头持仓相同，

但占用资金较少 

 

3.2 高级策略 

高级策略中包含了蝶式策略、飞鹰策略、铁蝶策略和铁鹰策略四种类型，每种策略类型又分为若干场景： 

蝶式策略 

类型 交易方向 适用情况 损益图 

认购盘整 

买入 1份低执行价看涨期权+卖出 2份中

执行价看涨期权+买入 1份高执行价看涨

期权（同月份） 

标的证券价格稳定，预计后市波动不大维

持牛皮盘整。该策略盈亏有限 

 

认沽盘整 

买入 1份低执行价看跌期权+卖出 2份中

执行价看跌期权+买入 1份高执行价看跌

期权（同月份） 

标的证券价格稳定，预计后市波动不大维

持牛皮盘整。该策略盈亏有限 
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认购突破 

卖出 1份低执行价看涨期权+买入 2份中

执行价看涨期权+卖出 1份高执行价看涨

期权（同月份） 

标的证券有重大消息即将出台，会引起价

格波动加剧，但方向还不明确。该策略盈

亏有限 

 

认沽突破 

卖出 1份低执行价看跌期权+买入 2份中

执行价看跌期权+卖出 1份高执行价看跌

期权（同月份） 

标的证券有重大消息即将出台，会引起价

格波动加剧，但方向还不明确。该策略盈

亏有限 

 

 

飞鹰策略 

走势 交易方向 适用情况 损益图 

认购盘整 

买入 1份低执行价看涨期权+卖出 1份中

低执行价看涨期权+卖出 1份中高执行价

看涨期权+买入 1份高执行价看涨期权 

预计后市标的证券价格会在中低执行价与

中高执行价区间内波动。该策略盈亏有限 

 

认沽盘整 

买入 1份低执行价看跌期权+卖出 1份中

低执行价看跌期权+卖出 1份中高执行价

看跌期权+买入 1份高执行价看跌期权 

预计后市标的证券价格会在中低执行价与

中高执行价区间内波动。该策略盈亏有限 

 



                                                            第 83 页 / 共 224 页 

认购突破 

卖出 1份低执行价看涨期权+买入 1份中

低执行价看涨期权+买入 1份中高执行价

看涨期权+卖出 1份高执行价看涨期权 

预计标的证券后市会出现向上或向下突

破，价格有比较大的概率会低于低执行价

或高于高执行价。该策略盈亏有限 

 

认沽突破 

卖出 1份低执行价看跌期权+买入 1份中

低执行价看跌期权+买入 1份中高执行价

看涨期权+卖出 1份高执行价看跌期权 

预计标的证券后市会出现向上或向下突

破，价格有比较大的概率会低于低执行价

或高于高执行价。该策略盈亏有限 

 

 

铁蝶策略 

走势 交易方向 适用情况 损益图 

铁蝶突破 

卖出 1 份低执行价虚值看跌期权+买入 1

份中执行价平值看跌期权+买入 1份中执

行价平值看涨期权+卖出 1份高执行价虚

值看涨期权 

预计标的证券后市会出现向上或向下突

破，价格有比较大的概率会低于低执行价

或高于高执行价。该策略盈亏有限 
 

铁蝶盘整 

买入 1 份低执行价虚值看跌期权+卖出 1

份中执行价平值看跌期权+卖出 1份中执

行价平值看涨期权+买入 1份高执行价虚

值看涨期权 

预计后市标的证券价格会在中低执行价与

中高执行价区间内波动。该策略盈亏有限 

 

 

铁鹰策略 
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走势 交易方向 适用情况 损益图 

铁鹰突破 

卖出 1 份低执行价虚值看跌期权+买入 1

份中低执行价虚值看跌期权+买入 1份中

高执行价虚值看涨期权+卖出 1份高执行

价虚值看涨期权 

预计标的证券后市会出现向上或向下突

破，价格有比较大的概率会低于低执行价

或高于高执行价。该策略盈亏有限 
 

铁鹰盘整 

买入 1 份低执行价虚值看跌期权+卖出 1

份中低执行价虚值看跌期权+卖出 1份中

高执行价虚值看涨期权+买入 1份高执行

价虚值看涨期权 

预计后市标的证券价格会在中低执行价与

中高执行价区间内波动。该策略盈亏有限 

 

3.3 策略筛选 

在众多的策略中，筛选出满足所设条件的策略。 

操作流程： 

1. 选择策略并设置策略组成。 

a) 依次选择标的证券、策略类型及场景； 

b) 选择组成策略的期权合约到日期及合约的虚实； 

2. 设置标的证券的预期价格区间。 

a) 百分比，标的证券价格在当前价格基础上上浮或下浮百分比； 

b) 价格，预计标的证券可能的价格区间； 

3. 设置筛选条件。 

a) 按价格区间，获胜概率=(区间盈利价位数/区间总价位数)*100%，即，标的证券的预估价格与该策略盈利区间的重合程度。

需要注意的是，此处的获利概率与概率图、损益图中的概率并非相同概念。 
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b) 按目标价位，设定具体的标的证券预估价位，策略组合持有到期时，若标的证券价格处于该价位，计算策略组合的收益率。 

4. 点击筛选，将策略筛选到策略列表中。若按目标价位进行筛选，策略组合选出后，可以直接调整目标价位，点击刷新，对预期

收益、收益率等值重新进行计算。 

 

3.4 我的策略 

有两种方式可以将策略添加到【我的策略】列表中： 

1. 在基础策略、高级策略和策略筛选标签下，选中一个策略，点击【加入我的策略】按钮； 

 

基础策略 
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2. 在【我的策略】标签下，点击【管理我的策略】-【添加我的策略】； 

 

高级策略 

策略筛选 
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3.5 策略损益分析 

3.5.1 概率图 

 

序号 字段 说明 

横坐标 价格 标的证券到期日价格 

纵坐标 概率 策略的盈亏概率 

1 蓝色箭头 标的证券价格，当鼠标焦点落在损益图上时，表示焦点所指示的标的价格，当鼠标焦

点落在损益图之外时，表示标的证券现价 

2 绿色数值 策略亏损的概率 

3 红色数值 策略盈利的概率 

4 绿色数值 到期日价格小于光标所处价位的概率 

5 红色数值 到期日价格大于光标所处价位的概率 
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3.5.2 损益图 

 

序号 字段 说明 

横坐标 价格 标的证券到期日价格 

纵坐标 概率 策略的盈亏概率 

1 灰色横虚线 损益值为 0，该虚线以下为亏损，虚线以上为盈利 

2 灰色竖虚线 策略盈亏平衡点 

3 白色竖虚线 光标所处位置的标的证券价格，光标处于损益图外部时为当前标的证券现价 

4 盈利区间 策略的盈利区间及盈利概率 

5 亏损区间 策略的亏损区间及亏损概率 
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3.5.3 损益值 

 

序号 字段 说明 

1 交易方向 该策略所包含的期权合约、数量及交易方向，交易数量可以在期权策略交易面板中进

行修改 

2 标的价格 鼠标焦点落在策略损益图上时，焦点所对应的标的价格，括号中第一个数字表示到期

日标的价格小于该值的概率和第二个数字表示大于该值的概率。 

3 到期损益 策略持有到到期日的损益值 

4 当日损益/N日后损益 勾选之后在损益图上显示当日或 N日后的可能损益 

5 自定义历史波动率 勾选之后，按照自定义历史波动率计算概率及损益值 

6 盈亏平衡 策略盈亏平衡点 

7 最大收益/最大损失 策略最大的收益值及最大的损失值 

8 保证金/权利金 交易该策略所支出的保证金及权利金数额，该数额随交易数量的调整自动调整 
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3.5.4 损益表 

 

损益表表示构成当前策略的合约，到期日那天标的证券价格为某个值时，每个合约的损益及整个策略的合计损益。如上图第一行含

义为，若到期日那天标的证券价格为 1.1260，这买入的“购 9 月 1300”合约亏损-0.3553，买入的“沽 9 月 1450”合约盈利 0.3211，

该策略整体合计损益为-0.0342。 
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3.6 策略下单匣 

 
策略下单： 

因为策略类型对应的买卖方向是固定的，所以在期权策略交易中只可以选择开仓还是平仓，不能选择买卖方向，交易数量可以自由

调整，数量调整时，策略的盈亏曲线图会跟随变化。 

组合指标值： 

当前策略的当日希腊值及 N日后的希腊值。 
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第4节 期权套利交易 

4.1 平价套利 

套利原理 

平价理论认为，对于同一标的、同一到期日、相同交割价的认购以及认沽期权，在特定时间里认购期权与认沽期权的差价应该等于

当时标的价格与交割价现值的差，否则就会存在套利机会。 

平价理论等式：  

其中 C和 P代表，认购和认沽期权的权利金，K是两个期权的交割价，S0代表标的资产的现在价格。若等式左边大于右边存在正向

套利机会，等式左边小于右边存在反向套利机会。 

 

套利监控 

 

红色块：表示该品种当前月份存在正向套利机会。 

绿色块：表示该品种当前月份存在反向套利机会。 

 

套利矩阵 
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红色数值：在 19.000和 201502的交叉位置上，红色数值 6612.73，表示该组合存在 6612.73元的正向套利空间； 

绿色数值：在 17.000和 201501的交叉位置上，绿色数值 7527.55，表示该组合存在 7527.55元的反向套利空间； 

空白位置：在 17.000和 201502的交叉位置上，空白表示该组合不存在套利空间； 

 

交易方向 

套利类型 交易方向 品种 理论套利收益 

正向套利 

买入 标的证券 

C+Ke^(-rt)-P-S0 买入 同月份同执行价认沽期权 

卖出 同月份同执行价认购期权 

反向套利 

融券卖出 标的证券 

P+S0-C-Ke^(-rt) 卖出 同月份同执行价认沽期权 

买入 同月份同执行价认购期权 

注： 

1.未考虑交易费用和保证金机会成本，标的资产在期权持有期内不支付红利； 
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2.正向套利 r 为借入利率，反向套利 r为借出利率； 

3.组合持有到期，未考虑提前平仓； 

 

4.2 垂直套利 

 

套利原理 

欧式认购期权或认沽期权存在特定的价格关系： 

    or     

其中，C1(P1)代表执行价为 K1 的认购(认沽)期权的权利金，而 C2(P2)代表执行价为 K2的认购(认沽)期权的权利金，且 K2>K1。理

论上，不等式的右手方应该小于等于左手方，一旦右手方价值超过左手方，便存在套利机会。 

 

组合表达式 

“中国平安 1506/45.000-50.000-C”表示“标的证券 到期时间/合约 1执行价 - 合约 2执行价 - 期权类型” 

 

交易方向 

由认购期权和认沽期权组成的垂直套利，其交易方向如下表所示： 
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期权类型 交易方向 品种 理论套利收益 

认购期权 
卖出 同月份低执行价认购期权 

C1-C2-(K2-K1)*e^[-r(T-t)] 
买入 同月份高执行价认购期权 

认沽期权 
买入 同月份低执行价认沽期权 

P2-P1-(K2-K1)*e^[-r(T-t)] 
卖出 同月份高执行价认沽期权 

注： 

1.未考虑交易费用和保证金机会成本； 

2.r为借出利率； 

3.组合持有到期，未考虑提前平仓； 

 

4.3 箱型套利 

 

套利原理 

构建由 2 个垂直价差组合组成的 4个期权合约的箱型组合，理论上存在下述等式关系： 

 

其中 C1(P1)代表执行价为 K1的认购(认沽)期权的权利金，而 C2(P2)代表执行价为 K2的认购(认沽)期权的权利金，且 K2>K1。 
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因此，当 C1-C2+P2-P1与(K2-K1)*e^[-r(T-t)]出现较大偏离时，就存在套利空间。 

 

组合表达式 

“中国平安 1503/37.280-42.250-R”表示“标的证券 到期时间/合约 1 执行价 – 合约 2 执行价 – 套利类型”，其中套利方向若

为空表示正向套利，R表示反向套利。 

 

交易方向 

套利类型 交易方向 品种 理论套利收益 

正向套利 

买入 同月份低执行价认购期权 

(K2-K1)*e^[-r(T-t)]- C1+C2+P1-P2 
卖出 同月份高执行价认购期权 

卖出 同月份低执行价认沽期权 

买入 同月份高执行价认沽期权 

反向套利 

卖出 同月份低执行价认购期权 

C1-C2+P2-P1-(K2-K1)*e^[-r(T-t)] 
买入 同月份高执行价认购期权 

买入 同月份低执行价认沽期权 

卖出 同月份高执行价认沽期权 

注： 

1.未考虑交易费用和保证金机会成本； 

2.正向套利 r 为借入利率，反向套利 r为借出利率； 

3.组合持有到期，未考虑提前平仓； 
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第5节 期权版面 

除了系统内置的期权分类报价、期权 T型报价、期权看盘、期权策略交易、期权自定义策略交易几个版面外，用户可以自己创建版

面，使看盘版面更加个性化。如下图中的“演示 1”版面。 

 

5.1 期权组件说明 

期权组件是搭建期权版面的基础元素，一个完整的版面是通过几个组件的功能拼接共同实现的，在创建自定义版面的过程中，为了

使展示的内容更加丰富，不仅需要用到期权组件，也可以把其他的组件元素、单元类型添加进来。 

组件 说明 组件截图 

期 权 标 的

(配合 T 型

报价) 

在单元中添加一个包含所有期权标的的

分类报价列表。可以配合 T型报价使用，

在报价列表中选中一个标的时，T 型报

价显示标的对应的期权合约。 
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期权 T型报

价 ( 无 标

的) 

在单元中添加一个不带标的证券列表的

T 型报价。需要配合“期权标的(配合 T

型报价)”来使用。 

 

期权 T型报

价(自带标

的) 

在单元中添加一个自带标的证券的 T 型

报价。 

 

期权 T型报

价(策略交

易) 

在单元中添加一个带有策略交易选择功

能的 T型报价。 

 

期 权 策 略

交易 

在单元中添加一个策略交易下单面板。 
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期 权 自 定

义策略 

在单元中添加期权自定义策略编辑功

能。 

 

期 权 损 益

图表 

在单元中添加期权策略的损益图和损益

表。 
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期 权 套 利

分时图 

在单元中添加期权策略的价差/价和图。

注：首次添加时因为没有选择合约所以

分时图是空的。 

 

5.2 创建自定义版面 

1、打开【期权】版面，点击【期权版面】-【新建空白版面】。 

 



                                                            第 102 页 / 共 224 页 

2、在空白版面中，通过右键单击-【插入】，将版面划分出多个子单元。 

 

3、在空白单元中，通过右键单击-【设置单元类型】为每个单元分别设置一个类型。如下图的示例中把内置策略和自定义策略放在了一

个版面。 
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4、单元类型设置完毕后，右键单击-【退出设置版面】，为当前版面命名并分组。关联组类型需要设置为“对应标的品种”，这样才能实

现标的品种与 T型报价的关联。 
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关于自定义版面的详细介绍可以参考《红宝书 5-定制版面》。网址：http://help.tdx.com.cn/book.asp 

http://help.tdx.com.cn/book.asp
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第6节 期权预警 

可以使用预警功能，对期权行情进行监控。 

6.1 市场雷达 

操作步骤： 

1、 在自设监控品种中添加需要监控的期权合约； 

 

2、 在“雷达选项”中设置相关参数； 
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3、 开启“市场雷达”开关。 
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6.2 条件预警 

操作步骤： 

1、 添加条件预警品种； 

 

2、 设置预警条件，包括价量条件、预警公式条件和套利预警条件； 

① 价量条件预警设置： 
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② 公式条件预警设置： 
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③ 套利条件预警设置： 

 

3、 开启“条件预警”开关。 
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第7节 期权分析 

7.1 期权筛选 

操作流程： 

1) 设置需要进行筛选的期权品种。 

 

2) 设置筛选条件。 

 

筛选条件说明： 



                                                            第 111 页 / 共 224 页 

条件 说明 

选择平值期权上下各 N档 筛选出最靠近平值期权的 N个实值期权和 N 个虚值期权 

成交量排名本标的期权前 N名 筛选出本标的成交量最大的前 N个期权合约 

持仓量排名本标的期权前 N名 筛选出本标的持仓量最大的前 N个期权合约 

成交量大于标的成交量的 N% 筛选出期权成交量大于标的成交量 N%的合约 

持仓量大于标的持仓量的 N% 筛选出期权持仓量大于标的持仓量 N%的合约 

3) 选择期权合约价值。 

 

4) 执行筛选。 

7.2 定价计算 

7.2.1 参数及指标含义 

使用定价计算功能，可以计算当前存在的期权合约或任意合约的理论价格及风险指标。两种合约的操作方式是不同的，需要输入的

参数项也有所不同： 

合约类型 操作方式 参数名 参数含义 

已存在合约 点击【选择期权按钮】，在列表中选

择需要计算的合约 

无风险利率 市场无风险利率 

波动率计算天数 计算波动率所需的标的证券日 K线数量 

任意合约 不勾选“已存在期权”，手动输入期 期权类型 个股期权或期货期权 
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权参数 种类 认购期权或认沽期权 

行权方式 欧式期权或美式期权，两种类型的计算方式不同 

期权剩余天数 期权合约剩余天数 

无风险利率 指定一个无风险利率 

历史波动率 指定标的的历史波动率 

期权现价 指定期权现在价格 

计算后得到的指标值，含义如下表所示： 

指标 释义 

历史波动率 投资回报率在过去一段时间内表现出的波动率，由合约标的市场价格过去一段时间的历史数据反应。 

隐含波动率 指期权市场投资者在进行期权交易时对未来波动率的认识，且该认识已反应在期权的定价过程中。 

理论价格 根据 B-S模型或二项式定价模型所得到的期权理论价格 

Delta 指期权标的股票价格变化对期权价格的影响程度。 

Gamma 指期权标的股票价格变化对 Delta值的影响程度。 

Theta 指到期时间变化对期权价值的影响程度。 

Vega 指合约标的证券价格波动率变化对期权价值的影响程度。 

Rho 指无风险利率变化对期权合约价格的影响程度。 

7.2.2 风险指标特性及示例 

7.2.2.1 Delta 

含义： 

表示标的变动 1 元，期权价格的变动量。其公式可以表达为 delta=期权价格变化/标的价格变化。如看涨期权的 delta 为 0.4，意

味着标的价格每变动 1元，期权的价格则变动 0.4元。需要注意的是 delta值对期权价格变动率的影响只适用于标的价格轻微变动的时

候，标的价格大幅变动时，不适合用 delta值预测期权价格的变动。 
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特性： 

期权的 delta 值介于-1到 1之间。对于看涨期权，delta的变动范围为 0到 1，深实值看涨期权的 delta趋近于 1， 平值看涨期权

delta为 0.5，深虚值看涨期权的 delta则逼近于 0。对于看跌期权，delta变动范围为-1到 0, 深实值看跌期权的 delta 趋近-1，平值

看跌期权的 delta 为-0.5，深虚值看跌期权的 delta趋近于 0。期货的 delta为 1。delta的取值范围在-1到+1之间。 

示例： 

某投资者持有 10 手看跌期权，期权的 Delta 值为-0.2，部位总 delta 为-0.2*10=-2，投资者可以采取以下任何一种交易，对冲部

位风险： 

1、买入 2手标的证券（标的的 Delta值为 1）； 

2、买入 5手 delta为 0.4的看涨期权； 

3、卖出 5手 delta为-0.4的看跌期权。 

7.2.2.2 Gamma 

含义： 

表示标的变动 1 元，delta 值的变动量。其公式可以表达为 gamma=delta 的变化/标的价格变化。如期权的 delta 为 0.6，gamma 值

为 0.05，则表示标的价格上涨 1元，delta值增加量为 0.05，即从 0.6增加到 0.65。 

特性： 

与 delta 不同，无论看涨期权或是看跌期权的 gamma值均为正值，标的价格上涨，看涨期权之 delta值由 0向 1移动，看跌期权的

delta 值从-1 向 0 移动，即期权的 delta 值从小到大移动，gamma 值为正。标的价格下跌，看涨期权之 delta 值由 1 向 0 移动，看跌期

权的 delta值从 0向-1移动，即期权的 delta值从小到大移动，gamma 值为正。所以，对于期权部位来说，无论是看涨期权或看跌期权，

只要买入期权，部位的 gamma值为正，如果是卖出期权，则部位 gamma 值为负。平值期权的 Gamma值最大，深实值或深虚值期权的 Gamma

值则趋近于 0。随着到期日的临近，平值期权 Gamma值还会急剧增加。 

示例： 

某日收盘后，上汽集团购 5月 1100的 gamma值为 0.0011，也就是说理论上当上汽集团变化 1元时，上汽集团购 5月 1100的 delta
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值变化 0.0011。 

7.2.2.3 Vega 

含义： 

表示期权隐含波动率变动 1%，期权价格变化的百分比。其公式可以表达为 vega=期权价格变化/波动率的变化。如期权的 vega值为

0.05，则表示期权的隐含波动率每升或跌 1%，期权的理论价格跟随上升或下跌 0.05%。 

特性： 

对期权合约而言看涨期权和看跌期权的 vega 值都是正数。对期权持仓部位而言，多头部位 vega 值是正数，空头部位 vega 值为负

数。因此，如果投资者的持仓部位 vega 值为正数，将会从价格波动率的上涨中获利，反之，则希望波动率下降。对于 delta 中性的部

位，就可以不受标的价格的影响，而从价格波动率的变化中寻找盈利机会。 

示例： 

某期权的 vega值为 1.5，隐含波动率为 20%，期权理论价格为 3.25，当隐含波动率上升为 22%，期权理论价值为 3.25+2*1.5%=3.28。 

7.2.2.4 Rho 

含义： 

表示市场无风险利率变动 1%，期权价格变化的百分比。其公式可以表达为 rho=期权价格的变化/无风险利率的变化。如期权的 rho

值为 0.05，则表示市场无风险利率每升或跌 1%，期权的理论价格上升或下跌 0.05%。 

特性： 

一般说来，期权买方的 rho是正的，随着无风险利率的增大，执行价格会下降，期权价值则会增加。在其它因素不变的前提下，距

离到期日的时间越长，期权的 rho就越大。相对于影响期权价值的其它因素来说，期权价值对无风险利率变化的敏感程度比较小。 

示例： 

某期权的理论价格为 0.8，rho值为 1，市场无风险利率为 4%，当无风险利率下降为 2%的时候，期权理论价值为,0.8-2*2%=0.76。 



                                                            第 115 页 / 共 224 页 

7.2.2.5 Theta 

含义： 

表示每接近到期日一天，期权价格的变动量。其公式可以表达为 theta=期权价格的变化/距离到期日时间的变化。需要注意的是 theta

值是按年进行计算的，所以每接近到期日一天，期权理论价格的变动量应为 theta/365。如期权的 theta 值为-1.095，意味着该期权理

论上每天损耗 1.095/365=0.003元钱。 

特性： 

按上面所述公式计算的 theta值是正值，但是一般加上负号来表示，以提醒期权持有者，时间是敌人，其绝对值会随时间消逝而变

大，也就是说越接近到期日，期权的时间价值消失的速度也会越快。对期权买方来说，theta 值为负表示每天都在损失时间价值；对期

权卖方来说，theta值为正表示每天都在坐享时间价值的收入。 

示例： 

某日收盘后，上期集团购 5月 1100的 theta值为-0.454，期权理论价格为 3.394，也就是说，当期权的有效期缩短一天，期权的理

论价格变为 3.394-0.454/365=3.3925。 
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7.3 期权卖方分析 

期权卖方分析用于计算标的证券的价格或者期权合约的价格变动时，期权合约卖方的损益情况。 
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指标含义： 

指标 释义 示例 

拟卖出价格 卖出期权合约的价位  

拟卖出数量 卖出期权合约的数量，单位：张  

盈亏 卖出期权后，若合约买方以标的价格立即行权时卖方的

损益分析： 

认购期权盈亏=[执行价+期权价格-标的价格]*(合约数

量*合约乘数)； 

认沽期权盈亏=[-执行价+期权价格+标的价格]*(合约数

量*合约乘数)； 

上图中，“上汽集团购 1月 1200”合约，当投资者以 1.481的

价格卖出 1张合约时，标的证券价格发生波动时期权卖方的损

益情况为：标的证券价格为 18.20时，期权卖方在 A股发生亏

损同时获得期权合约权利金，合计损失 23579.00；标的证券价

格为 8.56时，期权卖方获得权利金合计 7405.00，其他价位同

理。 

标的价格振

幅 

以当前标的价格向上、向下以 n%为步长各计算 6个价位 上图中以标的证券当前价格 13.38为基础，向上以 6%为步长计

算 6个价位：14.18、14.99、15.79、16.59、17.39、18.20，

向下以 6%为步长计算 6个价位：12.58、11.77、10.97、10.17、

9.37、8.26 

历史波动率

振幅 

用于预测未来波动率，下面记做 m%  

波动趋平 当“未来波动率=历史波动率*（1-m%）”的情况下，交割

日标的证券价格到达该价位的概率 

上图中，波动趋平情况下，标的证券价格为 14.18 的概率是

26.55% 

正常波动 当“未来波动率=历史波动率”的情况下，交割日标的证

券价格到达该价位的概率 

上图中，正常波动情况下，标的证券价格为 14.18 的概率是

26.19% 

波动加剧 当“未来波动率=历史波动率*（1+m%）”的情况下，交割

日标的证券价格到达该价位的概率 

上图中，波动加剧情况下，标的证券价格为 14.18 的概率是

25.54% 

平均盈利 不同波动率下损益的期望值 上图中，波动趋平时期望值为-15.46，正常波动时期望值为

-32.54，波动加剧时期望值为-55.32 
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7.4 模型分析 

用于分析期权合约的希腊值或理论价格随相关变量变化时的变动情况，并以 3D图进行展示。 

操作流程： 

1、选择需要分析的希腊值（或者理论价格），即 Z轴； 

2、设置希腊值所对应变量的取值范围，如分析 Rho需设置无风险利率的取值范围，即 X轴； 

3、选择一个自变量并设置取值范围，即 Y轴； 

4、点击【模型重构】执行计算。 

 

第①步 

第②步 

第③步 

第④步 
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模型含义： 

如上图，显示的是上汽集团购 12月 1118A合约，当波动率为默认数值时，Rho值随无风险利率和标的价格的变化情况。 

7.5 期权资讯 

点击期权分析图下方的【相关资讯】标签，查看期权资讯。 
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7.6 期权 F10 
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第8节 策略交易 

此处的策略交易是指通过执行指标公式，实现程序的自动下单。 

一个完整的策略交易流程可以分成以下几步： 

1) 交易策略的编辑； 

2) 交易策略的评测； 

3) 交易策略的优化调整； 

4) 交易策略的执行监控。 

8.1 策略编辑 

8.1.1 创建公式 

点击菜单【策略交易】-【公式管理器】或者按快捷键 Ctrl+F打开公式管理器。 
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在公式管理器的公式组中有技术指标公式、条件选股公式、专家系统公式、五彩 K 线公式几种类型。展开【技术指标公式】-【策

略型】可以查看系统内置的策略公式模板。选中【技术指标公式】目录下任一类型，点击【新建】，打开【指标公式编辑器】，创建一个
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新的策略交易公式。 
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公式编辑界面元素说明： 

元素 说明 

公式名称 为当前公式命名，公式名称不能和已有公式同名，公式名称最大支持 13个字节。 

公式描述 为公式添加简单描述。 

密码保护 设置密码后，再次打开公式需要输入密码。 

参数 为公式设置参数，参数可设可不设。 

公式类型 选择公式的类型。 

画线方法 公式在分析图中使用时，指标线的显示位置。 

显示小数 设置公式的计算精度。 

坐标线位置 在分析图上按输入数值显示 Y轴坐标值。 

额外 Y轴分界 在分析图上按输入值将 Y轴分界 

编辑操作 剪切、复制、粘贴、删除等操作 

调色板 添加颜色 

引入指标公式 引入已有公式 

插入函数 插入系统函数 

测试公式 检查公式是否存在语法错误 

动态翻译 将公式代码翻译为语言 

测试结果 测试公式后显示是否存在语法错误 

参数精灵  

用法注释 为公式添加比较详细的注释 
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8.1.2 编辑公式 

1、参数 

参数可以在策略评测阶段用来做参数优化，计算参数取值范围内每个值所对应的策略盈亏、胜率等数据，从中选取最优的参数值。 

2、函数 

公式语言的基本理念是“小语法大函数”，公式的所有功能都是通过函数来实现的，为了满足期货、期权策略交易的目的，在原有

函数的基础上增加了期货、期权的行情数据函数，交易信号函数和账户函数，结合公式系统原有的函数体系，从而实现了数据取得、数

据计算、委托下单、持仓管理、账户管理等功能。 

3、策略 

 一个最简单的策略至少需要包含三部分内容，数据加工、触发条件和委托下单。下面以【策略型】模板中的“MACD策略”为例说明： 

 

最后的 AUTOFILTER 函数起到交易信号过滤的作用，具体用法可以参考函数说明。 

公式编写详细规则可以参见《红宝书-公式系统》，网址 http://help.tdx.com.cn/book.asp 

http://help.tdx.com.cn/book.asp
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8.1.3 系统函数 

8.1.3.1 期货、期权行情函数 

函数名 含义 说明 

VOLINSTK 持仓量 返回该周期持仓量，对于期货和期权有意义 

QHJSJ 结算价 返回该周期结算价，对于期货和期权有意义 

FINANCE(60) 行权比例 返回当前合约行权比例 

FINANCE(61) 行权价 返回当前合约行权价 

FINANCE(62) 杠杆比例 返回当前合约杠杆比例 

FINANCE(63) 内在价值 返回当前合约内在价值 

FINANCE(64) 溢价率 返回当前合约溢价率 

FINANCE(65) 时间价值 返回当前合约时间价值 

FINANCE(66) 剩余天数 返回当前合约剩余天数 

FINANCE(67) 合约乘数 返回当前合约合约乘数 

8.1.3.2 交易信号函数 

函数名 含义 说明 

BUY 开仓买入 多头建仓，参数 1为触发条件,参数 2为标记放置位置 

SELL 平仓卖出 多头平仓，参数 1为触发条件,参数 2为标记放置位置 

SELLSHORT 开仓卖出 空头建仓，参数 1为触发条件,参数 2为标记放置位置 

BUYSHORT 平仓买入 空头平仓，参数 1为触发条件,参数 2为标记放置位置 
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BUYSHORT_BUY 先平空仓再开多仓 先平空仓再开多仓，参数 1为触发条件,参数 2为标记放置位置 

SELL_SELLSHORT 先平多仓再开空仓 先平多仓再开空仓，参数 1为触发条件,参数 2为标记放置位置 

CLOSEALLD 清多头仓 平掉所有多头仓位，参数 1为触发条件,参数 2为标记放置位置 

CLOSEALLK 清空头仓 平掉所有空头仓位，参数 1为触发条件,参数 2为标记放置位置 

AUTOFILTER 自动过滤交易信号 对交易信号按照开平配对原则过滤。 

1.连续的同方向指令只有第一个有效,其他的将被过滤； 

2.交易信号必须配对出现(比如前面已经有了买开指令,则后面只允许

出现卖平指令,其他的指令都被过滤掉) 

ISLASTBUY 上个信号是否开仓买入 上个信号是否开仓买入 

ISLASTSELL 上个信号是否平仓卖出 上个信号是否平仓卖出 

ISLASTSELLSHROT 上个信号是否开仓卖出 上个信号是否开仓卖出 

ISLASTBUYSHORT 上个信号是否平仓买入 上个信号是否平仓买入 

LASTSIGNAL 上一次的信号类型 上一次的信号类型 1:开仓买入 2:平仓卖出 3:开仓卖出 4:平仓买入 

7:清多头仓 8:清空头仓 

BUYPRICE 开仓买入信号时的价格 开仓买入信号时的价格,当时数据品种的 K线的收盘价 

BUYBARS 开仓买入信号距离当前 K线数 开仓买入信号距离当前 k线数 

SELLSHORTPRIECE 开仓卖出信号时的价格 开仓卖出信号时的价格,当时数据品种的 K线的收盘价 

SELLSHORTBARS 开仓卖出信号距离当前 K线数 开仓卖出信号距离当前 k线数 

SELLPRICE 平仓卖出信号时的价格 平仓卖出信号时的价格,当时数据品种的 K线的收盘价 

SELLBARS 平仓卖出信号时的 K线数 平仓卖出信号距离当前 K线数 

BUYSHORTPRICE 平仓买入信号时的价格 平仓买入信号时的价格,当时数据品种的 K线的收盘价 

BUYSHORTBARS 平仓买入信号距离当前 K线数 平仓买入信号距离当前 K线数 
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8.1.3.3 账户函数 

函数名 含义 说明 

BUYPOSITION 买持仓 买持仓的数量(期货),针对当前品种 

TODAYBUY 今买持仓 今日买入持仓的数量(期货),针对当前品种 

BUYAVGPRICE 买均价 买持仓的持仓均价(期货),针对当前品种 

BUYPROFITLOSS 买持仓盈利 买持仓的浮动盈亏(期货),针对当前品种 

SELLPOSITION 卖持仓 卖持仓的数量(期货),针对当前品种 

TODAYSELL 今卖持仓 今日卖出持仓的数量(期货),针对当前品种 

SELLAVGPRICE 卖均价 卖持仓的持仓均价(期货),针对当前品种 

SELLPROFITLOSS 卖持仓盈利 卖持仓的浮动盈亏(期货),针对当前品种 

TOTALPOSITION 总持仓 总持仓,针对当前品种 

CANUSEPOSITION 总可用持仓 总可用的持仓,针对当前品种 

TOTALAVGPRICE 总持仓均价 总持仓均价,针对当前品种 

FREEMONEY 总可用资金量 总可用资金量,针对当前交易帐户 

CURRENTEQUITY 动态权益 动态权益(期货),针对当前交易帐户 

PREVIOUSEQUITY 昨日结存权益 昨日结存的权益(期货),针对当前交易帐户 

PROFITLOSS 浮动盈亏 浮动盈亏(期货),针对当前交易帐户 

TOTALMARGIN 持仓保证金 持仓保证金(期货),针对当前交易帐户 

FEERATE 合约手续费 合约手续费比例(百分比),(具体交易策略中设置) 

MARGINRATE 合约保证金 合约保证金比例(百分比),(具体交易策略中设置) 
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8.1.4 公式导出 
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公式导出时有三种方式：不加密导出、密码保护导出和完全加密导出： 

方式 说明 

不加密 导出公式源码 

密码保护 导出公式源码，导出和导入公式时需要输入密码 

完全加密 不导出公式源码，其他用户导入公式后看不到源码 
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8.2 策略评测 

8.2.1 登入评测系统 

有三种方式可以进入程序交易评测系统： 

1. 【功能】-【公式系统】-【程序交易评测系统】。 

2. 【策略交易】-【程序交易评测系统】。 

3. 快捷键 Ctrl+S，进入【程序交易评测系统】。 

 

8.2.2 历史数据下载 

在对公式进行评测之前首先要下载相关品种一段时间内的历史数据，有两种方式进入历史数据下载窗口： 

1. 【系统】-【盘后数据下载】。 

2. 点击【程序交易评测系统】-【下载数据】按钮。 

需要注意的是，在对策略进行评测的时候，需要设置评测的品种、周期以及评测的时间区间，因此下载的历史数据要与评测保持一

致。 
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历史数据下载步骤： 

1) 点击标签选择品种类型（股票、期货或期权）和数据类型（日线、分钟线）； 

2) 添加品种； 

3) 选择 K线的周期（日线、1分钟、5分钟）； 

4) 选择时间区间； 

5) 点击【开始下载】下载数据。 
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第一步 选择数据类型 

第三步 选择 K 线周期 

第二步 添加品种 

第四步 选择时间区间 

第五步 开始下载 
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8.2.3 设置评测公式 

8.2.3.1 设置评测公式 

 

在评测公式标签下面，可以看到可交易指标公式、技术指标公式、条件选股公式、专家系统公式、复合公式几种类型的公式。以上

几种公式都可以进行评测但也存在一些区别： 
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 建仓规则 平仓规则 

可交易指标公

式 

在公式中通过 buy、sellshort、buyshort_buy 和

sell_sellshort几个交易函数指定建仓条件 

在公式中通过 sell、buyshort、buyshort_buy、sell_sellshort、

closealld和closeallk几个交易函数指定平仓条件，或者在【平

仓规则】标签中设定平仓条件，这两种平仓方式可以同时设置 

专家系统公式 在公式中通过 enterlong和 entershort2个函数指定

建仓条件 

在公式中通过 exitlong 和 exitshort2 个函数指定平仓条件，

或者在【平仓规则】标签中设定平仓条件，这两种平仓方式可

以同时设置 

技术指标公式 在【评测方法】标签中设置“指标条件”作为建仓条

件 

 

在【平仓规则】标签中设置平仓条件 

 

条件选股公式 行情满足选股条件则建仓 同技术指标公式，在【平仓规则】标签中设置平仓条件 

复合公式 满足公式组的组合条件则建仓 同技术指标公式，在【平仓规则】标签中设置平仓条件 

其他选项： 

选项 说明 

查看指标 查看、编辑选中的指标公式 

刷新指标树和周期 在【程序交易评测系统】窗口打开状态下，若重新编辑了公式，或自定义了新周期，需要先刷新一

下再做评测 

计算周期 用于进行评测的 K线周期，支持自定义周期 

指标参数 可以修改参数，计算不同参数时策略的盈亏情况 
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8.2.3.2 创建复合公式 

操作流程： 

1) 右键单击【复合公式】-【新增复合公式】； 

2) 为公式命名； 

3) 选择一个“技术指标公式”或“条件选股公式”并设置参数与开仓条件，设置完毕加入公式组； 

4) 重复上一步，添加多个指标到公式组中； 

5) 选择公式之间的逻辑关系“与”或者“或”； 

6) 点击【确定】添加到复合公式列表中。 
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可交易指标公式和专家系统公式的开平仓逻辑较为复杂，为了保证逻辑清晰建议只使用技术指标公式或条件选股公式组建复合公

式。 

8.2.4 选择建仓条件 

设置测评时间段及建仓规则。设置时间段时需要确保该时间段内的历史数据完整。 
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建仓规则： 

选项 说明 

初始分配资金 评测的时候为单个品种分配的资金额度 

全部资金开仓 使用全部资金进行开仓，当有盈利、亏损、手续费的时候，下次交易使用剩余全部资金进行开仓 

部分资金开仓 使用全部资金的一定比例进行开仓，当有盈利、亏损、手续费的时候，下次交易使用剩余全部资金的一

定比例进行开仓 

固定数量开仓 每次交易以设定数量下单 

8.2.5 设置交易方式 

设置证券交易手续费，保证金比例、介入时机与价位及滑点。 
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介入时机与价位： 

价位 说明 

本周期中价 本周期（开盘价+收盘价+最高价+最低价）/4 

本周期开盘价 略 

本周期最高价 略 

本周期最低价 略 

本周期收盘价 略 

次周期中价 次周期（开盘价+收盘价+最高价+最低价）/4 

次周期开盘价 略 

次周期最高价 略 

次周期最低价 略 

次周期收盘价 略 

盘中触位价 等于本周期收盘价 

8.2.6 设置平仓规则 

设置平仓条件，平仓的时机与价位以及是否计算相对收益率。 

8.2.6.1 平仓条件设置 

平仓条件： 

选项 说明 

最大损失止损 若持仓为亏损状态，且亏损额度达到开仓资金的一定比例则强行平仓 
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最大收益止盈 若持仓为盈利状态，且盈利额度达到开仓资金的一定比例则强行平仓 

目标周期平仓 持仓时间达到预设时间则平仓 

 

若评测指标中包含交易函数，则平仓规则可设可不设。如可交易指标公式和专家系统公式；若评测指标中不包含交易函数，至少需

要设置一项平仓条件，如技术指标公式和条件选股公式。 
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8.2.6.2 相对收益率设置 

相对收益即当前策略所评测的品种相对于设定品种同期涨幅的收益。 

操作流程： 

1) 设置相对收益率的参考品种； 

2) 勾选“增加时间维度方式显示评测结果”选项。 

注意事项，只有满足以下几种条件才可以计算相对收益： 

1) 非组合评测； 

2) 非优化参数评测； 

3) 计算周期为日线； 

4) 平仓条件只能选择为目标周期平仓； 

5) 公式中不可含有账户函数； 

6) 如果非复合公式，须为技术指标公式或条件选股公式； 

7) 如果是复合公式，仅含有技术指标公式或条件选股公式。 

查看相对收益： 

1) 评测完成后，点击【时间维度显示】标签； 

2) 选择任意日期； 

3) 查看选中那天的交易结果。 

单次交易收益率计算方式： 

类型 说明 

收益率 本次交易的净利润/成交额 

相对收益率α  本次交易收益率-参考品种同时间段内涨跌幅 
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8.2.7 添加评测品种 

在【评测品种】标签下可以添加单个或多个品种进行评测，也可以期权、期货和股票混合测试，相互之间不会产生影响。 

切换到【时间维度显示】 

选中任意一天 

显示选中那天的交易结果 
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8.2.8 设置报告 

上面一系列条件设置完成之后，若希望之后的评测中仍然使用以上条件，可以点击【保存为默认方案】按钮，下次测试的时候就不

用重复设置了。也可以【保存方案】，将前面的设置进行保存，以后测试的时候引入该保存的方案即可。 

设置完成之后点击【开始评测】按钮。 
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8.2.9 评测报告 

在交易测评结果中可以查看根据当前设置方案查看历史时期的委托以及收益情况。 
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双击品种列表，可以查看评测的资金曲线图、浮动盈利图、月度盈利图和详细的交易明细。在资金曲线图界面，拖动图表下面的滑

块可以对图形进行放大和缩小。 
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评测报告中的主要指标含义如下表： 

序号 指标 说明 

1 期末权益 评测结束时的可用资金 

2 盈亏时间比 盈利周期数/亏损周期数 

3 总盈利 绝对值，所有盈利交易盈利金额之和 

4 总亏损 绝对值，所有亏损交易亏损金额之和 

5 净利润 总盈利-总亏损-手续费 

6 年化收益 净利润/总交易的天数* 365 

7 收益率 净利润/初始资金 

8 年化收益率 年化收益/初始资金 

9 相对收益率α  收益率-同期沪深 300 指涨跌幅 

10 
相对收益率β  

评测完成后计算整体评测时间段： 

收益率-同期所选参照品种涨跌幅 

11 平均利润 净利润/交易量 

12 胜率 盈利次数/总次数 

13 
最大回撤比 

从测试开始到结束，资金曲线从高点到低点回撤比的最大值； 

回撤比=（前期高点-低点）/前期高点 

14 最大回撤 最大回撤比出现时的最大回撤值（回撤值 = 前期高点 - 低点） 

15 区间涨幅 评测时间段内该品种的涨跌幅 

16 最大持仓量 持仓量的最大值 

17 持仓周期数 持仓量不为空的周期数之和 

18 持仓周期比率 持仓周期数/评测周期数 
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19 最大连续持仓周期数  持仓量不为空的最长周期数 

20 MAR 比率 年化收益率/最大回撤比 

21 

年化波动率 ，  

其中，Rt 为单次交易的收益率，n 为期间交易次数 

22 

标准离差 
，  

其中，Rt 为单次交易的收益率，n 为期间交易次数，也就是说将所有交易看做是一个样本，

求样本的标准离差 

23 标准离差率 标准离差/平均盈利率（即μ ） 

24 平均盈利 总盈利/盈利量 

25 平均亏损 总亏损/亏损量 

26 盈利系数 （盈利次数-亏损次数）/交易次数 

27 亏损比率 亏损次数/交易次数 

28 盈亏次数比 盈利次数/亏损次数 

29 最大盈利 总交易次数中，单次交易盈利最大的那笔盈利 

30 最大亏损 总交易次数中，单次交易亏损最大的那笔亏损 

31 扣除最大盈利后收益率 （净利润-最大盈利）/初始资金 

32 扣除最大亏损后收益率 （净利润+最大亏损）/初始资金 
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8.2.10 组合评测 

创建组合评测： 

1) 点击程序交易评测系统界面下方的【组合评测】按钮，打开组合评测窗口。 

 

2) 按以上小节中介绍的方法，依次设置选择公式、建仓规则、交易方式、平仓规则、评测品种、设置报告。 

3) 设置完毕，点击【添加方案】按钮，将方案添加到组合中。 

4) 重复上面两步添加其他的方案。 

5) 组合创建完毕，点击【开始评测】。 

 

若当前组合会重复使用，可以点击【保存组合】按钮，保存起来，下次启动时点击【打开组合】选择已保存组合即可。 
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8.3 参数优化 

当策略公式含有多个参数时，可以使用参数优化功能，探索最优参数组。 

操作流程： 

1) 依次设置【选择公式】、【建仓规则】、【交易方式】、【平仓规则】、【评测品种】； 

2) 在【参数报告】标签中点击【优化参数】按钮，勾选需要优化的参数； 

3) 点击【确定】，然后点击【开始评测按钮】 

 

程序会在参数的最小值和最大值之间按步长设置，对每个参数值计算一次结果。用户可以综合衡量每组参数值下策略的交易次数、

胜率、收益率、年化收益率、相对收益率、最大回撤比，然后选择一组最优参数组，并修改策略公式，将其设为参数的默认值。 

参数优化的计算量较大，为了缩短计算时间，可以将步长设成较大的数值，筛选出一组最优的参数值之后，以此最优值为中心，适

当调高最小值，调低最大值，并缩小步长做进步一步筛选。 
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参数 M 按步长 1 逐次计算 
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8.4 策略使用 

8.4.1 创建策略 

8.4.1.1 选择交易周期 

打开任意品种的分析图，该品种可以是可交易的期货、期权等，也可以是不可交易的指数。并切换到需要加载策略公式的 K线周期。 
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8.4.1.2 选择策略公式 

点击菜单【策略交易】-【使用交易策略】，选择预先编写好的交易策略。 

 



                                                            第 154 页 / 共 224 页 

8.4.1.3 设置交易策略 

设置策略的交易品种、策略名称、委托数量、委托模式、信号发出模式、委托价位等参数。 
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序号 选项 说明 

1 数据品种 即当前分析图显示的品种，也是公式进行计算的品种，可以是指数等不可进行交易的品种。 

2 交易品种 公式在数据品种上获取数据并进行计算，满足触发条件后，实际用于交易的品种，交易品种必须是可交易

品种。数据品种与交易品种可以是相同品种也可以是不同品种。 

3 交易指标 用于对数据品种进行计算的公式。 

4 策略名称 默认名称由“证券代码+数据周期+公式名称”组成，可以自定义。 

5 委托数量 触发交易指令后发送订单的数量。 

6 委托模式 【半自动】下单前需要人工确认。 

【全自动】下单前不需要人工确认，完全由程序执行。 

7 信号处理机制 目前指令控制有两种【出现信号时就发出】、【等 K 线走完后，确认形态后发出】。出现信号是就发出委托

指令，可对委托进行控制，勾选【出现信号委托后，忽略以后的重复信号】可避免同一信号重复发送委托。 

8 下单价位 追价下单：若一定时间内订单未成交，则自动撤单，并以当前盘口最新价继续委托； 

超价下单：以卖一价加一个最小变动价位发送买单，或买一价减 1个最小变动价位发送卖单。 

9 交易费率 用于公式中的函数计算交易费用，若公式中不含该类函数可以不做设置。 

10 保证金比例 用于公式中的函数计算保证金，若公式中不含该类函数可以不做设置。 

11 止盈止损 该功能在公式之外进行控制，即时当前行情未触发公式中的平仓信号，只要盈亏达到了设定的止盈止损幅

度就会强制平仓。 
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8.4.1.4 交易策略初始化 

当一个品种执行多个策略时，策略之间可能会出现干扰，如，A 策略平掉 B 策略的持仓。为了避免这种情况出现，当同品种运行多

个策略时，需要对交易策略进行初始化，为每个策略设定一个初始持仓和初始资金，这样可以保证策略间独立运行。 

 

分类 说明 

初始持仓 为当前策略设置一个独立池，分配初始持仓，独立池持仓数量不得超过该账户下实际持仓数量。 

初始分配资金 若算法中使用了资金函数，可以在独立池中为该算法分配,独立资金不能超过资金总量 

初始化之后，可以在【持仓】和【资金】标签下面查看独立池的持仓信息和资金信息。 
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8.4.2 监控策略 

8.4.2.1 显示交易信号 

设置策略时勾选“在当前分析图中同时显示此指标”，交易信号会同步显示到分析图中。 
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在分析图中显示相关的交易信号（主图）： 

 

在分析图中显示相关的交易信号（副图）： 
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8.4.2.2 交易提示 

当条件触发后，若交易模式为【半自动】将自动弹出委托提示，如果需要委托，点击【是(Y)】即可下单，如果不要委托点击【否

(N)】即可取消该笔委托。 
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8.4.2.3 策略管理器 

可以监控管理所有启动的交易策略，如策略启动、策略停止，删除正在运行的策略，监控选中的策略等，其中灰色策略名为停止运

行的策略，红色策略名为正在运行的策略。 

 

对于已经停止的策略可以通过启动策略的方式，再次运行该策略，启动时弹出确认信息。 

 

对于客户端退出后，有未停止的策略，在重启客户端后，将提示客户是否继续运行这些策略，若选择【是】将继续运行，若选择【否】

停止运行这些策略。 
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8.4.2.4 策略运行 

策略监控窗口左下方显示策略的触发信号和异常日志。右下方显示当前账户委托、持仓、资金情况明细。若启用了独立池功能，会

同时显示账户总持仓、总资金，和当前策略的独立持仓、独立资金。 
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8.4.3 干预策略 

8.4.3.1 修改策略设置 

对于已经运行的策略可以点击策略监控界面的【策略设置】按钮，修改委托数量，委托方式和信号发出方式等项目。 
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8.4.3.2 手动干预 

 

手动干预功能，可以在策略运行过程中，手动进行重新初始化或更改策略交易账号。 
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8.5 信号过滤规则 

8.5.1 信号过滤机制 

在交易平台中可以通过以下几种方式实现交易信号的过滤： 

1) 在【出现信号立即发送订单】方式下，可以通过选中【出现信号后，忽略随后的同种类型重复信号】进行交易信号过滤； 

2) 在【出现信号立即发送订单】方式和【K线走完发送订单方式】中都可以通过选中【同一 K线上不允许出现同种类型信号】进行

同根 K线上的信号过滤； 

3) 通过在公式中添加 AUTOFILTER函数，过滤交易信号。当连续出现多个同类型信号时，取第一个作为有效信号，后面的同类型信

号会被忽略掉，直到出现与该信号配对的反方向信号；AUTOFILTER 函数可以过滤 BUY、SELL、SELLSHORT、BUYSHORT、BUYSHORT_BUY、

SELL_SELLSHORT 函数，而 CLOSEALLK和 CLOSEALLD函数不能被 AUTOFILTER函数过滤。 

8.5.2 其他影响信号情况 

除了上一小节中介绍的几种过滤机制之外还有其他一些情况也会对交易信号产生影响： 

1) 当启用了追价和止盈止损功能，在前一笔追价单或止盈止损单未成交的状态下，会忽略此时产生的交易信号； 

2) 当设置了独立池，在前一笔委托未成交的状态下，也会忽略此时产生的交易信号。 
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第9节 普通下单 

9.1 竖式下单 

  

1、竖式下单流程 

1) 选择交易合约； 

2) 选择买卖方向； 

3) 选择开平方向； 

4) 若是备兑开平仓，需勾选“备兑/备兑平优先”  

5) 选择价格类型，若是限价单需要输入价格； 

6) 输入委托数量； 

7) 点击“下单”按钮发送交易委托。 
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2、下单面板说明 

元素 说明 

 ：合约代码跟随行情图发生变化； ：合约代码不随行情图发生变化 

 ：价格跟随当前盘口对价动态变化； ：价格不跟随盘口价格 

备兑/备兑平优先 勾选之后优先备兑开仓或备兑平仓 

重置 清空下单面板中的内容 

3、价格类型说明 

类型 说明 

限价 GFD 用户指定委托价格，该委托当日有效，未成交部分可以撤销 

市价 IOC 用户无须指定委托价格，按照当时市场上可执行的最优报价成交，未成交部分自动撤销 

市价剩余转限价 GFD 用户无须指定委托价格，按照当时市场上可执行的最优报价成交，未成交部分转限价（按成交价格申报） 

限价 FOK 用户指定委托价格，委托立即全部成交否则自动撤销委托 

市价 FOK 用户无须指定委托价格，按照当时市场上可执行的最优报价立即全部成交否则自动撤销委托 

4、交易合约输入 

（1）手动输入 

a）将锁定图标切换到锁定状态，在代码框中手动输入合约； 

b）在【期权交易设置】-【默认数量】中设置快捷代码，将锁定图标切换到锁定状态，在代码框中手动输入快捷代码，代码框

自动填入合约代码； 

（2）自动输入 

a）将锁定图标切换到打开状态，在分类报价或 T 型报价中选中一个合约，或在合约的分时图/K 线图之间切换，系统自动将行

情中显示的合约代码填入代码框； 
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b）在【期权交易设置】-【普通下单】下进行相关设置，单击或双击【持仓合约】标签下的合约，可将合约代码快速输入到代

码框中； 

c）在【期权交易设置】-【自选合约】下设置自选合约。单击【自选合约】标签下的合约，可将合约代码快速输入到代码框中。 

5、委托价格输入 

（1）使用键盘输入价格； 

（2）单击价格条输入价格； 

（3）将联动图标设为联动状态 ，动态获取盘口对价（适用“限价 GFD”类型）； 

（4）“市价 IOC”、“市价剩余转限价 GFD”和“市价 FOK”三种价格类型，无需输入具体价格，自动以最优价发送委托； 

（5）在【期权交易设置】-【下单设置】中选中“可以用鼠标输入价格”复选框。单击价格框，弹出软键盘，使用鼠标输入价格。 

6、委托数量输入 

（1）使用键盘输入数量； 

（2）点击数量框后面的最大可交易数量，输入全部数量； 

（3）在【期权交易设置】-【下单设置】中选中“可以用鼠标输入常用数量”复选框。单击数量框，弹出软键盘，使用鼠标选取委

托数量。 
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（4）在【期权交易设置】-【下单设置】中修改“默认数量”，设置默认下单数量。 

 

7、自动开平规则 

（1）开平原则：根据选择买卖情况，若当前合约无持仓则开仓，有持仓买卖方向相同则加仓，有持仓买卖方向相反则平仓； 

（2）开平设置：在【期权交易设置】-【开平设置】中，选择一种开平规则： 

a）按可平量全平。 

b）按默认数量平仓，如果持仓量不足，只平持仓量。 

c）按默认数量平仓，如果持仓量不足，按差量反向开仓。 
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9.2 横式下单 

 

1、横式下单流程 

1) 选择交易合约； 

2) 选中价格类型； 

3) 输入委托数量； 

4) 若是备兑开平仓，需勾选“备兑/备兑平优先”  

5) 点击“多”、“空”、“平仓”按钮，发送交易委托。 

注：在以上步骤中，交易合约的选择方式和下单数量的输入方式与横式下单相同。 

2、价格类型说明 

价格类型 说明 

对手价 买入操作，取当前卖一价，卖出操作，取当前买一价 

排队价 买入操作，取当前买一价，卖出操作，取当前卖一价 
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涨跌停价 买入操作，取涨停板价格，卖出操作，取跌停板价格 

最新价 取最近一笔成交的成交价 

超价 在对手价基础上偏移 1个最小变动价位 

3、追价按钮说明：可以对当前合约的所有未成交单进行追价操作，追价价格可以在【追价设置】中进行设置。 

（1）追价时，系统自动先撤未成交单再追价； 

（2）追价的价位使用【期权交易设置】-【追价设置】进行设置； 

 

（3）每点击一次追价按钮，执行一次追价操作； 

（4）买和卖两个方向都有未成交委托的情况下，对两个方向同时执行追价操作。 
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9.3 期权行权 

 

期权行权流程： 

1) 单击持仓列表选中合约，或者手动输入合约代码。 

2) 输入行权数量。 

3) 点击“行权”按键执行行权。 
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9.4 锁定解锁 

备兑开仓前需要首先锁定相应数量的标的证券。 

 

锁定/解锁流程： 

1) 选择锁定解锁方向； 

2) 输入标的证券代码； 

3) 输入委托数量； 

4) 点击锁定/解锁按钮。 
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第10节 快捷下单 

10.1 快速下单 

1、在【期权交易设置】—【快速下单】中设置快速下单参数。 

 

2、按设定的快捷键进行下单操作：按上面的截图中的设置，在行情界面，输入 1202（意思为买入开仓 10000032、委托价格是对手价、

委托数量是基数的 2倍即 10手） 
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10.2 一键下单 

1、一键下单流程 

（1）在【期权交易设置】-【一键下单】中设置快捷键。 

 

（2）按设定的快捷键打开【一键下单】窗口（默认为“Ctrl+p”）； 

 

（3）按设定的快捷键进行开仓、平仓、撤单等操作； 
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（4）需要注意的是，在下单之后的 3 秒之内，禁止下同一合约的同买卖同开平方向同数量的委托，其中任意一项不同可以不受 3 秒

的时间限制。 

2、快捷键意义 

快捷键 意义 

开/关 开启/关闭【一键下单】窗口 

开平切换 切换开仓、平仓、平今、自动开平状态 

全撤 撤掉当前合约所有挂单 

数量全填 填入最大可下单数量 

数量减一 委托数量每次减一手 

数量加一 委托数量每次加一手 

对手价买 以卖一价格买入 

排队价买 以买一价格买入 

最新价买 以最新价买入 

涨跌停价买 以涨跌停价买入 

超价买 以卖一价加一个最小变动单位买入 

对手价卖 以买一价卖出 

排队价卖 以卖一价卖出 

最新价卖 以最新价卖出 

涨跌停价买 以涨跌停价卖出 

超价卖 以买一价减一个最小变动单位卖出 

对手价全平 以对手价平掉当前合约所有持仓 

排队价全平 以排队价平掉当前合约所有持仓 
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最新价全平 以最新价平掉当前合约所有持仓 

涨跌停价平 以涨跌停价平掉当前合约所有持仓 

超价全平 以超价平掉当前合约所有持仓 

10.3 快捷平仓 

1、双击平仓：双击“持仓合约”列表中的合约，系统自动填单，点击“下单”按钮就可发送平仓委托。具体操作可在【期权交易设置】

-【普通下单】中进行设置。 

 

2、百分比平仓：单击选中“持仓合约”列表中的合约，点击“持仓合约”窗口下的百分比按钮，可以实现部分持仓的快速平仓及反手

操作。 



                                                            第 177 页 / 共 224 页 

 

3、右键平仓：右键“持仓合约”列表，可以选择对价平仓、反手、挂平仓单、定时平仓、超价平仓、涨跌停平仓、指定价平仓、移仓、

锁仓、账户清仓及其他一些操作。 
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（1）右键功能列表 

功能 说明 

对价平仓 多头持仓，取买一价平仓，空头持仓，取卖一价平仓 

超价平仓 按设定的偏移价位发送平仓委托 

涨跌停平仓 以涨停价或跌停价平仓 

指定价平仓 以指定价格平仓 

反手 分三步执行：①撤销该合约未成交委托单②以对价平仓③以对价开仓 

挂平仓单 多头持仓：在均价的基础上上浮 N个价位平仓 

空头持仓：在均价的基础上下浮 N个价位平仓 

设置止损单 设置止损单 

设置止赢单 设置止赢单 

设置保本单 设置保本单 

定时平仓 按设定的平仓时间、价格、数量，定时发送平仓委托 

移仓 对于指定的持仓合约，先平仓同时同方向同数量开仓指定合约 

锁仓 对于指定的持仓合约，反方向同数量开仓该合约 

账户清仓 清空当前账户的所有持仓 

（2）定时平仓：即对选中的合约按设定好的时间和价格，平掉部分或全部仓位。 

a）右键单击持仓合约列表，选择“定时平仓”。 

b）设置平仓时间、方向、价格和平仓数量。 
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c）点击“确定”之后，会添加到“止盈止损”列表中。 

 

10.4 撤单 

1、双击撤单。在【期权交易设置】窗口修改【撤单设置】，勾选“鼠标双击撤单”。设置完成后，在委托列表中双击未成交挂单即可实

现撤单。 
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2、右键撤单：右键单击委托列表，选择撤单或全撤选项。 

3、按钮撤单：单击委托列表下方的撤单或全撤按钮完成撤单操作。 
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10.5 追单 

追单，即撤销旧委托的同时将未成交委托按对价、超价、涨跌停价重新发出委托。 

 

10.6 改单 

改单，即修改未成交委托报单价格或数量，撤销旧委托的同时按新价格或数量重新发出委托。改单流程如下： 

1、在【期权交易设置】窗口中修改【撤单设置】，勾选“启用改单功能”选项。 

2、在委托列表中，单击报单价格或未成交数量，修改报单参数即可。 
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第11节 自动下单 

11.1 预埋单 

1、在“竖式下单”面板下填入交易代码、买卖方向、开平方向、价格和数量。 

 

2、单击“预埋-条件单”按钮，选择“预埋单（本地触发）”。 
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3、使用默认的下单参数，或重新调整下单参数。 

4、点击“确定”按钮，设置好的下单会添加到“预埋单”列表下。 

 

5、勾选一个或多个预埋单，点击发送按钮。 

11.2 条件单 

1、在“竖式下单”面板下填入交易代码、买卖方向、开平方向、价格和数量。 
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2、单击“预埋-条件单”按钮，选择一种条件单触发方式。 

 

3、设置触发条件和有效期间，条件单有当时有效和启动自动加载两种方式： 

（1）当时有效：条件单只在软件本次开启期间是有效的，再次登录软件时条件单失效。 

（2）启动自动加载：条件单在软件重启之后仍然有效。 

4、使用默认的下单参数，或重新调整下单参数。 

5、点击“确定”按钮，设置好的下单会添加到“条件单”列表下。 
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6、当行情触发设定条件时，系统自动以所设参数发送委托。 

11.3 止损单 

1、限价止损：即合约现价触及设定好的止损价时以对价止损掉部分或全部持仓。 

（1）右键单击持仓合约列表选择“设置止损单”。 

（2）设置止损价位和数量。若勾选百分比止损，需要输入止损比例。 

a）多头持仓并处于盈利状态：止损价位应设为低于成本价； 

b）多头持仓并处于亏损状态：止损价位应设为低于最新价； 

c）多头持仓并处于平本状态：止损价位应设为低于成本价； 

d）空头持仓并处于盈利状态：止损价位应设为高于成本价； 

e）空头持仓并处于亏损状态：止损价位应设为高于最新价； 

f）空头持仓并处于平本状态：止损价位应设为高于成本价。 

（3）点击“启动/暂停”按钮。 
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2、跟盘浮动止损：即以开启止损时的盈亏为标准，当最大盈亏回撤 N个价位后以对价进行止损的方式。例如，在 2.000点做多某合约，

设置价格回撤 10个最小变动价位（1.990点）止损，当价格涨到 2.010 的时候，止损价位会自动调整为 2.000。 

(1)右键单击持仓合约列表选择“设置止损单”。 

(2)设置止损价位和数量,止损价位设置规则同指定价止损。 

(3)选中“跟盘浮动”复选框，设置价格回撤为几个最小变动价位。 

(4)点击“启动/暂停”按钮。 

 

跟盘浮动止损的价位调整方式，如下图所示： 
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11.4 止赢单 

1、限价止赢 

（1）右键单击持仓合约列表选择“设置止赢单”。 

（2）设置止赢价位和数量。若勾选百分比止赢，需要输入止赢比例。 

a）多头持仓并处于盈利状态：止赢价位应设为高于最新价； 

b）多头持仓并处于亏损状态：止赢价位应设为高于成本价； 

c）多头持仓并处于平本状态：止赢价位应设为高于成本价； 
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d）空头持仓并处于盈利状态：止赢价位应设为低于最新价； 

e）空头持仓并处于亏损状态：止赢价位应设为低于成本价； 

f）空头持仓并处于平本状态：止赢价位应设为低于成本价。 

（3）点击“运行”按钮。 

2、提前发出止赢委托 

（1）右键单击持仓合约列表选择“设置止赢单”。 

（2）设置止赢价位和数量。止赢价位设置规则同触发指定价位发出委托。 

（3）点击“提前发送止赢委托”按钮。 

（4）“提前发出止赢委托”方式也可以适用于处于暂停或运行状态下的止赢委托，只要在“设置止赢单”的下拉列表中选择相应的条

目，点击“提前发送止赢委托”按钮即可。 
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11.5 保本单 

保本单，即在开仓均价基础上设置盈利价差作为保本价，当价格触及保本价时触发止损的一种盈利状态下的止损方式。 

1、操作方法： 

（1）右键单击持仓合约列表，选择“设置保本单”。 

（2）设置盈利价差和满足条件时需要平仓的数量。 

 

（3）点击“运行”按钮，启动保本单，启动后的保本单会添加到“止赢止损”列表中。 

2、运行机制：保本单必须先生效，然后才能被触发。 

持仓 盈利状态 保本价 生效 触发 

权利仓 盈利(最新价>成本价) (成本价,最新价) 即时生效 最新价<=保本价 

 盈利(最新价>成本价) [最新价,   +∞] 最新价>保本价 最新价<=保本价 

 亏损(最新价<成本价) (成本价,   +∞] 最新价>保本价 最新价<=保本价 
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 平本(最新价=成本价) (成本价,   +∞] 最新价>保本价 最新价<=保本价 

义务仓 盈利(最新价<成本价) (最新价,成本价) 即时生效 最新价>=保本价 

 盈利(最新价<成本价) [0,     最新价] 最新价<保本价 最新价>=保本价 

 亏损(最新价>成本价) [0,     成本价) 最新价<保本价 最新价>=保本价 

 平本(最新价=成本价) [0,     成本价) 最新价<保本价 最新价>=保本价 

11.6 风控单 

风控单，即对账户整体进行监控，若账户的盈亏、权益、可用资金或资金使用率触发预设额度则按指定方式进行平仓，从而实现对

账户的风险控制。 

1、操作方法： 

1) 点击持仓列表下方的【风控单】按钮，打开风控单窗口； 

2) 选择一种风控类型； 

3) 设置风控条件； 

4) 设置平仓类型和平仓价格。 
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2、触发类型： 

类型 说明 

按浮动亏损 监控账户所有持仓的总浮动盈亏，若浮动盈亏满足设定触发条件则按指定方式平仓 

按动态权益 监控账户整体的动态权益，若动态权益满足设定触发条件则按指定方式平仓 

按可用资金 监控账户的可用资金额度，若可用资金满足触发设定条件则按指定方式平仓 

按资金使用率 监控账户的资金使用率，若资金使用率满足触发设定条件则按指定方式平仓 

3、平仓方式： 

平仓方式 说明 

平掉当前所有持仓 平掉账户内的所用持仓 

平掉盈利最大的持仓 平掉账户内浮动盈利最大的持仓 

平掉亏损最大的持仓 平掉账户内浮动亏损最大的持仓 
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第12节 行情下单 

12.1 闪电下单 

1、在期权合约分时图，右键快捷菜单中选择“闪电下单” 
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2、在闪电下单窗口中选择买卖方向、开平方向、委托价格、委托数量后，点击“下单”发送委托 

 

12.2 盘口下单 

1、在期权合约分时图中点击盘口下单图标，或者按快捷键“Insert”打开盘口下单界面。 

 

盘口下单 
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2、选择开平方向、价格类型、委托数量、是否备兑。 

 

3、点击买入/卖出/超一买/超二买/超一卖/超二卖，提交委托。 
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第13节 多账号下单 

13.1 多账号登录 

1、登录账号： 

1) 点击客户端右上角的【交易】按钮。 

 

2) 输入资金账户和交易密码。 
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2、添加其它账号：点击交易界面左上角的图标，点击“添加其它账号”。 

 

3、批量登录账号： 

1) 点击交易界面左上角的图标，点击“批量登录账号”。 

 

2) 在多账号批量登录窗口选择营业部、服务器填入账号点击添加，将账号添加进列表中。 
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3) 在列表中输入密码，若密码一致，也可以在“输入统一密码”框中输入统一密码，点击登录按钮。 

13.2 多账号交易 

1、选择账号组：在账号列表中选择“期货多账号组”，切换到多账号交易界面。 

 

2、选择账号：在“账号汇总”标签中选择下单账号。 

 

3、输入委托参数：在下单面板中，输入交易合约、交易方式、买卖方向、开平方向、委托价格、委托数量，点击下单按钮，发送委托。 

4、委托数量输入： 

1) 固定数量：每个账号按输入的委托数量下单。 

2) 预设数量：首先在“账号汇总”中设置“预设数量”。下单时系统按预设数量下单。 

 
3) 倍数：首先在“账号汇总”中设置“倍数”。下单时，输入一个数量基数，实际下单数量是：数量基数*倍数。如下图：300063020088

账号：2*5.0=10手；300130000461账号：2*10.0=20手。 
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第14节 持仓列表 

14.1 持仓合约 

14.1.1 持仓 

显示账户全部持仓合约信息。 

 

14.1.2 散单 

显示账户除去套利策略持仓之外的持仓合约信息。 
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14.1.3 希腊值 

统计标的证券相同的持仓合约的组合希腊值。 
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14.2 自选合约 

操作流程： 

1) 打开【交易设置】-【自选合约】； 

2) 将常用合约添加到自选合约列表中，并点击【确定】按钮保存； 

3) 在【自选合约】列表中点击合约，系统自动关联到该合约行情； 

 

14.3 套利策略 

14.3.1 设置套利组合 

操作流程： 

1) 点击【设置套利组合】，打开组合设置窗口； 
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2) 选择策略类型； 

3) 选择每腿合约及交易方向； 

4) 根据合约设置，自动生成套利公式，其中“+”为买，“-”为卖； 

 

5) 点击【确定】，添加到【套利策略组合】列表中 
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14.3.2 套利策略下单 

操作流程： 

1) 在【套利策略组合】列表中双击套利公式； 

2) 在下单面板中输入该组策略的交易数量及价格类型； 

3) 点击【开仓】或【平仓】； 

 

14.3.3 套利策略监控 

策略成交后，显示到【套利策略持仓】列表中，可以查看该策略的组合持仓数量及组合盈亏。 
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14.4 备兑股份 

显示标的证券股份持仓。 
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第15节 查询和签约 

15.1 风险通知 

点击【更多功能】-【查询和签约】-【风险通知】。 

 

15.2 历史风险通知 

点击【更多功能】-【查询和签约】-【历史风险通知】。 
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15.3 当日行权指派 

点击【更多功能】-【查询和签约】-【当日行权指派】。 
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15.4 历史行权指派 

点击【更多功能】-【查询和签约】-【历史行权指派】。 
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15.5 委托查询 

点击【更多功能】-【查询和签约】-【委托查询】。 
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15.6 成交查询 

点击【更多功能】-【查询和签约】-【成交查询】。 



                                                            第 211 页 / 共 224 页 

 

15.7 自动行权 

点击【更多功能】-【查询和签约】-【自动行权】。 
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1、添加自动行权： 

（1）选择交易板块 

（2）选择行权策略类型：a）实值深度 X%即行权；b）实值 X元即行权 

（3）设置策略值 

（4）设置行权控制开关：a）不自动行权；b）自动行权 

（5）输入合约编码 

（6）输入行权数量 

（7）添加到自动行权列表 

2、双击列表中的记录，可以进行添加操作。 
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15.8 历史合约对账单 

点击【更多功能】-【查询和签约】-【历史合约对账单】。 

 

15.9 历史资金对账单 

点击【更多功能】-【查询和签约】-【历史资金对账单】。 
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15.10 持仓信息 

点击【更多功能】-【查询和签约】-【持仓信息】。 
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15.11 资金信息 

点击【更多功能】-【查询和签约】-【资金信息】。 
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第16节 其他功能 

16.1 银衍转账 

1、选择【银衍转账】 

 

2、选择银行、币种，输入金额、密码，点击银行转期权/期权转银行实现转账 

 

选择银行 

输入密码 输入金额 选择币种 

期权转银行 银行转期权 
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3、点击刷新转账记录，查看历史转账记录 

 

16.2 消息推送 

选择【更多功能】-【消息推送】，开启/关闭消息推送功能。 

 

转账记录 
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第17节 参数设置 

17.1 常规设置 

1、大单拆分：当下单数量大于设定数量时，将下单数量按设置进行拆分； 

2、鼠标输入：勾选之后可以在横式下单和竖式下单中通过鼠标选择下单数量和委托价格。 
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17.2 自选合约 

 

自选合约设置之后会显示在“自选合约”列表中，可以通过单击自选合约列表，将合约代码快速输入下单面板的代码框中。 

17.3 默认数量 

通过设置默认手数和快捷代码可以快速输入合约和手数。 

 

输入 zzz，自动转换为合约代码 

委托数量填充为默认数量 



                                                            第 221 页 / 共 224 页 

17.4 开平设置 

 

17.5 普通下单 

通过设置持仓列表操作，可以使用鼠标单击或者双击持仓列表快速填单。 

 

缺省价格的设置对于横式下单、竖式下单、条件单、套利下单等方式下的最新价、排队价和对手价都起作用。例，当前期权合约买

1价为 3.000，设置缺省价格浮动 1个价位，当以排队价下单的时候，系统会以 3.001发送委托。 
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17.6 风险管理 

通过对单笔下单的数量、委托价格、买卖价差、每日最大开仓笔数及数量、撤单次数、亏损幅度等的设置实现风险管理功能，避免

过度交易和下单失误。 
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第18节 普通交易版 

期权及期货的普通交易版功能请参见其他相关帮助文档。 
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