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什么是期权？ 
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期权表示未来的权利 

例如保险、定金购房 

 

期权 期 限 权 利 

期权：未来一定期限内买方有选择的权利 

期权合约：买方有权选择的“合同” 



什么是商品期权？ 
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以约定价格买卖商品期货合约的权利 

 



期权类型有哪些？ 
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期权类型分为看涨期权和看跌期权 

 
看涨期权的买方拥有按行权价格买入标的的权利，而卖方负有按行权价格卖出标的的义务 
看跌期权的买方拥有按行权价格卖出标的的权利，而卖方负有按行权价格买入标的的义务 
 
 
 
 
 

看涨期权(Call)：买房定金 看跌期权(Put）：最低收购价 



1.期权基础知识 

看跌期权 

16000     <   16600  赚钱 

16000     =   16000  不亏不赚              

16000     >   15600  亏钱 

实值 

平值 

虚值 

棉花市价      行权价格（卖出价） 

看涨期权 

16000     >    15600    赚钱 

16000     =    16000  不亏不赚                            

16000     <    16600    亏钱 

实值 

平值 

虚值 

棉花市价      行权价格（买入价） 

实值期权、平值期权与虚值期权 
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看涨期权行情 看跌期权行情 

虚值期权 

平值期权 

实值期权 

平值期权 

虚值期权 实值期权 

实值期权、平值期权与虚值期权 
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卖出低行权价 买入高行权价 

买入低行权价 卖出高行权价 

合成“期货策略”。投资者买入相应数量高行权价的看涨期权，卖出同样数量低行

权价的看跌期权，合成“期货多头” 。投资者买入相应数量低行权价的看跌期权，

卖出同样数量高行权价的看涨期权，合成“期货空头”。 

 

合成“期货多头” 现、期货空头 

合成“期货空头” 现、期货多头 

看涨期权 看跌期权 

合成“期货策略” 

团结、敬业、求实、创新 
Solidarity, Professionalism, Factualism,Innovation 

全国统一客户热线：400-8888-218 
www.guoyuanqh.com 



保险策略，是指投资者在已经拥有标的空（多）头的同时，买入相应数量的看涨

（跌）期权。 

保有潜在的下跌

（上涨）收益 

若上行（下跌）则为

持有人提供保护 

现、期货空 

（多）头 

买入 

看涨（跌）期权 

保护性买入 

看涨（跌）期权
策略 

保险策略 
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备兑策略，是指投资者在已经拥有标的多（空）头的同时，预期后市上涨（下跌）

有限，卖出看涨（跌）期权。 

预期后市上涨（下跌）有限时，增加收益 

现货、期货多
（空）头 

卖出看涨（跌）
期权 

备兑看涨（跌）
期权策略 

备兑策略 
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保险策略 

提供收入，降低成本 

现、期货多（空）头 
买入 

看跌（涨）期权 
卖出虚值看涨
（跌）期权 

领口策略 

领口策略，保险策略+备兑策略 

领口策略 
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合约标的物 一号棉花期货合约 

合约类型 看涨期权、看跌期权 

合约单位 一手一号棉花期货合约 

报价单位 元（人民币）/吨 

最小变动价位 1元/吨 

涨跌停板幅度 与棉花期货合约涨跌停板幅度相同 

合约月份 
标的期货合约中的连续两个近月，其后月份在标的期货合约结算后持仓量达到5000手（双边）之后的第二

个交易日挂牌 

交易时间 每周一至周五上午9:00-11:30，下午13:30-15:00，以及交易所规定的其他交易时间 

最后交易日 标的期货合约交割月份前一个月的第3个交易日，以及交易所规定的其他日期 

到期日 同最后交易日 

行权价格 

以棉花期货前一交易日结算价为基准，按行权价格间距挂出6个实值期权、1个平值期权和6个虚值期权。 

行权价格≤10000元/吨，行权价格间距为100元/吨；10000元/吨＜行权价格≤20000元/吨，行权价格

间距为200元/吨；行权价格＞20000元/吨，行权价格间距为400元/吨 

行权方式 
美式。买方可在到期日前任一交易日的交易时间提交行权申请；买方可在到期日15:30之前提交行权申请、

放弃申请 

交易代码 
看涨期权：CF-合约月份-C-行权价格 

看跌期权：CF-合约月份-P-行权价格 

上市交易所 郑州商品交易所 

棉花期权合约 

团结、敬业、求实、创新 
Solidarity, Professionalism, Factualism,Innovation 

全国统一客户热线：400-8888-218 
www.guoyuanqh.com 



交割：方式 

品级 升贴水 

标的 

合约月份 

行权方式、行权价  

标的 

合约月份 

权利和义务对等 

交割 

最小变动 

涨跌停板 

交易单位 

最后交易日 

最后交割日 行权 

最小变动 

涨跌停板 

合约单位 

最后交易日 

到期日 

期货合约 期权合约 

期权、期货转化 

到期执行 

权利和义务不对等 

 交割品级、交割方式 
期权类型 

规则：套期保值 
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