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			大连商品交易所期权业务指南
[bookmark: _Hlk9845384]为规范期权交易行为，保护期权交易当事人的合法权益，维护市场正常秩序，根据《大连商品交易所期权交易管理办法》、《大连商品交易所期货交易者适当性管理办法》、《大连商品交易所风险管理办法》、《大连商品交易所套利交易管理办法》、《大连商品交易所异常交易管理办法（试行）》、《<大连商品交易所异常交易管理办法（试行）>有关监管标准及处理程序》、《大连商品交易所实际控制关系账户管理办法》等规则制定本指南。本指南主要针对大连商品交易所（以下简称交易所或本所）期权业务而制定，仅供期货公司开展期权业务时参考，如有内容与本所业务规则不一致，以本所业务规则为准。交易所将根据期权交易的进展情况和规则调整对本指南进行持续更新和调整。
[bookmark: _Toc457812982][bookmark: _Toc528328626][bookmark: _Toc9871633]第一章 总体要求
期货公司应当根据交易所期权业务相关规则，制定期权经纪、交易、结算、风险控制等业务制度，在完成技术系统、业务制度、风险管理和人员配备等相关准备工作后，方可开展期权交易。
[bookmark: _Toc406438878][bookmark: _Toc408300968][bookmark: _Toc408749902][bookmark: _Toc457812983][bookmark: _Toc528328627][bookmark: _Toc9871634]一、制度与流程
期货公司应制定健全的期货期权业务制度和完备的业务流程，包括经纪业务、交易业务、结算业务、风控业务、客户适当性评估[footnoteRef:1]、投资者教育等各个环节，并制定期货期权业务应急预案，以应对业务中的突发事件，保障业务平稳开展。 [1: 期货公司会员应当根据《大连商品交易所期货交易者适当性管理办法》相关要求，评估客户的期货交易认知水平和风险承受能力，将适当的产品提供给适合的客户，具体参照《大连商品交易所期货交易者适当性业务指南》执行。] 

[bookmark: _Toc408749903][bookmark: _Toc457812984][bookmark: _Toc528328628][bookmark: _Toc9871635]二、技术系统
（一）期货公司经纪业务系统应支持客户期权交易权限管理、期权交易及行权、日终结算、风险控制等业务功能。
（二）期货公司应配置相应的通讯与行情链路。
（三）满足本所期权业务要求的其他技术系统准备。
[bookmark: _Toc528328629][bookmark: _Toc9871636][bookmark: _Toc457812985]三、开通业务权限
期货公司参与过期权仿真交易和交易所组织的期权业务全市场测试，并通过交易所与证监会派出机构的现场检查。根据《大连商品交易所期权交易管理办法》第二十条，如果期货公司认为准备充分，可开展期权业务，需向交易所提交承诺函（承诺函格式见附件1），交易所再为其开通期权业务权限。非期货公司会员做好业务准备后，也需向交易所提交承诺函，交易所为其开通期权业务权限。权限开通后，期货公司需每日通过会员服务系统向交易所报备已开通期权交易权限的客户信息。
承诺函加盖公章后将扫描件发送至指定邮箱，并同时将纸质版寄送至大连商品交易所会员服务部。
[bookmark: _Toc457812986][bookmark: _Toc528328630][bookmark: _Toc9871637]第二章 制度与流程准备
[bookmark: _Toc457812987][bookmark: _Toc528328631][bookmark: _Toc9871638]一、内部制度
期货公司开展期权业务需建立相关制度流程，或在现有制度流程基础上进行完善。相关制度流程包含但不限于以下方面：
（一）期权经纪业务管理制度；	
（二）期权结算制度；
（三）期权风险管理制度;
（四）期货交易者适当性管理制度;		
（五）期权经纪合同、风险揭示书等。		
[bookmark: _Toc528328632][bookmark: _Toc9871639][bookmark: _Toc457812988]二、风险管理流程
客户参与期权交易，期货公司需严格执行风险管理流程，包括但不限于：
（一）客户资金的风险管理；
（二）客户行权/履约风险管理；
（三）大户报告流程；
（四）强平处理流程等。
[bookmark: _Toc457812993][bookmark: _Toc528328638][bookmark: _Toc9871640][bookmark: OLE_LINK84][bookmark: OLE_LINK85][bookmark: OLE_LINK86]第三章 交易业务指南
[bookmark: _Toc528328640][bookmark: _Toc9871641][bookmark: _Toc457812994]一、期权交易可使用的交易指令
交易所对期权合约提供限价指令和限价止损（盈）等指令。限价指令可以附加立即全部成交否则自动撤销和立即成交剩余指令自动撤销两种指令属性。
交易所不提供期权市价指令。由于交易所市价指令是以涨跌停板价格进行委托，期权涨跌停幅度与期货一致，可能远远大于权利金价格。而且，由于期权合约数量众多，部分合约流动性不足，如果使用市价指令进行委托，可能造成最终成交价格远远超出客户预期，从而给客户带来不必要的损失。因此，期货公司应谨慎向客户提供第三方软件开发的市价指令功能，并充分向客户提示使用市价指令的风险。
[bookmark: _Toc528328641][bookmark: _Toc9871642]二、期权合约月份
期权合约月份是指期权合约对应的标的期货合约的交割月份。期权合约月份与标的期货合约月份一致。
[bookmark: _Toc528328642][bookmark: _Toc9871643]三、合约挂盘与增挂
新上市期货合约成交后，相应期权合约于下一交易日上市交易。期权合约上市交易后，交易所在每个交易日闭市后，将根据其标的期货合约的结算价格和涨跌停板幅度，按照期权合约行权价格间距的规定，挂盘新行权价格的期权合约，到期日前一交易日闭市后不再挂盘新行权价格的期权合约。挂盘和增挂的行权价格覆盖标的期货合约上一交易日结算价上下浮动1.5倍当日涨跌停板幅度对应的价格范围。已上市的期权合约可持续交易至摘牌，交易所摘牌的合约除外。期权合约及挂盘基准价可通过交易所网站和会员服务系统查询。结算数据包新增期权参数表，包括下一交易日新上市的期权合约和挂盘基准价。会员可根据系统情况，自行下载使用。
[bookmark: _Toc528328643][bookmark: _Toc9871644]四、交易时间
期权交易时间与标的期货合约交易时间一致。
[bookmark: _Toc528328644][bookmark: _Toc9871645][bookmark: OLE_LINK87][bookmark: OLE_LINK88][bookmark: OLE_LINK89][bookmark: OLE_LINK90]五、期权询价
客户和非期货公司会员可以对非主力合约系列的期权合约进行询价。
主力合约系列是指其标的期货合约在近五个交易日内的总成交量在该品种所有期货合约成交量中排名前三名（若第三名并列，取近月期货合约）的所有期权合约，以交易所发布为准；非主力合约系列是指某期权品种除主力合约系列以外的所有期权合约。
询价应当满足如下条件：
1.询价请求应当指明期权合约代码，无需输入买卖方向和手数；
2.同一期权合约的询价时间间隔不应低于60秒；
3.期权合约开盘集合竞价期间，不接受询价；
4.标的期货合约达到涨跌停板价格时，不接受询价；
5.期权合约达到涨跌停板价格时，不接受询价；
6.连续交易暂停和闭市前30秒内不接受询价；
7.期权合约存在合理报价时，不接受询价。
交易所可以限制客户和非期货公司会员每日的询价次数，具体以交易所通知为准。
期货公司应当对客户询价进行有效管理，不接受客户的频繁询价或有合理报价时的询价。
[bookmark: _Toc528328645][bookmark: _Toc459127273][bookmark: _Toc9871646][bookmark: _Toc457812999]第四章 结算业务指南
[bookmark: _Toc528328646][bookmark: _Toc9871647][bookmark: _Toc474501362][bookmark: _Toc459127274]一、行权与履约
会员应当按照以下规定办理行权相关业务。客户办理行权相关业务的具体事宜，可以由会员与客户另行约定。
（一）行权申请
提交期权行权申请的方式为通过会员单位柜台系统（以下简称柜台）或本所会员服务系统（以下简称会服）。申请时间为交易日的交易时间及到期日的15:00-15:30。申请对象为指定交易编码下的指定合约，区分投机属性和套保[footnoteRef:2]属性，该申请仅当日有效。 [2: 期权套期保值业务具体实施时间由交易所另行通知] 

会服中设有行权申请的单条录入、批量上传和管理功能，具体如下：
1. 行权申请的单条录入操作：“会服-期权行权申请-期权行权申请录入”。图示如下：
[image: ]
2. 行权申请的批量上传操作：“会服-期权行权申请-期权行权申请上传”。图示如下：
[image: ]
3. 行权申请的管理：“会服-期权行权申请-期权行权申请管理”。在该界面中可对会服提交的行权申请进行查询、撤销、修改等操作。图示如下：
[image: ]
（二）实值期权到期自动行权
到期日闭市后，行权价格小于（大于）标的期货合约当日结算价的看涨（跌）期权持仓自动申请行权。在本所规定时间内，也可取消自动申请行权。如果不取消自动申请行权，交易所将替买方按照全部持仓手数（不扣除买方已提交的行权申请手数）下达行权申请。如果既提交了行权申请，又未取消自动申请行权，将先处理买方提交的行权申请，后处理交易所提交的行权申请，直至买方持仓全部行权。如果取消自动申请行权，交易所将不会替买方对该合约下达行权申请。如需对该合约的部分持仓行权，需提交相应手数的行权申请并取消自动申请行权（先后顺序无影响）。
取消自动申请行权的方式为通过会员单位柜台系统或本所会员服务系统。申请时间为到期日的交易时间及15:00-15:30。申请对象为指定交易编码下的指定合约，该申请仅当日有效。
会员服务系统中设有取消自动行权的单条录入、批量上传和管理功能，具体如下：
1. 取消自动行权的单条录入操作：“会服-取消到期日自动行权申请-取消到期日自动行权申请录入”。图示如下：
[image: ]
2. 取消自动行权的批量上传操作：“会服-取消到期日自动行权申请-取消到期日自动行权申请上传”。图示如下：
[image: ]
3. 取消自动行权的管理：“会服-取消到期日自动行权申请-取消到期日自动行权申请管理”。在该界面中可对会服提交的取消自动行权申请进行查询、撤销操作。图示如下：
[image: ]
（三）行权申请校验
1. 行权前校验
每日交易闭市后，交易所根据闭市时的期权买方持仓及其所在会员的结算准备金余额，以申请时间优先的原则按照以下步骤确定期权能否行权（申请时间优先原则针对主动行权，优先处理申请时间早的记录，如果是csv批量上传，根据记录顺序从上往下依次处理；到期日自动行权在主动行权之后处理，对于自动行权，按照会员号、客户号、合约号升序，先投机后套保依次处理）：
（1）期权行权建立的投机属性期货合约持仓与原投机属性期货合约持仓之和不得超过该期货合约的投机持仓限额，否则实行部分行权或者不予行权（不考虑行权建仓后对冲导致的仓位变化）；
（2）期权行权后期权买方会员的结算准备金余额不得低于零，否则实行部分行权或者不予行权（不考虑行权建仓后对冲导致的资金变化），具体要求如下：
①行权价格小于（大于）标的期货合约当日结算价的看涨（跌）期权以及行权价格等于标的期货合约当日结算价的期权行权时，结算准备金余额应当满足相应期货合约上一交易日结算时的交易保证金要求；
②行权价格大于（小于）标的期货合约当日结算价的看涨（跌）期权行权时，结算准备金余额应当满足相应的期货合约上一交易日结算时的交易保证金要求，并能弥补虚值额。
虚值额的计算方法如下：
看涨期权的虚值额=Max（期权合约行权价格-标的期货合约结算价，0）×标的期货合约交易单位；
看跌期权的虚值额=Max(标的期货合约结算价-期权合约行权价格，0）×标的期货合约交易单位。
2. 履约后处理
卖方履约后可能导致超仓或结算准备金余额不足，卖方完成履约程序后再进行以下处理：
对超过持仓限额的非期货公司会员或客户，交易所将于下一交易日按有关规定执行强行平仓。
结算准备金余额不足的会员应在下一个交易日开市前补足至结算准备金最低余额。未补足的，若结算准备金余额大于零而低于结算准备金最低余额，禁止开新仓；若结算准备金余额小于零，则交易所将按有关规定对该会员强行平仓。
（四）行权配对原则
交易所按照随机均匀抽取原则进行行权配对，算法如下：
1. 对卖方持仓按会员号、客户号升序排列（同一客户的持仓按先投机后套保的顺序排列）;
2. 根据期权当日场上单边成交量除以期权空头总持仓量的余数确定随机起点，起点为余数加1;
3. 以期权空头总持仓量除以期权行权申请量的余数作为剔除量，剔除间距为空头持仓总量除以剔除量（若不能整除则四舍五入），从起点开始剔除；
4. 剔除余数后，在剩余队列均匀抽取空头持仓。抽取间距=（空头持仓总量-均匀剔除余数）/期权有效行权申请量。
举例：设当日场上单边成交量为26手，有效行权申请量为5手，期权空头持仓量为12手。
1. 确定随机起点：26/12=2且余2，则确定起点为3，对应表盘上3的位置；
2. 确定剔除点：12/5=2且余2，则需剔除2手，剔除间距=12/2=6，从起点3开始，剔除第3手和第9手；
3. 确定抽取点：从起点开始均匀抽取5手，由于第3手第9手已经被剔除，即从第4手开始均匀，抽取间距=12-2/5=2，抽取第4、6、8、11、1。
[image: ]
（五）行权/履约建仓
配对后，看涨（跌）期权买方按行权价格建立与期权合约同属性的期货买（卖）持仓，卖方按同一行权价格建立与期权合约同属性的期货卖（买）持仓。期权行权/履约对应的期货开仓不参与结算价计算，不计入成交量和成交额，持仓量相应调整。
（六）期权持仓对冲申请
可以申请对其同一交易编码下的双向期权持仓进行对冲平仓，遵循最大对冲数量（买持仓量与卖持仓量取小）且先平投机持仓后平套保持仓的原则。对冲平仓的平仓价格为当日结算价，平仓顺序为先开先平，计入成交量和成交额，收取交易手续费，持仓量相应调整。申请的方式为通过会员单位柜台系统（对于未升级的会员单位，为便于系统升级过渡，可以继续通过本所会员服务系统提交申请）。申请时间为交易日的交易时间及到期日的15:00-15:30。申请对象为指定交易编码下的指定合约，该申请仅当日有效。
对冲逻辑举例：设某客户m1405-C-3000买持仓8手，卖持仓5手。申请双向期权持仓对冲后，买持仓和卖持仓各平仓5手，对冲后剩余买持仓3手。
过渡期内，会员服务系统中设有期权对冲的单条录入、批量上传和管理功能，以单条录入操作为例（“会服-期权对冲申请-期权对冲申请录入”），图示如下：
[image: ]
[bookmark: _Toc459127280][bookmark: _Toc474501372]（七）期货持仓对冲申请
1. 行权后对冲
买方可以申请对其同一交易编码下行权后的双向期货持仓进行对冲平仓，遵循对冲数量不超过行权获得的期货持仓量（行权建仓量与反向持仓量取小）且先平投机持仓后平套保持仓的原则。对冲平仓的平仓价格为当日结算价，平仓顺序为先开先平，计入成交量和成交额，收取交易手续费，持仓量相应调整。申请的方式为通过会员单位柜台系统或本所会员服务系统。申请时间为交易日的交易时间及到期日的15:00-15:30。申请对象为指定交易编码下的指定合约，该申请仅当日有效。
对冲逻辑举例：
设某客户m1405-C-3000行权产生m1405买持仓3手，原有m1405买持仓2手，m1405卖持仓5手。申请行权后双向期货持仓对冲后，买持仓和卖持仓各平仓3手，对冲后剩余买持仓2手、卖持仓2手。
设某客户m1405-C-3000行权产生m1405买持仓3手（投机），原有m1405买持仓2手（投机），m1405卖持仓5手（2手投机、3手套保）。申请行权后双向期货持仓对冲后，买持仓平仓3手（投机），卖持仓平仓3手（2手投机、1手套保），对冲后剩余买持仓2手（投机）、卖持仓2手（套保）。
会员服务系统中设有行权后期货对冲的单条录入、批量上传和管理功能，与行权申请共用同一界面，以单条录入操作为例，图示如下：
 (
此处选“是”
)[image: ]
2. 履约后对冲
卖方可以申请对其同一交易编码下履约后的双向期货持仓进行对冲平仓，履约后双向期货持仓对冲逻辑同行权后双向期货持仓对冲逻辑。申请的方式为通过会员单位柜台系统（对于未升级的会员单位，为便于系统升级过渡，可以继续通过本所会员服务系统提交申请）。申请时间为交易日的交易时间及到期日的15:00-15:30。申请对象为指定交易编码，该申请始终有效。
过渡期内，会员服务系统中设有履约后期货对冲的单条录入、批量上传和管理功能，以单条录入操作为例（“会服-卖方履约后自动对冲申请-卖方履约后自动对冲申请录入”），图示如下：
[image: ]
（八）期权行权、期权持仓对冲、期货持仓对冲的业务顺序
首先处理双向期权持仓对冲，其次处理期权行权期货建仓，再次处理行权后双向期货持仓对冲，最后处理履约后双向期货持仓对冲。
举例：设某客户m1405-C-3000买持仓8手，卖持仓5手，m1405买持仓2手，卖持仓3手。
若该客户申请双向期权持仓对冲、期权行权（申请4手）、行权后双向期货持仓对冲。执行结果如下：双向期权持仓对冲后m1405-C-3000剩余买持仓3手，实际行权3手（申请4手）产生m1405买持仓3手，与原有m1405卖持仓对冲，买持仓和卖持仓各平仓3手。
若该客户申请期权行权（申请3手）、行权后双向期货持仓对冲、履约后双向期货持仓对冲。执行结果如下：行权3手产生m1405买持仓3手，履约2手产生m1405卖持仓2手，行权后与原有m1405卖持仓对冲，买持仓和卖持仓各平仓3手，履约后与原有m1405买持仓对冲，买持仓和卖持仓各平仓2手。
（九）行权及对冲相关功能操作说明汇总




表1：行权及对冲相关功能操作说明
	买方/卖方
	业务情况
	操作说明

	
	业务类型
	处理时间
	申请日期
	有效对象
	有效时间
	申请方式和时间
	会服菜单
	备注

	期权买方
	双向期权持仓对冲平仓申请
	交易日闭市后
	交易日
	客户-合约
	当日有效
	柜台：交易日的交易时间及到期日的15:00-15:30
	期权对冲申请
	过渡期内会服可用

	
	行权申请
	
	交易日
	客户-合约-属性
	当日有效
	柜台/会服：交易日的交易时间及到期日的15:00-15:30
	期权行权申请
	/

	
	行权后双向期货持仓对冲平仓申请
	
	交易日
	客户-合约
	当日有效
	柜台/会服：交易日的交易时间及到期日的15:00-15:30
	期权行权申请
	/

	
	实值期权到期自动行权
	到期日闭市后
	/
	/
	/
	/
	/
	无需申请

	
	取消实值期权到期自动行权
	
	到期日
	客户-合约
	当日有效
	柜台/会服：交易时间以及15:00-15:30
	取消到期日自动行权申请
	/

	期权卖方
	履约后双向期货持仓对冲平仓申请
	交易日闭市后
	交易日
	客户
	申请后始终有效
	会服：交易日的交易时间及到期日的15:00-15:30
	卖方履约后自动对冲申请
	过渡期内会服可用


注：“实值期权到期自动行权”指到期日闭市后，行权价格小于（大于）标的期货合约当日结算价的看涨（跌）期权持仓自动申请行权。




[bookmark: _Toc528328647][bookmark: _Toc9871648]二、期权结算
（一）权利金
期权权利金应当以货币资金支付，不得以有价证券充抵的金额支付。
期权买方（卖方）开仓时，按照开仓成交价支付（收取）权利金；期权买方（卖方）平仓时，按照平仓成交价收取（支付）权利金。计算公式如下：
期权买方（卖方）开仓支付（收取）权利金＝∑买入（卖出）开仓价×买入（卖出）期权合约成交量×标的期货合约交易单位。
期权买方（卖方）平仓收取（支付）权利金＝∑卖出（买入）平仓价×卖出（买入）期权合约成交量×标的期货合约交易单位。
（二）手续费
期权开仓和平仓（包括对冲平仓）收取交易手续费，行权或履约收取行权（履约）手续费，行权或履约后对应的期货开仓不收取交易手续费。
交易手续费标准分为日内交易手续费标准和非日内交易手续费标准，当日同一合约先开仓后平仓（含同时）的开仓交易手续费和平仓交易手续费按日内标准收取，其余情况的开仓交易手续费和平仓交易手续费按非日内标准收取，注意当日同一合约先开仓（包括行权或履约对应的期货开仓）后对冲平仓按非日内标准收取。
（三）结算准备金
当日结算准备金余额=上一交易日结算准备金余额+上一交易日交易保证金－当日交易保证金+当日实际可用充抵金额-上一交易日实际可用充抵金额+当日盈亏+当日期权权利金收支+入金－出金－手续费等。
（四）结算价
1. 非最后交易日结算价
除最后交易日外，交易所利用BAW理论定价模型计算期权合约当日结算价，无风险利率参照1年期定期存款基准利率。交易所可以在结算价计算过程中对异常数据进行剔除或调整。理论定价模型采用的波动率按照下列方法确定：
（1）若某月份期权合约有成交，先以当日成交价格按照成交量的加权平均价推导每一有成交合约的隐含波动率（标的期货合约价格采用其当日结算价），再将有成交合约的隐含波动率按照相应合约成交量加权平均，作为该月份每一期权合约的隐含波动率；
（2）若某月份期权合约无成交，则该月份每一期权合约隐含波动率按照下列方法确定：
①若相邻两个月份期权合约均有成交，则取前一月份合约的隐含波动率；
②若只有一个相邻月份期权合约有成交，则取该有成交相邻月份合约的隐含波动率；
③若相邻两个月份期权合约均无成交，则依次从次相邻合约中按照上述方法选取隐含波动率；
（3）若某品种所有月份期权合约当日均无成交，则取该月份期权合约前一交易日的隐含波动率，若前一交易日该月份期权合约未上市或不存在隐含波动率，则采用该月份期权合约的标的期货合约的历史波动率，若该历史波动率无法按照相关参数计算，则取前一月份期货合约的历史波动率。
举例：设挂盘m1501、m1503、m1505、m1507、m1508、m1509、m1511、m1512对应的期权合约。m1507期权合约波动率按如下方法确定：
①m1507期权合约当日有成交










设m1507-c-2000、m1507-c-2050、m1507-p-2000、m1507-p-1950有成交，以成交价按成交量的加权平均价推导的隐含波动率分别为、、、，对、、、以相应合约成交量加权平均得到，以作为m1507每一期权合约的隐含波动率。
②m1507所有期权合约当日无成交
若临近的m1505和m1508期权合约中只有其中一个月份有成交，取有成交月份的隐含波动率；若m1505和m1508期权合约均有成交，取m1505的隐含波动率；若m1505和m1508期权合约均无成交，按以上方法对m1503、m1509期权合约进行判断，以此类推。
③所有月份期权合约当日均无成交
取m1507前一交易日的隐含波动率；若前一交易日该月份期权合约未上市或无成交，则取m1507的历史波动率。历史波动率计算方法如下：
[image: ]：第[image: ]天的期货合约结算价，其中[image: ]=1,…,[image: ]；
[image: ]：采样交易日数；
[image: ]：按年计算的交易日数。
令：[image: ]
[image: ]为随机变量[image: ]的标准差，[image: ]的无偏估计值为：
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历史波动率为：[image: ]
2. 最后交易日结算价
看涨期权结算价=Max（标的期货合约结算价-行权价格,最小变动价位）；
看跌期权结算价=Max（行权价格-标的期货合约结算价,最小变动价位）。
[bookmark: _Toc528328648][bookmark: _Toc9871649]三、结算风险管理
会员应做好投资者教育，充分揭示期权风险，全面梳理相关业务流程，安排专人负责结算及行权风险管理，不断完善系统功能。
（一）非理性行为管理
注意事项：客户可能进行买入临近到期深度虚值期权，提前行权、申请深度虚值期权行权等非理性操作。
相关建议：做好投资者教育及风险揭示、提醒工作。
（二）资金风险管理
1. 权利金大幅变动风险
注意事项：期权权利金受标的价格、波动率、剩余到期时间、利率等多种因素的影响，权利金变化可能速度快、幅度大，保证金水平也相应变化。
相关建议：完善风控系统，关注重点客户。
2. 保证金率提高的风险
注意事项：节假日或单边市提高保证金。
相关建议：风险试算考虑保证金变动。
3. 结算价与收盘价偏离风险
注意事项：期权采用理论定价模型计算结算价，同一期权系列下的期权合约采用相同隐含波动率。
相关建议：谨慎把握客户的出金。
（三）流动性风险管理
注意事项：期权合约较多，流动性分散，部分合约可能流动性欠佳。
相关建议：准备流动性应急预案，注意强平流程。
（四）客户行权/履约风险管理
1. 行权/履约后新增资金占用风险
注意事项：行权/履约后新增保证金占用。
相关建议：风险测算充分考虑客户行权/履约（特别注意履约）的新增保证金占用及行权亏损，同时注意今日结算价较昨日结算价大幅变化或保证金率提高等情况。
2. 行权/履约后持仓变动风险
注意事项：行权/履约后超仓或组合持仓被拆分。
相关建议：风险试算充分考虑客户行权/履约（特别注意履约）。
3. 虚值期权行权风险
注意事项：行权后面临亏损。
相关建议：做好风险揭示及提醒工作。
4. 期权到期日风险
注意事项：自动行权与预期出现偏差的风险（以结算价为基准判断实/虚值），会员资金不足影响客户自动行权，客户由于资金不足或超仓导致行权失败造成利益损失。
相关建议：
· 做好到期合约提醒工作；
· 约定代为行权或放弃；
· 会员到期日备好充足资金；
· 完善自动行权风险试算。
[bookmark: _Toc528328649][bookmark: _Toc474501375][bookmark: _Toc9871650]四、其他注意事项
[bookmark: _Toc457813006][bookmark: _Toc528328650]会员服务系统中设有成交表、期权执行表、期权执行持仓变动明细查询、期权申请表、期权持仓明细表、权利金收支表、期权履约后自动对冲持仓表等表格供大家查询期权相关数据。对于已升级的会员单位，直接采用相应报表进行结算，对于未升级的会员单位，可采用本所会员服务系统提供的兼容版报表进行结算。
[bookmark: _Toc9871651]第五章 风控及合规业务指南
[bookmark: _Toc528328651][bookmark: _Toc9871652][bookmark: _Toc457813007]一、期权风险管理业务指南
（一）期权交易保证金
1.期权买方不交纳交易保证金。
2.期权卖方交纳交易保证金，交易保证金的收取标准为下列两者中较大者：
（1）期权合约结算价×标的期货合约交易单位+标的期货合约交易保证金－（1/2）×期权虚值额；
（2）期权合约结算价×标的期货合约交易单位+（1/2）×标的期货合约交易保证金。
3.期权虚值额计算如下：
看涨期权虚值额：Max（期权合约行权价格-标的期货合约结算价，0）×标的期货合约交易单位；
看跌期权虚值额：Max（标的期货合约结算价-期权合约行权价格，0）×标的期货合约交易单位
（二）期权涨跌停板
1.期权合约涨跌停板幅度与标的期货合约涨跌停板幅度（标的期货合约上一交易日结算价乘以相应比例）相同。
2.跌停板价格 = Max（期权合约上一交易日结算价-标的期货合约涨跌停板幅度，期权合约最小变动价位）。
3.如果某期权合约上一交易日结算价小于等于当日涨跌停板幅度,即期权合约跌停板价格为期权合约最小变动价位，此时，当日收盘前5分钟内出现只有最低报价的卖出申报、没有最低报价的买入申报，或者一有买入申报就成交、但未打开最低报价的情况，交易所不将其按照跌停板单边无连续报价处理。
（三）期权限仓制度
1.期权合约与期货合约不合并限仓。
2.期权限仓方式：非期货公司会员和客户持有的某月份期权合约中所有看涨期权的买持仓量和看跌期权的卖持仓量之和、看涨期权的卖持仓量和看跌期权的买持仓量之和，分别不得超过交易所规定的限仓标准。
[bookmark: OLE_LINK7][bookmark: OLE_LINK8][bookmark: OLE_LINK9][bookmark: OLE_LINK10][bookmark: OLE_LINK11][bookmark: OLE_LINK5][bookmark: OLE_LINK6]3.交易所可以根据市场情况对期权限仓标准进行调整并公布。具体限仓标准详见交易所网站合约参数一览表(http://www.dce.com.cn/dalianshangpin/yw/fw/ywcs/jycs/rjycs/index.html)。
4.目前，交易所有三种持仓豁免方式：套期保值持仓豁免[footnoteRef:3]3、套利持仓豁免和做市商持仓豁免。 [3: 3期权套期保值业务具体实施时间由交易所另行通知] 

（四）期权大户报告制度
期权大户报告制度参照期货大户报告制度，进行电子申报，报送时间及标准与期货相同。
1.期权大户报告制度参照期货大户报告制度，进行电子申报，非期货公司会员和期货公司会员通过会员服务系统大户报告申报模块向我所报送大户报告。
2. 对于没有持仓的期货公司会员，不要求进行客户大户报告。
3.凡客户在某一合约已进行了大户报告，无需重复报送。
（五）期权强行平仓制度
1.交易所进行强行平仓的五种情形。
（1）会员结算准备金余额小于零，并未能在规定时限内补足的；
（2）非期货公司会员或客户持仓量超出限仓规定的；
（3）因违规受到交易所强行平仓处罚的；
（4）根据交易所的紧急措施应予强行平仓的；
（5）其他应予强行平仓的。
2.非期货公司会员、客户因期权行权超出期货限仓标准的，交易所按照有关规定执行强行平仓。
3.强行平仓的执行原则：强行平仓前先由会员自己执行，若当日第二小节交易时间结束之前会员未执行完毕，则由交易所强制执行，交易所在第三小节开始时执行强行平仓。
4.交易所执行强行平仓的委托价格：期权合约强行平仓买（卖）委托价格为当日涨（跌）停板价，成交价格通过市场交易形成。
5.非期货公司会员或客户超仓强行平仓逻辑：若一个非期货公司会员或客户超仓，则先按上一个交易日结算时期权合约持仓量由大到小、再依次按行权价格由低到高、先看涨期权后看跌期权的顺序，对该客户超仓头寸进行强行平仓；若客户在多个期货公司会员处有持仓，则按开市后第二小节交易时间结束时该客户在会员处持仓数量由大到小的顺序选择会员强行平仓；若多个客户超仓，则按客户超仓数量由大到小顺序强行平仓。
6.因结算准备金小于零而被要求强行平仓的，在保证金补足至最低结算准备金余额前，禁止相关会员的开仓交易。
7.会员结算准备金余额小于零强行平仓逻辑：该会员所有客户按交易保证金等比例平仓原则进行强行平仓。
平仓比例 = 会员应追加交易保证金/会员交易保证金总额×100％；
客户应平仓释放的交易保证金 = 该客户交易保证金总额×平仓比例。
其客户需要强行平仓的头寸由交易所按先投机、后套期保值的原则，再按上一交易日结算时合约持仓量由大到小顺序，选择强行平仓的合约；若期货合约与期权合约持仓量相等，按先期货、后期权原则选择强行平仓的合约；若期货合约持仓量相同，先按期货合约交易代码字母先后顺序、合约月份时间顺序由近到远，再按买卖持仓量不等时持仓量较大方向的持仓先平、买卖持仓量相等时先买持仓后卖持仓的顺序选择强行平仓的合约；若期权合约持仓量相等，按先卖持仓后买持仓，再依次按标的期货合约交易代码字母先后顺序、期货合约月份时间顺序由近到远，行权价格由低到高、先看涨期权后看跌期权的顺序选择强行平仓的合约。
若多个会员需要强行平仓的，按追加保证金由大到小的顺序，先平需要追加保证金大的会员。
8.若会员同时出现会员结算准备金余额小于零和客户持仓量超出限仓规定的情形，交易所先按客户持仓量超出限仓规定的情况确定强行平仓头寸，再按会员结算准备金余额小于零确定强行平仓头寸。
（六）期权风险警示制度
当交易所认为必要时，可以分别或者同时采取要求报告情况、谈话提醒、发布风险提示函等措施中的一种或者多种，以警示和化解风险。
（七）交易限额制度
交易所可以对期权合约实行交易限额制度，具体按照《大连商品交易所风险管理办法》相关规定执行。
（八）期货期权组合保证金[footnoteRef:4]4 [4: 4期货期权组合保证金业务具体实施时间由交易所另行通知] 

针对期货、期权交易不同的组合持仓，交易所可规定不同的交易保证金收取标准，相关规定另行公布。
[bookmark: _Toc528328652][bookmark: _Toc9871653]二、期权异常交易业务指南
（一）期权异常交易总则
1.期权异常交易行为类型与期货相同，包括自成交、频繁报撤单、大额报撤单和实际控制关系账户超仓行为。
2.期权异常交易行为监管标准和处理程序与期货基本一致。
3.期权交易中的自成交、频繁报撤单、大额报撤单次数以期权合约为标的进行统计。
4.交易所对期货、期权合约上的自成交、频繁报撤单、大额报撤单行为分别统计和处理。
5.交易所对实际控制关系账户的自成交、频繁报撤单、大额报撤单等异常交易行为合并计算，其监管标准与客户、非期货公司会员相同。
6.对期权异常交易达标的客户所在会员，交易所将通过会员服务系统或其他方式进行通知。
（二）期权异常交易监管标准
1.自成交监管标准：客户或非期货公司会员单日在某一期权合约上的自成交次数达到5次（含5次）以上的，构成“以自己为交易对象，多次进行自买自卖”的异常交易行为。
2.频繁报撤单监管标准：客户或非期货公司会员单日在某一期权合约上的撤单次数达到500次（含500次）以上的，构成“频繁报撤单”的异常交易行为。
　　3.大额报撤单监管标准：客户或非期货公司会员单日在某一期权合约上的撤单次数达到400次（含400次）以上的，且单笔撤单的撤单量超过合约最大下单手数的80%，构成“大额报撤单”的异常交易行为。
4.实际控制关系账户超仓监管标准：一组客户已被交易所认定为实际控制关系账户，单日在某一期权系列上合并持仓超限，构成“实际控制关系账户超仓”的异常交易行为。
5.客户或非期货公司会员单日在多个期权合约上自成交、频繁报撤单或大额报撤单达到交易所处理标准的，按照一次认定。一组实际控制关系账户单日在多个期权系列上合并持仓超限达到交易所处理标准的，按照一次认定。
6.在统计客户和非期货公司会员自成交、频繁报撤单和大额报撤单次数时，止损（盈）指令、套利指令、附加立即全部成交否则自动撤销（FOK）和立即成交剩余指令自动撤销（FAK）指令属性形成的撤单和自成交不计入在内。
（三）期权异常交易的处理程序
1.对客户自成交、频繁报撤单、大额报撤单的处理程序
（1）第一次：客户自成交、频繁报撤单、大额报撤单行为第一次达到交易所处理标准的，交易所于当日对客户所在会员的首席风险官进行电话提示。
（2）第二次：客户自成交、频繁报撤单、大额报撤单行为第二次达到交易所处理标准的，交易所将该客户列入重点监管名单，同时向客户所在期货公司会员通报。
（3）第三次：客户自成交、频繁报撤单、大额报撤单行为第三次达到交易所处理标准的，交易所于当日闭市后在期权品种上对客户采取限制开仓的监管措施，限制开仓的时间不低于1个月。
2．非期货公司会员出现自成交、频繁报撤单、大额报撤单行为的处理程序
（1）第一次：非期货公司会员自成交、频繁报撤单、大额报撤单行为第一次达到交易所处理标准的，交易所对该会员的指定联系人进行电话提示。
（2）第二次：非期货公司会员自成交、频繁报撤单、大额报撤单行为第二次达到交易所处理标准的，交易所约见会员的高级管理人员谈话。
（3）第三次：非期货公司会员自成交、频繁报撤单、大额报撤单行为第三次达到交易所处理标准的，交易所对该会员采取限制开仓的监管措施，限制开仓的时间不低于3个月。
3．实际控制关系账户出现自成交、频繁报撤单、大额报撤单行为的处理程序
（1）完全由客户构成的实际控制关系账户出现自成交、频繁报撤单、大额报撤单行为达到交易所处理标准的，交易所对该实际控制关系账户按照本款（三）第1条进行处理。
（2）包含非期货公司会员的实际控制关系账户出现自成交、频繁报撤单、大额报撤单行为达到交易所处理标准的，交易所对该实际控制关系账户按照本款（三）第2条进行处理。
4.对实际控制关系账户超仓的处理程序
（1）实际控制关系账户组结算后合并持仓超限的，交易所于当日闭市后通知所在会员首席风险官，要求客户自行平仓；如客户次日第二小节交易时间结束前未自行平仓的，交易所对客户进行强行平仓，直至持仓不高于交易所规定的持仓限额，同时于强平当日闭市后对已认定的该组实际控制关系客户采取限制开仓的监管措施，限制开仓的时间不低于1个月。
（2）实际控制关系账户组结算后出现合并持仓超限的，交易所除按上款要求进行处理外，第一次出现的，交易所将该组实际控制关系账户列入重点监管名单；第二次出现的，交易所于次日对该组实际控制关系账户在期权品种上采取限制开仓的监管措施，限制开仓的时间不低于10个交易日；第三次出现的，交易所于次日对该组实际控制关系账户在期权品种上采取限制开仓的监管措施，限制开仓的时间不低于6个月。
5.对出现异常交易行为的客户所在期货公司会员的处理程序
（1）客户达到交易所处理标准的异常交易行为发生在同一会员的，交易所将对该会员进行电话提示。发生在不同会员的，交易所根据异常交易行为类别，分别选择自成交行为、频繁报撤单行为、大额报撤单行为发生次数最多的会员进行通知；对于实际控制关系账户合并持仓超限行为，交易所选择账户组内客户持仓分布最大的会员进行电话提示。
（2）会员应当及时将交易所提示转达客户，并对客户进行教育、引导、劝阻及制止。
（3）对于未按照交易所要求对客户尽到通知、教育、引导、劝阻及制止义务的会员，交易所可根据情节的严重程度采取提示、约见谈话、下发监管警示函等监管措施。
（4）由于会员未尽到相关义务，交易所已向同一会员下发二次监管警示函的，第三次应向该会员下发监管意见函，并提请分类监管扣分。
（四）期权异常交易监管豁免规定
1.做市交易产生的频繁报撤单行为豁免
由于期权做市交易所产生的频繁报撤单行为不作为异常交易行为。
2．套期保值、套利交易异常交易豁免
期权上，由于套期保值交易、套利交易产生的自成交行为、频繁报撤单行为、大额报撤单行为不作为异常交易行为。
3.实际控制关系账户超仓行为豁免
一组实际控制关系账户当日结算时在某一期权系列发生合并持仓超限行为，但其在该期权系列的持仓未超过上一交易日结算时交易所持仓限额，此种情形可豁免上述监管措施。当日已将超仓部分进行平仓的一组实际控制关系账户在同一期权系列上继续发生合并持仓超限行为的，若该组实际控制关系账户当日未在该期权系列同方向增仓的，可豁免上述监管措施。
[bookmark: _Toc457813009][bookmark: _Toc528328653][bookmark: _Toc9871654]第六章 系统功能要求
[bookmark: _Toc457813010]一、为支持期权业务，期货公司技术系统应至少具备以下功能：
（一）开户系统：
1.【必须】具备交易编码期权交易权限控制开关；	
[bookmark: _Toc457813011]（二）交易系统：
1.【必须】支持新期权合约挂盘；	
2.【必须】支持交易指令校验；		
3.【必须】支持根据交易指令和成交回报对客户保证金和持仓进行处理；		
4.【必须】支持客户资金、持仓校验；		
5.【必须】支持客户限仓；		
6.【必须】支持期权到期时间计算；		
7.【必须】支持期权实/虚值的判断功能；
8.【必须】支持期权行权和取消到期自动行权；
[bookmark: _Toc457813012]（三）交易客户端：
1.【必须】支持账户交易权限管理：判定客户是否开通期权权限；
2.【必须】支持行情“T”型显示；		
3.【必须】支持客户通过依次选择标的、期权类型、到期月份、行权价格等确定交易合约，或通过合约编码、合约交易代码进行交易委托；		
4.【必须】支持买入开仓/买入平仓/卖出开仓/卖出平仓等；
5.【必须】支持限价指令、限价止盈（损）指令，可附加FOK、FAK属性；	
6.【必须】支持期权行权和取消到期自动行权；
7.【必须】支持对行权申请进行持仓和资金校验并提供行权申请回报；
8.【必须】支持询价功能，客户或非期货公司会员可以根据交易所规定进行询价；
9.【必须】期权临近到期日提醒；
[bookmark: _Toc457813013]（四）结算系统：
1.【必须】支持期货及期权结算；		
2.【必须】支持行权结果查询；		
3.【必须】支持账单查询；	
4.【必须】支持结算资金管理功能；		
5.【必须】支持期权数据报送功能；		
[bookmark: _Toc457813014]（五）风控系统：
1.【必须】支持客户期权保证金实时监控；		
2.【必须】支持客户保证金不足提醒；		
3.【必须】支持客户期权风险试算；		
4.【必须】支持客户期权持仓监控；		
5.【必须】支持客户期权持仓强制平仓功能；		
6.【必须】支持会员期权持仓数量监控等；
二、支持期权业务的其他可选功能：
（一）开户系统：
1.【可选】具有期权权限开通资料的影像档案管理功能。
（二）交易系统：
1.【可选】支持期权Greeks计算及显示；
2.【可选】支持生成批量行权和取消自动行权文件（包括期权持仓对冲、行权后期货持仓对冲、履约后期货持仓对冲）及导出功能；
3.【可选】支持做市商系统接入功能；
（三）交易客户端：
1.【可选】虚值期权行权提醒：会员为客户提交行权价高于（低于）标的期货参考价的看涨（看跌）期权的行权申请时，应向客户充分揭示风险并与其确认。标的期货参考价由会员或客户选取（最新价/收盘价/结算价等）；
2.【可选】行权/履约提醒；
3.【可选】期权到期日持仓清零提醒；
4.【可选】支持包括Delta、波动率等期权Greeks计算功能；
5.【可选】深度虚值期权开仓委托提醒；
6.【可选】便于客户行权与对冲的其他功能。

附件：1.期货公司开展期权业务承诺函
2.大连商品交易所期权合约大户报告表
[bookmark: _Toc528328654][bookmark: _Toc9871655]
附件1：
期货公司开展期权业务承诺函
	会员名称
	
	会员号
	

	联系人
	
	联系方式
	

	大连商品交易所：
为保证期权业务的顺利平稳开展，我司承诺：
1、 我司已参与过大连商品交易所组织的仿真交易及期权业务全市场测试，了解交易所期权相关规则，做好了期权业务的各项准备工作，包括人员、技术系统和业务制度流程准备，具备开展期权业务的条件；
二、因未做好准备而开展期权业务所产生的一切后果和法律责任，均由我司承担。
我们将严格遵守本承诺，愿意接受交易所的监督。

承诺单位（公章）：

年月日




[bookmark: _Toc528328656][bookmark: _Toc9871656]
附件2：
大连商品交易所期权合约大户报告表
大连商品交易所非期货公司会员大户报告表
会员名称：会员编号：年月日
	合约代码
	期货合约
	期权合约
	持仓
性质
	建仓
时间
	持仓占用
保证金
	可动用
资金
	预报交割数量
	申请交割数量
	持仓
意向

	
	买持仓量
	卖持仓量
	看涨期权买持仓
	看跌期权卖持仓
	看涨期权卖持仓
	看跌期权买持仓
	
	
	
	
	
	
	

	 
	 
	 
	
	
	
	
	 
	 
	 
	 
 
 
	仅有期权持仓无需填写此项
	仅有期权持仓无需填写此项
	

	 
	 
	 
	
	
	
	
	 
	 
	 
	
	
	
	

	 
	 
	 
	
	
	
	
	 
	 
	 
	
	
	
	

	 
	 
	 
	
	
	
	
	 
	 
	 
	
	
	
	

	 
	 
	 
	
	
	
	
	 
	 
	 
	
	
	
	

	 
	 
	 
	
	
	
	
	 
	 
	 
	
	
	
	

	合计
	 
	 
	
	
	
	
	 
	 
	 
	
	
	
	

	资金来源说明
	 

	会员单位意见
	　
　
会员单位盖章：负责人签字：年月日

	交易所
意见
	　　


交易所盖章：负责人签字：年月日





大连商品交易所客户大户报告表
会员名称：会员编号：年月日
	客户名称
	客户编码
	合约代码
	期货合约
	期权合约
	建仓时间
	持仓占用保证金
	可动用资金
	预报交割数量
	申请交割数量
	持仓意向

	
	
	
	买持仓量
	卖持仓量
	看涨期权买持仓
	看跌期权卖持仓
	看涨期权卖持仓
	看跌期权买持仓
	
	
	
	
	
	

	 
	 
	
	
	 
	
	 
	
	
	
	
	 
 
 
 
 
 
 
 
 
	仅有期权持仓无需填写此项
	仅有期权持仓无需填写此项
	

	
	
	 
	 
	 
	
	 
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	 
	 
	 
	
	 
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	 
	 
	 
	
	 
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	 
	 
	 
	
	 
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	 
	 
	 
	
	 
	
	
	
	
	
	
	
	

	合计
	 
	 
	 
	 
	
	 
	
	
	
	
	
	
	
	

	资金来源说明
	 

	会员单位意见
	　
　　
会员单位盖章：负责人签字：年月日

	交易所
意见
	　

　
交易所盖章：负责人签字：年月日
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