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附件 1 

《郑州商品交易所 PTA 期权合约（征求意

见稿）》及起草说明 

一、PTA期权合约（征求意见稿） 

合约标的物 精对苯二甲酸（PTA）期货合约 

合约类型 看涨期权、看跌期权 

交易单位 1手 PTA期货合约 

报价单位 元（人民币）/吨 

最小变动价位 0.5元/吨 

涨跌停板幅度 与 PTA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 10000手（单边）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 PTA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≤5000

元/吨，行权价格间距为 50元/吨；5000元/吨＜行权价格

≤10000 元/吨，行权价格间距为 100元/吨；行权价格＞10000

元/吨，行权价格间距为 200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：TA-合约月份-C-行权价格 

看跌期权：TA-合约月份-P-行权价格 

上市交易所 郑州商品交易所 

二、主要条款设计说明 

（一）交易单位：1手 PTA期货合约 

期权合约的交易单位是指每一交易单位对应标的物数

量。设置 PTA期权交易单位为 1手 PTA期货合约，方便投资

者对冲期货部位风险，有利于投资者熟悉和掌握。 
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（二）报价单位：元（人民币）/吨 

期权报价单位一般与标的期货报价单位保持一致。与

PTA期货合约报价单位相同，PTA期权合约报价单位为元（人

民币）/吨。 

（三）最小变动价位：0.5元/吨 

期权最小变动价位是指期权合约单位价格涨跌变动的

最小值。PTA 期权的最小变动价位与白糖期权保持一致，方

便投资者掌握。从国内期权市场运行情况来看，虚值、平值

期权合约较为活跃，其 Delta值在 0.2至 0.5之间，即期权

价格波动约为期货的 1/5 至 1/2。PTA 期权与期货最小变动

价位（2元/吨）之比在此范围内，可以更好地满足 PTA期权

与期货市场“精准”对冲的需要。 

（四）涨跌停板幅度：与标的期货涨跌停板幅度相同 

PTA 期权合约涨跌停板幅度与标的期货相同,这里的相

同是指绝对数相同，即期权合约的涨跌停板幅度按标的期货

合约的结算价和价幅比例计算。当期权权利金小于涨跌停板

幅度时，跌停板价格取期权合约的最小变动价位。 

（五）合约月份：两个近月+活跃月份 

目前，PTA 期货非主力合约引入做市商，成交及持仓均

有所提升。PTA 期权合约月份规定为两个近月及持仓量超过

10000手（单边）的活跃月份，既能及时满足市场交易需求，

也有利于集中市场流动性，提高市场运行效率。 
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（六）最后交易日/到期日：标的期货合约交割月份前

一个月的第 3个交易日 

选择交割月份前一个月的第 3个交易日为 PTA期权到期

日,与白糖、棉花期权保持一致，方便会员公司到期日行权

业务操作，有利于投资者熟悉掌握。一方面，期权到期日尽

量接近标的期货交割月，有利于企业更好地使用期权开展套

期保值；另一方面，期权在标的期货交割月前一个月的梯度

限仓调整前到期，可以降低期权行权对期货交割月运行的影

响。 

（七）行权价格数量：13个 

行权价格数量过多，不利于集中市场流动性；数量过少，

不能有效覆盖标的期货价格波动范围。根据白糖、棉花期权

运行经验及 PTA 期货价格波动特点，PTA 期权合约首日将分

别挂出 13 个看涨期权和 13 个看跌期权（即 6 个实值、1 个

平值和 6个虚值期权，对应 13个行权价格），能够基本覆盖

次日标的期货价格上下浮动 1.5倍当日涨跌停板幅度对应的

价格范围。随着期货价格变动，若实值或虚值期权的数量不

足 6个，将增挂新的行权价格对应的期权合约。 

（八）行权价格间距：根据行权价格分段设置 

行权价格间距的设计主要考虑标的价格水平及波动程

度。行权价格间距越小，行权价格对应的期权合约数量越多，

不利于集中市场流动性；行权价格间距越大，对应期权合约
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数量越少，可供投资者选择的行权价格也越少，难以满足不

同投资者的交易需要。 

PTA期货上市以来，价格主要在 4000元/吨至 12500元/

吨的区间内波动。PTA期权以 5000元/吨和 10000元/吨分段

设置不同的行权价格间距，行权价格间距与行权价格的比值

在 1%至 2%之间，与国际成熟市场惯例保持一致。 

PTA 期权行权价格间距（单位：元/吨） 

行权价格 ≤5000 ＞5000且≤10000 ＞10000 

行权价格间距 50 100 200 

行权价格间距/行权价格 ≥1% ≥1%且＜2% ＜2% 

（九）行权方式：美式 

期权行权方式可分为美式与欧式。对于期权买方，美式

期权行权可在到期日及之前任一交易日进行，而欧式期权行

权只能在到期日进行。 

国际商品期权一般为美式期权。美式期权行权方式有利

于保持期权和期货价格更强的关联性，给投资者提供灵活的

选择，可以降低期权集中到期对标的市场运行的影响。 

白糖期权上市以来，非到期日行权量占总行权量比重为

10%左右，市场存在提前行权需求。借鉴国际市场和白糖期

权运行经验，PTA期权也采用美式期权。 

（十）交易代码：TA-合约月份-C（P）-行权价格 

PTA 期权合约沿用国内商品期权通行的交易代码组成方

式，与白糖、棉花等品种期权交易代码组成方式一致，便于

投资者理解与掌握。其中，看涨期权（Call）用大写英文字
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母 C表示，看跌期权（Put）用大写英文字母 P表示。 

 


