


深市期权投教丨了解深市期权交易制度（下）



上篇，我们介绍了深市期权的交易日与交易时间、交易撮合与合约价格以及交易委托与申报等内容，正是在这一系列的制度安排下，交易得以顺利达成。如果说上篇讲的是与交易“动”起来有关的制度安排，那么本篇我们就来讲一下，那些使交易“停”下来的制度安排。
具体来说，深市期权的涨跌停、停复牌与熔断制度是如何安排的呢？如果遇到交易异常情况，作为市场组织者的深交所又将如何处置风险呢？让我们继续阅读，去找寻答案吧！
一、涨跌停制度
为了抑制过度投机行为，防止期权市场出现暴涨暴跌的情形，深市期权交易实行价格涨跌停制度。当投资者的申报价格超过涨跌停价格，申报无效。
深交所会在每个交易日的开盘前，公布期权合约当日的涨跌停价格。但值得注意的是，在期权合约的最后交易日，合约价格不设跌幅限制，即只有涨停价，没有跌停价。
如果您有兴趣，也可以了解一下深市期权合约涨跌停价格的计算公式，与股票涨跌幅的计算方法相比，它可是复杂得多：
1. 合约涨跌停价格=合约前结算价格±最大涨跌幅；
2. 认购期权最大涨幅=max{合约标的前收盘价×0.5%，min [（2
×合约标的前收盘价－行权价格），合约标的前收盘价]×10%}；
3. 认购期权最大跌幅=合约标的前收盘价×10%；
4. 认沽期权最大涨幅=max{行权价格×0.5%，min [（2×行权价格－合约标的前收盘价），合约标的前收盘价]×10%}；
5. 认沽期权最大跌幅=合约标的前收盘价×10%。
二、停复牌制度
（一）与标的同步停复牌
在深市期权合约存续期间，合约标的停牌的，期权合约相应停牌。合约标的复牌的，期权合约同时复牌。
（二）停复牌申报处理
深市期权合约在开市期间停牌的，停牌前的申报参加当日该合约复牌后的交易。
在期权合约停牌期间，可以继续申报，也可以撤销申报。复牌时对已接受的申报按照集合竞价成交价格的确定原则进行撮合。
（三）停牌期间的交易信息发布
深市期权合约停牌时，深交所发布的行情中包括该合约的信息。但不揭示集合竞价参考价、匹配量和未匹配量。
（四）期权合约最后交易日出现停牌的处理
在期权合约最后交易日，若该合约发生全天停牌或者盘中临时停牌，其行权申报照常进行，最后交易日、到期日、行权日不作顺延。
三、熔断制度
深市期权交易实行熔断制度。
（一）熔断机制
连续竞价交易期间，当合约盘中交易价格较最近参考价格上涨、下跌达到或者超过50%，且价格涨跌绝对值达到或者超过该合约最小报价单位10倍的，该合约进入3分钟的集合竞价交易阶段。集合竞价交易结束后，合约继续进行连续竞价交易。盘中集合竞价时间跨越 14:57的，于14:57恢复交易并进行收盘集合竞价。
（二）最近参考价格
在熔断机制中，一个重要的概念就是“最近参考价格”。它指的是期权合约在最近一次集合竞价阶段产生的成交价格。
若开盘集合竞价阶段未产生成交价，则以期权合约前结算价格作为最近参考价格。
（三）特定申报的处理
当期权交易达到熔断标准进入集合竞价时，对手方最优价格市价申报中尚未成交的部分，转为对手方最优价格限价申报，进入集合竞价。
全额成交或撤销限价申报以及全额成交或撤销市价申报，如果全部成交将导致期权交易达到熔断标准的，则该申报为无效申报。
（四）几个特殊时段
当期权交易在11:27至11:30之间达到熔断标准进入集合竞价时，在11:30前未完成的集合竞价阶段，延续至13:00后的交易时段继续进行。
当期权交易达到熔断标准进入集合竞价阶段时，该阶段的最后1分钟内，深交所不接受撤单申报；期权交易在14:54至14:57之间达到熔断标准的，14:56至14:57不接受撤单申报，熔断机制在 14:57结束，随后进入收盘集合竞价。
当期权交易达到熔断标准进入集合竞价阶段时，合约标的停牌的，期权交易相应停牌；合约复牌时，已接受的申报按照集合竞价成交价格的确定原则进行撮合，此后合约进入连续竞价交易。
四、交易异常情况的处置
当出现不可抗力、意外事件、技术故障、重大差错或者市场操纵等情形，导致或者可能导致部分或者全部期权交易不能正常进行；或者出现合约标的连续涨跌停等情形，导致或者可能导致期权市场出现重大风险时，深交所可以按照规定的权限与程序采取风险控制措施，立即报告中国证监会，并及时向市场公告。
这些风险控制措施包括：暂时停止交易、临时停市、调整保证金标准、调整合约涨跌停价格、调整合约结算价格、调整合约到期日及行权交割方式、更正合约条款、调整期权经营机构或者投资者的持仓限额、限制期权经营机构或者投资者的期权交易、要求期权经营机构或者投资者自行平仓、强行平仓、取消交易或其他风险控制措施。
其中，暂时停止交易或临时停市后当日恢复交易的，通常情况下，暂时停止交易或临时停市前已经接受的申报有效，恢复交易时对已接受的申报按照集合竞价成交价格的确定原则进行撮合。

[bookmark: _GoBack]相信通过本篇文章，您对深市期权交易制度又有了更深的认知。下期，我们的专栏文章将对深市期权行权的相关内容进行介绍，敬请关注！

（免责声明：本文仅为投资者教育之目的而发布，不构成投资建议。投资者据此操作，风险自担。深圳证券交易所力求本文所涉信息准确可靠，但并不对其准确性、完整性和及时性做出任何保证，对因使用本文引发的损失不承担责任。）
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