


深交所投教丨期权入市手册（十九）：
期权交易实务之义务方对行权的注意事项
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编者按：2022年11月25日，中国证监会宣布启动深证100 ETF期权上市工作，深市ETF期权再添新品种。为帮助投资者系统了解期权产品特征、理性参与期权交易、有效提升风险管理能力，深交所联合市场机构推出“期权入市手册”系列连载文章。今天是第19期，让我们了解期权义务方对行权的注意事项吧！

1. [bookmark: _Toc82449725][bookmark: _Toc82449724][bookmark: _Toc82449723][bookmark: _Toc110968025]期权义务方对行权应该注意什么？
（1）持有到期还是提前平仓
基于标的证券的行情走势及自身交易需求，期权义务方可以决定自己的期权持仓持有到期还是提前平仓。如持有期权至到期，期权义务方有可能被指派行权。
期权到期后，实值期权权利方一般会选择行权，其义务方被指派行权概率较高，认购期权义务方需按低于市价的行权价出售手中的证券，认沽期权义务方需按高于市价的行权价购买对手方的证券。因此，实值期权义务方需通盘考虑，决定提前平仓还是持有到期。
需要注意的是，虚值期权权利方一般不会行权，但由于组合行权等原因也可能选择行权。故虚值期权义务方也存在被指派行权的可能性。
（2）是否被指派
行权日指定时间内，期权权利方可提交行权委托。收市后，中国结算根据所有投资者行权有效申报的数量，向期权义务方进行指派。行权指派的原则为按照“按比例指派”和“零头按尾数大小指派”。具体为：首先，用有效行权数量除以义务仓整体持仓数量，算出一个行权比例；然后，用该行权比例乘以每个期权义务方的持仓数量，加上零头按尾数大小指派结果，得出该期权义务方被指派行权的数量。中国结算根据行权指派情况计算期权双方行权应收应付的资金和合约标的。
举个例子，沪深300ETF认购期权，行权比例为0.897（行权数/总净义务仓数=7176/8000），甲有1700张净义务仓，应被指派1524.9张（1700×0.897）；乙有2500张净义务仓，应被指派2242.5张（2500×0.897）；丙和丁各有1900张净义务仓，应各被指派1704.3张（1900×0.897）。按照规则，甲乙丙丁先被指派整数张，即甲被指派1524张；乙被指派2242张；丙丁各被指派1704张。零头合约按从大到小排列，甲排第一（0.9张）、乙排第二（0.5张）；丙和丁同排第三（0.3张）。于是，所剩余张数为2张（7176-1524-2242-1704-1704）。甲、乙各被指派1张。
义务方需要在行权日晚间及时查询自己有没有被指派，如果被指派，就需在规定时间内准备好足额的资金或证券。
（3）是否备足资金或证券
义务方在行权日（E日）晚间即可查询自己是否被指派行权、被指派数量多少，然后根据指派结果准备相应的资金或证券，相关资金或证券需在E+1日收市前存入指定账户。即资金需存入衍生品资金账户，证券需存入衍生品合约账户所对应的A股账户内。
如果义务方没有按照指派指令要求及时备足资金或证券，即构成交收违约，将面临违约转处置、惩罚性现金结算等后果。
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