商品期权上市在即 哪些投资者能参与交易？
2016年底，中国证监会批准郑州商品交易所开展白糖(6841, 0.00, 0.00%)期权交易、批准大连商品交易所开展豆粕期权交易，受到市场各方广泛关注，相关准备工作预计需要3个月左右。这意味着作为期货市场的一个重要组成部分，也是资本市场最具活力的风险管理工具的白糖、豆粕商品期权即将在今年3月份上市。
白糖和豆粕是我国重要的农业品种，相关期货合约自上市以来，市场运行平稳有序，但近年来白糖、豆粕现货价格波动频繁，相关农业企业迫切需要更丰富的风险管理工具。有期货业内人士接受《中国经营报》记者采访时表示“白糖、豆粕期权上市后，可以建立现货、期货与期权价格之间的网状关系。三个市场价格之间的内在联系和相互影响，可以提高白糖、豆粕期货市场价格发现的效率，更好地发挥期货价格在农业资源配置中的作用。”
那么，哪些投资者能参与白糖、豆粕期权交易？商品期权会为投资者和期货公司带来哪些影响？白糖、豆粕期权交易又有哪些风险？目前的准备情况如何？近日记者采访获悉，为迎接期权时代到来，从交易所到期货公司，期货市场各类主体都在全力以赴加紧准备。　
期货公司备战
1月5日郑商所举办了期货公司会员业务培训班，就白糖期权交易、结算、风控以及投资者适当性等内容进行了全方位培训。
　　据了解，本次培训课程内容主要包括白糖期权交易、结算、行权和风控业务介绍，会员端系统操作，期货公司业务制度与流程。既全面又重点突出、实务性强的内容设计，较好地满足了现阶段期货公司对期权业务知识及实务的需求，本次培训吸引了150多家期货公司的300位中层业务人员参加。
　　郑商所相关人士称，“交易所要求会员单位从四方面做好白糖期权上市相关工作：一是做好期权业务岗位设置及人员安排；二是做好系统升级及测试等技术准备工作；三是梳理并完善业务管理制度与流程；四是持续深化投资者教育，做好落实投资者适当性制度相关准备。”
　　此外，郑商所和大商所也都已明确，对豆粕期权和白糖期权实施做市商制度，并分别发布了征集做市商通知，做市商名单将于1月底公布。
　　业内人士指出，场内商品期权是衍生品，和期货是并列的，它的推出，对期货公司来说相当于开辟了第二个市场，对期货公司经纪业务意义重大。商品期权上市后，其交易量可能会超过相关期货品种，这将助力期货公司经纪业务增长。
　　实际上除了交易所，期货公司也在积极筹备商品期权业务，倍特期货相关人士告诉《中国经营报》记者，“考虑到商品期权的重要性和专业性，各家期货公司都投入了大量人力物力备战。我们很早就开始从制度、人员、技术系统和知识储备等方面做准备。希望通过参与商品期权上市前的系列活动，将公司的技术系统、制度流程等好好梳理一次。”
　　期货公司在加强业务人员培训的同时，还积极引进相关专业人才。永安期货相关负责人告诉记者，“永安期货开展股票期权业务将近两年，公司的商品期权业务将沿用期货业务的体系和流程，我们的风险管理公司从美国引进人才，专门组建了期权做市业务团队，自主研发期权做市系统，已经参与了多家交易所的期权仿真交易且表现稳定，目前正在积极申请白糖期权、豆粕期权做市商资格。”
　　除知识储备外，技术系统是期权业务准备的重点。华信万达期货白糖研究员刘永华称，“目前一些涉糖企业参与白糖期权仿真交易比较积极，他们希望通过仿真交易练练手，一是熟悉期权交易界面和策略，二是总结问题并结合企业之前的套保模式，打磨出适合自身的新的套保策略。”
　　此外，一些期货公司还加强了投资者教育，据悉弘业期货在投资者教育、员工培训等方面也做了大量准备工作，开展了一系列投资者报告会，编制了期权投资者教育培训方案等。新湖期货则加强了投资者教育和仿真交易，以及对内部人员的培训。
门槛低于股指期权
所谓期权也称选择权，是指买方有权在约定的期限内，按照事先确定的价格，买入或卖出一定数量某种特定商品或金融工具的权利。
　　从国际期货及衍生品市场来看，自2000年以来，全球期权交易发展迅猛。据美国期货业协会的统计数据，2001年至2015年，全球期权交易量连续超过了期货交易量，而期权持仓总量从1999年开始就超过了相应的期货持仓总量，期权已成为国际交易所交易的衍生产品的生力军。在前期探索之后，2015年2月，证监会批准上海证券交易所开展股票期权交易，试点范围为上证50ETF期权。
　　中信期货投资咨询部副总刘宾指出，“与我国已上市的上证50ETF期权相比，目前等待上市的白糖、豆粕期权在交易规则方面有很多不同之处。最为直观的差异就是标的资产的不同，上证50ETF期权为现货期权，而豆粕与白糖期货期权是期货合约的期权；在行权方式上，上证50ETF期权为欧式，即持有者只能在到期日履行合同，而豆粕、白糖期货期权为美式，即在到期日前的任何时候或在到期日都可以执行合同。”
　　跟期货相比，期权优势明显，上述倍特期货相关人士告诉记者，“和期货相比，期权能起到价格保险的作用，期权买方只需要支出一定的权利金就能获得一份买入权力，不需要追加保证金，对于现金流紧张的农户和小微企业来说压力较小，如果遇到价格下跌，可以放弃行权。从欧美发达国家在农产品期权发展的经验来看，大宗农产品期权交易在引导农户参与期货市场、稳定农民收益、规避农产品价格下跌风险等方面发挥了积极作用。”
　　郑商所总经理熊军此前也曾公开表示，期权作为重要的衍生工具，在证券期货市场上发挥着资产定价、风险控制、降低资金成本等作用。开展商品期权交易有利于更好地满足生产经营者风险管理需求，更好地服务“三农”，有利于完善价格形成机制，深化期货市场功能，提升商品期货市场运行质量。
　　与目前上证50ETF期权的个人投资者50万元的门槛相比，本次郑商所、大商所开展白糖、豆粕期权交易的投资者门槛有所降低，但仍比A股市场的投资者门槛高得多。
　　据介绍，在入市门槛上，根据两家交易所的投资者适当性管理办法征求意见稿，一般单位客户和个人客户开通期权交易权限，其开通期权交易权限前一交易日结算后保证金账户可用资金余额不低于人民币10万元，同时还需要满足具有期权仿真交易经历、行权经历，并通过知识测试等一系列条件。除此之外，大商所还表示将根据市场情况对适当性标准进行调整。
刘宾告诉记者，“利用期权工具对冲价格波动风险，买方支付权利金买入期权的风险有限，不存在追加资金的风险。同时，期权工具能够满足实体企业在成本、风险偏好等方面的多元化需求，也可以帮助企业制订灵活的套期保值方案，对期货公司而言，期权也将促进期货公司经纪业务、资产管理、风险管理乃至场外业务发展，进一步提升其服务实体经济的广度和深度。”
（资料来源：中国经营报）

