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开篇：从产业角度理解期权的发展

看涨

看涨

看涨 看不跌

看跌

看跌 看不涨

买股票 传统贸易
囤货待涨

做期货 产业套保
风险管理

含权贸易 综合公司经营
高维度风险管理

多元化综合风险管理手段
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第一部分 期权简要介绍

第二部分 含权贸易介绍
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第一部分 期权简要介绍
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期权图解 – 什么是看涨期权

加工企业担心价格上涨，怎么办？

当前价：2500

到期价：2800

第1种情况
到期结算，获得赔付
300 = 2800-2500

1
期间价格至：2700

第2种情况
期间提前点价，获得赔付
200 = 2700-2500

2

买入看涨期权
权利金80元
期限：1个月

存续期可随时点价

到期价：2300

第3种情况
价格下跌，最多亏损
权利金

3
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期权图解 – 什么是看跌期权

生产企业担心价格下跌，怎么办？

当前价：2900

到期价：2600

1

期间价格至：2700

第2种情况
期间提前点价，获得赔付
200 = 2900-2700

2

买入看跌期权
权利金80元
期限：1个月

存续期可随时点价

到期价：3100

3

第1种情况
到期结算，获得赔付
300 = 2900-2600

第3种情况
价格上涨，最多亏损权利金
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期货和期权的重要区别

2650

2750

期权点价

• 期货：如果行情出现不利变动，风险管理难度较大，可能需要不断追保

——过程导向型、无限风险敞口、保证金压力大、套保可能失效

• 期权：如果行情出现不利变动，可以安心继续等待

——结果导向型、功能导向型、买方成本只有权利金、买方无需保证金

看跌期权最大可能
亏损：权利金80元

期货浮亏：100

保证金占用：250

总占用约：350

一个做空保值的例子
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期货和期权的效果区别

2800做空

跌至2700

期货
初始成本：0

涨至3000

涨至2900

跌至2600

情景

亏200

亏100

赚100

赚200

期权（1个月期）
初始成本：80

亏80

亏80

赚20

赚120

期货空头

看跌期权

差80
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普通香草期权时间价值和内涵价值

赔付

标的价执行价=当前价=2500

0

时间价值

平值看涨期权

赔付

标的价执行价
2500

0

时间价值

虚值看涨期权

赔付

标的价执行价
2500

0

时间价值

实值看涨期权

当前价
2400

内涵价值

当前价
2600

100

权利金
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普通香草期权实际应用示例

当前价：2800

价格跌至2700，认为价格
较低，市价采购4万吨

价格涨至2830，根据
加工需求采购1万吨，
采购价格2830，期权
获得赔付30元/吨

价格继续涨到2890，根据加工
需求采购2万吨，采购价格
2890，期权获得赔付90元/吨

1

2

价格继续涨到2960，根
据加工需求采购3万吨，
采购价格2960，期权获
得赔付160元/吨

企业需求：加工企业想要在未来一段时间采购10万吨原材料现货，采购时间点较随机，依赖于市场价格及企业实

际加工需求而定，为防止采购成本大幅上升，企业买入看涨期权进行最高成本锁定。

3

4

结果：在采购期限内，不管

行情如何变动，综合采购成

本不超过2800+权利金



10

第二部分 含权贸易介绍

目录
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必要的基差简介

基差贸易，是指与客户按照约定的基差，以点价或均价等方式与客户进行交易的贸易业务。基差贸易也是国际大宗

商品贸易的主流形式。基差贸易的推动，可以使得贸易价格更加透明公允，并且企业可以将商品的价格波动风险转化为

基差波动风险，总体上风险降低，且套期保值更加便捷。

基差 = 现货价格 – 期货价格

现货

期货

基差 = -100

基差 = 70

➢ 提升期货在风险管理中的作用

➢ 降低企业在风险管理中的风险

➢ 减少贸易争议
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含权贸易的意义

期货及衍生
品市场

锁定最高采购价

上游 企业 下游
锁定最低销售价

风险对冲

基差点价+期权锁价 基差点价+期权锁价

上游诉求：生产企业想要锁定最低销售价格，避免市场价格下跌导致损失

下游诉求：加工企业希望锁定最高采购成本，避免市场价格上涨导致成本增加

什么都不做 套期保值 基差贸易 含权贸易

看运气 面临基差风险 锁定价格，但享受不了价格朝有利
方向时带来的超额收益

更加多元化的贸易模式，通过对市
场更细化的判断，获得相对最好的
套期保值效果
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情景介绍

方案？

假设当前期货价格为2800元/吨，未来加工企业有持续进货需求，但最近价格波动较大，企业不想承担太大的风险。其认

为未来上涨概率大于下跌概率，但是不确定性大，市场波动出现下跌时库存有较大贬值风险，企业为了规避该风险，愿意付

出部分成本，是否有合适的场外工具可以帮助企业达到此目的？
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方案1：香草期权（嵌套普通买权） – 含权贸易

1、签订传统基差合同

期货价= 2500

现货价= 2400

基差 = -100

2、为规避价格上涨风险，购买1个月期限的平值看涨

期权，执行价2800，权利金80元

含权贸易：假设当前期货价为2500，市场基差为-100，下游买方签订1个月期的贸易合同，约定如下：

（1）当期货价格低于2500时，以最新期货价按基差-20点价；

（2）当期货价格高于2500时，以固定价2500按基差-20点价；

到期期货价 点价价格 基差 综合现货采购价

2300 2300 -20 2280

2700 2500 -20 2480

到期期货价 点价价格 基差 现货采购价

2300 2300 -100 2200

2700 2700 -100 2600

到期期货价 权利金 行权收益 期权收益

2300 80 0 -80

2700 80 200 120+ =
综合综合采购价

2280

2480

效果完
全相同

适用场景：看波动放大，方向上判断继续涨的
概率较大，希望锁定采购成本

可通过场内、场外市场转移风险
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基差贸易 VS 含权贸易

项目 基差贸易 含权贸易

买方盈亏点 基差盈亏 基差盈亏 + 期权盈亏

卖方盈亏点 基差盈亏 基差盈亏 + 期权盈亏
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方案2 – 香草期权（嵌套普通卖权） – 含权贸易

1、签订传统基差合同

期货价= 2800

现货价= 2700

基差 = 100

2、为降低采购成本，卖出1个月期限的平值看跌期权，

执行价2800，权利金80元

含权贸易：假设当前期货价为2800，市场基差为-100，下游买方签订1个月期的贸易合同，约定如下：

（1）当期货价格低于2800时，以固定价2800按基差-180点价；

（2）当期货价格高于2800时，以期货最新价按基差-180点价；

到期期货价 点价价格 基差 综合现货采购价

2600 2800 -180 2620

3000 3000 -180 2820

到期期货价 点价价格 基差 现货采购价

2600 2600 -100 2500

3000 3000 -100 2900

到期期货价 权利金 行权收益 期权收益

2600 80 -200 -120

3000 80 0 80+ =
综合综合采购价

2620

2820

效果完
全相同

适用场景：看震荡，希望降低成本

可通过场内期货期权市场或者场外市场转移风险
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香草期权（卖权） – 保证金

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

-10% -8% -6% -4% -2% 0% 2% 4% 6% 8% 10%

期货空单 VS  卖出看涨

期货保证金比例 期权保证金比例

例子：一个期货空单保证金和卖出看涨期权保证金的直观比较

内涵价值程度、波动率水平、剩余期限等

影响因素

浮盈不能提取，只能平仓或到期结算

非每日无负债

通常低于标的保证金，深度虚值处有差异

与标的保证金差别

01

02

03

平值附近约为不利变动80%，较深度实值处，

基本为不利变动多少追保多少

追保规则
04
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方案3 – 领式期权组合

标的价格

期
权
回
报

容错空间

2900

2730

收益不封顶

2800

当前价

某观点：价格下跌空间已不大，意愿通过
期权降低价格上升风险

◼ 产品拆解：看涨领式 = 买入看涨 + 卖出看跌，

◼ 保证金：看涨领式期权风险端在于卖出看跌端，也是普通香草期权，

与普通香草期权计算类似

◼ 说明：通过选择执行价，可做到0权利金，承担单方向不利变动风险

◼ 产品拆解：看跌领式 = 买入看跌 + 卖出看涨

◼ 保证金：看跌领式期权风险端在于卖出看涨端，也是普通香草期权，

与普通香草期权计算类似

◼ 说明：通过选择执行价，以做到0权利金，承担单方向不利变动风险

标的价格

期
权
回
报

容错空间

2870

2700

收益不封顶

2800

当前价

某观点：价格上涨空间已不大，意愿通过
期权降低价格下降风险



19

产品3 – 领式期权 – 含权贸易（给下游客户）

1、签订传统基差合同

期货价= 2800

现货价= 2900

基差 = 100

2、为规避采购价格上涨风险，采取领式组合，下方执

行价2730，上方执行价2900，0权利金

含权贸易：假设当前期货价为2800，市场基差为100，下游买方签订1个月期的贸易合同，约定如下：

（1）当期货价格低于2730时，以2730按基差100点价；

（2）当期货价格介于2730和2900时，以期货最新价按基差100点价；

（3）当期货价格高于2900时，以2900按基差100点价 到期期货价 点价价格 基差 综合现货采购价

2600 2730 100 2830

2800 2800 100 2900

3000 2900 100 3000

到期期货价 点价价格 基差 现货采购价

2600 2600 100 2700

2800 2800 100 2900

3000 3000 100 3100

到期期货价 权利金 行权收益 期权收益

2600 0 -130 -130

2800 0 0 0

3000 0 100 100

+ =
综合综合采购价

2830

2900

3000

效果完
全相同

2730

2900

适用场景：看偏强，希望控制采购成本
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香草及组合总结

◼ 专业机构和产业企业常见做法：

➢ 通常是卖出方

➢ 以低权利金组合为主要手段

➢ 将部分期货头寸结合场外操作，降低资金占用

➢ 结合自身现货及期货端，进行综合头寸管理

◼ 资金需求：

产品类型 买权 卖权

普通香草 固定权利金
平值附近：80%期货保证金
深度实值：接近期货交易所保证金

牛（熊）市组合 固定权利金 保证金低于普通香草

（宽）跨式组合 固定权利金 风险仅发生在某一腿，保证金与普通香草类似

比例组合 倍数*普通香草期权保证金

领式组合 风险仅发生在卖出腿，保证金与普通香草类似

海鸥组合 风险仅发生在无保护卖出腿，保证金与普通香草类似
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第三部分 累沽累购期权介绍

1.1 普通累沽累购策略

1.2 敲出一次性补偿策略

目录
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情景介绍

方案？

假设目前期货价格为2800元/吨，客户在2个月内有持续购买计划。认为未来下跌概率较低。如果价格下跌愿意价格购买力度。
是否有合适的场外工具可以帮助企业降低购买成本？
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累计期权系列

普通累购 普通累沽

固定赔付累购 固定赔付累沽
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1、低价采购、下跌加量方案 - 现金角度

2800

假设期货价格2800，假定基差为0，每天需要随行就市采购2吨货物

约定：2800作为采购点位，低价2720（当前价-80），高价2880（当

前价+80），下跌2倍采购，共40个交易日，规则如下：

2720

2880

收盘2855

盈利135*1吨

+80

-80

2720

2800

2880

2倍

适用场景：看偏震荡，每日固定采货

收盘2790

盈利70*1吨

收盘2856

盈利136*1吨

收盘2865

盈利145*1吨

收盘2920

无赔付

收盘2825

盈利105*1吨

收盘2790

盈利70*1吨

收盘2680

亏损40*2吨

收盘2750

盈利30*1吨

收盘2690

亏损30*2吨

收盘2857

盈利137*1吨

收盘2940

无赔付

收盘2805

盈利85*1吨

收盘2800

盈利80*1吨
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1、低价采购、下跌加量方案 - 现货角度

2800

假设期货价格2800，假定基差为0，每天需要随行就市采购2吨货物

约定：2800作为采购点位，低价2720（当前价-80），高价2880（当

前价+80），下跌2倍采购，共40个交易日，规则如下：

2720

2880

其中1吨按
2720接货

+80

-80

2720

2800

2880

2倍

其中1吨按
2720接货

其中1吨按
2720接货

其中1吨按
2720接货

2吨按市价
随行就市

其中1吨按
2720接货

其中1吨按
2720接货

其中2吨按
2720接货

其中1吨按
2720接货

其中2吨按
2720接货

其中1吨按
2720接货

2吨按市价
随行就市

其中1吨按
2720接货

其中1吨按
2720接货

收盘2855，客户获得：

1、2855多单1吨

2、现金收益135

综合结果等同于获得1吨2720多单



26

1、低价采购、下跌加量方案 - 图例说明

执行价格

客户未来每日以此价格

采购商品

敲出价格

若商品价格涨超敲出价格，

产品自动终止

每日基础数量

客户每日以低价采购的吨数

（结算开始日-结算结束日）

机制倍数

若商品价格低于执行价格，

客户需在每日基础数量上

加倍采购商品（2倍）

注：产品期限以及机制倍数决定相应价格区间，产品期限越长。机制倍数越大，区间越宽

标的价格

日期 t

敲出价格2880

执行价格2720

入场价格2800

当日收盘价小于执行价格，
则按照执行价格累积两倍基础数量多单

当日收盘价在区间内，
则按照执行价格累积一倍基础数量多单

当日收盘价大于等于敲出价格，
则无累积操作，产品结束

标的价格走势
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1、不利情况风险管理预案

1.在标的价格跌破不利反向变动时，客户可以少量追加或不需追加额外保证金，通过建立期货远期的方式锁定

风险，有效弥补亏损，并冲抵追加保证金的金额。

2.客户在有利情况下可0成本提前解约产品；客户在不利情况下提前解约需支付违约金，违约金由盘面点位和产

品运行时间计算均值决定

应对
方案

标的价格

日期 t

敲出失效价格

累购执行价格

入场基准价格

建立场外空单应对风险

http://www.rapidesign.cn/
http://www.rapidesign.cn/
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2、固定折扣采购、下跌加量方案 - 现金角度

2800

假设期货价格2800，假定基差为0，每天需要随行就市采购2吨货物

前提：后续看不跌

约定：2800作为采购点位，低价2720（当前价-80），高价2880（当

前价+80），固定赔付80，下跌2倍采购，共40个交易日

规则如下：

2760

2880

盈利80*1吨

盈利80*1吨

盈利80*1吨

收盘2750

亏损10*2吨
收盘2745

亏损15*2吨

盈利80*1吨

盈利80*1吨

盈利80*1吨

盈利80*1吨

收盘2940

无赔付

收盘2895

无赔付

+80

-80

80

2720

2800

2880

2倍
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2、固定折扣采购、下跌加量方案 - 现货角度

2800

假设期货价格2800，假定基差为0，每天需要随行就市采购2吨货物

前提：后续看不跌

约定：2800作为采购点位，低价2720（当前价-80），高价2880（当

前价+80），固定赔付80，下跌2倍采购，共40个交易日

规则如下：

2720

2880

其中1吨按收盘价-80购买

其中1吨按收盘价-80购买

其中1吨按收盘价-80购买

其中2吨按
2720采购

其中2吨按
2720采购

其中1吨按收盘价-80购买

其中1吨按收盘价-80购买

其中1吨按收盘价-80购买

其中1吨按收盘价-80购买

2吨随行就市

2吨随行就市

+80

-80

80

2720

2800

2880

2倍
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3、敲出一次性补偿、期末下跌总量采购 - 现金角度

2800

假设期货价格2800，假定基差为0，每天需要随行就市采购1吨货物，

期末或有批量采购。

约定：2800作为采购点位，低价2740（当前价-60），高价2860（当

前价+60），期间下跌1倍采购，期末下跌总量采购，共40个交易日，

规则如下：

2740

2860

收盘2820

盈利80*1吨+60

-60

期间1倍
期末总量

收盘2775

盈利35*1吨

收盘2810

盈利70*1吨

收盘2770

盈利30*1吨

收盘2720

亏损20*1吨

…………

收盘2803

盈利63*1吨

期间跌至下沿以下，

只承担1倍亏损

情形1：存续期间无敲出，且到期价格高于执行价

…………

收盘2735

亏损5*1吨

收盘2790

盈利50*1吨

收盘2830

盈利90*1吨
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3、敲出一次性补偿、期末下跌总量采购 - 现金角度

2800

假设期货价格2800，假定基差为0，每天需要随行就市采购1吨货物，

期末或有批量采购。

约定：2800作为采购点位，低价2740（当前价-60），高价2860（当

前价+60），期间下跌1倍采购，期末下跌总量采购，共40个交易日，

规则如下：

2740

2860

收盘2820

盈利80*1吨+60

-60

期间1倍
期末总量

收盘2775

盈利35*1吨

收盘2810

盈利70*1吨

收盘2770

盈利30*1吨

一次性补偿金额：

未结算天数*单倍量*（敲出价 –入场价）
= 15*1*（2860-2800）= 900

收盘2720

亏损20*1吨

…………

收盘2803

盈利63*1吨

敲出后，产品结束，与后续走势无关

期间跌至下沿以下，

只承担1倍亏损

情形2：存续期间敲出结束，获得剩余数量的一次性补偿
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3、敲出一次性补偿、期末下跌总量采购 - 现金角度

2800

假设期货价格2800，假定基差为0，每天需要随行就市采购1吨货物，

期末或有批量采购。

约定：2800作为采购点位，低价2740（当前价-60），高价2860（当

前价+60），期间下跌1倍采购，期末下跌总量采购，共40个交易日，

规则如下：

2740

2860

收盘2820

盈利80*1吨+60

-60

期间1倍
期末总量

收盘2775

盈利35*1吨

收盘2810

盈利70*1吨

收盘2770

盈利30*1吨

收盘2720

亏损20*1吨

…………

收盘2803

盈利63*1吨

期间跌至下沿以下，

只承担1倍亏损

情形3：存续期间无敲出，且到期价格低于执行价，需要一次性结算总量

…………

收盘2725

亏损15*40吨
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3、敲出一次性补偿、期末下跌总量采购 - 现货采购

2800

假设期货价格2800，假定基差为0，每天需要随行就市采购1吨货物，

期末或有批量采购。

约定：2800作为采购点位，低价2740（当前价-60），高价2860（当

前价+60），期间下跌1倍采购，期末下跌总量采购，共40个交易日，

规则如下：

2740

2860

按2740采购1吨+60

-60

期间1倍
期末总量

按2770采购1吨

按2740采购1吨

按2740采购1吨

按2740采购1吨

…………

按2740采购1吨

期间跌至下沿以下，

只采购1倍数量

情形3：存续期间无敲出，且到期价格低于执行价，需要一次性结算总量

…………

收盘2725

按2740采购40吨

现货采购角度

方案特点总结：

1、存续期内，只要不大涨，按确定数量低价采购

2、存续期内，如果大涨，一次性补偿，避免套保失效

3、如果到期下跌，总量采购，符合逢低多采逻辑
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3、熔断累购 - （敲出一次性补偿、期末下跌总量采购）- 产品详解

执行价格

客户未来每日以此价格

采购商品

每日基础数量

标的收盘价在约定区间内，客户

每日以执行价购买的量（注：跌

破执行价也是单倍量）

熔断机制

若产品敲出，则触发熔断补偿机制，

客户一次性获得基础数量*剩余期限*

（敲出价-期初入场价）的补偿

机制倍数

适用于到期日敲入的情形，客户建立

多头的数量为机制倍数*基础数量*总

天数

注：产品期限、期间倍数、到期日数量均会影响相应价格区间，产品期限越长。机制倍数越大，区间越宽

单倍累计: 基础数量

熔断补偿机制触发，客户获固定
金额补偿=基础数量 * 剩余天数
* （敲出价-入场价）

到期日敲入风险：产品从未敲出
而到期收盘价等于或低于执行价，
则额外以执行价建仓总天数*基
础数量*机制倍数的多头头寸

亏损风险

盈利优势

标的价格

产品观察日期

敲出价

执行价

入场价

累购产品示例图 敲出触发熔
断机制

到期日

熔断补偿金额
单倍累计: 基础数量

剩余期限

到期敲入机制

产品期间从未敲出，而且标的到期等

于或低于下沿触发敲入机制，则产品

额外生成以执行价建仓的，数量为总

天数✖基础数量✖机制倍数的多头
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结算方式选择

➢ 现金结算

每日根据收盘价及产品条款累积盈亏数据，产品了结后统一结算

➢ 现金结算 + 远期多单

除了每日对产品进行现金结算，还根据产品特点，另外再以收盘价持有期货仓位（根据单倍量、多倍量、敲出等决定仓位数量）

➢ 混合方式：

除了每日对产品进行现金结算，根据客户指定，选择是否持有期货仓位
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累计期权总结

◼ 累计产品为什么受市场偏爱：

➢ 产品设计从理念上合约下游企业运营逻辑，上涨可以获得一定赔付，下跌可以接货（累沽类推）。

➢ 起初可以直接获得补偿，符合“低价买货、高价卖货”原则

➢ 占用保证金，但通常不需要支付权利金

◼ 应用情形总结：

产品类型 累购 累沽

低价采购
1、预计偏强，大涨可能性不大
2、希望能以较低价格接货
3、如果行情较多下跌，可以接受多接货

1、预计偏弱，大跌可能性不大
2、希望能以较高价格卖货
3、如果行情较多上涨，可以接受多卖货

固定折扣采购
1、预计偏强，大涨可能性不大
2、希望能较当前价格折价固定金额
3、如果行情较多下跌，可以接受多接货

1、预计偏弱，大跌可能性不大
2、希望能较当前价格涨价固定金额
3、如果行情较多上涨，可以接受多卖货

一次性补偿采购
（看涨后市的更好选择）

1、存续期下跌只承担单倍风险
2、存续期敲出可以获得一次性补偿，避免价格直接上
涨导致完全错过
3、到期日承担总量风险
4、适用于比较强的看涨预期

1、存续期上涨只承担单倍风险
2、存续期敲出可以获得一次性补偿，避免价格直接下跌导
致完全错过
3、到期日承担总量风险
4、适用于比较强的看跌预期
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第四部分 其他说明

目录
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市场规模 – 场内期权

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

2011年 2012年 2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年

全球场内期货期权交易量

期货（亿手） 期权（亿手）

1、成熟衍生品市场中，场内期权的交易量

占比超过40%，总量近200亿手。

2、三家商品交易所在2021年期权总成交

量在2.15亿手，增幅100%

期权的发展空间还很大，场内
期权衍生品市场占有度超过
40%，是与期货几乎同等重要
的风险管理和投资工具。
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场外场外衍生品准入要求

0201 投资者类型

普通投资者

1 、 可 参 与 场 外 商 品 期 权 买 权 交 易

2 、 在 接 受 公 司 风 险 揭 示 的 情 况 下 ， 并 签

署 自 愿 承 受 更 高 风 险 等 级 风 险 的 法 律 文 件

的 情 况 下 ， 可 参 与 其 他 场 外 衍 生 品 交 易

（ 权 益 类 衍 生 品 除 外 ）

专业投资者

1 、 可 参 与 场 外 商 品 期 权 、

互 换 、 远 期 ；

2 、 符 合 更 高 条 件 可 参 与 权

益 类 场 外 衍 生 品 交 易 。

专业投资者之外的投资者为普通投资者——提供近一期的财报、实际风险管理需求（交易经历证明或现货贸易发票）

注意：根据普通投资者风险承受能力评估问卷的结果，应当将普通投资者风险承受能力至少划分为Ｃ1（含不愿承受任何投资损失的风险承受能力最低类别）、Ｃ2、Ｃ3
、Ｃ4、Ｃ5类，并且风险承受能力等级应与产品或服务的风险等级匹配。



40

场外衍生品交易流程

在 专 属 客 户 微 信

服 务 群 中 向 中 粮

祈 德 丰 商 贸 询 价

询价

客 户 用 约 定 的 银 行

账 户 将 足 额 的 资 金

划 转 至 中 粮 祈 德 丰

商 贸 银 行 账 户

入金

确 认 到 账 后 ， 在

专 属 客 户 微 信 服

务 群 中 向 中 粮 祈

德 丰 商 贸 交 易 员

下 单

交易

收 盘 后 ， 将 当 日

成 交 《 交 易 确 认

书 》 发 送 至 预 留

电 子 邮 箱 中 ， 回

复 或 用 印

确认

交 易 期 间 可 提 前

平 仓 或 到 期 按 约

定 方 式 进 行 结 算

结算

结 算 后 资 金 划 转

至 客 户 场 外 业 务

账 户 ， 如 需 划 转

至 银 行 账 户 需 提

出 出 金 申 请

出金
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金融工具不可能三角 – 选择合适的风险管理办法

收益高

风险低成本低

如果策略方向做反，不可能没有损失，
但我们要做的是控制风险，通过风险管理方案降低锁定损失

任何金融工具，不管是期货还是期权，均有风险

品种行情分析 +  匹配的衍生品策略
并实施策略前准备好不利情况下的风险管理方案
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