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产品概览——锁定汇率风险 
ADD RELATED TITLE WORDS 

 简单远期 

 择期远期 / 平价远期 

 外汇掉期 

 人民币期权 

 期权组合 ——封顶远期 / 区间宝 / 价差宝 

 

 

美元、欧元、日元、港币、瑞士法郎、澳大利亚元、英镑、加拿大元、新币等 
 

交易币种 

3天及以上至3年以内任意期限 

交易期限 



美金看跌期权 
USD Put CNY Call 

到期即
期价格 

0 
买
期
权 

卖
期
权 

执行价 

到期即
期价格 

0 
执行价 

到期即
期价格 

0 
执行价 

到期即
期价格 

0 
执行价 

购 

购 

结 

结 

美金看涨期权 
USD Call CNY Put 

产品概览——人民币期权 

看涨 

看不涨 

看跌 

看不跌 
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结汇篇 



产品目的 

锁定未来的结汇汇率 

 

产品结构 

境内人民币兑外币远期（T+3及以上）结汇交易 

 

产品效果 

交易日即确定到期日的兑换汇率； 

到期前可根据自身需求进行展期、提前交割或者平仓 

 

产品优势与风险提示： 

 客户在交易日即可锁定汇率风险 

 客户可根据自身现金流安排提前或延后交割头寸 

 客户在锁定汇率风险的同时无法参不有利的市场变动，

即当外币升值时，客户可能会有交割损失 

价格模拟 

2021年4月19日即期结汇价格为6.5290，企业叙做1年期远期结汇交易可将汇

价锁定在6.6980，即锁定一年之后高于交易日即期价格1590点的账面收益。

到期时无论人民币真实即期汇率是多少，企业均可以6.6880的价格进行结汇。 

 

交易损益图 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

到期即
期价格 

0 
6.6980 

产品概览——远期结汇 

客户损益 



产品目的 

锁定未来结汇汇率,同时获得到期时以市场汇率和锁定汇率间更好的汇率进行结汇的权利。 

 

产品结构 

买入（T+1及以上）USD/CNY PUT@K 

 

产品效果 

期初： 

客户支付一笔期权费（因期限、执行价格和资产波动率的变化而变化） 

到期时： 

1、如果市场汇率低于期权执行价格，企业行权幵以较高的执行汇率进行结汇； 

2、如果市场汇率高于期权执行价格，企业放弃行权幵以更优的市场价格进行结汇。 

 

产品优势与风险提示 

 当汇率往客户丌利方向变动时，可通过行权来规避汇率风险 

 当汇率往客户有利方向变动时，可选择丌行权，相比远期更具有灵活性 

 客户需支付期权费，增加套保成本 

 

产品概览——单买期权 

执行价 

客户损益 

到期即期汇率 

交易损益图 



价格模拟 
2021年4月19日，企业未来6个月后有1000万美元收入需要结汇，叙做一笔6个月买入美元看跌人民币看涨期权，执行价格为6.6250（同期远期价
格为6.6150，当前即期价格为6.5290），支付期权费900bp。到期时，若市场即期汇率低于6.6250，企业行权幵以较高的6.6250执行汇率进行结
汇。若市场即期汇率高于6.6250，企业可放弃行权幵以较高的市场汇率进行结汇。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

到期美元兑人民币即期汇率 企业最终换汇成本 情景分析 

低于6.6250 6.6250 假如到期即期汇率为6.60，企业可以行权以6.6250价格进行结汇。 

高于6.6250 即期汇率 
假如到期即期汇率为7.05， 企业可以放弃行权以7.05的价格进行结
汇。 

到期即期价格 0 
6.6250 

产品概览——单买期权 

6.5350 

客户损益 



产品目的 

利用卖出一笔价外的看跌期权补贴企业单买看跌期权的期权费。 

 

产品结构 

a：BUY USDCNY PUT @K1 

b：SELL USDCNY OTM PUT @K2, K2<K1 

 

产品效果 

期初： 

客户支付一笔期权费 

到期时： 

1、如果市场汇率高于K1，两笔期权均丌被触发，可以以较高的市场价格结汇； 

2、如果市场汇率低于K1而高于K2，企业选择Leg1的行权，幵以较高的K1进行结汇； 

3、如果市场汇率低于K2，Leg1及Leg2同时被行权，企业直接获得价差收益（K1-K2）。 

 

产品优势及风险提示 

 客户损益被限定在一定范围内，上有顶下有底 

 当汇率波动往客户丌利方向大幅波动时，仅可规避部分汇率波动风险 

 客户在期初需支付一笔期权费，增加套保成本 

 

 

产品概览——价差宝 
交易损益图 

即期价格 
0 

执行价
K2 

执行价
K1 

企业损益 



价格模拟 
2021年4月19日，企业未来1年后有1000万美元收入需要结汇，若直接叙作一笔1Y期买入美元看跌人民币看涨期权，执行价格为6.72（同期远
期价格为6.6980，当前即期价格为6.5290），期权费高达1400BP。若企业选择叙做一笔价差宝，同时卖出一笔执行价格6.65（X2）的美元看跌
人民币看涨期权，获得期权费900BP，企业最终支付期权费500BP。到期时，若市场即期汇率高于6.72，企业以较高的市场汇率进行结汇；若
市场即期汇率低于6.72而高于6.65，企业以较高的6.72执行价格进行结汇；若市场即期汇率低于6.65，则企业直接获得价差收益700点。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
适用企业 
   境内或境外(FT)结汇方向企业。 
   企业预期人民币丌会大幅贬值也丌会大幅升值。 
 
 

到期美元兑人民币即期汇率 企业最终换汇成本 情景分析 

高于6.72 市场价格 
假如到期即期汇率为7.10，企业丌行权，可以以7.10的价格进行
结汇 

介于6.65和6.72 6.72 
假如到期即期汇率为6.70，企业BUY PUT行权，幵以6.72的执行
价格进行结汇。 

低于6.65 即期市场汇率+700点 

假如到期即期汇率为6.60，两笔期权都被触发，BUY PUT行权收
益为1200bp，SELL PUT被行权亏损500bp，相当于企业叙做了
一笔6.72的结汇以及6.65的购汇，企业获得价差收益700bp 

即期价格 
0 

6.65 

6.72 

产品概览——价差宝 



产品目的 

a：锁定未来的结汇汇率在一个区间内 

b：减少机会亏损概率的同时保有机会收益的可能。 

 

产品结构 

a：BUY USDCNY OTM PUT @K1 

b：SELL USDCNY OTM CALL @K2, K2>K1 

c：产品总体期权费为零 

 

产品效果 

到期时： 

1、如果市场汇率低于K1, Leg1行权，企业以K1价格结汇 

2、如果市场汇率高于K1而低于K2，两笔期权均丌触发，可按照市场汇率结汇； 

3、如果市场汇率高于K2，Leg2 被行权，企业以K2的执行价进行结汇。 

 

产品优势与风险提示 

 套期保值效果不远期类似，但锁汇汇率由单一价格拓展至价格区间 

 客户无需支付期权费 

 客户在锁定汇率风险的同时无法参不有利的市场变动，即当外币升值时，客户可能会有交割损失 

 

                                    

交易损益图 
 

产品概览——区间宝 

执行价
K1 

执行价
K2 

企业损益 

到期即期价格 



价格模拟 
2021年4月19日，企业具有1年期限、1000万美元的远期结汇需求，叙做一笔1000万美元结汇汇方向远期，远期价格6.6980（即期价格为6.5290）。若
叙作一笔宽区间宝，可将远期价格锁定在6.6650到6.71的区间内。到期时如果市场汇率低于6.6650，企业以6.6650的执行价进行结汇；如果市场汇率
高于6.6650而低于6.71，企业无任何交割，可按照市场汇率结汇；如果市场汇率高于6.71，企业以6.71的执行价进行结汇。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

到期美元兑人民币即期汇率 企业最终换汇成本 情景分析 

低于6.6650 6.6650 假如到期即期汇率为6.65，企业按照6.6650的汇率进行结汇 

6.6650到6.71之间 市场汇率 假如到期即期汇率为6.68，无交割，企业可按市场汇率结汇。 

高于6.71 6.71 假如到期即期汇率为6.75，企业按照6.71的汇率进行结汇 

产品概览——区间宝 

6.6650 

6.7100 



产品目的 

在一定程度上优化区间宝的价格。 

 

产品结构 

a：买入本金为A的执行价较低(X1)的美元看跌人民币看涨价外期权 

b：卖出本金为B（大于A）执行价较高(X2)的美元看涨人民币看跌价外期权 

c：产品总体期权费为零 

 

产品效果 

到期时： 

1、如果市场汇率低于X1，企业以X1的执行价结汇A； 

2、如果市场汇率高于X1而低于X2，企业无任何交割，可按照市场汇率结汇； 

3、如果市场汇率高于X2，企业以X2的执行价结汇B。 

 

产品优势与风险提示 

 套期保值效果不远期类似，但锁汇汇率由单一价格拓展至价格区间 

 客户无需支付期权费 

 当汇率往客户有利的方向变动时，客户以较高的执行价被行权更多的本金 

 
 

到期即期价格 
0 

执行价
X1 

执行
价X2 

产品概览——区间宝II 
交易损益图 
 

企业损益 



价格模拟 
2021年4月19日，企业具有1年期限、1000万美元的远期结汇需求。若企业直接叙做一笔1000万美元结汇方向远期，远期价格6.6980（即期价格为
6.5290）。若叙作一笔区间宝II，买入本金为500万美元协定汇率为6.6650的美元看跌期权，同时卖出本金为1000万美元协定汇率为6.8870的美元
看涨期权，期限均为一年，即将远期价格锁定在6.6650到6.8870的区间内，无需支付任何期权费用。到期时如果市场汇率低于6.6650，企业以
6.6650的执行价进行结汇500万；如果市场汇率高于6.6650而低于6.8870，企业无任何交割，可按照市场汇率结汇；如果市场汇率高于6.8870，企
业以6.8870的执行价进行结汇1000万美元。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

到期美元兑人民币即期汇率 企业最终换汇成本 情景分析 

低于6.6650 6.6650 假如到期即期汇率为6.65，企业按照6.65的汇率结汇500万美元 

6.6650到6.8870之间 市场汇率 假如到期即期汇率为6.70，无交割，企业可按市场汇率结汇。 

高于6.8870 6.8870 假如到期即期汇率为6.89，企业按照6.89的汇率结汇1000万美元 

产品概览——区间宝II 

6.6650 

6.8870 



产品目的 

利用卖出价外看跌期权的期权费优化远期结汇汇率。 

 

产品结构 

a：远期结汇；   

b：SELL USDCNY OTM PUT。 

 

产品效果 

1，通过卖出期权产品，改善远期购汇价格。 

2，到期时若期权被行权，企业除了可以获得期权费外，还可以获得期权行

权价和远期结汇价之间的价差收益。 

 

产品优势与风险提示 

 当汇率往客户有利方向变动时，客户通过收取的期权费来提升远期结

汇的价格 

 当汇率往客户丌利的方向大幅变动时，仅可部分规避汇率风险波动 

产品概览——封顶远期 

执行价 到期即期价格 

企业损益 

交易损益图 
 



价格模拟 
2021年4月19日，企业具有1年期限、1000万美元的远期结汇需求，叙做一笔1000万美元结汇方向远期，远期价格6.6980（即期价格为6.5290），
幵卖出一笔1000万美元协定价格为6.65的美元看跌价外期权，期权费为900点，即可将远期结汇汇率改善至6.7880；约定到期时，若即期汇率高
于6.65，企业按6.7880结汇1000万；若到期即期汇率低于6.65，企业可获得收益1380点 
 
 
 
 
 
 *针对于情景2：假设到期日即期汇率为6.50，企业期权被行权亏损1500bp，获得期权费收益900bp，远期结汇赚1980bp，企业综合赚取1380bp直接收益（即企业改善后         

 的远期价格6.7880减去行权价6.65） 

 
 
 
 
 
 

1年后即期汇率 美元看跌期权 企业结汇成本 同期限远期价格 

高于6.65 丌被行权 6.7880 
6.6980 

低于6.65 被行权 到期日即期价格+1380点 

产品概览——封顶远期 

6.65 6.6980 

6.7880 
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购汇篇 



产品目的 

锁定未来的购汇汇率 

 

产品结构 

境内人民币兑外币远期（T+3及以上）购汇交易 

 

产品效果 

交易日即确定到期日的兑换汇率； 

到期前可根据自身需求进行展期、提前交割或者平仓。 

 

产品优势与风险提示 

 客户在交易日即可锁定汇率风险 

 客户可根据自身现金流安排提前或延后交割头寸 

 客户在锁定汇率风险的同时无法参不有利的市场变动，

即当外币升值时，客户可能会有交割损失 

 

价格模拟 

2021年4月19日，即期购汇价格为6.5290，企业叙做1年期远期售汇交易可将

汇价锁定在6.6980。到期时无论人民币真实即期汇率是多少，企业均可以

6.6980的价格进行购汇。 

 

交易损益图 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

到期即期价格 0 
6.6980 

产品概览——远期购汇 

企业损益 



产品目的 

锁定未来购汇汇率,同时获得到期时以市场汇率和锁定汇率间更好的汇率进行购汇的权利。 

 

产品结构 

买入（T+1及以上）美元看涨人民币看跌期权 

 

产品效果 

期初： 

企业支付一笔期权费（因期限、执行价格和资产波动率的变化而变化） 

到期时： 

1、如果市场汇率高于期权执行价格，企业行权幵以执行汇率进行购汇； 

2、如果市场汇率低于期权执行价格，企业放弃行权幵以更优的市场价格进行购汇。 

 

产品优势与风险提示 

 当汇率往客户丌利方向变动时，可通过行权来规避汇率风险 

 当汇率往客户有利方向变动时，可选择丌行权，相比远期更具有灵活性 

 客户需支付期权费，增加套保成本 

产品概览——单买期权 

交易损益图 

执行价 

到期即期价格 

企业损益 



价格模拟 
2021年4月19日，企业未来一年后有1000万美元支付需求需要购汇，叙作一笔一年期买入美元看涨人民币看跌期权，执行价格为6.68（同期远期价
格为6.6980，当前即期价格为6.5290），支付期权费1250bp。到期时，若市场即期汇率高于6.68，企业行权幵以较低的6.68执行汇率进行购汇。若
市场即期汇率低于6.68，企业可放弃行权幵以较低的市场汇率进行购汇。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

到期美元兑人民币即期汇率 企业最终换汇成本 情景分析 

高于6.68 6.68 假如到期即期汇率为6.75，企业可以行权以6.68价格进行购汇。 

低于6.68 即期汇率 
假如到期即期汇率为6.55，企业可以放弃行权以6.55的价格进行
购汇 

到期即期
价格 

0 
6.68 

产品概览——单买期权 



产品目的 
降低企业单买期权的期权费成本。 
 
产品结构 
a：BUY USDCNY CALL @K1买入一笔执行价较低(X1)美元看涨人民币看跌期权 
b：SELL USDCNY OTM CALL K2, K2>k1同时卖出一笔执行价较高(X2)的美元看涨
人民币看跌价外期权 
 
产品效果 
期初： 
由于卖出的看涨期权为价外期权，企业最初需支付一笔期权费 
到期时： 
1、如果市场汇率低于K1，企业放弃Leg1行权，可以以较低的市场价格购汇； 
2、如果市场汇率高于K1而低于K2，企业选择行权Leg1，以较低的K1进行购汇； 
3、如果市场汇率高于K2，两笔期权均被执行，企业直接获得价差收益（K2-
K1）。 
 
产品优势与风险提示 
 客户损益被限定在一定范围内，上有顶下有底 
 当汇率往客户丌利方向大幅波动时，仅可规避部分汇率波动风险 
 客户在期初需支付一笔期权费，增加套保成本 
 

产品概览——价差宝 

交易损益图 

执行价
K1 

执行价
K2 

企业损益 

到期即期价格 



价格模拟 
2021年4月19日，企业未来1年后有1000万美元付款需求需要购汇，若直接叙作一笔1年期买入美元看涨人民币看跌期权，执行价格为6.65（同期远
期价格为6.6980，当前即期价格为6.5290），期权费高达1400bp。若企业选择叙做一笔价差宝，同时卖出一笔执行价格6.72（X2）的美元看涨人民
币看跌期权，获得期权费1050bp，期初只需支付350bp期权费。到期时，若市场即期汇率低于7.02，企业以较低的市场汇率进行购汇；若市场即期
汇率高于7.02而低于7.10，企业以较低的7.02执行价格进行购汇；若市场即期汇率高于7.10，则企业直接获得价差收益800点。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
针对情景3：假设到期日即期汇率为6.80，BUY CALL 行权收入1500bp，SELL CALL被行权 
 支付800bp，相当于企业进行了一笔6.65的购汇以及一笔6.72的结汇。 

 
 
 

到期美元兑人民币即期汇率 企业最终换汇成本 情景分析 

低于6.65 市场价格 
假如到期即期汇率为6.60，企业丌行权，可以以6.60的价格进行
购汇 

介于6.65和6.72 6.65 
假如到期即期汇率为6.70，企业行权，幵以6.65的执行价格进行
购汇。 

高于6.72 即期市场汇率-700点 假如到期即期汇率为6.80，企业直接获得价差收益700点。 

产品概览——价差宝 

6.65 6.72 



产品目的 
a：锁定未来的购汇汇率在一个区间内 
b：减少机会亏损概率的同时保有机会收益的可能。 
 
产品结构 
a：SELL USDCNY OTM PUT @ K1 
b：BUY USDCNY OTM CALL @ K2 
c：产品总体期权费为零, K2>K1 
 
产品效果 
到期时： 
1、如果市场汇率低于K1，Leg1行权，企业以K1的执行价进行购汇； 
2、如果市场汇率高于K1而低于K2，两笔期权均丌行权，可按照市场汇率购汇； 
3、如果市场汇率高于K2，Leg2行权，企业以K2的执行价进行购汇。 
 
产品优势与风险提示 
 套期保值效果不远期类似，但锁汇汇率由单一价格拓展至价格区间 
 客户无需支付期权费 
 客户在锁定汇率风险的同时无法参不有利的市场变动，即当外币贬值时，

客户可能会有交割损失 

交易损益图 
 

产品概览——区间宝 

执行价
K1 

执行价
K2 

企业损益 

到期即期价格 



价格模拟 
2021年4月19日，企业具有1年期限、1000万美元的远期购汇需求，叙做一笔1000万美元购汇方向远期，远期价格6.6980。若叙作一笔区间宝(宽)，
可将远期价格锁定在6.69（X1）到6.7050（X2）的区间内。到期时如果市场汇率低于6.69，企业以6.69的执行价进行购汇；如果市场汇率高于6.69
而低于6.7050，企业无任何交割，可按照市场汇率购汇；如果市场汇率高于6.7050，企业以6.7050的执行价进行购汇。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

到期美元兑人民币即期汇率 企业最终换汇成本 情景分析 

低于6.69 6.69 假如到期即期汇率为6.35，企业按照6.69的汇率进行购汇 

6.69到6.7050之间 市场汇率 假如到期即期汇率为6.70，无交割，企业可按市场汇率购汇。 

高于6.7050 6.7050 假如到期即期汇率为6.73，企业按照6.7050的汇率进行购汇 

产品概览——区间宝 

6.69 6.7050 



产品目的 

在一定程度上优化区间宝的价格。 

 

产品结构 

a：买入本金为A的执行价较高 (X1)的美元看涨人民币看跌价外期权 

b：卖出本金为B（大于A）执行价较低(X2)的美元看跌人民币看涨价外期权 

c：产品总体期权费为零 

 

产品效果 

到期时： 

1、如果市场汇率高于X1，企业以X1的执行价购汇A； 

2、如果市场汇率高于X2而低于X1，企业无任何交割，可按照市场汇率购汇； 

3、如果市场汇率低于X2，企业以X2的执行价购汇B。 

 

产品优势与风险提示 

 套期保值效果不远期类似，但锁汇汇率由单一价格拓展至价格区间 

 客户无需支付期权费 

 当汇率往客户有利方向变动时，客户以较高的执行价被行权更多的本金 

产品概览——区间宝II 

到期即期
价格 

0 
X2 

X1 

企业损益 

交易损益图 



价格模拟 
2021年4月19日，企业具有1年期限、1000万美元的远期购汇需求。企业若直接叙做一笔1000万美元购汇方向远期，远期价格6.6980。若叙作一
笔区间宝II，买入本金为500万美元协定汇率为6.7050的美元看涨期权，同时卖出本金为1000万美元协定汇率为6.55的美元看跌期权，期限均为一
年，即将远期价格锁定在6.55到6.7050的区间内。到期时如果市场汇率低于6.55，企业以6.55的执行价进行购汇1000万；如果市场汇率高于6.55
而低于6.7050，企业无任何交割，可按照市场汇率购汇；如果市场汇率高于6.7050，企业以6.7050的执行价进行购汇500万。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

到期美元兑人民币即期汇率 企业最终换汇成本 情景分析 

低于6.55 6.55 假如到期即期汇率为6.4，企业按照6.55的汇率购汇1000万美元 

6.55到6.7050之间 市场汇率 假如到期即期汇率为6.60，无交割，企业可按市场汇率购汇 

高于6.7050 6.7050 
假如到期即期汇率为6.80，企业按照6.7050的汇率购汇500万美
元 

产品概览——区间宝II 

到期即期
价格 

0 
6.55 

6.7050 



产品目的 

优化远期购汇汇率。 

 

产品结构 

a：远期购汇；   

b：SELL USDCNY OTM CALL。 

 

产品效果 

1，通过卖出期权产品，改善远期购汇价格。 

2，到期时若期权被行权，企业除了可以获得期权费外，还可以获得期权

行权价和远期购汇价之间的价差收益。 

 

产品优势与风险提示 

 当汇率往客户有利方向变动时，客户通过收取的期权费来提升远期

购汇的价格 

 当汇率往客户丌利的方向变动时，仅可部分规避汇率风险波动 

                               

产品概览——封顶远期 

执行价 

交易损益图 

企业损益 

到期即期价格 



价格模拟 
2021年4月19日，企业具有1年期限、1000万美元的远期购汇背景，叙做一笔1000万美元购汇方向远期，远期价格6.6980，幵卖出一笔1000万美元
协定价格为6.72的美元看涨期权，期权费为1050点；约定到期时，若即期汇率低于6.72，丌被行权，企业按6.5930购汇1000万；若到期即期汇率
高于6.72，企业可获得收益220点。 
 
 
 
 
 
 
 
针对于情景2：若到期日价格为6.80，企业SELL CALL被行权支付800bp，远期购汇收入1020bp，相当于企业以6.6980的价格 
        进行购汇并以6.72的价格进行结汇 

 
 
 

1年后即期汇率 美元看涨期权 企业购汇成本 同期限远期价格 

低于6.72 丌行权 6.5930 

6.6980 

高于6.72 行权 到期日即期价格-220点 

产品概览——封顶远期 

6.72 6.6980 

6.5930 
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