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（一）期权发展概况期权交易的出现已达几个世纪之久。

在17世纪30年代的"荷兰郁金香热"时期，郁金香的一些品种堪

称欧洲最为昂贵的稀世花卉。1635年，那些珍贵品种的郁金

香球茎供不应求，加上投机炒作，致使价格飞涨20倍，成为

最早有记载的泡沫经济。同时，这股投机狂潮却开启了期权

交易的大门。郁金香交易商向种植者收取一笔费用，授予种

植者按约定最低价格向该交易商出售郁金香球茎的权利。同

时，郁金香交易商通过支付给种植者一定数额的费用，以获

取以约定的最高价格购买球茎的权利。这种交易对于降低郁

金香交易商和种植者的风险十分有用。1973年4月，芝加哥期

权交易所（CBOE）正式成立，标志着期权交易进入了标准化

、规范化的全新发展阶段。CBOE先后推出了股票的看涨期权

（Call Options）和看跌期权（Put Options）都取得了成功。

之后，美国商品期货交易委员会（CFTC）放松了对期权交易

的限制，有意识地推出商品期权交易和金融期权交易。1982

年，作为试验计划的一部分，芝加哥期货交易所（CBOT）推

出了长期国债期货的期权交易。1983年1月，芝加哥商业交易

所（CME）推出了S&amp.P 500股票指数期权，随着股票指数

期权交易的成功，各交易所将期权交易迅速扩展至其它利率

外汇等金融品种上。1984年到1986年间，CBOT先后推出了大

豆、玉米和小麦等品种的期货期权。除美国之外，全球有影

响的期权市场还有欧洲期货交易所（Eurex）、伦敦国际金融



期货期权交易所（Liffe）、香港交易所（Hkex）、韩国期货

交易所（Kofex）等。期权市场无论从品种上还是地域上都获

得了长足的发展。2000年以来，全球期权交易发展更为迅猛

。美国期货业协会（Fututes Industry Association，FIA）的统计

数据表明，2001年至2004年，全球期权的交易量连续超过了

期货（见图1）。2003年全球期货与期权交易量为89亿手，其

中期权53.79亿手，期货35.11亿手，期权市场呈现出良好的发

展态势和前景。2003年分资产的成交量统计表明，股指、利

率、股票与农产品的期货与期权交易量排名靠前（见图2）。

韩国的Kospi200指数期权合约以28亿手的全年成交量成为全球

最活跃的合约。韩国期货交易所亦凭此成为全球交易量最大

的交易所。图1 2001-2004年全球期货与期权交易量对比图2
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