
一文搞懂CFD展期

一、固定月份合约与连续可交易合约

由于差价合约（CFD）的标的物是期货，同一期货品种同一时间有多个不同到期日的合约在交易，某

一月份的合约到期后将终止交易并开始交割，因此该机制也会影响到CFD品种。

有些交易平台提供具体月份期货的CFD，到期后将按收市价格平仓结算，不参与交割、不展期。也

有 一些交易平台持续提供期货主力合约的CFD，提供连续交易服务，在当前合约到期时平台会帮客

户展 期以达到连续交易的目的。

很多中长线交易策略无法接受频繁的平仓后再开仓（换合约）。比如CrudeOil/BrentOil交易，由于

每个月都会有交割日，这意味着每个月都需要平仓一次，这使得长线策略不连贯，因此中长线交易者

更乐意于交易可连续交易的CFD。

在爱华（AvaTrade）平台上，大家所看到的商品期货（美原油CrudeOil/BrentOil、玉米、大豆等）

和股指期货（美国道琼斯指数、中国A50指数、印度指数等）以及债券（日本政府债券、欧洲债券）

绝大多数都是可连续交易自动展期的CFD。近期考虑到部分交易者的需求，CrudeOIL也新增了特定

月 份到期的合约。无论您的交易偏好如何，在AvaTrade都可以找到适合您的交易品种。

注：每个商品的展期日，爱华（AvaTrade）都会提前发布在网站上。详见：官网→交易信息→差

价合约展期页面；

二、展期的原理

展期是指把客户的头寸从近期月份合约转移到远期月份的合约的过程。

对于连续交易的品种，在最后交易日收盘前爱华（AvaTrade）后台会持续监测新旧合约差价，寻找



一个差价稳定的时间段，在流动性供应商处把客户旧合约平仓，同时在新合约开仓完成换仓。

因此旧合约的平仓价并不精确等于收盘价，它是所有客户在收盘前某一时间段平仓的加权平均价。由

于交易量大、旧合约收盘前流动性低、旧合约收盘前不稳定等原因，平台无法在收盘前最后一口价平

仓或者等到最后一分钟再做换仓操作。在新合约的开仓是与在旧合约平仓同步进行的，开仓价同理，

并不是周一新合约开盘的第一口价。

对于交易者而言，展期前后持仓的开仓时间、开仓价格、持仓数量不变，对于用来计算此单盈亏的当

前价格，在周一新合约开盘前会始终显示旧合约的市价（周六日为周五的收盘价），直到周一早新合

约开盘那一刻，当前价格会切换到新合约的现价。

新旧合约一般都会有价差，最近的CrudeOil/BrentOil产品价差尤为明显，客户不应该因为换合约

导 致持仓盈亏的巨额变化，因此展期调整费的注入或扣减是必要的。

展期调整费多少是根据全体客户在旧合约的加权平仓价与在新合约的加权开仓价计算的，根据此差价

计算因换仓带来的成本变化，系统会把展期费注入因换仓产生亏损的账户，把展期费从因换仓产生盈

利的账户中扣除。

展期调整费一般会在周一开盘前后进行。

三、展期举例：

4月1 7日是AvaTrade美油5月合约的最后

交 易日，收盘价为1 8.1 6/1 8.1 9。

后台统一移仓平仓价1 8.08/1 8.09，开仓

价 25.02/25.03。

4月20日是AvaTrade美油6月合约的首个

交 易日，开盘价为24.75/24.78。

如果交易者账户净值10000美元，在

18.00 美元抄底交易了一个标准手（1000

桶）的 CrudeOil多单。

CrudeOIL M1 5图表 数据来源：AvaTrade



在旧合约收盘后，新合约开盘前（周六日时），交易者账户的情况是：
入场价（18.00美元） - 现价（18.1 6美元）= 差价（0.1 6美元）
交易头寸浮动盈亏： 0.1 6美元 × 1 000桶 = 1 60美元，净值101 60美元。

周一新合约开盘那一刻，交易订单和账户的情况变化为：
现价（24.75美元）- 入场价（18.00美元）= 差价（6.75美元）
交易头寸浮动盈利：6.75美元 × 1 000桶 = 6750美元，净值16750美元。

显然这么巨额的盈利并不是客户实际赚到的钱，而是换期导致的账面假象。

开盘后，系统将自动扣除展期费6950美元。计算方法如下：
25.03 – 18.08 = 6.95美元
6.95美元× 1000桶 = 6950美元

扣除展期费后客户账户净值为16750-6950=9800美元，与开盘前的净值相比额外损失了360美

元。 同样例子，如果客户周五收盘前持有的是空单，则会额外盈利340美元，算法略。

这360美元的差异的原因是后台实际移仓差价25.03 ~ 1 8.08 与该产品周一周五开收盘差价

24.75-1 8.1 6是不一致的，实际换仓行为发生在周五收盘前，因此计算方式应以实际成本变化为准

而 非参考不具备可操作性的周五最后一口价与周一开盘第一口价。

周末的市场情绪决定周一新合约的开盘价，开盘价可能是24.75也可能是26.75，开盘价是不可预测
的，由于开盘价产生的与展期费的差额（上述360美元）也是不可预测的，持仓过周末的客户可能因
此额外获利也可能额外亏损，在正常市场环境下，这个差额是微乎其微的，只有在近期

CrudeOil/BrentOil产品上曾出现“肉眼可见”的差额，如果客户实在不想承担该风险可以选择在

周 五收盘前人工平仓，在周一开盘后的适当时机重新建仓。

总之，自动展期给了交易者多一种选择，其使得长线策略得以实施，本文的介绍可以让大家更好的理

解展期，更好的做出适合自己的交易决策。


	一、固定月份合约与连续可交易合约
	二、展期的原理
	三、展期举例：

