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中国股票指数的期货由中国金融期货交易所制定和交易结算，目前关于股指的期货
&期权有四个：

1. IF 沪深300股指期货

2. IC 中证500股指期货

3. IH 上证50股指期货

4. IO 沪深300股指期权

首先，先说明下期货及期权的区别：

期货，可以看成是一个远期的合同，不管标的物的未来价格如何，买卖双方都必须
按照约定执行交易。而期权，是一种买方（持有方）的权利，是单方面的权利。如
果未来的价格对买方有利，可以执行，若未来价格对买方不利，也可以选择放弃不
执行。因此，期权对于买方来说，最大的损失是买入的权利金，对于卖方来说，盈
利有限而亏损可能很大。如果将来需要用股指期货来进行系统性风险对冲，应该要
选择期权。

由于基金组合对标沪深300，则股指期货我们先只研究第一只和第四只。

IF 沪深300股指期货

股指期货一般有4种：当月，下月，下季和隔季。如当前的IF2102，IF2103，IF21
06和IF2109。
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资料来源：中国金融期货交易所

上图可以看出成交量、多头持仓和空头持仓情况，目前怎么用，还没有想到好的办
法，争取在2月底做出初版方案，在3月的周报中专门增加一块空头追踪的版块。

IO 沪深300股指期权

由于期权对买方有利，因此相对于IF而言会稍微更加复杂一点。而且最多赔的就是
权利金，而收益可能会很大，因此其价格变动幅度会相当大。

我们先来看看两张合约：
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IO2102-P-5200

IO2102-C-4400的合约价值高达1362.6，而IO2102-P-5200的合约价值则为0.2。
起点都差不多是300-400，结局为什么会差别这么多呢？

首先，看一下代码的含义：

看涨期权：IO合约月份-C-行权价格

看跌期权：IO合约月份-P-行权价格

如IO2102-C-4400：表示 合约在2021年2月的第三个星期五以4400的价格行权。

期权由于买方可以选择不执行期权，因此卖方的风险会比较大一点。因此，期权的
初始价非常麻烦，我们可以不关注初始价格，但我们要学会计算目前合约的价值：

同样是IO2102-C-4400的合约，由于中国采用的欧式行权方式，必须要等到到期日
才能执行期权，2021/2/19沪深300指数为5778.84，若以4400行权，则合约价值
为5778.84-4400 = 1378.84 ，扣除手续费与1362.6的价格差不多。

但是，期权有一个很特别的地方，买入仅需缴纳权利金就可以，卖出获得权利金，
但需要大量的保证金（具体计算以后有机会再说哈）。因此，如果用期权对冲的话
，又是欧式，买入就必须要拿到合约到期，不然可能损失不仅仅是权利金，还有可
能保证金受损。但也不是没有办法，如果之前看涨，在合适的时候再买入看空的即
可，只是可能权利金会增加，所以期权是个很费脑子的玩意，可要慎重哈！
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当然本文的主要宗旨是引入期权作为判定股市空方的力量判定指标，至于期权后面
资金量大了，可作为对冲，目前暂时不加以考虑。时间有点晚了，明天要发周报，
将就发了吧！

风险提示：以上观点皆为个人见解，不作为投资建议。投资有风险，入市须谨慎。
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