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股指期权合约十问十答

执笔: 陈夏昕
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从业资格证号: F0300777

投资咨询证号 Z0011393

问题 1：期权的合约代码怎么看？

答：期权的合约代码是由交易代码、合约月份、合约类型和行权价格组成的。交易代码方面，“IO”是

沪深 300 股指期权，“HO”是上证 50 股指期权。合约类型方面，“C”是看涨期权，“P”是看跌期权。IO1909-C-3800

表示 2019 年 9 月到期的、标的是沪深 300 指数、执行价格为 3800 的看涨期权。

问题 2：股指期权的合约标的是什么？

答：中金所的股指期权合约标的是指数，并非当月股指期货合约。例如沪深 300 股指期权合约，合约标

的是沪深 300 指数。

问题 3：期权的合约月份及数量与股指期货一样吗？

答：不一样。首先合约月份个数不同。股指期权的合约月份为当月、下两个月和三个季月合约，比股指

期货多了两个合约。

其次，合约数量不同。股指期权合约按照行权价格间距挂牌，行权价格需要覆盖沪深 300 指数上一交易

日收盘价上下浮动 10%对应的价格范围。同时在任一交易日，只要标的指数收盘价相对前一交易日变动到一

定程度，就可能会产生新合约并于下一交易日挂牌上市。

【例子】2019 年 8 月 20 日，沪深 300 股指期货合约数量共有 4个，分别是 IF1909，IF1910,IF1912 和

IF2003。而沪深 300 股指期权的合约月份有 IO1909、IO1910、IO1911、IO1912、IO2003 和 IO2006。每个合

约月份挂有不同执行价格的期权合约，并且每种执行价格还有看涨和看跌两种类型的期权，当前已在交易的

合约共有 238 个。

问题 4：期权的行权价格间距是多少？

答：行权价格间距有两个要求：第一个是行权价格覆盖沪深 300 指数(上证 50 指数)上一交易日收盘价

上下浮动 10%对应的价格范围；第二个是分为 4个档次，并且当月、下 2个月与随后 3个季月合约行权价格
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间距不同。

行权价格（K） 当月与下 2 个月 随后 3 个季月

K≤2500 点 25 点 50 点

2500 点<K≤5000 点 50 点 100 点

5000 点<K≤10000 点 100 点 200 点

K>10000 点 200 点 400 点

问题 5：怎么确定每日的平值期权？

答：平值期权是指行权价格等于当前标的指数价格的期权。当行权价格不等于标的指数收盘价时，以最

接近标的指数上一交易日收盘价的行权价格间距的整数倍数值为平值期权的行权价格；若出现两个符合上述

要求的数值，取较小数值为平值期权的行权价格。
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沪深 300 指数前一交易日收盘价 IO1909 平值期权

沪深 300指数收盘价=行权价格 3800 点
IO1909-C-3800

IO1909-P-3800

沪深 300 指数收盘价≠行权价格

≤3825 点
IO1909-C-3800

IO1909-P-3800

>3825 点
IO1909-C-3850

IO1909-P-3850

问题 6:股指期权新合约怎么产生的？

答：交易所根据以下规则，确定下一交易日上市交易的期权合约：

首先，当月期权合约到期后，根据合约月份挂盘新的月份合约；

其次，标的指数发生变化，导致挂盘合约的行权价格未能覆盖标的指数上一交易日收盘价上下浮动 10%

对应的价格范围的，交易所依据行权价格间距，增挂新行权价格的合约。

交易所有权根据市场情况挂盘新合约。

问题 7：股指期权的涨跌停板怎么生成的？

答：股指期权的涨（跌）停板价格为上一交易日结算价加上（减去）上一交易日标的指数收盘价的 10%。

值得注意的是，第一，如果期权跌停板价格的计算结果小于最小变动单位时，期权跌停板价格为最小变

动价位。第二，看跌期权的价格不能高于行权价格。

【例子】T-1 日，沪深 300 指数收盘价位 3790 点。

期权 期权结算价 期权涨停板 期权跌停板

IO1909-C-3250 527.2 527.2+3790*0.1=906.2 527.2-3790*0.1=148.2

IO1909-C-4050 70 70+3790*0.1=449 70-3790*0.1<0, 取 0.2

与期权的价格相比，期权的涨跌停板幅度较大，价格波动幅度远远不止 10%。

问题 8：股指期权保证金怎么计算？

答：股指期权交易实行保证金制度。股指期权买方无需交纳交易保证金。股指期权卖方交易保证金计算

公式如下：
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每手看涨期权交易保证金=（股指期权合约结算价×合约乘数） + MAX（标的指数收盘价×合

约乘数×股指期权合约保证金调整系数-虚值额，最低保障系数×标的指数收盘价×合约乘数×股

指期权合约保证金调整系数）

每手看跌期权交易保证金=（股指期权合约结算价×合约乘数） +MAX（标的指数收盘价×合约

乘数×股指期权合约保证金调整系数-虚值额，最低保障系数×股指期权行权价格×合约乘数×股

指期权合约保证金调整系数 ）

其中，看涨期权虚值额为：max（（股指期权合约行权价格-标的指数收盘价）×合约乘数，0）；

看跌期权虚值额为：max（（标的指数收盘价-股指期权合约行权价格）×合约乘数，0）。

在仿真交易阶段，股指期权合约保证金调整系数为 10%，最低保障系数为 0.5。

【例子】某投资者卖空 1 手 IO1909-C-3800 当日结算价为 150 点，行权价格为 3800 点，沪深 300 指数

的当日收盘价为 3790 点，股指期权合约保证金调整系数为 10%，最低保障系数为 0.5，则投资者需要交纳的

保证金为：（150×100)+max(3790×100×10%-0, 0.5×3790×100×10%）=52900 元

问题 9：期权到期日是哪一天？

答：股指期权到期时间与最后交易日是同一天，都为合约到期月份的第三个星期五，遇到法定节假日顺

延。对于 19年 9月份到期的股指期权来说，合约到期日是 9月 20日。

问题 10：期权行权时需要注意哪些问题？

答：在最后交易日，交易所对符合下列行权条件的买方持仓自动行权：

（1）买方提交行权最低盈利金额的，行权条件为合约实值额大于买方提交的行权最低盈利金额和交易

所规定的行权（履约）手续费两者中的较大值；

（2）买方未提交行权最低盈利金额的，行权条件为合约实值额大于交易所规定的行权（履约）手续费。

不符合前款规定的行权条件的买方持仓，视为放弃行权。
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中金所股指期权合约

沪深 300 股指期权合约 上证 50 股指期权仿真交易合约

合约标的 沪深 300 指数 上证 50 指数

合约乘数 每点 100 元人民币

合约类型 看涨期权、看跌期权

报价单位 指数点

最小变动价位 0.2 点

每日价格最大波动限制 上一交易日沪深 300 指数收盘价的±10% 上一交易日上证 50 指数收盘价的±10%

合约月份 当月、下 2个月及随后 3个季月

行权价格间距

行权价格覆盖沪深 300 指数(上证 50 指数)上一交易日收盘价上下浮动 10%对应的价格范围

行权价格（K） 当月与下 2个月 随后 3个季月

K≤2500 点 25 点 50 点

2500 点<K≤5000 点 50 点 100 点

5000 点<K≤10000 点 100 点 200 点

K>10000 点 200 点 400 点

行权方式 欧式

交易时间 9:30-11:30，13:00-15:00

最后交易日 合约到期月份的第三个星期五，遇国家法定假日顺延。

到期日 同最后交易日

交割方式 现金交割

交易代码 IO HO

上市交易所 中国金融期货交易所
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