附件

上海证券交易所、中国证券登记结算有限
责任公司股票期权组合策略业务指引

第一条  为了规范股票期权（以下简称期权）组合策略交易业务，提高资金使用效率，降低期权交易成本，维护期权交易秩序，根据《上海证券交易所股票期权试点交易规则》《中国证券登记结算有限责任公司关于上海证券交易所股票期权试点结算规则》《上海证券交易所、中国证券登记结算有限责任公司股票期权试点风险控制管理办法》（以下简称《风控办法》）及其他相关规定，制定本指引。
第二条 组合策略的构建、解除、平仓及对应的保证金收取等事宜，适用本指引。本指引未作规定的，适用上海证券交易所（以下简称上交所）、中国证券登记结算有限责任公司（以下简称中国结算）其他有关规定。
第三条  本指引所称组合策略包括以下类型：
（一）认购牛市价差策略，由一个认购期权权利仓与一个相同合约标的、相同到期日、相同合约单位的认购期权义务仓组成，其中义务仓的行权价格高于权利仓的行权价格，代码为“CNSJC”；
（二）认购熊市价差策略，由一个认购期权权利仓与一个相同合约标的、相同到期日、相同合约单位的认购期权义务仓组成，其中义务仓的行权价格低于权利仓的行权价格，代码为“CXSJC”；
（三）认沽牛市价差策略，由一个认沽期权权利仓与一个相同合约标的、相同到期日、相同合约单位的认沽期权义务仓组成，其中义务仓的行权价格高于权利仓的行权价格，代码为“PNSJC”；
（四）认沽熊市价差策略，由一个认沽期权权利仓与一个相同合约标的、相同到期日、相同合约单位的认沽期权义务仓组成，其中义务仓的行权价格低于权利仓的行权价格，代码为“PXSJC”；
（五）跨式空头策略，由一个认购期权义务仓与一个相同合约标的、相同到期日、相同合约单位、相同行权价格的认沽期权义务仓组成，代码为“KS”；
（六）宽跨式空头策略，由一个较高行权价格的认购期权义务仓，与一个相同合约标的、相同到期日、相同合约单位、较低行权价格的认沽期权义务仓组成，代码为“KKS”；
（七）上交所、中国结算规定的其他组合策略类型。
第四条  每个组合策略分别按照以下标准收取保证金：
（一）认购牛市价差策略、认沽熊市价差策略的开仓保证金和维持保证金收取标准为零。
（二）认购熊市价差策略的开仓保证金和维持保证金的计算公式为：（认购期权权利仓行权价格-认购期权义务仓行权价格）×合约单位。
（三）认沽牛市价差策略的开仓保证金和维持保证金的计算公式为：（认沽期权义务仓行权价格-认沽期权权利仓行权价格）×合约单位。
（四）跨式空头策略、宽跨式空头策略的开仓保证金的计算公式为：Max（认购期权开仓保证金，认沽期权开仓保证金）+开仓保证金较低的成分合约前结算价×合约单位；
当开仓保证金相等时，上述公式中开仓保证金较低的成分合约前结算价，取认购期权前结算价和认沽期权前结算价两者中的较大值。
（五）跨式空头策略、宽跨式空头策略的维持保证金的计算公式为：Max（认购期权维持保证金，认沽期权维持保证金）+维持保证金较低的成分合约结算价×合约单位；
当维持保证金相等时，上述公式中维持保证金较低的成分合约结算价，取认购期权结算价和认沽期权结算价两者中的较大值。
（六）其他类型组合策略的保证金收取标准由上交所、中国结算另行规定。
期权经营机构向客户收取的组合策略保证金，不得低于本条规定的标准。
上交所、中国结算可以根据市场情况对本条规定的保证金收取标准进行调整，并向市场公告。
第五条 投资者可以在每个交易日9:30-11:30、13:00-15:15将其同一个衍生品合约账户（以下简称合约账户）内的相关合约构建本指引规定的组合策略。
备兑开仓合约不得用于构建组合策略；组合策略自动解除后，当月到期合约不得再用于构建组合策略，另有规定的除外。
第六条  构建组合策略申报包括下列内容：
（一）合约账户号码；
（二）成分合约的合约标的；
（三）组合策略代码；
（四）成分合约数量；
（五）各成分合约的合约编码；
（六）构建的组合策略数量；
（七）上交所要求的其他内容。
第七条  上交所根据组合策略的具体类型，对符合规定的构建组合策略申报进行确认，实时锁定相应成分合约，生成组合策略编号，并在投资者合约账户中增加相应的组合策略数量。
同一笔申报只能构建同一组合策略，对应一个组合策略编号，不同申报构建的组合策略不进行汇总编号。
同一笔申报构建组合策略时，其成分合约无法满足构建全部组合策略要求的，该笔申报无效。
第八条  上交所对构建组合策略申报确认后，按照以下公式实时增加相应结算参与人的保证金日间余额：
增加的保证金日间余额=组合策略各成分合约已收取的保证金之和-组合策略应收取的开仓保证金。
第九条 投资者可以在每个交易日9:30-11:30、13:00-15:15对其已构建的组合策略提出解除组合策略指令。当日构建的组合策略当日可以解除。
投资者频繁构建和解除组合策略，影响期权交易秩序的，上交所将作为异常交易行为予以监控，并根据相关业务规则的规定采取相应措施。
第十条  解除组合策略申报包括下列内容：
（一）合约账户号码；
（二）解除的组合策略编号；
（三）解除的组合策略数量；
（四）上交所要求的其他内容。
第十一条  上交所对解除组合策略申报进行校验，按照以下公式计算结算参与人应予扣减的保证金日间余额：
应予扣减的保证金日间余额=解除组合策略的各成分合约应收取的开仓保证金之和-解除组合策略的已收取的保证金。
第十二条  结算参与人可用于扣减的保证金日间余额不足，或者申报解除的组合策略不符合规定的，解除组合策略申报无效。
第十三条  上交所对符合规定的解除组合策略申报进行确认，实时减少投资者合约账户中相应的组合策略数量，并对相应成分合约解除锁定，实时扣减相应结算参与人的保证金日间余额。
第十四条  组合策略的成分合约停牌期间，上交所接受相应构建、解除组合策略申报，但暂时停止交易或临时停市期间除外。
第十五条  组合策略存续期间发生以下情形的，组合策略自动解除：
（一）认购牛市价差策略、认购熊市价差策略、认沽牛市价差策略、认沽熊市价差策略于其成分合约到期日前第二个交易日日终自动解除；
（二）跨式空头策略、宽跨式空头策略于其成分合约到期日日终自动解除；
（三）上交所及中国结算规定的其他自动解除情形。
成分合约在前款规定的自动解除日发生停牌、到期日顺延等情形的，上交所、中国结算可以根据市场情况对组合策略自动解除的相关事项向市场公告。
第十六条  组合策略自动解除后，成分合约参加每日日终的持仓自动对冲，并按照对冲后的持仓情况收取相应的维持保证金。
第十七条  上交所、中国结算可以根据市场情况，确定允许单边平仓的组合策略类型，并向市场公布。投资者可对前述组合策略中的义务仓提出单边买入平仓指令。
第十八条  单边平仓申报包括下列内容：
（一）合约账户号码；
（二）成分合约的合约标的；
（三）单边平仓的组合策略编号及数量；
（四）单边平仓的成分合约的合约编码及数量；
（五）单边平仓的成分合约的平仓申报价格；
（六）上交所要求的其他内容。
第十九条  上交所对单边平仓申报进行校验，对符合条件的组合策略进行锁定。单边买入平仓申报成交后，上交所实时减少投资者合约账户中相应的组合策略数量，对未平仓的成分合约解除锁定，并按照以下公式实时增加或者扣减相应结算参与人的保证金日间余额：
保证金日间余额变动=单边平仓的组合策略已收取的保证金-未平仓成分合约义务仓应收取的开仓保证金之和-买入平仓应收取的权利金之和。
前款规定的公式中，计算结果为正值，则增加保证金日间余额；计算结果为负值，则减少保证金日间余额。
结算参与人保证金日间余额小于单边平仓应扣减金额的，单边平仓申报无效。
第二十条  中国结算于每日日终按照组合策略保证金收取标准，向结算参与人收取组合策略的维持保证金；组合策略解除的，对成分合约收取维持保证金。
第二十一条  按照《风控办法》第六十一条第（三）项规定对组合策略中的成分合约实施强行平仓时，上交所发出强制解除组合策略指令，再对组合策略中的义务仓和权利仓实施强行平仓。
第二十二条 期权经营机构对其客户的组合策略实施强行平仓的，应当提交强制解除组合策略指令，再对组合策略中的义务仓和权利仓实施强行平仓。
上交所对期权经营机构提交强制解除组合策略的指令进行资金前端校验。
第二十三条  投资者可以提交转备兑开仓指令，将认购期权保证金卖出开仓转为备兑开仓。投资者应当先就相应数量的合约标的提交备兑锁定指令，再提交转备兑开仓指令。
上交所在对足额合约标的进行备兑锁定后，将投资者合约账户中相应的认购期权保证金卖出开仓转为备兑开仓，并实时增加相应结算参与人的保证金日间余额，增加金额为已转为备兑开仓的认购期权已收取的保证金。
第二十四条  投资者可以提交转保证金开仓指令，将认购期权备兑开仓转为保证金卖出开仓。投资者应当确保其用于保证金卖出开仓的保证金足额。
上交所对转保证金开仓申报进行校验，对符合规定的申报予以确认，将投资者合约账户中相应的认购期权备兑开仓转为保证金卖出开仓，实时增加投资者备兑备用证券数量，增加数量为转为保证金卖出开仓的认购期权已锁定的备兑证券数量，并实时扣减相应结算参与人的保证金日间余额，扣减金额为转为保证金卖出开仓的认购期权应收取的开仓保证金。
结算参与人可用于扣减的保证金日间余额不足，或者申报不符合规定的，该转保证金开仓申报无效。
第二十五条  期权经营机构应当对客户构建和解除组合策略、对组合策略实施单边平仓、转备兑开仓以及转保证金开仓等委托指令进行前端控制，对组合策略类型或成分合约不符合规定、保证金可用余额不足、用于备兑锁定的合约标的不足等情形的，期权经营机构不得接受其提交的相应委托指令。
期权经营机构应当做好组合策略自动解除时的风险控制工作，在组合策略自动解除日按照本指引第十一条规定的扣减标准检查保证金可用余额，并确保当日日终保证金足额。
第二十六条  期权经营机构、投资者在构建和解除组合策略、进行组合策略单边平仓、转备兑开仓以及转保证金开仓时，违反本指引规定的，上交所可以按照相关业务规则的规定，对其采取口头警示、书面警示、监管谈话、要求限期改正、暂停受理或者办理相关业务等监管措施，或者通报批评、暂停或者限制交易权限、取消交易参与人资格、限制合约账户交易等纪律处分。
第二十七条  上交所、中国结算可以根据市场情况对构建和解除组合策略、对组合策略实施单边平仓、转备兑开仓以及转保证金开仓等事宜进行调整，并向市场公布。
第二十八条  本指引由上交所、中国结算负责解释。
第二十九条  本指引自发布之日起实施。


－8－

－1－
