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20091211   星期五 

20091211 

金曹回覆：

Kwai Tai，

226Long Call是11月27日杜拜出現危機，股市非理性下跌時，低價買入的，然後在股市反彈時做Short Call。至於做「漢堡飽」的方法，即用平價買call，然後趁反彈開short call套利，在基礎ABCD班的C堂有講述。如對指數期權未能的基本操作還未能掌握的，可考慮報讀/重讀基礎班，趁假期充實自己的知識。下次開課日期是12月21日至24日。

> 寄件者: Arthur 

> > 日期: 2009/12/09 星期三 下午 10:22:56 HKT

> > 收件者: "hkmc@hkstar.com"

> > 主旨: How can you make profit?

> > Dear Mr 金曹

> On your site today you said:

> 由於22200重要防線失守，手上226、230long

> call已經用228 short

> call鎖定利潤，等機會做「漢堡飽」套利? 

> I do not understand.? Grateful if you would kindly elaborate? 

> > > > If 22200重要防線失守 how possibly can you make profit from 226 and 230 long call?

> > Thank you very much for your time? 

> > With warm regards

Tai 
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20091208   星期二 

20091208 

杜sir回覆：

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆17

Q17: 書中常提做期權心情的重要性，是否可以講多些？ 

杜Sir: 這是心理問題，是一個長話題， 相信你是為出現虧損的狀況而提問。 

由于期權買賣是每個月都有機會，每個月都要定輸贏的投機行為，因此，如書中所講； buy and hole 做股票 buy and sell 做期權。 用短線令風險降低，不要輸到底，這樣做輸的少，您的心情就會好，也會積極考慮下個月的部署。所以做Short要“勝兵先勝而求戰”，做Long要用利潤做。 不要小看每月3-5%的利潤，一年算下來也會有不少。 也不應該用“搏”的心態做期權，因為每個月都有機會，若自己對市況沒信心，可以選擇離場，do nothing is do something,等下月有心水再做部署。 

以下是一段網上每日策略的文字，由于Long Put獲利， 就反手Long Call， 但失利。 

“折箭！ Long Call 941，見跌穿77，立即蝕0.50/每股，平倉。筆者認為Long是投機，贏面低，不進則退，所以要快，特別是在時間值開始不利的時段。明白了Long的特性，你就會小注怡情，而且是用利潤做，不會輸小錢而心情欠佳。 若死守Long倉而令虧損擴大，您可能會有另一種心情。” 

所以，令自己保持良好的心情，就是不介意輸小錢和態度積極準備下月。 
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20091204   星期五 

20091204 

期權教室回覆：

這是一篇值得大家閱讀加思考加回應的文章。

期權教室

寄件者: BEN 

> 日期: 2009/12/03 星期四 上午 12:39:24 HKT 

> 收件者: 期權教室 hkmc@hkstar.com, 

> > 主旨: Ben 老鷹隨想筆：唔想輸！係要贏！ 

> > 老鷹隨想筆：

> 唔想輸！係要贏！

> 最近有幸拜讀，杜嘯鴻先生的著作（期權Long & Short）後，好高興能有兩大得著，其一：從杜sir的大作裡，認識到德國股神“科斯托蘭尼”先生，簡直可用驚為天人來形容，連續看了“一個投機者的告白” 系列的三本著作，已經感到慾罷不能的地步。一百幾十元的代價，就能讀到一個非凡人物，一生八十年來的投機智慧，真正是超值之中的超值。

> 其二：上過杜sir的期權教室，基礎ABCD班後，對期權操作和期權循環圖策略，加深了一點認識，但如班上杜sir所講：知識可以學習，而經驗只有參與，才能累積。

> 現時正在蛻變的老鷹，還在山崖邊築巢的階段，談不上什麼經驗，然而以上開題的六個字，是老鷹跟杜sir學習過程之中的一些領悟與感覺，希望能與班中室友分享。敬請看官萬勿見笑，在（期權Long & Short）P.100裡，所寫Short是投資Long是投機，然而唔想輸！和係要贏！這兩句話，聽起來沒什麼大分別，既然“唔想輸”當然就“係要贏”啦！但如果我們仔細思量，其實兩者，可以代表著，人性的兩大特征，當人們在非常恐懼的狀態時，會產生“唔想輸” 的心態，另一方面當我們極度貪婪的時候，就會出現“係要贏” 的行為。而人生打從出世之一刻開始，在生命的“時間值” 於不自覺地，慢慢消耗之歷程裡，經常都在高低不定的“波幅”中，遊走於上述兩者之間。

> 青少年時，青春無限，如日中天“大升” 之勢。人到中年，各方面都穩定下來，便是“升有限” 之勢。天有不測之風雲，當遇到經濟景氣轉變，可能無奈會出現裁員或結束生意的現象“大跌之勢”，就不能避免。

> 但只要我們從頭認清，鏡子中之敵人，由沮喪之中爬出來，能夠堅定信念，穩住局面，相信明天會更好，自然就是“跌有限” 之勢。隨著正能量的累積“大升” 之勢，必將咫日可待。令至這個人生期權循環圖，轉出更多更強的正能量，使生命的歷程章顯意義。

> 可能看官的您，未必會同意，老鷹覺得如果我們能夠有幸如，科斯托蘭尼先生所講：做到一個上無老板，下沒伙計的（財務自由人）時，雖說是用才智與風險，去換取我們的購買力，但無可否認的，在某程度上，亦剝削了怹人的勞動力，如果我們能抱著，在每月之操作裡，有超越應該的正回報時，撥出部份作慈善用途，在這使命感與信念的驅使和推動下，相信當您作出部署和操作時，將會更加得心應手。

> > 祝願各位

> 早日成為一個

> 身、心、靈都健康的 

> 真正財務自由人 

> Ben Mok

> 03-12-2009 
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20091130   星期一 

20091130 

金曹回覆：

Elton, 

周末收到Elton的短訊如下： 

「金sir，昨晚在期權教室我告訴你，我持有2張12月的long put 21000@220，聽完你的意見，今日我幸運的可以在21000點short put 21600x1收1050點，再揸了張期指好倉，如大市升上23000那就和味了，非常感激你…！如果你開期權深造課程，我第一個參加。忘了告訴你，我還long call 23000 @150。」

Elton早前在高位持有21000 long put看淡，周五大跌一千點時掌握了為short而long的要訣，成功開short put和期指長倉，倉位變成無下跌風險而反彈上升則可大勝。使用期權循環動態圖軟件覆檢，見到Elton能夠運籌帷幄之中，決勝於結算之日，感到十分高興。

現在用循環動態圖表示Elton目前的部署(jc20091130a.jpg)，及大市如果上升至22222可見的盈利(jc20091130b.jpg)。如今次反彈浪頂曝見22222，可先用一張期指短倉鎖定最少1200點利潤，如大市再升，剩下一張23000 long call可帶來更大的利潤。這是一升市等收割、而跌市可追擊的非常有利部署。 
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20091123   星期一 

20091123 

杜Sir回覆：

Ben, 

十分多謝您給我的文章，有鷹的能耐，成功指日可待。 建議你應該採用積極的保守策略，集中手上的股票成為可操作期權的藍籌，並分成不同的板塊持有，在每月的波幅中利用不同板塊獲利。 

點擊顯大圖 

期 權 教 室 茶 餐 廳

學 員 交 流

學員回復請附帶原件文字或編號，利于讀者理解。所有來往文字，請電郵至：hkmc@hkstar.com 

--------------------------------------------------------------------------------

20091120   星期五 

20091120 

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆16 

杜Sir回答：

Q16: 在p.142中，杜sir說做月尾30-50 long可以long兩頭等價期權。請問這個策略可以用在月中嗎﹖ 

杜Sir: Long兩頭是一個十分簡單的策略，建議在月尾Long是由於期權金便宜，時間值已跌至基本上你可以承受風險的階段，能以30-50點的期權金做等價期權是一個不錯的選擇。但在月中，期權金還在豐盛期，你不可能用30-50點期權金做等價。另外，月中打後，期權金的時間值也進入快速下跌期，此刻Long兩頭，若大市在月中牛皮，你會輸兩頭。還有就是因為月中時間值的關系，你是不應該持倉等波幅的，所以月尾Long勝算。 除非是月初至月中已牛皮一段時間，波幅隨時展開，你看不通方向，可以試用。 
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20091119   星期四 

20091119 

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆15 

杜Sir回答：

Q15: 看完書后也上了 技術堂STC和RSI, 如在睇圖時發現這兩個指標有相反方向, 請問以那個指標作準, 抑或要兩個方向一樣才有用？

杜Sir: 上完堂后相信您應該留意到STC 和 RSI 都是用相同的數據以不同形式表達的指標，所以這兩堂我們都題為“期權速決”。 當然，兩個指標的方向都一樣，勝算會高些，但是指標走相反方向是時常發生的事。按本人的經驗就是《期權 Long & Short》所講的Row date與Raw date的關系， 您應該加用Raw date做分析，看RSI or STC那個較為符合目前的市況。若兩個指標都一致，Raw date也配合，你就不要猶豫了。 
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20091118   星期三 

20091118 

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆14 

杜Sir回答：

Q14：何謂指數期權的進攻型和防禦型在有保護和沒保護的策略上不同？

杜Sir：是的，由于指數期權可以做對沖，若已有對沖保護，就應該大膽進攻，Short 最靠近等價的支持位或阻力位。 或自定風險範圍，這一點很難有標準，除了個人因素，還與當時做Short收多少期權金，打和點在什么位有關。但原則是保護層越窄越好，最好就是“漢堡包”，中間沒有空層格。若有，兩格起，三格止，是許多朋友採用的保護法。

若沒有保護，或不採用保護，也可，但氣力則要花在資金的運用方面，要做足功課，計算妥當。準備足夠的資金，也就是說張數要少，萬一錯方向時可以隨時補救。 
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20091117   星期二 

20091117 

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆13 

杜Sir回答：

Q13: 做指數期權Short，如何選擇「動態策略的進攻型和防禦型」的近價和遠價？

杜Sir： 近價可以看成是目前的支援位和阻力位。 用移動平均線，黃金分割線等技術指標看均可， 但最好加進Raw date如陰陽燭及成交等等。選擇後還要考慮萬一破位的修補策略，因為這關系到開倉的張數和資金的運用。 而遠價比較簡單，原則就是B堂講的“勝兵先勝而求戰”，離開大倉位。 
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20091116  星期一 

20091116 

金曹回覆： 

Swanson，

多謝指出typo。我原意是指升穿22600，即10月23日的高位。升破22600後，盤路上看極大阻力位是23000，而23800是極重大上升阻力位。雖然11月結算不大可能在23000以上，但23800仍屬於波幅範圍之內的價位。選擇short call236有兩個原因：(1)靠一張230防守3張236，希望有600點即日波幅的安全水位。(2)做236仍還可以收100點以上期權金、就算不做credit spread、即日買賣也有機會賺錢30點（即市高低位可以是85-115點）。 

> > > > 寄件者: swanson

> > 日期: 2009/11/11 星期三 下午 01:36:26 HKT

> > 收件者: hkmc@hkstar.com

> > 主旨: 260 in Nov?

> > Hi Mr.Kam,

> In today's commentary, you wrote

> 11月還有13個交易日，估計還有力再升些少試穿26000大關，但結算收高於230非常困難

> > Is 260 a typo? It seems 260 in Nov is too high. Do you

> really mean 260 cos I have one uncovered 240.

> Meanwhile, you said

> 那一張230CALL原本是120點買入，現在已經是「零成本」，變成了為short

> 而long，幫我守住230大關保護3張236short call。If

> nov hsi can go to 260, one 230 long call is still too little

> to protect 3 236 short call, isn't it? But even if you

> didn't mean 260 but 230. Is the spread too big? 600 pts each

> x 2 uncovered=1200pts=$60000? on the other hand, when you

> think it will close below 230 then is it much more

> profitable to trade the one covered call at 234?

> Looking forward to hearing your advice.

> Regards,

> Swanson 

--------------------------------------------------------------------------------

期 權 教 室 茶 餐 廳

學 員 交 流

學員回復請附帶原件文字或編號，利于讀者理解。所有來往文字，請電郵至：hkmc@hkstar.com 

--------------------------------------------------------------------------------

20091113  星期五 

20091113 

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆12 

Q12：為什麼做Short的進攻型和防禦型在指數期權和股票期權的策略不同？

杜Sir：最關鍵的因素是指數期權是現金交收，股票期權是實股交收，所導致的結局大不相同。 相信您已明白指數期權的操作，今天解析股票期權。

股票的進攻型是以準備接收股票為目的的行為，一般情況下都會較為接近等價，準備按心水價接貨，若不跌，由於delta大，期權金多，半熟牛扒隨時吃之，甚至全熟才吃。所以開進攻型的倉要有足夠的接貨資金準備，而且可以進取些。

而防禦型是為幫補收貨後，股價進一步下跌而帶來的損失， 所以一定要做的十分保守， 必須在“跌有限”的情況下做價外， 盡可能避免在做期權Short的月份內，正股股價下跌，防禦型Short又可能接貨的風險，所以也有人採用做下月的方法。 股票防御型的保守程度應該比指數期權更甚，因為指數期權有修補策略做對沖，但股票期權難應用。 
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20091111  星期三 

20091111 

Freeman回覆： 

There are 5 strikes with same volume but Call X2 and Put X3, Hkex report attached. 

We never know how the big player doing, however, the surface phenomenon looks like Butterfly. Big one have done, how small one does?

swanson   

日期: 2009/11/10 星期二 下午 10:01:48 HKT

收件者: hkmc@hkstar.com 

主旨: 5 STRIKES WITH THE SAME VOLUME

Hi Freeman,

  Today there are 5 call strikes with the same volume at 1240, they are 220, 224, 230, 232 and 240. This phenomenen happened throughout the whole day till market closed. The volume is big and all 5 strikes have the same volume at the same time. The big player must has done something. Can you explain a little in tomorrow's commentary?

  Regards,

Swanson

Freeman: You are watching very closely and pay a lot of energy, trust you have been making profit. You are right, index ATM IV shrink to 25 around, you knew the reason. But please also take look at Stock Option, the active stocks IV is around 30-40, that means the market focus on Stocks more than Index. (炒股無炒市)

swanson  

日期: 2009/11/09 星期一 下午 10:37:14 HKT

收件者: hkmc@hkstar.com

主旨: WHY ATM IV KEEPS FALLING?

Hi Freeman,

It's been quite some time I do not seek teaching from you. Sorry to bother you again.

 Today is the third consecutive day the ATM IV drops despite the HSI rose in the past 2 days. You once taught us that if the ATM IV doesn't rise along with the HSI then the HSI hike won't sustain. However, the fundamental like the influx of hot money, the IPO boom in the near future, Dows refuses to drop despite double digits of unemployment rate all show the HSI is in the way of up trend. Meanwhile, HSI RSI returns above 50 after a double dip, STC and MACD both show possible upward trend. Both technical and fundamental tell us it is going up. But ATM IV keeps falling! It means smart money is not willing to pay high premium to bet on the rise. Meanwhile, the turnover keeps at a relative low volume. Is there any controversy behind?

  On the other hand NOV Put OI seems to move to a higher range of strike to 210 region from 200 while today's 220 call OI increased by 554. 220 call is ITM. What is the implication of these OI change?

  Regards,

Swanson 
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20091109  星期一 

20091109

To Sir回覆： 

上完堂后相信您應該留意到STC 和 RSI 都是用相同的數據以不同形式表達的指標，所以這兩堂我們都題為“期權速決”。 當然，兩個指標的方向都一樣，勝算會高些，但是指標走相反方向是時常發生的事。按本人的經驗就是<期權 Long & Short>所講的Row date與Raw date的關系， 您應該加用Raw date做分析，看RSI or STC那個較為符合目前的市況。若兩個指標都一致，Raw date也配合，你就不要猶豫了。

oscar l  

日期: 2009/11/08 星期日 上午 10:28:47 HKT

收件者: hkmc@biznetvigator.net

主旨: Re: 技術指標

杜 sir / 金 sir

已上了 RSI 和 STC 的堂, 如在睇圖時發現這兩個指標有相反方向, 請問以那個指標作準, 抑或要兩個方向一樣才有用.

B.RGDS

OSCAR 
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20091106  星期五

20091106

Fongfong回覆： 

Suggest you repeat A and D. 

Phillip 

日期: 2009/11/03 星期二 下午 04:33:20 HKT

收件者: hkmc@hkstar.com

主旨: Stock option 

Dear Sir, 

I don't really understand why there was such big a gab between the spot/next month's premium in this scenario today: 2628 $37, premium spot month 1.62, next month 2.14. If to go SP, for what reason apparently should go spot month to receive cheaper premium 1.62 rather then next month's 2.14?

?

Lots of thanks

P

Phillip  

日期: 2009/11/03 星期二 下午 02:17:04 HKT 

收件者: hkmc@hkstar.com 

主旨: Stock options 

Dear Sir, 

Dealing with stock option trading, to what sort of data we should mostly pay attention?? "delta 0.5, IV 300-400" seems not applied in stock options??? 

?

Thanks

P 
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20091105  星期四

20091105

Fongfong回覆： 

此問題很多人問過，已答了很多次, 很多人錯了很多次, 建議來本教室一次, 11/13 "S" 堂會答你, 或者 11/22 OR 12/24  "D" 班, 對你有幫助。

> 日期: 2009/11/03 星期二 下午 05:45:33 HKT

> 收件者: hkmc@hkstar.com

> 主旨: RE : 股票期權

> > To sir / 芳芳

> 我有以下股票期權的問題 :

> 1. 如做SP遠期票股票是否比近期是否好一些, 因遠期的期權金比較多一些, 如萬一到價, 對方未必會接貨, 因會有很高的時間值. 

> 2.是否無論 LC/SC/LP/SP 要做同貼價, 不要做價外

> 謝謝

> CHAN 
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20091102  星期一

20091102

金曹回覆： 

Alfred Man，

There are large number of CALL options accumulated for the month of December. However, I should remind you that for each CALL option sold, there is also a buyer. In the option (and future) market, we always have buyers and sellers who hold equal number of trades contracts. This is the nature of the zero sum game. Thus the very large number of traded CALL options implies that there will be a ‘big’ battle between bulls and bears in December. We cannot based on this fact to conclude that HS index must go up in December. For this moment of time, I can only guess big players will try to keep the index above 22000 at year end. 

They show their chips on the table. 

Technical analysis class T1105 will be held on November 5. Please check details at our web. I am looking forward to seeing you.

http://www.cycleoption.com.hk/page02.htm

> > 寄件者: Alfred 

> 日期: 2009/10/23 星期五 下午 04:49:50 HKT

> > 收件者: hkmc@hkstar.com

> > 主旨: about Dec big volume options

> > > > 金曹先生,

> > There are very big qty of options traded in Dec both > in HSI and HHI call side, do you have any ideas that the big > players will push the market up/down in Nov or Dec? The qty is very unusual qty in this year. What's your opinions? 

> > I want to join your technical analysis course next > month, when will it be opened?

> > Rgds,

> > Alfred 
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20091027  星期二

20091027

杜sir回答： 

Strike OK, 何為大手? (20-30) P如何？ 到價按金準備？

但沒必要在此輸就一定要在此贏，增加心理負擔。 Case study on M tonight..

kk <>  

日期: 2009/10/20 星期二 下午 04:22:05 HKT

收件者: hkmc@hkstar.com

主旨: SC

SC是月頭正股在110附近做的，今早已經平倉，並按照 A 策略大手 SP NOV @105，@107。5，補回損失。 

TKS

20091020

杜Sir回答：

請告你是何時開的倉？看圖有正股是SC120！

估計你是無貨沽空，做的是近價，又是下月，風險頗高。這種令自己精神緊張的倉，少做為佳。 A．已在價內，要認錯，回調時先止蝕上算。

B．按D堂所講Short Put 的原則是你有備用金，可以接貨。

C．你在用指數期權的方法做股票，不建議 ，因為你已在價內。

kk   

日期: 2009/10/19 星期一 下午 01:24:20 HKT 收件者: hkmc@hkstar.com 主旨: SC 求救

TO sir：

學生搬倉時做了 SHORT CALL NOV 00016 @ 117。5 ，收取＄2。8 ＊10張

雖然離結算仍遠，可否事先做對沖或者補救：

A ，預期後市強勢，SHORT PUT 00016 @ ＄100 ，20－30張，彌補部份損失；然後等SC 時間值縮，或者遇較低位先止蝕SC？

B，再度搬倉，轉去DEC：

理論上應SC @ ＄120，但學生預期風險高，是否可認錯，改做 SP @＄ 100；又或一拆二 ，SC 和 SP 各做一半？

C ，按兵不動，直至結算前再補救？ 

敬請指教，多謝！

CK 
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20091023  星期五

20091023

金曹回覆： 

A Law (a beginner): 

We have Sharp Point training class to teach how to execute call/put trades, 

monitor important market data (IV, OI, Delta, and etc), and manage cash position and risk. Please visit our web site for details.

http://www.cycleoption.com.hk/page02.htm 

> > 寄件者: A Law 

> > 日期: 2009/10/21 星期三 下午 03:17:54 HKT

> > 收件者: hkmc@hkstar.com

> > 主旨: Sharp Point

> > > > 金曹先生,

> > Could you tell how to get involved with using Sharp > Point software please?

> > Regards,

> > a beginner 
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20091021  星期三

20091021

金曹回覆： 

Sallie，

在港交所可以下載詳盡的日報表 

http://www.hkex.com.hk/futures/futuresdayrpt/dmrcalendar.asp 

亦可以找到簡單的延時股票期權報價 

http://www.hkex.com.hk/ddp/Most_Active_Contracts_C.asp?MarketId=4 

Sharp Point交易軟件亦可提供即時期權交易數據。

金曹

> > 寄件者: Sallie 

> 日期: 2009/10/15 星期四 上午 11:47:37 HKT

> 收件者: hkmc@hkstar.com 

> 主旨: 指數期權和股票期權成交數據

> 金曹先生，

> 您好！我在下列的網頁找到的指數期權和股票期權成交數據資料格式與你刊登在今天的“每日策略”上的格式有所不同，在每日策略的資料格式比港交所的格式清楚易睇得多，不知是否我不懂得找，我的步驟是﹔ 入到網頁，見到“過往每日市場報告”按日期，再按所需資料，但出來的格式與你刊登的格式不同相，請問我在找尋的步驟中是否有錯誤或你的格式是在那兒找到的﹖

待覆！多謝指教

> http://www.hkex.com.hk/futures/futuresdayrpt/dmrcalendar.asp 

> B. rgds,

> Sallie 
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20091020  星期二

20091020

杜Sir回答： 

請告你是何時開的倉？看圖有正股是SC120！

估計你是無貨沽空，做的是近價，又是下月，風險頗高。這種令自己精神緊張的倉，少做為佳。 

A．已在價內，要認錯，回調時先止蝕上算。

B．按D堂所講Short Put 的原則是你有備用金，可以接貨。

C．你在用指數期權的方法做股票，不建議 ，因為你已在價內。

kk   

日期: 2009/10/19 星期一 下午 01:24:20 HKT

收件者: hkmc@hkstar.com

主旨: SC 求救

TO sir：

學生搬倉時做了 SHORT CALL NOV 00016 @ 117。5 ，收取＄2。8 ＊10張

雖然離結算仍遠，可否事先做對沖或者補救：

A ，預期後市強勢，SHORT PUT 00016 @ ＄100 ，20－30張，彌補部份損失；

然後等SC 時間值縮，或者遇較低位先止蝕SC？

B，再度搬倉，轉去DEC：

理論上應SC @ ＄120，但學生預期風險高，是否可認錯，改做 SP @＄ 100；

又或一拆二 ，SC 和 SP 各做一半？

C ，按兵不動，直至結算前再補救？ 

敬請指教，多謝！ 

CK 
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20091016  星期五

20091016

Freeman回覆： 

You can make different scenario and apply your strategy on paper to test your analysis. What I can say is that please wait if you would like to Short Put. 

swanson   日期: 2009/10/15 星期四 下午 10:36:35 HKT

收件者: hkmc@hkstar.com 

主旨: 222 PUT OI +1347 

Hi Freeman,

I am sure you will cover the captioned topic in your tomorrow's commentary or not. If not, pls do so. 

222 P's OI was very little but today jumped by 1347 especially when it is still ITM. OI increment seems unlikely to be short put because the premium decreased much. Meanwhile, SP ITM is very risky unless the player is much confident HSI will close above 222 at month end. But on the other hand, ATM IV is reducing disregard the HSI is rising. Though I think the 230C OI increment is LC but I am a bit wonder if HSI can close above 230 finally at month end. Will it be likely HSI rises above 230 then closes above 222 at the month end?

Regards,

Swanson 
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20091015  星期四

20091015

金曹回覆： 

在關中國石油股票期權在10月13日的大手成交，可以在港交所每日成交報告找到。

STOCK OPTIONS DAILY MARKET REPORT 

http://www.hkex.com.hk/futures/futuresdayrpt/dqe091013.htm

Alfred  

日期: 2009/10/14 星期三 上午 10:55:31 HKT

收件者: hkmc@hkstar.com

主旨: about the OT PEC

金曹先生,

 Can you tell me where to find there are large qty OTC trade of PEC you post today?

 中石油期權大手場外成交 張數 期權金

PEC P Oct-09 $13.00 5,000 3.76

PEC P Mar-10 $5.00 5,000 0.01

PEC P Mar-10 $5.50 5,000 0.01

PEC C Mar-10 $5.50 5,000 3.75

PEC C Mar-10 $5.00 5,000 4.24 

Thanks and regards.

 Alfred 
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20091013  星期二

20091013

杜Sir： 

見下文

Chris   

日期: 2009/10/12 星期一 下午 09:15:58 HKT

收件者: hkmc@biznetvigator.net 

主旨: Re: 回覆： Index option question 

Dear To Sir,

 Resend with attachment.

Looking forward to receiving your reply soon.

Thanks,

Chris (your student)

Dear 杜 sir, 本人希望你提供意見(strategy) 有關 指數期權拆倉問題 :

我對十月大市稍為看淡, 因此在 9/30 做了以下看淡跨價期權策略 :

Long Put : 20000 付 premium 258點, & Short Put 19000 收 premium 104 點.

假設如期指在10月中下跌到 19400點, 但同時我認為 19000 有大支持, 那我想進行 "平倉 Long Put 20000". 但是 19000 short put 期權金會上升. 為了保臉我又想在 19000 點以下開一個新 Long Put (如 18600) 來你護萬一期指往後真的跌穿 19000. 是否屬於 good strategy ? 或是我應 choose "delta netural" 行使價 ?

杜Sir： 

1 你可以用平Long Put 20000的利潤，再Long Put 19000以下。

2 你如何做Delta Neutral, 請說明。

本人在這兩三個月都是採用看淡跨價期權策略. 但是每次都不知道怎樣把"有 profit Long Put" 平倉 (因怕平了倉後, 低行使價 short put 會受壓). 曾經試用當指數破位 , 馬上 "沽" 期指. 但由於每星期的上落波幅難以捉摸。最後把倉位弄得越來越複雜. 就如九月份. 本人最初只開了short call 21000. 但破位後到了21600,馬上買入期指. 和做了 short put 21000. 但最後心理質數受壓後不能堅持到結算日, 在 9/25 號把 21000 short call & short put 平了倉. 當然兩邊都要 loss (平倉 premium 比收到 premium 還要多).

杜Sir：

你所做的都是靜態的看淡跨價期權策略，應該持倉至到期日。這種策略的特點是“開倉容易拆倉難”，本人在福計任職時已經常提及這個問題。 你上過A堂嗎？堂前語錄第一句就是：Less sophisticated。筆者在《信報》有文章寫到： Short 9月21000是大贏家！ 但做期權， please be yourself, 你是什麼人，就做什麼倉。建議你上R堂，不過本月只剩加位。 

望能收到杜 sir 的回覆, 多多指點.

Thanks.

Chris 
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20091012  星期一

20091012

金曹 

回覆 Swanson，

關於隨機指數的設定，我會照採用原作者的內定參數，即14，3，而不是AASTOCK的預設值。使用比14日較長的時段可以「平滑化」%K線，減少買入沽出的噪音，但似乎又失去了「速決」的作用。

由於正股價格的上落變化、以及價格變化的速度（歷史波幅）均會影響期權金的價值。通常我會參考保力加通道、配合隨機指數決定買賣時機。很少單獨使用隨機指數。

保力加通道有兩個主要用途。

1. 報告在統計學意義上過去20天約95%概率的價格上下限幅度。

2. 當通道由窄變闊，預示向上或向下的趨勢將會出現，買賣要格外小心。

金曹 > > > > 寄件者:swanson 

> > 日期: 2009/10/08 星期四 下午 10:07:59 HKT 

> > 收件者: hkmc@hkstar.com 

> > 主旨: STC SETTING

> > Hi Mr. Kam,

> > Last night I forgot to ask you about the most common > setting for STC. Your chart is 14,3. However ETnet's default > is 18,5 while AAstock's default is 20,5. Which one is the > most commonly used one? 

> I did not attend the Bollinger class so I don't know > the content. But my understanding on it is that bollinger's > best usage is just to show the possibility of trend change > when the band width starts to widen from narrow width. But > it doesn't tell it will be upward or downward change.

> Meanwhile there isn't much meaning even if when the HSI > touch or go beyond the top or bottom band because the band > width can further go wider so making always there is another > top or bottom. Is my understanding correct?

> Regards,

> Swanson 
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20091009  星期五

20091009

回答見下文 

oscar   

日期: 2009/10/08 星期四 下午 08:12:49 HKT 

收件者: hkmc@biznetvigator.net 

副本: oscarkclaw@yahoo.com  

主旨: Re: 期權開戶 

杜sir 

有關期權開戶有以下問題

1. 入數是否只有在中國銀行和匯豐銀行用入數紙入數, 然後寫上自己的名字在入數紙後傳真給貴公司, 是否可能用 pps 入數, 是否可以在工商銀行開戶, 然後如有交易, 就可自動轉帳

杜Sir：只有在中國銀行和匯豐銀行入數，方法無所謂，但要注明你的戶口。自動轉帳正在努力中，系統完成會通知各位。

2. 期權戶口和股票戶口的金錢往來, 是否打電話通知, 不用寫通知傳真給你

杜Sir： 要先轉真，再打電話。

3. 是否可以用 SP 上裝買賣指數和股票期權

杜Sir：是，可以同步做。

4. 是否可以打電話落盤買賣指數期權, 股票期權

杜Sir：是，也可以。

b.rgds 
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20091008  星期四

20091008

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆10 

Q10: 期權街貨量增加或減少，對期權金是否有影響？ 

杜Sir：在香港提出這樣的問題不足為奇！因為認識窩輪的港人多，了解期權的港人少。其實，我們所講的期權都是場內產品，是沒有街貨概念的（見圖 : 期權與其他衍生產品比較 ），只是若您在某一個行使價要做50，000張以上，要申報。

但是，期權的每一個行使價都是有未平倉合約（Open Interest,簡稱O/I）的概念，而O/I的變化則對分析期權頗為重要。 

--------------------------------------------------------------------------------

期 權 教 室 茶 餐 廳

學 員 交 流

學員回復請附帶原件文字或編號，利于讀者理解。所有來往文字，請電郵至：hkmc@hkstar.com 

--------------------------------------------------------------------------------

20091007  星期三

20091007

Freeman ： 

Thanks for your interested analysis which some people does too. 

I don’t know how to agree with your view since no idea the two cases existing or not.

To my understanding, you want to buy stock while market approaching to 18600, absolutely right, but please wait patiently. 

The more you pay attention on studying Chart and Candle Stick, the more you have the confident on trend.

"oliver" 

日期: 2009/10/06 星期二 上午 01:06:30 HKT

收件者: "我自己的?箱" oliver_chow@qq.com, "hkmc" hkmc@biznetvigator.net 

主旨: 回复：回覆： Options and 商業地產

Dear Mr. To,

 I have a question regarding the closing of HSI options in last Fri (2/10) as following:

P NOV-09      18600            1475       375   32       375       334      1421      +130

P NOV-09      20000             888       810   29       810       749      1603      +247

 Interesting is, the change in OI between these two strikes are nearly doubled (Nov 186P : +1302; Nov 200P : +656).  can I interpret as follow:

 One big mass building up a strategy in ratio of 2x186P and 1x200P, and there are 2 cases :

 Case 1

Long 2x186P

Short 1x200P

 and

 Case 2

Short 2x186P

Long 1x200P

For case 1, it can earned ~60pts premium and bear the risk for HSI closing at 20000 or below. 

(In my view it is unlikely and not necessary to bear high risk with small amount of premium for bullish view at 20000)  For case 2, it pay ~60pts and have the view for HSI closing at 18600 during Nov with max profit, nither above or below.  If below 18600, its profit will be disminished. (and become loss when HSI below 17200) Would you also agree my view or having alternative thought?  If there is the case, when we watch the market approaching to 18600, as a good opportunity tro by stock? (since 跌有限)

 Thanks for your response

 Oliver Chow

    ------------------ 原始?件 ------------------

?件人: "我自己的?箱" oliver_chow@qq.com;

?送??: 2009年7月10日(星期五) 下午3:21

收件人: "hkmc" hkmc@biznetvigator.net; 

主?: 回复：回覆： Options and 商業地產

  Dear Mr. To,

  HK : 96805694

China : 13538832128

  Thanks

  Oliver Chow 

--------------------------------------------------------------------------------

期 權 教 室 茶 餐 廳

學 員 交 流

學員回復請附帶原件文字或編號，利于讀者理解。所有來往文字，請電郵至：hkmc@hkstar.com 

--------------------------------------------------------------------------------

20091006  星期二

20091006

Fongfong ： 

1.If the price does not drop down under $34 at the end of Oct. then you will make profit $1 each share.  The max loss is you have to buy the 2628 at $33 when the other party calls you up.

  2. You will lose time value and volatility if the price is not going up rapidly.

The chance you win if the price goes up immediately and you close the deal, you will win money.  We have discussed these on the class.

  3. You better come to our ABCD basic class to learn about the option basic concept, then you will know more.

  4. The trading platform will be launched to the market by the end of this month or next, the platform SP Training class will be held on SP1009 and SP1019 ,  please refer to our class program.

> 寄件者: Phillip 

> 日期: 2009/10/04 星期日 下午 12:33:51 HKT

> 收件者: hkmc@hkstar.com

> 主旨: Questions

> > Dear Sir,

> My questions are:

> > 1. How to calculate the profit / lose in this case: SP2628 OCT, $34.00, > premium $1.00, 2 lots, cash price was $34.50 when the position was opened > and now the cash price is $35.00 (making profit); or $33.00 (losing)?

> 2. Similarly: LP 2628 OCT, $34.00, premium $1.00, 2 lots, cash price was > $34.50 when the position was opened and now the cash price is > $33.00(profit), or $35.00 (losing)?

> > 3. If a LC position has turned to be ITM from OTM, and the market is still > favor to its direction, should this position be held continually till the > market tend to be reversing?  Dose this position has to be exercised on the > expiry day even it has a broad ITM, or it can be extended for an extra month > time (transferred to the following month)?

> > 4. When is the SP option trading platform ready for business?

> > I appreciate for your time to answer these questions.

> > Phillip 
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20091005  星期一

20091005

Freeman: 

I wonder at your synthetic question, it is not the content in Cycleoption Courses, suggest you ask the place where you learnt from. 

> 日期: 2009/10/03 星期六 下午 02:52:14 HKT 

> 收件者: hkmc@hkstar.com 

> 主旨: synthetic question 

> Hi, 

> The following is one version of put-call parity equation: 

> S + P- C = Pv(E) 

> S: long stock 

> P: long put 

> C: short call 

> Pv(E): present value of exercise price 

> Why in the real world of trading, synthetic positions usually ignore Pv(E) so that the above equation will be: 

> S + P - C = 0 

> What's the rationale behind it? 

> Thanks. 

> Jesse 

期 權 教 室 茶 餐 廳

學 員 交 流

學員回復請附帶原件文字或編號，利于讀者理解。所有來往文字，請電郵至：hkmc@hkstar.com 

--------------------------------------------------------------------------------

20090930  星期三

20090930

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆9 

Q9: Cover call 與 Short call 有什麼分別? 

杜Sir: 這是典型的股票期權問題。

Cover Call；閣下持有股票，并將股票放進證劵行的期權戶口，鎖定為你的抵押品，當您開Short Call時，你不能沽出股票直至期權到期日（你可中途改為付出期權金而解鎖抵押品）。但原則上你是不需付按金就可以收取期權金，可是當股價升穿你的Short Call價時，你可能要交出你的股票（最大風險）。升不穿，你收期權金。

Short Call；閣下你并沒有股票，但你做Short Call，你需要付出按金去收取期權金。這種方法等於是無貨沽空（Naked Short），當股價升穿你的Short Call價時，你可能被迫要在市場上立即買進股票并隨手交出股票。 一進一出，不單輸股價，費用也昂貴，風險頗高。升不穿，你收期權金。 
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20090929  星期二

20090928

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆8 

Q8: 未明白什么是為Short 而 Long 

杜sir：在期權操作中，做Short的獲利面要比Long大的多，但風險也大。為了降低風險，期權策略通常用一Long一Short，所謂跨價鎖定風險，也鎖定利潤。由于每張的利潤有限，這種方法會以張數多，也就是以量取勝，持倉至結算。

若資金有限，想提高每張跨價的利潤，筆者建議先Long后Short（有時也可以先Short后Long）。也就是當對大市有觀點時，期權的數據又對做Long有利，不妨做較為價外的Long，成本有限。若方向對，Long會有利潤，但由于是價外，Delta也小，利潤不會多，但用這張有多少利潤的Long做跨價保護，做一張盡可能靠近該價位的Short，一般選擇都會是低于該價位，這張Short的利潤會較高而又有保護。若方向錯，由于是價外，損失也十分有限。若你用這種心態做Long，就是為Short而Long。

如9月M堂講Short Call + Long Put,用30-50點Long Put 180，待大市回落時做Short Put 182-184，是一個頗為安全保守的做法。 
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20090928  星期一

20090928

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆7 

Q7: (p.93) 為甚麼引伸波幅處於20左右時不宜作即日炒買期權﹖然而處於40左右時卻適合﹖

杜Sir: 引伸波幅的變動除對期權金的影響頗為重要外，對后市波幅的高低也甚有指導意義，是期權操作者要十分留意的數據。

一般而言，若引伸波幅保持在20左右，日波幅可能只有200點上下，甚至更低。因突發事件會有例外，但若保持在20，就不能期待大的波幅。但若引伸波幅保持在40左右，日波幅經常是300以上，400-500點也可預計。

讓我們以400點日波幅計， 若我們可以在400點中捉到200點的波幅，做Delta為0.2-0.3的價外期權，就會有40-60點的利潤。但若日波幅只有200點，您能捉到100點的波幅，同樣做Delta為0.2-0.3的價外期權，利潤只有20-30點。是否值得做，當然見仁見智。 
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20090925  星期五

20090925

Freeman 

Normally, Long is no need to secure, you should take profit today and don’t hold till next week. 

Ed   

日期: 2009/09/24 星期四 下午 12:16:48 HKT 

收件者: hkmc@hkstar.com 

主旨: RE: test trade 

Hi Freeman, 

Regarding the LP,actually I did a LP206 at 44pts on the same day i wrote this email 22/9. Should I make a SP to secure it or let it run and take profit when the trend reversed? 

thanks! 

Cheers!

Trader 
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20090924  星期四

20090924a

Freeman 

Hi Trader, 

Well Done! It is typical credit spread. 

Regarding Long, as 《期權 Long & Short》bookmark say 為short而Long 或 為Long而Long which is priority concern. 

> 寄件者: Ed 

> 日期: 2009/09/22 星期二 下午 03:12:39 HKT 

> 收件者: "hkmc@hkstar.com" 

> 主旨: test trade 

> Hi Freeman, 

> First of all thank you for putting up this class and introducing option trading in a simplify and inspiring way! I have been introduce to option trading before in year 98 from a friend which he was a top analysis in a well know big firm, but back then I have no clue what it was, and have tried to figure it out and finally gave up because it was too complicated and cant seem to find the core understanding of option trading. 

Anyways I have recently start test trading after attending your class. I did a SC240 Oct with 168pts, and did a LC this morning at 242 with 58pts. 

I think the market is loosing momentum and planning to do a LP for next month, I'm just waiting patiently for some technical indication. 

any advise in what price should I it? 

Thanks! 

Cheers! 

Trader 

20090924b 

杜Sir： 

您平SC240OK，練習身手。

立即SC230，說明你了解自己是“自己本身是一個賭性蠻強的人”。要保護是LC無錯，但應該是232或234，上堂講的打和點是否有運用？若Long對位，你再算算你的利潤。

你也可看看茶餐廳20090924a. 

Ivan  

日期: 2009/09/23 星期三 下午 05:44:16 HKT 

收件者: hkmc@biznetvigator.net 

主旨: Re: 回覆： 回覆：Long & Short 

杜Sir 

你好,下面這張10月240SC，我已經平倉平掉了，平倉期權金103點，微利，第一次做Option算是個好開始。

現在正進行第二次買賣。情況如下 

9/18號，當時期指216，SC 10月 @230小期，期權金285點 

到了今天23/8，這張SC現價是235左右，算是有50點的利潤，

為了保護這50點的利潤，今天就做了一張LC 10月@228，付期權金284點。請問這樣做對嗎？

LC是應該行使價再近一點的還是要超過@230遠一點的才對呢？

經過今天整天的觀察，LC了以後，期指無論是升跌倉內的利潤都是在40-45點，問題是如果是這樣的話，那我早上平掉@230的SC不就直接有50點的利潤入袋了嗎？而再開這張LC也必要了嗎？我看杜Sir的書都是說有了利潤就做一個保護，那為什麼要保護呢？平倉不就算了嗎？謝謝

Ivan

2009/9/14 hkmc@biznetvigator.net 

Ivan, 

繼續持倉，本人會在每日策略提及平淡倉，或你可在100點以下時先平倉。

若你決定落場，可以來M0924，領略氣氛。

你要記住提問小權平倉問題。

日期: 2009/09/13 星期日 下午 01:05:41 HKT 

> 收件者: hkmc@biznetvigator.net 

> 主旨: 回覆：Long & Short 

> 杜sir

> 你好, 你叫我Ivan好了

> 先謝謝你在abcd堂的指導,在上堂之前對期權可以說是一無所知,就算4個方向如何,是指 什麼也搞不明白,現在雖不算是豁然開朗但總算在黑暗中見到晨光, 現正在埋首重講<期權long & put>並做上筆記,在重讀下印證回上課的講解明白的也更深一步.

> 自己本身是一個賭性蠻強的人,試過在股票上摔過大跤,現己不敢大注賭,都是小小的在場上玩玩而已,上堂前一直想自己是喜歡期指期權(因喜歡賭期指),上了fong fong堂反 而覺得股價期權可能更適合自己,自己手上有些大藍籌也有個蠻不錯利息的OD戶口(就是 > 用一天計一天息的那種),所以也會嘗試一下股票期權.以後的安排等杜sir你ICBC搞好了 > 再和你詳談。

 好了,說說我的問題, 

> 由於是第一次做,所以也是由杜sir上堂時所提出的行使價開倉試做 > Short Call 10月 240小期 ,期權金138點, > 星期五尾市時想Long返佢平倉,但 居然發覺莊家無人開價怎會這樣呢?會不會是因為小 > 期不活躍,還是莊家特意的呢?

> 謝謝

> Ivan 
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20090923  星期三

20090923

杜Sir: 

不回應是讓您自我培養心理質素，反正你輸不到哪里去。這也就是我問你為何做234，做240以上可以守，做234應該有LC保護。所以，先要有位，后等升有限。 

Online >  

日期: 2009/09/22 星期二 下午 05:24:56 HKT 

收件者: hkmc@biznetvigator.net 

主旨: Re: 有問題:- 10月 SC234- Ref: 20090918b 

杜sir, 今天 (22-9), 我用160 平了倉 (10月細期 SC234- 170), 打和.  只因感覺不安全.  (可能幾天後平倉會好些--時間值的損耗 及老師之前的回答)  

 雖然只是打和, 但賺了經驗, 我還是會試, 要練習不要急. 也要調節心理質素.  這刻覺得股票期權的操作相對上安全, 看來“感覺”於我非常重要! 

 之後寧可做240 或 以上的位, 最少感覺或會良好!  

 多謝杜sir的教導.  

 Regards, 

Christine 

--- On Sat, 9/19/09, Online "netshop88@yahoo.com" wrote: 

From: Online "netshop88@yahoo.com" 

Subject: Re: 回覆： 有問題:- 10月 SC234 

To: hkmc@biznetvigator.net 

Date: Saturday, September 19, 2009, 10:02 AM 

 多謝杜Sir 的意見.    “但若機會比你想象的還要好，除了LC，好像還有其它。”-  這是不是指平倉, 食半熟牛扒?  對嗎?    我只是怕不停的上 (雖然不大可能, 總有回少少的時候. 但心理質素不好, 就算不多錢, 都是感覺不太安全, 尤其見到現在 244都有得做!)  SC234- 只因為當天這位是最後的位.  只一心想著升有限, 沒有太大的分析   我會再e-mail 報告進展.   多謝教導.   Regards, Christine 

--- On Fri, 9/18/09, hkmc@biznetvigator.net "hkmc@biznetvigator.net" wrote: 

From: hkmc@biznetvigator.net "hkmc@biznetvigator.net" 

Subject: 回覆： 有問題:- 10月 SC234 

To: "Online" "netshop88@yahoo.com" 

Date: Friday, September 18, 2009, 8:34 PM 

check Tea House 

> 寄件者: Online "netshop88@yahoo.com" 

> 日期: 2009/09/17 星期四 下午 10:54:46 HKT 

> 收件者: hkmc@hkstar.com 

> 主旨: 有問題:- 10月 SC234 

> > 杜sir, 我剛上完 ABCD & S 堂.? 16-9, 在 21300,? 做了10月細期1張- SC234 – 收170.? 我想請問我現在可以怎麼做?? 要不要遲些等位做LC 236？ or 還是可以等？ 請指教,多謝 

> > Regards,

> Christine 
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20090922  星期二

20090922a

You can open an saving and current account in ICBC（Asia）that will be convenience for your transaction, but you can also use any bank account in Hong Kong. 

There is nothing special, but just keep doing paper trade before entering. 

lawrence 

日期: 2009/09/21 星期一 下午 11:03:47 HKT 

收件者: 香港期權教室 "hkmc@hkstar.com" 

主旨: Question regarding open index-option trading a/c with ICBC international 

Do I need to open a bank a/c in ICBC(asia) as settlement a/c beforehead?  Or I can use other bank (eg. HSBC) a/c as settlement a/c? 

 If yes, what kind of a/c I need to open?  Passbook or Saving or Chequing a/c? 

 Any other things I need to know or prepare before opening the option trading account? 

Thank you 

 Lawrence 

--------------------------------------------------------------------------------

20090922b 

杜 Sir： 

1. online option trade: 在本網站首頁有期權開戶指引，本人服務的公司下月開始網上期權買賣。

2. Info for beginner: 本教室www.cycleoption.com.hk的ABCD課程是專為beginner而設。

Phillip  

日期: 2009/09/21 星期一 上午 11:15:33 HKT 

收件者: hkmc@hkstar.com 

主旨: Need your advice 

Dear Sir, 

Could you please advise me of the website for online options trading, but also some of its relevant information for beginners? 

Regards, 

Phillip 

--------------------------------------------------------------------------------

20090922c 

杜Sir: 

本人服務的公司將會提供資料, 期權網上交易系統在下月底可以開始使用, 您可先將開戶事宜辦妥. 具體請到www.cycleoption.com.hk 看期權開戶指引. 

Sammy   

日期: 2009/09/20 星期日 上午 02:30:02 HKT 

收件者: hkmc@biznetvigator.net 

主旨: Re: 回覆： 請問有關信報刊登買賣期權事宜

有興趣, 請問哪裡提供有關資料. 

2009/9/8 "hkmc@biznetvigator.net" 

Hi Sammy, 

I am just working for 1398 to promote option online service and the trading platform you interested will be launch in end of Oct or in Nov, you can contact with me if this is your cup of tea. 

Cheers 

To siuhung Freeman 
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20090921  星期一

20090921

杜Sir： 

大市你看淡，Short Call 或 Long Put 都OK，再加Long Call保安全當然可取，不過要看利潤是否令你滿意。 若做10月的Short Call 再加 Long Call 保護如何？ 10月240C上周見150 – 190點。

你選的兩個都是恒指重磅股，你可以按對恒指的觀點做。

HKB5, 估計你是沒有正貨，不敢沽空，而且裸沽(naked short)不是初哥所為。HKD960期權金的deal有些不值得做，不如換另一個，或等待有Short Put的機會。

Short Put 941 72.50 OK，若準備進多幾手，可以考慮分注及分月份做。

祝你有愉快的買賣經驗，也希望有機會見面。

yu  

日期: 2009/09/20 星期日 下午 04:14:12 HKT 

收件者: hkmc@hkstar.com 

主旨: from 澳門初哥 

杜SIR及各位阿SIR: 

你們好! 

   多謝上天給我一個機會,接觸到你的新書及你的教室網站,真想跟你們學習.由於本人在澳門工作,暫未能過海上課,只能通過website 及"Long and short"一書學習.本人己有投資港股10年左右時間,但總是浮浮沉沉,得益不多! 

   近月本人開始初學option 投資,小本開始,希望給予指導. 

   近日巿況太牛,有點背馳,本人想在安全位做 short call 好,還是long put 好? 如果做short call ,係咪應該同時long call 保安全 ?

   (1) 本人打算於 5 HKB 做對象,2400股 6 手short call 97.5 (sc 1.6) long call 100 (lc 1.2) : 結果是不是 0.4x2400=  960  期櫂金. 

   風險是 (100-97.5)X2400=6000 (應該要扣960 ?). 我的計算正確嗎 ? 是否有勝算?

   (2) 想過在月尾 941 short put 72.5 1手(premium 1.4), 有機會嗎? 本人接貨亦可以

 若有空,希望能指點一下本人!

 謝!

 Yu 
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20090918  星期五

20090918a

Freeman: 

I Do agree what you analysed, option trade was busy yesterday. It is the time to close Short Put, also can consider open Short Call, Oct 240C 150 -190p, Long Put Sep may be a choice too! 

Regarding the Row data, as the book wrote, I prefer Raw. Please you take more look at Candle stick + Volume. 

swanson 

日期: 2009/09/17 星期四 下午 10:37:34 HKT 

收件者: "hkmc@hkstar.com" 

主旨: REACHING THE PEAK? 

Hi Freeman, 

Further to my below analysis, is it about the peak now? Today the OI change of 210 call and 220 call reduced while there is only +162 in 230 call OI change. So it seems the rise of 230 call OI is SC but not key strike further moves higher. Meanwhile HSI closed far beyond the bollinger upper band and there is no widening between the upper and lower bands. further more, ATM IV reduced from 28 to 25 and the HSI future OI reduced 1226 despite of the HSI hike both do not confirm the hike. 

however, MACD and STC still do not show down-turning signal though STC is now at the very high level so the further development can go downward only. 

 As far as I see it now. There are more going to peak signs then further rising. Does my analysis sound logic? 

 Regards, 

Swanson 

20090918b 

杜Sir： 

做得好！作為練習，時間OK, 位也可以說OK，但不知你為何選擇234。你不要被昨天的升幅影響自己的分析，反而要通過昨天的升幅練習控制風險，你的問題有教育意義。 

你完全可以等，因為選擇的位問題不大。作為練習，你應該學做Long Call保護，你會有機會做。但何時做，做什么位，應付幾多期權金，你自己要計劃好，機會一到就即做，做完通知我。但若機會比你想象的還要好，除了LC，好像還有其它。 

Online  

日期: 2009/09/17 星期四 下午 10:54:46 HKT 

收件者: hkmc@hkstar.com 

主旨: 有問題:- 10月 SC234 

杜sir, 

我剛上完 ABCD & S 堂.  16-9, 在 21300,  做了10月細期1張- SC234 – 收170.  我想請問我現在可以怎麼做?  要不要遲些等位做LC 236？ or 還是可以等？ 請指教,多謝 

  Regards, 

Christine 

--------------------------------------------------------------------------------
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20090917  星期四

20090917

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆6 

Q6: 在IV-Smiling圖中(p50)，為甚麼PUT/OTM會比CALL/OTM高﹖

杜Sir：這是期權引伸波幅（IV）的理論。因為期權的主要功能是對沖，保值，防范下跌的風險等等。相關資產的持有者為了防范下跌，會Long Put付出期權金為資產買保險，而且一般都愿意付出較高的期權金。當較高的期權金價格進入期權計算模式，反饋出的引伸波幅自然就會提高。由于擔心跌幅大，資產持有者還會給越是價外的期權（OTM）付出相對期權金的理論值偏高的期權金，導致越是價外的引伸波幅更高。

同樣的道理在Call，由于是無貨在手，但希望用Long Call的方法付出期權金到價買進， 當然不愿意付出較高的期權金，所以導致引伸波幅也會略低，甚至低于等價（ATM）。

這種現象型成了微笑，但咀是歪的。 
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20090916  星期三

20090916

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆5

Q5: 期權與窩輪結構十分相似。那個比較適合新手﹖ 

杜Sir：對！期權與窩輪/牛熊證結構十分相似， 因為warrants就是在option的基礎上衍生而來。隨文請看附圖。 

做為新手，如C堂所講，應該先Long后Short，而Long基本是warrant 概念，但新手要留意的除了時間值，還要留意的是時間性。

一般warrant的時間性在3個月至一年，所以有人持warrant倉頗長。期權雖然也有長至一年的合約，但成交十分少，不是散戶的市場。若做三月月以上的期權，因為有Short，所以您也會覺得期權金甚貴。本人提倡30 – 50，也就是做30 – 50天的期權，是中短線的買賣。

所以，你對時間性的選擇決定那個比較適合你。比如說你打算做Long或Warrants，若您準備持倉一個月或以上，可能Warrants略勝，若您準備3-5天的持倉期，可能Long可取。 
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20090915  星期二

20090915

杜Sir ：

建議您休息，自我罰停一個月，學習加反省，讓Scar帶你從新上路。

十月份會開R堂，時間可能是十月份目周六的上午，你的35張Short Call會是堂上的Case Study，你可先行報名。

Tutor Sky "sky_tutor@yahoo.com.hk"  

日期: 2009/09/12 星期六 下午 11:16:11 HKT 

收件者: hkmc@biznetvigator.net 

主旨: Re： 回覆： SC 224 點救倉好呢? 

杜sir, 

謝謝各位的回覆,  這幾天總算是不幸中之大幸, 恆指兩次上試 21300 都遇阻力, 

 令SC 224 有喘息機會之餘,  下面的 SP 188 亦已先平倉, 食20 點, 同時開番 SP 194 @100 , 昨天平左幾張同時, 前天在期指升穿上一次高位 21198 時, long 左 1張 MHI, 用意保護D SC 224, (我都知只是心理作居多, 試問小期又點頂咁多左 大call) 小弟現時策略是每天一定要keep 住 80% margin,  免得俾人call margin 斬倉, 隨之是要搵位減倉,  希望下星期在時間值開始加快萎縮時, 只要唔係大挾,  SC 224相信有機會走人  

小弟對上一次中招時, 是今年5月, 當時亦是以廿幾點sc 170 ,  172,  點知大挾, 仲要升穿變 ITM , 最後要500幾點斬倉, 幸好上次張數少, 狂sp 下追得番  

猶記得杜sir 5月舉辦過 "救倉策略班",  好可惜當時未能參加, 小弟十分欣賞 杜sir 對 投資者教育工作之熱誠,  本人於本年初偶然閱讀 杜sir 於信報之文章 才發現 杜sir 之網站, 自此每天追看, 遺憾一直未有時間去上你的 期權班,  (亦因之前自以為對期權已經好了解),  經過今次之交流,  小弟真的獲益不淺, 待九月結算後, 定當稍休不開倉, 要好好重新學習期權,  未知 杜sir 於10月份會否開辦"救倉策略班"呢? 

寄件人﹕ "hkmc@biznetvigator.net" 

收件人 Tutor Sky "sky_tutor@yahoo.com.hk" 

傳送日期﹕ 2009 年 9月 12 日 星期六 上午 10:15:06 

主題： 回覆： SC 224 點救倉好呢? 

Tutor Sky，

A lot of people do care about you, trust you have visited Tea House. By the way, may I know how old you are and how many years in Option trade? 

B.regards 

To siuhung Freeman 

> > 寄件者: Tutor Sky "sky_tutor@yahoo.com.hk" 

> 日期: 2009/09/08 星期二 下午 11:01:02 HKT 

> 收件者: hkmc@hkstar.com 

> 主旨: SC 224 點救倉好呢? 

> > ?杜sir, 

> 小弟今個月完全睇錯市, 月初估計今個月是調整月, 故上星期開始累積35?張?SC 224 @ 22 pts only!? 錯在太自信, 做到爆晒倉, 日日要call margin, 呢兩日仲要問家人朋友借錢補margin, 今日上午還可頂得住, 下午冇法再補margin下忍痛斬左一半@160 

> 現 loss 多於廿萬, 真係好心痛, 真係俾個市挾到成個人都慌晒, 來不及做補救 

> 今天下午只以低位 SP 188@70?pts? (35張) 打算幫補下, 

> 現本人策略 希望等待 SC 224 在 100 pts 樓下先平倉撇退, 再以 around 50 pts SC 230, SP 188 打算hold 到結算,? 

> 杜sir , 可否給予一點意見?? 呢幾日真係晚晚都訓唔著, 心裡好唔舒服, 

> 小弟自去年七月開始sc sp , 直至上月為止, 每月都是錄得正回報, 估唔到今個月只是月頭, 己經侵蝕了好幾個月的盈利, 

> 好像將之前既理念一次過推翻了,? 希望 杜sir 賜教,? 以本人現時狀態, 應先全面平倉撤退保本為上, 還是盡點努力去想辦法動態救倉? 

> 萬一真的挾到ITM, 應立刻 Long HSI futures 好, 定係 SP ITM 好?e.g.? SP? 23000?? 

> Thanks so much!!! 
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20090914  星期一

20090914a

Fongfong ：

你的觀察力很好, 不過 Trade 有投機和投資之分。 最高 $92 己經 Long  Put了幾次獲利, 股票期權可以沽空, 靈活利用。9/10 開倉因為是 $81 能企穩, 即日穿 $80, 即開倉。而且還有二個因素 : 1) 美元太弱, 黃金太強, 中國持有美元資產太多, 不可容忍資產大眨值。一個地心吸力, Carry Trade 一出現, 就會跌個措手不及。  2) 亞爺不喜歡 A 股升得太快, 3500  點以下。 9/10 港股升 21300 回落,  A 股當日偏軟, 下 跌 21 點. 9/11 港股 21300 有阻力。  LP941 @77.50 未平倉, 因為尚在上半月, 如果到 $76 已經有利潤。今晚會詳細解析。 

> > 寄件者: "Hotmail" 

> 日期: 2009/09/11 星期五 上午 10:54:15 HKT 

> 收件者: "hkmc@biznetvigator.net",  "hkmc@hkstar.com" 

> 主旨: To Fong Fong 

> Hi Fong Fong : 

> 你好, 今天(9/10)閱畢你的文章,又有些少不明. 如你做LP 941@77.5 (Sep/09) 收$2.0, 即人是你看淡, 而且預期會有一跌 (可能仲是急跌)? 但前排 941 已由 9x.x 下跌, 而在$75企穩…..而且要扯指數上去,始終要有一些因子比數較大的股份比較好.所以做SP比較好??? 而且LP即月,會否時間值很快損蝕??? 就算是下星一除淨,但權金方面, 應已考慮了此因素…望可指教. 

> Raymond ! 

20090914b

Freeman: 

Thanks for your commentary, trust Tutor Sky fully received. 

Appreciate your confession, me too! The point is that you must keep going, now the lighthouse being with you lighted by the Star. Great! 

I believe Tutor Sky knows how to cut loss, I posted Frankie’s instant advices offering the basic strategies in the next day. He must understand he is in the room ICU , he needs psychotherapy, you are giving him a positive message. What I can say is that to do all the effort to remain the buying power （the position is hard to be locked if no margin）and avoid force liquidation, then looking for opportunity to escape. 

日期: 2009/09/10 星期四 下午 01:40:27 HKT 

收件者: "hkmc@hkstar.com" 

主旨: FEEDBACK TO TUTORSKY 

Hi Freeman, 

The two feedbacks are definitely valuable comment. But the comment came too late considering what tutor sky is facing. He needs workable solution but not what he should has/or not has done. I would like to share some experience on tutor sky's case because I also faced the similar situation in the past. 

I think he should make some cut loss to free his purchasing power so that he can LC lock up the position. Once the position is locked then he is free from margin call. Then he can calm down to review his position, rethink the strategy. His main problem is running out of money but the market seems going upwards continuously so later he locks the position, more passive will he be on loss control. Some loss is inevitable since he chose the wrong side but if he does not lock the position then his broker will force close it anyway. In that case it is a total loss. In fact 224 is not very dangerous strike so if he can avoid the margin call then he should be able to escape from it. 

 I won't say what he should has done as every option player should learn his lesson once he burned his finger but before he can turn his scar into his star. I think he needs a suggestion on how to survive first so that he can turn the scar later. 

Regards, 

Swanson 

--------------------------------------------------------------------------------

20090914c

Freeman: 

此兄即不是本教室的學員，也不是本人的客戶。不過，他懂得找上門，我們當然要給予幫助。不明他為何要到最后關頭才找cycleoption, 若略微早些，當他還有能力借錢求倉之時，有些有效策略還可運用，此刻他的本金已盡，只能用平倉止血。

Dear Freeman, 

9 月 2 日 report, at 4:05 , 220C (41 點, 400 張), 192P (528 點, 400 張) 

一看便知是 SP192 , LC220, 所以 220 本月有機會到. 我之前 SC220 平了再反手 LC220, 俾 50 點, 指數已升 1500 點, 但 ADX 動力指數還未跟升, 如跟升再夾上 1000 點好小事,MACD 出了雙牛, 大勢真係有排升.保力加寬度還未擴闊, 真正波幅可能還未到 ! 

好彩昨日今日都出陰燭, 快快叫你個瘋狂客人平倉, 一挾上 220 左右 35 張 SC 可能要 150 萬按金 ! 

SP188 完全幫唔到佢 ! 

Regards, 

Jet 
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20090911  星期五

20090911

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆4

Q4: 書中經常講到“市況”，市況牛皮的時侯，怎樣做期權才有勝算﹖ 

杜Sir: 在C堂上課時提及到做期權應該是在大升大跌或不升不跌是做。由于香港股市的參與者65-70%是外資（除非有外資明顯撤離的現象），他們都是要在香港股市賺大錢的國際級高手，所以，香港股市一般不會有太長的牛皮市，因為沒有波幅，何以賺錢。 明白了這點，大家就會理解波幅對港股的重要性，所以沒有波幅大戶也要制造波幅。

因此，市況牛皮的期權策略一定要看是剛從大波幅進入牛皮市，還是牛皮數日。

若是剛從大波幅進入牛皮市，採用Short的策略比較劃算，因為剛從高波幅進入低波幅，Short的策略可利用波幅下降，引伸波幅收縮，若時間值在有利時段，也可以收幾天時間值得錢。要留意的是，由于牛皮市和波幅市是快速交替進行，所以剛從大波幅進入牛皮市做Short的策略也必須是短線操作。

若您有觀點時，大市已經牛皮數日，閣下可能要小心，波幅隨時來臨，所以用Long是較可取的選擇，待波幅出現立即獲利，您利用的是Long的杠桿效應和引伸波幅擴大帶給期權金的溢價。 

--------------------------------------------------------------------------------

--------------------------------------------------------------------------------
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20090910  星期四

20090910a

Frankie : 

日期: 2009/09/09 星期三 下午 11:54:47 HKT 

收件者: hkmc@biznetvigator.net 

主旨: Re: 20090909 - Reply to Tutor Sky 

OK.這是我對Tutor Sky的回應。 

TutorSky，

您的問題很價得詳細討論。 

權期是槓杆式買賣，控制按金水平非常重要，因為就算看對市，但若無法承受「正常」的每月三千點波幅，因按金不足而半途被逼斬倉，便要承受即時虧損。 

參考今天的報價，一張價外2000點的期權約值70點，價外1000點約值230點，而等價期權約值600點。眾人都知道港股上落波幅很大，幾天上落一千點、每月上落三千點是很「正常」的幅度。若持有一張二千點價外期權，表面上全安，但如果打算「坐到尾」，要考慮帳面虧損和追加按金這兩個問題。持有二千點價外期權，一旦買錯方向輸一千點，可能的帳面虧損是230-70=160點，即每張約八千元，約倉位是35張，即是面對二十八萬元的帳面虧損！這並不是一般人可以承受的數目。就算能夠承受帳面損失，追補按金是很實際面對的問題，由二千點價外變成一千點價外，每張約需要補按金一萬二千，約倉位是35張，即是一千點的波幅要追補四十二萬元按金。無力補按金便面對被強制平倉離倉。

救倉策略要先在自己有能力按制按金前提下才有效。因為無論是用期指對沖，用長倉暫時鎖定短倉，搬倉到下月或拆倉到另外一個行使價等等基本招數，在缺乏按金（購買力）的情況下都難以執行。如你選擇指數仍在二萬一點高位開short put倉，是病急亂投醫的做法，因為明顯的short put應是在跌有限的情況下才考慮。若大市由二萬一回落，short put倉又要面對帳面虧損和追加按金的問題。

基礎期權ABCD班會在9月19日開班，建議好好學習，打好根基，再想辦法慢慢追回今個月的虧損。 

--------------------------------------------------------------------------------

20090910b

Susan ： 

寄件者: S 

日期: 2009/09/10 星期四 上午 12:08:16 HKT 

收件者: hkmc@hkstar.com 

副本: Tutor Sky “sky_tutor@yahoo.com.hk” 

主旨: Tutor Sky 

不明白 Tutor Sky 君開倉時的心態是否只想每張賺 22 點？ 35張 x 22 =770 點（35張手續費未計） 。 簡卓峰先生八月底 SC200, 收 900 點。 與大師級比較, Tutor Sky 值博率實在不高。如果信心爆棚, 點解唔 Long ？ 杜 Sir 教落可以為 Long 而 Long, 穫利可以倍計算, 在 M 堂時常也提及, 在杜 Sir 的書第 101 頁, 期權 Long & Short。一錯是無聽書, 二錯是無睇書, 三錯是無返學, 做{逃學威龍。 撿了芝麻, 掉了西瓜，教訓真大,。從失敗中學教訓，慢慢再從頭開始吧！ 

Susan   

--------------------------------------------------------------------------------
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20090909  星期三

20090909a

Freeman : 

Wonderful! trust you remember the content in M0825, Call 230 remain the target for Sep, same as Aug because of ……, at end of Aug which premium about 120 points, the first steak tasted in early of Sep, now it is time to have second one. I think your analyses will benefit to others! 

Let us together as the smart trader! 

swanson 日期: 2009/09/08 星期二 下午 10:31:53 HKT 

收件者: 

主旨: PICK OF SEPT 

Hi Freeman, 

Smart Guy 在茶餐廳是否可以講出自己的選擇 and why. 

thank you for your compliment. If I am a smart guy then it is because I learn from a smart mentor. 

Judging from the recent trend, I think 230 call looks good. Sept's starting point is 199, if the month volatitly is 3000 pts then the peak is 229. Judging the current OI, 210 call is biggest followed by 200 call. 220 call OI still remains little and there is not much increment dspite of the recent hike. So I guess HSI will go up another 1000 pt then closes between 200 and 210 at month end. so 230 is pretty safe. Since the IV is still low now so I am waiting the IV increment then SC 230 when HSI rises 220. The stock short sell amount has decreased to 3.97% of the turnover today while HSI future OI change increased much in these 2 days. I guess HSI will soar for a few more days depending on the US and A share market. 

 Pls comment on my analysis and advise if 230 call is a safe strike. tks. 

 Regards, 

Swanson 

--------------------------------------------------------------------------------

20090909b

杜Sir ： 

Tutor Sky兄，不知您是否有來過本教室的ABCD堂，閣下的問題早在C堂已解析的非常清晰，這種現象應該甚為鮮見。 

太自信和做爆倉是兩回事。 

若您是太自信，您認為是調整市，您應該大膽Short Call 212，近期的高位。 因為《信報》更有人撰文跟專業人士做Short Call 200收900pts。這是一種自信心的表現，是有分析的理智行為。 

但您做爆倉，不論您有任何理由，這一定是不理智的魯莽行為。 

A堂的堂前語錄有the more you fail, the more you learnt. 但這已不是閣下的fail, 應該是另一句 to have you scar to be your star. 

您的電郵是 

sky_tutor@yahoo.com.hk 

希望茶餐廳的朋友們能多給些建議給您。本人只能勸您不要動盡腦筋希望1-2個月就將全部損失賺回。若閣下是Tutor，也希望您在教育工作中，先求不要“做爆倉” 然后才建“自信心”。 

TutorSky   日期: 2009/09/08 星期二 下午 11:01:02 HKT 

收件者: hkmc@hkstar.com 

主旨: SC 224 點救倉好呢? 

 杜sir, 

小弟今個月完全睇錯市, 月初估計今個月是調整月, 故上星期開始累積35 張 SC 224 @ 22 pts only!  

 錯在太自信, 做到爆晒倉, 日日要call margin, 呢兩日仲要問家人朋友借錢補margin, 今日上午還可頂得住, 下午冇法再補margin下忍痛斬左一半@160 現 loss 多於廿萬, 真係好心痛, 真係俾個市挾到成個人都慌晒, 來不及做補救今天下午只以低位 SP 188@70 pts  (35張) 打算幫補下, 本人策略 希望等待 SC 224 在 100 pts 樓下先平倉撇退, 再以 around 50 pts SC 230, SP 188 打算hold 到結算,  

杜sir , 可否給予一點意見?  呢幾日真係晚晚都訓唔著, 心裡好唔舒服, 

小弟自去年七月開始sc sp , 直至上月為止, 每月都是錄得正回報, 估唔到今個月只是月頭, 己經侵蝕了好幾個月的盈利,好像將之前既理念一次過推翻了,  希望 杜sir 賜教,  以本人現時狀態, 應先全面平倉撤退保本為上, 還是盡點努力去想辦法動態救倉? 

 萬一真的挾到ITM, 應立刻 Long HSI futures 好, 定係 SP ITM 好 e.g.  SP  23000 ? 

 Thanks so much!!! 

--------------------------------------------------------------------------------
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20090908  星期二

20090908

Freeman : 

You are right, it looks like a squeezing to kill the Bear at 200. 

IV is one of the factors affecting the volatility, you have a good nose. However, sometimes, Option is not the counter for Big Shark draw money, so the IV showing lower is common. 

Indicators giving you upward signal but OI change showing limited up-side. Smart guy, it depends on how you choose the strike! 

Wish you have a profitable trade month again. 

> 寄件者: swanson 

> 日期: 2009/09/05 星期六 下午 05:18:18 HKT 

> 收件者: 

> 主旨: SEPT 204 CALL IV 

> Hi Freeman, Last Fri HSI surged to 203 but the IV of 202/204 call are still 30 only. It seems the IV does not confirm the hike. 

Meanwhile the 210 call OI only increased by 71 contracts despite the 220 call OI increasd by 971 contracts. but 210 call is the second biggest strike so far while 220 call OI is very little. 

However, the STC, MACD show a upwards signal. On the othee hand, the biggest strike 200 call OI still increased by 464 contracts though it became ITM. It seems HSI will still stay above 200 or even goes up further in the near future. 

How should I interpret these contrdictary signals? Pls teach me. tks. 

Regards, 

Swanson 

--------------------------------------------------------------------------------

--------------------------------------------------------------------------------
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20090907  星期一

20090907a

FongFong : 

The price of HKB was in a upward trend in July.  From July 2 to July 24 the price range was $63.95 to $72, please refer to  www.aastocks.com.hk.  

1) yes,  I  did SP HKB on July 10 @60 July premium $2.30, closed on 7/20 by $0.69. I did SP again on 7/20 @67.50 August premium $2.65, but closed on 8/3 $0.66. 

  2) Yes I did on 7/20 SP@67.50 Aug. (on that day the HKB price was $71.00)。 

The question was  I did  not know what would be the  price going on,  what I did  was just following the trend.  My main purpose at that  time  was :  I  MUST BUY HKB BEFORE THE ANNOUNCEMENT  DATE  8/3., SO I  either ; a) buy from the market directly,  b) before the closing date I exercise SHORT PUT  IN THE MONEY,   so I GOT IT！

  Your question is very interesting！  Many friends would like to share this stregegy,  I will explain in detail on "S0914"  class (Sep 14) WHEN   WHY   and  WHICH  to use this strategy, see you by then！ 

  > 寄件者: Alfred 

> 日期: 2009/09/03 星期四 下午 10:57:58 HKT 

> 收件者: hkmc@hkstar.com 

> 主旨: To Fong Fong : about Short put HKB $75 strategies Hi Fong Fong, 

> After reading your comments on? ITM short put HKB at $75 today, I have two questions to ask: 

> 1. If you did not short put on Jul 24, but at the beginning of the month, will the strike $75?still be exercised? I heard the option is more often exercised at the month end. You considered this point? 

> 2. Because you wanted to?buy HKB so that you short put ITM. But why did'nt you short put Aug to get more premium first? is it more easier to get exercised for the front month than next month? 

> Your reply is highly apprecisted. 

> Rgds, 

> Alfred > 

--------------------------------------------------------------------------------

20090907b

To Sir: 

若分拆成：

LC226 X 1(付期權金@22) / SC222 X 1(期權金@99) 

兩格鎖倉，OK！

LC228 X 1(付期權金@20) / SC218 X 1(期權金@68) 

五格鎖倉，本人一般不建議，除非為了按金。不過，218在保力加上軸頂附近（Bollinger 3 & 6個月）可以守一守。

看落您是動態做的，very good! 

寄件者: K 

日期: 2009/09/05 星期六 下午 12:51:41 HKT 

收件者: hkmc@hkstar.com 

主旨: Option> 

To Sir, 

本人有倉位在 LC226 X 1(付期權金@22),? LC228 X 1(付期權金@20) & SC218 X 1(期權金@68), SC222 X 1 ,?(期權金@99) ;? 我是否要止蝕 OR 要搬倉? 請指教 , 謝 ! 

Katy

--------------------------------------------------------------------------------

20090907c

Mr Kam : 

在這裡回應Swanson提出的三個問題。 

1. 有關MACD技術課圖2練習： 8月初MACD線已經下跌，所以與訊號線相交時，應是牛熊沽出，而不是雙牛買入，到8月尾，MACD及訊號線先後跌入熊區，確認跌勢。 

2. 有關MACD技術課圖3練習：熊差離在6月出現，當時股價一浪高於一浪，但柱狀圖反而出現一浪低於一浪。 

3. 有關MACD與保力加通道的用法：MACD是短線12天EMA線和26天EMA線的差別，如果參考恆指最近三個月的MACD圖表右邊的數據，得出上下限波幅530和-72，這大概可以推算在最近三個月那些能夠把握機會較早入市的投資者，比那些遲了14天才入市的可以多贏582點，相反最近高位入市的大概會比較遲入市的多輸72點。如要評估恆指短期可能出現的上下波幅，應參考保力加通道頂底的數據，而不是MACD圖表右邊的數據。在統計學上的意義，20日平均數有95%機會在保力加通道頂和底之內波動。如投資期是一個月，參考六個月走勢圖應已足夠決定買入、賣出、止賺、止蝕位。如投資期較長的話，則可參考一年或更長線的走勢圖去決定買賣價位。 

To Sir： 

Pls let me add more in No 3，the Raw data is made from historical figures, one thing you can do is to apply the figure what you view from MACD to compare your periodically performance. 

> > 寄件者: swanson 

> > 日期: 2009/09/05 星期六 下午 04:31:47 HKT 

> > 收件者: 

> > 主旨: MACD 

> > Hi Mr. Kam, 

> > Re your anwser on the 4 graphs, I have the below queries: 

> > Graph 2, in beginning of aug, there was a signal of 

> double bull buy but then it truned to double bear sell 

> signal in late Aug. Now we look back to the past then we 

> knew it is a fake signal but when we were in early Aug then 

> how could I tell it was not a true double bull buy signal 

> when it appeared? 

> > graph 3, which month did you mean the 熊差离 existed? 

> > In last fri, when I view the 3 months HSI MACD, it was 

> 530.17 and -72.40. Can I understand it as that if I bought 

> at that moment, I could estimate the possibility of a rise 

> of 530 pts and a dip of 72 pts in the HSI? However if I 

> adjust it to 6 months MACD, then it became 581 and -225. So 

> how should I use this differnt set of figures in different 

> months settings? 

> > thanks for telling me more. 

> > Swanson 
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20090904 星期五

To Sir: 

估計您沒有上過C堂，因為筆者十分建議初學者用小權開始，在C堂有10-分鐘左右專講這個問題。

> > 寄件者: Tony 

> 日期: 2009/09/03 星期四 下午 01:18:04 HKT 

> 收件者: hkmc@hkstar.com 

> 主旨: 恆指細期 option 

> > 杜sir; 

> 恆指細期成交量低, 有時想sell 期外, 成交量都不足, 影響了成交價, 看大期成交量大, 但期權金$50, 對初學者心理壓力較大, 

> 是否由細期轉大期? 謝! 

> Tony 
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20090903 星期四

FongFong :

說得對, 一般情況下做價外, 避免接貨, 不過有時投資者非常想接貨, 而又想比市場買現貨便宜, 就可以用這個策略, 這得視乎個人對該股的觀點。 還記得我在 7/24 當匯控在 $72 時, Short Put 即月 $75, 收期權金 $2.30, 結果接到貨, 8/3 業績宣佈後, 8/10 股價最高上 $86.50 , 8/19 除淨後, 今天 9/2 跌穿 $82, 即開倉 九月 SC85 收期權金 $1.3。 請算算： 如果這個交易被 Call 走貨, 匯控一股賺多少? (連股息八美仙)。 如果匯控升上 $85, 我的成本價又是多少？ 

> 寄件者: "Hotmail" > 日期: 2009/09/02 星期三 下午 12:36:56 HKT 

> 收件者: , 

> 主旨: To Fong Fong 

>> Hi Fong Fong: 

> > 看完你今天的文章(9/2). 有一些不問白, 想請教一下… 

> > 你說 做 003 short put @17 (Sep).收 0.68, 而當天股價是跌穿 $17…即是做 atm 或有少少 ITM.. 

> > 而在堂上你們不是鼓勵我們應short 遠少少 ? 

> > Regards 

> > Raymond 
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20090902 星期三

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆3

Q3: 本人有拜讀閣下《期權 Long & Short》,今次電郵給您是, 我想問場外期權和場內期權, 二種邊種比較好? 

杜Sir: 場內與場外期權不能用好與不好來比較。場外稱之為 OTC (over the counter)，也就是說不是在交易所進行，不受交易所的規則約束。優點是雙方可以自行定價，交易費用低廉，但由于場外的成交量非常大，一定要信任交易對手，這些行為都是超級大戶的動作。我們是散戶，只能做場內，也就是說做交易所的產品，難有其它選擇。關于場內場外期權，筆者2009年6月27日在《信報》有文章，現特挑出給您參考。
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20090901 星期二

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆2

Q2: 請問何謂「半熟半扒」﹖（P134）

杜Sir: 在大多數的期權策略中，一般都是組合策略，而且一般都是以持倉至結算來制定組合策略的目標，一般都會是賺有限，輸有限。這些期權策略的好處是進場機會多，只要您有觀點，就會有現成的策略組合符合您的需要，您不必費神在期權的一些特定因素上，如Delta,IV,time value等等。但筆者提倡動態做期權，是要費神於以上的特定因素，而且要等待進場機會。

比如上月M堂（M0825）做了基本分析后，提出保守者可以Short Call九月230，八月底結算前，有兩天時間可以做130點左右（最高達138點）。八月三十一日當大市跌至19600的水平，該位已剩20點以下delta只有0.03，所以18點平倉。因為若大市再下跌，該位能提供的利潤已十分有限，不如放棄。此時正是九月第一周，若大市短期有迅速反彈的機會，只要重回20000點以上，該位隨時都再會有50-80點的期權金，閣下可以再Short一次。不持倉至結算，短期有50%的利潤就中途獲利平倉，就是所謂「半熟半扒」。雖然此次獲利已達87%，但也稱之為「半熟半扒」。

做Long亦然，堂上提及Long Put 941，是在八月底趁其公布業績時做的，Long Put 九月75，每股1.60，八月三十一日跌至75時，進入delta高峰，3.40平倉。雖然是100%利潤，但也是「半熟半扒」，因為未持至月底結算，中途平倉。所以在134頁有寫“香港是吃「半熟半扒」的好地方”。
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20090831 星期一

《期權 Long & Short》Q & A 隨筆1

Q1: 請問30/50 月尾Long的期待值是什麼﹖（P134）

杜Sir:在本人講解期權時，經常用30/50的數字, 不同的地方有不同的意思。在期權月尾Long時， 30/50是指用30 – 50點的期權金去買盡可能等價的期權，從統計數字上看，從30 -50點起步的期權，贏利效果最好。當然，這只是一個大約的數字，不是絕對的數值，只能當參考的范圍，甚至還要擴大些。

由于時間是在月尾，該月期權金的主要成分，時間值已損耗得所剩無幾，只要30-50點的期權金，就可以買到接近等價的期權。這30-50的期權金，說是時間值，還不如形容成是期待值，因為我們期待接近等價的期權能夠迅速進入價內。
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20090817 星期一

20090817

To Sir,

當您click “View”進入data, 你會見網址showing 090814, you just simply change the day you want, example 090803, you will see the historical data on that date.

TK 日期:
2009/08/14 星期五 下午 05:23:19 HKT

收件者:
hkmc <hkmc@hkstar.com>

主旨:
Historical data?

Hi Fong Fong & To Sir,

Thanks for your teaching and sharing.

As indicated in your web site, the "Stock Options" data can be obtained from the following link:

股票期權相關數據：

http://www.hkex.com.hk/futures/futuresdayrpt/dmreport12.htm

I would like to do some backtests. 

Do you have the historical data (from Oct 08 to Jan 09)? I think you may save them in the past.

Please advise.

Thanks, 

TK
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20090805 星期三

20090805

Freeman:

You have noted that “In beginning of the month，if IV is low then should go long close to ATM with delta around 0.4.”. Though it is the beginning of the month, but IV is higher, you have to pay more. If you think 206Put at 500 point is expensive, just simply move to 200Put, of course, delta smaller.

s 日期:
2009/08/04 星期二 下午 10:32:11 HKT

收件者:
<hkmc@hkstar.com>

主旨:
CORRECTION IS COMING?

Hi Freeman,

Today ATM IV stands at 37 comparing to yesterday's 34. HSI rose to 212 but then closed at 208 almost day low. IV increased so votality should be coming but should it be up or down? Judging from the HSI today it seems it has reached the short term peak. Does my analysis sound logic?

Your book mentioned the strategies for begnning, mid and end of each month. In beginning of the month if IV is low then should go long close to ATM with delta around 0.4. In early Aug then it should be long put 206 but even the lowest premium still needs 500 pts. I found it is too expensive to long. How should I apply this theory?

Regards,

S

期 權 教 室 茶 餐 廳

學 員 交 流

學員回復請附帶原件文字或編號，利于讀者理解。所有來往文字，請電郵至：hkmc@hkstar.com 
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Freeman： 

Well done! This is the Value of M.

There are only 6 contracts not 10. Trust you know that. >> 寄件者: lai

> 日期: 2009/07/29 星期三 下午 10:46:49 HKT

> 收件者: <hkmc@hkstar.com>

> 主旨: SC220 AUG

> Hi Freeman,

> I am so glad that today I have used the strategy you taught in yesterday to relief the retreat. When the market tumbled I closed all the six SC220. Then I opened

> SEPT SP160 X 4, SP148 X 2

> AUG SC230 X2, SC232 X2

> All the money for SC220 was covered by the premium from the above SC & SP. As long as the market moves within 160 to 230 then I am alright. The only issue is that the numbers of contracts is increased from 6 to 10. Of course I shall find the chance to close these contracts when the market moves up or down. But I think the SP148 will not become any problem. And the original SC220 X6 now moved 1000-1200 points more OTM so my position is much safer in Aug.

> I think I did it pretty good. Can you give me any comment on my execution?

> Regards,

> S 

