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2016年5月金融衍生品月度报告
· 东方期货主要观点：“黑天鹅”事件扰动市场情绪
· 50ETF期权交易继续活跃
· 市场波动率下行，投资者情绪回稳
· 金融衍生品交易策略：市场大波动，波动交易高胜率 


· 报告导读
· 东方期货主要观点：2016年5月6日，伴随着权威人士经济“L型”走势的观点影响及证监会计划严控“借壳上市行为”的调控政策，上证指数巨幅下挫，两个工作日累计下跌5.61%，黑天鹅事件的出现对于正在修复中的市场情绪打击巨大，随后的五月市场的交易量相较之前同样大幅萎缩，市场人气大幅回落。
· [bookmark: _GoBack]50ETF期权交易量开始回升：2016年4月，50ETF期权累计成交量为4,859,578张，其中认购期权2,535,161张，认沽期权2,324,417 张；认沽对认购比值为91.69%，未平仓合约总数为817,611张，以上数据均高于4月份，50ETF期权交易量开始上升。
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《东方期货：金融衍生品月报》  2016-04-31

《东方期货：金融衍生品月报》  2016-03-31

《东方期货：金融衍生品月报》  2016-02-29

《期货日报：基于50ETF 期权挖掘无风险套利机会》  2015-08-04

《期货日报：运用波动率方差制订期权投资策略》 2015-07-15

《期货日报：运用VaR制订风险对冲策略》  2015-07-01

《期货日报：运用场外期权制订套利策略》 2015-05-27

《期货日报：运用VIX指数制订期权投资策略》 2015-05-06












































                                     


· 市场波动率下降，投资者情绪回稳：黑天鹅事件带来波动率的触底反弹，iVIX指数由22.5一度反弹升高至26以上，iVIX指数呈现的是震荡下行的趋势，由4月份最后一个交易日的23.58%滑落至本月最后一个交易日的18.57%。若将VIX指数看作是恐慌性指数，整体来看，本月期权投资者的恐慌情绪随着标底资产的回升有所缓和。



· 金融衍生品交易策略：市场波动率触底反弹，构建中性组合做多波动率。由于期权隐含
波动率具有均值回复特性,我们认为未来波动率大概率会出现反弹,建议投资者采取做多波动率策略,买入期权合约同时做Delta中性对冲,以获取波动率反弹带来的收益。投资建议：构建基于认购期权隐含波动率的布林通道，当隐含波动率偏高时进行做空波动率操作，反之进行做多波动率操作。同时,通过动态delta 对冲将标的价格对期权价格的影响进行剥离,构建delta 中性组合。
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5月波动率指数iVIX（%）
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5月50ETF走势图

收盘价(元)	42493	42494	42495	42496	42499	42500	42501	42502	42503	42506	42507	42508	42509	42510	42513	42514	42515	42516	42517	42520	42521	2.1589999999999998	2.153	2.1509999999999998	2.1030000000000002	2.0710000000000002	2.0699999999999998	2.077	2.0830000000000002	2.0790000000000002	2.081	2.077	2.0779999999999998	2.0720000000000001	2.0830000000000002	2.0840000000000001	2.069	2.0739999999999998	2.0739999999999998	2.0779999999999998	2.089	2.16	成交额(百万)	42493	42494	42495	42496	42499	42500	42501	42502	42503	42506	42507	42508	42509	42510	42513	42514	42515	42516	42517	42520	42521	544.98	267.70999999999998	221.44	566.51	716.58	323.64999999999998	299.41000000000003	277.39	195.92	261.76	226.68	658.97	171.97	196.67	251.86	361.36	245.57	238.61	233.45	331.66	1252.1400000000001	




2016年05月31日                              月报                          2
image2.png
RAMR

% 0 B #r e S TFH R

<4

‘

ﬂ 4

F' X<
\ >




image3.jpeg
& R AR

 EAST FUTURES

N





image2.jpeg
SR A

 EAST FUTURES

¥ &l % EF e & R E





image1.png
RAMR

% 0 B #r e S TFH R

<4

‘

ﬂ 4

F' X<
\ >




