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受访人士认为，推出上证50股指期权，将为市场提供新风险管理模式，为金融企业
提供更加灵活、匹配的风险对冲工具，对发展我国资本市场、促进市场资源配置、
完善国内期货市场有重要意义。

12月5日晚，中金所发布公告表示，为使新产品研发设计更加合理，满足市场参与
者需求，充分听取市场意见，就上证50股指期权合约及相关规则向社会征求意见。

根据相关征求意见稿，上证50股指期权合约的标的指数为上海证券交易所编制和发
布的上证50指数，股指期权合约类型分为看涨期权合约和看跌期权合约。上证50股
指期权合约的合约乘数为每点人民币100元，最小变动价位为0.2指数点，每日价格
最大波动限制为上一交易日上证50指数收盘价的±10％。

业内人士表示，推出上证50股指期权，将为市场提供新风险管理模式，为金融企业
提供更加灵活、匹配的风险对冲工具，对发展我国资本市场、促进市场资源配置、
完善国内期货市场有重要意义。

中金所要“上新”

上证50股指期权，将是2022年第6个宣布上市的金融期权品种。

继中金所中证100股指期权、上交所500ETF期权和深交所500ETF期权和创业板ETF
期权上市之后，中国证监会宣布启动深证100ETF期权上市工作，而中金所也在昨晚
发布了上证50股指期权合约及规则的征求意见稿。

12月5日晚，中金所发布公告表示，为使新产品研发设计更加合理，满足市场参与
者需求，充分听取市场意见，根据《中华人民共和国期货和衍生品法》《期货交易
管理条例》和中国证监会相关规定，中国金融期货交易所（下称“中金所”）制定
了《上证50股指期权合约》（征求意见稿）和《中国金融期货交易所股指期权合约
交易细则》（修订征求意见稿），现向社会公开征求意见。

根据征求意见稿，上证50股指期权合约的标的指数为上海证券交易所编制和发布的
上证50指数，股指期权合约类型分为看涨期权合约和看跌期权合约。上证50股指期
权合约的合约乘数为每点人民币100元，最小变动价位为0.2指数点，每日价格最大
波动限制为上一交易日上证50指数收盘价的±10％。

另外，根据征求意见稿，上证50股指期权合约的合约月份为当月、下2个月及随后3
个季月。行权价格覆盖上证50指数上一交易日收盘价上下浮动10％对应的价格范围
。行权方式为欧式。交易时间为9:30-11:30,13:00-15:00。最后交易日为合约到期
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。交割方式为现
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金交割。上证50股指期权合约看涨期权交易代码为HO合约月份-C-
行权价格，看跌期权交易代码为HO合约月份-P-行权价格。

持续完善国内期市

今年以来，我国期货与衍生品市场不断推出金融期权品种。上证50股指期权的即将
推出对于市场而言有怎样的意义？

对此，方正中期期货研究院首席宏观经济研究员李彦森向记者表示：“目前国内市
场上市的有四个股指期货品种，两个股指期权品种，对全市场主要指数覆盖程度依
然有限，依然无法
满足所有金融企业的不同风险管理需
求。此次
推出上证50股指期权，将为市场提供新风险管理模式，为金融企业提供更加灵活、
匹配的风险对冲工具，对发展我国资本市场、促进市场资源配置、完善国内期货市
场有重要意义。”

李彦森进一步表示，目前国内的两个股指期权品种为沪深300指数期权、中证1000
指数期权。二者标的分别是沪深两市最具代表性的股票指数和全市场最有价值的一
批中小市值企业股票指数。但对上证50为代表的大市值蓝筹股，仅有上证50股指期
货等线性对冲工具，以及上证50ETF期权等实物交割期权，缺乏相应的指数期权类
现金交割的风险管理工具，推出新的上证50指数期权产品，将弥补这一方面的空白
。

南华研究院金融衍
生品研究中心金融资产研究总监王梦
颖认为，
上证50股指期权的推出主
要有三方面的意义与影响：一是
50股指期权的推出进一步丰富了股指衍生品序列，让市场多了一个可选择的风险管
理
工具
，同时其
推出也可以反过来
促进证券市场的流动性和提高指数的
关注度；二是
50股指期权是现金交割的期权，和50ETF期权还是有所不同，其波动可以增加投资
者观察市场的角
度，进一步推动股票市场投资往

                                    2 / 5



智行理财网
《期货交易管理条例》最新修订(《期货交易管理暂行条例》)

专业化方向发展；三是
50股指期权的推出有助于资管产品丰富其组合策略，推出更多元化的资管产品，更
好地满足居民财富配置的需求。

“
不断推出新的期权产品
是构建多层次资本市场的重要一环。
”王梦颖表示，随着我国朝着高质量发展转型，直接融资在经济活动中的重要性不
断提升，要提升直接融资在融资中的比重，需要一个广度和深度与未来经济发展相
匹配的资本市场。无论是不断推出新的股指衍生品，还是推出科创板、成立北交所
，都是为了让资本市场的广度和深度有所提升。期权产品的特殊性在于其非线性的
回报方式能够提供更多元灵活的风险管理方式，这对促进资本市场的发展和成熟大
有裨益。

与上证50ETF期权相区别

上证50ETF期权作为第一个上市的金融期权品种，其2015年2月上市至今已有着将
近8年的发展时间与投资者积累。李彦森认为，上证50ETF期权的前期运行有助于上
证50股指期权的上市推进。

李彦森向记者分析道，“从上证50ETF期权上市接近8年的运行来看，取得了良好的
运行效果，为投资者风险管理提供了工具。由于50ETF也是以上证50指数作为跟踪
标的，二者性质比较接近。因此50ETF期权的前期运行，是对上证50股指期权的有
力探索。”

另外，李彦森提醒道，
上证50ETF期
权与上证50股指期权在合约
规则等方面仍有一定区别。
除交易所不同之外，50ETF期权和50指数期权在交割方式、交割日期、合约面值、
保证金计算、组合保证金规
则等方面也有一定差异。投
资者在投资、交易过程中需要明确相关规则，以免造成误判。

“
50
股指
期权和50
ETF最大的区别在于

                                    3 / 5



智行理财网
《期货交易管理条例》最新修订(《期货交易管理暂行条例》)

交割，一个是现金交割，一个是现货交
割。
”谈及两者的区别，王梦颖向记者表示。另外，她指出，两个品种的单合约规模差
距也较大，50股指期权的单合约规模是50ETF期权的十倍左右。因此，50股指期权
的推出一定程度上填补了50指数在期权产品没有现金交割品种的空白。

王梦颖表示，
50ETF期权上市将近8年，积
累了较好的投资者基础。
投资者对于50指数的相关期权已经有了一定程度的了解，那么投资者对50股指期权
的接受度会比较高，所需要的投资者教育类工作也会相对容易，简单来说投资者后
续要交易50股指期权的门槛会相对较低，也会更容易推广。

金融期货品种成交活跃

据中国期货业协会最新统计数据，以单边计算，11月份，全国期货交易市场成交量
为7亿手，成交额为52.79万亿元，同比分别下降0.83％和增长3.95％，环比分别增
长55.68％和58.09％。

对此，方正中期研究院院长王骏向《国际金融报》记者分析表示，今年1-11月我国
期货期权市场成交规模同比仍然是小幅下降，前11个月的累计成交量为61.06亿手
，累计成交额为486.93万亿元，同比分别下降11.74％和9.23％。但经过2022年全
年跟踪分析，发现全年成交规模两个指标的降幅逐步收窄。主要原因是商品期货市
场八大板块中，化工板块成交量和成交额全年保持大幅增长。

另据最新统计数据，今年11月份我国期货期权市场成交大幅回升，11月市场成交量
为6.99亿手，成交额为52.79万亿元，环比大增55.68％和58.09％。

王骏
认为，“
11月份我国期货期
权市场成交大幅回升，其中一个主要
原因就是
11月份金融期货中的六个股指期货与期权品种和三个国债期货品种成交活跃，尤其
是国内股票大盘在11月份表现出全年最活跃的状态下有利于股指期货四个品种成交
量回升，九个金融期货品种11月成交量环比全部大幅增长。”

数据显示，中国金融期货交易所11月份总成交量为1839.73万手，成交额为16万亿
元，分别占全国市场的2.63％和30.28％，同比分别增长84.51％和71.00％，环比
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分别增长52.21％和64.70％；前11个月累计成交量为1.4亿手，累计成交额为120.7
1万亿元，同比分别增长23.58％和11.45％，分别占全国市场的2.26％和24.79％。

本文源自证基风云
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