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全文摘要
在由徽商期货举办的ETF期权与周度复盘会议上，强调本周市场波动较大，建议在科创板采用逢低做多策略，避免追高。会议深入讨论了多种期权交易策略，如逢低买入看涨期权、卖出看跌期权及构建反比例价差策略，特别指出波动率对期权交易结果有显著影响。同时，分析了成交量与波动率，指出当前市场情绪波动大，提醒投资者交易时需谨慎，以风险控制为首要考虑。会议最后强调，投资者应根据市场情况及个人风险承受能力审慎作出交易决策，并强调参与期货期权交易需谨慎，高度重视投资风险。

章节速览
00:00 ETF期权交易策略分享：逢低做多与卖方优势
讨论了ETF期权交易策略，强调了逢低做多的重要性及卖方策略的高容错性。分析了科创板行情，指出在两元附近是较好的入场点，同时提醒投资者避免高位追涨。通过实例说明了买方精准择时的挑战与卖方策略在支撑位卖出看跌期权的潜在盈利空间。

04:01 期权交易策略分析：卖方思维与市场走势
讨论了通过卖看跌期权和看涨期权的策略在市场波动中获取收益的方法，强调卖方思维在行情震荡时的盈利潜力，同时提醒关注风险点和设置止损以应对市场不确定性，提倡基于市场趋势制定交易策略而非单纯追求买方暴利。

09:42 上证50与科创双卖策略分析
对话讨论了上证50指数的震荡走势及其压力位，建议采用牛市价差和双卖策略应对市场波动。同时，指出科创双卖策略需适应高波动率，调整卖出区间以把握机会。

11:09 中证500与科创50的波动分析及反比例价差策略探讨
对话分析了中证500近期的小幅调整走势及其多头趋势，建议逢低采取偏多策略。同时，针对科创50的高波动性，提出反比例价差策略，通过卖出低行权价看涨期权并买入高行权价看涨期权，旨在行情快速上涨时获利，即使市场大幅下跌也能保证不亏损。策略强调在行情不确定时，应逢低介入以降低风险。

15:35 创业板比率价差策略解析
对话围绕创业板的市场波动，重点讨论了在3.8至4.2价格区间内构建比率价差策略的方法，通过买入看涨期权并卖出多张高行权价看涨期权，实现降低亏损风险、提高盈利概率的目标，特别强调了策略在市场小幅上涨时的盈利潜力及最大亏损额度的控制。

21:13 成交量与波动率解析：市场分歧下的投资策略
讨论了成交量变化反映的市场分歧，以及波动率对期权交易的重要性。指出市场处于高位震荡状态，建议投资者采取逢低做多、逢高做空的策略，强调理解波动率对期权交易至关重要，避免盲目追高或做方向性交易。

24:00 科创波动率分析与期权交易风险
近期科创走势强劲，波动率显著增大，振幅从正常水平扩大至每日两个点到八个点。6月16日至7月2日波动率见顶后，进入横盘震荡，波动率快速下降，影响期权买方利润，尤其是看涨期权，面临方向、波动率和时间价值的三重亏损风险。

25:50 期权投资策略与风险控制解析
对话深入探讨了期权投资中的看跌与看涨策略，强调了方向性判断与市场波动率对收益的影响。通过具体案例分析，指出即使方向正确，若不考虑波动率和时间价值，也可能导致亏损。此外，还提及了实值合约在特定市场环境下的盈利潜力，以及期权投资需具备的专业知识和风险意识，鼓励投资者通过专业培训提升投资技能。

发言总结
发言人1
他对本周市场行情进行了深入复盘分析，特别强调了科创板的高波动性，并建议整体策略应为逢低做多，避免追高。他指出周二策略会议中虽认定趋势为多头，但不鼓励追涨。复盘发现，上周逢低买入期权，尤其是看涨期权，在低位买入后价格翻倍，显示逢低买入策略的有效性。同时，低位卖出看跌期权的卖方策略也表现不俗，获得7%-8%的收益率。他还探讨了上证50和中证500等标的的策略，强调了波动率对期权交易的重要性。他警告投资者在市场波动高时买入实值期权风险大，建议构建反比例价差策略以应对波动。他呼吁投资者深入理解市场和波动率规律，以降低风险、提高收益，并强调期权为高效投资工具，但需掌握正确知识和策略。最后，他感谢听众并鼓励有问题的投资者通过联系方式进行交流学习。

问答回顾
发言人1 问：这周的行情主要关注的是哪个板块？
发言人1 答：这周我们主要关注科创板。

发言人1 问：上周三提到了一个比较强的支撑位，是多少？
发言人1 答：上周三提到的比较强的支撑位大概在两块钱的位置。

发言人1 问：对于买方而言，上周低位介入看涨期权的效果如何？
发言人1 答：如果在上周低位介入看涨期权，即使在本周出现较大的回撤，只要不是在高位追高，仍然有利润在手，例如原本一千多块钱一张的看涨期权，最高冲到了翻一倍，即使今天跌了5%，只要在相对低位买入，目前仍然有利润。

发言人1 问：对于卖方来说，上周利用两块钱支撑位卖出看跌期权的效果怎样？
发言人1 答：如果在两块钱支撑位卖出看跌期权，即使行情出现小幅下跌或震荡，只要支撑有效，卖方仍然有可能赚钱。举例来说，上周三卖出的看跌期权价格约为四百多，而到了上周五，即使行情有所下跌，卖出看跌期权的投资者仍然赚了约七八个点的利润，且在震荡行情中，卖方的策略也能获得收益。

发言人1 问：目前科创板的走势如何？
发言人1 答：目前科创板呈现震荡走势，昨日一根大阳线后今日出现一根大阴线，形成了短期的双顶结构，暂时可以看作是震荡阶段。大跌的概率虽不能完全排除，但需关注外围市场走势以及内部调整消化的过程。逢低做多的策略中，在确认支撑位后寻找性价比高的入场点。

发言人1 问：在压力位卖出看涨期权的策略中，如何保持纪律严明并设定止损点？
发言人1 答：卖出看涨期权时，纪律严明至关重要。当在压力位（前高位置）卖出看涨期权，要清楚止损点在哪里。如果行情快速突破上涨，可能会造成较大亏损，同时要注意波动率升高带来的风险。但只要创出新高，就执行止损；若未突破新高，则可继续持有该策略，并且在卖出看涨期权后，只要到期时价格低于买入成本，即可实现盈利。

发言人1 问：为何逢高卖出看涨期权比低位卖出更舒适且性价比更高？
发言人1 答：在高位卖出看涨期权，即使行情出现大幅波动，相比低位卖出，其策略的性价比更高。因为低位卖出看涨期权可能会面临更大的风险和损失，而在高位由于市场已经经历了一定涨幅，所以卖出看涨期权相对更为稳健和有效。

发言人1 问：当前市场走势下，对于上证50指数应采取何种投资策略？
发言人1 答：对于上证50指数投资者，近期适合采取牛市价差策略，即买入看涨期权的同时卖出压力位的看涨期权，这是一个震荡看多的策略。目前上证50的压力位依然在前高点，且受到半导体板块大跌的影响，整体呈现区间内震荡走势。

发言人1 问：中证500指数当前处于何种走势，可考虑何种投资策略？
发言人1 答：中证500指数本周处于小幅度调整走势，近期围绕9.9元左右的大区间进行波动。由于中证500股票较为分散，整体趋势呈现多头趋势。因此，可以逢低采取偏多的投资策略，甚至可以利用科创50波动大特性，构建反比例价差策略来捕捉行情变化。

发言人1 问：在市场大幅下跌的情况下，反比例价差策略的优点是什么？如果行情波动到2.5块以上，这个策略会有怎样的收益表现？
发言人1 答：反比例价差策略的优点在于，当科创50指数跌到2.2块以下时，该策略是不亏钱的，并且即使在到期时仍能获得77块钱的利润。如果行情上涨至2.5块以上，特别是在大约2.49的位置，持有这个策略将能赚取利润。只要价格在2.2块至2.49块这个区间内波动，投资者都会产生亏损。

发言人1 问：这个策略在没有到期之前，其损益情况是怎样的？
发言人1 答：在未到期之前，只要行情有所上涨，黄色这条线（即卖出看跌期权的行权价格）高于买入看跌期权的行权价格，投资者就有机会盈利。

发言人1 问：当前环境下，我们应该如何操作这个策略？
发言人1 答：鉴于当前行情波动较大且连续出现阴线，建议逢低介入该策略，因为低点布局可以更好地利用潜在的快速上涨行情。

发言人1 问：创业板的关键支撑位在哪里？如果跌破支撑位，可以考虑采取何种策略？
发言人1 答：创业板的关键支撑位大约在3.8这个位置。若跌破此支撑位，可以考虑构建比例价差策略来对冲风险。

发言人1 问：如何构建一个有效的比率价差策略？
发言人1 答：构建比率价差策略时，首先设定一个关键的压力位，如4.2块左右。以创业板为例，可以买入一张3.8块的看涨期权（花费约1394元权利金），同时卖出三张4.2块的看涨期权。这样设计的原因是，当行情跌至3.8块时，卖方的看涨期权会因行权而盈利，抵消部分或全部买方期权的损失，从而将最大可能的亏损限制在705元左右，而一旦行情涨过3.87块，该策略就开始盈利，且在涨至4.2块时可获得最大盈利。

发言人1 问：在接下来的八个交易日中，科创50是否有可能创出新高，以及反比率价差策略如何运作？
发言人1 答：科创50在接下来的八个交易日中可能无法创出新高，但即便如此，只要它保持小幅震荡上涨，该策略也能实现盈利。当涨到4.2块时可获得最大盈利，并且即使下跌，最大亏损额度大约为700块钱。

发言人1 问：期权交易相比股票和ETF的优势是什么？
发言人1 答：期权在交易时提供了更多选择，比如通过反比率价差策略，在股票或ETF只能选择买入或卖出的情况下，期权可以更灵活地进行买卖操作。

发言人1 问：当前市场的成交量情况如何？是否属于高位爆量状态？
发言人1 答：成交量上半周约为2.5万亿左右，呈现缩量态势；最近两天回升至3万亿左右，虽有放量迹象，但并未达到显著高位爆量的程度，目前市场对多空分歧较大。

发言人1 问：针对当前市场的震荡行情，应该如何操作？
发言人1 答：在震荡行情下，建议逢低做多科创50，而不是追高。可以采取逢低买入并短暂做空的逆人性操作策略。

发言人1 问：波动率对于期权交易的重要性是什么？
发言人1 答：对于期权交易者而言，如果不关注并理解波动率，很难做好期权交易。波动率是决定期权买卖双方盈亏的关键因素，尤其在做期权买方时，必须考虑波动率的影响。

发言人1 问：近期科创50波动率的变化规律是什么？
发言人1 答：科创50近期波动率持续增大，振幅加大。从6月16日至7月2号期间，随着科创50快速大幅上涨，波动率也见顶，随后进入横盘震荡阶段，波动率迅速下降，这导致做期权买方在震荡市中难以获取利润。

发言人1 问：当看涨或看跌期权在震荡行情中表现如何？
发言人1 答：在震荡行情中，无论是看涨期权还是看跌期权，如果方向正确，也可能面临亏损，因为除了方向损失外，还会受到波动率和时间价值损耗的影响。例如，7月2号至7月8号期间，即使科创50方向看对，看涨期权的盈利主要来源于波动率下降，而非涨幅本身。

