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 觀望月底油組會議成果，沽出中石油股份(00857.HK)認購期權 

  

 受地緣政治風險及沙特阿拉伯「反貪」行動影響，國際油價延續自今年六月

的上升趨勢，惟市場開始觀望十一月底舉行的油組會議，能否就延長減產協議達

成共識，國際油價的上升勢頭已開始減弱並出現轉勢跡象，紐約十二月份期油昨

日收市報每桶 56.81 美元，微跌 0.39 美元或 0.68%。 

 港股近日交投氣氛向好，反映市場對後市仍然樂觀，惟恆生指數已創近十年

高位，指數的爬升速度偏弱，這意味著投資者繼續看好後市之餘，亦保持高度戒

心。 

 由年初至今，中國石油股份(00857.hk)的股價持續跑輸大市，在十月下旬才

出現較明顯的追落後，收市價由$4.97(23/10)漲至$5.51(8/11)，十二個交易日累升

$0.54 或 10.9%。另一方面，上述股價的歷史波幅及其股票期權的引伸波幅亦錄

得上升趨勢。由於有關股價已被率先炒起，月底會議的延長減產協議結果或會成

為沽貨獲利的良機，加上上述股價長期落後大市，短期的上漲是因為地緣政治因

素影響，基本面並未有明顯改善，建議沽出認購期權作為短期部署。相關部署及

情況分析如下： 

  

  

 

投資組合 

 

沽出 5 張中石油 11 月到期的認購期權合約，行使價為$5.50。 

股票價格為$5.51，認購期權價格為$0.13 (參考 8/11 的股票收市價 及 期權收市價)。 

距離到期日共有 14 個交易日。 

 

期權金的總收入: $0.13x 2,000 x 5 

      = $1,300 

 

 

[情況 1] 

假設中石油在 11 月底結算日的收市價是低於行使價$5.50： 

上述期權合約的價值將變成零，期權持有者不會行使該等期權，因此，沽出期權 

的回報是$1,300。 (未計交易成本) 



 

[情況 2] 

假設中石油在 11 月底結算日的收市價是介乎$5.50 至$5.63： 

上述 5 張認購期權合約的價值大於零，因此會在結算日被行使，但沽出期權收 

取的期權金可抵銷部份股價上升帶來的損失。 

整體組合的回報將會是$0 至$1,300 之間。(未計交易成本) 

 

[情況 3] 

假設中石油在 11 月底結算日的收市價高於$5.63: 

上述期權合約將會出現虧損。 

 

由於沽出認購期權合約而收取的期權金共有$1,300，所以此部署只能承受股價上

升最多$0.13($1,300/10,000)，若股價升穿$5.63 則會出現虧損。故此，只要股價

在 11 月底前低於$5.63，此部署就可帶來正回報。 

 

 (數據截至 8/11) 

 

 

 

註：LT Finance Management Limited 的關聯公司「利通證券有限公司」為中國石

油天然氣股份有限公司- H 股(00857.HK)的股票期權莊家，會不時買賣和持有（包

括短倉）相關股票和其衍生產品。 

 

 

 

作者為 LT Finance Management Limited 分析員，持有證監會第四類牌照，可就證券提供意見，現

主力研究港股長線投資策略及期權市場短線投機策略。曾擔任期權交易員，擅長運用期權長短倉

策略追求中長線利潤極大化。本人並沒有持有以上股份。 

 

LT Finance Management Limited 擁有證監會之第四類及第五類牌照，可就證券提供意見及就期貨

合約提供意見。我們的投資研究團隊會致力提供深入和專業的投資分析，亦為客户提供度身訂造

的分析報告，務求盡力協助客戶作出精明的投資決策。如欲進一步了解我們的產品及服務，本公

司歡迎客戶聯絡我們的客戶服務經理查詢服務詳情。 

 

 

本檔所載之資料或只屬指示性，並且未經獨立核對。LT Finance Management Limited 對當中所載之任何資料、推測或意見，或作出任何此等推測或意見之基礎的公正性、準確性、完整

性或正確性並無作任何明示或默示的擔保、申述、保證或承諾，亦不會就使用或依賴本檔所載之任何資料、推測或意見承擔責任或法律責任。投資者須對本文件所載資料及意見的相

關性、準確性及充足性自行作出評估，並就此評估進行認為需要或合適的獨立調查。所有此等資料、推測及意見均可予以修改而毋須事前通知。 

本檔由 LT Finance Management Limited 提供，內含之資料，乃從相信屬可靠之來源搜集，而當中之意見僅供參考之用，意見內容不一定代表 LT Finance Management Limited 之見解。撰寫

本檔之分析員證明於本檔內所發表之意見，乃準確反映分析員就有關金融工具或投資項目之個人意見，而有關分析員過去、現在或未來之報酬，並無任何部份直接或間接與本文件內

之特定建議或意見有關。本文件的內容並非(亦不可作為)買賣外匯、證劵、期貨、金融工具或其他投資之要約或邀約。本檔的任何部分均嚴禁以任何方式再分發。 

LT Finance Management Limited 及其聯繫公司可以其名義買賣(包括沽空)，可能有包銷或有持倉(包括短倉) 於所有或任何於本檔中提及的證券或投資項目。LT Finance Management Limited

及其聯繫公司可能就其於本檔所提及的所有或任何證券或投資項目的交易收取經紀佣金或費用。 

本檔所提及之投資項目未必適合所有投資者。投資者必須根據其各自的投資目的、財務狀況及獨特需要作出投資決定，並在有需要時諮詢獨立投資顧問。本檔並不擬提供專業意見，

因此不應賴以作為此方面之用途。 

本文件並無考慮任何收件人的特定投資目標、財務狀況或特定需要。投資涉及風險，投資者需注意投資項目之價值可升亦可跌，而過往之表現亦不一定反映未來之表現。本檔並不擬

指出本檔內提及之證券或投資項目可能涉及的所有風險。 
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