
 

1 
 

上证波动率控制指数系列编制方案 

上证波动率控制指数系列由相应指数及中证短融 50 指数以一定的比例构成，

股票资产仓位根据相应指数的波动率水平每月调整一次，以控制组合的波动率在

目标波动率附近。 

一、 指数名称及代码 

指数名称 指数简称 英文全称 英文简称 指数代码 

上证 50 波动率

控制 20%指数 
50 波控 1 

SSE 50 Volatility Control 

20 Percent Index 

SSE 50 Vol 

Ctrl1 
H50048 

上证 50 波动率

控制 10%指数 
50 波控 2 

SSE 50 Volatility Control 

10 Percent Index 

SSE 50 Vol 

Ctrl2 
H50049 

上证 180 波动率

控制 20%指数 
180 波控 1 

SSE 180 Volatility 

Control 20 Percent Index 

SSE 180 Vol 

Ctrl1 
H50050 

上证 180 波动率

控制 10%指数 
180 波控 2 

SSE 180 Volatility 

Control 10 Percent Index 

SSE 180 Vol 

Ctrl2 
H50051 

上证红利波动率

控制 20%指数 
上红波控 1 

SSE Dividend Volatility 

Control 20 Percent Index 

SSE Dividend 

Vol Ctrl1 
H50064 

上证红利波动率

控制 10%指数 
上红波控 2 

SSE Dividend Volatility 

Control 10 Percent Index 

SSE Dividend 

Vol Ctrl2 
H50065 

二、 指数基日与基点 

上证 50 波动率控制指数系列以 2003 年 12 月 31 日为基日，以 1000 点为基

点；上证 180 波动率控制指数系列以 2002 年 12 月 31 日为基日，以 2549.6 点为

基点；上证红利波动率控制指数系列以 2005 年 12 月 30 日为基日，以 1000 点为

基点。 

三、 样本选取方法 

该指数系列由股票、现金共两类资产以一定的比例构成。其中，股票资产由



 

2 
 

相应的股票指数代表，现金资产由中证短融 50 指数代表： 

指数系列 基础资产 基础指数名称 基础指数代码 

上证 50 波动率

控制指数系列 

股票 上证 50 指数 000016 

现金 中证短融 50 指数 H11070 

上证 180 波动率

控制指数系列 

股票 上证 180 指数 000010 

现金 中证短融 50 指数 H11070 

上证红利波动率

控制指数系列 

股票 上证红利指数 000015 

现金 中证短融 50 指数 H11070 

四、 指数计算 

1、波动率定义 

在每个月末的调整日 0t ，波动率控制指数的实际波动率
0tRe alizedVol 取长期

实际波动率
0t,Re LalizedVol 与短期实际波动率

0t,Re SalizedVol 间的最大值，即： 

( )
000 t,t,t Re,ReRe SL alizedVolalizedVolMaxalizedVol =  

长期实际波动率
0t,Re LalizedVol 与短期实际波动率

0t,Re SalizedVol 都是根据

过去一段时间内股票指数日收益经过衰减处理后得到的年化波动率观测值，即： 

𝑅𝑒𝑎𝑙𝑖𝑧𝑒𝑑𝑉𝑜𝑙𝐿,𝑡0 = √245 ×∑{
0.99𝑖

∑ 0.99𝑖199
𝑖=0

× [𝑙𝑛 (
股票指数

𝑡0−𝑖

股票指数
𝑡0−(𝑖+1)

)]

2

}

199

𝑖=0

 

𝑅𝑒𝑎𝑙𝑖𝑧𝑒𝑑𝑉𝑜𝑙𝑆,𝑡0 = √245 ×∑{
0.95𝑖

∑ 0.95𝑖199
𝑖=0

× [𝑙𝑛 (
股票指数

𝑡0−𝑖

股票指数
𝑡0−(𝑖+1)

)]

2

}

199

𝑖=0

 

2、权重计算 

在每个月末的调整日 0t ，上证波动率控制指数股票权重
0tW 的值取决于实际

波动率
0tRe alizedVol 与目标波动率 getVolTar 之间的关系。当实际波动率
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0tRe alizedVol 小于目标波动率 getVolTar 时，股票权重
0tW 可提升至最高为 95%的

仓位；当实际波动率
0tRe alizedVol 大于目标波动率 getVolTar 时，股票权重

0tW 可

降低至最低为 0%的仓位，即： 
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不同波动率控制指数对应的目标波动率 getVolTar 不同： 

指数名称 目标波动率 getVolTar  

上证 50 波动率控制 20%指数 20% 

上证 50 波动率控制 10%指数 10% 

上证 180 波动率控制 20%指数 20% 

上证 180 波动率控制 10%指数 10% 

上证红利波动率控制 20%指数 20% 

上证红利波动率控制 10%指数 10% 

3、指数计算公式 

在任一交易日 t ，指数计算公式为：  

指数
t
= 指数

t0
× [𝑊𝑡0 ×

股票指数
t

股票指数
t0

+ (1 −𝑊𝑡0
) ×

中证短融 50指数
t

中证短融 50指数
t0

] 

 

五、 指数样本和权重调整 

该指数系列每月末定期调整一次权重，调整生效时间为下月第一个交易日。 


