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期权指标分化，料 50ETF 偏强 
 

 

1.逻辑分析 

本周权益市场振幅扩大。在期权标的中，中证 1000 指数自身波动

性最强，其次是沪深 300 指数和 300ETF，最小为 50ETF。从相对

强弱来看，50ETF 最强，其次是沪深 300 指数和 300ETF，中证 1000

表现最弱。目前实际波动与权益市场标的价格呈现明显负相关。 

隐含波动率走势出现一定程度分化，沪深 300 指数、300ETF 和

50ETF 对应期权隐含波动率重心持续下降，中证 1000 指数隐含波

动率重心有所抬升，这一点与标的实际波动状况相一致。 

本周期权偏度呈现一定程度修复，中证 1000 股指期权近月偏度

自最低-15%收窄至-10%左右，沪深 300 股指期权从最低-10%修复

至-5%。负偏收敛表明交易者风险对冲情绪有所回落，主动买入虚

值看跌期权的交易有所降低。 

合成期货基差表现存在分化，沪深 300 股指期权和 300ETF 期权

近月合约平水，50ETF 期权近月和次月出现一定程度的升水，且

次月升水高于近月，中证 1000 股指期权贴水有所扩大。 

2.行情前瞻 

尽管市场短线下跌造成隐含波动率快速上升，但随着后续指数走

势企稳，隐含波动率整体快速回落，同时伴随偏度指标回升。期

权指标修复说明交易者风险对冲情绪出现明显回落。料下周

50ETF 维持偏强，主要原因是 50ETF 期权指标强于其他期权，反

映交易者对 50ETF 走势预期更加乐观。 

3.操作建议 

波动率策略：卖出 IO2209-C-4100，IO2209-P-4100。 

4.风险提示 

国内疫情、地缘政治风险等因素导致的实际波动上升 

5.下周行业要闻及数据日历表 

5.1 8 月 30 日 美国 7 月职位空缺数:非农:总计:季调。 

5.2 8 月 31 日 中国 8 月官方制造业 PMI。



 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据跟踪 

图表 1：金融期权本周表现                         

 本周涨跌 本周振幅 看涨平均成交 看跌平均成交 看涨期权持仓 看跌期权持仓 

沪深 300 指数 -1.05% 3.1% 43361.2 32276.0 95066 67639 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 6：50ETF 期权隐含波动率本周走势            图表 7：50ETF 波动率锥 

  

资料来源：Wind，中银期货 

图表 8：华泰柏瑞 300ETF 期权隐含波动率本周走势   图表 9：华泰柏瑞 300ETF 波动率锥 

  

资料来源：Wind，中银期货 

图表 10：嘉实 300ETF 期权隐含波动率本周走势      图表 11：嘉实 300ETF 波动率锥 

  

资料来源：Wind，中银期货 

 

2.71

2.72

2.73

2.74

2.75

2.76

2.77

2.78

2.79

2.8

2.81

2.82

15.00%

15.50%

16.00%

16.50%

17.00%

17.50%

18.00%

2022-08-22
09:25

2022-08-22
14:20

2022-08-23
13:38

2022-08-24
11:29

2022-08-25
10:48

2022-08-26
10:07

标的走势 近月平值隐波 次月平值隐波

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

25.00%

30.00%

35.00%

40.00%

2 4 6 8 101214161820222426283032343638404244464850525456586062646668707274767880

10%分位数 25%分位数 50%分位数

75%分位数 90%分位数 近月平值隐波

近月HV 次月平值隐波 次月HV

4.06

4.08

4.1

4.12

4.14

4.16

4.18

4.2

4.22

4.24

4.26

15.00%

15.50%

16.00%

16.50%

17.00%

17.50%

18.00%

18.50%

19.00%

2022-08-22
09:25

2022-08-22
14:19

2022-08-23
13:39

2022-08-24
11:30

2022-08-25
10:50

2022-08-26
10:09

标的走势 近月平值隐波 次月平值隐波



 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 12：沪深 300 股指期权偏度本周走势           图表 13：中证 1000 期权本周偏度走势 

  

资料来源：Wind，中银期货 

图表 14：50ETF 期权偏度本周走势                图表 15：华泰柏瑞 300ETF 期权本周偏度走势 

  

资料来源：Wind，中银期货 

图表 16：嘉实 300ETF 期权本周偏度走势            图表 15：沪深 300 股指期权合成期货基差走势 

  

资料来源：Wind，中银期货 
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图表 16：中证 1000 股指期权合成期货基差走势     图表 17：50ETF 期权合成期货基差走势 

  

资料来源：Wind，中银期货 

图表 18：华泰柏瑞 300ETF 期权合成期货基差走势    图表 19：嘉实 300ETF 期权合成期货基差走势 

  

资料来源：Wind，中银期货 
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出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，我司不就本报
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