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一、行情综述与操作策略 

⚫  国际方面：纳斯达克指数周涨 0.8%，标普 500 周涨 0.85%，道琼斯工业指数周涨 0.96%，欧元区

STOXX50 指数周跌 0.35%，德国 DAX 指数周涨 1.46%，英国富时 100 指数周涨 1.27%，恒生科技指数

周跌 2.86%。CBOE 波动率本周下降 2.43 个百分点。 

⚫ 国内方面：上证综指周涨 1.36%，深证成指周涨 3.92%，创业板指周涨 4.49%，上证 50 周涨 0.06%，

沪深 300 周涨 0.98%，中证 500 周涨 3.09%，中证 1000 周涨 6.14%。 

⚫ 期权成交持仓方面：截至周五收盘，中证 1000 股指期权 2411 合约看涨期权最大持仓价位为 6900，看

跌期权最大持仓价位为 5000。沪深 300 股指期权 2411 合约看涨期权最大持仓价位为 4100，看跌期权最

大持仓价位为 3900。上证 50 股指期权 2411 合约看涨期权最大持仓价位为 3150，看跌期权最大持仓价位

为 2600。持仓量密集的行权价可作为标的阻力位和支撑位重要参考指标。 

⚫ 期权波动率方面：截至周五收盘，沪深 300 股指期权 VIX 指数为 32.88%,中证 1000 股指期权 VIX 指

数为 41.05%，上证 50 股指期权 VIX 指数为 33.21%。 

⚫ 政策面连续释放托底信号，改善市场预期，市场情绪冷却后再度迎来好转。基本面来看，消费、基建、

地产等领域政策效果开始显现，三季度经济数据呈现阶段性改善，其中内需止跌并温和回升，需求改善

在未来一到两个季度可能仍将持续。短期股指市场情绪回归理性，或呈现区间震荡走势，期权隐波冲高

后近期以回落为主，但需警惕短期行情扰动。期权策略方面，隐波结构呈现近高远低，可考虑卖出近月

波动率同时买入远月波动率。 

二、期权成交持仓分析 

最新一周，中金所中证 1000 股指期权日均成交量为 32.4 万手，此前一周为 27.45 万手，变化 4.95 万

手。日均持仓量为 21.09 万手，此前一周为 19.86 万手，变化 1.23 万手。中金所沪深 300 股指期权日均
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成交量为 20.02 万手，此前一周为 21.55 万手，变化-1.53 万手。日均持仓量为 19.9 万手，此前一周为

18.88 万手，变化 1.02 万手。中金所上证 50 股指期权日均成交量为 8.23 万手，此前一周为 10.64 万手，

变化-2.41 万手。日均持仓量为 9.04 万手，此前一周为 8.81 万手，变化 0.24 万手。 

截至周五收盘，中证 1000 股指期权 2411 合约看涨期权最大持仓价位为 6900，看跌期权最大持仓价

位为 5000。沪深 300 股指期权 2411 合约看涨期权最大持仓价位为 4100，看跌期权最大持仓价位为 3900。

上证 50 股指期权 2411 合约看涨期权最大持仓价位为 3150，看跌期权最大持仓价位为 2600。持仓量密集

的行权价可作为标的阻力位和支撑位重要参考指标。 

图 1：中证 1000、沪深 300、上证 50 股指期权成交持仓量 

   
数据来源：RiceQuant，中信建投期货 

上交所上证 50ETF 期权日均成交量为 245.3 万手，此前一周为 208.99 万手，变化 36.31 万手。日均

持仓量为 200.79 万手，此前一周为 175.26 万手，变化 25.53 万手。上交所沪深 300ETF 期权日均成交量

为 228.4 万手，此前一周为 179.17 万手，变化 49.23 万手。日均持仓量为 161.11 万手，此前一周为 141.23

万手，变化 19.88 万手。深交所沪深 300ETF 期权日均成交量为 27.59 万手，此前一周为 29.85 万手，变

化-2.25 万手。日均持仓量为 43.16 万手，此前一周为 39.73 万手，变化 3.43 万手。 
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图 2：上交所上证 50ETF、上交所沪深 300ETF、深交所沪深 300ETF 期权成交持仓量 

   
数据来源：RiceQuant，中信建投期货  

上交所中证 500ETF 期权日均成交量为 204.35 万手，此前一周为 163.42 万手，变化 40.94 万手。日

均持仓量为 120.25 万手，此前一周为 110.23 万手，变化 10.02 万手。深交所中证 500ETF 期权日均成交

量为 31.55 万手，此前一周为 28.23 万手，变化 3.32 万手。日均持仓量为 35.29 万手，此前一周为 31.99

万手，变化 3.31 万手。 

图 3：上交所中证 500ETF、深交所中证 500ETF 期权成交持仓量 

  

数据来源：RiceQuant，中信建投期货  
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深交所创业板 ETF 期权日均成交量为 184.79 万手，此前一周为 141.82 万手，变化 42.97 万手。日均

持仓量为 154.49 万手，此前一周为 130.39 万手，变化 24.1 万手。深交所深证 100ETF 期权日均成交量为

10.07 万手，此前一周为 10.43 万手，变化-0.37 万手。日均持仓量为 18.94 万手，此前一周为 17.47 万手，

变化 1.46 万手。 

图 4：深交所创业板 ETF、深交所深证 100ETF 期权成交持仓量 

  

数据来源：RiceQuant，中信建投期货 

上交所科创 50ETF 期权日均成交量为 158.89 万手，此前一周为 135.75 万手，变化 23.13 万手。日均

持仓量为 155.69 万手，此前一周为 131.81 万手，变化 23.88 万手。上交所科创 50ETF 期权易方达日均成

交量为 56.51万手，此前一周为 47.04万手，变化 9.47万手。日均持仓量为 71.16 万手，此前一周为 67.1

8 万手，变化 3.98万手。 



 

  5 

研究发展部研究报告•股指期权周报 

期货交易咨询业务资格：证监许可〔2011〕1461 号 

 

 

图 5：上交所科创 50ETF 期权、上交所科创 50ETF 期权易方达成交持仓量 

  

数据来源：RiceQuant，中信建投期货 

图 6：金融期权日均成交额占比 

 

数据来源：Wind，中信建投期货 

三、期权波动率分析 

中金所中证 1000 股指期权日均隐含波动率为 32.44%，此前一周为 44.65%，变化-12.21%。中金所沪
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深 300 股指期权日均隐含波动率为 27.06%，此前一周为 37.29%，变化-10.23%。中金所上证 50 股指期权

日均隐含波动率为 33.82%，此前一周为 39.05%，变化-5.23%。 

图 7：中证 1000、沪深 300、上证 50 股指期权波动率指数与 20 日历史波动率 

 

数据来源：Wind、RiceQuant，中信建投期货 
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上交所上证 50ETF 期权日均隐含波动率为 24.52%，此前一周为 35.46%，变化-10.94%。上交所沪深

300ETF 期权日均隐含波动率为 25.34%，此前一周为 36.27%，变化-10.93%。深交所沪深 300ETF 期权日

均隐含波动率为 26.22%，此前一周为 37.24%，变化-11.02%。 

图 8：上交所上证 50ETF、上交所沪深 300ETF、深交所沪深 300ETF 期权波动率指数与 20 日历史波动率 

 

数据来源：Wind、RiceQuant，中信建投期货 
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上交所中证 500ETF 期权日均隐含波动率为 29.09%，此前一周为 39.92%，变化-10.83%。深交所中

证 500ETF 期权日均隐含波动率为 30.19%，此前一周为 41.4%，变化-11.22%。深交所创业板 ETF 期权日

均隐含波动率为 40.88%，此前一周为 60.92%，变化-20.04%。深交所深证 100ETF 期权日均隐含波动率

为 32.84%，此前一周为 43.89%，变化-11.05%。 

图 9：上交所 500ETF、深交所 500ETF、创业板 ETF、深证 100ETF 期权波动率指数与 20 日历史波动率 
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数据来源：Wind、RiceQuant，中信建投期货 

上交所科创 50ETF 期权日均隐含波动率为 50.18%，此前一周为 76.56%，变化-26.38%。上交所科创

50ETF 期权易方达日均隐含波动率为 50.91%，此前一周为 74.11%，变化-23.2%。 
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图 10：上交所科创 50ETF、上交所科创 50ETF 期权波动率指数与 20 日历史波动率 

 

数据来源：Wind、RiceQuant，中信建投期货 

四、合成标的升贴水 

截至周五收盘，中证 1000 股指期权合成期货年化贴水率当月、下月和下下月分别 inf%、3.97%和-

0.91%，当季、下季和下下季分别为-2.31%、-3.02%和-2.45%。沪深 300 股指期权合成期货年化贴水率当

月、下月和下下月分别-inf%、3.56%和 1.94%，当季、下季和下下季分别为 0.85%、0.75%和 0.83%。上

证 50 股指期权合成期货年化贴水率当月、下月和下下月分别-inf%、4.73%和 2.5%，当季、下季和下下季

分别为 4.49%、3.83%和 2.21%。 
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图 11：MO 平值合约合成期货贴水率 

 

数据来源：RiceQuant，中信建投期货 

图 12： IO 平值合约合成期货贴水率 

 
数据来源：RiceQuant，中信建投期货 

图 13： HO 平值合约合成期货贴水率 

 
数据来源：RiceQuant，中信建投期货 
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重要声明 

本报告观点和信息仅供符合证监会适当性管理规定的期货交易者参考，

据此操作、责任自负。中信建投期货有限公司（下称“中信建投”）不因任

何订阅或接收本报告的行为而将订阅人视为中信建投的客户。 

本报告发布内容如涉及或属于系列解读，则交易者若使用所载资料，有

可能会因缺乏对完整内容的了解而对其中假设依据、研究依据、结论等内容

产生误解。提请交易者参阅中信建投已发布的完整系列报告，仔细阅读其所

附各项声明、数据来源及风险提示，关注相关的分析、预测能够成立的关键

假设条件，关注研究依据和研究结论的目标价格及时间周期，并准确理解研

究逻辑。 

全国统一客服电话：400-8877-780  

网址：www.cfc108.com 

获取更多投研报告、专业客户经理一对一服务、

了解公司更多信息，扫描右方二维码即可获得！ 
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中信建投对本报告所载资料的准确性、可靠性、时效性及完整性不作任

何明示或暗示的保证。本报告中的资料、意见等仅代表报告发布之时的判

断，相关研究观点可能依据中信建投后续发布的报告在不发布通知的情形下

作出更改。 

中信建投的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标

准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见不一致的市场评论

和/或观点。本报告发布内容并非交易决策服务，在任何情形下都不构成对接

收本报告内容交易者的任何交易建议，交易者应充分了解各类交易风险并谨

慎考虑本报告发布内容是否符合自身特定状况，自主做出交易决策并自行承

担交易风险。交易者根据本报告内容做出的任何决策与中信建投或相关作者

无关。 

本报告发布的内容仅为中信建投所有。未经中信建投事先书面许可，任

何机构和/或个人不得以任何形式对本报告进行翻版、复制和刊发，如需引

用、转发等，需注明出处为“中信建投期货”，且不得对本报告进行任何增

删或修改。亦不得从未经中信建投书面授权的任何机构、个人或其运营的媒

体平台接收、翻版、复制或引用本报告发布的全部或部分内容。版权所有，

违者必究。 

 

 

 

 

 


