
 

 

 
衍生品：期权 
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期权日度报告 

2022 年 10 月 14日  星期五

内容提要 

中国 9 月 M2、社会融资规模增量、新增人民币贷款增

速均超市场预期，宽松基调不变。美 CPI 略高于预期，加息

预期利空出清，美股低开高走，外盘市场情绪面得到缓和。

国内期权方面，标的指数大小风格分化，中证 500ETF、中

证 1000、创业板 ETF 探底反弹，隐含波动率冲高回落下跌，

空头情绪持续衰减，指数下探空间有限，隐波与实际波动率、

历史波动率之间波差大幅收窄。后市标的指数大概率重回震

荡走势。 

商品期权方面，欧美经济体衰退风险压制大宗商品反弹

空间，有色、能化期权品种成交量下降，隐含波动率呈脉冲

式冲高走低，隐波开始低于历史波动率，出现负波差情况，

后市震荡预期强烈。 
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行情观点 

品种 观 点 展望 

 

 

 

金融期权 

金融期权:震荡修复，隐波回落 

观点：震荡修复。宏观面，中国 9 月 M2、社会融资规模增量、新

增人民币贷款增速均超市场预期，宽松基调不变。政策传导效果方面，

国内经济复苏速度缓慢，宽松政策传导效果不佳，金融指数受压制。国

外方面，美 CPI 略高于预期，加息预期利空出清，美股低开高走，外盘

市场情绪面得到缓和。国内期权方面，标的指数大小风格分化，中证

500ETF、中证 1000、创业板 ETF 探底反弹，隐含波动率冲高回落下跌，

空头情绪持续衰减，指数下探空间有限，隐波与实际波动率、历史波动

率之间波差收窄。后市标的指数大概率重回震荡走势。策略上继续关注

备兑组合。仅供参考。 

 

 

 

隐波溢价回

落，波差收窄 

 

 

商品期权 

观点：震荡降波。受欧美经济体衰退风险影响，大宗商品反弹空间

受到压制，宽幅震荡或将成为常态。此前长假期间外盘商品变动对国内

市场的影响力在国庆后宣泄，有色、能化期权品种成交量下降，隐含波

动率呈脉冲式冲高走低，隐波开始低于历史波动率，出现负波差情况，

后市震荡预期强烈。仅供参考。  

 

负波差情况

下强震荡预

期 
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行情图表 

图表 1：金融期权数据 

标的 收盘价 
涨跌幅

（%） 
 PCR（%） IV(隐波%） 

50ETF 2.564  -1.16  85.10 22.53  

沪市 300ETF 3.815  -0.86  95.03 23.20  

深市 300ETF 3.815  -0.73  91.08 23.27  

沪市 500ETF 5.833  0.26  72.01 28.53  

深市 500ETF 5.939  0.29  85.84 28.05  

创业板 ETF 2.282  0.35  74.55 29.29  

沪深 300 指数 3752.67  -0.84  66.07 22.64  

中证 1000 指数 6252.22  0.96  86.80 27.85  

图表 2：商品期权数据 

品种 活跃合约收盘 
涨跌幅

（%） 
 PCR（%） IV(隐波%） 

铜 62340 1.15  170.25 21.68 

铝 18355 -0.81  59.47 18.72 

甲醇 2722 0.67  96.15 28.63 

聚丙烯 7751 -3.89  143.51 19.73 

PTA 5444 -4.42  71.41 29.98 

豆粕 4078 7.01  125.50 25.87 

 

图表 3：ETF 期权标的走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 4：股指期权标的走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 5：北向资金流向（单位：亿元）             图表 6：两融余额（单位：万元） 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 7：50ETF 期权 PCR 与成交量          图表 8：300ETF（沪）期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 9：500ETF（沪）期权 PCR 与成交量      图表 10：300ETF（深）期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 11：500ETF（深）期权 PCR 与成交量       图表 12：创业板 ETF 期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 13：沪深 300 期权 PCR 与成交量         图表 14：中证 1000 期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 15：沪铜期权 PCR 与成交量               图表 16：沪铝期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 17：甲醇期权 PCR 与成交量               图表 18：聚丙烯期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 19：PTA 期权 PCR 与成交量              图表 20：豆粕期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 21：金融期权隐波（IV）对比 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 22：商品期权平值隐波（IV）对比 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 23：50ETF 期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 24：300ETF 期权（沪）隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 25：300ETF 期权（深）隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 26：沪深 300 股指期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 27：中证 1000 股指期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 28：铜期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 29：铝期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 30：甲醇期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 31：聚丙烯期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 32：PTA 期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 33：豆粕期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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