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核心观点
主要观点

股指期权

• 本周各期权隐含波动率呈低位震荡走势，当前8月IO、HO和MO期权平值隐波均值分别在14.13%、14.5%和18.85%

左右，与30日历史波动率相比分别溢价5.93个百分点、5.5个百分点和5.46个百分点左右，各期权隐波溢价水平

仍旧偏高，预计短期隐波或有小幅回落空间。

• 指数上行但隐波持续低位震荡，预示期权市场更多以震荡上行对指数进行定价，短期向上加速难度较大但下方

空间亦有限。

• 8月IO看涨和看跌期权持仓密集区分别在行权价4100点和4000点处，两者距离相对较近，预示短期市场分歧较大，

或维持震荡格局；8月看涨合约在6500点和6600点区域持仓十分密集，预计中证1000指数在该区域将遭遇阻力，

“进二退一”或是主要基调。

• 策略上，隐波持续低位，期权投资者建议多看少动，若波动率出现局部冲高，逢高做空IO波动率仍是主要思路。
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主要指标概况
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成交持仓情况
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成交持仓情况
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PCR值与标的指数走势
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持仓量分布情况
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持仓量分布情况
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近一年波动率锥



数据来源：WIND、国联期货研究所 11

近一年波动率锥
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隐含波动率和历史波动率
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隐含波动率和历史波动率
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隐含波动率和历史波动率
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隐含波动率和历史波动率



数据来源：WIND、国联期货研究所 16

波动率曲面结构
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偏度与标的指数走势
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偏度与标的指数走势
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