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本周主要观点

2

注：
30HV:30天历史波动率(%)
波动率指数（VIX），由期权市场价格计算得出，反映市场对未来短期波动率的预期；
持仓量PCR（Put-Call-Ratio），看跌期权持仓量和看涨期权持仓量的比值；
波动率价差（VIX-HV），波动率指数和1个月历史波动率的差值；
本报告数据统计截止时间至2023年2月3日 15:00，数据来源：Wind。

风险提示：单腿卖出期权的投资策略潜在风险较大，当市场行情不利时，投资者需及时对冲或止损。

标的收盘价 30HV VIX 持仓量PCR 参考运行范围 主要观点 本周策略 上周策略

PTA期权 5638 26.48% 24.19 0.65 TA305 期价震荡

（-3.62%） （+3.42%）（-6.44） （-0.15） 【5200，6000】 波动率中性

塑料期权 8279 14.63% 16.97 0.93 L2305 期价震荡

（-2.77%） （-2.57%）（-1.55） （+0.05） 【7900，8700】 波动率中性

PP期权 7963 14.71% 16.57 1.10 PP2305 期价震荡

（-2.35%） （-1.73%）（-0.81） （+0.00） 【7500，8300】 波动率中性

PVC期权 6226 19.92% 21.73 0.60 V2305 期价震荡

（-7.02%） （+5.27%）（-0.53） （+0.00） 【5900，6900】 波动率中性

卖出看跌期权（参考行权价格

6100及以下）

前期卖出看涨期权离场，如有期货多

单可买入看跌期权对冲（参考行权价

格6400及以下）

卖出看涨期权（参考行权价格

5900及以上）

前期卖出看涨期权离场，如有期货多

单可买入看跌期权对冲（参考行权价

格5400及以下）
观望 前期卖出看涨期权离场，新仓观望

观望 前期卖出看涨期权离场，新仓观望
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T型报价

T型报价 期权持仓量分布

 截至2023/2/3，PTA期货2305合约收于5638元/吨，
较上周(5850元/吨)下跌3.62%；从T型报价来看，行
权价6500看涨期权成交活跃，行权价7400看涨期权
持仓集中度较高，行权价5500看跌期权成交活跃，
行权价5000看跌期权持仓集中度较高，标的价格在
5200-6000运行为主。
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看涨期权持仓量 看跌期权持仓量 平值档位
TA305.CZC

持仓量 成交量 涨跌幅 收盘价 IV 行权价 IV 收盘价 涨跌幅 成交量 持仓量
147 0 -7.17% 971 4650 26.16% 7.5 15.38% 1468 12446
154 10 -7.57% 922 4700 25.81% 9 12.50% 1156 2763
271 0 -7.85% 875 4750 25.57% 11 4.76% 254 3631
258 0 -8.10% 828.5 4800 25.58% 14 12.00% 684 4141
195 3 -10.47% 765.5 4850 25.01% 16 0.00% 1950 1493
184 6 -9.71% 730 4900 24.99% 20 5.26% 1547 1733
282 0 -9.44% 691 4950 24.75% 24 2.13% 952 1338
651 14 -10.03% 646 5000 24.71% 29.5 3.51% 2243 4449
681 1 -12.04% 555 5100 24.36% 42 1.20% 1776 1634
567 5 -14.75% 468 14.73% 5200 24.47% 61.5 4.24% 1724 2060
495 292 -6.36% 442 24.48% 5300 24.41% 85.5 4.91% 2376 2520
891 267 -10.22% 360 22.87% 5400 24.46% 116.5 5.91% 2125 1839
2737 829 -9.81% 303.5 23.66% 5500 24.59% 155 6.53% 2338 4376
2283 1104 -13.62% 241 22.92% 5600 24.12% 195 4.00% 2761 2502
1147 855 -14.66% 195 23.19% 5700 24.62% 251 6.13% 687 1051
3467 1543 -15.90% 156 23.43% 5800 24.83% 311 6.14% 743 514
2307 2327 -18.67% 122 23.50% 5900 25.23% 379 6.16% 259 404
5895 2476 -20.00% 96 23.80% 6000 28.65% 477.5 11.96% 142 244
1520 1243 -21.05% 75 24.09% 6100 27.79% 544 8.47% 137 314
1787 1103 -22.15% 58 24.34% 6200 637.5 9.82% 0 172
1291 1127 -22.03% 46 24.85% 6300 728 9.56% 2 84
1946 1077 -24.73% 35 25.04% 6400 814.5 8.38% 0 65
9365 5835 -25.00% 27 25.35% 6500 907 7.85% 0 39
3241 3354 -28.07% 20.5 25.59% 6600 1001 7.29% 0 24
2804 3207 -31.11% 15.5 25.81% 6700 1096 6.72% 0 20
4626 917 -28.57% 12.5 26.38% 6800 1193 6.33% 0 15
1088 696 -28.57% 10 26.87% 6900 1290 5.91% 0 15
6067 2104 -22.73% 8.5 27.62% 7000 1388 5.55% 0 7
857 485 -17.65% 7 28.18% 7100 1486.5 5.20% 0 12
1280 1052 -21.43% 5.5 28.51% 7200 1585.5 4.90% 0 21
2431 1769 -18.18% 4.5 28.99% 7300 1685 4.66% 0 31
38849 5518 11.11% 5 30.74% 7400 1795 5.03% 4 360

看涨期权 看跌期权



期权持仓量与成交量

期价与持仓量PCR 期价与成交量PCR

 PTA期价震荡，期权持仓量PCR下降，关注看跌期权持仓量变化。

 从期权成交量来看，看跌期权成交占比有所上升，目前在中性水平。
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波动率

波动率指数与期价 历史波动率与波动率指数

 波动率指数走弱，目前处于偏低水平。

 实际波动率上升，波动率价差有所收紧，关注后市波动率变化。
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波动率微笑

主力期权波动率微笑

 主力期权整体隐波水平有所下降，波动率微笑轻度左偏，关注市场情绪变化。
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T型报价

T型报价 期权持仓量分布

 截至2023/2/3，塑料期货2305合约收于8279元/吨，
较上周(8515元/吨)下跌2.77%；从T型报价来看，行
权价9200看涨期权成交活跃，行权价9000看涨期权
持仓集中度较高，行权价7400看跌期权成交活跃，
行权价7400看跌期权持仓集中度较高，标的价格在
7900-8700运行为主。
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看涨期权持仓量 看跌期权持仓量 平值档位
L2305.DCE

持仓量 成交量 涨跌幅 收盘价 IV 行权价 IV 收盘价 涨跌幅 成交量 持仓量
0 0 -5.99% 1789 6500 0.5 0.00% 0 1210
0 0 -6.32% 1689 6600 0.5 0.00% 0 79
4 0 -6.69% 1589 6700 0.5 0.00% 0 87
0 0 -7.11% 1489 6800 0.5 0.00% 0 136
0 0 -7.58% 1389 6900 4.5 800.00% 10 88
74 0 -8.05% 1290 7000 6 300.00% 26 143
53 0 -8.59% 1192 7100 4.5 80.00% 0 212
66 0 -9.25% 1094.5 7200 19.18% 10 122.22% 1589 227
24 24 -9.83% 1000 7300 18.73% 13.5 80.00% 1851 371
44 20 -11.20% 900 7400 18.58% 19.5 62.50% 2245 538
63 20 -13.00% 800 7500 18.14% 26 40.54% 1524 376
67 0 -12.31% 726.5 7600 18.08% 37 34.55% 312 274
106 0 -13.23% 642.5 7700 17.90% 50.5 29.49% 271 277
172 0 -14.24% 563 7800 17.64% 67 22.94% 364 380
132 0 -15.35% 488 7900 17.73% 91.5 22.82% 247 323
179 2 -16.25% 420 17.03% 8000 17.72% 120.5 21.11% 187 428
221 381 -25.96% 319.5 14.30% 8100 18.14% 161 24.32% 371 297
294 47 -25.54% 274 15.44% 8200 17.96% 200 20.85% 252 403
536 183 -29.52% 218.5 15.25% 8300 18.27% 252 21.45% 146 312
310 204 -30.95% 178.5 15.64% 8400 18.28% 306 19.77% 44 238
361 187 -32.39% 144 15.95% 8500 19.32% 380 22.58% 8 253
200 229 -34.87% 113 16.06% 8600 19.37% 445.5 20.41% 33 206
183 52 -34.77% 91 16.46% 8700 21.02% 536 22.94% 10 108
408 424 -35.14% 72 16.74% 8800 20.29% 600.5 18.33% 26 89
314 130 -34.48% 57 17.04% 8900 20.74% 683 17.05% 24 114
1388 1208 -33.33% 45 17.34% 9000 24.24% 800 20.57% 20 121
161 556 -30.77% 36 17.71% 9100 845.5 13.11% 0 67
301 1608 -27.85% 28.5 18.02% 9200 936.5 12.16% 0 67
402 1289 -22.03% 23 18.40% 9300 1029 11.24% 0 43
258 450 -15.91% 18.5 18.76% 9400 1124 10.47% 0 23
357 74 -3.13% 15.5 19.27% 9500 1272 14.44% 23 21
281 4 13.04% 13 19.75% 9600 1317 9.11% 0 0
93 20 12.50% 9 19.53% 9700 1415 8.51% 0 0
57 0 -36.36% 3.5 9800 1514 7.99% 0 0
90 0 -50.00% 2 9900 1613.5 7.53% 0 0
62 0 -40.00% 1.5 10000 1711 6.97% 0 0
726 150 350.00% 4.5 10200 1911 6.34% 0 0

看涨期权 看跌期权



期权持仓量与成交量

期价与持仓量PCR 期价与成交量PCR

 塑料期价震荡，期权持仓量PCR上升，关注后续看跌期权持仓量变化。

 从期权成交量来看，近期看跌期权成交占比有所上升，目前在中性水平。
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波动率

波动率指数与期价 历史波动率与波动率指数

 波动率指数维持震荡，目前处于中性水平，关注后市波动率变化。

 实际波动率下降，波动率价差有所扩大。
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波动率微笑

主力期权波动率微笑

 主力期权整体隐波水平变化不大，波动率微笑左偏，关注市场情绪变化。
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T型报价

T型报价 期权持仓量分布

 截至2023/2/3，PP期货2305合约收于7963元/吨，
较上周(8155元/吨)下跌2.35%；从T型报价来看，行
权价8600看涨期权成交活跃，行权价8600看涨期权
持仓集中度较高，行权价7200看跌期权成交活跃，
行权价7500看跌期权持仓集中度较高，标的价格在
7500-8300运行为主。
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看涨期权持仓量 看跌期权持仓量 平值档位
PP2305.DCE

持仓量 成交量 涨跌幅 收盘价 IV 行权价 IV 收盘价 涨跌幅 成交量 持仓量
0 0 -8.41% 1569 6400 0.5 0.00% 0 73
0 0 -8.93% 1469 6500 2 300.00% 3 78
0 0 -9.52% 1369 6600 0.5 0.00% 0 76
5 0 -10.19% 1269 6700 21.05% 6 1100.00% 11 140
6 0 -10.85% 1170.5 6800 19.79% 6.5 333.33% 8 492
2 0 -11.66% 1072.5 6900 19.35% 9 260.00% 44 412
7 0 -12.51% 976 7000 18.93% 12.5 177.78% 53 318
2 0 -13.49% 881.5 7100 18.94% 19 153.33% 136 511
8 0 -14.51% 789.5 7200 18.20% 24 100.00% 3399 467
31 0 -15.65% 700.5 7300 17.87% 33 73.68% 2663 355
105 0 -16.82% 615.5 7400 17.83% 47 64.91% 442 685
66 0 -18.13% 535 7500 17.53% 63 50.00% 780 887
94 2 -15.94% 480 7600 17.36% 84.5 43.22% 472 474
346 0 -20.97% 390 7700 16.85% 107.5 31.90% 129 451
145 23 -27.64% 305 14.59% 7800 16.92% 143 30.59% 504 553
290 61 -29.78% 250 14.96% 7900 17.04% 186 29.62% 542 923
481 151 -32.72% 199.5 15.06% 8000 17.24% 237 28.80% 358 896
830 125 -36.27% 155.5 15.07% 8100 17.52% 296 28.14% 32 723
687 380 -39.65% 119.5 15.12% 8200 19.22% 379.5 33.16% 34 783
400 219 -37.54% 99 15.92% 8300 18.21% 433.5 25.65% 103 1572
225 148 -38.40% 77 16.18% 8400 18.79% 512.5 24.54% 49 553
807 379 -37.95% 60.5 16.54% 8500 19.25% 594 22.85% 26 101
1598 2016 -38.26% 46 16.71% 8600 20.36% 685 22.10% 38 75
1307 1335 -33.63% 37.5 17.28% 8700 765.5 19.14% 0 33
292 521 -29.76% 29.5 17.64% 8800 856 17.58% 0 14
345 928 -25.81% 23 17.95% 8900 948.5 16.17% 0 3
1059 836 -15.56% 19 18.49% 9000 1043 14.87% 0 0
204 1138 -9.38% 14.5 18.70% 9100 1139 13.73% 0 0
191 446 9.09% 12 19.20% 9200 1236.5 12.72% 0 0
303 336 33.33% 10 19.69% 9300 1334.5 11.81% 0 1
88 4 20.00% 6 9400 1433.5 10.99% 0 0
56 0 -57.14% 1.5 9500 1533 10.29% 0 0
75 0 -50.00% 1 9600 1631 9.54% 0 0
43 10 200.00% 4.5 9700 1731 9.07% 0 0
74 0 -50.00% 0.5 9800 1831 8.54% 0 0
68 0 0.00% 0.5 9900 1931 8.06% 0 0
269 50 600.00% 3.5 10000 2031 7.63% 0 0

看涨期权 看跌期权



期权持仓量与成交量

期价与持仓量PCR 期价与成交量PCR

 PP期价震荡，持仓量PCR变化不大，看跌期权成交占比有所上升，关注市场情绪变化。
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波动率

波动率指数与期价 历史波动率与波动率指数

 波动率指数维持震荡，目前在中性水平，关注后市波动率变化。

 实际波动率下降，波动率价差有所扩大。
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波动率微笑

主力期权波动率微笑

 主力期权整体隐波水平有所下降，波动率微笑左偏，关注市场情绪变化。
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T型报价

T型报价 期权持仓量分布

 截至2023/2/3，PVC期货2305合约收于6226元/吨，
较上周(6696元/吨)下跌7.02%；从T型报价来看，行
权价7000看涨期权成交活跃，行权价7000看涨期权
持仓集中度较高，行权价5600看跌期权成交活跃，
行权价5600看跌期权持仓集中度较高，标的价格在
5900-6900运行为主。
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看涨期权持仓量 看跌期权持仓量 平值档位

V2305.DCE
持仓量 成交量 涨跌幅 收盘价 IV 行权价 IV 收盘价 涨跌幅 成交量 持仓量
0 0 -4.82% 1265 4950 25.61% 3.5 133.33% 581 1176
8 0 -4.96% 1216 5000 25.58% 4.5 125.00% 330 351
1 0 -5.38% 1117.5 5100 24.37% 5.5 37.50% 673 471
1 0 -5.86% 1020.5 5200 23.86% 8 23.08% 654 297
1 0 -6.33% 925.5 5300 22.93% 10.5 -4.55% 641 573
2 0 -6.93% 832.5 5400 22.07% 14 -17.65% 3354 1752
39 1 -9.77% 725 5500 21.57% 20 -23.08% 3372 2280
12 0 -8.32% 656 5600 21.13% 28.5 -25.00% 4509 2523
31 0 -9.11% 574 5700 21.03% 42 -22.22% 801 2263
125 2 -16.74% 460 12.86% 5800 20.71% 58.5 -21.48% 598 1847
258 57 -15.36% 405 17.61% 5900 21.01% 85 -15.00% 590 1250
559 168 -18.29% 335 17.92% 6000 20.89% 114.5 -12.93% 571 2332
321 285 -14.68% 296.5 20.55% 6100 20.85% 151.5 -10.36% 483 1303
1262 1513 -17.84% 239.5 20.39% 6200 21.86% 206.5 -3.05% 602 1304
1352 796 -19.42% 195 20.72% 6300 22.26% 262.5 -0.19% 616 1488
2276 1761 -21.41% 156 20.90% 6400 22.56% 324 1.57% 154 1234
1870 883 -19.88% 129 21.65% 6500 24.02% 403 5.64% 64 1365
1676 781 -17.83% 106 22.28% 6600 24.09% 473 5.23% 43 1242
1060 704 -14.15% 88 23.00% 6700 24.59% 551.5 5.55% 47 506
2909 1202 -10.00% 72 23.53% 6800 25.86% 640 6.67% 1 811
1976 515 -3.23% 60 24.20% 6900 730.5 7.11% 0 235
14651 5358 5.26% 50 24.82% 7000 814 6.06% 22 278
1469 877 13.89% 41 25.29% 7100 909.5 6.31% 0 126
1283 726 25.93% 34 25.81% 7200 1002.5 5.92% 0 59
949 547 37.50% 27.5 26.15% 7300 1097.5 5.58% 0 43
608 59 48.28% 21.5 26.28% 7400 1193.5 5.20% 0 2
2679 745 76.19% 18.5 26.97% 7500 1290.5 4.88% 0 3
444 52 100.00% 15 27.29% 7600 1389 4.63% 0 2
326 92 163.64% 14.5 28.52% 7700 1488 4.38% 0 0
201 10 114.29% 7.5 7800 1587 4.13% 0 0
216 16 420.00% 13 7900 1685 3.79% 0 0
3781 331 733.33% 12.5 8000 1785 3.60% 0 13
313 0 -50.00% 0.5 8100 1885 3.51% 0 0
229 12 1000.00% 5.5 8200 1985 3.33% 0 0
626 90 1600.00% 8.5 8300 2085 3.17% 0 2
77 0 0.00% 0.5 8400 2185 3.02% 0 2
171 0 0.00% 0.5 8500 2285 2.88% 0 2
298 0 0.00% 0.5 8600 2385 2.76% 0 0
59 0 0.00% 0.5 8700 2485 2.64% 0 0
86 0 0.00% 0.5 8800 2585 2.54% 0 0
103 0 0.00% 0.5 8900 2685 2.44% 0 0
240 0 0.00% 0.5 9000 2785 2.35% 0 0
133 1 500.00% 3 9100 2885 2.27% 0 0
131 0 0.00% 0.5 9200 2985 2.19% 0 0
162 0 0.00% 0.5 9300 3085 2.12% 0 0
1509 169 700.00% 4 9400 3185 2.05% 0 1

看涨期权 看跌期权



期权持仓量与成交量

期价与持仓量PCR 期价与成交量PCR

 PVC期价回落，持仓量PCR震荡运行，关注后续看跌期权持仓量变化。

 从期权成交量来看，近期看跌期权占比明显上升，目前在中性偏高水平。

5200

5700

6200

6700

7200

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

PCR_oi underlying_close

5200

5700

6200

6700

7200

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

1.6

1.8

2.0

PCR_vol underlying_close



波动率

波动率指数与期价 历史波动率与波动率指数

 波动率指数弱势运行，目前在中性偏低水平。

 实际波动率上升，波动率价差有所收紧，关注后续波动率变化。
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波动率微笑

主力期权波动率微笑

 主力期权整体隐波水平有所下降，波动率微笑偏中性，关注市场情绪变化。
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