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资料来源：南华研究

• 当前历史波动率位于低位

• 隐历差高位回落，但仍维持正值

2.市场分析
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资料来源：南华研究

• 远月波动预期更强

• 价外看涨期权隐波更高
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• 根据看跌期权合约，在期权到期被执行的时候，期
权的卖家有义务以卖出看跌期权的执行价格买入对
应的标的股份。

• 策略要求：对于现金担保看跌期权策略来说，首先
需要保证账户里有充足的现金，以完成股票的买入，
因此叫做“现金担保”。

• 观点：这一策略对行情的观点一般是中性或略微看
涨。

3.卖出现金担保看跌ETF期权
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• Delta:中性偏多的策略，因此delta为正

• Vega：波动率的影响是负面的，单纯波动率上升，头寸发生损失，波动率下降，头寸盈利。

• Theta：时间衰减的影响是的正的。随着时间流逝，期权价格中的时间价值部分会逐步下降，
这对于卖权头寸的投资者是有利的。

3.风险敞口
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