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近年来，期权型交易所交易基金 (ETF) 在美国市场呈爆发性增长之势。截至 2025 年 12 月，其总资产规模已达 

2,450 亿美元。此类策略正日益成为构建投资组合的主流工具，不仅能实现可预测性更强的结果，还具有收益来

源分散化的优势。 

 

全球其他地区相继跟进，但发展节奏各不相同。一些地区发展迅猛，另一些地区则致力于完善监管法规，以便为

该资产类别在本土市场的发展提供支撑。加拿大是目前美国以外规模最大的市场，截至 2026 年 3 月，期权型 

ETF 总资产规模达 300 亿美元，韩国、欧洲紧随其后，规模分别为 90 亿美元和 80 亿美元。中国香港市场同样

实现快速增长，自 2024 年初首只备兑看涨期权 ETF 上市以来，该资产类别的规模已超过 40 亿美元。 

 
 

 

本文最初于 2026 年 5 月 4 日在 Indexology® 博客上发布。 

 

图 1：非美国市场期权型 ETF 资产规模的增长   
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资料来源：标普道琼斯指数有限公司、彭博。数据截至 2026 年 3 月 31 日。过往表现并不能保证未来业绩。图表仅供说明。 
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备兑看涨期权策略在国际市场中仍占据主导地位，总资产占比高达 92%，显著高于美国市场的 62%。不过，各

市场在产品设计和管理方面形成了差异化运作方式。中国香港、澳大利亚和加拿大等市场的期权型 ETF 大多采

用主动管理方式，与美国市场的特征（91%为主动管理资产）一致 1。韩国、日本等市场则有所不同，大多数此

类资产追踪特定的期权型指数，以实现既定收益目标（见图 2）。 

 

 

ETF 所用期权的标的资产亦存在地域差异。欧洲和日本偏好标普 500® 指数和纳斯达克 100 指数等美国基准指

数，而中国香港则主要选用本地指数。加拿大普遍采用个股期权，而韩国在美国指数、本地指数、个股和其他资

产类别之间进行相对均衡的配置（见图 3）。 

图 2：期权型 ETF 的主动型与被动型对比 
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资料来源：标普道琼斯指数有限公司、彭博。数据截至 2026 年 3 月 31 日。过往表现并不能保证未来业绩。图表仅供说明。 
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值得注意的是，得益于无可比拟的全天候流动性优势，标普 500 指数仍然是许多非美国市场的首选。相关产品

通常能在美国标准交易时段之外利用标普 500 指数期权的市场流动性 2。非美国交易时段 3的市场流动性已显著

提升，2025 年的日均名义交易额 4达到 1,320 亿美元（见图 4）。依托这一深厚且持续的流动性优势，全球市

场可高效实施基于标普 500 指数期权的各类策略，以满足不同的投资目标与投资偏好。 

图 3：期权型 ETF 的资产构成（按期权标的资产划分） 
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资料来源：标普道琼斯指数有限公司、彭博。数据截至 2026 年 3 月 31 日。“其他”包括其他股票指数和其他资产类别，

如债券、商品和加密货币。过往表现并不能保证未来业绩。图表仅供说明。 
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要深入了解期权型策略的指数框架，请参阅“期权型指数策略的投资路径”。 

 
1 请注意，某些 ETF 的运作方式与传统主动型管理存在显著差异。例如，某只自称主动型的基金可能仅使用与标

普 500 指数挂钩的衍生品，且其业绩表现与代表整体策略的指数极为相似。 

 
2 参见 Tim Edwards 等人的“流动性格局：标普道琼斯指数挂钩交易”，标普道琼斯指数有限公司。 

 
3 对于在芝加哥商品交易所 (CME) 交易的 E-迷你标普 500 指数期权和微型 E-迷你标普 500 指数期权而言，非美国

交易时段是指美国中部时间下午 5:00 至次日上午 8:00；对于在芝加哥期权交易所 (Cboe) 交易的标普 500 指数期

权 (SPX) 和 Mini-SPX 指数期权 (XSP) 而言，非美国交易时段是指美国中部时间晚上 7:15 至次日上午 8:25。 

 
4 日名义交易额的计算方式为：指数价格 x 合约规模 x 当日成交的合约张数，不进行 delta 调整。 

 

本博客所载文章仅为提供意见，并非建议。请阅读我们的免责声明。 

如欲阅读更多博客文章，请于英文网站 www.indexologyblog.com 订阅我们最新发布

的文章。 

 
 

图 4：非美国交易时段标普 500 指数上市期权交易量的增长 
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资料来源：标普道琼斯指数有限公司、芝加哥商品交易所 (CME)、芝加哥期权交易所 (Cboe)。数据截至 2025 年 12 月 

31 日。名义交易额基于指数期权和指数期货期权计算得出。过往表现并不能保证未来业绩。图表仅供说明。 

5 年复合年增长率：40% 
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