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一、50ETF 期权 

1、期现市场回顾 

1.1 标的行情 

3 月 9 日，沪指小幅低开，盘中震荡下跌，跌幅 1.82%，当日收于 3359.29，成交量较前

一日有所增加。50ETF 早盘开于 3.561，盘末收于 3.505，较上一交易日跌 0.056，跌幅为 1.57%，

成交额 39.58 亿。 

1.2 期指市场 

3 月 9 日，沪指收盘跌 1.82%。上证 50 收盘跌 1.79%。股指期货 IH 合约全线收跌。其

中合约 IH2103 跌幅为-1.48%。 

表 1：IH 合约成交量和升贴水情况 

合约 结算

价 

结算价涨

跌幅 

收盘

价 

收盘价升贴

水率 

成交

量 

成交量变

化 

持仓

量 

持仓量

变化 

IH2103 3520.8 -1.48% 3510.0 0.01% 63,357 12,678 53,192 4,102 

IH2104 3511.4 -1.60% 3498.8 -0.31% 2,118 -240 3,011 -221 

IH2106 3464.8 -1.53% 3455.0 -1.56% 11,766 1,123 24,236 94 

IH2109 3410.4 -1.65% 3399.4 -3.14% 2,742 302 5,288 -134 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、期权市场回顾 

2.1 成交持仓情况 

3 月 9 日，50ETF 期权总成交量增加，总持仓量增加，当日 50ETF 期权成交量为 4,547,409

张，较前一交易日增 344,169 张。总持仓量为 3,334,304 张，增 93,602 张。总持仓量 PCR 为

0.67，较上一交易日降 0.03，后市情绪趋于乐观。2021-03 合约当日成交量为 3,871,707 手，

较前一交易日增 241,525 张，持仓量为 2,549,373张，比上一交易日增 37,677 张。其中，2021-04

合约当日成交量为 424,914 张，较前一交易日增 73,900 张，持仓量为 312,983 张，比上一交

易日增 36,803 张。 
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表 2：50ETF 期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交量 日成交

变化 

成交

量 PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓量 日持仓

量变化 

持仓

量 PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-03 3,871,707 241,525 1.01 -0.05 2,549,373 37,677 0.59 -0.03 

2021-04 424,914 73,900 1.09 0.06 312,983 36,803 0.83 -0.02 

2021-06 200,792 15,968 0.92 -0.34 393,599 13,098 1.22 -0.08 

2021-09 49,996 12,776 0.77 -0.05 78,349 6,024 0.92 -0.07 

总计 4,547,409 344,169 1.01 -0.06 3,334,304 93,602 0.67 -0.03 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3月9日，2021-03合约系列中成交量最高的合约为3.5认沽（标的50ETF收盘价为3.505），

成交量 PCR 为 1.01，较上一交易日减 0.05。持仓量 PCR 为 0.59，较上一交易日降 0.03，市

场情绪趋于乐观。当前支撑线位于 3.5，同时在 3.8 存在一定的压力。 
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图1：50ETF期权2021-03合约分执行价成交量
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图2：50ETF期权2021-03合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3月9日，2021-04合约系列中成交量最高的合约为3.5认沽（标的50ETF收盘价为3.505），

成交量 PCR 为 1.09，较上一交易日增 0.06。持仓量 PCR 为 0.83，较上一交易日降 0.02，市

场长线情绪趋于乐观。 
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图3：50ETF期权2021-04合约分执行价成交量
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图4：50ETF期权2021-04合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-03 合约系列增仓相对最高为 3.6 认购，2021-03 合约系列增仓相

对最高为 3.6 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 3.2 认沽，标的 50ETF 收盘价为 3.505。 
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图5：50ETF期权2021-03合约持仓量变化量
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图6：50ETF期权2021-04合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 9 日，50ETF 期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日降 0.03，

后市情绪趋于乐观。 
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图7：50ETF期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图8：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2.2 波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 9 日，50ETF 的 5 日历史滚动波动率下降至 36.18%，位于五年历史 90 百分位水平

附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 36.18%、31.36%、28.63%和 25.48%。 
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图9：50ETF滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图10：50ETF五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 9 日 2021-03 和 2021-04 合约的隐含波动率结构分布，当日标的 50ETF

收盘价格为 3.505。 
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图11：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布
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图12：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

二、华泰柏瑞沪深 300ETF 期权 

1、成交持仓情况 

3 月 9 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 期权总成交量增加，总持仓量增加，当日华泰柏瑞沪

深 300ETF 期权成交量为 4,141,435 张，较前一交易日增 790,527 张。总持仓量为 2,402,779

张，增 2,949 张。总持仓量 PCR 为 0.74，较上一交易日降 0.03，后市情绪趋于乐观。2021-03

合约当日成交量为 3,450,547 手，较前一交易日增 544,024 张，持仓量为 1,811,674 张，比上

一交易日减 49,476 张。其中，2021-04 合约当日成交量为 421,160 张，较前一交易日增 154,403

张，持仓量为 222,263 张，比上一交易日增 38,473 张。 

表 3：华泰柏瑞沪深 300ETF 期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交量 日成交

变化 

成交

量 PCR 

成交量

PCR变化 

日持仓量 日持仓量

变化 

持仓

量 PCR 

持仓量

PCR变化 

2021-03 3,450,547 544,024 1.11 0.09 1,811,674 -49,476 0.72 -0.00 

2021-04 421,160 154,403 1.41 0.27 222,263 38,473 0.72 -0.11 

2021-06 228,524 74,666 0.74 -0.08 296,685 7,789 0.88 -0.13 

2021-09 41,204 17,434 0.87 -0.11 72,157 6,163 0.91 -0.15 

总计 4,141,435 790,527 1.11 0.09 2,402,779 2,949 0.74 -0.03 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 9 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 5 认沽（标的华泰柏瑞沪深 300ETF
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收盘价为 4.979），成交量 PCR 为 1.11，较上一交易日增 0.09。持仓量 PCR 为 0.72，与上一

日持平，市场情绪波动较小。当前压力线位于 5.5 和 5.5。 
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图13：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-03合约分执行价成交量
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图14：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-03合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 9 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 5 认沽（标的华泰柏瑞沪深 300ETF

收盘价为 4.979），成交量 PCR 为 1.41，较上一交易日增 0.27。持仓量 PCR 为 0.72，较上一

交易日降 0.11，市场长线情绪趋于乐观。 
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图15：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-04合约分执行价成交量
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图16：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-04合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-03 合约系列增仓相对最高为 5.25 认购，2021-03 合约系列增仓

相对最高为 5.25 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 4.6 认沽，标的华泰柏瑞沪深 300ETF
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收盘价为 4.979。 
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图17：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-03合约持仓量变化量
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图18：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-04合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 9 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较

上一交易日降 0.03，后市情绪趋于乐观。 
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图19：华泰柏瑞沪深300ETF期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图20：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 9 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 35.04%，位于五年历史

90 百分位水平附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 35.04%、31.90%、

30.23%和 26.68%。 
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图21：华泰柏瑞沪深300ETF滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 



日度报告                               

11 
 

5天 10天 15天 20天 40天 60天 120天 240天
0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

140%
图22：华泰柏瑞沪深300ETF五年历史波动率锥

 

 

min

10%

25%

50%

75%

90%

max

3/9

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 9 日 2021-03 和 2021-04 合约的隐含波动率结构分布，当日标的华泰柏

瑞沪深 300ETF 收盘价格为 4.979。 
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图23：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布
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图24：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

三、嘉实沪深 300ETF 期权 

1、成交持仓情况 
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3 月 9 日，嘉实沪深 300ETF 期权总成交量增加，总持仓量增加，当日嘉实沪深 300ETF

期权成交量为 579,778 张，较前一交易日增 82,725 张。总持仓量为 552,260 张，增 17,989

张。总持仓量 PCR 为 0.68，较上一交易日降 0.02，后市情绪趋于乐观。2021-03 合约当日成

交量为 519,707 手，较前一交易日增 69,976 张，持仓量为 439,244 张，比上一交易日增 12,615

张。其中，2021-04 合约当日成交量为 33,074 张，较前一交易日增 3,591 张，持仓量为 39,475

张，比上一交易日增 4,909 张。 

表 4：嘉实沪深 300ETF 期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓量

变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-03 519,707 69,976 1.15 0.18 439,244 12,615 0.69 -0.02 

2021-04 33,074 3,591 0.83 -0.21 39,475 4,909 0.63 -0.09 

2021-06 17,853 4,872 0.96 0.38 48,783 -1,048 0.58 -0.01 

2021-09 9,144 4,286 0.50 -0.28 24,758 1,513 0.90 -0.04 

总计 579,778 82,725 1.11 0.15 552,260 17,989 0.68 -0.02 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 9 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 5 认沽（标的嘉实沪深 300ETF 收盘

价为 4.956），成交量 PCR 为 1.15，较上一交易日增 0.18。持仓量 PCR 为 0.69，较上一交易

日降 0.02，市场情绪趋于乐观。当前支撑线位于 4.9，同时在 5.75 存在一定的压力。 

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

80000
图25：嘉实沪深300ETF期权2021-03合约分执行价成交量
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图26：嘉实沪深300ETF期权2021-03合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 9 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 5.5 认购（标的嘉实沪深 300ETF 收
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盘价为 4.956），成交量 PCR 为 0.83，较上一交易日减 0.21。持仓量 PCR 为 0.63，较上一交

易日降 0.09，市场长线情绪趋于乐观。 
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图27：嘉实沪深300ETF期权2021-04合约分执行价成交量
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图28：嘉实沪深300ETF期权2021-04合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-03 合约系列增仓相对最高为 5.25 认购，2021-03 合约系列增仓

相对最高为 5.25 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 5.75 认购，标的嘉实沪深 300ETF

收盘价为 4.956。 
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图29：嘉实沪深300ETF期权2021-03合约持仓量变化量
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图30：嘉实沪深300ETF期权2021-04合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 9 日，嘉实沪深 300ETF 期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一

交易日降 0.02，后市情绪趋于乐观。 
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图31：嘉实沪深300ETF期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图32：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 9 日，嘉实沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 34.28%，位于五年历史 90

百分位水平附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 34.28%、30.32%、

28.64%和 25.79%。 
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图33：嘉实沪深300ETF滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图34：嘉实沪深300ETF五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 9 日 2021-03 和 2021-04 合约的隐含波动率结构分布，当日标的嘉实沪

深 300ETF 收盘价格为 4.956。 
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图35：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布
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图36：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

四、沪深 300 指数期权 

1、期现市场回顾 

1.1 标的行情 

3 月 9 日，沪指小幅低开，盘中震荡下跌，跌幅 1.82%，当日收于 3359.29，成交量较前

一日有所增加。深指小幅低开，盘中震荡下跌，跌幅 2.80%，当日收于 13475.72，成交量较

前一日有所增加。沪深 300 指数早盘开于 5066.155，盘末收于 4970.999，较上一交易日跌

109.025，跌幅为 2.15%，成交额 4144.15 亿。 

1.2 期指市场 

3 月 9 日，沪指收盘跌 1.82%。深指收盘跌 2.80%。沪深 300 指数收盘跌 2.15%。股指期

货 IF 合约全线收跌。其中合约 IF2103 跌幅为-1.89%。 

表 5：IF 合约成交量和升贴水情况 

合约 结算

价 

结算价涨

跌幅 

收盘

价 

收盘价升贴

水率 

成交量 成交量

变化 

持仓量 持仓量

变化 

IF2103 4984.6 -1.89% 4966.2 -0.10% 165,628 22,142 139,143 -6,299 

IF2104 4964.2 -2.09% 4949.8 -0.43% 9,960 2,169 13,739 2,048 

IF2106 4919.6 -1.89% 4901.6 -1.40% 33,358 4,559 58,086 625 
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IF2109 4856.6 -1.64% 4835.2 -2.73% 6,969 1,918 19,593 724 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、期权市场回顾 

2.1 成交持仓情况 

3 月 9 日，沪深 300 指数期权总成交量增加，总持仓量增加，当日沪深 300 指数期权成

交量为 225,335 张，较前一交易日增 24,955 张。总持仓量为 226,027 张，增 3,671 张。总持

仓量 PCR 为 0.58，较上一交易日降 0.04，后市情绪趋于乐观。2021-03 合约当日成交量为

171,185 手，较前一交易日增 17,006 张，持仓量为 137,236 张，比上一交易日减 2,799 张。

其中，2021-04 合约当日成交量为 39,321 张，较前一交易日增 5,651 张，持仓量为 41,142

张，比上一交易日增 4,232 张。 

表 6：沪深 300 指数期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-03 171,185 17,006 1.03 0.09 137,236 -2,799 0.50 -0.05 

2021-04 39,321 5,651 0.83 0.10 41,142 4,232 0.46 -0.03 

2021-05 3,731 680 1.09 0.12 4,601 777 0.80 0.07 

2021-06 6,947 1,165 1.00 0.11 26,545 1,122 0.87 -0.05 

2021-09 2,535 332 1.20 0.38 8,756 247 1.31 -0.01 

2021-12 1,616 121 0.90 -0.05 7,747 92 1.18 -0.05 

总计 225,335 24,955 1.00 0.10 226,027 3,671 0.58 -0.04 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 9 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 5000 认沽（标的沪深 300 指数收盘

价为 4970.999），成交量 PCR 为 1.03，较上一交易日增 0.09。持仓量 PCR 为 0.50，较上一交

易日降 0.05，市场情绪趋于乐观。当前压力线位于 5400 和 5400。 
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图37：沪深300指数期权2021-03合约分执行价成交量
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图38：沪深300指数期权2021-03合约分执行价持仓量

 

 

3
1

0
0

3
2

0
0

3
3

0
0

3
4

0
0

3
5

0
0

3
6

0
0

3
7

0
0

3
8

0
0

3
9

0
0

4
0

0
0

4
1

0
0

4
2

0
0

4
3

0
0

4
4

0
0

4
4

5
0

4
5

0
0

4
5

5
0

4
6

0
0

4
6

5
0

4
7

0
0

4
7

5
0

4
8

0
0

4
8

5
0

4
9

0
0

4
9

5
0

5
0

0
0

5
1

0
0

5
2

0
0

5
3

0
0

5
4

0
0

5
5

0
0

5
6

0
0

5
7

0
0

5
8

0
0

5
9

0
0

6
0

0
0

6
1

0
0

6
2

0
0

6
3

0
0

6
4

0
0

认购
认沽

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 9 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 5000 认沽（标的沪深 300 指数收盘

价为 4970.999），成交量 PCR 为 0.83，较上一交易日增 0.10。持仓量 PCR 为 0.46，较上一交

易日降 0.03，市场长线情绪趋于乐观。 
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图39：沪深300指数期权2021-04合约分执行价成交量

 

 

4
5

5
0

4
6

0
0

4
6

5
0

4
7

0
0

4
7

5
0

4
8

0
0

4
8

5
0

4
9

0
0

4
9

5
0

5
0

0
0

5
1

0
0

5
2

0
0

5
3

0
0

5
4

0
0

5
5

0
0

5
6

0
0

5
7

0
0

5
8

0
0

5
9

0
0

6
0

0
0

6
1

0
0

6
2

0
0

6
3

0
0

6
4

0
0

认购
认沽

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500
图40：沪深300指数期权2021-04合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-03 合约系列增仓相对最高为 5000 认购，2021-03 合约系列增仓

相对最高为 5000 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 5100 认购，标的沪深 300 指数收

盘价为 4970.999。 
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图41：沪深300指数期权2021-03合约持仓量变化量
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图42：沪深300指数期权2021-04合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 9 日，沪深 300 指数期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易

日降 0.04，后市情绪趋于乐观。 
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图43：沪深300指数期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图44：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2.2 波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 9 日，沪深 300 指数的 5 日历史滚动波动率上升至 35.10%，位于五年历史 90 百分

位水平附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 35.10%、30.60%、28.83%

和 26.03%。 
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图45：沪深300指数滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图46：沪深300指数五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 9 日 2021-03 和 2021-04 合约的隐含波动率结构分布，当日标的沪深 300

指数收盘价格为 4970.999。 
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图47：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布
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图48：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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