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一、50ETF 期权 

1、期现市场回顾 

1.1 标的行情 

2 月 23 日，沪指小幅低开，盘中震荡上涨，涨幅-0.17%，当日收于 3636.36，成交量较

前一日有所降低。50ETF 早盘开于 3.849，盘末收于 3.886，较上一交易日涨 0.013，涨幅为

0.34%，成交额 23.18 亿。 

1.2 期指市场 

2 月 23 日，沪指收盘跌 0.17%。上证 50 收盘涨 0.41%，股指期货 IH 合约全线收跌。其

中合约 IH2103 跌幅为-0.11%。 

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 3882.8 -0.11% 3886.6 -0.29% 44,700 -4,451 50,219 -1,831 

IH2104 3875.2 -0.14% 3879.4 -0.47% 447 58 481 142 

IH2106 3842.0 -0.22% 3844.4 -1.37% 8,039 437 17,902 533 

IH2109 3794.0 -0.30% 3796.8 -2.59% 2,114 -65 3,944 36 

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 

2 月 23 日，50ETF 期权总成交量减少，总持仓量缩减，当日 50ETF 期权成交量为 3,334,049

张，较前一交易日减 789,003 张。总持仓量为 2,783,024 张，减 787 张。总持仓量 PCR 为 1.00，

较上一交易日升 0.04，后市情绪趋于谨慎。2021-02 合约当日成交量为 1,785,288 手，较前

一交易日减 593,221 张，持仓量为 972,560 张，比上一交易日减 159,603 张。其中，2021-03

合约当日成交量为 1,402,347 张，较前一交易日减 159,390 张，持仓量为 1,462,119 张，比上

一交易日增 147,611 张。 



日度报告                               

3 
 

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 

2021-02 1,785,288 -593,221 0.81 -0.06 972,560 -159,603 0.78 0.04 

2021-03 1,402,347 -159,390 1.02 0.05 1,462,119 147,611 1.06 -0.01 

2021-06 125,369 -26,017 1.48 0.28 304,363 9,903 1.69 0.04 

2021-09 21,045 -10,375 1.05 -0.30 43,982 1,302 1.08 -0.00 

总计 3,334,049 -789,003 0.92 -0.01 2,783,024 -787 1.00 0.04 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2 月 23 日，2021-02 合约系列中成交量最高的合约为 3.9 认购（标的 50ETF 收盘价为

3.886），成交量 PCR 为 0.81，较上一交易日减 0.06。持仓量 PCR 为 0.78，较上一交易日升

0.04，市场情绪趋于谨慎。当前支撑线位于 3.8，同时在 4.1 存在一定的压力。 
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图1：50ETF期权2021-02合约分执行价成交量
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图2：50ETF期权2021-02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 

2 月 23 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 3.9 认沽（标的 50ETF 收盘价为

3.886），成交量 PCR 为 1.02，较上一交易日增 0.05。持仓量 PCR 为 1.06，较上一交易日降

0.01，市场长线情绪趋于乐观。 



日度报告                               

4 
 

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

140000

160000

180000

200000
图3：50ETF期权2021-03合约分执行价成交量
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图4：50ETF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 

从持仓变化来看，2021-02 合约系列增仓相对最高为 3.4 认沽，2021-02 合约系列增仓相

对最高为 3.4 认沽，2021-03 合约系列增仓相对最高为 3.9 认购，标的 50ETF 收盘价为 3.886。 
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图5：50ETF期权2021-02合约持仓量变化量
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图6：50ETF期权2021-03合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2 月 23 日，50ETF 期权总成交量减少，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较上一交易日升

0.04，后市情绪趋于谨慎。 
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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 

2 月 23 日，50ETF 的 5 日历史滚动波动率下降至 28.34%，位于五年历史 75 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 28.34%、22.13%、20.60%和 20.19%。 
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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 2 月 23 日 2021-02 和 2021-03 合约的隐含波动率结构分布，当日标的 50ETF

收盘价格为 3.886。 
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图11：2021-02月期权合约隐含波动率结构分布
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图12：2021-03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 

2 月 23 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 期权总成交量减少，总持仓量增加，当日华泰柏瑞沪

深 300ETF 期权成交量为 2,405,388 张，较前一交易日减 725,156 张。总持仓量为 2,099,370

张，增 53,497 张。总持仓量 PCR 为 1.06，较上一交易日升 0.01，后市情绪趋于谨慎。2021-02

合约当日成交量为 1,075,402 手，较前一交易日减 577,831 张，持仓量为 625,419 张，比上

一交易日减 101,497 张。其中，2021-03 合约当日成交量为 1,187,811 张，较前一交易日减

127,281 张，持仓量为 1,180,101 张，比上一交易日增 137,401 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 

2021-02 1,075,402 -577,831 0.98 0.11 625,419 -101,497 0.97 0.03 

2021-03 1,187,811 -127,281 0.84 -0.02 1,180,101 137,401 1.07 -0.04 

2021-06 130,286 -8,043 1.49 0.34 246,630 15,757 1.26 0.07 

2021-09 11,889 -12,001 1.07 -0.39 47,220 1,836 1.21 0.00 

总计 2,405,388 -725,156 0.93 0.05 2,099,370 53,497 1.06 0.01 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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2 月 23 日，2021-02 合约系列中成交量最高的合约为 5.5 认购（标的华泰柏瑞沪深 300ETF

收盘价为 5.574），成交量 PCR 为 0.98，较上一交易日增 0.11。持仓量 PCR 为 0.97，较上一

交易日升 0.03，市场情绪趋于谨慎。当前支撑线位于 5.5，同时在 5.75 存在一定的压力。 
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图13：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-02合约分执行价成交量
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图14：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-02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 

2月23日，2021-03合约系列中成交量最高的合约为5.75认购（标的华泰柏瑞沪深300ETF

收盘价为 5.574），成交量 PCR 为 0.84，较上一交易日减 0.02。持仓量 PCR 为 1.07，较上一

交易日降 0.04，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2021-03合约分执行价成交量
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图16：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-03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 

从持仓变化来看，2021-02 合约系列增仓相对最高为 5.675 认购，2021-02 合约系列增仓
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相对最高为 5.675 认购，2021-03 合约系列增仓相对最高为 5.75 认购，标的华泰柏瑞沪深

300ETF 收盘价为 5.574。 
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图17：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-02合约持仓量变化量
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图18：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-03合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2 月 23 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较

上一交易日升 0.01，后市情绪趋于谨慎。 
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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 

2 月 23 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率下降至 32.33%，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 32.33%、26.30%、

23.98%和 22.00%。 
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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 
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图22：华泰柏瑞沪深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 2 月 23 日 2021-02 和 2021-03 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 5.574。 
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图23：2021-02月期权合约隐含波动率结构分布
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图24：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布

 

 

认购2/23

认购2/22

认沽2/23

认沽2/22

 

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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2 月 23 日，嘉实沪深 300ETF 期权总成交量减少，总持仓量增加，当日嘉实沪深 300ETF

期权成交量为 341,390 张，较前一交易日减 91,614 张。总持仓量为 446,191 张，增 32,007

张。总持仓量 PCR 为 0.88，较上一交易日升 0.03，后市情绪趋于谨慎。2021-02 合约当日成

交量为 165,824 手，较前一交易日减 57,325 张，持仓量为 150,459 张，比上一交易日减 20,712

张。其中，2021-03合约当日成交量为168,185张，较前一交易日减29,851张，持仓量为250,657

张，比上一交易日增 50,015 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 

2021-02 165,824 -57,325 1.09 0.41 150,459 -20,712 0.81 0.13 

2021-03 168,185 -29,851 0.64 0.01 250,657 50,015 0.94 -0.10 

2021-06 4,944 -4,244 0.83 0.20 33,713 1,824 0.73 0.02 

2021-09 2,437 -194 1.70 0.48 11,362 880 0.94 0.10 

总计 341,390 -91,614 0.84 0.18 446,191 32,007 0.88 0.03 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2 月 23 日，2021-02 合约系列中成交量最高的合约为 5.5 认沽（标的嘉实沪深 300ETF

收盘价为 5.555），成交量 PCR 为 1.09，较上一交易日增 0.41。持仓量 PCR 为 0.81，较上一

交易日升 0.13，市场情绪趋于谨慎。当前支撑线位于 5.5，同时在 5.75 存在一定的压力。 
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图25：嘉实沪深300ETF期权2021-02合约分执行价成交量
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图26：嘉实沪深300ETF期权2021-02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 

2 月 23 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 5.75 认购（标的嘉实沪深 300ETF
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收盘价为 5.555），成交量 PCR 为 0.64，较上一交易日增 0.01。持仓量 PCR 为 0.94，较上一

交易日降 0.10，市场长线情绪趋于乐观。 
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图27：嘉实沪深300ETF期权2021-03合约分执行价成交量
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图28：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 

从持仓变化来看，2021-02 合约系列增仓相对最高为 5.5 认购，2021-02 合约系列增仓相

对最高为 5.5 认购，2021-03 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 5.555。 
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图29：嘉实沪深300ETF期权2021-02合约持仓量变化量
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图30：嘉实沪深300ETF期权2021-03合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2 月 23 日，嘉实沪深 300ETF 期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一

交易日升 0.03，后市情绪趋于谨慎。 
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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

 

 

2020/02/13 2020/4/24 2020/07/10 2020/9/18 2020/12/07 2021/02/23
3.5

4

4.5

5

5.5

6
持仓量PCR(%)

成交量PCR(%)

嘉实沪深300ETF

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 23 日，嘉实沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率下降至 29.00%，位于五年历史 75

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 29.00%、24.19%、

22.44%和 21.16%。 
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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 2 月 23 日 2021-02 和 2021-03 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 5.555。 
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图35：2021-02月期权合约隐含波动率结构分布

 

 

认购2/23

认购2/22

认沽2/23

认沽2/22

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%

4
.2

 
4

.2
 

4
.3

 
4

.3
 

4
.4

 
4

.4
 

4
.5

 
4

.5
 

4
.6

 
4

.6
 

4
.7

 
4

.7
 

4
.8

 
4

.8
 

4
.9

 
4

.9
 

5
  

 
5

  
 

5
.2

5
5

.2
5

5
.5

 
5

.5
 

5
.7

5
5

.7
5

6
  

 
6

  
 

6
.2

5
6

.5
 

6
.7

5

图36：2021-03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 

2 月 23 日，沪指小幅低开，盘中震荡上涨，涨幅-0.17%，当日收于 3636.36，成交量较

前一日有所降低。深指大幅低开，盘中震荡上涨，涨幅-0.61%，当日收于 15243.25，成交量

较前一日有所降低。沪深 300 指数早盘开于 5542.684，盘末收于 5579.668，较上一交易日

跌 17.665，跌幅为 0.32%，成交额 4249.04 亿。 

1.2 期指市场 

2 月 23 日，沪指收盘跌 0.17%。深指收盘跌 0.61%。沪深 300 指数收盘跌 0.32%。股指

期货 IF 合约全线收跌。其中合约 IF2103 跌幅为-0.81%。 

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 5561.0 -0.81% 5563.6 -0.29% 112,716 -20,373 146,224 -6,049 

IF2104 5548.6 -0.88% 5554.4 -0.45% 1,685 -10 2,053 518 

IF2106 5499.6 -0.84% 5505.2 -1.33% 15,516 -2,717 41,662 -355 
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IF2109 5423.6 -0.93% 5428.0 -2.72% 3,484 -1,460 10,704 -261 

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 

2 月 23 日，沪深 300 指数期权总成交量减少，总持仓量增加，当日沪深 300 指数期权

成交量为 102,634 张，较前一交易日减 36,230 张。总持仓量为 154,367 张，增 11,017 张。

总持仓量 PCR 为 0.84，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 84,007 手，较前一交易日减 31,386 张，持仓量为 105,062 张，比上一交易日增 5,653 张。

其中，2021-04 合约当日成交量为 13,013 张，较前一交易日减 1,303 张，持仓量为 15,161

张，比上一交易日增 3,758 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 84,007 -31,386 0.74 0.08 105,062 5,653 0.77 -0.02 

2021-04 13,013 -1,303 0.87 0.23 15,161 3,758 0.66 -0.01 

2021-05 1,017 -72 1.02 0.07 952 385 0.96 0.31 

2021-06 2,870 -2,033 1.26 -0.06 19,223 1,040 1.11 0.05 

2021-09 1,027 -1,098 1.13 -0.13 7,887 111 1.45 -0.04 

2021-12 700 -338 1.05 0.24 6,082 70 1.27 0.00 

总计 102,634 -36,230 0.77 0.09 154,367 11,017 0.84 -0.02 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2 月 23 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 5700 认购（标的沪深 300 指数收

盘价为 5579.668），成交量 PCR 为 0.74，较上一交易日增 0.08。持仓量 PCR 为 0.77，较上一

交易日降 0.02，市场情绪趋于乐观。当前支撑线位于 5400，同时在 5700 存在一定的压力。 
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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
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2 月 23 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 5700 认购（标的沪深 300 指数收

盘价为 5579.668），成交量 PCR 为 0.87，较上一交易日增 0.23。持仓量 PCR 为 0.66，较上一

交易日降 0.01，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
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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 5700 认购，2021-03 合约系列增仓

相对最高为 5700 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 5400 认购，标的沪深 300 指数收

盘价为 5579.668。 
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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 

2 月 23 日，沪深 300 指数期权总成交量减少，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 

2 月 23 日，沪深 300 指数的 5 日历史滚动波动率下降至 29.65%，位于五年历史 75 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 29.65%、24.34%、23.10%

和 21.54%。 
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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 2 月 23 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 5579.668。 
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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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