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一、50ETF 期权 

1、期现市场回顾 

1.1 标的行情 

3 月 1 日，沪指小幅高开，盘中震荡上涨，涨幅 1.21%，当日收于 3551.40，成交量较前

一日有所降低。50ETF 早盘开于 3.777，盘末收于 3.773，较上一交易日涨 0.030，涨幅为 0.80%，

成交额 15.08 亿。 

1.2 期指市场 

3 月 1 日，沪指收盘涨 1.21%，上证 50 收盘涨 0.83%，股指期货 IH 合约全线收涨。其

中合约 IH2103 涨幅为 0.23%。 

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 3778.4 0.23% 3782.4 -0.14% 36,350 -12,986 48,708 -4,616 

IH2104 3771.2 0.26% 3774.4 -0.36% 659 -264 1,160 167 

IH2106 3730.6 0.12% 3735.0 -1.40% 7,964 -1,171 20,981 -17 

IH2109 3685.8 0.22% 3691.2 -2.55% 927 -635 3,960 -90 

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 1 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 1,912,706

张，较前一交易日减 1,453,051 张。总持仓量为 2,610,020 张，减 28,208 张。总持仓量 PCR

为 0.89，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 1,668,090

手，较前一交易日减 1,327,452 张，持仓量为 2,089,072 张，比上一交易日减 28,476 张。其

中，2021-04 合约当日成交量为 104,179 张，较前一交易日减 85,976 张，持仓量为 119,722

张，比上一交易日增 7,375 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 1,668,090 -1,327,452 1.06 -0.22 2,089,072 -28,476 0.81 -0.03 

2021-04 104,179 -85,976 1.21 -0.14 119,722 7,375 0.95 -0.05 

2021-06 118,234 -27,840 1.15 -0.46 345,886 -3,872 1.48 -0.01 

2021-09 22,203 -11,783 1.28 -0.13 55,340 -3,235 1.05 -0.07 

总计 1,912,706 -1,453,051 1.07 -0.22 2,610,020 -28,208 0.89 -0.03 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3月1日，2021-03合约系列中成交量最高的合约为3.8认购（标的50ETF收盘价为3.773），

成交量 PCR 为 1.06，较上一交易日减 0.22。持仓量 PCR 为 0.81，较上一交易日降 0.03，市

场情绪趋于乐观。当前压力线位于 3.8 和 3.9。 
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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1日，2021-04合约系列中成交量最高的合约为3.8认沽（标的50ETF收盘价为3.773），

成交量 PCR 为 1.21，较上一交易日减 0.14。持仓量 PCR 为 0.95，较上一交易日降 0.05，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 3.8 认购，2021-03 合约系列增仓相

对最高为 3.8 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 3.8 认沽，标的 50ETF 收盘价为 3.773。 
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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

 

 

3
.3

3
.4

3
.5

3
.6

3
.7

3
.8

3
.9 4
  

4
.1

4
.2

认购
认沽

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 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 1 日，50ETF 的 5 日历史滚动波动率下降至 30.06%，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 30.06%、29.24%、24.21%和 22.28%。 
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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 1 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 3.773。 
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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 1 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 期权总成交量减少，总持仓量缩减，当日华泰柏瑞沪

深 300ETF 期权成交量为 1,508,096 张，较前一交易日减 1,302,698 张。总持仓量为 2,110,031

张，减 66,901 张。总持仓量 PCR 为 0.90，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 1,303,937 手，较前一交易日减 1,112,351 张，持仓量为 1,698,767 张，比

上一交易日减51,675张。其中，2021-04合约当日成交量为107,958张，较前一交易日减65,492

张，持仓量为 81,524 张，比上一交易日减 2,970 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 1,303,937 -1,112,351 0.87 -0.35 1,698,767 -51,675 0.86 -0.04 

2021-04 107,958 -65,492 1.34 0.08 81,524 -2,970 0.97 -0.07 

2021-06 81,248 -108,871 1.08 -0.52 272,492 -10,857 1.11 -0.02 

2021-09 14,953 -15,984 1.25 -0.30 57,248 -1,399 1.17 -0.05 

总计 1,508,096 -1,302,698 0.91 -0.34 2,110,031 -66,901 0.90 -0.04 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3 月 1 日，2021-03 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 5.418），成交量 PCR 为 0.87，较上一交易日减 0.35。持仓量 PCR 为 0.86，较上一

交易日降 0.04，市场情绪趋于乐观。当前压力线位于 5.5 和 5.75。 
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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 1 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 5.5 认沽（标的华泰柏瑞沪深 300ETF

收盘价为 5.418），成交量 PCR 为 1.34，较上一交易日增 0.08。持仓量 PCR 为 0.97，较上一

交易日降 0.07，市场长线情绪趋于乐观。 

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

18000

20000
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 5.5 认购，2021-03 合约系列增仓相
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对最高为 5.5 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 4.7 认沽，标的华泰柏瑞沪深 300ETF

收盘价为 5.418。 
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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 1 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 期权总成交量减少，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较

上一交易日降 0.04，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 1 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 31.60%，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 31.60%、33.58%、

27.29%和 24.13%。 
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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 3 月 1 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 5.418。 
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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

 

 

认购3/1

认购2/26

认沽3/1

认沽2/26

 

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 1 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 216,640 张，较前一交易日减 158,708 张。总持仓量为 437,894 张，增 12,181

张。总持仓量 PCR 为 0.73，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 192,661 手，较前一交易日减 143,763 张，持仓量为 363,062 张，比上一交易日增 9,723

张。其中，2021-04 合约当日成交量为 12,950 张，较前一交易日减 6,544 张，持仓量为 16,663

张，比上一交易日增 825 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 

2021-03 192,661 -143,763 0.83 -0.28 363,062 9,723 0.72 -0.02 

2021-04 12,950 -6,544 0.95 -0.53 16,663 825 1.04 -0.12 

2021-06 7,858 -6,702 0.59 -0.29 44,502 1,626 0.62 -0.07 

2021-09 3,171 -1,699 1.07 0.27 13,667 7 0.92 0.00 

总计 216,640 -158,708 0.83 -0.28 437,894 12,181 0.73 -0.03 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，2021-03 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

盘价为 5.396），成交量 PCR 为 0.83，较上一交易日减 0.28。持仓量 PCR 为 0.72，较上一交

易日降 0.02，市场情绪趋于乐观。当前压力线位于 5.5 和 5.75。 
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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 1 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 5.25 认沽（标的嘉实沪深 300ETF
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收盘价为 5.396），成交量 PCR 为 0.95，较上一交易日减 0.53。持仓量 PCR 为 1.04，较上一

交易日降 0.12，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 5.75 认购，2021-03 合约系列增仓

相对最高为 5.75 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 6.5 认购，标的嘉实沪深 300ETF

收盘价为 5.396。 
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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

 

 

4
.7

 

4
.8

 

4
.9

 

5
  

 

5
.2

5

5
.5

 

5
.7

5

6
  

 

6
.2

5

6
.5

 

认购
认沽

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 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

交易日降 0.03，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 1 日，嘉实沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 28.67%，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 28.67%、30.93%、

25.33%和 23.07%。 
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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 1 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 5.396。 
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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 1 日，沪指小幅高开，盘中震荡上涨，涨幅 1.21%，当日收于 3551.40，成交量较前

一日有所降低。深指大幅高开，盘中震荡上涨，涨幅 2.41%，当日收于 14857.34，成交量与

前一日基本持平。沪深 300 指数早盘开于 5389.250，盘末收于 5418.784，较上一交易日涨

82.023，涨幅为 1.54%，成交额 3581.47 亿。 

1.2 期指市场 

3 月 1 日，沪指收盘涨 1.21%，深指收盘涨 2.41%，沪深 300 指数收盘涨 1.54%，股指期

货 IF 合约全线收涨。其中合约 IF2103 涨幅为 0.87%。 

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 5386.4 0.87% 5391.2 -0.51% 102,131 -32,766 138,320 -13,936 

IF2104 5373.2 0.87% 5377.0 -0.77% 3,222 -611 5,438 545 

IF2106 5323.0 0.88% 5328.6 -1.66% 13,797 -8,792 48,155 -2,806 
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IF2109 5257.2 0.86% 5260.8 -2.92% 3,476 -2,370 14,733 245 

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 1 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 91,246 张，较前一交易日减 77,908 张。总持仓量为 197,021 张，增 2,893 张。总持

仓量PCR为0.68，较上一交易日降0.01，后市情绪趋于乐观。2021-03合约当日成交量为74,164

手，较前一交易日减 62,304 张，持仓量为 129,697 张，比上一交易日增 1,563 张。其中，2021-04

合约当日成交量为 12,008 张，较前一交易日减 8,394 张，持仓量为 26,830 张，比上一交易

日增 1,015 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 74,164 -62,304 0.72 -0.19 129,697 1,563 0.60 -0.01 

2021-04 12,008 -8,394 0.87 0.10 26,830 1,015 0.57 0.00 

2021-05 1,249 -1,430 0.74 -0.12 2,098 184 0.89 0.03 

2021-06 2,377 -4,134 0.87 0.14 23,215 57 0.94 -0.04 

2021-09 840 -799 1.13 0.29 8,233 -18 1.42 0.00 

2021-12 608 -847 1.39 0.32 6,948 92 1.31 0.00 

总计 91,246 -77,908 0.75 -0.14 197,021 2,893 0.68 -0.01 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 5400 认购（标的沪深 300 指数收盘

价为 5418.784），成交量 PCR 为 0.72，较上一交易日减 0.19。持仓量 PCR 为 0.60，较上一交

易日降 0.01，市场情绪趋于乐观。当前压力线位于 5500 和 5700。 
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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 1 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 5400 认沽（标的沪深 300 指数收盘

价为 5418.784），成交量 PCR 为 0.87，较上一交易日增 0.10。持仓量 PCR 为 0.57，较上一交

易日持平，市场长线情绪波动较小。 
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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 5300 认购，2021-03 合约系列增仓

相对最高为 5300 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 5418.784。 
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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 1 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 0.01，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 



日度报告                               

20 
 

2020/02/19 2020/04/30 2020/07/16 2020/09/24 2020/12/11 2021/03/01
40

60

80

100

120

140
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 1 日，沪深 300 指数的 5 日历史滚动波动率上升至 28.44%，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 28.44%、30.50%、25.93%

和 23.26%。 
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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 1 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 5418.784。 
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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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