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一、50ETF 期权 

1、期现市场回顾 

1.1 标的行情 

3 月 2 日，沪指小幅高开，盘中震荡下跌，跌幅 1.21%，当日收于 3508.59，成交量较前

一日有所增加。50ETF 早盘开于 3.795，盘末收于 3.707，较上一交易日跌 0.066，跌幅为 1.75%，

成交额 23.92 亿。 

1.2 期指市场 

3 月 2 日，沪指收盘跌 1.21%。上证 50 收盘跌 1.82%。股指期货 IH 合约全线收跌。其

中合约 IH2103 跌幅为-2.03%。 

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 3701.8 -2.03% 3709.4 -0.25% 48,589 12,239 51,996 3,288 

IH2104 3693.2 -2.07% 3699.2 -0.53% 1,215 556 1,573 413 

IH2106 3655.6 -2.01% 3660.0 -1.58% 10,331 2,367 22,988 2,007 

IH2109 3606.2 -2.16% 3608.8 -2.96% 1,703 776 4,510 550 

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 2 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 3,289,322

张，较前一交易日增 1,376,616 张。总持仓量为 2,772,976 张，增 162,956 张。总持仓量 PCR

为 0.83，较上一交易日降 0.06，后市情绪趋于乐观。2021-03 合约当日成交量为 2,866,979

手，较前一交易日增 1,198,889 张，持仓量为 2,193,858 张，比上一交易日增 104,786 张。其

中，2021-04 合约当日成交量为 222,473 张，较前一交易日增 118,294 张，持仓量为 161,113

张，比上一交易日增 41,391 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 2,866,979 1,198,889 1.12 0.06 2,193,858 104,786 0.75 -0.06 

2021-04 222,473 118,294 1.20 -0.02 161,113 41,391 0.95 0.00 

2021-06 167,483 49,249 1.32 0.16 358,414 12,528 1.39 -0.09 

2021-09 32,387 10,184 1.17 -0.11 59,591 4,251 1.04 -0.01 

总计 3,289,322 1,376,616 1.13 0.06 2,772,976 162,956 0.83 -0.06 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3月2日，2021-03合约系列中成交量最高的合约为3.7认沽（标的50ETF收盘价为3.707），

成交量 PCR 为 1.12，较上一交易日增 0.06。持仓量 PCR 为 0.75，较上一交易日降 0.06，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2日，2021-04合约系列中成交量最高的合约为3.7认沽（标的50ETF收盘价为3.707），

成交量 PCR 为 1.20，较上一交易日减 0.02。持仓量 PCR 为 0.95，较上一交易日持平，市场

长线情绪波动较小。 
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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 3.3 认沽，标的 50ETF 收盘价为 3.707。 
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图5：50ETF期权2021-03合约持仓量变化量

 

 

2
.8

5
9

2
.9

0
8

2
.9

5
7

3
  

  
3

.0
5

6
3

.1
  

3
.1

5
4

3
.2

  
3

.2
5

3
3

.3
  

3
.3

5
1

3
.4

  
3

.4
5

 
3

.5
  

3
.5

4
9

3
.6

  
3

.6
4

7
3

.7
  

3
.7

4
6

3
.8

  
3

.8
4

4
3

.9
  

4
  

  
4

.1
  

4
.2

  
4

.3
  

4
.4

  

认购
认沽

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000
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 2 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 0.06，

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 2 日，50ETF 的 5 日历史滚动波动率下降至 29.98%，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 29.98%、28.05%、23.62%和 22.79%。 
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图9：50ETF滚动历史波动率

 

 

HV5

HV20

HV60

HV240

 

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

 

 

min

10%

25%

50%

75%

90%

max

3/2

 

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 2 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 3.707。 
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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 2 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 2,570,375 张，较前一交易日增 1,062,279 张。总持仓量为 2,185,797

张，增 75,766 张。总持仓量 PCR 为 0.87，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 2,235,264 手，较前一交易日增 931,327 张，持仓量为 1,751,042 张，比上

一交易日增 52,275 张。其中，2021-04 合约当日成交量为 172,103 张，较前一交易日增 64,145

张，持仓量为 103,949 张，比上一交易日增 22,425 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 2,235,264 931,327 0.92 0.06 1,751,042 52,275 0.84 -0.03 

2021-04 172,103 64,145 1.24 -0.11 103,949 22,425 0.90 -0.07 

2021-06 135,345 54,097 1.22 0.14 272,313 -179 1.05 -0.06 

2021-09 27,663 12,710 1.22 -0.03 58,493 1,245 1.10 -0.07 

总计 2,570,375 1,062,279 0.96 0.05 2,185,797 75,766 0.87 -0.03 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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3 月 2 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 5.349），成交量 PCR 为 0.92，较上一交易日增 0.06。持仓量 PCR 为 0.84，较上一

交易日降 0.03，市场情绪趋于乐观。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 2 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 5.25 认沽（标的华泰柏瑞沪深 300ETF

收盘价为 5.349），成交量 PCR 为 1.24，较上一交易日减 0.11。持仓量 PCR 为 0.90，较上一

交易日降 0.07，市场长线情绪趋于乐观。 

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000
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



日度报告                               

9 
 

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

收盘价为 5.349。 
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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 2 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 2 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 31.70%，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 31.70%、30.37%、

26.65%和 24.38%。 
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图21：华泰柏瑞沪深300ETF滚动历史波动率

 

 

HV5

HV20

HV60

HV240

 

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 2 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 5.349。 
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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 2 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 349,833 张，较前一交易日增 133,193 张。总持仓量为 465,035 张，增 27,141

张。总持仓量 PCR 为 0.72，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 316,753 手，较前一交易日增 124,092 张，持仓量为 383,107 张，比上一交易日增 20,045

张。其中，2021-04 合约当日成交量为 17,934 张，较前一交易日增 4,984 张，持仓量为 19,726

张，比上一交易日增 3,063 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 

2021-03 316,753 124,092 0.90 0.06 383,107 20,045 0.73 0.00 

2021-04 17,934 4,984 0.89 -0.06 19,726 3,063 0.84 -0.21 

2021-06 10,689 2,831 0.39 -0.20 47,522 3,020 0.57 -0.04 

2021-09 4,457 1,286 0.78 -0.29 14,680 1,013 0.94 0.03 

总计 349,833 133,193 0.87 0.04 465,035 27,141 0.72 -0.01 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 2 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 5.329），成交量 PCR 为 0.90，较上一交易日增 0.06。持仓量 PCR 为 0.73，与上一日

持平，市场情绪波动较小。当前压力线位于 5.5 和 5.75。 
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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 2 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 5.329），成交量 PCR 为 0.89，较上一交易日减 0.06。持仓量 PCR 为 0.84，较上一交

易日降 0.21，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 5.5 认购，2021-03 合约系列增仓相

对最高为 5.5 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 5.5 认购，标的嘉实沪深 300ETF 收盘

价为 5.329。 
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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 2 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 0.01，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 2 日，嘉实沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 28.90%，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 28.90%、27.51%、

24.81%和 23.33%。 
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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 2 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 5.329。 
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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 2 日，沪指小幅高开，盘中震荡下跌，跌幅 1.21%，当日收于 3508.59，成交量较前

一日有所增加。深指小幅高开，盘中震荡下跌，跌幅 0.71%，当日收于 14751.12，成交量较

前一日有所增加。沪深 300 指数早盘开于 5453.285，盘末收于 5349.630，较上一交易日跌

69.154，跌幅为 1.28%，成交额 3764.45 亿。 

1.2 期指市场 

3 月 2 日，沪指收盘跌 1.21%。深指收盘跌 0.71%。沪深 300 指数收盘跌 1.28%。股指期

货 IF 合约全线收跌。其中合约 IF2103 跌幅为-1.61%。 

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 5299.8 -1.61% 5310.0 -0.74% 131,005 28,874 145,847 7,527 

IF2104 5285.6 -1.63% 5294.8 -1.02% 5,105 1,883 7,283 1,845 

IF2106 5231.2 -1.72% 5244.6 -1.96% 20,851 7,054 50,827 2,672 
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IF2109 5164.4 -1.77% 5176.0 -3.25% 4,698 1,222 15,898 1,165 

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 2 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 147,006 张，较前一交易日增 55,760 张。总持仓量为 198,066 张，增 1,045 张。总持

仓量 PCR 为 0.68，较上一交易日基本持平。2021-03 合约当日成交量为 118,660 手，较前一

交易日增 44,496 张，持仓量为 128,663 张，比上一交易日减 1,034 张。其中，2021-04 合约

当日成交量为 19,415 张，较前一交易日增 7,407 张，持仓量为 28,194 张，比上一交易日增

1,364 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 

2021-03 118,660 44,496 0.80 0.08 128,663 -1,034 0.61 0.00 

2021-04 19,415 7,407 0.67 -0.20 28,194 1,364 0.58 0.01 

2021-05 2,198 949 0.67 -0.07 2,492 394 0.80 -0.08 

2021-06 4,603 2,226 0.61 -0.26 23,634 419 0.92 -0.02 

2021-09 1,348 508 1.19 0.06 8,156 -77 1.38 -0.04 

2021-12 782 174 0.77 -0.63 6,927 -21 1.32 0.01 

总计 147,006 55,760 0.78 0.03 198,066 1,045 0.68 0.00 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 2 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 5349.630），成交量 PCR 为 0.80，较上一交易日增 0.08。持仓量 PCR 为 0.61，与上一日

持平，市场情绪波动较小。当前支撑线位于 5300，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 

3 月 2 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 5600 认购（标的沪深 300 指数收盘

价为 5349.630），成交量 PCR 为 0.67，较上一交易日减 0.20。持仓量 PCR 为 0.58，较上一交

易日升 0.01，市场长线情绪趋于谨慎。 
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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 6200 认购，标的沪深 300 指数收

盘价为 5349.630。 



日度报告                               

19 
 

-1000

-800

-600

-400

-200

0

200

400

600

800
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 2 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

日基本持平。 
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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 2 日，沪深 300 指数的 5 日历史滚动波动率上升至 28.55%，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 28.55%、27.70%、25.38%

和 23.53%。 
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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

 

 

min

10%

25%

50%

75%

90%

max

3/2

 

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 2 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 5349.630。 
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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

 

 

认购3/2

认购3/1

认沽3/2

认沽3/1

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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