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一、50ETF 期权 

1、期现市场回顾 

1.1 标的行情 

3 月 11 日，沪指小幅高开，盘中震荡上涨，涨幅 2.36%，当日收于 3436.83，成交量较

前一日有所增加。50ETF 早盘开于 3.539，盘末收于 3.614，较上一交易日涨 0.091，涨幅为

2.58%，成交额 17.97 亿。 

1.2 期指市场 

3 月 11 日，沪指收盘涨 2.36%，上证 50 收盘涨 2.64%，股指期货 IH 合约全线收涨。其

中合约 IH2103 涨幅为 1.84%。 

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 3603.2 1.84% 3623.0 -0.06% 47,194 623 46,870 2,171 

IH2104 3591.8 1.82% 3610.0 -0.42% 2,900 539 4,140 478 

IH2106 3542.8 1.62% 3561.0 -1.77% 9,795 997 24,720 1,305 

IH2109 3489.4 1.68% 3509.6 -3.19% 1,862 425 5,410 133 

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 11 日，50ETF 期权总成交量增加，总持仓量缩减，当日 50ETF 期权成交量为 3,362,665

张，较前一交易日增 417,211 张。总持仓量为 3,317,181 张，减 78,438 张。总持仓量 PCR 为

0.74，较上一交易日升 0.05，后市情绪趋于谨慎。2021-03 合约当日成交量为 2,838,543 手，

较前一交易日增 321,705 张，持仓量为 2,432,957 张，比上一交易日减 114,603 张。其中，

2021-04 合约当日成交量为 366,914 张，较前一交易日增 66,973 张，持仓量为 399,190 张，

比上一交易日增 36,897 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 2,838,543 321,705 0.78 -0.19 2,432,957 -114,603 0.66 0.06 

2021-04 366,914 66,973 0.98 -0.09 399,190 36,897 0.85 0.01 

2021-06 137,817 34,732 0.92 0.03 406,261 823 1.18 0.00 

2021-09 19,391 -6,199 0.75 -0.10 78,773 -1,555 0.91 -0.01 

总计 3,362,665 417,211 0.81 -0.17 3,317,181 -78,438 0.74 0.05 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 11 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 3.6 认购（标的 50ETF 收盘价为

3.614），成交量 PCR 为 0.78，较上一交易日减 0.19。持仓量 PCR 为 0.66，较上一交易日升

0.06，市场情绪趋于谨慎。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 11 日，2021-04 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

3.614），成交量 PCR 为 0.98，较上一交易日减 0.09。持仓量 PCR 为 0.85，较上一交易日升

0.01，市场长线情绪趋于谨慎。 
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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 认沽，2021-03 合约系列增仓相

对最高为 3.6 认沽，2021-04 合约系列增仓相对最高为 4 认购，标的 50ETF 收盘价为 3.614。 
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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 11 日，50ETF 期权总成交量增加，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较上一交易日升

0.05，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 

3 月 11 日，50ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 33.88%，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 33.88%、33.45%、30.26%和 25.51%。 
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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 11 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 3.614。 
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图11：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布

 

 

认购3/11

认购3/10

认沽3/11

认沽3/10

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

3
.1

3
.2

3
.3

3
.4

3
.5

3
.6

3
.7

3
.8

3
.9 4
  

4
.1

4
.2

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 11 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 期权总成交量增加，总持仓量缩减，当日华泰柏瑞沪

深 300ETF 期权成交量为 2,699,487 张，较前一交易日增 127,965 张。总持仓量为 2,395,973

张，减 46,005 张。总持仓量 PCR 为 0.80，较上一交易日升 0.06，后市情绪趋于谨慎。2021-03

合约当日成交量为 2,212,362 手，较前一交易日增 14,504 张，持仓量为 1,728,128 张，比上

一交易日减 95,639 张。其中，2021-04 合约当日成交量为 317,192 张，较前一交易日增 89,415

张，持仓量为 285,731 张，比上一交易日增 40,258 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 2,212,362 14,504 0.89 -0.12 1,728,128 -95,639 0.79 0.08 

2021-04 317,192 89,415 0.92 -0.31 285,731 40,258 0.78 0.02 

2021-06 147,357 25,254 0.59 -0.32 304,784 5,535 0.85 -0.02 

2021-09 22,576 -1,208 0.66 0.17 77,330 3,841 0.89 0.01 

总计 2,699,487 127,965 0.87 -0.15 2,395,973 -46,005 0.80 0.06 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 11 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 5.129），成交量 PCR 为 0.89，较上一交易日减 0.12。持仓量 PCR 为 0.79，较上一

交易日升 0.08，市场情绪趋于谨慎。当前支撑线位于 5，同时在 5.5 存在一定的压力。 
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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11日，2021-04合约系列中成交量最高的合约为5.25认购（标的华泰柏瑞沪深300ETF

收盘价为 5.129），成交量 PCR 为 0.92，较上一交易日减 0.31。持仓量 PCR 为 0.78，较上一

交易日升 0.02，市场长线情绪趋于谨慎。 
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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 认沽，2021-03 合约系列增仓相

对最高为 5 认沽，2021-04 合约系列增仓相对最高为 5.25 认购，标的华泰柏瑞沪深 300ETF
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收盘价为 5.129。 
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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 11 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 期权总成交量增加，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较

上一交易日升 0.06，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 

3 月 11 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 36.44%，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 36.44%、34.74%、

32.13%和 26.84%。 
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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 11 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 5.129。 
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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3/11

认购3/10

认沽3/11

认沽3/10

 

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 11 日，嘉实沪深 300ETF 期权总成交量增加，总持仓量缩减，当日嘉实沪深 300ETF

期权成交量为 346,952 张，较前一交易日增 3,051 张。总持仓量为 517,430 张，减 10,124 张。

总持仓量 PCR 为 0.69，较上一交易日升 0.02，后市情绪趋于谨慎。2021-03 合约当日成交量

为 297,849 手，较前一交易日减 9,771 张，持仓量为 395,697 张，比上一交易日减 16,983 张。

其中，2021-04 合约当日成交量为 40,495 张，较前一交易日增 18,669 张，持仓量为 48,403

张，比上一交易日增 8,311 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 

2021-03 297,849 -9,771 0.77 -0.24 395,697 -16,983 0.73 0.05 

2021-04 40,495 18,669 0.48 -0.24 48,403 8,311 0.48 -0.10 

2021-06 6,291 -3,613 0.77 0.28 48,119 -1,116 0.55 -0.01 

2021-09 2,317 -2,234 1.27 0.00 25,211 -336 0.87 -0.04 

总计 346,952 3,051 0.73 -0.24 517,430 -10,124 0.69 0.02 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 11 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 5.25 认购（标的嘉实沪深 300ETF

收盘价为 5.114），成交量 PCR 为 0.77，较上一交易日减 0.24。持仓量 PCR 为 0.73，较上一

交易日升 0.05，市场情绪趋于谨慎。当前支撑线位于 5，同时在 5.5 存在一定的压力。 
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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 11 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
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收盘价为 5.114），成交量 PCR 为 0.48，较上一交易日减 0.24。持仓量 PCR 为 0.48，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2021-04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 认沽，2021-03 合约系列增仓相

对最高为 5 认沽，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 5.114。 
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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 11 日，嘉实沪深 300ETF 期权总成交量增加，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较上一

交易日升 0.02，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
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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 11 日，嘉实沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 37.06%，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 37.06%、34.32%、

30.71%和 25.97%。 
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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 11 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 5.114。 
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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 11 日，沪指小幅高开，盘中震荡上涨，涨幅 2.36%，当日收于 3436.83，成交量较

前一日有所增加。深指小幅高开，盘中震荡上涨，涨幅 2.23%，当日收于 13866.37，成交量

较前一日有所增加。沪深 300 指数早盘开于 5024.559，盘末收于 5128.216，较上一交易日

涨 124.604，涨幅为 2.49%，成交额 3338.59 亿。 

1.2 期指市场 

3 月 11 日，沪指收盘涨 2.36%，深指收盘涨 2.23%，沪深 300 指数收盘涨 2.49%，股指

期货 IF 合约全线收涨。其中合约 IF2103 涨幅为 1.59%。 

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 5086.2 1.59% 5112.0 -0.32% 125,658 -3,893 122,994 -5,242 

IF2104 5069.4 1.52% 5094.4 -0.66% 10,464 1,604 18,441 2,423 

IF2106 5016.6 1.53% 5042.0 -1.68% 26,044 3,779 60,578 2,869 



日度报告                               

17 
 

IF2109 4943.2 1.47% 4965.0 -3.18% 4,966 222 19,802 209 

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 11 日，沪深 300 指数期权总成交量增加，总持仓量缩减，当日沪深 300 指数期权

成交量为 157,706 张，较前一交易日增 1,606 张。总持仓量为 216,275 张，减 6,410 张。总

持仓量 PCR 为 0.62，较上一交易日升 0.04，后市情绪趋于谨慎。2021-03 合约当日成交量为

116,874 手，较前一交易日减 6,481 张，持仓量为 121,764 张，比上一交易日减 10,387 张。

其中，2021-04 合约当日成交量为 32,409 张，较前一交易日增 7,407 张，持仓量为 45,788

张，比上一交易日增 3,219 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 

2021-03 116,874 -6,481 0.76 -0.05 121,764 -10,387 0.56 0.04 

2021-04 32,409 7,407 0.78 0.02 45,788 3,219 0.53 0.06 

2021-05 1,592 -176 0.64 0.10 4,891 283 0.70 -0.05 

2021-06 4,160 447 0.76 -0.01 26,884 61 0.87 -0.00 

2021-09 1,634 293 1.14 0.08 9,076 330 1.21 -0.04 

2021-12 1,037 116 0.72 -0.22 7,872 84 1.08 -0.06 

总计 157,706 1,606 0.77 -0.03 216,275 -6,410 0.62 0.04 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 11 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 5128.216），成交量 PCR 为 0.76，较上一交易日减 0.05。持仓量 PCR 为 0.56，较上一

交易日升 0.04，市场情绪趋于谨慎。当前支撑线位于 5000，同时在 5400 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

 

 

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

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000
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 11 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 5100 认购（标的沪深 300 指数收

盘价为 5128.216），成交量 PCR 为 0.78，较上一交易日增 0.02。持仓量 PCR 为 0.53，较上一

交易日升 0.06，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 4800 认沽，2021-03 合约系列增仓

相对最高为 4800 认沽，2021-04 合约系列增仓相对最高为 5000 认沽，标的沪深 300 指数收

盘价为 5128.216。 
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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 11 日，沪深 300 指数期权总成交量增加，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 11 日，沪深 300 指数的 5 日历史滚动波动率上升至 36.55%，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 36.55%、34.19%、30.83%

和 26.35%。 
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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 



日度报告                               

21 
 

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 11 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 5128.216。 
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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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