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一、50ETF 期权 

1、期现市场回顾 

1.1 标的行情 

3 月 19 日，沪指大幅低开，盘中震荡下跌，跌幅 1.69%，当日收于 3404.66，成交量较

前一日有所增加。50ETF 早盘开于 3.551，盘末收于 3.496，较上一交易日跌 0.095，跌幅为

2.65%，成交额 26.56 亿。 

1.2 期指市场 

3 月 19 日，沪指收盘跌 1.69%。上证 50 收盘跌 2.60%。股指期货 IH 合约全线收跌。其

中合约 IH2103 跌幅为-2.28%。 

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 3512.4 -2.28% 3512.2 0.01% 14,627 -12,142 0 -15,387 

IH2104 3465.0 -2.76% 3472.6 -1.12% 42,671 18,784 41,173 14,399 

IH2106 3414.0 -2.71% 3420.0 -2.62% 13,180 3,239 28,371 1,480 

IH2109 3359.0 -2.70% 3367.0 -4.13% 3,782 1,671 8,545 1,274 

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 19 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 3,676,768

张，较前一交易日增 1,269,461 张。总持仓量为 3,309,300 张，增 18,585 张。总持仓量 PCR

为 0.70，较上一交易日降 0.07，后市情绪趋于乐观。2021-03 合约当日成交量为 2,520,610

手，较前一交易日增 629,404 张，持仓量为 1,950,410 张，比上一交易日减 148,735 张。其

中，2021-04 合约当日成交量为 896,954 张，较前一交易日增 491,290 张，持仓量为 787,033

张，比上一交易日增 135,048 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 2,520,610 629,404 1.05 0.12 1,950,410 -148,735 0.58 -0.10 

2021-04 896,954 491,290 1.05 0.12 787,033 135,048 0.81 -0.06 

2021-06 212,521 124,074 0.89 -0.08 469,457 24,859 1.12 -0.06 

2021-09 46,683 24,693 0.70 -0.03 102,400 7,413 0.72 0.00 

总计 3,676,768 1,269,461 1.03 0.11 3,309,300 18,585 0.70 -0.07 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 19 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

3.496），成交量 PCR 为 1.05，较上一交易日增 0.12。持仓量 PCR 为 0.58，较上一交易日降

0.10，市场情绪趋于乐观。当前压力线位于 3.6 和 3.6。 
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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 19 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

3.496），成交量 PCR 为 1.05，较上一交易日增 0.12。持仓量 PCR 为 0.81，较上一交易日降

0.06，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 3.5 认购，2021-03 合约系列增仓相

对最高为 3.5 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 3.6 认购，标的 50ETF 收盘价为 3.496。 
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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 19 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

0.07，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 19 日，50ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 22.32%，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 22.32%、27.30%、28.94%和 24.68%。 
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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 19 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 3.496。 
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图11：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布

 

 

认购3/19

认购3/18

认沽3/19

认沽3/18

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%

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 19 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 2,831,621 张，较前一交易日增 731,526 张。总持仓量为 2,291,593

张，增 4,345 张。总持仓量 PCR 为 0.75，较上一交易日降 0.08，后市情绪趋于乐观。2021-03

合约当日成交量为 1,897,410 手，较前一交易日增 327,889 张，持仓量为 1,313,753 张，比上

一交易日减 98,810 张。其中，2021-04 合约当日成交量为 717,687 张，较前一交易日增 319,974

张，持仓量为 548,796 张，比上一交易日增 96,092 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 1,897,410 327,889 1.23 0.40 1,313,753 -98,810 0.73 -0.10 

2021-04 717,687 319,974 1.05 0.17 548,796 96,092 0.75 -0.09 

2021-06 166,471 55,388 0.79 -0.09 330,886 770 0.87 -0.01 

2021-09 50,053 28,275 0.31 -0.01 98,158 6,293 0.70 -0.03 

总计 2,831,621 731,526 1.12 0.29 2,291,593 4,345 0.75 -0.08 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 19 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 4.997），成交量 PCR 为 1.23，较上一交易日增 0.40。持仓量 PCR 为 0.73，较上一

交易日降 0.10，市场情绪趋于乐观。当前压力线位于 5 和 5.25。 
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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19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 4.997），成交量 PCR 为 1.05，较上一交易日增 0.17。持仓量 PCR 为 0.75，较上一

交易日降 0.09，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 认购，2021-03 合约系列增仓相

对最高为 5 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 5 认购，标的华泰柏瑞沪深 300ETF 收
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盘价为 4.997。 
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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 19 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 0.08，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 



日度报告                               

10 
 

2020/3/10 2020/5/25 2020/8/5 2020/10/22 2020/12/31 2021/03/19
0

100

200
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 19 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 25.97%，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 25.97%、30.12%、

30.37%和 26.71%。 
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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 19 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 4.997。 
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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 19 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 363,878 张，较前一交易日增 76,355 张。总持仓量为 498,124 张，增 1,695 张。

总持仓量 PCR 为 0.67，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 271,386 手，较前一交易日增 36,846 张，持仓量为 337,498 张，比上一交易日减 11,580

张。其中，2021-04 合约当日成交量为 76,882 张，较前一交易日增 32,545 张，持仓量为 83,146

张，比上一交易日增 11,807 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 

2021-03 271,386 36,846 1.00 0.34 337,498 -11,580 0.71 -0.04 

2021-04 76,882 32,545 1.02 0.11 83,146 11,807 0.55 -0.03 

2021-06 10,280 4,434 0.67 -0.80 49,561 908 0.57 -0.01 

2021-09 5,330 2,530 1.01 0.21 27,919 560 0.78 -0.03 

总计 363,878 76,355 0.99 0.28 498,124 1,695 0.67 -0.04 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 19 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 4.998），成交量 PCR 为 1.00，较上一交易日增 0.34。持仓量 PCR 为 0.71，较上一交

易日降 0.04，市场情绪趋于乐观。当前支撑线位于 4.9，同时在 5.25 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 19 日，2021-04 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
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收盘价为 4.998），成交量 PCR 为 1.02，较上一交易日增 0.11。持仓量 PCR 为 0.55，较上一

交易日降 0.03，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 认购，2021-03 合约系列增仓相

对最高为 5 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 5.25 认购，标的嘉实沪深 300ETF 收盘

价为 4.998。 
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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
.6

 

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 19 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 0.04，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 19 日，嘉实沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 23.63%，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 23.63%、29.52%、

28.52%和 25.63%。 
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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 19 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 4.998。 
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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 19 日，沪指大幅低开，盘中震荡下跌，跌幅 1.69%，当日收于 3404.66，成交量较

前一日有所增加。深指大幅低开，盘中震荡下跌，跌幅 2.56%，当日收于 13606.00，成交量

较前一日有所增加。沪深 300 指数早盘开于 5068.532，盘末收于 5007.091，较上一交易日

跌 134.677，跌幅为 2.62%，成交额 2829.74 亿。 

1.2 期指市场 

3 月 19 日，沪指收盘跌 1.69%。深指收盘跌 2.56%。沪深 300 指数收盘跌 2.62%。股指

期货 IF 合约全线收跌。其中合约 IF2103 跌幅为-2.29%。 

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 5005.1 -2.29% 5006.0 -0.02% 37,518 -41,237 0 -41,604 

IF2104 4928.8 -2.83% 4941.0 -1.32% 118,670 47,752 115,031 29,647 

IF2106 4860.2 -2.89% 4870.6 -2.73% 32,665 6,948 76,760 5,495 
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IF2109 4777.4 -2.77% 4784.0 -4.46% 8,657 2,754 25,460 2,694 

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 19 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 156,867 张，较前一交易日增 34,159 张。总持仓量为 129,783 张，减 81,038 张。

总持仓量 PCR 为 0.75，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 71,432 手，较前一交易日减 4,916 张，持仓量为 0 张，比上一交易日减 90,194 张。其中，

2021-04 合约当日成交量为 72,924 张，较前一交易日增 33,155 张，持仓量为 73,879 张，比

上一交易日增 7,475 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 71,432 -4,916 1.07 0.37 0 -90,194 NaN NaN 

2021-04 72,924 33,155 0.92 0.26 73,879 7,475 0.67 0.04 

2021-05 4,130 1,777 0.54 0.07 6,978 812 0.68 0.01 

2021-06 5,415 2,723 0.61 -0.31 29,943 764 0.79 -0.03 

2021-09 1,732 787 0.79 0.04 10,437 66 1.02 0.00 

2021-12 1,234 633 0.78 -0.94 8,546 39 1.10 0.01 

总计 156,867 34,159 0.96 0.27 129,783 -81,038 0.75 0.06 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 19 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 5007.091），成交量 PCR 为 1.07，较上一交易日增 0.37。持仓量 PCR 为 NaN，与上一

日持平，市场情绪波动较小。当前支撑线位于 3100 和 3100。 
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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 19 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 5000 认购（标的沪深 300 指数收

盘价为 5007.091），成交量 PCR 为 0.92，较上一交易日增 0.26。持仓量 PCR 为 0.67，较上一

交易日升 0.04，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 4650 认购，2021-03 合约系列增仓

相对最高为 4650 认购，2021-04 合约系列增仓相对最高为 5100 认沽，标的沪深 300 指数收

盘价为 5007.091。 
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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 19 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 0.06，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 19 日，沪深 300 指数的 5 日历史滚动波动率上升至 26.77%，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 26.77%、30.53%、29.46%

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 
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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 19 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 5007.091。 
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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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