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一、50ETF 期权 

1、期现市场回顾 

1.1 标的行情 

3 月 25 日，沪指小幅低开，盘中震荡上涨，涨幅-0.10%，当日收于 3363.59，成交量较

前一日有所降低。50ETF 早盘开于 3.441，盘末收于 3.452，较上一交易日跌 0.002，跌幅为

0.06%，成交额 10.83 亿。 

1.2 期指市场 

3 月 25 日，沪指收盘跌 0.10%。上证 50 收盘跌 0.06%。股指期货 IH 合约全线收跌。其

中合约 IH2104 跌幅为-0.04%。 

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 

IH2104 3452.6 -0.04% 3455.8 -0.23% 34,812 -6,318 39,854 -540 

IH2105 3433.2 -0.12% 3435.2 -0.83% 544 -296 1,069 75 

IH2106 3396.6 -0.16% 3399.2 -1.87% 9,723 -1,157 28,350 932 

IH2109 3344.6 -0.20% 3349.4 -3.30% 2,855 38 8,895 332 

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 25 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 1,750,858

张，较前一交易日增 205,930 张。总持仓量为 2,240,956 张，增 270,228 张。总持仓量 PCR

为 0.81，较上一交易日降 0.04，后市情绪趋于乐观。2021-04 合约当日成交量为 1,426,536

手，较前一交易日增 88,839 张，持仓量为 1,488,788 张，比上一交易日增 178,965 张。其中，

2021-05 合约当日成交量为 131,758 张，较前一交易日增 131,758 张，持仓量为 61,856 张，

比上一交易日增 61,856 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 

2021-04 1,426,536 88,839 0.91 -0.06 1,488,788 178,965 0.73 -0.05 

2021-05 131,758 131,758 0.91 NaN 61,856 61,856 0.79 NaN 

2021-06 151,364 -24,857 0.96 -0.03 554,026 18,088 1.13 -0.00 

2021-09 41,200 10,190 1.18 0.56 136,286 11,319 0.67 0.07 

总计 1,750,858 205,930 0.92 -0.05 2,240,956 270,228 0.81 -0.04 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 25 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 3.5 认购（标的 50ETF 收盘价为

3.452），成交量 PCR 为 0.91，较上一交易日减 0.06。持仓量 PCR 为 0.73，较上一交易日降

0.05，市场情绪趋于乐观。当前压力线位于 3.5 和 3.6。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 25 日，2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 3.4 认沽（标的 50ETF 收盘价为

3.452），成交量 PCR 为 0.91（标的 50ETF 收盘价为 3.452），成交量 PCR 为 0.91 持仓量 PCR

为 0.79，较上一交易日持平，市场长线情绪波动较小。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-04 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 3.5 认购，2021-05 合约系列增仓相对最高为 3.4 认购，标的 50ETF 收盘价为 3.452。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 25 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

0.04，后市情绪趋于乐观。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 
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 25 日，50ETF 的 5 日历史滚动波动率下降至 20.62%，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 20.62%、17.51%、26.02%和 24.55%。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 
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 25 日 2021-04 和 2021-05 合约的隐含波动率结构分布，当日标的 50ETF

收盘价格为 3.452。 
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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 25 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 1,631,492 张，较前一交易日增 272,119 张。总持仓量为 1,567,027

张，增 171,479 张。总持仓量 PCR 为 0.82，较上一交易日升 0.02，后市情绪趋于谨慎。2021-04

合约当日成交量为 1,368,728 手，较前一交易日增 190,977 张，持仓量为 1,010,835 张，比上

一交易日增 100,125 张。其中，2021-05 合约当日成交量为 74,473 张，较前一交易日增 74,473

张，持仓量为 32,710 张，比上一交易日增 32,710 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 

2021-04 1,368,728 190,977 1.14 0.10 1,010,835 100,125 0.75 -0.01 

2021-05 74,473 74,473 0.91 NaN 32,710 32,710 0.85 NaN 

2021-06 160,921 8,525 1.83 0.44 410,388 35,791 1.06 0.13 

2021-09 27,370 -1,856 0.71 0.16 113,094 2,853 0.66 -0.03 

总计 1,631,492 272,119 1.17 0.11 1,567,027 171,479 0.82 0.02 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 25 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 5 认购（标的华泰柏瑞沪深 300ETF
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收盘价为 4.929），成交量 PCR 为 1.14，较上一交易日增 0.10。持仓量 PCR 为 0.75，较上一

交易日降 0.01，市场情绪趋于乐观。当前压力线位于 5 和 5.25。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 25 日，2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 5 认购（标的华泰柏瑞沪深 300ETF

收盘价为 4.929），成交量 PCR 为 0.91（标的华泰柏瑞沪深 300ETF 收盘价为 4.929），成交量

PCR 为 0.91 持仓量 PCR 为 0.85，较上一交易日持平，市场长线情绪波动较小。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-04 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，2021-05 合约系列增仓相对最高为 5 认购，标的华泰柏瑞沪深 300ETF 收

盘价为 4.929。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 25 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

上一交易日升 0.02，后市情绪趋于谨慎。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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 25 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率下降至 22.77%，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 22.77%、20.54%、

27.86%和 26.49%。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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 25 日 2021-04 和 2021-05 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 4.929。 

 
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 

3 月 25 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
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期权成交量为 203,249 张，较前一交易日增 57,313 张。总持仓量为 248,074 张，增 30,523

张。总持仓量 PCR 为 0.57，较上一交易日升 0.01，后市情绪趋于谨慎。2021-04 合约当日成

交量为 180,842 手，较前一交易日增 54,611 张，持仓量为 161,204 张，比上一交易日增 24,961

张。其中，2021-05 合约当日成交量为 7,506 张，较前一交易日增 7,506 张，持仓量为 5,387

张，比上一交易日增 5,387 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 

2021-04 180,842 54,611 0.85 0.04 161,204 24,961 0.54 0.03 

2021-05 7,506 7,506 1.17 NaN 5,387 5,387 1.28 NaN 

2021-06 11,935 -3,631 0.50 -0.15 53,187 172 0.54 -0.04 

2021-09 2,966 -1,173 0.67 -0.00 28,296 3 0.76 0.00 

总计 203,249 57,313 0.83 0.05 248,074 30,523 0.57 0.01 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 25 日，2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 4.9 认购（标的嘉实沪深 300ETF

收盘价为 4.913），成交量 PCR 为 0.85，较上一交易日增 0.04。持仓量 PCR 为 0.54，较上一

交易日升 0.03，市场情绪趋于谨慎。当前压力线位于 5 和 5.25。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 25 日，2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 5 认购（标的嘉实沪深 300ETF 收

盘价为 4.913），成交量 PCR 为 1.17（标的嘉实沪深 300ETF 收盘价为 4.913），成交量 PCR 为

1.17 持仓量 PCR 为 1.28，较上一交易日持平，市场长线情绪波动较小。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-04 合约系列增仓相对最高为 4.5 认沽，2021-04 合约系列增仓相

对最高为 4.5 认沽，2021-05 合约系列增仓相对最高为 4.9 认沽，标的嘉实沪深 300ETF 收盘

价为 4.913。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 25 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

交易日升 0.01，后市情绪趋于谨慎。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 
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 25 日，嘉实沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率下降至 19.01%，位于五年历史 50

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 19.01%、18.33%、

26.85%和 25.07%。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 
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 25 日 2021-04 和 2021-05 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 4.913。 
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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 25 日，沪指小幅低开，盘中震荡上涨，涨幅-0.10%，当日收于 3363.59，成交量较

前一日有所降低。深指小幅低开，盘中震荡上涨，涨幅 0.10%，当日收于 13421.16，成交量

较前一日有所降低。沪深 300 指数早盘开于 4904.068，盘末收于 4926.347，较上一交易日

跌 2.338，跌幅为 0.05%，成交额 2197.82 亿。 

1.2 期指市场 

3 月 25 日，沪指收盘跌 0.10%。深指收盘涨 0.10%，沪深 300 指数收盘跌 0.05%。股指

期货 IF 合约涨跌互现。 
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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 

IF2104 4914.8 0.04% 4916.6 -0.20% 102,740 -10,161 114,247 -1,527 

IF2105 4886.6 -0.04% 4888.8 -0.76% 1,933 -120 2,555 199 

IF2106 4850.8 0.03% 4853.4 -1.48% 20,104 -5,352 72,414 -2,199 

IF2109 4768.8 0.05% 4772.0 -3.13% 4,484 -886 25,225 -96 

 

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 25 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 91,723 张，较前一交易日增 4,404 张。总持仓量为 159,869 张，增 5,764 张。总持

仓量PCR为0.66，较上一交易日降0.02，后市情绪趋于乐观。2021-04合约当日成交量为71,152

手，较前一交易日减 3,294 张，持仓量为 95,411 张，比上一交易日增 4,635 张。其中，2021-05

合约当日成交量为 9,198 张，较前一交易日增 3,343 张，持仓量为 13,805 张，比上一交易日

增 1,777 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 

2021-04 71,152 -3,294 0.81 -0.01 95,411 4,635 0.59 -0.02 

2021-05 9,198 3,343 0.59 -0.03 13,805 1,777 0.54 -0.07 

2021-06 8,787 4,755 0.68 -0.04 30,276 -899 0.75 -0.01 

2021-09 1,603 -239 0.78 -0.04 11,121 78 1.02 0.04 

2021-12 600 -308 0.48 -0.35 8,751 -15 1.05 -0.01 

2022-03 383 147 0.83 -0.15 505 188 0.82 0.11 

总计 91,723 4,404 0.77 -0.03 159,869 5,764 0.66 -0.02 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 25 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 4926.347），成交量 PCR 为 0.81，较上一交易日减 0.01。持仓量 PCR 为 0.59，较上一

交易日降 0.02，市场情绪趋于乐观。当前压力线位于 5000 和 5000。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 25 日，2021-05 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 4926.347），成交量 PCR 为 0.59，较上一交易日减 0.03。持仓量 PCR 为 0.54，较上一

交易日降 0.07，市场长线情绪趋于乐观。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-04 合约系列增仓相对最高为 4900 认购，2021-04 合约系列增仓

相对最高为 4900 认购，2021-05 合约系列增仓相对最高为 4850 认购，标的沪深 300 指数收

盘价为 4926.347。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 25 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

易日降 0.02，后市情绪趋于乐观。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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 25 日，沪深 300 指数的 5 日历史滚动波动率下降至 21.87%，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 21.87%、20.99%、27.68%

和 25.90%。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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 25 日 2021-04 和 2021-05 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 4926.347。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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