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一、50ETF 期权 

1、期现市场回顾 

1.1 标的行情 

5 月 20 日，沪指小幅低开，盘中震荡，当日收于 3506.94，成交量较前一日有所增加。

50ETF 早盘开于 3.503，盘末收于 3.516，较上一交易日涨 0.012，涨幅为 0.34%，成交额 10.59

亿。 

1.2 期指市场 

5 月 20 日，沪指收盘跌 0.11%。上证 50 收盘涨 0.31%，股指期货 IH 合约全线收涨。其

中合约 IH2105 涨幅为 0.43%。 

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 

IH2105 3523.6 0.43% 3520.2 -0.06% 19,032 -4,692 11,038 -9,340 

IH2106 3509.6 0.53% 3507.4 -0.43% 25,782 9,174 45,593 6,743 

IH2109 3449.6 0.64% 3446.8 -2.15% 4,316 223 16,197 773 

IH2112 3428.6 0.63% 3420.2 -2.90% 935 255 2,447 336 

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 

5 月 20 日，50ETF 期权总成交量减少，总持仓量增加，当日 50ETF 期权成交量为 1,939,850

张，较前一交易日减 30,227 张。总持仓量为 3,247,869 张，增 15,820 张。总持仓量 PCR 为

0.88，较上一交易日基本持平。2021-05 合约当日成交量为 1,432,656 手，较前一交易日减

24,396 张，持仓量为 1,580,733 张，比上一交易日减 41,019 张。其中，2021-06 合约当日成

交量为 450,628张，较前一交易日增 14,703张，持仓量为 1,309,555张，比上一交易日增 54,568

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 

2021-05 1,432,656 -24,396 0.82 -0.06 1,580,733 -41,019 0.94 0.00 

2021-06 450,628 14,703 0.76 -0.04 1,309,555 54,568 0.89 0.00 

2021-09 49,378 -10,553 0.52 0.04 308,402 2,904 0.58 0.01 

2021-12 7,188 -9,981 1.45 -0.29 49,179 -633 1.05 -0.01 

总计 1,939,850 -30,227 0.80 -0.05 3,247,869 15,820 0.88 0.00 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5 月 20 日，2021-05 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

3.516），成交量 PCR 为 0.82，较上一交易日减 0.06。持仓量 PCR 为 0.94，与上一日持平，市

场情绪波动较小。当前支撑线位于 3.5，同时在 3.6 存在一定的压力。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5 月 20 日，2021-06 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

3.516），成交量 PCR 为 0.76，较上一交易日减 0.04。持仓量 PCR 为 0.89，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，2021-05 合约系列增仓相对最高为 3.5 认沽，2021-05 合约系列增仓相

对最高为 3.5 认沽，2021-06 合约系列增仓相对最高为 3.3 认沽，标的 50ETF 收盘价为 3.516。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5 月 20 日，50ETF 期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日基

本持平。 
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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 

5 月 20 日，50ETF 的 5 日历史滚动波动率下降至 19.65%，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 19.65%、17.68%、15.81%和 15.84%。 
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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 5 月 20 日 2021-05 和 2021-06 合约的隐含波动率结构分布，当日标的 50ETF

收盘价格为 3.516。 
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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 

5 月 20 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 1,792,522 张，较前一交易日增 139,949 张。总持仓量为 2,179,082

张，减 17,049 张。总持仓量 PCR 为 0.92，较上一交易日降 0.02，后市情绪趋于乐观。2021-05

合约当日成交量为 1,292,646 手，较前一交易日增 81,099 张，持仓量为 993,775 张，比上一

交易日减 65,628 张。其中，2021-06 合约当日成交量为 418,544 张，较前一交易日增 47,988

张，持仓量为 958,476 张，比上一交易日增 44,049 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 

2021-05 1,292,646 81,099 0.70 0.03 993,775 -65,628 0.94 -0.05 

2021-06 418,544 47,988 0.82 0.04 958,476 44,049 1.01 0.01 

2021-09 72,455 11,831 0.49 -0.04 187,516 3,157 0.55 -0.01 

2021-12 8,877 -969 0.78 -0.27 39,315 1,373 0.83 0.01 

总计 1,792,522 139,949 0.72 0.03 2,179,082 -17,049 0.92 -0.02 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5月20日，2021-05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
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收盘价为 5.190），成交量 PCR 为 0.70，较上一交易日增 0.03。持仓量 PCR 为 0.94，较上一

交易日降 0.05，市场情绪趋于乐观。当前支撑线位于 5，同时在 5.25 存在一定的压力。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5月20日，2021-06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 5.190），成交量 PCR 为 0.82，较上一交易日增 0.04。持仓量 PCR 为 1.01，较上一

交易日升 0.01，市场长线情绪趋于谨慎。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 5.25 认购，2021-05 合约系列增仓

相对最高为 5.25 认购，2021-06 合约系列增仓相对最高为 5 认沽，标的华泰柏瑞沪深 300ETF

收盘价为 5.190。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5 月 20 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、波动率分析 

（1）历史波动率 

5 月 20 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率下降至 17.37%，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 17.37%、16.74%、

14.90%和 16.22%。 

 
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 5 月 20 日 2021-05 和 2021-06 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 5.190。 

 
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 

5 月 20 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
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期权成交量为 309,980 张，较前一交易日增 51,061 张。总持仓量为 407,931 张，减 5,637 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。2021-05 合约当日成交量

为 221,628 手，较前一交易日增 38,867 张，持仓量为 219,599 张，比上一交易日减 6,153 张。

其中，2021-06 合约当日成交量为 83,278 张，较前一交易日增 12,002 张，持仓量为 135,076

张，比上一交易日减 500 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 

2021-05 221,628 38,867 0.53 -0.00 219,599 -6,153 0.77 -0.09 

2021-06 83,278 12,002 0.56 -0.06 135,076 -500 0.71 0.05 

2021-09 4,239 826 0.58 -0.51 45,410 711 0.62 -0.01 

2021-12 835 -634 0.66 -0.71 7,846 305 0.93 -0.02 

总计 309,980 51,061 0.54 -0.03 407,931 -5,637 0.73 -0.03 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5 月 20 日，2021-05 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 5.177），成交量 PCR 为 0.53（标的嘉实沪深 300ETF 收盘价为 5.177），成交量 PCR

为 0.53 持仓量 PCR 为 0.77，较上一交易日降 0.09，市场情绪趋于乐观。当前支撑线位于 5，

同时在 5.25 存在一定的压力。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5 月 20 日，2021-06 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 5.177），成交量 PCR 为 0.56，较上一交易日减 0.06。持仓量 PCR 为 0.71，较上一
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交易日升 0.05，市场长线情绪趋于谨慎。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 5.25 认购，2021-05 合约系列增仓

相对最高为 5.25 认购，2021-06 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 5.177。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5 月 20 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

交易日降 0.03，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、波动率分析 

（1）历史波动率 

5 月 20 日，嘉实沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率下降至 16.45%，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 16.45%、15.83%、

14.46%和 15.74%。 
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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 5 月 20 日 2021-05 和 2021-06 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 5.177。 
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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 

5 月 20 日，沪指小幅低开，盘中震荡，当日收于 3506.94，成交量较前一日有所增加。

深指小幅低开，盘中震荡上涨，涨幅 0.35%，当日收于 14535.10，成交量较前一日有所增加。

沪深 300 指数早盘开于 5167.055，盘末收于 5186.412，较上一交易日涨 14.140，涨幅为 0.27%，

成交额 2770.88 亿。 

1.2 期指市场 

5 月 20 日，沪指收盘跌 0.11%。深指收盘涨 0.35%，沪深 300 指数收盘涨 0.27%，股指

期货 IF 合约全线收涨。其中合约 IF2105 涨幅为 0.35%。 

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 

IF2105 5188.6 0.35% 5183.8 -0.05% 46,279 -11,034 22,200 -22,540 

IF2106 5173.8 0.49% 5172.2 -0.27% 81,764 32,538 140,132 24,955 

IF2109 5091.4 0.56% 5088.8 -1.88% 12,057 1,811 50,223 2,295 

IF2112 5059.4 0.56% 5056.0 -2.51% 1,873 -120 7,303 244 
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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 

5 月 20 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 120,388 张，较前一交易日增 12,895 张。总持仓量为 203,114 张，减 586 张。总持

仓量PCR为0.67，较上一交易日降0.01，后市情绪趋于乐观。2021-05合约当日成交量为72,919

手，较前一交易日增 8,248 张，持仓量为 56,688 张，比上一交易日减 6,781 张。其中，2021-06

合约当日成交量为 40,901 张，较前一交易日增 3,928 张，持仓量为 99,720 张，比上一交易

日增 4,832 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 

2021-05 72,919 8,248 0.66 -0.02 56,688 -6,781 0.72 0.00 

2021-06 40,901 3,928 0.46 -0.01 99,720 4,832 0.64 -0.01 

2021-07 4,236 1,046 0.45 -0.16 13,241 1,163 0.59 -0.02 

2021-09 1,397 -169 0.53 -0.10 18,930 193 0.66 -0.01 

2021-12 589 -254 0.59 -0.38 11,453 2 0.74 -0.00 

2022-03 346 96 0.75 -0.29 3,082 5 1.01 0.02 

总计 120,388 12,895 0.58 -0.02 203,114 -586 0.67 -0.01 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5 月 20 日，2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 5200 认购（标的沪深 300 指数收

盘价为 5186.412），成交量 PCR 为 0.66，较上一交易日减 0.02。持仓量 PCR 为 0.72，与上一

日持平，市场情绪波动较小。当前支撑线位于 5100，同时在 5200 存在一定的压力。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5 月 20 日，2021-06 合约系列中成交量最高的合约为 5200 认购（标的沪深 300 指数收

盘价为 5186.412），成交量 PCR 为 0.46，较上一交易日减 0.01。持仓量 PCR 为 0.64，较上一

交易日降 0.01，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，2021-05 合约系列增仓相对最高为 5300 认沽，2021-05 合约系列增仓

相对最高为 5300 认沽，2021-06 合约系列增仓相对最高为 5100 认购，标的沪深 300 指数收

盘价为 5186.412。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5 月 20 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

易日降 0.01，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 

5 月 20 日，沪深 300 指数的 5 日历史滚动波动率下降至 17.01%，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 17.01%、16.70%、14.41%

和 16.35%。 

 
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 5 月 20 日 2021-05 和 2021-06 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 5186.412。 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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