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内容提要 

美国硅谷银行破产，市场担忧恐将会引发连锁反应，消

息面对于全球金融市场扰动较大，外盘市场情绪面迎来较大

利空冲击，当前空头占优。上证 50ETF、沪深 300ETF 震荡

回踩，分别受到 2.8 元与 4.15 元附近的强阻力压制。期权

PCR 值与隐含波动率反弹，隐波期限结构方面，近月合约隐

波短线拉升并高于次月合约隐波，硅谷银行事件或将刺激短

空占优，市场升波预期回升。 

商品期权方面，有色、能化品种隐含波动率变动幅度较

小，当前大宗商品普遍比较稳定，波动率维持在偏低区间，

短期的升波行情不改低波震荡局面。 
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行情观点 

品种 观 点 展望 

 

 

 

 

金融期权 

金融期权：美硅谷银行破产引发市场避险情绪上升 

观点：期权沽购比率上升，隐波短线反弹，短空情绪上扬。美国

2 月非农就业人口增幅超预期，但失业率意外走高且小时薪资增速不

及预期，美元指数跳水，离岸人民币反弹利好国内市场。美国硅谷银

行破产，市场担忧恐将会引发连锁反应，消息面对于全球金融市场扰

动较大，外盘市场情绪面迎来较大利空冲击，在美元指数回落的情况

下，美股依旧连续下跌，综合来看，当前空头占优。国内期权标的上

证 50ETF、沪深 300ETF 震荡回踩，分别受到 2.8 元与 4.15 元附近的

强阻力压制。期权 PCR 值与隐含波动率反弹，隐波期限结构方面，近

月合约隐波短线拉升并高于次月合约隐波，硅谷银行事件或将刺激短

空占优，市场升波预期回升。策略方面，关注备兑策略。仅供参考。 

 

 

 

隐波短线

回升，长

期保持震

荡降波 

 

商品期权 

观点：低波震荡。国内经济复苏背景下，大宗商品的需求呈改善趋

势，但复苏强度有限，价格大概率呈震荡局面。商品类期权中长线震荡

预期不变，外部事件对于商品情绪影响减弱。有色、能化品种隐含波动

率变动幅度较小，当前大宗商品普遍比较稳定，波动率维持在偏低区

间，短期的升波行情不改低波震荡局面。可关注沪铜、沪铝期权的虚值

认购义务仓策略，仅供参考。 

 

低波震荡 
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行情图表 

图表 1：金融期权数据 

标的 收盘价 涨跌幅（%）  PCR（%） IV(隐波%） 

上证 50ETF 2.642  -1.34  104.08 20.28  

沪市 300ETF 3.961  -1.37  112.61 20.56  

深市 300ETF 4.033  -1.32  110.50 20.72  

沪市 500ETF 6.226  -1.27  132.43 22.06  

深市 500ETF 6.341  -1.15  120.58 21.99  

创业板 ETF 2.300  -0.13  72.25 24.99  

深证 100ETF 2.982  -1.19  132.19 21.94  

沪深 300 指数 3967.14  -1.31  77.48 18.77  

中证 1000 指数 6798.30  -1.37  105.36 18.96  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 2：商品期权数据 

品种 活跃合约收盘 涨跌幅（%）  PCR（%） IV(隐波%） 

铜 68810 -0.69  134.19 15.28 

铝 18265 -1.24  97.58 13.76 

甲醇 2541 -1.32  95.95 18.31 

聚丙烯 7707 -0.76  154.18 12.93 

PTA 5734 -0.42  103.65 18.64 

豆粕 3799 -0.55  108.65 12.39 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 3：ETF 期权标的走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 4：股指期权标的走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 5：北向资金流向（单位：亿元）             图表 6：两融余额（单位：万元） 

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 7：50ETF 期权 PCR 与成交量          图表 8：300ETF（沪）期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 9：500ETF（沪）期权 PCR 与成交量      图表 10：300ETF（深）期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 11：500ETF（深）期权 PCR 与成交量       图表 12：创业板 ETF 期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 13：沪深 300 期权 PCR 与成交量          图表 14：中证 1000 期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 15：沪铜期权 PCR 与成交量               图表 16：沪铝期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 17：甲醇期权 PCR 与成交量               图表 18：聚丙烯期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 

图表 19：PTA 期权 PCR 与成交量              图表 20：豆粕期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 21：金融期权隐波（IV）对比 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 22：商品期权平值隐波（IV）对比 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 23：50ETF 期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 24：300ETF 期权（沪）隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 25：300ETF 期权（深）隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 26：沪深 300 股指期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 27：中证 1000 股指期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 28：铜期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 29：铝期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 30：甲醇期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 31：聚丙烯期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 

 

图表 32：PTA 期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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图表 33：豆粕期权隐含波动率走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研发部 
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分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。报告所采用的数据均来自公开资料，分析逻辑

基于本人的职业理解，通过合理判断的得出结论，力求客观、公正，结论，

不受任何第三方的授意影响。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐
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