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内容提要 

美国 CPI 增速环比回落，符合市场预期，隔夜美股反弹，

VIX 恐慌指数回落，美国硅谷银行事件反复，整体来看，情

绪面的利空影响趋于弱化。国内上证 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。此

前外盘利空对于隐波的反弹刺激幅度有限，期权隐波处在偏

低位置，隐波期限结构方面，近月隐波回落，与远月合约隐

波的波差缩小，重回震荡结构。 

商品期权方面，有色、能化品种隐含波动率变动幅度较

小，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：隔夜美股反弹，利空情绪趋弱，指数有望企稳 

观点：外盘情绪缓和，国内指数有望企稳。美国 2 月未季调 CPI

同比升 6%，预期升 6%，前值升 6.4%。已连续第八个月下降，为

2021 年 9 月以来新低；美通胀数据继续回落，符合市场预期，隔夜美

股反弹上涨，市场反复博弈美国硅谷银行事件，但事件对于市场情绪

的影响趋于边际弱化。当前国内期权标的上证 50ETF、沪深 300ETF

延续震荡回踩趋势，受到 2.8 元与 4.15 元附近的强阻力压制，隔夜

A50 期指反弹上涨，短期利好指数企稳。期权隐波处在偏低位置，此

前外盘利空对隐波的刺激效果边际弱化，隐波期限结构方面，近月平

值附近合约隐波回落，与远月合约波差缩小，结构趋于稳定，重回震

荡的概率较大。策略方面，关注备兑策略。仅供参考。 

 

 

 

指数企稳

隐波回落 

 

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，中长线震荡预期不变。

有色期权成交下降，硅谷银行事件对交易情绪的影响弱化，但上方强阻

力压制局面不变。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 

 

 

 

 

 

 

 



日度报告                                

 

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 2.651  -0.67  103.67 20.57  

沪市 300ETF 3.980  -0.62  104.38 20.53  

深市 300ETF 4.051  -0.56  102.64 20.73  

沪市 500ETF 6.210  -0.81  120.81 22.49  

深市 500ETF 6.321  -0.88  111.81 22.35  

创业板 ETF 2.276  -0.48  76.65 24.92  

深证 100ETF 2.974  -0.80  128.16 21.95  

沪深 300 指数 3984.70  -0.60  86.96 18.92  

中证 1000 指数 6769.85  -0.92  103.60 19.37  

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 68550 -1.04  149.04 18.34 

铝 18270 -0.90  103.73 13.48 

甲醇 2576 -0.16  87.63 18.71 

聚丙烯 7681 -0.81  112.74 13.33 

PTA 5612 -3.34  108.26 21.46 

豆粕 3765 -1.16  117.20 12.83 

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 

 

 

 

0

5

10

15

20

25

30

35

2022/10/10 2022/11/10 2022/12/10 2023/1/10 2023/2/10 2023/3/10

当月 下月 当季 下季

HV20(%) HV40(%) HV60(%) HV120(%)

0

5

10

15

20

25

30

35

2022/10/10 2022/11/10 2022/12/10 2023/1/10 2023/2/10 2023/3/10

当月 下月 当季 下季

HV20(%) HV40(%) HV60(%) HV120(%)



日度报告                                

 

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

意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 
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