
 

 

 
衍生品：期权 

兴证期货.研发产品系列 
期权日度报告 

2023 年 3月 16日  星期四

内容提要 

美国 PPI 数据升幅低于预期，零售数据略弱于预期，叠

加近期美国个别银行陆续出现挤兑风险，且传导至欧洲银行

领域，强化了经济衰退预期，利空市场。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。隔夜 A50 期指下跌，指数再度面临短空风险。在

欧美股市下行风险影响下，国内期权隐波或将再度反弹上扬。 

商品期权方面，市场开始交易经济衰退预期，利空有色、

能化品种，原油、有色短线大跌，隐含波动率小幅反弹，上

方强阻力压制局面不变。 
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行情观点 

品种 观 点 展望 

 

 

 

 

金融期权 

金融期权：欧洲市场大跌，再度刺激短空情绪上扬 

观点：欧洲市场大跌刺激短空情绪。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；美国 2 月 PPI 同比升 4.6%，预期升 5.4%，前值升

6.0%，美国 2 月零售销售环比降 0.4%，预期降 0.3%，前值升 3%，美

国 PPI 数据升幅低于预期，零售数据略弱于预期，叠加近期美国个别

银行陆续出现挤兑风险，且传导至欧洲银行领域，强化了经济衰退预

期，利空市场。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，受欧洲市场下

跌影响，隔夜 A50 期指下跌，指数再度面临短空风险。在欧美股市下

行风险影响下，国内期权隐波或将再度反弹上扬。策略方面，关注备

兑策略。仅供参考。 

 

 

 

欧美经济

衰退预期

下，短空

情绪发酵 

 

商品期权 

观点：欧美经济衰退预期刺激短空风险。美国硅谷银行事件传导至

欧洲银行领域，致使欧洲股市大跌，市场开始交易经济衰退预期，利空

有色、能化品种，原油、有色短线大跌，隐含波动率小幅反弹，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。 

 

短空情绪

上扬 
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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 2.652  0.04  93.03 19.65  

沪市 300ETF 3.979  -0.03  98.03 19.73  

深市 300ETF 4.050  -0.02  95.23 19.77  

沪市 500ETF 6.242  0.52  106.99 21.79  

深市 500ETF 6.353  0.51  121.01 21.86  

创业板 ETF 2.268  -0.35  63.24 24.12  

深证 100ETF 2.970  -0.13  97.08 21.12  

沪深 300 指数 3986.90  0.06  79.07 18.04  

中证 1000 指数 6803.47  0.50  95.14 17.97  

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 68660 0.16  146.11 16.25 

铝 18375 0.57  106.28 13.09 

甲醇 2554 -0.85  88.36 18.91 

聚丙烯 7621 -0.78  160.51 13.7 

PTA 5620 0.14  114.40 21.06 

豆粕 3768 0.08  125.09 12.68 

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

意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 

免责声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整
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