
 

 

 
衍生品：期权 

 期权日度报告 

2024 年 3月 7日  星期四

内容提要 

全国人大会议政府工作报告提出，2024 年 GDP 增长预

期目标为 5%左右，2024 年赤字率拟按 3%安排。并且释放

一系列年度政策计划，包括积极的财政货币政策。两市成交

量萎缩，指数本轮反弹至阻力区。金融期权成交活跃度下降，

成交 PCR 值小幅回升；期权隐含波动率连续下降，品种间

隐波差较大，skew 偏度指数回升，提防指数短空回踩。上证

50 期权与中证 1000 期权隐波差较大，由于波动率、波差整

体符合均值回归特征，可关注期权空 vega 策略或者逢回调

卖出看跌期权策略。 

商品期权方面，铜铝期权成交 PCR值与隐波保持低位，

整体呈震荡走势；PTA 期权成交 PCR 小幅回升， PTA 空头

情绪短线上扬；黄金期权成交 PCR 值走低，隐含波动率反

弹，美经济数据低于预期，美债收益率与 TIPS 利率短线下

降，黄金期权多头情绪上扬，豆粕期权成交 PCR 极低值，空

头情绪衰竭，震荡预期强。当前商品期权隐含波动率普降，

震荡预期强化。
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行情观点 

品种 观 点 展望 

 

 

 

 

 

金融期权 

金融期权：震荡上涨，关注短线阻力区间  

观点：震荡预期，隐波回落。全国人大会议政府工作报告提出，

2024 年 GDP 增长预期目标为 5%左右，2024 年赤字率拟按 3%安排。

释放了强财政政策刺激的信号。此外，证监会定调了完善证券市场建

设的相关举措。国内基本面筑底改善，流动性风险相继出清。人工智

能概念与高股息低估值蓝筹概念板块相继发力，大小风格或将呈现初

出轮动上涨的局面。上一个交易日上证指数收跌 0.26%报 3039.93

点，创业板指跌 0.06%。市场成交额 9395.8 亿元。北向资金日内买卖

波动较大，全天净卖出 14.6 亿元。两市成交量萎缩，指数本轮反弹至

阻力区。金融期权成交活跃度下降，成交 PCR 值小幅回升，短线空头

情绪略有上扬，但整体偏低；期权隐含波动率连续下降，品种间隐波

差较大，skew 偏度指数回升，中证 1000 股指期权 skew 偏度指数达到

106，沽购溢价率偏斜较大，提防指数短空回踩。上证 50 期权与中证

1000 期权隐波差 15 个百分点，由于波动率、波差整体符合均值回归

特征，可关注期权空 vega 策略或者逢回调卖出看跌期权策略。仅供参

考。 

 

 

 

 

 

震荡上涨，

短线阻力区 

 

 

商品期权 

观点：铜、铝期权成交 PCR 值分别为 69.22%、56.31%，黄金期权

成交 PCR 为 49.69%，PTA 期权成交 PCR 值 101.40%，豆粕期权成交

PCR 值 42.37%。铜铝期权成交 PCR 值与隐波保持低位，整体呈震荡走

势；PTA 期权成交 PCR 小幅回升， PTA 空头情绪短线上扬；黄金期权

成交 PCR 值走低，隐含波动率反弹，美经济数据低于预期，美债收益

率与美实际利率短线下降，黄金期权多头情绪上扬，豆粕期权成交 PCR

极低值，空头情绪衰竭，震荡预期强。当前商品期权隐含波动率普降，

震荡预期强化。仅供参考。 

 

铜铝期权

低波震

荡，黄金

多头情绪

上升 
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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（%）  成交 PCR（%） IV(隐波%） 

上证 50ETF 2.468  -0.52  91.17 19.24  

沪市 300ETF 3.542  -0.39  88.00 20.98  

深市 300ETF 3.684  -0.57  91.82 21.00  

沪市 500ETF 5.433  -0.09  104.52 31.59  

深市 500ETF 5.551  -0.07  111.01 32.25  

创业板 ETF 1.782  0.11  92.10 30.78  

深证 100ETF 2.446  -0.41  79.84 24.10  

上证 50 指数 2434.12  -0.50  62.04 18.90  

沪深 300 指数 3551.05  -0.41  75.21 19.60  

中证 1000 指数 5381.46  0.12  97.68 34.37  

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 

图表 2：商品期权数据 

品种 活跃合约收盘 涨跌幅（%）  成交 PCR（%） IV(隐波%） 

铜 69080 0.04  69.22 8.5 

铝 19055 -0.03  56.31 9.34 

甲醇 2514 0.96  87.17 18.4 

沪金 500.7 0.67  49.69 12.01 

PTA 5858 0.79  101.40 14.68 

豆粕 3127 -0.26  42.37 15.72 

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 

图表 3：ETF 期权标的走势（一） 

 

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 
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图表 4：ETF 期权标的走势（二） 

 

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 

图表 5：ETF 期权标的走势（三） 

 

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 

图表 6：股指期权标的走势 

 

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 
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图表 7：北向资金流向（单位：亿元）              图表 8：两融余额（单位：万元） 

  

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 

图表 9：50ETF 期权 PCR 与成交量           图表 10：300ETF（沪）期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 

图表 11：500ETF（沪）期权 PCR 与成交量      图表 12：300ETF（深）期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 
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图表 13：500ETF（深）期权 PCR 与成交量       图表 14：创业板 ETF 期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 

图表 15：沪深 300 期权 PCR 与成交量          图表 16：中证 1000 期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 

图表 17：沪铜期权 PCR 与成交量               图表 18：沪铝期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 
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图表 19：甲醇期权 PCR 与成交量               图表 20：黄金期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 

图表 21：PTA 期权 PCR 与成交量              图表 22：豆粕期权 PCR 与成交量   

  

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 

图表 23：ETF 期权隐波（IV） 

 

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 
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图表 24：股指期权隐波（IV） 

 

数据来源：wind，兴证期货研究咨询部 

 

图表 25：商品期权隐波（IV） 

 

数据来源：兴证期货研究咨询部 
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