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金融期权日报 20200317 

 

周一亚太股市收盘全线下跌，国内创业板领跌，上证综指四连跌，失守 2800 点，两

市有近 200 股跌停。上证综指下跌 3.4%报 2789.25 点，深证成指下跌 5.34%报 10253.28

点。两市成交额共计 9633亿元，较前一交易日减少 34亿元。北向资金全天净流出 98.07

亿元，为连续第 4 日净流出，近 4 日累计净流出超 400 亿元。50 和 300 期权隐含波动率

上升 3个点，认沽 IV与认购 IV的差距拉大，市场情绪偏空。 

美东时间 3 月 15 日晚，美国联邦储备委员会宣布将联邦基金利率目标区间下调 1 个

百分点至零水平附近，并将增加债券持有规模 7000 亿美元，以帮助美国经济抵御新冠病

毒疫情的冲击。随后美国股指期货大跌，再度触发熔断，布伦特原油期货重挫约 5%。市场

对美联储的降息并不买账，毕竟降息是无法消灭病毒的。海外疫情愈演愈烈，防控措施不

断升级威胁着全球产业链运转，对于全球经济的冲击难以避免。新冠肺炎作为外生性因素，

对经济基本面的影响已经超出了传统的宏观政策框架管理的范围。疫情稳定之前，全球金

融市场还会继续动荡。 

上午央行开展 1000 亿元 1年期 MLF操作，中标利率 3.15%，上次 3.15%。此前市场的

“降息”预期落空，与美联储半个月内降息 150BP 相比，国内货币政策或保持了“独立

性”，为今后留下了政策空间。 

1-2月国内主要经济数据出现断崖式下滑，全国固定资产投资（不含农户）下降 24.5%，

社会消费品零售总额下降 20.5%，规模以上工业增加值下降 13.5%。为了抑制疫情扩散，

2月国内采取了严格的管控措施，社会生产生活陷入停滞状态，所以经济数据的大面积下

滑也在预料之中。目前国内企业正在逐步复工复产，需关注 3月份以后经济数据恢复的情

况。 

多事之秋市场波动加剧，50ETF 期权隐含波动率再创 2016 年以来的新高。空波动率

交易要控制好仓位，留足保证金，避免倒在胜利之前。若上证综指跌破 2750 点，可买入

牛市价差。 
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一、 标的行情回顾 

 

2020-03-16 收盘价 涨跌幅(%) 成交量(亿手) 成交额(亿元) 成交额变化
上证综指 2789.25 -3.40 351.88 3756.27 -173.93
深证成指 10253.28 -5.33 520.48 5876.78 139.76
创业板指数 1910.77 -5.90 141.97 2022.63 95.23
上证50指数 2694.02 -3.74 46.97 764.60 -63.54
沪深300指数 3727.84 -4.30 185.97 2828.36 26.23
中证500指数 5200.11 -4.71 186.85 1849.24 -34.82

50ETF(510050.SH) 2.69 -3.90 7.29 19.91 -3.78
300ETF(510300.SH) 3.73 -4.19 5.71 21.68 -5.85
300ETF(159919.SZ) 3.79 -4.37 1.73 6.66 0.14

IF主力合约 3692.0 -4.60 113253手 1286.70 -245.81  
 

图 1 50ETF 收盘价  图 2 沪深 300 指数、300ETF收盘价 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

二、期权市场一览 

（一）50ETF 

成交量 变化 成交量PCR 持仓量 变化 持仓量PCR

认购 1,958,327 -421,993 2,296,880 195,077

认沽 1,581,337 -714,312 1,306,667 -23,985

合计 3,539,664 -1,136,305 0.81 3,603,547 171,092 0.57  

 

图 3 50ETF 期权近月合约成交量分布  图 4 50ETF期权近月合约持仓量分布 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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图 5 50ETF 期权波动率微笑  图 6 近期 50ETF历史波动率与波动率指数 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 7 50ETF 历史波动率  图 8 50ETF波动率指数 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

（二）300ETF 

510300 成交量 变化 成交量PCR 持仓量 变化 持仓量PCR

认购 1,418,819 -325,414 1,194,601 58,567

认沽 1,626,621 -369,203 880,012 -18,010

合计 3,045,440 -694,617 114.65 2,074,613 40,557 73.67  

159919 成交量 变化 成交量PCR 持仓量 变化 持仓量PCR

认购 326,880 -58,043 309,672 14,324

认沽 288,561 -184,857 225,738 -6,087

合计 615,441 -242,900 88.28 535,410 8,237 72.90  

 

图 9 300ETF(510300)期权近月合约成交量分布  图 10 300ETF(510300)期权近月合约持仓量分布 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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图 11 300ETF(159919)期权近月合约成交量分布  图 12 300ETF(159919)期权近月合约持仓量分布 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 13 300ETF(510300)期权波动率微笑  图 14 300ETF(159919)期权波动率微笑 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 15 300ETF 历史波动率与波动率指数  图 16 300ETF 历史波动率 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

（三）沪深 300股指期权 

成交量 变化 成交量PCR 持仓量 变化 持仓量PCR

认购 38,829 -12,938 48,956 2,538

认沽 29,448 -12,648 34,000 162

合计 68,277 -25,586 75.84 82,956 2,700 69.45  
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图 17 沪深 300股指期权近月合约成交量分布  图 18 沪深 300股指期权近月合约持仓量分布 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 

 

图 19 沪深 300股指期权波动率微笑  图 20 沪深 300指数历史波动率与波动率指数 
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图 21 沪深 300指数历史波动率  图 22 沪深 300指数基差 
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数据来源：wind、国都期货研究所 数据来源：wind、国都期货研究所 
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◼ 分析师：赖治存 

从业资格号：F3049430 

联系方式：18810699281 

邮箱：laizhicun@guodu.cc 

 

◼ 国都期货研究所简介 

国都期货研究所拥有一支由多名博士、硕士组成的高水平研究团队，成员来自海内外一

流名校，具有丰富的衍生品研究、投资经验。坚守“贴近市场、客观分析、独立判断、创造

价值”的核心理念，以基本面研究为基础，结合宏观趋势和产业研究，国都期货力求为客户

提供全方位的专业投研服务。本土智慧，全球视野，国都期货研究所始终与投资者在一起，

携手共赢。 
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任何责任。 

我们力求为您提供精确的数据、客观的分析和全面的观点，但我们必须声明，本报告仅
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