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金融期权日报 20200413 

 

周五 A股震荡下行，三大指数均跌落 5日均线，科技股全线低迷，创业板领跌。上证

综指下跌 1.04%报 2796.63 点，深证成指下跌 1.57%报 10298.41点。两市成交额共计 6721

亿元，较前一交易日增加 189亿元。沪深股通因海外假日暂停交易。50 和 300ETF 期权隐

含波动率分别下降 1个点和 1.5个点，300股指期权隐含波动率下降 2.2个点。 

因复活节假期，欧美市场周五闭市。缺少外围扰动，A股也没能走出强势的行情。3月

CPI同比上涨 4.3%，涨幅较上月缩窄，且为五个月来最小，低于市场预期 4.8%；3月 PPI

同比下降 1.5%，降幅为 2019 年 10 月以来最大，市场预期为下降 1.1%。CPI 上涨还是主

要来源于食品价格，尤其是猪肉。考虑去年二季度以后猪肉价格快速上涨带来的基数效应，

预计今年一季度或是全年 CPI的高点，之后会呈现下降趋势。PPI继续下降，反映制造企

业利润不佳，第二产业依旧低迷。和前几次经济滑落比较，PPI还有下降空间。 

3 月末，社融同比增速 11.5%，环比上升 0.7 个百分点。M2同比增速 10.1%，环比上

升 1.3个百分点。3月金融数据超预期，为了稳定市场、支持实体经济央行一季度大量投

放信贷，社融快速增长，M2 增速回到 2 位数。M2 增速超过名义 GDP 增速，存在货币超发

的嫌疑。人民币新增贷款和存款双双大增，短端票据利率明显下降，有货币空转的可能。 

总体看，货币政策保持了相对宽松的环境，重头戏要看周五公布的一季度经济数据，

GDP到底跌到什么位置，以便为全年定下基调。海外疫情仍看不到好转的可能，对 A 股形

成拖累。预计短期上证综指会在 2700-2900 之间震荡，2780 以下可买入看涨或牛市价差。 
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一、 标的行情回顾 

 

2020-04-10 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 2796.63 -1.04 233.45 2463.76 -10.17
深证成指 10298.41 -1.57 394.77 4256.85 199.07
创业板指数 1949.88 -2.37 117.67 1574.92 149.82
上证50指数 2749.85 -0.10 25.44 435.27 51.44
沪深300指数 3769.18 -0.62 102.44 1622.51 76.56
中证500指数 5208.51 -2.14 123.82 1264.68 -18.85

50ETF(510050.SH) 2.74 -0.04 4.26 11.70 4.82
300ETF(510300.SH) 3.76 -0.32 4.64 17.53 5.11
300ETF(159919.SZ) 3.83 -0.49 2.43 9.32 3.96

IF主力合约 3763.2 -0.46 99222手 1124.09 280.41  

 

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 1,072,199 473,827 1,652,831 9,851

认沽 974,685 415,109 1,225,161 29,988

合计 2,046,884 888,936 0.91 2,877,992 39,839 0.74  

 

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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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 888,733 309,941 1,043,025 14,627

认沽 894,866 349,989 887,026 -12,546

合计 1,783,599 659,930 100.69 1,930,051 2,081 85.04  

159919 成交量 变化 成交量PCR 持仓量 变化 持仓量PCR

认购 128,006 45,167 232,195 1,207

认沽 129,718 52,365 206,992 -770

合计 257,724 97,532 101.34 439,187 437 89.15  

 

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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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 

0.15

0.2

0.25

0.3

0.35

0.4

3.30 3.40 3.50 3.60 3.70 3.80 3.90 4.00 4.10

认购 认购前一交易日 认沽 认沽前一交易日
 

 

 

 

 

 

 

0.15

0.2

0.25

0.3

0.35

0.4

3.30 3.40 3.50 3.60 3.70 3.80 3.90 4.00 4.10

认购 认购前一交易日 认沽 认沽前一交易日
 

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 27,477 7,716 50,328 1,899

认沽 23,225 8,195 37,698 966

合计 50,702 15,911 84.53 88,026 2,865 74.90  
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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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本报告所有信息均建立在可靠的资料来源基础上，但国都期货有限公司不担保其准确
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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

反映编写人的判断及分析，本报告所载的观点并不代表国都期货有限公司或任何其附属或

联营公司的立场。 
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