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金融期权日报 20200226 

 

周二 A 股上演过山车行情，完成深 V反转，创业板继续强势领跑。上证指数下跌

0.6%，报 3013.05 点，一度跌近 3%；深证成指上涨 0.71%，报 11856.08 点。两市成交额共

计 14153亿元，较前一交易日增加 1933亿元，为 2015 年 7月以来新高，连续 5日超万

亿。北向资金全天净流出 48.31 亿元，连续 3日净流出。50和 300期权隐含波动率小幅上

升，成交量 PCR 分别为 107.65和 123.49。 

A股在创业板的带动下继续着强劲的走势，昨日上演神奇反转，创业板曾一度下跌

4%，最后收盘上涨 1%。创业板成交量创历史新高，A股成交量也回到上一轮大牛市的水

平。从历史上看，成交量在高位创新高后，往往离顶部也就不远了。创业板从 4日以来一

路高歌猛进，或许需要调整一下。上证 50和沪深 300与创业板相比开始显得乏力，但上行

趋势未破，仍不敢做空。目前市场情绪如此高涨，加上昨天的大反转行情，建议买入牛市

价差。 
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一、 标的行情回顾 

 

2020-02-25 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 3013.05 -0.60 441.62 5131.29 615.27
深证成指 11856.08 0.71 730.51 9021.87 1317.30
创业板指数 2287.31 1.03 203.88 3202.74 397.61
上证50指数 2909.32 -0.71 53.16 886.53 44.65
沪深300指数 4123.85 -0.22 244.17 3722.14 458.26
中证500指数 5897.72 0.55 267.37 3019.61 518.06

50ETF(510050.SH) 2.90 -0.85 6.58 19.01 6.19
300ETF(510300.SH) 4.10 -0.19 6.04 24.59 9.27
300ETF(159919.SZ) 4.17 -0.19 1.60 6.65 1.16

IF主力合约 4117.0 -0.37 119749手 1468.52 205.33  
 

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 1,473,588 85,409 1,884,776 35,767

认沽 1,586,308 272,198 1,490,010 -89,241

合计 3,059,896 357,607 1.08 3,374,786 -53,474 0.79  

 

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 1,414,246 154,723 911,282 18,852

认沽 1,741,069 507,568 1,048,072 -66,601

合计 3,155,315 662,291 123.11 1,959,354 -47,749 115.01  

159919 成交量 变化 成交量PCR 持仓量 变化 持仓量PCR

认购 225,419 -10,709 244,475 18,178

认沽 283,834 63,558 319,471 18,560

合计 509,253 52,849 125.91 563,946 36,738 130.68  

 

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 23,795 5,795 31,147 1,885

认沽 28,332 5,551 36,556 1,343

合计 52,127 11,346 119.07 67,703 3,228 117.37  
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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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