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观点与操作建议 

⚫ 周一，两市稳步上涨，北向转为净流入。上证综指上行 1.45%，深证成指上行 1.98%，沪深 300 指数

上行 1.40%，创业板指上行 3.16%。两市成交额达 13225 亿元，较前一交易日增加 700 亿元。行业方

面，工业母机概念火热，军工、锂电、HIT 电池强势；申万一级行业中，国防军工上行 3.96%，电气

设备上行 3.90%，机械设备上行 3.74%，涨幅居前；家用电器下行 0.80%，房地产下行 0.03%，26 个

行业上行，2 个行业回调。 

 

⚫ 期权方面，沪深 300 股指期权总成交量为 9.98 万手，大幅回落，总持仓量为 15.78 万手。期权看涨

合约最大持仓行权价为 5000，看跌期权最大持仓价位 4800，持仓量较高的期权行权价位可作为指数

阻力和支撑位重要参考指标。PCR 方面，近月合约成交量 PCR 为 0.8456，较前一交易日下行 0.3955，

持仓量 PCR 为 0.7234，较前一交易日上行 0.0531。 

 

⚫ 期权波动率方面，主力看涨期权平值隐含波动率 13.99%，主力看跌期权平值隐含波动率 24.20%，次

主力看涨期权平值隐含波动率 13.04%，次主力看跌期权平值隐含波动率 23.50%。 

 

⚫ 在交割结束后，持仓量较高的期权行权价位向中心收敛，市场分歧略有减弱；期权成交 PCR 大幅回

落，持仓 PCR 处于历史中底位置；日内看跌期权隐波维持震荡，看涨期权隐波回落，表明期权对后

市的谨慎态度。现货层面，指数超跌反弹，情绪回暖，维持宽幅震荡，在本周海外会议和国内中报

密集发布期，可逢低做多波动率。 

 

 

一、期权成交与持仓情况 

图 1：沪深 300 股指期权成交量 PCR 图 2：沪深 300 股指期权持仓量 PCR 
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数据来源：wind 中信建投期货 

图 3：t-2 交易日持仓量分布（08 合约到期） 图 4：t-1 交易日持仓量分布 

  

数据来源：wind 中信建投期货  

二、期权波动率情况 

图 5：30 日历史波动率 图 6：CVIX 指数 

  

数据来源：wind 中信建投期货  

图 7：沪深 300 股指期权波动率锥  

 

数据来源：wind 中信建投期货 
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大连分公司 
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电话：0316-2326908 

深圳分公司 

地址：深圳市福田区深南大道和泰然大道交汇处绿景纪元大厦 11I 

电话：0755-33378759 

杭州分公司 
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地址：浙江省宁波市鄞州区和济街 180 号国际金融中心 F 座 1809 室 

电话：0574-89071681 

西安分公司 

地址：西安市高新区高新路 56 号电信广场裙楼 6 层北侧 6G 

电话：029-89384301 

重庆渝北分公司 
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本报告中的信息均来源于公开可获得资料，中信建投期货力求准确可靠，但对

这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构

成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 

 

全国统一客服电话：400-8877-780 
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