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【行情要点】

    金融期权标的上证50ETF、上证300ETF、创业板ETF、中证1000指数低开后偏弱势空头缓慢下行。截至收盘，上证

50ETF跌幅0.52%报收于2.467，上证300ETF跌幅0.69%报收于3.605，创业板ETF跌幅1.20%报收于1.888，中证1000指数跌幅

1.33%报收于6115.41。

【期权分析】

    隐含波动率：期权的隐含波动率是期权市场对标的物在期权有效期限内即将出现的统计波动率的预测。其中上证

50ETF期权隐含波动率报收于13.74%（+0.41%），上证300ETF期权隐含波动率报收于13.77%（+0.48%），创业板ETF期权隐

含波动率报收于17.75%（+0.34%），中证1000股指期权隐含波动率报收于15.03%（-0.32%）。

    成交额PCR：期权的成交额PCR是看跌期权成交金额与看涨期权成交金额的比值，代表投资者资金投向，是市场情绪更

直接的体现。成交额PCR与标的行情往往表现为反方向，比值越大表明空头压力越大，比值越小表明多头力量越强。截止

收盘，上证50ETF期权成交额PCR报收于0.98（+0.08），上证300ETF期权成交额PCR报收于1.09（-0.03），创业板ETF期权

成交额PCR报收于1.45（+0.33），中证1000股指期权成交额PCR报收于1.07（+0.28）。

    持仓量PCR：期权的持仓量PCR，是从期权的卖方角度分析市场的参与程度。期权持仓量PCR为1.00时，一般认为是市

场行情的多空分界线。截止收盘，上证50ETF期权持仓量PCR宽幅震荡报收于0.66（-0.02），上证300ETF期权持仓量PCR自

历史较高位置持续震荡回落报收于0.71（-0.03），创业板ETF期权持仓量PCR自高位持续震荡下行报收于0.60（-0.05），

中证1000股指期权持仓量PCR自高位急速下跌至较低位置后小幅波动报收于0.61（-0.05）。

    最大未平仓所在的行权价：期权最大未平仓所在的行权价是站在卖方的角度分析市场行情所在的压力线和支撑线。截

至收盘，从期权卖方行权价的角度看，上证50ETF的压力点行权价维持在2.50；上证300ETF的压力点行权价维持在3.7，支

撑点行权价维持在3.6；创业板ETF的压力点行权价维持在1.95；中证1000指数的支撑点下降两个行权价为5800。

【结论与策略建议】

（1）上证50ETF期权

     方向上：上证50ETF前期结束宽幅盘整震荡行情加速下行后超跌反弹缓慢上行，近三周高点回落震荡下行，短期偏空

头；

     波动上：期权隐含波动率于下轨道线较低位置小幅波动；

     策略建议：构建卖出偏空头的跨式期权组合策略，获取方向性收益和时间价值收益，动态地调整持仓头寸，使得持

仓delta保持负数，若市场行情快速波动至损益平衡点，则逐渐平仓离场，如上证50ETF期权，即

S_510050P2312M02400@10，S_51005P2312M02450@10和S_510050C2312M02450@10，S_510050C2312M02500@10。

（2）上证300ETF期权

     方向上：上证300ETF连续震荡下行一个半月后于一个月前超跌反弹震荡回暖，前三周高点回落后偏空头震荡下行；

     波动上：期权隐含波动率于下轨道线较低位置小幅波动；

     策略建议：构建偏空头的蝶式期权组合策略，获取时间价值收益，动态地调整持仓头寸，使得持仓delta保持为负，

若市场行情快速波动至损益平衡点，则逐渐平仓离场，如上证300ETF期权，即B_510300P2312M03400@10，

S_510300P2312M03600@10和S_510300C2312M03600@10，B_510300C2312M03800@10。

（3）创业板ETF期权

     方向上：创业板ETF在空头压力下持续震荡下行两个月后于一个月前阶梯式震荡上行，突破两个月前的高点后于三周

前偏空头震荡下行；

     波动上：创业板ETF期权隐含波动率围绕历史平均数水平窄幅波动半月后加速下行跌破下轨道线，于较低位置小幅波

动；

     策略建议：构建卖出偏空头的宽跨式期权组合策略，获取方向性收益和时间价值收益，动态地调整持仓头寸，使得

持仓delta保持负数，若市场行情快速波动至损益平衡点，则逐渐平仓离场，如CYBETF期权，S_159915P2312M01850@10，

S_159915P2312M01900@10和S_159915C2312M01850@10，S_159915C2312M01900@10。

（4）中证1000股指期权

     方向上：中证1000指数宽幅盘整一个多月后加速下行近两周，一个月前自低位反弹后震荡上行，上周雄安府回落后

宽幅盘整，短期中性偏多；

     波动上：中证1000股指期权隐含波动率前期剧烈震荡，近一个月于中间偏低位置大幅波动。

     策略建议：构建卖出偏多头的宽跨式期权组合策略，获取方向性收益和时间价值收益，动态地调整持仓头寸，使得

持仓delta保持正数，若市场行情快速波动至损益平衡点，则逐渐平仓离场，如ZZ1000股指期权，S_MO2312-P-6100@10，

S_MO2312-P-6200@10和S_MO2312-C-6100@10，S_MO2312-C-6200@10。
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【市场行情】
合约代码 收盘价 涨跌 涨跌幅(%)

510050.SH 2.4670 -0.0130 -0.52 

510300.SH 3.6050 -0.0250 -0.69 

510500.SH 5.6730 -0.0460 -0.80 

159915.SZ 1.8880 -0.0230 -1.20 

159901.SZ 2.5330 -0.0180 -0.71 

000852.SH 6,115.41 -82.12 -1.33 

【当月合成期权】
平值期权 权利金C 权利金P 合成价格 涨跌 涨跌幅(%)

2.450 0.0531 0.0296 2.4735 -0.0165 -0.66 

3.600 0.0676 0.0519 3.6157 -0.0264 -0.72 

5.750 0.0520 0.1460 5.6560 -0.0555 -0.97 

1.900 0.0360 0.0439 1.8921 -0.0224 -1.17 

2.550 0.0422 0.0543 2.5379 -0.0176 -0.69 

6,100.00 80.00 93.80 6,086.20 -91.60 -1.48 

【当月期权隐含波动率】
IMP-C IMP-P IMP-T MA20 UP LOW 剩余天数 到期日

13.91 13.52 13.74 14.77 15.86 13.69 33 2023-12-27

13.82 13.71 13.77 14.40 15.11 13.69 33 2023-12-27

13.75 13.94 13.84 14.61 15.15 14.07 33 2023-12-27

18.02 17.46 17.75 19.00 20.09 17.91 33 2023-12-27

16.20 15.67 15.96 16.75 17.64 15.87 33 2023-12-27

14.73 15.35 15.03 15.45 15.85 15.04 21 2023-12-15

【当月期权量仓】
额-Call 额-Put 额-PCR 变化 仓-Call 仓-Put 仓-PCR 变化

14,978 14,662 0.98 0.08 880,314 579,812 0.66 -0.02 

17,858 19,423 1.09 -0.03 647,643 458,706 0.71 -0.03 

13,598 15,362 1.13 0.03 264,652 214,460 0.81 -0.04 

9,069 13,188 1.45 0.33 451,944 271,600 0.60 -0.05 

804 911 1.13 0.37 48,511 30,501 0.63 -0.06 

20,890 22,406 1.07 0.28 46,390 28,075 0.61 -0.05 

数据来源：wind，五矿期货期权事业部
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图3: CYBETF走势图

【标的价量关系】

图1: SH50ETF走势图

图2 SH300ETF走势图

图4:  中证1000走势图
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【SH50ETF期权持仓分布】

【SH50ETF期权最大未平仓】

【SH50ETF期权持仓量PCR】 【SH50ETF期权隐含波动率】

0

20,000

40,000

60,000

80,000

100,000

120,000

140,000

160,000

180,000

2
.2

0
 

2
.2

5
 

2
.3

0
 

2
.3

5
 

2
.4

0
 

2
.4

5
 

2
.5

0
 

2
.5

5
 

2
.6

0
 

2
.6

5
 

2
.7

0
 

2
.7

5
 

2
.8

0
 

2
.8

5
 

2
.9

0
 

2
.9

5
 

3
.0

0
 

SH50ETF期权持仓分布图
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SH50ETF期权持仓变化图
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SH50ETF 认购、认沽合约最大持仓量所在的行权价

ETF期权到期日 收盘价 C最大持仓 P最大持仓
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【SH300ETF期权持仓分布】

【SH300ETF期权最大未平仓】

【SH300ETF期权持仓量PCR】 【SH300ETF期权隐含波动率】
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SH300ETF期权持仓变化图
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SH300ETF 认购、认沽合约最大持仓量所在的行权价

ETF期权到期日 收盘价 C最大持仓 P最大持仓
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【CYBETF期权持仓分布】

【CYBETF期权最大未平仓】

【CYBETF期权持仓量PCR】 【CYBETF期权隐含波动率】
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CYBETF 认购、认沽合约最大持仓量所在的行权价

ETF期权到期日 收盘价 C最大持仓 P最大持仓
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【ZZ1000股指期权隐含波动率】

【ZZ1000股指期权持仓分布】

【ZZ1000股指期权最大未平仓】

【ZZ1000股指期权持仓量PCR】
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ZZ1000期权持仓变化图
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ZZ1000 认购、认沽合约最大持仓量所在的行权价
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