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【核心观点及操作建议】

上个交易日50ETF缩量下跌1.87%，至2.725；成交量跌7成至751万。

期权成交跌近5成，持仓略增。成交量pcr保持在1以下。各期历史波动率微

走高或持平。各月隐波变小。5月认购隐波低于认沽，12月仍是认沽隐波低于认

购，其它各月购沽波动率基本持平。

5月合约还剩7个交易日， 6月合约还剩31个交易日。震荡行情下建议卖出跨

式。趋势行情下建议顺势买入认购或认沽。
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一、 日行情回顾

图 3

上证50ETF：昨收2.725, 涨幅-1.87%，日成交量 751万手, 环比增幅为

-71.12%。

50ETF期权: 昨日成交 246万张(最近一年日均成交约 282万张)， 比前日增

加了-48.10%; 成交量pcr为0.78, 比前日走高-0.04; 持仓量为 351万张， 比前日增

加了4.25%, 其中认沽期权 142万张，认购期权 208万张，pcr为0.68，比前日走高

-0.03。

二、 波动率分析
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图 4 历史波动率

图 5 隐含波动率期限结构

图 6 隐含波动率微笑
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重要声明

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，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。
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