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国元期货研究咨询部

A股周一大涨，期权隐波有所下降

主要结论：

本周（6月 8日至 12 日）50/300ETF 涨涨跌跌，周

线收为长上下影线、超短实体的阴线。

与此对应地，本周 50ETF 期权成交量偏低，日均

149 万张，低于近期均值。300ETF 成交量及成交持仓比

较高。50/300ETF 期权持仓量均高于近期均值。

40 日历史波动率在 30%分位值附近，20 日历史波

动率在 50%分位值附近，60 日历史波动率在 70%分位值

附近。隐含波动率在 40日和 60 历史波动率之间震荡，

由于周五 60 日历史波动率下降，当季隐含波动率上穿

60 日历史波动率。

与上周末相比，卖出跨式表现较好，牛市价差、合

成期货表现较差。

50、300ETF6 月期权下周三（6月 24 日）到期。



金融期权·周报

请务必参阅报告正文后的重要声明

目 录

一、周度行情回顾.................................................................................................1

（一）期权成交持仓回顾............................................................................ 1

（二）波动率回顾........................................................................................ 2

二、策略分析.........................................................................................................4

（一）卖出 5月 2.85 跨式............................................................................4

（二） 6月 2.85 合成期货...........................................................................4

（三） 6月 2.85 牛市价差...........................................................................5

附 图

图表 1 过去一周 50/300ETF期权成交持仓数据..................................................................................... 1

图表 2 近期 50ETF期权成交持仓图......................................................................错误！未定义书签。

图表 3 近期 50/300ETF标的收盘价、成交量、持仓量比值.................................................................2

图表 4 过去一周 50/300ETF期权历史波动率及隐含波动率数据.........................................................3

图表 5 近期 50/300ETF期权历史波动率及隐含波动率比值.................................................................3

图表 6 ............................................................................................................................................................... 3

图表 7 卖出 6月 2.85跨式.........................................................................................................................4

图表 8 6月 2.85合成期货..........................................................................................................................4

图表 9 6月 2.85牛市价差 ........................................................................................................................5



金融期权·周报

1 /5

一、周度行情回顾

（一）期权成交持仓回顾

本周（6月 8日至 12 日）A股涨涨跌跌，收为长上下影线超短实体的阴线。

期权继续缓缓增仓，已经恢复到近期均值附近；期权成交量与涨幅有一定

相关性，周三最低下降到 100 万出头的较低水平，周四最高超过 200 万张，日均

149 万张，低于近期均值。50ETF 期权周内日均成交持仓比 55，体现了期权交易

活跃度较低。

50ETF 期权 300ETF 期权

标的收

盘价

日成交

量(张)

日持仓

量(张)

日成交

持仓比

(右轴)

成交量

认沽认

购比率

(右轴)

持仓量

认沽认

购比率

(右轴)

标的收

盘价

日成交

量(张)

日持仓

量(张)

日成交

持仓比

(右轴)

成交量

认沽认

购比率

(右轴)

持仓量

认沽认

购比率

(右轴)

2020/06/12 2.8911959631 2777374 70.56 123.71 104.25 4.013 2029682 2071463 97.98 128.45 134.5

2020/06/11 2.8782017551 2768358 72.88 103.51 102.5 4.003 2054996 2059690 99.77 109.93 133.92

2020/06/10 2.9081012638 2714608 37.3 95.29 110.25 4.04 1062392 2058451 51.61 99.84 136.13

2020/06/09 2.9231375310 2650697 51.88 83.37 113.45 4.049 1457504 2009873 72.52 89.76 135.22

2020/06/08 2.9051586109 2608407 60.81 79.11 106.35 4.022 1528890 1977516 77.31 87.5 130.36

本周均值 2.9001495205 2680651 55.53 96.05 106.44 4.022 1551952 2017995 76.70 101.28 132.36

近期均值 2.8031539748 2554643 60.80 89.09 86.12 3.859 1381364 1802950 77.07 94.33 103.48

图表 1 过去一周 50/300ETF 期权成交持仓数据
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图表 2 近期 50ETF 期权成交持仓图

50/300ETF 标的收盘价之比几乎为常量，维持在 0.72-0.73；持仓量比值变化

不大，在 1.31-1.51 之间波动，均值为 1.4；不同交易日的成交量比值差异较大，

在 0.8-1.4 之间波动，均值为 1.1。

图表 4 近期 50/300ETF 标的收盘价、成交量、持仓量比值

（二）波动率回顾
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日历史

波动率
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2020/06/12 15.67 17.63 17.62 14.31 12.69 17.11 15.96 17.22 17.68 14.73 12.76 16.83

2020/06/11 16.88 17.69 17.64 14.53 13.23 19.03 16.9 17.44 18.27 14.89 13.31 19.08

2020/06/10 16.16 16.59 16.45 14.52 12.98 19.13 16.07 15.67 17.27 14.82 13.15 19.24

2020/06/09 14.74 15.46 14.95 14.35 12.87 19.31 15.22 15.19 16.19 14.77 13.17 19.52

2020/06/08 15.04 15.69 15.95 14.24 12.83 19.45 15.26 15.03 16.14 14.64 13.11 19.77

本周均值 15.64 16.50 16.55 14.35 12.92 18.96 15.86 16.17 17.12 14.74 13.11 19.12

近期均值 18.91 19.78 20.50 17.74 21.33 24.67 19.48 20.38 21.11 18.20 22.14 26.37

图表 5 过去一周 50/300ETF 期权历史波动率及隐含波动率数据

图表 6 近期 50/300ETF 期权历史波动率及隐含波动率比值

当月隐波 下月隐波 当季隐波
标的 20 日历史

波动率

标的 40 日历史

波动率

标的 60 日历史

波动率

mean 0.968304605 0.971605613 0.970817028 0.975898496 0.967411248 0.940961313

max 1.068508706 1.060594059 1.129803922 1.047528517 1.041596402 1.016636958

min 0.884180791 0.923193532 0.923409512 0.768335684 0.913682523 0.844262295

图表 7



金融期权·周报

4 /5

二、策略分析

（一）卖出 5月 2.85 跨式

图表 8 卖出 6 月 2.85 跨式

本周隐含波动率微弱反弹，总体保持平稳。比上周末大约有 30%的涨幅。

（二）6月 2.85 合成期货

图表 9 6 月 2.85 合成期货

6 月 2.85 合成期货跨周收益约-66%。
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（三）6月 2.85 牛市价差

图表 10 6 月 2.85 牛市价差

6 月 2.85 合成期货跨周收益约 0。
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