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【行情要点】
     金融期权标的上证50ETF、上证300ETF、创业板ETF平开走低后盘整；中证1000指数平开后窄幅震荡。截至收盘，上
证50ETF跌幅0.35%报收于2.531，上证300ETF跌幅0.16%报收于3.649，创业板ETF跌幅0.22%报收于1.813，中证1000指数
涨幅0.56%报收于5551.68。

【期权分析】
     隐含波动率：上证50ETF期权隐含波动率报收于13.25%（-0.03%），上证300ETF期权隐含波动率报收于14.35%
（+0.33%），创业板ETF期权隐含波动率报收于22.63%（+0.60%），中证1000股指期权隐含波动率报收于21.75%（-
1.00%）。
     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0.83（+0.03），上证300ETF期权成交额PCR报收于0.76（-0.05），创业板ETF
期权成交额PCR报收于1.14（-0.08），中证1000股指期权成交额PCR报收于0.61（-0.38）。
     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。截至收盘，上证50ETF期权持仓量PCR震荡上行报收于0.90（-0.06），上证300ETF期权持仓量
PCR震荡上行报收于0.98（-0.04），创业板ETF期权持仓量PCR高位震荡回落报收于1.03（-0.03），中证1000股指期权持
仓量PCR加速上行逼近1盘整报收于0.97（+0.07）。
     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2.55，支撑点行权价维持在2.50；上证300ETF
的压力点行权价维持在3.70，支撑点行权价维持在3.60；创业板ETF的压力点行权价维持在1.85，支撑点行权价维持在
1.75；中证1000指数的压力点行权价维持在5600，支撑点上行一个行权价为5400。

【结论与策略建议】
（1）上证50ETF期权
     方向上：上证50ETF维持2个多月以来宽幅矩形区间盘整震荡，两周以来有所偏向上，形成震荡偏多温和上涨的市场
行情走势形态；
     波动上：期权隐含波动率持续下降后盘整在历史较低位置水平，整体来看隐含波动率偏低；
     策略建议：构建看涨期权牛市价差组合策略，获取方向性收益，若市场行情快速下降至低行权价，则逐渐平仓离
场，如上证50ETF期权，即B_510050C2405M02450@10，B_510050C2405M02500@10和S_510050C2405M02600@10，
S_510050C2405M02650@10。
（2）上证300ETF期权
     方向上：上证300ETF延续近两个月以来区间盘整震荡，两周以来有所偏向上，整体表现为中期多头的行情走势；
     波动上：期权隐含波动率持续下降低于下轨道线盘整；
     策略建议：构建卖出偏多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，如上证300ETF期权，即
S_510300P2405M03600@10，S_510300P2405M03700@10和S_510300C2405M03700@10，S_510300C2405M03800@10。
（3）创业板ETF期权
     方向上：创业板ETF经过前两个月以来的震荡下行弱势回落，而后低位小幅盘整，两周前快速反弹回升，上周高位
盘整，整体表现为上方有空头压力的短期回暖行情走势；
     波动上：创业板ETF期权隐含波动率低于下轨道线盘整；
     策略建议：构建卖出偏空头的跨式期权组合策略，获取时间价值收益和方向性收益，动态地调整持仓头寸，使得持
仓delta保持负数，若市场行情急速上升或急速下降至损益平衡点，则逐渐平仓离场，如CYBETF期权，
S_159915P2405M01750@10，S_159915P2405M01800@10和S_159915C2405M01800@10，S_159915C2405M01850@10。
（4）中证1000股指期权
     方向上：中证1000指数近两周低位快速反弹，上周遇前期高点压力后盘整，市场行情表现为空头压力线下短期回
暖；
     波动上：中证1000股指期权隐含波动率低于下轨道线盘整。
     策略建议：构建卖出偏空头的跨式期权组合策略，获取时间价值收益和方向性收益，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ZZ1000股指期权，S_MO2405-P-5400@10，
S_MO2405-P-5500@10和S_MO2405-C-5500@10，S_MO2405-C-5600@10。
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【市场行情】
合约代码 收盘价 涨跌 涨跌幅(%)

510050.SH 2.5310 -0.0090 -0.35 

510300.SH 3.6490 -0.0060 -0.16 

510500.SH 5.5880 -0.0060 -0.11 

159915.SZ 1.8130 -0.0040 -0.22 

159901.SZ 2.5300 -0.0070 -0.28 

000852.SH 5,551.68 30.87 0.56

【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(%)

2.550 0.0120 0.0318 2.5302 -0.0092 -0.36 

3.600 0.0616 0.0133 3.6483 -0.0077 -0.21 

5.500 0.1168 0.0315 5.5853 -0.0052 -0.09 

1.800 0.0324 0.0194 1.8130 -0.0050 -0.28 

2.550 0.0193 0.0390 2.5303 -0.0088 -0.35 

5,600.00 25.60 88.60 5,537.00 31.00 0.56

【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

13.20 13.32 13.25 14.58 15.46 13.69 8 2024-05-22

14.23 14.49 14.35 15.14 16.00 14.28 8 2024-05-22

19.36 19.61 19.48 20.80 22.59 19.00 8 2024-05-22

22.84 22.41 22.63 24.43 26.29 22.57 8 2024-05-22

18.32 17.45 17.92 18.94 20.21 17.66 8 2024-05-22

21.17 22.49 21.75 26.53 29.81 23.26 3 2024-05-17

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

9,865 8,236 0.83 0.03 443,373 397,389 0.90 -0.06 

13,102 9,973 0.76 -0.05 306,406 301,640 0.98 -0.04 

28,695 25,063 0.87 -0.08 243,470 275,330 1.13 -0.02 

7,510 8,588 1.14 -0.08 338,129 348,489 1.03 -0.03 

508 479 0.94 0.26 45,458 43,463 0.96 -0.03 

32,843 20,122 0.61 -0.38 38,224 36,901 0.97 0.07

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】
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SH50ETF期权持仓分布图
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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期权最大未平仓】

【SH300ETF期权持仓量PCR】 【SH300ETF期权隐含波动率】

【SH300ETF期权持仓分布】
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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期权最大未平仓】

【CYBETF期权持仓量PCR】 【CYBETF期权隐含波动率】

【CYBETF期权持仓分布】

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

70,000

80,000

90,000

1
.4

0
 

1
.4

5
 

1
.5

0
 

1
.5

5
 

1
.6

0
 

1
.6

5
 

1
.7

0
 

1
.7

5
 

1
.8

0
 

1
.8

5
 

1
.9

0
 

1
.9

5
 

2
.0

0
 

2
.0

5
 

2
.1

0
 

2
.1

5
 

2
.2

0
 

CYBETF期权持仓分布图

OI_P OI_C

-8,000

-6,000

-4,000

-2,000

0

2,000

4,000

6,000

8,000

1
.4

0
 

1
.4

5
 

1
.5

0
 

1
.5

5
 

1
.6

0
 

1
.6

5
 

1
.7

0
 

1
.7

5
 

1
.8

0
 

1
.8

5
 

1
.9

0
 

1
.9

5
 

2
.0

0
 

2
.0

5
 

2
.1

0
 

2
.1

5
 

2
.2

0
 

CYBETF期权持仓变化图

OI CHANGE_P OI CHANGE_C

1.50
1.55
1.60
1.65
1.70
1.75
1.80
1.85
1.90
1.95
2.00

2
0

2
3

/1
1

/2
3

2
0

2
3

/1
1

/2
8

2
0

2
3

/1
2

/0
1

2
0

2
3

/1
2

/0
6

2
0

2
3

/1
2

/1
1

2
0

2
3

/1
2

/1
4

2
0

2
3

/1
2

/1
9

2
0

2
3

/1
2

/2
2

2
0

2
3

/1
2

/2
7

2
0

2
4

/0
1

/0
2

2
0

2
4

/0
1

/0
5

2
0

2
4

/0
1

/1
0

2
0

2
4

/0
1

/1
5

2
0

2
4

/0
1

/1
8

2
0

2
4

/0
1

/2
3

2
0

2
4

/0
1

/2
6

2
0

2
4

/0
1

/3
1

2
0

2
4

/0
2

/0
5

2
0

2
4

/0
2

/0
8

2
0

2
4

/0
2

/2
1

2
0

2
4

/0
2

/2
6

2
0

2
4

/0
2

/2
9

2
0

2
4

/0
3

/0
5

2
0

2
4

/0
3

/0
8

2
0

2
4

/0
3

/1
3

2
0

2
4

/0
3

/1
8

2
0

2
4

/0
3

/2
1

2
0

2
4

/0
3

/2
6

2
0

2
4

/0
3

/2
9

2
0

2
4

/0
4

/0
3

2
0

2
4

/0
4

/1
0

2
0

2
4

/0
4

/1
5

2
0

2
4

/0
4

/1
8

2
0

2
4

/0
4

/2
3

2
0

2
4

/0
4

/2
6

2
0

2
4

/0
5

/0
6

2
0

2
4

/0
5

/0
9

2
0

2
4

/0
5

/1
4

CYBETF 认购、认沽合约最大持仓量所在的行权价
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【ZZ1000股指期权最大未平仓】

【ZZ1000股指期权持仓量PCR】 【ZZ1000股指期权隐含波动率】

【ZZ1000股指期权持仓分布】
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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

股指期权到期日 收盘价 C最大持仓 P最大持仓
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