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本期观点

品种 主要逻辑
策略建议

趋势策略 波动率策略

股指
期权

本周A股走弱，上证综指跌破3100点，两市成交

萎缩，日成交额不足6000亿。北上资金连续流入，

一周累计净买入43.53亿元（其中沪港通净买入49.2

亿元，深港通净卖出5.66亿元）。本周沪深300股指

期货IF当月合约升水标的扩大，近月合约依旧保持

升水当月合约。300股指期权成交量PCR上升，期权

持仓量PCR下降，隐波上升。中证1000股指期货IM当

月合约升水标的缩小，近月合约贴水当月合约。中

证1000股指期权成交量PCR、期权持仓量PCR下降，

隐波上升。12月28日（周三）是上交所、深交所ETF

期权12月合约最后交易日。

标的快速下跌时，尝试

买入牛市看涨垂直价差

尝试升波时卖出宽

跨式，做空波动率，

注意对冲Delta风险
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01 行情回顾



数据来源：文华财经

沪深300指数周K线图

沪深300指

数周线中
阴，三彩K

线指标转
为绿色



数据来源：文华财经

沪深300指数日K线图

沪深300指数

本周险守
3800，三彩K

线指标转为
绿色



数据来源：咏春

沪深300股指期权当月期权T型报价

300股指期权2301合约看涨、看跌期权最大持仓量行权价格
分别是4000、3950，期权最痛点3900



数据来源：策略星学院

沪深300股指期权隐含波动率

股指期权隐含波动率上升



02 数据统计分析



数据来源：Wind

当月IF期货与沪深300指数基差统计

当月期现基差升水扩大
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沪深300当月合约基差图（当月合约—标的）

基差（期货-标的）【右】

沪深300收盘价【左】



数据来源：Wind

IF期货当月与近月价差统计

次月合约升水当月合约
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沪深300月间价差图（次月—当月）

月间价差（次月-当月）【右】

沪深300收盘价【左】



数据来源：Wind

沪深300股指期货持仓量、成交量统计

沪深300股指期货持仓量持平，成交量缩小
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沪深300股指期货成交持仓图
沪深300股指期货成交量【右】

沪深300收盘价【左】

沪深300股指期货持仓量【右】



数据来源：Wind

沪深300股指期权持仓量、成交量统计

沪深300股指期权持仓量回升，成交量萎缩

0

100000

200000

300000

400000

500000

600000

0.0000

1,000.0000

2,000.0000

3,000.0000

4,000.0000

5,000.0000

6,000.0000

7,000.0000

2
0
1
9
-1
2
-2
3

2
0
2
0
-0
1
-0
9

2
0
2
0
-0
2
-0
4

2
0
2
0
-0
2
-2
0

2
0
2
0
-0
3
-0
9

2
0
2
0
-0
3
-2
5

2
0
2
0
-0
4
-1
3

2
0
2
0
-0
4
-2
9

2
0
2
0
-0
5
-2
0

2
0
2
0
-0
6
-0
5

2
0
2
0
-0
6
-2
3

2
0
2
0
-0
7
-1
3

2
0
2
0
-0
7
-2
9

2
0
2
0
-0
8
-1
4

2
0
2
0
-0
9
-0
1

2
0
2
0
-0
9
-1
7

2
0
2
0
-1
0
-1
3

2
0
2
0
-1
0
-2
9

2
0
2
0
-1
1
-1
6

2
0
2
0
-1
2
-0
2

2
0
2
0
-1
2
-1
8

2
0
2
1
-0
1
-0
6

2
0
2
1
-0
1
-2
2

2
0
2
1
-0
2
-0
9

2
0
2
1
-0
3
-0
4

2
0
2
1
-0
3
-2
2

2
0
2
1
-0
4
-0
8

2
0
2
1
-0
4
-2
6

2
0
2
1
-0
5
-1
7

2
0
2
1
-0
6
-0
2

2
0
2
1
-0
6
-2
1

2
0
2
1
-0
7
-0
7

2
0
2
1
-0
7
-2
3

2
0
2
1
-0
8
-1
0

2
0
2
1
-0
8
-2
6

2
0
2
1
-0
9
-1
3

2
0
2
1
-1
0
-0
8

2
0
2
1
-1
0
-2
6

2
0
2
1
-1
1
-1
1

2
0
2
1
-1
1
-2
9

2
0
2
1
-1
2
-1
5

2
0
2
1
-1
2
-3
1

2
0
2
2
-0
1
-1
9

2
0
2
2
-0
2
-1
1

2
0
2
2
-0
3
-0
1

2
0
2
2
-0
3
-1
7

2
0
2
2
-0
4
-0
6

2
0
2
2
-0
4
-2
2

2
0
2
2
-0
5
-1
3

2
0
2
2
-0
5
-3
1

2
0
2
2
-0
6
-1
7

2
0
2
2
-0
7
-0
5

2
0
2
2
-0
7
-2
1

2
0
2
2
-0
8
-0
8

2
0
2
2
-0
8
-2
4

2
0
2
2
-0
9
-0
9

2
0
2
2
-0
9
-2
8

2
0
2
2
-1
0
-2
1

2
0
2
2
-1
1
-0
8

2
0
2
2
-1
1
-2
4

2
0
2
2
-1
2
-1
2

沪深300股指期权成交持仓图
沪深300股指期权成交量【右】

沪深300收盘价【左】

沪深300股指期权持仓量【右】



数据来源：Wind

沪深300股指期权PCR统计

本周期权成交量PCR上升，期权持仓量PCR下降
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沪深300股指期权PCR图
沪深300股指期权成交量PCR【右】

沪深300收盘价【左】

沪深300股指期权持仓量PCR【右】



数据来源：Wind

沪深300股指期权近月合约最大持仓量行权价位统计

标的沪深300指数跌破看跌期权最大持仓量行权价格位3950
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沪深300股指期权最大持仓行权价图
沪深300股指期权CALL最大持仓行权价

沪深300股指期权PUT最大持仓行权价

沪深300指数收盘价



数据来源：Wind

沪深300股指期权到期到期交割结算价

沪深300股指期权11月合约到期交割结算价连续两个月回升，行权率下降
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