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 陶金期权指数显示情绪偏空 
金
融
工
程 

投资要点： 

⚫ 本日行情概况 

1. 50ETF期权：今日标的收盘于 3.468，较前一个交易日下降 0.72%；

波动指数由前一个交易日的 21.16 下降至 20.81；期权持仓量上涨

4.08%至 277.49万张，而成交量大幅上涨 25.09%至 223.68万张。 

2. 华泰柏瑞 300ETF期权：今日标的收盘于 4.978，较前一个交易日下

降 1.23%；波动指数由前一个交易日的 21.45 下降至 21.02；期权

持仓量上涨 4.56%至 209.48 万张，而成交量大幅上涨 33.90%至

186.05 万张。 

3. 嘉实 300ETF 期权：今日标的收盘于 4.904，较前一个交易日下降

1.25%；波动指数由前一个交易日的 21.88下降至 21.00；期权持仓

量上涨 8.39%至 46.24万张，而成交量大幅上涨 31.56%至 37.57万

张。 

4. 沪深 300股指期权：今日标的收盘于 4910.700，较前一个交易日下

降 1.28%；波动指数由前一个交易日的 21.15 下降至 20.29；期权

持仓量上涨 3.46%至 12.57 万张，而成交量大幅上涨 50.01%至 8.55

万张。 

5. 陶金期权指数 50ETF 32分，300ETF 25分，显示情绪偏空。 

6. 股指期货：IH，IF，IC 主力合约基差点位分别为-5.29、-0.70、

-24.97,对应的年化基差比例（正代表升水，负代表贴水）分别为

-2.43%、-0.23%、-6.06%。 

 

⚫ 风险提示：本文所提供数据仅供参考，并不构成任何投资建议。 
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1、 陶金期权指数 

1.1  50ETF 

表1：50ETF近期打分变化表现 

目标日期 打分 涨跌幅 

2020-11-06 53 -0.29% 

2020-11-09 33 1.76% 

2020-11-10 52 -0.06% 

2020-11-11 35 -0.06% 

2020-11-12 47 -0.49% 

2020-11-13 29 -1.71% 

2020-11-16 18 1.21% 

2020-11-17 67 0.03% 

2020-11-18 52 0.15% 

2020-11-19 46 0.73% 

2020-11-20 60 0.14% 

2020-11-23 45 1.62% 

2020-11-24 66 -0.80% 

2020-11-25 35 -0.72% 

2020-11-26 32   
 

数据来源：wind, 财通证券研究所 

 

图1：50ETF多空择时表现 

 

数据来源：wind, 财通证券研究所 
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1.2  300ETF 

表 2：300ETF 近期打分表现 

目标日期 打分 涨跌幅 

2020-11-06 74 0.04% 

2020-11-09 66 1.96% 

2020-11-10 54 -0.53% 

2020-11-11 37 -0.94% 

2020-11-12 28 -0.06% 

2020-11-13 22 -1.03% 

2020-11-16 12 1.08% 

2020-11-17 32 -0.18% 

2020-11-18 43 -0.14% 

2020-11-19 44 0.85% 

2020-11-20 79 0.30% 

2020-11-23 72 1.16% 

2020-11-24 94 -0.63% 

2020-11-25 70 -1.23% 

2020-11-26 25   
 

数据来源：wind，财通证券研究所 

 

图2：300ETF多空择时表现 

 

数据来源：wind, 财通证券研究所 
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2、 股指期货基差 

表 3：IH 合约基差 

日期 IH00.CFE IH01.CFE IH02.CFE IH03.CFE 

2020-11-12 -2.75 -9.15 -35.15 -63.75 

2020-11-13 -3.71 -10.11 -33.71 -60.91 

2020-11-16 2.09 -8.91 -39.91 -71.11 

2020-11-17 -2.07 -12.87 -43.27 -74.47 

2020-11-18 -2.84 -10.24 -36.04 -70.24 

2020-11-19 5.31 1.11 -27.09 -59.09 

2020-11-20 -4.73 -0.93 -23.33 -55.93 

2020-11-23 -0.20 -5.40 -21.20 -52.00 

2020-11-24 2.88 -0.72 -17.12 -43.52 

2020-11-25 -5.29 -8.69 -25.29 -51.29 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 

 

表 4：IH 合约年化基差比例（%） 

日期 IH00.CFE IH01.CFE IH02.CFE IH03.CFE 

2020-11-12 -3.63 -2.70 -2.95 -3.12 

2020-11-13 -5.63 -3.11 -2.90 -3.05 

2020-11-16 5.81 -2.97 -3.47 -3.56 

2020-11-17 -7.20 -4.39 -3.78 -3.75 

2020-11-18 -14.22 -3.62 -3.18 -3.54 

2020-11-19 76.39 0.41 -2.40 -2.98 

2020-11-20 -100.00 -0.36 -2.08 -2.83 

2020-11-23 -0.09 -1.07 -1.91 -2.63 

2020-11-24 1.28 -0.15 -1.57 -2.23 

2020-11-25 -2.43 -1.80 -2.35 -2.65 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 
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表 5：IF 合约基差 

日期 IF00.CFE IF01.CFE IF02.CFE IF03.CFE 

2020-11-12 -5.86 -15.66 -50.46 -91.86 

2020-11-13 -6.25 -19.65 -57.45 -100.45 

2020-11-16 0.43 -16.17 -53.17 -95.17 

2020-11-17 -3.19 -18.79 -60.79 -101.19 

2020-11-18 -6.07 -18.47 -54.07 -94.67 

2020-11-19 5.61 -2.19 -37.79 -80.79 

2020-11-20 -5.89 -6.09 -39.09 -77.49 

2020-11-23 -10.03 -17.63 -35.43 -76.63 

2020-11-24 -2.49 -12.29 -26.69 -63.69 

2020-11-25 -0.70 -5.70 -17.70 -47.90 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 

 

表 6：IF 合约年化基差比例（%） 

日期 IF00.CFE IF01.CFE IF02.CFE IF03.CFE 

2020-11-12 -5.31 -3.19 -2.93 -3.11 

2020-11-13 -6.50 -4.14 -3.39 -3.45 

2020-11-16 0.80 -3.70 -3.18 -3.29 

2020-11-17 -7.62 -4.43 -3.67 -3.52 

2020-11-18 -20.28 -4.50 -3.30 -3.31 

2020-11-19 51.49 -0.56 -2.31 -2.82 

2020-11-20 -100.00 -1.59 -2.41 -2.71 

2020-11-23 -2.89 -2.40 -2.21 -2.68 

2020-11-24 -0.76 -1.72 -1.69 -2.26 

2020-11-25 -0.23 -0.83 -1.15 -1.73 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 
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表 7：IC 合约基差 

日期 IC00.CFE IC01.CFE IC02.CFE IC03.CFE 

2020-11-12 -25.29 -91.49 -269.09 -427.09 

2020-11-13 -14.77 -83.17 -263.37 -413.57 

2020-11-16 -16.57 -93.37 -280.57 -441.37 

2020-11-17 -2.94 -71.14 -261.94 -419.94 

2020-11-18 -10.61 -70.61 -245.21 -398.01 

2020-11-19 12.40 -40.00 -213.20 -372.60 

2020-11-20 -11.99 -43.79 -212.59 -364.19 

2020-11-23 -38.93 -86.93 -186.93 -330.13 

2020-11-24 -49.99 -100.19 -206.19 -347.19 

2020-11-25 -24.97 -67.97 -165.77 -305.17 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 

 

表 8：IC 合约年化基差比例（%） 

日期 IC00.CFE IC01.CFE IC02.CFE IC03.CFE 

2020-11-12 -16.73 -13.75 -11.76 -11.06 

2020-11-13 -11.51 -12.93 -11.62 -10.78 

2020-11-16 -21.10 -15.46 -12.48 -11.50 

2020-11-17 -5.49 -12.45 -11.86 -11.09 

2020-11-18 -26.34 -12.74 -11.22 -10.56 

2020-11-19 103.58 -7.63 -9.85 -9.92 

2020-11-20 -100.00 -8.53 -9.81 -9.65 

2020-11-23 -8.43 -8.89 -8.81 -8.82 

2020-11-24 -11.12 -10.37 -9.76 -9.30 

2020-11-25 -6.06 -7.41 -8.12 -8.40 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 
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图3：股指期货近月合约年化贴水比例（%） 

 

数据来源：wind, 财通证券研究所 

 

图4：股指期货次月合约年化贴水比例（%） 

 

数据来源：wind, 财通证券研究所 
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3、 波动率 

图5：各品种期权波动率 

 
数据来源：wind，财通证券研究所 

 

图6：各品种期权成交额(单位：亿元) 

 
数据来源：wind，财通证券研究所 
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表9：华夏50ETF近十五日波动率 

日期 VIX HV RV 

2020-11-05 22.16 16.56 12.53 

2020-11-06 21.77 16.09 11.33 

2020-11-09 22.90 17.01 13.05 

2020-11-10 22.74 16.49 9.06 

2020-11-11 22.20 15.99 9.18 

2020-11-12 21.73 15.62 9.62 

2020-11-13 21.05 16.55 10.86 

2020-11-16 21.00 16.71 9.66 

2020-11-17 20.70 16.20 7.56 

2020-11-18 21.31 15.72 10.23 

2020-11-19 21.62 15.50 10.77 

2020-11-20 20.66 15.03 8.43 

2020-11-23 21.96 15.84 15.21 

2020-11-24 21.16 15.67 10.07 

2020-11-25 20.81 15.44 13.04 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 

 

表10：华泰柏瑞300ETF近十五日波动率 

日期 VIX HV RV 

2020-11-05 22.94 17.70 14.86 

2020-11-06 22.29 17.16 12.16 

2020-11-09 23.81 18.26 14.25 

2020-11-10 23.52 17.82 11.46 

2020-11-11 22.59 17.66 11.02 

2020-11-12 22.30 17.13 11.00 

2020-11-13 21.54 17.08 11.79 

2020-11-16 21.58 17.07 11.74 

2020-11-17 21.13 16.56 9.38 

2020-11-18 21.90 16.07 10.63 

2020-11-19 22.38 15.92 12.01 

2020-11-20 21.52 15.48 8.41 

2020-11-23 21.83 15.65 14.97 

2020-11-24 21.45 15.37 8.71 

2020-11-25 21.02 15.66 11.95 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 
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表11：嘉实300ETF近十五日波动率 

日期 VIX HV RV 

2020-11-05 22.71 17.88 13.99 

2020-11-06 22.25 17.33 11.55 

2020-11-09 23.90 18.33 15.27 

2020-11-10 23.76 17.87 12.10 

2020-11-11 22.60 17.73 11.59 

2020-11-12 22.21 17.19 11.20 

2020-11-13 21.11 17.12 12.58 

2020-11-16 21.37 17.01 12.40 

2020-11-17 20.98 16.50 8.66 

2020-11-18 21.61 16.00 10.06 

2020-11-19 21.83 15.83 12.18 

2020-11-20 21.20 15.39 8.63 

2020-11-23 22.34 15.53 14.89 

2020-11-24 21.88 15.19 7.70 

2020-11-25 21.00 15.51 12.20 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 

 

表12：沪深300近十五日波动率 

日期 VIX HV RV 

2020-11-05 22.71 17.18 12.35 

2020-11-06 22.14 16.66 13.18 

2020-11-09 23.16 17.81 13.20 

2020-11-10 23.38 17.40 12.26 

2020-11-11 22.40 17.31 12.00 

2020-11-12 22.01 16.78 11.21 

2020-11-13 21.22 16.78 12.02 

2020-11-16 21.38 16.69 12.15 

2020-11-17 20.92 16.20 10.16 

2020-11-18 21.56 15.71 11.23 

2020-11-19 21.69 15.50 11.42 

2020-11-20 20.91 15.07 8.93 

2020-11-23 21.43 15.39 13.29 

2020-11-24 21.15 15.11 8.45 

2020-11-25 20.29 15.47 11.53 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 
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表13：各期权品种波动率 

日期 
华泰柏瑞
300ETF 

嘉实 300ETF 沪深 300 华夏 50ETF 

2020-11-12 22.30 22.21 22.01 21.73 

2020-11-13 21.54 21.11 21.22 21.05 

2020-11-16 21.58 21.37 21.38 21.00 

2020-11-17 21.13 20.98 20.92 20.70 

2020-11-18 21.90 21.61 21.56 21.31 

2020-11-19 22.38 21.83 21.69 21.62 

2020-11-20 21.52 21.20 20.91 20.66 

2020-11-23 21.83 22.34 21.43 21.96 

2020-11-24 21.45 21.88 21.15 21.16 

2020-11-25 21.02 21.00 20.29 20.81 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 

 

表14：各期权品种成交额（单位：亿元） 

日期 
华泰柏瑞
300ETF 

嘉实 300ETF 沪深300股指 华夏 50ETF 

2020-11-12 12.47 2.37 5.29 8.02 

2020-11-13 19.55 4.12 9.02 13.66 

2020-11-16 13.10 2.52 6.84 8.50 

2020-11-17 10.88 2.09 4.42 7.42 

2020-11-18 14.45 2.49 4.79 12.18 

2020-11-19 17.16 3.13 6.64 10.85 

2020-11-20 10.67 2.29 5.00 7.99 

2020-11-23 20.29 4.27 8.03 16.93 

2020-11-24 11.69 2.19 4.91 9.38 

2020-11-25 15.95 2.76 7.24 12.41 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 

 

4、 PCR 

表15：各期权品种成交额PCR 

日期 
华泰柏瑞
300ETF 

嘉实 300ETF 沪深 300 股指 华夏 50ETF 

2020-11-12 0.699 1.123 0.474 0.776 

2020-11-13 0.920 1.446 0.740 1.141 

2020-11-16 0.607 0.863 0.573 0.733 

2020-11-17 0.646 0.947 0.543 0.650 

2020-11-18 0.554 0.831 0.635 0.550 

2020-11-19 0.500 0.768 0.475 0.611 

2020-11-20 0.497 0.661 0.423 0.644 

2020-11-23 0.376 0.444 0.414 0.376 

2020-11-24 0.495 0.605 0.436 0.556 

2020-11-25 0.526 0.751 0.438 0.535 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 
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表16：各期权品种成交量PCR 

日期 
华泰柏瑞
300ETF 

嘉实 300ETF 沪深 300 股指 华夏 50ETF 

2020-11-12 0.786 0.801 0.638 0.822 

2020-11-13 0.866 0.910 0.728 0.840 

2020-11-16 0.727 0.811 0.735 0.721 

2020-11-17 0.825 0.765 0.758 0.813 

2020-11-18 0.717 0.660 0.720 0.667 

2020-11-19 0.761 0.702 0.710 0.757 

2020-11-20 0.765 0.759 0.671 0.756 

2020-11-23 0.702 0.631 0.699 0.603 

2020-11-24 0.710 0.579 0.608 0.691 

2020-11-25 0.720 0.619 0.585 0.698 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 

 

表17：各期权品种持仓PCR 

日期 
华泰柏瑞
300ETF 

嘉实 300ETF 沪深 300 股指 华夏 50ETF 

2020-11-12 0.929 0.766 0.822 0.854 

2020-11-13 0.852 0.727 0.821 0.756 

2020-11-16 0.894 0.745 0.879 0.791 

2020-11-17 0.900 0.753 0.901 0.815 

2020-11-18 0.878 0.742 0.914 0.826 

2020-11-19 0.947 0.782 0.926 0.899 

2020-11-20 0.956 0.770 0.884 0.915 

2020-11-23 1.053 0.822 0.905 1.005 

2020-11-24 1.011 0.760 0.903 0.944 

2020-11-25 0.938 0.727 0.904 0.889 
 

数据来源：wind，财通证券研究所 
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图7：50ETF期权持仓量&成交量 

 

数据来源：wind, 财通证券研究所 

 

图8：300ETF期权持仓量&成交量 

 

数据来源：wind, 财通证券研究所 
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图9：50ETF期权PCR(成交量)&PCR(持仓量) 

 

数据来源：wind, 财通证券研究所 

 

图10：50ETF期权成交额PCR 

 

数据来源：wind, 财通证券研究所 
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图11：300ETF期权PCR(成交量)&PCR(持仓量) 

 

数据来源：wind, 财通证券研究所 

 

图12：300ETF期权成交额PCR 

 

数据来源：wind, 财通证券研究所 
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