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2024 年 2 月 27 日            金融期权 

专业研究·创造价值 

政策预期升温，股指震荡反弹 

核心观点 

今日各股指全面反弹,中证 1000涨幅居前。两市超 5000只个股上涨，北

向资金净买入 122.49 亿元。消息面上，AI与 6G相关概念火热，带动电子、通

信等板块涨幅居前。临近两会，政策利好预期不断发酵，当前市场情绪偏向谨

慎乐观，近期市场对产业转型以及三大工程等方面的政策利好预期有所升温。

不过国内经济内生需求有所不足，仍需关注两会政策的方向指引。预计短期内

股指保持震荡筑底的走势，此前的超跌股票迎来修复。 

目前平值期权的隐含波动率仍处于偏高分位数，考虑到政策预计仍以托底

为主，多空因素均难有超预期表现，股指大涨大跌的可能性均相对有限，可以

持有卖出宽跨式策略。 
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1 期权指标 

2024 年 02 月 27 日,50ETF 涨 0.49%,收于 2.438；300ETF(上交所)涨 1.19%,收于

3.484；300ETF(深交所)涨 1.31%,收于 3.623；沪深 300 指数涨 1.20%,收于 3494.79；

中证 1000 指数涨 2.64%,收于 5394.03；500ETF(上交所)涨 2.41%,收于 5.398；

500ETF(深交所)涨 2.43%,收于 5.516；创业板 ETF涨 2.46%,收于 1.746；深证 100ETF

涨 2.12%,收于 2.411；上证 50指数涨 0.48%,收于 2405.06;科创 50ETF涨 3.72%,收于

0.84；易方达科创 50ETF涨 3.82%,收于 0.82。 

上证 50ETF期权成交量 PCR为 84.06,上一交易日成交量 PCR为 87.21；持仓量 PCR

为 95.86,上一交易日持仓量 PCR 为 96.04。上交所 300ETF 期权成交量 PCR 为 86.61,

上一交易日成交量PCR为90.25；持仓量PCR为93.97,上一交易日持仓量PCR为90.18。

深交所 300ETF期权成交量 PCR为 71.54,上一交易日成交量 PCR为 89.92；持仓量 PCR

为 93.61,上一交易日持仓量 PCR为 88.99。沪深 300指数期权成交量 PCR为 66.76,上

一交易日成交量 PCR为 61.96；持仓量 PCR为 63.68,上一交易日持仓量 PCR为 62.97。

中证 1000指数期权成交量 PCR为 86.22,上一交易日成交量 PCR为 85.74；持仓量 PCR

为 69.98,上一交易日持仓量 PCR 为 67.54。上交所中证 500ETF 期权成交量 PCR 为

81.71,上一交易日成交量 PCR为 88.76；持仓量 PCR为 104.13,上一交易日持仓量 PCR

为 95.15。深交所中证 500ETF 期权成交量 PCR 为 92.43,上一交易日成交量 PCR 为

88.97；持仓量 PCR为 96.56,上一交易日持仓量 PCR为 86.01。创业板 ETF期权成交量

PCR 为 75.71,上一交易日成交量 PCR 为 90.37；持仓量 PCR 为 94.18,上一交易日持仓

量 PCR 为 84.25。深证 100ETF 期权成交量 PCR 为 61.58,上一交易日成交量 PCR 为

68.91；持仓量 PCR 为 99.91,上一交易日持仓量 PCR为 95.34。上证 50 股指期权成交

量 PCR为 60.68,上一交易日成交量 PCR为 56.72；持仓量 PCR为 55.16,上一交易日持

仓量 PCR 为 57.99。科创 50ETF 期权成交量 PCR 为 46.66,上一交易日成交量 PCR 为

64.02；持仓量 PCR为 71.50,上一交易日持仓量 PCR为 62.64。易方达科创 50ETF期权

成交量 PCR为 46.64,上一交易日成交量 PCR为 60.31；持仓量 PCR为 71.84,上一交易

日持仓量 PCR为 63.37。 

上证 50ETF期权 2024年 03月平值期权隐含波动率为 19.14%,标的 30交易日历史

波动率为 18.16%。上交所 300ETF期权 2024年 03月平值期权隐含波动率为 18.83%,标

的 30交易日历史波动率为 19.12%。深交所 300ETF期权 2024年 03月平值期权隐含波

动率为 18.92%,标的 30交易日历史波动率为 19.20%。沪深 300指数期权 2024年 03月

平值期权隐含波动率为 19.95%,标的 30 交易日历史波动率为 18.96%。中证 1000 指数

期权2024年03月平值期权隐含波动率为29.81%,标的30交易日历史波动率为46.10%。

上交所中证 500ETF 期权 2024 年 03 月平值期权隐含波动率为 24.52%,标的 30 交易日

历史波动率为 38.82%。 深交所中证 500ETF 期权 2024年 03月平值期权隐含波动率为

25.26%,标的 30交易日历史波动率为 38.70%。创业板 ETF期权 2024 年 03月平值期权

隐含波动率为 26.78%,标的 30交易日历史波动率为 31.91%。深证 100ETF期权 2024年

03月平值期权隐含波动率为 21.48%,标的 30交易日历史波动率为 23.45%。上证 50股

指期权 2024 年 03 月平值期权隐含波动率为 20.44%,标的 30 交易日历史波动率为
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17.82%。科创 50ETF 期权 2024 年 03 月平值期权隐含波动率为 26.79%,标的 30 交易

日历史波动率为 34.12%.易方达科创 50ETF 期权 2024 年 03 月平值期权隐含波动

率为 28.40%,标的 30交易日历史波动率为 33.96%。 
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2 相关图表 

➢ 上证 50ETF 期权 

图 1  上证 50ETF走势 

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

2
2.1
2.2
2.3
2.4
2.5
2.6
2.7
2.8
2.9

2
0
2
3
-0
1
-0
3

2
0
2
3
-0
1
-1
9

2
0
2
3
-0
2
-1
3

2
0
2
3
-0
3
-0
1

2
0
2
3
-0
3
-1
7

2
0
2
3
-0
4
-0
4

2
0
2
3
-0
4
-2
1

2
0
2
3
-0
5
-1
2

2
0
2
3
-0
5
-3
0

2
0
2
3
-0
6
-1
5

2
0
2
3
-0
7
-0
5

2
0
2
3
-0
7
-2
1

2
0
2
3
-0
8
-0
8

2
0
2
3
-0
8
-2
4

2
0
2
3
-0
9
-1
1

2
0
2
3
-0
9
-2
7

2
0
2
3
-1
0
-2
3

2
0
2
3
-1
1
-0
8

2
0
2
3
-1
1
-2
4

2
0
2
3
-1
2
-1
2

2
0
2
3
-1
2
-2
8

2
0
2
4
-0
1
-1
6

2
0
2
4
-0
2
-0
1

2
0
2
4
-0
2
-2
7

50ETF期权

标的成交量(万手) 标的收盘价(左轴)

 

数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 2 上证 50ETF期权波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 3  上证 50ETF期权成交量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 4  上证 50ETF持仓量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 5  上证 50ETF期权隐含波动率曲线 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 6  上证 50ETF期权各期限平值隐含波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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➢ 上交所 300ETF 期权 

图 7  上交所 300ETF 走势 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 8 上交所 300ETF期权波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 9  上交所 300ETF 期权成交量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 10  上交所 300ETF持仓量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 11  上交所 300ETF 期权隐含波动率曲线 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 12  上交所 300ETF期权各期限平值隐含波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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➢ 深交所 300ETF 期权 

图 13  深交所 300ETF 走势 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 14  深交所 300ETF期权波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 15  深交所 300ETF 期权成交量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 16  深交所 300ETF持仓量 PCR 

0.00
20.00
40.00
60.00
80.00
100.00
120.00
140.00
160.00

0
50,000

100,000
150,000
200,000
250,000
300,000
350,000
400,000

2
0
2
3
-0
1
-0
3

2
0
2
3
-0
1
-2
0

2
0
2
3
-0
2
-1
5

2
0
2
3
-0
3
-0
6

2
0
2
3
-0
3
-2
3

2
0
2
3
-0
4
-1
2

2
0
2
3
-0
5
-0
4

2
0
2
3
-0
5
-2
3

2
0
2
3
-0
6
-0
9

2
0
2
3
-0
6
-3
0

2
0
2
3
-0
7
-1
9

2
0
2
3
-0
8
-0
7

2
0
2
3
-0
8
-2
4

2
0
2
3
-0
9
-1
2

2
0
2
3
-1
0
-0
9

2
0
2
3
-1
0
-2
6

2
0
2
3
-1
1
-1
4

2
0
2
3
-1
2
-0
1

2
0
2
3
-1
2
-2
0

2
0
2
4
-0
1
-0
9

2
0
2
4
-0
1
-2
6

2
0
2
4
-0
2
-2
2

300ETF期权(深交所)

日认购持仓量 日认沽持仓量 日持仓量PCR

 

数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 17  深交所 300ETF 期权隐含波动率曲线 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 18  深交所 300ETF期权各期限平值隐含波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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➢ 沪深 300 股指期权 

图 19  沪深 300股指走势 

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

3,300.0
3,400.0
3,500.0
3,600.0
3,700.0
3,800.0
3,900.0
4,000.0
4,100.0
4,200.0
4,300.0

2
0
2
3
-0
1
-0
3

2
0
2
3
-0
1
-2
0

2
0
2
3
-0
2
-1
5

2
0
2
3
-0
3
-0
6

2
0
2
3
-0
3
-2
3

2
0
2
3
-0
4
-1
2

2
0
2
3
-0
5
-0
4

2
0
2
3
-0
5
-2
3

2
0
2
3
-0
6
-0
9

2
0
2
3
-0
6
-3
0

2
0
2
3
-0
7
-1
9

2
0
2
3
-0
8
-0
7

2
0
2
3
-0
8
-2
4

2
0
2
3
-0
9
-1
2

2
0
2
3
-1
0
-0
9

2
0
2
3
-1
0
-2
6

2
0
2
3
-1
1
-1
4

2
0
2
3
-1
2
-0
1

2
0
2
3
-1
2
-2
0

2
0
2
4
-0
1
-0
9

2
0
2
4
-0
1
-2
6

2
0
2
4
-0
2
-2
2

沪深300股指期权

标的成交量(万手) 标的收盘价(左轴)

 

数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 20  沪深 300股指期权波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 21  沪深 300股指期权成交量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 22 沪深 300股指持仓量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 23  沪深 300股指期权隐含波动率曲线 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 24  沪深 300股指期权各期限平值隐含波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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➢ 中证 1000 股指期权 

图 25  中证 1000股指走势 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 26  中证 1000股指期权波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 27 中证 1000股指期权成交量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 28  中证 1000股指持仓量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 29  中证 1000股指期权隐含波动率曲线 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 30  中证 1000股指期权各期限平值隐含波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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➢ 上交所 500ETF 期权 

图 31  上交所 500ETF 走势 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 32  上交所 500ETF期权波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 33  上交所 500ETF 期权成交量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 34 上交所 500ETF持仓量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 35  上交所 500ETF 期权隐含波动率曲线 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 36  上交所 500ETF期权各期限平值隐含波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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➢ 深交所 500ETF 期权 

图 37 深交所 500ETF 走势 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 38  深交所 500ETF期权波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 39  深交所 500ETF 期权成交量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 40 深交所 500ETF持仓量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 41  深交所 500ETF 期权隐含波动率曲线 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 42  深交所 500ETF期权各期限平值隐含波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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➢ 创业板 ETF 期权 

图 43  创业板 ETF走势 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 44  创业板 ETF期权波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 45  创业板 ETF期权成交量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 46  创业板 ETF持仓量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 47  创业板 ETF期权隐含波动率曲线 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 48  创业板 ETF期权各期限平值隐含波动率 

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

202402 202403 202406 202409

创业板ETF期权

当日平值IV(%) 昨日平值IV(%)

 

数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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➢ 深证 100ETF 期权 

图 49  深证 100ETF 走势 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 50 深证 100ETF期权波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 51  深证 100ETF 期权成交量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 52  深证 100ETF持仓量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 53  创业板 ETF期权隐含波动率曲线 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 54  创业板 ETF期权各期限平值隐含波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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➢ 上证 50股指期权 

图 55  上证 50指数走势 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 56  上证 50股指期权波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 57  上证 50股指期权成交量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 58 上证 50股指持仓量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 59  中证 1000股指期权隐含波动率曲线 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 60  中证 1000股指期权各期限平值隐含波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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➢ 科创 50ETF 期权 

图 61  科创 50ETF走势 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 62 科创 50ETF期权波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 63  科创 50ETF期权成交量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 64  科创 50ETF持仓量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 65  科创 50ETF期权隐含波动率曲线 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 66  科创 50ETF期权各期限平值隐含波动率 

12.00

14.00

16.00

18.00

20.00

22.00

24.00

26.00

28.00

30.00

32.00

202402 202403 202406 202409

科创50ETF期权

当日平值IV(%) 昨日平值IV(%)

 

数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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➢ 易方达科创 50ETF 期权 

图 67  易方达科创 50ETF走势 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 68易方达科创 50ETF期权波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 69  易方达科创 50ETF期权成交量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 70  易方达科创 50ETF持仓量 PCR 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 71  易方达科创 50ETF期权隐含波动率曲线 

12.00

17.00

22.00

27.00

32.00

37.00

42.00

47.00

52.00

-25.00%-18.75%-12.50% -6.25% 0.00% 6.25% 12.50% 18.75% 25.00%

易方达科创50ETF期权

当日IV(%) 昨日IV(%)

 

数据来源： iFinD、宝城期货研究所 

图 72  易方达科创 50ETF期权各平值隐含波动率 
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数据来源： iFinD、宝城期货研究所 
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