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一、50ETF 期权 

1、期现市场回顾 

1.1 标的行情 

2 月 18 日，沪指大幅高开，盘中震荡下跌，跌幅 0.55%，当日收于 3675.36，成交量较

前一日有所增加。50ETF 早盘开于 4.090，盘末收于 4.007，较上一交易日跌 0.005，跌幅为

0.12%，成交额 23.44 亿。 

1.2 期指市场 

2 月 18 日，沪指收盘涨 0.55%，上证 50 收盘跌 0.35%。股指期货 IH 合约全线收跌。其

中合约 IH2102 跌幅为-0.46%。 

表 1：IH 合约成交量和升贴水情况 

合约 结算

价 

结算价涨

跌幅 

收盘

价 

收盘价升贴

水率 

成交

量 

成交量变

化 

持仓

量 

持仓量变

化 

IH2102 4002.0 -0.46% 4005.0 -0.23% 21,334 -6,143 10,451 -8,898 

IH2103 3992.0 -0.44% 3997.0 -0.43% 35,033 11,633 42,280 7,467 

IH2106 3959.6 -0.13% 3965.4 -1.22% 6,254 1,544 15,157 583 

IH2109 3912.6 -0.19% 3921.8 -2.30% 1,603 696 2,959 530 

2、期权市场回顾 

2.1 成交持仓情况 

2 月 18 日，50ETF 期权总成交量增加，总持仓量增加，当日 50ETF 期权成交量为 3,932,527

张，较前一交易日增 270,615 张。总持仓量为 2,678,168 张，增 260,806 张。总持仓量 PCR

为 1.08，较上一交易日降 0.14，后市情绪趋于乐观。2021-02 合约当日成交量为 2,729,687

手，较前一交易日减 129,509 张，持仓量为 1,348,291 张，比上一交易日增 110,559 张。其

中，2021-03 合约当日成交量为 1,024,674 张，较前一交易日增 380,457 张，持仓量为 1,004,219

张，比上一交易日增 146,252 张。 

表 2：50ETF 期权合约成交与持仓情况 
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合约 日成交量 日成交变

化 

成交

量 PCR 

成交量

PCR 变

化 

日持仓量 日持仓量

变化 

持仓

量 PCR 

持仓量

PCR变化 

2021-02 2,729,687 -129,509 0.59 0.04 1,348,291 110,559 0.89 -0.19 

2021-03 1,024,674 380,457 0.85 0.10 1,004,219 146,252 1.28 -0.11 

2021-06 152,449 16,441 1.27 0.17 292,491 2,850 1.57 0.09 

2021-09 25,717 3,226 0.99 0.03 33,167 1,145 0.80 -0.01 

总计 3,932,527 270,615 0.67 0.07 2,678,168 260,806 1.08 -0.14 

2月18日，2021-02合约系列中成交量最高的合约为4认购（标的 50ETF收盘价为 4.007），

成交量 PCR 为 0.59，较上一交易日增 0.04。持仓量 PCR 为 0.89，较上一交易日降 0.19，市

场情绪趋于乐观。当前支撑线位于 3.8，同时在 4.1 存在一定的压力。 
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图1：50ETF期权2021-02合约分执行价成交量
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图2：50ETF期权2021-02合约分执行价持仓量
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2 月 18 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 4.1 认购（标的 50ETF 收盘价为

4.007），成交量 PCR 为 0.85，较上一交易日增 0.10。持仓量 PCR 为 1.28，较上一交易日降

0.11，市场长线情绪趋于乐观。 
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图3：50ETF期权2021-03合约分执行价成交量
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图4：50ETF期权2021-03合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-02 合约系列增仓相对最高为 4.1 认购，2021-02 合约系列增仓相

对最高为 4.1 认购，2021-03 合约系列增仓相对最高为 4.4 认购，标的 50ETF 收盘价为 4.007。 
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图5：50ETF期权2021-02合约持仓量变化量
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图6：50ETF期权2021-03合约持仓量变化量
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2 月 18 日，50ETF 期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日降

0.14，后市情绪趋于乐观。 
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图7：50ETF期权总成交量及持仓量趋势
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图8：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2.2 波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，50ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 11.91%，位于五年历史 25 百分位水平

附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 11.91%、12.13%、17.40%和 18.70%。 
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图9：50ETF滚动历史波动率
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图10：50ETF五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-02 和 2021-03 合约的隐含波动率结构分布，当日标的 50ETF

收盘价格为 4.007。 



日度报告                               

7 
 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

3
.1

3
.2

3
.3

3
.4

3
.5

3
.6

3
.7

3
.8

3
.9 4
  

4
.1

4
.2

4
.3

4
.4

图11：2021-02月期权合约隐含波动率结构分布
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图12：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布
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二、华泰柏瑞沪深 300ETF 期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 期权总成交量增加，总持仓量增加，当日华泰柏瑞沪

深 300ETF 期权成交量为 3,063,337 张，较前一交易日增 99,723 张。总持仓量为 1,990,817 张，

增 52,988 张。总持仓量 PCR 为 1.22，较上一交易日降 0.08，后市情绪趋于乐观。2021-02

合约当日成交量为 2,011,264 手，较前一交易日减 203,192 张，持仓量为 878,557 张，比上

一交易日减 36,099 张。其中，2021-03 合约当日成交量为 897,868 张，较前一交易日增 281,606

张，持仓量为 863,073 张，比上一交易日增 93,862 张。 

表 3：华泰柏瑞沪深 300ETF 期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交量 日成交变

化 

成交

量 PCR 

成交量

PCR 变

化 

日持仓量 日持仓量

变化 

持仓

量 PCR 

持仓量

PCR 变

化 

2021-02 2,011,264 -203,192 0.69 0.09 878,557 -36,099 1.15 -0.05 

2021-03 897,868 281,606 0.78 0.08 863,073 93,862 1.33 -0.22 

2021-06 133,134 19,740 0.76 -0.08 211,077 -4,192 1.08 0.12 

2021-09 21,071 1,569 0.89 0.04 38,110 -583 1.07 0.10 

总计 3,063,337 99,723 0.72 0.09 1,990,817 52,988 1.22 -0.08 

2月18日，2021-02合约系列中成交量最高的合约为5.75认购（标的华泰柏瑞沪深300ETF
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收盘价为 5.764），成交量 PCR 为 0.69，较上一交易日增 0.09。持仓量 PCR 为 1.15，较上一

交易日降 0.05，市场情绪趋于乐观。当前支撑线位于 5.5，同时在 6 存在一定的压力。 
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图13：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-02合约分执行价成交量
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图14：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-02合约分执行价持仓量
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2 月 18 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 6 认购（标的华泰柏瑞沪深 300ETF

收盘价为 5.764），成交量 PCR 为 0.78，较上一交易日增 0.08。持仓量 PCR 为 1.33，较上一

交易日降 0.22，市场长线情绪趋于乐观。 
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图15：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-03合约分执行价成交量
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图16：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-03合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-02 合约系列增仓相对最高为 5.75 认沽，2021-02 合约系列增仓

相对最高为 5.75 认沽，2021-03 合约系列增仓相对最高为 6 认购，标的华泰柏瑞沪深 300ETF

收盘价为 5.764。 
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图17：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-02合约持仓量变化量
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图18：华泰柏瑞沪深300ETF期权2021-03合约持仓量变化量
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2 月 18 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较

上一交易日降 0.08，后市情绪趋于乐观。 
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图19：华泰柏瑞沪深300ETF期权总成交量及持仓量趋势
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图20：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，华泰柏瑞沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 20.54%，位于五年历史

75 百分位水平附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 20.54%、17.76%、

20.54%和 20.03%。 
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图21：华泰柏瑞沪深300ETF滚动历史波动率
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图22：华泰柏瑞沪深300ETF五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-02 和 2021-03 合约的隐含波动率结构分布，当日标的华泰

柏瑞沪深 300ETF 收盘价格为 5.764。 
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图23：2021-02月期权合约隐含波动率结构分布
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图24：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布
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三、嘉实沪深 300ETF 期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，嘉实沪深 300ETF 期权总成交量减少，总持仓量增加，当日嘉实沪深 300ETF
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期权成交量为 462,448 张，较前一交易日减 21,884 张。总持仓量为 431,538 张，增 66,816

张。总持仓量 PCR 为 1.00，较上一交易日降 0.05，后市情绪趋于乐观。2021-02 合约当日成

交量为 319,367 手，较前一交易日减 56,015 张，持仓量为 227,892 张，比上一交易日增 22,230

张。其中，2021-03合约当日成交量为128,614张，较前一交易日增32,345张，持仓量为163,025

张，比上一交易日增 40,564 张。 

表 4：嘉实沪深 300ETF 期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓量

变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-02 319,367 -56,015 0.67 0.09 227,892 22,230 0.93 -0.02 

2021-03 128,614 32,345 0.63 -0.07 163,025 40,564 1.16 -0.19 

2021-06 8,144 -1,074 0.84 0.16 30,185 2,675 0.78 0.04 

2021-09 6,323 2,860 0.69 0.14 10,436 1,347 0.81 -0.01 

总计 462,448 -21,884 0.66 0.06 431,538 66,816 1.00 -0.05 

2 月 18 日，2021-02 合约系列中成交量最高的合约为 5.75 认购（标的嘉实沪深 300ETF

收盘价为 5.752），成交量 PCR 为 0.67，较上一交易日增 0.09。持仓量 PCR 为 0.93，较上一

交易日降 0.02，市场情绪趋于乐观。当前支撑线位于 5.5，同时在 6 存在一定的压力。 
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图25：嘉实沪深300ETF期权2021-02合约分执行价成交量
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图26：嘉实沪深300ETF期权2021-02合约分执行价持仓量
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2 月 18 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 6 认购（标的嘉实沪深 300ETF 收

盘价为 5.752），成交量 PCR 为 0.63，较上一交易日减 0.07。持仓量 PCR 为 1.16，较上一交

易日降 0.19，市场长线情绪趋于乐观。 
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图27：嘉实沪深300ETF期权2021-03合约分执行价成交量
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图28：嘉实沪深300ETF期权2021-03合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-02 合约系列增仓相对最高为 6 认购，2021-02 合约系列增仓相

对最高为 6 认购，2021-03 合约系列增仓相对最高为 6.75 认购，标的嘉实沪深 300ETF 收盘

价为 5.752。 
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图29：嘉实沪深300ETF期权2021-02合约持仓量变化量
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图30：嘉实沪深300ETF期权2021-03合约持仓量变化量

 

 

4
.2

 
4

.2
 

4
.3

 
4

.3
 

4
.4

 
4

.4
 

4
.5

 
4

.5
 

4
.6

 
4

.6
 

4
.7

 
4

.7
 

4
.8

 
4

.8
 

4
.9

 
4

.9
 

5
  

 
5

  
 

5
.2

5
5

.2
5

5
.5

 
5

.5
 

5
.7

5
5

.7
5

6
  

 
6

  
 

6
.2

5
6

.5
 

6
.7

5

认购
认沽

 

2 月 18 日，嘉实沪深 300ETF 期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一

交易日降 0.05，后市情绪趋于乐观。 
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图31：嘉实沪深300ETF期权总成交量及持仓量趋势
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图32：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，嘉实沪深 300ETF 的 5 日历史滚动波动率上升至 21.05%，位于五年历史 75

百分位水平附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 21.05%、17.62%、

20.38%和 19.67%。 
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图33：嘉实沪深300ETF滚动历史波动率
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图34：嘉实沪深300ETF五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-02 和 2021-03 合约的隐含波动率结构分布，当日标的嘉实

沪深 300ETF 收盘价格为 5.752。 
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图35：2021-02月期权合约隐含波动率结构分布
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图36：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布
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四、沪深 300 指数期权 

1、期现市场回顾 

1.1 标的行情 

2 月 18 日，沪指大幅高开，盘中震荡下跌，跌幅 0.55%，当日收于 3675.36，成交量较

前一日有所增加。深指大幅高开，盘中震荡下跌，跌幅 1.22%，当日收于 15767.44，成交量

较前一日有所增加。沪深 300 指数早盘开于 5922.071，盘末收于 5768.381，较上一交易日

跌 39.338，跌幅为 0.68%，成交额 5074.81 亿。 

1.2 期指市场 

2 月 18 日，沪指收盘涨 0.55%，深指收盘跌 1.22%。沪深 300 指数收盘跌 0.68%。股指

期货 IF 合约全线收跌。其中合约 IF2102 跌幅为-0.92%。 

表 5：IF 合约成交量和升贴水情况 

合约 结算

价 

结算价涨

跌幅 

收盘

价 

收盘价升

贴水率 

成交量 成交量变

化 

持仓量 持仓量变

化 

IF2102 5747.6 -0.92% 5747.2 -0.37% 44,671 -17,869 22,114 -17,334 

IF2103 5734.2 -0.93% 5735.8 -0.56% 105,675 44,921 135,367 19,817 

IF2106 5668.6 -0.74% 5671.0 -1.69% 13,648 5,608 37,488 4,201 

IF2109 5595.4 -0.64% 5596.0 -2.99% 3,270 694 8,798 958 
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2、期权市场回顾 

2.1 成交持仓情况 

2 月 18 日，沪深 300 指数期权总成交量增加，总持仓量缩减，当日沪深 300 指数期权

成交量为 209,630 张，较前一交易日增 25,151 张。总持仓量为 163,017 张，减 332 张。总持

仓量 PCR 为 0.99，较上一交易日基本持平。2021-02 合约当日成交量为 113,891 手，较前一

交易日减 286 张，持仓量为 44,113 张，比上一交易日减 8,002 张。其中，2021-03 合约当日

成交量为 80,848 张，较前一交易日增 20,482 张，持仓量为 82,698 张，比上一交易日增 6,987

张。 

表 6：沪深 300 指数期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-02 113,891 -286 0.67 0.07 44,113 -8,002 1.07 0.11 

2021-03 80,848 20,482 0.64 0.05 82,698 6,987 0.92 -0.07 

2021-04 6,082 2,238 0.88 0.23 6,171 750 0.77 -0.05 

2021-06 4,730 865 0.94 -0.05 16,576 182 0.97 0.06 

2021-09 1,773 489 1.28 0.27 7,676 103 1.50 0.06 

2021-12 2,306 1,363 1.70 0.13 5,783 -352 1.36 -0.02 

总计 209,630 25,151 0.68 0.07 163,017 -332 0.99 -0.00 

2 月 18 日，2021-02 合约系列中成交量最高的合约为 5800 认购（标的沪深 300 指数收

盘价为 5768.381），成交量 PCR 为 0.67，较上一交易日增 0.07。持仓量 PCR 为 1.07，较上一

交易日升 0.11，市场情绪趋于谨慎。当前支撑线位于 5700，同时在 5800 存在一定的压力。 
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图37：沪深300指数期权2021-02合约分执行价成交量
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图38：沪深300指数期权2021-02合约分执行价持仓量
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2 月 18 日，2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 5800 认购（标的沪深 300 指数收

盘价为 5768.381），成交量 PCR 为 0.64，较上一交易日增 0.05。持仓量 PCR 为 0.92，较上一

交易日降 0.07，市场长线情绪趋于乐观。 
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图39：沪深300指数期权2021-03合约分执行价成交量
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图40：沪深300指数期权2021-03合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-02 合约系列增仓相对最高为 5700 认沽，2021-02 合约系列增仓

相对最高为 5700 认沽，2021-03 合约系列增仓相对最高为 5800 认购，标的沪深 300 指数收

盘价为 5768.381。 
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图41：沪深300指数期权2021-02合约持仓量变化量
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图42：沪深300指数期权2021-03合约持仓量变化量
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2 月 18 日，沪深 300 指数期权总成交量增加，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较上一交

易日基本持平。 
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图43：沪深300指数期权总成交量及持仓量趋势
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图44：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2.2 波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，沪深 300 指数的 5 日历史滚动波动率上升至 19.53%，位于五年历史 50 百

分位水平附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 19.53%、17.23%、20.79%

和 19.89%。 
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图45：沪深300指数滚动历史波动率

 

 

HV5

HV20

HV60

HV240

 



日度报告                               

21 
 

5天 10天 15天 20天 40天 60天 120天 240天
0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

140%
图46：沪深300指数五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-02 和 2021-03 合约的隐含波动率结构分布，当日标的沪深

300 指数收盘价格为 5768.381。 
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图47：2021-02月期权合约隐含波动率结构分布
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图48：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布
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