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⚫ 行情概述 

2025 年 

9.9-9.15 

标的 

收盘价 

标的涨

跌幅 
IV 

ΔIV 

(日) 

历史分

位数 

IV 

近一年

中位数 

期权成

交量

(万张) 

持仓量

PCR 

(最新) 

持仓量

PCR 

(前值) 

上证 50ETF 
3.10  1.24% 16.42% -0.85% 49.22% 15.25% 87.3 81% 81% 

上证 50指数 
2962.62  1.16% 17.11% -1.73% 71.47% 15.75% 4.1 64% 63% 

沪深

300ETF(沪） 
4.63  2.23% 17.56% -1.00% 66.43% 15.70% 111.4 116% 106% 

沪深

300ETF(深） 
4.78  2.25% 18.24% -0.84% 67.63% 16.13% 17.2 90% 84% 

沪深 300指

数 
4533.06  2.18% 16.75% -2.44% 59.33% 15.90% 13.4 83% 80% 

中证

500ETF(沪） 
7.23  3.14% 21.45% -0.80% 78.51% 20.16% 136.3 123% 121% 

中证

500ETF(深） 
2.89  3.07% 22.13% -0.75% 80.57% 20.40% 22.3 78% 71% 

中证 1000 
7415.57  2.62% 20.72% -5.01% 53.26% 22.83% 25.0 109% 99% 

创业板指

ETF 
3.04  6.75% 37.38% -1.40% 93.93% 25.34% 199.5 145% 115% 

科创

50ETF(沪） 
1.41  7.80% 45.87% 14.00% 93.16% 29.78% 229.9 97% 83% 

科创 50ETF

（深） 
1.38  7.83% 46.46% 12.26% 94.05% 30.39% 30.7 86% 74% 

深 100ETF 
3.45  4.10% 25.17% 0.36% 88.37% 19.56% 11.5 116% 97% 

数据来源：wind，国投期货     

⚫ 综述 

上周国内股市延续偏强走势，主要宽基指数全部收涨，

科创 50指数表现最强上涨 5.5%，创业板指连续第 6周上涨

上涨 2%,其余指数上涨 1%-3%不等。人工智能、光模块、国

产替代依然是市场关注的重点，海外大厂订单大增进一步推

升市场追涨热情。国内“反内卷”政策引导市场降低对短期

内卷竞争的担忧，恒生科技指数走强。外部环境方面，市场

继续定价年内 3次降息预期，保持流动性宽松预期。中美在

西班牙继续进行经贸谈判，从传递的信号来看，整体仍延续

前期谈判共识就各方关切问题逐步谈判推进。整体来看当前

市场预期较为乐观，外部有利条件也在不断汇集，短期上涨

趋势有望继续延续，但也要注意部分估值水平较高的指数累

积涨幅较大，可能存在一定止盈回调压力。关注本周美联储

议息会议情况。 

 

⚫ 期权市场 

从期权市场来看，除科创 50指数对应期权有一定上升，

其它金融期权隐波（IV）小幅回落，反应市场情绪保持一定

谨慎状态，等待中美谈判结果和美联储议息会议结果。目前

科创 50 期权（IV=45%）和创业板指期权（IV=38%）隐波仍

处于较高位置,继续买期权追涨风险较大。 50、300 期权 IV

目前在 17%左右，中证 500、中证 1000 期权 IV 在 20%-22%

左右。多数金融期权持仓量 PCR 处于 80%-145%范围内，有

一定偏高。 

 

⚫ 策略展望 

市场波动放大，期权 IV小幅偏高。 

策略思路：市场走势偏强，外部有利因素继续汇集，可

以继续持有估值相对合理的指数，例如沪深 300、中证 A500。

关注本周美联储议息会议结果，如果现货持仓较多，短期可

以考虑买入虚值看跌期权避险。对涨幅较大，静态估值明显

偏高的科创 50 指数可考虑卖出波动率较高的虚值看涨期权

进行避险。如果已经积累了较多的现货收益也可以考虑止盈

现货，留有少量远月看涨期权应对市场的非理性上涨，比如

创业板指。中证 1000-2603 股指期货贴水仍然较高，可以考

虑继续持有多股指卖虚值看涨的备兑策略。 
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数据来源：wind，国投期货 
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报告中的任何内容所导致的任何损失负任何责任。 

本报告可能附带其它网站的地址或超级链接，本公司不对其内容的真实性、合法性、完整性和准确性负责。

本报告提供这些地址或超级链接的目的纯粹是为了客户使用方便，链接网站的内容不构成本报告的任何部

分，客户需自行承担浏览这些网站的费用或风险。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材

料的版权均属本公司。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷

贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。 
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