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要点 

50ETF： 

目前结合 8 月 3 日收盘前的基本面情况，期权市场的持仓和波动率情况分析，
由于受到国内政治局会议及贸易战升温的影响，市场在周中大幅下跌，PCR 比
率显示看空情绪明显。从波动率角度看 8 月 3 日近月平值看跌期权隐含波动率
较 30 日大幅抬升，市场对风险估计提升，结合该情况看，短期内下跌格局很难
改变，宜买入 2.35，等待市场变化。 

 

上证 50ETF 期权周报 

  

一、上证 50 指数基本面情况 

本周受到政治局会议影响，市场对房地产调控政策加剧形成预期，结合境
外贸易战重燃并持续升温的态势，上证 50 指数大幅下滑。截至 8 月 3 日，上证
50 指数收于 2413.50 点，全周下跌 4.42%，看空情绪重燃。从股指期货上看，8
月主力合约在下半周对上证 50 指数转变为贴水，市场相对谨慎。从融资融券
看，50ETF 融券余额大幅下调。 

 
图表 1：上证 50ETF 融资融券余额统计（单位：亿元） 

 



资料来源：WIND 新湖期货研究所 

二、上证 50ETF 期权交易情况 

上证 50ETF 期权自 2015 年 2 月 9 日上市以来其成交活跃,成为市场的一大

风险控制工具,上周 50ETF 期权成交总体上有所上升，受到 7 月合约到期的影

响，周五期权交易量持仓量有所下降，7 月 27 日上证 50ETF 期权持仓为 172.8

万张, 成交量为 130.4 万张，周中最高达到 215.5 万张，持仓和成交量较上周

均有所上升。 

    从盘面来看目前上证 50ETF 期权的成交 Put-Call Ratio（PCR）均值为 0.8

左右,而周五成交 PCR 为 1.13，短期市场看空情绪明显，而持仓 PCR 为 0.67，

结合目前市场处于底部，从中长期来看，市场对于 50ETF 走相对乐观。 

  

图表 2：上证 50ETF 期权交易统计（单位：张） 

 

资料来源：WIND 新湖期货研究所 

 
图表 3：上证 50ETF 期权 PCR 



 

资料来源：WIND  新湖期货研究所 

三、波动率情况 

周中随着市场对资政治局金融会议的解读与周中贸易战升温的影响，市场大幅

下跌，短期历史波动率有所反弹，其曲线始终保持在高于 3/4 分位数的高波动

区间。从市场情况看随着周中的大幅下跌，截至 8 月 3 日收盘市场隐含波动率

大幅反弹，隐含波动率对 20 日历史波动率价差扩大，市场看跌情绪高涨。 

8 月 3 日近月平值期权隐含波动率反弹至 26%左右，整个市场呈现出远月合约

较近期贴水的状态，近月隐含波动率维持在相对高位，短期内由于风险事件的

不断升温，不宜卖出波动率。从波动率偏度图看，期权隐含波动率大幅上升，

市场对风险预估有所提升. 

图表 4：历史波动率锥  

 

资料来源：WIND  新湖期货研究所 



 

图表 5：上证 50ETF 平值期权波动率情况 

 
资料来源：彭博 新湖期货研究所 

 

图表 6：上证 50ETF 平值期权隐波期限结构 

 

资料来源：彭博 新湖期货研究所 

   

图表 7：上证 50ETF 期权隐含波动率偏度 



 

资料来源：Wind 新湖期货研究所 

  

四、总结 

目前结合 8 月 3 日收盘前的基本面情况，期权市场的持仓和波动率情况分

析，由于受到国内政治局会议及贸易战升温的影响，50 市场市场在周中大幅下

跌，PCR 比率显示看空情绪明显。从波动率角度看 8 月 3 日近月平值看跌期权

隐含波动率较 30 日大幅抬升，市场对风险估计提升，结合该情况看，短期内下

跌格局很难改变，宜买入 2.35，等待市场变化。 
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