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本周 50ETF 低开低收  高度关注两会动向  

 

2017/02/27-2017/03/03 

本周 50ETF 低开低收，震荡下行，3 月初高度关注两会动向，期权牛市垂直价差延续。 

 

摘要 

1、50ETF 走势分析                    中期趋势仍可能偏稳 

2、50ETF 期权合约本周成交持仓情况    成交量和持仓量均增加 

3、期权价格走势分析                  3 月平值认购期权持续走低 

4、财经要闻                 2017 年全国证券期货监管工作会议在京召开 

5、期权交易策略运用                  3 月期权牛市垂直价差延续 

 

一、上证 50ETF 走势分析 

本周 50ETF 震荡下跌。周四跌幅相对较大。全周收于 2.343，较上周五跌 0.042，跌

幅为 1.76%，周成交金额 19.83 亿。 

图表 1：上证 50ETF 本周的分时走势图 

 

资料来源：Wind 资讯  
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图表 2：上证 50ETF 日 K 线图 

 

资料来源：Wind 资讯 

50ETF 日线图震荡下行，继续关注正在召开的两会，了解政策面的变化及市场的反应。 

图表 3：上证 50ETF 周 K 线图 

 

资料来源：Wind 资讯 

50ETF 本周低开低收，已经跌至周线中的下方均线附近，关注未来几周新变化。 
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图表 4：上证 50ETF 月 K 线图 

 

资料来源：Wind 资讯 

从月线图来看，均线系统仍有向好的可能，5 月均线仍有一定支撑力度。 

图表 5：上证 50 指数的季 K 线图 

  

资料来源：wind 资讯 

上证 50 指数季线图上形态良好，关注本季度的开盘指数点位 2285，今日收盘为 2.347。  
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二、50ETF 期权合约本周成交持仓情况 

本周 ETF 期权成交量下降，持仓量增加。 

成交量方面，50ETF 期权一周累计成交 2299091 张，较上周减少 595063 张，减幅

为 20.56%。其中认购期权累计成交 1313024 张，认沽期权累计成交 986067 张。期权成

交量认沽认购比（PC Ratio）本周五为 0.87，上周五为 0.82。 

持仓方面，截止本周五上证 50ETF 期权总持仓为 1745919 张，较上周增加 287164

张，增幅为 19.69%。其中认购期权持仓量为 1009265 张，认沽期权持仓量为 736654 张。 

图表 6：上证 50ETF 期权最近两周的日成交量和日持仓量示意图 

 

数据来源：Wind 资讯，光大期货期权部 

图表 7：上证 50ETF 期权自 2017 年以来日成交量和日持仓量变化图 

 

数据来源：Wind 资讯 
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以下也提供 3 月期权的本周五报价表，可供参考。 

本周五 50ETF 下跌 0.42%。 

图表 8：上证 50ETF 期权 3 月合约价格变化表（2017 年 3 月 3 日）     丁酉 肖鸡 壬寅 己丑 

 

资料来源：wind 资讯（红框标注的合约为 3 月平值期权标准合约） 

本周五，3 月认购期权多数下跌，3 月认沽期权多数上涨。 
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图表 9：50ETF 与 3 月平值认购期权“50ETF 购 3 月 2350”日内走势图及隐含波动率走势图 

 

资料来源：wind 资讯 

本周五，3 月平值认购期权标准合约“50ETF 购 3 月 2350”震荡下跌。 

 

图表 10：50ETF 与 3 月平值认沽期权“50ETF 沽 3 月 2350”日内走势图及隐含波动率走势图 

 

资料来源：wind 资讯 

本周五，3 月平值认沽期权标准合约“50ETF 沽 3 月 2350”震荡收高。 
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以下提供的是本周五 50ETF 期权各合约成交量和持仓量变化表 

图表 11：50ETF 期权总成交量和总持仓量（2017 年 3 月 3 日）      丙申  肖鸡  壬寅  己丑 

合约月份 总成交量 

成交量 

变化 

总持仓量 

持仓量 

变化 

认购期权 

成交量 

认沽期权

成交量 

3月 378986  -25417  1098299  21832  206829  172157  

4月 76012  5639  136808  20248  38709  37303  

6月 51633  6357  384961  7617  26025  25608  

9月 22292  -3477  125851  8128  11086  11206  

总计 528923  -16898  1745919  57825  282649  246274  

 

数据来源：Wind 资讯  光大期货期权部 

 

图表 12：3 月平值认购期权和平值认沽期权标准合约隐含波动率变化图 

（50ETF 购 3 月 2350）VS（50ETF 沽 3 月 2350） 

 

数据来源：Wind 资讯，光大期货期权部 

截至本周五收盘， 3月平值认购标准合约“50ETF购 3月 2350”隐含波动率为 9.74%； 

3 月平值认沽标准合约“50ETF 沽 3 月 2350”隐含波动率为 11.92%。 
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为了整体了解上证 50ETF 的预期波动，以下将提供中国波指的相关图表。 

图表 13：中国波指的日间走势（全部） 

 

数据来源：上海证券交易所网站 

从中长周期来看，中国波指仍处于相对低位，维持低位徘徊局面。 

 

图表 14：中国波指的日间走势（最近三个月） 

 

数据来源：上海证券交易所网站 

中国波指连续下跌后又呈现窄幅波动的迹象。 

中国波指是由上海证券交易所发布，用于衡量上证 50ETF 未来 30 日的预期波动。该

指数是根据方差互换的原理，结合 50ETF 期权的实际运作特点，并通过对上海证券交

易所交易的 50ETF 期权价格的计算，编制而得。 
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目前，上海证券交易所网站（www.sse.com.cn）的“产品”栏目下——“股票期权”

栏目下的“波动率指数”子栏目中提供了《上证 50ETF 波动率指数编制方案》，内容

很全面。各位读者若是感兴趣可以去上海证券交易所网站下载参阅。 

 

以下也提供上证 50ETF 最近 3 个月的历史波动率变化图，可分析参考。 

图表 15：上证 50ETF 最近 3 个月的历史波动率变化图（参数为 5 日、10 日、30 日、60 日） 

 

数据来源：Wind 资讯 

上证 50ETF 最近 3 个月以来参数 5 日、10 日历史波动率仍为区间波动。 

 

 

三、期权价格走势分析 

本周沪深股指下跌。 

周五上证综指跌 0.36%报 3218.31 点，当周跌 1.08%；周五深证成指涨 0.29%报

10397.05 点，当周跌 0.45%。周五创业板指涨 0.41%报 1928.29，当周跌 0.52%。 

股指期货方面，沪深 300 股指期货、上证 50 股指期货、中证 500 股指期货主力合

约当周分别下跌 1.32%、1.78%，0.14%。 
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图表 16：“50ETF 购 3 月 2350”日 K 线图        图表 17：“50ETF 沽 3 月 2350”日 K 线图 

  

数据来源：Wind 资讯，光大期货期权部 

截至本周五收盘，3 月平值认购期权标准合约“50ETF 购 3 月 2350”收报 0.0196

元，本周下跌 61.11%；3 月平值认沽期权标准合约“50ETF 沽 3 月 2350”收报 0.0280

元，本周上涨 113.74%。 

 

 

四、【财经要闻  2017 年全国证券期货监管工作会议在京召开】 

中国证监会 www.csrc.gov.cn 时间：2017-02-10 来源：证监会 

 

   2 月 10 日，2017 年全国证券期货监管工作会议在证监会机关召开。会议总结了过

去一年的工作，分析了当前市场形势，部署今年重点任务。中国证监会党委书记、主席

刘士余出席，作题为“不断强化‘四个意识’ 牢牢把握稳中求进 协调推进资本市场改

革稳定发展”的讲话。 

 

  会议指出，过去一年，在习近平同志为核心的党中央的坚强领导下，证券期货监管

系统广大干部职工坚决落实党中央国务院决策部署，抓住稳中有进、稳中向好的有利时
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机，迎难而上，深刻反思股市异常波动教训，依法全面从严监管，持续整顿市场秩序，

保护投资者合法权益，切实服务供给侧结构性改革，在复杂的形势下保持了市场稳定健

康发展，为经济社会发展做出了应有的贡献。一是资本市场监管理念有了新变化，更加

重视维护资本市场稳定健康发展。二是系统党的建设和思想政治建设取得新进展。三是

服务实体经济做出新贡献。2016 年，首发和再融资合计 1.33 万亿元，同比增长 59%。

将打赢脱贫攻坚战作为崇高的政治责任，对贫困地区企业适用“即报即审、审过即发”

政策，已有 1 家企业核准发行。四是服从服务国家宏观调控能力有了新提高。五是多层

次资本市场改革与建设迈出新步伐。特别是深化新三板改革，全年新三板挂牌公司突破

1 万家。积极推进区域性股权市场规范发展。六是监管执法能力有了新的提升。重典治

乱、猛药去疴，强化依法全面从严监管。全年处罚数量和罚没金额创历史新高，市场禁

入人数达到历史峰值。七是中小投资者权益保护有了新成效。八是证券期货行业发展呈

现出新面貌。注重加强规范引导，努力促进证券期货基金行业机构可持续发展。九是防

控金融风险、维护市场稳定的能力经受住了新考验。深刻汲取股市异常波动教训，坚持

底线思维，对存在的乱象和问题，果断出手，多管齐下，有效防范和化解了市场风险。

十是资本市场双向开放迈上新台阶。十一是市场沟通和预期管理的能力达到新水平。 

 

  会议认为，当前全球经济调整仍未到位，国际复杂因素影响不可低估，“逆全球化”

倾向上升，全球金融市场难言平静。我国经济运行总体平稳，但是，要清醒地看到，我

国经济还处于“三期叠加”的特定阶段，还有不少困难和挑战。我国经济运行面临的突

出矛盾和问题，根源是重大结构性失衡，主要表现为“三大失衡”。金融领域也面临着

同样的问题。我国资本市场经过 20 多年的发展，取得了举世瞩目的成就。但是，总体

上我国资本市场发展仍不成熟，市场内在的脆弱性和复杂性不可低估。 
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  2017 年，资本市场运行内外环境将更趋复杂，必须深刻理解党的十八大以来党中央

对经济形势作出的重大判断、对经济工作作出的重大决策、对经济工作思想方法作出的

重大调整，贯彻落实中央经济工作会议精神，牢牢把握稳中求进工作总基调，以改革为

引领，以稳定为底线、以发展为主旋律，协调推进资本市场改革稳定发展和监管各项工

作。“稳”要把握六个方面：一是市场化、法治化、国际化的改革方向不偏离，这是最

大的稳；二是市场证明行之有效的监管政策和做法不动摇、不折腾，务求实效；三是资

本市场运行要稳，这是改革发展措施的基础；四是持续打击资本市场违法违规行为，稽

查执法力度只能加强，不能弱化；五是对市场运行中的各种问题和现象反应要灵、判断

要准、行动要迅速；六是应对风险的各种预案要全、责任要明、出手要果断。“进”要

体现在六个方面：一是“四个意识”必须要增强；二是服务实体经济和国家战略的能力

要提升；三是多层次资本市场体系改革要深化，市场基础性功能要强化；四是资本市场

生态环境要净化，敢于亮剑，善于亮剑；五是证券期货行业服务能力和国际竞争力要有

所提升；六是开放要有新举措，法制建设要有新成就。 

 

  会议强调，2017 年证券期货监管工作的总体要求是：全面贯彻党的十八大和十八届

三中、四中、五中、六中全会精神，深入学习习近平总书记系列重要讲话精神和治国理

政新理念新思想新战略，不断增强“四个意识”特别是核心意识和看齐意识，向核心看

齐,紧紧围绕统筹推进“五位一体”总体布局和协调推进“四个全面”战略布局，坚持稳

中求进工作总基调，以稳促进，以进促稳，牢固树立和贯彻落实发展新理念，不忘初心，

始终保持依法全面从严监管，保护投资者合法权益，着力提高和改进监管能力，把防控

金融风险放在更加突出位置，牢牢守住不发生系统性风险底线，切实推进和服务供给侧

结构性改革，加大开放力度，提升资本市场服务实体经济和社会发展能力，以优异的成

绩迎接党的十九大胜利召开。一是深入推进全面从严治党、全面从严治会，确保资本市
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场发展的政治方向不动摇。二是将防风险放在更加突出位置，牢牢守住不发生系统性风

险的底线。三是深化依法全面从严监管，维护市场秩序，继续提升监管能力。四是紧紧

围绕供给侧结构性改革这条主线，切实提升服务实体经济能力。五是稳步推进多层次资

本市场体系建设。六是加强市场基础设施和监管保障能力建设。七是积极推进资本市场

法制与诚信建设和投资者保护工作。八是开拓资本市场对外开放新格局。九是加强全系

统自身建设。 

 

  全国证券期货监管工作会议会期一天半。中央纪委、中央财办、国务院办公厅、发

展改革委、人民银行、最高人民法院等有关部门（单位）以及新闻媒体的代表，证监会

机关各部门、系统各单位的负责人及副处级以上干部在现场或视频分会场参加了会议。 

资料来源：中国证监会网站(www.csrc.gov.cn) 

 

 

五、期权交易策略运用 

本周 50ETF 中阴线，盘面总体偏弱。考虑到 3 月 3 日和 3 月 5 日，全国政协和全国

人大的会议将陆续召开，本次两会是在十九大即将召开之际的重要会议，建议我们投资

者和从业人员都可以认真关注，认真学习，深入领会两会精神，结合党建工作，思考国

内资本市场发展的大动向，把握 50ETF 期权市场可能有的新机遇。 

在两会期间，政策面和消息面的影响力度会上升，技术面的作用略有所弱化。从日

线图的角度来看调整的压力略有显现。从目前 50ETF 月线图和季线图来看，震荡向上的

可能性仍较大，建议仍可遵照原来的交易计划，在 3 月 22 日（3 月期权到期日）那一周

到来前，仍耐心持有的 3 月期权的牛市垂直价差。 

 

构建期权策略仍是按期权模拟交易的计划思路： 
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预估 ETF 走势（幅度及时间）——选定期权策略——制订止损和止盈计划——根

据风险确定初始交易规模——按照交易计划交易。 
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