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50ETF 破位下行  期权牛市垂直价差离场  

 

2017/04/19，星期三 

沪深主要股指再度走低。50ETF 破位下行，期权牛市垂直价差止损离场。 

上证 50ETF 收市价 2.322，下跌 0.016，跌幅为 0.68%。 

 

摘要 

1、50ETF 走势分析             破位下行 

2、期权成交持仓情况           成交量和持仓量均增加 

3、期权走势分析及策略         期权牛市垂直价差止损离场 

 

一、 50ETF 走势分析 

周三，50ETF 跳空下行，收盘 2.322，下跌 0.016，跌幅为 0.68%，成交金额 3.47 亿。 

图表 1：上证 50ETF60 分钟 K 线图 

  

资料来源：wind 资讯 

60 分钟图显示，50ETF 跌至近期震荡区间的下沿。 
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图表 2：上证 50ETF 日 K 线图 

 

资料来源：wind 资讯 

50ETF 收盘价已经跌破近期相对重要的 60 日均线的支撑位，盘面可能转弱。 

图表 3：上证 50ETF 周 K 线图 

  

资料来源：wind 资讯 

周线图目前的 K 线组合暂不乐观，当心可能出现的调整延续的行情。 
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今日沪深股市主要股指收低。 

截至收盘，上证综指跌 0.81%报 3170.69 点；深证成指跌 0.61%报 10348.41。两市成交

金额 4936 亿。创业板指数跌 0.15%报 1845.38 点。 

盘面上，各板块跌多涨少，家用电器、公用事业板块上涨，其他板块均走低。其中，钢

铁、采掘、国防军工、有色金属、建筑材料、综合、农林牧渔等板块跌幅居前。 

股指期货方面，沪深 300 股指期货主力合约 IF1704 下跌 0.89 %；上证 50 股指期货主力

合约 IH1704 下跌 0.92%；中证 500 股指期货主力合约 IC1704 下跌 1.44%。 

 

 

二、期权成交持仓情况 

50ETF 期权成交量和持仓量均增加。 

上证 50ETF 期权成交量方面，单日成交 800697 张，较上一个交易日增加 119.63%。其

中，认购期权成交 428626张，认沽期权成交 372071张。期权成交量认沽认购比（PC Ratio）

今日为 0.87，上一交易日为 0.78。 

持仓方面，上证 50ETF 期权持仓总量增加 3.52%至 1967550 张。成交量/持仓量比值为

40.70%。 
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图表 4：50ETF 期权总成交量和总持仓量（2017 年 4 月 19 日） 

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 

4月 413871  208044  719807  -29985  223584  190287  

5月 240490  134836  393819  71144  128264  112226  

6月 101667  65907  581135  19086  54838  46829  

9月 44669  27350  272789  6691  21940  22729  

总计 800697  436137  1967550  66936  428626  372071  

 

数据来源：wind 资讯  光大期货期权部 

 

图表 5：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 

今日 50ETF 期权成交量和持仓量均增加。 
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三、期权走势分析及策略 

今日 50ETF 下跌 0.68%，收于 2.322。 

图表 6：上证 50ETF 期权 4 月合约价格变化表（2017 年 4 月 19 日）    丁酉 肖鸡 甲辰 丙子 

 

资料来源：Wind 资讯（红框标注的合约为 4 月平值期权合约） 

 

图表 7：50ETF 与 4 月平值认购期权“50ETF 购 4 月 2300”日内走势图及隐含波动率走势图 

  

资料来源：Wind 资讯 

4 月平值认购期权“50ETF 购 4 月 2300”节节走低。 
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图表 8：50ETF 与 4 月平值认沽期权“50ETF 沽 4 月 2300”日内走势图及隐含波动率走势图 

  

资料来源：汇点软件 

4 月平值认沽期权“50ETF 沽 4 月 2300”明显收高。 

 

4 月平值认购期权合约“50ETF 购 4 月 2300”隐含波动率为 6.20%； 4 月平值认沽期权合

约“50ETF 沽 4 月 2300”隐含波动率为 10.25%。 

 

图表 9：4 月平值认购期权与平值认沽期权隐含波动率变化图（标准合约） 

（50ETF 购 4 月 2300）VS（50ETF 沽 4 月 2300） 

  

数据来源：wind 资讯，光大期货期权部 
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以下提供中国波指的走势变化。 

图表 10：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 2007 年以来的长周期角度看，中国波指仍处于近十年来相对低位区域。 

 

图表 11：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 

从 3 个月的短周期来看，中国波指有自低位反弹的可能。 

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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__________________________________________________________________________                      

今日沪深股市主要股指再度收低，市场情绪明显转弱，50ETF 走出低开低收行情。  

消息面上，据央行网站 19 日消息，4 月 18 日，人民银行召开 2017 年会计财务工

作电视电话会议。会议全面总结了 2016 年人民银行会计财务工作，深入分析了当前面

临的新形势和新要求，并就 2017 年重点工作作出部署。人民银行党委委员、副行长范

一飞出席会议并讲话。 

考虑到我国金融体系仍以间接融资为主，要重视央行政策变化可能带来的各种影

响。 

关于期权等金融衍生品的创新业务发展上也有新的进展。4 月 19 日白糖期权在郑

州商品交易所挂牌上市，证监会副主席方星海出席上市仪式。 

 

回到具体的 50ETF 期权市场上来看，50ETF 今日跳空低开低走，日 K 线图上留下

向下跳空的缺口，收盘价跌破 60 日均线的心理支撑位，短期转弱意味较浓。 

投资者如果对于 50ETF 中短期走势持乐观预期，已经在 4 月合约上构建牛市垂直

价差（比如 2.35 和 2.40 行权价的认购期权），则仍可以按原定的交易计划严格执行，

如果投资者的期权牛市垂直价差的止损标准就是 50ETF 是否收盘价跌破 60 日均线，

则在今天是当止损情况出现时及时按计划止损离场，接受原来制订期权投资计划时就

已经考虑到的亏损风险。 

期权投资计划思考主要是要先找到好的入市依据，认真分析风险收益前景后，再

行考虑是否制订具体的投资方案，然后依照投资计划入市交易。 

 

 

构建期权策略仍是按期权模拟交易的计划思路： 



光大期货有限公司                                                               上证 50ETF 期权日报 

 

9 

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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