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50ETF 先扬后抑  熊市垂直价差延续 

 

2017/05/10，星期三  

沪深主要股指下行。50ETF 先扬后抑，震荡收高，熊市垂直价差延续。 

上证 50ETF 收市价 2.321，上涨 0.006，涨幅为 0.26%。 

 

摘要 

1、50ETF 走势分析             均线系统偏空 

2、期权成交持仓情况           成交量增加，持仓量减少 

3、期权走势分析及策略         熊市垂直价差延续 

 

一、 50ETF 走势分析 

周三，50ETF 冲高回落，收盘 2.321，上涨 0.006，涨幅为 0.26%，成交金额 5.97 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 在创出近期低点后出现反弹，但总体震荡偏弱格局未改。 
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图表 2：上证 50ETF 日 K 线图 

 

资料来源：wind 资讯 

50ETF 今日收出带上影线的阳线，反弹受阻的迹象有所显现。 

图表 3：上证 50ETF 周 K 线图 

  

资料来源：wind 资讯 

周 K 线组合总体偏弱，当心可能的调整压力。 
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今日沪深股市主要股指下跌。 

截至收盘，上证综指跌 0.90%报 3052.79 点；深证成指跌 1.30%报 9756.81。两市成交金

额 4025 亿。创业板指数跌 1.73%报 1771.32 点。 

盘面上，各板块涨跌互现，其中，非银金融和银行板块上涨。国防军工、建筑材料、有

色金属、公用事业、建筑装饰、电气设备、钢铁等板块跌幅居前。 

股指期货方面，沪深 300 股指期货主力合约 IF1705 下跌 0.57%；上证 50 股指期货主力

合约 IH1705 上涨 0.28%；中证 500 股指期货主力合约 IC1705 下跌 2.25%。 

 

 

二、期权成交持仓情况 

50ETF 期权成交量增加，持仓量减少。 

上证 50ETF 期权成交量方面，单日成交 499878 张，较上一个交易日增加 45.54%。其中，

认购期权成交 278019 张，认沽期权成交 221859 张。期权成交量认沽认购比（PC Ratio）

今日为 0.80，上一交易日为 0.93。 

持仓方面，上证 50ETF 期权持仓总量减少 1.36%至 1867718 张。成交量/持仓量比值为

26.76%。 
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图表 4：50ETF 期权总成交量和总持仓量（2017 年 5 月 10 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 

5月 329289  115851  762502  -29290  188547  140742  

6月 120421  26292  702610  -506  62557  57864  

9月 36202  10766  315083  -947  18454  17748  

12 月 13966  3513  87523  4960  8461  5505  

总计 499878  156422  1867718  -25783  278019  221859  

 

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 期权成交量增加，持仓量减少。 
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三、期权走势分析及策略 

今日 50ETF 上涨 0.26%，收于 2.321。 

图表 6：上证 50ETF 期权 5 月合约价格变化表（2017 年 5 月 10 日）    丁酉 肖鸡 甲辰 丁酉 

 

资料来源：Wind 资讯（红框标注的合约为 5 月平值期权合约） 

 

图表 7：50ETF 与 5 月平值认购期权“50ETF 购 5 月 2300”日内走势图及隐含波动率走势图 

  

资料来源：Wind 资讯 

5 月平值认购期权“50ETF 购 5 月 2300”震荡收高。 
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图表 8：50ETF 与 5 月平值认沽期权“50ETF 沽 5 月 2300”日内走势图及隐含波动率走势图 

  

资料来源：汇点软件 

5 月平值认沽期权“50ETF 沽 5 月 2300”震荡收低。 

 

5 月平值认购期权合约“50ETF 购 5 月 2300”隐含波动率为 6.64%； 5 月平值认沽期权合

约“50ETF 沽 5 月 2300”隐含波动率为 7.74%。 

 

图表 9：5 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 5 月 2300）VS（50ETF 沽 5 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，中国波指再度创出新低。 

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
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易所交易的 50ETF 期权价格的计算，编制而得。 

 

__________________________________________________________________________                      

今日沪深股市主要股指下跌，50ETF 冲高回落，表现强于上证综指。 

消息面上，今日上午国家统计局网站发布了最新的 CPI 数据。国家统计局网站的

本网头条为《2017 年 4 月份居民消费价格同比上涨 1.2%》一文。该篇文章指出，2017

年 4 月份，全国居民消费价格总水平同比上涨 1.2%。其中，城市上涨 1.3%，农村上涨

0.8%；食品价格下降 3.5%，非食品价格上涨 2.4%；消费品价格上涨 0.2%，服务价格

上涨 2.9%。1-4 月平均，全国居民消费价格总水平比去年同期上涨 1.4%。4 月份，全

国居民消费价格总水平环比上涨 0.1%。其中，城市上涨 0.1%，农村持平；食品价格下

降 0.6%，非食品价格上涨 0.2%；消费品价格下降 0.1%，服务价格上涨 0.4%。 

 

国际市场方面， 据韩联社 5 月 10 日报道，文在寅宣誓就任韩国第 19 届总统并发

表就职演讲，其在谈到“萨德”问题时称，为解决“萨德”问题将同中美磋商。 

 

沪深股市主要股指走低，市场人气偏弱，50ETF 冲高回落，收出带上影线阳线，

总体表现强于上证综指。 

投资者如果基于 60 日均线多日失守，且认为短期内不会有推升 50ETF 突发上涨

的政策性利多消息，已经结合自己的风险承受能力，在 5 月期权上已经建立了熊市垂

直价差（2.30 和 2.35 行权价的认购期权），止损也已经规划到位（以 50ETF60 日均线

作为止损参考标准），该熊市垂直价差的期权组合仍可遵照交易计划持有。敬请留意

5 月 24 日为 5 月期权的到期日。 

 

 

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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