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50ETF 下跌  牛市垂直价差延续 

 

2017/06/20，星期二 

沪深主要股指涨跌互现。50ETF 冲高回落，6 月期权牛市垂直价差延续。 

上证 50ETF 收市价 2.483，下跌 0.014，跌幅为 0.56%，成交金额 4.45 亿。 

 

摘要 

1、50ETF 走势分析             震荡向上可能性较大 

2、期权成交持仓情况           成交量减少，持仓量增加 

3、期权走势分析及策略         6 月期权牛市垂直价差延续 

 

 

一、 50ETF 走势分析 

60 分钟图显示，50ETF 冲高受阻，转而回落，总体来看仍为震荡向上的格局。 

图表 1：上证 50ETF60 分钟 K 线图 

  

资料来源：wind 资讯 
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下面的日 K 线图显示 50ETF 缩量回调，重视下方 20 均线的支撑作用。 

图表 2：上证 50ETF 日 K 线图 

 

资料来源：wind 资讯 

从以下的周 K 线图看，5 周均线附近仍值得重点关注。 

图表 3：上证 50ETF 周 K 线图 

  

资料来源：wind 资讯 
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今日沪深股市主要股指涨跌互现。 

截至收盘，上证综指跌 0.14%报 3140.01 点；深证成指涨 0.25%报 10288.53。两市成交

金额 3983 亿。创业板指数涨 0.25%报 1820.98 点。 

盘面上，各板块涨跌互现。其中，有色金属、电子、电气设备、化工、家用电器、钢铁、

机械设备等板块涨幅居前。国防军工、食品饮料、休闲服务、传媒、非银金融、医药生

物、交通运输等板块跌幅居前。 

股指期货方面，沪深 300 股指期货主力合约 IF1707 下跌 0.05%；上证 50 股指期货主力

合约 IH1707 下跌 0.29%；中证 500 股指期货主力合约 IC1707 上涨 0.55%。 

 

 

二、期权成交持仓情况 

50ETF 期权成交量减少，持仓量增加。 

上证 50ETF 期权成交量方面，单日成交 655024 张，较上一交易日减少 19.48%。其中，

认购期权成交 374605 张，认沽期权成交 280419 张。期权成交量认沽认购比（PC Ratio）

今日为 0.75，上一交易日为 0.72。 

持仓方面，上证 50ETF 期权持仓总量为 1859135 张，较上一交易日增加 1.31%。 

成交量/持仓量比值为 35.23%。 
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图表 4：50ETF 期权总成交量和总持仓量（2017 年 6 月 20 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 

6月 410465  -110360  947151  -5738  236132  174333  

7月 168808  -33239  360884  22848  99151  69657  

9月 38089  -17380  280627  491  20535  17554  

12 月 37662  2548  270473  6381  18787  18875  

总计 655024  -158431  1859135  23982  374605  280419  

 

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 
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三、期权走势分析及策略 

今日 50ETF 下跌 0.56%，收于 2.483。 

图表 6：上证 50ETF 期权 6 月标准合约价格变化表（2017 年 6 月 20 日）  丁酉 肖鸡 丙午 戊寅 

 

 

 

来源：Wind 资讯（红框标注的合约为 6 月平值标准期权合约） 

图表 7：50ETF 与 6 月平值认购期权“50ETF 购 6 月 2500”日内走势图及隐含波动率走势图 

  

资料来源：Wind 资讯 

6 月平值认购期权“50ETF 购 6 月 2500”先升后跌。 

 

http://www.hibor.com.cn/
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图表 8：50ETF 与 6 月平值认沽期权“50ETF 沽 6 月 2500”日内走势图及隐含波动率走势图 

  

资料来源：Wind 资讯 

6 月平值认沽期权“50ETF 沽 6 月 2500”震荡收高。 

 

6 月平值认购期权合约“50ETF 购 6 月 2500”隐含波动率为 13.78%； 6 月平值认沽期权合

约“50ETF 沽 6 月 2500”隐含波动率为 14.21%。 

 

图表 9：6 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 6 月 2500）VS（50ETF 沽 6 月 2500） 

  

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，但已经出现

了自低位反弹的迹象。 

 

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，中国波指仍呈现震荡回升的迹象。 

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
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易所交易的 50ETF 期权价格的计算，编制而得。 

——————————————————————————————————

—————————————————————————————————— 

                     

消息面上， 2017 年陆家嘴论坛今日在上海开幕，建议投资者可以多多关注一行

三会及上海市相关领导的发言，学习了解国家金融监管的动向及上海自贸区的发展动

向。 

 

今日沪深股市主要股指涨跌互现。50ETF 冲高回落，成交金额略有下降。目前来

看下方的 20 日均线处仍有可能成为支撑位，近期要可以留意该均线附近的支撑力度。 

投资者如果预期 50ETF 中短期仍有震荡上行的可能，认为 50ETF 在 6 月 28 日 6

月期权到期日时将升至 2.500 整数关口上方，已经建立 6 月期权的牛市垂直价差组合

（行权价为 2.450 和 2.500 的 6 月认购期权标准合约），可以遵照期权交易计划中的止

损及止盈方案来应对。  

 

 

构建期权策略仍是按期权模拟交易的计划思路： 

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。 

 

 

 

 

作者：张毅 

光大期货有限公司  期权部 

从业资格证书号：F0275493 

投资咨询从业证书号：Z0000379 
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