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本周 50ETF 大幅上扬  9 月期权牛市垂直价差延续  

 

2017/08/21-2017/08/25 

本周 50ETF 大幅上扬，一举创出 2 年多来收市新高。9 月期权牛市垂直价差延续。 

 

摘要 

1、50ETF 走势分析                    上涨加速，再创 2 年多来收市新高 

2、50ETF 期权合约本周成交持仓情况    成交量增加，持仓量减少 

3、期权价格走势分析                  9 月平值认购期权明显走高 

4、期权交易策略运用                  9 月期权牛市垂直价差延续 

 

一、上证 50ETF 走势分析 

本周 50ETF 总体走强，前四个交易日呈现震荡趋升格局，周五出现加速上行。全周收

于 2.757，较上周五上涨 0.093，周涨幅为 3.49%。 

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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以下的日线图显示 50ETF 在前期回调整理后，重拾升势，一举突破前期高点。 

图表 2：上证 50ETF 日 K 线图 

 

资料来源：Wind 资讯 

以下周线图显示 50ETF 本周收出中阳线，再创本轮行情新高，市场向上动能增强。 

图表 3：上证 50ETF 周 K 线图 

 

资料来源：Wind 资讯 
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以下月 K 线图显示 50ETF 在 8 月份经历宽幅震荡后再度走强，月均线系统继续向好。 

图表 4：上证 50ETF 月 K 线图 

 

资料来源：Wind 资讯 

从下面的上证 50 指数的季线图来看，连续多个季度收阳，显示上涨的潜能正在显现。 

图表 5：上证 50 指数的季 K 线图 

  

资料来源：wind 资讯 
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二、50ETF 期权合约本周成交持仓情况 

本周 ETF 期权成交量增加，持仓量减少。本周三 8 月期权到期，持仓量下降。 

成交量方面，50ETF 期权一周累计成交 4422506 张，较上周增加 17.19%。其中认

购期权累计成交 2589046 张，认沽期权累计成交 1833460 张。期权成交量认沽认购比（PC 

Ratio）本周五为 0.77，上周五为 0.80。 

持仓方面，截止本周五 50ETF 期权总持仓为 1424528 张，较上周减少 19.07%。 

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 8：50ETF 期权总成交量和总持仓量（2017 年 8 月 25 日）      丁酉  肖鸡  戊申  甲申 

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 

9月 939809  283037  921729  19530  534946  404863  

10 月 97761  -9638  59799  18752  52417  45344  

12 月 74489  12527  347349  762  41328  33161  

3月 29041  11991  95651  8067  16119  12922  

总计 1141100  297917  1424528  47111  644810  496290  

 

数据来源： wind 资讯  光大期货期权部 

本周五 50ETF 上涨 2.19%，收于 2.757。 

图表 9：上证 50ETF 期权 9 月合约价格变化表（2017 年 8 月 25 日）  丁酉  肖鸡  戊申  甲申 

 

资料来源：Wind 资讯（红框标注的合约为 9 月平值标准期权合约） 
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图表 10：50ETF 与 9 月平值认购期权“50ETF 购 9 月 2750”日内走势图及隐含波动率走势图 

  

资料来源：Wind 资讯 

本周五，9 月平值认购期权“50ETF 购 9 月 2750”稳步走高。 

 

图表 11：50ETF 与 9 月平值认沽期权“50ETF 沽 9 月 2750”日内走势图及隐含波动率走势图 

  

资料来源：Wind 资讯 

本周五，9 月平值认沽期权“50ETF 沽 9 月 2750”持续走低。 
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本周五，9 月平值认购期权合约“50ETF 购 9 月 2750”隐含波动率为 13.43%； 9 月平值认

沽期权合约“50ETF 沽 9 月 2750”隐含波动率为 13.11%。 

 

图表 12：9 月平值认购期权与平值认沽期权隐含波动率变化图 

（50ETF 购 9 月 2750）VS（50ETF 沽 9 月 2750） 

 

数据来源：wind 资讯，光大期货期权部 

 

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，中国波指仍处于近十年来的相对低位。 
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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 

从最近三个月走势图来看，中国波指近期总体仍为区间震荡格局。 

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。 

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。 
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以下也提供上证 50ETF 最近 1 年的历史波动率变化图，可分析参考。 

图表 15：上证 50ETF 最近 1 年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 

从上图来看，近期上证 50ETF 的参数为 5 日的历史波动率出现了宽幅波动迹象。 

 

 

三、期权价格走势分析 

本周沪深主要股指涨跌互现，创业板指数表现偏弱。 

周五上证综指涨 1.83%报 3331.52 点，当周涨 1.92%；周五深证成指涨 1.00%报

10659.01 点，当周涨 0.42%。周五创业板指涨 0.95%报 1812.88，当周跌 0.49%。 

股指期货方面，沪深 300 股指期货主力合约当周上涨 2.40%，上证 50 股指期货主

力合约当周上涨 3.63%，中证 500 股指期货主力合约当周上涨 0.62%。 
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图表 16：“50ETF 购 9 月 2750”日 K 线图        图表 17：“50ETF 沽 9 月 2750”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，9 月平值认购期权 “50ETF 购 9 月 2750”收报 0.0531 元，本周

上涨 185.48%。 

9 月平值认沽期权 “50ETF 沽 9 月 2750”收报 0.0366 元，本周下跌 61.68%。 

 

四、期权交易策略运用 

本周 50ETF 稳步上行，周 K 线收出突破上行的中阳线，再度创出 2 年多来新高。

从近期 50ETF 走势来看，其周涨幅 3.49%，远远高于同期上证综指的 1.92%周涨幅，以

50ETF成份股为代表蓝筹股表现偏强。此前，今年5月中旬至8月份，就出现了一轮50ETF

强于大盘指数的行情。本次两者走势又出现分化，投资者对此可以多加留意。 

国际市场上来看，众多机构投资者都在关注本周正在举行全球央行年度会议，本次

会议期间，美联储主席耶伦和欧洲央行行长德拉基将分别在会上发表演讲。投资者对此

也可多加留意。建议投资者周末可以多多关注各方研究机构对上述两位央行行长的讲话

解读，评估美国和欧洲贷币政策的总体动向及市场投资者心理预期的变化，也为更好把

握国内投资机会提供参考。 

从技术分析的角度来看，50ETF 本周连续第二周收阳，周 K 线、月 K 线、季 K 线
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均向好，对于本轮行情持续的时间和力度可能有更多的期待。投资者此前构建的 9 月

期权的牛市垂直价差（比如 2.65 和 2.70 行权价的 9 月认购期权）仍可以遵照交易计划

冷静持有。 

 

 

 

构建期权策略思路：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 
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