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本周 50ETF 震荡下跌   9 月期权看空策略延续中 

 

2017/09/11-2017/09/15 

本周 50ETF 震荡下跌，盘面偏弱。9 月期权看空策略延续中。 

 

摘要 

1、50ETF 走势分析                    盘面偏弱迹象增多 

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                  9 月平值认购期权本周收低 

4、期权交易策略运用                  9 月期权看空策略延续中 

 

一、上证 50ETF 走势分析 

本周 50ETF 震荡下行，周一先升后跌，周二、周三横盘，周四下挫，周五小幅震荡。

全周收于 2.722，较上周五下跌 0.016，周跌幅为 0.58%。 

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 出现震荡盘跌，短期均线转弱，调整压力增大。 

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 本周震荡下行，继续关注 5 周均线附近的价格变化。 

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 在连续四个月走高后，9 月初则出现震荡回调行情。 

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，本季度冲高后，涨幅有所收窄，留意 2.730 一线

可能的压力。 

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 期权成交量和持仓量均增加。 

成交量方面，50ETF 期权一周累计成交 3448345 张，较上周增加 8.61%。其中认购

期权累计成交 2105865 张，认沽期权累计成交 1342480 张。期权成交量认沽认购比（PC 

Ratio）本周五为 0.66，上周五为 0.69。 

持仓方面，截止本周五 50ETF 期权总持仓为 1994116 张，较上周增加 5.62%。 

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 9 月 15 日）      丁酉  肖鸡  己酉  乙巳 

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 514982  -52506  1136009  -16930  310427  204555  

10 月 152397  -10993  377551  24666  94336  58061  

12 月 25987  -7886  342333  1261  14695  11292  

3月 10123  -11876  138223  1343  4786  5337  

总计 703489  -83261  1994116  10340  424244  279245  

 

数据来源： wind 资讯  光大期货期权部 

本周五 50ETF 收于 2.722，与上一交易日收盘价持平。 

图表 9：上证 50ETF 期权 9 月合约价格变化表（2017 年 9 月 15 日）  丁酉  肖鸡  己酉  乙巳 

 

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 2700”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 2700”震荡收低。 

 

图表 11：50ETF 与 9 月平值认沽期权“50ETF 沽 9 月 2700”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 2700”先升后跌。 
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本周五，9 月平值认购期权合约“50ETF 购 9 月 2700”隐含波动率为 11.11%； 9 月平值认

沽期权合约“50ETF 沽 9 月 2700”隐含波动率为 10.40%。 

 

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 2700）VS（50ETF 沽 9 月 2700） 

 

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，中国波指区间震荡格局仍在延续，短期内则略有走弱。 

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 10 日的历史波动率出现了下跌。 

 

 

三、期权价格走势分析 

本周沪深主要股指涨跌互现，深成指表现较好。 

周五上证综指跌 0.53%报 3353.62 点，当周跌 0.35%；周五深证成指跌 0.07%报

11063.10 点，当周涨 0.84%。周五创业板指跌 0.19%报 1875.63，当周跌 0.51%。 

股指期货方面，沪深 300 股指期货主力合约当周上涨 0.40%，上证 50 股指期货主

力合约当周下跌 0.73%，中证 500 股指期货主力合约当周上涨 1.35%。 
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图表 16：“50ETF 购 9 月 2700”日 K 线图        图表 17：“50ETF 沽 9 月 2700”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 2700”收报 0.0376 元，本周

下跌 37.23%。 

9 月平值认沽期权 “50ETF 沽 9 月 2700”收报 0.0108 元，本周下跌 21.74%。 

 

四、期权交易策略运用 

本周一 50ETF 一度冲高，但后续动能不足，转而下跌，其后几个交易日 50ETF 震

荡偏弱，周五收于 2.722，较上周五跌 0.016 元，周跌幅为 0.58%。 

国际市场上，本周五朝鲜再度发射导弹。朝鲜半岛局势仍存在不确定性，投资者还

是可以适度关注。 

消息面上，据来自新浪财经网站的消息，由北京市人民政府主办的“2017 金融街论

坛”于 2017 年 9 月 14 日-9 月 15 日举行。主题为“全球经济变革下的金融改革与风险

防控”。投资者可以关注一行三会等监管部门相关人员关于金融改革与风险防控的发言。 

再回到 50ETF 期权市场来看，由于本周 50ETF 震荡趋弱，日 K 线图上跌破 20 日

均线，短期 5 日均线和 10 日均线为空头排列，继续震荡回落的可能性仍较大。 
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若投资者通过综合消息面和技术面的信息，分析评估 50ETF 在 9 月 27 日（9 月期

权到期日）跌至 2.70 以下的机率较大，本周二（9 月 12 日）已经在 9 月期权上尝试看

空的策略，比如买进 9 月平值认沽期权（行权价为 2.750），则可以按照交易计划持有，

留意止损及止赢的方案。 

在制订买入认沽期权的看空策略之前，估计投资者是已经了解买进 9 月 2.750 行

权价的认沽期权到期损益图，根据承担的最大风险，已经合理确定参与的资金规模。

也已经充分考虑到单纯买入认沽期权的策略有可能面临全部权利金损失的局面。相较

于熊市垂直价差策略而言，两者到期损益图是差别很大的。在资金占用方面，单纯买

入认沽期权的策略占用初始资金比相应的熊市垂直价差要少很多。 

 

 

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 

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 

电话：021-50582386 

Email：zhangyi@ebfcn.com.cn 

 

光大期货有限公司网站：www.ebfcn.com     光大期货客服热线：400-700-7979 

免责声明：本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不

作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容

的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成

所述品种的操作依据，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

mailto:zhangyi@ebfcn.com.cn
http://www.ebfcn.com/



