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50ETF 收低  震荡偏弱格局未改  

 

2017/09/19，星期二 

沪深主要股指下跌，50ETF 收低，震荡偏弱格局未改。9 月期权看空策略延续。 

上证 50ETF 收市价 2.720，跌 0.009，跌幅 0.33%，成交金额 8.43 亿。 

 

摘要 

1、50ETF 走势分析             震荡偏弱的可能性仍存 

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         9 月期权看空策略延续 

 

一、 50ETF 走势分析 

从下面的 60 分钟图来看，50ETF 仍呈现震荡偏弱的格局。 

图表 1：上证 50ETF60 分钟 K 线图 

   

资料来源：wind 资讯 
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从下面的日 K 线图来看，50ETF 短期均线系统转弱，关注 2.710 一线的变化。 

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，本周 50ETF 小幅波动，继续关注 5 周均线附近的变化。 

图表 3：上证 50ETF 周 K 线图 

   

资料来源：wind 资讯 
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从以下的月 K 线图看，9 月初 50ETF 震荡走弱，重视下方的短期月均线。 

图表 4：上证 50ETF 月 K 线图 

   

资料来源：wind 资讯 

 

今日沪深股市主要股指收低。 

截至收盘，上证综指跌 0.18%报 3356.84 点；深证成指跌 0.62%报 11083.90。两市成交

金额 5238 亿。创业板指数跌 0.77%报 1880.30 点。 

盘面上，除房地产、银行、商业贸易板块上涨外，其余板块均下跌。其中，电子、轻工

制造、休闲服务、汽车、非银金融、计算机、化工等板块跌幅居前。 

股指期货方面，沪深 300 股指期货主力合约 IF1710 下跌 0.79%；上证 50 股指期货主力

合约 IH1710 下跌 0.58%； 中证 500 股指期货主力合约 IC1710 下跌 0.81%。 
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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 736388 张，较上一交易日减少 14.08%。其中，

认购期权成交 455969 张，认沽期权成交 280419。期权成交量认沽认购比（PC Ratio）

今日为 0.62，上一交易日为 0.67。 

持仓方面，上证 50ETF 期权持仓总量为 2007892 张，较上一交易日增加 0.10%。 

成交量/持仓量比值为 36.67%。 

 

图表 5：50ETF 期权总成交量和总持仓量（2017 年 9 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 

9月 491940  -97042  1067305  -35398  309976  181964  

10 月 199811  -24170  455934  35663  122708  77103  

12 月 29798  433  342991  367  16273  13525  

3月 14839  88  141662  1312  7012  7827  

总计 736388  -120691  2007892  1944  455969  280419  

 

数据来源：wind 资讯  光大期货期权部 
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图表 6：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 

 

三、期权走势分析及策略 

今日 50ETF 下跌 0.33%，收于 2.720。 

图表 7：上证 50ETF 期权 9 月合约价格变化表（2017 年 9 月 19 日）  丁酉  肖鸡  己酉  己酉 

 

资料来源：Wind 资讯（红框标注的合约为 9 月平值期权合约） 
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图表 8：50ETF 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 

9 月平值认购期权“50ETF 购 9 月 2700”震荡收低。 

 

图表 9：50ETF 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 

9 月平值认沽期权“50ETF 沽 9 月 2700”震荡收高。 
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9 月平值认购期权合约“50ETF 购 9 月 2700”隐含波动率为 11.43%； 9 月平值认沽期权

合约“50ETF 沽 9 月 2700”隐含波动率为 10.21%。 

图表 10：9 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 

 

以下提供中国波指的走势变化。 

图表 11：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。 
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图表 12：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，中国波指再度走低，有再度下探近 3 个月来的低点的可能。 

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。 

—————————————————————————————————————

——————————————————————————————— 

今日沪深股市主要股指走低，50ETF 也出现震荡下行。 

消息面上，从国际市场来看，本周为期两日的美联储政策会议是海外金融市场投

资者关心的热点。本次美联储会议是否决定加息，以及是否宣布开始缩减资产负债表，

估计都会是投资者关心的问题。美国联邦公开市场委员会(FOMC)定于 9 月 19-20 日召

开政策会议。投资者可留意本次美联储政策会议是否会对全球金融市场带来冲击。 

回到 50ETF 市场来看，今日 50ETF 震荡下行，盘中一度下探 2.710 的近期低位，

其后反弹，收盘时跌幅有所收窄，全日下跌 0.33%，收于 2.720。从短期均线来看，10
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日均线也跌破 20 日均线，继续留意 20 日均线的变化，借以评估市场震荡下行的行情

是否延续。 

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，上周二（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。 
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