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本周 50ETF 震荡盘升  11 月期权牛市垂直价差延续  

 

2017/10/16-2017/10/20 

本周沪深主要股指下跌，50ETF 震荡盘升，11 月期权牛市垂直价差延续。 

 

摘要 

1、50ETF 走势分析                    震荡上行的可能性仍较大 

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、交易所公告  关于提醒 50ETF 期权合约最后交易日、行权日、到期日的公告 

4、期权价格走势分析                  10 月平值认沽期权走低 

5、期权交易策略运用                  11 月期权牛市垂直价差延续 

 

一、上证 50ETF 走势分析 

本周，50ETF 震荡上行，周四盘中摸高 2.807，周五回落至 2.790 收盘，较上周五上涨

0.019，周涨幅为 0.69%。 

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 呈现震荡盘升的行情，日均线系统保持多头排列。 

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 本周收出带上影的小阳线，震荡盘升可能性仍较大。 

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 10 月初震荡上行，关注前期 8 月份高点 2.818 近期是否

会被有效突破。 

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，本季度初上证 50 指数表现相对平稳。 

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。 

成交量方面，50ETF 期权一周累计成交 3200083 张，较上周增加 1.12%。其中认购

期权累计成交 1959561 张，认沽期权累计成交 1240522 张。期权成交量认沽认购比（PC 

Ratio）本周五为 0.72，上周五为 0.59。 

持仓方面，截止本周五 50ETF 期权总持仓为 1577567 张，较上周减少 3.50%。 

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 10 月 20 日）      丁酉  肖鸡  庚戌  庚辰 

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 

10 月 318568  -81261  634714  -28955  180106  138462  

11月 216286  8879  334725  37510  132624  83662  

12 月 39036  -10261  428530  6348  23453  15583  

3月 20052  957  179598  4101  9647  10405  

总计 593942  -81686  1577567  19004  345830  248112  

 

数据来源： wind 资讯  光大期货期权部 

 

本周五 50ETF 收于 2.790，较上一交易日下跌 0.57%。 

图表 9：上证 50ETF 期权 10 月合约价格变化表（2017 年 10 月 20 日）  丁酉  肖鸡  庚戌 庚辰 

 

资料来源：Wind 资讯（红框标注的合约为 10 月平值标准期权合约） 
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图表 10：50ETF 与 10 月平值认购期权“50ETF 购 10 月 2800”日内走势图及隐含波动率走势图 

  

资料来源：Wind 资讯 

本周五，10 月平值认购期权“50ETF 购 10 月 2800”震荡收低。 

 

图表 11：50ETF 与 10 月平值认沽期权“50ETF 沽 10 月 2800”日内走势图及隐含波动率走势图 

  

资料来源：Wind 资讯 

本周五，10 月平值认沽期权“50ETF 沽 10 月 2800”震荡收高。 

http://www.hibor.com.cn/
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本周五，10 月平值认购期权合约“50ETF 购 9 月 2800”隐含波动率为 7.80%； 9 月平值认沽

期权合约“50ETF 沽 9 月 2800”隐含波动率为 8.31%。 

 

图表 12：10 月平值认购期权与平值认沽期权隐含波动率变化图 

（50ETF 购 10 月 2800）VS（50ETF 沽 10 月 2800） 

 

数据来源：wind 资讯，光大期货期权部 

 

下周三为 10 月期权到期日，投资者将转向 11 月期权，以下为 11 月期权价格变化表。 

本周五，50ETF 收于 2.790，较上一交易日跌 0.57%。 

图表 13：上证 50ETF 期权 11 月合约价格变化表（2017 年 10 月 20 日） 丁酉  肖鸡  庚戌  庚辰 

 

资料来源：Wind 资讯（红框标注的合约为 11 月平值期权合约） 
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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 14：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，低位震荡反弹后又有走弱迹

象。 

 

图表 15：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，中国波指近期连续走弱，有可能再创短期内新低。 

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

http://www.hibor.com.cn/
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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。 

 

以下也提供上证 50ETF 近 3 年来的历史波动率变化图，可分析参考。 

图表 16：上证 50ETF 自 2015 年上市以来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 

从近三年变化来看，相较于两年多前的历史波动率大幅震荡变化而言，近期上证 50ETF

的参数为 10 日、30 日的历史波动率仍呈现低位徘徊格局。 

 

 

三、【交易所公告】 

关于提醒 50ETF 期权合约最后交易日、行权日、到期日的公告 

2017-10-19  

上证公告（衍生品）〔2017〕55 号 

  2017 年 10 月到期的 50ETF 期权合约最后交易日、行权日、到期日为 2017 年 10

月 25 日，届时期权合约将到期并行权。 

http://www.hibor.com.cn/
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  请投资者密切关注上述合约的交易及行权事项，及时做好相关交易或行权准备： 

  一、行权日当天，提出行权的认购期权权利方需准备足额的资金，提出行权的认

沽期权权利方需准备足额的合约标的。 

  二、行权交收日，融资融券信用账户转到证券账户的合约标的不能用于当天期权

的行权交收。 

  三、认购期权权利方通过行权得到的合约标的在行权交收日下一交易日起可以卖

出。 

  请各期权经营机构做好投资者行权及到期提醒工作。 

  特此公告。  

 

  上海证券交易所 

  2017 年 10 月 19 日 

 

 

四、期权价格走势分析 

本周沪深主要股指下跌，创业板指数跌幅居前。 

周五上证综指涨 0.25%报 3378.65 点，当周跌 0.35%；周五深证成指涨 0.44%报

11238.88 点，当周跌 1.41%。周五创业板指涨 0.94%报 1880.21，当周跌 2.38%。 

股指期货方面，沪深 300 股指期货主力合约当周下跌 0.12%，上证 50 股指期货主

力合约当周上涨 0.70%，中证 500 股指期货主力合约当周下跌 2.42%。 

  

http://www.hibor.com.cn/
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图表 17：“50ETF 购 10 月 2800”日 K 线图        图表 18：“50ETF 沽 10 月 2800”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，10 月平值认购期权 “50ETF 购 10 月 2800”收报 0.0075 元，本周

下跌 30.56%。 

10 月平值认沽期权 “50ETF 沽 10 月 2800”收报 0.0166 元，本周下跌 48.77%。 

 

 

五、期权交易策略运用 

本周初沪深股市主要股指震荡下行，50ETF 则震荡收高。本周五收于 2.790，较上

周五收盘价涨 0.019 元，周涨幅为 0.69%。 

本周国内重大会议正在召开，全国上下都在认真关注本次会议的最新进展，投资

者多也正在认真学习相关会议精神，努力在新时代取得更多的进步。 

回到 50ETF 市场上来看，本周三出现了量价齐升的行情，一度创出 2.807 的全周

最高价，周五回调至 2.790。从日线图的角度来看，日均线系统保持多头排列，50ETF

仍为震荡上行行情。结合 50ETF 周 K 线组合形态良好，若消息面有利多因素的支撑， 

50ETF 仍有上攻 2.818 的前期高点的可能。 

 

如果投资者已经在 11月期权上构建牛市垂直价差策略（行权价选择 2.75和 2.80）。

http://www.hibor.com.cn/
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该策略为买进 11 月 2.75 行权价的认购期权，同时卖出 11 月 2.80 行权价的认购期权。

投资者在拟定上述期权策略时就会提前了解该策略到期的损益图，了解潜在风险及最

大收益，然后结合自己的风险准备金，确定交易规模，制订相应入市方案及止损止赢

方案，然后遵照执行。从目前的市场走向来看，11 月期权牛市垂直价差仍可按计划继

续持有。 

 

 

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 

光大期货有限公司  期权部 
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