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本周 50ETF 震荡下跌  期权牛市垂直价差延续  

 

2017/10/30-2017/11/03 

本周沪深主要股指走低，50ETF 震荡下跌，10 日均线支撑显现，期权牛市垂直价差延续。 

 

摘要 

1、50ETF 走势分析                    创 27 个月新高后震荡回调 

2、50ETF 期权合约本周成交持仓情况    成交量减少  持仓量增加 

3、期权价格走势分析                  11 月平值认购期权连续走低 

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

 

一、上证 50ETF 走势分析 

本周，50ETF 震荡下跌，周五一度创下全周最低价 2.826，其后反弹回升，全周收于

2.851，较上周五下跌 0.022，周跌幅为 0.77%。 

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 冲高回落，但在 10 日均线附近获得一定支撑。 

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 本周呈现震荡行情，周均线仍保持多头排列。 

图表 3：上证 50ETF 周 K 线图 

 

资料来源：Wind 资讯 

http://www.hibor.com.cn/
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以下月 K 线图显示 50ETF 在 11 月初走出小幅震荡行情，月均线仍为多头排列。 

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，连续多个季度上涨的行情仍在延续。 

图表 5：上证 50 指数的季 K 线图 

  

资料来源：wind 资讯 

 

http://www.hibor.com.cn/
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二、50ETF 期权合约本周成交持仓情况 

本周 ETF 期权成交量减少，持仓量增加。 

成交量方面，50ETF 期权一周累计成交 4083272 张，较上周减少 6.49%。其中认购

期权累计成交 2360086 张，认沽期权累计成交 1723186 张。期权成交量认沽认购比（PC 

Ratio）本周五为 0.82，上周五为 0.75。 

持仓方面，截止本周五 50ETF 期权总持仓为 1519178 张，较上周增加 13.17%。 

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 11 月 03 日）      丁酉  肖鸡  庚戌  甲午 

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 

11月 574184  49362  725681  11426  313060  261124  

12 月 117116  304  508693  7401  69149  47967  

3月 35425  8674  243060  4349  17761  17664  

6月 10408  2250  41744  2661  6089  4319  

总计 737133  60590  1519178  25837  406059  331074  

 

数据来源： wind 资讯  光大期货期权部 

 

本周五 50ETF 收于 2.851，较上一交易日上涨 0.14%。 

图表 9：上证 50ETF 期权 11 月合约价格变化表（2017 年 11 月 03 日）  丁酉  肖鸡  庚戌 甲午 

 

资料来源：Wind 资讯（红框标注的合约为 11 月平值标准期权合约） 

http://www.hibor.com.cn/
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图表 10：50ETF 与 11 月平值认购期权“50ETF 购 11 月 2850”日内走势图及隐含波动率走势图 

  

资料来源：Wind 资讯 

本周五，11 月平值认购期权“50ETF 购 11 月 2850”先跌后升，收盘价微跌。 

 

图表 11：50ETF 与 11 月平值认沽期权“50ETF 沽 11 月 2850”日内走势图及隐含波动率走势图 

  

资料来源：Wind 资讯 

本周五，11 月平值认沽期权“50ETF 沽 11 月 2850”先涨后跌，尾盘走弱。 

http://www.hibor.com.cn/
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本周五，11 月平值认购期权合约“50ETF 购 11 月 2850”隐含波动率为 8.23%； 11 月平值认

沽期权合约“50ETF 沽 11 月 2850”隐含波动率为 8.88%。 

 

图表 12：11 月平值认购期权与平值认沽期权隐含波动率变化图 

（50ETF 购 11 月 2850）VS（50ETF 沽 11 月 2850） 

 

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，建议大家可以了解参阅中国波指的相关图表。 

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”子栏目中提供了中国波指的相关图表以及《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 近 3 年来的历史波动率变化图，可分析参考。 

图表 13：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 

近期上证 50ETF 的参数为 60 日的历史波动率有震荡走低的迹象。 

 

 

三、期权价格走势分析 

本周沪深主要股指下跌。 

周五上证综指跌 0.34%报 3371.74 点，当周跌 1.32%；周五深证成指跌 0.68%报

11215.19 点，当周跌 2.00%。周五创业板指跌 0.79%报 1832.97，当周跌 3.34%。 

股指期货方面，沪深 300 股指期货主力合约当周下跌 1.14%，上证 50 股指期货主

力合约当周下跌 0.64%，中证 500 股指期货主力合约当周下跌 3.40%。 

  

http://www.hibor.com.cn/
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图表 14：“50ETF 购 11 月 2850”日 K 线图        图表 15：“50ETF 沽 10 月 2850”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，11 月平值认购期权 “50ETF 购 11 月 2850”收报 0.0254 元，本周

下跌 39.81%。 

11 月平值认沽期权 “50ETF 沽 11 月 2850”收报 0.0203 元，本周下跌 1.46%。 

 

 

五、期权交易策略运用 

本周沪深股市主要股指下跌。50ETF 震荡下行，本周五收于 2.851，较上周五收盘

价跌 0.022 元，周跌幅为 0.77%。 

消息面上，据媒体报道，2017 年 11 月 8 日至 10 日，美国总统特朗普将应邀对中

国进行国事访问。 

中美两国作为全球 GDP 排名居前的两个大国，中美两国关系都将是影响全球经济

的重要因素，投资者对此可以多加留意，特别是本次两国首脑会晤可能达成的推进两

国发展的新举措。 

回到 50ETF 市场上来看，延续上周的强劲走势，本周初 50ETF 继续上冲，创下两

年多来新高 2.876 后，走出震荡回调行情，周五下探全周低点 2.826 后反弹，全周收于

2.851。总体来看，在本周四和本周五的两度盘中下行的过程中，50ETF 的 10 日均线

http://www.hibor.com.cn/
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附近存在着一定的支撑，两个交易日均收出带下影线的阳线。从周图和月图保持均线

多头排列，以及日线图的探低回升的态势，中短期内 50ETF 震荡盘升的可能性仍较大。 

考虑到此前投资者在 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），

当 11 月期权到期日时，只要价格在 2.800 上方，上述策略就可以实现理论上的最大赢

利。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 

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/
http://www.hibor.com.cn/

