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要点： 

现货方面：4月 17日，50ETF 高位震荡，收盘跌 0.37%，收于 2.997。银行股、保

险继续维持较强走势，支撑大盘，基本面方面，受 GDP 数据增长超预期影响，在

岸人民币兑美元收涨 215个基点报 6.6858，创近两个月最大涨幅。但利率仍在维

持上行，显示资金面偏紧，对股市利空。基本面方面，解禁数量大增短期开始发

酵压制指数走势，2019年一季度，截至 3月 29日，沪、深两市共有 852家上市公

司的重要股东们累计实施减持 4542次，同比大增超 79%。A股重要股东们的累计

减持金额也创下 2015年以来的新高，套现超 689亿元。技术上看，3.0附近上证

50ETF面临压力位，调整可能性较大。资金面上，今日北向资金合计卖出 18.77亿

元，沪市卖出 2.77亿元，而深市卖出 16亿元，北向资金连续卖出值得警惕。综

合来看，短期市场有望回调，此外，离 4月合约结束还有约一周时间，时间价值

衰减加速。建议投资者卖出 4月 2.95或 3.0认购期权，或中长线卖出宽跨式策略

获得波动率降低和时间流逝的收益。 

期权方面：从成交及持仓上看，上一日期权成交量上升至 400万手左右，短期认

沽期权持仓量依旧大于认购期权，表明后市看空力量较强。 

从波动率看，今日波动率快速回升，30日波动率和 15 日历史波动率均维持在 24%

附近，短期我们认为波动率继续大涨的可能性不大，目前的波动率依然有下行可

能，目前卖出认购期权依然是较好的选择。 

策略推荐： 

投机策略：卖出 4月 3.0认购期权，止损 600，持有至到期日。 

组合策略：卖出宽跨式策略：卖出认购 4月 2.9，卖出认沽 4月 2.7 持有至到期

日。 

50ETF有回调风险，短期卖出认购期权 2019.4.17 

 



                          期权市场分析报告 

 
第1页 请务必阅读最后重要事项 

一、上证 50指数行情分析 

4月 17日，50ETF高位震荡，收盘跌 0.37%，收于 2.997。银行股、保险继续维持较强走势，支撑大

盘，基本面方面，受 GDP数据增长超预期影响，在岸人民币兑美元收涨 215个基点报 6.6858，创近两个

月最大涨幅。但利率仍在维持上行，显示资金面偏紧，对股市利空。基本面方面，解禁数量大增短期开

始发酵压制指数走势，2019年一季度，截至 3月 29日，沪、深两市共有 852家上市公司的重要股东们累

计实施减持 4542次，同比大增超 79%。A股重要股东们的累计减持金额也创下 2015年以来的新高，套现

超 689亿元。技术上看，3.0 附近上证 50ETF面临压力位，调整可能性较大。资金面上，今日北向资金合

计卖出 18.77亿元，沪市卖出 2.77亿元，而深市卖出 16亿元，北向资金连续卖出值得警惕。综合来

看，短期市场有望回调，此外，离 4月合约结束还有约一周时间，时间价值衰减加速。建议投资者卖出 4

月 2.95或 3.0认购期权，或中长线卖出宽跨式策略获得波动率降低和时间流逝的收益。 

图 1：上证 50ETF 价格走势 

 

资料来源：Wind，方正中期期货 

 

二、期权成交及行情分析 

从成交及持仓上看，上一日期权成交量上升至 400万手左右，短期认沽期权持仓量依旧大于认购期

权，表明后市看空力量较强。 

图 2：成交数据统计 
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资料来源：Bloomberg，方正中期期货 

 

图 3：持仓数据统计 
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资料来源：Bloomberg，方正中期期货 

 

 

 
资料来源：Wind，方正中期期货 

三、波动率分析 

从波动率看，今日波动率快速回升，30日波动率和 15 日历史波动率均维持在 24%附近，短期我们认

为波动率继续大涨的可能性不大，目前的波动率依然有下行可能，目前卖出认购期权依然是较好的选

择。 

 

图 5：期权历史波动率 
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资料来源：Bloomberg，方正中期期货 

图：各期限合约波动率曲面 
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四、策略推荐 

投机策略 

卖出 4 月 3.0 认购期权 备注：止损 600，持有至到期日。 

 

 

 

 

组合策略 

卖出宽跨式策略：卖出认购

4 月 2.9，卖出认沽 4 月 2.7 

备注：持有至到期日，当价格涨破 3.046 或跌破 2.654 时

止损。 
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重要事项: 

本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。方正中期研究院力求准确可靠，但对于信息的准确

性及完备性不作任何保证，不管在何种情况下，本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户

特殊的投资目的、财务状况或需要，不能当作购买或出售报告中所提及的商品的依据。本报告未经方

正中期研究院许可，不得转给其他人员，且任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律

责任，方正中期期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可能存在的交

易风险。本报告版权归方正中期所有。 

 

 方正金融，正在你身边。 
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行情预测说明： 

涨：当周收盘价>上周收盘价； 

跌：当周收盘价<上周收盘价； 

震荡：（当周收盘价-上周收盘价）/上周收盘价的绝对值在 0.5%以内； 

联系方式： 

方正中期期货研究院 

地址：北京市西城区展览馆路 48号新联写字楼 2层 

电话：010-85881117 

传真：010-64636998 

 




