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表1：标的期货市场概况

铜 CU2507 78,140 -60 -0.08 11.14 2.95 19.52 1.30

铝 AL2507 20,110 95 0.47 16.06 -2.29 19.00 -0.12 

锌 ZN2507 22,380 0 0.00 16.95 1.40 12.39 0.12

铅 PB2507 16,725 90 0.54 3.50 0.65 5.25 -0.31 

镍 NI2507 121,730 -360 -0.29 11.74 4.40 8.35 -0.83 

锡 SN2507 259,010 3,860 1.51 13.81 6.93 3.10 -0.40 

氧化铝 AO2507 3,066 -5 -0.16 4.90 1.31 2.45 0.13

黄金 AU2508 785.50 3.54 0.45 19.19 6.09 18.03 -0.05 

白银 AG2508 8,474 0 0.00 44.93 -9.83 37.96 0.95

碳酸锂 LC2507 61,080 1,520 2.55 41.32 10.81 24.57 -1.40 

工业硅 SI2507 7,280 205 2.90 80.69 42.14 18.03 -1.99 

多晶硅 PS2507 35,055 155 0.44 26.27 11.81 6.79 -0.37 

螺纹钢 RB2510 2,967 12 0.41 206.61 51.24 228.04 -1.75 

铁矿石 I2507 736.00 3.00 0.41 2.06 0.27 5.11 -0.81 

锰硅 SM2507 5,486 136 2.54 2.19 -1.52 4.38 -0.52 

硅铁 SF2507 5,258 62 1.19 12.21 -3.75 12.14 -1.46 

玻璃 FG2507 959 0 0.00 2.48 0.74 4.08 -0.13 

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部
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金属期权策略早报概要：（1）有色金属偏多震荡，构建做空波动率策略策略；（2）黑色系弱势盘整，适合构建熊
市价差组合策略和卖方期权组合策略；（3）贵金属止跌反弹大幅上扬后小幅盘整，构建做空波动率策略和现货避
险策略。
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表2：期权因子—量仓PCR

铜 69,442 16,858 86,465 3,177 1.16 -0.93 1.21 -0.04 

铝 45,035 -4,554 80,849 1,486 1.67 -0.31 1.52 0.03

锌 45,081 1,264 47,476 2,403 1.13 -0.58 0.98 0.05

铅 12,803 6,953 10,054 -78 1.61 0.77 0.85 -0.01 

镍 23,632 7,873 27,102 342 0.68 -0.93 0.96 -0.13 

锡 63,377 45,268 17,183 2,371 0.47 -3.09 1.01 -0.02 

氧化铝 158,113 40,784 188,359 7,048 0.56 -0.07 0.52 -0.00 

黄金 53,992 4,342 125,494 2,453 0.80 -0.04 0.81 0.01

白银 142,624 -31,167 215,813 15,539 0.81 -0.19 0.91 -0.01 

碳酸锂 300,372 90,216 359,090 3,010 0.75 -0.04 0.42 0.03

工业硅 788,999 444,092 434,432 25,842 0.71 0.07 0.50 0.10

多晶硅 274,520 133,127 141,959 2,601 1.06 -0.02 0.89 0.07

螺纹钢 136,167 10,732 379,296 8,577 1.25 -0.25 0.85 0.01

铁矿石 192,707 22,497 460,210 11,132 1.34 0.15 0.97 0.01

锰硅 200,368 -56,220 253,310 1,143 0.71 -0.57 0.50 -0.02 

硅铁 89,894 -53,780 104,624 1,364 1.02 -0.28 0.58 -0.02 

玻璃 600,718 204,353 827,980 3,325 0.53 -0.04 0.32 0.02

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

期权因子PCR指标，持仓量PCR=看跌期权持仓量/看涨期权持仓量，主要是用来描述期权标的行情的强弱；成交量PCR=看跌期权

成交量/看涨期权成交量，主要是用来描述标的行情是否出现转折时机。

期权品种 成交量 量变化 持仓量 仓变化
成交量
PCR

量PCR
变化

持仓量
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仓PCR
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铜 CU2507 78,000 80,000 0 70,000 0 5,180 5,920

铝 AL2507 20,000 20,200 0 19,000 0 3,468 6,186

锌 ZN2507 22,400 23,000 0 22,000 0 3,075 3,868

铅 PB2507 16,600 17,400 0 16,000 0 1,031 805

镍 NI2507 122,000 156,000 0 100,000 0 2,534 2,178

锡 SN2507 260,000 310,000 0 210,000 0 2,004 2,678

氧化铝 AO2507 3,100 3,900 600 2,800 0 12,826 10,238

黄金 AU2508 784 960 0 680 0 11,818 4,932

白银 AG2508 8,500 9,000 0 7,500 500 12,390 6,220

碳酸锂 LC2507 61,000 65,000 0 58,000 1,000 29,724 15,852

工业硅 SI2507 7,300 8,500 1,000 7,000 200 23,199 22,166

多晶硅 PS2507 35,000 40,000 0 30,500 0 16,394 13,411

螺纹钢 RB2510 2,950 3,850 0 2,700 0 29,350 18,577

铁矿石 I2507 740 800 0 600 0 43,066 21,011

锰硅 SM2507 5,500 6,000 0 5,200 0 17,378 13,432

硅铁 SF2507 5,300 6,000 0 5,100 0 8,399 3,407

玻璃 FG2507 970 1,100 0 900 0 55,220 17,358

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

备注：

期权因子压力点和支撑点，从看涨期权和看跌期权最大持仓量所在的行权价来看期权标的的压力点和支撑点。

表3：期权因子—压力位和支撑位

期权品种 标的合约 平值行权价 压力点 压力点偏移 支撑点 支撑点偏移 购最大持仓 沽最大持仓

金属期权研究
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铜 11.21 15.73 -0.86 9.44 15.13 16.24 17.04 -5.83 

铝 10.12 12.00 0.30 7.11 11.14 12.51 11.83 -1.72 

锌 12.83 15.14 -0.79 9.65 13.17 16.89 15.59 -2.76 

铅 11.70 15.08 -0.87 8.75 12.48 16.69 15.32 -3.63 

镍 15.67 23.76 -2.31 14.31 22.71 25.29 23.61 -7.94 

锡 19.63 30.02 -1.28 15.80 30.07 29.91 29.24 -9.61 

氧化铝 26.96 30.38 0.10 16.64 31.07 29.13 26.33 0.62

黄金 18.28 22.60 -0.32 11.31 23.68 21.24 23.61 -5.33 

白银 21.63 23.28 -0.18 14.42 23.20 23.38 23.25 -1.62 

碳酸锂 26.96 31.07 -2.38 15.69 29.96 32.56 29.81 -2.85 

工业硅 31.17 34.19 1.33 12.94 34.43 33.84 26.48 4.69

多晶硅 27.57 34.49 -0.23 10.75 34.01 34.95 31.97 -4.40 

螺纹钢 13.96 15.28 -0.83 9.43 15.14 15.40 15.06 -1.10 

铁矿石 17.28 21.34 -0.39 13.99 19.23 22.91 21.16 -3.88 

锰硅 19.79 23.96 -3.19 13.24 23.71 24.33 21.91 -2.12 

硅铁 22.40 24.15 -0.60 10.21 23.21 25.08 19.60 2.80

玻璃 26.82 30.05 -0.99 19.15 30.56 29.10 29.86 -3.04 

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

备注：

期权因子期权隐含波动率，平值期权隐含波动率，看涨和看跌平值期权隐含波动率的算术平均值；加权期权隐含波动率运用的

是成交量加权平均。

购隐波率 沽隐波率 HISV20
隐历波动率

差

表4：期权因子—隐含波动率(%)

期权品种 平值隐波率 加权隐波率
加权隐波率

变化
年平均
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有色金属：铜期权

策略与建议：

（1）金属类板块主要分为有色金属，贵金属和黑色系。

（2）每个板块选择部分品种给期权策略与建议；

（3）每个期权品种按照标的行情分析，期权因子研究和期权策略建议编写期权策略报告。

标的行情分

析

（1）铜基本面：上周三大交易所库存环比减少2.0万吨，其中上期所库存减少1.0至9.9万吨，COMEX库存增加0.5

至15.8万吨。上海保税区库存减少0.8万吨。

（2）伦铜：LME期铜涨幅0.11%报9649.0美元/吨；LME库存减少2500吨至14.14万吨。

（3）铜行情分析：4月先跌后涨极速下跌后逐渐反弹回暖上升，5月份延续温和上涨后回落维持宽幅区间震荡，6

月份以来延续偏多震荡，整体表现为上方有压力的下方有支撑的矩形区间震荡的行情走势形态

期权因子研

究

（1）铜期权隐含波动率维持历史均值附近水平波动

（2）期权持仓量PCR维持在1.00以上，表明沪铜下方有较强的支撑力度

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，沪铜压力位为80000和支撑位为70000

期权策略建

议

（1）方向性策略：构建看涨期权牛市价差组合策略，获取方向性收益。如：B_CU2507C77000，S_CU2507C80000

（2）波动性策略：构建做空波动率的卖方期权组合策略，获取时间价值收益。如：S_CU2507P77000，

S_CU2507P76000和S_CU2507C79000，S_CU2507C80000

（3）现货多头套保策略：构建现货套保策略，持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_CU2506 + BUY_CU2507P77000 + SELL_CU2507C79000

金属期权研究
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有色金属：铝/氧化铝期权

有色金属：锌/铅期权

期权因子研

究

（1）锌期权隐含波动率维持历史均值偏下水平波动

（2）期权持仓量PCR维持在1.00附近盘整，沪锌下方有支撑的震荡有所回落；

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，锌压力位为23000，支撑位为22000

标的行情分

析

（1）氧化铝基本面：氧化铝社会总库存大幅去库1.9万吨至379.4万吨，其中电解铝厂内库存、氧化铝厂内库存

、在途库存、港口库存分别去库1.8万吨、去库2万吨、累库2.2万吨、去库0.3万吨。

（2）铝基本面：国内铝锭库存延续去化，社会库存录得51.1万吨，周环比减少4.6万吨，保税区库存周环比减少

0.1至11.6万吨 。

（3）LME铝：LME期铝涨幅0.67%报2487.0美元/吨；LME市场铝库存增加0吨至36.79万吨。

（4）沪铝行情分析：低位反弹回升后延续偏多震荡上行而后高位盘整，整体表现为沪铝偏多震荡的市场行情走

势形态

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建卖出偏中性的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值，动态地调整持仓头寸，使得

持仓头寸delta保持中性。如：S_ZN2507P22200，S_ZN2507P22000和S_ZN2507C22800，S_ZN2507C23000

（3）现货多头套保策略：构建现货领口策略，持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，当行情反弹至

高行权价，配合现货销售平仓了结头寸。

如：LONG_ZN2507 + BUY_ZN2507P22400 + SELL_ZN2507C22800

期权因子研

究

（1）沪铝期权隐含波动率维持历史均值偏下水平波动

（2）期权持仓量PCR报收于1.10以上，表现沪铝近期偏强走势

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，铝压力位为20200，支撑位为19000；氧化铝压力位为3900，支撑位为

2800

期权策略建

议

（1）方向性策略：构建看涨期权牛市价差组合策略，获取方向性收益。如：S_AL2507C20000和S_AL2507C20800

（2）波动性策略：构建卖出偏中性的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值和方向性收益，动态地调整持

仓头寸，使得持仓头寸delta保持中性。如：S_AL2507P19900，S_AL2507P19800和S_AL2507C20400，

S_AL2507C20600

（3）现货多头套保策略：构建现货领口策略，持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_AL2507 + BUY_AL2507P20000 + SELL_AL2507C20600

标的行情分

析

（1）锌基本面：上周本周锌精矿港口库存23.7万实物吨，锌精矿工厂库存59.8万实物吨。镀锌结构件开工率录

得52.17%，原料库存1.5万吨，成品库存41.8万吨。压铸锌合金开工率录得48.81%，原料库存1.0万吨，成品库存

1.1万吨。

（2）LME锌：LME期锌跌幅0.28%报2704美元/吨；LME锌锭库存减少1075吨至13.63万吨。

（3）锌行情：4月中旬以来止跌反弹逐渐回暖上升，而后小幅盘整震荡，5月份以来延续宽幅区间盘整震荡，整

体表现为下方有支撑上方有压力的大幅震荡的行情走势。

金属期权研究
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有色金属：镍期权

有色金属：锡期权

标的行情分

析

（1）镍基本面：国内港口库存转为累库。截至5月30日，镍矿港口库存报725.9万吨，较上周同期减少0.8%。

（2）LME镍：LME期镍跌幅0.94%报15330美元/吨；LME镍库存增加162吨至20.16万吨。

（3）镍行情分析：沪镍4月份以来大幅下跌后快速反弹逐渐上升温和上涨，5月份以来以来小幅区间盘整后持续

下跌走弱势，而后有所反弹回升，整体表现为上方有空头压力的偏弱势的行情

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：做空波动率策略，获取时间价值收益。如：S_SN2507P245000和S_SN2507C265000

（3）现货多头套保策略：构建现货领口策略，持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_SN2507 + BUY_SN2507P260000 + SELL_SN2507C275000

期权因子研

究

（1）镍期权隐含波动率维持历史较高水平波动

（2）期权持仓量PCR报收于1.00附近

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，镍压力位为156000，支撑位为100000

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建卖出偏空头的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值，动态地调整持仓头寸，使得

持仓头寸delta保持空头。如：S_NI2507P116000，S_NI2507P118000和S_NI2507C126000，S_NI2507C124000

（3）现货多头避险策略：持有现货多头+买入看跌期权，

如：LONG_NI2507 + BUY_NI2507P120000

标的行情分

析

（1）锡基本面：库存方面，SMM三地库存报9072吨，较上周减少1261吨。

（2）LME锡：LME期锡涨幅1.41%报31895美元/吨；LME锡库减少0吨至2605吨。

（3）锡行情分析：沪锡维持一个多月上方有压力的宽幅矩形区间大幅震荡，上周先涨后跌延续区间盘整，本周

以来快速大幅度下跌，跌破近两周以来低点，整体表现为上方有压力的弱势行情。

期权因子研

究

（1）锡期权隐含波动率持续上升至历史均值较高水平波动

（2）期权持仓量PCR报收于1.00附近

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，沪锡的压力位为310000，支撑位为210000

金属期权研究
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有色金属：碳酸锂期权

标的行情分

析

（1）碳酸锂基本面：冶炼企业开工率回升，产量环比小幅增长，本周碳酸锂产量16580 吨，环比上周增长487

吨，增幅3.03%。碳酸锂库存去库至13.2 万吨，下游小幅累库，出现下游采购情绪，期货仓单数量减少至3.3万

吨。

（2）碳酸锂行情分析：碳酸锂延续近2个月以来的阴跌偏弱势下行，6月份以来跌幅收窄低位盘整后快速反弹回

升，整体表现为空头压力线下反弹回暖的行情走势形态

期权因子研

究

（1）碳酸锂期权隐含波动率维持在历史均值较高水平波动

（2）期权持仓量PCR处于0.50以下，表明碳酸锂近期延续偏弱势行情

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，看涨期权最大持仓量所在行权价为65000和支撑位为58000

期权策略建

议

（1）方向性策略：构建看跌期权熊市价差组合策略，获取方向性收益。如：B_LC2509P62000和S_LC2509P56000

（2）波动性策略：构建卖出偏空头的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值和方向性收益，动态地调整持

仓头寸，使得持仓头寸delta保持空头。如：S_LC2509P58000和S_LC2509C64000

（3）现货多头备兑策略：持有现货多头+卖出看涨期权

如：LONG_LC2509 +  SELL_LC2509C65000

金属期权研究
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贵金属板块：黄金/白银期权

期权因子研

究

（1）黄金期权隐含波动率持续上升，当前仍处于历史较高水平波动。

（2）期权持仓量PC维持0.80附近波动，黄金逐渐趋于平缓

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，黄金压力位为960，支撑位为680

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建偏多头的做空波动率期权卖方组合策略，获取期权时间价值，动态地调整持仓头寸，使

得持仓头寸delta保持中性。如：S_AU2508P784，S_AU2508P776和S_AU2508C816，S_AU2508C824

（3）现货套保策略：持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_AU2508 + BUY_AU2508P784 + SELL_AU2508C816

标的行情分

析

（1）黄金基本面：纽约商品交易所(COMEX)期金报告多头持仓减少12950张或3.29%，至380997张；报告空头持仓

减少13214张或3.09%，至414400张；非商业性净多头头寸增加10203张，至174184张，占比为39.8%。总持仓为

437538张，环比减少10462张或2.34%。

（2）COMEX贵金属：COMEX黄金期货收涨0.6%，报3397.4美元/盎司。COMEX白银期货收涨0.06%，报34.655美元/

盎司。

（3）行情分析：沪金高位回落后震荡下行，加速下跌后止跌反弹大幅上涨，上周延续上涨趋势后高位盘整后逐

渐上涨，市场行情呈现下方有支撑的偏多头上涨的行情走势。

金属期权研究
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黑色系：螺纹钢

黑色系：铁矿石期权

标的行情分

析

（1）螺纹钢基本面：上周螺纹社会库存395万吨，前值416万吨，环比-5.2%，同比-32.1%，厂库186万吨，前值

188万吨，环比-0.7%，同比-8.1%。合计库存581，前值604，环比-3.8%，同比-25.9%。

（2）螺纹钢行情分析：螺纹钢延续近两个月以来的弱势偏空头，5月以来维持低位宽幅矩形区间震荡，而后延续

空头弱势下行，整体上方有压力的弱势偏空头的区间震荡的行情走势

期权因子研

究

（1）螺纹钢期权隐含波动率维持历史均值偏低水平窄幅波动

（2）期权持仓量PCR维持0.80附近波动，表明螺纹钢上方有较强的空头压力；

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，螺纹钢压力位为3850，支撑位为2700

期权策略建

议

（1）方向性策略：构建看跌期权熊市价差组合策略，获取方向性收益。如：B_RB2510P3050和S_RB2510P2800

（2）波动性策略：构建卖出偏空头的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值，动态地调整持仓头寸，使得

持仓头寸delta保持空头。如：S_RB2510P2850和S_RB2510C3000

（3）现货多头备兑策略：持有现货多头+卖出平值看涨期权，

如：LONG_RB2510 + SELL_RB2510C3100

标的行情分

析

（1）铁矿石基本面：全国47个港口进口铁矿库存总量14469.58万吨，环比下降122.25万吨；日均疏港量338.78

万吨，环比降4.41万吨。

（2）铁矿石行情分析：维持一个多月上方有压力的区间盘整震荡，5月中旬逐渐反弹突破区间上限上行，而后上

涨受阻回逐渐下降回落转弱的行情走势形态。

期权因子研

究

（1）铁矿石期权隐含波动率历史均值偏下水平波动

（2）期权持仓量PCR报收于1.00附近，铁矿石下方有一定的支撑

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，铁矿石压力位为800，支撑位为600

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建卖出偏中性的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值和方向性收益，动态地调整持

仓头寸，使得持仓头寸delta保持中性。如：S_I2507P720，S_I2507P730和S_I2507C750，S_I2507C740

（3）现货多头套保策略：构建多头领口策略，持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_I2509 + BUY_I2509P730 + SELL_I2509C770

金属期权研究
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黑色系：铁合金期权

黑色系：工业硅/多晶硅期权

期权策略建

议

（1）方向性策略：构建看跌期权熊市价差组合策略，获取方向性收益。如：B_SI2508P7300和S_SI2508P69000

（2）波动性策略：构建卖出偏空头的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值和方向性收益，动态地调整持

仓头寸，使得持仓头寸delta保持空头。如：S_SI2508P7000和S_SI2508C74000

（3）现货备兑策略：持有现货多头+卖出看涨期权，

如：LONG_SI2508 +  SELL_SI2508C7500

标的行情分

析

（1）锰硅基本面：钢联口径锰硅周产量16.99万吨，环比+0.47万吨，产量环比延续小幅回升，周产累计较上年

同期增约1.44%，累计同比增速不断放缓。锰硅显性库存为72.3万吨，显性库存环比-5.4万吨，显性库存环比延

续回落。

（2）锰硅行情分析：锰硅延续上方有压力的弱势偏空头下跌的行情走势。

期权因子研

究

（1）锰硅期权隐含波动率快速上升后逐渐下降回落，当前处于历史均值偏下水平波动。

（2）期权持仓量PCR报收于0.60以下，表面锰硅处于空头压力下的弱势行情

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，锰硅压力位为6000，支撑位为5200

期权因子研

究

（1）工业硅期权隐含波动率逐渐上升至历史均值偏上水平波动

（2）期权持仓量PCR报收于0.50以下，工业硅维持弱势偏空的行情走势形态

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，工业硅压力位为8500和支撑位为7000

期权策略建

议

（1）方向性策略：构建看跌期权熊市价差组合策略，获取方向性收益。如：B_SM2509P5600和S_SM2509P5200

（2）波动性策略：构建做空波动率策略，获取时间价值收益。如：S_SM2509P5300和S_SM2509C5600

（3）现货套保策略：无

标的行情分

析

（1）工业硅基本面：百川盈孚统计口径工业硅库存73.72万吨，环比-0.98吨，维持高位。其中，工厂库存25.19

万吨，环比+0.02万吨；市场库存16.90万吨，环比+0.15万吨；已注册仓单库存31.63万吨，环比-1.16万吨。

（2）工业硅行情分析：延续弱势空头下跌的行情走势形态

金属期权研究

 2025-6-5 11



黑色系：玻璃期权

标的行情分

析

（1）玻璃基本面：全国浮法玻璃样本企业总库存6766.2万重箱，环比-10.7万重箱，环比-0.16%，同比+14.06%

。折库存天数30.4天，较上期-0.2天。沙河期现库存维持下降趋势，低于去年同期水平。

（2）玻璃行情分析：延续近三个月以来的空头下跌趋势，近两周以来低位弱势盘整震荡后加速下跌，整体表现

为弱势空头下行后超跌反弹后回落延续下跌的行情走势。

期权因子研

究

（1）玻璃期权隐含波动率，延续玻璃历史较高水平波动，当前处于偏高位置有下降的趋势

（2）期权持仓量PCR维持在0.60以下波动，玻璃维持弱势偏空头的市场

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，玻璃压力位为1100，支撑位为900

期权策略建

议

（1）方向性策略：构建看跌期权熊市价差组合策略，获取方向性收益。如：B_FG2509P1000和S_FG2509P950

（2）波动性策略：构建做空波动率的卖出看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值。如：S_FG2507P950和

S_FG2507C970

（3）现货多头套保策略：构建多头领口策略，持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_FG2507 + BUY_FG2507P1000 + SELL_FG2507C1080

金属期权研究
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沪铜价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

沪铜期权成交量和持仓量（万手）

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

沪铜期权图表

铜期权2507月合约成交量分布 铜期权2507月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部
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历史波动率锥 压力点和支撑点

铜期权成交额-PCR铜期权持仓量-PCR

铜期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图
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沪铝价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

沪铝期权成交量和持仓量（万手）

沪铝期权图表

2507月份合约成交量分布 2507月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部
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铝历史波动率锥

铝成交额-PCR

铝期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

铝压力点和支撑点

铝持仓量-PCR
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氧化铝价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

氧化铝期权图表

氧化铝期权成交量和持仓量（万手）

2507月份合约成交量分布 2507月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

氧化铝持仓量-PCR 氧化铝成交额-PCR

氧化铝期权隐含波动率 氧化铝期权隐波率轨道线走势图

氧化铝历史波动率锥 氧化铝压力点和支撑点
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沪锌价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

沪锌期权成交量和持仓量（万手）

2507月合约持仓量分布2507月份合约成交量分布

沪锌期权图表
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

锌期权持仓量-PCR 锌期权成交额-PCR

锌期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

锌压力点和支撑点锌历史波动率锥
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沪铅价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

沪铅期权图表

沪铅期权成交量和持仓量（万手）

2507月份合约成交量分布 2507月合约持仓量分布

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

16,000

16,200

16,400

16,600

16,800

17,000

17,200

17,400

17,600

17,800

18,000

1
2
-0
2

1
2
-0
5

1
2
-1
0

1
2
-1
3

1
2
-1
8

1
2
-2
3

1
2
-2
6

1
2
-3
1

0
1
-0
6

0
1
-0
9

0
1
-1
4

0
1
-1
7

0
1
-2
2

0
1
-2
7

0
2
-0
7

0
2
-1
2

0
2
-1
7

0
2
-2
0

0
2
-2
5

0
2
-2
8

0
3
-0
5

0
3
-1
0

0
3
-1
3

0
3
-1
8

0
3
-2
1

0
3
-2
6

0
3
-3
1

0
4
-0
3

0
4
-0
9

0
4
-1
4

0
4
-1
7

0
4
-2
2

0
4
-2
5

0
4
-3
0

0
5
-0
8

0
5
-1
3

0
5
-1
6

0
5
-2
1

0
5
-2
6

0
5
-2
9

0
6
-0
4

us_amount(亿) us_close

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

1.6

1.8

2.0

04-30 05-06 05-07 05-08 05-09 05-12 05-13 05-14 05-15 05-16 05-19 05-20 05-21 05-22 05-23 05-26 05-27 05-28 05-29 05-30 06-03 06-04

op_volume(万) op_oi(万)

-3,000-2,000-1,00001,0002,0003,000

-3,000 -2,000 -1,000 0 1,000 2,000 3,000

14,000

14,600

15,200

15,800

16,400

17,000

17,600

18,200

18,800

19,400

20,000

沽量 购量

-3,000-2,000-1,00001,0002,0003,000

-3,000 -2,000 -1,000 0 1,000 2,000 3,000

14,000

14,600

15,200

15,800

16,400

17,000

17,600

18,200

18,800

19,400

沽仓 购仓

金属期权研究

 2025-6-5 21



数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

铅压力点和支撑点

铅期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

铅期权持仓量-PCR 铅期权成交额-PCR
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沪镍价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

2507月合约持仓量分布

沪镍期权成交量和持仓量（万手）

2507月份合约成交量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

镍期权持仓量-PCR 镍期权成交额-PCR

镍期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

镍压力点和支撑点镍历史波动率锥
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沪锡价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

沪锡期权图表

沪锡期权成交量和持仓量（万手）
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

锡期权持仓量-PCR 锡期权成交额-PCR

锡期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

锡历史波动率锥 锡压力点和支撑点
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黄金价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

黄金期权成交量和持仓量（万手）

2508月份合约成交量分布 2508月合约持仓量分布

黄金期权图表
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

黄金期权持仓量-PCR 黄金期权成交额-PCR

黄金压力点和支撑点

隐波率轨道线走势图黄金期权隐含波动率
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白银价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

白银期权成交量和持仓量（万手）

2508月份合约成交量分布 2508月合约持仓量分布

白银期权图表
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

白银期权历史波动率锥 白银期权压力点和支撑点

白银期权持仓量-PCR 白银期权成交额-PCR

白银期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图
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碳酸锂价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

碳酸锂期权成交量和持仓量（万手）

2507月份合约成交量分布 2507月合约持仓量分布

碳酸锂期权图表
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

历史波动率锥 压力点和支撑点

碳酸锂期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

碳酸锂期权持仓量-PCR 碳酸锂期权成交额-PCR
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工业硅价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

工业硅期权图表

工业硅期权成交量和持仓量（万手）

2507月份合约成交量分布 2507月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

工业硅历史波动率锥 工业硅压力点和支撑点

工业硅期权持仓量-PCR 工业硅期权成交额-PCR

工业硅期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

8,000

8,500

9,000

9,500

10,000

10,500

11,000

11,500

12,000

12,500

13,000

5

10

15

20

25

30

35

40

1
2-
0
2

1
2-
1
0

1
2-
1
8

1
2-
2
6

0
1-
0
6

0
1-
1
4

0
1-
2
2

0
2-
0
7

0
2-
1
7

0
2-
2
5

0
3-
0
5

0
3-
1
3

0
3-
2
1

0
3-
3
1

0
4-
0
9

0
4-
1
7

0
4-
2
5

0
5-
0
8

0
5-
1
6

0
5-
2
6

0
6-
0
4

us_close op_impv op_hisv

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

0.8

0.9

8,000

8,500

9,000

9,500

10,000

10,500

11,000

11,500

12,000

12,500

13,000

1
2
-0
2

1
2
-0
9

1
2
-1
6

1
2
-2
3

1
2
-3
0

0
1
-0
7

0
1
-1
4

0
1
-2
1

0
2
-0
5

0
2
-1
2

0
2
-1
9

0
2
-2
6

0
3
-0
5

0
3
-1
2

0
3
-1
9

0
3
-2
6

0
4
-0
2

0
4
-1
0

0
4
-1
7

0
4
-2
4

0
5
-0
6

0
5
-1
3

0
5
-2
0

0
5
-2
7

0
6
-0
4

us_close op_oi_pcr

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

8,000

8,500

9,000

9,500

10,000

10,500

11,000

11,500

12,000

12,500

13,000

1
2
-0
2

1
2
-1
0

1
2
-1
8

1
2
-2
6

0
1
-0
6

0
1
-1
4

0
1
-2
2

0
2
-0
7

0
2
-1
7

0
2
-2
5

0
3
-0
5

0
3
-1
3

0
3
-2
1

0
3
-3
1

0
4
-0
9

0
4
-1
7

0
4
-2
5

0
5
-0
8

0
5
-1
6

0
5
-2
6

0
6
-0
4

us_close op_amount_pcr

8,000

9,000

10,000

11,000

12,000

13,000

14,000

15,000

16,000

17,000

18,000

1
2
-0
2

1
2
-0
9

1
2
-1
6

1
2
-2
3

1
2
-3
0

0
1
-0
7

0
1
-1
4

0
1
-2
1

0
2
-0
5

0
2
-1
2

0
2
-1
9

0
2
-2
6

0
3
-0
5

0
3
-1
2

0
3
-1
9

0
3
-2
6

0
4
-0
2

0
4
-1
0

0
4
-1
7

0
4
-2
4

0
5-
0
6

0
5
-1
3

0
5-
2
0

0
5
-2
7

0
6
-0
4

expire_date strike_call
strike_put us_close

5

10

15

20

25

30

35

40

1
2-
0
2

1
2-
0
9

1
2-
1
6

1
2-
2
3

1
2-
3
0

0
1-
0
7

0
1-
1
4

0
1-
2
1

0
2-
0
5

0
2-
1
2

0
2-
1
9

0
2-
2
6

0
3-
0
5

0
3-
1
2

0
3-
1
9

0
3-
2
6

0
4-
0
2

0
4-
1
0

0
4-
1
7

0
4-
2
4

0
5-
0
6

0
5-
1
3

0
5-
2
0

0
5-
2
7

0
6-
0
4

op_impv op_impvavg op_impvup op_impvlow

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

HV5 HV10 HV20 HV30 HV60

MAX 0.75 0.50 0.25 MIN NOWHV

金属期权研究

 2025-6-5 34



螺纹钢价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

螺纹钢期权图表

螺纹钢期权成交量和持仓量（万手）

2510月份合约成交量分布 2510月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

螺纹钢期权持仓量-PCR 螺纹钢期权成交额-PCR

螺纹钢期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

螺纹钢历史波动率锥 螺纹钢压力点和支撑点
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铁矿石价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

铁矿石期权图表

铁矿石期权成交量和持仓量（万手）

2507月份合约成交量分布 2507月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

铁矿石期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

铁矿石期权持仓量-PCR 铁矿石期权成交额-PCR

历史波动率锥 压力点和支撑点

650

670

690

710

730

750

770

790

810

830

850

15

20

25

30

35

40

45

1
2-
0
2

1
2-
0
9

1
2-
1
6

1
2-
2
3

1
2-
3
0

0
1-
0
7

0
1-
1
4

0
1-
2
1

0
2-
0
5

0
2-
1
2

0
2-
1
9

0
2-
2
6

0
3-
0
5

0
3-
1
2

0
3-
1
9

0
3-
2
6

0
4-
0
2

0
4-
1
0

0
4-
1
7

0
4-
2
4

0
5-
0
6

0
5-
1
3

0
5-
2
0

0
5-
2
7

0
6-
0
4

us_close op_impv op_hisv

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

1.6

1.8

650

670

690

710

730

750

770

790

810

830

850

1
2
-0
2

1
2
-0
9

1
2
-1
6

1
2
-2
3

1
2
-3
0

0
1
-0
7

0
1
-1
4

0
1
-2
1

0
2
-0
5

0
2
-1
2

0
2
-1
9

0
2
-2
6

0
3
-0
5

0
3
-1
2

0
3
-1
9

0
3
-2
6

0
4
-0
2

0
4
-1
0

0
4
-1
7

0
4
-2
4

0
5
-0
6

0
5
-1
3

0
5
-2
0

0
5
-2
7

0
6
-0
4

us_close op_oi_pcr

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

650

670

690

710

730

750

770

790

810

830

850

1
2
-0
2

1
2
-0
9

1
2
-1
6

1
2
-2
3

1
2
-3
0

0
1
-0
7

0
1
-1
4

0
1
-2
1

0
2
-0
5

0
2
-1
2

0
2
-1
9

0
2
-2
6

0
3
-0
5

0
3
-1
2

0
3
-1
9

0
3
-2
6

0
4
-0
2

0
4
-1
0

0
4
-1
7

0
4
-2
4

0
5
-0
6

0
5
-1
3

0
5
-2
0

0
5
-2
7

0
6
-0
4

us_close op_amount_pcr

500

600

700

800

900

1,000

1,100

1,200

1
2
-0
2

1
2
-0
9

1
2
-1
6

1
2
-2
3

1
2
-3
0

0
1
-0
7

0
1
-1
4

0
1
-2
1

0
2
-0
5

0
2
-1
2

0
2
-1
9

0
2
-2
6

0
3
-0
5

0
3
-1
2

0
3
-1
9

0
3
-2
6

0
4
-0
2

0
4-
1
0

0
4
-1
7

0
4-
2
4

0
5
-0
6

0
5-
1
3

0
5
-2
0

0
5-
2
7

0
6
-0
4

expire_date strike_call
strike_put us_close

10

15

20

25

30

35

40

45

1
2-
0
2

1
2-
0
9

1
2-
1
6

1
2-
2
3

1
2-
3
0

0
1-
0
7

0
1-
1
4

0
1-
2
1

0
2-
0
5

0
2-
1
2

0
2-
1
9

0
2-
2
6

0
3-
0
5

0
3-
1
2

0
3-
1
9

0
3-
2
6

0
4-
0
2

0
4-
1
0

0
4-
1
7

0
4-
2
4

0
5-
0
6

0
5-
1
3

0
5-
2
0

0
5-
2
7

0
6-
0
4

op_impv op_impvavg op_impvup op_impvlow

0

10

20

30

40

50

60

70

80

HV5 HV10 HV20 HV30 HV60

MAX 0.75 0.50 0.25 MIN NOWHV

金属期权研究

 2025-6-5 38



锰硅价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

锰硅期权图表

锰硅期权成交量和持仓量（万手）
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

锰硅期权持仓量-PCR 锰硅期权成交额-PCR

锰硅期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

锰硅历史波动率锥 锰硅压力点和支撑点
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硅铁价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

硅铁期权图表

硅铁期权成交量和持仓量（万手）

2507月份合约成交量分布 2507月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

硅铁期权持仓量-PCR 硅铁期权成交额-PCR

硅铁期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

硅铁期权历史波动率锥 硅铁期权压力点和支撑点
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玻璃价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

玻璃期权图表

玻璃期权成交量和持仓量（万手）

2507月份合约成交量分布 2507月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

玻璃期权历史波动率锥 玻璃期权压力点和支撑点

玻璃期权持仓量-PCR 玻璃期权成交额-PCR

玻璃期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图
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