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表1：标的期货市场概况

铜 CU2507 78,560 30 0.04 5.83 -1.82 18.44 -0.78 

铝 AL2507 20,585 180 0.88 10.17 -5.44 19.89 -0.54 

锌 ZN2507 21,910 35 0.16 12.44 -3.96 10.57 -1.06 

铅 PB2507 16,870 -55 -0.32 3.00 -0.02 4.15 -0.06 

镍 NI2507 118,150 -830 -0.70 10.05 0.22 8.38 0.41

锡 SN2507 263,030 -1,230 -0.47 6.57 0.40 2.20 -0.19 

氧化铝 AO2507 2,950 41 1.41 0.83 -0.32 1.60 -0.12 

黄金 AU2508 787.38 0.34 0.04 19.29 -3.60 16.89 -0.73 

白银 AG2508 8,988 151 1.71 45.70 -11.43 40.91 -0.33 

碳酸锂 LC2508 60,060 380 0.64 1.04 -1.04 5.09 0.06

工业硅 SI2508 7,395 80 1.09 7.94 2.22 7.18 0.30

多晶硅 PS2508 32,705 -140 -0.43 2.99 0.19 5.55 0.01

螺纹钢 RB2510 2,983 1 0.03 104.63 -49.11 214.10 -2.37 

铁矿石 I2509 697.00 -2.00 -0.29 31.92 -21.90 67.57 -0.98 

锰硅 SM2509 5,536 14 0.25 16.18 -9.40 42.18 -0.52 

硅铁 SF2509 5,264 46 0.88 10.57 -7.23 22.08 -0.06 

玻璃 FG2509 980 4 0.41 106.55 -18.26 147.24 2.37

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）有色金属偏多盘整，构建做空波动率策略策略；（2）黑色系区间盘整震荡，适合构
建熊市价差组合策略和卖方期权组合策略；（3）贵金属黄金高位盘整，白银多头突破上行，构建牛市价差组合策
略和现货避险策略。
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表2：期权因子—量仓PCR

铜 65,194 -24,035 110,639 2,877 0.61 -0.16 0.91 -0.02 

铝 48,752 -22,720 105,760 -436 0.99 0.18 1.15 -0.04 

锌 55,092 -28,679 58,963 1,059 1.13 -0.39 0.95 -0.01 

铅 4,846 -2,847 12,913 -452 0.72 0.26 0.68 0.04

镍 51,711 15,664 41,251 1,733 1.30 0.44 0.65 0.00

锡 40,601 2,007 25,017 267 0.74 0.18 1.05 0.00

氧化铝 98,059 -33,398 222,961 5,247 0.68 -0.15 0.50 -0.01 

黄金 104,628 -13,303 150,916 718 0.65 0.20 0.83 -0.00 

白银 291,816 -21,982 398,226 2,135 0.56 -0.04 0.98 -0.02 

碳酸锂 52,063 1,694 144,806 6,437 0.37 -0.27 0.36 -0.00 

工业硅 75,983 -67,989 190,255 1,345 0.64 -0.22 0.49 -0.00 

多晶硅 20,252 -908 46,594 847 1.40 0.15 1.06 -0.00 

螺纹钢 81,833 -27,932 426,394 8,239 0.87 -0.11 0.82 0.01

铁矿石 216,728 -151,386 552,954 6,019 1.09 -0.63 0.97 -0.01 

锰硅 59,581 -41,772 148,382 2,985 0.62 -0.00 0.58 -0.01 

硅铁 22,210 -20,126 47,384 1,869 0.54 -0.07 0.69 -0.01 

玻璃 159,743 -27,934 650,036 13,276 0.54 -0.20 0.40 0.00

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
PCR

仓PCR
变化
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铜 CU2507 79,000 80,000 -2,000 77,000 0 6,877 4,875

铝 AL2507 20,400 20,600 0 20,000 0 4,321 7,176

锌 ZN2507 22,000 22,200 -200 22,000 0 3,272 2,412

铅 PB2507 16,800 17,000 0 16,000 0 1,159 1,393

镍 NI2507 118,000 130,000 0 110,000 10,000 3,895 1,721

锡 SN2507 265,000 310,000 0 210,000 0 2,603 2,547

氧化铝 AO2507 2,900 3,900 0 2,800 0 11,809 13,503

黄金 AU2508 784 960 0 680 0 13,251 4,927

白银 AG2508 8,900 9,000 0 6,200 0 16,950 14,251

碳酸锂 LC2508 60,000 70,000 0 60,000 0 11,145 2,088

工业硅 SI2508 7,400 8,000 0 7,000 0 18,089 9,772

多晶硅 PS2508 32,500 34,500 0 30,000 0 3,330 6,888

螺纹钢 RB2510 3,000 3,850 0 2,800 0 29,340 23,465

铁矿石 I2509 700 800 0 600 0 40,891 22,534

锰硅 SM2509 5,500 6,000 0 5,000 0 4,785 5,282

硅铁 SF2509 5,300 5,500 -700 5,000 0 2,138 1,613

玻璃 FG2509 970 1,060 0 940 0 21,692 7,226

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。

购最大持仓 沽最大持仓

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
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铜 11.23 16.03 -0.60 9.39 15.67 16.63 15.82 -4.59 

铝 11.72 14.14 -0.32 6.95 14.07 14.20 11.53 0.18

锌 13.28 16.86 -0.32 9.42 14.94 18.56 15.11 -1.83 

铅 11.26 17.90 2.07 8.67 17.41 18.60 14.66 -3.41 

镍 18.57 24.27 1.98 14.12 23.30 25.02 21.58 -3.01 

锡 18.24 28.17 0.44 15.68 28.54 27.67 24.98 -6.74 

氧化铝 26.16 30.57 0.70 16.31 32.16 28.24 26.93 -0.77 

黄金 17.26 22.55 -1.51 11.38 24.38 19.71 20.84 -3.58 

白银 24.46 29.26 0.10 14.41 29.64 28.60 22.90 1.56

碳酸锂 19.67 22.73 -0.32 15.05 22.93 22.20 23.82 -4.15 

工业硅 24.30 25.96 -0.29 13.07 25.27 27.06 26.50 -2.20 

多晶硅 26.55 27.53 -1.07 11.82 27.91 27.26 29.12 -2.58 

螺纹钢 13.14 13.97 0.11 9.23 14.05 13.88 14.04 -0.90 

铁矿石 17.94 21.12 -1.68 13.59 21.26 20.98 20.04 -2.10 

锰硅 15.92 19.33 -1.36 13.03 20.37 17.66 20.86 -4.94 

硅铁 15.54 18.46 -0.64 10.20 19.16 17.11 18.76 -3.22 

玻璃 24.51 26.73 0.23 18.18 28.92 22.67 27.81 -3.30 

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

备注：

期权品种 平值隐波率 加权隐波率
加权隐波率

变化
年平均

表4：期权因子—隐含波动率(%)

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
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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1.8万吨，上期所库存减少0.5至10.2万吨，COMEX库存增加0.6至

17.6万吨。上海保税区库存增加0.7万吨。

（2）伦铜：LME期铜跌幅0.26%报9670美元/吨；LME库存增加225吨至10.76万吨。

（3）铜行情分析：5月份温和上涨后回落维持宽幅区间震荡，6月份以来延续偏多趋势方向上高位震荡，整体表

现为上方有压力的下方有支撑的偏多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较高水平波动

（2）期权持仓量PCR维持在1.00以下，表明沪铜上方压力逐渐增大

（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77000

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_ZN2507P21400，S_ZN2507P21600和S_ZN2507C21800，S_ZN2507C22000

（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_ZN2507P21800 + SELL_ZN2507C22200

期权因子研

究

（1）沪铝期权隐含波动率维持历史均值偏上水平波动

（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20600，支撑位为20000；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：看涨期权牛市价差组合策略，获取方向性收益。如：S_AL2508C20200和S_AL2508C21200

（2）波动性策略：构建卖出偏多头的看涨+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保持正数。如：S_AL2507P20200，S_AL2507P20400和S_AL2507C20800，

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：上期所锌锭期货库存录得0.9万吨，据上海有色数据，国内社会库存小幅录增至8.17万吨。上周

锌精矿国产TC3600元/金属吨，进口TC45美元/干吨；锌精矿港口库存20.8万实物吨，锌精矿工厂库存60.5万实物

吨。

（2）LME锌：LME期锌跌幅0.88%报2636.5美元/吨；LME锌锭库存减少1350吨至12.89万吨。

（3）锌行情：4月中旬以来止跌反弹逐渐回暖上升后小幅盘整，5月份宽幅区间盘整震荡，6月份延续宽幅区间震

荡有所转弱，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。

期权因子研

究

（1）锌期权隐含波动率维持历史均值较高水平波动

（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22200，支撑位为22000

标的行情分

析

（1）铝基本面：国内铝锭库存延续去化，社会库存录得46.0万吨，周环比减少4.0万吨，保税区库存周环比增加

0.1至12.0万吨 。

（2）LME铝：LME期铝涨幅1.11%报2545.0美元/吨；LME市场铝库存减少2100吨至34.91万吨。

（3）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，6月份以来逐渐上涨多头上行，整体表现

为偏多头上涨的市场行情走势形态

金属期权研究
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有色金属：镍期权

有色金属：锡期权

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_SN2507P250000和S_SN2507C275000

（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0.80附近，多头力量逐渐转弱空头力量有所增强

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，镍压力位为130000，支撑位为100000

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_NI2508P120000和

S_NI2508P114000

（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_NI2507P114000和S_NI2507C122000，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8856吨，较上周减少216吨。

（2）LME锡：LME期锡跌幅0.92%报32250美元/吨；LME锡库减少0吨至2155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，5月底快速下跌连续走弱，6月份超

跌反弹回暖上升后小幅盘整震荡，整体表现为上方有压力的止跌反弹回暖区间盘整的行情走势。

期权因子研

究

（1）锡期权隐含波动率维持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

标的行情分

析

（1）镍基本面：国内港口库存转为累库。截至6月13日，镍矿港口库存报721.9万吨，较上周同期增加3.6%。全

球精炼镍显性库存小幅减少。根据Mysteel数据，6月13日国内+LME显性库存报23.5万吨，较上周减少92吨。

（2）LME镍：LME期镍跌幅0.86%报14935美元/吨；LME镍库存增加1986吨至20.49万吨。

（3）镍行情分析：沪镍5月份以来以来小幅区间盘整后持续下跌走弱势后有所反弹回升，6月份延续弱势震荡，

整体表现为上方有空头压力的偏弱势的行情

金属期权研究
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有色金属：碳酸锂期权

（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70000和支撑位为60000

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_LC2509P61000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_LC2509P57000和S_LC2509C62000

（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_LC2509C62000

标的行情分

析

（1）碳酸锂基本面：上周SMM国内碳酸锂产量18127吨，环比上周增3.8%，近两周增9.3%。6月12日，国内碳酸锂

周度库存报133549吨，环比上周+1117吨（+0.8%），国内供给连续增加，库存压力难以缓解。6月13日，广期所

碳酸锂注册仓单32118吨，周内减3.6%。

（2）碳酸锂行情分析：碳酸锂经过前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逐渐反弹回升

后快速回落，整体表现为空头压力线下反弹回暖受阻回落延续偏弱势的行情走势形态

期权因子研

究

金属期权研究
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贵金属板块：黄金/白银期权

标的行情分

析

（1）黄金基本面：月13日，中东地缘冲突再起，以色列对伊朗发动大规模突袭。COMEX黄金主力合约价格当日上

涨1.36%至3453美元/盎司。当前冲突局势并未有所缓和，6月14日，伊朗革命卫队宣称将继续对以色列境内的目

标采取行动，且所采用的导弹数量将会是先前的数十倍。地缘政治冲突对于金价具备有力的短线提振作用。

（2）COMEX贵金属：COMEX黄金期货跌0.37%，报3404.8美元/盎司。COMEX白银期货涨1.97%，报37.165美元/盎司

。

（3）行情分析：沪金延续多头趋势方向上高位盘整震荡的行情走势形态

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_AU2508P776，S_AU2508P784和S_AU2508C808，S_AU2508C816

（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_AU2508P792 + SELL_AU2508C824

金属期权研究
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黑色系：螺纹钢

黑色系：铁矿石期权

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_I2509P680，S_I2509P690和S_I2509C730，S_I2509C740

（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

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_RB2510P2900和S_RB2510C3050

（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14503.14万吨，环比增加102.83万吨；日均疏港量315.25

万吨，环比下降13.81万吨。

（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

涨受阻回落延续弱势盘整，6月份以来区间震荡，整体表现为上方有压力弱势震荡的行情走势形态。

标的行情分

析

（1）螺纹钢基本面：上周螺纹总产量208万吨，环比-5.0%，同比-10.9%，累计产量5099.2万吨，同比-4.0%。上

周螺纹社会库存375万吨，前值386万吨，环比-2.7%，同比-34.3%，厂库183万吨，前值185万吨，环比-1.1%，同

比-10.7%。合计库存558，前值570，环比-2.2%，同比-28.0%。

（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月延续弱势偏空，6月份以来低位弱势震荡后

有所反弹回暖后低位弱势盘整，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

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

标的行情分

析

（1）锰硅基本面：钢联口径锰硅周产量17.34万吨，环比+0.15万吨，产量环比延续小幅回升，周产累计较上年

同期降约0.45%。锰硅显性库存为70.05万吨，显性库存环比+0.69万吨，显性库存仍处于高位水平。

（2）锰硅行情分析：锰硅延续上方有压力的弱势偏空头下跌，6月份以来低位小幅区间震荡后有所反弹回暖上

升，整体表现为偏弱势空头下的超跌反弹的行情走势。

期权因子研

究

（1）锰硅期权隐含波动率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5000

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0.60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8000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_SM2509C5700

（3）现货套保策略：无

标的行情分

析

（1）工业硅基本面：百川口径工业硅周度产量为7.31万吨，环比+0.29万吨，环比延续幅回升。截至本周，周度

累计产量同比降14.67%。百川盈孚统计口径工业硅库存72.09万吨，环比-1.08吨，维持高位。其中，工厂库存

26.03万吨，环比+0.15万吨；市场库存17.1万吨，环比+0.10万吨；已注册仓单库存28.96万吨，环比-1.33万吨

。

（2）工业硅行情分析：延续弱势空头下跌趋势下超跌反弹大幅上涨后快速下跌延续空头的行情走势形态

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_SI2508P7100和S_SI2508C75000

（3）现货备兑策略：持有现货多头+卖出看涨期权，

如：LONG_SI2508 +  SELL_SI2508C7500

金属期权研究
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黑色系：玻璃期权

标的行情分

析

（1）玻璃基本面：供应端：玻璃产线冷修增加一条，整体日产量下滑，维持在底部，刚需生产迹象明显。行业

整体利润不佳，后续复产力度恐继续下行。需求端当前地产形势不容乐观，5月二手房价格继续下行，需求将进

一步走弱。下游深加工订单下滑，采购以刚需为主，汽车玻璃厂备货量增加难以抵消地产相关需求疲软。

（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，而后超跌

反弹大幅上扬后快速下降，整体表现为弱势空头下行后超跌反弹受阻回落的行情走势。

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1060，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_FG2507P980和

S_FG2507C1020

（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

铜期权2507月合约成交量分布 铜期权2507月合约持仓量分布

沪铜期权图表
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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

2507月份合约成交量分布 2507月合约持仓量分布

沪铝期权图表

沪铝期权成交量和持仓量（万手）
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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

铝历史波动率锥
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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

氧化铝期权图表
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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

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

氧化铝压力点和支撑点氧化铝历史波动率锥
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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

沪锌期权图表

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
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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

锌压力点和支撑点锌历史波动率锥

锌期权成交额-PCR

锌期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

锌期权持仓量-PCR
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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
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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

铅期权持仓量-PCR 铅期权成交额-PCR
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铅期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图
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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

沪镍期权成交量和持仓量（万手）

2507月份合约成交量分布

沪镍期权图表

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

镍压力点和支撑点镍历史波动率锥

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
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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）

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

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

锡期权持仓量-PCR 锡期权成交额-PCR
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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

黄金期权图表

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
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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

黄金期权隐含波动率

黄金历史波动率锥 黄金压力点和支撑点

隐波率轨道线走势图

黄金期权持仓量-PCR 黄金期权成交额-PCR
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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

白银期权图表

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
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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

碳酸锂期权图表

碳酸锂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
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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

碳酸锂期权持仓量-PCR 碳酸锂期权成交额-PCR

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
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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）

2508月份合约成交量分布 2508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

工业硅历史波动率锥 工业硅压力点和支撑点
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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）

2509月份合约成交量分布 2509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

铁矿石期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

650

670

690

710

730

750

770

790

810

830

850

15

20

25

30

35

40

45

1
2-
1
3

1
2-
2
0

1
2-
2
7

0
1-
0
6

0
1-
1
3

0
1-
2
0

0
1-
2
7

0
2-
1
1

0
2-
1
8

0
2-
2
5

0
3-
0
4

0
3-
1
1

0
3-
1
8

0
3-
2
5

0
4-
0
1

0
4-
0
9

0
4-
1
6

0
4-
2
3

0
4-
3
0

0
5-
1
2

0
5-
1
9

0
5-
2
6

0
6-
0
3

0
6-
1
0

0
6-
1
7

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
-1
3

1
2
-2
0

1
2
-2
7

0
1
-0
6

0
1
-1
3

0
1
-2
0

0
1
-2
7

0
2
-1
1

0
2
-1
8

0
2
-2
5

0
3
-0
4

0
3
-1
1

0
3
-1
8

0
3
-2
5

0
4
-0
1

0
4
-0
9

0
4
-1
6

0
4
-2
3

0
4
-3
0

0
5
-1
2

0
5
-1
9

0
5
-2
6

0
6
-0
3

0
6
-1
0

0
6
-1
7

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
-1
3

1
2
-2
0

1
2
-2
7

0
1
-0
6

0
1
-1
3

0
1
-2
0

0
1
-2
7

0
2
-1
1

0
2
-1
8

0
2
-2
5

0
3
-0
4

0
3
-1
1

0
3
-1
8

0
3
-2
5

0
4
-0
1

0
4
-0
9

0
4
-1
6

0
4
-2
3

0
4
-3
0

0
5
-1
2

0
5
-1
9

0
5
-2
6

0
6
-0
3

0
6
-1
0

0
6
-1
7

us_close op_amount_pcr

500

600

700

800

900

1,000

1,100

1,200

1
2
-1
3

1
2
-2
0

1
2
-2
7

0
1
-0
6

0
1
-1
3

0
1
-2
0

0
1
-2
7

0
2
-1
1

0
2
-1
8

0
2
-2
5

0
3
-0
4

0
3
-1
1

0
3
-1
8

0
3
-2
5

0
4
-0
1

0
4
-0
9

0
4
-1
6

0
4-
2
3

0
4
-3
0

0
5-
1
2

0
5
-1
9

0
5-
2
6

0
6
-0
3

0
6-
1
0

0
6
-1
7

expire_date strike_call
strike_put us_close

10

15

20

25

30

35

40

45

1
2-
1
3

1
2-
2
0

1
2-
2
7

0
1-
0
6

0
1-
1
3

0
1-
2
0

0
1-
2
7

0
2-
1
1

0
2-
1
8

0
2-
2
5

0
3-
0
4

0
3-
1
1

0
3-
1
8

0
3-
2
5

0
4-
0
1

0
4-
0
9

0
4-
1
6

0
4-
2
3

0
4-
3
0

0
5-
1
2

0
5-
1
9

0
5-
2
6

0
6-
0
3

0
6-
1
0

0
6-
1
7

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

 2025-6-18 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

锰硅压力点和支撑点锰硅历史波动率锥

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
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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）
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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）

2509月份合约成交量分布 2509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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