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白糖期权本周共计成交 45.72 万手（双边，下同），持仓量总量为 107.75 万手。国际方面，

印度糖库存料进一步增加。国内方面，云南制糖企业已基本清库。白糖期货主力合约 SR905

本周收于 5033，涨跌幅 2.51%。 

 

豆粕期权本周共计成交 26.45 万手，持仓量总量为 225.5 万手。国际方面，2018 年 11 月和

12 月期间巴西大豆出口量可能达到近 700 万吨，比上年同期增加 50%。国内方面，自 8 月

份以来 中国大豆压榨首次出现亏损。豆粕期货主力合约 M1905 本周收于 2586，涨跌幅

1.45%。  

 

铜期权本周共计成交 11.37 万手，持仓量为 22.13 万手。铜期货主力合约 CU1903 本周收于

47380，涨跌幅-0.02%。 

 

 

 

 

考虑对白糖期权考虑买入跨式组合 

卖出 SR905 执行价为 5100 的看涨和相同数量的看跌期权 

 

依然对豆粕期权考虑牛市价差组合 

买入 M1905 执行价为 3100 的看涨期权，同时卖出执行价为 3200 的看涨期权 

 

对铜期权考虑熊市价差组合 

买入 CU1902 执行价为 50300 的看跌期权，同时卖出执行价为 50100 的看跌期权 

2019 年 1 月 28 日     星期一 

期权周报 

电子邮箱   jytzzx@jyqh.com.cn 

电话       021-68555105 

 

 

 

本周视点 

期权策略 

http://finance.sina.com.cn/money/future/quote.html?code=A0
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白糖、豆粕和铜期权行情周度概况 

1.1 白糖期权交易简述 
截止2019年1月25日，白糖期权本周共计成交45.72万手（双边，下同），持仓量总量为

107.75万手。总合约和主力合约的成交与持仓具体趋势如图。 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

 

 

1.2 白糖期权 call_put ratio 

合约月

份 

看涨期

权成交

量 

看跌期

权成交

量 

PC_Ratio

（成交量） 

看涨期

权持仓

量 

看跌期

权持仓

量 

PC_Ratio(持

仓量) 

SR001 5090 3746 0.735953 5800 4272 0.736552 

SR905 227422 161128 0.708498 495812 320658 0.646733 

SR907 860 362 0.42093 11366 6630 0.583319 

SR909 24712 17016 0.688572 138848 79356 0.571531 

SR911 8512 8402 0.987077 6494 8270 1.273483 

合计 266596 190654 0.708206 658320 419186 0.762324 

数据来源：wind 资讯, 铜冠金源期货 
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1.3 白糖期权隐含波动率 

 
 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

 

 

 

1.4 各类策略收益 
 

数据来源：wind 资讯, 铜冠金源期货 
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2.1 豆粕期权交易简述 
截止2019年1月25日，豆粕期权本周共计成交26.45万手，持仓量总量为225.5万手。总合

约和主力合约的成交与持仓具体趋势如图。 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

 

 

 

数据来源：wind 资讯, 铜冠金源期货 
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2.2 豆粕期权CP_Ratio 

合约月

份 

看涨期

权成交

量 

看跌期

权成交

量 

PC_Ratio

（成交量） 

看涨期

权持仓

量 

看跌期

权持仓

量 

PC_Ratio(持

仓量) 

1903 25080 17074 0.680781 251296 115390 0.45918 

1905 120426 71844 0.596582 1011674 588668 0.581875 

1907 192 92 0.479167 19596 10114 0.516126 

1908 234 42 0.179487 4930 4998 1.013793 

1909 15202 13710 0.901855 131552 109158 0.829771 

1911 60 20 0.333333 1750 2330 1.331429 

1912 60 100 1.666667 320 1990 6.21875 

2001 32 364 11.375 266 978 3.676692 

合计 161286 103246 2.026609 1421384 833626 1.828452 

数据来源：wind 资讯, 铜冠金源期货 
 

 

 

 

2.3 豆粕期权隐含波动率 

 
 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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2.4 各类策略收益 
 

数据来源：wind 资讯, 铜冠金源期货 
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3.1 铜期权交易简述 
截止2019年1月25日，铜期权本周共计成交11.37万手，持仓量为22.13万手。买权卖权及

PC比率如图。 

 

铜期权成交量 

 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

 

铜期权持仓量 

  

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 
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3.2 铜期权PC_Ratio 

合约月

份 

看涨期

权成交

量 

看跌期

权成交

量 

PC_Ratio

（成交量） 

看涨期

权持仓

量 

看跌期

权持仓

量 

PC_Ratio(持

仓量) 

CU1903 37458 41180 1.099365 52598 54820 1.042245 

CU1904 16142 15584 0.965432 24386 29066 1.191913 

CU1905 438 410 0.936073 5210 5398 1.036084 

CU1906 200 664 3.32 4812 4692 0.975062 

CU1907 150 142 0.946667 4098 4212 1.027818 

CU1908 174 116 0.666667 3686 4028 1.092784 

CU1909 62 172 2.774194 3188 4790 1.502509 

CU1910 132 96 0.727273 4990 2644 0.52986 

CU1911 170 44 0.258824 2260 2218 0.981416 

CU1912 84 48 0.571429 1222 1242 1.016367 

CU2001 76 152 2 288 1442 5.006944 

合计 55086 58608 1.296902 106738 114552 1.400273 

数据来源：wind 资讯, 铜冠金源期货 
 

 

3.3 各类策略收益 
 

数据来源：wind 资讯, 铜冠金源期货 
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3 白糖豆粕行情回顾和展望（铜可见金属报告） 

数据来源：Bloomberg，铜冠金源期货 

 

 

品种 重要新闻 行情展望 

白糖 1、 广西淘汰落后制糖产能，已关停七

家糖厂。 

2、 云南已有 11 家糖厂开榨，新糖售价

同比降低逾千元。 

3、 巴西北部及东北部糖产量同比增加

近 15%。 

受到印度干旱和虫害影

响，白糖的供应或减少。同

时考虑到美元指数接下来较

强劲的走势，白糖或形成震

荡行情，或是保持低位。 
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豆粕 1、十二月美国对华大豆出口总额或超

过 500 万吨。 

 

2、美国大豆销售总量同比减少 91.3%。 

 

3、吉林省大豆新品种产量创记录。 

 

4、阿根廷大豆播种完成近 70%，巴西大

豆播种完成近 100%。 

大豆今年的供给相对于

需求的上升速度总是更快，

与此同时也伴随着大豆库存

的上升和价格的下行。预期

大豆还将长时间保持低位。 

铜 1、全球最大的矿企之一--澳大利亚力

拓公司（Rio Tinto PLC）周四公布了

2018 年运营报告。 该公司在报告中称，

2018 年矿山铜产量为 63.35 万吨，较上

年增长 33%。预计 2019 年矿山铜产量在

55-60 万吨之间，2019 年精炼铜产量在

22-25 万 吨 之 间 。  对 于 旗 下 的

Kennecott 铜矿场，该公司称去年铜产

量同比增长 37%，因一露天高品位铜产

区的采矿持续活跃，且生产效率改善。 

力拓表示，2018 年铝土矿产量为 5,040

万吨，较上年小幅下滑 1%，且在指导区

间的高端。Weipa 的 Gove 和 Andoom 矿

产区产量强劲，抵消了另外两座矿山产

量低迷。 最新的 Amrun 项目较原计划

提前六周发出首批船货，在 2018 年底

发运总计九艘 60 万吨铝土。 

2、受铜和锌价格下跌的打击，罗斯伯

里（Rosebery）矿商五矿资源（MMG）

警告称，2018 年下半年将出现巨额亏

损。 在香港和澳大利亚上市的 MMG 周

一发布了盈利预警。 该公司表示，在

截至 12 月 31 日的一年中，预计其税后

净利润约为 1.35 - 1.4 亿美元，远低

上周铜价先抑后扬，周

初铜价连续回落，主要是市

场需求不佳，现货贴水不断

扩大，铜价一度接近 47000

元/吨整数关口；但是随着市

场对于宽信用预期提升，对

于央行扩表预期提升，铜价

周五夜盘大幅上涨，价格直

逼 48000 元/吨整数关口。来

自于宏观方面的因素继续推

动铜价上行，短期之内难以

改变，预计铜价还将维持较

强走势。此外，进入 2019 年

之后，全球铜库存并没有显

著增加，依然处于低位。上

周全球铜显性库存有所增

加，但增加速度明显低于往

年，短期之内对于铜价也会

有所支撑。预计本周铜价在

47500-48800 元/吨之间运

行。 
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于 2017 年 3.484 亿美元的税后净利润。 

MMG 表示，2018 年下半年铜价较上半年

下跌 11%，锌价下跌 21%。预计 2018 年

下半年税后净亏损 5000 - 5500 万美元。 

亏损其他原因包括： 在秘鲁拉斯邦巴

斯铜矿业务更高的采矿和磨矿率，以及

拉斯邦巴斯部分资产加速折旧的推动

下，该公司下半年的折旧和摊销率提

高；下半年利息成本上升；全年铜产量

预期下降；实际税率高于预期。 MMG 尚

未公布第四季度生产业绩。 与第二季

度相比，第三季度罗斯伯里锌产量下降

1％，铅产量下降 25％，铜产量下降

19％。该公司在 9月份的季度报告中表

示，“在采矿和碾磨量创纪录的同时，

Rosebery 继续改进运营。” 
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全国统一客服电话：400-700-0188 
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