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白糖期权本周共计成交 11.27 万手（双边，下同），持仓量总量为 82.61 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 4963，涨跌幅 0.4%。 

 

豆粕期权本周共计成交 23.37 万手，持仓量总量为 154.52 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 2668，涨跌幅

-0.71%。  

 

铜期权本周共计成交 23.36 万手，持仓量为 32.47 万手。铜期货主力合约 CU1902 本周收于

48890，涨跌幅-0.61%。 

 

 

 

 

考虑对白糖期权考虑买入跨式组合 

卖出 SR901 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 M1901 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 CU1901 执行价为 50300 的看跌期权，同时卖出执行价为 50100 的看跌期权 

2018 年 12 月 17 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 
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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2018年12月14日，白糖期权本周共计成交11.27万手（双边，下同），持仓量总量为

82.61万手。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) 

SR903 956 1208 1.263598 15756 11214 0.711729 

SR905 52608 41920 0.796837 376508 239272 0.635503 
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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2018年12月14日，豆粕期权本周共计成交23.37万手，持仓量总量为154.52万手。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 33470 16826 0.502719 243752 101276 0.415488 

1905 89962 84694 0.941442 606144 509690 0.840873 

1907 602 500 0.830565 8450 12744 1.508166 

1908 110 168 1.527273 3534 4634 1.311262 

1909 3698 3580 0.968091 22610 30410 1.34498 

1911 24 48 2 830 1172 1.412048 

合计 127866 105816 1.128348 885320 659926 1.138803 

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2018年12月14日，铜期权本周共计成交23.36万手，持仓量为32.47万手。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(
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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、泰国8月出口糖大增41%。 

 

2、 印度将200万吨糖出口期限延长3

个月，至12月份。 

  印度是全球第二大糖生产国。在糖

产量创纪录高点后，该国在努力减少库

存。 

  印度糖厂协会(ISMA )称，2018/19

年度印度糖产量有望同比上升10%，达

 国际食糖供给过剩是造成

之前价格大跌的主因，ISO预

计2017/2018榨季全球供给

过剩860万吨，预计

2018/2019榨季过剩670万

吨。2018/2019榨季。虽然印

度仍将增产300万吨，但是巴

西预计会减产700万吨、泰国

减产100万吨、欧盟减产200
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到3500-3550万吨。 

 

3、Unica将巴西18/19年度每吨甘蔗产量

下调10-13千克，因更多的甘蔗将会用于

生产乙醇  

万吨，预计市场最终的过剩

量将较预期有明显下降。印

度在9月底批准了553.8亿卢

比的糖业救助方案，包含补

贴农户以及运费补贴等，使

得印度糖厂在11美分附近可

以向国际市场出口食糖。由

于2018年第四季度全球市场

仍有一定程度的贸易缺口，

市场需要印度糖补充，价格

往上给印度糖一定的出口价

差。另外，巴西雷亚尔升值

以及原油价格上涨也对近期

国际原糖价格形成利好。 

豆粕 1、  中国大豆丰收，国产大豆价格首次

低于美国大豆 

2、  2017/18年度巴基斯坦大豆进口量预

计达到创纪录的200万吨，2018/19年度

大豆进口量可能增至250万吨。 

3、2018年1月到8月期间埃及大豆进口

量预计达到创纪录的260万吨，较上年

同期大幅增加110万吨或者73%以上，这

主要是因为从美国进口的大豆数量激

增。 

 

美豆单产、收割情况不及预

期，短期利多美豆价格。巴

西大豆种植面积增加2%，种

植进度大增，未来有望提前

收获。本种植周期内美国、

巴西大豆预期产量提升，国

际供应面仍然利空大豆价

格。 

我国大豆供应方面，进口仍

是首要问题，年末南美大豆

进口量减少，受贸易摩擦影

响，9月美豆对华装运量为

零。近日美豆对华装船开启，

但因转基因证明等原因无法

进入我国。 

 

铜 1.英美资源预计今年旗下智利铜

产量将增加。英美资源集团根据其 Los 

Bronces和Collahuasi矿山的计划扩建

计划，将今年智利业务的铜产量指引从

先前预期的 63 万吨增加至 66 万吨。到

2020 年，该公司预计铜产量将在 62 万

吨至 68 万吨之间，之前为 60 万吨至 66

随着铜库存下降幅度趋缓，

现货升水快速下降，现货基

本面的支撑力度在减弱。近

期公布的11月经济数据难以

令人乐观，此外，下游终端

消费方面，无论是汽车数据

还是空调数据，都显示明年

需求将持续弱势。随着年关

临近，未来铜将进入累库存

http://finance.sina.com.cn/money/future/quote.html?code=A0
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万吨之间。2021 年，英美资源集团公布

了此期间的第一份产量指引，将其挂钩

在 59 万吨至 65 万吨的范围内。 

2.西部矿业(601168)控股子公司

西藏玉龙铜业股份有限公司（下称玉龙

铜业）玉龙铜矿改扩建工程银团贷款签

约仪式在成都举行。玉龙铜矿的改扩建

工程是西部矿业的关键核心工程，公司

预计通过 2~3 年的建设，达产后年产铜

金属量将从目前的 3 万吨增加到 12 万

吨。陈斌表示，这一规模可以进入全国

前列，销售收入有望达到50亿~60亿元，

利润贡献将达到 15 亿~20 亿元。 

3. 智利的 Codelco 将从 12 月 13

日开始关闭其四个铜冶炼厂中的两个，

因为它急于使这些工厂符合南美国家

更严格的排放规定。在星期二的电子邮

件回答问题中，该州矿业公司的发言人

表示，Chuquicamata 和 Potrerillos 冶

炼厂将在工作开始时停工数周。   

 

阶段，此前铜价的最大支撑

力度将大大减弱，因此未来

铜价走势将逐渐震荡走低。

预计本周铜价在

48500-49600元/吨之间震

荡。 
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