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发言人1   00:00
各位投资者朋友大家下午好。欢迎关注徽章期权课堂商品期权栏目。本直播有徽商期货研究所期权部，商品期权部为大家全力打造。主要是带领大家由浅入深学习商品期权的相关知识，以及一些市场复盘的情况。如果您对商品期权感兴趣，或者针对期权方面有任何疑问，可以通过页面中展示的方式联系到我们的专业人员及团队为您解答。

发言人1   00:35
今天主要给大家做一点商品期权的一个复盘，主要是商品期货的加期权的一个复盘。我是本期主讲人方振，然后后面我就跟大家说一下，最近其实行情很大。本来这一波目前来看的话跟24年很像，跟24年年初的时候已经我们先来看一下股指，股指这一波的话其实已经是熊市了。严格来说的话，这波跟我觉得跟24年年初的时候是比较像的。那我们先来看一下期权。

发言人1   01:24
这一波期权的波动率也上升了。我觉得这里其实跟不是跟这个跟这个跟24年这个地方还是比较像的，跟这个地方是比较像的。大家这个时候如果如果想要抄底的话，我觉得用期权会相对来说会是一个相对比较好的一个方式。不要用期货，也不要用那个就用期权。虽然它波动率有所上升，但是有所影响。但是目前来看的话，整体上它还不算是特别夸张的。

发言人1   01:58
大家可以看看1000这个中证一千这个指数已经跌的。我目前认为已经算是开始往超跌的方向开始发展。原来可能跌的是一个正常的一个情况，但是目前来说的话，短期已经有超跌的一个迹象了。但是认为A股的就国内股市这个情况，很有可能会发生一个类似于这样的一个情况。这个是什么时候？就是我觉得是有可能的。这个跌个五六个点的一个恐慌性下杀，在下周很可能会出现。

发言人1   02:39
如果大家想去做股指期权，以股指期权来抄底的话，我认为应该是做买这用期权来抄底。我之前提供的策略就是说11月底和11月初可能会有一次比较大的一个期权的一个买入的一个机会，就是通过抄底股指期权来抄底指数。目前来看的话，这个机会在11月初的概率就比较大。所以在下一个年轻我们认为概率是相对来说比较大的。

发言人1   03:14
然后。这里我觉得从股指上来说的话，五菱和300的话这里用期权相对来说会差一点。如果你要做的话，可能用用指数会好一点，用股指会好一点。这里其实一三百的股指其实还是相对来说还是抗跌的。300其实问题也是因为科技股之前纳入的有点多，所以它一直大家可以看到，一直这个指数现在又下来了，这个走势其实也不好看，但是反弹的话，300会也会出现一个比较相对来说应该是好一点。但是我自己认为如果这里大家可以看到，三百波动率虽然低，但是如果从我们抄底，从收益的角度，我觉得一千会好很多，最后有一个恐慌性下跌。如果你是稳定性的来说的话，三百也行。我觉得这一波的底大概率会有一个情况，就是300指数出现一个比较大的一下跌，就是我们所看到的银行股可能会比较出现一个比较大的下跌，这个时候可能才是真的一个抄底机会，值得大家看。

发言人1   04:26
当然了，抄底这个动作对趋势交易者来说的话，是相对来说是一个比较难的，就是不太符合的。主要是在股指上，我觉得可以考虑一下。如果是商品当中，其实我是不太建议都不太建议通过用这样的方式做。我觉得这波短期有超跌的迹象，短期其实是有超跌的迹象。然后我觉得下一波的反弹，大家可以参考这一块，我目前认为可能会参考这一块。

发言人1   04:59
就这块我们先跌了，然后外盘企稳的时候，可能我们的反弹也是有一定的幅度的。因为如果尤其是超跌的，超跌是越有可能反弹的，反弹幅度会大一点。所以但是这里不能用股指，用股指有一个很大的个问题，很可能会导致你穿仓或者爆仓。如果你用股指来抄抄底的话，最后的结局很可能是穿仓爆仓的结局就是这个时候，也是这个阶段期权的一个好处。大家可以看看，因为波动率的上升，最近的期权整体上它还虽然也也亏损亏损也亏损很多，但是整体上它还可以。大家可以看一看。

发言人1   05:51
当然了，我这里说的是一个算是利用期权来抄底的一个策略。这个策略我觉得在下周应该会出现。我觉得本来之前预期大概是6 7月底跟跟不是十月底跟11月初，大概是这两个时间节点。目前来看的话，他确实是在这个节点开始。

发言人1   06:17
目前大家之前跟大家说过，然后我们再来看看黄金白银之前跟大家说过，可以多白多黄金空，白银大家可以看看，明显这波的白银其实远弱于我们的黄金。如果做这个策略的话，其实应该还是可以的，做这个策略应该还可以的。目前黄金在这个地方，我觉得是有企稳的可能性的。当然这个也是一个我们单个策略我觉得是比较难的。做一个对冲策略，就是黄金白银整体上它还是处于一个下跌趋势，所以可以尝试用一个对冲的策略来做。

发言人1   07:01
然后这里债的话，今天这个大阴线的话，未来可能还会有一个有一个反复。然后我觉得这就可以短期应该如果是长期体验的话，其实今天是一个景点，这里这一块可能会有个小反复，这样的一个这样这样的一个震荡的一个情况。但今天确实是我觉得是月底可能出现了一些我们不知道的一个情况。薄板这里都比较弱了，黄金其实这里还算是有有维护的这这个地方。但是未来我觉得未来黄金要走强的话，短期看还是比较大。

发言人1   07:44
目前的话我觉得原油这个持续的上涨，就是原油的这种持续的一个上涨，对它是一个很大的一个伤害。就是我们的原油目前来看的话，一直维持在一个很非常非常高的一个高位，这对整个全球经济是一个影响。股市一直暴跌跟这个其实也有一定的关系。当然国内的市场已经其实资金已经提前开始退出，反应也还是比较明确的那铜也是一样，铜还是这一波还是相对来说比较强的。在有色当中如果大家去做的话，我还是建议大家，铜是大家驴其实也还行，但是铜是基本面最坚实的一个品种。如果我们去做，之前我们说了多铜空吸，这个策略也是可以的。大家可以看看吸这一波也是出现了一个比较大的多铜空吸，也是出现一个比较大的一个机会，就是有色里面。

发言人1   08:51
当然了，现在已经走了一段时间，我们认为多同如果是在加上合适的机会里面都是多同空，其他的品种会好很多。当然了像叶这种品种已经在底部的时候，我这里已经跌到这个位置，也不太建议大家再去再去控它。像这个品种的话，跌到这个位置的时候，其实确实不太建议大家再去控它。

发言人1   09:16
那有这里面怎么做呢？叫经营。我们可以卖个互金的，比方说我用期权来做的话，我卖个。比如说我卖一个他的看涨，之前卖一个卖给他的看跌。假如你卖给看跌，卖给他的看跌，再卖给赢的看涨，我就通过这种方式做，当然了你也可以买买的话，那你其实是损失时间价值。如果从对冲的角度的话，除非你确定他这个爆发性的，就是这个机会是爆发性的。在这那你可以我自己目前建议是卖，比方说我再卖卖一个互金的一个看跌，再卖一个它的看涨，通过这样的一个方式来对冲，我认为这样的一个对冲相对来说会是相对来说比较好的。从经营的同的角度也是一样，从比方说我当然你也可以这么做，就是你卖一个我卖给金的看涨，再买给他的看跌，也也是可以这么做也是可以这么做，就是相当于如果这样的一个对冲方式也是可以的。当然最好的情况是什么呢？是其实这个是你的对它的一个判断，就这个行情短期是要往放量往下走，还是继续向上的这种情况。

发言人1   11:00
目前整个经营还是处于一个下跌趋势下跌趋势当中。大家整体上我建议我是建议做对冲。当然我给的策略里面也做了一个卖看卖这个虚值的看涨。我之前做卖虚值的，我觉得是有有一定的道理的。当然这里就是你看看黄金，我要卖的话，比方说我卖K金，我一定是卖黄金。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   11:32
黄金因为黄金最它是最难，出现比较大的一个影响。你们目前可以看看这个就跌回来了。今天因为整个行情比较弱，所以他谈起来了。但是我觉得未来未来只要一反弹，你卖的这个行情一定是快速的。当然我觉得这里大概率黄金很可能会开始企稳，我是这么认为的，这个地方我认为企稳的概率是比较大的，即使最近跌，它也是一个有抵相对来说有抵抗性的跌。像今天白银跌这么多，黄金还是有一定的支撑。然后最近西其实跌的也挺厉害的这两天西西这个走势也开始要走差了。

发言人1   12:27
如果做期权的话，其实我发现了期权很多时候这个行情都是在交割以后然后出现的。像本周期权应该是不经上期所的期权都是交割以后，然后又出现了一个相对来说比较大的一个行情，你交个钱反而没有什么太大的好处。对，你看这个西也是，给你看一下呼吸，所以这个也是一个技巧。大家可以看看交割前，本周应该是周二还是周三交割的。大家可以看看，反而这一块没什么行情，反而交割以后它经常容易出现比较大的行情。上一次也是在这个时候，这次又是你看上次是在这儿。这个也是值得大家去去去研究的。所以说默认人难做就难做的这个地方，我现在觉得其实默认人很难做，不太建议大家去去去尝试默认我自己研究了很长时间，发现很多品种都是除非真的是真的是市场事件刺激跟行情的，大多数情况下在默认人的时候反而没什么行情，就是你去做默认了反而是没行情，很往往还相对来说还是比较受伤的。

发言人1   13:43
这个是有色里面的一个情况，有色整体上我觉得多同空多铜和铝其实也还行。或者反正就是铜，选择铜作为一个多头其他的一个品种，作为一个空头，然后通过期权来表达这种对他的一个看法，这是相对来说是可以去做的。随着之前说的多铜空隙多金空银，多金空银的对冲，其实这两个相对来说都是相对来说比较好的。大家可以看一看，铜基本上是一个震荡，但是其他的从这个品种目前的基本面相对来说还是很强的。氧化铝其实一直是一个震荡下行的一个行情，目前有企稳的一个迹象，但是整体上还是偏弱的这个角度对待。

发言人1   14:38
多晶硅猜猜你跟大家说空说了很长时间，就是一直弱，没想到跌成这样。在你我们在这里的时候就已经开始推空了，那这每次反弹都是推了一个空，只是没想到他这么狠，就是跌跌现在都跌到了这个位置，八万多的这个位置，这个位置已经，大家还是可以继续等一等。我觉得目前是一个空头趋势，空头趋势你就很难做。今天PS也出现了一个下跌，然后又开始了一个比较大的一个变化，反而工业硅一直是一个区间震荡。工业硅这个策略其实之前说了，卖瘫痪还是一个很好的一个策略。如果卖宽跨，当时跟大家怎么说呢？卖宽跨当他某一次出现突破的时候，我直接在这个现货上把它对冲掉。

发言人1   15:33
比方说他往上突破我就买，往下突破我就卖，当然你要放一个量，那个时候就叫德尔塔这种。然后他对冲掉了以后，它确实存在一个问题，就是你来回对冲会有对冲对冲成本。如果是假突破，就是长期的假突破，目前来看的话，它基本上都是在区间震荡。

发言人1   15:51
那我能做的一个策略是什么呢？我都是我选择双麦的一个策略，我把它跨度跨大一点。比如说我双麦的跨度，我就到这儿，到这儿就是这个8500，然后上面我是9 9500或者9600，就这两个差别大家可以看，不要看那个线，那个线也有用，我就看这两个跨度就行，就在这两个跨度里面做正阳大洞里面做宽胯。当他某一次放假突破两个胖子的时候，我就考虑放假的时候我就考虑在这个它对冲着，当然最近这个工业硅有一点风险，它是相对偏弱。但是我觉得跌到这个位置，它本身就没什么起色，也很难。这是广西所的品种，广西所的品种最近主要是菜单里的这个行情比较大。

发言人1   16:51
泰山你如果怎么说呢？我来看一下它的期权。他说你反而到期前，我觉得可能没有什么机会就是现在现在我跟你说，就是默认人很难有机会。虽然默认是以小博大的一个大的机会，但确实很难有很好的一个机会。

发言人1   17:28
不知道大家都有什么问题，比如说像泰山里的话，广西所目前又是一个下行趋势，下行趋势，大家还是以做空为主，以做空为主没有什么大的问题的时候，他很难很难真的起来。

发言人1   17:54
然后铁矿石之前跟大家一直说偏空的思路对待，这几天在这里可能形成一个震荡，在这里可能形成一个震荡。螺纹钢也是一直在现，螺纹钢这一波也是震荡下跌，虽然跌的比较稍微起点，但是一直也是处于震荡下跌的这个状态。

发言人1   18:17
黑色系整体上是偏弱的，很多在底部的属于震荡。比方说现在的不锈钢跌到底部了，它也可能我觉得还还算还是位置还算有点高。像你这种品种跌到底部的时候，它可能形成一个震荡是很有可能的。然后玻璃最近也是，玻璃如果按照趋势的做法的话，这里已经开始要要做要做一点止盈了。你看这个其实也是空头止盈出来的，空空开始指定出来。

发言人1   19:03
玻璃已经开始出现一点不一样的变化了，其实黑色系整体上是偏弱的，哪怕是哪怕是现在的这个做法，其实也是一个止盈，就是空空头空头止盈的一个状态。玻璃相当于焦煤焦炭，反而现在也在走弱。化工焦煤在走弱。我不知道为什么化工有的有煤化工的品种会会很强，这个也是当然煤炭在这个品种中算是相对比较强的，但是也是值得大家去思考的一个问题，目前相比明显是在走弱。

发言人1   19:41
然后芷江也是连续下跌以后，一个其实在这里企稳，就是类似一个空头止盈的一个点。空头止盈并不是开空的一个点，这个是大家需要去关注的一个计划。像芷江也是在这个地方，它有可能是个空头指引。那这个时候之后，其实也是比较难做的。其实这个时候其实如果是如果是空头走的话，这个时候就看如果他继续往下，可能还要继续开工。

发言人1   20:12
其他的化工品种都相对来说是跟着原油很强。原油今天拉升了原油，其原油为什么最近没有新高？因为在这里它是一个逼宫的一个超涨。现在化工单是什么情况呢？现在是外化工单是油相对来说还好，最缺的其实是裂解的那个柴油。柴油现在是最缺的，最紧缺的是柴油。所以在这个市场上反映的后面的时候，他把燃油跟燃燃料油，燃料油也相对缺，所以后面原油这里气温以后，反而是燃料油。

发言人1   20:50
因为现在，裂解价差已经是500 600美元左右，600左右，原来是其实他们的那个利润点也就两百一两百，现在已经达到了600。就是价差就是柴油跟原油的这个价差，一个好像是160，一个是110几，大概五六百。所以这个就是为什么最近这个油端是成品端影响比较大。

发言人1   21:21
那个人这个离心换月以后，又出现了一个比较大的，就是现在是因为原来的这个，现在其实是欧洲缺油。欧洲缺油的话，他相对来说他会从亚洲各个地方买油。然后因为每一这个事件导致了油现在从航道里面出不来。

发言人1   21:44
从目前我了解的信息里面来看的话，我觉得我们大概在11月中旬十几号，大概11月10几号是这个行情的一个重要的一个判断节点，就是到时候到底这个航道能不能通还是不通，影响很大。如果11月中旬最后的结局是通了，可能这个行情就开始回就开始要往回走了。如果不通，可能是在还是一个偏紧的状态，那它就是随着换月圆月继续涨，然后近月震荡远月涨这样的情况，然后拉成拉到有没有拉到现货价格的时候，可以这么说，如果航道没有通的话，它的高位是不会下来了，不会下来的。因为我们现在可以看看化工品的，我们就以燃油来看，或者沥青都行。上期所的大家可以看看它的价差，它的价差都是很大的，都几百点燃油，燃料油也是燃料油大家可以看到，你看看这个价差是很大的。它他就会随着时间的推移，这个远远会继续涨，就是这样的一个情况，这是值得大家去去去关注的这个实验节点我就11月中旬，当然这个刚好也是在美国中期选举之后。

发言人1   23:05
目前来看的话，这个影响相对来说是比较大的，整个化工影响都是比较大的，那这里橡胶其实开始走弱了。然后都是连夜补涨，像牙人最近很弱，然后开始出现补涨。我觉得大家重点要关注11月中旬，我觉得这个机会也是值得大家看的。

发言人1   23:27
如果在11月初，刚刚我们说到抄底股市跟空人原油，我觉得都是一个一个逻辑。不也不能说一个逻辑，它是相辅相成的。如果原油真的跌下去，我们的市场反弹的概率也很高。那这个时候其实我觉得在11月中旬是一个很重要的一个节点，值得大家去去去看。

发言人1   24:02
化工其他的就不说了，反正整体上现在目前整体上是这样。当然了，我觉得这里面我觉得几个品种，像甲醛这种爆拉，我觉得因为甲醇其实是有国内的这个品种的。未来如果真要往下走，可能可能跌的是比较快的品种。

发言人1   24:21
假装跟牙唇是一样的，这个是大家其实甲醛今年国内的产量是很高的，它唯一的影响其实是因为伊朗的货出现了问题，伊朗的货进不来，所以才推动了这个行情的这种，但是我觉得贾晨在像民营合约，现在已经是他们其实是做了一点预期。现在其实主要原因还是经营的价差。我自己认为甲醇在3600以上是很，大概在3600以上长期维持是很，主要是国内的产量其实是有的，原来还有个没单也是在上涨，它的成本也增加，它的利润不高，那现在它的利润很高。那煤制的这一块，其实虽然说新增产能是没有，但是它原有的产量，其实今年国内的这个甲醇的产量挺高的，比去年还要高。然后库存其实就是港口库存非常低，就是可能说华东这一块库存非常的低，然后其实内地的库存相对来说还是偏高的，下游需求其实并不行，这是整个化工的一个逻辑。化工里面的逻辑我觉得也是在11月上旬，我觉得11月可能是一个关键节点，大家需要重点重视。

发言人1   25:42
如果你做期货觉得有一点杠杆爆仓风险，那就最好的方法你就是通过期权来表达这样的一个方法，通过期权来做。比方说原油如果11月真的是一个节点的话，那这个时候我可以在在这个过程中，我通过买一点看跌期权来做。当然如果你有表示我有期货的多头，那这个时候大家可以尝试买一点看跌期权来保护你的多头。因为这个节点你确实是一个不确定性。比方说我现在我我我比方说我现在持有也有原有的，对吧？我也有原油多单。那那在11月中旬这个地方其实我有不确定性，那这个时候我在期权上，我期货我也不想不丢掉。所以我这个时候最好的方法就是买点开店期间我来保护他，或者我买点虚值的看跌期间我来保护自己，这个是大家需要去了解的一个方法，在尤其是在这个关键时间节点，我觉得是有有策略可以这么做的。

发言人1   26:44
请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。如果纯投机去，比方说我做空我觉得也不放心，那也可以买一点开电器表来做，当然这个确实属于一个立式的一个方法，历史的方法。通过起点来表达的话，是有一个不一样的一个区别的在里面。

发言人1   27:06
这是我觉得目前我觉得未来11月份可能会有机会的一个点，大家需要重点关注。尤其是11月中旬，大概是十号左右，十号左右，实话都说这个节点很很重要。我觉得往往行情会相对提前几天，但是这个节点应该是大家比较需要重点关注的，可能会提前几天会有反应。要么就是这行情继续在高位震荡，然后进行远远继续往上走，往远远继续往上走。随着月份的时间的推进，它继续往上走，当然中间可能会有个过程，那你就止损处理掉。如果是这样的一个情况，那如果他行道出现了一个比较大的一个变化，那这个时候可能会出现一个比较大的一个下行。农产品最近鸡蛋相对来说比较强，鸡蛋其实也是走了一波下跌，然后其实很弱。

发言人1   28:06
然后苹果、红枣，最近都出现了一个很严格来说是出现了一个比较大的一个下跌。生猪也是整体上这种内需影响比较大的品种，相对来说都跌的比较多。棉花其实也跌了，大家可以看看棉花这一波其实也跌了很多。然后像菜籽粕这个在低位的，在低位的反而没有影响很大。还有个这种受天气影响，菜籽、菜油，还有国外工艺比较大的，像豆粕，大家虽然也跌了，但是它整体上还好还还好。还有豆油，豆油这种又跟油类有点关系的，就相对来说强一点。

发言人1   28:49
我们之前一直说了，可能油会偏强一点的，这个逻辑就在这个地方，整个我觉得马上要进入一个混沌期了，哪怕是商品这种对未来可能也是一个混乱期，大家需要重点注意一点，就是我觉得这个11月相对来说比较重要。如果大家用期权的话，大家要把握一下，就是你可以小资金去尝试，不要去大资金。因为期权确实完全可以让你用小金去尝试这种时间节点的一个机会。

发言人1   29:20
我跟大家主要是讲到这里，一个是我觉得11月初我们的股指可能会有一个反弹的，就是原来的一个出现一个超跌反弹。然后原油大概11月中旬会有一个比较大的一个变化，这个只能决定的就是中旬左右这个航道到底能不能通。如果不能通的话，基本上未来的行情应该是高位震荡。

发言人1   29:42
然后远月换月以后，远月元月开始涨，因为欢迎元月开始，欢迎欢迎元月开始涨。大家可以看看这个价差其实现在还是很大的。大家也可以可以看看，有的接近1000点上厕所，反正都是比较大的一个，都是比较大的一个走势。

发言人1   30:08
好，我今天给大家说的就这么多。农产品最近可能也是到了一个平整期，因为确实有确实下跌的品种跌了很多，然后交易所的态度可能也是偏，不要不能一直跌跌太狠了，可能也要平稳。所以他可能也是刚好在这个时间节点，这个值得大家注意，重点重视的。在这个节点我觉得值得大家去，这个时候多利用期权，不要用期货，多利用期权。还是给大家说了一个方法，在这个节点的上多利用期权来做来做处理。持有多头的时候做一点保护，没持有的话想做一点波动率的时候也可以做。

发言人1   30:46
在这个节点的时候，最后跟大家说一下免责声明，本直播所述内容仅代表个人观点，不可作为您期货交易的直接依据。请您交易前慎思考，趋势有风险投资需谨慎。最后感谢大家的观看，欢迎持续关注徽商期权课堂栏目，可以点击您感兴趣的直播预约观看，也可以回看已经直播过的内容。有任何其他方面的疑问和想要了解的内容，可以通过页面中展示的方式联系到我们的专业人员及团队。今天跟大家复盘的内容就到这里，谢谢大家。
