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期权主力迎到期 警惕大头针风险 
 

 

一、期权行情及波动率分析 

 期货市场， 豆粕主力 1909 合约本周上涨 1.26%，截止周五下午收盘，

收于 2819 元/吨。白糖主力 SR909 合约本周收于 5291 元/吨，与上周

收盘价持平。期权市场，截止周五下午收盘，豆粕期权本周总成交量

为 81.92 万手，其中看涨期权总成交为 45.22 万手，看跌期权总成交

为 36.71 万手；白糖期权本周总成交量为 44.95 万手，其中看涨期权

总成交为 27.61万手，看跌期权总成交为 17.34万手。 

 从波动率角度来看，豆粕期货主力合约的 30 日年化波动率处于

14.18%，60 日年化波动率处于 14.47%之间，当前历史波动率相对平

稳。从从隐含波动率来看，主力合约隐含波动率在 15.91%附近，与当

前历史波动率基本持平。白糖期货主力合约的 30 日年化波动率处于

16.71%，60 日年化波动率同样处于 17.57%，当前实际波动率处于历

史相对高位。从隐含波动率来看，主力合约隐含波动率为 18.16%左右，

略高于当前历史波动率。 

二、推荐策略 

 策略建议上，豆粕期权方面，目前豆粕期权隐含波动率处于历史低位，

基本面受中美贸易摩擦主导，在事件驱动刺激隐含波动率上升后，可

考虑做空波动率。白糖期权方面，目前白糖期权隐含波动率处于历史

高位，投资者可考虑在白糖反弹至高位卖出看涨期权合约。 

 此外，M1909 及 SR909 系列期权在本周将迎来到期，对于持有期权空

单的投资者，应警惕期权到期的大头针风险，及时止盈离场。同时，

对于参与末日轮交易的投资者而言，同样需做好仓位管理及止盈操作。 
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一、期权成交持仓情况 

截止周五下午收盘，豆粕期权本周总成交量为 81.92 万手，其中看涨期权总成交为 45.22 万手，看

跌期权总成交为 36.71 万手，看涨期权看跌期权成交比率为 1.23；豆粕期权总持仓为 64.73 万手，其中

看涨期权总持仓为 37.32 万手，看跌期权总持仓为 27.41 万手，看涨期权看跌期权持仓比率为 1.36，本

周 M1909 系列期权到期。 

白糖期权本周总成交量为 44.95 万手，其中看涨期权总成交为 27.61 万手，看跌期权总成交为 17.34

万手，看涨期权看跌期权成交比率为 1.59；白糖期权总持仓为 37.2 万手，其中看涨期权总持仓为 21.69

万手，看跌期权总持仓为 15.51 万手，看涨期权看跌期权持仓比率为 1.4，本周 SR909 系列期权迎来到期。 

从成交持仓数据来看，期货主力合约对于期权交易的影响明显，流动性较好；而在非主力合约方面，

成交量较少，流动性较差，投资者在进行非主力合约交易时需警惕流动性风险。 

 豆粕期权各合约本周成交持仓数据如下： 

豆粕期权 Call 成交量 Put 成交量 Call 持仓量 Put 持仓量 VL-CPR OI-CPR 成交量 持仓量 

M1909 338166  230444  263848  151694  1.47  1.74  568610  415542  

M1911 31762  38594  21108  21624  0.82  0.98  70356  42732  

M1912 562  1322  1976  2520  0.43  0.78  1884  4496  

M2001 78462  94884  80982  91328  0.83  0.89  173346  172310  

M2003 580  280  1508  1460  2.07  1.03  860  2968  

M2005 2622  1442  3752  5368  1.82  0.70  4064  9120  

M2007 0  100  0  124  0.00  0.00  100  124  

 白糖期权各合约本周成交持仓数据如下： 

白糖期权 Call 成交量 Put 成交量 Call 持仓量 Put 持仓量 VL-CPR OI-CPR 成交量 持仓量 

SR909 86048  55968  87434  49492  1.54  2  142016  136926  

SR911 244  744  586  1338  0.33  0.44  988  1924  

SR001 10628  7544  12382  16186  1.41  0.76  18172  28568  

SR003 168462  99642  111488  81222  1.69  1.37  268104  192710  

SR007 10734  9468  4974  6884  1.13  0.72  20202  11858  
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二、波动率情况 

 豆粕历史波动率及隐含波动率： 

豆粕期货主力合约的 30日年化波动率处于 14.18%，60日年化波动率处于 14.47%之间，当前历史波动

率较上周基本持平，目前处于历史均值偏下水平。从隐含波动率来看，主力合约隐含波动率在 15.91%附近，

与当前历史波动率基本持平。 

 

 白糖历史波动率及隐含波动率： 

白糖期货主力合约的 30日年化波动率处于 16.71%，60日年化波动率同样处于 17.57%，当前实际波动

率处于历史相对高位。从隐含波动率来看，主力合约隐含波动率为 18.16%左右，略高于当前历史波动率。 
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三、期权策略建议 

策略建议上，豆粕期权方面，目前豆粕期权隐含波动率处于历史低位，基本面受中美贸易摩擦主导，

在事件驱动刺激隐含波动率上升后，可考虑做空波动率。白糖期权方面，目前白糖期权隐含波动率处于

历史高位，投资者可考虑在白糖反弹至高位卖出看涨期权合约。 

此外，M1909 及 SR909 系列期权在本周将迎来到期，对于持有期权空单的投资者，应警惕期权到期的

大头针风险，及时止盈离场。同时，对于参与末日轮交易的投资者而言，同样需注意仓位管理及做好止

盈操作。 
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