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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 89.24 万手，其中看涨期权总成交为 55.75 万手，看跌期权总成交

为 33.49 万手；白糖期权本周总成交量为 27.4 万手，其中看涨期权

总成交为 14.77万手，看跌期权总成交为 12.62万手。 

➢ 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

15.27%，60 日年化波动率处于 16.17%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 16.87%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，

短期关注今晚 USDA 报告冲击，长期来看，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，目前白糖期货处于短期高位，期权隐含波动率处于历

史偏高水平，投资者可考虑卖出看涨期权合约或买入看跌期权。 
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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 89.24 万手，其中看涨期权总成交为 55.75 万手，看

跌期权总成交为 33.49 万手，看涨期权看跌期权成交比率为 1.66；豆粕期权总持仓为 32.35 万手，其中

看涨期权总持仓为 16.33万手，看跌期权总持仓为 16.03万手，看涨期权看跌期权持仓比率为 1.02。 

白糖期权本周总成交量为 27.4 万手，其中看涨期权总成交为 14.77 万手，看跌期权总成交为 12.62

万手，看涨期权看跌期权成交比率为 1.17；白糖期权总持仓为 20.65 万手，其中看涨期权总持仓为

11.17万手，看跌期权总持仓为 9.48万手，看涨期权看跌期权持仓比率为 1.18。 

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 247122 121708 0 0 2.03 NaN 368830 0 

M1911 62402 30836 37314 28858 2.02 1.29 93238 66172 

M1912 88 148 2002 2536 0.59 0.79 236 4538 

M2001 238328 164898 114950 115966 1.45 0.99 403226 230916 

M2003 296 202 1640 1616 1.47 1.01 498 3256 

M2005 9202 16822 7324 10948 0.55 0.67 26024 18272 

M2007 50 330 30 354 0.15 0.08 380 384 

➢ 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 98648  87220  91562  66878  1.13  1  185868  158440  

SR911 178  352  624  1168  0.51  0.53  530  1792  

SR001 10116  9314  12438  16478  1.09  0.75  19430  28916  

SR003 24328  13992  0  0  1.74  NaN 38320  0  

SR007 14444  15358  7026  10324  0.94  0.68  29802  17350  
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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 15.27%，60日年化波动率处于 16.17%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 16.87%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，短期关注今晚 USDA报告冲

击，长期来看，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，目前白糖期货处于短期高位，期权隐含波动率处于历史偏高水平，投资者可考虑卖出看涨期

权合约或买入看跌期权。 
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