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豆粕白糖涨跌互现 期权波动率底部徘徊 
 

 

一、期权行情及波动率分析 

 期货市场，豆粕 M2001 合约本周下跌 2.56%，截止周五夜盘收盘，收

于 2970 元/吨。白糖 SR001 合约周五夜盘收于 5684 元/吨，本周上涨

3.31%。期权市场，截止周五下午收盘，豆粕期权本周总成交量为

112.47 万手，其中看涨期权总成交为 55.31 万手，看跌期权总成交为

57.15 万手；白糖期权本周总成交量为 45.63 万手，其中看涨期权总

成交为 27.93万手，看跌期权总成交为 17.7万手。 

 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

14.78%，60 日年化波动率处于 14.89%左右，当前历史波动率较上周

基本持平，目前处于历史均值水平。从隐含波动率来看，主力合约隐

含波动率在 14.53%附近，与历史波动率持平。白糖期货主力合约的

30 日年化波动率处于 13.17%，60 日年化波动率处于 13.70%，当前实

际波动率处于历史相对低位。从隐含波动率来看，主力合约隐含波动

率为 14.83%左右，略高于当前历史波动率。 

二、推荐策略 

 豆粕期权方面，在智利宣布取消 APEC 峰会后，中美双方均对贸易形

势和接下来的安排做了积极表态，表示将按照原计划继续推进磋商等

各项工作，也暗示了双方对签署协议的意愿是比较强的。总体而言，

尽管中美关系趋缓，但目前消息面影响弱化，成本支撑坚实。从期权

策略而言，可考虑买入远期看涨期权或构建牛市价差组合。 

 白糖期权方面，目前白糖期货处于牛熊转换阶段，投资者可考虑在

SR001 价格涨至 5700 以上买入看跌期权，或构建卖跨策略获取时间价

值。 
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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 112.47 万手，其中看涨期权总成交为 55.31 万手，看

跌期权总成交为 57.15 万手，看涨期权看跌期权成交比率为 0.97；豆粕期权总持仓为 84.66 万手，其中

看涨期权总持仓为 40.22万手，看跌期权总持仓为 44.44万手，看涨期权看跌期权持仓比率为 0.91。 

白糖期权本周总成交量为 45.63 万手，其中看涨期权总成交为 27.93 万手，看跌期权总成交为 17.7

万手，看涨期权看跌期权成交比率为 1.58；白糖期权总持仓为 34.86 万手，其中看涨期权总持仓为

17.65 万手，看跌期权总持仓为 17.21万手，看涨期权看跌期权持仓比率为 1.03。 

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 

M1912 1638  736  4496  4572  2.23  0.98  2374  9068  

M2001 440278  455280  292788  321212  0.97  0.91  895558  614000  

M2003 152  20  1742  2264  7.60  0.77  172  4006  

M2005 84556  87074  88770  103558  0.97  0.86  171630  192328  

M2007 62  0  272  464  Inf 0.59  62  736  

M2008 90  10  152  102  9.00  1.49  100  254  

M2009 26372  28386  14020  12236  0.93  1.15  54758  26256  

 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 

SR001 228450  139626  130560  135492  1.64  0.96  368076  266052  

SR003 5338  4126  2112  2744  1.29  0.77  9464  4856  

SR005 41378  28046  41728  30120  1.48  1.39  69424  71848  

SR009 4166  5176  2144  3712  0.80  0.58  9342  5856  
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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 14.78%，60日年化波动率处于 14.89%左右，当前历史波动

率较上周基本持平，目前处于历史均值水平。从隐含波动率来看，主力合约隐含波动率在 14.53%附近，与

历史波动率持平。 

 

 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 13.17%，60日年化波动率处于 13.70%，当前实际波动率处

于历史相对低位。从隐含波动率来看，主力合约隐含波动率为 14.83%左右，略高于当前历史波动率。 
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三、期权策略建议 

豆粕期权方面，11 月 1 日晚，中共中央政治局委员、国务院副总理、中美全面经济对话中方牵头人刘

鹤应约与美国贸易代表莱特希泽、财政部长姆努钦通话。双方就妥善解决各自核心关切进行了认真、建设

性的讨论，并取得原则共识。双方讨论了下一步磋商安排。 

在智利宣布取消 APEC 峰会后，中美双方均对贸易形势和接下来的安排做了积极表态，表示将按照原

计划继续推进磋商等各项工作，也暗示了双方对签署协议的意愿是比较强的。从期权策略而言，可考虑买

入远期看涨期权或构建牛市价差组合。 

白糖期权方面，目前白糖期货处于牛熊转换阶段，投资者可考虑在 SR001 价格涨至 5700 以上买入看

跌期权，或构建卖跨策略获取时间价值。 
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    本研究报告由一德期货有限公司（以下简称一德期货）向其服务对象提供，无意针对或打算违反任何 

国家、地区或其它法律管辖区域内的法律法规。未经一德期货事先书面授权许可，任何机构或个人不得更 

改或以任何方式引用、转载、发送、传播或复制本报告。 

 本研究报告属于机密材料，其所载的全部内容仅提供给服务对象做参考之用，并不构成对服务对象的 

决策建议。一德期货不会视本报告服务对象以外的任何接收人为其服务对象。如果接收人并非一德期货关 

于本报告的服务对象，请及时退回并删除。 

 一德期货认为本报告所载内容及观点客观公正，但不担保其内容的准确性或完整性。本报告所载内容 

反映的是一德期货在发表本报告当时的判断，一德期货可发出其它与本报告所载内容不一致或有不同结论 

的报告，但没有义务和责任去及时更新本报告涉及的内容并通知服务对象。一德期货也不需要采取任何行 

动以确保本报告涉及的内容适合于服务对象。服务对象不应单纯依靠本报告而取代自身的独立判断。一德 

期货不对因使用本报告的材料而导致的损失负任何责任。 

 本研究报告可能附带其它网站的地址或超级链接，对于可能涉及的一德期货网站以外的地址或超级链 

接，一德期货不对其内容负责。本报告提供这些地址或超级链接的目的仅是便于服务对象使用，链接网站 

的内容不构成本报告的任何部分，服务对象需自行承担浏览这些网站的费用或风险。 

 除非另有说明，所有在本报告中使用的商标、服务标识及标记均为一德期货的商标、服务标识及标记， 所

有本报告中的材料的版权均属于一德期货。 

    一德期货有权在发送本报告前使用本报告所涉及的研究或分析内容。 

     一德期货版权所有，并保留一切权利。 
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