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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 29.63 万手，其中看涨期权总成交为 19.92 万手，看

跌期权总成交为 9.71 万手，看涨期权看跌期权成交比率为 2.05；豆粕期权总持仓为 51.62 万手，其中看

涨期权总持仓为 34.58 万手，看跌期权总持仓为 17.04万手，看涨期权看跌期权持仓比率为 2.03。 

白糖期权本周总成交量为 8.38 万手，其中看涨期权总成交为 4.85 万手，看跌期权总成交为 3.53 万

手，看涨期权看跌期权成交比率为 1.37；白糖期权总持仓为 12.21 万手，其中看涨期权总持仓为 4.83 万

手，看跌期权总持仓为 7.39万手，看涨期权看跌期权持仓比率为 0.65。 

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 

M2005 152869 76932 215131 103509 1.99 2.08 229801 318640 

M2007 897 28 2551 354 32.04 7.21 925 2905 

M2008 91 0 1022 601 Inf 1.70 91 1623 

M2009 45120 20004 126194 64663 2.26 1.95 65124 190857 

M2011 10 30 396 530 0.33 0.75 40 926 

M2012 26 35 231 265 0.74 0.87 61 496 

M2101 164 100 304 498 1.64 0.61 264 802 

 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 

SR2005 42598 31439 37453 66084 1.35 1 74037 103537 

SR2007 240 164 263 230 1.46 1.14 404 493 

SR2009 5615 3582 10212 7038 1.57 1.45 9197 17250 

SR2011 31 75 347 503 0.41 0.69 106 850 

SR2101 1 6 1 6 0.17 0.17 7 7 
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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 15.39%，60日年化波动率处于 12.03%左右，当前历史波动

率较上周基本持平，目前处于历史均值以下水平。从隐含波动率来看，主力合约隐含波动率在 17.15%附近，

略高于当前历史波动率水平。 

 

从豆粕指数波动率锥来看，当前 20日历史波动率处于高位（75%分位数附近），60日及 90日历史波

动率处于历史低位（25%分位数以下）。从近期波动率数据来看，短期波动率走低概率较大，投资者可进一

步做空波动率。 
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 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 19.76%，60日年化波动率同样处于 15.31%，当前实际波动

率略高于历史均值。从隐含波动率来看，主力合约隐含波动率为 16.62%左右，持平于当前历史波动率。 

 

从白糖指数波动率椎来看，当前 20日、30日历史波动率处于历史高位。随着近期白糖期货合约波动

加剧，波动率或将处于 50%~75%分位数区间。 
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三、期权策略建议 

豆粕期权方面，节后豆粕低开高走，基本收复下跌空间，价格回到节前水平，主要原因是因为新冠病

毒对豆粕现货价格产生影响，各地对交通进行管制，物流不畅，运输成本上升，且装货工人劳动力不足，

叠加节前下游采购谨慎，备货普遍不足，疫情使得中下游担心后续供应，表现为豆粕现货需求和成交放量。

当前新冠病毒带来的影响可能是短期的，随着疫情得到有效控制，豆粕的交易逻辑将回归基本面。而南美

大豆产区天气较好，丰产概率大，且南美大豆即将上市，供应端压力较大。需求层面，随着新冠病毒的有

效控制和生猪产能的恢复，豆粕需求长期将会增长。总体上维持短期磨底，长期上涨的格局。投资者可考

虑构建看涨比例价差策略，依据行情变动进行调仓处理。 

白糖期权方面，本周糖市维持外强内弱格局，原糖连续上涨郑糖行情震荡，但原糖高处回落国内白糖

期货随之大跌。投资者可关注 5610、5400支撑情况。待原糖调整到位回升，可考虑买入看涨期权或牛市价

差组合布局多头策略。
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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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