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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 24.9 万手，其中看涨期权总成交为 18.87 万手，看跌

期权总成交为 6.02 万手，看涨期权看跌期权成交比率为 3.13；豆粕期权总持仓为 52.14 万手，其中看涨

期权总持仓为 34.88万手，看跌期权总持仓为 17.25万手，看涨期权看跌期权持仓比率为 2.02。 

白糖期权本周总成交量为 8.36 万手，其中看涨期权总成交为 5.41 万手，看跌期权总成交为 2.95 万

手，看涨期权看跌期权成交比率为 1.83；白糖期权总持仓为 12.73 万手，其中看涨期权总持仓为 5.08 万

手，看跌期权总持仓为 7.65万手，看涨期权看跌期权持仓比率为 0.66。 

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 156917 49873 216202 104262 3.15 2.07 206790 320464 

M2007 364 10 2297 354 36.40 6.49 374 2651 

M2008 383 2 1295 601 191.50 2.15 385 1896 

M2009 30805 10306 127941 65999 2.99 1.94 41111 193940 

M2011 56 0 425 530 Inf 0.80 56 955 

M2012 6 0 230 265 Inf 0.87 6 495 

M2101 205 52 433 519 3.94 0.83 257 952 

 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 44671 23280 39036 67580 1.92 1 67951 106616 

SR2007 524 284 408 400 1.85 1.02 808 808 

SR2009 8598 5600 10887 7778 1.54 1.40 14198 18665 

SR2011 7 13 349 504 0.54 0.69 20 853 

SR2101 292 354 161 193 0.82 0.83 646 354 

 

http://www.ydqh.com.cn/


http://www.ydqh.com.cn 仅供参考，并非投资决策建议 

商品期权周报——曹柏杨（Z0012931） 2020-02-23 

 

 

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 15.03%，60日年化波动率处于 12.16%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 18%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、30日历史波动率处于历史均值附近，60日及 90日历史波动

率处于历史低位（25%分位数以下）。 
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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 19.81%，60日年化波动率同样处于 15.78%，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 16.09%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，本周 CBOT大豆期价震荡下跌，截止 2月 21日主力 03月合约报收于 887.6美分/蒲，

较上周五 跌 5美分/蒲，跌幅 0.56%。本周美豆期价整体围绕 900美分/蒲震荡运行。本周连粕小幅震荡，

截止 2月 21 日连粕报收于 2661，跌 7，跌幅 0.26%，持仓 129.8万手，减仓 0.7 万手。短期南美丰产对美

豆上行形成压制，料短期内美豆上方空间受到压制。国内豆粕方面，前期因油厂复工整体延迟，终端养殖

需求被动放大，掀起一轮补库热潮。近期随着复工油厂增多，物流运输状况好转，前期豆粕高价回落压力

较大，投资者可考虑构建看跌比例价差策略，依据行情变动进行调仓处理。 

白糖期权方面，本周糖市受蝗虫影响出现上涨，近两周盘面多次试图突破 5800 的关键位置均无功而

返，上方阻力依然较大，投资者可考虑高位买入看跌期权或熊市价差组合。
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