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上周末，备受关注的第七轮中美经贸高级别磋商结束，特朗普宣布美国延后原定于 3 月 1 日对中国产

品加征关税的措施。此外，有消息称，中国承诺额外购买 1000万吨美国大豆，每年额外采购 300 亿美元的

美国农产品。同时，受非洲猪瘟影响以及春节生猪大量出栏，生猪存栏量显著下降，豆粕下游需求持续低迷。

在内外因叠加的影响下，豆粕 1905 合约一路跌跌不休。截止下午收盘，豆粕 1905 合约收于 2480，跌幅达

1.90%。 

 

放眼到期权市场，在豆粕一路下跌的行情下，豆粕期权成交一路走高，截止下午收盘，豆粕期权当日

总成交量为 14.12万手，本周日均成交量为 11.15万手。 

豆粕期权今日成交持仓统计： 

 

豆粕期权 2019年度日成交情况： 

 



商品期权 

2019.02.27 

 

2 
 

而对于翻倍的行情，在豆粕期权市场也是常见的事情： 

 

由此可见，在 A股市场波涛汹涌的同时，豆粕期权市场也是一片火热。在豆粕期货不断下行的背景下，

豆粕期权正逐步被投资者用于管理风险。 

当前来看，受非洲猪瘟的影响，需求端将进一步持续低迷的状态。外部环境，中美贸易摩擦趋缓，全

球大豆库存处于高位。因此，短期豆粕或将继续弱势调整。对于持有豆粕多单的投资者或者产业客户而言，

可考虑买入豆粕虚值看跌期权进行尾部风险管理。 

从波动率角度来看，目前豆粕 30 日历史波动率为 14.41%，60 日波动率为 13.19%，豆粕 1905 系列期

权的隐含波动率为 20.04%。对于 M1905合约系列期权而言，其将于 4月初到期，基于基本面及波动率考虑，

投资者可构建宽跨式空头，卖出 M1905-C-2800 期权合约，同时卖出 M1905-P-2400 期权合约，获取时间价

值的衰减。 

豆粕隐含波动率情况 
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从波动率偏度来看，当前 Delta25 与 Delta50 隐含波动率偏度处于低位，投资者可考虑构建比率价差

策略，买入 2份 Delta25期权合约，同时卖出 1份 Delta50期权合约。 

 

 

最后，把近几日的结束语再一次送给大家： 

策略千万条，风控第一条。 

交易不规范，亲人两行泪。  
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