
 

▼白糖期权各合约成交持仓数据如下· 

 

▼主力期权不同行权价成交持仓分布如下：  

 

▼白糖历史波动率情况： 

 

 
▼基本面情况 
从季节性因素来看，3-5 月份为白糖大量上市的时期，与此同时也是白糖的销售淡季，所以
价格难以维持高位。国际方面，印度糖预估产量大幅上调，泰国糖增产现象依旧存在，全球
糖市预计从小幅短缺 190 万吨转为小幅过剩 40 万吨，利空市场。 
 
▼策略建议 
由于季节性因素以及外盘的拖累，白糖短期预计震荡偏弱为主，建议可以卖出看涨期权或构
建熊市价差。后期仍需关注国内去库存及进口配额的发放情况，建议观望。 
 
 
 
 

 



▼棉花期权各合约成交持仓数据如下· 

 

▼主力期权不同行权价成交持仓分布如下：  

 

▼棉花历史波动率情况： 

 
 
▼基本面情况 
3 月 8 日，USDA 发布三月份供需报告，报告影响中性偏空，但对棉价影响有限。而根据两
会政府工作报告，进一步加强减税降费以刺激经济，棉花及棉纱增值税均有所下降。短期来
看利空棉纱棉花价格，但从长期来看利好消费需求，对棉价形成长期利多。国内棉花商业库
存依旧偏高，但下游纱厂采购棉花补库医院有所增加，对棉价有提振作用但作用有限，后期
仍需关注下游需求及新年度的棉花种植情况。  
 
▼策略建议 
下游消费有所好转，预期郑棉短期将偏弱震荡，建议构建卖出看涨期权策略，长期利好消费
需求，对棉价形成长期利多，建议买入看涨期权或构建牛市价差策略。 
 
 
 

 



▼橡胶期权各合约成交持仓数据如下· 

 

▼主力期权不同行权价成交持仓分布如下：  

 

▼橡胶历史波动率情况： 

 

 
▼基本面情况 
橡胶主产国陆续进入停割期，泰国原料价格不但提高。2 月国内进口天胶和合成胶同环比下
降，预计 3 月进口同比下降 5%左右。轮胎厂陆续复产，采购积极性增加，但原料库存仍较
低。节后青岛区内出库增加，预计 3 月进入去库存阶段。此外，增值税下调预计 5 月实施，
利空橡胶远月，上周 9-5 价差伴随空头移仓收敛。 
▼策略建议 
目前看橡胶基本面处于利空利多出尽状态，但考虑目前价格相对较低，停割期是利多炒作的
最佳阶段，预计期价将维持偏强震荡。鉴于目前 05 期权隐波有所回落，可以考虑买入看涨
期权或者构建 12000-13000 的牛市价差组合。 
 
 

 



▼豆粕期权各合约成交持仓数据如下· 

 

▼主力期权不同行权价成交持仓分布如下：  

 

▼豆粕历史波动率情况： 

 

▼基本面情况 
本周美豆继续小幅收跌，国内豆粕震荡收涨；国际市场，美豆价格继续笼罩在中美贸易谈判
的不确定性中，市场对中美贸易谈判的预期反复使得近期的美豆价格窄幅震荡。国内市场，
期货价格连续减仓上行，但因豆粕需求预期不佳，上行动力不足，豆粕现货市场成交较前期
出现改善。 
 
▼策略建议 
3 月期间豆粕价格可能为弱势震荡，下跌的节奏可能有所放缓，因供应端可能暂时缺乏新增
的利空因素，但需求端也依然见不到能够扭转下跌趋势的力量。投资者可考虑卖出 M1905
宽跨式组合，获取时间价值收益。 
 


