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豆粕多空难判  卖出跨市正当时 
 

 

一、期权行情及波动率分析 

 期货市场，豆粕 M2001 合约本周下跌 0.78%，截止周五下午收盘，收

于 2935 元/吨。白糖 SR001 合约本周收于 5368 元/吨，跌幅 2.44%。

期权市场，截止周五下午收盘，豆粕期权本周总成交量为 96.3 万手，

其中看涨期权总成交为 56.8 万手，看跌期权总成交为 39.5 万手；白

糖期权本周总成交量为 15.48 万手，其中看涨期权总成交为 8.3 万手，

看跌期权总成交为 7.18万手。 

 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

15.95%，60 日年化波动率处于 15.72%之间，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 18.47%附近，高于当前历史波动率水平。白糖期货主力合

约的 30 日年化波动率处于 15.93%，60 日年化波动率同样处于 15.95%，

当前实际波动率处于历史相对高位。从隐含波动率来看，主力合约隐

含波动率为 16.80%左右，略高于当前历史波动率。 

二、推荐策略 

 豆粕期权方面，上周国内连粕 M2001 合约最高触及 3018，最低触及

2915，目前价格处于 2950 附近，中美贸易关系仍将是豆类市场的主

导型因素，投资者可考虑在连粕反弹至 3000 以上位置买入豆粕看跌

期权或构建熊市价差策略。波动率角度来看，近期豆粕期权隐含波动

率略有上升，投资者可考虑卖出宽跨式组合。 

 白糖期权方面，目前白糖期货 SR001 合约已回落至 5400 附近，持有

看跌期权的投资者可以考虑止盈离场或将部分仓位移至更低行权价合

约。 
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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 96.3 万手，其中看涨期权总成交为 56.8 万手，看跌

期权总成交为 39.5 万手，看涨期权看跌期权成交比率为 1.44；豆粕期权总持仓为 51.72 万手，其中看涨

期权总持仓为 24.78万手，看跌期权总持仓为 26.94万手，看涨期权看跌期权持仓比率为 0.92。 

白糖期权本周总成交量为 15.48 万手，其中看涨期权总成交为 8.3 万手，看跌期权总成交为 7.18 万

手，看涨期权看跌期权成交比率为 1.15；白糖期权总持仓为 23.48 万手，其中看涨期权总持仓为 12.06

万手，看跌期权总持仓为 11.42万手，看涨期权看跌期权持仓比率为 1.06。 

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 

M1911 133640  101430  50562  45326  1.32  1.12  235070  95888  

M1912 34  80  1884  2716  0.43  0.69  114  4600  

M2001 411218  244426  174384  181796  1.68  0.96  655644  356180  

M2003 420  230  1696  1756  1.83  0.97  650  3452  

M2005 22720  48706  19218  37276  0.47  0.52  71426  56494  

M2007 0  100  50  474  0.00  0.11  100  524  

M2008 10  10  20  30  1.00  0.67  20  50  

 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 

SR911 64242  53426  96534  81458  1.20  1  117668  177992  

SR001 10  62  674  1276  0.16  0.53  72  1950  

SR003 8786  6332  15038  17922  1.39  0.84  15118  32960  

SR007 9914  12004  8384  13516  0.83  0.62  21918  21900  
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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 15.95%，60 日年化波动率处于 15.72%之间，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 18.47%附近，高

于当前历史波动率水平。 

 

 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 15.93%，60 日年化波动率同样处于 15.95%，当前实际波动

率处于历史相对高位。从隐含波动率来看，主力合约隐含波动率为 16.80%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，上周国内连粕 M2001合约最高触及 3018，最低触及 2915，目前价格处于 2950附近，

中美贸易关系仍将是豆类市场的主导型因素，投资者可考虑在连粕反弹至 3000 以上位置买入豆粕看跌期权

或构建熊市价差策略。波动率角度来看，近期豆粕期权隐含波动率略有上升，投资者可考虑卖出宽跨式组

合。 

白糖期权方面，目前白糖期货 SR001合约已回落至 5400 附近，持有看跌期权的投资者可以考虑止盈

离场或将部分仓位移至更低行权价合约。
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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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