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表1：标的期货市场概况

豆一 A2509 4,126 -3 -0.07 11.32 1.70 19.08 -0.03 

豆二 B2509 3,592 -16 -0.44 10.30 -1.47 9.80 0.31

豆粕 M2509 2,953 -8 -0.27 89.67 -6.80 214.86 -1.51 

菜籽粕 RM2509 2,583 0 0.00 36.95 -0.43 57.64 -0.06 

棕榈油 P2509 8,336 22 0.26 47.95 -8.45 42.82 -0.33 

豆油 Y2509 7,950 -18 -0.23 25.51 -7.80 55.04 -0.71 

菜籽油 OI2509 9,485 24 0.25 29.71 -5.79 30.93 1.01

鸡蛋 JD2509 3,684.00 11.00 0.30 6.61 -0.87 17.60 1.01

生猪 LH2509 13,865 -25 -0.18 2.23 -1.61 7.82 -0.32 

花生 PK2510 8,200 38 0.47 4.59 2.13 12.03 -0.36 

苹果 AP2510 7,718 19 0.25 4.68 -1.68 8.88 -0.44 

红枣 CJ2509 9,710 90 0.94 19.46 2.24 12.47 0.50

白糖 SR2509 5,716 -65 -1.12 19.04 0.15 30.98 -0.26 

棉花 CF2509 13,775.00 40.00 0.29 18.88 -14.81 56.32 -1.17 

玉米 C2509 2,380 -1 -0.04 42.63 -5.98 94.28 -2.78 

淀粉 CS2509 2,745 2 0.07 10.78 -1.44 15.64 -0.05 

原木 LG2509 787 -6 -0.69 2.03 -0.06 2.21 0.00

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部
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农产品期权策略早报概要：油料油脂类农产品有所转弱，油脂类，农副产品维持震荡行情，软商品白糖延续偏弱，
棉花温和上涨，谷物类玉米和淀粉逐渐回暖上升后窄幅盘整。
策略上：构建卖方为主的期权组合策略以及现货套保或备兑策略增强收益。
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表2：期权因子—量仓PCR

豆一 12,029 2,359 40,331 2,867 0.41 0.07 0.49 -0.03 

豆二 17,695 9,688 28,860 1,980 0.48 0.17 0.76 -0.02 

豆粕 411,996 224,903 888,036 7,659 0.43 0.05 0.59 0.01

菜籽粕 161,106 34,612 220,942 7,744 0.70 -0.02 1.30 0.06

棕榈油 96,244 8,824 241,625 6,354 0.93 0.03 1.03 -0.02 

豆油 33,142 10,017 164,830 2,043 0.64 0.11 0.74 0.01

菜籽油 39,823 10,831 82,368 3,710 1.38 0.14 1.27 0.02

鸡蛋 52,750 3,856 121,909 8,042 0.49 0.05 0.54 -0.02 

生猪 2,921 -1,993 24,867 488 0.34 -0.11 0.35 -0.00 

花生 12,540 1,903 61,001 167 0.36 -0.14 0.67 -0.00 

苹果 2,979 -2,879 35,673 208 0.60 -0.49 0.56 -0.01 

红枣 37,776 7,939 74,668 2,301 0.37 -0.03 0.41 0.01

白糖 83,837 -4,027 228,698 2,872 0.67 0.11 0.82 0.00

棉花 98,032 -107,066 353,407 5,022 0.72 0.14 0.94 0.03

玉米 41,885 -9,661 353,564 11,250 0.73 0.02 0.72 -0.00 

淀粉 7,553 -3,948 24,744 834 0.88 -0.28 1.80 0.06

原木 3,409 1,460 16,752 1,294 0.92 0.13 0.91 0.03

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部
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期权因子PCR指标，持仓量PCR=看跌期权持仓量/看涨期权持仓量，主要是用来描述期权标的行情的强弱；成交量PCR=看跌期权

成交量/看涨期权成交量，主要是用来描述标的行情是否出现转折时机。

期权品种 成交量 量变化 持仓量
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豆一 A2509 4,150 4,500 0 4,100 0 4,835 2,235

豆二 B2509 3,600 3,800 0 3,600 0 1,960 1,487

豆粕 M2509 2,950 3,100 -300 2,900 0 54,604 50,280

菜籽粕 RM2509 2,600 3,100 300 2,400 0 7,897 19,571

棕榈油 P2509 8,300 8,600 0 8,300 0 13,083 11,375

豆油 Y2509 8,000 7,800 0 7,900 0 18,887 12,295

菜籽油 OI2509 9,500 10,000 0 9,000 0 6,514 6,474

鸡蛋 JD2509 3,700 4,600 0 3,500 0 3,601 1,108

生猪 LH2509 13,800 18,000 0 12,800 0 3,773 775

花生 PK2510 8,200 9,000 0 8,000 0 6,171 4,773

苹果 AP2510 7,700 8,900 0 7,000 0 7,375 3,757

红枣 CJ2509 9,700 11,400 0 9,000 0 13,194 4,299

白糖 SR2509 5,800 6,100 0 5,700 0 13,444 15,549

棉花 CF2509 13,800 14,000 0 13,000 0 24,285 18,985

玉米 C2509 2,380 2,320 0 2,300 0 22,132 25,663

淀粉 CS2509 2,750 2,900 0 2,700 0 2,023 7,693

原木 LG2509 800 850 0 750 0 1,395 2,162

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

备注：

期权因子压力点和支撑点，从看涨期权和看跌期权最大持仓量所在的行权价来看期权标的的压力点和支撑点。

表3：期权因子—压力位和支撑位

期权品种 标的合约 平值行权价 压力点 压力点偏移 支撑点 支撑点偏移 购最大持仓 沽最大持仓
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豆一 9.575 11.66 -0.24 7.82 12.43 9.75 11.45 -1.88 

豆二 12.255 13.51 -2.41 9.75 14.30 11.86 12.81 -0.56 

豆粕 12.965 15.81 -2.74 11.30 16.57 14.03 15.78 -2.82 

菜籽粕 18.31 19.72 -1.76 14.04 19.61 19.89 20.74 -2.43 

棕榈油 15.055 16.80 -0.15 11.70 16.96 16.62 16.67 -1.61 

豆油 11.035 12.87 -0.83 8.91 13.31 12.17 12.84 -1.80 

菜籽油 13.58 15.64 0.26 10.75 15.24 15.93 15.74 -2.16 

鸡蛋 19.745 23.27 -0.75 11.88 24.08 21.60 21.81 -2.07 

生猪 12.515 16.43 1.25 10.01 17.78 12.40 15.23 -2.72 

花生 10.49 12.12 -0.07 7.03 12.41 11.30 11.97 -1.48 

苹果 16.395 18.77 -0.04 12.29 18.97 18.43 17.53 -1.13 

红枣 23.47 26.58 -0.04 12.62 26.95 25.56 21.44 2.03

白糖 15.865 9.76 -0.01 6.68 9.92 9.50 9.94 5.93

棉花 9.565 11.63 -1.14 7.31 12.00 11.11 11.39 -1.83 

玉米 9.29 10.44 0.09 6.10 10.62 10.19 9.68 -0.39 

淀粉 8.04 9.62 0.23 6.17 9.92 9.29 9.32 -1.28 

原木 17.65 19.75 0.15 10.87 21.68 17.65 19.68 -2.03 

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

备注：

表4：期权因子—隐含波动率(%)

期权因子期权隐含波动率，平值期权隐含波动率，看涨和看跌平值期权隐含波动率的算术平均值；加权期权隐含波动率运用的

是成交量加权平均。

购隐波率 沽隐波率 HISV20
隐历波动率

差
期权品种 平值隐波率 加权隐波率

加权隐波率
变化

年平均
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油脂油料期权：豆一、豆二

策略与建议：

（1）农产品板块主要分为豆类，油脂类，农副产品类，软商品，谷物类和其他。

（2）每个板块选择部分品种给期权策略与建议；

（3）每个期权品种按照标的行情分析，期权因子研究和期权策略建议编写期权策略报告。

标的行情分

析

（1）豆类基本面：截至6月24日机构统计12月大豆买船512万吨，1月买船268万吨，2月买920万吨，3月买船1379

万吨，4月1029万吨，5月1172万吨，6月1173万吨，7月1010万吨，8月673万吨， 9月198万吨。据MYSTEEL统计饲

企物理库存天数7.75天，环比上周几乎持平。

（2）大豆行情分析：豆一6月份以来超跌反弹回升，上周以来高位回落有所走弱势，形成近期上方有压力的偏弱

势的行情走势形态

期权因子研

究

（1）豆一期权隐含波动率维持历史均值较高水平波动

（2）期权持仓量PCR报收于0.70以下，标的豆一处于市场行情偏弱震荡

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，豆一压力位为4500和支撑位为4100

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建卖出偏中性的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值，动态地调整持仓头寸，使得

持仓头寸delta保持中性。如：S_A2509P4050和S_A2509C4200

（3）现货多头套保策略：构建多头领口策略，持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_A2509 + BUY_A2509P4100 + SELL_A2509C4250

农产品期权研究
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油脂油料期权：豆粕、菜粕

油脂油料期权：棕榈油、豆油、菜籽油

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建卖出偏中性的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值，动态地调整持仓头寸，使得

持仓头寸delta保持中性。如：S_P2509P8200，S_P2509P8100和S_P2509C8600，S_P2509C8700

（3）现货多头套保策略：构建多头领口策略，持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，当行情反弹至

高行权价，配合现货销售平仓了结头寸。

如：LONG_P2509 + BUY_P2509P8300 + SELL_P2509C8600

（1）棕榈油期权隐含波动率持续下降至历史均值偏下水平波动

（2）棕榈油期权持仓量PCR报收于1.00附近，表明棕榈油多空博弈剧烈

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，棕榈油压力位为8600和支撑位为8300

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建卖出偏中性的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值和方向性收益，动态地调整持

仓头寸，使得持仓头寸delta保持中性。如：S_M2509P2900和S_M2509C3050

（3）现货多头套保策略：构建多头领口策略，持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_M2509 + BUY_M2509P2950 + SELL_M2509C3100

标的行情分

析

（1）油脂基本面：马棕高频数据仍显示增产，加拿大菜籽高位回落，因出口数据下滑，加菜籽累库，特朗普释

放与加拿大贸易强硬信号亦打压加菜籽估值，利空叠加油脂高位回落。棕榈油高频数据显示6月前25日出口环增

6.63%-6.84%，前25日产量环增3.83%，马棕6月库存环比持稳运行。

（2）棕榈油行情分析：棕榈油止跌反弹回暖上升大幅度上涨突破近两周以来高点，而后高位震荡回落，整体表

现为棕榈油偏多头上涨高位回落的行情走势

标的行情分

析

（1）豆粕基本面：09等远月豆粕目前成本区间为2850-3020元/吨，当前油厂压榨量历史同期新高，下游买兴下

降，累库节奏加快，叠加饲料厂购买阿根廷豆粕传闻，国内豆粕估值受到打压。外盘大豆进口成本目前受估值偏

低、EPA政策利多及9-1月大豆由巴西单独供应影响震荡运行，但总体大豆或蛋白供应仍过剩

（2）豆粕行情分析：豆粕5月份以来低位区间盘整震荡后逐渐反弹回暖，6月份先涨后跌连续温和上涨后快速下

跌回落，整体表现为下方有支撑的弱势下跌回落的市场行情走势。

期权因子研

究

期权因子研

究

（1）豆粕期权隐含波动率维持历史均值偏上水平小幅波动

（2）豆粕期权持仓量PCR维持至0.80附近波动

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，豆粕压力位为3100，支撑位为2900

农产品期权研究
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油脂油料期权：花生

农副产品期权：生猪

（1）花生期权隐含波动率延续历史较低水平小幅波动

（2）期权持仓量PCR报收于0.80以下，表明近期花生维持震荡偏弱

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，花生的压力位为9000和支撑位为7200

期权策略建

议

（1）方向性策略：构建看跌期权熊市价差组合策略，获取方向性收益。如：B_PK2510P8200和S_PK2510P7800

（2）波动性策略：无

（3）现货多头套保策略：持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_PK2510 + BUY_PK2510P8100 + SELL_PK2510C8600

标的行情分

析

（1）生猪基本面：，上周猪价震荡上行为主，周内屠宰小幅缩量，体重延续下滑；具体看，河南均价周涨0.44

元至14.9元/公斤，周内最高14.92元/公斤，四川均价周涨0.2元至13.86元/公斤，周内最高13.86元/公斤，广东

均价周涨0.4元至15.88元/公斤；养殖端涨价情绪较为浓厚，北方多地走货情况较好，猪价有上涨空间。

（2）生猪行情分析：生猪4月下旬高位回落逐渐走弱，维持1个多月的弱势偏空震荡下行，6月份以来逐渐止跌回

暖震荡上行，本周以来上升受阻有所转弱，整体表现为空头压力线下回暖上升后受阻回落的行情走势。

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建卖出偏中性的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值和方向性收益，动态地调整持

仓头寸，使得持仓头寸delta保持中性。如：S_LH2509P13400，S_LH2509P13600和S_LH2509C14200，

S_LH2509C14400

（3）现货多头备兑策略：持有现货多头+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_LH2509 + SELL_LH2509C14600

期权策略建

议

标的行情分

析

（1）花生基本面：花生现货市场持续供需双弱的格局，行情在窄幅区间内维持弱势平稳运行，交易氛围清淡，

各方参与主体心态谨慎，实际成交多以出货心态及质量议价成交。

（2）花生行情分析：花生5月份以来止跌回暖逐渐反弹，6月份区间盘整震荡逐渐走弱，整体表现为空头压力线

下弱势震荡逐渐回落的行情走势形态

期权因子研

究

（1）生猪期权隐含波动率当前处于历史均值偏高水平波动

（2）期权持仓量PCR长期处于0.50以下，表明生猪近期仍处于偏弱势行情

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，生猪压力位为18000和支撑位为12800

期权因子研

究

农产品期权研究
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农副产品期权：鸡蛋

农副产品期权：苹果

标的行情分

析

（1）鸡蛋基本面：截止5月底，样本点在产蛋鸡存栏量为13.34亿只，环比4月上升0.05亿只，同比去年的12.44

亿只增加了7.2%，存栏数据符合预期；按此推算，考虑正常淘鸡的情况下，未来存栏逐月增加，高峰为今年10月

的13.53亿只，环比目前仍有1.4%的上升空间，供应端未来大的方向仍指向过剩。

（2）鸡蛋行情分析：鸡蛋6月份以来低位弱势区间盘整振荡，整体表现为上方有压力的偏弱势空头下跌趋势的行

情走势形态。

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建卖出偏空头的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值和方向性收益，动态地调整持

仓头寸，使得持仓头寸delta保持空头。如：S_JD2509P3500，S_JD2509P3450和S_JD2509C3600，S_JD2509C3550

（3）现货套保策略：无

期权因子研

究

（1）鸡蛋期权隐含波动率维持较高水平波动

（2）鸡蛋期权持仓量PCR报收于0.60以下

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，鸡蛋压力位为3500和支撑位为2800

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建卖出偏中性的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值，动态地调整持仓头寸，使得

持仓头寸delta保持中性。如：S_AP2510P7400，S_AP2510P7500和S_AP2510C8000，S_AP2510C7900

（3）现货套保策略：无

标的行情分

析

期权因子研

究

（1）苹果期权隐含波动率维持历史均值偏下水平波动

（2）苹果期权持仓量PCR处于0.60以下

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，苹果AP2510压力位为8900和支撑位为7000

（1）苹果基本面：截至2025年6月25日，全国主产区苹果冷库库存量为106.91万吨，环比上周减少9.58万吨，走

货速度较上周放缓，同比有所减慢。山东产区库容比为14.76%，较上周减少0.84%，去库速度同比减慢。山东产

区套袋农忙结束，部分持货商及果农略有急售心理，但整体客商数量不多，客商仍青睐性价比高的货源，整体走

货不快。

（2）苹果行情分析：5月份以来高位区间大幅度震荡，6月份先抑后扬有所回升，整体表现为上方有压力的弱势

偏空头回升的行情走势形态

农产品期权研究
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农副产品类期权：红枣

软商品类期权：白糖

标的行情分

析

（1）红枣基本面： 。据Mysteel农产品调研数据统计本周36家样本点物理库存在10693吨，较上周减少15吨，环

比减少0.14%，同比增加69.51%，样本点库存小幅减少。

（2）红枣行情分析：形成一个多月以来小幅区间盘整震荡，而后延续走弱势空头下行，6月份以来跌幅收窄有所

回暖偏多头上行，整体表现为上方有压力的反弹回暖上升的行情走势。

期权因子研

究

（1）红枣期权隐含波动率持续下降，当前处于均值偏上水平波动

（2）红枣期权持仓量PCR处于0.50以下

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，红枣压力位为14000和支撑位为8600

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建卖出偏多头的宽跨式期权组合策略，获取期权时间价值。如：S_CJ2509P9400，

S_CJ2509P9500和S_CJ2509C9900，S_CJ2509C1000

（3）现货备兑套保策略：持有现货多头+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_CJ2509 + SELL_CJ2509C10000

标的行情分

析

（1）白糖基本面：据巴西航运机构Williams周四发布的数据显示，截至6月25日当周，巴西港口等待装运食糖的

船只数量为74艘，此前一周为76艘。港口等待装运的食糖数量为270.42万吨，此前一周为285.39万吨。据巴西投

资银行预测，2025/26榨季巴西中南部地区的甘蔗压榨量预计将为5.9亿吨，同比减少5%。圣保罗州西部和西北部

地区的降幅尤为明显，而巴拉那州和南马托格罗索州的产量预计将高于上榨季。

（2）白糖行情分析：白糖4月份高位震荡后逐渐走弱，5月份延续震荡下行弱势偏空头，6月份延续偏弱走势，上

周跌幅收窄后反弹回暖，整体表现为上方有压力的超跌反弹回暖上升的市场行情

期权因子研

究

（1）白糖期权隐含波动率，维持历史较低水平小幅波动

（2）白糖期权持仓量PCR报收于0.80附近，表明白糖近期处于区间震荡行情

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，白糖压力位为6000和支撑位为5700

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建卖出偏中性的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值，动态地调整持仓头寸，使得

持仓头寸delta保持中性。如：S_SR2509P5700和S_SR2509C5900

（3）现货多头套保策略：构建多头领口策略，持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_SR2509 + BUY_SR2509P5700 + SELL_SR2509C6000

农产品期权研究
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软商品类期权：棉花

谷物类期权：玉米、淀粉

标的行情分

析

（1）棉花基本面：据Mysteel数据显示，截至6月27日当周纺纱厂开机率为71.2%，环比前一周减少0.5个百分

点，同比去年减少2.6个百分点；织布厂开机率为41.1%，环比上周减少0.2个百分点，同比去年增加0.3个百分

点；全国棉花周度商业库存288万吨，同比去年增加2万吨（上周同比增加2万吨）。

（2）棉花行情分析：4月份大幅下跌后低位区间盘整震荡，5月份以来先扬后抑逐渐转弱，6月份以来止跌反弹回

暖上升温和上涨，整体表现为低位反弹回暖上升温和上涨的行情走势形态

期权因子研

究

（1）棉花期权隐含波动率持续下降，当前处于较低水平小幅波动

（2）棉花期权持仓量PCR报收于1.00以下，表明近期棉花多头力量逐渐增强

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，棉花压力位为14000和支撑位为13000

期权策略建

议

（1）方向性策略：构建看涨期权牛市价差组合策略，获取方向性收益。如：B_CF2509C13600和S_CF2509C14600

（2）波动性策略：构建卖出偏中性的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值，动态地调整持仓头寸，使得

持仓头寸delta保持中性。如：S_CF2509P13400和S_CF2509C14200

（3）现货备兑策略：持有现货多头+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_CF2509 +  SELL_CF2509C14200

（1）玉米基本面：6月27日，国内玉米油市场价格僵持。一级玉米油市场主流价在8470元/吨左右，较上一工作

日价格持平。玉米胚芽市场利好支撑力度减弱，价格下跌但依旧居于高位，成本底部支撑坚挺，油厂挺价意愿尚

存，而市场购销氛围一般，贸易环节维持低库存策略，流通蓄水池功能缺失，厂家高库存压力难以疏导。

（2）玉米行情分析：维持一个多月的矩形区间大幅度震荡，近两周以来逐渐上涨回升受阻回落窄幅盘整的行情

走势形态

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（2）波动性策略：构建卖出偏中性的看涨+看跌期权组合策略，获取期权时间价值，动态地调整持仓头寸，使得

持仓头寸delta保持中性。如：S_C2509P2340和S_C2509C2420

（3）现货多头套保策略：无

（1）玉米期权隐含波动率，维持历史较低水平小幅波动

（2）玉米期权持仓量PCR处于0.80附近，表明玉米偏震荡行情

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，玉米压力位为2400和支撑位为2240
期权因子研

究

标的行情分

析

农产品期权研究
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豆一价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

豆一期权成交量和持仓量（万手）

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

豆一期权2509月合约持仓量分布

豆一期权图表

豆一期权2509月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

豆一隐波率轨道线走势图

豆一期权压力点和支撑点豆一历史波动率锥

豆一期权隐含波动率

豆一期权成交额-PCR豆一期权持仓量-PCR
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豆二价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

豆二期权2509月合约持仓量分布豆二期权2509月份合约成交量分布

豆二期权成交量和持仓量（万手）

豆二期权图表
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

豆二期权隐含波动率 豆二期权隐波率轨道线走势图

豆二历史波动率锥 豆二期权压力点和支撑点
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豆粕价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

豆粕期权2509月份合约成交量分布 豆粕期权2509月合约持仓量分布

豆粕期权图表

豆粕期权成交量和持仓量（万手）
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

豆粕历史波动率锥 豆粕期权压力点和支撑点

豆粕期权隐含波动率 豆粕期权隐波率轨道线走势图

豆粕期权持仓量-PCR 豆粕期权成交额-PCR
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菜粕价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

菜粕期权2509月份合约成交量分布 菜粕期权2509月合约持仓量分布

菜粕期权成交量和持仓量（万手）

菜粕期权图表

0

200

400

600

800

1,000

1,200

2,400

2,500

2,600

2,700

2,800

2,900

3,000

3,100

3,200

3,300

1
2
-2
7

0
1
-0
2

0
1
-0
7

0
1
-1
0

0
1
-1
5

0
1
-2
0

0
1
-2
3

0
2
-0
5

0
2
-1
0

0
2
-1
3

0
2
-1
8

0
2
-2
1

0
2
-2
6

0
3
-0
3

0
3-
0
6

0
3
-1
1

0
3
-1
4

0
3
-1
9

0
3
-2
4

0
3
-2
7

0
4
-0
1

0
4
-0
7

0
4
-1
0

0
4
-1
5

0
4
-1
8

0
4
-2
3

0
4
-2
8

0
5-
0
6

0
5
-0
9

0
5
-1
4

0
5
-1
9

0
5
-2
2

0
5
-2
7

0
5
-3
0

0
6
-0
5

0
6
-1
0

0
6-
1
3

0
6
-1
8

0
6
-2
3

0
6
-2
6

0
7
-0
1

us_amount(亿) us_close

0

5

10

15

20

25

30

35

05-30 06-03 06-04 06-05 06-06 06-09 06-10 06-11 06-12 06-13 06-16 06-17 06-18 06-19 06-20 06-23 06-24 06-25 06-26 06-27 06-30 07-01

op_volume(万) op_oi(万)

-10,000-5,00005,00010,000

-10,000 -5,000 0 5,000 10,000

1,975

2,050

2,125

2,200

2,275

2,350

2,425

2,500

2,650

2,800

2,950

沽量 购量

-15,000-10,000-5,00005,00010,00015,000

-15,000 -10,000 -5,000 0 5,000 10,000 15,000

1,975

2,050

2,125

2,200

2,275

2,350

2,425

2,500

2,650

2,800

2,950

沽仓 购仓

农产品期权研究

 2025-7-2 17



数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

菜粕期权隐含波动率 菜粕期权隐波率轨道线走势图

菜粕期权压力点和支撑点菜粕历史波动率锥

菜粕期权成交额-PCR菜粕期权持仓量-PCR
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棕榈油价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

棕榈油期权2509月份合约成交量分布 棕榈油期权2509月合约持仓量分布

棕榈油期权图表

棕榈油期权成交量和持仓量（万手）
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

棕榈油历史波动率锥 棕榈油期权压力点和支撑点

棕榈油期权隐含波动率 棕榈油期权隐波率轨道线走势图

棕榈油期权持仓量-PCR 棕榈油期权成交额-PCR
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豆油价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

豆油期权2509月合约持仓量分布豆油期权2509月份合约成交量分布

豆油期权图表

豆油期权成交量和持仓量（万手）
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

豆油期权隐含波动率 豆油期权隐波率轨道线走势图

豆油历史波动率锥 豆油期权压力点和支撑点
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菜籽油价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

菜籽油期权图表

菜籽油期权成交量和持仓量（万手）

菜籽油期权2509月份合约成交量分布 菜籽油期权2509月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

菜籽油期权持仓量-PCR 菜籽油期权成交额-PCR

菜籽油期权隐含波动率 菜籽油期权隐波率轨道线走势图

菜籽油历史波动率锥 菜籽油期权压力点和支撑点
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花生价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

花生期权2509月份合约成交量分布 花生期权2509月合约持仓量分布

花生期权图表

花生期权成交量和持仓量（万手）
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

花生期权隐含波动率

花生历史波动率锥 花生期权压力点和支撑点

花生期权隐波率轨道线走势图

花生期权持仓量-PCR 花生期权成交额-PCR
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生猪价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

生猪期权2509月份合约成交量分布 生猪期权2509月合约持仓量分布

生猪期权图表

生猪期权成交量和持仓量（万手）
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

生猪期权历史波动率锥 生猪期权压力点和支撑点

生猪期权持仓量-PCR 生猪期权成交额-PCR

生猪期权隐含波动率 生猪期权隐波率轨道线走势图
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鸡蛋价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

鸡蛋期权图表

鸡蛋期权成交量和持仓量（万手）

鸡蛋期权2509月份合约成交量分布 鸡蛋期权2509月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

鸡蛋历史波动率锥 鸡蛋期权压力点和支撑点

鸡蛋期权隐含波动率 鸡蛋期权隐波率轨道线走势图

鸡蛋期权持仓量-PCR 鸡蛋期权成交额-PCR
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苹果价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

苹果期权图表

苹果期权成交量和持仓量（万手）

苹果期权2510月份合约成交量分布 苹果期权2510月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

苹果历史波动率锥 苹果期权压力点和支撑点

苹果期权隐含波动率 苹果期权隐波率轨道线走势图

苹果期权持仓量-PCR 苹果期权成交额-PCR
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红枣价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

红枣期权2509月份合约成交量分布 红枣期权2509月合约持仓量分布

红枣期权图表

红枣期权成交量和持仓量（万手）
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

红枣期权隐含波动率 红枣期权隐波率轨道线走势图

红枣历史波动率锥

红枣期权持仓量-PCR 红枣期权成交额-PCR

红枣期权压力点和支撑点
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白糖价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

白糖期权图表

白糖期权成交量和持仓量（万手）

白糖期权2509月份合约成交量分布 白糖期权2509月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

白糖期权持仓量-PCR 白糖期权成交额-PCR

白糖期权隐含波动率 隐波率轨道线走势图

白糖历史波动率锥 白糖期权压力点和支撑点
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棉花价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

棉花期权图表

棉花期权成交量和持仓量（万手）

棉花期权2509月份合约成交量分布 棉花期权2509月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

棉花期权持仓量-PCR 棉花期权成交额-PCR

棉花历史波动率锥 棉花期权压力点和支撑点

棉花期权隐含波动率 棉花期权隐波率轨道线走势图
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玉米价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

玉米期权图表

玉米期权成交量和持仓量（万手）

玉米期权2509月份合约成交量分布 玉米期权2509月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

玉米历史波动率锥 玉米期权压力点和支撑点

玉米期权持仓量-PCR 玉米期权成交额-PCR

玉米期权隐含波动率 玉米期权隐波率轨道线走势图
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淀粉价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

淀粉期权图表

淀粉期权成交量和持仓量（万手）

淀粉期权2509月份合约成交量分布 淀粉期权2509月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

淀粉期权历史波动率锥 淀粉期权压力点和支撑点

淀粉期权持仓量-PCR 淀粉期权成交额-PCR

淀粉期权隐含波动率 淀粉期权隐波率轨道线走势图
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原木价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

原木期权图表

原木期权成交量和持仓量（万手）

原木期权2509月份合约成交量分布 原木期权2509月合约持仓量分布
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数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

原木期权历史波动率锥 原木期权压力点和支撑点

原木期权持仓量-PCR 原木期权成交额-PCR

原木期权隐含波动率 原木期权隐波率轨道线走势图

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1,000

0

5

10

15

20

25

30

35

1
2-
2
7

0
1-
0
6

0
1-
1
3

0
1-
2
0

0
1-
2
7

0
2-
1
1

0
2-
1
8

0
2-
2
5

0
3-
0
4

0
3-
1
1

0
3-
1
8

0
3-
2
5

0
4-
0
1

0
4-
0
9

0
4-
1
6

0
4-
2
3

0
4-
3
0

0
5-
1
2

0
5-
1
9

0
5-
2
6

0
6-
0
3

0
6-
1
0

0
6-
1
7

0
6-
2
4

0
7-
0
1

us_close op_impv op_hisv

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1,000

1
2
-2
7

0
1
-0
6

0
1
-1
3

0
1
-2
0

0
1
-2
7

0
2
-1
1

0
2
-1
8

0
2
-2
5

0
3
-0
4

0
3
-1
1

0
3
-1
8

0
3
-2
5

0
4
-0
1

0
4
-0
9

0
4
-1
6

0
4
-2
3

0
4
-3
0

0
5
-1
2

0
5
-1
9

0
5
-2
6

0
6
-0
3

0
6
-1
0

0
6
-1
7

0
6
-2
4

0
7
-0
1

us_close op_oi_pcr

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

3.50

4.00

4.50

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1,000

1
2
-2
7

0
1
-0
7

0
1
-1
5

0
1
-2
3

0
2
-1
0

0
2
-1
8

0
2
-2
6

0
3
-0
6

0
3
-1
4

0
3
-2
4

0
4
-0
1

0
4
-1
0

0
4
-1
8

0
4
-2
8

0
5
-0
9

0
5
-1
9

0
5
-2
7

0
6
-0
5

0
6
-1
3

0
6
-2
3

0
7
-0
1

us_close op_amount_pcr

600

650

700

750

800

850

900

950

1,000

1
2
-2
7

0
1
-0
6

0
1
-1
3

0
1
-2
0

0
1
-2
7

0
2
-1
1

0
2
-1
8

0
2
-2
5

0
3
-0
4

0
3
-1
1

0
3
-1
8

0
3
-2
5

0
4
-0
1

0
4
-0
9

0
4
-1
6

0
4
-2
3

0
4
-3
0

0
5-
1
2

0
5
-1
9

0
5-
2
6

0
6
-0
3

0
6-
1
0

0
6
-1
7

0
6-
2
4

0
7
-0
1

expire_date strike_call
strike_put us_close

0

5

10

15

20

25

30

35

1
2-
2
7

0
1-
0
6

0
1-
1
3

0
1-
2
0

0
1-
2
7

0
2-
1
1

0
2-
1
8

0
2-
2
5

0
3-
0
4

0
3-
1
1

0
3-
1
8

0
3-
2
5

0
4-
0
1

0
4-
0
9

0
4-
1
6

0
4-
2
3

0
4-
3
0

0
5-
1
2

0
5-
1
9

0
5-
2
6

0
6-
0
3

0
6-
1
0

0
6-
1
7

0
6-
2
4

0
7-
0
1

op_impv op_impvavg op_impvup op_impvlow

0

5

10

15

20

25

30

35

HV5 HV10 HV20 HV30 HV60

MAX 0.75 0.50 0.25 MIN NOWHV

农产品期权研究

 2025-7-2 44



免责声明

    五矿期货有限公司是经中国证监会批准设立的期货经营机构，已具备有商品期货经纪、金融期货经纪、资

产管理、期货交易咨询等业务资格。

    本刊所有信息均建立在可靠的资料来源基础上。我们力求能为您提供精确的数据，客观的分析和全面的观

点。但我们必须声明，对所有信息可能导致的任何损失概不负责。

    本报告并不提供量身定制的交易建议。报告的撰写并未虑及读者的具体财务状况及目标。五矿期货研究团

队建议交易者应独立评估特定的交易和战略，并鼓励交易者征求专业财务顾问的意见。具体的交易或战略是否

恰当取决于交易者自身的状况和目标。文中所提及的任何观点都仅供参考，不构成买卖建议。

    版权声明：本报告版权为五矿期货有限公司所有。本刊所含文字、数据和图表未经五矿期货有限公司书面

许可，任何人不得以电子、机械、影印、录音或其它任何形式复制、传播或存储于任何检索系统。不经许可，

复制本刊任何内容皆属违反版权法行为，可能将受到法律起诉，并承担与之相关的所有损失赔偿和法律费用。

    研究报告不代表协会观点，仅供交流使用，不构成任何投资建议。

公司总部

深圳市南山区粤海街道3165号五矿金融大厦13-16层

电话：400-888-5398

网址：www.wkqh.cn

 2025-7-2 45


