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表1：标的期货市场概况

豆一 A2511 4,068 24 0.59 8.58 -8.10 17.38 -0.51 

豆二 B2511 3,899 23 0.59 4.03 -0.39 8.70 0.32

豆粕 M2511 3,121 8 0.26 9.26 -5.67 60.00 -0.62 

菜籽粕 RM2511 2,587 -1 -0.04 2.91 -3.65 3.16 -0.46 

棕榈油 P2510 9,602 258 2.76 0.68 -0.16 0.71 -0.02 

豆油 Y2511 8,632 88 1.03 0.32 -0.18 1.48 -0.05 

菜籽油 OI2511 9,891 66 0.67 3.19 -0.88 7.87 -0.02 

鸡蛋 JD2510 3,182.00 5.00 0.16 23.60 -8.99 31.57 0.51

生猪 LH2511 13,945 -25 -0.18 2.04 -1.40 6.48 0.01

花生 PK2510 8,048 -40 -0.49 3.17 -1.63 7.35 -0.79 

苹果 AP2510 8,188 65 0.80 7.35 2.77 8.94 0.78

红枣 CJ2601 11,545 85 0.74 18.55 4.94 14.15 -0.23 

白糖 SR2511 5,657 5 0.09 2.12 0.17 5.44 0.16

棉花 CF2511 14,025.00 -10.00 -0.07 2.08 -0.92 9.68 -0.02 

玉米 C2511 2,187 -5 -0.23 48.48 10.71 82.85 9.26

淀粉 CS2511 2,519 -14 -0.55 8.47 2.17 13.86 1.76

原木 LG2511 826 -2 -0.24 0.45 -0.09 1.02 0.09

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：油料油脂类农产品偏强震荡，油脂类，农副产品维持震荡行情，软商品白糖小幅震荡，
棉花多头上涨有所回落，谷物类玉米和淀粉弱势窄幅盘整。
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表2：期权因子—量仓PCR

豆一 50,703 -27,009 92,330 1,303 0.47 -0.07 0.37 0.01

豆二 82,562 11,202 55,027 -1,540 0.89 0.11 0.86 0.01

豆粕 466,058 -202,837 1,086,666 -8,234 0.87 0.15 0.68 0.01

菜籽粕 139,893 -3,759 106,964 13,378 0.88 -0.03 1.11 -0.10 

棕榈油 572,511 -4,163 398,612 17,279 0.94 -0.13 1.46 0.09

豆油 166,289 -81,129 223,722 -4,260 0.77 0.07 0.89 0.04

菜籽油 36,030 -9,130 80,710 -584 0.57 -0.07 1.12 -0.04 

鸡蛋 283,950 -137,054 298,604 17,610 0.63 -0.24 0.31 -0.00 

生猪 8,496 -4,988 47,436 89 0.35 0.07 0.31 0.00

花生 40,581 -3,601 103,436 3,506 0.87 0.43 0.46 0.02

苹果 47,014 25,461 55,713 2,239 0.45 -0.23 0.55 0.03

红枣 10,353 183 43,825 763 0.39 -0.10 0.31 0.01

白糖 32,255 -17,493 135,933 4,039 0.59 0.24 0.44 -0.00 

棉花 39,222 -18,972 215,813 650 0.86 0.31 0.81 0.02

玉米 164,336 -30,323 508,853 4,393 0.64 0.08 0.47 -0.02 

淀粉 45,581 9,474 74,280 2,413 1.25 0.66 0.71 -0.00 

原木 18,203 1,791 40,958 4,700 0.30 -0.15 0.40 -0.06 

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 A2511 4,050 4,500 0 4,100 0 3,940 1,441

豆二 B2511 3,900 4,000 0 3,650 -100 1,120 797

豆粕 M2511 3,100 3,200 0 3,050 0 9,054 7,101

菜籽粕 RM2511 2,550 2,900 -50 2,400 0 4,683 3,661

棕榈油 P2510 9,400 9,800 0 8,500 0 3,489 3,806

豆油 Y2511 8,600 8,200 0 8,000 0 4,199 1,678

菜籽油 OI2511 9,800 11,000 0 9,200 0 1,901 816

鸡蛋 JD2510 3,200 3,600 0 2,900 0 19,666 5,500

生猪 LH2511 14,000 16,400 0 13,200 0 2,769 724

花生 PK2510 8,000 9,000 0 8,000 0 9,337 6,260

苹果 AP2510 8,200 8,900 0 7,500 500 6,819 2,583

红枣 CJ2601 11,600 12,600 0 10,400 0 8,441 1,652

白糖 SR2511 5,700 6,000 0 5,600 0 7,092 2,390

棉花 CF2511 14,000 15,400 0 13,600 0 5,661 3,768

玉米 C2511 2,200 2,300 0 2,200 0 20,320 8,617

淀粉 CS2511 2,500 3,000 0 2,450 -50 2,351 1,387

原木 LG2511 850 1,050 0 700 0 1,349 589

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 12.045 16.15 1.00 14.28 16.68 15.01 11.92 0.12

豆二 7.005 19.98 -0.07 17.23 21.59 18.17 13.86 -6.85 

豆粕 13.785 21.34 -0.72 19.43 22.56 19.94 15.67 -1.88 

菜籽粕 23.535 25.19 -1.02 25.28 27.34 22.75 24.57 -1.04 

棕榈油 18.735 24.03 0.03 21.04 23.26 24.86 21.24 -2.50 

豆油 12.725 21.82 -0.02 15.92 23.07 20.19 15.12 -2.40 

菜籽油 15.355 16.46 0.45 18.30 17.71 14.24 16.52 -1.16 

鸡蛋 26.27 33.61 0.71 23.78 35.71 30.26 26.40 -0.13 

生猪 17.46 24.44 -0.15 18.69 26.85 17.62 21.76 -4.30 

花生 10.86 14.93 -1.56 12.89 16.98 12.60 14.52 -3.66 

苹果 18.36 22.32 -0.73 21.88 22.74 21.39 20.85 -2.49 

红枣 27.575 28.08 0.68 24.12 27.91 28.51 25.93 1.65

白糖 17.13 10.48 -0.48 11.58 11.07 9.47 10.75 6.38

棉花 9.88 13.27 0.07 13.55 13.61 12.89 13.76 -3.88 

玉米 10.505 12.30 -0.49 11.03 13.56 10.35 10.98 -0.47 

淀粉 9.895 18.09 2.67 11.13 21.10 15.69 10.48 -0.58 

原木 18.615 27.79 1.23 22.03 29.25 22.86 26.26 -7.65 

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：上周USDA调低美豆种植面积约250万英亩，农民因肥料价格下滑转种玉米，单产上调后总产量

环比下调约100万吨，美豆25/26年度库销比由7.06%下调至6.66%、全球大豆25/26年度库销比由29.65%下调至

29.38%，此外特朗普呼吁中国购买大豆，美豆受两方面因素影响上涨。

（2）大豆行情分析：豆一6月份超跌反弹回升，上升受阻回落连续走弱势，7月份以来跌幅有所收窄，而后逐渐

回暖上升，8月份以来冲高回落后小幅震荡，形成近期上方有压力的小幅盘整震荡的行情走势形态

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0.60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_A2511P4000和S_A2511C4150

（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_A2511 + BUY_A2511P4050 + SELL_A2511C4200

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：构建看涨期权牛市基差组合策略，获取方向性收益。如：B_P2510C9300，S_P2510C9600

（2）波动性策略：构建卖出偏多头的看涨+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保持多头。如：S_P2510P9100，S_P2510P9200和S_P2510C9700，S_P2510C9800

（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_P2510 + BUY_P2510P9300 + SELL_P2510C9700

（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以上

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，棕榈油压力位为9800和支撑位为8500

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_M2511P3100和S_M2511C3250

（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_M2511 + BUY_M2511P3100 + SELL_M2511C3200

标的行情分

析

（1）油脂基本面：USDA8月月报中维持美国2025/2026年度将增加约150万吨豆油工业需求，通过豆油出口下降与

压榨产出予以补充，菜油进口预估同比增20万吨。相比于AAFC的减产预估，USDA预计加拿大菜籽2025/2026年度

将增产10万吨达1925万吨。印度方面可能开启了补库进程，对后续棕榈油出口需求形成支撑。

（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，而后延续短期偏多头上涨，

整体表现为棕榈油偏多头上涨的行情走势

标的行情分

析

（1）豆粕基本面：截至8月12日机构统计3月买船1379万吨，4月1029万吨，5月1181万吨，6月1272万吨，7月

1069万吨，8月917万吨，9月831万吨，10月423万吨。

（2）豆粕行情分析：豆粕6月份先涨后跌连续温和上涨后快速下跌回落，7月份以来低位弱势盘整震荡后逐渐反

弹回暖上升，8月份以来先跌后涨逐渐回暖，整体表现为下方有支撑的弱势盘整后超跌反弹的市场行情走势。

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报收于0.60以下

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，豆粕压力位为3200，支撑位为3050

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0.60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8000

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_PK2510P7900

（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：供应端，头部集团增量降重，其他集团及散户被动压栏，供应偏宽松；需求端，价格相对较

低刺激宰量上升，部分入库及二育的投机需求启动。根据卓创资讯数据，全国出栏平均体重124.03KG（上周

124.04KG），出栏均重环比下降0.01%。

（2）生猪行情分析：生猪6月份以来逐渐止跌回暖震荡上行，7月份温和上涨后大幅上扬突破上行后小幅盘整，8

月份延续偏弱走势，整体表现为空头压力线下小幅盘整偏弱势的行情走势。

（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_LH2511P13600，S_LH2511P13800和S_LH2511C14600，

S_LH2511C14800

（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_LH2511 + SELL_LH2511C14600

期权策略建

议

标的行情分

析

（1）花生基本面：东北花生现货继续回落，进口花生价格稳定，进口量大幅减少，油厂开机率略升，花生粕现

货偏强，花生油价格稳定，油厂榨利盈利略升。下游消费仍偏弱，油厂花生油库存下降，花生库存也在下降，但

仍处于高位。

（2）花生行情分析：花生6月份区间盘整震荡逐渐走弱，7月以来有所反弹回暖上升后快速下降回落后小幅震

荡，8月份延续小幅区间弱势盘整，整体表现为空头压力线下弱势盘整的行情走势形态

期权因子研

究

（1）生猪期权隐含波动率持续上升至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16400和支撑位为13200

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7月底，样本点在产蛋鸡存栏量为13.56亿只，高于此前预期，环比6月上升0.16亿只，同

比去年的12.77亿只增加了6.2%；按此推算，考虑正常淘鸡的情况下，未来存栏依旧有增加空间，预计高峰为今

年10月的13.67亿只，环比目前仍有0.08%的上升空间

（2）鸡蛋行情分析：鸡蛋6月份以来低位弱势区间盘整振荡，7月份以来逐渐走弱空头下行，8月份以来加速下

跌，整体表现为上方有压力的弱势偏空头的行情走势形态。

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_JD2510P3200和S_JD2510P3050

（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_JD2510P3100，S_JD2510P3050和S_JD2510C3350，S_JD2510C3300

（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3600和支撑位为2900

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_AP2510P7800，S_AP2510P7900和S_AP2510C8300，S_AP2510C8400

（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上水平波动

（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：卓创资讯公布的最新一期库存数据，截至2025年8月14日，全国冷库苹果剩余总量46.13万

吨，处于近五年历史的最低位置，其中山东产区冷库剩余量28.82万吨，陕西产区冷库库存量11.92万吨。冷库余

量低于往年同期水平，货源集中在山东产区，冷库存储商出货意愿比较高。

（2）苹果行情分析：6月份先抑后扬有所回升，7月份延续温和上涨趋势，8月份先跌后涨快速下跌后逐渐反弹回

暖上升，整体表现为上方有压力的持续回暖上升的行情走势形态

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，第32周36家红枣样本点物理库存在9784吨，较上周减少255

吨，环比减少2.54%，同比增加72.62%。市场购销氛围改善，去库存进程良好。

（2）红枣行情分析：红枣6月份跌幅收窄有所回暖偏多头上行，7月份以来先抑后扬逐渐反弹回暖上升，8月份以

来加速上涨突破上行，整体表现为短期偏多头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快速上升至历史均值偏上水平波动

（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12600和支撑位为10400

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_CJ2601C11400，和

S_CJ2601C12400

（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_CJ2601P10800，

S_CJ2601P11000和S_CJ2601C12000，S_CJ2601C12200

（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_CJ2601 + SELL_CJ2601C12400

标的行情分

析

（1）白糖基本面：据巴西甘蔗行业协会(Unica)最新公布的数据显示，7月下半月巴西中南部地区压榨甘蔗

5021.7万吨，同比减少2.66%；产糖361.4万吨，同比减少0.8%；甘蔗比例产糖54.1%，上榨季同期为50.32%；每

吨甘蔗出糖量(ATR)同比下降5.21%，为139.62千克/吨。据航运机构Williams最新发布的数据显示，截至8月13日

当周，巴西港口等待装运食糖的船只数量为76艘，此前一周为80艘。

（2）白糖行情分析：白糖6月份延续偏弱走势，7月份跌幅收窄后反弹回暖上升冲高回落，8月份快速下跌延续空

头下行，整体表现为上方有压力的弱势偏空头的市场行情

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0.60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5900和支撑位为5600

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，动态地调整持仓头寸，使得

持仓头寸delta保持空头。如：S_SR2511P5500和S_SR2511C5600

（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_SR2511 + BUY_SR2511P5600 + SELL_SR2511C6000

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最新公布的数据显示，截至8月15日当周，纺纱厂开机率为65.6%，环比上周下降

0.2个百分点；织布厂开机率为37%，环比上周持平；棉花周度商业库存为186万吨，环比上周减少15万吨。据美

国农业部8月供需报告数据显示，8月全球产量预估为2539万吨，较7月预估下调39万吨。

（2）棉花行情分析：棉花6月份以来止跌反弹回暖上升温和上涨，7月份先扬后抑，8月份以来高位回落逐渐走弱

后小幅盘整，整体表现为短期偏弱势的行情走势形态

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15400和支撑位为13600

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保持多头。如：S_CF2511P13400和S_CF2511C14200

（3）现货备兑策略：持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_CF2511 +  BUY_CF2511P13600 + SELL_CF2511C14400

（1）玉米基本面：美国农业部(USDA)在8月供需报告显示，2025/26年度美玉米种植面积预估从7月的9520万英亩

上调至9730万英亩，且单产从上月预估的181蒲式耳/英亩，上调至188.8蒲式耳/英亩，产量预估上调至167.42亿

蒲式耳，高于上月预估的157.06亿蒲式耳，期末库存预估为21.17亿蒲式耳

（2）玉米行情分析：6月份下旬以来玉米高位回落不断下跌，形成近期空头下行趋势，7月份加速下跌后逐渐平

稳低位小幅盘整，8月份延续偏弱势行情，整体表现为上方有压力的弱势偏空的行情走势形态

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_C2511P2220和S_C2511P2160

（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，动态地调整持仓头寸，使得

持仓头寸delta保持空头。如：S_C2511P2180和S_C2511C2280

（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0.60以下，表明玉米近期偏弱

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，玉米压力位为2300和支撑位为2200
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2511月合约持仓量分布

豆一期权图表

豆一期权2511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

3,600

3,700

3,800

3,900

4,000

4,100

4,200

4,300

4,400

0

5

10

15

20

25

0
2-
2
1

0
2-
2
8

0
3-
0
7

0
3-
1
4

0
3-
2
1

0
3-
2
8

0
4-
0
7

0
4-
1
4

0
4-
2
1

0
4-
2
8

0
5-
0
8

0
5-
1
5

0
5-
2
2

0
5-
2
9

0
6-
0
6

0
6-
1
3

0
6-
2
0

0
6-
2
7

0
7-
0
4

0
7-
1
1

0
7-
1
8

0
7-
2
5

0
8-
0
1

0
8-
0
8

0
8-
1
5

us_close op_impv op_hisv

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

3,600

3,700

3,800

3,900

4,000

4,100

4,200

4,300

4,400

0
2
-2
1

0
2
-2
8

0
3
-0
7

0
3
-1
4

0
3
-2
1

0
3
-2
8

0
4
-0
7

0
4
-1
4

0
4
-2
1

0
4
-2
8

0
5
-0
8

0
5
-1
5

0
5
-2
2

0
5
-2
9

0
6
-0
6

0
6
-1
3

0
6
-2
0

0
6
-2
7

0
7
-0
4

0
7
-1
1

0
7
-1
8

0
7
-2
5

0
8
-0
1

0
8
-0
8

0
8
-1
5

us_close

op_oi_pcr

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

1.6

1.8

3,600

3,700

3,800

3,900

4,000

4,100

4,200

4,300

4,400

0
2
-2
1

0
2
-2
8

0
3
-0
7

0
3
-1
4

0
3
-2
1

0
3
-2
8

0
4
-0
7

0
4
-1
4

0
4
-2
1

0
4
-2
8

0
5
-0
8

0
5
-1
5

0
5-
2
2

0
5
-2
9

0
6
-0
6

0
6
-1
3

0
6
-2
0

0
6
-2
7

0
7
-0
4

0
7
-1
1

0
7
-1
8

0
7
-2
5

0
8
-0
1

0
8
-0
8

0
8-
1
5

us_close op_amount_pcr

3,600

3,800

4,000

4,200

4,400

4,600

4,800

5,000

5,200

0
2
-2
1

0
2
-2
8

0
3
-0
7

0
3
-1
4

0
3
-2
1

0
3
-2
8

0
4
-0
7

0
4
-1
4

0
4
-2
1

0
4
-2
8

0
5
-0
8

0
5
-1
5

0
5
-2
2

0
5
-2
9

0
6
-0
6

0
6
-1
3

0
6
-2
0

0
6-
2
7

0
7
-0
4

0
7-
1
1

0
7
-1
8

0
7-
2
5

0
8
-0
1

0
8-
0
8

0
8
-1
5

expire_date strike_call
strike_put us_close

5

7

9

11

13

15

17

19

21

23

0
2-
2
1

0
2-
2
8

0
3-
0
7

0
3-
1
4

0
3-
2
1

0
3-
2
8

0
4-
0
7

0
4-
1
4

0
4-
2
1

0
4-
2
8

0
5-
0
8

0
5-
1
5

0
5-
2
2

0
5-
2
9

0
6-
0
6

0
6-
1
3

0
6-
2
0

0
6-
2
7

0
7-
0
4

0
7-
1
1

0
7-
1
8

0
7-
2
5

0
8-
0
1

0
8-
0
8

0
8-
1
5

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

 2025-8-18 12



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2511月合约持仓量分布豆二期权2511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
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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2511月份合约成交量分布 豆粕期权2511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2511月份合约成交量分布 菜粕期权2511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
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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2511月份合约成交量分布 棕榈油期权2511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2511月合约持仓量分布豆油期权2511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

豆油期权成交额-PCR豆油期权持仓量-PCR
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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2510月份合约成交量分布 菜籽油期权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

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2510月份合约成交量分布 花生期权2510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2511月份合约成交量分布 生猪期权2511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

12,000

12,500

13,000

13,500

14,000

14,500

15,000

0

5

10

15

20

25

30

35

0
2-
2
1

0
3-
0
3

0
3-
1
1

0
3-
1
9

0
3-
2
7

0
4-
0
7

0
4-
1
5

0
4-
2
3

0
5-
0
6

0
5-
1
4

0
5-
2
2

0
5-
3
0

0
6-
1
0

0
6-
1
8

0
6-
2
6

0
7-
0
4

0
7-
1
4

0
7-
2
2

0
7-
3
0

0
8-
0
7

0
8-
1
5

us_close op_impv op_hisv

0.20

0.22

0.24

0.26

0.28

0.30

0.32

0.34

0.36

0.38

0.40

12,000

12,500

13,000

13,500

14,000

14,500

15,000

0
2
-2
1

0
2
-2
8

0
3
-0
7

0
3
-1
4

0
3
-2
1

0
3
-2
8

0
4
-0
7

0
4
-1
4

0
4
-2
1

0
4
-2
8

0
5
-0
8

0
5
-1
5

0
5
-2
2

0
5
-2
9

0
6
-0
6

0
6
-1
3

0
6
-2
0

0
6
-2
7

0
7
-0
4

0
7
-1
1

0
7
-1
8

0
7
-2
5

0
8
-0
1

0
8
-0
8

0
8
-1
5

us_close op_oi_pcr

0.00

0.20

0.40

0.60

0.80

1.00

1.20

1.40

1.60

12,000

12,500

13,000

13,500

14,000

14,500

15,000

0
2
-2
1

0
3
-0
3

0
3
-1
1

0
3
-1
9

0
3
-2
7

0
4
-0
7

0
4
-1
5

0
4
-2
3

0
5
-0
6

0
5
-1
4

0
5
-2
2

0
5
-3
0

0
6
-1
0

0
6
-1
8

0
6
-2
6

0
7
-0
4

0
7
-1
4

0
7
-2
2

0
7
-3
0

0
8
-0
7

0
8
-1
5

us_close op_amount_pcr

10,000

11,000

12,000

13,000

14,000

15,000

16,000

17,000

18,000

19,000

20,000

0
2
-2
1

0
2
-2
8

0
3
-0
7

0
3
-1
4

0
3
-2
1

0
3
-2
8

0
4
-0
7

0
4
-1
4

0
4
-2
1

0
4
-2
8

0
5
-0
8

0
5
-1
5

0
5
-2
2

0
5
-2
9

0
6
-0
6

0
6
-1
3

0
6
-2
0

0
6
-2
7

0
7
-0
4

0
7
-1
1

0
7-
1
8

0
7
-2
5

0
8-
0
1

0
8
-0
8

0
8
-1
5

expire_date strike_call
strike_put us_close

0

5

10

15

20

25

30

35

0
2-
2
1

0
2-
2
8

0
3-
0
7

0
3-
1
4

0
3-
2
1

0
3-
2
8

0
4-
0
7

0
4-
1
4

0
4-
2
1

0
4-
2
8

0
5-
0
8

0
5-
1
5

0
5-
2
2

0
5-
2
9

0
6-
0
6

0
6-
1
3

0
6-
2
0

0
6-
2
7

0
7-
0
4

0
7-
1
1

0
7-
1
8

0
7-
2
5

0
8-
0
1

0
8-
0
8

0
8-
1
5

op_impv op_impvavg op_impvup op_impvlow

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

HV5 HV10 HV20 HV30 HV60

MAX 0.50 0.25 MIN NOWHV

农产品期权研究

 2025-8-18 28



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2510月份合约成交量分布 鸡蛋期权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

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2601月份合约成交量分布 红枣期权2601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2511月份合约成交量分布 白糖期权2511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2511月份合约成交量分布 棉花期权2511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2511月份合约成交量分布 玉米期权2511月合约持仓量分布

0

50

100

150

200

250

2,050

2,100

2,150

2,200

2,250

2,300

2,350

2,400

2,450

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

0
7
-0
4

0
7
-0
9

0
7-
1
4

0
7
-1
7

0
7
-2
2

0
7
-2
5

0
7
-3
0

0
8
-0
4

0
8
-0
7

0
8
-1
2

0
8
-1
5

us_amount(亿) us_close

0

10

20

30

40

50

60

07-17 07-18 07-21 07-22 07-23 07-24 07-25 07-28 07-29 07-30 07-31 08-01 08-04 08-05 08-06 08-07 08-08 08-11 08-12 08-13 08-14 08-15

op_volume(万) op_oi(万)

-50,000-30,000-10,00010,00030,00050,000

-50,000 -30,000 -10,000 10,000 30,000 50,000

1,960

2,020

2,080

2,140

2,200

2,260

2,320

2,380

2,440

2,500

2,560

2,620

2,680

沽量 购量

-30,000-20,000-10,000010,00020,00030,000

-30,000 -20,000 -10,000 0 10,000 20,000 30,000

1,960

2,020

2,080

2,140

2,200

2,260

2,320

2,380

2,440

2,500

2,560

2,620

2,680

沽仓 购仓

农产品期权研究

 2025-8-18 39



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2511月份合约成交量分布 淀粉期权2511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2511月份合约成交量分布 原木期权2511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
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