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表1：标的期货市场概况

豆一 A2511 3,937 -34 -0.86 6.17 -1.86 19.24 -0.52 

豆二 B2511 3,728 -27 -0.72 9.35 -2.95 11.25 0.06

豆粕 M2511 3,033 -9 -0.30 6.43 -1.57 54.00 0.72

菜籽粕 RM2511 2,547 -1 -0.04 0.60 -0.75 2.92 0.04

棕榈油 P2510 9,366 -70 -0.74 0.73 -0.20 0.71 -0.07 

豆油 Y2511 8,378 -70 -0.83 0.45 -0.12 1.85 0.07

菜籽油 OI2511 9,993 -6 -0.06 4.96 -1.42 9.27 0.19

鸡蛋 JD2510 3,060.00 56.00 1.86 55.31 13.60 26.96 -6.66 

生猪 LH2511 13,230 -75 -0.56 2.65 -0.88 7.80 0.05

花生 PK2511 7,780 -76 -0.97 11.35 1.28 13.12 -0.63 

苹果 AP2601 8,033 -314 -3.76 19.79 14.50 9.58 1.68

红枣 CJ2601 10,985 -80 -0.72 9.79 -3.26 13.14 -0.13 

白糖 SR2511 5,535 10 0.18 2.04 -1.61 6.35 -0.04 

棉花 CF2511 13,635.00 -40.00 -0.29 3.46 -0.49 11.43 0.19

玉米 C2511 2,194 -21 -0.95 59.31 12.10 88.16 -2.81 

淀粉 CS2511 2,482 -31 -1.23 11.53 -0.73 19.29 -0.36 

原木 LG2511 806 -2 -0.19 0.65 -0.71 1.51 -0.00 

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部
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表2：期权因子—量仓PCR

豆一 13,723 -14,226 78,480 577 0.50 0.01 0.42 0.01

豆二 38,941 -20,578 51,229 -664 0.59 0.26 0.52 -0.00 

豆粕 145,560 -162,536 872,169 21,055 0.45 0.10 0.59 -0.00 

菜籽粕 46,438 -31,078 141,946 1,226 0.75 -0.06 0.99 -0.03 

棕榈油 209,691 5,642 219,621 1,966 0.86 0.08 1.33 0.02

豆油 24,317 4,253 85,363 737 0.64 -0.22 0.70 0.00

菜籽油 19,262 -6,805 91,431 904 0.47 -0.53 1.15 -0.02 

鸡蛋 337,856 83,673 434,920 -2,179 0.48 0.01 0.35 0.01

生猪 7,962 -6,550 34,699 570 0.29 0.11 0.29 -0.00 

花生 98,848 18,199 124,746 -4,707 0.91 0.59 0.42 0.02

苹果 18,110 7,213 15,099 2,567 0.89 0.20 0.64 0.02

红枣 7,312 -1,250 56,216 -382 0.45 -0.04 0.32 0.00

白糖 51,888 -25,974 239,882 2,604 0.70 0.19 0.52 0.01

棉花 91,766 11,970 302,281 2,468 0.80 0.00 0.75 0.01

玉米 108,237 18,191 315,458 4,353 0.93 0.28 0.55 0.02

淀粉 16,286 -359 55,503 -633 0.70 0.27 0.69 0.02

原木 2,087 -3,233 14,716 115 0.50 0.08 0.67 -0.01 

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

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 仓变化
成交量
PCR

量PCR
变化

持仓量
PCR

仓PCR
变化
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豆一 A2511 3,950 4,500 400 3,900 0 5,776 3,824

豆二 B2511 3,750 3,800 0 3,700 0 6,492 3,425

豆粕 M2511 3,050 3,150 0 3,050 0 34,401 16,576

菜籽粕 RM2511 2,550 2,650 0 2,400 0 6,095 3,475

棕榈油 P2510 9,500 10,000 0 9,000 0 12,039 19,774

豆油 Y2511 8,400 8,200 0 8,200 200 4,176 2,623

菜籽油 OI2511 10,000 11,000 0 9,500 0 2,479 1,718

鸡蛋 JD2510 3,050 4,200 0 2,900 100 36,945 13,924

生猪 LH2511 13,200 16,400 0 13,400 0 5,499 782

花生 PK2511 7,800 9,000 0 8,000 0 7,882 5,811

苹果 AP2601 8,000 9,300 0 7,600 100 1,155 314

红枣 CJ2601 11,000 12,600 0 10,400 0 11,814 2,288

白糖 SR2511 5,500 6,000 0 5,400 -100 12,354 4,221

棉花 CF2511 13,600 15,400 0 13,800 0 12,147 6,214

玉米 C2511 2,220 2,300 0 2,200 0 21,099 16,176

淀粉 CS2511 2,500 3,000 0 2,500 0 7,554 5,902

原木 LG2511 800 1,050 0 725 0 1,815 839

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 10.17 12.67 -0.17 14.28 13.90 10.21 12.78 -2.61 

豆二 14.315 14.41 -1.05 16.53 15.85 11.98 13.91 0.41

豆粕 14.255 16.39 -0.16 18.28 17.79 13.28 13.49 0.76

菜籽粕 22.035 23.25 0.09 24.93 25.73 19.90 22.06 -0.02 

棕榈油 19.625 21.50 0.28 20.92 22.72 20.09 19.99 -0.37 

豆油 11.115 13.52 0.42 15.35 14.27 12.36 11.25 -0.13 

菜籽油 15.63 19.92 2.12 18.03 21.66 16.17 15.95 -0.32 

鸡蛋 22.485 29.12 -2.82 25.67 29.90 27.49 31.88 -9.39 

生猪 15.015 22.63 -1.06 19.16 24.79 15.23 19.83 -4.82 

花生 13.135 15.39 0.27 13.29 17.65 12.88 15.08 -1.94 

苹果 20.74 21.81 0.64 21.30 23.10 20.34 21.62 -0.88 

红枣 24.68 28.78 0.75 24.46 30.17 25.64 26.25 -1.57 

白糖 20.095 11.63 -0.17 11.44 12.56 10.28 10.17 9.92

棉花 11.84 14.60 -0.20 13.70 16.03 12.81 12.34 -0.50 

玉米 9.22 11.04 -0.01 11.10 11.83 10.19 11.16 -1.94 

淀粉 9.08 12.31 -0.34 11.26 13.94 9.96 11.55 -2.47 

原木 14.04 19.35 -1.00 21.99 21.39 15.23 17.36 -3.32 

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

备注：

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

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

表4：期权因子—隐含波动率(%)
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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：据USDA 作物生长报告，截至8 月25 日当周，美国大豆优良率69%、前一周68%，去年同期67%

、市场预期67%。巴西大豆升贴水、进口成本与盘面榨利：据钢联数据，截至8 月29 日当周，10～11 月巴西大

豆CNF 升贴水均值周环比下降、进口成本均值周环比下降，盘面榨利均值周环比下降。

（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4100和支撑位为3900

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_A2511P3950和S_A2511C4050

（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_A2511P3950 + SELL_A2511C4100

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3150，支撑位为3050

（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10000和支撑位为9000

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_M2511P3050和S_M2511P2800

（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_M2511P2950和S_M2511C3050

（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_M2511P3050 + SELL_M2511C3150

标的行情分

析

（1）油脂基本面：据马来西亚棕榈油协会（MPOA）发布的数据，马来西亚2025年8月1-31日棕榈油产量预估较上

月同期增加2.07%；路透调查显示，预计马来西亚2025年8月棕榈油库存为220万吨，比7月增长4.06%；产量预计

为186万吨，比7月增长2.5%；出口量预计为145万吨，比7月增长10.7%。

（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冲

高回落，整体表现为棕榈油偏多头高位大幅震荡的行情走势

标的行情分

析

（1）豆粕基本面：近期到港大豆数量仍然较大，油厂在供应充足的情况下维持较高的开机压榨水平，豆粕产量

较大，虽然气温下降且畜禽存栏较高对豆粕需求有所增加，但饲料养殖企业已经有一定的库存，继续拿货数量有

限，下游提货需求不及产量后库存继续攀升，供应宽松令价格承压。

（2）豆粕行情分析：豆粕7月份以来低位弱势盘整震荡后逐渐反弹回暖上升，8月份以来先跌后涨高位震荡逐渐

走弱势，整体表现为上方有压力的偏弱势的市场行情走势。

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_P2510P9300，S_P2510P9200和S_P2510C9600，S_P2510C9700

（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_P2510P9400 + SELL_P2510C9800

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

标的行情分

析

（1）花生基本面：9月5日，花生油市场主流参考价格在14420元/吨，较上一工作日价格持平。当前处于传统消

费淡季，下游采购意愿普遍不高，贸易商多保持谨慎态度，多数油厂报价维持平稳，整体交投清淡，实际成交仍

存一定议价空间。

（2）花生行情分析：花生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，9月份低位区间盘整震荡，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13400

期权因子研

究

（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_LH2511P13000，S_LH2511P13200和S_LH2511C13400，

S_LH2511C13600

（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_LH2511C13800

期权策略建

议

（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_PK2511P7900和S_PK2511P7500

（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_PK2511 + BUY_PK2511P8000 + SELL_PK2511C8300

标的行情分

析

（1）生猪基本面：基本面来看，8月以来仔猪价格及利润下跌明显，养殖企业淘汰母猪的意愿有所上升，部分样

本反映能繁母猪存栏在8月末环比减少。但从仔猪出生数据来看，9月理论出栏量仍将增加，且10月后环比增速明

显提升，且供应增加程度大于消费季节性增加程度。

（2）生猪行情分析：生猪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。

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

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AP2511压力位为8900和支撑位为7000

（1）苹果基本面：苹果库存货源结构间题，部分高标货源走货缓慢，果农剩余货源难以清库，伴随8月下旬，美

八、嘎啦、红将军等陆续上市，对老富士形成冲主，价格延续稳中下跌。

（2）苹果行情分析：苹果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

标的行情分

析

（1）鸡蛋基本面：据我的农产品网数据显示，截止9月5日，鸡蛋主产区均价报3.19元/斤，主销区均价报3.12元

/斤，河北低价区报2.90元/斤，跌至近7年低位。高供应弱需求格局延续，锚定的旺季涨价预期前期已给予期货

盘面一定升水，在现货一蹶不振的情况下，市场对后市行情转向悲观。

（2）鸡蛋行情分析：鸡蛋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_JD2510P3000和S_JD2510P2800

（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_JD2510P2900，S_JD2510P2950和S_JD2510C3050，S_JD2510C3000

（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_AP2511P8000，S_AP2511P7900和S_AP2511C8400，S_AP2511C8500

（3）现货套保策略：无

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

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_SR2511C5500

（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_SR2511P5500 + SELL_SR2511C5700

标的行情分

析

（1）红枣基本面：据Mysteel 农产品调研数据统计，截止2025年9月4日红枣本周36家样本点物理库存在9410

吨，较上周减少46吨，环比减少0.49%，同比增加76.45%，样本点库存小幅下降，降幅仍相对有限，供应压力仍

在。

（2）红枣行情分析：红枣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后高位震荡快速

回落，9月份逐渐走弱后快速下跌，整体表现为上方有压力的短期回落的行情走势。

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：无

（2）波动性策略：构建卖出偏空头的宽跨式期权组合策略，获取期权时间价值。如：S_CJ2601P10400，

S_CJ2601P10600和S_CJ2601C11200，S_CJ2601C11400

（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_CJ2601C11000

标的行情分

析

（1）白糖基本面：报告显示8月上本半月巴西中南部制糖比达55%，累计糖产2288.6万吨，同比降幅继续缩小至

4.67%。ISO预计2025/26榨季全球糖业将出现仅为23.1万吨的供给缺口，远低于本年度488万吨的缺口。

（2）白糖行情分析：白糖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

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

期权因子研

究

标的行情分

析

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_C2511P2200和S_C2511C2260

（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

（1）玉米基本面：国内方面，东北产区临近新季玉米上市期，储备轮换玉米持续投放，补充市场供应，贸易商

挺价信心减弱，加快销售余粮，而用粮企业备库较充足，大型企业安全库存可维持使用至10月初，多家加工企业

控制收购量，多靠合同粮供应，市场购销相对清淡。

（2）玉米行情分析：玉米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，9月份超跌反弹逐渐

回暖，整体表现为上方有压力的弱势偏空反弹的行情走势形态

标的行情分

析

（1）棉花基本面：美国农业部(USDA)驻巴西专员发布的报告显示，预计巴西2025/26年度棉花产量预估上修至

1810万包（约394万吨），较最初预测的1780万包（约387万吨）提高1.6%，较2024/25年度创记录的1700万包

（约370万吨）增长6.5%，上调原因主要是种植面积扩大。

（2）棉花行情分析：棉花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，9月份维持上方有压力的弱

势盘整震荡，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_CF2511C14000

（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

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

豆一期权图表

豆一期权2511月合约持仓量分布豆一期权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

豆一期权成交额-PCR豆一期权持仓量-PCR

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
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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

豆二期权成交量和持仓量（万手）

豆二期权图表

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
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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

豆二期权成交额-PCR豆二期权持仓量-PCR

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

豆粕期权图表

豆粕期权成交量和持仓量（万手）

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
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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

豆粕期权持仓量-PCR 豆粕期权成交额-PCR

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

2,500

2,600

2,700

2,800

2,900

3,000

3,100

3,200

0

5

10

15

20

25

30

35

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

0
7-
0
8

0
7-
1
5

0
7-
2
2

0
7-
2
9

0
8-
0
5

0
8-
1
2

0
8-
1
9

0
8-
2
6

0
9-
0
2

0
9-
0
9

us_close op_impv op_impvavg

0.4

0.5

0.5

0.6

0.6

0.7

0.7

0.8

0.8

0.9

2,500

2,600

2,700

2,800

2,900

3,000

3,100

3,200

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

0
7
-0
8

0
7
-1
5

0
7
-2
2

0
7
-2
9

0
8
-0
5

0
8
-1
2

0
8
-1
9

0
8
-2
6

0
9
-0
2

0
9
-0
9

us_close op_oi_pcr

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

1.6

2,500

2,600

2,700

2,800

2,900

3,000

3,100

3,200

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

0
7
-0
8

0
7
-1
5

0
7-
2
2

0
7
-2
9

0
8
-0
5

0
8
-1
2

0
8
-1
9

0
8-
2
6

0
9
-0
2

0
9
-0
9

us_close op_amount_pcr

2,400

2,600

2,800

3,000

3,200

3,400

3,600

3,800

4,000

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

0
7-
0
8

0
7
-1
5

0
7-
2
2

0
7
-2
9

0
8-
0
5

0
8
-1
2

0
8-
1
9

0
8
-2
6

0
9-
0
2

0
9
-0
9

strike_call
us_close

15

17

19

21

23

25

27

29

31

33

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

0
7-
0
8

0
7-
1
5

0
7-
2
2

0
7-
2
9

0
8-
0
5

0
8-
1
2

0
8-
1
9

0
8-
2
6

0
9-
0
2

0
9-
0
9

op_impv op_impvavg op_impvup op_impvlow

农产品期权研究

0

10

20

30

40

50

60

HV5 HV10 HV20 HV30 HV60

MAX 0.75 0.50 0.25 MIN NOWHV

 2025-9-10 16



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

菜粕期权成交量和持仓量（万手）

菜粕期权图表

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
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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

菜粕期权持仓量-PCR 菜粕期权成交额-PCR

菜粕期权压力点和支撑点菜粕历史波动率锥

菜粕期权隐含波动率 菜粕期权隐波率轨道线走势图

2,200

2,400

2,600

2,800

3,000

3,200

3,400

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

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

0
7-
0
8

0
7-
1
5

0
7-
2
2

0
7-
2
9

0
8-
0
5

0
8-
1
2

0
8-
1
9

0
8-
2
6

0
9-
0
2

0
9-
0
9

us_close op_impv op_hisv

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

1.6

1.8

2.0

2,200

2,300

2,400

2,500

2,600

2,700

2,800

2,900

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

0
7
-0
8

0
7
-1
5

0
7
-2
2

0
7
-2
9

0
8
-0
5

0
8
-1
2

0
8
-1
9

0
8
-2
6

0
9
-0
2

0
9
-0
9

us_close op_oi_pcr

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

2,200

2,300

2,400

2,500

2,600

2,700

2,800

2,900

0
3
-1
8

0
3
-2
6

0
4
-0
3

0
4
-1
4

0
4
-2
2

0
4
-3
0

0
5
-1
3

0
5
-2
1

0
5
-2
9

0
6
-0
9

0
6
-1
7

0
6
-2
5

0
7
-0
3

0
7
-1
1

0
7
-2
1

0
7
-2
9

0
8
-0
6

0
8
-1
4

0
8
-2
2

0
9
-0
1

0
9
-0
9

us_close op_amount_pcr

2,000

2,200

2,400

2,600

2,800

3,000

3,200

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

0
7-
0
8

0
7-
1
5

0
7-
2
2

0
7-
2
9

0
8-
0
5

0
8-
1
2

0
8-
1
9

0
8-
2
6

0
9-
0
2

0
9-
0
9

expire_date strike_call
strike_put us_close

15

20

25

30

35

40

45

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

0
7-
0
8

0
7-
1
5

0
7-
2
2

0
7-
2
9

0
8-
0
5

0
8-
1
2

0
8-
1
9

0
8-
2
6

0
9-
0
2

0
9-
0
9

op_impv op_impvavg op_impvup op_impvlow

农产品期权研究

0

10

20

30

40

50

60

70

HV5 HV10 HV20 HV30 HV60

MAX 0.75 0.50 0.25 MIN NOWHV

 2025-9-10 18



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

棕榈油期权图表

棕榈油期权成交量和持仓量（万手）

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
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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

棕榈油期权持仓量-PCR 棕榈油期权成交额-PCR

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
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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

豆油期权图表

豆油期权成交量和持仓量（万手）

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
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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

豆油期权成交额-PCR豆油期权持仓量-PCR

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

花生期权图表

花生期权成交量和持仓量（万手）

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
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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

花生期权持仓量-PCR 花生期权成交额-PCR

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隐含波动率
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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

生猪期权图表

生猪期权成交量和持仓量（万手）

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
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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

鸡蛋期权持仓量-PCR 鸡蛋期权成交额-PCR

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
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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2601月份合约成交量分布 苹果期权2601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

苹果期权持仓量-PCR 苹果期权成交额-PCR

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
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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

红枣期权图表

红枣期权成交量和持仓量（万手）

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
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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

红枣期权压力点和支撑点

红枣期权持仓量-PCR 红枣期权成交额-PCR

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
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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

11,500

12,000

12,500

13,000

13,500

14,000

14,500

0

5

10

15

20

25

30

0
3-
1
8

0
3-
2
6

0
4-
0
3

0
4-
1
4

0
4-
2
2

0
4-
3
0

0
5-
1
3

0
5-
2
1

0
5-
2
9

0
6-
0
9

0
6-
1
7

0
6-
2
5

0
7-
0
3

0
7-
1
1

0
7-
2
1

0
7-
2
9

0
8-
0
6

0
8-
1
4

0
8-
2
2

0
9-
0
1

0
9-
0
9

us_close op_impv op_hisv

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

0.8

0.9

1.0

1.1

1.2

11,500

12,000

12,500

13,000

13,500

14,000

14,500

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

0
7
-0
8

0
7
-1
5

0
7
-2
2

0
7
-2
9

0
8
-0
5

0
8
-1
2

0
8
-1
9

0
8
-2
6

0
9
-0
2

0
9
-0
9

us_close op_oi_pcr

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

3.50

11,500

12,000

12,500

13,000

13,500

14,000

14,500

0
3
-1
8

0
3
-2
6

0
4
-0
3

0
4
-1
4

0
4
-2
2

0
4
-3
0

0
5
-1
3

0
5
-2
1

0
5
-2
9

0
6
-0
9

0
6
-1
7

0
6
-2
5

0
7
-0
3

0
7
-1
1

0
7
-2
1

0
7
-2
9

0
8
-0
6

0
8
-1
4

0
8
-2
2

0
9
-0
1

0
9
-0
9

us_close op_amount_pcr

12,000

12,500

13,000

13,500

14,000

14,500

15,000

15,500

16,000

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

0
7
-0
8

0
7
-1
5

0
7
-2
2

0
7
-2
9

0
8
-0
5

0
8-
1
2

0
8
-1
9

0
8-
2
6

0
9
-0
2

0
9
-0
9

expire_date strike_call
strike_put us_close

0

5

10

15

20

25

30

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

0
7-
0
8

0
7-
1
5

0
7-
2
2

0
7-
2
9

0
8-
0
5

0
8-
1
2

0
8-
1
9

0
8-
2
6

0
9-
0
2

0
9-
0
9

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

 2025-9-10 38



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
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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

淀粉期权图表
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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

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

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
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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

原木期权历史波动率锥 原木期权压力点和支撑点
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