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表1：标的期货市场概况

豆一 A2603 4,144 -9 -0.22 1.09 -1.18 5.59 -0.03 

豆二 B2602 3,815 25 0.66 1.43 0.27 4.15 -0.04 

豆粕 M2603 3,031 36 1.20 14.93 -7.01 59.15 0.69

菜籽粕 RM2603 2,399 21 0.88 1.91 0.03 2.40 0.46

棕榈油 P2602 8,556 -92 -1.06 0.21 -0.17 0.88 -0.01 

豆油 Y2601 8,240 -18 -0.22 10.15 -2.82 20.33 -1.02 

菜籽油 OI2603 9,577 134 1.42 4.34 -0.12 7.91 0.41

鸡蛋 JD2602 2,968.00 -13.00 -0.44 7.51 -1.91 15.41 -0.49 

生猪 LH2603 11,220 -155 -1.36 7.39 1.11 15.47 0.53

花生 PK2603 8,050 -36 -0.45 12.43 -2.36 18.45 -0.24 

苹果 AP2603 9,471 35 0.37 0.05 -0.07 0.22 -0.00 

红枣 CJ2603 9,070 -115 -1.25 0.49 0.15 1.32 0.02

白糖 SR2603 5,270 -4 -0.08 6.90 1.73 8.19 0.04

棉花 CF2603 13,825.00 -25.00 -0.18 7.68 2.51 8.77 0.25

玉米 C2603 2,229 -5 -0.22 36.47 0.89 92.14 6.60

淀粉 CS2603 2,519 -4 -0.16 3.67 0.25 10.50 0.72

原木 LG2603 769 -4 -0.45 0.16 -0.10 0.79 0.04

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 44,825 -30,730 89,557 -134 0.69 -0.02 1.09 0.07

豆二 56,623 -4,179 42,072 3,143 0.84 0.00 0.96 0.08

豆粕 267,017 -114,905 837,558 -11,195 0.88 0.02 0.83 0.03

菜籽粕 150,471 -85,373 68,260 -167,443 1.21 0.18 1.38 0.39

棕榈油 291,817 -126,405 263,232 12,985 1.22 -0.06 0.98 0.09

豆油 31,766 -5,033 90,038 1,125 1.15 -0.33 0.81 -0.03 

菜籽油 301,002 191,870 17,096 -86,330 1.10 -0.08 0.98 0.04

鸡蛋 104,268 -13,476 188,964 5,012 0.75 -0.04 0.49 0.00

生猪 29,845 4,223 98,602 -258 0.40 0.03 0.33 -0.01 

花生 75,417 -14,380 62,867 -110,654 0.29 0.00 0.38 -0.01 

苹果 5,957 -9,201 22,660 -314 1.32 -0.37 1.84 0.11

红枣 6,565 1,143 39,952 704 0.22 -0.00 0.37 0.01

白糖 86,120 7,252 121,633 -226,378 0.87 -0.06 0.75 0.19

棉花 293,417 151,203 241,076 -347,975 0.37 -0.13 0.73 0.05

玉米 170,533 -67,146 553,402 7,239 0.60 -0.06 0.59 -0.01 

淀粉 14,764 -2,626 60,729 -830 0.68 -0.04 0.56 -0.03 

原木 3,477 -4,049 17,109 401 0.84 -0.30 0.51 -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 A2603 4,150 4,250 0 4,100 50 4,505 4,801

豆二 B2602 3,800 3,850 -50 3,700 0 2,994 4,058

豆粕 M2603 3,000 3,100 0 3,100 0 89,898 60,219

菜籽粕 RM2603 2,375 2,600 0 2,300 0 989 930

棕榈油 P2602 8,600 9,000 0 8,400 0 18,381 14,603

豆油 Y2601 8,300 8,300 0 8,000 0 8,667 5,688

菜籽油 OI2603 9,500 11,200 0 9,100 0 968 510

鸡蛋 JD2602 2,950 3,200 -100 3,000 0 11,302 11,422

生猪 LH2603 11,200 12,000 0 11,000 0 6,120 3,044

花生 PK2603 8,100 8,900 0 7,800 0 7,362 1,488

苹果 AP2603 9,500 10,800 0 8,500 0 321 1,459

红枣 CJ2603 9,100 9,800 0 9,000 0 4,954 550

白糖 SR2603 5,300 5,500 -500 5,200 0 3,188 3,707

棉花 CF2603 13,800 13,800 0 13,600 0 13,609 6,761

玉米 C2603 2,240 2,300 0 2,200 0 25,869 21,354

淀粉 CS2603 2,500 3,000 0 2,500 0 7,005 5,057

原木 LG2603 750 825 0 700 0 1,699 1,323

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 11.69 13.51 1.04 12.67 13.44 13.60 11.98 -0.29 

豆二 12.555 14.62 0.48 14.64 13.49 15.96 12.06 0.50

豆粕 13.505 13.60 0.34 15.49 11.96 15.47 12.42 1.09

菜籽粕 16.295 18.12 -1.02 22.87 18.63 17.48 18.46 -2.17 

棕榈油 16.345 20.98 2.37 19.62 18.94 22.65 18.02 -1.68 

豆油 12.595 13.36 0.76 14.49 12.76 13.85 12.64 -0.05 

菜籽油 13.745 15.04 -2.10 17.10 15.14 14.89 15.21 -1.47 

鸡蛋 19.48 21.92 0.57 25.55 20.83 23.37 20.30 -0.82 

生猪 17.575 22.29 -0.57 22.69 23.41 19.45 22.46 -4.88 

花生 11.9 13.64 -1.25 14.94 13.96 12.11 13.33 -1.43 

苹果 20.975 24.46 0.41 22.36 22.88 25.65 23.70 -2.72 

红枣 18.235 21.97 0.02 27.75 22.69 18.59 21.29 -3.05 

白糖 16.055 9.29 -2.33 10.81 9.88 8.60 8.90 7.16

棉花 8.03 10.31 -1.06 12.83 10.66 9.61 9.67 -1.64 

玉米 9.685 12.51 -0.04 11.23 12.18 13.05 10.10 -0.42 

淀粉 10.335 12.72 0.18 11.96 13.10 12.15 11.32 -0.98 

原木 16.14 17.88 -2.86 21.41 18.02 17.71 17.93 -1.79 

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

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 新闻讯，12 月5 日中国采购美豆46.2 万吨（2025/26 年度交货）。巴西大豆进口成

本周环比略升，影响中性略偏多。据钢联数据，截至12 月5 日当周，2026 年2 月巴西大豆CNF 升贴水均值周环

比上升、进口成本均值周环比略升，盘面榨利均值周环比上升。巴西大豆种植进入尾声。

（2）大豆行情分析：豆一，8月份以来冲高回落后小幅震荡，9月份维持上方有压力的弱势震荡，10月份逐渐反

弹回暖上升，11月份延续偏多震荡，12月份有所回落，整体表现为上方有压力的偏弱势行情。

期权因子研

究

（1）豆一期权隐含波动率维持历史均值附近水平波动

（2）期权持仓量PCR报收于0.90附近，标的豆一处于市场行情偏震荡

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，豆一压力位为4250和支撑位为4050

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_A2603P4050和S_A2603C4100

（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_A2603 + BUY_A2603P4050 + SELL_A2603C4150

农产品期权研究
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粕类期权：豆粕

油脂油料期权：棕榈油

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下水平小幅波动

（2）豆粕期权持仓量PCR报收于0.80以下，豆粕偏弱势行情

（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3100

（1）棕榈油期权隐含波动率维持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，表明棕榈油近期偏震荡行情

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，棕榈油压力位为9500和支撑位为8400

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_M2603P3000和S_M2603C3050

（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_M2603 + BUY_M2603P3050 + SELL_M2603C3150

标的行情分

析

（1）油脂基本面：马来今年产量及雨水状态整体偏好，可能使四季度产量在去年同期水平之上，10 月库存累至

近250 万吨后，11 月产量显示环比下滑但幅度不深，同时ITS 出口数据环比-20%左右，11 月库存大概率上260

万吨，年末库存才可能维持在260 万吨附近不继续累积

（2）棕榈油行情分析：棕榈油9月份先涨后跌，10月份快速回升后高位小幅震荡，11月份持续空头下行而后逐渐

反弹回升，12月份延续小幅上涨后快速下降回落，棕榈油整体表现为上方有压力的反弹回升的行情形态

标的行情分

析

（1）豆粕基本面：据钢联统计，截至12 月5 日当周，我国主流油厂豆粕日均成交量约14 万吨，前一周日均成

交约12 万吨。提货：豆粕提货量周环比略降。据钢联统计，主要油厂豆粕日均提货量约18.4 万吨，前一周日均

提货量约18.8 万吨。基差：豆粕基差周环比上升，因为主力合约换成2605 合约。

（2）豆粕行情分析：豆粕8月份以来先跌后涨高位震荡逐渐走弱势，9月份延续空头下行趋势，10月份加速下跌

后小幅回升，11月份先涨后跌，12月份逐渐回暖，整体表现为下方有支撑的的超跌反弹回升的市场行情走势。

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_P2602P8700和S_P2602P8200

（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_P2602P8400，S_P2602P8500和S_P2602C8800，S_P2602C8700

（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_P25602 + BUY_P2602P8500 + SELL_P2602C9000

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：。花生市场进入高位盘整阶段，价格趋于平稳，成本支撑乏力的同时油厂下游交易氛围偏

淡，贸易商普遍持谨慎心态，询价与采购积极性不高，实际成交可议价，花生油价格偏稳。

（2）花生行情分析：花生9月份低位区间盘整震荡，10月份冲高回落延续大幅区间震荡，11月份弱势偏空头逐渐

下行而后连续大幅上涨突破上行,12月份高位回落，整体表现为短期偏多上涨后快速下降的行情走势形态

期权因子研

究

（1）生猪期权隐含波动率维持历史均值水平波动

（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13000和支撑位为11000

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_LH2603P11000，S_LH2603P11200和S_LH2603C11200，

S_LH2603C11400

（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_LH2603 + SELL_LH22603C11600

期权策略建

议

（1）花生期权隐含波动率维持历史较高水平波动

（2）期权持仓量PCR报收于0.60以下，表明近期花生上方有压力

（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7700

期权策略建

议

（1）方向性策略：无

（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_PK2603 + BUY_PK2603P8100 + SELL_PK2603C8400

标的行情分

析

（1）生猪基本面：供应端，月初集团企业缩量，散户抛售意愿提升，供应仍偏宽松；需求端，降温后消费整体

增量，南北均有消费提振。根据卓创资讯数据，上周全国出栏平均体重124.64KG（前周124.62KG），出栏均重环

比上升0.02%。

（2）生猪行情分析：生猪8月份弱势偏空头逐渐下行，9月份延续空头下行趋势，10月份加速下跌，11月份以来

低位弱势震荡，整体表现为上方有压力的弱势空头下行的行情走势。

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1.00以上，表明苹果下方有支撑的偏多

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，苹果AP2601压力位为10600和支撑位为8500

（1）苹果基本面：钢联数据：截至2025年12月3日，全国主产区苹果冷库库存量为763.51万吨，环比上周减 少

3.24万吨。据统计，截止到2025年12月4日全国冷库库存比例约为55.00%，较去年同期（20241205）低7.68个百

分点。上周（20251127-1203）全国冷库库容比下降0.38个百分点，单周出库量较上周增加0.07个百分点，去库

存率1.55%。

（2）苹果行情分析：苹果9月份延续偏多上行，10月份维持偏多头方向上温和上涨，11月份以来震荡上行温和上

涨，整体表现为上方有压力的持续回暖上升高位震荡的行情走势形态

标的行情分

析

（1）鸡蛋基本面：蛋鸡存栏依旧处于绝对高位，11月份市场需求处于季节性淡季，在产蛋鸡存栏量虽小幅减

少，但供应量依然处于高位，市场维持供需宽松局面。11月在产蛋鸡存栏量环比减少，根据卓创数据显示约为

13.52亿只。

（2）鸡蛋行情分析：鸡蛋8月份以来加速下跌，9月份低位弱势震荡，10月份大幅下跌，11月份逐渐反弹有所回

暖快速回落大幅震荡，12月份上升受阻回落延续弱势偏空头，整体表现为上方有压力的反弹回升大幅震荡后快速

下降的行情走势形态。

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_JD2602P2900，S_JD2602P2950和S_JD2602C3050，S_JD2602C3000

（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，表明鸡蛋近期较为弱势

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，鸡蛋压力位为3300和支撑位为3000

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_AP2603P9400，S_AP2603P9500和S_AP2603C9700，S_AP2603C9800

（3）现货套保策略：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_AP2605 + BUY_AP2605P9500 + SELL_AP2605C9800

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_SR2603P5200和S_SR2603C5200

（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_SR2603 + BUY_SR2603P5300 + SELL_SR2603C5500

标的行情分

析

（1）红枣基本面：市场资讯，晚富士库存富士交易整体不快，客商调货积极性一般，交易多按需进行。西部产

区客商零星寻货，多以果农两级货源为主，成交有限，甘肃部分产区客商调花牛及好货出库，成交尚可；部分客

商包装自存货源补充市场。

（2）红枣行情分析：红枣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后有所

反弹回升，10月份先涨后跌逐渐走弱势，11月份空头下行加速下跌，12月份低位窄幅波动，整体表现为上方有压

力的弱势偏空头的行情走势。

期权因子研

究

（1）红枣期权隐含波动率维持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，表明红枣近期市场偏弱势

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，红枣压力位为9800和支撑位为9000

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_CJ2603P9100，

S_CJ2603P9000和S_CJ2603C9300，S_CJ2603C9200

（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_CJ2603 + SELL_CJ2603C9500

标的行情分

析

（1）白糖基本面：巴西甘蔗预计将逐渐进入收榨阶段，且生产乙醇更有优势，因此近期制糖比出现明显下降，

巴西中南部累计产糖量为3917.9万吨，较去年同期增加80万吨，增产预计正在兑现。国内市场，短期国内糖厂进

入开榨高峰，新榨季产量增加，后期供应销售压力将逐渐增加，但是考虑国内收紧。糖浆和预拌粉的进口，且国

内糖生产成本也较高

（2）白糖行情分析：白糖8月份快速下跌延续空头下行，9月份延续弱势偏空，10月份低位区间盘整震荡，11月

份以来低位小幅区间盘整后逐渐走弱下行，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以下，表明白糖近期偏弱势行情

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，白糖压力位为5500和支撑位为5400

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

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_C2603P2220和S_C2603C2220

（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以上，表明玉米近期有所走强

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，玉米压力位为2180和支撑位为2000

（1）玉米基本面：据汇易网统计，截至12 月5 日，全国玉米均价2358.63元/吨，较前一周2329.80 元/吨上涨

30 元/吨。华北玉米价格涨跌互现，深加工企业主流收购价格2260-2380 元/吨（含18%水分以内潮粮），饲料企

业本地粮收购价格2330-2380 元/吨，部分本地自然干粮上市，关外猪料玉米到货2400-2450 元/吨。

（2）玉米行情分析：玉米8月份延续偏弱势行情，9月份超跌反弹逐渐回暖后快速下降回落，10月份表现为上方

有压力的弱势震荡荡，11月份逐渐反弹回暖延续一个多月的偏多上涨，12月份冲高回落，整体表现为下方有支撑

的反弹回升的行情走势形态

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11月28日当周，纺纱厂开机率为65.5%，环比前一个月

下跌0.1个百分点，较去年同期减少1.6个百分点，较近五年均值72.1%，同比减少6.6个百分点；全国棉花商业库

存418万吨，同比增加27万吨。

（2）棉花行情分析：棉花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偏空头，10月

份低位弱势震荡后有所反弹回升，11月份小幅区间盘整震荡而后逐渐反弹偏多上行,12月份上升乏力有所回

落，，整体表现为短期偏多头上升受阻回落的行情走势形态

期权因子研

究

（1）棉花期权隐含波动率处于较低水平小幅波动

（2）棉花期权持仓量PCR报收于0.60以上，表明近期棉花偏弱势

（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13400

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_CF2603P13600和S_CF2603C13800

（3）现货领式策略：持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_CF2603 +  BUY_CF2603P13600 + SELL_CF2603C14000

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2603月合约持仓量分布豆一期权2603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2602月合约持仓量分布豆二期权2602月份合约成交量分布

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

3,200

3,300

3,400

3,500

3,600

3,700

3,800

3,900

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

0
8
-2
0

0
8
-2
5

0
8
-2
8

0
9
-0
2

0
9-
0
5

0
9
-1
0

0
9
-1
5

0
9
-1
8

0
9
-2
3

0
9
-2
6

1
0
-0
9

1
0
-1
4

1
0
-1
7

1
0
-2
2

1
0-
2
7

1
0
-3
0

1
1
-0
4

1
1
-0
7

1
1
-1
2

1
1
-1
7

1
1
-2
0

1
1
-2
5

1
1
-2
8

1
2
-0
3

1
2-
0
8

1
2
-1
1

us_amount(亿) us_close

0

2

4

6

8

10

12

11-12 11-13 11-14 11-17 11-18 11-19 11-20 11-21 11-24 11-25 11-26 11-27 11-28 12-01 12-02 12-03 12-04 12-05 12-08 12-09 12-10 12-11

op_volume(万) op_oi(万)

-5,000-3,000-1,0001,0003,0005,000

-5,000 -3,000 -1,000 1,000 3,000 5,000

2,900

3,050

3,200

3,350

3,500

3,650

3,800

3,950

4,100

4,250

4,400

沽量 购量

-5,000-3,000-1,0001,0003,0005,000

-5,000 -3,000 -1,000 1,000 3,000 5,000

2,900

3,050

3,200

3,350

3,500

3,650

3,800

3,950

4,100

4,250

4,400

沽仓 购仓

农产品期权研究

 2025-12-12 13



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2602月份合约成交量分布 豆粕期权2602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
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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

菜粕期权成交量和持仓量（万手）

菜粕期权图表

菜粕期权2603月份合约成交量分布 菜粕期权2603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
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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

棕榈油期权图表

棕榈油期权成交量和持仓量（万手）

棕榈油期权2603月份合约成交量分布 棕榈油期权2603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2603月合约持仓量分布豆油期权2603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2602月份合约成交量分布 菜籽油期权2602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2602月份合约成交量分布 花生期权2602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2603月份合约成交量分布 生猪期权2603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2602月份合约成交量分布 鸡蛋期权2602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2603月份合约成交量分布 苹果期权2603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2603月份合约成交量分布 红枣期权2603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2603月份合约成交量分布 白糖期权2603月合约持仓量分布

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

200

4,900

5,000

5,100

5,200

5,300

5,400

5,500

5,600

5,700

5,800

5,900

6,000

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

0
8
-2
0

0
8
-2
5

0
8
-2
8

0
9
-0
2

0
9
-0
5

0
9
-1
0

0
9
-1
5

0
9
-1
8

0
9
-2
3

0
9
-2
6

1
0
-0
9

1
0
-1
4

1
0
-1
7

1
0
-2
2

1
0
-2
7

1
0
-3
0

1
1
-0
4

1
1-
0
7

1
1
-1
2

1
1
-1
7

1
1
-2
0

1
1
-2
5

1
1
-2
8

1
2
-0
3

1
2
-0
8

1
2
-1
1

us_amount(亿) us_close

0

5

10

15

20

25

30

35

40

11-12 11-13 11-14 11-17 11-18 11-19 11-20 11-21 11-24 11-25 11-26 11-27 11-28 12-01 12-02 12-03 12-04 12-05 12-08 12-09 12-10 12-11

op_volume(万) op_oi(万)

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

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

4,500

4,700

4,900

5,100

5,300

5,500

5,700

5,900

6,100

6,300

6,500

6,700

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

4,500

4,700

4,900

5,100

5,300

5,500

5,700

5,900

6,100

6,300

6,500

6,700

沽仓 购仓

农产品期权研究

 2025-12-12 35



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2603月份合约成交量分布 棉花期权2603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2603月份合约成交量分布 玉米期权2603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2603月份合约成交量分布 淀粉期权2603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

2,100

2,200

2,300

2,400

2,500

2,600

2,700

2,800

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

0
6-
1
8

0
6-
2
5

0
7-
0
2

0
7-
0
9

0
7-
1
6

0
7-
2
3

0
7-
3
0

0
8-
0
6

0
8-
1
3

0
8-
2
0

0
8-
2
7

0
9-
0
3

0
9-
1
0

0
9-
1
7

0
9-
2
4

1
0-
0
9

1
0-
1
6

1
0-
2
3

1
0-
3
0

1
1-
0
6

1
1-
1
3

1
1-
2
0

1
1-
2
7

1
2-
0
4

1
2-
1
1

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

2,100

2,200

2,300

2,400

2,500

2,600

2,700

2,800

0
6
-1
8

0
6
-2
5

0
7
-0
2

0
7
-0
9

0
7
-1
6

0
7
-2
3

0
7
-3
0

0
8
-0
6

0
8
-1
3

0
8
-2
0

0
8
-2
7

0
9
-0
3

0
9
-1
0

0
9
-1
7

0
9
-2
4

1
0
-0
9

1
0
-1
6

1
0
-2
3

1
0
-3
0

1
1
-0
6

1
1
-1
3

1
1
-2
0

1
1
-2
7

1
2
-0
4

1
2
-1
1

us_close op_oi_pcr

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

2,100

2,200

2,300

2,400

2,500

2,600

2,700

2,800

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

0
8
-2
5

0
9
-0
2

0
9
-1
0

0
9
-1
8

0
9
-2
6

1
0
-1
4

1
0
-2
2

1
0
-3
0

1
1
-0
7

1
1
-1
7

1
1
-2
5

1
2
-0
3

1
2
-1
1

us_close op_amount_pcr

2,200

2,300

2,400

2,500

2,600

2,700

2,800

2,900

3,000

3,100

3,200

0
6-
1
8

0
6-
2
5

0
7-
0
2

0
7-
0
9

0
7-
1
6

0
7-
2
3

0
7-
3
0

0
8-
0
6

0
8-
1
3

0
8-
2
0

0
8-
2
7

0
9-
0
3

0
9-
1
0

0
9-
1
7

0
9-
2
4

1
0-
0
9

1
0-
1
6

1
0-
2
3

1
0-
3
0

1
1-
0
6

1
1-
1
3

1
1-
2
0

1
1-
2
7

1
2-
0
4

1
2-
1
1

expire_date strike_call
strike_put us_close

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

0
6-
1
8

0
6-
2
5

0
7-
0
2

0
7-
0
9

0
7-
1
6

0
7-
2
3

0
7-
3
0

0
8-
0
6

0
8-
1
3

0
8-
2
0

0
8-
2
7

0
9-
0
3

0
9-
1
0

0
9-
1
7

0
9-
2
4

1
0-
0
9

1
0-
1
6

1
0-
2
3

1
0-
3
0

1
1-
0
6

1
1-
1
3

1
1-
2
0

1
1-
2
7

1
2-
0
4

1
2-
1
1

op_impv op_impvavg op_impvlow

0

5

10

15

20

25

HV5 HV10 HV20 HV30 HV60

MAX 0.75 0.50 0.25 MIN NOWHV

农产品期权研究

 2025-12-12 42



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2603月份合约成交量分布 原木期权2603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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