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表1：标的期货市场概况

原油 SC2602 443 -0 -0.02 6.58 -1.40 3.67 -0.02 

液化气 PG2602 4,088 24 0.59 5.99 -5.91 7.16 -0.33 

甲醇 MA2602 2,164 -3 -0.14 10.46 -5.57 6.12 0.12

乙二醇 EG2602 3,712 90 2.48 1.15 0.36 1.25 -0.08 

聚丙烯 PP2602 6,192 43 0.70 1.08 0.00 4.39 -0.29 

聚氯乙烯 V2602 4,505 10 0.22 1.66 -0.90 5.47 -0.12 

塑料 L2602 6,335 71 1.13 1.44 -1.31 4.96 0.01

苯乙烯 EB2602 6,552.00 23.00 0.35 46.09 1.54 32.33 0.86

橡胶 RU2605 15,585 150 0.97 34.25 12.13 16.76 2.11

合成橡胶 BR2602 11,365 155 1.38 19.10 3.45 9.90 -0.41 

对二甲苯 PX2603 7,304 -20 -0.27 46.78 0.87 27.69 -0.64 

精对苯二甲酸 TA2602 5,064 2 0.04 11.90 -2.62 6.17 -0.54 

短纤 PF2602 6,512 34 0.52 24.00 -1.19 20.06 -1.88 

瓶片 PR2602 6,018.00 58.00 0.97 3.23 1.35 1.52 -0.13 

烧碱 SH2602 2,158 -11 -0.51 6.00 2.71 2.49 0.28

纯碱 SA2602 1,136 -1 -0.09 3.08 1.01 3.44 -0.51 

尿素 UR2602 1,666 7 0.42 0.73 -0.15 2.46 -0.11 

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部
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能源化工期权策略早报概要：能源类：原油、LPG；聚烯烃类期权：聚丙烯、聚氯乙烯、塑料、苯乙烯；聚酯类期
权：对二甲苯、PTA、短纤、瓶片；碱化工类：烧碱、纯碱；其他能源化工类：橡胶等。
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

原油 29,300 -8,986 34,197 -84 0.63 0.00 0.77 0.00

液化气 17,508 -12,420 22,171 1,032 0.60 -0.18 0.73 0.01

甲醇 309,247 5,975 220,167 5,438 0.48 -0.06 0.67 -0.01 

乙二醇 121,644 62,656 63,957 18,698 0.30 -0.35 0.39 -0.17 

聚丙烯 42,550 -8,199 79,467 4,554 0.39 -0.16 0.68 -0.03 

聚氯乙烯 197,804 -177,018 291,260 11,577 0.27 0.02 0.27 0.01

塑料 46,025 -4,837 57,402 2,131 0.45 -0.13 0.49 -0.06 

苯乙烯 155,845 -9,870 92,483 12,472 0.33 -0.05 0.39 -0.04 

橡胶 60,829 21,200 57,972 -1,724 0.28 -0.13 0.46 -0.01 

合成橡胶 123,954 5,849 41,440 -4,341 0.65 0.20 0.90 0.19

对二甲苯 152,763 2,633 104,004 472 0.81 0.02 1.35 0.12

精对苯二甲酸 626,930 24,910 302,445 16,132 0.53 -0.09 1.10 0.01

短纤 61,027 -16,744 55,198 674 0.71 -0.05 1.08 0.14

瓶片 15,725 -4,862 20,676 -284 0.63 0.29 1.03 0.08

烧碱 186,247 53,570 82,823 4,453 0.36 -0.11 0.50 0.02

纯碱 300,119 63,056 449,444 11,921 0.48 -0.06 0.33 -0.00 

尿素 43,507 -15,045 79,944 1,260 0.37 -0.10 0.80 0.01

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部
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成交量
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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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原油 SC2602 445 540 0 400 0 2,471 1,537

液化气 PG2602 4,100 4,200 -100 4,000 0 1,535 1,325

甲醇 MA2602 2,175 2,200 0 2,100 100 16,156 7,281

乙二醇 EG2602 3,700 4,000 250 3,450 -150 9,069 2,054

聚丙烯 PP2602 6,200 6,300 0 6,200 0 5,493 4,588

聚氯乙烯 V2602 4,550 5,000 0 4,300 0 24,322 6,915

塑料 L2602 6,300 6,600 0 5,800 0 6,300 2,721

苯乙烯 EB2602 6,600 7,000 0 6,300 0 18,924 5,764

橡胶 RU2605 15,750 16,000 0 15,000 0 4,472 1,975

合成橡胶 BR2602 11,400 11,400 0 11,000 200 2,198 2,933

对二甲苯 PX2603 7,300 7,600 0 6,600 100 2,397 2,509

精对苯二甲酸 TA2602 5,100 5,300 0 4,700 200 23,585 13,933

短纤 PF2602 6,500 7,000 -200 6,000 0 2,047 3,115

瓶片 PR2602 6,000 6,400 0 5,200 0 2,265 1,662

烧碱 SH2602 2,200 2,320 0 2,080 0 4,471 2,973

纯碱 SA2602 1,140 1,200 0 1,100 0 22,159 14,168

尿素 UR2602 1,660 1,700 0 1,640 0 4,671 4,189

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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原油 24.925 27.31 -0.25 32.25 27.78 26.56 26.65 -1.72 

液化气 18.385 20.92 -0.40 22.51 20.92 20.91 18.59 -0.21 

甲醇 20.6 21.40 0.41 20.82 21.63 20.90 18.76 1.84

乙二醇 20.31 23.82 2.23 15.84 24.74 20.77 15.62 4.69

聚丙烯 13.115 16.29 -0.60 12.35 16.73 15.15 11.42 1.69

聚氯乙烯 18.465 22.64 -2.04 18.84 23.71 18.72 15.04 3.42

塑料 14.465 17.75 -0.73 13.10 18.08 17.02 12.04 2.42

苯乙烯 19.515 22.86 -0.03 21.19 23.79 20.01 18.38 1.14

橡胶 17.17 19.35 0.42 22.94 18.26 23.32 18.60 -1.43 

合成橡胶 23.96 31.23 4.11 27.30 31.20 31.27 21.01 2.95

对二甲苯 23.365 27.10 1.55 21.92 29.16 24.56 16.24 7.12

精对苯二甲酸 26.31 26.98 0.75 20.21 28.29 24.49 14.20 12.11

短纤 18.045 18.63 -0.42 17.57 19.63 17.24 13.68 4.37

瓶片 18.38 20.90 1.31 16.98 21.41 20.06 12.41 5.97

烧碱 30.115 32.55 3.91 26.91 34.72 26.43 21.68 8.44

纯碱 25.955 28.56 1.00 31.82 30.26 24.98 25.21 0.74

尿素 13.105 16.09 0.65 21.09 16.91 13.89 13.84 -0.74 

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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能源类期权：原油

策略与建议：

（1）能源化工板块主要分为能源类，醇类，聚烯烃，橡胶，聚酯类，碱类和其他。

（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）原油基本面：美国原油总库存为8.37亿桶，较上周减少102.5万桶（-0.12%）；战略原油库存为4.12亿桶，

较上周增加24.9万桶（+0.06%）；商业原油库存为4.24亿桶，较上周减少127.4万桶（-0.30%）；库欣地区原油

库存为2086.2万桶，较上周减少74.2万桶（-3.43%）。

（2）原油行情分析：原油10月份大幅下跌后止跌反弹回升，11月份延续震荡后逐渐反弹回暖上升而后快速大幅

下跌，12月份上方有压力的区间盘整，大幅度下跌后缩反弹回升，整体表现为偏弱势的行情走势。

期权因子研

究

（1）原油期权隐含波动率维持均值偏下水平波动

（2）期权持仓量PCR报收0.70以下，表明近期原油处于偏弱行情

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，原油的压力位为540和支撑位为430

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_SC2602P430，S_SC2602P405

（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_SC2602P425，S_SC2602P420和S_SC2602C445，S_SC2602C450

（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_SC2602 + BUY_SC2602P430 + SELL_SC2602C450

能源化工期权研究
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能源类期权：液化气

醇类期权：甲醇

期权因子研

究

期权因子研

究

（1）LPG期权隐含波动率维持均值附近水平波动

（2）LPG期权持仓量PCR报收于0.80以下，表明液化气近期处于偏弱势行情

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，液化气压力位为4300，支撑位为4000

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_PG2602P4050+S_PG2602P3900

（2）波动性策略：构建卖出偏空的看涨+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保持偏空。如：S_PG2602P4000和S_PG2602C4100

（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_PG2602 + BUY_PG2602P4050 + SELL_PG2602C4200

标的行情分

析

（1）甲醇基本面：MTO开工减少0.71个百分点至89.49%；二甲醚减少1.89个百分点；甲醛增加1.09个百分点；冰

醋酸增加2.62个百分点；氯化物减少5.43个百分点；MTBE减少0.85个百分点，短期看，需求变化或有限。

（2）甲醇行情分析：甲醇9月份低位盘整后有所反弹回升受阻回落，10月份以来延续弱势偏空，11月份先跌后涨

上涨空间有限，12月份以来延续偏弱势行情空头压力下震荡，整体表现为上方有压力的超跌反弹回升后回落的行

情走势。

标的行情分

析

（1）液化气基本面：上周基本面上相对持稳，液化气总供应量119.46万吨，环比减少5.2万吨，主要到港量环比

回落；需求端本期在滨华及巨正源的提负下开工抬升至75%。

（2）LPG行情分析：液化气9月份先涨后跌快速下降回落，10月份先弱后强逐渐反弹回暖上升后小幅震荡，11月

份延续偏多上涨而后快速回落，12月份冲高回落后连续走弱偏空下行，整体表现为上方有压力的震荡回落偏空头

的市场行情

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_MA2602P2150和S_MA2602C2150

（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_MA2602 + BUY_MA2602P2125 + SELL_MA2602C2200

（1）甲醇期权隐含波动率维持历史均值附近水平波动

（2）甲醇期权持仓量PCR报收于0.60以下，表明甲醇近期处于偏弱行情

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，甲醇压力位为2300和支撑位为2000

能源化工期权研究
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醇类期权：乙二醇

烯烃类期权：PVC

（1）乙二醇期权隐含波动率维持在均值偏上水平波动，波动率上升

（2）期权持仓量PCR报收于0.60以下，表明近期乙二醇空头力量较强

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，乙二醇的压力位为3800和支撑位为3600

标的行情分

析

（1）乙二醇基本面：华东主港库存增加25000吨至844000吨，增幅3.05%，张家港库存微降2000吨至318000吨，

整体库存压力上升，表明供应过剩局面持续。华东主港库存增加25000吨至844000吨，增幅3.05%，张家港库存微

降2000吨至318000吨，整体库存压力上升，表明供应过剩局面持续。

（2）乙二醇行情分析：乙二醇自8月下旬高位回落以来，延续4个多月的弱势偏空头，12月份加速下跌，整体表

现为上方有压力的偏弱势的行情走势形态。

期权因子研

究

（1）PVC期权隐含波动率下降至均值偏下水平波动

（2）期权持仓量PCR报收于0.60以下，表明PVC持续走弱

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，PVC压力位为5000和支撑位为4300

期权因子研

究

（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+买入平值看跌期权 + 卖出虚值看涨期权

如：LONG_V2602 + BUY_V2602P4700 +  SELL_V2602C4850

期权策略建

议

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_EG2602P3650和S_EG2602P3500

（2）波动性策略：构建做空波动率策略，获取时间价值收益。如：S_EG2602P3600和S_EG2602C3600

（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_EG2602 + BUY_EG2602P3600 + SELL_EG2602C3750

标的行情分

析

（1）PVC基本面：PVC库存与开工：PVC厂内库存34.4万吨（+1.8）；PVC社会库存51.7万吨（-1.2）；PVC电石法

开工率77.01%（-2.12%）；PVC乙烯法开工率74.06%（-2.61%）；PVC开工率76.12%（-2.27%）。

（2）PVC行情分析：PVC自7月份下旬高位以来逐渐走弱，延续4个多月的空头下行，12月份持续空头下行后超跌

反弹，整体表现为上方有空头压力的偏弱的行情走势形态。

能源化工期权研究
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能源化工期权：橡胶

聚酯类期权：PTA

标的行情分

析

（1）橡胶基本面：据隆众资讯统计，截至2025年12月14日，青岛地区天胶保税和一般贸易合计库存量49.89万

吨，环比上期增加1.02万吨，增幅2.08%。保税区库存7.75万吨，增幅4.88%；一般贸易库存42.14万吨，增幅

1.58%。青岛天然橡胶样本保税仓库入库率增加2.42个百分点，出库率减少0.38个百分点；一般贸易仓库入库率

减少0.57个百分点，出库率减少0.52个百分点。

（2）橡胶行情分析：橡胶9月份延续弱势偏空头，10月份延续弱市低位盘整，11月份一来延续一个多月的小幅区

间盘整，整体表现为下方有支撑上方有压力的弱势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_RU2605P15000，S_RU2605P14750和S_RU2605C15250，

S_RU2605C15500

（3）现货套保策略：无

标的行情分

析

（1）聚酯类基本面：PX装置开工率维持高位，新增产能陆续投产预期增强，供应端压力逐步显现；同时，PTA装

置检修减少且开工率持续提升，整体供应趋于宽松。PTA工厂库存持续累积，去库进度缓慢，库存水平处于高

位，进一步加重市场过剩预期。

（2）PTA行情分析：PTA9月份延续弱势偏空头，10月份先跌后涨而后小幅震荡，11月份逐渐反弹回暖上升，12月

份小幅盘整后超跌反弹回暖上升连续大幅上涨，突破8月份以来高点，整体表现为超跌反弹回升短期偏强的行情

走势形态

期权因子研

究

（1）橡胶期权隐含波动率逐渐回归均值附近水平波动

（2）橡胶期权持仓量PCR报收于0.60以下，表明橡胶整体偏弱势

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，橡胶压力位大幅下移至16000和支撑位为15000

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_TA2602C4950，S_TA2602C5300

（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_TA2602P4950，S_TA2602P5000和S_TA2602C5200，S_TA2602C5100

（3）现货套保策略：无

期权因子研

究

（1）PTA期权隐含波动率均值偏低水平波动

（2）PTA期权持仓量PCR报收于0.80附近，表明近期处于PTA震荡行情

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，PTA压力位为4750和支撑位为4400

能源化工期权研究
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能源化工期权：烧碱

能源化工期权：纯碱

期权策略建

议

（1）方向性策略：构建熊市价差组合策略，获取方向性收益。如：B_SA2602P1140和S_SA2602P1080

（2）波动性策略：构建做空波动率组合策略，获取波动性收益。如：S_SA2602P1120和S_SA2602C1120

（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_SA2602 + BUY_SA2602P1120 + SELL_SA2602C1160

标的行情分

析

（1）烧碱基本面：中国20万吨及以上烧碱样本企业产能平均利用率为84.7%，较上周环比-1.5%。分区域来看，

华北有前期负荷不满装置提负，负荷小幅上升，华北+0.3%至82.4%，其中山东-0.1%至92.9%。

（2）烧碱行情分析：烧碱自8月份高位回落以来，延续3个多月的空头下行，市场情绪较为悲观，整体表现为近

期上方有压力弱势空头的行情走势形态。

期权因子研

究

（1）烧碱期权隐含波动率处于较高水平波动

（2）烧碱期权持仓量PCR报收于0.60以下，表明烧碱近期偏弱行情。

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，烧碱压力位为2320和支撑位为2000

期权策略建

议

（1）方向性策略：构建熊市价差组合策略，获取方向性收益。如：B_SH2602P2160和S_SH2602P2040

（2）波动性策略：无

（3）现货领口套保策略：持有现货多头+买入看跌期权+卖出虚值看涨期权，

如：LONG_SH2602 + BUY_SH2602P2120 + SELL_SH2602C2240

标的行情分

析

（1）纯碱基本面：据Mysteel数据，截至12月18日当周，氨碱法生产成本(华北)为1396.7元/吨，生产毛利为-

146.7元/吨；而生产占比最高的联碱法（华东）成本近期明显下滑，目前已回落至1309元/吨，生产毛利小幅回

升至-109元/吨。

（2）纯碱行情分析：纯碱9月份中旬以来弱势偏空头震荡下行，12月份中旬以来低位弱势盘整，市场表现为上方

有压力下方有支撑的低位弱势震荡的行情走势形态。

期权因子研

究

（1）纯碱期权隐含波动率处于历史偏高水平波动

（2）纯碱期权持仓量PCR报收于0.50以下，表明纯碱处于偏空头市场

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，纯碱压力位为1300和支撑位为1100

能源化工期权研究
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能源化工期权：尿素

标的行情分

析

（1）尿素基本面：据隆众数据，本周（20251211-1217）供需差环比上涨14.16%，企业库存下跌5.45万吨。周期

内主流区域环保限产影响下游生产，尿素行情有逐步下移之势，但印度的意外发布新一轮招标，提振了国内市场

心态，行情由跌企稳，再趋坚挺态势。

（2）尿素行情分析：尿素8月份延续宽幅区间大幅波动，9月份逐渐走弱势，10月份低位盘整震荡后逐渐反弹回

暖上升，11月份以来延续震荡上行，12月份冲高回落连续大幅下跌，整体表现为上方有压力的短期偏弱势的行情

走势形态

期权因子研

究

（1）尿素期权隐含波动率处于历史均值偏低水平小幅波动

（2）尿素期权持仓量PCR报收于0.60以下，表明空头压力较大。

（3）期权的角度看标的压力位和支撑位，尿素压力位为1700和支撑位为1640

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_UR2602P1640和S_UR2602C1640

（3）现货套保策略：持有现货多头+买入平值看跌期权+卖出虚值看涨期权

如：LONG_UR2602 +  S_UR2602P1640 + SELL_UR2602C1700

能源化工期权研究
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原油价格走势图

数据来源：WIND、五矿期货期权服务部

原油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

原油期权图表

原油期权2602月合约持仓量分布原油期权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

原油期权成交额-PCR原油期权持仓量-PCR

原油隐波率轨道线走势图

原油期权压力点和支撑点原油历史波动率锥

原油期权隐含波动率
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液化气价格走势图

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

液化气期权成交量和持仓量（万手）

液化气期权图表

液化气期权2602月合约持仓量分布液化气期权2602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

液化气期权成交额-PCR液化气期权持仓量-PCR

液化气期权隐含波动率  期权隐波率轨道线走势图

液化气历史波动率锥 液化气期权压力点和支撑点

3,400

3,600

3,800

4,000

4,200

4,400

4,600

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

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

0
9-
1
6

0
9-
2
3

0
9-
3
0

1
0-
1
5

1
0-
2
2

1
0-
2
9

1
1-
0
5

1
1-
1
2

1
1-
1
9

1
1-
2
6

1
2-
0
3

1
2-
1
0

1
2-
1
7

1
2-
2
4

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

3,400

3,600

3,800

4,000

4,200

4,400

4,600

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

0
9
-1
6

0
9
-2
3

0
9
-3
0

1
0
-1
5

1
0
-2
2

1
0
-2
9

1
1
-0
5

1
1
-1
2

1
1
-1
9

1
1
-2
6

1
2
-0
3

1
2
-1
0

1
2
-1
7

1
2
-2
4

us_close op_oi_pcr

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3,400

3,600

3,800

4,000

4,200

4,400

4,600

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

0
9
-1
6

0
9
-2
3

0
9
-3
0

1
0
-1
5

1
0
-2
2

1
0
-2
9

1
1-
0
5

1
1
-1
2

1
1
-1
9

1
1
-2
6

1
2
-0
3

1
2-
1
0

1
2
-1
7

1
2
-2
4

us_close op_amount_pcr

4,000

4,200

4,400

4,600

4,800

5,000

5,200

5,400

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

0
9
-1
6

0
9
-2
3

0
9
-3
0

1
0
-1
5

1
0-
2
2

1
0
-2
9

1
1-
0
5

1
1
-1
2

1
1-
1
9

1
1
-2
6

1
2-
0
3

1
2
-1
0

1
2-
1
7

1
2
-2
4

expire_date strike_call
strike_put us_close

0

5

10

15

20

25

30

35

40

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

0
9-
1
6

0
9-
2
3

0
9-
3
0

1
0-
1
5

1
0-
2
2

1
0-
2
9

1
1-
0
5

1
1-
1
2

1
1-
1
9

1
1-
2
6

1
2-
0
3

1
2-
1
0

1
2-
1
7

1
2-
2
4

op_impv op_impvavg op_impvup op_impvlow

能源化工期权研究

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

HV5 HV10 HV20 HV30 HV60

MAX 0.75 0.50 0.25 MIN NOWHV

 2025-12-25 14



甲醇价格走势图

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

甲醇期权图表

甲醇期权成交量和持仓量（万手）

甲醇期权2602月份合约成交量分布 甲醇期权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

甲醇期权持仓量-PCR 甲醇期权成交额-PCR

甲醇历史波动率锥 甲醇期权压力点和支撑点

甲醇期权隐含波动率 甲醇期权隐波率轨道线走势图
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乙二醇价格走势图

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

乙二醇期权成交量和持仓量（万手）

乙二醇期权图表

乙二醇期权2602月份合约成交量分布 乙二醇期权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

乙二醇期权持仓量-PCR 乙二醇期权成交额-PCR

乙二醇期权压力点和支撑点乙二醇历史波动率锥

乙二醇期权隐含波动率 乙二醇期权隐波率轨道线走势图
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聚丙烯价格走势图

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

聚丙烯期权图表

聚丙烯期权成交量和持仓量（万手）

聚丙烯期权2602月份合约成交量分布 聚丙烯期权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

聚丙烯期权持仓量-PCR 聚丙烯期权成交额-PCR

聚丙烯历史波动率锥 聚丙烯期权压力点和支撑点

聚丙烯期权隐含波动率 聚丙烯期权隐波率轨道线走势图

5,400

5,600

5,800

6,000

6,200

6,400

6,600

6,800

7,000

7,200

7,400

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

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

0
9-
1
6

0
9-
2
3

0
9-
3
0

1
0-
1
5

1
0-
2
2

1
0-
2
9

1
1-
0
5

1
1-
1
2

1
1-
1
9

1
1-
2
6

1
2-
0
3

1
2-
1
0

1
2-
1
7

1
2-
2
4

us_close op_impv op_hisv

0.0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

0.8

0.9

1.0

5,400

5,600

5,800

6,000

6,200

6,400

6,600

6,800

7,000

7,200

7,400

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

0
9
-1
6

0
9
-2
3

0
9
-3
0

1
0
-1
5

1
0
-2
2

1
0
-2
9

1
1
-0
5

1
1
-1
2

1
1
-1
9

1
1
-2
6

1
2
-0
3

1
2
-1
0

1
2
-1
7

1
2
-2
4

us_close op_oi_pcr

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

5,400

5,600

5,800

6,000

6,200

6,400

6,600

6,800

7,000

7,200

7,400

0
7
-0
1

0
7
-0
9

0
7
-1
7

0
7
-2
5

0
8
-0
4

0
8
-1
2

0
8
-2
0

0
8
-2
8

0
9
-0
5

0
9
-1
5

0
9
-2
3

1
0
-0
9

1
0
-1
7

1
0
-2
7

1
1
-0
4

1
1
-1
2

1
1
-2
0

1
1
-2
8

1
2
-0
8

1
2
-1
6

1
2
-2
4

us_close op_amount_pcr

6,500

7,000

7,500

8,000

8,500

9,000

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

0
9-
1
6

0
9-
2
3

0
9-
3
0

1
0-
1
5

1
0-
2
2

1
0-
2
9

1
1-
0
5

1
1-
1
2

1
1-
1
9

1
1-
2
6

1
2-
0
3

1
2-
1
0

1
2-
1
7

1
2-
2
4

expire_date strike_call
strike_put us_close

5

7

9

11

13

15

17

19

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

0
9-
1
6

0
9-
2
3

0
9-
3
0

1
0-
1
5

1
0-
2
2

1
0-
2
9

1
1-
0
5

1
1-
1
2

1
1-
1
9

1
1-
2
6

1
2-
0
3

1
2-
1
0

1
2-
1
7

1
2-
2
4

op_impv op_impvavg op_impvup op_impvlow

0

5

10

15

20

25

HV5 HV10 HV20 HV30 HV60

MAX 0.75 0.50 0.25 MIN NOWHV

能源化工期权研究

 2025-12-25 20



PVC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

聚氯乙烯（PVC）期权图表

PVC期权成交量和持仓量（万手）

PVC期权2602月合约持仓量分布PVC期权2602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

PVC期权成交额-PCRPVC期权持仓量-PCR

PVC期权隐含波动率 PVC期权隐波率轨道线走势图

PVC历史波动率锥 PVC期权压力点和支撑点
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聚乙烯价格走势图

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

聚乙烯（L）期权图表

聚乙烯期权成交量和持仓量（万手）

聚乙烯期权2602月份合约成交量分布 聚乙烯期权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

聚乙烯历史波动率锥 聚乙烯期权压力点和支撑点

聚乙烯期权持仓量-PCR 聚乙烯期权成交额-PCR

聚乙烯期权隐含波动率 聚乙烯期权隐波率轨道线走势图
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苯乙烯价格走势图

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

苯乙烯期权图表

苯乙烯期权成交量和持仓量（万手）

苯乙烯期权2602月份合约成交量分布 苯乙烯期权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

苯乙烯期权持仓量-PCR 苯乙烯期权成交额-PCR

苯乙烯期权压力点和支撑点

苯乙烯期权隐波率轨道线走势图苯乙烯期权隐含波动率

苯乙烯历史波动率锥
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橡胶价格走势图

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

橡胶期权图表

橡胶期权成交量和持仓量（万手）

橡胶期权2605月份合约成交量分布 橡胶期权2605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

橡胶期权历史波动率锥 橡胶期权压力点和支撑点

橡胶期权持仓量-PCR 橡胶期权成交额-PCR

橡胶期权隐含波动率 橡胶期权隐波率轨道线走势图
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合成橡胶价格走势图

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

合成橡胶期权图表

合成橡胶期权成交量和持仓量（万手）

合成橡胶期权2602月份合约成交量分布 合成橡胶期权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

合成橡胶期权持仓量-PCR 合成橡胶期权成交额-PCR

合成橡胶历史波动率锥 合成橡胶期权压力点和支撑点

合成橡胶期权隐含波动率 合成橡胶期权隐波率轨道线走势图
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对二甲苯价格走势图

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

对二甲苯期权图表

对二甲苯期权成交量和持仓量（万手）

对二甲苯期权2603月份合约成交量分布 对二甲苯期权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

对二甲苯历史波动率锥 对二甲苯期权压力点和支撑点

对二甲苯期权持仓量-PCR 对二甲苯期权成交额-PCR

对二甲苯期权隐含波动率 对二甲苯期权隐波率轨道线走势图
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PTA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

PTA期权2602月份合约成交量分布 PTA期权2602月合约持仓量分布

PTA期权图表

PTA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

PTA期权压力点和支撑点

PTA期权持仓量-PCR PTA期权成交额-PCR

PTA期权隐含波动率 PTA期权隐波率轨道线走势图
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短纤价格走势图

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

短纤期权图表

短纤期权成交量和持仓量（万手）

短纤期权2602月份合约成交量分布 短纤期权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

短纤历史波动率锥 短纤期权压力点和支撑点

短纤期权持仓量-PCR 短纤期权成交额-PCR

短纤期权隐含波动率 短纤期权隐波率轨道线走势图
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瓶片价格走势图

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

瓶片期权图表

瓶片期权成交量和持仓量（万手）

瓶片期权2602月份合约成交量分布 瓶片期权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

瓶片期权持仓量-PCR 瓶片期权成交额-PCR

瓶片历史波动率锥 瓶片期权压力点和支撑点

瓶片期权隐含波动率 瓶片期权隐波率轨道线走势图
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烧碱价格走势图

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

烧碱期权图表

烧碱期权成交量和持仓量（万手）

烧碱期权2602月份合约成交量分布 烧碱期权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

烧碱历史波动率锥 烧碱期权压力点和支撑点

烧碱期权持仓量-PCR 烧碱期权成交额-PCR

烧碱期权隐含波动率 烧碱期权隐波率轨道线走势图
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纯碱价格走势图

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

纯碱期权成交量和持仓量（万手）

纯碱期权2602月份合约成交量分布 纯碱期权2602月合约持仓量分布

纯碱期权图表
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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

纯碱期权成交额-PCR

纯碱期权隐含波动率 纯碱期权隐波率轨道线走势图

纯碱期权历史波动率锥 纯碱期权压力点和支撑点

纯碱期权持仓量-PCR
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尿素价格走势图

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

尿素期权图表

尿素期权成交量和持仓量（万手）

尿素期权2602月份合约成交量分布 尿素期权2602月合约持仓量分布

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

1,500

1,550

1,600

1,650

1,700

1,750

1,800

1,850

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

1
2
-1
6

1
2
-1
9

1
2
-2
4

us_amount(亿) us_close

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

12.0

14.0

16.0

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 12-12 12-15 12-16 12-17 12-18 12-19 12-22 12-23 12-24

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

1,360

1,420

1,480

1,540

1,600

1,660

1,720

1,780

1,840

1,900

1,960

2,040

2,160

沽量 购量

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

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

1,360

1,420

1,480

1,540

1,600

1,660

1,720

1,780

1,840

1,900

1,960

2,040

2,160

沽仓 购仓

能源化工期权研究

 2025-12-25 43



数据来源：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

尿素期权持仓量-PCR 尿素期权成交额-PCR

尿素期权隐含波动率 尿素期权隐波率轨道线走势图

尿素期权历史波动率锥 尿素期权压力点和支撑点
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