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豆粕指数 
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白糖指数 
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豆粕短线反弹 白糖震荡偏空 50ETF 继续走高 

发展研究中心   期权研究小组 

电 话：020-85580051 

E-Mail：liuqingli@gf.com.cn 

 

期权策略 

豆粕： 

沿海豆粕价格小幅涨 10-20元/吨，节前备货及豆粕低位成交好转。

从技术面来看，预期短期震荡偏强，但涨幅空间有限，不宜追高。 

豆粕夜盘冲高遇阻，建议短线多头逢高获利离场，新仓观望。持有

M1805P2700 和 M1805C2950的卖出宽跨式组合；对冲位 2700。 

 

白糖： 

白糖小幅反弹，SR1805贴水现货柳糖高达 400元/吨。市场方面，

广西新塘报价 5900-6170元吨。近期关注春节前消费提升和生产成本方

面的支撑给予多头反弹的机会。 

我们认为该 SR1805 存在一定左侧交易的机会，风险偏好者可持续

关注。可以采用备兑看涨期权策略，来逐步 5750 附近小头寸建仓，破

5700，进行完全对冲。关注 5700-6000档位。  

 

50ETF： 

50ETF 收涨 0.51%至 3.129 元。建议持仓维持 Delta中性，长线考

虑持有牛市价差组合或备兑组合。 

 

 

mailto:liuqingli@gf.com.cn
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豆粕 

1． 豆粕期权主力合约T型报价 

持仓量 成交量 收盘价 涨跌幅（%） 购<行权价>沽 涨跌幅（%） 收盘价 成交量 持仓量
654 6 342 5.56 2,450 0.00 1 2 1,364

604 8 292 5.99 2,500 -50.00 1 62 3,102

760 22 242 5.69 2,550 -50.00 3 98 3,310

1,398 152 198 7.05 2,600 -47.62 6 810 7,694

1,580 172 152 5.92 2,650 -47.50 11 1,856 16,866

6,424 338 113 4.65 2,700 -36.76 22 1,890 25,838

7,954 1,392 81 3.87 2,750 -28.04 39 2,870 15,508

17,282 3,342 58 9.43 2,800 -18.99 64 1,534 15,046

21,442 6,754 42 18.57 2,850 -11.76 98 728 8,130

16,892 2,180 29 34.88 2,900 -7.46 137 958 3,532

12,410 2,508 22 69.23 2,950 -5.04 179 56 2,464

19,112 1,538 17 135.71 3,000 -4.30 223 32 1,664

10,406 722 13 257.14 3,050 -2.86 272 24 778

24,282 1,180 10 375.00 3,100 -2.90 318 0 886

12,122 780 8 1,400.00 3,150 -2.52 367 0 638

数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 

 

2． 豆粕期权合约PC_Ratio 

合约月份
看涨合约成交

量

看跌合约

成交量

PC_Ratio

（VOL）
看涨合约持仓量

看跌合约持

仓量

PC_Ratio

（OI）

201801 0 0 0 0

201803 1628 692 0.43 9354 6704 0.72

201805 21126 10,940 0.52 154212 109892 0.71

201807 0 0 2044 1640 0.80

201808 18 0 0.00 1598 1406 0.88

201809 4500 3,744 0.83 43728 39588 0.91

201811 0 0 512 520 1.02

合计 27272 15376 0.56 211448 159750 0.76

数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 
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3． 豆粕期权Greeks 

iv rho theta vega gamma delta 购<行权价>沽 delta gamma vega theta rho iv

18.95% 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 1.0000 2450 -0.0059 0.0001 0.2186 -0.0153 -0.0006 13.12%

16.55% -0.1062 -0.0199 0.3288 0.0004 0.9879 2500 -0.0167 0.0003 0.4940 -0.0378 -0.0018 11.34%

13.81% -0.1871 -0.0643 1.0941 0.0007 0.9604 2550 -0.0407 0.0006 1.2070 -0.0794 -0.0049 11.17%

13.81% -0.2121 -0.1302 2.0066 0.0011 0.9124 2600 -0.0860 0.0011 2.0531 -0.1424 -0.0116 10.96%

12.42% -0.2004 -0.2105 3.0801 0.0017 0.8373 2650 -0.1591 0.0017 3.0948 -0.2196 -0.0242 10.52%

11.92% -0.1684 -0.2884 4.1331 0.0023 0.7332 2700 -0.2619 0.0023 4.1353 -0.2943 -0.0447 10.63%

11.93% -0.1286 -0.3426 4.8988 0.0027 0.6061 2750 -0.3884 0.0027 4.8987 -0.3450 -0.0743 10.67%

12.54% -0.0904 -0.3571 5.1446 0.0028 0.4689 2800 -0.5255 0.0028 5.1445 -0.3561 -0.1118 10.99%

13.22% -0.0587 -0.3296 4.7901 0.0025 0.3375 2850 -0.6573 0.0025 4.7877 -0.3253 -0.1536 11.64%

13.72% -0.0353 -0.2715 3.9550 0.0021 0.2252 2900 -0.7705 0.0021 3.9444 -0.2638 -0.1926 12.29%

14.72% -0.0197 -0.2008 2.8953 0.0015 0.1391 2950 -0.8581 0.0016 2.8678 -0.1899 -0.2204 12.97%

15.56% -0.0102 -0.1341 1.8787 0.0010 0.0793 3000 -0.9198 0.0011 1.8221 -0.1201 -0.2260 13.11%

16.36% -0.0049 -0.0811 1.0803 0.0006 0.0418 3050 -0.9601 0.0007 0.9799 -0.0642 -0.1988 14.73%

17.03% -0.0022 -0.0447 0.7000 0.0003 0.02 3100 -0.9847 0.0004 0.4733 -0.0251 -0.1280 14.79%

17.84% -0.0009 -0.0227 0.3286 0.0002 0.01 3150 -0.9993 0.0001 0.0000 0.0000 0.0000 15.85%

m1805

数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 
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4． 豆粕波动率 

图 1: 豆粕看涨期权 Volatility smiles   图 2: 豆粕看跌期权 Volatility smiles 
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图 3: 豆粕期货历史波动率正态分布（20HV） 图 4: 豆粕期货历史波动率（20HV） 
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数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 

 

图5: 豆粕波动率锥 
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数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 
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白糖 

1． 白糖期权主力合约T型报价 

持仓量 成交量 收盘价 涨跌幅（%） 购<行权价>沽 涨跌幅（%） 收盘价 成交量 持仓量
68 0 0 1.00 5,300 -33.33 2 296 2,046

228 32 354 -0.42 5,400 -20.00 6 196 1,226

226 6 266 0.38 5,500 -31.43 12 1,176 5,978

828 154 194 4.31 5,600 -28.00 27 2,170 5,504

862 116 124 2.07 5,700 -21.38 57 1,878 7,032

1,948 1,880 77 2.68 5,800 -13.20 109 606 6,840

7,342 3,584 45 2.27 5,900 -9.79 175 318 4,830

8,394 1,956 26 -1.92 6,000 -6.17 259 302 3,198

9,842 2,886 15 -3.23 6,100 -0.41 363 2 1,770

9,940 222 10 0.00 6,200 -1.31 0 0 1,422

12,228 470 7 0.00 6,300 -0.27 554 10 732

8,446 256 6 22.22 6,400 -0.15 653 6 390

8,180 340 5 28.57 6,500 -0.66 0 0 442

4,250 30 4 33.33 6,600 -0.59 0 0 212

3,096 0 0 0.00 6,700 -0.53 0 0 98

1,170 0 0 0.00 6,800 -0.48 0 0 88

608 0 0 -40.00 6,900 -0.48 0 0 18

456 0 0 -33.33 7,000 -0.40 0 0 28

726 120 1 -50.00 7,100 -0.37 0 0 44

462 0 0 0.00 7,200 -0.34 0 0 38

592 80 1 0.00 7,300 -0.32 0 0 82

1,232 0 0 0.00 7,400 -0.30 0 0 94

 

数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 

 

2． 白糖期权合约PC_Ratio  

合约月份
看涨合约成

交量
看跌合约成交量

PC_Ratio

（VOL）
看涨合约

持仓量
看跌合约持仓量

PC_Ratio

（OI）

201803 900 518 0.58 6942 3704 0.53

201805 12132 6960 0.57 81124 42112 0.52

201807 242 100 0.41 2550 2290 0.90

201809 2144 806 0.38 26234 12402 0.47

201811 642 1314 2.05 3764 3510 0.93

201901 168 70 0.42 2682 1612 0.60

201903 20 0 0.00 958 548 0.57

201905 8 30 3.75 316 546 1.73

合计 16256 9798 0.60 124570 66724 0.54  

数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 

 

3． 白糖期权Greeks  
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IV rho theta vega gamma delta 购<行权价>沽 delta gamma vega theta rho IV

0.00% -0.0341 -0.0061 0.1219 0.0001 0.9978 5300 -0.0081 0.0001 0.5487 -0.0362 -0.0009 0.00%

0.00% -0.2092 -0.0871 1.3406 0.0004 0.9714 5400 -0.0301 0.0003 1.4937 -0.1112 -0.0040 0.00%

0.00% -0.2538 -0.2386 3.7745 0.0008 0.9118 5500 -0.0867 0.0008 3.8434 -0.2566 -0.0133 0.00%

8.94% -0.2224 -0.4371 6.4326 0.0014 0.8007 5600 -0.1959 0.0013 6.4434 -0.4486 -0.0353 0.00%

0.00% -0.1599 -0.5999 9.0715 0.0018 0.6364 5700 -0.3592 0.0018 9.0745 -0.6047 -0.0759 0.00%

9.55% -0.0976 -0.6371 9.4025 0.0019 0.4451 5800 -0.5503 0.0019 9.4028 -0.6349 -0.1359 0.00%

0.00% -0.0507 -0.5343 7.8664 0.0016 0.2688 5900 -0.7273 0.0016 7.8613 -0.5253 -0.2035 0.00%

0.00% -0.0225 -0.3586 5.3144 0.0011 0.1384 6000 -0.8591 0.0011 5.2774 -0.3429 -0.2556 10.93%

11.11% -0.0085 -0.1947 2.8978 0.0006 0.0604 6100 -0.9395 0.0006 2.7833 -0.1728 -0.2611 0.00%

0.00% -0.0028 -0.0863 1.2742 0.0003 0.0223 6200 -0.9809 0.0003 1.0190 -0.0586 -0.1851 0.00%

12.81% -0.0008 -0.0316 0.4513 0.0001 0.0070 6300 -0.9999 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.00%

0.00% -0.0002 -0.0095 0.1285 0.0000 0.0018 6400 -1.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.00%

0.00% 0.0000 -0.0024 0.0435 0.0000 0.0004 6500 -1.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 20.52%

0.00% 0.0000 -0.0005 0.0084 0.0000 0.0001 6600 -1.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.00%

0.00% 0.0000 -0.0001 0.0013 0.0000 0.0000 6700 -1.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.00%

0.00% 0.0000 0.0000 0.0003 0.0000 0.0000 6800 -1.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.00%

0.00% 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 6900 -1.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.00%

0.00% 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 7000 -1.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.00%

18.46% 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 7100 -1.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.00%

0.00% 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 7200 -1.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.00%

0.00% 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 7300 -1.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.00%

0.00% 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 7400 -1.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.00%

sr1805

数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 
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4． 白糖波动率 

图 6: 白糖看涨期权 Volatility smiles 图 7: 白糖看跌期权 Volatility smiles 
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数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 

 

图 8: 白糖期货历史波动率正态分布（20HV） 图 9: 白糖期货历史波动率（20HV） 
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数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 

 

图10: 白糖波动率锥 
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数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 
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50ETF 

1． 近月合约T型报价 

持仓量 成交量 收盘价 涨跌幅（%） 购<行权价>沽 涨跌幅（%） 收盘价 成交量 持仓量

1,162 881 0.4776 3.15% 2.65 0.00% 0.0001 383 3,161

2,283 2,136 0.4275 3.51% 2.70 100.00% 0.0002 1,984 16,906

2,959 1,868 0.3766 3.75% 2.75 0.00% 0.0001 679 39,181

2,143 3,969 0.3281 4.82% 2.80 -50.00% 0.0001 1,491 32,162

7,289 7,001 0.2765 5.13% 2.85 -50.00% 0.0002 5,806 35,082

9,097 14,182 0.2260 6.00% 2.90 -75.00% 0.0002 12,937 65,606

12,021 19,303 0.1769 7.15% 2.95 -80.00% 0.0004 17,975 55,193

22,033 39,663 0.1290 12.47% 3.00 -82.98% 0.0008 41,266 70,084

43,497 152,689 0.0385 4.05% 3.10 -69.05% 0.0078 106,322 47,205

38,078 33,124 0.0028 -52.54% 3.20 -22.77% 0.0726 36,184 6,235

近月合约

 

数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 

2． 50ETF期权PC_Ratio 

合约月份
看涨合约

成交量

看跌合约

成交量

PC_Ratio

（VOL）

看涨合约

持仓量

看跌合约

持仓量

PC_Ratio

（OI）

201801 383,929 331,870 1.16 231,147 449,938 0.51

201802 205,280 176,265 1.16 185,253 243,251 0.76

201803 38,149 49,765 0.77 152,352 221,966 0.69

201806 16,705 13,173 1.27 91,776 132,233 0.69

合计 644,063 571,073 1.13 660,528 1,047,388 0.63  

数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 

3． 近月合约Greeks  

IV Rho Theta Vega Gamma Delta 购<行权价>沽 Delta Gamma Vega Theta Rho IV

0.00% 0.0001 -0.0933 0.0000 0.0000 1.0000 2.65 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 78.75%

0.00% 0.0001 -0.0950 0.0000 0.0000 1.0000 2.70 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 75.00%

0.00% 0.0002 -0.0968 0.0000 0.0000 1.0000 2.75 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 61.88%

0.00% 0.0002 -0.0985 0.0000 0.0000 1.0000 2.80 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 54.38%

0.00% 0.0002 -0.1003 0.0000 0.0000 1.0000 2.85 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 49.69%

0.00% 0.0002 -0.1021 0.0000 0.0000 1.0000 2.90 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 41.72%

0.00% 0.0002 -0.1038 0.0000 0.0000 1.0000 2.95 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 36.33%

0.00% 0.0002 -0.1061 0.0000 0.0055 1.0000 3.00 0.0000 0.0055 0.0000 -0.0006 0.0000 30.36%

22.15% 0.0001 -0.9217 0.0006 7.9744 0.8117 3.10 -0.1883 7.9744 0.0006 -0.8126 0.0000 20.72%

23.91% 0.0000 -0.1525 0.0001 1.4381 0.0201 3.20 -0.9799 1.4381 0.0001 -0.0399 -0.0002 22.51%

近月合约

数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 

4． 50ETF期权波动率 
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图 11:看涨期权 Volatility smiles 图 12:看跌期权 Volatility smiles 
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数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 

 

图 13: 50ETF 历史波动率分布（20HV） 图 14: 50ETF 历史波动率（20HV） 
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数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 

 

图15: 50ETF波动率锥 
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数据来源: Wind资讯 广发期货发展研究中心 
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