
期权系列研究─每日期权直播 

0 
 

 

 

 

 

  
美联（免责申明:相关研究报告仅反映研究人员个人观点,并不代表郑州商品交易

所的观点和意见。） 

 

要点概览 

 

2019  

永安期货期权总部 

总经理 

张嘉成 Z0002934 

期权研究员 

范林燕 Z0012886 

fly@yafco.com 

10 月 18 日 

您的专属 

期权管家 

 市场概况 

成交量 变化 持仓 变化 成交PCR 持仓PCR
所有期货 760664 -172014 843856 -5524
所有期权 43072 -3716 291322 +4034 67.43% 95.72%
期权占比 5.66% 34.52%

注：数据来源为盘中 tick数据汇总得到，未考虑盘后持仓对冲情况，因此可能 

与结算后数据有些许误差。 

 主力期货行情 

期货 收盘 涨跌 成交量 变化 持仓 变化
SR001 5517 -0.20% 665986 -166702 578718 -10856
SR005 5415 -0.26% 64478 -928 186630 +3270
SR009 5445 -0.17% 4928 +1130 31722 +1502  

 隐含波动率概况 

期权 IV 变化 HV IV偏离 交易成本 剩余期限
SR001 12.57% -0.47% 11.79% +6.60% 0.14% 49
SR005 13.02% -1.15% 15.83% -17.78% 0.19% 170
SR009 14.03% 15.43% -9.06% 0.41% 294  

注：各月份波动率是日内平值 Call/Put 的中间价 IV 平均值，交易成本是日内买卖

半价差的均值（以 IV 为单位） 

 行情看法及操作建议 

 推荐策略/合约选择 

方向性交

易策略 

推荐策略：糖价仍维持在 5300-5600 的区间震荡格局。目前

接近震荡上沿，做空糖价收益风险比高，并设 5650 为止损价 

合约选择：买 SR001-P-5400 

波动率交

易策略 

推荐策略：1 月 IV 已回归至正常水平，止盈做空波动率头寸 

合约选择：卖 SR001-C-5600 +卖 SR001-P-5500 

 

 

 

 

 

机构看市：白糖期权直播 
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一、 波动率交易 

1. 波动率期限结构 

（1） 当日 IV 期限结构及日内走势 
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各月份IV及IV买卖半价差日内走势

IV买卖半价差 主力近月 IV买卖半价差 主力中月 IV买卖半价差 主力远月

IV 主力近月 IV 主力中月 IV 主力远月  

（2） 过去一个月 IV 走势及期限结构 

-6.0%

-4.0%

-2.0%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

10%

11%

12%

13%

14%

15%

16%

17%

18%

0
7

-1
7

 0
9

:0
0

0
7

-1
7

 2
1

:0
0

0
7

-1
8

 1
0

:3
0

0
7

-1
8

 2
2

:3
0

0
7

-1
9

 1
4

:0
0

0
7

-2
2

 0
9

:3
0

0
7

-2
2

 2
1

:3
0

0
7

-2
3

 1
1

:0
0

0
7

-2
3

 2
3

:0
0

0
7

-2
4

 1
4

:3
0

0
7

-2
5

 1
0

:0
0

0
7

-2
5

 2
2

:0
0

0
7

-2
6

 1
3

:3
0

0
7

-2
9

 0
9

:0
0

0
7

-2
9

 2
1

:0
0

0
7

-3
0

 1
0

:3
0

0
7

-3
0

 2
2

:3
0

0
7

-3
1

 1
4

:0
0

0
8

-0
1

 0
9

:3
0

0
8

-0
1

 2
1

:3
0

0
8

-0
2

 1
1

:0
0

0
8

-0
2

 2
3

:0
0

0
8

-0
5

 1
4

:3
0

0
8

-0
6

 1
0

:0
0

0
8

-0
6

 2
2

:0
0

0
8

-0
7

 1
3

:3
0

0
8

-0
8

 0
9

:0
0

0
8

-0
9

 1
4

:5
6

0
8

-2
1

 1
4

:5
6

0
9

-0
2

 1
4

:5
6

0
9

-1
2

 1
4

:5
6

0
9

-2
5

 1
4

:5
6

1
0

-1
4

 1
4

:5
6

平值期权IV

中月-近月(右轴） 远月-中月(右轴） 主力近月 主力中月 主力远月
 

 

图表释义： 

IV月间结构中各月份IV是使用

开盘价确定的平值期权，全天中

间价 IV 的平均值（Call/Put IV

的平均值）；IV计算使用的是二

叉树模型。图中的误差线表示该

期权Call/Put以IV为单位的买

卖价差宽度。 
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2. 各月份 IV 与 HV 走势 

（1） 主力近月 IV 走势以及偏离 HV 情况 
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（2） 主力近月 IV 走势以及偏离 HV 情况 
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二、 市场观察 

1. 每日主动成交量 
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2. 每日成交持仓 
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图表释义： 

快涨主动成交—看涨期权（Call）外盘，慢涨主动成交—看跌期权（Put）内盘，慢跌主动成交—看涨期权（Call）

内盘，快跌主动成交—看跌期权（Put）外盘。 

图表释义：期权成交量 PCR = Put 成交量/Call 成交量 
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3. 交易成本 
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图表释义：期权持仓量 PCR = Put 持仓量/Call 持仓量 
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4. 主力合约主动成交分布及持仓量变化 

买卖总量 持仓变化 买卖偏离 买卖总量 持仓变化 买卖偏离 买卖总量 持仓变化 买卖偏离

660330 -10786 -0.65% 62058 3256 0.06% 4556 1516 -19.18%

SR001 SR005 SR009

期货

期权

行权价 买卖总量 持仓变化 买卖偏离 买卖总量 持仓变化 买卖偏离 买卖总量 持仓变化 买卖偏离 买卖总量 持仓变化 买卖偏离

4200 0 0

4300 0 10 -10 -50.00% 0 0

4400 0 0 0 0

4500 0 0 0 0

4600 0 24 -24 -50.00% 0 0

4700 0 0 0 90 -84 -45.56%

4800 0 434 -232 -2.07% 0 314 172 -3.50%

4900 0 340 192 -5.88% 0 238 14 -3.78%

5000 0 502 2 3.39% 0 0 432 56 18.06%

5100 0 412 -60 -26.21% 0 20 264 8 8.33%

5200 1258 -578 -9.46% 1646 370 3.46% 68 -24 41.18% 672 332 24.40%

5300 382 -8 -32.20% 3076 514 11.90% 28 -16 35.71% 138 -14 21.01%

5400 478 54 22.80% 2606 -40 -2.80% 174 94 20.11% 276 -2 10.87%

5500 2704 406 -0.07% 2538 -424 1.93% 706 -22 17.14% 30 0 50.00%

5600 3502 760 -3.46% 360 -178 7.78% 562 -56 6.58% 18 0 50.00%

5700 2658 172 4.85% 406 200 12.56% 708 276 3.11% 98 18 7.14%

5800 3260 1414 -17.30% 94 50 -45.74% 386 0 -0.78% 0

5900 1116 110 -10.57% 52 4 -50.00% 730 78 -6.71% 0

6000 1644 70 3.53% 0 400 192 -11.00% 0

6100 2990 1300 6.99% 0

SR001-Call SR001-Put SR005-Call SR005-Put

 

 

 

 

 

 

 

 

 免责声明：以上内容所依据的信息均来源于交易所、媒体及资讯公司等发布的公开资料或通过合法授权渠道向发布人取得的资讯，

我们力求分析及建议内容的客观、公正，研究方法专业审慎，分析结论合理，但公司对信息来源的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所依据的信息和建议不会发生任何变化。且全部分析及建议内容仅供参考，不构成对您的任何投资建议及入市依据，客户

应当自主做出交易决策，独立承担交易后果，凡据此入市者，我公司不承担任何责任。未经公司授权，不得随意转载、复制、传播

本网站中所有研究分析报告、行情分析视频等全部或部分材料、内容。对可能因互联网软硬件设备故障或失灵、或因不可抗力造成

的全部或部分信息中断、延迟、遗漏、误导或造成资料传输或储存上的错误、或遭第三人侵入系统篡改或伪造变造资料等，我们均

不承担任何责任。 

图表释义： 

行为不同行权价格，列为不同月份的看涨和看跌期权；买卖总量为该合约的主动买入和卖出量之和，买卖偏

离为主动买入、卖出的相对大小，取值范围-50%与 50%之间，越大表示主动买入越多，越小表示主动卖出越多。 


