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一、豆粕期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，豆粕期权总成交量为 99,604 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少

69,571 手。持仓量为 629,182 手，增加 15,135 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.82

和 1.00，后市情绪趋于谨慎。其中，2021-05 合约和 2021-09 合约的成交量占所有合约总成

交量的 71.48%和 28.12%，持仓量占比分别为 81.07%和 17.15%。其中 2021-05 期权合约成交

量为 71,199 手，较前一交易日减少 67,962 手。持仓量为 510,098 手，比上一交易日增加 4,294

手。 

表 1：豆粕期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交量

变化 

成交

量 PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓量

变化 

持仓

量 PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-05 71,199 -67,962 0.62 0.07 510,098 4,294 0.86 0.00 

2021-09 28,005 -1,401 1.63 -1.31 107,903 10,803 2.11 -0.03 

总计 99,604 -69,571 0.82 0.07 629,182 15,135 1.00 0.01 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 3500 认购（标的结算价为 3488）。合约成交量

PCR 为 0.62，较上一交易日增 0.07。持仓量 PCR 为 0.86，与上一交易日基本持平，市场情绪

维持原样。当前阻力位为 3800 和 3400。 
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图1：豆粕期权2021-05合约分执行价成交量
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图2：豆粕期权2021-05合约分执行价持仓量
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2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 3500 认沽（标的结算价为 3506）。合约成交量

PCR 为 1.63，较上一交易日减 1.31。持仓量 PCR 为 2.11，较上一交易日降 0.03，市场长线情

绪趋于乐观。 
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图3：豆粕期权2021-09合约分执行价成交量
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图4：豆粕期权2021-09合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 3100 认沽（标的结算价为 3488），

市场情绪维持谨慎。2021-09 合约系列增仓相对最高为 3500 认沽（标的结算价为 3506），后

市预期可能出现波动。 

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1200

1400
图5：豆粕期权2021-05合约持仓量变化量
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图6：豆粕期权2021-09合约持仓量变化量
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2 月 18 日，豆粕期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日升 0.01。 
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图7：豆粕期权总成交量及持仓量趋势
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图8：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，豆粕主连 5 日历史滚动波动率下降至 23.50%，位于五年历史 75 百分位水平

附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 23.50%、21.79%、24.99%和 25.85%。 
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图9：滚动历史波动率
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图10：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-09 合约的隐含波动率结构分布，当前 M2105 结

算价为 3488，M2109 结算价为 3506。 
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图11：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图12：2021-09月期权合约隐含波动率结构分布
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二、玉米期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，玉米期权总成交量为 50,483 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加

13,705 手。持仓量为 354,429 手，增加 8,891 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.87

和 0.71，后市情绪趋于谨慎。其中，2021-05 合约和 2021-09 合约的成交量占所有合约总成

交量的 93.98%和 0.82%，持仓量占比分别为 90.44%和 5.38%。其中 2021-05 期权合约成交量

为 47,443 手，较前一交易日增加 12,492 手。持仓量为 320,531 手，比上一交易日增加 8,173

手。 

表 2：玉米期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交量

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-05 47,443 12,492 0.86 0.10 320,531 8,173 0.66 0.01 

2021-09 415 80 1.36 0.14 19,068 80 1.39 0.02 

总计 50,483 13,705 0.87 0.10 354,429 8,891 0.71 0.01 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 2700 认沽（标的结算价为 2804）。合约成交量

PCR 为 0.86，较上一交易日增 0.10。持仓量 PCR 为 0.66，较上一交易日升 0.01，市场情绪趋

于谨慎。当前阻力位为 2880 和 2500。 



日度报告                               

7 
 

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000
图13：玉米期权2021-05合约分执行价成交量
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图14：玉米期权2021-05合约分执行价持仓量
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2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 2500 认沽（标的结算价为 2771）。合约成交量

PCR 为 1.36，较上一交易日增 0.14。持仓量 PCR 为 1.39，较上一交易日升 0.02，市场长线情

绪趋于谨慎。 
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图15：玉米期权2021-09合约分执行价成交量
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图16：玉米期权2021-09合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 2840 认购（标的结算价为 2804），

市场情绪相对乐观。2021-09 合约系列增仓相对最高为 2500 认沽（标的结算价为 2771），后

市预期可能出现波动。 
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图17：玉米期权2021-05合约持仓量变化量
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图18：玉米期权2021-09合约持仓量变化量
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2 月 18 日，玉米期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日升 0.01。 
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图19：玉米期权总成交量及持仓量趋势
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图20：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，玉米主连 5 日历史滚动波动率上升至 26.70%，位于五年历史 90 百分位水平

附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 26.70%、21.00%、18.15%和 14.77%。 
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图21：滚动历史波动率
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图22：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-09 合约的隐含波动率结构分布，当前 C2105 结

算价为 2804，C2109 结算价为 2771。 
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图23：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图24：2021-09月期权合约隐含波动率结构分布
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三、铁矿石期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，铁矿石期权总成交量为 45,208 手（按单边计算，下同），较前一交易日增
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加 15,865 手。持仓量为 160,306 手，增加 4,030 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为

1.48 和 3.36，后市情绪趋于谨慎。其中，2021-05 合约和 2021-09 合约的成交量占所有合约

总成交量的 94.08%和 4.25%，持仓量占比分别为 86.68%和 8.92%。其中 2021-05 期权合约成

交量为 42,533 手，较前一交易日增加 15,620 手。持仓量为 138,946 手，比上一交易日增加

3,772 手。 

表 3：铁矿石期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交量

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-05 42,533 15,620 1.45 -0.22 138,946 3,772 3.52 0.34 

2021-09 1,923 -109 1.71 0.36 14,293 -11 3.03 0.07 

总计 45,208 15,865 1.48 -0.17 160,306 4,030 3.36 0.29 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 1200 认购（标的结算价为 1121）。合约成交量

PCR 为 1.45，较上一交易日减 0.22。持仓量 PCR 为 3.52，较上一交易日升 0.34，市场情绪趋

于谨慎。当前阻力位为 1200 和 900。 
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图25：铁矿石期权2021-05合约分执行价成交量
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图26：铁矿石期权2021-05合约分执行价持仓量
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2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 900 认购（标的结算价为 989）。合约成交量

PCR 为 1.71，较上一交易日增 0.36。持仓量 PCR 为 3.03，较上一交易日升 0.07，市场长线情

绪趋于谨慎。 
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图27：铁矿石期权2021-09合约分执行价成交量
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图28：铁矿石期权2021-09合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 1000 认沽（标的结算价为 1121），

市场情绪维持谨慎。2021-09 合约系列增仓相对最高为 1040 认购（标的结算价为 989），后

市预期相对平稳。 
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图29：铁矿石期权2021-05合约持仓量变化量
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图30：铁矿石期权2021-09合约持仓量变化量
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2 月 18 日，铁矿石期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日升

0.29。 
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图31：铁矿石期权总成交量及持仓量趋势
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图32：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，铁矿石主连 5 日历史滚动波动率上升至 28.47%，位于五年历史 50 百分位水

平附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 28.47%、45.43%、43.56%和

46.79%。 
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图33：滚动历史波动率
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图34：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-09 合约的隐含波动率结构分布，当前 I2105 结算

价为 1121，I2109 结算价为 989。 
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图35：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图36：2021-09月期权合约隐含波动率结构分布
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四、LPG 期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，LPG 期权总成交量为 4,178 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少 4,989

手。持仓量为 13,302 手，增加 486 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.91 和 1.15，

后市情绪趋于谨慎。其中，2021-04 合约和 2021-05 合约的成交量占所有合约总成交量的

74.10%和 24.34%，持仓量占比分别为56.12%和 19.83%。其中2021-04期权合约成交量为 3,096

手，较前一交易日减少 3,993 手。持仓量为 7,465 手，比上一交易日增加 311 手。 

表 4：LPG 期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交量

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-04 3,096 -3,993 1.12 0.10 7,465 311 1.22 0.15 

2021-05 1,017 -996 0.44 -0.09 2,638 139 1.13 -0.28 

总计 4,178 -4,989 0.91 0.03 13,302 486 1.15 0.04 

2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 4000 认购（标的结算价为 3781）。合约成交量

PCR 为 1.12，较上一交易日增 0.10。持仓量 PCR 为 1.22，较上一交易日升 0.15，市场情绪趋

于谨慎。当前阻力位为 4000 和 3500。 
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图37：LPG期权2021-04合约分执行价成交量
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图38：LPG期权2021-04合约分执行价持仓量
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2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 3950 认购（标的结算价为 3724）。合约成交量

PCR 为 0.44，较上一交易日减 0.09。持仓量 PCR 为 1.13，较上一交易日降 0.28，市场长线情

绪趋于乐观。 
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图39：LPG期权2021-05合约分执行价成交量
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图40：LPG期权2021-05合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-04 合约系列增仓相对最高为 3400 认沽（标的结算价为 3781），

市场情绪维持谨慎。2021-05 合约系列增仓相对最高为 3950 认购（标的结算价为 3724），后

市预期相对平稳。 
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图41：LPG期权2021-04合约持仓量变化量
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图42：LPG期权2021-05合约持仓量变化量
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2 月 18 日，LPG 期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日升 0.04。 
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图43：LPG期权总成交量及持仓量趋势
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图44：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

下图分别为 2 月 18 日 2021-04 和 2021-05 合约的隐含波动率结构分布，当前 PG2104 结

算价为 3781，PG2105 结算价为 3724。 
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图45：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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图46：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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五、聚丙烯期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，聚丙烯期权总成交量为 12,369 手（按单边计算，下同），较前一交易日增
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加 3,579 手。持仓量为 25,306 手，减少 335 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.74

和 0.90，后市情绪趋于谨慎。其中，2021-05 合约和 2021-04 合约的成交量占所有合约总成

交量的 74.24%和 23.50%，持仓量占比分别为 76.87%和 12.24%。其中 2021-05 期权合约成交

量为 9,183 手，较前一交易日增加 2,332 手。持仓量为 19,452 手，比上一交易日减少 919 手。 

表 5：聚丙烯期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交

量变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-04 2,907 1,042 1.32 0.66 3,098 517 1.12 0.47 

2021-05 9,183 2,332 0.60 -0.07 19,452 -919 0.84 0.08 

总计 12,369 3,579 0.74 0.07 25,306 -335 0.90 0.12 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 8800 认购（标的结算价为 8650）。合约成交量

PCR 为 0.60，较上一交易日减 0.07。持仓量 PCR 为 0.84，较上一交易日升 0.08，市场情绪趋

于谨慎。当前阻力位为 8500 和 7800。 
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图47：聚丙烯期权2021-05合约分执行价成交量
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图48：聚丙烯期权2021-05合约分执行价持仓量
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2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 9000 认购（标的结算价为 8731）。合约成交量

PCR 为 1.32，较上一交易日增 0.66。持仓量 PCR 为 1.12，较上一交易日升 0.47，市场长线情

绪趋于谨慎。 
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图49：聚丙烯期权2021-04合约分执行价成交量
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图50：聚丙烯期权2021-04合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 8500 认沽（标的结算价为 8650），

市场情绪维持谨慎。2021-04 合约系列增仓相对最高为 8400 认沽（标的结算价为 8731），后

市预期可能出现波动。 
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图51：聚丙烯期权2021-05合约持仓量变化量
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图52：聚丙烯期权2021-04合约持仓量变化量
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2 月 18 日，聚丙烯期权总成交量增加，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较上一交易日升

0.12。 
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图53：聚丙烯期权总成交量及持仓量趋势
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图54：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，聚丙烯主连 5 日历史滚动波动率上升至 50.86%，位于五年历史 90 百分位水

平附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 50.86%、36.23%、28.90%和

23.66%。 
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图55：滚动历史波动率
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图56：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-04 合约的隐含波动率结构分布，当前 PP2105 结

算价为 8650，PP2104 结算价为 8731。 
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图57：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图58：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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六、PVC 期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，PVC 期权总成交量为 9,311 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加 1,369

手。持仓量为 27,601 手，增加 320 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.79 和 1.13，

后市情绪趋于谨慎。其中，2021-05 合约和 2021-06 合约的成交量占所有合约总成交量的

83.01%和 14.92%，持仓量占比分别为74.94%和 10.09%。其中2021-05期权合约成交量为 7,729

手，较前一交易日增加 524 手。持仓量为 20,683 手，比上一交易日减少 248 手。 

表 6：PVC 期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交

量变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-05 7,729 524 0.68 -0.27 20,683 -248 1.10 0.11 

2021-06 1,389 759 1.60 0.93 2,785 557 1.27 0.30 

总计 9,311 1,369 0.79 -0.13 27,601 320 1.13 0.11 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 8000 认购（标的结算价为 7955）。合约成交量

PCR 为 0.68，较上一交易日减 0.27。持仓量 PCR 为 1.10，较上一交易日升 0.11，市场情绪趋

于谨慎。当前阻力位为 8000 和 6900。 
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图59：PVC期权2021-05合约分执行价成交量
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图60：PVC期权2021-05合约分执行价持仓量
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2021-06 合约系列中成交量最高的合约为 7000 认沽（标的结算价为 7890）。合约成交量

PCR 为 1.60，较上一交易日增 0.93。持仓量 PCR 为 1.27，较上一交易日升 0.30，市场长线情

绪趋于谨慎。 
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图61：PVC期权2021-06合约分执行价成交量
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图62：PVC期权2021-06合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 6900 认沽（标的结算价为 7955），

市场情绪维持谨慎。2021-06 合约系列增仓相对最高为 7300 认沽（标的结算价为 7890），后

市预期可能出现波动。 
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图63：PVC期权2021-05合约持仓量变化量

 

 

5
3
0
0

5
4
0
0

5
5
0
0

5
6
0
0

5
7
0
0

5
8
0
0

5
9
0
0

6
0
0
0

6
1
0
0

6
2
0
0

6
3
0
0

6
4
0
0

6
5
0
0

6
6
0
0

6
7
0
0

6
8
0
0

6
9
0
0

7
0
0
0

7
1
0
0

7
2
0
0

7
3
0
0

7
4
0
0

7
5
0
0

7
6
0
0

7
7
0
0

7
8
0
0

7
9
0
0

8
0
0
0

8
1
0
0

8
2
0
0

8
3
0
0

8
4
0
0

8
5
0
0

8
6
0
0

8
7
0
0

8
8
0
0

认购
认沽

-20

0

20

40

60

80

100
图64：PVC期权2021-06合约持仓量变化量
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2 月 18 日，PVC 期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日升 0.11。 
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图65：PVC期权总成交量及持仓量趋势
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图66：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，PVC 主连 5 日历史滚动波动率上升至 24.80%，位于五年历史 75 百分位水平

附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 24.80%、25.46%、22.23%和 22.22%。 
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图67：滚动历史波动率
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图68：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-06 合约的隐含波动率结构分布，当前 V2105 结

算价为 7955，V2106 结算价为 7890。 
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图69：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图70：2021-06月期权合约隐含波动率结构分布
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七、塑料期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，塑料期权总成交量为 11,445 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加
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6,812 手。持仓量为 24,809 手，减少 552 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.73 和

0.72，后市情绪趋于谨慎。其中，2021-05 合约和 2021-06 合约的成交量占所有合约总成交

量的 86.75%和 10.90%，持仓量占比分别为 75.48%和 11.47%。其中 2021-05 期权合约成交量

为 9,928 手，较前一交易日增加 6,046 手。持仓量为 18,725 手，比上一交易日减少 1,056 手。 

表 7：塑料期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交

量变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓量

变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-05 9,928 6,046 0.67 0.25 18,725 -1,056 0.66 0.10 

2021-06 1,248 855 1.45 -0.49 2,846 469 0.89 0.13 

总计 11,445 6,812 0.73 0.16 24,809 -552 0.72 0.10 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 8500 认购（标的结算价为 8435）。合约成交量

PCR 为 0.67，较上一交易日增 0.25。持仓量 PCR 为 0.66，较上一交易日升 0.10，市场情绪趋

于谨慎。当前阻力位为 9000 和 7700。 
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图71：塑料期权2021-05合约分执行价成交量
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图72：塑料期权2021-05合约分执行价持仓量

 

 

5
9
0
0

6
0
0
0

6
1
0
0

6
2
0
0

6
3
0
0

6
4
0
0

6
5
0
0

6
6
0
0

6
7
0
0

6
8
0
0

6
9
0
0

7
0
0
0

7
1
0
0

7
2
0
0

7
3
0
0

7
4
0
0

7
5
0
0

7
6
0
0

7
7
0
0

7
8
0
0

7
9
0
0

8
0
0
0

8
1
0
0

8
2
0
0

8
3
0
0

8
4
0
0

8
5
0
0

8
6
0
0

8
7
0
0

8
8
0
0

8
9
0
0

9
0
0
0

9
1
0
0

9
2
0
0

认购
认沽

 

2021-06 合约系列中成交量最高的合约为 8600 认购（标的结算价为 8400）。合约成交量

PCR 为 1.45，较上一交易日减 0.49。持仓量 PCR 为 0.89，较上一交易日升 0.13，市场长线情

绪趋于谨慎。 
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图73：塑料期权2021-06合约分执行价成交量
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图74：塑料期权2021-06合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 8600 认购（标的结算价为 8435），

市场情绪相对乐观。2021-06 合约系列增仓相对最高为 8600 认沽（标的结算价为 8400），后

市预期相对平稳。 
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图75：塑料期权2021-05合约持仓量变化量
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图76：塑料期权2021-06合约持仓量变化量
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2 月 18 日，塑料期权总成交量增加，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较上一交易日升 0.10。 
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图77：塑料期权总成交量及持仓量趋势
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图78：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，塑料主连 5 日历史滚动波动率上升至 57.02%，位于五年历史最高水平附近。

目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 57.02%、40.66%、30.98%和 26.59%。 
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图79：滚动历史波动率
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图80：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-06 合约的隐含波动率结构分布，当前 L2105 结

算价为 8435，L2106 结算价为 8400。 
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图81：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图82：2021-06月期权合约隐含波动率结构分布
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八、铜期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，铜期权总成交量为 36,021 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少 12,741

手。持仓量为 37,428 手，减少 2,176 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 1.07 和 1.68，

后市情绪趋于谨慎。其中，2021-03 合约和 2021-04 合约的成交量占所有合约总成交量的

65.91%和 27.12%，持仓量占比分别为 47.86%和 33.64%。其中 2021-03 期权合约成交量为

23,743 手，较前一交易日减少 12,395 手。持仓量为 17,913 手，比上一交易日减少 3,184 手。 

表 8：铜期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交量

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓量

变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-03 23,743 -12,395 0.94 0.26 17,913 -3,184 1.50 0.04 

2021-04 9,769 991 1.20 0.20 12,589 883 1.79 0.18 

总计 36,021 -12,741 1.07 0.29 37,428 -2,176 1.68 0.10 

2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 64000 认购（标的结算价为 62600）。合约成交

量 PCR 为 0.94，较上一交易日增 0.26。持仓量 PCR 为 1.50，较上一交易日升 0.04，市场情

绪趋于谨慎。当前阻力位为 64000 和 55000。 
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图83：铜期权2021-03合约分执行价成交量
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图84：铜期权2021-03合约分执行价持仓量
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2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 64000 认购（标的结算价为 62730）。合约成交

量 PCR 为 1.20，较上一交易日增 0.20。持仓量 PCR 为 1.79，较上一交易日升 0.18，市场长

线情绪趋于谨慎。 
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图85：铜期权2021-04合约分执行价成交量
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图86：铜期权2021-04合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-03 合约系列增仓相对最高为 62000 认沽（标的结算价为 62600），

市场情绪维持谨慎。2021-04 合约系列增仓相对最高为 61000 认沽（标的结算价为 62730），

后市预期可能出现波动。 
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图87：铜期权2021-03合约持仓量变化量
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图88：铜期权2021-04合约持仓量变化量
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2 月 18 日，铜期权总成交量减少，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较上一交易日升 0.10。 
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图89：铜期权总成交量及持仓量趋势
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图90：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，铜主连 5 日历史滚动波动率上升至 20.35%，位于五年历史 75 百分位水平附

近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 20.35%、22.63%、20.11%和 19.32%。 
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图91：滚动历史波动率
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图92：五年历史波动率锥

 

 

min

10%

25%

50%

75%

90%

max

2/18

 

（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-03 和 2021-04 合约的隐含波动率结构分布，当前 CU2103 结

算价为 62600，CU2104 结算价为 62730。 
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图93：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布
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图94：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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九、天然橡胶期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，天然橡胶期权总成交量为 30,433 手（按单边计算，下同），较前一交易日
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增加 15,761 手。持仓量为 53,697 手，减少 1,280 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为

0.37 和 0.47，后市情绪趋于谨慎。其中，2021-05 合约和 2021-03 合约的成交量占所有合约

总成交量的 70.34%和 20.46%，持仓量占比分别为 68.55%和 13.32%。其中 2021-05 期权合约

成交量为 21,407 手，较前一交易日增加 12,115 手。持仓量为 36,810 手，比上一交易日减少

1,552 手。 

表 9：天然橡胶期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交量

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓量

变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-03 6,228 2,014 0.54 0.12 7,151 -374 0.52 0.03 

2021-05 21,407 12,115 0.31 -0.06 36,810 -1,552 0.37 0.02 

总计 30,433 15,761 0.37 -0.03 53,697 -1,280 0.47 0.02 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 18250 认购（标的结算价为 15285）。合约成交

量 PCR 为 0.31，较上一交易日减 0.06。持仓量 PCR 为 0.37，较上一交易日升 0.02，市场情

绪趋于谨慎。当前阻力位为 18250 和 15000。 
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图95：天然橡胶期权2021-05合约分执行价成交量
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图96：天然橡胶期权2021-05合约分执行价持仓量
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2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 15000 认购（标的结算价为 15210）。合约成交

量 PCR 为 0.54，较上一交易日增 0.12。持仓量 PCR 为 0.52，较上一交易日升 0.03，市场长

线情绪趋于谨慎。 
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图97：天然橡胶期权2021-03合约分执行价成交量
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图98：天然橡胶期权2021-03合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 16250 认购（标的结算价为 15285），

市场情绪相对乐观。2021-03 合约系列增仓相对最高为 17000 认购（标的结算价为 15210），

后市预期相对平稳。 
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图99：天然橡胶期权2021-05合约持仓量变化量
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图100：天然橡胶期权2021-03合约持仓量变化量
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2 月 18 日，天然橡胶期权总成交量增加，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较上一交易日

升 0.02。 
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图101：天然橡胶期权总成交量及持仓量趋势
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图102：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，天然橡胶主连 5 日历史滚动波动率上升至 27.10%，位于五年历史 50 百分位

水平附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 27.10%、26.11%、25.24%

和 32.75%。 
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图103：滚动历史波动率
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图104：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-03 合约的隐含波动率结构分布，当前 RU2105 结

算价为 15285，RU2103 结算价为 15210。 
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图105：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图106：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布
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十、黄金期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，黄金期权总成交量为 11,107 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加

1,809 手。持仓量为 30,498 手，增加 1,658 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.58

和 0.62，后市情绪趋于乐观。其中，2021-04 合约和 2021-06 合约的成交量占所有合约总成

交量的 66.62%和 28.50%，持仓量占比分别为 56.99%和 35.63%。其中 2021-04 期权合约成交

量为 7,399 手，较前一交易日增加 2,193 手。持仓量为 17,382 手，比上一交易日增加 959 手。 

表 10：黄金期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交

量变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-04 7,399 2,193 0.64 -0.18 17,382 959 0.77 0.01 

2021-06 3,165 224 0.47 -0.16 10,865 673 0.43 -0.02 

总计 11,107 1,809 0.58 -0.20 30,498 1,658 0.62 -0.01 

2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 496 认购（标的结算价为 373）。合约成交量

PCR 为 0.64，较上一交易日减 0.18。持仓量 PCR 为 0.77，较上一交易日升 0.01，市场情绪趋

于谨慎。当前阻力位为 496 和 340。 
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图107：黄金期权2021-04合约分执行价成交量
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图108：黄金期权2021-04合约分执行价持仓量
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2021-06 合约系列中成交量最高的合约为 504 认购（标的结算价为 374）。合约成交量

PCR 为 0.47，较上一交易日减 0.16。持仓量 PCR 为 0.43，较上一交易日降 0.02，市场长线情

绪趋于乐观。 
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图109：黄金期权2021-06合约分执行价成交量
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图110：黄金期权2021-06合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-04 合约系列增仓相对最高为 496 认购（标的结算价为 373），市

场情绪相对乐观。2021-06 合约系列增仓相对最高为 400 认购（标的结算价为 374），后市预

期相对平稳。 
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图111：黄金期权2021-04合约持仓量变化量
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图112：黄金期权2021-06合约持仓量变化量
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2 月 18 日，黄金期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日降 0.01。 
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图113：黄金期权总成交量及持仓量趋势
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图114：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，黄金主连 5 日历史滚动波动率上升至 27.13%，位于五年历史 90 百分位水平

附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 27.13%、20.87%、15.81%和 15.33%。 
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图115：滚动历史波动率
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图116：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-04 和 2021-06 合约的隐含波动率结构分布，当前 AU2104

结算价为 373，AU2106 结算价为 374。 
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图117：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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图118：2021-06月期权合约隐含波动率结构分布
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十一、铝期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，铝期权总成交量为 15,122 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少 5,437
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手。持仓量为 22,857 手，增加 346 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.59 和 1.27，

后市情绪趋于谨慎。其中，2021-03 合约和 2021-04 合约的成交量占所有合约总成交量的

68.96%和 29.46%，持仓量占比分别为 57.06%和 38.48%。其中 2021-03 期权合约成交量为

10,428 手，较前一交易日减少 6,365 手。持仓量为 13,043 手，比上一交易日减少 635 手。 

表 11：铝期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交量

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-03 10,428 -6,365 0.40 -0.48 13,043 -635 1.43 0.07 

2021-04 4,455 713 1.26 0.13 8,796 833 1.14 0.06 

总计 15,122 -5,437 0.59 -0.33 22,857 346 1.27 0.06 

2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 16500 认购（标的结算价为 16350）。合约成交

量 PCR 为 0.40，较上一交易日减 0.48。持仓量 PCR 为 1.43，较上一交易日升 0.07，市场情

绪趋于谨慎。当前阻力位为 16500 和 14500。 
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图119：铝期权2021-03合约分执行价成交量
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图120：铝期权2021-03合约分执行价持仓量
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2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 15600 认沽（标的结算价为 16345）。合约成交

量 PCR 为 1.26，较上一交易日增 0.13。持仓量 PCR 为 1.14，较上一交易日升 0.06，市场长

线情绪趋于谨慎。 
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图121：铝期权2021-04合约分执行价成交量
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图122：铝期权2021-04合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-03 合约系列增仓相对最高为 16500 认购（标的结算价为 16350），

市场情绪相对乐观。2021-04 合约系列增仓相对最高为 17000 认购（标的结算价为 16345），

后市预期相对平稳。 
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图123：铝期权2021-03合约持仓量变化量
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图124：铝期权2021-04合约持仓量变化量
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2 月 18 日，铝期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日升 0.06。 
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图125：铝期权总成交量及持仓量趋势
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图126：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，铝主连 5 日历史滚动波动率上升至 22.12%，位于五年历史 90 百分位水平附

近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 22.12%、24.36%、20.48%和 21.57%。 
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图127：滚动历史波动率
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图128：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-03 和 2021-04 合约的隐含波动率结构分布，当前 AL2103 结

算价为 16350，AL2104 结算价为 16345。 
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图129：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布
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图130：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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十二、锌期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，锌期权总成交量为 14,560 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少 5,101

手。持仓量为 16,955 手，增加 869 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.56 和 0.74，

后市情绪趋于乐观。其中，2021-03 合约和 2021-04 合约的成交量占所有合约总成交量的

78.42%和 17.64%，持仓量占比分别为 74.29%和 21.36%。其中 2021-03 期权合约成交量为

11,418 手，较前一交易日减少 3,005 手。持仓量为 12,596 手，比上一交易日增加 671 手。 

表 12：锌期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交量

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-03 11,418 -3,005 0.50 0.07 12,596 671 0.76 -0.14 

2021-04 2,569 -2,454 0.70 0.01 3,621 -203 0.63 0.09 

总计 14,560 -5,101 0.56 0.06 16,955 869 0.74 -0.06 

2021-03 合约系列中成交量最高的合约为 21600 认购（标的结算价为 21160）。合约成交

量 PCR 为 0.50，较上一交易日增 0.07。持仓量 PCR 为 0.76，较上一交易日降 0.14，市场情

绪趋于乐观。当前阻力位为 21600 和 19000。 



日度报告                               

51 
 

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800
图131：锌期权2021-03合约分执行价成交量
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图132：锌期权2021-03合约分执行价持仓量
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2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 21000 认购（标的结算价为 21100）。合约成交

量 PCR 为 0.70，较上一交易日增 0.01。持仓量 PCR 为 0.63，较上一交易日升 0.09，市场长

线情绪趋于谨慎。 
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图133：锌期权2021-04合约分执行价成交量
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图134：锌期权2021-04合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-03 合约系列增仓相对最高为 21600 认购（标的结算价为 21160），

市场情绪相对乐观。2021-04 合约系列增仓相对最高为 21400 认购（标的结算价为 21100），

后市预期相对平稳。 
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图135：锌期权2021-03合约持仓量变化量
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图136：锌期权2021-04合约持仓量变化量
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2 月 18 日，锌期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日降 0.06。 
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图137：锌期权总成交量及持仓量趋势
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图138：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，锌主连 5 日历史滚动波动率上升至 24.32%，位于五年历史 75 百分位水平附

近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 24.32%、20.42%、23.88%和 23.23%。 

2020/02/10 2020/05/08 2020/08/04 2020/11/04 2021/01/28
0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%
图139：滚动历史波动率
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图140：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-03 和 2021-04 合约的隐含波动率结构分布，当前 ZN2103 结

算价为 21160，ZN2104 结算价为 21100。 
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图141：2021-03月期权合约隐含波动率结构分布
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图142：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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十三、白糖期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，白糖期权总成交量为 37,118 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加
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15,620 手。持仓量为 133,918 手，增加 779 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.33

和 0.45，后市情绪趋于乐观。其中，2021-05 合约和 2021-09 合约的成交量占所有合约总成

交量的 91.05%和 7.25%，持仓量占比分别为 86.39%和 12.34%。其中 2021-05 期权合约成交

量为 33,795 手，较前一交易日增加 15,171 手。持仓量为 115,694 手，比上一交易日减少 308

手。 

表 13：白糖期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交量

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-05 33,795 15,171 0.34 -0.14 115,694 -308 0.41 -0.01 

2021-09 2,692 207 0.22 0.04 16,525 913 0.74 -0.09 

总计 37,118 15,620 0.33 -0.11 133,918 779 0.45 -0.02 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 5800 认购（标的结算价为 5338）。合约成交量

PCR 为 0.34，较上一交易日减 0.14。持仓量 PCR 为 0.41，较上一交易日降 0.01，市场情绪趋

于乐观。当前阻力位为 5800 和 4800。 
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图143：白糖期权2021-05合约分执行价成交量
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图144：白糖期权2021-05合约分执行价持仓量
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2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 5900 认购（标的结算价为 5408）。合约成交量

PCR 为 0.22，较上一交易日增 0.04。持仓量 PCR 为 0.74，较上一交易日降 0.09，市场长线情

绪趋于乐观。 
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图145：白糖期权2021-09合约分执行价成交量
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图146：白糖期权2021-09合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 5600 认购（标的结算价为 5338），

市场情绪相对乐观。2021-09 合约系列增仓相对最高为 5900 认购（标的结算价为 5408），后

市预期相对平稳。 
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图147：白糖期权2021-05合约持仓量变化量
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图148：白糖期权2021-09合约持仓量变化量
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2 月 18 日，白糖期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日降 0.02。 
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图149：白糖期权总成交量及持仓量趋势
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图150：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，白糖主连 5 日历史滚动波动率上升至 23.88%，位于五年历史 90 百分位水平

附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 23.88%、17.00%、19.66%和 17.88%。 
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图151：滚动历史波动率
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图152：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-09 合约的隐含波动率结构分布，当前 SR105 结

算价为 5338，SR109 结算价为 5408。 
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图153：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图154：2021-09月期权合约隐含波动率结构分布
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十四、棉花期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，棉花期权总成交量为 40,415 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加

16,697 手。持仓量为 123,815 手，增加 991 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 1.18

和 1.08，后市情绪趋于谨慎。其中，2021-05 合约和 2021-09 合约的成交量占所有合约总成

交量的 96.58%和 1.75%，持仓量占比分别为 93.94%和 4.60%。其中 2021-05 期权合约成交量

为 39,033 手，较前一交易日增加 17,695 手。持仓量为 116,314 手，比上一交易日增加 806

手。 

表 14：棉花期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交量

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-05 39,033 17,695 1.19 0.74 116,314 806 1.07 0.04 

2021-09 709 -717 0.57 0.10 5,695 189 0.98 0.02 

总计 40,415 16,697 1.18 0.71 123,815 991 1.08 0.04 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 14400 认沽（标的结算价为 16005）。合约成交

量 PCR 为 1.19，较上一交易日增 0.74。持仓量 PCR 为 1.07，较上一交易日升 0.04，市场情

绪趋于谨慎。当前阻力位为 16000 和 14600。 
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图155：棉花期权2021-05合约分执行价成交量
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图156：棉花期权2021-05合约分执行价持仓量
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2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 16800 认购（标的结算价为 16170）。合约成交

量 PCR 为 0.57，较上一交易日增 0.10。持仓量 PCR 为 0.98，较上一交易日升 0.02，市场长

线情绪趋于谨慎。 
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图157：棉花期权2021-09合约分执行价成交量
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图158：棉花期权2021-09合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 15600 认沽（标的结算价为 16005），

市场情绪维持谨慎。2021-09 合约系列增仓相对最高为 15800 认购（标的结算价为 16170），

后市预期可能出现波动。 
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图159：棉花期权2021-05合约持仓量变化量
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图160：棉花期权2021-09合约持仓量变化量
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2 月 18 日，棉花期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日升 0.04。 
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图161：棉花期权总成交量及持仓量趋势
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图162：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，棉花主连 5 日历史滚动波动率下降至 14.53%，位于五年历史 50 百分位水平

附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 14.53%、20.32%、20.73%和 21.60%。 
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图163：滚动历史波动率
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图164：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-09 合约的隐含波动率结构分布，当前 CF105 结

算价为 16005，CF109 结算价为 16170。 
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图165：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图166：2021-09月期权合约隐含波动率结构分布
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十五、PTA 期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，PTA 期权总成交量为 76,904 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加
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25,798 手。持仓量为 214,569 手，减少 8,731 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.66

和 0.68，后市情绪趋于谨慎。其中，2021-05 合约和 2021-09 合约的成交量占所有合约总成

交量的 79.18%和 1.36%，持仓量占比分别为 72.81%和 19.10%。其中 2021-05 期权合约成交

量为 60,895 手，较前一交易日增加 21,157 手。持仓量为 156,228 手，比上一交易日减少 9,227

手。 

表 15：PTA 期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交量

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-05 60,895 21,157 0.67 -0.20 156,228 -9,227 0.73 0.06 

2021-09 1,043 480 0.44 0.21 40,982 -97 0.43 0.01 

总计 76,904 25,798 0.66 -0.15 214,569 -8,731 0.68 0.06 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 4300 认购（标的结算价为 4294）。合约成交量

PCR 为 0.67，较上一交易日减 0.20。持仓量 PCR 为 0.73，较上一交易日升 0.06，市场情绪趋

于谨慎。当前阻力位为 4300 和 3300。 
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图167：PTA期权2021-05合约分执行价成交量
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图168：PTA期权2021-05合约分执行价持仓量
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2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 4250 认购（标的结算价为 4376）。合约成交量

PCR 为 0.44，较上一交易日增 0.21。持仓量 PCR 为 0.43，较上一交易日升 0.01，市场长线情

绪趋于谨慎。 
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图169：PTA期权2021-09合约分执行价成交量
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图170：PTA期权2021-09合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 4500 认购（标的结算价为 4294），

市场情绪相对乐观。2021-09 合约系列增仓相对最高为 4200 认沽（标的结算价为 4376），后

市预期可能出现波动。 
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图171：PTA期权2021-05合约持仓量变化量
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图172：PTA期权2021-09合约持仓量变化量
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2 月 18 日，PTA 期权总成交量增加，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较上一交易日升 0.06。 
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图173：PTA期权总成交量及持仓量趋势

 

 

2020/02/10 2020/04/21 2020/07/07 2020/09/15 2020/12/02 2021/02/18
3000

4000

5000
日持仓量
日成交量
PTA主力

 

2020/02/10 2020/04/21 2020/07/07 2020/09/15 2020/12/02 2021/02/18
  0

 50

100

150

200
图174：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，PTA 主连 5 日历史滚动波动率上升至 28.05%，位于五年历史 75 百分位水平

附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 28.05%、25.25%、22.74%和 23.11%。 
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图175：滚动历史波动率
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图176：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-09 合约的隐含波动率结构分布，当前 TA105 结

算价为 4294，TA109 结算价为 4376。 
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图177：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图178：2021-09月期权合约隐含波动率结构分布
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十六、甲醇期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，甲醇期权总成交量为 47,122 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加

3,869 手。持仓量为 119,812 手，增加 5,220 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.60

和 0.59，后市情绪趋于谨慎。其中，2021-05 合约和 2021-04 合约的成交量占所有合约总成

交量的 60.68%和 31.72%，持仓量占比分别为 73.80%和 20.12%。其中 2021-05 期权合约成交

量为 28,595 手，较前一交易日增加 1,428 手。持仓量为 88,426 手，比上一交易日增加 2,832

手。 

表 16：甲醇期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交

量变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-04 14,947 1,779 0.51 -0.26 24,102 1,616 0.62 -0.01 

2021-05 28,595 1,428 0.64 -0.00 88,426 2,832 0.57 0.02 

总计 47,122 3,869 0.60 -0.07 119,812 5,220 0.59 0.01 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 2400 认购（标的结算价为 2333）。合约成交量

PCR 为 0.64，与上一交易日基本持平。持仓量 PCR 为 0.57，较上一交易日升 0.02，市场情绪

趋于谨慎。当前阻力位为 2700 和 2150。 
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图179：甲醇期权2021-05合约分执行价成交量
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图180：甲醇期权2021-05合约分执行价持仓量
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2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 2400 认购（标的结算价为 2352）。合约成交量

PCR 为 0.51，较上一交易日减 0.26。持仓量 PCR 为 0.62，较上一交易日降 0.01，市场长线情

绪趋于乐观。 
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图181：甲醇期权2021-04合约分执行价成交量
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图182：甲醇期权2021-04合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 2400 认购（标的结算价为 2333），

市场情绪相对乐观。2021-04 合约系列增仓相对最高为 2400 认购（标的结算价为 2352），后

市预期相对平稳。 
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图183：甲醇期权2021-05合约持仓量变化量
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2 月 18 日，甲醇期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日升 0.01。 
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图185：甲醇期权总成交量及持仓量趋势
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图186：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，甲醇主连 5 日历史滚动波动率上升至 45.93%，位于五年历史 90 百分位水平

附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 45.93%、33.96%、30.29%和 28.30%。 
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图187：滚动历史波动率
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图188：五年历史波动率锥

 

 

min

10%

25%

50%

75%

90%

max

2/18

 

（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-04 合约的隐含波动率结构分布，当前 MA105 结

算价为 2333，MA104 结算价为 2352。 
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图189：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图190：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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十七、菜粕期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，菜粕期权总成交量为 16,269 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加
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5,825 手。持仓量为 56,891 手，增加 3,276 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.76

和 1.30，后市情绪趋于乐观。其中，2021-05 合约和 2021-09 合约的成交量占所有合约总成

交量的 75.22%和 15.11%，持仓量占比分别为 75.65%和 19.16%。其中 2021-05 期权合约成交

量为 12,237 手，较前一交易日增加 3,597 手。持仓量为 43,039 手，比上一交易日增加 2,195

手。 

表 17：菜粕期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交

量变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-05 12,237 3,597 0.63 0.07 43,039 2,195 1.37 -0.06 

2021-09 2,458 1,143 1.08 -0.07 10,900 592 1.05 -0.01 

总计 16,269 5,825 0.76 0.11 56,891 3,276 1.30 -0.03 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 3250 认购（标的结算价为 2937）。合约成交量

PCR 为 0.63，较上一交易日增 0.07。持仓量 PCR 为 1.37，较上一交易日降 0.06，市场情绪趋

于乐观。当前阻力位为 2700 和 2475。 
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图191：菜粕期权2021-05合约分执行价成交量
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图192：菜粕期权2021-05合约分执行价持仓量
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2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 2600 认沽（标的结算价为 2914）。合约成交量

PCR 为 1.08，较上一交易日减 0.07。持仓量 PCR 为 1.05，较上一交易日降 0.01，市场长线情

绪趋于乐观。 
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图193：菜粕期权2021-09合约分执行价成交量
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图194：菜粕期权2021-09合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 3400 认购（标的结算价为 2937），

市场情绪相对乐观。2021-09 合约系列增仓相对最高为 2900 认购（标的结算价为 2914），后

市预期可能出现波动。 
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图195：菜粕期权2021-05合约持仓量变化量
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图196：菜粕期权2021-09合约持仓量变化量
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2 月 18 日，菜粕期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日降 0.03。 
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图197：菜粕期权总成交量及持仓量趋势
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图198：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，菜粕主连 5 日历史滚动波动率下降至 24.26%，位于五年历史 75 百分位水平

附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 24.26%、25.36%、28.94%和 29.04%。 
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图199：滚动历史波动率

 

 

HV5

HV20

HV60

HV240

 

5天 10天 15天 20天 40天 60天 120天 240天
0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%
图200：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-09 合约的隐含波动率结构分布，当前 RM105 结

算价为 2937，RM109 结算价为 2914。 
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图201：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图202：2021-09月期权合约隐含波动率结构分布
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十八、动力煤期权 

1、成交持仓情况 

2 月 18 日，动力煤期权总成交量为 36,013 手（按单边计算，下同），较前一交易日增

加 11,833 手。持仓量为 61,110 手，增加 9,675 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.47

和 0.79，后市情绪趋于乐观。其中，2021-05 合约和 2021-06 合约的成交量占所有合约总成

交量的 90.90%和 4.25%，持仓量占比分别为 89.81%和 4.05%。其中 2021-05 期权合约成交量

为 32,735 手，较前一交易日增加 11,021 手。持仓量为 54,885 手，比上一交易日增加 8,789

手。 

表 18：动力煤期权合约成交与持仓情况 

合约 日成交

量 

日成交量

变化 

成交量

PCR 

成交量

PCR 变化 

日持仓

量 

日持仓

量变化 

持仓量

PCR 

持仓量

PCR 变化 

2021-05 32,735 11,021 0.47 -0.11 54,885 8,789 0.81 -0.29 

2021-06 1,530 38 0.37 -0.61 2,472 304 0.69 -0.07 

总计 36,013 11,833 0.47 -0.15 61,110 9,675 0.79 -0.27 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 650 认购（标的结算价为 605）。合约成交量

PCR 为 0.47，较上一交易日减 0.11。持仓量 PCR 为 0.81，较上一交易日降 0.29，市场情绪趋

于乐观。当前阻力位为 700 和 600。 
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图203：动力煤期权2021-05合约分执行价成交量
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图204：动力煤期权2021-05合约分执行价持仓量
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2021-06 合约系列中成交量最高的合约为 680 认购（标的结算价为 603）。合约成交量

PCR 为 0.37，较上一交易日减 0.61。持仓量 PCR 为 0.69，较上一交易日降 0.07，市场长线情

绪趋于乐观。 
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图205：动力煤期权2021-06合约分执行价成交量
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图206：动力煤期权2021-06合约分执行价持仓量
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从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 700 认购（标的结算价为 605），市

场情绪相对乐观。2021-06 合约系列增仓相对最高为 640 认购（标的结算价为 603），后市预

期相对平稳。 
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图207：动力煤期权2021-05合约持仓量变化量
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图208：动力煤期权2021-06合约持仓量变化量
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2 月 18 日，动力煤期权总成交量增加，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日降

0.27。 
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图209：动力煤期权总成交量及持仓量趋势
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图210：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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2、波动率分析 

（1）历史波动率 

2 月 18 日，动力煤主连 5 日历史滚动波动率上升至 40.71%，位于五年历史 90 百分位水

平附近。目前 5 日、10 日、20 日和 40 日的历史波动率分别为 40.71%、33.64%、33.58%和

34.90%。 
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图211：滚动历史波动率
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图212：五年历史波动率锥
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（2）隐含波动率 

下图分别为 2 月 18 日 2021-05 和 2021-06 合约的隐含波动率结构分布，当前 ZC105 结

算价为 605，ZC106 结算价为 603。 
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图213：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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图214：2021-06月期权合约隐含波动率结构分布
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