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一、豆粕期权 

1、成交持仓情况 

3 月 1 日，豆粕期权总成交量为 205,638 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少

164,285 手。持仓量为 674,054 手，增加 6,237 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.63

和 1.07，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 87.04%和 12.84%，持仓量占比分别为 74.93%和 23.30%。其中 2021-05 期权合约成交

量为 178,987 手，较前一交易日减少 135,162 手。持仓量为 505,101 手，比上一交易日增加

1,458 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 

2021-05 178,987 -135,162 0.61 0.07 505,101 1,458 0.92 -0.00 

2021-09 26,396 -28,707 0.77 -0.84 157,036 4,631 1.78 -0.12 

总计 205,638 -164,285 0.63 -0.01 674,054 6,237 1.07 -0.01 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 3600 认购（标的结算价为 3434）。合约成交量

PCR 为 0.61，较上一交易日增 0.07。持仓量 PCR 为 0.92，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。 



日度报告                               

3 
 

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000
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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

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 3480）。合约成交量

PCR 为 0.77，较上一交易日减 0.84。持仓量 PCR 为 1.78，较上一交易日降 0.12，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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 3500 认购（标的结算价为 3434），

市场情绪相对乐观。2021-09 合约系列增仓相对最高为 3500 认购（标的结算价为 3480），后

市预期相对平稳。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，豆粕期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日降 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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，豆粕主连 5 日历史滚动波动率下降至 37.74%，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 37.74%、29.61%、25.80%和 27.67%。 
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图9：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图10：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 3434，M2109 结算价为 3480。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

二、玉米期权 

1、成交持仓情况 
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3 月 1 日，玉米期权总成交量为 56,895 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少 24,351

手。持仓量为 362,592 手，增加 2,874 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 1.05 和 0.74，

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

90.06%和 2.82%，持仓量占比分别为 88.39%和 5.50%。其中 2021-05 期权合约成交量为 51,241

手，较前一交易日减少 25,534 手。持仓量为 320,512 手，比上一交易日增加 1,319 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 51,241 -25,534 0.97 0.53 320,512 1,319 0.67 0.00 

2021-09 1,602 781 1.83 -1.16 19,927 -247 1.39 -0.02 

总计 56,895 -24,351 1.05 0.58 362,592 2,874 0.74 0.01 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

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 2789）。合约成交量

PCR 为 0.97，较上一交易日增 0.53。持仓量 PCR 为 0.67，与上一交易日基本持平，市场情绪

维持原样。当前阻力位为 2880 和 2500。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 2700 认沽（标的结算价为 2741）。合约成交量

PCR 为 1.83，较上一交易日减 1.16。持仓量 PCR 为 1.39，较上一交易日降 0.02，市场长线情

绪趋于乐观。 



日度报告                               

8 
 

0

50

100

150

200

250
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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 3000 认购（标的结算价为 2789），

市场情绪相对乐观。2021-09 合约系列增仓相对最高为 3160 认购（标的结算价为 2741），后

市预期相对平稳。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，玉米期权总成交量减少，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19：玉米期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，玉米主连 5 日历史滚动波动率上升至 17.04%，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 17.04%、16.85%、17.95%和 15.58%。 
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图21：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图22：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 2789，C2109 结算价为 2741。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

三、铁矿石期权 

1、成交持仓情况 

3 月 1 日，铁矿石期权总成交量为 49,446 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少

4,151 手。持仓量为 172,730 手，增加 1,275 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 1.47

和 3.46，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 92.66%和 5.24%，持仓量占比分别为 84.52%和 9.56%。其中 2021-05 期权合约成交量

为 45,815 手，较前一交易日减少 3,553 手。持仓量为 146,000 手，比上一交易日增加 604 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 45,815 -3,553 1.39 0.31 146,000 604 3.62 0.13 

2021-09 2,593 -374 4.04 1.22 16,512 358 3.30 0.19 

总计 49,446 -4,151 1.47 0.33 172,730 1,275 3.46 0.12 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 1000 认沽（标的结算价为 1138）。合约成交量

PCR 为 1.39，较上一交易日增 0.31。持仓量 PCR 为 3.62，较上一交易日升 0.13，市场情绪趋
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 700 认沽（标的结算价为 1015）。合约成交量

PCR 为 4.04，较上一交易日增 1.22。持仓量 PCR 为 3.30，较上一交易日升 0.19，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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

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 1138），

市场情绪维持谨慎。2021-09 合约系列增仓相对最高为 700 认沽（标的结算价为 1015），后

市预期可能出现波动。 
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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

 

 

5
6
0
 

5
7
0
 

5
8
0
 

5
9
0
 

6
0
0
 

6
1
0
 

6
2
0
 

6
3
0
 

6
4
0
 

6
5
0
 

6
6
0
 

6
7
0
 

6
8
0
 

6
9
0
 

7
0
0
 

7
1
0
 

7
2
0
 

7
3
0
 

7
4
0
 

7
5
0
 

7
6
0
 

7
7
0
 

7
8
0
 

7
9
0
 

8
0
0
 

8
1
0
 

8
2
0
 

8
3
0
 

8
4
0
 

8
5
0
 

8
6
0
 

8
7
0
 

8
8
0
 

8
9
0
 

9
0
0
 

9
1
0
 

9
2
0
 

9
3
0
 

9
4
0
 

9
5
0
 

9
6
0
 

9
7
0
 

9
8
0
 

9
9
0
 

1
0
0
0

1
0
2
0

1
0
4
0

1
0
6
0

1
0
8
0

1
1
0
0

1
1
2
0

1
1
4
0

1
1
6
0

1
1
8
0

1
2
0
0

认购
认沽

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，铁矿石期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日升

0.12。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，铁矿石主连 5 日历史滚动波动率上升至 33.51%，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 33.51%、39.18%、44.61%和

37.60%。 
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图33：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图34：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 1138，I2109 结算价为 1015。 
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图35：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布

 

 

认购3/1

认购2/26

认沽3/1

认沽2/26

0%

10%

20%

30%

40%

50%

5
6
0
 

5
7
0
 

5
8
0
 

5
9
0
 

6
0
0
 

6
1
0
 

6
2
0
 

6
3
0
 

6
4
0
 

6
5
0
 

6
6
0
 

6
7
0
 

6
8
0
 

6
9
0
 

7
0
0
 

7
1
0
 

7
2
0
 

7
3
0
 

7
4
0
 

7
5
0
 

7
6
0
 

7
7
0
 

7
8
0
 

7
9
0
 

8
0
0
 

8
1
0
 

8
2
0
 

8
3
0
 

8
4
0
 

8
5
0
 

8
6
0
 

8
7
0
 

8
8
0
 

8
9
0
 

9
0
0
 

9
1
0
 

9
2
0
 

9
3
0
 

9
4
0
 

9
5
0
 

9
6
0
 

9
7
0
 

9
8
0
 

9
9
0
 

1
0
0
0

1
0
2
0

1
0
4
0

1
0
6
0

1
0
8
0

1
1
0
0

1
1
2
0

1
1
4
0

1
1
6
0

1
1
8
0

1
2
0
0

图36：2021-09月期权合约隐含波动率结构分布

 

 

认购3/1

认购2/26

认沽3/1

认沽2/26

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

四、LPG 期权 

1、成交持仓情况 
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3 月 1 日，LPG 期权总成交量为 16,788 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加 696

手。持仓量为 23,039 手，增加 2,503 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 1.25 和 0.99，

后市情绪趋于乐观。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

82.62%和 16.57%，持仓量占比分别为 61.82%和 22.64%。其中 2021-04 期权合约成交量为

13,871 手，较前一交易日增加 259 手。持仓量为 14,243 手，比上一交易日增加 1,252 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 13,871 259 1.20 0.30 14,243 1,252 0.94 -0.07 

2021-05 2,782 456 1.46 0.72 5,217 1,212 1.14 0.01 

总计 16,788 696 1.25 0.37 23,039 2,503 0.99 -0.04 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 3800 认沽（标的结算价为 4010）。合约成交量

PCR 为 1.20，较上一交易日增 0.30。持仓量 PCR 为 0.94，较上一交易日降 0.07，市场情绪趋

于乐观。当前阻力位为 4650 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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 3700 认沽（标的结算价为 3926）。合约成交量

PCR 为 1.46，较上一交易日增 0.72。持仓量 PCR 为 1.14，较上一交易日升 0.01，市场长线情

绪趋于谨慎。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-04 合约系列增仓相对最高为 4200 认购（标的结算价为 4010），

市场情绪相对乐观。2021-05 合约系列增仓相对最高为 3700 认沽（标的结算价为 3926），后

市预期可能出现波动。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，LPG 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 0.04。 
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图43：LPG期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

下图分别为 3 月 1 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 4010，PG2105 结算价为 3926。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

五、聚丙烯期权 

1、成交持仓情况 

3 月 1 日，聚丙烯期权总成交量为 20,463 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少

12,977 手。持仓量为 42,371 手，增加 332 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.74 和

1.22，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 43.84%和 55.47%，持仓量占比分别为 62.57%和 28.47%。其中 2021-05 期权合约成交量

为 8,970 手，较前一交易日减少 10,682 手。持仓量为 26,512 手，比上一交易日增加 553 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 11,350 -2,224 0.42 -0.45 12,061 -199 0.92 -0.04 

2021-05 8,970 -10,682 1.44 0.41 26,512 553 1.37 0.04 

总计 20,463 -12,977 0.74 -0.22 42,371 332 1.22 0.01 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 8000 认沽（标的结算价为 9315）。合约成交量

PCR 为 1.44，较上一交易日增 0.41。持仓量 PCR 为 1.37，较上一交易日升 0.04，市场情绪趋
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于谨慎。当前阻力位为 9800 和 8800。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 10400 认购（标的结算价为 9436）。合约成交

量 PCR 为 0.42，较上一交易日减 0.45。持仓量 PCR 为 0.92，较上一交易日降 0.04，市场长

线情绪趋于乐观。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 8800 认沽（标的结算价为 9315），

市场情绪维持谨慎。2021-04 合约系列增仓相对最高为 10400 认购（标的结算价为 9436），

后市预期相对平稳。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，聚丙烯期权总成交量减少，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53：聚丙烯期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，聚丙烯主连 5 日历史滚动波动率下降至 19.91%，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 19.91%、42.82%、31.39%和

26.20%。 
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图55：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图56：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 9315，PP2104 结算价为 9436。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

六、PVC 期权 

1、成交持仓情况 
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3 月 1 日，PVC 期权总成交量为 15,111 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少 2,671

手。持仓量为 41,666 手，增加 1,025 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 1.20 和 1.35，

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

78.50%和 0.30%，持仓量占比分别为66.73%和 17.02%。其中2021-05期权合约成交量为 11,862

手，较前一交易日减少 5,095 手。持仓量为 27,804 手，比上一交易日减少 617 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 11,862 -5,095 1.22 0.38 27,804 -617 1.41 0.03 

2021-06 46 -187 0.92 -1.07 7,093 -29 1.29 0.00 

总计 15,111 -2,671 1.20 0.34 41,666 1,025 1.35 0.01 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 8000 认沽（标的结算价为 8340）。合约成交量

PCR 为 1.22，较上一交易日增 0.38。持仓量 PCR 为 1.41，较上一交易日升 0.03，市场情绪趋

于谨慎。当前阻力位为 8800 和 8000。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-06 合约系列中成交量最高的合约为 8100 认沽（标的结算价为 8265）。合约成交量

PCR 为 0.92，较上一交易日减 1.07。持仓量 PCR 为 1.29，与上一交易日基本持平，市场情绪

维持原样。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 8100 认沽（标的结算价为 8340），

市场情绪维持谨慎。 
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图63：PVC期权2021-05合约持仓量变化量
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图64：PVC期权2021-06合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，PVC 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65：PVC期权总成交量及持仓量趋势

 

 

2020/7/6 2020/08/18 2020/09/30 2020/11/20 2021/01/05 2021/02/24
 6000

 8000

10000
日持仓量
日成交量
PVC主力

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，PVC 主连 5 日历史滚动波动率下降至 13.68%，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 13.68%、33.44%、27.15%和 23.87%。 
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图67：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图68：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 8340，V2106 结算价为 8265。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

七、塑料期权 

1、成交持仓情况 

3 月 1 日，塑料期权总成交量为 8,464 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少 4,555

手。持仓量为 36,194 手，增加 999 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.82 和 0.97，

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

80.20%和 0.26%，持仓量占比分别为 68.05%和 16.94%。其中 2021-05 期权合约成交量为 6,788

手，较前一交易日减少 5,066 手。持仓量为 24,631 手，比上一交易日增加 13 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 6,788 -5,066 0.84 -0.40 24,631 13 0.90 -0.01 

2021-06 22 -577 6.33 5.38 6,131 -7 1.19 -0.00 

总计 8,464 -4,555 0.82 -0.43 36,194 999 0.97 -0.01 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 9000 认购（标的结算价为 8810）。合约成交量

PCR 为 0.84，较上一交易日减 0.40。持仓量 PCR 为 0.90，较上一交易日降 0.01，市场情绪趋
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于乐观。当前阻力位为 9000 和 7300。 
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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
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-06 合约系列中成交量最高的合约为 6400 认沽（标的结算价为 8790）。合约成交量

PCR 为 6.33，较上一交易日增 5.38。持仓量 PCR 为 1.19，与上一交易日基本持平，市场情绪

维持原样。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 9000 认购（标的结算价为 8810），

市场情绪相对乐观。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，塑料期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日降 0.01。 
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图77：塑料期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，塑料主连 5 日历史滚动波动率下降至 22.14%，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 22.14%、44.25%、32.56%和 26.61%。 
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图79：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图80：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 8810，L2106 结算价为 8790。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

八、铜期权 

1、成交持仓情况 
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3 月 1 日，铜期权总成交量为 32,344 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少 5,492

手。持仓量为 44,282 手，增加 2,024 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 1.06 和 1.66，

后市情绪趋于乐观。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

76.45%和 17.41%，持仓量占比分别为 65.47%和 24.59%。其中 2021-04 期权合约成交量为

24,727 手，较前一交易日减少 5,473 手。持仓量为 28,993 手，比上一交易日增加 304 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 

2021-04 24,727 -5,473 1.02 0.11 28,993 304 1.62 -0.03 

2021-05 5,632 -330 1.26 0.28 10,889 1,459 1.57 -0.02 

总计 32,344 -5,492 1.06 0.13 44,282 2,024 1.66 -0.06 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 74000 认购（标的结算价为 67550）。合约成交

量 PCR 为 1.02，较上一交易日增 0.11。持仓量 PCR 为 1.62，较上一交易日降 0.03，市场情

绪趋于乐观。当前阻力位为 71000 和 54000。 
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图84：铜期权2021-04合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 65000 认沽（标的结算价为 67640）。合约成交

量 PCR 为 1.26，较上一交易日增 0.28。持仓量 PCR 为 1.57，较上一交易日降 0.02，市场长

线情绪趋于乐观。 
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-04 合约系列增仓相对最高为 59000 认沽（标的结算价为 67550），

市场情绪维持谨慎。2021-05 合约系列增仓相对最高为 65000 认沽（标的结算价为 67640），

后市预期可能出现波动。 
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图87：铜期权2021-04合约持仓量变化量
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图88：铜期权2021-05合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，铜期权总成交量减少，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89：铜期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，铜主连 5 日历史滚动波动率下降至 37.20%，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 37.20%、36.89%、30.06%和 24.37%。 
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图91：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图92：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 日 2021-04 和 2021-05 合约的隐含波动率结构分布，当前 CU2104 结

算价为 67550，CU2105 结算价为 67640。 
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图93：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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图94：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

九、天然橡胶期权 

1、成交持仓情况 

3 月 1 日，天然橡胶期权总成交量为 33,436 手（按单边计算，下同），较前一交易日减

少 7,102 手。持仓量为 47,070 手，减少 552 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.54

和 0.58，基本持平，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

85.55%和 13.22%，持仓量占比分别为 71.12%和 17.51%。其中 2021-05 期权合约成交量为

28,603 手，较前一交易日减少 7,574 手。持仓量为 33,475 手，比上一交易日减少 764 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 

2021-05 28,603 -7,574 0.46 0.04 33,475 -764 0.45 -0.02 

2021-09 4,421 389 1.47 0.67 8,240 194 0.79 0.04 

总计 33,436 -7,102 0.54 0.09 47,070 -552 0.58 -0.00 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

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 15925）。合约成交

量 PCR 为 0.46，较上一交易日增 0.04。持仓量 PCR 为 0.45，较上一交易日降 0.02，市场情
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绪趋于乐观。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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 13000 认沽（标的结算价为 15995）。合约成交

量 PCR 为 1.47，较上一交易日增 0.67。持仓量 PCR 为 0.79，较上一交易日升 0.04，市场长

线情绪趋于谨慎。 
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图97：天然橡胶期权2021-09合约分执行价成交量
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图98：天然橡胶期权2021-09合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 19000 认购（标的结算价为 15925），

市场情绪相对乐观。2021-09 合约系列增仓相对最高为 13000 认沽（标的结算价为 15995），

后市预期可能出现波动。 
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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2021-09合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，天然橡胶期权总成交量减少，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较上一交易日基

本持平。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，天然橡胶主连 5 日历史滚动波动率下降至 61.36%，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 61.36%、46.81%、36.34%

和 33.21%。 
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图103：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图104：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 日 2021-05 和 2021-09 合约的隐含波动率结构分布，当前 RU2105 结

算价为 15925，RU2109 结算价为 15995。 
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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106：2021-09月期权合约隐含波动率结构分布
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

十、黄金期权 

1、成交持仓情况 
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3 月 1 日，黄金期权总成交量为 27,821 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加 7,629

手。持仓量为 38,812 手，减少 616 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.81 和 0.51，

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

63.26%和 32.13%，持仓量占比分别为 52.74%和 40.45%。其中 2021-04 期权合约成交量为

17,600 手，较前一交易日增加 6,891 手。持仓量为 20,471 手，比上一交易日减少 905 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 17,600 6,891 0.98 0.07 20,471 -905 0.67 -0.04 

2021-06 8,939 826 0.59 0.16 15,701 343 0.34 -0.03 

总计 27,821 7,629 0.81 0.14 38,812 -616 0.51 -0.04 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 340 认沽（标的结算价为 365）。合约成交量

PCR 为 0.98，较上一交易日增 0.07。持仓量 PCR 为 0.67，较上一交易日降 0.04，市场情绪趋

于乐观。当前阻力位为 400 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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

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 365）。合约成交量

PCR 为 0.59，较上一交易日增 0.16。持仓量 PCR 为 0.34，较上一交易日降 0.03，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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-04 合约系列增仓相对最高为 380 认购（标的结算价为 365），市

场情绪相对乐观。2021-06 合约系列增仓相对最高为 504 认购（标的结算价为 365），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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，黄金期权总成交量增加，总持仓量缩减，总持仓量 PCR 较上一交易日降 0.04。 
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图113：黄金期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，黄金主连 5 日历史滚动波动率下降至 16.27%，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 16.27%、21.25%、17.23%和 15.54%。 
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图115：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图116：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 365，AU2106 结算价为 365。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

十一、铝期权 

1、成交持仓情况 

3 月 1 日，铝期权总成交量为 20,993 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少 6,888

手。持仓量为 26,900 手，增加 1,582 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 1.10 和 1.23，

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

80.49%和 18.66%，持仓量占比分别为 66.12%和 31.74%。其中 2021-04 期权合约成交量为

16,898 手，较前一交易日减少 5,942 手。持仓量为 17,786 手，比上一交易日增加 723 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 

2021-04 16,898 -5,942 1.13 0.38 17,786 723 1.13 0.12 

2021-05 3,917 -1,027 0.94 0.01 8,538 788 1.43 -0.10 

总计 20,993 -6,888 1.10 0.31 26,900 1,582 1.23 0.07 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 16300 认沽（标的结算价为 17085）。合约成交

量 PCR 为 1.13，较上一交易日增 0.38。持仓量 PCR 为 1.13，较上一交易日升 0.12，市场情
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绪趋于谨慎。当前阻力位为 17800 和 16300。 
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图119：铝期权2021-04合约分执行价成交量
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图120：铝期权2021-04合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 18700 认购（标的结算价为 17015）。合约成交

量 PCR 为 0.94，较上一交易日增 0.01。持仓量 PCR 为 1.43，较上一交易日降 0.10，市场长

线情绪趋于乐观。 
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图121：铝期权2021-05合约分执行价成交量
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图122：铝期权2021-05合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-04 合约系列增仓相对最高为 17100 认沽（标的结算价为 17085），

市场情绪相对乐观。2021-05 合约系列增仓相对最高为 18000 认购（标的结算价为 17015），

后市预期相对平稳。 
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图123：铝期权2021-04合约持仓量变化量
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图124：铝期权2021-05合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 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 0.07。 
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图125：铝期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，铝主连 5 日历史滚动波动率上升至 44.30%，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 44.30%、34.62%、28.03%和 23.39%。 
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图127：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图128：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 日 2021-04 和 2021-05 合约的隐含波动率结构分布，当前 AL2104 结

算价为 17085，AL2105 结算价为 17015。 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

1
3
4
0
0

1
3
5
0
0

1
3
6
0
0

1
3
7
0
0

1
3
8
0
0

1
3
9
0
0

1
4
0
0
0

1
4
1
0
0

1
4
2
0
0

1
4
3
0
0

1
4
4
0
0

1
4
5
0
0

1
4
6
0
0

1
4
7
0
0

1
4
8
0
0

1
4
9
0
0

1
5
0
0
0

1
5
1
0
0

1
5
2
0
0

1
5
3
0
0

1
5
4
0
0

1
5
5
0
0

1
5
6
0
0

1
5
7
0
0

1
5
8
0
0

1
5
9
0
0

1
6
0
0
0

1
6
1
0
0

1
6
2
0
0

1
6
3
0
0

1
6
4
0
0

1
6
5
0
0

1
6
6
0
0

1
6
7
0
0

1
6
8
0
0

1
6
9
0
0

1
7
0
0
0

1
7
1
0
0

1
7
2
0
0

1
7
3
0
0

1
7
4
0
0

1
7
5
0
0

1
7
6
0
0

1
7
7
0
0

1
7
8
0
0

1
7
9
0
0

1
8
0
0
0

1
8
1
0
0

1
8
2
0
0

1
8
3
0
0

1
8
4
0
0

1
8
5
0
0

1
8
6
0
0

1
8
7
0
0

1
8
8
0
0

1
8
9
0
0

1
9
0
0
0

图129：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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图130：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

十二、锌期权 

1、成交持仓情况 
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3 月 1 日，锌期权总成交量为 12,455 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少 2,935

手。持仓量为 12,147 手，增加 599 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.94 和 0.77，

后市情绪趋于乐观。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

87.60%和 12.36%，持仓量占比分别为 75.07%和 24.75%。其中 2021-04 期权合约成交量为

10,911 手，较前一交易日减少 1,704 手。持仓量为 9,119 手，比上一交易日增加 704 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 

2021-04 10,911 -1,704 0.95 0.41 9,119 704 0.67 -0.11 

2021-05 1,539 -1,220 0.86 0.14 3,006 -110 1.18 0.00 

总计 12,455 -2,935 0.94 0.37 12,147 599 0.77 -0.10 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 20000 认沽（标的结算价为 21325）。合约成交

量 PCR 为 0.95，较上一交易日增 0.41。持仓量 PCR 为 0.67，较上一交易日降 0.11，市场情

绪趋于乐观。当前阻力位为 24000 和 20000。 

0

200

400

600

800

1000

1200
图131：锌期权2021-04合约分执行价成交量
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图132：锌期权2021-04合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 23800 认购（标的结算价为 21295）。合约成交

量 PCR 为 0.86，较上一交易日增 0.14。持仓量 PCR 为 1.18，与上一交易日基本持平，市场

情绪维持原样。 
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图133：锌期权2021-05合约分执行价成交量
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图134：锌期权2021-05合约分执行价持仓量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-04 合约系列增仓相对最高为 22800 认购（标的结算价为 21325），

市场情绪相对乐观。2021-05 合约系列增仓相对最高为 23400 认购（标的结算价为 21295），

后市预期相对平稳。 
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图135：锌期权2021-04合约持仓量变化量
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图136：锌期权2021-05合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 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 0.10。 
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图137：锌期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，锌主连 5 日历史滚动波动率下降至 24.83%，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 24.83%、29.05%、24.66%和 23.36%。 
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图139：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图140：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 日 2021-04 和 2021-05 合约的隐含波动率结构分布，当前 ZN2104 结

算价为 21325，ZN2105 结算价为 21295。 
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图141：2021-04月期权合约隐含波动率结构分布
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图142：2021-05月期权合约隐含波动率结构分布
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

十三、白糖期权 

1、成交持仓情况 

3 月 1 日，白糖期权总成交量为 43,635 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少 25,647

手。持仓量为 181,000 手，增加 4,960 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.25 和 0.40，

基本持平，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 87.46%和

9.89%，持仓量占比分别为 82.36%和 15.57%。其中 2021-05 期权合约成交量为 38,162 手，

较前一交易日减少 21,391 手。持仓量为 149,068 手，比上一交易日增加 3,781 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 38,162 -21,391 0.24 0.02 149,068 3,781 0.35 0.00 

2021-09 4,316 -3,949 0.16 -0.46 28,190 695 0.63 -0.01 

总计 43,635 -25,647 0.25 -0.02 181,000 4,960 0.40 -0.00 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

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 5410）。合约成交量

PCR 为 0.24，较上一交易日增 0.02。持仓量 PCR 为 0.35，与上一交易日基本持平，市场情绪
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维持原样。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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 5800 认购（标的结算价为 5485）。合约成交量

PCR 为 0.16，较上一交易日减 0.46。持仓量 PCR 为 0.63，较上一交易日降 0.01，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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 5800 认购（标的结算价为 5410），

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 5485），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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，白糖期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日基本持

平。 
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图149：白糖期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，白糖主连 5 日历史滚动波动率上升至 20.92%，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 20.92%、20.92%、16.17%和 17.96%。 
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图151：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图152：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 5410，SR109 结算价为 5485。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

十四、棉花期权 

1、成交持仓情况 



日度报告                               

60 
 

3 月 1 日，棉花期权总成交量为 39,380 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少 14,526

手。持仓量为 153,466 手，增加 1,401 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.68 和 1.11，

基本持平，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 85.65%和

9.01%，持仓量占比分别为 91.79%和 5.63%。其中 2021-05 期权合约成交量为 33,729 手，较

前一交易日减少 13,149 手。持仓量为 140,871 手，比上一交易日增加 1,002 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 33,729 -13,149 0.63 -0.04 140,871 1,002 1.10 0.00 

2021-09 3,550 -445 0.65 -2.19 8,645 135 1.06 -0.12 

总计 39,380 -14,526 0.68 -0.10 153,466 1,401 1.11 -0.00 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 16600 认购（标的结算价为 16395）。合约成交

量 PCR 为 0.63，较上一交易日减 0.04。持仓量 PCR 为 1.10，与上一交易日基本持平，市场

情绪维持原样。当前阻力位为 16000 和 15600。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 17800 认购（标的结算价为 16560）。合约成交

量 PCR 为 0.65，较上一交易日减 2.19。持仓量 PCR 为 1.06，较上一交易日降 0.12，市场长

线情绪趋于乐观。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 17800 认购（标的结算价为 16395），

市场情绪相对乐观。2021-09 合约系列增仓相对最高为 18000 认购（标的结算价为 16560），

后市预期相对平稳。 
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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

 

 

1
2
2
0
0

1
2
4
0
0

1
2
6
0
0

1
2
8
0
0

1
3
0
0
0

1
3
2
0
0

1
3
4
0
0

1
3
6
0
0

1
3
8
0
0

1
4
0
0
0

1
4
2
0
0

1
4
4
0
0

1
4
6
0
0

1
4
8
0
0

1
5
0
0
0

1
5
2
0
0

1
5
4
0
0

1
5
6
0
0

1
5
8
0
0

1
6
0
0
0

1
6
2
0
0

1
6
4
0
0

1
6
6
0
0

1
6
8
0
0

1
7
0
0
0

1
7
2
0
0

1
7
4
0
0

1
7
6
0
0

1
7
8
0
0

1
8
0
0
0

认购
认沽

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，棉花期权总成交量减少，总持仓量增加，总持仓量 PCR 较上一交易日基本持

平。 
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图161：棉花期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，棉花主连 5 日历史滚动波动率上升至 38.60%，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 38.60%、26.87%、26.04%和 22.50%。 
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图163：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图164：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 16395，CF109 结算价为 16560。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

十五、PTA 期权 

1、成交持仓情况 

3 月 1 日，PTA 期权总成交量为 163,839 手（按单边计算，下同），较前一交易日减少

44,233 手。持仓量为 275,756 手，增加 23,321 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.77

和 0.85，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 58.72%和 1.96%，持仓量占比分别为 64.68%和 16.09%。其中 2021-05 期权合约成交

量为 96,204 手，较前一交易日减少 44,372 手。持仓量为 178,372 手，比上一交易日增加 7,824

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 96,204 -44,372 0.73 -0.13 178,372 7,824 0.94 -0.06 

2021-09 3,208 -642 0.75 0.24 44,375 1,641 0.44 0.01 

总计 163,839 -44,233 0.77 -0.13 275,756 23,321 0.85 -0.06 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 5300 认购（标的结算价为 4816）。合约成交量
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PCR 为 0.73，较上一交易日减 0.13。持仓量 PCR 为 0.94，较上一交易日降 0.06，市场情绪趋

于乐观。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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 5500 认购（标的结算价为 4896）。合约成交量

PCR 为 0.75，较上一交易日增 0.24。持仓量 PCR 为 0.44，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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 5300 认购（标的结算价为 4816），

市场情绪相对乐观。2021-09 合约系列增仓相对最高为 5500 认购（标的结算价为 4896），后
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市预期相对平稳。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，PTA 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173：PTA期权总成交量及持仓量趋势

 

 

2020/02/19 2020/04/30 2020/07/16 2020/09/24 2020/12/11 2021/03/01
3000

4000

5000
日持仓量
日成交量
PTA主力

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图174：历史成交PCR、持仓PCR比率和标的走势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，PTA 主连 5 日历史滚动波动率上升至 39.69%，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 39.69%、33.92%、28.44%和 27.05%。 
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图175：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图176：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 4816，TA109 结算价为 4896。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

十六、甲醇期权 

1、成交持仓情况 
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3 月 1 日，甲醇期权总成交量为 181,528 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加

33,674 手。持仓量为 177,702 手，增加 10,252 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.52

和 0.73，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 39.19%和 59.04%，持仓量占比分别为 54.76%和 38.92%。其中 2021-05 期权合约成交

量为 71,142 手，较前一交易日增加 8,503 手。持仓量为 97,312 手，比上一交易日增加 2,478

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 

2021-04 107,183 24,201 0.58 0.02 69,164 6,666 0.60 0.03 

2021-05 71,142 8,503 0.42 -0.04 97,312 2,478 0.82 0.02 

总计 181,528 33,674 0.52 0.00 177,702 10,252 0.73 0.03 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 2800 认购（标的结算价为 2526）。合约成交量

PCR 为 0.42，较上一交易日减 0.04。持仓量 PCR 为 0.82，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 2275。 
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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

 

 

1
8
2
5

1
8
5
0

1
8
7
5

1
9
0
0

1
9
2
5

1
9
5
0

1
9
7
5

2
0
0
0

2
0
2
5

2
0
5
0

2
0
7
5

2
1
0
0

2
1
2
5

2
1
5
0

2
1
7
5

2
2
0
0

2
2
2
5

2
2
5
0

2
2
7
5

2
3
0
0

2
3
2
5

2
3
5
0

2
3
7
5

2
4
0
0

2
4
2
5

2
4
5
0

2
4
7
5

2
5
0
0

2
5
5
0

2
6
0
0

2
6
5
0

2
7
0
0

2
7
5
0

2
8
0
0

认购
认沽

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-04 合约系列中成交量最高的合约为 2550 认购（标的结算价为 2528）。合约成交量

PCR 为 0.58，较上一交易日增 0.02。持仓量 PCR 为 0.60，较上一交易日升 0.03，市场长线情
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绪趋于谨慎。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 2600 认购（标的结算价为 2526），

市场情绪相对乐观。2021-04 合约系列增仓相对最高为 2600 认沽（标的结算价为 2528），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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图184：甲醇期权2021-04合约持仓量变化量
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 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 0.03。 
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图185：甲醇期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，甲醇主连 5 日历史滚动波动率上升至 30.35%，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 30.35%、37.20%、29.32%和 28.59%。 
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图187：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图188：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 2526，MA104 结算价为 2528。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

十七、菜粕期权 

1、成交持仓情况 

3 月 1 日，菜粕期权总成交量为 33,138 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加 1,747

手。持仓量为 71,354 手，增加 762 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 1.35 和 1.27，

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

81.03%和 13.13%，持仓量占比分别为 76.33%和 17.09%。其中 2021-05 期权合约成交量为

26,852 手，较前一交易日增加 739 手。持仓量为 54,466 手，比上一交易日增加 52 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 26,852 739 1.52 0.02 54,466 52 1.33 0.00 

2021-09 4,352 466 0.87 -0.61 12,194 836 1.03 -0.17 

总计 33,138 1,747 1.35 -0.11 71,354 762 1.27 -0.03 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 2800 认沽（标的结算价为 2881）。合约成交量

PCR 为 1.52，较上一交易日增 0.02。持仓量 PCR 为 1.33，与上一交易日基本持平，市场情绪
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维持原样。当前阻力位为 3200 和 2700。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-09 合约系列中成交量最高的合约为 3400 认购（标的结算价为 2883）。合约成交量

PCR 为 0.87，较上一交易日减 0.61。持仓量 PCR 为 1.03，较上一交易日降 0.17，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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 2700 认沽（标的结算价为 2881），

市场情绪维持谨慎。2021-09 合约系列增仓相对最高为 3350 认购（标的结算价为 2883），后

市预期相对平稳。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，菜粕主连 5 日历史滚动波动率下降至 40.88%，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 40.88%、32.45%、28.74%和 30.93%。 
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图199：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图200：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 2881，RM109 结算价为 2883。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

十八、动力煤期权 

1、成交持仓情况 
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3 月 1 日，动力煤期权总成交量为 44,092 手（按单边计算，下同），较前一交易日增加

11,795 手。持仓量为 82,755 手，减少 515 手。总成交量和总持仓量 PCR 比率分别为 0.30 和

0.61，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 92.34%和 3.32%，持仓量占比分别为 87.38%和 4.56%。其中 2021-05 期权合约成交量为

40,713 手，较前一交易日增加 10,980 手。持仓量为 72,314 手，比上一交易日减少 781 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 40,713 10,980 0.29 -0.06 72,314 -781 0.61 0.02 

2021-06 1,463 774 0.73 0.19 3,775 234 0.81 0.10 

总计 44,092 11,795 0.30 -0.05 82,755 -515 0.61 0.02 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-05 合约系列中成交量最高的合约为 700 认购（标的结算价为 622）。合约成交量

PCR 为 0.29，较上一交易日减 0.06。持仓量 PCR 为 0.61，较上一交易日升 0.02，市场情绪趋

于谨慎。当前阻力位为 700 和 550。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2021-06 合约系列中成交量最高的合约为 720 认购（标的结算价为 630）。合约成交量

PCR 为 0.73，较上一交易日增 0.19。持仓量 PCR 为 0.81，较上一交易日升 0.10，市场长线情

绪趋于谨慎。 



日度报告                               

79 
 

0

50

100

150

200

250

300
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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

从持仓变化来看，2021-05 合约系列增仓相对最高为 650 认购（标的结算价为 622），市

场情绪相对乐观。2021-06 合约系列增仓相对最高为 720 认购（标的结算价为 630），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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3 月 1 日，动力煤期权总成交量增加，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209：动力煤期权总成交量及持仓量趋势
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

2、波动率分析 

（1）历史波动率 

3 月 1 日，动力煤主连 5 日历史滚动波动率上升至 30.86%，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 30.86%、35.63%、29.94%和

31.37%。 
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图211：滚动历史波动率
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图212：五年历史波动率锥
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数据来源：Wind，兴证期货研发部 

（2）隐含波动率 

下图分别为 3 月 1 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 622，ZC106 结算价为 630。 
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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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数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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