
 

 

期货研究院             生鲜软商品板块日度策略报告   

农产品团队 

作者： 侯芝芳 

从业资格证号： F3042058 

投资咨询证号： Z0014216 

联系方式： 010-68578922 

  

作者： 宋从志 

从业资格证号： F03095512 

投资咨询证号： Z0020712 

联系方式： 18001936153 

  

作者： 辛旋 

从业资格证号： F3064981 

投资咨询证号： Z0016876 

联系方式： -- 

  

作者： 汤冰华 

从业资格证号： F3038544 

投资咨询证号： Z0015153 

联系方式： 010-68518793 

  

投资咨询业务资格：京证监许可【2012】75号 

成文时间：2025年11月10日星期一 
 

 

 
更多精彩内容请关注方正中期官方微信 

摘要 

软商品板块 
白糖 
【市场逻辑】 

巴西10月出口数据同比增加，一度提振原糖情绪，但全球食糖供应

过剩预期压制盘面。印度2025/26榨季食糖大幅增产，政府已允许

该榨季食糖出口150万吨；泰国、中国2025/26榨季预计丰产，机

构上调全球食糖供应过剩量。产量乐观预期下ICE原糖再度回落，考

验14美分位置支撑。国内方面，内蒙古榨季初期甜菜糖产量同比增

加，广西糖厂近日将开榨，但近期天气温差或影响糖分，对郑糖稍

有提振。但企业仍面临陈糖去库、内外价差走扩、新糖上市等偏空

压力，基本面利多驱动仍有所不足，预计反弹空间受限。 
【交易策略】 

印度政府批准2025/26榨季食糖出口，国内广西糖厂临近开榨，期

价预计反弹空间受限。单边操作上可考虑反弹逢高沽空，期权方面

可考虑卖出看涨期权策略继续持有。SR2601合约支撑位关注5380

-5400，压力位关注5510-5540。 

 

纸浆： 
【市场逻辑】 
纸浆期货仍偏强，现货跟涨，基差持稳，近期外盘美元报价小幅上

涨，盘面在仓单逻辑带动下反弹，上涨情绪传导至现货市场，并进

一步传导至外盘，最终上涨落地情况及持续性，则需要要看成品纸

市场表现，国内白卡纸价格提涨，但文化纸及生活用纸价格低位波

动。从全球发运数据看，木浆供应仍偏高，针、阔叶浆发运量同比

偏强，对中国市场发运也同比偏高，前期虽有浆厂减产，但从数据

看体现尚不明显，使得后期中国供应压力可能仍较高，10月中国纸

浆进口量同环比下降，阶段性缓解供应压力，持续性还需跟踪；需

求端，成品纸旺季产量维持高位，支撑木浆需求。因此，仓单成本

上升的逻辑延续，近期现货跟涨，也反过来支撑盘面，但盘面接近

可交割品牌中的高价品种，基本面改善不大，不宜过度看涨。 
【交易策略】 

仓单成本抬升的逻辑继续带动盘面偏强运行，短期现货跟涨反过来

支撑盘面价格，但01合约目前接近现货高价品牌，纸浆基本面变化

有限，或制约上行高度。2601合约上方压力5450-5500元，支撑4

900-5000元，短期谨慎追涨，暂时观望。 

 

双胶纸： 
【市场逻辑】 
成品纸需求好转有限，对盘面支撑偏弱，在供给端政策消息例如反

内卷出现前，单纯的季节性需求好转也难以带来明显的向上驱动，

同时晨鸣纸业复产后，供应压力或继续加大。成本端近期纸浆期货

反弹，对双胶纸有一定支撑，但木浆在供应进一步下降前，其上涨

高度可能受限。整体看，四季度需求有回暖空间，对双胶纸或有支

撑，但产能宽松下，季节性好转或难以带来价格明显走强，近期外

部传出利好消息，带动市场情绪改善，对双胶纸价格预计有所支撑
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。 
【交易策略】 
旺季需求改善有限，供应压力仍存，短期纸浆走强，成本端或有一

定支撑，但向上驱动仍偏弱，关注4000-4100元支撑，压力4400-

4500元。单边操作考虑逢高空配。 

 

棉花： 
【市场逻辑】 
外盘市场来看，美棉收获进入尾声，市场对于中美贸易协议的利多

有一定消化，整体价格波动放缓，北半球集中供应压力仍在释放中

，叠加美元强势施压，短期外盘或继续低位区间预期。国内市场来

看，十月份以来，受到新棉增产不及预期以及中美贸易消息利好提

振，期价低位有所回升，不过新疆棉花增产局面未改，季节性压力

仍在释放中，同时消费能否如预期修复仍然存疑，短期期价或继续

低位区间波动。 
【交易策略】 
利多情绪有一定消化，短期期价或进入窄幅波动，操作上建议前期

空单减持。棉花01合约支撑区间预估13200-13300，压力区间预估

13700-13800。 

 

生鲜果品板块 
苹果： 

【市场逻辑】 
新季苹果收获的结束，市场焦点转向入库水平以及交割博弈。钢联

以及卓创公布了本果季的首个库存数据，整体来看，同比降幅都比

较明显，同时也都低于预期，继续对苹果期价估值构成支撑，不过

考虑当前入库并未结束，当前数据仍然不是峰值水平，后续峰值分

歧仍在，同时交割分歧仍然比较大，苹果01合约预期继续震荡偏强

，支撑区间8500-8600，压力区间9400-9500。 

【交易策略】 

新季初始库存同比下降，苹果期价预期继续震荡偏强，操作上建议

5月合约多单逢高减持。苹果2601合约支撑区间8500-8600，压力

区间9400-9500。苹果2605合约支撑区间8800-8900，压力区间9

700-9800。 

 

红枣： 
【市场逻辑】 

周一，红枣期价低开高走，连续下跌后窄幅震荡止跌，11月份红枣

指数增仓破位下跌，2601合约转为对现货贴水。当前新疆产地红枣

收购逐步趋于尾声，市场对于减产预期降温，红枣2601合约期价突

破未果后转为大幅回落，期货对现货仓单升水收敛。当前红枣现货

库存去化速度放缓，新枣下树增加，干果消费整体慢慢过度至季节

性旺季。销区市场好货价格偏弱运行，一般货价格稳硬运行。本周

河北特级均价参考10.46元/公斤，一级9.60元/公斤。标准品折盘面

9400/吨左右，周环比跌200元/吨。9月底仓单全部注销，暂无新
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增注册仓单。2601基差（-200）左右，01和约期价当前对现货升

水回落，关注新枣开秤价格走势。 
【交易策略】 

激进投资者参考9500点-10500点附近滚动逢高做空2601合约，谨

慎投资者持有空01多05反套，期权当前波动率自底部显著反弹，建

议宽跨市价差组合止盈，01合约低位参考区间9500-10200点，高

位参考区间10800-11000点。 
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第一部分板块策略推荐 

表1：生鲜果品期货策略推荐（参考） 

品种 推荐策略 主要逻辑 支撑区间 压力区间 推荐星级 

苹果2605 逢低做多 
新季兑现不及预期，初始库存同比下

降，支撑估值抬升 
8500-8600 9400-9500 * 

红枣2601 空单逢低离场 期货升水偏高，期现存在回归压力 9400-9500 11000-11300 * 

资料来源：方正中期研究院 

表2：软商品期货策略推荐（参考） 

品种 推荐策略 主要逻辑 支撑区间 压力区间 推荐星级 

白糖2601 
反弹逢高沽空反弹

逢高沽空 

 

供应端压力逐步加剧，外盘原糖走低

，国内企业面临陈糖去库压力，现货
价格承压下调 

5380-5400 5510-5530 * 

纸浆2601 暂时观望 

由于布针仓单减少，纸浆仓单成本上

升，01合约短期偏强，不过供应维持
高位，基本面好转有限，外加成品纸

价格反弹受限，在盘面升水俄针以外
的部分品牌现货价格后，继续上涨空

间可能有限。 

4900-5000 5400-5500 * 

双胶纸2601 暂时观望 
近期木浆小幅上涨，成本支撑有所增

强，但供应弹性较高的情况下， 需

求对价格的压制仍将持续。 
4100-4200 4400-4500 * 

棉花2601 空单减持 
新棉增产幅度略不及预期，中美贸易

关税调整落地，期价运行区间微幅上

移 
13200-13300 13700-13800 * 

资料来源：方正中期研究院 

第二部分市场消息变化 

一、苹果市场情况 

(一）基本面信息 

    鲜苹果出口量：2025年9月鲜苹果出口量约为7.08万吨，环比增加3.50%，同比减少6.32%。（海关总署） 

    截至2025年11月5日，全国主产区苹果冷库库存量为698.42万吨，低于去年同期（2024年11月6日813.44万吨

）115.02万吨，跌幅14.14%。  由于目前部分主产区入库工作还在进行中，本期库存仅反应当前全国入库进度，

不代表最终入库高峰值。  （钢联农产品） 

   截至2025年11月6日，全国主产区苹果冷库库存量为682.74万吨，低于去年同期的823.04万吨，跌幅17.05%。

分地区来看，山东地区苹果库存量为241.33万吨，同比下降49.22万吨；陕西地区苹果库存量为199.73万吨，同

比下降36.66万吨；甘肃地区苹果库存量为104.93万吨，同比下降31.32万吨。  （卓创） 

 

(二）现货市场情况 

 

    山东产区库存苹果晚熟纸袋富士收购进入尾期，当前主要是收购市场收购为主，扎点收购的基本结束。山东

产区中小果开始出库，主要为外贸商采购。栖霞地区当前新季纸袋富士80#以上一二级半货源3.0-3.3元/斤，一

二级货源3.5-4.0元/斤。收购难度比较大，上量较少。卓创资讯抽样采集苹果买方主要为客商、代办，卖方主要

为果农。80#以上一二级半货客商出价3.0-3.3元/斤，卖方要价3.0-3.3元/斤，实际主流成交价格区间3.0-3.3元

/斤。 



 

第2页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

    陕西产区主流价格稳定，库外成交基本结束，冷库逐渐开始包装出库，库内果农货成交价格略高于库外收购

价。洛川产区70#起步主流价格3.5-4.0元/斤，好货4.0-4.5元/斤，以质论价。80#以上一二级片红果农货客商出

价3.5-4.0元/斤，卖方要价3.5-4.0元/斤，实际主流成交价格区间3.5-4.0元/斤。 

    销区情况：客商从西北产区采购积极性比较高。 

二、红枣市场情况 

    本周36家样本点物理库存在9541吨，较上周增加193吨，环比增加2.06%，同比增加131.35%，样本点库存增

加。期货价格持续下跌，期现公司点价出货增加，客商对性价比较高的旧货采购积极，对于新季产区原料采购积

极性减弱，产区进入集中下树阶段，关注买方采购积极性及采购结构变化。销区市场货源供应量增加，下游客户

多观望按需拿货。 

图1：红枣现货库存  

 
资料来源：钢联, 方正中期研究院 

 

三、白糖市场情况   

    巴西对外贸易秘书处(Secex)公布的出口数据显示，巴西10月出口糖4,204,999.20吨，同比增加13%。

日均出口量为191,136.33吨同比增加13%。上年10月出口糖3,729,366.09吨，日均出口量为169,516.64吨。 

   据印度报业托拉斯（PTI）报道，食品部长普拉哈德・乔希表示，中央政府已决定允许2025/26榨季出口

食糖150万吨，低于业内人士此前要求的200万吨。乔希在11月7日致卡纳塔克邦首席部长西达拉马亚的信中

称，联邦食品部还决定取消对糖蜜征收的50%出口关税。这一出口决定是中央政府为支持印度甘蔗种植户利

益而制定的一系列更广泛措施的一部分。2024/25榨季，印度出口食糖约80万吨，而最初制定的出口配额为

100万吨。的50%出口关税。这一出口决定是中央政府为支持印度甘蔗种植户利益而制定的一系列更广泛措

施的一部分。2024/25榨季，印度出口食糖约80万吨，而最初制定的出口配额为100万吨。 

   据了解，11月15日广西预计将有糖厂开榨，拉开25/26榨季生产序幕，同比推迟7天。截至目前不完全统

计，11月底之前广西开榨糖厂数量预计将明显少于去年同期的61家，不过桂北地区部分糖厂开榨时间同比

有所提前。过去十个榨季广西11月份产糖量在4-51万吨，这段时间温差不是很明显，对于糖分积累不太有

利。 

 



 

第3页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

图2：ICE11号糖非商业净多持仓 图3：进口估算价(配额内外):巴西白糖 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺，方正中期研究院 

 

四、纸浆市场 

    截止到10月27日，样本地区(青岛港、常熟港、罗泾港、宁波港、广州地区、高栏港)周度纸浆库存为265.18

万吨，较上周减少4.25万吨，环比下降1.58%。据悉，截止到2025年10月28日，保定地区热电厂气耗为530蒸吨，

保定地区生活用纸开工率折算为70.7%，较上期减少1.3%。 

 

五、双胶纸市场 

     截至10月29日，本月双胶纸行业平均理论毛利率为-6.57%，较上月下降1.38个百分点，本月降幅环比收窄5

.16个百分点。10月份双胶纸市场下跌，以高白双胶纸为例，截至10月29日，当月均价较上月下跌1.37%；月内上

游木浆市场中，针叶浆和化机浆市场均价下跌，阔叶浆市场均价上涨，综合作用下，主要原料成本月内均值较上

月下跌0.13%。成本端跌幅窄于收入端，双胶纸理论盈利水平继续下降。 

 

六、棉花市场                

    （1）9月，澳大利亚棉花出口量约为17.5万吨，环比（18.2万吨）减少4.4%，同比减少5%。2025/26年度（2

025.8-2026.7）澳大利亚棉花累计出口量约为35.7万吨，同比（约37.4万吨）减少4.5%。从累计出口目的地看，

中国（12.6万吨）为年度累计最大出口国，占比为35.2%；其次是印度（6.3万吨），占比为17.6%；越南（5.6万

吨）位居第三，占比为15.8%。    （棉花信息网）   （1）9月，澳大利亚棉花出口量约为17.5万吨，环比（18

.2万吨）减少4.4%，同比减少5%。2025/26年度（2025.8-2026.7）澳大利亚棉花累计出口量约为35.7万吨，同比

（约37.4万吨）减少4.5%。从累计出口目的地看，中国（12.6万吨）为年度累计最大出口国，占比为35.2%；其

次是印度（6.3万吨），占比为17.6%；越南（5.6万吨）位居第三，占比为15.8%。    （棉花信息网）   

     （2）海关总署最新数据显示，2025年10月，我国出口纺织品服装222.62亿美元，同比下降12.59%，环比下

降8.84%;  其中纺织品出口112.58亿美元，同比下降9.05%，环比下降5.92%；服装出口110.04亿美元，同比下降

15.93%，环比下降11.64%。2025年1-10月，我国出口纺织品服装2439.36亿美元，同比下降1.58%;  其中纺织品

出口1177.35亿美元，同比增加0.9%；服装出口1251.01亿美元，同比下降3.8%。  （棉     （2）海关总署最新

数据显示，2025年10月，我国出口纺织品服装222.62亿美元，同比下降12.59%，环比下降8.84%;  其中纺织品出

口112.58亿美元，同比下降9.05%，环比下降5.92%；服装出口110.04亿美元，同比下降15.93%，环比下降11.64%

。2025年1-10月，我国出口纺织品服装2439.36亿美元，同比下降1.58%;  其中纺织品出口1177.35亿美元，同比

增加0.9%；服装出口1251.01亿美元，同比下降3.8%。  （棉花信息网） 
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    （3）棉花工业库存：据调查，截至10月底纺织企业在库棉花工业库存量为88.82万吨，较上月底增加4.27万

吨。纺织企业可支配棉花库存量为106.67万吨，较上月底增加3.44万吨。  （棉花信息网）   

    （4）棉花商业库存：截至2025年10月底，全国棉花商业库存293.06万吨，较上月增加  190.89万吨，增幅 

 186.84%，高于去年同期4.34万吨，增幅1.5%。        （棉花信息网） 

 
 
   

第三部分行情回顾 

一、期货行情回顾 

表3：板块各品种日度波动情况 

品种 收盘价 日涨跌 日涨跌幅 

苹果2601 9159 119 1.32% 

红枣2601 9585 -5 -0.05% 

白糖2601 5475 18 0.33% 

纸浆2511 4870 -2 -0.04% 

棉花2601 13580 0 0.00% 

资料来源：方正中期研究院 

图4：收盘价:苹果01月 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图5：红枣主力期货合约 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图6：白糖主力期货合约 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图7：纸浆期货主力合约 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图8：收盘价:棉花01月 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 
 
 

二、现货行情回顾 

表4：板块现货价格波动汇总表 

品种 现货价格 环比变化 同比变化 

苹果（元/斤） 3.75 0.00 0.55 

红枣（元/公斤） 9.40 -0.10 -5.30 

白糖(元/吨） 5760 10 -560 

纸浆（山东银星） 5500 0 -720 

双胶纸（太阳天阳-天津） 4450 0 -450 

棉花（元/吨） 14844 -15 -494 

资料来源：方正中期研究院 

图9：栖霞市场苹果(纸袋80#一二级条红)日度市场成交价  

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图10：河北崔尔庄特级现货价格 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图11：白糖现货价格 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图12：山东地区针叶浆主要品种现货价格 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图13：双胶纸(70g):主流市场价 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图14：中国棉花价格指数:CCIndex:3128B 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图15：现货价:纯棉纱(C32s) 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

第四部分基差情况 
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图16：苹果1月基差 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图17：红枣主力合约基差 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图18：白糖主连基差 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图19：纸浆主连基差 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图20：棉花1月基差 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

第五部分月间价差情况 

表5：板块月间价差情况 

品种 价差 当前值 环比变化 同比变化 预判 推荐策略 

苹果 1-5 -109 84 467 震荡回落 逢高做空 

红枣 9-1 340 285 220 区间震荡 观望 

白糖 1-5 70 10 55 震荡波动 观望 

棉花 1-5 0 10 40 区间波动 逢高做空 

资料来源：方正中期研究院 
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图21：苹果10-1价差 图22：苹果1-5价差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图23：红枣5/9价差 图24：红枣9/1价差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图25：白糖9-1价差 图26：白糖：1-5合约价差 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 



 

第12页 
  

请务必阅读最后重要事项 

 

图27：棉花1-5 图28：棉花5-9 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

第六部分期货持仓情况 

图29：苹果多头持仓前20排名 图30：苹果空头持仓前20排名 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图31：苹果成交量前20变化 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图32：苹果净多头前20变化 图33：苹果净空头前20变化 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图34：红枣净多头前20排名 图35：红枣净空头前20排名 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图36：红枣成交量前20变化 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图37：红枣净多头前20变化 图38：红枣净空头前20变化 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图39：白糖多头持仓前20排名 图40：白糖空头持仓前20名 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图41：白糖成交量前20变化 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图42：白糖净多头前20变化 图43：白糖净空头前20变化 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图44：纸浆净空头前20排名 图45：纸浆净多头前20排名 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图46：棉花多头持仓前20排名 图47：棉花空头持仓前20排名 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图48：棉花成交量前20变化 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图49：棉花多头持仓前20变化 图50：棉花空头持仓前20变化 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

第七部分期货仓单情况 

表6：板块期货仓单变化情况 

品种 仓单量 环比变化 同比变化 

苹果 0 0 0 

红枣 0 0 0 

白糖 7663 281 -4140 

纸浆 223997 0 -157654 

棉花 3294 281 168 

资料来源：方正中期研究院 

第八部分期权相关数据 

一、苹果期权数据 
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图51：苹果期权成交量 图52：苹果期权持仓量 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图53：持仓量及成交量认沽认购比率 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图54：历史波动率 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

二、白糖期权数据 
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图55：白糖期权成交量 图56：白糖期权持仓量 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图57：白糖期权成交及持仓认沽认购比率 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图58：历史波动率 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

三、棉花期权数据 
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图59：品种成交量 图60：品种持仓量 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图61：棉花期权成交量及持仓量认沽认购比率 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图62：历史波动率 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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上海自贸试验区分公司 上海市浦东新区南泉北路429号1502D室 021-68401347 

上海南洋泾路营业部 上海市浦东新区南洋泾路555号1106室 021-50581277 

上海世纪大道营业部 上海市浦东新区世纪大道1589号长泰国际金融大厦1107室 021-58861627 

宁波营业部 浙江省宁波市鄞州区杨帆路71号扬帆广场2栋西单元5-1 0574-87096853 

杭州营业部 浙江省杭州市萧山区宁围街道宝盛世纪中心1幢1801室 0571-86690056 

南京洪武路营业部 江苏省南京市秦淮区洪武路359号福鑫大厦1803、1804室 025-58065918 

苏州东吴北路营业部 江苏省苏州市姑苏区东吴北路299号吴中大厦9层902B、903室 0512-65161340 

扬州营业部 江苏省扬州市新城河路520号水利大厦附楼 0514-82990210 

南昌营业部 江西省南昌市红谷滩新区九龙大道1177号绿地国际博览城4号楼14

19、1420 

0791-83881001 

岳阳营业部 湖南省岳阳市岳阳楼区建湘路天伦国际11栋102号 0730-8831589 

郴州营业部 湖南省郴州市苏仙区白鹿洞街道青年大道333号阳光瑞城1栋10楼1

001、1002、1003、1004、1020号 

0735-2812007 

常德营业部 湖南省常德市武陵区穿紫河街道西园社区滨湖路666号时代广场21
楼 

0736-7319919 

风险管理子公司 

上海际丰投资管理有限责任公司 北京市朝阳区朝阳门南大街10号楼兆泰国际中心A座16层 010-85881188 

重要事项 

本报告中的信息均源于公开资料，方正中期期货研究院对信息的准确性及完备性不作任何保证，也不保证

所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅

供参考，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价和征价，投资者据此作出的任何投资决策



 

 

 

与本公司和作者无关，方正中期期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可

能存在的交易风险。本报告版权仅为方正中期期货研究院所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任

何形式翻版、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为方正中期期货有限公司。 


