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摘要 

【行情复盘】 

今日大宗商品市场涨跌分化，南华商品综合指数微跌0.23%，成交

额约2.01万亿元，较前一交易日基本持平。分板块看，贵金属（+2

.85%）板块受避险情绪与流动性预期推动领涨，白银、黄金分别上

涨3.20%、2.67%；软商品（+1.53%）、农产品（+0.87%）表现

突出，板块中菜籽油、花生仁等品种因供需偏紧延续强势；黑色系

（-2.12%）表现低迷，焦煤、冶金焦炭跌幅超3%，主要受终端需

求疲软与库存累库压力拖累；能源（-0.58%）、部分化工品（-0.

92%）承压下行。 

 

 

【重要资讯】 

1.美国正式宣布暂停实施对华造船等行业301调查措施一年。中方

宣布，暂停对美船舶收取船舶特别港务费一年，暂停对韩华海洋株

式会社5家美国相关子公司实施反制措施一年。另外，中方将美国

、墨西哥、加拿大增列入特定国家(地区)出口易制毒化学品管理目

录，并单独增列针对上述3个国家的13种易制毒化学品。 

2.国内成品油零售价格年内第七次上调。据国家发改委，自11月10

日24时起，国内汽、柴油价格每吨分别上涨125元和120元。折合

成升价，每升92号汽油、95号汽油和0号柴油的升幅均在0.1元。 

3.国家发改委、国家能源局联合发文，聚焦新能源大规模开发与高

质量消纳，提出分阶段目标及七大重点任务，旨在构建适配高比例

新能源的新型电力系统，支撑碳达峰及国家自主贡献目标。 
【策略建议】 
当前商品期权市场呈现高波动品种成交活跃、隐含波动率分化特征

。贵金属（白银、黄金）与农产品（菜籽油、花生仁）因供需改善

与政策利好领涨，黑色系（焦煤、冶金焦炭）受需求疲软压制调整

。建议采用方向性策略把握强势品种机会。 
贵金属：黄金下方支撑较强，看涨情绪再起，建议持仓较轻投资者

卖虚值沽策略，把握远月买购机会。 
有色：铜、铝阶段性上涨动能趋缓，建议落袋部分多头收益，看涨

期权替代底仓多头博上涨机会。碳酸锂看涨情绪放缓，可构建牛市

看涨价差策略。 
农产品：波动率多头套保策略对冲风险为主，规避单边风险。短期

需关注农产品（苹果、菜粕）的消费旺季兑现情况。 
能化：波动率分化，关注逢高卖购机会，以及部分反内卷相关品种

的反弹升波机会。 
黑色：推荐价差组合套保，布局波动率多头策略，短期波动或将放

大。 
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一、各交易所期权汇总 

 
 

图1：期货品种涨跌幅 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

表1：大连商品交易所 

期权名称 成交量  变化  持仓量  变化  成交额(万元) 变化  IV 变化  

豆粕期权 270040 -27659 865836 5318 6335 -1442 0.1532 0.0057 

玉米期权 103140 20634 278798 13199 1668 396 0.0932 0.0001 

铁矿石期权 210004 -74494 388597 13822 12365 -5802 0.2023 0.0091 

LPG期权 112305 55237 62117 5086 3408 1577 0.2017 0.0054 

聚丙烯期权 64334 -3895 128706 2752 1074 178 0.1168 0.0004 

塑料期权 43734 1017 89923 3235 1010 -7 0.1310 0.0083 

PVC期权 144054 58126 349286 12829 1546 624 0.1633 0.0084 

棕榈油期权 180934 33365 260859 9590 9341 1137 0.1876 0.0233 

豆一期权 23270 -18104 87454 734 825 -479 0.1226 -0.0041 

豆二期权 26968 -14774 36845 1411 459 -270 0.1444 -0.0028 

豆油期权 31302 -8514 98764 2415 1458 -506 0.1531 0.0115 

乙二醇期权 55839 -10754 75636 4611 1553 -174 0.1698 0.0055 

苯乙烯期权 188437 11108 172005 13139 3095 2 0.2076 0.0096 

资料来源：方正中期研究院 

 

表2：郑州商品交易所 

期权名称 成交量  变化  持仓量  变化  成交额(万元) 变化  IV 变化  

白糖期权 56221 9924 320500 7414 1681 256 0.0969 0.0041 

棉花期权 91448 8832 499200 5012 4619 652 0.0946 -0.0298 

PTA期权 717774 148278 426381 38678 7614 315 0.2027 0.0091 

甲醇期权 629436 265131 631954 62840 8713 3012 0.2352 0.0341 

菜粕期权 111915 35427 224120 1723 3973 1658 0.2509 0.0008 

花生期权 92480 -2971 154096 5340 1497 -216 0.1712 0.0150 

菜油期权 38526 8790 97960 1044 3007 752 0.1780 0.0093 

PX期权 74607 1707 43795 4734 1769 -171 0.1982 -0.0064 
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烧碱期权 170437 71118 123510 11661 6165 1936 0.2295 0.0137 

尿素期权 53189 -38549 116193 6390 1083 -1749 0.2153 0.0187 

短纤期权 73328 17909 51850 4953 833 -5 0.1711 0.0143 

硅铁期权 116646 52772 86608 7550 1718 754 0.1813 0.0214 

纯碱期权 840005 552258 936969 11398 15148 9496 0.2751 0.0262 

苹果期权 56997 10087 74708 6560 4587 712 0.2658 0.0078 

锰硅期权 159781 88851 149749 9932 2238 1429 0.2467 0.0940 

资料来源：方正中期研究院 

 

表3：上海期货交易所 

期权名称 成交量  变化  持仓量  变化  成交额(万元) 变化  IV 变化  

铜期权 131097 22016 150071 -210 38381 7663 0.1716 0.0000 

橡胶期权 12182 3260 51947 864 2047 675 0.2009 -0.0088 

黄金期权 194382 85993 160935 497 133903 53404 0.2247 0.0138 

铝期权 75705 -25145 100613 2622 5325 -2076 0.1257 0.0007 

锌期权 31394 -1471 37877 554 1833 -35 0.1252 0.0009 

原油期权 105739 -5939 54828 447 26932 -6375 0.3069 0.0349 

白银期权 612149 288412 352134 9677 118084 55984 0.2851 0.0103 

螺纹期权 66290 14425 322592 925 1683 -32 0.1546 0.0041 

合成橡胶期权 26736 2040  39345 1271 996 128 0.2284 0.0079 

资料来源：方正中期研究院 

 

表4：广州期货交易所 

期权名称 成交量  变化  持仓量  变化  成交额(万元) 变化  IV 变化  

工业硅期权 137735 -342809 96322 11905 9957 -560 0.2704 0.1156 

碳酸锂期权 420005 -504017 235914 35374 82277 38893 0.3836 0.2421 

多晶硅期权 235914        
资料来源：方正中期研究院 

 
 
 
 

二、饲料养殖 

图2：历史波动率(饲料养殖) 图3：隐含波动率(饲料养殖) 
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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4：期权成交量(饲料养殖) 图5：期权持仓量(饲料养殖) 

  
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 

 

三、油脂油料 

图6：历史波动率(油脂油料) 图7：隐含波动率(油脂油料) 

  
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8：期权成交量(油脂油料) 图9：期权持仓量(油脂油料) 

  
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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四、软商品 

图10：历史波动率(软商品) 图11：隐含波动率(软商品) 

  
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12：期权成交量(软商品) 图13：期权持仓量（软商品） 

  
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 

 

五、化工 
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图14：历史波动率(化工-郑商所) 图15：隐含波动率(化工-郑商所) 

  
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16：期权成交量(化工-郑商所) 图17：期权持仓量(化工-郑商所) 

  
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18：历史波动率(化工-大商所) 图19：隐含波动率(化工-大商所) 

  
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20：期权成交量（化工-大商所） 图21：期权持仓量（化工-大商所） 

  
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 

 

六、钢铁建材 

图22：历史波动率（钢铁建材） 图23：隐含波动率（钢铁建材） 

  
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24：期权成交量（钢铁建材） 图25：期权持仓量（钢铁建材） 

  
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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七、有色新能源 

图26：历史波动率（有色新能源） 图27：隐含波动率（有色新能源） 

  
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28：期权成交量（有色新能源） 图29：期权持仓量（有色新能源） 

  
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 

 

八、贵金属 
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图30：历史波动率（贵金属） 图31：隐含波动率（贵金属） 

  
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32：期权成交量（贵金属） 图33：期权持仓量（贵金属） 

  
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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