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本周要点

说明：当前商品期权数量共计50个

标的表现：

年末最后一周，市场表现较为平静。本周商品指数窄幅震荡，农产品上涨，能化和金属下跌。

成交异动：

PX期权的成交量和持仓量均显著增加，并达到上市以来最高。

同时PX期权的成交量达到持仓量的3倍，期权成交量接近期货成交量，反映极高的投机度。

波动率变化：

历史和隐含波动率升降各半。

仅豆粕的历史波动率和玉米的隐含波动率接近90%分位水平。棉花、苯乙烯、PP和碳酸锂的隐含波动率依然处于最低水平。

多空情绪：

看多情绪，期货上是黄金、白银和锌，期权上是尿素、豆粕和PVC。

看空情绪，期货上是碳酸锂、橡胶和红枣，期权上是硅铁、菜油和橡胶。

注意事项：

1月13日郑商所02合约到期。

1月17日大商所02合约到期。
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重点指标

说明：当前商品期权数量共计42个

工
具

指标 商品 农产品 能源化工 金属 上涨/增加比例（%）

期
货

指数涨跌幅(%) 0.3 0.9 0.0 0.0 58 

最新历史波动率（%，绝对变化） 13.5(-7.9) 11.1(-16.6) 15.6(-2.5) 13.3(-5.2) 46 

日均成交量（万手，绝对变化） 38.9(-7.3) 44.9(-11.7) 36.3(-3.6) 32.1(-4.4) 13 

日均持仓量（万手，绝对变化） 61.6(-1.9) 78.7(-2.5) 52.8(-1.6) 50.3(-1.4) 23 

日均成交额（亿元，环比） 9798.9(-18%) 3316.5(-24%) 2327.1(-10%) 4096.8(-17%) 13 

期
权

隐含波动率（%，绝对变化） 16.9(-0.5) 16.3(+0.1) 16.8(-0.4) 16.8(-1.1) 33 

日均成交量（万手，绝对变化） 7.2(-1) 5.5(-2.7) 6.9(+0.9) 8.6(-1) 31 

日均持仓量（万手，绝对变化） 11.5(+0) 13.5(+0.4) 8.7(+1.4) 11.5(-2.4) 56 

日均成交额（亿元，环比） 19.2(-20%) 5(-26%) 4.6(-7%) 9.1(-21%) 17 
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涨跌参半

涨幅居前：农产品和部分化工品涨幅居前，烧碱领涨，高基差小幅修复。

跌幅居前：工业品普遍转弱，此前偏强的苹果、苯乙烯和氧化铝等品种均下跌。

说明：采用万得期货指数得周度开盘、最高价、最低价和收盘价绘制
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重点指标一览

说明：估值高/低=收盘价分位高/低，隐波高/低=IV分位高/低，看多/看空=成交量PCR低/高
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PX期权的成交量和持仓量均显著增加，并达到上市以来最高。同时PX期权的成交量达到持仓量的3倍，期权成

交量接近期货成交量，反映极高的投机度。

说明：纵轴代表持仓量，气泡大小代表成交量
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日均成交量

概述

周四起PX期货加速下跌，期权成交量显著增加。甲醇因期货加速上涨，期权成交量环比增长一倍

说明：最近一周相比前一周，期权和期货所有合约成交量的日均值变化

-80 -67 -61 -55 -50 -48 -48 -48 -47 -44 -44 -39 -37 -35 -31 -27 -25 -23 -22 -21 -17 -12 -12 -9 -7 -7 -4 -4 -3 -3 -1 -1 0 

0 1 8 10 10 10 11 14 23 34 40 
67 

102 114 

859 

-200

0

200

400

600

800

1,000

豆
油

塑
料

玉
米
淀
粉

P
V

C 乙
二
醇

豆
二

生
猪

LP
G 铁

矿
石

棕
榈
油

豆
一

鸡
蛋

豆
粕

铅 螺
纹
钢

棉
花

铜 菜
油

橡
胶

玉
米

白
糖

铝 苹
果

锡 白
银

菜
粕

黄
金

硅
铁

聚
丙
烯

玻
璃

苯
乙
烯

纯
碱

氧
化
铝

尿
素

锌 锰
硅

镍

P
T
A 合

成
橡
胶

原
油

花
生

红
枣

短
纤

碳
酸
锂

烧
碱

工
业
硅

甲
醇

对
二
甲
苯

期权 期货



第 9 页

日均成交量所处百分位

概述

PX和镍期权的成交量达到上市以来最高

说明：最近一周，期权和期货所有合约成交量的日均值处于过去三年百分位水平
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日均持仓量普遍增长

概述

PX和甲醇期权的持仓量大幅增长。

说明：最近一周相比前一周，期权和期货所有合约持仓量的日均值变化
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日均持仓量所处百分位

概述

期权持仓量普遍下降。

说明：最近一周，期权和期货所有合约持仓量的日均值处于过去三年百分位水平
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日均成交额

说明：

PX期权的成交额环比增加1.4倍。
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投机度1

说明：投机度1=期权成交量÷期权持仓量，数据取周均值

PX期权的成交量是持仓量的3倍，投机度极高。
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投机度2

说明：投机度2=期权成交量÷期货成交量，数据取周均值

PX期权成交量占期货成交量的比例达到100%，反映投机度极高。
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波动率指标总览

升降比例 升降TOP3 所处百分位水平（2020年至今）

历
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动
率

隐
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波
动
率

变化：历史波动率升降参半，隐含波动率普遍下降。

绝对水平：仅氧化铝的历史波动率。LPG、苯乙烯和棉花的隐含波动率偏低，甲醇和PP的隐含波动率已经开始上升。

说明：关注历史波动率和隐含波动率数值和变化异常的品种
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历史波动率日均值及变化

波动率上升：PVC的历史波动率上升至高位。

波动率下降：生猪和玻璃的历史波动率大幅下降。

说明：最近一周相比前一周，期货指数5日历史波动率的日均值变化
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平值隐含波动率日均值及变化

波动率上升：豆二的隐含波动率明显上升。

波动率下降：乙二醇和镍的隐含波动率小幅下降。

说明：最近一周相比前一周，期权主力合约平值行权价隐含波动率的日均值变化
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波动率百分位水平

高：仅氧化铝的历史波动率超过90%分位水平。

低：LPG、苯乙烯和棉花的隐含波动率偏低，甲醇和PP的隐含波动率已经开始上升。

说明：最近一周，期货指数5日历史波动率和期权主力平值隐含波动率日均值所处于过去三年的百分位水平
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波动率差值

过高：PVC的短期历史波动率偏高，预示期货价格波动加剧。

过低：没有任何品种的短期历史波动率偏低。

说明：最近一个交易日，5日历史波动率与20日的差值，5日历史波动率与隐含波动率的差值
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情绪指标总览

情绪 看多（从高到低） 看空（从高到低）

期货 黄金 白银 锌 橡胶 碳酸锂 红枣

成交量
PCR

氧化铝 尿素 红枣 硅铁 玻璃 菜油

持仓量
PCR

豆粕 生猪 锡 硅铁 铅 菜油

偏度 锰硅 碳酸锂 玉米淀粉 棉花 聚丙烯 铜

看多：期货上是黄金、白银和锌，期权上是尿素、豆粕和PVC。

看空：期货上是碳酸锂、橡胶和红枣，期权上是硅铁、菜油和橡胶。



第 23 页

期货净持仓比例

净多持仓：黄金和白银保持强势，净多持仓量稳居前列。氧化铝净多持仓开始减少

净空持仓：碳酸锂和橡胶的净空持仓量偏高。

说明：期货主力合约，（前二十席位会员多单持仓-空单持仓）÷总持仓量
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看多：尿素、豆粕和PVC。

看空：硅铁、菜油和橡胶。

说明：成交量PCR=期权品种看跌成交量÷看涨成交量，数值高反映看空情绪。持仓量PCR类似
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隐波偏度

• 看多：锰硅、碳酸锂和玉米淀粉。

• 看空：棉花、PP和铜。

说明：105%与95%行权价的隐含波动率差值÷平值隐波，数值高代表看多情绪
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