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《保守型投资者的期权交易策略》

前言

　　为《保守型投资者的期权交易策略》一书作序，我心欣然。者在我国期货投资领域从业多年，选
择在投资领域享有美克尔C．托姆塞特（Michael C．Thomsett)的著述出版，可“工程技术”的行业术
语变为读者群可“啃啮”的“熟品。相信读者能从作者和译者的共同贡献中获得“锁定风的阅读报酬
。　　一般宏观意义上，投资报酬率高，收人增加速度快；收入增加速度越快，消费和储蓄的宏观需
求管理越易于权衡；宏观需求管理回旋余地越大，经济增长的可能速度越快且可持续。但是，宏观意
义上整体投资报酬率高必须与微观意义上不增加风险条件下增加收益的要求相契合，这似乎是一个“
鱼与熊掌”都欲兼得的两难。期权及基于期权基础上的后续衍生产品及其相关市场群的发展为人类经
济发展的上述难题解决提供了工具意义上的可操作流程，这是过去20年间泛金融产业群值得肯定的升
级换代式进步（尽管最近的金融危机玷污了衍生产品作为工具的中性内涵)。　　期权（option)是个生
涩的舶来词，和100年前先贤将chemis．try译为化学，将physics译为物理一样让当时的弟子们难以琢磨
其含义。翻译本身是准确的。其实，超出行业术语，在经济哲学上，期权是个保险产品，一点不难理
解。举一个日常生活中的例子，春节期间火车票需求猛增，火车票变得难买（供给不足)，黑市上的火
车票就可能涨价。这时，如果某个人及其朋友没有购票的门路，谁也不具备肯定买到车票的能力时，
他们唯一的办法是多到几个窗口去排队（前提是不能用手机联系）。但是，当他们在几个窗口同时为
某个朋友买到一个偏远到站的车票时，实际上对该车票的需求只有那个朋友一人：需求是一张票。总
量供给不足，但是局部或者某个具体产品过剩，该产品在当天可能一文不值。这对于早先估计失误的
购买者来说是个浪费，对整个经济也是损失（有的票卖出去没人坐）。如果在买票经济中事先设计一
种制度，当某人不知道自己能够买几张票的时候，可以退掉多余的票，节省一大笔钱；当买到一张票
时，不退票，损失的仅仅是很小的保单费用。这个保单就是火车票经济的“期权”产品。当然我们知
道简单的退票制度就可以解决这个问题。但是，在复杂的市场经济中，当市场中的所有人都不知道那
个“退票制度”的真谛的话，期权就是具有操作意义的工具选择。　　在经济技术意义上，期权以其
交易策略众多、手段技巧灵活、杜杆作用明显而具有独特的魅力。作为一种金融衍生品、一种风险管
理的工具，期权本身是中性的，使用得当可以事半功倍，使用不当可能会伤及自身，这同原子能技术
的中性工具牲相似。由张必珍、曹胜、钟金传等人主译的《保守型投资者的期权交易策略》一书，系
统介绍了适合保守型投资者的期权交易策略，通俗同易懂，风险可控，非常实用，堪称保守型投资者
的利器。期权自推出之日，就以其独的魅力在国际市场上得到迅猛发展。自1973年全球第一个期权交
易所-芝加哥期权交易所成立以来，在短短的30余年时间里，成为国际市场上发展最快的衍生产品。期
权品种从股票期权发展到了债券期权、商品期权、能源期权、股票指数期权、掉期期权、信用期权等
。期权成交量也逐年迅速增长。2007年，全球期权交易量达到82．17亿张，同比增长24．88％，与前
两年相比（10．79％和10．53％，)，增速提升。其中，成交量居首位的韩国交易所的Kos．pi200股指
期权成交量增长9．45％，达到2642．68百万张。
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《保守型投资者的期权交易策略》

内容概要

《保守型投资者的期权交易策略:只提高收益不提高风险》适用于任何有经验的专业投资者，即使你毫
无期权交易经验。《保守型投资者的期权交易策略:只提高收益不提高风险》将一步步引导你进入期权
交易的殿堂！全球NO.1期权作者一迈克尔C.托姆塞特教给您只提高收益、不提高风险的投资方法。这
听起来有点儿像天方夜谭？不要着急下结论，看完《保守型投资者的期权交易策略:只提高收益不提高
风险》后，您自会有分晓！《保守型投资者的期权交易策略:只提高收益不提高风险》是一本指导性图
书，手把手地教您入门期权交易，没有教材的繁复，读来轻松易懂。《保守型投资者的期权交易策略:
只提高收益不提高风险》更是一本实用的期权交易手册，其宗旨不在于完善地阐释期权原理，而在于
教会您在实际投资中非常实用的期权交易策略。《保守型投资者的期权交易策略:只提高收益不提高风
险》是保守型投资者的福音，如果您是追求暴利的激进型投资者，请远离《保守型投资者的期权交易
策略:只提高收益不提高风险》，《保守型投资者的期权交易策略:只提高收益不提高风险》的策略不
为您而设。同时《保守型投资者的期权交易策略:只提高收益不提高风险》要告诫那些激进型投资者，
期权并不仅仅是获得暴利的工具，不要只关注它的杠杆效应。
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《保守型投资者的期权交易策略》

作者简介

　　迈克尔C.托姆塞特，全球N0.1的期权图书作者。著有全球畅销书《期权交易入门》（Getting
Started in Options），目前该书已经出版第7版，销量超过20万册。　　共编写了60多种投资和财经题
材类图书，包括：《股市盈利：直至本质》（Stock Profits Gettingto the Core），《跨越策略》（The
LeapsStrategist），等等。所编著的《投资与证券字典》（幻vestment and Secunties Dictionary），被《选
择杂志》（Choice Magazine）评为最优秀的学术图书之一。
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《保守型投资者的期权交易策略》

章节摘录

　　第1章　确定基本规则　　在讨论任何投资策略之前，我们都首先给出一系列假设。本书假设你
是一个保守型投资者；你已经有初选合格的股票；你相信这些股票未来将会增值；在挑选股票时，基
本面是最基本的因素；你将很愿意买入更多的股票，而且有许多股票满足你的选择标准。本书挑选
了1O个公司组成了一个“投资组合模型”，来阐明本书中的期权交易策略。　　本书解释了保守型投
资者如何使用期权策略：①不增加市场风险，而增加当期收入；②用期权作为保险去保护买人的股票
；③在市场波动的情况下，使用期权作为应急替代方案。　　1.1　基本规则　　因为你是一位保守型
投资者，本书讨论的所有内容均基于以下一系列假设。基本规则应该牢记在心，因为它与你的风险取
向和你的投资理念密切相关。本书作出以下5个假设。　　假设1：你的期权交易仅限于你初选合格的
股票。本书假设你有一个投资组合（持有用于期权交易的股票）包括你认为将长辦持有的股票，只要
其基本面没有变化，你将永远将他们作为投资组合的一部分。这一点非常重要，因为你是保守型投资
者，你购买股票不仅仅是为了期权交易。保守型投资者使用期权必须包含这个前提：你的期权交易仅
限于你所能找到的最可能强势的股票。　　假设2：你认为股票未来将增值。保守型投资者自然希望
股票未来增值，否则，为什么要持有它呢?但是，这一似乎非常简单的目标与本书假设相关。本书所提
供的许多交易策略均基于：长期来看，所涉及的股票市场未来将增值。许多期权策略在股票没有上涨
时效果最好，因此，我们的假设与保守投资方式相匹配。
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《保守型投资者的期权交易策略》

媒体关注与评论

　　迈克尔C.托姆塞特的《保守型投资者的期权交易策略》，讲述了经常被投资者忽视的重要问题，
并提醒保守型投资者注意。本书一定会使你大开眼界！　　　　——马蒂·科尔尼（Marty Kearney）
，芝加哥期权交易所期权研究所　　迈克尔C.托姆塞特为保守型投资者如何利用某些期权交易策略的
优点做了一项了不起的工作。他告诉投资者如何利用期权产生收入、保护所持有的股票，甚至作为替
代持有股票的一种方式。每一位思想开明的保守型投资者都应该阅读这本书。　　　　——劳伦斯G.
麦克术伦（Lawreilce G.McMillan），麦克米伦分析公司总裁，〈期权策略周刊》（The options Strategist
newsletter）的出版商，畅销书〈期权是一种战略投資》（OptJons as a StrategicInVCStIneIIt）的作者　
　本书适用于勤奋的投资者，也完全适合于波动的市场。迈克尔C.托姆塞特通俗易懂地讲述了如何保
守地使用期权，也着重强调了获得良好回报的基本条件，并提供了真实的案例。　　　　——盖伊·
科恩（Guy Cohen），畅销书〈期权艾易策略的圣经》（The Bible of Optkms Stratedies）的作者，轻松
期权网站www.optioneasy.com）的创始人
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《保守型投资者的期权交易策略》

编辑推荐

　　《保守型投资者的期权交易策略：只提高收益不提高风险》特点为：全球NO.1期权图书作者倾力
打造　　中提高收益，不提高风险　　在动荡不安市场下跌周期里，帮你有效保护头寸和账面利润！
　　劳伦斯G.麦克术伦（Lawreilce G.McMillan）郑重推荐：“每一位思想开明的保守型投资者都应该
阅读这《保守型投资者的期权交易策略：只提高收益不提高风险》！”　　如果你是这样一种投资者
——追求资产保值、可预期和稳定增值，你的最佳解决方案就是期权，对此你或许会感到惊讶。　　
《保守型投资者的期权交易策略：只提高收益不提高风险》是为保守型投资者量身打造的期权交易指
南，你可以通过《保守型投资者的期权交易策略：只提高收益不提高风险》简单通俗的语言和真实的
案例，学会如何利用期权来增加收益、降低风险、保护持有头寸、安全平稳地度过市场的下跌周期。
《保守型投资者的期权交易策略：只提高收益不提高风险》主要内容包括：　　保守型期权投资者的
基本规则　　在开始交易之前．你应该知道的内容和持有的理念　　期权为什么适合你的保守型交易
策略　　什么股票可以买卖期权及其注意事项　　基于真实的资产组合进行的案例分析　　平衡资产
组合的实用策略指南　　实用的“拯救”策略　　当市场下跌时，挽回投资的方法　　在不卖出股票
的情况下，如何实现盈利　　买入看跌期权和卖出看涨期权的技巧　　⋯⋯　　无论你是一个多么小
心谨慎的投资者《保守型投资者的期权交易策略：只提高收益不提高风险》都能为你提供一种非常有
效的全新工具有助于你高枕无忧地实现盈利目标。
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《保守型投资者的期权交易策略》

精彩短评

1、把自己当作现货商来做期权。期权就可能成为你的奶油。但是别忘了根本是把蛋糕做好。
2、里面错误太多
3、非常适合喜欢保守型投资的投资者，为您提供组合拳的受保护期权投资，非常好！
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《保守型投资者的期权交易策略》

精彩书评

1、这是介绍美股市场上的个股期权投资者如何进行保守型对冲投资，如何保护期权的损失，并多种
应用提高正股收益。如何进行，其实就是买入期权，卖出期权那么简单，但组合起来就变幻莫测了，
各种组合拳都举了案例，值得购买与阅读!
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《保守型投资者的期权交易策略》

版权说明
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