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《期权交易》

内容概要

本书在写法上充分考虑了中国投资者的情况，从初学期权时对期权的认识以及理解的难度出发，考虑
到初学者的接受程度、思维习惯，尽可能通俗的语言和简洁的图表表达书中内容，以增强读者的感性
认识。
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精彩短评

1、所里同事的书，帮我入门！
2、教科书，入门很好，举例分析距离市场实际有距离。
3、前面的很基础，期权策略那一块很有用
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章节试读

1、《期权交易》的笔记-第100页

        备兑开仓
优点：1，卖出的认购期权每月可获得一定收入
2，备兑卖出认购期权比直接持有股票风险更低
缺点：股价上涨，风险无限；股价下跌，收益有限
交易技巧：选择具有充足流动性的股票。股价缓慢上涨或在一个范围内变化，并确定一个明确的支撑
价位。对行情的展望是中性或者牛市，长期期望股票价格平稳上涨。
一般来说，备兑卖出选择近月合约，选择初始现金收益率较高的月份期权进行卖出。
一般选择卖出虚值或平值认购期权。如果展望是牛市认购的，就选择一个更高的行权价格。如变动方
向中性，选择平值期权。

合成认购期权组合
优点：1，比直接购买股票的风险更低且有限
2，收益没有上限
缺点：与仅仅买入认购期权相比，杠杆比例较低，而成本较高
交易技巧：具有充足流动性，处上涨趋势，并能确定一个明确的支撑价位。
购买到期日比你需要获得风险保护期限至少远一个月的认沽期权。
寻找小于或者等于当前股票价格的行权价。如认为上涨概率较大，可选择更低的行权价。如希望得到
最大的风险保护，选择更贵的平值认沽期权。

合成认沽期权组合
优点：1，比直接卖空股票风险更低且有限
2，没有资本费用
缺点：与仅仅买入认沽期权相比，组合更复杂一些，时间损耗会侵蚀买入认购期权的价值
交易技巧：具有充足流动性，处下跌趋势，并能确定一个明确的阻力价位。
购买到期日比你需要获得风险保护期限至少远一个月的认购期权。
寻找大于或者等于当前股票价格的行权价。如认为下跌概率较大，可选择更低的行权价。如希望得到
最大的风险保护，选择更贵的平值认沽期权。

牛市价差期权组合
优点：1，对中长线牛市交易，该策略能减少风险并使成本和盈亏平衡点降低
2，投资者的损失具有上限
3，股票价格迅速下跌时，可提供较好的保护
缺点：1，如股票大幅上涨，收益有上限
2，获得收益的约束条件较为严格，尤其是两个期权行权价必须选择合适，且股价必须超过最高行权
价时才能获利
交易技巧：尽量在长期基础上使用该策略，通常到期日超过六个月最好
选择流动性较好股票，尽力保证股价趋势是上涨的，并确定一个支撑价位
选择流动性充足的期权，具较低行权价的期权一般选择平值或轻度虚值的，而具较高行权价的一般选
择深度虚值的期权

熊市价差期权组合
优点：1，用于短期交易，股价不发生变化也能获利
2，投资损失具有上限
缺点：1，股价下跌，能获收益并具有上限
2，与最大收益相比，承担的最大损失更大
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交易技巧：最好选择到期日在一个月或更短时间到期的期权，都必须有充足流动性，尽力保证股价能
在一个范围内变化，并且两个期权的行权价都要高于现在的股价

买入合成期货
优点：1，实际构造了一个股票头寸，实际付出的成本较小
2，股价跌至零，风险有下限
3，股价上涨，潜在收益没有上限
缺点：没有任何杠杆和保护机制
交易策略：长期交易策略，期权的到期日最好至少超过两个月。必须具有充足流动性，行权价尽可能
接近平价

卖空合成期货
优点：1，实际创造了卖空股票策略，实际付出的成本较小并可以随意调整两种期权的头寸
2，股价跌至零，收益接近上限
缺点：1，没有任何杠杆和保护机制
2，若股价上涨，风险无上限
交易策略：期权的到期日最好超过两个月。必须具有充足流动性，行权价尽可能接近平价。股价最好
预测下跌，并可确定在一定范围变动

跨式期权组合
优点：1，股价向任何方向变化，都可获利
2，风险具有上限，潜在收益没有上限
缺点：1，同时购买两个期权的成本较高
2，获利需要股价发生显著变动
3，要较高的心理承受能力
交易技巧：要充足的流动性，股价选择合适的价格范围
期权最好距离到期日3个月以上。认购认沽期权最好选择平价。如股价没有明确的变动，最好在距离
到期日一个月的时间出售头寸。

勒式期权组合
优点：1，能从股价变化的任何方向获利
2，收益没有上限，风险具有上限
3，成本比跨式期权组合要低
缺点：1，股价发生显著波动时，才可获利
2，需要较高的心理承受能力
交易技巧：要充足的流动性，股价选择合适的价格范围
期权最好距离到期日3个月以上。最好在距离到期日一个月的时间出售头寸。
认沽期权的行权价要低于当前股票价格，看涨期权股票价格要高于当前的股票价格

领口期权组合
优点：1，股价下跌时，可提供最大的风险保护
2，在低风险下以最低成本获得最高的收益
3，适用于波动率相对较高的标的股票
缺点：1，作为长期策略，获得收益的速度相对较慢，持有期通常超过一年
2，只有持有期权到到期日才能向上获得最大收益
3，收益可能只稍微高于资本成本
交易技巧：是长期策略，选择距离到期日一年到两年之间时，有更多机会获利。认购期权和认沽期权
需要具有相同的到期日
选择流动性较高的股票，既要合适的股价，又要尽量确保股票趋势大体上涨，且股价在一个明确的范
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围内变化
认沽期权的行权价最好低于当前股票价格的平价或虚值的期权，认购期权行权价最好高于当前股票价
格

蝶式期权组合
优点：1，花费较小的成本就可以在一定的股价变化中获利
2，风险具有上限
缺点：1，接近到期日，才能获得较高的潜在收益
2，行权价很难搭配，行权价在较窄范围内，才能获得较高的潜在收益
交易技巧：较高流动性，股价在一定范围变动
较低行权价需要低于当前股价，中间价位行权价尽可能接近平价，较高行权价与中间行权价的差额=
中间行权价与较低行权价的差额
短期策略，最好持有到期日为一个月或更短时间的期权

2、《期权交易》的笔记-第88页

        买入认购期权
优点：1，比直接购买股票更便宜
2，比直接拥有股票具有杠杆价值
3，风险有限，潜在收益无限
缺点：可能损失所有权利金
交易技巧：选择具有充足流动性股票，价格处于上涨趋势，并确定一个明确的支撑位。
最好剩余期限六个月以上，时间越长越好。一般选择平值期权或稍微实值的认购期权。
买入之前确定止损平仓价格水平。

卖出认购期权
优点：1，一开始获得权利金收入可用于投资
2，股票下跌或变化在一定范围内可获利
缺点：股价上涨，潜在风险没有上限
交易技巧：充足流动性股票，股价下跌趋势，确定一个明确的阻力位
最好剩余期限在1个月以内，时间越短越好。一般选择出售虚值认购期权。
卖出之前，确定止损平仓价格。

买入认沽期权
优点：1，股价下跌中获利
2，比直接卖空股票具有更大的杠杆效应
3，风险有限，潜在收益也有限，但会随价格下降而上升
缺点：有可能损失全部权利金
交易技巧：有充足流动性的股票。最好剩余期限在3个月以上，时间越长越好。
一般选择买入平值或者实值认沽期权。
买入之前确定止损平仓价格水平。

卖出认沽期权
优点：1，股价上涨或价格变化在一定范围内可获利
2，卖出未担保认沽期权可作为比市场价格便宜的价格购买股票的替代途径。市场下跌，义务方取得
股票成本=行权价格-权利金价格
缺点：股价下跌，面对没有上限的风险（股价跌至零）
交易技巧：有充足流动性的股票。最好剩余期限在1个月内。一般选择卖出虚值认沽期权。
卖出之前，确定止损平仓价格。
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