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期权
概念

1.期权基础知识

期权
类型



请务必阅读正文后免责声明

Ø  

 

 期权是投资者约

定在未来买入或

卖出某项资产的

权利。

期 未来、期限

权 权利

期权的买方有权在约定的期限内，按照事先确定的价格，买入或卖出一定数量某种商品或金融指标的权利。

Ø 期权的含义 
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Ø  

 

 

Ø 现实中小案例 

Ø 香港市民刘先生打算给儿子买一套房子明年结婚用，又担心：现在买房，担心明年房价下跌，明年

再买的话，又担心房价蹭蹭上涨。

Ø 一家房地产商给刘先生提出了如下的解决方案：“刘先生支付5万元购买一个楼花，这个楼花赋予刘

先生在明年以300万的价格购买房屋的权利”。楼花就类似于认购期权，可以提前锁定资产的最高买

入价格，转移价格上行风险。

情形1：明年房价

400万，选择按楼

花约定以300万买

入。

情形2：明年房价

200万，选择不以

300万价格买，放

弃楼花。



 

 

Ø 期权基本要素 

标的资产

又称标的物，期权合约中约定
的、买方行使权利时所购买或

出售的资产

行权方向

买入和卖出两种，方向由期
权类型为看涨期权还是看跌

期权决定

执行价格

又称为履约价格、行权价格

有效期限

期权到期日和期权到期

期权的价格

又称为权利金、期权费、保险费

期权基本要素
（最基本的因素）
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Ø  



Ø 期权的类型

01
美式期权
买方在到期前，任何交易日

都可以行权。

03

05

02

04

06

看涨期权
有效期内、执行价格，买入

一定数量标的资产的权利，

不负有必须买进的义务。

场内期权
交易所上市，标准化，保证

金制度和结算机构保证卖方

履约。

欧式期权
买方只能在期权到期日行使

权利。

看跌期权
买方向卖方出售一定数量标

的资产的权利，不负有必须

出售的义务。

场外期权
交易所以外的期权，非标准

化，多样性，形式灵活。
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Ø  
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期权
要素

螺纹
期权

2.螺纹期权基础

期权
代码
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Ø 螺纹期货的合约内容

Ø  
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Ø  

Ø 螺纹期权代码

交割方式 现金交割

交易单位 1手/10吨

行权价格间距 50点

rb2410—C—3550

rb
标的资产：螺纹期

货

2410
到期月份：24年10月

C
C看涨期权，P 看跌期权

3550
行权价格：该合约
行权价格为3550点
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Ø  

Ø 期权要素——期权界面

看涨期权(购） 看跌期权（沽）行权价格
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期权
策略

3.期权策略简析

了结
方式
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Ø  

一 ． 使 用 场 景 ：

1 . 对后市看涨。认为后预期强牛

2 . 作为标的资产的替代品。

二 ． 收 益 ： 随 期 货 价 格 上 涨 而 增 加

三 ． 损 失 ： 到 期 亏 损 最 大 值 为 权 利 金

四 ． 时 间 特 征 ：

1 . 该头寸是一种递耗性资产。

2 . 随着时间流逝，头寸的价值受侵蚀
直到到期日价值。如果波动性增加，
则损耗减缓；如果波动性减小，则
损耗加速。

Ø 买入看涨期权 
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Ø  

一 ． 使 用 场 景 ：

1 . 坚 信 市 场 不 会 上 涨 。

2 . 当 在 一 定 程 度 上 确 信 市 场 不 会 继 续 上
涨 时 ， 卖 出 虚 值 看 涨 期 权 （ 更 高 的 执
行 价 格 ） ； 如 果 十 分 确 信 市 场 不 会 上
涨 或 确 信 会 下 跌 （ 跌 幅 不 确 定 ） ， 那
么 卖 出 当 月 的 看 涨 期 权 。

二 ． 收 益 ： 最 大 值 为 权 利 金 收 入 。

三 ． 损 失 ： 随 期 货 价 格 上 涨 而 增 加 。

1 . 时 间 特 征 ： 该 头 寸 是 一 个 收 益 性 资 产 。
随 着 时 间 流 逝 ， 期 权 的 时 间 价 值 损 耗 ，
头 寸 的 价 值 增 加 。

Ø 卖出看涨期权 
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Ø  

一．使用场景：大熊市，越是熊
市，就买入虚值的看跌期权
（更低的执行价格）。

二．收益：随期货价格下跌而增
加。

三．损失：最大值为权利金。

四．时间特征：

1 . 头 寸 是 一 个 递 耗 性 资 产 。

2 . 随 着 时 间 流 逝 ， 头 寸 的 价 值
受 侵 蚀 直 到 到 期 日 价 值 。 如
果 波 动 性 增 加 ， 则 损 耗 减 缓 ；
如 果 波 动 性 减 小 ， 则 损 耗 加
速 。

Ø 买入看跌期权 
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Ø  

一 ． 使 用 场 景 ：

1 . 坚 信 市 场 不 再 下 跌 。

2 . 在 一 定 程 度 上 确 信 市 场
不 会 继 续 下 跌 时 ， 卖 出
虚 值 看 跌 期 权 。

二 ． 收 益 ： 最 大 值 为 卖 出 期
权 所 收 取 的 权 利 金 。

三 ． 损 失 ： 随 着 标 的 资 产 价
格 下 降 而 增 加 。

四 ． 时 间 特 征 ： 该 头 寸 是 一
个 收 益 性 资 产 。 随 着 时
间 流 逝 ， 期 权 的 时 间 价
值 损 耗 ， 头 寸 的 价 值 增
加 。

Ø 卖出看跌期权 
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Ø  

Ø  买权方收益风险分析

好处：并非损失有限，而在于风险事先可控
最大亏损：100%
概率：小概率盈利，大概率亏损  
波动性：波动性和不确定性是买入期权最重要的特点，波动率越大盈利概率越高，是买权方
的朋友
时间价值的损耗：期权是一种随着时间损耗的资产，是买权方的敌人

买入看涨损益概率图

时间

时间
价值
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Ø  

Ø 卖权方收益风险分析 

好处：大概率盈利，但存在巨额亏损风险，风险不可控
概率：大概率盈利，小概率巨额亏损
与买权方的关系：大概率权利金获利小概率巨额亏损---小概率巨额收益大概率亏损
受到保证金的约束
波动性：市场的波动性变大对于卖权方是致命威胁
时间值的损耗：随着时间的流逝，时间价值日渐减少并趋于零，是卖权方的朋友

卖出看涨波动率变化对盈亏区间的影响

注意事项：
1、期权卖权方注意事项跟买权方是对称的，波动
率上升可能导致亏损
2、卖权方赚的是时间损耗的钱
3、选择适当的执行价格



请务必阅读正文后免责声明

Ø  

Ø 期权交易策略

预 期 大 跌 买 看 跌 预 期 看 涨 买 看 涨

预 期 不 跌 卖 看 跌预 期 不 涨 卖 看 涨

期权交易策略顺口溜

买入期权和卖出期权地位是否一致？
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01

02

03

对冲平仓:

买入期权——期权价格上涨或下跌——卖出平仓。

卖出期权——期权价格上涨或下跌——买入平仓。

行权：

只有期权买方可以要求行权来了结期权头寸；

当买方要求行权时，卖方必须履行义务。

期权了结方式

结算价格：

看涨期权买方行权将获得：（交割结算价-执行价）×10的现价收入；

看跌期权买方行权将获得：（执行价-交割结算价）×10的现价收入。

Ø  
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1 2

期权
套保

4.期权案例应用

期权
增厚
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Ø  

Ø 4.1 利用期权套期保值

Ø  现货端：某机构投资者持有一定库存现货；   

Ø 风险因素：经济下滑，市场低迷。

Ø 由于担心未来市场走弱的预期不断加强，该投资者认为未

来现货价格将会大幅下跌，选择利用期权进行套保；

Ø 实际操作：买入螺纹期货看跌期权。虚线为看跌期权，红

线为实际盈亏。

案例1—套保分析：
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Ø  

Ø 4.2利用期权进行资产增厚

Ø 某投资者持有一定库存，认为未来现货价格将会出现小幅回调，但跌幅有限。

Ø 操作卖出看涨期权，增强资产收益——期权备兑策略

案例2—增厚资产收益:
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