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一、买入看涨期权策略

策略描述-构建-损益分析：

买入看涨期权：指期权的买方（权利方）有权在约定时间以约定价格从期权的卖方（义务方）手里买入一定数量的标的资产，买

方享有买入选择权。

策略损益分析：期权到期时，若标的资产价格小于看涨期权行权价，看涨期权不行权，买方损失期权费；若标的资产价格大于看

涨期权行权价，买方行权，收益为标的资产价格-看涨期权行权价-期权费。

策略特征/优势：提供很大杠杆，盈利百分比高，风险可控；不需缴纳保证金。

期权选择：

实值/虚值：相对于买入实值看涨期权，买入虚值看涨期权的潜在风险和收益都更大。若标的价格会大幅上涨，选择虚值看涨期权

会有更大的百分比收益；若标的上涨幅度不大，选择实值看涨期权。

近期/远期：在降低风险的角度上，若长期和短期看涨期权价格相近，建议买入长期看涨期权。如果标的马上下跌，投资者拥有的

是更长期的看涨期权，百分比亏损较小；如果标的价格马上上涨，投资者就会盈利，但盈利没有近期看涨期权高。

隐含波动率高/低：一般选择在隐含波动率较低时买入。

风险点提示：

方向性风险：即标的价格的非预期变化，可通过向上/向下移仓/平仓/构建价差组合处理。

波动率风险：即标的价格的非预期波动，可结合标的行情适时进行仓位调整。

白糖案例分析：

假设当前买入一手 SR2209-C-6000 的平值期权合约，期权费为 90，期权到期时，损益如何计算？
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二、卖出裸看涨期权策略
策略描述-构建-损益分析：

卖出裸看涨期权：如果在不持有标的的情况下卖出看涨期权，就被认为是在卖裸看涨期权。看涨期权的卖方（义务方）有义务在

约定时间内以约定价格从买方（权利方）手中买进一定数量的标的资产，卖方收取期权费，有义务无权利。

策略损益分析：期权到期时，若标的资产价格小于看涨期权行权价，看涨期权不行权，卖方收取期权费；若标的资产价格大于看

涨期权行权价，买方行权，卖方损失为期权费-（标的资产价格-看涨期权行权价）。

策略特征：潜在盈利有限，但理论上的潜在亏损无限；同时须缴纳保证金，如果标的上涨一定程度，投资者将会被追加保证金，

否则头寸会被强平。

期权选择：

实值/虚值：卖出虚值看涨期权，特别是深度虚值看涨期权，能够以很高的概率获得一笔小额盈利，卖出实值看涨期权，有更大的

潜在盈利，但风险更大。

近期/远期：如果投资者预期标的会从目前价格快速下跌，选择卖出实值看涨期权获取较高收益，那么应该选择卖出远月实值期权

而非近月实值期权，因为远月期权被指派的风险小。

隐含波动率高/低：投资者应该卖出隐含波动率较高的期权。

风险点提示：

提前指派风险：卖出实值裸期权均会面临的风险，选择卖出远月期权会减小被指派的风险。

方向性风险：即标的价格的非预期变化，可通过设置止损价平仓处理，之后再对卖出其他标的的看涨期权可能性进行评估。

波动率风险：即标的价格的非预期波动，可结合标的行情适时进行仓位调整。

白糖案例分析：

假设当前卖出一手 SR2109-P-6000 的平值期权合约，期权费为 90，期权到期时，损益如何计算？
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