期权基础交易策略集锦（下）
本篇我们接着为大家解读期权交易策略之中性策略。
1、 买入跨式组合
[image: C:\Users\adi\AppData\Roaming\Tencent\Users\815491681\QQ\WinTemp\RichOle\O)5Y`1FA%WWP}XC00~`P3@C.png]
策略构成：买入一个看涨期权的同时买入一个行权价格相同的看跌期权
最大损失：权利金总额
最大收益：在市场上升或下跌时利润均无限
理想时机：对后市波动性持牛市观点，预期价格会大幅波动，但方向并不确定
买入跨式组合策略在预期市场将要发生变化，但方向并不明朗时非常有用，但市场波动必须足够大，能够覆盖支付的权利金成本。买入跨式组合在隐含波动率较低，但预期未来在期权到期日之前将会发生大的波动时使用，比如上市公司公布年报之前。
2、 卖出跨式组合
[image: C:\Users\adi\AppData\Roaming\Tencent\Users\815491681\QQ\WinTemp\RichOle\Q@X38I6LE1]V8AY74OOET`C.png]
策略构成：卖出一个看涨期权的同时卖出一个相同行权价格的看跌期权
最大损失：在市场大幅上涨或大幅下跌时均风险无限
最大收益：权利金净额
理想时机：预期后市将保持相对平稳，价格波动不大
卖出跨式组合可以用来在预期市场价格将保持相对平稳时赚取卖出期权的权利金收入。
3、 买入宽跨式组合
   [image: C:\Users\adi\AppData\Roaming\Tencent\Users\815491681\QQ\WinTemp\RichOle\2XWDU}WW6BP8)53QN]@V7FD.png]
策略构成：买入一个虚值看涨期权的同时买入一个虚值看跌期权，看跌期权的行权价格低于看涨期权的行权价格
最大损益：权利金总额
最大收益：收益无限
理想时机：预期后市价格会大幅波动，但方向并不明确
买入宽跨式组合类似于买入跨式组合，但宽跨式组合中期权的行权价格不同，降低了构建组合的成本，但同时也对组合获利所需要的价格波动要求更高。买入宽跨式组合适用于市场隐含波动率较低但预期将会大幅上升。

4、 卖出宽跨式组合
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策略构成：卖出一个虚值看涨期权的同时卖出一个虚值的看跌期权，看跌期权的行权价格低于看涨期权的行权价格。
最大损失：风险无限
最大收益：权利金净额
何时使用：预期后市价格将保持相对稳定，隐含波动波动率将下降，
卖出宽跨式组合与卖出跨式组合相类似，但宽跨式组合里两个期权的行权价格不同，这样虽然降低了权利金收入，但同时也增加了组合盈利的可能性。
5、 买入飞碟式组合
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策略构成：买入一个较低行权价实值看涨期权的同时买入一个较高行权价的实值看跌期权 
最大损失：权利金净额-两行权价差额
最大收益：收益无限
理想时机：预期后市市场价格将大幅波动，但方向并不明确
买入飞碟式组合的收益特征与买入宽跨式组合相同，不同之处在于飞碟式组合买入实值期权，宽跨式组合买入虚值期权，实值期权的权利金相对较高，因此买入飞碟式组合的成本较高。

6、 卖出飞碟式组合
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策略构成：卖出一个较低行权价看涨期权的同时卖出一个较高行权价格的看跌期权
最大损失：风险无限
最大收益：权利金净额-两行权价的差额
理想时机：预期市场价格将保持相对稳定
卖出飞碟式组合与卖出宽跨式组合的收益特征相同，其区别在于飞碟式组合卖出的是实值期权，宽跨式组合卖出的是虚值期权，实值期权的权利金相对较高，因此卖出飞碟式组合的收益较高。

7、 认购期权日历价差策略
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策略构成：卖出近月看涨期权的同时买入一个远月看跌期权（卖出的期权比买入的期权更接近到期日）。
最大损失：风险有限
最大收益：收益有限
理想时机：对市场价格长期看涨但短期持中性偏熊市观点
该策略适用于预期市场价格在近月合约存续期间将保持稳定甚至小幅下跌，但预期在较长期合约的存续期间价格将会上涨或者隐含波动率将会大幅上升。执行该策略时近月合约的到期日最好小于30天，也就是卖出一个到期日小于30天的期权。

8、 认沽期权日历价差策略
[image: C:\Users\adi\AppData\Roaming\Tencent\Users\815491681\QQ\WinTemp\RichOle\@57`NAGB[5FE69NH61CYI]C.png]
策略构成：卖出一个近月看跌期权的同时买入一个远月看跌期权（卖出期权的到期日要小于买入的期权）
最大损失：损失有限
最大收益：收益有限
理想时机：预期短期内在近月合约存续期间价格将保持稳定甚至小幅上涨，但长期在远月合约存续期间价格将下跌，或者隐含波动率将大幅上升。

9、 比率认购期权价差策略
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策略构成：买入一手实值看涨期权的同时卖出两手虚值看涨期权
最大损失：市场上涨时风险无限，市场下跌时风险有限
最大收益：两行权价格差额-权利金净额
理想时机：预期未来价格波动幅度不大，将保持相对稳定
该策略与卖出宽跨式组合有相似之处，但在市场下跌时风险有限。

10、比率认沽期权价差策略
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策略构成：卖出两手虚值看跌期权的同时买入一手实值看跌期权
最大损失：市场下跌时风险无限，市场上涨时最大损失为权利金净额
最大收益：两行权价格的差额-权利金净额
理想时机：预期未来价格保持相对稳定，价格波动幅度不大




11、买入蝶式认购期权策略
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策略构成：卖出两手平值看涨期权的同时买入一手实值看涨期权和一手虚值看涨期权
最大损失：权利金净额
最大收益：平值期权行权价格-实值期权行权价格-权利金净额
理想时机：对市场价格持中性观点，且预期波动幅度较低

12、卖出蝶式认购期权策略
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策略构成：买入两手平值看涨期权的同时，卖出一手实值看涨期权和一手虚值看涨期权
最大损失：平值期权行权价格-实值期权行权价格-权利金净额
最大收益：权利金净额
理想时机：预期市场价格波动将加大，但方向并不明确




13、买入蝶式认沽期权策略
[image: C:\Users\adi\AppData\Roaming\Tencent\Users\815491681\QQ\WinTemp\RichOle\}QT`K(1FYURS$YT6E0~V[{E.png]
策略构成：卖出两手平值看跌期权的同时，买入一手实值看跌期权和一手虚值看跌期权
最大损失：权利金净额
最大收益：平值期权行权价格-实值期权行权价格-权利金净额
理想时机：预期市场价格将保持相对稳定，窄幅震荡

14、卖出蝶式认沽期权策略
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策略构成：买入两手平值看跌期权的同时，卖出一手实值看跌期权和一手虚值看跌期权
最大损失：实值期权行权价格-平值期权行权价格的价差-权利金净额
最大收益：权利金净额
理想时机：预期未来市场价格降大幅波动，但方向并不明朗




15、买入鹰式认购期权组合
[image: C:\Users\adi\AppData\Roaming\Tencent\Users\815491681\QQ\WinTemp\RichOle\WLVLUF_L@J}}H5$9MAYT[7B.png]
策略构成：买入一个实值看涨期权的同时卖出另一个行权价格较高的实值看涨期权，另外买入一个虚值看涨期权的同时卖出另一个行权价格较低的虚值看涨期权。
最大损失：权利金金额
最大收益：高行权价虚值看涨期权的行权价-低行权价虚值看涨期权的行权价-权利金净额
理想时机：预期后市价格将在一定范围内小幅波动

16、卖出鹰式认购期权组合
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策略构成：卖出一个实值看涨期权的同时买入另一个行权价格较高的实值看涨期权，另外买入一个虚值看涨期权的同时卖出另一个行权价格较高的虚值看涨期权。
最大损失：高行权价虚值看涨期权的行权价-低行权价虚值看涨期权的行权价-权利金净额
最大收益：权利金净额
理想时机：预期后市价格将会大幅波动，但方向并不明确。
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