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期权价格平价公式的套利利润是多少--1.试推导出欧式看
涨看跌期权的价格平价等式。2.上题中是否存在套利机会
，如何套利？-股识吧

一、如何利用股票期权进行场外个股套利？

闪牛分析：提供一下两个方案，仅供参考！1、蝶式套利以看涨期权为例，出现2C
2＞C1+C3的机会时，需要卖出两手行权价K2的看涨期权、买入一手行权价K1的看
涨期权、买入一手行权价K3的看涨期权，这种套利叫做买入蝶式套利。
徐晴媛分析师提醒投资者，从图中可以明显看到，出现套利机会时，组合后的盈亏
曲线恒在0轴之上，无论合约标的价格ST如何发展，到期时都能获得盈利。
到期时，如果ST＜K1，四手看涨期权全部属于虚值期权，买入的两手放弃即可，
损失权利金C1+C3，卖出的两手对手方会放弃，获得权利金2C2，较终盈利2C2-（
C1+C3）；
如果K1＜ST＜K2，行权价K1的看涨期权属于实值期权，行权后获得开仓价为K1的
合约标的多头，平仓后获得盈利ST-K1，另外三手看涨期权属于虚值期权，所以较
终盈利为[2C2-（C1+C3）]+（ST-K1）。
如果K2＜ST＜K3，行权价K3的看涨期权属于虚值期权，另外三手看涨期权属于实
值期权，行权履约后分别获得一手开仓价为K1的合约标的多头和两手开仓价为K2
的合约标的空头，对冲平仓后获得盈利2K2-K1-ST，所以较终盈利为[2C2-（C1+C3
）]+（2K2-K1-ST）；
如果ST＞K3，四手看涨期权全部属于实值期权，行权履约后分别获得一手开仓价
为K1的合约标的多头、两手开仓价为K2的合约标的空头、一手开仓价为K3的合约
标的多头，对冲后结果为2K2-K1-K3=0，所以较终盈利为2C2-（C1+C3）。
在实际交易过程中，当K1＜ST＜K2或K2＜ST＜K3时，两种情况都会出现行权履约
后剩余一腿合约标的无法对冲的情况。
如果第二天再进行平仓会出现隔夜价格波动的风险，所以蝶式套利不适用于实物交
割的期权，即目前国内上市的50ETF期权、白糖期权、豆粕期权均不适合进行蝶式
套利交易，但适用于现金交割的期权。
2、鹰式套利买入蝶式套利中，卖出的两手期权的行权价相同，如果这两手行权价
不同，且四手期权的行权价间隔均相等，这样的组合就叫做鹰式套利。
其原理和交易操作与蝶式套利完全相同，在此不再赘述。
不合理区间：虽然在真实的交易市场中，并不是每个人都是理性的，价格之间会出
现一定的价差，但每个价格都有一个合理的区间，如果超出了这个区间就出现了套
利机会，但这种情况在真实的交易市场中极少发生，所以在此只简要概述不做深入
讨论。
1.价格下限期权价值由内在价值和时间价值组成，如果期权价格低于其内在价值，
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就出现了套利机会。
对于看涨期权可通过买入期权、卖出合约标的持有到期赚取盈利；
对于看跌期权则通过买入期权、买入合约标的持有到期赚取盈利。
2.价格上限买入看涨期权的目的是为了获取未来以行权价买入合约标的的权利，如
果看涨期权的价格高于合约标的的价格，就可以通过卖出看涨期权、买入合约标的
持有到期赚取盈利。
买入看跌期权的较高回报是行权价，如果看跌期权的价格高于行权价，就可以通过
卖出看跌期权持有到期赚取盈利。
3.垂直套利看涨期权的价格与行权价成反比，所以如果出现低行权价的看涨期权价
格低于高行权价的看涨期权价格，就可以通过买入低行权价的看涨期权、卖出高行
权价的看涨期权持有到期赚取盈利。
看跌期权的价格与行权价成正比，如果出现高行权价的看跌期权价格低于低行权价
的看跌期权价格，就可以通过买入高行权价的看跌期权、卖出低行权价的看跌期权
持有到期赚取盈利。

二、

三、1.试推导出欧式看涨看跌期权的价格平价等式。2.上题中是
否存在套利机会，如何套利？

1.欧式看涨期权理论价格C=SN(d1)-N(d2)Ke^[-r(T-t)]，欧式看跌期权理论价格P=N
(-d2)Ke^[-r(T-t)]-SN(-d1)，把看涨期权理论价格公式减去看跌期权理论价格公式化
简后可得Call-Put平价公式为P+S=C+Ke^[-r(T-t)] 2.根据平价公式依题意可知，K=4
5，C=8，P=1，e^-r=1/(1+10%)，T-t=3/12=1/4，S=50。
(注：题目中没有说明无风险利率是否连续，这是按不连续算的e^-r，由于是3个月
期，对于T-t是按年化来计算的。
) 把相关数值代入平价公式可得1+50&amp；
lt；
8+45/(1+10%)^(1/4)=51.94，存在套利机会。
应该通过持有该期权标的物和买入看跌期权，并且卖出看涨期权构成一个套利头寸
组合。
3.当股票价格为40元，看跌期权进行行权，获得5元(45-40)的期权价值，扣除1元购
入看跌期权成本，实际获利4元；
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标的物股票亏损10元(50-40)；
卖出的看涨期权，由于标的物股票价格低于执行价格，故此看涨期权是不会行权的
，所以卖出的看涨期权获利为卖出时的期权费8元。
综合上述情况，套利利润为4-10+8=2元。

四、期货套利计算

在开仓时是一份买入合约和一份卖出合约同时成交。
在平仓时是一份卖出合约和一份买入合约同时成交。
这是对的，后面你说的是什么啊？乱七八糟的比如三月份铜的价格是一公斤十元，
你买入的合约是一百公斤的。
到五月份铜的价格上涨了，到了一公斤十一元，你一公斤赚一元一百公斤你现在的
利润就是一百元啊。

五、看跌期权盈利计算

题中这种套利属于期权垂直套利的一种，空头看跌期权垂直套利，即在较低的执行
价格卖出看跌期权，同时在较高的执行价格买入到期时间相同的看跌期权。
可以这样分析，不考虑其他费用，假定合约到期时，1、恒指价格X下跌到X≤1000
0点以下，则两份合约都将被执行。
总收益=（10200-X）+（X-10000）+（120-100）=220点2、恒指价格10000＜X≤1020
0，则买入的看跌期权将被执行，而卖出的看跌期权不含内涵价值与时间价值。
总收益=(10200-X)+(120-100)=10220-X，因为10000＜X≤10200，所以20≤总收益＜2
203、恒指价格X＞10200，则两份期权都不含内涵价值与时间价值。
总收益=120-100=20点由此可见，空头看跌期权垂直套利的目的就是希望在熊市中
获利，其最大可能盈利为（较高的执行价格-较低的执行价格+净权利金）。
另外，值得注意的是，这道题本身应该是有问题的。
正如分析所见，无论价格如何变动，投资者都稳稳地能有正的收益，这在完全市场
条件下是不可能存在的，因为这种完全无风险的套利一旦存在，很快会被投资者发
现。
问题出在期限相同的情况下，执行价格更高的看跌期权的权利金应该会比执行价格
低的要求更高的权利金，这也符合风险与收益对等原则。
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六、期权费与净利润

请注意你这里所说的卖出期权是指期权买卖方向还是指英镑买卖方向，按你现有的
题干来说，这里的卖出期权应该是Put Option。
所以： 1、期权费等于15*0.031=0.465美元，期权买方应该在英镑价格下跌到1.68美
元以下后才会执行期权，所以到期英镑兑美元汇率下跌到1.68-0.031/31250=1.679999
008以下期权买方通过在现货市场买入英镑并执行期权实现净利润。
2、见问题一。
几点想法，交易价格应该不是一个交易单位的价格，太小了，另外算净利润的时候
省略了期权费的时间价值，这可能要根据要求来算啦，因为没有利率数据，所以通
常也是不用计算期权费的时间价值的。

七、期权水平套利的使用范围和方法

水平套利的交易方式是买进一份期权，同时卖出一份执行价格相同、同属看涨或者
看跌类别、但到期日不同的期权。
由于远期期权与近期期权有着不同的时间价值的衰减速度。
在一般情况下，近期期权的时间价值要比远期期权的衰减的更快。
因此，水平套利的一般做法是买进远期期权、卖出近期期权。
水平套利分看涨期权水平套利和看跌期权水平套利两种，预计长期价格将稳中趋涨
时，运用前者；
而预计长期价格将稳中趋疲时，运用后者。
垂直套利，又称“价格套利”或“货币套利”，其交易方式为：买进一个期权，而
同时卖出另一个期权，这两个期权同属看涨或看跌，具有相同的标的物和相同的到
期日，但有着不同的执行价格。
执行价格既不同，其价值也不同，从而权利金自然不同。
正是权利金价差的变动使套利者有机会赚取收益。
采用这种套利方法可将风险和收益限定在一定范围内。
之所以称为“垂直套利”，是因为本策略除执行价格外其余都是相同的，而执行价
格和对应的权利金在期权行情表上是垂直排列的。
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八、求期权价格

约等于4.571用二叉树算法，用股票和无风险债券建立一个模拟投资组合，来模拟
期权的收益。
根据无套利原则，两个投资组合的收益曲线完全相同时，价格也必相同。
具体做法：设：债券价格为1。
A为购买股票数，B为购买债券数。
t＝0时，投资组合价格为60A＋B。
一年以后，股价变为75时，投资组合价格为75A＋B，期权价格为0。
令二者相等，可得75A＋B＝0。
一年以后，股价变为50时，投资组合价格为50A＋B，期权价格为10。
令二者相等，可得50A＋B＝10。
联立方程，解出A＝－0.4，B＝28.571，带入t＝0时的式子，可以得到投资组合在t＝
0时的价格，也就是期权的价格。

九、请问一个期权套利的问题

你可以卖出4月份到期的期权，买入6月份到期的期权。
假设期权的结构是看涨期权，行权汇率是1250元。
你的交易结构是：卖出4月到期的行权价为1250的看涨期权，收入期权费10元买入6
月到期的行权价为1250的看涨期权，支出期权费5元。
对冲后实现收益5元。
4月到期时，有两种情况：第一种情况：标的物的市场价格大于1250元，交易对手
选择行权，此时你需要按1250的价格卖出标的物，在这种情况下，你有三种处理方
式。
1、借入标的物进行交割，会产生一定的交易费用。
2、做一个掉期交易(如市场提供)，即期买入标的物，两个月后卖出标的物，掉期
交易之间的差价就是新增成本。
3、将6月份的期权反向平盘，获得的收益对冲交割亏损。
第二种情况：标的物市场价格小于1250元，交易对手放弃行权，交易无需交割。
6月到期时，也有两种情况：第一种情况：标的物市场价大于1250元，选择行权，
可以按1250元价格买入标的物。
如果是对应4月到期的第一种情况的第1种、2种处理方式，买入的标的物用于前期
借入标的物或掉期交易的交割。
如果对应4月份的第二种情况，客户按1250元价格行权买入标的物，再按市场价卖
出标的物，可以获得额外收益。
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第二种情况：标的物市场价小于1250元，客户放弃行权。
此时如果是对应4月到期的第一种情况的第1种、2种处理方式，客户只需通过市场
价买入标的物在去用于交割，能获得额外收入。
如果对应4月份第二种情况，客户不做任何交割，套利获利就是固定的5元。
实际操作中，相同行权价格，买入期权的价格和买入期权的价格是不同的，套利并
非这么容易。

参考文档

下载：期权价格平价公式的套利利润是多少.pdf
《只要钱多久能让股票不下跌吗》
《股票多久能涨起来》
《小盘股票中签后多久上市》
《股票转让后多久有消息》
下载：期权价格平价公式的套利利润是多少.doc
更多关于《期权价格平价公式的套利利润是多少》的文档...

  
声明：
本文来自网络，不代表
【股识吧】立场，转载请注明出处：
https://www.gupiaozhishiba.com/article/74589333.html

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                                                  页面 6 / 6

/neirong/TCPDF/examples/output.php?c=/article/74589333.html&n=期权价格平价公式的套利利润是多少.pdf
/store/8887.html
/subject/9419.html
/article/9745.html
/store/9979.html
/neirong/TCPDF/examples/output.php?c=/article/74589333.html&n=期权价格平价公式的套利利润是多少.doc
https://www.baidu.com/s?wd=%E6%9C%9F%E6%9D%83%E4%BB%B7%E6%A0%BC%E5%B9%B3%E4%BB%B7%E5%85%AC%E5%BC%8F%E7%9A%84%E5%A5%97%E5%88%A9%E5%88%A9%E6%B6%A6%E6%98%AF%E5%A4%9A%E5%B0%91
https://www.gupiaozhishiba.com/article/74589333.html
http://www.tcpdf.org

