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股票价格不变期权如何执行|如果股票期权的授权日股票
价格低于股票期权行权价格，应该如何处理？-股识吧

一、如果股票期权的授权日股票价格低于股票期权行权价格，应
该如何处理？

说清楚点，谁处理什么？是看跌期权还是看涨期权？如果是看涨期权，会有特殊的
公式通过股票的历史波动幅度，股票计价货币的基准利率和行权时间等数据计算出
期权的价格，但是期权当天的价值是负值。
如果是看跌期权，期权价值=行权价格-正股价格。

二、期权价格就是执行价格吗？两者是不是一个概念？

完全不是一个概念。
比如：某只A股的市场价格是10元。
该股票的对应的认购期权，行权价是5元，该期权自身的市场买卖价格是4.5元。
根据以上例子：4.5元就是期权价格（也称权利金），这是期权自身的交易价格。
5元就是执行价格（也称行权价格），也就是你可以在期权约定的时间内，按照5元
去买入对应的A股（不论当时该A股的市场价格是多少）。
期权价格（4.5元），指买卖期权本身的价格。
执行价格（5元），指行使权利去买入A股的股票价格。
根据以上例子，假设现在可以立即行使权利，则：（1）你如果行使权利，则可以
按5元的执行价买入A股，股票到账后，可以按10元的市场价卖出A股，你可以赚5
元。
（2）你不行使权利，而是直接按期权价格卖出期权本身，则可以得到4.5元。
相比之下，选择行使权利更好。
这样解释相信你就能理解了。

三、无风险利率是怎样影响期权价值的？

无风险利率 无风险利率是指期权交易中的机会成本（Opportunity Cost）。
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我们来看一下买入看涨期权和买入标的资产的区别。
如果买入了看涨期权，只要先付定金（权力金）以后付款就可以，而买入现货要马
上付款。
也就是说相对于买入现货来说，买入看涨期权具有延迟付款的效果，那么利率越高
对看涨期权的买方来说也就越有利，即随着利率的增加，看涨期权的价格随之增加
。
而买入看跌期权要比买出现货晚收到货款，所以看跌期权的价格随利率增加而减少
。

四、某投资者购买一份股票欧式看涨期权，执行价格为100元，
有效期2个月，期权价格5元，

看涨期权下限套利是指（下文分析针对欧式期权）：  任何时刻，不付红利的欧
式看涨期权的价格应高于标的资产现价S与执行价格的贴现值Ke^-rT的差额与零的
较大者。
即不付红利的欧式看涨期权价格应满足以下关系式：  C>max(S-Ke^-rT,0) 
其中，C代表看涨期权权利金；
K为期权执行价格；
T为期权的到期时间；
S为标的资产的现价r为在T时刻到期的投资的无风险利率（连续复利）。
当S-Ke^-rT>0，且C<S-Ke^-rT时，则可以进行看涨期权下限套利。
即买入看涨期权，同时做空标的资产。
  从另一个角度来理解，期权下限套利的含义是指期权价格应当大于其内涵价值
与零的较大者。
期权的价值由内涵价值和时间价值构成。
其中，期权的内涵价值是指买方立即行权所能获得的收益。
  具体到你的题目，该看涨期权的下限是max(S-Ke^-rT,0)。
经计算，S-
Ke^-rT为30-28^-0.08*6/12=3.0979. 看涨期权的下限是max(3.0979,0)= 3.0979  如
果此时看涨期权价格低于3.0979，就满足了单个看涨期权下限套利的条件，即S-
Ke^-rT>0，且C<S-Ke^-rT，便可以进行套利。
  看涨期权下限套利的损益曲线，类似于将买入看跌期权的损益曲线全部平移至0
轴上方。
损益示意图如下（注意仅为示意图，本题需要修改数字，我就不重画了） 
操作方式是，买入看涨期权，同时做空标的资产（股票）。
简言之，就是“买低卖高”。

                                                  页面 2 / 4



股识吧    gupiaozhishiba.com
 

在实际操作中，我们还可以利用标的资产的期货来替代标的资产现货，实现更便捷
的操作和更低的交易费用。
尤其是有的国家做空股票很不方便，例如中国（我国需要融券做空，费用高，流程
繁琐）。
  另外补充一下，期权套利分为三大类：一是单个期权套利，包括单个期权上限
套利、单个期权下限套利；
二是期权平价套利，包括买卖权平价套利、买卖权与期货平价套利；
三是多个期权价差套利，又称为期权间价格关系套利，包括垂直价差上限套利、垂
直价差下限套利、凸性价差套利、箱式套利。

五、某投资者购买一份股票欧式看涨期权，执行价格为100元，
有效期2个月，期权价格5元，

看涨期权，损益平衡点=执行价格+权利金=105。
价格超过105时盈利，可以行权。
最大损失5元权利金。
看跌期权，损益平衡点=执行价格-权利金=95。
低于95元行权获利。
最大损失也是5元权利金。
损益图自己画画，不难。

六、假如一个在6月份到期、行使价格为60美元的看跌期权价格
为4美元，并被一直持有至到期日。

客户卖出一个行权价等于60美元的看跌期权，得到的期权费等于4美元。
到期日，如果市场价格大于60美元，期权的买入方会按市场价卖出股票，放弃行权
，客户得到期权费收入。
到期日，如果市场价格小于60美元，期权的买入方要求行权，按60美元的价格将股
票卖给客户。
客户买入股票的盈亏=市场价-60美元，考虑到客户有4美元的期权费收入，所以56
美元是客户卖出期权的盈亏平衡点，市场价小于56美元，客户卖出期权就会出现亏
损。

                                                  页面 3 / 4



股识吧    gupiaozhishiba.com
 

七、公司赠送的十万期权股份，怎么行使权力都是用来做什么的
？

到期时可以行使权力公司赠送的期权股份可能有多种1、如果是可转期权，那你可
以在规定期限内直接转化为公司股票，相当于持有股票2、如果是不可转期权，到
期可以行使期权权利 如果是看涨期权，到期时，若期权的执行价格>公司股票价格
，你可以行权获得收益 看跌期权，到期时，若期权的执行价格

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                                                  页面 4 / 4

http://www.tcpdf.org

