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美股的期权时间价值损耗如何对冲－－假设你拥有5，000
股每股价值￥25的股票。如何运用看跌期权来确保你的股
票的价值在未来的4个月中不会受到股-股识吧

一、美股期权交易在期限内价格到了一定要执行吗？或者可选择
卖出权利？

如果在到期前，股价涨，该期权的合约价值也会随之提高。
以在到期日前把该权利以目前的市场价值卖掉，这种情况不需要买入正股再卖出。
如果没人接盘，可行权换正股再卖。
买卖期权的盈利比执行期权的盈利必然高没有这个说法。
风险与收益是同向的！

二、计算美式看涨（跌）期权的内在价值和时间价值。

贴水率-内在价值=时间价值 看涨内在价值=Max【S-
E，0】=Max【92.04-93=-0.96，0】=0 看跌内在价值=Max【E-
S，0】=Max【93-92.04=0.96，0】=0.96 看涨时间价值=2.10-0=2.10
看跌时间价值=2.2-0.96=1.24 其中，S代表到期即期交易价格，E代表执行价格。

三、请教期权theta为正的情形该如何理解

theta描述期权合约时间价值损耗的快慢程度，表示随着期权剩余期限每单位时间流
失，期权价格变化程度，theta之通常是负的，表示期权合约的价值会随着时间的流
逝而消失，但是有些认沽期权的theta值可能是正的通常是负的，很好理解，时间越
接近行权日，那么合约的价值越少当然越少，负的啊有人的答案：突然想到可否这
样解释深度实值时无红利的欧式看跌期权的负theta：由于美式看跌期权在深度实值
的时候提前执行或许是一个更好的选择（这个证明过程HB上有详尽的分析），因
此若不能提前执行，那么时间价值为负，即是欧式的处境。
时间价值为负=theta为正。
如此推断的话处于实值的附有很高利率的外汇的美式看涨期权也应该是可以考虑提
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前执行的？这个又和我们一般理解的美式看涨期权的最优选择是不提前执行而是直
接交易期权的一般情形相悖了，这又是为什么啊！就是深度实质的认沽期权特殊品
种行权收益更大，所以能变成正的

四、

五、假设你拥有5，000股每股价值￥25的股票。如何运用看跌期
权来确保你的股票的价值在未来的4个月中不会受到股

直接买入看跌期期权不就行了么，比如买入执行价是30元的看跌期权。
那么他的期权价格应该是5元+时间价值。
股票价格下跌23元，看跌期权价格上涨到7元+时间价值，基本对冲了股票价格下跌
带来的损失。
差不多就是这样的。

六、随着时间的减少，看涨期权的时间价值的损耗是加速的？？

是的。
因为随着时间减少，theta是迅速变大的
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