
股识吧    www.gupiaozhishiba.com
 

股票期权垂直价差是什么~期权水平套利和垂直套利是什
么？-股识吧

一、如何解释期权的跨式价差交易合约

问题一：铁鹰式期权回答：是很常用的非方向性策略。
构建铁鹰价差期权的基础是出售一份价外看涨期权合约和一份价外看跌期权，这两
份合约的执行价格相同，并且执行价格等于期货或股票价格变化区间的平均值，为
了给这些空头头寸提供保障，购买一份价外看涨期权合约和一份价外看跌期权合约
，并且这两份合约的执行价格和期货价格之间的差值更大。
以上所有的期权合约都具有相同的到期时间。
由于期权多头的购买价格低于期权的空头出售价格，应此铁鹰价差交易产生了净收
益。
铁鹰价差期权还有另一种解释方法，即它是两份多头价差期权（买低卖高）的组合
。
牛市看跌价差期权是通过执行价格接近期货或股票价格的最小值的看跌期权合约空
头构建的，熊市看涨价差期权是通过执行价格接近期货或股票最大值的看涨期权空
头来实现的，这两种价差期权都有相同的到期时间，这两份垂直价差期权的收益之
和就等于铁鹰价差期权交易的总收益。
问题二：蝶式价差期权回答：典型的低成本、低风险、高杠杆的交易，缺点在于对
于盈利所对应的价格区间有限。
最经常使用的策略是使期权合约的执行价格成为股票或期货价格的变化目标，蝶式
价差期权交易也有一些变形，尽管这些变化通常都会给交易带来额外的风险。
他还有一种不平衡的形式，目的就是要从股票或者期货价格的单向变化中受益。
问题三：日历价差期权回答：也被称为“水平价差期权交易”，当期货价格在合理
的相对有限空间变动的时候，这些期权交易就能产生更加理想的结果。
交易过程就是买入一份远期的期权合约同时卖出一份近期的期权合约。
这两份期权合约的执行价格相同，且此执行价格是在进行期权交易的时候最接近期
货价格的。
当日历价差期权交易进行得顺利的时候，卖出的期权合约最终在期权合约到期的时
候就变得有价值，而股票或期货价格却几乎没发生变化。
这就降低了买入期权合约的成本。
，因此买入的期权合约就可以出售获得收益，或留待将来交易。
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二、什么是买权多头价差？

是指按一个较低的协定价格买入一个看涨期权的同时，按另一个较高的协定价格卖
出一个看涨期权，两者到期日相同。
因为在牛市中更有利，所以又称买权牛市价差套利。
收益和损失都是有限的。

三、如何解释期权的跨式价差交易合约

息差是利润的源泉，如果把融资融券业务限定为交易过程中的借贷行为，就需要明
确借方与贷方，明确借贷过程中的资金来源和质押载体，这涉及到对作为质押载体
的证券本身的托管。
在美国，客户在开户时如果没有明确要求只做现金账户和实名取券，则其所持有的
所有证券都注册在券商名下，这就是业内所说的二级托管，又称“街名”。
券商可以通过其清算行，获得可质押证券总额一倍以上的信用额度，间接对其客户
的信用账户进行融资交易。
资金或由其清算行提供，或通过其清算行进入联邦银行系统获得授信。
这种贷款称为经纪公司贷款，同一笔钱，在客户方就被称为证券质押贷款，之间有
1.75%以上的息差，证券公司从中得到的这笔收入，就是净息差利润。
可以这样理解，银行信用做的是存贷差，证券融资做的是贷贷差。
在美国和香港，融资融券所带来的息差收入，已经占到了证券公司业务收入的20%
左右，融资融券业务已经有了相当成熟的市场。
贷款的较快增长对银行的息差会产生正面贡献。

四、什么是价差套利

套利，也叫套利交易或价差交易。
套利指的是在买入或卖出某种期货合约的同时，卖出或买人相关的另一种合约，并
在某个时间同时将两种合约平仓的交易方式。
在交易形式上它与套期保值相同，只是套期保值在现货市场e799bee5baa6e58685e5ae
b931333337613763和期货市场上同是买入卖出合约，套利却是在期货市场上买卖合
约。
这一交易方式丰富了期货投机交易的内容。
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套利(Arbitrage )是指在一个市场上即期买进某种商品或资产，而在另一市场卖出该
商品或资产，以期在价差中赚取利润的经济行为。
套利是消除价差的重要力量，它可使市场功能更有效地发挥。
而期货市场的套利则主要有三种形式，即跨交割月份套利、跨市场套利及跨商品套
利。
套利交易在期货市场起到两方面的作用：其一，套利方式为投资者提供了对冲机会
；
其二，有助于将扭曲的市场价格重新拉回来至正常水平。
另一种是在不同利息率间谋利的套利（Interest Arbitrage） 在一般情况下，西方各个
国家的利息率的高低是不相同的，有的国家利息率较高，有的国家利息率较低。
利息率高低是国际资本活动的一个重要的函数，在没有资金管制的情况下，资本就
会越出国界，从利息率低的国家流到利息率高的国家。
资本在国际间流动首先就要涉及国际汇兑，资本流出要把本币换成外币，资本流入
需把外币换成本币。
这样，汇率也就成为影响资本流动的函数。

五、期权套利策略不包括反转套利吗

垂直套利（VerticalSpreads），也称垂直价差套利、执行价差套利，采用这种套利
方法可将风险和收益限定在一定范围内。
交易方式表现为按照不同的执行价格同时买进和卖出同一合约月份的看涨期权或看
跌期权。
之所以被称为“垂直套利”，是因为本策略除执行价格为其余都是相同的，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。
在实践中，各种类型的期权或者期货和其他金融工具经常组合起来构造一些复杂的
策略，即组成各种复杂的金融工具以满足特殊需要。
其中价差套购是经常使用的组合策略。
价差套购包括同时购买一个期权和出售另一个期权，两个期权属于同一个类型（两
个期权都是买权或都是卖权）。
有许多不同类型的价差套购，垂直价差套购按不同的预定价套购。
因为在期权报价时，同一类型的期权是按预定价从小到大纵向排列的。
在垂直价差套购中，我们购买一个买权（或卖权），同时出售另一个具有不同执行
价的卖权（或买权）。
垂直价差套购中，两个期权的到期月份和标的物是相同的。
如果我们购买较低预定价的期权，并出售较高预定价的期权，这种价差套购称为垂
直牛市价差套购。

                                                  页面 3 / 5



股识吧    www.gupiaozhishiba.com
 

如果我们出售较低预定价的期权，同时购买较高预定价的期权，这种价差套购称为
熊市价差套购。
垂直套利主要有四种形式：牛市看涨期权、牛市看跌期权、熊市看涨期权、熊市看
跌期权。
下面将价差套购分为四种类型来介绍其盈亏情况（不考虑期权费用）。
首先，令ST为价差套购中标的物在期权到期时的价格。
交易A为购买期权的交易（包括购买买权和卖权），XA为该交易中期权的预定价；
交易B为出售期权的交易（包括出售买权和卖权），XB为该交易中期权的预定价。

六、期权水平套利和垂直套利是什么？

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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