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作为一种金融衍生工具，期权除了可以对冲风险、套期保值外，投资者还可

以根据自己的判断，进行投资交易。相比股票交易而言，期权交易的优势在于可

以通过选取合适的交易策略和操作技巧做到让利润奔跑。 

 

例如，7 月 2 日有 3 个投资者对 50ETF 走势有以下看法：投资者 A 认为未来

50ETF 会上涨，投资者 B 认为未来 10 天内 50ETF 会上涨，投资者 C 认为未来 10

天内 50ETF 会持续上涨，上涨幅度大于 5%且小于 8%。如果三位投资者在 7 月 2

日同时买入 50ETF，那么到 7月 13 日，他们的收益都是 6.63%。这样的结果投资

者 B和 C是不能接受的，因为他们的判断明显更加精确，所以仅利用股票来进行

交易，即使再聪明的投资者,也没有办法拉开收益上的差距。有了期权，我们就

可以通过构建不同的期权投资组合来获得由于对行情精准判断的超额收益。例如，

投资者 B 可以在 7 月 2 日购买行权价为 2.7 的近月平值认购期权，而投资者 C

可以构建近月牛市价差组合策略（买入行权价为 2.7 的认购期权，卖出行权价为

2.75 的认购期权）。假设两位投资者皆以 7月 13 日期权的收盘价平仓，那么他

们所获得的收益分别为 18.93%和 36.55%，远大于单纯买入股票获得的 6.63%的

收益率。不难看出，期权能够达到“看得越准，赚得越多”的效果。 

 

 

 

其实，除了通过选用合适的策略，我们还能从一些交易技巧上做到让利润奔

跑。例如“借势”，它能借助标的股票的趋势，实现更大的利润。以投资者 C

为例，如果他直接构建牛市认购期权价差组合，那么成本往往较高。投资者 C

可以先购买认购期权，等趋势与自己判断方向一致时，再卖出一个认购期权构建

牛市价差。由于指数上升，认购期权的价值也上升，这时卖出认购期权所获得的

权利金就可以多抵消一些我们初期所购买的认购期权的成本。 



 

那么在具体操作中，如何借势来优化收益呢？在指数上升通道中，如果指数

一路上涨，则可将买入的认购期权平仓，立即获利离场；如果价格曲折向上，我

们可以通过卖虚值认购期权做波段，这一策略也可称为“与浪共舞”。仍以投资

者 C 为例，他可先买入认购期权，接着当行情反转时再借势卖出虚值认购期权。

如果股价果真回调，在波动率没有出现剧烈增加的情况下，那么卖出的认购期权

将会获利。当股价调整到位时，将卖出的认购期权进行平仓，直至股价再一次上

涨时，再在高位卖出认购期权，下跌平仓获利，上升再卖出开仓，以此类推。具

体的操作示意图如下。 

 

 

 

相比单纯购买认购期权和直接构建牛市价差策略，与浪共舞策略是根据市场

脉搏择时建立策略，更贴合于市场。该策略不仅能够获得大趋势判断正确的收益，

而且可以捕捉大趋势途中调整带来的获利机会，因此收益比单纯购买认购期权和

直接构建牛市价差策略要高，真可谓是做到了让利润奔跑。 

 


