期权希腊字母定价引擎
使用手册
基于简化 Black-Scholes-Merton 模型 (r=0, q=0)
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本引擎是一款面向期权交易者、量化研究员和金融工程专业学生的在线工具，基于简化版 Black-Scholes-Merton (BSM) 定价框架构建。
核心设计原则："所见即所得"——所有计算在浏览器端实时完成，无需后端服务器，数据不会上传至任何服务器，确保敏感交易数据的隐私安全。
1.1 模型假设
本引擎采用 r=0、q=0 的简化 BSM 模型，即假设无风险利率和股息率均为零。这种简化在以下场景中具有高度合理性：
• 期货期权：期货合约不涉及股息，且短期期货的利率调整效应通常在 1% 以内
• 短期期权（< 90 天）：利率对期权定价的影响可忽略
• 波动率曲面分析：当关注希腊字母的相对变化和敏感性时，利率的绝对偏移不影响核心结论
简化后的核心定价公式：
d₁ = [ln(S/K) + 0.5·σ²·T] / (σ·√T)
C = S·N(d₁) - K·N(d₂)      (Call 看涨)
P = K·N(-d₂) - S·N(-d₁)     (Put 看跌)
1.2 六大功能模块
引擎由六个相互关联的功能模块组成，覆盖从正向定价到反向推算、从静态分析到动态可视化的完整工作流：
	模块名称
	核心功能
	适用场景

	定价计算器
	正向计算期权价格及全部希腊字母
	快速定价、希腊字母监控

	反向推算
	通过部分已知信息反推未知参数
	市场校准、数据验证、套利检测

	敏感性分析
	Taylor 展开 P&L 分解
	风险管理、策略损益预估

	时间衰减研究
	五阶段衰减模型可视化
	择时策略、卖方甜点区选择

	希腊字母图谱
	动态曲线展示 S 变化规律
	理解 Greeks 行为、教学演示

	理论指南
	BSM 公式与联动关系汇总
	理论学习、知识查阅
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定价计算器是引擎的基石模块，输入四个核心参数即可输出期权的理论价格（权利金）及全套希腊字母。
2.1 输入参数
每个参数的含义及常见取值：
	参数
	含义
	常见取值
	备注

	S
	标的资产价格（期货/现货）
	100、3000、50000
	期权挂钩标的

	K
	行权价
	通常接近 S
	合约约定价格

	T
	剩余期限
	91天 / 0.25年
	支持天/年切换

	σ
	年化波动率
	20%（低波）、40%（高波）
	唯一需估计的参数


2.2 使用方法
1. 在顶部选择期权类型（Call 看涨 / Put 看跌）
2. 输入或修改四个参数，页面实时自动计算
3. 查看右侧希腊字母仪表盘（Delta、Gamma、Theta、Vega、Rho）
4. 点击"展开详情"查看高阶希腊字母：Vanna、Vomma、Charm、Speed、Zomma、Color
5. 利用下方多期限对比表观察同一合约在不同到期时间下的 Greeks 变化
2.3 快捷预设
顶部提供五个快捷预设按钮，一键填充参数：
• ATM Call：平价看涨（S=K=100），最常用基准
• ITM Call：价内看涨（S=110 > K=100）
• OTM Call：价外看涨（S=90 < K=100）
• ATM Put / ITM Put：对应看跌期权
2.4 T 单位切换
剩余期限输入框右侧提供"天/年"切换按钮：
• 选择"天"：输入 91 → 内部计算 T = 91/365 = 0.2493 年
• 选择"年"：输入 0.25 → 内部计算 T = 0.25 年 = 91.25 天
• 切换单位时数值自动换算，下方显示换算提示
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反向推算引擎是引擎的核心差异化能力。在真实交易中，交易员往往只知道部分信息（如市场价格、希腊字母），需要反推未知的底层参数。引擎提供四种反向推算模式。
3.1 模式一：S + 希腊字母 → 权利金
适用场景：已知期货价格 S 和 Greek 值，求期权价格。
关键行为：
• 未勾选 Theta：T 使用合约参数中的固定值，仅反推波动率 σ
• 勾选 Theta：启动联合优化，同时反推 σ 和剩余期限 T
使用步骤：
1. 输入期货价格 S（如 100）
2. 勾选至少一个希腊字母开关（建议 Delta）
3. 如需利用时间衰减信息，勾选 Theta 并输入目标值
4. Theta 单位可切换"天"或"年"——引擎根据选中单位自动处理换算
5. 查看推算结果：权利金、σ、T、各希腊字母残差
残差解读：
• 误差 < 1%（绿色）：输入数据高度自洽
• 误差 1%-5%（黄色）：基本合理
• 误差 > 5%（红色）：输入数据可能矛盾，提示套利机会或测量误差
3.2 模式二：权利金 + 希腊字母 → 期货价 S
适用场景：已知期权市场价格（权利金）和希腊字母，反推标的资产的期货价格。
引擎同时搜索 S、σ、T 三个变量（当 Theta 被勾选时）。通过三级网格搜索（粗搜→细搜→精修）找到最优解。
典型应用：场外期权（OTC）做市商需要验证对手方报价的 S 是否合理；套利交易者发现同一标的不同报价时判断哪边有误。
3.3 模式三：权利金 + S → 波动率 σ
适用场景：已知期权价格和期货价格，求隐含波动率 IV。这是期权交易中最常用的计算——看市场给期权定的"波动率溢价"是多少。
引擎使用 Newton-Raphson 迭代法，通常 3-5 次迭代即可达到机器精度。结果直接显示 σ 的百分比形式（如 20.00%）。
3.4 模式四：S + σ + 希腊字母 → 剩余期限 T
适用场景：已知期货价格 S、波动率 σ，通过希腊字母反推剩余期限。
典型场景：场外期权不知道到期日，只知道 Greeks；验证市场上报的希腊字母是否自洽。
数学原理：Delta = N(d₁) → d₁ = N⁻¹(Δ) → 由 d₁(T) = [ln(S/K) + 0.5σ²T]/(σ√T) 对 T 进行二分搜索求解。
[bookmark: _Toc004]四、敏感性分析
基于 Taylor 展开，估算当标的价格、时间、波动率、利率发生变化时，期权价格的近似变化值。对比一阶近似、二阶近似和完整近似的精度差异。
4.1 基准状态参数
与定价计算器一致：S、K、T、σ、期权类型。T 同样支持天/年单位切换。
4.2 市场变动冲击参数
	参数
	含义
	示例
	单位

	ΔS
	标的价格变动
	5（涨5点）
	货币单位

	dt
	时间流逝
	1（流逝1天）
	天

	Δσ
	波动率变动
	0.02（涨2%）
	小数

	Δr
	利率变动
	0.0025（涨0.25%）
	小数


4.3 三种近似对比
• 一阶近似：仅考虑 Delta（线性近似），适合小幅变动
• 二阶近似：加入 Gamma 凸性修正，适合 ±3% 标的价格变动
• 完整近似：加入 Vanna 交叉项 + Vomma 波动率凸性，适合波动率剧变场景
4.4 P&L 分解
下方展示每个 Greek 对价格变化的独立贡献：
• Delta 贡献：方向性盈亏
• Gamma 贡献：凸性收益（总是正贡献）
• Theta 贡献：时间流逝成本
• Vega 贡献：波动率变动盈亏
• Vanna/Vomma：交叉项和波动率二阶项
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系统展示期权时间价值随剩余期限的衰减规律，揭示 Theta 的非线性加速特征。基于简化 BSM 框架生成动态可视化曲线。
5.1 五阶段衰减模型
	阶段
	DTE
	日衰减占比
	交易含义

	平坦区
	60-180天
	0.3-1%
	时间成本低，适合买方建仓

	甜点区
	30-45天
	1-2%
	卖方首选，Theta/Gamma 比率最佳

	加速区
	14-30天
	2-4%
	30天贡献约50%总衰减

	高速区
	7-14天
	4-8%
	高收益高风险的短期博弈

	二元区
	0-7天
	8-50%+
	最后3天可单日蒸发17%+


5.2 核心洞察
平方根时间法则：时间价值 ∝ σ·S·√T·N'(d₁)。关键洞察：时间价值与 √T 成正比（不是线性关系）。将 DTE 从 120 天压缩到 30 天（减少75%），时间价值仅减少约50%，而非75%。
Theta 与 Gamma 的精确耦合（r=0 简化版）：Θ = -½σ²S²Γ。正 Gamma（凸性收益）的代价是负 Theta（时间衰减）。临近到期时 Gamma 按 1/√T 发散，Theta 同比例加速。
5.3 三张可视化图表
• 时间价值衰减曲线：展示时间价值随 DTE 下降的凸性轨迹
• Theta 加速曲线：展示每日衰减占剩余权利金的百分比（加速趋势）
• 联合图谱：Delta、Gamma、Vega 随 DTE 的变化
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动态可视化期权价格和各希腊字母随标的价格 S 变化的完整曲线。六张图谱覆盖价格分解、Delta 曲线、Gamma 曲线、Theta 曲线、Vega 曲线和联合对比。
6.1 观察要点
• 价格分解：权利金 = 内在价值 + 时间价值
• Delta 曲线：S 型曲线，ATM≈0.5，ITM→1，OTM→0
• Gamma 曲线：钟形分布，ATM 峰值，临近到期更尖锐
• Theta 曲线：ATM 处最大负值，深度 ITM/OTM 趋缓
• Vega 曲线：ATM 最大，与 √T 成正比
• 联合对比：Delta 与 Gamma 同时展示，观察微分-积分关系
[bookmark: _Toc007]七、理论指南
系统汇总 BSM 模型的核心理论知识，包括公式推导、希腊字母详解、价态对照表、核心联动关系。
7.1 核心联动关系
• Gamma-Theta 权衡：Θ = -½σ²S²Γ —— 正 Gamma 的代价是负 Theta
• Put-Call Parity（简化版 r=0）：C - P = S - K
• Taylor P&L 展开式：dV ≈ Δ·dS + ½Γ·(dS)² + Θ·dt + ν·dσ + Vanna·dS·dσ
• ATM 风暴眼：Gamma↑ Theta↑ Vega↑ 同时极值，深度 ITM/OTM 的希腊字母趋于钝化
7.2 价态对照表
ITM（价内）、ATM（平价）、OTM（价外）各状态下 Delta、Gamma、Theta、Vega 的行为差异详见网页版"理论指南"模块。
[bookmark: _Toc008]八、参数含义速查表
	参数
	全称
	含义
	单位/范围

	S
	Spot Price
	标的资产价格
	货币单位

	K
	Strike Price
	行权价
	货币单位

	T
	Time to Expiry
	剩余期限
	年（或天）

	σ
	Volatility
	年化波动率
	小数（如 0.20 = 20%）

	Δ
	Delta
	方向敏感度 / 对冲比率
	Call: [0,1], Put: [-1,0]

	Γ
	Gamma
	凸性风险 / Delta 变化率
	恒为正

	Θ
	Theta
	时间衰减
	年化 / 每日

	ν
	Vega
	波动率敏感度
	每 1% vol 变动

	ρ
	Rho
	利率敏感度
	每 1% rate 变动
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9.1 新手入门：计算 ATM Call 的权利金
1. 打开"定价计算器"页面
2. 点击顶部"ATM Call"快捷预设按钮
3. 观察参数自动填充：S=100, K=100, T=91天, σ=20%
4. 查看计算结果：价格≈$4.62, Delta≈0.598
5. 切换到"希腊字母图谱"，选择"Delta 曲线"，观察 S=100 处的 Delta 值
9.2 进阶操作：用 Theta 反推剩余期限
1. 打开"反向推算"页面，选择"S + 希腊字母 → 权利金"
2. 输入 S=100，勾选 Delta 开关并输入 0.598
3. 勾选 Theta 开关，选择"天"单位，输入 -0.016
4. 观察引擎显示"T 由 Theta 反推"标签
5. 查看推算结果：σ≈20%, T≈91天，残差 < 1%
9.3 专业应用：多约束联合求解
1. 在"反向推算"选择"权利金 + 希腊字母 → S"
2. 输入权利金=4.62，勾选 Delta=0.598 和 Gamma=0.038
3. 引擎同时搜索 S、σ、T 三个变量
4. 查看推算结果和残差面板，判断输入数据是否自洽
5. 如有残差 > 5%，提示数据可能来自不同市场状态或存在套利
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