股市秘笈續篇﹕教戰守則實例             區榮興
讀完上篇有關“期權”定義及簡單的教戰守則之後﹐如果你是股市新手﹐也許會覺得該文枯燥無味﹐或者還是不知如何進場﹔如果你是期權高手﹐也許會覺得該文光是理論而沒有實際例子並不夠精彩﹐或受益有限。若是如此﹐請再讀這篇“股市秘笈續篇﹕教戰守則實例”-- 我將仔細列出在這個月(2005年2月) 所買賣的每一筆期權/股票﹐給大家提供實例來領悟“對於手中沒有的股票﹐如何保守地以賣PUT 進場賭漲”﹐“對於手中持有的股票(已賺錢了或仍被套牢)﹐如何用賣CALL / 賣PUT 的方法收取租金(或降低持股成本)”以及其結果。
這個月我一共買賣了下列公司的股票與期權﹕SYMC﹐SNDK﹐MRVL﹐XLNX﹐YHOO  (以上5公司的期權/股票留到“到期日”2月18日來定奪所屬權)。以及QCOM﹐EBAY﹐JNPR﹐ADSK (以上4公司的期權/股票在到期日前已獲利了結)。現將前5家公司的簡介﹐2月18日收盤價﹐我手中原先有無該公司股票﹐原來成本多少﹐我在這個月內買賣了該股票的那些期權(或股票)﹐現在成本降為多少(或凈賺多少)﹐學到的經驗是什麼﹐對其展望為何﹐逐一列出如下﹕
(1) SYMC﹕#1 ANTI-VIRUS 軟件公司。2月18日收盤價﹕$22.07。
手中持股由來﹕SYMC 原為高成長公司﹐過去一年我以賣PUT 方式從它身上賺了不少錢。去年12月到期日前3天﹐突然傳出SYMC 併購VRTS 的消息﹐股價因而一泄千里﹐我手上的 SELL OPEN $32.5 PUT﹐原本只需花$0.20 即可BUY CLOSE 獲利了結﹐但因貪心而沒收﹐結果被迫買進股票﹐成本約為$31。我由於不信邪﹐在1月份又賣了$30 PUT﹐$25 CALL 及$25 PUT﹐希望它能收在$25以上。但結果天不從我願﹐1月到期時收在< $25﹐我又被迫再買進兩筆股票 ($30 及 $25 PUT ASSIGNED SHARES)﹐平均成本降為$26.66。
2月份的動作﹕股價因受到微軟打算出同類產品而繼續下跌﹐期間我又賣了兩筆$22.5 PUT及一筆$20 CALL﹐共收入PREMIUM $4.3。最後在到期前兩天﹐以$0.20 收掉 (BUY CLOSE) 其中一筆 $22.5 PUT (因為怕再多買股票)﹐剩下一筆$22.5 PUT 與$20 CALL 抵銷 (收盤價介於$22.5 與 $20 之間)﹐須還回$2.5 PREMIUM﹐淨賺$1.60 PREMIUM。股數仍維持原來的3筆﹐平均成本降為$26.13。
所學的經驗﹕1。當 SELL OPEN PUT 只需 < $0.50 便可BUY CLOSE 時﹐應考慮及時獲利了結﹐以免夜長夢多。2。對持有同一家的股票的股數最好能自行設限﹐以避免嚴重意外發生。
對SYMC 展望﹕SYMC併購VRTS 目前被認為會使成長變慢而不被看好﹐不論公司高層如何保證﹐股價就是無力爬升。該併購會在5月份定案﹐屆時股價應有反彈機會。在此之前﹐股價在$20.5 到 $21 應有支撐﹐$23.5左右會有阻力。我打算繼續以同樣賣PUT (接近支撐點) / 賣CALL (接近阻力點) 的方法逐漸降低成本﹐但以不再增加股數為原則﹐直到股價接近成本價時再決定下一步。
(2) SNDK﹕#1 FLASH MEMORY CARD 半導體公司。2月18日收盤價﹕$25.60。
手中持股由來﹕我在退休之前所從事的就是與FLASH 有關的工作﹐因而對SNDK 有所瞭解。其所出產的NAND MLC FLASH 為高難度產品﹐又有專利保護﹐競爭者很難與其抗衡 (或須付其專利金)。它不斷研發新的製程技術 (已達70nm) 以降低成本﹐且搶先降價以刺激需求並打擊對手 (如 LEXR)﹐企圖成為FLASH MEMORY CARD 的獨大公司。由於DIGITAL CAMERA﹐CELL PHONE﹐MP3等產品所需的FLASH MEMORY 越來越大﹐很多半導體廠紛紛加入戰場﹐使得SNDK 股價常受到各種消息面的影響而波動。我手中有很多筆SNDK 股票﹐有一年前 > $30 買的﹐也有$20 左右買的﹐扣除陸續賣PUT / 賣CALL 所收的PREMIUM﹐其平均成本約為$23。
2月份的動作﹕SNDK 股價的特性是對業績報告的反應很強烈﹐常有+/- 20% 到 30% 的結果。其模式似乎是報告前的預期和報告後的反應正好相反﹐也就是說股價先漲則會因出報告而跌﹐先跌則會因出報告而漲。由於SNDK 將在1月27日出業績報告﹐我判斷這次可能會漲﹐於是在1月17日那個星期 (正好是1月期權到期週) 開始佈局﹐賣PUT 與 買股票先後進行。這期間﹐又碰到其對手LEXR 提出預警及分析師調降SNDK 等級而股價大跌﹐但在出報告那天上午股價又開始上漲﹐令我心情七上八下﹐緊張得很。我一共做了下列動作(按先後次序)﹕賣$25 PUT 收$2.55﹐買股票付$24.22﹐再賣 $25 PUT 收$2.90﹐再買股票付$23.51﹐三賣 $25 PUT 收$3.20 (以上是一面倒賭漲﹐而且是股價越賭越跌﹐越跌越賭漲﹐有可能最後一共會買進五筆股票)。到1月27日上午﹐終於忍不住開始賣 CALL﹐以防萬一賭錯了﹐捅的窟窿會小一點。於是賣了兩筆$22.5 CALL各收$1.80﹐又同時再賣一筆 $25 PUT 收 $3.40 及 $20 CALL 收  $3.30﹐完成了所有的佈局。結果SNDK業績比預估好了$0.15﹐跌破專家眼鏡﹐股價當天盤後曾漲到$26.70。後來股價隨著大盤下跌時﹐又再加賣了一筆 $25 PUT 收 $1.10。 2月10日是SNDK 的“分析師日”﹐我仔細聽了全部過程﹐覺得更有信心﹐又再買了一筆股票付 $24.45。總結﹕5筆$25 PUT PREMIUM 全部白吃﹐加買的3筆股票正好被$22.5 CALL (2筆) 和 $20 CALL (1筆) 賣出。手中持股數不變﹐但每股淨賺了約$12.87 (= $2.55 + $2.90 + $3.20 + $3.40 + $1.10 + $1.80 + $1.80 + $3.30 + $22.5 + $22.5 + $20 - $24.22 - $23.51 - $24.45) (未扣除手續費)。
所學的經驗﹕1。瞭解一家公司的BUSINESS﹐有時不妨大膽賭一下它的業績報告。2。若不太放心﹐可以利用高PREMIUM 的機會同時賣PUT 與 賣CALL 來多賺取租金。
對SNDK 展望﹕SNDK 仍會受到消息面及大盤影響而起伏。目前的強力支撐點在$24左右﹐$26.5左右會有阻力﹐我打算以同樣賣PUT (接近支撐點) / 賣CALL (接近阻力點) 的方法繼續收取租金。但以不再增加股數為原則 (因為已有很多了)﹐有可能會逢高賣出一些持股﹐再逢低買回 (或賣 PUT 等結果)。
(3) MRVL﹕高成長 WIRELESS 半導體公司。2月18日收盤價﹕$37.16。
手中持股由來﹕這家公司是少數半導體廠敢預估Y2004 Q3 --> Q4 有5~7 % 成長 (其他公司都是零或負成長)。由於股價一直處於高檔﹐我只敢賣PUT﹐不太敢持股。1月份我有 SELL OPEN $32.5 PUT﹐在到期日3天前股價還高居$35﹐沒想到居然連跌3天﹐到期日收在 < $32.5﹐被迫買進股票。在1月到期日那天﹐我認定它的跌幅一定與期權到期有關 (殺 OPTION BUYERS)﹐於是同時買股票($31.75) 及賣2月 $32.5 PUT (收 $1.95)。
2月份的動作﹕1月底的股市仍不穩﹐MRVL 股價最低跌到$31 左右﹐待其回穩超過$32.5時﹐我將兩筆股票先後在同一天以 $32.65 及 $32.98 賣出﹐小賺一些。而後又再加賣一筆$32.5 PUT (收$1.30)﹐變成手中只有兩筆 $32.5 PUT﹐但沒有持股。結果MRVL一路衝高過$38﹐我因持股賣早了而未大發﹐只賺了 PUT PREMIUM ($1.95 + $1.30) 及股票買賣價差 ($32.65 + $32.98 - $32.50 - $31.75) 而已。
所學的經驗﹕1。強勢股不可輕易脫手﹐否則可能坐失大賺良機。2。賣強勢股的 PUT﹐應該當作錦上添花﹐不可將之用來取代持股。3。期權到期時股價常被操縱 (殺 OPTION BUYERS)﹐若有幸被迫買進強勢股﹐反而是大賺的良機。
對MRVL 展望﹕MRVL 將於2月24日盤後出業績報告﹐由於股價處在52週最高檔﹐除非報告超出預期很多﹐ 否則下跌的機會很大﹐我會等報告出來後再決定下一步動作。最好是報告很棒﹐但股價拉回整理﹐一旦穩定之後﹐變可進場賭漲。
(4) XLNX﹕#1 FPGA 半導體公司。2月18日收盤價﹕$29.08。
手中持股由來﹕1月份PUT ASSIGN 2筆股票﹐平均成本$28.83。
2月份的動作﹕XLNX股價一直在$28 到 $30 之間小幅上下。我賣了一筆 $30 PUT 收 $1.05﹐在到期日前3天﹐股價終於超過 $30 時﹐我賣了一筆股票($30.31) 和一筆 $30 CALL (收$0.55)。現在股價收低於$30﹐我賣掉的股票又被 PUT 回來 (等於白賺$1.38)﹐CALL PREMIUM 白吃﹐股數仍維持兩筆。
所學的經驗﹕1。小幅振盪股在“到期週”通常會在一個“基準價”上下振盪﹐兩三天前若超出時可以賭它最後會跌回﹔同樣的﹐兩三天前若跌過時也可以賭它最後會漲回超出該“基準價”。尤其是手中若已有賭對的期權﹐更可根據“股價會在最後一兩天轉向”的假設而動作﹐這樣也可小賺一些。
對XLNX 展望﹕可以假設XLNX仍會在$28到$30之間動。近$28賣PUT﹐近$30賣CALL。
(5) YHOO﹕不需多介紹。2月18日收盤價﹕$33.60。手中原無持股。
2月份的動作﹕前兩個月﹐我一直進出$37.5 PUT﹐沒有留到到期日﹐結果都對了﹐也小賺了一些。最近YHOO都在$33到$35之間晃動﹐我賣了一筆$35 PUT 收 $1.70。幾次有機會以$0.55收回﹐都沒行動﹐因為總覺得它有希望收在> $35。現在將被PUT 進一筆股票﹐成本約$33.30。
所學的經驗﹕1。INTERNET 股票振盪很大很快﹐也許多次進出可以賺更多。
對YHOO 展望﹕打算多次進出。若漲超過$35﹐會考慮先賣再說。
(6) QCOM﹐EBAY﹐JNPR﹐ADSK 這4家公司目前都似乎處在DOWN TREND。我都是進場賭“反彈”﹐賺了$1左右就了結。目前QCOM 與 JNPR 還在低點徘徊﹐需再觀察是否能找到支撐點﹐再宜進場賭漲﹔EBAY 前一回在$37.5反彈﹐但力道好像不足﹐照圖形分析來看﹐$35到$36可能才是支撐點。保守作法可等跌到此價再進場賭漲。ADSK 將於2月22日報業績﹐待報完後再有動作比較安全。
=============================================================

以上教戰守則實例﹐希望能對各位賺錢有幫助﹐也可把本文所述各公司股票當成“賺錢明牌”。反正只要知道並勤練這些期權的小竅門﹐大家都來賺大錢與小錢﹐賺了錢就好好準時來青青唱歌(包括發聲練習)﹐未交團費者趕快交﹐已是團員者﹐找機會多多回饋青青﹐便不枉費我寫這兩篇文章與大家分享的苦心。
還有﹐股市變化莫測﹐本文所寫的各股“支撐點”與“阻力點”都可能隨時改變。各位若有興趣﹐不妨每次練唱都在兩點以前到達﹐討論交換意見後﹐再快樂地發聲與唱歌。謝謝﹗
