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什么是股票累计期权，“累计期权股票投资”是什么？为
什么把这个称为“金融毒药”？-股识吧

一、股票期权是什么意思？

股票期权是指买方在交付了期权费后即取得在合约规定的到期日或到期日以前按协
议价买入或卖出一定数量相关股票的权利。
股票期权是上市公司给予企业高级管理人员和技术骨干在一定期限内以一种事先约
定的价格购买公司普通股的权利。
股票期权是一种不同于职工股的崭新激励机制，它能有效地把企业高级人才与其自
身利益很好地结合起来。

二、累计期权和期权

你所谓的累计期权英文是什么？一般来说各种各样的新的衍生产品往往会要求零投
资，也就是说通过不同基础产品的买入卖出实现在投资初始时投资为零，如果你所
说的累计期权就是Accumulator的话，那就没有错了，这个是两个障碍看跌和一个
障碍看涨的组合，属于期权的一种，仅仅是结构更复杂而已

三、累计股票期权的总结

累计股票期权是一种让投资者承诺购买股票或外汇的结构性产品。
在标的工具处于价值上升阶段时，它们往往有利可图，但在下跌时可能会让投资者
蒙受巨额亏损，因此在香港被戏称为“回头我会杀了你”(I kill you later)。
由于过去2、3年港股市况稳定，累计股票期权吸引了很多专业投资者对此产品趋之
若鹜。
由于行使这种期权的销售方本身就是客户的对手方，本身就为客户埋下了更大的风
险。
例如，如果相关监管的不到位，往往会造成相关银行暗地做空，直接套牢客户，而
客户因为没有相应的退出机制，导致无法止损，坐视自己的资产大幅缩水而毫无办
法。
所以在金融自由而金融法规不完善的地方，这种产品往往变成发售方的圈钱工具。
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四、累计期权的分类

涉及股票的累计期权称为累计股票期权，简称累股期权，英文全名是Knock Out
DiscountAccumulator，简称KODA。
累计股票期权是一种金融的衍生工具。
累计股票期权是投资者与私人银行订立的累积股票期权合约，一般没有零售，最低
入场费100万美元。
投资者与私人银行订立累积股票期权合约，为期1年。
累计期权近似投资者向庄家沽出认沽期权，而所得的折让购入权就是变相的期权金
，但是玩法较期权更复杂。
累沽期权（Decumulator）是同类的衍生工具，玩法则改为由投资者向庄家卖出挂
钩资产。

五、累计期权杠杆式外汇合约是什么

外汇期权：一、外汇期权交易平台显示例举：以usdchf为例：（1）买入买权：buy
call usd sell call chf (2)卖出买权：sell call usd buy callchf (3) 买入卖权：buy put usd sell
put chf （4）卖出卖权：sell put usd buy put chf二、解析：（1）分为（1）a：buy call
usd (1) b：sell call chf (2) 分为（2）c：sell call usd (2) d：buy call chf (3)
分为（3）e：buy put usd (3) f：sell put chf (4) 分为（4）g：sell put usd (4) h：buy put
chf三、结论：
可以看出无论是buy打头的4个单项，还是sell打头的4个单项，均无相同的项目。
说明8个独立的单项均是独立的，推导出：4种外汇期权的交易行为均为独立的单独
项目。
但同时又可看出：买入买权和卖出买权、卖出买权和买入卖权具有相同的本质，说
明4个单项交易项目均可双双逆转，即：buy call usd sell call chf=sell put usd buy put
chf；
sell call usd buy call chf=buy put usd sell put chf。
四、定义：（1）、（3）的交易行为方式：支付（定金交易）权费；
（2）、（4）的交易行为方式：预付（保证金交易）预计亏损空间额度金额。
五、总结：
无论是欧式期权还是美式期权（1）、（3）的交易法则都是定金交易；
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（2）、（4）的交易法则都是保证金交易。
而（1）和（4）、（2）和（3）都是可以逆转的。
六、个人见解（另类分析，与上述解析无关联）： 欧式期权buy
call（买入买权）的c(权费)比较低，sell call或sell put的c比较高（但比美式期权低的
多），但是t+90或是t+180的交易限制让你欲罢不能。
这个问题很要命！所以不能做投机交易，也不能作为投资项目。
如果有巨额的外币或外汇资产可以实施零风险的期权对冲交易，让资产保值永不贬
值。
美式期权相比欧式期权简便灵活，便于操作。
虽然c很昂贵，但是任然可以作为投资项目（甚至可以作为投机项目）。
不建议投资者把欧式期权列入参考的投资项目，同时也不建议投资者进行任何一项
卖空的反向交易（欧式美式都一样！），因为那样做风险是无限的，不可控的。
（此处不再做详细解释）
二者都具有杠杆效应，一般在3---100倍之间（理论上是0---1000倍之间）。
（附言：目前在中国国内只有招商银行一家可以做多头单项的欧式外汇期权交易，
c(权费)比国外高，杠杆低到几乎不存在！）
����������������� 亲�������������祝你好运
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六、“累计期权股票投资”是什么？为什么把这个称为“金融毒
药”？

期货是所有金融投资中风险最大，收益最高的金融衍生品，期中累计期权股票是最
危险的期货，只有套期同套利两种，套期是现时按合约购买未来某个时间点的股票
，而且必须履行交易。
套利是预期未来某种股票价格会上涨，现时的购买持有，以获得收益，一般都要投
资者有很强的洞悉市场的能力，风险较大。
而且股票是不用还本的，很多时候就是血本无归了。

七、什么叫累积股票制

所谓累积投票制度,是指股东大会选举两名或两名以上的董事时,股东所持有的每一
股份拥有与当选董事总人数相等的投票权,股东既可以把所有的投票权集中选举一
人,亦可分散选举数人,按得票数的多少决定董事人选。
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