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如何理解场外期权

 

投资者对于期权本就是似懂非懂，现在又有了场外期权这个词，这又是什么交易品种呢？

先举一个简单的例子，某位重量级歌星的嗓子很有价值，但是谁也不能保证她会不会因为疾病、意外导
致嗓音出现问题，所以她就可以找各大保险公司提出投保计划，即她说，“我要投保我的嗓音不坏，保
额100亿元，你们都给出报价吧”。于是各大保险公司就会让精算师计算风险收益比，咨询医学专家嗓子
生病的概率，然后再咨询再保险公司的再保险费率，z后各家公司给这位歌星提出报价，歌星从中做出选
择。

这里面有两个问题，一是普通的格式化保险条款无法满足歌星的个性化需要，二是歌星的个性化需要并
不适用于大多数人。比如本栏就不会去投保这个嗓音险，因为嗓音是否好听对于本栏并没有那么重要。

场外期权也一样，大型机构可以向很多券商提出个性化的期权方案，然后各大券商会给出报价，并且在
合同文本中就给出提前终止的相关条款，然后大型机构会从中做出选择，看看选择哪一家或者哪几家作
为对手盘，而券商的报价也不可能胡乱报价，因为报价太高一定会被机构淘汰，报价太低自己的风险又
没办法分散，所以场外期权业务实际上就是大机构定制期权业务。



大机构为什么会选择场外期权？因为场外期权的承接力度很强，例如机构想要对冲100亿元的股票持仓风
险，如果通过期权市场直接交易，将会对期权价格产生很大的影响，但如果是场外期权交易，就能在一
个相对合理的价格上完成大额的风险对冲，然后券商通过各种产品来分散自己的风险，这就是大机构选
择场外期权的重要原因。

但是场外期权也有很大的弊端，即场外期权不够灵活。一般来说，场外期权都要持有到期，所谓的欧式
期权，此时券商可以明确知道自己需要分散风险到什么时间，如果机构在持有一半时要退出期权，此时
券商也要相应地平仓自己的头寸，所以券商一般会在提前终止期权时提出很多对机构不利的条款，所以
机构投资者选择场外期权对手盘的时候也要综合很多因素。

机构投资者则需满足以下三个条件：

1.近一年末净资产不低于5000万

2.具有3年以上金融相关投资经验

3.近一年末金融资本不低于2000万

z后，达到条件后与券商签订完成衍生品交易协议，即可交易下单

场外期权的优势就降低资金成本，提高资金使用率，买卖灵活，亏损有限，通过资金杠杆，仅需以权利
金获高收益

相信看到这很多人对场外期权都有些许心动了，但对应的顾虑也产生了，场外期权的条件太高太难满足
了怎么办

没关系，咱们不限区域，可协助开通两融和非两融开通场外期权交易
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