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基金经理“翻车”与场外期权诱惑

上万币圈账号被毙 严管之下谁在逆行
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基金经理深夜冲上热搜

8月8日晚间，一则关于“多位基金经理因

做场外期权被查，或有基金经理被带走”的消

息在网上流传，其中提到“临安府某中介帮很

多基金经理做场外期权被查了，涉及300多个

基金经理，锁定30多个，今天公安直接去了酒

庄拿人”。

据了解，因旗下基金产品一度重仓贵州

茅台、五粮液等白酒个股，易方达基金曾被基

民戏称为“世界第三大酒庄”。在上述消息传

播发酵后，8月8日深夜至8月9日凌晨期间，

“易方达”与“基金经理”词条分别登上微博热

搜，“易方达”一词更一度升至热搜榜第七名。

截至8月9日早上9点，“基金经理”一词仍挂在

热搜榜单。

在相关词条登上热搜的同时，这一事件

也引起网友热议，有投资者表示“硕鼠硕鼠，

无食我黍”，更有投资者直言“支持严查”，还

有投资者愤愤表示，“全是老鼠，全部抓起来，

大A就有希望”。

值得一提的是，还有财经大V直言，“8月

有点奇怪，基金经理们玩起了集体离职，真的

和场外期权有关系吗”。北京商报记者也注意

到，8月以来，有多只基金产品变更基金经理。

据东方财富Choice数据显示，仅8月6日当天，

就有易方达、华安、嘉实、国投瑞银、富荣等16

家基金管理人旗下共计55只基金产品变更基

金经理。

针对相关情况的真实性，北京商报记者

尝试采访部分基金公司，但截至发稿，尚未有

基金公司或基金经理出面澄清。

但也有业内人士对上述市场消息的真实

情况存疑。南方某公募内部人士直言，“300人

我觉得是假的，要有300人这行业估计得完蛋

了，个别估计还是有吧”。某中型公募市场部

人士也坦言，“关于场外期权，货币、债券的基

金经理应该也都不太懂，假如算上股票基金

都懂，那300个，这比例也太高了”。

什么是场外期权

那么，能够吸引收入颇丰的基金经理“入

瓮”的场外期权究竟是什么？

产业经济资深研究人士王剑辉在接受北

京商报记者采访时解释道，“期权就是赋予市

场参与方或者客户，在未来时间内以某种价

格买入或卖出相关标的资产的权利。如果是

股票期权，以个股期权为例，某一只股票，约

定在未来市场比如说3个月或者6个月某一

天，按照约定的价格买入或者卖出这只股票

的权利”。

“购买不同股票标的场外期权的期权费

也有所不同，每天都会有浮动，主要取决于股

票的波动率，波动率高的一般费率相对就高，

比如1个月期限的期权费大概在8%左右，2个

月大概10%，3个月大概12%-13%。如果波动

率相对较低，那么一个月也可能5%左右，最低

还能到3%。”上述私募从业人士如是说道，“在

这个费率下，假设一只个股的股价是100元，1

个月的看涨期权费率5%，那么需要购买的成

本就是5元，这个成本可以理解为一张‘门票’

或者‘电影票’，买了就消耗了。但一个月之

内，若这只个股涨了5%，就等于回本；而如果

涨了10%，就等于翻了一倍。”

关于期权交易标的，王剑辉补充道，“监

管部门已经规定好了期权相关交易的标的，

定期也会发布标的名单。这也就是说，只有

在交易名单里的个股货值之间的组合，才能

够作为期权交易的标的资产”。而“期权”与

“场外”可以分开理解。目前，“国内期权交易

属于场外交易模式，‘场外’的意思是不在交

易所里交易，而是在指定的中介机构之间进

行交易，机构之间形成了交易市场，所以，才

有一级交易商和二级交易商”。

正如王剑辉和前述公募内部人士所说，

虽然公募基金不能操作场外期权，多数基金

经理了解的程度或也不高，但这一业务却

是证券市场中介机构———证券公司的熟悉

领域。

中证协8月5日发布的最新场外期权交易

商名单显示，当前一级交易商共有8家，依次

为广发证券、国泰君安、华泰证券、申万宏源、

招商证券、中金公司、中信建投证券以及中信

证券。北京商报记者注意到，最新一期的场

外期权交易商名单对比2022年5月26日公布

的第十五批名单而言发生了重大变化。其

中，最新一期场外期权交易商并无新增，而

二级交易商数量出现减少，由38家减少至36

家，东北证券、信达证券被调整出场外期权交

易商名单。

资深投行人士王骥跃在接受北京商报记

者采访时坦言，“目前，国内并没有真正的场

外期权市场存在，所以也不太可能有大规模

的资金在场外市场流动。基金公司有内部控

制机制，仓位和标的都有限制，基金经理的自

主空间有限”。同时，对于证券公司是目前国

内合法的场外期权投资机构这一情况，他表

示，“证券公司也是开发出一些衍生产品作为

投资产品，是非标产品，而不是标准化产品。

所以，证券公司可以开发产品，合格投资者也

可以购买产品”。

情节严重或触及刑事犯罪

虽然前述基金经理投资场外期权事件的

真实性尚未可知，但北京商报记者从业内人

士处了解到，虽然公募基金经理不能利用客

户资金投场外期权，但不排除有公募基金私

下投场外期权谋取私利。

据上述私募从业人士介绍，“就风险和收

益角度而言，期权费是场外期权交易中固定

的支出，如果未能达到预期的目标价格，也就

会出现亏损，若达到预期价格甚至更高，则投

资的回报也可能是突出的”。

此外，该私募从业人士还感叹，若采用多

层“马甲”，这一交易在前期也是不容易被注意

到的。“举个例子，一位基金经理A与关系很好

的朋友B沟通，去买某只个股的看涨场外期权。

若盈利，AB平分，若亏损，A承担。之后，B用自

己的钱找到券商或者中介机构下单，相关机构

也是以公司的名义去购买期权，不会显示个人

信息，这就有两层‘马甲’了，并不容易发现与

A的关联。当然，监管一旦关注到了中间的某

个环节，想要找出对应的人也是不难的。”

如果真的存在基金经理私下购买场外期

权，并通过拉抬股价或者不对称信息等谋私

利的情况，多位业内人士均提到，情节严重的

可能触及刑事犯罪。中国（香港）金融衍生品

投资研究院院长王红英向北京商报记者直

言，“首先，从道德层面来讲，这肯定违背职业

操守。其次，这也是一种违规甚至犯罪的行

为，情节严重的有可能触及刑事犯罪”。

此外，《中华人民共和国证券投资基金

法》第二十四条内容也规定，公开募集基金的

基金管理人违法违规，或者其内部治理结构、

稽核监控和风险控制管理不符合规定的，国

务院证券监督管理机构应当责令其限期改

正。而第二十五条内容还提到，公开募集基金

的基金管理人的董事、监事、高级管理人员未

能勤勉尽责，致使基金管理人存在重大违法

违规行为或者重大风险的，国务院证券监督

管理机构可以责令更换。

财经评论员郭施亮则认为，公募基金经

理是否存在私下搞场外期权谋取私利等情

况仍然有待观察，相信事情真相很快会浮出

水面。

“近年来基金机构抱团取暖现象明显，基

金机构热衷于抱团白酒股，离开了白酒股，似

乎也就丢掉了灵魂，也有不少基金经理热衷

于追涨杀跌，投资能力还比不上一个普通投

资者。看了一下最近一两年部分明星基金经

理的业绩表现，有的从高位回撤超过50%，普

遍回撤幅度大于20%，这种情况确实不敢相

信是资深基金经理的业绩表现。如果公募基

金经理真的存在借助基金抱团变相捞金行

为，那么必须要严惩，并应该永久禁入市场。

事情真相到底如何，估计很快会知道了。”郭

施亮补充道。

王剑辉也提到，如果这一现象较为普遍，

会造成投资者对市场本身的信心打击，可能

会导致后续难以对市场抱有很高的信任感，

在市场进行操作时也会抱有很高的戒备心

理，甚至不愿意进行相关的业务操作，这样也

会使得市场在一项避险工具方面出现重大缺

失。建议相关方面要严抓严管。

对于相关情况的处罚力度，王红英还提

到，如果证券公司对相关业务的监管不严，可

能会受到证监会以及相关监管部门的评级下

调等处罚，对于新开展的业务停止审批甚至

取消。而对于存在相关违规甚至犯罪的基金

经理，则会由公安机关介入，通常会承担民事

及刑事责任，如此才能更好地维护资本市场

的公平交易秩序，保护基金持有人的利益。

北京商报记者李海媛实习记者姬穆沙

一则关于基金经理私下做场外期权被查的消息甚嚣尘上。8月8日深夜，“易方达”

“基金经理”两个词条也因此冲上微博热搜。该事件传出后引发投资者热议，但截至北京

商报记者发稿，相关机构并未出面辟谣澄清。有业内人士表示，虽然公募基金经理不能

利用客户资金投资场外期权，但不排除有公募基金私下投资场外期权为自己谋取私利。

如果相关情况属实，情节严重的或触及刑事犯罪。

>>场外个股期权交易流程 <<
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波动率较低的个股

期权费情况一览

1个月期限的期权费5%左右，最低能到3%
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期权费8%左右

2个月期限期权费10%左右

上万个币圈账号被毙

“关闭@ICE暴雪创始人、@币圈爆■等

1.2万个违规用户账号”“清理‘投资比特币轻

松赚钱’等违规信息5.1万余条”………8月9

日，网信办发布的集中整治涉虚拟货币炒作

乱象消息让不少币圈人士“瑟瑟发抖”。

网信办指出，随着虚拟货币的兴起，与之

相关的投机、炒作、诈骗等活动愈演愈烈，不

少网民财产遭受较大损失。对此，今年以来，

网信办已经多举措、出重拳清理处置了一批

宣传炒作虚拟货币的违法违规信息、账号和

网站。

具体来看，对于主要网站平台，网信办持

续保持对虚拟货币交易炒作高压打击态势，

加大对诱导虚拟货币投资等信息内容和账号

自查自纠力度。其中，微博、百度等网站平台

根据用户协议，关闭@ICE暴雪创始人、@币

圈爆■等1.2万个违规用户账号，清理“投资比

特币轻松赚钱”等违规信息5.1万余条。

对于此次整治，浙江大学国际联合商学

院数字经济与金融创新研究中心联席主任、

研究员盘和林评价道，“此次可以说是监管

层和平台结合，有效打击了虚拟货币炒作投

机分子，涤荡了互联网环境，也释放了对虚

拟货币、虚拟资产领域强监管的信号。未来，

虚拟货币和虚拟资产的金融化应用也在取

缔路上”。

北京商报记者注意到，这一波整治结果

也获得不少网友支持，有消费者评论称，“国

内这些年断断续续打击币圈，说实话救了不

少人”，还有消费者发问，“一个虚拟的东西都

能价值十几万元，实在无法理解它的价值”，

更有消费者称目前币圈乱象丛生，呼吁后续

加大整治范围。

仍有多个账号违规逆行

虽然虚拟货币炒作乱象再遭重击，但不

得不说，目前市场上仍有违规者“暗流涌动”。

就在8月9日，北京商报记者在微博搜索

“比特币”“以太坊”等关键词，就发现仍有不

少涉币类用户账号仍在活跃中，以粉丝数量

32.7万的名为“比特币牛顿pro”的账号为例，

其自身定位为财经博主，宣称“擅长埋伏5倍、

50倍、100倍币，对现货、合约、一级市场币都

有独特的眼光，可精确分析定位”。

需要注意的是，目前在一些网络社交平

台上这类用户账号比比皆是，除了“比特币

牛顿pro”外，还有天津币侠Pro、比特币教主

Max、比特币黑马哥等多个账号，这些账号

也会发布一些所谓的“高端VIP圈子”，号称

可手把手带领“小白”零基础学习炒币，并指

导精准建仓、抄底、加仓、逃顶等操作，还会推

荐一级、二级市场百倍币种……

除了微博外，这一情况在搜索平台也不少

见，8月9日，北京商报记者搜索“比特币”“以太

坊”等关键词，同样会在搜索列表上发现一些涉

币类机构，例如就有一家名为“CHBTC”的币圈

交易所位列其中，其自称为“金融级别数字资产

交易网”，已经运营四年，并在首页最醒目的位

置链接了手机客户端下载方式。

针对百度、微博等平台上的一些币圈账

号、交易所引流问题，北京商报记者向二者分

别求证采访，其中前者回应称，已经接收到监

管的这一要求，正在进行全方位的清理工作。

“大家发现任何违规信息，均可通过热线电话

或者jubao.baidu.com向我们反馈，我们会第

一时间核实处理。”微博方面，截至发稿时未

收到进一步回应。

对此现象，南开大学金融学院博士、金融

科技专业人士李天舒告诉北京商报记者，由

于网络技术发展快、犯罪成本低、内控制度松

懈等因素，同时，犯罪隐匿性又增加了相关部

门的追踪难度，因此，使犯罪分子在巨大利益

驱动下容易产生侥幸心理，也导致从事虚拟

货币违法犯罪活动屡禁不止。

盘和林则进一步指出，这类币圈乱象屡禁

不止，也是因为目前一些区块链、私人发币和

开设虚拟币交易所的成本都很低。针对社交媒

体和分析软件隐匿推广的问题，他认为关键是

要调动平台参与主动监管。比如搜索平台的搜

索权重，比如社交媒体的账号，平台对于这些

信息的掌控度更高，定位更加精准，处置这些

非法信息传播方面，手段也更多。

更严监管还在路上

从2013年五部委的《关于防范比特币风

险的通知》，到2017年七部委的《关于防范代

币发行融资风险的公告》，再到2021年十部委

的《关于进一步防范和处置虚拟货币交易炒

作风险的通知》，再至此次网信办的重拳出

击，在业内看来，多方监管的持续打击，也将

进一步打破参与者、投机者的幻想。

魔高一尺道高一丈，更严的监管还在路上。

8月9日，网信办表示，下一步还将继续会

同相关部门，加强对虚拟货币相关非法金融

活动的打击力度，依法保护人民群众财产安

全。另外，广大网民应树立正确投资理念，增

强风险防范意识，不参与虚拟货币交易炒作

活动，谨防个人财产受损。

针对后续监管，盘和林认为，未来监管还

将从社交媒体转向全面监管，币圈治理要堵

也要疏，消费者要警惕币圈骗局，即便是国外

流通较广的虚拟货币，也要注意价格风险和

泡沫挤出。

“可以说，如今的币圈本身就是一个风险

集中的火药桶，唯有远离才能确保安全。”盘

和林说道。

李天舒则称，虽然目前针对虚拟货币交

易炒作的打击活动卓有成效，但是监管形势

依然严峻。相应监管部门应继续健全完善网

络安全风险监测、预警体系，充分运用警民合

作，加大对诱导虚拟货币投资等信息内容和

账号的纠察力度。

此外，李天舒认为，还应做好投资者教育

的相关工作，帮助投资者树立正确的投资理

念，对违背金融市场正常运行规律的投资项目

应有主动防范的意识，对于币圈这类高风险炒

作，更应进一步强化风险防范意识，让消费者

可以直接规避。 北京商报金融调查小组

监管风暴再次来袭。自2021年9月央行等十部门对虚拟货币非法业务

活动重拳出击后，2022年8月9日，国家网信办再发布集中整治涉虚拟货币

炒作乱象的消息称，已关闭上万个违规用户账号，清理数万条违规信息。

不过，截至目前，在一些社交平台和搜索网站上仍有一些涉币类账号

和机构混迹其中，甚至顶风诱导营销，预计后续监管还要继续健全完善网

络安全风险监测、预警体系，消费者也要强化风险防范意识，唯有远离才

能确保安全。


