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呢? 很多投资者可能都不甚了了。从广义上来看，窝轮可以说

是一种特别形式的期权；不过，在香港，窝轮同在交易所上

市的期权仍有很多不同之处。 不论是在联交所上市的股票期

权还是在期交所上市的期货期权，其相应资产 ( 例如正股或

期指 ) 、有效期和行使价等等都是由交易所订定的；相反，

在符合港交所有关规例的前提下，窝轮发行人的自由度就大

得多，它们可以因应市场需要而发行多种不同资产、有效期

和行使价的单一Call轮 ( 认购证 )或 Put轮 ( 认沽证 ) 、一篮子

股证甚至X轮 ( 特种认股证 ) 等等。此外，交易所也规定期权

市场实行‘庄家’制度，庄家必须应客户要求开出后者所查

询某一期权的买入价和卖出价；而窝轮市场则没有‘官方’

的庄家存在，不过那些经常发行窝轮的投资银行为了维持旗

下认股证的合理价和流通量，也积极参与有关窝轮的买卖，

客观上起着庄家的作用。 要小心的是，期权的这种‘方便’

对没有足够专业知识、资金和对冲策略的散户来说却不一定

能带来好处，因为沽空期权的收益只是取得有限数目的期权

金 ( Premium ) ，但却要冒上期权交收时损失可能没有上限这

种‘赢有限，输无限’的风险。由此，可见不论哪一种投资

工具都有其优、缺点，投资者切记要懂得‘执生’，不要‘

赶时髦’去炒卖一切自己不熟悉的衍生工具。 100Test 下载频

道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问

www.100test.com 


