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基于打折股票特性及英文谐音
，

被业界戏称为
“

晚一点杀你
”

境外有毒金融产品侵害大起底
证券时报记者

刘雯亮

自

2008

年下半年以来，境外有毒金

融产品理财引发的维权问题引起普遍关

注。 一些知名外资银行， 诸如荷兰银行

（香港）、星展银行（香港）、花旗银行（香

港）、恒生银行（香港）、瑞信银行（香港）

等因此卷入旋涡。 不过，值得一提的是，

由于境外理财产品在国内还属 “新生事

物”，尚未被纳入相关的监管中，导致投

资者权益保护存在诸多难题。 那么，目前

境外有毒金融产品的“毒性”主要体现于

何处，其销售现状又是如何，权益受损的

投资者究竟应该怎样维权呢？

“毒性”揭密

应该说， 由目前外资银行销售的投

资理财产品中，有相当一部分是有毒，甚

至是剧毒的。 特别是在次贷引发的国际

金融危机爆发后， 相关理财产品不可避

免受到波及，其“毒性”表露无疑，导致不

少购买产品的香港本地及内地投资者惨

遭巨额经济损失，其中，就包括被业界戏

称为“富豪杀手”的打折股票。

据悉， 打折股票即

KODA

（

Knock-

Out Discount Accumulator

），意为“累计

期权合约”。 业界基于其特性及英文谐

音，称之为“

I kill you later

”（我晚一点杀

你）。据一外资银行理财师介绍，

KODA

产

品一般是外资银行向私人银行客户销

售，金额大，风险高。 银行在把产品推介

给客户的时候，通常会指定一个行使价。

在投资期间内， 客户可以用这个行使价

来购买比现价低的股票。

举例而言， 被选定

A

股票目前价格

是

10

元， 合约规定行使价是

20%

折让，

也就是

8

元，

3%

合约终止价，两倍杠杆，

1

年有效。 也就是说，未来一年中，投资者

有权以

8

元价格逐月累积购买其股份。

一旦该股票价格超过了

10.3

元， 合约就

终止，投资者无法继续买“打折股票”，其

收益也被锁定。 如果外资银行刻意回避，

或客户没有注意到风险， 一旦

A

股票股

价跌破

8

元，假如此前合约规定，购买频

率为按天计算， 那么投资者则需要在此

情况下，依然以

8

元的价格，每天买入双

倍股票， 直至

1

年的合约期满。 也就是

说，不但会亏及本金，而且会出现资产为

负数。

“根据不完全统计，

2007

年香港银行

出售

KODA

市值高达

1000

多亿美元，而

同期香港

GDP

总量为

1600

亿美元。不仅

如此， 有一半以上的产品被销售给境内

投资者， 特别是民营企业家和企业高管

群体，令他们的数百亿财富化为泡影。 ”

上海新望闻达律师事务所宋一欣律师告

诉记者。

三步设套

那么，既然打折股票具备高风险，但

收益有限的特征， 为什么这些本应该在

境外发行的理财产品， 被大肆销售给内

地投资者呢？ 境外金融机构又是通过哪

些步骤，来达到其销售目的呢？

北京华堂律师事务所的杨兆全律师

表示，通过多起案例，总结出境外金融机

构三步销售法。 第一步， 以打折股票为

名，引发投资意愿。 境外私人银行客户经

理以专业人员的身份， 向投资者打电话

推荐打折股票。 客户经理推销时往往强

化收益，淡化或不提风险，甚至根本不提

产品属于期权投资。

第二步，境外私人银行的客户经理，

到内地游说投资者到该私人银行开设账

户。 或者，境外银行先让内地投资者在境

外注册离岸公司， 再让客户的离岸公司

在其银行开设账户， 然后让客户把资金

转入银行账户。 通过类似的方式使内地

投资者的资金变成境外资金。

第三步，签订投资合同。 出于对境外

银行的信任， 投资者在没有搞清楚合同

条款， 甚至没有阅读长达几十页的英文

合同的情况下，就签署了投资合同，并进

行了投资。 此时， 内地投资者并没有意

识，自己购买的是一种十分复杂、风险极

高的金融衍生品。

维权反被诉追债

面对所谓的“富豪杀手”，不少投

资者在与银行交涉无果后， 选择拿起

法律武器维权。 据杨兆全介绍，目前有

部分内地投资者与银行的纠纷已进入

诉讼程序， 有投资者主动在香港起诉

银行。

据悉，香港银行

Accumulator

产品受

害者联盟中一名不愿意透露姓名的投资

者表示，已经在香港主动起诉恒生银行，

目前处于诉讼中。

值得一提的是， 由于投资该理财产

品，不少投资者身家灰飞烟灭。 由于其无

力继续追交保证金，被强行平仓后，账面

亏损转变为实际亏损。 最终的结果是，银

行在香港起诉投资者追债， 或者在内地

和香港两地起诉追债。 例如，

2008

年

12

月，星展银行（香港）向香港高等法院递

交两份起诉书，状告其因投资

Accumula－

tor

而拖欠债款的两名广东佛山客户。 据

悉， 这两名客户分别通过其在星展银行

的账户投资该产品。 在产生巨大亏损后，

最终已欠银行保证金贷款为由起诉到法

院。

再如，

2008

年

11

月， 星展银行向香

港法庭对离岸公司

Sanhot HK

（

BVI

公

司）及郝女士提起诉讼。

2009

年

2

月

26

日， 星展银行又依担保合同向北京市二

中院起诉郝女士， 请求偿还股权累计期

权透支款项

9257

万港币、偿还外汇累计

期权定期贷款

2355

万日元等。

4

月

23

日， 该案在北京市第二中级人民法院进

行第一次开庭审理。

“当然，也有外资银行主动向客户承

担部分损失的例子。 ”杨兆全律师表示，

“据我们了解的情况是，内地某投资者在

花旗银行购买理财产品后， 受损达

1400

万元。 目前进展是，花旗银行同意向其补

偿损失金额的

1/3

，不过该投资者并未接

受这一补偿方案。 这应该是该类案件爆

发以来的首例。 ”

上市公司在线答疑

目前外资银行销售的
投资理财产品中

，

有相当一
部分是有毒

，

甚至是剧毒
的

，

导致不少购买产品的香
港本地及内地投资者惨遭
巨额经济损失

。

其中
，

就包括被业界戏
称为

“

富豪杀手
”

的打折股
票

。

打折股票即
KODA

（

Knock -Out Discount Ac－

cumulator

），

意为
“

累计期权
合约

”。

业界基于其特性及
英文谐音

，

称之为
“

I kill

you later

” （

我晚一点杀
你

）。

五大法律障碍有待破解
证券时报记者

文 雨

由于境外有毒金融产品理财一直
游走于灰色地带

，

法律及制度上的空
白

，

给相关投资者权益保护带来很大的
难题

。

对此
，

内地律师界引发了热烈讨
论

。

不久前
，

一场名为
“

境外理财产品发
售规制及投资者利益保护

”

研讨会在北
京举行

。

与会律师一致主张
，

香港特区政府
与香港证券

、

期货与金融市场监管机构
应当积极作为

，

打击这种向大陆投资者
欺诈性非法销售海外金融产品的行为

，

用相关法律将违法者绳之以法
，

并依法
要求向受害者作出赔偿

。

同时
，

中国证
监会

、

中国银监会应当积极作为
，

对那
些进行欺诈性非法销售的银行和金融
机构的行为进行打击

、

惩罚
。

内地相关
法院应当受理相关受害者提起的民事
诉讼案件

。

另外
，

鉴于受害者大多数是
中国大陆公民

，

检察机关应当介入其
中

。

如有必要
，

应当对相关高管人员提
起刑事诉讼

。

当然
，

我们必须清醒地看到
，

境外
有毒金融产品理财维权过程中的确存
在诸多的法律障碍

。

只有在实践中理顺
法律关系和难点

，

投资者权益保护之路
才能走得更为平坦

。 “

通过前一段时间
的工作

，

我们对境外金融产品销售维权
进行证据的收集

。

在此基础上
，

对维权
中面临的法律障碍

，

进行了归纳
。 ”

杨兆
全律师表示

，“

总体来说
，

主要有以下
5

大法律问题值得关注
。

首先
，

能否在内
地法院管辖的问题

；

其次
，

适用大陆还
是香港法律

；

第三
，

银行在销售过程能
否构成欺诈

；

第四
，

关于专业投资者的
认定

；

第五
，

是否构成刑事犯罪
。 ”

对于管辖权和法律适用问题
，

宋一
欣律师也表示

，“

内地相关法院应当受
理香港银行对境内投资者

、

受害者违法
销售有毒理财投资产品引起的民事诉
讼案件

。 ”

他认为
，

最高人民法院应当制
定相关的司法解释

，

明确香港银行在内
地销售有毒理财投资产品行为

，

因无内
地监管机关的合法许可而认定为违法

，

所签订的相关合同及其条款无效
。

内地
受害者可以依据法律要求这些香港银
行返还本息

、

赔偿损失
。

他进一步解释
，

从程序法看
，

根据
中国

《

民事诉讼法
》

第
241

条关于涉外
管辖的规定

，

中外投资者因合同纠纷或
者其他财产权益纠纷

，

可以由合同签订
地

、

合同履行地
、

诉讼标的物所在地
、

可
供扣押财产所在地

、

侵权行为地
、

代表
机构或分支机构住所所在地法院管辖

。

按照法律规定
，

最后签字一方所在地为
合同签订地

。 “

也就是说
，

投资者在电话
里确认订立理财合同的地点

，

此处应为
投资者当时所在地点或其住所地

。

如果
投资者曾在内地向理财账户内汇款

，

该
汇款为履行合同的行为

。

因此
，

汇款地
点可视为合同履行地之一

。 ”

对于银行是否构成欺诈的问题
，

杨
兆全律师明确指出

，

根据案例分析
，

多
数境外理财合同中没有说明该产品的
主要特点

，

银行业务人员存在隐瞒产品
类别的事实

，

同时对风险未予以披露
，

至少未予以充分披露
。

而且
，

不少银行
客户经理存在欺诈的故意

。

关于专业投资者的认定
，

根据香港
《

证券及期货管理条例
》，

高风险的结构
性金融衍生品只能卖给专业投资者

。

但
杨兆全律师指出

，

关于何为专业投资
者

，

并没有确切的定义
。

在实践中
，

往往
简单将拥有投资组合总值不少于

800

万港元或等值的其他货币的投资者认
定为专业投资者

。

至于是否构成刑事犯罪的问题
，

杨
兆全律师称

，

需从下面几点进行考察和
论证

。

首先
，

涉及罪名
。

根据法律规定和
司法理念

，

法无明文规定不为罪
。

因此
，

要认定其构成犯罪
，

就要从刑法中找出
与该行为相适应的罪名

。

如金融诈骗
罪

、

诈骗罪等
；

其次
，

构成犯罪的几个关
键环节

。

比如
，

引诱客户开户的行为
，

引
导客户交易中的欺诈行为

，

银行进行产
品交易的违法性

，

银行进行的该产品交
易是否真实存在等

。 “

当然
，

如果能够从
法律上论证外资银行的上述行为构成
犯罪

，

依法由国家司法机关进行侦查和
处理

，

对当事人维权将是一个重大突
破

。 ”

他表示
。

记者观察

投资者起诉潘海深
内幕交易民事赔偿案在京开庭

本报讯 日前， 投资者起诉大

唐电信董事潘海深内幕交易民事赔

偿案在北京市第一中级人民法院开

庭， 这是国内第二起内幕交易民事

赔偿诉讼案。 双方律师在法庭上展

开激烈辩论，但法庭并未当场宣判。

据了解， 福建厦门投资者陈先

生在购买大唐电信股票后发生亏

损， 并发现权益受损的原因分别受

到虚假陈述、 内幕交易两方面的影

响后，因此，他委托宋一欣律师向大

唐电信提起虚假陈述民事赔偿诉

讼，索赔金额为

18504.38

元，向潘海

深提起内幕交易民事赔偿诉讼，索

赔金额为

17651.70

元。 该两案

2009

年

5

月

25

日均为北京市第一中级

人民法院所受理。 这是目前已知的

投资者购买一只股票后以两个证券

欺诈案由提起诉讼的第一起案件。

2009

年

6

月

10

日，原告陈先生追加

了诉讼请求， 诉请额为

673726.11

元。

2009

年

6

月

25

日上午，陈先生

诉大唐电信虚假陈述民事赔偿案在

北京一中院开庭。

7

月

22

日下午，陈

先生诉潘海深内幕交易民事赔偿案

也在北京一中院开庭。 双方出庭人

员分别为双方的代理律师， 原告方

为上海的宋一欣律师， 被告方为北

京的丁光海律师。

庭审前， 双方律师在法院主持

下进行了证据交换， 原告方提供

8

份证据，以证明原告存在投资损失、

被告存在内幕交易， 两者存在因果

关系；被告方提供了

5

份证据，以证

明被告的行为是误操作的结果。

在法庭辩论中， 双方围绕着下

列问题展开辩论： 被告的内幕交易

行为是否属于误操作， 本案的适用

法律，以及原告损失的计算。 宋一欣

律师告诉记者， 被告律师认为被告

的内幕交易是误操作，他认为不是，

因为这一问题已经在证监会的行政

处罚决定书中认定了。 本案的适用

法律是《证券法》相关条文、奚晓明

副院长的讲话与虚假陈述的司法

解释。 另外，被告代理人还认为，原

告的损失是自己或市场系统风险

造成的，与被告无关，而且陈先生

诉大唐电信虚假陈述民事赔偿案

与诉潘海深内幕交易民事赔偿案

的损失计算上有重合。 宋一欣律师

则认为，两者计算上不重合，而本

身是二个案由，损失计算应当有法

院掌握和认定，原告的损失和被告

的责任之间存在因果关系。 根据证

券欺诈案件“推定信赖原则”与“举

证责任倒置原则”， 被告应当对原

告的损失承担责任。 在最后陈述

后，法庭宣布休庭，没有宣布何时

作出判决。 （文 雨）

苏宁电器
（002024）

将推全新网上商城
问：

我是公司的投资者
，

现在网
上商城已改版上线了吧

。

现通话速
度太慢

，

网上商品如空调无主要参
数说明

，

无法比较性价比
。

希望能
改进

。

公司答复：

公司的网上商城团队正在进

行最后阶段的开发和运营准备

工作。感谢您提出的建议，我们会

反馈给相关部门予以改进。 敬请

关注我们将要推出的全新的网上

商城。

汕电力
A（000534）

子公司
4

号机组达标
问：

公司
2009

年
7

月
16

日公
告

，

曾于
2007

年
12

月
27

日转让热
电一厂

49%

股权
，

为何当时没有刊
登转让公告

，

当时转让价格是多少
？

另外
，

公司
2007

年
5

月
8

日公告
，

热电一厂被列入广东省
2010

年关
停计划

，

请问此时收购热电一厂
，

明
年是否有关停的风险

？

公司答复：

感谢您对汕电力的关注， 现就

您提出的相关问题回答如下：

1

、本

公司转让热电一厂

49%

股权的公告

刊登于

2008

年

1

月

9

日 《证券时

报》

C9

版和巨潮资讯网

http://www.

cninfo.com.cn

，转让价格

4410

万元。

2

、根据中央及地方关于小火电

机组实施关停的有关意见和精神，

热电一厂已通过热电联产审核以

及达到环保标准的

4

号机组。 按照

粤经贸电力 【

2009

】

524

号文的精

神，属于不列入广东省关停小火电

机组范围，并继续享受国家热电联

产的优惠政策。 热电一厂已正式向

有关部门提交了 《关于要求保留

4

号热电联产机组的请示》， 将按计

划关停

1

号、

2

号、

3

号机组， 请求

保留已通过热电联产审核以及达

到环保标准的

4

号机组。 所以，只

要有关部门同意，

4

号机组仍将会

继续进行生产。

斯米克
（002162）

两条生产线投入生产
问：

公司江西丰城的生产线燃
气供应情况现在如何

？

公司答复：

您好， 江西项目进展具体情况

我们已经在第一季度报告中披露，

更多详情请参阅

2009

年第一季度

报告，谢谢。 募集资金投资项目进展

情况 （摘自

2009

年一季度报告）截

至本报告发出日， 项目建设已全部

竣工， 土建项目正在对验收结果进

行评估，审计及核价工作在进行中；

设备及安装项目已完成试产调试，

两条生产线已正式投入生产， 一条

试验用生产线也已正式投入使用，

具体说明如下。

1

、土建、房屋及建筑物厂房、料

跨、办公楼、辅助用房、输配电、供排

水、污水处理、场地、道路、围墙、绿

化等全部竣工；相关设施从

2008

年

11

月

28

日起陆续开始使用，至目前

整体设施已全部投入使用；

2

、 设备

安装工程。一条试验用生产线及

J3

、

J6

两条生产线于

4

月初已正式投入

生产；

J1

、

J2

、

J4

、

J5

四条生产线均已

完成试生产调试， 但因燃气供应问

题尚未正式投入生产；

3

、 燃气供应

及预计正式投产时间表由于燃气供

应量的不足， 致使已完成试生产调

试的四条生产线还不能正式投入生

产。 目前，港华公司对输送管线的改

造完成、 储气柜预计

6

月份投入使

用；新动力清洁煤气站

1＃2＃

炉正在

进行调试对接阶段； 公司并将进一

步拓宽燃气供应方式， 包括购置水

煤气装置设备制气， 形成多种供气

方式，以确保满足生产用气的需求。

预计

2009

年

7

月底燃气供应可满

足两条生产线的正式生产所需，到

2009

年

9

月底可满足剩余两条生产

线的正式生产所需。


