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E6_A0_BC_E7_90_86_E6_c33_183712.htm 上周我们谈到认股权

证价值主要由‘内在值’(intrinsic value)及‘时间值’(time

value) 两大部分组成。那么，甚么因素影响认股权证的价格呢

？其实主要有五：相关资产价格、年期、引伸波幅、股息预

测及利率变化。本周不如先讨论前两者对认股权证价格之影

响。 由于相关资产是一项权利而非责任，自然有其价值，而

此权利的价值最直接是取决于其相关资产价格的状况。理论

上，在其他因素不变的情况下，如相关资产价格上升，认购

权证价格亦会上升。相反，如相关资产价格下跌，认购权证

价格亦会下跌。 认沽权证的情况则刚好相反。如相关资产价

格下跌，认沽权证价格则会上升，而当相关资产价格上升， 

认沽权证价格便会下跌。 按此推论，若投资者预测相关资产

的价格走势正确，则无论看好或看淡后市，亦有机会透过认

股权证获享潜在回报。 除了相关资产价格状况外，年期对认

股权证价格亦有影响。距离到期日愈长，认股权证的时间值

便愈高，因为认股权证将有更多时间可随相关资产价格波动

而成为‘价内’，而时间值亦会随着认股权证愈接近到期日

而下跌，直至到期日当天，时间值便会降至零。 值得注意的

是，愈接近到期日，时间值流失的速度愈快。认股权证约三

分二之时间值在最后三分一的剩余期限时流失最快。因此，

年期较短的认股权证之风险相应较高，但因其对相关资产的

敏感度较高，潜在回报亦相应较高。 免责声明 本文提供之资

料由香港麦格理证券(亚洲)有限公司("ME(A)L") 撰写。麦格
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征求购买、建议或推荐你完成任何交易。证券之价格可升可
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证券过往表现并非未来表现的指标。 权证及结构性产品可以

是高风险的投资工具，并可能于到期时变得毫无价值，因为

其价格可随市况波动，故投资者要冒上权证于到期时变得毫

无价值的风险，结果令你损失全部或部分投资额。在决定投

资前，阁下应自行评估个中风险及阅读有关产品的全部详情

及条款，如有需要，你应征询你的独立、合资格的法律、财
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