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https://www.100test.com/kao_ti2020/42/2021_2022__E6_9D_83_E

8_AF_81_E7_9F_A5_E8_c33_42781.htm 上海证券交易所日前发

布了《上海证券交易所权证管理暂行办法》,为便于市场参与

者更好理解和使用《暂行办法》,上海证券交易所权证工作小

组针对其中的一些重要规定和关键条款进行了解读 。 一、权

证的定义和种类 《暂行办法》有关权证的定义揭示了权证二

个主要特点：1、权证表征了发行人与持有人之间存在的合同

关系,权证持有人据此享有的权利与股东所享有的股东权在权

利内容上有着明显的区别：即除非合同有明确约定,权证持有

人对标的证券发行人和权证发行人的内部管理和经营决策没

有参与权；2、权证赋予权证持有人的是一种选择的权利而不

是义务。与权证发行人有义务在持有人行权时依据约定交付

标的证券或现金不同,权证持有人完全可以根据市场情况自主

选择行权还是不行权,而无需承担任何违约责任。 《暂行办法

》涵盖了不同种类的权证产品： A、以发行人为标准,可以分

为公司权证和备兑权证。公司权证是由标的证券发行人发行

的权证,如标的股票发行人(上市公司)发行的权证。备兑权证

是由标的证券如股票发行人以外的第三人(上市公司股东或者

证券公司等金融机构)发行的权证。考虑到市场发展的实际,除

为解决股权分置而发行的权证外,《暂行办法》对证券公司等

金融机构作为备兑权证发行人的资格条件没有规定。 B、以

持有人的权利性质为标准,可以分为认购权证(向发行人购买标

的证券)和认沽权证(向发行人出售标的证券)。 C、以行权方

式为标准,约定持有人有权在规定期间行权的为美式权证,约定



持有人仅能在特定到期日行权的属于欧式权证。 D、以结算

方式为标准,可以分为实券给付结算型权证和现金结算型权证

。实券给付结算以标的证券所有权发生转移为特征,发行人必

须向持有人实际交付或购入标的证券,而现金结算方式则是在

不转移标的证券所有权的情况下仅就结算差价进行现金支付

。 从上述说明可以看出,《暂行办法》充分考虑了股权分置改

革试点中可能出现的各类权证方案,也为交易所下一步发展权

证市场预留了空间。宝钢集团在本次股权分置改革中发行的

权证属于欧式实券给付型备兑认购权证。 二、发行上市审核 

根据《暂行办法》第6至8条的规定,权证的发行审核将由交易

所完成,并报中国证监会备案。而权证的上市审核完全由交易

所负责。 需要说明的是,公司权证发行与股票或债券发行密切

关联,涉及融资行为,因此,公司权证的发行在向交易所提出申

请前,首先应取得中国证监会的有关核准。 三、标的证券的条

件 《暂行办法》以列举的方式规定股票和其他证券品种可以

作为标的证券。鉴于权证市场刚刚起步,《暂行办法》只针对

选择单只股票作为标的证券的条件作出了明确规定,对于以基

金、一篮子股票等为标的证券的具体条件,交易所将根据市场

发展的需要及时予以明确和完善 。 权证产品高收益、高风险

的特点决定了标的股票如果不具备相当的流通规模,标的股票

与权证价格联动所带来的价格波动和操纵风险将十分巨大。

选择规模大、流动性强的股票作为标的股票是权证交易活跃

而又稳定的重要基础。鉴此,《暂行办法》对标的股票的资格

提出了严格要求。需要明确的是：第一,流通股指流通A股。

第二,换手率的计算是以市价总值为计算依据,单日换手率＝(

当日标的股票的二级市场成交金额/市价总值)*100%。 100Test
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