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https://www.100test.com/kao_ti2020/43/2021_2022__E8_82_A1_E

7_A5_A8_E6_9D_83_E8_c33_43827.htm 权证产品是国际上成熟

的金融衍生产品之一，此次把权证产品与股权分置改革结合

起来。涉及到的利益主体比较复杂为了避免二级市场投资者

在实施配售之前大量抛售或者无资金配售，而引入认股权证

减缓集中减持对市场的冲击。今年，很多证券公司承销增发

新股未发出，如果有了权证这个交易品种，事情就变得简单

了。但是权证不是期货，只是一种权利的体现。 1、上交所

所称权证，是指标的证券发行人或其以外的第三人(以下简称

发行人)发行的，约定持有人在规定期间内或特定到期日，有

权按约定价格向发行人购买或出售标的证券，或以现金结算

方式收取结算差价的有价证券。 2、按照第九条规定： 其标

的证券为股票的，标的股票应符合以下条件：(一) 最近20个

交易日流通股份市值不低于10亿元；(二) 最近60个交易日股

票交易累计换手率在25％以上，(三) 流通股股本不低于2亿股

； 注意：市值不低于10亿元；3个月换手在25％以上；流通股

股本不低于2亿股； 3、约定权证类别、存续期间、行权价格

、行权日期、行权结算方式、行权比例等要素；申请上市的

权证不低于5000万份；自上市之日起存续时间为3个月以上18

个月以下等。 注意：价格问题和时间限度 4、上证所有关负

责人指出，把权证产品与股权分置改革结合起来，有利于解

决改革试点中金融工具不足、改革方案单一等问题，为试点

公司和投资者提供更多可选择的工具。业内专家认为，权证

的推出将改变目前单一做多的机制，使市场出现做空机制。



5、交易可以T 0：上市的权证，其标的证券为股票的，权证

采用竞价方式进行交易，买卖单笔申报数量不超过100万份，

申报价格最小变动单位为0.001元人民币。权证买入申报数量

为100份的整数倍。当日买进的权证，当日可以卖出。权证交

易实行价格涨跌幅。 6、行权买进当日可行权：权证行权的

申报数量为100份的整数倍，行权申报指令当日有效，并不得

撤销。当日买进的权证，当日可以行权。当日行权取得的标

的证券，次一交易日可以卖出。 一些不可不考虑的风险因素

： 1、如果上市公司发行的权证向上交所提供有关认股权证

的配售及买卖是不准确及不完整的资料形成的，则存在系统

性风险和欺诈行为的可能发生。 2、权证交易易于被机构通

过对二级市场股票价格的操纵，有可能出现操纵权证交易的

行为。 3、到期不转股权将蒙受损失，权证交易风险类似于

股票交易风险既价格波动风险等。 其他需要明确和要了解的

因素： 一、权证相对复杂，属于比较虚的东西，其实就是股

票期权，按照这样理解就可以。首先是权证的定价问题，以

什么方式作定价，如何计算定价等问题需要了解一下。 权证

价格(是可以通过模型计算)简单归结为三个价值核心因素而

确定价格：分为时间价值、波动溢价、内在价值三个要素确

定 1、权证是有期限的，因此包含时间价值。 2、标的既二级

市场价股票价格的波动也是可以反映一定价值的。如果股票

价格波动越厉害，在约定期限内到权证约定价格的可能性就

越大，则该权证就越值钱。例如，某个股票价格是2元，而认

购权证价格是3元，如果以3元买入权证，该股票价格波动相

对厉害，到3元的可能性则增大。其风险溢价也是所谓的波动

溢价，也是期权价格的主要组成部分。 3、内在价值：如果



该股票价格是2元，而认购权证的约定价格是3元，假如现在

行权，该权证是没有任何内在价值的。反之，如果该股票价

格是3元，而认购权证的约定价格是2元，假如现在行权那么

该权证就含有1元的内在价值。该1元的内在价值是要计入到

权证价格中去。 二、权证分为认购权证和认沽权证，这样有

了间接作空的机制，做空机制通过这样方式产生了，解决了

目前市场没有做空机制的问题。本次权证产品主要是针对股

权分置而出台的。达到了权证融合市场交易的目的，一旦开

始实行以后，可能将逐步脱离股权分置的话题，又形成一个

投机市场，并且其投机性更强。 权证发行人为主要为证券发

行人和第三方，对证券发行人来说，发行认购权证就相当于

发可转换债券；如果做股票回购的话可以发认沽权证，是一

种比较简单直接的方式。 如果针对股权分置来说，上市公司

通过发行权证来解决股权分置问题，那么关键因素是权证约

定价格的确定，定的价格越高越好。如果发行的是认沽权证

，确定了一个固定价格，约定到固定期限转股，股票就不会

或难跌破其约定的价格，因为跌破多少将用权证方式予以补

偿，等于是对股票套期保值。 三、通过操纵二级市场股票的

价格可操纵权证交易，因为二者有联动风险。 权证本身风险

特点：权证的交易可以当成是股票交易，但是这个权利是有

期限的，那么权证购买人有权利但是没有义务一定执行，其

风险是固定的。对于权证的出让人是有义务必须执行的，其

风险可能是无限的。 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 


