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前言

　　近年来，随着我国资本市场、货币市场、外汇市场等金融市场的发展和改革不断深入，学术界与
金融界的相关人士陆续提出了一些发展我国金融衍生品市场的建议，要求逐步建立金融衍生品市场的
呼声更是高涨。
金融衍生产品是一个庞大的系统，金融基本衍生产品是构成其他复杂产品的基础，主要包括金融远期
、金融期货、金融期权和金融互换。
由于金融衍生产品是一把双刃剑，一方面是市场主体规避金融市场风险的工具，另一方面如果缺乏相
应的监管和风险控制能力，运用不当反而会产生巨大的金融风险，因此我国金融衍生产品市场应该遵
循循序渐进的发展模式。
根据这一发展模式，在股票市场最先推出了权证产品。
　　权证（Warrants）是一种权利的凭证，它赋予持有者在约定的时间内或预定的到期日以事先约定
的行权价格买进或者卖出相关标的资产的权利，是金融期权的证券化形式。
我国权证市场的建立是与股票市场的股权分置改革联系在一起的，权证产品最初产生的目的是要为股
票市场的股权分置改革提供一种行之有效的“对价”支付工具。
2005年7月18日，上海证券交易所与深圳证券交易所分别发布了《权证管理暂行办法》，对权证的定义
、种类、发行、上市、履约担保、交易、行权以及违规处罚等做出了详细的规定，为我国权证市场的
启动和发展奠定了最初的基础。
2005年8月22日，我国第一只备兑权证宝钢认购权证在上海证券交易所交易，2006年5月8日，我国证监
会又颁布、实施了《上市公司证券发行管理办法》，就上市公司发行分离交易可转换公司债券做出了
相应的规定，从此上市公司通过公司权证进行融资活动呈现出星火燎原之势，公司权证与备兑权证一
起成为权证市场的主要交易品种。
　　由于权证产品具有融资便利、对冲风险、高杠杆性等优点，因此受到了投资者和上市公司的欢迎
，我国内地权证市场的交易量已经跃居全球第二，发展的势头令人瞩目。
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内容概要

本书以权证产品和权证市场为核心，以权证价值评估为纽带，以权证投资分析和投资策略为重点，共
由六章组成。
第一章“权证总论”，着重介绍了权证的定义和基本特性、权证的分类、权证的构成要素、权证的法
律地位以及权证的产生和发展等基本问题，为进入后面各章的论述建立基础。
第二章“权证发行”，在论权证的发行方式、权证的发行审核、权证发行的信息披露制度、权证上市
与上市终止等与权证发行市场相关的基础性问题之后，针对我国权证市场的实际情况，重点分析了我
国内地的权证发行市场的现状、我国内地的权证创设制度以及分离交易可转换公司债券的发行等一些
现实性的问题，使读者能够全面了解我国权证发行市场的全貌。
第三章“权证的交易与行权”，主要围绕权证的交易特征和交易制度展开论述，全面总结了权证作为
一种金融衍生产品在二级市场的特点，介绍国内外主要的权证交易制度，提出了在权证交易中风险控
制的方法，并对权证行权的一些实务知识进行了归纳。
第四章“权证的价值与价格”，主要探讨权证的估值问题，在解析权证价格的构成与变动范围的基础
上，研究了影响权证价格的各种因素，继而探讨权证的合理价格与理论价格问题，并介绍了目前主要
的权证理论价格模型和使用方法。
第五章“权证投资分析”，在论述权证投资的风险分析和权证投资与标的股票关系的分析这两个基本
问题的基础上，重点对权证投资的主要分析指标和权证投资的辅助分析指标进行非常详尽的探讨和介
绍，读者可以根据相关的分析指标，在权证投资的实战中加以运用。
第六章“权证投资策略”，分别介绍了权证的杠杆投资策略、权证的保本投资策略、权证的套期保值
策略、权证的动态避险策略、权证的套利投资策略、权证的组合投资策略、权证的投资时机选择策略
以及权证的投资品种选择策略，可以提供给机构投资者或散户投资者在制定权证投资策略时加以参考
。
    本书的主要特点是：第一，理论与实务并重。
在各章节的内容中，除了有不少与权证有关的理论性探索以外，更有很多涉及权证发行、交易、行权
等方面的实务性知识，从而有助于读者建立起从事权证业务的理论基础和应用能力。
第二，深入浅出，通俗易懂。
由于权证作为一种金融衍生产品，有其艰深难懂的面，因此本书力求做到深入浅出，通俗易懂。
为此，笔者使用了很多的图解和表格，并列举了大量的具体事例或案例，从而有利于读者对权证相关
原理和方法的理解和运用。
第三，联系实际，跟踪潮流。
由于权证在我国证券市场是在2005年才逐步发展起来的，因此还属于新生事物，不可避免地会产生一
些问题和矛盾。
本书在收集大量的一手资料的基础上，联系实际分析了我国权证市场存在的问题，同时跟踪国际潮流
，研究了成熟权证市场的先进经验，做到为我所用。
    本书的读者范围应该是广泛的，除了适合于社会上有志于参与权证交易的普通投资者阅读以外，也
适合于机构投资者或高等院校财经专业，在权证或金融衍生产品的培训或教学工作中，作为教材或参
考书籍使用。
笔者相信，该书的出、版发行，一定会对权证知识的普及和权证交易的推广产生非常积极的作用。
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章节摘录

　　二、权证的基本特征　　各种各样的权证虽然标的资产不同，但它们都具有权证的共同特性。
权证的基本特性主要包括以下几个方面：　　1.高杠杆性　　权证属于衍生性金融商品之一，权利金
（权证价格）仅为标的资产价格的一小部分，具有高杠杆作用。
杠杆作用在金融市场中通常被称为杠杆效应，这是假借物理学中的杠杆原理来比喻金融交易中的以小
博大现象。
杠杆比例是衡量杠杆效应大小的指标，可以分为名义杠杆比例和实际杠杆比例。
一般来说，杠杆比例越大，表示杠杆效应越大；杠杆比例越小，表示杠杆效应越小。
在金融交易中，如果判断准确，其盈利将按杠杆比例放大；而一旦判断失误，则损失也同样按杠杆比
例放大。
所以，杠杆效应是一把双刃剑，它成为所有金融衍生工具高风险的来源之一。
　　2.时效性　　投资人进行权证投资不像股票那样可以长期持有，权证具有存续时间，权证到期后
即丧失其效力。
权证到期时，如果不具备行权价值，权证持有人将损失当初购买权证的费用。
当然，对于权证持有人来说，由于权证合同赋予权证持有人放弃行权的选择，因此其最大的损失即为
购买权证的成本。
　　3.不对称性　　权证投资的潜在风险与潜在盈利是不对称的，权证到期时如果不具有行权价值或
者持有人未申请行权，其最大的损失仅为当初购买权证时所支付的权利金。
但是，如果标的资产价格出现上升趋势，认购权证的盈利在理论上是无限的；如果标的资产价格出现
下跌趋势，认沽权证的盈利最大可以扩大至该价格下跌至零为止。
投资者可以利用权证的不对称性特点，为标的资产现货头寸提供价格保护，从而实现套期保值的目的
。

Page 6



第一图书网, tushu007.com
<<权证理论与实务>>

版权说明

本站所提供下载的PDF图书仅提供预览和简介，请支持正版图书。

更多资源请访问:http://www.tushu007.com

Page 7


