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权证，其实就是权利的凭证，就如同买了电影票就可以获得

到电影院看电影的权利一样。只不过权证具有交易的价值而

已，正由于具有交易特性，也就有了价格波动 。而且由于权

证的价格低且不易受到估值理念的条条框框的制约，所以，

权证的交易价格波动性极大，既是天堂，也是地袱，极具挑

战性，在香港联交所市场，年年都有因为炒作权证而成为富

翁的事例，当年，也有因炒作权证而破产的故事。 不过，由

于权证有两类，分别是股权权证与备兑权证，前者指的是上

市公司发行的，持有人可在未来一段时间内认购上市公司股

权的凭证，后者指的是上市公司或第三方发行的，约定持有

人在未来一段时间内向第三方沽售股权的凭证。由于前者容

易受到上市公司股价的影响，所以，股价波动幅度相对有限

，吸引资金关注程度也相对有限，在香港联交所市场，每年

权证交易总金额的１％是股权权证，９９％是属于备兑权证

，因为备兑权证的走势不受约束，有点天马行空的感觉，所

以，收益极大，同样风险也大。 权证因基金参与而温顺 在即

将面“市”的Ｇ宝钢权证来说，该权证的波幅可能较市场预

期的还要平坦得多，因为基金的投资风格就是温吞水，缺乏

私募资金等资金所拥有的进取攻击风格，而Ｇ宝钢的权证不

仅仅属于认购权证，而且还因为Ｇ宝钢的基金、券商等机构

投资者持有的流通股比例接近７０％，由于Ｇ宝钢权证是对

价方案过程中由Ｇ宝钢派发给流通股东的，也就意味着Ｇ宝



钢的权证７０％左右落在了机构投资者身上，因此，其走势

将相对平稳。 当然，由于基金等机构投资者各自为政的原因

使得每一个基金持有的权证份额并不大，且由于基金极有可

能采取锁仓的策略，那么，Ｇ宝钢甚至将来的Ｇ长电的权证

流通筹码将更少，从而产生短期股价的波动，这对于场外的

资金还是存在着较大的投资机会。更为重要的是，由于权证

具有一定以小搏大的效应，所以，仍然有望成为中小投资者

的乐园。 如何交易Ｇ宝钢权证 根据权证交易的规则，Ｇ宝钢

权证具有涨跌幅的限制，以涨幅价格为例，其价格的确定以

权证前一个交易日收盘价＋标的证券前日收盘价标的证券涨

跌幅限制１２５％行权比例，以Ｇ宝钢为例，由于行业分析

师大多认为Ｇ宝钢权证开盘的参考价格为０．７０元，根据

相关规则，这可作为权证前一个交易日的收盘价，而Ｇ宝钢

在８月１８日的收盘价是４．５８元，Ｇ宝钢涨幅限制为１

０％，行权比例为１，那么，Ｇ宝钢权证的涨停价格为１．

２７２５元。跌幅限制则定为以权证前一个交易日收盘价一

标的证券前日收盘价标的证券涨跌幅限制１２５％行权比例

，那么，Ｇ宝钢权证的跌停板价格０．１２７５元。 但据行

业分析师的判断，如果Ｇ宝钢权证的价格超过１元，意味着

风险，可予以抛出，如果在０．６元以下，则可大胆买入，

不必考虑存在的股价波动，看来，由于独特的Ａ股市场特色

，Ｇ宝钢的权证操作也与公司的基本面挂上勾，只不过由于

Ａ股市场独特的炒新传统，不知Ｇ宝钢权证的价格会否触及

涨跌幅。 但有一点值得指出的是，行业分析师基于ＢＳ模型

得出的宝钢权证的价格与部分二级市场评论人士认可的价格

不一样，因为评论人士大多简而化之，因为Ｇ宝钢的权证相



当于投资者在未来的３７８个交易日后将获得行权的权利，

即一份权证可以４．５元的价格购买Ｇ宝钢一份流通股，而

由于未来钢铁行业景气周期的影响，不少二级市场评论人士

对Ｇ宝钢在未来一年后的价格能否坚挺在４．５元以上抱有

怀疑的态度，而如果果真没有站到４．５元价格上方，这是

否意味着Ｇ宝钢权证是一分钱不值呢？这希望能够引起投资
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