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香港权证日刊              
 

                     
 

                             ——中铁 53 只购轮周五上市助涨正股 

 

基本结论 
 美股周三开盘因 FED 说将与四家央行采取联合行动来减缓信用紧
缩的利多大幅高开，但 Bank of America 与 Wachovia 等大型银行
表示次贷损失较预估更为严重，美国股市最终小涨收盘。这均符
合我们对次贷危机在未来两周可能不断袭击市场的判断。 

 原油期货周三创下 11 个月以来的最大涨幅，再次向每桶 100 美元
前进，激进的投资者今天可关注中国海洋石油的认购窝轮，
7527，但建议快进快出。 

 中国中铁昨日一枝独秀，大幅上涨。本周五将有 53 只认购窝轮上
市，总发行量为 36.95 亿份，已折合为行权比例为 1：1，详细见
表 7。 

 我们认为权证的上市一定程度上助涨中国中铁： 

 对于看好中国中铁的普通投资者一般会等到权证上市后再购
买权证或者正股，如果在权证上市前大幅拉高正股，必将提
高权证上市时的价格，既降低了杠杆性也减小了权证的绝对
上涨空间，虽然不一定能提高溢价率，因为内在价值的提高
会抑制溢价率； 

 对于做市商，在行权价已确定的情况下，在正股看多且权证
或将大卖的情况下，提前买入正股，将获得较好的安全边
际，如果等到权证上市初期大卖时，再买入大量的正股，可
能面临较高的交易成本，值得注意的是中国中铁的 H 股流通
量为 36.58 亿份，而权证发行量为 36.85 亿份。不过具体的
正股买入量仍要看权证的接货量和对冲比情况。 

 提醒投资者的是这种盈利模式是建立在正股上市价格低估或者看
好未来的假设下。 

 

图表1：主要个股最优权证池（2007 年 12 月 13 日） 
 认购(短期) 认购(中期) 认购(长期) 认沽 

国企指数 6085 3517 7598 6090 

工商银行 5655 2265 6151 3710 

建设银行 6952 4539 3673 4692 

中国银行 9031 6514 1752 6964 

交通银行 5503 1419 1423 1530 

招商银行 2490 4650 5894 7828 

中国平安 5566 1232 4550 4499 

中国人寿 2446 5674 2100 6801 

中国石油化工 9221 5534 2246 1639 

中国石油股份 9792 1334 7526 1665 
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全球指数表现 
指数名称 涨跌幅度 收盘点位

上证综指 -1.54% 5095.54 

恒生指数 -2.41% 28521.06

台湾加权指数 0.47% 8638.33 

海峡时报指数 -1.11% 3549.25 

日经 225 指数 -0.70% 15932.26

汉城综合指数 0.12% 1927.45 

美国 500Index 0.61% 1486.59 

英国 FTSE 0.35% 6559.80 

德国 DAX 0.83% 8076.12 
法国 CAC -0.45% 5724.76 
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中国移动 3731 9150 4880 4883 

中国电信 5530 4750 3342 1640 

中国海洋石油 9662 7527 4838 7568 

来源：国金证券研究所  

图表2：次要个股最优认购权证（2007 年 12 月 13 日） 

 权证代码 
到期日(年-月-

日)  行使价  现价(港元)  溢价(%)  实际杠杆(倍) 

马鞍山钢铁 2119 2008-4-1 7.48  0.49  32.97  4.55  

上海石化 2120 2008-4-8 5.88  0.63  25.43  3.93  

鞍钢股份 1314 2008-2-28 15.96  1.01  0.42  不适用 

江西铜业 6160 2008-3-28 20.00  0.44  12.18  3.32  

中国国航 5699 2008-2-20 6.88  4.41  0.09  不适用 

中国网通 6736 2008-3-31 21.88  0.45  7.89  3.87  

大唐发电 5636 2008-1-30 7.00  0.89  7.06  5.32  

中信银行 6526 2008-3-31 5.80  0.53  17.66  4.92  

中国神华 5634 2008-1-30 35.00  1.48  0.91  不适用 

中煤能源 4858 2008-5-26 22.80  0.51  11.60  3.37  

中国财险 9117 2008-6-6 10.68  0.38  15.07  2.43  

中国铝业 6521 2008-4-16 16.28  0.40  9.15  3.35  

紫金矿业 5703 2008-2-1 6.88  4.16  0.55  不适用 

来源：国金证券研究所  
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一、香港权证成交概况（2007 年 12 月 12 日） 

图表3：十大升幅权证 
股证编号 发行商 相关资产 认购/认沽 股证价格 升跌 (%) 成交量 (千份) 成交金额 (千元)

6533 比联 工商银行 认沽 0.023  53.33  1841  39  

4581 麦银 富士康国际 认沽 0.092  48.39  290  24  

5598 德银 恒生指数 认沽 0.029  45.00  120  3  

5945 法巴 恒生指数 认沽 0.023  43.75  2450  59  

1337 比联 汇丰控股 认沽 0.980  40.00  216  203  

5668 德银 工商银行 认沽 0.016  33.33  7251  122  

6927 德银 恒生指数 认沽 0.025  31.58  4470  111  

6955 麦银 工商银行 认沽 0.035  29.63  355  14  

6923 比联 国企指数 认沽 0.015  25.00  460  5  

6803 比联 国企指数 认沽 0.042  23.53  1590  66  

来源：国金证券研究所  

图表4：十大跌幅权证 
股证编号 发行商 相关资产 认购/认沽 股证价格 升跌 (%) 成交量 (千份) 成交金额 (千元)

9902 比联 汇丰控股 认购 0.022  -61.40  89708  2106  

5661 荷合 中国人寿 认沽 0.010  -60.00  290  3  

6567 法巴 恒生指数 认沽 0.023  -52.08  150  3  

3779 雷曼 汇丰控股 认购 0.010  -50.00  1480  14  

9099 比联 中国银行 认购 0.074  -47.14  104026  8998  

4573 麦银 富士康国际 认购 0.012  -45.45  440  6  

7529 麦银 国泰航空 认购 0.017  -45.16  1950  36  

9120 法巴 工商银行 认购 1.650  -44.07  75  125  

9758 比联 中国石油股份 认购 0.430  -43.42  268  123  

7463 德银 道琼斯指数 认购 0.072  -42.86  0  0  

来源：国金证券研究所 

 

图表5：十大成交权证 
股证编号 发行商 相关资产 认购/认沽 股证价格 升跌 (%) 成交量 (千份) 成交金额 (千元)

3936 比联 中国移动 认购 0.221  -7.53  3694099  813690  

1479 中银 中国移动 认购 0.220  -12.00  3453850  795126  

1579 德银 中国石油化工股份 认购 0.205  -10.09  3440300  724789  

3341 德银 中国移动 认购 0.197  -7.08  3713700  721414  

1520 法兴 恒生指数 认购 0.158  -14.59  4145220  657590  

4714 法巴 中国移动 认购 0.222  -5.93  2812140  610748  

4771 荷合 中国移动 认购 0.234  -8.24  2621590  602035  

1522 法兴 恒生指数 认购 0.157  -15.59  3713220  587027  

9416 法兴 国企指数 认沽 0.188  13.25  2836960  532005  

3879 比联 中国石油股份 认购 0.220  -5.98  2326520  516618  

来源：国金证券研究所  
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图表6：街货量统计 

相关股份 认购证总街货 
(百万份) 

认沽证总街货 
(百万份) 认购证总街货变化 认沽证总街货变化

中国石油股份 23449 342 -89 (-0.38%) -11 (-3.22%) 

中国人寿 16575 4336 46 (0.28%) -225 (-4.95%) 

恒生指数 3856 16544 -219 (-5.38%) 622 (3.91%) 

中国移动 12123 3058 -137 (-1.12%) 133 (4.58%) 

汇丰控股 9549 176 -312 (-3.17%) 4 (2.70%) 

中国海洋石油 8133 65 -70 (-0.86%) 0 (-1.42%) 

中国石油化工股份 7429 127 -6 (-0.08%) 45 (55.37%) 

中国交通建设 6516 161 -283 (-4.17%) -15 (-8.72%) 

工商银行 6181 402 204 (3.43%) -1 (-0.33%) 

中国银行 6404 32 -86 (-1.34%) -5 (-13.52%) 

来源：国金证券研究所  

 

二、中国中铁认购窝轮池 

图表7：中国中铁认购窝轮表 
权证代码 正股名称 发行商 种类 行使价 换股比例 到期日 总发行(万份) 

1395 中国中铁 法兴 认购 6.88 1 20080616 10000 

1396 中国中铁 法兴 认购 7.48 1 20080630 10000 

1397 中国中铁 法兴 认购 8.08 1 20080728 10000 

1480 中国中铁 法兴 认购 8.88 1 20080916 10000 

1481 中国中铁 富通 认购 10.08 10 20090828 49500 

1491 中国中铁 法巴 认购 5.68 10 20080616 80000 

1492 中国中铁 法巴 认购 6.28 10 20080721 80000 

1493 中国中铁 法巴 认购 6.8 10 20080908 80000 

1494 中国中铁 法巴 认购 7.48 10 20081027 80000 

1495 中国中铁 法巴 认购 8.28 10 20081128 80000 

1496 中国中铁 汇理 认购 8.28 10 20080804 20000 

1497 中国中铁 汇理 认购 10.8 10 20081231 30000 

1500 中国中铁 德银 认购 7.18 10 20080721 100000 

1515 中国中铁 德银 认购 7.78 10 20080825 100000 

1600 中国中铁 德银 认购 8.38 10 20080929 100000 

1647 中国中铁 瑞银 认购 6.88 10 20080728 50000 

1648 中国中铁 瑞银 认购 7.38 10 20080922 50000 

1649 中国中铁 瑞银 认购 7.88 10 20081020 50000 

1650 中国中铁 瑞银 认购 8.88 10 20090420 50000 

1656 中国中铁 荷合 认购 7.5 1 20080616 15000 

1657 中国中铁 荷合 认购 8.1 1 20080616 15000 

1658 中国中铁 荷合 认购 8.9 1 20080616 15000 

1676 中国中铁 荷银 认购 7.088 10 20080828 108800 

1678 中国中铁 荷银 认购 7.588 10 20080930 108800 

1679 中国中铁 荷银 认购 8.008 10 20081030 108800 

1680 中国中铁 比联 认购 7 10 20080616 40000 

1681 中国中铁 比联 认购 7.488 10 20080714 40000 

1682 中国中铁 比联 认购 8 10 20080801 40000 

1683 中国中铁 比联 认购 8.688 10 20080815 40000 

1690 中国中铁 瑞信 认购 6.988 10 20081124 38800 

1691 中国中铁 瑞信 认购 7.408 10 20090112 38800 

1692 中国中铁 瑞信 认购 7.888 10 20090130 38800 

1693 中国中铁 荷银 认购 6.688 10 20080630 108800 

1696 中国中铁 标准 认购 7.188 10 20080901 30000 

1697 中国中铁 标准 认购 7.628 10 20081002 30000 

1698 中国中铁 花旗 认购 6.8 10 20080922 26000 
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1699 中国中铁 花旗 认购 7.88 10 20081124 26000 

1801 中国中铁 摩通 认购 8 10 20080616 30000 

1802 中国中铁 摩通 认购 9 10 20080829 30000 

1805 中国中铁 麦银 认购 6.5 10 20080730 36800 

1806 中国中铁 麦银 认购 7 10 20080627 40000 

1807 中国中铁 麦银 认购 7.5 10 20080627 38800 

1809 中国中铁 麦银 认购 8 10 20080828 33800 

1810 中国中铁 麦银 认购 10 1 20081230 10000 

1815 中国中铁 法巴 认购 8.68 10 20080616 80000 

1816 中国中铁 法巴 认购 9.28 10 20080811 80000 

1822 中国中铁 瑞信 认购 8.188 10 20090126 38800 

1824 中国中铁 瑞信 认购 8.488 10 20090216 38800 

1825 中国中铁 荷银 认购 7.888 10 20080617 108800 

1826 中国中铁 荷银 认购 8.388 10 20080623 108800 

1827 中国中铁 荷银 认购 9.088 10 20080630 108800 

1829 中国中铁 荷银 认购 10.088 10 20080617 108800 

1830 中国中铁 比联 认购 9.288 10 20080617 40000 

来源：国金证券研究所  
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