
智行理财网
农产品期货原理(农产品期货的作用)

当股票市场大幅下跌的时候，为了规避风险，可以做空股指期货来对冲股票下行风
险。当投资者不看好股市,可以通过股指期货的套期保值功能在期货上做空,锁定股
票的账面盈利，从而不必将所持股票抛出。

那为什么股指期货能对冲股市下行风险呢？股指期货跟股票有何不同？具体怎么交
易？需要多少资金？

我们先从股指期货的起源说起：

20 世纪 70 年代初，伴随着布雷顿森林体系解体和美元汇率的自由浮动，通胀水平
不断提高，股票市场也遭遇了严重冲击。 

在当时缺少避险工具的情况下，投资者在遭遇市场动荡时只能单纯的抛售股票。面
对这种困境，人们将目光投向了期货。

当时的芝加哥是世界上最大的期货市场，但其品种主要以农产品为主。既然农产品
期货可以为农产品价格波动提供风险管理和对冲工具，为什么不能发明基于股指的
金融期货，用来管理股市风险呢？

在这样的思路下，人们开始将股指期货的开发付诸实践。例如，1977 年 10 月，堪
萨斯期货交易所（KCBT）向美国商品期货交易委员会（CFTC）正式提交了报告，
提出开发以股票指数为标的的期货产品，来规避股票投资中的系统风险。 

在1982年之后，股指期货开始加速发展，美国各大交易所均纷纷推出了股指期货。
随着美国股票市场的发展，股指期货合约也在逐渐发生着演变，不断适应新的市场
需求。

在美国股市 90 年代大牛市之后，标普指数已上涨了大约 5 倍，标普 500
指数期货的面值也相应提升了 5 倍，交易标普 500
指数期货的资金成本也大大增加。
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二、股指期货的功能

股指期货因为市场需求而诞生，它具有以下几方面的功能。

（1）价格发现功能
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股指期货市场由于所需要的保证金低和交易手续费便宜，因此流动性极好。通过众
多潜在的买家和卖家对股票指数进行自由竞价，可以用最有效的方式建立均衡价格
。这个价格足以反映当时市场对未来现货的价格估计，以供投资者、商人甚至政府
部门参考，从而制定出更为有效的投资决策，为整个社会带来益处。

比如，大多数人预期3个月后指数会下跌，则会卖出3个月股指期货，导致股指期货
价格下跌，当下跌到一定程度，与现货价格之间有足够的套利差额时，就会出现大
量的全盘买进股指期货，卖出现货，从而使现货价格下降，直至两者达到平衡。

（2）风险转移功能

风险转移是股指期货市场最主要的经济功能。股指期货的风险转移功能是通过套期
保值来实现的。

套期保值是以回避现货价格风险为目的的期货交易行为。利用股指期货进行套期保
值、对冲风险的原理是根据股票指数和股票价格变动的同方向趋势，在股票的现货
市场和股票指数的期货市场上进行相反的操作，以抵消股价变动的风险。

套期保值的基本形式有两种，即买入保值和卖出保值。买入保值，是指交易者先在
期货市场上买入期货，以便将来在现货市场买进现货时，不至于因价格上涨而给自
己造成损失的一种套期保值形式。反之，卖出保值是指交易者先在期货市场上卖出
期货，当现货价格下跌时，以期货市场上的盈利来弥补现货市场上的损失。

如前所述，
如果投资者持有与股票指数相关的股票，为了防止股价下跌造成损失，投资者可以
卖出股指期货合约，即股票指数期货空头与股票多头相配合，从而避免整个股市下
跌的系统风险。
此时，只有当股票价格的变动大于或小于股票指数的变化时，才会发生损失或收益
。因此，股指期货的引入，为市场提供了对冲风险的途径。

比如，某投资者在股市持有市值为300万元的股票。该投资者预计下半年经济形势
不好，可能出现下跌行情，为了规避风险，进行套期保值，在5000点的价位上卖出
10份3个月到期的指数期货。随后的两个月，股市果然大跌，该投资者持有的股票
市值由300万元跌至200万元，股票现货市场上损失100万元。这时，指数期货也下
跌至3000点，于是，该投资者在期货市场上以平仓的方式买入原有的10份合约，
实现期货市场的平仓盈利600万元[（5000-3000）×300×10]。这样，期货市场上
的盈利不仅抵消了现货市场上的亏损，还有500万元的盈利。

                                    3 / 5



智行理财网
农产品期货原理(农产品期货的作用)

四、股指期货合约

目前期货市场主要有以下几个股指期货和期权：
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END

以上内容仅供参考，不构成对客户的投资建议

期货市场风险莫测，交易请务必谨慎
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