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前言

　　一个完整意义上的股票市场，应该包括股票发行的一级市场、股票交易的二级市场和管理股票市
场风险的股指期货市场。
这三个部分有机协调，构成一个不可分割、相伴共生的统一整体。
一级市场实现了筹资，二级交易市场实现了资产的定价和资源的优化配置，而股指期货市场则实现了
股票市场风险的分割、转移和再分配，保障了股票市场健康、持续发展。
从实践上来看，全球大多数股票市场都是由这三部分组成的。
有股票市场，就一定会伴生有股指期货市场。
股指期货市场以期货交易方式复制了股票现货交易，建构了服务和服从于股票市场的影子市场，使股
票市场风险变得可表征、可分割、可转移、可管理。
有了这样一个虚拟的影子市场，犹如给原本单轨运行的股票市场铺设了另一条轨道，促进股票市场稳
健运行。
　　近年来，中国证监会不失时机地施行一系列改革创新举措，使我国资本市场发生了转折性变化。
特别是股权分置改革的顺利推进，解决了我国资本市场重大制度缺失。
创业板的推出，逐步完善了多层次资本市场体系。
在股票市场规模稳步扩大、市场总体运行平稳、市场化运行机制逐步建立健全的同时，我国股票市场
需要解决的突出问题就是如何实现股票市场的长期稳定发展。
从全球实践来看，股指期货是维护股票市场稳定的力量。
　　推出股指期货，是资本市场一项重要的基础性制度建设，对于完善市场功能，改善市场结构，健
全资本市场内在稳定机制和风险对冲机制，具有十分重要的意义。
平稳推出股指期货，将给我国股票市场带来三个方面的积极影响：一是抑制单边市，完善股票市场内
在稳定机制。
股指期货提供的做空手段和双向交易机制，增加了市场平衡制约力量，有助于降低市场波动幅度。
机构投资者运用股指期货，可替代在现货市场的频繁操作，增强持股信心。
股指期货具有远期价格发现功能，一定程度上将引导现货交易，稳定市场预期，减少股票市场波动频
率。

Page 2



第一图书网, tushu007.com
<<股指期货投资策略>>

内容概要

　　一个完整意义上的股票市场，应该包括股票发行的一级市场、股票交易的二级市场和管理股票市
场风险的股指期货市场。
这三个部分有机协调，构成一个不可分割、相伴共生的统一整体。
一级市场实现了筹资，二级交易市场实现了资产的定价和资源的优化配置，而股指期货市场则实现了
股票市场风险的分割、转移和再分配，保障了股票市场健康、持续发展。
从实践上来看，全球大多数股票市场都是由这三部分组成的。
有股票市场，就一定会伴生有股指期货市场。
股指期货市场以期货交易方式复制了股票现货交易，建构了服务和服从于股票市场的影子市场，使股
票市场风险变得可表征、可分割、可转移、可管理。
有了这样一个虚拟的影子市场，犹如给原本单轨运行的股票市场铺设了另一条轨道，促进股票市场稳
健运行。
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章节摘录

　　1.我国股票市场经过十年的发展，已具备了一定的规模　　股票指数期货市场建立，有赖于一定
规模基础的市场。
如果市场规模太小，投机者可以利用资金操纵股价，拉升或压低股票指数，从而在股票指数期货市场
获取暴利，出现了诸如1993年海南股指期货的违规事件。
我国的股票现货市场，截至2007年底，沪深股市总市值达到32.7万亿元人民币，上市公司的数量达到l
550家，是世界第四大股票市场（前三名分别是美国、日本和英国）。
如果按照11％的经济增长速度计算2007年的GDP，2007年股票市值占GDP的比例已经达到140％，而这
一比率在2000年不足50％。
由此可见，我国股票市场的发展是十分迅速的，而且也具备了一定的基础，市场受操纵的可能性大大
减少，为我国开展股票指数期货市场奠定了基础。
　　2.我国股票市场产生了强烈的避险需求　　规避风险是股指期货产生的直接原因。
以美国为例，1980年底，美国公众手中所持股票市值已达14 000亿美元，股票种类有5.5万种之多。
1981年，里根政府为抑制通货膨胀，实行强硬的紧缩政策，利率居高不下，最高时达21.5％，使股票
市场受到沉重打击，许多投资者在股市中损失惨重。
1981年第三季度，纽约证券交易所及场外交易所经营的股票几乎90％下跌，纽约证券交易所中17种股
票下跌的市价达10亿美元以上，而场外交易市场上NASDAQ综合指数下跌了15.56％。
正是在此背景下，股指期货作为避险工具应运而生。
目前，我国股市高达65.7％的系统性风险正是股指期货产生的前提条件。
　　3.股票市场日益规范　　20世纪90年代初，由于我国证券市场尚处于摸索阶段，规制和监管不完
善，出现了各种操纵市场现象，严重影响了证券市场的健康发展。
1992年成立国务院证券委员会和中国证券监督管理委员会后，监管力度得到加强，先后制定和实施了
一系列法律法规，如《股票发行与交易管理暂行条例》、《中国证监会关于发布（公开发行股票公司
信息披露实施细则（试行））的通知》、《禁止证券欺诈行为暂行办法》和《证券市场禁人暂行规定
》等。
1999年7月1日《证券法》的实施，标志着我国的证券市场从试点阶段进入了在法制化的基础上规范发
展的新阶段。
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编辑推荐

　　推出股指期货，是资本市场一项重要的基础性制度建设，对于完善市场功能，改善市场结构，健
全资本市场内在稳定机制和风险对冲机制，具有十分重要的意义。
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