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内容概要

　　《股指期货与资产管理》针对基金经理、资产管理人、投资经理和理财产品设计师等专业人士，
主要介绍海外机构投资者运用股指期货进行资产管理的策略方法的演进。
通过借鉴海外经验，从微观金融的原理上阐述股指期货为什么可以重构投资策略，并运用实证方法研
究机构投资者如何运用股指期货。
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作者简介

陈露，经济学博士，现为海通证券研究所所长助理兼宏观经济首席分析师，上海市政府发展研究中心
特约研究员，逾十年证券实务经验。
从业以来，获得证券业内多项奖励：曾获深圳交易所会员及基金成果评选一等奖；中国证券业协会研
究成果评选一等奖和二等奖；《证券市场周刊》“水晶球奖”衍生品方向第一名；“新财富最佳分析
师”衍生品方向最佳分析师第二名；《二十一世纪经济报道》“金牌分析师评选”衍生品方向第二名
等。
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章节摘录

　　第二节 股指期货改变证券市场的生态环境　　股指期货是由股票指数现货衍生出来的契约。
股票市场的整体态势可以用股票指数来诠释，因此，股指期货是对股票市场整体态势的预期。
它集合了影响现货市场的各种因素、对影响因素的预期、现货市场股指价格和成交量、投资者心理和
行为等重要信息，连同期货市场交易动向，形成新的价格。
在理论上，这个新价格是股票现货的预期价格，它既是以现货标的股指为基础，也是对现货的指导。
因此，股指期货和股票现货市场之间存在天然的不可分割的联系。
这种天然的关系决定了股指期货上市及后续各种金融衍生品的引入，将对证券市场的生态结构产生重
大影响，从而改变证券市场的生态环境。
　　一、市场的完全性将得到提高　　市场的完全性是一个市场成熟与否的重要标志。
越成熟的市场，市场越完全，其配置风险的能力越强。
目前，我国的A股市场还很不完全，突出表现就是市场产品种类不够丰富，配置风险的能力差，必须
通过不断的产品创新来提高市场配置风险的能力，改善市场的不完全性，提高市场配置资源的效率。
　　股票指数期货(stockindexfutures)是以股票指数为标的物的期货合约，是20世纪80年代金融创新中
出现的最重要、最成功的金融工具和衍生产品之一。
自1982年美国首次推出股指期货之后，股指期货日益受到各类投资者的青睐，因而其交易规模迅速扩
大，交易市场和交易品种也层出不穷，成为世界各大金融期货市场上交易最活跃的期货品种之一，是
现今全球机构投资者资产管理与投资组合中应用广泛、具有活力的风险管理工具。
　　在资产配置中加入股指期货等金融衍生品可以有效规避市场的系统性风险，其引入将大大改善中
国A股市场配置风险的能力，丰富投资者的操作策略。
投资者可以根据自己的风险偏好来选择不同产品配置，并通过股指期货、股票现货等不同市场问信息
交汇形成均衡价格，提高市场效率，深化市场价格发现的功能。
　　二、促进机构投资者的多元化及其市场份额增加　　指数期货及其他金融衍生品的操作具有相当
程度的专业性和复杂性，中小投资者在此领域明显处于弱势。
机构投资者将挟其专业技术人才优势、设备和信息优势，通过强大的研究分析能力和交易操作技巧，
充分利用股指期货等金融工具与相关标的资产搭配进行操作，从而分散风险，兼或提高收益。
同时，海外资金也因为有了改变组合风险配置的工具，增强了投资中国市场的兴趣，更愿意将资金投
入中国A股市场。
未来，交由机构投资者投资管理的资产比重将明显增多。
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