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  新华网北京 4 月 17 日电（记者 李苑）时隔五年，股指期货家族迎来两名新成员。2015

年 4 月 16 日，上证 50、中证 500 股指期货在中国金融期货交易所挂牌。上市仪式举办大厅

内 ，中国证监会主席肖钢亲自坐镇。伴着现场的倒计时声音，证监会副主席姜洋、上海副

市长屠光绍为上证 50、中证 500 股指期货上市鸣锣。两只股指期货新产品的诞生，标志着

我国金融期货衍生品市场体系建设迈出重要一步，必将为资本市场稳健运行和改革创新注入

新的动力。 

 

  提升市场的广度、深度、厚度 

 

  肖钢在致辞中指出，一国金融衍生工具越发达，金融市场越富有韧性，活力和竞争力更

强，市场和经济发展的稳定性也就越好。 

 

  上证 50 和中证 500 股指期货的推出，改变了过去五年来沪深 300 股指期货“一枝独秀”

的局面，有效提高期货对现货市场的市值覆盖率，提升市场的广度和深度。 

 

  资料显示，上证 50 指数主要覆盖了关系国计民生的大型金融、地产、能源等支柱性企

业，代表中国传统经济的骨干力量。中证 500 指数涵盖 500 只中小市值上市公司，是我国经

济结构转型、技术升级和创新发展的重要依托力量，与沪深 300 指数成份股形成互补。这三

只指数特色鲜明，各具市场代表性。 

 

  肖钢认为，股指期货的扩容，不仅符合股指期货市场标的指数多元化发展趋势，并且将

对现货市场的覆盖面提高至 73%左右，进一步促进股票市场和股指期货市场协调健康发展。 

 

  恒泰证券首席经济学家江明德在接受记者采访时表示，股指期货新品种的推出，将有

助于提高期货市场的流动性。流动性越充分，市场运行就越平稳。 

 

  沪深 300 股指期货的经验，给予了市场对于上证 50、中证 500 股指期货的信心。机构

人士指出，除了流动性方面，股指期货的套期保值、价格发现功能有助于提升市场效率。数

据显示，沪深 300 股指期货上市五年来实现了期现货高度拟合，体现市场不断走向成熟，厚

度得以增强。 

 

  满足投资者差异化风险管理需求 

 

  股指期货“新丁”的诞生，无疑将满足更多机构的风险管理需求。虽然近一年来，A 股

走出一轮波澜壮阔的牛市，但市场风格无时不刻不在变化，大盘蓝筹与中小盘股走势并不总

是统一，因此使用沪深 300 股指期货无法有效对冲中小盘股的下跌风险。 

 

  中信证券研究部金融工程总监提云涛在接受记者采访时指出，去年 11、12 月期间，大

小盘股走势出现明显背离，投资者手中缺少合适的套利工具，对冲时无法进行匹配。此外，

有不少机构投资者愿意持有定向增发的股票，但这类股大多为中小盘股，若使用沪深 300



股指期货来对冲，风险便会很大。 

 

  江明德对此表示赞同，他谈到，从产品角度看，上证 50、中证 500 股指期货将满足投

资者的差异化需求。而从量化角度看，新品种的增加必然使得投资策略更加丰富。 

 

  与此前的沪深 300 股指期货相同，上证 50、中证 500 股指期货也采用了投资者适当性

制度，比如投资者门槛不能低于 50 万元，开户考试成绩不低于 80 分等。那么，普通的中小

投资者该如何参与股指期货、享受其对冲功能呢？ 

 

  对此，肖钢在致辞中特别指出，目前理财产品中相当一部分已使用了股指期货，且使用

股指期货的产品业绩效果好于未使用股指期货的产品。广大中小投资者也受益于理财市场的

发展，通过机构间接参与并分享股指期货带来的红利。 

 

  不过，肖钢也特别警示了股市的投资风险。他表示，广大投资者要正确认识股指期货的

风险特征，在吃透规则、认清风险的基础上，客观评估自身的投资能力和风险承受程度，理

性参与市场交易。此外，去年下半年以来，我国股票市场呈现持续上涨走势，新入市投资者

参与股票投资要保持理性、冷静，决不可受“宁可买错，不可错过”等观点误导，要量力而

行，不跟风，不盲从。 

 

  与现货市场形成更多联动 

 

  两只股指期货上市首日表现迥异。4 月 16 日截至收盘，上证 50 主力合约 IH1505 涨幅

7.36%，较现货升水 100.5 点；中证 500 主力合约 IC1505 跌幅 1.42%，较现货贴水 204.29 点。

上证 50 股指期货走势明显强于中证 500 股指期货。 

 

  市场分析人士认为，首日行情基本反映了投资者对于近期市场风格的看法。当前，创业

板指数节节升高，不少机构有强烈的对冲需求，中证 500 走弱的一个原因便是套保空单的集

中释放。 

 

  针对中证 500 大幅贴水情况，东证期货分析师章顺指出，除了行情因素外，中证 500

成份股融券余额较小，很难平滑基差，而这种融券余额较低的情况可能加剧期货贴水。此外

有机构人士认为，中证 500 指数在 4 月 15 日的大跌，也从一定程度上影响了市场情绪。 

 

  江明德表示，股指期货首先是风险管理工具，与其同时它还是投资标的。所以从交易

角度看，除了跨市场套利外，期货市场本身也存在套利，即跨品种套利。未来几大指数的

现货和期货如何联动，互相影响，值得观察与关注。 

 

  北京工商大学教授胡俞越也表示，中证 500 和上证 50 股指期货上市后，市场上共有 12

个股指期货合约交易。不同股指期货品种之间、股指期货与上证 50ETF 期权之间还可实现

T+0 量化对冲，改变期现配置时间错配现象。 

 

  回顾此前沪深 300 股指期货上市五年来，在降低现货市场指数波动率方面起到重要的

“稳定器”作用。如今，沪深 300 股指期货交易额高居全球第二，市场运行平稳，功能逐步

发挥。随着上证 50、中证 500 股指期货的加入，三只股指期货产品今后将共同改善中国股



市运行机制，促进资本市场发挥日益重要的作用。 


