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https://www.100test.com/kao_ti2020/220/2021_2022__E6_9C_9F_

E8_B4_A7_E5_9F_BA_E7_c67_220424.htm 随着现代商品经济的

发展和社会劳动生产力的极大提高，国际贸易普遍开展，世

界市场逐步形成，市场供求状况变化更为复杂，仅有一次性

地反映市场供求预期变化的远期合约交易价格已经不能适应

现代商品经济的发展，而要求有能够连续地反映潜在供求状

况变化全过程的价格，以便广大生产经营者能够及时调整商

品生产，以及回避由于价格的不利变动而产生的价格风险，

使整个社会生产过程顺利地进行，在这种情况下，期货交易

就产生了。 一般认为，期货交易最早产生于美国，1848年美

国芝加哥期货交易所（CBOT）的成立，标志着期货交易的开

始。期货交易的产生，不是偶然的，是在现货远期合约交易

发展的基础上，基于广大商品生产者、贸易商和加工商的广

泛商业实践而产生的。1833年，芝加哥已成为美国国内外贸

易的一个中心，南北战争之后，芝加哥由于其优越的地理位

置而发展成为一个交通枢纽。到了19世纪中叶，芝加哥发展

成为重要的农产品集散地和加工中心，大量的农产品在芝加

哥进行买卖，人们沿袭古老的交易方式在大街上面对面讨价

还价进行交易。这样，价格波动异常剧烈，在收获季节农场

主都运粮到芝加哥，市场供过于求导致价格暴跌，使农场主

常常连运费都收不回来，而到了第二年春天谷物匮乏，加工

商和消费者难以买到谷物，价格飞涨。实践提出了需要建立

一种有效的市场机制以防止价格的暴涨暴跌，需要建立更多

的储运设施。 为了解决这个问题，谷物生产地的经销商应运



而生。当地经销商设立了商行，修建起仓库，收购农场主的

谷物，等到谷物湿度达到规定标准后再出售运出。当地经销

商通过现货远期合约交易的方式收购农场主的谷物，先储存

起来，然后分批上市。当地经销商在贸易实践中存在着两个

问题：他需要向银行贷款以便从农场主手中购买谷物储存，

在储存过程中要承担着巨大的谷物过冬的价格风险。价格波

动有可能使当地经销商无利可图甚至连成本都收不回来。解

决这两个问题的最好的办法是“未买先卖”，以远期合约的

方式与芝加哥的贸易商和加工商联系，以转移价格风险和获

得贷款，这样，现货远期合约交易便成为一种普遍的交易方

式。 然而，芝加哥的贸易商和加工商同样也面临着当地经销

商所面临的问题，所以，他们只肯按比他们估计的交割时的

远期价格还要低的价格支付给当地经销商，以避免交割期的

价格下跌的风险。由于芝加哥贸易商和加工商的买价太低，

到芝加哥去商谈远期合约的当地经销商为了自身利益不得不

去寻找更广泛的买家，为他们的谷物讨个好价。一些非谷物

商认为有利可图，就先买进远期合约，到交割期临近再卖出

，从中盈利。这样，购买远期合约的渐渐增加，改善了当地

经销商的收入，当地经销商支付给农场主的收入也有所增加

。 1848年3月13日，第一个近代期货交易所芝加哥期货交易所

（CBOT）成立，芝加哥期货交易所成立之初，还不是一个真

正现代意义上的期货交易所，还只是一个集中进行现货交易

和现货中远期合约转让的场所。 在期货交易发展过程中，出

现了两次堪称革命的变革，一是合约的标准化，二是结算制

度的建立。1865年，芝加哥期货交易所实现了合约标准化，

推出了第一批标准期货合约。合约标准化包括合约中品质、



数量、交货时间、交货地点以及付款条件等的标准化。标准

化的期货合约反映了最普遍的商业惯例，使得市场参与者能

够非常方便地转让期货合约，同时，使生产经营者能够通过

对冲平仓来解除自己的履约责任，也使市场制造者能够方便

地参与交易，大大提高了期货交易的市场流动性。芝加哥期

货交易所在合约标准化的同时，还规定了按合约总价值

的10%缴纳交易保证金。 随着期货交易的发展，结算出现了

较大的困难。芝加哥期货交易所起初采用的结算方法是环形

结算法，但这种结算方法既繁琐又困难。1891年，明尼亚波

里谷物交易所第一个成立了结算所，随后，芝加哥交易所也

成立了结算所。直到现代结算所的成立，真正意义上的期货

交易才算产生，期货市场才算完整地建立起来。因此，现代

期货交易的产生和现代期货市场的诞生，是商品经济发展的

必然结果，是社会生产力发展和生产社会化的内在要求。
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