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E8_B4_A7_E8_AF_BE_E5_c33_238039.htm 小张是位新股民，

由于刚刚进入股市，对于证券投资理念不是很了解，于是经

常利用周末时间参加各种证券投资者培训活动，上周末上张

参加了由一场由基金管理公司和期货公司联合举办的投资者

培训活动，遇有不明之处，及时向主讲专家提问。 "很多人觉

得奥运后股市就没戏了，所以都想着要在明年初赎回基金，

您怎么看呢？"小张首先向基金经理提问。 "历史不会简单重

复。奥运对一国经济的确有短期刺激，对较小的经济体来说

，奥运后确实没有了"兴奋剂"。但对我国来说，明年国民消

费等各方面，可能会出现跳跃式增长，但不等于奥运后就一

下子停止了。我国经济发展的原动力如人口红利等因素依然

存在，奥运后，实体经济的增长肯定是平稳的。"基金经理回

答道。 "人民币升值，对股市来说一定是利好吗？"小张接着

又问。 "从各国经验看，本币升值初期，股市都处在上升过程

中；当货币升值到一定程度后，会出现跳跃式升值，这时，

对股市弊大于利。" 基金经理笑着回答。 "股指期货对股市会

有什么影响呢？"小张转而又向期货公司专家提问。 "这个问

题的答案需要结合特定的市场状况分析，简单说来，股指在

高位，股指期货的推出会让股指向下，股指在低位，股指期

货会让股指向上。长远来看，有了股指期货，股市的波动会

小些，市场更平稳。"期货公司的专家回答道。 "这几天权证

交易异常火暴，甚至有些疯狂，成交量已超过深市股票成交

量，有人认为权证的今天就是股指期货的明天，你认为此种



观点是否正确？"小张关切的问。 "把权证交易与股指期货交

易简单类比并推断股指期货也将出现非理性交易这种观点主

要是由于对期货交易所集中交易的期货、期权交易与场外交

易的权证交易交易机制的本质区别不了解造成的，股指期货

合约由于是交易所制定的远期标准化合约，因此股指期货交

易具有先天的做空机制，从理论上讲只要买卖双方价格达成

一致，就能生成一份股指期货合约，持仓量从理论上讲可以

无限扩大；而权证是由相关上市公司或券商等金融机构发行

的，因此需要通过创设或备兑才能实现做空机制，由于我国

目前还未推出备兑权证，而创设权证又需要创新类券商经证

券交易所批准，并且创设数量与券商资本金挂钩，在一定程

度上限制了做空机制，在资金买推动下，出现权证价格被严

重高估的现象，另一方面也是权证投资者风险教育不够充分

使然。" 期货公司的专家回答道。 "未来股指期货推出之后所

有的基金管理司都打算参与股指期货吗？一旦基金参与股指

期货交易对于我们持有人来讲，基金资产是否安全？"小张向

两位专家同时发问。 "基金要不要参与股指期货，可不是基金

管理公司说了算的，要看基金契约是如何规定的。对于老基

金来讲，如果基金契约没有规定，基金会就要召开持有人大

会，请持有人来决定要不要参与。"基金经理回答道。 "基金

管理公司根据基金契约进行股指期货交易需严格按照契约约

定的投资目的进行交易，根据现行规定（征询意见稿）规定

，多数偏股型公募基金进行股指期货交易是以套期保值为目

的，对其投资数额，交易方向都有严格规定，并受到证监会

、交易所，基金托管人及相关中介机构的监督，对于持有人

来讲是安全的。" 期货公司的专家回答道。 风险提示：未来



股指期货推出之后，基金是否参与股指期货以基金契约约定

为准，基金管理公司根据基金契约约定进行股指期货交易，

需严格按照契约约定的投资目的进行交易，并受到证监会、

交易所，基金托管人及相关中介机构的监督，对于基金持有

人来讲基金资产是安全的。 100Test 下载频道开通，各类考试

题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


