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是怎样实现的？ 套期保值（Hedging）是指以回避现货价格风

险为目的的期货交易行为。套期保值的基本形式有两种，即

买入保值和卖出保值。两看是以保值者在期货市场上买卖方

向来区分的。 （1）买入保值。它是指交易者先在期货市场

买入期货，以便将来在现货中场买进现货时不致因价格上涨

而给自己造成经济损失的一种套期保值方式。这种用期货市

场的盈利对冲现货市场亏损的做法，可以将远期价格固定在

预计的水平上。买入套期保值，是需要现货商品而又担心价

格上涨的客户常用的保值方法。例如，在3月1日．某铜加工

厂一个月后需用50吨铜作原材料。当前铜现货价每吨17 000元

。为锁定成本，回避价格上涨的风险，该厂在当日买进4月份

交割的铜期货50吨，价格是每吨17 100元。到4月1日时，现货

价格涨到每吨17 100元，期货价格涨至17200元。此时该厂卖

出已持有的50吨期货合约。平仓盈利是5000元[即（17 200- 17

100）x50]，即该厂在期货市场共赚5 000 元。同时。该厂在现

货市场买进50吨现货作原料。而此时的现货价格每吨已涨100

元，所以、在现货币场又多付出5000元，盈亏相抵，该厂不

亏不赚，避免了价格波动的影响。 （2）卖出保值。它是指

交易者先在期货币场上卖出期货，当现货价格下跌时以期货

市场的盈利来弥补现货币场的损失，从而达到保值目的的一

种套期保值方式。卖出保值主要适用于拥有商品的生产商或

贸易商，他们担心商品价格下跌使自己遭受损失。例如．某



铜冶炼厂计划在4月份卖出50吨铜锭，当时现货价格为17000

元／吨，由于担心4月份铜价下跌造成损失，于3月1日以每

吨17 100元的价格卖出4月份交割的铜期货进行保值。一个月

后，铜现货价格跌至每吨169oo元，期货价格跌至每吨17000

元，该公司在现货市场发生亏损5000元[即（16 900 - 17 000

）x50]。在期货市场获利5000元即[17 100 - 17 000） x50]，正

好抵销。 套期保值交易之所以能有助于回避价格风险，达到

保值的目的，是因为期货市场上存在一些时遵循的经济规律

。 （1）同种商品的期货价格走势与现货价格走势基本一致

。 现货市场与期货币场虽然是两个各自独立的市场，但由于

某一特定商品的期货价格和现货价格在同一时空内，会受相

同的经济因素的影响和制约，因而一般情况下两个市场的价

格变动趋势相同。套期保值就是利用这两个市场上的价格关

系，分别在期货市场和现货市场做方向相反的买卖，取得在

一个市场上出现亏损的同时，在另一个市场上盈利的结果，

以达到锁定成本的目的。 （2）现货市场与期货市场价格随

期货合约到期日的临近，存在两者合二为一的趋势。 期货交

易的交割制度、保证了现货市场价格与期货市场价格随期货

合约到期日的临近而逐渐接近，最终合二为一。期货交易规

定合约到期时，必须进行实物交割或差价结算。到交割时，

如果期货价格与现货价格不同。例如期货价格高于现货价格

，就会有套利看买入低价现货，卖出高价期货，以低价买入

的现货在期货市场上高价抛出，在无风险的情况下实现盈利

。这种套利交易最终使期货价格与现货价格趋于相同。 正是

上述经济原理的作用，使得套期保值能够起到为商品生产经

营者最大限度地降低价幅风险的作用，保障生产经营活动的
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