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国人可能对股票交易并不陌生。如果把投资股票全额投资比作成立独资公司做老板的话,那么投资期货就相当于成立股份有限公司,用5%的投资比例做控股方,当董事长,做CEO。

期货交易脱胎于现货交易，是指在期货交易所买卖标准化期货合约的一种有组织的交易方式。

进行期货交易的场所——期货交易所,就是通常所说的期货市场。 广义的期货市场包括期货交易的所有因素——期货交易所、期货交易所会员 期货自营会员和期货经纪公司会员、清算机构和期货投资者。

在期货交易中,交易对象既可以是真正的商品——譬如铜、铝、大豆,又可以不是传统意义上的商品,即不仅仅是一般的铜、铝、大豆等实物商品。由于投资者一般都不是为了在期货市场买卖商品实物,这就是为什么在期货市场上实物交割占交易量的比例极小的原因。期货市场上的商品被称为商品期货合约,是由交易所统一制定,规定在未来某一特定时间和地点交割一定数量和质量商品的标准化合约。其标准化体现在除了交易价格是通过公开竞价达成外,所有的条款都是预先规定的,括交易的时间、地点、交易所名称,所交易商品的数量、质量,交割的时间、地点、程序,统一的报价单位、每天最大的价格波动限制，涨跌停板等等。

这与大家熟悉的股票交易有较大不同,也是大多数证券投资者觉得期货难懂的一个原因。其实,这恰恰是期货的魅力所在,它既实在与具体商品相联系,不用承担上市公司退市给股民带来的风险；又灵活，商品是标准化的,交易方便。

期货价格 
forward price 

现货价格的对称。指在期货市场出售商品所形成的价格。期货市场又称商品交易所或终点市场，是一种在一定的时间和地点，按一定的规则，买卖特定商品的有组织的市场。多数市场交易为代表一定商品的期货合同，只有少数交易所做现货买卖。由于绝大多数交易形式只是期货合同的倒手，因此期货交易又被称做纸合同交易。 

期货价格是在商品交易所内的一系列条件保证下，通过买者和卖者的公平、自由竞争形成的。其形成条件包括：①参加期货交易的买者和卖者必须通过资格审查，具有必要的商誉和资本，并通过会员组织的方式组织起来；②要有交易所为依托，不能随时随地交易；③供求集中，市场透明度高；④有严格的法律、规则保证。 

在大多数情况下,期货价格和现货价格一起波动商人利用在期货市场和现货市场的相反买卖，回避价格波动带来的商业风险。这种交易方式在西方被称作套头交易。期货价格对未来的生产有一定的调节作用。 

（常清） 

期货交易 

futures trading 

有价证券的买卖双方成交以后，按契约中规定的价格和数量进行远期交割的交易方式。这是现代证券市场上最常见的交易方式之一。

期货交易的发端以1898年在美国成立芝加哥奶油和蛋商会为标志，当时进行期货交易的商品基本上是农产品。以后商会改名为芝加哥商品交易所，进行期货交易的商品也越来越多，除农产品外，还包括有色金属、石油等工业原材料。20世纪60年代以来，股票、债券、外汇等金融商品的交易先后出现期货交易形式。

期货交易有如下特点：①成交和交割不同步，允许在成交的一定时期之后再进行交割。由于金融市场行情瞬息万变,而期货交易却按事先约定的价格进行清算,所以，交割时的市场价格与成交价格常常不一致，这种不一致将给交易者带来收益或损失若交割时价格上涨,买方即可获利，反之，买方就遭受损失。②交割时可以采用清算方式轧抵交易双方的帐目，不一定发生实物交换。期货交易的实际交割日在远期，因此，买卖双方交割日到来之前均可再买入或卖出相同的期货，这样，在实际交割时，就可以把前后若干笔买进卖出方向相反的交易，通过交易所进行对冲，只需交付两者的差额即可。如果后买的期货与前卖的期货在数量上相等，在价格上也相同，那么对冲后，双方帐目轧平，不再需要任何实际的交接。③交易中既有投资者也有投机者。由于期货交易方式有时间差，其间又必然出现价格差，交易者便可能得到意外收益。因此，投资者希望通过期货交易来保护投资，避免因行市变动造成损失；而投机者则希望利用期货交易的时间差，赌行市涨落，贱买贵卖，赚取投机利润。

由于期货交易具有保值和避免价格风险等积极作用，它对经济发展是有利的。因此，期货交易特别是金融期货交易发展很快，交易量逐年增加，成为各国金融市场最基本的交易方式之一。另一方面，期货交易也为倒卖证券等投机活动提供了条件，因而也有助长投机的作用，对经济正常发展形成不良影响。因此，各国都通过立法等形式对期货交易进行严格管理，一般股票交易所都规定不做期货交易。

（谢卫）

金融期货交易 

financial futures trading 

买卖双方按照成交时约定的价格和时间进行交割或帐目轧抵的金融工具合约交易。

起源：

金融期货交易是在商品期货交易的基础上发展起来的。产生于20世纪70年代初期。当时以美元为中心的固定汇率体系瓦解，西方主要工业国家实行了浮动汇率制。在这种体系下汇率与利率相互影响，波动剧烈，给资本投资、国际贸易及经济生活带来巨大风险。1972年5月16日,美国芝加哥商品交易所下属的国际货币市场开办了第一笔金融期货──货币期货交易。以后，又陆续开办了黄金期货、抵押存款证期货、公债期货、商业票据期货以及股票指数期货等交易。美国首创金融期货交易后,其他一些国家相继仿效。特别是80年代以来,由于美国利率波动加剧，金融期货交易有了很大发展，并逐渐扩展到世界各主要金融市场。

特点：

金融期货交易具有一般期货交易的特点：①成交与交割不同步，允许在成交的一定时期之后再进行交割；②由于金融市场行情经常发生变化，而期货交易必须按事先约定的价格进行清算，这就必然会发生交割时的行市与成交价格不一致,如果交割时价格上涨,买者即可得利，反之买者就会遭受损失；③交割时买卖双方可以采用清算方式相互轧抵，不一定进行实物交换；④由于期货交易本身的时间差和价格差，会给交易者带来收益，所以参加期货交易的既有希望通过它来保护投资，避免因行市变动而造成损失的投资者，也有企图利用这种交易的时间差和价格差，贱买贵卖，赚取投机利润的投机者。

金融期货交易又具有与商品期货交易不同的特点：①交易对象不是物质产品，而是金融商品，在美国，主要交易对象是财政部库券、商业票据以及包括普通股在内的其他证券；②交易量大、交易标的物种类繁多，包括黄金、外汇、利率、股票指数四大类，其中以利率期货种类最多；③不仅采用有形市场的形式（即通常是在证券交易所内进行）,而且实行一套有效的押金制度,故交易比较安全可靠。所谓押金制度，就是做成一笔交易后，交易者不仅要向由资信卓越的会员组成的清算所缴付一笔原始押金，而且还要在合同交割前的时间里根据行情变化每晚随市清算。

作用：

①可以有效地转移价格风险，起到保值的作用。保值主要采取套期保值的办法，亦即在买进或卖出实际的现货黄金或现货金融工具的同时，在期货市场上卖出或买进相同数量的期货合同,在合同到期后,因价格变动而在现货买卖上所造成的盈亏，可由期货合同交易上的亏盈得到弥补或抵消。②为投机者提供了机会，刺激他们进行倒卖证券的投机活动。虽然他们会对市场稳定和经济发展造成不良影响，但期货交易的上述两种作用是相互联系的，没有投机者利用自己的资本进入市场并承担一定的风险，投资者便无法转移价格风险。

（赵效民）

