
   

 

股指期货的投资策略分析  

文/吴亚男 许 庭 

   中国金融期货交易所于2006年9月8日在上海挂牌成立，并将于今年推出第一个金融期货合
约——沪深300股指期货合约，从而迈出了中国现代金融市场发展战略进程中重要的一步，这对于
深化资本市场改革，完善资本市场体系，丰富资本市场产品，发挥资本市场功能具有重要的战略意
义。虽然作为四大金融衍生产品之一的股指期货在美洲、欧洲乃至亚洲许多国家和地区已有成熟运
作和发展，但是对于中国来说还是一个新生事物。那么什么是股指期货，我们又该如何进行股指期
货投资呢？ 
   股指期货，简称期指，就是一种以股票价格指数作为标的物的金融期货合约，即购买合约的
双方在未来某个特定日期，依据预先决定的指数大小，进行标的指数的买卖。股指期货与普通的商
品期货除了在到期交割时有所不同外，基本上没有什么本质的区别。 
   股指期货交易是一种接近所谓“零和”的游戏，也就是在股指期货市场中，你的获利是许多
其他投资者判断错误陪给你的，若想在这场游戏中获利就必须有一个很好的投资策略。迈可.辛喜
尔（Michael Sincere）曾言：“一个成功的期货交易者可以获利致富，60％是靠严格遵守纪律，
30％是依赖完善的资金控管，10％才是独特的分析工具。” 笔者将从投资心理、投资哲学及资金
控管等方面出发，设计一个简单的投资策略，其步骤如下： 
   第一步：界定投资方法 
   投资者在作买卖决策时，如果只是依照报纸所讲的或其他人的建议，甚至是自己的感觉去
做，这表示你还没有做好交易的准备。一个好的交易方法必须依据基本分析、技术分析或将其结合
起来决定买卖点。  
   必须注意的是，投资者的买卖决策在交易计划中制定得越明确越好。例如，采用技术分析中
突破理论做交易决策，确定今日的收盘价向上突破前5日最高点，则隔日以开盘价买进，今日收盘
价向下突破前5日最低点，则隔日以开盘价卖出。其中最重要的就是5日这个参数必须定义清楚，当
然参数也可改为10日或20日，最重要的时要定义明确并严格执行。 
   第二步，明确风险管理系统。 
   风险管理计划包含每笔交易最大损失的控制、停损点的设计及投资分散管理等项目，都是为
了确保投资人把握住主要市场的趋势并避免投资人在连续恶运来临前遭到灭顶之灾。 
   除了上列三项主要风险管理措施外，投资人如果遭到一连串的损失而导致信心崩溃时，还必
须有一个风险管理机制，就是强迫投资人暂时降低持有仓位，甚至全部清仓休息，直至信心恢复
后，才开始交易。 
   第三步：定期检讨 
   每日收盘后，投资人必须复核市场走势并更新交易策略，如果投资人每日都 
能坚持评估，则每日所费评估时间便可减少。评估的主要工作如下： 
   1、更新走势图及交易系统与基本资料。无论投资人采用技术分析或是基本分析做交易，每日
对新资料产生的影响都必须重新评估，以判断当初所做的交易假设是否改变，作为下一动作的参
考。 
   2、计划新的交易机会。投资人在更新资料后，必须决定今日收盘前或隔日开盘后是否有新的
交易机会，如果决定做新的交易，必须明确决定买卖点。 
   3、修正留仓部位的停损点。投资人必须每日依据新的资讯复核停损点，决定是否有必要设计
新的停损点来扩大战果。 
   4、检视心理系统。获利时应多重视趋势是否持续发展并避免不必要的负面情绪产生，让获利
持续扩大；损失时则必须对当初的进场假设做更精确的评估，停损点一到则必须要求自己出场。 
   第四步：交易记录。 
   投资人根据第三步骤所评估的，可完成下表所规定的交易记录。 
   第五步：交易日志 
   投资人若想在操作上持续进步，应该要有写日志的习惯，日志主要的内容包括： 
   1、交易动机。投资人持续总结当初进场的理由并由最后损益结果加以验证，精益求精可提高
投资人交易胜算。 
   2、为何出场。在交易时，卖点比买点更难决定，更时获利与损失的主要关键。透过交易日
志，能更精确迪进行停损点的设计。 

 



   3、有何启发。无论投资人交易获利或损失，成功或失败，皆可通过交易日志来避免重复发生
错误的可能性，所谓“失败乃成功之母”。投资人若想长久在股指期货市场中获利，不断从失败中
学习乃是最佳的途径。 
   第六步：投资人心理与哲学分析 
   投资人的心理素质及交易哲学时交易成功的基础。投资人应通过交易日志及记录对每笔交易
做分析，来判断投资人是否具备获利的基本心理特质。例如，投资人做交易时经常是一有获利交易
便想立刻出场。遇到损失，甚至触及停损点都不肯出场。这就表示投资人必须重新去思考并研究交
易心理及交易哲学，这样才有可能在竞争激烈的股指期货市场中获利(作者单位：西南财经大学
金融学院) 
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