
第 6章节： 

股票与指数期货  ‐ 动荡时代

的决配 

这是一篇关于期货买卖，由

大马交易所恒生品有限公司

及侨丰投资银行有限公司所

写的文章。此为第六章节

（共有六个章节）。其中主

要目的是为了创造投资意识

和教育投资者于衍生品交

易，以迎合大马交易所恒生

品有限公司的“期货对话”

运动。 

指数期货市场绝对是精明的

专业投资者，及那些懂得搭

配期货和股票投资组合的投

资者的最爱之一。这个言论

非常实际，尤其当指数期货

被运用以对冲熊市或不确定

的市场条件所带来的影响。 

有多种方法可以用来搭配指

数期货与一篮子的股票投资

组合，以减少或消除市场下

跌的风险。以下我们将说明

几个有关的流行投资方式： 

举个例子，如果你在马来西

亚股市有一篮子的蓝筹股；

在熊市中，你可选择出售股

票或利用指数期货合约，以

消除市场下跌的风险。大多

数时候，与其卖出股票，一

个长期投资者将维持其股票

投资组合，以期待长期的资

本增值或股息收益。或，有

可能当投资者持有极大量的

股票，卖出股票将对其价格

产生不利的影响。 

一个精明的投资者会在经济

低迷时期，利用对冲以降低

风险。举个例子，假设一个

投资者的股票组合价值

RM300，000，当时的吉隆

坡综合指数为 1495 点，九

月份综合指数期货为 1500

点。他将需要卖出同等价值

的综合指数期货以，以抵消

其持有的股票。这意味着大

约卖出价值 RM300，000的

四个综合指数期货合约（4

合约 x1500  点 XRM50 乘

数）。 

让我们来看看这一投资方

式 ： 

如果股市下跌 10％：   ‐  

股票投资组合的价值   ‐ 

RM270，000    (RM30，000

亏 损 ) 

9 月期货为 1350 点，指数

期货收益=（4 合约×  150

点 xRM50 乘数）RM30，

000。 

股票和期货组合将产生一个

零亏损的局面。在市场下跌

时，股票投资的亏损金额将

会被卖出期货的收益所抵

消。 

以上例子是一个理想的对冲

组合。然而大多数时候，在

现实世界中总有细微的利润

/损失差异，很多时候股票

投资组合和指数之间的对冲

比率往往存有差异。以上简

单的例子仅是为了更简易地

让人们可以了解如何利用指

数期货来保护股票投资组合

的独特优势。一言以蔽之，

对冲是指在期货市场采取与

股票投资组合相反的交易。 

此外还有很多其他不同的期

货与股票投资组合，不同的

组合将提供不同的功能。例

如，在投资组合中加入期

货，既可降低投资组合的波

动性。此外，这也可以增加

您的投资组合的市场反应性

（Beta），以在牛市上升趋

势中享有优势。当然，您可

以通过期货经纪商，获知所

有这些奇妙的投资资讯，以

迎合您的投资需求。 
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