
善用衍生产品 管理股市风险 
專家經常會提醒投資者通過分散投 資,來降低他們投資組合的風 險。然而,即使是最多元化的投資組合也 

會受到市場走勢波動的影響。這篇文章 中,我們將會深入研究如何使用衍生產品 來管理股市風險。在讀完

這篇文章後,作 為投資者,你將可以鑒定: 

 一個投資組合內存在的兩種基本風 險; 

 如何利用衍生產品——期貨來管理市 場風險,並把投資組合從股票轉變成無 風險債券。 
什么是股市風險? 
在股市內,風險一般上是指無法預 測的預期回酬,以及其如何對投資組合 造成影響。一個投資組合內存在兩

種基 本風險:非系統性風險或企業特定風險 (可多元化),以及系統性風險或市場 風險(不可多元化)。當一個

投資組合 進行多元化或分散風險後,這意味著由 企業特性所造成的企業特定或資產特定 風險已被消除。不

過,投資組合內存在 的市場風險則永遠無法完全消除,因為 這一風險主要受到整體股市和經濟概況 的影響。 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

風險:是好還是壞? 
很多投資者存在誤解,把風險當作 對投資組合不利的元素。但投資者同時 卻又了解到,風險與回酬之間存在

正面 關系。我們想要獲取更高的回酬,就必 須冒更高的風險。因此,如果我們把所 有風險都消除了,我們只

能賺取無風險 的回酬,或相當於是無風險的利率。所 有投資者最終想要的是保留或加強上行 風險,同時降

低或消除下行風險。 

很多投資者也把衍生產品視為高風險性的金融工具。他們從來沒有想過利 用衍生產品來管理投資組合內

的市場風 險。實際上,金融衍生工具的發展,就 是為投資者提供管理風險的新管道! 

善用期貨來對沖市場風險 
期貨是一種在交易所內進行交易 的標準契約。它們是最常用來管理股市 風險的衍生產品。由於絕大部分

期貨都 是建立在寬基指數上,因此,期貨可以 用來管理其所追蹤的指數的相關風險。 比如說,如果一名投資

者對整體經濟正 走向復蘇持有樂觀看法,不過,他目前 所持有的股票卻不夠多元化,無法與市 場風險抗衡,那

么,他可以考慮買入參 照股市大盤指數的期貨合約。通過這一 途徑,當股市上揚時,他可以獲取比原 本投資

組合更高的利潤報酬。不過,如 果股市出現下跌走勢,那么他所蒙受的 虧損,將比原本投資組合的虧損來得

更 大。 
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現在,我們假設一名投資者目前 持有一個多元化的投資組合。根據他本 身的觀察,市場有可能會呈下跌走勢。 

除了脫售手中持有的股票,他也可以選 擇賣出期貨合約來為投資組合護盤。至 於拋售期貨合約的數額,取決

於投資者 想要對沖多少市場風險而定。當市場真 的下跌時,這名投資者將會對手中期貨 合約進行平倉,所

賺到的利潤可以用來 抵銷其投資組合內價值下跌的部分。不 過,如果市場走高,那么期貨合約所蒙 受的虧

損,則由投資組合內的價值上升 部分來抵銷。通過利用期貨來對投資組 合進行護盤,他獲得下行風險方面的

保 護,但他也同時放棄潛在的上行空間。 

在一些較極端的例子,如果投資 者對市場概況感到非常悲觀,他可能選擇賣出與其投資組合同等價值的期貨

合 約,來為他的投資組合進行全面護盤。 這將導致該名投資者把其投資組合從股 票變成無風險債券: 

總結 
期貨可以讓投資者在無需調整所持 投資部位的情況下,改變他們所面對風 險和回酬。這對投資者而言非常

重要, 因為很多時候市場出現上下波動只是暫 時性現象。相較於使用期貨,如果投資 者選擇改變他們的投

資部位,以便涉足 更大的市場風險,他們需要準備更多的 資本,並且涉及更多的交易成本。此 外,調整股票持

有部位也意味著,投資 者在做出任何買入或賣出的決定之前, 必須做足更深入的研究工作。 

簡言之,使用期貨來管理股市風 險,讓你可以在無需調整股票部位的情 況下,伸縮性改變年的股市風險概況, 

對任何投資者來說,這是一個非常管用 的市場風險管理解決方案。 

 

  


