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【摘要】我国的股指期货于 2010年 4月正式推出，为了让学生深刻认识并准确掌握股指期货这一金融期货的交易规

则、交易策略和运行特征，股指期货的实验项目的开发至关重要。本文试图构建一个股指期货的系统性实验框架，包括股指

期货交易操作型实验、决策分析型实验、实证研究型实验，为股指期货的实验项目开发提供参考。
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股指期货的系统性实验平台构建

我国实施沪深 300股指期货仿真交易已经多年，积累了

一些历史交易数据以及经验教训。正式的股指期货于 2010年

4月推出，为了让学生深刻认识并准确掌握股指期货这一金

融期货的交易规则、交易策略和运行特征，股指期货的实验项

目建设至关重要。本文试图构建一个股指期货的系统性实验

框架，包括股指期货的交易操作型实验、决策分析型实验以及

实证研究型实验。这一涉及面广、综合性强的股指期货的实验

项目平台的建设，无论对股指期货相关知识的推广和提升，还

是股指期货的交易操作和实战演习，都具有比较重要的现实

意义。

一、股指期货的交易操作型实验建设

本科学生通过参与股指期货的模拟交易操作过程，可加

深对以下知识的理解：对股指期货这一衍生金融工具的理解，

对沪深 300股指期货合约构成要素的理解，以及对股指期货

交易中的保证金制度、逐日盯市制度、涨跌停板制度、熔断制

度、持仓限额制度、强行平仓制度、强制减仓制度等基本制度

的理解。同时，掌握股指期货交易中的价格优先和时间优先的

交易原则；熟悉股指期货的开户、委托、交易、结算、交割等基

本交易流程；进行期货交易中的开仓、持仓、平仓的决策操作。

通过股指期货的交易操作，提高学生对股指期货相关知识的

综合应用能力和实际动手能力。

股指期货的交易操作型实验平台主要实现以下功能：

1. 允许三种不同层次的使用者进入交易系统。系统管理

员负责本系统的全面管理；运行管理员负责某一次实验中交

易系统的运行和管理；交易参与者进行自身账户的资金管理

和期货头寸管理。

2. 系统管理员的功能。负责整个股指期货仿真交易系统

的全面管理，接受运行管理员的申请，授权运行管理员进行某

一次交易实验的运行和管理。需要注意的是，系统管理员只能

有一个。

3. 运行管理员的功能。运行管理员通常由组织某一次模

拟交易的教师担任，在系统管理员的授权下，获得一个账户和

密码，并在这一账户范围内进行模拟交易的运行和管理。其主

要功能包括：淤从系统管理员处获得授权；于以逐一或批量生

成的方式确认交易参与者的资金账户和期货账户，并进行账

户初始状态的设定（如账户的虚拟资金额度）；盂设定交易规

则参数，包括保证金比例、熔断机制的临界值、涨跌停板临界

值、持仓限额等；榆进行买空和卖空相关条件的设定；虞设定

或终止某一交易时段的股指期货合约品种；愚进行逐日结算、

追加保证金指令的发出以及强行平仓、强制减仓的处理；舆进

行某股指期货合约最后交易日平仓和结算的处理；余进行某

次实验的最后结算，并对交易参与者的操作结果进行评价和

分析。

4. 交易参与者的功能。交易参与者开户后，进行自身资金

账户和期货账户的管理，主要功能有：淤在运行管理员的授权

下，开立资金账户和股指期货账户；于查询自身账户的保证金

受限和股指期货合约持仓情况；盂发出股指期货合约开仓委

托指令（包括开仓买入和开仓卖出，买入或卖出股指期货合约

的品种、价格、数量，系统应根据当时该账户保证金的情况，进

行可买数量和可卖数量的提示，以及保证金账户是否受限的

提示）；榆进行逐日盯市结果的查询；虞进行保证金的追加；

愚查询股指期货合约持仓、浮动盈亏、账户受限、追加保证金

要求等；舆发出股指期货合约平仓委托指令（包括平仓买入

和平仓卖出，系统应区别是平仓还是新开仓，系统应根据交

易者持仓合约的方向、数量、时间，给出平仓提示）；余交易者

进行交易时，可以参照实时行情的分时走势图、技术指标和相

关图表。

股指期货的交易操作型实验平台建设可以采用独立开发

的股指期货的模拟交易系统，在一个相对封闭的实验环境中

运行。也可以与现有的交易系统对接，开立虚拟账户进行股指

期货模拟交易，在一个相对开放的实验环境中运行。实验建设

者可根据自身条件选择使用。

二、股指期货的决策分析型实验建设

本科生和硕士研究生对股指期货的投资交易策略进行全

面分析，并做出正确的交易决策，撰写分析报告。根据对股指

期货历史走势的解读和未来走势的预测，初步进行股指期货
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的空头交易或多头交易的单向投资分析决策；根据对股指期

货和证券组合现货头寸的套期保值进行分析，进行多头套期

保值和空头套期保值的方向判断、数量确定和效果分析；对股

指期货的套利交易机会进行分析决策，包括股指期货的期现

套利、跨期套利、跨市套利、跨品种套利等套利机会的判断和

套利程度的确定。在全面分析的基础上进行股指期货的投资、

对冲和套利的正确决策。

借助股指期货决策分析系统，不同类型的股指期货交易

者可以做出自身的分析和决策：淤股指期货的单向投资者可

根据历史数据的现实数据情况做出多头和空头交易决策，股

指期货的决策分析系统为其提供股指期货的技术分析指标和

分析图表，并提供一定的决策参考；于股指期货的套期保值者

可根据股指期货、证券组合（包括股票、债券、基金、ETF基金

等形成的证券组合）的历史数据和现实数据，进行套期保值必

要性的判断、套期保值方向的确定、最优套期保值比率和数量

的确定，以及套期保值效果的分析；盂股指期货的套利者根据

股指期货和股指现货的历史数据和现实数据，以及当前的某

些参数，确定无套利区间，进行套利机会和套利程度的分析、

套利方向的确定以及套利结果的分析，并利用指数追踪的原

理，确定进行期现套利的证券组合结构和比例。

对于股指期货的决策分析型实验平台建设，需要项目建

设者进行独立开发，并形成一个关于股指期货的投资、套期保

值、套期图利的完整决策分析体系。

三、股指期货的实证研究型实验建设

硕士研究生基于实验室整理、积累的股指期货文献资料

和实证研究数据，进行有关股指期货的理论分析和实证研究，

包括以下几个方面：股指期货最优套期保值比率的确定；股指

期货的交叉套期保值、动态套期保值与复合套期保值策略研

究；非完美市场条件下股指期货期现套利的无套利区间研究；

股指期货的跨期套利、跨市套利、跨品种套利研究；股指期

货的价格发现功能研究；股指期货的定价机制研究；股指期

货的有效性、流动性和波动性研究；股指期货的指数追踪研

究；股指期货与证券现货之间的关系研究等等。硕士研究生

通过以上相关研究，撰写股指期货的相关研究论文。

股指期货的实证研究型实验的条件包括硬件、软件、数

据、文献等多方面。需要设置一个小型机房，购买并安装进行

金融实证研究的相关软件，如 SPSS、SAS、EVIEWS、MATLAB

等分析软件。长期收集与跟踪国内股指期货仿真交易与真实

交易的数据、国外和其他地区的股指期货交易的数据，以及证

券市场的相关交易数据。此部分相关交易数据包括国内股指

期货以及其他国家和地区的股指期货的日内数据和日间数

据，有些股指期货的高频时间序列数据可能需要付费购买。收

集、整理和储备大量股指期货研究方面的经典研究文献和新

近重要研究文献，跟踪股指期货研究的前沿研究动态，有针对

性地对文献进行归类整理和引导使用。

此部分实验是针对硕士研究生而言的，本实验平台主要

为硕士研究生提供关于股指期货实证研究的各项实验条件，

包括研究数据、研究文献、研究方向、研究方法、研究工具等，

至于研究成果的取得，则主要取决于硕士研究生的兴趣、能力

和主观能动性。

四、股指期货系统性实验平台的先进性

股指期货系统性实验平台的先进性主要表现在以下几个

方面：

第一，交易操作型实验开发的股指期货独立交易系统是

依据最新发布的股指期货交易规则进行编制的，其与我国正

式的股指期货交易保持一致，且交易系统全面包括系统管理

员（模拟了期货交易所的功能）、运行管理员（模拟了期货公司

的功能）、交易参与者（模拟了期货投资者的功能）的功能，这

与现有的模拟交易只考虑投资者交易终端的功能有很大的不

同；系统设置了多处参数设定环节，运行管理员可以根据实验

的需要自行设定，构建本系统不同的运行环境，使本实验项目

具有较强的灵活性和适应性；独立交易系统不受股指期货市

场数据的时间和空间的约束，可在自身设定的时间和空间进

行交易，保证股指期货的交易系统在一段实验区间内运行的

连续性。

第二，决策分析型实验开发的股指期货的决策分析系统，

根据相关参数设定和数据导入就能输出辅助决策结论，为股

指期货交易者的单向投资、套期保值、期现套利等决策提供技

术支持。

第三，实证研究型实验收集整理的大量股指期货的历史

数据和文献资料，提供进行实证研究的工具和研究方向，可为

硕士研究生从事股指期货的相关理论研究和实证研究提供信

息服务。

总之，股指期货系统性实验平台的建设为不同层次的参

与者（包括本科学生和硕士研究生）系统学习股指期货相关理

论提供基础，为不同需求的参与者（包括投资者、套期保值者、

套期图利者）的相关决策提供参考，是一个涉及面广、综合性

强的股指期货实验平台。

【注】本文系西南财经大学科研资助项目野不同融资融

券交易规则和规模下股指期现价格发现能力研究冶 的阶段性

研究成果袁同时还是西南财经大学野211工程冶三期公共服务

体系项目野财经数学教学与实验服务中心建设冶的阶段性研究

成果遥
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