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《黄金期货交易入门》

内容概要

《黄金期货交易入门》纵观黄金期货历史及其交易市场的发展历程，从实战的角度分析了黄金期货市
场的运作规则，介绍了黄金期货的操作方法和风险控制手段，旨在帮助初入黄金期货投资领域的朋友
们掌握投资技巧、把握机会、降低风险，力争收益最大化。《黄金期货交易入门》中的内容翔实，便
于读者阅读使用。
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章节摘录

　　1　知识准备　　1.1　认识期货　　1.1.1　期货交易的概念　　期货交易是一种集中交易标准化
远期合约的交易形式，即交易双方在期货交易所通过买卖期货合约，根据合约规定的条款约定在未来
某一特定时间和地点，以某一特定价格买卖某一特定数量和质量的商品的交易行为。理论上，期货交
易的最终目的并不是商品所有权的转移，而是通过买卖期货合约来规避现货价格风险。　　1.1.2　期
货交易的特征，　　与现货交易相比，期货交易主要有以下几个特征：　　第一，期货合约是由交易
所制订的、在期货交易所内进行交易的合约。　　第二，期货合约是标准化的合约。合约中的各项条
款，如商品数量、商品质量、保证金比率、交割地点、交割方式和交易方式等都是标准化的，合约中
只有价格是通过市场竞价交易形成的自由价格。　　第三，实物交割率低。期货合约的平仓了结并不
一定必须履行实际交货的义务，买卖期货合约者在规定的交割日期前任何时候都可通过数量相同、方
向相反的交易将持有的合约相互抵消，无须再履行实际交货的义务。因此，期货交易中实物交割量占
交易量的比重很小，一般小于5％。　　第四，期货交易实行保证金制度。交易者在买卖期货合约时
无须支付与合约金额相等的全额货款，只需支付3％～15％的履约保证金。　　第五，期货交易所为交
易双方提供结算交割服务和履约担保，实行严格的结算交割制度，违约风险很小。　　1.1.3　期货合
约的概念　　期货合约指由期货交易所统一制订的，规定在某～特定时间和地点交割一定数量和质量
实物商品或金融商品的具有法律约束力的标准化合约。期货合约可以凭借交收现货或进行对冲交易来
履行或解除合约义务。期货合约的标准化条款包括以下几项：　　第一，交易品种。期货合约的商品
品种、数量、质量、等级、交货时间、交货地点等条款都是既定的，是标准化的，唯一的变量是价格
。第一个标准化的期货合约是1865年由芝加哥商品交易所（CBOT）推出的。　　第二，交易数量和
单位条款。每种商品的期货合约规定了统一的、标准化的数量和数量单位，统称“交易单位”。　　
第三，最小变动价位条款。这是指期货交易时买卖双方报价所允许的最小变动幅度，每次报价价格的
变动必须是这个最小变动价位的整数倍。　　第四，涨跌停板幅度条款。这是指交易日期货合约的成
交价格不能高于或低于该合约上一交易日结算价的一定幅度。当市场价格涨到最大涨幅时称为“涨停
板”，反之称为“跌停板”。当市场价格到达当日的涨跌停板时，市场交易并未封闭起来，它只是禁
止市场不得以逾越涨跌停板范围的价格去进行交易。如果交易者愿意取得相反方向的期货头寸，也即
涨停时有人愿意卖出，跌停时有人愿意买进，那么涨跌停板下，交易还会发生。当然，当日价格既可
能从涨停板下跌到跌停板，也可能从跌停板上涨到涨停板。　　第五，合约月份。商品期货合约对进
行实物交割的月份作了规定，每种商品有几个不同的合约，每个合约标示着一定的月份。　　第六，
交易时间。期货交易的参与者需要在交易所规定的时间之内进行交易，这段时间就称为期货的交易时
间。例如，我国的交易时间为上午9：00～11：30，10：15～10：30休息15分钟。下午的交易时间为13
：30～15：00。其中，上海期货交易所在14：10～14：20休息10分钟，大连、郑州期货交易所不休息。
　　第七，最后交易日条款。这是指期货合约停止买卖的最后截止日期。　　第八，交割期条款。期
货的交割是有期限的，在到期以前是合同交易，而到期日却是要以现货交割的方式兑现合同。　　第
九，交割标准和等级条款。商品期货合约规定了统一的、标准化的质量等级，一般采用国家制定的商
品质量等级标准。　　第十，交割地点条款。期货合约为期货交易的实物交割指定了标准化的、统一
的实物商品的交割仓库，以保证实物交割的正常进行。　　第十一，保证金。交易者只需按期货合约
价格的一定比率交纳少量资金作为期货合约的财力担保，便可参与期货合约的买卖，这种资金就是期
货保证金。期货保证金（以下简称保证金）按性质与作用的不同，可分为结算准备金和交易保证金两
大类。结算准备金一般由会员单位按固定标准向交易所交纳，为交易结算预先准备的资金。交易保证
金是会员单位或客户在期货交易中因持有期货合约而实际支付的保证金，它又分为初始保证金和追加
保证金两类。　　第十二，交易手续费。期货交易所主要靠收取交易手续费维持交易设施以及员工等
方面的开支，费用节余只能用于与交易直接有关的开支，因此交易所会按相应的比例对投资者的每笔
交易进行收费，不同产品所收取的手续费不同。　　1.1.4　期货合约的分类　　期货合约按标的产品
的不同，可分为商品期货和金融期货。　　（I）商品期货（Commodity Futures）　　商品期货是指标
的物为实物商品的期货合约。商品期货历史悠久、种类繁多，主要包括农副产品、金属产品、能源产
品、林业产品几大类。具体而言，农副产品20余种，即玉米、大豆、小麦、稻谷、燕麦、大麦、黑麦
、猪肚、活猪、活牛、小牛、大豆粉、大豆油、可可、咖啡、棉花、羊毛、糖、橙汁、菜籽油等，其
中，玉米、大豆、小麦被称为三大农产品期货；金属产品有9种，即金、银、铜、铝、铅、锌、镍、
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钯、铂；能源产品有5种，即原油、取暖用油、无铅普通汽油、丙烷、天然橡胶；林业产品有2种，即
木材、夹板。　　（2）金融期货（Financial Futures）　　金融期货指以金融工具为标的物的期货合约
。金融期货作为期货交易中的一种，其虽具有期货交易的一般特点，但与商品期货比较，其合约标的
物不是实物商品，而是传统的金融商品，如证券、货币、汇率、利率等。目前，金融期货交易在许多
方面已经走在商品期货交易的前面，占整个期货市场交易量的80％以上，成为西方金融创新成功的例
证。与金融相关联的期货合约品种很多，目前已经开发出来的品种主要有三大类：　　一是利率期货
，指以国债为标的物的期货合约。世界上最先推出的利率期货是1975年由美国芝加哥期货交易所推出
的美国国民抵押协会的抵押证期货。利率期货主要包括以长期国债为标的物的长期利率期货和以两个
月短期存款利率为标的物的短期利率期货。　　二是货币期货，指以汇率为标的物的期货合约。货币
期货是为适应；各国从事对外贸易和金融业务的需要而产生的，目的是借此规避汇率风险。1972年，
美国芝加哥期货交易所的国际货币市场推出第一张货币期货合约并获得成功。其后，英国、澳大利亚
等国相继建立了货币期货的交易市场，货币期货交易成为一种世界性的交易品种。目前，国际士货币
期货交易所涉及的货币主要有英镑、美元、日元、瑞士法郎、加拿大元、澳大利亚元等。　　三是股
票指数期货，指以股票指数为标的物的期货合约。股票指数期货是目前金融期货市场最热门和发展最
快的期货种类。股票指数期货不涉及其成分股股票本身的交割，其价值根据股票指数点位与合约乘数
计算，合约以现金清算形式进行交割。　　1.2　期货市场的形成　　从历史过程看，期货交易的产生
不是偶然的，是基于广大商品生产者、贸易商和加工商的广泛商业实践而产生的。为了规避农产品价
格剧烈波动带来的风险，农场主和农产品贸易商、加工商一开始就采用了现货远期合约的方式来进行
商品交换，以期稳定货源和销路，减少价格波动的风险。1848年，美国芝加哥期货交易所成立，这标
志着期货交易的开始。但伴随着交易规模的扩大，现货远期合约的交易逐渐暴露出一些弊端。　　首
先，现货远期合约没有统一规定的合约内容，是非规范化合约，每次交易都需要双方重新签订合约，
这增加了交易成本，降低了交易效率其次，由于远期合约的内容条款各式各样，某一具体的合约不能
被广泛认可，使合约难以顺利转让，这就降低了合约的流动性。　　再次，远期合约的履行以交易双
方的信用为基础，容易发生违约行为。　　最后，远期合约的价格不具有广泛的代表性，难以形成市
场认可的、比较合理的预期价格。　　因此，早期的芝加哥期货交易所经常发生交易纠纷和违约，使
商品交易受到很大制约，市场发展受到一定限制。为了减少交易纠纷、简化交易手续、增强合约流动
性和提高市场效率，芝加哥期货交易所于1865年推出了标准化的期货合约交易，取代了原有的现货远
期合约交易，随后又推出了履约保证金制度和统一结算制度。　　随着期货交易的发展，结算又出现
了较大的困难。芝加哥期货交易所起初采用的结算方法是环形结算法，但这种结算方法既烦琐又困难
。1891年，明尼亚波里谷物交易所率先成立了结算所，随后，芝加哥期货交易所也成立了结算所。直
到现代结算所盼成立，真正意义上的期货交易才算产生，期货市场才算完整地建立起来。　　1.2.1期
货市场及功能　　总体来说，期货市场起到了规避风险、发现价格和风险投资的作用。　　（1）规
避风险　　规避风险是指生产经营者通过在期货市场上进行套期保值业务，有效地回避、转移或分散
现货市场上价格波动的风险。有关套期保值的内容，请参照本书第三部分关于套期保值的论述。　　
（2）发现价格　　发现价格功能是指在期货市场通过公开、公正、高效、竞争的期货交易运行机制
形成具有真实性、预期性、连续性和权威性价格的过程。期货市场形成的价格之所以为公众所承认，
是因为期货市场是一个有组织的、规范化的市场，期货价格是在专门的期货交易所内形成的。期货。
交易所聚集了众多的买方和卖方，把自己所掌握的对某种商品的供求关系及其变动趋势的信息集中到
交易场内，从而使期货市场成为一个公开的、自由竞争的市场，这样就能把众多影响某种商品价格的
供求因素集中反映到期货市场内，形成的期货价格能够比较准确地反映真实供求状况及其价格变动的
趋势。　　（3）风险投资　　对期货投机者来说，期货交易还有通过进行风险投资来获取风险收益
的功能。一般来讲，期货风险投资包括两层含义：一是投资者拿出（垫付）一定数额的货币资金用于
期货交易这个项目，即买卖期货合约；二是投资者参加期货交易的目的主要是取得以货币表示的经济
收益。所以，期货风险投资是一个含义广泛的概念。无论是具体为了获取转移风险的经济收益，还是
为了获得超额利润，只要特定的投资主体为了获取经济收益而用一定数额的货币资金买卖期货合约，
都属于期货风险投资行为。　　1.2.2　全球主要期货市场　　世界主要的期货市场集中在北美洲、欧
洲和亚太地区。美国是现代期货交易的发祥地，其交易量在世界期货总交易量中所占比重很大。重要
的交易所有芝加哥期货交易所、芝加哥商品交易所、中美交易所、纽约商品交易所和纽约棉花交易所
。加拿大有三个主要的交易所，即多伦多股票交易所、多伦多期货交易所和蒙特利尔交易所。欧洲地
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区的交易所有伦敦金融期货期权交易所、法国国际期货交易所、德国期货交易所、瑞士期权与金融期
货交易所等。　　⋯⋯
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媒体关注与评论

　　书中自有黄金屋。　　——解恩忠（国务院国资委国有重点大型企业监事会主席兼北京大学国民
素质研究中心主任、博导）　　两位年轻研究者能抓住这样一个主题来作为自己研究和职业生涯的奠
基令人感怀。本书从国际视野全面而系统地研究了全球黄金期货交易的方方面面，体现出中国新一代
年轻学者全球取势为己所用的水准和气势。　　——王仲会《中国黄金协会副会长、中国期货业协会
副会长、中国宝玉石协会副会长、北京期货商会会长）　　恽起、恽飞两位年轻学者海外学成归来，
奉献给读者的这本《黄金期赁交易入门》给了我们许多有益的启示，本书亦可作为黄金期货投资者的
投资指南。　　——胡俞越（北京工商大学证券期货研究所所长）　　数理方法与实践经验的紧密结
合将是创造价值空间的有力“武器”。希望《黄金期货交易入门》能为国内读者提供有益的参考和借
鉴。　　——恽之玮（美国普林斯顿大学数学博士、1999年世界中学数学奥林匹克教学大赛金牌获得
者）
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精彩短评

1、仔细研究，质量还行
2、这是一本适合黄金交易初学者的书,浅显易懂,就是例子少了点.
3、书好像是旧的，封皮好脏，很旧
4、刚收到的书，还没有读。不过物流太差，居然说他东西太多，让我自己去楼下拿。
5、外观还行，内容没看呢
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