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第九届中国期货分析师论坛暨首届场外衍生品论坛于2015年 4月 25-26日在杭州

隆重召开。此次期货分析师论坛中首次加设场外衍生品论坛，旨在稳步发展场外衍生

品业务，积极响应“新常态”下实体经济运用场外衍生品市场进行风险管理的迫切需

求。本届论坛以“新常态新征程---护航中国经济转型升级”为主题，围绕投资顾问、

场外衍生品、期权、互联网金融与期货衍生品、大宗商品与风险管理等领域以及经济

“新常态”下如何满足实体经济的风险管理需求、大力发展场外衍生品市场以及加快

互联网金融创新步伐、推动跨界综合经营等议题展开深入交流与研讨。 

中国期货业协会会长刘志超在论坛上作了题为“服务实体经济 护航转型升级”的

讲话。他指出，新常态意味着新变化，也意味着新机遇。实体经济风险管理的巨大需

求，要求期货及衍生品行业必须加快创新发展步伐。一是要进一步完善场内市场，丰

富场内品种和工具，为各类企业创造有利的风险对冲环境。二是要提升中介机构实力

和服务能力，加快发展场外衍生品市场，利用各种风险管理工具为企业量身定制风险

管理产品。 

“互联网金融与期货衍生品”分论坛就剖析互联网金融在期货经营机构理财、基

金（产品）发行及营销等方面的应用及产生的深刻影响。讨论互联网技术在期货衍生

品产品开发上的应用，即将基于“互联网/大数据”设计出的金融衍生品，用互联网销

售给客户，并且以此模式服务实体经济，促进资金融通，促进社会风险定价体系形成。

中山证券互联网投顾中信总经理胡光宇认为迎接互联网的风口主要有两个方面，一是

放开牌照，二是放开账户。未来当互联网证券飓风袭来了时候，大家不考虑资本的问

题，都围绕人。靠如何吸引人，无论是机制和文化，其实都不可或缺。互联网再往下

发展 1.0，就是证券互联网化已经结束了，再往后走围绕的有可能是导购、数据，在这

个过程当中，实际上需要做一些精细化的运营与大数据的挖掘。第二，整个行业如何

走向风口，一个是开放牌照，第二是放开客户的自由流动。最后互联网如何迎风起舞，

应该聚焦人才、打造合伙人的文化。蚂蚁小微金融理财平台业务负责人陈志明认为互

联网的新金融、新思维、大数据、云支付以及其他各种的东西，总结起来，核心还是

围绕着用户的三种需求：第一种需求，更加简单、低成本、体验更加良好满足用户原

本应该满足的需求和服务；第二种需求，满足用户表达的欲望，让这种表达更加有价

值，更加能够帮助用户自身的成长以及用户周围人的成长；第三种需求，帮助用户，

有兴趣、有决心、有潜力的用户如何让他们职业化，并且这种职业化在未来跟传统的

基金公司站在同样的位置，基金公司以各种形态实现它的职业化，另外一帮人他利用

的是互联网，将各种专业的资源或者说更有竞争力的灵活资源组合，提供专业化的可

能。 

“期权”分论坛在真正的“期权元年”到来之际共同思考期权产品定价、风控及

做市等方面的专业问题。以上证 50 指数为标的的期权产品在香港和新加坡交易非常火 
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爆，期权交易可能是我国衍生品市场未来重要的增长点。来自上海证券交易所的万建 

强介绍了 50ETF 上市以来的运行情况总体平稳，并表示近期将采取循序渐进、分步调

整持仓限额、开始受理套保持仓申请、降低考试难度、简化开户流程和放开“一人一

户”限制的措施来改变目前市场流动性不够，投资者参与积极性不高的问题；来自方

正证券的高子剑介绍了期权的做市商策略，无风险套利模型是基本的策略、S=C-P+K

是最伟大的公式，可以用它推导一些命题；来自长江证券金融工程部的业务骨干覃川

桃从机构如何运用期权获利的角度谈了她们的经验，她认为从首月交易情况可以看出

做市商风格和成交偏好，根据成交持仓情况可以分为成交大但是持仓小是用来炒短线

的、成交小但是持仓大的是用来做价值投资的、成交大持仓也大的是既能炒短线又能

做价值投资的、成交小持仓也小的是闷声发大财的，机构运用期权增强收益要遵守牛

市不需套保，只需在“牛回头”时做短期套保的基本原则，而机构运用纯期权的策略

要对走势有精细的预测才能有高额的利润，最后她展望未来的交易机会为时间价值为

负（送钱）、套利（准入和限仓放开后有望出现较多的套利机会）、期权组合交易和结

合现货的期权策略（全天候、门槛高）；来自韩国程序化交易协会会长的申芹泳介绍了

股指期权在韩国诞生和发展的过程，并发表了对于中国股指期权市场初期投资的见解，

他认为初期市场会对程序化交易者较为有利、手动操盘手结束其适应期，预计会均衡

产生收益，因此初期投资程序化交易，验证手动操盘手的实力一段时间后逐渐扩大投

资规模会是较好的投资方法，并认为多个互补的操盘手组成一个团度，共同运营，将

会是实现最小化风险的最佳途径，最后他用孙子兵法中的“先胜后战”作为结尾，寓

意在期权交易中先要想好各种可能出现的问题，创造有把握胜利的环境再开始交易；

来自韩国的著名交易员南峰先生介绍了股指期权和风险，他认为期权的价格是不可预

测的，是对应的领域，所谓的风险管理即避免、减少和管理风险，期权并没用想象中

的那么难，并且交易期权只需要小学水平的数学知识和看清风险本质的眼界以及保持

一颗平常心，最后他也用《老子道德经》中的一句话来寄语中国的投资者如果在交易

中懂得满足，懂得停止，那么可以在期权市场中取得较好的收益。 

 “场外衍生品”分论坛展示蓝海市场前景及产品设计思路，研讨统一结算、场内外

对冲等风险控制机制。在本届论坛上，南华期货总经理罗旭峰主持“大力发展场外衍

生品市场”的圆桌讨论。场外衍生品可针对不同客户量体裁衣，将合适的产品销售给

需要的客户，帮助客户对冲风险，因此场外市场是场内市场的有效补充，同时场外市

场的对手方信用风险将被充分考量，并给予公允的风险定价。 

2015 年是中国经济全面深化改革的关键一年，也是期货及衍生品行业落实新“国

九条”及《关于进一步推进期货经营机构创新发展的意见》的关键之年。随着金融改

革的不断推进，期货与衍生品市场的产品体系不断完善，资产管理“一对多”业务顺

利启航，风险管理公司业务试点进一步放开，咨询业务管理办法重新梳理，境外业务

试点风生水起，期货与现货、场内与场外、境内与境外互联互通，风险管理与财富管 

http://stockdata.stock.hexun.com/601901.shtml
http://stockdata.stock.hexun.com/601901.shtml
http://stockdata.stock.hexun.com/000783.shtml
http://gongsi.hexun.com/fc_955.shtml
http://renwu.hexun.com/figure_620.shtml
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理业务齐头并进，期货及衍生品市场已进入重要的战略发展机遇期。期货经营机构需 

要审时度势，客观分析自身的内外竞争环境，挖掘潜力，培育核心竞争力，努力在行 

业转型升级、创新发展中发挥优势，抢占竞争制高点，在服务实体经济的同时取得自

身的更好发展。 
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