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党的二十大明确指出，要健全资本市场功能，

提高直接融资比重。建设中国特色现代资本市场

是贯彻党的二十大精神，构建高水平社会主义市

场经济体制的必然要求。金融期货市场与现货市

场同根同源、紧密相联，建设好、发展好金融期

货市场，是建设中国特色现代资本市场的应有之

义。下面，我重点围绕发挥金融期货功能，服务

中国特色现代资本市场建设谈几点体会。

金融期货市场是多层次资本市场发展到一定

程度的产物和有机组成部分。近年来，在证监会

的坚强领导和上海市委市政府的关心指导下，在

社会各界的大力支持和共同努力下，金融期货品

种进一步丰富、交易机制进一步完善、市场管理

进一步优化、一线监管进一步加强，风险防控手

段整体有效、市场运行安全有序。实践表明，金

融期货可以为投资者提供精细化、低成本、高效

率的风险管理工具，有助于进一步在交易、融资、

投资等各环节健全资本市场功能，为助力资本市

场稳定运行作出了应有贡献。

一是在交易层面有助于服务增强资本市场韧

性，塑造稳健的改革发展环境。随着全面深化改

革和监管效能提升，资本市场内在稳定性不断增

强，为全面注册制改革推行创造了稳健环境。股

指期货及期权有助于对冲持股风险、稳定持股信

心、平抑市场波动。对比沪深 300 股指期货推出

前后 12 年，标的指数年化波动率、平均日内波

幅均降低约 3成，涨跌幅超过 5%以上的天数下

降约 4成；指数市盈率的 5年历史波动率下降了

约 7成。国债期货则为投资者提供了利率风险管

理工具，增强了金融机构持债信心，特别是在市

场剧烈波动时可缓解现货市场抛压，保障现货市

场功能正常发挥。2022 年 11 月，我国债券市场

出现较大幅度波动。国债期货经受住了债市剧烈

波动考验，成交量、持仓量创历史新高，对债券

一、二级市场流动性起到积极促进作用，较好发

挥了债市“避风港”和“减震器”功能。机构普

遍主动运用国债期货对冲承销、做市、组合管理

中的利率风险，不仅能够增强自身稳健经营能力，

也为防范化解金融风险、促进宏观金融稳定作出

了积极贡献。

二是在发行层面有助于服务注册制等重大改

革，提升直接融资质量效率。金融期货依托对风

险进行市场化定价、转移和重新配置，有助于引

导资金资源流向国家战略支持领域。在服务股票

发行方面，股指期货可用于对冲投资者打新底仓

股票的价格波动风险，帮助参与主体在锁定期内

发挥金融期货功能

服务中国特色现代资本市场建设
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消除后顾之忧，从而扩大认购参与面、增强参与

积极性。同时，股指期货和期权为投资者提供了

管理系统性风险的有效工具，投资者得以更加专

注于筛选优质企业标的，挖掘超额收益，助力市

场估值合理回归，形成“科技 - 产业 - 金融”良

性循环。在服务政府发行债券和经济社会发展方

面，国债期货有助于投资者抵御利率风险，增强

投标和持有积极性。2020 年国家招标发行 1万

亿元抗疫特别国债，中金所第一时间将抗疫特别

国债纳入可交割券范围，以切实行动便利投资者

对冲风险，增强持债动力。

三是在投资层面有助于服务资金专业便利入

市，满足居民理财需求。实现交易端、融资端与

投资端可持续循环，是资本市场全面深化改革的

重要内涵。专业机构可充分运用金融期货灵活调

节风险收益结构，创设出更多满足不同风险偏好

的资产管理产品，更好顺应多元化的财富管理需

求。随着全市场注册制改革推向深入，上市公司

数量增加、个股质地分化等对投资者的价值识别

和甄选能力提出了更高要求，个人投资者将更加

倾向于通过专业投资渠道入市，指数化投资等将

迎来更大发展空间。中证 1000 股指期货及期权

产品上市半年间，挂钩中证 1000 指数的公募基

金产品数量和规模，从上市前的 36只、约 80亿

元，增长至 57 只、491 亿元，数量和规模分别

增长 58%和 514%，相关品种的最大规模由 43

亿元增至 118.2 亿元。股指期货和期权产品的上

市，显著推动了标的指数相关金融产品的开发与

投资策略的创新运用，有助于提升 ETF 等指数

产品的投资交易需求，促进产品规模稳步扩大。

四是在开放层面有助于服务境外投资者风

险管理需求，提升资本市场国际竞争力影响力。

2022 年中央经济工作会议明确提出，要更大力

度吸引和利用外资。今年 4月 28 日中央政治局

会议也强调要扩大高水平对外开放，把吸引外商

投资放在更加重要的位置。近年来，股债汇市场

波动加大、共振增强，发挥金融期货功能、扩大

金融期货开放，能够塑造更加积极的开放形象，

进一步满足境外投资者风险管理需求。比如，在

债券市场对外开放的重要渠道——“债券通”下，

境外客户对报价和服务质量要求较高，部分机构

在相关做市策略中运用国债期货提升自身定价和

现货持仓管理能力，为客户提供多品种、全曲线

的优质报价，在处理大额单笔交易需求时也更加

从容，这在微观上可以帮助机构有效控制风险、

提升业务可持续性，在宏观上则有助于提升人民

币资产的国际吸引力，也将为服务上海打造国内

大循环中心节点和国际国内双循环战略链接发挥

积极作用。

经过十余年的努力耕耘，金融期货市场建设

虽取得一定成效，但其发展仍处于初级阶段，功

能作用发挥仍显不足。资本市场全面深化改革带

来的市场环境和生态重塑，为金融期货市场建设

创造了新的广阔机遇，也提出了新的更高要求。

下一步，我们将坚持以习近平新时代中国特色社

会主义思想为指引，深入贯彻党的二十大精神，

在证监会党委的正确领导和上海市委市政府的关

心指导下，进一步提高政治站位，主动融入国家

战略和资本市场改革开放大局，坚持稳中求进工

作总基调，坚持“四个敬畏，一个合力”，不忘

初心，守正创新，扎实做好安全生产、一线监管、

风险防范、市场培育等各项工作，进一步丰富产

品供给，持续优化参与者结构，提升中长期资金

参与的广度和深度，加快推进高水平对外开放，

为建设一个规范、透明、开放、有活力、有韧性

的资本市场，为推动上海国际金融中心和浦东引

领区建设作出新的更大贡献，以实际行动在服务

中国式现代化中彰显新担当、展现新作为。


