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杠杆之殇 分级B“最黑暗两周”
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丰富投资工具

对冲市场风险

市场对于本次剧烈震荡的讨论多集中于杠杆

资金之上， 正是由于

A

股市场加杠杆的参与者股

票仓位太高， 而市场能给投资者对冲风险的工具

太少，从而导致了市场多杀多。 笔者认为，提供多

种便捷有效的低成本多空杠杆产品， 可以同时解

决资金加杠杆和防范风险的需求。

如果市场有多种低成本而且操作便捷的多空

杠杆产品，投资者自然会减少场外配资。

目前市场参与者众多， 投资资金和风格趋于

多元化， 对杠杆和对冲风险工具的需求也自然是

多种多样的。但无论公募基金、私募基金是否加杠

杆，目前市场能够对冲风险的产品不多。而股指期

货门槛高，风险大，并不适合多数投资者。 如果市

场能够为各类投资者提供合适的避险工具， 形成

多头保护，今后面临类似剧烈的调整，多数投资者

或许可以从容应对。

其实除了股指期货之外，个股权证、个股多空

期权和多空分级基金都可以满足各类投资者加杠

杆和避险的需求。 这些产品风险程度和专业适应

性甚至优于股指期货，而且门槛低，操作简单，更

适合多数机构和个人投资者。 一旦市场发生剧烈

调整， 这些避险工具显然比股指期货更为便捷有

效。如果有了更多避险工具，各类投资者就不需要

在市场调整时为必须卖出股票而相互残杀， 加剧

市场的恐慌气氛。

在这些工具中，也有相对应的多头杠杆产品，

无论个股看多期权还是认购权证甚至是多空分级

基金的多头基金， 都能提供高效且低成本的杠杆

服务。 投资者可以用自有资金选择适合自己的杠

杆产品，而不用走价格高且风险大的场外配资。而

且这些产品有明确的契约，投资者即使发生亏损，

也是控制在可承受范围内， 同时还可为基金和券

商带来相应的业务收入，可谓一举多得。
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