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股指期货与股市的影响 股指期货市场与股票市场有哪些联系

股指期货会影响大盘走势吗

股指期货会影响股市大盘走势，但这种影响又不能简单地理解为带领大盘上涨或下
跌。简单来说股指期货主要通过以下四个方面影响大盘走势。其一、股指期货可以
建立市场参与者对大盘的整体预期。其二、股指期货提供了期现套利及股票避险工
具，并通过套利和避险影响大盘走势。其三、从统计学的角度可说明股指期货与股
票指数走势具有相互影响关系。其四、其他方面的影响。

下面我逐一对这四个方面进行详细分析，回答中可能会涉及一些专业术语，大家如
有看不明白的地方欢迎关注私信我，一起探讨！

股指期货可以建立市场参与者对大盘的整体预期

比较典型的整体预期有两种，一种是未来下跌整体预期，另一种是未来上涨整体预
期。下面我以沪深300股指期货为例给大家分析一下。

（1）未来下跌整体预期

下图是当前的沪深300股指期货各月合约和沪深300股票指数的报价图。

股指期货各月合约贴水，且合约月份越远贴水幅度越大。其中、股指期货的七月合
约贴水43.36点、八月合约贴水77.96点、九月合约贴水94.36点、十二月合约贴水1
34.76点。从涨幅上看，远月涨幅没有近月涨幅大。结合以上两点，这说明了市场
参与者对股票指数（大盘）未来的整体预期是下跌的，市场参与者对未来大盘的走
势并没有太大的信心。在这种情况下，股票投资者更倾向于延缓加仓股票（特别是
指数权重股），进而对大盘走势形成一个反向的影响。

（2）未来上涨整体预期

与前一种预期相反，在未来上涨整体预期中，股指期货报价相对于股票指数升水，
且合约月份越远升水的幅度越大。从各月涨幅上看，也往往是月份越远的合约涨幅
越大。同样地，这说明了市场参与者对大盘未来的整体预期是上涨的，且对未来大
盘走势具有足够的信心。在这种情况下，股票投资者更倾向于加仓股票（特别是股
指权重股），进而对大盘走势形成一个正向的影响。

这是股指期货影响大盘走势的第一个方面。

股指期货提供了期现套利及股票避险的工具，并通过套利和避险影响大盘
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一、通过期现套利影响大盘

还是以沪深300股指期货为例。

中金所沪深300股指期货交割结算价是，最后交易日沪深300股票指数最后两个小
时指数点的算术平均值。这就从制度上确定了交割日股指期货报价必须收敛于股票
指数，同时也为期现套利提供了制度保障。

基于此，套利者就可以对股指期货与股票指数权重股进行期现套利操作，从而影响
到大盘的走势，具体操作如下；

若股指期货报价－股票指数报价＞期现套利成本。则执行卖出股指期货，同时买入
股票指数权重股的期限套利。这种情况下，对大盘的影响是正向的，推动大盘上涨
。若股票指数报价﹣股指期货报价＞期现套利成本。则执行买入股指期货，同时卖
出股票指数权重股（可通过融券实现）的期限套利。这种情况下，对大盘的影响是
反向的，推动大盘下跌。因为股指期货具有制度上的交割日报价收敛保障，所以在
完全拟合股票指数的情况下，这种套利是无风险的。而对于不完全拟合的股票投资
组合亦可以通过调整跟踪误差实现股指期货与股票指数之间的套利，这同样会对大
盘形成影响。

期现套利的成本大致分为以下几部分，如下表所示。

二、通过避险操作影响大盘

在一个快速下跌的市场行情中，规避风险的最好方法并不是将所有持股全部抛售，
而是对所持股票进行避险。因为在短时间内大量抛售股票会造成大盘的恐慌情绪进
一步加剧，从而导致大盘跌势更甚。此时，股指期货的正向影响就体现出来了，虽
然短时间内通过做空股指期货避险会对股指期货的短期走势形成冲击，但却稳住了
大盘的跌势，所以股指期货也不会形成长时间的、深度的跌幅。此外，如果股指期
货的跌幅过大一样会吸引期现套利进场，减缓股指期货的跌幅。实际上，对于资金
量大的投资者（尤其是被动式跟踪指数的投资者），股指期货的避险作用非常大。
表现为：第一、这类投资者的股票市值变动与股指期货（或大盘）的走势相关性非
常高，具有避险的先天优势。第二、这类投资者短时间内大量抛售股票势必造成极
大的冲击成本，甚至直接将股票封于停板出不来。

这是股指期货影响大盘走势的第二个方面。

从统计学角度说明股指期货与股票指数的相互影响关系

                                    2 / 5



智行理财网
股指期货与股市的影响 股指期货市场与股票市场有哪些联系

沪深300股指期货与沪深300股票指数在过去三年的走势及价格变动散点图如下所
示。

从两者的价格走势上看，沪深300股指期货与沪深300股票指数走势基本一致，两
者的相关系数为0.9973，为高度相关。从两者的价格变动上看，沪深300股指期货
与沪深300股票指数价格变动也基本一致，相关系数为0.9785，亦为高度相关。从
两者的价格变动线性拟合上看，两者的价格变动数值点基本都落在同一条直线上，
线性拟合效果非常好。同时，可决系数R^2高达95.74%，说明沪深300股指期货与
股票指数的价格变动的相互解释程度高达95.74%。

下表是从统计学角度对两者的价格变动做F检验和T检验分析（置信度95%）。

由上表可知；

在F检验中，P<0.05，说明在过去三年中沪深300股指期货与沪深300股票指数的价
格变动方差具有非齐性特征。在T检验中，P>0.05，说明在过去三年中两者的价格
变动并无显著差异，说明了沪深300股指期货和沪深300股票指数具有相互影响的
关系。

这是股指期货影响大盘走势的第三个方面，通过统计学角度可说明了两者具有相互
影响。

其他方面的影响

（1）通过权重股配置影响大盘

实际上，股票指数的权重股一般都比非权重股更受机构投资者的青睐。背后的逻辑
在于权重股更容易运用股指期货进行避险，在出现不利行情时规避风险的手段和工
具更多，所以将更多的资金配置到股指权重股上是必要的，亦即股指期货实际上推
动了股市机构投资者资金向权重股集中，进而间接影响到大盘的走势。

（2）通过流动性影响大盘

正是基于前文所述的股指期货避险和套利这两点，股指期货客观上也起到了增加股
票流动性的作用，进而间接影响到大盘的走势。

这是股指期货影响大盘走势的第四个方面。

总结
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综上所述，可总结为以下几点。

显然，股指期货会影响大盘走势。股指期货可通过形成整体预期、期现套利或避险
、增加机构投资者配置股指权重股、增加流动性等方面对大盘形成影响。此外，从
统计学的角度上也可说明股指期货对股票大盘具有影响。

一厢财经：注册国际投资分析师[CIIA]。在这里，与你畅聊财经趣事！

股指期货对股市有何影响

股指期货对股市有影响。1、因为股指期货是一种可以杠杆操作的股票工具，投资
者可以通过期货市场赚取股市下跌的钱；并且期货价格变化也会影响到对应股指在
股市上的价格。2、股指期货价格波动可能会导致股市价格波动更为频繁，并且具
有放大股市风险的效果。此外，股指期货和股票市场一样，可能会受到国家宏观政
策、经济状况等各种因素的影响，从而影响到股市走势。综上所述，股指期货对股
市的影响是显著的。

股指期货涨跌与大盘关系

股指期货即股票价格指数期货，一般来说，股指期货交易标的就是沪深300指数，
所以股指期货和大盘指数是呈正相关关系，即股指期货涨，大盘涨，股指期货跌，
大盘跌。

因此，投资者可以根据股指期货与大盘的关系来寻找买卖点，即当股指期货上涨时
，投资者在股票市场上以买入为主，当股指期货大跌时，投资者在股票市场上以卖
出为主，或者空仓观望。

但是也会出现一些特殊的情况，导致股指期货与大盘的走势不一致，比如，因股指
期货可以进行双向交易，即可以做多，也可以做空，在大盘上涨的时候，股指期货
上做空的力量小于做多力量，从而导致股指期货下跌，反之，在大盘大跌的时候，
股指期货市场上的做多力量大于做空力量，会导致股指期货上涨。

欲知更多，请关注本人头条号@期货可做空可日内交易

9-8

股指期货对股市有什么影响吗

股指期货对股市的影响是多方面的。首先，股指期货可以增加市场的流动性和交易
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量，从而有助于稳定股票价格，减少波动。其次，股指期货可以为投资者提供更多
的投资机会和风险控制手段，使得投资者可以根据自己的风险偏好和投资目标进行
多样化的投资组合。此外，股指期货还可以促进股票市场的价格发现机制，提高市
场效率和透明度。然而，股指期货也存在一定的风险，例如市场操纵、过度投机等
。因此，在利用股指期货的同时，投资者需要保持理性、谨慎的态度，加强风险管
理和内部控制。
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