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第五章 中国金融期货交易所交易品种分析

第一节 股指期货品种分析

1.1、交易时间 ：

上午：9:15-11:30，

下午：13:00-15:15

1.2、股指期货概况

沪深 300 指数期货是以沪深 300 指数作为标的物，由上海证券交

易所和深圳证券交易所联合编制的沪深 300 指数于 2005 年 4 月 8 日

正式发布。沪深 300 指数以 2004 年 12 月 31 日为基日，基日点位 1000

点。沪深 300 指数是由上海和深圳证券市场中选取 300 只 A股作为样

本,其中沪市有 179 只，深市 121 只。样本选择标准为规模大,流动性

好的股票。沪深 300 指数样本覆盖了沪深市场六成左右的市值，具有

良好的市场代表性。

1.3、期货合约
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1.4、股指期货价格的影响因素

⑴、经济组长及经济周期

⑵、货币政策和财政政策

⑶、上证指数、综合指数的走势

⑷、国际市场的变化

⑸、成份股企业的分红派息等

⑹、权重个股的走势

⑺、股指成份股的替换

⑻、成份股的股改进程

1.5、股指期货的作用

⑴ 、价格发现
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股指期货具有发现价格的功能，通过在公开、高效的期货市场中

众多投资者的竞价，有利于形成更能反映股票真实价值的股票价格。

期货市场之所以具有发现价格的功能，一方面在于股指期货交易的参

与者众多，价格形成当中包含了来自各方的对价格预期的信息。另一

方面在于，股指期货具有交易成本低、杠杆倍数高、指令执行速度快

等优点，投资者更倾向于在收到市场新信息后，优先在期市调整持仓，

也使得股指期货价格对信息的反应更快。

⑵、套期保值、管理风险

股指期货的风险规避是通过套期保值来实现的，投资者可以通过

在股票市场和股指期货市场反向操作达到规避风险的目的。股票市场

的风险可分为非系统性风险和系统性风险两个部分，非系统性风险通

常可以采取分散化投资的方式将这类风险的影响减低到最小程度，而

系统性风险则难以通过分散投资的方法加以规避。股指期货具有做空

机制，股指期货的引入，为市场提供了对冲风险的工具，担心股票市

场会下跌的投资者可通过卖出股指期货合约对冲股票市场整体下跌

的系统性风险，有利于减轻集体性抛售对股票市场造成的影响。

⑶、提供卖空机制

卖空交易的一个先决条件是必须首先从他人手中借到一定数量

的股票。国外对于卖空交易的进行没有较严格的条件，这就使得在金

融市场上，并非所有的投资者都能很方便地完成卖空交易。例如在英

国只有证券做市商才有中能借到英国股票；而美国证券交易委员会规
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则10A-1规定，投资者借股票必须通过证券经纪人来进行，还得交纳

一定数量的相关费用。因此，卖空交易也并非人人可做。而进行指数

期货交易则不然。实际上有半数以上的指数期货交易中都包括拥有卖

空的交易头寸。

⑷、替代股票买卖、实现资产配置

如果投资者只想获得股票市场的平均收益,或者看好某一类股票,

如科技股,如果在股票现货市场将其全部购买,无疑需要大量的资金,

而购买股指期货,则只需少量的资金,就可跟踪大盘指数或相应的科

技股指数,达到分享市场利润的目的。而且股指期货的期限短(一般为

三个月),流动性强,这有利于投资人迅速改变其资产结构,进行合理

的资源配置。

⑸、提供投资、套利交易机

当股票指数期货的市场价格与其合理定价偏离很大时,就会出现

股票指数期货套利活动;股指期货的推出还有助于国企在证券市场上

直接融资;股指期货可以减缓基金套现对股票市场造成的冲击。
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