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什么是期指？？什么是期指？

??从国外市场人士对借空机制与股指期货定价关系分析看，基本上有两种观点，一
种是缺乏借空机制会影响股指期货的错误定价；另一种是缺乏借空机制不会影响股
指期货的错误定价。笔者认为，在我国，有无借空机制不构成开展股指期货的必要
条件。首先，有无借空机制在一定程度 上会影响市场套利的效率，但不会对股指期
货市场的正常运作造成根本性的障碍；其次，当市场参与者特别是机构投资者事先
已经拥有大量股票头寸时，借空机制对套利交易没有影响，而我国的现状是机构投
资者拥有大量的股票，因此，借空机制的影响将十分有限；再次，建立借空机制需
要一定的条件与过程，从国际市场的实践看，香港、韩国等开设股指期货时均没有
借空机制，香港1994 年允许部分成份股借空，1996年才取消成份股借空限制，但
借空交易量比较小，1999 年占股票交易总额的3。

什么是期指？期指与股票有什么区别啊？什么是期指？？期指与
股票有什

??从国外市场人士对借空机制与股指期货定价关系分析看，基本上有两种观点，一
种是缺乏借空机制会影响股指期货的错误定价；另一种是缺乏借空机制不会影响股
指期货的错误定价。笔者认为，在我国，有无借空机制不构成开展股指期货的必要
条件。首先，有无借空机制在一定程度 上会影响市场套利的效率，但不会对股指期
货市场的正常运作造成根本性的障碍；其次，当市场参与者特别是机构投资者事先
已经拥有大量股票头寸时，借空机制对套利交易没有影响，而我国的现状是机构投
资者拥有大量的股票，因此，借空机制的影响将十分有限；再次，建立借空机制需
要一定的条件与过程，从国际市场的实践看，香港、韩国等开设股指期货时均没有
借空机制，香港1994 年允许部分成份股借空，1996年才取消成份股借空限制，但
借空交易量比较小，1999 年占股票交易总额的3。
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