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主要观点 

2022 年 6 月 22 日中国金融期货交易所制定了《中证 1000 股指期货合约》

（征求意见稿），现向社会公开征求意见。本专题针对中证 1000 股指期货合约

相关信息进行梳理，并提供相关参考意见。 

 

 合约内容：从合约内容上看，中证 1000 指数期货与中证 500 股指期货相似度

较高，合约设计相对一致，合约设计与现存合约相对一致有利于投资者快速接

纳并参与新品种使用； 

 在风格轮动方面应用前景宽广：中证 1000 指数的行业风格属性、涨跌表现与

活跃度与上证 50、沪深 300、中证 100 指数的反差明显，且较现有的中证 500

更加特征明显，针对以中证 1000 和国证 2000 为代表的中小市值品种，中证

1000 股指期货在风格轮动方面发挥套保对冲作用与指数替代的有效性更加明

显，使用前景宽广，对现存品种的完善有利于股指期货市场整体流动性整体性

提升； 

 中证 1000 与中证 500：这两个指数在属性上具有较高相似度，且中证 500 与国

证 2000 指数的在指数涨跌表现与活跃度上的相关性更加明显，在此之前中证

500 是现存三大期货品种中对于中小市值品种代表性最优的，后期代表性更强

的中证 1000 上市或对中证 500 股指期货的流动性来一定分流； 

 应用场景：就中证 1000 指数期货自身而言，当前其估值、分红水平与对应成

长行业的发展前景，均具有明显配置价值，是对现有股指期货品种的完善与丰

富，对于具有针对中小市值品种进行套保对冲和多头替代的机构投资者是重要

的金融衍生品工具。 

 美国罗素 2000 股指期货发展历史参考：参照美国中小盘指数罗素 2000 指数期

货上市以来的市场表现，未来中证 1000 指数期货或将与现存的具有中小市值

属性的中证 500 指数期货在活跃度上存在持续负相关性，这种分流作用在上市

初期最为明显，而后趋于稳定但将持续存在，但其整体活跃度变化趋势将与现

货指数在市场上的活跃程度保持一致。 
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一、 合约介绍 

2022 年 6 月 22 日中国金融期货交易所制定了《中证 1000 股指期货合约》（征求意见稿）、《中

证 1000 股指期权合约》（征求意见稿）、《中国金融期货交易所中证 1000 股指期货合约交易细则》

（征求意见稿）和《中国金融期货交易所股指期权合约交易细则》（修订征求意见稿），向社会公

开征求意见。本专题针对中证 1000 股指期货合约相关信息进行梳理，并提供相关参考意见。 

图表 1：中证 1000 股指期货合约（征求意见稿）       

 

资料来源：中金所、光大期货研究所 
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图表 2：中证 500 股指期货合约       

 

资料来源：中金所、光大期货研究所 

   整体来看，中证 1000 股指期货合约内容与中证 500 股指期货合约基本一致。从合约内容来看，

合约的交易代码为 IM，合约的合约乘数为每点人民币 200 元，合约的最小变动价位为 0.2 指数

点，合约交易报价指数点为 0.2 点的整数倍。合约的合约月份为当月、下月及随后两个季月。交

易时间与其他股指期货合约交易时间一致。在保证金比例方面，我们认为中证 1000 保证金或与中

证 500 保持一致，一方面是由于合约设计的一致性，另一方面如此一来合约价值也整体类似。 

在风险管理方面，合约的每日价格最大波动限制是指其每日价格涨跌停板幅度，为上一交易日

结算价的±10%。合约实行持仓限额制度：1）客户某一合约单边持仓限额为 1200 手；2）某一合

约结算后单边总持仓量超过 10 万手的，结算会员下一交易日该合约单边持仓量不得超过该合约

单边总持仓量的 25%。进行套期保值交易和套利交易的持仓按照交易所有关规定执行。 

二、 中证 1000 与其他指数对比 

中证 1000 指数选取中证 800 指数样本股以外的规模偏小且流动性好的 1000 只股票组成，

与沪深 300 和中证 500 等指数形成互补。该部分我们将对中证 1000 指数与其他指数的对比情况

进行具体介绍。 
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1、中证 1000 与中证 500 对比 

在已有的上证 50、沪深 300 与中证 500 股指期货品种当中，中证 1000 指数从指数性质与表

现方面与中证 500 相似度最高，我们将主要将先将中证 1000 与中证 500 进行对比，而后再将中证

1000 与所有主要指数进行横向比较。 

图表:3：中证 1000 指数行业权重（单位：%） 图表 4：中证 500 指数行业权重（单位：%） 

   

资料来源：Wind、光大期货研究所              资料来源：Wind、光大期货研究所 

首先，从权重股市值与行业属性看，中证 1000 与中证 500 的指数的成分股多为中小市值品

种，有别于上证 50 与沪深 300 的中大市值品种。其次从行业集中度来说。中证 1000 与中证 500

的权重行业相对平均与分散，最大权重行业的权重比例在 10%左右，且权重行业较为分散，以医

药、电子、基础化工与计算机等偏成长类行业为主，与上证 50 和沪深 300 权重行业相对集中、价

值类行业权重比例相对较高的表现有所不同。 

2、中证 1000 与各类指数关系 

其次，从中证 1000 与各类指数的横向比较可以发现，在指数表现上中证 1000 与中证 500、

国证 2000 表现的相关性最明显，其中中证 1000 与国证 2000 指数的相关性最优，与上证 50 与中

证 100 具有轻微负相关性。从成交活跃度看，中证 1000 与国证 2000 具有明显正相关性，与上证
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50、中证 100 与沪深 300 具有明显的负相关性。各类指数涨跌与活跃度之间的分化凸显了市场对

于中证 1000 指数存在客观需求。 

图表 5：中证 1000 指数与其他指数相关性（单位：%） 

   

资料来源：Wind、光大期货研究所     

图表 6：中证 1000 指数与其他指数成交活跃度相关性（单位：%） 

   

资料来源：Wind、光大期货研究所     

3、中证 1000 与各类指数估值水平           

图表 7：中证 1000 与各指数指数估值水平（单位：%） 

   

资料来源：Wind、光大期货研究所               

从估值水平看，中证 500、中证 1000 与国证 2000 三个指数是当前所有指数中估值水平相对

指数相关性 上证50 中证100 沪深300 中证500 中证1000 国证2000 中小100 创业板指
上证50 100.0%
中证100 99.5% 100.0%
沪深300 96.2% 96.7% 100.0%
中证500 32.3% 31.7% 53.0% 100.0%
中证1000 -10.4% -11.4% 11.1% 88.4% 100.0%
国证2000 7.6% 7.7% 28.2% 89.8% 93.8% 100.0%
中小100 71.2% 73.2% 87.0% 80.1% 48.5% 60.9% 100.0%
创业板指 60.0% 62.4% 78.2% 77.3% 51.5% 62.8% 94.6% 100.0%

相关性成交活跃度 上证50 中证100 沪深300 中证500 中证1000 国证2000 中小100 创业板指
上证50 100.0%
中证100 96.1% 100.0%
沪深300 93.0% 96.3% 100.0%
中证500 -1.4% -7.8% 3.5% 100.0%
中证1000 -62.2% -74.4% -73.5% 31.6% 100.0%
国证2000 -78.8% -85.9% -91.9% -5.6% 82.5% 100.0%
中小100 14.7% 26.2% 37.0% 10.8% -44.2% -53.6% 100.0%
创业板指 -37.5% -30.9% -24.6% -40.4% -10.8% 6.2% 49.3% 100.0%

分位水平 上证50 中证100 沪深300 中证500 中证1000 国证2000 中小100 创业板指
PE 25% 44% 28% -1% 0% 19% 52% 51%
PB 21% 44% 22% -7% 21% 16% 36% 74%
PS 28% 35% 34% -12% 4% 2% 46% 17%
分红率 64% 43% 50% 190% 111% 107% 108% 37%
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较低的，均处于历史地位，且分红水平处于历史较高水平，从估值维度看性价比较高。      

三、 美国罗素 2000 股指期货历史参考 

除了将中证 1000 与国内各类指数的比较外，我们还可以参考 2017 年上市的美国 CME 迷你

罗素 2000 指数期货，其在上市初期与上市至今的表现对于中证 1000 股指期货也具有参考性。 

罗素 2000 指数是代表市场上的中、小型股的市值指标，与美国的纳斯达克指数、道琼斯指数

与标普 500 指数一样是其重要的股票价格指数，其中小市值权重为主的特征与中证 1000 在功能

使用场景方面具有很强的可比性。 

图表 8：罗素 2000 指数期货持仓比例（单位：%） 图表 9: 罗素 2000 指数期货成交比例（单位：%） 

    

资料来源：Wind、光大期货研究所              资料来源：Wind、光大期货研究所 

从美国罗素 2000 指数期货上市来的市场表现我们发现：1）在罗素 2000 指数期货上市初期，

其成交与持仓活跃度均出现明显提升，部分分流了其他品种的流动性；2）各品种中其中受影响最

明显的是标普 500 指数期货，也就是在之前的三大指数（道指、纳指与标普指数）中中小市值属

性最强的品种，罗素 2000 与标普 500 指数期货活跃性的负相关性今年持续存在；3）罗素 2000 指

数期货活跃度整体与现货指数活跃度表现一致。这些对于规律对于中证 1000 指数期货上市后的

运行特征具有较强的参考性。 
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图表 10：罗素 200 指数现货市场活跃度（单位：%） 

 

资料来源：Wind、光大期货研究所              

四、中证 1000 指数股指期货相关参考 

2022 年 6 月 22 日中国金融期货交易所制定了《中证 1000 股指期货合约》（征求意见稿），现

向社会公开征求意见。本专题针对中证 1000 股指期货合约相关信息进行梳理，并给与相关参考意

见。 

1. 合约内容：从合约内容上看，中证 1000 指数期货与中证 500 股指期货相似度较高，合约

设计相对一致，合约价值与设计与现存合约相对一致有利于投资者快速接纳并参与新品

种； 

2. 在风格轮动中应用前景宽广：中证 1000 指数的行业风格属性、涨跌表现与活跃度与上证

50、沪深 300、中证 100 指数的反差明显，且较现有的中证 500 特征更加明显，在这点上

针对以中证 1000 和国证 2000 为代表的中小市值品种，中证 1000 股指期货在风格轮动选

择中发挥套保对冲作用的有效性更加明显，使用前景宽广，有利于股指期货市场整体流
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动性整体性提升； 

3. 中证 1000 与中证 500：这两个指数在属性上具有较高相似度，且中证 500 与国证 2000 指

数的在指数涨跌表现与活跃度上的相关性更加明显，在此之前中证 500 是现存三大期货

品种中对于中小市值品种代表性最优的，后期代表性更强的中证 1000 上市或对中证 500

股指期货的流动性来一定分流； 

4. 应用场景：就中证 1000 指数期货自身的应用场景而言，当前其估值、分红与对应成长行

业的发展前景而言，均具有明显配置价值，是对现有股指期货品种的完善与丰富，对于具

有针对中小市值品种进行套保对冲和多头替代的机构投资者是重要的金融衍生品工具。 

5. 美国罗素 2000 股指期货发展历史参考：参照美国中小盘指数罗素 2000 指数期货上市以

来的市场表现，未来中证 1000 指数期货或将与现存的具有中小市值属性的中证 500 指数

期货存在持续负相关性，这种分流作用在上市初期最为明显，而后趋于稳定但将持续存

在，但其整体活跃度变化趋势将与现货指数在市场上的活跃程度保持一致。 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                                   股指期货专题报告 

                              

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                     EVERBRIGHT FUTURES  9 

 

 

 

 

研究员介绍 

韩颖朗，FRM，现任光大期货金融期货分析师，负责股指期货品种研究，对全球主要期货品

种有全面认识。中国农业大学管理学学士，马里兰大学理学学士，加州大学戴维斯分校理学硕士。 

从业资格号：F3039791                      投资咨询资格号：Z0015097 

邮箱：hanyl@ebfcn.com.cn                   联系方式：18017871693 

 

 

免责声明  

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性、可靠性和完整性不作任何保

证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文

中的观点、结论和建议仅供参考，并不构成任何具体产品、业务的推介以及相关品种的操作依据

和建议，投资者据此作出的任何投资决策自负盈亏，与本公司和作者无关。 

 

联系我们 

公司地址：中国（上海）自由贸易试验区杨高南路 729 号陆家嘴世纪金融广场 1 号楼 6 楼        

公司电话：021-80212222        传真：021-80212200 

客服热线：400-700-7979        邮编：200122 

 

mailto:hanyl@ebfcn.com.cn

