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他们是兄弟

许多期货品种、股票品种之间的
市场走势像是“兄弟连”，有时候某个
市场几乎所有期货品种出现共进退的
现象，有时候某个市场与其他市场也
会出现“同涨同跌”的联动性现象。

目前我们发现期货、股票市场存
在相关性、联动性的“兄弟连”名单
如下：

上海的燃料油期货与英国伦敦的
布伦特原油期货、柴油期货以及美国
纽约的美原油期货、美燃油期货具有
相关性和联动性。

上海的黄金期货、白银期货、铜
期货与纽约的美黄金期货、美白银期
货、美精铜期货具有相关性和联动性。

上海的铝期货、橡胶期货分别与
东京铝期货、日橡胶期货具有相关性
和联动性。

郑州商品交易所的白砂糖期货、
棉 花 期 货 分 别 与 纽 约 （NYBOT 商
品） 的糖期货、美棉花期货存在相关
性和联动性。

郑州的普通小麦期货、强筋麦期
货与美小麦期货存在相关性和联动性。

郑州的菜籽油期货和大连的黄豆
期货、豆粕期货、豆油期货、棕榈油
期货、玉米期货分别与美黄豆期货、
美豆粉期货、美豆油期货、美玉米期
货存在相关性和联动性。

处于同一产业链上的期货品种一
般具有相关性，如黄豆期货、豆粕期
货、豆油期货 （包括棕榈油期货、菜
籽油系列期货） 等期货品种之间具有
相关性和联动性。

中 国 金 融 期 货 交 易 所 的 “ 沪 深
300”股指期货与沪深 300 指数、上证
指数和深证成指之间存在十分密切的
相关性和联动性。

多数期货品种的价格走势与其标
的物相关的个股的价格走势也具有一

定程度的相关性和联动性。比如黄金
期货、白银期货、铜期货、铝期货分
别与从事黄金、白银、铜、铝的开采
或冶炼企业的个股趋势有相关性和联
动性；其期货价格上涨，具有相关性
的股票价格一般会上涨；其期货价格
下跌，具有相关性的股票价格一般会
下跌。

这些有相关性的品种是我们从分
析软件上可以了解到的，实际上各个市
场可能还有很多投资品种存在相关性。

如果某个投资者能够像国际投资
大师索罗斯一样既善于研究股票又善
于研究期货、期权，既善于进行基本
面分析又善于进行技术性分析和相关
性分析，那么，他的风险控制能力和
投资盈利能力就一定会在广大投资者
之中鹤立鸡群、卓越不凡。

建立你自己的“连队”

如果希望能在众多投资品种中发
现自己的“连队”，投资者需要进行各
品种的相关性研究。

第一步是选择好需要进行相关性
分析的期货品种。首先要选择具有相
关性的两个至三个期货品种，包括中
国与其他国家的跨市场的相关期货品
种或国内处于产业链上的相关品种，
并选择持仓量大、交易量大和流动性
大的主力合约或次主力合约，将需要
研究的一组品种收藏于“我的板块”
之中，以便随时进行相关性研究 （观
察、对比、统计、预测） 之用。

如笔者喜欢将大连豆 1 期货、豆
粕期货、豆油期货与美黄豆期货、美
豆粉期货、美豆油期货的 1 月、5 月、
9 月合约同时收藏于“我的板块”中，
这样进行相关性分析就十分顺手了。
股票投资者可以将自己关注的个股与
大盘指数、沪深 300 指数、相关的板
块指数以及具有相关性的期货合约，
同时收藏于“我的板块”之中。如果
期货软件与股票软件不相容，难以将
相关期货合约与股票收藏于同一台电
脑的“我的板块”之中，我们就有必
要采用几台电脑和不同的看盘软件同
时看盘。

第二步，投资者需要对选择的一
组具有相关性的品种的走势进行多角
度、多时间周期的复盘、观察，寻找
他们之间的相同点与不同点，观看一
组相关性合约的持续形态、反转形态
有什么特征？寻找几种相关性期货合
约图形中的支撑位、压力位的准确价
位 在 哪 里 ？ 计 算 几 种 投 资 品 种 的 涨
幅、跌幅有什么异同？等等。

第三步，投资者进行相关性分析
应当与基本面分析相结合。如果在分
析软件上经常对相关投资品种的走势
进行复盘和研究，必然能够寻找到他
们的异同及规律；通过搜集相关性品
种的基本面信息，寻找到他们同涨同
跌的根本原因。

如大连黄豆期货、豆粕期货之所

以与美黄豆期货、美豆粉期货在大方向
上呈现同涨同跌的联动性现象，其主要
原因是美国的黄豆产量和出口量最大，
中国需要向美国、古巴等国家每年进口
大量的黄豆以满足国内市场的消费需
求。由于中国的大豆总产量小、消费量
大、进口量大，所以大连黄豆期货、豆
粕期货的价格走势实际上是由美国期货
市场所左右的。美国对世界上的黄豆及
其豆粕的现货价格和期货价格具有定价
权，中国的农产品期货市场尤其是大
豆、豆粕、豆油期货一般会跟随美国期
货市场的价格走势，大连豆类期货价格
的变化一般会随着美国豆类期货价格的
变化而变化。

第四步，通过相关性分析进行趋
势变化的预测。通过对相关性期货合
约基本面分析和技术性分析，找到了
具有参照物作用的期货合约涨跌的规
律及其根本原因，我们就可以对国内
相应的期货合约的后势进行上涨或下
跌趋势的预测，以提高投资决策的准
确性。可以说，如果我们对美黄豆期
货、美豆粕期货、美豆油期货的价格
走势规律研究熟悉或准确了，那么，
对大连的大豆期货、豆粕期货、豆油
期货进行价格走势的判断、预测和交
易就有了很大的把握。

回避“三国杀”陷阱

能找到投资品种的“兄弟连”，对
于投资者而言，可以说是多了一个指导
投资的利器。但是，并非所有的投资品
种都能找到自己的“兄弟”，更为糟糕
的是投资者找到的“兄弟”并非“忠
臣”，而是“内奸”，这样的“主公”在
三国杀游戏中恐怕会大呼要命了。

从笔者的实践中看，目前各投资
品种相关性分析的局限性主要存在于
三个方面，一是部分品种目前暂时缺
乏具有参照物作用的品种来进行相关
性分析；二是对具有参照物作用的品
种进行相关性分析时，其相关性程度
不够大，也就是具有相关性的两种及
两种以上的品种发生拐点的具体时间
差异比较大或同涨同跌的幅度差异较
大，甚至有的相关性品种在某一个阶
段的市场趋势并不一致；三是对某一
品种进行相关性分析时的效果不太明
显，这主要是投资者使用了比较短的
时间周期，具体地说，如果投资者使
用 5 分钟、3 分钟甚至 1 分钟的走势图
进行相关性分析，那么其分析效果就
会大打折扣了。

所 谓 缺 乏 具 有 参 照 物 作 用 的 品
种，就是说市场的相关性在一定的时
间和空间范围内是有限的，并不是一
个国家或地区的任何品种在任何时间
内都有其相关性分析的对象品种。

以期货市场为例，如我国上海期
货交易所的螺纹钢期货和线材期货，
大连商品交易所的冶金焦炭期货、聚
乙烯期货和聚氯乙烯期货，郑州商品
交易所的甲醇期货和二甲酸期货及其

新上市的玻璃期货，目前就暂时缺乏
相关性分析的参照物期货品种。

对于相关性分析的周期选择，笔
者的经验是一般要选择较长时间周期
的走势图进行，其分析的效果和结论
就会好一些。如果选择较短时间周期
的走势图 （如 30 分钟、15 分钟的走势
图） 其 分 析 的 效 果 和 结 论 就 会 差 一
些；如果选择太短时间周期的走势线
图 （如 5 分钟、3 分钟甚至 1 分钟的走
势图），几乎就无法进行相关性分析
了。另外，因为开盘时间的不同，股
票投资者进行相关性分析的时间周期
一般要等于或大于期货市场相关性分
析的时间周期。

最后提醒投资者注意的是，尽管
我们认为期货的相关性分析具有广泛
性、可行性和重要性，但是相关性分
析并不是万能的，我们不仅要将相关
性分析与基本面分析、技术性分析和
市场心理分析相结合，还要将相关性
分析与其他投资策略 （如轻仓和试仓
策略、止损和止盈策略、正确加仓和
减仓策略等） 相结合。

证券、期货市场上很多投资品种存在联动效应，对于投资者来说，了解并掌
握相关性分析工具有助于提升对市场的判断力。

他们同涨跌，共进退，对市场事件反应出奇地一致——

寻找投资市场“兄弟连”
他们同涨跌，共进退，对市场事件反应出奇地一致——

寻找投资市场“兄弟连”

如果投资者在期货股票投
资中，除了进行基本面、技术性
分析和市场心理分析之外，还能
够对内外盘期货合约的市场趋势
进行相关性分析，或对上下游产
品链的期货品种之间的相关性进
行分析，或结合期货市场与股票
市场大盘指数进行相关性分析，
那么，就会对期货品种的趋势掌
握得更加准确，并能够取得丰
厚的变动权益。

如果股票投资者能够将自
己关注的个股趋势与大盘指
数、板块指数和沪深300指数的
趋势结合起来研究，就容易发
现和掌握其相关性和联动性，
有利于寻找到所关注个股的开
仓和平仓、止损和止盈的时机
和价位，有效地提高风险控制
能力和盈利能力。
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时已“三九”。早晨刺骨的寒风中，银行

的门口又排起了长龙，据说有新发行的纪念

币；也有热腾腾的场景，比如北京的菜百，那

是个像抢大白菜一样买黄金的地方，虽然金

价又涨了，但大家依然争先恐后；还有邮币

市场，那张起初因造型不被看好的蛇票价格

蛟龙般地一飞冲天。

排队、拥挤，对于大多数中小投资者而

言，投资理财的路就像现实版的《人在囧

途》：一曰“累”，在不多的几个投资渠道间腾

挪切换，像春节回家的时候赶火车、挤大巴，

甚至搭牛车、骑马背，只是因为你总是碰巧

搭错了车；二曰“囧”，走着走着，不知道什么

地方就出来一只“黑天鹅”，翅膀掠过，投资

者承受损失的能力一次次“再创新高”。

俗话说，船小好调头。可在投资市场

上，道理恰好相反——资金量越小，选择越

少。信托产品诱人的两位数收益率在那儿

明晃晃地摆着，可是动辄数百万元的起购

点，是一般中小投资者踮着脚尖也够不着

的；就连本来平易近人的银行理财，也开始

设立从数万元到数十万元不等的门槛。买

基金，还要定投？要知道去年有近 9 成证券

投资基金没有分红，而分红额则在已经相当

惨淡的 2011年基础上又打了 3折。

就连股市也在“去散户化”。进入 2013

年，踩着中小投资者割肉离场的足迹，“蓝筹

股的春天”向我们走来了。在节前的一波上

涨行情中，平均每个账户增值 5 万元，而更

多散户则大呼“被平均”。到 2012 年年底，

自然人投资者持股占比 25.33%，下降了 1.22

个百分点；自然人投资者交易金额占比为

80.93%，下降 3.1 个百分点。可以想象很多

散户“一买就跌、一卖就涨”的尴尬。

2012年的投资理财市场比2011年更加平

淡。传统投资品种如股市、基金、房市一直未

能有效启动，曾被寄予厚望的另类投资也只是

热闹一时，比如艺术品份额交易、白酒理财，只

留下一声叹息甚或一地鸡毛。

2013 年的投资理财市场也许比 2012 年

更加平淡。这对小资金来说注定是种煎

熬。因为有个天然的悖论：钱越少，对收益

率的希望也往往越高——不解释；而钱越

少，能获得的收益率却往往越低。

好在这种平淡也不完全是坏消息：在

2012 年年初的时候我们不得不幻想以高收

益率来对抗高企的 CPI，所以不得不面对更

大的风险。今年通胀形势的相对缓和，至少

给我们一个喘息的机会，能稍许从容地寻找

安全的品种。而且，在平淡的市况中，如果不

是热昏了头，你也不大会遭受“进去时是鳄

鱼，出来时变蜥蜴”的魔法诅咒。

小资金赔不起，你要分外小心。再累再

囧，也要护住篮子里的鸡蛋。如果说有什么

祝福的话，那就是：2013，出入平安。

安，小资金


