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摘 要

伴随着全球经济一体化发展的推进，中美两国之间的经济来往密度不断增加，两国之

间的经济依赖度也在不断的合作交流之中提高。无论是商品还是资本，在国际当中流动得

越频繁，贸易摩擦就更加容易发生。股票金融市场的表现可以体现一国的实体经济发展状

况，当美国对中国实施加征关税的贸易政策之后，两国的股票市场在短期内都出现了急剧

下跌的现象，出现了一定的联动性。在此之前，已经有学者通过不同的角度来分析国际间

各国股票市场的联动性，他们认为两国股票市场的联动性在短、中甚至长期都存在统计显

著的双向 Granger 因果联动机制。作者梳理了相关的理论，得出各国股市之间的资本流动

和投资者容易受到股市的“传染效应”，从而造成股市的波动。

作者通过分析目前发生的所有贸易摩擦事件，发现其中所针对的行业都是中美两国经

济发展较为重要的行业，所以将此进行归类并推出理论假设。通过建立多元线性回归方程

以及向量自回归（VAR）方程来进行研究：针对不同的行业，中美贸易摩擦是否对两国股

市产生了影响以及中美两国股市间是否存在联动效应，进而探讨联动效应的传导机制是什

么。本文主要从美联储官方网站以及国泰安数据库中选取了从 2016 年 1 月 6 日至 2019

年 9 月 4 日的各行业的股指数据，两国之间的汇率以及银行间同业拆借利率为代理变量来

进行分析。

在实证分析中，首先进行一般线性回归来分析贸易摩擦事件对于两国各个行业的影

响，紧接着通过建立 VAR 模型，来分析贸易事件的出现后中美股市的价格联动与冲击效

应。最终根据估计结果以及脉冲响应图来得出相应的解释，并以此为基础来对我国投资者

和政府部门提供相应的建议，以此来维护我国股票市场的健康发展。
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