


       股指期货市场具有管理风险、发现价格、提高资源配置效

率的功能。发展股指期货市场有利于完善我国的资本市场体系，

有利于规避金融风险，增加经济弹性，促进经济增长。但股指

期货市场与投资者熟悉的商品期货市场和证券市场相比有很多

不同，投资者在参与股指期货交易之前，需要认真学习股指期

货的基本知识，充分理解股指期货市场的制度设计，深刻认识

股指期货的投资风险，做到理性参与。

       为了贯彻落实中国证监会关于加强投资者教育的要求，本

着为投资者服务的宗旨，中国金融期货交易所组织专业人士编

写了本手册，以方便投资者学习掌握股指期货基础知识，认识

股指期货市场风险。

        现金交割是指合约到期时，按照交易所的规则和程序，交

易双方按照交易所公布的交割结算价进行现金差价结算，了结

到期未平仓合约的过程。也就是说，股指期货合约最后交易日

收市后，以交割结算价为基准，划付持仓双方的盈亏，了结所

有未平仓合约，如果赔钱，资金将从投资者的账户中划出；如

果赚钱，投资者的账户将收到划入的资金。



        一般投资者买卖股票，只要资金账户存满可以买1手（100股）

股票的资金就可以了。按照目前我国股票市场的现状，投资者准

备几千元，甚至几百元都可以参与股市，但是参与股指期货交易

的资金门槛要高很多。

        股指期货交易的对象是以指数点报价的期货合约，投资者在

进行交易前必须在期货公司存入一笔资金，作为履行期货合约的

财力担保，这笔资金叫做保证金。按照期货交易的惯例，交易保

证金的金额仅占期货合约价值的一定比例，比如当保证金比例规

定为10%时（其他因素暂不考虑），那么你拿5万元，就可以买

卖价值为50万元的期货合约，因此期货交易具有杠杆效应。

        以沪深300股指期货合约为例，《中国金融期货交易所交易

细则》规定沪深300股指期货合约的合约乘数为每点人民币300
元，假如沪深300股指期货某一合约的价格为3000点，那么一

手（一张）合约总价值就是90万元。目前中金所规定的最低交易

保证金标准为10%，而期货公司要求的保证金比例一般会在此

基础上再上浮几个百分点，不计交易手续费，则投资者买入（卖

出）一手合约需要10万元左右的资金。考虑到期货交易的杠杆

性所引起的盈亏放大效应，投资者需要准备足够的资金以应付

可能出现的追加保证金要求，因此10万元左右的资金并不是可以

参与股指期货的最低资金门槛。

       成熟期货市场的实际操作经验表明，本着合理配置资金和防

范风险的原则，实际交易时合约占用的保证金一般不应超过保证

金账户资金总额的三分之一，也就是说投资者买卖一手合约应准

备大约30万元的资金。可见，股指期货交易对投资者的资金要求

比买卖股票高得多。所以需要提醒股民朋友注意，参加股指期货

投资一定要有较为充足的资金准备和较强的风险承受能力。

       大多数股票投资者对期货市场是比较陌生的，对于即将诞生

的股指期货市场则更不了解。股票市场与股指期货市场在很多方

面存在重大差异，如果用交易股票的方法来交易股指期货，可能

造成严重损失。因此，股票投资者在参与股指期货交易之前，应

当充分学习、认真比较两者的差别，切不可盲目操作。股票市场

与股指期货市场的不同体现在许多方面，本手册仅从资金要求、

指令下达、风险控制、到期结算等方面进行简单介绍，并不十分

全面，提请投资者特别留意。

       目前沪深证券交易所证券交易时间为每周一至周五09: 30-

11: 30，13: 00-15: 00（节假日除外）。《中国金融期货交易所交

易细则》中，将沪深300股指期货的交易时间设计得比证券交易

时间稍长些，交易日交易时间为9: 15-11: 30（第一节）和13: 00-

15: 15（第二节），最后交易日交易时间为9: 15-11: 30（第一节）

和13: 00-15: 00（第二节）。

       早开盘迟收盘的交易时间安排，便于期货市场更充分地反映

股票市场信息，方便投资者根据股票资产及价格情况进行投资策

略的调整，也便于开展套期保值业务。因此股票现货交易收盘后，

股指期货的投资者仍然要盯盘，继续关注股指期货市场的情况，

了解自己的持仓和价格变动。与以前的股票投资相比，股民参与

股指期货交易要比以前“早上班、晚下班”了。
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 股指期货交易指令下达的方式包括书面、电话、互联

网等委托方式以及中国证监会规定的其他方式，具体可采

用哪种方式，需要与开户的期货公司进行约定。

 投资者发出股指期货的交易指令，要说明指令类型

（限价指令还是市价指令）、合约名称、合约月份、交易

方向（买入还是卖出、开仓还是平仓）、买卖数量等。

 开仓也叫建仓。与股票市场不同，股指期货实行双向

交易，既可以先买入也可以先卖出。开仓时买入期货合约

叫“做多”；开仓时卖出期货合约叫“做空”。

 投资者建仓后，可以选择在合同到期日前通过一笔数

量相等、方向相反的同品种期货合约来冲销原有的期货合

约，以此了结该笔期货交易。这种买回已卖出合约，或卖

出已买入合约的行为就叫平仓。开仓之后尚没有平仓的合

约，叫未平仓合约，也叫持仓。比如某投资者于某日上午

买进沪深300股指期货合约10手，成交价为3000点，当日

下午卖出该合约4手平仓，成交价为3020点，就可以说该

投资者在3000点开仓，做多10手股指期货合约，之后平仓

4手，当日持仓6手。

 在计算持仓量时，要注意同一合约品种的不同买卖方

向是分开计算的。另外，股指期货的最小交易单位是1手，

就是1张合约，而股票1手是指100股。 

     《中国金融期货交易所交易细则》增加了市价指令（集合

竞价期间不接受市价指令申报）。与大家熟悉的限价指令不

同，市价指令是指不限定价格的、按当时市场上可执行的最

优报价成交的指令。市价指令的未成交部分自动撤销。市价

指令只能和限价指令撮合成交，成交价格等于即时最优限价

指令的限定价格。由于市价指令以第一时间成交为目的，成

交价格仅是当时市场上可执行的最优报价，未必是投资者最

满意的价格，因此在价格剧烈波动时，投资者若选择市价指

令可能会面临更大的风险，提请不太熟悉市价指令的股票投

资者特别注意。

      为了控制风险和减少市场波动，除了实行涨跌停板制度

外，股指期货交易还新引入了熔断制度。

     《中国金融期货交易所风险控制管理办法》规定股指期货

合约的涨跌停板幅度为上一交易日结算价的±10%，熔断幅度

为上一交易日结算价的±6%。最后交易日不设熔断机制，涨

跌停板幅度为上一交易日结算价的±20%。

      熔断制度与涨跌停板制度有许多区别，提请投资者留意。
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       与股票现货市场不同，股指期货实行当日无负债结算制

度。即当日交易结束后，每一个投资者的盈亏、交易保证金及

手续费、税金等都要进行结算。大部分股票投资者可能没有天

天关注自己股票的习惯，而在进行股指期货交易时，一定要每

天关注自己持仓的盈亏情况。当日结算后，投资者保证金余额

低于规定水平时，投资者应及时追加保证金，否则将面临被强

行平仓、乃至爆仓的巨大风险。因此，这就要求投资者合理配

置和管理自己的资金，做到仓位、资金的动态平衡，而这种平

衡对任何一个期货投资者来说都是挑战，也是期货投资者生存

和盈利的基本要求。

       强行平仓是指出现交易违规等情形时，有关持仓被实行平

仓的一种强制措施。强行平仓制度的实行，能及时制止风险的

扩大和蔓延。

       当投资者在规定的时限内没有及时补足应缴付的保证金时，

为了降低由于保证金杠杆作用所引发的风险，投资者持有的有

关合约将被强行平仓，且由此造成的损失由投资者自己负责。

因此，对不太熟悉股指期货投资的股民来说，一定要实时关注

自己仓位以及价格变动情况，并做出适当的投资决策，从而避

免被强行平仓而导致的损失。

      在某些特殊情况下，当投资者保证金账户里的客户权益小

于零时，投资者就会面临爆仓的风险。也就是说，投资者从事

股指期货交易不但可能赔光所有的钱，还可能倒欠期货公司的

钱。此时，投资者会被要求在规定时间内将保证金补足，直至

保证金账户余额达到要求，否则会被强行平仓。例如，在行情

发生向下跳空变化时，持有多头头寸且满仓操作就很可能会爆

仓。这个风险是股市投资所没有的，因此要特别注意。

       强制减仓是期货交易出现涨跌停板单边无连续报价等特别

重大的风险时，交易所为迅速、有效化解市场风险，防止会员

大量违约而采取的措施。《中国金融期货交易所风险控制管理

办法》规定，交易所实行强制减仓制度。强制减仓是指交易所

将当日以涨跌停板价格申报的未成交平仓报单，以当日涨跌停

板价格与该合约净持仓盈利客户按照持仓比例自动撮合成交。

同一投资者双向持仓的，其净持仓部分的平仓报单参与强制减

仓计算，其余平仓报单与其反向持仓自动对冲平仓。

       强制减仓会导致投资者的持仓量以及盈亏发生变化，需要

特别引起注意。
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低于规定水平时，投资者应及时追加保证金，否则将面临被强

行平仓、乃至爆仓的巨大风险。因此，这就要求投资者合理配

置和管理自己的资金，做到仓位、资金的动态平衡，而这种平

衡对任何一个期货投资者来说都是挑战，也是期货投资者生存

和盈利的基本要求。

       强行平仓是指出现交易违规等情形时，有关持仓被实行平

仓的一种强制措施。强行平仓制度的实行，能及时制止风险的

扩大和蔓延。

       当投资者在规定的时限内没有及时补足应缴付的保证金时，

为了降低由于保证金杠杆作用所引发的风险，投资者持有的有

关合约将被强行平仓，且由此造成的损失由投资者自己负责。

因此，对不太熟悉股指期货投资的股民来说，一定要实时关注

自己仓位以及价格变动情况，并做出适当的投资决策，从而避

免被强行平仓而导致的损失。

      在某些特殊情况下，当投资者保证金账户里的客户权益小

于零时，投资者就会面临爆仓的风险。也就是说，投资者从事

股指期货交易不但可能赔光所有的钱，还可能倒欠期货公司的

钱。此时，投资者会被要求在规定时间内将保证金补足，直至

保证金账户余额达到要求，否则会被强行平仓。例如，在行情

发生向下跳空变化时，持有多头头寸且满仓操作就很可能会爆

仓。这个风险是股市投资所没有的，因此要特别注意。

       强制减仓是期货交易出现涨跌停板单边无连续报价等特别

重大的风险时，交易所为迅速、有效化解市场风险，防止会员

大量违约而采取的措施。《中国金融期货交易所风险控制管理

办法》规定，交易所实行强制减仓制度。强制减仓是指交易所

将当日以涨跌停板价格申报的未成交平仓报单，以当日涨跌停

板价格与该合约净持仓盈利客户按照持仓比例自动撮合成交。

同一投资者双向持仓的，其净持仓部分的平仓报单参与强制减

仓计算，其余平仓报单与其反向持仓自动对冲平仓。

       强制减仓会导致投资者的持仓量以及盈亏发生变化，需要

特别引起注意。



       股指期货市场具有管理风险、发现价格、提高资源配置效

率的功能。发展股指期货市场有利于完善我国的资本市场体系，

有利于规避金融风险，增加经济弹性，促进经济增长。但股指

期货市场与投资者熟悉的商品期货市场和证券市场相比有很多

不同，投资者在参与股指期货交易之前，需要认真学习股指期

货的基本知识，充分理解股指期货市场的制度设计，深刻认识

股指期货的投资风险，做到理性参与。

       为了贯彻落实中国证监会关于加强投资者教育的要求，本

着为投资者服务的宗旨，中国金融期货交易所组织专业人士编

写了本手册，以方便投资者学习掌握股指期货基础知识，认识

股指期货市场风险。

        现金交割是指合约到期时，按照交易所的规则和程序，交

易双方按照交易所公布的交割结算价进行现金差价结算，了结

到期未平仓合约的过程。也就是说，股指期货合约最后交易日

收市后，以交割结算价为基准，划付持仓双方的盈亏，了结所

有未平仓合约，如果赔钱，资金将从投资者的账户中划出；如

果赚钱，投资者的账户将收到划入的资金。



投资者欲了解更多相关信息，请浏览中金所网站
www.cffex.com.cn

如有任何宝贵建议，请通过 rd@cffex.com.cn信箱与我们联系。






