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Chapter 02
期货交易所及交易制度



2.1  认识期货交易所
期货交易所是买卖期货合约的场所，是期货市场的核心。它是一种非营利机构，本身不进行交易活动，不以盈利为目的。期货交易所有不同的职能与义务，并对其交易品种进行监管。

2.1.1  期货交易组织

在期货交易中，会涉及很多机构，主要有以下一些机构。

1. 期货交易所

期货是一种全球性的投资工具，世界各地都有很多期货交易所，比如芝加哥期货交易所、伦敦期货交易所等。我国有四大期货交易所，分别是上海期货交易所、大连商品交易所、郑州商品交易所和中国金融期货交易所。我国的这四大期货交易所在世界上的排名都比较靠前，其中各大交易所在全国交易量中的占比如图2-1所示。
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图2-1  我国四大期货交易所2014年成交量占比图

2. 期货交易所会员

期货交易所实行会员制度，即只有交易所会员或通过交易会员才可以进行期货交易。期货交易所的会员一般是以下一些公司或机构。
· 期货经纪公司。

· 银行。
· 大型公司企业。
从以上列举的内容可以看出，普通投资者一般是通过期货经纪公司进行期货交易的。期货经纪公司指依法设立的、接受客户委托、按照客户的指令、以自己的名义为客户进行期货交易并收取交易手续费的金融机构。

 【知识拓展】期货经纪公司的限制
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按照中国证监会的规定，期货经纪公司不能从事自营业务，只能为客户进

行代理买卖期货合约、办理结算和交割手续；对客户账户进行管理，控制客户

交易风险；为客户提供期货市场信息，进行期货交易咨询，充当客户的交易顾

问等。 

 
3. 中国期货行业协会

除了交易之外，期货行业还有相关的监管部门。其中中国期货行业协会是我国期货的宣传与监管部门，由期货经纪机构为主的团体会员、期货交易所特别会员和在期货行业从业的个人会员组成。其主要职能是监督、检查会员的执业行为，受理对会员的举报、投诉并进行调查等。

同时，中国期货行业协会还会积极协调交易所、会员与个人投资者之间的联系，为行业发展创造良好的环境。

2.1.2  期货交易所的权利与义务

期货交易所在为期货交易提供平台与保障的同时，它还会履行一些义务，具体如下。

· 提供交易的场所、设施和服务，为期货交易提供集中履约担保。

· 组织并监督交易、结算和交割，按章程和交易规则对会员进行监督管理。
· 设计合约，安排合约上市。
· 国务院期货监督管理机构规定的其他职责。
2.1.3  上海期货交易所
上海期货交易所是依照有关法规设立的，履行有关法规规定的职责，受中国证监会集中统一监督管理，并按照其章程实行自律管理的法人。上海期货交易所目前上市交易的有黄金、白银、铜、铝、锌、铅、螺纹钢、线材、燃料油、天然橡胶、石油沥青、热轧卷板、镍、锡等14种期货合约。
另外，上海期货交易所还推出了黄金、白银和有色金属的连续交易。凭借着上海独特的经济环境，上海期货交易所已经成为了国内领先的期货交易所。目前，上海期货交易所的交易时间如下。

· 上午：第一节09:00～10:15；第二节10:30～11:30。

· 下午：13:30～15:00。

· 夜间：21:00～02:30。

上海期货交易所的交易合约数据会实时更新。如图2-2所示为沪铜在2015年7月所有交易品种的合约价格变化。
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图2-2  沪铜期货合约2015年7月所有交易品种

另外，期货交易所一般有自己的官方网站，这对期货投资非常重要。上海期货交易所的官方网站(http://www.shfe.com.cn/)如图2-3所示。
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图2-3  上海期货交易所官方网站
2.1.4  大连期货交易所

大连期货交易所也叫大连商品交易所，成立于1993年2月28日，是经国务院批准并由中国证监会监督管理的四家期货交易所之一。从规模上看，大连期货交易所是我国最大的农产品期货交易所，全球第二大大豆期货市场。

大连期货交易所目前上市的品种有玉米、黄大豆1号、黄大豆2号、豆粕、豆油、棕榈油、聚丙烯、聚氯乙烯、塑料、焦炭、焦煤、铁矿石、胶合板、纤维板、鸡蛋等。大连期货交易所的交易时间为每个交易日的9:00～11:30和13:30～15:00。图2-4展示了大连期货交易所大豆一号2015年7月的所有合约。
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图2-4  大豆一号期货合约2015年7月所有交易品种

大连期货交易所的官方网站(http://www.dce.com.cn)如图2-5所示。
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图2-5  大连期货交易所官方网站
2.1.5  郑州期货交易所

郑州期货交易所也叫郑州商品交易所，于1990年10月12日成立，1993年5月28日正式推出期货交易。1998年8月，郑商所被国务院确定为全国三家期货交易所之一。

郑州期货交易所的农产品期货合约在国内及国际上都处于领先地位，上市的期货合约有强麦、普麦、棉花、白糖、PTA、菜籽油、早籼稻、甲醇、油菜籽、菜籽粕、动力煤、粳稻、晚籼稻、铁合金等。

郑州期货交易所的交易时间为每个交易日的9:00～11:30和13:30～15:00。

图2-6所示的是郑州期货交易所2015年7月上市的白糖期货合约。

郑州期货交易所的官方网站(http://www.czce.com.cn)如图2-7所示。
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图2-6  白糖期货合约2015年7月所有交易品种
[image: image8.png]*BNN & Ga 32 B FR

y Exchange

| EETEE | ERRR

| - RT2015% 7 BT EERHHEN @150708) | 5| 6| 780|101
- RTPRRRR B R SRS TES (2015-07-03) | 15| 13| 14| 15| 16| 17| 18
- KT RIS PR AR IRTE (201508300 1ol 0] 21 22 23| 24| 25
- FTE L EE SR SRR R E AR @1506-18)| | * 1 T e 20 | 30| 31

T S—EREN . 1[5 7 ST A0 @1506-10) e [*

Ak g53E5| 4 K23 F] '\ﬁgﬂ,k%)E%I SEFILHEE
i ok Tl A &% BHN % g





图2-7  郑州期货交易所官方网站
2.1.6  中国金融期货交易所

中国金融期货交易所是经国务院同意，中国证监会批准，由上海期货交易所、郑州商品交易所、大连商品交易所、上海证券交易所和深圳证券交易所共同发起设立的交易所，于2006年9月8日在上海成立。

中国金融期货交易所是目前国内唯一的金融期货交易所，目前上市的交易品种有沪深300、上证50、中证500股指期货合约和五年期、十年期国债期货合约。

中国金融期货交易所的交易时间为每个交易日的9:15～11:30T 13:00～15:15。

图2-8所示的是2015年7月上市的五年期国债期货合约。
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图2-8  五年期国债期货合约2015年7月所有交易品种


中国金融期货交易所的官方网站(http://www.cffex.com.cn/)如图2-9所示。
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图2-9  中国金融期货交易所官方网站
2.2  交易所风险管理制度

期货投资不仅对投资者来说风险较大，对交易所来说也面临着一定的风险，因此交易所制定了期货风险管理制度。这些制度不仅是期货交易中买卖双方必须遵守的规则，也是构成期货的重要性质。

2.2.1  期货会员制度

期货交易首先实行的是会员制度，也就是说只有会员才可以直接在期货交易所进行交易。会员制度的内容，如图2-10所示。
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会员定义 

会员制期货交易所是由全体会员共同出资组建，缴纳一定的会员资格费

作为注册资本，以其全部财产承担有限责任的非营利性法人。  

会员构成 

自然人会员与法人会员、全权会员与专业会员、结算会员与非结算会员，

并具有会员的权利与义务。 

组织构架 

根据不同的会员性质有不同的组织构架，一般设有会员大会、理事会、

专业委员会和业务管理部门。 


图2-10  会员制度
 【知识拓展】会员资格获得方式
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在本章开始部分我们介绍了期货交易所的会员，只有取得会员资格才能进

入期货交易所场内交易。会员资格获得的方式包括以交易所创办发起人的身份

加入；接受发起人的资格转让加入；接受期货交易所其他会员的资格转让加入；

依据期货交易所的规则加入。  

 

以上是期货会员制度的基本概念，对于期货市场的参与者来说，实行会员制度有如下好处。

· 有利于建立多层次风险管理体系，尽可能降低或规避交易风险。

· 通过构造“金字塔”式会员结算制度，可以将市场风险分散化，不会出现大规模的风险。
· 强化经营管理，有利于维护市场的稳定，增强投资者的信心。
· 有利于期货公司的定位，引导期货公司做大做强，促进行业的优化。
· 有利于维护国家金融安全和深化金融资本领域改革，促进期货行业健康发展。
对于会员的结算，不同的会员级别有不同的结算方式，因此一般有以下3种结算会员。
· 交易结算会员：可以为自己的客户进行结算。
· 全面结算会员：可以为自己的客户和非结算会员进行结算。
· 特别结算会员：本身不参与股指期货的经纪业务和自营业务，但可以为非结算会员进行结算。
图2-11总结了以上3种结算会员的结算组织形式。
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全面结算会员 

交易会员B 
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特别结算会员 

交易会员A 

投资者C 


图2-11  3种结算会员的结算组织形式
2.2.2  期货的保证金制度

保证金制度是期货交易中的重要制度，正如在上一章中介绍的，保证金分为两种，即结算准备金和交易保证金两大类，具体内容如下。
· 结算保证金：由期货会员单位按固定标准向交易所缴纳，是为交易结算预先准备的资金，是未被合约占用的保证金。会员结算准备金最低余额为人民币200万元，而非期货公司会员结算准备金最低余额为人民币50万元。

· 交易保证金：交易保证金是会员单位或投资者在期货交易过程中因持有期货合约而实际支付的保证金。主要分为初始保证金和追加保证金。在我国的期货交易所中最低保证金比率为交易金额的5%。
对交易保证金来说，每种期货合约与投资方式是不同的，如表2-1主要期货合约的结算保证金。
表2-1  主要期货合约保证金
	交易所
	合约
	代码
	公司保证金
	合约保证金

	中金所
	沪深300指数
	IF
	15%
	12%

	上海期货交易所
	铝
	AL
	10%
	5%

	
	铜
	CU
	13%
	7%

	
	锌
	ZN
	11%
	5%

	
	橡胶
	RU
	13%
	10%

	
	燃料油
	FU
	151%
	8%

	
	黄金
	AU
	13%
	7%

	
	螺纹钢
	RB
	10%
	5%

	
	铅
	PB
	11%
	5%

	
	白银
	AG
	15%
	8%

	
	沥青
	BU
	10%
	5%

	
	热轧卷板
	HC
	10%
	5%

	大
连

期

货

交

易

所
	棕榈油
	P
	10%
	7%

	
	聚乙烯
	L
	10%
	5%

	
	豆粕
	M
	11%
	5%

	
	豆油
	Y
	10%
	5%

	
	鸡蛋
	JD
	12%
	8%

	
	豆一
	A
	9%
	5%


 

















续表
	交易所
	合约
	代码
	公司保证金
	合约保证金

	大连期货交易所
	豆二
	B
	12%
	5%

	
	聚氯乙烯
	V
	10%
	5%

	郑州期货交易所
	白糖
	SR
	11%
	6%

	
	强麦
	WH
	11%
	5%

	
	普麦
	PM
	15%
	5%

	
	棉花
	CF
	10%
	6%

	
	早籼稻
	ER
	13%
	5%

	
	甲醇
	ME
	11%
	6%


除了以上保证金标准之外，在某一期货合约的交易过程中，当出现下列情况时，交易所可以根据市场风险调整该交易的保证金水平。
· 持仓量达到一定的水平时。

· 临近交割期时或遇国家法定长假时。
· 连续出现涨跌停板时或连续数个交易日的累计涨跌幅达到一定水平时。
· 交易所认为市场风险明显增大或出现必要的其他情况时。
一般来说，持仓比例出现变动时，是调整保证金最多的时候。交易所根据合约持仓大小调整交易保证金比例是从进入交割月前第三个月的第一个交易日起，当持仓总量(X)达到下列标准时，比例会出现变化。以铜期货合约为例，具体变化如下。
· X≤24万，5%；24万＜X≤28万，6.5%。

· 28万＜X≤32万，8%；X＞32万，10%。

2.2.3  期货公开竞价制度

期货的价格每日都会更新，它不像现货，由卖方或市场来确定价格。期货需要在签订合约前就确定价格。在没有计算机之前，人们以公开喊价的方式，即投资者在交易池内面对面地公开喊价，表达各自买进或卖出合约的要求，双方达成价格统一后即可成交。

有了计算机之后，人们使用计算机代替了原来的喊价，虽然形式是一样的，但公开竞价是自动化交易方式，它具有准确、连续、速度快、容量大的特点。

期货采用集合竞价和连续竞价两种方式撮合成交，正常交易日9:10～9:15为集合竞价时间。其中，9:10～9:14为指令申报时间，9:14～9:15为指令撮合时间。集合竞价指令申报时间不接受市价指令申报，集合竞价指令撮合时间不接受指令申报。

要进行集合竞价，必须满足如下3个条件。

· 成交量最大。

· 高于基准价格的买入申报和低于基准价格的卖出申报全部成交。
· 与基准价格相同的买方或卖方申报至少有一方全部成交。
对于普通投资者而言，公开集合竞价由电脑自动完成，并不能在价格上对投资成败造成影响。简单来说，集合竞价对投资者有如图2-12所示的好处。

[image: image14.emf] 

证监会全程监督交易所公开竞价，充分实现期货市场的公开、公平、公正。  

① 

避免了交易所与会员的“地下作业”、“暗箱操作”，使得每位投资者都有同样的机会。  

② 

迎合了市场投资者的兴趣，让投资者根据自己判断进行投资。  

③ 

缩短了合约转让的时间，没有一对一谈判过程，时间易于控制。  

④ 

使得商品市场的市场化程度更高，有效保证了资产的保值与增值。  

⑤ 


图2-12  期货公开竞价的好处
2.2.4  期货涨跌停板制度
和股票一样，期货同样实行涨跌停板制度，但是期货的涨跌停板比股票更加复杂。所谓涨跌停板制度，是指由交易所制定各上市期货合约的每日最大价格波动幅度，超过这个幅度的报价将被视为无效，不能成交。

比如在IF1509期货合约中，2015年7月7日价格跌幅达到了10.45%，超过了1F期货合约10%的涨跌停板幅度，因此超过的0.45%无效，如图2-13所示。
期货的涨跌停板制度和股票最大的不同在于它会随市场的变化而变化。下面我们以上海期货交易所的涨跌停板制度为例，来看看具体的变化情况。

 【实战案例】期货涨跌停幅度变化
如果某期货合约IF1509在某一交易日为D1交易日，后几个交易日分别称为D2、D3、D4、D5、D6交易日，D0交易日为D1交易日前一交易日，那么Y就有如图2-14所示的涨跌停幅度变化。
[image: image15.png]©o IF1508  (CFFEX IF1509)H%E

015070

i
4050.0
==
4050.0

23
600.0

&3
6106

4256

MA{A(5,10,20,40,60,0) MAS 304540 MA104176.92 1MA20 4630.10 MA40 480551 MAGD 4746.09

—+

IF1509  IF1509
=i 4028.8 1

FA 4028.0 2
BE 40280 %I -8.0/0.20%

Bx

nF 2k -0.15%
TEF 14213 4036.0
e 28398 41198

Big 989 4016.0
Brrsaliha 7040 0.0
40} 50% 4036.0

2015/07

PR 773 | BE 4439.6
T 50% | BHE 3632.4

2.6% 17 81 2.7%
47.3% WY W 47.5%
49.8% NN i W 50.2%
ZRM 0713 4088 8THIUN

S 8.3% 9.2% T
TFF 4.8% 3.29% P

B 4 0 SE 0 B8R





图2-13  涨跌停幅度变化
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情况一 

出现单边市时，该期货合约D2交易日的铜、铝、锌、铅、螺纹钢、线

材、黄金、天然橡胶和燃料油期货合约的涨跌停板幅度为在 D1交易日

涨跌停板幅度的基础上增加3个百分点。 

情况二 

该期货合约若D2交易日未出现单边市，则D3交易日涨跌停板、交易

保证金比例恢复到正常水平。若D2交易日出现反方向单边市，则视作

新一轮单边市开始。 

情况三 

若D2交易日出现同方向单边市，则铜、铝、锌、铅、螺纹钢、线材、

黄金、天然橡胶和燃料油期货合约的涨跌停板幅度为在 D1交易日涨跌

停板幅度的基础上增加5个百分点。 

情况四 

若D3交易日期货合约出现同方向单边市。则铜、铝、锌、铅、螺纹钢、

线材、黄金、天然橡胶和燃料油期货合约执行 D2交易日的涨跌停制度。 


图2-14  IF 1509期货合约跌停情况
以上介绍的内容就是期货合约的涨停板制度。此外，当出现如下情况时，期货交易所还可能会调整涨停板幅度。

· 期货合约价格出现同方向连续涨跌停板时。

· 遇国家法定长假时。
· 交易所认为市场风险明显变化时。
· 交易所认为必要的其他情况。
2.2.5  期货持仓限仓制度
一只股票不可能任由我们购买，期货也一样。在期货交易中，期货交易所制定了持仓限仓制度。所谓限仓，是指交易所规定的会员或者客户对某一合约单边持仓的最大数量。

期货的限仓制度主要有如下规定。
· 根据不同期货品种的具体情况，分别确定每一品种每一月份合约的限仓数额。

· 某一月份合约在其交易过程中的不同阶段，分别适用不同的限仓数额，进入交割月份的合约限仓数额从严控制。
· 采用限制会员持仓和限制客户持仓相结合的办法，控制市场风险。其中期货公司会员实行比例限仓，非期货公司会员和客户实行数额限仓。
· 限仓制度采用限制会员持仓和限制客户持仓相结合的办法，从两个源头控制持仓量，避免控制市场的现象，规避风险。
· 同一投资者在不同经纪会员处开有多个交易编码，各交易编码上所有持仓头寸的合计数，不得超出一个投资者的限仓数额。
· 交易所可根据经纪会员的净资产和经营情况调整其持仓限额，对较大净值的投资者，需每年对其资产进行审核。
期货的限仓制度在不同的持仓时期与不同的会员间都有所不同。下面以铜、铝、锌、螺纹钢以及线材这几种期货合约为例，来比较一下它们之间限仓情况的不同，如表2-2所示。

表2-2  铜、铝、锌、螺纹钢、线材期货合约在不同时期的限仓比例和持仓限额规定

	
	合约挂牌至交割前第二月的最后一个交易日
	交割前第一个月/手
	交割月份/手

	
	某一期货合约的持仓量
	限仓比例/%
	
	

	
	
	期货公司会员
	非期货公司的会员
	客户
	期货公司会员
	非期货公司的会员
	客户
	期货公司会员
	非期货公司的会员
	客户

	铜
	≥12万手
	25
	10
	5
	8000
	1200
	800
	3000
	500
	300

	锌
	≥12万手
	25
	10
	5
	8000
	1200
	800
	3000
	500
	300

	螺
纹
钢
	≥120万手
	25
	10
	5
	30000
	9000
	3000
	6000
	1800
	600

	线材
	≥45万手
	25
	10
	5
	18000
	6000
	1800
	3600
	1200
	360

	铝
	≥12万手
	25
	10
	5
	10000
	1500
	1000
	3000
	500
	300


2.2.6  期货每日结算无负债制度
在期货交易中，有一种非常重要的交易制度——每日结算无负债制度。这是期货交易和股票交易最大的不同。

每日结算无负债制度，也可以叫作逐日盯市，是指每日交易结束后，交易所按当日结算价结算所有合约的盈亏、交易保证金及手续费、税金等费用，对应收应付的款项实行净额一次划转，相应增加或减少会员的结算准备金。

在每日的结算中，具体有如图2-15所示的流程。

[image: image17.emf] 

在每个交易日结束之后，期货交易所会统一对会员进行结算，并及时通知会员。  

期货经纪公司（会员）在接到结算结果后，对旗下的 投资客户进行结算。 

如果结算保证金不足，交易所向期货会员发出缴款通知；经纪公司向客户发出缴款通知。  

投资者需将补足的金额汇入到自己的期货投资账户。 

期货经济公司将资金补足交易所账户，做到无负债。  


图2-15  每日结算无负债执行流程

所谓的每日结算无负债，需要有一个结算的价格，但是在期货交易中，很多时候可能是没有成交的，那么结算价格是如何确定的呢？具体内容如下。

· 如果一份期货合约在交易日内有买、卖双方委托报价，则以最高买报价、最低卖报价与该合约上一交易日的结算价三者中居中的一个价格作为合约的当日结算价。

· 如果一份期货合约在出现连续的涨或跌停板单边无连续报价时，则以该停板价格作为合约的当日结算价，且最后5分钟的价格不计算在内。
· 若期货合约当日无委托报价，或者有买或卖单方委托报价但未出现涨或跌停板单边无连续报价，则以当日距离无成交合约最近的前一有成交的合约作为基准合约计算当日合约的结算价。
· 若当日无成交价格的，收盘时市场无买方报价，则取市场最低卖价为结算价；收盘时刻市场无卖方报价，则取市场最高买价为结算价。
· 如果期货合约为新上市合约，则当日结算价计算公式为
合约结算价=该合约挂盘基准价+基准合约当日结算价-基准合约前一交易日结算价
· 如果采用了以上的几种结算方式，仍然未计算出准确的结算价格时，期货交易所有权采用其他的结算方式，但结算方式必须通知会员。
2.2.7  期货强制平仓制度
在每个交易日进行结算之后，如果投资者不补齐保证金，就会被期货交易所强制平仓，这个制度被称为强制平仓制度。

一般来说，出现如图2-16所示的情况时，就会被强制平仓。


[image: image18.emf] 

会员结算准备金余额小于零，并未能在规定时限内补足的。  

① 

持仓量超出其限仓规定的。 

② 

相关品种持仓没有在规定时间内按要求调整为相应整倍数的。  

③ 

因违规受到交易所强行平仓处罚的。  

④ 

根据交易所的紧急措施应当予以强行平仓的。  

⑤ 

其他应当予以强行平仓的。 

⑥ 


图2-16  被强制平仓的情况

当确定一份交易合约要被强制平仓之后，就必须被如图2-17所示的流程执行。

[image: image19.emf] 

在达到强制平仓的要求之后，期货交易所会将“强行平仓通知书”连同当日的结算数据一

同下发到相关会员处。 

开市后，有关会员必须首先自行平仓，直至达到平仓要求，执行结果由交易所审核，交易

所会随时记录账户资金变化。 

在每个交易日结束之后，期货交易所会统一对会员进行结算，并及时会员进行结算，并及

时通知会员。 

被执行强制平仓的会员单位将盈亏通知直接责任人（投资者），盈利和亏损都应该由投资者

承担。 


图2-17  强制平仓的流程

每个人都不希望自己的期货持仓被强制平仓，但在期货交易中强制平仓是很容易出现。当出现强制平仓时，可通过以下方法解决。

· 如果是因投资者未补足保障金或因违反交易所的规定，则强制平仓出现的亏损将由投资者承受。

· 如果因国家政策变化及连续涨停板、跌停板而强制平仓的，其盈利应划给会员或客户。
· 期货账户违约时，如果在强制平仓之后，结算准备金仍小于零，则对其代理账户中的投资者进行移仓。
· 如果只有经纪账户违约，应先动用自营账户的结算准备金余额和平仓金额进行补足，然后再补足经纪账户。
· 如果是因通讯原因或一方信息未及时同步，则投资者可向期货交易所或期货经纪公司申请延迟平仓。
· 当自营账户和经纪账户都违约时，强制平仓顺序是先自营账户，后经纪账户。即使补足了保证金仍按这个顺序强行平仓。
 【专家提醒】强制平仓的结算时间


[image: image20.emf] 

强制平仓的时间是每个交易日的价格结算时间，期货交易所在结算时间上

会有明确 的规定。最后一小时无成交的，取一小时前的成交价格加权平均数，

如果在此之前仍无成交的，则再往前推一小时，并依此类推。  

如果当日的交易时间不足一小时，则取全天的成交价格加权平均数 。 

 

2.2.8  期货大户报告制度

大户报告制度也是期货交易中的重要制度，它具体是指当会员或者客户某品种持仓合约的投机头寸达到交易所对其规定的投机头寸持仓限额80%以上(含本数)或者交易所要求报告的，会员或客户应当向交易所报告其资金情况、头寸情况，客户应当通过期货公司会员报告。

大户在报告时，有如下必须要涉及的内容。

· 会员和客户应当主动于下一交易日15:00时前向交易所报告。

· 填写完整的《期货公司会员大户报告表》，内容包括会员名称、会员号、合约代码、现有持仓、持仓保证金、可动用资金、持仓客户数量、预报交割数量以及申请交割数量。
· 确定资金来源说明。
· 其持仓量前五名客户的名称、交易编码、持仓量、开户资料及当日的结算单据。
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期货交易必须要在期货交易所或机器会员下进行。目前我国有四大期货交易所，每一个交易所都有自己的交易品种，并且为了规避风险，期货交易所制定了严格的交易制度。本章就来介绍一个期货交易所。
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在本章开始部分我们介绍了期货交易所的会员，只有取得会员资格才能进入期货交易所场内交易。会员资格获得的方式包括以交易所创办发起人的身份加入；接受发起人的资格转让加入；接受期货交易所其他会员的资格转让加入；依据期货交易所的规则加入。
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⑤







使得商品市场的市场化程度更高，有效保证了资产的保值与增值。







④







缩短了合约转让的时间，没有一对一谈判过程，时间易于控制。







③







迎合了市场投资者的兴趣，让投资者根据自己判断进行投资。







②







避免了交易所与会员的“地下作业”、“暗箱操作”，使得每位投资者都有同样的机会。







①







证监会全程监督交易所公开竞价，充分实现期货市场的公开、公平、公正。
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期货经济公司将资金补足交易所账户，做到无负债。







投资者需将补足的金额汇入到自己的期货投资账户。







如果结算保证金不足，交易所向期货会员发出缴款通知；经纪公司向客户发出缴款通知。







期货经纪公司（会员）在接到结算结果后，对旗下的投资客户进行结算。







在每个交易日结束之后，期货交易所会统一对会员进行结算，并及时通知会员。
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会员结算准备金余额小于零，并未能在规定时限内补足的。







①







持仓量超出其限仓规定的。







②







相关品种持仓没有在规定时间内按要求调整为相应整倍数的。







③







因违规受到交易所强行平仓处罚的。







④







根据交易所的紧急措施应当予以强行平仓的。







⑤







其他应当予以强行平仓的。







⑥
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被执行强制平仓的会员单位将盈亏通知直接责任人（投资者），盈利和亏损都应该由投资者承担。







在每个交易日结束之后，期货交易所会统一对会员进行结算，并及时会员进行结算，并及时通知会员。







开市后，有关会员必须首先自行平仓，直至达到平仓要求，执行结果由交易所审核，交易所会随时记录账户资金变化。







在达到强制平仓的要求之后，期货交易所会将“强行平仓通知书”连同当日的结算数据一同下发到相关会员处。
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情况一







情况三







出现单边市时，该期货合约D2交易日的铜、铝、锌、铅、螺纹钢、线材、黄金、天然橡胶和燃料油期货合约的涨跌停板幅度为在D1交易日涨跌停板幅度的基础上增加3个百分点。







该期货合约若D2交易日未出现单边市，则D3交易日涨跌停板、交易保证金比例恢复到正常水平。若D2交易日出现反方向单边市，则视作新一轮单边市开始。







若D2交易日出现同方向单边市，则铜、铝、锌、铅、螺纹钢、线材、黄金、天然橡胶和燃料油期货合约的涨跌停板幅度为在D1交易日涨跌停板幅度的基础上增加5个百分点。







若D3交易日期货合约出现同方向单边市。则铜、铝、锌、铅、螺纹钢、线材、黄金、天然橡胶和燃料油期货合约执行D2交易日的涨跌停制度。







情况四







情况二
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投资者C







交易会员A







特别结算会员







投资者A







交易结算会员







投资者B







交易会员B







全面结算会员







经纪商中国金融期货 交易所
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强制平仓的时间是每个交易日的价格结算时间，期货交易所在结算时间上会有明确的规定。最后一小时无成交的，取一小时前的成交价格加权平均数，如果在此之前仍无成交的，则再往前推一小时，并依此类推。



如果当日的交易时间不足一小时，则取全天的成交价格加权平均数。
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根据不同的会员性质有不同的组织构架，一般设有会员大会、理事会、专业委员会和业务管理部门。







组织构架







自然人会员与法人会员、全权会员与专业会员、结算会员与非结算会员，并具有会员的权利与义务。







会员构成







会员制期货交易所是由全体会员共同出资组建，缴纳一定的会员资格费作为注册资本，以其全部财产承担有限责任的非营利性法人。







会员定义
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按照中国证监会的规定，期货经纪公司不能从事自营业务，只能为客户进行代理买卖期货合约、办理结算和交割手续；对客户账户进行管理，控制客户交易风险；为客户提供期货市场信息，进行期货交易咨询，充当客户的交易顾问等。












