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不仅放大了可能的收益，也放大了交易的风险。为了控制风

险，期货市场都制定有相应的风险管理制度，其中每（当）

日无负债结算制度是控制风险的最重要制度。每（当）日无

负债结算制度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。每日结算价是每天结算后划拨投资者盈亏的基准价格

。为了防范资金操纵给市场带来的风险，期货市场的结算不

是按照收盘价结算，而是根据某种规则确定的结算价进行结

算。大连商品期货交易所规定，当日结算价是按照期货合约

当日成交价格按照成交量的加权平均价。当日无成交价格的

，以上一交易日结算价作为当日结算价。显然，每日结算价

取全天成交价的加权平均价，有时会与收盘价存在较大差距

，因此，商品期货每日结算价的计算方法虽然可以规避主力

操纵价格迫使其他投资者的仓位触发强平点或进入追加保证

金程序的风险，但也引发了一些新的潜在风险。例如，商品

期货每日结算价的计算方法虽然可以使被套的持仓者在结算

当日的持仓风险有所下降，但如果结算价与收盘价差距太大

，往往也使这些投资者对手中持仓抱有侥幸心理，不仅没有

在当日收盘前及时认输止损平仓，也没有在当天去积极筹集

或准备明天可能追保的资金。如果该品种期货行情正好是处

在趋势性行情的加速段，则次日以结算价开盘或回落到结算



价附近的可能性是非常小的，结果反而使这些投资者的持仓

以及期货公司面临更大的风险。如果结算价以合理的方式接

近收盘价，部分被套的投资者就不会保侥幸心理持仓过夜，

期货公司也会及时向这类客户发出追保通知书，并且在次日

将这类客户作为重点风控对象，这种风险也就可以避免了。

而沪深300指数期货结算制度规定，每日结算价为当日最后一

小时成交价格按照成交量的加权平均价，因此股指期货每日

结算价与每日收盘价的价差一般不会太大，价差太大所产生

的上述风险将有所降低。此外，从统计数据看，无论是现货

市场还是期货市场，主力为配合次日行情而刻意拉抬或打压

价格都是在收盘前1小时前后，因为这个时间入场，对手没有

时间让价格或点位恢复到拉抬或打压前的水平，主力能够以

最低的成本达到目的。可见，股指期货以当日最后一小时成

交量的加权平均价作为结算价，不仅可使结算价尽量接近收

盘价而降低投资者因侥幸心理产生的风险，也可使结算价不

至于太偏离全天按照成交量的加权平均价，从而达到降低股

指期货价格被操纵的风险。 100Test 下载频道开通，各类考试
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