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https://www.100test.com/kao_ti2020/238/2021_2022__E6_9C_9F_

E8_B4_A7_E8_AF_BE_E5_c33_238042.htm 股指期货作为国内

金融市场的一个创新产品，有其独特的交易规则和风险控制

制度，比如保证金制度即是股指期货交易的根本制度之一，

也是交易所控制期货交易风险的一种重要手段。中国金融期

货交易所在4月30日公布的《中国金融期货交易所交易规则》

（意见征求稿）、《中国金融期货交易所风险控制管理办法

》（意见征求稿）等几个规则和业务细则都对保证金制度进

行了规定。对比中金所的规定和境外部分市场股指期货保证

金的规定，主要有以下异同： 境内外股指期货保证金都是投

资者履行合约的财力保证，凡参与股指期货交易，无论买方

还是卖方，都需要按照所在交易所的规定缴纳保证金。 中金

所相关意见征求稿规定，保证金分为结算准备金和交易保证

金，结算准备金是指结算会员在交易所专用结算账户中预先

准备的资金，是未被合约占用的保证金；交易保证金是指结

算会员存入交易所专用结算账户中确保履约的资金，是已被

合约占用的保证金。中金所股指期货保证金按照合约价值的

一定比例收取，规定最低交易保证金为合约价值的10％；中

金所对结算会员和交易会员结算准备金的最低余额标准进行

了规定，要求结算会员结算准备金最低余额标准为人民币200

万元，交易会员结算准备金最低余额标准为人民币50万元。

结算准备金要以自有资金缴纳。如果会员保证金低于规定的

水平，该会员将收到保证金追缴通知书，要求在规定时间内

补足账户内的保证金。 海外市场如美国芝加哥商品交易所



（CME）、香港交易所等关于保证金的规定可以分为两类：

初始保证金和维持保证金。初始保证金是指在买卖股指期货

之前，投资者必须存入其保证金账户的一笔款项。维持保证

金是指交易所结算部或结算机构对投资者持有合约头寸保证

金的最低要求。海外市场对股指期货合约保证金通常采取固

定数额收取，且初始保证金一般高于维持保证金一定水平。

如目前CME对电子迷你标普500股指期货分投机者和套利者，

对投机者收取初始保证金3500美元，维持保证金为2800美元

；对套利者收取初始保证金2800美元，维持保证金收取数额

与投机者相同。如果结算会员存入的保证金低于维持保证金

的水平，结算会员必须将其保证金补足至初始保证金水平。 

海外市场有关可以充抵保证金的规定也不同。新实施的《期

货交易管理条例》规定国内期货交易的保证金可以是标准仓

单、国债等价值稳定、流动性强的有价证券，有价证券的种

类、价值的计算方法和充抵保证金的比例等，由国务院期货

监督管理机构规定。美国CME规定，结算会员交纳的保证金

可以为现金、市政债券、国库券、证券、CME指定银行发行

的信用证等，证券、债券和国库券等有价证券的价值将根据

资产的流动性进行折扣。 总起来看，在股指期货交易中，为

了确保履约，维护交易双方的合法权益，海内外市场均采用

保证金制度，但中金所综合考虑国内市场的特点，对即将推

出的股指期货品种在保证金分类、收取方式以及可以充抵保

证金的有价证券规定等方面都与海外代表性市场的股指期货

品种存在明显差异，希望投资者特别是参与过海外股指期货

市场的投资者注意。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直

接下载。详细请访问 www.100test.com 


