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E8_B4_A7_E8_AF_BE_E5_c33_239418.htm 与股票市场的价格

涨跌停板制度类似，中金所也实行价格涨跌停板制度，股指

期货市场的涨跌停板幅度与股票市场的涨跌停板幅度都是

±10%。但有两点不同，一是两个市场涨跌停幅度的计算基

础不同，股票市场涨跌停幅度是上一交易日收盘价的±10%

，沪深300股指期货合约的每日价格最大波动为上一交易日结

算价的±10%。收盘价是一个时点价格,股指期货的结算价是

收市前某一个时间段加权平均价,同一个交易日的收盘价与结

算价一般是不同的。同时，股指期货在涨跌停板之前，还设

立一个熔断制度。涨跌停板制度和熔断制度共同构成股指期

货两个重要的价格限制制度。股指期货合约的熔断与涨跌停

板幅度由交易所设定，交易所可以根据市场风险状况调整期

货合约的熔断与涨跌停板幅度。 沪深300股指期货合约的熔断

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％。 关于熔断机

制有几点需要注意： 一是熔断机制的启动条件。每日开市后

，股指期货合约申报价触及熔断价格且持续5分钟的，该合约

启动熔断机制。这里"申报价触及熔断价格且持续5分钟"，是

指只有熔断价格的买入（卖出）申报、没有熔断价格的卖出

（买入）申报，或一有卖出（买入）申报就成交且未打开熔

断价格。从市场实际交易情形看，这里有两种市场状况，当

申报价触及 6％的熔断价格，只有 6％的买入申报、没有 6％

的卖出申报，或一有 6％的卖出申报就成交且未打开熔断价



格；当申报价触及-6％的熔断价格，只有-6％的卖出申报、

没有-6％的买入申报，或一有-6％的买入申报就成交且未打

开熔断价格。熔断机制每日启动一次，如果在上午第一节交

易结束前，合约申报价触及熔断价格未持续5分钟，这里第一

节交易结束，就不能启动熔断机制，在下午第二节交易开始

后重新进行熔断检查。但是，如果在上午第一节交易结束前

，熔断机制已经启动，但启动后持续时间不足5分钟，这时第

一节交易结束，熔断机制终止，下午第二节交易恢复后，不

再进行熔断检查，涨跌停板幅度生效。收市前30分钟内，不

设熔断机制，熔断机制已经启动的，终止执行。 二是熔断的

价格区间。熔断机制启动后的连续5分钟内，该合约买卖申报

在熔断价格区间内继续撮合成交，5分钟后，熔断机制终止，

涨跌停板幅度生效。熔断机制是双向的，也就是说，无论是

6％或-6%的熔断机制启动后，在熔断期内，价格只能在上下6

％的熔断点内成交。 "熔断"机制对于股指期货，乃至整个期

货市场的风险控制都是非常有效的。事实上，自从1988年美

国股市引入"熔断"机制之后，已经有18年没有发生股灾，其作

用可谓功不可没。"熔断"制度对于股指期货的作用主要表现

在如下几个方面： 对股指期货市场的交易风险提供预警作用

，有效防止了风险的突发性和风险发生的严重性。从我国股

指期货"熔断"机制的设计来看，在市场波动达到10%的涨跌停

板之前，引入了一个6%的"熔断"点，这不仅给股指期货的交

易者提出了一种警示，也为期货交易的各级风险管理提出了

一种警示。这时，包括对股指期货的交易者、代理会员、结

算会员和交易所都有一种强烈的提示，使他们都意识到后面

的交易将是一种什么状态，并采取相应的防范措施，从而使



交易风险不会在无任何征兆的情况下突然发生。正因为有了

风险的集体意识，使大家有机会积极应对操作，这就会降低

风险发生的严重性。 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 


