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https://www.100test.com/kao_ti2020/41/2021_2022__E8_AF_81_E

5_88_B8_E5_85_B8_E5_c33_41766.htm 「案情」 1995年7月，A

期货经纪公司作为期货二级代理公司与D集团公司签订了，

进行B商品交易所的期货品种交易。该协议第六条第14款规定

：“甲方实际占用资金超过甲方资金问题的最高规定比率 （

总资本的百分之七十五）时，乙方将向甲方发出保证金追加

通知单。甲由于必须在下一个交易日开始之前半小时交乙方

要求追加的保证金存入其帐户，或者立即将其持仓合约进行

对冲平仓，以将实际占用资金的比率降低到最高规定比率以

下。”第15款规定：“在期货市场行情急剧变化，导致甲方

保证金严重不中的情况下，乙方有权不通知甲方而对甲方持

仓的部分或全部按市价进行强制平仓。”A公司在本协议书

签字后，在D公司为其开设的专用帐户内存入保证金，开始

进行交易。 1995年8月3日，A公司帐户中资金总额为人民币1

，497，875.5元，还有在途资金人民币800，000元。1995年8

月4日，A公司委托D公司买入交割月为1995年11月的绿豆期

货1206手，根据当时市价，所需保证金额为人民币1，809

，000元。当日收盘时，D公司黎经理电话告知A公司，称行

情变化剧烈，应再给其汇保证金，以控制行情剧烈变动带来 

的风险。为此，A公司于1995年8月4日向D公司汇款人民币4

，600，000元，并 当即交汇票传真到D公司结算部。 1995年8

月7日，距当天开盘前几分钟，D公司 黎经理告知A公司其汇

票传真件到B商品 交易所借到保证金仅为人民币2，300，000



元，并称当日行情可能继续下滑，让A公司自行减仓700手

。A公司为减少自己代理的客户的亏损，在当日开盘后半小

时内，把700手平仓单报至D公司结算部。 在A公司 第一笔平

仓单100手刚成交不久，D公司没有通知A公司，便把1995年11

月绿豆期货买单在2804一个价位一次 平仓700手。其后不久

，A公司自己所下提另外600手平仓单也迅速成交。D公司平

仓的700手买单给A公司造成经济损失人民币1，140，522元。

同时，因A公司持仓额为1206手，1995年8月7日A公司自行减

仓数加上被D公司强行平仓额总计为1400手，造成A公司反向

持仓194手，导致A公司保证金仍被占用。 A公司知道后，多

次与D公司交涉，要求其赔偿给A公司造成的经济损失，并自

己接过194手卖单，解除对A公司保证金的占用。D公司予以

拒绝，A公司只得向法院提起诉讼。 「争议」 A期货经纪公

司认为： D公司接到了我公司自行平仓的交易指令，却在不

通知我公司的情况下，擅自强制平仓，对于我公司的遭受的

额外损失应负完全责任。 D集团公司认为： 双方在协议中已

经约定，在A公司保证金严重不足及市场行情急剧变化导致

保证金严重不足的情况下，我公司有权不通知A公司而对A公

司的持仓合约部分成全部按市价进行强制平仓，A公司的损

失是由于A公司未及时足额追 加保证金，市场行情又急剧变

化造成的，我公司没有过错，不应承担任何赔偿责任。 「评

析」 ①D公司是否有权实施强制平仓。 在期货交易过程中，

由于强制平仓引发的纠纷屡见不鲜，强制平仓做为一种控制

风险的手段，可见于期货交易所的业务规则及期货经纪机构

与客户的代理合同中。在经纪机构与客户的代理合同中，各

经纪机构的代理合同标准不一，有些经纪机构在代理合同中



把 强制平仓作为自己的一种权利进行约定，并对强制平仓的

实施条件做出了较详细的规定；而有些经纪机构则未对强制

平仓的实施条件 进行约定，而是散见于经纪机构的内部 规章

制度中。在实施强制平仓的过程中也存在强制平仓的滥用问

题，使客户的财产权益受到侵害。但无论哪类的期货 经纪机

构在合同中都是把强制平仓作为一种权利进行约定的。实际

上强制平仓不是一种单纯的权利，而同时也是一种义务。其

作为一种权利，即是在客户未及时足额追加保证金时，经纪

机构有权就客户持仓头寸下达平仓指令；其作为一种义务，

即要求经纪机构 必须正确、及时地实施强制平仓。同时，这

种权利是相对 的，是一种不完整的附条件的权利，即经纪机

构 只有在履行了特定的通知义务后，在强制平仓的条件出现

的情况下，才能实施；或者在市场行情急剧变化，导致客户

保证金严重不足，可能出现穿仓时，才能实施。本案中D公

司没有依约定向A公司发出追加保证金通知单，D公司的强制

平仓属违约行为。若D公司在A公司保证金充足的情况下实施

强制平仓，则属于擅自下单的 侵权行为。D公司在未发出追

加保证金通知单，收到了A公司的2，300，000元人民币，并

已接受了A公司的平仓指令的情况下，无权对A公司的持仓头

寸再自行予以强制平仓。因为在这种情况下，根本不存在双

方协议中第15款约定的情况：“在期货市场行情急剧变化，

导致甲方保证金不足的情况下，乙方有权不通知甲方而对甲

方持仓合约的部分或全部按市价进行强制平仓。” 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 


