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5_88_B8_E6_A1_88_E4_c33_42081.htm ［案情］ 原告：陈某 被

告：上海申银证券公司浦东公司某营业部 1995 年1月29日原

告到被告处做国债期货交易，与被告签订了“国债期货交易

客户协议书”和“国债期货交易风险揭示声明书。”“声明

书”中规定，假如市场趋势不利于原告所持的国债期货合约

时，被告可能要求追加保证金，一俟通知，请如期照办。如

原告无法在规定的要求期限内提供要求的资金，其持仓合约

将被对冲，由此而产生的帐户赤字原告应负全部责任。同年2

月20日、21日原告在被告处分两次卖出代码为337的国债期货

合约100口，每口平均价137.4元。2月 23日，因国债期货波动

幅度较大，原告的初始保证金已低于其维持保证金的水平。

被告于当日上午通知原告当日必须缴足追加保证金，而原告

没有在当天缴足追加保证金，故被告于次日上午将原告的代

码为337的国债期合约100口以139.91元的价位平仓。造成原告

亏损18600元。现原告诉请被告赔偿损失 18600元，并承担诉

讼费。 被告辩称：当日的价格波动幅度较大，原告337合约的

保证金不足，而临爆仓。在原告没有立即追加保证金的情况

下，将其强行平仓。 法院认为：原告在被告处开户进行期货

交易，双方签有“协议书”和“声明书”。因国债期货价格

发生不利波动，被告发现原告的初始保证金已低于其维持水

平。被告及时通知原告当日必须缴足追加保证金，原告接到

通知后，未能在当天缴足追加保证金。故被告有权将原告100

口未平仓的国债期货合约于次日上午以市价强行平仓。原告



以其国债期货合约被被告擅自平仓，要求被告赔偿18600元的

诉讼请求，理由不当，故不予支持。遂判决驳回原告陈某的

诉讼请求。 ［办案要点］ 本案争议的焦点是，当客户保证金

不足时，期货商有无强行平仓的权利？所谓强行平仓权，是

指当客户所持未平仓合约与当日交易结算价的价差亏损超过

一定比率后，客户又末在规定期限内交纳追加保证金时，期

货经纪公司有权将客户在手合约强行平仓，以降低保证金水

平和减小风险，保证客户免受更大的经济损失，强制平仓的

后果由客户来承担。 《上海证券交易所国债期货业务试行细

则》规定，当客户交纳的保证金低于最低维持保证金时，证

券期货商应立即向客户追收，如追收保证金失败，证券期货

商有权强行平仓。从以上规定，可以看出在国债期货交易中

，经纪公司享有强行平仓权。就本案来说，原告与被告签订

了“国债期货交易客户协议书”和“国债期货交易风险揭示

声明书”。 “声明书”中明确了被告的强行平仓权以及行使

强行平仓的条件。后在国债期货交易中，当国债期货价格发

生不利波动时，被告发现原告的初始保证金已低于维持水平

，被告及时通知原告当日必须缴足追加保证金。而原告接到

通知后，既没有向被告说明原因，也没有在当天缴足追加保

证金。在此情况下，被告采取强行平仓措施是合理的，其将

原告代码为337的国债期货合约100口于次日上午以市价强行

平仓并无不当。 律师在办理此类案件，应注意，期货商行使

强行平仓权应符合以下条件：（1）只有当期货商及时通知客

户追加保证金，其接到通知后，未能在规定的时间内追加保

证金时，期货商才能行使此权利，如果期货商未履行通知义

务而强行平仓，给客户造成损失的，应承担赔偿责任；（2）



强行平仓合约的金额应相当于客户应追加的保证金数额；（3

）期货商实施强行平仓行为时，应根据市价来平仓，尽可能
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