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4_B9_88_E6_98_AF_E6_c33_44078.htm 什么是操纵市场？防止

操纵市场的主要措施是什么？ 操纵市场行为是指参与市场交

易的机构、大户为了牟取暴利，故意违反国家有关期货交易

规定和交易所的交易规则．违背期货币场公开、公平、公正

的原则．单独或合谋使用不正当手段、严重扭曲期货市场价

格，扰乱市场秩序的行为。操纵市场者主要是利用其在资金

、商品、信息等方面的优势，违规大量建仓，影响期货市场

的价格和制造期货市场假象。从而操纵市场价格，牟取暴利

。其采用的主要手段有： （1）分仓。交易所会员或客户为

了超量持仓，以影响价格，操纵市场，借用其他会员席位或

其他客户名义在交易所从事期货交易。规避交易所持仓限量

规定，其在各个席位上总的持仓量超过了交易所对该客户或

会员的持仓限量。 （2）移仓（倒仓）。交易所会员为了制

造中场假象，或者为转移盈利，把一个席位上的持仓转移到

另外一个席位上的行为。叫移仓（倒仓）。例如，甲会员席

位上有10手大豆多头持仓，买入时的价格是2 800元／吨，当

中场价格上涨为2 850元/吨时，甲会员的浮动盈利为50元／吨

（2850一2800）．这时甲会员在自己席位上以2850元/吨的价

格卖出10手大豆合约平掉原来的多头持仓，实现盈利50元／

吨，同时在与自己有关的乙席位上，以之吕50元／吨的价格

买入10手大豆合约、这样甲会员总的持仓仍为10手多头持仓

，但是浮动盈利已经转换为实际盈利。 （3）对敲。交易所

会员或客户为了制造中场假象，企图或实际严重影响期货价



格或者中场持仓量，蓄意串通，按照事先约定的方式或价格

进行交易或互为买卖的行为。例如，期货币场大豆期货合约

最新成交价是2800元／吨，而甲会员以2850元／吨的报价

卖lm手合约，如果事先没有约定、不同能有人按此高价买入

甲卖出的合约。乙会员则事先和甲会员约定，按报价2850元

／吨买入100手台约，于是由计算机撮合成交，这时市场就出

现了2 850元／吨的成交价格，把原来的中场价格拉高了50元

／吨。 （4）逼仓。期货交易所会员或客户利用资金优势，

通过控制期货交易头寸或垄断可供交割的现货商品，故意抬

高或压低期货市场价格，超量持仓、交割．迫使对丁违约或

以不利的价格平仓以牟取暴利的行为。根据操作手法不同，

又可分为”多逼空”和“空逼多”两种方式。 ①多逼空。在

一些小品种的期货交易中，当操纵市场者预期可供交割的现

货商品不足时，即凭借资金优势在期货市场建立足够的多头

持仓以拉高期货价格，同时大量收购和囤积可用于交割的实

物，于是现货市场的价格同时升高。这样当合约临近交割时

，追使空头会员和客户要么以高价买回期货合约认赔平仓出

局：要么以高价买入现货进订实物交割，甚至因无法交出实

物而受到违约罚款，这样多头头寸持有者即呵从中牟取暴利

。 ③空逼多。操纵市场者利用资金或实物优势，在期货市场

上大量卖出某种期货合约，使其拥有的空头持仓大大超过多

方能够承接实物的能力。从而使期货市场的价格急剧下跌，

迫使投机多头以低价位卖出持有的合约认赔出局，或出尤资

金实力接货而受到违约罚款，从而幸取暴利。 当出现操纵市

场的情况时、往往造成期货价格的剧烈波动，使广大的中小

散户发生巨大亏损。为了避免更大的损失，或者保证金已经



亏损到交易所或经纪公司规定的最低水平。而且又没有再追

加保证金的能力时．不得不平仓认赔出局，这就是斩仓。如

果期货价格出现连续的同方向涨跌停板时，客户即使想认赔

斩仓出局，也无法成交，客户的亏损进一步加大，最终保证

金账户全部亏光甚至出现赤字（负数），当无力追加而形成

透支状态时，称为穿仓或爆仓。 强制平仓一般是指交易所或

期货经纪商根据保证金制度或持仓限额制度。当会员或客户

的保证金亏损至规定的水平时或者客户违反限仓规定时，对

会员或客户的持仓强制进行平仓的行为，主要目的是为了控

制交易风险，在操纵市场现象发生时，强制平仓又被交易所

作为减少巨量持仓、降低市场风险的一种手段。 操纵市场行

为严重扭曲期货市场价格，阻碍了期货币场发现价格和套期

保值功能的发挥，危害极大。所以，各国监管部门和期货交

易所都采取严厉措施，防范和打击操纵市场行为。经常采用

的措施有： （1）严格控制非法资金流入期货市场。期货交

易所和期货经纪公司制定严格的制度，对会员和客户的资金

来源进行审查，防止信贷资金及来源不明的资金流入期货市

场。 （2）完善期货保证金制度。这是期货交易所控制风险

的最有效的手段，所以必须完善和严格执行保证金制度。操

纵市场者主要是凭借其资金优势来大量建仓，影响价格。当

发现市场上有人试图操纵市场时、期货交易所应该适当对多

空双方或某一方提高保证金，提高其交易成本，使操纵市场

者知难而返。对进入交割月份的合约。为防止逼仓，可实行

分阶段逐步提高保证金的办法，保证实物交割的顺利进行。 

（3）严格执行限仓制度和大户报告制度，为防止大户操纵市

场，交易所必须针对会员和客户规定某一期货合约的最大持



仓量。如果会员、客户超过规定的持仓量、期货交易所或采

取强行平仓的措施，或加收额外的保证金。同时，期货交易

所也必须规定每个会员和客户的合理持仓量，当超过规定的

持仓量时，会员和客户必须向交易所报告其交易目的、资金

情况等。 （4）严格执行交割制度。期货交易所合理确定期

货商品的交割等级，以便进行实物交割的交易者在现货市场

很容易找到符合期货交割标准的商品。在交割制度的设计上

，应该保证只要商品符合交割标准就可以交割的原则，不能

以任何理由限制实物交乱并尽可能降低交割成本、简化交割

程序，使实物文割简单易行，从而减少大户逼仓的可能性。
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