
期货交易（区别于股票交易）的主要特点是什么？

期货交易（区别于股票交易）的特点主要有六：保证金交易/杠杆交易、期

货交易有期限、强行平仓制度、T+0 交易、买卖（多空）双向交易、当日无负债

结算（期货&期权每日盈亏结算按合约结算价而非收盘价）

 保证金交易/杠杆交易

期货交易采用保证金交易，天生就存在融资性交易或者说杠杆交易的特点，

它可以放大投资者的盈利和亏损的波动，放大倍数取决于资金杠杆使用的倍数。

是否使用杠杆，以及如何使用杠杆，期货投资者需要慎重决策。

 期货交易有期限

期货交易有期限，是因为投资者交易的期货合约有期限。期货合约不是无限

期存在的，而是到期后完成交割。同样的，期权合约则是到期后决定是否完成行

权。

 强行平仓制度

强行平仓是指当会员或客户的交易保证金不足并且未在规定时间内补足，或

者当会员或客户的持仓数量超出规定的限额时，交易所或期货经纪公司为了防止

风险进一步扩大，强制平掉会员或客户相应的持仓。

持仓限额，是指交易所规定会员或客户可以持有的、按单边计算的某一合约

投机头寸的最大数额。持仓限额的规定比较复杂，仅以广期所品种举例。如下广

期所规定，对于交割月份的期货合约，自然人客户限仓为 0，单位客户的工业硅

限仓为 200 手，碳酸锂限仓为 300 手，多晶硅限仓为 300 手。

由此可知，客户被强行平仓的最主要原因有两个：第一是交易保证金不足；

第二是超过持仓限额规定的要求，其中最常见的情况是个人投资者的持仓在交割

月前被强制平仓（大连、郑州、广州商品交易所规定个人投资者不能持有进入交

割月的期货合约，上期所的要求是将持仓调整为交割单位的整数倍）；

 T+0 交易

T+0 交易是指投资者可以进行当天买卖的交易机制。

 买卖（多空）双向交易

买卖（多空）双向交易是指投资者既可以看涨买入（做多），通过价格上涨

获利；也可以看跌卖出（做空），通过价格下跌获利。

 当日无负债结算（期货每日结算按结算价，而非收盘价）

当日无负债结算，也称为逐日盯市。即每一交易日结束后，交易所会根据当



日的结算价来结算客户账户所有合约的盈亏、交易保证金及手续费、税金等费用，

并将应收应付的款项进行净额一次划转，从而确保客户的保证金账户资金得到相

应的增加或减少。与股票不同的是，期货每日盈亏结算按照期货合约的当日结算

价而非收盘价进行计算。

期货结算价的计算方式如下表：

品种 商品期货 股指期货 国债期货

当日

结算

价

当日成交价格按照

成交量的加权平均

价

当日最后一小时成交价格

按成交量的加权平均价

当日最后一小时成交价格

按成交量的加权平均价

交割

结算

价

根据不同交易所不

同交割方式确定

最后交易日标的指数最后

2小时的算术平均价

最后交易日全部成交价格

按照成交量的加权平均价

期权结算价的确定方式如下表：

非最后交易日的结算价 最后交易日的结算价

上期所-商

品期权

交易所根据隐含波动率

确定各期权合约的理论

价

看涨期权结算价=Max（标的期货合约结算

价–行权价格，最小变动价位）；

看跌期权结算价=Max（行权价格–标的期

货合约结算价，最小变动价位）；

大商所-商

品期权

交易所根据隐含波动率

确定各期权合约的理论

价

看涨期权结算价=Max（标的期货合约结算

价–行权价格，最小变动价位）；

看跌期权结算价=Max（行权价格–标的期

货合约结算价，最小变动价位）；

郑商所-商

品期权

交易所根据隐含波动率

确定各期权合约的理论

价

看涨期权结算价=Max（标的期货合约结算

价–行权价格，0）；

看跌期权结算价=Max（行权价格–标的期

货合约结算价，0）；

广期所-商

品期权

交易所根据隐含波动率

确定各期权合约的理论

价

看涨期权结算价=Max（标的期货合约结算

价–行权价格，0）；

看跌期权结算价=Max（行权价格–标的期

货合约结算价，0）；

中金所-股

指期货期权

合约当日收盘集合竞价

的成交价格

看涨期权结算价=Max（标的期货合约结算

价–行权价格，0）；

看跌期权结算价=Max（行权价格–标的期

货合约结算价，0）；


