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周五，中金所宣布，自2019年6月3日结算时起，对股指期货实施跨品种单向大边
保证金制度。这是中金所首次对股指期货采用跨品种单边收取保证金的保证金制度
，对此，多位业内人士表示，此举有利于提升资金使用效率，有助于活跃市场。

首次跨品种单向收取保证金

周五，中金所披露，为进一步促进股指期货市场运行效率和功能发挥，中金所决定
自2019年6月3日结算时起，对股指期货实施跨品种单向大边保证金制度。

股指期货跨品种单向大边保证金制度是指对沪深300股指期货、上证50股指期货和
中证500股指期货的跨品种双向持仓，按照交易保证金单边较大者收取交易保证金
。

此前，中金所自2014年10月27日起对股指期货和国债期货实施了同品种单向大边
保证金制度，并自2015年7月10日起率先对国债期货实施了跨品种单向大边保证金
制度。

中金所相关负责人表示，保证金制度是期货市场的一项基础性风险控制制度，在有
效控制市场风险的前提下，通过实施单向大边保证金等制度安排，可以有效降低市
场成本。金融期货单向大边保证金制度实施以来，市场运行安全平稳，取得积极效
果。在同品种单向大边保证金制度基础上对股指期货实施跨品种单向大边保证金制
度，有助于降低股指期货跨品种运行成本，进一步促进功能发挥。

下一步，中金所将密切关注该制度实施后的市场情况，确保股指期货市场平稳有序
运行。同时继续完善市场机制，兼顾风险防控和提质增效。

业内表示有助于提升资金使用效率

多位业内人士均表示，此举有利于提升资金使用效率，有助于股指期货交易市场的
活跃。

浙商期货研究中心主管沈文卓表示，从国际上看，许多成熟的期货市场都引入了相
应的保证金制度，这提高了投资者的资金使用效率，促进了市场功能的进一步发挥
。我国股指期货引入跨品种单向大边保证金制度，有利于在提高风险管理质量的同
时降低市场运行成本。当然，沈文卓也同时表示，在提高资金使用效率的同时，风
险控制也同样重要，建议在推出上述制度的同时，进一步加强市场监管，确保市场
平稳、安全、高效运行。

中信期货研究部张革表示，为满足各种交易策略的需要，许多投资者可能要参与到
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期指多个品种的、不同方向的交易中。股指期货实施跨品种单向大边保证金制度，
这将提高投资者的资金使用效率，有效降低跨品种交易成本，便于各类市场参与者
实施更为灵活的交易策略，更好地满足其多样化的交易需求。

杭州优华投资负责人胡晓辉则告诉记者，此举将主要有利于降低资金使用量和资金
成本，便于投资者进行套利套保，活跃市场。“套利的钱省下了，可以多做一些持
仓。”他说。

一位公募基金经理向记者表示，此举主要有利于资金进行跨品种套利，将有效降低
套利成本。不过，由于公募对冲基金一般不涉及此类交易策略，因此对公募对冲型
产品的影响较小。

此前股指期货经历多次松绑

自股指期货受限以来，股指期货已经历多次“松绑”。

股指期货的第一次松绑是在2017年2月17日。当时中金所宣布，自2017年2月17日
起，将股指期货日内过度交易行为的监管标准从原先的10手调整为20手，套期保值
交易开仓数量不受此限。自2017年2月17日结算时起，沪深300、上证50股指期货
非套期保值交易保证金调整为20％，中证500股指期货非套期保值交易保证金调整
为30％。

2017年9月18日，股指期货再度松绑。中金所称，自2017年9月18日结算时起，沪
深300和上证50股指期货各合约交易保证金标准，由目前合约价值的20％调整为15
％；自2017年9月18日起，沪深300、上证50、中证500股指期货各合约平今仓交
易手续费标准调整为成交金额的万分之六点九。

2018年12月3日，股指期货第三次松绑。当时中金所宣布，2018年12月3日结算时
起，沪深300、上证50股指期货交易保证金标准统一调整为10％，中证500股指期
货交易保证金标准统一调整为15％；同日，股指期货日内过度交易行为的监管标准
调整为单个合约50手，套期保值交易开仓数量不受此限；同日，股指期货平今仓交
易手续费标准调整为成交金额的万分之四点六。

2019年4月22日，股指期货第四次调整。此次调整有三：一是自2019年4月22日结
算时起，将中证500股指期货交易保证金标准调整为12％；二是自2019年4月22日
起，将股指期货日内过度交易行为的监管标准调整为单个合约500手，套期保值交
易开仓数量不受此限；三是自2019年4月22日起，将股指期货平今仓交易手续费标
准调整为成交金额的万分之三点四五。
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而此次跨品种的单边保证金调整则有针对性地降低了持仓成本，可谓有针对性的“
微调”。

胡晓辉表示，股指期货在股灾之后承担了太多不应该由股指期货承担的社会责任，
受到了依据不充分的限制。近年来，中金所陆续出台多次放松限制的措施，这些措
施能更好的发挥股指期货作为金融市场主要工具的重要作用。

修订风控管理办法

周五，中金所修订了风险控制、异常交易管理办法，此次修订的主要内容包括：

1、在《风险控制管理办法》中增加交易限额制度，进一步丰富和完善风控措施，
防范市场风险。

2、是提升异常交易管理的制度层级，将监控指引升级为《异常交易管理办法》，
优化异常交易类型，明确实控关系账户组异常交易合并规则，加强会员管理责任。

新办法将于2019年6月3日起正式实施。

对此，有业内人士向记者分析，明确风险控制细则和异常交易细则，提升异常交易
管理的制度层级，一方面有助于加强对违规交易的监管，而另一方面也可以降低监
管的随意度。

查处股指期货内幕交易

此外，周五中金所还查处了一起违规事项，中金所对存在违规行为的2名市场参与
者吕某、高某实施纪律处分。

中金所表示，经查，2018年10月23日至2019年1月22日期间，吕某利用职务之便
操作其所在公司账户、通过实际控制高某的金融期货账户，在两个账户之间大量相
互成交、转移资金，牟取不当利益；高某未主动申报实际控制关系账户，未妥善管
理交易编码，且将交易编码提供给吕某，被吕某用以实施上述违规行为。

中金所决定对吕某采取公开谴责的纪律处分，对高某采取在国债期货品种上限制开
仓9个月的纪律处分，并将上述处理结果记入资本市场诚信信息数据库。

中金所有关负责人表示，市场参与者应当切实遵守法律法规和交易所业务规则，合
规、诚信地参与市场交易，期货公司会员应严格落实实际控制关系报备等管理要求
，加强客户交易行为管理。
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本文源自中国基金报

更多精彩资讯，请来金融界网站(www.jrj.com.cn)
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