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上海期货交易所风险控制管理制度
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风险准备金制度
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风险警示制度

IB业务人员期货知识培训

一、保证金制度

交易所实行交易保证金制度。铜、铝、锌和天然橡胶期
货合约最低交易保证金为合约价值的5%，黄金、螺纹钢和线
材期货合约最低交易保证金为合约价值的7%，燃料油期货合
约的最低交易保证金为合约价值的8%。

在某一期货合约的交易过程中，当出现下列情况时，交
易所可以根据市场风险调整其交易保证金水平：
（一）持仓量（市场总量）达到一定的水平时；
（二）临近交割期时；
（三）连续数个交易日的累计涨跌幅达到一定水平时；
（四）连续出现涨跌停板（同方向）时；
（五）遇国家法定长假时；
（六）交易所认为市场风险明显增大时；
（七）交易所认为必要的其他情况。
交易所根据市场情况决定调整交易保证金的，应当公告

，并报告中国证监会。

上海期货交易所
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IB业务人员期货知识培训

上海期货交易所各品种正常交易日交易保证金与涨跌停板值表
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据上海期货交易所2009年8月份结算参数调整表

IB业务人员期货知识培训

保证金常规调整的三个因素

时间因素：

临近交割期；

遇国家法定长假。

市场规模因素：

持仓量（市场总量）达到一定水平。

价格波动因素：

连续数个交易日的累计涨跌幅达到一定水平时；

连续出现涨跌停板（同方向）时。

IB业务人员期货知识培训
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IB业务人员期货知识培训

上市不同阶段交易保证金收取标准I
（铜、铝、锌、黄金、天胶、螺纹钢、线材）

Au Rb Wr 7％
Al Cu Zn 7%

Au Ru 20%

Cu Rb Wr
30%

Au Ru 40%

Au Ru 30%

Al Zn 20%

Al Cu Rb Wr Zn 
10%

Au Ru 15%
Au Ru 10%

Al Cu Ru Zn
5%

Rb Wr 8%

Al Cu Rb Wr Zn 
15%

Al Cu Rb Wr Zn 
20%

IB业务人员期货知识培训

上市不同阶段交易保证金收取标准II（燃料油）

Fu 30%

Fu 40%

Fu 20%

Fu 15%
Fu 10%

Fu 8%

Fu 30%

上海期货交易所
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IB业务人员期货知识培训

Cu1005不同阶段交易保证金收取标准
(举例说明）

注：①目前铜期货合约交易保证金标准为合约价值的8%。②根据规则规定，新保
证金标准（10%）应在起始日（2010年4月1日 星期四）的前一交易日（2010年
3月31日 星期三）结算时执行。其他交易时段的执行方式也按此原则进行。

最后交易日（2010年5月17日 星期一）

30%最后交易日前二个交易日（2010年5月13日 星期四）起

20%交割月份的第一个交易日（2010年5月4日 星期二）起

15%交割月前第一月的第十个交易日（2010年4月15日 星期四）起

10%②交割月前第一月的第一个交易日（2010年4月1日 星期四）起

7%(8%）①交割月前第二月的第十个交易日（2010年3月12日 星期五）起

5%(8%）①合约挂牌之日（2009年5月18日 星期一）起

交易保证金比例交易时间段

IB业务人员期货知识培训

持仓量变化时交易保证金收取标准I
（铜、铝、锌、黄金、天胶）

Al Cu Ru Zn  5%

Au 7%
Au 8%

Au 10%

Au  12%

Al Cu Zn
6.5%

Ru 7% Ru 7%
Al Cu Zn 8%

Al Cu Zn  10%
Ru 9%

Ru 11%

IB业务人员期货知识培训
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IB业务人员期货知识培训

持仓量变化时交易保证金收取标准II
（燃料油、螺纹钢、线材）

Fu Rb Wr
12%

Fu 15%

Wr 12%

Fu Rb 8%Fu Wr 8%

Rb 7%Rb Wr
7%

Fu 8% Fu 8%

Wr 10%

Fu 8%

Rb 10% Fu Rb
10%

Fu 10%

Rb Wr
12% Rb Wr

12%

IB业务人员期货知识培训

二、涨跌停板（每日价格最大波动限制）制度

交易所实行涨跌停板制度。

在某一期货合约的交易过程中，当出现下列情况时，

交易所可以根据市场风险调整其涨跌停板幅度：

（一）连续出现涨跌停板（同方向）时；

（二）遇国家法定长假时；

（三）交易所认为市场风险明显变化时；

（四）交易所认为必要的其他情况。

交易所根据市场情况决定调整涨跌停板幅度的，应当

公告，并报告中国证监会。

上海期货交易所
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IB业务人员期货知识培训

涨跌停板（每日价格最大波动限制）制度

当某期货合约以涨跌停板价格成交时，成交撮合实行平
仓优先和时间优先的原则，但平当日新开仓位不适用平仓优
先的原则。

涨（跌）停板单边无连续报价（以下简称单边市）是指
某一期货合约在某一交易日收盘前5分钟内出现只有停板价位
的买入（卖出）申报、没有停板价位的卖出（买入）申报，
或者一有卖出（买入）申报就成交、但未打开停板价位的情
况。连续的两个交易日出现同一方向的涨（跌）停板单边无
连续报价情况，称为同方向单边市；在出现单边市之后的下
一个交易日出现反方向的涨（跌）停板单边无连续报价情况
，则称为反方向单边市。（出现反方向单边市，视作新一轮
单边市开始，该日即视为D1交易日，下一日交易保证金和涨
跌停板参照本办法第十二条规定执行。）

IB业务人员期货知识培训

上海期货交易所各品种正常交易日交易保证金
与涨跌停板值表
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据上海期货交易所2009年8月份结算参数调整表
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IB业务人员期货知识培训

上海期货交易所各品种连续同方向涨跌停板时
交易保证金与涨跌停板值表

D1日，交易保证金盘中按D0计，结算时按D1标准收，D2日涨跌停板按D2标准执行；D2、D3同。
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IB业务人员期货知识培训

上海期货交易所各品种连续同方向涨跌停板时
交易保证金与涨跌停板 I

Al Cu Ru
3%

Zn 4% Al Cu Ru Zn
5%

Au Fu Rb Wr
5%

Au Rb Wr
7%

Fu 8%

Al Cu Ru
3%

Zn 4%

Au Fu Rb Wr
5%

Al Au Cu 
Fu Rb Ru

Wr Zn
10% Al Au Cu 

Fu Rb Ru
Wr Zn

7%

Al Au Cu  
Rb Ru
Wr Zn

12%
Al Au Cu  

Rb Ru
Wr Zn

9%

Al Au Cu  
Rb Ru
Wr Zn

12%

Fu 15%

Fu 10%

Fu 20%
根据合约规定

上海期货交易所
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IB业务人员期货知识培训

上海期货交易所各品种连续同方向涨跌停板时
交易保证金与涨跌停板 II

Al Au Cu 
Fu Rb Ru

Wr Zn
10% Al Au Cu 

Fu Rb Ru
Wr Zn

7%

Al Au Cu  
Rb Ru
Wr Zn

12%
Al Au Cu  

Rb Ru
Wr Zn

9%

Al Au Cu  
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Wr Zn
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Fu 10%

Fu 20%

Al Au Cu 
Fu Rb Ru

Wr Zn
5%

Al Au Cu 
Fu Rb Ru

Wr Zn
5%

Al Au Zn
7%

Cu Fu Rb
Ru Wr

8%

目前执行标准

IB业务人员期货知识培训

连续三个交易日出现单边市（同方向）

若连续三个交易日出现单边市，若D３交易日是该合

约的最后交易日，则该合约直接进入交割；若D4交易日

是该合约的最后交易日，则D4交易日该合约按D3交易日

的涨跌停板和保证金水平继续交易。

除此之外，D4交易日该期货合约暂停交易一天。交

易所在D4交易日根据市场情况决定对该期货合约实施两

种措施中的任意一种。

IB业务人员期货知识培训
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IB业务人员期货知识培训

措施一

D4交易日，交易所决定并公告在D5交易日采取单边或双边、同比

例或不同比例、部分会员或全部会员提高交易保证金，暂停部分会员

或全部会员开新仓，调整涨跌停板幅度，限制出金，限期平仓，强行

平仓等措施中的一种或多种化解市场风险，但调整后的涨跌停板幅度

不超过20%。

在交易所宣布调整保证金水平之后，保证金不足者须在D5交易日

开市前追加到位。若D5交易日该期货合约的涨跌幅度未达到当日涨跌

停板，则D6交易日该期货合约的涨跌停板和交易保证金比例均恢复正

常水平；若D5交易日该期货合约的涨跌幅度与D3交易日同方向再达到

当日涨跌停板，则交易所宣布为异常情况，并按有关规定采取风险控

制措施；若D5交易日该期货合约的涨跌幅度与D3交易日反方向达到当

日涨跌停板，则视作新一轮单边市开始，该日即视为D1交易日，下一

日交易保证金和涨跌停板参照本办法第十二条规定执行。

IB业务人员期货知识培训

通 知
上期交交易字［2007］170号

（举例说明）

各会员单位：

鉴于我所锌Zn0801、Zn0802合约连续三天出现跌停板，根

据《上海期货交易所风险控制管理办法》第十四条规定，交易所

决定，2007年11月22日该合约恢复交易，其涨跌停板调整为

13%，交易保证金为14%。

请广大投资者谨慎运作，理性投资。

二○○七年十一月二十一日

抄报：中国证监会期货部

上海期货交易所

上海期货交易所
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IB业务人员期货知识培训

措施二

在D4交易日结算时，交易所将D3交易日闭市时以涨跌
停板价申报的未成交平仓报单，以D3交易日的涨跌停板
价，与该合约净持仓盈利客户（或非期货公司会员）按
持仓比例自动撮合成交。同一客户持有双向头寸，则首
先平自己的头寸，再按上述方法平仓。

1、申报平仓数量的确定

2、客户单位净持仓盈亏的计算方法

3、持仓盈利客户平仓范围的确定

4、平仓数量的分配原则及方法

IB业务人员期货知识培训

通 知
上期交交易字［2009］28号

（举例说明）

各会员单位：
鉴于我所铜Cu0909合约出现连续三天跌停板，根据《上海

期货交易所风险控制管理办法》第十四条规定，交易所决定如
下：

2009年2月2日结算时，我所将对上述合约的相关持仓采取
《上海期货交易所风险控制管理办法》第十四条规定措施二的
方法平仓。

2月3日，上述合约恢复交易，铜Cu0909合约的涨跌停板幅
度调整为5%，交易保证金比例为7%。

请广大投资者谨慎运作，理性投资。
二○○九年二月二日

抄报：中国证监会办公厅，期货部。
上海期货交易所

IB业务人员期货知识培训
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IB业务人员期货知识培训

三、当日无负债结算制度

交易所实行当日无负债结算制度（又称逐日盯市），

是指每日交易结束之后，交易所按当日结算价结算所有

合约的盈亏、交易保证金及手续费、税金等费用，对应

收应付的款项实行净额一次划转，相应增加或减少会员

的结算准备金。

结算完毕后，会员的结算准备金低于最低余额时，该

结算结果即视为交易所向会员发出的追加保证金通知，

两者的差额即为追加保证金金额。

交易所还可根据市场风险和保证金变动情况，在交易

过程中进行结算并发出追加保证金通知。

IB业务人员期货知识培训

四、投机头寸限仓制度

投机头寸限仓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。套期
保值交易头寸实行审批制，不限仓。

限仓制度的基本原则：

（一）品种不同，限额不同；

（二）阶段不同，形式不同，比例限仓和绝对值限仓
相结合，临近交割月份限仓从严；

（三）限制会员持仓和限制客户持仓相结合；

（四）同一客户在不同期货公司会员处的多个交易编
码持仓头寸合并计算；

（五）套保头寸不限仓，但需审批。

上海期货交易所
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IB业务人员期货知识培训

上海期货交易所期货合约限仓量一览表 I

15200190003040038000456005700076000075万手以上

150001875030000375004500056250750000螺纹钢

10200127502040025500306003825051000050万手以上

100001250020000250003000037500500000燃料油

9200115001840023000276003450046000045万手以上

90001125018000225002700033750450000线材

26003250520065007800975013000012万手以上

240030004800600072009000120000有色金属

22002750440055006600825011000010万手以上

200025004000500060007500100000天然橡胶

180022503600450054006750900008万手以上

16002000320040004800600080000黄金

*80%5%*80%10%*80%15%

大户报告
量

限仓量
大户报告

量
限仓量

大户报
告量

限仓量

客户非期货公司会员期货公司会员

总持仓
量

交易品种

IB业务人员期货知识培训

上海期货交易所期货合约限仓量一览表料 II

3002000500010001000020000燃料油

合约交割月份前一个月份的持仓限
额

合约交割月份前二个月份的持仓限
额

600180060003000900030000螺纹钢

360120036001800600018000线材

100250150030015005000天然橡胶

309030090300900黄金

30050030001000150010000铝

300500300080012008000铜、锌

客户非期货公司期货公司客户非期货公司期货公司

合约交割月份的持仓限额
合约交割月份前一个月份的持仓限

额
品种

IB业务人员期货知识培训
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IB业务人员期货知识培训

经纪会员持仓限额调整

交易所可以根据期货公司会员的净资产和经营情况调整其
持仓限额。

持仓限额=基数×（1+信用系数+业务系数）

基数：是期货公司会员持仓限额的最低水平，由交易所规
定（见后表）

信用系数：以期货公司会员净资产3000万元为底数（此时
信用系数为0），在此基础上，每增加500万元净资产，则信用
系数相应增加0.1，信用系数最大值不得超过2（此时净资产额
为1.3亿元）；

业务系数：期货公司会员业务系数暂定为五档。以年交易
金额80亿元为底数（此时业务系数为0），在此基础上，期货公
司会员年交易金额达到规定水平，则相应提高其业务系数。业
务系数的最大值不得超过1。（见后表）

期货公司会员的持仓限额，由交易所每一年核定一次。

IB业务人员期货知识培训

持仓限额业务系数调整表

1C1>4005

0.75280＜C1 ≤4004

0.5160＜C1 ≤2803

0.2580＜C1 ≤1602

0C1 ≤801

业务系数年交易金额 （C1，亿元）档次

上海期货交易所
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IB业务人员期货知识培训

持仓调整为交割单位整倍数 I

在交割月前第一月的最后一个交易日收盘前，会员及客
户铜、铝、锌期货合约的持仓应当调整为5手的整倍数（遇
市场特殊情况无法按期调整的，可顺延一天）；进入交割
月后，会员及客户铜、铝、锌合约持仓应当是5手的整倍数
，新开、平仓也应是5手的整倍数；

交割月前第二月的最后一个交易日收盘前，会员及客户
燃料油期货合约的持仓应当调整为10手的整倍数（遇市场
特殊情况无法按期调整的，可顺延一天）；进入交割月前
第一月后，会员及客户燃料油合约持仓应当是10手的整倍
数，新开、平仓也应是10手的整倍数。 (天然橡胶交割单
位为5吨，不存在这个情况。)

IB业务人员期货知识培训

持仓调整为交割单位整倍数 II

在交割月前第一月的最后一个交易日收盘前，会员及

客户黄金期货合约的持仓应当调整为3手的整倍数（遇市场

特殊情况无法按期调整的，可顺延一天）；进入交割月后

，会员及客户合约持仓应当是3手的整倍数，新开、平仓也

应是3手的整倍数；

在交割月前第一月的最后一个交易日收盘前，自然人

客户黄金期货合约的持仓应当调整为0手；进入交割月后，

自然人客户不允许新开仓。自交割月第一个交易日起，对

自然人客户的交割月份持仓直接由交易所执行强行平仓。

如有盈利按国家有关规定办理。

IB业务人员期货知识培训
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IB业务人员期货知识培训

持仓调整为交割单位整倍数 III

在交割月前第一月的最后一个交易日收盘前，会员及

客户螺纹钢与线材期货合约的持仓应当调整为30手的整倍

数（遇市场特殊情况无法按期调整的，可顺延一天）；进

入交割月后，会员及客户合约持仓应当是30手的整倍数，

新开、平仓也应是30手的整倍数；

螺纹钢、线材期货合约最后交易日前第三个交易日收

盘前，自然人客户该合约的持仓应当调整为0手；自最后

交易日前第二个交易日起，对自然人客户的交割月份持仓

直接由交易所强行平仓。如有盈利按国家有关规定办理。

IB业务人员期货知识培训

五、大户报告制度

交易所实行大户报告制度。当会员或者客户某品种持

仓合约（单个月份合约）的投机头寸达到交易所对其规定

的投机头寸持仓限额80%以上（含本数）时，会员或客户应

当向交易所报告其资金情况、头寸情况，客户须通过期货

公司会员报告。交易所可根据市场风险状况，制定并调整

持仓报告标准。

报告时间：达到报告界限的下一交易日15:00前。

要求主动报告，但一般会发提交大户报告通知书

上海期货交易所
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六、强行平仓制度

强行平仓是会员、客户违规时，交易所对其有关持仓
实行平仓的强制措施。

强行平仓的五种情况：

（一）会员结算准备金余额小于零，并未能在规定时
限内补足的；

（二）持仓量超出其限仓规定的；

（三）相关品种持仓没有在规定时间内按要求调整为
相应整倍数的；

（四）因违规受到交易所强行平仓处罚的；

（五）根据交易所的紧急措施应当予以强行平仓的；

（六）其他应当予以强行平仓的。

IB业务人员期货知识培训

强行平仓的责任承担

第四十条 由于价格涨跌停板限制或其他市场原因，有关
持仓的强行平仓只能延时完成的（可顺延至下一交易日继
续平仓），而因此发生的亏损，仍由直接责任人承担；未
能完成平仓的，该持仓持有者应当继续对此承担持仓责任
或交割义务。

第四十一条 由会员单位执行的强行平仓产生的盈利仍归
直接责任人；由交易所执行的强行平仓产生的盈利按国家
有关规定执行；因强行平仓发生的亏损由直接责任人承担。

直接责任人是客户的，强行平仓后发生的亏损，由该客户
开户所在期货公司会员先行承担后，自行向该客户追索。
（如属于期货交易所因会员或客户违规而强行平仓的，由期货交易所
计入营业外收入处理，不再划给违规的会员或客户。如因国家政策及
连续涨跌停板而强行平仓的，则应划给会员或客户。《财政部关于商
品期货交易财务管理有关问题的补充通知》财商字[1997]319号）

IB业务人员期货知识培训
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由交易所执行的强行平仓头寸的确定 I

结算准备金小于零的强行平仓：

对需要强行平仓的头寸由交易所按先投机、后套期

保值的原则；并按上一交易日闭市后合约总持仓量由大

到小顺序，先选择持仓量大的合约作为强行平仓的合约

；再按该会员所有客户该合约的净持仓亏损由大到小确

定。若多个会员需要强行平仓的，按追加保证金由大到

小的顺序，先平需要追加保证金大的会员。

A、先投机、后套保；

B、先持仓量大合约、后持仓量小合约；

C、先亏损大、后亏损小；

D、先追加保证金大、后追加保证金小。

IB业务人员期货知识培训

由交易所执行的强行平仓头寸的确定 II

超仓的强行平仓：

A、若系一个会员超仓，其需强行平仓头寸由交易
所按会员超仓数量与会员投机持仓数量的比例确定有关
客户的平仓数量；（等比例减仓）

B、若系多个会员超仓，其需强行平仓头寸按会员
超仓数量由大到小顺序，先选择超仓数量大的会员作为
强行平仓的对象；（先超仓大、后超仓小）

C、若系客户超仓，则对该客户的超仓头寸进行强
行平仓。

D、若系会员和客户同时超仓，则先对超仓的客户
进行平仓，再按会员超仓的方法平仓。(先客户，后会
员）

上海期货交易所
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IB业务人员期货知识培训

由交易所执行的强行平仓头寸的确定 III

属第三十四条第（三）、（四）、（五）、（六）

项的强行平仓，强行平仓头寸由交易所根据涉及的会员

和客户具体情况确定。

若会员同时满足第三十四条第（一）、（二）项情

况，交易所先按第（二）项情况确定强行平仓头寸，再

按第（一）项情况确定强行平仓头寸。

IB业务人员期货知识培训

七、异常情况处理制度

在期货交易过程中，出现下列情形之一的，交易所可
以宣布进入异常情况，采取紧急措施化解风险：

（一）地震、水灾、火灾等不可抗力或计算机系统故障
等不可归责于交易所的原因导致交易无法正常进行；

（二）会员出现结算、交割危机，对市场正在产生或者
将产生重大影响；

（三）当期货价格出现同方向连续涨跌停板或市场风险
明显增大，交易所采取风险控制措施后仍然无法释放化解
风险时；

（四）交易所规定的其他情况。

交易所宣布进入异常情况并决定采取紧急措施前必须
报告中国证监会。

如决定暂停交易时，一般不得超过3个交易日。

IB业务人员期货知识培训
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八、风险准备金制度

风险准备金是指由交易所设立，用于为维护期货市

场正常运转提供财务担保和弥补因交易所不可预见风险

带来的亏损的资金。

风险准备金的来源：

（一）交易所按向会员收取交易手续费收入（含向

会员优惠减收部分）20%的比例从管理费用中提取；

（二）符合国家财政政策规定的其他收入。

当风险准备金余额达到交易所注册资本10倍时，经

中国证监会批准后可以不再提取。

IB业务人员期货知识培训

九、风险警示制度

风险警示制度是指当交易所认为必要时，可以分别

或同时采取下列一种或多种措施，以警示和化解风险。

（一）要求报告情况；

（二）谈话提醒；

（三）书面警示；

（四）公开谴责；

（五）发布风险警示公告等。

上海期货交易所
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关于做好2009年国庆中秋长假期间市场风险控制工作的通知
上期交交易字［2009］298号

各会员单位：
2009年国庆中秋长假临近，根据《上海期货交易所风险控制管理办法》的有关规定，对

国庆中秋长假休市前后各合约交易保证金比例和涨跌停板幅度等事项作如下安排：
一、自2009年9月29日收盘结算时起，铜、铝、锌、螺纹钢、线材、黄金、天然橡胶和燃

料油等期货各合约的交易保证金水平由原比例提高至10%；2009年9月30日起，铜、铝、锌、
螺纹钢、线材、黄金、天然橡胶和燃料油等期货各合约的涨跌幅度限制扩大至7%。如遇上述
交易保证金比例、涨跌幅度限制与现行规则规定的交易保证金比例、涨跌幅度限制不同时，
则按两者中比例高、幅度大的执行。

二、如果2009年10月9日未出现单边市，当日收盘结算时起的交易保证金收取比例和下一
交易日起的涨跌幅度限制恢复如下：

铝、锌、黄金期货合约的交易保证金比例为7%，涨跌幅度限制为5%；
铜、螺纹钢、线材、天然橡胶和燃料油期货合约的交易保证金比例为8%，涨跌幅度限制

为5%。
三、请做好铜、铝、锌、螺纹钢、线材、黄金、天然橡胶和燃料油等期货相关合约的持

仓限额、整倍数调整的风险控制工作。黄金Au0910合约的自然人持仓在2009年9月30日收盘后
应该为0手。

四、由于本次长假包含国庆节和中秋节，时间较长，10月份合约在进入10月份后可交易
时间较短，请做好Cu0910、Al0910、Zn0910、Rb0910、Wr0910、Au0910和Ru0910合约的持仓
调整和交割准备工作。另外，燃料油Fu0910合约的最后交易日为2009年9月30日，该合约的交
割日为2009年10月9日、12日、13日、14日和15日。

请各会员单位密切跟踪国内外市场走势，注意做好风险防范工作，并根据投资者的持仓
及风险大小适当提高节日期间保证金的收取比例，严格投资者的出入金管理，以防范国际市
场相关品种期货价格发生较大波动带来的不利影响，确保市场规范平稳运行。另外请各会员
单位注意做好节日期间技术系统的维护和网络安全工作，确保节后技术系统的稳定运行。请
广大投资者谨慎运作，理性投资。

特此通知。

IB业务人员期货知识培训

谢 谢 !

IB业务人员期货知识培训
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