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市场活跃度有望进一步提升

5月31日,中国金融期货交易所(下称中金所)发布公告称,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
。

业内人士普遍表示,无论是对机构投资者还是个人投资者来说,此项举措将大大减少
保证金的占用,有利于股指期货市场成交进一步活跃。

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。

上述负责人进一步表示,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,努力
打造一个规范、透明、开放、有活力、有韧性的金融期货市场。

此项制度对于量化私募机构来说,可谓是重大利好。中信期货研究部张革认为,为满
足各种交易策略的需要,许多投资者可能要参与到期指多个品种的、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。

“这项制度最主要的影响,就是保证金占用降低,特别是对于跨品种套利的策略来说,
相等资金量能够做更大的规模。一些管理人若将多余的资金去做逆回购等短期现金
管理,还可以弥补日内平今仓的手续费。”东证期货衍生品研究院期指研究员李智祥
解释称,释放存量的保证金,能够增加市场上现有参与者的成交量,有助于期指成交量
的进一步提升。

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
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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。沈文卓同时表示,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。
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