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《关于<期货交易管理条例>第七十条第五

项“其他操纵期货交易价格行为”的规定》

起草说明

为打击操纵期货交易价格的行为，增强期货市场服务实

体经济能力，根据《期货交易管理条例》第四十六条和第七

十条的规定，我会制定了《关于<期货交易管理条例>第七十

条第五项“其他操纵期货交易价格行为”的规定》（以下简

称《规定》）。现将相关情况说明如下：

一、起草背景

近年来，我会在监管工作中发现，一些交易者反复利用

程序化交易工具或者自媒体平台，通过虚假申报、蛊惑、抢

帽子、挤仓等方式操纵期货交易价格，扰乱期货市场秩序。

此类行为未被《期货交易管理条例》明确禁止，呈现多发态

势，急需予以规制。

二、主要内容

《规定》共 8 条。第一条为制定依据，第二至五条明确

禁止虚假申报、蛊惑、抢帽子、挤仓等四种操纵期货交易价

格的行为，第六条为兜底条款，第七条为责任条款，第八条

为施行日期条款。
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（一）关于虚假申报操纵

第二条规定：不以成交为目的，频繁申报、撤单或者大

额申报、撤单，影响期货交易价格或者期货交易量，并进行

与申报方向相反的交易或者谋取相关利益的，构成操纵。

1.行为意图，即行为人在申报时并不以成交为目的。可

结合申报、撤单情况及其他行为特征综合判断。在满足前述

各行为特征的情况下，行为人存在少量成交或者部分成交

的，不影响对“不以成交为目的”的认定。

2.行为表现，即行为人不以成交为目的地频繁申报、撤

单或者大额申报、撤单，制造虚假的市场深度表象，或者意

图制造人为的价格涨跌方向，并进行与原申报方向相反的交

易或者谋取相关利益。

对于是否“频繁”，可结合行为人撤单次数及其占同期

市场总撤单次数比例、各次撤单的时间间隔等综合判断。对

于是否“大额”，可结合行为人涉案期间单笔撤单量、撤单

总量、撤单总量占申报总量比例、撤单量占同时段市场总撤

单量比例，特定时段撤单量占申报量比例等综合判断。

3.行为影响，即行为影响期货交易价格或者期货交易

量。以价格为例，操纵行为对期货交易价格的影响主要表现

为价格朝有利于行为人的方向变动，或者将价格维持在特定

水平，尤其是封住停板直至收盘。

（二）关于蛊惑操纵
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第三条规定：编造、传播虚假信息或者误导性信息，影

响期货交易价格或者期货交易量，并进行相关交易或者谋取

相关利益的，构成操纵。

1.行为表现,一是行为人编造并传播或者虽未编造但传

播了虚假信息或者误导性信息，二是行为人进行相关交易或

者谋取相关利益。

2.行为影响，即行为影响期货交易价格或者期货交易

量。

（三）关于抢帽子操纵

第四条规定：对合约或者合约标的物作出公开评价、预

测或者投资建议，影响期货交易价格或者期货交易量，并进

行与其评价、预测或者投资建议方向相反的期货交易的，构

成操纵。

1.行为表现，即行为人对合约或者合约标的物作出公开

评价、预测或者投资建议，并进行与其评价、预测或者投资

建议方向相反的期货交易。

2.行为影响，即行为人的评价、预测或者投资建议影响

期货交易价格或者期货交易量。

（四）关于挤仓操纵

第五条规定：在临近交割月或者交割月，利用不正当手

段规避持仓限制，形成持仓优势，影响期货交易价格的，构

成操纵。

1.行为表现，即行为人采取分仓或者其他不正当手段规
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避限仓规定，获取了相对于其他交易者的持仓优势。

2.行为影响，即行为人的持仓优势影响期货交易价格，

可结合期货与现货价格偏离度、近月合约与远月合约价格偏

离度、涉案合约与关联合约价格偏离度等因素分析其影响。




