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附件

上海国际能源交易中心交易指令问答

一、交易指令基本问题

1、上海国际能源交易中心（以下简称“能源中心”）提供

的交易指令有哪些？

能源中心目前提供的交易指令包括限价指令、市价指令、套

利指令、TAS 指令。

2、限价指令是什么？

限价指令是指执行时以限定价格或者更好价格成交的指令。

适用于上期所及能源中心上市的所有期货和期权品种。

限价指令每次最小下单量为 1 手，每次最大下单量期货品种

为 500 手、期权品种为 100 手。

3、市价指令是什么？

市价指令是指以保护价为最劣成交价，按当时市场上可执行

的最优价格（报价）成交的指令。未成交的市价指令自动撤销或

转换为以保护价为限定价格的限价指令。适用于上期所及能源中

心上市的所有期货和期权品种。

市价指令每次最小下单量为 1 手，每次最大下单数量期货品

种为 60 手、期权品种为 30 手。

4、套利指令是什么？



- 2 -

套利指令分为跨期套利指令和跨品种套利指令。跨期套利指

令是指同时买进（卖出）和卖出（买进）两个相同标的物但不同

到期日期货合约的指令；跨品种套利指令是指同时买进（卖出）

和卖出（买进）两个相同到期日但不同标的物期货合约的指令。

套利指令不参与集合竞价。

套利指令适用于上期所及能源中心上市的部分期货品种，每

次最小下单数量为 1 手，每次最大下单量为 500 手。

5、结算价交易（TAS）指令是什么？

结算价交易（TAS）指令是以某一期货合约的当日结算价或

当日结算价增减若干个最小变动价位为买卖申报价格的交易指

令。适用于能源中心上市的原油期货。

结算价交易（TAS）指令每次最小下单数量为 1 手，每次最

大下单量为 500 手。

结算价交易（TAS）指令相关的内容，详见《结算价交易（TAS）

指令说明书》。

6、能源中心提供的交易指令属性有哪些？

能源中心提供的交易指令属性包括：立即全部成交否则自动

撤销（FOK）、立即成交剩余指令自动撤销（FAK）。

7、“立即全部成交否则自动撤销（FOK）”的指令属性是什

么？

立即全部成交否则自动撤销（FOK）是指指令必须按照委托

数量全部成交，否则自动被系统撤销。
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FOK 指令属性可以附加于限价指令、市价指令、套利指令。

8、“立即成交剩余指令自动撤销（FAK）”的指令属性是什

么？

立即成交剩余指令自动撤销（FAK）是指指令在指定价位成

交后，如有剩余未成交的部分，将自动被系统撤销。

FAK 指令属性可以附加于限价指令、市价指令、套利指令。

9、已提交的指令在收市后是否有效？

已提交的指令具有当日有效的性质，收市后所有已提交的指

令将失效。当日有效是指当日申报但未成交的指令在收市后系统

自动撤销，而且指令未成交前，投资者可变更或撤销。

二、市价指令相关问题

1、市价指令可以在什么时候使用？

市价指令只允许在连续竞价交易阶段报入，集合竞价申报、

集合竞价撮合及其他阶段禁止报入。

市价指令未成交部分转限价单后，可以在连续竞价交易阶段

或日盘集合竞价申报阶段撤销。

2、市价指令单次可以申报多少数量？

能源中心可以根据市场情况，对不同的上市品种、合约交易

指令每次最小下单量、每次最大下单量进行调整，具体标准由能

源中心另行公布。市价指令每次最小下单量为 1 手，每次最大下

单数量期货品种为 60 手、期权品种为 30 手。
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3、市价指令可以附加哪些指令属性？

市价指令可以附加 FOK 和 FAK 属性。

4、市价指令报单时需要输入的保护价格是什么？报单时一

定要填写保护价吗？

市场参与者使用市价指令报单时，必须填写保护价。

保护价是指该笔报单的最劣成交价，即买市价指令成交价不

高于保护价，卖市价指令成交价不低于保护价。保护价必须在合

约当日涨跌停板价格范围内，且必须是最小变动价位的整数倍。

5、未成交的市价指令怎么处理？

若市价指令附加 FOK 和 FAK 属性的，未成交的剩余报单自

动撤单。若市价指令未附加 FOK 和 FAK 属性的，未成交的剩余

报单转换为以保护价为限定价格的限价指令。市价指令转限价后，

撮合、成交规则与普通限价指令完全一致。

6、市价指令报单及成交后如何计算保证金？

市价指令报单或撤单时以保护价计算应冻结或释放的保证

金，成交后以成交价计算实际占用的保证金，并纳入单向大边保

证金计算。

7、市价指令的成交是否计入当日结算价计算？

由市价指令产生的成交全部纳入当日结算价结算范围。

8、市价指令的交易手续费如何收取？

市价指令的交易手续费收取标准与限价指令一致。

9、市价指令是否豁免异常交易行为？
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市价指令的异常交易行为豁免与限价指令保持一致，不豁免

自成交、频繁报撤单、大额报撤单等异常交易行为。

10、市价指令的申报费信息量如何统计？

市价指令报单、未成交市价指令自动撤单、市价指令未成交

部分转限价后主动撤单的，均纳入信息量统计。

市价指令未成交部分转限价、市价指令未成交部分转限价后

未成交收盘时由能源中心统一处理的，均不纳入信息量统计。

11、市价指令交易示例。

当前 Ag2601 合约报单簿为：

买方 卖方

买 1 19798，1 手 卖 1 19799，2 手

买 2 19797，3 手 卖 2 19800，3 手

买 3 19796，1 手 卖 3 19801，8 手

此时，报入一笔买入 10 手的市价指令，保护价为 19800。

成交过程：市价指令进入报单簿后立即尝试与对手方最优价

依次成交，成交价为对手方报单价。首先与卖 1 成交 2 手，成交

价为 19799。卖 1 全部成交完后，市价指令还有剩余，继续与卖

2 成交，成交 3 手，成交价为 19800。由于卖 3 的报单价为 19801，

劣于保护价，因此市价指令不会与卖 3 成交。

未成交报单处理：若报单时选择 FAK 属性，该笔报单剩余 5

手会自动被系统撤销。若报单时没有选择 FAK 或 FOK 属性，剩

余报单会转换成限价指令，价格为保护价 19800 停留在报单簿上。
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三、套利指令相关问题

1、套利指令是通过什么方式开展交易的？

能源中心通过挂牌套利合约的方式实现套利指令。

跨期套利，即同一期货品种两个不同月份合约进行数量相等、

买卖方向相反组合，例：买入 1 手 cu2501-cu2502，表示买入 1

手 cu2501，卖出 1 手 cu2502。

跨品种套利，即两个不同期货品种、相同月份合约进行数量

相等、买卖方向相反组合，例：买入 1 手 hc2501-rb2501，表示

买入 1 手 hc2501，卖出 1 手 rb2501。

组成标准套利合约的单一期货合约，又称腿合约。

2、套利指令可以在什么时候使用？

套利指令只允许在连续竞价阶段报入，集合竞价申报、集合

竞价撮合及其他阶段禁止报入。

日盘集合竞价申报阶段可以撤销夜盘连续竞价交易阶段未

成交的套利指令。日盘集合竞价撮合阶段套利指令不参与撮合，

恢复连续竞价交易状态后开始撮合，撮合完成后，交易系统才会

接受新的委托。

3、套利指令单次可以申报多少数量？

能源中心可以根据市场情况，对不同的上市品种、合约交易

指令每次最小下单量、每次最大下单量进行调整，具体标准由能

源中心另行公布。套利指令适用于上期所及能源中心上市的部分
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期货品种，每次最小下单数量为 1 手，每次最大下单量为 500 手。

4、套利指令可以附加哪些指令属性？

套利指令可以附加 FOK 和 FAK 属性。

5、套利指令的最小变动价位是什么？

跨期套利交易指令最小变动价位与两个成分合约的最小变

动价位一致。

跨品种套利交易指令最小变动价位为两个成分合约中最小

变动价位的较小值。（跨品种套利交易指令的最小变动价位与两

个成分合约的最小变动价位一致，两个成分合约的最小变动价位

一致方可开展跨品种套利交易。）

6、套利指令的报价方式是什么？报价范围是什么？

套利指令以价差形式报入，无需对两个合约单独委托报价。

套利指令报入的价格可以为负数。

1）跨期套利交易指令报价方式：

买套利价格=近月合约买申报价格-远月合约卖申报价格

卖套利价格=近月合约卖申报价格-远月合约买申报价格

2）跨品种套利交易指令报价方式：

买套利价格=第一品种买申报价格-第二品种卖申报价格

卖套利价格=第一品种卖申报价格-第二品种买申报价格

7、引入套利指令后，报单簿的撮合顺序是什么？

撮合顺序为价格优先；同价格档位上，基础单优先（直接报

入的报单，非推导单）；同价格档位上有多个基础单的，时间优
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先；同价格档位上有多个套利合约参与的推导单，先跨期后跨品

种，跨期内部近月优先，跨品种内部按能源中心指定的合约优先

级顺序依次成交。

8、套利指令怎么进行推导，成交方式有哪些？

套利指令有两种推导方式。

推入：由两个腿合约组成一个套利合约

买A 和 卖 B 可以推导出 买 A-B，买A-B 价格 = 买 A – 卖

B

卖A 和 买 B 可以推导出 卖 A-B，卖A-B 价格 = 卖 A – 买

B

推出：一个套利合约和 1 个腿合约组成另一个腿合约

买A-B 和 买B 可以推导出 买A，买A价格 = 买A-B + 买

B

卖A-B 和 卖B 可以推导出 卖A，卖A价格 = 卖A-B + 卖

B

卖A-B 和 买A 可以推导出 买B，买B价格 = -卖A-B + 买

A

买A-B 和 卖A 可以推导出 卖B，卖B价格 = -买A-B + 卖

A

套利指令有三种成交方式。

直接成交、推入成交和推出成交。

直接成交指两个套利指令报单成交。
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推入成交指由两个腿合约上的报单进行组合成一个套利合

约报单，与报入的套利指令成交。

推出成交指由一个套利指令报单和一个腿合约报单组合成

一个腿合约报单，与另一个腿合约报单成交。

9、套利交易指令的开平标识的含义是什么？

套利指令的两个腿合约可以分别选择开平标志，可同时开

仓、同时平仓（平今或平昨）、也可一开一平。具体由市场参与

者在报单时自主选择。

10、套利指令成交会刷新行情吗？

套利指令成交可以刷新套利合约的最新价、最高价、最低价、

开盘价、收盘价；可以刷新腿合约的最新价、最高价、最低价、

开盘价、收盘价、成交量、成交额、持仓量。推导单不会出现在

行情中，行情中的未成交申报都是基础单。

11、套利指令报单及成交后如何计算保证金？

套利指令的保证金计算将拆到两腿合约上分别计算。报单或

撤单时以各腿合约昨结算价计算应冻结或释放的保证金，成交后

以成交价计算实际占用的保证金，并纳入单向大边保证金计算。

12、套利指令的成交是否计入当日结算价结算？

由套利指令产生的成交全部纳入相应腿合约当日结算价计

算范围。

13、套利指令的交易手续费如何收取？

套利指令的交易手续费拆分到两腿分别计算。
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14、套利指令是否豁免异常交易行为？

因套利指令产生的自成交不构成异常交易行为，其余异常交

易行为豁免与限价指令保持一致，不豁免频繁报撤单、大额报撤

单等。

15、套利指令的申报费信息量如何统计？

套利指令的信息量拆分到相应腿合约分别计算。

套利指令的报单，对应腿合约各计一笔信息量；套利指令交

易时段客户撤单，对应腿合约各计一笔信息量；收盘时未成交的

套利指令由能源中心统一处理的，不计算信息量。

16、套利指令交易示例

1）套利指令直接成交：

当前报单簿 A-B 为：

买方 卖方

买 1 / 卖 1 -100，1 手

A-B 的最新价为 0，A 的最新价为 9500。

此时，系统报入一笔 1 手买 A-B，价格为 100，可以和卖 A-B

直接成交。A-B 成交价为三价取中 = Mid {100，-100，0} = 0

A 成交价 = A 的最新价 = 9500

B 成交价 = A 成交价 – A-B 成交价 = 9500

成交数量为 1 手。

2）推入成交：

当前报单簿 A 为：
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买方 卖方

买 1 / 卖 1 9500，4 手

当前报单簿 B 为：

买方 卖方

买 1 9600，2 手 卖 1 /

A-B 的最新价为 200。

此时，报入一笔 5 手买 A-B，价格为 100。

卖 A 和买 B 可以组合推导出卖 A-B，价格为-100，数量为 2

手。推导出的卖 A-B 和直接报入的买 A-B 撮合成交。

A-B 成交价为三价取中 = Mid {100，-100，200} = 100

A 成交价 = A 报单价 = 9500

B 成交价 = A 成交价 – A-B 成交价 = 9400

成交数量为 2 手。

3）推出成交：

当前报单簿 A-B 为：

买方 卖方

买 1 / 卖 1 -100，4 手

当前报单簿 B 为：

买方 卖方

买 1 / 卖 1 9500，2 手

A 的最新价为 9600。
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此时，报入一笔 5 手买 A，价格为 9500。

卖 A-B 和卖 B 可以推导出卖 A，价格为 9400，数量为 2 手。

推导出的卖 A 和直接报入的买 A 撮合成交。

A 成交价为三价取中 = Mid {9500，9400，9600} = 9500

B 成交价 = B 报单价 = 9500

A-B 成交价 = A 成交价 – B 成交价 = 9400 = 0

成交数量为 2 手。

17、套利指令行情刷新示例

当前报单簿 A-B 为：

买方 卖方

买 1 200，1 手 卖 1 /

买 2 100，1 手 卖 2 /

当前报单簿 A 为：

买方 卖方

买 1 10100，1 手 卖 1 /

当前报单簿 B 为：

买方 卖方

买 1 / 卖 1 9900，1 手

A-B 的最新价为-100，A 的最新价为 10000，B 的最新价为

9800。

此时，报入一笔 1 手卖 A-B，价格为 100。

买 A 和卖 B 可以推导出买 A-B，价格为 200，报单簿 A-B
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上存在一笔基础报单买 A-B，价格也是 200。价格相同的情况下，

基础单优先成交。故 A-B 报单簿上的基础买 A-B 与新报入的卖

A-B 成交，而非买 A 和卖 B 推导出的买 A-B 与新报入的卖 A-B

成交。

A-B 成交价为三价取中 = Mid {-100，100，200} = 100

A 成交价 = A 的最新价 = 10000

B 成交价 = A 成交价 – A-B 成交价 = 9900

A-B 的最新价刷新为 100，A 的最新价仍是 10000，B 的最

新价刷新为 9900。

A 和 B 的单边成交量、持仓量对应增加 1 手（假设以上报单

均为开仓），套利合约无成交、持仓信息。

成交后，报单簿 A-B 为：

买方 卖方

买 1 100，1 手 卖 2 /

报单簿 A 为：

买方 卖方

买 1 10100，1 手 卖 1 /

报单簿 B 为：

买方 卖方

买 1 / 卖 1 9900，1 手

需要注意的是，在本例中，由于基础单优先成交且 A 的成

交价由 A 的最新价推导得出，所以即使报单簿 A 的买 1 价优于
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最后 A 的成交价，A 的买 1 报单也无法成交。


