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多家券商紧急检讨

量化风控体系

证券时报记者 黄兆隆

“

8

·

16

事件”的影响正在证券

业内扩散， 尤其是量化工具的风险

已经引起了多家券商警觉。

证券时报记者日前获悉， 多家

券商召开紧急会议检讨所有的量化

工具， 尤其是针对国债期货品种的

套利交易系统。

有券商暂停量化交易

光大证券乌龙事件暴露整个券

业存在风控短板的问题， 即风控流

于形式，很难进入到作业流程，尤其

是在系统控制上。

记者获悉， 已有多家获得国债

期货试点资格的券商召开紧急会

议， 检讨内部量化工具系统的风险

控制流程。

“我们正在评估大规模量化交

易可能带来的风险， 尤其是加入各

种应急事件的压力测试。”深圳某大

型券商相关业务负责人表示。

这并非个案， 光大证券的遭

遇使得整个行业颇为震动。 根据

证券时报记者调查了解，北京、上

海、 深圳有多家券商准备进行类

似测验。

“据我们了解，已有部分公司

发现了问题，决定暂时停掉现有的

量化交易。 ”上海某大型国有券商

副总裁告诉记者，“多少也是因为

这次事件给整个程序化交易行业

蒙上了阴影。 ”

此次事件将显著提高监管层

对券商风控的重视， 影响行业创

新进程。 在业内人士看来，“
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事件” 也许对目前国债期货推出

有一些负面影响， 会使得监管层

更加审慎思考国债期货推出后的

市场反应。

目前， 证券时报记者接触的部

分投资者已经对此表示了担忧。

“高频、套利交易，都是虚拟领域

技术创新， 做不好有时会在市场制造

灾难，这需要警惕。 ”深圳某著名私募

人士表示。

在业内人士看来， 目前量化交易

的安全性、稳定性与可靠性急需改进，

很多激进型快速交易创新也许受此影

响会延后。

重定风控级别及流程

毫无疑问， 风控短板问题将影

响光大证券后续获得新的创新业务

资质。 据了解，该公司未来分类评级

将有可能下调， 将影响公司净利润

约

2%

。

“这次事件对公司的信誉损失很

大。”光大证券相关人士表示，“我们公

司内部管理层已经召开了多次会议检

讨风控作业流程。 ”

风控流程的再造俨然成为券业最

近最为关注的事情。 根据证券时报记

者获悉，近期，将有多家券商推出大力

度的改造措施。

目前， 券商检讨量化交易的风控

最主要的一项工作是重新制定公司风

控人员的级别。

针对“
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事件”，安信证券首席

经济学家高善文认为，券商的风险控

制形同虚设是造成意外的重要原因。

目前，证券业当中风控部门的级别偏

低，相较于强势的贡献盈利的业务部

门而言，风控部门较弱势。 这就会导

致风控部门难以在早期实质性介入

意外交易事故的处理，使得风险最终

失控。

据了解， 券商风控大多分布于各

个业务层面，缺乏公司层面的总协调，

或者负责风控的人仅是部门中层，而

真正涉及发行何种风险级别的产品及

产品设计最终却不是风控说了算，而

是公司领导说了算， 其决策依据并不

是风险控制， 而是能否帮助公司实现

盈利。

光大证券国债交易误操作 对手方是江都农商行

双方已协商不进行交割，光大证券没有实质性经济损失

证券时报记者 朱凯 杨庆婉

“
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事件”之后，光大证券持续

停牌。 不过仅仅两日后，其金融市场

部的国债交易再次曝出乌龙事件。 昨

日中午，光大证券官网发布情况说明

称，其相关交易人员误将“

12

附息国

债

15

” 的卖价收益率报为

4.20%

，高

于前一日中债估值约

25

个基点，债

券面额为

1000

万元， 并被交易对手

点击成交。

不过， 光大证券午间公告并未对

该事件的原因及影响做进一步说明，

对手方信息亦未透露。 截至记者晚间

发稿，光大证券再次发布公告称，经与

交易对手协商， 同意对该笔债券不进

行交割。

双方已同意结算失败

记者了解到， 首先在微博上发布

这一“高买低卖”消息的，是某金融机

构债券交易员， 同时被公开的还有银

行间本币交易系统上的一个双边报价

截图。 截图显示所出售的债券是代码

为

120015

的

10

年期国债 （实际剩余

年限为

9.0164

年）；卖方为光大证券，

收益率报价

4.20%

；买方为某银行，收

益率报价

4.04%

。 两者的价差偏离达

16

个基点，

1000

万元总面额约对应

11

余万元的“溢价”。

在

10

年期国债交易中， 超过

10

个基点的偏离已十分罕见。不过，纵观

昨日全天交易， 这一离谱报价并未对

市场造成直接影响。“一看就知道是点

错了，几乎没有跟风的。 ”一位券商交

易员指出。

但是，接受光大证券这一“厚礼”

的对手方是谁， 官方并未给出明确回

复。 据一位接近中国外汇交易中心的

知情人士透露， 点击价格并达成交易

的是地处江苏扬州的江都农村商业银

行，而非网传截图中显示的某大行。对

此， 上述国有大行人士也对证券时报

记者表示了确认。

根据交易规则， 收益率报价最低

的买方及报价最高的卖方， 将在交易

系统最优报价栏中置顶显示， 但这并

非就是最终的成交情况。

据了解，债券在前台成交后，还需

要中后台的资金交割结算。 而如果交

易双方都同意的话，便可以按照“结算

失败”的方式加以处理。上述知情人士

告诉记者，对于如此明显的操作失误，

光大证券应该是选择了后一种方式进

行善后处理。事实上，晚间的官方声明

也证实了这一猜测。

对于记者提问中所言江都农商行

就是对手方， 光大证券金融市场部副

总经理高宇并未否认。

券商风控漏洞频出

接近中国外汇交易中心的知情人

士告诉记者，每日早盘的现券报价，按

规定须在

9

点半之前完成， 否则可能

面临相应处理。 而光大证券该系统在

9

点

28

分仍无清晰报价，后来据说是

光大证券交易员在买卖双方同时报出

了

4.20%

的价格，以对冲风险，但不料

为某机构“果断”点击成交。

实际上， 债券市场现券报价目前

主要有两种方式， 即双边报价和公开

报价。 一旦被点击， 仅前者有成交义

务，这类似于股市的竞价交易模式。需

要明确的是， 无论谁接受报价都无可

厚非，这完全属于市场行为。

证券时报记者了解到， 昨日上午

的国债乌龙事件， 很大可能与光大证

券相关部门的系统稳定性有关。 这一

点，也与“
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事件”所披露的原因类

似。所幸的是，光大证券国债“乌龙指”并

未波及整个市场。 双方最终协商结算失

败，光大证券也没有实质性经济损失。

一位大行人士告诉记者， 国有银行

早在两三年前就得到央行相关部门口头

通知， 出于系统内控及投资风险方面的

原因， 银行应尽量回避与券商的资金及

现券交易。据悉，防止券商资金违规进入

股票市场，也是其原因之一。

8·16事件引发两融交易创历史新高

证券时报记者 桂衍民

光大证券
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事件也让融资融券

交易火了一把，不仅融资买入额创出历

史新高，融券卖出量更是成倍增加。

两融交易体验过山车

两融交易在当天体验了一把过山

车的刺激行情。“前所未有的刺激！”深

圳某大型券商融资融券业务部负责人

李静（化名）在接受采访时说。

李静介绍， 在
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事件当天，因

为前一天美股下跌， 两融部分普遍的

投资策略是谨慎看空， 整个盘面交易

也很平静。但这一切随着工商银行、中

国石油的异动开始发生变化， 做多氛

围突然加强，“很多融资电话打入进

来， 一直持续到上午收盘； 下午一开

盘，风向直转，融券卖出满天飞，我们

的券不到一个小时全部被借完。 ”

据了解， 上午在第一波拉升行情

时，抢到融资买入机会的并不多，但在

第一波下调后第二波拉升时融资买入

的交易不少， 这种融资做多的氛围也

印证了市场分析的第二波行情为跟风

行情的判断。

“融资需求增加其实基本保持了

与市场同步走势。”某券商位于北京的

两融业务总部负责人说， 但他们整体

融出去的资金并不多， 因为随着行情

的急剧转向， 很多融资需求也很快撤

单了。

这位负责人介绍说， 下午融券卖

出行情比上午融资买入要更激烈。 据

介绍，下午一开盘，多家券商融券额度

很快被借空。 “我们券种额度本身不

多，大约半个小时就没了，据说上海某

大券商融券也被借空了。 ”

两融交易额创历史新高

上述两融部门的情况也得到了交

易数据的支持。

根据

Wind

资讯最新统计显示，

8

月

16

日当天， 沪深两市融资买入额

201.97

亿元、 期间偿还额

191.67

亿元，

双双创出历史新高，在此前一天，此两项

数据为

130.37

亿元和

121.67

亿元。

融资买入如此， 融券卖出则更进一

步。

Wind

资讯统计显示，

8

月

16

日融券

卖出量高达

7.75

亿股，是前一天

3.84

亿

股的两倍多， 创出融券业务开展以来单

日卖出量历史新高。

根据两融个券交易统计，

8

月

16

日

融券卖出的券种中， 卖出量最大的为

4

只交易所交易基金（

ETF

），分别为华泰柏

瑞沪深

300ETF

、易方达深证

100ETF

、华

夏上证

50ETF

和华安上证

180ETF

，融券

卖出量分别为

1.83

亿份、

9592.73

万份、

6431.33

万份和

4673.37

万份。

融券卖出的个股方面，位居前五的

个股分别为民生银行、农业银行、工商

银行、兴业银行和招商银行，融券卖出

量分别达到了

2244.25

万股、

1929.28

万

股 、

1859.49

万 股 、

1482.85

万 股 和

1153.1

万股。

值得注意的是， 在融券卖出量最大

的前

20

名中，除了上述

4

只

ETF

基金和

位居

14

位的嘉实沪深

300ETF

基金外，

基本都被金融股所囊括， 其他仅有万科

A

、紫金矿业和保利地产入列。

根据 Wind 资讯最新统计显示，8 月

16 日当天，沪深两市融资买入额 201.97 亿

元、期间偿还额 191.67 亿元，双双创出历

史新高， 在此前一天， 这两项数据为

130.37 亿元和 121.67 亿元；8 月 16 日融券

卖出量高达 7.75 亿股， 是前一天 3.84 亿

股的两倍多，创出融券业务开展以来单日

卖出量历史新高。

业界怀疑光大证券

继续借ETF卖股票

证券时报记者 杨磊

光大证券事件持续发酵。 昨日

光大证券发布公告称， 暂时不会卖

出上周五所买股票， 期指空单将自

主平仓，与此同时，中金所对光大证

券自营业务股指期货交易采取限制

开仓措施。 但均未涉及此次乌龙事

件的 “主角” 之一交易所交易基金

（

ETF

）套利交易业务。

据悉， 上周日中国证监会新闻

发言人通报该事件时表示， 上海证

监局决定先行对光大证券采取行政

监管措施，暂停相关业务。

事实上， 此次光大证券乌龙事

件所涉及的业务主要是

ETF

套利

交易和股指期货做空。 从目前公开

信息来看， 光大证券只被限制股指

期货开仓，而没有被限制

ETF

套利

交易，引发业内猜测：光大证券是否

在昨日继续通过大举换购

ETF

后

卖出，变相实现卖股票？

据此前公告显示， 光大证券在

8

月

16

日下午将

18.5

亿元股票转化为

两大

ETF

后以

18.9

亿元价格卖出，而

当日下午这两大

ETF

的总成交量只

有

25

亿元左右， 光大证券

ETF

卖出

的占比高达

75%

。

证券时报记者从光大证券交易的

某

ETF

所在基金公司获悉，他们截至

昨晚发稿时并没有接到来自证监会和

交易所的暂停光大证券自营

ETF

套

利交易的通知， 昨日是否有光大证券

通过他们的

ETF

换购卖出股票也不

能及时得知， 最快也要等昨晚结算完

成后才能获知相关信息。

此外， 光大证券还同时是上证

50ETF

、 上证

180ETF

等多只

ETF

的

一级交易商。 光大证券作为

ETF

一级

交易商可自营或代理非一级交易商会

员单位及其他投资者的

ETF

申购、赎

回、交易等相关业务，并且交易费率也

有优惠

,

光大证券能否继续成为这些

ETF

的一级交易商值得业内关注。

IC/供图

目前光大证券只被限制股指期货开

仓，没有被限制 ETF 套利交易。

业内猜测： 光大证券是否在昨日继

续通过大举换购 ETF 后卖出，变相实现卖

股票？


