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! ! ! !上交所昨天盘中对+个存在严
重异常交易行为的证券账户，采取
盘中暂停证券账户交易的监管措
施，至此，短短几天内，沪深交易所
已经对几十个账户进行了限制交
易，而这些账户，大部分具有程序化
交易的特征。由此，程序化交易再次
受到市场的关注。

一批账户被限制交易
昨天是,月首个交易日，承接*

月的跌势，沪深股市继续下探，尾市
有所回升，上证指数最终下跌了
+$",&点，跌幅为!"!!-；创业板指数
跌幅较大，下跌了'.'%-。

,月首个交易日收出绿盘的同

时，昨天最引人注目的是上交所继
续出手对多个证券账户采取自律监
管措施。上交所发布公告称，对+个
存在严重异常交易行为的证券账
户，采取了盘中暂停证券账户交易
的监管措施，对'个存在异常交易行
为的证券账户，做出了口头警示。

上周五，证监会新闻发言人张
晓军表示，正对部分具有程序化交易
特征的机构和个人进行核查，对频繁
申报或频繁撤销申报，涉嫌影响证券
交易价格或其他投资者的投资决定
的&+个账户采取了限制交易措施。
随后，,月!日，上交所和深交所

发布公告称，对在近期交易中，存在
异常交易行为或存在重大异常交易
行为的+个证券账户和/个证券账户
采取限制措施，限制其从,月%日至
!!月&日买卖在沪深交易所挂牌交

易的所有证券。
加上昨天盘中限制交易的+个

账户，短短几天，已经有几十个账户
受到交易限制，显示了监管部门出
重拳打击违法操纵市场行为的决
心，维护证券交易秩序，维护证券市
场稳定。

重新认识程序化交易
纵观这些受到限制交易的账

户，大部分具有程序化交易的特征，
可见，程序化交易成为近期监管的
重点。对此，证监会新闻发言人张晓
军说，程序化交易具有频繁申报等
特征，产生助涨助跌作用，特别是在
近期股市大幅波动期间对市场的影
响更为明显。
程序化交易一般是指根据一定

的交易模型生成买卖信号，并由计

算机自动执行交易指令的过程，包
括算法交易、量化交易、高频交易等
多种交易形式。一些量化对冲基金
大部分都采取这种由电脑自动执行
的程序化交易。

这种交易优点是顺势操作，赚
取波段利润，提高交易效率等等，但
是，程序化交易是把双刃剑，其频繁
交易的特征对市场也会产生很大影
响，典型的是&#!%年光大证券“,·
!/”事件，就是使用程序化交易出现
的一个错误，导致市场极大震荡。
程序化交易会带来助长投机交

易、影响市场稳定的负面影响，容易
带来技术风险和操作风险，过于追
逐短线趋势会加大市场波动，特别
是市场异常波动如果与程序化交易
形成循环反馈，将形成系统性风险。
如果程序化交易手段用于操纵市

场，可能带来灾难性后果。
&#!#年'月/日，美国证券市场

“闪电崩盘”事件中，美国监管机构
已经指控当事人利用计算机程序，
对美股股指期货下巨额卖单并瞬间
撤单，带动股票现货价格大幅下挫，
达到影响价格和操纵市场牟利的目
的，构成欺诈。
本轮下跌行情中，这些受到监

管的程序化交易账户都有频繁报单
和撤单的情况，比例甚至高达,#-，
就是说，这些账户大部分委托都是
假的，而这种行为会误导其他投资
者。在大幅波动的市场上，对这些账
户进行监管很有必要，有助于市场
的稳定。而目前情况看，在0股市场
对程序化交易有必要进行进一步的
监管和限制，不能让其泛滥从而影
响市场。 首席记者 连建明

频繁报单撤单的负面影响引发市场关注

程序化交易需要加强监管和限制

! ! ! !本报讯 （记者 许超声）沪深
交易所昨天晚间发布通知称，经中
国证监会批准，两交易所对相关细
则进行了修订，明确规定投资者在
融券卖出后，需从次一交易日起方
可偿还相关融券负债。这意味着融
券卖出1还券的交易闭环从此前的
23$变为 23!。
融资融券业务作为资本市场一

项创新业务，给市场带来更多交易
方式和交易策略。投资者通过对融

资融券基本交易功能以及不同负债
偿还方式进行组合，可以衍生出多
样的交易方式和策略，实现不同的
投资目的。比如，对于融资融券标的
证券，投资者可以在同一交易日内，
通过买入标的证券及融券卖出同一

标的证券，并使用当日买入的证券
偿还当日融券负债，以较低成本变
相实现日内多次回转交易。
不过，在当前市场情况下，过于

频繁的此类交易行为可能会对市场
秩序造成不利影响。因而，本着进一

步加强对融资融券业务的风险管
理，维护市场正常秩序，两交易所修
改了细则。据悉，修改后的细则自通
知发布日起开始实施。

分析认为，融券卖出 23!，对于
目前利用融券业务变相实现日内多
次回转交易的投资者进行了一定限
制，在不影响融资融券正常业务需
求的前提下，进一步规范了融券交
易秩序，有利于维护市场稳定及融
资融券业务的平稳健康发展。

沪深交易所规范融券交易行为

融券卖出后次日方可还券

! ! ! !本报讯 （记者 许超声）梅雁
吉祥（/$$,/,）昨天迎来大股东变
更———有国家队救市主力军之称的
证金公司。

昨天梅雁吉祥发布公告称，根
据向中国登记结算公司查询的股东
名册结果显示，截至&$!'年*月%!

日，法人股东中国证券金融股份有
限公司持有公司股份合计4,&./,万
股，占公司总股本的$.'&-，为目前
公司第一大股东。
曾被称为0股市场“弃儿”的梅

雁吉祥今年以来第一大股东已多次
易主，且公司第一大股东往往持股
比例极低，而持股时间也极短。据公
开资料显示，今年!月%$日，自然人
许加元便以+!*&.'&万股的持股规

模（占总股本的&.!4,-），超过吉祥
实业持股数，进而成为公司第一大股
东。不过，许加元的大股东之位并未
坐太久，此后的一个月内，自然人潘
杰桃又通过持续增持，于&月末以持
有'$%,.&4万股股份、对应持股比例
为&./'-取代许加元成为上市公司
第一大股东。
然而，'月&4日，梅雁吉祥再度公

告称，根据公司向中国登记结算公司
查询的股东名册结果，截至'月&,日，
自然人孙煜共持有!&'!.%4万股公
司股份（占总股本的$.//-），目前为
公司第一大股东。仅仅!日之后，公
司又宣布，截至'月&4日，自然人股
东孙琴丽持有公司股份合计*,4.!,

万股（占总股本的$.+&-），为目前公

司第一大股东。*月&日，公司又一次
宣布，截至 /月 %$日，法人股东上海
华敏置业（集团）有限公司持有本公
司股份合计 4*/.''万股（占总股本
的 $.'!-），为目前公司第一大股东。

证金公司救市救成大股东! ! ! !本报讯 （记者 许超
声）昨天起，华夏基金与
雪球共同推出的“网络海
选最牛投资经理”大赛开
始接受报名，民间投资高
手可通过参赛跻身国内公
募基金翘楚———华夏基
金，并有机会成为掌管 !

亿元资金规模的投资经
理。“奖项这么大，我想去
试试”，投资者的热情被瞬
间点燃。
据悉，至,月!+日，参

赛者只需在雪球等互联网
平台上点击报名按钮，即
可迈出实现梦想的第一
步。!$$位入围选手的对
决，!个月的时间，!个最高
雪球组合收益率，就能实
现!份沉甸甸的梦想。
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! ! ! !本报讯（记者 谈璎）根据
瑞士再保险最新研究报告显示，
亚太区的人寿保障缺口正持续
扩大。
人寿保障缺口指工作人士因

不幸事故而无法继续供养家庭
时，其受养人所需维持生活水平
的费用与实际经济支出之间的差
别。据瑞士再保险的报告估算，亚
太区的人寿保障缺口在&$!$年至
&$!+年间进一步扩大。纵观报告
所调查的!%个亚太区市场，其保
障缺口由&$!$年的+&万亿美元上
升至&$!+年的',万亿美元。

多个市场的人寿保险增长
均落后于经济增长、收入和生活
水平的涨幅。报告指出目前的保
障缺口相当于 !%个市场人寿保
险投保金额总和的 /./倍。这显
示亚太区各大市场消费者对具
有吸引力的储蓄保障计划需求
突显。

友邦保险与花旗于 &$!% 年
年底达成亚太区最大规模的银行
保险间合作协议。花旗亚太区消
费金融业务主管石安楠指出：“亚
太区消费者应给予购买相应的保
险计划以保障未来收入和生活更
优先的考虑。”

亚太区人寿保障
缺口持续扩大


