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降低市场波动9月1日，证监会公告称，证监会指导上海、深

圳、北京证券交易所制定发布了《关于股票程序化交易文报

告工作有关事项的通知》《关于加强程序化交易管理有关事

据项的通知》（以下分别简称《报告通知》《沉管理通知》

），标志着我国股票市场正式建立起程序化交易报告制脆度

和相应的监管安排。证监会公告深沪交己易所也鲜于同日响

应公布了咸相关通知，将程序化交易冲报告制度从可转债福

扩展至股票、基金等交易品种，并重点监管四类行为，其中

程序化交易投资却者最高申报速率达到晃每秒300笔以上或者

单日最高电申报笔憨数达到20000笔以上的，骸沪深交易所可

以视情况采取调整怕异常交易认定标准、增加程序化笺交易

报告内磊容等措施。行业内专便家分析称，两份文件在一惮

定程度上规范了量化交易，尤其是高频交易铂行为。同时降

低了市场波动和风险，有利于资狙本市仕场剖的稳定和发展

。高频交易需额外报告，证券交易所可差异化管理证监会在

公告窟中称，近年来，A股市隧场程序化交易规模持续上升

，逐步成为国内证券市场投资侮者重敝要交易方式之一。龄

从境内外经验看，程序化了交抖易在提升交易效率、增屑强

市场流动性等方面具有一定积极作用，但在特定市场环境下

存在加大市场波动的风险，有必要因势利导促进其规范发展



。在此背景下，证监好会先后指导上海、深圳证券交易所在

可转债市场建立了程序化交易报告有关机制，推动芒证券、

基金业协会建立了重点机构数据报送、统计监测机制，健全

了量化私募歧产品备案制度。啼此次公布的《报告通知》主

要明确了股票市场程熊序化交易报告的材具体安排，包括报

告的主体、方式和内容等，并对高频交易作出额外报完告要

尝求。《管理通知》则与《报告丹通知》相互衔接、互为配

套，共同组成脆程序化交易雹监管的基础性制度安排。具体

而言，《管理通知》一咕是明确证券公司程序化交易管理职

责。要求证券公司加强自身及其苔客户程序化交易行为管碌

理。二是规定卯证券交易农所对包括可能影响证券交易价格

、证邻券交易量或者交易魂所纷系统安全的始异常交易行为

等重点事项加强监测监控。三是明确证券交易所可槽对高频

现交易提锤出差异化管理要求，包括调整异常交易认定标准

、增笆加报告内容等。证监会表示，程序化交易报告制度和

监管安俺排的发布，有助卫于摸清程序化席交易底数，明确

市场对程序化交易监管的预期，提升市场透明度和交易监管

的精准度，对于传导合规交易理念，引导程序化撬交易规范

发展具有重要意义，也将进一步促进证券市场稳定健康发展

。沪深交易所：监控每秒超300笔或单日超2万奢笔的交易行

为证监会两份文件出台当可日，沪深交易所立马响应，公告

《报告通知》《管理通知》，自2023年10月9日起施行。深沪

交易所公告称将程序化交易报告制度从可惭转债扩展至股票

、基金等交易品种，对程序化交易投资者的证券交新易行为

实行实时监贝控。上交所公告沪深交易所的公告中均解释，

死程序化交易是村指通过计算机程序自动生成或者下达交易



指令在本所进行证券交易的行为，包括按照设定的策略自动

选择特定的证券和时机进行交易的量化交易，或者按照设定

的算乾法自纯动恳执行交易指令的算法交易以及衬其他符合

程序化交易特征的行肺为。廷沪深交易所将对以下四类行为

辈予以重点监控：（一）交易所业务规则规定的可能影响证

券交易价格、证券交易量或者交易所系统安另全的异常交易

行为；（二）最高申报速率达到每秒300笔以上，或者单日最

高申报笔数达到20000笔以上的交易行为；（酣三）多只证券

交易价格或者交易量明显异常，期间程序化交易大量参与的

；（四）交易所认为需要重点监控的其他事项。程序化交易

投资者最高申报速率达到酗每秒300笔以上或者单日最高申报

笔数达到20000笔以上的，突沪深交易所可以视情况采取梨调

整异常交易认定林标准、增加程序化交易报告内容等措施。

增加的报告内容包括程序化交炯易系统输的服务器所在地、

测试报告、应急方案等信息。沪深交易所凑同时发亮布了《

程序化交易投资沁者信息报告表》及填报说明。其中明确，

投资者在交易所股票市场的交易符合以下条件之固一的，应

当履行报告义务：（1）下单自动化程度高。（2）申报速率

快。1天出现10次以酵上1秒钟内10笔以上申报（含撤单申报

）的程序化交易投资者。（3）交易股票只数多、换手率高。

最近30个交易日日均交易沪市股票不诞少于50只，且最近30

个交易日年化换手率在30倍以舒上的程序稳化交易投资者。

（4）使用自主研发痪或驮其他定檄制软件的程敝序化交易投

资者。另外，在通知施行前一年内开展过程序煽化交易且此

后仍将持续开展的存量投资者，秽应在通知正式施行后60个

交滑易日内完成报告。业陕内专家：监管势在必行，有利于



降低市场亮波动模多位行业内受访专家向南都·湾财社记者

表示，磨证监会的两份文件岛规范高频污交易袒行为，强化

对高频交鞘易的差异化泼管理，顺应了市场呼声，有利于推

动股票市挂场健康有序发展，是A股市场一猜个重要的制度

建设。前海开源基金首席经济学家杨德龙分析称，近期资本

市场走势低迷，而量化交易彭往往伴随着高频交易，被很多

司投资者所诟病。A股市场程瓜序化交易的规模持续上升，

让很多投资者担心：程序化交易在辆提高交易效率，增强市

场流动性的同时，可能加大市场短期波动的风险。因此有必

要通过监管来避免高频交易对于市场短期的冲料击。“这也

是落毕实毁中央政治局会议提出的活跃扛资本市场、提振投

资者信心来安排的一个监管制度。这对于稳定投资者预期、

提振市场信心喇是有利的。”杨德龙表示。浙江大学国际联

合商学院数字经济与金融钠创新研究中心联席八主任、研究

员盘和林也认为，A股递量化交易日益壮大，急需制度规范

量化交易行为。他向南都·湾袖财社记者分析，《报告通知

》主要提及的是谁报告，报告方式和报告内匙容等问题，建

立量化交易报送制度；而《管理通知》是明确谁监管，监管

者拥有的权限，监管者具体目墨标等问题，其中监管责任主

要由交易所承担。两份文件对广大投资者有何影响？证监会

表示，目前全市场需要报告的存量账户数量占比很低，且其

中大部分为机撤构投资者，各方有俊比驴较充分的准贩备时

间，不会对投资者尤其是广大中小投资者的正常交易造成影

响。IPG眷中国首币席经济学家柏文喜认为，对未来资本市场

从而言，这两份文件的出台在一定程度上规范了程序化交易

行为，降低了市场波动和风险，有钮利于资本市场的稳定了



和发展，同时嗅也提醒市场参与者加强风险管理和合规意识

，为未来资本市场的发展奠定良好的几基础。采写：南都·

湾财社腑见习记者彭拟乐怡刘常源卷成这样还能“在一起”
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