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反思之三：监管如何与市场创新与时俱进？

“乌龙指”连伤光大证券
非金融企业债务融资业务被暂停
2天市值蒸发63.27亿元

尽管光大证券股价并未
跌停，但其“乌龙指”事件
引发的监管连锁反应却
依旧在发酵，在其策略投
资部业务被暂停后，昨日
又一项业务被暂停。
光大证券昨日盘后发布
公告称，公司20日收到
中国银行间市场交易商
协会的通知，中国银行间
市场交易商协会要求光
大证券进行自查。根据
通知，公司非金融企业债
务融资工具主承销业务
将被暂停。截至目前，光
大证券在该业务上实现
项目收入约54万元。

昨日早间开盘光大证券再度暴跌，报 9.85 元，大跌 1.06 元，跌幅
9.72%，成交 4.9 亿元，换手率 1.46%。开盘后光大证券快速拉升，跌幅收
窄至5%左右，9点45分过后股价维持低位震荡态势。截至收盘，报10.27
元，下跌0.64元，跌幅5.87%，成交14.48亿元，创近3年新高，换手率放大
至4.20%。按此计算，光大证券2天市值蒸发63.27亿元。海通证券高级
分析师朱剑涛指出：“考虑到未来可能受到的监管机构处罚和公司信誉的
损失，公司股价会存在较大压力，整个券商板块短期内也可能受到牵连。”

光大证券再接新罚单
光大证券“乌龙指”成为搅乱近期市场正常运行的首要因素。昨日开

盘，光大证券并未如多数基金预测，连续跌停。全天底部震荡，温和攀
升。至收盘下跌5.87%。但其成交量则创新天量，全天成交143.68万手，
成交金额 14.48 亿元，换手率 4.20%。记者注意到，据一些财经网站数据
调查，过半投资者认为光大证券会有两个以上跌停。

根据大智慧超赢资金流向统计显示，大盘依然比较虚弱。大盘资金
全天净流出42亿元。券商已经连续两天成为资金流出前5板块。尽管股
价未跌停，但光大证券昨天再度公布了监管的新罚单。

光大证券昨日盘后发布公告称，公司20日收到中国银行间市场交易
商协会的通知，因公司近日出现交易异常事件反映出公司在内控合规、风
险管理等方面存在重大问题，该协会要求公司进行自查。根据通知，公司
非金融企业债务融资工具主承销业务将被暂停，并对该业务相关业务流
程、电子系统、内控合规、风险管理、人员管理等体系进行自查，提出相应
的整改方案。自查结果和相关整改方案应于8月30日前报交易商协会。

通知指出，公司对于此前主承销的已发行债务融资工具应继续履职
尽责到债务融资工具存续期结束。光大证券表示，公司于 2012 年 11 月
28日获得非金融企业债务融资工具主承销业务资格，由于该业务在公司
尚处于起步阶段，截至目前，公司在该业务上实现项目收入约54万元。

券商创新业务步伐或放缓
尽管昨日光大证券大跌，但业内认为，事件短期依然对券商板块有影

响。“由于本次事件导致光大证券‘权益类证券及证券衍生品/净资本’指
标超过了100%的监管红线，公司可能面临警示或处罚，从而影响业务拓
展和经营业绩。”航天证券研究员陈义新指出，“此外，证券行业创新业务
步伐或放缓。业内人士预计，刚刚兴起的量化投资、模型化交易等创新业
务，有可能因此放缓，对券商股估值形成短期压制。”

朱剑涛认为，整个券商板块短期内也可能受到牵连。
“光大证券‘乌龙指’事件令市场普遍担心券商创新业务步伐将减

缓。”信达澳银基金有关人士则对记者解释说。但中国证监会近日召开
“证券期货稽查执法工作会议”，并向社会公布《关于进一步加强稽查执法
工作的意见》，证监会未来的工作重点会转向风险控制和合规。

而作为光大证券2013年短期融资券的信用评级机构，中诚信国际信
用评级有限责任公司周一发布报告称，决定将光大证券股份有限公司的
AAA 主体信用等级，以及光大证券 2013 年第三期、第四期和第五期短期
融资券的A-1债项等级列入信用评级观察名单。 南都供稿 梁永建

光大“乌龙”事件，交易
所应该反思什么？

反思之一：监控不力还是交
易机制缺陷？

“企业的风控何在，交易所的风控何在？”这次
“乌龙”事件之后，几乎所有的投资者都发出了这样
的质疑。事实上，“乌龙”事件暴露出的风控问题值
得引起市场参与者和监管者双方的高度注意。

虽然“乌龙”事件反映出光大证券在大规模
资金的调用和调拨上授权不明确，但作为一线
监管者，上海证券交易所对大规模资金异动却
没有能够做到及时有效监控实属不该。

北京工商大学教授胡俞越说，从监管者的
角度来看，有必要对一定规模以上的资金异动
实行实时监控，要搞清楚资金的“来龙去脉”。

一位不愿具名的资深投资者表示：“为什么
这么一大笔错单在极短的时间内进入市场时，
交易所没有相应的‘熔断机制’及时中断进场资
金的交易？”

而在成熟的国际市场，交易所在监控有大额
资金异动时都会有相应的“熔断机制”或延迟交
易的方法，在核实交易的真实性后才会放单入
场。

反思之二：应急反应迟钝还是纵容光大证券？
在光大“乌龙”事件中，一个广受质疑的

问题是：从 11 点 07 分到 14 点 20 分左右，为
什么市场得知真相需要这么长时间？有评
论甚至怀疑，上交所这么做是在纵容光大证
券操纵市场。根据证券法第 114 条，因突发
性事件而影响证券交易的正常进行时，证

券交易所可以采取技术性停牌的措施；因
不可抗力的突发性事件或者为维护证券交
易的正常秩序，证券交易所可以决定临时
停市。这意味着法律既赋予了交易所维护
市场秩序的职责，也赋予了其相应的监管
手段。

越是发达的市场越需要高水平的监
管。我国资本市场相对创新不足，交易品种
没有那么繁杂。从这一点讲，监管的挑战并
不算太大。但是，即便如此，一个“乌龙”事件
却暴露了监管的严重缺位，也使人们质疑：未
来交易所能否应对创新不断的市场？

资本市场需要创新，但创新必然意味
着风险。这就更要求交易所等一线监管者
跟上创新的步伐，及时完善相关机制，把创
新风险降到最低。这样，我国的资本市场
迈向国际化才能有底气。
新华社电

光大证券成交创近3年新高

昨日，证监会新闻发言人表示，经了
解，光大证券使用的“铭创高频交易投资系
统”是定制软件，目前为光大证券独家使
用。据了解，目前有 17 家证券公司及 4 家
期货公司使用该公司开发的“铭创企业证
券投资及资产管理软件”，该软件的功能主
要是供自营或资产管理部门进行投资管

理，不具备高频交易功能，与光大证券使用
的“铭创高频交易投资系统”不同。对于程
序化交易系统带来的安全问题，证监会高
度重视，在处理光大证券事件的同时，将对
证券公司使用的程序化交易系统的风险隐
患进行排查，防止发生类似事件。
据证监会网站

证监会：将对证券公司程序化交易系统进行排查■相关


