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《证券公司市场风险管理指引》起草说明

为深入贯彻中央金融工作会议精神，落实新“国九条”

及及证监会“1+N”系列政策文件要求，完善证券行业全面

风险管理体系，加强和规范证券公司市场风险管理，提升风

险管理能力，中国证券业协会（以下简称“协会”）根据相

关法律法规及自律规则，结合证券行业实践，起草了《证券

公司市场风险管理指引》（以下简称《指引》）。现将有关情

况说明如下：

一、起草背景

市场风险管理是证券公司全面风险管理的重要组成部

分。近年来，证券行业业务领域不断扩展、复杂程度不断提

升，同时，证券行业市场风险管理尚缺少统一、全面、兼具

可操作性与前瞻性的规范，对市场风险管理重要性、复杂性

和紧迫性的认识仍需进一步提高。在此背景下，制定证券公

司市场风险管理的行业指引，对于完善证券行业全面风险管

理自律规则体系，指导证券公司建立健全市场风险管理机

制，提升全面风险管理水平具有重要意义。

二、起草原则

《指引》起草遵循全面性、可执行性和前瞻性原则。一

是明确市场风险管理覆盖各业务部门、分支机构、子公司等
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业务单位，涵盖董事会、监事会、经理层、各部门等多层级

的职责分工，涉及风险识别、评估、监测、应对、报告等关

键环节。二是充分考虑行业市场风险管理现状及可操作性，

强调证券公司综合考虑自身规模、业务性质及复杂程度，建

立相适应的管理体系、工作机制，支持市场风险有效管理。

三是前瞻性管理，强调对新业务和重点业务领域能够结合业

务发展及市场变化情况，及时识别、评估风险，调整、完善

市场风险管理相关制度和流程。

三、主要内容

《指引》共四十六条，主要包括以下内容：

（一）明确市场风险管理总体原则

一是《指引》结合行业现状，明确市场风险管理目标是

通过建立健全与公司发展战略相适应的市场风险管理体系，

将市场风险控制在证券公司可以承受的合理范围内，促进业

务收益与风险水平相匹配。二是提出市场风险管理应遵循全

覆盖、有效性和匹配性原则。全覆盖原则要求市场风险管理

全面覆盖各业务单位存在的市场风险。有效性原则要求市场

风险管理体系及工作机制、管理流程能够有效管理公司面临

的市场风险。匹配性原则强调证券公司市场风险管理应与公

司发展战略、经营目标、业务实际、管理模式、风险偏好相

匹配。三是在组织架构上明确各层级单位及人员的职责分

工，并在管理机制上明确将子公司纳入统一的公司市场风险

管理体系。四是强调在建设管理体系、制度、流程的过程中，
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应根据市场和业务实际变化情况，定期或不定期评估市场风

险管理体系。

（二）明确市场风险管理的主要环节及要求

《指引》提出市场风险管理的环节包括风险识别、评估、

监测、应对与报告。

风险识别方面，一是要求全面识别所开展的各业务中存

在的市场风险，确保业务市场风险管理全覆盖，并要求在开

展新业务前，将新业务风险纳入公司总体市场风险管理体

系。二是在识别各业务中所涉及的市场风险因素时，应关注

影响产品估值、资产价格的各类因素，以及市场风险与其他

类别风险的关联影响和传导。

风险评估方面，一是明确应尽可能采取定量方法进行市

场风险评估，在使用风险价值、敞口分析、压力测试等各类

市场风险计量方法时，应充分认识到市场风险不同计量方法

的优势和局限性，审慎评估影响风险计量结果的各类要素。

二是提出应建立市场风险计量模型的开发、验证及参数管理

流程，采取必要措施确保相关假设、参数、数据来源和计量

程序的独立性、合理性和可靠性。

风险监测方面，一是明确监测范围，对市场风险影响因

素、市场风险承担水平、市场风险限额使用情况等持续监测；

二是明确监测职责，业务单位承担风险监测的直接责任，风

险管理部履行独立汇总监测职责，负责公司层面整体风险监

测；三是提出监测频率需不低于每日。
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风险应对方面，一是市场风险限额应根据审批层级、限

额类型、业务特点等因素，制定限额超限处置流程。二是对

于风险限额超限、市场发生显著波动等情形下，可根据实际

市场环境、市场风险监测和评估结果，形成风险承受、风险

对冲、降低仓位、止损等风险应对措施。

风险报告方面，一是要求建立市场风险定期报告机制，

明确市场风险报告的主体、内容、形式、频率、报送范围。

二是要求在市场出现重大突发事件或超预期不利变动时，业

务部门、风险管理部应报告风险评估情况。

（三）明确市场风险限额管理的要求

《指引》对限额体系、限额制定、限额审批及限额调整

四个方面提出要求。一是建立公司整体业务单位等多层级的

市场风险限额体系。二是限额制定需综合考虑公司所承担的

市场风险水平、业务规模、业务性质、业务复杂程度等各类

因素。三是建立市场风险限额制定、调整的分级审批流程，

明确各层级的审批授权。四是建立定期、不定期的限额调整

机制，以适应业务发展情况和市场变化。

（四）明确市场风险系统及数据管理的要求

一是保障充足的系统建设预算，支持市场风险系统化管

理。二是要求及时改造升级系统功能，以支持新业务开展。

三是提出需建立有效措施确保市场风险相关数据的真实、准

确、及时、完整。


