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《证券市场程序化交易管理规定（试行）
（征求意见稿）》起草说明

为落实《证券法》关于证券市场程序化交易监管的规定，

贯彻《国务院关于加强监管防范风险推动资本市场高质量发

展的若干意见》，促进程序化交易规范发展，维护证券交易

秩序和市场公平，中国证监会总结程序化交易监管实践经

验，起草了《证券市场程序化交易管理规定（试行）（征求

意见稿）》（以下简称《管理规定》）。现说明如下：

一、起草背景

程序化交易是信息技术进步与资本市场融合发展的产

物，在我国市场起步较晚，近年来发展较快，已成为证券市

场重要的交易方式。程序化交易有助于为市场提供流动性，

促进价格发现。但程序化交易特别是高频交易相对中小投资

者存在明显的技术、信息和速度优势，一些时点也存在策略

趋同、交易共振等问题，加大市场波动。《证券法》第 45

条规定,“通过计算机程序自动生成或者下达交易指令进行

程序化交易的，应当符合国务院证券监督管理机构的规定，

并向证券交易所报告，不得影响证券交易所系统安全或者正

常交易秩序”。近年来，中国证监会高度重视程序化交易监

管，开展了一系列工作，包括加强量化私募基金备案问询，

建立健全数据统计监测机制，在股票市场建立程序化交易报

告制度等。在总结前期监管实践基础上，中国证监会研究起
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草了《管理规定》。

二、主要内容

《管理规定》共 7 章 32 条，具体包括：

（一）总则。一是明确制定目的和适用范围。制定《管

理规定》的目的是加强证券市场程序化交易监管，促进程序

化交易规范发展，维护证券交易秩序和市场公平。证券市场

程序化交易是指通过计算机程序自动生成或者下达交易指

令在证券交易所进行证券交易的行为。二是明确总体要求。

证券市场程序化交易相关活动应当遵循公平原则，不得影响

证券交易所系统安全或者扰乱正常交易秩序。三是明确职责

分工。包括中国证监会行政监管职责，证券交易所、中国证

券业协会和中国证券投资基金业协会的自律管理职责，以及

信息统计和监测监控机制。

（二）报告管理。一是提出报告要求。明确证券交易所

依法建立程序化交易报告制度。要求报告的内容包括账户基

本信息、资金信息、交易信息、软件信息等。二是明确报告

路径。证券公司的客户应向证券公司报告，证券公司对客户

报告信息核查无误的，及时向客户确认，并向证券交易所报

告。证券公司和使用交易单元的其他机构直接向证券交易所

报告。投资者履行报告义务后，方可进行程序化交易。证券

交易所应当对收到的报告信息及时予以确认，定期开展数据

筛查和报告信息一致性比对，并可对相关主体进行检查。

（三）交易监测和风险管理。一是加强交易监控。证券
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交易所对申报速率高、撤单频率快、导致多只证券交易异常

或市场运行异常等异常交易行为实施重点监控，并规定具体

标准。二是压实证券公司客户管理职责。证券公司应当与客

户签订委托协议，加强客户程序化交易行为监控，配合证券

交易所采取相关措施。三是明确机构合规风控要求。程序化

交易相关机构应制定专门的业务管理和合规风控制度，合规

风控有关责任人员应履行相应职责。四是明确突发事件处置

要求。针对相关突发性事件，程序化交易投资者、证券公司、

证券交易所等应当及时采取暂停交易等措施。

（四）信息系统管理。一是明确程序化交易技术系统要

求。相关技术系统应当具备验资验券、权限控制、阈值管理、

异常监测、错误处理、应急处置等功能，并经过充分测试。

二是规范证券公司交易单元管理。证券公司应当对交易单元

进行统一管理，按照公平、合理原则为各类投资者提供服务。

三是规范主机托管业务。证券交易所应公平分配资源，证券

公司应保障不同客户的交易公平性。对一段时间内频繁发生

异常交易，或程序化交易系统发生重大技术故障等客户，证

券公司不得向其提供主机托管服务。四是规范证券公司交易

信息系统接入。证券公司应当将交易信息系统接入纳入合规

风控体系，程序化交易投资者不得利用系统对接非法经营证

券业务，不得转让、出借或为第三方提供系统接入等。相关

具体要求由证券业协会、基金业协会另行规定。五是加强行

情信息管理。对申报、撤单的笔数、频率达到一定标准的程
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序化交易，授权证券交易所提高行情收费标准。

（五）高频交易特别规定。一是明确高频交易的定义。

二是明确高频交易差异化管理要求，包括要求高频交易额外

报告服务器所在地、系统测试报告、故障应急方案等信息，

交易所可适当提高高频交易收费标准，从严管理高频交易投

资者的异常交易行为等。

（六）监督管理。一是明确证券交易所、证券业协会、

基金业协会对程序化交易的自律管理措施。二是明确证券公

司、私募基金等程序化交易相关机构和个人违反规定的，中

国证监会可根据《证券法》《私募投资基金监督管理条例》

等采取监管措施。

（七）附则。一是明确北向程序化交易应按照内外资一

致的原则，纳入报告管理，执行交易监控标准，其他管理事

项参照适用本规定。二是规定实施时间等事项。


