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5_88_B8_E7_BB_93_E7_c33_44278.htm 证券结算的风险有哪些

？ 证券结算的核心，是买卖双方能够按照约定条件足额，及

时履行交收责任，因此，证券结算的风险，归根到底表现为

交收责任不能正常履行的风险。从形成原因来划分，证券结

算的风险有四类：信用风险、流动性风险、操作性风险和系

统性风险。 （1）信用风险。它是因交易一方不能履行或不

能全部履行交收责任而造成的，这种无力履行交收责任的原

因往往是破产或其他严重财务问题。信用风险可进一步分为

本金风险和重置风险。如当一方不足额交收时，另一方有可

能收不到或不能全部收到应得证券或价款，造成已交付的价

款或证券的损失，这就是本金风险：违约方违约造成交易不

能实现。未违约方为购得股票或变现需再次交易、因此可能

遭受因市场价格变化不利而带来的损失，这就是重置风险。 

例如．甲、乙为交收对手、T日以每股10元的价格成交1万股

股票，约定T＋1日交收。甲方在T＋1日支付了乙方1万股股票

，不料，T＋l日乙方因出现严重财务问题而破产。经过执法

机关处理，后来甲方索回了5万元债款，另5万元就无法追回

。甲方因此遭受了乙方不足额交收而带来的5万元损失。除此

以外，甲方预期该只股票在T＋1日会跌至每股9元，本打算

在T＋1日收到价款后低价买进，但由于T＋1日应收资金未入

账，甲方因此又损失了1万元。乙方破产给甲方带来共计6万

元的两种损失，其中5万元为本金损失，1万元为重置损失。 

（2）流动性风险。它是因交易一方不能及时履行交收责任而



造成的。同信用风险比较、流动性风险是交收的时效性不够

而引致的风险。流动性风险一般不会产生本金亏蚀。但会增

大重置风险，给被违约方造成严重的经济损失。资产是讲求

流动性的，如果所购得的证券或账面上的现金不能动用，会

极大限制所有者的资产支配权并给其带来损失。实际生活中

，如果一方不能及时交付证券或价款，造成其对手所得证券

不能及时卖出，或者价款不能及时动用，被违约方往往为了

保证其他合约的履行，而到市场上变现其他资产、拆借资金

或证券，不仅被动且增大了成本。 例如，甲方与乙方议定最

迟在周三向乙方支付某项工程款10万元，甲方没有其他筹资

渠道，只能干周一在证券市场上以10元价格卖出1万股A股股

票，交收对手为丙。丙本应在周二向甲付款，不幸因某种原

因只能迟延到周五。结果，周二甲未能按约向乙划款，这就

是流动性风险。 （3）操作性风险。它是因结算运作过程中

的电脑或人为的操作处理不当而导致的风险。过去实物股票

运作中，由于手工处理较多，存在严重的操作性风险，特别

当交易量突然增大时，极易造成交收延误。证券无纸化后，

手工操作已大力减少，但不能忽视因电脑自身软、硬件故障

而导致的结算延误。 （4）系统性风险，受上述三类风险的

影响可能不止一、两个当事证券公司或当事人，有时可能对

整个证券业、甚至整个经济领域产生连锁性的不利影响，这

时候市场就会产生系统性风险。 结算风险的大小与市场结算

制度、结算系统软硬件配置、信用制度等方面的完善程度密

切相关。中央结算公司、证券无纸化、净额清算、资银兑付

、滚动交收等都为防范和化解结算风险提供了组织与制度保

证。目前，我国证券市场采取中央结算模式，结算公司作为



买卖双方对手保证交收，并采用净额清算和T十1交收制度完

成与会员间的日常结算，对于控制结算风险起到了一定作用

。值得注意的是，由于现时证券商自律管理不严，存在一定

数量的透支交易和其他非法经营行为，隐含看诱发信用风险

的可能性；我国银行资金调度效率、准确性在一定程度上也

对结算速度产生不良影响；在技术系统快速发展过程中，系

统性能也存在着一定的不稳定性，这些都给结算公司甚至市

场带来了风险。当前防范结算风险。一要加强对会员备付金

和证券账户的管理，防止出现买空、卖空：二要注重技术系

统的改进和维护，提高资金运作效率，保障数据安全；三要

建立市场风险基金。此外，还要加强市场监管，规范市场主

体行为，增强市场参与者自律意识和风险意识。 100Test 下载

频道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问

www.100test.com 


