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】 1.重点把握第一、二、三、四节。 2.将“结算账户”的管

理这一知识点独立成节，应重点把握。 3.对于上海市场A股的

清算与交收流程，根据最新规定，关于结算参与人补足结算

备付金的最终时点由“T+1日17：00”更正为“T+1日16：00

”。 第一节 清算与交收的含义 【主要考点】 清算、交收的

概念。 清算和交收的联系与区别。 清算与交收的原则。 一、

清算与交收的概念 (一)清算、交收的定义 1.清算的定义 清算

一般有三种解释：一是指一定经济行为引起的货币资金关系

应收、应付的计算.二是指公司、企业结束经营活动，收回债

务、处置分配财产等行为的总和.三是银行同业往来中应付差

额的轧抵。 证券交易的清算，指在每一营业日中每个结算参

与人证券和资金的应收或应付数量或金额进行计算的处理过

程。 2.交收的定义 证券交易的交收指根据清算的结果在事先

约定的时间内履行合约的行为，一般指买方支付一定款项以

获得所购证券，卖方交付一定证券以获得相应价款。交收的

实质是依据清算结果实现证券与价款的收付，从而结束整个



交易过程。 3.清算和交收两个过程统称为结算。 (二)清算和

交收的联系与区别 1.清算与交收的联系 从时间发生及运作的

次序来看，清算是交收的基础和保证，交收是清算的后续与

完成。清算结果正确才能确保交收顺利进行.而只有通过交收

，才能最终完成证券或资金收付，结束整个交易过程。 2.清

算与交收的区别 清算是对应收、应付证券及价款的计算，其

结果是确定应收、应付数量或金额，并不发生财产实际转移.

交收则是根据清算结果办理证券和价款的收付，发生财产实

际转移(虽然有时不是实物形式)。 二、滚动交收和会计日交

收 证券交易从结算的时间安排来看，可以分为滚动交收和会

计日交收。 滚动交收要求某一交易日成交的所有交易有计划

地安排距成交日相同营业日天数的某一营业日进行交牧。例

如，在T+3滚动交收中，要求T日成交的证券交易的交收在成

交日之后的第三个营业日(T+3)完成。与滚动交收相对应的是

会计日交收，即在一段时间内的所有交易集中在一个特定日

期进行交收。滚动交收目前已被各国(地区)证券市场广泛采

用。从现实情况来看，各市场采用的滚动交收周期时间长短

不一，美国证券市场采取T+3，我国香港市场采取T+2。 我国

内地市场目前存在两种滚动交收周期，第一种是T+1交收，

适用于我国内地市场的A股、基金、债券及回购交易品种.第

二种是T+3，适用于B股。 三、清算与交收的原则 (一)净额清

算原则 一般情况下，通过证券交易所达成的交易需采取净额

清算方式。净额清算又称差额清算，就是在一个清算期中，

对每个结算参与人价款的清算只计其各笔应收、应付款项相

抵后的净额，对证券的清算只计每一种证券应收、应付相抵

后的净额。 净额清算分双边净额清算和多边净额清算。 双边



净额清算指将结算参与人相对于另一个交收对手方的证券和

资金的应收、应付额加以轧抵,得出该结算参与人相对于另一

个交收对手方的证券和资金的应收、应付净额。多边净额清

算是指将结算参与人所有达成交易的应收、应付证券和资金

予以冲抵轧差，计算出该结算参与人相对于所有交收对手方

累计的应收、应付证券或资金的净额。将结算参与人对应的

所有双边净额清算结果加以累计，可以得出该结算参与人的

多边净额结算结果.在引入共同对手方的情况下，计算该结算

参与人相对于共同对手方的双边净额清算结果也相当于实现

了多边净额清算。 目前，通过证券交易所达成的交易大多采

取多边净额清算方式。 净额清算方式的主要优点是可以简化

操作手续，减少资金在交收环节的占用。 应该注意的是，在

实行滚动交收的情况下，清算价款时同一清算期内发生的不

同种类证券的买卖价款可以合并计算，但不同清算期发生的

价款不能合并计算.清算证券时，只有在同一清算期内且同种

的证券才能合并计算。 (二)共同对手方制度 为保证多边净额

清算结果的法律效力，一般采取了将结算机构作为共同对手

方的制度安排。 共同对手方是指在结算过程中，同时作为所

有买方和卖方的交收对手并保证交收顺利完成的主体，一般

由结算机构充当。如果买卖中的一方不能按约定条件履约交

收，结算机构也要依照结算规则向守约一方先行垫付其应收

的证券或资金。 共同对手方的引入，使得交易双方无需担心

交易对手的信用风险，有利于增强投资信心和活跃市场交易

。 在我国，中国结算公司事实上是作为证券市场中央结算系

统各参与方的共同对手方。 (三)货银对付原则 一手交钱，一

手交货。 货银对付又称款券两讫、钱货两清。银货对付是指



证券登记结算机构与结算参与人在交收过程中，当且仅当资

金交付时给付证券，证券交付时给付资金。通俗地说，就是

“一手交钱，一手交货”。 根据货银对付原则，一旦结算参

与人未能履行对证券登记结算机构的资金交收义务，证券登

记结算机构就可以暂不向其交付其买入的证券，反之亦然。

货银对付通过实现资金和证券的同时划转，可以有效规避结

算参与人交收违约带来的风险，大大提高证券交易的安全性

。目前，货银对付已经成为各国证券市场普遍遵循的原则。

我国证券市场目前已经在权证、ETF等一些创新品种实行货

银对付制度，但A股、基金、债券等老品种的货银对付制度

还在推行中。2005年修订的《证券法》以及2006年证监会发

布的《证券登记结算管理办法》已经要求在实行净额结算的

品种中贯彻货银对付的原则。 (四)分级结算原则 证券和资金

结算实行分级结算原则。证券登记结算机构负责证券登记结

算机构与结算参与人之间的集中清算交收，结算参与人负责

办理结算参与人与客户之间的清算交收。但结算参与人与其

客户的证券划付，应当委托证券登记结算机构代为办理。 实

行分级结算，意味着对证券公司接受投资者委托达成的证券

交易，证券公司需承担相应的证券或资金的交收责任。 实行

分级结算原则主要是出于防范结算风险的考虑。证券登记结

算机构与客户没有直接业务联系，很难衡量客户的资质和风

险.同时，由于客户数量较多、地区分布较散，在出现交收违

约时，证券登记结算机构也很难处理。而对数量相对较少、

实力相对较强、取得结算参与人资格的证券公司或其他机构

而言，证券登记结算机构则可以有效采取相关风险管理措施

。在境外证券交易所市场，分级结算是普遍的做法。 【例1



单选题】下列四种表述中，正确的是( )。 A.证券清算又称证

券结算 B.证券交收简称证券结算 C.证券清算又称证券交收 D.

证券清算与交收两个过程统称为证券结算 [答疑编

号911090101] 【答案】D 【例2单选题】交收的实质是依据( )

结果实现证券与价款的收付，从而结束整个交易过程。 A.清

算 B.交割 C.结算 D.登记 [答疑编号911090102] 【答案】A 【

例3单选题】清算与交收最根本的区别在于( )。 A.是否发生交

易行为 B.是否发生财产实际转移 C.是否形成盈亏 D.是否导致

证券持有者改变 [答疑编号911090103] 【答案：】B 【例4多选

题】从结算的时间安排看，可以分为( )。 A.任意交收 B.滚动

交收 C.特别交收 D.会计日交收 [答疑编号911090104] 【答案

】BD 【例5多选题】目前，我国对( )实行T+1交收方式。 A.A

股 B.B股 C.基金 D.债券 [答疑编号911090105] 【答案】ACD 【

例6多选题】净额清算可以分为( )。 A.双边净额清算 B.选择性

净额清算 C.单边净额清算 D.多边净额清算 [答疑编

号911090106] 【答案】AD 【例7多选题】目前，我国证券清

算、交收业务主要遵循的原则是( )。 A.货银对付原则 B.实物

交收原则 C.净额清算原则 D.会计日交收原则 [答疑编

号911090107] 【答案】AC 【例8判断题】清算交收中货银对

付原则主要目的是为了简化手续，提高清算效率。( ) [答疑编

号911090108] 【答案】错 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 


