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附件 1 

 

深圳证券交易所债券交易业务指引第 4 号——

债券质押式协议回购风险控制 

 

第一章 总则 

第一条 为了促进债券市场健康发展，健全债券质押式协议

回购交易风险管理，保护交易各方的合法权益，根据《中华人民

共和国证券法》等法律、行政法规、部门规章、规范性文件以及

深圳证券交易所（以下简称本所）相关业务规则，制定本指引。 

第二条 投资者、参与机构按照《深圳证券交易所债券质押

式协议回购交易业务办法》（以下简称《业务办法》）等规定开

展债券质押式协议回购交易（以下简称协议回购）的，适用本指

引。 

第三条 参与机构应当按照中国证券监督管理委员会（以下

简称中国证监会）、自律组织的相关规定以及本指引的要求，建

立健全协议回购的风险控制机制，并对自身以及客户协议回购相

关风险进行管理，不得从事欺诈、内幕交易、利益输送和市场操

纵等违反法律、监管要求，影响本所债券市场交易秩序和损害市

场参与者合法权益的行为。 

第四条 本所对投资者、参与机构的协议回购业务以及风控

制度实施自律监管。 
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第二章 投资者适当性管理 

第五条 协议回购实行投资者适当性管理制度，专业投资者

中的机构投资者可以参与协议回购的融资交易和融券交易。 

第六条 投资者应当根据《业务办法》、本指引规定的条件

以及自身的风险承受能力，审慎决定是否参与协议回购，并自行

承担风险。证券公司应当持续评估客户风险情况，对于出现多次

违约情形的，应当调整其投资者适当性安排。 

第七条 投资者参与协议回购前，应当签署《深圳证券交易

所债券质押式协议回购交易主协议》（以下简称《主协议》）并

根据本所相关要求完成报备。 

 

第三章 委托及申报要求 

第八条 证券公司应当根据本所相关要求，根据客户的委托

提交申报，并确认客户已经签署《主协议》《风险揭示书》等必

要文件，本所不对委托的真实性、有效性进行审查。 

第九条 投资者参与协议回购交易，应当对交易对手方信用

资质、质押券资质以及折算比例等进行审慎评估。 

协议回购正回购方为理财产品的，在申报协议回购交易时，

应当向协议回购逆回购方披露该产品的相关信息，包括产品委托

人和管理人信息，并就协议回购交易违约时的风险处置和责任承

担作出明确约定。 

第十条 协议回购正回购方不得以自身或者其关联方发行的
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信用债券作为担保品开展协议回购融资交易，但能证明不存在利

益输送、违反公平竞争、破坏市场秩序等情况的除外。 

第十一条 回购双方利率报价和折算比例应当具备合理性，

年化回购利率在 8%以上、或者折算比例高于 120%的，应当在交

易申报中备注原因。本所可视市场情况调整上述要求。 

第十二条 回购双方在交易申报中应当约定，是否同意在违

约情形下由质权方对该违约交易项下的质押券直接以拍卖、变卖

等方式进行处置：交易申报中约定由质权方直接以拍卖、变卖等

方式处置的，根据相关约定办理；交易申报中约定质权方不得直

接以拍卖、变卖等方式处置的，可以在补充协议或者交易申报中

约定其他违约处置方式。 

第十三条 回购双方应当在交易申报或者补充协议中约定协

议回购违约宽限期。协议回购发生违约后，质权方可以根据相关

约定在违约宽限期经过后直接处置质押券。回购双方在违约宽限

期内协商一致并另行达成约定的，从其约定。 

 

第四章 存续期风险管理 

第十四条 参与机构应当按照本指引及本所有关规定建立协

议回购交易持续风险管理机制，制定风险管理的基本制度和风控

流程，建立健全风险识别、评估与监控体系，确保协议回购风险

可控。 

第十五条 参与机构应当加强对协议回购正回购方信用风险
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的监测与评估，定期将相关数据指标报送本所。 

证券公司经纪客户参与协议回购交易的，证券公司应当对其

经纪客户参与协议回购情况进行监测，设定相应的监测指标和预

警阈值，并履行相关数据报送义务；托管人应当对其托管客户的

信用风险进行监测，并履行相关数据报送义务。 

参与机构应当报送的数据指标包括但不限于协议回购的规

模、杠杆、资产负债情况、流动性以及流动性管理手段等。对于

理财产品协议回购融资主体，参与机构还应当报送产品要素、合

同要素、投资范围、投资标的等数据指标。 

第十六条 协议回购逆回购方应当通过必要手段了解对手方

融资用途以及回购到期还款的资金安排，及早发现并化解风险隐

患。 

发现协议回购正回购方可能出现违约或者已发生违约且无

法偿还等情形的，参与机构应当及时督促并要求其改正或者降低

风险隐患，同时及时向本所报告有关情况。 

 

第五章 参与机构内部风险控制机制 

第十七条 参与机构应当按照中国证监会、自律组织的有关

规定以及本指引的相关要求，加强对自身以及客户的协议回购交

易风险管理，建立健全内部风险控制机制，将协议回购交易风险

管理纳入本机构风险管理的总体框架中，建立健全协议回购交易

风险管理制度。 
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第十八条 参与机构应当健全业务隔离制度，确保协议回购

交易风险管理与资产管理、托管业务、经纪业务、固定收益投资

业务等在机构、人员、信息等方面相互分离。 

第十九条 参与机构应当建立协议回购交易监控机制，对自

身及其客户协议回购交易的基本情况以及各项风控指标进行实

时监测和预警，并且加强对需重点关注协议回购正回购方的风险

监测和预警。 

第二十条 参与机构应当至少指派一名协议回购业务联络

人，代表其与本所进行业务联系。参与机构对其指派的业务联络

人在本所协议回购交易业务活动负责。 

参与机构同时开展自营、经纪或者资管业务参与协议回购交

易的，可以指派同一业务联络人。 

 

第六章 自律监管 

第二十一条 本所对协议回购交易、违约情况等进行监控，

对协议回购交易实施风险监测和评估。 

第二十二条 回购双方在协议回购交易中发生违约等风险事

件的，本所可向参与机构通报有关协议回购违约情况，提示相关

风险。 

第二十三条 投资者、参与机构违反本指引相关规定的，本

所可以根据相关业务规则的规定采取自律监管措施或者进行纪

律处分，并依照相关规定记入诚信档案，视情况向中国证监会报



 
— 6 — 

告。 

 

第七章 附则 

第二十四条 理财产品的管理人应当参照本指引第五章内容

建立健全内部风险控制机制。 

第二十五条 本指引下列用语含义： 

（一）参与机构，是指直接拥有或者租用本所交易单元的机

构、经纪业务下的证券公司等。 

（二）债券质押式协议回购交易，是指回购双方自主协商约

定，由协议回购正回购方（即资金融入方）将债券出质给协议回

购逆回购方（即资金融出方或者质权方）以融入资金，并在未来

返还资金和支付回购利息，同时解除债券质押登记的交易。 

（三）回购双方，是指参与协议回购的正回购方及逆回购方。 

（四）折算比例，是指成交金额占质押券市场公允价值总额

的百分比，其中质押券市场公允价值可参考前一交易日收盘后中

证指数有限公司发布的中证估值（全价估值）测算。 

（五）理财产品，是指经有关金融监管部门批准设立的金融

机构以及经行业协会备案或者登记的证券公司子公司、期货公司

子公司、私募基金管理人等机构面向投资者发行的理财产品。 

第二十六条 本指引由本所负责解释。 

第二十七条 本指引自 2023 年 2月 6 日起实施。 


