
本报记者 韩 昱

8月 5日，中华人民共和国财政部在香港
特别行政区，面向机构投资者招标发行2026年
第四期 150亿元人民币国债，受到投资者广泛
欢迎，认购倍数4.67倍。

“本次财政部在香港发行离岸人民币国债
获得高倍数认购，既彰显国际市场对我国主权
信用与人民币资产的高度认可，也可进一步完
善离岸人民币收益率曲线，巩固香港离岸人民
币枢纽地位，助力人民币国际化稳步推进。”陕
西巨丰投资资讯有限责任公司高级投资顾问

朱华雷对《证券日报》记者表示。
在此次发行的债券中，2年期 50亿元，发

行 利 率 1.27% ；3 年 期 40 亿 元 ，发 行 利 率
1.30%；5年期 40亿元，发行利率 1.43%；15年
期 10亿元，发行利率 1.99%；30年期 10亿元，
发行利率2.24%。

中关村物联网产业联盟副秘书长袁帅在
接受《证券日报》记者采访时表示，此次债券的
成功发行，为离岸人民币债券市场的产品定价
提供了极具参考性的基准，进一步夯实了离岸
人民币债券市场的定价基础，为后续更多类型
的发行主体进入离岸市场发行债券营造了极

为友好的市场氛围。此次发行的债券中，不同
期限的产品覆盖了从短期流动性配置到长期
资产久期调整的多元诉求，精准匹配了当前离
岸市场人民币资金的投资偏好。

经国务院批准，2026 年财政部将在香港
特别行政区分六期发行 840亿元人民币国债，
较 2025 年增加 160 亿元，延续近年持续扩容
趋势。随着第四期成功发行，目前发行进度
达到 71%，年内还剩两期，合计 245亿元国债
尚待发行。

朱华雷表示，财政部常态化在香港发行人
民币国债，能够持续丰富离岸人民币市场的债

券供给，构建完整的离岸人民币国债收益率曲
线，为离岸市场各类人民币资产提供定价基
准。同时还可持续吸引境外机构配置人民币
资产，增强境外投资者持有人民币资产的意
愿，也有助于提升人民币的国际认可度，稳步
推动人民币国际化进程。

袁帅表示，长期来看，常态化的发行机制
也向全球市场传递了中国持续推进金融市场
高水平对外开放的明确信号。还可以带动香
港债券承销、资产管理、金融服务等相关产业
发展，进一步强化香港连接内地金融市场与全
球金融市场的桥梁作用。

发行进度已超七成

财政部在香港成功发行今年第四期150亿元人民币国债
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■ 吴晓璐

近期，四川证监局对一名投资者使用人工
智能（AI）编造多篇关于纯碱生产的虚假文章
并公开发布的行为作出处罚。该投资者在传
播谣言期间交易纯碱期货获利8.5万元，最终被
四川证监局没收全部违法所得并处罚款，罚没
合计48.5万元。

自去年以来，监管部门针对利用AI造谣相
关行为开出多张罚单。一张张罚单既是对各
类违法违规行为的严厉惩戒，也折射出AI发展
给资本市场平稳运行带来的新挑战。在AI时
代，如何筑牢资本市场安全防线，值得各界深
入思考。

近年来，AI技术快速发展，在资本市场，目
前AI应用已覆盖投资研究、融资服务、投资者

服务、内控管理、信息科技及市场监管等诸多
领域，提高了信息处理及市场资源配置效率。
然而，AI应用也催生了一系列新型市场风险。
比如，部分不法分子借助AI批量炮制不实信
息，扰乱市场正常秩序；或利用AI换脸、语音合
成等技术，批量生成知名投资人士的视频内
容，开展非法荐股活动，误导投资者判断，诱导
非理性交易。与此同时，算法趋同、AI幻觉等
技术问题也存在隐患，同质化AI策略容易放大
市场波动，大模型无中生有也可能对投资决策
产生误导。

值得警惕的是，不法分子利用AI形成“造
谣—传播—AI背书—触发量化策略—市场共
振”的违法链条，相关信息传播速度快、覆盖面
广、迷惑性强，对市场定价效率的影响远超传
统违法违规手段。

资本市场平稳运行有赖于“信息+信心”，
但信心基于信息的真实、准确和完整。因此，
规范资本市场AI技术应用边界，加强对AI造谣
传谣、违规应用的监管，不仅是维护市场“三
公”原则的必然要求，也是保护中小投资者合
法权益的重要内容。

6月17日，证监会主席吴清表示，适时发布规
范发展资本市场人工智能的指导意见，依法从严
打击利用AI非法荐股、造谣传谣、违法交易等乱
象。当前，证券监管部门已打出“组合拳”。监管
部门会同公安、网信等部门，通过监测、甄别、处
置、警示、投教等全链条联动，严打利用AI编造、
传播谣言的行为；督促行业机构规范AI的开发应
用和宣传，防控AI应用可能带来的风险。

资本市场的健康运行，既依赖监管的“有
形之手”，也离不开每一位参与者的共同守

护。对于投资者而言，需要清醒认识到AI的局
限性，提高判断力，坚持以权威信源作为投资
决策依据。同时，投资者也应积极维护市场良
好生态，努力做到“不造谣、不信谣、不传谣”，
发现可疑信息后及时核实、举报，为净化市场
环境贡献一份力量。

AI这把“双刃剑”指向何方，取决于市场各方
如何使用。未来，唯有监管部门扎紧制度篱笆，
完善技术手段，加强监管执法；市场机构恪守合
规底线，主动防范AI应用风险；投资者擦亮双眼，
理性投资，多方协同发力、共治共管，才能让AI真
正成为驱动资本市场高质量发展的“助推器”。

筑牢资本市场AI应用的安全防线有赖多方合力
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本报记者 毛艺融

北京的投资者张女士告诉《证券日报》
记者：“近期我经常在盘后进行买卖。”8月 5
日收盘后的 15点 09分，张女士向记者展示
了她手机里东方财富App的盘后固定价格
交易页面，记者注意到，买入的按钮旁备注
了“盘后固定价格”。

7月 6日，沪深北证券交易所同步落地
一揽子交易机制优化举措（以下简称“新
规”），核心内容包括优化沪市基金收盘交易
机制、扩展盘后固定价格交易方式适用品
种、调整主板风险警示股票（即主板 ST股和
*ST股）涨跌幅比例限制等。

如今，新规运行已满月（7月6日至8月6
日），市场交易结构呈现出积极变化——风
险警示股票成交量放大、全市场大宗交易
成交活跃、盘后固定价格交易金额大幅增
长……透过这些变化可以看出，新规已开始
在定价效率与交易分层方面发挥引导作用。

资金更为关注基本面

对于风险警示板块，新规落地后，沪深
证券交易所将主板风险警示股票的涨跌幅
限制由5%放宽至10%。创业板、科创板、北
交所风险警示股票涨跌幅限制则维持不变。

Wind数据显示，新规落地以来（7月6日
至 8月 5日，下同），风险警示板块流动性显
著改善，部分公司价格波动愈发明显，全市
场风险警示股票的成交总额约3178亿元，较
前一月（6 月 6 日至 7 月 5 日，下同）增长约
5.0%。其中，主板风险警示股票成交总额约
2254亿元，环比增长约9.7%。从成交换手率
来看，风险警示股票的平均换手率（个股区
间换手率）约为 50.2%，较前一月的约 42.7%
有所抬升，其中约三成风险警示股票的区间
日均涨跌幅为正。

沪深主板风险警示股票的涨跌幅比例
放宽后，相关个股定价更加充分，资金布局
出现明显分化——个股基本面成为资金选
择的核心依据。同时，风险出清效率显著提
升，一些基本面承压的个股股价跌幅明显扩

大。例如，新规实施首月，*ST卓然、*ST萃
华的区间日均跌幅分别为 3.43%、3.20%；
*ST正平区间日均跌幅为0.54%。

盘后交易向龙头集中

新规落地后，盘后固定价格交易已从科
创板股票、创业板股票扩展至全部A股、交
易型开放式基金。北交所也新增了盘后固
定价格交易机制，明确了相关交易细则，不
过，相关修订条款的具体施行时间将由北交
所另行通知。

新规落地后，盘后固定价格交易热度显
著攀升。Wind数据显示，盘后大宗交易换手
率算术平均值为 0.13%，比前一月的 0.10%

提升了30%。
分板块来看，新规实施首月，创业板、科

创板的盘后成交量大幅增加，其中，创业板
为 206万手，环比前一月增加近 187%；科创
板 盘 后 成 交 量 为 44 万 手 ，环 比 增 加 近
210%。此外，沪深主板盘后成交量分别为
580.24万手、560.47万手。

盘后交易资金向优质龙头标的集中的
特征也愈发明显。新规实施首月，盘后成交
额前 20名个股中，位居首位新易盛，盘后成
交额约22.93亿元；第二名为中际旭创，盘后
成交额约 4.39亿元，第三名、第四名依次为
兆易创新、华天科技，盘后成交额分别为
4.04亿元、3.45亿元。

此外，盘后定价大宗交易也日趋活跃。

Wind数据显示，新规实施首月，盘后大宗交
易成交量的算术平均值为 98.69万股，较前
一月的75.22万股大幅提升。

南开大学金融学教授田利辉在接受《证
券日报》记者采访时表示，盘后交易扩围为
多数投资者及机构提供理性调仓窗口，降低
日内波动压力，但盘后流动性较弱，盲目追
价易加剧亏损。ST股涨跌幅放宽至 10%虽
提升定价效率，但风险警示股本质未变，波
动放大可能加速“问题股”出清，个人投资者
若盲目博弈“摘帽”将面临更大损失。从市
场生态来看，规则统一有助于减少制度套利
空间，量化高频策略需重构逻辑，中长期资
金配置效率提升，推动市场从情绪驱动向价
值发现加速演进。

A股交易新规满月：

风险出清效率提高 盘后交易热度攀升
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