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《证券公司金融工具估值指引》

修订说明

为进一步完善证券行业金融工具估值指引，提高证券公

司金融工具估值工作水平，中国证券业协会（以下简称“协

会”）对《证券公司金融工具估值指引》（以下简称《指引》）

进行了修订。现将有关修订情况说明如下：

一、修订背景

为配合金融工具新准则的实施，指导证券公司科学、合

理地对金融工具进行估值，提高行业财务数据的可比性，协

会于 2018 年 9 月首次发布《指引》。《指引》实施 6 年多以

来市场发展迅速，行业整体金融工具规模持续扩张，按公允

价值计量的金融工具品种日益丰富，金融市场法律法规不断

完善，对证券公司金融工具估值提出了更高要求。因此，有

必要对《指引》细则内容予以补充修订，提升其实用性。

二、修订思路

近年来，在监管部门和协会的指导下，证券公司按照《指

引》要求陆续开展估值工作，完善相关制度，建立健全估值

体系。但随着金融市场法律法规的出台，金融产品的不断创

新，金融工具的估值方法更新迭代，当前的《指引》已无法

涵盖市场上所有的金融工具，因此需通过本次修订进一步完

善上述问题。

三、主要修订内容
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原《指引》为八章三十四条，分别为总则、估值基本原

则、投资股票的估值方法、投资固定收益品种的估值方法、

投资资产管理产品的估值方法、投资其他金融资产的估值方

法和附则。《指引》修订稿共八章三十二条，主要修订内容

包括：

（一）调整原《指引》中金融工具估值方法

1.调整固定收益品种（不含转股权）的估值方法。考虑

到各证券公司在实际操作中估值方法的统一，证券交易所交

易的各类债券、票据、资产支持证券等固定收益品种，主要

依据第三方估值机构提供的相应品种当日的估值价格数据

进行估值。

2.调整固定收益品种（含转股权）的估值方法。含转股

权债券的估值方法由以收盘价净价为基础确定公允价值修

改为以全价作为公允价值计量基础。

（二）新增金融工具估值方法

1.补充未公开提供价格数据的固定收益品种估值方法。

资产支持证券主要使用市价、第三方价格数据进行估值。实

际工作中，资产支持证券次级类缺乏市价、第三方价格数据，

估值时需考虑可获取资产的信用质量、资产集中度及相关

性、发行人信用状况、现金流支付结构和信用触发机制等因

素，在此基础上采用现金流折现法确定公允价值。

2.增加风险债券估值方法。市场近年频发债券违约或风

险事件，除了参考第三方估值外，可综合考虑担保方式、债
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务人资产负债情况、最新信用评级情况、债权人委员会公告

等信息，采用一项或多项估值技术自行确定公允价值。

（三）补充完善原《指引》中金融工具估值方法

1.降低成本作为公允价值恰当估计的级次。自财政部

2017 年发布了《企业会计准则第 22 号——金融工具确认和

计量》后，金融工具的计量发生了较大变化，因此在过渡过

程中允许以成本作为公允价值的恰当估计。但在新准则实施

多年后，估值人员、系统及数据逐步完善的情况下，在实际

操作中仍以成本作为公允价值的情况相对有限。

2.补充有明确限售期的未上市股票相关估值条款。原指

引第十三条对未上市股票的估值方法采用发行价格估值，该

条款通常适用于非限售股票。近年来，证券公司科创板跟投

等股票存在限售期，在未上市期间估值仍需考虑流动性折

扣，不能直接采用发行价。

3.补充资产管理产品穿透估值条款。如果管理人提供的

估值不能如实反映公允价值的，可根据能获得的底层资产信

息进行估值，即充分考虑市场环境及投资标的情况，根据底

层资产选择适用的估值模型，考虑负债的影响后计算产品净

值；底层资产不可穿透的，可以采用第三方估值机构提供的

价格数据，或根据可获得的资料信息，选用适当的估值技术

确定公允价值。

4.补充特殊情况下固定收益品种的估值方法。在原指引

第二十条基础上补充完善了特殊情况下固定收益品种的估

值方法。

https://baike.baidu.com/item/%E4%BC%9A%E8%AE%A1%E5%87%86%E5%88%99/8607816?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E9%87%91%E8%9E%8D%E5%B7%A5%E5%85%B7/8890912?fromModule=lemma_inlink
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5.补充交易所衍生品交易不活跃的估值条款。交易所交

易不活跃的衍生品可依据第三方估值机构提供的价格数据

或采取相应的估值模型确定公允价值。

6.细化非交易所交易衍生品估值方法。原场外衍生品估

值方法较为笼统，现按照远期、互换、期权等类型对场外衍

生品估值方法进行内容细化。

7.调整非上市公司股权的估值方法表述。调整非上市公

司股权的估值方法表述，与《非上市公司股权估值指引》保

持一致。

（四）删减不适用的相关估值条款

1.删减关于特殊情况下资产管理产品的估值方法。《指

引》修订稿第二十一、二十二条已考虑交易所与非交易所上

市资产管理产品，因此删除原指引第二十四条关于特殊情况

下资产管理产品的估值方法。

2.删减金融负债的估值方法。对于相同品种的金融工

具，其作为金融资产和金融负债的估值逻辑是一致的，因此

指引从投资品种角度统一列示估值方法，删除原指引第七章

金融负债估值方法。

（五）增加自律管理相关条款

为确保估值过程中的审慎性，防止通过估值调节利润、

财务指标等情况出现，因此增加自律管理相关条款。


