
    1. 什么是约定购回式证券交易？

    约定购回式证券交易是指投资者以约定价格向证
券公司卖出标的证券，并约定在未来某一日期，按照
另一约定价格从证券公司购回标的证券的交易行为。
交易目的是为投资者提供短期融资。

    2. 约定购回式证券交易有什么优势？

（1）交易效率高：投资者与营业部协商确定条件后
T日达成交易，T+2 日即可获得资金。

（2） 融资成本低：一般情况下，与典当、信托融
资、银行质押融资相比，约定购回式证券交易融资成
本更低。

 
    注：资金利息成本、交易佣金由试点证券公司和投资者
自行商定。

   （3）资金用途灵活：用途无明确限制，可融资用     
于生产经营。
   （4）期限灵活：交易期限最长不超过 1年，并且
可以随时选择提前购回或延期购回。
   （5）标的券安全：标的券存放在证券公司专用证
券账户，由上海证券交易所和中国证券登记结算有限
责任公司监管，公司不得动用标的证券，高度透明。

    3. 哪些投资者适合参与约定购回式证券交
易？

    持有沪市上市证券，具有融资需求的投资者可参
与约定购回式证券交易。尤其适合如下投资者：

   （1）急需短期融资用于生产经营或其他合法用途             
却不愿意卖出股票。
   （2）需要低成本短期周转资金。

    为防范风险，约定购回业务在试点期间具有如下
限制性条件：

   （1）在试点券商处开户 6个月以上。
   （2）投资者账户总资产不低于 250 万元。
   （3）所在证券公司规定的其他条件。

    4. 投资者如何参与约定购回式证券交易？

    作为一项创新试点，截至 2012 年 8 月，已有十余
家证券公司开展了约定购回式证券交易业务。投资者
具体可向所在证券公司咨询。
    约定购回式证券交易的基本流程如下：
 

    5. 投资者参与约定购回式证券交易需要注意
哪些风险？

    市场风险：投资者需要关注标的证券价格。如果
标的证券价格跌至履约保障警戒线（一般为 150%，由
投资者与证券公司约定）以下，证券公司会通知投资
者注意风险。一旦证券价格跌至履约保障终止线（一
般为 130%，由投资者与证券公司约定）以下，投资者
需要及时进行补充交易，或者提前购回，否则证券公
司有权处置标的证券。因此，投资者需要准备一定资
金或证券余量，做好流动性管理。

    法律风险：投资者在签署《客户协议书》和《风
险揭示书》之前，需要仔细阅读条款，确保理解有关
内容，并应注意在投资者准入要求、标的券范围、履
约保障措施、违约处置等重要条款方面是否与证券公
司理解一致。

    6. 约定购回式证券交易示例

    某投资者急需 200 万元流动资金用于短期周转，
而其证券账户持有 100 万股交通银行 (601328.SH)。
该投资者看好银行股，不愿卖出股票，因此与证券公
司商议进行期限为 90 天的约定购回式证券交易。根据
交通银行当时的股价（假设为4.20元）和50%折扣率，
100 万股股票最高可以获得 210 万元融资。于是投资
者与证券公司商定，以年化利率9%借入200万元资金。

    投资者初始交易的日期为 2月 1日，当日向证券
公司卖出 100 万股交通银行，2天后即收到初始交易
资金 200 万元投入生产经营。5月 2日 (2 月以 28 天
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 交易期限 资金利息成本 交易佣金 印花税

不超过 1年 一般约 7%-9% 约 0.1% 0.1%
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•客户征信材料收集及初审
•证券公司确定客户资质评级及交易额度
•客户签署《客户协议书》及《风险揭示书》
•证券公司审核及报备

•客户签署《交易协议书》
•证券公司初始交易申报

•证券公司购回交易申报（提前购回、延期购回、
到期购回、违约、终止交易)

•业务结束业务结束

购回交易

初始交易

客户资质管理




