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什么是融资融券？

要搞清楚什么是融资融券，首先要知道什么是杠杆？杠杆的核心就是“借”。比如
阿基米德有10元钱，但却想买50元钱的地球仪，于是，他借来了40元钱。这借来
的40元就是杠杆。

融资融券简称两融，也是一种杠杆，其核心就是借钱和借证券。

01

融资融券是什么？

两融：
是指投资者向具有融资融券业务资格的证券公司提供担保物，借入资金买入证券或
借入证券并卖出的行为。

 根据是借钱还是借证券，我们把两融业务分为两类：

① 融资交易

比如，小明预判某只股票价格日后会上升，因此想趁现在便宜的时候赶紧入手，但
手头钱不够，怎么办？——借！

小明在证券公司缴纳一定的保证金作为担保，委托该证券公司买入那只股票。也就
是，投资者通过较少的保证金就买下了心有所属的股票，待股票价格如预期上升，
卖出就能盈利。

不过，交的保证金有一定的比例要求。

 举例子：比如证券公司把保证金比例设定为50%，当你交付了10万元保证金后，
你最多可以借到钱是10万/50%=20万。
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保证金比例越低，最大融资规模就越大，杠杆效应就越大；

保证金比例越高，最大融资规模就越小，杠杆效应就越小。

保证金：
现金、证券都可以作为担保物，但可充抵保证金的证券有一定范围要求（一般在证
券市值基础上乘以一定折算率来换算），不是什么证券都可以充抵保证金的。比如
，当折算率为70%时：

融资交易既然是借钱，自然也有还钱的时候。等到了约定的还钱日期，投资者通过
卖出证券或者直接用现金来偿还证券公司当时垫付的资金，并支付利息。

也就是，在投资者自身资金不足的情况下，通过融资交易达到买入证券的目的，这
种行为，我们也称为买多。

② 融券交易

融券交易，接的不是钱，而是证券，包括股票、ETF、债券等。这里叫卖空。我们
以一袋米做比喻：小明预测未来大米要跌，于是向隔壁老王借了一袋米，并按市价
卖了100块，过段时间后，大米果然如期跌了变成60元一袋，小明买回还给老王，
赚了40元。这就叫卖空。

融券行为，也是卖空。

比如，小明预判某只股票日后会下跌，想做空，但手上没这只股票，于是，向具有
两融交易资格的证券公司缴纳一定的保证金作为担保，投资者就可以委托证券公司
融入这只股票，并卖出。注意了：融券卖出所得资金，只能用于买券还券以及相关
利息，不得他用。

融券保证金比例也有要求：

融券交易也可以使用满足要求的证券来充抵保证金。等到了约定还券的日期，投资
者用融券卖出的资金买回证券归还，或者用账户内现有证券归还。

③ 注意事项
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总的来说，融资融券交易与普通证券交易相比，有以下不同：

 

另外，还有两点要注意：

一、进行融资融券和买涨卖空的操作需要在券商开设一个新的账户，这个账户叫信
用账户，且信用账户与普通账户互不干涉。但你可以把你普通账户的资产，就是股
票和钱转到信用账户中，反方向也可以，这个功能叫担保品划转。

二、信用账户并不能操作所有股票，只能操作两融标的证券，也就是说，交易所会
划一个可操作股票的范围，券商在这个基础上，可以再划一个范围。

02 

融资融券交易的风险

既然是借，是杠杆，那肯定是有风险的：

1、杠杆交易风险

例如：小明投资本金10万元

预估某股票价格将从10元/股上涨到15元/股。

普通交易：最多可买入1万股，股价上涨后卖出盈利为5万元，但如果股价下跌到5
元/股，则亏损5万元

融资买入：最多可买入2万股，股价上涨后卖出盈利为10万元，但如果股价下跌到
5元/股，则亏损10万元。

也就是，杠杆效应对盈利起到放大效果，相反，如果方向判断错误，对亏损也是放
大的。

2、强制平仓风险
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这种情况就好像去银行贷款买房，但是没有按时还贷款，银行就会把房子收回去。
当投资者的信用账户维持担保比率低于约定值（一般不得低于130%），未在约定
时间内补充，或者自己平仓未将维持担保比率恢复到约定值的，证券公司有权强制
平仓投资者账户。 另外，强制平仓时，投资者无权选择平仓的时间、价格、品种。

3、监管风险

监管部门和证券公司在融资融券交易出现异常、或市场出现系统性风险时，都将对
融资融券交易采取监管措施，以维护市场平稳运行，甚至可能暂停融资融券交易。
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关于融资融券标的：

1、标的证券：
指可作为融资买入或融券卖出的标的证券，在交易所上市交易的符合条件的股票、
证券投资基金、债券和其他证券。

2、保证金：
投资者参与融资融券业务必须向证券公司缴纳一定比例的保证金，保证金可以用现
金也可以用证券充抵。

需要注意的是如果投资者以现金作为保证金时，可以全额计入保证金金额。但是以
证券充抵保证金时，应当以证券市值或净值按交易所规定的下列折算率进行折算：

（1）股票的折算率最高不超过70%；

（2）交易所交易型开放式指数基金折算率最高不超过90%；

（3）国债折算率最高不超过95%；

（4）其他上市证券投资基金和债券折算率最高不超过80%。

3、保证金比例：
投资者交付的保证金与融资、融券交易金额的比例。在投资者保证金金额一定的情
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况下，保证金比例越高，证券公司向投资者融资、融券的规模就越少，财务杠杆效
应越低。

根据《融资融券试点交易实施细则》，投资者融资买入证券时，融资保证金比例不
得低于50%。 

4、维持担保比例：
指客户担保物价值与其融资融券债务之间的比例。其计算公式为：

维持担保比例=（现金+信用证券账户内证券市值总和）/(融资买入金额+融券卖出
证券数量×当前市价＋利息及费用总和)

根据《融资融券试点交易实施细则》，投资者信用账户维持担保比例不得低于130
%，超过保证金的300%的部分可以提取。

5、融资融券最长期限：
为了控制信用风险，证券公司与投资者约定的融资、融券期限最长不得超过6个月
。

04 

那么，哪些投资者可以参与融资融券交易呢？

1、从事证券交易满6个月（从第一笔交易开始算）；

2、最近20个交易日资产日均不低于50万（资产包括现金、债券、基金以及证券公
司的资产管理计划产品）；

3、风险测评的结果为积极型/进取型（有效期为近两年）；

4、非证券公司的股东和关联人；

5、没有其他信用方面的问题。

注：具体还是以证监会的最新要求为准！

最后我们再总结下，融资融券属于证券信用交易。当投资者自身资金不足的情况下
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，通过两融业务，可以用较少的保证金或者充抵保证金的证券，来获得较大的利润
，当然也伴随着较大的风险。投资有风险，入市需谨慎。
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