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融资融券业务具有以下特点:

杠杆性 相比于常规股票交易必须支付全额证券价格，在融资融券交易中，投资者只
需交纳一定的保证金即可向证券公司融资融券，从而扩大交易筹码

资金疏通性 实质上，融资融券业务是以证券金融机构为中介，为证券市场的投资者
与银行金融机构提供一种信用交易机制，通过融资融券交易，引导资金在货币市场
与资本市场之间有序流动，从而提高证券市场的整体效率，具有资金疏通功能。

信用双重性 证券融资融券交易存在双重信用关系。一方面，在融资信用交易中，投
资者仅支付部分价款即可买进证券，不足的价款由经纪人垫付，经纪人向投资者垫
付资金是建立在信用基础上的，这是第一层信用关系，即经纪人与投资者的信用关
系;另一方面，经纪人在交易过程中所垫付的差价款，通常来源于证券商的自有资金
、客户保证金、银行借款或在货币市场融资，因而存在经纪人与金融机构的第二层
信用关系

做空机制特征 常规的股票交易必须先买后卖，当股票价格下跌时，投资者的选择是
止损离场或持券观望。而引入融资融券制度后，投资者可以在预判股价下跌的前提
下事先借入股票卖出，待股价发生波动以后再执行买入操作并归还给证券公司。这
种交易改变了单边的市场状况，意味着交易者获得了股价下跌时的获利操作空间。
因此，融资融券业务是建立做空规则的必然安排，而缺乏做空机制将使得投资者只
能从股价上涨中获利，进而导致证券价格的非理性上涨和随之而来的非理性下跌。

融资融券制度的作用
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在完善的市场体系下，融资融券制度的存在，为证券市场发挥了价格稳定器的作用
。当市场过度投机或者恶意炒作导致股票价格暴涨时，投资者可通过融券卖出方式
沾出这只股票，从而促使股价下跌:反之，当投资者发现某只股票的价值被低估时，
则可以通过融资买进方式购入，从而促使股价上涨。此外，融资融券有效地缓解了
资本市场的资金压力，增大了股票市场的流通性，也为证券商创造了新的利润来源
与金融创新机会。因此，融资融券制度的建立，对于证券市场的完善与健康发展是
必不可少的。

我国证券市场在建立初期，出于控制市场风险的目的而禁止信用交易。这是因为，
我国资本市场建立初期的制度建设尚不完善，再加上转轨经济时期薄弱的法律背景
，旺盛的市场投机需求导致[地下金融]的肆虐。例如，证券公司客户可以向营业部
借钱买入股票或者卖出股票，所需代价仅仅是按时支付利息而已，甚至不需要抵押
。营业部直接从银行挪用该营业部的客户保证金与委托理财资金或者直接擅自挪用
该营业部客户账户上的股票，其至利用交易所电子交易系统不完善的漏洞进行跨营
业部盗卖。这种混乱的违规交易行为严重地打击了投资者信心，给资本市场甚至国
民经济带来了很多历史遗留问题。因此，1999 年颁布的《证券法》明文规定: 禁止
银行资金违规流入股市，证券公司的自营业务必须使用自有资金和依法筹集的资金
。但随着我国证券市场的发展与成熟，融资融券逐渐提上资本市场改革的日程。无
论是融资交易能够提升证券市场的活跃度，还是融券交易的价格发现功能，都是进
一步发展和完善我国证券市场所急需的。
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