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https://www.100test.com/kao_ti2020/294/2021_2022__E5_80_BA_

E5_88_B8_E7_BB_BC_E5_c67_294233.htm 某投资者问：我听说

回购交易个人是不能做的，但是为什么有的证券公司却可以

？如果在这样的证券公司做回购是否合法？出了问题谁来负

责？如何维护自己的权益？ 上海市广发律师事务所陈文君律

师：目前市场上有两种回购交易。一种是抵押式，融资方以

交易所挂牌交易的国债作抵押，向融券方短期融资。另一种

是买断式，国债持有人将国债卖给购买方的同时，交易双方

约定在未来某一日期，卖方再以约定价格从买方买回相等数

量同种国债的交易行为；主体限于在中国证券登记结算有限

责任公司上海分公司以法人名义开立证券账户的机构投资者

。后者是在2004年4月8日出台了《关于国债买断式回购交易

业务的通知》以后受到市场关注的，并在《上海证券交易所

国债买断式回购交易实施细则》发布以后开始上市。抵押式

在法律上是没有主体限制的，个人、机构投资者甚至券商在

自营业务中都可以成为融资方或融券方；但是买断式则要求

参与主体为特别的机构投资者。当然两种方式都必须通过证

券公司的交易所席位方能进行。 所以，个人通过券商办理指

定交易以后，委托券商通过交易所席位进行抵押式回购交易

是合法的；由于买断式交易对主体有限制，个人不能参与。 

在抵押式交易中，债券属于保证券性质，并不过户给融券方

，所以融券方不能对抵押债券进行处置，若到期无足够资金

购回，以债券补偿；若融资方在成交当日、无足够的抵押债

券，交易所将冻结其当天成交融入的资金，直至其将库存补



足，造成的损失由融资方负责。 由于券商在自营业务中可以

进行国债买断式回购交易，很有可能券商挪用客户资金或国

债从事买断式回购自营业务，这种情况为法律所禁止，客户

受到损失可以要求券商赔偿。还有可能证券公司私下和个人

客户约定，个人提供资金，然后以证券公司的名义进行买断

式回购交易，券商这种集资行为是违法的，一旦被发现它将

受到处罚，而资金提供者事前约定的利益得不到保护，但可

以以借贷理由请求券商返还资金。 100Test 下载频道开通，各

类考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


