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上海证券交易所债券交易规则适用指引

第 2 号——债券通用质押式回购交易

第一条 为规范上海证券交易所（以下简称本所）债券通用

质押式回购（以下简称通用回购）交易行为，维护交易秩序，保

护投资者合法权益，根据《上海证券交易所债券交易规则》（以

下简称《债券交易规则》）等规定，制定本指引。

第二条 在本所开展的通用回购交易适用本指引。本指引未

作规定的，适用相关法律法规和其他业务规则的规定。

第三条 通用回购交易指资金融入方将符合要求的债券申报

质押，以相应折算率计算出的质押券价值为融资额度进行质押融

资，交易双方约定在回购期满后返还资金同时解除债券质押的交

易。

出质债券并融入资金的交易方为正回购方，融出资金的交易

方为逆回购方。

第四条 通用回购交易正回购方按照《中国证券登记结算有

限责任公司 上海证券交易所 深圳证券交易所债券质押式回购

交易结算风险控制指引》（以下简称《风控指引》）和《上海证

券交易所债券市场投资者适当性管理办法》等相关规定，实行投

资者适当性管理。

第五条 通过经纪业务模式参与通用回购交易的经纪客户，

应当与其指定交易的会员签署回购委托协议。回购委托协议应当

约定会员与其经纪客户之间的权利义务、交易结算流程、违约情
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形认定以及违约处置方案等内容，并符合相关市场自律组织的规

定。

第六条 质押券的质押申报通过本所债券交易系统（以下简

称交易系统）提交。质押申报要素包括证券代码、数量、证券账

户号码等内容。

第七条 正回购方申报的质押券品种应当符合登记结算机构

关于质押券准入标准的相关规定。本所可以根据市场和发行人情

况的变化，暂停有关债券用于通用回购交易。

经纪业务模式下，会员应当在符合前述规定的前提下，根据

其经纪客户的信用状况与风险承受能力，明确经纪客户适用的质

押券准入标准，并对其证券账户内可用于通用回购交易的融资额

度进行检查。

第八条 质押券应当依据登记结算机构的相关规定，转移至

质押券保管库（以下简称质押库）。质押券转移至质押库（以下

简称入库）后，正回购方的可用融资额度相应增加，增加额度为

入库债券按照相应质押券折算率计算出的质押券价值。

第九条 质权自登记结算机构将质押券转入质押库、进行出

质登记时设立。前述质权的担保范围包括质权人享有的债权、利

息、违约金以及处置质押券产生的全部税费等。

第十条 质押券对应的融资额度有剩余的，正回购方可以通

过交易系统申报解除相应质押券的质押，质押券依据相关规定从

质押库转回原证券账户（以下简称出库）。解除质押申报要素包

括证券代码、数量、证券账户号码等内容。
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质押券出库后，正回购方的可用融资额度相应扣减，扣减额

度为转回债券依据质押券折算率计算出的质押券价值。

第十一条 当日买入的债券，当日可申报作为质押券，且当

日即可用于回购融资交易。当日申报解除质押并转回的债券，当

日可以卖出或者再次申报入库。出入库结果以登记结算机构日终

处理结果为准。

第十二条 质押库内的质押券在质押期间，正回购方不得卖

出、转股、换股或回售。

质押期间，质押券发生派息、兑付等情形的，按照登记结算

机构相关规则处理。

第十三条 通用回购的期限分为 1 天、2 天、3 天、4 天、7

天、14 天、28 天、91 天和 182 天等。

本所可以根据市场情况调整通用回购的期限。

第十四条 通用回购的证券代码为“204***”，简称为

“GC***”，其中后三位是以天数表示的通用回购期限。

第十五条 通用回购交易可以采用匹配成交、点击成交、询

价成交、竞买成交、协商成交以及本所认可的其他交易方式达成。

第十六条 通用回购交易的申报要素包括交易品种、交易方

向、价格、数量、证券账户号码等。

通用回购交易中，正回购方申报的交易方向为买入，逆回购

方申报的交易方向为卖出。

第十七条 正回购方可以在其质押券对应的融资额度内进行

融资回购交易申报。质押券余额不足的，通用回购融资交易的申

报无效。
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通用回购交易达成后，正回购方的可用融资额度相应扣减。

第十八条 通用回购的价格单位为“每百元资金到期年收益”。

采用匹配成交方式的，申报价格最小变动单位为 0.005 元；采用

其他成交方式的，申报价格最小变动单位为 0.0001 元。

本所可以根据市场情况调整通用回购的价格最小变动单位。

第十九条 通用回购采用匹配成交的，在集合匹配阶段，有

效申报价格范围为前收盘价的上下 100%；连续匹配阶段，有效

申报价格不得高于匹配成交最新成交价格 100 个基点。

在集合匹配阶段、连续匹配阶段没有达成交易的，连续匹配

阶段按照下列方式调整有效申报价格范围：最高买入申报价格高

于前收盘价的，以最高买入申报价格为基准调整有效申报价格范

围；最低卖出申报价格低于前收盘价的，以最低卖出申报价格为

基准调整有效申报价格范围。

第二十条 通用回购采用匹配成交和协商成交方式的，交易

的单笔申报数量应当为 1000 元面额或者其整数倍；采用点击成

交方式的，申报数量应当为 10 万元面额或者其整数倍；采用其

他交易方式的，申报数量应当不低于 10 万元面额，且为 1000 元

面额的整数倍。通用回购交易的单笔最大申报数量不得超过 100

亿元面额。

本所可以根据市场发展需要，调整通用回购交易申报数量。

第二十一条 通用回购交易存续期内，正回购方应当保证质

押券价值足额。

因质押券准入标准调整、折算率调整等原因导致质押券价值

不足时，正回购方应当按照登记结算机构的有关规定及时予以补
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足。

第二十二条 通用回购交易的期限按照自然日计算。如到期

日为非交易日，顺延至下一个交易日结算。

第二十三条 通用回购交易到期当日，正回购方可以申报将

质押券继续用于通用回购的融资交易，也可以申报解除相应质押

券的质押，将其转回原证券账户并申报卖出。

第二十四条 通用回购实行“一次成交、两次结算”，由登

记结算机构作为中央对手方采取多边净额结算方式进行结算。具

体清算交收事宜，依据登记结算机构的相关规定办理。

第二十五条 通用回购首次结算的结算价格为 100 元，到期

结算的结算价格为购回价。购回价等于每百元资金的本金和利息

之和，其计算公式为：

购回价=100 元＋每百元资金到期年收益×实际占款天数

/365。

实际占款天数是指当次通用回购交易的首次交收日（含）至

到期交收日（不含）的实际天数，按自然日计算。

第二十六条 本所逐日发布相关通用回购品种的定盘利率。

通用回购定盘利率=∑(当日逐笔成交价×当日逐笔成交量）

/当日总成交量。

若该通用回购品种当日无交易，则定盘利率取上一交易日的

定盘利率。

第二十七条 通用回购参与主体应在回购存续期间进行动态

监测和管理，合理控制回购杠杆水平，保障业务持续稳健运行。

债券交易参与人应当按照本指引、本所和登记结算机构相关规则
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的要求，建立健全完备的回购业务管理制度及风险防范机制，加

强对自身及客户回购交易风险管理，具体依据《风控指引》的相

关规定执行。

第二十八条 本所对通用回购参与主体的回购交易及相关活

动进行自律管理。

通用回购参与主体违反本指引的，本所可以按照《债券交易

规则》以及本所其他相关规则的规定采取日常工作措施、监管措

施以及纪律处分。

第二十九条 在本所上市并符合相关标准的债券基金，其通

用回购交易参照适用本指引相关规定。

第三十条 本指引相关术语的含义：

（一）质押券：指作为通用回购交易担保品的债券。

（二）质押券折算率：指质押券所能折算成的融资额度与债

券面额之比。质押券折算率由登记结算机构发布。

（三）融资额度：指质押券按照相应质押券折算率折算形成

的，可以通过通用回购进行融资的额度。

第三十一条 本指引由本所负责解释和修订。

第三十二条 本指引自 2022 年 4 月 25 日起施行。


