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证券时报记者 胡华雄

在多种因素综合影响下，近年融

券余额和转融券余额持续下降，其中

融 券 余 额 已 较 历 史 高 位 下 降 逾 九

成，而转融券余额年内降幅也已超

过九成。

有专家在接受证券时报记者采访

时认为，融券和转融券余额大幅减少

减轻了市场抛售压力，同时也减弱了

融券“T+0”日内交易策略的不对称优

势，有利于改善市场情绪，稳定市场

走势。

另外，数据也显示，在融券余额和

转融券余额大幅下降的同时，作为多

方力量的融资余额近年来则保持相对

稳定。

融券余额
较历史高位下降逾九成

记者据Wind数据统计发现，融券

余额近年来总体持续下滑。截至 8月

19日，融券余额下滑至 137亿元，已较

去年年底下降约八成，并较历史峰值

下降超过九成。2023年底融券余额为

716亿元，历史最高峰规模曾一度超过

1700亿元。

数据显示，近年来融券余额经历

了剧烈变化的过程。在 2015年前，融

券余额长期都在百亿元以下。2015年

4月9日，融券余额首次突破百亿元，但

很快又回落，并在此后长达4年的时间

里均低于百亿元。

2019年 7月 24日，融券余额重新

超过百亿元，此时恰逢科创板开始交

易的第3个交易日，此后融券余额稳步

增长。

进入 2020年，融券余额进一步大

幅扩张，并很快于2020年10月21日首

次突破1000亿元。融券余额的历史峰

值出现在 2021年 9月 10日，当日收盘

融券余额达 1739 亿元，此后开始回

落。值得注意的是，整个2022年，融券

余额规模多次向上突破1000亿元或向

下跌破 1000亿元，但融券余额规模总

体仍较高。

2023年前三季度多数时间，融券

余额规模变动极小，总体维持在900亿

元以上，从2023年四季度开始，规模开

始新一轮下滑。融券余额大规模深幅

下滑出现在2024年，从年初的超过700
亿元，至今年 2月跌破 500亿元，此后

又接连跌破数个百亿元整数关口。

转融券余额
年内也下降超九成

在融券规模下降之际，转融券规

模也在下降。Wind数据显示，转融券

余额年内下降超过九成，规模已跌破

百亿元，截至 2024 年 8 月 19 日为 70
亿元，去年年底转融券规模尚超过

1100亿元。

资料显示，转融券业务试点于

2013年 2月 28日启动，初期转融券规

模并不大，2014年四季度转融券余额

首次突破百亿元，并在 2015年再次回

到百亿元之下。2019年，转融券余额

重新突破百亿元，并在 2020年迎来爆

发式增长，于2020年10月20日首次突

破 1000亿元，至 2021年 9月 10日，转

融券余额达到历史峰值，为 1822 亿

元。此后转融券余额缓慢回落，但总

体依旧保持稳定。

转融券余额最新一波明显下滑始

于 2023年四季度，2024年则开始加速

下滑，其间不仅跌破千亿元大关，后续

还接连跌破数个百亿元整数关口。

今年以来融券和转融券规模的下

滑受到政策的影响较为明显。今年 2
月6日，证监会新闻发言人就“两融”融

券业务有关情况答记者问时表示，对

融券业务提出三方面进一步加强监管

的措施。一是暂停新增转融券规模，

以现转融券余额为上限，依法暂停新

增证券公司转融券规模，存量逐步了

结；二是要求证券公司加强对客户交

易行为的管理，严禁向利用融券实施

日内回转交易（变相T+0交易）的投资

者提供融券；三是持续加大监管执法

力度，证监会将依法打击利用融券交

易实施不当套利等违法违规行为，确

保融券业务平稳运行。另外，今年7月

10日，证监会依法批准中证金融公司

暂停转融券业务的申请，自 2024 年 7
月11日起实施。

中国（深圳）综合开发研究院金融

发展与国资国企研究所副所长余洋在

接受证券时报记者采访时认为，近年

融券和转融券余额大幅减少，主要原

因在于一系列监管政策出现调整，其

中包括证监会依法批准证金公司暂停

转融券业务的申请、融券保证金比例

上调、融券成本提高、ETF基金主动缩

减融券规模等因素，此外，融券“T+0”
日内交易策略占比减少、打新资金撤

离市场也都降低了融券业务需求。

余洋认为，一方面，融券和转融券

余额大幅减少减轻了市场抛售压力，同

时也减弱了融券“T+0”日内交易策略的

不对称优势，有利于改善市场情绪，稳

定市场走势。另一方面，转融券业务的

暂停将减少国内资本市场工具的丰富

程度，可能间接降低资本流动性。

融资余额保持稳定

在融券和转融券余额大幅下降的

同时，近年来融资余额规模则保持相

对稳定。

在两融业务推出之后，A股市场融

资余额也一度经历较大波动。数据显

示，在两融业务刚推出的前几年，融资

规模总体较低，2013年1月融资余额首

次突破 1000 亿元。在接下来的 2014
年和 2015年，融资余额进一步迎来爆

发式增长，2014年 12月首度突破 1万

亿元，2015年6月18日，融资余额达到

2.27万亿元的历史峰值。在此之后，随

着A股市场的调整，融资余额快速回

落，一度跌至1万亿元之下。

不过，自 2020年融资余额重新回

到 1万亿元之上以后，总体波动变小，

近年来多数时间规模维持在 1.4万亿

元之上。

137亿元！融券余额较峰值下降逾九成
专家认为，融券余额大幅减少减轻了市场抛售压力，有利于改善市场情绪

证券时报记者 陈霞昌

北京时间本周五，一年一度的杰

克逊·霍尔“全球央行年会”即将举

行。包括美联储主席鲍威尔、英国央

行行长贝利等都将发表演讲，并阐述

最新的货币政策意图。在美联储货币

政策即将转向的关键时刻，本次会议

引发了全球投资者的关注。

非官方组织的金融峰会

据了解，“全球央行年会”并非由

国际货币基金组织或世界银行一类的

国际性金融机构主办的活动。其正式

名称是“经济政策研讨会”，主办方是

组成美联储的12家地区储备银行之一

的堪萨斯城联邦储备银行。

记者查询发现，虽然研讨会并非

一个官方的活动，但其历史已经长达

45年，且每年的主题都足够吸引投资

者的关注。

1978年，首届研讨会举行，会议主

题是“世界农业贸易：增长潜力”。

1982年，研讨会举办地被定在杰克逊·

霍尔，这也是会议名称的由来。当年

的主题是“80年代的货币政策问题”，

时任美联储主席保罗·沃尔克参会。

自沃尔克之后，历任美联储主席

包括格林斯潘、伯南克、耶伦和鲍威尔

都曾出席每年一度的会议，使得该会

议的影响力逐渐升高。如今，每年的

会议都会吸引全球主要的央行行长、

财政官员、经济学家、知名学者、财经

媒体等齐聚一堂，共商经济前景和货

币政策。因此杰克逊·霍尔央行年会

也被称为“全球央行年会”。

不过，今年的“全球央行年会”含

金量略显不足，目前仅有美联储主席

以及英国央行行长确认出席并发表讲

话。而欧洲央行行长拉加德预计不会

参加会议，取而代之的是欧洲央行首

席经济学家菲利普·莱恩。而去年曾

经出席年会的日本央行行长植田和

男，今年可能会因为参加日本国会听

证而缺席。中国人民银行则较少派员

参加该研讨会。

美联储主席讲话成焦点

虽然美联储主席从未在研讨会上

宣布过货币政策的变动，但投资者仍

然希望从讲话中挖掘出足够多的信

息。2010年，时任美联储主席伯南克

提出了进一步放宽政策的选项，这被

视为进一步量化宽松的信号；2012年，

伯南克再次对市场表示“严重担忧”，

随后推出了第三轮量化宽松政策；现

任美国财政部长耶伦曾在2016年担任

美联储主席期间发表讲话，让市场为

加息做好准备，随后美联储从 2016年

12月开始加息，并一直持续到2018年。

由于当前为美联储货币政策转向

的敏感期，所以今年的会议进程依然

引发关注。

据了解，今年年会的主题是“重新

评 估 货 币 政 策 的 有 效 性 和 传 导 机

制”。美国知名投资银行高盛认为，该

话题近期在学界和业界讨论热度很

高，近期的研究集中在不同抵押贷款

市场结构的影响、日益增加的公共债

务、在线银行业务的普及。

鲍威尔此前两次参会的讲话均引

发市场关注。在 2022年的年会上，鲍

威尔发表鹰派讲话称，需要通过一些

“痛苦”来平息通胀，重申对通胀的强

硬立场。而在 2023年 8月的年会讲话

中，鲍威尔则表示，美联储准备在适当

的情况下进一步加息。

美银美林证券认为，预计鲍威尔

本次讲话将围绕“劳动力市场稳定”，

如果他在防止劳动力市场疲软方面进

行更坚决的表态，这将被视为一个重

要的政策信号。而美国银行表示，鲍

威尔可能会发出将于 9月开始降息的

信号，但降息的规模和速度将取决于

数据。

全球央行政策分化

今年以来，世界经济增长继续放

缓，全球通胀率从高位回落，各国货币

政策逐渐分化。

8月 20日，瑞典央行宣布降息，这

是自今年5月以来再次下调基准利率，

此前，加拿大央行、欧洲央行分别在今

年 6月 5日和 6日宣布降息；而英国央

行则在 8月 1日宣布 4年来首次降息；

日本央行则选择“逆向”操作，结束了

负利率，并开始考虑推动货币政策回

归正常化；中国一直坚持实施稳健的

货币政策，推动融资利率稳步下降，以

刺激国内经济增长。

对于各国央行政策的分化，北京

大学汇丰金融研究院执行院长、中国

银行业协会首席经济学家巴曙松发表

文章表示，各国央行采取不同的政策

操作，体现了在国际经济贸易局部脱

钩和产业链变革调整时期，各国货币

政策的侧重点发生了变化。在局部脱

钩背景下，央行之间不再保持货币政

策的高度协同和一致性，更加关注于

解决本国面临的问题和促进本国经济

发展。此外，货币政策操作还受到政

治大选、地缘冲突加剧的影响，各国央

行的政策独立性降低。

全球央行年会临近 货币政策转向信号待释放

证券时报记者 秦燕玲

8月 20日，商务部西亚非洲司

司长沈翔在国新办举行的发布会

上回应“非洲债务陷阱论”时指出，

中国从来不是非洲债务的主要债

权方，数据显示，中非双边债务仅

占非洲外债总额的 11%。沈翔表

示，一些人借非洲债务问题捕风捉

影，相关批评没有事实依据。

沈翔强调，中国金融机构和企

业按照市场原则和国际规则，与非

洲开展投融资合作，充分尊重非洲

国家意愿，考虑非洲国家实际需

求，与非方达成互利共赢的合作协

议。最重要的是，中方从来不附加

任何政治条件，因此也受到非方广

泛欢迎。

沈翔援引国际货币基金组织

近期发布的《2023 年国际债务统

计》数据指出，非洲外债中，商业债

券和多边债务占非洲外债总额的

66%，中非双边债务仅占非洲外债

总额的11%，也就是说，中国从来不

是非洲债务的主要债权方。

去年10月，埃及在中国市场发

行了35亿元人民币的“熊猫债”（境

外机构在华发行的人民币债券），

期限3年，票面利率为3.51%。商务

部部长助理唐文弘对此提到，这是

非洲在华发行的首笔“熊猫债”，中

非经贸合作金融支持渠道由此进

一步拓宽。

在未来的金融合作中，沈翔表

示，中方一直积极探索对非金融合

作的新模式，致力于为非洲国家经

济可持续发展提供支持。今后，还

将继续鼓励和支持中非双方金融

机构加强交流合作，创新金融合作

模式，丰富金融服务产品，重点支

持中非双方在绿色发展、数字经

济、中小企业发展等方面的合作。

会上，唐文弘还介绍了2024年

中非合作论坛峰会有关情况。本

次峰会将于 9月 4日至 6日在北京

举行，唐文弘指出，中非双方将共

叙友好情谊、共商合作大计，中方

将深入贯彻落实中国共产党二十

届三中全会精神、秉持真实亲诚

对非政策理念和正确义利观，扩

大对非制度型开放，深化产业链

供应链合作，更好实现中非经济

融合、发展联动和成果共享，为巩

固中非全面战略合作伙伴关系和

共筑高水平中非命运共同体作出

更大贡献。

商务部驳“非洲债务陷阱论”
中国不是非洲债务主要债权方
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记者从中国铁路哈尔滨局集

团有限公司获悉，截至 2024年 8月

20日，中欧班列“东通道”满洲里、

绥芬河、同江铁路口岸开行以来，

累计通行量突破 30000列、发送货

物291万标箱，实现连年增长，呈现

量质齐升的良好态势。

中欧班列“东通道”由满洲里、

绥芬河、同江铁路口岸组成，通行

线路已达27条，可通达波兰、德国、

荷兰等 14个国家，联通我国长沙、

郑州、成都、苏州等 60 余个城市。

运输货物涵盖电器产品、日用百

货、农副产品等12大品类。

数据显示，2013年至 2023年，

中欧班列“东通道”年通行量由 45

列增加到 5000 列，增幅达 110 倍，

实现连年增长。开行万列所需时

间由开行之初的 90余个月缩短为

现在的21个月。

班列快速增长的背后，得益于

口岸基础设施互联互通水平的不

断提升。“满洲里、绥芬河、同江铁

路口岸已全面投用 95306‘数字口

岸’，实现‘无纸化通关’。”中国铁

路哈尔滨局集团有限公司货运部

副主任吴志方说，近年来，口岸通

道能力持续扩充，推动了中欧班列

朝着更高质量、更好效益、更加安

全的方向发展，为高水平对外开放

提供了有力的运输服务保障。

（据新华社电）

中欧班列“东通道”通行量
突破30000列

夜幕降临，位于河南洛阳老城

区的贴廓巷，民宿、餐饮等商铺招

牌霓虹闪烁，烟火升腾，老街新貌，

吸引大量游客前来游玩打卡。

张永红家的民宿就在贴廓巷

里。“一年多前这里还是个背街小

巷，晚上连个路灯都没有。”张永红

是土生土长的洛阳老城人，贴廓巷

的老房子早已闲置。随着洛阳文

旅爆火，眼看着民宿生意遍地开

花，张永红便想将自家的老房子改

造成特色民宿。

改造民宿，电力保障是第一

关。变居民用电为商业用电，需要

电力部门整体更换电表，并且增

容。“接到报装需求，我们要在 5个

工作日内完成，保证客户装修营业

正常进行。”国网洛阳供电公司老

城区网格班长苏二勇表示，贴廓巷

是一条老旧街道，原有电力负荷

小，线路老化，且电线架设不美观，

改装起来难度大。

研究过实地情况后，工作人员

通过新布电源点、新建变压器、改

造已有线路、增加巡视力度等方式

确保了商铺用电安全。从去年7月

的464千瓦时到今年 7月使用 2246
千瓦时，张永红家的用电量变化

折射出民宿生意火爆。“7 月暑假

期间，基本每天都是满客。”张永

红说。

民宿用电量激增是洛阳文旅

“热”的一个缩影。整个老城区拥

有民宿500多家，汉服店、餐饮店超

过 1600家。今年 1至 7月，老城区

新增商业报装电表 746 户，超过

2023年全年总数；售电量 5.94亿千

瓦时，同比增长14.76%。

文旅“热”，景区用电负荷同样

显著增加。位于老城区的洛邑古

城景区，因夜晚汉服拍照打卡频频

出圈，日均游客承载量 6 万余人。

今年以来，为更好更多地接待游

客，该景区在原有基础上扩大规

模，目前一期续建工程已建设完

毕，店铺开始入驻。景区为此新申

报 4台变压器，电力负荷由原有的

5000千瓦增加到18000千瓦。

在伊川县龙凤山景区，夜景灯

光每晚8点准时亮起，从高处俯瞰，

五彩缤纷的霓虹灯将山间装点得

灯光璀璨。“7 月用电量超过 57 万

度，电费交了40多万元。不过这钱

我们交得开心，用电多证明游客来

得多。”龙凤山景区总经理张新说，

平时月均用电量在 20万度左右，7
月开灯时间延长到晚上11点半，日

均游客数量达到 1 万人左右，比 6
月增加三分之二。

栾川县伏牛山滑雪场今年夏

天也迎来新“赛道”——体育赛事，

7月用电总量 52.3万千瓦时，环比

增长41.34%。

“原来夏天基本是检修设备，

游客也就来住住民宿避暑，今年在

室内滑雪的基础上，增加了灯光足

球场、篝火晚会等活动，还新上了

水雾系统用于降温。”据伏牛山滑

雪场营销总监许辉介绍，8 月 9 日

至 15 日晚间，灯光足球场迎来系

列足球比赛，吸引近百名选手和亲

友入住。

数据显示，今年入夏以来，6至

7月洛阳市全社会用电量 86.57亿

千瓦时，较去年同期增长 6.5%，其

中教育文化、体育和娱乐业、餐饮、

住宿用电量合计 2.08亿千瓦时，较

4至5月增加24.73%。

“火热”的电力数据，反映出洛

阳文旅热潮涌动不息，消费活力不

断释放。国网洛阳供电公司副总

经理郝洋表示，将加强负荷监测，

做好增容等保障措施，不断优化游

客出行体验。 （据新华社电）

从电力数据
看洛阳文旅有多“热”


