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随着 A 股市场行情走暖，资本市场持续活跃，场外配资等违法违规行为也

同时滋生。场外配资是指以高于投资者支付的保证金数倍的比例向其出借资金，

组织投资者在特定证券账户上使用借用资金及保证金进行股票交易，并收取利息、

费用或进行收益分成的活动。场外配资不仅增加投资者交易成本、放大交易风险，

高杠杆融资使得投资者追涨杀跌投机心态浓厚，对市场产生助涨助跌效应，在市

场行情波动较大时，可能因集中强平导致“踩踏”，甚至对股票市场平稳运行造成

不良影响，且场外配资活动常伴随着诈骗犯罪，严重损害投资者利益，扰乱资本

市场秩序，是中国证监会和公安部门重点打击的违法行为。 

一、场外配资模式多变，呈专业化团伙化趋势 

自 2015 年中国证监会大力清理场外配资活动以来，场外配资活动模式不断

变化，花样不断翻新。从中国证监会和公安部门近期查处的案例来看，场外配资

活动呈现以下特征： 

一是配资模式变化多样。早期，场外配资一般通过线下出借账户的方式开展，

投资者提供保证金后，配资平台按比例向其控制的证券账户转入资金，并提供给

投资者进行股票交易。之后，为便于招揽客户、提高配资效率，实现自动风控和

平仓，出现了面向互联网客户的系统分仓模式，配资平台使用分仓配资软件，在

证券账户下设子账户、分账户或虚拟账户，通过互联网向投资者提供场外配资服

务。2015 年中国证监会清理场外配资后，部分不法分子为逃避打击，以投资顾

问、点买点卖等名义提供场外配资服务，但其本质都属于只有证券公司才能依法

开展的融资活动。 

二是违法活动愈发专业化。现有案例表明，专业配资软件支撑的场外配资活

动，吸引了众多投资者，近期公安机关破获的一起特大场外配资案中，非法交易

金额高达 550 亿元，涉及 4 万余名投资者。当前市场上的配资软件多由专业软件

开发人员开发，一般具有开立子账户、接收和转发客户交易委托、清算等功能。

为配合配资平台通过多层级营销人员招揽客户的需求，配资软件也开发了相应的



自动佣金计算、分配功能。而且，个别案例表明配资软件开发还有进一步的分工，

出现了专门开发配资软件与证券公司交易系统接入模块的开发者。 

三是违法链条分工合作默契。场外配资活动发展至今，已由配资平台承担多

个角色，发展到不同团伙承担配资活动全链条的各个环节，包括配资软件开发商、

“金主”即资金提供方、配资平台等。团伙成员分工明确，独立运作，伪装正规经

营，又共同非法牟利，窜通一气。其中，配资软件开发商负责开发配资软件出售

给配资平台，从中收取软件服务费和通道使用费。“金主”作为资金提供方，负责

向配资平台提供资金和证券账户，并收取固定利息。配资平台购买配资系统、借

入资金后，通过网站、微信、微博等多种渠道发布广告，或通过多层级营销人员

招揽客户，以“杠杆炒股”、“低门槛、高收益”、“你炒股、我出借”等名义诱导投

资者进行股票配资。 

四是行为隐蔽且存在诈骗。为逃避打击，配资平台往往将注册地址与实际经

营地址分离、业务营销部门与风控财务部门分离，且配资平台、“金主”、配资软

件开发商完全分离，作案用资金账户均以他人名义开立，资金交易隐蔽，配资平

台大多通过云平台部署配资软件，部分配资平台网站设在境外。同时犯罪团伙常

常以配资名义实施诈骗，投资者向配资平台缴纳的资金由配资平台实际控制，根

本没有投入真实证券交易，一旦有风吹草动，配资平台随时携款跑路。 

二、多种违法行为交织，配资炒股隐患重重 

场外配资活动诱惑性强，不法分子以高杠杆高回报进行引诱，待投资者“上

钩”后再进行“收割”。而且非法平台上的交易不受法律保护。投资者参与场外配

资炒股，将面临多重风险。 

一是场外配资提高交易成本，急剧放大交易风险。配资平台通过为配资客户

提供配资账户和资金，从中收取高额的利息、费用或者利益分成，其收费标准远

高于一般证券公司融资融券业务收费标准，导致投资者交易成本激增。此外，股

票配资交易杠杆倍数较高，一般为 3-5 倍，有的甚至高达 10 倍，一旦买入的股

票出现不利行情，会数倍放大损失，导致账户被强平，损失全部本金甚至背负大

量欠款。 

二是场外配资合同无效，参与配资需自行承担风险和责任。2019 年 11 月最

高人民法院发布《全国法院民商事审判工作会议纪要》，在强调场外配资违法性



的基础上，明确了场外配资合同属于无效合同，场外配资参与者将自行承担相关

风险和责任。投资者以其因使用配资导致投资损失为由请求配资方予以赔偿的，

人民法院不予支持。 

三是配资交易涉及借用他人证券账户，属于违法行为。《证券法》第五十八

条规定，任何单位和个人不得违反规定，出借自己的证券账户或者借用他人的证

券账户从事证券交易。投资者参与场外配资交易涉及借用他人证券账户，属于违

法行为。 

四是场外配资常伴随着诈骗，随时可能血本无归。不少配资平台采用虚拟盘

的形式以配资为名实施诈骗。虚拟盘即假盘，配资平台接受客户委托后未将客户

委托转发至证券公司、证券交易所，而在配资平台的模拟交易系统内交易，资金

并没有真正进入股市，配资平台与客户对赌或通过操纵系统侵占客户资金。此类

配资平台容易在对赌失败或者骗取到一定资金后跑路。 

三、自觉远离场外配资，合法入市理性投资 

深圳证监局在此提示，场外配资行为本身构成了非法经营，同时也违反了新

《证券法》有关账户使用规定，广大投资者应自觉远离场外配资活动，树立合法

入市理性投资的理念，对融资参与证券市场投资的，应做好“三辨”： 

一是应辨别合法机构资质，合规开立使用证券账户。通过经中国证监会批准

设立的证券公司开立证券账户，相关证券公司名录可在中国证监会网站

（www.csrc.gov.cn）“监管对象”栏目查阅。 

二是应辨别风险承受能力，树立理性的投资理念。合理控制投资风险，在股

市中投资者应先了解评估自己的能力，再学习如何使用杠杆，回避能力范围之外

的高杠杆，确实需要融资交易需要的，可通过合法的证券公司申请进行融资融券

交易。 

三是应辨别非法证券活动“套路”，避免上当受骗。投资者应当远离通过个人

账户收受投资资金，“你炒股、我出钱”等不当营销活动。确因参与场外配资被骗，

请及时向当地公安机关报案。 


