
 

2012 年融资融券业务发展概况 

 

2012年，融资融券业务转为证券公司常规业务后步入快

速增长的新阶段。投资者数量显著增加，交易与余额稳步增

长，业务运行与风险管理扎实推进，配套的转融通业务试点

平稳推出，融资融券业务已经成为证券公司一项十分重要的

创新业务，呈现出良好的发展前景。 

一、投资者 

一是投资者数量增加近 2 倍。2012 年，各证券公司在强

化融资融券客户风险教育的基础上，积极稳妥地拓展客户。

全年新开立信用证券账户 65.04 万户，月均增长 43.4%。年

末投资者数量为 50.43 万人，累计开立信用证券账户 99.03

万户，较 2011 年末增长 1.84 倍。其中，沪市账户占 49.85%，

深市账户占 50.15%；个人账户占 99.66%，机构账户占 0.34%。 

二是粤沪浙京苏 5 省市客户约占全国六成。融资融券投

资者主要分布在经济发达的沿海省市和地区。截至 2012 年

末，广东、上海、浙江、北京和江苏等五个省市的融资融券

客户数量居前五位，分别占全国总数的 15.21%、15.06%、

9.93%、8.73%和 8.45%，合计占 57.38%。相对于 2011 年末，



这一比重下降了 5.39个百分点。 

三是投资者资金实力与投资经验较佳。2012年末，50

万投资者融资融券信用账户的平均资产为 275.84万元，账

户资产大于 100万元的投资者占全部投资者的 46.43%；投资

者信用账户平均负债为 98.90万元，负债小于 100 万元的投

资者占 82.97%；投资者的平均年龄为 48.29岁，年龄处于

40 至 60岁的投资者占 65.78%；平均投资经验为 2.14年，

拥有 3年以上投资经验的投资者占 14.02%。较强的资金实力、

较多的投资经验、负债水平适中，使融资融券投资者具有较

高的风险承受能力。 

二、交易 

一是交易稳步增长。2012年，沪深 300指数上涨 7.55%，

融资融券交易呈迅速增长态势。全年融资融券交易额达到

1.65万亿元，较 2011年增长 181.8%。其中融资交易额为 1.35

万亿元，占 81.82%；融券交易额为 0.3 万亿元，占 18.18%。

上海市场成交 1.12 万亿元，占 67.6%；深圳市场成交 0.53

万亿元，占 32.4%。全年融资买入额和融券卖出额分别占 A

股总交易额的 2.25%和 0.45%，较 2011 年上升 1.56 和 0.39

个百分点。 

2012 年 1 月至 3 月，受 2011 年底标的证券扩容影响，

融资融券交易经历了第一轮快速增长，月交易额从 660亿元



增至 1413亿元，增长 114%；4月至 11 月，随着市场逐步回

落，融资融券交易趋于稳定，月均交易额为 1300 亿元；12

月份，受市场转暖影响，月交易额达到 2820 亿元，是其余

月份平均交易额的 2.3倍。 

截至 2012年末，融资融券余额达到 895.30亿元，较 2011

年末增长 133.8%。其中融资余额占 95.73%，融券余额占 4.27%。

融资融券余额约占 A 股总流通市值的 0.48%，较 2011 年末上

升 0.24个百分点。 

二是部分标的股票融资买入相对活跃。单只股票融资买

入额占该股票当日 A 股交易额的比重，是衡量该股票融资交

易活跃度的重要指标。全年，有 238 只标的股票该比重超过

20%，累计发生 2442只次；有 105只标的股票该比重超过 30%，

累计发生 435只次；有 39 只标的股票该比重超过 40%，累计

发生 108 只次；有 17 只标的股票该比重超过 50%，累计发生

37 只次。其中有 2 只标的股票表现最为活跃：一是新黄浦，

该股票在 11 月份的 9 个交易日占比都超过了 50%，其中 11

月 20 日高达 76.3%；二是北辰实业，该股票在 7月份的 6 个

交易日占比都超过了 50%，其中 7 月 2 日高达 75.3%。 

三是标的股票交易集中度有所下降。2012年，全部 278

只标的股票融资买入 7034.1 亿元，较 2011 年增长 142.4%；

融券卖出 1415.2 亿元，增长 423.4%。但交易的集中度有所



下降。从交易居前的 10 只标的股票看，融资买入额占全部

标的股票融资买入额的比重为 18.9%，较 2011年下降 6.4 百

分点；融券卖出额占全部标的股票融券卖出额的比重为

24.1%，较 2011年下降 4.2百分点。 

四是标的 ETF 的融券交易较为活跃。2012 年，全部 10

只标的 ETF融资买入 232 亿元，是 2011年的 33.5 倍，月均

增长 17.7%；融券卖出 360 亿元，是 2011年的 471倍，月均

增长 50.2%。华泰柏瑞和嘉实沪深 300ETF 自 6月纳入标的证

券范围以来，交易持续活跃。其中华泰柏瑞沪深 300ETF 更

为突出：全年融资买入额为 80.8 亿元，占全部标的 ETF 融

资买入额的 34.8%；融券卖出额为 237.8 亿元，占全部标的

ETF 融券卖出额的 66%。在 11 月至 12 月间的 18 个交易日，

该 ETF 融券卖出额占该 ETF 当日交易额的比重超过了 40%，

12 月 11日创当年新高，达到 47.5%。 

五是标的证券融出率平均约为四成。2012 年末，在开展

融券业务的 74家证券公司中，50家证券公司准备了 18.6亿

股（份）融资融券标的证券，实际融出 6.99 亿股（份），平

均融出率为 37.6%。其中，标的股票平均融出率为 32.4%，

标的 ETF 平均融出率为 42.6%。数据显示，标的证券融出率

与其价格波动幅度呈正相关关系，全年价格波动最大的 80

只股票平均融出率为 42.5%，价格波动最小的 80只股票平均



融出率为 29.6%，其余 118只股票的平均融出率为 33.0%。 

三、证券公司 

一是证券公司参与面扩大。2012年是融资融券业务由试

点转入常规后的第一个完整年度，各证券公司高度重视，积

极申请融资融券业务资格。截至 2012 年末，开展融资融券

业务的证券公司由 2011 年末的 25 家上升至 74 家，营业部

数量为 4216 家，分别占全国证券公司和营业部总数量的 65%

和 84%。2012 年 8 月 30 日，作为融资融券业务的配套，中

国证券金融公司推出转融通业务试点，首批 11 家证券公司

先行办理转融资业务，年末参与转融通业务试点的证券公司

共达到 30家。 

二是业务集中度呈下降趋势。截至 2012 年末，74 家证

券公司为投资者累计开立信用证券账户 99.03 万户。其中，

国泰君安、华泰证券、国信证券、广发证券、银河证券、申

银万国、光大证券、海通证券、齐鲁证券和中信建投的信用

证券账户数量位居前十，合计开立 61.7 万户，占 62.32%，

较 2011年下降 18.45个百分点。 

2012 年，全市场融资融券交易总额达到 1.65 万亿元。

其中，海通证券、华泰证券、申银万国、国泰君安、银河证

券、招商证券、广发证券、光大证券、中信证券和中信建投

的交易额位居前十，合计交易 1.2万亿元，占全市场的 72.73%。



全年融资和融券交易额位居前十的证券公司交易集中度分

别为 55.76%和 93.33%，较 2011年分别下降 17.7和 3.53个

百分点。 

截至 2012 年末，全市场融资融券余额为 895.30 亿元。

其中，海通证券、国泰君安、华泰证券、中信证券、银河证

券、申银万国、广发证券、招商证券、光大证券和国信证券

的余额位居前十，合计 556.22 亿元，占全市场的 62.13%。

融资与融券余额位居前十的证券公司余额集中度分别为

61.11%和 84.94%，较 2011年分别下降 10.1 和 10.34 个百分

点。 

三是融券费率高于融资利率。2012 年，证券公司开展融

资业务的平均利率为 8.5%，其中 87%的证券公司采用了 8-9%

的融资利率水平。证券公司开展融券业务的平均费率为

9.57%，较平均融资利率高出 1.07 个百分点，其中 67%的证

券公司采用了 10%以上的融券费率水平。2012年，证券公司

开展融资融券交易的平均佣金水平为 1.3‰，较普通交易平

均佣金水平高出约 0.3‰，其中 64%的证券公司融资融券交

易佣金水平处于 1-2‰。 

四是业务收入稳步增长。2012 年，74 家证券公司融资

融券业务收入为 74.42亿元，较 2011年增长 133.22%。其中，

息费收入 53.10亿元，占 71.35%；佣金收入 16.42 亿元，占



22.07%；其他收入 4.90亿元，占 6.58%。从全年来看，融资

融券业务收入占证券公司经纪业务收入的比重为 14.80%，较

2011 年增加 8.28 个百分点。融资融券业务收入位居前十的

证券公司业务收入合计为 49.44亿元，占全市场融资融券业

务收入的比重为 66.43%，较 2011 年下降 10.13 个百分点，

2012年月均下降 1.32个白分点。 

四、担保物 

一是主板股票占到担保证券总市值的八成。2012 年末，

融资融券担保物总市值为 2951.05 亿元，其中担保资金总额

为 157.90 亿元，占 5.35%；担保证券市值为 2793.15 亿元，

占 94.65%。担保证券中，股票市值 2763.53亿元，占担保证

券总市值的 98.94%；基金和债券市值 29.62亿元，占担保证

券总市值的 1.06%。担保股票中，沪深主板上市的股票市值

为 2371.91亿元，占全部担保股票总市值的 85.83%，占融资

融券担保物总市值的 80.38%。 

二是担保股票较为分散。2012 年末，全体融资融券客户

提交的担保股票共 2458只，较 2011 年增加 7.1%。单只股票

担保市值占该股票流通市值的平均比重为 1.97%，该比重超

过 5%的股票达到 137 只，较 2011 年增加 123 只，其中比重

最高的是恒顺电气，达到 28.93%。单只担保股票市值占全部

担保股票市值比重最大的前 5 只股票分别为：广汇能源，



2.69%；民生银行，2.05%；浦发银行，2.03%；包钢稀土，

2.03%；兴业银行，1.98%。按行业排名，金融服务业、房地

产业、有色金属业、化工业和机械设备业位居前五，合计占

全部担保股票市值的比重为 51.11%。 

三是维持担保比例有所上升。2012 年，投资者平均维持

担保比例 1月份为 285.83%，11月份下降为 247.61%，12月

份回升至 275.61%，较 2011年末上升了 13个百分点。其中，

维持担保比例在 300%以上的投资者占全部投资者的 39.82%，

维持担保比例低于 150%的投资者有 105名，占全部投资者的

0.12%。 

五、转融通 

一是转融通业务试点平稳推出。转融通制度安排是融资

融券制度的配套机制。2012 年 8 月 27 日，中国证券金融公

司会同上海证券交易所、深圳证券交易所和中国证券登记结

算公司，发布了《转融通业务规则（试行）》、《转融通证券

出借交易实施办法（试行）》和《证券出借及转融通登记结

算业务规则（试行）》等转融通业务试点相关规则。8 月 30

日，转融通业务试点正式推出，转融资业务先行办理。截至

2012 年末，已有 30 家证券公司获准参与转融资业务试点，

转融资业务运行平稳，各项指标符合监管规定。 

二是转融资有效促进融资规模扩大。截至 2012 年末，



中国证券金融公司累计向 30家证券公司融出资金 410.33亿

元，转融资余额为 92.51 亿元。总的来看，转融资业务有效

缓解了部分证券公司融资业务资金不足的问题，为证券市场

注入了流动性，对全市场融资业务的促进较为明显。截至

2012 年末，全市场融资余额为 857.09 亿元，较转融资业务

试点推出前增长了 30%。 

总而言之，回顾 2012年的融资融券业务，主要呈现出

四方面的变化： 

第一，融资融券的市场作用进一步凸显。首先是融资融

券交易占比在逐步上升。2012 年 12 月份，融资买入额占全

部 A 股普通交易额的比重达到 3.85%，较 1月份上升 2.28个

百分点；融券卖出额占全部 A股普通交易额的比重为 0.78%，

较 1 月份上升 0.4 个百分点。其次是融资为主的格局为市场

持续注入了流动性。2012年，融资交易额为融券交易额的

4.5 倍，融资余额从年初的 383亿元增至年末的 857 亿元，

相当于为市场注入了等量的增量资金。最后是融券工具的对

冲和平衡作用有所体现。全年，投资者日均融券交易额为

12.38亿元，是 2011年的 5.76倍；户均融券交易额达到 0.66

万元，较 2011年增长了 61%；融券交易在融资融券交易中的

比重从 2011 年的 9%上升至 18%。同时，华泰柏瑞沪深 300ETF

和华夏上证 50ETF 的融券卖出额显著增长，成为投资者运用



融券工具进行期现套利和对冲市场风险的主要工具，缩小了

期货现货价差，提高了套利效率。 

第二，融资融券业务成为证券公司的核心业务之一。65%

的证券公司、84%的证券营业部突出地表现了融资融券业务

覆盖面得到有效扩大。2012 年，融资融券业务为证券公司贡

献了 74.42亿元的收入，成为证券公司突破收入增长瓶颈的

主要着力点。部分证券公司融资融券业务收入占经纪业务收

入的比重超过 20%，成为公司新的利润增长点。正因如此，

各证券公司普遍强化对融资融券业务部门的组织与人员保

障，优化业务与风控流程，强化专业人才的配置与培训，不

断研究设计丰富的多空交易策略，加强了融资融券的研究力

度。 

第三，转融通作为融资融券配套机制的作用初显。中国

证券金融公司于 2012年 8月 30日正式推出了转融通业务试

点，先行办理转融资业务。转融通业务试点推出后，参与试

点的 30家证券公司转融资需求踊跃，截至年底，累计转融

资 410亿元，缓解了部分证券公司融资业务资金不足的问题，

为部分证券公司提供了资金头寸调度的工具。转融资业务对

融资业务的促进明显，截至 2012年底，全市场融资余额较

转融资业务试点推出前增长了 30%。不仅如此，为着转融通

业务试点的顺利展开，证券公司普遍加强了人才队伍建设，



强化了技术系统建设与维护力度，梳理融资融券业务流程，

健全融资融券风险管理机制，进一步夯实了融资融券业务基

础。 

第四，融资融券业务的风险管理体系扎实推进。2012

年，融资融券业务在探索行政监管与自律监管相结合方面迈

出新步伐。中国证监会加强了证券公司融资融券业务监督管

理，督促申请融资融券业务资格的证券公司做好各项业务准

备工作，强化融资融券业务监督检查与稽查工作等。中国证

券业协会周密组织融资融券业务实施方案专业评价；上海证

券交易所、深圳证券交易所和中国证券登记结算公司做好证

券公司融资融券业务技术系统测试工作。全年，新增 49 家

证券公司正式获得了融资融券业务许可。与之同时，证券公

司普遍增强了以市场化手段防控风险的能力，全年进行融资

融券平仓 498次，有效释放了投资者信用风险。中国证券金

融公司建立了完整的融资融券统计监测系统，收集全市场融

资融券业务明细数据，强化融资融券业务风险的监测监控、

预警、评估、报告和处置。针对獐子岛、酒鬼酒等标的证券

股价大跌事件，中国证券金融公司强化事件风险评估及对融

资融券业务的影响分析，及时形成分析报告并上报监管部门。

总体来看，融资融券业务在全年股票市场震荡运行的环境中

保持平稳运行，各项指标符合监管要求。 



当然，相对于境外成熟市场，我国融资融券业务仍处于

起步阶段，需要解决的问题与矛盾还不少。目前，融资融券

交易规模还不大，标的证券范围还比较狭窄，专业机构投资

者如基金、保险等尚不能参与，转融通业务试点刚刚开始等

等。随着融资融券业务覆盖面的进一步拓宽，转融通机制的

不断完善，风险管理机制的逐步加强，这些问题将会在发展

中逐步解决。 

“深化金融改革、完善金融监管、推进金融创新、维护

金融稳定”，这是党的十八大对新时期我国金融业发展的总

体要求和部署。可以预期，伴随着我国国内生产总值翻一番

和居民收入倍增计划的实现，我国资本市场将在改革开放创

新中逐步拓展发展空间，将在服务实体经济中发挥支持推动

作用。作为资本市场的基础性制度安排，融资融券和转融通

业务会在资本市场的发展中汲取源源不断的动力，迎来又一

个迅速发展期，机制会持续优化、规模会不断壮大、监管会

日益完善、服务资本市场的能力会得到提高，从而谱写出更

加辉煌壮丽的新篇章。 


