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2013 年融资融券业务发展报告 

 

2013 年是融资融券业务取得长足发展的一年。这一年，标

的证券两次扩容，覆盖了全市场近 3成的证券品种，近 8 成的流

通市值；投资者准入门槛进一步放宽，参与交易的投资者数量较

2012 年增长 172%；融资融券交易活跃度不断上升，交易额已占

到 A 股交易额的 8.4%；融资融券业务收入稳定增长，已占到证

券公司全年营业收入的 18.6%。中国证券金融公司依托融资融券

统计监测系统，从交易、担保品、客户及证券公司等不同维度出

发，对融资融券业务运行情况进行了总结分析，力求全方位、多

角度反映 2013 年的业务运行情况。展望未来，融资融券业务覆

盖面有望进一步拓宽，风险管理机制将逐步加强，转融通配套交

易机制也将持续完善。 

一、融资融券交易情况 

2013 年，股票市场经历了小幅调整，上证综指收于 2115.98

点，较 2012 年末下降 153.15 点，跌幅 6.75%。A 股全年累计成

交金额 46 万亿元，同比增加 49%。在这样的背景下，证券公司

融资融券业务成为交易最为活跃的一年。全年融资融券交易额达

到 62830 亿元，占 2010 年 3月以来融资融券累计交易额的 64%，
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较 2012 年增长 2.8 倍；全年融资融券余额连续突破 1000 亿元、

2000 亿元和 3000 亿元，年末余额达到 3466 亿元，较 2012 年增

长 287%；相对于全年普通交易额，融资融券交易已经占 A 股交

易额的 8.4%，同比增加 5.5 个百分点。这表明，融资融券已经

成为我国证券市场重要的基础性交易机制。 

从全年的增长上看，可以分为三个阶段：第一阶段是 2013

年 1 月到 5 月。1 月，融资融券月交易额为 3934 亿元，逐步增

至 5月份的 5859 亿元，月均增长 10.5%。余额呈快速上升态势，

从 2012 年末的 895 亿元迅速增至 2013 年 5 月末的 2216 亿元，

月均增长 20%。第二阶段是 6月至 9月。沪深 300 指数小幅上涨，

融资融券月交易额从 4165 亿元持续增至 7581 亿元，月均增长

22.1%，9 月成为全年融资融券交易额最高的月份。余额呈温和

式增长，从 6月份的 2216 亿元缓慢增至 9月份的 2861 亿元，月

均增长 5%。第三阶段是 10 月至 12 月。沪深 300 指数小幅回落，

月交易额从 6241 亿元连续降至 5859 亿元，月均减少 8.2%。余

额继续稳步攀升，10 月突破 3000 亿元，至年末达到 3466 亿元，

阶段内月均增长 4%。年末融资余额为 3435 亿元，较 2012 年增

长 301%；融券余额 30.4 亿元，较 2012 年末下降 20.4%（见图 1）。 
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图 1 融资融券交易额与余额增长情况 

融资融券交易的持续活跃，可以归结为以下五个方面的原

因: 

一是标的证券两次扩容。截至 2013 年末，标的证券共有 713

只，流通总市值达 152223 亿元，已覆盖沪深市场近 80%的流通

市值。2013 年 1月 31日，标的股票数量由 278 只扩容至 500 只，

此后一个月内日均融资买入额从97亿元增至112亿元，增长16%；

日均融券卖出额从 19 亿元增至 21 亿元，增长 7%。9 月 16 日，

标的股票进一步扩容至 700 只，融资融券日均融资买入额又增长

了 20%，日均融券卖出额增长了 6%。 

二是客户迅速增加。2013 年 3 月以后，证监会取消了客户

开立信用账户的窗口指导意见要求，放宽了客户从事融资融券交

易的资产门槛，新增客户数量连续四个月增长超过 10%，全年客

户新开户数月均增长 8.68%，客户总数从年初的 50.4 万户增至

年末的 136.95 万户，增幅为 172%。这些新增客户平均资产为
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52.03 万元，全年融资融券交易额为 23156.92 亿元，占全部客

户交易额的 39.69%；年末融资余额为 1762 亿元，占全市场融资

余额的 51.3%。 

三是部分标的证券融资买入十分活跃。全年融资买入最多的

是金融、信息服务和地产类个股，合计融资买入 12201 亿元，占

全部融资买入额的 37%。全年有 16 只股票融资买入额占普通交

易额比重超过 20%。其中，华闻传媒占比最高，融资买入额已达

全年成交额的 24.2%。44 只个股融资买入额占该股票当日 A股交

易额的比重超过 50%，累计发生 68 只次，较 2012 年增加 31 只

次。 

四是 ETF 融资融券交易增长迅速。全年标的 ETF 融资买入

54.2 亿元，较 2012 年增长 225.2%，占 ETF 普通交易额的比例平

均为 11.39%；融券卖出 1100.65 亿元，较 2012 年增长 205.9%，

占 ETF 普通交易额的比例平均为 16.64%。 

五是日内回转交易活跃。2013 年，全市场共了结融资合约

2480.43 万个，平均持仓时间为 24 天，共了结融券合约 482.65

万个，平均持仓时间为 7.7 天。其中，当日开仓当日了结的融资

合约数量占融资合约的 6%，而当日开仓当日了结的融券合约数

量占融券合约的 58%。 

二、担保品结构及交易情况 
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2013 年，沪深证券交易所宣布的担保证券品种从年初的

4040 只增加到 4710 只，数量增长了 16.6%。客户全年提交的担

保证券共 3130 只，较 2012 年末增加了 237 只。年末融资融券担

保品总市值达到 8760 亿元，较 2012 年末增长 226%。其中，沪

深主板股票 1414 只，市值 6311 亿元，占 74.45%，较 2012 年末

下降 11.38 个百分点；中小板及创业板股票 1056 只，市值 2110

亿元，占 24.90%，较 2012 年末增加 10.87 个百分点；基金及债

券 660 只，市值 56 亿元，占 0.65%，较 2012 年末增加 0.51 个

百分点（见表 1）。 

表 1 2013 年末担保品结构表 

可充抵

保证金

证券 

可充抵保证金证券种类 
数量

(只） 

数量 

占比 

市值 

（亿元） 

市值 

占比 

股票 

沪市 主板 945 30.19% 4657.81 54.94% 

深市 

主板 469 14.98% 1653.58 19.51% 

中小板 701 22.40% 1441.72 17.01% 

创业板 355 11.34% 668.55 7.89% 

股票合计 2470 78.91% 8421.66 99.34% 

基金 342 10.93% 44.49 0.52% 

债券 318 10.16% 11.35 0.13% 

总计 3130 100.00% 8477.49 100.00% 

担保 

资金 
总额（亿元） 282.41 
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担保品总值（亿元） 8759.90 

担保证券市值的大幅增加主要来自于新增客户。全年新增融

资融券客户 86.55 万名，新增客户年末的担保证券市值为

4302.53 亿元，占全部客户担保证券市值的 50.75%；2013 年前

开户的客户年末担保证券市值为 4174.96 亿元，较 2012 年底增

长 65%。 

2013 年底，有融资融券负债的客户担保品价值为 8041.76

亿元，占全部客户担保品价值的 91.8%，较 2012 年同期增长

219.63%；客户总负债为 3506.38 亿元，较 2012 年同期增长

289.04%。负债增速明显超过担保品价值增速，客户平均维持担

保比例由年初的 276%降至 229%。其中，维持担保比例在 300%以

上的客户有 86575 人，占有负债客户的 24.03%；在 170%-300%

之间的客户有 244915 人，占 67.98%；在 150%-170%之间的客户

有 24041 人，占 6.67%；低于 150%预警线以下的客户有 4761 人，

占 1.32%。这表明，证券公司融资融券业务总体上具有超额担保

的特征，大多数客户具有较高的信用风险承受能力。 

值得一提的是，全年客户担保品累计交易额达到 77778 亿元，

占客户信用证券账户全部交易额 140608.5 亿元的 55%，超过了

融资融券交易额。 

三、证券公司融资融券业务开展情况 
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2013 年，开展融资融券业务的证券公司新增 10 家，总数达

到 84 家；证券营业部新增 809 家，总数达到 4869 家，占证券公

司营业部总数的 86%。84 家证券公司年末净资本合计为 4910.61 

亿元，较 2012 年底增长 11.91%；融资融券余额占净资本的比例

达到 73.5%，同比增长 53 个百分点。 

在全行业发展较为快速平稳的前提下，资金实力和经纪业务

实力较强的证券公司市场份额较为领先。据统计，净资本排名前

10 的证券公司，融资融券客户人数合计 65.45 万，占全部客户

人数的 48.4%；融资融券交易额 36874.7 万亿，占全市场融资融

券交易额的 56.7%；融资融券余额为 1871.44 亿元，占全市场融

资融券余额的 54%。 

2013 年，证券公司实现融资融券业务收入 296.39 亿元，较

2012 年增长 3 倍，成为证券公司收入的主要增长点，占到证券

公司全年营业收入 1592.41 亿元的 18.6%。自 2010 年 3 月业务

启动以来，证券公司融资融券业务收入年均增长 337%（见图 2）。

其中，业务收入超过 10 亿元的有 11 家公司，合计收入 172.87

亿元，占58.3%；介于 1亿元到10亿元的有42家，合计收入111.7

亿元，占 37.7%；1亿元以下的证券公司有 31 家，合计收入 11.82

亿元，占 4%。 
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图 2 融资融券业务收入增长情况 

四、转融通初步发挥了融资融券业务配套支持作用 

2013 年，转融通业务实现了快速增长，全年累计转融资融

出资金1653.07亿元，累计转融券融出股票82只，市值合计47.21

亿元。截至年底，转融通余额为 576.90 亿元，较 2012 年底增长

5.24 倍；占融资融券余额的比例达到 16.65%，较 2012 年底增加

6.31 个百分点（见表 2）。其中，转融资余额 574.71 亿元，占

99.62%；转融券余额 2.19 亿元，占 0.38%。 

表 2 转融通交易情况 

年份 

交易额（亿元） 余额（亿元） 

转融资 转融券 

转融通

交易金

额 

转融资

余额 

转融

券余

额 

转融通

余额 转融资交

易额 

其中：新

合约融

出 

展期融

出 

转融券

交易额 

其中：

新合

约融

出 

展

期

融

出 

2013 年 4678.11 1473.87 3204.2 47.21 47.21 0 4725.32 574.71 2.19 576.9 

2012 年 410.33 179.2 231.13 0 0 0 410.33 92.51 0 92.51 
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2013 年，按照证监会的统一部署，中国证券金融公司分两

次扩大了转融资试点证券公司范围。1 月，试点证券公司从 30

家增至 52 家，5 月又扩大至 74 家，覆盖了 88%的已开展融资融

券业务的证券公司。截止 2013 年底，转融资余额已占到 74 家证

券公司融资余额的 16.7%。其中，净资本在 200 亿元以上的大型

证券公司，转融资余额占其融资余额的比例平均为 12.6%；净资

本 200 亿元以下的证券公司，转融资余额占其融资余额的比例平

均为 25.1%，其中有 9家证券公司转融资余额超过其融资余额的

一半。 

2013 年 2 月 28 日，中国证券金融公司正式启动了转融券业

务试点。首批参与试点的证券公司为中信证券等 11 家业务准备

较为成熟的公司，试点标的证券范围为 90 只股票。9 月 18 日，

试点证券公司范围扩大至 30 家证券公司，转融券标的股票扩大

至 287 只。转融券业务试点的推出，有力地支持了融券业务发展，

满足了市场的多元化投资需要。年内有 19 家证券公司实际参与

了转融券交易，有 6 家证券公司年末有转融券余额，金额为 2.19

亿元，占这 6家证券公司融券余额比例平均达到了 17.9%。转融

券余额分布在 21 只股票，占这些股票同期融券余额比例平均为

46.11%。 

五、融资融券业务的展望 
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总结 2013 年融资融券业务，可以说实现了总体上的平稳有

序运行，融资融券交易稳步增长，标的证券、担保证券有序扩大，

证券公司和客户参与范围逐步拓展，主要业务指标和风控指标处

于安全线以内，这表明，融资融券业务发展有着良好的市场基础

和市场环境，适应了中国资本市场实际情况和需要，在初步满足

了客户通过信用交易方式进行证券投资的市场需求的同时，有力

地促进了证券公司转换业务模式和强化综合管理能力，丰富了资

本市场功能，为证券市场持续注入了流动性，成为完善我国资本

市场交易制度的基础性制度创新。 

融资融券业务的平稳发展，首先是得益于制度设计的到位。

我国融资融券业务制度借鉴境外成熟市场的成功经验，实施了禁

止裸卖空、提价规则、客户适当性管理、维持担保比例盯市管理

等一系列制度安排，充分发挥了后发优势。其次是得益于监管合

作的有效。四年来，监管各方分工协作，探索建立了以行政监管、

自律监管和监测监控相结合的融资融券业务监管框架，推动构建

监管合力，形成事前评估、事中监测监控和事后查处相结合的工

作机制。再次是得益于业务的有序推进。融资融券业务采取了试

点先行、逐步扩大的原则，证券公司业务发展步伐比较稳健，投

资者开户门槛逐步放开，标的证券范围有序扩大，转融通试点范

围不断拓宽，积极重视舆论宣传引导工作，兼顾了业务发展与市

场承受能力。最后是得益于业务风险的逐步释放。在技术系统安
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全稳定运行，不发生区域性风险和系统性风险的前提下，个别标

的证券、担保证券风险事件，通过对少数投资者的平仓，使个别

风险有序释放，保持了业务发展和风险可控的较好平衡。 

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，融资融券交易制度

还不能完全满足业务发展的需要，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，个别证券公司风险管理机制还有所疏漏，部分投资者风险

意识还比较薄弱等等。随着我国资本市场进一步发展壮大，融资

融券业务覆盖面进一步拓宽，转融通交易机制不断完善，风险管

理机制逐步加强，这些问题将会在发展中逐步解决。 

第一，进一步优化融资融券交易制度。相关各方正积极推动

修订融资融券业务相关规则，适应市场发展需要和投资者交易需

求。例如，有望实现融资融券合约必要的展期，以解决融资融券

期限不能满足投资者长线投资需求的问题；扩大客户融券卖出所

得资金使用范围，以解决信用账户资金沉淀、使用效率不高的问

题；降低客户提取担保品门槛、提高担保品利用效率。这些基础

交易制度的优化，是四年以来业务实践的经验总结，将进一步促

进融资融券业务的健康发展。 

第二，进一步扩大融资融券标的证券范围。目前，融资融券

标的股票仅有 700只，数量占沪深全部股票数量的比例仅为 28%，



 12 / 13 

 

绝大部分是大盘蓝筹股，不能满足部分客户杠杆投资中小市值股

票的需求。今年，融资融券标的证券有望在此前三次顺利扩大的

基础上，继续按照流通市值、流动性、活跃度、财务基本面等因

素，实现进一步扩大。在标的证券扩大的过程中，进一步完善标

的证券的选取和动态调整机制，明确交易所划定的标的证券范围

只是一个基础证券池，证券公司应结合标的基本面的变化自主筛

选。 

第三，有序推进专业机构客户参与融资融券和转融通业务。

目前，融资融券业务主要以个人客户参与为主，机构客户参与为

辅。开立信用账户的一般机构客户仅有 3447 名，仅占融资融券

客户数的 0.3%。社保基金、公募基金、信托公司和保险资产管

理机构等专业机构客户受制于参与路径不明确，尚未开展融资融

券和转融通业务，不仅使得融资、融券发展不平衡，也制约了融

资融券业务的创新。今年，公募基金等专业机构客户参与转融通

证券出借有望取得一定突破，融券券源供给将得到扩大，融资、

融券业务不平衡的现象将有所改观。 

第四，进一步完善证券公司融资融券风险内控管理。加强对

证券公司融资融券业务检查，督促、推动证券公司完善、加强融

资融券业务风险内控管理，将是监管机构、市场组织者的一项长

期工作。一是加强标的证券选取和管理工作。证券公司应根据自

身实际情况，在交易所确定的标的股票池的基础上，进一步筛选
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建立适合自身风控要求的标的股票池，并建立动态调整机制。二

是加强担保品管理。证券公司应结合客户提交担保品的基本面、

股价走势、单一担保证券集中度等，加强担保品盯市和风险监控，

及时将资质较差的证券剔除担保证券范围。三是防范客户信用违

约风险。证券公司应加强投资者适当性管理，探索差异化的客户

授信管理和信用风险管理方法，以避免客户过度炒作波动较大的

证券等。四是防范内部风险的积累。证券公司应强化以净资本为

核心的风险管理体系，避免过度杠杆，关注流动性风险。 

第五，进一步强化融资融券交易风险自担的宣传和教育。随

着融资融券业务规模的继续扩大，进一步加强舆论宣传引导和投

资者教育，突出强调证券公司和投资者树立风险自担意识。一是

证券公司应当注意兼顾业务收益与风险，建立跟踪每一名客户盈

亏情况的制度和风险报警体系，承担起客户信用违约风险预防、

发现、报告和处置的第一主体责任。二是证券公司应当进一步强

化客户适当性管理工作，提高客户适当性管理的有效性，加强客

户事前教育，做好开户与签约环节的讲解沟通工作，以明确、醒

目的方式书面及口头告知客户，融资融券可能引起亏损放大，甚

至被强制平仓，客户需要自担投资风险。三是加强主动宣传，引

导教育投资者增强风险防范能力，以真实的案例和统计数据向投

资者全面揭示融资融券交易风险，突出强调交易风险自担的契约

特征。 


