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 已获试点资格券商的业务进展：首批试点的 6家券商平稳运营近 4个

月，而第二批试点的 5家券商也于 7月 5日正式参与融资融券业务。

从试点券商的各项业务进展情况看，目前融券标的证券较少，一定

程度上限制了融券业务规模的扩大；据初步测算，融资融券业务给

首批试点券商带来的营业收入超 2000 万元，但各大券商市场份额有

所区别。 

 第三批融资融券试点券商的准入门槛由原先的“A类评级，50 亿元以

上净资本”降为“最近一次分类评级为 B 类以上，最近 6 个月净资

本均在 30 亿以上”；申请第三批试点的 15 家券商有望于 9月底前获

得融资融券试点资格。 

 交易概况：从 3月 31 日试点启动以来，融资融券市场规模不断扩大。

进入 7 月份以来，随着第二批试点券商的入场，融资融券交易活跃

度大幅提升，市场规模也进一步扩大，7 月 13 日融资融券余额达

20.22 亿元，创下自试点启动以来的历史新高，此后融资融券余额仍

保持稳步上升态势。 
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自 2010 年 3 月 31 日融资融券业务正式推出以来，首批试点的 6家券商平稳

运营近 4个月，而第二批试点的 5家券商也于 7月 5日正式参与融资融券业务。 

一、已获融资融券试点券商的业务进展情况 

（一）已获资融券试点券商的资格条件 

截至目前，已有 11 家券商分别获得了第一批和第二批的试点资格，第一批

试点券商有中信证券、海通证券、国泰君安、国信证券、广发证券和光大证券；

第二批有申银万国、东方证券、招商证券、华泰证券和银河证券。 

根据证监会此前发布的《关于开展证券公司融资融券试点工作的指导意见》，

其中第二条进一步明确规定首批申请试点的证券公司，应当符合《证券公司融资

融券试点管理办法》的规定和以下条件：  

1.最近 6个月净资本均在 50 亿元以上。  

2.最近一次证券公司分类评价为 A类。  

3.具备开展融资融券业务所需的自有资金和自有证券，自有资金占净资本的

比例相对较高。  

4.已开发完成融资融券业务交易结算系统，并通过了证券交易所、证券登记

结算公司组织的全网测试。  

5.融资融券业务试点实施方案通过了中国证券业协会组织的专业评价。  

6.客户交易结算资金第三方存管有效实施，账户开立、管理规范，客户资料

完整真实，建立了以“了解自己的客户”和“适当性服务”为核心的客户分类管

理和服务体系。未出现客户资产被挪用等侵害客户权益的情形，未因公司原因出

现群体性事件、恶性个案或导致客户频繁上访、群访，以及频繁发生信息安全事

故或发生信息安全重大事故。 

7.证监会规定的其他条件。  

其中，1-4 分别规定了证券公司申请融资融券业务必须具备的净资本规模、

合规经营、风险控制指标和技术系统全网测试的条件。 

 

表1： 第一批和第二批试点券商的净资本、经纪业务市场份额等情况一览表  

证券公司 净资本（亿元） 经纪业务市场份额 分类评级 业务资格核准时间

中信证券

（母公司）  

349.04 2.48% AA 2010.3.18 

海通证券  343.91 4.07% AA 2010.3.18 

光大证券  182.46 3.14% AA 2010.3.18 

国泰君安  180.66 4.75% AA 2010.3.18 

广发证券  108.26 4.08% A 2010.3.18 

第一

批试

点券

商 

国信证券  107.18 4.52% AA 2010.3.18 
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申银万国  113.31 3.87% A 2010.6.8 

招商证券  179.76 4.06% AA 2010.6.8 

华泰证券  85.31 3.83% AA 2010.6.8 

银河证券  100.29 5.23% AA 2010.6.8 

第二

批试

点券

商 
东方证券  72.13 1.49% AA 2010.6.8 

资料来源：中原证券研究所，wind资讯，伟海证券精英网 

注：净资本截至2009年底、经纪业务市场份额截至2010年6月、分类评级为2010年最新 

（二）已获融资融券试点资格券商的业务进展 

我国融资融券业务尚属于试点阶段，试点期间，证券公司只能以自有资金和

自有证券向投资者提供融资融券服务，不得动用投资者的资金和证券。据公司公

告，中信证券、招商证券和海通证券融资融券的业务授信额度分别为 120 亿元、

50 亿元和 80 亿元，试点券商的各项业务参数见表 2。 

表 2：第一批及第二批试点券商业务参数一览表 

 第一批融资融券试点 第二批融资融券试点 

参数 中信 国泰君安 国信 海通 光大 广发 申银万国 东方 华泰 银河 招商

融资利率 7.86% 7.86% 7.86% 7.86% 7.86% 7.86% 7.86% 7.86% 7.86% 7.86% 7.86%

融券费率 9.86% 7.86% 9.86% 7.86% 9.86% 9.86% 9.86% 9.86% 9.86% 9.86% 9.86%

维持担保比例 

预警线   150%         

严重关注线  160%          

警戒线 150% 140% 140%  150% 150%    150%  

补仓维持担

保比例 
150%   150% 150%  150% 150% 150% 150% 160%

平仓维持担

保比例 
130%  130% 130% 130% 130% 130% 130% 130% 130% 140%

取保线 300%   300% 300% 300% 300% 300% 300% 300% 300%

资料来源：各公司网站，中原证券研究所         注：融资利率、融券利率均为年化数据 

指标说明： 

维持担保比例是指客户担保物价值与其融资融券债务之间的比例。计算公式：维持担保比

例=(现金+信用证券账户内证券市值总和)/(融资买入金额+融券卖出证券数量×当前市价＋利

息及费用总和)×100%；警戒线：是对投资者信用交易风险状况监控的一种预警参数，当日终清

算后投资者信用账户维持担保比例低于警戒线时，证券公司将在当日或下一交易日发出追加担

保物通知；严重关注线：是对投资者信用交易风险状况监控的一种预警参数，当投资者信用账

户在《追加担保物通知》规定到期日当天日终清算后维持担保比例低于严重关注线时，证券公

司可对投资者信用账户进行强制平仓，应平仓金额依据《追加担保物通知》规定到期日日终清

算后投资者信用账户维持担保比例恢复到严重关注线为标准进行计算；取保线：当客户信用账

户维持担保比例高于取保线时，客户可以提取超额部分的担保物，但提取担保物后，客户账户

维持担保比例不得低于 300%。 

从表 2可以发现： 

1.11 家融资融券试点业务券商的融资利率都一样，但在融券费率上，除国泰

君安外，其余券商的融券费率均高于融资利率 2个百分点； 
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2.维持担保比率中，各家券商的警戒线基本都在 150%以上，有效减少业务可

能给券商带来的风险。 

表 3：试点券商融资、融券及抵押担保标的证券一览表 

第一批融资融券试点 第二批融资融券试点 

 国泰君安 光大 中信 广发 国信 海通 申万 东方 华泰 银河 招商

融资标的证券 90 89 88 90 88 89 90 90 87 90 89 

融券标的证券 90 89 88 3 88 8 3 10 87 90 89 

股票 1446 1608 1592 1691 1588 1700 1560 1694 1315

基金 46 21 184 93 23 94 87 106 45 

抵押

担保

证券 
债券 25 

沪深交易所挂牌

上市的 A股股票、

基金、债券等（除

光大证券） 278 175 536 534

未公

布具

体名

单 29 501 540 60 

资料来源：各公司网站，中原证券研究所   

注：融券标的证券，根据公司公告，国泰君安 2只可交易；国信证券 10 只可交易；银行证券 7只可交易。 

从表 3可以看出，试点券商在融资融券标的及可充抵保证金证券等方面存在

较大差异： 

1.融资标的证券数量：基本与交易所公布的数量相当，部分券商公布的数量

略少了交易所公布数（少 1-3 只）； 

2.融券标的证券数量：部分券商仅公布了标的范围，部分券商仅公布了可交

易的品种（不超过 10 只），总体来说，数量较少； 

3.可充抵保证金证券：基本涵盖了沪深两市交易的全部品种（除特别处理和

暂停上市外）。 

（三）首批试点券商的业务经营情况 

截至 6 月 30 日，沪深两市融资融券余额达 14.98 亿元，其中，融资余额为

14.84 亿元，融券余额为 0.14 亿元。仅按照（融资余额×融资利率+融券余额×

融券费率）来初步测算，在 3月 31 日-6 月 30 日试点的 3个月内，融资融券业务

给试点券商带来的营业总收入超 2000 万元。从深圳证券交易所公布的 6 月份试

点券商经营情况看，各大券商间市场份额区别较大，如表 4所示。 

表 4：首批试点券商 6 月份经营情况（深市） 

名称 
本月平均融资

余额(万元) 
市场份额(%) 

本月平均融券

余额(万元) 
市场份额(%)

本月平均融资融

券余额(万元) 
市场份额(%)

国信证券 4010.25 9.58 384.92 45.63 4395.16 9.96 

光大证券 6719.92 12.69 121.09 13.32 6841.00 12.7 

广发证券 4811.36 10.06 21.23 2.31 4832.59 9.98 

海通证券 9031.96 19.06 91.42 12.75 9123.39 18.99 

中信证券 16285.08 28.19 147.60 25.54 16432.68 28.16 

国泰君安 7706.43 20.42 1.05 0.45 7707.49 20.22 

资料来源：中原证券研究所，深圳证券交易所 
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二、有望获第三批试点券商的资格条件及进展情况  

2010 年 6 月 8日，证监会就扩大融资融券试点工作做出安排，在总结分析融

资融券试点进展情况的基础上，为扩大试点工作做出了 3项安排： 

1.核准申银万国、东方证券、招商证券、华泰证券和银河证券等 5家券商成

开展融资融券业务试点的申请； 

2.适当降低试点准入门槛，将融资融券试点的准入门槛由原先的“A类评级，

50 亿元以上净资本”降低为“最近一次分类评级为 B类以上，最近 6个月净资本

均在 30 亿以上”； 

3.抓紧研究转融通业务方案，适时推出与证券公司融资融券业务相配套的转

融通业务。 

此外，沪深证券交易所正在研究扩大融资融券业务试点的标的证券范围，或

将扩至沪深 300 成份股。该政策的出台将导致券商的盈利模式、投资者结构、风

险管理等各方面都会发生较大的变化。 

7 月 27 日，深圳证券交易所组织的第三批融资融券试点技术系统联网测试正

式启动；30 日，上海证券交易所启动测试。 

按照最新的试点准入门槛条件——“最近一次分类评级为 B 类以上，最近 6

个月净资本均在 30 亿以上”，有望获得第三批试点资格的券商名单见表 5，预计

该 15 家券商将于 9月底前可能获得融资融券业务试点资格。  

表 5：有望获得第三批融资融券试点的券商名单 

公司名称 净资本（亿元） 经纪业务市场份额 分类评级 

国元证券 127.88 1.07% A 

齐鲁证券 89.15 2.64% A 

长江证券 73.89 1.65% A 

安信证券 66.90 2.62% A 

中信建投 58.92 3.34% AA 

方正证券 56.24 1.71% A 

国都证券 54.50 0.54% A 

长城证券 50.82 0.94% A 

中投证券 48.10 2.50% A 

宏源证券 47.19 1.31% A 

中金公司 43.30 1.09% AA 

平安证券 36.88 1.12% A 

兴业证券 37.87 1.56% A 

西南证券 35.25 0.74% BBB 

红塔证券 31.82 0.25% BBB 

注：净资本截至 2009 年底，经纪业务市场份额截至 2010 年上半年，

分类评级为 2010 年最新 

资料来源：中原证券研究所，wind 资讯，伟海证券精英网 
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三、交易概况 

从 3月 31 日试点启动以来，融资融券市场规模不断扩大。进入 7月份以来，

随着第二批试点券商的入场，融资融券交易活跃度大幅提升，市场规模也进一步

扩大，7月 13 日融资融券余额达 20.22 亿元，创下自试点启动以来的历史新高，

此后融资融券余额仍保持稳步上升态势。 

图 1：融资融券试点以来，沪深两市融资、融券余额变化情况 
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资料来源：中原证券研究所，沪深证券交易所 

截至 7月 30 日，沪深两市融资融券余额达 25.31 亿元，较之 6月底的 14.98

亿元增长了 68.96%，规模继续扩大；7月底融资余额达 25.07 亿元，较之 6月底

的 14.84 亿元出现较大幅度上升；显示融资融券业务正式推出以来，融资余额和

融资融券余额都保持稳步攀升的态势。 

从融资买入额来看，7 月份的融资买入额达到 34.02 亿元，日均融资买入额

达 1.55 亿元，较之 6月份的 14.25 亿元的融资买入额和 0.75 亿元的日均融资买

入额都有较大幅度的上升，分别增长了 138.74%和 106.67%。从融券卖出量来看，

7 月份融券卖出量合计达 3544443 股，日均卖出量为 161111 股，较之 6 月份

3496547 股的融券卖出量略有增加，但日均卖出量较之 6月份有所减少。 

表 6：融资融券交易情况 

融资买入额（万元） 融券卖出量（股） 月份 

期间买入额 日均买入额 

融资余额

（万元） 期间卖出量 日均卖出量

融券余额

（万元） 

融资融券余额

（月底，万元）

3月 655.09 655.09  649.56 7100 7100 9.50 659.06

4 月 61872.64 2946.32  38144.34 1461263 69584 337.63 38481.97

5 月 146101.79 7305.09  102641.57 6863386 343169 1590.75 104232.31

6 月 142489.19 7499.43  148366.04 3496547 184029 1431.41 149797.45

7 月 340234.80 15465.21  250678.71 3544443 161111 2377.17 253055.88

资料来源：中原证券研究所，沪深证券交易所 

从融资融券试点以来的交易情况看，伴随着市场的不断下跌，市场风险得到

一定的有效释放，融资买入持续保持活跃态势，投资者参与融资交易的热情持续

走高，但融资业务总体规模仍偏小；融券交易也稳步提升，特别是 5月份，融券
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业务出现了明显的放量，6、7月份融券业务较之 5月份有所缩量，融券业务总规

模较之融资规模小很多。 

从 7月的融资买入额来看，沪市当月融资买入额最大的为中国太保、紫金矿

业、浦发银行、招商银行和海通证券；深市当月融资买入额最大的为中联重科、

中信国安、潍柴动力、西山煤电和金风科技。 

          表 7：7 月沪深两市交易所融资买入额排名前 5位上市公司 

深圳证券交易所 上海证券交易所 

证券代码 证券简称 融资买入额（元） 与上月相比 证券代码 证券简称 融资买入额（元） 与上月相比

000157 中联重科 135573740 699.48% 601601 中国太保 241969845 191.90% 

000839 中信国安 108996817 71.20% 601899 紫金矿业 125043718 2922.51% 

000338 潍柴动力 106881641 247.12% 600000 浦发银行 120751208 239.90% 

000983 西山煤电 100454097 620.89% 600036 招商银行 98262705 126.85% 

002202 金风科技 76238076 435.39% 600837 海通证券 80471252 450.99% 

资料来源：中原证券研究所，沪深证券交易所 

从 7月的融券卖出量来看，沪市当月融券卖出量最大的为招商银行、保利地

产、大秦铁路、中国石化和中国神华；深市当月融券卖出量最大的为格力电器、

美的电器、云南白药、华侨城 A和金风科技。 

              表 8：7月沪深两市交易所融券卖出量排名前 5 位上市公司 

深圳证券交易所 上海证券交易所 

证券代码 证券简称 融券卖出量（股） 与上月相比 证券代码 证券简称 融券卖出量（股） 与上月相比

000651 格力电器 361100 231.59% 600036 招商银行 1050551 226.37% 

000527 美的电器 239000 2745.24% 600048 保利地产 354696 -37.79% 

000538 云南白药 132079 76.07% 601006 大秦铁路 280700 7.24% 

000069 华侨城 A 122300 1258.89% 600028 中国石化 137000 914.81% 

002202 金风科技 116607 / 601088 中国神华 59200 152.99% 

资料来源：中原证券研究所，沪深证券交易所 

 

图 2：融资融券试点以来融资业务开展情况 图 3：融资融券试点以来融券业务开展情况 
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图 4：沪市融资余额与融券余额差额变化 图 5：深市融资余额与融券余额差额变化 
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资料来源：中原证券研究所，上海证券交易所 资料来源：中原证券研究所，深圳证券交易所 

 

表 9：融资融券业务发展情况（以周为交易单位） 

日期 
融资买入额

(元) 

融资余额

(元) 

融券卖出量

(股) 

融券余量

（股） 

融券余额

(元) 

融资融券余额

(元) 

3.31-4.2 22,517,855 33,396,570 7,100 13,000 153,086 33,549,656

4.6-4.9 72,692,709 166,213,985 10,200 17,800 256,788 166,470,773

4.12-4.16 152,411,499 676,163,057 17,900 53,300 1,955,895 678,118,952

4.19-4.23 164,601,371 1,106,424,696 992,500 587,400 14,109,318 1,120,534,014

4.26-4.30 213,053,885 1,714,201,692 440,663 1,225,326 29,545,329 1,743,747,021

5.4-5.7 289,999,954 1,928,519,480 367,209 1,078,361 20,403,184 1,948,922,664

5.10-5.14 286,112,697 3,053,592,943 1,171,442 2,146,955 43,539,467 3,097,132,410

5.17-5.21 339,818,130 3,842,513,553 1,883,757 3,221,138 60,395,579 3,902,909,132

5.24-5.28 474,380,638 4,775,051,579 1,616,178 4,221,557 76,679,765 4,851,731,344

5.31-6.4 302,098,075 5,395,480,791 2,835,749 10,336,149 86,436,483 5,481,917,274

6.7-6.11 378,828,866 5,967,074,264 1,015,115 5,093,772 80,483,199 6,047,557,463

6.17-6.18 129,618,664 2,556,293,484 171,258 1,158,421 28,810,537 2,585,104,021

6.21-6.25 445,392,268 6,961,573,759 733,705 3,409,061 95,751,640 7,057,325,399

6.28-7.2 390,282,413 7,385,326,928 965,678 3,260,240 75,156,761 7,460,483,689

7.5-7.9 634,952,017 8,478,433,477 1,047,596 4,404,636 94,507,624 8,572,941,101

7.12-7.16 701,004,710 9,949,494,535 570,431 5,280,010 111,061,164 10,060,555,699

7.19-7.23 1,027,522,362 11,121,995,931 612,100 5,476,613 119,640,407 11,241,636,338

7.26-7.30 888,246,935 12,251,383,345 914,158 6,374,157 126,346,047 12,377,729,392

资料来源：中原证券研究所，沪深证券交易所 

注：本日融资融券余额＝本日融资余额＋本日融券余量金额； 

本日融资余额＝前日融资余额＋本日融资买入额－本日融资偿还额； 

本日融资偿还额＝本日直接还款额＋本日卖券还款额＋本日融资强制平仓额＋本日融资正权益调整－本日融资

负权益调整； 

本日融券余量=前日融券余量+本日融券卖出数量-本日融券偿还量； 

本日融券偿还量＝本日买券还券量＋本日直接还券量＋本日融券强制平仓量＋本日融券正权益调整－本日融券负

权益调整－本日余券应划转量。 
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附录： 

表：沪深证券交易所融资融券标的证券名单（截至 2010 年 7 月 30 日） 

上海证券交易所 深圳证券交易所 

上证 50 指数成份股 深证成指指数成份股 
序号 

证券代码 证券简称 
序号 

证券代码 证券简称 

1 600000 浦发银行 1 000001 深发展Ａ 

2 600005 武钢股份 2 000002 万  科Ａ 

3 600015 华夏银行 3 000024 招商地产 

4 600016 民生银行 4 000027 深圳能源 

5 600019 宝钢股份 5 000039 中集集团 

6 600028 中国石化 6 000060 中金岭南 

7 600030 中信证券 7 000063 中兴通讯 

8 600036 招商银行 8 000069 华侨城Ａ 

9 600048 保利地产 9 000157 中联重科 

10 600050 中国联通 10 000338 潍柴动力 

11 600089 特变电工 11 000402 金 融 街 

12 600104 上海汽车 12 000527 美的电器 

13 600362 江西铜业 13 000538 云南白药 

14 600383 金地集团 14 000562 宏源证券 

15 600489 中金黄金 15 000568 泸州老窖 

16 600519 贵州茅台 16 000623 吉林敖东 

17 600547 山东黄金 17 000630 铜陵有色 

18 600550 天威保变 18 000651 格力电器 

19 600739 辽宁成大 19 000652 泰达股份 

20 600795 国电电力 20 000709 河北钢铁 

21 600837 海通证券 21 000728 国元证券 

22 600900 长江电力 22 000729 燕京啤酒 

23 601006 大秦铁路 23 000768 西飞国际 

24 601088 中国神华 24 000783 长江证券 

25 601111 中国国航 25 000792 盐湖钾肥 

26 601166 兴业银行 26 000800 一汽轿车 

27 601168 西部矿业 27 000825 太钢不锈 

28 601169 北京银行 28 000839 中信国安 

29 601186 中国铁建 29 000858 五 粮 液 

30 601288 农业银行 30 000878 云南铜业 

31 601318 中国平安 31 000895 双汇发展 

32 601328 交通银行 32 000898 鞍钢股份 

33 601390 中国中铁 33 000933 神火股份 

34 601398 工商银行 34 000937 冀中能源 

35 601600 中国铝业 35 000960 锡业股份 

36 601601 中国太保 36 000983 西山煤电 

37 601618 中国中冶 37 002007 华兰生物 
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38 601628 中国人寿 38 002024 苏宁电器 

39 601668 中国建筑 39 002142 宁波银行 

40 601699 潞安环能 40 002202 金风科技 

41 601766 中国南车    

42 601788 光大证券    

43 601857 中国石油    

44 601898 中煤能源    

45 601899 紫金矿业    

46 601919 中国远洋    

47 601939 建设银行    

48 601958 金钼股份    

49 601988 中国银行    

50 601998 中信银行    
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