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政策解读 

大公国际：风控新规强化主动管理 证券公司监管质效并重 

——证券公司风控指标修订 

金融部      张  瑶  |  010-67413324 |  zhangyao@dagongcredit.com 

 

2024 年 9月 25 日 

摘要：近日，中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）发布修订后的《证券

公司风险控制指标计算标准规定》（以下简称《风控指标规定》）。本次修订进一步优化了证券

公司风险控制指标体系，督促证券公司落实全面风险管理要求，为证券公司成为促进资本市场

高质量发展的重要力量奠定基础。 

 

风险控制指标对证券公司资源配置具有“指挥棒”的作用，近年来，证券行业持续稳健发

展，证券公司风险控制指标体系不断健全，但个别证券公司仍暴露出创新业务开展不审慎、未

真正发挥服务实体经济和促进资本市场稳定健康发展的功能作用等问题。本次修订贯彻落实中

央金融工作会议精神和《国务院关于加强监管防范风险推动资本市场高质量发展的若干意见》

《关于加强证券公司和公募基金监管加快推进建设一流投资银行和投资机构的意见（试行）》，

旨在通过对证券公司风险控制指标体系的优化完善，督促证券公司落实全面风险管理要求，促

进行业机构高质量发展，从而使证券公司成为促进资本市场健康稳定高质量发展的重要力量。 

本次修订对《风控指标规定》中净资本计算表、风险资本准备计算表、表内外资产总额计

算表、流动性覆盖率计算表、净稳定资金率计算表、风险控制指标计算表 6张计算表均进行调

整，覆盖内容全面，对证券公司的分类监管进一步显现，修订后的《风控指标规定》将于 2025

年 1 月 1 日起施行。 

坚持审慎原则，明确附有选择权次级债的净资本计入标准。本次修订对于证券公司发行的

附有选择权的次级债在计入附属资本时的计算标准做出明确规定，应当根据审慎原则，按剔除

选择权年限的期限确定计入比例。 

表1  证券公司净资本计算表主要修订情况对比 

项目 修订前 修订后 

附属净资本—借

入的次级债（含

永续次级债） 

次级债计入净资本的

具体比例参照中国证

监会的相关规定。 

次级债计入净资本的具体比例参照中国证监会的相关规定。

对于证券公司发行的附有选择权的次级债，无论选择权属于

证券公司或投资者，应当根据审慎原则，在计入净资本时按剔

除选择权年限的期限确定计入比例。 

数据来源：中国证监会，大公国际整理 

完善指标计量覆盖业务范围，优化分类计量标准，加强非标业务监管力度。在计算市场风

险资本准备时，对于部分权益类证券及其衍生品规模的计算权重进行调整，同时将分级基金中

的非优先级基金分类删除；针对非权益类证券及其衍生品规模的计算，在考虑信用债券的基础
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上补充银行承兑汇票，权重仍延续原对应级别计算比例，并对集合及信托等产品进行重分类。

信用风险资本准备方面，新增非全额保证金的权益互换业务的计算标准。本次修订未调整操作

风险资本准备计算标准。 

表2  证券公司风险资本准备计算表主要修订情况对比 

修订前 修订后 

项目 计算标准 项目 计算标准 

1.市场风险资本准备 

权益类证券及其衍生品规模 

上海 180 指数、深圳 100 指数、沪深 300 指

数成分股 
10% 

上海 180 指数、深圳 100 指数、沪深

300 指数、中证 500 指数成份股 
8% 

一般上市股票 30% 一般上市股票 25% 

权益类基金—分级基金中的非优先级基金 50% - - 

股指期货、权益互换及卖出期权 20% 

股指期货、权益互换及卖出期权（卖

出场外期权投资规模按照合约本身

的损失测算，多头与空头合约不允许

净轧差） 

30% 

非权益类证券及其衍生品规模 

信用评级 AAA 级的信用债券 10% 

信用评级 AAA 级的信用债券、银行承

兑汇票（银行承兑汇票应已贴现，且

信用评级按照票据承兑行和贴现行

对应的信用评级孰低确定，如无评

级，归入 BBB 级以下；下同） 

10% 

信用评级 AAA 级以下，AA 级（含）以上的

信用债券 
15% 

信用评级 AAA 级以下，AA级（含）以

上的信用债券、银行承兑汇票 
15% 

信用评级 AA 级以下，BBB 级（含）以上的

信用债券 
50% 

信用评级 AA 级以下，BBB 级（含）以

上的信用债券、银行承兑汇票 
50% 

信用评级 BBB 级以下的信用债券 80% 
信用评级 BBB 级以下的信用债券、银

行承兑汇票 
80% 

集合及信托等产品 

其中：未约定先行承担亏损 

约定先行承担亏损 

 

25% 

50% 

集合及信托等产品 

其中：现金管理类理财产品 

      分级产品中的非优先级 

      其他 

 

5% 

50% 

25% 

2.信用风险资本准备 

- - 非全额保证金的权益互换 5% 

3.操作风险资本准备 

4.特定风险资本准备 

证券公司资产管理业务 

单一资管计划 

其中：投资标准化资产 

投资其他非标资产 

 

0.3% 

0.8% 

单一资管计划 

其中：投资标准化资产 

投资其他非标资产 

 

0.1% 

3% 

集合资管计划 

其中：投资标准化资产 

 

0.5% 

集合资管计划 

其中：投资标准化资产 

 

0.1% 
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投资其他非标资产 3% 投资其他非标资产 5% 

非标私募投资基金服务 私募投资基金服务 

其中：非标私募投资基金托管业务 

非标私募投资基金代销业务 

2% 

1% 

其中：私募证券投资基金托管业务 

非标私募投资基金托管业务 

非标私募投资基金代销业务 

0.2% 

2% 

1% 

- - 为区域性股权市场提供服务 1% 

- - 黄金租借业务 2% 

数据来源：中国证监会，大公国际整理 

特定风险资本准备方面，对于单一资管计划和集合资管计划下的标准化资产投资计算比例

进行下调，并上调非标资产投资的计算比例；同时增加私募证券投资基金托管业务、为区域性

股权市场提供服务、黄金租借业务计算标准。此外，将连续三年 A 类 AA 级以上（含）和连续

三年 A类的证券公司分类调整后的各项风险资本准备计算系数均下调 0.1，其余分类计算系数

保持不变。 

表3  各类证券公司风险资本准备计算系数修订情况对比 

项目 修订前 修订后 

连续三年 A类 AA 级以上（含） 0.5 0.4 

连续三年 A类 0.7 0.6 

A 类 0.8 0.8 

B 类 0.9 0.9 

C 类 1 1 

D 类 2 2 

数据来源：中国证监会，大公国际整理 

加强入表管理，引导证券公司持续提升主动风控能力。本次修订对表外项目下的资产管理

业务转换系数进行上调。此外，增加中国证监会认可的调整事项、分类调整后的表内外资产总

额；对于分类调整后的各类证券公司表内外资产总额的计算，其中连续三年A类AA级以上（含）

和连续三年 A类的证券公司计算系数分别为 0.7 和 0.9，其余为 1。 

表4  证券公司表内外资产总额计算表主要修订情况对比 

修订前 修订后 

项目 转换系数 项目 转换系数 

表外项目-资产管理业务 0.3% 表外项目-资产管理业务 0.5% 

- - 

表外项目-证券衍生产品（保证金比

例低于名义本金 100%的以境内个股

为标的的收益互换按 20%计算） 

- 

- - 中国证监会认可的调整事项 - 

表内外资产总额 
- 分类调整前的表内外资产总额 - 

- 分类调整后的表内外资产总额 - 

数据来源：中国证监会，大公国际整理 
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提升指标完备性，细化期限匹配管理要求。对于证券公司流动性覆盖率和净稳定资金率，

本次修订将银行承兑汇票、利率债指数基金、现金管理类理财产品、中证 500 指数成份股纳入

优质流动性资产、所需稳定资金的考虑范畴，并赋以差异化的折算率。同时，本次修订将证券

公司剩余存续期大于等于 6 个月小于 1 年的借款和负债计入可用稳定资金，并基于证券公司

的分类评价结果设定差异化的折算率，其中连续三年 A类 AA 级以上（含）为 20%，连续三年 A

类为 10%，其余为 0%；修订前“其他所有资产”计算所需稳定资金时折算率均为 100%，本次修

订基于到期期限进行三档分类折算所需稳定资金，对于到期日 6个月以内（含）、6个月至 1年

（含）和 1年以上的“其他所有资产”，分别按照 50%、75%、100%折算。 

此外，本次修订新增证券公司及其子公司以自有资金参与其自身或其子公司管理的单个集

合资产管理计划的份额合计不得超过该资产管理计划总份额的 50%的要求，该指标预警标准为

40%。 

整体来看，本次《风控指标规定》的修订宽严相济，基于当前证券行业发展特点及风险特

征，对证券公司的投资端、融资端、交易端多方面进行考量，扩充对证券公司业务风险管理的

约束范围，提升风险控制指标的完备性；同时，对证券公司投资股票、开展做市等业务的风险

控制指标计算标准予以优化，但也加强了对私募非标资管、托管等业务的监管力度，鼓励证券

公司合理适度提升资本使用效率，为经济社会发展提供高质量金融服务；此外，多项风险控制

指标对于连续三年分类评价较优的证券公司制定了较为宽松的计量标准，差异化的监管要求旨

在引导证券公司持续主动提升风险管控能力。 
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