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证券公司风险控制指标起草说明 

 

为建立以净资本为核心的风险控制指标体系，加强证券公司风险

监管，我们设计了两个层次的风险控制指标：一是规定净资本绝对指

标和相对指标及其标准，使公司业务范围与其净资本充足水平相匹

配；二是引入风险准备概念，规定证券公司应根据业务规模计算风险

准备，以实现对各项业务规模的间接控制，同时配合对部分高风险业

务规模进行直接控制，从而建立各项业务规模与净资本水平动态挂钩

机制，有效防范业务风险。 

一、净资本绝对和相对指标及其标准 

净资本是根据证券公司的业务范围和资产负债的流动性特点，在

净资产基础上对资产负债等项目进行风险调整后得出的综合性风险

控制指标，该指标主要反映净资产中的高流动性部分。 

新《证券法》取消了综合类和经纪类证券公司的划分，重新界定

了证券公司的业务范围。与《证券法》相对应，我们规定证券公司经

营不同业务，应符合相应的净资本绝对指标标准（如证券公司只经营

证券经纪业务的，其净资本不得低于 2000万元；经营证券自营、资

产管理等两项以上业务的，其净资本不得低于 2亿元）；同时，证券

公司还应符合净资本相对指标标准，即净资本不得低于负债的 8%。 
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我们关于净资本绝对指标和相对指标的规定与美国和香港的做

法类似。如美国规定证券公司经营不同业务的，其净资本绝对指标最

低标准为 0.5万美元到 100万美元不等，相对指标标准为净资本不得

低于负债的 6.67%；香港规定证券公司经营不同业务的，其流动资本

（该指标内涵与净资本相同）绝对指标最低标准为 10万港元到 300

万港元不等，相对指标标准为净资本不得低于负债的 5%。 

设定净资本绝对指标和相对指标的主要目的：一是作为证券公司

从事某项业务的资格准入条件之一，实现证券公司业务范围与其净资

本水平相匹配；二是要求证券公司必须持续符合规定的净资本充足标

准，以满足流动性需要并抵御潜在风险，从而保证客户资产的安全。 

二、各项业务规模的风险控制 

1、控制业务规模的必要性 

从净资本生成过程看，证券公司从事某项或某几项业务后，或者

大规模开展某项风险业务后，其净资本水平会相应降低，开展业务的

后果会及时体现在净资本水平上；风险业务规模越大，净资本越低。

从理论上讲，只要公司净资本高于规定标准，各项业务合规运作，风

险就能控制在可承受范围之内。 

从成熟市场的经验看，一般不控制公司某项业务的最大规模，证

券公司只要净资本符合规定标准，就能开展经批准的各项业务。例如，

美国只规定公司向客户融资额不得超过净资本的一定倍数；香港地区

只规定证券公司应按承销额的一定比例扣减净资本，从而间接控制承

销业务最大规模；除上述外，美国和香港地区均不控制公司其他业务
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的规模。 

鉴于我国证券公司的实际情况和正处于综合治理时期的特点，为

避免资本实力不强的公司盲目扩张，形成新的风险隐患，有必要采取

以间接控制为主、直接控制为辅的风险监管方法适当控制各项业务的

规模，以建立公司各项业务规模与其资本实力相挂钩的动态管理机

制，使其风险可测、可控、可承受。 

2、以间接控制方法为主，控制各项业务总体规模 

目前，新兴市场马来西亚的做法是，要求证券公司根据风险的性

质，分别计算营运风险、自营头寸风险、结算风险、大额敞口风险（与

超比例自营风险类似）、承销风险等五种风险准备。为有效控制各项

业务风险，我们引入风险准备的概念，要求公司就各项业务规模计算

风险准备（各项业务规模乘以一定比例），并保证其净资本水平大于

或等于各项风险准备之和（即净资本≥各项风险准备之和，净资本/

各项风险准备之和≥100%），从而实现对各项业务规模的间接控制。 

计算风险准备并与净资本建立对应关系，可以使得各项业务的风

险准备均有对应的净资本来支撑，促使公司将净资本的支撑作用在不

同业务之间进行配置，支撑某项业务的净资本越多，该项业务的规模

就能越大。公司可以根据净资本在各项业务风险准备上的配置，选择

同时发展某几项业务，或者重点发展某项业务。这样，既能体现风险

资本管理的理念，也能引导证券公司根据自身净资本水平和业务发展

战略进行差异化选择，以充分体现其自身的专业化优势，从而建立各

项业务的规模与净资本水平动态挂钩的机制，实现对总体风险的有效
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控制。 

3、以直接控制方法为配合，控制自营、融资融券业务规模和营

业网点数量 

在要求证券公司计算各项业务风险准备的基础上，为有效控制自

营业务风险，我们规定：证券公司自营股票规模不得超过净资本的

100%，自营业务规模不得超过净资本的 200%，持有一种非债券类证

券的成本不得超过净资本的 30%（该规定相当于不得超过净资产的

12%-21%，目前的规定是不得超过净资产的 20%）；同时，为防范证券

公司集中持股风险和涉嫌操纵市场问题，我们规定证券公司持有一种

证券的市值不得超过其总市值的 5%（基金方面的规定是，同一基金

管理公司管理的基金持有一种证券的比例不得超过 10%）。前次征求

意见时，行业对直接控制自营业务规模的反对意见较少，大多数认为

自营业务风险较大，有必要规定自营规模上限。 

同时，为进一步控制融资融券业务风险，在间接控制该业务规模

的基础上，我们规定：证券公司对单个客户融资或融券的规模不得超

过净资本的 1%，接受单只股票质押的市值不得超过净资本的 30%。 

另外，为促使证券公司根据其资本实力情况设立相应数量的营业

网点，防止公司盲目扩张、增加风险点，我们规定证券公司的营业部

数量与其净资本水平挂钩，即净资本按营业部数量平均折算额不得低

于 500万元。该规定对资本实力较强的证券公司影响很小，对资本实

力较弱的小型证券公司的网点数量将有所限制。 


