
关于《基金管理公司特定客户资产管理子公司风险控

制指标管理暂行规定》的起草说明

为综合反映和有效防范基金管理公司特定客户资产管

理子公司（以下简称专户子公司）各项业务风险，确保专户

子公司业务规模和资本实力及风险防控水平相匹配，我会结

合专户子公司监管实践和境内相关行业监管经验，研究起草

了《基金管理公司特定客户资产管理子公司风险控制指标管

理暂行规定》（以下简称《风控指标暂行规定》）。《风控指标

暂行规定》附有净资本计算表、风险资本计算表和风险控制

指标监管报表。具体起草情况说明如下：

一、起草背景和原则

自 2012 年 11 月 1 日，我会发布实施《证券投资基金管

理公司子公司管理暂行规定》以来，专户子公司得到长足发

展。随着行业规模高速扩张、业务模式不断创新，以及资本

市场内外部环境的变化，专户子公司亟需建立一个能够综合

反映并有效防范各项业务风险的风险控制指标体系。

本次起草工作遵循以下原则：一是全面覆盖。将专户子

公司开展的私募资管业务统一纳入风控指标体系，保证各项

业务规模均有相应的净资本相匹配。二是公平统一。总体上

锚定证券公司等机构对同类业务的风控要求，消除监管套利

空间。三是回归本源。分类处理子公司业务，从风险属性和



监管导向两个维度差别化设定风险系数，引导子公司回归资

管本业。四是落实责任。加强基金管理公司及其专户子公司

对完善风控指标体系的相关责任，引导行业建立健全内部风

险监测和控制机制，通过对风险控制指标的动态监控、定期

或不定期的敏感性分析和压力测试等手段，提高风险管理水

平。

二、《风控指标暂行规定》主要内容

（一）风险控制指标及风险准备金机制

要求专户子公司应当符合四项风险控制指标：一是净资

本绝对指标，即“净资本不低于 1 亿元”，保证专户子公司

具有基本的展业实力。二是净资本相对指标，即“净资本不

得低于各项业务风险资本之和的 100%”，保证专户子公司具

有足够的资本抵御各项业务可能造成的非预期损失。三是净

资本流动性指标，即“净资本不得低于净资产的 40%”，旨在

防范流动性风险、保证专户子公司能够及时变现相关资产履

行到期债务。四是杠杆率指标，即“净资产不得低于负债的

20%”，旨在控制和防范公司负债风险。

同时，为进一步提高应对风险能力，《风控指标暂行规

定》规定专户子公司应当按照专户业务收入的 10%计提风险

准备金，达到其管理的资产规模净值的 1%时，可不再计提。

（二）净资本指标

净资本是根据专户子公司资产负债的流动性特点，在净



资产的基础上对资产负债表项目及其他项目进行风险调整

后得出的综合性控制指标。净资本调整项目包括金融资产、

应收账款、其他资产、或有负债、其他调整项目等五类。根

据《基金管理公司子公司管理规定》（以下简称《管理规定》）

对子公司固有资金投资范围的相关规定，专户子公司可投资

的金融资产包括固定收益证券、公开募集基金和资产管理产

品三类。为保持证券期货经营机构资管业务的监管标准统

一，在调整项目扣减比例上，专户子公司与证券公司、期货

公司大体一致。

（三）风险资本指标

风险资本是指专户子公司为抵御各项业务可能引起的

非预期损失所需要的资本。《风控指标暂行规定》在设定风

险资本计算系数时，总体锚定证券公司等机构对私募资管业

务的计提水平，同时结合专户子公司的实际业务特点，从风

险属性和监管导向两个维度差别化设定计算系数，具体包

括：一是引导“去非标化”，提升资产管理能力。按照融资

类业务风险高于投资类业务风险思路，对风险系数予以递进

1
。二是限制产品嵌套，抑制资金脱实向虚。对嵌套投资于其

他资管产品的业务，根据被投资资管产品的最终属性相应设

置较高风险系数
2
。三是控制业务风险，加强对投资者的保护

水平。按照一对多业务风险高于一对一业务风险思路，对风

1 投资类业务风险系数一般不超过 0.6%，融资类业务风险系数按照风险属性设置为 0.8%至 3.0%不等。一
对一业务风险系数设置中，除标准化金融产品设置为 0外，其他业务系数设置为 0.2%至 1.5%不等。
2 嵌套投资区分投资与融资，一对一分别设置 0.2%和 1%系数，一对多分别设置 0.4%和 2%系数。



险系数予以递进，对结构化资管计划、委托第三方机构提供

投资建议的资管计划以及开展跨境投融资业务的资管计划，

除按已有项目计提风险资本外，附加计提 0.5%或 1%的风险

资本。四是覆盖子公司下设机构私募业务。对存量专户子公

司已设立的下属机构开展的私募资管业务一并纳入管理，控

制监管套利。五是支持子公司在基金公司框架下差异化发展

二级市场投资业务。对投资二级市场的子公司产品，维持行

业惯例，风险系数设置为 0%。对资产支持证券化业务区分挂

牌与非挂牌实施相对较低的系数
3
。

（四）风控指标的控制机制

《风控指标暂行规定》的日常监管安排基本与证券公司、

期货公司的成熟做法基本一致：一是落实风控管理的主体责

任，专户子公司的董事长承担风险控制管理的最终责任，总

经理全面负责风险控制管理的实施工作。二是明确监管报表

的编制和报送要求，基金管理公司承担监管报表报送义务，

除应当定期报送月度和年度监管报表，一定情形下还须报送

临时监管报表。基金管理公司及其专户子公司共同对监管报

表的真实性、完整性、准确性负责。三是重大事项报告义务，

专户子公司的风险控制指标与上月相比发生不利变化且超

过 20%，基金管理公司应当及时向监管部门履行报告程序。

风险控制指标不符合规定标准，除须报告外，还应当说明基

3 挂牌和非挂牌资产支持专项计划风险资本计算系数分别设置为 0.4%和 0.6%。



本情况、问题成因以及具体的整改措施和整改期限，整改期

限最长不得超过 20 个工作日。四是动态调整机制，中国证

监会可以根据专户子公司的治理结构、内控水平和风险控制

情况，对不同公司的风险控制指标标准和风险准备金的计提

比例进行动态调整。五是规定了相应的监管措施，除常规行

政监管措施外，对整改期届满仍未达标的公司，监管部门可

进一步采取限制分红、限制转让财产或限制股东权利等措

施。六是不再设置风险指标预警机制，专户子公司风险指标

监控以法定标准为基础，不再上浮标准设立预警线，强调机

构主体自身的控制责任，各公司应根据自身情况从严管理。

（五）适用范围

现阶段，《风控指标暂行规定》仅适用于专户子公司，

对基金管理公司开展的特定客户资产管理业务、其他基金子

公司开展的私募基金业务，暂未纳入风险控制指标体系的管

控范围。对此，《风控指标暂行规定》在第二十六条对未来

扩大风险控制指标体系适用范围预留了政策空间。下一步，

中国证监会可出于控制金融风险、保护投资者等需要，要求

基金管理公司及相关子公司从事的相关私募资产管理业务

参照本规定建立风险控制指标体系。

三、实施安排

为保证规则平稳实施，《风控指标暂行规定》采取“控

存量，限增量”的思路，对 2016 年 1 月 1 日之前已存续的



各项业务规模不予计算风险资本，存量资产管理计划可以存

续到期，但到期前不得开放申购或追加资金，合同到期后予

以清盘，不得续期。如存续资产管理计划的合同明确约定了

可申购或追加资金的，可按合同约定执行，但新增资金应当

按本指引规定计算风险资本。同时，给予一定的过渡期，最

晚应于本指引发布实施后 12 个月内达到标准。


