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美中贸易全国委员会关于《证券公司股权管理规定（征求意见稿）》的意见 

2018年 4月 29日 

我们谨代表美中贸易全国委员会 200 余家会员企业，感谢有机会向中国证券监

督管理委员会提供关于《证券公司股权管理规定（征求意见稿）》（以下简称

“《规定》”）的反馈意见。 

就上述以及其他规定公开征求意见的做法，展现了证监会在整合各利益相关方

意见基础上，朝着最终实现金融服务业开放目标所做的积极努力。美中贸易全国委

员会鼓励证监会在起草上述以及其他实施规定的过程中，继续以积极和开放的态度

同业界进行沟通。 

我们对证监会已经采取的一系列积极措施表示赞赏，包括将外资金融机构投资

中国国内证券公司的股份比例上限由 49%提高到 51%，以及将外资持有国内上市证

券公司的股份比例由 25%提高至 51%。尽管如此，《规定》中新列出的证券公司股

东需具备的资质条件和承担的申报义务，现有企业在实际操作中很难满足。此外，

对于在《规定》实施前已完成证监会审批程序的证券公司现有股东，是否需要遵守

管理办法中提出的新要求亦不明确。 

例如，第九条至第十四条罗列了证券公司股东需要符合的一系列条件。然而，

《规定》草案中却并未说明现有证券公司应当如何符合新规定的要求——新规定究

竟适用于所有现有证券公司，还是仅适用于在现有证券公司发生股权转让或其他资

本变更时的情况。鉴于现有外商投资证券公司的许多外国投资者会继续增加其在公

司中的股份，且这些现有的证券合资企业及其各自的外国投资者均已通过证监会审

批，因此无论以股份转让或注资方式对现有证券公司中的股份进行追加，均不应追

溯适用。 

美中贸易全国委员会建议对《规定》草案进行修改，允许现有证券公司股东继

续持有股权，仅要求新股东遵守《规定》草案中的要求。此外，建议对第六章（附

则）进行修改，加入以下内容：“如证券公司的股权结构出现实质性调整，则该公
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司股东、主要股东、第一大股东、控股股东或实际控股人应符合本管理办法要

求。”  

我们的会员企业对《规定》中的调整以及外商投资的合资证券企业在中国市场

开展业务的条件还提出了其他疑问和关切。为此，美中贸易全国委员会有如下具体

建议。 

第十二条规定，符合条件的控股股东净资产应不低于人民币 1000 亿元。然

而，这一要求过于严格，仅有三家内资证券公司、不超过十家非金融机构以及少部

分外资投行符合条件。能够满足该要求的实体多为控股公司，通常不属于持有许可

的运营机构。此外，其他的主要司法管辖区并未设定如此高的要求，这与对商业银

行和保险公司的要求相比也并不均衡。例如，《商业银行股权管理暂行办法》对控

股股东并未设定任何资金资质要求。同样，《保险公司股权管理办法》仅要求控股

股东净资产不低于人民币 10 亿元，总资产不低于人民币 100 亿元。考虑到内资证

券企业在整体规模、资本和影响力方面均无法同商业银行和保险公司相比，对于证

券公司控股股东的资金要求不应超过商业银行和保险公司的水平。 

因此，美中贸易全国委员会建议将第十二条第二款和第三款修改为：“净资产

不低于人民币 10 亿元，总资产不低于人民币 100 亿元。”此外，建议在该条结尾

增加一句，内容为“如控股股东属于金融机构，则以上第十二条第二款和第三款中

规定的要求可通过其集团母公司的合并财务报表予以满足”。 

第十七条要求单个非金融企业作为合资伙伴持有合资企业股权比例不得超过

33%。该规定严重限制了外商证券公司选择合资伙伴的自由度。按照该要求，海外

投资者将无法同单个内资非金融机构共同组建外商投资证券公司。除在选择合资伙

伴的自由度方面造成限制之外，该规定并未排除两家或两家以上非金融机构共同控

股一家证券公司的情况。 

美中贸易全国委员会建议将第十七条第二款内容修改为“如证券公司不存在控

股股东或控股股东为非金融机构，则任何单个非金融机构均不得持有该证券公司股

权三分之一以上。如证券公司控股股东为金融机构，则任何单个非金融机构均不得

持有该证券公司股权 49%以上。” 

第五十七条规定证券公司的控股股东、实际控制人应当采取有效措施，防止证

券公司与其所控制的其他企业间发生业务竞争。然而，对证券公司及其控股股东之

间的竞争进行限制并不会对投资者或市场带来任何益处。实际上，这类竞争限制通

常只会对控股股东形成保护，也无益于其控股证券公司的运营和发展。 

鉴此，美中贸易全国委员会建议取消第五十七条中的“不得竞争”条款，而是

通过引入预防性措施，避免不当的利益转移。具体而言，建议将第五十七条第二段

改为“证券公司的控股股东、实际控制人应当采取有效措施，防止证券公司与其或
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者所控制的其他企业间发生不当的利益转移。控股股东和实际控制人不得利用其控

制地位，侵占证券公司、证券公司其他股东及证券公司客户的合法权益。” 

结语 

美中贸易全国委员会感谢中国证监会提供对《规定》进行意见反馈的机会。我

们希望上述意见是建设性的，并且对证监会审议草案有所帮助。我们也希望有机会

就上述问题进一步沟通，并愿意适时跟进。 
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