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关于《关于修改<证券期货经营机构私募资产管理业务

管理办法>的决定》（征求意见稿）《关于修改<证券

期货经营机构私募资产管理计划运作管理规定>的决

定》（征求意见稿）的起草说明

为进一步规范证券期货经营机构私募资产管理业务，有效

防控金融风险，更好发挥资产管理业务促进资本形成、深化直

接融资、服务实体经济的功能，我会拟对《证券期货经营机构

私募资产管理业务管理办法》（以下简称《管理办法》）《证

券期货经营机构私募资产管理计划运作管理规定》（以下简称

《运作规定》）进行修改，并起草了征求意见稿。现将有关修

改情况说明如下：

一、修改背景

为落实《关于规范金融机构资产管理业务的指导意见》（以

下简称《资管新规》），进一步完善证券期货经营机构私募资

管业务规则体系，2018 年 10 月 22 日，我会发布《管理办法》

及《运作规定》（以下统称《资管细则》）。从实施情况及行

业评价看，《资管细则》对标《资管新规》，严守风险底线，

留足业务空间，原则性与灵活性兼顾，有利于推动证券期货经
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营机构私募资管业务规范健康发展。

此次修改工作，主要是充分考虑全面深化资本市场改革发

展要求，总结监管经验与实践需求，在坚持全面对标《资管新

规》标准规制不变的基础上，结合国务院关于《资管新规》过

渡期适当延长的安排，对《资管细则》部分规定进行优化调整：

一是及时完善私募资管业务部分规制要求，进一步扎牢风险防

范的制度体系。二是及时疏通影响私募资管业务发展的个别

“堵点”，进一步打开业务空间，为深化直接融资营造更加友好

的制度环境。三是落实新《证券法》要求，做好规则衔接；进

一步落实简政放权要求，精简相关备案、报告事项。

二、修改原则

此次修改《资管细则》遵循以下三项基本原则：

一是查漏补缺、小幅完善。《资管细则》总体适应私募资

管业务风险防控和规范发展需求，此次修改主要是查缺补漏，

进行小幅度必要调整，保持规则及行业预期稳定性的同时，及

时解决行业发展及风险防控需解决的问题。

二是适应实践、适度松绑。《资管细则》出台两年来，经

济形势市场环境等发生了较大变化，有必要适应实践需要，回

应行业合理诉求，对个别规定进行适度优化，更好发挥资管业

务功能，深化直接融资，服务实体经济。

三是尊重法治、公开透明。严格落实新《证券法》，做好
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规则衔接；结合实施情况，进一步完善规则体系，提升可操作

性，确保规则公开透明。

三、修改的主要内容

一是进一步完善私募资管计划负债杠杆（总资产/净资产）

的比例限制，加强逆回购风险管理。要求资管计划设定合理的

负债比例上限，保持充足的现金或者其他高流动性金融资产偿

还到期债务；明确对高比例投资单一资产、高杠杆产品的相关

规范；要求集合资管计划合理分散逆回购交易的到期日、交易

对手及回购证券的集中度，并按照穿透原则强化交易对手管

理，健全质押品管理制度。

二是结合私募股权投资基金投资运作特征，优化相关制度

安排。主要包括：豁免私募股权投资基金适用“同一证券期货

经营机构管理的全部集合资产管理计划投资于同一资产的资

金不得超过该资产的 25%”的限制；完善分期缴付、开放参与

等制度安排，满足私募股权投资基金等分期、分步投资的需要；

与现行关于创业投资基金、政府产业投资基金的特殊规定做好

衔接；对通过特殊目的载体间接投资未上市企业股权留出空

间；放宽管理人自有资金参与比例限制，进一步满足管理人跟

投的实际需要。

三是适当放宽期货经营机构相关投资限制。允许最近两期

分类评价均为 A 类 AA 级的期货公司及其子公司，设立投资
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标准仓单、场外衍生品等非标资产的资管产品，选取头部期货

公司进行试点，充分发挥期货经营机构专业优势，提升服务能

力与专业水平，满足实体企业风险管理需求。

四是对照新《证券法》，将相关条款中“具有证券相关业

务资格的会计师事务所”的表述修改为“符合《证券法》规定的

会计师事务所”；落实简政放权要求，进一步精简有关备案、

报告事项，切实解决多头报送的问题。

五是对照《资管新规》过渡期延长工作安排，将《资管细

则》过渡期同步延长至 2021 年底。

我会将结合公开征求意见情况，对征求意见稿作进一步修

改完善后正式发布实施。


