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[Table_MainInfo] 

完善证券公司股权监管，支持券商做大做强 

——《证券公司股权管理规定》征求意见稿点评 

分析师： 张继袖 SAC NO： S1150514040002 2020 年 6 月 14 日 
  

[Table_Summary] 

事件： 

6 月 12 日，证监会拟对《证券公司股权管理规定》及《关于实施〈证券公司

股权管理规定〉有关问题的规定》进行修改，向社会公开征求意见。 

点评： 

 修改主要股东定义 

在证券公司股权日渐分散的大趋势下，《股权规定》将证券公司对主要股东的

定义从“持有证券公司 25%以上股权的股东或者持有 5%以上股权的第一大

股东”调整为“持有证券公司 5%以上股权的股东”。调整后证券公司股东包

括以下三类：控股股东，指持有证券公司 50%以上股权的股东或者虽然持股

比例不足 50%，但其所享有的表决权足以对证券公司股东会的决议产生重大

影响的股东；主要股东，指持有证券公司 5%以上股权的股东；持有证券公司

5%以下股权的股东。 

 适当降低证券公司主要股东资质要求 

取消主要股东具有持续盈利能力的要求；将主要股东净资产从不低于 2 亿元

调整为不低于 5000 万元人民币；不再要求主要股东具备相匹配的金融业务

经验；不再要求主要股东为行业龙头等。 

 调整证券公司股权相关审批事项并进一步明确监管要求 

为落实新《证券法》需要，《股权规定》对证券公司股权相关审批事项进行了

调整，将“证券公司增加注册资本且股权结构发生重大调整、减少注册资本，

变更持有 5%以上股权的股东、实际控制人，应当依法报中国证监会批准”调

整为“证券公司变更主要股东或者公司的实际控制人，应当依法报中国证监

会批准”，取消的审批情形调整为备案事项。结合实践中出现的新情况，禁止

证券公司股权相关的“对赌协议”；明确控股股东变更为持股 100%的股东的

备案程序；明确单个非金融企业实际控制证券公司股权比例不得超过 50%的

豁免情形等。 

 《配套规定》落实简政放权，进一步精简申报材料 

主体类文件中将“持股 5%以上的股东最近 3 年经审计的财务报告”调整为

“主要股东最近 2 年经审计的财务报告”；将“自身及所控制的机构最近 3 年

诚信证明文件”调整为“最近 3 年诚信合规情况说明，证券公司主要股东、

实际控制人还需提供所控制企业最近 3 年诚信合规情况说明”，简化了股东及

所控制机构诚信合规记录证明文件要求等。 

 投资建议 
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[Table_IndInvest] 子行业评级 
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保险 看好 
 

[Table_StkSuggest] 重点品种推荐 

  中信证券 增持 

华泰证券 增持 

 



非银金融行业点评报告 

请务必阅读正文之后的免责声明              渤海证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格       2 of 7 

 

此次《股权规定》修订稿对证券公司股东门槛进行了适度降低，有助于吸引

更多企业参股证券公司，在增厚证券公司资本实力的同时降低股权集中度，

提升证券公司经营能力，在当前外资不断进入的大背景下有助于提高内资证

券公司的竞争实力。经过长期发展和积累，我国证券行业内部已经形成较为

明显的分化，龙头券商已经在业务规模、资本充足率、股东背景、客户布局

等方面形成较大优势，叠加“扶优限劣”的监管政策，预计证券行业马太效

应会继续加剧，继续推荐行业龙头券商中信证券（600030.SH）、华泰证券

（601688.SH）。 

风险提示：资本市场改革推进进展不及预期；多因素影响下的市场波动风险 
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表 1：《证券公司股权管理规定》、《关于实施〈证券公司股权管理规定〉有关问题的规定》主要修改内容 

 2019 年版 2020 年征求意见稿 

对主要股东

的定义 

根据持股比例和对证券公司经营管理的影响，证券公

司股东包括以下四类： 

（一）控股股东，指持有证券公司 50%以上股权的股

东或者虽然持股比例不足 50%，但其所享有的表决权

足以对证券公司股东会的决议产生重大影响的股东；

（二）主要股东，指持有证券公司 25%以上股权的股

东或者持有 5%以上股权的第一大股东；（三）持有证

券公司 5%以上股权的股东；（四）持有证券公司 5%

以下股权的股东。 

根据持股比例和对证券公司经营管理的影响，证券公

司股东包括以下三类： 

（一）控股股东，指持有证券公司 50%以上股权的股

东或者虽然持股比例不足 50%，但其所享有的表决权

足以对证券公司股东会的决议产生重大影响的股东；

（二）主要股东，指持有证券公司 5%以上股权的股东；

（三）持有证券公司 5%以下股权的股东。 

主要股东资

质要求 

证券公司的主要股东，应当符合下列条件： 

（一）本规定第八条规定的条件； 

（二）净资产不低于 2 亿元人民币，财务状况良好，

具有持续盈利能力，资产负债和杠杆水平适度，具备

与证券公司经营业务相匹配的持续资本补充能力； 

（三）公司治理规范，管理能力达标，风险管控良好； 

（四）开展金融相关业务经验与证券公司业务范围相

匹配，能够为提升证券公司的综合竞争力提供支持； 

（五）对证券公司可能发生风险导致无法正常经营的

情况，制定合理有效的风险处置预案。 

证券公司从事的业务具有显著杠杆性质，且多项业务

之间存在交叉风险的，其主要股东、控股股东还应当

符合下列条件： 

（一）最近 3 年持续盈利，不存在未弥补亏损； 

（二）最近 3 年长期信用均保持在高水平，最近 3 年

规模、收入、利润、市场占有率等指标居于行业前列。 

将第九条改为第八条，修改为： 

证券公司的主要股东，应当符合下列条件： 

（一）不存在本规定第七条规定的情形； 

（二）自身及所控制的机构具有良好的诚信合规记录，

治理规范，管理能力达标，风险管控良好； 

（三）财务状况良好，净资产不低于 5000 万元人民

币，资产负债和杠杆水平适度，具备与证券公司经营

业务相匹配的持续资本补充能力； 

（四）不存在净资产低于实收资本 50%、或有负债达

到净资产 50%或者不能清偿到期债务的情形； 

（五）能够为提升证券公司的综合竞争力提供支持； 

（六）中国证监会基于审慎监管原则规定的其他条件 

证券公司股

权相关审批

事项 

证券公司增加注册资本且股权结构发生重大调整、减

少注册资本，变更持有 5%以上股权的股东、实际控制

人，应当依法报中国证监会批准 

证券公司变更主要股东或者公司的实际控制人，应当

依法报中国证监会批准 

进一步明确

有关监管要

求 

 禁止证券公司股权相关的“对赌协议”； 

明确控股股东变更为持股 100%的股东的备案程序； 

明确单个非金融企业实际控制证券公司股权比例不得

超过 50%的豁免情形等 

精简申报材

料 

3.自身及所控制的机构最近 3 年诚信证明文件。 

4.持股 5%以下的股东最近 1 年经审计的财务报告， 持

股 5%以上的股东最近 3 年经审计的财务报告，持有证

券公司5%以上股权的实际控制人最近1年经审计的财

务报告，业务具有显著杠杆性质且多项业务之间存在

交叉风险的证券公司的控股股东最近 5 年经审计的财

务报告；境内主体的财务报告，应当经具有证券相关

业务资格的会计师事务所审计，境外主体经审计的财

务报告，还应当附有与原文内容一致的中文译本。 

2.最近 3 年诚信合规情况说明（含人民银行征信报告， 

工商、税务诚信合规查询文件等适当支撑文件，下同），

证券公司主要股东、实际控制人还需提供所控制企业

最近 3 年诚信合规情况说明。 

3.证券公司非主要股东、5%以上股权的实际控制人最

近 1 年经审计的财务报告，主要股东最近 2 年经审计

的财务报告；业务具有显著杠杆性质且多项业务之间

存在交叉风险的证券公司的控股股东最近 5 年经审计

的财务报告；境内主体的财务报告，应当经符合证券

法规定的会计师事务所审计，境外主体经审计的财务
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报告，应当附有与原文内容一致的中文译本。非货币

财产出资的，还应当提供资产评估报告。 

资料来源：证监会，渤海证券 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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