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银行“补资本”系列之七（点评 1228 监管通报）     

第三方代为穿透法或成主流 
 

 2023 年 12 月 29 日 

 

事件：2023 年 12 月 28 日，据中国证券报报道，近日监管部门发布最新机构监

管情况通报，其中涉及到公募基金管理人要配合做好《商业银行资本管理办法》

（以下简称“资本新规”）的相关要求。 

 

➢ 执行日前夕“打补丁”，意在强调监管方向。“资本新规”执行日为 2024 年

1 月 1 日，该监管通报精神于 2023 年 12 月 28 日见报，体现了从严的监管态

度。AH 上市银行 23H1 持有公募基金规模达 5.6 万亿元，市场较关注。 

 

➢ 主要内容有 3 个方面：公募基金管理人应当严守监管法律法规，一是公平披

露，“不得违规向特定委托人单独提供公募基金持仓信息，不得违规提高信息披

露颗粒度或频率，不得擅自开展自主信息披露等”，二是主动管理职责，“不得为

委托人规避监管要求提供便利，不得按照委托人指示或指令开展投资运作，不得

向委托人或第三方进行利益输送”，三是合规风控全覆盖，“不得以委托人数量较

少或委托资金集中为由放松合规风控要求”。 

 

➢ 自此之后，第三方代为穿透法或成为主流。据“资本新规”，银行账簿公募

基金 RWA 的计量，可有 4 种方法：直接穿透法、第三方代为穿透法、授权基础

法、1250%权重法。第三方代为穿透法要乘以 1.2 倍，授权基础法因为仅提供大

类比例，均存在资本耗损，此前的调整思路是在这二者之间寻求较优解。通过提

供颗粒度更细的分类比例，确实可降低后者的资本耗损。而本次监管通报明确禁

止了单独提供、提高颗粒度或频率、擅自自主披露等行为，授权基础法的适用范

围被大大限制。 

 

➢ 第三方代为穿透法下，公募基金风险权重或升至 79%。以 27 家银行 23H1

末持有的 2.2 万亿元公募基金作为样本测算，整体来看，旧资本办法下，银行自

营投资基金的平均风险权重约为 48%；切换到资本新规后，因各类资产权重变化

和杠杆率的计入，或变为 66%；若再切换为第三方代为穿透，则提升至 79%。

比起一般企业债更低，仍然具备资本节约的效应。 

 

➢ 对货基、政金债为主的债基影响较小，信用债基、以二级债为主的债基影响

较大。测算显示，若采用第三方代为穿透法，货基和政金债为主的债基风险权重

提升幅度或较小。货基早已适应季末赎回的安排，进入资本计量的规模很少，且

其基础资产权重普遍较低；政金债风险权重为 0%，即使乘以 1.2 倍也无妨。而

信用债基金、以二级债为主的债基，因其基础资产权重较高，在乘以 1.2 倍之后，

权重放大或较为明显。部分资本较紧张的银行，未来或更偏好基础资产风险权重

更低的基金。 

 

➢ 投资建议：资本新规从严执行，有利于银行稳健经营。维持行业“推荐”评

级。 

➢ 风险提示：宏观经济波动超预期；政策力度超预期；测算与实际存在差异。     
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图1：中国证券报关于最新机构监管情况通报的报道 

 

资料来源：中国证券报，民生证券研究院 
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图2：各家上市银行投资基金规模（亿元，本行口径） 

 

资料来源：各公司财报，民生证券研究院；注：部分银行未披露“本行”口径下数据，记为“NA” 

主体 2021 2022 23H1

工商银行 367 431 399
建设银行 433 246 207
农业银行 12 6 NA
中国银行 43 35 NA
交通银行 2,421 2,934 2,958
邮储银行 4,412 6,165 6,032
招商银行 1,959 2,333 2,320
兴业银行 6,325 6,649 6,434
浦发银行 3,753 4,258 4,295
中信银行 3,915 4,255 4,508
民生银行 1,740 2,227 2,250
光大银行 2,501 2,113 2,946
平安银行 1,169 1,822 1,497
华夏银行 1,279 1,468 1,662
浙商银行 886 1,252 1,248
北京银行 1,552 2,081 2,077
上海银行 1,723 2,082 2,012
江苏银行 1,438 1,497 1,862
南京银行 1,220 1,591 1,780
宁波银行 2,151 2,234 2,566
杭州银行 994 867 795
长沙银行 487 654 711
贵阳银行 185 190 230
成都银行 210 314 255
郑州银行 105 137 129
青岛银行 400 350 340
西安银行 61 117 121
苏州银行 287 392 452
齐鲁银行 123 157 194
厦门银行 78 134 124
重庆银行 30 51 56
兰州银行 72 106 134
渝农商行 316 296 317
沪农商行 267 244 261
青农商行 225 211 299
紫金银行 0 0 0
常熟银行 135 88 77
无锡银行 80 85 87
张家港行 30 56 74
江阴银行 81 64 65
瑞丰银行 31 47 43
苏农银行 59 76 95
渤海银行 581 641 776
徽商银行 0 0 0
盛京银行 315 523 257
天津银行 190 211 331
中原银行 183 269 338
哈尔滨银行 144 250 368
江西银行 208 285 294
贵州银行 315 365 394
九江银行 117 110 102
甘肃银行 151 186 150
晋商银行 300 308 208
威海银行 40 59 57
泸州银行 16 93 68

广州农商银行 429 556 395
东莞农商银行 0 0 0
九台农商银行 5 10 0

合计 46,547 54,181 55,653
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图3：27 家银行持有各类基金总净值规模（亿元，关联方口径） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

图4：测算资本新规后银行自营持有基金平均风险权重变化 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院测算；注：标蓝部分风险权重包含测算，投资组合为 23H1 银行作为关联方投资基金的资产配置情况 
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政金债 0% 0% 0% 41.3% 5.0% 43.8% 88.4% 35.4% 59.9% 32.8% 42.3%

金融债 105.9% 126.2% 151% 22.0% 0.4% 23.5% 3.0% 22.6% 11.2% 9.5% 24.5%
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国债 0% 0% 0% 1.3% 0.4% 1.3% 0.8% 1.6% 2.3% 2.1% 1.3%

银行存款 25% 40% 48% 2.3% 26.6% 0.7% 0.9% 0.9% 0.9% 0.8% 0.7%

买入返售 0% 0% 0% 3.0% 27.5% 1.3% 0.8% 0.5% 1.2% 3.8% 1.3%
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