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《关于修改〈证券公司次级债管理规定〉的

决定》立法说明

为落实新《证券法》有关要求，支持证券公司充实资本，

增强风险抵御能力，更好服务实体经济，我会对《证券公司

次级债管理规定》（以下简称《管理规定》）部分条款进行了

修改。现说明如下：

一、修订背景

自 2010 年证券公司次级债相关规定实施以来，次级债

在拓宽证券公司融资渠道、支持证券公司补充资本方面发挥

了积极作用。近三年，证券公司共发行次级债 4563 亿元，

占证券公司公司债发行总规模的 34%，次级债已成为证券公

司重要的流动性和资本补充工具。但目前仅限于非公开发行

次级债券，且发行减记债等其他品种也缺乏明确依据，有必

要进一步完善《管理规定》，适应市场多样化需求，更好支

持行业发展。

二、修订思路

一是保持基本框架，延续监管理念。《管理规定》明确

了证券公司次级债的内涵、发行方式、条件、程序、净资本

计入等要求，大部分内容仍符合监管现状和行业实践情况，

拟继续保持《管理规定》的基本框架和主要内容。

二是完善部分条款，解决“痛点”问题。一方面，删除
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限制证券公司公开发行的相关条款，另一方面，增加支持证

券公司发行减记债等债券品种的条款，切实满足行业发展需

求。

三是统一机构投资者界定。根据《证券期货投资者适当

性管理办法》有关规定，统一规范了机构投资者的范围。

三、主要修订内容

（一）优化次级债发行方式，允许公开发行

一是删除第二条第三款“证券公司次级债券只能以非公

开方式发行，不得采用广告、公开劝诱和变相公开方式。每

期债券的机构投资者合计不得超过 200人”的相关规定。

二是删除第八条第一款“发行或转让后，债券持有人不得

超过 200人”的相关表述。

（二）支持证券公司发行减记债、应急可转债及其他创

新类债券品种

增加一条规定“证券公司发行减记债、应急可转债及其

他创新类债券品种，参照适用本规定，其他监管规则另有规

定的，从其规定”。

（三）将机构投资者概念统一至《证券期货投资者适当

性管理办法》的表述和界定

将第二条第二款“前款所称的机构投资者是指：经国家

金融监管部门批准设立的金融机构，包括商业银行、证券公

司、基金管理公司、信托公司和保险公司等......经中国证

监会认可的其他投资者”修改为“本规定所称机构投资者，
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是指符合《证券期货投资者适当性管理办法》第八条第一款

第（一）项至第（四）项条件之一的投资者”。

（四）依据《公司债券发行与交易管理办法》，统一规

制次级债券销售的相关要求

将第十条第二款“证券公司次级债券可由具备承销业务

资格的其他证券公司承销，也可由证券公司自行销售”修改

为“具备证券承销业务资格的证券公司非公开发行次级债券

可以自行销售”。

（五）补充上位法依据

将第一条修改为“根据《证券法》《证券公司监督管理

条例》《国务院办公厅关于贯彻实施修订后的证券法有关工

作的通知》《公司债券发行与交易管理办法》等法律、行政

法规、规章的规定，为规范证券公司次级债管理，维护投资

者合法权益，制定本规定”。


