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国家外汇管理局于 2018 年 6 月 12 日发布《合格境外机构投资者境

内证券投资外汇管理规定》(国家外汇管理局公告 2018 年第 1

号)(“QFII 新规”)。同日, 中国人民银行和国家外汇管理局联合发

布《中国人民银行 国家外汇管理局关于人民币合格境外机构投资者

境内证券投资管理有关问题的通知》(银发[2018]157 号)(“RQFII 新

规”)。新规自发布之日起实施, 分别取代 2016 年发布的同名规定。 

 

一. 主要改革内容 

 

新规取消了 QFII 资金汇出 20%比例限制、取消 QFII、RQFII

本金锁定期要求、允许 QFII、RQFII 开展外汇衍生品业务以

对冲境内证券投资的外汇风险。 

 

至此, 除了对 QFII 和 RQFII 额度方面的宏观审慎管理外, 其

他对于 QFII 和 RQFII 的限制政策已基本放开。QFII 制度和

RQFII 制度在额度及资金管理等方面, 已接近统一。 
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要点 QFII RQFII 

特殊机构赋码 

托管人/主报告人应代 QFII/RQFII 向所在地外汇局申请特殊机构赋码并为

其办理主体信息登记。QFII/RQFII 因办理其他跨境或外汇业务已经获得特

殊机构赋码的, 无需重复申请。 

托管人  一家  
可以委托不超过三家托管人, 并指定

一家托管人作为主报告人 

额度管理 余额管理: 累计净汇入资金不得超过经备案及批准的投资额度 

投资额度的取得 
备案+审批: 基础额度内的投资额度通过备案取得; 超过基础额度的投资

额度, 向国家外汇管理局申请, 并经国家外汇管理局批准 

基

础

额

度 

QFII/RQFII 或其所属

集团的资产 (或管理

的资产 )主要在中国

境外的 

1 亿美元+近三年平均资产规模

×0.2%－已获取的 RQFII 额度(折

合美元计算) 

等值 1 亿美元+近三年平均资产规模

×0.2%－已获取的 QFII 额度(折合人民

币计算) 

QFII/RQFII 或其所属

集团的资产 (或管理

的资产 )主要在中国

境内的 

等值 50 亿元人民币+上年度资产

规模×80%－已获取的 RQFII 额

度(折合美元计算) 

50 亿元人民币+上年度资产规模×80%

－已获取的 QFII 额度(折合人民币计

算) 

上下限 

不超过 50 亿美元(含境外主权基

金、央行及货币当局等机构); 不

低于 2000 万美元 

未设置上下限 

锁定期 不再设置锁定期 

资金汇出限制 无限制 

 

二. 增加额度管理的灵活性 

 

QFII 新规第十条、RQFII 新规第八条分别新增了 “未经批准 ”字样 ,一方面重申通常情况

下 QFII、RQFII 不得以任何形式转卖、转让投资额度给其他机构和个人使用 ; 另一方面

新增灵活机制 ,  即在经有权部门事先批准的前提下 ,  对额度在不同机构间的安排预留

可能。具体适用情形、申请条件及程序等 ,  有待相关部门的进一步解答及实践检验。  

 

 



 

QFII 和 RQFII 重大改革, 扩大对外开放 

 3 
 

三. 新增外汇风险管理规定 

 

根据新规 ,  QFII、RQFII 可按规定开展外汇衍生品业务 ,  具体要求包括 :  

 

1. 通过具备代客人民币对外汇衍生品业务资格的托管人或境内金融机构办理 ,  由该

等机构履行有关结售汇统计报告义务 ;  

 

2. 可开展的外汇衍生品类型及结算等事项 ,  按照中国现有外汇衍生品管理规定执行 ;  

 

3. 遵守实需交易原则 ,  限于对冲其境内证券投资所产生的外汇风险敞口 ,  外汇衍生品

敞口与作为交易基础的境内证券投资项下外汇风险敞口应有合理的相关度。合格投

资者持有的外汇衍生品头寸应控制在不超过其上月末境内证券投资对应的由托管

人负责核算和监控的人民币资产规模 (不含专用存款账户内人民币存款类资产 );  

 

4. 外汇衍生品头寸可按月调整 ,  于每月结束后五个工作日内对持有的外汇衍生品头

寸进行调整 ,  确保符合实需交易原则。  

 

四. 人民币专用存款账户类型调整 

 

新规出台前 , QFII、RQFII 可为投资股指期货开立人民币专用存款账户 ,  账户带有 “<期

货交易>”标识。新规出台后 ,  为配合 QFII、RQFII 开展外汇衍生品业务需求 , QFII、RQFII

为投资需求开立的人民币专用存款账户类型之 “专用存款账户<期货交易 >”调整为 “专用

存款账户<衍生品交易>”。  

 

五. 明确清盘的资金汇出及关户手续 

 

QFII/RQFII 清盘 (含产品清盘 ), 托管人可凭 (1) QFII/RQFII 书面申请或指令 , (2) 中国注

册会计师出具的投资收益专项审计报告 , (3) 完税或税务备案证明等 ,  为 QFII/RQFII 办

理相关资金汇出手续及关户手续。  

 

此次 QFII、RQFII 改革 ,  顺应中国稳步推进资本项目可兑换、扩大金融业双向开放趋势 ,  加

强 QFII、RQFII 制度对境外投资者的吸引力 ,  将有效引导更多的国际资金进入 A 股市场 ,  影

响深远。
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