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《中国证监会行政处罚案件违法所得认定办法
（征求意见稿）》起草说明

为进一步规范证券期货行政处罚案件违法所得认定工作，根

据《中华人民共和国行政处罚法》（以下简称《行政处罚法》）、

《中华人民共和国证券法》（以下简称《证券法》）、《中华人民共

和国证券投资基金法》（以下简称《证券投资基金法》）、《中华人

民共和国期货和衍生品法》（以下简称《期货和衍生品法》）等相

关规定，结合执法实践，我会起草了《中国证监会行政处罚案件

违法所得认定办法》（以下简称《办法》）征求意见稿。现就相关

情况说明如下：

一、制定《办法》的必要性

证券期货行政处罚案件的违法所得是重要的违法事实，直接

关系违法行为的立案、量罚和涉刑移送，对行政相对人权益影响

重大。长期以来，我会形成了相应的执法惯例，但尚未制定统一

的违法所得认定规则。执法实践中，各方对违法所得计算问题经

常发生分歧。为统一行政处罚标准，提升证券期货行政执法规范

化水平，有必要制定《办法》。

《行政处罚法》第二十八条将违法所得定义为“实施违法行

为所取得的款项”，同时规定“法律、行政法规、部门规章对违

法所得的计算另有规定的，从其规定”。《证券法》《证券投资基

金法》《期货和衍生品法》《私募投资基金监督管理条例》等法律、
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行政法规多处条款涉及“没收违法所得”的法律责任，但未明确

计算规则。我会制定的《证券期货违法行为行政处罚办法》（证

监会令第 186 号）第三十四条规定：“证券期货违法行为的违法

所得，是指通过违法行为所获利益或者避免的损失，应根据违法

行为的不同性质予以认定，具体规则由中国证监会另行制定。”

因此，制定《办法》也是细化落实法律、衔接规章的具体要求。

二、起草思路

《办法》的起草秉持了以下原则：

一是以法律为依据原则。坚持以法律为依据的原则，紧紧围

绕《行政处罚法》《证券法》《证券投资基金法》等法律、行政法

规的规定起草，相关规定符合上位法精神。

二是公平公正原则。违法所得是对当事人权利义务具有重大

影响的基础事实。违法所得数额的计算须客观、公平、公正，符

合市场逻辑和经验常识，不人为加大或减少违法所得。

三是问题导向原则。对行政处罚实践中行之有效的惯例予以

确认。对各方尚有分歧的事项，则在遵循法律规定、梳理历史案

例、征询各方意见基础上作出原则规定或暂不规定。

三、主要内容

《办法》征求意见稿共有 23 条。第一条为制定依据，第二

条至第六条为违法所得认定的共性原则，第七条至第十六条为交

易类违法行为的计算方法，第十七条至第十九条为非交易类违法

行为的计算方法，第二十条至二十三条为有关名词的解释、说明



3

以及关于施行日期的规定。

（一）关于违法所得的定义

依据《行政处罚法》《证券期货违法行为行政处罚办法》，同

时借鉴“内幕交易刑事司法解释”“操纵市场刑事司法解释”对

违法所得的定义，明确违法所得是指通过证券期货违法行为所获

利益或者避免的损失。因违法所得计算兼具法律属性和专业属

性，本身较为复杂，故既要保证规则“刚性”，约束过大的自由

裁量权，同时又要保证规则“弹性”，以适用特殊情形。根据执

法实践，明确违法所得应当根据违法行为的不同性质予以认定，

同时允许我会对特定类型证券期货违法行为的违法所得认定另

作特别规定。

（二）关于两类违法行为的基本计算方法

将违法类型区分为两大类：一类为交易类违法行为，包括内

幕交易、操纵市场、利用未公开信息交易和其他交易类违法行为。

根据惯例，交易类违法行为原则上以“交易获利（避损）”作为

违法所得，部分情况下包括获取的其他经济利益，同时扣除与交

易直接相关的成本和税费。另一类为非交易类违法行为，包括证

券公司违法承销证券、编造传播虚假信息、机构及其从业人员违

法等。非交易类违法行为原则上以“违法行为收入”作为违法所

得。

（三）关于多次违法是否盈亏相抵
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当事人实施两个以上同类违法行为，不同行为既有盈利也有

亏损的，计算违法所得时是否盈亏相抵，是起草中的焦点问题，

在操纵市场案件中尤为明显。如当事人实施数个操纵行为，既有

盈利又有亏损的，是以盈亏相抵后的获利作为违法所得，还是以

盈亏不相抵的获利作为违法所得，计算结果差异巨大。《办法》

征求意见稿规定为，对于两个以上独立的违法行为分别计算违法

所得，彼此盈亏不得相抵。主要考虑是当事人实施数次违法行为，

社会危害性更大，且现有执法实践已采纳“以盈亏不相抵为原

则”。而盈亏相抵则面临一系列问题，如将时间间隔久远的两个

违法行为盈亏相抵，不符合一般的认知规律；允许盈亏相抵，可

能为当事人减少违法所得提供调整空间，例如在查处期间故意实

施“亏损”的操纵行为，以抵消前期“盈利”。

（四）关于“余券”的数量基准日和价值基准日

“余券”数量及其账面盈亏直接影响违法所得金额。《办法》

征求意见稿对于“余券”数量基准日规定为违法行为影响消除或

违法行为结束后第五日。主要考虑是，该时间可以减少基准日的

随机性、偶然性，同时和违法行为之间的因果关系更为紧密。而

“余券”数量确定后，以哪个日期的价格计算“余券”的基准价

值同样重要。《办法》征求意见稿拟将价格基准日和数量基准日

予以统一，内幕交易按照内幕信息公开后打开涨跌停板日起 5 个

交易日平均收盘价作为余券基准价格，操纵市场按照操纵行为结

束后 5 个交易日平均收盘价作为余券基准价格。主要考虑是此方
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案能够最大程度体现违法行为和违法所得之间的因果关系，且具

有客观公正、限缩裁量空间、平滑余券盈亏金额等优点。同时，

如果涉案证券后续出现连续涨跌停的极端情况，5 个交易日均价

也不至于和违法行为结束时的价格偏离太大。


