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自律规则适用意见第 7 号——关于《首次
公开发行证券网下投资者分类评价和管理

指引》有关规定的适用意见

为正确理解与适用《首次公开发行证券网下投资者分类

评价和管理指引》第四条关于网下投资者报价偏离度显著较

高、网下投资者报价一致性显著较高的相关规定，中国证券

业协会（以下简称协会）现将报价偏离度显著较高、报价一

致性显著较高监测指标等有关事项明确如下：

一、报价偏离度显著较高

报价偏离度 =
拟申购价格 − 上市后一定期间成交均价

上市后一定期间成交均价
× 100%

协会以三个月为一个监测期，对网下投资者报价申购行

为进行回溯验证，重点关注下列情形：

（一）报价较上市后 60 个交易日成交均价的偏离度为

+80%以上或者-90%以下；

（二）报价较上市后 120 个交易日成交均价的偏离度为

+80%以上或者-90%以下。

二、报价一致性显著较高

协会以三个月为一个监测期，以任意两个投资者为一组，

对监测期内每组投资者报价依次按照报价相同以及高度相

似项目比例、共同参与的项目数量、投资者的报价时间等一

种或者几种方式进行降序排列。根据排序结果，对网下投资
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者频繁出现报价相同或者高度相似的异常报价情形予以重

点关注。共同参与的项目数量明显较少的情况不纳入统计。

投资者未对公司基本面作深入研究分析，使用相同报价

策略导致出现报价相同或者报价高度相似异常报价情形的，

视为报价一致性显著较高。

三、相关指标确定和调整机制

协会会同证券交易所根据自律管理需要以及市场变化

情况，在协商一致的基础上，确定和调整投资者报价偏离度

显著较高、报价一致性显著较高的具体监测参数或者投资者

比例。

协会与证券交易所对网下投资者报价行为进行监测监

控，相关监测指标按照不同市场分别统计。

四、附则

本适用意见所称网下投资者报价高度相似，是指不同投

资者在同一项目中任意一档报价相差一定金额及（或）一定

比例之内的情形；所称的“以上”、“以下”，包括本数。

本适用意见自 2025 年 1 月 1 日起施行。《自律规则适用

意见第 5 号——关于〈首次公开发行证券网下投资者分类评

价和管理指引〉有关规定的适用意见》（中证协发〔2023〕

19 号）同时废止。


