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关于《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》的起草说明

为推动全面实行股票发行注册制改革走深走实，持续强

化网下投资者管理，做好《首次公开发行证券网下投资者分

类评价和管理指引》（以下简称《分类评价和管理指引》）

相关配套规则的制定工作，中国证券业协会（以下简称协会）

对《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》进

行了同步修订，起草形成《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》（以下简称《适用意见》），现将有关

情况说明如下：

一、起草背景

为深入贯彻落实《国务院关于加强监管防范风险推动资

本市场高质量发展的若干意见》（新“国九条”）和中国证

监会《关于深化科创板改革 服务科技创新和新质生产力发

展的八条措施》（“科创板八条”）关于加大发行承销监管

力度的要求，强化网下投资者报价行为管理，严厉打击网下

投资者之间协商报价和故意压低、抬高或者未审慎报价等违

规行为，协会对原《分类评价和管理指引》进行修订，加强

网下投资者报价行为监测的针对性和有效性，进一步督促网

下投资者坚持科学、独立、客观、审慎的原则开展首次公开
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发行证券网下询价和配售业务。为帮助投资者更加充分地对

《分类评价和管理指引》进行理解与适用，协会通过《适用

意见》对投资者报价偏离度显著较高、报价一致性显著较高

监测指标等事项作出重点明确和说明。

二、主要内容

（一）明确网下投资者报价偏离度显著较高监测指标的

监测参数和计算方法

为了提高对网下投资者报价偏离度监测的有效性和科

学性，《适用意见》明确对网下投资者出现报价较上市后 60

个交易日、120 个交易日成交均价的偏离度为+80%以上或者

-90%以下的情形予以重点关注。

（二）优化网下投资者报价一致性显著较高监测指标的

筛选方式

为引导网下投资者规范参与网下发行业务，《分类评价

和管理指引》仍将所有类型网下投资者纳入分类管理体系。

结合自律管理实践和网下发行市场情况，《适用意见》明确

了报价一致性显著较高监测指标的排序方式。

（三）明确按照不同市场对网下投资者报价进行监测

鉴于不同市场之间网下投资者参与情况存在一定差异，

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。
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（四）其他规定

《适用意见》对网下投资者报价高度相似的概念予以界

定，并对与期间计算有关的术语作出解释。


