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《公开募集基础设施证券投资基金网下投资者管理 

细则（征求意见稿）》起草说明 

 

为贯彻落实《中国证监会 国家发展改革委关于推进基

础设施领域不动产投资信托基金（REITs）试点相关工作的

通知》《公开募集基础设施证券投资基金指引（试行）》等

有关规定，规范网下投资者参与公开募集基础设施证券投资

基金（以下简称基础设施基金）网下询价和认购行为，维护

基础设施基金定价和发行秩序，证券业协会（以下简称协会）

起草了《公开募集基础设施证券投资基金网下投资者管理细

则》（以下简称《细则》）。现将有关情况说明如下：  

一、起草背景 

开展基础设施 REITs 试点，是资本市场积极支持国家重

大战略实施、深化金融供给侧结构性改革、强化服务实体经

济能力的重要举措。2020年 8 月 6 日，证监会发布《公开募

集基础设施证券投资基金指引（试行）》（以下简称《指引》）。

为提高定价的有效性，《指引》参照境外成熟市场及科创板

首发股票做法，明确了基础设施基金份额发售采取向专业机

构投资者询价的方式确定发售价格，并要求证券业协会对网

下投资者实施自律管理。基础设施基金询价定价方式虽然与

首发股票一致，但也存在诸多差异，难以直接适用现有的首

发股票网下投资者相关规则。为保障相关业务试点顺利开展，

做好制度供给，协会组织研究起草了专项的基础设施基金网
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下投资者管理细则。 

二、起草思路 

《细则》的起草思路主要包括四个方面：一是总结经验。

结合首发股票网下投资者自律管理经验，明确基础设施基金

网下投资者基本行为规范、负面行为清单等内容。二是突出

特点。梳理基础设施基金网下询价发售的特点、可能存在的

问题及风险点，强调基础设施基金网下投资者具体操作要求

及注意事项。三是建立差异化自律措施。按照处罚措施与违

规行为的主观恶性、危害程度、不良影响等相匹配的原则，

建立差异化、有针对性的自律措施，提高自律处罚的有效性。

四是压实中介机构责任。明确基金管理人及其财务顾问在询

价和发售过程中对网下投资者的核查监测责任，强化事前事

中把关，减少违规行为。 

三、主要内容 

《细则》共六章，三十条。主要内容如下： 

（一）明确基础设施基金网下投资者注册要求。明确证

券公司、基金管理公司、信托公司、财务公司、保险公司、

合格境外机构投资者、商业银行及其理财子公司以及符合一

定条件的私募基金管理人可注册为基础设施基金网下投资

者。其中，证券公司、基金管理公司等六类机构投资者及私

募基金管理人的注册条件、注册方式与科创板网下投资者基

本保持一致，信托计划、债券类证券投资基金可按规定注册。

明确商业银行及其理财子公司的注册条件与证券公司等六
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类机构投资者保持一致，即具有必要的定价能力和良好的信

用记录，注册方式为自行向协会申请注册。为避免投资者重

复报送信息，已在协会注册的科创板网下投资者在补充有关

信息后可直接参与基础设施基金网下询价，无需重复注册。 

（二）规范基础设施基金网下投资者行为。《细则》要

求基础设施基金网下投资者应加强相关业务规则学习，在对

基础设施基金充分了解的基础上参与网下询价，不得盲目报

价、跟风报价。网下投资者应建立完善内控制度和操作流程、

加强从业人员管理、做好询价前准备工作、发挥专业定价能

力，充分研究、理性报价。同时要求基础设施基金网下投资

者不得存在协商报价、串通报价、故意压低或抬高报价、提

供有效报价但未申购、未按时足额缴付认购资金等扰乱发行

秩序的违规情形。针对基础设施基金业务流程特点，强调网

下投资者应按相关公告要求在基金管理人提供的询价区间

内报价、不得网上网下同时申购、应使用自有银行账户缴款

等。 

（三）压实基金管理人及其财务顾问责任。《细则》要

求基金管理人及其财务顾问应当勤勉尽责，做好网下投资者

核查和监测工作，对网下投资者是否存在关联关系、参与询

价后是否通过面向公众投资者发售部分认购基金份额、缴款

账户是否为配售对象自有银行账户、是否超资产规模申购等

情形进行实质核查，确保不向违反相关法律法规、监管规定、

自律规则的对象配售基金份额。基金管理人及其财务顾问发
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现网下投资者出现违规情形的，应及时向协会报告。 

（四）明确违规行为的自律处罚措施。网下投资者或其

管理的配售对象一个自然年度内出现负面清单违规行为一

次的,将相关配售对象列入基础设施基金配售对象限制名单

六个月；出现两次（含）以上的,列入限制名单十二个月。

情节严重或造成较大不良影响的，在上述处理的基础上，暂

停该网下投资者新增配售对象注册三至十二个月；情节特别

严重或造成严重不良影响的，暂停该网下投资者资格三至十

二个月。情节显著轻微，未造成明显不良影响的，可依规从

轻或减轻处理。网下投资者出现其他违规情形的，协会视情

节轻重,给予警示、责令整改、暂停新增配售对象注册、暂

停网下投资者资格等自律措施。 

 


