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关于《网下专业机构投资者“白名单”管理
指引（试行）》的起草说明

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》（以下简称新“国九条”）

决策部署和中国证监会《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》（以下简称“科创板八条”）

有关要求，中国证券业协会（以下简称协会）根据《证券发

行与承销管理办法》《首次公开发行证券网下投资者管理规

则》《首次公开发行证券网下投资者分类评价和管理指引》

等规定，总结近年来网下投资者分类管理工作经验，研究制

定了《网下专业机构投资者“白名单”管理指引（试行）》

（以下简称《管理指引》），现将有关情况说明如下：

一、起草背景

按照证监会的行政授权，协会建立了网下投资者精选名

单评价机制，并于 2022 年发布了首份网下投资者精选名单。

精选名单评价机制实施以来，在加强网下投资者自律管理，

引导网下投资者合理审慎报价，维护新股网下发行秩序等方

面发挥了重要作用。为进一步深化改革，发挥资本市场功能，

推动股票发行注册制走深走实，“科创板八条”聚焦强监管

防风险促进高质量发展主线，坚持目标导向、问题导向，提

出开展深化发行承销制度试点，加强询报价行为监管，研究

建立网下专业投资者“白名单”制度等具体措施。

在中国证监会指导下，协会研究建立网下专业机构投资
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者“白名单”管理制度，以更好发挥大型金融机构的示范带

动作用，着力构建优胜劣汰的良好市场生态。

二、起草思路

随着股票发行注册制改革深入推进，网下投资者队伍结

构不断优化，对网下投资者参与首次公开发行证券网下发行

业务的综合能力水平提出了更高的要求，《管理指引》适应

全面注册制改革的要求，按照“稳中求进、试点先行、示范

带动”的原则，以专业能力建设为导向，将具有示范作用的

网下专业机构投资者列入“白名单”，推动形成高质量网下

投资者队伍。

起草过程中，主要有以下几点考虑：一是以金融工作的

政治性、人民性为指引，促进发挥证券、基金、保险大型金

融机构的“稳定器”“压舱石”作用，深入践行审慎投资原

则，坚持长期投资、价值投资、责任投资的理念，增强资本

市场内在稳定性；二是聚焦新股网下发行业务，从“机构、

业务、人员”三位一体入手，构建多层面的考核指标体系，

推动形成“合规、诚信、专业、稳健”的行业生态；三是坚

持分类监管导向，按照专业机构投资者所属行业、管理的配

售对象类别，实施分级分类自律管理，实现精细化、科学化、

动态化管理；四是在证券、基金、保险等金融机构范围内试

点先行，逐步将“白名单”推广应用到其他类型市场机构，

并从声誉约束起步，逐步发挥专业机构投资者在促进市场资

源配置，防范化解市场风险，助力资本市场高质量发展等方

面的积极作用。
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三、主要内容

《管理指引》共五章二十四条，分别对“白名单”的分

类、组织实施和应用等作出规定，具体包括：

一是明确专业机构投资者主动申请进入“白名单”的条

件。指引明确了专业机构投资者主动申请进入“白名单”的

具体要求，充分体现“白名单”对专业机构投资者参与网下

发行业务合规性、专业性等方面的筛选把关作用。

二是对考核指标作出细化规定。协会在基准分的基础

上，可根据申请主体及其管理的配售对象业务类型、业务开

展状况、人员队伍建设状况、合规风控状况等方面情况，进

行相应加分或者扣分，最终确定申请主体的得分。

三是公开“白名单”分类管理工作程序。“白名单”分

类管理工作坚持公开公平公正原则，协会通过组建专家委员

会，按照网下投资者自评、复核、信息公示、结果公告等程

序每年开展一次分类管理。“白名单”评价结束后，协会将

对候选名单进行公示，并主动接受社会公众监督。

四是明确“白名单”应用机制。为体现执业声誉正面导

向，协会将“白名单”所列证券公司记入执业声誉信息库，

同时“白名单”分类管理情况供相关监管部门、自律组织等

在分类监管、自律管理等工作中参考使用。

五是其他规定。“白名单”分类管理是协会根据网下投

资者过往参与网下发行业务情况进行声誉分类管理的机制，

并非代表对相关机构的综合业务评价和预期判断，任何机构

和个人均不得将“白名单”用于商业目的。


