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8月19日晚，中证协披露了最新的配售对象黑名单。在2022年6月的3个主板IPO项
目网下申购
过程中，3个股票配售对象因违反相关规定而被列入黑名单，限制时间自2022年8
月22日至2023年2月21日。

8月19日晚，中证协披露了最新的配售对象黑名单。在2022年6月的3个主板IPO项
目网下申购过程中，3个股票配售对象因违反相关规定而被列入黑名单，限制时间
自2022年8月22日至2023年2月21日。

记者梳理发现，今年以来，中证协官网发布配售对象黑名单7次、配售对象限制名
单5次、网下投资者限制名单3次、网下投资者异常名单1次，账户数量合计超过40
0个。被处罚的机构中，私募产品被点名次数最多，也有部分券商自营账户。

记者了解到，日前中国证券业协会（下称“中证协”）组织各证券公司开展网下投
资者专项教育宣传活动，包括但不限于IPO网下发行相关规则解读、典型案例介绍
、理性投资教育和风险揭示等。

维护新股网下发行秩序

中证协表示，开展此次宣传活动是为进一步加强网下投资者教育服务工作，切实增
强网下投资者的合规意识和风控意识，牢固树立“理性投资、价值投资、长期投资
”的理念，不断提高报价和申购行为的规范性，积极维护网下投资者合法权益，共
同维护新股网下发行秩序。

依据中证协此次下发的文件，各券商应于2022年年底前适时组织开展，且至少为期
两个月。各券商需在今年11月30日前，向协会报送活动开展情况，包括线上及线下
活动的举办场次、线上及线下活动的参加人数、线下发放的宣传材料数量、线上发
布的宣传信息数量及点击量，以及券商自身的特色做法和经验成果等。

各券商可将中证协的相关投教材料作为参考进行加工拓展，或通过自主研发，制作
通俗易懂、形式多样、面向不同投资者群体的投教产品，并积极开展相关投教宣传
活动。各券商可充分利用投教基地、公司网站、两微一端、营业部显示屏等线上线
下渠道，为投资者提供公益性的教育服务和风险提示。此外，各券商可将本次活动
相关的优秀投教作品报送协会，协会将择优予以展示。

年内超400个账户
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被限制打新和列入黑名单

记者梳理发现，截至目前，年内遭到打新限制或被列入黑名单的账户数量已合计超
过400个。从原因来看，获配后弃购以及违规报价成为监管查处的重点。

按
照规
定，被列
入限制名单期间，
网下投资者所管理的所有配售对象均
不得参与科创板、创业板
、主板等板块相关项目的网下询价及配售；被列入限制名单期限届满后，网下投资
者拟继续开展新股询价业务的，应当重新向协会申请注册。

8月19日晚，中证协披露了最新的配售对象黑名单。在2022年6月的3个主板IPO项
目网下申购过程中，3个股票配售对象因存在违反《首次公开发行股票承销业务规
范》第四十五条、四十六条规定而被列入黑名单，限制时间自2022年8月22日至20
23年2月21日。

上述违反的规定为，撰写投资价值研究报告的机构应当根据本规范等相关规定制定
投资价值研究报告专项内部制度，明确投资价值研究报告撰写要素、质量审核、合
规审查等事项的细化标准，以及出具流程等要求，并指定分管研究部门的高级管理
人员负责相关工作。未经质量审核和合规审查，承销商不得对网下投资者提供投资
价值研究报告。

同时，投资价值研究报告撰写应当遵守以下原则：一是独立、审慎、客观；二是资
料来源具有权威性；三是无虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。

从中证协7月13日披露的限制名单来看，因在科创板三一重能等新股发行项目网下
申购过程中违规，百亿私募黑翼资产
旗下13只私募基金产品及华西证券自营账户被列入配售对象限制名单。

三一重能上市发行结果公告显示，华西证券自营账户获配约3.26万股，应缴款总额
为97.77万元，但上述股份悉数弃购。而黑翼资产此次遭限制的13只基金产品同样
曾出现在三一重能网下投资者初步配售名单中，获配金额约222.58万元。

今年5月，西部证券曾因交易操作失误在一只科创板新股的询价过程中报出960元的
报价，而被限制“网下打新”一个月。虽然该“乌龙报价”事件未造成实质性影响
，但中证协仍在第一时间下达自律措施。
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3月30日，中证协官网披露《关于发布2022年第1批网下投资者异常名单的通知》
，北京成泉资本管理有限公司
、上海保银私募基金管理有限公司、上海利位投资管理有限公司因连续两次进入关
注名单，而被纳入上述异常名单内，限制时间为两个月。

有业内人士指出，如何把新股价格定得更合理，考验着询价机构的研究能力和专业
能力，也是未来机构竞争力的重要体现。询价机构需转换以往重博弈、轻研究的行
为路径，切实提高自身研投能力，平衡好企业和投资者的利益诉求，结合公司基本
面客观理性报价。

九类情形

将被列入询价及配售限制名单

为了引导网下投资者发挥专业定价能力，规范其参与科创板、创业板网下询价和申
购业务，维护新股发行秩序，2021年9月18日，中证协发布了“管理规则”，自当
年11月1日起施行。明确禁止网下投资者出现“无定价依据、未在充分研究的基础
上理性报价，或故意压低、抬高报价”等行为。

记者查询《注册制下首次公开发行股票网下投资者管理规则》发现，中证协对于网
下投资者及相关工作人员在参与科创板、创业板首发股票网下询价时，列出九大违
规行为：

一是，使用他人账户、多个账户或委托他人报价；

二是，在询价结束前泄露本公司报价，打听、收集、传播其他投资者报价，或者投
资者之间协商报价等；

三是，与发行人或承销商串通报价；

四是，利用内幕信息、未公开信息报价；

五是，未履行报价评估和决策程序审慎报价；

六是，无定价依据、未在充分研究的基础上理性报价，或故意压低、抬高报价；

七是，未合理确定拟申购数量，拟申购金额超过配售对象总资产或资金规模且未被
主承销商剔除的；
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八是，接受发行人、主承销商以及其他利益相关方提供的财务资助、补偿、回扣等
；

九是，其他不独立、不客观、不诚信、不廉洁的情形。

记者通过咨询投行人士了解到，上述二、五、六、七项为监管处罚的多发地带。

“由于以前新股表现强势，打新收益可观，部分网下投资者为抢获筹码，出现申购
金额远超实际资金规模等乱象。询价新规实施后，网下打新生态将被重塑。”沪上
某券商资本市场部人士表示，新股破发能够警示投资者在报价过程中更加谨慎，市
场化发行有望更加规范化、专业化。

“
网下
打新中的
违规乱象很难一步
到位清除，相关部门也在减少整体风
险的同时渐进式改革
。未来需要通过监管、自律组织、投资者等多方共同探索，推动打新市场规范发展
。”上述券商资本市场部人士表示。

中证协也表示，后续将继续坚持“建制度、不干预、零容忍”方针，持续加强与沪
深证券交易所的监管协作，运用科技手段强化报价数据监测分析，加大对网下投资
者异常行为检查力度，依规从严处理违规行为。

本文来源：上海证券报
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上海证券报，新华社主办，中国证监会
法定披露证券市场信息媒体，创立于1991年，是新中国第一份提供权威金融证券专
业资讯的全国性财经日报，现已形成涵盖报纸、网站、客户端、视频、微信、微博
等平台的全媒体财经传媒矩阵。
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追求政治品德、新闻品格、专业品位、服务品质、一流品牌，做有“品”的全媒体
财经资讯服务商，做您的决策参谋、投资顾问、理财助手。

因为敬业，所以专业；因为相信，所以看见……
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