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事件： 

2026年 10月 9日，中国证监会就《公开募集证券投资基金运作管理

办法（征求意见稿）》及配套规则公开征求意见。这是现行《公开募集

证券投资基金运作管理办法》时隔 12年来的系统性修订，主要修订内

容包括完善基金投资运作监管要求、支持权益类基金发展、优化部分

投资运作指标和机制等，并设置 1年过渡期。 

 

核心修订内容： 

支持权益类基金发展，降低成立门槛，提高运作灵活度：1）将权益

类基金、FOF等基金的成立门槛，从规模 2亿元、份额 2亿份分别降

低至 5000万元、5000万份，固收类基金成立门槛维持不变；2）优化

指数类基金监管要求，对完全复制型被动指数基金，在触发收购举

牌、短线交易、减持限制方面作出适度豁免，对增强型、抽样复制型

指数基金，其复制指数部分豁免单一发行人集中度限制，但相关证券

不得超过指数成分券比例；3）增强混合基金权益仓位稳定性，要求混

合基金需明确约定各类资产的配置比例；4）为产品创新拓宽空间，允

许股指期货、国债期货合约价值经轧差计算后计入股票资产、债券资

产，允许 FOF投资 ETF联接基金，非 FOF基金投资其他基金的比例上

限从 10%提高至 30%，优化封闭式基金分红要求。 

完善基金投资运作监管要求，强化逆周期布局，治理“风格漂移”与

“宽基窄投”：1）要求基金管理人强化基金产品的逆周期布局管

理；2）加强投资风格稳定性管理，强化业绩比较基准约束作用，要求

行业主题基金清晰界定基金名称所示投资方向、非行业主题基金坚持

分散投资原则；3）加强投资者结构、大额资金申赎管理；4）强化自

律管理和行政监管。 

优化部分投资运作指标和机制：1）完善“迷你基金”监管要求，要

求选择持续运作“迷你基金”的基金管理人承担运作的固定费用成

本，并要求建立基金产品规模过低的强制退出机制；2）优化发起式基

金退出要求，删除关于发起式基金成立满 3年规模不足 2亿元需终止

基金合同的规定；3）提高持有人大会治理效率。 

投资建议： 

权益类基金成立门槛降低有助于丰富产品供给，以及落实逆周期布局

要求，指数类基金监管优化有利于提高运作灵活性、降低跟踪偏差，

有望打开产品扩容空间，此外，拓宽产品创新空间将提升公募基金对

投资者的吸引力，监管要求完善强化了投资者保护，整体而言，我们

认为公募基金将成为更稳定的权益资金供给方，中长期资金进一步壮

大，助力构建更稳健的资本市场投融资生态，券商将受益于产品扩

容、机构业务收入及代销保有量的增长。建议关注控股/参股头部公
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募、ETF业务链具有优势、买方投顾能力强的券商。 

⚫ 风险因素：政策推进不及预期；监管趋严；竞争加剧；市场剧烈波

动等。 
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[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
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我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考

虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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