
《上海证券交易所公开募集不动产投资信托基金（REITs）规则适用指引第2号——发售业务（试行）》修订说明

[bookmark: _GoBack]为贯彻落实《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》（国发〔2024〕10号）部署和《中国证监会关于推出商业不动产投资信托基金试点的公告》（以下简称《公告》）的工作要求，本所在中国证监会的统筹部署下，修订形成了《上海证券交易所公开募集不动产投资信托基金（REITs）规则适用指引第2号——发售业务（试行）》（以下简称《发售业务指引》），现将相关情况说明如下：
一、修订背景
2025年12月31日，中国证监会发布《公告》，明确了商业不动产投资信托基金（以下简称商业不动产REITs）产品定义，提出了基金注册及运营管理、发挥基金管理人和专业机构作用、强化监管责任等方面的要求。
本所结合前期实践经验和市场实际情况，修订形成了《发售业务指引》，对发售过程中询价定价、战略配售、网下配售等环节予以进一步规范，提升发行定价效率，稳定市场预期，促进市场健康发展。
二、主要修订内容
本次修订主要包括以下几方面内容：
一是扩充指引适用范围。根据《公告》，将商业不动产REITs纳入《发售业务指引》适用范围，相应调整全文相关表述。
二是完善询价定价机制。要求基金管理人等主体建立与投资者的沟通机制，推动投资者充分了解项目情况后参与询价。允许约定一定比例的高价剔除机制，提高REITs发行的科学性和市场化水平。要求网下投资者建立投资决策机制，独立、客观、理性报价。
三是完善发售机制。优化配售机制，要求基金管理人、财务顾问应当优先向认可不动产基金长期投资价值的网下投资者配售。
四是优化战略配售与流动性管理安排。要求基金管理人、财务顾问结合实际情况合理确定战略配售规模，保障基金上市后流通份额合理充裕。允许前述主体合理约定上市特定期限内网下投资者可交易的份额比例，增强二级市场稳定性。
五是精简冗余条款内容。删除网下投资者资质等相关内容，统一适用中国证券业协会相关规定。精简扩募方案披露事项，删除原战略投资者份额持有比例变化、新增战略投资者名称及认购方式的披露要求，聚焦核心要素。
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-1-《上海证券交易所公开募集不动产投资信托基金（REITs）规则适用指引第2号——发售业务（试行）》修订说明为贯彻落实《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》（国发〔2024〕10号）部署和《中国证监会关于推出商业不动产投资信托基金试点的公告》（以下简称《公告》）的工作要求，本所在中国证监会的统筹部署下，修订形成了《上海证券交易所公开募集不动产投资信托基金（REITs）规则适用指引第2号——发售业务（试行）》（以下简称《发售业务指引》），现将相关情况说明如下：一、修订背景2025年12月31日，中国证监会发布《公告》，明确了商业不动产投资信托基金（以下简称商业不动产REITs）产品定义，提出了基金注册及运营管理、发挥基金管理人和专业机构作用、强化监管责任等方面的要求。本所结合前期实践经验和市场实际情况，修订形成了《发售业务指引》，对发售过程中询价定价、战略配售、网下配售等环节予以进一步规范，提升发行定价效率，稳定市场预期，促进市场健康发展。二、主要修订内容本次修订主要包括以下几方面内容：一是扩充指引适用范围。根据《公告》，将商业不动产

