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关于可投资新三板精选层挂牌股票的公募基金风险评级说明 

 

根据 2020 年 4 月 17 日证监会正式发布的《公开募集证券投资基金投资全国中小企业股

份转让系统挂牌股票指引》，公募基金在满足相应要求的情况下可以投资新三板精选层挂牌

股票。允许公募基金投资新三板挂牌股票，不仅有助于改善新三板投资者结构，提升市场

交易活跃度，也有利于拓宽公募基金投资范围，帮助投资者分享优质创新创业型企业成长

红利。由于新三板的挂牌条件、转让规则、价格涨跌幅限制等制度和上海、深圳证券交易

所存在较大差异，基金投资新三板精选层挂牌股票将面临诸多特有风险，如流动性风险、

转板风险、挂牌公司经营风险、挂牌公司降层风险、挂牌公司终止挂牌风险、精选层市场

波动风险等。具体阐述如下： 

1. 流动性风险 

新三板精选层挂牌公司股权相对集中，且投资者门槛较高，使得市场整体流动性低于

沪深证券交易所，因此可能存在基金持有股票无法正常成交的风险。 

2. 转板风险 

新三板精选层挂牌公司在精选层连续挂牌一年以上，且满足交易所规定的具体上市条

件即可申请转板上市，由交易所审核并做出是否同意上市的决定。无论挂牌公司是否转板

成功，挂牌公司股价均可能面临较大的波动。 

3. 挂牌公司经营风险 

因新三板精选层挂牌公司大部分为初创型新兴产业公司，通常具有规模较小且对单一

技术依赖度高，受技术更新迭代的影响较大；对核心技术人员依赖程度较高；客户集中度

高、议价能力不强等特点。这导致其商业模式和盈利能力存在较高的不确定性，抵抗市场

风险和行业风险的能力较弱，公司可能面临一定的经营风险。 

4. 挂牌公司降层风险 

全国中小企业股份转让系统实施挂牌公司分层管理，通过检视精选层挂牌公司的经营

状况、持股结构、财务状况、股票交易市值等指标，对于不符合要求的公司定期或即时调

出精选层。基金投资的股票被调出精选层的，可能不能及时将股票调出投资组合。 

5. 挂牌公司终止挂牌风险 

新三板精选层挂牌公司可能会出现股票强制终止挂牌情形，面临终止挂牌风险。 

6. 精选层市场波动风险 

新三板精选层挂牌股票竞价交易的价格涨跌幅限制比例为 30%，且挂牌股票采取连续竞

价交易方式的成交首日，以及股票恢复交易期间的成交首日，不设置价格涨跌幅限制。相

较沪深证券交易所上市的股票，新三板精选层挂牌股票可能面临更高的价格波动风险。 
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考虑到投资新三板精选层挂牌股票可能给基金带来上述的一系列特有风险，进而使得

基金持有人面临较大的不确定风险。因此，我们从落实投资者适当性管理制度以及保护投

资者利益角度出发并经过审慎评估，决定将可投资新三板精选层挂牌股票的公募基金持仓

风险定为 5 分（高风险），即当此类基金成立不满三年时，基金综合风险等级为 R5（高风险），

待成立满三年后，基金综合风险等级将根据业绩波动情况进行动态调整。 
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