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《公开募集证券投资基金运作指引第 2号——

基金中基金指引》起草说明

一、起草背景

基金中基金（以下简称：FOF）是指以基金为主要投资

标的的证券投资基金。FOF通过持有多个基金，可进一步分

散投资风险、优化资产配置，降低多样化基金投资门槛，为

投资者提供专业化选基服务。FOF近年来在境外发展较快，

是一个比较成熟的品种。为拓展公募基金的投资范围和业务

领域，支持公募基金产品创新，提升服务能力，我会草拟《公

开募集证券投资基金运作指引第 2号——基金中基金指引》

（以下简称：《指引》）。

二、《指引》的主要内容

《指引》主要针对 FOF的定义、分散投资、基金费用、

基金份额持有人大会、信息披露等方面进行了规定。

（一）明确基金中基金的定义。《指引》第三条规定，

将 80%以上的基金资产投资于经中国证监会依法核准或注

册的公开募集的基金份额的，为 FOF。

（二）强化分散投资，防范集中持有风险。《指引》第

四条规定，FOF持有单只基金的市值，不得高于 FOF资产净

值的 20%，且不得持有其他 FOF。除 ETF联接基金外，同一

管理人管理的全部 FOF持有单只基金不得超过被投资基金
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净资产的 20％，被投资基金净资产规模以最近定期报告披露

的规模为准。

（三）不允许 FOF持有分级基金等具有衍生品性质产

品。FOF主要是为广大投资者提供多样化投资基金的工具，

不是为投资者提供绕过衍生品市场适当性制度进入衍生品

市场的工具。为保持 FOF风格清晰、稳定，《指引》第四条

第（三）项规定，FOF不得持有具有复杂、衍生品性质的基

金份额，包括分级基金和中国证监会认定的其他基金份额。

（四）防止 FOF作为新基金或迷你基金的帮忙资金。

根据相关法规，公募基金需要募集 2亿元才能满足成立，基

金连续 60个工作日小于 5000万元，基金管理人需要召开持

有人大会讨论基金是否清盘。为防止部分基金管理人利用

FOF作为帮忙资金认购发售困难的基金或者小基金进行利

益输送，基金《指引》第四条第（四）项要求，除 ETF联接

基金外，FOF投资其他基金时，被投资基金的运作期限应当

不少于 1年、最近定期报告披露的基金净资产应当不低于 1

亿元。

（五）减少双重收费，防范利益输送。《指引》第五条

规定：一是基金管理人不得对 FOF财产中持有的自身管理的

基金部分收取 FOF的管理费。二是基金托管人不得对 FOF

财产中持有的自身托管的基金部分收取 FOF的托管费。三是

基金管理人运用 FOF财产申购自身管理的基金（ETF除外），



- 3 -

应当通过直销渠道申购，且不得收取申购费、赎回费、销售

服务费等销售费用。

（六）FOF参与持有基金的份额持有人大会的原则。如

果 FOF与所投资基金的管理人为同一管理人，在参与被投资

基金的持有人大会时，可能面临利益冲突。《指引》第六条

规定 FOF持有的基金召开基金份额持有人大会时，FOF的基

金管理人应代表 FOF份额持有人的利益，根据基金合同的约

定参与所持有基金的份额持有人大会，并在遵循 FOF份额持

有人利益优先原则的前提下行使相关投票权利。FOF管理人

需将表决意见事先征求基金托管人的意见，并将表决意见在

定期报告中予以披露。

（七）强化 FOF信息披露。为使投资者能够对 FOF运营

状况作出客观判断，减少信息不对称，《指引》第七条规定，

FOF的投资风格应当清晰、鲜明。基金名称应当表明基金类

别和投资特征。基金合同中应明确被投资基金的选择标准，

定期报告和招募说明书等文件中应设立专门章节披露所持

有基金的相关情况，并揭示相关风险：一是投资政策、持仓

情况、损益情况、净值披露时间等；二是交易及持有基金产

生的费用，包括申购费、赎回费、销售服务费、管理费、托

管费等，招募说明书中应当列明计算方法并举例说明；三是

FOF持有的基金发生的重大影响事件，如转换运作方式、与

其他基金合并、终止基金合同以及召开基金份额持有人大会
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等；四是 FOF投资于管理人以及管理人关联方所管理基金的

情况。

（八）保证估值的公允性。《指引》第八条规定，FOF

应当采用公允的估值方法，及时、准确地反映基金资产的价

值变动。基金管理人应当在 FOF所投资基金披露净值的次

日，及时披露 FOF份额净值和份额累计净值。

（九）明确基金公司开展 FOF业务的组织架构。《指引》

第九条规定，除 ETF联接基金外，基金管理人开展 FOF业

务，应当设置独立部门、配备专门人员，制定业务规则和明

确相关安排，有效防范利益输送、内幕交易等行为。除 ETF

联接基金外，FOF的基金经理不得同时兼任其他基金的基金

经理。

（十）强化相关主体责任。为切实保护投资者合法权益，

《指引》第十条、第十一条要求基金管理人、基金托管人等

相关主体，应做好估值核算等各方面准备工作，有效防范投

资风险，安全保障基金资产，确保基金平稳运行。


