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2025 年 12 月 31 日, 中国证券监督管理委员会(“中国证监会”)发布《公开募集证券投资基金销售费用管理

规定》(“《销售费用规定》”), 对《开放式证券投资基金销售费用管理规定》进行了修订, 旨在进一步规范

公募基金的各项销售费用。根据《香港互认基金管理规定》(“《管理规定》”), 北上互认基金的申购赎回、

费率安排等事项, 根据香港证券及期货事务监察委员会(“香港证监会”)的监管要求和基金法律文件的约定

执行, 但在内地销售互认基金也应当遵守内地关于公募基金销售的相关法律法规, 因此《销售费用规定》

对于北上互认基金的整体适用原则是以规范内地销售环节为导向, 主要涉及客户维护费管理、费用披露要

求等方面, 而并非直接适用《销售费用规定》里对内地公募基金规定的具体销售费率水平。 

 

基于上述原则, 《销售费用规定》的部分要求将对北上互认基金在内地的销售实践产生影响。以下结合新

规核心内容, 具体分析其对北上互认基金业务的影响及应对建议。 

 

一. 客户维护费 

 

客户维护费属于香港管理人与基金销售机构之间约定的、用以向基金销售机构支付基金销售和客户

服务活动中产生的相关费用, 因此受到《公开募集证券投资基金销售机构监督管理办法》及其配套规

则(合称“《销售办法》”)、《销售费用规定》相关规定的约束。《销售费用规定》延续并细化了《销售

办法》中确立的客户维护费上限制度。与《销售办法》相比, 《销售费用规定》第十二条进一步区分

了基金类型, 明确针对非个人投资者销售股票型、混合型以外的其他基金时, 客户维护费占基金管理

费的比率上限从原有的 30%下调至 15%, 降幅达 50%。具体上限标准如下:  

 

 对于向个人投资者销售形成的保有量, 客户维护费占基金管理费的比率不得超过 50%。 

 

 对于向非个人投资者销售形成的保有量,  

 

- 销售股票型基金和混合型基金获得的客户维护费占基金管理费的比率不得超过 30%;  

 

- 销售其他基金获得的客户维护费占基金管理费的比率不得超过 15%。 

 

此外, 《销售费用规定》第十八条还要求, 基金销售机构同时开展基金投资顾问业务的, 对基金投资

顾问业务形成的保有量, 不得收取客户维护费, 以防范利益冲突。
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二. 基金销售费用相关规范 
 

《销售费用规定》进一步强化了对基金销售费用的监管要求, 其中对北上互认基金的主要影响如下:  

 

1. 宣传推介材料中的费用披露 

 

在基金宣传推介材料中, 须向投资者充分揭示申购费、赎回费的具体收取标准。 

 

2. 基金销售机构的信息公示 

 

基金销售机构应当在销售场所的醒目位置, 以简明、通俗的方式展示:  

 

(1) 基金销售费用的类型和标准;  

 

(2) 投资者持有同一基金不同份额、不同期限对应的综合费用水平;  

 

(3) 客户维护费水平;  

 

(4) 中国证监会规定的其他信息。 

 

3. 基金文件优化 

 

根据《销售费用规定》第二十二条, 基金招募说明书、产品资料概要等文件需载明相关费用信息。

目前, 北上互认基金的招募说明书及产品资料概要已依据《香港互认基金注册申请材料指引》对

费率结构进行披露。未来需关注内地监管机构就费用披露的细化要求, 例如如何“以简单明了的

格式和举例方式向投资者披露基金综合费用水平”。 

 

而就北上互认基金的年度报告和中期报告而言, 该等定期报告系基于香港原版报告翻译而成, 

其内容与格式根据《管理规定》第七条依据香港证监会的监管要求和基金法律文件的约定执行, 

无需根据《销售费用规定》第二十三条补充披露额外信息。 

 

此外, 《销售费用规定》第十五条明确禁止通过设置专属份额等形式实行差异费率, 不公平对待同一

基金的不同投资者。目前北上互认基金的份额类别主要基于币种、对冲安排、收益分配等因素划分, 

而非费率差异, 因此该条款对现有北上互认基金的业务影响有限。《销售费用规定》第十六条进一步

禁止在特定基金销售机构设置专属基金产品, 实施歧视性、排他性、绑定性销售安排。根据我们当前

的市场观察, 北上互认基金的销售渠道结构未见明显单一化倾向。尽管如此, 仍建议香港管理人在未

来与内地销售机构合作过程中对此予以持续关注, 避免出现可能触及上述禁止情形的商业安排, 以

符合监管要求。 
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三. 过渡期安排 

 

《销售费用规定》已于 2026 年 1 月 1 日生效, 同时为相关机构的整改设置了 12 个月的过渡期。对

于香港管理人及内地代理人而言, 后续工作主要包括:  

 

1. 在过渡期内修订现有基金销售协议中不符合客户维护费上限要求的费率条款;  

 

2. 确保新签署的基金销售协议满足《销售费用规定》中的客户维护费上限要求; 

 

3. 优化招募说明书、产品资料概要等文件; 

 

4. 督促基金销售机构在过渡期内完成必要的调整, 以落实销售费用的公示要求;  

 

5. 在宣传推介材料中补充相关基金销售费用的揭示。 

 

总体来看, 根据北上互认基金现行有效法规和政策, 《销售费用规定》对北上互认基金的影响主要集中在

客户维护费上限、销售费用披露等方面。未来《销售费用规定》的申赎费率等其他规定是否会进一步扩展

适用于北上互认基金, 仍需对监管动态保持持续关注。 
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