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2021年金融开放-私募基金合规运营

中基协出台的《私募投资基金募集行为管理办法》明确，已登记的私募基金管理人可以自行募集其设立
的私募基金，在证监会注册取得基金销售业务资格并已成为中基协会员的机构（即基金销售机构，与私
募基金管理人合称“募集机构”）可以受私募基金管理人的委托募集私募基金，其他任何机构和个人不
得从事募集基金的募集活动，因为募集基金的募集主体主要包括两类，即自行募集的私募基金管理人与
受托募集的基金销售机构。根据《证券投资基金销售管理办法》（中国证券监督管理委员会９１号），
除基金管理人外，基金销售机构主要包括商业银行、证券公司、期货公司、保险机构、证券投资咨询机
构、独立基金销售机构以及证监会认定的其他机构。

私募股权投资基金的募集是指私募股权投资基金或受其委托的募集服务机构向投资者募集资金，用于设
立股权投资基金的行为。基金管理人负责将募集到的资金进行管理使用，将其投向特定投资对象，并承
担风险，获取收益。同时按照约定进行利益分配。私募股权投资基金的募集分为执行募集和委托募集，
其中自行募集是由基金管理人执行拟定基金募集推介材料，执行寻找投资者。委托募集则是基金管理人
将自行拟定的推介材料交给第三方机构并由其代为寻找投资者，完成资金募集工作。

私募基金投资得风险巨大，所以法律要求投资人必须具备适当得风险识别与承受能力。《私募投资基金
监督管理暂行办法》第十五条规定：私募基金管理人、私募基金销售机构不得向投资者承诺投资本金不
受损失或者承诺zui低收益。齐精智律师提示在私募基金产品到期亏掉本金时，没有签订保底条款的投资
人肯定拿不回本金及收益；而签订了保底收益的投资人zui差可以拿到大部分本金，zui好情况可以要回投
资全部本息。作为成年理性投资人在违反法律的情况下与私募基金管理人签订保底条款才是你的zui优选
择。



哪些情形属于“未备an的私募基金”，比如：

１． 已办理工商登记但尚未有合伙人实缴出资的合伙企业；

２． 已完成部分募集并已登记合伙人的合伙企业；

３． 基金管理人担任ＬＰ的合伙企业；

４． 已开展募集并由基金管理人担任ＧＰ的合伙企业；

５． 已开展投资且由非基金管理人担任ＧＰ的合伙企业；

６． 私募基金产品下设的ＳＰＶ。

（深圳／海南金融，私募基金注册和备案找腾博邹先森）

（深圳／海南金融，私募基金注册和备案找腾博邹先森）

而结合私募十四条第六条第３款规定的整体来看，所谓“未备an的私募基金”应该从“募集完毕”＋“
应备an未备an”两个维度来理解。

其中，根据《私募投资基金备an须知》（２０１９年１２月）第yi条第（十）项的规定，“募集完毕”
具体是指，契约型基金的认购款进入托管账户，合伙型基金及公司型基金的投资者已签署公司章程／合
伙协议，且每位投资者均已完成不低于１００万元的实缴出资。换言之，如果已经设立的合伙企业没有
发生募集行为，本身并不属于“未备an的私募基金”。所以，很多管理人在先前注册的、留存备用的“
壳主体”（上述第１、２种情形都更贴近这一类型）或者为了方便私募基金产品对外投资设立的ＳＰＶ
（上述第６种情形）就属于这类情形，严格按照规定，不属于“未备an的私募基金”。对于暂不打算使
用的“壳主体”，可以考虑先将其作为关联方进行变更，待使用时再作为私募基金产品进行备an。

实践中，争议更大的是如何判断是否属于“应备an未备an”，以zui为常见的合伙型基金为例，就是应该
如何区分合伙企业与未备an的合伙型基金的问题。根据我们的实践经验来看，通常对于这一问题的判定
，要综合多种因素来得出结论，具体包括：

１． ＧＰ是否是已登记的基金管理人。合伙企业作为一种法律主体，通过现有的检索工具，很容易发现
某一合伙企业是否已经作为私募基金产品进行备an。如果该合伙企业的ＧＰ是已经在协会完成私募基金
管理人登记的基金管理人，那么，这种情况下，大大增加了被发现并认定为合伙型基金的可能性。对于
上述第５种情形，如果是已开展投资且由非私募基金管理人担任ＧＰ的合伙企业，不存在募集行为或者
下述两项判断标准，那么，通常也不能认定为私募基金产品。第３种情形，更接近于基金管理人的自有
资金投资，通常也不会被划入“未备an的私募基金”的范畴。

２． ＧＰ是否收取或有权收取管理费及类似性质的费用。判断是否属于私募基金的第二个重要因素就是
看基金管理人是否提供了基金管理服务。如果ＧＰ实际收取了费用，并且收取的费用与私募基金的费用
组成、收费标准等较为类似，那么，可能会被认定为实际上提供了基金管理服务，而正是基于这一逻辑
可以推导出的结果是该合伙企业是合伙型基金，否则也不存在提供基金管理服务的可能性。



３． 是否以私募基金产品的名义进行募集和运作。这是zui为实质性的判断标准了。如果某一合伙企业对
外以私募基金的名义进行募集和运作，比如，采用的推介材料、合同文本都表明了私募基金或者基金字
样（上述第４种情形），则该合伙企业通常属于未备an的合伙型基金。特别是，随着网络检索技术的进
步，协会发现相关网络宣传材料的可能性大大增加。如果通过公开途径发现有基金宣传的内容，其后果
则不仅仅是管理未备an基金那么简单了。

上述三个标准，究竟是“和”还是“或”的关系，并没有统一的规定予以明确。从谨慎的角度，我们倾
向于从更为严格的角度来理解。这是因为，针对应备an而未备an的基金产品施加处罚，早已有规定。根
据《证券投资基金法》第１３４条的规定以及《私募投资基金监督管理暂行办法》第３８条的规定，对
于这类行为，监管部门有权对私募基金管理人及相关责任人员进行警告及罚款。而私募十四条仅规定了
暂停募集及备an，某种程度上，是对这一问题的策略性放松，不排除在后续正式发布的私募基金条例中
再次施以严格的管理和处罚。相较于可能面临的处罚，zui为直接的影响则是，如果存在“未备an的私募
基金”，在新产品备an过程中协会可能会以反馈的形式提示。即使有合理的理由不认定为“未备an的私
募基金”，但无疑会影响产品备an的时间与进度。

“凡事豫则立，不豫则废”，提前做好准备，总是明智的。而准备的方式，目前主要有三种：一是补备a
n，但对于哪些产品能够补备an，要有精确的研判，并非所有“未备an的私募基金”都能实现这一操作。
当然，补备an也未必是zui好的路径；二是更换ＧＰ，避免在协会登记的基金管理人担任ＧＰ。当然，如
果更换的主体是基金管理人的关联方，从实质重于形式的角度，这类更换的效果有限；三是直接清算注
销，对于已经不存在实际使用价值的主体，可以采用清算注销的方式彻底解决。

（深圳／海南金融，私募基金注册和备案找腾博邹先森）

以上就是腾博为您介绍的－－如何办理细节，您有任何疑问都可以与我们联系！

专Ｙｅ服务机构推荐：

（相关业务咨询找腾博邹先森）

腾博自２００５年成立，是一家提供高端商务与产业运营的服务商，依靠精英团队、深厚资源、Ｊｉｎ

ｇ准服务，成功为１０万＋家企业及个人提供优质的金融与商务服务！前海ＹＯＵ秀招商合伙人，以自



贸区为起点，联通粤港澳大湾区，辐射全国，覆盖全球，现已成长为全球一站式企业高端服务提供商，

拥有丰富的经验与社会资源！有前海企业入驻与续签、海南自贸港企业入驻公共服务平台各大园区孵化

器、全国公司注册与计业务、工商疑难税务处理、海外移民、综合金融服务、许可审批、粤港澳车牌指

标申请与转出、香港投资、企业海外投资咨询等９大类２０３项业务，涵盖企业成长全生命周期！

相关产品：
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