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私募基金设立、登记备案、投资的先后顺序及违规处罚

以私募基金形式进行需要进行私募基金管理人登记及私募基金备案等准备工作，私募基金管理人登记及
私募基金备案是两件复杂而又必不可少的工作。资金有气机会成本，了解私募基金管理人设立、登记及
私募基金设立、募集、备案、投资的先后顺序并有序地进行安排可以节约不少的时间和机会成本，本文
试着梳理了前述行为的先后顺序及依据，希望对业界有所助益。

一、先后顺序的说明

(一)私募基金管理人在工商进行设立登记

私募基金管理人不是自然人，是以公司或合伙企业形式存在的机构，此类机构必须在工商局办理登记后
才具有主体资格。

在实操层面，私募基金管理人登记系统(即“资产管理业务综合报送平台”)注册伊始就要求私募基金管
理人提供其机构名称、营业执照及统一社会信用代码等信息，在未办理工商登记的情况下，申请人无法
取得相关资料，也就无法向基金业协会提交登记申请。

(二)私募基金管理人在基金业协会进行登记

如前所述，完成工商登记后，即可通过“资产管理业务综合报送平台”申请私募基金管理人登记。根据
《私募投资基金管理人登记和基金备案办法(试行)》第六条的规定，私募基金管理人应当向基金业协会
履行基金管理人登记手续并申请成为基金业协会会员。

由于向“资产管理业务综合报送平台”提交的材料中包含《法律意见书》，因此需要聘请律师出具相关
文件，如果私募基金管理人成立时间在1年以上的，还需提交《审计报告》，因注意及时聘请会计师事务
所进行审计。



该步骤可能包含数轮反馈，如果基金业协会向申请发出私募基金管理人登记成功的通知，该步骤即告结
束，次日将可在信息公示系统上查询到私募基金管理人的相关信息

(三)私募基金管理人募集私募基金

私募基金管理人登记完成后，方可开展募集行为。

对于私募证券投资基金管理人，《中华人民共和国证券投资基金法》第八十九条和第九十条特别做了规
定，担任非公开募集基金的基金管理人，应当按照规定向基金行业协会履行登记手续，报送基本情况。
未经登记，任何单位或者个人不得使用“基金”或者“基金管理”字样或者近似名称进行证券投资活动;
但是，法律、行政法规另有规定的除外。

《私募投资基金募集行为管理办法》第二条的规定则适用于所有类型的私募基金管理人，“在中国证券
投资基金业协会(以下简称中国基金业协会)办理私募基金管理人登记的机构可以自行募集其设立的私募
基金，在中国证监会注册取得基金销售业务资格并已成为中国基金业协会会员的机构(以下简称基金销售
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私募基金的募集活动。
”

根据上述规定，私募基金管理人只有在完成登记之后才具有开展募集行为的资格。

(四)合伙型或公司型私募基金进行工商设立登记或变更登记(契约型无)

根据《私募投资基金募集行为管理办法》第二条的规定，“本办法所称募集行为包含推介私募基金，发
售基金份额(权益)，办理基金份额(权益)认/申购(认缴)、赎回(退出)等活动。” 合伙型或公司型私募基金
进行工商设立登记或变更登记是募集行为中的“办理基金份额(权益)认/申购(认缴)”，也属于募集行为
的一部分，因此其应当在私募基金管理人完成登记后进行。

具体而言，新设有限合伙企业、有限责任公司作为基金载体，亦或是为有限合伙企业办理工商变更引入
私募基金投资者的有限合伙份额或股权都属于募集行为。换言之，私募基金投资人认缴行为的工商登记
属于募集行为的一部分，无论是新设登记还是变更登记，都应该在私募基金管理人登记后进行。

(五)私募基金投资人缴纳投资款

私募基金管理人向私募基金投资人CALL款，要求其缴费首期出资，该过程属于募集的一部分。“首期出
资比例应该达到多少?”是大家关切的问题，笔者曾就此询问了基金业协会的官方邮箱(pf@amac.org.cn)，
笔者的提问和该邮箱的回复如下：

小编询问：

“请问私募基金备案时是否需要全部实缴投资款，如不需要，首期出资的比例有何要求，是否可以为20
%以下?另外，是否需要对GP与LP分别作出要求?”

协会答复：

“您好，首轮资金到位可开始备案，建议除管理人及管理人跟投的每位合伙人首轮出资都大于100万。”

该答复虽然较为模糊，但是至少可以明确一点，除管理人及管理人跟投的每位投资人的首轮出资都应当
大于100万。笔者认为，以上答复的依据是《私募投资基金监督管理暂行办法》对合格投资者的要求，具
体为“第十二条 私募基金的合格投资者是指具备相应风险识别能力和风险承担能力，投资于单只私募基
金的金额不低于100 万元且符合下列相关标准的单位和个人”。



(六)私募基金管理人为私募基金办理备案

完成首期出资的缴纳后，私募基金管理人可在“资产管理业务综合报送平台”办理私募基金备案。当然
，这并不意味着首期出资缴纳完成前不可以准备私募基金备案材料和寻找投资标的，为加快进程，备案
材料的准备及投资尽调行为均可尽早进行。

具体依据为《私募投资基金管理人登记和基金备案办法(试行)》第十一条的规定，根据该规定，私募基
金管理人应当在私募基金募集完毕后20个工作日内，通过私募基金登记备案系统进行备案，并根据私募
基金的主要投资方向注明基金类别，如实填报基金名称、资本规模、投资者、基金合同(基金公司章程或
者合伙协议，以下统称基金合同)等基本信息。公司型基金自聘管理团队管理基金资产的，该公司型基金
在作为基金履行备案手续同时，还需作为基金管理人履行登记手续。

(七)私募基金对外投资

私募基金在完成备案后可对外投资，但该规范的强制性存在争议：

根据《私募投资基金管理人登记和基金备案办法(试行)》(中基协发[2014]1号)第十四条的规定，经备案的
私募基金可以申请开立证券相关账户，而未经备案的私募基金通常无法开户。这就使私募证券投资基金
无法违背前述顺序进行投资。

但是，私募股权投资基金及其他私募投资基金则不存在类似的限制措施，仅有协会公布的《私募投资基
金合同指引1号(契约型私募基金合同内容与格式指引)》、《私募投资基金合同指引3号(合伙协议必备条
款指引)》做出的指引性规范，具体为：私募基金应当按照规定向中国基金业协会履行基金备案手续。基
金合同中应约定私募基金在中国基金业协会完成备案后方可进行投资运作。

二、违规处罚及违规案例

(一)违规处罚

《中华人民共和国证券投资基金法》规定了违反“先登记后投资”顺序的罚则：

百三十三条 违反本法规定，未经登记，使用“基金”或者“基金管理”字样或者近似名称进行证券投资
活动的，没收违法所得，并处违法所得一倍以上五倍以下罚款;没有违法所得或者违法所得不足一百万元
的，并处十万元以上一百万元以下罚款。对直接负责的主管人员和其他直接责任人员给予警告，并处三
万元以上三十万元以下罚款。

亦规定了违反“先募集后备案”顺序的罚则：

百三十四条 违反本法规定，非公开募集基金募集完毕，基金管理人未备案的，处十万元以上三十万元以
下罚款。对直接负责的主管人员和其他直接责任人员给予警告，并处三万元以上十万元以下罚款。

(二)违规案例

违反相关顺序开展业务活动，可能受到监管部门的处罚或处分：

根据中国证券监督管理委员会北京监管局行政处罚决定书〔2017〕2号，S公司因其管理的“J基金产品”
未按规定办理基金备案手续而受到了警告、罚款及责令改正的行政处罚。

根据中国证券投资基金业协会中基协处分〔2015〕4 号文件，J基金参与“华东科技”非公开发行股票定
增过程中，未成立产品先进行了询价操作，被协会认为系投资决策，违反了产品未备案前不得进行投资
运作的规定。



根据据中国证券投资基金业协会中基协处分〔2016〕1
号文件，Z基金未按规定备案，其管理人受到了撤销登记的处分。
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