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产品详情

私募基金管理人“出资人”审核要点梳理（深度好文）。自新版登记须知出台以来，私募管理人登记备案及后续合规工作难度均有增加，对申请机构的名称、经营场所、展业、财务、出资人及实际控制人、股权架构与关联方、从业人员等事项的认定核查标准都存在不同程度的提升。本文给大家总结私募机构“出资人”的五项审核要点。结合基金业协会相关指引要求，下文中“出资人”主要指私募机构的“一级股东”。
#1股权架构清晰
1.  股权结构不要超过三级

基金业协会要求申请机构的股权架构“简明清晰”。目前协会并未明确要求一级股东的层级限制在几层之内。建议：如果“出资人”不是直接或间接具有上市公司、大型集团或国资背景，一般股权结构不要超过三级。

2. 律师尽调重点

（1）建议申请机构在申请材料中用股权结构图的形式将“出资人”穿透显示至最后一层自然人、国资控股企业或集体企业、上市公司或受国外金融监管部门监管的境外机构。

（2）律师根据各级股东持股情况，综合判断“出资人”是否存在“层级过多、循环出资、交叉持股”等触及合法合规性的问题。新三板企业不属于上市公司，律师需要进一步向上穿透投资人。
#2认缴有能力、实缴有来源

1.  “认缴有能力”的尽调重点

即对出资人出具的与其认缴金额相匹配的出资能力证明材料进行审查。在此将实务中的尽调经验总结如下：

（1）不动产等登记类财产凭证。资产评估报告中市值扣除抵押负债之后的数值，被认定为出资人具有相应出资能力的金额。抵押负债金额依据代款合同认定，一般等于剩余代款金额。

（2）银行存款、理财产品、股票债券等金融资产证明。资产凭证本身以及金融资产的收入来源证明材料均是被核查的对象，例如近半年的工资流水、股票交易记录等。自然人出资人需综合年龄、学历、履历、家庭背景等因素排除证明材料中存在临时制作、来源不明、水分较大情形。机构投资人，需审查其经营收入（财务报表），必要时需穿透至自然人股东出资能力的核查。最后律师将出资人的各项收入来源合并计算，并得出结论：收入来源总额是否与出资人的认缴金额相匹配。

2.  “实缴有来源”的尽调重点

即对出资人出具的实缴部分出资来源真实合法证明材料进行审查。基金业协会严查“摆账注资”，禁止利用过桥资金实缴。当出资人实缴资金来源为如下形式时:

（1）金融投资收益：出资人提供原始投资凭证、对账单等，“投资收益”等于“资产”减去“成本”。
（2）房产投资收益：提供购房合同及银行转账凭证，“售价”减去“成本”等于房产收益。
（3）工资性收入：上传近半年的工资流水，不能仅提供公司出具的收入证明。
（4）家族企业财产：提供家族机构的经营情况介绍（财务报表等）。

（5）父母赠予、家族成员共同出资：包括使用配偶、父母、子女、祖父母的资产出资，需要提供家庭身份情况证明。最后律师将出资人的各项收益来源合并计算，并得出结论：收益来源总额及期间是否与出资人的实缴情形相匹配。
#3严禁股权代持且不得为资管产品
1.  严禁以委托资金、债务资金或其他非自有资金入股



基金业协会通过要求出资人的资金来源真实合法且不受制于任何第三方。实际出资人如果以他人名义履行私募机构股东的权利义务，极易存在实际控制人披露不实，进而规避重大关联交易的披露，为利益冲突及利益输送提供温床。资管产品出于自身属性原因，产品持有人认购产品时并不知道该资管产品的具体投向。产品管理人往往对受托资金具体投向享有决策权。如果允许资管产品成为私募机构的出资方，资管产品的运营风险就会给私募机构的股权架构带来不稳定性，同时使对实际控制人的追溯更加不清晰。
2.  律师尽调重点

律师除通过询证并查阅会计师事务所出具的验资报告，同时需要依据实质重于形式的原则充分与出资人访谈，尽力排除存在股权代持的可能性。申请机构股权代持或股权结构的不清晰，可能导致中止办理登记申请6个月的情形，所以律师应协助申请机构在申请登记前进行自查优化工作。

#4严禁规避关联方
1.  实质重于形式原则认定关联方

依据基金业协会对关联方的定义，当“出资人”为申请机构的控股股东/实际控制人时，该控股股东/实际控制人控制的金融机构、私募基金管理人、投资类企业、冲突业务企业、投资咨询及金融服务企业等机构即构成申请机构的关联方。

2.  律师尽调重点

尽调律师应对上述关联方的工商登记信息、业务开展情况、是否已登记为私募基金管理人、与申请机构是否存在业务往来等情况进行核查。当申请机构为规避关联方披露而进行特殊股权设计时，律师应依据实质重于形式原则，审慎核查，辅助申请机构在申请登记前自查优化，避免出现申请机构被中止办理登记申请6个月的情形。

#5不得存在从事“冲突业务”的历史
1. （主要）“出资人”业务沿革中不得含有“卖方业务”色彩

依据《私募投资基金监管管理暂行办法》、《私募基金管理人登记法律意见书指引》等规范性文件对私募机构专业化经营的要求，私募管理人从事的是“投资管理”类买方业务。而P2P、小额理财等具有鲜明的“卖方业务”色彩，明显与私募机构“受人之托、代人理财”的业务本位相悖。基金业协会要求“出资人”，特别是主要出资人（一般认为对申请机构直接持股超过20%的股东）业务沿革中不得含有“卖方业务”成分，避免干扰私募机构专业化经营，防止P2P风险外溢至私募行业。
2.  律师尽调重点

当“出资人”是自然人时，需通过股东访谈及核查履历方式排查其过往投资或重要从业经历中是否存在与小额理财、小额借贷、P2P/P2B、融资租赁、配资业务、交易平台等机构的交叉因素。当“出资人”是机构时，律师需通过股东访谈，核查经营范围、投资活动、网络舆情等方式排查“冲突业务”因素。
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