
作为普通投资者，除了需要了解非法私募机构
的显著特征外，最为重要的一点，便是要学会不被
假私募产品的高收益所诱惑“捂好自己的钱袋子”，
这也是防范投资非法私募产品的根本。

专家指出，投资者可以先在中国基金业协会官
网查询私募机构的相关资质，在整个投资推介过程
中，观察私募机构是否有一些不合规的行为。最后，
在投资者决定购买私募产品之前， 一定要仔细阅读
产品合同，确保投资的产品项目是真实可靠的，不要
被所谓的“高收益”所迷惑，丧失基本的判断能力。

北京寻真律师事务所律师王德怡也提醒投资者，
从事私募基金高收益、高风险投资一定要在确保交易
合法有效的情形下进行, 要对对方资质和交易模式深
入了解和甄别，依法合规是经营创新的前提；任何承
诺高收益的投资都是不存在的，也是法律禁止的。

那么如果投资者不幸购买了失联、跑路的私募
公司产品，该如何追讨、维权呢？

“投资者遇到失联私募，应依据实际情况进行
维权。比如，若投资者是通过第三方代销机构购买
的私募产品，要看双方是构成金融服务法律关系还
是代销法律关系，前者投资人可以基于侵权法律关
系要求第三方承担责任，后者代销关系下第三方不
直接承担责任；如果投资者是通过私募基金管理人
直接购买的产品，可以根据合同约定进行维权。”格
上理财研究员王萌萌表示。

钱景财富董事长兼CEO赵荣春建议从3个方面
维权：一是先分清楚自己与失联方的关系，这主要
是考虑第三方是否主动推介、 是否影响投资者决
策、是否收取费用的问题，如果是金融服务法律关
系，由第三方承担责任。如果只是普通的代销关系，
投资者一般只能要求私募机构承担责任；二是投资
者如果是通过私募直接购买基金，建议咨询专业的
法律顾问，因为这要涉及“民刑”几个层面的问题；
三是与当地证监局取得联系。

拒绝不正常收益

摘下非法私募的伪装面具

案件：失联的融易融
2015年底， 中国基金业协会曝

出的首批12家失联私募机构名单，
引起了市场的广泛讨论， 其中位于
北京地区的融易融（北京）资产管理
有限公司（以下简称“融易融”）投资
基金公司便是一家以“非法集资”为
目的假私募机构。

2014年， 杨女士等人购买了融
易融公司推出的一款理财产品名为
“银合通财富管理计划”， 认购起点
为5万元。根据产品周期不同，预期
年化收益率也从8%-13%不等。

“看到这款产品的年化收益比
银行利率高几倍时就很动心， 并且
客户经理介绍说， 该款产品是和浦
发银行合作的， 主观上觉得比较稳
健就决定尝试投资一下， 第一笔是
2013年3月16日投的大概20万元，最
初他们都能做到到期利息， 因此就
对这家公司非常信任， 还推荐了身
边的朋友购买。然而好景不长，一年
后也就是2015年2月，发现这家公司
不再按时支付利息了， 最后连本金
也拿不回来了， 没过多久这家公司

已经人去楼空。”杨女士表示。
杨女士坦言，她之所以会信任

融易融公司，并且后期不断追加投
资， 主要是因为宣传理财产品时，
客户经理提供的宣传材料上印有
和银行合作的背景材料，且公司整
体装潢办公环境都比较奢华，不像
是没有资金实力的小公司，但没想
到一切都是假象，而被这些假象迷
惑的代价 ，便是自己和亲戚 、同事
投入的高达266万元资金血本无归
的结局。

特征：低门槛 公开宣传
在鱼龙混杂的私募基金市场

上， 类似融易融这样的非法私募机
构不计其数，不过，北京商报记者总
结归类发现， 非法私募的行骗招数
并不难识别， 投资者主要抓住非法
私募五大特征即可。

第一，是否公开募集。北京商报
记者发现， 大多数非法私募机构都
会选择公开募集资金， 然而正规的
私募机构是绝对不允许的。《私募投
资基金监督管理暂行办法》 明确指
出，私募基金管理人、私募基金销售
机构不得通过报刊、电台、电视、互
联网等公众传播媒体或者讲座、报
告会、分析会和布告、传单、手机短
信、微信、博客和电子邮件等方式，
向不特定对象宣传推介。

而上述案例中受骗的杨女士 ，
却是在融易融客户经理公开发布宣
传资料的背景下才购买该款产品
的，从这一点来看，融易融便不是一
家正规的私募公司。

第二，投资门槛是否过低。目前
市场上非法私募产品通常投资门槛
较低， 而正规的私募基金产品投资
门槛为100万元起，融易融失联私募
案例中， 杨女士所投资的产品投资
门槛仅有5万元，俨然已经违背了监
管规定。

第三 ，是否承诺收益 。非法私
募惯用承诺高收益手段 ， 但按照
《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承诺
最低收益 。因此 ，在签订私募股权
投资合同过程中不应有明确的还
本付息约定。如果私募基金的发起
人向投资人许诺保底收益，那就是
涉嫌违法了。

第四 ， 投资者是否有人数限
制。通常非法私募产品募集资金时
不做人数限制 ，但 《私募投资基金
监督管理暂行办法 》要求 ，以股份

公司设立的 ，投资者人数 （包括法
人和自然人）不得超过200人；以有
限公司形式设立的 ， 投资者人数
（包括法人和自然人） 不得超过50
人 ；以合伙制形式设立的 ，合伙人
人数 （包括法人和自然人 ）不得超
过50人，这是区分是否属于非法集
资的关键点。

第五， 是否在中国基金业协会
进行过备案。 如私募基金管理机构
和私募基金没有登记备案的情况或
登记备案信息不完整、不真实，投资
者也需格外加强警惕。 但需要指出
的是，私募基金登记备案证明、证书
和相关公示信息权仅表明该私募基
金管理人已履行相关登记备案手
续， 并不构成对私募基金管理人投
资能力、持续合规情况的认可，也不
作为基金财产安全的保证。 如果有
私募把在协会备案的资格当做自己
的一种信用保证， 投资者不能盲目
轻信。 北京商报记者 苏长春

·慧眼识金·

私募不能公开募集，这条规定是私募股权投资基金与非
法集资类犯罪最根本的区别。《私募投资基金监督管理暂行
办法》（以下简称《办法》）明确指出，私募基金管理人、私募基
金销售机构不得向合格投资者之外的单位和个人募集资金。

私募投资门槛不低，按照规定，私募基金的募集对象是
少数的特定投资者。因此，单个投资者的投资额不能低于100
万元，而面对普通老百姓发行的投资门槛低则几万元高则几
十万元等标准不一的产品，投资者需要重点考察。

不承诺保本保收益，《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
失或承诺最低收益。因此，在签订私募股权投资合同过程中
不应有明确的还本付息约定。

募集不得超人数限制，事实上私募对投资者人数有严格
的限制。以股份公司设立的，投资者人数不得超过200人；以
有限公司形式设立的，投资者人数不得超过50人；以合伙制
形式设立的，合伙人人数不得超过50人。

不拿备案当幌子，虽然私募基金公司已经开始实行备案
制，但由于门槛并不高，中小私募均可以登记，这反而成为不
少非法私募又一伪装“正规”的手法。

普通投资者“五不”鉴别真假私募
尽管近两年非法私募“跑路”、“失联”、“违约兑付”等新闻事件频频曝出，但一些缺乏投资

经验和法律知识的中老年投资者，在面对非法私募销售人员虚假宣传“高收益”的诱惑时依然
会上当受骗，那么对于普通老百姓来说，在投资私募基金时如何鉴别私募机构的真伪、防止上
当受骗也成为投资者最关心的话题。
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