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初衷：宽进自律
私募基金备案制实施前 ，草根背景

浓厚的私募基金行业一直扮演着我国
资本市场中 “游击队”的角色 ，对于鱼龙
混杂的私募基金业究竟如何监管也让
监管层为难已久 ，直到2014年2月 《私募
投资基金管理人登记和基金备案制 》办
法的公布实施 ，才正式确立了私募基金
行业自律性的监管原则 ，私募基金发展
的春天由此到来。

2014年5月， 国务院发布的新 “国九
条”中也再度重申“私募基金应本着适度
监管原则，发行不设行政审批，但需确保
事中事后监管”。

在这种“宽进”不设门槛的准入条件
下，私募基金也积极进行备案，中国基金
业协会私募基金备案制开展得十分顺利，
新设立的私募机构如雨后春笋般批量崛
起，私募基金产品发行的数量可以用井喷
来形容。数据显示，私募基金备案制实施
仅一年时，中国基金业协会登记办理完毕
的私募基金管理人已达到7358家，所管私
募基金9156只， 管理规模达到2.38万亿
元。而截止到今年2月29日，中国基金业协
会已登记的私募基金管理人已达到近2.6
万家， 备案私募基金26387只， 认缴规模
5.5万亿元，实缴规模4.42亿元。

“2014年私募基金备案制的实施，如
同给一直没有公信力的私募机构转正一
般， 且当时私募机构备案的门槛并不高，
业内很多私募机构都争相备案，期望早日
拿到登记牌照。” 北京一家小型私募基金
市场部负责人表示。事实上，由于当时私
募基金较低的创业门槛，2014年下半年牛
市开启后， 也带动了大批创业者涌入，尤
其是公募基金人才“奔私潮”，陈扬帆、王
茹远、邓晓峰等一批明星基金经理转投私
募基金领域。

漏洞：放纵非法
不可否认的是， 私募基金备案制的

开启，促进了私募行业大跨步发展，然而
这种不设准入门槛的监管原则， 却并未
达到真正“自律”的效果 ，不少私募机构
甚至利用低门槛准入的备案牌照作为自
己的信誉凭证， 放纵了大批非法私募进
行“集资诈骗”等勾当，许多投资者为此
血本无归。

自去年11月以来，中国基金业协会已
经前后公布了四批共30家失联 （异常）机
构名单。其中，有15家私募已被公示为失
联（异常）机构，调查发现，这些私募机构
多数是没有备案过产品的“空壳”公司，且
部分私募机构已因涉嫌“非法集资”被《法
制进行时》曝光，由此也让很多业内人士
感到中国基金业协会的管理方式不免有
些“后知后觉”。

“这些失联的私募机构多存在资金
去向不明 、非法自融 、编造虚假投资项
目募集资金等问题 ，但在以高收益为诱
饵的庞氏骗局中 ，普通老百姓却并不懂
得分辨，目前已有无数投资者被非法私
募所牵累 ，轻者钱财两空 ，重者付出生
命的代价 。” 上述私募机构市场部负责
人表示。

同样是在去年11月 ，阳光私募基金
圈内也曝出丑闻，私募 “一哥 ”徐翔因从
事内幕交易 、操纵股价等行为涉嫌违法
犯罪被逮捕 。曾被视为私募界头号大佬
的徐翔跌落神坛 ， 这也从侧面暴露出 ，
阳光私募基金行业内幕交易 、操纵股价
等行为较为猖獗的现状 。 事实证明 ，私
募基金极为宽松的备案制门槛一方面
带来了私募基金行业的爆发式增长 ，但
也将潜在的高风险转嫁给普通投资者 ，
严重影响了资本市场的投资秩序和社
会治安。

转变：抬高门槛
对于私募基金行业乱象不止的现状，

2015年12月17日，中国基金业协会会长洪
磊也在一场论坛中坦言，“与私募业务的
蓬勃发展相比，私募监管有所滞后，违规
募集成为私募基金乱象之源。面对私募基
金募集运作不规范、行业信用风险不断加
大的现实，中国基金业协会正在推出若干
自律举措”。

也正如洪磊所说 ， 从去年12月起 ，
中国基金业协会便接连出台多项举措
规范私募基金 ，12月16日 ， 基金业协会
同时发布了 《私募投资基金募集行为管
理办法 （试行 ）（征求意见稿 ）》和 《私募
投资基金合同指引（征求意见稿 ）》两项
通知，协会对私募基金的募集行为和私
募基金合同条款做出了更加细致严格
的规范 。今年2月1日 ，基金业协会为了
加强私募机构风控和合规运作 ，又发布
了 《私募投资基金管理人内控指引通
知》，而2月4日《私募投资基金信息披露
管理办法》也顺势推出。

紧接着2月5日 ，被视为私募基金备
案新规的 《关于进一步规范私募基金管
理人登记若干事项的公告 》（以下简称
《公告》）更是全面抬高了整个私募基金
行业的准入门槛。《公告 》中主要提出了
废止登记证明 、对长期空壳私募进行注
销、 未及时履行信息报送进行严惩 、引
入法律中介机构尽职调查 、提高对高管
资质要求等五大措施 。 “2016年春节假
期，对于很多私募基金从业者来说十分
难熬，大家已经明显感受到监管收紧的
势头，未来恐有大批达不到监管要求的
私募机构被市场洗刷掉 ，如被监管层明
令禁止的兼营P2P业务 、 借贷等私募机
构将被列入黑名单 。” 沪上一位私募机
构基金经理指出。

现状：盲目保壳
面对突如其来的多项监管指令，“自由

生长” 过久的私募机构也感到措手不及，而
情急之下最先想到的便是“保壳”，为了“保
壳” 大量私募机构紧锣密鼓筹备发行新产
品，寻找合适的律师事务所出具看似“合规”
的《法律意见书》，没有从业资格的高管们也
在加班加点地准备从业资格考试。

“这种头痛医头脚痛医脚的 ‘保壳’
潮，显然对于私募基金机构的长远发展并
不具有任何意义，反而衍生了新的行业乱
象，律师事务所为了拿到高额的报酬不惜
放水，出具外表亮丽但实质却缺乏尽职调
查的《法律意见书》，而为了应在固定期限
内发行首只产品的要求，不少私募机构也
只图快速发行，忽略了风控调研。私募保
壳的需求也肥了律师事务所和券商的生
意。”上述沪上私募机构基金经理表示。

日前，中国基金业协会在发布的《私
募基金登记备案相关问题解答（八）》中也
指出，从已提交的《私募基金管理人登记
法律意见书》和《私募基金管理人重大事
项变更专项法律意见书》（以下简称《法律
意见书》）情况看，多数缺乏尽职调查过程
描述和判断依据、内容雷同、简单发表结
论性意见、未核实申请机构系统填报信息
等问题，因此大部分《法律意见书》被提出
各种反馈意见甚至退回。

据了解， 目前聘请律师事务所出具
《法律意见书》费用不一，市场报价最高达
到30万元，这意味着私募的运营成本也将
走高。市场人士指出，从最初的宽进自律
性监管措施，到现在严苛的准入门槛，私
募基金的生存状况也将随之发生巨变 ，
但面对最新衍生出的保壳乱象， 基金业
协会随后还需更多地进行引导， 把握好
疏堵的力度。

北京商报记者 苏长春

私募备案两周年：宽进变味
随着今年初中国基金业协会

发布的《关于进一步规范私募基
金管理人登记若干事项公告》正
式实施， 私募基金也步入了史上
“最严监管年”。过去两年里，中国
基金业协会对私募基金备案制从
宽进自律的监管原则， 到如今迫
于行业乱象压力全面抬高准入门
槛，反映出监管层对私募基金管
理态度和力度上趋紧。然而，在
严格的监管制度下，“自由生
长” 已久的私募基金公司也感
到诸多不适， 大批私募机构盲
目“保壳”、中小私募机构的发
展信心也被打压， 未来私募基
金备案制在“疏堵” 上该如何权
衡， 备案制还需哪些改进备受行
业关注。


