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私募基金备案案例公示

（2022 年第 2 期 总第 3 期）

为引导私募基金管理人合规运营，中国证券投资基金业

协会（以下简称协会）梳理个别不符合备案要求的案例，现

向各私募基金管理人通报。后续，协会将根据基金备案情况，

适时更新案例公示，提升备案工作透明度。

案例一：投资者不具备实缴出资能力

1.案例情况

私募股权基金管理人 A 提交私募股权基金 B 备案申请，

其投资者为 3 只集合资金信托计划，均为认缴上亿元规模、

实缴仅 100 万情形。经核实，3 只集合资金信托计划均于近

期设立且未募集完毕，信托计划账户内仅实缴 100 万资金，

不具备后续实缴出资能力，拟待私募股权基金 B备案通过后，

继续对外分批募集。

2.案例分析

私募基金投资者对私募基金的认缴金额应与其实际出

资能力相匹配，投资者认缴金额与实缴金额差异较大的，关

注其是否具备后续实缴出资能力。上述案例中，拟备案私募

股权基金投资者为集合资金信托计划，提交备案时并未募集

完毕，不具备实缴出资能力，计划待私募基金备案通过后再

继续募集资金。此类行为涉嫌“先备后募”，协会已退回要

求私募基金管理人进行整改，其投资者信托计划应募集完毕
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并具备实缴出资能力后再提交私募基金备案申请。

案例二：“借道”私募基金进行监管套利

1.案例情况

私募证券基金管理人 A 提交私募证券基金 B 备案申请，

私募证券基金 B 由证券公司 C 代销，拟百分之百投向证券公

司 C 作为交易对手方的雪球结构收益凭证。根据基金合同约

定，私募证券基金管理人 A 仅收取 0.15%管理费，不收取业

绩报酬。根据监管要求，目前已经严格限制资产管理计划投

资雪球结构产品比例，个人投资者亦无法直接购买场外衍生

品，故证券公司 C“借道”私募基金进行投资。

2.案例分析

根据《私募投资基金备案须知》第三条规定，私募基金

管理人应当按照诚实信用、勤勉尽责原则切实履行受托管理

职责，不得将应当履行的受托责任转委托，亦不得从事通道

业务。上述案例中，通过资产管理计划无法实现百分之百投

资雪球结构产品，故证券公司 C“借道”私募基金进行投资，

私募证券基金 B资金募集及投资标的主要由证券公司 C主导

确定，私募基金管理人 A 仅象征性收取管理费，不进行主动

投资管理，具有明显的通道业务特征，属于监管套利行为。

为实现监管套利目的，开展通道类业务，与私募基金管理人

应开展主动投资管理要求相违背，协会已对上述私募基金不

予备案。

案例三：与“黑中介”联合开展违规业务

1.情形一：违规委托“黑中介”代发“保壳”基金

为满足登记后限期备案首只私募基金要求，私募基金管
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理人 A 全权委托中介机构“祺瑞府”提供首只私募基金 B 备

案“保壳”服务。根据双方签署的咨询服务合同，服务过程

中由“祺瑞府”以私募基金管理人 A 的名义募集、运作、管

理首只私募基金，并使用私募基金管理人 A 提供的账号和密

码提交私募基金备案申请。

2.案例分析

根据《私募投资基金备案须知》第三条规定，私募基金

管理人应当按照诚实信用、勤勉尽责原则切实履行受托管理

职责，不得将应当履行的受托责任转委托；根据《私募投资

基金备案须知》第十条规定，私募基金管理人应当在募集完

毕后申请私募基金备案，并签署备案承诺函承诺已完成募

集。上述案例中，首先，中介机构“祺瑞府”以私募基金管

理人 A 名义募集、管理私募基金，实际掌控私募基金运作全

流程，私募基金管理人 A 违规将应当履行的受托责任转让他

人；其次，为便利中介机构代发“保壳”私募基金业务，私

募基金管理人 A将其协会资产管理业务综合报送平台系统的

账号和密码全权委托给中介机构，由第三方履行信息报送义

务，未勤勉尽责；最后，为避免长期不展业被注销私募基金

管理人身份，私募基金管理人联合中介机构，未募集真实投

资者资金即提交备案，虚假展业。综上，私募基金管理人 A

“保壳”行为性质较为恶劣，已严重违反《私募投资基金备

案须知》要求。因此，协会已对其采取自律措施，暂停备案

业务，并将其违规线索移送监管机构。

3.情形二：利用“黑中介”虚假出资“占坑”

私募基金管理人 A 提交私募基金 B 备案申请，私募基金
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B 只有一个机构投资者 C，投资者 C 大额认缴、小额实缴，

且其股东为“祺瑞府”关联方机构。私募基金管理人 A 拟待

私募基金备案通过后，将机构投资者 C 认缴份额转让给真实

投资者，以节省私募基金募集时间。

4.案例分析

根据《私募投资基金备案须知》第七条规定，投资者应

为自己购买私募投资基金。上述案例中，私募基金管理人为

节省募集时间，利用中介机构“祺瑞府”关联方虚假出资认

购，通过备案后，再将其认缴份额转让给真实投资者，违反

《私募投资基金备案须知》要求。经排查，协会发现“祺瑞

府”多次利用其关联方机构为不同私募基金管理人虚假出资

备案“占坑”，严重扰乱备案秩序。协会已对涉及的私募基

金管理人采取自律措施，并将相关违规线索移送监管机构。

后续，协会将从严打击私募基金虚假出资认购行为，对于疑

似虚假出资的私募基金，按照《私募投资基金备案关注要点》

要求私募基金管理人出具投资者出资能力证明。

5.郑重申明

协会分别于 2021 年 8 月、2022 年 4 月，通过官网发布

严正声明方式公开点名“祺瑞府”（又名番茄挂靠）、“腾

博国际”、“宁本咨询”等相关机构从事违法违规私募中介

业务，上述机构扰乱了市场管理秩序，破坏了私募基金行业

健康有序发展的生态环境，对协会自律管理工作造成负面影

响。近期，协会在登记备案工作中仍然发现个别私募基金管

理人联合“黑中介”开展违规业务，协会已对相关私募基金

管理人采取自律措施。协会重申，私募基金管理人应增强合



5

规意识，珍惜自身商誉和诚信记录，遵守登记备案的程序性

和实体性要求。对于联合“黑中介”开展违规业务的私募基

金管理人，协会将发现一起、查处一起，以“零容忍”态度

严厉打击，维护私募行业生态平稳健康发展。

中国证券投资基金业协会

2022 年 9 月 16 日
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