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法律体系

有限合伙企业

中华人民共和国
合伙企业法
（2006修订）

中华人民共和国
合伙企业登记管
理办法（2019修

正）

基金

中华人民共和国
证券投资基金法
（2015修正）

中国证监会

《私募投资基金监
督管理暂行办法》
等部门规章、规范

性文件

中国基金业协会

自律规则
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中华⼈⺠共和国市场主体登记管理条例 
2021年4⽉14⽇国务院第131次常务会议通过，2021年7⽉27⽇国务院令第746号公布

• 聚焦登记难、办证难、注销难，统⼀规定以营利为⽬的市场主体登记管理：


(⼀)公司、⾮公司企业法⼈及其分⽀机构；    (⼆)个⼈独资企业、合伙企业及其分⽀机构；


(三)农⺠专业合作社(联合社)及其分⽀机构；  (四)个体⼯商户；


(五)外国公司分⽀机构；                            (六)法律、⾏政法规规定的其他市场主体。


• 本条例⾃2022年3⽉1⽇起施⾏。《中华⼈⺠共和国公司登记管理条例》、《中华⼈⺠共和国
企业法⼈登记管理条例》、《中华⼈⺠共和国合伙企业登记管理办法》、《农⺠专业合作社
登记管理条例》、《企业法⼈法定代表⼈登记管理规定》同时废⽌。
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有限合伙企业

•企业名称：标明“有限合伙”字样（合伙企业法第62条）


•合伙⼈⼈数：2个以上50个以下，⾄少1名GP（合伙企业法第2、61条）


•GP资格限制：国有独资公司、国有企业、上市公司以及公益性的事业单位、
社会团体不得成为普通合伙⼈（合伙企业法第3条）


•出资形式：可以⽤货币、实物、知识产权、⼟地使⽤权或者其他财产权利作
价出资，GP还可以⽤劳务出资，但LP不可以⽤劳务出资（合伙企业法第
16、64条）
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合格投资者（LP）

证监会《私募投资
基⾦监督管理暂⾏办法》第

12、13条
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合格投资者

资产要求

单位：净资产不低于
1000万元

个人：金融资产不低于
300万元或者最近三年
个人年均收入不低于50

万元

投资要求 投资于单只私募基金的
金额不低于100万元



资⾦募集要求

证监会《私募投资基⾦监
督管理暂⾏办法》

基⾦业协会《私募投资基
⾦募集⾏为管理办法》
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不得向⾮合格
投资者募集

不得公开募集

不得保底承诺

对投资者⻛险
评估



投资者的反悔权

基⾦业协会《私募投资基
⾦募集⾏为管理办法》
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不少于24⼩时
投资冷静期 单⽅解除权



私募基⾦是否必须托管？

除基⾦合同另有约定外，⾮公开募集基⾦应当由基⾦托管⼈托管。


证监会《私募投资基⾦监督
管理暂⾏办法》第21条
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私募基⾦管理⼈和私募基⾦登记备案

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。
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私募基⾦管理⼈
登记

私募基⾦备案
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（七）依法办理非公ᔶ募集基金的ⲱ䇦、备案； 

 。协会ㄖ程规定的其他㚂䍙（ޡ）

2. 理䀙私募基金ᷬ构 

从法律ᷬ构рᶛ䈪，ᰖ䇰是私募㛗ᵹ基金䘎是私募证࡮基金䜳可以分为公ਮ制、

契约制以及ᴿ䲆合伙制。不ੂ的法律ᷬ构对应⵶不ੂ的୼业ᆿᧈ和䘿᤟，一㡢㙂

䀶，目前㔓ཝ多数的私募㛗ᵹ基金采取的是ᴿ䲆合伙制，㙂㔓ཝ多数的私募证࡮

投资基金采取的是契约制。 

我们⌞ᝅࡦ，在ᖾ多投资项目中，LP 对ᴿ䲆合伙ශ私募基金的᮪։ᷬ构并⋗ᴿ

ⵕ↙理䀙，ᦘ䀶ҁ，项目的伄䲟在 LPA ㆴ㖨的一ࡱቧᐨ㔅存在Ҽ，⠼ਇਠ是ᰬ

间䰤从。 

㘹㲇ࡦ਺ᯯ不ੂ的䇿求以及不ੂ的୼业ᆿᧈ，R 䲆合伙ශ私募基金㔉构的གྷᵸ性

Ӝ不ታ相ੂ。目前ᐸ൰рᑮ㿷的基金ᷬ构ऻᤢ GP ф管理人合一ᷬ构，GP ф管

理人分⿱ᷬ构，ਂ GP ᷬ构，Վ先 LP、中间ቸ LP 以及ࣙ੄ LP 的分㓝ᷬ构，FOF
ᷬ构，以及 Master-Feeder 基金ᷬ构等。 

2.1. GP ф管理人合一ᷬ构  

  

2.2. GP ф管理人分⿱ᷬ构  

 

2.3. ਂ GP ᷬ构 

GP/管理人 LP1 LP2 

Fund 

ညᢎ管理 

关 

㚊 

关 

㌱ 

GP LP1 LP2 

Fund 管理人 

2.1.GP 与管理人合一架构 

2.2.GP 与管理人分离架构 

2.3. 双 GP 架构
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2.4. 㔉构ौ基金ᷬ构 

 

2.5. FOF 基金ᷬ构 

 

2.6. Master-Feeder Fund 

（1） 㔉构ㆶԁ 

Master-Feeder Fund 实䱻р是 Fund of Fund 的⢯⇀形式。Feeder Fund 是资金⑖䚉，

其主要目的是为Ҽ੮᭬中ቅ投资者的资金੄，投ޛ Master Fund 中，㙂 Master 
Fund主要䍕䍙投资䘆֒。ㆶ䀶ҁ，Feeder Fund专䰞䍕䍙募资及投资者关㌱，Master 
Fund 专䰞䍕䍙投资项目。 

GP1/管理人 LP1 LP2 

Fund 

GP2 

GP/管理人 LP1/Վ先 LP2/中间㓝 

Fund 

LP3/ࣙ੄ 

GP1/管理人 LP1 LP2 

FOF  

Fund A Fund B Fund C 

有限合伙基⾦的管理架构（⼀）

GP与管理⼈合⼀
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有限合伙基⾦的管理架构（⼆）

 GP与管理⼈分离
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普通合伙⼈（GP）的禁⽌性⾏为

• 禁⽌同业竞争：普通合伙⼈不得⾃营或者同他⼈合作经营与本合伙企业相竞争的业
务。


• 禁⽌⾃我交易：除合伙协议另有约定或者经全体合伙⼈⼀致同意外，普通合伙⼈不得同
本合伙企业进⾏交易。


• 禁⽌侵权：合伙⼈不得从事损害本合伙企业利益的活动。 

《合伙企业法》

第32条
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私募基⾦管理⼈的禁⽌性⾏为

•私募基⾦管理⼈等从事私募基⾦业务，不得有以下⾏为：


•（⼀）将其固有财产或者他⼈财产混同于基⾦财产从事投资活动；


•（⼆）不公平地对待其管理的不同基⾦财产；


•（三）利⽤基⾦财产或者职务之便，为本⼈或者投资者以外的⼈牟取利益，进⾏利益输送；


•（四）侵占、挪⽤基⾦财产；


•（五）泄露因职务便利获取的未公开信息，利⽤该信息从事或者明示、暗示他⼈从事相关的交易活动；


•（六）从事损害基⾦财产和投资者利益的投资活动；


•（七）玩忽职守，不按照规定履⾏职责；


•（⼋）从事内幕交易、操纵交易价格及其他不正当交易活动；


•（九）法律、⾏政法规和中国证监会规定禁⽌的其他⾏为。

证监会《私募投资基⾦监督
管理暂⾏办法》第23条
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私募基⾦管理⼈的档案保管义务

私募基⾦管理⼈、私募基⾦托管⼈及私募基⾦销售机构应当妥善保存私募基⾦
投资决策、交易和投资者适当性管理等⽅⾯的记录及其他相关资料，保存期限
⾃基⾦清算终⽌之⽇起不得少于10年。

证监会《私募投资基⾦监
督管理暂⾏办法》第26条
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有限合伙⼈（LP）的权利义务

《合伙企业法》第28、
45、49、68条 

16

不执⾏合伙事
务，不得对外代表

有限合伙企业

知情权 直接诉讼权 派⽣诉讼权

除名权退伙权

出  资



基⾦的信息披露要求

基⾦业协会《私募投资基
⾦信息披露管理办法》
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⽉度报告

季度报告

半年度报告

年度报告

临时报告



有限合伙⼈（LP）是否有权参与投决会？

法律⻛险： LP 被认定执⾏合伙事务，承担⽆限连带责任

18

委托投决会委员 ⼀票否决权 事前或者事后同意



私募基⾦⾏业概况

⾃2013年私募基⾦纳⼊证监会监管以来，私募基⾦⾏业取得快速发展，截⾄2020年底数据

19

已登记管理⼈2.46
万家

已备案私募基⾦
9.68万只

管理规模15.97万
亿元



私募基⾦⾏业主要问题

20

公开或者变相公开
募集资⾦

规避合格投资者
要求

不履⾏登记备案
义务

资⾦池运作、
利益输送、⾃融

⾃担等

侵占、挪⽤基
⾦财产、⾮法集

资等



证监会公告（2020）71号《关于加强私募投资基⾦监管的若⼲规定》

（2021年1⽉8⽇）

•共⼗四条，形成了私募基⾦管理⼈及从业⼈员
等主体的“⼗不得”禁⽌性要求。主要内容：


•⼀、规范私募基⾦管理⼈名称、经营范围，并
实⾏新⽼划断。


•⼆、优化对集团化私募基⾦管理⼈监管，实现
扶优限劣。


•三、重申私募基⾦应当向合格投资者⾮公开募
集。


•四、明确私募基⾦财产投资要求。


•五、强化私募基⾦管理⼈及从业⼈员等主体规
范要求，规范开展关联交易。


•六、明确法律责任和过渡期安排。
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私募基⾦管理⼈在办理经营范围登记时，统⼀
使⽤“私募证券投资基⾦管理服务”或“私募股
权投资基⾦管理、 创业投资基⾦管理服
务”(须在中国证券投资基⾦业协会完成登记备
案后⽅可从 事经营活动)。

22

市场监管总局登记注册局关于做好私募
基⾦管理⼈经营范围登记⼯作的通知

(登注函〔2021〕16 号， 2021 年 1 ⽉ 15 ⽇)



• 加强证券投资基⾦发⾏和运作监管，对严重违法违规的基⾦管理⼈依法实施市场退出，做
好⻛险处置⼯作，保护基⾦持有⼈合法利益。完善交易场所、⾏业协会等对证券违法违规
⾏为的⾃律监管制度。


• 强化私募违法⾏为的法律责任。加⼤对私募领域⾮法集资、私募基⾦管理⼈及其从业⼈员
侵占或挪⽤基⾦财产等⾏为的刑事打击⼒度。


• 加快制定私募投资基⾦管理暂⾏条例，对创业投资企业和创业投资管理企业实⾏差异化监
管和⾏业⾃律。
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全⾯贯彻“零容忍”理念 依法
从严打击证券违法活动


——证监会主席易会满就《关于依法从严打击证券违法活动的意
⻅》发布接受新华社记者专访
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陈召利 律师

江苏云崖律师事务所

⼿机：13656182716

E-mail：chenzhaoli@yunya.com.cn 

谢谢聆听！

25

⽆锡市建筑⻄路777号A3幢17层

中国江苏  214072

电话：86 (0) 510 68799168

传真：86 (0) 510 68799166

www.yunya.com.cn 


17th Floor, Building A3, No. 777, Jian Zhu Xi Road

Wuxi, Jiangsu Province.

CHINA. 214072

Tel: 86 (0) 510 68799168

Fax: 86 (0) 510 68799166

www.yunya.com.cn 

mailto:chenzhaoli@yunya.com.cn
http://www.yunya.com.cn/
http://www.yunya.com.cn/

