
本报记者 连建明

! ! ! !私募股权基金!"#$%&'( )*+,-起源于美

国!不少富有的私人银行家通过律师"会计师

的介绍和安排#将资金投资于风险较大的石

油"钢铁"铁路等新兴产业#这类投资完全是由

投资者个人决策#没有专门的机构进行组织#这

就是私募股权基金的雏形!

与之对应的公募基金!"*./$0 )*+,-是向

社会大众公开募集的资金!人们平常所说的

基金主要是共同基金#即证券投资基金!

私募基金包括私募证券基金和私募股

权基金!私募证券基金类似公募证券基金#

主要是投资股票"债券等等#通俗说主要投

资二级市场#是一种非公开宣传的#私下向

特定投资人募集资金进行的一种集合投资!

私募和公募的区别在于投资者人数#私募基

金发行人数不能超过 122人#并且不能通过

广告等公开方式募集资金# 由于人数少#私

募基金的门槛就比较高#一般来说#每位投

资者认购基金的金额从几十万元起步#甚至

要几百万元! 而公募基金就是公开发行#可

以通过媒体发布招募书# 而人数不能低于

322人#人数多#门槛就比较低#一般来说投

资者几百元"几千元都能认购!

私募股权基金指的是 45""6这类基

金#就是创业投资基金"股权投资基金#其

投资方式主要是在企业不同发展时期进行

投资# 有的是企业刚刚创立时候就投入资

金# 有的是企业发展到比较成熟阶段但还

需要资金的时候进行投资!总体上说#这类

基金是一级市场的股权投资# 通过向不同

投资者募集资金如个人"企业"政府设立不

同规模的股权投资基金# 当然参与的投资

者数量也很少# 单个投资者投资的金额都

很大# 获利方式大部分是通过这些企业发

展成熟上市之后卖出股权# 或者将股权转

让给其他投资者! 本报记者 连建明
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3月份以来720家私募获牌照

私募基金“游击队”变身“正规军”
由中国证监会负责起

草的《私募投资基金管理
暂行条例》（送审稿）及其
立法说明，已上报至国务
院。与此同时，3月份以来
已经有720家私募基金获
得私募基金管理人登记证
书，私募基金首次确立在
中国金融市场的合法地
位，而一系列鼓励政策出
台，意味着私募基金迎来
了大发展机遇。

相关链接

什么是
私募基金

私募获收编开启阳光时代
最近一个月，一直在“地下”发展的

中国私募基金可以说进入了“阳光灿烂
的日子”。

!月 "#日，中国证券投资基金业协
会公布了首批 $%家私募基金管理人公
示名单，其中包括 !!家私募证券机构和
"#家私募股权机构。这一天，对于私募
基金行业的发展具有里程碑式的意义，
因为私募基金在中国终于具有法律地
位，被明确定位为金融机构，可以规范开
展私募证券投资、股权投资、创业投资等
私募业务。
私募基金包括私募证券基金和私募

股权基金。私募证券基金类似公募证券
基金，主要是投资股票、债券等等。私募
证券投资基金虽然在中国已经发展了十
几年，但一般称之为“阳光私募”，这是个
宽泛而模糊的概念，因为之前的《基金
法》并没有私募基金这一条，由于没有法
律认可，这些机构虽然也发布业绩，比较
“阳光”，但并无自己独立的身份，一般通
过银行、券商、信托和第三方理财机构发
行产品，法律上以投资顾问的身份出现。
去年 &月 "日，修改后的新《基金

法》正式实施，私募基金被纳入法律监管
范畴。按照基金法规定，私募基金无需审
批，仅需向行业协会备案，私募基金终于
有了法律地位，有了独立身份。这种“独
立”不仅意味着不再需要借助于其他金
融机构作为通道，也意味着投资上将拥
有更多自主权，有助于更好地发挥基金
管理人的投资能力。

今年 ' 月 # 日，《私募投资基金管
理人登记和基金备案办法》正式实施，
实行基金管理人、私募基金分别向基金
业协会登记、备案。!月 '$日，中国结算
发布《私募投资基金开户和结算有关问
题的通知》，私募投资基金可直接以私
募投资基金产品的名义开立证券账户，
这意味着，私募投资基金可以直接开户
入市。此前私募投资基金进入证券市
场，往往以公司名义或合伙企业名义开
立证券账户，还有相当部分私募投资基
金通过信托产品名义开立证券账户，运
营成本较高。
一系列措施都是推动私募基金走到

阳光下，一个月里，一批批私募基金获得
私募基金管理人登记证书，成为可以从
事私募证券投资、股权投资、创业投资等
私募基金投资管理业务的金融机构。从
!月 "#日到本周，累计已有 #'%家私募
管理机构获得私募基金管理人登记证
书，其中，'()家私募证券基金管理人，
)!&家私募股权*含创投+基金管理人。相
信目前已经设立的私募基金都将在近期
完成登记，因为证监会新闻发言人表示，
已设立的私募基金管理机构应当在 )月
!%日以前履行申请登记手续。

! ! ! !经过 "%年发展，私募基金正式走上历史
舞台。

'%%!年 (月 "日，国内首只阳光私募基金
云南信托,中国龙资本成立，随后的 "%年里，
私募基金一直在艰难中发展。尽管一直没有得
到正式的认可，但私募基金的发展速度还是很
快，发展速度甚至超过了公募基金。

中国证券投资基金业协会披露的数据显
示，截至 '%")年 "月底，我国境内共有公募基
金管理人 -'家*基金管理公司 -%家，合资公司
)(家，内资公司 )'家，证券公司 '家+，管理资
产合计 )'&&).-$亿元，其中管理的公募基金规
模 !"'!(.")亿元 *含东方证券资产管理有限公
司公募基金业务规模+，非公开募集资产规模

"")'&.("亿元。
尽管 !万亿的公募资产和 '%%#年牛市顶

峰时相差无几。但是从有效资产规模来看，仍不
及 '%%#年。其中，'%")年 "月底的股票公募资
产仅为 "%(%%亿元，远远低于 '%%#年的股票公
募资产规模。
与之相比，阳光私募在这 "%年里发展速度

更快，根据已知的发行规模统计，截至 '%"!年
"'月，阳光私募行业运行的基金数量共计 ')#'

只，管理资金总规模已达到 !%"#亿元人民币。
全国已迅速成长出 -##家阳光私募机构 *不包
括信托公司、银行以及证券公司+，北京、上海、
广州、深圳这几个地区在行业中占绝对的主导
地位，占据所有私募公司的 #$/。

此前的 '%%),'%%&年此前一共才发行 ""

只阳光私募，'%%#年在牛市行情下，随着多位
著名公募基金经理*如肖华、石波、江晖等+加入
私募，私募开始迅速发展。
从业绩看，私募基金的业绩也不错，根据

《第一财经·中国阳光私募基金 '%")年一季度
业绩排行榜》统计，上证指数从 '%"!年 "'月
'%日的 '%().#-下跌至今年三月的 '%)#.&'，跌
幅为 ".#(/，同期，具有持续业绩公布的 $#%只
管理型阳光私募产品平均收益率为 !.%!/，整
体跑赢大盘近 )个百分点。
一季度阳光私募基金盈利率最高的三个产

品为泽熙 !、磐信 "以及泽熙 )，回报率分别为
)'.)%/、)'.'!/和 !).&"/。被称为私募“一哥”
徐翔创设的泽熙业绩出色，旗下共有 )只产品
冲进榜单，平均收益近 !%/。

! ! ! !私募基金发展迅速，当然与人才有关，证券
投资这个行业，主要是靠人。"%年来，一大批公募
基金经理纷纷加入了私募队伍，促进了私募基金
大发展。据统计，从 '%%#年至今，在权益类投资
领域的私募基金经理中，有 ""%位来自公募。
从公募跳槽到私募中的基金经理，大多数

都是在公募基金中的佼佼者。比如，担任从容投
资董事长的吕俊，之前是上投摩根基金公司副
总经理、投资总监。目前任职上海弘尚资产管理
中心 012的尚健，曾担任华安副总经理、银华
总经理和国投瑞银总经理。前财通基金总经理
陈东升，目前担任同安投资董事长兼总经理。而
易方达前基金经理梁文涛目前正在运作泓湖投
资。前中海基金总经理康伟目前担任和熙投资
董事长。
这两年，盛名于公募基金的基金经理大部

分已经离开公募投身私募，如易方达基
金江作良、兴业全球基金王晓明、中邮基
金彭旭等等。最大牌的当数华夏基金投
资总监王亚伟，被称为公募基金“一哥”
的王亚伟在深圳前海创设了千合资本，
据有关调查，截至 '%"!年 "'月 !"日，
王亚伟旗下“外贸信托,昀沣证券

投资集合资金信托计划”累计净值为 "."!(&，
“单飞”第一年实现收益 "!.(&/。这个成绩也许
不及他在公募的成绩，他在华夏执掌的华夏大
盘基金业绩增长了十几倍，创下公募基金最好
业绩。尽管转战私募第一年王亚伟没有夺冠私
募，但第一年的业绩也不算差。
另一位明星公募基金经理、华商基金投资

总监孙建波已经加入私募基金景林资产管理有
限公司，担任景林资产旗下3股私募基金的投
资基金经理。孙建波 '%%-年 (月加入华商基金，
先后担任华商盛世和华商策略基金的基金经
理。'%"%年市场深度调整，但在这一年孙建波
凭借华商盛世成长 !#.##/的收益率获得当年
的冠军，超过王亚伟掌管的华夏策略 &个百分
点。'%"!年 "月 !"日孙建波从华商基金离职。
当然，私募中也不乏民间高手，如被称为私

募“教父”的赵丹阳，较早推出私募基金，业绩出
色，'%%#年他觉得股价太高市场风险太大，毅
然清盘退出 3股市场，这个勇气是公募基金无
法做到的，而市场的走势最终证明他是对的，
他让投资者逃掉了一次灾难。
今年，赵丹阳认为 3股已经具备投资

价值，卷土重来，而旗下的深圳前海赤子

之心也在第三批名单之中，不过，他并不在高
管之列，其法定代表人为姚迁，两大合伙人莫
娇负责投妍，秦晶负责风控，员工总数仅 $人，
远低于其他私募。
另外，执掌泽熙的徐翔由于这几年业绩出

色，成为私募基金的领军人物。
私募基金从游击队变成正轨军后，这些优

秀的基金经理更有了用武之地，私募基金可以
自己直接推出产品了，!月 '(日，上海重阳投
资管理有限公司推出首只真正意义上的私募产
品———重阳 3股阿尔法对冲基金，至今不到一
个月，已经有 "%只私募基金产品推出了。
随着法律地位正式认可以及管理条例即将

出台，可以相信，私募基金将迈入规范、透明、快
速发展期。

!"年里在困难中快速发展

大批公募经理跳槽到私募

图 #$%


