
融晶基金现兑付危机 有限合伙“地雷”或频爆

本报记者 曹乘瑜

有限合伙基金兑付危机，一波未平，一波又起。 继中商财富的融典产品违约之后，深圳融晶股权投资基金管理集团有限公司再现产品违约事件，其两只产品一只多期利息未付，一只则到期不见分文。

2013年12月，来自南方的投资者老张（化名）发现，以往都会按季付息的“融晶龙越产业基金”，这次的利息却没有到账。 还有4个月，产品就将到期，此时老张的心不由得揪起来———产品会不会“晚节不保”？

业内人士认为，经过两年的高速发展，有限合伙基金已经进入密集兑付期。 虽然这些基金规模不大，但由于此前缺乏监管，许多基金质量堪忧，在项目选择、信息披露、资金运用等方面均存在不规范之处。 有限合

伙型私募基金的“地雷”正在不断“爆炸”。

玖发基金到期未兑付 龙越基金付息“晚节不保”

2012年4月，60多岁的老张经过银行理财经理牵线，一位第三方理财人士给他介绍了融晶基金管理的“融晶龙越产业基金”（简称“龙越基金”）。 根据产品简介，龙越基金的预期年化收益能达到12%，而且是税后，

如此算下来，老张投资100万元每季度仅利息就能拿到3万元，这比当时信托平均9%—10%的利息要高，这让他心动不已，不由分说便认购了100万元。 作为当地城中村的村民，老张投资的钱来源于拆迁赔偿的房款。

在连续几个季度都按期付息之后，2013年10月，龙越基金的利息突然迟到了十多天，老张以为，利息也要过“国庆黄金周”，便没有放在心上，然而没想到厄运从此开始，之后他再也没有拿到过利息。 焦虑的老张多

次致电融晶基金总经理李天斌，但是在搪塞过后，李天斌再也不接他的电话了。

推介材料显示，“融晶龙越产业基金”是一只有限合伙的文化旅游产业类基金，投资者作为有限合伙人，融晶作为普通合伙人。 基金规模为1亿元资金，2012年4月发行，管理人是深圳融晶股权投资基金管理集团有

限公司。资金用于安徽宣城白马山庄的继续建设，其中3000万元为扩建生态农业产业，2000万元用于白马山庄内部配套设施的建设，5000万元用于白马山庄旅游的开发及品牌宣传建设。融晶基金在报告中表示，白马

山庄通过出售高尔夫会籍卡、别墅和酒店式公寓，以及会员消费即服务费作为还款来源，仅在投资期限内，回款完全可以超过2.1亿元，完全可以覆盖本次投入的本金及相关利息。 然而，这些还款来源似乎并不见效。

老张对于龙越基金的担忧，并不仅仅是没付息那么简单，还有其他的证据证明，融晶公司可能“摊上事了”。

原来，除了龙越基金，融晶公司于2012年6月还发行了另一只产品“融晶玖发定增证券结构化基金产品计划”（简称“玖发基金”），目标募集规模是2.7亿元，用于参与定向增发。 该产品期限为18个月，应于2013年底

到期，但是迄今为止，投资者未见分文。

“可以说，玖发基金已经严重违约。 ”一位代销机构的知情人士透露，在安慰玖发的投资者时，总经理李天斌表示，玖发的资金并没有用于增发，其实是投入了龙越基金，因此得等到龙越基金2014年4月到期后，再

支付本息。 问题是，再过一个多月，龙越基金也到期了，到底能不能拿回本金和迟到的利息，还是一个谜。 老张多次联系李天斌，但是对方并不接电话。

中国证券报记者以投资者名义，咨询了为融晶公司代销龙越基金和玖发基金的第三方理财机构———中金在线。 一位工作人员告知，在沟通过程中，李天斌告诉他们，由于融资方安徽宣城白马山庄项目回款出问

题，导致融晶基金无法支付利息，预计4月份龙越基金到期后也很难兑付，但是可以通过拍卖抵押物方式解决。

记者查阅知情人士提供的融晶公司做的一份白马山庄尽职调查报告，其上显示白马山庄抵押了价值超过3亿元的林权、土地使用权和别墅。 然而记者发现，早已有媒体报道“‘白马山庄’涉嫌变相开发别墅群”。

2011年上半年，由安徽省发改委牵头开始调查处理白马山庄兴建高尔夫球场。 调查是否已完成，业内人士表示目前也不得而知。

业内人士认为，在这样的风险下，这些抵押物的拍卖未必顺利。 记者试图联系融晶公司总经理李天斌，这位曾在中融信托担任信托经理的年轻总经理并不愿多说，匆匆挂断电话。

“草台”基金鱼龙混杂 “三无”产品横行无忌

虽然相比于“中商财富-融典”系列的近10亿元产品违约，融晶公司两只产品的规模并不算大。 然而，其背后仍然涉及二十多名投资者，以及一些代销机构，包括一家知名券商营业部。

从融典到融晶，2013年底以来，私募股权基金产品频频曝出问题。 知情人士透露，近日另一只深圳房地产基金也已经逾期未兑付，产品规模逾1亿元。 据悉，投资者已经准备起诉。

值得关注的是，出事的主要是有限合伙制基金。 业内人士透露，像融晶公司这样的资产管理公司多如牛毛，并且鱼龙混杂、良莠不齐。 “2011-2013年，投资需求太火爆了，这些有限合伙制基金公司发展得很快。 ”

一家房地产基金人士说。

自2007年开始，信托业进入快速发展时期。 2006年年底信托业资产规模只有3500亿元，而到2013年年底，规模已突破10万亿元，成为仅次于银行业的第二大资产管理产业。 随着信托业规模的不断扩大，认可信托

产品模式的高净值客户越来越多，客户的预期收益也水涨船高，从事信托产品销售的第三方理财行业也不断地发展壮大。

信托公司及监管部门出于风险防控的角度出发加强管理，特别是2012年初开始的对于房地产信托的严控，使得一批融资项目不能通过发行信托产品进行融资。 这一方面使得市场上发行的信托产品数量减少，产

品预期收益降低，有投资意向的客户买不到产品；另一方面使得有融资需求的公司转而寻求其他办法，即绕开信托公司和监管部门，借助有强大融资能力的第三方理财公司，以“类信托”的方式发行有限合伙制基金。

这导致融晶基金这样的资产管理公司如雨后春笋般产生。然而，这一群规模巨大的“蚂蚁雄兵”所做的业务却处于监管“真空状态”。上述房地产基金的人士介绍，有限合伙制基金性质为有限合伙企业，按照规定，

只需要去工商局注册即可，之后的运作便缺乏监管。

法律界人士介绍，目前我国对有限合伙企业的法规管理主要是《合伙企业法》，但是其中对于有限合伙企业的业务并没有规定，仅对出资方式、利润分配等进行规定。

清科研究中心研究员姬利介绍，大部分有限合伙基金是股权投资企业，当时在具体的监管上，有发改委及其他机构颁布的《关于促进股权投资企业规范发展的通知》和《创业投资企业管理暂行办法》，由于采取

“主动申报、自我管理”的监管态度，仅要求资本规模达到5亿元人民币的股权投资企业，在发改委备案；资本规模不足5亿元的，在省级备案管理部门备案。

“很多基金规模很小，在省级部门拿了备案函之后，并没有什么有效的监管。 ”上述房地产基金人士表示。

上述“真空”导致这类资产管理公司的运作非常混乱，虽然做着“股权投资、资产管理、项目投资、管理咨询和私人财富管理”等类似业务，但是与银行理财、信托、阳光私募相比无法同日而语。

知情人士认为，融晶公司的两只产品在运行过程中至少存在以下问题：

一是不履行合同，资金投向半路悄然“脱轨”。 上述中金在线的工作人员介绍，玖发基金在募集时，投资目标是从事A股市场定向增发，但是实际上并没有按合同履行投资，直到产品到期未兑付后，他们才被告知，

玖发基金的资金已经转投到龙越基金中。 在融典事件中，也出现了同样的情况。

二是资金使用没有监管。知情人士透露，在出事后，他们曾去银行查账，得知龙越基金的一期资金曾被李天斌转出1100万元，不知去向。“我们怀疑他并没有使用托管户，而是用的基本户，”这位知情人士说，“如果

是托管户，是需要融资方发函才可以转出资金的。 ”由于李天斌挂断电话，记者未能求证到这一事实。

三是信息披露并不透明。 虽然是类信托产品，但是龙越基金和玖发基金并没有像信托那样，披露投资运作信息，包括基金投向改变、利息未能按期支付等重大事项，融晶公司也没有给老张等投资者相关临时报

告。

记者查阅法规发现，关于对投资者的信息披露，仅有《关于促进股权投资企业规范发展的通知》规定“股权投资企业应当按照公司章程和合伙协议向投资者披露投资运作信息”，可见并不属于强制监管。

“洪峰”来袭 兑付危机或频现

随着去年中旬中编办将私募股权基金的监督管理职责重新梳理划分，进一步规范和加强监管迹象明显。 1月17日，中国证券投资基金业协会发布《私募投资基金管理人登记和基金备案办法(试行)》宣布，自2月7日

起，私募投资基金管理人须向基金业协会进行登记，并对基金备案，其中严格规定，对基金规模、单位净值、投资者数量等要进行月度更新，对认缴规模、实缴规模、投资者数量、主要投资方向等进行季度更新，对管理

人、股东或合伙人、高级管理人员及其他从业人员、所管理的私募基金等信息进行年度更新；在私募基金募集完毕后20个工作日内，应通过私募基金登记备案系统进行备案，并根据私募基金的主要投资方向注明基金

类别；如实填报基金名称、资本规模、投资者、基金合同(基金公司章程或者合伙协议)等基本信息。

监管加强的背景下，正是有限合伙制基金即将面临兑付“洪峰”。 业内人士认为，运作不规范的有限合伙制基金，在2011年-2013年密集成立，2014年已经进入兑付高峰期，其中一些“明股实债”的基金或频频爆出

兑付危机。上述房地产基金人士表示，由于这类基金的融资方是一些难以从银行、信托等机构募资的机构，因此，项目质量堪忧。尤其是有大量资金进入房地产领域，随着房地产市场进入调整期，或许将成为挑破金融

泡沫的一个“伤口”。

对于这块难以估量的灰色地带，记者询问多家研究机构，并没有找到关于这类基金的统计。

值得关注的是，虽然这些基金单只规模不大，但是投资人并不少。 以融晶基金为例，据知情人士透露，其龙越产品所设立的门槛本来为200万元，但是最后由于募集情况不佳，投资门槛一降再降，甚至接纳了仅投

资数十万元的投资者，他们并非都是合格投资者。

上述房地产基金人士认为，鉴于基金业协会的监管严格，能有多少有限合伙基金会去备案，还是一个问题。

对于有限合伙基金的兑付危机，本报将继续关注。

“洪峰”来袭 兑付危机或频现

随着去年中旬中编办将私募股权基金

的监督管理职责重新梳理划分， 进一步规

范和加强监管迹象明显。 1月17日，中国证

券投资基金业协会发布《私募投资基金管

理人登记和基金备案办法(试行)》宣布，自

2月7日起， 私募投资基金管理人须向基金

业协会进行登记，并对基金备案，其中严格

规定，对基金规模、单位净值、投资者数量

等要进行月度更新， 对认缴规模、 实缴规

模、投资者数量、主要投资方向等进行季度

更新，对管理人、股东或合伙人、高级管理

人员及其他从业人员、 所管理的私募基金

等信息进行年度更新； 在私募基金募集完

毕后20个工作日内， 应通过私募基金登记

备案系统进行备案， 并根据私募基金的主

要投资方向注明基金类别； 如实填报基金

名称、资本规模、投资者、基金合同(基金公

司章程或者合伙协议)等基本信息。

监管加强的背景下， 正是有限合伙制

基金即将面临兑付“洪峰” 。 业内人士认

为， 运作不规范的有限合伙制基金，在

2011年-2013年密集成立，2014年已经进

入兑付高峰期，其中一些“明股实债”的基

金或频频爆出兑付危机。 上述房地产基金

人士表示， 由于这类基金的融资方是一些

难以从银行、 信托等机构募资的机构，因

此，项目质量堪忧。尤其是有大量资金进入

房地产领域，随着房地产市场进入调整期，

或许将成为挑破金融泡沫的一个“伤口” 。

对于这块难以估量的灰色地带，记者

询问多家研究机构，并没有找到关于这类

基金的统计。

值得关注的是，虽然这些基金单只规

模不大，但是投资人并不少。 以融晶基金

为例，据知情人士透露，其龙越产品所设

立的门槛本来为200万元， 但是最后由于

募集情况不佳，投资门槛一降再降，甚至

接纳了仅投资数十万元的投资者，他们并

非都是合格投资者。

上述房地产基金人士认为，鉴于基金

业协会的监管严格，能有多少有限合伙基

金会去备案，还是一个问题。

对于有限合伙基金的兑付危机，本报

将继续关注。

“类信托”有限合伙基金

机制潜藏风险

□李沐

1

月

17

日， 证监会明确由中国证券投资基金业协会开展

私募基金管理人登记、私募基金备案及行业自律工作。同时，

基金业协会发布并施行《私募投资基金管理人登记和基金备

案办法（试行）》，业内将该办法视为监管部门开始对近年来

发展迅速却又纷扰不断的“类信托”有限合伙制基金进行规

范和监管的一个信号。

“类信托”有限合伙制基金并不是一个规范的名称

,

其指

的是以有限合伙企业方式进行资金募集、管理、投资、分配的

私募基金产品，这类似于私募股权投资基金，但其目的不在获

得目标公司股权，往往是“明股实债”或者通过银行委托贷款

方式直接放贷给目标企业，获得固定的收益分配给投资者；其

投资结构、收益分配、风险控制等都与固定收益类信托产品类

似，甚至其产生与发展都与信托业有千丝万缕的联系。

自

2007

年开始，中国信托业进入快速发展时期。

2006

年

年底整个信托业的托管资产规模只有

3500

亿元， 而到

2013

年年底，这一数字已突破

10

万亿元，成为仅次于银行业的第

二大资产管理产业。 随着信托业规模的不断扩大，认可信托

产品模式的高净值客户越来越多， 客户的预期收益也水涨

船高， 从事信托产品销售的第三方理财行业也不断地发展

壮大。

信托公司及其监管部门则出于风险防控的角度出发，

使得一些融资项目不能通过发行信托产品进行融资， 特别

是

2012

年初开始的对于房地产信托的严控。 一方面使得市

场上发行的信托产品数量减少，产品预期收益降低，有投资

意向的客户买不到产品； 另一方面使得有融资需求的公司

转而寻求其他办法，即绕开信托公司和监管部门，借助有强

大融资能力的第三方理财公司，以“类信托”的方式发行有

限合伙制基金。 因而一开始从事“类信托”有限合伙基金产

品设计、募集、管理的从业人员，往往都是信托公司或第三

方理财公司从业人员。

“类信托” 有限合伙基金的设立与传统的私募股权投资

基金类似，即普通合伙人（

GP

）发起设立有限合伙企业，并作

为基金管理人，负责基金的管理运营，对有限合伙企业负债

承担无限责任；有限合伙人（

LP

）投入资金，以出资额承担有

限责任，不参与基金管理运营事务。从这一结构可以看出，该

类基金主要控制权在普通合伙人，而此类基金一般以其募资

额进行投资业务而没有负债，因而相应的风险也主要落在有

限合伙人（即投资者）的身上。

当时

,

普通合伙人的设立只需要在发改委报备，并在工

商局注册成立有限合伙企业，后续的基金设立、发行、管理、

风险控制、问责等问题都没有直属的监管部门和相应的法律

法规进行规范。 此外，通过此种方式募集资金的融资项目大

多是被银行、信托公司、券商等机构“枪毙”的，虽然愿意支付

更高的融资成本，给客户更好的收益回报，但其中蕴涵的风

险也相应较高。

但是，固定收益类信托“刚性兑付”的神话，使得越来越

多的投资者在做了一段时间的信托产品之后，风险防范意识

有所降低，对于高收益的追求将他们一步步地引向此类有限

合伙基金，而“类信托”的产品设计也使得这些产品看起来跟

做了很久的固定收益类信托产品“是一样的”。

实际上

,

“类信托”有限合伙基金产品在其整体机制上面

潜藏的一系列风险：融资项目风险较高、融资成本较高、基金

设立基本没有门槛、监管缺失，而更重要的是基金管理人的

道德风险和投资者风险意识不足。

这些问题引出了一系列风险事件。

其中影响最大的当属

2012

年

12

月某行上海嘉定支行“代

销门”事件。 该支行在此一年前代销了“中鼎财富”系列四款

有限合伙制基金产品，募资过亿，在一年期满后不能如约兑

付。 投资者最初是在银行柜台签署合同并划转资金的，甚至

在出事之后都对自己买的产品没有太多了解。该事件直接导

致全国银行业的一次内部整顿，从此“类信托”有限合伙基金

不能在银行系统内募集。 同时也彻底暴露了此类产品在“监

管真空”环境下容易被不法之徒加以利用的软肋。在此之后，

类似的风险事件层出不穷，并且大有愈演愈烈的趋势。

《私募投资基金管理人登记和基金备案办法 （试行）》的

推出，对于私募基金管理人的要求主要集中在登记、备案、信

息报送。 但这些要求甚至都不是强制性的，即没有依该办法

进行登记的私募基金管理人仍然可以不受限制地开展业务。

与风险事件频现相伴随的，是有限合伙制基金规模的不

断攀升。 虽然没有确切的数据，但身处市场之中的从业人员

都可以感受到这些变化，这些都说明该模式在某种程度上迎

合了市场的需求。 而且参照国外的经验，私募投资基金也应

当是成熟的金融体系下一个重要的组成部分。不管是为了减

少风险事件、维护投资者利益、打击金融诈骗和非法集资，还

是营造一个公平、透明、健康有序的市场环境，合理有效的监

管机制必不可少，但在这条路上，监管部门、基金管理人和广

大投资者，都还有很长的路要走。

在此，我们也希望提醒广大投资者以更理性的方式看待

投资。 必须要意识到，我国的金融市场环境相比发达国家并

不成熟，而风险与收益匹配、投资者风险自担，这样最基本的

投资意识似乎也还没有普及。

融晶基金现兑付危机 有限合伙“地雷” 或频爆

□本报记者 曹乘瑜

有限合伙基金兑付危机，一波未平，一波又起。 继中商财富的融典产品违约之后，深圳融晶再现产品违约事

件，其两只产品一只多期利息未付，一只则到期不见分文。

2013年12月，来自南方的投资者老张（化名）发现，以往按季付息的“融晶龙越产业基金” ，这次的利息却没

有到账。 还有4个月，产品就将到期，此时老张的心不由得揪起来———产品会不会“晚节不保” ？

业内人士认为，经过两年的高速发展，有限合伙基金已经进入密集兑付期。虽然这些基金规模不大，但由于此

前缺乏监管，许多基金质量堪忧，在项目选择、信息披露、资金运用等方面均存在不规范之处。 有限合伙型私募基

金的“地雷” 正在不断“爆炸” 。
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玖发基金到期未兑付 龙越基金付息“晚节不保”

2012年4月，60多岁的老张经过银行

理财经理牵线，一位第三方理财人士给他

介绍了融晶基金管理的“融晶龙越产业基

金”（简称“龙越基金” ）。根据产品简介，

龙越基金的预期年化收益能达到12%，而

且是税后，如此算下来，老张投资100万元

每季度仅利息就能拿到3万元， 这比当时

信托平均9%—10%的利息要高， 这让他

心动不已，不由分说便认购了100万元。作

为当地城中村的村民，老张投资的钱来源

于拆迁补偿的房款。

在连续几个季度都按期付息之后，

2013年10月，龙越基金的利息突然迟到了

十多天，老张以为，利息也要过“国庆黄金

周” ，便没有放在心上，然而没想到厄运从

此开始，之后他再也没有拿到过利息。 焦

虑的老张多次致电融晶基金总经理李天

斌，但是在搪塞过后，李天斌再也不接他

的电话了。

推介材料显示，“融晶龙越产业基

金”是一只有限合伙的文化旅游产业类基

金，投资者作为有限合伙人，融晶作为普

通合伙人。基金规模为1亿元资金，2012年

4月发行， 管理人是深圳融晶股权投资基

金管理集团有限公司。资金用于安徽宣城

白马山庄的继续建设，其中3000万元为扩

建生态农业产业，2000万元用于白马山庄

内部配套设施的建设，5000万元用于白马

山庄旅游的开发及品牌宣传建设。 融晶基

金在报告中表示，白马山庄通过出售高尔

夫会籍卡、别墅和酒店式公寓，以及会员

消费即服务费作为还款来源，仅在投资期

限内，回款完全可以超过2.1亿元，完全可

以覆盖本次投入的本金及相关利息。 然

而，这些还款来源似乎并不见效。

老张对于龙越基金的担忧，并不仅仅

是没付息那么简单， 还有其他的证据证

明，融晶公司可能“摊上事了” 。

原来， 除了龙越基金， 融晶公司于

2012年6月还发行了另一只产品“融晶玖

发定增证券结构化基金产品计划”（简称

“玖发基金” ），目标募集规模是2.7亿元，

用于参与定向增发。 该产品期限为18个

月，应于2013年底到期，但是迄今为止，投

资者未见分文。

“可以说，玖发基金已经严重违约。 ”

一位代销机构的知情人士透露，在安慰玖

发的投资者时，总经理李天斌表示，玖发

的资金并没有用于增发，其实是投入了龙

越基金， 因此得等到龙越基金2014年4月

到期后，再支付本息。问题是，再过一个多

月，龙越基金也到期了，到底能不能拿回

本金和迟到的利息，还是一个谜。 老张多

次联系李天斌，但是对方并不接电话。

中国证券报记者以投资者名义，咨询

了为融晶公司代销龙越基金和玖发基金

的第三方理财机构———中金在线。 一位工

作人员告知，在沟通过程中，李天斌告诉

他们，由于融资方安徽宣城白马山庄项目

回款出了问题，导致融晶基金无法支付利

息， 预计4月份龙越基金到期后也很难兑

付，但是可以通过拍卖抵押物方式解决。

记者查阅知情人士提供的融晶公司

做的一份白马山庄尽职调查报告，其上显

示白马山庄抵押了价值超过3亿元的林

权、土地使用权和别墅。然而记者发现，早

已有媒体报道“‘白马山庄’ 涉嫌变相开

发别墅群” 。 2011年上半年，由安徽省发

改委牵头开始调查处理白马山庄兴建高

尔夫球场。 调查是否已完成，业内人士表

示目前也不得而知。

业内人士认为， 在这样的风险下，这

些抵押物的拍卖未必顺利。 记者试图联系

融晶公司总经理李天斌，这位曾在信托公

司担任信托经理的年轻总经理并不愿多

说，匆匆挂断电话。

“草台”基金鱼龙混杂 “三无”产品横行无忌

虽然相比于“中商财富-融典” 系列

近10亿元产品违约，融晶公司两只产品的

规模并不算大。 然而，其背后仍然涉及二

十多名投资者，以及一些代销机构，包括

一家知名券商营业部。

从融典到融晶，2013年底以来， 私募

股权基金产品频频曝出问题。知情人士透

露，近日另一只深圳房地产基金也已经逾

期未兑付，产品规模逾1亿元。 据悉，投资

者已经准备起诉。

值得关注的是，出事的主要是有限合

伙制基金。 业内人士透露，像融晶公司这

样的资产管理公司多如牛毛，并且鱼龙混

杂、良莠不齐。“2011-2013年，投资需求

太火爆了，这些有限合伙制基金公司发展

得很快。 ” 一家房地产基金人士说。

自2007年开始， 信托业进入快速发展

时期。 2006年年底信托业资产规模只有

3500亿元，而到2013年年底，规模已突破10

万亿元，成为仅次于银行业的第二大资产管

理产业。 随着信托业规模的不断扩大，认可

信托产品模式的高净值客户越来越多，客户

的预期收益也水涨船高，从事信托产品销售

的第三方理财行业也不断地发展壮大。

信托公司及监管部门出于风险防控

的角度出发加强管理，特别是2012年初开

始的对于房地产信托的严控，使得一批融

资项目不能通过发行信托产品进行融资。

这一方面使得市场上发行的信托产品数

量减少，产品预期收益降低，有投资意向

的客户买不到产品；另一方面使得有融资

需求的公司转而寻求其他办法，即绕开信

托公司和监管部门，借助有强大融资能力

的第三方理财公司，以“类信托” 的方式

发行有限合伙制基金。

这导致融晶基金这样的资产管理公

司如雨后春笋般产生。 然而，这一群规模

巨大的“蚂蚁雄兵” 所做的业务却处于监

管“真空状态” 。 上述房地产基金的人士

介绍，有限合伙制基金性质为有限合伙企

业，按照规定，只需要去工商局注册即可，

之后的运作便缺乏监管。

法律界人士介绍，目前我国对有限合

伙企业的法规管理主要是 《合伙企业

法》， 但是其中对于有限合伙企业的业务

并没有规定，仅对出资方式、利润分配等

进行规定。

清科研究中心研究员姬利介绍，大部

分有限合伙基金是股权投资企业，当时在

具体的监管上，有发改委及其他机构颁布

的《关于促进股权投资企业规范发展的通

知》和《创业投资企业管理暂行办法》，由

于采取“主动申报、自我管理” 的监管态

度， 仅要求资本规模达到5亿元人民币的

股权投资企业，在发改委备案；资本规模

不足5亿元的，在省级备案管理部门备案。

“很多基金规模很小， 在省级部门拿

了备案函之后，并没有什么有效的监管。”

上述房地产基金人士表示。

上述“真空” 导致这类资产管理公司

的运作非常混乱，虽然做着“股权投资、资

产管理、项目投资、管理咨询和私人财富

管理” 等类似业务， 但是与银行理财、信

托、阳光私募相比无法同日而语。

知情人士认为，融晶公司的两只产品

在运行过程中至少存在以下问题：

一是不履行合同， 资金投向半路悄然

“脱轨” 。上述中金在线的工作人员介绍，玖

发基金在募集时，投资目标是从事A股市场

定向增发，但是实际上并没有按合同履行投

资，直到产品到期未兑付后，他们才被告知，

玖发基金的资金已经转投到龙越基金中。在

融典事件中，也出现了同样的情况。

二是资金使用没有监管。知情人士透

露，在出事后，他们曾去银行查账，得知龙

越基金的一期资金曾被李天斌转出1100

万元，不知去向。“我们怀疑他并没有使用

托管户，而是用的基本户，” 这位知情人士

说，“如果是托管户，是需要融资方发函才

可以转出资金的。” 由于李天斌挂断电话，

记者未能求证到这一事实。

三是信息披露并不透明。虽然是类信

托产品，但是龙越基金和玖发基金并没有

像信托那样，披露投资运作信息，包括基

金投向改变、利息未能按期支付等重大事

项，融晶公司也没有给老张等投资者相关

临时报告。

记者查阅法规发现， 关于对投资者的

信息披露，仅有《关于促进股权投资企业

规范发展的通知》规定“股权投资企业应

当按照公司章程和合伙协议向投资者披露

投资运作信息” ，可见并不属于强制监管。

融通基金关于开通民生银行借记卡进行网上直销业务的公告

为方便投资者通过网上交易方式投资基金，融通基金管理有限公司（以下简称为“本

公司” ）与民生银行合作，自2014年2月28日起，投资者可使用民生银行借记卡在本公司网

上直销办理基金账户开户、基金交易及查询等业务，并可享受申购、定投及转换费率优惠。

具体公告如下：

一、适用投资者

符合相关法律法规规定并持有民生银行借记卡的个人投资者。

二、适用业务范围

本公司旗下基金的开户、认购、申购、定投申购、赎回、转换、账户资料变更、分红方式变

更、信息查询等业务。

三、适用的基金

1、本公司所管理的已开通网上直销交易方式的开放式基金。

2、本公司今后发行和管理的开放式基金(以该基金的相关公告为准)。

四、业务操作说明

持有民生银行借记卡的个人投资者可登录本公司网上直销系统（www.rtfund.

com），按照网页提示申请开户。 开户后即可进行本公司旗下开放式基金的交易及查询等

业务。

五、适用费率

1、 投资者使用民生银行卡在网上直销交易系统申购或定投本公司旗下前端收费模式

的开放式基金,申购费率享4折优惠 (即实收申购费率=原申购费率×0.4)。优惠后的实际执

行费率如果低于或等于0.6%，则按0.6%执行；原申购费率低于0.6%的，则执行该基金原申

购费率。

2、投资者使用民生银行卡在网上直销交易系统办理基金转换业务，转换业务中的申购

补差费率和赎回费率均享4折优惠。

3、投资者使用民生银行卡在网上直销交易系统充值现金宝，并通过现金宝定投本公司

旗下前端收费模式的开放式基金,定投费率享4折优惠。

4、本公司可对上述费率进行调整，并依据相关法规要求进行公告。

六、投资者可通过以下途径了解或咨询详请:

本公司官方网站:http://www.rtfund.com

本公司全国统一客户服务电话:� 400-883-8088，0755-26948088

本公司客户服务邮箱:service@mail.rtfund.com

七、风险提示

本公司承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产,但不保证基金一定盈

利,也不保证最低收益。 敬请投资人注意投资风险。 投资者申请使用网上交易业务前,应认

真阅读有关网上交易协议、相关规则,了解网上交易的固有风险,投资者应慎重选择,并在

使用时妥善保管好网上交易信息,特别是账号和密码信息。

特此公告。

融通基金管理有限公司

二〇一四年二月二十八日

招商双债增强分级债券型

证券投资基金之双债增强

B

份额

(150127)

暂停交易公告

招商基金管理有限公司（以下简称"本基金管理人"）已于2014年2月25日在指定媒体及本公司网站

（www.cmfchina.com）发布了《招商双债增强分级债券型证券投资基金之双债增强A份额开放申购、

赎回业务的公告》、《招商双债增强分级债券型证券投资基金之双债增强A份额折算方案公告》和《招商

双债增强分级债券型证券投资基金之双债增强Ａ份额开放申购与赎回期间双债增强B份额（150127）

的风险提示性公告》。

本基金管理人已向深圳证券交易所申请双债增强B份额（场内简称：双增B；基金代码：150127）于

2014年2月28日和2014年3月3日实施停牌，并拟于2014年3月4日复牌。

特此公告。

招商基金管理有限公司

2014年2月28日

招商基金关于招商双债增强分级债券型

证券投资基金之双债增强

A

份额

增加工商银行为代销机构的公告

根据招商基金管理有限公司（以下简称“招商基金” ）与中国工商银行股份有限公司（以下简称

“工商银行” ）签署的《招商基金管理有限公司旗下开放式基金销售和服务代理协议》及《开放式证券

投资基金代理销售补充协议》，自2014年2月28日起工商银行代理招商双债增强分级债券型证券投资基

金之双债增强A份额（基金代码：161717）的销售业务，投资者欲了解本基金详细信息请仔细阅读招商

双债增强分级债券型证券投资基金的基金合同和招募说明书等法律文件。

一、办理场所

工商银行全国各网点均可为投资者办理招商双债增强分级债券型证券投资基金之双债增强A份额

的账户开户、申购、赎回等业务。 具体办理程序请遵循工商银行的相关规定。

二、投资者可通过以下途径了解或咨询相关情况

1、工商银行网址： www.icbc.com.cn

2、工商银行客服电话：95588

3、招商基金管理有限公司网站：www.cmfchina.com

4、招商基金管理有限公司客服电话：400-887-9555

三、风险提示

基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，但不保证基金一定盈利，也不

保证最低收益。 投资者投资于上述基金时应认真阅读上述基金的基金合同、招募说明书等资料。 敬请投

资者留意投资风险。 特此公告。

招商基金管理有限公司

二〇一四年二月二十八日
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