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新尚资本茹华杰：充分发挥地方国资“东道主” 能力

□本报记者 杨皖玉

近年来，国资持续成为私募股权

创投市场第一大出资主体。 面对既要

保值增值，又要促进地方发展的双重

目标，太湖新城集团投资总监、无锡

新尚投资有限公司总经理茹华杰认

为， 地方国资机构需要主动破局，充

分结合本地的地域资源和产业发展

情况， 以更加开放的姿态放眼全国，

在招引企业，并帮助企业迅速适应环

境等方面，充分发挥作为地方“东道

主” 的能力。

谨慎乐观 发力直投

过去一年，由于宏观经济出现较

多复杂因素，私募股权创投行业对项

目未来发展的预判普遍变得更加谨

慎和保守。

“这种背景下， 和企业确立的合

作关系可能更加扎实。” 茹华杰说，在

许多社会资本观望时，新尚资本赢得

了一些非常好的投资机会。

新尚资本作为一家地方投资平

台，在2023年以来保持乐观谨慎的投

资心态，围绕无锡“465” 现代产业集

群和经开区“333+5” 现代产业集群

建设，在经济逆周期之下投资超过30

家企业，充分体现了国企担当。

茹华杰表示，近年来，新尚资本

在所坚守的集成电路、 数字经济、新

能源、大健康四个投资方向上，进行

了更为细分的投资布局，比如，投资

了分布式能量块智慧储能系统解决

方案提供商奇点能源、国内领先的超

纯水供应商高频科技、创新核药领域

龙头先通医药、国产功率半导体及新

能源汽车驱动解决方案企业臻驱科

技等，有助于未来进一步实现产业链

联动。

“2023年， 我们直投项目数量远

远超过FOF数量，直投规模也超过了

FOF规模，直投已经成为我们的第一

大业务。 ” 茹华杰说。

他表示，在股权投资市场，FOF投

资业务对于国资机构来说是一种“甲

方业务” ， 和股权直投业务相比相对

轻松一些，但也有很大的挑战，它的投

资周期更长、收益率较低，因此融资也

较股权直投基金难。从国外经验来看，

完全进行FOF投资的机构多为养老

金、保险资金等，因为它们并不缺钱，

募资端压力较小。如果机构需要募资，

必须要构建FOF能力之外的股权直投

能力。 因此自2010年以来，国资机构

逐 渐 形 成 “FOF （60% ）+ 直 投

（40%）” 的模式，通过直投项目，来

缩短FOF投资的回报周期， 并提高整

体收益能力。另外，对于资金有限的国

资机构来说， 投资规模较大FOF的资

金容易超过政策可投资金的比例限

制， 而且其中的项目并不能保证全部

成功， 因此机构也需要练就自身的直

投能力，来提高投资的确定性。

茹华杰认为，国资机构对于强化

自身直投能力的共识容易形成，但是

达成这个目标并不容易，从自身经验

来看，能够将FOF和直投业务都做好

的机构不多。 新尚资本需要肩负起无

锡市高科技产业发展的责任以及国

有资产增值的责任，因此更需要提升

自身对产业的研究能力，促进产业招

引，只做FOF是不够的。

提高投后管理能力

无论是地方引导基金，还是地方

国资机构，其投资工作均面临“二元

指标” 。 既要实现国有资产的保值增

值，又要以返投的形式促进地方产业

的发展。 尤其在这两年，国有LP（出

资人）越来越成为主流融资方的背景

下，越来越多的GP（管理人）都面临

着返投的要求，一些GP还专门成立了

服务地方返投工作的团队。

“从国资机构自身出发， 我们也

在不断思考，如何能够让返投真正成

为对投资多方都有益的工作，而非只

是投资的交易条件。 ” 茹华杰表示。

他表示，从地域资源和产业发展

情况来看，无锡自身具备较好的项目

接待能力， 因此项目能否落地成功，

更考验本地国资机构作为“东道主”

的能力。 “我觉得返投落地这个责任

应该是三七开，70%的责任在我们本

地国资主体上，GP只能解决牵引企业

前来的问题。 如果一家企业落到本地

来， 很多事情你都解决不了，GP更解

决不了。 如果我们不努力，项目自然

会被努力的地区抢走了。 ” 他说。

茹华杰表示，新尚资本现在会更

加注重提高项目的投后管理能力，比

如，注重和地方招商、财政、发改委等

部门的合作，为企业争取更好的优惠

政策；再比如为企业精准匹配产业园

区， 使其落地后能够迅速适应环境。

“我们作为地方国资， 对于自己家的

建设是要承担主要责任的。 ”

为什么江浙一带在过去的发展

中持续保持领先状态？ 茹华杰认为，

除了地理位置优势之外，江浙地区还

对市场有着敏锐的感知，能够根据市

场变化构建符合自身的发展策略；此

外，长三角地区高度尊重市场规律和

产业规律，比如在投资地域上，不会

严厉限制地方国资股权机构。 新尚资

本一直牢记自身的责任和使命，投资

仍然实现了70%本地，30%全国的格

局。 立足本地投资，以更加开放的姿

态放眼全国，在投资综合效益上能够

取得更好的结果。

多家机构被出具警示函

8月2日，浙江证监局发布《关于

对杭州嘉祺投资管理有限公司采取

出具警示函措施的决定》。决定称，经

查杭州嘉祺投资存在以下行为：一是

利用基金对外投资，由关联方向被投

标的发行人另行收取服务费，构成利

用基金财产为投资者以外的人牟取

利益；二是部分产品未按合同约定披

露定期报告和关联交易；三是未勤勉

谨慎履行管理人职责，由非本机构雇

佣人员进行私募基金推介、部分产品

的投资者冷静期回访未间隔24小时。

浙江证监局决定对杭州嘉祺投资采

取出具警示函的监督管理措施，并记

入证券期货市场诚信档案。

同日，深圳证监局公告，对深圳

市展鸿投资和周智彬采取行政监管

措施出具警示函。 公告表示，展鸿投

资在从事私募基金业务活动中存在

违规情况， 其所管理的多只私募证

券投资基金未按照基金合同约定进

行投资运作， 未能谨慎执行勤勉义

务。 同时，公司未按照基金合同约定

向部分投资者披露影响投资者合法

权益的重大信息。 周智彬作为公司

私募基金的投资决策与信息披露负

责人，其行为违反了相关规定，深圳

证监局对展鸿投资和周智彬做出了

出具警示函的行政监管决定。

8月1日，据山东证监局公告显示，

图灵私募在销售私募基金产品过程

中，存在引导投资者重新进行风险识

别能力和风险承担能力评估、并调整

评估结果的不当行为。 具体由公司从

业人员陈加清实施。 此外，山东证监

局还查明，图灵私募从业人员刘成在

图灵私募从业期间， 利用其控制的公

司为个别投资者提供保本承诺。 山东

证监局称， 刘成的行为不仅扰乱了市

场秩序，也损害了投资者的合法权益。

因此， 山东证监局决定对刘成个人采

取出具警示函的行政监管措施， 并要

求其深刻反省， 杜绝类似违规行为再

次发生。

监管下发自查通知

一系列私募新规发布后，监管向

私募下发了自查工作通知。

7月22日，广东证监局发布了《关

于开展辖区私募投资基金2024年自

查工作的通知》， 除了要求私募自查

在宣传推介、资金募集、投资运作等业

务环节是否合规， 此次自查还重点关

注量化交易、异地经营、产品逾期等情

况；并要求规模低于1000万元的私募

机构提交专项核查报告。

从广东证监局发布的《自查工作

底稿》来看，主要包括基本要求、宣传

推介、资金募集、基金投资、内控及风

险管理、信息披露与报送、投资者适当

性、程序化交易、私募证券基金运作九

大方面内容。据悉，监管方面要求私募

在今年8月31日前提交相关自查材

料。此次自查的重点内容包括：私募基

金管理机构在宣传推介、资金募集、投

资运作等业务环节是否合规， 登记备

案、信息报送、信息披露等是否真实、

准确、完整、及时，内部管理和风险控

制是否完善，是否存在基金产品逾期，

是否开展量化交易， 是否存在异地经

营情形， 是否存在不能持续符合登记

备案条件的情形， 是否从事与私募基

金管理相冲突或者无关的业务等。

广东证监局要求各私募基金管理

机构成立自查工作小组， 指定一名高

级管理人员作为自查工作负责人，牵

头组织开展自查工作；同时，要求私募

机构按照《自查工作底稿》要求，逐项

排查经营管理各项活动存在的问题及

风险隐患；对于发现的问题，应制定切

实可行的整改计划，认真进行整改。

行业出清不断加速

近日，中国证券投资基金业协会

对外公布了私募基金管理人登记及

产品备案月报。 今年6月，遭注销的私

募机构为102家； 而在此之前的1-5

月， 遭注销的私募机构分别为48家、

449家、63家、83家和179家，今年前6

月私募机构注销数量超过900家。 再

加上7月以来陆续披露的多起注销公

告，市场预计今年以来私募机构注销

数量将进一步增加。 从私募存续基金

规模上看，4月末首次跌破20万亿元

大关后，5月存续规模进一步下降，6

月份与5月份持平，为19.89万亿元。

截至2024年6月末，已登记私募基

金管理人注册地集中在上海市、 北京

市、深圳市、浙江省（除宁波）、广东省

（除深圳） 和江苏省， 数量占比达

72.16%，高于5月份的72.13%。 从管理

基金规模来看，前6大辖区分别为上海

市、北京市、深圳市、广东省（除深圳）、

江苏省和浙江省（除宁波），总计占比

达74.62%，低于5月份的74.64%。

业内人士预计， 随着8月份监管

新规落地，私募证券基金的准入门槛

进一步提升，那些主要依赖小微产品

且缺乏持续投资能力的小规模私募

机构或面临更高的运营成本，小微规

模、缺乏竞争力的基金产品数量将逐

渐减少，预计私募遭注销数量将进一

步上升。

私募被罚与注销频现 行业加速扶优限劣

近日，多地证监部门

对私募机构出具警示函。

这些机构大多存在未按

照基金合同约定进行投

资运作，未按照基金合同

约定向部分投资者披露

影响投资者合法权益的

重大信息等问题，甚至有

公司涉及挪用基金财产

的严重违规行为，直接侵

害了投资者的合法权益。

□本报记者 朱涵

视觉中国图片

私募被罚与注销频现 行业加速扶优限劣

本报记者 朱涵

近日，多地证监部门对私募机构出具警示函。 这些机构大多存在未按照基金合同约定进行投资运作，未按照基金合同约定向部分投资者披露影响投资者合法权益的重大信息等问题，甚至有公司涉及挪用基金财产的严重违规行为，直接侵害了投资者的合法权益。

多家机构被出具警示函

8月2日，浙江证监局发布《关于对杭州嘉祺投资管理有限公司采取出具警示函措施的决定》。 决定称，经查杭州嘉祺投资存在以下行为 ：一是利用基金对外投资，由关联方向被投标的发行人另行收取服务费 ，构成利用基金财产为投资者以外的人牟取利益；二是部分产品未按合同约定披露定期报告和关联交易；三是未勤勉谨慎履行管理人职责，由非本机构雇佣人员进行私募基金推介、部分产品的投资者冷静期回访未间隔

24小时。 浙江证监局决定对杭州嘉祺投资采取出具警示函的监督管理措施 ，并记入证券期货市场诚信档案 。

同 日 ， 深 圳 证 监 局 公 告 ， 对 深 圳 市 展 鸿 投 资 和 周 智 彬 采 取 行 政 监 管 措 施 出 具 警 示 函 。 公 告 表 示 ， 展 鸿 投 资 在 从 事 私 募 基 金 业 务 活 动 中 存 在 违 规 情 况 ， 其 所 管 理 的 多 只 私 募 证 券 投 资 基 金 未 按 照 基 金 合 同 约 定 进 行 投 资 运 作 ， 未 能 谨 慎 执 行 勤 勉 义 务 。 同 时 ， 公 司 未 按 照 基 金 合 同 约 定 向 部 分 投 资 者 披 露 影 响 投 资 者 合 法 权 益 的 重 大 信 息 。 周

智 彬 作 为 公 司 私 募 基 金 的 投 资 决 策 与 信 息 披 露 负 责 人 ， 其 行 为 违 反 了 相 关 规 定 ， 深 圳 证 监 局 对 展 鸿 投 资 和 周 智 彬 做 出 了 出 具 警 示 函 的 行 政 监 管 决 定 。

8月1日，据山东证监局公告显示，图灵私募在销售私募基金产品过程中，存在引导投资者重新进行风险识别能力和风险承担能力评估、并调整评估结果的不当行为。 具体由公司从业人员陈加清实施。 此外 ，山东证监局还查明，图灵私募从业人员刘成在图灵私募从业期间，利用其控制的公司为个别投资者提供保本承诺。 山东证监局称，刘成的行为不仅扰乱了市场秩序，也损害了投资者的合法权益。 因此，山东证监局决定对刘成个人采取出具警示函

的行政监管措施，并要求其深刻反省，杜绝类似违规行为再次发生。

监管下发自查通知

一系列私募新规发布后 ，监管向私募下发了自查工作通知。

7月22日，广东证监局发布了《关于开展辖区私募投资基金2024年自查工作的通知》，除了要求私募自查在宣传推介、资金募集、投资运作等业务环节是否合规，此次自查还重点关注量化交易、异地经营、产品逾期等情况；并要求规模低于1000万元的私募机构提交专项核查报告。

从广东证监局发布的《自查工作底稿》来看，主要包括基本要求、宣传推介、资金募集、基金投资、内控及风险管理、信息披露与报送、投资者适当性、程序化交易、私募证券基金运作九大方面内容。据悉，监管方面要求私募在今年8月31日前提交相关自查材料。 此次自查的重点内容包括：私募基金管理机构在宣传推介、资金募集、投资运作等业务环节是否合规，登记备案、信息报送、信息披露等是否真实、准确、完整、及时，内部管理和风险控制是否完善，是否存在基金

产品逾期，是否开展量化交易，是否存在异地经营情形，是否存在不能持续符合登记备案条件的情形，是否从事与私募基金管理相冲突或者无关的业务等。

广东证监局要求各私募基金管理机构成立自查工作小组，指定一名高级管理人员作为自查工作负责人，牵头组织开展自查工作；同时，要求私募机构按照《自查工作底稿》要求，逐项排查经营管理各项活动存在的问题及风险隐患；对于发现的问题，应制定切实可行的整改计划，认真进行整改。

行业出清不断加速

近日，中国证券投资基金业协会对外公布了私募基金管理人登记及产品备案月报。今年6月 ，遭注销的私募机构为 102家；而在此之前的 1-5月，遭注销的私募机构分别为48家、449家、63家、83家和179家，今年前6月私募机构注销数量超过900家。再加上 7月以来陆续披露的多起注销公告，市场预计今年以来私募机构注销数量将进一步增加。从私募存续基金规模上看，4月末首次跌破20万亿元大关后 ，5月存续规模进一步下降 ，

6月份与5月份持平，为19.89万亿元。

截至2024年6月末，已登记私募基金管理人注册地集中在上海市、北京市、深圳市、浙江省（除宁波）、广东省（除深圳）和江苏省，数量占比达72.16%，高于5月份的72.13%。 从管理基金规模来看，前6大辖区分别为上海市、北京市、深圳市、广东省（除深圳）、江苏省和浙江省（除宁波），总计占比达74.62%，低于5月份的74.64%。

业内人士预计，随着8月份监管新规落地，私募证券基金的准入门槛进一步提升，那些主要依赖小微产品且缺乏持续投资能力的小规模私募机构或面临更高的运营成本，小微规模 、缺乏竞争力的基金产品数量将逐渐减少，预计私募遭注销数量将进一步上升 。


