
金融知识普及月及私募基金投资者教育专题活动违法违规

典型案例之“公开宣传”篇 

 

私募基金姓“私”，只能面向合格投资者募集资金，不得公开

推介、宣传、打广告。然而，不法分子利用私募基金从事非法活

动，大肆公开宣传。否则，就难以在短时间内大量吸收资金，就

难以募新还旧维持资金链不断，就难以诱骗非合格投资者“入

局”，…… 

 

案例 2  私募姓“私”不姓“公” 公开募集切莫碰 

 

私募基金应当向合格投资者募集，单只私募基金的投资者人

数累计不得超过法律规定的特定数量，即契约型基金不得超过

200 人，合伙型基金不得超过 50 人。但不少私募基金管理人利

用投资者对“私募基金”的误解，突破或变相突破私募基金“少数人”

限制，向不特定多数人宣传、募集资金。更有甚者，有的管理人

以高利回报作为诱惑，以“私募基金”合法形式掩盖非法集资的违

法行为。 

合伙企业 E，私募基金管理人，采取收取加盟费（300 万）

的模式设立“加盟网点”——成立合伙企业 F 并登记为私募基金管

理人，代销 E 的私募基金。E 与合伙企业 G 共同发起设立私募

基金，E 为普通合伙人、执行事务合伙人，G 为有限合伙人，双



方约定有限合伙人 G 的责任为“协助 E 进行基金募集，包括以其

拥有的社会资源组织潜在的基金投资人，推荐资金的募集渠道，

协助进行基金路演宣传，策划和组织有关新闻发布会等”。E 在多

方“合伙伙伴”共同推介下，E 管理基金的投资人数量众多，单只

私募基金的投资者人数累计超过法律规定的特定数量，受害投资

者众多、财产损失大。同时，为规避私募基金投资人数上限，对

于出资入伙的投资人，E 未将其作为合伙企业合伙人予以工商变

更登记，也未在基金业协会对基金进行备案。 

通过上述案例，提醒投资者要注意以下几个问题： 

一是要摸清情况。投资者在投资前通过各种手段对募集资金

基金进行调查了解，可以仔细审视基金宣传推介的渠道、语言和

行为方式，查看是否存在公开宣传、向不特定对象募集等情况。

还可以多方了解基金管理人过往业绩、市场口碑以及诚信规范情

况等。 

二是要警惕高收益“陷阱”。“天上不会掉馅饼”，收益与风险成正

比，不可能存在无风险的高收益。同时，要综合宏观经济环境，

对投资收益理性预期。对于明显超出合理范围的无风险年化收益，

完全不要相信。 

三是要持续关注。投资者在认购私募基金产品后，应当持续

关注私募基金产品投资、运行情况，要求私募基金管理人按约定

履行信息披露义务。投资者若发现重大风险，要及时向监管部门

或基金业协会反映。  

 



案例 3  宣传，宣传，还是宣传…… 

 

为拓宽募资渠道，方便投资者，部分私募机构与银行、保险

等机构合作进行代销私募基金。而个别不法份子，利用投资者对

银行、保险机构的信任，或复制保险营销、传销等手段，以欺骗

手段向非合格投资者兜售私募基金。 

H 公司是在基金业协会登记的私募基金管理人。2014 年底，

H 公司设立了 h 基金，并请保险公司销售团队进行代销。保险销

售团队主要针对购买了保险理财产品的客户，向其宣传推介 h 基

金，宣称是保险公司为回馈老客户特别推出的正规产品，年化收

益率达到 9%，并有正规银行托管。部分投资者相信了上述宣传，

于是签订了基金合同，约定投资金额 5 万至 150 万不等，投资

期限为 1 年；2017 年，部分投资者发现基金到期无法兑付，且

H 公司已经人去楼空。随后，监管部门核查，发现 H 公司仅在

基金业协会备案了 h 基金 1 只产品，投资者数量为 3 名，认缴金

额 1 亿元，实缴金额 0 元。该基金实际于 2014 年底至 2016 年

底共发行 4 期，涉及投资者 700 多人，其中大部分投资者的投

资金额都不超过 100 万元，托管银行信息也不属实。目前，公安

机关以涉嫌非法吸收公众存款罪移送检察院审查起诉。 

C 公司是在基金业协会登记的私募基金管理人，并设立了期

限为45天、90天、180天、1年至10年，年化收益率为12%~17%，

投资起点为 2 万元的“资金托管”产品。因实际控制人具有保险从



业经历，便将保险的营销手法复制到产品推广上:由营销人员打

着私募基金产品的幌子向不特定对象推荐“资金托管”产品，通过

举办大型的“理财讲座”或者客户拉客户等方式，吸引客户到公司

经营场地填写《投资申请书》，公司向客户出具《合同确认函》，

欺骗大量投资人，其中以中老年女性居多。C 公司以《合同确认

函》的方式确认投资人的投资资金，且公开宣传、向非合格投资

者募集资金、承诺收益等行为明显不符合私募基金本质，已被公

安机关以涉嫌非法吸收公众存款罪立案查处。 

I 公司 2016 年 3 月至 4 月在基金业协会备案 3 只私募基金

产品，规模 1200 余万元，涉及投资者 5 人。此后，再未向基金

业协会备案过私募产品。然而，I 公司在微信公众号上，一直以

固定年化收益率 8%~14%的高息为诱饵，面向社会不特定群体

开展宣传。I 公司通过推介会、发传单等途径向社会公开大肆宣

传，承诺在一定期限内以货币、股权方式还本付息或给付回报。

公司业务员亦向社会不特定人群进行宣传，并与其签订所谓投资

合同，吸收存款。公司对业务员予以重奖激励，对吸收资金一定

金额以上的，奖励高级轿车。2018 年，公安机关对 I 公司进行

立案侦查。经公安机关初步侦查，近 5 年来，I 公司客户实际认

购金额数十亿元，其中约六成返还客户本息，剩余资金用于投资、

运营、奖励业务员和个人购置房产、车辆等奢侈消费。I 公司的

日常运营费用、给业务员的返点现金提成均达数亿元，还有大量

资金被公司实际控制人用于购买名贵奢侈品、夜总会娱乐等奢侈

消费。 



宣传不是过，但公开宣传则是错。私募基金本姓“私”，只能

面向合格投资者募集资金，不得公开推介、宣传、打广告。然而，

不法分子利用私募基金从事非法活动，公开宣传往往是必经之路。

否则，就难以短时间内大量吸纳资金，就难以募新还旧维持资金

链，就难以诱骗非合格投资者“入局”，……。因此，现实中虚假

宣传、夸大宣传、误导性宣传比比皆是，拉上“政府平台”“国企背

景”“银行保险合作”等大旗的手段层出不穷。监管也发现，非法集

资的“伪私募”一般通过大量招聘低学历人员，采取“底薪+提成”

的方式激励其兜售所谓的“私募基金产品”；销售人员往往为了高

比例提成收入，通过召开宣传推介会、陌生拜访、微信宣传等方

式公开宣传产品高息、保本，诱导投资者。 

荣誉光环无法变现，不能成为投资的理由，也不能弥补投资

损失；企业形象不等于经营能力，外表光鲜亮丽，内部实则千疮

百孔。投资时，不能只看宣传效果，也不能盲目轻信所谓的政府

背景，更不能直观的通过外在表象判断企业实力。投资者面对强

大的宣传攻势，要多一分怀疑，少一分侥幸，切记“冲动就是魔

鬼”，只要抵住“公开宣传”第一波攻势，非法集资也许便离你很远、

很远。 
 

 


