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内容概要

　　2003年12月9日，中国最大的旅游网站之一携程网在纳斯达克成功上市，首个交易日股价几乎翻了
一倍。
凯雷投资集团在参与携程网私募过程中的投资收益达到10倍以上。
2007年11月6日,全球最大的电子商务公司阿里巴巴在香港联交所上市并取得巨大成功。
作为阿里巴巴集团的两大私募投资股东，软银投资阿里巴巴集团的8000万美元的回报率已高达71倍；
对于雅虎来说，则从阿里巴巴上市中直接获得了高达80亿美元的巨大收益。
这两个案例只是外资私募股权投资机构与创业风险投资机构投资于中国未上市企业股权数十个成功案
例中的典范。
外资私募股权投资与创投机构在中国的成功极大地刺激和推动了我国私募股权投资与创业投资的发展
。

　　以2006年底我国第一只产业投资基金——渤海产业投资基金在天津市设立为标志，风险投资基金
、私募股权投资基金、产业投资基金在我国获得了长足发展。
特别是在世界金融危机发生之后，由于外资投资机构调整投资策略，放缓投资步调，为人民币基金创
造了良好的发展机遇；另外，2009年我国创业板市场的成功推出，为境内人民币基金提供了退出的主
要渠道，加快了我国人民币基金的发展速度。
据清科研究中心统计，在2009年，人民币基金表现突出，新募基金数远远超出外币基金。
全年共募集人民币基金105只，募资金额122。
95亿美元，而美元基金仅募集19只，募资金额65．19亿美元，这是人民币基金自2005年以来在新募基
金数和募资金额上首次双双超过美元基金。
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韩良，河北省乐亭县人。
中国政法大学法学学士，天津大学管理学硕士，天津大学管理学博士，中国政法大学民商法博士后。
出版学术论著如下：《贷款担保法前沿问题案例研究》（主编）、《银行法前沿问题案例研究》（主
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主要研究方向为：证券与投资基金、环境与资源资本市场法律制度。
主持参与了船舶基金、滨海新区创投引导基金、天津排放权交易所等二十余项滨海新区金融创新项目
的研究工作。
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章节摘录

版权页：插图：投资决策委员会是基金进行投资决策的核心机构，兵变员的选任和日常决策程序可以
直接反映基金管理人决策权限的独立程度。
（1）在基金管理人日常投资决策权完全独立的情况下，投资决策委员会的委员无论是提名、选举还
是任命，完全由基金管理人控制。
例如全部委员均由基金管理人任命，只需向基金份额持有人会议等权力机关备案或者分别通知基金各
出资人。
在此情况下，基金份额持有人的权力更多地通过审议管理人的年度工作报告、更换管理人等方式行使
，缺乏常态的监督机制。
（2）基金管理人的投资决策权受到基金份额持有人“知情权”的制约，投资决策委员会成员中有少
数基金份额持有人代表，但是投资决策仍然由基金管理人控制。
例如在5人制的投资决策委员会中，只有1人是由基金份额持有人选任的。
在此模式下，日常投资事项仍完全由基金管理人掌控，但是基金份额持有人可以通过其提名的委员，
常态性地掌握基金的日常投资经营情况。
（3）基金管理人的投资决策权受到基金份额持有人“参与权”的制衡。
仍以5人制投资决策委员会为例，基金份额持有人的参与权可以表现为享有2名委员的选任权，在此情
况下，对于需要2／3以上多数决定的重大投资事项而言，基金份额持有人实际上拥有了否决权，但是
对于只需1／2以上简单多数即可通过的日常投资决策而言，基金管理人仍享有独立的决策权。
此外；基金份额持有人的参与权在只有1名委员的选任权的情况下，也可以通过对特殊事项的“一票
否决权”来体现。
（4）基金管理人和基金份额持有人共享投资决策权。
在5人制委员会模式下，可以表现为二者分别拥有2名委员的选任权，而第5名委员则由独立的外部专家
担任，可称为“独立委员”，类似于上市公司的“独立董事”制度。
此类模式在实际操作上难度很大。
首先，基于第5名委员的关键地位，双方都会提出自己倾向的人选，很可能在长时间内无法产生有信
服力的第5名委员。
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编辑推荐

《非证券类投资基金法律问题研究》由中国金融出版社出版的。
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