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——私募基金管理人经登记、私募基金经备案或者部分备案的，不影

响对非法集资行为“非法性”的认定
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【基本案情】

被告人苏某明，系深圳弘某财富管理有限公司（以下简称“弘某

财富公司”）、深圳弘某基金管理有限公司（以下简称“弘某基金公

司”）实际控制人，上述两家公司在中国证券投资基金业协会（以下

简称“基金业协会”）登记为私募股权、创业投资基金管理人。被告

人高某，系弘某财富公司副总裁、销售部负责人。被告人贺某，系弘

某基金公司副总裁、业务部负责人。

2016 年 7月至 2018 年 7月，苏某明以弘某财富公司、弘某基金

公司作为私募基金管理人，先后成立深圳弘某天成添富投资企业、深

圳弘某汇富贰号投资企业等有限合伙企业，以多个房地产开发项目为

投资标的，隐瞒投资项目均为苏某明实际控制的公司开发或者与他人

合作开发的实情，发行私募股权类基金产品 5 只（其中 4只在基金业



协会备案）。苏某明指使高某、贺某组织销售团队以口口相传，召开

产品推介会，通过其他金融机构和私募基金公司、同行业从业人员帮

助推销等多种方式向社会公开宣传私募基金产品，允许不合格投资者

通过“拼单”“代持”等方式突破私募基金投资人数和金额的限制，

由苏某明实际控制的关联公司与投资者签订回购协议，并由苏某明个

人提供无限连带责任担保，约定年利率 10%至 14.5%的回报，变相承

诺保本付息。苏某明、高某、贺某等人通过上述方式共非法公开募集

资金人民币 5.999 亿元。上述资金进入合伙企业募集账户后划转至苏

某明控制的数个账户，各私募基金产品资金混同，由苏某明统一支配

使用。其中，以募新还旧方式兑付本息 1.5 亿余元，用于私募基金约

定的投资项目 1.3 亿余元，用于苏某明开发的其他房地产项目 1.2 亿

余元，用于购买建筑材料 1.01 亿余元，用于支付员工薪酬提成、公

司运营成本及归还公司债务 0.9 亿余元。因资金链断裂，苏某明无法

按期兑付本息。截至案发，投资人本金损失 4.41 亿余元。

【刑事诉讼过程】

2019 年 2月 13 日，广东省深圳市公安局福田分局对苏某明非法

吸收公众存款案立案侦查。2019 年 8 月 30 日、2020 年 7 月 27 日，

深圳市公安局福田分局先后以苏某明涉嫌非法吸收公众存款罪，高

某、贺某涉嫌非法吸收公众存款罪向深圳市福田区人民检察院移送起

诉。2020 年 3月 11 日、11 月 24 日，深圳市福田区人民检察院先后

以苏某明、高某、贺某构成非法吸收公众存款罪提起公诉。



2021 年 5 月 20 日、9 月 1 日，深圳市福田区人民法院分别作出

一审判决，认定苏某明、高某、贺某犯非法吸收公众存款罪，对苏某

明判处有期徒刑五年，并处罚金人民币三十万元；对高某、贺某分别

判处有期徒刑三年，并处罚金人民币十万元；继续追缴违法所得。三

名被告人均未提出上诉，判决已发生法律效力。公安机关、司法机关

共冻结涉案银行账户存款人民币 687 万余元，依法追缴被告人苏某明

对他人享有的 1600 万元债权和 35名投资人利息、分红、佣金、返点

费等，判决生效后一并发还投资人。

【典型意义】

1.私募基金管理人经登记、私募基金经备案或者部分备案，不影

响对非法集资行为“非法性”的认定。根据《证券投资基金法》《私

募投资基金监督管理条例》（本案依据《私募投资基金监督管理暂行

办法》）规定，私募基金是指以非公开方式向投资者募集资金设立的

投资基金，具有“非公开”和“向特定合格投资者募集”两个基本属

性；私募基金不设行政审批，私募基金管理人应当向基金业协会申请

登记，募集完毕后办理基金备案，经登记、备案不属于“经有关部门

依法许可”向社会公众吸收资金。根据《商业银行法》规定，向不特

定社会公众公开吸收存款是商业银行的专属业务，须经国务院银行业

监督管理机构批准。违反上述规定，向不特定社会公众公开发行销售

私募基金的，属于假借私募基金的合法经营形式，掩盖非法集资之实，

既违反了私募基金管理法律规定，又违反了商业银行法的规定，无论



是否经基金业协会登记、备案，均具有非法性。

2.以私募基金为名非法集资的手段多样，实质上都是突破私募基

金“私”的本质和投资风险自负的底线，以具有公开性、社会性和利

诱性的方式非法募集资金。常用的手段有：通过网站、电话、微信、

讲座、推介会、分析会、撒网式代销推荐等方式向不特定对象宣传，

具有公开性；通过组织不合格投资者私下协议代持基金份额、允许“拼

单团购”、将私募基金份额或者收益权进行拆分转让、同一融资项目

设立多只私募基金等方式，降低合格投资者标准，规避投资者人数限

制，具有社会性；除私募基金认购合同外，通过另行签订补充协议或

者口头承诺回购、担保、年化收益率等方式，以预期利润为引诱，承

诺还本付息或者给付回报，具有利诱性。发行销售私募基金的行为具

备上述特征的，属于非法集资或者变相非法集资，应当依法追究刑事

责任。

3.是否具有非法占有目的，是区分非法吸收公众存款罪与集资诈

骗罪的关键。私募股权类基金产品一般从事创业投资，以投资项目公

司、企业的股权为标的，对于发行私募股权类基金产品符合非法集资

犯罪“四性”特征，但大部分资金用于真实项目投资，没有抽逃、转

移、隐匿、挥霍等情形的，可以不认定具有“以非法占有为目的”。

本案中，苏某明等人以私募为名实施非法集资活动，募集资金除返本

付息和维持运营外，主要用于约定房地产项目、其他房地产项目以及

与项目相关的建筑材料采购，项目真实，依法认定不具有非法占有目

的，以非法吸收公众存款罪追究刑事责任。


