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2014 年 3 月, 最高人民法院、最高人民检察院、公安部联合发布了

《关于办理非法集资刑事案件适用法律若干问题的意见》(下称“《意

见》”), 对人民法院如何办理非法集资刑事案件提出了指导意见。其

中, 《意见》明确了对“非法集资”的行政认定和刑事认定之间的关

系, 并就其中如何认定“向社会公开宣传”和“社会公众”做出了细化

的规定。《意见》对于目前市场上私募基金募资行为, 有着重要参考

意义。私募基金在募资过程中, 应当更加谨慎, 以免被认定为非法集

资。 
 

“非法集资”的行政认定标准 

 

“非法集资”行为在行政规范性文件中已有如下较为明确的认定标

准。根据一些主要认定标准, 私募基金的募集行为受到行政机关的

监管。 
 
 中国人民银行《关于取缔非法金融机构和非法金融业务活动

中有关问题的通知》 
 
根据该规定, 非法集资的主要特点为: 

 
- 单位或个人未经有关部门依法批准, 包括没有批准权限

的部门批准的集资以及有审批权限的部门超越权限批准

的集资;  
 

- 承诺在一定期限内以货币、实物及其他方式向出资人还

本付息或给与回报;  
 

- 向社会不特定对象即社会公众筹集资金;  
 

- 以发行股票、债券、彩票、投资基金证券或其他债权凭

证等合法形式掩盖其非法集资的性质。 
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 国家发展改革委员会《关于促进股权投资企业规范发展的通知》 
 
根据该规定, 股权投资企业的资本只能以私募方式募集, 并明确界定了“公开募集”的含义: 公开

或变相公开方式包括, “在媒体(包括各类网站)发布公告, 在社区张贴布告, 向社会散发传单, 向公

众发送手机短信或通过举办研讨会、讲座”, 以及“在商业银行、证券公司、信托投资公司等机构

的柜台投放招募说明书等。” 
 
非法集资的刑事认定标准 

 
2010 年 12 月 13 日, 最高人民法院发布的《关于审理非法集资刑事案件具体应用法律若干问题的解释》(下
称“《解释》”)第一条明确规定, 同时具备如下项条件的将被认定为非法吸收公众存款或者变相吸收公众

存款行为:  
 
 未经有关部门依法批准或者借用合法经营的形式吸收资金;  

 
 通过媒体、推介会、传单、手机短信等途径向社会公开宣传;  

 
 承诺在一定期限内以货币、实物、股权等方式还本付息或者给付回报;  

 
 向社会公众即社会不特定对象吸收资金。 
 
在私募基金的运作过程中, 如果募集资金行为不当, 具有被认定为非法吸收公众存款的风险, 甚至可能触

及非法吸收公众存款罪。 
 

《解释》第三条第一款第二项还规定, 在行为被认定为非法吸收或者变相吸收公众存款的前提下, “个人非

法吸收或者变相吸收公众存款对象 30人以上的, 单位非法吸收或者变相吸收公众存款对象 150人以上的”, 
即构成非法吸收公众存款罪。 

 
结合新出台的《意见》, 非法集资认定标准被进一步明确: 
 
 对“社会公众”的认定 

 
《意见》中更具体地规定, “在向亲友或者单位内部人员吸收资金的过程中, 明知亲友或者单位内部

人员向不特定对象吸收资金而予以放任的”和“以吸收资金为目的, 将社会人员吸收为单位内部人

员, 并向其吸收资金的”, 这两种情形都会被认定为向社会公众吸收资金。 
 

 “向社会公开宣传”的认定 
 
《意见》中还明确了, 以各种途径向社会公众传播吸收资金的信息, 以及明知吸收资金的信息向社

会公众扩散而予以放任等行为均会被认定为“向社会公开宣传”。 

http://10.22.22.3:81/ApiSearch.dll?ShowRecordText?Db=chl&Id=1&Gid=143591&ShowLink=false&PreSelectId=56298808&Page=0&PageSize=20&orderby=0&SubSelectID=undefined#m_font_2
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行政认定与刑事认定的交叉 

 
根据《意见》第一条, “行政部门未对非法集资作出性质认定的, 不影响非法集资刑事案件的侦查、起诉和

审判”, 并且公安机关、人民检察院、人民法院“可参考有关部门的认定意见, 根据案件事实和法律规定作

出性质认定。”  
 

该条文明确了对于非法集资行为的处理, 行政上和刑事上是分开进行的, 但公检法三机关在处理刑事案

件时, 可以参考行政规范性文件中对于非法集资的规定, 如上述行政规范性文件中有关非法集资特征、

公开方式的认定以及投资者人数的认定等条文, 很有可能在公检法处理具体案件时被引用。 
 
私募基金在募资过程中的注意要点 

 
 私募基金的宣传对象和宣传方式 

 
应明确资金募集的宣传对象, 辅以确认“合格投资者”的内部程序, 避免通过亲友或单位内部向不

特定对象宣传。否则可能被认定为向“社会公众”募集资金。 
 

在宣传方式上, 不得向社会公开宣传, 也不得明知吸收资金的信息会向社会公众扩散而予以放任。 
 

 私募基金的承诺回报 
 
在基金募集过程中, 发起人可能通过向投资人展示基金以往业绩, 预测收益回报, 或在招募说明书

中载明按期支付高额利息等行为方式, 来明示或暗示本次基金的预期收益。 
 
在展示以往业绩时, 应避免明示或暗示承诺本次基金可以达到以往的业绩。在分析预测收益回报时, 
应明确只是预测, 而非承诺。 

 
 私募基金中的“代持” 

 
“代持”是各种类私募基金在募集过程中常见问题。但如果在刑事认定中对行政认定进行引用, 则在

计算吸收存款对象时, 通过“代持”进行投资的出资人也会被计算在内。这样, 该募集行为容易达到

30 人/150 人的标准, 构成《解释》第三条第一款第二项对非法吸收公众存款罪的认定。因此建议

尽量避免“代持”的情况。 
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