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基金清算作为一种常见的各类基金退出机制, 近年来因私转公、资源整合及优化等原因频频出现于外资机

构所管理的私募基金中, 包括 WFOE PFM 所管理的私募证券投资基金和 QDLP 基金。在监管方面, 中国证

券投资基金业协会(以下简称“基金业协会”)陆续出台了相关规则, 逐步明确私募基金清算法定事由, 优化

私募基金清算流程。鉴于此, 我们拟通过本文简要介绍契约型私募证券投资基金(以下简称“基金”或“私募

基金”)的清算事由并梳理私募基金清算流程, 旨在帮助外资机构更好地了解和应对私募基金清算事宜。 

 

一. 私募基金清算的事由 

 

根据基金业协会近期发布的《私募投资基金备案指引第 1 号—私募证券投资基金》规定, 私募基金存

在下列情形之一的, 应当进行清算: (1)存续期届满且不展期的; (2)发生基金合同约定应当终止的情形

的; (3)经投资者、私募基金管理人、私募基金托管人协商一致决定终止基金合同的; (4)法律、行政法

规、中国证监会和基金业协会规定的其他情形。此外, 《中华人民共和国证券投资基金法》赋予了基

金份额持有人大会决定提前终止基金合同的职权。 

 

简言之, 除了基金到期自然终止、基金合同当事人协商一致决定提前终止或基金份额持有人大会决

议提前终止外, 私募基金的清算事由主要以基金合同中约定的情形为准。基金合同对私募基金清算

的常见约定事由包括:  

 

1. 私募基金无法成立或未能通过基金业协会备案;  

 

2. 基金管理人/基金托管人依法解散、被依法撤销、被依法宣告破产的、被依法取消相关资质或者

等原因导致职责终止, 在六个月内没有新基金管理人/新基金托管人承接;  

 

3. 基金资产净值在特定时间内持续低于一定金额, 基金管理人合理地认为继续运作该基金是不实

际可行的或不明智的;  

 

4. 全体基金份额持有人申请赎回所持有的基金份额, 且无在途申购申请的。需要注意的是, 发生此

种情形时, 无论基金合同中是否有约定, 基金都将进入清算流程。契约型私募基金基于信托法律

关系设立, 根据《中华人民共和国信托法》的规定, 设立信托必须有确定的信托财产, 当信托目

的已经实现或者不能实现时, 信托予以终止。故当全体基金份额持有人赎回全部基金份额时, 信

托财产缺失将导致信托目的无法实现, 基金自动进入清算流程。 

 

实操中, 部分私募基金管理人(特别是 WFOE PFM)还会在基金合同内预先约定“或有事件”发生时可能

提前终止基金并清算的情形, 即在私募基金管理人决定从事公募基金管理业务情况下, 私募基金将

转换为私募资产管理计划, 但如届时某只私募基金无法顺利完成转换, 则该基金将提前终止并清算。 
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值得注意的是, 基金业协会于 2013 年 4 月发布的《私募证券投资基金运作指引(征求意见稿)》亦对

迷你基金做出强制清盘规定, 即除市场波动导致净值变化外, 连续 60 个交易日出现基金资产净值低

于 1000 万元人民币的, 该私募证券投资基金进入清算流程。后续出台的正式稿中如对此不做调整, 

则迷你基金将构成一项法定的基金清算事由。 

 

二. 私募基金的清算流程 

 

私募基金清算并不需要监管机构的事先批准。按照《私募投资基金登记备案办法》第五十七条的规

定, 私募基金管理人只需在基金清算开始及/或清算完成后的法定时限内向基金业协会报送相关信息

即可。我们以流程图形式展示了私募基金清算的常规流程(见图一):  

 

 

(图一) 

 

如上注 2 所提示, 根据《私募投资基金登记备案办法》及《私募投资基金备案指引第 1 号—私募证券

投资基金》的规定, 基金开始清算但预计 3 个月内无法完成清算的, 需自清算开始时提交“清算开始”

申请。我们同时注意到, 基金业协会官方网站于 2023 年 9 月公示的《【登记备案事项服务指南】私
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募投资基金清算业务办理》中列明, 清算程序在 20 个工作日内无法完结的需走“清算开始”程序。我

们预计《【登记备案事项服务指南】私募投资基金清算业务办理》后续会根据基金业协会的最新规

则予以更新。近期如有私募基金管理人发起基金清算流程, 建议及时关注 AMBERS 对于提交“清算开

始”的相关要求。 

 

对于基金的“清算开始”申请, 均由 AMBERS 系统自动办理通过, 对于“清算完成”的申请, 基金业协会

将进行核查、退回补正、办结、结果公示等, 具体请见下图。 

 

 

(图二) 

 

需注意的是, 如果点击“清算开始”后 6 个月内仍未完成基金清算, 私募基金管理人会被认定为“存在

长期处于清算状态基金”, 基金业协会官方网站会对该等情况进行特别提示。 

 

三. 其他注意事项 

 

根据基金业协会自律规则规定, 私募基金管理人所管理的私募基金全部清算后, 自清算完毕之日起

12 个月内未备案新的私募基金, 私募基金管理人的资质将予以注销。故如私募基金管理人旗下基金

均已完成清算, 需留意及时发行新产品, 以免面临私募基金管理人资质被注销的风险。 
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