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 私募股权融资正成为国际市场上备受关注的新焦点，同时，也正接受着监管部门的新

考验。一些监管机构推出的有关私募产业的新措施，无疑将给私募市场的发展带来重大的

影响。 

  

伦敦金融服务局的举措伦敦金融服务局的举措伦敦金融服务局的举措伦敦金融服务局的举措 

  

 伦敦金融服务局（FSA）加强私募监管，原因来自越来越多的负面评论，以及一些关

于私募股权交易的诉讼。 

  

伦敦金融服务局（FSA）在 2006 年《金融风险纵览》中指出，私募股权在几个方面存在

问题—— 

  

市场稳定性方面。私募股权投资相对缺乏流动性，造成估值和交易上的困难；举债收购使

公司资本调整增加。这些均可能危及市场稳定性； 

  

风险方面。市场公开使得投资变得更加容易，但却未使投资方式变得简单，不成熟的投资

者将承担很大风险； 

  

信息透明度方面。散户投资者兴趣和参与程度逐渐增加，因此需要提高私募基金运作信息

的透明度； 

  

此外，还包括对整体资本市场有效性影响方面；与对冲基金的界限方面。 

  

 伦敦金融服务局的担忧显然更集中在市场整体，而不仅仅是私募股权公司的运作。而

美国和欧洲相关机构的担忧与伦敦金融服务局大体类似。 

  

 鉴于这些呼声和疑虑，2006 年，国际上的诸多组织对私募行业进行调查，并发布了

一系列报告和文件。尽管各方关注的问题差别不大，但调查方式和监管态度却大有出入。 

  

 伦敦金融服务局关注私募股权产业。早在 2006 及 2007 规划中，伦敦金融服务局即

指出它将对私募股权市场进行专项查访。并非暗示将采取严厉措施，而希望客观的了解情

况。全面调查后，2006 年 11 月，该局发布了名为《私募股权：一场关于风险与监管的讨

论》的学术讨论文件，表示了明显的肯定态度。 

  

 文件探讨了为私募股权产业提供支持的举债经营融资，并审视了私募股权市场存在的

问题和风险，同时，列出了伦敦金融服务局的应对和管理计划，介绍了当前的监管措施。

伦敦金融服务局认为，“当前的监管体系是有效的，适当的，充分的”。文件还提出了一项

法规变更建议，旨在发展对该产业的监管。 

  

 伦敦金融服务局特别指出，私募股权公司和举债经营融资提供者需要为几项即将出台

的法规做好应对准备。这些法规包括《金融措施市场指导》(MiFID)和《资本要求指导》

(CRD)。它还注意到，对私募更严格的监管会对该产业造成不利影响。同时，该局表示，

它将确保英国监管法规适当、温和，还希望将这种观念在欧盟内以及欧盟外推广。 

  

 同时，伦敦金融服务局鼓励业界人士对该文件发表意见，在今年 3 月后，该局将针对

这些收意见发表一份反馈说明。这对于日后监管环境的架构是非常重要的。 
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 欧盟的立场与伦敦金融服务局类似，认为私募股权产业对经济有益，需要政策支持。

去年夏季，欧盟发展欧洲私募股权替代性投资专家组发表了一份报告，该报告强调了欧洲

私募股权市场对欧洲经济的促进作用，还提出了一系列建议，其中包括考虑私募发展需要

来制定政策和法规等。 
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 与此相反，美国司法部的做法却颇为严厉。在进行的私募股权产业反托拉斯调查中，

司法部已要求被调查对象提供联络邮件副本，这属于较为正式的程序。虽然，从本质上来

说，该调查还属于非正式的、事实查找的阶段。但也反映出加强监管的要求。 

  

 上述两种不同的调查和监管态度，正表明了私募产业发展中监管要求的复杂性。去

年，对于集资领域和交易方来讲，私募是成功的一年；而在与监管方的沟通上，私募产业

却似乎不那么风光。 

  

 总的来讲，私募股权产业的发展前途还是光明的，一方面，多数监管机构采取的是一

种谨慎平稳的方式和探究式的态度，这对于解决问题是极为有利的；另一方面，私募产业

必须也定将找到一种良好的方式配合监管部门，最终制定出符合双方利益的法律法规。 

  

 新的一年，各相关方面仍旧需要付出耐心和努力。 
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