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近日，瑞丰达资产跑路事件持续发酵，不仅其承诺保本保收益、层层嵌

套、集中投资新三板等行为引发市场质疑，而且让通道业务盛行、信息披露“套

路深”等行业痼疾再次显现。上海证券报记者采访获悉，去年以来多位直接或

间接购买了瑞丰达资产旗下产品的投资人，当时与其签订了补充协议以落实

保本保收益。但在投资人持有产品过程中，瑞丰达及其他“通道私募”均拒绝

提供四级估值表，甚至未给投资人开立查询账户。

如今，瑞丰达资产实际控制人失联，“通道私募”不管不问，一些投资人

对有关私募愈发失望。

在业内人士看来，尽管瑞丰达资产“爆雷”是个别事件，但私募基金若想

重获投资人信任，需要每一个私募管理人付出努力。未来，在监管层加速推

动行业优胜劣汰的背景下，私募管理人应将规范落实到募资、投资、售后服

务等各个环节，真正实现向阳而生。

高息之下：

一场蓄谋已久的“杀猪盘”？

12%的年化收益率，劣后资金兜底，净值稳步向上，看似完美的保本保

收益私募基金，很可能是一场骗局。



“2023年 6月，我认购了泽恒基金旗下泽恒中茵某号私募证券投资基金

（以下简称‘泽恒某号’）。最近才发现，这只基金的大部分钱全部投资了孙伟

（瑞丰达资产实控人）控制的私募基金。”刘先生（化名）告诉记者。

根据刘先生提供的泽恒某号基金的四级估值表，截至 5月 7日，该基金

持有瑞丰达长城一号私募证券投资基金和瑞丰达锦绣二十号私募证券投资基

金，合计持仓比例超过 60%。与此同时，该基金还持有江苏瑞竹私募旗下的

瑞竹嘉安二号私募证券投资基金，持仓比例高达 27%。

“当初买产品时，泽恒基金称该产品系主动管理，且基金经理背景优秀，

业绩有保障。而且我还与孙伟签订了保本保收益的协议，约定如果基金未能

实现 10%的年化收益率，则由孙伟补足差额。”刘先生直言，从未想过基金底

层投资其他私募产品，而且还深陷“跑路风波”。

据刘先生透露，在持有该基金期间，管理人对于提供四级估值表的要求

百般推诿，而且今年春节前后对基金赎回的时间一拖再拖。目前泽恒某号处

于无法赎回的状态，瑞丰达实控人孙伟也失联，泽恒基金更是以自己只是通

道的理由置之不理。

多位直接购买瑞丰达资产旗下产品的投资人也向记者表示，曾与孙伟签

订保本保收益合同，而且他们从托管方了解到，自己所购买的瑞丰达产品大

部分资金投资了瑞竹私募和泽恒基金旗下产品，泽恒基金产品则再度下投至

瑞竹私募和瑞丰达资产旗下产品，通过多层嵌套的方式隐藏投资标的。



备受市场关注的是，瑞丰达资产究竟投资了何种标的？为何陷入赎回危

机？

据记者不完全统计，截至 2023年末，瑞丰达旗下产品出现在 6只新三板

个股的前十大股东名单中，合计持股市值超 7亿元。而且结合相关公司的股

价表现来看，瑞丰达资产存在高位接盘的嫌疑。

以和嘉天健为例，Choice数据显示，该公司股票在去年 6月前几乎没有

流动性，去年 6月下旬后股价出现连续上涨，同年 7月 5日出现 5000股的

大笔成交，7月 21日再现 5363股大笔成交，公司股价也从去年 6月底的 2.8

元/股涨至 12.68元/股。巧合的是，正是在去年下半年，瑞丰达资产旗下 3

只产品以及江苏瑞竹私募旗下多只产品大举买入和嘉天健，并成为其前十大

股东。

行业反思：

堵住业务漏洞成当务之急

在业内人士看来，瑞丰达资产爆发风险后，整个行业都应对其中暴露出

的业务漏洞进行反思。

首先，私募信息披露存在作弊空间。

从多位投资者购买瑞丰达资产旗下基金的经历来看，由于对基金持仓情

况一无所知，投资者无法提前进行风险判别。



“一般而言，通过直销购买产品的投资者，可以通过向管理人索要估值表、

到中国证券投资基金业协会（以下简称‘中基协’）网站查询等方式，获得基金

资产的底层投资标的。不过，部分私募管理人为了隐藏相关情况，会拖延或

拒绝提供估值表，甚至违规以保本的方式降低投资人查询基金底层投资标的

情况的意愿。与此同时，部分私募管理人不为投资人开立中基协的查询账号，

造成了信息披露的‘盲区’。”沪上某私募人士坦言。

中基协公示信息显示，瑞丰达资产旗下大部分产品的投资者查询账号开

立率为 0，而私募基金信息披露备份系统总的投资者查询账号开立率仅为

2.9%。也就是说，大多数投资人无法通过中基协查询产品相关情况。

其次，通道业务屡禁不止。

“此前接触瑞丰达资产时曾听他们提及，公司可以嵌套十层，市面上很多

通道可以用。”某中型私募的一位副总经理透露，在瑞丰达资产此次风险暴露

过程中，通道私募扮演着极为重要的角色，也暴露了行业痼疾。

据悉，目前私募行业存在的通道业务大致可以分为两种：一是为了避开

基金合同投资范围限制，私募产品可以作为产品嵌套中的一环，起到通道作

用；二是利用私募绕开监管视线，降低投资门槛，比如行业中大量存在的雪

球结构产品。

文章原标题：《瑞丰达资产“跑路”引发私募行业集体反思》
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