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有限合格投资者基金-投资瑞士基金的新机会？  

I. 一个公认的问题——产品缺乏 

瑞士素来以国际金融中心而闻名。然而，瑞士主要胜在资产管理，而不是

拥有自己的金融产品。这意味着真正在瑞士发行的基金并不多。其中一个

原因是在另类和创新基金产品方面，其他国家的法律框架往往比瑞士更加

具有吸引力。 

鉴于这种情况，瑞士联邦委员会在其 2020 年 8 月 19 日提交给议会的报告

中指出，许多欧盟成员国已经推出了不需要监管当局事先批准的基金类型，

如卢森堡的保留类另类投资基金（RAIF）。瑞士联邦委员会写道此类基金

之所以能够快速且高效地进入市场，是因为其批准要求已被豁免。此外，

它们还在投资监管方面具有极大的灵活性，并因此格外适合另类投资和创

新战略。为此，联邦委员会向议会提议修订《联邦集体投资计划法》（CISA）

并为不受监管的基金创设法律基础。在拟议的修订法律中，主要的目标因

此转为加强瑞士的金融中心地位，以及使瑞士基金结构较之同类外国产品

更具吸引力。 

 

II. 双重监管原则 

在瑞士，基金或集体投资计划（CISA 使用了适用于这些金融工具的更为专

业的术语），受到双重监管。这意味着，不仅提供集体投资计划的金融机

构要接受瑞士金融市场管理局的监管，而且由这些金融机构发行和监管的

集体投资计划本身也必须得到金融市场管理局的批准。所谓的“双重监管”

自然意味着，发行一个基金不仅要花费大量时间，而且设立基金的成本也

比较高，因为必须准备和提交大量文件。 

双重监管原则并未规定集体投资计划免于授权和许可要求的可能性。对于

仅面向合格投资者开放的集体投资计划，金融市场管理局可以全部或部分

豁免 CISA 或其他金融市场法律对其的约束。然而，针对授权和批准的豁

免则是不可能的。  

http://www.wenfei.com/
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这种双重监管的原则将随着 CISA 的修订而被舍弃。对于仅对合格投资者

开放并由金融市场管理局监管的机构所管理的集体投资计划而言，授权和

批准的要求将会被豁免。那些无须授权和批准的基金将被归类为有限合格

投资者基金（L-QIF）。一个有限合格投资者基金可以自由地在日后申请金

融市场管理局的授权或批准。一旦获得授权或批准，它就会成为受监管的

基金而不再是一个有限合格投资者基金。 

通过这一法律修订，瑞士立法者希望加强瑞士作为基金中心的地位。基金

可以更快地发行，金融中心也将在国际上更加具有竞争力。并行采取的进

一步措施是推出自由和透明的投资条例，以促进创新和灵活的产品。 

 

III. 有限合格投资者基金的要点 

有限合格投资者基金所提供的许多机会自然也伴随着风险。为了在尽可能

充分利用这一未来工具所提供的机会的同时控制这些风险，立法者实施

了一些限制：  

仅限合格投资者：只有合格投资者才能对有限合格投资者基金进行投资。

根据联邦委员会向议会传递的信息，联邦委员会假定这些投资者能够开展

尽职调查，因此能够更好地评估其风险。 

合格投资者是指根据《联邦金融服务法》（FinSA）定义的专业投资者。这

些专业投资者包括金融中介机构，保险公司和中央银行，但也包括专业进

行资金运作的公司，通常为大型公司或专门为高净值客户建立专业进行资

金运作的私人投资机构。 

最后，高净值个人和为他们设立的私人投资机构也可以被视为“合格投资

者”，如果他们声明他们希望被视为专业投资者的话。 

由金融市场管理局监管的机构所管理的产品：作为对豁免金融市场管理

局监管的关键纠正措施，对有限合格投资者基金的管理必须由受到金融

市场管理局监管的机构进行。金融市场管理局必须确保这些机构有适当

的组织和知识来管理有限合格投资者基金。    

http://www.wenfei.com/
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灵活创新的产品：有限合格投资者基金的投资规则是以开明的方式制定

的，并且以有限投资者群体和促进创新为目标。法律并未规定关于可能的

投资或风险分散的任何要求。但是，有限合格投资者基金必须在基金文件

中披露这些信息。因此，有限合格投资者基金不仅可以自由地投资于传统

的投资项目，而且可以自由地投资于更具异国情调的投资项目，比如商品、

基础设施、葡萄酒或艺术品等。然而，允许的投资技术和限制仍必须由联

邦委员会来监管。  

IV. 如何利用新的机遇？ 

对于外国投资者而言，尽管有限合格投资者基金需要支付瑞士预扣税这

一点，使其与其他欧洲国家的同类投资工具相比仍处于一定的劣势。但有

限合格投资者基金很可能成为外国基金的一个良好的替代。   

特别是那些在市场中没有特定目标地寻找、然后必须迅速决定投资的产

品中（例如初创企业），有限合格投资者基金可以是一种良好的结构。它

可以被设立，人们可以进行投资，而不必再次经历审批流程。此外，由于

自由的投资规则，它可以被用于作为基金不可能进行的投资，例如加密

货币。 

然而，有限合格投资者基金也可以转化为普通基金，这是明文规定的。 

因此，快速地临时设立一只有限合格投资者基金，然后再将其转化为一

只普通基金也是一种很好的结构。  

V. 展望 

2021 年 12 月 17 日，瑞士议会通过了《集体投资计划法》修订案。预计该

法律将在 2023 年期间颁布。 

在此之前，会有一个关于实施法规的咨询程序。届时，关于联邦委员会是

否有勇气在已公布的范围内支持并实施有限合格投资者基金提供的投资

机会这一点将变得明确。  
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