
    

 

VCPE 风控 Checklist，《2020 年中国股权投资机构

风险控制研究报告》发布 

历经 30 年，我国股权投资市场规模迅速扩张，机构在管基金和项目数量与日俱增，同

时，行业竞争和监管水平也不断升级，叠加新冠肺炎疫情引起的机构投、退运营压力，投后

管理和风险控制的重要程度日益增加。在此背景下，清科研究中心重磅发布《2020 年中国

股权投资机构风险控制研究报告》（以下简称“报告”），系统性梳理机构在日常经营管理中

遇到的风险以及对应的风险管理措施。 

一般而言，机构通常面临外部和内部两类风险。外部风险主要由政策风险和市场风险构

成，具有不可抗性，可通过加大政策、行业研究提前预判，进行主动的风险管理；而内部风

险的主要系指运营风险，下文将详细介绍内部风险及风控手段。 

 

 

制定《风险管理办法》是机构进行风险控制的第一步也是最关键的一步。新机构在制定

《风险管理办法》时，可参考中国证券投资基金业协会出台的《基金管理公司风险管理指引

（试行）》，在此基础上，再结合自身情况进行调整。依据清科研究中心的调研和访谈信息，

大部分机构制定的管理办法包括六个章节分别是：总则、风控组织体系及职责、风控流程、

风险识别与管理、风控报告、附则。 



    

 

 

 

 

基金募集一般包括募资筹备、基金路演、投资人确认、协议签署、工商变更及投资人出

资 5 个阶段，不同阶段的风险点不同。例如，募资筹备阶段容易存在融资结构风险，基金路

演阶段容易存在宣传推介风险，投资者确认阶段容易存在合格投资人风险，协议签署阶段容

易存在合同风险。针对不同类型的风险，报告中总结了具体的风控措施，风控要点如下图所

示： 



    

 

 

 

 

在基金运营过程中，投资是最为关键的环节，面临的风险也最多。报告中将投资按流程

和步骤分为投前阶段、投中阶段和投后阶段，分别介绍主要风险和风控手段。投前阶段是项

目立项和尽调的阶段，该阶段主要面临的是信息不对称风险和企业评估风险；在投中阶段，

即进入项目预审、决策和合同签订阶段，项目决策风险与合同风险较为突出；而投后管理阶

段，委托代理风险、企业经营风险成为主要风险，对应的风控手段可简单总结为： 



    

 

 

 

 

退出是投资机构整个投资运营过程中的最后一环，也是最终目标。在基金退出阶段往往

会面临投资收益未达预期以及流动性风险，原因主要有两大类，一是政策因素，如 IPO 的

突然暂停导致退出渠道的极速收窄；二是项目发展状况不理想，资产质量较差，影响基金后

续清算。在退出阶段，清科研究中心建议机构化被动为主动，通过内部管控及时完成退出，

尽可能使投资收益最大化。具体而言，机构可采取以下四个措施：其一，在投前适时适当签

订回购或对赌条约；其二，提前规划退出路径，明确可行性退出方式，建立多元化退出策略；

其三，进行项目分层管理，及时甄别高风险项目；其四，退出后风险复盘，总结成功经验汲

取失败教训。 

 

 

除以上针对募、投、管、退流程遇到的风险外，机构在运营中还会面临财务风险、内控

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_14455


