关于《慈善组织保值增值投资活动管理暂行办法（征求意见稿）》的说明

一、制定背景
《中华人民共和国慈善法》（以下简称《慈善法》）第五十四条规定了慈善组织为实现财产保值增值进行投资的基本原则和相关要求，并授权国务院民政部门制定具体办法。为此，民政部开展了相关课题的调查研究，征求了有关部门、专家和慈善组织的意见建议，在此基础上形成了《慈善组织保值增值投资活动管理暂行办法（征求意见稿）》（以下简称办法）。
二、主要内容
办法共二十五条，对慈善组织为实现财产保值增值开展投资活动的基本原则，投资范围、模式及条件，投资决策运行、投资风险控制、监督管理等方面进行了规范，基本原则和具体内容如下：
一是使命第一，投资次之。慈善组织的宗旨是开展慈善活动而不是牟利，慈善组织开展投资必须服从服务于慈善财产的保值增值，而不能是其他目的；按照《慈善法》的规定，慈善组织的投资活动应当遵循合法、安全、有效的原则，投资取得的收益应当全部用于慈善目的（第一条、第二条、第三条）。对慈善组织可用于投资的财产类别进行了限制，必须保证连续3年的慈善活动支出符合法定要求和待拨捐赠财产及时足额拨付（第四条）。二是安全至上，划出底线。慈善组织开展投资应当购买金融机构发行发售的理财产品，或者委托专业投资管理机构进行，直接股权投资仅限于被投资方经营范围与慈善组织的宗旨、业务范围直接相关的情形（第五条）。对建立了评级制度的投资产品明确了慈善组织可投资的级别（第六条）。明确了禁止慈善组织开展的若干活动（第七条）。规定了慈善组织可委托的专业投资管理机构的条件（第八条）。进一步细化了《慈善法》关于慈善组织的负责人和工作人员不得在慈善组织投资的企业兼职或者领取报酬的规定（第九条）。三是依法自治，健全机制。要求慈善组织开展投资活动要建立投资管理制度，规定了制度应包含的内容（第十条）。明确了慈善组织理事会、执行机构、监督机构在投资管理方面各自应当承担的职责（第十一条、第十二条、第十三条、第十四条）。在慈善组织的投资行为涉及关联关系时，禁止关联方参与决策，不得损害慈善组织合法权益（第十五条）。投资决策应当进行可行性论证（第十六条）。四是公开透明，风险自担。强调了慈善组织对自身投资项目进行日常管理和信息归集的义务（第十七条、第十八条）。要求慈善组织建立合理的投资止损机制、风险准备金制度，防范集中度风险（第十九条、第二十条）。此外，办法也规定了民政部门对于慈善组织投资活动的监督管理和法律责任追究（第二十一条、第二十二条、第二十四条），慈善组织有关人员违法违规做出投资决策应当依法承担赔偿责任（第二十三条）。
三、需要重点说明的几个问题
（一）关于慈善组织投资活动的范围
办法主要借鉴了企业年金、养老金、社保基金投资管理法规政策中的有关规定，从慈善组织的宗旨和特点出发，对慈善组织的投资行为进行了规定。首先，按照财产来源进行规范。慈善组织的财产应当根据捐赠协议的规定使用，为此，依照《慈善法》五十四条“政府资助的财产和捐赠协议约定不得投资的财产，不得用于投资”的规定，进一步明确了慈善组织可用于投资的财产限于非限定性资产、在投资期间暂不需要拨付的限定性资产。慈善组织的投资行为不能干扰慈善目的实现，为此，依据《慈善法》和民政部、财政部、国家税务总局《关于慈善组织开展慈善活动年度支出和管理费用的规定》关于慈善活动年度支出的规定，要求慈善组织应当保持足够的现金类资产，以保证连续3年的慈善活动支出符合法定要求和待拨捐赠资金及时足额拨付。其次，按照投资方式进行规范。从合法、安全、有效的原则出发，借助金融领域的行政和行业监管，规定慈善组织开展投资可以购买金融机构发行发售的产品，或者委托专业投资管理机构进行。除了被投资方的经营范围与慈善组织的宗旨和业务范围直接相关的情形，即开展扶贫济困、支持困难群体就业创业等慈善活动所需要进行的股权投资以外，慈善组织不得进行其他直接的股权投资。这既减少了慈善组织通过直接成立营利性企业进行利益输送的可能；也防止捐赠财产转变为长期股权后丧失了流动性，影响慈善活动支出。对于委托专业投资管理机构进行投资的，鉴于目前受托投资机构的多元化以及慈善组织整体鉴别能力相对较弱，办法参照企业年金、养老金、社保基金对于财产托管方的要求，从受托方的业务资格、实收资本和过往记录等方面对其资质予以规范和明确，从而便于慈善组织进行选择，尽可能地保证委托投资时的慈善财产安全。再有，规定了禁止慈善组织开展的活动。办法对风险过高背离保值增值目的，或者有悖于慈善宗旨的行为予以禁止。这十二种情形中有的不是投资行为，但在实践中经常以“投资”的名义出现，一并予以禁止。
（二）关于投资活动的自律与他律
《慈善法》第五十四条规定，慈善组织进行投资应当遵循“合法、安全、有效”的原则。慈善组织在规模大小、背景资源、能力水平上差异悬殊，一项具体的投资行为对某个慈善组织来说可能是比较安全、比较有效的，但对另外一个慈善组织来说可能就是风险高、收益差的。为此，办法突出强调了慈善组织在投资活动中的制度建设和责任担当，要求慈善组织建立与投资活动相匹配的自律机制，并接受社会监督。办法规定，慈善组织开展投资活动，应当制定资产管理制度，明确投资决策程序、分权与授权、隔离回避制度、最大投资额度、直接投资和委托投资的范围、检查投资经营情况的方式和频率等。办法分别明确了慈善组织理事会在投资决策中的责任、执行机构在具体落实投资行为中的责任，以及监督机构的监督责任。办法规定重大投资方案应当经理事会组成人员三分之二以上表决通过方能执行，对什么是重大投资既规定了基本原则，又要求慈善组织在自己的章程中明确具体标准。同时，办法规定了投资活动要纳入慈善组织的会计核算，防止形成账外账、隐瞒有关信息，资产管理制度和投资活动的情况要对外公开接受社会监督，公布的内容和方式将在慈善组织信息公开办法详细规定。  
（三）关于风险控制的规定
[bookmark: _GoBack] 慈善财产作为社会公共财产，在投资活动中应当将安全性放在首要位置。办法除了在确定投资范围方面充分考虑安全性外，还用专门条款对投资活动的风险控制进行了规定。其中，关于投资可行性论证、经常性关注要求、止损机制、风险准备金制度、集中度风险防范等规定，都是在充分吸收有关部门和慈善组织的意见建议基础上进行的制度设计，以确保慈善组织在投资活动中将风险控制在可承受的范围之内。

