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一、公司型创投基金税收优惠新政

2021年01月及2021年11月，财政部、税务总局、发改委以及证监会先后联合发布
了关于公司型创投基金税收优惠政策的《关于中关村国家自主创新示范区公司型创
业投资企业有关企业所得税试点政策的通知》（财税〔2020〕63号）以及《关于
上海市浦东新区特定区域公司型创业投资企业有关企业所得税试点政策的通知》（
财税〔2021〕53号）。以上优惠新政的核心内容为，在中关村国家自主创新示范
区、上海自由贸易试验区（包括临港新片区浦东部分）、以及张江科学城设立的公
司型创投基金，可以享受如下税收优惠：

（1）转让持有3年以上股权的所得占年度股权转让所得总额的比例超过50%的，
减半征收企业所得税；

（2）转让持有5年以上股权的所得占年度股权转让所得总额的比例超过50%的，
免征企业所得税。

二、公司型创投基金与合伙型创投基金的税负比较

在公司型创投基金优惠新政陆续出台后，我们有必要对税收优惠新政下的公司型创
投基金的税负与合伙型创投基金的税负进行详细比较（契约型基金由于是“三类股
东”，较少为创投基金所采用，且契约型资管产品目前缺少统一、明确的税收征管
规定，故本文暂不将契约型基金纳入比较范围），来看看改变以往设立合伙型基金
的习惯，转为公司型，是否可以获得实益。

下表比较了在适用53号文后的公司型创投企业与合伙型创投企业（区分单一核算
或整体核算）在取得被投资企业分配股息和转让被投资企业股权时的税负情况：

如上表所示，从税收角度对于公司型创投企业和合伙型创投企业的比较而言：

1

合伙型创投企业优势在于“先分后税”，从而避免了企业层面和合伙人层面的双重
征税，然而，基于当前的合伙税收规则，个人投资者取得股权投资所得（被认为是
合伙的经营所得）所适用的最高税率为35%，使得个人投资者的税收负担过重，而
法人投资者面临的挑战则是通过合伙取得的分红难以享受居民企业间分红免税的处
理；
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为减轻合伙型创投企业个人投资者的税收负担，《关于创业投资企业个人合伙人所
得税政策问题的通知》（财税〔2019〕8号）引入了单一核算机制，在此情况下个
人投资者就股权转让收益的适用税率为20%，然而，若选择单一核算，在合伙层面
将不能扣除基金惯常发生的管理费、业绩报酬、其他服务费等经营费用，也不能将
不同项目退出的投资收益和投资亏损跨年进行结算，最终难以预计个人投资者所能
实现的税收效果并且为法人投资者带来额外的负担，这也是目前市场实践中基金选
择单一核算仍有不少顾虑的主要原因；

3

相比而言，53号文对公司型创投企业双重征税问题的缓解，则受限于个人投资者
的持股比例以及创投企业层面如何将税收收益在个人投资者和法人投资者间进行分
配。

公司型创投企业相比合伙型创投企业的税收优势为：

1）对于分红收益：公司型创投企业通常可以实现法人投资者分红免税的税务处理
；

2）对于留存收益：对于未分配的留存收益，公司型创投企业没有股东确认所得及
涉税问题，而合伙型创投企业需要按照合伙协议所约定的分配比例并入合伙人取得
的收益中并进行申报纳税（即使合伙企业尚未向合伙人进行分配），尽管在税收实
践中上述规则的执行存在不同尺度。

尽管如此，从实践角度，公司型创投企业相比合伙型创投企业在“优先视为收回投
资成本”等实践灵活处理方式上存在一定的劣势。

三、简化结论

两者税负对比涉及的参考要素较多，我们可以简化结论如下：

1. 如预计收益规模较小，按5%-35%超额累进税率核算下来总税负比率低于20%
，直接按照常规合伙型基金运作即可；

2. 如预计收益规模较大，且无其他地方性特别优惠政策时，可考虑在公司型基金
与单一投资基金核算的合伙型基金之间二选一；

3. 如预计持股时长短于5年，设立公司型基金也无法免征企业所得税，此时按单一
投资基金核算的合伙型基金税负更低；
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4. 如预计持股时长超过5年，则看投资行为是否满足财税〔2018〕55号文规定的
可抵扣投资本金70%的条件，如不满足，则优惠新政下的公司型基金税负更低；

5. 如预计持股时长超过5年，且基金可以适用财税〔2018〕55号文，则需要比较
基金退出前5年内的总费用支出与投资本金的70%两者孰高，费用高则公司型基金
税负更低，投资本金的70%更高则单一投资基金核算的合伙型基金税负更低。具体
示例如下：

假定基金投资成本1亿元，全部为个人投资者，投资时长6年，可适用财税〔2018
〕55号文，投资回报300%，各项费用总计年费率2%，管理人carry为收益部分的3
0%。则优惠新政下的公司型基金及按照单一投资基金核算的合伙型基金应纳税额
具体如下：

当然，实践往往更为复杂，既要考虑收益金额、持股时长存在不确定性的问题，还
要考虑与基金所在园区方沟通争取到的特别优惠政策，欢迎存在相关问题的业界同
仁交流探讨。

来源：金社研究所/元年金服/PE红宝书
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