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 明德税务： 

作为本土崛起的专业涉税咨询机

构，明德税务专注于为企业和个

人提供涉税政策咨询以及相关解

决方案、为政府相关机构提供政

策建议以及决策支持，致力于打

造综合性的"中国税法智库"。 

明德税务的专业人员主要来自于

北京大学以及国内其它重点高校

或研究机构，80%以上具有硕士

及以上学位，主要成员均具有律

师、注册会计师、注册税务师或

其他相关专业资格。 

提供最优化的税务方案是明德税

务的专业追求。依托北京大学等

高校的财税研究专家以及受聘担

任机构顾问的前财税机关业务官

员等丰富的理论与实务资源，明

德税务能够为企业、个人以及政

府机关提供精准、详尽、务实的

税务解决方案。 

 

 

 

 

 

 

联系我们： 

明德税务北京办公室 

电话：（8610）59009170 

传真：（8610）59009172 

邮件：service@minterpku.com 

地址：北京市朝阳区东三环中路

建外 SOHO 西区 11 号楼 2504 室 
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内容摘要：随着 2006年新修订的《合伙企业法》对于有

限合伙企业设立模式的确立，越来越多新设立的 PE开始

采用有限合伙这种新的组织形式。然而，由于立法的滞

后，一直以来中央层面缺少对专门从事股权投资的有限

合伙制 PE的相关税务问题的明确规定。本文试图从现行

税法规定、税制原理以及地方征管实践的角度，重点讨

论有限合伙制 PE的境内自然人普通合伙人从 PE获得的

“业绩分成”（carried interests）的定性及税务处理

问题，并对未来与此相关的政策走向进行了预测。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

关键词：私募股权基金（PE） 有限合伙 “业绩分成”

（carried interests）税 
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    近年来，我国的私募股权投资基金（“PE”）行业得到快速发展。根据清科研究中心统计数据

显示，2011年完成募集的可投资于中国大陆地区的私募股权投资基金共有 235 支，为上年的 2.87

倍，再度刷新 2010年创下的最高历史纪录，披露募集金额的 221支基金共计募集 388.58亿美元，

较 2010年涨幅达 40.7%。1 

同时，随着 2006年 8月 27日新修订的《中华人民共和国合伙企业法》（“合伙企业法”）对有

限合伙企业设立模式的确立，以及一些地方政府随后出台的有关有限合伙企业及合伙人的财政补

贴和税收优惠等，越来越多的 PE开始选择有限合伙这种在发达经济体较为流行的设立模式。 

然而，我国当前的合伙企业相关税制还很不完善，尤其缺乏针对近年来新兴的专门从事投资

的有限合伙制 PE的中央层面的统一规定。立法的滞后一方面导致地方税务机关执法尺度的不一，

另一方面也给有限合伙制基金的相关税务处理带来一定程度的不确定性。而有限合伙制 PE 税制

中，最具争议的就是对自然人普通合伙人所取得的“业绩分成”（carried interests）的性质认

定及相应的税务处理问题。本文将分四部分对境内自然人普通合伙人获得的业绩分成的性质及税

务处理问题予以分析和讨论：第一部分介绍有限合伙制 PE 的组织结构及运作方式；第二部分概

述了我国现行的合伙企业税收制度现状；第三部分分析和讨论了“业绩分成”定性及税务处理方

面的相关争议，并对未来的政策走向进行了预测；第四部分为结语。 

 

1. 有限合伙之 PE的组织结构及运作方式 

私募股权投资的概念有不同的表述，我国相关法规对此并没有专门的定义。根据维基百科

（Wikipedia）的定义：私募股权投资是一个很宽泛的概念，用来指称对任何一种不能在股票市

场自由交易的股权资产的投资。2私募股权基金，是通过非公开市场渠道向私人资本募集资金用于

投资新设或现存的发展中的公司的组织。 

当前，中国的私募股权基金的设立形式主要有契约制、信托制、公司制和合伙制。2006年新

的《合伙企业法》确立有限合伙企业制度之后，有限合伙这种设立模式被越来越多新设立的私募

基金所采用。 

有限合伙制 PE 的投资资金主要来自于有限合伙人（通常为基金总规模的 99%左右），普通合

伙人通常仅认购很少的资金（基金总规模的 1%左右）。普通合伙人主要是运用自己在投资和基金

管理方面的专业经验，一方面收取一定比例的管理费（通常为基金规模的 1%-2%），另一方面根据

合伙协议的约定获得基金利润的 20%左右作为“业绩分成”。3由于基金股权投资的主要目的是获

取被投资公司股权的增值收益，基金在持有股权期间通常仅获得少量的股息红利或利息收入。为

简化讨论，本文所指的“业绩分成”，全部来自于有限合伙制 PE 处置所投资的公司的股权所获得

的净收益。 

                                                             
1
参见：http://research.pedaily.cn/201201/20120105289610.shtml。 

2
参见：http://zh.wikipedia.org/wiki/%E7%A7%81%E4%BA%BA%E8%82%A1%E6%9D%83%E6%8A%95%E8%B5%84 

3
在私募行业，普通合伙人或管理人要获得“业绩分成”，必须首先返还有限合伙人（或投资者）所认缴的全部出资。

而且，在一些情况下，有限合伙人还会要求按约定的比例从基金投资收益中获取约定比例的优先收益。当 PE 的内含

报酬率（IRR）超过普通合伙人与有限合伙人约定的比例时，除去有限合伙人认缴的出资以及有限合伙人获取的优先

收益部分的基金剩余投资收益，通常由普通合伙人和有限合伙人按 20%：80%的比例分配，即普通合伙人获得 20%

的“业绩分成”。 

http://research.pedaily.cn/201201/20120105289610.shtml
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私募股权基金通常由一家专门的“私募股权基金管理机构”4、或具有丰富投资经验的自然人

进行管理。普通合伙人可以自己担任基金管理人，也可以委托与其有关联关系的基金管理机构对

基金进行管理。本文主要讨论境内自然人担任普通合伙人获得“业绩分成”的相关税务问题。 

 

2. 我国现行合伙企业税收制度现状 

 

（a） 中央层面的规定 

2000年之前，我国税法规定对合伙企业统一征收企业所得税。2000年国务院发布《关于个人

独资企业和合伙企业征收所得税问题的通知》（国发[2000]16号文），明确自 2000年 1月 1日起，

对个人独资企业和合伙企业停止征收企业所得税，其投资者的生产经营所得，比照个体工商户的

生产、经营所得征收个人所得税。随后财政部、 国家税务总局发布的《关于个人独资企业和合

伙企业投资者征收个人所得税的规定》（财税〔2000〕91号），确立了对合伙企业采用“准实体制”

的课税模式。5 

根据财税〔2000〕91号确立的“准实体制”的课税模式，我国的合伙企业本身虽然不需要缴

纳所得税，但需要首先在合伙企业层面计算出“税基”，然后按照“先分后税”的原则，适用 5%~35%

的超额累进税率计算自然人普通合伙人应纳的个人所得税。 

随着新的《合伙企业法》对有限合伙制度的确立，以及 2009年《外国企业或者个人在中国境

内设立合伙企业管理办法》的颁布，越来越多的 PE 开始采用有限合伙这种设立组织形式。与此

相应，合伙企业的相关税收制度也需要做相应的调整。2008年，财政部、国家税务总局发布的《关

于合伙企业合伙人所得税问题的通知》 （财税[2008]159 号）进一步规定，合伙企业合伙人是自

然人的，缴纳个人所得税；合伙人是法人和其他组织的，缴纳企业所得税。 

但一直以来，对于有限合伙制 PE的普通合伙人（尤其是个人普通合伙人）取得的业绩分成如

何定性，“先分后税”的原则如何适用于个人普通合伙人取得的“业绩分成”等都缺乏中央层面

明确的规定。 

与所得税在合伙人层面征收不同，合伙企业的流转税是以合伙企业本身（而非其背后的合伙

人）作为征税主体。合伙企业所取得的业绩分成根据其定性的不同，可能涉及在 PE层面缴纳“营

业税”，或在营改增试点地区缴纳增值税。 

 

（b） 地方性规定 

由于中央层面对有限合伙制 PE 的自然人普通合伙人获得的业绩分成的税务处理没有明确规

定，各地税务机关对此有不同的理解和实践。以下分别以北京市、上海市和天津市的有关政策规
                                                             
4
该“私募股权基金管理机构”可能是“公司”也可能是“合伙”。 

5
根据各国对合伙企业征税规则的不同特点，可以把合伙企业的征税规则大致分为如下三类：（1）实体征税制：将

合伙企业视为征税主体对待，用类似公司法人征税的方法对其征税，同时对合伙人分得的所得按股息红利所得征税；

（2）准实体课税制：将合伙企业的合伙人作为纳税主体，合伙企业本身则属于“税收透明体”，但需要在合伙企业

层面计算“应税所得”（“税基”），再按“先分后谁”的原则课税；（3）非实体课税制：不将合伙企业视为课税

主体，不在合伙企业层面计算税基，而是将总收入和总支出按一定的比例分配给“合伙人”，从而计算缴纳“应税

所得”和应纳税额。参见吴金光，《三种合伙企业课税模式比较》，载于《涉外税收》2002 年第 8 期。 
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定为例进行分析。 

 

北京 

北京市相关部门 2009年发布的《关于促进股权投资基金业发展的意见》（京金融办［2009］5

号）第四条规定：合伙制股权基金中个人合伙人取得的收益，按照“利息、股息、红利所得”或

者“财产转让所得”项目征收个人所得税，税率为 20％。北京的规定没有区分该收益是由“个人

普通合伙人”还是“个人有限合伙人取得”。换句话而言，无论是“个人普通合伙人”还是“个

人有限合伙人”，其取得的“股息红利”所得将按“股息红利”所得应税项目适用 20%的税率计算

征收个人所得税；而“业绩分成”将按照“财产转让所得”税目适用 20%的税率计算征收个人所

得税。 

 

上海 

2008 年上海市相关部门发布的《关于本市股权投资企业工商登记等事项的通知》（沪金融办

通[2008]3 号），将有限合伙制 PE 的普通合伙人获得的包括业绩分成在内的所有类型的所得，统

一规定按“个体工商户的生产经营所得”应税项目，适用 5%-35%的五级超额累进税率，计算征收

个人所得税。6这将导致在上海注册的有限合伙企业的普通合伙人要比在北京和天津承担更高的税

负。或许是意识到上述规定可能给上海的 PE 业发展带来不利影响，上海市相关部门在修订版的

《关于本市股权投资企业工商登记等事项的通知》（沪金融办通〔2011〕10号）删除了上述规定，

仅保留了原规定中的如下表述：“以合伙企业形式设立的股权投资企业和股权投资管理企业的生

产经营所得及其他所得，按照国家有关税收规定，由合伙人作为纳税人，按照‘先分后税’原则，

分别缴纳所得税”。 

本质上，上海对个人普通合伙人获得的“业绩分成”的性质及税务处理问题的争议，在地方

规定层面采取了回避的态度。 

 

天津 

天津市相关部门 2009年发布的《天津市促进股权投资基金业发展办法》（津政发[2009]45号）

第七条规定：“以有限合伙制设立的合伙制股权投资基金中，自然人有限合伙人，依据国家有关

规定，按照‘利息、股息、红利所得’或‘财产转让所得’项目征收个人所得税，税率适用 20%；

自然人普通合伙人，既执行合伙业务又为基金的出资人的，取得的所得能划分清楚时，对其中的

投资收益或股权转让收益部分，税率适用 20%”。 

与北京的规定不同的是，天津强调，“自然人普通合伙人，既执行合伙业务又为基金的出资人

                                                             
6
上海市金融办、上海工商局、国税局、地税局《关于本市股权投资企业工商登记等事项的通知》 沪金融办通[2008]3

号第 5条第 2款规定：“明确以有限合伙企业形式设立的股权投资企业和股权投资管理企业中自然人的税收以有限

合伙形式设立的股权投资企业和股权投资管理企业的经营所得和其他所得，按照国家有关税收规定，由合伙人分别

缴纳所得税。其中，执行有限合伙企业合伙事务的自然人普通合伙人，按照《中华人民共和国个人所得税法》及其

实施条例的规定，按“个体工商户的生产经营所得”应税项目，适用 5%-35%的五级超额累进税率，计算征收个人所

得税。不执行有限合伙企业合伙事务的自然人有限合伙人，其从有限合伙企业取得的股权投资收益，按照《中华人

民共和国个人所得税法》及其实施条例的规定，按“利息、股息、红利所得”应税项目，依 20%税率计算缴纳个人所

得税”。 
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的”，只有在其取得的所得能划分清楚时，才能对其中的“投资收益或股权转让收益部分”，适用

20%的税率。 

 

3. 有关“业绩分成”性质及其税务处理的争论 

“业绩分成”的定性将直接影响其所得税的征收方式，以及是否需要在基金层面被征收营业

税或增值税。 

 

（a）“业绩分成”的所得税问题 

 

我国现行的合伙企业所得税制度，主要以个人之间合伙从事传统工商业或传统服务业所取得

的“生产经营”所得为征税对象，中央层面缺少对专门从事投资或并购业务的有限合伙制 PE 税

收制度的专门规定。随着越来越多的 PE 开始选择有限合伙的设立模式，有关“业绩分成”的性

质及其所得税处理的争论开始浮出水面。 

2012年年初，有关国家将颁布《关于合伙企业及合伙人所得税实施办法》，并对合伙制 PE基

金的账面浮盈开征 40%左右的浮盈税的传说，一度将合伙制 PE税制的相关问题和争议推向高潮。
7最终，国家税务总局相关人员出面澄清，“税总近年来所研究起草的《关于合伙企业及合伙人所

得税实施办法》是与 2008年财政部和税总联合发布的《关于合伙企业合伙人所得税问题的通知》

相配套的实施性办法，不存在另行开征‘浮盈税’问题”8。但种种迹象表明，国家税务总局酝酿

的有关合伙企业合伙人的税制改革可能已进入最后阶段。新的合伙企业税制将很可能对有限合伙

制私募股权基金行业产生深远影响。 

虽然“浮盈税”的传说被澄清仅仅是一场传说。但笔者认为，“浮盈税”的传说可能并非空穴

来风，它很可能源自于媒体和相关非税务专业人士对相关草案中有关“业绩分成”的定性及征税

规则的误读。由于中央层面缺乏对“业绩分成”性质及其征税规则的统一规定，一些地方政府为

了促进私募基金行业的发展制定了一系列较为优惠的税务处理办法。这些措施不但彼此不尽一致

且与中国现行税法存在一定的冲突。税总可能寄希望于在即将出台的《关于合伙企业及合伙人所

得税实施办法》中对此予以统一。就“业绩分成”而言，如何征税一直以来存在如下两种主要的

观点。 

一种观点认为，由于“业绩分成”主要来源于有限合伙制 PE处置其投资的公司股权的差价收

益，因此自然人普通合伙人所获得的 20%的业绩分成应被定性为“资本利得”。同时，为了鼓励有

限合伙制 PE 对被投资企业的长期投资，应区分持有被投资企业股权的时间长短而采取不同的税

收政策。对持有被投资企业股权 1年以上的长期投资应适用较低的税率，而对持有时间较短的股

权投资则适用较高的税率。 

                                                             
7
今年 4 月，各大媒体有关国家或对 PE 投资增值部分征收 40%的“浮盈税”的报道一度引起业界的广泛关注和激烈讨

论。根据相关报道，国家税务总局在《合伙企业及合伙人所得税实施办法》（《实施办法》）相关草案中规定：“合

伙制 PE 基金的账面浮盈税为以投资企业 IPO 为征税时间点，将 PE 投资入股价与投资项目 IPO 招股价的差额作为“增

值部分”，按 40%税率征收所得税”。而在此之前，天津、上海等地不断出现因 PE 溢价投资，公司创始人被要求根

据账面浮盈部分征收所得税的个案。 
8
参见《经济参考报》2012 年 5 月 2 日报道：“国家税务总局：不存在另开征 PE‘浮盈税’问题”。 
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另一种观点认为，“业绩分成”应被看作普通合伙人为有限合伙制 PE 提供管理或咨询服务的

“补偿”。因此，“业绩分成”应被定性为“一般所得”并按“一般所得”征税。9国家税务总局税

收科学研究所研究员、国家税务总局重点课题—“合伙企业制所得税制研究”课题组组长魏志梅

认为，由于我国没有开征单独的“资本利得税”，对从事股权投资等获得的资本利得，应该按照

个人所得税法中的普通所得，进行综合纳税，即比照“个体工商户的经营所得”的做法，适用 5

—35%的超额累进税率。10 

上述两种观点很难说谁更有说服力。但税总魏志梅研究员的观点在一定程度上反映了税总就

自然人普通合伙人获得的“业绩分成”如何征税的态度。因此，我们推测自然人普通合伙人获得

的“业绩分成”很可能比照“个体工商户的生产经营所得”，征收 5%-35%的个人所得税。 

 

（b）业绩分成的营业税或增值税问题 

 

根据财政部、国家税务总局《关于个人金融商品买卖等营业税若干免税政策的通知》（财税

[2009]111 号）文的规定，个人（包括个体工商户及其他个人）从事外汇、有价证券、非货物期

货和其他金融商品买卖业务取得的收入暂免征收营业税。因此，如果自然人普通合伙人所获得的

“业绩分成”被定性为“资本利得”，则该业绩分成并不需要交纳营业税。 

但是，如果业绩分成被看作是普通合伙人为有限合伙制 PE 提供管理或咨询服务的“补偿”，

则对于“营改增”非试点纳税人而言，还需要缴纳 5%的营业税；如果该有限合伙制 PE 处于试点

地区且被纳入试点范围，则需要缴纳 6%的增值税。与合伙企业合伙人的所得税征收以合伙人为征

税对象不同，营业税或增值税是在合伙企业层面征收。在业绩分成被看作是自然人普通合伙人提

供管理或咨询服务的“补偿”的情况下，自然人普通合伙人除了要在合伙企业层面缴纳 5%~35%

的个人所得税外，还需要在合伙企业层面缴纳 5%的营业税或 6%的增值税。这将使得有限合伙制

PE 的普通合伙人，在“业绩分成”被定性为提供管理或咨询服务的“补偿”时比认定为“资本利

得”时承担更高的税负。 

尽管将“业绩分成”定性为资本利得，无疑将有利于有限合伙制 PE的发展。这种观点也面临

税制公平方面的质疑。一些人批评，如果将“业绩分成”定性为“资本利得”，从而适用 20%的低

税率，将使得富人承担比普通工薪阶层更低的税负，有违社会公平。除此之外，在当前经济增长

放缓、财政吃紧的压力下，我们有理由相信，财政增收也是制定税收政策时的一个重要价值考量。

基于这些考虑，结合税总相关人员的一些列表态，我们推测，即将出台的《合伙企业合伙人所得

税管理暂行办法》很可能将“业绩分成”定性为一般所得，适用 5%~35%的超额累进税率征税。 

 

 

结语 

我国的合伙企业税制制定之初，受制于当时的经济法律环境，专门从事股权投资业务的有限

合伙制 PE还未兴起。因此，合伙企业相关税收法规缺少对有限合伙之 PE相关税务处理的规定。

                                                             
9
参见 Michael S. Knoll, The Taxation of Private Equity Carried Interests: Estimating the Revenue Effects of Taxing Profit 

Interests as Ordinary Income, William and Mary Law Review, Volume 50. 
10
参见魏志梅，《理解国家的合伙税收政策》，《投资与合作》杂志 2012 年 6 月号。 
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总体而言，出于鼓励有限合伙制 PE发展的目的，各地当前出台的有关合伙制 PE发展的税收政策

文件都或多或少地突破了财税〔2000〕91号所规定的，合伙企业个人合伙人需要比照“个体工商

户”的生产经营所得，按 5%~35%的超额累进税率计算缴纳所得税的规定。 

我们推测，即将出台的《合伙企业合伙人所得税管理暂行办法》很可能对 PE税制的相关税务

问题作出统一规定，并对境内自然人普通合伙人取得的业绩分成征收比照个体工商户的生产经营

所得征收 5%-35%的个人所得税。 
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明德税务研究中心成立于 2012 年 3 月 16 日，其宗旨为通过专业资讯信息的解读与传递，不断提

高明德税务的专业服务质量。明德税务研究中心主要就近期由中国各级税务、财政及其他政府机

关颁布的涉税法律、法规、规范性文件及热点案例作出介绍与分析；并就其中的疑点、难点或争

议焦点作出专题税务研究、评论并提供专业见解。上述介绍与分析、专题税务研究、评论及专业

见解主要通过明德网站“资讯&出版物”栏目及“明德税务博客”发布，类型包括：明德税务资

讯、热点专题、行业涉税研究、专业图书等刊物及税务博客文章。 
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