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产品详情

私募股权投资项目包括募资、投资、管理和退出四大环节，其中退出是私募基金运作环节中的主要的一
个环节。私募基金退出的主要路径有哪些?退出时税务如何考量？

1. 首次公开发行股票上市退出

首次公开发行股票并上市（IPO），当被投资的企业公开上市后，私募基金逐渐减持该公司股份，并将
股权资本转化为现金形态。IPO可以使投资者持有的不可流通的股份转变为可交易的上市公司股票，实
现资本的盈利性和流动性。

2. 兼并收购

兼并收购上是在达到一定条件或时机时，私募股权投资基金将持有的被投企业的股权转让给第三方，以
确保所投资资金的退出。

3. 股份回购

股份回购是指被投企业或者公司创始人/实际控制人公司/股东按照约定的价格将公司的股份购回，从而
使私募股权投资基金退出的方式。与并购相同，回购的本质也是一种股权转让，两者的区别在于股权转
让的主体有所不同。若企业具有较好的发展潜力，则企业的回购主体等有信心通过回购股权对企业实现
更好的管理和控制从而回购股权，属于积极回购;若投资机构认为企业发展方向与其私募基金的投资增值
意图不相符合，主动要求企业回购股权，则对企业而言，属于消极回购。私募股权投资协议中回购条款
的设置其实是投资方为自己变现股权留有的一个带有强制性的退出渠道，以保证当被投企业发展不达预
期时，为确保投资方已投入资本的安全性而设置的退出方式。

私募股权投资基金的不同退出环节的纳税分析

 

私募基金在投资及退出阶段涉及的税费主要包括印花税、增值税、所得税，是否缴纳企业所得税，与私



募投资基金的组织形式有关。《中华人民共和国企业所得税法》规定，除个人独资企业、合伙企业不适
用企业所得税法外，凡在我国境内，企业和其他取得收入的组织为企业所得税的纳税人，依照本办法规
定缴纳企业所得税。所以合伙制私募投资基金本身不缴纳企业所得税，公司制私募投资基金缴纳企业所
得税。同时，《关于合伙企业合伙人所得税问题的通知》（财税[2008]159号）明确合伙企业实行“先分
后税”，每一个合伙人为纳税义务人，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。是否缴纳印花税和增值税与私募基金的业务有关。

1. 增值税

① 属于金融商品转让的股权转让行为需要缴纳增值税

非上市企业未公开发行股票，其股权不属于有价证券，转让非上市公司股权不属于增值税征税范围。转
让上市公司股权（股票）应按照金融商品转让税目征收增值税。

上市公司的股票属于有价证券，通过被投资企业上市进行退出的行为，需要按照金融商品转让缴纳增值
税，增值税计税依据为卖出价与买入价的差额，对于限售股解禁后流通的股票买入价需根据国家税务总
局公告2016年第53号《国家税务总局关于营改增试点若干征管问题的公告》第五项第（二）条规定：公
司首次公开发行股票并上市形成的限售股，以及上市首日至解禁日期间由上述股份孳生的送、转股，以
该上市公司股票首次公开发行（IPO）的发行价为买入价。

②关于转让全国中小企业股份转让系统挂牌公司股票

根据《国务院关于全国中小企业股份转让系统有关问题的决定》国发[2013]49号文）第六项的规定“国务
院有关部门应当加强统筹协调，为中小微企业利用全国股份转让系统发展创造良好的制度环境。市场建
设中涉及税收政策的，原则上比照上市公司投资者的税收政策处理”。同时，根据国家税务总局的智能
咨询回复，转让全国中小企业股份转让系统挂牌公司股票按照“金融商品转让”计算缴纳增值税。一般
纳税人适用税率为6%，小规模纳税人适用3%征收率。

2. 印花税

① 转让非上市公司股权

转让非上市公司股权需缴纳印花税。股权转让的印花税按照印花税税目中的“产权转移书据”缴纳，立
据人按所载金额万分之五贴花。需要注意的是，纳税人申报的计税依据明显偏低，又无正当理由的，税
务机关有权核定其应纳税额。

② 关于转让全国中小企业股份转让系统挂牌公司股票

在全国中小企业股份转让系统买卖、继承、赠与股票所书立的股权转让书据，依书立时实际成交金额，
由出让方按1‰的税率计算缴纳证券（股票）交易印花税。

③ 转让上市公司股份

对买卖、继承、赠与所书立的Ａ股、Ｂ股股权转让书据，由出让方按千分之一的税率征收证券（股票）
交易印花税。在上海证券交易所、深圳证券交易所系统买卖、继承、赠与优先股所书立的股权转让书据
，均依书立时实际成交金额，由出让方按1‰的税率计算缴纳证券（股票）交易印花税。

私募基金的税务处理一直是行业内关注的一个主题，且对于合伙型私募基金而言，相关税收规定存在诸
多不明确甚至滞后的地方，各类问题及争议不断出现，如何解决好法人投资者、自然人投资者以及存在
复杂嵌套关系的投资者的涉税问题是一项重要挑战。因此，目前许多私募股权公司在投资退出时，一般
都会选择可有优惠政策的园区，设立个人独资企业，来合法合规降低综合税负。私募基金推出节税相关



问题可一起探讨。
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