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从财税角度看滨海新区投资基金发展状况

◎文，黄晶

摘 要：2008年3月，国务院批复了《天津滨海新区综合配套改革试验总体方案》，《方案》提出：“发展

各类产业投资基金、创业投资基金，把天津逐步建成我国产业投资基金发行、管理、交易、信息和人才培训中

心”0《方案》批复以来，借助区域优势及产业政策，滨海新区投资基金开始迅猛发展．产业集聚效应凸显。笔

者从财税角度分析滨海新区投资基金产业发展现状、纳税及获利能力、存在的问题。并尝试性地提出促进新

区投资基金产业发展的对策建议。
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2008年3月．国务院批复了

《天津滨海新区综合配套改革试

验总体方案》(下称《方案》)，提出

“发展各类产业投资基金、创业投

资基金．把天津逐步建成我国产

业投资基金发行、管理、交易、信

息和人才培训中心”。《方案》批复

以来．滨海新区投资基金发展迅

速。作为新兴金融产业．投资基金

具有高风险、高收益的特性，政府

必须承担起扶持发展与风险监管

的双重职责。经过不断的创新和

摸索．新区投资基金产业不断地

洗牌，逐渐步入良性发展的轨道。

一、滨海新区投资基金发展

现状

2002年．新区只有天津泰达

股权投资基金管理有限公司1户

投资基金企业．2007年底也仅有

7户投资基金企业在新区登记注

册。《方案》批复后，天津市颁布了

《天津股权投资基金和股权投资

基金管理公司登记备案管理试行

办法》，组建天津产业(股权)投资

基金发展与备案办公室．负责投

资基金的登记管理工作：相继制

发《关于合伙企业合伙人分别缴

纳所得税有关问题的通知》及《关

于合伙人分别缴纳所得税有关问

题的补充通知》，对合伙企业利润

分配实行“先分后税”原则。此外，

由市政府、中华全国工商业联合

会和美国企业成长协会共同主办

的中国企业国际融资洽谈会(融

洽会)．已成为国际投融资领域规

模最大、层次最高、影响力最大的

会议之一．借助“融洽会”平台．新

区提高了自身作为投资基金中心

的知名度和影响力。

政府的创新支持政策和税收

优惠政策．使得滨海新区在投资

基金领域的政策高地优势更加明

显．极大地促进了新区投资基金
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业的发展。中国航天科技、中国航

天科工、中国航空工业三大航空

航天巨头，中国石油化工、中国海

洋石油、中国石油天然气、中国化

工四大石油化工巨头。中船重工、

中国一重、中国粮油、中国建材、

中国电子科技、新兴铸管等行业

龙头投资落户新区．为相关基金

的建立奠定了市场基础。截至

2014年三季度．在新区登记注册

的投资基金企业累计2031户．注

册资金2210．6亿元。2011年度成

为新区投资基金企业登记注册丰

年．年度内登记注册投资基金企

业1287户．占登记注册总户数的

63．4％。(图1)

2008年至2014年三季度期

间．新区投资基金企业纳税申报

户数由42户发展到896户．增长

20．3倍：注册资金由187．6亿元

发展到2210．6亿元．增长10．8

倍。(图2)
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二、投资基金纳税能力分析

本文选取滨海新区投资基金

企业2012、2013年度及2014年

前三季度入库税金进行了分析．

投资基金企业的纳税能力呈现如

下特点：

(一)申报户占比下降，户均

纳税额显著提高

从近三年的税收数据分析．

投资基金纳税申报户数在正常经

营户数中的占比呈下降趋势．但

户均纳税额有明显增长。2012年

度．正常经营的投资基金1474

户，其中纳税申报1188户．占比

80．6％。缴纳各类税费5．36亿元。

户均纳税额45．14万元：2013年

度．正常经营的投资基金1132

户。其中纳税申报873户，占比

77．1％，缴纳各类税费7．69亿元。

同比增长43．3％．户均纳税税额

88．10万元。同比增长95．2％；

2014年1—3季度．正常经营的投

资基金1296户．其中纳税申报

896户，占比69．1％。纳税申报的

投资基金企业缴纳各类税费7．21

亿元。户均纳税额80．42万元。

(图3)

(二)税收集中度高，前100

名企业纳税占比超过90％

从单户企业入库税金情况

看，投资基金税收贡献差异大．税

z收集中度高。近三年税收数据表

明．前100名投资基金企业的纳

税额在税费总额中的占比超过

90％．前10名投资基金企业的纳

税额占税费总额的近40％。2012

年度．纳税前100名企业缴纳税

费占投资基金纳税总额的

92．9％：纳税前10名企业缴纳税

费占投资基金纳税总额的

38．4％；2013年度，纳税前100名

企业缴纳税费占投资基金纳税总

额的92．5％：纳税前10名企业缴

纳税费占投资基金纳税总额的

36．8％：2014年1—3季度，纳税前

100名企业缴纳税费占投资基金

纳税总额的93．1％．纳税前10名

企业缴纳税费占投资基金纳税总

额的35．7％。

(三)企业获利能力逐步增强。
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所得税增长明显

由于投资基金的经营方式多

采取股权投资．赚取被投企业股

权价差．属于税法规定不征收营

业税的范围。而且，投资基金的经

济类型多以合伙企业形式为主。

投资回报金额相对较高．采取先

分后税的方式缴纳个人所得税。

因此．所得税是投资基金企业缴

纳的主要税种．尤以个人所得税

图2 2008—2014年三季度投资基金发展情况示意图

图3 2012-2014年三季度投资纳税申报户数示意图

万方数据



为主。2013年度，投资基金缴纳的

个人所得税和企业所得税分别比

2012年度增长51．4％和97．3％．

2014年1—3季度．个人所得税在

各类税费中占比61．6％。数据表

明，投资基金经过竞争中的优胜

劣汰，具有较高获利能力的基金

继续发展．逐渐由建立初期的亏

损状态稳步进入获利阶段。

三、滨海新区投资基金发展

存在的问题

(一)投资基金的死亡率偏高

2002年以来．在新区注册的

投资基金超过2000户，仅2010

年、2011年登记的投资基金就有

1773户．但发展至今仍正常经营

的基金不足登记总户数的一半。

2010年、201 1年投资基金丰年登

记注册的企业中．仅40．6％的企

业经营至今。基金的获利能力虽

然逐步增强．但能够进入盈利的

良性循环的基金尚为数不多．大

部分基金仍处于投资亏损状况．

目前仍有80％以上的基金公司不

能盈利。许多基金在经营过程中

无疾而终．有的甚至最终发展为

非法集资问题。这一方面与基金

业自身的高风险特点有关．另一

方面也说明基金业发展提供的配

套环境还有不足之处。

(二)投资基金的本地投资项

目少

从目前在新区注册的投资基

金企业运作情况看．考察和投资

的项目绝大多数在天津以外地

区．只有少数本地项目被这些基

金关注和投资。造成这种现象的

主要原因包括以下两个方面：一

是基金管理人对天津本地企业缺

乏了解．天津本地企业对投资基

金的理念和方式也不够熟悉．沟

通渠道不畅，交易壁垒过高：二是

私营和中小企业规模小．国有企

业创新动力不足．项目融资不活

跃，可供基金考察和投资的成长

型企业和项目资源较少。

(三)投资基金的奖励政策不

完善

与上海、北京相比．尽管新区

对投资基金给予了一定的照顾．

各功能区也有一些吸引投资的政

策，但目前还缺乏统一明确的吸

引基金高端人才的优惠政策体

系。上海对股权投资企业的高管．

以补贴形式返还其个人所得税额

的40％：对中层骨干返还税额的

20％，并为高管就医、子女就业等

问题开辟“绿色通道”。北京对达

到一定门槛的高级人才给予一百

万元安家费：投资基金企业还可

以建立人才专项基金．在个人所

得税方面给予政策支持。这些政

策在很大程度上增加了上海和北

京对基金高端管理人才和专业管

理团队的吸引力．提高了当地基

金业的竞争实力。

四、促进新区投资基金发展

的建议

我国的货币市场及资本市场

的资源配置格局已基本形成．滨

海新区在传统金融市场上寻求创

新突破很难有出路。因此．大力发

展各类投资基金．在沪深市场之

外．建立一个更加灵活高效的场

外直接融资市场．服务滨海新区

产业发展．是对传统金融市场资

源配置格局的关键性突破。

(一)创新投资基金监管制度

基金业的高风险是客观存在

的．而现行监管立法在一些重要
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法律概念上的模糊界定，也使得

基金管理上有些操作缺乏规范

性。新区可以在国家现行监管体

系下，利用先行先试的政策优势．

率先完善基金监管制度．并逐步

建立政府主导下的基金和基金经

理人的诚信管理及惩戒制度．授

权有关权威性中介建立基金和基

金经理人的信息备案系统和基金

评级体系．为建立与政府监管相

辅相成的自律监管体系奠定初步

基础，并进行有益探索。

(二)着力培育本市投资项目源

本市投资项目源的缺乏一直

制约着新区私募股权投资基金的

发展。新区应积极与国家相关部委

沟通．借助京津冀协同发展之机．

争取央企资源整合后的产业集群

在新区落户发展．，同时。面向新区

低碳产业、物流产业、动漫产业、电

子交易平台等新兴产业．建立产业

投资基金．充分发挥新兴产业发展

优势．衍生出大量优质配套企业．

为基金提供充足的项目源．启动基

金投资实现良性循环。

(三)建立高端基金管理人才

奖励政策

投资基金产业是典型的智力

和资本密集型产业．高端专业人

才是投资基金能否持续发展的关

键因素之一．新区应建立基金高

端人才评价机制．加强对专业人

才的培养和引进力度．制定从业

资格培训和学历教育相结合的人

才培养计划．建立人才引进绿色

通道，明确相应的人事劳资、社会

保险、户籍办理、子女教育、医疗

保障、住房环境、税收优惠等奖励

措施．营造吸引创新人才的制度

环境，加快基金高端人才的引进。
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