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公司却急于专户“敛财”？ 随着当下基金业纷纷获批专户理

财资格，4月5日，某证券公司首席基金分析师接受本报采访

时直截了当表示了他的疑惑，在重税极有可能成为专户理财

“硬伤”的前提下，基金公司此刻开展专户理财业务，将在

相当长一段时间内只是一块鸡肋，既赚不到大钱，又费力，

不过赚个吆喝。 “根据《证券投资基金税收政策的通知》，

基金投资人从基金收益分配(包括股息红利和资本利得税)中

获得收入不缴企业所得税。而如果机构投资人自己直接或通

过专户理财的方式获得投资收益，则需缴纳所得税。可见，

机构投资者通过购买基金实际上是起到了合法避税的效果，

而如果选择专户理财，就放弃了这一潜在的税收利益。”4

月2日，某国家税务总局人士对本报表示，目前国家税务总局

尚未对专户理财的投资收益给予相关优惠政策，企业的钱放

在开放式基金里，如果做一个长期的投资者享受分红可以享

受免税优惠，但专户理财税负很重，既要缴纳营业税，还要

缴纳投资收益所得税。 “敛财”动机论 继海富通基金、华宝

兴业基金、长城基金等8家基金成为第二批具有专户理财资格

的基金公司之后，本报获悉，3月20日，包括泰达荷银、大成

基金等5家基金公司又获得第三批专户理财资格，这使得目前

获得专户理财资格的基金公司达到22家，已超过基金公司总

数的三分之一。而记者从市场上了解到，还有更多的基金公

司正在排队等候或者递交专户理财资格牌照。 一位市场人士



告诉记者，基金公司大规模进军专户理财领域，分明潜藏着

“敛财”动机，因为按照规定，基金公司开展专户理财业务

，除了提取固定的管理费外，还可以获得不高于委托投资期

间净收益20%的业绩报酬，显然，这一规定无论对于基金公

司还是基金经理都十分具有诱惑力。按目前国内基金业3万亿

的资产规模推算，专户理财业务的开闸有望为市场吸引新的

增量资金。 3月26日，证监会发布了《特定资产管理合同内容

与格式指引》，该指引明确要求，在合同存续期内，委托财

产不得低于5000万元人民币，当委托财产高于5000万元人民

币时，资产委托人可以提取部分委托财产；当委托财产少

于2000万元人民币时，资产委托人不得提前提取，但经合同

各方当事人协商一致可以提前终止合同。 在管理费率的收取

标准方面，《指引》设定了相应的底线，即委托财产的管理

费率不得低于同类型或相似类型投资目标和投资策略的证券

投资基金管理费率。对于资产管理人业绩报酬的提取，《指

引》则予以了“封顶”。按照规定，资产管理人可以与资产

委托人约定，根据委托财产的管理情况提取适当的业绩报酬

。提取比例不得高于所管理资产在该期间净收益的20%。对

于托管费率的标准，《指引》规定，不得低于同类型或相似

类型投资目标和投资策略的证券投资基金托管费率的60%。 

而在上海交银施罗德基金公司，记者获悉，该公司已经在北

京、上海、广东等主要城市，与一些主要机构客户达成了一

致意见，只待相关操作细则出台。公司相关人士称，由于专

户理财赋予了委托人更多的主动性和可控性，委托人可以灵

活选择分红时间、投资范围等，会更受机构客户青睐。南方

基金公司也在最近透露，公司已接待了数十批主动联系的客



户，并与两位个人、一家教育机构达成了明确的合作意向，

待相关细则出台后便可正式签约。 三类投资计划或可实行 就

在基金业对专户理财热情高涨的时候，由于缺乏税收政策的

支持，也使得部分市场人士对此业务提出了疑问，北京一位

基金业分析人士就提醒企业投资者进行专户理财要慎重，而

基金公司发展这项业务时也要慎重。 该人士表示，只有对于

个人“大户”来讲，专户理财或许还有一定的操作空间，由

于现在国家并没有对个人炒股课征资本利得税，个人富豪可

以在国内沪深股市开设专门账户由基金公司进行投资运作，

但是这和投资开放式基金区别又不大，只不过在资金规模上

比普通的投资者来得庞大。据其分析，如果一家企业投资开

放式基金账户长期投资获得投资收益，其中分红收益可以免

税，税务机关只对其买卖股票差价征所得税；而如果企业进

行专户理财，那么除征营业税之外，包括投资收益中的买卖

差价也要进行征税，一家企业如果投资两亿投资开放式基金

和进行专户理财，如果股市长期走牛，专户理财每年获得一

倍的收益，5年长期投资获得5倍的收益，那么其中基金公司

每一次的买卖差价都要征8%不等的所得税，换手率越高，所

征的税收也会越多，如何能保证专户理财坚持长期投资而尽

量避免过于频繁的换手率也是基金公司所要面对的。 他建议

，由于目前企业进行年金投资计划、养老投资计划、社会保

障基金投资计划都会享受到税收优惠政策，基金公司在进行

专户理财的时候，应该和企业投资者探讨投资的最终目的是

为了什么，如果只是单纯为了投资，那么最终免不了要被征

税，而如果这些资金是企业用来养老、医疗等员工保障计划

，那么也需要由金融监管部门向财政部提交税收优惠申请，



再通过国务院审核，最后获得优惠政策，而且这种账户模式

也不是“一对一”模式，而是“一对多”模式。 一家基金公

司负责人在承认上述观点的同时也表示，当企业拿出资金做

年金计划，可以享受到相关税收优惠政策，其中上海和浙江

两地可列入成本支出的比例为5%，北京为4%，江苏则

为12.5%。显然这一政策使得国内的年金市场规模出现快速增

长，但是第二批企业年金牌照的发放，只有国泰、工银瑞信

、广发三家基金公司获得投资管理人的牌照，与专业养老险

公司相比，基金公司获得投资管理人角色的资格偏少，如果

专户理财和企业年金计划结合起来，那么市场的认可度将会

更高，未来在税收优惠政策上也会获得更多的支持。 100Test 
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