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送转股的“税是税非”

—— 合伙性质与契约性质投资者的困境分析

陈爱华■

一、合伙性质与契约性质投资

者大量涌现及送转股的税务困境在

哪里？

截至2016年 12月底，根据中国证

券投资基金业协会公布的资料显示，

我国资产管理行业的资金规模大约为

125.55万亿元，具体产品包括：银行理

财、信托计划、公募基金（包括股票/

债券/货币/货币型基金等）、私募基金

（包括证券公司资管计划、专户、私募

基金管理人产品等）、保险资管计划等。

其中，私募基金管理人产品（按照投资

标的分类，包括私募证券投资基金、私

募股权投资基金、私募创业投资基金

等）主要是合伙性质和契约性质的。截

至2018年 10月底，中国证券投资基金

业协会已登记私募基金管理人2.43万

家，已备案私募基金产品7.50万只，管

理基金产品规模高达12.77万亿元。笔

者发现，巨额的资金通过这些产品投向

摘  要： 针对送转股的税务困境问题，本文以精测电子为例，就以下四个关键问题展开分析并提出合理化的处理建
议：（1）留存收益转增实收资本/股本，法人投资者是否需要垫高资产计税基础；（2）资本公积转增实收资本/股本，自
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约性质的股东，如何正确处理增值税与

所得税的涉税事项？当前的财税政策

存在诸多未明确的地方，一直困扰着我

国的财税实践，后文笔者将对四个关键

争议问题，分别展开探讨。

二、留存收益转增实收资本 /

股本，法人投资者是否需要垫高资

产计税基础？

针对资本溢价或股票溢价转增股

本问题，《国家税务总局关于贯彻落实

企业所得税法若干税收问题的通知》

（国税函[2010]79号）曾明确：“被投资

企业将股权（票）溢价所形成的资本公

积转为股本的，不作为投资方企业的股

息、红利收入，投资方企业也不得增加

该项长期投资的计税基础。”但是，并没

有规定，盈余公积与未分配利润等留存

收益转增实收资本/股本，不能垫高资

产计税基础。《企业所得税法》（2008年

版）第26条明确规定，“符合条件的居

了资本市场，合伙性质与契约性质投资

者大量涌现在上市公司十大股东之列，

甚至在十大股东中同时出现3 ~ 5家合

伙性质或者契约性质的股东。

本文以创业板上市公司武汉精测

电子集团股份有限公司（以下简称精

测电子）为例，其2017年年报中披露

的十大股东中，除常见的法人投资者、

自然人投资者之外，还包括“特殊成

员”，即：3个有限合伙企业、1个信托

计划等不同组织形式的股东。具体如

表1所示。

与此同时，上市公司“高送转”概

念变得尤为时髦，成为我国资本市场股

息红利政策利好或利空的一个风向标。

精测电子2017年慷慨提出“10股送5股

转5股派5元（含税）” 的股利分配方案，

囊括了现金股利、股票股利、转增股本

等诸多形态，极具代表意义。然而，如

何进行送转股的会计处理？针对不同

组织形态的股东，尤其是合伙性质与契

基金项目：厦门国家会计学院云顶课题“私募股权投资基金的会计和税务问题研究”（YD20180104）
作者简介：陈爱华，厦门国家会计学院副教授，厦门大学会计学博士。
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民企业之间的股息、红利等权益性投资

收益” 为免税收入。与此同时，《企业所

得税法实施条例》进一步明确，前述免

税投资收益，是指居民企业直接投资于

其他居民企业取得的投资收益，不包括

连续持有居民企业公开发行并上市流

通的股票不足12个月取得的投资收益。

此外，针对股息、红利等权益性投资收

益，除国务院财政、税务主管部门另有

规定外，按照被投资方作出利润分配决

定的日期确认收入的实现。由此可见，

股票股利在满足前述条件时，同样需要

看作企业所得税免税收入进行处理。从

地方公布的操作口径来看，厦门市税务

局曾在《2016年9月热点解答》中明确，

内资企业将2015年度未分配利润转增

股本，实际上是向股东分配利润后，股

东再以分得的利润增加股本的行为，其

中，居民企业股东直接投资于其它居民

企业取得的股息、红利等权益性投资收

益，符合上述条件的，免征企业所得税。

此外，甘肃省税务局2018年 3月 28日

也曾明确，用未分配利润等留存收益转

增股本可视为分两步处理：（1）视同股

息分配，符合条件的投资企业可确认为

免税收入；（2）用分得的股息进行再投

资，同时增加投资的计税基础。由此可

见，对于用未分配利润等留存收益转增

股本而取得的股票股利收益，企业所得

税上作免税收入处理。同时，对于企业

分得的股票股利，也要确认相应的资产

计税基础，这才是真正意义上的免税。

然而，这里又留下一个有趣的会计

处理问题，即：留存收益转增实收资

本/股本，投资方不做会计处理基本得

到公众认可，但是，被投资企业如何进

行会计处理？企业是否需要将未分配

利润与留存收益部分转入到资本溢价

或者股票溢价（公允价值结转）？还是

单纯转入实收资本/股本（账面价值结

转）？《公司注册资本登记管理规定》

中规定，以资本公积、盈余公积和未分

配利润转增注册资本及实收资本的，应

当说明转增数额、公司实施转增的基

准日期、财务报表的调整情况、留存的

该项公积金不少于转增前公司注册资

本的25%、转增前后财务报表相关科目

的实际情况、转增后股东的出资额。但

是，该规定并没有明确公允价值结转和

账面价值结转这一核心问题。如果将

留存收益中部分金额转入到资本溢价

或者股票溢价，则会导致资本公积——

资本溢价/股票溢价中，部分是投资者

投入的，部分是生产经营留存的，又会

引发一系列税务处理的难题，后文将进

行详述。

需要说明的是，我国企业实践中的

一般做法是采用账面价值结转，即：将

未分配利润和盈余公积等按照账面面

值（即：一般每股1元）结转为实收资

本/股本。

针对股票股利，法人投资者在会计

核算中并没有做任何处理，但是在企业

所得税汇算清缴时认可股票股利这一

免税收入，从而形成了会计和税法之间

的差异。在具体纳税申报操作上，法人

投资者应该根据“未分配利润/盈余公

积”科目转出的金额，确认为计算企业

所得税口径上的投资收益，在纳税调整

事项中，收入类调整项目下第三行“投

资收益”（填写A105030表，来源：《中

华人民共和国企业所得税年度纳税申

报表〈A类，2017年版〉》〈国家税务总

局2017年54号公告〉，下同）中，先调

增应纳税所得额，然后，再在税收优惠

中纳税调减（填写A107011表），做免税

收入处理，从而有效解决好会计口径和

企业所得税口径之间的衔接问题。

三、资本公积（包括资本溢价/

股票溢价、其他资本公积）转增实

收资本/股本，自然人投资者是否

需要缴纳个人所得税？

针对以未分配利润、盈余公积、资

本公积向自然人投资者转增股本问题，

《财政部 国家税务总局关于将国家自主

创新示范区有关税收试点政策推广到

全国范围实施的通知》（财税[2015]116

号）和《国家税务总局关于股权奖励和

转增股本个人所得税征管问题的公告》

（国家税务总局公告2015年第80号）中

明确了三点要求：（1）非上市公司及未

在全国中小企业股份转让系统挂牌的

中小高新技术企业以未分配利润、盈余

公积、资本公积向个人股东转增股本，

并符合财税[2015]116号文件有关规定

表1                                                                                  

排名 股东名称 持股数量（万股） 占总股本比例（%）

1 彭骞 2 390.4 29.18

2 陈凯 1 047.6 12.79

3
西藏比邻医疗科技产业中心

（有限合伙）
810 9.89

4 武汉精至投资中心（有限合伙） 480 5.86

5 胡隽 360 4.40

6 曲水鼎龙泰豪企业管理有限公司 195 2.38

7 柯常进 185.6 2.27

8 沈亚非 144 1.76

9 武汉精锐投资中心（有限合伙） 120 1.47

10
中信信托有限责任公司-中信信托锐
进52期泓澄投资集合资金信托计划

102.1816 1.25

合    计 5 834.7816 71.25
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的，纳税人可分期（5年）缴纳个人所得

税；（2）非上市公司及未在全国中小企

业股份转让系统挂牌的其他企业转增

股本，应及时代扣代缴个人所得税；（3）

上市公司或在全国中小企业股份转让

系统挂牌的企业转增股本（不含以股票

发行溢价形成的资本公积转增股本），

按现行有关股息红利差别化政策执行。

根据前文规定，具体可以得出两点

结论：（1）盈余公积和未分配利润等留

存收益转增股本，自然人投资者需要缴

纳个人所得税（适用20%税率），考虑

到缺乏纳税必要资金等问题，对中小高

新技术企业给予递延5年的优惠期限。

同时，对于上市公司和新三板挂牌企

业可以根据持股期限执行股息红利差

别化的政策；（2）上市公司和新三板挂

牌企业，股票发行溢价形成的资本公积

转增股本，不征收个人所得税。《国家

税务总局关于股份制企业转增股本和

派发红股征免个人所得税的通知》（国

税发[1997]198号）曾明确规定，“股份

制企业用资本公积金转增股本不属于

股息、红利性质的分配，对个人取得的

转增股本数额，不作为个人所得，不征

收个人所得税”。与此同时，《国家税务

总局关于原城市信用社在转制为城市

合作银行过程中个人股增值所得应纳

个人所得税的批复》（国税函[1998]289

号）进一步明确，前述的“‘资本公积

金’是指股份制企业股票溢价发行收入

所形成的资本公积金。与此不相符合的

其他资本公积金分配个人所得部分，应

当依法征收个人所得税”。这是否意味

着，非上市公司和非新三板挂牌企业的

资本/股本溢价转增实收资本/股本需

要缴纳个人所得税？但是，这部分溢价

很有可能是投资者投入成本的一部分，

对其征收个人所得税，投资者一般难

以接受。与此同时，如果是企业生产经

营的未分配利润和盈余公积等留存收

益转增形成的资本公积（此环节可能没

有缴纳个人所得税），将这部分资本公

积—— 资本/股本溢价转增实收资本/

股本，缴纳个人所得税则有一定道理。

笔者建议，我国税务机关在认定资本/

股本溢价转增股本征税与否时，应该考

虑资本公积到底来源于投资者投资成

本，还是生产经营的未分配利润和盈余

公积，如果是后者的话，征税则没有问

题。此外，需要提醒的是，“资本公积”

项目能否全部转增为实收资本/股本，

受到《公司法》等法律约束，有些项目

不能直接转增实收资本或股本等。

未分配利润、盈余公积、资本公积

等转增股本时，被投资企业作为扣缴义

务人，怎么计算并缴纳个人所得税？国

税发[1997]198号第2条明确：“股份制

企业用盈余公积金派发红股属于股息、

红利性质的分配，对个人取得的红股数

额，应作为个人所得征税。各地要严格

按照《国家税务总局关于印发〈征收个

人所得税若干问题的规定〉的通知》（国

税发[1994]89号）的有关规定执行，没

有执行的要尽快纠正。派发红股的股份

制企业作为支付所得的单位应按照税

法规定履行扣缴义务。”同时，国税发

[1994]89号第11条明确：“股份制企业

在分配股息、红利时，以股票形式向股

东个人支付应得的股息、红利（即派发

红利），应以派发红股的股票票面金额

为收入额，按‘利息、股息、红利’征税

项目计征个人所得税。” 我国企业的股

票票面金额一般是1股1元，也就是说

“每10股送10股”相当于拿到10元钱的

股票股利。例如，精测电子的股利方案

“10股送5股转5股派5元（含税）”，在

2017年年度权益分派实施公告中曾这

样披露，“持有首发前限售股的个人和

证券投资基金，每10股送红股5股，派

5元现金（含税）部分，每10股派4元”。

笔者判断思路如下：（1）依据《关于实

施上市公司股息红利差别化个人所得

税政策有关问题的通知》（财税[2012]85

号），解禁前取得的股息红利，继续暂

时按照50%计入应纳税所得额，实际税

负10% ；（2）股利总额等于股票股利10

股送红股5股（即5元）加上现金股利5

元之和，相当于每10股累计派发股利

10元，按照10×50%×20%=1（元）计

算个人所得税，累计现金股利5元，所

以实发股利每10股派4元。然而，如果

某公司只是单纯的送股或者转股，没有

一并派发少量现金股利，公司会掏钱先

垫着，代扣扣缴个人所得税吗？

最后，针对转增股本缴纳了个税

后，自然人投资者要不要垫高投资成本

呢？《关于发布〈股权转让所得个人所

得税管理办法（试行）的公告》（国家税

务总局公告2014年第67号）第15条明

确，“（四）被投资企业以资本公积、盈

余公积、未分配利润转增股本，个人股

东已依法缴纳个人所得税的，以转增额

和相关税费之和确认其新转增股本的股

权原值”。由此可见，自然人投资者如果

已经缴纳了个税，需要针对转增股本涉

及的转增额与相关税费增加自然人投资

者的投资成本，否则会导致重复征税。

四、合伙性质投资者如何缴纳

企业/个人所得税？

《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）曾明确：“自2000年1月1日起，对

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。”同

时，《关于印发〈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〉的通知》（财税[2000]91号）明确了

合伙企业征收个人所得税的相关规定。

针对现金股利，或者盈余公积、

未分配利润等留存收益转增股本问

题，《财政部 国家税务总局关于合伙

企业合伙人所得税问题的通知》（财税

[2008]159号）规定：“合伙企业以每一
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个合伙人为纳税义务人。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。” 合伙企业生产经营所得和其他所

得，包括：合伙企业分配给所有合伙人

的所得和企业当年留存的所得（利润），

需要采取“先分后税”的原则进行涉税

处理。由此可见，即使合伙企业未实际

分配收益给自然人合伙人，自然人也需

要缴纳个人所得税。具体而言，如果上

市公司的股东是合伙性质企业，在上市

公司派发股息红利时没有代扣代缴义

务。上市公司可能也并不知道其合伙性

质股东的合伙人到底是自然人、法人投

资者，还是其它类型主体。最后，由合

伙性质的股东向其自然人合伙人派发

股利，并代理申报个人所得税，或者由

自然人自行申报等。财税[2008]159号

已经非常明确，自然人为纳税义务人。

据笔者了解，2016年年底开始，北京、

上海等地均先后明确了相关规则，同

时，《关于2018年股权转让检查工作的

指导意见》（税总稽便函[2018]88号）第

2条也明确，“合伙企业的自然人合伙人

的税收征管按照个人所得税法第九条

第三款规定执行：个体工商户的生产

经营所得应纳的税款，按年计算，分月

预缴，由纳税义务人在次月15日内预

缴，年度终了后三个月内汇算清缴，多

退少补。适用自行申报的征收方式，不

适用代扣代缴的征收方式。”

与此同时，针对股息红利（包括现

金股利和股票股利）而言，《国家税务

总局关于〈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〉

执行口径的通知》（国税函[2001]84号）

第2条明确规定：“个人独资企业和合

伙企业对外投资分回的利息或者股息、

红利，不并入企业的收入，而应单独作

为投资者个人取得的利息、股息、红利

所得，按‘利息、股息、红利所得’应税

项目计算缴纳个人所得税。以合伙企业

名义对外投资分回利息或者股息、红

利的，应按《通知》所附规定的第五条

精神确定各个投资者的利息、股息、红

利所得，分别按‘利息、股息、红利所

得’应税项目计算缴纳个人所得税。”

也就是说，自然人合伙人应按照股息

红利缴纳20%个税，而不要将股息红

利并入经营所得。此外，税总稽便函

[2018]88号第3条明确，“自然人合伙人

从合伙企业取得的股息红利不适用财

税[2015]101号股息红利差异化的税收

优惠政策”。最后，需要补充说明的是，

针对股息红利所得，法人合伙人可能会

被要求按照25%缴纳企业所得税，因为

不满足企业所得税中“直接投资”要求

而享受免税待遇。即使合伙企业没有向

其法人投资者分配经营所得，根据国家

税务总局公告2017年第54号的规定，

按照“先分后税”的原则，在纳税调整

事项第41行“（五）有限合伙企业法人

合伙方应分得的应纳税所得额”，调整

法人合伙人的应纳税所得额。

精测电子2017年年度权益分派实

施公告（2018年5月3日）并没有披露这

方面内容，其向西藏比邻医疗科技产业

中心（有限合伙）等三个合伙性质的股

东派发股利（包括现金股利和股票股利

部分）时，上市公司并没有履行代扣代

缴义务。那么，西藏比邻医疗科技产业

中心（有限合伙）等三个合伙性质的股

东，从上市公司精测电子实际分得现金

股利和股票股利时，至少就有三个问题

需要注意：（1）是否及时按月度或季度

代理申报全部股利的个人所得税？还

是仅申报现金股利部分的个人所得税，

而不申报盈余公积、未分配利润等转增

股本部分的股票股利折算金额对应的

个人所得税？笔者了解到，实践中，很

多私募基金的管理人仅帮助自然人投

资者申报了现金股利涉及的个人所得

税；（2）虽然合伙性质的股东拿到分红，

并没有实际分配给自然人合伙人，自然

人合伙人实际并没有取得分红，合伙企

业性质的股东可能认为，股息红利的纳

税义务并没有发生，因而未扣缴个人

所得税；（3）如果精测电子的第三大股

东西藏比邻医疗科技产业中心（有限合

伙），其合伙人层面可能再嵌套一个信

托计划，针对这种复杂的交易架构，西

藏比邻医疗科技产业中心（有限合伙）

向其自身的合伙人（即信托计划）支付

股利时，如何处理个人所得税事项？等

等，这些问题在实践均不太明确。

因此，针对合伙性质投资者的这些

现实问题，建议财税部门在立法层面需

要予以明确。

五、契约性质的投资者拿到股

息红利的困境在哪里？

针对证券投资基金，财税[2012]85

号第5条明确：“证券投资基金从上市

公司取得的股息红利所得，按照本通知

规定计征个人所得税。”《关于实施全国

中小企业股份转让系统挂牌公司股息

红利差别化个人所得税政策有关问题

的通知》（财税[2014]48号）第4条明确：

“证券投资基金从挂牌公司取得的股息

红利所得，按照本通知规定计征个人所

得税。”由此可见，证券投资基金从上

市公司或新三板挂牌公司取得的股息

红利，根据是否首发限售股判断，按照

差异化股息红利政策或者限售股相关

规定执行。那么，上市公司派发股息红

利时，是否有扣缴义务？例如，精测电

子2017年年度权益分派实施公告曾披

露：持有首发前限售股的个人和证券

投资基金，按照每10股派4元；持有首

发后限售股、股权激励限售股及无限售

流通股的证券投资基金，对香港投资者

持有基金份额部分按 10% 征收，对内

地投资者持有基金份额部分实行差别

化税率征收。由此，可见针对证券投资

基金，支付股息红利的单位履行了个人所

得税的扣缴义务。然而，（下转第51页）
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年的加计扣除研发费用时，应从已归集

研发费用中扣减该特殊收入，不足扣减

的，加计扣除研发费用按零计算。”

从上述规定可见，无论是研发过

程中形成的产品对外销售还是形成的

下脚料、残次品、中间试制品等特殊收

入，都是在销售当年冲减或扣减当年已

归集的研发费用。不同的是，前者通过

直接冲减当年研发费用的形式剔除不

得加计扣除的材料费用，本意是把不符

合政策鼓励的材料费用排除在加计扣

除基数之外；而后者是从已归集研发

费用中扣减该特殊收入，体现了类似净

额法的简便操作。前者称冲减，一般金

额较大，不足冲减的，结转以后年度继

续冲减，即必须递延冲减；而后者叫扣

减，一般金额较小，不足扣减的，加计

扣除研发费用按零计算，即可以不必递

延扣减。

五、厘清两者关系：加速折旧

与加计扣除 

研发费用可以叠加享受加速折旧

和加计扣除的税收优惠政策。国家税务

总局公告2015年第97号曾作出过“企

业用于研发活动的仪器、设备，符合税

法规定且选择加速折旧优惠政策的，在

享受研发费用税前加计扣除时，就已经

进行会计处理计算的折旧、费用的部分

加计扣除，但不得超过按税法规定计算

的金额”的规定，即以“会计折旧与税

法折旧孰小”为原则确定加速折旧费用

的加计扣除基数。此计算方法比较复

杂，不易掌握。为提高税收政策的可操

作性和税法遵循度，国家税务总局公告

2017年第40号废止了该条款，同时修

改为“企业用于研发活动的仪器、设备，

符合税法规定且选择加速折旧优惠政

策的，在享受研发费用税前加计扣除政

策时，就税前扣除的折旧部分计算加计

扣除”，即直接按照税法认可的加速折

旧额进行加计扣除，不再需要比较会计

折旧与税法折旧孰小，也无需根据会计

折旧年限的变化而调整享受加计扣除

的金额。笔者认为，新规定极大地简化

了纳税调整计算过程，理顺了加速折旧

与加计扣除的统一协同关系。

例如：虎歌科技有限公司2017年

12月购入并投入使用一专门用于研发

活动的设备，单位价值900万元，会计

与税法规定的折旧年限均为10年，不

考虑残值。该公司选择缩短折旧年限

加速折旧，则税法折旧年限缩短为 6

年（10×60%）。2018年度该公司会计

折旧额为90万元（900/10），税法折旧

额为150万元（900/6）。按原规定方法

计算，该公司在2018年年终汇算清缴

申报研发费用加计扣除额为45万元

（90×50%）（即按小的会计折旧额）。

假如该公司会计折旧年限是5年，其余

不变，则2018年该公司会计折旧额为

180万元（900/5），税法折旧额仍为150

万元（900/6）。按原规定方法计算，该

公司在2018年年终汇算清缴申报研发

费用加计扣除额为75万元（150×50%）

（即不得超过按税法规定计算的金额）。

现在原规定已废止，按新的国家税务

总局公告2017年第40号规定的口径申

报研发费用加计扣除，若该设备在6年

的税法折旧年限内均没有改变用途，

且该公司一直都符合加计扣除政策要

求，无论会计折旧额怎么变化，该公

司每年（2018 ~ 2023年）都可以直接

就其税前扣除的150万元加速折旧额

实施加计扣除75万元（150×50%）。可

见，新规定计算方法大为简化，便于纳

税人操作掌握。
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（上接第48页）这里的证券投资基金，

是单纯的公募基金，还是包括私募基

金？针对证券投资基金的优惠政策是

否适用私募基金的争议由来已久，实践

中碰到很多执行障碍。

与此同时，信托计划、理财计划、

保险资管计划等形式的资管产品如何进

行涉税处理？由于资管产品本身没有

独立的民事主体资格，2016年全面营改

增之前，在没有明确财税政策规定的情

况下，资管产品基本不缴纳运营环节的

流转税。自2016年年底以来，我国陆续

出台《财政部 国家税务总局关于明确金

融 房地产开发 教育辅助服务等增值税

政策的通知》（财税[2016]140号）、《财

政部 国家税务总局关于资管产品增值

税政策有关问题的通知》（财税[2017]56

号）等文件，这些政策充分明确，资管

产品运营环节的增值税由管理人缴纳。

然而，目前的财税政策依旧没有明确资

管产品自然人投资者层面的个人所得税

由管理人代扣代缴等事项。同时，信托

计划、理财计划、保险资管计划等形式

的资管产品从所投资的企业取得的股

息红利，所投资的企业是否有代扣代缴

义务，这些问题均不太明确。例如，精

测电子的第十大股东“中信信托有限责

任公司-中信信托锐进52期泓澄投资集

合资金信托计划”就是一个信托计划，

精测电子实际分红时，可能没有代扣代

缴个人所得税，信托计划向自然人投资

者实际分配收益时，其管理人也没有扣

缴，那么个人投资者自己会主动纳税

吗？虽然，2018年新修改的《个人所得

税法》第十条第2和3款分别明确，“取

得应税所得没有扣缴义务人，或者取得

应税所得，扣缴义务人未扣缴税款，纳

税人应当依法办理纳税申报”，但是自

然人自身的主动纳税意识仍需要慢慢

培养，当前阶段可能存在一定的税收漏

洞。因此，笔者建议，立法上要进一步

明确：针对契约性质产品，在其投资环

节以及运营环节谁是个人所得税等税种

的扣缴义务人或者纳税人。
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