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北京兴华会计师事务所（特殊普通合伙） 

关于对《昆吾九鼎投资控股股份有限公司 

非公开发行股票申请文件反馈意见》的回复 

 

[2016]京会兴专字第 69000062 号 

 

中国证券监督管理委员会： 

根据贵会的要求，北京兴华会计师事务所（特殊普通合伙）（以下简称我

们、会计师）对《昆吾九鼎投资控股股份有限公司非公开发行股票申请文件反

馈意见》中涉及会计师的相关问题进行了逐项核实，现将有关情况回复如下： 

⑥鉴于私募股权业务的特殊性且国内缺乏可比上市公司，请结合昆吾九鼎

的投资、管理及退出流程，对照昆吾九鼎财务报表的主要科目，具体说明其各阶

段的主要会计处理，重点说明与成本、费用及利润相关科目的会计处理方式及计

量方式。请会计师对申请人私募股权投资业务的财务列报及计量方式的合规性

发表意见。 

回复： 

昆吾九鼎作为一家私募股权投资管理机构，拥有不同于一般实体企业和其

他类型金融企业的商业模式，主要业务为对投资的基金进行管理，在投资、管

理、退出阶段涉及的财务报表主要科目包括银行存款、应收账款、其他应收

款、可供出售金融资产（成本及公允价值变动）等资产类科目、预收账款、递

延所得税负债等负债类科目，其他综合收益等权益类科目，营业收入（基金管

理费收入、项目管理报酬收入、投资收益）、业务及管理费、以后将重分类进损

益的其他综合收益等损益类科目。 

各阶段的主要会计处理方式及计量方式具体如下： 

（一）投资阶段 

昆吾九鼎及其下属子公司（以下统称“管理公司”）作为基金管理人发起设

立基金，并通过私募的方式向出资人募集资金。出资人在基金中出资大部分并

担任有限合伙人，承担有限责任；管理公司在基金中出资小部分并担任普通合
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伙人，承担无限连带责任。管理公司作为基金管理人，将按照《合伙协议》及

其补充协议、《委托管理协议》约定的方式，向基金收取管理费和项目管理报

酬。 

基金成立后，根据《合伙协议》的认缴规模和认缴时间制作缴款通知书，

管理公司接到缴款通知书后对基金进行出资，根据出资金额，借记“可供出售

金融资产-投资成本”，贷记“银行存款”。 

（二）管理阶段 

1、基金管理费收入 

（1）主要会计处理 

基金运行过程中，管理公司作为管理人根据合伙协议约定向基金收取管理

费，根据收到的管理费借记 “银行存款”，贷记“预收账款”；每个会计期末，

将应属于本期的管理费收入借记“预收账款”或“应收账款”，贷记“营业收入

-管理费收入”。 

（2）计量标准 

A、协议约定以基金认缴金额为基数收取的管理费 

对协议约定以基金认缴金额为基数收取管理费的基金，在有限合伙人支付

第一期出资后，公司开始按照协议约定的收费基数和协议约定的收费比例分期

确认管理费收入。收费基数在投资期内通常约定为认缴金额，在退出期内通常

约定为认缴金额减去已经退出项目投资本金后的余额。收费比例通常约定为

2%/年。由于基金设立第一年的运营时间不满 12 个月，因此第一年确认的管理

费收入则为按照协议约定应收取的年度管理费金额*基金从正式设立至年底的天

数/365。 

B、协议约定以基金实际完成的投资额为基数收取的管理费 

对协议约定以基金实际完成的投资额为基数收取管理费的基金，当有限合

伙人缴纳首期出资且基金开始对外投资后，管理人按照协议约定的收费基数和

收费比例确认管理费收入。这类收费通常分两种情况：一种是约定按照基金每

次投出金额的 3%一次性收取，则公司在基金每次实际投资时确认管理费收入；

另外一种是约定按照基金实际投资金额的 2%的比例每年收取，则公司每年按照

基金累计投资金额乘以 2%来确认管理费收入，第一年基金运营不足 365 天的，
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则按照基金实际运营天数计算当年应确认的管理费收入。 

2、项目管理报酬收入 

（1）主要会计处理 

基金收到所投项目股息红利等收入后，制作分配方案，管理公司作为出资

人收到基金分配的股息红利借记“银行存款”，贷记“投资收益”；作为管理人

收到的业绩报酬借记“银行存款”，贷记“营业收入-管理报酬收入”。 

（2）计量标准 

A、设有回拨机制且未设 hurdle 条款（即基金设立时即设定的给基金管理

人支付收益分成时基金需要达到的最低收益指标，实际收益达到该 hurdle 之后

即可收取收益分成，否则基金管理人就不可收取收益分成）的基金的管理报酬

收入的确认方式 

所谓回拨机制，就是管理人在先行向基金收取收益分成后，如果基金最终

的整体回报未达到协议约定的管理人收取收益分成的收益率条件，或者基金的

整体回报虽然达到管理人收取收益分成的收益率条件，但先行收取的收益分成

大于按照基金最终整体回报计算可以获得的收益分成的，则管理人需要将先行

收取的收益分成或者多收取的收益分成退还给基金或基金出资人。 

对有回拨机制但未设有 hurdle 条款的基金，公司在基金每次确定向出资人

分配收益时，均首先根据基金过往已经收到的分红款、项目变现金额及按照公

司内部统一的估值方法测算的在管项目的估值（三项合称预计回款总额），测算

基金所投项目预计回款总额可否覆盖基金出资人的全部出资。如果测算的基金

预计回款总额大于基金出资人的全部出资，则公司可以确认管理报酬收入，确

认的管理报酬收入=（分配时项目投资累计投资收益-尚未变现项目预计整体亏

损金额）*约定的收益分成比例-已经确认的管理报酬收入。否则，就暂不确认

管理报酬收入，待基金下次有收益分配事项时再行测算，并根据测算结果按照

同样判断标准决定是否确认管理报酬收入。 

B、设有 hurdle 条款但未设有回拨机制的基金的管理报酬收入的确认方式 

对设有 hurdle 条款但未设有回拨机制的基金，公司在基金每次确定向出资

人分配收益时，均首先根据基金过往已经收到的分红款、项目变现金额及按照

公司内部统一的估值方法测算的在管项目的估值（三项合称预计回款总额），测
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算基金整体预计收益水平可否达到基金设定的 hurdle 收益水平。如果测算的基

金整体收益水平达到基金设定的 hurdle 收益水平，则公司可以确认管理报酬收

入，确认的管理报酬收入=分配时项目投资累计投资收益*约定的收益分成比例-

已经确认的管理报酬收入。否则，就暂不确认管理报酬收入，待基金下次有收

益分配事项时再行测算，并根据测算结果按照同样判断标准决定是否确认管理

报酬收入。 

C、既设有回拨机制又设有 hurdle 条款的基金的管理报酬收入的确认方式 

对既设有回拨机制又设有 hurdle 条款的基金，公司在基金每次确定向出资

人分配收益时，均首先根据基金过往已经收到的分红款、项目变现金额及按照

公司内部统一的估值方法测算的在管项目的估值（三项合称预计回款总额），测

算基金整体预计收益水平可否达到基金设定的 hurdle 收益水平。如果测算的基

金整体收益水平达到基金设定的 hurdle 收益水平，则公司可以确认管理报酬收

入，确认的管理报酬收入=（分配时项目投资累计投资收益-尚未变现项目预计

整体亏损金额）*约定的收益分成比例-已经确认的管理报酬收入。否则，就暂

不确认管理报酬收入，待基金下次有收益分配事项时再行测算，并根据测算结

果按照同样判断标准决定是否确认管理报酬收入 

D、既没有回拨机制又未设 hurdle 条款的基金的管理报酬收入的确认方式 

既没有回拨机制又未设 hurdle 条款的基金，公司在基金每次确定向出资人

分配收益时，直接确认管理报酬收入，确认的管理报酬收入=分配时项目投资累

计投资收益*约定的收益分成比例-已经确认的管理报酬收入。 

3、业务及管理费支出 

管理公司在对基金管理过程中发生的费用主要包括员工薪酬、差旅费用、

办公及行政费用等，在业务及管理费中反映。 

此外，基金收到所投项目支付的业绩现金补偿时，制作分配方案，管理公

司作为出资人收到业绩现金补偿后，借记“银行存款”，贷记“可供出售金融资

产-投资成本”；如果基金收到所投项目支付的业绩股权补偿时，基金及管理公

司均不做账务处理。 

（三）退出阶段 

基金所投项目退出时，根据合伙协议，制作退出分配方案，管理公司作为
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出资人根据收到或应收基金分配的成本返还借记“银行存款”或“应收账款”，

贷记“可供出售金融资产-投资成本”，作为管理人根据收到或应收基金分配的

退出收益借记“银行存款”或“应收账款”，贷记“营业收入-管理报酬收入”。 

管理公司转让基金份额进行时，根据转让协议，将应收或者收到的基金份

额转让款借记“银行存款”或“其他应收款”，贷记“可供出售金融资产-投资

成本”，同时将与转让的基金份额相对应公允价值变动借记“其他综合收益”和

“递延所得税负债”，贷记“可供出售金融资产-公允价值变动”、“投资收益”。 

（四）各会计期末主要会计处理 

各会计期末，基金根据估值办法对所投项目进行估值，管理公司根据所投

基金的投资比例和净资产计算所投基金的公允价值，并与上期末公允价值进行

比较，将差额借记“可供出售金融资产-公允价值变动”；同时，根据公允价值

变动与企业所得税税率计算的结果贷记“递延所得税负债”，并将“可供出售金

融资产-公允价值变动”与“递延所得税负债”的差额贷记“其他综合收益”；

“其他综合收益”期末与期初的差额在利润表“以后将重分类进损益的其他综

合收益”中反映。 

昆吾九鼎对不同项目公允价值估值方式如下： 

项目目前的状态 估值方法 

已退出的 按照已实际收到现金计算 

 

 

 

未

退

出 

的 

已上市的 
按照估值日最近一个交易日的股票收盘
价计算的市值计算 

 

未

上

市

的 

 

 

未 

计 

划 

回 

购 

的 

最近一年内新投资的 按照投资成本计算 

投 

资 

超 

过 

一 

年 

的 

最近存在转让或再融资的 按照转让或再融资的价格计算 

最

近

未

发

生

转

让

或

再

融

资

公司最近 

四个季度 

合计未亏 

损、未出 

现业绩下 

滑 超 过 

50% 且 可 

比上市公 

司市盈率 

未 超 过 

100 的 

已经申报 

IPO 的 

按照最近一年净利润*可比上市公司

市盈率（大于 30 的取 30）*80%计算 

预 计  1 

年  内申

报  IPO 

的 

按照最近一年净利润*可比上市公司市

盈率（大于 30 的取 30）*70%计算。若估

值低于按照投资协议约定计算的回购金

额的，则取回 购金额为估值结果 

预 计  1 

年  后申

报  IPO 

的 

按照最近一年净利润*可比上市公司市

盈率（大于 30 的取 30）*60%计算。若估

值低于按照投资协议约定计算的回购金

额的，则取回购金额为估值结果 
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项目目前的状态 估值方法 

的 

公司最近 

一年亏损 

或者业绩 

下滑超过 

50% 或 者 

可比上市 

公司市盈 

率 大 于 

100 的 

已经申报 

IPO 的 

按照最近一期末净资产*可比上市公

司市净率*80%计算，可比上市公司市

净率*80%的结果大于 2 的则取 2 

预 计  1 

年  内申

报 IPO 

的 

按照最近一期末净资产*可比上市公

司市净率*70%计算，可比上市公司市

净率*70%的结果大于 2 的则取 2。若估

值低于按照投资协议约定计算的回购

金额的，则取回购金额为估值结果 

预计 1 

年 后 申 

报 

按照最近一期末净资产*可比上市公

司市净率 *60%计算 

  

计划回购的 

按照投资协议或最新达成的协议中

的约定的价款计算；无回购协议且

最新未就回购达成协议的，按照账

面净资产值的 50%计算  

注：昆吾九鼎对新三板挂牌项目的估值参照对上市公司的估值方法。 

会计师认为，公司私募股权投资业务的财务列报规范，计量方式合理，符

合企业会计准则要求。 

 

（以下无正文）  
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（本页无正文，为《对昆吾九鼎投资控股股份有限公司非公开发行股票申

请文件反馈意见回复》的签章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

北京兴华会计师事务所 

                                     中国注册会计师：    刘会林             

（特殊普通合伙）                                                          

                                                                            

中国·北京 

                                     中国注册会计师：    陈跃华             

                                                                                        

 

二〇一六年二月十八日 


