
中國企業境外並購
的稅務安排

稅務
德勤稅務研究學會出版物



中國企業境外並購的稅務安排  1

目錄

2	 篇首語	
	
3	 概述	 	 	 	 	 	 	 	
3	 從何入手？	
	
5	 常見問題	 	 	 	 	 	 	 	
5	 並購安排	 	 	 	 	 	 	 	
14	 並購中的融資安排	
	
21	 結束語	
	
22	 聯系

中國企業境外並購的稅務安排  1



篇首語

近幾年來，不少中國企業陸續走出國門，使得
中國迅速成為一個重要的對外投資國。隨着國
家經濟實力的不斷增強，海外擴張也日益成為
越來越多的國有實體和民間資本呼之欲出的實
際需求，參與海外並購無疑是實現這一需求的
捷徑之一。作為國際並購市場上的後來者，相
關經驗的不足可能會使中國投資者在陌生而復
雜的海外規制面前無所適從。在此背景下，事
先充分研習國內外相關政策，了解其對並購方
案的影響，從而制定完善周密的境外並購計劃
已成為大部分中國投資者的共識；而針對並購
成本中的重要組成部分 - 稅務支出的籌劃安排
更是其中不容忽視的環節。積極成功的稅務安

排不僅可以協助企業規避稅務風險，更可提高
經營效益，促進集團商業目標的實現；消極被
動的處理稅務事項，或失敗的稅務籌劃則可能
導致成本的上升，並且直接阻礙並購交易的進
行，甚至為並購後的企業運作埋下隱患。

本刊物旨在為中國投資者破解境外並購的稅務
安排這一難題厘清總體思路，並就其中的一些
常見技術問題進行初步的探討。希望我們的介
紹能夠對您未來的並購計劃安排有所幫助和啟
發。

2

據《人民日報》報道，2009年中國500強企業中
只有220家涉及海外業務，國際化程度在百分之
三十以下的企業占百分之八十六。這說明，面對
高成本時代，中國企業經營能力依然比較弱，大
多數企業尚未走出國門，尚未在全球范圍內實施
資源配置。



概述

從何入手？
您應當仔細考慮如何從投資項目中獲取利潤。 

貨物/服務（供應鏈）是一個重要的出發點
供應鏈籌劃的目的在於挖掘企業內部供應鏈的
協同效應，以提高貨物/服務的贏利能力。因
此，您需要了解價值的增加產生於何處：

被並購的企業集團，或者••

現有的集團••

如果增值部分來自於將要並購的企業，您可以
通過以下不同要素的結合來達到此目的：

 股息（被並購方集團企業（“目標公司”）1.	
的母公司的股份，或用於並購的公司（“併
購公司”）的股份）：收取股息。

利息（負債 - 給目標公司或併購公司融資）：收2.	
取利息和債務本金。

支付無形資產的使用費（將貴公司無形資產3.	
使用權授權給被並購方）：就目前由目標公
司擁有的，併購後您計劃轉移出來的無形資
產向其收取無形資產特許權使用費。

服務（為目標公司提供除特許權使用費之外4.	
的技術服務等項目）：從目標公司收取服務
費。

資本利得（出售目標公司母公司或者並購公5.	
司的股權）：通過出售股權獲取股權增值的
溢價。

上述每一種“收益流入”都會對您並購前後的考量產生影響：

並購前的考慮因素 並購後的考慮因素

股息
並購安排：被收購股權的股權結構 並購後的重組以實現稅負最優化

資本利得

利息 融資安排：如何為目標公司提供融資 並購後的重組以實現稅負最優化；為
並購後的資金需要安排恰當的融資結
構

支付無形資產使
用費

無形資產持有的安排 並購後的重組以實現稅負最優化，通
常作為供應鏈籌劃的一部分

服務	 	
（如技術服務）

參見並購後的考慮因素

集團內部服務協議的安排

銷售貨物/服務
（供應鏈）

供應鏈籌劃: 重新理順整個供應鏈，
並考慮轉讓定價。尤其是無形資產的
安排。
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首先，請依次思考上述各項考慮因素，確定適合自己的方案，並考慮其相應的成本、收益和風險。

時間/階段 考慮因素

並購前 並購結構的安排1.	

並購的融資安排2.	

無形資產持有的安排3.	

一般來說並購後
（當然在並購進行時，您就應該開始考慮	 	
並購後的戰略等問題）

供應鏈籌劃4.	

集團內部服務協議的安排5.	

其他考慮因素6.	

然後，您需要分析併購相關的涉稅成本、收益和風險，考量是否能實現貴公司的目標及滿足需優
先考慮的條件，以此決定貴公司的併購行為。

並購安排1 並購安排2

股息 預提所得稅率10% 預提所得稅率5%

資本利得 免稅 征稅

如果貴公司是戰略投資者，並主要通過股息來獲取投資收益，並購安排2將更加合適。如果貴公司
是私募股權投資者，並主要通過出售股權來獲取資本增值，並購安排1則較為適當。
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在本文的下述部分，我們將對“並購安排”
和“融資安排”方面的常見問題進行解答。但
本冊中的解答僅針對通常情況作出分析，並不
能成為您具體操作中並購決策的基礎。

1. 並購安排
1.1. 為什麼不直接收購目標公司的母公司？
從稅務角度來說，基於三方面的原因，您應該
采用一個中間控股公司來收購目標公司的母公
司：

利用中間控股公司收購目標公司，減少或消••
除股息或處置股份所產生資本利得，在預提
所得稅方面以取得一個較好的稅負結果。

利用海外中間控股公司，可以為中國國內母••
公司收取境外投資的股息，或處置利得的時
間安排上提供更好的靈活性。

有效的“債務下推”戰略可能需要一個新••
的、恰當的、資本化的（從債權比角度考
慮）並購公司來收購目標公司的母公司。

1.2. 如何利用中間控股公司來減少或消除股息
及投資回收時資本利得產生的預提所得稅？
許多對股息征收預提所得稅的國家都彼此簽訂
了雙邊稅收協定。在協定下，對於本國居民企
業從稅收協定另一方國家的企業收到的股息，
可以減少預提所得稅。

此外，每個國家與其他國家簽訂的稅收協定中
規定的稅率也不盡相同。例如，根據中國/瑞士
雙邊稅收協定，瑞士公司將股息匯回中國征收
的預提所得稅為百分之十（無協定下的稅率為
百分之三十五）。但是根據盧森堡/瑞士的雙邊

稅收協定，從瑞士公司將股息匯到盧森堡則免
稅。故在盧森堡設立控股公司來管理在瑞士的
投資可能更為有利。

在投資回收的資本利得方面也適用同樣的考慮
因素。例如很多進入印度的投資項目都在毛裡
求斯設立控股公司，原因在於根據印度/毛裡求
斯的雙邊稅收協定，符合條件的資本利得匯出
印度享受免稅待遇。

1.3. 在中國稅法中股息所得需要征稅，但可以
享受境外所得稅的抵免。既然如此，我們為什
麼還要考慮減少分回股息的預提所得稅呢？
貴公司從境外獲取的股息可能已經是稅後所
得，在境外被征收了等於或超過百分之二十五
的中國企業所得稅稅率。如果這樣，超出百分
之二十五的部分實際上被“浪費”了。貴公司
收回股息的實際稅率因這筆股息在境外所交的
預提所得稅率而提高。

表1描述了股息的預提所得稅對貴公司的投資回
報可能產生的影響。

下述的案例討論在整個“常見問題”的章節逐
漸展開。案例情況如下：

並購金額：1,000M美元（註：M - 一百萬）••

企業所得稅率：A國和B國均為百分之二十五••

年度息稅前利潤：100M美元••

股息預提所得稅稅率：A國百分之十，B國百••
分之五

常見問題
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