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虽然全球对外直接投资的境
况不容乐观，中国对外投资
活跃度亦不可避免地呈现出
下降趋势，但对“一带一路”
沿线国家的投资规模却逆势
上扬。同时，中国跨国企业
在“一带一路”沿线国家和
其他国家/地区也面临一系列
税务挑战。毕马威中国的税
务专家将与您分享中国企业
“走出去”面临的诸多税务
挑战及未来发展方向。
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近年来，全球的对外直接投资持续退潮。中国入境投资态
势保持良好，但对外直接投资却连年下滑。2016年，中国
对外直接投资规模达到峰值（19.61亿美元），2017年和
2018年开始下跌，分别为15.83亿美元和12.98亿美元。
2019年1月至7月，对外投资金额仅为7.82亿美元。2019年
9月20日《金融时报》的《中国企业的资产抛售记》一文
中指出，中国公司自成为全球并购主角以来，首次扮演了
全球资产卖家的角色。根据Dealogic披露的数据，截至目
前中国公司抛售的资产价值共计约400亿美元。但即便如
此，中国企业在某些区域的投资仍在持续增长。

中国商务部2018年统计数据显示，中国企业在“一带一路”
沿线国家的投资额约达1.56亿美元，同比增长了8.9%。主
要投资目的国包括新加坡、老挝、越南、印度尼西亚、巴
基斯坦、马来西亚、俄罗斯、柬埔寨、泰国和阿联酋。商
务部的数据显示，“一带一路”沿线国家的投资额占中国
对外投资总额的13%，但这一数据并未包含中国企业通过

中国香港特别行政区和加勒比海地区间接投入到“一带一
路”沿线国家的金额。部分经济研究机构估计，该比例可
能高达21.6%。无论从投资额还是新建项目数量角度，
“一带一路”沿线投资无疑都在保持增长态势。官方数据
显示，2019年迄今，中国企业与“一带一路”沿线国家新
签设计、采购与施工总承包（“EPC”）合同数量已达到
3,642份。

本文将着重探讨传统对外投资筹划方法的最新风险来源和
应对之策，并展望未来的关注点。



中国对外投资筹划
面临的不确定因素

税收稳定意味着企业可以准确地估算对外投资项目在整个周
期的税务和合规成本。大量的不确定因素将显著提高风险溢
价水平和投资难度系数。如果中国对外投资企业面临许多不
确定因素，可能会错失有利可图的潜在投资机会。

过去一年，在税收和其他相关领域发生的一系列事件产生新
的不确定性，进而对中国跨国公司的投资计划和营运架构造
成负面影响。对此，我们将着重讨论以下几点：

• 颇受中国对外投资企业青睐的离岸地区纷纷出台新经济
实质法规

• 欧盟强制披露规则将对中国跨国企业在欧盟地区的广泛
投资的架构安排造成影响

• 英国脱欧将对中国在英国的大量投资产生影响

• 以“一带一路”税收征管合作机制为基础，消除中国在
最具前景的投资目的国所面临的税收不确定性

最新全球税务框架等可能影响中国对外投资其他重点问题的
最新动态将在《2020中国税务前瞻》之《中国国际税收在
BEPS2.0时代的新发展》一文中作进一步详细探讨。
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著名避税港的新经济实质要求

出于各种商业和法律原因，中国跨国公司经常会选择在低
税辖区（或称避税港）设立实体，作为目标市场投资平台。
譬如，在开曼群岛设立一家控股公司，以期未来在美国或
中国香港特别行政区上市。抑或，在阿联酋设立多家控股
公司，以便统筹管理中东地区的业务和/或投资。对于某些
特定行业（如数字新媒体产业、能源行业），开曼实体可
用于持有知识产权或充当隔离中国公司或其直接控股实体
与基础业务/资产的潜在法律风险的防火墙。

随着欧盟委员会将知名避税港列入不合作黑名单并按照
BEPS项目第5项行动计划将经合组织/ 有害税收实践专家
评审的范围扩大至避税港的低实质性安排，传统的避税港
被迫提出了新的经济实质要求。需要满足严格的新实质性
合规要求的地区包括百慕大、英属维尔京群岛（BVI）、
开曼群岛、阿联酋、根西岛和泽西岛等。这些地区的实体
需要增加当地的实质性经营来满足新的要求，比如业务活
动、当地支出和员工人数比例等。

虽然各地区的细则略有差异，但要求基本一致。新实质法
于2019年1月1日起生效，现有实体可以获得6个月的宽限
期。在这些辖区（尤其是BVI或开曼群岛）建立中间控股
公司的中国投资者应当评估选用这些辖区的投资/运营架构，
并视情况做出调整。

欧盟委员会正在评议各离岸辖区颁布的法律，评估新的实
质性措施是否满足欧盟的“公平税收”原则。因此，相关
离岸辖区可能会出台更多的实施细则。此外，欧盟委员会
力推建立新的全球税务框架，试探征收全球“最低税”的
可能性（即包容性框架的第二支柱 – 应对数字化税务挑战
的全球共识）。倘若这些规则得以贯彻实施，将对低税辖
区产生比实质性要求更加深远的影响。届时中国企业需要
再次调整投资架构（相关内容请参见《2020中国税务前瞻》
之《应对经济数字化发展的国际税收新规则显露——中国
视角》一文）。
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欧盟强制披露规则

脱欧对英国投资的影响

对于布局欧洲的中国企业来讲，欧盟强制披露规则将催生
新的变化。欧盟强制披露规则旨在打击税务因素驱动的激
进税务筹划/架构，中国企业需要考虑其现有架构和业务安
排的影响。

关于强制披露规则的欧盟指令（2011/16/EU，或称DAC 6）
于2018年6月生效，要求欧盟成员国在2019年12月之前将
欧盟指令转化为国内法规，并从2020年10月开始信息交换。
强制披露规则要求税务顾问、会计师和律师等“中介”披
露潜在的激进税务筹划安排，作为税务机关部门交换相关
信息的依据。然而，并非所有的跨境安排都需要申报；仅

限于满足DAC6中规定的“贸易特征”和“主要利益”测
试的安排。如果没有中介机构负责法定申报工作，该项责
任将由纳税人自己承担。

值得注意的是，披露要求具有追溯效力，即要求在2020年
8月31日之前申报2018年6月25日至2020年7月1日期间已
经实施的跨境安排。因此，中介机构和纳税人（包括中国
企业）应当在相应国内法出台之前开始审查并评估DAC6
的要求，提前准备申报或可能应当申报的安排或交易清单，
以备将来落入追溯申报要求的可能性。中国企业还可以考
虑对现有架构做出必要调整，以满足前述的申报要求。

英国始终对中国投资者极具吸引力。根据公开信息，2018
年英国是中国对外直接投资的最大受益者，投资额约达49
亿美元，其次是美国和瑞典，分别为48亿美元和40亿美元。
因此，中国投资者密切关注英国脱欧的税务影响，避免投
资贬值。中国投资者持续关注的税务影响包括：

• 如果《欧盟母子公司指令》和《利息及特许权使用费指
令》等欧盟指令不再对英国企业适用，后者可能需要依
赖税收协定来降低预提税成本

• 英国和其他欧盟成员国之间的商品自由流通可能会受到
限制，需要满足新的增值税和关税的规定以及相关的过
渡性安排

中国跨国公司应着手审查其在英国成立或收购的实体的潜
在风险，从而判定对现有架构做出调整的必要性。
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“一带一路”税
收征管合作机制

去年的《2019中国税务前瞻》之《双刃剑——中国在“一带
一路”投资征程上的税务机遇与挑战》 一文中，我们详细
解读了“一带一路”沿线国家之间的税收征管协作的初步举
措，以及相关投资者面临的一系列艰巨挑战：

• 不科学的税收政策设计和税收征管措施，譬如不严谨、
模棱两可或复杂的税收规则本身蕴含的税务不确定性，
税务机关不可预测或不一致的税务处理以及税务合规方
面的繁杂手续等

• 不规范的国际税收标准适用方法，譬如当地税务机关对
跨国税收规则的适用与国际税收标准不一致，包括常设
机构认定和利润分配或转让定价调整等

• 争议防范和化解机制的缺失，如个案裁定、预约定价安
排或相互协商程序的缺失以及税收征管人员不足等

2019年4月第一届“一带一路”税收征管合作论坛在浙江乌
镇召开。各国税务征管部门负责人以及国际组织、学术界和
商界代表汇聚一堂，就进一步推进税收征管合作达成了共识，
并将税收征管合作论坛视为建立健康、稳定和友好的“一带
一路”税收环境的机构平台。第一届“一带一路”税收征管
合作论坛的与会代表就以下五个方面达成了共识： 1）依法
治税；2）提升争端解决效率；3）提高税收确定性；4）简
化纳税遵从程序和加快税收征管数字化改革；及 5）加强税
收征管能力建设。

“一带一路”税收征管合作机制的治理结构包括理事会、秘
书处、“一带一路”税收征管合作论坛、“一带一路”税收
征管能力促进联盟和专家咨询委员会。
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• 理事会是机制的决策机构，负责人员安排、战略决策及“一带一
路”税收征管合作论坛和“一带一路”税收征管能力促进联盟之
间的协作

• 秘书处是机制的联络办公室，负责理事会、“一带一路”税收征
管合作论坛和“一带一路”税收征管能力促进联盟之间的日常运
行（如拟定规章、内部管理事宜）

• “一带一路”税收征管合作论坛是理事会授权的年度非营利官方
活动，是常设的税收对话平台

• “一带一路”税收征管能力促进联盟是理事会成员或者观察员依
托本国（地区）已有税务培训机构或资源自愿加入，经理事会批
准后开展税务培训、研究和技术援助活动的机构

• 专家咨询委员会由商界、国际组织和学术界的代表组成，负责提
供战略咨询建议

目前，中国在“一带一路”沿线国家的投资主要集中在基础设施行业。
随着这些国家的基础设施质量和互通性稳步提高，预计“一带一路”
沿线国家将吸引到其他传统和新兴行业的投资，比如消费市场、创新
金融和数字新媒体。通过“一带一路”税收征管合作论坛抢先解决
“一带一路”国家间的税务摩擦和不确定因素，将为未来投资奠定坚
实的基础。
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