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　　［摘　要］当前我国采用抵免法是否有利于 促 进 企 业“走 出 去”？同 抵 免 法 相 比，免 税 法 更 能 降 低 跨 国

公司全球范围内的税负并大大减少纳税遵从成本，因此主要发达国家纷纷从抵免法转向免税法。采取免税

法的国家不仅可以吸引他国企业总部迁入，还能为本国企业“走出去”创造良好条件。基于为我国参与国际

税收竞争创造良好条件和促进我国居民企业“走出去”的政策目标，从境外投资所得税政策与跨国资本流动

相适应、降低税收征管和纳税遵从成本、维护我国税收利益三个角度考虑，我国应该转向免税法。
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一、问题背景

各国为了 消 除 国 际 重 复 征 税 而 对 居 民 公 司

境外投资 所 得 常 采 取 抵 免 法 和 免 税 法。根 据 商

务部《对外直接投资统计公报》，２０１０年我国对外

直接 投 资 净 额 ６８８．１ 亿 美 元，较 上 年 增 长

２１．７％，首超日本、英国等传统对外投资大国，位

列全球第５位。大规模的境外投资带来了境外投

资所得税制度的设立问题，由于我国企业境外投

资的大规模增长主要发生于近１０年，明确的境外

投资所得税收政策———《企 业 境 外 所 得 税 收 抵 免

操作指南》刚刚于２０１０年发布。我国采用抵免法

是否有利 于 促 进 我 国 企 业“走 出 去”？ 是 否 有 利

于我国参与国际税收竞争？

抵免法允 许 居 民 公 司 从 应 纳 税 额 中 扣 除 境

外已纳税额，是在承认外国已纳税额基础上的补

征。如果外国企业所得税税率小于本国，补征后

使得外国 来 源 所 得 适 用 的 税 率 等 于 本 国 企 业 税

率。如果外国税率高于本国，则不允许对高于本

国部分给 予 退 税。抵 免 法 曾 经 在 很 长 一 段 时 期

内被英 国、美 国、日 本、德 国、澳 大 利 亚 等 主 要 经

济大国采 用。免 税 法 是 本 国 只 对 本 国 居 民 的 本

国来源所得征税，对外国来源所得不再征税。免

税法通常只对有限的几种外国来源所得免税，如

外国经营 所 得 和 从 外 国 关 联 公 司 取 得 的 股 息 所

得。本文所 指 的 免 税 法 与 由 于 实 现 单 一 地 域 税

收管辖权 而 对 来 源 于 境 外 的 所 有 收 入 免 税 制 度

不同，只对符合条件的境外子公司分配的股息免

税，除符 合 条 件 的 境 外 子 公 司 分 派 的 股 息 收 入

外，其他境外 所 得 实 行 抵 免 法，也 可 以 称 为 股 息

免税法。以日本的免税法为例［１］，境内居民 公 司

要持有境外 子 公 司２５％以 上 具 有 表 决 权 股 份６
个月以上，对居民公司的这部分股息所得的９５％
免税，剩余５％部 分 的 股 息 收 入 并 入 国 内 所 得 一

并征收企业所得税。
近年来，越 来 越 多 的 国 家 开 始 转 向 免 税 法。

２００３年，德国率先采用股息免税法代替之前沿用

的抵免法 消 除 对 本 国 居 民 来 源 境 外 收 入 的 国 际
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双重征税，２００９年，英 国 和 日 本 都 放 弃 抵 免 法 采

用了免税法。此外，ＯＥＣＤ其他一些成员 如 澳 大

利亚、荷兰、加 拿 大 等 国 也 在 其 间 纷 纷 采 用 股 息

免税法。但 是，拥 有 跨 国 公 司 数 量 最 多、规 模 最

大的美国，国会却在２００５年否决了布什政府税制

改革委员 会 提 交 的 转 现 行 的 境 外 投 资 所 得 税 收

抵免制度为股息免税法的提案，而是选择继续完

善现行的抵免法。在美国坚持抵免法，而其他主

要发达国家纷纷转向免税法的趋势下，我国是否

能转向免税法？

众多发达 国 家 弃 抵 免 法 而 用 免 税 法 的 背 景

下，却鲜有研究对我国是否应该用免税法予以关

注。我国关 于“走 出 去”企 业 境 外 投 资 所 得 税 制

的研究停留在抵免法的修补层面，主要关注如何

借鉴发达 国 家 的 税 收 抵 免 立 法 来 完 善 我 国 的 境

外投资抵免制度。刘磊和赵德芳（２０１１）认为，分

国限额抵免 不 利 于 企 业“走 出 去”，对 境 内、境 外

所得进行成本费用分摊操作性差，亏损弥补的限

制抑制了企业境外投资动力，返程投资居民企业

国内税收无法抵免，允许间接抵免的企业层级过

少［２］。孙隆英（２０１１）则基于征管执行方面，从 所

得来源地判定规则、间接负担税额的归集顺序和

境外成本 费 用 按 中 国 税 法 调 整 的 原 则 三 个 方 面

指出了 现 有 境 外 投 资 抵 免 制 度 的 局 限［３］。魏 志

梅和刘建（２０１１）回 顾 和 总 结 了 中 国 境 外 所 得 税

制从中华民国到现在的形成与发展的曲折历程，
并展望 了 我 国 现 有 抵 免 制 度 的 未 来［４］。本 文 基

于维护我 国 税 收 利 益 和 促 进 我 国 居 民 企 业 参 与

国际竞争的政策目标，从境外投资所得税政策与

跨国资本流动相适应、降低税收征管和纳税遵从

成本、维护我 国 税 收 利 益 三 个 角 度 进 行 分 析，并

最终得出我国应该转向免税法的政策建议。

二、适应跨国资本流动变化的

境外投资所得税制变迁

　　跨国公司的出现带来了国际重复征税问题，
这是因为大多数国家既会基于居民税收管辖权，
对居民公司来源于境外的所得征税，又会基于收

入来源地 税 收 管 辖 权 对 非 居 民 公 司 来 源 于 本 国

的所得征税。如果一个公司有来自境外的所得，
母国和被投资国都会对这部分所得征税，国际重

复征税由此产生。从全球视角看，国际重复征税

会阻碍跨国投资，损害资本的全球有效配置。有

两种方 法 可 以 解 决 国 际 重 复 征 税，免 税 法 和 抵

免法。

关于境外投资所得税制的研究，主要分为税

制设计的 经 济 效 率 原 则 和 税 制 经 济 后 果 的 实 证

研究。关于前者，资本输出中性原则要求税制设

计不能够阻碍企业跨国投资选址［５］，资本所有权

中性原则要求税制设计不能够影响跨国并购［６］。
对于后者，有研究发现企业的境外投资非但没有

减少国内 投 资，反 而 促 进 了 国 内 投 资［７］，这 一 发

现对以往 基 于 保 护 国 内 税 基 目 标 而 对 境 外 投 资

所得采取 抵 免 法 和 扣 除 法 的 税 制 具 有 颠 覆 性 的

意义。还有研究发现，影响跨国公司总部的选址

的诸多因 素 中，税 收 因 素 正 变 得 越 来 越 重 要［８］，
这一发现 对 一 国 参 与 国 际 税 收 竞 争 具 有 十 分 重

要的政策启示。随着跨国公司的蓬勃发展，国际

税收竞争 正 从 吸 引 外 商 直 接 投 资 转 向 吸 引 跨 国

公司总部落户的竞争，免税法相对于抵免法在这

种形式的国际税收竞争中具有无可比拟的优势。
从全球最优的角度，对于居民公司境外投资

所得的最优税制设计，资本输出中性（ＣＥＮ）原则

要求一国 居 民 公 司 境 内 和 境 外 投 资 所 得 的 税 率

应该相等。这 个 原 则 丝 毫 不 扭 曲 资 本 的 跨 国 流

动，使 全 球 总 产 出 最 大，免 税 法 符 合 这 个 原 则。
但是，各国都 有 各 自 的 利 益，全 球 最 优 未 必 一 国

最优，受益国 不 可 能 给 受 损 国 补 偿，因 此 这 个 原

则只能作为 理 想 状 态 的 参 照，现 实 中 并 不 可 行。
历史上，各国对资本的跨国流动存在管制的情况

下，即使各国 利 率 有 差 异，居 民 公 司 主 要 从 国 内

获得资本，能够获得的资本数量也大致固定。因

此，居民公司国外投资和国内投资就是相互替代

关系，国外投资多了，国内投资就会减少，这会减

少国内税基［９］。在这种情况下，从母国的税 收 利

益角度，为了避免本国资本的大量外流损害国内

税基，因此，大 多 数 国 家 会 采 取 抵 免 法 消 除 国 际

双重征税，甚至扣除法也被很多国家所采用。
近年来，由 于 跨 国 公 司 的 迅 猛 发 展，主 要 经

济大国都取消或放松了资本管制，跨国资本流动

的规模和 频 率 都 极 大 增 加。居 民 公 司 不 再 限 于

从国内融资，可 以 便 捷 地 从 国 际 资 本 市 场 融 资。
因此，居民 公 司 能 够 获 得 的 资 本 数 量 不 再 固 定。
大量的经验研究表明，境外投资和境内投资不再

是替代 关 系，境 外 投 资 增 加 也 不 会 减 少 境 内 投

资，不会损害 国 内 税 基［１０］。在 抵 免 法 下，企 业 倾

向于延迟汇回境外所得以获得延迟纳税的好处，
客观上阻 碍 了 跨 国 公 司 内 部 财 务 资 源 的 有 效 配

置，而免税法 下，企 业 境 内 和 境 外 的 财 务 资 源 可

以自由流动，使 企 业 的 财 务 资 源 实 现 最 优 配 置。
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因此，境外投资的增加有利于居民企业更有效地

配置全球资源从而提升其国际竞争力，带动国内

经济的发展，扩大国内税基［１１］。

三、两种征税方法的税收征管

和纳税遵从成本对比

　　从税收征管和纳税遵从的角度，抵免法实际

操作的复 杂 性 大 大 高 于 免 税 法。抵 免 法 必 须 对

以下几 个 问 题 做 出 明 确 规 定：如 何 计 算 抵 免 限

额？分所得来源抵免、分项抵免，还是分国抵免，
抑或对不同类型所得采用不同规定的综合抵免？

或者几种抵免方法并用？为了有效实施抵免法，
必须就上述问题及其他相关情况制定详细的、技

术性强且非常复杂的法律规定，这会导致税务当

局税收征 管 成 本 和 纳 税 人 纳 税 遵 从 成 本 的 大 幅

增加。
抵免法分为直接抵免和间接抵免，直接抵免

相对容 易，间 接 抵 免 是 抵 免 法 中 最 为 复 杂 的 部

分。只有当 本 国 公 司 从 外 国 关 联 公 司 取 得 股 息

时才涉及间接抵免的问题，而间接抵免额就是归

属于股息 部 分 的 已 纳 外 国 税 额。在 具 体 计 算 间

接抵免额 时 还 必 须 解 决 纳 税 时 间 的 确 认 以 及 所

得项目的计算等复杂问题。例如，本国公司必须

确定支付股息前的利润额，这部分利润可能是多

年前取得的，也 可 能 是 按 照 外 币 结 算 的，而 外 国

会计准则 与 本 国 会 计 准 则 可 能 差 异 很 大。如 果

外国关联 公 司 对 以 前 若 干 年 度 的 累 积 利 润 进 行

股息分配，本国纳税人要求抵免属于该部分股息

的已纳外国税收，那么就会使间接抵免的计算变

得十分复杂。
我国现行 抵 免 法 采 用 分 国 不 分 项 原 则 计 算

抵免限额，这需要把跨国公司的利润分配到各个

国家，这种利 润 分 配 既 可 能 是 经 营 上 的 需 要，也

可能被跨 国 公 司 基 于 各 国 税 负 差 异 利 用 转 让 定

价把利润转 移 到 低 税 国，从 而 逃 避 大 量 税 收，由

此产生大量征纳冲突，带来高昂的征管成本和纳

税遵从成 本。日 益 复 杂 的 多 层 公 司 控 股 结 构 和

跨国公司 数 量 的 急 剧 增 长 更 使 这 些 成 本 成 倍 增

加。２００４年，欧盟国家除了德国其他国家都采用

抵免法，欧盟当年的一项纳税调查①显示，大公司

的平均纳税遵从成本在１４０万欧元以上，占实缴

税额的１．９％，小 公 司 的 平 均 遵 从 则 占 实 缴 税 额

的３０．９％。在影响纳税遵从成本的诸多因素中，

公司涉及的税务司法辖区数量的作用最大。

就我国而言，对跨国公司的税收征管一直是

薄弱环节，不 仅 这 方 面 的 专 业 人 才 奇 缺，而 且 这

方面的立 法 一 直 未 能 明 确。这 导 致 在 华 外 资 企

业通过跨国关联交易将利润转移到境外，从而体

现为账面亏损，并 且 亏 损 面 在９０年 代 达 到５０％
以上，从而严重损害了我国税收利益。从外资企

业进入中国３０年后，直到２００９年出台《特别纳税

调整实施办法（试行）》②，我国才初步形成了较为

明确的针对外资在华跨国公司的税收立法制度。

而我国企 业 大 量“走 出 去”也 是 近 几 年 才 出 现 的

新现象，针对“走出去”企业的境外投资所得的税

收征管，无论是人才的充实度还是立法的明确性

都更加薄弱，“走出去”企业的纳税服务和税收征

管亟待加强。对于“走出去”企业来说，立足未稳

之时，了解各个被投资国的相关税制和会计准则

与我国的差 异 本 已 不 易，更 困 难 的 是，在 境 外 投

资所得税收抵免法下，还要了解我国相关的境外

投资所得税制与被投资国税制的协调性规定，同

时必须能 够 准 确 计 算 允 许 抵 扣 的 已 缴 外 国 所 得

税额，否则 不 予 抵 扣。这 些 都 会 大 大 增 加“走 出

去”企业的遵从成本。

根据《财政部国家税务总局关于企业境外所

得税收抵免有关问题的通知》③，我国当前所采取

的抵免法实行分国不分项限额法，并且只有由居

民企业直接 或 间 接 持 有２０％以 上 比 例 股 份 的 不

超过三层 的 境 外 子 公 司 才 允 许 抵 免 不 超 过 限 额

的已缴外 国 所 得 税。企 业 需 经 过 十 分 复 杂 的 计

算才能够得 出 应 纳 税 额，增 加 了 很 多 遵 从 成 本。

而作为征管 方，对 境 外 企 业 已 缴 税 额、抵 免 限 额

以及可抵免税额的调查，难以获得可靠的财务资

料进行纳税调整，征管成本极高。但如果我国采

用类似 日 本 的 免 税 法，既 无 需 分 国 计 算 抵 免 限

额，也不 必 纠 缠 于 复 杂 的 间 接 持 股 和 层 级 的 计

算，只需对符合免税条件的境外第一层子公司汇

回国内的股息中５％的部分征税即可，十分简明，

会大大降低遵从成本和征管成本。

四、现行抵免法与我国的税收流失

我国目前 采 用 的 是 抵 免 法 是 分 国 不 分 项 限
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①
②
③
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额法，允许同一国家不同类型收入的抵免限额交

叉抵免，如果资本输入国对不同类型收入设定不

同的企业所得税率，分国不分项限额法就违背了

设置抵免 限 额 以 保 护 资 本 输 出 国 税 收 利 益 的 初

衷，交叉抵免的存在使企业本来已超过该项收入

的抵免限额的税额可以获得抵免，严重损害了资

本输出国的税收利益。根据《企业境外所得税收

抵免操作 指 南》，境 外 第 二 层 及 以 下 层 级 企 业 的

境外税收 抵 免 限 额 的 计 算 应 归 集 到 境 外 第 一 层

企业，因此，第 二 层 及 以 下 层 级 企 业 实 际 上 适 用

的是综合限额法。这样，境外投资企业可以通过

公司架构 的 重 新 安 排 从 而 极 大 地 减 轻 在 我 国 的

纳税义务。
举例而言，假设国内企业 ＨＣ持有某低税率

国家（地区）Ｌ国ＬＣ公司１００％股份，Ｌ国家仅实

行税收来源地管辖权，ＬＣ公司分别持有Ｎ国ＮＣ
公司６０％股份和持有 Ｍ 国 ＭＣ公司５０％股份，

Ｎ国公司所得税率为１５％，Ｍ国公司所得税率为

３０％，２０１２年ＮＣ公司实现净利润１７０万，ＭＣ公

司实现净利润７０万，当年实现的净利润全部用于

股息分派，因此ＬＣ公司取得来自ＮＣ公司和 ＭＣ
公司的股息收入合计１３７（１０２＋３５＝１３７）万 元，
该股息所得间接 负 担 的 税 额 为３３（１８＋１５＝３３）
万元，ＬＣ公司 当 年 将 所 有 股 息 收 入１３７万 汇 回

ＨＣ公司。
（一）存在中间控股公司的情况

ＨＣ公司就该笔股息收入所对应的应纳税所

得额 为１７０（１７０／（１－１５％）×６０％＋７０／（１－
３０％）×５０％＝１７０）万元，因此，抵免限额为４２．５
（１７０×２５％＝４２．５）万 元，该 境 外 股 息 所 得 间 接

负担税额３３万可以全部抵免，需补缴国内企业所

得税９．５（４２．５－３３＝９．５）万元。
（二）不存在中间控股公司的情况

ＨＣ公司需就来源于ＮＣ公司的股息收入补

缴企业所 得 税１２（１７０／（１－１５％）×６０％×２５％
－３０×６０％＝１２）万元，由于 Ｍ 国的企业所得税

率高于我国２５％的 企 业 所 得 税 率，因 此，来 源 于

ＭＣ公 司 的 股 息 收 入 不 用 补 缴 企 业 所 得 税，ＨＣ
公司的税收总负担较设立中间控股公司ＬＣ公司

时多出２．５万元。

从以上例子容易看出，由于分国不分项限额

抵免法自身的缺陷，“走出去”企业可以很容易地

通过税收筹划大大减轻企业整体税收负担，导致

我国的税收流失。

五、转向免税法后我国的税收收入

从抵免法 转 向 免 税 法 是 否 会 减 少 我 国 的 税

收收入？如 果 外 国 公 司 支 付 的 归 属 于 分 配 股 息

部分的外 国 所 得 加 上 股 息 预 提 税 等 于 或 者 大 于

这部分股息应征的本国税收，那么免税法和抵免

法对消除 国 际 双 重 征 税 的 效 果 相 同。按 照 免 税

法，对股息不 再 征 收 本 国 税 收，因 此 总 的 税 收 就

是归属于 分 配 股 息 部 分 的 外 国 所 得 税 与 外 国 股

息预提税之和。按照抵免法，归属于股息的外国

所得税与 外 国 股 息 预 提 税 之 和 可 以 抵 免 本 国 税

收。因此，如果已缴纳的外国税收之和等于或大

于本国应纳税收，则不必再缴纳本国税收。

税收收入依赖于税基、税率和税收征管三个

因素。就税 基 而 言，包 含 境 内 税 基 和 境 外 税 基。

免税法更能促进我国企业“走出去”，这会增加境

外税基。由 于 我 国“走 出 去”企 业 投 资 领 域 主 要

是采矿业和制造业，这些行业要么是产业链的上

游，可以为国 内 关 联 企 业 提 供 原 材 料 和 能 源，要

么是产业链的下游，可以为国内关联企业扩大海

外市场。因此，“走出去”企业的境外投资和境内

投资是互补而非相互替代的关系，可以促进国内

企业的发展，进而增加境内税基。

就税率而言，经过简单的计算可知①，抵免法

与股息免 税 法 对 企 业 税 收 负 担 的 差 异 的 外 国 税

率临界点是２０％。如果外国税率为２０％，抵免法

与股息免税法下，我国企业境外投资所得的税收

负担相同，外 国 企 业 所 得 税 率 低 于２０％时，采 用

股息免税法企业境外投资所得税收负担更轻，而

外国企业所得税率高于２０％时，采用抵免法税收

负担更轻。目前的ＯＥＣＤ成员国中，成员国企业

所得税率低于２０％的国家只有捷克共和国、匈牙

利、爱尔兰、波兰和斯洛文尼亚这５个国家。在不

考虑被投 资 国 税 收 优 惠 以 及 我 国 的 税 收 饶 让 政

策的情况下，我国企业对外投资流向除上述５个
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① 假设本国的所得税率为１＞ｘ≥０，外国的所得税率为１＞ｙ≥０，股息预提所得税率为１＞ｚ≥０，采用股息免税法时，假定股息免

除的比例为９５％，因此来自外国的股息收入在本国所得税前，它承担的实际税率为ｙ＋（１－ｙ）×ｚ，当ｘ＞ｙ＋（１－ｙ）×ｚ时，抵免法下，

该笔股息收入实际承担的所得税率为ｘ，而股息免税法下，该笔股息实际承担的所得税率为ｙ＋（１－ｙ）×ｚ＋（１－ｙ）×５％×ｘ，两种方法

下，该笔股息的税负差异为：Ｓ＝ｘ－［ｙ＋（１－ｙ）×ｚ＋（１－ｙ）×５％×ｘ］，我国目前的企业所得税率为２５％，令ｘ＝２５％，按照我国对外签

订的税收协定中常用的预提所得税率设ｚ＝５％，可求得ｙ＝２０％。



国家之外的 ＯＥＣＤ成 员 国 时，在 股 息 免 税 法 下，
我国居民 企 业 取 得 境 外 子 公 司 分 配 股 息 所 承 担

的实际税负仅仅略高于抵免法。因此，从抵免法

转向免税 法 并 没 有 降 低“走 出 去”企 业 境 外 投 资

所得的税率。
就“走出去”企业税收征管而言，我国现行的

抵免法实行分国不分项限额法，使得企业可以在

同一国内，根 据 不 同 项 目 收 入 的 抵 免 限 额 差 异，
把所得分配到各项所得中，从而最大程度地利用

各项抵免限额实现交叉抵免，降低企业境外投资

所得的整 体 税 负。设 置 抵 免 限 额 的 初 衷 在 于 保

护母国的税收利益，但是分国不分项限额法不仅

计算复杂，而且为企业进行纳税筹划提供非常便

利的条件，使企业境外投资所得的税负相比在股

息免税法下更低，严重损害了母国的税收利益。
此外，全球 税 收 竞 争 的 角 度，如 果 一 国 对 居

民公司境外投资所得实行免税法，必将吸引他国

公司到这 一 国 家 设 立 控 股 公 司。在 我 国 目 前 经

济正处升 级 转 型 急 需 缔 造 一 大 批 在 国 际 上 有 竞

争力的知名跨国企业的关键阶段，加之很多发达

国家纷纷采用免税法的背景下，如果我国不能顺

应“走出去”企业的需要，必将导致这些企业大量

成为实行免税法国家的居民公司。
总之，鉴于 各 国 纷 纷 放 松 了 资 本 管 制，居 民

企业可以便利地从国际资本市场上获得资本，对

居民企业 境 外 投 资 所 得 课 以 重 税 并 不 能 促 进 国

内投资保护国内税基，加之抵免法相对于免税法

操作复杂带来高昂的征管和纳税遵从成本，并且

免税法并不会损害我国的税收利益，因此实行类

似于日本 的“免 税 法”对 于 我 国 更 有 效 地 参 与 国

际税收竞争，促进我国税收收入增长和更好地服

务于企业“走出去”都大有裨益。
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