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A股上市公司分拆上市的税务关注（上） 

作者：袁世也丨姜冬妮丨沈靖 

2022 年 1 月 5 日，中国证券监督管理委员会（“中国证监会”）公布《上市公司分拆规则（试行）》

（“《分拆规则》”），对原 A 股上市公司分拆子公司境内上市规则《上市公司分拆所属子公司境内上市试

点若干规定》（以下简称“原分拆境内上市规定”）和原 A 股上市公司分拆子公司境外上市规则《关于规范

境内上市公司所属企业到境外上市有关问题的通知》（以下简称“原分拆境外上市通知”）进行了修改、整

合，形成一项关于 A 股上市公司分拆子公司境内、境外上市的统一规则。我司也在该政策出台后，很快进

行了评论（详见我司公众号 2022 年 1 月 8 日文章）。考虑到分拆上市涉及到较为复杂的税务问题，而这些

问题也会对分拆上市进程产生影响，我们也希望从税务角度对分拆上市进行重点讨论，并提出一些探索性的

思路。 

从类型上看，分拆上市可以根据当前上市地和分拆上市地进行分类，如母公司在境内上市，子公司分拆

境外上市；或母公司在境外上市，子公司分拆境内上市等。我们这里主要关注 A 股上市公司分拆上市的安

排，也就是两种情形： 

◼ 母公司境内上市，分拆子公司也在境内上市； 

◼ 母公司境内上市，分拆子公司在境外上市。 

本篇文章主要探讨分拆主体在境内上市的情形；后续文章将继续讨论分拆主体在境外上市的情形。 

分拆子公司在境内上市的实例有上海电气（2020）、成大生物（2021）等。其商业目的多为推动新的业

务线的发展壮大，增加企业集团的业态完整性等。 

对于分拆上市的企业来说，其拟分拆板块已经是上市公司的一部分；运营层面的税务合规性相对可控。

而最关键的税务问题就是，分拆上市重组环节的合规性。 

分拆上市前的重组，最常见的安排是股权转让；相对复杂的也有企业资产划转、企业分立、吸收合并等

情形。 

一、重组环节股权转让的税务关注 

重组环节的股权转让，商业考虑主要是将更多同产业或同业态的企业置于同一体系下，改变多个主体分

别持股的复杂结构。直接进行股权转让较其他重组模式有显著的好处，就是流程简单，交易后不会形成交叉 
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持股的结构，亦不会因争取适用特殊重组税务处理而导致持股关系锁定 12 个月的掣肘情形。 

当然直接进行股权转让，也会产生交易对价设定的税务风险。如交易对价设定不公允，可能被税务机关

挑战。实操层面，较多的上市公司分拆安排，更多的是参照标的公司的净资产进行股转交易；并未发生税务

机关系统性挑战的先例。在这个意义上，或许可以理解为税务机关对企业股权转让，特别是在分拆上市前提

下的股权转让，交易对价的敏感性弱于个人股权的情形。但企业重组时，至少应该把控净资产这个最低口

径；毕竟上市公司分拆上市的披露度远高于一般企业集团的内部重组。此外，如相关资产为重组资产中的重

要组成部分，重组价格过低，可能会影响分拆后的企业对外融资。同时，提请注意的是，特殊性税务重组并

非一定比直接进行股权转让的形式节税效果好。本质上，特殊性税务重组是递延纳税的概念，转让方的持有

被转让方的税基，以被转让方原有的计税基础确定，因此，从整个链条看来，在未来 12 个月后转让方再行

转让被转让方的时候，总体并没有少纳税款。从而，在拟转让实体净资产较低且出资额较高的情况下，直接

进行股权转让可能会带来更便捷效率的商业以及税务效果。 

二、重组环节资产划转的税务关注 

相比股权转让，资产划转、企业分立、吸收合并操作更复杂一些。但对于标的资产公允价值远高于净资

产的情况来说，在企业集团分拆重组的过程中，采用上述相对复杂的交易模式，有机会实现递延纳税的效

果，也经常为上市公司所采用。 

在这三种重组形式中，资产划转更为常见。主要原因是资产划转可以在非直接持股的集团企业之间进

行，且可以不支付对价。跨层级的资产划转可以减少企业重组的步骤，而不支付对价避免了交易之后交叉持

股等不清晰的股权结构。如下图所示，通过资产划转的形式可以一步交易完成资产 T 从公司 M 到公司 N 的

转移，且不会影响公司 N 的控股结构。 

 

但实操层面，资产划转可能遇到一些障碍。比较突出的是企业控股架构不满足 100%持股要求以及增值

税免税政策适用困难。 

控股架构不符合比例的情况，如下图所示；公司 A 欲将公司 M 名下的资产划入公司 N 名下，便于后续

分拆重组。但公司 M 系由公司 A 和公司 B 共同持有；也就是公司 M 和公司 N 并非由共同多家主体所持有，

无法直接适用特殊重组政策。实操层面有两种应对的安排：或者公司 B 对公司 N 增资形成公司 A 和公司 B

共同持有公司 M 和公司 N 股权的情形；或者公司 B 对公司 M 减资，形成公司 A 成为公司 M 和公司 N 单

一股东的情形。无论哪种安排，都有机会保障公司 M 和公司 N 之间的资产划转适用特殊重组政策。相对而

言，由于公司 N 涉及到后续重组上市，公司 B 对公司 M 减资的操作商业上可能更为理想。但从税务合规角
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度，依然要注意公司 B 减资的对价合理性以及公司 A 对公司 M 和公司 N 持股的延续性等事项。 

 

增值税免税政策适用的问题，主要是源于现行的增值税免税范围仅限于若干重组类型：合并、分立、出

售、置换等。仅仅从文意上看，资产划转落入上述任何一种类型都有难度；而税务机关是不倾向于企业可以

自由扩大解释“等”的范畴的。但即使在这种情况下，实操层面仍有企业就资产划转安排适用增值税免税政

策。其采用的逻辑包括“业务合并”等较为粗犷的措辞；也有直接以“0 元出售”的解释理解资产划转的。

虽然较少遇到披露的案例对该等“理解”进行挑战，我们也需要注意到，企业所得税的划转政策出台于 2014

年（财税〔2014〕109 号文件），而增值税的重组免税政策最新版本体现在 2016 年（财税〔2016〕36 号文

件）。也就是说，如果税务机关有意图赋予资产划转免税立场，则完全可以在 2016 年及以后的政策中体现。

扩大解释或进行模糊化处理，可能给企业带来税务合规性风险，需要对此特别关注。 

三、重组环节吸收合并的税务关注 

企业分拆上市过程中，吸收合并也是较为常见的重组形式。特别是在国有企业分拆上市的过程中，采取

吸收合并的形式能够精简企业层级，实践中多有操作的范例；包括上海电气等一些企业分拆上市重组都有吸

收合并的安排。 

从集团架构的角度看，吸收合并有向下吸收合并（母公司吸收合并子公司）、向上吸收合并（子公司吸

收合并母公司）、平行吸收合并（吸收合并其他集团公司）。体现在企业分拆上市层面，更多的是平行吸收合

并。如上海电气的分拆上市就涉及到了平行子公司之间的吸收合并。 
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与资产划转相比，吸收合并无论企业所得税还是增值税，都有机会适用优惠政策；整体税收口径是相对

清晰的。但吸收合并要适用特殊重组政策的一个前提是，被吸收合并企业的股东要翻到存续企业上面。如果

重组前结构复杂，重组后可能产生交叉持股的不明晰股权结构；而囿于特殊重组的限制，该等不明晰股权结

构又无法在短期内调整（需锁定 12 个月）。此外，吸收合并安排下，被吸收合并企业的未弥补亏损只有很小

一部分可以在存续企业使用；如被吸收合并的企业存在较大未弥补亏损，同时考虑到对未来上市的财务数据

影响，可能采取资产收购的形式更为合适。 

在增值税方面，需要注意吸收合并后的增值税留抵转移；避免产生增值税方面的损失。 

此外，在当前的特殊经济环境下，若干地区对企业迁址、吸收合并等有一定的实操限制。在分拆上市进

程中，如涉及到跨区域吸收合并，应与被吸收合并地的企业主管政府部门进行充分沟通，避免工商等程序耗

时过久，影响整个重组的进程。 

四、重组环节企业分立的税务关注 

与资产划转、吸收合并相比，企业分立并不是很常见的分拆上市重组类型。其原因有二：一是分拆上市

前企业集团往往有多家实体，并不需要通过分立创造全新的实体开展业务；二是资产划转可以更灵活的实现

资产、股权在关联主体之间的移转。 

 

但企业分立仍然有其独特的优点。一方面可以给不同诉求的投资方“分家”的机会；另一方面也有机会

实现一定程度的“亏损减负”。所谓“分家”就是在拆分标的公司时，根据投资人的不同诉求（如一方欲上

市，另一方欲私有），将分立后的企业归属不同投资方所有。针对这种“分家”，需要注意的是，该等安排

不符合特殊重组的要求（原股东持股比例不变），无法适用特殊重组的递延纳税政策。 

所谓“亏损减负”指的是，被分立企业可以“携带”一部分原企业的亏损，继续抵扣。该等安排一方面

提升了被分立企业的财务表现（亏损减少），另一方面则可以保障企业原有亏损可以继续在被分立企业和分

立企业层面抵扣。而通过划转安排，是没办法把亏损带到新企业的。在这个意义上看，企业分立，对分拆上

市的企业集团来说，也是有独特价值的；可以斟酌使用。 

五、其他税务关注 

除了以上的重组税务关注，企业分拆上市还面临其他税务挑战。如股权激励和优惠政策享受等。 

在股权激励方面，欲分拆上市的企业，往往净资产规模较大而上市周期较近。在这种情况下，一些激进
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的或者灰色的安排往往难以保障税务安全。相对而言，将自然人直接落在拟上市公司，争取享受递延纳税的

政策，可能是更好的选择。实操层面，也有很多企业在上市之后方启动股权激励安排：彼时股权激励税负可

能显著增加，但获得股权激励的个人不会再担心企业无法按期上市等商业风险。 

在优惠政策享受方面，需要注意企业在经过资产划转、合并、分立等安排后，可能资产、业务等方面会

发生比较大的变化；应进行评估是否还能适用高新技术企业等优惠政策。 

六、小结 

境内上市公司分拆业务在境内上市，主要面临的是企业重组环节的税务影响。鉴于上市公司规模体量均

较一般未上市公司为大，而且合规性要求和披露水平也显著高于未上市公司，其分拆业务的重组税务事项需

要特别关注。 

直接股转、资产划转、吸收合并以及企业分立都是常见的重组安排；灵活运用可以有效的推动企业重组

的进程，降低税务风险。对于上市公司来说，享受特殊重组政策，有其先天优势，即“讲故事”容易为税务

机关所接受；也就是合理商业目的被挑战的概率不高。但也应该看到，上市公司重组如需补税，都是相当规

模，且会影响对外披露的。是否采取特殊性税务处理，以及选择何种特殊性税务处理，仍需结合自身情况妥

善研判。 

以上为我们针对境内企业分拆业务在境内上市的税务讨论；我们将在下一篇文章中继续讨论境内企业

分拆境外上市的税务事项；欢迎持续关注。 
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