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汉坤企业出海税务关注系列（二）：绿地投资税务关注 

作者：袁世也丨刘舰蔚 

在上文中我们以协定条款为主，介绍了出海税务的一般关注；这篇文章我们继续讨论绿地投资的税务关

注。 

二、绿地投资税务关注 

绿地投资（Greenfield Investment），又称创建投资，是指跨国公司等投资主体在东道国境内依照东道国

法律设立部分或全部资产所有权属于外国投资者所有的企业，这类投资会直接导致东道国生产能力、产出和

就业的增长。绿地投资与海外并购投资方式的一项重大区别是，直接在目标国家（“东道国”）直接建立独资

企业或者合资企业，从零开始建设自己的管理团队和经营业务不涉及对东道国现有的经营主体、业务或资产

的收购。相应地，绿地投资在适应东道国营法商环境方面面临更大的挑战和不确定性；能否选择适应性更强

的经营模式，以及与国际、国内税收制度衔接性更强的投资架构，对海外投资的结果具有成败攸关的意义。

为了便于理解东道国本土税收制度和投资架构对于整体投资税务效益的影响，以下我们以典型架构举例分

析的方式进行说明。 

（一）典型投资架构税务分析 

1. 内资架构 — 越南 

(1) 越南税制介绍 

近年来，越来越多的中国企业为了完善海外布局，考虑在东南亚设立全资子公司。在东南亚国家中，

越南是较为理想的投资目的地之一，并且计划通过税制改革持续提升营商便利度和投资吸引力。当前越

南税制的吸引力主要体现为： 

◼ 一方面，越南国内税制允许境内企业以较低综合税负运行。例如，越南企业所得税的法定标准税率

为 20%，虽略高于新加坡，但低于其他大部分东盟成员国。与此同时，越南对于促进国民经济发展

的企业提供丰富的税收优惠政策，以下介绍较为重要的两类企业所得税优惠政策：（一）优惠税率

类。对于在经济区、高科技区、工业区和出口加工区等指定投资区域实施新投资项目，或者在列举

的高新技术、能源、材料、重点基础设施、环保、社会文化等领域实施新投资项目取得的收入实行

优惠税率，15 年内税率最可低至 10%；对于项目规模大、拥有高新技术或需特别引资的领域，还

可申请延长享受税收优惠时间，最长可达 30 年。（二）特定期间减免类（Tax Holiday）。符合条件

的新投资项目可以在特定期限内享受不同程度的所得税减免，例如企业实施的适用于“15 年 10% 

汉坤法律评述 

2024年 8月 15日 

 

北京 ∣ 上海 ∣ 深圳 ∣ 香港 ∣ 海口 ∣ 武汉 ∣ 新加坡 ∣ 纽约 

https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5ODM3MzU4Mg==&mid=2653206497&idx=1&sn=aae8f94f9021ea3269443de4b27808bc&chksm=bd1ba6408a6c2f568e8eb482f51cca922977e4be93bc641e2a0dbe4c90de092dfb3ec47ef6ea&mpshare=1&scene=1&srcid=08145vgO9pIr6BlNNQnqqKis&sharer_shareinfo=4ba4c41f7ef3375bdded6f7ee43816a6&sharer_shareinfo_first=78a6058de2a616091d62c33657652046&version=4.1.28.6010&platform=win&nwr_flag=1#wechat_redirect


 

 

2 

www.hankunlaw.com 

优惠税率”所对应的新投资项目所取得的收入，可以享受四年内免征九年内减半征收（简称“四免

九减半”）的待遇；类似的还有四免五减半、两免四减半。这里需要说明的是，在符合条件的情况

下，越南的优惠税率和减免税期间可以同时适用，所以在企业开始盈利的初期呈现非常大的减力

度。 

◼ 另一方面，越南税制对于非居民投资者也相对友好。越南具有较为完善的税收协定网络，截至本文

发布之日已与 80 个国家与地区签订了双边税收协定（部分尚未生效）。对于未与越南签署双边或

者多边税收协定的国家和地区的投资者，在投资越南时亦无需格外顾虑跨境资金流转的税负，这是

因为越南国内对非居民企业实行较低的预提税，例如股息、利息、一般性服务费等特定所得适用的

国内税率甚至可能低于一般的税收协定税率（参见下表）。事实上，在与越南有双边税收协定的国

家和地区的投资者，亦可选择从低适用越南国内税率，并非必须申请税收协定待遇。 

除了企业所得税，越南现行的税种还包括：增值税、个人所得税、预提所得税、特别消费税、非农

业用地使用税、营业牌照税、社会保障税、进出口税、环境保护税、资源税等。主要税种的税率请参见

下表。 

税种 税率 

企业所得税（对居民企业） 

基本税率 20% 

油气及贵重稀有资源勘探、开采 25% – 50% 

特定区域/行业/项目优惠税率 10%/15%/17% 

预提所得税 

（对非居民企业） 

股息 
国内不征税 VS 中-越税收协定税率 10% 

二者从低 

利息 
国内税率 5%VS 中-越税收协定税率 10% 

二者从低 

特许权使用费 10% 

管理服务费 
一般服务税率为 5% 

餐厅、酒店、赌场管理服务税率为 10% 

个人所得税 

经常项目 
例如工资薪金、劳务报酬 

适用 5% – 35%的 7 档超额累进税率 

非经常项目 

例如资本投资所得和资本转让所得 

适用差别税率： 

◼ 特许权使用费、版权、利息、股息 5% 

◼ 中奖、遗产、赠予 10% 

◼ 资本转让 20%（*净收益） 

◼ 转让不动产 2%（*收入） 

增值税 
标准税率 10% 

低税率 0%/5% 
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(2) 架构设计思路 

中国境内企业投资越南项目的一种常见架构是，以境内公司直接持有越南子公司，如下图所示。 

 

这种架构的优越性在于跨境利润分配时的综合税负较低。越南国内目前对国内企业向境内法人股

东和境外法人股东分派利润，均不征预提税。因此，此目标架构下，越南公司以税后利润向内资公司分

配时不会再额外触发越南税，并且这个结果并不受制于税收协定的适用。但是需要关注的是：一则，对

境外投资者派息受到较为严格的税务监管，只能在财年结束或者终止投资时将利润汇出，且越南子公司

不能为亏损状态；外国投资者或者越南子公司需要至少提前 7 个工作日将汇出安排通知税务机关。二

则，该利润回到中国境内后，须纳入内资公司当期的企业所得税申报，缴纳 25%的企业所得税，但是已

经在越南缴纳的越南税可以进行抵免。这里需要强调的是，根据中越税收协定的饶让条款，最高可按照

越南法定税率 20%进行抵免。即便该企业在越南国内适用优惠税率和减免，仍可以按照法定税率在中

国所得税项下进行抵免。内资企业直接持有越南子公司的架构，能够同时利用越南境内税收优惠和中越

之间的税收饶让条款的，可能将该等架构的税务效益发挥至最大。 

当然，也有企业为了递延利润分配回到中国补税的情形发生，或者出于海外布局和资金利用的考

虑，选择在架构中增设境外中间控股公司。中间控股公司的设立地一般选择本地无税负、或者对境外来

源所得豁免征税的国家或地区，或者与越南存在避免双重征税协定/安排的国家或地区。实践中，也有

上市公司采取类似的投资架构进行绿地投资，近期公布类似投资安排的上市公司如光洋股份（002708）

和联域股份（001326），均由境内公司通过全资持股的香港子公司在越南投资新设公司。 

中国投资者未来从该等架构退出时如有投资收益，可能产生 20%的越南预提所得税，或者根据税

收协定的规定处理。根据中-越税收协定，满足持股比例不低于 25%、或被转让公司财产主要直接或者

间接由位于越南的不动产所组成这两个条件之一的，越南具有征税权。在征收越南所得税之后，有关投

资收益还需纳入中国公司当期的企业所得税申报，缴纳 25%的企业所得税。但如前所述，已经在越南缴

纳的越南所得税可以在中国税计算时进行抵免。 

2. 内资架构 — 香港-印度尼西亚 

(1) 印度尼西亚税制 

印度尼西亚亦是我国在东盟第二大投资目的地，与中国的经贸合作十分紧密。印度尼西亚目前实行

中央和地方两级课税制度，征收企业所得税、个人所得税、增值税、奢侈品销售税、土地和建筑物税、

境内

境外

境内公司

中间控股公司？

股东境内股东

经营利润
-企业所得税 20%

-预提所得税 0 越南子公司

利息/特许权使用费
-企业所得税前列支
-预提所得税 5%/10%
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离境税、印花税等税种；主要税种的税率请参见下表。 

税种 税率 

企业所得税（对居民企业） 
基本税率 22% 

中、小、微型企业还可以享受减免 50% 

预提所得税 

（对非居民企业） 

资本利得 国内税率 20%（有效税率 5%）VS 香港-印尼税收协定免征 

债务豁免收益 国内税率 20% 

股息 国内税率 20%VS 香港-印尼税收协定 5%或者 10% 

利息 国内税率 20%（债券利息收入 10%）VS 香港-印尼税收协定 10% 

特许权使用费 国内税率 20%VS 香港-印尼税收协定 5% 

服务费、工程款 国内税率 20% 

增值税 

标准税率 11% 

特定税率 0%/5% – 15% 

特定项目：差别化规定，有效税率可能低至 1.1% 

个人所得税 

就业收入、生产经营与职业收入、投资收益、资本利得、其他

收入等 

适用 5% – 35%的 5 档超额累进税率 

实行差别化的预扣税率 

土地与建筑物转让/购置税 
转让方：总转让价值的 2.5% 

受让方：总转让价值的 5%（可以扣除非课税限额） 

相较于越南，印度尼西亚整体税负更重，不仅企业所得税和增值税税率更高，企业可申请的税收优

惠政策种类和力度都更加首先。印度尼西亚也给予符合条件企业一定的税收优惠政策，只是优惠力度相

对较弱。企业所得税方面，在先锋产业（目前是 18 个列举的产业，包括石油和天然气炼制、医药原料、

数字经济等，技术性要求较高）进行新投资的企业可以享受 5 – 20 年的减免（100%或 50%），免税期随

着投资规模的增加而递增。享受优惠政策的企业需要是新的资本投资计划；且符合一定条件，例如行业、

未享受过其他同类型优惠等。 

另外，印度尼西亚税制中存在一些值得关注的、较为特殊的制度设计。例如： 

◼ 资本性项目的“税基”可能无法发挥抵税效果。以转让非上市公司股权形成的“资本利得”为例，

印尼没有专门的资本利得税，而是作为一般性收入纳入企业所得税征收范围。非居民纳税人出售印

尼非上市公司股份所得的资本利得，应按20%缴纳最终预扣税；但应纳税所得额为销售收入的25%，

因此有效税率为 5%。当然，非居民纳税人或可选择按照适用的税收协定（安排）处理。这里的特

殊之处在于，转让方实际付出的投资成本（即“税基”）并不能从转让收入中抵扣；这也就意味着，

如果投资者先期未经充分考量搭建的投资架构、后期需要再进行调整的，必然会产生税负成本，即

便是同一集团内更换持股主体“平进平出”的安排亦不能例外。类似的情况还有转让土地与建筑物。

印尼的土地与建筑物转让税率设定为总转让价值（计税依据）的 2.5%；即便是集团内的关联主体
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之间平价进行土地与建筑物的转让，同样也会产生税负。 

◼ 印尼实施非常广泛的“预扣税”制度。这种广泛性体现在，印尼企业作为支付人需要按规定代扣代

缴税款的情形，不仅限于作为雇主向自然人支付工资薪金等劳动报酬，向作为专业人士提供服务的

居民个人支付酬金，或者向非居民企业支付红利、利息、租金、特许权使用费、服务费。有一些在

中国税制下不涉及代扣代缴的情形，印尼支付方也需要代扣代缴税款，例如印尼公司支付给印尼居

民（非银行）的红利、利息、租金、特许权使用费以及其他特定服务费。不过区别于非居民纳税人

的预扣税一般作为最终预扣税，有些为居民纳税人缴纳的预扣税是可抵扣的。 

须知，印度尼西亚税务机关会通过税务审计的方式评估纳税人的税法遵从度，检查方向和应对思路

与中国国内税务监管具有很多相似性，例如印尼税局也会将企业账务核算与税务申报口径进行核对，并

校验不同税种的申报口径差异。建议计划出海印尼的中国企业在事前、事中、事后积极准备和应对印尼

税务审计；避免因理解疏误、管理不当而产生补税甚至处罚的不利后果。 

(2) 架构设计思路 

中国境内企业投资印尼项目的一种常见架构是，境内公司通过香港持股公司持有越南子公司，如下

图所示。 

 

在东盟国家中，印度尼西亚的协定网络发达程度其实相对一般，缔约国/地区的数量是 70 个（包括

中国香港），少于越南。而且如前所述，鉴于印尼对资本利得项目的特殊规定，非居民企业转让印尼公

司股权时可能产生 5%的最终预扣税。这可能构成投资人投资印尼以及未来架构调整的一项潜在顾虑因

素。 

但是，如果善用中间持股公司，则可以较好地规避或者弥补这项短板。这是因为印度尼西亚采用的

税收协定范本，一定程度上倾向于将股权的资本利得的征税权赋予缔约对方国家/地区。例如根据印尼

-香港税收协定，香港居民企业/个人转让印尼公司股权，仅当该公司 50%以上的资产价值直接或间接来

源于位于印尼的不动产时，印尼当局有征税权。也就是说，如果印尼底层资产并非以不动产为主，选择

在香港设立中间持股公司，未来有较大的机会基于税收协定避免架构调整或者退出环节的资本利得预

扣税。 

这里一个值得关注的问题是，新加坡作为东盟成员国，也是较为热门的中间持股公司设立地，且与

香港的离岸收入税制方面也具有很高的相似性。实务中，也不乏有中国企业投资印尼时选用新加坡中间

境内

境外

境内公司

香港控股公司

印尼子公司

经营利润
-企业所得税 22%

-预提所得税 20%或协定
（5%/10%）

经营利润
-企业所得税 0

-预提所得税 0

利息/特许权使用费
-企业所得税前列支
-预提所得税 30%/25%/35%



 

 

6 

www.hankunlaw.com 

控股公司【例如丽珠集团（000513）】。以下我们对选择新加坡/香港中间控股公司持有印尼子公司可能

涉及的协定条款做一简要对比： 

条款/协定 新加坡&印尼 香港&印尼 

资本利得条款 

印尼有征税权： 

◼ 被转让公司股权价值的 50%以上直接或

者间接来源于位于印尼的不动产 

◼ 转让方持有被转让公司总股数的比例不

低于 50% 

印尼有征税权： 

◼ 被转让公司股权价值的 50%以

上直接或者间接来源于位于印

尼的不动产 

◼ 持股比例要求：无 

股息条款 
◼ 持股 25%以上：税率 10% 

◼ 其他情形：15% 

◼ 持股 25%以上：税率 5% 

◼ 其他情形：10% 

就资本利得而言，新-印尼税收协定对印尼征税权的限制更强。但就股息而言，香港-印尼协定的股

息税率更低。此外，新加坡具有更广泛的自由贸易协定和税收协定网络，而香港是亚洲金融中心、资金

货币政策更加自由、税务监管也相对友好。因此，选择新加坡和香港作为中间控股公司设立地，各有优

势，出海企业可以根据商业安排进行选择。 

3. 红筹架构 — 新加坡-墨西哥 

(1) 墨西哥税制 

墨西哥是近年兴起的中国企业出海目的地之一，尤其是对从事汽车制造相关产业的企业的海外布

局具有重要的意义。墨西哥各项税种的税率看起来并不低，但本地推出了与特定产业和生产模式（例如

汽车零部件加工复出口）契合度极高的税收政策和征管模式，与墨西哥参与的各项贸易协定相结合，能

更全面地发挥了墨西哥的地缘优势，非常有利于辐射北美市场。 

墨西哥实行联邦-地方两级税制，目前实行主要税种为企业所得税、个人所得税、增值税、消费税、

关税、不动产税及不动产交易税等；主要税率税种参见下表。 

税种 税率 

企业所得税（对居民企业） 
标准税率 30%（*应纳税所得） 

保税工厂税率 6.5%/6.9%（*成本费用/固定资产价值）；孰高 

预提所得税 

（对非居民企业） 

资本利得 

国内税率：仅当墨西哥公司股权价值超过 50%直接或间接来源

于墨西哥不动产时征收：转让收入的 25%或者净受益的 35%&

从协定不征 

股息 国内税率 10%&从协定（例如墨-新协定税率 0%） 

利息 
国内税率 30%（可能因类型和支付对象而有差异）&从协定（例

如墨-新税收协定 10%） 

特许权使用费 国内税率 25%/35%&从协定（例如墨-新税收协定 5%） 

技术服务费 国内税率 25%&从协定（例如墨-新税收协定 10%） 
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税种 税率 

其他 国内税率 30% & 从协定 

增值税 
标准税率 16% 

低税率 0%/8% 

个人所得税 

11 级超额累进税率，1.92% – 35% 

9 类应税所得合并计算（包括雇佣收入，股息和利润分成，利息

收入，其他收入等） 

进出口税费 

基本进出口税（ID）：将由货物在关税税则的分级决定 

关税：最高 20%，平均税率 11% 

海关手续费（CPF）：使用海关设施、人员以及系统支付的费用 

以下介绍墨西哥税制中较为有特色的 3 项制度： 

◼ 保税工厂模式（Maquiladora Regime） 

外国投资者如果想在墨西哥设置具备生产功能的工厂，可以选择以保税工厂模式运营。“保税工厂”

在墨西哥的地位类似于外国企业的“常设机构”，可以不按照一般机制（基于收入减除成本费用、进行

纳税调整后得出应税所得）计征 30%的企业所得税，而是选择类似中国“核定征收”的方式，应纳税所

得额以二者孰高为准：生产成本和费用之和的 6.5%，或者生产过程使用固定资产价值的 6.9%。 

选择保税工厂模式的好处在于核算要求极低、简单易行，也解决了常设机构风险；但是选择这种模

式的企业的产品不能在墨西哥境内销售，而且不论盈亏均会产生现金所得税，可能也无法享受墨西哥进

出口环节的税收优惠政策（有些只能适用于设立在墨西哥的公司主体；参见下一项）。 

◼ 出口服务和加工区政策（IMMEX Program） 

顾名思义，是以从事出口服务和加工复出口业务的企业为对象的一项综合优惠政策。该政策给予的

优惠待遇包括：基本进口税的延期缴付；行政管理和海关类税费的优惠；通过授予税收信用额的方式降

低进口环节现金增值税，同时也免去企业申请退税的时间成本（公司通过申请认证证书或者购买税收信

用额度，用于替代进口环节现金税。这种方法可以避免因支付进口税带来的现金流压力，也可避免申请

出口退税环节的耗时和等待）。 

◼ 强制分红制度（PTU） 

墨西哥公司强制每年（运营第一年除外）对雇员分配当年利润的 10%；上限是职工 3 个月的工资

与过去 3 年 PTU 的平均数孰高；PTU 可以在企业所得税前抵扣。PTU 虽然不是税，但也直接影响墨西

哥公司可分配税后利润和现金流，也应为出海企业所关注。 

此外，墨西哥当局对于关联交易的监管较为严格。当业务模式涉及企业向境外关联方支付的安排

时，需要准备关联交易的分析并向税局报告。尤其是，当墨西哥公司与境外关联方存在债权债务安排并

产生利息费用时，需要同时关注转让定价和资本弱化的问题。 
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(2) 架构设计思路 

 

如图所示，当前架构以中国境内公司通过新加坡控股公司持有墨西哥子公司，可以利用新加坡税制

以及税收协定降低架构税负。为了便于理解，我们以举例对比方式对利润汇回的税负进行说明。假设： 

◼ 墨西哥公司经纳税调整的净利润为 100 万美元； 

◼ 税后利润最终汇回中国公司，中国公司境内全年应税所得约为 200 万美元(m)； 

◼ 新加坡控股公司和中国母公司均可通过受益所有人测试和反滥用税收协定测试。 

计算 公式 中国-墨西哥 中国-新加坡-墨西哥 

墨西哥公司应税所得 a 1,000,000 1,000,000 

企业所得税税率 b 30% 30% 

墨西哥所得税 c=a*b 300,000 300,000 

可分配净利润 d=a-c 700,000 700,000 

预提所得税税率（协定） e 5% 0% 

墨西哥预提所得税 f=d*e 35,000 0 

新加坡所得税 g N/A 0 

新加坡预提税 h N/A 0 

境外纳税抵免限额 i=(d+m)*25%*d/(d+m) 175,000 175,000 

最终应纳中国所得额 j=d*25%-i 0 0 

纳税合计 t=c+f+g+h+j 335,000 300,000 

境内

境外

境内公司

新加坡控股公司

墨西哥子公司

开曼公司

境外

开曼公司中间控股公司

境内供应商

经营利润

经营利润
境内客户

美国客户

货物流

其他客户

货物流

货物流

现金流

现金流

现金流
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计算 公式 中国-墨西哥 中国-新加坡-墨西哥 

最终税负率 t/a 33.5% 30% 

由此例可见，理想情形下，合适的中间层控股公司可以降低利润汇回的整体税负。新加坡控股公司

的优点在于，其对离岸所得（例如墨西哥公司的分红）实施有条件豁免纳税的机制；而在对上层母公司

分配环节，新加坡也不征收预提所得税。能够发挥类似作用的中间层控股公司还有香港（墨西哥-香港

税收协定同样给予汇出股息 0%预提税的待遇）。但这里需要注意的是，新加坡控股公司满足相关要求

也会产生实质性构筑成本；据此，仅在墨西哥公司预计利润很高的情况下该等架构才能发挥作用。 

(3) 进一步调整方案 

虽然中国-新加坡/香港-墨西哥的架构具有税务优越性，很多境内上市公司亦采取此等架构投资墨

西哥，例如金帝股份（603270）、维力医疗（603309）。但是，该等架构并非以红筹架构持有墨西哥子公

司的唯一“标准解法”。如果集团短期之内没有在新加坡/香港设立具有实质的区域性总部的计划，或者

更加需要资金留存在海外投资平台层面用于业务周转（中国有外汇管制），也可以考虑直接通过境外架

构持有墨西哥公司，如下图所示。采取类似架构的上市公司如信邦控股（01571.HK）。 

 

选择开曼/BVI 作为中间控股公司设立地的原因在于，开曼和 BVI 本地无税负，不论利润停留在中

间层控股公司还是继续向上分配，当地都不会产生额外的所得税（包括预提税），能够与新加坡/香港达

成同样的节税效果。其与中国-新加坡-墨西哥的目标架构在税务方面的最大区别，是墨西哥公司向开曼

/BVI 控股公司分红时没有办法适用税收协定，只能产生 10%的预提所得税。 

此外，中国境内主体与墨西哥公司之间没有持股关系，不能直接将税后利润汇回中国。如果仍须建

立墨西哥与中国之间的资金渠道，可以考虑建立关联方借款的方式。由中国主体在墨西哥主体初期为其

提供运营资金支持，而墨西哥主体则逐年向中国主体偿还本金、支付资金占用费（利息）。利息费用可

以在墨西哥主体的企业所得税前列支，但须符合 2 项前提条件：其一，墨西哥公司债资比不超过当地资

本相关规定（3:1），超过限额的债务产生的利息不得列支（永久性差异）；其二，当年抵扣的利息费用

境内

境外

境内公司

开曼/BVI/香港/

新加坡控股公司

墨西哥子公司

开曼公司

境外

开曼公司中间控股公司

境内供应商

经营利润

经营利润 境内客户

美国客户

货物流

其他客户

货物流

货物流

现金流

现金流

现金流

借款

利息
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不超过应纳税利润总额的 30%，超过部分结转未来 10 年抵扣（暂时性差异）。虽然有关利息收入在回

到中国以后，须并入中国公司当期所得缴纳 25%的企业所得税；但是，相较于作为利润留存在墨西哥并

缴纳 30%企业所得税，以利息方式支付给中国公司事实上可以实现一定的节税。如果集团内部在境外

有多的实质性（比如新加坡有人有业务），上述架构有机会进一步优化；考虑到篇幅原因，这里不再展

开。 

（二）小结 

在本篇中，我们结合从中国内地对外投资，以及以红筹架构对外投资等不同形态，介绍了投资一些

典型国家/地区的税收安排和注意事项。需要注意的是，我们提出的架构、运营建议仅为针对一些个案

的选择；每个出海企业应该结合自身情况（利润规模、运营稳定性、境外资产和人员安排等）设置合理

的架构。 

在下一篇中，我们将继续介绍海外并购以及其他交易模式的税务关注。 
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