
“税”到渠成，
破解资本市场
税务难题
——拟上市公司
常见跨境关联交
易风险及合规优
化思路

心向未来，践行今朝。
kpmg.com/cn



引言

近年来，尽管受到新冠疫情等因素的影响，
但是得益于注册制的推行，中国资本市场
仍旧活跃，新上市公司数量和融资规模均
稳步增长。越来越多的中国公司跃跃欲试，
希望在资本市场一展身手。值得注意的是，
在众多拟上市企业中，有些企业藉由跨国
交易的建构，利用相关低税地进行相应税
收筹划以降低整体税负，存在不合理的利
润转移，并在实质上对某一国家或地区形
成税基侵蚀，从而面临相应的国际税收风
险。

随着国际税收改革进入后BEPS时代，国际
税收规则的巨大变化和税收透明度的急剧
增强对拟上市跨国企业的转让定价管理带
来了极大挑战。证监会发审委在对多家拟
上市公司的申请材料的反馈意见中多次表
现出对企业跨境关联交易定价政策和合理
性和合规性的关注，例如“发行人采购主
体将产品销售至销售子公司（美国、英国
及日本子公司），并通过该子公司在当地
进行销售，上述交易环节存在转移定价的
情形。请发行人说明转移定价的形成路径
及过程，发行人转移定价的规定，是否符
合税收征管的相关法律规定，是否构成本
次发行的法律障碍。请保荐机构、发行人
律师进行核查并发表明确意见”。因此，
拟上市企业都应高度重视其转让定价安排
的潜在税务风险。本系列我们将和大家探
讨拟上市公司可能遇到的由跨境关联交易
引发的典型税务风险及优化思路。
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存在跨境税收风险的典型税收筹划1

在 OEC D /G 20税 基 侵 蚀 和 利 润 转 移 （ B EPS ） 项 目 落 地 前 ， 很 多 跨 国 企 业 在 低 税 地 设 立 壳 公 司 ，
仅 满 足 法律 形 式 但不 从 事实 质 性经 济 活动 。 同时， 跨 国 企业 通 过 安排 与 壳公 司 的跨 境 关联 交 易，
仅 凭 一 纸 合 同 人为 将超 额利 润归集 到位 于低 税地 的公 司，从 而大 量减 少甚 至不 履行 纳税义 务。

境 内 主 体公 司 通 过设 在 避税 地 的壳 公 司与 市 场国第 三 方 客户 开 展 业务 。 主体 公 司将 产 品以 较 低价
格 卖 给 壳公 司 ， 壳公 司 再将 产 品以 正 常售 价 销售给 第 三 方客 户 。壳 公 司在 堆 积了 大 量利 润 的同 时，
仅 承 担 低税 地 较 低的 税 负， 甚 至实 质 上不 承 担纳税 义 务 。拟 上 市 企业 通 过这 种 方式 降 低了 整 体税
负 ， 减 轻 了 发 展初 期的 现金 流压力 ，但 为上 市进 程埋 下了隐 患。

主体公司中国

壳公司低税地

第三方客户市场国（地区）

中国内地

业务/合同流
资金流
实际货物/劳务流
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2015年 10月 5日 ， 经 合 组 织 发 布 了BE P S 项 目《 2015年 成 果 》 。 BEP S 项 目 重 新 协 调 各 税 收 管辖
区 的 征 税权 ， 指 出转 让 定价 结 果应 与 价值 创 造相一 致 ， 力求 提 升国 际 税收 体 系的 完 整统 一 与公 平。
2016年 起 ， 国 际 税 改 进 入 成 果 转 化 和 实 践 的 后 BEP S 时 代 。 国 家 税 务 总 局 于 2017年 3月 28日 发
布 了《 特别 纳税 调查 调整 及相 互协 商程序 管理 办法》 的公 告（ 6号 公告 ）。 6号 公告 特别 指出 ，税
务 机 关 实 施 特 别纳 税调 查时 ，应重 点关 注与 低税 国家 （地区 ）关 联方 发生 关联 交易 的企业 。

从 中 国 转让 定 价 的角 度 ，前 述 业务 安 排的 价 值贡献 主 要 来自 主 体 公司 和 市场 国 公司 ， 利润 却 被分
配 在 低 税地 壳 公 司， 产 生了 价 值贡 献 和利 润 分配不 一 致 的典 型 高 风险 错 配现 象 ，容 易 引起 中 国税
务 机 关 的关 注 。 中国 税 务机 关 往往 按 照实 质 重于形 式 的 原则 做 出 纳税 调 整， 防 止税 基 侵蚀 和 利润
转 移 。

从 市 场 国转 让 定 价的 角 度， 为 了进 一 步降 低 税负， 跨 国 企业 在 开 展前 述 业务 安 排的 同 时往 往 会尽
可 能 压 缩 留 在 市场 国的 利润 ，而市 场国 税务 机关 同样 可能就 此展 开反 避税 调查 。

高风险错配风险

常 设 机 构原 则 是 来源 地 国对 于 非居 民 行使 税 收管辖 权 的 依据 ， 是 各国 协 调解 决 对跨 国 营业 所 得的
重 复 征 税 问 题 的基 本原 则， 它 直 接 关 系 到税 收利 润的 归属 和税 源在不 同国 家之 间的 划分 。

在 特 定 的运 营 模 式下 （ 例如 跨 境电 商 ）， 由 于对固 定 营 业场 所 的 依赖 程 度越 来 越低 ， 使得 更 为灵
活 的 代 理型 常 设 机构 模 式在 实 践中 越 来越 受 到关注 。 以 跨境 电 商 行业 为 例， 低 税地 壳 公司 通 常并
没 有 雇 员或 雇 员 极为 有 限， 如 果其 通 过在 市 场国聘 用 佣 金代 理 人 的形 式 开展 业 务， 那 么市 场 国税
务 机 关 就有 可 能 认定 低 税地 壳 公司 的 佣金 代 理人在 市 场 国构 成 了 常设 机 构， 从 而主 张 对低 税 地壳
公 司 堆 积 的 利 润的 征税 权。

常设机构风险

所 谓 一 般反 避 税 管理 ， 指税 务 机关 按 照《 企 业所得 税 法 》第 四 十 七条 的 规定 ， 对企 业 由于 实 施不
具 有 合 理商 业 目 的的 安 排而 减 少了 应 纳税 收 入或所 得 额 ，进 行 审核 评 估和 调 查调 整 等工 作 的总 称。

如 果 税 务机 关 认 定在 低 税地 设 立壳 公 司的 业 务安排 不 具 有合 理 的 商业 目 的， 那 么税 务 机关 可 以依
照 《 企 业所 得 税 法》 的 有关 规 定， 对 企业 实 施一般 反 避 税调 查 ， 根据 实 际情 况 调整 企 业定 位 和利
润 归 属 。

一般反避税风险

在 整 个 上市 过 程 中， 税 务转 让 定价 风 险会 经 历多个 机 构 的审 阅 。 保荐 机 构往 往 会针 对 拟上 市 企业
所 处 行 业进 行 税 负水 平 基准 分 析， 如 果被 发 现集团 的 实 际税 负 异 常偏 低 ，会 提 出相 应 质疑 。 相应
地 ， 会 计师 事 务 所在 出 具近 三 年审 计 报告 时 ，也需 要 斟 酌具 体 的 关联 交 易安 排 带来 的 潜在 转 让定
价 风 险 ，并 相 应 计提 准 备金 。 最后 ， 企业 还 可能就 相 关 问题 面 临 发审 委 提出 的 直接 质 询。 整 个过
程 会 给 上市 冲 刺 阶段 的 企业 带 来负 担 ，或 面 临延迟 上 市 进程 ， 调 低财 务 报表 的 利润 相 关风 险 ，对
资 本 市 场 估 值 造成 不利 影响 。

阻碍上市进程风险
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如 果 拟 上市 企 业 在上 市 冲刺 阶 段暴 露 出上 述 风险， 由 于 税收 风 险 的不 确 定性 ， 会极 大 影响 企 业上
市 的 进 程。 因 此 ，我 们 建议 拟 上市 企 业可 以 参考以 下 思 路， 尽 可 能提 前 消除 历 史遗 留 风险 ， 为上
市 进 程 清 除 障 碍。

首 先 ， 确 定 拟 上市 企业 价值 链条上 的利 润合 理归 属。

结 合 6 号 公 告 和 BE PS 行 动 计 划 的 相 关 要 求 ， 尝 试 基 于 集 团 全 球 价 值 链 分 析 的 转 让 定 价 方 法 ， 分
析 集 团 价值 链 的 整体 营 运及 获 利情 况 ，梳 理 价值链 上 各 项职 能 的 承担 者 和履 行 情况 ， 识别 价 值创
造 的 核 心要 素 。 进而 ， 按照 已 确定 的 核心 要 素指标 ， 将 价值 链 上 的总 利 润在 各 职能 及 其承 担 者之
间 进 行 分配 ， 确 保利 润 分配 结 果与 价 值链 上 各方的 职 能 和风 险 承 担相 匹 配。 一 般情 况 下， 位 于避
税 地 的 壳 公 司 由于 职能 有限 ，往往 只能 合理 保留 非常 有限的 利润 。

价值链分析01

其 次 ， 优 化 拟 上市 企业 的历 史利润 分配 情况 。

基 于 价 值链 分 析 的结 果 ，从 转 让定 价 理论 的 角度， 避 税 地堆 积 的 利润 的 合理 归 属得 到 明确 。 为了
使 价 值 链上 的 各 个企 业 实际 获 取应 得 的利 润 ，企业 可 以 采取 合 理 构建 关 联交 易 的方 式 ，安 排 主体
公 司 从 位于 避 税 地的 壳 公司 收 回本 应 属于 自 身的利 润 ， 从而 优 化价 值 链上 历 史利 润 分配 的 合理 性。
例 如 ， 由于 避 税 地壳 公 司往 往 没有 雇 员， 如 果主体 公 司 为壳 公 司 提供 了 运营 支 持， 主 体公 司 可以
通 过 收 取关 联 服 务费 的 形式 从 避税 地 收回 利 润。又 例 如 ，如 果 企业 的 生产 和 销售 职 能分 布 在两 国，
其 各 自 的价 值 贡 献将 决 定利 润 归属 ， 此时 ， 需要具 体 分 析该 企 业 的利 润 驱动 在 于市 场 还是 在 于产
品 ， 以 相应 制 定 合理 的 转让 定 价政 策 。另 外 ，无形 资 产 的归 属 以 及相 应 的交 易 安排 ， 也可 能 在价
值 链 的 利 润 归 属上 起到 决定 性作用 ，因 篇幅 有限 ，与 无形资 产相 关的 话题 我们 将单 独具文 讨论 。

合理构建关联交易02

再 次 ， 结 合 利 润归 属地 公司 的实际 情况 ，合 理建 构商 业目的 。

如 前 所 述， 基 于 传统 的 转让 定 价功 能 风险 理 论，壳 公 司 往往 只 能 保留 有 限的 利 润。 但 是， 跨 国企
业 仍 有 机会 从 实 际商 业 运营 实 质的 角 度出 发 ，论证 其 在 当地 保 留 一定 利 润的 合 理性 。 例如 ， 如果
该 公 司 承担 “ 现 金盒 ” 职能 ， 负责 集 团对 境 外客户 和 供 应商 的 大 额账 款 收支 ， 为了 保 证企 业 对外
支 付 款 项的 及 时 性， 同 时考 虑 到外 汇 管制 的 存在， 该 公 司可 能 需 要保 留 高于 传 统转 让 定价 理 论所
允 许 的 利 润 水 平。

深入挖掘利润归属地的商业运营的实质03
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最 终 ， 基 于 前 述分 析的 结果 ，落地 税务 合规 优化 解决 方案。

为 了 最 小化 潜 在 的税 务 风险 ， 拟上 市 企业 可 以与主 管 税 务机 关 主 动沟 通 ，协 商 历史 遗 留问 题 的解
决 方 案 ，取 得 主 管税 务 机关 的 认同 。 拟上 市 企业主 动 沟 通的 态 度 表明 其 充分 认 识母 公 司在 中 国的
法 律 责 任 和 遵 从风 险， 可以 为税务 机关 做出 正确 判断 、采取 合理 税务 处理 提供 支持 。

我 们 建 议拟 上 市 企业 需 要有 前 瞻性 的 规划 和 安排， 全 面 考虑 上 市 以及 税 务合 规 要求 ， 事先 做 好后
B E P S 时 代 的税 务筹 划更新 和历 史风 险梳 理， 降低 上市的 时间 成本 和税 务成 本。

毕 马 威 资本 市 场 税务 团 队为 拟 上市 企 业提 供 包括上 市 税 务健 康 检 查、 转 让定 价 筹划 和 落地 实 施的
一 站 式 服务 。 针 对上 述 拟上 市 公司 常 见跨 境 关联交 易 风 险问 题 ， 我们 已 为多 家 企业 提 供转 让 定价
筹 划 更 新 及 历 史合 规优 化服 务，推 动企 业上 市进 程。 如贵公 司有 相关 问题 ，敬 请与 我们联 系。

与主管税务机关主动沟通04
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