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ETF的多种税项
通常而言，投资者ETF的回报会涉及三个层面的课税议题︰

•	 投资层面——针对在投资来源地产生的利息、股利和资本利得所

缴纳的预扣税 (WHT) 

•	 基金层面——适用于基金层面的税项包括直接税、净资产税和印

花税/交易税

•	 投资者层面——ETF向投资者分配利润时产生的WHT以及退出投

资的税项

根据ETF注册地和类型、投资者居住地及ETF投资证券的所在管辖

区，所涉及的税项对投资者的回报有不同程度的影响。

在这些因素中， ETF注册地和类型将尤为重要，原因在于这将决

定：

•	 在投资标的所在地和投资者所在地所适用的WHT税率

•	 在基金层面适用的税率（如有）

•	 为享受税收协定待遇而必须满足的要求（如有）

主要ETF市场 
中国大陆投资者通常投资的市场为︰德国、日本、韩国、香港、台湾、

英国和美国。

根据风险承受的程度，投资者可以选择同时投资单一管辖区的

ETF，以及区域性或全球的ETF。

ETF类型比较 
常见的ETF形式包括：

•	 香港注册并在香港交易所 (HKEX) 上市的基金

•	 被授权为可转让证券集合投资计划 (UCIT) 的爱尔兰集合资产管

理工具 (ICAV)

•	 卢森堡公司型开放式可变资本投资基金 (SICAV) /固定资本投资

公司 (SICF)

•	 美国受管投资公司 (RIC)

为了向投资这些类型ETF的中国大陆投资者比较在考虑预扣税后的

投资回报率潜在差异，我们进行了以下分析。请注意，以下分析仅针

对一般情况。

以下分析仅考虑投资标的所在地对股利和利息课征预扣税的影响。

关于股票交易所产生的资本利得税以及国外税额扣抵的使用并未涵

盖于分析当中，但这些要素也将影响投资成本与回报。

假设事项
享受税收协定优惠待遇的要求繁复，当中可能包括ETF能否取得税务

居民证明，或者向当地税务机关证明，ETF或申请人为该类收入的

受益所有人。这些要求在特定管辖区可能较难获得满足。

我们的分析作出了如下具体假设： 

1.	美国ETF将符合相关年度RIC的条件，且满足相关年度对RIC的利

润分配要求，从而使其分配给股东的投资公司应税收入不用缴纳

美国联邦所得税

2.	爱尔兰UCIT的主要类别股票在公认的证券交易所有定期且大量

的交易

3.	所有投资者均为机构性企业投资者且满足中国大陆税务居民

4.	所有ETF均为中国大陆来源收入的受益所有人，从而有权享受税

收协定优惠待遇

然而最后，ETF或中国大陆投资者能否享受税收协定优惠待遇将取

决于其具体个别情况。在作出任何投资决策前，应详细评估相关要

求。 

引言 
交易型开放式指数基金 (ETF) 是持续受到投资者青睐的一种有效广泛接触各地市场的投资工具。虽然投资回报率 (ROI) 是决定

投资与否的首要考虑，但投资行为所涉及的交易成本却也扮演了重要的角色。税是ETF投资中一项重大却知之甚少的成本，对于拥

有许多国外投资的跨境投资者而言尤其属实。

在本报告中，我们将从主要的ETF市场、类型和注册地等方面，研究不同类型ETF对中国大陆投资者投资回报的影响。
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中国大陆投资者税后回报比较
主要发现 
我们的分析显示，对于中国大陆投资者而言，香港基金相

较其它常见ETF有较低的税负，除了下列两项例外： 

•	 若投资美国股票时，爱尔兰UCIT和美国RIC将可能拥有

更低的税负

•	 当投资台湾上市股票时，卢森堡SICAV/SICF可享受最低

的预扣税率

在本次的分析中也可以发现，对于中国大陆投资者而言，

通过美国RIC投资亚洲市场在一般情形中缴纳最高的预扣

税率。

在常见的指数方面，香港注册的基金相较其他常见工具仍

具高度竞争力。

同样，在公司债券方面，在投资中国大陆与英国时，香港的

基金仍然有其竞争力。

然而，当投资某些特定市场时，可以考虑下列的ETF以享受

较高的投资报酬：

•	 爱尔兰UCITS——投资印度、韩国和美国债券市场

•	 美国RIC ——投资印度和美国债券市场

结论 
香港ETF凭借其进入中国国内市场的独特优势在传统上获

得认可。现今，香港交易所已拥有超过150支代表全球广泛

市场的ETF1，全球市场投资者已能更进一步利用香港ETF
进入其所期望的市场。

此外，香港不断扩展的税收协定网络和其本地税务规则提

供了丰厚优惠待遇给透过香港ETF投资亚洲及全球市场的

中国大陆投资者。

然而，中国大陆投资者应注意透过香港ETF投资某些市场

的潜在成本，如美国。

1资料来源：香港交易所网站（(2017年8月)）

根据香港交易所提供的截至2017年2月28日指数成分股的管辖区属地的

分布

图2.中国大陆投资者来自亚洲指数股息的税后回报

图3.中国大陆投资者来自公司债券利息的税后回报

上述显示的德国股息预扣税率为来源国的法定预扣税率。爱尔兰UCIT、卢
森堡SICAV/SICF和美国RIC可能符合税收协定的要求而享有15%净预扣税

率。非税务居民投资者可能有权申请退回超额的11.375%预缴税。

图1.中国大陆投资者来自股利的税后回报
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