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ETF的多種稅項
通常而言，投資者ETF的報酬會涉及三個層面的課稅議題︰

•	 投資層面——針對在投資來源地產生的利息、股利和資本利得所

繳納的扣繳稅（WHT） 

•	 基金層面——適用於基金層面的稅項，包括直接稅、淨資產稅和

印花稅/交易稅

•	 投資者層面——ETF向投資者分配利潤時產生的WHT以及退出投

資的稅項

根據ETF註冊地和類型、投資者居住地及ETF投資證券的所在管轄

區，稅項對投資者的報酬有不同程度的影響。

在這些因素中，ETF註冊地和類型將尤為重要，原因在於這將決

定：

•	 在投資標的所在地和投資者所在地所適用的WHT稅率

•	 在基金層面適用的稅率（如有）

•	 為取得租稅利益，必須滿足的租稅協定要求（如有）

主要ETF市場
台灣投資者通常投資的市場為︰香港特區（香港）、印度、日本、 

中國大陸、新加坡、韓國、泰國、德國、英國和美國。

根據風險承受的程度，投資者可以選擇同時投資單一管轄區的ETF 
，以及區域性或全球的ETF。

ETF類型比較
常見的ETF形式包括：

•	 香在香港交易所（HKEX）上市的交易所買賣基金

•	 被授權為可轉讓證券集合投資計劃（UCIT）的愛爾蘭集合資產管

理工具（ICAV）

•	 盧森堡公司型開放式可變資本投資基金（SICAV）/固定資本投資

公司（SICF）

•	 美國受管投資公司（RIC）

•	 台灣單位信託基金

為了向投資這些類型ETF的台灣投資人比較考慮扣繳稅後的投資報

酬率潛在差異，我們進行了以下分析。請注意，以下分析僅針對一般

情況。

以下分析僅考慮投資標的所在地對股利和利息課徵扣繳稅的影響。

關於股票交易所產生的資本利得稅以及國外稅額扣抵的使用並未

涵蓋於分析當中，但這些要素也將影響投資成本與報酬。

假設事項
享受租稅協定優惠待遇的要求繁複，當中可能包括ETF能否取得稅

務居民證明，或者向當地稅務機關證明，ETF或申請人為該類收入的

受益所有人。這些要求在特定管轄區可能較難獲得滿足。

我們在分析作出了如下具體假設：

1.	美國ETF將符合相關年度RIC的條件，且滿足相關年度對RIC的
利潤分配要求，從而使其分配給股東的投資公司應稅收入不用繳

納美國聯邦所得稅

2.	愛爾蘭UCIT的主要類別股票在公認的證券交易所有定期且大量

的交易

3.	所有投資者均為機構性企業投資者且符合台灣稅務居民的定義

4.	所有ETF均為台灣來源收入的受益所有人，從而有權享受租稅協

定優惠待遇

5.	一般企業所得稅等於或超過最低稅負制的稅額

然而最後，ETF或台灣投資者能否享受租稅協定優惠待遇將取決於

其具體個別情況。在作出任何投資決策前，應詳細評估相關要求。

引言
指數股票型證券投資信託基金（ETF）是持續受到投資者青睞的一種有效廣泛接觸各地市場的投資工具。雖然投資報酬率（ROI）
是決定投資與否的首要考慮，但投資行為所衍伸的交易成本卻也扮演了重要的角色。稅是ETF投資中一項重大卻知之甚少的成本，

尤其對於擁有許多國外投資的跨境投資者而言尤其屬實。

在本報告中，我們將從主要的ETF市場、類型和註冊地等方面，研究不同類型ETF對台灣投資者投資報酬的影響。
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台灣投資者稅後報酬比較
主要發現
我們的分析顯示，對於台灣投資者而言，香港基金相較其

它常見ETF有較低的稅負，除了下列兩項例外：

•	 若投資美國股票時，愛爾蘭UCIT和盧森堡SICAV/SICF
將可能擁有更低的稅負

•	 當投資台灣上市股票時，台灣單位信託基金可享受最低

的扣繳稅率

在本次的分析中也可以發現，對於台灣投資者而言，美國

RIC在一般情形中繳納最高的扣繳稅率。

在常見的指數方面，除了過半以美國為投資市場的標普

BMI發達市場指數外*，香港註冊的基金相較其他常見工具

仍具競爭力。這反映了香港與美國並沒有租稅協定。除此

之外，對台灣投資者而言，香港註冊的基金較美國RIC在稅

務效益來說更具吸引力。

同樣，在公司債券方面，在投資中國大陸時，香港的基金仍

然有其競爭力。

然而，當投資某些特定市場時，可以考慮下列的基金以享受

較高的投資報酬：

•	 愛爾蘭UCITS和盧森堡SICAV/SICF——投資印度、 

新加坡和韓國債券市場

•	 愛爾蘭UCITS 、盧森堡SICAV/SICF和美國RIC—— 

投資美國債券市場

*根據截至2017年12月31日指數成分股的管轄區屬地的分佈

結論
香港ETF憑藉其進入中國國內市場的獨特優勢普遍獲得認

可。現今，香港交易所已擁有超過130支代表全球廣泛市場

的ETF，全球市場投資者已能更進一步利用香港ETF進入

其鎖定的市場。

此外，香港不斷擴展的租稅協定網絡和其本地稅務規則提

供了豐厚優惠待遇給透過香港ETF投資亞洲及全球市場的

台灣投資者。

然而，台灣投資者應注意透過香港ETF投資某些市場的潛

在成本，如美國。

根據截至2017年12月31日指數成分股的管轄區屬地的分佈

圖2. 台灣投資者來自指數股利的稅後報酬
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圖3. 台灣投資者來自公司債券利息的稅後報酬
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圖1. 台灣投資者來自股利的稅後報酬
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香港交易所提供逾130隻不同資產類別、市
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