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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，但投资行为所衍生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，对于涉及众多税项的跨境投

资而言尤其属实。

在本报告中，我们从主要的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。

ETF的多种税项

通常而言，投资者投资ETF的回报会涉及三个层面的课税议题︰

税项对投资者的回报会根据下列因素而有不同程度的影响：

1 投资者居住地

2 ETF注册地和类型*

3 投资目标所在管辖区

* 尤为重要，原因在于这将影响：

•	在投资目标所在地和投资者所在地适用的WHT税率

•	在ETF层面适用的税率

•	能否取得任何税收协定/安排的优惠待遇

投资

•	利息、股息、资本利得和其他收入的预

提所得税 (WHT)

•	印花税或交易税 

ETF

•	基金层面的征税（如有） 

•	ETF向投资者分配利润时的预提

所得税

投资者

•	投资者层面的征税

•	如所得税、资本利得税、遗产税

•	受投资者类型影响

•	能否享有境外税收抵免

ETF类型比较

本报告分析中常见的ETF形式包括：

•	 香港ETF:香港证监会授权的香港单位信托基金

•	 爱尔兰ETF: 被授权为可转让证券集合投资计划(UCITS)的爱尔兰集合

资产管理工具(ICAV)

•	 卢森堡ETF: 卢森堡公司型可变资本投资公司(SICAV)/ 固定资本投资

公司(SICAF)

•	 美国ETF: 满足特定条件的美国受监管投资公司(RIC)

一般分析基础及假设事项

1.	分析仅针对一般情况。

2.	分析不考虑转让或买卖交易相关的税项，如印花税。

3.	分析仅考虑ETF股息和利息收入的所得税/预提所得税影响，并不包括买

卖ETF或投资目标的资本利得。

4.	 ETF利润的分配会被视为普通股息或派息（操作上根据各地情况或有差

异）。

5.	所有投资者为需在当地缴纳标准企业所得税的机构/企业投资者，并且

是所在地/居住地的税务居民。本报告并不考虑个别投资者的情况。

6.	如有在有关地区的税法中有适用的单边税额抵扣，本报告假设必要条件

皆能得到满足，而且可抵扣额会在规定限额内。

7.	部分地区法规或限制跨境投资。投资者应寻求独立法律意见。本报告只

从税务角度分析投资上述类型ETF的税务影响。

8.	分析不考虑欧盟非歧视指令或相关法规。

适用的税收协定/安排的优惠待遇

1.	本报告假设以下基本条件皆能被满足: 

•	 所有ETF是其注册地的税务居民并能从当地税务机关获得居民身份证

明书。

•	 所有ETF均为来源收入的受益所有人。

•	 所有ETF没有持有单一投资股本的5%或以上。

2.	然而，投资者或ETF能否享受税收协定/安排的优惠待遇将取决于其各

自具体情况能否满足有关税收协定/安排下或当地法规下的条件。实际

情况也取决于当地ETF发行人、扣缴税义务人及当地税务机关的实际操

作。投资者应寻求专属的税务建议详细评估能否符合有关税收协定/安

排下或当地法规下相关要求而能享受租税协议的优惠待遇。

3.	印度2020财政法案废除过往派发股息时的税项并以新政策取代。新政策由

2020年4月1日起向收取股息者以扣缴形式征收税项。在考虑税收协定/安

排的优惠待遇时，假设投资印度的外国ETF非财政透明实体，没有触发印度

一般反避税条款并满足其他税收协定/安排条件。爱尔兰和卢森堡ETF实际

操作上或未能享有与印度的税收协定/安排的优惠待遇，因此，并无考虑其税

收协定/安排的优惠待遇。 

4.	印度尼西亚于第 9/2021 号政府条例颁布了有关非税务居民在公司债券利

息所产生的预扣税的新规定，所有非本地税务居民于2021年8月2日起获得

的公司债券利息所衍生的预提所得税从20%降至10%（或降至适用之更低税

收协定预提税率）。由于本报告包含的数据更新截至2021年6月30日，上述

变化并未反映在本报告中。

其他地区特定假设事项

1.	爱尔兰ETF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。 

2.	所有来源美国的股息为美国联邦税下的普通股息。

3.	所有来源美国的政府债券或企业债券利息皆符合现行美国国税法第

881（(c)）条下的资产组合利息收益特例。

4.	境外机构投资中国大陆境内债券市场取得的债券利息收入暂免征收利

息预提税所得税(自2018年11月7日起至2021年11月6日止)。

本报告仅供作一般信息的用途，并由ETF税务计算器支持。本报告

提供编制基础及相关假设事项的择要，如欲了解详情，请浏览: 

www.hkex.com.hk/ETFTaxCalculator_c。

http://www.hkex.com.hk/ETFTaxCalculator_c
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中国大陆投资者税后回报比较

以下图一至图三描述机构/企业投资者透过投资于不同注册地并寻求追踪相同选定股票指数/定息产品指数的ETF的预期税后回报百分比。本报告假设不同

注册地的ETF追踪相同指数会产生相同的ETF税前**分配。以下说明图以图一中的指数为例提供进一步说明。

图2. 环球/地区性股票指数***
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图3. 定息产品指数***
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�***�本报告依据截至2021年6月30日的指数成分数据及适用税率编制。指
数成分数据分别由MSCI和IHS Markit提供。关于MSCI指数，指数成分
股的管辖区属地的分类通常基于成分股成立地和首要上市地。关于IHS 
Markit指数，指数成分股的管辖区属地的分类通常基于定息产品发行人
风险地。安永及香港交易所没有责任独立验证和审核数据来源的准确
性、有效性或完整性。

图1. 单一市场股票指数***
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想了解更多指数的税后回报，请前往: 

www.hkex.com.hk/ETFTaxCalculator_c。

考虑投资总成本(包括税务因素) 

本报告显示，ETF的上市地不同，其税后回报可有显著差异，然而，在

选择ETF的时候，税务不应是投资者的唯一考虑因素，他们亦应仔细

评估ETF的投资总成本（TCO），包括买卖差价、经纪佣金、总开支比率

及税项等。如欲了解更多有关投资总成本的资料，请于香港交易所网

站参阅《ETF投资总成本简介》。

为什么选择香港上市ETF? 

香港上市ETF的优势获广泛认可，为投资者提供进入中国内地市场的

便利渠道。目前在香港交易所上市的ETF（包括杠杆及反向产品）超过

140只，涵盖全球多个地区，让国际投资者投资于不同目标市场。

此外，香港作为区域性ETF发行和交易中心，拥有不断优化的ETF市场

结构，以及不断提升的市场流动性。这意味着投资者可透过香港上市

ETF投资于亚太区及其他市场，以收窄买卖差价及降低交易成本。

由于香港上市ETF可更及时地应对于亚太区发生的市场事件，投资

者可透过香港上市ETF，于亚太时区投资亚太区证券以降低追踪差异

（TCO的组成部分之一）。

香港上市ETF涵盖多种资产类别和市场，或是具有税务效益及低成本

的交易工具。

如欲了解更多有关香港ETF的资料，请浏览香港交易所ETF网站

www.hkex.com.hk/etp。

投资MSCI China Index的说明图 (图1)

透过香港ETF投资MSCI China Index，中国大陆投资者在扣缴所有税项后

能获取的ETF分配为ETF税前**分配的67.5% ，而透过美国ETF只能获得

58.5%。

**包括投资目标层面，ETF层面和投资者层面。但并不考虑任何中层费用。

香港

爱尔兰

卢森堡

美国

58.5%

67.5%
67.5%
67.5%

https://www.hkex.com.hk/ETFTaxCalculator_c
http://www.hkex.com.hk/etp
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关于香港交易所关于香港交易所

香港交易及结算所有限公司（香港交易所）是世界主要的交易所集
团之一，业务范围包括股票、大宗商品、衍生产品、定息及货币产
品。香港交易所是全球领先的新股融资中心，也是香港唯一的证券
及衍生产品交易所和结算所营运机构，为国际投资者提供进入亚洲
最活跃市场的渠道。

香港交易所透过全资子公司伦敦金属交易所（LME）和LME Clear 
Limited，运营全球领先的工业金属交易市场。2018年，香港交易
所在中国深圳设立的前海联合交易中心开业，迈出大宗商品业务发
展的又一步。

香港交易所是与中国内地市场互联互通的先行者。2014年，香港交
易所推出沪港通机制，让国际投资者可以通过香港直接投资中国内
地股市；沪港通开启的互联互通机制先后于2016年及2017年拓展
至深港通及债券通。

香港交易所提供超过140只不同资产类别、市场及策略的交易所买
卖基金和杠杆及反向产品。作为亚洲交易所买卖基金枢纽，香港提
供多样化、流动性高及具税务效益的交易所买卖基金，为投资者于
亚洲交易时段带来多元投资机会。

www.hkex.com.hk/ETP_sc 
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