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税源保障下的资本弱化规制

孙洪泮，李晓露

（华东政法大学 经济法学院，上海 200262）

摘 要：基于税源保障的理念，我国所得税法中的“资本弱化”规则与国际通行规则相比，仍存不足。为此，需优化

安全港模式中的度量指标，设定更具操作性和可行性的资本弱化规制措施，规制资本弱化适用范围，多

种方法交叉应用，定期核查企业财报，构建、完善我国资本弱化税制规制体系。
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一、问题的提出：资本弱化税制规制面临的窘境

所谓资本弱化，实际上就是指企业负债资产比

率提高的一种现象［1］。实质上就是公司为了增加企

业收入，通过提高债务比例的资本运作方式，虚增财

务费用，降低税基，减少企业应纳所得税额。

基于税收角度，在资本弱化的表征下，企业过多

地使用负债融资的目的是为了获得税收上的利

益［2］。但MM理论①认为税务机关在对企业征收所得

税的前提下，公司贷款利息可以不计入纳税区间

内。应当说这种税盾效应的存在是合法的，并且虽

然负债导致税收减少，但是企业举债并非是法律所

不容忍的，合理负债具有正当性。允许企业负债和

保障国家财税收入二者是有机统一的，企业通过负

债筹集资本，不断扩大再生产，客观上也增加了税收

规模，也为国家机关的运营提供强有力的税源保

障。但企业自身的逐利性，往往利用该规定，减少股

权投资增加债权投资，实质上削弱了国家的税基。

企业过度负债会导致国家税收减少，过度限制负债

同样如此，那么如何在税收和企业合理负债之间寻

求平衡点，成为当下面临的窘境。

在发达国家，企业所得税是最主要的税种，因此

企业“恶意”负债行为也较早受到关注并予以规制，

而发展中国家以流转税为主的特点，决定了其在反

资本弱化方面的欠缺性。伴随金融市场全球化，证

券市场的发展也为企业提供了快速融资平台。资本

弱化已经成为国际上普遍存在的避税方式，尤其是在

发展中国家之间。但是对于何种企业负债具有不合

理性并需要受到规制这个问题，存在诸多争议，本文

对资本弱化约束与规制提出自己的看法，希冀能对推

进我国相关税收科学立法和有效执法有所裨益。

二、我国资本弱化度量模式的现状分析

查诸我国新所得税法中有关资本弱化的规定可

以看出，其只是机械化地规定了债权投资与权益性

投资的比例，极有可能导致其在适用的过程中过于

严格或者过于宽松，前者会对资本的流动产生限制，

后者则会造成我国税收的流失。

相比于先进的资本市场，我国资本弱化的规则

还比较零散，缺乏体系性和实用性，在资本弱化税收

制度方面与域外市场还存有较大差距，要想建立资

本弱化体系化规则首先要全面探究我国资本弱化规

则存在的问题方能对症下药。

（一）资本弱化认定与度量标准的应用

从我国目前的规定来看，我国的防范资本弱化

避税的法律规则采取安全港规则模式（固定比例

法），资本弱化规则被纳入税法体系，相对于过去散

落于各种法律和条文中的资本弱化规制措施而言，

是一大进步，但构建安全港模式的具体规则目前尚

未完全明确［2］46。

（二）度量主体

对于度量的主体，我国在立法选择上规制的对象
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只是企业关联的关联方，而非企业整体。但在全球资

本化的今天，构造非关联方关系的贷款并不复杂，如

“背靠背贷款”（Back to Back Loan）。把关联关系作为

认定的唯一标准，具有片面性。另外，我国将关联方

负债的比例设定为 25%左右，同比其他发达资本市

场，显然认定标准过于苛刻。

（三）度量标准

我国财税［2010］121号中将一般企业负债/权益

比例设置为 2：1，金融企业为 5：1。相对于之前的所

得税法的规定，内外企业之间具有差异性。对外资

企业而言，可允许扣除的比例增加了刚性的约束，但

内资企业在新法实施后可以扣除的利息是否扩大，

还要看计算的基数。

（四）度量的内容

我国《企业所得税法实施条例》只是对债权、股

权性投资做了简单释义，没有对企业负债的种类进

一步划分，即使遵循会计中的实质重于形式原则，也

主要是通过还本付息的形式来认定是属于债权性投

资还是股权性投资。此外，对债权定义的外延界定

不明晰，显然未考虑到当前市场环境下融资形式的

灵活性和多样性。识别关联方债权是否存有避税之

恶意，关键在于制定“原则”化标准，执行重点在于具

体细则，只有更灵活的度量标准才能刺透关联债权

投资“面纱”背后的面目。

（五）度量时间和度量基础

从纳税申报规则看，一般是使用企业年度财务报

表数据进行税额征缴。企业负债的时间是非固定的，

负债区间也分布不均，如果仅凭企业资产负债表的年

度期末数作为推算比值的依据，显然无法得出有效的

数据。可见，在资本弱化规则还处于初期时，在固定

比率的度量时间和度量基础规定也待商榷。

综上我国的相关规定只是初步形成了基本框

架，更多的是采取原则性规定，灵活但操作性不强，

没有形成全面、系统的资本弱化防范税制［3］。

三、域外反资本弱化税制的构建

为了保证国家财政税收体系的正常运转，治理利

用资本弱化“逃税”、避税的行为，许多发达资本市场都

加入了资本弱化的规定。国际上通行采用正常交易原

则和安全港模式来进行规制。

（一）正常交易原则

正常交易原则又被称为独立企业测试，是指市

场决定价格或设定计价标准，债务人应将关联方和

非关联方视为无差别主体，不能差别对待，在资本市

场基础上最终确定交易价格。在资本弱化规制中应

用该原则，就是指法人或非法人组织之间的借贷关

系应按照纯粹的市场决定，不因主体差异而设置不

同标准。在辨识是否是伪负债还是真股权时，参照

债务人能否对关联方和非关联方之间签署相同或相

似条件的借贷协议，若存在差别待遇有可能被认为

是隐藏股权，不应计入财务费用予以扣除应缴税额。

英国在资本弱化规制方面主要以正常交易原则

为指导［4］。其并无居民和非居民关联企业之分，规定：

1、国外关联公司在英国公司所占有的股权比重达到

75%以上；2、一个非英国居民公司在一个英国公司和该

外国关联公司股权比例为75%以上；3、一个英国公司

控股持有另外一个英国公司和该外国关联公司达75%

以上，除非债务人由一个英国居民公司持股90%以上

或者完全持有。没有达到上述条件的，则被认定为非

关联企业，利息可计入财务费用征税时予以扣除［5］。

随着正常交易原则在实务操作中的应用，其操

作性差、主观性强问题逐渐凸显，增加了纳税的不稳

定性，不仅增加了企业的经营风险，同时也加大了税

收预算的难度。

（二）安全港模式

安全港模式的资本弱化规制又被称为固定比率

法，其被用于诸多立法之中，如破产法、信息法、公司

法等，即规定在某区间为不作为规制对象，即为安全

港。在转让定价中，为了便于更好地在实务中运用

正常交易原则，税务机关设定了可行的关联交易认

定和审核条件，一旦设定关联企业的交易价格的条

件成就时，该价格就被认定为具有正当性，从而有利

于纳税义务人遵守独立交易原则。具体用于资本弱

化时，则是给出一个固定的、不受资本弱化规则规制

的范畴，或称为资本弱化的财务比率。因资本弱化

规制的是某种特定的需要支付利息的负债，因此又

常用“固定负债/权益”来表示。

安全港模式相比正常交易原则更具有可执行

性，能够有效地减轻和降低税务机关的执法成本，具

有可预测性，所以被诸多国家所适用。固定比率强

调形式公平，使得在执法过程中更易执行，正常交易

关注的是实质公平，立法技术要求高。固定比率法

在执行上的可预见性和确定性有利于有序商业秩序

的建立，这胜过正常交易原则追求理想主义的诸多

优势，许多国家的立法选择更是说明了其优越性。

然而固定比率效率性又决定了其带有的僵化特质。

单独利用固定比率法，用以规制超过固定比率的企

孙洪泮，等：税源保障下的资本弱化规制
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业负债行为，有可能不会达到立法效果。关联方资

本弱化通过伪债权投资避税形式，被认为是违背税

法的价值，不仅损害了国家整体税收利益，也破坏了

有序的市场竞争行为。因此很多国家将固定比率规

则与正常交易原则方法相结合来衡量企业在固定比

率之内是否存在隐藏股权。

普适性的背后往往又隐藏着过度、僵化的缺陷。

安全港模式在判定资本弱化行为时，忽略企业资本弱

化表象背后的原因，依赖固定的财务指标，缺乏弹

性［6］。企业因经营自身需求而依法进行筹资时，一旦

负债超过税务机关所认定的比例，即使不存在避税之

恶意，也极有可能被认定为资本弱化，负债利息不予

税前扣除，导致企业税负过重，抑制了企业合理的融

资需求，企业无法扩大规模，最终会损害到国家整体

的经济发展。相反，一些企业为获得非法税收利益，

在税法规则制定的债务资本比例边界线操作，就很难

被认定为是资本弱化，出现规制真空的状态。

美国在资本弱化规定上采安全港规则和正常交

易原则相结合的立法结构。在《国内收入法典》中美

国公司的债务/资本比例不超过1.5：1或支付给居民关

联方的利息，均不纳入美国税收规制的管辖范围内。

美国还采用正常交易原则即如果同等条件下发

生在关联方之间的债权、债务关系，在非关联方下不

可能发生，应推定为非正常负债。其贷款的实质为

“伪债权”，目的在于避税，应按照正常征税规则予以

征缴。同时其持股比例达到 50%以上的应属上述关

联企业。按照美国资本弱化规则接受股息分配的关

联方不区分关联方和非关联方。如果相关各方的贷

款不是由专门从事金融性质的贷款业务的公司来提

供的，如果贷款利益在该幅度内，税务局无权审查，

应认定为正常的交易利率。

四、我国资本弱化规则的完善建议

尽管我国已经通过立法对资本弱化进行了规

定，但对于资本弱化税制规制仍处于探索阶段，如何

对资本弱化进行度量在理论和实践上均存不足，建

立适合本国的资本弱化税制规则，从立法上对特定

企业的负债进行约束和规制，维护国家财税利益仍

存在诸多问题，需要认真加以研究完善［7］。

（一）细化安全港模式中的度量标准

安全港模式这种规制方法具有可借鉴性，但对

于安全港模式中的具体度量标准和实施细则，不同

地区应依照自身的资本市场状况而决定。我国作为

发展中国家，在对安全港模式的指标上，不能完全照

搬和套用。可惜德国做法采用“收益剥离规则”，度

量标准为税息折旧及摊销前利润，与固定比率法相

互补充。

另外，我国将债务对股本的比率方法吸收进《企

业所得税法》，但具体实施规则尚待明确。伍红认

为，在确定安全港比率时，既要考虑国际上的经验又

要结合本国的宏观经济环境以及企业资产负债率的

合理水平，实现国家税收权益和国际资本自由流入

二者的有机统一［8］。笔者认为应对于不同行业按照

不同的比率，不宜采用“一刀切”的方式统一适用。

具体的比率确定应通过大量的实证数据分析进一步

确定。

（二）设定更具可操作的资本弱化规制措施

资本弱化的判定可以现金流量表作为参照。依

据现金流量表来判定企业负债的实质内容。如果企

业资金雄厚，仍向关联方或非关联方贷款，或通过置

换的方式大规模股转债，税务机关可以将其列为重

点监管对象，要求企业予以证明资金借贷的目的，反

之可推定为资本弱化，具有避税的恶意。但是这种

做法使税务机关在执法时具有很大的灵活性，可能

为企业提供寻租空间。

（三）调整资本弱化适用范围：关联方和非关联方

在众多案例中，一些企业以金融机构作为第三

方进行资本弱化来达到避税的目的。其采取的避税

方法也不易被发现。如外国母公司可以与非关联方

签订担保借款协议，由其向子公司提供大量贷款，然

后将规避的税收利益再进行分配，以此达到避税的

目的［6］71。所以管辖范围应从关联方调整到关联方和

非关联方上，关联方和非关联方认定标准的争议随

之迎刃而解。规制范围的不断扩大，有益于遇到企

业滥用借贷进行避税的现象。

（四）安全港规则和正常交易原则等多种规制方

法的交叉应用

我国《企业所得税法》引入了安全港规则，但安

全港规则有一个缺陷：缺乏弹性且过于机械化。随

着国际反资本弱化理论研究的不断深入，许多发达

国家并非采取单一的规制方法。如美国、德国、法

国、日本等发达国家都在安全港规则（固定比率）的

基础上，结合采用正常交易原则方法进行资本弱化

规制。我国还应吸收正常交易规则，如果企业在超

出安全港范围时，防止一些合规性高负债的企业被

认定为资本弱化，降低或消除单一适用安全港规则

所带来的负面影响。
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（五）借鉴证券法中信息披露制度，及时披露相

关债务比例

企业在经营时，一旦企业债务达到比例，不仅仅

要求其在财务报表中列示，还应该及时向当地所在

税务机关及时通告，对异常债务，税务机关有要求对

其合理性进行阐述的权利，证明债务的合规性，同时

应有效规范税务机关的裁量权，未查明之前税务机

关不得对企业采取任何不利措施。

六、结语

并非所有国家将资本弱化规则纳入税收体系。

Smith（1992）认为，一些国家的经营环境并不鼓励资本

弱化的存在，如希腊、塞浦路斯和新加坡。但反资本

弱化已成为趋势。资本弱化作为一种特殊的资本结

构，伴随规制与反规制、避税与反避税的不断深入而

不断地创新和发展。只有构建综合的资本弱化理论

体系，才能促进企业自身的进步与发展，同时为国家

的税收提供坚实保障，在此过程中，应注意资本弱化

理论的创新应建立在本国的实际基础之上，不应一味

照搬。
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Thin Capitalization Rules under the Protection of Tax Source
SUN Hong-pan, LI Xiao-lu

（College of Economics, East China University of Politic Science and Law, Shanghai 200262, China）
Abstract: Based on the concept of tax source protection, the thin capitalization rules in China’s income tax

law is still insufficient, compared with the common international rules. Therefore, the paper puts forward optimizing

the safe harbor model in the metric, setting the more operational and feasible measures of thin capitalization rules,

regulating the scope of thin capitalization and the cross- application of multiple- methods, checking the corporate

earnings regularly, constructing and improving China’s tax system of thin capitalization.

Key words: thin capitalization; tax rules; international anti-thin capitalization
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