
全国中文核心期刊·财会月刊阴

援 中旬

阴财会月刊·全国优秀经济期刊

到每股价值 13.82美元（33-19.18）。

如果雅虎公司决策层不打算让微软公司收购，考虑未来

可能出现的风险情况，那么会有乐观和悲观两种结果。我们运

用两期二叉树模型进行分析，则：

S越股票现行价格（2007年 2月 1日）越19.18（美元/股）；

u越股票上行乘数（截止到 2008年 11月 4日）越37伊（1+

2%伊9衣12）衣19.18越1.958；

d越股票下行乘数（截止到 2008年 11月 4日）越13.35衣

19.18越0.696；

R越无风险利率越2%；

r=无风险利率（9个月）=2%伊9衣12=1.5%；

C0越看涨期权现行价格；

Cu越股价上行时期权的到期日价值越37伊［1+（2%伊9衣

12）］-19.18越18.375（美元）；

Cd越股价下行时期权的到期日价值越0（美元）；

X越看涨期权执行价格越标的资产价格越33（美元）；

PV（X）=执行价格现值=33衣（1+1.5%）=32.51（美元）。

根据风险中性原理的有关公式，看涨期权的现行价格C0=

4.65（美元）。

看跌期权价格 P=看涨期权现行价格 C0+执行价格现值

PV（X）-标的资产价格 X=4.65+32.51-33=4.16（美元）。

四、结论

由此我们可以判断，考虑到公司未来的风险，雅虎公司高

层放弃被微软公司收购是不正确的。如果把公司售卖，股东可

以得到每股 13.82美元的收益，而如果决策层选择继续持有，

其持有的价值只有每股 4.16美元，因而雅虎公司决策层应该

选择售卖公司。这里我们假设的是从 2008 年 2 月 1 日至

2008年 11月 4日，取 9个月，而微软公司的收购提议是 2008

年 2月 1日至 2008年 5月 3日，前面时间段的美式期权价值

大于后面时间段的美式期权价值，而 4.16美元代表的是前者

共 9个月的美式看跌期权价值，可以看出，后者持续 3个月的

期权价值比 4.16美元还要低，因而不影响本文结论。

笔者主要引进期权理论来对此次雅虎公司收购案进行决

策分析，指出一个有发展潜力的公司遇到被收购时，我们常常

只关注其成长性以及未来的巨大收益，而忽略了这样一个道

理：未来发展潜力巨大的公司往往伴随着巨大的风险。因此，

在进行公司收购决策的过程中需要考虑未来的不确定性，这

样我们才能做出正确的决策。
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近年来，我国企业承揽各种国际工程承包项目呈现大幅

度上升趋势。在 2003 耀 2007年的 5年中，中国石化签订国际

工程承包项目总额已经从不足 1亿美元发展到年签约额约

15亿美元。随着境外项目规模和业务的逐步扩大，越来越多

的国际工程项目承揽企业深刻地认识到，对项目前期进行税

务筹划已成为中标项目和节约项目成本的一条重要途径。在

国际工程承包项目中，常规签约模式通常有以下四种：淤中国

公司单独与业主直接签约；于中国公司在境外注册的子公司

与业主签约；盂中国公司与外国公司组成的合资公司与业主

签约；榆中国公司或者境外子公司与外国公司组成联盟体

（TAE）签约。签约模式决定了合同税务结构和税务成本，而税

务成本的高低对项目最终的盈亏会产生较大的影响。本文拟

对比分析 TAE签约模式与其他签约模式对税务成本的影响。

一、境外税务筹划实例

1. 项目简介。中国石化某公司在非洲国家阿尔及利亚

（简称“阿国”）投标一个地面工程建设项目，项目合同金额为

1亿美元。项目是一个地面工程 EPC项目（国内称为“交钥匙

工程”），承包商需要完成设计、设备和材料采购及地面设施建

设三项工作后将整个工程完整移交给业主。在项目投标阶段，

由于参与项目商务报价人员对阿国税收情况缺乏深入了解，

国际工程承包项目税务筹划实例分析

邱明亮

渊 中 国 石 化 国 际 石 油 工 程 有 限 公 司 摇 北 京 摇100011冤

【摘要】本文探讨国际工程承包项目采用联盟体签约合同模式和利用国家间税收协定政策，是优化税务结构、减少项

目税务成本、提高项目效益的有效途径。

【关键词】国际工程项目 税收协定 税务筹划
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不可能对项目进行有效的税务筹划，而这个过程也是一个容

易被疏忽和遗漏的环节，需要在详细了解阿国税收情况和阿

国与其他国家税收协定的基础上做出有策略的筹划，以便提

出合理的税务筹划方案。因此，在项目投标阶段，我们通过咨

询阿国会计师事务所并借鉴以前的项目操作实践，利用在很

多项目中采用的 TAE签约模式经验来减少流转环节和避免

预扣所得税，提出了下述税务筹划方案，具体见以下实例分析

（由于涉及商业机密，文中数字是虚拟的）。

2. 阿国税收情况简介。阿国主要有以下几个税种：总收

入所得税；公司利润税；工商行为税；工资税；增值税；地产税；

遗产税；内部消费税；石油税；注册税；印花税等。与本项目相

关的几个税种和税收协定及 TAE简介如下：

（1）公司利润税（即所得税）：阿国有限责任公司、股份公

司、合伙人公司、工商事业机构等资本运作单位以及其他税法

规定法人实体均须按规定缴纳公司利润税。公司利润税以阿

国境内及境外所得和外国公司来源于阿国所得为课征对象。

公司利润是指生产经营收入、资本利得、股息和利息、租金、特

许权使用费收入、劳务收入和其他收入等减去为取得收入而

发生的、税法允许扣除的各种费用和损失后的余额。基本税率

为 25%；未在阿国设立公司的外国企业提供服务所获得的收

入和特许权使用费收入按照 24%的税率扣税。

（2）工商行为税：纳税人的营业额为纳税人提供服务、转

让无形资产或者销售不动产向对方收取的全部价款和价外费

用。应纳税额=营业额伊税率。工商行为税的税率为 2%。计算

工商行为税一般情况下允许计算时按销售额的 30%进行抵

扣，在此情形下税率可降低为 1.4%。

（3）增值税：阿国规定在境内从事工业、商业或手工业、自

由职业、金融保险、进口、批发零售、提供服务和智力支持、娱

乐消费等行为者均须按规定缴纳增值税。增值税的课税主体

包括生产商、进口商、批发商和零售商等在内的企业和个人。

增值税应纳税额=销售额伊税率。销售额为纳税人销售货物或

者提供服务向购买方收取的全部价款和价外费用，其中不含

增值税支出。增值税税率为 17%。本项目在阿国属于石油类工

程项目，按照该国税法规定免征增值税。

（4）进出口关税：阿国现行海关关税规定：对进口产品

按5%、15%和 30%三种关税税率征税；对所有的原材料和药品

按 5%税率征税；半成品以及粮食、干菜和小汽缸轿车按 15%

税率征税；其他成品按 30%税率征税；临时进口不需要缴纳关

税，但必须取得临时进口的证明文件，若进口后在当地销售，

则需补缴关税。本项目在阿国属于石油类工程项目，按照该国

税法规定，进口物资和设备免征关税。

（5）税收协定。其中：阿国与阿拉伯联合酋长国（UAE）签

订互免双重征税协定，未在阿国设立公司的 UAE企业向阿

国提供劳务和服务所获得的收入和特许权使用费收入不执行

24%的预扣税率，而是按照零税率扣税；阿国与中国签订互免

双重征税协定，未在阿国设立公司的中国企业向阿国提供劳

务和服务所获得的收入和特许权使用费收入不执行 24%的预

扣税率，而是按照 15%的优惠税率扣税。

（6）企业临时合作体，又称 TAE。根据阿国有关规定，几

家外国公司在阿国实施同一工程项目，可考虑组成 TAE模式

来进行操作。不过，该种模式的运用要求外国公司办理有关合

同登记和备案手续，只是无需进行工商登记。该模式下所有联

合成员都对项目业主负责，并根据合同中规定的各成员对应

的劳务部分直接从业主处获得收入，但不能参与该项目的利

润分成。从税务角度来讲，阿国税务立法部确认这种企业临时

合作体不是纳税实体，而应由该企业临时合作体中的成员各

自承担在阿国的税负。

3. 在阿国 EPC项目税务筹划前后的纳税情况。跨国大型

项目常规合同签约模式一般是由中国公司与项目国业主直接

签订合同，或者在项目国成立一个公司签订合同。这两种签约

模式下的税务成本分析如下：

（1）中国公司与项目国业主直接签订合同。外国公司在阿

国从事建筑工程项目，项目执行时间超过 180天的，根据项目

国的法律规定，可在阿国成立一个税务上的常设机构，申请所

得税登记和工商行为税登记，与阿国居民公司一样申报和缴

纳所有税款。即按照工程收入总额缴纳公司利润税（税率为

25%）和按照总收入缴纳工商行为税（税率为 2%）。我们将项

目分成设计（E）、采购（P）、施工（C）三部分进行分析。淤设计

部分（E）：在本签约模式下，由于设计主要在阿国境外执行，

必须将设计费用从阿国汇往其他国家。根据阿国税法规定，如

果从阿国向境外直接支付设计服务费用，应按照服务收入总

额缴纳 24%的预提所得税（利润税）。于采购部分（P）：按照合

同总额在阿国缴纳 2%的工商行为税。盂施工部分（C）：按照

合同总额在阿国缴纳 2%的工商行为税。

这种签约模式下，EPC合同按照全部合同额扣除允许税

前抵扣的成本后缴纳利润税，具体见表 1。

（2）中国公司在阿国注册子公司与业主签约和中国公司

直接签约条件下的税负情况基本一致，但阿国外汇管制比较

严格，兑换国际通用货币比较困难，只能取得当地货币收入，

国际采购和项目需要的外汇资金不能随意兑换汇出，因此大

型项目在阿国尽量避免采用此签约模式。

以上两种常规签约模式是境外项目普遍采用的签约模

式，但都不是税务优化签约模式，因为合同签约没有充分利用

国家间双边税收协定来降低预扣所得税和减少流转环节的工

商行为税。如设计，在项目国只发生很少的人工成本和办公差

旅费用,这部分利润较高,如果将设计成本以服务费名义汇出

阿国,就要被征收 24%的预提所得税；如施工，如果成本不能

设计（E）

利润税

工商行为税

预提所得税

注院设计部分需要向项
目所在国以外支付设
计费用袁 需要缴纳24%
的预提所得税

采购（P）

利润税

工商行为税

无进口关税尧增值税

设备材料进口环节
免关税和增值税

施工（C）

利润税

工商行为税

无增值税

施工环节免
增值税

表 1 纳税情况
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设计（E）

阿联酋设
计公司承
担袁无阿
国利润税

无工商行
为税

无预提所
得税

采购（P）

阿联酋贸易
公司承担阿
国以外采购袁
无利润税

无工商行为
税

免关税和增
值税

施工（C）

中国公司在
阿国施工尧项
目管理和阿
国国内采购袁
缴纳利润税

工商行为税

免增值税

表 2 两种模式下的税务成本对比

设计（E）

利润税

工商行
为税

预提所
得税

采购（P）

利润税

工商行
为税

免关税和
增值税

施工（C）

利润税

工商行
为税

免增值
税

中国公司签约模式 联盟体签约模式

构成项目国税前可扣除成本，就可能形成较大税前利润而缴

纳高额利润税，而且形成的税后利润不能通过兑换其他外国

货币汇出，因此会给项目带来更高成本。

在很多国际项目签约时，可以使用 TAE模式进行操作，

这种模式在很多国家被广泛采用，即几个外国公司形成一个

TAE共同参与某国项目，以 TAE名义与项目业主签订合同。

TAE成员在合同中虽然共担风险，但各自的税收责任是独立

的。在阿国组成 TAE也可享受类似的待遇，可以利用 TAE进

行有效的税务筹划。在本 EPC项目中，我们可以假设在合同

中约定 TAE成员分别负责项目的不同部分，即由 TAE的一

个成员公司负责 E，另一个成员公司负责 P，第三个成员公司

负责 C。不过，这种签约模式首先要获得阿国主管部门的批准

并取得业主的认可；同时在项目合同中必须明确规定，TAE

成员应承担的经济责任和应享有的经济利益。

TAE签约模式给项目税务筹划提供了一定的空间，可以

设想在一个有较优惠税收政策的国家，成立一家或几家公司

组成一个名义 TAE来操作项目，从而利用 TAE模式来避免

流转环节的税收和高额的预提所得税。现就前述中国石化某

公司在阿国项目的税务筹划分析如下：

假设该公司选择在与阿国有税收优惠协定的国家如

UAE注册两家公司，一家做设计（E）的公司，一家做采购（P）

的贸易公司，而由中国某公司做施工（C），这三家公司共同在

阿国注册一个 TAE来操作项目，在合同中明确设计工作全部

由设于 UAE的设计公司完成，项目在阿国境外的采购全部

由设于 UAE的贸易公司执行，施工和阿国的采购由中国某

公司在阿国注册的临时税务机构完成。在项目执行过程中，设

计和阿国境外采购全部由设于 UAE的公司操作，设计和采

购收入由业主分别直接支付给设于 UAE的设计公司和贸易

公司。由于设计和阿国境外采购全部由设于 UAE的公司执

行，因此可以减少设计和采购在阿国流转环节下的工商行为

税和完全避免设计服务收入汇出阿国时的预提所得税（两国

双边税收协定预提所得税税率为零），且这部分收入在设于

UAE的公司实现，不需要在阿国缴纳利润税。而施工、项目管

理和阿国国内采购通过中国某公司在阿国登记的临时纳税主

体负责，由业主直接将这部分收入支付给临时纳税主体，和当

地公司一样正常缴纳利润税、工商行为税。

说明：由于设计和采购直接由与阿国有税收协定的 UAE

公司执行，设计和采购不需要缴纳阿国利润税、工商行为税和

预提所得税。另外，按照 UAE法律规定，来源于其他国家的

收入在 UAE不征税。而施工等 EPC项目在阿国的纳税由在

阿国登记的临时纳税主体承担，没有任何税收上的减免。

计算分析：假设该项目设计、采购、施工三者占总合同的比

例为 10%、70%、20%，项目合同额为 1亿美元，在不考虑增值

税和关税的情况下两种模式税收成本对比如表 2、表 3所示。

由表 2、表 3可以看出，TAE签约模式比直接由中国公司

签约模式在税务成本上的节约达到了项目总成本的 4.52%,也

就是说，项目的利润率增加了 4.52%，可见，通过税务筹划该

项目获得的经济效益是明显的。

二、小结

TAE签约模式在国际上一些大型项目中应用较多，因为

它是一种能有效地进行税务筹划的方式，其优点是通过减少

流转环节而减少流转环节税收，只是实际操作中需要提前做

出筹划和取得业主认可。我们曾经有一个特大型国际项目，按

照常规的模式由我方签订总合同，然后将项目的大部分工作

量分包给项目国分包商，而分包商分包合同增加一个流转环

节而增加的流转税必然转嫁给总承包商，因此总承包商的投

标价格必然提高，并减少总承包商利润和降低中标机会。但如

果采用由我方和分包商组成 TAE承揽项目，业主直接支付工

程款给我方和分包商，通过这样一个安排可以减少流转环节

税收 4 000多万美元，正是通过这种签约模式降低最终投标

报价而拿到了这个特大型国际项目并获得一定利润。

总之，在境外承包项目执行过程中我们一定要注意项目

签约不同模式下的合同结构和涉税环节，通过有效筹划，减

少纳税环节，从而降低税务成本，合理转移利润，并可在投标

中降低报价，从而击败竞争对手。
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中国公司签约模式 联盟体签约模式
假设条例

税
种
及
税
率

工商行为税 2%

企业所得税 0.5%

预提所得税 24%

增值税 17%

关税 30%

分配比例

收入分配

项目各部分应纳税额

应纳总税额

注院利润税按照合同收入的 0.5%按月预缴遥

金额单位院万元表 3


