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总　序

金融作为现代经济的核心，具有优化资源配置，调

节经济运行之功效，其资本运作良善与否甚至关乎社会

稳定的实现。 基于此，金融业的发展成为各国政府关注

的重中之重，而通过制度供给促进金融业的良好发展也

成为普遍并可行的路径。 在此背景下，金融法研究乘势

而起，成为近世之显学。 兴起虽晚，却生机勃勃，在深入

汲取相关部门法的理论积淀的同时，也广泛容纳各种跨

学科知识与方法，并探求自身内省性之品格，最终成就

如今的这个底蕴深厚、逻辑自洽的新兴学科体系。

我国金融法的产生和发展伴生于改革开放的推进，

经济体制转型的既有进路，型构了中国金融法制变迁之

现实。 虽然西方先验逻辑提供的立法技术素不匮乏，但

我们真正所要面对的，却是如何让成熟的技术真正地契

合本国的现实国情，发挥其应有的功效。 内生金融交易

秩序的制度根基的缺乏，曾使得中国金融法制在本土化

复归的路途中一再迷失。 同时在另一方面，全球化的推

进，又敦促着中国必须及时完成经济转型，早日实现我

国金融市场与国际金融市场的有效对接，从而更是加剧

国内金融法制的发展困境。 对于从事金融法研究的学

者而言，任务艰巨如斯，前路漫漫，任重而道远。 当然，



恰逢这一转型之历史路口的吾辈，能直面历史之转折，兢兢业业，矢志科

研；鉴前世之兴衰，考当今之得失；博观而约取，厚积而薄发。 显然，从另一

个视角观之，这是一种幸运。

“千淘万漉虽辛苦，吹尽狂沙始到金。”厦门大学法学院是全国较早开

展金融法教学和科研的单位之一。 早在 ２００５ 年，便开始挂靠其他专业博士

点招收“金融法”方向的博士研究生；２００６ 年，在厦门大学获得法学一级学

科硕士、博士学位授予权的基础上，设立经济法博士点，金融法研究成为主

要招生方向之一；２０１０ 年 １２ 月，厦门大学法学院正式成立金融法研究中

心。 近年来，金融研究中心的学术团队承担了大量的国家级与省部级科研

项目，并相继出版与发表大量的学术专著与专业论文，在国内开始产生一定

的影响。 而今，金融法研究中心日益壮大，已经形成一支老中青相结合的优

秀学术团队，并成为我国金融法高层次专门人才的重要培养基地之一。

“非学无以广才，非志无以成学。”为了进一步推动金融法研究中心的

学科建设以及促进国内金融法研究的繁荣，我们于 ２０１４ 年起决定编辑出版

连续性的《厦门大学金融法学文库》。 期以“前沿意识、精品理念”为指导，

以系列学术专著、译著的形式，集中展现我国金融法领域的专题研究成果，

促进学术繁荣和理论争鸣。 “盖文章，经国之大业，不朽之盛事。 年寿有时

而尽，荣乐止乎其身，二者必至之常期，未若文章之无穷。 是以古之作者，寄

身于翰墨，见意于篇籍，不假良史之名，不托飞驰之势，而声名自传于后。”

诚如斯言，我们期以本文库作为思想传播之媒介，学术交流之平台，博学审

问，慎思笃行，自由争辩，自察自省，通过严肃认真的学术讨论和学术批评，

推动金融法研究的不断创新。

在法律出版社的支持下，２０１６ 年伊始，《厦门大学金融法学文库》正式

更名为包容性更大的《金融法学文库》。 本文库稿件来源不限于金融法研

究中心的学者、校友，而以最大的诚意广泛征集海内外金融法专著、译著。

当然，我们亦知，就整个金融法学研究而言，本文库仅为沧海一粟。 庙廊之

才，非一木之枝，希望能与学界同仁相濡相闻，砥砺共进。

是为序。

刘志云

２０１６ 年 ７ 月 ２２ 日

２　 金融衍生工具交易所得课税问题研究
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绪　论

一、问题的缘起与研究价值

（一）问题的缘起

近年来，金融衍生工具呈现爆炸式的扩张，在提高金

融资本整体流动性的同时，借助一套自成体系的风险定

价和风险转移机制，实现金融市场参与者之间收益与风

险的重新分配，并客观推动了金融资源配置的优化。 然

而，由金融衍生工具引发的 ２００７ 年全球金融危机，带来了

全球经济萧条，造成许多国家预算紧缩、赤字暴涨。 为回

应这一挑战，加强金融衍生工具监管被大多数国家提上

立法议程。① 金融衍生工具具有广泛适用和易于复制等

特性，投资者可以借此通过大量的减税策略，②获取税

收套利的潜在机会，如纳税主体利用金融衍生工具，将

本应适用高税率的时间价值回报（如普通所得）转换为

适用低税率的风险回报（如资本利得），以及推迟收入

①

②

如针对目前美国立法举措进行探讨，Ｓｅｅ Ｓｅｗｅｌｌ Ｃｈａｎ，Ａｆｔｅｒ Ｈｅａｌｔｈ
Ｃａｒｅ Ｗｉｎ，Ｄｅｍｏｃｒａｔｓ Ｐｕｔ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｏｖｅｒｈａｕｌ ａｔ Ｔｏｐ ｏｆ Ａｇｅｎｄａ，Ｎ． Ｙ． Ｔｉｍｅｓ，
２０１０ －０３ －２５（Ｂ３）；关于欧盟当前的改革方案的讨论，Ｓｅｅ Ｓａｍ Ｊｏｎｅｓ，ｅｔ ａｌ． ，
Ｃａｌｌ ｆｏｒ Ｄｅｒｉｖａｔｉｖｅｓ Ｒｕｌｅｓ Ｒｅｆｏｒｍ，Ｆｉｎ． Ｔｉｍｅｓ，２０１０ －０３ －１１（２）。

如通过签订一份涉及购买资产协议与远期出售合约来转换交

易的性质。



的确认或加速费用的扣除等，这些税收套利行为最终会侵蚀国家的税基。①

如此一来，米勒（Ｍｉｌｌｅｒ Ｍ． Ｈ． ）的观点再度得到验证，即税法规制是推动金融

衍生工具不断创新的主要因素，金融创新的成功源自减少税赋和逃避管制的

强烈渴望。② 因此，为缓解预算紧缩导致的财政失衡，政府往往借助税收这一

调控工具强化对金融衍生工具的监管，③但这又会带来抑制金融创新、降低市

场效率的风险，因此，如何在降低税收规避诱因与鼓励金融创新、提高市场效

率之间寻找到平衡点，成为实务界、学术界和立法者共同关注的焦点。④

１ ． 金融衍生工具对各国税制带来巨大挑战

自 ２０ 世纪 ８０ 年代以来，金融管制的放松使金融市场的自由化和全球

化程度进一步加深，金融衍生工具在金融市场的认可度与日俱增；加之计算

机技术的飞速发展和金融理论的逐渐突破，大量金融衍生工具不断推陈出

新以图摆脱原有监管的各种束缚。 投资者在传统交易和合成工具之间徘

徊，除了投资回报和风险化解之外，他们还特别关注金融衍生工具的相关税

制。 一方面，基于税收利益的驱动，投资者在运用金融衍生工具进行风险管

理时，可能会利用相关金融衍生工具交易所得税制的缺漏，在不改变其经济

特性的同时设计出不同架构（风险与报酬）的金融工具，从而套取税收利

益。 另一方面，不同国家和地区的国内税收规范针对金融衍生工具交易所

得制定的税收规则尚未达成一致，不仅使投资者利用国内、国际税收规则的

不对称性进行税收筹划或税收规避的空间得到拓展，更可能会造成法律或

经济双重征税或双重不征税的现象，⑤进而扭曲单次征税原则。⑥ 对此，有
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多数国家在金融衍生工具交易课税方面取得普遍的共识足以表明税收作为财政收入的

一个重要手段。
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２０１３ －０３ －０４．

Ｊａｃｏｂ Ｆｒｉｅｄｈｅｌｍ，Ｇｅｒｍａｎ Ｔａｘ Ｔｒｅａｔｍｅｎｔ ｏｆ Ｈｙｂｒｉｄ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔｓ ｉｎ Ｃｒｏｓｓ⁃ｂｏｒｄｅｒ
Ｔｒａｎｓａｃｔｉｏｎｓ，Ｂｕｌｌｅｔｉｎ ｆｏｒ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｆｉｓｃａｌ Ｄｏｃｕｍｅｎｔａｔｉｏｎ，２０００，５４（８ ／ ９），ｐ． ４４３．

单次征税原则作为国际税收体系的两大基本原则之一，要求对来自跨国交易所得只应被

征一次税，即不能多次征税，也不能不征税。 Ｓｅｅ Ａｖｉ⁃Ｙｏｎａｈ Ｒ． Ｓ，Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｔａｘ ａｓ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ
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学者认为，大多数的金融衍生工具创新是源于税收因素的影响，任何一次成

功的创新都会以节税的方式为使用者带来直接的好处。① 国际清算银行

１９８８ 年的调查显示，税收制度是影响金融创新实践的首要因素，这使前文

中的观点进一步得到验证。 因此，当大量金融衍生工具被用来管理金融风

险时，如何保持税法体系的连贯性和一致性，将是立法者和税收征管者面临

的重大挑战。②

综观金融市场的不断渗透融合、资本跨国流动的加速，金融衍生工具交

易的日趋复杂性与多样性、参与主体的多元性与运用方式的灵活性，给我国

金融税制带来巨大的挑战。 当前我国的金融衍生工具税收法律制度，在立

法上仍处于空白状态，即便是现行的税法规范，也基本上是依据金融工具的

二元形态③（即基于权益产生的股息与基于债务产生的利息）分类基础而建

构的，这种税收制度远远滞后于金融市场发展的步伐，难以为投资者提供合

理稳定的税负预期。 一方面会诱发投资者利用潜在的税收“漏洞”，采取大

量的非激励性金融创新策略，造成国家税收收入的减少与资本市场的运行

机制的扭曲；另一方面也使投资者背负着巨大的税收风险，造成纳税主体之

间的税收不公平，有违税收中性原则。 此外，这种“缺漏”也对我国金融税

制的设计和税收征管带来诸多难题：在瞬息万变的经济活动中纳税主体的

认定、所得性质的识别，课税时点的确认、税基的量化、税率的确定以及跨

国税收管辖权的协调等。 因此，立足现实设计出适合我国实际情况的金融

衍生工具交易所得税法规范和制度框架，无疑是金融衍生工具税法理论研

究中一个不可回避的课题。

２ ． 利用金融衍生工具避税成为国内外税法学高度关注的议题

考察国际金融衍生工具的发展史可知，金融衍生工具的价格发现和避

险功能有助于实现金融市场参与者之间收益与风险的重新分配，进而提高
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①

②

③

［美］莫顿·米勒：《金融创新与市场的波动性》，王中华、杨林译，首都经济贸易大学出

版社 ２００２ 年版，第 １０ 页。
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税法领域的二元形态往往是沿用或借用国内民法或公司法的分类形态，此问题可以延

展到国际税法层面。



金融资源配置效率，推动国际金融市场发展。 根据国际清算银行（ＢＩＳ）统

计，截至 ２０１３ 年 ６ 月底，全球金融衍生工具的场外市场持仓名义金额已达

６９３ 万亿美元，其中，６６８ 万亿美元来自 １３ 个国家的交易商所提供的半年期

调查报告，２５ 万亿美元来自另外 ３４ 个国家的交易商所提供的三年期调查

报告。① 一般而言，金融工程师对金融衍生工具的熟练程度远远超越税务

机关和立法者，纳税主体经常利用金融衍生工具的易于复制、解构、重构等

特性来设计金融衍生交易，以期通过改变所有权结构、所得性质、课税时

点、所得来源地等因素，降低本应承担的税负并有效规避税收征管。 因此，

一些跨国公司经常单独或者综合利用金融衍生工具，作为其激进性税收筹

划（Ａｇｇｒｅｓｓｉｖｅ Ｔａｘ Ｐｌａｎｎｉｎｇ，ＡＴＰ）的一项策略。 正如谢泼德（Ｓｈｅｐｐａｒｄ）所

言，“在公司避税策略讨论中（税务执业者不愿谈论，财政报告也只是拐弯

抹角地提及），有 ９０％会涉及金融衍生工具，即利用金融衍生工具作为避税

手段”。② ２００７ 年雷曼兄弟投资银行破产一案，进一步曝光金融机构如何利

用现行税制的缺漏，设计新型的金融衍生工具帮助其客户从事大量的避税

活动而不被税务机关所察觉。③ 劳卡南（Ｌａｕｋｋａｎｅｎ）进一步指出，税收滥用

和避税是金融衍生工具不断创新的两大诱因，也容易引发不同政治家对其

课税的税收政策的政见分歧。④ 据 ２００８ 年美国参议院调查结论，在过去十

年中，美国华尔街的杰出金融机构所精心设计的“衍生品噱头” （ ｄｅｒｉｖａｔｉｖｅｓ

ｇｉｍｍｉｃｋｓ），使联邦税收至少每年损失 １０００ 亿⑤美元。⑥ 然而，这些问题大

部分仍被隐蔽在公众和监管的视野之外，极大地诱惑着金融衍生工具的设
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计者和开拓者。① ２０１３ 年，谷歌、苹果、亚马逊和星巴克等跨国公司相继被

证实一直以来享受着较低的有效税率；②再如，有数据表明，金融机构与大

中型企业正在大量运用亿万美元“税后对冲交易”（ ａｆｔｅｒ⁃ｔａｘ ｈｅｄｇｉｎｇ）③的激

进性的税收筹划方式。④ 上述冒险性的税收筹划，不仅严重破坏了国家的

税收收入、税收主权和税收公平，也扭曲了金融资源的有效配置。⑤ 这些事

件进一步激发税法理论界对有关跨国公司的利润转移和避税问题的讨论，

也促使一些国际组织将跨国公司的所得课税问题列为国际税收政策的首要

议程。 正如甘米（Ｇａｍｍｉｅ）所言，通常情况下，金融工具一旦危及一国的税

基，政府会立即采取行动，⑥并确保所采取的行动足以防止因税收体制“黑

洞”所造成的税收流失。 对此，有些国家如美国呼吁应对金融衍生工具课

税进行根本性的变革。⑦ 一些国际组织如二十国集团（Ｇ２０）在 ２０１２ 年 ６ 月

洛斯卡沃斯（Ｌｏｓ Ｃａｂｏｓ）的首脑会议上强调，有必要对跨国公司利润转移和

避税采取行动。 随后，经济合作与发展组织 （Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ ｆｏｒ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ
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一般而言，税后对冲交易由具有反向操作的持仓部位组成，并考虑对冲前后两笔交易的

税收待遇；因此，在税后对冲交易中，与一方有关的风险通常会被另一方的对冲交易所中和。
ＯＥＣＤ，Ａｇｇｒｅｓｓｉｖｅ Ｔａｘ Ｐｌａｎｎｉｎｇ ｂａｓｅｄ ｏｎ Ａｆｔｅｒ⁃Ｔａｘ Ｈｅｄｇｉｎｇ，ｈｔｔｐ： ／ ／ ｗｗｗ． ｏｅｃｄ． ｏｒｇ ／ ｃｔｐ ／

ａｇｇｒｅｓｓｉｖｅ ／ ａｆｔｅｒ＿ｔａｘ＿ｈｅｄｇｉｎｇ＿ｒｅｐｏｒｔ． ｐｄｆ，２０１４ － ０２ － ０２．
诸多学者曾就跨国公司利用金融衍生工具进行激进税收筹划所带来的危害做出评论。 Ｓｅｅ

Ｅｄｗａｒｄ Ｄ． Ｋｌｅｉｎｂａｒｄ，Ｅｑｕｉｔｙ Ｄｅｒｉｖａｔｉｖｅｓ Ｐｒｏｄｕｃｔｓ：Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｓ Ｎｅｗｅｓｔ Ｃｈａｌｌｅｎｇｅ ｔｏ ｔｈｅ Ｔａｘ
Ｓｙｓｔｅｍ，Ｔｅｘａｓ Ｌａｗ Ｒｅｖｉｅｗ，１９９１，６９（５），ｐ． １３２１；Ｓｅｅ ａｌｓｏ Ｓｃｈｉｚｅｒ Ｍ． Ｄａｖｉｄ，Ｂａｌａｎｃｅ ｉｎ ｔｈｅ Ｔａｘａｔｉｏｎ ｏｆ
Ｄｅｒｉｖａｔｉｖｅ Ｓｅｃｕｒｉｔｉｅｓ：Ａｎ Ａｇｅｎｄａ ｆｏｒ Ｒｅｆｏｒｍ，Ｃｏｌｕｍｂｉａ Ｌａｗ Ｒｅｖｉｅｗ，２００４，１０４（１１），ｐ．１８８８．

Ｇａｍｍｉｅ Ｍ， Ｔｈｅ Ｓｏｕｒｃｅ Ｔａｘａｔｉｏｎ ｏｆ Ｄｅｒｉｖａｔｉｖｅ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔｓ， “ Ｓｙｎｔｈｅｔｉｃ
Ｓｅｃｕｒｉｔｉｅｓ”，Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｈｅｄｇｉｎｇ Ｔｒａｎｓａｃｔｉｏｎｓ ａｎｄ Ｓｉｍｉｌａｒ Ｉｎｎｏｖａｔｉｖｅ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｔｒａｎｓａｃｔｉｏｎｓ，Ｄｅｒｉｖａｔｉｖｅｓ
＆Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔｓ，１９９９，１（５），ｐ． ２３３．

美国参议院财政委员会和美国众议院委员会曾在 ２０１１ 年 １２ 月 ６ 日举行了“税收改革和

金融产品的税务处理”联合听证会。 ｈｔｔｐ： ／ ／ ｗｗｗ． ｆｉｎａｎｃｅ． ｓｅｎａｔｅ． ｇｏｖ ／ ｎｅｗｓｒｏｏｍ ／ ｒａｎｋｉｎｇ ／ ｒｅｌｅａｓｅ ／ ？
ｉｄ ＝０１５６ｂ７ｆｅ⁃ａｄ５０ －４３８８ － ｂ２ａ１ － ｆｃ２８８ｅｅａ６６ｄｃ，２０１３ － １１ － １２；Ｓｅｅ ａｌｓｏ Ｒａｓｋｏｌｎｉｋｏｖ Ａｌｅｘ，Ｔａｘａｔｉｏｎ
ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｐｒｏｄｕｃｔｓ：Ｏｐｔｉｏｎｓ ｆｏｒ Ｆｕｎｄａｍｅｎｔａｌ Ｒｅｆｏｒｍ，Ｔａｘ Ｎｏｔｅｓ，２０１１，１３３（１２），ｐ． １５４９．



Ｃｏｏｐｅｒａｔｉｏｎ ａｎｄ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ，ＯＥＣＤ）于 ２０１３ 年先后颁布《税基侵蚀和利润

转移》报告（Ａｄｄｒｅｓｓｉｎｇ Ｂａｓｅ Ｅｒｏｓｉｏｎ ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔ Ｓｈｉｆｔｉｎｇ，ＢＥＰＳ）①和《关于税

基侵蚀和利润转移的行动计划》 （Ａｃｔｉｏｎ Ｐｌａｎ ｏｎ Ｂａｓｅ Ｅｒｏｓｉｏｎ ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔ

Ｓｈｉｆｔｉｎｇ）。② 目前，西方国家普遍面临预算赤字与财政能力之间紧张的问

题，税收作为财政保障的基石，正是缓解财政紧缩的一项有效策略。 各国政

府意图改变对金融衍生工具交易课税③的策略，并反复重申应加强国际政

府间的税收合作，④在全面衡量来源地国和居民国之间税收均衡的基础上，

力求消除或减少双重征税和双重不征税的情形。 然而，一直以来学界对上

述问题鲜有深入的研究成果面世，如何有效解决这些问题始终是学术界和

立法者关注的焦点。⑤

考察我国，２０１０ 年 ４ 月 １６ 日，沪深 ３００ 股指期货正式上市交易，按照成

交额每天 １８００ 亿元至 ２８００ 亿元计算，预期股指期货将为券商带来 １６３ ４

亿元至 ２５４ １ 亿元的收入。⑥ ２０１１ 年 ４ 月 １ 日，人民币期权交易正式启动，

同年 ５ 月人民币期权共成交 ２５ 笔、金额 １ ２ 亿美元。⑦ 如此庞大的交易所

得是否课征所得税，以及应依何种所得类型进行课征、避险交易损失能否扣

除等诸多问题，一直困扰着税法理论界与实务界。

３ ． 金融衍生工具税制构建中相关理论的匮乏和立法的缺失

不论国外还是国内，法学界对于金融衍生工具课税的研究远不如金融

学界和税收学界来得敏感和深入。 固然，税法因其相对稳定性，确实和金融

领域的更新与演进有相悖之处；但是，税收不仅作为保障国家财政需要而存
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①
②
③

④

⑤

⑥
⑦

ＯＥＣＤ，Ａｄｄｒｅｓｓｉｎｇ Ｂａｓｅ Ｅｒｏｓｉｏｎ ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔ Ｓｈｉｆｔｉｎｇ，ＯＥＣＤ，２０１３．
ＯＥＣＤ，Ａｃｔｉｏｎ Ｐｌａｎ ｏｎ Ｂａｓｅ Ｅｒｏｓｉｏｎ ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔ Ｓｈｉｆｔｉｎｇ，ＯＥＣＤ，２０１３．
对金融衍生工具交易征税不仅包括所得税、交易税和流转税，由于后两者不在本书的探

讨范围之内，故不展开。
如 ２０１２ 年６ 月在墨西哥洛斯卡沃斯举行的Ｇ２０ 财政部长会议，随后 ２０１３ 年２ 月ＯＥＣＤ

公布了《税基侵蚀和利润转移》（ＢＥＰＳ）报告都表明了政府间应联合应对税基侵蚀和转移定价的

立场。
Ｒａｓｋｏｌｎｉｋｏｖ Ａｌｅｘ， Ｒｅｆｏｒｍｉｎｇ ｔｈｅ Ｔａｘａｔｉｏｎ ｏｆ Ｄｅｒｉｖａｔｉｖｅｓ⁃Ａｎ Ｏｖｅｒｖｉｅｗ，Ｃｏｌｕｍｂｉａ Ｌａｗ ａｎｄ

Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ Ｗｏｒｋｉｎｇ Ｐａｐｅｒ Ｎｏ． ３７２， ｈｔｔｐ： ／ ／ ｐａｐｅｒｓ． ｓｓｒｎ． ｃｏｍ ／ ｓｏｌ３ ／ ｐａｐｅｒｓ． ｃｆｍ？ ａｂｓｔｒａｃｔ ＿ ｉｄ ＝
１５９６９０９，２０１３ － ０３ － ０４．

钱潇隽：《融资融券预期造好券商期货股》，载《上海证券报》２０１０ 年 １ 月 ９ 日第 １ 版。
高国华：《交易量持续上升，银行间市场人民币外汇衍生品交易活跃》，载《金融时报》

２０１１ 年 ６ 月 １１ 日第 １ 版。



在，更是国家“有形之手”，①税法理应对金融衍生工具不断发展所引发的变

革做出回应，以期实现社会财富再配置正义的功能。 是故，在金融全球化的

当下，金融自由权与税收制度常常处于深沉的张力之中，当我们的研究视野

由抽象的法学、经济学理论层面拓展到税法的具体制度设计时，如何借助金

融衍生工具交易所得税的制度安排，在实现税法公平、保证国家税基与兼顾

金融自由权之间达到适度的平衡，便是目前一个亟待解决的重要命题，也是

本书寻找的终极答案。

（二）选题价值

有关金融衍生工具课税制度的研究逐渐成为人们关注的焦点，但综观

现有以金融衍生工具课税为题的研究成果，对金融衍生工具的特性以及由此

引发的税收问题着墨不多，且局限于从纯粹的国内法层次探讨金融衍生工具

的应对策略。 有些研究虽对国外先进税收制度和税收条约进行探讨，但在跨

国交易和来源地国与居民国的税收管辖权共存的背景下，探讨金融衍生工具

交易所得的课税规则，如何突破权益与债务的二元税法框架体系，实现宏观

与微观的结合，并提出相应可行的改革方案的研究尚付阙如，并未形成理论

化、系统化的研究体系和成果。 因此，本书拟在整合金融衍生工具交易所得

课税的基础理论的同时，探寻金融衍生工具所得税制的演变历程，并对有关

金融衍生工具交易的纳税主体、所得性质的分类、课税时点和税基的量化等

议题进行深入的探讨；并在此基础上，论述跨国金融衍生工具交易所得的征

税权分配规则；最后立足我国金融市场和税法环境，结合我国金融衍生工具

税收立法的现状，建议采用混合式的立法模式，并落实到微观层面上的金融

衍生工具税制的具体构建原则和完善路径，以弥补目前此领域研究的不足。

此外，对金融衍生工具课征所得税时，无论是技术层面还是征管层面

都会面临极大的挑战，故通过对金融衍生工具交易所得税制所应遵循的

一般原则、立法模式的选择直至具体金融衍生工具税制的完善的研究，为

相关的税收政策制定者建立一套公平有效的课税规则奠定了基础。 这不

仅有利于为投资者和相关的市场参与者提供更明确的税收负担预期，也

是金融市场健康发展中必须解决的重大理论和实践问题。

７绪 　 论 　

① 税收通常作为国家干预市场的重要工具之一，对市场经济发挥着重要的作用。



二、国内外文献研究评述

相关文献的梳理，在某种程度上不仅可以凸显出本论题研究的学术价

值和现实意义，也有助于日后的深入研究和相互交流。 有关金融衍生工具

交易所得税问题的研究，主要围绕其交易的纳税主体、所得的分类、所得的

来源地、所得的课税时点等议题展开。 这些议题的探讨，一般可归纳为如

下：一是来自金融衍生工具交易所得是否属于应税所得；二是在前述条件成

立时，其收入和损失应如何、何时予以确认。① 前者解决所得课税的“有无”

问题，是课征的前提条件；后者主要解决“如何”课税的问题。

（一）国外研究概况与评述

１８９０ 年美国国会提议的《巴特沃斯法案》，旨在对期货和期权经营者征

税，②该法案虽最终未能通过，却激发了学术界与实务界对金融衍生工具交

易所得课税的探讨，这主要体现为以下几个方面：

１ ． 国外研究概况

（１）金融衍生工具交易所得的可税性探讨。 在西方学术理论探讨中，

对于金融衍生工具交易所得课税的必要性和可行性的问题，莫衷一是，见仁

见智。 基于税法公平原则、量能课税原则和保护国家税基免遭侵蚀的考量，

很多学者主张对金融衍生工具交易所得课税。 从笔者所收集的其他国家和

地区有关金融衍生工具的大量文献来看，早期主要是围绕金融衍生工具交

易所得是否符合税法“所得”的内涵展开讨论。③ 诚然，因各国法律传统迥

异，对所得概念的界定难免宽窄不一。 依学说，所得的概念一般有“所得增

益概念”（ａｃｃｒｅｔｉｏｎ ｃｏｎｃｅｐｔ）、“所得的来源概念” （ ｓｏｕｒｃｅ ｃｏｎｃｅｐｔ）、“所得的

信托概念”（ ｔｒｕｓｔ ｃｏｎｃｅｐｔ）三种。④ 实务中，无论采用何种概念，法院均认为

必须在所得已经实现时⑤才能对其课税。 因此，在课征金融衍生工具交易
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①

②
③
④
⑤

Ｋｏｋ Ｒｅｉｎｏｕｔ， Ｎｅｔｈｅｒｌａｎｄｓ⁃Ｔａｘ Ｔｒｅａｔｍｅｎｔ ｏｆ Ｄｅｒｉｖａｔｉｖｅｓ， Ｄｅｒｉｖａｔｉｖｅｓ ａｎｄ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ
Ｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔｓ，２０１２，１４（Ｓｐｅｃｉａｌ），ｐ． １９．

巫文勇：《期货与期货市场法律制度研究》，法律出版社 ２０１１ 年版，第 ２９ 页。
Ｔｈｕｒｏｎｙｉ Ｖｉｃｔｏｒ，Ｃｏｍｐａｒａｔｉｖｅ Ｔａｘ Ｌａｗ，Ｈａｇｕｅ：Ｋｌｕｗｅｒ Ｌａｗ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ，２００３，ｐｐ．２３５ －２３９．
柯格钟：《论所得税法上的所得概念》，载《法学论坛》２００８ 年第 ３７ 卷第 ３ 期。
所得概念以实现为要素，亦即主张所得税之课征应采收付实现制。



所得税时，各国税法通常是根据自己的国情有选择地修正适用。 大部分国

家认为，金融衍生工具交易所得，即便是投机交易所得也应予以课征所得

税，澳大利亚麦克·泰南（Ｍｃ Ｔｉｅｒｎａｎ）法官在 Ｒｖ． Ｃｏｎｎａｒｅ Ｅｘｐａｒｔｅ Ｗａｗｎ

（１９３９）一案的判决中指出，金融衍生工具交易不同于单纯转移财产而不产

生任何直接利益的赌博，它不仅为其成员提供就业机会，更提供了直接的利

益。 洛德·唐纳森（Ｌｏｒｄ Ｄｏｎａｌｄｓｏｎ）法官在另一判决中认定，金融市场以满

足真实的商业需求为目的，金融衍生工具交易通过增加市场的深度和流动

性来提高金融市场的效率。① 因此，金融市场的“生产性”同样是不容置疑

的，通过及时将各种有关的信息反映在有关金融工具的变动中，让市场上的

各行为主体（金融交易的当事人）在交易过程中加以消化，从而使资源得到

有效的配置，减少“沉没成本”（ ｓｕｎｋ ｃｏｓｔ）。 这意味着，金融工具的交易“增

加值”或“增量”构成“所得”，依税法公平原则和量能课税原则应予以课征

所得税。 但有少数国家或地区，如我国台湾地区②认为金融衍生工具的交

易额是一种虚拟金额，且其交易结果具有零和性的特点，所以交易本身并不

能创造真正的财富，无非是投资者之间的收益发生转移，因而作为非新增的

价值并不应当纳入所得课税的范围。

（２）金融衍生工具作为一种避税策略的研究。 目前鲜有直接证据能够

证明金融衍生工具为何被频繁作为一种避税工具，但学者们显然已认识到，

基于避税动机而设计的金融衍生工具明显有违税法公平原则。 爱德华·凯

恩伯（Ｅｄｗａｒ Ｄ． Ｋｌｅｉｎｂａｒｄ）认为，税收将增加交易成本，理性的纳税主体会

寻求税额最小化，并在衍生性金融交易中考虑税收因素。③ 当一笔交易的

期望值为正数时，属风险趋避的纳税主体，只有在期待的税收利益显著

时，才会基于税收因素进行金融交易；在税法规则不确定的情形下，纳税

主体会获得更多的机会使用金融衍生工具，以得到较佳的税后纯收益。

弗兰克·帕特诺伊（ Ｆｒａｎｋ Ｐａｒｔｎｏｙ）的理由则是，投资者（或股东）倾向于

增加税后纯收益，而举债者会倾向于降低税后借贷成本的方向进行“税

９绪 　 论 　

①
②
③

Ｃｉｔｙ Ｉｎｄｅｘ ｖ． Ｌｅｓｌｉｅ，１９９１．
我国台湾地区在 ２０１２ 年之前对期货交易所得税实行交易税，而免征所得税。
Ｅｄｗａｒｄ Ｄ． Ｋｌｅｉｎｂａｒｄ，Ｅｑｕｉｔｙ Ｄｅｒｉｖａｔｉｖｅｓ Ｐｒｏｄｕｃｔｓ：Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｓ Ｎｅｗｅｓｔ Ｃｈａｌｌｅｎｇｅ

ｔｏ ｔｈｅ Ｔａｘ Ｓｙｓｔｅｍ，Ｔｅｘａｓ Ｌａｗ Ｒｅｖｉｅｗ，１９９１，６９（５），ｐｐ． １３１９ － １３５２．



收套利” （ ｔａｘ ａｒｂｉｔｒａｇｅ） 。① 因此，金融中介机构会迎合投资者和举债者的需

求，创设出一些“结构型交易”（ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ ｔｒａｎｓａｃｔｉｏｎ）进行避税。 虽然这些基于

税收考虑进行金融交易的避税效用并非那么明显，但的确会扭曲资本市场。

马克·安逊（Ｍａｒｋ，Ｊ． Ｐ． Ａｎｓｏｎ）从美国税法规范出发认为，经济实质相同而法

律形式不同的金融衍生工具却享有不同的税收待遇，而且混合型金融衍生工

具（ｓｙｎｔｈｅｔｉｃ ｄｅｒｉｖａｔｉｖｅｓ）的“现金部位”（ｃａｓｈ ｐｏｓｉｔｉｏｎ）收益的税负低于一般现

金投资收益的税负，为纳税主体提供了较大的节税操作空间。② 拉斯科利尼

夫（Ｒａｓｋｏｌｎｉｋｏｖ）则指出，金融衍生工具课税的“补丁式” （ｐａｔｃｈｗｏｒｋ）立法，

鼓励了减税策略的产生。③ 多诺霍·迈克尔（Ｄｏｎｏｈｏｅ，Ｐ． Ｍｉｃｈａｅｌ）将金融

衍生工具认为一种避税工具主要归因于以下四点：第一，金融衍生工具具有

“税收凸性”（ ｔａｘ ｆｕｎｃｔｉｏｎ ｃｏｎｖｅｘｉｔｙ）和“税盾效应” （ ｔａｘ ｓｈｉｅｌｄ）的特性；④第

二，金融衍生工具交易所得的性质认定差异；第三，纳税申报系统中存在着

非一致性、非对称性和非完整性；第四，认知因素（ｃｏｇｎｉｔｉｖｅ ａｓｐｅｃｔｓ）。⑤

（３）金融衍生工具交易所得课税与金融市场发展的互动关系。 金融

衍生工具课税问题是一个极为复杂的课题，不仅需要综合权衡政府的财

政收入、交易成本、市场效率等诸多因素，还要考虑投资环境和各国交易

所之间的竞争。 针对金融衍生工具课税是否影响其流动性和交易所的竞

争力问题，早期学者如西尔弗斯坦·肯尼斯（ Ｓｉｌｖｅｒｓｔｅｉｎ Ｋｅｎｎｅｔｈ）认为，企

业从事期货交易的目的是规避风险，而不是获取利润；如果对其交易课征

税收，会增加避险的成本，从而使企业放弃期货市场，导致期货市场的流

动性受到影响。⑥ 更为严重的是，企业会将期货交易转移到不收交易税

０１ 　 金融衍生工具交易所得课税问题研究
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③
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传统的理论认为，税收凸性和税盾效应能够很好地解释金融衍生工具作为避税工具的原因。
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