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【内容提要】 　 蒙古国推行“矿业兴国”战略以来ꎬ一度实行宽松的投资

政策ꎬ采取了一系列措施吸引外资ꎮ 欧洲大型能源企业凭借技术和资金优

势ꎬ优先获得了蒙古国大型矿业项目的投资开发权ꎬ并与蒙古国政府建立了

政企共同入股的混合型投资开发模式ꎮ 在新自由主义语境下ꎬ是欧洲矿业企

业通过签订投资合同强势地进入了蒙古国地方社会ꎮ 由于矿产项目不均衡

和大量避税等问题引起了政企之间的利益博弈和矛盾激化ꎬ双方纠纷通过企

业妥协暂时得以解决ꎮ 但蒙古国大型矿业项目的数年停产导致了社会经济

发展缓慢等问题ꎮ
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一　 问题的提出

蒙古国是能源矿产资源大国ꎬ根据«２０１５ ~ ２０２０ 年蒙古国能源投资研究

报告»ꎬ该国已探明 ８０ 多种矿产资源ꎬ主要有煤、石油、黄金、铜、钨、铝等ꎬ其
资源储备丰富多样ꎮ 自 ２０ 世纪 ９０ 年代初开始ꎬ蒙古国逐渐从计划经济转向

市场经济的发展轨道ꎮ 为了促进社会经济的稳步发展ꎬ蒙古国政府逐渐推行

“矿业兴国”战略ꎬ近 ２０ 年来ꎬ采矿业已成为蒙古国支柱产业ꎮ 蒙古国政府为

了弥补其工业基础薄弱、资金匮乏、开采技术有限等短板ꎬ逐步扩大招商引

资ꎬ引进了大量的外国投资ꎮ 据调查得知ꎬ蒙古国政府投入和扶持的重点在
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于大型矿业项目ꎮ 在经济全球化的背景下ꎬ西方国家看准蒙古国宽松的投资

环境ꎬ依托技术和资金优势ꎬ获得了蒙古国大型矿业项目的投资权ꎬ从而推动

针对后发展国家的资本流动ꎮ
关于资本流动ꎬ学界基于理论分析和田野调查已有了比较充分的讨论ꎮ

尽管研究主题和理论视角有所差别ꎬ但这些讨论的重点在于新自由主义主导

下的跨国资本流动及后发展国家的非均衡发展问题ꎮ
冯哈耶克(Ｆｒｉｅｄｒｉｃｈ Ａｕｇｕｓｔ ｖｏｎ Ｈａｙｅｋ)重申了古典自由主义观点ꎬ反

对国家干预主义和福利国家政策ꎬ并肯定市场“自发秩序”在社会发展中的作

用①ꎮ ２０ 世纪 ７０ 年代至今ꎬ伴随新自由主义的兴起ꎬ全球政治、经济和社会

发展秩序发生了深刻变化ꎮ 坚持新自由主义观点的相关研究均认为ꎬ在全球

化的背景下给市场以最大的自由ꎬ让市场调控资本ꎮ 然而ꎬ有些学者对新自

由主义的适当性和影响进行了尖锐的批判ꎬ如大卫哈维(Ｄａｖｉｄ Ｈａｒｖｅｙ)认
为ꎬ新自由主义表现为市场化、自由化、私有化倾向ꎬ其本质是无休止的资本

积累并寻求利益最大化ꎬ这样的增长模式具有“掠夺式资本积累”和“地理发

展不均衡”的特点②ꎮ 新自由主义作为当代资本主义主流意识形态凸显了主

要资本积累形式以及根本制度载体的矛盾与困境③ꎮ
有些学者从跨境资本流动的视角对后发展国家的资源开发与社会发展

做了进一步阐释ꎮ 伊曼纽尔沃勒斯坦(Ｉｍｍａｎｕｅｌ Ｗａｌｌｅｒｓｔｅｉｎ)指出ꎬ以欧洲

为轴心的全球经济体系与资本主义相伴相随ꎬ资本主义在本质上就具有世界

性ꎬ而且只有在一个政治体制多元化的世界体系内资本家才有更多活动空

间④ꎮ 张暾认为ꎬ大宗商品价格上涨和出口量增加必然导致国际资本的大

量涌入ꎬ跨境资本的日常流动有利于资源在全球范围内灵活配置ꎬ然而国

际资本“大进大出”可能会导致主权信用危机、货币危机等一系列危机的爆

发⑤ꎮ 全球化市场机制不利于边缘和半边缘的后发展国家ꎬ核心国家往往

凭借其资金和技术优势ꎬ通过不平等的贸易机制迫使边缘国家的资源和财
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富不断流入核心国家ꎮ
不过ꎬ在已有的研究基础上仍有一些问题可以进一步探讨:在资源依赖

型国家ꎬ主权国家与外国资本的关系是什么? 在全球经济体系中占主导地位

的外国资本如何进入地方社会并进行企业投资? 在新自由主义和资本流动

的条件下ꎬ作为资源出口国的发展中国家面临哪些发展困境? 回答这些问

题ꎬ我们需要基于翔实的田野调查和地方性材料进行深入分析ꎮ 首先ꎬ本文

以欧洲大型能源企业对蒙古国大型矿业项目的投资为例ꎬ试图展现外国资本

进入蒙古国地方社会的机制及其影响ꎮ 其次ꎬ在经济全球化的背景下ꎬ资本

在地理空间上的不断扩张与欧洲国家推行的新自由主义政策紧密关联ꎮ 一

方面从新自由主义的理论视角分析欧洲能源企业的资本流动和盈利机制ꎬ另
一方面ꎬ也试图通过呈现欧洲能源企业在蒙古国的资源开发和收益分配机制

来印证新自由主义的弊病ꎮ
调查发现ꎬ围绕蒙古国大型矿业项目的投资开发出现了政企合资、共

同持股的投资经营模式ꎮ 鉴于此ꎬ本文提出了混合型投资模式的概念以区

别于以往大多仅关注企业投资的研究传统ꎮ 在混合型投资模式中ꎬ企业和

政府同时入股ꎬ各自占有部分股权ꎬ形成政企合资经营的局面ꎮ 因此ꎬ在这

种投资模式中ꎬ除了企业正常的经营活动和盈利目标之外ꎬ还混合着获取

政策优惠、通过避税漏税扩大盈利空间等多重目标取向ꎮ 合资企业享有各

种政策优惠是利用了政府合伙人的特殊身份的便利ꎮ 而政府通过入股大

型矿业项目ꎬ试图掌控国家经济命脉ꎬ并获取更多收益以支持国内公共物

品的供给ꎮ 为了呈现这种混合型投资模式给投资企业和资源东道国带来

的影响ꎬ现以蒙古国南部大型矿业项目———“ＯＴ”金铜矿①的投资开发为

例ꎬ从企业避税漏税引起的合同纠纷入手ꎬ以政企之间利益博弈为线索ꎬ对
外国资本流入蒙古国地方社会以及推动企业跨国投资与经营的过程进行

详细阐述ꎮ

二　 共同持股与合资经营:混合型投资模式的建立

(一)“ＯＴ”金铜矿概况

“ＯＴ”金铜矿位于蒙古国首都乌兰巴托往南 ５５５ 公里ꎬ其矿场所在地是

—９３—

① “ＯＴ”金铜矿是蒙古国奥尤陶勒盖金铜矿的简称ꎬ蒙古语读音为“Ｏｙｕ Ｔｏｌｇｏｉ”ꎬ该
矿位于蒙古国南部ꎬ是世界大型金铜矿之一ꎮ
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戈壁沙漠地区ꎬ干旱少雨ꎮ “ＯＴ”金铜矿是全球最大的金铜矿之一ꎬ其铜矿带

面积相当于乌兰巴托市区的范围ꎬ该矿蕴藏的金矿带略小于乌兰巴托市区面

积ꎮ “ＯＴ”金铜矿初步探明铜储量为 ３ １１０ 万吨、黄金储量为１ ３２８吨、白银储

量为７ ６００吨ꎮ
２００１ 年ꎬ加拿大艾芬豪矿业公司的罗伯特弗里德兰和他的同事发现

“ＯＴ”金铜矿ꎮ “ＯＴ”金铜矿的开采分为两个阶段ꎬ第一阶段是南部露天采

矿ꎬ第二阶段是北部地下采矿ꎮ 地下部分占该矿储量的 ８０％ ꎮ “ＯＴ”金铜矿

的露天矿建设始于 ２０１１ 年ꎬ并从 ２０１３ 年起正式投产ꎬ开始向中国出口铜精

粉ꎮ 到 ２０１６ 年ꎬ该矿已生产 ２０ ２２ 万吨铜和 １ ８５ 万公斤黄金ꎮ 由于融资问

题和基础设施落后等原因ꎬ该矿的地下矿尚未开始开发ꎮ “ＯＴ”金铜矿是蒙

古国重要经济支柱ꎬ蒙古国政府和民众对该矿的投资项目寄予厚望ꎮ 因

此ꎬ蒙古国政府优先引进了资金雄厚、生产规范、污染较小的全球大型矿业

公司ꎮ
根据“ＯＴ” 金铜矿投资合同ꎬ主要投资方英国力拓集团 ( Ｒｉｏ Ｔｉｎｔｏ

Ｇｒｏｕｐ)基本实现了劳工本地化ꎬ该集团雇用了 １ ４ 万名员工ꎬ其中 ９４％ 是

蒙古国员工ꎮ 同时ꎬ为了满足开矿所需ꎬ该集团每年从中国内蒙古地区购

买电力资源ꎬ为当地社会的基础设施建设和当地牧民的生活改善作出了一

定贡献ꎮ
(二)投资企业的技术引入与资本扩张

英国力拓集团是全球最大的资源开采和矿产品供应商之一ꎮ ２００９ 年ꎬ力
拓集团和蒙古国政府针对“ＯＴ”金铜矿达成投资协议ꎮ 当时ꎬ“ＯＴ”金铜矿项

目是力拓集团正在投资开发的三大项目之一ꎬ也是该集团在大宗商品价格疲

软期最重要的一次海外投资ꎮ 项目规模可能最终达到蒙古国经济总量的

１ / ３ꎮ 然而ꎬ力拓集团与蒙古国政府围绕“ＯＴ”金铜矿项目的建造成本和投资

规模扩大等问题产生分歧ꎬ谈判陷入僵局ꎬ导致该项目推迟了几年ꎮ 随后几

经波折ꎬ通过长达两年的紧张谈判ꎬ２０１５ 年ꎬ力拓集团与蒙古国政府、绿松石

山资源公司(Ｔｕｒｑｕｏｉｓｅ Ｈｉｌｌ Ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ Ｌｔｄ ꎬ以下简称“ＴＨＲ”公司)正式签署

了«“ＯＴ”金铜矿地下矿开发和融资计划»ꎮ 迄今为止ꎬ该项目是蒙古国最大

的矿产开发项目ꎮ
２０１５ 年 ５ 月 ２３ 日ꎬ英国«每日电讯»发表题为«蒙古国将被力拓集团的

大规模铜矿开采所改变»的文章ꎮ 文章指出ꎬ自 １３ 世纪成吉思汗统治到现

在ꎬ蒙古国一直没有变化ꎬ直到该国政府与力拓集团签订了投资合同ꎬ这一切

—０４—
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将会改变ꎮ 双方将合作开发世界上最大的金铜矿———“ＯＴ”金铜矿ꎬ预计将

掀起对蒙古国境内价值 １ 万亿美元矿产资源的开采热潮ꎬ并将该国从游牧社

会推进至工业社会①ꎮ
自从与蒙古国政府签订了“ＯＴ”金铜矿投资合同之后ꎬ力拓集团就成为

“ＯＴ”金铜矿的主要投资者和实际操控者ꎮ 该集团首席执行官在接受记者采

访时表示ꎬ“ＯＴ”金铜矿是一个很复杂的项目ꎬ迄今为止ꎬ力拓集团已经投资

７ ８ 亿美元ꎬ而且另外 ５ 亿美元将要投入其地下矿的开采ꎻ他们正在投资和建

设有可能成为世界第三大铜矿的“ＯＴ” 金铜矿ꎬ而当地下矿正式投产后ꎬ
“ＯＴ”金铜矿对蒙古国经济的贡献率将达到 ３０％ ~ ４０％ ②ꎮ 据调查得知ꎬ力
拓集团由于掌握了“分块崩落开采法”等地下矿开采技术而优先获得了“ＯＴ”
金铜矿的勘探权和开采权ꎮ

在“ＯＴ”金铜矿融资结构的设定和矿产投资与开发的整个过程中ꎬ力拓

集团作为最大的股东一直扮演着主导角色ꎮ 该集团通过劳工本地化和基础

设施建设等途径在一定程度上实现了对当地社区的融入ꎬ他们不断宣传企业

对“ＯＴ”金铜矿的投资将对蒙古国国民经济诸多领域产生涟漪效应ꎮ 然而ꎬ
实际上ꎬ力拓集团通过这种混合型投资模式ꎬ与蒙古国政府建立协作关系ꎬ优
先获得政策优惠ꎬ并在股权分配和投资经营上一直占据了主导地位ꎮ “ＯＴ”
金铜矿投资合同是力拓集团与蒙古国政府合作的基础ꎬ但是由于企业与政府

之间股权比例的不均等和偿还利率的不稳定性ꎬ蒙古国政府的盈利空间不断

缩小ꎮ 从这个意义上来说ꎬ企业主导的投资合同在很大程度上限制了蒙古国

政府的管辖权力和盈利空间ꎮ
从以上资料可以看出ꎬ力拓集团雄心勃勃的项目如果顺利推进ꎬ不仅能

获得巨大的经济收益ꎬ还可以改变蒙古国产业结构单一的局面ꎮ 然而ꎬ自正

式投产以来ꎬ力拓集团与蒙古国政府之间的谈判屡次陷入僵局ꎬ双方围绕投

资规模和税收缴纳等问题争论不休ꎮ 在蒙古国制定法律严肃整顿投资环境

的条件下ꎬ力拓集团通过“搭便车”的方式大量避税ꎬ以此扩大了企业的盈利

空间ꎮ 近几年ꎬ蒙古国政府与力拓集团围绕税收缴纳问题纠纷不断、矛盾激

化ꎬ目前“ＯＴ”金铜矿项目被迫停产ꎮ

—１４—
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Ｊｏｕｒｎａｌꎬ２０１８ꎬＮｏ ６ꎬｐ １０８
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(三)借贷做股东:蒙古国政府的投资方式

调查发现ꎬ纵观外资企业在蒙古国的投资经营ꎬ与中小微企业相比ꎬ大型

能源企业往往更容易与蒙古国政府直接协商与合作ꎬ从而优先获得项目开采

权ꎬ在采矿业的投资和生产过程中有更多机会获得政策优惠ꎮ 为了取得投资

所需的信任和稳定性ꎬ在签订投资合同时力拓集团主张建立合资企业ꎬ与蒙

古国政府共同持股ꎮ 而随着蒙古国国内资源民族主义的兴起ꎬ蒙古国社会各

界越来越清晰地意识到“蒙古人是蒙古国资源的主人”ꎬ并呼吁蒙古国政府制

定强有力的政策防止矿产资源外流ꎮ 为了稳步提高其财政收入ꎬ也为了防止

外资企业独自侵吞蒙古国资源ꎬ蒙古国政府采取了限制投资规模、增加税收、
修改矿产资源法等一系列措施ꎮ 此外ꎬ面对大型矿业企业的较长期投资ꎬ蒙
古国政府要求投资方建立合资企业ꎬ并努力为合资企业提供相对稳定的投资

环境ꎬ保证双方合作共赢、共享收益ꎮ 根据调查得知ꎬ一般情况下ꎬ在大型矿

业企业的股权分配中ꎬ外资企业与蒙古国政府双方的控股比例各自为 ５０％
左右ꎮ

然而ꎬ从企业融资结构的角度可以发现“ＯＴ”金铜矿的特殊性ꎮ 起初ꎬ该
矿由加拿大艾芬豪矿业公司和蒙古国政府共同持股ꎬ两者分别拥有该矿 ６６％
和 ３４％的股份ꎮ ２０１２ 年ꎬ力拓集团顺利地从加拿大艾芬豪矿业公司获得

“ＯＴ”金铜矿的主要股份ꎬ成为该矿的实际操作者ꎮ 自此ꎬ投资“ＯＴ”金铜矿

的艾芬豪矿业公司更名为“ＴＨＲ”公司ꎮ 可以说ꎬ“ＯＴ”金铜矿的股权被“三分

天下”ꎬ而力拓集团在融资和管理方面具有绝对优势ꎮ 名义上力拓集团是在

“ＴＨＲ”公司旗下投资生产ꎬ而实际上力拓集团通过控股“ ＴＨＲ”公司占有

６６％的股份ꎬ在投资和谈判等方面ꎬ“ＴＨＲ”公司与力拓集团保持一致ꎮ 蒙古

国政府拥有“ＯＴ”金铜矿 ３４％的股份ꎬ在矿山项目的生产过程中主要发挥监

督的作用ꎮ 在这种政府和企业合伙入股的混合型投资模式中ꎬ蒙古国政府扮

演着特殊角色ꎮ
针对外资企业ꎬ蒙古国政府除了常规性的技术监督与考核之外ꎬ还通过

出台纲领性、指导性的法律法规和专项政策以限制企业投资规模ꎬ并规范其

生产活动ꎮ 在吸引外资的过程中ꎬ蒙古国政府主要扮演决策者和管理者的角

色ꎬ通过各种监督考核对企业进行总体控制ꎬ并通过征税等手段提高其财政

收入ꎮ
可以说ꎬ蒙古国政府和力拓集团、“ＴＨＲ”公司之间设定的混合型投资模

式旨在建立政企之间的协作机制ꎬ从而达到互利共赢的目的ꎮ 但从实践绩效

来看ꎬ该模式无疑扩大了力拓集团的盈利空间ꎬ而蒙古国政府并没有达到高

—２４—
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额收益的预期目标ꎮ 这一现象产生的根源在于蒙古国政府在“ＯＴ”金铜矿投

资中扮演了股东和债务人的双重角色ꎮ 蒙古国政府和力拓集团、“ＴＨＲ”公司

共同持股建立了合资企业ꎮ 然而ꎬ相关文献表明蒙古国政府并没有入股的资

金储备ꎬ从而向签订合同的其他投资方借贷入股ꎬ成为第三个投资方ꎮ 简言

之ꎬ蒙古国政府通过借贷做股东成为“ＯＴ”金铜矿投资项目的投资者之一ꎮ
因此ꎬ在这种混合型投资模式中ꎬ蒙古国政府因借贷入股而成为债务人ꎮ 力

拓集团管理者的说法反复强调了这一点ꎮ “蒙古国政府 ３４％ 的股权不是用

自己的资金投资于项目ꎬ而是向其他股东借贷ꎮ 考虑到这次投资的特殊性

质和随之而来的风险ꎬ７ 年前达成了蒙古国政府还债的公平利率ꎮ 投资合

同规定ꎬ每隔 ７ 年调整一次利率ꎬ目前我们的一个工作组正在做这项工作ꎮ
很明显ꎬ蒙古国政府想要更低的利率ꎮ 而对于力拓集团和“ ＴＨＲ”公司来

说ꎬ根据项目和投资国的风险制定公平合理的利率非常重要ꎮ 我们已经建

议蒙古国政府和我们一起去调研市场情况ꎬ然后透明公开地决定多少利率

才是公平又合理的ꎮ 我们最好依据这类债务偿还的国际惯例来制定

利率ꎮ”①

从以上资料可以看出ꎬ“ＯＴ”金铜矿投资项目的经营模式和收益分配

主要依据三方的投资合同ꎮ 与其他外资企业的投资合同相比ꎬ该合资企业

的合同书呈现颇多复杂性ꎮ 观察“ＯＴ”金铜矿的股权分配和顶层设计ꎬ从
表面上看ꎬ蒙古国政府和另两个投资方围绕着项目的有效实施建立了比较

明确的合作格局ꎮ 但实质上ꎬ这一投资模式所负载的融资结构特征恰恰体

现了蒙古国政府因为借贷入股而陷于相对被动的境地ꎮ 例如ꎬ蒙古国政府

向力拓集团、“ＴＨＲ”公司还债的利率不是按照蒙古国国内经济水平制定ꎬ
而是企业通过对项目和投资环境的风险评估并结合国际惯例制定ꎮ 力拓

集团主张由市场供求决定利率ꎬ而市场的波动必然导致利率的不稳定ꎮ 鉴

于此ꎬ自“ＯＴ”金铜矿项目投产以来ꎬ蒙古国政府一边收益ꎬ一边还债ꎬ陷入

用收益抵销债务的循环模式ꎮ 毫无疑问ꎬ在“ＯＴ”金铜矿投资项目的运作

过程中ꎬ蒙古国政府不是仅仅扮演收税人和管理人的角色ꎬ而是因为与外

资企业共同持股而成为特殊的投资人ꎬ并且ꎬ由于借贷入股和在股权分配

中的不利地位ꎬ蒙古国政府逐渐失去了对企业的控制权ꎮ 而力拓集团成为

“ＯＴ”金铜矿投资项目最大的受益者ꎬ从正式投资到生产销售一直扮演着

—３４—

① Ｍ Ｅｎｋｈ － ＡｍｇａｌａｎꎬＷｅ Ａｒｅ Ｉｎｖｅｓｔｉｎｇ ｉｎ ｔｈｅ Ｆｕｔｕｒｅ ｏｆ ＭｏｎｇｏｌｉａꎬＭｏｎｇｏｌｉａｎ Ｍｉｎｉｎｇ
Ｊｏｕｒｎａｌꎬ２０１８ꎬＮｏ ６ꎬｐ １０９
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主导角色ꎮ
(四)混合型投资模式产生的主要因素

经过长达 ５ 年的谈判ꎬ力拓集团与艾芬豪矿业公司、蒙古国政府于 ２００９
年 １０ 月签订了“ＯＴ”金铜矿投资协议ꎮ 该协议确立了投资“ＯＴ”金铜矿的条

件与保障ꎬ包括基础设施投资、环保要求、劳资关系、投资保护和税收环境①ꎮ
最关键的是ꎬ该投资协议同时制定了蒙古国政府和投资企业共同持股、股权

结构相互交错的混合型投资模式ꎮ
那么ꎬ这种特殊的投资模式是如何产生的? 这一点源于蒙古国议会通

过相关法律ꎬ加强了对战略性矿产的控制ꎮ 例如ꎬ蒙古国国家大呼拉尔(即
蒙古国议会)２００６ 年通过的«蒙古国矿产资源法»第二版中第四条针对大

型、具有战略意义的矿出台了明确的规定ꎮ 该法提出ꎬ有战略意义的矿是

指正在进行或可以进行的生产足以影响国家安全、国家和地区经济社会发

展ꎬ或每年产量占国内生产总值 ５％以上的矿ꎮ 该法第五条规定ꎬ与私有法

人合作开采并利用国家预算资金进行勘探、确定了其储量为有战略意义的

矿ꎬ国家参股最高可达到 ５０％ ꎬ该比例参照国家投入的资金额度通过开矿

合同确定ꎻ没有国家预算资金参与进行勘探、确定了其储量为有战略意义

的矿ꎬ国家最高可以持有相当于该矿拥有者投入资金 ３４％ 的股份ꎬ该比例

参照国家投入的资金额度通过开矿合同确定ꎮ 毫无疑问ꎬ“ＯＴ”金铜矿项

目作为蒙古国最大的矿产开发项目而具有战略意义ꎮ 该项目的投资中ꎬ蒙
古国政府没有投入国家预算资金ꎬ因此ꎬ在“ＯＴ”金铜矿的股权分配中占有

３４％的比例ꎮ 同时ꎬ蒙古国资金储备不足是产生这种混合型投资模式的重

要原因ꎮ

三　 企业结构型避税与双重征税协议的利用

(一)结构型避税

近年来ꎬ跨国公司的避税问题经常被国际媒体见诸报端ꎮ 自 ２０１１ 年

以来ꎬ力拓集团在卢森堡建立了子公司ꎬ“ＴＨＲ”公司在荷兰建立了子公司ꎮ

—４４—

① Ｔｈｅ Ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ｏｆ ＭｏｎｇｏｌｉａꎬＩｖａｎｈｏｅ Ｍｉｎｅｓ Ｍｏｎｇｏｌｉａ Ｉｎｃ ＬＬＣꎬＩｖａｎｈｏｅ Ｍｉｎｅｓ Ｌｔｄꎬ
ａｎｄ Ｒｉｏ Ｔｉｎｔｏ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｈｏｌｄｉｎｇｓ ＬｉｍｉｔｅｄꎬＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔ Ａｇｒｅｅｍｅｎｔꎬ６ Ｏｃｔｏｂｅｒ ２００９ꎬｈｔｔｐ: / /
ｗｗｗ ｔｕｒｑｕｏｉｓｅｈｉｌｌ ｃｏｍ / ｉ / ｐｄｆ / Ｏｙｕ ＿ Ｔｏｌｇｏｉ ＿ ＩＡ ＿ ＥＮＧ ＰＤＦꎻ Ｖｉｎｃｅｎｔ Ｋｉｅｚｅｂｒｉｎｋꎬ Ｒｈｏｄａｎｔｅ
ＡｈｌｅｒｓꎬＳｕｋｈｇｅｒｅｌ Ｄｕｇｅｒｓｕｒｅｎꎬ Ｍｉｎｉｎｇ Ｔａｘｅｓ: Ｔｈｅ Ｃａｓｅ ｏｆ Ｏｙｕ Ｔｏｌｇｏｉ ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔａｂｌｅ Ｔａｘ
Ａｖｏｉｄａｎｃｅ ｂｙ Ｒｉｏ Ｔｉｎｔｏ ｉｎ Ｍｏｎｇｏｌｉａꎬ２０１８ꎬ０１
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他们建立的所谓子公司只是理论上的存在ꎬ子公司一没有员工ꎬ二也没有

实际开展经济活动ꎮ 两家子公司的成立完全是为了力拓集团和“ ＴＨＲ”公

司在蒙古国实现其结构型避税①ꎮ 这两家子公司成立后陆续向“ＯＴ”金铜

矿放贷ꎬ以此扩大企业的收益空间ꎬ也躲避了向蒙古国政府应缴纳的大量

税收ꎮ
“ＴＨＲ”公司通过直接贷款和间接贷款两种途径不断增加向“ＯＴ”金铜矿

收取的利息ꎬ以此达到结构型避税的目的ꎮ 具体说来ꎬ“ＴＨＲ”公司通过卢森

堡子公司向“ＯＴ”金铜矿发放了直接贷款ꎮ 同时ꎬ卢森堡子公司通过荷兰子

公司向“ＯＴ”金铜矿企业发放了间接贷款ꎮ 这种融资结构从 ２０１１ 年开始形

成并持续至今ꎮ

表 １　 ２０１１ ~ ２０１６ 年卢森堡子公司

向蒙古国“ＯＴ”金铜矿发放的直接贷款 (单位:亿美元)

年份 ２０１１ ２０１２ ２０１３ ２０１４ ２０１５ ２０１６ 贷款年均值 /
利息合计

贷款 ３４ ７３５ ３０ ９２８ ３３ ０２５ ２９ ９５４ ２６ ９７８ ３１ ７６２ ３１ １２４

利息 １ ２０４ １ ９７８ ２ ０９７ ２ ２００ １ ８４３ — ９ ３２２

资料来源:Ｍｏｖｅｌｅ ＳａｒｌꎬＡｎｎｕａｌ Ａｃｃｏｕｎｔｓ ｆｏｒ ｔｈｅ Ｙｅａｒｓ ２０１１－２０１６ꎬｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ ｒｃｓｌ ｌｕ / ꎻ
Ｖｉｎｃｅｎｔ ＫｉｅｚｅｂｒｉｎｋꎬＲｈｏｄａｎｔｅ ＡｈｌｅｒｓꎬＳｕｋｈｇｅｒｅｌ ＤｕｇｅｒｓｕｒｅｎꎬＭｉｎｉｎｇ ｔａｘｅｓ:Ｔｈｅ Ｃａｓｅ ｏｆ Ｏｙｕ Ｔｏｌｇｏｉ
ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔａｂｌｅ Ｔａｘ Ａｖｏｉｄａｎｃｅ ｂｙ Ｒｉｏ Ｔｉｎｔｏ ｉｎ Ｍｏｎｇｏｌｉａꎬ２０１８ꎬ０１

根据表 １ 数据ꎬ从 ２０１１ ~ ２０１６ 年ꎬ卢森堡子公司向蒙古国“ＯＴ”金铜

矿发放的贷款额每年平均达到 ３１ １２４ 亿美元ꎮ 在此期间ꎬ这项贷款产

生的利息总额约 ９ ３２２ 亿美元ꎬ这笔巨额利息费用大大降低了“ＯＴ”金铜

矿的税收利润ꎬ从而缩小了蒙古国税收基数和税收收入ꎮ 这一子公司的

成立只是负责向“ＯＴ”金铜矿发放每年 ３０ 亿美元左右的贷款ꎬ不从事其

他经济活动ꎮ
卢森堡子公司自注册以来ꎬ录用过几名短期员工ꎬ而荷兰子公司从未录

用任何员工ꎬ该子公司的成立仅仅是为了卢森堡子公司向蒙古国“ＯＴ”金铜

矿发放间接贷款提供方便ꎮ

—５４—

① 结构型避税指企业通过改变经营行为、组织结构和规模来获得税收优惠ꎬ从而实

现避税目的ꎮ 本文探讨的结构型避税主要指企业在税收较低国家通过建立名义上的子公

司发放贷款达到避税目的ꎮ
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　 　 表 ２　 　 ２０１２ ~ ２０１６ 年卢森堡子公司通过荷兰子公司

向蒙古国“ＯＴ”金铜矿发放的间接贷款 (单位:亿美元)

年份 ２０１２ ２０１３ ２０１４ ２０１５ ２０１６ 贷款年均值 /
利息合计

荷兰子公司向蒙古国“ＯＴ”金铜矿发放的贷款和利息

贷款 ２０ ９３０ ３５ ２９２ ３９ ０５５ ４１ ２０４ — ３４ １２０

利息 ０ ８９６ １ ９８２ ２ ４６３ ２ ６５７ — ７ ９９８

卢森堡子公司向荷兰子公司发放的贷款和利息

贷款 ２４ ３３９ ３５ ９８５ ３９ ２４２ ４１ ８８３ — ３５ ３６２

利息 １ ０３９ ２ １５９ ２ ４５６ ２ ６４２ — ８ ２９６

资料来源:Ｏｙｕ Ｔｏｌｇｏｉ Ｎｅｔｈｅｒｌａｎｄｓ ＢＶꎬＡｎｎｕａｌ Ｒｅｐｏｒｔｓ ｆｏｒ ｔｈｅ Ｙｅａｒｓ ｆｒｏｍ ２０１２ ｕｎｔｉｌ ２０１６ꎬ
ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ ｋｖｋ ｎｌ / ｚｏｅｋｅｎꎻ Ｖｉｎｃｅｎｔ Ｋｉｅｚｅｂｒｉｎｋꎬ Ｒｈｏｄａｎｔｅ Ａｈｌｅｒｓꎬ Ｓｕｋｈｇｅｒｅｌ Ｄｕｇｅｒｓｕｒｅｎꎬ
Ｍｉｎｉｎｇ Ｔａｘｅｓ:Ｔｈｅ Ｃａｓｅ ｏｆ Ｏｙｕ Ｔｏｌｇｏｉ ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔａｂｌｅ Ｔａｘ Ａｖｏｉｄａｎｃｅ ｂｙ Ｒｉｏ Ｔｉｎｔｏ ｉｎ Ｍｏｎｇｏｌｉａꎬ
２０１８ꎬ０１

根据表 ２ 数据ꎬ２０１２ ~ ２０１６ 年ꎬ蒙古国“ＯＴ”金铜矿欠荷兰子公司的

贷款年均值和利息总额几乎等于荷兰子公司欠卢森堡子公司的贷款年均

值和利息总额ꎮ 两种贷款的年均值约为 ３５ 亿美元ꎬ同时每笔贷款四年的

利息总额为 ８ 亿美元左右ꎮ 这说明ꎬ在卢森堡子公司与蒙古国“ＯＴ”金铜

矿之间的资金流通中ꎬ荷兰子公司扮演了资金流通的角色ꎮ 毫无疑问ꎬ
这笔贷款的发放大大增加了卢森堡子公司的税收利润ꎬ然而ꎬ贷款产生

的巨额利息降低了蒙古国“ ＯＴ”金铜矿的税收利润与蒙古国政府的财政

收入ꎮ
详细说来ꎬ荷兰子公司向卢森堡子公司支出的利息总额大于该公司向

蒙古国“ＯＴ”金铜矿收取的利息收益ꎮ 可以说ꎬ在以上借贷和放贷的过程

中ꎬ荷兰子公司并没有盈利ꎬ也没有缴纳所得税ꎮ 这进一步说明了荷兰子

公司的成立仅仅是为了资金流通ꎬ从而使卢森堡子公司稳获收益ꎮ 通过建

立跨国子公司ꎬ企业形成了结构型避税机制ꎬ从而达到减免企业所得税的

目的ꎮ
以上信息详细显示了“ＴＨＲ”公司在卢森堡和荷兰建立子公司之后通过

直接贷款和间接贷款获取最大利润的方式ꎮ 值得注意的是ꎬ卢森堡的税务部

门为了吸引外资企业的注册ꎬ不断推行税收优惠政策ꎬ大幅降低了企业税负ꎮ
事实上ꎬ卢森堡的税收部门与卢森堡子公司之间制定了比较默契的税务筹划

从而形成避税ꎮ
—６４—
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表 ３　 ２０１０ ~ ２０１６ 年卢森堡子公司的

纳税情况及其在卢森堡的实际税率 (单位:亿美元)

年份 ２０１０ ２０１１ ２０１２ ２０１３ ２０１４ ２０１５ ２０１６ 合计

税前利润 － ０ ００８ １ ２０２ ３ ０１３ ４ ２５３ ４ ６５４ ４ ４９８ ３ ５４０ ２１ １６８

所得税 ０ ０ ０ ０ ００１ ０ １５６ ０ １５０ ０ ５８０ ０ ８８７

卢森堡的
实际税率(％ ) ０ ００ ０ ００ ０ ００ ０ ０１ ３ ３４ ３ ３４ １６ ３９ ３ ３０

(平均)

资料来源:同表 １ꎮ

根据表 ３ 数据ꎬ卢森堡子公司在 ２０１０ ~ ２０１６ 年之间的税前利润总额约

为 ２１ 亿多美元ꎬ而期间该子公司所支出的企业所得税还不到 ８ ９００ 万美元ꎮ
如前所述ꎬ卢森堡子公司从未展开实际的经济活动ꎬ因此ꎬ卢森堡子公司赚取

的全部利润都是通过向蒙古国“ＯＴ”金铜矿发放直接贷款和间接贷款获取

的ꎮ 表 ３ 进一步显示了卢森堡子公司的实际税率很低ꎬ甚至在 ２０１０ ~ ２０１２
年之间实际税率连续三年为零ꎮ 可以看出ꎬ卢森堡子公司注册以来ꎬ充分利

用了卢森堡超低的实际税率ꎬ以此保持巨额利润ꎮ 毫无疑问ꎬ卢森堡子公司

的建立大大减少了“ＴＨＲ”公司的税收支出ꎮ
值得注意的是ꎬ“ＴＨＲ”公司通过子公司放贷不仅减少了应向蒙古国政府

缴纳的大量税收ꎬ同时在很大程度上也避开了向它的母国———加拿大应缴的

税额ꎮ

表 ４　 ２０１０ ~ ２０１６ 年加拿大企业所得税损失

和卢森堡子公司的避税额度 (单位:亿美元)

年份 ２０１０ ２０１１ ２０１２ ２０１３ ２０１４ ２０１５ ２０１６ 合计

税前利润 － ０ ００８ １ ２０２ ３ ０１３ ４ ２５３ ４ ６５４ ４ ４９８ ３ ５４０ ２１ １６８

加拿大税率(％ ) ３１ ０ ２８ ０ ２６ ０ ２６ ０ ２６ ５ ２６ ５ ２６ ５ ２６ ６
(平均)

加拿大税收损失 ０ ０ ３３７ ０ ７８３ １ １０６ １ ２３３ １ １９２ ０ ９３８ ５ ５８９

卢森堡子
公司的避税额度

０ ０ ３３７ ０ ７８３ １ １０５ １ ０７８ １ ０４２ ０ ３５８ ４ ７０３

资料来源:ｈｔｔｐｓ: / / ｈｏｍｅ ｋｐｍｇ ｃｏｍ / ｘｘ / ｅｎ / ｈｏｍｅ / ｓｅｒｖｉｃｅｓ / ｔａｘ / ｔａｘ － ｔｏｏｌｓａｎｄ － ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ /
ｔａｘ － ｒａｔｅｓ － ｏｎｌｉｎｅ / ｃｏｒｐｏｒａｔｅ － ｔａｘ － ｒａｔｅｓ － ｔａｂｌｅ ｈｔｍｌꎻＶｉｎｃｅｎｔ ＫｉｅｚｅｂｒｉｎｋꎬＲｈｏｄａｎｔｅ Ａｈｌｅｒｓꎬ
Ｓｕｋｈｇｅｒｅｌ ＤｕｇｅｒｓｕｒｅｎꎬＭｉｎｉｎｇ Ｔａｘｅｓ:Ｔｈｅ Ｃａｓｅ ｏｆ Ｏｙｕ Ｔｏｌｇｏｉ ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔａｂｌｅ Ｔａｘ Ａｖｏｉｄａｎｃｅ ｂｙ
Ｒｉｏ Ｔｉｎｔｏ ｉｎ Ｍｏｎｇｏｌｉａꎬ２０１８ꎬ０１

—７４—
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从表 ４ 可以看出ꎬ在 ２０１０ ~ ２０１６ 年间ꎬ加拿大合法的企业所得税税率

在 ２６％ ~ ３１％之间ꎮ 不难发现ꎬ加拿大的税率远高于表 ３ 显示的卢森堡税

率ꎮ 表 ４ 进一步显示ꎬ如果“ＴＨＲ”公司没有通过建立子公司逃避大量税收

的话ꎬ按照加拿大税率ꎬ它应向加拿大税务部门另缴纳约 ４ ７ 亿美元ꎮ 而

这期间ꎬ加拿大整个税收损失中卢森堡子公司避税额度占有绝对位置ꎮ 这

进一步说明了“ ＴＨＲ”公司利用这种避税空间剥夺了加拿大大量的税收

收益ꎮ
力拓集团和“ＴＨＲ”公司通过建立两家子公司试图说明他们与卢森堡、荷

兰等国家没有事实上的经济往来ꎮ 然而ꎬ这两家公司通过此途径逃避了将近

５ 亿美元的税收ꎮ
(二)双重征税协议与预提税的减少

“ＴＨＲ”公司除了结构型避税之外ꎬ还利用“ＯＴ”金铜矿的投资合同不断

减少企业的预提所得税(以下简称预提税)ꎮ 预提税是指预先扣缴的所得税ꎬ
外资企业在投资国境内获得利润(股息、红利)、利息、特许权使用费和其他所

得都应当缴纳预提税ꎮ 例如ꎬ上述案例中ꎬ卢森堡子公司向蒙古国“ＯＴ”金铜

矿放贷ꎬ那么ꎬ该子公司收取利息之后应向蒙古国政府缴纳预提税ꎮ 因为这

笔贷款交易中ꎬ蒙古国的公司向蒙古国境外公司支付利息ꎬ蒙古国税务部门

一般征收 ２０％的预提税①ꎮ
表 １ ~ ３ 的数据精确显示了“ＯＴ”金铜矿因为大量借贷面临巨额利息

支付问题ꎬ从而直接导致了蒙古国企业所得税的减少ꎮ 如前所述ꎬ从利

息征收预提税是为了保证蒙古国政府即使在借贷的情况下还能保持一定

的税收ꎮ 可以说ꎬ预提税是蒙古国政府向外国直接投资收取的最重要的

税种之一ꎮ 然而ꎬ由于双重征税协议的签订使得蒙古国政府的预提税来

源不断缩减ꎮ
２０１１ 年ꎬ“ＴＨＲ”公司扩大了蒙古国“ＯＴ”金铜矿的投资规模ꎮ 同年ꎬ蒙古

国政府与卢森堡、荷兰两国签订了双重征税协议ꎬ该协议规定蒙古国与以上

两国之间的利息支付中预提税税率降至 １０％ ꎮ 因此ꎬ“ＴＨＲ”公司通过建立

子公司ꎬ利用这一双重征税协议的税收优惠大大减少了预提税的缴纳额度ꎮ

—８４—

① Ｐｒｉｃｅｗａｔｅｒｈｏｕｓｅ ＣｏｏｐｅｒｓꎬＭｏｎｇｏｌｉａ:Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ －Ｗｉｔｈｈｏｌｄｉｎｇ Ｔａｘｅｓꎬｈｔｔｐ: / / ｔａｘｓｕｍｍａｒｉｅｓ
ｐｗｃ ｃｏｍ / ＩＤ / ＭｏｎｇｏｌｉａＣｏｒｐｏｒａｔｅ － Ｗｉｔｈｈｏｌｄｉｎｇ － ｔａｘｅｓꎻＶｉｎｃｅｎｔ ＫｉｅｚｅｂｒｉｎｋꎬＲｈｏｄａｎｔｅ Ａｈｌｅｒｓꎬ
Ｓｕｋｈｇｅｒｅｌ ＤｕｇｅｒｓｕｒｅｎꎬＭｉｎｉｎｇ Ｔａｘｅｓ:Ｔｈｅ Ｃａｓｅ ｏｆ Ｏｙｕ Ｔｏｌｇｏｉ ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔａｂｌｅ Ｔａｘ Ａｖｏｉｄａｎｃｅ ｂｙ
Ｒｉｏ Ｔｉｎｔｏ ｉｎ Ｍｏｎｇｏｌｉａꎬ２０１８ꎬ０１
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国际货币基金组织于 ２０１２ 年发布了一份报告ꎬ披露了这种双重征税协议的

问题①ꎮ 这导致蒙古国政府于 ２０１３ 年单方面终止了该协议ꎮ 蒙古国政府通

过终止双重征税协议试图重新获取资金流动的税收控制权ꎮ 但是ꎬ这种单方

面的协议终止并没有改变蒙古国政府的税收权利ꎮ 因为 ２００９ 年力拓集团率

先与蒙古国政府签订了稳定性合同ꎬ这些稳定性条款规定“ＯＴ”金铜矿从利

息支付中收取的预提税税率为 １０％ ②ꎮ 该稳定性合同意味着蒙古国政府当

时被动地承认了这个税率ꎮ 预提税税率的下降极大减少了蒙古国政府从

“ＯＴ”金铜矿收取的企业所得税ꎮ
毫无疑问ꎬ双重征税协议中双方的利益分配是不均等的ꎬ较低的预提税

税率说明蒙古国政府处于被动的境地ꎮ 因此ꎬ２０１３ 年蒙古国政府要求

“ＴＨＲ”公司和力拓集团重新调整和拟定“ＯＴ”金铜矿投资合同ꎮ 随后ꎬ蒙古

国政府与力拓集团围绕重新修订“ＯＴ”金铜矿投资合同的意见产生分歧ꎬ双
方谈判争执不断ꎮ

从 ２０１３ 年开始ꎬ双方谈判屡次陷入僵局ꎬ蒙古国政府与力拓集团之间

的矛盾不断升级ꎮ ２０１５ 年ꎬ在谈判期间ꎬ力拓集团试图促使蒙古国政府将

预提税税率从 １０％降至 ６ ６％ ꎮ 力拓集团的相关负责人表示ꎬ关于投资合

同的这种修改建议是源于蒙古国政府在“ＯＴ”金铜矿的投资中占有 ３４％ 的

股权ꎬ因此也有义务支付因贷款产生的 ３４％ 的预提税③ꎮ 简言之ꎬ双方签

订的投资合同ꎬ不管是签订过程ꎬ还是合同内容都存在很多问题ꎬ其合同条

款有很大的随意性和不确定性ꎮ 这种投资合同无疑持续缩减了蒙古国政

府的税收收入ꎮ

—９４—

①

②

③

ＩＭＦꎬＭｏｎｇｏｌｉａ:Ｔｅｃｈｎｉｃａｌ Ａｓｓｉｓｔａｎｃｅ Ｒｅｐｏｒｔ －Ｓａｆｅｇｕａｒｄｉｎｇ Ｄｏｍｅｓｔｉｃ Ｒｅｖｅｎｕｅ －Ａ Ｍｏｎｇｏｌｉａｎ
ＤＴＡ ＭｏｄｅｌꎬＮｏｖｅｍｂｅｒ ２０１２ꎬ ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ ｉｍｆ ｏｒｇ / ｅｘｔｅｒｎａｌ / ｐｕｂｓ / ｆｔ / ｓｃｒ / ２０１２ / ｃｒ１２３０６ ｐｄｆꎻ
Ｖｉｎｃｅｎｔ ＫｉｅｚｅｂｒｉｎｋꎬＲｈｏｄａｎｔｅ ＡｈｌｅｒｓꎬＳｕｋｈｇｅｒｅｌ ＤｕｇｅｒｓｕｒｅｎꎬＭｉｎｉｎｇ Ｔａｘｅｓ:Ｔｈｅ Ｃａｓｅ ｏｆ Ｏｙｕ
Ｔｏｌｇｏｉ ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔａｂｌｅ Ｔａｘ Ａｖｏｉｄａｎｃｅ ｂｙ Ｒｉｏ Ｔｉｎｔｏ ｉｎ Ｍｏｎｇｏｌｉａꎬ２０１８ꎬ０１

Ｔｈｅ Ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ ｏｆ ＭｏｎｇｏｌｉａꎬＩｖａｎｈｏｅ Ｍｉｎｅｓ Ｍｏｎｇｏｌｉａ Ｉｎｃ ＬＬＣꎬＩｖａｎｈｏｅ Ｍｉｎｅｓ Ｌｔｄꎬ
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ｗｗｗ ｔｕｒｑｕｏｉｓｅｈｉｌｌ ｃｏｍ / ｉ / ｐｄｆ / Ｏｙｕ ＿ Ｔｏｌｇｏｉ ＿ ＩＡ ＿ ＥＮＧ ＰＤＦꎻ Ｖｉｎｃｅｎｔ Ｋｉｅｚｅｂｒｉｎｋꎬ Ｒｈｏｄａｎｔｅ
ＡｈｌｅｒｓꎬＳｕｋｈｇｅｒｅｌ Ｄｕｇｅｒｓｕｒｅｎꎬ Ｍｉｎｉｎｇ Ｔａｘｅｓ: Ｔｈｅ Ｃａｓｅ ｏｆ Ｏｙｕ Ｔｏｌｇｏｉ ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔａｂｌｅ Ｔａｘ
Ａｖｏｉｄａｎｃｅ ｂｙ Ｒｉｏ Ｔｉｎｔｏ ｉｎ Ｍｏｎｇｏｌｉａꎬ２０１８ꎬ０１
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表 ５　 ２０１１ ~ ２０１５ 年蒙古国政府因“ＯＴ”金铜矿投资合同损失的预提税

(单位:亿美元)

年份 ２０１１ ２０１２ ２０１３ ２０１４ ２０１５ 合计

总利息 １ ２０４ ２ ８７４ ４ ０７９ ４ ６６３ ４ ５０１ １７ ３２１

实际预提税 ０ ０７９ ０ １９０ ０ ２６９ ０ ３０８ ０ ２９７ １ １４３

据蒙古国法律
应缴纳的预提税

０ ２４１ ０ ５７５ ０ ８１６ ０ ９３３ ０ ９００ ３ ４６５

蒙古国政府损失
的预提税

０ １６１ ０ ３８５ ０ ５４７ ０ ６２５ ０ ６０３ ２ ３２１

资料来源:ｈｔｔｔｐ: / / ｗｗｗ ｓｏｍｏ ｎｌꎻＶｉｎｃｅｎｔ ＫｉｅｚｅｂｒｉｎｋꎬＲｈｏｄａｎｔｅ ＡｈｌｅｒｓꎬＳｕｋｈｇｅｒｅｌ Ｄｕｇｅｒｓｕｒｅｎꎬ
Ｍｉｎｉｎｇ Ｔａｘｅｓ:Ｔｈｅ Ｃａｓｅ ｏｆ Ｏｙｕ Ｔｏｌｇｏｉ ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔａｂｌｅ Ｔａｘ Ａｖｏｉｄａｎｃｅ ｂｙ Ｒｉｏ Ｔｉｎｔｏ ｉｎ Ｍｏｎｇｏｌｉａꎬ
２０１８ꎬ０１

从表 ５ 可以看出ꎬ２０１１ ~ ２０１５ 年ꎬ蒙古国“ＯＴ”金铜矿须支付卢森堡子公

司和荷兰子公司的贷款利息总额达到 １７ ３２１ 亿美元ꎮ 然而ꎬ按照“ＯＴ”金铜

矿投资合同的条款ꎬ蒙古国政府从利息收取的预提税税率为 ６ ６％ ꎬ这期间的

预提税总额大约为 １ １４３ 亿美元ꎮ 表 ５ 的数据进一步显示ꎬ假设依据蒙古国

税法ꎬ按照正常的预提税税率 ２０％ 征税ꎬ蒙古国政府可以收取预提税总额达

３ ４６５ 亿美元ꎬ约为实际预提税的 ３ 倍ꎮ 由此可见ꎬ蒙古国政府预提税损失达

到 ２ ３２１ 亿美元ꎮ
值得注意的是ꎬ表 １ ~ ５ 的数据详细说明了“ＴＨＲ”公司和力拓集团如何

缩减和避开在蒙古国和加拿大的大量税收ꎮ 然而ꎬ以上分析只显示了蒙古国

政府围绕“ＯＴ”金铜矿的部分税收损失ꎮ 由于“ＴＨＲ”公司和力拓集团通过投

资合同和利用国际税收环境等途径长期实施避税计划ꎬ因此其实际避税额度

大于以上数据ꎮ

四　 政企之间的利益博弈与协同发展困境

(一)政企之间的利益博弈

国际货币基金组织和蒙古国非政府组织揭露了“ＯＴ”金铜矿投资合同的

不合理性和投资企业的避税现象ꎬ蒙古国政府针对投资企业采取了停止生

产、暂停谈判、罚款等一系列处罚措施ꎮ 以下访谈资料说明了蒙古国政府采

取的应对措施ꎮ
２０１８ 年年初ꎬ英国力拓集团被处巨额罚款ꎮ 蒙古国政府的说法是ꎬ力拓

集团在蒙古国经营多年采取各种办法避税ꎮ 但是ꎬ力拓集团方面的专业人士

—０５—
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说他们这是合理避税ꎬ因为一个企业要生存ꎬ避税很正常ꎮ 第三方报告称ꎬ力
拓集团这些年来已经避税达到 ６ 亿 ~ ７ 亿美元ꎬ与蒙古国政府对力拓集团的

罚款相比微乎其微ꎮ 力拓集团的很多避税措施都是通过其他国家的贷款完

成ꎬ哪一个国家税率低就从哪里贷款ꎮ 所以ꎬ他们自称是合理避税ꎮ 这里涉

及资本问题ꎬ这就是西方国家的矿业巨头与蒙古国政府之间利益博弈的过

程ꎬ在这个过程中蒙古国政府是利益受损方ꎮ
从以上访谈资料可以看出ꎬ蒙古国政府对“ＴＨＲ”公司和力拓集团的避税

行为果断采取了罚款等惩罚措施ꎮ 然而ꎬ蒙古国政府的罚款力度远不及这些

企业的巨额避税ꎮ 近年来ꎬ蒙古国政府面临财政收入减少、教育和医疗投入

不足等发展困境ꎮ 这直接说明蒙古国政府从矿产开发获取的收益并没有达

到预期目标ꎮ 随着采矿业的萧条和西方大型矿业企业避税等现象的出现ꎬ蒙
古国国民经济遭遇了周期性疲软ꎮ

近几年ꎬ蒙古国政府不断要求修改“ＯＴ”金铜矿投资合同ꎮ 然而ꎬ力拓集

团的负责人表示不同意修改投资合同ꎮ 他们认为ꎬ“ＯＴ”金铜矿投资合同的

重要条款之一是地下矿开发计划ꎬ为了实施该计划ꎬ力拓集团已从 １５ 家国际

金融机构贷款 ６０ 亿美元ꎮ
另外ꎬ根据投资合同ꎬ开发矿山需要的电力资源、水源勘探等工程由投资

企业负责ꎮ 力拓集团的负责人表示ꎬ为了解决“ＯＴ”金铜矿开发的电源问题ꎬ
他们每年从中国的内蒙古自治区购买 １ ２ 亿 ~ １ ４ 亿美元的电力资源ꎮ 他们

认为ꎬ企业持续投资的动力是投资环境的稳定性和可预测性ꎬ投资合同稳定

了税率ꎬ如果投资合同被修改ꎬ就会削弱蒙古国政府与企业之间的合作

基础①ꎮ
２０１１ 年ꎬ蒙古国政府曾经尝试修改“ＯＴ”金铜矿投资合同以增加政府的

持股比例ꎮ 一些立法者敦促蒙古国政府把政府持股比例增至 ４０％ ꎬ而据报

道ꎬ投资企业拒绝了这一提议ꎬ并认为这是病态的构想ꎬ这种民粹主义的政策

将会阻碍蒙古国矿业的繁荣发展②ꎮ 为了提高蒙古国的矿业收益ꎬ政府依据

—１５—

①

②

Ｍ Ｅｎｋｈ － ＡｍｇａｌａｎꎬＷｅ Ａｒｅ Ｉｎｖｅｓｔｉｎｇ ｉｎ ｔｈｅ Ｆｕｔｕｒｅ ｏｆ ＭｏｎｇｏｌｉａꎬＭｏｎｇｏｌｉａｎ Ｍｉｎｉｎｇ
Ｊｏｕｒｎａｌꎬ２０１８ꎬＮｏ ６ꎬｐ １０９

ＲｅｕｔｅｒｓꎬＭｏｎｇｏｌｉａ Ｄｉｓｃｕｓｓｉｎｇ Ｃｈａｎｇｅｓ ｔｏ Ｏｙｕ Ｔｏｌｇｏｉ Ｃｏｐｐｅｒ Ｄｅａｌ － ｒｅｐｏｒｔꎬｈｔｔｐｓ: / /
ｗｗｗ ｒｅｕｔｅｒｓ ｃｏｍ / ａｒｔｉｃｌｅ / ｍｏｎｇｏｌｉａ － ｏｙｕｔｏｌｇｏｉ / ｍｏｎｇｏｌｉａ － ｄｉｓｃｕｓｓｉｎｇ － ｃｈａｎｇｅｓ － ｔｏ － ｏｙｕ －
ｔｏｌｇｏｉ － ｃｏｐｐｅｒ － ｄｅａｌ － ｒｅｐｏｒｔ － ｉｄＵＳＬ３Ｅ７ＫＫ１ＴＯ２０１１０９２０ꎻ Ｖｉｎｃｅｎｔ Ｋｉｅｚｅｂｒｉｎｋꎬ Ｒｈｏｄａｎｔｅ
ＡｈｌｅｒｓꎬＳｕｋｈｇｅｒｅｌ Ｄｕｇｅｒｓｕｒｅｎꎬ Ｍｉｎｉｎｇ Ｔａｘｅｓ: Ｔｈｅ Ｃａｓｅ ｏｆ Ｏｙｕ Ｔｏｌｇｏｉ ａｎｄ Ｐｒｏｆｉｔａｂｌｅ Ｔａｘ
Ａｖｏｉｄａｎｃｅ ｂｙ Ｒｉｏ Ｔｉｎｔｏ ｉｎ Ｍｏｎｇｏｌｉａꎬ２０１８ꎬ０１
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２００６ 年«蒙古国矿产法»ꎬ试图通过针对矿山企业 ３ ４ 亿美元的税收议案①ꎮ
随后ꎬ２０１２ 年ꎬ蒙古国政府试图再次修改“ＯＴ”金铜矿投资合同ꎬ然而双方谈

判再次陷入僵局ꎬ矛盾不断升级ꎮ 力拓集团不断向蒙古国政府施压ꎬ一次性

解雇 １ ７００ 名蒙古国员工ꎬ并推迟了“ＯＴ”金铜矿的开发计划ꎬ同时迫使蒙古

国政府减少税收ꎮ 此次谈判持续三年ꎬ最终蒙古国政府作出了一定的妥协ꎬ
矛盾暂时平息ꎮ

(二)政企协同发展困境

２０１８ 年 １ 月ꎬ蒙古国政府对力拓集团进行罚款之后ꎬ双方关于修改投资

合同的谈判再次陷入僵局ꎮ 蒙古国税务部门和力拓集团税务专家各持己见ꎬ
对投资合同的税收协议有不同的理解ꎮ 力拓集团提出建议ꎬ鉴于目前双方谈

判的僵持局面ꎬ蒙古国政府可以把 ３４％ 的股份转让给其他股东ꎬ同时可以增

加专利税的征税比例ꎬ并试图引进澳大利亚的仲裁机构协调税收纠纷②ꎮ 而

蒙古国政府内部关于如何处理 ３４％ 的股份存在一些争议ꎮ 有些国会议员认

为ꎬ蒙古国作为资源东道国应该占有更多的股份ꎬ而另一些人认为ꎬ蒙古国政

府应该通过提高征税比例扩大其收益空间ꎬ不应该借贷入股ꎮ
随着投资规模的扩大ꎬ蒙古国政府逐渐意识到ꎬ因政府持股建立合资企

业其在“ＯＴ”金铜矿运营中的实际成本也在加大ꎮ 作为股东ꎬ蒙古国政府一

方面有收益ꎬ另一方面也因投资入股而负债ꎬ向其他两个股东偿还投资资金ꎮ
另外ꎬ２０１３ 年ꎬ蒙古国国家大呼拉尔审核“ＯＴ”金铜矿项目时发现ꎬ“ＴＨＲ”公
司和力拓集团收取了很多额外的管理费ꎮ

简言之ꎬ蒙古国政府与力拓集团之间围绕是否修改“ＯＴ”金铜矿投资合

同的问题进行了多次谈判ꎬ纠纷持续数年ꎮ 可以看出ꎬ在这种政企之间的利

益博弈中ꎬ蒙古国政府陷于相对被动的处境ꎮ 这直接导致近几年蒙古国国内

党派斗争激烈、民众游行频繁、教育医疗等领域的公共物品支出减少等后果ꎮ
据蒙通社报道ꎬ２０１９ 年 １１ 月 ８ 日ꎬ蒙古民族阵线和一些非政府组织在蒙古国

—２５—

①

②
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首都乌兰巴托市的苏赫巴托广场举行了示威游行活动ꎬ要求解散国家大呼

拉尔ꎮ
(三)企业的妥协:减免债务与承担融资

经过长时间的利益纠纷与谈判无果之后ꎬ政企双方渐渐以谈促和ꎬ最终

达成一致意见ꎮ ２０２２ 年 １ 月 ２５ 日ꎬ力拓集团正式减免了蒙古国政府因占

３４％ 的股权而负担的贷款利息债务 ２４ 亿美元ꎮ 为标志债务的正式减免ꎬ
“ＴＨＲ”公司的首席财务官卢克科尔顿向蒙古国“ＯＴ”金铜矿的执行董事策仁

巴特出具并转交了债务减免证明ꎬ从而为解决这场旷日持久的利益纷争画上

了句号ꎮ 根据蒙古国国家统计局发布的数据ꎬ２０２０ 年蒙古国 ＧＤＰ 为 ３６ ９６
万亿图格里克ꎬ按照图格里克与美元平均汇率计算约为 １３１ ３７ 亿美元ꎮ 力

拓集团所减免的 ２４ 亿美元约占 ２０２０ 年蒙古国 ＧＤＰ 的 １８ ３％ ꎮ
除此以外ꎬ力拓集团还承诺由投资方全部承担今后在“ＯＴ”金铜矿地下

矿开发项目上所需的融资资金等ꎮ 力拓集团之所以作出重大让步ꎬ主要目的

是将要继续投资“ＯＴ”金铜矿地下矿开发项目ꎮ

结　 论

蒙古国资源丰富ꎬ被称为“２１ 世纪的资源宝库”ꎬ为了推动产业结构多元

化和国民经济的改善ꎬ蒙古国政府引进了大量外国投资ꎬ实施了“矿业兴国”
战略ꎮ 通过调查发现ꎬ一些西方矿业巨头凭借技术优势和资金雄厚等有利条

件ꎬ优先获得了蒙古国大型矿山的开采权ꎮ 本文探讨的力拓集团因引入“分
块崩落开采法”等地下矿开采技术而优先获得了蒙古国最大矿产项目———
“ＯＴ”金铜矿的开采权ꎮ

蒙古国政府和外资企业通过共同入股建立了混合型投资模式ꎮ 这种投

资模式的特殊性在于股权比例的分配中投资企业占据绝对优势ꎬ而蒙古国政

府持股 ３４％ ꎬ约占 １ / ３ 的股份ꎮ 此外ꎬ蒙古国政府因为没有国家预算资金ꎬ从
其他股东借贷入股ꎬ从而扮演了股东与债务人的双重角色ꎮ 由于这种特殊的

融资结构ꎬ在“ＯＴ”金铜矿的经营和收益分配中ꎬ蒙古国政府与投资企业的关

系既是共同入股的合伙人又是借贷关系ꎮ
研究发现ꎬ围绕“ＯＴ”金铜矿的合同谈判与税收纠纷的处理ꎬ政企双方屡次

谈判失利ꎬ最后通过企业减免债务和承担融资等让步措施才得以缓解矛盾ꎮ 在

蒙古国政府与外资企业的利益博弈中企业逐渐占据有利条件ꎮ 随着企业投资

规模的扩大与开采力度的深化ꎬ投资企业通过避税等手段不断缩减纳税额度ꎬ
—３５—
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攫取额外巨大利润ꎬ导致政企双方利益分配不均等问题ꎬ陷入协同发展困境ꎮ
在新自由主义的背景下ꎬ这些欧洲大型能源企业受到西方国家遵循市场

逻辑、鼓励以增长为优先的经济政策驱动ꎬ不断利用国际市场的便利追求资

本积累和利润最大化ꎮ “ＯＴ”金铜矿的案例充分说明ꎬ作为双方合作基础的

合同条款的模糊性与不确定性为投资企业提供了利润空间ꎬ对蒙古国政府的

管理和监督也形成了很大挑战ꎮ 可以说ꎬ资本流动的全球性和蒙古国地方特

殊性共同构成了这种混合型投资模式ꎮ
当新自由主义成为经济全球化基本驱动力的当今ꎬ全球资本流动主要是从

西方发达国家投入发展相对滞后的后发展国家ꎮ 在采矿业等大宗商品领域ꎬ西
方资本强势流入后发展国家并成为其社会经济的主导力量ꎮ 在此过程中ꎬ西方大

型能源企业依托技术优势ꎬ通过自由化的市场实现了从全球到地方的资本流动ꎮ
这些大型能源企业的投资虽然改变了当地的产业结构ꎬ并且在一定程度上改善了

其基础设施ꎬ但是这种企业主导的资本流入给后发展国家带来了很多发展危机ꎮ
首先ꎬ这种遵循市场逻辑、削弱政府干预能力的投资模式促使当地政府

成为精简型政府ꎬ不断放宽政府的管制权力ꎬ从而使外资企业拥有更多的自

主性ꎮ 因此ꎬ在外资企业与当地政府共同建立的合资企业的投资经营与收益

分配中ꎬ资本一直是主力ꎬ企业是最大的受益者ꎮ
其次ꎬ从企业的角度看ꎬ无限追求利润增长看似无可厚非ꎬ但是这种增长伴

随着资本的掠夺式积累和不均衡的区域发展ꎮ 毫无疑问ꎬ在全球化与新自由主

义不断蔓延的条件下ꎬ西方资本主义国家试图吸纳更多的资本ꎬ通过地理扩张

的方式ꎬ把闲置资本投入到一些经济发展相对落后的后发展国家ꎮ 然而ꎬ这种

资本流入可能短时间内缓解后发展国家的经济危机ꎬ但从长远来看ꎬ由于社区

受益机制不完善与不合理等因素ꎬ会导致后发展国家内部的区域发展不均衡ꎬ
从而爆发更严重的经济危机ꎮ 具体说来ꎬ这种新自由主义意识形态是从投资企

业的整体利益出发ꎬ它实际上给资源输出国的社会发展带来了很多危害ꎬ如资

源开发导致生态环境的破坏、收益分配不均导致经济危机和社会冲突加剧等ꎮ
新自由主义已成为一种主导性的意识形态和政策话语ꎬ但从实践效果来

看ꎬ这种理念充满了内在矛盾性ꎮ 新自由主义的本质是极端资本主义ꎬ通过

市场化、自由化和私有化的标准武器促使财富集中在少数人手里ꎬ从而造成

后发展国家经济增长缓慢、贫富差距扩大等社会问题ꎮ 这种以资本市场为原

则、强调市场力量、促使资本在全球范围内不断流动的理念会导致更多区域

的经济停滞ꎮ 这些经济危机带来全球政府治理难题ꎮ
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