
卢森堡基金系列 – 第一篇

10分钟带您认识
卢森堡基金

为了加强对投资者的保护及增加信息透明度、面对国际税收环境的变化、迎合

欧洲投资者对资金配置于新兴市场（包括中国内地）的兴趣及帮助基金管理人

吸引欧洲投资者的资金，我们看到越来越多的亚洲（包括中国内地）基金管理

人开始设立在岸卢森堡基金。2020年2月18日，欧洲联盟共同体（欧盟）将

开曼群岛列入“不合作税务管辖区”黑名单。鉴于欧盟尚未出台具体的制裁措

施，其行动带来的直接影响目前相对有限。尽管如此，在现时复杂多变的监管

环境下，亚洲基金管理人应审视其现有或拟成立在开曼及其他离岸金融中心的

基金架构，尤其主要投资标的为欧洲资产的基金。换言之，对基金管理人来说，

要选择具备完善的基金监管制度及备受国际认可，且提供税收确定性及可持续

性的地区作为基金注册地变得尤其重要。卢森堡为其中一个具备以上优势的地

方。

本文作为我们卢森堡基金系列文章中的第一篇，旨在简要介绍卢森堡的基金制

度，从商业及税务角度分析设立卢森堡基金的优势及必要性，以及基金管理人

在设立卢森堡基金时的相关考量等。
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卢森堡基金行业的市场规模
及生态圈如何?

问题 1

► 仅次于美国的第二大投资基金中心，跨境基金销售占

据全球领先地位。

► 截至2019年12月，共计有超过14,800个卢森堡注

册基金，资产总额超过4.7万亿欧元1，销售遍及70

多个地区。

► 稳定的政治及社会环境，以及当地主管当局高度重视

基金行业的发展。

► 在遵守国际规则的同时，提供有利的监管和税收制度。

► 聚集了在基金产品开发、管理及销售等领域的投资基

金专家。

1. 来源： https://www.alfi.lu/

为什么越来越多的基金管理人
选择卢森堡作为基金注册地?

问题 2

► 卢森堡基金架构备受国际投资者的采用及理解。

► 出于公司治理或内部管理的考量，欧盟机构投资者一

般希望（或仅允许）投资于受欧盟监管并在欧盟注册

的基金。卢森堡在国际金融服务方面享有久远而卓越

的声誉，增强了投资者的信心。

► 通过履行通知程序，卢森堡基金（包括可转让证券集

合投资计划（UCITS）及另类投资基金（AIF））可

受益于欧盟的“产品护照制度”，从而在欧盟及欧洲

经济区内进行销售。反之，非欧洲注册或非卢森堡注

册的基金无法受益于欧盟“产品护照制度”，需要符

合目标销售地区当地有关基金销售法规的要求。

► 在当前的国际税收环境下，全球的税务机关正在打击

投资者利用出于避税目的而设立的架构及安排。然而，

在卢森堡设立的基金投资及管理架构在商业执行上可

行，且具备合理商业目的及经济实质，因此卢森堡为

基金管理人提供理想的选择。

► 卢森堡拥有广泛的税收协定网络，且其优惠的国内税

收制度符合《欧盟指令》。采用卢森堡的基金平台不

会增加投资者的税收成本，反而有机会减少投资回报

的税负。同时，卢森堡基金管理人取得符合条件的管

理费可免缴增值税。

可转让证券集合投资计划指引
（UCITS）与另类投资基金经理
指引（AIFMD）有什么区别?

问题 3

欧盟引入UCITS和AIFMD监管框架旨在分别为零售投资

者和专业投资者提供较高的投资保障。UCITS为受欧盟

监管的开放式基金，投资于股票、债券等可转让证券。

符合UCITS要求的投资基金可受益于欧盟护照制度，在

欧盟市场内销售。

房地产、私募股权、风险投资、对冲基金以及债权基金

不在UCITS的监管范围内，但适用于AIFMD的监管。

AIFMD监管非UCITS投资基金（即另类投资基金或AIF）

的基金管理人。授权另类投资基金管理人（即

Authorized AIFM）受益于欧盟护照制度，可在欧盟市

场向专业投资者销售基金。

卢森堡是第一个将UCITS纳入国内法的欧盟成员国，也

是率先实施AIFMD的欧盟成员国之一。这些先行者优势

造就了今天卢森堡基金行业的成功。

卢森堡有哪些适用另类投资
基金的制度?

问题 4

在卢森堡设立另类投资基金可采用以下投资工具：

直接受卢森堡金融监管委员会（Commission de 

Surveillance du Secteur Financier 或CSSF）监管的投

资基金

► 第二部分集体投资计划（Part II Undertakings for 

Collective Investment或Part II UCI）

► 专业投资基金 （Specialised Investment Fund或SIF）

► 风险资本投资公司（Investment Company in Risk 

Capital 或SICAR）

无需CSSF事先批准成立的非监管投资基金

► 保留型另类投资基金（Reserved Alternative 

Investment Fund或RAIF）。不直接被CSSF监管，

但因其基金管理人适用AIFMD并受有关机构监管（在

卢森堡即为CSSF），因此被视为受间接监管的基金

► 金融控股公司（SOPARFI）及非监管合伙企业

基于拟设立基金的投资策略、目标投资者及分销战略不

同，我们可以就适用的基金法律制度、基金的法律形式

（如采用公共投资基金或公司的形式）、针对基金管理

人的要求、聘用第三方服务供应商，以及基金治理架构、

税务、会计以及其他监管要求等方面提供专业意见。我

们也可以协助实施最终选定的卢森堡基金及投资架构，

在满足AIFM的相关监管规定同时，亦达至最大的运营与

税收效益。
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基金管理人在设立卢森堡基金
时应考虑哪些因素?

问题 5

► 目标投资人及基金规模

► 投资策略、资产类型及其所在地

► 市场及分销策略

► 监管环境及合规要求

► 初始设立成本及后续维护成本

► 设立基金及管理架构所需的时间

► 在监管及非监管的基金类型之间做出选择

► 分散投资风险的要求

► 单一基金或伞形基金的选择

► 公司结构及治理的灵活性

► 潜在的税收优惠

► 基金运营的生态圈

的基金管理人希望获得欧盟护照以使其基金可在欧盟销售，

他们可考虑向欧盟成员国（如卢森堡）的主管机关申请成

为授权另类投资基金管理人，然而这意味着该管理人被视

为欧盟管理人，需遵守AIFMD的相关规定。

非欧盟或非欧洲经济区的管理人还可以选择聘用第三方另

类投资基金管理人。在保留风险管理职能的前提下，该另

类投资基金管理人可将部分投资管理/投资职能分配给非欧

盟或非欧洲经济区的管理人。通过聘用第三方另类投资基

金管理人，其基金可取得欧盟护照在欧盟销售，同时也控

制了合规成本。

若基金拟销售的亚洲地区允许跨境基金销售，基金管理人

在销售卢森堡基金时应遵守销售地有关当局的分销监管要

求。

亚洲或美国投资者是否可以认购
卢森堡基金?

问题 7

亚洲及美国投资者均可投资于卢森堡基金，但考虑到这些

非欧盟投资者在其居民地的税负，基金管理人在设立卢森

堡基金同时，会考虑是否需要在美国（如在美国特拉华州）

设立一个平行基金以优化基金架构，或者以联接基金形式

投入卢森堡主基金。

在欧盟或欧洲经济区以外销售UCITS及另类投资基金的可

行性将取决于各地区跨境基金的销售制度。

若非欧盟或非欧洲经济区的基金
管理人希望向在欧盟及亚洲的投
资者销售非监管的卢森堡基金，
这是否可行?

问题 6

非欧盟或非欧洲经济区的基金管理人必须根据其基金拟

销售欧盟成员国的国家私募配售制度，向当地的主管机

关进行注册。这样该基金将受到各销售地有关监管机构

的持续监管，增加合规成本。若非欧盟或非欧洲经济区
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* 不适用于RAIF

由于卢森堡的基金符合国际标准，一直被基金管理人视为具备可持续采用的投资工具。为满足基金管理人及国际投资

者的商业需求，卢森堡的监管制度日趋灵活及具备创造性。我们看到利用卢森堡基金作为投资载体的趋势在不断加速。

安永可以为资产管理人、传统或另类投资基金公司提供全方位的协助，包括基金模式选择、目标市场分析、制定高效

的运营、税务以及销售模式，及就聘用基金第三方服务商提供意见。如果您考虑在卢森堡设立下一支基金或将现有基

金的注册地变更到卢森堡，欢迎随时与我们联系。 我们的卢森堡基金团队期待与您展开进一步讨论。

本材料是为提供一般信息的用途编制，并非旨在成为可依赖的会计、税务或其他专业意见。请向您的顾问获取具体意

见。

初始设立费（一次性费用） 后续维护费用（每年）

公证费：2,000 至 5,000欧元

卢森堡金融监管委员会初始授权费*：

► 单一基金架构 4,000欧元

► 多个子基金架构 8,000欧元

法律费用：

► SIF：50,000至60,000欧元

► RAIF：40,000至50,000欧元

其他费用：咨询费、招股说明书及发行文件印刷费

卢森堡金融监管委员会年费*：

► 单一基金 4,000欧元

► 多个子基金架构 8,000欧元起

投资管理或投资咨询服务费：一般按净资产的0.05%至

2%收取；根据特定的资产规模可能适用最低费用金额或

降低费率。此外，还可能存在5%至20%的绩效提成

管理费：根据投资策略、资产规模、目标市场等因素厘

定；支付给另类投资基金管理人的一般为净资产的0.03%

至0.12%

托管费：通常为净资产的0.05%至0.1%；根据资产规模

可能适用最低费用金额或较低费率

行政管理费：通常为净资产的0.1%至0.3%；根据资产规

模可能适用最低费用金额或较低费率

审计费：根据基金的规模和复杂程度收取

其他费用：董事费、法律费用、跨境登记申请费、授权

费及维护费等

卢森堡基金的初始设立成本和后续维护成本有哪些?问题 8

尽管拥有优越的基金监管制度，卢森堡基金的初始设立和维护费用没有远超其他离岸基金，反之实际上其成本相当接

近。我们列举了在卢森堡注册SIF和RAIF的费用作为例子：



苏垲雯

金融服务税务合伙人

安永（中国）企业咨询有限公司

+86 21 2228 2882 

loretta.so@cn.ey.com

徐艳

金融服务财富及资产管理审计合伙人

安永华明会计师事务所（特殊普通合伙）

+86 21 2228 2392

joyce.xu@cn.ey.com

杨咏仪

中国海外投资业务部

欧洲、中东、印度及非洲地区总监

Ernst & Young Services S.A.

+352 42 124 8686 

amanda.yeung@lu.ey.com

Alain Kinsch

卢森堡主管合伙人

欧洲、中东、印度及非洲地区

私募基金主管合伙人

Ernst & Young S.A. 

+352 42 124 8355

alain.kinsch@lu.ey.com

Michel Feider

卢森堡金融服务审计合伙人

Ernst & Young S.A.

+352 42 124 8797

michel.feider@lu.ey.com

Bart Van Droogenbroek

卢森堡税务主管合伙人

Ernst & Young Tax Advisory Services S.à.R.L.

+352 42 124 7456 

bart.van.droogenbroek@lu.ey.com

您的主要联系人

其他卢森堡团队：

Vincent Remy

卢森堡财富与资产管理税务主管合伙人**

+352 42 124 7611

vincent.remy@lu.ey.com

Dietmar Klos

卢森堡房地产行业主管合伙人**

+352 42 124 7282

dietmar.klos@lu.ey.com

Olivier Bertrand

卢森堡税务合伙人**

+352 42 124 7657 

olivier.bertrand@lu.ey.com

Stephen d’Errico

卢森堡公司服务合伙人**

+352 42 124 7188 

stephen.derrico@lu.ey.com 

** Ernst & Young Tax Advisory Services S.à.R.L.
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