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大中华区提供服务方面积累了丰富经验的瑞

士律所。 

瑞士投资报告专为打算将业务扩展到瑞士或

欧洲或已经在瑞士开展业务的中国投资者设
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瑞士投资报告提供了有关瑞士投资相关法律

框架的背景信息，以及从外国投资者的角度
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私募股权交易的程序、规则以及在瑞士的实践考量 

一、 导言 

私募股权交易在瑞士金融领域占有重要地位，其投资结构和策略具有多样

性。瑞士健全的法律框架和优惠的税收环境对寻求收购或投资公司的私募

股权公司具有吸引力。这些交易可以涉及各种形式的股权，从多数收购到

少数投资，并且通常通过特别设立的收购工具来实现。 

瑞士的法律体系为构建这些投资结构提供了必要的灵活度，允许私募股权

公司充分利用之去优化其财务和运营策略。此外，不断发展的公司治理规

则和监管框架，包括《瑞士债法典》和《金融市场基础设施法》，奠定了

私募股权交易的整体格局，保证了交易透明度和所有相关利益方的合法权

益。 

本文将深入探讨瑞士私募股权交易的相关程序、规则及实务考虑因素，提

供对推动这一充满活力的行业的机制的洞见。 

二、 公司治理的含义 

《瑞士债法典》（“《债法典》”）是瑞士公司治理的基石，同时适用于

上市和非上市公司。《债法典》的最新修订已于 2023 年 1 月 1 日生效，

该次修订旨在通过以下措施实现公司治理结构的现代化：放宽与公司成立

及资本要求相关的规定，增强公司运营的透明度，以及推动股东大会采用

电子通讯方式进行交流。 

私募股权公司必须准确理解这些治理规则，尤其是董事会成员的权利和责

任。《债法典》要求董事会成员诚信勤勉、尽职尽责，将公司和股东的利

益放在首位。在出现利益冲突的交易中，例如当董事会成员或重要股东参

与其中时，法律要求必须向董事会和执行管理层披露这些冲突。这一要求

对于维护决策过程的完整性和确保所有股东得到公平对待至关重要。 

三、 披露要求 

对上市公司来说，《金融市场基础设施法》规定了严格的临时公开义务。

公司必须披露任何可能显著影响市场价格的敏感信息，确保市场的透明度
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和公平性。然而，如果公司能够证明已采取保密措施，例如获得保密协议、

维护内幕人员名单和实施信息隔离措施，它们可以推迟此类披露。 

此外，当投标人的投票权发生变化（无论是通过收购还是出售证券），在

特定的阈值触发后，都有要求须向目标公司和相关证券交易所进行通知。

例如，任何导致持股比例达到 3%或以上的收购都必须报告，以提高市场

透明度并且保护少数股东的利益。 

四、 交易结构和时间安排 

瑞士上市公司私有化交易主要通过公开收购要约或合并进行。公开收购要

约通常是私有化交易的首选方式，因为它允许直接向股东提出收购要约。

根据监管框架规定，在预公告后的六周内，必须发布招股说明书，详细说

明要约条款及收购方的意图。 

公开收购要约的主要要约期通常为 20 至 40 个交易日，股东可以在此期间

接受或拒绝要约。与此不同，合并则需要更为结构化的程序，在此过程中，

董事会必须编制合并报告，阐明合并的法律和经济合理性。该报告必须由

独立审计师审查，并在股东大会召开前至少 30 天提供给股东，供股东审

阅以批准合并方案。 

五、 异议股东的权利 

在私有化交易中，异议股东被赋予了能够影响交易进程的特殊权利。根据

瑞士法律，股东有权对合并或退出交易提出异议，如果投标人拥有至少 90%

的投票权，则可以诉请启动诉讼程序。如果投标人拥有超过 98%的投票权，

则法庭可以取消中小股东持有的股份，以换取公开要约对价。这一法律框

架旨在平衡中小股东的利益和交易执行的效率。 

六、 收购协议条款 

私募股权交易中的收购协议是极具代表性的文件，通常包括陈述和保证、

股份所有权、财务报表的准确性、劳动法的遵守、纳税义务的遵守等。在

尽职调查过程中识别的风险，特别是涉及税务责任和潜在法律诉讼的风险，

通常通过协商特定的赔偿条款来解决。 
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此外，为了在交易后保护收购方的利益，收购协议通常还包括不竞争和不

招揽条款。管理层的参与也是私募股权交易的一个重要方面，在私募股权

交易中，管理团队会受到激励，从而使其利益与私募股权投资者的利益保

持一致。这种一致通常通过基于股权的报酬结构来实现，报酬结构可能包

括股份、期权或其他形式的参股。 

七、 税务考虑因素 

在瑞士，税是私募股权交易结构中的一个关键因素。瑞士各州的实际企业

所得税税率差异显著，范围从 12%到 22%，这可能会影响收购结构的选择。

参与免税条款允许股息和资本收益的高效税务汇回，使瑞士成为私募股权

投资的理想司法管辖区。 

此外，利息费用的可扣除性受到具体规定的制约，包括独立交易原则和资

本稀释规则。私募股权公司通常会检索预先的税务规则，以明确对其交易

的税务影响，确保遵守瑞士税法并优化其税务状况。瑞士复杂的税务环境

要求在交易的每个阶段都进行周密的规划和对税务后果的审慎考量。 

八、 结论 

本文概述了瑞士私募股权交易的几个相关方面，包括常用的交易类型、公

司治理规则的重要性以及管理这些交易的法律框架。关键点包括各种收购

结构，如公开要约收购和合并，以及包含陈述、保证和赔偿的收购协议的

重要性。此外， 本文强调了透明度和公平对待股东的必要性，特别是在

私有化交易中，还讨论了《金融市场基础设施法》中规定的披露要求的影

响。这些方面对私募股权公司尤其重要，因为它们提供了有关交易结构设

计和法律环境的宝贵见解。目标公司的企业高管和管理团队必须了解这些

规则，以保护股东权益并确保合规性。投资者需要了解自身权利以及公司

治理对其投资的影响。总体而言，这些信息对私募股权领域的决策和战略

规划具有重要意义。 

***** 

本文仅提供一般信息不意图提供法律建议。 
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