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前言 

 

作为新兴人口大国, 印度近年来被认为拥有巨大的市场潜力和

发展空间, 吸引了不少外资赴印度进行投资。基于印度的庞大市

场及特殊地理区位, 过去几年来, 虽然时有关于营商环境及外国

企业在印度经营的热点新闻传出, 但国际社会对印投资热度总

体呈现上升趋势。 

 

赴印度外商投资的挑战与机遇并存, 关注商业潜力的同时, 中资

企业在印投资应当着重关注印度对外投资的相关监管要求及法

律风险, 以尽可能避潜在争议。近期我们正在协助多家中资企业

处理赴印度开展投资合作的前期可行性研究, 我们希望通过本

文, 向读者简要介绍中资企业在印投资及业务发展的几种路径

及重点关注事项。 

 

一. 外商投资准入要求 

 

1. 外商许可投资行业及审批要求 

 

根据现行印度法律, 印度外商投资程序分为“自动路径”

(Automatic Route)和“政府路径”(Government Route)。

如果外国投资活动超过特定持股比例、或者在部分不

得通过自动路径投资的行业进行投资, 则该等外国投

资活动需通过政府路径完成, 即应当事先得到相关政

府部门批准。除政府路径之外, 外商在其他行业的投资

(以及某些特定行业中特定投资比例以下的投资)则可

以通过自动路径进行, 即无需就外商投资取得任何印

度政府的批准。目前, 印度已经开放了多个可以通过自

动路径进行投资、且无投资比例上限限制的产业, 包括

新能源、纺织业、旅游业、制造业、石油天然气等。 

 

“走出去”系列之——印度外商投资政策简介 

作者: 黄元 | 徐一帆 | 熊锦妍 
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除上述外商投资限制性规定, 印度政府针对包括中国在内的与印度接壤的国家出台了专门的限

制性规定。2020 年 4 月, 随着新冠疫情的蔓延, 为遏制外资对印度国内产业进行投机性收购, 印

度颁布了一份名为 Press Note 3(“PN3”)的文件, 规定来自与印度接壤国家(包括中国, 孟加拉国, 

不丹, 阿富汗, 缅甸, 尼泊尔和巴基斯坦)的投资的实益受益人(Beneficial Owner)在印度开展外商

投资均必须通过政府路径进行, 且其直接或间接转移现有及未来在印度的外商直接投资份额也

受制于该项规定从而需要取得印度政府部门的事前审批同意。印度政府同步修订了 2019 年《外

汇管理(非债务工具)规则》(“NDI”)以反映前述限制。 

 

关于 PN3 项下对“实益受益人”的认定, 目前 PN3、NDI 等相关印度外商投资法规中并未对“实益

受益人(Beneficial Owner)”作出明确定义。实践中, 印度当地通常会参考《2005 年反洗钱规则》

等印度法规中关于实益受益人的定义进行解释, 认为实益受益人系(i)直接或间接持有股份、表

决权或利润超过 10%的主体, 或(ii)有权以其他方式实施控制的主体。因此, 对于中国投资者而

言, 如果中企对印的直接或间接外商投资比例达到 10%, 或者中国投资者以其他方式对印度企

业实施控制, 则该投资应当得到印度政府的批准。实践中, 上述审批可能需要六至九个月甚至更

长的时间, 影响审批时间的要素通常包括外商投资所在行业是否敏感、是否为战略或财务投资、

股权规模、是否利好印度国内等等。 

 

我们关注到, 自 2020 年 PN3 颁布后, 有部分中国投资者申报并通过了上述政府审批。根据印度

工业与贸促部公布的数据, 截至 2022 年 3 月 17 日, 印度收到了 347 项来自接壤国的投资申请, 

其中 66 项得到了印度政府的批准。同时, 根据 2023 年 7 月的最新公开媒体报道, 印度政府在

2023 年度或仅批准了 3 项来自中国的外商投资申请, 亦不乏一些媒体报道中提及印度政府或以

投资安全为理由对于某些中资企业在印度的合资项目持消极态度。 

 

除直接于印度当地投资并成立外商投资企业之外, 出于税务筹划或交易架构等因素的考量, 部

分中国企业可能选择在新加坡、毛里求斯等地与印度合作方共同成立持股平台, 再通过持股平

台在印度设立外商投资企业或持有印度公司股权, 市场上亦已有先例。需注意的是, 根据印度法

律规定, PN3 项下的实益受益人是穿透核查及认定的, 因此, 即便中国企业通过新加坡等非接壤

国间接在印度开展股权投资, 但只要中国企业对投资主体持有权益超过 10%或以其他方式实施

控制, 均仍受限于 PN3 的监管要求。 

 

另外, 站在印度合作方的角度, 于第三国设立合资持股平台后通过持股平台再持有印度项目公

司的股份, 还需注意印度法下关于返程投资(round tripping investment)的相关监管要求。在过去

很长一段时间内, 如未能取得印度储备银行的许可, 印度法律禁止印度主体通过其全资海外子

公司或海外合资企业返程设立印度子公司。2022 年 8 月, 印度政府颁布《外汇管理规则(海外投

资)》, 部分放开返程投资限制, 但对于所使用的投资结构仍有一些要求(比如相关投资结构中不

得搭建超过两层的子公司)。实操中, 在发生返程投资时, 印度企业通常仍会向印度储备银行提

前确认相关架构的可行性。 
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2. 禁止外商投资行业 

 

除上述外商投资的限制性规定之外, 印度禁止外商投资于以下行业:  

 

(1) 彩票业务(包括政府/私有彩票、线上彩票等) 

(2) 博彩及赌博 

(3) 银会业务(印度法下一种用于小额储蓄和接待需求的集体储蓄计划) 

(4) 尼迪公司(印度法下一种参与接受存款和向其成员贷款活动的公司) 

(5) 可转让发展权(Transferable Development Rights)交易(即某地块的开发潜力与地块本身分离

而可进行转让的开发权) 

(6) 房地产业务或农舍建设 

(7) 烟草、雪茄、卷烟和其他烟草替代品的制造 

(8) 其他未向私人开放投资的业务(即除外商许可投资行业之外的其他行业, 如原子能、铁路等) 

 

基于上述外商投资准入限制, 我们建议中国投资者结合投资行业、投资性质、投资周期、权益比

例、投资结构等要素, 综合评估前述投资限制性政策对于整体投资方案的影响。同时, 我们关注

到市场上部分外商正在探索其他方式与印度市场开展合作, 例如技术合作模式、使用债权工具

等, 我们将于下文中就技术合作模式进行进一步介绍。 

 

二. 印度外商投资的主要方式 

 

在印度开展外商投资的主要方式是设立私人有限公司(private limited company)。受限于前述外商投资

准入限制, 外商可以在印度设立子公司或者与其他企业合作设立合资公司的方式开展外商投资。根

据印度法律规定, 外商在印度设立子公司一般没有最低资本门槛要求, 但是需要至少两名股东。为遵

守这一要求, 实践中外商通常选择委托一名名义股东并持有公司少量股权(比如最低可以是 1 股), 并

由外商继续享有该等股权的实益所有权。 

 

除新设公司之外, 外国投资者也可以通过兼并或收购印度公司的方式进入印度市场, 但该等收购仍

受限于前述外商投资准入限制。同时, 如果印度目标公司的资产价值或在印营业额超过一定资产门

槛, 则可能触发印度竞争法项下的反垄断申报义务。未经印度反垄断主管部门批准, 不得实施应当进

行申报的交易。 

 

三. 印度公司治理 

 

印度公司的主要治理机构为公司股东会和董事会, 并不设置监事会。印度《公司法》对于股东会、董

事会构成、会议召开等均作出了要求。我们简要总结如下:  
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1. 股东会 

 

印度法下, 公司股东会有权任免董事。同时, 部分事项必须由经由公司股东会批准, 包括任免董

事及审计师、调整股东权力、变更公司章程、减少注册资本等事项。 

 

与中国公司法中关于股东会决议的规定类似, 印度公司股东大会的决议事项也分为普通决议和

特别决议事项。普通决议事项需经二分之一以上股东同意, 特别决议事项(如更改公司注册办事

处、减少注册资本、向董事会提供特别授权等)需经 75%多数股东同意方可通过。 

 

印度公司法下, 公司可以发行普通股和优先股, 且可以就每股所附投票权、分红权作出不同的安

排, 比如发行无投票权的普通股或优先股。 

 

2. 董事会 

 

印度非上市公司需由 2 至 15 名董事组成, 董事由公司股东进行任免。印度公司的董事会职权主

要包括发行债券、发放贷款、对外投资、批准合并、兼并或重组等。 

 

四. 印度公司劳动用工 

 

根据印度《公司法》规定, 《公司法》对董事的国籍并无特殊的限制性规定, 但需注意每家公司需至

少有一名董事于上一自然年度在印度居留天数合计不低于 182 天。同时, 针对常务董事(managing 

director)、全职董事(whole-time director)及经理, 相关人选必须为印度公司法下认定的印度居民(即在

印度就业、经商或度假并连续居住不少于 12 个月)。特别地, 2022 年印度政府部门颁布并实施的《公

司(董事的任命和资格)修订规则》进一步要求, 如果需要委任一名“来自与印度接壤的国家”(即包括中

国)的董事, 必须通过印度政府部门的安全审查。 

 

就董事之外的高管和员工任命, 印度劳动用工除受限于印度联邦法律外, 还受限于各邦政府层面颁

布的劳动法规及用工规定, 各地存在一定差异。同时, 印度对于赴印度工作的外国人取得工作签证设

置了门槛, 对职业类型、年收入等均有一定要求。 

 

五. 其他合作选择: 技术合作 

 

虽然印度政府对接壤国外商投资设置了前置审批要求, 但印度国内自现任总理莫迪上台后即开始提

出“印度制造”的概念, 并且印度政府近期也加大了对新能源等行业政策激励措施。仅以新能源电解槽

制造业为例, 印度政府于 2023 年 6 月 28 日针对电解槽制造业的激励计划发布了实施指南, 明确了

将促进印度国内电解槽制造和绿色氢气生产作为主要目标, 并且在印度国内企业满足特定本地化标

准要求后可获得相应政策激励。 
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在此政策环境下, 我们理解印度国内企业实际上对于与外资合作的需求仍是现实且迫切的, 并且我

们关注到实操中亦有部分印度外商尝试通过技术许可、技术服务等类似方式与印度企业开展合作。

此种合作模式由于无需外资在印度当地或印度域外设立合作实体, 因此或不再受限于印度外商投资

审批要求, 但在实施此项合作模式过程中仍需注意遵守印度其他法律规定, 在此我们简要梳理如下

以供探讨。 

 

根据印度政府于 2023 年 2 月发布的 7/10/2021-PPD (1)命令(“技术转移限制命令”), 如一家公司与来

自印度接壤国(即包括中国)的实体有特别技术转移安排(Specified Transfer of Technology), 即所涉技术

所在行业为第一类敏感行业, 或者构成第二类敏感行业中的敏感技术, 则该公司(即印度企业)必须向

印度工业与贸促部进行注册, 否则, 该公司将被禁止参加任何的政府/公共采购招标活动。其中, 敏感

行业分为一类(如原子能、国防、太空、电信等)和二类(如电力和能源、电子和微电子等); 敏感技术

则包括: 

 

(1) 增材制造(如 3D 打印);  

(2) 任何具有电子可编程组件或自主系统(例如 SCADA 系统)的设备;  

(3) 用于上传和传输数据的任何技术, 包括广播、卫星通信等;  

(4) 化学技术;  

(5) 生物技术, 包括基因工程;  

(6) 信息和通信技术; 和 

(7) 软件。 

 

根据技术转移限制命令, 技术转移指传播和转移一切可商用的知识, 如商业诀窍、技巧、专业技术、

设计、流程和程序、商业秘密, 且获得这些知识的主体可以独立使用转移技术进行活动。因此, 如中

国企业向印度企业提供技术许可或技术服务, 可能会被认定为特别技术转移安排从而需要向印度政

府部门进行注册, 否则可能影响到印度当地公司自身的业务经营, 从而可能进一步影响印度当地公

司与中国企业间的合作安排。 

 

同时, 与印度企业的技术合作还可能受限于印度外汇管制相关法规, 尤其是关于跨境支付特许权使

用费的相关限制, 目前, 虽然根据现行的印度外汇管制法规, 特许权使用费的跨境支付通常可视为

经常项目交易, 且于 2009 年后取消跨境支付上限的相关限制, 但在实践中印度外汇监管机构对于特

许权使用费的数额之真实性、合理性、公平性仍会进行实质性审查。我们也注意到近期已出现了相

关监管审查案例, 如印度执法部门向个别在印度经营的中资背景企业发出通知, 或将以违反外汇规

定为由将先前已扣押的当地货币资产予以没收。 

 

我们建议, 对于希望与印度公司开展技术合作的中国企业, 应当预先对于所涉技术类别进行评估, 

并协同印度当地律师进一步沟通核实印度当地关于技术服务、技术许可的相关规定和要求。后续在

与印度公司开展技术合作的过程中, 我们建议中国公司做好文件存档, 留存必要的文件以证明相关

技术服务中所涉特许权使用费数额的合理性, 包括相关技术或专利的评估报告、许可协议、特许权使

用费支付凭证等文件, 并与当地律师和会计师保持持续沟通。 
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六. 总结 

 

结合近年印度外商投资的案例, 我们理解由于印度国内多方面因素, 外商在印度确实面临一定的挑

战。特别是与印度接壤的国家, 其在印度开展外商投资更是面临事前审批的掣肘, 可能对外商投资计

划安排产生实质影响。但在印度现在大力推行的制造业本土化的宏观激励政策及监管环境下, 我们

理解印度当地企业仍有与外商开展合作的大量需求, 在此情况下, 外商或可考虑以股权投资、技术合

作等多种方式与印度企业开展合作。 

 

同时, 无论采用何种合作方式, 在运营外商投资企业或与印度企业开展合作过程中, 我们建议中资

企业不仅需注意对外商投资政策、公司设立、资质证照等基础事项的可行性分析及研判, 还应与印度

当地的律师和会计师就过程中的反洗钱、外汇监管、税务等合规风险予以充分沟通核实, 以尽可能避

免印度当地政策环境变化对外商股权投资或技术合作带来的风险和影响。 

 

我们作为中国律师担任过大量境外投资项目的总协调律所, 拥有丰富境外投资经验。以上简介是我们结

合实操角度汇总的印度外商投资及在印业务关键注意事项, 仅供初步参考。以上简介并未包括印度外商

投资实务中需要关注的全部问题, 亦并不构成我们在中国之外任何其他法域项下的正式法律意见或建议。

与此同时, 我们与印度、东南亚、中东、欧美等多地本土律师事务所均长期保持着友好合作关系及沟通渠

道, 可以就企业出海提供境内外法律综合服务解决方案。如有需要, 我们非常乐意提供进一步协助及经验

分享。 

 

感谢公司部同事柳静之及巢海望对本文资料收集和汇总整理所做的贡献。 
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