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现行《中华人民共和国公司法》(2005 年修订)规定, 公司股东可以

用货币出资, 也可以用实物、知识产权、土地使用权等可以以货币

估价并依法转让的非货币财产作价出资。国家工商总局于 2009 年颁

布实施了《股权出资登记管理办法》, 从工商行政管理角度为股权

出资制定了操作指引。但涉及外商投资企业的股权出资(下称“股权

出资”),商务部于 2011 年 5 月发布《涉及外商投资企业股权出资的管

理办法(征求意见稿)》, 之后直至 2012 年 9 月 21 日正式颁布了《商

务部关于涉及外商投资企业股权出资的暂行规定》(下称“《暂行规

定》”)。 由此填补了我国外商投资审批机关关于涉及外商投资企业

股权出资规定细则的空白。本文将简要介绍《暂行规定》的主要内

容并作出评述。 
 
《暂行规定》的主要内容 

 
 适用范围及可能涉及的主要交易类型 

 

－ 股权出资的适用范围 
 

《暂行规定》适用于境内外投资者(下称“股权出资人”)
以其持有的中国境内企业(下称“股权企业”)的股权作为

出资, 设立及变更外商投资企业(下称“被投资企业”)的
情形, 涉及台港澳侨企业的股权出资行为参照适用。根

据规定, 股权出资的方式包括以新设公司形式设立外商

投资企业、增资使非外商投资企业变更为外商投资企

业、以及增资使外商投资企业股权发生变更三种方式。 
 

－ 可能涉及的主要交易类型 
 

按照股权出资相关主体的不同性质, 我们对股权出资可

能涉及的主要交易类型进行了梳理, 具体如下: 

 

外商投资企业股权出资有章可循 
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股权出资人

(“A”) 
股权企业 1 

(“B”) 

被投资

企业

(“C”) 
股权出资方式及涉及的交易类型 交易结果 

境外投资者 外商投资企业

新设外

商投资

企业 

股权出资方式: 境外投资者以其持有的外商投资

企业的股权出资设立新的外商投资企业 
交易类型: 外商直接投资企业 B 的性质变更为外

商投资企业再投资企业(如果B企业不再存在其他

直接境外投资者) 

A 成为 C 的股东、

C 成为 B 的股东

已有外

商投资

企业 

股权出资方式: 境外投资者以其持有的外商投资

企业的股权出资认购已有外商投资企业的增资 
交易类型: 外商投资企业 C 股权发生变更, B 企业

性质变更为外商投资企业再投资企业(如果B企业

不再存在其他直接境外投资者) 

内资企

业 2 

股权出资方式: 境外投资者以持有的外商投资企

业的股权出资认购另一家内资企业的增资 
交易类型: A 外资并购 C, B 企业性质变更为外商

投资企业再投资企业(如果B企业不再存在其他直

接境外投资者) 

境内投资者 外商投资企业

新设外

商投资

企业 

股权出资方式: 境内投资者以其持有的外商投资

企业的股权出资设立新外商投资企业 
交易类型: 外商投资企业 B 股权发生变更 

已有外

商投资

企业 

股权出资方式: 境内投资者以其持有的外商投资

企业的股权出资认购已有外商投资企业的增资 
交易类型: 外商投资企业 B 和 C 均发生股权变更 

内资企

业(包括

新设和

增资)3 

股权出资方式: 境内投资者以其持有的外商投资

企业的股权出资新设内资企业或对内资企业进行

增资 
交易类型: 外商投资企业 B 发生股权变更 

 
－ 换股的参照适用 
 

除涉及股权出资外, 《暂行规定》第二十五条还对外国投资者以境内企业的股权作为对价换

取其他投资者持有的境内企业股权的, 参照《暂行规定》关于股权出资条件、股权评估等有

关规定, 并遵守《外商投资企业投资者股权变更的若干规定》、《关于外国投资者并购境内

企业的规定》等规定。尽管如此, 对于换股交易的具体实施细则仍需通过实践检验。 
 

 对股权出资行为的规范 
 

《暂行规定》对股权出资的条件和限制、审批权限、外资准入政策的政策适用、审批程序、股权出

资的评估定价等方面作出了较为明确的规定, 具体包括: 
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－ 股权企业及用作出资的股权需满足的条件和限制 
 
根据《暂行规定》第四条, 股权企业及用作出资的其股权应满足或受限于以下主要条件或限

制:  
 
i. 所出资股权依法可以转让, 且未被质押、冻结;  
 
ii. 房地产企业、外商投资性公司、外商投资创业(股权)投资企业的股权不得用于出资;  
 
iii. 股权企业应依法批准设立、符合外商投资产业政策(适用于股权企业为外商投资企业的

情形);  
 
iv. 股权企业注册资本需全部缴足, 且其公司章程未禁止股权转让;  

 
v. 股权企业参加年检且上一年度联合年检合格(适用于股权企业为外商投资企业的情形)。 

 
－ 外资行业准入 

 
由于股权出资可能导致股权公司、被投资公司性质的转换, 包括外商投资企业变更为外商投

资境内再投资企业(下称“再投资企业”)、内资企业变更为外商投资企业等情况。对此, 《暂行

规定》第五条规定, 股权出资后, 被投资企业和股权企业及其直接或间接持股企业应符合《指

导外商投资方向规定》、《外商投资产业指导目录》以及其他外商投资相关规定; 不符合有

关规定的, 应在申报股权出资之前剥离相关资产、业务或转让股权。并且, 境内外投资者不

得以股权出资方式规避外商投资管理。 
 
据此, 对于直接或间接被外商投资企业持股的企业也受限于我国有关外资行业准入的规定。

在此情形下, 对于经营范围中涉及外商投资企业限制类、禁止类的内资企业需特别关注股权

出资交易中可能涉及的行业准入问题并采取解决措施。 
 
值得注意的是, 对于上述第 1、2 点提及的相关条件和限制, 《暂行规定》还规定需由律师事

务所及其委派律师就股权企业及其股权是否符合《暂行规定》的相关规定出具专项法律意见

书, 作为企业提交外商投资企业股权出资的申请材料之一。该等要求在我国外资审批相关领

域较为罕见。 
 

－ 审批权限 
 
就审批权限问题, 《暂行规定》要求, 除按照有关外商投资审批管理规定由商务部批准的之

外, 其余股权出资均由被投资企业所在省、自治区、直辖市和计划单列市的商务主管部门负

责批准。 
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－ 审批程序 
 
《暂行规定》第十一条至第十七条对股权出资的审批程序及与其他政府主管部门的衔接作出

规定, 涉及外商投资企业的股权出资的主要办理程序如下: 
 

 
 

除上述方面的规定外, 《暂行规定》还对股权的评估和作价机制、涉及境内上市公司或者国

有产权的股权出资, 以及股权出资有关的外债管理、进口免税额度和其他相关政府主管部门

之间的协调事宜等做出规定。 

股权企业为外商投资企业, 且与被投资企业分由不同审批机关批

准的, 被投资企业的审批机关先征求股权企业的审批机关的意见 

经批准后, 审批机关颁发或换发加注“股权出资未缴付”的批准证书 

投资者或被投资企业就股权出资向被投资企业的审批机关申请批准 

股权企业为非外商投资企业

的, 股权企业应按照外商投

资企业再投资及其他有关规

定办理备案或审批手续, 如
其经营范围涉及外商投资限

制类领域的, 还应取得省级

审批机关关于外商投资企业

再投资的批复 

股权企业如为外

商投资企业, 且
其出资后股东中

仍有外国投资者

的, 股权企业应

按照外商投资企

业变更的有关规

定办理审批 

股权企业如为外商投

资企业, 且其出资后

股东中无外国投资者

的, 应按照外商投资

企业变更和外商投资

企业再投资的有关规

定办理有关审批或备

案手续 

股权企业完成上述程序后, 用作出资的股权持有人将变更为被投资企业 

股权企业根据规定, 办理工商、税务、外汇等有关部门的变更登记手续 

被投资企业向审批机关申请换发加注“股权出资已缴付”的批准证书 
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评述 

 
股权出资行为作为一种重组手段或工具, 因其在资金、税务和交易成本等方面的优势, 受到境内外投资者

的极大关注, 可被广泛适用于涉及跨境兼并收购、税务结构优化和调整、境内外企业股权或业务重组等的

商业领域的交易。 
 
商务部《暂行规定》的出台为涉及外商投资企业的股权出资提供了法律依据和操作指引, 弥补了在此之前

法规层面的空白。但在目前阶段, 股权出资仍可能存在审批程序复杂、办理期限较长、与其他政府主管部

门和相关机构的衔接(包括但不限于国资主管部门、证券监会、证券交易所、登记结算公司)等问题, 这有

待各方在实践中进一步理解并予以解决。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                     
1 根据《暂行规定》, “企业”指有限责任公司和股份有限公司。 
2 《暂行规定》第二十二条对股权出资涉及外国投资者并购境内企业的情形作出规定。 
3 《暂行规定》第二十四条对境内投资者以外商投资企业的股权向内资企业出资的情形作出规定。 
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