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《中国(上海)自由贸易试验区总体方案》中明确提出扩大投资领域

开放, 对境外投资开办企业实行以备案制为主的管理方式, 支持自

贸区内各类投资主体开展多种形式的境外投资; 鼓励在区内设立专

业从事境外股权投资的项目公司, 支持有条件的投资者设立境外投

资股权投资母基金。同时, 上海政府颁发了自贸区企业境外投资的

部分配套规定。但是, 上述制度出台以来, 鲜有通过在自贸区设立投

资主体并进行境外投资的实际交易。 

 

2014 年 2 月, 弘毅投资借助上海自贸区跨境投资平台, 向外投资

1.86 亿元人民币(约合 3000 万美元), 联合苏宁电器共同收购 PPTV。

该交易是自贸区私募股权基金对外投资的第一例, 引起了市场高度

关注。自贸区的境外投资制度为包括私募股权投资基金在内的企业

的跨境投资提供了更为高效、便捷的新途径。 

 

自贸区外, 企业境外投资, 需要接受发改委对境外投资项目的核准、

商务部门对境外投资开办企业的核准, 以及人民银行和国家外汇管

理局分别对企业的账户资金划转、本外币跨境融资的监管。而自贸

区对上述制度均有所突破。 

 

1） 境外投资项目以备案为主: 自贸区《境外投资项目备案管理

办法》规定, 自贸区管理委员会(下称“管委会”)对注册地在自

贸区的地方企业所实施的上海市权限内的境外投资一般项目, 

实行备案制管理。限额以上的境外投资项目仍然由国家发改

委核准。除备案制度外, 保留特殊项目的核准、信息报告制

度和地方重大境外投资项目登记制度等例外规定。 

 

2） 境外投资开办企业以备案为主: 自贸区《境外投资开办企业

备案管理办法》规定, 管委会对注册在自贸区的企业所实施

的权限内境外投资, 实行备案管理。境外投资包括企业通过 

自贸区跨境投资制度的交易实例 
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新设、并购等方式, 在境外设立非金融企业或取得既有非金融企业的所有权、控制权、经营管理权

等权益的行为。涉及与中国未建交国家(地区)的境外投资、特定国家(地区)的境外投资、涉及多国(地

区)利益的境外投资、设立境外特殊目的公司、能源矿产类境外投资、需在国内招商的境外投资等, 

仍需要由相应商务部门核准。 

 

3） 简化外汇兑换程序: 2013 年 12 月, 中国人民银行发布《关于金融支持中国(上海)自由贸易试验区建

设的意见》(“《人行 30 条意见》”), 规定自贸区跨境直接投资, 可按上海市有关规定与前置核准脱

钩, 直接向银行办理所涉及的跨境收付、兑换业务。 

 

2014 年 2 月底, 国家外汇管理局上海市分局发布《外汇管理支持实验区建设细则》, 在所附“实验区直接

投资外汇登记规程中”, 确定银行可办理以货币形式出资的境外投资登记。登记范围为自贸区境外投资主

管部门颁发的境外投资批准或备案文件中列明的境外企业注册资本金额, 但特殊情况及特殊目的公司必

须到外管局办理。 

 

投资实例 

 

鉴于自贸区对区内企业境外投资的便利制度, 弘毅投资为跨境投资 PPTV 项目设计了备案换汇操作路径。

除了基于私募股权投资基金的特点, 在自贸区设立一家基金管理公司、一家基金公司(作为自贸区跨境投

资的投资主体)两家主体外, 其余操作主要为依据自贸区制度取得跨境投资项目的相关备案和向外管局申

请换汇完成跨境投资。根据弘毅投资介绍, 备案机构主要关注技术层面事项, 例如备案资料齐备、换汇投

向境外的架构合规性、事中和事后的监管等, 而没有特别关注 PPTV 项目投资的内部交易架构与相关条

款。 

 

弘毅成功投资 PPTV 表明: 随着相关制度的制订和完善, 自贸区主管部门就企业跨境投资交易已进入实际

操作阶段, 审核重点集中于技术层面, 交易的行政审批时间大大缩短、交易效率获得大幅提升。此外, 对

PPTV 以协议控制(VIE)方式控制境内公司的架构, 主管部门的态度对于未来类似的并购交易也有积极的

参考意义。 

 

但是, 目前可供参考的实际案例仍然有限, 仍有部分细节有待明确, 如《人行 30 条意见》提出的对自贸

区境外投资项目跨境融资支持的具体操作细则、交易可能涉及的境内外税负等事宜。因此, 在关注交易

效率的同时, 交易各方仍需谨慎论证方案可能涉及的其他影响因素。 
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