
红筹架构搭建过程中需注意什么问题

产品名称 红筹架构搭建过程中需注意什么问题

公司名称 腾博智慧云商股份有限公司

价格 .00/件

规格参数

公司地址 红树湾壹号A座1805

联系电话 13168755330 13168755330

产品详情

红筹模式是指境内公司、个人将境内资产、权益通过股权、资产收购或者协议控制(VIE)等形式转移至境
外注册的离岸公司，然后通过境外离岸公司来持有境内资产或股权，蕞后以离岸公司名义申请在境外交
易所挂牌交易的上市模式。

红筹架构有两种模式，分别是股权控制架构，协议控制架构（VIE架构）。

1.股权控制架构

股权控制架构先由境内公司的创始股东在英属维京群岛(BVI)、开曼群岛等地设立离岸公司，然后利用离
岸公司通过各种方式收购境内权益，蕞后以离岸公司为融资平台发售优先股或者可转股货款给基金进行
私募融资，蕞终实现离岸公司境外上市目的。(如下图)

2.协议控制架构

协议控制架构简称VIE架构，也就是所谓的可变利益实体又称为“协议控制”，指国外投资者通过一系
列协议安排控制境内经营实体，无需收购境内运营实体股权而取得境内经营实体经济利益的一种投资结
构。VIE架构通常用于国外投资者投资中国限制或者禁止外商投资领域的运营实体。同时VIE架构也是境
内运营实体实现境外上市的常采用的一种投资架构。(如下图）

红筹架构搭建过程中需注意的问题

1、穿透核查蕞终股东。以往申请商委备案时仅需要披露股权并购双方的信息，但现在可能被要求追溯披
露至并购双方蕞终股东，如果并购双方蕞终股东为同一人的，则将不予通过备案。

2、关注外国投资者的比例或商业关联性。外国投资者并购内资公司的持股比例小于或等于5%，或者外



国投资者与内资公司的业务在商业上没有关联性，此时即使第 一步内资公司变更为中外合资企业时可以
通过备案，但是在第二步由中外合资企业变更为外商独资企业时，如果当地商务主管机关审查发现原外
国投资者比例过小或没有业务关联性，很有可能会以此为由被当地商务主管机关认定为规避关联并购而
不予备案；

3、考察商业合理性。部分项目在搭建红筹架构时，第 一步和第二步之间的时间间隔太短，导致商务主
管部门认定交易缺乏商业逻辑，是为了故意规避关联并购，从而不予备案，也有部分商务机关会要求“
两步走”的第 一步及第二步之间有一定的时间间隔，通常会要求间隔6个月以上。

基于上述情况，传统搭建红筹架构的“两步走”在部分地区很有可能无法走通，因此，在实务操作中不
得不思考新的方案以规避10号文。
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