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跨境投资：红筹架构项目中，ODI申报路径及其要点解析

红筹架构,ODI申报,境外投资备案

当前我国有不少内地企业选择赴境外上市，而中国香港和美国成为中国企业家们*热门的选择。随着市场
环境的客观变化以及内地企业境外上市（一般为红筹架构）地的选择，使得众多人民币基金也会选择赴
境外去投资红筹架构的拟上市标的公司，那么就可能面临申请境外直接投资（简称“ODI”）的核准/备
案问题，完成ODI审批程序，方能直接在海外持股。根据相关法规，境内的非国有企业进行海外直接投
资或并购交易，需获得商务部门境外投资行为的核准、发改委对境外投资项目的核准或备案、银行外汇
登记三大环节(涉及到国资的企业还要获得国资委的批复)。如企业为特殊行业，比如**，可能还涉及到
安全管理部门；如为基金产品，还应遵守QD产品规则。

企业境外直接投资（ODI）申报方式及要点

目前在海外上市或拟赴海外上市的中国新经济企业大多采用境外红筹架构，包括股权控制模式和VIE模
式。境外红筹架构下，集团的融资主体和拟上市主体一般为在开曼群岛设立的公司。 

根据境外投资规定，境外红筹架构中的开曼公司为中国法项下的境外企业，境内机构投资者持有开曼公
司的股权将被视为境外投资行为，须经ODI审批。

而根据针对以往的案例与*新操作心得，我们可了解到，境内机构投资者投资境外红筹架构项目过程中，
ODI审批有下列三种比较常见的申报方式：

01独立申报如单个境内机构投资者投资一个境外公司，则其需向注册地省级境外投资主管部门提出ODI
审批的申请。独立申报方式中，单个境内机构投资者作为申请人，其自身须满足ODI审批的各项条件并
须向主管部门提供各项申请资料；

近期ODI审批的主管部门重点关注下列问题：a. 境内机构投资者的资金来源真实性和合规性，如要求境



内机构提交*新经审计的财务报表、自有资金证明等；b. 境内机构投资者穿透后的自然人持股情况；c.
 境外投资的真实性，如要求境内机构境外投资真实性承诺书、前期工作落实情况说明，涵盖尽职调查
报告、可行性研究报告等。02共同申报两个以上的境内机构投资者拟共同投资同一个境外公司，则应当
由持股比例或投资金额较大的投资者在征得其他投资者的书面同意后作为主申报人，在取得其他境内机
构投资者的申请资料后，共同向主申报人注册地的省级境外投资主管部门提出ODI审批的申请，而其他
境内机构投资者无须在各自注册地省级境外投资主管部门另行申请办理ODI审批。共同申报方式中，有
以下三点需要提请注意：a. 发改委及商委关于判断主申报人的标准存在一定差异。但在目前实践操作
中，境外投资主管部门一般倾向于以持股比例较大的投资者为主申报人（具体需以境外投资主管部门届
时的认定为准）；b. 共同申报中的全部境内机构投资者，其自身均须满足ODI审批的各项条件；c. 共
同申报中各境内机构投资者的投资路径可以不一致，即各境内机构投资者可以直接持有境外企业股份，
亦可以通过其在境外设立或控制的实体间接持有境外企业股份。03联合申报如两个以上境内机构投资者
共同在境内设立一个有限合伙企业或有限责任公司（简称“联合ODI申报主体”），以该等联合ODI申
报主体向主管部门递交ODI审批。联合申报方式中，有以下两点需要提请注意：a. 联合申报中的联合O
DI申报主体须满足ODI审批的各项条件，此外，联合ODI申报主体亦须满足近期ODI审批的主管部门重点
关注的境内机构投资者的资金来源真实性和合规性、境内机构投资者穿透后的自然人持股情况、境外投
资的真实性等要求。如联合ODI申报主体无法满足前述ODI审批条件和要求的，则主管部门可能会穿透
要求境内机构投资者，作为联合ODI申报主体的合伙人或股东，满足前述ODI审批条件和要求，如有任
一家境内机构投资者不满足ODI审批条件或要求的，则可能会影响整个联合申报的时间表和可行性。b. 
联合ODI申报主体目前有公司和有限合伙两种类型。从实践中ODI审批的难度考虑，我们注意到，公司
类型的联合ODI申报主体ODI审批难度比有限合伙类型的审批难度相对低；但目前实践中主管部门仍在
受理和批准有限合伙类型的投资主体提交的ODI审批申请。此外，从税负角度考虑，对于境内机构投资
者而言，未来从公司类型的联合ODI申报主体取得境外退出收益时可能将比从有限合伙类型的联合ODI
申报主体取得相关收益时需多缴纳一笔企业所得税。
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