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背景?

近年来，越来越多的中国企业前往海外投资，根据我国法律规定，企业在前往海外投资前，需要按照商
务部和省级商务主管部门的相关规定，实行对外投资备案和核准管理。 那么，核准管理和备案管理有什
么区别?哪些情况下必须要经过核准，方可投资，哪些情况下需要备案呢?下面刘生进行了详细梳理。

我们首先来看，核准管理和备案管理有什么区别? 企业个人37号文,返程投资备案涉及敏感国家和地区、
敏感行业的，需要实行核准管理。企业其他情形的个人37号文,返程投资备案，需要实行备案管理。接着
，我们来看，企业个人37号文,返程投资备案，在哪些情况下需要通过核准，方可投资?具体应该如何申报
??

企业个人37号文,返程投资备案涉及敏感国家和地区需要核准，具体包括: 1.与我国未建交的国家和地区;2.
发生战争、内乱的国家和地区;3.根据我国缔结或参加的国际条约、协定等，需要限制企业对其投资的国
家和地区;4.其他敏感国家和地区。 企业个人37号文,返程投资备案涉及敏感行业需要核准，具体包括: 1.
武器装备的研制生产维修2. 跨境水资源开发利用3. 新闻传媒4. 根据我国法律法规和有关调控政策，
需要限制企业个人37号文,返程投资备案的行业包括以下: 1)房地产 2)酒店 3)影城 4)娱乐业 5)体育俱乐
6)境外设立无具体实业项目的股权投资基金或投资平台

实行核准管理的项目，投资主体应当通过网络系统向发改委提交项目申请报告，申请报告包括以下内容:

1.投资主体情况;?

2.项目情况，包括项目名称、投资目的地、主要内容和规模、中方投资额等;

3.项目对我国国家利益和国家安全的影响分析;

4.投资主体关于项目真实性的声明。

注:投资主体是中央管理企业的，由其集团公司或总公司向发改委提交;投资主体是地方企业的，由其直接
向发改委提交。?

在16年2月，刘生协助广东一家企业办理向个人37号文,返程投资备案注资汇款的业务中，我们详细了解了
企业个人37号文,返程投资备案进行备案的流程。 刘生首先到国内某中资银行，咨询关于如何打投资款前
往境外，银行给出的回复是投资款必须通过境内企业对公帐户汇出，不能以股东的个人银行汇款;其次，
境内企业如需向境外汇投资款，境内企业必须先取得对外投资备案证书;此外，境内企业向境外汇投资款
，需满足外汇管理局规定的对外投资的要求。

接着刘生咨询了外汇管理局，关于境内企业对外投资，必须满足哪些条件，给出回复如下: 1.
境内企业对外投资，其境内企业必须成立满一年; 2.
个人37号文,返程投资备案的款项不能大于境内企业注册资本; 3.
境外设立的企业，必须与境内企业的行业有关联; 4.
对外设立机构成立后，从第2年起，每年的6月30日前，必须向外汇管理局提交年检报告; 5.
境内企业对外投资，必须前往企业所在地的商务部对外合作处，办理投资备案证书;

接着刘生又到市商务部及发改委咨询了办理个人37号文,返程投资备案备案证书的流程及细节最终协助该
公司拿下了商务部发改委的两个对外投资的批文 在刘生整个咨询过程中，没有一个部门可以统一全面详
细的解答全部流程，每个部门只负责自己的那部分环节，无论从精力还是时间来说都给企业增加了不少
的负担。对于整个环节而言，办理对外投资备案证书是最前置的环节，特别是投资项目情况说明，是批
准备案项目的关键。?

刘生? 37号文登记,返程投资，外汇登记，odi登记证书?



公司介绍?

我司是一家专业的跨境商务咨询公司，主要从事跨境投资（ODI）设计及落地、红筹和VIE设计及落地、
返程投资设计及落地、进出囗咨询等方面的专业团队。经过多年在这一领域的深耕，我们已为上百家企
业的海外投资和并购、红筹和VIE设计的政府审批环节提供了咨询方案，为众多的企业架设起从境内到
境外，从境外到境内的合法的资金通道。我们这部分客户中的15%是上市企业。让资金的进出境合法、
合规，为企业的“走出去”保驾护航，是我们的理念。在咨询项目中，我们往往能提供独到观点及真知
灼见，这也是我们为客户服务的过人之处。这些真知灼见的背后，是企业每年数亿美元的跨境投盗项目
。? ? 业务范围：1、公司构架规划，境外公司设立、跨境税收筹划、离岸豁免2、ODI（企业个人37号文,
返程投资备案）备案办理3、FDI（境外融资及返程投资个人odi备案直接投资）备案办理4、37号文境外
融资VIE架构搭建5 、QDII通道搭建6、法律服务法律咨询、国际公证、法务顾问、尽职调查? ? ? 我们郑重
承诺：凡我公司经办的公司注册、开户、律师公证、⋯等业务项目真实可靠，如有虚假愿承担法律责任
。 用心服务客户，同客户一道赢取商业利润。

拓展阅读

2018年，俄罗斯国内生产总值达到103.9万亿卢布（约为1.6万亿美元），按不变价计算同比增长2.3%。201
9年上半年，俄罗斯GDP增速仅为0.7%，同比下滑1.3个百分点。随着国际油价趋稳、投资规模不断扩大
、净出口增速回升等，2019年下半年俄罗斯经济增速或将有所回升，但仍不足以改变全年增速放缓的大
势。综上，俄罗斯经济增速2019年可能放缓至1.1%左右，2020年则会有所回升。

一 2018～2019年俄罗斯总体经济形势

在全球经济增长同步放缓、国际贸易增速明显下滑的背景下，俄罗斯经济难以独善其身。根据国际货币
基金组织（IMF）在2019年10月发布的《世界经济展望》中预测，受贸易和投资壁垒不断增加、贸易摩擦
仍存不确定性、地缘政治风险上升以及人口老龄化等因素的影响，2019年全球经济增长率仅为3.0%，是
全球经济危机以来的最低水平。而随着拉丁美洲的一些新兴市场、中东以及面临宏观经济压力的欧洲新
兴和发展中经济体的经济表现有所改善，2020年全球经济增长率将回升至3.4%。对俄罗斯而言，受国际
油价波动、国内增值税改革以及上述外部因素等的影响，2019年俄罗斯GDP增长率降至1.1%，而2020年
增长率或将回升至1.9%。另据世界银行在2019年10月发布的关于欧洲和中亚地区经济发展情况的报告，
受美欧延长对俄罗斯的制裁、投资和贸易增长疲软、石油减产导致生产活跃度下降等的影响，2019年俄
罗斯经济增速将放缓至1%，2020年经济增速约为1.7%[1]。经济合作与发展组织（Organization for
Economic Cooperation and
Development，OECD）则在2019年5月预测，2019年俄罗斯实际GDP增长率为1.4%。

俄罗斯经济增长疲弱，增速有所放缓。俄罗斯联邦统计局在2019年2月发布的数据显示，2018年俄罗斯G
DP增长率为2.3%，比2017年上升0.7个百分点。最终消费支出以及货物和服务净出口对经济增长的拉动作
用显著。2019年上半年，受国际油价先升后降、全球市场需求萎缩导致出口增速下滑、公共投资积极性
不高、增值税税率调整抑制私人消费等因素的影响，俄罗斯GDP增速仅为0.7%，同比下滑1.3个百分点。
其中，第一季度经济表现不佳，GDP同比增长0.55%，为近两年来最低水平。第二季度，农业、矿产开采
、制造业和运输业等的增长，推动GDP增速有所回升，同比增长约0.85%。基于需求侧“三驾马车”对俄
罗斯经济增长的拉动作用（见表1），具体分析如下。

|Excel下载

表1 2018年第一季度至2019年第二季度各因素对俄罗斯季度经济增长的拉动作用

最终消费支出是拉动经济增长的重要力量。2018年，最终消费支出对俄罗斯季度GDP同比增长的拉动效
应分别为1.56个、1.10个、1.12个和1.42个百分点。2019年第一季度，最终消费支出对经济增长的拉动效应
减弱至0.93个百分点，在第二季度又大幅提升至1.53个百分点。2019年第一季度至第二季度，居民家庭部
门支出对经济增长的拉动效应从0.89个百分点升至1.50个百分点，而政府部门支出对经济增长的拉动效应



从0.04个百分点降至0.03个百分点，为居民服务的非营利性机构支出对经济增长的拉动效应基本保持在0.0
1个百分点。比较而言，居民家庭部门对经济增长的拉动效应更为显著，但债务负担问题突出，在未来可
能抑制消费支出，进而拖累经济增长。俄罗斯联邦中央银行在2019年9月发布的报告显示，75%的联邦主
体居民信贷负担额超过了2013～2014年的峰值；约有44%的家庭负债累累，1/8的借款人把50%以上的收入
用于偿还贷款。俄罗斯经济发展部则认为，紧缩的财政政策和偏紧的货币政策导致国内需求低迷，消费
贷款增长引致债务违约风险上升，[2]或将在未来几年给俄罗斯经济带来衰退风险。如果无抵押消费贷款
的增长势头未得到有效遏制，经济衰退可能在2021年到来。

投资特别是固定资本投资增加对经济增长的推动作用不可忽视。根据俄罗斯联邦统计局的数据，2018年
俄罗斯固定资产投资总额为17.6万亿卢布（约合2933亿美元），同比增长4.3%。从投资对经济增长的拉动
作用来看，资本形成总额对2018年俄罗斯GDP同比增长的拉动效应为0.37个百分点。其中，固定资本对经
济增长的拉动效应为0.53个百分点。2019年上半年，俄罗斯固定资产投资为6.7万亿卢布（约合1000亿美元
），同比增长0.6%。其中，第一季度和第二季度固定资本对经济增长的拉动效应分别为-0.43个和0.22个百
分点。根据俄罗斯经济发展部的报告，2019年第二季度联邦预算公共支出缩减，对固定资产投资的负面
影响约为0.9个百分点，对经济增长的拉动作用明显下降。尽管如此，投资特别是固定资产投资增加对经
济增长的拉动作用仍至关重要。

净出口对经济增长的拉动效应弱化。2018年第一季度至第四季度，货物和服务净出口对俄罗斯季度GDP
同比增长的拉动效应分别为-0.17个、1.40个、1.18个和0.75个百分点。2019年第一季度和第二季度，货物
和服务净出口对俄罗斯GDP同比增长的拉动效应分别为0.24个和-1.42个百分点。受外部需求萎缩、国际
贸易增速放缓以及美欧施加制裁措施等的影响，货物和服务净出口对俄罗斯经济增长的拉动作用显著减
弱。

此外，从反映宏观经济形势的消费者价格指数（CPI）、生产者价格指数（PPI）、失业率及工资收入等
角度看，具体分析如下。

图1 2018年1月至2019年9月俄罗斯消费者价格指数（CPI）走势

一是通货膨胀压力减弱。根据俄罗斯联邦统计局的数据，从环比走势来看，俄罗斯CPI从2018年1月的0.3
%在波动中升至2019年1月的1.0%，随后下滑至2019年9月的-0.2%（见图1）。从同比走势来看，俄罗斯CP
I先从2018年1月的2.2%攀升至2019年3月的5.3%，后又逐步下滑至2019年9月的4.0%，正趋近于俄罗斯联邦
中央银行在2019年10月下旬设定的3.2%～3.7%的目标区间。增值税税率提高、交通等公共服务事项收费
标准上调、季节性消费需求激增等是导致2019年初俄罗斯通货膨胀率明显反弹的主因。随着增值税税率
调整导致物价上涨的边际效应递减以及卢布逐步升值，俄罗斯的通货膨胀率也随之下滑，通货膨胀压力
显著减弱。

二是工业生产价格下滑。俄罗斯生产者价格指数（PPI）同比增速先升后降，先从2018年1月的5.0%升至2
018年10月的16.9%，在达到阶段性高点后开始下降，截至2019年9月已变为-1.2%（见图2）。PPI环比增速
则基本呈下降趋势，2019年6月以来持续负增长，9月已变为-0.3%。PPI作为消费者价格指数（CPI）的领
先指标持续走弱，生产资料价格下滑会传导至最终消费品，减轻俄罗斯的通货膨胀压力。

三是失业率总体呈下降趋势，并创历史新低。根据俄罗斯联邦统计局的数据，俄罗斯失业率从2018年1月
为5.2%持续下滑至9月的4.5%（见图3），此后虽反弹至2019年2月的4.9%，但又在2019年8月降至4.3%，并
创自1991年以来的最低纪录。从经济活动中的就业人口来看，2019年1～9月俄罗斯的就业人数从约7120万
人上升至7220万人。从名义工资水平来看，2019年1～8月就业人员的月均名义工资从42263卢布上涨至451
00卢布，实际工资指数（上年同月=100）则从101.1升至103.0。综上，俄罗斯的失业率呈下降态势，特别
是在2019年8月创历史新低，这可能主要得益于俄罗斯“新五月法令”[3]发展规划中相关政策措施的推行
或实施。2019年以来，俄罗斯经济活动中的就业人口不断增长，工资水平相应提升，说明俄罗斯就业形
势总体向好，居民实际收入增加，这将有利于俄罗斯通过扩大内需来拉动经济增长。

图2 2018年1月至2019年9月俄罗斯的生产者价格指数（PPI）走势



图3 2018年1月至2019年9月俄罗斯的失业率和经济活动中就业人口走势

二 财政政策与货币政策

国际油价超预期上涨、国内增值税改革带来非资源类收入增加等是2018年俄罗斯实现财政盈余的主要原
因。这也是俄罗斯自2012年以来首次实现财政盈余。与此同时，通货膨胀压力持续减弱、卢布汇率基本
稳定等，为俄罗斯货币政策回归中性提供弹性空间。
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