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外汇管理法律热点问题 
 

《关于进一步明确和规范部分资本项目外汇业务

管理有关问题的通知》（汇发[2011]45 号文）解

读 

国家外汇管理局于 2011 年 11 月 19 日颁发了《关于进一步明确和规范

部分资本项目外汇业务管理有关问题的通知》（汇发[2011]45 号）（以下

简称“45 号文”）。 

45 号文延续了《关于完善外商投资企业外汇资本金支付结汇管理有关业

务操作问题的通知》（汇综发[2008]142 号）（以下简称“142 号文”）以

来对外商投资企业资本金结汇的严格监管，厘清了外商投资企业对外借

款额度及其逾期、展期管理方面的模糊之处，同时放宽了对个人资产变

现专用外汇账户资金结汇的管理。 

1、 资本金结汇 

(1) 股权投资 

为控制热钱涌入，142 号文收紧了外商投资企业资本金结汇的管理，在

确定了验资结汇的原则、强调支付结汇制之外，对结汇用途也进行了限

制。根据 142 号文，外商投资企业资本金结汇所得人民币资金，应当在

政府审批部门批准的经营范围内使用，除另有规定外，结汇所得人民币

资金不得用于境内股权投资。 

一般理解，前述“另有规定”包括： 

(i) 商务主管部门批准成立的投资性外商投资企业从事境内股权投

资，其资本金的境内划转经外汇局核准后可办理； 

(ii) 根据《国家外汇管理局综合司关于外商投资创业投资企业资本金

结汇进行境内股权投资有关问题的批复》（汇综复[2008]125 号），经商

务部批准的外商投资创业投资企业可以在经营范围内以外资本金进行

境内股权投资。在进行上述股权投资时，应由所在地外汇局核准其外汇

资本金划转至被投资的企业。被投资的企业经所在地外汇局核准可以开

立资本项目专用外汇帐户，上述股权投资款可进入该帐户。经所在地外

汇局核准，该帐户的外汇资金可以参照资本金进行结汇； 

(iii) 北京、上海等地出台的 QFLP（合格境外有限合伙）试点规定下

的资本金结汇进行股权投资。 

在人民币升值预期带来的热钱涌入压力之下，45 号文继续沿袭了 142

号文的规定，明确外商投资企业不得以外汇资本金结汇所得人民币资金

用于境内股权投资。经相关主管部门批准的股权投资类外商投资企业以

其外汇资本金、境内中资机构以资产变现账户内的外汇资金进行境内股

权投资，参照外商投资性公司的外汇出资管理原则办理。 

(2) 发放贷款/偿还借款 

142 号文禁止以结汇所得人民币资金偿还未使用的人民币贷款。 

在 142 号文基础之上，45 号文进一步规定：外商投资企业不得以外汇资

本金结汇所得人民币资金发放委托贷款、偿还企业间借贷（含第三方垫

款）以及偿还转贷予第三方的银行借款。外商投资企业以外汇资本金结

汇所得人民币资金偿还已使用完毕的银行贷款（含委托贷款）的，银行

应要求结汇企业提供原贷款合同（或委托贷款合同，下同）、与贷款合

同所列用途一致的人民币贷款资金使用发票、原贷款行出具的贷款发放

对账单等贷款资金使用完毕的证明材料，并留存复印件备查。 

特别需要注意的是，45 号文首次明确不得以资本金结汇偿还第三方垫

款。众所周知，在外商投资企业成立前，可能会发生前期费用，包括支

付土地款。按照过去的一般做法，投资者（特别是中方投资者）先行垫

付该等前期费用，外商投资企业在其注册资本到位后向投资者（包括中

方投资者）偿还。在 45 号文之下，如果中方投资者的人民币出资不足，

以外汇资本金结汇向中方投资者偿还代垫的前期费用则存在障碍。可能

的变通方式包括：通过外国投资者专用账户支付该等前期开办费用；通

过备用金名义结汇偿还垫付的开办费用（142 号文规定，等值 5 万美元

（含）以下企业备用金结汇的，企业无需提交资本金结汇后的人民币资

金用途证明文件、前一笔资本金结汇所得人民币资金按照支付命令函对

外支付的相关凭证及其使用情况明细清单。但是需要注意的是，按照《关

于完善外商投资企业外汇资本金支付结汇管理有关业务操作问题的补

充通知》（汇综发[2011]88 号）规定，企业以备用金名义结汇的，每笔

不得超过等值 5 万美元，每月不得超过等值 10 万美元）。 

2、 对外借款 

(1) 借款额度 
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按照《关于完善外债管理有关问题的通知》（汇发[2005]74 号）的规定，

企业中长期外债累计发生额、短期外债余额以及境外机构和个人担保履

约额（按债务人实际对外负债余额计算）之和，不得超过其投资总额与

注册资本的差额（以下简称“投注差”）。 

但是，外商投资企业在其资本金尚未缴足前，是否可以对外借款，以及

借款额度如何计算，在 45 号文之前，外汇管理局并无明确规定，地方

外管局的实践也不一致。根据以往项目的经验，部分地方的外汇管理局

采取较为宽松的做法，只要外商投资企业的资本金按照合同规定缴纳，

不论是否缴足，在投注差限度内，均可对外借款。而部分地方的外汇管

理局的做法是，在资本金缴足前，对外借款额度为实际到位的资本金占

注册资本总额的比例与投注差的乘积。 

45 号文首次明确， 外商投资企业对外借款，其外方股东出资须按期足

额到位，其实际可对外借款额度按政策规定的借款额度上限乘以外方股

东出资到位比例进行计算。 

(2) 逾期或展期 

按照现行规定，对于期限在一年（含一年）以下的短期对外借款，按照

余额计入投注差；对于超过一年的中长期对外借款，按发生额计入投注

差。 

在原本登记为短期的对外借款发生逾期、展期，以致实际期限超过一年

时，是按短期对外借款还是按中长期对外借款进行管理，在 45 号文之

前，外汇管理局并无明确规定，地方外管局的实践也不一致，部分地方

外汇管理局采取较为宽松的做法，仍按照余额计入投注差；而部分地方

外汇管理局则按照发生额计入投注差。 

45 号文加强了对外商投资企业逾期及展期外债的管理。根据 45 号文的

规定，外商投资企业借用外债发生逾期且未办理外债变更登记手续的，

外汇局暂停受理其新借外债的登记申请。外商投资企业借用的短期外债

发生逾期或展期，且实际借款期限（自该笔外债的首次提款日至当前日

期或新约定的到期日）超过 1 年的，按发生额将此笔外债纳入外商投资

企业对外借款额度控制。 

3、 个人资产变现专用外汇账户资金结汇 

在加强资本金结汇和对外借款管理同时，45 号文放宽了对个人资产变现

专用外汇账户资金结汇的管理。 

按照 142 号文的规定，境内机构或个人向外国投资者转让所持境内企业

股份或权益而收取的外汇购买对价，应当通过资产变现专用外汇账户办

理入账及结汇。资产变现专用外汇账户的开立及资金入账应当经所在地

外汇局根据相关规定核准。境内机构或个人将资产变现专用外汇账户资

金结汇的，应当按照支付结汇制度的有关要求，持以下材料直接向银行

申请办理：   (i) 结汇所得人民币资金的支付命令函；(ii) 结汇后的

人民币资金用途证明文件；(iii) 前一笔资金结汇所得人民币资金按照

支付命令函对外支付的相关凭证及其使用情况明细清单，和加盖企业公

章或财务印章的发票等有关凭证的复印件。 

以上支付结汇制度的适用对于境内个人造成诸多不便。45 号文在此方面

放宽了限制。根据 45 号文规定，境内个人收取向外国投资者转让所持

境内企业股份或其他权益所得的，应向所在地外汇局申请开立资产变现

专用外汇账户。银行办理资产变现账户资金结汇时，应留存相应的转股

收汇外资外汇登记表复印件。境内个人可凭相应资产变现收入完税凭证

向银行申请办理资产变现账户资金结汇。境内个人以资产变现账户资金

结汇所得人民币支付本次资产变现收入税款的，可直接凭缴税通知书办

理结汇，无须提供相应的资产变现收入完税凭证。以上规定意味着境内

个人仅凭转股收汇外资外汇登记表即可办理结汇。 
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