
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

境外投资的法律热点问题 
 

温州开展个人境外直接投资试点 

2012 年 3 月 28 日，国务院批准实施《浙江省温州市

金融综合改革试验区总体方案》，批准温州研究开展个人

境外直接投资试点，探索建立规范便捷的个人直接投资渠

道。这意味着，沉寂一年的温州个人境外直接投资试点工

作有望重启，将为中国外汇资本项目对外开放积累有益经

验1。 

 

因我国现行外汇管理法规对于个人外汇资本项目缺

乏明确规定，因此境内个人尚无法通过合法途径开展境外

直接投资2。目前境外直接投资的相关审批规定，仅适用于

境内机构而非个人。其一般需要履行如下政府审批程序：

（1）根据《境外投资项目核准暂行管理办法》获得发改

委部门的境外投资项目核准；（2）根据《境外投资管理办

法》获得商务部门的企业境外投资核准；（3）根据《境内

机构境外直接投资外汇管理规定》获得外汇管理部门的境

外直接投资外汇登记。个人如果想使用境内资金合法开展

境外直接投资，只能在境内设立公司并以公司名义履行前

述政府审批程序，这一方面会增加交易的不确定性和时间

延误，另一方面也会导致重复征税问题。温州的试点拟在

一定程度上解决上述问题。 

                                                        
1实际上，在 2011 年年初，温州曾发布个人境外直接投资的试点方案和办法，一度成为国

内首个放开个人境外直接投资的城市，但后来由于该方案未履行国家外管局审批程序，最

终未能实施。 
2中国居民个人根据《国家外汇管理局关于境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投

资外汇管理有关问题的通知》（ “75 号文”）办理的个人境外投资外汇登记是个例外，但

也可理解为不是真正意义上的个人境外直接投资，因为在 75 号文下，该个人境外投资设

立的是特殊目的公司，其仅作为一个境外融资平台，其所融资资金需要返程投资回中国境

内。 

目前，温州个人境外直接投资试点的具体实施细则及

操作办法虽尚在拟定中，但据相关说明3，其基本上仍沿用

2011 年的试点方案思路，主要要点如下： 

一、 个人境外投资范围。限定为 18 周岁以上并具

有完全民事行为能力的温州户籍个人（“投资者”），通过

新设（独资、合资、合作）、并购、参股等方式在境外设

立非金融企业或取得既有非金融企业所有权、控制权、经

营管理权等权益的行为。 

二、 设定限制投资的对象：不准投资设立境外特

殊目的的公司，不准涉及我国禁止出口的技术和货物，能

源、矿产类境外投资。 

三、 实行投资额度与规模管理。对投资者单项境

外投资额、多个投资者共同实施一项境外投资的总额、个

人境外直接投资年度总额实行限额管理。 

四、 个人境外投资审批程序。个人只需要办理商

务部门的境外投资核准和外汇管理部门的境外直接投资

外汇登记，无须办理发改委部门的境外投资项目核准手

续。 

 

评论： 

一、 温州个人境外投资试点是在人民币国际化、

中国逐步放开外汇资本项目管制的背景下所开展的有益

尝试。虽然目前试点仅限于温州且具体操作办法还未出

台，短期内的实际影响可能有限。但该试点显示了高层对

                                                        
3 2012 年 03 月 30 日新华网报道。 http://finance.qq.com/a/20120330/006958.htm 

2012 年 4 月 15 日 



于境外投资/外汇管理的开放思路和今后的趋势，对于判断

今后的政策走向以及相关风险分析都有着帮助。从实际操

作的层面来看，试点拟不要求办理发改委部门的境外投资

项目核准手续，如能实行，将有助于减化境外投资所需的

政府审批手续和时间。另外，允许个人直接动用境内资金

境外直投，也有助于消除双重征税问题。 

二、 需要注意的是，该试点不适用于个人设立境

外特殊目的公司，仅适用于开展境外实业（非金融业）投

资，应与 75 号文下的设立特殊目的公司并返程投资相区

分开来。 

三、 另外，该试点仅限于设立企业（非金融业）

形式的境外直接投资，不包括外汇资本项目其他两项业务

即信贷业务和证券投资业务。为此，个人仍然无法直接向

境外企业提供信贷，无法直接投资境外证券市场以及参与

境外 PE 或对冲基金份额的认购。在无新的试点政策出台

前，个人投资境外证券市场，须通过合格境内机构投资者

（QDII）来间接投资。 
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