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《外商投资法》解读（下）：留白篇 

作者：吕卓丨贺环豪 

2019 年 3 月 15 日，十三届全国人大二次会议表决通过了《中华人民共和国外商投资法》1，自 2020 年

1 月 1 日起施行。该法自 2018 年 12 月 23 日第一次递交全国人大常委会审议至今不到 3 个月，立法速度不

可谓不惊人，这正体现了立法机关取代“外资三法”2、建立新时代我国利用外资的基础性法律的决心。 

 

针对外商投资企业及其投资者普遍关心的外商投资准入前国民待遇+负面清单管理制度、内外资企业平

等适用各项政策、非特殊情形不对外资实行征收、资金汇入汇出依法自由化、外商投资经营者集中审查及安

全审查制度等问题，《外商投资法》都作出了明确规定。更多分析，可参考我们同日发布的《<外商投资法>

解读：概析篇》。 

与此同时，《外商投资法》也留下来不少空白，其中不乏若干备受关注的话题。本文着重对这些留白进

行分析。 

一、暂时搁置 VIE 架构问题 

VIE（Variable Interest Entities）架构，也称为“协议控制”/“合约安排”，即不通过股权方式控制境内 

                                                   
1 http://www.npc.gov.cn/npc/xinwen/2019-03/15/content_2083532.htm 

2 指现行有效的《中外合资经营企业法》、《外资企业法》、《中外合作经营企业法》。 
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运营实体，而是通过签订各种协议的方式实现对境内运营实体的实际控制和合并财务报表。 

自 2000 年新浪网采用 VIE 架构于美国纳斯达克上市至今，VIE 架构已经被大量运用于涉及外商投资限

制或禁止类业务领域（例如 TMT、民办教育等行业）的中国境内企业搭建境外红筹架构融资或海外上市。

但是，现行有效的中国法律法规尚未对 VIE 架构作出明确定性。 

《2015 年征求意见稿》第 15 条首次将 VIE 架构明确界定为外国投资的一种形式，但《2018 年一审草

案》删除了所有提到“协议控制”或“实际控制人”的条款，同时在“外商投资”的定义中新增了“外国投

资者通过法律、行政法规或者国务院规定的其他方式在中国境内投资”这一兜底情形。上述兜底条款在最终

通过的《外商投资法》得以实质保留3。 

我们倾向于认为，在改革开放 40 周年、中美经贸摩擦与磋商持续进行等大背景下，外商投资法现阶段

的立法重点更多地关注进一步对外开放、明确对外商投资实行准入前国民待遇加负面清单管理制度、营造内

外资公平竞争制度环境等基础性且相对紧迫的问题，而关于 VIE 架构合法性、外资认定看血统而非注册地

（即《2015 年征求意见稿》提出的“实际控制”思路）等仍存在分歧且相对不紧迫的问题则选择了暂时搁

置，并通过立法授权的方式留待后续再解决。根据《外商投资法》第二条第二款的上述兜底条款，VIE 架构

未来仍有可能通过其他单行法律、国务院制定的行政法规乃至规范性文件的方式纳入“外商投资”的监管

范畴。 

更多关于 VIE 架构的分析，可参考我们此前发布的《外商投资法草案的 VIE 视角解读》。 

二、港澳台投资者“参照或者比照”适用新法，后续或出台配套规定 

香港特别行政区、澳门特别行政区和台湾地区都是中国的一部分，同时港澳台又属于单独的关税区，来

自港澳台的投资既不同于外资，也不完全等同于内资，具有一定的特殊性。因此，长期以来，我国对港澳台

投资一直“参照”外商投资进行管理。 

事实上，《2015 年征求意见稿》第 162 条、第 163 条曾规定，港澳台同胞投资者和华侨在内地投资的，

参照适用本法，但法律、行政法规另有规定的除外。但是，《2018 年一审草案》删除了相关表述，直至最终

通过的新法也没有恢复上述参照条款。 

对此，2019 年 3 月 4 日举行的十三届全国人大二次会议新闻发布会上，大会发言人张业遂先生如此答

复记者提问：“实践中，对港澳台投资一直参照外商投资进行管理。制定《外商投资法》不会改变国家对港

澳台投资的法律适用安排，相关制度还将根据实践需要不断修改完善，进一步为港澳台投资提供更加开放、

便利的营商和发展环境4。” 

3 月 15 日上午十三届全国人大二次会议闭幕后，国务院总理李克强会见中外记者并答记者问时指出：

“港澳台投资是可以参照、或者比照适用刚刚通过的外商投资法，而且我们长期以来行之有效的一些制度安

排和实际做法还要继续沿用，不仅不会影响，而且会有利于吸引港澳台的投资5。”我们预期，今后全国人

大及其常委会或国务院可能会出台进一步的配套规定，明确港澳台投资者及其在大陆投资设立的企业的法

律适用，以吸引港澳台投资。 

                                                   
3 具体表述调整为“法律、行政法规或者国务院规定的其他方式的投资”。 

4 http://www.npc.gov.cn/npc/zhibo/zzzb44/node_381.htm 

5 http://www.xinhuanet.com/politics/2019lh/2019-03/15/c_1124239569.htm 
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三、三资企业需在过渡期内调整法人治理结构 

为了建立内外资企业的统一规则，《外商投资法》第 31 条明确规定：“外商投资企业的组织形式、组织

机构，适用《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国合伙企业法》等法律的规定。”另一方面，根据《外

商投资法》第 42 条的规定，外资三法自 2020 年 1 月 1 日起同时废止，而该法施行前已依照外资三法设立

的外商投资企业，在该法施行后 5 年内可以继续保留原企业组织形式。 

因此，广大三资企业不得不面临的问题是，其必须在上述 5 年的过渡期内完成必要的内部调整，以符合

届时统一适用于内外资企业的《公司法》，而这一工作也许并不简单。 

《公司法》与现行《中外合资经营企业法》、《中外合作经营企业法》的差异包括但不限如下重大方面： 

事项 公司法 
中外合资 

经营企业法 

中外合作 

经营企业法 

最高权力机构 股东会 董事会 董事会或联合管理委员会 

最低组成人数 允许 1 名执行董事 董事会不少于 3 人 董事会或者联合管理委员

会成员不得少于 3 人 

法定最低 

出席人数 

无 2/3 以上董事 2/3 以上董事或联合管理委

员 

董事任期 不超过 3 年 4 年 不超过 3 年 

重大事项 

表决机制 

经代表三分之二以上表决

权的股东通过 

经出席会议的董事一致通

过 

经出席会议的董事或联合

管理委员一致通过 

初始股东性质 允许中国自然人参与设立 不允许中国自然人参与设

立 

不允许中国自然人参与设

立 

利润分配 按实缴出资比例分配，但全

体股东另有约定的除外 

按注册资本比例分享 依照合作企业合同的约定 

股权转让限制 其他股东过半数同意，章程

另有约定的除外 

其他股东一致同意 其他方一致同意 

实践中，合资企业能否突破《中外合资经营企业法》的上述迥异于《公司法》的规定，存在一定争议。

例如，合资经营合同、章程能否约定重大事项仅须代表三分之二以上表决权的董事通过？能否约定股权转让

仅须其他股东过半数同意，甚至约定特定或全部股东有权自由转股？上述问题并无一概而论的答案，并且视

具体的差异事项而定，但足以表明为什么说“外资三法已难以适应新时代改革开放实践的需要。” 

以最高权力机构为例，在过渡期内，合资企业将需要建立新的股东会制度，将《公司法》赋予股东会的

职权由原合资企业的董事会归还给新的股东会，并明确新的表决权机制。对于部分合资企业而言，未尝不会

是合营各方之间一场新的博弈。 

相比之下，更为迫切的问题或许是：虽然《外商投资法》允许存量三资企业在过渡期内继续保留原企业
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组织形式，但届时在三资企业法业已废止的情形下，究竟是“参照”适用新的《外商投资法》（如是，如何

参照？），还是允许仍然适用已废止的三资企业法（即对于尚未变更原企业组织形式的存量三资企业，原三

资企业法在过渡期内“视同”继续有效）？我们理解，上述问题有必要在 2020 年 1 月 1 日新法生效之前予

以明确。 

四、地方性外商投资促进政策谨慎放开，值得期待 

《2018 年一审草案》、《2019 年二审草案》均在第 18 条提出：“地方各级人民政府可以在法定权限内

制定外商投资促进政策。”鉴于较长一段时间内，部分地方政府曾为了招商引资，在税收、非税等收入和财

政支付等方面出台了一些优惠政策，后被《国务院关于清理规范税收等优惠政策的通知》（国发〔2014〕62

号）叫停，上述条款同样引起了对地方政府可能滥用职权，以及依据上述规定推出的地方政策后续被依法清

理的不确定性的担忧。 

《2019 年三审草案》修订了上述条款，进一步明确县级以上政府只能“根据法律、行政法规、地方性

法规的规定”，在法定权限内制定外商投资促进和便利化政策措施。新出台的《外商投资法》沿用了上述修

订。 

根据《立法法》，地方性法规的立法主体、适用范围和前提条件如下表所示： 

地方立法机关 适用范围 立法前提 

省、自治区、直辖市的人民代表大

会及常务委员会 

本省、自治区、直辖市 在不同宪法、法律、行政法规相抵

触的前提下 

自治州、设区的市的人民代表大

会及其常务委员会 

本自治州、市，且仅限城乡建设与

管理、环境保护、历史文化保护等

方面的事项（法律另有规定的除

外） 

在不同宪法、法律、行政法规和本

省、自治区的地方性法规相抵触

的前提下，且须报省、自治区的人

民代表大会常务委员会批准后施

行 

可见，上述修订的亮点在于“地方性法规”一词。既然是地方的外商投资促进政策，除了“粤港澳大湾

区”等上升到国家战略层面的地区，大部分地方很难指望其特殊的地方政策能够从国家层面的法规找到依

据。“地方性法规”作为依据则可能恰到好处，不至于要求过高从而第 18 条被架空，也不至于要求过低从

而第 18 条被滥用。 

各地后续如何利用“地方性法规”的空间制定外商投资促进和便利化政策措施，能否百花齐放，不妨拭

目以待。 
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