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素颜出“境” 

——简评国家发改委《境外投资敏感行业目录》以及《企业境外投资管

理办法》之配套格式文本 

国家发改委于 2017 年 12 月 26 日发布了《企业境外投资管理办法》（2017 年第 11 号令，以下

简称“11 号令”），取代了 2014 年 5 月 8 日起施行的《境外投资项目核准和备案管理办法》。作为

对 11 号令下境外投资需要事先履行的核准/备案程序的细化，2018 年 2 月 11 日，国家发改委发布

了《国家发展改革委关于发布境外投资敏感行业目录（2018 年版）的通知》（发改外资〔2018〕251

号，以下简称“敏感行业清单”）以及《国家发展改革委关于发布企业境外投资管理办法配套格式

文本（2018 年版）的通知》（发改外资〔2018〕252 号，以下简称“配套格式文本”），详细列举了

在境外投资过程中需要重点监管的敏感行业，并明确规定了在申请境外投资核准/备案时需要提交

的材料以及材料内容要求。敏感行业清单以及配套格式文本将与 11 号令同时于 2018 年 3 月 1 日起

实施。 

一、 敏感行业清单 

根据 11 号令第 13 条，发改委发布了敏感行业清单。境外投资如果属于敏感行业清单中所列行

业，则需要依据 11 号令向国家发改委申请境外投资核准。除 11 号令第 13 条所明确列举的“武器

装备的研制生产维修、跨境水资源开发利用、新闻传媒”行业外，敏感行业清单同时还包括了《国

务院办公厅转发国家发展改革委商务部人民银行外交部关于进一步引导和规范境外投资方向指导

意见的通知》（国办发〔2017〕74 号）中提到的“房地产、酒店、影城、娱乐业、体育俱乐部等境

外投资；在境外设立无具体实业项目的股权投资基金或投资平台”，这与我们之前对 11 号令的解

读完全一致（具体请见我们于 2017 年 12 月 26 日发表的文章《11 号令“新”在哪里——解读<企

业境外投资管理办法>》）。 

二、 全面披露要求 

配套格式文本最显著的特点就是扩大和明确了投资主体在申请核准/备案时需要提交的材料和

提供的信息。我们将配套格式文本中的主要披露事项总结归类如下：

2015年 10月 10日 

2018年 2月 15日 
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 境内自然人 
境内企业（包括法人和非法人企业(如合伙企业)、金融和非金融

企业） 
境内非企业组织 

穿透披露 不适用 

 披露持股比例前五大和持股比例 10%以上的直接股东（投资主

体为合伙企业的，则披露普通合伙人以及前五大有限合伙人） 

 直接股东为公司的，穿透披露至最终实际控制人，直至自然人

或国资委 

 直接股东为合伙企业的，披露普通合伙人。如普通合伙人是公

司的，应进而穿透披露普通合伙人的最终实际控制人，直至自

然人或国资委。如普通合伙人是合伙企业的，则向上追溯披露

其普通合伙人，依此类推，直至最终实际控制人 

 在追溯过程中，没有控股股东的，应向第一大股东追溯，并向

上逐层追溯直至其最终实际控制人。控股股东、第一大股东或

普通合伙人的一致行动人应一并追溯 

 如果是通过协议（包括管理协议等）、信托或其他方式实现控

制的，应标明控制方和控制方式，其中控制方也应向上逐层追

溯，直至其最终实际控制人 

不适用 

基本信息 姓名、户籍所在地、身份证号等 

名称、注册地、注册资本、法定代表人（如有）、类型（国有及国

有控股、民营及民营控股、外资、其他）、成立日期、经营范围、

主营业务等 

基本信息（包括事业单位法

人证书、社会团体法人登记

证书或类似文件） 

经营情况 不适用 近两年主要业务情况，及资产、负债、收入、利润等主要财务指标 

主要财务指标（最新年度或

半年度（日历年度或会计年

度）、经审计的财务报表） 

信用信息 近两年的信用信息 投资主体及其控股股东和实际控制人近两年的信用信息 近两年的信用信息 

控制企业情况

（仅适用于核

准） 

 披露控制的主要境内企业情况 

 控制主体较多的，披露最主要的

三家境内企业信息和经营情况 

不适用 不适用 

附件文件清单 

（一） 投资主体身份证明文件 

（二） 投资主体投资决策文件 

（三） 具有法律约束力的投资协议或

类似文件 

（四） 境外投资真实性承诺书 

 投资主体注册登记证明文件 

 最新经审计的投资主体财务报表 

 投资主体投资决策文件 

 具有法律约束力的投资协议或类似文件 

 证明投资资金来源真实合规的支持性文件 
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 境内自然人 
境内企业（包括法人和非法人企业(如合伙企业)、金融和非金融

企业） 
境内非企业组织 

 境外投资真实性承诺书 

追溯至最终实际控制人的投资主体股权架构图 不适用 

投资决策文件 

作出该项投资决策的有关文件或书面

说明 

 

 董事会决议、投委会决议 

 部分项目的投资决策权归属于投资主体控股股东或实际控制

人，则应提供投资主体控股股东或实际控制人作出该项投资决

策的有关文件 

根据自身情况提供相应文

件 

涉及投资主体通过其控制的境外企业开展的，还应提供境外企业董事会决议或类似投资决策文件 

目的地信息 

 明确披露整个投资路径所涉及国家或地区，包括： 

 直接目的地：境内企业直接控制的境外公司所在地 

 最终目的地：投资项目公司所在地 

 其他有关国家或地区：境内企业直接控制的境外公司以及项目公司之间的实体所在地 

 披露层级：至少精确至所在地国家的一级行政区（类似我国的省级行政区） 

 披露内容：政治和安全局势、法律法规、准入和监管政策、自然资源条件、基础设施状况、经济金融形势、社会文化环境等情况。

重点阐述投资目的地政治和安全局势是否适合开展该项投资、投资目的地法律法规和政策是否禁止或限制开展该项投资等 

路径公司信息

(如果项目涉

及境内自然人

或境内实体通

过其控制的境

外企业开展) 

 基本信息：包括名称、注册地、注册资本、法定代表人（如有）、类型、成立日期、经营范围、主营业务等 

 股权结构：包括前五大股东（境外企业为合伙制企业的，则为普通合伙人和前五大有限合伙人）的基本情况（名称、国籍或注册

地、持股比例等） 

 投资主体和境外企业的控制关系 

 经营情况：近两年主要业务情况，资产、负债、收入、利润等主要财务指标 

 近两年是否受到所在地行政、刑事处罚（如有，则需说明有关情况） 

具有法律约束

力的投资协议

或文件 

 投标、并购、合资、合作等项目，投资主体应提交具有法律约束力的投资协议或类似文件 

 项目实施前无法取得上述协议或类似文件的，投资主体作出合理、充分的说明后可以不提供 

资金来源真实

合规证明文件 

 以自有资金出资的，应提供银行存款证明或类似文件 

 以证券、实物、技术、知识产权、股权、债权等资产权益出资的，应提供具备相应资质的会计师事务所、资产评估机构等中介机构

出具的审计报告、资产评估报告或类似文件，或提供其他可证明有关资产权益价值的文件 

 涉及银行融资的，应提供银行出具的含融资金额的意向书或类似文件 

 以发行股票、债券等其他方式募集资金的，应提供相应的支持性文件或说明文件 
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 境内自然人 
境内企业（包括法人和非法人企业(如合伙企业)、金融和非金融

企业） 
境内非企业组织 

投融资方案 

 投资方案：包括项目总投资额、投资估算（包括投资估算金额、投资估算依据和有关说明）、中外各方出资金额和股比、出资形式、

合资合作方式等 

 中方投资额及其构成：中方投资额是投资主体直接以及通过其控制的境外企业为项目投入的货币、证券、实物、技术、知识产权、

股权、债权等资产、权益以及提供融资、担保的总额。逐一说明投资主体及其控制的境外企业的出资方式、出资金额、资金来源、

实际使用币种和金额等 

 中方投资资金用途说明：包括资金用途和使用计划 

 项目财务评价：包括项目有关收入、利润、内部收益率、投资回收期等主要财务预测指标 

项目背景 

 项目必要性 

 前期已经开展的工作：尽职调查、可行性研究、对外谈判、投资决策等 

 项目涉及的审批情况：外资国家安全审查、市场准入、反垄断审查等及进展情况 

项目

主要

内容

和规

模 

新建

类项

目 

 建设内容和规模：包括建设地点、建设内容、建设规模、工程技术方案、建设期限和进度安排、主要产品规模和目标市场等。涉及

资源开发的，应说明可开发资源量、品位、中方可获得的权益资源量及开发方案等 

 配套条件落实情况：包括项目用工、用地、用料情况及安排，道路、铁路、港口、能源供应等相关基础设施配套情况及安排；项目

是否满足所在地技术、环保、能耗、安全等标准要求 

并购

类项

目 

 收购标的情况。 

 股权收购类项目：被收购企业名称、注册地、注册资本、法定代表人（如有）、类型、经营范围等基本信息；主要股东名称、

国籍或注册地、持股比例等基本情况；主要资产分布（行业领域和所在地）、生产经营情况、财务状况；上市情况及最新股市

表现（如有）；被收购企业及其产品、技术、品牌等在同行业所处地位等 

 资产收购类项目：被收购资产的构成和分布（行业领域和所在地），资产所有者基本情况（主要所有者名称、国籍或注册地、

持有比例等），专业中介机构确定的评估价或估值（如有）等 

 收购方案：包括收购标的、收购价格（说明估值定价方法及主要参数）、实施主体、交易方式、进度安排等情况，以及收购标的在

收购前和收购后的追溯至最终实际控制人的股权架构图 

项目风险及应

对措施 
分析项目面临的政治、安全、经济、社会、环境等主要风险因素，并提出防范和应对措施 

对国家利益和

国家安全影响 

 项目对行业发展的影响 

 项目对宏观经济的影响 

 项目对我国与有关国家关系的影响 

 项目是否涉及我国禁止开展的境外投资（国办发〔2017〕74 号《关于进一步引导和规范境外投资方向的指导意见》），是否涉及我

国禁止或限制出口的资源、产品、技术、服务等构成重大不利影响，是否存在其他威胁我国国家利益和国家安全的情形 
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三、 几点观察 

我们注意到，配套格式文本中要求投资主体在申请境外投资核准/备案时需提交具有法律约束

力的投资协议或类似文件，这是否意味着投资主体在签署境外投资的最终交易文件之前，不能仅凭

借无法律约束力的意向书 (letter of intent)、条款清单 (term sheet)或备忘录 (memorandum of 

understanding)去申请发改委核准/备案？这个问题有待于在今后项目实践中证明。 

同时，配套格式文本中要求“通过协议（包括管理协议等）、信托或其他方式实现控制的，应标

明控制方和控制方式，其中控制方也应向上逐层追溯，直至其最终实际控制人”。我们理解，该规

定是要求投资主体在申请境外投资核准/备案时，应披露包括协议控制(VIE)安排在内的控制结构，

并且该披露的详细程度与直接持股结构相同，均要求披露至最终实际控制人，这需要存在 VIE 架构

的投资主体注意。 

此外，配套格式文本要求披露整个投资路径，包括中间层公司，这个要求与上个月商务部联合

人民银行、国资委、银监会、证监会、保监会、外汇局等七部委共同发布的《对外投资备案（核准）

报告暂行办法》（商合发[2018]24 号）有些区别，因为该《暂行办法》只是要求备案最终目的地（请

见我们于 2018 年 1 月 29 日发布的文章“七头并进”共管境外投资——简评七部委《对外投资备案

（核准）报告暂行办法》）。因此，建议在具体的对外投资项目的申报时，提前与相关的监管部门沟

通，了解不同监管部门对于投资路径的具体披露范围的要求。 

四、 与现行示范大纲的主要区别 

与发改委现行的《境外投资项目申请报告示范大纲》（以下简称“现行示范大纲”）相比，配套

格式文本承接了近期境外投资领域规则变化的趋势，不仅要求更加精确的披露投资目的地以及投资

主体信息，还要求向上穿透至投资主体的控股股东、实际控制人，向下穿透披露各投资路径公司。

同时，顺应近期境外投资领域要求投资主体做好风险预防的变化，配套格式文本增加了对于风险因

素以及相应预防措施的披露要求。 

此外，配套格式文本要求穿透提供控股股东、实际控制人的企业信用信息，这使得通过设立新

实体来规避发改委对于投资主体是否存在违规行为的审查之做法将无法达到其希望的“效果”，也

促使投资主体在境外投资过程中重视合法合规，避免因违法违规行为记入企业信用信息而影响后续

的境外投资审批。 

五、 小结 

配套格式文本是国家发改委对于 11 号令以及国家发展改革委、商务部、人民银行、外交部以

及全国工商联于 2017 年 12 月 6 日联合发布《民营企业境外投资经营行为规范》（以下简称“《行为

规范》”）在实际操作层面的，尤其是在事先核准/备案程序方面的进一步细化，明确了投资主体在

申请境外投资审批时需要提交的材料和披露的信息，并且针对目前境外投资领域存在的问题，通过

细化材料要求的方式提出了相应的解决方案。不过也正是由于申请材料要求的细化和增加，投资主

体在今后申请境外投资核准/备案时，可能需要更多的时间来准备相应材料，并且申请境外投资核准

/备案所需的时间也可能会相应延长。因此，我们建议投资主体在确定境外投资项目时间表，尤其是

交易文件中对于项目审批和交割的时间上，需要充分考虑相关监管部门的审批时间，必要的时候与

监管部门进行事先沟通，以避免因为核准/备案时间的延长而影响项目进程甚至造成违约。 
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相关系列文章： 

视点一：如何优雅地“走出去” ——简评《民营企业境外投资经营行为规范》 

视点二：11 号令“新”在哪里——解读《企业境外投资管理办法》 

视点三：“七头并进”共管境外投资——简评七部委《对外投资备案（核准）报告暂行办法》 

 

https://www.hankunlaw.com/downloadfile/newsAndInsights/b6fc250fe9011afeb36db1a50710aae6.pdf
https://www.hankunlaw.com/downloadfile/newsAndInsights/cf6d886fe5c88d560ed68a73c641004a.pdf
https://www.hankunlaw.com/downloadfile/newsAndInsights/1f27e3adcd8e11dafdf96783f9fb21fd.pdf
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