
经 济

利用外资直接投资的新形式—
“

伞型企业
”
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进入 :8 年代以来
,

外商对华直接投资异常活

跃
,

特别是境外著名的跨 国公司和许多投资银行
,

以各种名义成立
“ 中国基金

” ,

力 图以资本渗透的方

式
,

抢占中 国市场份额
,

在基金的高 回报率的 吸引

下
,

境外大量游资筹措到这些基金的旗下
,

少则 7

亿美元
,

多则数十亿美元
。

这些基金的投资方式多

是直接投资
,

除对现有的企业进行 参股合资外
,

也

有兴趣兴办各类大中小型中外合营企业
。

对如此巨大的资金管理和投资操作
,

以往的外

商代表处 已不能胜任
。

从法律角度来说
,

代表处不

是企业法人
,

无权签署合 同
,

不能直接从事各类经

济活动
,

更不能直接投资项 目
。

由于以上种种限制
,

外商力求在国 内寻求建立经济上更有活力
,

操作上

更有弹性的企业
,

它应是集投资
、

制造生产和 对外

筹集资金等多种较完善功能为一体的企业
。

自这种新概念提出后
,

迄今为止
,

在中 国 尚无

章法
。

我国主管利用外资的经贸部
,

暂把此类企业

称之为
“

伞形企业
” ,

先后批准大约 <8 一 <= 家作为

尝试
,

以引导这类企业在中国健康发展
。

> “

伞形企业
”的慨念

目前
,

这类企业被称之为
“

伞型
”
投资公司

,

集

团公司
,

或控股公司
。

无论如何称谓
,

它经营 的对象

是资本
,

是用 自己 的注册资本向项 目进行投资参股

或控股
。

而普通的外商投资企业要向项 目投资
,

必

须用 自己积累起来的利润
,

才能实现投资的愿望
。

一般来说
,

外商在华建立伞形企业
,

大致有如

下 考虑
?

67; 向项 目参股投资
≅ 6<; 制造产品

≅ 69; 有

利实现外汇平衡
≅ 6Α; 为所投资的项 目集中对外采

购设备和原材料
≅ 6=; 争取以设备和技术参股

,

便于

对项 目提供售后服务和 技术支持
≅ 6Β; 为所投资的

项 目进行人员培训
≅ 6Χ; 直接进 口产品在国 内销售

≅

6 Δ; 协调和统一项 目管理
≅ 6:; 建立统一市场

≅ 67 8 ;

将投资的项 目转换成控股或间接控股
。

以上 78 条考虑
,

除第七条不能实现外
,

其余均

可通过举办伞型企业
,

成为现实
。

从定性上说可以

达到上述 目的
,

但从定量上看
,

外国投资者要在多

大程度上作出努力才能实现上述 目的
,

尚未见具体

说法
。

<
Ε

伞型企业的特征

经贸部是 目前我国直接利用外资
,

举办伞形企

业的唯一审批部门
。

如何申办
,

有什么条件
,

现仅限

于内部文件掌握
,

至少在短期内不会颁布有关伞形

企业的法规
。

但对建立伞型企业
,

允许进行尝试
,

审

批上也很有弹性
,

特别是有知名 度的跨国公司
,

带

有先进技术的和 设备的投资者
,

要举办伞型企业
,

是受到欢迎的
。

伞型企业一般具备以下特征
?

67; 注册资本的限额 伞型企业可 以是中外合

资
,

也可是外商独资
。

无论合资还是独资
,

其注册资

本不能低于 7 8 88 万美元
,

全部用于项目的投资
。

但

投入的注册资本
,

可以分期到位
。

6<; 经营范围 伞型企业的经营范 围限制在制

造业
、

项 目投资
、

采购项 目所需进 口原材料
,

出 口 本

项 目生产的产品等
。

伞型企业不是普通的贸 易公

司
,

不能进 口产品在国 内销售
,

在营业执照 中注明

其经营范围
,

投资的项 目行业及其产品
,

不允许在

营业执照规定的范围外经营其它业务
,

如要从事其

它经济活动
,

必须报审批机关同意后
,

再做相应更

改
。

69 ;法人地位 伞型企业与其它外商投资企业

一样
,

具备中国法人的地位
。

伞型企业投资的项 目

是否也享受中外合资的待遇 Φ 从法律的角度看
,

享

受 中外合资待遇 的企业须具备两个要素
≅
第一

,

投

资者是来 自境外的 法人
≅
第二

,

注册资本中 的外 国

资本超过 <= Γ 以上
。

而伞型企业向项 目投资
,

只要

满足第二个要素 即可享受中外合资的待遇
。

如一家外国公司在中外合资的伞型企业中 占

有 =8 Γ 股份
,

那么这家伞型企业在所投项目的注册

资 本 中 出 资 =8 Γ
,

这 个项 目 中 的 注册 资本就 有

<= Γ是外国资本
,

因此这个项 目应该享受 中外合资

企业待遇
,

在领取的 营业执照上
,

其经营性质就是

中外合营
,

在法律上是认可的
。

科技导报 7 < Η 7 : : 9 7 7



与此相反
,

如果是一般的中外合资企业再投资

的项目 6又称
“

第二代
”
合资企业 ;

,

则不 能享受伞型

企业投资项 目的待遇
,

在法律上不被承认是中外合
资企业

。

6Α; 纳税 我国税务机关对伞型企业和投资的

项 目
,

视为分离的两个实体
,

不要求上报综合收益

表和纳税清单
。

伞型企业的利润主要来源于所投资

的项 目分配的红利
,

而这部分红利通常是税后利

润
,

因此
,

不再对伞型企业进行双重课税
。

6=; 经营期限和外汇平衡 伞型企业经营期限

一般是 =8 年
,

在此期限内
,

自主实现外汇平衡
。

对伞型企业的管理和 审 批
,

由于 尚无相应立

法
,

只能参照中外合资企业法和外商独资企业法执

行
。

伞型企业只向经贸部提交年报表
,

报告本年度

投资项目的情况
。

9
Ε

伞型企业的发展思路

伞型企业在中国运作较好的有中国 国际信托

投资公司与美国的 Ι 4 � 丁ϑΚ . 4 公司 6股权 已被可 口

可乐公司收购 ;的合资企业 Λ 中信与新加坡和香港

的公司也举办有伞型企业
。

泰国正大集团在上海与
中国也合资建有伞型企业

。

独资的伞型企业在北京

有 旧Μ 公司和在深圳的杜邦公司
。

上述外商大多数是国际上知名的跨国公司
,

是

主要从事制造业的上市公司
,

其股票大多数在境外

证券交易市场买卖
。

在中 国举办伞型企业
,

参股投

资如果在股权结构上占控股 =8 Γ 以上
,

那么
,

在中

国所投资的企业应被认为是该公司的子公司
,

其股

票上市很容易通过当地证券管理委员会的批准
。

只

要股票上市
,

其利 润会成倍往上翻番
,

其时对中 国

的投资则 必早 已收 回
。

利用海外基金进行投资的公司
,

首先要通过伞

型公司参股投资项 目
,

但要参股的项 目出让控股权

则是十分艰难的
,

运用 间接控股的方式和 会计技巧

可转换这一难题
,

在境外与项目单位成立一家合营

控股公司
,

将其股份位置颠倒
,

境外公司 实际上是

间接控股
,

然后收购一家上市公司 的壳子
,

将投 资

的项 目填充进去
,

这称之为
“

借壳上市
” 。

此做法
,

技

术难度大
,

适合境外有实力 的投资银行来操作
。

目前
,

境外的投资银行纷纷对中国进行投资 环

境考察
,

对中 国的投资信心充足
,

借伞型企业这种

利用外资的新形式
,

可为我 们进入国际资本市 场
,

提供新的发展思路
。

6责任 编辑 蔡德诚 ;
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强增 长与强改革是实行社会主义市场经济体制 的

两个战略问题
,

二者是相辅相成的
,

没有强增长就

不可能有强改革
,

而没有强改革则不可能实现强增

长
。

强增长与强改革相结合
,

是当前建立社会主义

市场经济体制 的战略选择
。

实现强增长主要取决于非 国有经济的发展
,

取

决于能否推进市场取向的改革
。

从总量看
,

非国有

经济在国民经济中比重已有相当大的提高
,

7 : : Ν 年

与 7 : Χ Δ 年相比
,

在国 民生产总值中 国有企业提供

的 部分 由 =Β Γ降为 Α8 Γ
,

集体企 业 由 Α< Γ 升为
= 8 Γ

,

其他形式经济所 占份额 由 < Γ 提高到 78 Γ ≅

从就业结构看
,

农村剩余劳动力的转移基本上是由

非国有经济吸收的
。

很明显
,

在国有经济效益长期

提高缓慢的情况下
,

资源配置 向非 国有经济相当规

模的转移对我国经济增长起到相当大的作用
。

国有

企业改革的复杂性
、

艰巨性和 长期性使我们认识
到

,

:8 年代我国经济活力的关键在于非 国有经济
,

特别是乡镇企业的发展
。

因此
,

近期实现我国经济

强增 长取决于非国有经济的进一步发展
。

但是
,

非

国有经济的进一步发展又需要推进市场取 向的改

革
。

原因在于
?

不坚持市场取向的改革
,

竞争机制
、

风险机制
、

供求机制等都不能形成
,

价值规律也不

起作用
,

就会出现非 国有经济停滞
,

从而使整个国

民经济失去活力
,

强增长无法实现
。

强改革就是通过市场化改革的道路
,

在强增 长
的 同时

,

结束双轨制
,

建立起社会主义市场经济新

体制
。

市场化是一个配套改革的大战略
,

是价格改

革
、

企业改革的主线
,

是建立市场经济体制 的导 向

和 主线
。

强改革必须积极推进价格改革和 企业改
革

,

加快培育竞争性的 市场体系
,

彻底进行产权改

革和 政府机构改革
,

对于多余 的职能部 门要坚决
“

关停并转
” ,

使行政资源配置方式让位于市场资源

配置方式
。

综上所述
,

我们提出了强增长与强改革这一建

立市场经济体制的战略选择
。

其思路是以市场化改

革为核心
,

以经济迅速发展为前提
,

推进市场取向

的改革
,

在强增长与强改革两者的交互作用下建立

社会主义市场经济新体制
。
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法也应该改革
?

可考虑从经过多年实际检验的科研

成果中进行严格筛选
,

减少获奖成果的数量
,

增加

获奖成果的奖金数额
,

杜绝一项成果通过多途径重

复获奖的不 良现象
。

总之
,

要加强科技道德规范教

育
,

在科技界树立科技道德意识
≅ 制定相应的法规

,

严肃处理科研越轨的责任人
≅
改革现行科研管理体

制
,

健全原始实验记录
,

特别是实验程序
、

实验数据

的管理系统
。

可试行人机结合及科研人员
、

编辑人
员

、

执法人员与管理人员 相结合的协同约束机制
,

制止科研越轨行为
。
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