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序　　言





在中伦律师事务所建所二十周年之际，由中伦各专业部门组织撰写的“言中伦，行中虑——中伦法律实务丛书”也问世了。这套丛书共五册，分别由资本市场、公司业务、房地产与基础设施、建设工程、金融与知识产权等业务领域的律师主笔。这五册凝聚着中伦人心血与汗水的成果是为中伦二十岁生日献上的一份殷实的厚礼。

这套丛书取名为“言中伦，行中虑”有其蕴意。此标题源自《论语》，意指言谈要符合伦理道德，行为要深思熟虑。这同样适合作为律师言行的准则。中伦律师事务所正是得名于此。我们希望中伦的律师们能够在执业水准与执业道德方面均成为业界楷模。

二十年来，我们践行理想，不为利益出卖灵魂，不单纯追求法律技巧，力争用高水平的专业服务和对客户高度负责的态度，与客户共同创造社会价值。经过多年的不懈坚持，我们的执业理念与执业水平获得了业内同仁与客户的认可。二十年来，中伦业务的精进与规模的壮大齐头并进，从一家只有十几位律师的事务所发展为在北京、上海、深圳、广州、成都、武汉、香港、东京、伦敦、纽约设立十家办公室，拥有1000余名优秀专业人员的知名律师事务所。二十年来，我们倾尽心力，创造平台，培养了大批积极向上、努力钻研的律师；建立了团队协作、共同发展的良好机制；形成了乐观开放、和谐奋进的健康氛围。我们看到一批批初出茅庐、志向高远的年轻律师，在中伦大家庭里磨砺、拼搏，挥洒汗水、发挥才干，成长为各专业领域的骨干精英。二十年来，我们善尽社会责任，积极回馈社会。我们设立了“中伦公益基金”在环保治沙、希望小学、高校助学、防盲事业、救助灾害等领域均贡献出了一份力量。回首二十年，我们无愧于“言中伦，行中虑”的初衷。

律师是个需要终身学习的职业，而中伦又有一个学习氛围极强的环境。我们的律师都是善于不断学习和汲取养分的“苗子”。在日常的业务工作中，他们既能跟进所关注领域内法规的更新和市场的动向，又能坚持对已有的案例和项目进行梳理总结；既注重实务经验的丰富和积累，又注重理论上的体系化、条理化。学习、总结、交流和分享的事务所文化是我们这套书得以问世的“土壤”。

这套书的面世离不开中伦资本市场、公司、房地产与基础设施、建设工程、知识产权、银行与金融等业务领域的律师们的不辞辛劳。在繁忙的业务之余，他们安排时间，将各自在执业经历中的点滴心血和宝贵经验凝结为一篇篇具有很高专业水准和突出实用性的论文。这不但充分展现了他们的专业素养，也体现了他们对律师业、对中伦的一份感情。可以说，这套图书是中伦律师执业水准和精神风貌的体现，堪称心血之作。文集的出版，不仅是为了纪念中伦二十年来走过的路，更是为了与业界同仁分享我们的所思所得。

纸短情长，难尽言。在中伦的二十岁到来之际，我愿与广大读者、业界同仁一道品鉴这套凝聚着中伦人心血的法律专业读物。

是为序。
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QDII制度的发展和展望

注释1
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内容摘要：自改革开放以来，中国的外汇储备迅猛增长，合格境内机构投资者（Qualified Domestic Institutional Investors，QDII）制度在本世纪初应运而生。QDII制度是指在资本项目未完全开放的情况下，为政府所认可的境内金融投资机构提供通道，让国内投资者到境外资本市场和其他金融市场开展投资的机制。目前我国已通过相关法规确立了基本的QDII体系，即中国银监会、中国证监会和中国保监会监管下的银行、基金、券商、保险、信托五类QDII，同时辅以国家外汇管理局、全国社会保障基金和中国投资有限责任公司等其他境外投资主体。QDII制度的设立符合我国逐步放开外汇资本项目的方针政策，符合国家鼓励金融创新、丰富证券投资品种的政策，使我国投资者有机会投资境外金融产品，获得资金对外投资渠道，在全球范围内配置资产。

然而，目前我国QDII制度发展由于市场环境、法律、行政、个人投资者、合格境内机构投资者、金融人才培养、投资模式等方面因素而受到制约，笔者通过对QDII制度的详尽介绍及对制约因素的深入分析，提出缓解制约因素的建议，并就QDII制度在我国的未来发展作出展望。

关键词： 合格境内机构　　投资者制度

一、我国的外汇管制与对外投资的逐步放开

我国历来是一个具有严格外汇管制的国家。然而，自改革开放以来，我国的外汇储备额经历了迅猛的增长——从1978年的1.67亿美元发展至2012年9月的32,850.95亿美元，并且自2006年2月开始我国便取代日本成为世界第一外汇储备国。从外汇的不足到如今外汇的过剩，我国的外汇政策取向也随之发生了实质性的变革。2006年“藏汇于民”政策的出台，意味着我国外汇管制由“宽进严出”朝着“均衡管理”的方向发展，外汇资本的合理输出成为缓解政府外汇储备压力的一个重要渠道。政府开始进一步实施“走出去”战略，推动企业以对外投资、对外经济技术合作等多种方式走出国门，大幅放开境内机构和个人进行境外投资权限，简化审批流程，同时探索建立QDII制度。相反在资本引入方面，政府开始对某些行业的外商直接投资进行一定限制，如房地产业。

我国境内机构对外直接投资起步于1979年改革开放初期，并且只有少数国有企业主要是贸易公司经国家专门批准才能走出国门。1989年颁布的《境外投资外汇管理办法》对境内机构对外投资在主体、审批程序以及汇回利润监管等方面规定了诸多限制。2002年开始，随着境外投资外汇管理改革的不断推进，境外投资逐步向便利化、规模化发展。外汇管理部门相继出台一系列措施包括：取消境外投资外汇风险审查和汇回利润保证金制度，下放并扩大外汇管理分局的审批权限，增加境外投资用汇额度，以及允许境外投资主体向境外汇出项目前期费用等。2002年我国对外直接投资仅有27亿美元，到2011年，我国对外直接投资净额（流量）实现了自数据发布以来连续十年的增长，达到746.5亿美元。其中非金融类投资达到685.8亿美元，同比增长14%。2002~2011年，中国对外直接投资年均增长速度为446%。截至2011年年底，我国13500多家境内投资者在境外设立对外直接投资企业1.8万家，分布在全球177个国家(地区)，对外直接投资前20位的国家（地区）存量累计达到3856.09亿美元。同时，投资行业呈多元化发展，商务服务业、金融业、采矿业、批发和零售业、制造业、交通运输业形成我国对外直接投资的主要行业架构。
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在对外直接投资逐步开放的同时，国家对境外间接投资的政策也有了大幅度的调整。合格境内机构投资者制度就在此时应运而生。QDII（Qualified Domestic Institutional Investors）制度，即合格境内机构投资者制度，是指在资本项目未完全开放的情况下，为政府所认可的境内金融投资机构提供通道，让国内投资者到境外资本市场和其他金融市场开展投资的机制。QDII的推出，是在国际市场变化以及我国外汇储备规模扩大后，在国家“藏汇于民”的政策背景下，拓宽外汇的流出渠道，缓解政府的外汇储备压力的制度，并且对人民币汇率的平衡和市场化起到重要作用。

另外，2007年8月，国家外汇管理局公布在天津滨江新区试点个人直接对外证券投资业务，允许境内居民以自有外汇或人民币购汇直接对外证券投资，投资规模购汇总额不受年度不超过5万美元购汇总额限制，投资品种为香港证券交易所公开上市交易证券品种，简称为“港股直通车”政策。然而，2010年1月，外汇管理局在其官方网站发布通知宣布“对适用期已过或者调整对象已经消失，实际上已经失效的19件外汇管理规范性文件，宣布失效”，其中包括“港股直通车”。虽然这项“港股直通车”政策因诸多原因最终未能付诸实施，但其也反映了我国对外投资管制的变革和发展。

二、合格境内机构投资者制度（QDII）发展历程

（一）QDII制度的萌生

作为21世纪我国资本市场改革发展的重要纲领性文件——《国务院关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意见》（以下简称国九条）于2004年1月31日发布。就QDII制度而言，该文件特别指出应“认真研究合格的境内机构投资者制度”。国九条首次从政策层面鼓励QDII制度在我国的确立和发展。

2006年4月13日，中国人民银行发布2006年第5号公告（“5号公告”），宣布放宽有关境内资金进行境外理财投资的外汇管制，符合条件的银行、基金、券商、保险等金融机构均可成为合格境内机构投资者（QDII）赴海外市场投资，宣告QDII在我国正式起航。

事实上，早在2003年，在银行个人理财业务市场上已出现了挂钩境外标的的理财产品的雏形。可挂钩的标的包括外汇汇率、外币利率、境外股票篮子、基金、指数等。投资者可以通过投资这些理财产品，间接地参与境外金融市场投资。2005年9月中国银监会发布《商业银行个人理财业务管理暂行办法》和《商业银行个人理财业务风险管理指引》，为银行销售个人理财产品提供了法律依据。然而，挂钩境外的理财产品与QDII产品具有本质上的区别，投资者的投资资金并未被汇出海外，QDII制度下，银行将投资者的投资资金直接汇出海外，根据投资文件进行投资。因此，该类挂钩境外的投资理财产品有时被称为“准QDII产品”。

在此之后，首只试点的基金系QDII产品登陆市场。2006年8月16日，中国证监会批准华安基金管理有限公司公开募集华安国际配置基金。该基金于2006年11月2日正式成立，外汇额度为5亿美元，实际募集金额为197亿美元。

这一阶段是QDII在我国的早期阶段，我国的机构和个人投资者渐渐看到了通过QDII赴海外投资的可能性。

（二）QDII制度的确立与初步发展

伴随着我国资本市场整体的改革与发展以及外汇资本项目管制的逐步放开，多部QDII法规在2006年至2007年间相继颁布，QDII制度从而逐步在银行、基金、券商、保险、信托等各个金融领域正式确立。

1.银行系QDII

2006年4月18日，中国人民银行、中国银监会、国家外汇管理局联合发布《商业银行开办代客境外理财业务管理暂行办法》，为银行系QDII业务揭开了序幕。之后，中国银监会于2006年6月发布《关于商业银行开展代客境外理财业务有关问题的通知》，将QDII境外投资范围仅局限于固定收益产品，包括具有固定收益性质的债券、票据及结构性产品。然而将近一年后，2007年5月10日，中国银监会又颁布了《关于调整商业银行代客境外理财业务境外投资范围的通知》，扩大了银行系QDII的境外投资范围，允许银行系QDII投资境外股票、基金、结构性产品，以及为套期保值目的，投资掉期、远期等衍生金融工具。投资范围的扩大使银行系QDII投资更具灵活性，也与我国在对外投资和外汇资本项目的发展趋势一致。

至2007年12月31日，共有22家银行经中国银监会批准获得QDII资格，其中21家商业银行获得国家外汇管理局批准的投资购汇额度166亿美元。然而，随着2008年全球金融危机带来的QDII业绩惨淡，外汇管理局“回收”了部分商业银行的QDII投资购汇额度。截至2012年11月30日，获得QDII资格并取得投资购汇额度的银行有28家，国家外汇管理局批准的投资额度共计106.6亿美元（详见下表）。
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2006年7月，首批银行QDII产品上市。2006年，银行理财市场上共问世23款银行QDII理财产品。2007年，银行QDII理财产品的发行数量一举突破190款。而2008年，仅1月银行QDII理财产品的发行数量已达70款。截至2009年6月30日，正在运行的银行系QDII产品共有335款，其中中资银行运行的有44款，外资银行运行的有291款。根据普益研究统计，截至2012年11月23日，正在运行的银行系理财产品共有225款，其中中资银行正在运行的有22款，外资银行正在运行的有203款。

2.信托系QDII

2007年3月12日，中国银监会、国家外汇管理局联合发布信托系QDII业务的基本法规——《信托公司受托境外理财业务管理暂行办法》。之后，中国银监会于2007年7月19日发布了《中国银监会办公厅关于调整信托公司受托境外理财业务境外投资范围的通知》，扩展了信托公司的境外投资范围。截至2010年9月30日，已获得QDII资格的信托公司有中信信托有限责任公司、中海信托股份有限公司、中诚信托有限责任公司和上海国际信托有限公司四家，除中信信托有限责任公司未获得外汇管理局批准的投资额度外，其余三家均于2009年12月从国家外汇管理局获得2亿美元的投资额度。截至2012年11月30日，获得QDII资格的信托公司增至七家，除前述四家以外，又增加了平安信托有限责任公司、大连华信信托有限责任公司及华宝信托有限责任公司。七家信托公司均已获得国家外汇管理局批准的投资额度，总计为31.5亿美元。
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2009年12月间，上海国际信托有限公司、中海信托股份有限公司和中诚信托有限责任公司相继推出各自的首款信托QDII产品。首先，上海国际信托有限公司联合凯石投资推出首款信托QDII产品，成为信托行业首次发行的受托境外理财产品。之后，中海信托股份有限公司推出了其开发的名为“中海稳健收益组合”的信托系QDII产品；上海上元投资管理有限公司与中诚信托有限责任公司合作推出“海外配置1号——上元新京一期单一资金信托计划”信托系QDII产品。2012年8月华宝信托有限公司也推出了公司的首只QDII产品“华宝·境外市场投资1号单一资金信托”， 2012年11月，上海国际信托联手中国光大资产管理公司、中债信用增进投资股份有限公司和浦发银行，发行了国内首只DQII集合信托计划“上海信托铂金系列QDII大中华债券投资集合资金信托计划”。

3.基金系和券商系QDII

在首只试点QDII基金华安国际配置基金运行超过半年后，2007年6月18日，中国证监会颁布了《合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法》以及《关于实施〈合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法〉有关问题的通知》，基金管理公司、证券公司等证券经营机构的QDII业务随即展开。

至2007年12月，共有7家基金管理公司获得证监会批准的QDII资格并获得经国家外汇管理局批准的投资额度285亿美元。至2010年9月，获得QDII资格的基金管理公司共有33家，其中获得经国家外汇管理局批准的投资额度的基金管理公司达29家，投资总额达386亿美元。至2012年11月30日，获得国家外汇管理局批准的投资额度的基金管理公司达32家，投资总额达439亿美元（详见下表）。
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2007年9月12日，首只股票型QDII基金——南方全球精选配置证券投资基金成立。南方全球精选发售当天的认购额达491亿元人民币，远超其150亿元人民币的预定规模。以下是截至2012年12月部分基金管理公司已发行的QDII产品（详见下表）。
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2007年8月21日，中国国际金融有限公司（中金公司）经中国证监会批准获得QDII资格，成为国内第一家获QDII资格的券商，之后中金公司经国家外汇管理局批准，获得50亿美元的投资额度（之后调减为10亿美元）。至2010年9月，共有9家证券公司经中国证监会批准获得QDII资格。 
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 至 2012年11月30日，获得QDII资格，并获得国家外汇管理局投资额度的证券公司达到了12家。2008年2月28日，中金公司发行的首只券商系QDII产品——中金大中华股票配置集合资产管理计划正式成立。2010年 8至9月间，国泰君安证券股份有限公司和华泰证券有限公司也相继推出自己的QDII基金产品。2011年3月至4月间，招商证券的“海外宝”及光大证券的“光大全球灵活配置型”也相继面世。截至2012年11月30日，获得QDII资格的券商及获批额度详见下表。
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4.保险系QDII

2007年6月28日，中国保监会、中国人民银行、国家外汇管理局联合发布《保险资金境外投资管理暂行办法》，由此，中国境内保险机构获得QDII资格。至2007年12月31日，共有21家保险公司获得国家外汇局批准的QDII投资额度144.007亿美元。至2012年11月30日，获得QDII投资额度的保险公司增至27家，总投资额度236.37亿美元。
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这一阶段逐渐形成了符合我国实际的QDII法律框架和监管体制，确立了三大金融监管部门监管下的五类QDII机构体系，即中国银监会、中国证监会和中国保监会共同监督管理下的银行、基金、券商、保险、信托五类QDII机构。我国的机构和个人投资者开始逐步认识和学习投资QDII产品，投资QDII产品一时成为各类投资者关注的话题。

（三）QDII在危机中求发展

自2006年起航以来，QDII 可谓是命途多舛。刚刚试水海外的QDII先后经历了百年一遇的全球金融危机、欧债危机、美国等信用评级调低等一系列重大金融事件的冲击。自2008年年初以来，受国际金融大环境影响，当时已发行的银行系、基金系、券商系QDII产品逐渐出现不同程度的亏损，并且愈演愈烈；监管部门放缓甚至临时暂停了境外投资额度的发放及QDII产品的审批，各QDII银行、基金公司和券商纷纷推迟甚至暂停发行新产品，而获得QDII资格的信托公司和保险公司至2008年年底也未推出任何QDII投资产品。直至2009年第四季度，随着市场有所回暖，监管部门开始扩大投资额度的发放，各QDII主体也相继开始酝酿推出新一轮的QDII投资产品。2010年年底，新发QDII激增，投资的品种也开始萌发多元化的局面，2011年QDII队伍日渐扩大，但随着欧债危机的加剧，美国等国家信用评级的调低，刚刚得以喘息的QDII又再次被打入深渊。2012年，与 A股市场的低迷形成鲜明对比，海外市场的纷纷上扬，使历经6年沧桑的QDII终于得以咸鱼翻身。

截至2009年3月6日，正在运行的337款银行系QDII理财产品中，以账面值为标准，实现正收益的QDII理财产品仅有14款。其中中资银行的46款QDII理财产品中，实现正收益的有5款，亏损超过50%的有16款，占比接近35%，其中7款累计亏损超过60%。外资银行的291款QDII理财产品中，实现正收益的有9款，其余282款均跌破净值，亏损超过50%的有142款，占比接近50%，其中亏损介于50%~60%的有51款，介于60%~70%的有85款，亏损超过70%的有6款。

注释10


 根据普益财富网的研究，截至2010年11月26日，正在运行的256款银行系QDII产品中，以账面价值为标准，累计收益率为正的有143款。从银行性质看，中资银行共有33款QDII理财产品正在运行，其中10款产品累计收益率为正，其余产品浮亏程度均未过半；外资银行的223款QDII理财产品中有133款产品的累计收益率为正，其余理财产品累计亏损均低于50%。而截至2012年11月23日，正在运行的225款QDII理财产品中，近一年累计收益率为正的理财产品有182款(占比80.89%)，产品近一年的平均净值增长率为9.96%。从银行性质看，中资银行正在运行的22款QDII理财产品中，有14款产品(占比63.64%)近一年累计收益率为正，外资银行正在运行的203款QDII理财产品中，有168款产品(占比82.76%)近一年累计收益率为正。

至于基金系QDII产品，第一批QDII基金因推出时正值金融危机，在2008年间净值损失比率严重，部分基金净值甚至“腰斩”，截至2008年年底嘉实海外中国股票和上投摩根亚太优势单位净值分别仅为0.440元和0.383元，分别亏损56%和61.7%；华夏全球精选和南方全球精选也分别亏损474%和46.9%，濒临“腰斩”边缘。而2010年，出现大批QDII基金扎堆发行的情况，仅2010年新成立的QDII基金就有14家。数据显示，截至2010年11月末，国内偏股型基金今年以来的净值增长率为1.08%，而纳入统计范围的QDII基金今年以来的净值增长率则为2.73%。尤其是2010年第三季度，随着外围股市的上涨，QDII基金走出了一波较为凌厉的上涨行情，部分QDII基金预计年内净值增长超过10%。2011年基金系QDII仍旧保持扩张态势，但受累于欧债危机等全球经济低迷的影响，2011年基金系QDII仍旧未摆脱大面积亏损的局面。2012年，德国 DAX指数、韩国综合指数、香港恒生指数、新加坡海峡指数、纳斯达克指数和道琼斯指数的纷纷上涨，海外市场的良好表现，让QDII基金在2012年领跑中国基金市场。

于2008年2月29日成立的第一个券商系QDII产品中金中华至2008年12月31日的净值为0.801，亏损19.9%。之后两年多时间内，券商系QDII在产品发行方面一直保持沉寂。直至2010年8月，国泰君安证券股份有限公司推出首只QDII产品“君富香江”集合理财计划；华泰证券股份有限公司亦在2010年9月公告称，旗下“紫金龙—大中华”集合资产管理计划作为首只QDII产品获准设立。2011年3月至4月间，招商证券的“海外宝”及光大证券的“光大全球灵活配置型”也相继面世。

QDII发展的一波三折，主要归咎于海外市场的动荡，但动荡局面的负面影响也使我国初步建立的QDII制度显示出诸多弊病，比如，设计结构过于单一、信息披露不充分、风险评估和控制机制失灵、投资判断失误、投诉处理机制不健全等。当然，在市场高位时以及人民币潜在升值的背景之下，推出的制度也难免有“生不逢时”的感慨。在困难时期如何实现机制调整进一步完善QDII制度成为值得每一个QDII机构和有关政府监管部门思考的问题。

三、QDII制度的意义

目前的我国是一个“新兴加转轨”的市场，较纽约、伦敦等成熟市场，无论在投资规模、品种上，还是法规和监管制度上都存在一定的差距。在我国金融市场处于深刻的变革发展期时，引入QDII制度，是我国与国际金融市场相衔接过程中的一步，我国的投资市场正走向国际化、市场化。QDII制度的引入，无论对于我国境内投资者还是监管部门而言，既是机遇又是挑战，即使面对百年难遇的金融危机、欧债危机等，它也具有其特殊的意义。

（一）对于我国投资者的意义

1．获得资金对外投资渠道，全球范围内配置资产

虽然在QDII正式推行之前，国内投资者可以通过准QDII产品间接挂钩境外标的，但挂钩品种较少，结构也比较单一，提前赎回也会有诸多限制，投资者参与境外投资的程度相当有限。而通过QDII，投资者不仅可以在更大范围内选择所要投资的境外证券市场以及投资品种，而且多数QDII产品为开放式产品，可以随时赎回，流动性较强，有利于投资者随时调整投资策略和资产配置。

2．提供丰富的投资工具和品种

我国的金融市场尚处于改革发展阶段，投资工具和品种远远滞后于海外发达市场，特别是较为复杂的金融衍生产品和结构性投资产品，我国仍处在摸索与成长阶段。对于有一定理财知识和经验以及拥有一定风险承受能力的投资者可以通过QDII投资这些境外高端产品。

作为投资运作最为灵活的基金系和券商系QDII，其允许的境外投资范围包括：（1）银行存款、可转让存单、银行承兑汇票、银行票据、商业票据、回购协议、短期政府债券等货币市场工具；（2）政府债券、公司债券、可转换债券、住房按揭支持证券、资产支持证券等及经中国证监会认可的国际金融组织发行的证券；（3）已与中国证监会签署双边监管合作谅解备忘录的国家或地区证券市场挂牌交易的普通股、优先股、全球存托凭证和美国存托凭证、房地产信托凭证；（4）在已与中国证监会签署双边监管合作谅解备忘录的国家或地区证券监管机构登记注册的公募基金；（5）与固定收益、股权、信用、商品指数、基金等标的物挂钩的结构性投资产品；（6）远期合约、互换及经中国证监会认可的境外交易所上市交易的权证、期权、期货等金融衍生产品。
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 基金系和券商系QDII限制较小的投资范围为境内投资者提供了更多投资选择。

（二）对于国家宏观经济与资本市场的意义

1．推进资本市场改革与发展过程中的有益尝试

自改革开放以来，我国资本市场经历了30年从雏形逐步发展的历程。从1990年11~12月间上海证券交易所和深圳证券交易所的相继成立，到2012年10月，沪深两市上市公司总数量达到2493家，总市值达人民币21万亿元，我国证券市场的规模日趋扩大。然而，我国资本市场是在向市场经济转轨过程中由试点开始而逐步发展起来的新兴市场，针对早期制度设计缺陷而进行大刀阔斧的改革是必需也是必然的。国务院适时地于2004年1月发布了国九条，提出了我国资本市场对内改革、对外开放的方针。该文件具体要求“积极利用境外资本市场”，“认真研究合格的境内机构投资者制度”。QDII这项新机制的出现给我国资本市场及投资者带来更多契机与活力，也为我国投资者以及政策制定者带来了宝贵的境外市场经验。

2．符合国家逐步放开外汇资本项目的方针政策

至2012年9月，我国的外汇储备额已达32,850.95亿美元，国家已出台多项措施力求“藏汇于民”并促进外汇的流出，从而缓解外汇储备压力。如境内居民个人购汇手续得到简化，实行5万美元年度总额管理。又如，提高企业经常项目外汇账户限额，取消经常项目外汇账户事前审批，简化服务贸易售付汇凭证并放宽审核权限等。外汇管制由控制流出为主导转向了以控制流入为主导。QDII由此成为国家外汇有序流出的一条渠道。截至2011年年底，QDII项下累计汇出资金915亿美元，累计汇入资金624亿美元（含投资本金及收益），累计净汇出资金290亿美元。

3．符合国家鼓励金融创新、丰富证券投资品种的政策

虽然我国金融市场规模日益扩大，国民的投资热情也日益高涨，然而却不得不面对投资品种较少、投资工具单一的现状。在国务院2004年发布的国九条中，就有专门条款要求“丰富证券投资品种”，“建立以市场为主导的品种创新机制”。中国银监会于2006年12月发布的《商业银行金融创新指引》也反映了国家管理层对于金融创新的重视与积极鼓励。QDII制度的出现，使从事金融产品设计者将更多海外投资工具纳入到自身产品的投资策略，同时也能了解境外的投资理念和投资技巧。

此外，QDII制度也是我国金融市场的国际化过程中的重要一步（详见后文）。

四、中国QDII体系

（一）中国QDII体系概述

通过相关法规，我国已确立了基本的QDII体系，即中国银监会、中国证监会和中国保监会三大金融监管部门监管下的银行、基金、券商、保险、信托五类QDII，同时辅以国家外汇管理局、全国社会保障基金和中国投资有限责任公司等其他境外投资主体。
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综观五类QDII，可以归纳出以下几个特点：

1．根据有关法规规定的审批程序，申办QDII业务的机构应首先向其金融主管部门（中国银监会、中国证监会或中国保监会）申请QDII资格。在获准取得QDII资格后，向国家外汇管理局申请境外投资额度。有所不同的是，商业银行需要申请的是代客境外理财投资购汇额度，即人民币购汇后参与境外投资的最高额，而以投资者自有外汇进行境外理财投资的不在额度管理范围内；而证券公司、基金管理公司、信托公司和保险公司申请的是投资付汇额度，即累计汇出境外的最高额。

2．各类QDII均设立双重托管体制和专户管理，由境内第三方托管人托管客户委托资金，并由境外托管代理人托管境外投资资产。境内托管人由取得托管资格的境内商业银行担任（保险QDII而言，还包括符合中国保监会规定条件的其他金融机构），境外托管人在符合一定资质条件的基础上由境内托管人委托。

3．各系QDII的投资范围、风险程度和产品特色有所不同，投资者可根据自身情况加以选择。如基金系QDII可以100%投资于境外股票，而银行系只能将单个理财产品总资产净值的50%投资于境外股票，因此基金系QDII较银行系QDII收益性和风险性更大。又如，保险系QDII，保险机构的保险资金境外投资总额必须控制在委托人上年年末总资产的15%比例内。又如，信托系QDII规定了100万元人民币或等额外汇的单个委托人委托资金门槛。

（二）中国银监会监管下的银行系QDII和信托系QDII

1.银行系QDII

在各类QDII中，银行系QDII是最早以真面目示人的。在中国人民银行发布2006年第5号公告，原则性地推出QDII制度后仅一周，中国人民银行、中国银监会和国家外汇管理局即于2006年4月18日发布了《商业银行开办代客境外理财业务管理暂行办法》（以下简称《商业银行暂行办法》）。

根据《商业银行暂行办法》，代客境外理财业务是指按照《商业银行暂行办法》的有关要求，取得代客境外理财业务资格的商业银行，受境内机构和居民个人（境内非居民除外，以下简称投资者）委托以投资者的资金在境外进行规定的金融产品投资的经营活动。代客境外理财业务的定义可以归纳出以下几个特点：

（1）商业银行要开展境外代客境外理财业务需要满足一定的资质条件，包括有健全的风险管理体系、内控制度，具有境外投资管理的经验和能力等，同时在程序上，需要经中国银监会审核批准，取得QDII资格。

（2）投资者可以是境内机构和居民个人，但境内非居民除外。《商业银行暂行办法》并未对“境内非居民”作出定义。根据《国家外汇管理局关于规范非居民个人外汇管理有关问题的通知》，其中所称“非居民个人”系指外国自然人（包括无国籍人）、港澳台同胞和持中华人民共和国护照但已取得境外永久居留权的中国自然人。因此，一般认为《暂行办法》所称“非居民”应与外汇管理局的标准一致。

（3）根据《商业银行暂行办法》，一般认为在商业银行和投资者之间形成的是一种委托关系。

注释12


 投资者作为委托人将自己的资产交给具有投资经验的银行，由后者根据委托协议的相关约定将资产投资于境外的金融产品。这一特征意味着银行在代客境外理财的过程中只是受托运作管理资产，所有投资风险将由投资者自身承担。这是代客境外理财与之前的银行外汇理财产品最大的不同之处。

（4）银行在境外从事的金融产品投资必须在法定范围内进行。虽然我国的外汇政策正在不断走向开放，但仍需一个循序渐进的过程，面对QDII这一新兴投资方式尤是如此。在《商业银行暂行办法》颁布后，中国银监会于2006年6月21日发布《关于商业银行开展代客境外理财业务有关问题的通知》，将商业银行代客境外理财的投资范围仅局限于固定收益产品，包括具有固定收益性质的债券、票据及结构性产品。直至2007年5月10日，中国银监会颁布《关于调整商业银行代客境外理财业务境外投资范围的通知》，银行代客境外理财的投资范围扩大至境外股票、基金、结构性产品，以及为套期保值目的，投资掉期、远期等衍生金融工具。

根据《商业银行暂行办法》第13条，商业银行受投资者委托以人民币购汇办理代客境外理财业务，应向外汇局申请代客境外理财购汇额度；以自有外汇办理代客境外理财业务的，委托的资金不计入外汇局批准的投资购汇额度。为了实施外汇输出的规模控制，外汇局对商业银行的代客境外理财投资购汇额度的审批和使用实施监管。但自有外汇的境外投资将不受该额度的限制。

另外，《商业银行暂行办法》第19条规定，商业银行境外理财投资，应当委托经银监会批准具有托管业务资格的其他境内商业银行作为托管人托管其用于境外投资的全部资产。《商业银行暂行办法》第24条规定，境内托管人应当根据审慎原则，按照风险管理要求以及商业惯例选择境外金融机构作为其境外托管代理人。双托管机制是将委托人和受托人资产有效分离，并引入第三方实施监督的措施。

根据《关于调整商业银行代客境外理财业务境外投资范围的通知》，商业银行应选择在与中国银监会已签订代客境外理财业务监管合作谅解备忘录的境外监管机构监管的股票市场进行股票投资；同时，商业银行发行投资于境外基金类产品的代客境外理财产品时，也应选择上述境外监管机构所批准、登记或认可的公募基金。截至2009年4月21日，共有美国、英国、香港等9个境外监管机构与中国银监会签署代客境外理财业务双边监管合作谅解备忘录（详见下表），
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 商业银行从而可以代客投资该9个境外监管机构监管的股票市场以及其批准、登记或认可的公募基金。
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截至2009年3月6日，正在运行的337款银行系QDII理财产品中，实现正收益的QDII理财产品仅有14款。其中中资银行的46款QDII理财产品中，实现正收益的有5款，亏损超过50%的有16款。外资银行的291款QDII理财产品中，有282款均亏损，亏损超过50%的有142款，占比接近50%，其中亏损超过70%的有6款。截至2012年11月23日，正在运行的225款QDII理财产品中，近一年累计收益率为正的理财产品有182款(占比80.89%)，产品近一年的平均净值增长率为9.96%。从银行性质看，中资银行正在运行的22款QDII理财产品中，有14款产品(占比63.64%)近一年累计收益率为正，外资银行正在运行的203款QDII理财产品中，有168款产品(占比82.76%)近一年累计收益率为正。很显然，QDII产品受国际金融环境的影响更为直接，风险性更大。

2.信托系QDII

中国银监会、国家外汇管理局于2007年3月12日颁布《信托公司受托境外理财业务管理暂行办法》（以下简称《信托公司暂行办法》）。该办法所称受托境外理财业务，是指境内机构或居民个人将合法所有的资金委托给信托公司设立信托，信托公司以自己的名义按照信托文件约定的方式在境外进行规定的金融产品投资和资产管理的经营活动。

根据《信托公司暂行办法》，信托公司开办受托境外理财业务须具备一定的资质条件，其中包括：注册资本不低于10亿元人民币或等值自由兑换货币，2年连续盈利，以及公司治理、内控、风险管理、投资管理人员、硬件设施等方面的条件。符合条件的信托公司应向中国银监会申请业务资格，然后向国家外汇局申请投资付汇额度。信托公司累计净汇出金额不得超过国家外汇管理局批准的投资付汇额度。

《信托公司暂行办法》将受托境外理财信托业务分为单一委托人设立的受托境外理财单一信托产品和对2个以上（含2个）委托人设立的受托境外理财集合信托计划。无论是单一或集合信托，信托公司接受单个委托人的资金数额不得低于100万元人民币或等额外汇。

《信托公司暂行办法》就单一信托产品和集合信托计划的投资品种和工具作出了规定。中国银监会于2007年7月19日发布了《中国银监会办公厅关于调整信托公司受托境外理财业务境外投资范围的通知》（以下简称《信托公司投资范围的通知》），扩展了信托公司的境外投资范围。根据该通知，受托境外理财集合信托计划的可投资品种或工具包括：

（1）国际公认评级机构最近3年对其长期信用评级至少为投资级以上的外国银行存款。

（2）国际公认评级机构评级至少为投资级以上的外国政府债券、国际金融组织债券和外国公司债券。

（3）中国政府或者企业在境外发行的债券。

（4）国际公认评级机构评级至少为投资级以上的银行票据、大额可转让存单、货币市场基金等货币市场产品。

（5）为规避受托境外理财单一信托产品或集合信托计划风险所涉及的金融衍生产品交易的品种或者工具。

（6）已与中国银监会签订代客境外理财业务监管合作谅解备忘录的国家或地区相关监管机构所批准或登记注册的公募基金。

（7）已与中国银监会签订代客境外理财业务监管合作谅解备忘录的国家或地区证券市场挂牌交易的普通股、优先股、全球存托凭证和美国存托凭证、房地产信托凭证。

（8）与固定收益、股权、信用、商品指数、基金等标的物挂钩的结构性投资产品，且该类产品应获得国际公认评级机构投资级或以上评级的金融机构发行的结构性产品。

（9）中国银监会规定的其他投资品种或者工具。

《信托公司投资范围的通知》是在中国证监会发布《合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法》之后一个月发布的，并且经扩展后的信托QDII境外投资范围与券商系QDII和基金系QDII的投资范围基本相同，可以投资股票、公募基金，结构性投资产品等多种金融工具。

截至2010年9月30日，已获得QDII资格的信托公司有中信信托有限责任公司、中海信托股份有限公司、中诚信托有限责任公司和上海国际信托有限公司四家，除中信信托有限责任公司未获得外汇管理局批准的投资额度外，其余三家均于2009年12月从国家外汇管理局获得2亿美元的投资额度，且相继推出了各自的信托系QDII产品。截至2012年11月30日，获得QDII资格的信托公司增至七家，除前述四家以外，又增加了平安信托有限责任公司、大连华信信托有限责任公司及华宝信托有限责任公司。七家信托公司均已获得国家外汇管理局批准的投资额度，总计为31.5亿美元。

（三）中国证监会监管下的券商系QDII和基金系QDII

在银行系QDII推出后一年多，中国证监会于2007年6月18日颁布《合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法》（以下简称《QDII试行办法》），该办法于2007年7月5日正式施行。该办法所称的合格境内机构投资者，是指符合《QDII试行办法》规定的条件，经中国证监会批准在我国境内募集资金，运用所募集的部分或全部资金以资产组合方式进行境外证券投资管理的境内基金管理公司和证券公司等证券经营机构。

与《QDII试行办法》同时颁布的是《关于实施〈合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法〉有关问题的通知》（以下简称《实施通知》），对《QDII试行办法》的一些具体问题作出规定，增强可操作性。

除其他准入条件外，《QDII试行办法》对从事QDII业务的证券公司和基金管理公司提出了财务指标上的条件。证券公司作为合格境内机构投资者的财务条件包括：净资本不低于8亿元人民币，净资本与净资产比例不低于70%，经营集合资产管理计划业务达1年以上，在最近一个季度末资产管理规模不少于20亿元人民币或等值外汇资产。基金公司作为合格境内机构投资者的财务条件包括：净资产不少于2亿元人民币，经营证券投资基金管理业务达2年以上，在最近一个季度末资产管理规模不少200亿元人民币或等值外汇资产。

证券公司和基金管理公司应当向中国证监会申请境内机构投资者资格，并应向国家外汇管理局申请经营外汇业务资格。证券公司和基金管理公司应当根据市场情况、产品特征等在募集方案中设定合理的额度规模上限，向国家外汇局备案。

根据《QDII试行办法》，取得QDII资格的基金管理公司可以通过公开发售基金份额募集资金，而取得QDII资格的证券公司可以通过设立集合计划等方式募集资金，运用所募集资金投资于境外证券市场。根据《实施通知》，基金、集合计划可投资于下列金融产品或工具：

1.银行
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 存款、可转让存单、银行承兑汇票、银行票据、商业票据、回购协议、短期政府债券等货币市场工具；

2.政府债券、公司债券、可转换债券、住房按揭支持证券、资产支持证券等及经中国证监会认可的国际金融组织发行的证券；

3.已与中国证监会签署双边监管合作谅解备忘录的国家或地区证券市场挂牌交易的普通股、优先股、全球存托凭证和美国存托凭证、房地产信托凭证；

4.在已与中国证监会签署双边监管合作谅解备忘录的国家或地区证券监管机构登记注册的公募基金；

5.与固定收益、股权、信用、商品指数、基金等标的物挂钩的结构性投资产品；

6.远期合约、互换及经中国证监会认可的境外交易所上市交易的权证、期权、期货等金融衍生产品。

根据证监会于2010年8月发布的《〈合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法〉第四十六条证券公司开展境外证券投资定向资产管理业务的适用意见——证券期货法律适用意见第6号》(以下简称《意见》)，具有合格境内机构投资者(QDII)资格的证券公司开展境外定向资产管理业务的闸门正式打开。根据该《意见》，符合条件的证券公司在取得QDII资格和外汇额度后，将可在外汇额度范围内投资海外证券市场，为境内客户提供一对一的定向资产管理服务。《意见》对证券公司开展境外证券投资定向资产管理业务的法律适用作出了明确规定，对不适用《合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法》和《关于实施〈合格境内机构投资者境外证券投资管理办法〉有关问题的通知》的部分条款也给予了明确。

至2010年9月，共有9家证券公司经中国证监会批准获得QDII资格，其中5家已经获得外汇额度，但已经开展境外证券投资定向资产管理业务的只有中金公司一家。第一款券商系QDII产品——中金大中华股票配置集合资产管理计划，于2008年2月28日成立，但受金融危机影响表现不佳，至2008年12月31日净值为0.801，亏损19.9%。2010年8至9月间，国泰君安证券股份有限公司推出首只QDII产品“君富香江”集合理财计划；华泰证券股份有限公司亦在2010年9月公告称，旗下“紫金龙—大中华”集合资产管理计划作为首只QDII产品获准设立。至2012年11月30日，获得QDII资格，并获得国家外汇管理局投资额度的证券公司达到了12家。2011年3月至4月间，招商证券的“海外宝”及光大证券的“光大全球灵活配置型”也相继面世。至2012年11月30日，获得QDII资格并获国家外汇管理局批准投资额度的基金管理公司达32家，投资总额达439亿美元。

基金系QDII在2008年均遭遇了惨重的投资失利。以下是截至2008年年底已发行QDII基金的基本情况以及浮亏比例。
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2010年后，随着市场的相对复苏，于是出现了大批QDII基金扎堆发行的情况，仅2010年新成立的QDII基金就有14家。同时，基金的业绩表现也有上扬势头。数据显示，截至2010年11月末，国内偏股型基金2010年以来的净值增长率为1.08%，而纳入统计范围的QDII基金2010年以来的净值增长率则为2.73%。尤其是2010年第三季度，随着外围股市的一路上涨，QDII基金走出了一波较为凌厉的上涨行情，一些老牌QDII基金预计年内净值增长超过10%。但2011年欧债危机的加剧，美国等国家信用评级的调低以及人民币升值等不利因素的影响，2011年QDII基金的表现仍旧差强人意，有关数据显示，约96%的QDII基金亏损。2012年，QDII基金可谓是咸鱼翻身，据有关报道，2012年收益率前二十的开放式偏股型基金中，QDII占据了其中的16个席位，成为了2012年基金行业的领头羊。

（四）中国保监会监管下的保险系QDII

早在2004年8月，中国保监会和中国人民银行就共同制定并发布了《保险外汇资金境外运用管理暂行办法》，允许境内保险公司在境外运用外汇资金投资一定范围内的金融工具。但这还并不是QDII，因为合格境内机构投资者的特征是集合投资，利用募集的资金投资境外，而当时允许保险公司境外运用的仅是其自有资金。另外，保险外汇资金境外运用也不涉及人民币兑换的问题。

2007年6月28日，中国保监会、中国人民银行、国家外汇管理局联合发布《保险资金境外投资管理暂行办法》（以下简称《保险资金暂行办法》），允许保险机构运用自有外汇或购汇进行境外投资。根据《保险资金暂行办法》，保险资金境外投资的委托人是指我国境内依法成立的保险公司、保险集团公司、保险控股公司等保险机构；受托人包括境内受托人和境外受托人，其中，境内受托人是指我国境内依法设立的保险资产管理公司以及符合中国保监会规定条件的境内其他专业投资管理机构，境外受托人是指在我国境外依法设立，符合中国保监会规定条件的专业投资管理机构。2012年10月22日，中国保险监督管理委员会颁布了《保险资金境外投资管理暂行办法实施细则》（以下简称《保险资金暂行办法细则》），该细则进一步保险资金境外投资的形式和产品做出了更为详细的描述同时也进行了相应的限制。

与其他四类QDII不同，保险公司等保险机构是作为委托人而非受托人进行境外投资的，保险公司等保险机构以其自有外汇资金或购汇资金委托保险资产管理公司或其他专业投资管理机构从事境外投资。

根据《保险资金暂行办法》及《保险资金暂行办法细则》， 保险资金境外投资总额不得超过委托人上年年末总资产的15%，投资新兴市场余额不超过上年年末总资产的10%。委托人可在此范围内自主确定境外投资比例。保险资金境外投资限于以下投资形式或投资产品：

1.货币市场类

包括期限不超过1年的商业票据、银行票据、大额可转让存单、逆回购协议、短期政府债券和隔夜拆出等货币市场工具或者产品。货币市场类工具（包括逆回购协议用于抵押的证券）的发行主体应当获得A级或者相当于A级以上的信用评级。

2.固定收益类

包括银行存款、政府债券、政府支持性债券、国际金融组织债券、公司债券、可转换债券等固定收益产品。债券应当以国际主要流通货币计价，且发行人和债项均获得国际公认评级机构BBB级或者相当于BBB级以上的评级。按照规定免予信用评级要求的，其发行人应当具有不低于该债券评级要求的信用级别。中国政府在境外发行的债券可不受信用级别限制。可转换债券应当在中国保监会规定的25个发达市场、20个新兴市场的证券交易所主板市场挂牌交易。

3.权益类

包括普通股、优先股、全球存托凭证、美国存托凭证、未上市企业股权等权益类工具或者产品。股票以及存托凭证应当在中国保监会规定的25个发达市场、20个新兴市场的证券交易所主板市场挂牌交易。直接投资的未上市企业股权，限于金融、养老、医疗、能源、资源、汽车服务和现代农业等企业股权。

4.不动产

直接投资的不动产，限于位于中国保监会规定的25个发达市场主要城市的核心地段，且具有稳定收益的成熟商业不动产和办公不动产。

《保险资金暂行办法细则》对保险资金境外投资产品也提出了诸多限制，保险资金境外投资不得有下列行为：

（1）投资实物商品、贵重金属或者代表贵重金属的凭证和商品类衍生工具；

（2）利用证券经营机构融资，购买证券及参与未持有基础资产的卖空交易；

（3）除为交易清算目的拆入资金外，以其他任何形式借入资金。

保险机构从事保险资金境外投资，应向中国保监会申请，然后在批准的投资比例内，向国家外汇局提出境外投资付汇额度申请。境内受托人、境外受托人和托管人也应分别向中国保监会申请业务资格。

至2010年9月30日，共有25家保险公司获得国家外汇局批准的QDII投资额度176.44亿美元。至2012年11月30日，获得QDII投资额度的保险公司增至27家，总投资额度236.37亿美元。

（五）其他境外投资主体

1.全国社会保障基金

2000年8月，党中央、国务院决定建立“全国社会保障基金”，同时设立“全国社会保障基金理事会”，负责管理运营全国社会保障基金。早在2003年下半年，社保基金已开始酝酿其出海计划，并于2004年2月9日或国务院的原则性批准。在中国人民银行于2006年4月13日发布5号公告，发出放宽对外投资的政策信号后，社保基金迅速跟进，发布了《全国社会保障基金境外投资管理暂行规定》（以下简称《社保基金暂行规定》），该规定于2006年5月1日起施行。

根据《社保基金暂行规定》，社保基金投资境外的资金来源为以外汇形式上缴的境外国有股减持所得，即为其本身自有外汇，不涉及人民币购汇对外投资的问题。同时，《社保基金暂行规定》规定的社保基金境外投资的比例不得超过社保基金总资产的20%，其境外投资限于下列投资品种或者工具：（1）银行存款；（2）外国政府债券、国际金融组织债券、外国机构债券和外国公司债券；（3）中国政府或者企业在境外发行的债券；（4）银行票据、大额可转让存单等货币市场产品；（5）股票；（6）基金；（7）掉期、远期等衍生金融工具；（8）财政部会同劳动保障部批准的其他投资品种或工具。

另外，据报道，全国社保基金理事会于2007年10月前向财政部递交了希望扩大投资范围、增加境外股权投资权限的报告，希望将投资范围扩大至境外私人股权基金。另据2010年11月2日的有关报道，
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 中国社会保障基金理事会理事长戴相龙表示，将把境外投资范围扩大至对私募股权基金和未上市公司的直接股权投资。

2012年7月全国社会保障基金理事会选出12家全球投资管理人并签署投资管理协议，
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 分别为：

(1)多资产类别配置型产品

摩根资产管理（JP Morgan）

瑞士隆奥（Lombard Odier）

路博迈（Neuberger Berman）

施罗德投资管理有限公司(Schroders)

(2)新兴市场本币债产品

Standish梅隆资产管理（Standish）

实港投资伙伴（Stone Harbor Investment Partners）

(3)自然资源股票产品

宏富投资有限公司（AGF）

天达资产管理（Investec）

摩根资产管理（JP Morgan）

RBC环球资产管理公司（RBC GAM）

(4)全球不动产股票产品

AEW资本管理公司（AEW）

安保资本投资有限公司（AMP Capital）

欧洲投资者投资管理公司（European Investors）

2. 中国投资有限责任公司

经国务院批准，中国投资有限责任公司于2007年9月29日宣告成立，注册资本金为2000亿美元。中投公司对外以境外金融组合产品为主开展多元投资，实现外汇资产保值增值。对内则继续代表国家履行国有金融机构出资人的职能，进行国有金融机构改革，实现国有金融资产的保值增值。

中国投资有限责任公司的经营范围是：境内外币债券等外币类金融产品投资；境外债券、股票、基金、衍生金融工具等金融产品投资；境内外股权投资；对外委托投资；委托金融机构进行贷款；外汇资产受托管理；发起设立股权投资基金及基金管理公司；国家有关部门批准的其他业务。
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五、目前QDII制度的制约因素和几点建议

（一）QDII制度的制约因素

第一，从市场环境上说，我国资本市场从萌芽到现在只经历了短短三十年时间，随着国务院于2004年1月发布了《关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意见》，我国资本市场进入了进一步发展和转轨阶段，这一市场条件将制约着QDII迅速大规模的发展。只有在我国资本市场投资规模不断扩大、市场结构不断完善的同时，我国的QDII制度才可能获得更为长足的进步。

第二，从法律因素上说，虽然三大金融监管部门监管下的五类QDII体系已经形成，基本法律框架也已搭建，但现有法规的“粗线条”一定程度上使制度运作缺乏操作性。三个监管部门分别在管辖范围内独立制定的制度和标准缺乏提纲挈领的内在一致性。如果三个监管部门能统一政策口径，就QDII制定出更系统更协调的制度和规则，将有利于进一步QDII体系的完善和制度的推行。

第三，从行政因素上说，同我国资本市场其他种类的理财产品一样，QDII发行体制也主要依靠金融监管部门的行政审批。各类QDII需要面临QDII主体资格、投资额度以及QDII产品的三重审批。行政因素对QDII的发展，尤其是在QDII发展初期，起到十分重要的作用。

第四，从个人投资者方面，由于国内资本市场形成时间较短、规模有限，国内的个人投资者普遍存在投资理财经验较少、风险承担能力较弱的现象。因投资结构复杂、高风险的QDII产品引发针对金融机构的投诉事件被媒体屡有曝光。QDII制度的推进需要建立在投资者对产品认知水平提升，风险意识增强的基础之上。

第五，从合格境内机构投资者方面，为了片面追求业绩，一些合格境内机构投资者的营销人员可能会向客户片面强调收益、回避风险，对客户的风险评估不全面；或者对客户的信息披露不及时，投诉机制不健全。如QDII机构及其从业人员不规范其自身的业务流程，提升业务质量，提供适当的投资产品和渠道，QDII的发展也会因此受到局限。

第六，QDII乃至我国资本市场的发展需要依赖一大批专业金融知识和丰富投资经验兼备的跨领域国际化金融人才，而人才的培养不可能一蹴而就。目前，QDII机构自身团队对投资产品的知识、经验和能力的欠缺，以及熟悉国际市场又有实战经验的投资人才的匮乏是限制类似QDII的新型投资产品在国内发展的一大因素。

第七，从投资模式上讲，目前银行系QDII产品普遍采取国内经营机构和境外投资银行合作，直接向外资银行购买结构性票据，或与外资银行进行互换交易的模式，国内机构实际成为“代销机构”。而基金系QDII产品，国内基金公司虽承担了较为主动的角色，但由于对境外市场还有一个熟悉的过程，境外顾问机构仍然担当了实际的投资主体角色，包揽了产品的收益保本、资产配置等一系列工作。在中国证监会于2007年12月下达的“关于《合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法》及《关于实施〈合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法〉有关问题的通知》中有关问题的口径”中指出，投资机构可以委托境外投资顾问进行境外证券投资。对于具有一定境外投资实力和投资经验，具有合格境外证券投资人员、较健全的治理结构和完善的内控制度的证券公司，可以自行负责投资决策，不聘请境外投资顾问，但试点初期，建议证券公司在投资于缺少投资经验的市场或风险较高的产品时，聘请境外投资顾问，以保障投资者的权益。太过依赖境外机构可能会成为制约QDII发展的又一因素。

（二）建议

第一，完善法律体系、健全市场机制。随着各类QDII制度的深入运作，在实践中会出现不少具体问题，制度设计者应不断总结实践经验，及时弥补法律空白，同时应进一步细化QDII法律法规和市场规则，增强可操作性。明确QDII机制下有关当事人的责任、权利和义务，设立适当的投资者保护机制。

第二，规范投资操作、适应国际环境。从事QDII业务的国内经营机构应在目前的QDII发展初期及时总结经验教训，规范其在内部管理和外部营销过程中的操作，同时从与境外投资顾问的合作中了解国际市场并积累国际投资经验，逐步培养独立的国际投资能力。

第三，培养投资人才、强化投资教育。国家应鼓励促进金融产品、投资工具方面的国际交流，在引入国外专家参与国内金融制度设计和投资操作的同时，培养既了解本土市场情况又具有国际投资经验的金融人才。另外，也应当通过监管部门、合格境内机构投资者本身以及媒体等渠道，帮助和鼓励投资者强化投资理财教育、法规教育，如开展有关投资理财知识的大众讲座等。

（三）展望

QDII制度是在对外间接投资审批和外汇管制的体系下的产物，是通过政府特许而给市场的对外投资“通道”。随着我国对外投资和外汇管制的放松，对QDII的实质审批门槛将会越来越低。但是，基于我国的政治和经济特点，这种管制的影响和痕迹将会长期存在，在金融危机、欧债危机等全球投资环境动荡的冲击下，这将更是如此。此外，仅仅从机构体系自身的延续性角度而言，笔者预计QDII制度也将长期存在。

QDII制度是鼓励境内投资者“走出去”，到海外投资金融产品。在这一模式下，境内投资者在海外的投资行为将受制于诸多海外市场的法律、法规、行业规则等。从投资走出去，到把市场引进来，建立完整、开放和适当管理的境内金融市场，不但能丰富国内的金融产品市场，加速我国的国际金融中心建设，还将增加我国在国际金融市场活动和规则制定中的话语权。因为市场在我国，则自然会增加我国的法律制度，监管部门和司法部门在国际金融市场中的适用和影响。也有利于国内投资者依据自己熟悉的政治、法律、行政和司法制度保护自己的利益，行使自己的权利。在适当的时候放松相应管制，建立有管理的双向通道，开放证券市场国际版，在国内债券市场及有关金融市场引入境外债券、结构性投资产品、金融衍生产品等境外产品，将是我国在国际金融中心建设过程中的必然。




注释1：
 本文是对2010年发表于《2010年陆家嘴法治论坛——浦东律师金融法文稿》的“QDII制度的发展和展望”一文的更新。


注释2：
 杨挽涛，中伦律师事务所银行和金融服务部合伙人，美国杜克大学法学博士（JD），对外经济贸易大学硕士，西南财经大学学士，中国和美国伊州律师；业务专长为银行与金融、兼并收购、房地产、重整和破产以及国际争议解决等。


注释3：
 境外投资的有关数据来源于中华人民共和国中央人民政府网站，并不包括未经正式统计的和以一些间接渠道进行的对外投资。


注释4：
 数据来源于国家外汇管理局网站，http://www.safe.gov.cn。


注释5：
 数据来源于国家外汇管理局网站，http://www.safe.gov.cn。


注释6：
 数据来源于国家外汇管理局网站，http://www.safe.gov.cn。


注释7：
 数据来源于中国证监会网站，http://www.csrc.gov.cn。


注释8：
 数据来源于中国证监会网站，http://www.csrc.gov.cn。


注释9：
 数据来源于国家外汇管理局网站，http://www.safe.gov.cn。


注释10：
 数据来源于普益财富网，http://www.cnbene.cn。


注释11：
 《中国证券监督管理委员会关于实施〈合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法〉有关问题的通知》第5条第1款。


注释12：
 在实践中，对此有不同的讨论。


注释13：
 摘自中国银监会网站，http://www.cbrc.gov.cn。


注释14：
 银行应当是指中资商业银行在境外设立的分行或在最近一个会计年度达到中国证监会认可的信用评级机构评级的境外银行。


注释15：
 来源于路透社网站，http://cn.reuters.com/article/chinaNews/idCNCHINA-3261820101102。


注释16：
 来源于全国社会保障基金理事会网站，http://www.ssf.gov.cn。


注释17：
 摘自中国投资有限责任公司网站，http://www.china-inv.cn。


病树前头万木春

——浅析次贷危机后中国REITs的发展



霍　　伟
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内容摘要：由次级抵押贷款及其相关金融衍生产品引发的金融危机，使人们对同样以资产证券化为核心的房地产投资信托（Real Estate Investment Trusts）存有质疑。但是，基础资产的不同以及产品结构的不同，使房地产投资信托在中国的发展具有现实必要性及可行性。当然，房地产投资信托在我国的良性发展，需要建立、健全相关法律法规，加强管理与监督，并健全内部风险控制、信息披露等制度。

关键词： 房地产投资信托　　 次贷危机　　 完善建议

房地产投资信托（Real Estate Investment Trusts，REITs）是一种主要以收益性房地产为投资对象的产业基金性质的投资工具。REITs自20世纪60年代在美国出现后，已在欧美以及亚洲各国有了长足的发展。REITs以其收益的稳定性、投资的多元化以及低风险性等特点，已成为广大投资者尤其是中小投资者十分青睐的优质投资工具之一。目前，在我国，各方也正在积极推进REITs的研究和实践。

然而，美国次级住房抵押贷款危机（以下简称次贷危机，Subprime Crisis）自2007年夏天全面爆发后，从美国次级房贷市场迅速蔓延到资本市场，进而演变成席卷全球的金融海啸，格林斯潘更是称这是百年不遇的金融危机。远未见底的危机动摇了整个金融市场的信心。对于现阶段在我国发展并推出REITs产品是否符合我国当前的金融及房地产市场发展形势和水平，以及是否会扩大危机的负面影响，无论是监管部门还是市场都疑虑重重。在危机的笼罩下，酝酿之中的中国REITs能否破冰成为大家关注的问题。

一、次贷危机发生的原因

美国次贷危机源于次级房贷市场，通过次级房贷的证券化连接次贷债券市场，进而扩散传染到投资次贷债券的对冲基金、投资银行等机构投资者，并通过杠杆机制感染了其他大型金融机构，由市场恐慌和利率上升扩大生成股市缩水， 
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 最终波及整个市场信心和全球经济增长。具体来讲，次贷危机的爆发有直接和间接两方面原因。

（一）直接原因：次级抵押贷款（Subprime Mortgage）

根据借款人的信用记录、负债收入比以及是否能够提供合格充分的证明文件，美国住房抵押贷款分为三类：

注释3


 优先级抵押贷款（Prime Mortgage）、中间级抵押贷款（Alt-A Mortgage）和次级抵押贷款（Subprime Mortgage）。只有信用评级较高、负债收入比较低、证明文件充分的申请人才能获得优先级贷款；而信用记录较差、负债收入比高的申请人只能获得次级贷款；获得中间级贷款的申请人情况则介于这两者之间。相对于优先级贷款，次级贷款的贷款额与房屋价值比较高，表明借款人难以提供较高比例的首付，资金情况较差，违约的可能性较高。

作为贷款人的金融机构认为：在房价持续上涨的条件下，一旦借款人出现违约，无法偿还贷款，贷款人仍可以通过收回作为抵押物的房屋弥补贷款损失。由于房屋价格是增长的，因此房屋处置后获得的资金可以完全抵偿原先的贷款，甚至还有节余。借款人则认为：在房价持续上涨的条件下，虽然可能由于收入不稳定等因素无法偿还贷款，完全可以通过美国发达的再按揭和加按揭业务获得再融资，用来偿还原有贷款。

因此，对于危机发生前的次级房贷而言，支持其收益的是作为抵押物的房地产增值。抵御违约风险的具体还款来源也是房地产的价格增长，而不是借款人自身的还款能力。市场开始普遍认为：在可预见的时间段内，房地产价格的持续上涨可以覆盖借款人日益增加的利息负担，作为抵押物的房产价值变现也足以覆盖贷款违约损失，因此次级房贷的风险是可控的。在这一逻辑的指导下，次级房贷针对借款人本身的信用审查被大大放松，大量不符合借款条件的低收入群体通过贷款购买了不符合自身财务实力的房产，从而为次贷危机的爆发埋下了隐患。

事实证明，人们预期房价持续上涨的假设前提是错误的，以此为基础的风险控制逻辑也不能成立。
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 从2004年开始，美国进入加息周期，美联储连续17次加息，利率水平从1%上升到2006年6月的5.25%。
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 同时美国房市也开始降温，房地产价格增速减缓。在此背景下，一方面，次级房贷借款人的月供压力受加息因素影响开始不断增加，而房屋增值速度并不能赶上利息增长速度，借款人开始入不敷出；另一方面，自2005年起多数贷款的还款结构结束了低水平、固定利率阶段，开始大规模进入高水平、浮动利率阶段，借款人月供负担骤然增加。借款人的违约率开始急剧增加，美国次级房贷市场出现危机，多家专门从事住房按揭贷款业务的金融机构出现经营困难，甚至申请破产。

不过，次级房贷本身其实占美国全部房贷市场比例不高，并不足以直接影响整体经济。
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 可是次级房贷市场的危机却引发了更大范围的传染性恐慌和市场危机。问题的症结在于由次级房贷衍生出了许多高杠杆率、透明度较低的金融衍生产品。这些金融衍生产品又为华尔街及全球其他国家众多的投资银行、基金所投资。一旦次级抵押贷款出现偿付问题，就直接影响其相关衍生产品的价格，从而造成剧烈的价格波动，使次级抵押贷款风险被迅速放大，并蔓延到全球资本市场。

（二）间接原因：次级抵押贷款相关的金融衍生产品

自1970年美国的政府国民抵押协会（Government National Mortgage Association，GNMA）首次发行以抵押贷款为基础的抵押支持证券（Mortgage Backed Security，MBS）以来，资产证券化（Securitization）逐渐成为一种被广泛采用的金融创新工具而在住房抵押贷款领域得到了充分的应用。绝大部分次级抵押贷款都是通过证券化的方式迅速从金融机构的资产负债表中转移出去，变成了大大小小投资者手中持有的住房抵押贷款证券。

次级抵押贷款证券化并没有止于MBS的产品创新，而是对MBS再次证券化，其创新产品为债务抵押凭证（Collateralized Debt Obligation，CDO）；随之陆续出现了CDO的CDO、CDO的CDO的CDO等多重证券化产品。衍生工具在CDO中的应用进一步扩展了被证券化资产的范畴，也将衍生产品的虚拟性和杠杆性引入了CDO交易结构。嵌入衍生产品的CDO不需要与实际金融资产价值直接联系，并且可以将价格波动放大数倍。

一方面，质量较差的次级抵押贷款入选证券化资产池是危机发生的缘起，加之美国有关监管部门并没有对此进行审慎监管，使次贷入池的做法极为普遍；另一方面，利用证券化技术对次级抵押贷款进行过度金融创新则是危机范围扩大、深度增加的关键。加之对CDO等金融衍生产品的交易不透明、风险管理弱化、信息披露不充分等原因，投资者并不真正了解金融衍生产品中的风险因素，而过度依赖评级机构的评级结果做出投资决策。由此，当次级抵押贷款因利率上调、房市降温、浮动利率还款使借款人月供压力增大等因素出现偿付问题，就直接影响其金融衍生产品的价格，从而造成剧烈的价格波动，使次级抵押贷款风险被迅速放大，并蔓延到全球资本市场。

二、REITs与次贷危机中的金融衍生品

（一）什么是REITs

REITs是一种以发行受益凭证（或股份）
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 的方式汇集众多投资人的资金，由专门投资机构进行房地产投资、经营、管理，并将投资综合收益按比例分配给投资人的一种信托基金制度。
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 从本质上讲，REITs是一种信托投资基金，它通过组合投资和专家理财实现大众化投资，满足中小投资人小额投资的需求，并在一定条件下可以获得所得税优惠。相对于传统的投融资工具而言，REITs主要具有可以满足中小投资者投资房地产的需求、较强的流动性、管理专业化、投资组合多元化及投资收益稳定等优势。

根据资金的投向不同，可以将REITs分为权益型、抵押型和混合型。
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 有关数据表明，在各国现已发行的REITs中，权益型REITs居于绝对主导地位，达96%以上，抵押型REITs所占比例最低，在2%以下。
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 因此，一般而言，“REITs”一词指的就是“权益型REITs”，与次级房贷以及次贷相关金融衍生品并无直接联系。

（二）REITs与次贷衍生产品的联系和区别

美国次贷危机的爆发，造成了全球金融市场的剧烈震荡，也使很多人对在次级抵押贷款领域广泛使用的证券化技术产生了质疑，并波及同属于证券化范畴的REITs。证券化技术在次贷危机的产生和爆发的过程中确实起到技术支持的作用，为次级抵押贷款向资本市场进行风险转移提供了便利渠道。但证券化技术并非次贷危机的根源所在。REITs产品本身与在次贷危机中放大了市场风险的次贷衍生产品在本质上是完全不同的金融产品。

1联系：二者均以证券化技术为核心

证券化技术是指金融机构将贷款等流动性不强的资产通过标准化处理转换为可在金融市场上流通的有价证券的过程。证券化作为20世纪70年代以来世界资本市场最具活力的金融创新之一，对于银行、企业加强资产流动性、提高融资效率等发挥了十分重要的作用，因此被广泛运用于资本市场的各个领域。REITs即属于证券化技术在不动产领域的重要运用。REITs发行人以作为投资对象的不动产未来可以产生的包括租金收入在内的资产收益为基础，向投资者发行受益凭证（或股份）。投资者以该受益凭证（或股份）为依据取得不动产的投资收益。

而在次贷危机中，华尔街的投行以贷款机构向借款人发放的次级抵押贷款为基础资产，发行以借款人还款为收益来源的抵押支持证券（MBS）；次贷衍生品则是指以上述抵押支持证券为基础资产进行二次或多次证券化过程后的金融产品，主要的是债务抵押凭证（CDO），以及CDO的CDO等。

2区别：产品结构的不同决定了二者的本质差异

第一，基础资产不同。REITs以不动产为基础资产，次贷衍生产品则以次级抵押贷款支持证券为基础资产。在实践中，REITs所选择的作为基础资产的投资项目主要为运营较为成熟的、收益较为稳定的商用物业，如写字楼、高档公寓等。REITs的收益主要来源于所投资的商用物业的长期稳定的租金收入，这使其与次贷证券有着很大的不同，其收益受整个房地产市场价格变动的影响相对较小。因此，REITs投资者的投资收益相对而言较为稳定，投资风险相对较小。

而次级抵押贷款支持证券的风险则大得多。次贷衍生产品的基础资产虽然是次级抵押贷款支持证券，但作为次级抵押贷款支持证券基础资产的次级抵押贷款的借款人是否按期还款将间接对次贷衍生产品投资者造成影响。而由于次级抵押贷款借款人往往资信较差，且无稳定的收入来源，违约率非常高。一旦借款人违约，则需要以作为抵押物的个人住房为第二还款来源。由于个人住房价格受政策及整个房地产市场环境影响极大，当房地产市场萎靡、房地产价格下降，作为抵押物的房地产价值最终将无法支撑应付的次贷衍生产品的投资收益。再者，次贷衍生品的投资者因为次级抵押贷款支持证券的阻隔，很难真正了解其持有的次贷衍生品相关的源头基础资产的风险状况，而将投资决策依赖于评级机构的评级而非审慎投资。由此，一旦源头基础资产池发生偿付问题就会产生难以想象的连锁效应。

第二，结构设计不同。在REITs产品中，一般包括受托人、资产管理公司以及投资者三方主体。受托人作为REITs在基金层面的管理人，接受投资者交付的投资资金，并委托或聘任专业的资产管理公司进行房地产的投资、经营和管理，并最终以房地产的投资经营收益为基础向投资者支付REITs基金收益。在这一结构中，投资者的投资收益直接与作为基础资产的不动产挂钩，在对受托人、管理公司进行严格、有针对性的监管的前提下，投资者的收益十分有保障。

而次贷危机之所以造成如此之大的破坏力，并且有愈演愈烈之势，除了上述基础资产问题之外，还在于次贷衍生产品过于复杂、不透明的产品结构设计。多次证券化使次贷衍生产品投资者无法了解源头基础资产的潜在风险，一旦源头资产出现偿付问题将造成次贷衍生品价格的剧烈波动，使次级抵押贷款风险成倍地被放大，并蔓延到全球资本市场。

三、次贷危机与我国REITs的发展

（一）发展REITs在我国具有现实的必要性

作为一种以房地产实业为投资对象的新型投融资工具，REITs有着高流动性、低风险性、收益稳定以及投资多元等多种优势。REITs在丰富市场投融资渠道、促进房地产及金融市场发展等多方面的积极作用也已经为世界许多国家的实践所证明。当前，在我国发展REITs有着多方面的现实意义。

第一，满足广大中小投资者投资房地产的需求。目前，我国个人或家庭有意投资不动产的为数不少，如目前在北京、上海、广州等大城市，一些高档的收益性物业，如高级公寓、写字楼等，投资性的买家非常多，据在北京商务中心区（CBD）从事房地产开发的专业人士估计，投资性买家占到总体买家的30%~40%，仅北京的现代城项目，投资性买家就占到了50%以上。
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 但是，对于多数中小投资者而言，受可用于投资的资金限制，事实上很难有机会参与大型商用房地产投资。此外，由于个人投资者的抗风险能力很低，缺少投资组合，当市场转向低谷，将面临非常大的风险，同时也将对市场产生冲击。因此，在我国发展REITs，可以满足广大中小投资者投资房地产的迫切需求，同时可以引导个人投资者，规范市场行为，通过投资组合分散投资风险。美国的REITs正是为了响应个人投资者对投资不动产的需求应运而生的。

第二，更有效地保障投资安全。一方面，REITs能够有效地保障房地产投资的安全性并最大限度地实现其保值和增值的目的。一旦设定信托，信托财产便独立于委托人、受托人及受益人三方的自有财产，且不受任何一方债权人的追及，从而有效地保障了投资者的投资安全。另一方面，由具有专业知识的投资理财专家担任管理公司来经营管理REITs资产，能克服委托人或受益人在能力和时空上的限制，最大限度地实现其保值和增值的目的。

第三，我国金融业发展的必然要求。一方面，发展REITs有利于完善我国房地产金融架构。REITs直接把市场资金融通到房地产行业，是对以银行为手段的间接金融的极大补充。REITs在国外既参与房地产一级市场金融活动，也参与二级市场活动，是房地产金融发展的重要标志。因此，推出REITs将大大提高我国房地产金融架构的完备性。另一方面，发展REITs有助于分散与降低系统性风险，提高金融安全。银行和市场对于风险的分担方式是不同的：银行对风险进行跨时间分担比较有效，可以比较容易地把风险在未来和现在之间进行分配；市场跨空间风险分担能力比较强，可以在不同主体之间进行分摊。市场对风险分配的扁平化功能比较明显，可以有效地解决当期的风险累积。
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 从房地产金融的角度来看，引进具有市场信用特征的房地产投资信托基金，将一定程度提高房地产金融当期的系统风险化解能力。

（二）发展REITs在我国具有可行性

在具有发展REITs的现实性需求的前提下，我国当前的房地产和资本市场发展已较为成熟，从而具备了发展REITs所要求的基本条件。

第一，房地产市场发展已相对成熟，为我国REITs的发展提供保证。我国的房地产市场经过10余年的发展，已进入相对成熟、稳定的阶段。房地产开发面临着新一轮的调整和提升，法律及政策更加规范和透明，土地资源也逐渐走入市场化轨道，房地产开发企业总数逐渐减少，大规模房地产开发企业正在不断成长壮大，投资商与开发商的角色分工也日益明晰，产品质量明显提高，房地产投资额不断增长，资金需求如饥似渴。

注释13


 中国未来的城市化进程，也使得房地产产业的长远预期更加被看好。国民收入增长使居民财富积累加快，居民投资于房地产的热情不断高涨。房地产市场的成熟，中国经济的持续发展，都为REITs在我国的发展提供了宏观保证。

第二，资本市场的成熟发展为REITs发展奠定了基础。我国的资本市场从90年代起步，发展到今天的近一千多家上市公司，两千多亿美金的融资总额以及数以亿计的大众投资者，这些都为REITs产品推向资本市场奠定了基础。在REITs的管理运营和监管制度方面，可以借鉴已有数年发展历史的证券投资基金的相关模式和架构。另外，根据国外REITs的经验，REITs产品的上市流程和交易规则与普通上市公司规定基本一致，因此实施成本较低。

第三，投资者日益成熟与低风险投资工具的缺乏为REITs发展提供空间。随着我国居民财富的不断增长，对具备长期稳定收益，风险低的投资工具的需求将更加旺盛，同时，机构投资者也将成为REITs的投资主力。在当前中国股市低迷，投资包含REITs在内的房地产证券化产品将是追求稳定、长期、良好现金流回报的重要选择。REITs作为被西方国家证明了的优质低风险投资工具，必定会得到中小投资者和机构投资者的青睐。

（三）次贷危机对我国发展REITs的警示意义

由于我国金融市场的全球化程度相对较低，同时得益于我国一贯坚持的严格的外汇和资本管制措施，次贷危机对我国金融市场的直接影响相对较小。尽管如此，次贷危机的爆发，提醒我们在金融产品创新过程中，一定要提高风险防范意识，建立、完善相关监管制度和体系，严格控制风险扩散。REITs作为一种金融投资创新产品，因其本身涉及面广，交易复杂，并且与房地产行业发展联系紧密，所以我们也应当充分认识到REITs的复杂性和风险性。我国当前发展REITs，必须从多个层面对REITs的风险进行预防，有效控制REITs可能造成的风险，保护广大普通投资者的利益和整个金融市场的稳定。

第一，建立健全REITs的法律法规体系。REITs业务涉及十分复杂的权利义务关系，而且这种权利义务关系需要专门的法律予以确认和调整。我国REITs的发展需要有相关的法律法规作为保障。按照法律法规的规定来开展业务，这是REITs发展的前提条件。为此，我国可以在现有的证券投资基金以及相关法律制度的基础上，同时借鉴美国和亚洲国家和地区的经验，尽早制订《产业投资基金法》或专门的《房地产投资信托基金管理条例》，对REITs的建立和发展进行规范管理。

第二，加强对REITs经营的监督和管理。加强监管、建立有效的风险控制体系是次贷危机带给我们的重要警示。因此，在REITs的管理、经营过程中，必须建立严格的监管机制和科学的监管模式。具体来讲，可以从以下三个方面入手完善对REITs监管：首先，对受托人和管理公司的监管，即在以市场准入为核心进行监管的同时，把治理结构和内控制度的健全作为监管的重点；其次，是对REITs从业人员资格的监管，即重点加强对从业人员的资格管理，对其业务资格进行认证考试；最后，是对业务的监管，必须严格按照法律法规的要求对市场各参与方的具体市场行为进行规范，坚决防范因市场主体的违规操作和违法行为造成的市场风险。

第三，建立REITs内部合规风险控制管理制度。在建立严格的外部监管制度的同时，完善REITs的内部管理制度也是十分重要的。结合REITs的产品特点，同时借鉴证券投资基金的合规控制制度，笔者认为REITs的内部合规风险管理制度主要包括以下几个重要方面：管理层的积极监督；制定完备的风险管理政策、程序和风险限额标准；建立有效的风险监测系统和管理信息系统；建立有效的内部控制制度；等等。

第四，建立、健全REITs的信息披露制度。由于REITs是面向广大普通投资者的金融投资工具，所以必须规定严格的信息披露制度，保证投资者充分了解REITs的相关重要信息和风险特征。REITs的信息披露不但应涉及合规性披露，同时也要关注技术性披露和风险性披露，并且注意信息披露的可操作性，在信息披露方面实现市场与产品的有机结合。

通过严格的信息披露制度，投资者就可以获得更多与REITs有关的信息，该等信息可以帮助投资者更为理性地作出投资决定。同时，对于防范REITs可能出现的各种形式的内幕交易、关联交易、利益冲突等违法违规行为，严格的信息披露都是一副低成本的预防药剂。从国外REITs市场发展经验看，正因为对REITs的监管远远比其他金融产品严格，才会使REITs成为社保基金和养老基金等较为保守的市场投资者的最佳投资对象。

第五，加强中介机构的管理。REITs本质是一个创新型房地产金融投资工具，必然涉及房地产开发、建筑工程、成本预决算等复杂的专业知识。而受托人往往难以有充分的专业知识和信息来处理这些复杂的专业问题，因此，在REITs的操作过程中必须引入独立的中介机构(如审计机构、评估机构等)，由其对开发商的资质条件、房地产项目以及REITs投资份额的风险性、收益性进行评估，让投资者在受托人提供的信息之外还能获取独立的专业中介机构客观的评判依据，从而降低投资风险。在美国次贷危机发展过程中，评级机构对于未能充分披露相关信息难辞其咎。因此，在我国发展REITs的过程中，必须加强对负有重要信息披露义务的相关中介机构的管理，并在相关法律法规中对其职业标准和规范进行严格的规定。

通过以上论证表明，次贷危机发生的主要原因是源头基础资产较大的信用风险和次贷衍生品的过度金融创新，而REITs产品与次贷衍生产品是存在本质差异的。因此，我们绝不能因噎废食，仅仅因为次贷危机的产生就完全否定证券化技术及其产品在推动金融创新和金融市场发展过程中的重要作用。在实施严格审慎的监管措施并且建立严谨务实的风险防范措施的前提下，现阶段在我国推出REITs不仅是必要的也是可行的。当前在我国发展REITs不仅不会扩大次贷危机的负面影响，反而可以为市场提供一条更为安全、高效的投融资渠道，并将有助于次贷危机后投资者市场信心的重树。




注释1：
 霍伟，中伦律师事务所北京办公室银行和金融服务部合伙人，美国爱荷华大学法学院法学硕士，中国对外经济贸易大学国际经济法系法学学士；业务专长为外商直接投资、融资及银行信托业务、国际商事仲裁和诉讼等。


注释2：
 王晓国：“美次贷危机的演示与警世”，载《中国证券报》2007年9月3日。


注释3：
 杨再平（中国银行业协会专职副会长）：“关于房地产金融的几个观点”ppt稿，载银行联合信息网，http://bjfile.focus.cn/upload/files/2827/VRkTf41R.ppt。


注释4：
 范方志、苏国强：“美国次级房贷危机及其启示”，载《中国国情国力》2007年12期。


注释5：
 新华网新闻：“美联储第17次加息25点，联邦基金利率提至5.25%”，载http://news.xinhuanet.com/fortune/2006-06/30/content_4770140.html。


注释6：
 金融稳定论坛报告：“引发和放大次贷危机的深层成因”，2008年3月31日。


注释7：
 根据REITs所采取的不同组织形式进行划分：REITs常见的组织形式有公司型和信托型两种，公司型REITs向投资者发行股份；信托型REITs向投资者发行单位受益凭证。

目前，各个国家或地区的立法在这一问题上并不统一。有的只规定了信托型，如加拿大、澳大利亚、新加坡、马来西亚、德国以及我国的香港和台湾地区；有的只规定了公司型，如韩国、法国和英国；有的同时规定了两种形式，如日本。




注释8：
 卢晓亮：“关于我国发展房地产投资信托（REITs）的法律分析”，载北大法律信息网，http://article.chinalawinfo.com/article/user/article_display_spid.asp?ArticleID=28862。


注释9：
 权益型REITs是指投资组合中对具有收益性的房地产的直接投资超过75%，其投资标的物的所有权属于REITs，主要收入来源于房地产出售的资本利得和房地产出租的租金收入；抵押型REITs是指投资组合中对房地产开发公司的放款、房地产抵押贷款债权或抵押贷款债权证券超过75%，而非直接投资于房地产本身，其主要收入来源于贷款利息。混合型REITs是指投资标的包含房地产本身与房地产抵押贷款，为权益型和抵押型之混合。李智：《房地产投资信托法律制度》，法律出版社2008年版，第11页。


注释10：
 搜房网资讯：“房地产投资进入金融运作时代”，载http://www.soufun.com/news/2005-05-18/419299.html。


注释11：
 见前注〔8〕。


注释12：
 见前注〔8〕。


注释13：
 见前注〔10〕。


房地产信托债性融资 “四三二条件”合规性的认定

胡　　宜

注释1


 　周　　丽

注释2




内容摘要：房地产信托贷款项目须满足中国银行业监督管理委员会（以下简称银监会）规定的“四证齐全、项目资本金达到30%及开发商或其控股股东持有二级以上资质”三个条件，这就是业内通称的“四三二条件”。

注释3


 2011年5月，银监会再次通过窗口指导的方式强调房地产开发项目 “四三二条件” 的合规性，要求信托公司严格遵守各项监管规定，特别是以股权、收益权等投资方式运用信托资金而实质上是债性融资的，如股权投资暨回购、收益权转让暨回购等，亦要符合“四三二条件”。“四三二条件”在很大程度上限制了房地产开发项目的信托融资，若房地产开发项目在齐备“四证”后，仅由于项目资本金或二级资质条件从形式上对比不能直接符合银监会的规定而导致融资受阻，更是无法发挥信托对于房地产融资的金融效用。本文结合我们在房地产信托融资中所遇到的一些具体案例，简要介绍一下房地产信托融资中“四三二条件”的核查，以及我们为房地产信托债性融资“四三二条件”的合规性寻找合理性解释的一些思路，以期大家共同讨论。

关键词：“四证”齐全　　项目资本金比例　　房地产二级开发资质

一、“四证”齐全

“四证”系指国土部门颁发的《国有土地使用证》、规划部门颁发的《建设用地规划许可证》和《建设工程规划许可证》以及建设部门颁发的《建筑工程施工许可证》。通常《建设工程规划许可证》会按照项目不同的开发期数颁发，而《建筑工程施工许可证》更细化对应为桩基、地下停车场、写字楼、住宅等，住宅还可分期开工。一般可以《建设工程规划许可证》为基准，核实其对应的建筑部分是否取得《建筑工程施工许可证》，从而确认项目的“四证”情况，并可将“四证”齐全的项目作为投资标的（以下简称目标项目）。

房地产项目的“四证”情况是监管部门审核房地产信托债性融资合规性的重点，如果“四证”不齐，在目前的监管环境下根本无法进行债性融资。但是，如果房地产项目“四证”齐全了，开发商往往会转向融资成本更低的银行开发贷款。为了与银行竞抢项目、赢得募集时间，信托公司以及项目律师应灵活理解、处理“四证”齐全的问题。在项目报备或推介信托计划时，房地产开发项目可暂不具备“四证”，但信托计划资金的发放和运用必须以目标项目“四证”齐全为前提条件，这样既可以满足监管的要求，又可以达到融资的目的。另外，在分期开发 

注释4


 的房地产项目中，可将符合“四证”齐全条件的分期项目作为第一期信托计划资金募集的目标项目，以后其他分期项目达到“四证”齐全条件后再进行信托计划资金的二期、三期等多期募集。但如果某一期项目分为若干栋数进行建设，在仅有部分栋数“四证”齐全，其他栋数尚未取得《建筑工程施工许可证》的情形下，是否可以先行对满足“四证”齐全的部分进行融资或仅是就该部分进行融资？

案例一：

某房地产项目位于中山市，根据发改部门的立项文件，项目分为一期和二期进行建设。一期项目已经“四证”齐备，二期项目共计16栋高层住宅及一栋综合楼，其中的13栋高层住宅及综合楼已经“四证”齐备，剩余3栋高层住宅未取得《建筑工程施工许可证》。一种观点认为，可将目标项目定义为一期项目和二期中已经取得“四证”的部分，信托公司可对该目标项目进行融资；另一种观点则认为，信托公司可对一期项目进行融资，但应将二期项目作为一个整体项目看待，在未全部取得“四证”前不应通过化整为零的方式仅对二期项目其中的部分栋数进行融资。

我们认为，监管部门规定对房地产项目进行债性融资必须符合“四证”齐全是从风险控制的角度出发，保障银行或信托公司的融资安全，信托公司根据项目“四证”取得情况对已经满足条件的部分进行融资并不违反监管部门的禁止性规定，亦不违背监管政策的本意。但监管部门同时比较关注的是房地产项目融资的必要性和融资规模，若仅对某一期项目“四证”齐全的部分进行融资，则融资规模应相应地与该部分的投资额匹配，而发改部门对房地产项目的总投资额通常是按项目或分期进行核定的，如何认定某期项目中的部分工程的投资额，该部分投资额是否能够按比例进行简单的分摊，监管部门可能会要求信托公司作出合理的解释。在案例一中，信托公司最终合理配比了融资规模与二期投资总额的比例，将目标项目界定为一期项目和二期中取得“四证”的13栋高层住宅及综合楼，对目标项目发放了信托贷款。

二、项目资本金比例

（一）项目资本金制度

最早规定投资项目资本金制度的文件为国务院于1996年颁发的《关于固定资产投资项目试行资本金制度的通知》(国发［1996］35号文)。该文件规定，在投资项目的总投资中，除项目法人从银行或资金市场筹措的债务性资金外，还必须拥有一定比例的资本金。所谓项目资本金，是指在投资项目总投资中，由投资者认缴的出资额，对投资项目来说是非债务性资金，项目法人不承担这部分资金的任何利息和债务；投资者可按其出资的比例依法享有所有者权益，也可转让其出资，但不得以任何方式抽回。

（二）房地产投资项目资本金比例

《城市房地产开发经营管理条例》（国务院令第248号）规定，房地产开发项目应当建立资本金制度。《国务院关于调整固定资产投资项目资本金比例的通知》（国发［2009］27号) 规定，保障性住房和普通商品住房项目的最低资本金比例为20%，其他房地产开发项目的最低资本金比例为30%。资本金比例是指投资者以自有资产投资占项目总投资额的比例。作为计算项目资本金基数的项目总投资额，是指投资项目的固定资产投资与流动资金之和，具体核定时我们一般以经地方发改部门核准或备案的项目投资总额为依据。

“四三二条件”仅是一种通称，但并非所有房地产开发项目的资本金比例均需达到30%，保障性住房和普通商品住房项目的资本金比例达到20%即可。保障性住房包括两限商品住房、经济适用住房、政策性租赁住房以及廉租房等。普通商品住房是指根据《国务院办公厅转发关于做好稳定住房价格工作意见的通知》

注释5


 享受优惠政策的普通住房。各地可根据具体情况制定本地区享受优惠政策普通住房的具体标准，如西安市规定，普通商品房需同时符合建筑容积率在1.2以上、单套建筑面积在144平方米以下、实际成交价格低于同级别土地上的住宅平均交易价格1.44倍以下三个条件。我们在进行房地产信托项目尽职调查时，也要注意核实当地普通商品房的标准，从而判断项目必须满足的最低资本金比例。

（三）项目资本金的构成和核查

《中国银监会关于信托公司开展项目融资业务涉及项目资本金有关问题的通知》（银监发［2009］84号文）规定，信托公司要严格执行国家固定资产投资项目资本金管理制度，加强对项目资本金来源及到位真实性的审查认定。信托公司应要求借款人提供资本金到位的合法、有效证明，必要时应委托有资质的中介机构进行核实认定。但银监会就房地产开发企业的哪些资金可计入项目资本金并未作出明确规定，那么，信托公司应如何核查房地产项目的资本金比例呢？

1．实收资本和资本公积

企业的实收资本和资本公积是项目资本金的重要和根本性的来源。根据会计准则，所有者权益包括实收资本、资本公积和留存收益，其中留存收益包括盈余公积和未分配利润。实收资本和资本公积一般来源于投资者对企业的资本投入，而留存收益则来源于企业盈利产生的资本增值。亦即实收资本和资本公积与企业自身的生产经营无关，留存收益则是企业生产经营实绩的体现。项目资本金是指在项目总投资额中，由投资者认缴的出资额，因此，所有者权益中的实收资本和资本公积属于项目资本金，而所有者权益中的留存收益即盈余公积和未分配利润则一般不属于项目资本金的范畴。需要注意的是，若房地产开发企业在某个时期同时开发建设多个房地产项目，实收资本和资本公积计入项目资本金时是需要在各项目之间按照建筑面积进行分摊的。

我们认为，在某些特殊情况下，留存收益也可能构成项目资本金。譬如，在企业股东承诺在项目清算前就未分配利润不作分配的情况下。未分配利润相对于注册资本和盈余公积而言，企业对该部分所有者权益拥有较大的分配自主权和使用权，且分配时将占用企业的现金流。因此，若企业股东承诺在项目清算前就该未分配利润不作分配的话，事实上是将资金沉淀在企业，从实质来看也可算是投资者对企业的一种资金投入方式。但前述观点在具体的项目中能否为监管部门所接受，尚取决于监管部门的态度。

2．股东借款和关联方借款

除了实收资本和资本公积外，股东借款在承诺劣后受偿的情形下可计入项目资本金。银监发［2009］84号文规定，对股东借款（股东承诺在项目公司偿还银行或信托公司贷款前放弃对该股东借款受偿权的情形除外）、银行贷款等债务性资金和除商业银行私人银行业务外的银行个人理财资金，不得充作项目资本金。在房地产开发项目中，由股东竞得土地并缴纳土地价款，之后成立项目公司承接项目的权利义务是常见操作，也符合土地招拍挂的相关规定。股东支付的土地价款或其他各种形式的垫款形成股东对房地产开发企业的其他应收账款后，若股东承诺其对房地产开发企业的该等借款劣后于银行或信托公司贷款受偿的，根据前述规定，该等股东借款可计为项目资本金。

除了股东借款外，目前我们在房地产开发项目中经常遇到的情况是，大部分房地产集团的资金调度权集中在集团，旗下的关联企业之间通常在集团的调度下互有资金往来。关联方向项目公司提供大额的资金往来，形成大额的其他应收款，但在没有直接的股东借款或股东借款计入项目资本金时，仍不能满足项目资本金比例的要求。该等情形下，可否采用关联方承诺对房地产开发企业享有的借款债权劣后受偿的方式补充项目资本金？

案例二：

A公司是某家香港上市的房地产集团公司（以下简称集团公司）的境内子公司，其正在开发位于中山市的一个房地产项目。A公司的实收资本为10200万元，资本公积为0，项目投资总额为210731.4万元，该公司与股东并无直接的资金往来，但对集团公司旗下关联方有大额的其他应付款项。A公司可计入项目资本金的资金仅为实收资本，不足项目投资总额30%。但A公司作为一家外商独资企业，通过股东增资或股东从境外调入资金安排股东借款的方式来增加项目资本金在商务部门审批以及外汇调度的实务操作上都存在困难。

通过中山项目的审计师的尽职调查，我们了解到该集团公司是通过境内的B公司负责整个集团公司旗下境内各项目公司间的资金调拨，B公司根据境内各项目公司的资金需求，统一从关联公司安排资金拆借给资金紧缺的项目公司使用。我们认为，本项目A公司与关联方之间的借款类似于股东借款，实质都是集团公司的资金。银监发［2009］84号文规定股东借款可计入项目资本金的前提是股东承诺该部分借款劣后于银行或信托公司受偿，实质上是因为该等资金通过房地产开发企业投入项目后在一定时间内可以形成类似注册资本或者股东长期投资的资金沉淀。若本项目关联方向银行或信托公司承诺在A公司归还银行贷款以及信托贷款之前，不要求A公司偿还该等关联方债务，则该等关联方借款劣后受偿与股东借款劣后受偿的本质相同。故，就中山项目我们建议融资方考虑采用关联方承诺其对A公司的债权劣后于信托公司债权受偿的方式补充项目资本金。我们认为，该方式虽然与监管部门的直接规定不完全相符，但并不违反监管部门的监管精神和实质，具有合理的解释空间。本项目信托公司业务部门和合规部门采纳了我们的观点，且信托计划最终也完成了向监管部门的报备并成功发行。

3．信托计划资金

案例三：

A公司是境内一家房地产开发公司，正在开发厦门市的一个房地产项目。在项目取得“四证”前，信托公司以集合信托计划资金通过受让股权及特定资产收益权的投资方式为该项目的开发建设提供了资金支持。信托计划存续期间，厦门项目取得了“四证”，A公司拟向银行申请项目开发贷款，在银行核查项目资本金时，A公司拟将信托公司提供的集合信托计划资金计入项目资本金，并咨询我们是否合规。

银监发［2009］84号文规定，信托公司不得将债务性集合信托计划资金用于补充项目资本金，以达到国家规定的最低项目资本金要求。前述债务性集合信托计划资金包括以股权投资附加回购承诺（含投资附加关联方受让或投资附加其他第三方受让的情形）等方式运用的信托资金。故信托计划资金可否计入项目资本金，需要结合信托计划的交易文件和信托文件从实质上判断信托计划的融资是一种股性或者债性融资。根据厦门项目的交易文件和交易条款，信托公司所投入的4.5亿元资金中4900万元用于受让A公司原股东所持有的49%的股权，该笔资金支付给股东，不计入公司注册资本，无法认定为项目资本金。另外4.01亿元资金是用于购买A公司持有的特定资产收益权，A公司应按约定时间向信托公司支付约定金额的特定资产收益，不足时由A公司的股东负差额补足义务。对该项目文件的相关条款进行分析后，我们认为，信托公司的该次融资从形式上看是一种购买特定资产收益权的投资行为，但实质上是对A公司的一笔偏债性的融资资金，按规定应计入A公司的负债科目，不应计入资本公积。且根据交易文件约定，该笔资金收回的时间节点将早于拟申请的银行开发贷款到期日，因此该项目的信托计划资金无法认定为A公司的自有资金，项目资本金存在较大合规性风险。最终A公司没能通过该等方式补充项目资本金而取得银行开发贷款。

综上所述，根据目前的法律法规和监管部门的有关规范性文件，房地产开发企业的注册资本和资本公积是项目资本金最主要的来源和构成部分；此外，股东借款承诺劣后受偿是重要和常见的补充项目资本金的方式；以关联方借款承诺劣后受偿的方式补充项目资本金，我们认为有向监管部门解释的合理空间。信托计划资金能否计入项目资本金，应从实质重于形式的原则出发，甄别信托融资是股性投资还是债性投资，而债性的集合信托计划资金不得用于补充项目资本金。

三、开发商或其控股股东具备房地产开发企业二级资质

在房地产融资项目中，我们经常遇到的情形是项目公司或其直接控股股东均不满足资质条件，但集团公司或关联方则具备二级以上资质，此种情形下是否能满足监管部门的资质要求？

（一）开发商的控股股东的控股股东具备房地产开发企业二级以上资质

案例四：

A公司是某家香港上市的房地产集团公司（以下简称集团公司）的境内子公司，其正在开发位于沈阳市的一个房地产项目。A公司持有房地产开发企业暂定资质证书，其唯一的股东B公司没有取得房地产开发企业资质证书，B公司的唯一股东C公司为集团公司在境内的房地产开发管理公司，持有房地产开发企业一级资质证书。

A公司及其控股股东B公司均没有取得房地产开发企业二级资质，B公司控股股东C公司持有房地产开发企业一级资质证书，但C公司并不是A公司的股东，从形式上对比，沈阳项目尚不符合银监会规定的信托公司发放信托贷款或进行债性融资时“开发商或其控股股东具备二级资质”的必备条件。我们认为，银监会关于房地产开发商开发资质的要求，是为了保证作为房地产融资第一还款来源的房地产项目的建筑质量，因此，沈阳项目A公司如何借助和利用C公司持有的房地产开发企业一级资质向监管部门争取合规、合理解释的空间是解决问题的关键。我们建议沈阳项目可采用以下两种方案：

方案一：由C公司受让B公司持有的A公司部分股权，使C公司成为A公司的直接股东，根据《公司法》第217条规定，

注释6


 出资额比例虽然不足50%但依其出资额所享有的表决权足以对股东会的决议产生重大影响的股东，也属于公司的控股股东，故C公司受让股权的比例并不一定需要超过50%，可在公司治理方面通过股东会、董事会的表决机制的安排使C公司成为控股股东，从而直接满足二级资质的要求。

方案二：由于C公司是通过B公司间接拥有A公司100%的权益，从投资的角度出发C公司无法对A公司实施直接管理，且实施直接管理难免与A公司的治理结构相冲突，但如果C公司在沈阳项目的管理缺位，则项目的建设质量难以得到保障。因此，若方案一股权转让的操作无法实现，为充分借助C公司对房地产项目的开发建设及运营管理经验，我们建议由A公司与C公司签署《委托管理协议》，由A公司委托C公司对沈阳项目的开发建设及运营包括但不限于项目的规划、设计、改善、建设、营销、销售和财务管理等事宜提供服务。通过委托管理的方式，使C公司参与到项目管理中，对项目充分发挥其拥有的一级开发资质的建设经验与管理经验。同时，为增强C公司对A公司的控制力，我们还建议可由C公司发函给B公司，要求其对A公司作出的任何股东决定均需取得C公司的书面同意，从而体现C公司对A公司的影响力和实际控制力。通过该等安排，我们认为，C公司的一级资质能充分为沈阳项目所利用，符合监管部门对于资质要求的本意。

沈阳项目最终采用了第（2）种方案向监管部门解释二级资质合规性的问题，最终信托计划完成了向监管部门的报备手续。

（二）非控股股东持有二级资质

案例五：

A公司是一家境内的房地产开发企业，正在开发位于杭州市的某房地产项目。A公司股东为B公司和C公司，B公司为一家信托公司，持有70%的股权，股东C公司为一家房地产公司，持有30%的股权，C公司持有房地产开发企业一级资质证书。信托公司D公司拟向该项目发放信托贷款，A公司仅持有暂定资质证书。

B公司持有A公司70%的股权，且根据A公司章程的规定，B公司在股东会和董事会的表决权和影响力均大于C公司，故从法律上分析，信托公司B公司为A公司的控股股东。虽然A公司股东C公司持有房地产开发企业一级资质证书，但从形式上对比该项目并不符合监管部门规定的“开发商或其控股股东具备二级资质的条件”。但我们认为，首先，B公司作为一家信托公司，其持有A公司70%的股权仅是一种财务性投资；其次，根据B公司与A公司、C公司签署的《合作协议书》，各方同意由C公司向A公司提供全面的经营管理服务，C公司允许A公司免费使用其品牌，此种情形下，C公司能够对A公司开发的杭州项目发挥其拥有的一级开发资质的建设经验与管理经验，其一级资质能充分运用到杭州项目中。故我们进一步认为，杭州项目仍可符合银监会规定的信托公司向其进行债性融资的“公司或其控股股东具备二级资质”这一基本条件。

结束语：对于房地产信托融资而言，合规性是监管部门与信托公司共同关注的重点，规避监管非可行之策，我们作为项目顾问律师，所能做的就是在现有的法律法规和监管政策的框架内，遵循“实质重于形式”的监管精神合理创新理念和突破思路，为房地产融资项目的合规性寻求合理的解释空间，使信托成为一种灵活的房地产融资工具。本文结合我们实际操作的案例对“四三二条件”的认定进行分析，旨在寻找一种新的、可行的思路，以期抛砖引玉。本文所提出的关于“四三二条件 ”的认定之思路，在实践中须根据实际情况进行灵活变通，在具体的项目中能否为监管部门所接受，尚取决于监管部门的态度。




注释1：
 胡宜，中伦律师事务所深圳办公室银行和金融服务部合伙人，北京大学经济学院经济学硕士，中山大学法律系法学学士；业务专长为金融产品、房地产交易及证券。


注释2：
 周丽，中伦律师事务所深圳办公室律师，北京师范大学法学硕士。


注释3：
 《关于加强信托公司房地产信托业务监管有关问题的通知》（银监办发\[2010\]54号）规定，信托公司发放贷款的房地产开发项目必须满足“四证”齐全、开发商或其控股股东具备二级资质、项目资本金比例达到国家最低要求等条件。


注释4：
 这里的项目分期一般指根据发改部门的立项文件或规划部门颁发的《建设工程规划许可证》中确定的分期，而非指房地产开发企业自己划分的分期。


注释5：
 《国务院办公厅转发关于做好稳定住房价格工作意见的通知》（国办发\[2005\]26号）规定，享受优惠政策的住房原则上应同时满足以下条件：住宅小区建筑容积率在1.0以上、单套建筑面积在120平方米以下、实际成交价格低于同级别土地上住房平均交易价格1.2倍以下。各省、自治区、直辖市要根据实际情况，制定本地区享受优惠政策普通住房的具体标准。允许单套建筑面积和价格标准适当浮动，但向上浮动的比例不得超过上述标准的20％。


注释6：
 《公司法》第217条，本法下列用语的含义：……（2）控股股东，是指其出资额占有限责任公司资本总额百分之五十以上或者其持有的股份占股份有限公司股本总额百分之五十以上的股东；出资额或者持有股份的比例虽然不足百分之五十，但依其出资额或者持有的股份所享有的表决权已足以对股东会、股东大会的决议产生重大影响的股东。


简析海外贷款评审的法律风险要点及相应尽职调查

王湘红

注释1




内容摘要：近年来，随着中国政府所大力倡导的“走出去”战略的贯彻实施，中国国内银行的海外贷款业务等相关国际业务也不断增多。通常来讲，这类海外贷款项目主要分为三个阶段，即项目评审阶段、合同签署阶段以及提款阶段。由于海外贷款项目的相关主体、项目所在地、相关融资文件的适用法律等常常涉及不同法域管辖的问题，因此，在具体海外贷款项目的进程中，海外贷款项目的评审阶段尤其重要，其工作成果的优劣直接关系到海外贷款项目在相关法域下的合法性及未来据此草拟的融资文件的合法性和可执行性等问题。结合本人为中国企业和银行提供数十个海外贷款项目的经验，本文主要分析中国的贷款银行所支持的海外贷款项目在项目评审阶段的法律风险要点及相应尽职调查的主要关注点。

关键词：海外贷款　　法律风险　　尽职调查

一、海外贷款评审的主要法律风险要点分析

在海外贷款项目中，由于存在借款人和担保人可能为外国主体，被融资项目位于外国或担保标的物位于外国，贷款合同或担保文件等融资文件的适用法律为外国法，争议解决机构为外国的法院或仲裁庭以及融资文件采用英语或其他外语等涉外因素，因此，相对于国内贷款项目，海外贷款项目面临更为复杂的法律环境风险。根据笔者所参与的海外贷款项目经验，中国的贷款银行在评审海外贷款项目时应关注如下法律风险，并根据具体项目的差异而安排有重点的法律尽职调查。

(一)关于借款主体的合法性

海外贷款项目中的借款人的主体资格或相关授权是否合法有效或存在其他瑕疵，将直接影响到海外贷款合同的有效性及贷款安全。在调查借款人的主体资格时，相关法域下的执业律师应依据借款人所在地国家的法律，严格审核证明借款人主体资格及授权状况的所有相关文件资料，以确定借款人主体资格的合法设立、有效存续、资本状况、股权结构及其从事相关业务所获得的必要行业准入、资质/证照的合法性和有效性。

(二)关于海外贷款项目所涉及的相关项目审批手续的合法性、有效性和完备性

第一，关于海外借款项目所涉及中国政府相关部门的境外投资审批手续

对于涉及中国企业的海外投资项目的相关融资，由于海外项目公司系中国国内企业的持股或参股公司，因此，贷款银行应对于该类海外项目公司所涉及的境外投资手续的合法性和完备性应进行尽职调查，以确保该类海外投资项目的合法性。对于此部分的调查，应由中国的执业律师出具相关意见。

第二，关于境外借款项目所涉及的相关外国政府部门及机构的审批类手续

根据笔者的经验，这部分的审批可能涉及境外项目公司在当地相关注册登记手续的合法性，海外项目公司开展相关业务所具备的必要行业准入批准手续及其开展相关业务的必备资质/证照的齐备性和合法性。对于此部分的调查，应由海外项目所在国的执业律师出具相关意见。

需要指出的是，在具体的海外贷款项目中，尤其是海外项目融资业务中，应由中外律师逐项落实确定该项目所可能涉及的国内外的具体的批准部门和批准形式（批复、许可、备案或证书等），并依据所适用的相关法律而审核借款人已经获得的各项审批文件以确认该贷款项目的合法性及批准手续的完备性，尤其是对于矿产、能源、大型基础设施建设（电站、桥梁、道路、港口等）以及其他一些特殊项目，需要在法律尽职调查时关注其需要特别审批或许可之处，对于中国企业通常忽视的环境等方面的具体要求更需要予以特别的关注。

(三)关于担保主体及担保方式的合法性

在由中国的贷款银行提供融资支持的海外项目贷款中，除非特殊情况，原则上都需要借款人提供担保。在这类海外贷款项目中比较常见的担保除了海外项目公司在中国的母公司或关联公司所提供的中国法下的各类担保方式外，通常还涉及相关其他法域下的各类担保方式。因此，海外贷款项目下担保结构的设计较国内贷款较为复杂，对于各担保主体以及担保方式的合法性及可执行性等相关问题的分析和论证也必须在项目评审阶段通过法律尽职调查工作而予以逐一落实并在随后融资文件草拟阶段予以体现。

1.关于担保主体的合法性

由于海外贷款项目中的担保人的主体资格或相关授权是否合法有效或存在任何瑕疵，将直接影响到融资文件下被担保义务的有效性及担保安全，因此，在评估海外贷款项目的担保风险时，应首先由相关法域下的执业律师对各担保主体的主体资格的合法性及其提供担保的相关授权作尽职调查。

在笔者近年来参与的由中国的贷款银行提供融资支持的海外贷款项目中，一个值得注意的现象是，中国的贷款银行为了防范海外贷款项目的违约风险和执行风险，确保在海外项目公司违约的情况下可以更为便利的方式执行担保，通常更为重视来自中国国内的担保，例如，要求海外项目公司在国内的母公司或有实力的关联公司提供保证担保及物权担保。笔者认为，中国的贷款银行对于来自中国的担保的重视，反映了现阶段支持中国企业“走出去”项目的贷款银行的如下务实的考量：

第一，现阶段，申请融资支持的海外项目公司基本上系属于公司初创阶段的初次融资，借款人的自身实力较弱，还款能力有限，因此，中国的贷款银行大部分是基于对该海外项目公司在中国境内的母公司的了解和信赖为出发点并结合对特定海外具体项目的综合评估而考虑提供融资支持的。鉴于此，中国的贷款银行通常倾向于要求海外项目公司的国内母公司提供担保，以促使在客观上形成由国内贷款行与海外项目的国内母公司在海外贷款项目上的风险分担机制。

第二，针对海外贷款项目在相关不同法域下的担保措施，中国的贷款银行的一个普遍的共识是，相比需要在外国执行的担保，来自中国国内的担保的可执行性较高，而且其执行效率较高，执行成本相对较低。例如，一旦海外项目公司违约，中国的贷款银行要执行海外项目公司及其他外国第三方所提供的担保，必须启动符合相关法域下的特定法律程序，因此一定需要借助外国执业律师等专业人士的力量，况且在执行效果上还可能存在不确定性。相比之下，执行来自中国国内的担保的情况则不同。由于这些国内担保人系海外项目公司的国内母公司或具有一定实力的关联公司，这些公司大部分可能都是中国的贷款银行的现有客户，贷款银行对于这些客户的资信状况和财产状况等比较了解，对于执行各类担保的程序等也相对熟悉，因此对于调查国内担保人的财产状况和启动担保执行程序的各类手段均驾轻就熟，相对执行国外担保来说，其执行难度和执行成本可能较低。

如前所述，由于存在上述务实性的考量，中国的贷款银行为了防范海外贷款项目的融资风险，通常在设计海外项目的担保结构时，要求项目公司的国内母公司和/或其他关联公司提供相关担保。在海外项目融资的情况下，前述安排对于海外项目公司和其整个集团而言，其整体担保的成本和其他相关融资成本可能将相应增加。

此外， 中国境内的主体对于海外贷款项目所提供的担保应符合相关外汇管理部门的规定。根据国家外汇管理局所发布的《境内机构对外担保管理办法》、《境内机构对外担保管理办法实施细则》以及《国家外汇管理局关于境内机构对外担保管理问题的通知》（汇发\[2010\]39号）等相关规定，为境外机构提供的担保属于应报经外汇管理部门审批和登记的“对外担保”的范畴，同时，提供“对外担保”的担保人和被担保人等也应符合相关规定的条件，包括国内担保人必须与海外借款人具有直接或间接的持股关系。

同时还应关注自然人担任担保人的合法性问题。近年来，在涉及海外项目公司的实际控制人为中国的自然人的海外贷款项目中，中国的贷款银行一般要求该自然人提供个人无限连带责任担保。国家外汇管理局于2012年6月15日下发的《国家外汇管理局关于鼓励和引导民间投资健康发展有关外汇管理问题的通知》第3条规定，为支持企业“走出去”，境内企业为境外投资企业境外融资提供对外担保时，允许境内个人作为共同担保人，以保证、抵押、质押及担保法规允许的其他方式，为同一笔债务提供担保。该通知同时规定，境内个人提供对外担保，境内个人应当委托同时提供担保的境内企业，向境内企业所在地外汇局提出担保申请，若外汇局按规定程序批准境内企业为此笔债务提供对外担保，则可在为企业办理对外担保登记的同时，为境内个人的对外担保办理登记。笔者认为，根据前述规定，中国的自然人应可以提供“对外担保”。根据笔者的了解，由于国家外汇管理局的文件在今天上半年才正式下发，各地的外汇管理部门对于办理境内自然人提供对外担保的登记的要求可能有所差别。

2.关于担保方式的合法性

在担保方式为物权担保的情况下，应由相应法域下的执业律师严格审核相关担保人所提供的担保财产清单或相应的担保财产权属证书的合法性，同时对担保财产进行尽职调查并出具正式的法律意见，以确认担保财产的真实性、合法性、担保财产是否已经被登记了他项权利及是否存在导致影响担保有效性的其他因素等相关内容。

(四)关于贷款用途及还款来源的合法性

针对具体的海外贷款项目，中国的贷款银行及其律师应审核借款人的贷款申请及借款人有权机构就该贷款所出具的决议文件中是否明确了项目的贷款用途，并依法审核该贷款用途是否符合法律规定，通常会在融资文件中明确规定相关贷款仅能在其用途范围内使用，否则构成借款人违约等相应条款。

关于还款来源，在通常情况下，如果设定借款人的还款来源为其未来的自由现金流，则符合各国通常的法律规定。如果特定海外贷款项目的贷款条件中规定了特定的还款来源，比如以来自某国的项目补贴或者补助、某项特许权经营收入等作为偿还贷款的来源，中国的贷款银行及其律师应对该具体还款来源的合法性及可能产生的操作中的具体法律问题和法律风险做逐项分析并应请相关法域下的执业律师出具法律意见。

(五)关于适用法律与争端解决机制的选择

首先，关于这方面的尽职调查的首要出发点系应了解海外贷款项目的所在国是否与中国签署相关司法互助条约、投资保护协定及其他双边涉及投资保护和争端解决的条约，同时了解海外贷款项目所在国是否是《承认和执行外国仲裁裁决公约》（以下简称《纽约公约》）等多边争端解决条约或公约的成员国，以作为确定相关融资文件的适用法律和争端解决机制的基础。

其次，关于海外贷款合同的适用法律，一般可选择适用中国法或外国法。在实践中，在政策性银行作为贷款行所签署的海外贷款合同中，采用中国法作为适用法律的情形较多；而在普通商业性的国际双边贷款或国际银团贷款中一般采用在国际融资业务中比较通行的第三国法律，例如，英国法作为适用法律，此种安排对借贷双方来说是可以接受的。至于海外贷款合同项下的担保合同的适用法律，为确保担保方式的合法性和担保权益在未来可依据相关法律而得以顺利实现，一般选择担保人所在地的法律或担保财产所在地的法律。

此外，在海外贷款项目中，在确定争议解决方式时，中国的贷款银行及其律师还应考虑未来产生纠纷时的跨国执行风险。对于争议解决方式，一般来说，选择仲裁的方式多于诉讼方式。如果借款人所在国不是《纽约公约》的成员国，则选择国际仲裁作为争议解决方式可能增加未来在借款人所在国的执行难度；作为替代方案，如可行，也可依据借款人所在国或项目所在国与中国签署的有关涉及民事和刑事司法协助的条约，以及中国与借款人所在国签署的关于鼓励和相互保护投资协定等双边国际条约而将争议解决方式选择为在相关国家的法院进行诉讼。

综上所述，在中国的贷款银行所支持的海外贷款项目中，由于贷款来源于中国，因此，在草拟相关交易文件时，如在作为中国银行的顾问律师的情况下，为保护中国银行的利益，在不违反相关法律强制性规定的前提下，结合确保交易及未来执行的合法性，中国的贷款银行可争取选择自己相对比较熟悉的法律作为适用法律，并选择相对熟悉的争议解决机构和地点，只要相关适用法律和争议解决方式的选择不违反融资交易所涉及的相关法律的强制性规定。

(六)关于贷款利息收入等涉及的预提税等相关税务问题

中国的贷款银行从国外所获得的利息收入可能涉及在借款人所在国的预提税的问题。因此，关于税务方面的尽职调查的重点应由中外律师配合研究中国与借款人所在国之间是否签署相关避免双重征税的协定及该避免双重征税协定的主要内容，以确定相关中国的贷款银行来自海外贷款项目所在国的贷款利息是否需要在所在国交税、税率高低、免税条件等相关税务问题，并据此计算具体贷款的税务成本。

(七)关于海外项目所在国的外汇管制政策及境外借款人离岸账户的开立、监管等问题

为保证中国的贷款银行对于境外借款人的顺利放款和还款，以及在必要时在整个贷款期间对于境外借款人的相关银行账户的监管，应由相关法域的执业律师对于借款人所在国的现行外汇管制政策、借款人所在国对借款人的未来还款是否存在相应限制、借款人是否可开立离岸账户及离岸账户的监管与质押等问题进行出具法律意见。尤其是针对海外项目融资，由于可能涉及对于海外项目公司的日常公司账户、建设账户、运营账户、偿债准备金账户、某项权益收费权账户等相关账户的开立、监管和质押等问题，加之可能涉及借款人在不同法域下开立不同的海外离岸账户等配套问题，因此需要位于不同的海外账户开立地国家的执业律师分别针对相关账户的开立、监管和质押的合法性、有效性和可执行性提供法律意见。

(八)关于对于海外贷款项目所涉及的重大合同及重大许可等的审核

对于境外贷款项目中所涉及的重大合同的审核一般集中在项目融资、工程承包建设项目融资及与特许权相关的建设及运营融资等。例如，在针对海外工程承包项目提供的融资中，应涉及对于相关EPC合同的审核；在涉及电力等海外能源融资项目中，可能涉及对于供电协议、EPC合同及履约保函、与建设相关的各类保险合同、项目公司的自有土地和租赁土地的相关证照/合同的尽职调查。

(九)关于中外律师在海外贷款项目尽职调查上的配合和合作

考虑到海外贷款融资业务涉及不同国家法律下的法律风险，参与这些涉外业务的中国的贷款银行或中国企业一般都应根据这些涉外项目的具体特点而聘请中外律师团队分别承担相关法律问题研究和法律咨询、尽职调查、项目谈判、提示法律风险、交易文件的草拟及审核、项目谈判并就相关法律问题及最终的合同文本出具正式的法律意见书等工作，最大限度地维护委托人的利益。实践证明，专业律师的作用是不可替代的。

除上述问题外，在具体的海外贷款业务中还可能存在其他法律问题，需要借贷各方和担保方及其律师根据具体贷款项目的实际情况而予以特别关注。

二、关于具体海外贷款模式的评审及尽职调查要点

除上述关于中国的贷款银行进行海外贷款评审所需要关注的主要法律风险和尽职调查要点外，不同海外贷款模式有其不同的特点。结合笔者为海外贷款项目提供法律服务的经验，简要介绍针对如下海外贷款模式进行贷款评审和尽职调查需要特别注意的问题。

(一)关于海外并购贷款

根据中国银监会于2008年12月6日下发的《商业银行并购贷款风险管理指引》第4条的规定，并购贷款是指商业银行向并购方或其子公司发放的、用于支付并购交易价款的贷款。目前中国企业所开展的大规模的海外并购活动，其主要融资渠道还是来自于中国的贷款银行所提供的并购贷款。对于海外并购贷款的评审，贷款银行及其律师应注意审查并购双方所签署的相关并购文件意向或框架文件、国内并购方是否已经履行了基本的国内政府部门的审批手续以及收购方所完成的针对海外目标公司的涉及法律、财务及行业等领域的尽职调查报告等相关文件，确保并购交易的真实存在及合法性。在实践中，中国的贷款银行一般把并购交易获得中外相关的政府审批及并购文件的正式签署作为放款的前提条件。

(二)关于海外项目融资

通常来讲，项目融资是指以项目的资产、预期收益或权益做抵押取得的一种无追索权或者有限追索权的融资或贷款活动。中国银行业监督管理委员会于2009年下发的《项目融资业务指引》第3条明确规定了项目融资的基本特征：

1贷款用途通常是用于建造一个或一组大型生产装置、基础设施、房地产项目或其他项目，包括对在建或已建项目的再融资；

2借款人通常是为建设、经营该项目或为该项目融资而专门组建的企事业法人，包括主要从事该项目建设、经营或融资的既有企事业法人；

3还款资金来源主要依赖该项目产生的销售收入、补贴收入或其他收入，一般不具备其他还款来源。

由于项目融资具有以上特征，项目融资的结构和风险较传统的融资模式更为复杂，风险也较高。根据笔者的相关经验，中国的贷款银行及其律师对于海外项目融资评审和尽职调查时主要关注要点应包括但不限于以下方面：

1项目公司设立的合法性及项目建设所获得/必须获得的所有国内外的审批；

2项目各类资产的合法性；

3项目公司现有账户及未来的账户开立计划；

4项目所涉及的土地问题（包括自有土地及租赁土地）；

5环境问题（包括对废物和污染物的排放，对土地、水、空气等影响）；

6建设手续（包括是否与建设商签署相关工程承包合同、是否购买建设完工履约保函等）；

7重大合同的合法性（包括所有与项目相关的重大合同类文件）；

8保险安排（包括可能涉及中国出口信用保险公司提供的涉外政治险和商业险、项目所在地同类项目所涉及的各类保险，包括涉及土地保险、财产保险及项目建设和运营期间的其他相关保险）；

9项目是否涉及当地政府的补贴的问题；

10税收问题；

11其他。

(三)关于出口信贷

出口信贷（包括买方信贷和卖方信贷）的信贷资金只能用于购买贷款国出口的资本货物和技术以及有关劳务等。其中，卖方信贷是指对本国出口商提供信贷，再由出口商向进口商提供延期付款信贷；买方信贷是指出口商所在地银行向进口商所在地银行或进口商提供贷款，以扩大本国商品出口的一种信贷。

在中国的贷款银行所提供的买方信贷中，常常会设置 “中国元素”（中国元素是指与项目相关的人工、设备出口、建设、设计、服务等方面来自中国，以带动中国相关产业和产品的出口）的安排，如项目中的“中国元素”不得低于项目总额的一定的比例或者接受中国贷款的项目的承包商由中国公司承担等。因此，在此类出口信贷项目中，对于相关贷款安排是否符合进口国的法律规定及贷款资金的流转程序的合法性是贷款评审和律师尽职调查的工作重点。

(四)关于国际间人民币贷款以及货币互换贷款的风险提示

随着人民币的逐渐区域化和国际化，在海外贷款中使用人民币作为贷款货币的业务也趋于活跃。中国人民银行于2007年3月16日下发《关于政策性银行为合格境外机构办理人民币贷款业务和货币互换业务有关问题的通知》，规定了政策性银行办理人民币贷款业务和货币互换业务的程序。关于国际间的人民币贷款和货币互换贷款项目，在贷款评审时应注意聘请当地国家的律师对这种贷款方式在境外某国的合法性问题以及还款来源（如使用人民币还款的请款下）的问题出具律师意见，以确保贷款项目的合法性和还款路径等相关问题的合法性。

三、结论

综上所述，鉴于海外贷款业务涉及较为复杂的法律关系和法律风险，为保证具体贷款项目及相关融资文件的合法性、有效性和可执行性，中国的贷款银行及海外贷款业务的其他相关方可借助外部中外律师的专业力量，开展必要的和审慎的法律尽职调查，评估并控制相关法律风险，保证海外贷款项目的顺利实施。




注释1：
 王湘红，中伦律师事务所北京办公室银行和金融服务部合伙人，美国印第安纳大学法学硕士，北京理工大学工商管理硕士，厦门大学法学学士；业务专长为银行与金融、公司与并购、国际投资、国际工程承包等。


破产管理人选择权与合同相对方合同权利的冲突

——论《企业破产法》第18条以及对破产法司法解释的建议

杨挽涛
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内容摘要：《企业破产法》第18条赋予了破产管理人对于破产申请受理前成立而债务人和对方当事人均未履行完毕的合同的选择权：破产管理人有权决定解除或者继续履行该等合同。破产管理人的该等选择权优先于合同相对人基于合同约定解除合同的权利。最高人民法院在破产法司法解释（征求意见稿）第14条中对于破产管理人的该等选择权进行了限制，但该第14条的内容的合理性仍有待商榷。

关键词：破产法第18条　　 破产管理人选择权　　合同相对人的合同权利

破产是指当债务人即将出现或者已经出现破产原因之后，对债务人实施的挽救性程序以及就债务人的总财产实行的概括性清算程序的统称。由于在破产程序开始前订立的以债务人为一方当事人的合同均是以债务人持续经营为假设前提的，因此，在破产程序开始后，如果该等合同尚未履行完毕，合同的继续履行将会受到破产程序的影响。因此如何保证破产立法本意的实现并同时平衡合同相对方的利益成了破产法律需要解决的一个问题。

2006年8月27日通过的《中华人民共和国企业破产法》（以下简称《破产法》）第18条有关尚未履行完毕的合同的规定是反映这一矛盾和利益平衡的一个典例。

一、我国破产法对尚未履行完毕的合同的规定

破产管理人要“为债权人的集体利益去实现债务人资产利用的最大化”。
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 为此，《破产法》赋予了破产管理人很多权利（和义务），以保障债务人资产的最大化。如《破产法》第35条规定：人民法院受理破产申请后，债务人的出资人尚未完全履行出资义务的，管理人应当要求该出资人缴纳所认缴的出资，而不受出资期限的限制。进入破产程序后，尚未履行完毕的合同也会对债务人的财产和负债产生影响，第18条正是《破产法》在这种情况下赋予破产管理人保护债务人资产的另一项权利。

《破产法》第18条规定：人民法院受理破产申请后，管理人对破产申请受理前成立而债务人和对方当事人均未履行完毕的合同有权决定解除或者继续履行，并通知对方当事人。管理人自破产申请受理之日起二个月内未通知对方当事人，或者自收到对方当事人催告之日起三十日内未答复的，视为解除合同。管理人决定继续履行合同的，对方当事人应当履行；但是，对方当事人有权要求管理人提供担保。管理人不提供担保的，视为解除合同。

对于破产企业和对方当事人均未履行完毕的合同，该条款赋予了破产管理人继续履行或解除的选择权。企业进入破产程序后，其与对方当事人均未履行完毕的合同，由破产管理人视情况而定：一般而言，如果破产管理人认为继续履行合同将会有利于增加债务人的资产或减少损失，则其应选择继续履行合同；反之，应决定解除合同。

我国《破产法》的上述规定是与世界各国的普遍做法一致的。如日本《破产法》第59条规定：关于双务契约，破产人及契约对方在破产宣告时未履行完的，破产管理人得依其选择解除契约、履行破产人的债务或者请求契约对方履行债务。美国《联邦破产法典》第365条规定，除法律另有规定外，“经法庭核准，托管人可以承担或拒绝履行任何债务人的未履行完毕的合同或未届满的租赁合同”。

此外，由于破产管理人对于破产企业和对方当事人均未履行完毕的合同有继续履行或解除的选择权，而如果破产管理人迟迟不作选择，就会使合同相对方处于特别不利的境地。因此，为了平衡破产管理人与合同相对方之间的关系，《破产法》第18条还规定：管理人自破产申请受理之日起二个月内未通知对方当事人，或者自收到对方当事人催告之日起三十日内未答复的，视为解除合同。此外，为了防止管理人滥用该等权利而给合同相对方造成损失，《破产法》第18条第2款规定：管理人决定继续履行合同的，对方当事人应当履行；但是，对方当事人有权要求管理人提供担保。管理人不提供担保的，视为解除合同。

二、破产管理人的选择权与合同相对方合同权利的冲突

由于破产管理人基于《破产法》第18条获得了继续履行或解除合同的选择权，如果合同相对人亦有权依据合同条款选择继续履行或解除合同，则破产管理人在第18条项下的权利有可能会与合同相对方在合同项下的权利发生冲突。

在金融危机中，由于企业的经营风险增大，企业破产或濒临破产的情形时有发生，发生前述冲突的风险也随之突现。笔者在实务中曾碰到过这样的案例：某造船厂与某船东签订了《造船合同》，约定由该造船厂按照该船东的要求生产船舶，船东以分期付款的形式向造船厂支付价款。根据《造船合同》的约定，如果造船厂造船的进度晚于合同约定180天或更长时间，则船东可以根据合同约定解除《造船合同》。在该等情形下，造船厂应立即向船东退还其已支付的价款及其利息。同时，为防范造船厂在合同解除情形下无法退还价款的风险，针对船东的每一期付款，造船厂均申请某银行出具保函。根据保函的约定，如果造船厂未能在合同解除后14天内向船东退还款项，则一经要求，银行即应向船东退还相应价款及利息。在该项目的进程中，船东支付几期价款后，发现造船厂的造船进度已落后于合同约定，并可能已构成解除合同的约定事由。在此情形下，船东考虑是否应解除《造船合同》，从而要求造船厂或银行退还其已支付的价款。但同时，船东也发现造船厂财务状况恶化，已濒临破产。

为此，船东向笔者咨询，如果其未能在造船厂进入破产程序之前及时解除《造船合同》，则其依约解除合同的权利是否会受到影响，并进而影响其要求造船厂或银行退还其已支付的价款的权利。

该商务纠纷涉及诸多问题，其中一个与本文主题有关的因素是：造船厂进入破产程序后，船东根据合同约定解除合同的权利是否会受到影响。

该《造船合同》是典型的双方当事人均未履行完毕的合同，船东仅支付了部分货款，造船厂的产品尚未完工，更未交付，即双方的根本义务均未履行完毕。
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 根据《破产法》第18条，在法院受理破产申请后的两个月或合同相对方催告之日起三十日内，造船厂的破产管理人选择继续履行或解除该合同的权利优先于船东作为合同相对方在合同项下的权利。在人民法院受理破产申请后的两个月或合同相对方催告后的三十日内，造船厂的破产管理人有权选择继续履行或解除与船东的合同，如果破产管理人决定继续履行合同，并提供担保，则船东就必须履行，而不能基于法院受理破产申请前造船厂的违约事由要求解除合同。此外，如果破产管理人依破产法解除了与船东的合同，则船东也无法以造船厂违约为理由“再次”解除合同。则无论哪种情况，船东都无法依据造船厂在其进入破产程序之前的违约事件而解除合同，也就无法要求银行依保函付款。因此，为了避免船东的权利受到造船厂破产的影响，笔者建议船东尽早依合同约定与造船厂解除合同，从而及时从银行处取回已支付的款项。

另一种观点认为，《破产法》第18条在授予破产管理人继续履行或解除合同的选择权的同时，并未明确规定阻止合同相对方行使其合同项下的权利。根据该种观点，在法院受理破产申请后的两个月内，船东仍然可以依据合同的约定并基于造船厂的违约事由解除合同。

根据研究及交流结果，笔者认为第一种观点是对《破产法》第18条的正确理解，主要理由如下：

（一）第一种观点符合第18条的文义解释

在法律解释方法中，文义解释是首先要考虑的解释方法。只有在具有排除文义解释的理由时，才能放弃文义解释。根据《破产法》第18条的表述——“管理人决定继续履行合同的，对方当事人应当履行”，可知该条仅赋予破产管理人继续履行或终止合同的选择权，而没有给予合同相对方该等权利，且要求合同相对方遵守破产管理人的选择，在破产管理人决定继续履行合同的情况下，合同相对方“应当”继续履行。同时，该种解释也是与《破产法》的主旨一致的，并不存在排除该种解释的理由。

（二）第二种观点不符合逻辑和破产法的本质

根据法学的一般原理，权利与义务总是相伴的，一方的权利必然意味着另一方的义务。所以，既然《破产法》第18条赋予了破产管理人继续履行合同或解除合同的选择权，就意味着他方有义务尊重破产管理人的该项权利，他方权利的行使应以不损害破产管理人的该等权利为前提。否则，第18条的规定将无意义。

由于合同相对方在合同项下的权利是与破产管理人的选择权相直接冲突的，所以，第二种观点认为《破产法》第18条在赋予破产管理人权利的同时，也并未阻止合同相对方行使其权利终止合同，是不合逻辑的。

此外，破产法的本质即为改变债务人在合同下的权利和义务，并通过法定的方式和程序（而非合同约定）对与债务人相关的法律关系进行处理，所以《破产法》项下的合同履行必然不同于当事人按照合同本身约定进行的合同履行。因此，第二种观点认为，合同相对方在合同项下的权利不会受到《破产法》第18条的影响，是不符合破产法的本质的。

（三）法定权利优于意定权利

破产管理人继续履行或解除合同的选择权是破产法赋予的，因而是法定权利；而合同相对方的权利则是双方当事人约定的，因而是意定权利。除法律另有规定的情况外，法定权利应优于意定权利。同时，《破产法》第18条属于强制性规定，而非任意性规定，是不得通过当事人的约定排除其适用的。所以，破产管理人的权利应优于合同相对方的权利。

（四）特别法优于一般法，新法优于旧法

破产管理人的选择权是根据《破产法》获得的，而合同相对方的权利是根据合同法获得的。由于《破产法》是在债务人无法持续经营的情况下对债务人与债权人之间的合同约定等事宜的处理进行规范的法律，因此，与《合同法》相比，《破产法》属于特别法。若存在冲突，除法律另有规定外，特别法优于一般法。

此外，《合同法》于1999年10月1日起实施，而《破产法》于2007年6月1日起实施。因此，与《合同法》相比，《破产法》属于新法。若存在冲突，除法律另有规定外，新法优于旧法。

综上，如果《破产法》的规定与《合同法》的规定发生冲突，除非法律另有规定，《破产法》的规定应优于《合同法》的规定。所以，破产管理人的权利应优于合同相对方的权利。

（五）学术观点及破产法司法解释（征求意见稿）中反映的最高人民法院的非正式观点

由于《破产法》于2007年6月1日起实施，实施时间相对较短，因此还未出台针对第18条的正式的司法解释，笔者也未发现针对合同相对人权利与该条项下破产管理人权利冲突的相关案例。但是，最高人民法院法官参与的学术文章及破产法司法解释（征求意见稿）可以在一定程度上反映学术界以及最高人民法院在这一问题上的倾向。

1.《公司诉讼的理论与实务问题研究》

《公司诉讼的理论与实务问题研究》认为，《破产法》第18条“赋予了破产管理人对破产企业尚未履行合同的处置权，排除了合同相对人解除或者继续履行合同的选择权……破产申请企业尚未履行合同的解除或者继续履行的选择权只能归管理人行使，管理人行使选择权是一种单方法律行为，无须另一方当事人的意思表示，合同相对人只能被动地等待选择”。

注释4




之所以合同相对方与破产管理人在对待未履行完毕的合同的问题上拥有不同的权利，主要是因为合同相对方与破产管理人的利益出发点是不同的：合同相对方着眼的是其个人利益，而破产管理人着眼的则是全体债权人的利益。《破产法》应“维持多数相互竞合的债权人间公平清偿”。

注释5


 所以，破产管理人不仅应对债权人的利益给予最大限度的保护，还应保障债权人的利益得以平等的保护。“如果赋予合同相对人解除或者继续履行的选择权，他只会根据有利于本人的情况作出选择，甚至作出利用破产事由来达到规避法律，满足个人利益的行为，而损害其他债权人的合法权益”。

注释6




综上，根据该书的观点，只有破产管理人才有权选择继续履行或解除尚未履行完毕的合同，合同相对方只能被动地等待选择。这一观点主要基于合同相对方与破产管理人不同的利益出发点，是符合《破产法》“平等保护所有债权人利益”的主旨的。

2.《中华人民共和国企业破产法实施中需要解决的新问题》

《中华人民共和国企业破产法实施中需要解决的新问题》由最高人民法院企业破产法司法解释小组于2008年2月19日发布（以下简称破产法司法解释小组报告）。破产法司法解释小组报告是由司法解释小组“经过广泛的调研，在全国法院系统及理论界征集了大量有关《破产法》实施后需要迫切解决的新问题”后形成的。

司法解释小组在破产法司法解释小组报告第二章提出的第14个问题为：《破产法》第18条合同解除权涉及破产法与民法买卖不破租赁原则、金融衍生产品终止净额结算的协调，对租赁合同、融资租赁合同、金融衍生产品终止净额结算如何规定？如合同中有“一方破产，本合同终止履行”的约定，管理人是否有权要求继续履行合同？

根据上述问题，可以推断得出，司法解释小组提出该问题的原因是其认为一般情况下破产管理人均有权依据《破产法》第18条要求继续履行合同。但是基于《破产法》实施后出现的新情况，司法解释小组认为最高人民法院在制定司法解释时应考虑一个新问题，即在合同中有“一方破产，本合同终止履行”的约定的情况下，破产管理人是否仍有权要求继续履行合同。

笔者认为，如果依据第二种观点，即合同相对方在合同项下的权利不会受破产管理人的权利的影响，则司法解释小组便没必要提出上述问题。对于司法解释小组提出上述问题唯一合理的解释是：司法解释小组认为《破产法》第18条赋予破产管理人的法定权利将优先于合同相对方的权利。但是，对于一些特殊的合同（如载有“一方破产，本合同终止履行”约定的合同），司法解释小组建议最高人民法院在制定司法解释时考虑是否应对《破产法》第18条作出例外解释。

3.破产法司法解释（征求意见稿）

破产法司法解释（征求意见稿）第14条“管理人请求继续履行合同的限制”规定：债务人与对方当事人均未履行完毕的合同虽在破产申请受理之前成立，但合同约定一方当事人破产，对方当事人有权解除合同，且对方当事人行使合同解除权的，管理人要求对方当事人继续履行合同，人民法院不予支持。

结合上述司法解释小组在破产法司法解释小组报告中提出的问题，可知最高人民法院在破产法司法解释（征求意见稿）中考虑对破产管理人在《破产法》第18条项下的权利进行例外解释，即如果合同中约定允许一方当事人在对方当事人破产时解除合同的，则该方当事人有权选择解除合同，而破产管理人不得行使第18条项下的权利。该解释的言下之意即为，当合同约定一方当事人破产，对方当事人有权解除合同时，合同相对方解除合同的权利优先于破产管理人的权利。除此以外的其他情形，破产管理人在18条项下的权利不会受合同相对方在合同项下的权利的影响。所以，笔者认为，从该解释反推，亦可得知《破产法》第18条本意为破产管理人在该条项下的权利优先于合同相对方的其他合同权利。

三、对破产法司法解释（征求意见稿）第14条的分析及建议

笔者认为，破产法司法解释（征求意见稿）第14条的规定一定程度上反映了最高人民法院希望适度限制破产管理人在《破产法》第18条项下的选择权的意图。但是，该第14条的内容的合理性仍有待商榷。

（一）美国《联邦破产法典》对破产管理人选择权的限制

如前所述，根据美国《联邦破产法典》的规定，破产管理人可以决定继续履行或拒绝履行债务人的未履行完毕的合同。但同时，美国《联邦破产法典》也对破产管理人的该等权利进行了一定限制，包括：

1.如果适用法律豁免合同相对方向除债务人以外的第三方履行合同或接受除债务人以外的第三方对合同的履行，且该等合同相对方不同意由破产管理人继续履行合同，则破产管理人不得要求合同相对方继续履行未履行完毕的合同。

2.如果该等合同内容为向债务人提供贷款、其他融资或担保，则破产管理人不得要求继续履行该等合同。

注释7




但是，与前述我国破产法司法解释（征求意见稿）第14条的规定不同的是，在美国《联邦破产法典》下，破产约定条款是无效的。所谓破产约定条款（ipso facto clause），是指当事人在合约中所约定的、在一方陷入财务困境、资不抵债或者进行破产程序时，另一方当事人有权变更或终止合约，或者加速、变更或终止合约的具体权利与义务的合同条款。破产法司法解释（征求意见稿）第14条中提及的“一方当事人破产，对方当事人有权解除合同”的条款即为破产约定条款。

美国《联邦破产法典》第365（e）（1）条规定：在破产程序开始后的任何时候，无论合约或法律有任何规定，破产债务人的一项合约及其任何权利义务不得仅仅因该等合约中存在下列条件的约定而被终止或变更：（A）以债务人在破产程序终止前任何时候的财务状况或丧失清偿能力为条件；（B）以破产程序的开始为条件；或者（C）以破产管理人的任命为条件，或以破产管理人接管为条件或者以破产程序开始前的管理人的任命为条件。换言之，根据美国《联邦破产法典》，即使合同约定“一方当事人破产，对方当事人有权解除合同或本合同自动解除”，对方当事人仍不得据此约定解除合同。

但同时，针对一些特殊的金融合同，美国《联邦破产法典》对上述法条进行了例外规定。美国《联邦破产法典》第五章确立了六种受保护的合同，即商品合约（commodity contracts）、远期合约（forward contracts）、证券合约（securities contracts）、回购协议（repurchase agreements）、金融互换协议（swap agreements）与净额结算主协议（master netting agreements）。换言之，这六种合同不受美国《联邦破产法典》第365（e）（1）条的限制，其破产约定条款是有效的。

注释8




（二）对破产法司法解释（征求意见稿）第14条的分析

由前述分析可知，在对待破产约定条款的问题上，反映在破产法司法解释（征求意见稿）中的最高人民法院的态度与美国《联邦破产法典》的规定有较大分歧，甚至可以说是大相径庭。

当然，世界各国的法律环境、经济体系以及经济发展阶段的不同，都会导致法律具体规定的差异。我们不想在此评价美国立法是否合理、是否更优。但是，破产法司法解释（征求意见稿）与美国《联邦破产法典》对于“破产约定条款”问题几乎完全相反的规定还是值得引人探究的。本文无法深入探讨两者差别的原因或优劣，不过，破产法司法解释（征求意见稿）第14条中对破产管理人的权利进行的广泛例外规定，很可能促使当事人在签订合同的时候都加上“一方当事人破产，对方当事人有权解除合同”这样的“标准条款”。这将导致《破产法》第18条赋予破产管理人的权利形同虚设，从而无法达到使债务人资产最大化的目的，这似乎是有违破产法的主旨的。

（三）对破产法司法解释（征求意见稿）第14条的建议

笔者注意到，最高人民法院于2011年9月9日颁布的《关于适用〈中华人民共和国企业破产法〉若干问题的规定（一）》并未包含破产法司法解释（征求意见稿）第14条的规定。如果最高人民法院在对破产法的后续司法解释中欲对第18条进行例外解释，笔者建议：

1.破产法司法解释（征求意见稿）第14条应仅适用于有限的情况。笔者认为，对于适用《破产法》第18条的例外情形，应根据各行业的不同特点，在有充足理由和原因的情况下，就某些确实需要进行例外规定的特殊行业或特殊性质的合同设定豁免条款，而非采取一刀切的做法。

注释9


 例如，对于一些特殊行业的合同（如向债务人提供贷款或其他融资的合同），由于该等合同对借款人的持续稳定经营的要求较高，同时为维护我国金融体系的稳定，可以限制破产管理人要求合同相对方继续履行该等合同的权利。但是，对于具体哪些行业应进行特殊例外规定以及如何进行例外规定，涉及复杂的法律、经济、政策取向以及行业特性等问题，应在对各行业进行充分调研的基础上作出判断，本文将不作具体讨论。

2.即使最高人民法院仍欲采用前述破产法司法解释（征求意见稿）第14条的规定，该解释的文字表述也应更加准确严谨。只有当合同“明确”约定一方当事人破产，对方当事人有权解除合同的情况下，对方当事人解除合同的权利才不受破产管理人选择权的影响。




注释1：
 杨挽涛，中伦律师事务所银行和金融服务部合伙人，美国杜克大学法学博士（JD），对外经济贸易大学硕士，西南财经大学学士，中国和美国伊州律师；业务专长为银行与金融、兼并收购、房地产、重整和破产以及国际争议解决等。


注释2：
 郁光华：“论破产法的经济逻辑原理”，载魏振瀛、王贵国：《市场经济与法律》，北京大学出版社1995年版，第179页。


注释3：
 关于何为当事人均未履行完毕的合同，也是一个有讨论的问题。由于该纠纷合同双方均未完全履行买卖合同下各自的基本义务（买方支付货款，卖方完成并交付货物），该合同的状况明显为双方均未履行完毕的合同。因此，关于何为当事人均未履行完毕的合同，本文不做具体讨论。


注释4：
 奚晓明、金剑锋：《公司诉讼的理论与实务问题研究》，人民法院出版社2008年版，第613页。


注释5：
 陈荣宗：《破产法》，台湾三民书局1982年版，第1页。


注释6：
 奚晓明、金剑锋：《公司诉讼的理论与实务问题研究》，人民法院出版社2008年版，第613页。


注释7：
 美国《联邦破产法典》第365(c)条。


注释8：
 美国《联邦破产法典》第555条、第556条、第559条、第560条及第561条；冯果，洪治纲：“论美国破产法之金融合约安全港规则”，载《当代法学》2009年第3期。


注释9：
 笔者注意到在前述破产法司法解释小组报告中，最高院司法解释小组考虑到了适用《破产法》第18条时的特殊合同例外，即租赁合同、融资租赁合同、金融衍生产品终止净额结算。


双重国籍在涉外融资活动中的法律问题研究





职　　慧

注释1


 　尹　　牮

注释2




内容摘要：随着中国经济的快速发展，越来越多的自然人开始参与到涉外融资活动中，而那些具有事实双重国籍的自然人在涉外融资活动中所引发的问题越发显得重要和复杂。笔者首先分析了事实双重国籍产生的原因，然后就不同国籍的自然人在涉外融资活动中面临的法律适用差异做了比较，进而揭示了事实双重国籍对涉外融资活动的影响以及所产生的法律问题。在此基础上，笔者结合现行的法律制度以及实践中的情形提出了相应的问题解决建议以及和方法。

关键词：双重国籍　　涉外融资　　交易安全

一、引　　言

随着经济全球化的发展，涉外融资活动已非常普遍，而且其中有相当数量的当事人是自然人。根据相关法律法规的规定，对于涉外融资活动，我国将自然人区分为境内个人以及境外个人分别进行规制。根据国务院颁布的《外汇管理条例》以及人民银行颁布的《个人外汇管理办法》的规定，境内个人主要是指持有中华人民共和国居民身份证、军人身份证件、武装警察身份证件的中国公民。境外个人主要是指持护照、港澳居民来往内地通行证、台湾居民来往大陆通行证的外国公民（包括无国籍人）以及港澳台同胞。但在现实生活中，随着人员国际性流动的增多，境内个人与境外个人的区分却非常困难，相当一部分人持有事实上的双重国籍（即既持有中华人民共和国居民身份证，又持有其他国家的公民身份证明）。这些具有事实双重国籍的人员开展涉外融资活动时引发了一系列的法律问题，我们有必要对此予以必要的重视。

二、事实双重国籍产生的原因

国籍是一个人作为一个国家公民的法律资格。双重国籍是一个人同时具有两个国家的公民资格，对于这种现象各国一般是通过国内立法或与他国达成双边条约的方式来解决。根据我国现行《国籍法》第3 条的规定，中国不承认中国公民的双重国籍。该规定表明了我国奉行的是单一国籍原则，即公民在中国境内仅能以中国公民或外国人的单一身份存在。但在实际生活中，事实双重国籍的现象并不鲜见，不少人在持有国内身份证的同时又同时持有外国护照，在客观上同时以中国公民和外国公民的双重身份在国内生活和工作，即享有外国公民的优惠待遇，又享有中国公民带来的便利。对于此类现象，笔者认为主要是以下原因造成的：

（一）《国籍法》上国籍自动丧失条款对“定居”的含义缺乏明确的界定

根据《国籍法》第9条的规定，“定居外国的中国公民，自愿加入或取得外国国籍的，即自动丧失中国国籍”。根据该条规定，只有“定居”在外国的中国公民，自愿加入或取得外国国籍的，才自动丧失中国国籍。非“定居”在外国的中国公民，自愿加入或取得外国国籍的，并不自动丧失中国国籍。但是，该条规定中对于“定居”一词的内涵和外延均不甚明确。根据公安部1981年出台的《关于实施国籍法的内部规定》，“定居国外的中国公民”曾被解释为侨居或移居在外国的华侨及其具有中国国籍的后裔。但该解释对何谓“侨居”以及“移居”并未作出进一步的解释。2005年国务院侨务办公室发布了《关于对华侨定义中“定居”的解释》的通知，试图对何为定居做出进一步的解释。根据该通知，“定居”是指中国公民已取得所在国长期或永久居留权，或者“虽未取得长期或永久居留权，但已取得所在国连续5年（含）以上合法居留资格并在该国居住的。”但是，无论是公安部出台的《关于实施国籍法的内部规定》还是国务院侨务办公室发布的《关于对华侨定义中“定居”的解释》的通知，都均为部门文件，尚不足以对何为定居作出具有法律效力的解释。

实践中，在缺乏有效法律解释的情况下，目前对于是否在外国定居的认定普遍采用两种做法：一种是看是否还有国内户口；另一种是看有没有国外政府颁发的居留权证明，如绿卡等。
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 但是这两种做法都不可靠，理由在于：

就核查户口的做法而言，根据《中华人民共和国公民出入境管理法实施细则》的规定，中国公民出境定居的，须到当地派出所或者户籍办公室办理户口注销手续。但是，该条款并未规定如果不去办理户口注销手续会导致何种后果。此外，由于中国的户口制度承载了太多的公民福利，很多人并没有动力去自觉的办理户口注销手续。这就造成在实践中大量已出国定居的公民仍然拥有国内的户口。

就核查外国居留权证明的做法而言，在实践中，不少国家为了吸引海外投资，允许办理投资移民，一些国家的投资移民只对投资资金有要求，但对是否需定居该国并无具体要求。这就造成一些人虽持有外国政府正式颁发的居留权证明，但并不在该国定居。

（二）《国籍法》中关于国籍变更的条款在实践中缺乏强制执行力

根据《国籍法》第14条的规定，中国国籍的取得、丧失和恢复，除第9条规定的以外，必须办理申请手续。根据该条规定，除了第9条所规定的在当事人定居国外并加入外国国籍的情形下中国国籍自动丧失外，通过其他方式取得外国国籍的中国公民必须要通过申请审批手续才可以丧失中国国籍。

目前通过其他方式取得外国国籍的情形主要包括婚姻、收养、在国外出生等情形。但在实践中，通过以上方式取得外国国籍的中国公民有很多并没有去申请放弃中国国籍，反而在实践中一边拿着外国护照享受外国侨民的待遇，一边又拿着中国身份证享受作为中国公民带来的便利。由于目前的国籍法没有强制要求这类公民在主张自己是外国公民前必须要先通过申请放弃中国公民的身份，在实践中也造成了相当数量的事实双重国籍现象的出现。

（三）缺乏国籍信息共享机制

在目前的国籍管理体制下，负责国籍事务的在外为驻外使领馆，在内为公安部的出入境管理局、户政部门以及驻外使领馆。
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 但是这个三个机构之间缺乏国籍信息共享制度，彼此之间缺乏有机联系。当一个中国人在国外取得了护照并以外国人的身份要求中国人驻外使领馆签发中国入境签证时，由于驻外使领馆与公安出入境管理部门以及户政部门之间缺乏信息共享，驻外使领馆在签发签证时无从得知该当事人在国内是否仍保留中国公民身份，只能形式上将其认定为外国人并签发入境签证，使其成为了事实上的双重国籍者。

三、双重国籍在涉外融资活动中面临的法律规制差异比较

当事人根据上述原因取得事实上的双重国籍后，再从事涉外融资活动时所面对的法律适用就变得微妙起来。以融资活动中常见的借款、担保以及汇兑行为为例，当事人因身份的不同将导致这些行为面临着不同的法律规制：

(一)借款

根据人民银行《个人外汇管理办法》第21条的规定，境内个人向境外提供贷款、借用外债、提供对外担保和直接参与境外商品期货和金融衍生产品交易，应当符合有关规定并到外汇局办理相应登记手续。人民银行《个人外汇管理办法实施细则》第23条进一步规定了中国政府将根据人民币资本项目可兑换的进程，逐步放开对境内个人向境外提供贷款、借用外债、提供对外担保以及直接参与境外商品期货和金融衍生产品交易的管理，具体办法另行制定。

根据上述规定，境内个人向外借款必须要到外管局办理登记手续。但是，由于目前尚未制定具体的登记办法，外管局在实践中一般并不受理个人向外借款的登记手续。换言之，境内个人向外借款尚未开放。

而对于在中国境内的境外个人而言，目前中国法律对其向境外借款并未有所限制，而且也允许其向中国境内的银行借款。

(二)担保

就境内个人的担保行为，根据人民银行《个人外汇管理办法》第21条的规定，境内个人提供对外担保应当根据相关规定到外汇局办理相应登记手续。但是在实践中，外管局对境内个人对外担保持非常审慎的态度，除了境内企业为境外投资企业境外融资提供对外担保时，允许境内个人作为共同担保人为同一笔债务提供担保外，一般不允许其他情形的个人对外担保。

就境外个人的担保行为，境外个人在境内向境外提供担保法律未有限制，但是若境外个人向境内金融机构提供担保的，中国法律对此作出了较为严格的规定。根据（外管局汇发\[2005\]74号）第4条的规定，“未经国家外汇管理局批准，境内中资企业向境内金融机构借用贷款不得接受境外机构或个人提供的担保”。

(三)汇兑

就境内个人的汇兑行为，根据《个人外汇管理办法实施细则》第14条的规定，境内个人资本项目下的汇兑尚未放开，目前境内个人参与涉外融资活动时尚无法对资金办理汇兑手续。

就境外个人的汇兑行为，法律对境外个人在中国境内资本项目下的汇兑管制较为宽松，根据《个人外汇管理办法实施细则》的规定，外管局允许境外个人在境内时将其持有的资本项下的外汇汇出境外，而且对汇出的外汇金额并无限制，只需凭本人有效身份证件办理即可。

四、双重国籍对涉外融资活动的法律影响

如上所述，自然人因身份的不同面临着不同的法律规制，这种差异在涉外融资活动中产生了以下几方面法律上的影响：

（一）交易安全产生了风险

维护交易安全是商业活动的一项重要原则。交易安全的内涵主要表现在两个方面：（1）交易人对交易行为的合法性有合理的信赖，在合理信赖的前提下，交易行为的效力不会被法律所否定，也不会处于长期效力不确定的状态；（2）当交易与后续交易组合成交易链条后，后续交易的效力不能因为先前交易存在瑕疵被否定而使整个交易连接受到破坏。
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在现代商业社会中，维护交易安全之所以能成为一项重要原则在于其体现了商业活动中效率与秩序的两大价值。从经济学的角度，交易无安全则无效率，而且也无法建立起良性的市场秩序。然而，在涉外融资活动中，这项原则却可能因当事人存在事实双重国籍受到冲击。

以个人涉外担保行为为例，目前规制个人涉外担保的法律法规主要包括《个人外汇管理办法》、《个人外汇管里办法实施细则》、《担保法》、《担保法司法解释》以及《国家外汇管理局关于完善外债管理有关问题的通知》等。根据《个人外汇管里办法》第21条的规定，境内个人提供对外担保应当根据相关规定到外汇管理局办理相应登记手续。根据《国家外汇管理局关于完善外债管理有关问题的通知》第4条的规定，“未经国家外汇管理局批准，境内中资企业向境内金融机构借用贷款不得接受境外机构或个人提供的担保”。

对于外汇管理局登记以及批准的效力，根据《担保法司法解释》第6条的规定，“未经国家有关主管部门批准或登记对外担保的，其对外担保合同无效”。

由此可见，外汇局的批准和登记手续是对外担保合同的生效要件。但是，当具有事实双重国籍的个人从事对外担保时，其签署的担保合同的效力就会受到影响。比如某个人因在外国投资而取得了外国公民身份后以外国公民的身份将其在中国境内的房产对外担保并签订了担保合同，但若其在签署担保合同后又主张其并未在国外定居，也没有申请退出中国国籍，那么根据现行国籍法的规定，他仍然还是中国公民，这就会导致其签署的对外担保合同因未经审批或登记被认定为无效合同。再比如某具有事实双重国籍的个人为境内中资企业向境内金融机构的借款提供担保，若其先持中国公民的身份证与金融机构签署担保合同后又以在国外定居的理由主张其已自动丧失了中国国籍，那么其签署的担保合同同样也存在被认定无效的风险。

担保合同一旦被认定无效，根据担保法的规定，债权人仅能根据担保人是否有过错要求担保人承担一定程度的过错责任，而不能再要求其承担担保责任或者主张优先受偿权。由此可见，当交易安全被破坏后，债权人的利益会受到相当大的损害。

（二）涉外融资活动的外汇监管产生了盲点

除了上述交易安全问题外，双重国籍现象也造成了外汇监管上的一些盲点，这些盲点主要表现在：

1.外债管理的盲点 
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外债管理是指一个国家通过法律法规等措施对外债实行结构化管理的行为。它是在确定的总规模范围内，结合我国经济发展对资金需求的特点，对构成总量的各类外债进行最优组合，从而达到既能控制风险又能支持经济发展的目标。在外债管理中，外债的登记监测是非常重要的管理措施。以作为或有外债的境外担保为例，当外商投资企业的境内贷款接受境外个人提供的担保时，根据外管局的汇发\[2005\]74号文的规定，境内债权人应当向外管局办理登记手续并由外管局做好统计监测。但在事实双重国籍的情形下，该类或有外债的监测却会产生盲点。例如某个人已经定居国外并取得了外国国籍，那么根据国籍法的规定，其中国国籍应已自动丧失，其再向外商投资企业提供担保时应当办理登记手续并应被外管局纳入到或有外债统计中去。但是在实际中，为了规避该要求，不少具有事实双重国籍的个人仍然以中国公民的身份提供担保，这样就使得外债管理产生了盲点。

2.国际收支申报的盲点 
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国际收支申报是一个国家控制国际收支平衡的一个重要措施。根据《国际收支统计申报办法》的规定，国际收支统计申报范围为中国居民与非中国居民之间发生的一切经济交易，并不包括非中国居民之间发生的经济交易。《国际收支统计申报办法实施细则》进一步明确规定了中国居民通过境内金融机构向境外的支出款项以及从境外获得的收入款型均应当如实向金融机构申报。在实际中，那些持有事实双重国籍的个人往往会利用非中国居民的身份来规避国际收支申报，从而对跨境资金流动的监测以及国际收支的管理造成了不利的影响。

3.跨境反洗钱的盲点 
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随着跨境反洗钱活动的日趋猖獗，国家对金融机构的跨境反洗钱工作也日益重视。根据我国目前的反洗钱法律法规，金融机构担负着两大主要反洗钱义务：“了解你的客户义务”以及“可疑以及大额交易报告义务”。但是双重国籍现象却给金融机构肩负的反洗钱义务造成了很大难度。例如根据现行的开户制度，双重国籍的个人可以以外国护照以及中国居民身份证分别开立不同的账户，这就妨碍了金融机构开展对客户的尽职调查，金融机构难以了解这两个账户是否是同一人所有，从而难以履行“了解你的客户”义务。此外，根据人民银行《个人外汇管理办法实施细则》 的规定，相对于境内个人，境外个人向境外汇出外汇是不需提交相关交易背景真实性凭证的，这也为跨境洗钱活动提供了一定程度的便利。

五、相关建议

对于涉外融资活动中因双重国籍引发的法律问题，我们应承认事实双重国籍现象的客观存在，并针对其产生的原因予以理性的解决。对此笔者有以下几个方面的建议：

（一）完善国籍法的规定，建立国籍信息库以及国籍变更联动机制

如上文所述，目前由于国籍法中对于“定居”的定义不明导致了法律实施中的一些事实双重国籍现象的出现。对于该问题，应该通过修订国籍法或者法律解释对“定居”的含义进行释明，对如何判断在外国定居还是中国定居做出规定。笔者建议可在法律中明确“定居是指根据居留国的法律可以在该国居留且不受居留期限的限制，且在该国生活工作达到一定年限的。”至于在实践中如何去证明这一标准，我们应该建立国籍信息库以及国籍变更联动机制。目前涉及国籍管理的部门主要有公安部的出入境管理局、公安部的户政管理部门以及驻外使领馆，但是这三个部门之间却是自成一格，互相之间的公民信息尚未实现共享，彼此之间缺乏有机联系。自从公安部的户政管理部门从1994年放宽了出境人员注销户口的限制以来，户口与国籍之间就不再有必然的关联性，但是在实践中却仍普遍将户籍作为国籍的判断标准。对此笔者建议将户政管理部门所掌握的居民户籍信息以及出入境管理部门所掌握的居民出入境信息结合起来创建公民的国籍信息库。公安部门可以根据个人出入境的事由以及出入境的时间来综合判断其是否符合在国外定居的标准，若符合定居标准，公安部门可以在国籍信息库内对公民的国籍做变更记载。此外，该国籍库创建后，应当允许利害关系人进行查询以保护利害关系人的利益。

（二）进一步明确信赖保护制度，维护涉外融资活动的交易安全

信赖是对他人行为的善意期待，它是合作的基础。在市场经济中，信赖不仅能降低交易成本，而且能建立起稳定的市场秩序。 因此对于当事人付出的合理信赖，法律应当予以保护。如果合理信赖得不到保护，人们便会生活在一种行为预期不断地被打破的境地中，交易安全感也将会荡然无存。 正如拉伦兹所说的：“只有当必不可少的信赖被保护时，人类才有可能在法律下和平共处。”
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反观我国目前的法律制度，有关信赖保护的法律规定在民商事法律规定并没有做出原则性的规定。在各个部门法中能够体现信赖保护原则的条款的适用范围也十分有限。根据笔者的整理，目前能够体现信赖保护原则的条款仅有四类：第一类是物权法中关于物权登记的公示公信条款；第二类是物权的善意取得条款；第三类是合同法中的表见代理条款；第四类是公司法中的法定代表人越权行为效力条款。 但对于上文中涉外融资担保行为所产生的担保行为无效的风险，现有的法律并没有对接受担保的当事人所付出的信赖利益给予足够的保护。

笔者认为，在市场交易高度发达的今天，在缺乏法律保护的情形下，要求当事人普遍做到事先缜密调查、事后妥善行事是不现实的，我们的法律还是应当给予其付出的信赖利益以充分的保护。笔者建议在立法上做两方面的完善：第一方面是在民法总则中创设信赖保护的原则性规定，该原则性规定的主要内容应包括“行为人基于对交易对手的主体资格、权利状态等外部表象产生合理信赖而与其进行法律行为时，即使事后有证据表明该外部表象与实际情况不符，行为人基于合理信赖达成的法律行为并不当然无效，行为人可有权撤销该行为使其无效，也可以不撤销使其有效”。若因此有其他利害关系人的利益受到损害，行为人的交易对手应当承担相应的法律责任，如承担侵权责任或接受行政机关的处罚等。第二方面的完善是在担保法中做出特别规定，规定当事人在进行涉外融资担保行为时，交易一方有合理理由相信另一方具有签订担保合同不需要经过国家有关机关批准或登记的，该担保行为有效。

（三）审慎开展涉外融资活动做好对客户身份的尽职调查

在目前法律对于信赖保护的规定尚不完善的情形下，金融机构应当审慎的开展涉外融资活动并应做好客户身份的尽职调查工作。虽然在公民的国籍库尚未创建的情形下对客户的国籍身份识别存在困难，但笔者建议可采取多种措施来尽可能地避免风险。首先，在对客户身份进行识别时应主动询问客户是否存在其他国家的国籍证明或者居留权证明，不能只要求其提供国内的居民身份证。其次，进行实地走访，向其周边人员调查其是否存在在国外居住的情况。最后，当对客户的国籍存在怀疑，且客户否认其持有外国国籍证明或居留权证明时，可以要求客户签署承诺函，要求其对其虚假陈述造成的损失承担赔偿责任，必要时还可要求融资的关联方对其赔偿义务承担连带责任。

六、小结

总而言之，由于各国对国籍认定的法律标准不同，事实上的双重国籍问题必然会存在。对于该问题对涉外融资活动产生的影响，我们一方面应当完善《国籍法》的条款，另一方面应本着灵活、渐进的原则提高法律在实践中的可操作性，保证涉外融资活动的有序进行。




注释1：
 职慧，中伦律师事务所深圳办公室银行和金融服务部合伙人，英国伦敦大学大学学院银行与金融法硕士，中国政法大学研究生院国际法硕士，中山大学法律系法学学士；业务专长为公司并购与重组，银行与金融业务，外商投资业务。


注释2：
 尹牮， 中伦律师事务所银行与金融服务部律师，香港大学法学院金融法硕士。


注释3：
 马莉佳：“我国事实双重国籍法律问题研究”，中山大学硕士学位论文，2010年10月。


注释4：
 马莉佳：“我国事实双重国籍法律问题研究”，中山大学硕士学位论文，2010年10月。


注释5：
 丁青、刘南：“民商法交易安全论”，载《深圳大学学报》2003年第12期。


注释6：
 蒋琳：“对双重身份个人规避外汇管理问题的探讨”，载《海南金融》2005年第10期。


注释7：
 陈文健：“申报主体双重身份给国际收支统计申报带来困扰”，载《中国外汇》2002年第10期。


注释8：
 王旭：“浅析滇缅边境人民币区域化对反洗钱工作的影响”，载《时代金融》2010年第5期。


注释9：
 Karl Larenz：《法学方法论》，陈爱娥译，台湾五南图书出版公司1996年版，第392页。


外国银行境内分行作为合同当事人一方之法律适用探析

注释1




杨挽涛

注释2




内容摘要：随着我国金融领域对外开放程度的扩大，以外资银行(包括外国银行分行)为一方所签订的合同越来越多，因而正确理解和解决以外资银行、特别是外国银行分行为一方的合同的适用法律问题，对于商事实践中当事人的缔约磋商以及我国法院、仲裁机构准确适用法律作出裁判至关重要。但是我国法律对于上述问题的规定较少，且散见于若干法律、法规以及司法解释中，尚未经体系化整理。现行立法上的这种不完善，一定程度上使得商事实践中在合同当事人选择合同适用法律问题上的争议之声不断。本文就此问题作一初步分析探讨，认定外国银行境内分行在我国民事法律中的主体地位应为“其他组织”。

关键词：外国银行境内分行　　 合同当事人　　法律主体

一、合同当事人对合同适用法律的选择

《民法通则》第8条第1款规定，“在中华人民共和国领域内的民事活动，适用中华人民共和国法律，法律另有规定的除外”。根据该条款，除非我国法律另有规定，原则上，凡是在我国领域内进行的民事活动，均应适用我国法律。这是主权原则的体现和要求。
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 但是对于涉外合同适用法律的问题，《民法通则》与《合同法》等均作出了例外规定。根据规定，涉外合同当事人可以选择该涉外合同所适用的法律。

(一)我国法律对涉外合同当事人选择合同适用法律问题的一般规定

《民法通则》第145条规定，“涉外合同的当事人可以选择处理合同争议所适用的法律，法律另有规定的除外。涉外合同的当事人没有选择的，适用与合同有最密切联系的国家的法律”。又如，《合同法》第126条第1款规定，“涉外合同的当事人可以选择处理合同争议所适用的法律，但法律另有规定的除外。涉外合同的当事人没有选择的，适用与合同有最密切联系的国家的法律”。

据此，合同当事人可以选择合同所适用法律的前提是该合同应为涉外合同。但《民法通则》与《合同法》均未对何为涉外合同的问题作出规定。

最高人民法院《关于贯彻执行〈中华人民共和国民法通则〉若干问题的意见》(试行)(以下简称《民法通则意见》)第178条规定，“凡民事关系的一方或者双方当事人是外国人、无国籍人、外国法人的，或者民事关系的标的物在外国领域内的，或者产生、变更或者消灭民事权利义务关系的法律事实发生在外国的，均为涉外民事关系”。该条规定明确了应当如何判断及确定涉外民事法律关系的问题。

判断某项民事法律关系是否为涉外民事法律关系的标准有三，且该三项要素任居其一即可构成涉外民事法律关系：该项民事法律关系的主体涉外;该项民事法律关系的标的涉外;产生、变更或者消灭该项民事法律关系内容的法律事实涉外。

鉴于合同关系系民事法律关系之一种，上述适用于确定民事法律关系是否包含涉外要素的三项标准应同样适用于确定某项合同关系是否具备涉外要素的问题，即判断某项合同关系是否为涉外合同关系的标准亦有三个：合同主体涉外、合同标的涉外或者产生、变更或者消灭该项合同权利义务关系的法律事实涉外。

(二)人民币贷款合同案例的涉外要素简析

假设某人民币贷款合同的贷款人为某外国银行上海分行，借款人为我国的某中外合资企业，根据上述判断合同关系涉外要素的三项标准，该贷款合同的标的及与该贷款合同有关的法律事实均非涉外，此点当无疑义。唯有疑问的是该合同的主体是否涉外，即作为贷款人的该外国银行上海分行是否属于外国法人。即外国银行在我国境内设立的分行是否属于外国法人。

二、外国银行在我国境内所设立的分行的法律地位分析

作为一国银行进入另一国的主要形式，外国银行境内分行是指境外银行设置于一国内部门齐全的分支机构，是总行在法律和功能上的全面延伸。然而，外国银行境内分行的法律地位尚未得到我国立法的明确规定。本文着重从下述四个层面进行论证。

(一)外国银行境内分行非我国法人

《中华人民共和国公司法》(以下简称《公司法》)第196条规定，“外国公司在中国境内设立的分支机构不具有中国法人资格。外国公司对其分支机构在中国境内进行经营活动承担民事责任”。同时，《公司法》第192条规定，“本法所称外国公司是指依照外国法律在中国境外设立的公司”。

《中华人民共和国商业银行法》(以下简称《商业银行法》)第22条规定，“商业银行分支机构不具有法人资格，在总行授权范围内依法开展业务，其民事责任由总行承担”。《商业银行法》第92条规定，“外资商业银行、中外合资商业银行、外国商业银行分行适用本法规定，法律、行政法规另有规定的，依照其规定”。因此，根据《商业银行法》第92条规定，该法第22条的规定应当适用于外国银行境内分行，即外国银行境内分行不具有法人资格。

自2006年12月11日起施行的《外资银行管理条例》第32条规定，“外国银行分行及其分支机构的民事责任由其总行承担”。同时，根据《外资银行管理条例》第17条第5款规定，申请在我国设立外国银行分行的，申请人应当向银行业监督管理机构提交该拟设立分行的外国总行对该分行承担税务、债务的责任担保书呈报审批。
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 可以看到，《外资银行管理条例》明确规定了，外国银行境内分行及其分支机构的民事责任由其总行承担。该规定与《商业银行法》和《公司法》的规定一致。

据此可见，无论是《公司法》、《商业银行法》或者《外资银行管理条例》，均直接或间接地规定外国银行境内分行的民事责任由其外国总行承担。换言之，上述三部法律法规均未完全承认外国银行境内分行独立承担民事义务或民事责任的资格或能力。

又如，《民法通则》第36条规定，“法人是具有民事权利能力和民事行为能力，依法独立享有民事权利和承担民事义务的组织。”且，民法理论的通说认为，能否独立承担民事义务或民事责任是判断是否为法人的主要标准。
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 外国银行境内分行不能完全独立承担民事义务或民事责任，因此其并非我国传统意义上的法人。该结论与上引之《商业银行法》的规定一致。

(二)外国银行境内分行非外国法人

首先，尽管外国银行境内分行并非我国的法人，但其设立、存续之法律依据全系于上述《外资银行管理条例》及《商业银行法》等规范。换言之，其系纯粹根据我国法律在我国境内设立、存续和营业之我国国内组织。

其次，外国银行境内分行在设立、存续和营业等方面与其外国总行之间存在较大的相对独立性，至少体现在如下几个方面：

1．其系根据我国国内法设立并在我国从事营业活动，并且在经营范围等方面与其外国总行存在明显差别。比如，只有经我国相关政府机关批准的外国银行境内分行才有权在我国从事人民币业务，其外国总行作为外国法人无权从事该类业务。

2．其拥有一定数额的营运资金用于经营活动。《外资银行管理条例》第8条第3款规定，“外国银行分行应当由其总行无偿拨给不少于2亿元人民币或等值的自由兑换货币的营运资金。”由此可见，外国银行境内分行在经营过程中实际控制着其外国总行拨给的营运资金并将该等资金用于在我国开展的经营活动，在较大程度上相对独立地拥有自身经营所需资产。

3．其具有我国民事诉讼主体资格，能以其总行授权其经营管理的财产承担相应民事责任。根据《中国人民银行关于对商业银行分支机构民事责任问题的复函》(银条法［1995］第37号)(以下简称《复函》)规定：(1)商业银行的分支机构具有诉讼主体资格。因其在总行授权范围内开展业务而与其他民事主体发生民事纠纷而涉诉的，应当由该分支机构(而非由其总行)作为诉讼主体、以其总行授权其经营管理的财产承担相应民事责任。(2)《商业银行法》第22条所规定的“商业银行分支机构不具有法人资格，在总行的授权范围内依法开展业务，其民事责任由总行承担”是指仅当商业银行的分支机构在总行授权其经营管理的财产不足以承担民事责任时，该超过部分的民事责任方由其总行予以承担，并非指该分支机构的民事责任直接由总行承担。

4．《中华人民共和国民事诉讼法》(以下简称《民事诉讼法》)第245条第5款规定，“人民法院对在中华人民共和国领域内没有住所的当事人送达诉讼文书”的，可以“向受送达人在中华人民共和国领域内设立的代表机构或者有权接受送达的分支机构、业务代办人送达。”最高人民法院《关于涉外民事或商事案件司法文书送达问题若干规定》也作出了类似的规定。
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 由此可见，与外国总行的代表机构不同，分支机构在法律主体资格上与其外国总行有着明确区分。换言之，在法律主体资格上后者独立于其外国总行的特性更为明显。

自比较法视角观察，美国联邦的成文法、美国《统一商法典》和某些国际性惯例文件也肯定了外国银行境内分行较之于其外国总行的独立性。比如，美国《统一商法典》第4A条(资金转移)第105款(其他定义)第(a)(2)项规定，基于该条资金转移之目的，银行的分行或独立办事机构是“独立银行”;国际商会《跟单信用证统一惯例》规定，在信用证规则下，应把跨国银行之海外分行当成是“独立银行”。

上述相对独立性表明，外国银行境内分行作为一个法律上的经济实体，应当并且事实上区别于其外国总行。

(三)关于“外国银行总行承担分行民事责任”的特别思考

有一种观点认为，《外资银行管理条例》、《商业银行法》以及《复函》中均规定了银行总行须为其分行承担民事责任，因而外国银行境内分行是外国法人。

需要指出的是，仅仅依据银行总行为其分行承担民事责任的该等规定并不足以推导出该结论。恰恰相反，如果立法者认为外国银行境内分行是外国法人，将外国银行境内分行与其外国总行视为同一个法律实体，那么由外国总行承担其在我国境内分行民事责任本是“题中之意”，根本无须在上述法律法规中对银行总行为其分行承担民事责任问题作出特别规定。

另有一种观点认为，结合《外资银行管理条例》、《商业银行法》以及《复函》中关于银行总行为其分行承担民事责任的诸多规定，外国总行对其在我国境内分行所承担的民事责任的类型应为连带责任，因此外国银行境内分行与其外国总行是同一个法律实体，应为外国法人。

笔者认为，该等相关规定既未抹杀外国银行境内分行区别于其外国总行的相对独立性，更非外国银行境内分行为外国法人之依据。在我国民事立法中，关于连带责任的规定散见于关于共有、合伙、代理、合同、侵权等法律规定。而连带责任，作为一种由两个或两个以上的义务人以清偿同一标的为内容的责任形式，其本身只是民事法律诸多责任形式中的一种，既可存在于外国总行与其分行之间，亦可存在于上述共有人之间、合伙人之间及被代理人与代理人之间等情形。两个义务人(外国银行境内分行与外国总行)之间存在连带责任关系，并不表明一方不具备民事主体资格或地位。换言之，外国银行境内分行与外国总行之间存在连带责任关系，并不足以说明前者属于外国法人。恰恰相反，如果我国法律将外国银行境内分行与其外国总行视为同一个法律实体，那么根本无须在上述《外资银行管理条例》、《商业银行法》以及《复函》中对银行总行为其分行承担民事责任问题特别作出规定。上述规定至少自反面佐证了我国法律对于外国银行境内分行区别于其外国总行的相对独立性的确认及肯定。

(四)外国银行境内分行的法律地位：“其他组织”

外国银行境内分行作为我国民事领域法律主体之地位理应由我国法律予以肯定，即应承认其为我国法律规定的民事主体之一种。否则，其于我国境内所为之所有行为(法律行为抑或事实行为)的效力均将因其法律上主体地位之不清而产生疑问，将不利于保护商事实践中交易相对方的利益，也不利于维护交易安全和正常的交易秩序。另外，在法律地位上应区分外国银行境内分行与作为外国法人的该外国银行境内分行的外国总行，即明确后者是外国法人，而前者并非外国法人。那么，外国银行境内分行在我国民事领域的法律主体地位究竟是什么?尽管外国银行境内分行并非我国的法人亦非外国法人，但其确系根据我国法律在我国境内设立、拥有符合我国法律规定的一定的组织机构和财产并在我国境内从事营业活动。

根据《合同法》第2条的规定，“本法所称合同是平等主体的自然人、法人、其他组织之间设立、变更、终止民事权利义务关系的协议”，我国合同主体包括自然人、法人和其他组织三类。在我国法学界，一般均认为该条规定了我国民事主体的三种类型。即，只有上述三类主体才能成为我国民事法律关系的主体。

已如上述，外国银行境内分行既非中国法人亦非外国法人，其非自然人更无疑问。因此笔者认为，外国银行境内分行在我国民事法律中的主体地位为“其他组织”。

根据最高人民法院《关于适用〈中华人民共和国民事诉讼法〉若干问题的意见》(以下简称《民事诉讼法意见》)第40条的规定，“民事诉讼法第四十九条规定的其他组织是指合法成立、有一定的组织机构和财产，但又不具备法人资格的组织”。由此可知，“其他组织”具有以下特征：第一，依法成立。即该组织是我国法律允许设立的组织，且在程序上应按照我国法律规定完成登记程序;第二，有一定的财产作为其从事民事活动的物质基础与责任财产;第三，有自己的名称、组织机构和场所;第四，不具有法人资格。外国银行境内分行显然符合该条规定。同时，该条第6款进一步明确，中国人民银行、各专业银行设在各地的分支机构属于“其他组织”。该款肯定了银行的分支机构属于我国民事主体中的“其他组织”。此外，根据《复函》规定，上述《民事诉讼法意见》第40条第6款提及的专业银行(商业银行)设在各地的分支机构不具备法人资格，属于“其他组织”。该复函再次确认，商业银行的分支机构属于我国民事主体中的“其他组织”。

综上所述，外国银行境内分行系我国三类民事主体中的“其他组织”，属于我国国内的民事主体。

三、关于最高人民法院的两个文件

通过上述分析，外国银行境内分行作为“其他组织”在我国民事领域中的主体地位似乎已经清晰。但是，最高人民法院的下面两个文件却给这个原本似乎已然清晰的问题披上了一层薄纱，使其重新变得模糊起来。如何正确理解这两个文件对于我们最终明确外国银行境内分行的法律地位极为重要。

(一)《最高人民法院关于印发〈第二次全国涉外商事海事审判工作会议纪要〉的通知》(以下简称《会议纪要》)

2005年《会议纪要》(法发\[2005\]26号)第1条(关于案件管辖)第2款规定，“涉及外资金融机构(包括外国独资银行、独资财务公司、合资银行、合资财务公司、外国银行分行)的商事纠纷案件，其诉讼管辖按照《最高人民法院关于涉外民商事案件诉讼管辖若干问题的规定》办理”。

仅自该规定分析，最高人民法院似乎倾向于将涉及外资金融机构(包括外国独资银行、独资财务公司、合资银行、合资财务公司、外国银行分行)的合同纠纷案件作为涉外合同纠纷案件对待和处理，即认为外资金融机构(包括外国银行境内分行)为涉外主体。这与本文第二部分的分析结论似乎存在矛盾。但是我们注意到，《会议纪要》的该条款规定，涉及外国独资银行、独资财务公司、合资银行、合资财务公司的商事纠纷案件亦应按照涉外案件诉讼管辖的规定处理，而外国独资银行、独资财务公司、合资银行、合资财务公司是根据《外资金融机构管理条例》规定设立的我国国内法人，其作为一方与我国另一国内民事主体所订立的合同在合同主体上并无涉外因素。有一种观点认为，《会议纪要》澄清并肯定了外国银行境内分行的涉外主体地位。

注释7


 那么，应当如何解释《会议纪要》同时也将作为我国国内法人的除外国银行境内分行之外的其他外资金融机构(外国独资银行、独资财务公司、合资银行、合资财务公司)作为涉外主体对待的做法?笔者认为，《会议纪要》不能作为证明外国银行境内分行为涉外主体的证据，因而该观点是站不住脚的。

笔者认为，上引之《会议纪要》第1条(关于案件管辖)第2款的规定所调整和规范的仅仅是涉及外资金融机构的商事纠纷案件的诉讼管辖问题，并未确认或肯定涉及外资金融机构(包括外国银行境内分行)的民商事纠纷案件本身属于涉外纠纷，包含涉外要素。即，该条款只是为了在程序法上解决该类案件的管辖问题，而并未在实体法上确认该类案件的涉外属性。这一点可以从《会议纪要》本身找到佐证。

《会议纪要》在第5条(关于涉外商事合同法律适用)中以12个条文规定了涉外商事合同的法律适用问题，其中第46款规定：“涉外商事合同的当事人可以在订立合同时或者订立合同后，经过协商一致，以明示方式选择合同争议所适用的法律。合同争议包括合同是否成立、成立的时间、效力、内容的解释、履行、违约责任，以及合同的解除、变更、中止、转让、终止等争议。”该款规定与本文第一部分所引之《民法通则》第145条和《合同法》第126条第1款的规定(涉外合同当事人可以选择处理合同争议所适用的法律)基本一致。另外，从《会议纪要》在上述第1条(关于案件管辖)第2款规定之外专门规定涉外商事合同法律适用问题的做法推测，最高人民法院可能也认为涉及外资金融机构(包括外国独资银行、独资财务公司、合资银行、合资财务公司、外国银行分行)的商事纠纷案件的诉讼管辖问题与涉外商事合同法律适用问题是两个独立的问题。可以认为，与《会议纪要》第1条(关于案件管辖)第2款旨在明确程序法上该类案件的管辖问题不同，《会议纪要》第5条是从实体法角度对《民法通则》与《合同法》所确立的关于合同当事人选择合同适用法律问题的一般规定的再次确认和肯定。

笔者理解，尽管外国独资银行、独资财务公司、合资银行、合资财务公司是我国国内法人，其作为一方与我国另一国内民事主体所订立的合同在合同主体上并无涉外因素，但是考虑到伴随着金融机构在组织结构、经营活动等方面所存在的专业性、复杂性而来的与之相关的民事纠纷中所存在问题的专业性和复杂性，由审判力量较强的基层、中级人民法院管辖与之相关的民事诉讼的做法较为妥当。或许正是基于该等考虑，最高人民法院才会倾向于将涉及包括外国独资银行在内的外资金融机构的商事纠纷作为涉外纠纷对待，要求适用涉外民商事案件诉讼管辖的有关规定。在这一点上，《会议纪要》的要求与最高人民法院关于知识产权案件的级别管辖问题的意见是类似的。同时，《民事诉讼法》第19条规定，“中级人民法院管辖下列第一审民事案件：(一)重大涉外案件;(二)在本辖区有重大影响的案件;(三)最高人民法院确定由中级人民法院管辖的案件”。据此，除了重大涉外案件以及在特定辖区具有重大影响的案件应当由中级人民法院管辖以外，最高人民法院依法有权确定其他由中级人民法院管辖的案件。上述涉及外资金融机构的商事纠纷案件以及知识产权纠纷案件的级别管辖的确定，正是最高人民法院依其职权处理诉讼管辖问题的表现。

(二)《最高人民法院关于审理和执行涉外民商事案件应当注意的几个问题的通知》(以下简称《2000年通知》)

2000年4月17日发布的《2000年通知》(法\[2000\]51号)第2条规定，“除《中华人民共和国合同法》第一百二十六条第二款规定的三类合同必须适用中国法律外，均应依照有关规定或者当事人约定，准确选用准据法”。

仅自该规定分析，最高人民法院似乎倾向于认为：除《合同法》第126条第2款规定的三类必须适用中国法律的合同之外，合同当事人可以约定适用于合同的法律。但是最高人民法院的这个倾向性意见显然与本文第一部分对合同当事人选择合同适用法律问题的分析及其结论存在矛盾。应当如何来解释或解决这个矛盾呢?

笔者认为，《2000年通知》的精神在于强调合同当事人在合同适用法律问题上的意思自治。除了那些法律明确规定应当适用我国法律的几类合同之外，应当尊重合同当事人的自主意思，由当事人而非法律决定缔约方之间拟订立合同所适用的法律。但是，合同当事人在决定合同适用法律问题上的意思自治也应当首先遵循我国法律就该问题所设定的基本规则并以之为前提和依据，即本文第一部分就《民法通则》、《民法通则意见》与《合同法》相关规定展开分析所得出的结论。细读《2000年通知》的内容不难发现，在排除了应当适用我国法律的三类合同之后，《2000年通知》规定应当“依照有关规定或者当事人约定来选择准据法”。笔者以为，该“有关规定”就应当包括本文第一部分提及的《民法通则》、《民法通则意见》与《合同法》中关于涉外合同当事人选择合同适用法律的相关规定。但令人不解的是，最高人民法院在“有关规定”与“当事人约定”之间用的是“或者”，因而“有关规定”与“当事人约定”二者既非并列关系更非递进关系却为选择关系。

基于语言的多义性和不确定性，及由此而导致的制定法的固有缺陷，按照体系解释和目的解释的方法，笔者认为：该通知的整体行文风格为“精神贯彻”一类文件，而非对具体问题作出的明确规范;该段行文的内容背景为“严格依照冲突规范适用处理案件的民商事法律，切实做到依法公开、公正、及时、平等地保护国内外当事人的合法权益”，意在强调应严格依照现行法律的有关规定来准确适用合同准据法，也即强调除去三类明确适用中国法律的合同之外，应按法律规定或当事人的约定来准确选择准据法。而根据《民法通则》及《合同法》的规定，当事人的约定不得与法律的强行性规定相抵触。因此，在合同当事人确定合同准据法的问题上，《民法通则》、《民法通则意见》与《合同法》中的相关规定是必须遵守的基本法律规则，只有在遵守该等基本法律规则的前提下，方有合同当事人意思自治原则的适用余地。唯有如此理解，方能更好地实现立法的目的，克服法律之间的冲突和不协调。

(三)小结

最高人民法院的上述两个文件并未明确解答涉及外国银行境内分行的民商事纠纷是否属于涉外纠纷的问题，也即并未明确外国银行境内分行作为一方的合同是否为涉外合同的问题。但可以明确的是：第一，涉及包括外国银行境内分行在内的外资金融机构的民商事纠纷案件应当按照涉外民商事诉讼有关管辖的规定解决诉讼管辖问题。第二，在司法政策上，最高人民法院倾向于认为除《合同法》明确规定应当适用我国法律的三类合同之外，合同当事人有权根据我国法律的有关规定选择适用于合同的法律。因此，两个文件所传递的确切信息及其与现行相关上位法的形式上的矛盾，需要最高人民法院进行明确和澄清。

笔者注意到，根据《最高人民法院关于司法解释工作的规定》(法发\[2007\]12号) (以下简称《司法解释若干规定》)第6条关于司法解释形式的规定，
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 仅自文件的形式分析，《会议纪要》与《2000年通知》均不具备该规定所要求的司法解释的形式。笔者也注意到，《2000年通知》与《会议纪要》的颁布时间分别为2000年4月17日和2005年12月26日;因此，若《2000年通知》与《会议纪要》均对同一问题作出了规定，似应以后者的规定为准。换言之，涉及外资金融机构(包括外国银行分行)的商事纠纷案件，其诉讼管辖应根据《会议纪要》规定按照涉外民商事案件诉讼管辖确定;而对于合同当事人选择合同适用法律的问题，也应当根据《会议纪要》的规定遵循《民法通则》与《合同法》中所确立的关于涉外合同当事人选择合同适用法律问题的一般规定。




注释1：
 本文最初发表于《上海金融》2007年第12期。根据立法、相关理论及司法实践的最新发展，更新于2012年12月。


注释2：
 杨挽涛，中伦律师事务所银行和金融服务部合伙人，美国杜克大学法学博士（JD），对外经济贸易大学硕士，西南财经大学学士，中国和美国伊州律师；业务专长为银行与金融、兼并收购、房地产、重整和破产以及国际争议解决等。


注释3：
 王利明主编：《民法》，中国人民大学出版社2006年版，第24页。


注释4：
 《外资银行管理条例》第17条：经验收合格完成筹建工作的,申请人应当将填写好的开业申请表连同下列资料报送拟设机构所在地的银行业监督管理机构：……(5) 设立分行的外国银行对该分行承担税务、债务的责任保证书……


注释5：
 王利明主编：《民法》，中国人民大学出版社2006年3月第2版，第89页。


注释6：
 最高人民法院《关于涉外民事或商事案件司法文书送达问题若干规定》第5条：……受送达人在中华人民共和国领域内有分支机构或者业务代办人的，经该受送达人授权，人民法院可以向其分支机构或者业务代办人送达。


注释7：
 在司法实践中，也有部分法院持这种观点。如在上海市高级人民法院初审的“原告大华银行（中国）有限公司上海分行、原告汇丰银行（中国）有限公司上海分行为与被告上海黄金置地有限公司金融借款合同纠纷一案”［（2009）沪高民四(商)初字第1号］中，法院认为新加坡大华银行有限公司上海分行［外国银行境内分行，后转制为大华银行（中国）有限公司上海分行］及香港上海汇丰银行有限公司上海分行［香港银行境内分行，后转制为汇丰银行（中国）有限公司上海分行］与上海黄金置地有限公司（境内法人）签署的《贷款协议》为涉外合同，应根据协议当事人约定，适用香港法律。


注释8：
 《最高人民法院关于司法解释工作的规定》第6条：司法解释的形式分为“解释”、“规定”、“批复”和“决定”四种。

对在审判工作中如何具体应用某一法律或者对某一类案件、某一类问题如何应用法律制定的司法解释,采用“解释”的形式。

根据立法精神对审判工作中需要制定的规范、意见等司法解释,采用“规定”的形式。

对高级人民法院、解放军军事法院就审判工作中具体应用法律问题的请示制定的司法解释,采用“批复”的形式。

修改或者废止司法解释,采用“决定”的形式。


网络“人人贷”业务的合法性解读





陆　　菁

注释1




内容摘要：在中国个人及中小企业的融资需求长期得不到合理解决的大背景下，自2006年以来，网络“人人贷”业务得到了快速发展。但由于该项业务与“民间借贷”、“非法集资”等行为的界限较难把握，其合法性问题已成为一个备受关注的话题。笔者以非法集资的四个特征为出发点，论证了非法集资罪与非罪的界限。在这个前提下，笔者进一步结合网络“人人贷”业务的通常业务模式及运作方式，从借贷平台本身及借款人两个角度对该项业务的合法性进行分析，从而得出借款人的行为更宜被认定民间借贷，而借贷平台本身所从事的业务有较大的可能性被认定为非法集资的观点。

关键词：网络“人人贷”　　非法集资　　合法性

一、网络“人人贷”业务的兴起

自20世纪90年代以来，国务院、中国人民银行和最高人民法院发布多项法律、法规或官方文件对非法集资行为或非法吸收公众存款行为进行了相关规定，但对于此类行为认定的争论并未因此而停止。2012年4月，“浙江吴英案”使得“非法集资类刑事犯罪”、“民间借贷”再次成为与中国金融体制改革相关的社会焦点之一。

“浙江吴英案”作为目前中国金融体制发展过程中一个典型个案，其所折射的是中国个人及中小企业发展对资金的需求以及合法金融机构对个人及中小企业的严重输血不足。在这种背景下，全国自2006年以来涌现出了大量提供网络借贷服务的平台(以下简称“借贷平台”)，其运作模式是通过该借贷平台，将资金富余并且有投资想法的个人(“出借人”)与信用良好但资金短缺的个人(“借款人”)撮合在一起，借款人和出借人通过该借贷平台达成借贷协议并进行借贷行为，而该借贷平台在此过程中为双方达成协议提供相关服务并收取费用(即网络“人人贷”业务)。由于网络具有便捷、快速、传播范围广等优势，这一业务模式得到了迅猛发展，目前规模较大从事网络“人人贷”业务的有人人贷、开开贷和拍拍贷等 
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 。但这些借贷平台在满足民间融资需求并蓬勃发展的同时，其所从事业务的合法性问题亦成为一个备受关注的话题。2011年9月中旬，银监会下发《人人贷有关风险提示的通知》，警示“人人贷”有可能演变成吸收存款、发放贷款的非法金融机构，甚至变成非法集资。银监会此举亦将近年来风生水起的网络“人人贷”业务推向舆论的风口浪尖。本文拟结合借贷平台的通常业务模式及运作方式，通过对认定非法集资行为的关键条件的分析，对网络借贷平台业务的合法性进行剖析，以期和读者共同探讨民间借贷与非法集资、非法集资罪与非罪之间的界限。

二、网络“人人贷”业务模式

一般来说，网络“人人贷”的业务流程如下：(1)出借人和借款人注册成为借贷平台的会员，并分别开通出借人平台账户及借款人平台账户(以下合称“平台账户”)，借贷平台就平台账户为出借人和借款人提供充值、划转、代扣等服务；(2)借贷平台按照借款人提供的资金需求信息和借款申请，在借贷平台发布投资项目信息(通常包括投资金额、资金用途、还款期限和利率等)；(3)为对投资项目进行投资之目的，潜在出借人向其平台账户进行充值［充入该平台账户的资金一般是直接进入借贷平台自身开立在银行的账户(“借贷平台银行账户”)中］；(4)当出借人通过网络查询到其愿意投资的相关投资项目信息时，其通过借贷平台选择并点击该投资项目并进行投资。通常情况下，借贷平台自身或担保公司(该担保公司由借贷平台引入)会为借款人的还款提供担保。

值得注意的是，我国目前对于借贷平台从事的业务是缺乏相关法律规制的，对于借贷平台的成立及运营均没有特别的资质要求，其只需按一般企业进行登记注册。但通过上述对网络“人人贷”业务流程的分析，借贷平台将出借人充入其平台账户的资金吸收进入借贷平台自身开立在银行的账户中，而借贷平台在出借人和借款人的账户从事资金划转、代扣等行为，应属于从事支付结算业务的范畴 
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 。按照我国相关法律、法规要求 
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 ，非金融机构从事支付结算业务，应经中国人民银行批准并取得相应资质，而现状是目前开展业务的借贷平台并不具备从事支付结算的资质。

三、非法集资的界限

网络“人人贷”业务作为一种新兴的金融创新，在缺乏相应法律规制的情况下，其在风险控制、监管等方面均存在一系列问题，但相对于这些问题而言，受限于我国的金融管制，该项业务本身的合法性一直是各方最大的关注与争议点，即网络“人人贷”业务是否属于非法集资。银监会2011年9月下发的《人人贷有关风险提示的通知》更加重了大众的质疑。那么，究竟何种行为属于非法集资？

根据《最高人民法院关于审理非法集资刑事案件具体应用法律若干问题的解释》(2010年)(以下简称《非法集资司法解释》)，非法集资指违反国家金融管理法律规定，向社会公众(包括单位和个人)吸收资金的行为。鉴于非法集资犯罪活动的复杂性，为便于实践把握，《非法集资司法解释》对非法集资概念的特征要件予以了具体细化，明确成立非法集资需同时具备非法性、公开性、利诱性、社会性四个特征。其中，非法性指未经有关部门依法批准或者借用合法经营的形式吸收资金；公开性指通过媒体、推介会、传单、手机短信等途径向社会公开宣传；利诱性指承诺在一定期限内以货币、实物、股权等方式还本付息或者给付回报；社会性指向社会公众即社会不特定对象吸收资金 
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 。上述四个特征中，公开性和利诱性的特征较易把握，而对于非法性与社会性的理解，需注意以下几点：

1非法性特征

第一，《非法集资司法解释》中的“未经有关部门批准”主要针对的就是未经批准吸收公众存款的行为。例如，现行《刑法》第176条所规定的“非法吸收公众存款罪”来自全国人大1995年6月通过的《关于惩治破坏金融秩序犯罪的决定》第7条，其目的在于维护商业银行必须经过特许才可设立的市场准入制度；根据《商业银行法》第11条……未经国务院银行业监督管理机构批准，任何单位和个人不得从事吸收公众存款等商业银行业务……第81条 ……非法吸收公众存款、变相吸收公众存款，构成犯罪的，依法追究刑事责任。

第二，在对非法集资的各种定义中，对于非法性的理解是一贯且统一的，即“未经批准”修饰的对象是集资或公开募集资金的行为。如中国人民银行1999年下发的《关于取缔非法金融机构和非法金融业务活动中有关问题的通知》规定，非法集资是指单位或者个人未依照法定程序经有关部门批准，以发行股票、债券、彩票、投资基金证券或其他债权凭证的方式向社会公众筹集资金，并承诺在一定期限内以货币、实物及其他方式向出资人还本付息或给予回报的行为；《非法金融机构和非法金融业务活动取缔办法》(1998年)，非法吸收公众存款，是指未经中国人民银行批准，向社会不特定对象吸收资金，出具凭证，承诺在一定期限内还本付息的活动。

第三，企业借款用于正常的生产经营活动不能被用于认定行为是否合法的条件或者标准。《非法集资司法解释》第3条规定，非法吸收或者变相吸收公众存款，主要用于正常的生产经营活动，能够及时清退所吸收资金，可以免予刑事处罚；情节显著轻微的，不作为犯罪处理。我国刑法所规定的绝大多数犯罪，并未明确规定必须以特定的犯罪目的作为其构成要件。通说认为，非法吸收公众存款罪属于行为犯，行为人只要实施了非法吸收公众存款或变相吸收公众存款，扰乱金融秩序的行为，即构成本罪既遂。因此《非法集资司法解释》第3条的规定只是表明是否将资金“用于正常生产经营活动”是一个刑罚量刑裁量的考量情节，而非定罪的要素。当然，在司法实践中，将是否用于正常经营活动、是否能够及时清退所有吸收的资金也确实成为司法机关考虑和判断是否对有关行为予以刑律处罚的尺度之一，但这种处理仅仅是因为将资金用于生产经营活动并能及时清退所有吸收资金的情况在客观上可能未造成严重的社会危害后果，司法机关从而可以认为行为人的行为未扰乱金融秩序，进而做出免于处罚或不做犯罪处理的决定(“不构成犯罪”和“不做犯罪处理”这两种表述是有本质区别的)，但是司法机关的这种做法本身并不意味着行为人只要将资金用于正常生产经营活动和能够及时清退所有资金便可以在不经过有权机关批准的情况下吸收公众存款。

2社会性特征

社会性是一个综合考量的因素，各方的看法和态度均存在一定的差异。根据最高人民法院的相关立法者对《非法集资司法解释》社会性特征的解释，社会性特征包含两个层面的内容：一是指向对象的广泛性，即非法集资对象的众多性；二是指向对象的不特定性，即非法集资的对象为不特定多数人。此外还须结合以下两个方面判断：第一，集资参与人的抗风险能力；第二，集资行为的社会辐射力。也有部分检察官认为社会性是指非法集资行为并非具有明确的针对性，无论从何处筹集到资金都符合集资人的意愿，而不在于吸纳资金对象人数的多寡 
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 。

特定只是一个相对的概念，很难根据客观的标准来判断特定的范围。目前在理论界和司法实践当中，对于是否属于特定对象本身就存在各种看法。比如，有人认为只要事前能够确定资金来源的范围和明确具体的对象，即便是人数众多，也应当认为是对象特定；但也有人认为，即使资金来源范围和对象明确，但如果面对的人数众多(如规模庞大的公司、企业)，其对象实质上已经具备了广泛性、公开性等社会性，应当认为对象不特定。对此，目前中国的相关法律对于“公众”、“特定性”等尚未做出明确界定，造成司法实践上存在认定上的分歧和争议是现实情况。此外，司法机关还将根据客观情况来判断特定的范围(结合“集资参与人的抗风险能力”以及“集资行为的社会辐射力”)，根据一般的认知，亲友、单位(规模类似一个小社会的大规模公司、企业可能会被除外看待)内部职工的范围是特定的。

四、网络“人人贷”业务的合法性

网络“人人贷”业务是否合法，确切来说，是否会构成非法集资，可从两个角度进行分析：第一个是从借贷平台的角度，第二个是从借款人的角度，这两个不同的角度共同构成对网络“人人贷”业务合法性的完整解读。

(一)借贷平台行为的性质

我国目前对于借贷平台从事的业务缺乏相关法律规制，在这种情况下，借贷平台对投资项目进行公开宣传，吸收社会不特定出借人的款项至借贷平台银行账户的行为从形式而言已符合《非法集资司法解释》所规定的非法性、公开性和社会性的特征。

就利诱性而言，虽然出借人明确其划入借贷平台银行账户的资金仅能用于针对特定项目的借贷交易且借贷平台自身对借款投资项目并不承诺还本付息，但由于还款行为亦通过借贷平台银行账户进行，且借贷平台通常还会为相关借款行为提供担保安排，因此，借贷平台通过借款人承诺作出承诺以及为借款人提供担保等的方式，将出借人资金首先吸收到借贷平台自己的账户内，实质上进行了存款吸收行为，在此情况下，此类行为被认定为具有利诱性有其合理性。

因此，借贷平台本身所从事的业务有较大的可能性被认定为非法集资。

(二)借款人借款行为的性质

根据《非法集资司法解释》，借款人未经有关部门依法批准通过借贷平台向公众推介投资项目吸收资金，并承诺在到期时偿还，已经具备了非法性、公开性和利诱性的特征。

就社会性而言，在目前的业务模式下，就某一借款人的借款项目而言，虽然借款人通过借贷平台的公开渠道向不特定对象募集资金，但只要最终出借人只有一名自然人，该等借款行为的社会辐射力是有限且可控的。

因此，在目前借贷平台的业务模式下，借款人的行为更宜被认定为公民个人之间的民间借贷行为，而不构成非法集资。

笔者上文围绕网络“人人贷”业务的合法性进行了相关分析，并最终从借贷平台自身及借款人两个角度得出了相关意见，以期能为读者厘清非法集资与民间借贷、非法集资罪与罪之界限带来裨益。




注释1：
 陆菁，中伦律师事务所上海办公室银行和金融服务部合伙人，中欧国际工商学院EMBA，华东政法大学法学学士；业务专长为银行与金融、房地产、外商直接投资、企业兼并与收购以及日常公司法务。


注释2：
 “‘人人贷’乱象背后监管真空待破”，载《上海证券报》2011年10月14日第A08版，市场调查第1页。


注释3：
 根据《中国人民银行关于印发〈支付结算办法〉的通知》，支付结算是指单位、个人在社会经济活动中使用票据、信用卡和汇兑、托收承付、委托收款等结算方式进行货币给付及其资金清算的行为，且未经中国人民银行批准的非银行金融机构和其他单位不得作为中介机构经营支付结算业务。


注释4：
 根据《非金融机构支付服务管理办法》，非金融机构提供支付服务，应当依据本办法规定取得《支付业务许可证》，成为支付机构，未经中国人民银行批准，任何非金融机构和个人不得从事或变相从事支付业务。


注释5：
 《最高人民法院关于审理非法集资刑事案件具体应用法律若干问题的解释》第1条：违反国家金融管理法律规定，向社会公众(包括单位和个人)吸收资金的行为，同时具备下列四个条件的，除刑法另有规定的以外，应当认定为刑法第176条规定的“非法吸收公众存款或者变相吸收公众存款”：(1)未经有关部门依法批准或者借用合法经营的形式吸收资金；(2)通过媒体、推介会、传单、手机短信等途径向社会公开宣传；(3)承诺在一定期限内以货币、实物、股权等方式还本付息或者给付回报；(4)向社会公众即社会不特定对象吸收资金。未向社会公开宣传，在亲友或者单位内部针对特定对象吸收资金的，不属于非法吸收或者变相吸收公众存款。


注释6：
 乐绍光等：“论办理非法集资类犯罪案件中的若干法律适用问题”，载《法治研究》2008年第5期。


信托和有限合伙在房地产金融业务中的律师实务

刘柏荣
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内容摘要：房地产市场的蓬勃发展离不开金融市场持续有力的融资支持，而监管部门对房地产融资的监管政策日益趋紧。本文正是在这一背景下，以信托和有限合伙两种法律载体为切入点，就律师实务中房地产金融业务的成功操作案例，特别是房地产项目四证取得前的融资模式，提出产品和结构的创新方案，以拓宽房地产企业合法合规的融资渠道。

具体而言，本文对以信托计划为载体的结构性融资以及信托的有限合伙化、信托与有限合伙结合的具体操作模式和交易流程，进行深入细致的介绍，并就前述融资模式项下涉及的主要法律问题进行总结与探讨，以期对房地产企业的融资提供参考。

关键词：房地产金融　　 结构性融资　　 信托　　 有限合伙

第一节　　信托在房地产金融业务中的律师实务

一、业务概述

(一)信托在房地产金融业务中的类型和发展现状

1.信托在房地产金融业务中的类型

房地产市场的蓬勃发展离不开金融市场的持续有力的融资支持，融资的本质在于资金通过不同的渠道在从不同主体之间的流动。一般来说，房地产企业可以采取三种融资模式：直接融资、间接融资和结构性融资。

直接融资，是指资金供求双方之间直接融通资金的方式，是资金盈余部门在金融市场购买资金短缺部门的直接证券，如房地产企业发行债券和房地产企业发行股票上市等。直接融资具有直接性、长期性、不可逆性和流通性(指股票与债券可在证券二级市场上流通)的特点。

间接融资，是指房地产企业通过金融中介机构间接向资金供给者融通资金的方式，它由金融机构充当信用媒介来实现资金在盈余部门和短缺部门之间的流动，典型的如金融机构向房地产企业发放的贷款，包括商业银行贷款、信托贷款等。

结构性融资，是指以特定的基础资产（就房地产企业而言，一般指房地产企业所持有的土地使用权、在建工程、成熟物业等）信用为基础的资产信用融资(asset-backed financing)，属于一种新的可供选择的融资模式。结构性融资是高度市场化的金融资源、实现企业资产信用资源的高效配置，是资金提供者、需求者的直接配置，银行、信托、保险资产管理公司等金融机构在结构性融资中成为辅助者、中介服务者。

信托制度则是一种实现结构性融资的重要法律技术，信托在房地产金融业务中的开展也主要是通过信托结构性融资进行的，主要类型包括以信托计划为载体的结构性融资模式和房地产投资信托（REITS）。

2.信托在房地产金融业务中的发展现状

就直接融资而言，从2007年至今在境内成功上市的房地产企业寥寥无几 
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 ，房地产企业境内IPO受阻后，增发和债券融资成为国内上市房地产企业的主要公开市场再融资方式。根据投中集团数据显示，债券融资规模从2007年的2.1亿美元猛增至2010年的46.2亿美元；增发方面，从2007年至2009年我国上市房地产增发融资规模从24.2亿美元增长至49.5亿美元，但在2010年国内房地产调控政策加重之后，增发的规模同比骤降至1.4亿美元。
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 在房地产企业境内公开市场融资极为艰难的局面下，诸多房地产企业纷纷谋求境外直接融资渠道。

就间接融资而言，商业银行、信托公司等金融机构发放的与房地产相关的贷款一直充当着房地产市场的输血造血功能，然而我国的房地产信贷政策一直较为严格，虽然金融危机爆发后我国政府一度在2009年适度放松了房地产信贷政策，但又在2010年房地产价格飙涨的情况下迅速出台了一系列收紧房地产信贷的政策，商业银行、信托公司发放的房地产开发贷款均须满足四证（国有土地使用证、建设用地规划许可证、建设工程规划许可证、建筑工程施工许可证）和项目资金本最低比例要求等。另外，房地产企业往往在房地产项目四证满足前需要大量资金投入，这就使得房地产项目四证前贷款融资成了一条“死路”。

就结构性融资而言，一方面，在私募市场，信托结构性融资则为房地产企业融资开辟了一条通路，但是随着实务中信托公司资产附加回购承诺等变相贷款层出不穷后，“监管层担忧控制住了银行的开发贷，信托又转而成为房地产的输血工具”，银监会《关于加强信托公司房地产信托业务监管有关问题的通知》（银监办发\[2010\]54号）特别要求对信托公司的房地产融资项目按照“实质重于形式”的原则进行监管。另一方面，在公募市场，2008年4月，人民银行发布的《2007年中国金融市场发展报告》中明确提出：要加快金融创新，择机推出房地产投资信托基金产品，随后房地产投资信托（REITS）在我国试点如火如荼地展开，但由于房地产宏观政策2010年后再一次紧缩，使得REITS试点发行时间表停滞。2012年12月2日，在深圳“第十一届中国证券投资基金国际论坛”上，中国证监会基金监管部主任王林表示，要积极研究推出REITs产品，REITs产品是否重迎曙光，有待进一步跟进。

(二)信托在房地产金融业务中的特点

1.信托财产独立性原则的运用

根据《信托法》的规定，我国《信托法》项下信托财产独立性原则主要体现为：第一，以信托合法有效设立为前提，信托设立后，信托财产即独立于委托人
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 、受托人
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 及受益人的固有财产，在委托人、受托人、受益人破产时，除非法律另有规定 
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 ，信托财产不被列入破产财产范围；第二，除法律规定情形 
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 外，不得对信托财产进行强制执行。

在信托结构性融资业务中，信托财产的独立性能够较好地使得信托公司在房地产融资业务中对用于融资的基础资产或信托资金运用形成的资产进行有效控制、信托财产与房地产企业自身实现一定的风险隔离等。

2.信托分层技术的运用

信托分层技术是指信托受益权的分层，一般信托受益权可分为优先级受益权和劣后级受益权，其实质是一种现金流的分割技术，不同的信托受益权具有不同的现金流偿付顺序，具体而言，优先级受益权是指信托利益偿付顺序优先于其他级别的受益权，保障机制相对比较充分；劣后级受益权是指信托利益偿付顺序劣后于其他级别的受益权，一般可由融资需求方或其关联方或特定第三方持有，具有一定信用增级的作用。

在信托结构性融资业务中，信托分层技术在交易结构中较为常见，通过信托受益权的分层，一方面使得融资需求方的融资需求得到较好的满足，另一方面增加劣后级受益权的安排也为更好地满足合法合规要求提供便利。

3.现金流分配机制的灵活性

由于房地产项目资金投入后较长一段时间很少甚至没有现金流回报，而对于信托产品端的投资者而言，按照市场惯例至少每年付息一次，因此往往需要考虑在出现流动性不足情况下如何提供流动性支持。此外，在房地产项目能够产生销售收入后，为了使得房地产企业节省资金占用成本，还需要考虑现金流的提前分配问题等。

为了实现上述这些安排及结合每个房地产项目的个性，房地产信托结构性融资项目的现金流分配机制往往呈现出较大的灵活性，以满足不同房地产企业和房地产项目的需求。

(三)信托在房地产金融业务中的发展趋势

1.交易结构的复杂化、信托与有限合伙结合的趋势

银监会《关于加强信托公司房地产信托业务监管有关问题的通知》（银监办发\[2010\]54号）中“实质重于形式”的监管政策出台后，使得纯粹的债务性信托资金无法投资于四证前的房地产项目。另外，信托产品的投资者偏好固定收益回报，这使得资金运用端的融资需求和资金募集端的产品销售发生冲突，为了既满足监管要求又能在一定程度上满足投资者偏好，这就使得信托结构性融资的交易结构更为复杂化，也使得信托的有限合伙化、信托与有限合伙的结合得到更多的运用和实践。

2.民事信托在营业信托中的结合运用

《信托法》第3条 
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 规定了在我国境内进行信托活动的三种类型，即民事信托、营业信托和公益信托。房地产金融律师实务中处理的信托活动多为营业信托，近年来民事信托在房地产金融领域也在不断摸索与探讨，比如工会为了职工福利作为民事信托受托人设立民事信托，并以职工交付的民事信托资金投资于信托计划最终运用于房地产领域。

3.保险资金投资房地产领域

自中国保监会2010年9月出台《保险资金投资不动产暂行办法》（保监发\[2010\]80号）后，保险资金开始投资不动产的试点，相对于银行和信托公司而言，保险资金可投资的不动产项目范围更广类型更多，按不动产项目所处的阶段不同，根据《保险资金投资不动产暂行办法》第11条 
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 的规定保险资金可投资的不动产项目可分为待建项目、在建项目、可转让项目、产权项目以及土地储备项目等。

虽然保险资金可投资的不动产项目范围较广，但相对地保险资金对资金运用的安全性要求更高，因此，保险资金在选择可投资的房地产项目时对房地产企业的主体信用评级等级及房地产项目基础资产质量要求也相应较高。

二、法律监管

(一)信托在房地产金融业务中的法律环境

信托公司及信托资金的运用由中国银监会负责监管，因此，信托在房地产金融业务中适用的法律法规（广义而言）主要是以《信托法》为中心，以银监会发布的一系列监管规定 
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 为操作准则的体系。

(二)中国银监会在房地产金融业务中对信托公司及信托资金运用的监管政策

1.信托公司对房地产信托贷款的条件与限制

截至目前，银监会对信托公司发放房地产信托贷款的条件与限制具体如下：第一，房地产项目须满足四证要求；
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 第二，满足最低项目资本金的要求；

注释12


 第三，开发商或其控股股东资质要求，主要是房地产开发商或其控股股东不得低于二级开发资质；
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 第四，缴纳土地出让金的限制：不得向房地产开发企业发放用于缴纳土地出让金的贷款；
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 第五，兜底限制：严禁以投资附加回购承诺、商品房预售回购等方式间接发放房地产贷款，严禁对不符合信贷政策规定的房地产开发企业或开发项目发放房地产开发贷款。
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 另外，信托公司对房地产发放流动性贷款及土地储备贷款的限制是：严禁向房地产开发企业发放流动性资金贷款；不得以信托资金发放土地储备贷款 
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 。

2.信托公司房地产信贷政策小结

信托公司房地产信贷政策的核心原则，主要是两个限制：第一，债务性集合信托计划资金，不得用于四证不齐的房地产项目的前期开发，不得用于支付土地一级开发资金、土地出让金、项目最低资本金等。第二，按照实质重于形式的原则进行监管。

从2011年6月底开始，根据银监会的“窗口”指导原则，凡涉及房地产相关的信托项目，信托公司均需要向其主管单位（银监会或银监局）进行事先报备，进一步加强对房地产信托业务的监管。

三、信托计划在房地产金融业务中的律师实务

(一)以信托计划为载体的房地产金融业务中的律师工作及难点问题

基于银监会对债务性集合信托计划资金运用的限制，使得交易结构的合规性判断成为律师在信托结构性融资中最为核心的工作之一，特别是在房地产项目取得四证之前的融资业务。

在房地产四证前的融资业务中，委托人往往不仅要求律师对其提供的交易结构合规性进行审查和判断，更要求律师在融资受阻的情况下提出建设性的可行性解决方案。这就要求律师在合法合规前提下设计出“非债务性集合信托计划”，而非简单的发放信托贷款、投资附加回购等资金运用形式。

(二)以信托计划为载体的房地产四证前结构性融资新思路

1.债务性信托计划的界定

从银监会一系列监管政策综合分析来看，笔者认为，“债务性信托计划”主要指按以下方式运用的集合信托计划资金：（1）以贷款方式运用的信托计划资金；或（2）以投资附加回购等债性方式运用的信托计划资金；其中投资附加回购是指银监会发布的265号文和84号文所限制的“投资附加回购”方式 
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 。此外，如果资金运用端为偏股性设计，而信托产品端仅有一档固定收益类信托受益权，则信托产品端的债性特征很难解释资金运用端的股性特征。

实践操作中，各信托公司内部对“债务性信托计划”亦有不同的理解，对不同的项目把握的尺度亦有所不同。

2.房地产四证前融资创新思路设计出发点

房地产四证前融资新思路主要借助信托计划融资平台对资金注入及信托产品进行结构化设计，最终将信托计划资金设计成一种“非债务性信托计划资金”，进而不落入银监会《关于加强信托公司房地产、证券业务监管有关问题的通知》（银监办发\[2008\]265号）、银监会《关于信托公司开展项目融资业务涉及项目资本金有关问题的通知》（银监发\[2009\]84号）等政策的限制范畴，为房地产项目的前期开发提供资金支持。

房地产四证前融资新思路的关键点在于两个方面的把握，即资金募集端信托产品的股性特征和资金运用端的股性特征设计，从而构建出非债务性的信托计划。

3.资金募集端信托产品的股性特征

（1）资金募集端信托产品股性特征的判断

资金募集端信托产品的股性特征判断主要可以从以下几个标准把握：①信托产品是否在现金流分配顺序上具有优先劣后安排；如果有优先劣后安排，则劣后信托受益权是否除了融资需求方或其关联方认购外，还有其他投资者认购；②在优先劣后安排前提下，优先级信托受益权除了固定收益外是否还享有浮动收益。

如果上述第①项和第②项均为“是”，则笔者认为在较大程度上该资金募集端信托产品的股性特征较为明显，对于银监会提出的“实质重于形式”的规定，具有较大的解释空间。对于不能同时满足第①项和第②项的信托产品，实践中也有相关案例，各个信托公司对合规风险的把握存有不同理解和操作。

（2）固定收益和浮动收益的

具体而言，“固定收益”是指不管信托计划所投资的房地产项目是否盈利，投资者所持有的信托受益权的预期信托收益均为固定金额。虽然根据《集合资金信托计划管理办法》第11条第1项的规定，“ 认购风险申明书至少应当包含以下内容：（一）信托计划不承诺保本和最低收益，具有一定的投资风险，适合风险识别、评估、承受能力较强的合格投资者……”，信托公司并不保证投资者购买的信托产品能够取得预期固定收益，但在先期交易结构设计中则通过担保、账户监管、流动性支持等各项措施使得投资者取得该部分预期固定收益得到较为充分的保障。

相对于固定收益，“浮动收益”则指投资者通过投资信托计划分享的房地产开发带来的增值收益部分，该部分收益的取得一般与某些指标挂钩，比如当房地产项目销售价格或销售收入到达该指标后，投资者才取得该部分收益，如果达不到预定指标，则该部分收益相应就计为零。例如：

①预期浮动收益率=（销售价格-基准价格）÷基准价格×【】%。前述基准价格：是指目标地块上各物业类型的初始基准价一般根据实际各自销售面积加权平均而得。该价格为各方商定的价格，反映了各方对项目未来收益的预期。

基准价格的确定，是指在目标地块各物业有实际销售的情况下，按照上述对基准价格的定义计算基准价格；在目标地块各物业没有实际收益时，按照当时的市场价格测算出一个数值代表基准价格。

销售价格，是指目标地块上各物业类型的实际销售价格的平均价格。

②预期浮动收益率=（信托财产评估价格-基准价格） ÷基准价格 ×【】%。前述信托财产评估值：是指信托资金退出前按评估方法对信托财产确定的评估价值。

基准价格：是指在信托计划优先级本金以及预期固定收益的基础上测算出的价格，信托财产的评估价值与基准价格的差值将相对清晰地反映信托财产在信托计划期间的增值收益。

4.信托资金运用端的股性设计要求

关于信托资金运用端的股性设计，主要考虑两个方面的问题：第一，信托资金怎么进去；第二，信托资金怎么退出。这两个问题也是整个信托方案设计的核心要点。

信托资金怎么进去？总结相关项目案例，信托资金可以采取如下几种方式进入：（1）受让房地产项目公司的具有股性的特定资产收益权；（2）受让房地产项目公司股权或向房地产项目公司进行增资，或认购有限合伙的LP份额，通过LLP对房地产项目进行股性投资。

信托资金怎么退出？总结相关项目案例，信托资金主要可以采取如下几种方式退出：（1）偿还标的债权本息：因信用增级原因而加入信托财产的债权（“标的债权”）所偿还本息足以支付优先级受益人的信托本金及信托收益后，信托计划正常终止；（2）收购优先级受益权：收购人（一般为融资需求方或其关联方）承诺收购全部优先级受益权，受托人以收购人支付的收购价款用以清退到期的优先级受益权；（3）信托贷款置换：在房地产开发项目满足“四三二”
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 要求后，将股权投资或股性特定资产收益权投资转化成债务性贷款融资；（4）认购次级受益权：承诺认购方认购次级受益权并交付信托资金，该等资金用于支付优先级受益权的本金及收益；（5）购买选择权：在股权投资模式下，权利方（一般为融资需求方或关联方）享有在一定期限内决定购买信托公司持有的项目公司股权、信托公司持有有限合伙的LP份额或信托公司持有的特定资产收益权的权利，受托人以权利方行权以后所支付的收购价款用以清退优先级投资者；（6）处置信托财产（包括但不限于信托计划资金投资所形成的股权、债权、有限合伙份额等资产），受托人以信托财产处置收入用以清退优先级投资者。

(三)以信托计划为载体的结构性融资操作模式与经典案例

1.特定资产收益权模式

（1）特定资产收益权的界定和类型

特定资产：特定资产是指一种或几种被特定化的财产或财产权利。资产包括转让方合法享有并可依法转让的财产或财产权利，如物权（土地使用权、房屋所有权等）、债权（如房地产项目未来销售收入等）、知识产权、股权等。而特定化一般通过“特定资产清单”的方式列明特定资产的具体权利内容和权利范围，目的是符合《信托法》第7条 
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 关于信托财产确定性的法律要求。

特定资产收益：特定资产收益是指在约定期限内，经营、管理、处置特定资产（包括但不限于特定资产出租、出售）产生的现金流以及因特定资产产生的任何其他收益，可以包括物权收益、债权收益、知识产权收益、股权收益、其他财产或财产权利收益。

特定资产收益权：特定资产收益权是指是指转让方合法享有并取得特定资产收益的权利。这种“特定资产收益权”实质是一种权利性资产，权利内容和权利特征可由转让方和受让方在合同中予以约定，具有很强的可塑性。

特定资产收益权的类型：根据权利实质内容的不同，主要可分为债性特定资产收益权、股性特定资产收益权和债股结合特定资产收益权。

（2）债性特定资产收益权模式

债性特定资产收益权的定义：债性特定资产收益权是指受让方合法享有相当于某一固定金额的特定资产收益的权利，即无论特定资产实际产生的现金流多少，转让方均须向受让方支付该固定特定资产收益，进一步而言，如果特定资产在约定期限内产生的现金流低于约定的固定金额，则转让方应当予以补足。

债性特定资产收益权的权利实质：债性特定资产收益权的权利实质是转让方出让一种权利并担保其所出让的该种权利价值的实现，即转让方因对受让方担保其所出让的权利价值而对受让方承担的一项款项支付义务，从而使转让方取得对受让方请求支付该笔款项的请求权。

债性特定资产收益权在目前房地产监管政策下的适用特别说明：在房地产“四证”取得前融资中的适用限制。前文笔者总结了目前的房地产融资政策，得出了“债务性信托计划”资金不得用于“四证”前的房地产项目融资，如果信托计划资金购买了某项目公司持有的债性特定资产收益权，则将使得信托计划落入债务性的范畴，进而将违反目前中国的房地产融资政策，将面临合规性风险。

债性特定资产收益权模式的适用空间：虽然债性特定资产收益权模式在房地产“四证”取得前融资中限制适用，但其在房地产“四证”取得后或在其他行业领域中可以普遍适用；此外，股性特定资产收益权模式也是在债性特定资产收益模式基础上进行的进一步改造和创新。

（3）股性特定资产受益权模式

股性特定资产收益权的定义：股性特定资产收益权是指转让方向受让方支付的特定资产收益最终与特定资产自身的真实收益挂钩，特定资产不能产生现金流的风险最终由受让方承担。其权利实质是受让方购买特定资产收益权的行为，可理解为受让方投资获得特定资产实际产生的现金流权益的一种安排，其可获得的投资收益具有不确定性。

股性特定资产收益权的权利实质：股性特定资产收益权是真正意义上的资产证券化，主要是因为由于债性和债股结合的特定资产收益权均有一个保底或固定收益值，是否真正产生现金流在交易中显得并非十分重要，纳入特定资产范围的资产更多的是一种担保功能，而相对而言，如果要做成纯股性的特定资产收益权，则对特定资产要求相对较高，需要在信托计划存续期间内能够产生稳定的现金流，是一种真正的现金流切割成金融产品（信托单位）的模式。

股性特定资产收益权的优劣势分析及相应解决方案

股性特定资产收益权结构性融资模式的优势在于，其增加了合规性解释空间，在现金流充足时该模式具有很大的活力，可以通过合法交易安排，调取项目公司相应的现金流。

但同时，该模式也存在一些缺点，因为特定资产收益权不分割模式下，主债权构建可能存在不确定性，进而可能影响交易安全，并且容易产生现金流不足的问题。

为了解决股性特定资产收益权模式下主债权不确定性问题，可通过特定资产收益提前支付及特定资产收益差额调整的方案构建出主债权，具体分析如下：

（a）提前支付义务安排：如果转让方在任一约定的特定资产收益转付日（“转付日”），向受让方累计转付的该期特定资产收益金额小于当期信托公司应当向投资者兑付的信托利益金额（“必备金额”）时，则转让方有义务将差额资金支付给信托公司，作为转让方提前向信托公司支付的剩余转让期限内的部分特定资产收益。

（b）特定资产收益差额的调整：转让方履行完毕前述提前支付义务后，以提前支付金额为限免除特定资产收益权剩余转让期限内的相应特定资产收益支付义务；如果特定资产收益权剩余转让期限内实际产生的特定资产收益少于转让方实际已经划付的提前支付款项的，则差额部分由信托公司以信托财产为限向转让方承担返还义务。

为了办理抵押及质押登记的需要，转让方可与信托公司进一步签署《还款协议》，确认转让方在《特定资产收益权转让合同》项下提前支付必备金额的特定资产收益的义务。为了保障信托公司的权益，对于该《还款协议》及相关《抵押合同》、《质押合同》建议办理强制执行公证手续。

股性特定资产收益权实务操作实例：青岛某项目

青岛某项目交易背景：项目公司为青岛市某一房地产开发项目的开发商。该项目主体结构已经建设完成，目前正在进行内部装修；该项目已经取得五证，但项目公司及其股东均不具备二级开发资质，因此，该项目不具备房地产开发贷款要求。

交易的核心点在于纯股性特定资产收益权设计，特定资产转让方应向信托公司（代表信托计划）支付不确定数额的特定资产收益。
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青岛某项目交易流程

(a)信托计划的设立：优先级由投资者现金认购，次级由控股公司以其对项目公司的49%股权转让给信托公司，信托公司以相应份额的次级受益权为转让对价支付给该控股公司；

(b)信托计划资金的运用：信托公司以其募集的全部信托资金向项目公司收购其持有的特定资产收益权；

(c)承诺认购次级受益权：当某期信托财产产生的收益不足以支付优先级信托利益，则由控股公司承诺认购次级受益权并追加资金；

(d)担保措施：为担保项目公司累计划入监管账户的特定资产收益达到警戒线金额（须提前支付的金额），控股公司以其持有的项目公司51%股权提供质押，项目公司以其土地使用权及在建工程提供抵押，控股公司的实际控制人及其配偶提供个人连带责任保证；

(e)信托收益支付：信托利益主要来源于项目公司支付的特定资产收益，控股公司支付的承诺认购资金，股息、红利等收益以及其他信托财产产生的收益；

(f)信托计划终止：当优先级信托利益兑付完毕后，次级受益权人有权决定终止信托计划。

（4）债股结合特定资产收益权模式

债股结合特定资产收益权的含义：债股结合特定资产收益权是指转让方向受让方支付的特定资产收益金额为A与B之较大值：A主要指融资成本，即优先级的本金+固定收益+浮动收益（如有）；B指权利转让期间内，特定资产收益权实际产生的收益或按评估方法确定的评估价格或与某一指标（如项目公司实际产生的现金流、项目公司的净利润等）相挂钩的方式计算确定的价值。

债股结合特定资产收益权的权利实质：受让方购买该特定资产收益权的行为，可理解为受让方投资获得特定资产产生的有保底性质现金流权益的一种安排：转让方出让一种权利并担保其所出让的该种权利价值（A值）的实现，即转让方对受让方因担保其所出让的权利价值实现而对受让方承担了一项款项支付义务，但如果该权利在转让期间内计算出的B值大于A值，则超过部分归于受让方享有。

债股结合特定资产收益权模式的优点：一方面，通过取大值的安排，增加了特定资产收益权收益支付的不确定性，进而可以降低被认定为进行纯债务性融资的可能性，使之更偏向于被认定为一种“偏债性权益性投资”；另一方面，与股性特定资产收益权项下的先期提前支付款项债权相比，更为直接地构建出了主债权：在债股结合特定资产收益权结构性融资模式下，转让方承担了一项至少应向受让方支付不少于固定保底部分款项的义务，与股性特定资产收益权模式项下较为隐晦的先期提前支付款项而构建的债权相比，更为直接和确定。

债股结合特定资产收益权在目前房地产监管政策下的适用特别说明：如前文所述，债股结合特定资产收益权因增加了特定资产收益权收益支付的不确定性安排，增加了合规性解释空间，在“实质重于形式”规定出台前存有成功操作的案例。而在“实质重于形式”规定出台后，笔者认为，该模式的保底安排被认定为债务性范畴的风险较大，建议审慎运用。

债性特定资产收益权模式的适用空间：与债性特定资产收益权一样，虽然债股结合特定资产收益权模式在房地产“四证”取得前融资中适用风险较大，但其在房地产“四证”取得后或在其他行业领域中可以普遍适用。

2.股权投资模式

（1）福州某股权投资项目的交易背景

某房地产企业竞得一地块土地使用权，并成立项目公司作为项目开发主体。该房地产企业通过股东借款方式向项目公司提供资金用于支付土地出让金，项目公司已经取得土地使用证。

该项目的交易核心点在于，房地产企业通过行使股权购买选择权收购股权，信托公司未对该房地产企业设置强制性收购义务。

（2）福州某股权投资项目的交易结构图
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（3）福州某股权投资项目的交易流程

信托计划的设立：信托计划项下分优先级受益权和次级受益权，均由相应委托人以资金认购；

信托计划资金的运用：信托公司以其募集的全部信托资金向项目公司进行增资，增资后持有项目公司4903%股权；

股权收购选择权：在信托计划成立日起满一年之日前（行权期限），某房地产企业有权收购信托公司持有的项目公司49.03%股权，并支付收购价款；

担保措施：为确保某房地产企业支付股权收购价款的义务（以房地产企业行使股权收购选择权为前提），某房地产企业以其持有的项目公司5097%股权提供股权质押，项目公司以其持有的土地使用权提供抵押，关联公司提供连带责任保证担保；

信托财产处置：如果房地产企业未在行权期限内向信托公司发出行权通知，或者房地产企业放弃股权收购选择权，则信托公司有权通过项目公司分红、减资或向第三方出售项目公司股权等方式实现退出。

（4）交易节点问题分析

行权时间。在股权购买选择的模式下，一般均会对行权方限定一个行权期限。如果行权时间在四证取得之前，则就此构建的主债权合同而言，未违反法律、行政法规的强制性规定，应当认定为有效；但可能被监管部门认定为债性融资，进而产生合规风险。

收购价格的确定。收购价格的确定可以参考如下两种模式：（1）与房地产项目的销售价格或销售收入挂钩计算并确定；（2）与房地产项目的评估价格挂钩计算并确定。如与评估价格挂钩的，则还需事先约定评估机构、评估时点等。为了使得融资需求方的成本不至于过高，对于前述与销售价格、评估价格挂钩后计算所得金额可设置封顶金额，也就是下不保底、上封顶的操作模式。

四、房地产投资信托（REITs）业务律师实务

(一)REITs在中国的发展现状

REITs作为稳定房地产市场、抑制房地产行业过度投资、改善宏观调控带来的房地产行业资金瓶颈的渠道、连通房地产实体市场和资本市场的金融工具，自2004年，央行、证监会、银监会即开始REITs前期试点工作；特别是次贷危机爆发后，中央政府积极推进REITs在我国的试点。

2008年4月，人民银行发布的《2007年中国金融市场发展报告》中明确提出：要加快金融创新，择机推出房地产投资信托基金产品。

2008年12月3日，国务院总理温家宝主持召开国务院常务会议，会议研究确定了金融促进经济发展的九条政策措施（以下简称“国九条”），其中第5条指出：创新融资方式，通过并购贷款、房地产信托投资基金、股权投资基金和规范发展民间融资等多种形式，拓宽企业融资渠道。

2008年12月21日，国务院办公厅发布《关于促进房地产市场健康发展的若干意见》（国办发\[2008\]131号），其中第7条指出：支持资信条件较好的企业批准发行企业债券，开展房地产投资信托基金试点，拓宽直接融资渠道。

2009年3月18日，人民银行、银监会联合发布《关于进一步加强信贷结构调整促进国民经济平稳较快发展的指导意见》（银发\[2009\]92号），其中第6条意见中指出：支持资信条件较好的房地产且发行企业债券和开展房地产投资信托基金试点，拓宽房地产企业融资渠道。

此后，北京、天津、上海三地的REITs试点工作全面展开，REITs试点 
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 模式也分为银行间债券市场的固定收益类模式和证券交易市场的权益投资类模式。 但在2010年后由于房地产宏观政策的紧缩，REITs试点工作也相应暂缓。目前，我国大陆地区尚未有成功发行的公开市场REITs产品。

2012年12月2日，在深圳“第十一届中国证券投资基金国际论坛”上，中国证监会基金监管部主任王林表示，要积极研究推出REITs产品，REITs产品是否重迎曙光，有待进一步跟进。

(二)REITs基本交易结构 
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1.债性REITs含义、基本交易结构图及交易流程

（1）债性REITs含义

债性REITs（即固定收益类REITs）的含义：是指一种房地产资产信托，委托人（房地产原始权益人）将其持有的房地产信托给受托机构，并由受托机构向投资者发行REITs 
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 受益券，以代表投资者对该房地产享有的信托受益权。

（2）债性REITs基本交易结构图
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（3）债性REITs基本交易流程

REITs的设立与生效。房地产原始权益人（“委托人”）与受托机构签署《信托合同》，约定委托人将其合法所有的房地产（“房地产”）委托给受托机构设立REITs。委托人获得REITs项下的受益权，包括优先级受益权和次级受益权。《信托合同》规定的生效条件全部满足后，REITs生效。其中，对于房地产资产信托而言，其特别生效要件主要包括：（a）信托登记：《信托法》第10条规定：“设立信托，对于信托财产，有关法律、行政法规规定应当办理登记手续的，应当依法办理信托登记。未依照前款规定办理信托登记的，应当补办登记手续；不补办的，该信托不产生效力。” （b）发行审批： 受托人已经取得银行业监管管理部门关于受托人受益券发行资格的书面核准和人民银行关于受托人在全国银行间债券市场发行受益券的书面核准。

受益券的发行。根据目前尚未公开的REITs暂行管理办法的规定，委托人享有的优先级受益权可以通过受托人在银行间债券市场发行“受益券”的方式进行转让。据此，受托人与主承销商签署《主承销协议》，约定由主承销商组织承销团以余额包销方式承销受托机构公开发行的受益券。受托人将受益券发行所募集的资金按比例支付给委托人，作为委托人转让优先级信托受益权的对价。

资金委托保管。受托机构与保管银行签订《保管合同》，约定由保管银行承担信托资金的保管职责。

资产委托管理。受托机构与原始权益人（作为资产服务人）签署《资产管理合同》，约定由资产服务人自信托生效日起，提供对房地产的管理服务。

信托存续期间的收益分配。在信托存续期间，受托机构按《信托合同》的约定向受益人分配信托利益。

受益券的回购。在受益券预期到期日届至或发生其他提前回购情形时，受益券回购人（委托人）应当按照《回购承诺函》的约定履行受益券的回购义务并向受托机构支付回购款项。

信托财产的处置。如果受益券回购人未履行回购义务，受托人有权根据《信托合同》的约定处置房地产，并将所获得资金用以偿付受益券信托利益。

信托终止。在《信托合同》约定的终止情形发生时， REITs终止。受托机构应当在信托终止后规定期限内出具清算报告并履行注销信托登记等必要手续。

2.股性REITs的含义、基本交易结构图及交易流程

（1）股性REITs的含义

股性REITs是指一种房地产资金信托，投资者将其合法持有的资金信托给REITs基金管理人，并取得相应的REITs基金份额，再由REITs基金管理人按照基金合同的约定向房地产原始权益人收购其持有的房地产物业。

（2）股性REITs基本交易结构图
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（3）股性REITs基本交易流程

资产池的准备。基金管理人对房地产进行筛选，并对拟投资的房地产聘请相关中介机构进行估价、会计和法律尽职调查。

基金合同签订。基金管理人与基金托管人签订基金合同，拟设立房地产投资信托基金。

基金的核准、发行、上市交易。基金管理人经证监会核准后，在证券交易所公开发行基金份额募集资金；投资者认购基金份额，交付资金；基金在发行结束后，经基金管理人申请，证监会核准，基金份额可以在证券交易所上市交易。

资产收购。基金管理人以募集的资金投资于未上市股份有限公司，并通过该股份有限公司购买房地产或持有项目公司的股权。

基金的管理。基金管理人根据基金合同的约定对基金进行管理。基金管理人可以将房地产日常管理事务委托给具有适当履约能力的第三方（资产管理机构）进行管理。

基金财产的托管。基金托管人对基金的财产进行托管，履行托管人职责。

基金收益的分配。基金管理人以基金持有的房地产产生的租金收入为主要来源向基金份额持有人分配派息。

(三)RETIs业务中主要关注的法律问题探讨

1.组织结构

房地产投资信托基金的组织形式。房地产投资信托基金可以采用信托契约型、公司型等组织形式。信托契约型可以以《信托法》、《证券投资基金法》为基础，通过向投资者发行REITs份额，基金管理人、基金托管人与投资者形成信托关系；公司型房地产投资信托基金则以《公司法》、《证券法》为基本法律依据，向投资者发行公司股票募集资金，投资者成为公司的股东。

笔者建议在我国REITs试点采取信托契约型。从房地产投资信托基金的结构要求考虑，房地产投资信托基金是一种集合资金投资计划产品，信托契约型结构是最符合房地产投资基金产品要求的结构。我们认为，试点阶段采取信托契约型组织结构的优势在于：

（1）法律制度较完备。信托契约型房地产投资信托基金主要依据为《信托法》、《证券投资基金法》，且随着《破产法》、《物权法》等基础法律相继颁布施行，房地产投资信托基金的相关法律制度已经比较成熟。

（2）理论准备较为充分。目前国内专业机构较倾向于信托契约型结构，并对信托契约型房地产投资信托基金的相关制度展开了广泛和深入的研究。

（3）监管的要求。结合我国实际情况，考虑到房地产投资信托基金试点产品需要具备严格的市场监管和有效的风险控制机制，笔者建议房地产投资信托基金试点宜采用信托契约型的组织形式，按既定标准进行严格监管。

2.发行主体

针对所发行的REITs特性和发行市场的不同，受托机构可由依法设立的信托公司或证券投资基金管理公司分别担任。信托公司担任受托机构应当经银监会核准，取得房地产投资信托基金受托机构资格。证券投资基金管理公司担任受托机构，应当经证监会核准，取得房地产投资信托基金受托机构资格。信托公司申请房地产投资信托基金受托机构资格的市场准入条件和程序，由银监会另行制定。证券投资基金管理公司申请房地产投资信托基金受托机构资格的市场准入条件和程序，由证监会另行制定。

3.管理模式

房地产投资信托基金的管理模式。国际上，房地产投资信托基金从管理模式上分为外部管理和内部管理。采用内部管理模式还是外部管理模式往往取决于一国法律体系的规定、REITs所采取的组织结构、该国外部专业管理机构和房地产中介市场的发展程度等多种因素。

内部管理模式。在内部管理模式中，负责REITs基金管理和资产管理的主体即为房地产投资信托基金的内设部门，发起人对基金经营管理的影响力得到最大限度发挥，内部管理模式对发起人的益处更大，管理费、物业管理费等将成为稳定的收入来源，同时内部管理模式便于在管理费收取、运营战略制定等方面采取更灵活的方式，美国通常采用公司形式设立房地产投资信托基金，其管理由公司内部的管理部门完成。

外部管理模式。亚洲国家REITs往往采用外部管理模式，外部管理模式使专业的房地产投资信托基金管理机构能够在资产管理公司中发挥更大作用以保证更为专业和独立的管理服务，将可以使其更容易获得监管部门的发行许可，并且得到广大投资者的认可，在发行和二级市场交易中更具吸引力。

4.信托登记

（1）不动产信托登记对REITs的影响

根据《物权法》第9条 
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 的规定，不动产物权的设立、变更、转让和消灭应当办理登记手续；而《信托法》第10条 
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 要求，以法律、行政法规规定应当办理登记手续的财产设立信托应当办理登记手续。根据以上法律规定，REITs作为一种以不动产物权设立信托的金融产品，应当依法就设立信托的或被收购的房地产办理信托财产的信托登记，如果不办理，则应当补办，不补办的，将导致REITs信托无效的法律风险。

然而，我国自《信托法》生效以来一直没有制定相关信托登记法律制度，尽管上海信托登记中心在建立统一的信托登记平台上做了有益尝试并积累了宝贵的经验，但由于信托登记制度没有相应的法律法规的依据以及该中心区域性、事业性登记的局限，并未解决我国信托登记制度缺失的问题。

（2）不动产登记制度中的主要法律问题

①信托财产的转移问题与不动产信托登记

一般认为，《信托法》第2条 
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 是认定中国法律项下信托财产归属的主要依据，但由于该条对信托财产的所有权归属没有明确规定，在认定信托财产所有权归属时存在较大争议，主要有以下两种观点 
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 ：

第一，受托人所有的观点。首先，《信托法》第2条在规定委托人将信托财产委托给受托人的同时，还规定了受托人以自己的名义管理或处分信托财产。如果信托财产不归属于受托人，那么受托人又何以凭自己的名义管理处分信托财产？其次，《信托法》第14条 
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 在界定信托财产时，规定受托人因承诺信托而取得的财产是信托财产。由于“取得”一词的含义极其模糊，将其解释为取得财产所有权也是无可厚非的。最后，《信托法》第16条 

注释28


 还规定了信托财产与属于受托人所有的其他财产相区别，不得归入受托人的固有财产或者成为固有财产的一部分。如果信托财产不属于受托人的话，那么为何区别信托财产与受托人固有财产？所以，根据上文的分析，信托财产所有权归属于受托人。

第二，委托人所有的观点。根据该条规定，设立信托需要委托人将其财产委托给受托人，至于“委托”在此条文中具体含义如何，信托法未作特别规定。因此，对本条中“委托”之内涵的理解，有必要借助民事基本法的一般规定。而在民事基本法中，委托一词主要出现在《民法通则》有关代理与《合同法》有关委托合同的相关条文中。根据委托代理的规定，委托授权使代理人取得代理权；而根据委托合同的规定，签订委托合同后，受托人负担处理委托人事务的义务。但从民事基本法的规定来看，都不能从委托一词中推出财产所有权移转的效果。因此，持这一观点的人认为，在信托法没有对委托做出特别规定的情况下，《信托法》第2条中的委托并不发生财产所有权移转的法律效果。

综上所述，由于《信托法》相关规定不明确，在中国信托财产的归属问题上的确存在一定的争议。由此，在信托登记制度上就产生了难题，房屋设立信托后，房屋的所有权人是原始权益人还是受托人？在《信托法》没有明确规定的前提下住建部在草拟《信托登记暂行办法》亦做了模糊处理，拟将房屋原始权益人的所有权证缴回，并向受托人发放信托登记证明，以对房屋设立信托进行公示。

②“合二为一”的登记模式

“合二为一”是指不动产的物权登记和信托登记程序的合二为一，当事人无须就作为信托财产的不动产物权分别进行物权登记程序和信托登记程序。从住建部的《信托登记暂行办法》来看，目前也是采取这种做法。

③关于信托登记的类型

《信托法》第10条关于信托登记的规定，从法律字面解释而言，仅仅规定了设立信托时对信托财产的登记，也就是说信托财产的初始信托登记。但是，由于信托法律关系的信托要素除信托财产外还包括信托当事人、信托目的等，并且在信托存续过程当中这些信托要素还存在变动可能，如信托财产具体形态的变化、受托人的更换及其他信托要素的变更等；结合有关国家和地区的信托登记制度以及我国《物权法》第9条关于不动产登记的内容，笔者认为，不动产信托登记制度主要应包括不动产信托设立登记 
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 、不动产取得信托登记 
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 、不动产信托变更登记 
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 、不动产信托注销登记 
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 。

五、信托在房地产金融业务中遇到的常见法律问题

(一)对次级受益人的承诺认购义务是否可以申请法院强制执行

1问题的提出

（1）信托计划的设立和信托受益权

信托公司拟发起设立集合信托计划，信托计划项下受益权分为优先级受益权和劣后级受益权，优先级受益权由社会投资者以资金认购，劣后级受益权由特定主体定向认购。

（2）劣后级受益权的承诺认购安排

承诺认购人与信托公司签署《劣后级受益权认购协议》，约定当信托账户内资金不足以支付该期投资者利益时（以下简称“承诺认购触发事件”），承诺认购人应当认购相当于差额部分数额的劣后级受益权份额并向信托公司支付相应的认购款项。

（3）劣后级受益权承诺认购相关法律问题的提出

就承诺认购人承诺认购信托计划项下劣后级受益权问题：（a）承诺认购人的认购承诺是否是合法有效的承诺？(b)如果发生承诺认购触发事件，承诺人不履行承诺认购劣后级受益权并支付认购款项的义务，信托公司诉至法院，信托公司要求承诺认购人足额支付认购款项的诉讼请求是否能够得到法院的支持，进而要求对承诺认购人进行强制执行？

2承诺认购人的承诺认购构成承诺认购人的一项合法有效的承诺

承诺认购人与信托公司签署《劣后级受益权认购协议》，笔者认为，该协议的签署、履行应当适用《合同法》的相关规定。依据合同意思自治原则，在不违反法律法规强制性禁止性等原则的前提下，承诺认购人与信托公司的该等协议约定内容合法有效，构成承诺认购人对信托公司的一项合法有效的承诺。

3认购款项支付义务的可强制执行性存在一定的不确定性因素

（1）可强制执行性的含义

根据《民事诉讼法》第216条 
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 的规定，法律文书（主要指发生法律效力的民事判决书、裁定书以及依法应由法院执行的其他法律文书）生效后，义务人即应在指定期间内履行，如拒不履行，权利人可申请法院按照法定程序、运用国家强制力量对义务人强制执行。

（2）承诺认购义务支付承诺认购款项的强制执行性具有不确定性

申请法院对承诺认购人支付承诺认购款项义务进行强制执行的前提条件：根据《民事诉讼法》第216条的规定，申请人民法院对承诺认购人强制执行，则以生效裁决文书裁判承诺认购人继续履行认购劣后级受益权并支付承诺认购款项为前提。也就是说，如果信托公司要求承诺认购人足额支付认购款项的诉讼请求得到法院的支持，则信托公司有权在承诺认购人不履行足额支付义务时，可以依据的生效判决申请法院对承诺认购人进行强制执行。

就《劣后级受益权认购协议》项下，如果发生承诺认购触发事件而承诺人拒绝认购劣后级受益权并支付认购款项，则信托公司诉至人民法院要求法院判决承诺认购人继续履行支付承诺认购款项的义务。由于目前尚无生效判决可供该等案例参照，因此该等诉讼请求是否一定得到法院的支持尚存在不确定性，即可能得到法院的支持，判决承诺认购人继续履行并支付承诺认购款项，也可能不被法院所支持前述诉讼请求。我们认为法院不支持将承诺认购作为一种可强制执行债务的理由可能有以下几种：

1不能基于信托法律关系要求承诺认购人继续履行支付承诺认购款项的义务：在《劣后级受益权认购协议》签署后，但在承诺认购触发事件发生、承诺认购人交付信托资金前，承诺认购人所承诺交付的信托资金尚未划付至信托账户，该等信托资金的金额并不确定，尚未特定化，无法与承诺认购人的固有财产相区分，故该部分资金所对应的信托尚未生效，信托公司不能基于与承诺认购人之间存在信托法律关系而对承诺认购人要求继续履行支付承诺认购款项的义务。

2信托公司基于承诺认购人在《劣后级受益权认购协议》项下的认购承诺，足额获得承诺认购款项的要求是否能够得到法院的支持：根据《合同法》第107条 
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 和第110条 
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 的约定，如果合同当事人违反合同约定，对于金钱债务的给付，守约方可以向违约方主张继续履行金钱给付义务。依据《劣后级受益权认购协议》仅产生的是合法有效的合同法律关系，如果承诺认购人继续向信托公司交付信托资金，则承诺认购人与信托公司将产生合法有效的信托法律关系（意味着承诺认购人是基于对信托公司的信赖愿意将资金交付给信托公司设立信托并由信托公司对该等信托资金进行管理、运用和处分）；如果承诺认购人不向信托公司交付信托资金，则承诺认购人与信托公司就没有建立信托法律关系，此时信托公司与承诺认购人之间仅存在合同法律关系，因此法院可能仅依据合同法律关系而判决解除《劣后级受益权认购协议》，不支持承诺认购人继续向信托公司履行交付承诺认购款项。因此笔者认为，信托公司基于承诺认购人在《劣后级受益权认购协议》项下的认购承诺，要求承诺认购人足额支付认购款项的诉讼请求可能得不到法院的支持，进而使得信托公司无法针对承诺认购人要求法院强制执行。

3是否可以基于强制执行公证的办理，要求承诺认购人继续履行给付认购款项的义务：如果《劣后级受益权认购协议》能够成为公证机关依法赋予强制执行效力的债权文书，则根据《民事诉讼法》第214条 
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 规定，受申请的法院应当执行。但根据《最高人民法院、司法部关于公证机关赋予强制执行效力的债权文书执行有关问题的联合通知》第2条 
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 规定及笔者目前了解的情况看，《劣后级受益权认购协议》办理强制执行公证存有一定的难度。

4承诺认购义务的强制执行性具有不确定性，并不影响对承诺认购人追究违约责任。虽然根据上述分析，我们认为，承诺认购义务的强制执行性具有不确定性因素，但如果承诺认购人不履行支付认购款项的义务，则构成对《劣后级受益权认购协议》的违约，信托公司可依此要求承诺认购人承担相应违约责任，包括支付违约金、赔偿金等。

5小结。基于以上所述，笔者认为，承诺认购人的承诺认购构成承诺认购人的一项合法有效的承诺，但信托公司要求承诺认购人足额支付认购款项的诉讼请求可能得不到法院的支持，进而影响针对承诺认购人的强制执行。但是，从另一个角度讲，即使信托公司要求承诺认购人足额支付认购款项的诉讼请求得不到法院的支持，亦不影响信托公司要求承诺认购人承担违约责任的权利。

(二)未来债权是否可以设立信托

1未来债权的类型

从理论上看，未来债权可能主要包括两种类型：
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（1）有基础法律关系的未来债权

有基础法律关系的未来债权是指据以形成债权的合同已经成立并生效，但该合同项下债权在合同生效时尚未形成，该债权尚需要在特定条件（如一方交付标的物、持续履行义务等）成就后方可形成，在债权产生之前，权利人实际持有的是一种期待权，该权利受到合同的约束和法律的保护。

但是，对于这类未来债权，存在另外一种比较普遍的看法，认为在这种已经成立并生效的合同中，债权实际上已经产生，只不过债权的行使附有条件，并且债权的数额可能还不确定，因此属于既有的“附条件债权”，并非未来债权。

（2）无基础法律关系的未来债权

无基础法律关系的未来债权又称为“纯粹的未来债权”，在未来债权转让或信托时，该类未来债权尚无已生效的合同文件作为其产生依据，因此并没有现时存在的任何权利（包括期待权），其权利的产生时间、数额、行使方式等均处于不确定状态，仅能根据转让方的业务范围、历史经营数据、市场环境等因素预测将来可能产生的债权类型、债权数量。

2未来债权是否可以设立信托的探讨

《信托法》第2条规定：“本法所称信托，是指委托人基于对受托人的信任，将其财产权委托给受托人，由受托人按委托人的意愿以自己的名义，为受益人的利益或者特定目的，进行管理或者处分的行为。”《信托法》第7条规定，“设立信托，必须有确定的信托财产，并且该信托财产必须是委托人合法所有的财产。本法所称财产包括合法的财产权利。”根据上述规定，笔者认为，《信托法》对可设立信托的财产的应具备三个关键要素：(a)具有确定性；(b)为委托人合法所有；(c)具有可转让性。

（1）未来债权可转让性的探讨

①国际上的普遍做法

根据长期以来对国际上资产证券化相关立法例的研究、分析，笔者认为未来债权的可转让性已为国际社会广泛接受，国际上目前普遍倾向于认为，可证券化的债权包括既有债权和未来债权，具体相关规定如下：

《联合国国际贸易应收款转让公约》第5条，第8条第1、2款规定，现有应收款是指转让合同订立时或此前产生的应收款；未来应收款是指转让合同订立后产生的应收款。
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《关于〈联合国国际贸易应收款转让公约〉的解释性说明》中指出，公约“特别消除了法律上对未来应收款转让的和对未具体指明的应收款转让（成批转让）的禁止”，以减少“包括以资产作担保的贷款、保理、发票贴现、福费庭和证券化等重要应收款融资情况下一些问题的法律不确定性”。尤其是，公约涵盖了“合同应收款的证券化以及以项目未来收入流量作担保的项目融资”。

②我国未来债权可转让的探讨

《合同法》允许有基础法律关系的未来债权的转让。《合同法》对债权转让的相关规定：《合同法》第79条规定，“债权人可以将合同的权利全部或者部分转让给第三人”。 根据上述《合同法》规定，笔者认为，有基础法律关系的未来债权转让应当属于现行法律规定的债权转让范围。

我国担保法律允许未来债权出质。(a)我国《物权法》一般禁止以法律、行政法规禁止转让的物或权利设立抵押、质押
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 ，其原因在于质权往往要通过拍卖、变卖质押物（权利）的方式实现，从而导致法律、行政法规禁止转让的物或权利的流转，变相突破了法律、行政法规的禁止性规定。但《物权法》明确允许应收账款出质。(b)中国人民银行《应收账款质押登记办法》第4条将应收账款界定为“权利人因提供一定的货物、服务或设施而获得的要求义务人付款的权利，包括现有的和未来的金钱债权及其产生的收益，但不包括因票据或其他有价证券而产生的付款请求权”。该规定明确将“未来的金钱债权”包含在应收账款的概念之内，我们认为，该理解与国际上广泛接受的应收账款概念是一致的，并且符合经济活动的需求，体现了法律反映、吸收和促进经济实践的作用。(c)《应收账款质押登记办法》未对“未来的金钱债权”作任何定义或解释，我们理解应包含了有基础法律关系的未来债权和纯粹的未来债权。

我国法律未对纯粹未来债权的转让作出明确的规定。(a)我国民法上未对未来债权转让的合法有效性及其他问题作出明确规定。从现行法律关于民事行为效力的规定来看，并未将“标的存在并确定”作为法律行为的有效要件。
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 由于合同是一种设定义务或负担的行为，以债务的履行和债权的实现为目的，而标的物在合同成立时是否存在并不决定合同目的是否能够实现（在种类物的交易中尤其如此），因此，标的物不确定并不导致合同无效，而是有可能导致合同可撤销或合同被解除 

注释42


 。纯粹未来债权的转让若不具有法律、行政法规规定的合同无效情形，则根据《合同法》第4条“当事人依法享有自愿订立合同的权利，任何单位和个人不得非法干预”，法律应当给予保护。(b)从经济合理性考察，纯粹未来债权的转让往往是基于双方对未来债权产生的强烈预期，转让合同可以对转让方设定一系列的义务以及补偿机制，达到风险控制的目标并维护交易公平。从这一角度出发，法律也不应一律禁止该类交易，压制经济需求和经济活动中产生的创造力。(c)关于纯粹未来债权转让的时间，由于转让合同生效时尚没有作为债权产生依据的基础法律关系，转让方可能还没有任何权利产生，我国学理上一般认为，权利的转让应以权利的存在为前提，因此对于纯粹的未来债权，其转让生效时间很可能认定为债权或其期待权实际产生之时。

（2）未来债权的确定性探讨

除可转让性的分析外，对于《信托法》中“确定性”和“合法所有”两个概念，法律及司法解释均没有明确解释，存在不同理解。

对于“确定性”，存在两种理解：一是价值确定，二是范围确定。笔者倾向于采用第二种理解，原因在于：从立法目的解释，《信托法》要求信托财产的价值确定不具有合理性，设立信托并不一定涉及信托财产的定价问题，并且财产将因不同的定价方式而产生不同的价值，只要采取当事人同意的方式定价即可，《信托法》不应以信托财产价值不确定为由否定信托的效力；相反，《信托法》有必要要求信托财产的范围确定，因为根据《信托法》第15条，信托设立后，信托财产与委托人的其他财产相区别，产生破产隔离的效果；若信托财产范围不能确定，则不能够有效地区分信托财产和委托人其他财产，从而导致产权不清晰以及破产财产界定的困难。

根据《信托法》的相关规定以及前述分析，以有基础法律关系的未来债权设信托，应不存在《信托法》上的障碍。以纯粹未来债权设信托，关键的问题是未来债权特定化和权利现时存在的问题。如果该类未来债权可以通过一定方式予以确定，从而一旦债权实际产生，能够识别其为信托财产 
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 ，则应符合《信托法》的要求信托财产“确定”的规定。而信托财产如果必须是委托人现时所有的财产，则委托人可能无法在信托设立时直接将未来债权设立信托，而必须等待权利产生时才能将之设立信托。

纯粹未来债权特定化的方法，根据设立信托的未来债权类型不一而同。用于确定被信托的未来债权的信息点包括但不限于：债权人名称；债权人的某一特定业务；该项业务的特定经营范围；对债务人的具体要求；其他信托文件设定的合格标准。例如，在中远集团1999年离岸资产证券化项目中，设立信托的应收账款为“在交割日及之后存在的、中远集运和中远集团在CFCC航线上享有的应收账款”，而CFCC航线系指“在澳大利亚、比利时、法国、德国、香港、意大利、荷兰、日本、新西兰、新加坡、英国和北爱尔兰拥有集装箱船舶停靠港的航线”。

对于纯粹未来债权设立信托的时间问题，可以考虑附条件民事法律行为的思路。根据《民法通则》第62条，民事法律行为可以附条件，附条件的民事法律行为在符合所附条件时生效。因此可以在信托设立时约定，当未来符合合格标准的债权产生时，委托人立即将之设立信托，从而使该部分债权成为信托财产。在这种做法下，信托财产的规模是变动的，但是可以预先设定一个预期的规模或限度；在每个时间，信托财产都是已经存在的、确定的财产。在实践中越来越多地被采纳的集合信托计划分期募集的做法，实际上与上述思路具有同样的原理和法律依据。

（3）未来债权的合法所有要素探讨

对于“合法所有”应当怎样理解存在两种观点，一种观点认为，信托财产应当是委托人设立信托时已经合法享有的财产或财产权利；另一种观点认为，法律强调的是“合法非法”的概念，而非现时所有的概念，笔者认为，将来产生的财产同样可以是委托人合法所有的财产。由于没有法律权威的解释，该问题尚没有结论。但若类比一般民事制度和交易，则权利是否现时存在并非法律行为的有效要件，而是决定权利发生转移的时间。

3小结

第一，有基础法律关系的未来债权可以设立信托：根据《信托法》的相关规定以及前述分析，以有基础法律关系的未来债权设信托，应不存在《信托法》上的障碍。

第二，纯粹的未来债权是否可以设立信托，在于是否可被特定化和权利是否现实存在：以纯粹未来债权设信托，关键的问题是未来债权特定化和权利现时存在的问题。如果该类未来债权可以通过一定方式予以确定，从而一旦债权实际产生，能够识别其为信托财产 
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 ，则应符合《信托法》的要求和信托财产“确定”的规定。而信托财产如果必须是委托人现时所有的财产，则委托人可能无法在信托设立时直接将未来债权设立信托，而必须等待权利产生时才能将之设立信托。

第三，从总体上而言，通过交易安排，未来债权可以设立信托：中国民法和信托法对于有基础法律关系的未来债权与既有债权同等对待，对于纯粹的未来债权的转让或信托也不限制或禁止，因而未来债权可以合法设立信托。虽然未来债权设立信托存在特殊风险，但其可以通过一系列交易安排予以化解或者控制，在法律允许的范围内可以综合采用多种方法实现对投资者的保护。

(三)特定资产收益权的是否可以设立信托

1特定资产收益权可转让性的法律依据

法律、法规并不禁止特定资产收益权的转让。法律依据如下：

《合同法》第4条规定：“当事人依法享有自愿订立合同的权利，任何单位和个人不得非法干预。”

《合同法》第52条规定：“有下列情形之一的，合同无效：（一）一方以欺诈、胁迫的手段订立合同，损害国家利益；（二）恶意串通，损害国家、集体或者第三人利益；（三）以合法形式掩盖非法目的；（四）损害社会公共利益；（五）违反法律、行政法规的强制性规定。”

2特定资产收益权可信托性探讨

当事人约定的特定资产收益权是一种转让方合法享有的财产权益，根据上述法律规定，法律允许当事人根据自由意思对其所享有的合法财产权益通过合同方式作出设立民事权利义务关系的安排，也就是说，在转让方合法拥有特定资产所有权的基础上，转让方有权对特定资产收益权作出处分。同时，只要不违反《合同法》第52条禁止性规定，特定资产收益权转让合同自愿等价有偿订立，合法有效。基于此，既然特定资产收益权是可转让的，在特定化后，可由其持有人将其特定化后设立信托，成为信托财产。

(四)工会是否可以成为民事信托的受托人以及工会成为民事信托受托人的相关法律问题探讨

1工会可以作为民事信托受托人

《信托法》第24条规定，受托人应当是具有完全民事行为能力的自然人、法人。工会如果具备社会团体法人资格，则符合《信托法》规定的受托人资格要求，可以以民事信托受托人身份接受委托。

此外，根据著名民法学家江平以及《信托法》起草工作主要成员王连洲的意见，工会作为受托人设立民事信托没有违反《信托法》的强制性规定，是合法有效的。

2民事信托与职工持股会的区别

（1）法律关系的不同

由于国家法律、行政法规等并没有对于“职工持股会”的一般性定义，因此在职工持股会中，职工与工会之间存在何种法律关系是不明确的，由此导致职工与工会在职工持股会中的权利、义务、责任也是不明确的。民事信托在职工与工会之间构建了民事信托法律关系，使职工与工会之间的权利、义务、责任有法可依。

（2）对外身份的不同

根据2000年7月6日《民政部办公厅关于暂停对企业内部职工持股会进行社团法人登记的函》，在2000年之后，职工持股会已经不能进行社团法人登记，因此，也不可能以自己的名义购买其他公司的股份，成为其他公司的股东或是成为合伙企业的合伙人。而民事信托的受托人工会具有社团法人资格，根据《信托法》可以以受托人名义管理、运用、处分信托财产。

（3）对外投资范围的不同

一般来说，职工持股会募集的资金，仅能用于购买本公司内部职工股份，不得用于购买社会发行的股票、债券，也不得用于向本公司以外的企事业单位投资、参股 
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 。而民事信托的投资范围是由委托人与受托人的信托合同进行约定，一般来说双方将对投资对象进行明确的约定。

（4）资金保管方式的不同

工会在民事信托的受托人将在保管银行开立信托财产专户，专项用于归集、划付委托人交付的信托资金，如果资金划付与信托文件、保管合同约定的方式不同的，保管银行有权拒绝划款。而职工持股会并没有资金保管的安排。

3工会作为民事信托受托人的法律责任

（1）原则上受托人以信托财产为限向受益人承担支付信托利益的义务

根据《信托法》第34条，受托人以信托财产为限向受益人承担支付信托利益的义务。根据《信托法》第37条第2款，受托人违背管理职责或者处理信托事务不当对第三人所负债务，以其固有财产承担。所以，工会作为受托人应当以信托财产为限向受益人承担支付信托利益的义务，并且，在违背管理职责或者处理信托事务不当对第三人负有债务时，以其固有财产承担相应的法律责任。

（2）工会法人依法独立享有民事权利和承担民事义务

根据《工会法》第14条的规定，“中华全国总工会、地方总工会、产业工会具有社会团体法人资格。基层工会组织具备民法通则规定的法人条件的，依法取得社会团体法人资格。”根据《民法通则》第36条，法人依法独立享有民事权利和承担民事义务。《民法通则》第37条，法人应当具备下列条件：(1)依法成立；(2)有必要的财产或者经费；(3)有自己的名称、组织机构和场所；(4)能够独立承担民事责任。因此，若满足上述要求，则中华全国总工会、云南省总工会、相关产业工会与民事信托受托人工会均是独立的法人，应当各自独立的享受民事权利和承担民事义务。

4工会设立民事信托应注意避免非法集资风险的问题

根据2011年1月4日开始实施的《最高人民法院关于审理非法集资刑事案件具体应用法律若干问题的解释》第1条规定，违反国家金融管理法律规定，向社会公众（包括单位和个人）吸收资金的行为，同时具备下列四个条件的，除刑法另有规定的以外，应当认定为刑法第176条规定的“非法吸收公众存款或者变相吸收公众存款”：（1）未经有关部门依法批准或者借用合法经营的形式吸收资金；（2）通过媒体、推介会、传单、手机短信等途径向社会公开宣传；（3）承诺在一定期限内以货币、实物、股权等方式还本付息或者给付回报；（4）向社会公众即社会不特定对象吸收资金。未向社会公开宣传，在亲友或者单位内部针对特定对象吸收资金的，不属于非法吸收或者变相吸收公众存款。

笔者建议，工会在设立民事信托时应当避免违反上述法律规定，从而避免构成非法集资的风险。

5民事信托受益权的转让

（1）信托受益权的转让

为解决工会职工在特殊情况下信托受益权的变现问题，信托文件可以约定：信托受益权在一定条件下（受益人离职不再属于工会单位的职工、受益人出国、受益人生病等）经工会同意可以转让。职工转让信托受益权的只能向工会单位职工或工会单位转让。

（2）非交易性转让

在发生继承、捐赠、遗赠、自愿离婚、分家析产、司法执行等情况，工会有权根据法律规定或国家权力机关要求办理非交易过户。

第二节　　信托与有限合伙的结合在房地产

金融业务中的律师实务

一、业务概述

由于中国银监会在房地产金融业务中对商业银行、信托公司及信托资金运用的监管政策的趋紧，对于房地产融资业务，特别是房地产项目四证取得前的融资亟须创新的思路拓展房地产企业合法合规的融资渠道，信托的有限合伙化、信托与有限合伙的结合模式就是其中较优的选择之一，近期也较多地被应用在房地产金融律师实务中。

二、信托有限合伙化

(一)信托有限合伙化的含义

信托的有限合伙化是指以有限合伙企业为融资工具实现信托在房地产融资业务中承担的资金募集和运用功能，为房地产企业提供资金支持。

实质上，信托的有限合伙化的资金募集平台仅为有限合伙企业，与信托这一法律关系无关，只是信托公司可以将运营信托所累积的客户资源及经营理念贯彻到有限合伙当中，使得一方面能够满足房地产融资的政策监管要求，另一方面也使得信托公司可以运用其熟悉的管理和现金流分配机制运营房地产项目，最终达到为房地产企业提供融资的目的。

基于信托有限合伙化的有限合伙本质，本节除对有限合伙型基金的设立登记和备案实务进行简单介绍之外，将着重介绍信托领域的退出和现金流分配机制如何在有限合伙这一平台项下得以较好地契合。

(二)信托与有限合伙的异同比较

1.信托与有限合伙融资工具的区别
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2.信托与有限合伙融资的相似性

（1）内部法律关系基础的相似性

从信托和有限合伙内部法律关系来看，因信托财产或有限合伙财产的所有权和控制权（经营管理权）均在前述两个载体中产生分离，受托人对信托受益人、GP对LP及有限合伙企业均具有信义义务，具体而言，信托受托人的信义义务主要是指信托公司为了受益人的最大利益对信托财产进行运用、管理和处分，GP则为了LP以及有限合伙企业利益对有限合伙企业财产进行管理。

（2）管理结构的相似性

从管理结构来看，信托和有限合伙均由专业的理财投资机构进行管理运营，有限合伙企业由一名或者多名GP进行管理，信托则由受托人对信托财产进行管理处分。

（3）现金流分配的相似性

从现金流分配机制来看，信托和有限合伙企业的现金流分配均具有较大的灵活性，一般而言，信托项下如何满足不同收益率、不同分配顺序、不同期限的各档信托产品的分配，在有限合伙企业中也可以同样得以实现。

(三)有限合伙型基金的设立登记 
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1有限合伙型基金的登记管辖

以北京地区为例，名称中含有“基金”、“投资基金”或“投资基金管理”的内外资企业由市工商局登记管辖。名称中含有“基金”字样的股权投资企业设立分支机构的，由区县工商分局登记管辖。

2有限合伙型基金的设立登记程序

设立有限合伙型基金，一般来说先要在工商局进行企业名称预先核准，完成之后到经工商局确认的入资银行开立入资专户，接着参照公司注册资本的验资要求到法定验资机构办理验资手续，完成以上手续后，递交包括合伙协议在内的申请材料，最后凭工商局核发的《准予设立登记通知书》到工商局交费并领取营业执照。

在办理登记注册的实践过程中，可能会遇到名称预先核准后，合伙人还需要再做调整的情况。此时合伙人还能否更改，视各地工商局的实践操作而可能有不同。就北京地区而言，如果有限合伙型基金预先核准的名称包含“北京”字样，则该设立登记由北京市、区工商局核准，根据北京市工商局相关人员的确认，在此情况下，北京市工商局相关的工作路径可以提供更改合伙人的服务。但如果有限合伙型基金预先核准的名称未包含“北京”字样，则该设立登记须报送国家工商总局进行最终的核准，名称预先核准后，合伙人无法更改。

3对有限合伙型基金设立登记的具体要求

（1）对名称的要求

根据《企业名称登记管理规定》的相关要求，企业名称一般由字号或商号、行业或者经营特点、组织形式三部分组成。除了经国家工商总局核准的驰名字号、外商投资企业等特殊情况之外，企业名称原则上应当冠以企业所在地省（包括自治区、直辖市）或者市（包括州）或者县（包括市辖区）行政区划名称。
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 以在北京地区登记注册的有限合伙型基金为例，应以“北京”作为行政区划，放在商号和行业用语前面；企业名称中的行业用语可以使用“风险投资基金”、“创业投资基金”、“股权投资基金”的字样。在实践操作中，有限合伙型股权投资基金的名称一般会被核定为“北京××基金（有限合伙）”或者“北京××投资基金（有限合伙）”。

（2）对出资的要求：

有限合伙制股权投资基金的出资要求，按照《合伙企业法》、《合伙企业登记管理办法》执行。此外，合伙制企业需要按照公司制企业的入资程序完成入资和验资。

对于单个投资者而言，各地设立了不同的准入门槛，据了解，北京地区规定有限合伙型股权投资基金的单个有限合伙人的投资额应不低于1000万元。

（3）对合伙人的要求

根据《合伙企业法》的规定，有限合伙企业由2个以上50个以下合伙人设立；并且至少应当有一个普通合伙人。

对合伙人资格的限制。合伙人为法人的，其注册资本必须需全部到位，即分期缴付出资的公司不能成为有限合伙型基金的合伙人。被吊销营业执照企业法人的法定代表人，在法定期限内，不得成为有限合伙型基金的合伙人。国有独资公司、国有企业、上市公司以及公益性的事业单位、社会团体不得成为普通合伙人。

对合伙人人数的限制。根据国家发改委与2011年12月23日发布的《关于促进股权投资企业规范发展的通知》的规定，投资者为集合资金信托、合伙企业等非法人机构的，应打通核查最终的自然人和法人机构是否为合格投资者，并打通计算投资者总数，但投资者为股权投资母基金的除外。按照以上规定，有限合伙型基金的合伙人人数计算以实际的投资人数为准，该《通知》颁布后，以往试图通过集合资金信托作有限合伙人来规避有限合伙企业对于合伙人人数上限的方案将无法通过发改委的备案。

（4）对经营范围的要求

在实践操作中，有限合伙型股权投资基金的经营范围一般被核定为：非证券业务的投资、投资管理、咨询。（不得从事下列业务：①发放贷款；②公开交易证券类投资或金融衍生品交易；③以公开方式募集资金；④对除被投资企业以外的企业提供担保）。内资有限合伙型基金可申请从事上述经营范围以外的其他经营项目，但是外资股权投资基金不得从事其他经营活动。

（5）对住所的要求

各地对有限合伙企业住所有不同要求，目前北京市对住所要求采取从严把握的态度。申请登记为有限合伙企业住所的房屋应是取得权属登记的合法建筑，登记时应向登记机关提交《房屋所有权证》复印件。作为住所的房屋用途应当与房屋所有权证记载的用途一致。将住宅改变为经营性用房作为住所的，应当符合国家法律、法规、管理规约的规定，除填写申请书中《住所登记表》及《关于同意将住宅改变为经营性用房的证明》外，还应到有关部门办理改变房屋使用性质的相关手续，并向登记机关提交变更后的证明文件。

（6）对合伙协议内容的要求

合伙企业的一般规定。有限合伙型基金在登记注册时需按照《合伙企业法》第18条的一般性规定，提交合伙协议并在合伙协议中载明下列事项：合伙企业的名称和主要经营场所的地点；合伙目的和合伙经营范围；合伙人的姓名或者名称、住所；合伙人的出资方式、数额和缴付期限；利润分配、亏损分担方式；合伙事务的执行；入伙与退伙；争议解决办法；合伙企业的解散与清算；违约责任。

有限合伙的特殊规定。除此之外，合伙协议还应根据《合伙企业法》第63条对有限合伙企业合伙协议的特殊规定，载明以下内容：普通合伙人和有限合伙人的姓名或者名称、住所；执行事务合伙人应具备的条件和选择程序；执行事务合伙人权限与违约处理办法；执行事务合伙人的除名条件和更换程序；有限合伙人入伙、退伙的条件、程序以及相关责任；有限合伙人和普通合伙人相互转变程序。

(四)有限合伙型基金的备案

1.发改委对股权投资企业的备案要求。

国家发改委于2011年11月23日发布了《关于促进股权投资企业规范发展的通知》（发改办财金\[2011\]2864号），要求股权投资企业除符合2864号文中规定的例外情况外 
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 ，均应当按2864号文的要求，在完成工商登记后的1个月内，申请到相应管理部门备案。其中，资本规模（含投资者已实际出资及虽未实际出资但已承诺出资的资本规模）达到5亿元人民币或者等值外币的股权投资企业，在国家发改委备案；资本规模不足5亿元人民币或者等值外币的股权投资企业，在省级人民政府确定的备案管理部门备案。

2.规避备案的法律后果。

对于工商注册后未备案的股权投资企业，国家发改委要求备案管理部门采取两种后续措施。一是督促企业在20个工作日内向管理部门申请办理备案手续；二是对逾期仍然没有备案的企业，将其作为“规避备案监管股权投资企业”、“规避备案监管受托管理机构”，通过备案管理部门门户网站向社会公告。从2864号文的内容上看，对规避备案的行为并没有实质性的处罚措施。

但需要指出的是，目前我国部分省市针对满足一定注册资本要求的股权投资企业各自出台了一系列优惠政策，包括税收减免、投资奖励、租房补贴等。其中，上海、深圳等地均规定享受优惠政策的前提条件是要在当地的备案管理部门（通常是省、市金融办）进行备案。因此，股权投资企业登记设立后，如果不进行备案，对其正常的投资业务不会造成太大影响，但是可能会因此无法享受当地的优惠政策。鉴于并非所有出台优惠政策的省市都将备案作为享受优惠政策的前提条件，如北京就并未规定享受优惠政策须先行备案，所以股权投资企业在决定是否要履行备案手续时，还应该结合当地政策进行综合考虑。

(五)有限合伙企业中LP资金退出与现金流分配分析

有限合伙企业中LP资金一般可以通过分配合伙企业利润、分配合伙企业的财产、减资和退伙等方式实现。

1.分配合伙企业的利润

（1）利润分配的特点
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（2）利润分配的一般顺序

投资项目变现取得货币收入后，将取得的收入扣除有限合伙企业运行所必要的费用后，向合伙人进行分配。有限合伙企业进行货币分配，一般按下列顺序进行（就具体项目而言可根据项目情况确定分配比例和顺序）：

①向所有有限合伙人分配，直至所有有限合伙人均收回其实缴出资额；

②向普通合伙人分配，使普通合伙人收回其实缴出资额（如有）；

③向所有合伙人分配，直至各合伙人实缴出资额的内部收益率达到【】% /年；

④如有余额，按20%给普通合伙人、80%给有限合伙人的比例分配。有限合伙人应分配的部分在有限合伙人之间根据其实缴出资额按比例分配。

（3）回拨机制

回拨机制是基于保护有限合伙人的利益而产生的一种机制，其实现的目的是在一个投资项目发生亏损时，LP可以从GP在盈利项目中所获得的利润分配收益中拿回全部或部分用以弥补可能或已经发生的亏损。

回拨机制一般可以包括两种情形：

①GP取得利润分配收益后，当投资项目发生亏损时，GP须返还已取得的部分或全部分红至收益分成账户；

②GP将其取得的利润分配收益的全部或者部分留存在收益分成账户内作为保证金，以弥补项目亏损。

2.减资

《合伙企业法》第34条 
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 ，合伙人按照合伙协议的约定或者经全体合伙人决定，可以增加或者减少对合伙企业的出资。《合伙企业法》第60条 
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 ，规定了有限合伙企业在未作明确规定的情况下可以适用关于普通合伙企业的规定。

一般而言，减资主要分以下两种情形：第一种是减少实缴资本但认缴资本不变；第二种是实缴资本和认缴资本同时减少。

就减资的法定程序而言，特别需要说明的是，法律法规没有规定有限合伙企业减资须履行通知债权人的程序。

3.退伙

（1）退伙类型

根据《合伙企业法》的规定，退伙类型可以分为三类：自愿退伙（《合伙企业法》第45、46、47条 
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 ）；当然退伙（《合伙企业法》第48条 

注释52


 ，《合伙企业法》第78条 
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 ）；除名退伙（《合伙企业法》第49条 
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 ）。

（2）退伙分配

退伙结算：按照退伙时的合伙企业财产状况进行结算，退还退伙人的财产份额。

财产份额的退还办法：由合伙协议约定或者由全体合伙人决定，可以退还货币，也可以退还实物。

4.其他分配合伙企业财产的方式探讨

（1）“随分制度”的提出

《合伙企业法》第21条规定，“合伙人在合伙企业清算前，不得请求分割合伙企业的财产；但是，本法另有规定的除外。合伙人在合伙企业清算前私自转移或者处分合伙企业财产的，合伙企业不得以此对抗善意第三人。”根据《合伙企业法》相关的条款，合伙人在合伙企业清算前分割合伙企业财产的情况主要包括利润分配和出资返还（包括：减少实缴资本但认缴资本不变、实缴资本和认缴资本同时减少以及退伙），本文此处所述的“分配合伙企业财产”特指在合伙企业没有利润情况下，向有限合伙人分配财产，以实现有限合伙人的退出。一般也称之为有限合伙企业的“随分制度”。

（2）随分制度在我国的限制适用

以美国为例，一般而言，分配合伙企业财产的条件是有限合伙企业的总资产大于总负债时。但我国《合伙企业法》除对合伙企业的利润分配、减资、退伙有明确规定外，并没有对合伙企业在没有利润或没有足够可分配利润情况下的财产分配作出规定。

笔者认为，根据《合伙企业法》第21条的条文含义而言，该条所述的除外情形须为《合伙企业法》的规定方可适用。因此，从严格意义上来讲，在《合伙企业法》未规定的情形下（没有利润时分配合伙企业财产），为《合伙企业法》第21条所禁止和限制。

（3）随分制度的法律效果及存在的主要风险

如果合伙人私自转移或处分合伙企业财产（从条文前后文来看，此处的“私自”也包括全体合伙人违反《合伙企业法》第21条的规定形成决议后转移或处分合伙企业财产的情形），其主要法律效果及相应的法律风险主要如下：

①从对外法律关系上来看，根据《合伙企业法》第21条的规定，《合伙企业法》限制合伙企业在没有利润时分配合伙企业财产。如果违反该限制，《合伙企业法》并没有直接明确规定其法律效果是无效还是有效，但无论如何均不得对抗善意第三人，也就是说，该等分配对于善意第三人而言并不生效，该部分仍作为对外承担债务的合伙企业财产，有限合伙人应当以其认缴的出资额以及所得的该部分合伙收益金额为限对外承担责任，实际上产生了取得合伙收益的有限合伙人对合伙企业的一种负债，应当向合伙企业进行偿还。

②从内部法律关系上来看，根据《合伙企业法》第96条的规定，“合伙人执行合伙事务，或者合伙企业从业人员利用职务上的便利，将应当归合伙企业的利益据为己有的，或者采取其他手段侵占合伙企业财产的，应当将该利益和财产退还合伙企业；给合伙企业或者其他合伙人造成损失的，依法承担赔偿责任。”因此，除将已经分配所得的合伙收益返还外，如果给合伙企业或其他合伙人造成损失的，还应当依法承担赔偿责任。

5.小结：资金退出后，对有限合伙企业债权人的责任问题
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三、信托计划与有限合伙的结合模式概述

(一)基本交易结构
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(二)信托公司参与有限合伙管理问题探讨

1.信托公司如作为有限合伙人执行有限合伙企业合伙事务的限制

根据《有限合伙企业》法第67条和第68条的规定，有限合伙企业由普通合伙人执行合伙事务。如信托公司作为有限合伙人，则有限合伙人不执行合伙事务，不得对外代表有限合伙企业，但有限合伙人的下列行为，不视为执行合伙事务：（1）参与决定普通合伙人入伙、退伙；（2）对企业的经营管理提出建议；（3）参与选择承办有限合伙企业审计业务的会计师事务所；（4）获取经审计的有限合伙企业财务会计报告；（5）对涉及自身利益的情况，查阅有限合伙企业财务会计账簿等财务资料；（6）在有限合伙企业中的利益受到侵害时，向有责任的合伙人主张权利或者提起诉讼；（7）执行事务合伙人怠于行使权利时，督促其行使权利或者为了本企业的利益以自己的名义提起诉讼；（8）依法为本企业提供担保。

2.信托公司参与有限合伙企业管理的程度

根据各项目的情况，信托公司参与在合伙企业管理中的程度也不同：第一种是消极型，融资需求方主导有限合伙企业的管理，信托公司只是作为有限合伙企业融资的平台，不参与有限合伙企业的管理，只是行使有限合伙人的权利；第二种是监督型，即融资需求方仍主导有限合伙企业的管理，但信托公司有一票否决权；第三种是积极管理型，即信托公司和融资需求方共同对有限合伙企业进行管理。

基于《合伙企业法》第67条的限制，就第三种管理模式而言，实践中信托公司主要是通过委派投资决策委员会委员参与有限合伙投资管理。投资管理委员会可能设置于普通合伙人内部，也可能设置于有限合伙企业。目前较多采取的方式是在普通合伙人内部设立投资决策委员会，投资决策委员会委员由普通合伙人委派，但信托公司作为有限合伙人与普通合伙人达成协议，普通合伙人应当委派信托公司指定的一定数额的人员担任投资决策委员会的委员。

3.参与管理的风险规避

有限合伙人对合伙企业债务承担有限责任不是绝对的，当出现法定情形时，有限合伙人也应与普通合伙人一样，对合伙企业债务承担无限责任。为了维护交易的安全，保护第三人的利益，《合伙企业法》第76条第1款规定：“第三人有理由相信有限合伙人为普通合伙人并与其交易的，该有限合伙人对该笔交易承担与普通合伙人同样的责任。”这在学理上又被称为有限合伙人的“表见责任”。

一般而言，有限合伙人的表见责任有两个构成要件：

（1）客观要件。在客观方面，存在令第三人误认为有限合伙人是普通合伙人的事由，并因此与合伙企业进行交易。有限合伙人原本对内不得执行合伙事务，对外不得代表合伙企业，倘若一个合伙人执行了合伙事务或者对外作为合伙企业的代表，则第三人就有理由认为该合伙人不是有限合伙人，而是一个普通合伙人。具体而言，下列行为可能被认为足以令第三人相信有限合伙人是普通合伙人：（a）有限合伙人对外代表合伙企业与第三人签订合同；(b)有限合伙人的名片上明确注明其为合伙企业负责人；(c)合伙企业以有限合伙人的姓名作为商号；(d)有限合伙人明知被他人声称是合伙企业的普通合伙人，而不予以否认。

（2）主观要件。在主观方面，第三人应属于善意且无过失的第三人，也即第三人并不知晓该合伙人实际上为有限合伙人，而且第三人的这种不知情不能归咎于他的疏忽或懈怠。《合伙企业法》第76条第1款之所以要求有限合伙人承担与普通合伙人同样的责任，就是为了保护善意第三人的信赖利益。如果第三人主观上不属于善意，则没有保护的必要，有限合伙人也就无须承担无限责任了。

一旦具备上述两个构成要件，有限合伙人就失去有限责任的保障，应与普通合伙人一样，对合伙企业债务承担无限连带责任。

因此，信托公司在代表信托计划作为有限合伙人参与有限合伙企业的管理时，应当注意规避上述风险。

四、信托计划与有限合伙结合模式的经典案例

(一)收购选择权模式——某房地产上市公司武汉项目

1.交易背景

该项目系某房地产集团公司主导的房地产基金项目，主要实现以下目标：设立房地产基金的模式，为集团创造持续融资平台；达到项目并入集团资产负债表的目的；集团通过股权购买选择权+资产收购承诺的方式，避免对集团将来可能出现的收购行为进行负债会计处理。

交易前股权结构图示：
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2.交易结构图

[image: TP23]


3.交易流程概述

（1）信托计划的设立。信托公司设立信托计划向社会投资者募集资金。

（2）有限合伙企业的设立。信托公司作为LP以信托计划资金出资与某地产上市公司持有的境外公司在境内设立的WOFE作为GP共同设立有限合伙企业。

（3）向项目公司增资。有限合伙企业向项目公司进行增资，增资完成后，有限合伙企业持有项目公司约49%股权，某地产上市公司的全资子公司武汉公司持有项目公司约51%股权。

（4）武汉公司的股权购买选择权安排。有限合伙企业给予武汉公司一项购买其持有的49%股权的选择权。如果武汉公司行使该股权购买选择权，则武汉公司应向有限合伙企业支付股权转让价款。

（5）某地产上市公司的资产强制收购安排。如果武汉公司不行使上述的股权购买选择权，则某地产上市公司有义务收购项目公司资产并向项目公司支付收购价款。项目公司收取资产收购价款后，通过股东分红的方式支付给有限合伙企业。

（6）信托计划终止。有限合伙企业将其获得的股权收购价款、项目公司分红（如有）等收益向信托公司（作为LP）进行合伙收益分配，信托公司取得分配的合伙收益后用以向投资者兑付信托利益。信托计划于投资者利益全部实现后终止。

(二)流动性支持模式——某项目交易结构

1.交易背景

该项目系某国有公司与信托公司合作进行的省高速公路的建设、运营与管理项目。交易主要要达到的目标是：（1）国有公司募集的资金成为为固定成本，并尽可能降低融资成本，且该等资金不体现为该国有公司的负债；（2）在资金募集上，希望有一部分资金对接商业银行的理财资金。

2.交易结构图
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3.主要交易流程

（1）信托计划的设立。信托公司设立信托计划发行信托受益权募集资金，其中信托受益权分为A类受益权和B类受益权，A类受益权可由商业银行理财资金认购。

（2）有限合伙企业的设立和资金运用。信托公司作为LP以其募集的信托计划资金出资认购A类有限合伙份额和B类有限合伙份额、某国有公司作为LP以其自有资金认购B类有限合伙份额、平台公司作为GP以其自有1000万元资金认购GP份额，共同设立有限合伙企业。其中信托公司认购的A类有限合伙份额对应信托计划项下A类受益权，信托公司认购的B类有限合伙份额对应信托计划项下B类受益权。有限合伙企业以其取得的出资用于项目一、项目二的开发建设。

（3）某国有公司提供流动性支持的安排。当信托计划项下任一一个核算日，信托公司核算出该日信托财产专户内资金不足以支付当期应付信托受益人的信托利益时，则某国有公司有义务向有限合伙企业认购相应份额的T类有限合伙份额。

根据有限合伙协议的约定，有限合伙企业取得的某国有公司认购T类有限合伙份额的认购资金专门用于向信托公司（作为LP）分配合伙收益。

（4）信托计划的终止。信托公司取得分配的合伙收益后用以向投资者兑付信托利益，在投资者利益全部兑付完毕后信托计划终止。

4.节点问题探讨

（1）联营与合伙企业的关系

合伙企业与法人型联营、合同型联营存在区别，笔者认为合伙型联营在概念的外延上不能完全等同于新《合伙企业法》颁布后的合伙企业，其性质仅与普通合伙企业相类似。

（2）某国有公司承诺认购T类有限合伙份额以保障A类有限合伙人提前赎回合伙份额所需资金（本金+固定收益），是否属于“名为联营，实为借贷”？

笔者认为，由于某国有公司承诺认购有限合伙份额，导致不论有限合伙企业盈亏，A类有限合伙份额持有人均能在取得本金及固定收益后退出，A类有限合伙份额持有人实际并未承担经营风险，不承担有限合伙企业的亏损，因此，该交易安排有被认定为“名为联营，实为借贷”的可能性，进而被认定合同无效。可通过一定的缓解措施来使交易安排合法有效。

（3）商业银行理财对接信托计划，信托计划可否投资于有限合伙份额？

有限合伙企业份额与非上市公司股权在性质上有一定相似性，属于权益性投资，并且信托资金可能通过有限合伙企业持有非上市公司股权，可能违反银监会72号文《关于规范银信理财合作业务有关事项的通知》第5条的规定：“商业银行和信托公司开展投资类银信理财合作业务，其资金原则上不得投资于非上市公司股权。”可通过一定的缓解措施来使其合法有效。

(三)综合插件模式——某房地产基金项目的设立模式

1.综合插件模式的优势

将信托模式和有限合伙模式结合，可发挥信托基金与有限合伙基金各自的优势，由信托计划认购有限合伙基金的有限合伙份额，可以解决有限合伙企业受50个合伙人人数限制导致资金规模募集受限的问题；且两个资金募集平台协同作用，投资者可以根据其自身的风险偏好选择加入不同的资金募集平台。
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2.主要交易流程

（1）信托计划的设立。信托公司设立信托计划发行信托受益权募集资金，其中信托受益权可根据不同的投资者需求分为优先级、T类、中间级、劣后级和G1、G2类。

G1类投资者——战略投资者：目标是分享项目公司的股权收益。通过引入G1类投资者，可以增加项目的资本金投入，优化公司的资产负债结构，加快在房地产开发行业的规模扩张。

G2类投资者——购房者：目标是取得项目公司开发的商品房（以成本价购买），并不会分割公司的股权收益。通过引入G2类投资者，可以解决项目前期开发资金不足的问题；还可以锁定开发项目的未来购买人群，解决了后期销售的问题。

（2）基金管理公司的设立。某集团公司、信托公司和其他持股公司（如需）共同出资设立基金管理公司。

（3）有限合伙企业的设立。信托公司、某集团公司及其他投资者作为LP与基金管理公司作为GP共同出资设立有限合伙企业。有限合伙企业以其取得的出资用于向房地产项目进行投资。

（4）信托计划的终止。信托公司取得分配的合伙收益后用以向投资者兑付信托利益，在投资者利益全部兑付完毕后信托计划终止。

第三节　　小　　　　结

信托公司及信托资金在房地产四证前融资领域受到了较为严格限制，一方面使得该领域的律师业务量有所下降，但另一方面也使得律师在此类业务中所起的作用相对较为关键和重要。本章所述的股权购买选择权模式、信托的有限合伙化、信托与有限合伙结合的模式等均在一定程度上既能够实现交易安排同时也把握合规性风险，是目前较优的融资结构之一。

但由于房地产政策日新月异，本章有关信托与有限合伙结合相关内容均基于目前我国（为本章探讨之目的，不包括香港特别行政区、澳门特别行政区以及我国台湾地区）现行有效的相关法律法规和政策总结，因此，本章所述的有关目前可适用于房地产四证前融资的交易结构可能随着有关法律法规、规章或政策的变化而需要进一步调整和更新。

在实践中，房地产四证前融资的交易结构还可能因不同信托公司内部法律法规和风险控制的尺度不同而有不同理解，加之“实质重于形式”这一较为严格的监管政策，可以说，房地产四证前融资交易结构的设计对律师而言极具有挑战性。
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注释1：
 刘柏荣，中伦律师事务所北京办公室银行与金融服务部合伙人，中国人民大学国际金融经济学硕士，中国政法大学法律学士，华北电力大学电力系统自动化工学学士；业务专长为结构性融资、资产证券化、信托、房地产金融和PE、房地产投资基金（REITs）、公司法。


注释2：
 截至2012年12月4日，根据投中集团统计的数据显示，2007年（含）以来境内上市的房地产企业为5家左右。


注释3：
 转引自《北京青年报》，http://tech.ifeng.com/internet/detail_2011_03/30/5454115_0.shtml。


注释4：
 《信托法》第15条： 信托财产与委托人未设立信托的其他财产相区别。设立信托后，委托人死亡或者依法解散、被依法撤销、被宣告破产时，委托人是唯一受益人的，信托终止，信托财产作为其遗产或者清算财产；委托人不是唯一受益人的，信托存续，信托财产不作为其遗产或者清算财产；但作为共同受益人的委托人死亡或者依法解散、被依法撤销、被宣告破产时，其信托受益权作为其遗产或者清算财产。


注释5：
 《信托法》第16条：信托财产与属于受托人所有的财产（以下简称固有财产）相区别，不得归入受托人的固有财产或者成为固有财产的一部分。受托人死亡或者依法解散、被依法撤销、被宣告破产而终止，信托财产不属于其遗产或者清算财产。


注释6：
 主要指《信托法》第15条的规定，设立信托后，委托人死亡或者依法解散、被依法撤销、被宣告破产时，委托人是唯一受益人的，信托终止，信托财产作为其遗产或者清算财产。


注释7：
 《信托法》第17条：除因下列情形之一外，对信托财产不得强制执行：（1）设立信托前债权人已对该信托财产享有优先受偿的权利，并依法行使该权利的；（2）受托人处理信托事务所产生债务，债权人要求清偿该债务的；（3）信托财产本身应担负的税款；（4）法律规定的其他情形。 对于违反前款规定而强制执行信托财产，委托人、受托人或者受益人有权向人民法院提出异议。


注释8：
 《信托法》第3条：委托人、受托人、受益人（以下统称信托当事人）在中华人民共和国境内进行民事、营业、公益信托活动，适用本法。


注释9：
 《保险资金投资不动产暂行办法》第11条：保险资金可以投资符合下列条件的不动产：（1）已经取得国有土地使用权证和建设用地规划许可证的项目；（2）已经取得国有土地使用权证、建设用地规划许可证、建设工程规划许可证、施工许可证的在建项目；（3）取得国有土地使用权证、建设用地规划许可证、建设工程规划许可证、施工许可证及预售许可证或者销售许可证的可转让项目；（4）取得产权证或者他项权证的项目；（5）符合条件的政府土地储备项目。保险资金投资的不动产，应当产权清晰，无权属争议，相应权证齐全合法有效；地处直辖市、省会城市或者计划单列市等具有明显区位优势的城市；管理权属相对集中，能够满足保险资产配置和风险控制要求。


注释10：
 这一系列监管规定主要的有：《中华人民共和国信托法》（中华人民共和国主席令第50号）、《信托公司管理办法》（银监令2007第2号）、《信托公司集合资金信托计划管理办法》（银监令2007第3号）、《关于加强信托公司房地产、证券业务监管有关问题的通知》（银监办发\[2008\]265号）、《中国银监会关于支持信托公司创新发展有关问题的通知》（银监发\[2009\]25号）、《关于信托公司开展项目融资业务涉及项目资本金有关问题的通知》（银监发\[2009\]84号）、《银行与信托公司业务合作指引》（银监发\[2008\]83号）、《信托投资公司人民币银行结算账户开立和使用有关事项的通知》（银发\[2003\]232号）、《关于进一步加强房地产信贷管理的通知》（银监发\[2006\]54号）、《中国银监会关于加强信托公司结构化信托业务监管有关问题的通知》（银监通\[2010\]2号）、《关于加强信托公司房地产信托业务监管有关问题的通知》（银监办发\[2010\]54号）、《中国银监会关于规范银信理财合作业务有关事项的通知》（银监发\[2010\]72号）、《中国银监会办公厅关于信托公司房地产信托业务风险提示的通知（银监办发\[2010\]343号）》。


注释11：
 《关于加强信托公司房地产、证券业务监管有关问题的通知》（银监办发\[2008\]265号）第1条第1项：严禁向未取得国有土地使用证、建设用地规划许可证、建设工程规划许可证、建筑工程施工许可证（“四证”）的房地产项目发放贷款。


注释12：
 《国务院关于调整固定资产投资项目资本金比例的通知》（国发\[2009\]27号）第1条：保障性住房和普通商品住房项目的最低资本金比例为20%，其他房地产开发项目的最低资本金比例为30%。


注释13：
 《关于加强信托公司房地产信托业务监管有关问题的通知》（银监办发\[2010\]54号）第3条：停止执行《中国银监会关于支持信托公司创新发展有关问题的通知》（银监发\[2009\]25号）第10条中对监管评级2C级（含）以上、经营稳健、风险管理水平良好的信托公司发放房地产开发项目贷款的例外规定，信托公司发放贷款的房地产开发项目必须满足“四证”齐全、开发商或其控股股东具备二级资质、项目资本金比例达到国家最低要求等条件。


注释14：
 《关于加强信托公司房地产、证券业务监管有关问题的通知》（银监办发\[2008\]265号）第1条第2项规定：严禁向房地产开发企业发放流动资金贷款，严禁以购买房地产开发企业资产附回购承诺等方式变相发放流动资金贷款，不得向房地产开发企业发放用于缴交土地出让价款的贷款。


注释15：
 《关于加强信托公司房地产、证券业务监管有关问题的通知》（银监办发\[2008\]265号，以下简称265号文）第1条第2项：严禁向房地产开发企业发放流动性资金贷款，严禁以购买房地产企业资产附加回购承诺等方式变相发放流动性资金贷款。


注释16：
 《关于加强信托公司房地产信托业务监管有关问题的通知》银监办发\[2010\]54号第4条：信托公司不得以信托资金发放土地储备贷款。土地储备贷款是指向借款人发放的用于土地收购及土地前期开发、整理的贷款。


注释17：
 《关于加强信托公司房地产、证券业务监管有关问题的通知》（银监办发\[2008\]265号）（ “265号文”）第1条第1项的规定：……严禁以投资附加回购承诺、商品房预售回购等方式间接发放房地产贷款……

银监会《关于信托公司开展项目融资业务涉及项目资本金有关问题的通知》（银监发\[2009\]84号）（“84号文”）第二条的规定：债务性集合信托计划资金包括以股权投资附加回购承诺（含投资附加关联方受让或投资附加其他第三方受让的情形）等方式运用的信托资金。


注释18：
 “四三二”：“四”指满足四证要求；“三”指项目最低资本金比例满足30%要求；“二”指开发商或其控股股东具有二级以上资质。


注释19：
 《信托法》第7条：设立信托，必须有确定的信托财产，并且该信托财产必须是委托人合法所有的财产。


注释20：
 笔者带领的北京市中伦律师事务所结构性融资团队深度参与了REITs试点过程中REITs管理办法、信托登记制度的立法研究，并作为法律顾问参与了天津、上海、北京三地相关REITs试点项目实践。


注释21：
 由于我国REITs尚未发行，本文所述交易结构仅就试点项目进行总结，供读者参考和讨论。


注释22：
 由于债性REITs资产信托的本质，一般也将其称为REATS，即Real Estate Asset Trusts。


注释23：
 《物权法》第9条：不动产物权的设立、变更、转让和消灭，经依法登记，发生效力；未经登记，不发生效力，但法律另有规定的除外。因此，不动产物权的设立、变更、转让和消灭均应依法办理相关登记手续。


注释24：
 《信托法》第10条规定：设立信托，对于信托财产，有关法律、行政法规规定应当办理登记手续的，应当依法办理信托登记。未依照前款规定办理信托登记的，应当补办登记手续；不补办的，该信托不产生效力。


注释25：
 《信托法》第2条：本法所称的信托，是指委托人基于对受托人的信任，将其财产权委托给受托人，由受托人按委托人的意愿以自己的名义，为受益人的利益或者特定目的，进行管理或者处分的行为。


注释26：
 阎荣涛：“信托财产的归属”，中国政法大学2008年硕士学位论文。


注释27：
 《信托法》第14条第1款和第2款：受托人因承诺信托而取得的财产是信托财产。受托人因信托财产的管理运用、处分或者其他情形而取得的财产，也归入信托财产。


注释28：
 《信托法》第16条：信托财产与属于受托人所有的财产相区别，不得归入受托人的固有财产或者成为固有财产的一部分。


注释29：
 不动产变更登记：不动产信托内容的变更将会导致一系列信托法律关系的变化，比如信托目的的改变，委托人和受托人姓名或者名称、住所的变化，受托人的变更，受益人或其范围的变化，信托财产的范围、种类及状况的变化等，在这种情形下，应进行信托变更登记。


注释30：
 不动产取得登记：受托人于信托期间因信托财产的管理、处分、灭失、毁损或其他事由取得的不动产物权，依信托法规定该不动产物权属于信托财产，受托人在办理不动产物权取得登记时，应同时声明该财产为信托财产，由登记机关一并进行登记。


注释31：
 不动产变更登记：不动产信托内容的变更将会导致一系列信托法律关系的变化，比如信托目的的改变，委托人和受托人姓名或者名称、住所的变化，受托人的变更，受益人或其范围的变化，信托财产的范围、种类及状况的变化等，在这种情形下，应进行信托变更登记。


注释32：
 不动产信托注销登记：不动产信托关系终止后，既存在不动产信托关系的注销登记，也存在不动产信托财产因财产归属变化而进行的转移登记。


注释33：
 《民事诉讼法》第216条：执行员接到申请执行书或者移交执行书，应当向被执行人发出执行通知，责令其在指定的期间履行，逾期不履行的，强制执行。 被执行人不履行法律文书确定的义务，并有可能隐匿、转移财产的，执行员可以立即采取强制执行措施。


注释34：
 《合同法》第107条：当事人一方不履行合同义务或者履行合同义务不符合约定的，应当承担继续履行、采取补救措施或者赔偿损失等违约责任。


注释35：
 《合同法》第110条：当事人一方不履行非金钱债务或者履行非金钱债务不符合约定的，对方可以要求履行，但有下列情形之一的除外：（1）法律上或者事实上不能履行；（2）债务的标的不适于强制履行或者履行费用过高；（3）债权人在合理期限内未要求履行。


注释36：
 《民事诉讼法》第214条：对公证机关依法赋予强制执行效力的债权文书，一方当事人不履行的，对方当事人可以向有管辖权的人民法院申请执行，受申请的人民法院应当执行。


注释37：
 《最高人民法院、司法部关于公证机关赋予强制执行效力的债权文书执行有关问题的联合通知》：……2公证机关赋予强制执行效力的债权文书的范围：（1）借款合同、借用合同、无财产担保的租赁合同；（2）赊欠货物的债权文书；（3）各种借据、欠单；（4）还款（物）协议；（5）以给付赡养费、扶养费、抚育费、学费、赔（补）偿金为内容的协议；（6）符合赋予强制执行效力条件的其他债权文书。


注释38：
 在理论探讨中，也有的论者将未来债权分为三类，其中一类是“债权人、债务人之间已有一定的基础法律关系存在，但依据该法律关系尚不足以形成未来债权，仍需要债权人、债务人完成特定的法律行为后方可形成的未来债权。”其典型例子如企业之间签订了《货物意向书》、《长期供货合同》，但该类合同可能无法作为具体交易的依据，而需要双方针对每项交易签订具体的合同，从而确定双方的权利义务。我们理解，若根据合同内容判断，该类合同并没有对双方的权利义务作出具体的安排，不能仅依赖于某一方的履行行为就产生债权，而是需要另外签署合同作为履行依据，我们仍将该类合同将来可能产生的债权作为纯粹的未来债权讨论，不将其视为有基础法律关系的未来债权。


注释39：
 《联合国国际贸易应收款转让公约》第5条（b）款：“现有应收款”系指转让合同订立时或此前产生的应收款，“未来应收款”系指转让合同订立后产生的应收款。该公约第8条第1款：应收款符合下列条件之一的，其转让对于转让人与受让人之间、对于债务人或对于竞合求偿人而言并非无效，而且也不得以这是一项以上应收款、未来应收款或应收款组成部分或其未分割权益的转让为由而否定一个受让人权利的优先权……该公约第8条第2款：“除非另行议定，一项或多项未来应收款的转让无须逐项应收款转让办理新的转移手续即可具有效力。”


注释40：
 《物权法》第180条规定：债务人或者第三人有权处分的下列财产可以抵押：……（7）法律、行政法规未禁止抵押的其他财产……

《物权法》第209条规定：法律、行政法规禁止转让的动产不得出质。

《物权法》第223条规定：债务人或者第三人有权处分的下列权利可以出质：……（6）应收账款……


注释41：
 《合同法》第52条：有下列情形之一的，合同无效：（1）一方以欺诈、胁迫的手段订立合同，损害国家利益；（2）恶意串通，损害国家、集体或者第三人利益；（3）以合法形式掩盖非法目的；（4）损害社会公共利益；（5）违反法律、行政法规的强制性规定。

《民法通则》第58条：下列民事行为无效：(1)无民事行为能力人实施的；(2)限制民事行为能力人依法不能独立实施的；(3)一方以欺诈、胁迫的手段或者乘人之危，使对方在违背真实意思的情况下所为的；(4)恶意串通，损害国家、集体或者第三人利益的；(5)违反法律或者社会公共利益的；(6)经济合同违反国家指令性计划的；(7)以合法形式掩盖非法目的的。


注释42：
 若特定物交易中，一方对特定物不存在并不知情的，可能依据《合同法》第54条以“重大误解”或“欺诈”为由请求撤销合同。在种类物交易中，若因国家法律法规或监管政策的调整，导致与买卖标的有关的生产经营关闭或成为非法，使标的物无法产生和交付，则可以不可抗力为由解除合同。


注释43：
 关于未来债权特定化的问题，可以参考《联合国国际应收款转让公约》关于未来应收款转让的特别规定，根据该公约第8条，如果应收款在转让时，或就未来应收款而言在“原始合同”（转让人与债务人之间据以产生所转让应收款的合同）订立时，能被确定为与该转让相关的应收款，则该应收款的转让对于转让人与受让人之间并非无效。


注释44：
 关于未来债权特定化的问题，可以参考《联合国国际应收款转让公约》关于未来应收款转让的特别规定，根据该公约第8条，如果应收款在转让时，或就未来应收款而言在“原始合同”（转让人与债务人之间据以产生所转让应收款的合同）订立时，能被确定为与该转让相关的应收款，则该应收款的转让对于转让人与受让人之间并非无效。


注释45：
 国务院1994年批复的《外经贸股份有限公司内部职工持股试点暂行办法》第12条规定，“职工持股会依据本暂行办法募集的资金，仅限于购买本公司内部职工股份，不得用于购买社会发行的股票、债券，也不得用于向本公司以外的企事业单位投资、参股。” 根据1998年8月11日生效，2004年7月1日废止的《云南省企业职工持股暂行规定》也规定了职工持股仅针对职工所在企业，国有独资公司组建的职工持股会，只对其子公司持有股份。根据2008年9月16日《国务院国有资产监督管理委员会关于规范国有企业职工持股、投资的意见》第2条第4款，国有企业职工入股原则限于持有本企业股权。


注释46：
 关于合伙型股权投资基金的设立登记，各地区的具体操作会有所不同，本文该部分涉及各地不同操作的，均以北京地区的做法举例说明。


注释47：
 《企业名称登记管理规定》第7条：“企业名称应当由以下部分依次组成：字号（或者商号，下同）、行业或者经营特点、组织形式。 企业名称应当冠以企业所在地省（包括自治区、直辖市，下同）或者市（包括州，下同）或者县（包括市辖区，下同）行政区划名称。 经国家工商行政管理局核准，下列企业的企业名称可以不冠以企业所在地行政区划名称： （1）本规定第十三条所列企业； （2）历史悠久、字号驰名的企业； （3）外商投资企业。”《企业名称登记管理规定》第13条：“下列企业，可以申请在企业名称中使用‘中国’、‘中华’或者冠以‘国际’字词： （1）全国性公司； （2）国务院或其授权的机关批准的大型进出口企业； （3）国务院或其授权的机关批准的大型企业集团； （4）国家工商行政管理局规定的其他企业。”


注释48：
 《关于促进股权投资企业规范发展的通知》（发改办财金\[2011\]2864号）：……（15）备案管理范围。股权投资企业除下列情形外，均应当按照本通知要求，在完成工商登记后的1个月内，申请到相应管理部门备案：（1）已经按照《创业投资企业管理暂行办法》备案为创业投资企业。（2）由单个机构或单个自然人全额出资设立，或者由同一机构与其全资子机构共同出资设立以及同一机构的若干全资子机构出资设立。


注释49：
 《合伙企业法》第34条：合伙人按照合伙协议的约定或者经全体合伙人决定，可以增加或者减少对合伙企业的出资。


注释50：
 《合伙企业法》第60条：有限合伙企业及其合伙人适用本章规定；本章未作规定的，适用本法第二章第一节至第五节关于普通合伙企业及其合伙人的规定。


注释51：
 《合伙企业法》第45条：合伙协议约定合伙期限的，在合伙企业存续期间，有下列情形之一的，合伙人可以退伙：（1）合伙协议约定的退伙事由出现；（2）经全体合伙人一致同意；（3）发生合伙人难以继续参加合伙的事由；（4）其他合伙人严重违反合伙协议约定的义务。

第46条：合伙协议未约定合伙期限的，合伙人在不给合伙企业事务执行造成不利影响的情况下，可以退伙，但应当提前三十日通知其他合伙人。

第47条：合伙人违反本法第45条、第46条的规定退伙的，应当赔偿由此给合伙企业造成的损失。


注释52：
 《合伙企业法》第48条：合伙人有下列情形之一的，当然退伙：（1）作为合伙人的自然人死亡或者被依法宣告死亡；（2）个人丧失偿债能力；（3）作为合伙人的法人或者其他组织依法被吊销营业执照、责令关闭、撤销，或者被宣告破产；（4）法律规定或者合伙协议约定合伙人必须具有相关资格而丧失该资格；（5）合伙人在合伙企业中的全部财产份额被人民法院强制执行。合伙人被依法认定为无民事行为能力人或者限制民事行为能力人的，经其他合伙人一致同意，可以依法转为有限合伙人，普通合伙企业依法转为有限合伙企业。其他合伙人未能一致同意的，该无民事行为能力或者限制民事行为能力的合伙人退伙。退伙事由实际发生之日为退伙生效日。


注释53：
 《合伙企业法》第78条：有限合伙人有本法第48条第1款第1项、第3项至第5项所列情形之一的，当然退伙。


注释54：
 《合伙企业法》第49条：合伙人有下列情形之一的，经其他合伙人一致同意，可以决议将其除名：（1）未履行出资义务；（2）因故意或者重大过失给合伙企业造成损失；（3）执行合伙事务时有不正当行为；（4）发生合伙协议约定的事由。对合伙人的除名决议应当书面通知被除名人。被除名人接到除名通知之日，除名生效，被除名人退伙。被除名人对除名决议有异议的，可以自接到除名通知之日起三十日内，向人民法院起诉。


外商从事电子商务不同业务模式的法律分析





陈际红

注释1




内容摘要：本文首先综述了我国对于外商投资电子商务领域的法律规定，然后分析了五种具体的电子商务模式的法律要求和实施程序，分别为：跨境交付模式， VIE模式，第三方电子商务交易平台，专门电子商务企业以及传统产业延伸至电子商务领域。

关键词：电子商务　　增值电信业务许可证　　VIE模式　　互联网信息服务

一、外商从事电子商务业务的法律规定

（一）电子商业的发展

随着互联网技术的不断发展，以及电子商务服务平台、信用保障、电子支付、物流配送和电子认证等电子商务配套服务业的完善，电子商务近年来在我国获得了迅速发展。据商务部《关于“十二五”电子商务发展的指导意见》，截至2011年6月30日，应用网络购物、网上支付和网上银行的互联网用户分别达到1.73亿、1.53亿和1.5亿，占网络用户总数的比例分别为356%、31.6%和31%。2010年，我国电子商务交易额达4.5万亿元人民币。

按照通常理解，电子商务涵盖四种业务模式，分为：企业对企业（Business-to-Business，即B2B），企业对消费者（Business-to-Consumer，即B2C），个人对消费者（Consumer-to-Consumer，即C2C）和企业对政府（Business-to-Government）。

（二）外商投资商业领域的管理规定

关于外商投资境内电子商务业务，一直存在诸多的法律或政策性障碍，主要包括商务领域及电信领域对外资的限制性规定。

根据《外商投资商业领域管理办法》（以下简称《管理办法》）的规定，外商投资商业企业，是指从事佣金代理、批发、零售及特许经营经营活动的外商投资企业。鉴于电子商务形态的特殊性，依照《外商投资准入管理指引手册》（2008年版）的解释，通过电视、电话、邮购、互联网、自动售货机等无店铺方式销售的企业或从事音像制品批发、图书、报纸、期刊销售的企业继续由商务部负责审批。

为了促进电子商务的发展，商务部于2010年8月下发《商务部办公厅关于外商投资互联网、自动售货机方式销售项目审批管理有关问题的通知》（商资字\[2010\]272号，以下简称商务部272号文），对涉及外商从事电子商务的若干问题进行了明确的规定，包括：（1） 外商投资生产性企业、商业企业直接从事网上销售业务的问题； （2） 申请设立专门从事网上销售的外商投资企业的审批问题；（3）外商投资企业利用企业自身网络平台为其他交易方提供网络服务的问题。

（三）外商从事增值电信业务的管理规定

按照我国承诺的WTO减让表中所列出的服务项目，对非香港、澳门资本开放申请的增值电信业务为在线数据处理和交易处理业务、存储转发类业务（语音信箱、传真存储转发业务）、信息服务业务等三类。按照CEPA的规定，对香港、澳门资本开放申请的增值电信业务为在线数据处理与交易处理业务、国内因特网虚拟专用网业务、因特网数据中心业务、存储转发类业务（包括语音信箱、X.400电子邮件业务、传真存储转发业务）、呼叫中心业务、因特网接入服务业务和信息服务业务等七项业务。

依照《外商投资电信企业管理规定》，外商投资电信企业，是指外国投资者同中国投资者在境内依法以中外合资经营形式，共同投资设立的经营电信业务的企业。对于经营基础电信业务（无线寻呼业务除外）的外商投资电信企业，外方投资者在企业中的出资比例最终不得超过49%；对于经营增值电信业务（包括基础电信业务中的无线寻呼业务）的外商投资电信企业，外方投资者在企业中的出资比例最终不得超过50%。

从事电子商务业务，主要涉及《电信业务分类目录》中第一类增值电信业务的“在线数据处理与交易处理业务”和第二类增值电信业务的“信息服务业务”。在线数据与交易处理业务，是指利用各种与通信网络相连的数据与交易/事务处理应用平台，通过通信网络为用户提供在线数据处理和交易/事务处理的业务。在线数据和交易处理业务包括交易处理业务、电子数据交换业务和网络/电子设备数据处理业务。信息服务业务，是指通过信息采集、开发、处理和信息平台的建设，通过固定网、移动网或因特网等公众通信网络直接向终端用户提供语音信息服务(声讯服务)或在线信息和数据检索等信息服务的业务。电子商务具体涉及的分类，应依据电子商务的具体形态来确定。

在讨论电子商务电信经营许可问题时，需要明确区分一个概念，即经营性和非经营性互联网信息服务。依照《互联网信息服务管理办法》之规定，互联网信息服务分为经营性和非经营性两类，经营性互联网信息服务需要取得许可证，非经营性互联网信息服务仅需取得备案。经营性互联网信息服务，是指通过互联网向上网用户有偿提供信息或者网页制作等服务活动；非经营性互联网信息服务，是指通过互联网向上网用户无偿提供具有公开性、共享性信息的服务活动。在区分经营性和非经营性时，需要关注以下两点：

1首先要看网站的基本目的。如果网站的举办目的是宣传企业形象和共享企业的信息，依附于企业的主业存在，而不从该网站信息中获得直接收益，则一般为非经营性网站；反之，如果网站经营本身就是企业的业务，则一般为经营性网站；

2信息收费与否是判断网站是否为经营性的一个指标，但并非所有的免费网站均是非经营性网站。比如，众多的新闻网站在提供新闻服务中并不收取读者的费用，但网站会从其他途径获得收益，如广告、会员资格等，这也构成经营性网站。

在分析了法律的基本规定后，本文尝试从不同的交易模式来分析外商从事电子商务的法律可行性及风险。

二、跨境交付模式

跨境交付（Cross-border Supply）是指一国服务提供者在其境内向他国服务消费者提供服务，以获取报酬。它的特点是服务的提供者和消费者分处不同国家，在实现交易的过程中，服务内容已跨越了国境。电子商务脱离实体商店存在，信息流传递的便利性特点决定了其采取跨境交付方式的可能性。就电子商务企业而言，如果其注册成立于中国境外，服务器也放置在境外，其在中国境内没有商业存在，则其注册、存续、取得许可和商业行为一般不受中国法的管辖。按照中国加入WTO的承诺，除部分特殊类型的服务外，中国对基于跨境交付的模式提供服务没有限制。

跨境交付模式下电子商务所交付的标的物大致可以分为两种：一是实体物的交付，比如说书籍和电器等；二是虚拟交付，比如说咨询服务、软件和电子音乐等。对于以实体物交付的电子商务模式，在交付过程中还要涉及跨境的邮寄或货运，其面临的外汇支付、税收和海关等问题，与传统的国际贸易无异，只不过是合同的磋商和签订通过网络执行而已。

跨境交付模式下的电子商务虽具有进入的便利性，所面临的问题也比较明显，包括：

跨境支付问题。对于B2C网站而言，网站的消费群体是大众消费者。在目前国内的状况下，具备跨境支付手段（如国际信用卡）的消费群体仍然有限，制约了业务的应用；

网络的稳定性问题。跨境交付模式下的电子商务以在境内未设置服务器为前提，网站的访问可能会不稳定，在某些情况下，其跨境的访问会被切断或屏蔽；

交付及时性问题。电子商务的特点之一是高效性，对于需要实物交付的交易，跨境交付的手段有限，完成交付的时间会拖延；

信用问题及售后服务。受目前国内的商业环境影响，电子商务网站的可信赖性是我国消费者采用其服务的最重要考虑因素之一。因网站在国内无商业存在，国内消费者无法对其资信作出判断，消费信心会降低。对需要售后服务的业务，跨境交付方式也是无法实现的。

因此，虽然跨境交付模式下的电子商务减少了一些法律的制约，但也面临着诸多问题，不具备普遍的适用性，只会在有限类型的标的物（如音乐）交易中应用。

三、VIE模式

20世纪90年代，互联网产业在中国得到蓬勃发展。考虑到国内法律对外资进入互联网行业的限制，同时也为了实现国内互联网企业到境外融资需求，风险资本引入了VIE (Variable Interest Entities，一般译为“可变利益实体”)控制架构。VIE模式，在国内也被称为“协议控制模式”，是指境外注册的上市实体与境内的业务运营实体相分离，境外的上市实体通过协议的方式控制境内的业务实体，境内业务实体就是上市实体的VIE (可变利益实体)。此种架构下，一般的操作模式是，投资者通过入股离岸控股公司A实现投资，公司A在中国境内设立独资技术服务公司B，公司B再通过协议控制方式（包括独家服务合作协议等），把境内增值电信业务服务公司C和A连接起来，达到公司A可以合并公司C报表的目的。新浪公司在2000年以VIE模式成功实现美国上市，该模式随后被一大批中国互联网公司采用。

在电子商务领域，VIE模式也得到了广泛的采用，比如阿里巴巴、凡客诚品和当当网等。京东也正在谋求境外上市，可以预见，其也会采取这一模式进行融资和实现上市。具体到电子商务业务，境内增值电信业务服务公司C应当具备从事电子商务的资质，包括从事商业业务和增值电信业务的批准或许可。通常情况下，公司C由具备境内身份的自然人（通常是创始人）发起设立，资本结构中不含外资成分，以符合许可或批准取得中对外资的限制。

VIE模式在国内的广泛适用，也引起了监管部门的关注，关于VIE模式的进一步规范或限制一直是产业界和资本界担心的问题。事实上，政府对VIE模式的监管已经逐步的实施，最近的政策包括2011年颁布的《商务部实施外国投资者并购境内企业安全审查制度的规定》（商务部公告2011年第53号），按照该规定，对于外国投资者并购境内企业，应从交易的实质内容和实际影响来判断并购交易是否属于并购安全审查的范围；外国投资者不得以任何方式实质规避并购安全审查，包括但不限于代持、信托、多层次再投资、租赁、贷款、协议控制、境外交易等方式。可见，通过VIE模式（本质上市协议控制）来运营并购或控制境内实体，已经纳入商务部关于安全审查的范围。

2012年8月，商务部公布的关于限制性批准沃尔玛收购1号店股权的决定中，更加明晰地反映了商务部对VIE模式在电子商务中使用的观点。根据协议，交易完成后，沃尔玛公司将成为纽海控股的控股股东，并通过纽海控股取得对益实多1号店网上直销业务的控制权。商务部决定附加限制性条件批准此项集中，要求沃尔玛公司应当履行如下义务：

1 纽海在上海的此次收购，仅限于利用自身网络平台直接从事商品销售的部分。

2在未获得增值电信业务许可的情况下，纽海上海在此次收购后不得利用自身网络平台为其他交易方提供网络服务。

3本次交易完成后，沃尔玛公司不得通过VIE架构从事目前由上海益实多电子商务有限公司（益实多）运营的增值电信业务。

从此案例可以解读，商务部并未否认VIE模式在境内并购中的应用，因此，VIE模式至少在最近时间内没有被彻底推翻的风险；同时，VIE模式的适用今后将受到更加严格的限制，比如在电子商务领域的应用。

根据以上的分析，采用VIE模式来运营电子商务需要关注以下几个方面的问题：

政策不确定性的风险。可以看出，政府部门（包括商务部、证监会、工信部等）关于VIE模式的应用一直在关注和研究，但仍没有清晰的政策，政策也具有一定的摇摆性；

VIE模式下的控制协议的法律牢固性及可执行性。在采用VIE结构的企业中，鉴于资本方不实际拥有运营公司的股权，理论上都存在创始人随时终止VIE协议，转移运营公司经营牌照或重要资产的风险，支付宝事件即这一风险的暴露。资本方通过协议控制运营公司的财务、资产和经营管理，控制协议的合法性和可执行性仍待司法实践检验；

VIE模式的应用应当具有节制性，政府部门采取加强监管措施，也与VIE模式在境内的滥用具有一定的关系。一般来讲，涉及国家安全的行业，如金融、通信等，以及涉及重资产的行业，如矿山和制造业，要避免VIE模式的应用。

四、提供第三方电子商务交易平台

依照商务部《第三方电子商务交易平台服务规范》，第三方电子商务交易平台（以下简称第三方平台）是指在电子商务活动中为交易双方或多方提供交易撮合及相关服务的信息网络系统总和。第三方平台的经营者，也是第三方平台的主办方，是指在工商行政管理部门登记注册并领取营业执照，从事第三方交易平台运营并为交易双方提供服务的自然人、法人和其他组织。第三方平台站内经营者，是指在电子商务交易平台上从事交易及有关服务活动的自然人、法人和其他组织。近年来，第三方电子商务交易平台在我国得到了迅速的发展，尤其是在帮助中小企业寻找国际市场的应用中。

第三方平台服务属于增值电信业务，因此平台运营方需要获得增值电信许可证方可从事第三方平台服务。如前所述，《电信业务分类目录》中与电子商务有关的业务包括第一类增值电信业务中的“在线数据处理与交易处理业务” 和第二类增值电信业务中的“互联网信息服务”。关于第三方平台属于第一类增值电信业务还是第二类增值电信业务，不同地方的理解和执行具有差异性。通常的理解倾向于属于第二类增值电信业务。

商务部272号文规定，外商投资企业利用企业自身网络平台为其他交易方提供网络服务的，应向工业和信息化部申请增值电信业务经营许可证；企业利用自身网络平台直接从事商品销售的，应向电信管理部门备案。可以看出，商务部对第三方平台服务属于增值电信业务也持同样的观点。

外商从事第三方平台服务，应当依照《外商投资电信企业管理规定》，通过中外合资经营形式进行，以获得增值电信业务许可证，且外方投资者在企业中的出资比例最终不得超过50%。对于跨省、自治区、直辖市范围的增值电信业务的外商投资电信企业，由中方主要投资者向工信部提出申请；经营省、自治区、直辖市范围内增值电信业务，由中方主要投资者向各省市电信管理机构提出申请。

五、专门电子商务企业

专门从事网上销售企业，是指企业的单一业务就是网络销售，比如亚马逊（Amazon.cn）, 这也是其与传统的商业企业的区别。传统商业企业依托于实体店铺，而后将销售行为延伸到网络，比如家乐福（Carrefour.com.cn）。

外商申请设立专门从事网上销售的企业，依照商务部272号文规定，应当报省级商务主管部门批准，由省级商务主管部门根据《外商投资商业领域管理办法》及其他相关的法律法规进行严格审批。与《外商投资准入管理指引手册》（2008年版）比，商务部272号文将该审批权限下放到省级商务主管部门，可以看出，商务主管部门对电子商务业务持有逐步开放的态度。

关于专门电子商务企业是否需要取得增值电信业务许可证，商务部272号文没有明确。笔者的理解是，如果电子商务企业不构成第三方平台服务，即不对第三方开放和提供网络服务，仍属于非经营性互联网信息服务，无须取得增值电信业务许可证，进行备案即可。

六、传统产业延伸至电子商务领域

在商务部272号文颁布之前，关于传统企业通过互联网销售自有产品属于经营性互联网信息服务还是非经营性互联网信息服务，一直存在争议，各地的执行标准也不一致。笔者的理解是，传统企业通过网络销售产品，并非从互联网信息服务中获得直接收益，其收益仍来自产品的价值，应属于非经营性行为。传统企业通过互联网来拓展市场，也是信息社会的一个普遍趋势。

商务部272号明确了此点，认为互联网销售是企业销售行为在互联网上的延伸，经依法批准、注册登记的外商投资生产性企业、商业企业可以直接从事网上销售业务。企业利用自身网络平台直接从事商品销售的，应向电信管理部门备案。因此，商务部272号把传统企业利用网络进行产品销售的行为，视为非经营性互联网信息服务，无须取得增值电信业务经营许可证。

按照工信部《非经营性互联网信息服务备案管理办法》的规定，拟从事非经营性互联网信息服务的，应当向其住所所在地省通信管理局履行备案手续。但对于特殊类型的商品或服务，比如从事新闻、出版、教育、医疗保健、药品和医疗器械、文化、广播电影电视节目等互联网信息服务的，根据法律、行政法规以及国家有关规定应经有关主管部门审核同意的，在履行备案手续时，还应提交相关主管部门审核同意的文件。虽然备案不是行政审批或许可，但也构成行政管理措施。对于未备案的网站，按照《非经营性互联网信息服务备案管理办法》规定，互联网接入服务提供者不得为其提供互联网接入服务。

商务部272号仅规定外商投资生产性企业、商业企业可以直接从事网上销售业务，而对于其他类型的企业没有涉及。笔者理解，对于其他类型的企业，比如服务性企业，通过网络对其服务或产品进行推广和销售的，也属于非经营性互联网信息服务，应与生产企业和商业企业同等对待。




注释1：
 陈际红，中伦律师事务所北京办公室知识产权部合伙人，清华大学理工硕士，芝加哥肯特法学院法学硕士；业务专长为知识产权诉讼与知识产权交易、电信与互联网法律事务。


软件专利与开源软件发展
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内容摘要：本文着重分析软件专利对开源软件发展的影响，首先分析了软件专利制度以及世界范围内对软件专利的态度；从专利法角度，对软件专利可能对开源软件代理的风险进行了揭示和分析；最后给出了作者对我国发展开源软件的建议。

关键词：软件专利　　开源软件　　专利侵权 　GPL

软件获得版权与专利的双重保护，正在引起软件产业尤其是开源软件业界的广泛关注。许多开源软件的支持者，包括Linus Torvalds本人明确反对软件专利制度，他们认为，软件专利会给开源软件的发展带来麻烦。鉴于开源软件对于中国软件产业发展的重要意义，应当研究软件专利制度以及其对开源软件发展的影响。

一、知识产权制度与开源软件

专利制度是知识产权制度的重要组成部分，软件专利制度对软件产业的发展有着重要的影响。正因为如此，近年来，关于软件的可专利性以及软件获得专利保护的条件一直是法律界和产业界关注和讨论的话题。人类设立包括专利制度在内知识产权制度的初衷是促进全社会文学、艺术和技术的进步，为了这一根本目的，赋予发明人或创作者在一定时期内对作品或技术获得利益的独占权利，以激励创作的热情和动力 (Incentive Theory)。知识产权制度绝对不是纯粹为了保护私有权利而设定，判断其合理性必须首先考虑社会公众的利益，衡量公众利益和私有利益是否处于平衡状态。因此，软件专利制度的合理性和授权条件也应当按照这一标准判断。

开源软件的产生和发展也与知识产权制度中的版权制度有关。虽然在法律界尚有不同的声音，在世界范围内，大多数国家都给予计算机软件以版权保护。相应地，计算机软件获得了与文学作品同等的保护权利，包括发表、署名、出租、复制、传播等。现行版权制度是几百年前先人根据文字作品的特点和当时的传播技术条件而设计的，计算机软件和文字作品具有实质上的不同，计算机软件具有实用工具性的特征，且随着数字技术和信息技术的发展，作品的传播手段在日益更新，软件的某些基于版权制度的私有权利愈发与时代格格不入。某些软件公司过度利用了版权法赋予的专有权利，软件所有人的权利与用户的利益明显失衡。包括Creative Commons (创作共用)在内的很多组织在反思和创新版权制度，致力于让任何创造性作品都有机会被更多人分享和再创造，共同促进人类知识作品在其生命周期内产生最大价值。

由Richard Stallman创建的自由软件基金会(“FSF”)致力于消除对计算机程序在复制、分发、学习和修改方面的种种限制，他们通过在所有计算机领域中开发和使用自由软件——尤其是开发GNU操作系统的方式来实现这一目标。FSF所开发的大量自由软件依照GPL条款发布。在GPL的条款下，“free software”指的是“自由软件”而非免费软件。GPL源于反对版权的目的制定，它独创了Copyleft 的许可方式。但是，“自由软件”这个名字容易产生很多的混淆，而且很难向管理层和商业伙伴解释，对Linux和其他自由软件的成长不利。其后，以Eric Raymond为代表提出了开源软件的概念。相对而言，开源软件概念比自由软件概念更加温和和理性，为商业软件采用开源模式发展留出了足够的空间。需要说明的是，开源软件是一个非常宽泛的概念，包括不同类型的授权方式，既包括如GPL一样的“自由软件”，也包括保留了大部分私有权利的较窄范围的授权许可证。

二、软件专利制度的发展

现在，美国是对软件专利持最为开放观念的国家之一，这当然与美国软件产业繁荣和技术的发达有紧密的关系，美国专利制度的发展也影响了许多国家软件专利制度的建立和发展。美国对软件专利的态度的转变，从Benson案到Diehr案可以看出。1972年，美国最高法院判决的Benson案件，否定了软件算法的可专利性。而在1981年美国最高法院对Diehr一案的判决，更改了软件不能授予专利的观念，判决软件在一定条件下具有可专利性。此后，美国联邦巡回上诉法院关于软件专利的判决大都沿袭Diehr的传统，即运算法则使用在为特定目的设计的装置上可以获得专利，而单纯的运算法则不能获得专利。在1998年，联邦法院对State Bank Trust Co. V. Signature Financial Group的判决，更引发了激烈的争论。这一案件，将可专利的产品的定义扩展到可以产生“有用、具体、有形结果”的商务技术。判决认为，代表具体数额货币的数据，通过机器的一系列数学运算转化成最后的股价，因为产生了“有用、具体和有形的结果”，因此构成了对数学算法、公式等的实际应用。基于此，该技术符合“有形输出”的法律要求，可以被授予专利。

在《欧洲专利公约》的最初文本中，明确规定软件不是专利法保护的客体。但在,修改后的《欧洲专利公约》规定,将计算机硬件系统与软件作为一个整体,如能够对现有技术做出贡献,可以被授予专利。根据欧洲专利公约，商业方法和计算机程序一起是被排除在专利保护范围之外的。欧洲专利局1985年颁布的新的审查基准确认,一项与软件有关的发明如果具有技术性,则该软件就具有可专利性。日本特许厅1975年制定公布了《关于计算机程序的发明专利审查基准》,确认计算机程序可申请方法专利；1982年又公布了《关于微型计算机应用技术的发明处理方针》,确认与硬件结合的计算机软件可以申报装置专利；1988年,又发布了《有关计算机软件发明的审查办理案》；1992年进一步公布了《新软件专利审查标准框架方案》。日本国会于2002年4月通过了一项法案，目的在于加强对软件专利的保护。新的法律旨在消除围绕计算机软件可否给予专利权这一问题产生的模糊概念。此法于今年9月1日生效，而且预计会对日本的专利权所有人，尤其是软件产业的专利权所有人产生巨大的影响。

按照中国现行《专利审查指南》的有关规定,下列四种含有计算机程序的发明具有可专利性：（1）涉及自动化技术处理过程的发明专利申请；（2）涉及计算机内部运行性能改变的发明专利申请；（3） 涉及测量或者测试过程的发明专利申请；（4）汉字编码方案及计算机汉字信息处理方法。

三、开源软件发展的主要法律障碍——软件专利

开源软件发展的法律障碍有很多方面，包括版权瑕疵和专利问题等。与版权相比，软件专利问题更加重要。从根本上讲，专利的独占性与开源的共享理念存在根本冲突。开源软件受到的软件专利威胁包括以下方面：

第一，软件专利与版权的双重保护。版权保护的对象是具有独创性的作品，专利保护对象是发明（即新的技术方案）。根据版权法的“思想/表达”两分法，版权保护的范围只包括作品的表达方式，而不延伸到作品的思想内容。体现在软件上，保护的是软件实现程序及文档，而不保护软件的算法、处理问题构思和实现方法。版权法为软件开发者留下了足够的发展空间，即使两个软件实现同一软件目标、达到同一功能、利用了同一方法，只要各自以自己的代码实现，就不存在侵犯版权的问题。专利则不同，专利法保护创造性的方法,具有强烈的独占性,一旦一项发明创造获得专利权,其他的技术方案,即使是独立开发出来的,只要包含了专利技术的全部技术特征，仍构成侵权。软件公司所开发的软件，在不知不觉中就成了侵犯专利权的牺牲品。

第二，严重的专利侵权责任。相对于其他知识产权制度而言，专利侵权的法律责任是比较严格的，一旦发现侵犯专利权利，侵权人应当承担的法律责任包括：（1）停止侵权；（2）赔偿损失；（3）消除影响等。对于开源软件的用户而言，即使没有过错，不知道其使用的软件存在专利问题，且能够证明软件的合法来源，除了可以依法免除赔偿责任外，仍要承担其他的法律责任。在国外，许多专利侵权案件被判决极高的赔偿金，如果被证明有侵权的故意，还可以追索惩罚性赔偿金。在美国，专利侵权案件动辄数十亿美元的赔偿金，一旦惹上专利案件，会让许多公司倾家荡产。对于开源软件而言，多数的开发者并不是商业公司，也没有雄厚的资金后盾，一旦涉入专利案件，更没有还击的力量。

第三，开源软件的开发模式增加了专利侵权风险。开源软件的一个宗旨就是共享软件源代码，但这种“共享+贡献”的模式又为开源软件增加了法律风险。当你得到一个开源软件的代码的时候，你不清楚多少人参加了软件的开发，也不清楚代码的来源。私有软件的开发往往会采取一些技术措施来保证软件知识产权，比如建立知识产权检索制度，利用“净室”来开发软件等。开源软件的开发没有这样的机制，没有人会全程监控软件的开发。当一个开源软件的参与者把自认为完美的代码贡献给软件的时候，没有人知道会不会是日后的一棵炸弹。当许多人还在感谢IBM捐赠Unix源代码给Linux的慷慨行为的时候，SCO的诉讼却给Linux的发展带来疑云。

第四，各国软件专利制度的独立性和差异性。作为一个基本原则，各国的法律制度独立，即使是专利国际条约的缔约国，各国的专利制度也是独立存在的。开源软件是一项国际化的运动，几乎没有一个开源软件局限于一个国家或区域发展。专利制度的独立性以及开源软件的国际化，导致开源软件专利风险的产生。在目前阶段，各国对软件专利的态度以及审查标准存在着极大的差异，有些国家对软件专利持否定的态度，而有些国家对软件专利却提供了宽松的审查标准。对于开源软件而言，预见和防范在国际范围内的专利风险十分困难。GPL也预见到了专利对自由软件的威胁，并在GPL条款中加以规定：在某些国家由于专利问题，自由软件的发布和使用受到限制。这种情况下，原始版权人可以增加限制发布地区的条款，将这些国家明确排除在外。这是一种无奈的选择。

第五，软件专利制度的不成熟。关于软件专利的授予标准，一直处于探索和调整的阶段，没有十分明确的审查标准，导致了执行尺度的不统一，另外，专利审查部门缺乏合格的软件专利审查员，也导致了授权软件专利在创新价值方面的差异。对于某些软件专利申请，软件行业的资深技术人员可能会认为是微不足道的发明，根本达不到专利技术的创新性要求，却被外行的审查员授予了专利。广泛受到批评的案例是亚马逊(Amazon)公司的“一点购物”(One-Click)专利。许多专家认为，亚马逊“一点购物”的基础，不过是使用“cookies”来增进互联网的状态与通信管理能力。此技术由Lou Montulli、Marc Andreesen等人在1994年引进网景领航员浏览器(Netscape Navigator)，如此简单的早已经使用的技术却被授予了专利。

第六，许可证本身的缺陷。对于开源软件所基于的许可证，多数并不提供任何的包括知识产权瑕疵在内的对产品的担保责任，比如GPL。开源软件的发行者没有能力提供这样的担保。对使用开放源代码的程序员以和用户，特别是那些资金少或缺乏法律援助的用户，最担心他们的编程项目遭到专利的攻击。有调查表明，Linux可能违反了283项专利。基于这样的状况，会有相当数量的用户出于对专利风险的担心，而从开源阵营撤退。自由软件受到专利的威胁来自两个方面：一是不受GPL约束的第三人拥有某项软件专利，而自由软件的原始开发者或后续修改者在程序或其衍生作品上同样使用了这项技术；二是自由软件的再发布者以个人名义将自由软件中的某项技术获得专利，事实上将自由软件变为私有。对于第二种情况，GPL有权力约束专利申请人，GPL明确地规定：要么申请到专利后允许任何人自由使用，要么不准许有专利。对于第一个专利问题，GPL无权约束专利权人，GPL作出了无奈的规定：如果某一专利不允许所有那些直接或间接从你那里获得程序副本的人们在不付专利费的情况下再发布程序，你应根本不发布程序。总的来讲，很多开源软件的许可证并没有很好地处理专利这一问题，许多人都在期待未来的第三版GPL中能够更恰当地处理软件专利问题。

四、对策与思考

操作系统软件对于维护国家信息安全和信息产业的发展具有重要的意义。中国的信息化建设发展速度很快，但是在核心软件上对国外产品仍具有很强的依赖性。如果一个国家包括行政、金融、国防等信息系统完全依赖于一个国外操作系统来构建，信息系统的安全性是无法掌控的。基于这样的考虑，国家对于以Linux为代表的开源软件系统发展寄予了很高的期望，并投入了巨大的人力和资金。关于以GPL作为许可模式的Linux的法律问题已经有过很多讨论，一开始，很多人曾经希望基于发展Linux获得自主知识产权的软件，但是，经过分析发现，由于GPL的Copyleft原则，无论如何深入开发和发展Linux,只要是基于GPL许可机制，自主知识产权是无法实现的。后来，对发展Linux的期望结果调整为“自主软件”。以Linux系统为代表的开源软件发展模式的成功，也会带动一个广泛的产业链。

知识产权问题往往是致命的问题，一个知识产权的瑕疵往往会断送了企业的前程。因此，在目前的阶段，必须充分重视和研究开源软件中遇到的知识产权问题。为了避免或减少软件专利对开源发展的威胁，我们可以从以下几个方面加以考虑：

第一，认真审视和考虑中国的软件专利政策，建立符合国情的软件专利制度。专利制度是法律制度的组成部分，而法律制度应当适应于社会和经济发展水平，为社会和经济的发展服务。

第二，研究和建立核心软件专利地图库，指引开源软件的开发。地图者，行路的指引也。所谓的软件专利地图，是指经过定期检索而建立的专利数据库，主要包括在主要国家已经授权的软件专利。专利的全面检索是一个复杂和技术性非常强的工作，一般的企业或软件工程师难以胜任。软件专利地图为他们提供了一个简单和比较明确的工具。软件开发者在开发软件之前，应当检索和浏览专利地图库，对比享有专利的技术方案与自己所采用的技术方案是否构成全面覆盖，如是，则构成侵权。软件开发者应当避开可能构成专利侵权的技术方案，如果无法避免，则应当通过许可证的方式获得授权。软件专利地图对于软件的使用者也具有重要意义。一个重要的项目在采用开源软件的时候，往往对软件的知识产权问题没有一个准确和清晰的判断，尤其是很多开源软件的发放者对于软件拒绝提供任何的担保（如GPL）。这使很多对开源软件具有热情的用户，由于担心软件的知识产权瑕疵而放弃开源软件。软件专利地图也为这些用户提供了一个比对的指引，至少可以在某种程度上可以消除一部分由于专利模糊而带来的法律风险。这对于开源软件的推广具有帮助。

第三，对于Linux等重要的开源软件，在核心代码层次上，采取统一的标准，或则进一步，采用通用的核心代码平台。采用标准的意义主要是为了维护软件发展的统一性和兼容性，同时，对于规范软件的技术标准和方案也具有意义，从而在软件的核心层次上，减少知识产权风险。在核心代码层次上如果出现知识产权问题，可能会威胁到软件的存在。统一的标准，往往是经过充分研究和验证，比一个机构或个人更具有负责的精神，在知识产权方面，具有一定意义上的可靠性。通用的核心代码平台，则是进一步的发展，不但保持了技术方案的统一，而且保持了核心代码的一致。基于其所承担的责任，通用的核心代码平台的开发者一般应当是具有代表性和相应资质的社会服务机构，应当有能力保证代码知识产权的无瑕疵性。




注释1：
 陈际红，中伦律师事务所北京办公室知识产权部合伙人，清华大学理工硕士，芝加哥肯特法学院法学硕士；业务专长为知识产权诉讼与知识产权交易、电信与互联网法律事务。


试论我国专利联盟发展状况及发展策略
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内容摘要：专利联盟是知识经济环境下，出现的一种新的战略联盟组织形式。企业如何结合自身发展阶段和行业发展规律，通过“专利联盟”的形式参与国际竞争，如何理顺专利联盟内部的利益关系，以及如何规避可能由于专利联盟的形式而和我国的一些竞争法产生冲突，都需要相关理论对实践进行指导。本文通过介绍中国专利联盟的发展状况，对中国企业如何构建和利用专利联盟进行了探讨。

关键词：专利联盟　　专利许可　　专利标准化

专利联盟是知识经济环境下出现的一种战略联盟组织形式。一般认为，专利联盟指的是至少由两个特定技术领域的专利权人通过专利的交叉许可或统一对外许可而形成的正式或非正式的组织。自1856年美国缝纫机联盟成立至今，专利联盟已经有150多年的历史。

在经济和技术发展的不同阶段，美国国内对专利联盟的政策有所不同。从1865年到1912年，美国法院认为“专利联盟统一制定专利许可费的行为不是垄断”。1912年,美国最高法院认定一个浴缸瓷釉生产企业组建标准卫生设备专利联盟的行为构成了垄断并要求这个联盟解体。由于受到了谢尔曼反垄断法的严格制约,专利联盟随后的发展进入低谷并且其数目逐步减少。1995年，美国的司法部和联邦商业协会发表了《知识产权许可的反托拉斯指南（Antitrust Guidelines for the Licensing of Intellectual Property）》（以下简称《指南》）。该《指南》认为，“一定条件下的专利交叉许可和专利联盟有利于竞争”。在该《指南》的引导下，美国的专利联盟发展得非常迅速。

在当前的国际产业竞争中，专利联盟已成为跨国企业实施专利战、标准战的利器，成为赢得竞争制高点的重要途径。这些专利联盟是否会对我国企业发动专利战，一般取决于以下三个因素：我国企业是否拥有较高的市场占有率；我国企业是否采用了国外企业组建之专利联盟拥有的专利技术；我国企业自身是否拥有专利筹码。 

注释2


 同样，上述三个条件也是我国企业能否根据自身发展状况，建立和发展具有中国特色的专利联盟的基础。本文试从我国经济和企业的发展现状和其所拥有的知识产权状况为出发点，分析目前我国各个行业已经建立的专利联盟制度及其实际运行的情况，从而提出中国企业如何根据现有的发展阶段和自身的特点，构建适合中国企业特点的专利联盟制度，从而在一定程度上规范行业秩序，实现利益共享，分摊维权成本，保护知识产权，参与国际竞争，共同致力扩大国内外市场份额，实现行业合作共赢。

一、背景分析

中国企业发展阶段。首先，我国已经取代日本和德国成为世界最大的产品出口国，出口的产品既包括高科技含量的信息技术、太阳能和生物制品，也包括生产规模和产量大、但技术含量低的产品，如地板、服装、皮鞋等日用品；同时，我国在某些领域，已经逐渐形成了市场优势和技术优势，如重庆海扶公司生产的超声波系列治疗设备等。其次，一方面由于我国企业缺乏自主研发能力，在大多数技术领域，我国企业都会借鉴、改用，甚至照搬国外技术；另一方面，技术性贸易壁垒已经成为世界贸易中最大的贸易壁垒，为了进入国外市场，我国企业常常会积极沿用国外技术标准，使用国际技术标准涉及的专利技术。最后，尽管我国的制造业很发达，但很多企业由于没有自主知识产权，却只能为国外公司打工。据统计，我国的企业90％以上没有专利。目前的状况是将专利作为保护知识产权的利器的企业很少，以专利经营为核心改造企业经营战略的企业则更少了。这种情况导致中国企业所掌握的专利筹码往往十分有限，使中国的企业很难通过其拥有的专利、尤其是具有较大价值的核心专利和国外公司竞争，更遑论和国外强势公司形成的专利联盟竞争。

目前国内对专利联盟的研究处于起步阶段，研究热点分散，尚未形成体系，缺乏代表性的理论和观点。现有研究大多是参考美国和欧盟等发达国家的经验，而我国作为发展中国家有着自身的特殊性，与我国经济发展具有相似性的国家和地区的比较研究亟待加强 

注释3


 。

根据国家知识产权局发布的“2011年发明专利申请和授权年度报告”，2011年国家知识产权局共受理发明专利申请526,412件，同比增长34.6％。其中，国内（含港澳台，下同）发明专利申请415,829万件，占总量的79.0％；国外发明专利申请110,583件，占总量的21.0％。2011年，我国共授权发明专利172,113件，同比增长27.4％。其中，国内发明专利授权112,347件，占总量的65.3％；国外发明专利授权59,766件，占总量的34.7％。通过上述数据可以发现，中国企业申请专利的数量和授权的专利数量越来越多，中国企业授权的发明专利数超过了国外企业。这说明，我国企业和国外企业在华的知识产权布局的竞争中的差距越来越小。这为我国企业根据自身的发展特点，充分利用专利联盟机制的优点，构建符合自身发展特点的专利联盟形成了有利的条件。

二、我国几个典型专利联盟的介绍

近年来，国际专利联盟在我国掀起的收费风波、相关专利诉讼纠纷以及国内AVS专利联盟、闪联专利联盟、中彩联专利联盟、数字音视频编解码技术标准产业联盟、TD-SCDMA产业联盟、空心楼盖专利联盟、顺德电压力锅专利联盟、佛山陶瓷专利联盟、中国地板专利联盟等的组建等事件引起了我国学者对专利联盟的广泛关注 

注释4


 。有很多学者也发表了一些关于专利联盟理论方面的研究论文。我国理论界主要从专利联盟形成原因、反垄断以及专利联盟治理结构三个方面对专利联盟问题进行探讨。

下面，介绍一下空心楼盖专利联盟、电压力锅专利联盟和深圳LED专利联盟。

（一）空心楼盖专利联盟

空心楼盖专利联盟，是由中国专利保护协会批准，于2006年6月9日在长沙正式成立。其由拥有空心楼盖芯模、空心板等相关行业专利的专利权人自愿组成的合作组织，是一个开放的、不断扩大的专利联盟。

1.空心楼盖专利联盟的设立

空心楼盖设立的发起人是在该领域拥有核心技术的个人，该个人拥有的专利数量截至2012年6月，达到了6000多项。为了能够在空心楼盖领域处于绝对的技术优势和市场优势。该发起人联合空心楼盖的原材料商、生产商和销售商，在中国专利保护协会的协助下，成立了专利联盟。

2.空心楼盖专利联盟的运作模式

空心楼盖专利联盟专门设置了联盟秘书处，负责管理联盟日常事务和成员单位，并根据领域的不同，建立相应的管理机构。例如，专门设立知识产权事务部、法律维权部等。根据区域划分的不同，全国每个区域都设置了专门的市场管理人员。根据需要，空心楼盖专利联盟每半年召开一次联盟成员大会,由联盟召集人负责组织，讨论决定联盟的发展目标、方针政策、工作计划、组织活动、专利对策、市场开拓等事项，共同推进整个行业的科技进步与产业高速发展 
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 。

由于联盟发起人在专利的数量和所拥有的核心技术上占有绝对优势，所以发起人在成立专利联盟时的影响力和说服力很强，包括专利联盟章程的制定和联盟的运作。根据章程的规定，联盟成员之间在业务和技术上既有公平合理的竞争关系，受联盟统一协调的关系，更有资源共享，相互支援的关系。

通过专利联盟的联系纽带，各个成员之间进一步形成了产业联盟。产业联盟作为专利技术实施和转化的平台，统一市场运作，通过内部的专利交叉许可和对外的统一许可，实现了专利价值的最大化和多赢的效果。

（二）电压力锅专利联盟 
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1.电压力锅专利联盟成立的背景

美的集团通过专利许可获得了电压力锅的基础专利技术，其产品的市场份额迅速扩大。但是，由于侵权商家厂家众多，侵权诉讼的成本很高，效果也不是很好。在专利侵权诉讼中，包括美的在内的几家生产企业意识到市场和技术创新要靠大家一起做大做强。在当地科技局（顺德）的调解下，当事各方同意成立专利联盟。

2.电压力锅联盟的运行机制

根据联盟协议，联盟工作机构挂靠于顺德知识产权协会秘书处，协会秘书处兼任联盟秘书处，由秘书长指派专人担任联盟执行专员协助秘书长负责执行联盟的具体工作，并由联盟成员选举产生财务监督人员。

联盟委托专利代理机构作为代管机构，全面负责联盟的法律事务。同时，联盟通过设立维权基金，确保其权利得到保护。

联盟是开放式的，符合联盟协议规定条件的企业，通过联盟审查后，可以加入到联盟中。加入联盟的一些条件包括：必须拥有自主品牌，有至少10项电压力锅专利；产品的外观设计与联盟成员和联盟已许可的其他企业产品有明显差别；生产条件达到ISO9001、ISO140001标准；经半数以上联盟成员同意加入；交纳10万元入盟费和联盟产品标识使用费等。

（三）深圳LED专利联盟

1.深圳LED专利联盟成立的背景

LED技术及其产业是当前高技术发展的重要内容之一，也是竞争比较激烈的行业。目前，Nichia、Osram、Toyoda Gosei、Cree、Lumileds等五大公司几乎控制了整个白光LED产业。据统计，国内已经承担了全球70% LED 产品的制造份额。但绝大多数企业手中没有LED核心专利和技术，这是当前国内企业进军LED产业面临的最大问题。分析全球LED专利布局现状，从地区布局看，目前全球绝大多数的专利主要由日本、美国、韩国等国家的企业申请和垄断，而我国大陆申请比例仅约为5％；在中国申请的LED专利总计5000余件，但是这些专利申请的时间比较晚，基本上是2000年以后开始递交的，且大多为实用新型和外观设计专利。
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深圳目前从事LED照明技术和产品研发、生产及应用的企业达1000多家，占全国44％，2009年全市LED产业产值突破245亿元，预计2015年将增至1300亿元以上。根据LED技术及产品的发展状况和国际形势，该联盟的成立主要是为了降低成员单位知识产权投入成本、搭建共享信息平台和积极应对海外知识产权风险。

2.深圳LED专利联盟的运行机制

LED专利联盟由深圳市LED产业联合会、国家专利技术深圳展示交易中心共同发起成立。该联盟是从事LED技术标准和产品的研究、开发、制造和服务的非营利性的社会组织。

联盟的机构设立、日常管理和运行和会员申请加入的程序。联盟设联盟大会、理事会和秘书处。秘书处是理事会下设的日常办事机构。联盟大会、理事会和秘书处的职责由联盟章程详细规定。会员的权利和义务、联盟大会的召开、理事会会员的选聘和会员申请加入程序也分别由联盟章程规定。例如，深圳LED专利联盟的章程规定，会员的加入须会员单位提名、并经理事会会议同意，成为理事会会员需经理事会会员提名、并经三分之二的理事会会员同意，同时对理事会会员单位的专利数量等也有要求。

深圳LED专利联盟的章程对联盟的定位、各会员单位的权利义务进行了规定，但是没有规定如何对构建专利联盟的核心专利进行评估，而是以专利数量的多少来确定理事会会员资格，对专利联盟的核心因素“专利权”的许可制度、累积制度和维权制度等没有进行明确规定，因此还有待进一步改进和完善。

三、对我国企业如何构建和运行专利联盟的探讨

专利联盟的出现，标志着专利竞争领域的一个重要转变，即从单个专利为特征的战术竞争转向以专利组合为特征的战略竞争。从竞争的性质来看，专利联盟既可以是进攻性的，也可以是防御性的；既可以是开放式的，也可以是封闭式的。专利联盟的构建和运行机制需要根据行业自身的技术特点和发展状况进行确定。

下面通过分析上述三个专利联盟的特点，进一步讨论如何构建专利联盟和运行专利联盟的问题。

表1列出了三个专利联盟分别代表了三个不同类型的行业及其发展特点。
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如表1所示，我国企业已经逐步形成了一定特色的专利联盟组织。这些专利联盟组织在实践中对企业和行业发展都起到了很好的推动作用。同时，我们也可以看到，我国企业专利联盟的发展刚刚起步，总体上是以对知识产权纠纷的集体防御为主要目的，与跨国公司主导的各种国际专利联盟相比，我国企业的专利联盟无论在数量上还是在质量上都处于起步阶段，需要大力倡导与发展。

那么如何灵活应用专利联盟机制，构建适合行业技术发展特点的专利联盟呢？结合以上研究和分析，提出以下几个方面的策略：

第一，专利情报工作。专利联盟的核心是专利。在构建专利联盟之前，需要对行业内的专利情况进行分析和检索。只有在充分了解了行业专利分布情况，才能对自身进行定位，才能够有针对性的设定专利联盟的战略意图。通过专利技术领域情报，全面了解企业所在行业技术领域现有产品发展的方向，竞争公司的背景及主要产品技术研究方向，从而明确哪些专利是技术专利联盟中需要的。

第二，联盟设立的发起工作。上述三个联盟的设立都是在行业协会或政府指导的情况下设立的。这说明目前中国的企业之间的竞争和联合很大程度上处于一种无序的状态。在遇到外部压力时，如美国经常举起的337调查大棒，才会想到要合纵连横，但往往又来不及了。因此，联盟设立的发起工作要根据行业发展状况尽快设立。对于处于行业领先的企业来说，它们有技术优势和市场优势，发起设立专利联盟有天然的优势；而对于类似于地板、电压力锅这种充分竞争且技术门槛低的企业来说，地方政府或行业协会掌握更多的技术、法律和政策信息，因此对设立联盟的工作将大有裨益。

第三，专利联盟章程的起草。专利联盟章程是专利联盟运行机制的法律文件和制度保障。联盟章程由发起人根据设立联盟的目的及联盟的任务进行起草，至少应该包括联盟的性质、主要议事机构和常设机构、议事规则、会员入会及退会的条件和要求、会员的权利和义务、专利联盟日程运行的规则和任务、专利联盟发展方向等。在专业的法律服务机构的帮助下，将有助于企业建立权责利关系清楚的专利联盟章程，从而为专利联盟的后续发展打下基础。

第四，专利联盟需要建立核心专利评价制度及一般专利的评价制度。通过专利评价制度，鼓励专利联盟内的企业重视创新，引导企业如何创新。专利价值的评价可以通过设立的专家委员会来进行，专家可以来自盟内企业，也可以是大家一致认可的盟外专家。

第五，要建立专利联盟内部的专利价格机制。通过建立有助于专利联盟成员共同发展的内部专利许可制度，以充分提升联盟内企业知识产权创造的动力，形成内部专利价格机制，使联盟内企业在联盟内部也可以实现专利价值的最大化。

第六，专利联盟的日常工作和运作模式。联盟要建立日常的预警机制和反垄断机制。要监控和了解行业发展动态和可能涉及的法律纠纷。

第七，要结合专利联盟内技术的发展状态，将专利和标准融合，及时参与制定或修订行业、国家以及国际标准，从而掌握行业发展的主导权。

总之，专利联盟应以市场为导向，以优势企业为主体，形成一套较好的利益协调机制、管理机制和应用机制。对于地方政府或行业协会，应该针对技术创新活力旺盛的重点产业，以及遭受跨国知识产权纠纷较多的行业，对成立专利联盟进行鼓励和指导。对于某些处于行业技术领先的企业，应该充分利用已经取得的有利地位，借鉴国外通过专利联盟等机制实现企业知识产权战略的跨越式的发展。




注释1：
 程义贵，中伦律师事务所北京办公室知识产权部合伙人，专利代理人，北京化工研究院工学硕士，芝加哥约翰马歇尔法学院法学硕士；业务专长为专利申请、复审、无效、许可和侵权诉讼，以及企业知识产权管理和劳动争议法律事务。


注释2：
 陈欣：“专利联盟理论研究与实证分析”，载《华中科技大学博士学位论文集》2006年。


注释3：
 李校林、汪张林：“我国专利联盟研究述评”，载《科技与法律》2012年第92卷第1期。


注释4：
 徐明华、陈锦其：“专利联盟理论及其对我国企业专利战略的启示”，载《科研管理》2009年第30卷第4期。


注释5：
 凌晓曦：“中国企业实施专利战略的典范——空心楼盖专利联盟”，载《中国发明与专利》2007年第8期。


注释6：
 广东省政策研究室：“广东顺德组建专利联盟促行业转型升级的经验与启示”，载《中国发明与专利》2012年第3期。


注释7：
 孙建国：“LED专利联盟及专利联盟建设策略与方法”， 载《科技与法律》2010年第87卷第5期。


试论专利行政执法





程义贵

注释1




内容摘要：本文对中国的专利行政执法制度进行了介绍，并重点对专利权人如何利用专利行政执法制度保护专利权，以及应对专利侵权时如何通过专利行政执法制度进行维权进行了探讨。

关键词：专利行政执法　　专利侵权

2008年第三次修订和实施的《专利法》规定专利行政管理机关有权对专利纠纷进行调解，对于专利侵权行为和假冒专利的行为有权进行查处。2011年2月1日起施行的《专利行政执法办法》对专利行政机关如何介入和查处专利纠纷案件进行了详细的规定。目前，尽管我国专利行政执法的效力、措施和手段仍存在不足
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 。但是，和司法手段相比，专利行政执法注重效率，成本低，执法程序简便、主动、快捷。据统计，2011年全国知识产权系统办理专利案件3017件，同比增加65%；同期；还办理展会专利投诉案件1110件。因此，在司法和行政保护的双轨制度中，行政保护也是解决专利侵权纠纷，保护专利权的重要途径。

一、我国专利行政执法制度

《专利法》第60条、第63条和第64条明确规定了处理专利权纠纷、专利侵权和假冒专利的行为的行政机关是管理专利工作的部门。《专利法实施细则》第79条明确规定，管理专利工作的部门是指由各省、自治区、直辖市人民政府以及专利管理工作量大又有实际处理能力的设区的人民政府设立的管理专利工作的部门。这条规定表明，只有各省、自治区、直辖市人民政府以及一些符合法定条件的人民政府设立的专利管理机关，简称地方专利管理机关，才是《专利法》意义上的管理专利工作的部门，有的称为地方知识产权局。《专利法》及其《专利法实施细则》中对管理专利工作的部门的职能的规定仅适用于它们。《专利法》、《专利法实施细则》和《专利行政执法办法》对管理专利工作的部门的行政执法权限和范围规定为“处理专利侵权纠纷、调解专利纠纷以及查处假冒专利行为”。

（一）处理专利侵权纠纷

当发现专利侵权行为时，请求人应向有管辖权的管理专利工作的部门提出请求，要有明确的被请求人。同时，请求人没有就该专利侵权纠纷向人民法院起诉。专利行政执法的请求人限于专利权人，专利实施许可合同的被许可人、专利权人的合法继承人。专利实施许可合同的被许可人中，独占实施许可合同的被许可人可以单独提出请求；排他实施许可合同的被许可人在专利权人不请求的情况下，可以单独提出请求；除合同另有约定外，普通实施许可合同的被许可人不能单独提出请求。

和司法途径解决专利侵权案件相比，行政手段至少具有如下优点。

第一，行政手段处理专利侵权快捷方便。管理专利工作的部门应当在收到请求书之日起5个工作日内立案，在立案之日起5个工作日内将请求书及其附件的副本送达被请求人，要求其在收到之日起15日内提交答辩书并按照请求人的数量提供答辩书副本。被请求人提交答辩书的，管理专利工作的部门应当在收到之日起5个工作日内将答辩书副本送达请求人。管理专利工作的部门处理专利侵权纠纷，应当自立案之日起4个月内结案。案件特别复杂需要延长期限的，应当由管理专利工作的部门负责人批准。经批准延长的期限，最多不超过1个月。因此，行政手段处理专利侵权的时间一般最长不超过6个月。而司法途径解决专利侵权的时限是从立案之日起6个月内审结。有特殊情况需要延长的，可以延长6个月。这样就需要12个月的时间。可见，专利侵权纠纷行政解决制度有利于及时化解矛盾，为专利权人提供高效、快捷的救济，维持市场的正常秩序 
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 。

第二，行政手段处理专利侵权成本低。和司法途径相比，通过专利行政部门处理专利侵权纠纷费用开支总的来说相对较低。专利行政部门处理专利侵权纠纷不收取任何费用或收取很少的费用，行政处理所需的费用大大低于司法诉讼。

第三，行政查处专利侵权行为的取证手段多样。根据《专利行政执法办法》的规定，专利行政管理机关可以主动进行调查取证。管理专利工作的部门调查搜集证据可以查阅、复制与案件有关的合同、账册等有关文件；询问当事人和证人；采用测量、拍照、摄像等方式进行现场勘验。涉嫌侵犯制造方法专利权的，管理专利工作的部门可以要求被调查人进行现场演示。可以看出，在很多情况下，专利权人难以取得的证据，可以请求专利行政管理机关进行调查。如涉嫌侵权方的财务数据，涉及方法专利的现场取证，等等。另外，专利行政管理机关在证据可能灭失或者以后难以取得，又无法进行抽样取证的情况还可以进行登记保存。这就对认定侵权是否成立提供了强大的证据支持。

第四，管理专利工作的部门具有专业优势。由于专利侵权案件专业性强，常涉及高技术问题，给审判工作带来了很大的难度。专利行政执法人员除了具有法律知识背景，往往有理工背景，对技术的理解相对专业，对当事人陈述的专业术语和技术内容能较快地领会和接受。专利行政部门从事专利的行政管理工作，接受国家知识产权局的业务指导，同时和企业之间的业务往来密切，进行业务探讨和交流的机会多于司法机关，对专利领域的专业知识相对熟悉，具有专业性优势。

（二）调解专利纠纷

管理专利工作的部门应当事人的请求，有权对其管辖范围内的下列专利纠纷进行调解：第一，侵犯专利权的赔偿数额纠纷；第二，专利申请权和专利权归属纠纷；第三，发明人、设计人资格纠纷；第四，职务发明创造的发明人、设计人的奖励和报酬纠纷；第五，在发明专利申请公布后专利权授予前使用发明而未支付适当费用的纠纷；第六，其他专利纠纷。如果当事人对管理专利工作的部门的调解不满意，则可以依照《民事诉讼法》的要求，对相关专利纠纷通过司法途径解决。

调解工作需要经由双方当时同意，管理专利工作的部门才能进行调解工作。对于双方同意调解的关于专利权纠纷的案件，当事人可以持管理专利工作的部门的立案通知书要求国家知识产权中止专利审查的程序。

由于调解工作是双方自愿的行为。管理专利工作的部门的介入，有利于当事人的矛盾化解，避免了双方当事人的对簿公堂。而且，在调解过程中，管理专利工作的部门调解专利纠纷可以邀请有关单位或者个人协助，从而确保公平公正的进行调解，让双方当事人的权益得到充分保障。因此，管理专利工作的部门的调解是化解专利纠纷的一条有效途径 
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（三）查处假冒专利行为

按照《专利法实施细则》的规定，在未被授予专利权的产品或者其包装上标注专利标识、或者未经许可在产品或者产品包装上标注他人的专利号、将专利申请称为专利等行为均为假冒专利的行为。但是，专利权终止前依法在专利产品、依照专利方法直接获得的产品或者其包装上标注专利标识，在专利权终止后许诺销售、销售该产品的，不属于假冒专利行为。同时，专利法实施细则还特别规定，销售不知道是假冒专利的产品，并且能够证明该产品合法来源的，由管理专利工作的部门责令停止销售，但免除罚款的处罚 
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管理专利工作的部门有权查处其管辖范围内的假冒专利行为，可以依法给予责令改正并予公告、没收违法所得、可以并处违法所得四倍以下的罚款，没有违法所得的，可以处二十万元以下罚款的行政处罚；假冒专利行为构成犯罪的，由司法机关依法追究刑事责任。管理专利工作的部门根据已经取得的证据，对涉嫌假冒专利行为进行查处的过程中，可以采取下列执法措施：第一，询问有关当事人，调查与涉嫌违法行为有关的情况；第二，对当事人涉嫌违法行为的场所实施现场检查；第三，查阅、复制与涉嫌违法行为有关的合同、发票、账簿以及其他有关资料；第四，检查与涉嫌违法行为有关的产品，对有证据证明是假冒专利的产品，可以查封或者扣押。

二、利用专利行政执法解决专利纠纷

专利侵权纠纷的诉讼周期较长，费用较高。在我国，专利侵权诉讼与宣告专利权无效是在人民法院、专利复审委员会分别进行的。专利侵权纠纷向人民法院提起诉讼时，如果被告请求宣告专利权无效，法院通常都采取中止对侵权案件的审理，等待无效请求审理结果。这样，一个专利侵权案件的审理通常需要两三年的时间，而很多专利产品技术更新换代快、周期短，根本就无法承受这样长的审理周期，尤其是实用新型专利和外观设计专利。

因此，根据专利纠纷类别的不同，如何利用专利行政执法手段有效地解决专利纠纷，打击专利侵权行为和假冒专利的行为，维护专利权人及相关利害关系人的利益是非常重要的。

行政手段解决专利纠纷。专利行政管理机关一般只能对除了侵权行为和假冒专利的行为之外的专利纠纷进行调解。根据《专利法》的相关规定，当事人对调解结果不满意的，不能通过行政诉讼解决，而只能通过民事诉讼的方式对调解结果进行确认或否定。由于行政调解效力的不确定性，也给行政手段调解专利纠纷带来了一些弊端。在应用行政手段进行调解时，要充分利用行政机关把握政策、法律的优势，以及行政机关可以借助的专家或专业机构的力量来达到理想的结果。在是否决定采用或接纳行政调解时，要根据双方当事人的矛盾性质和特点来进行选择。对于一些权利稳定性（如专利权的有效性）一时难以确定的专利纠纷，以及法律上规定不是很明确的纠纷，建议用行政调解的办法解决。这样可以避免诉讼程序的漫长过程和确权的难以确定性。专利权的有效期限是有限的，产品的市场周期也是有限的。不要因为专利纠纷而影响了最终的专利产品和专利技术的应用。行政调解可以在很大程度上避免“赢了官司、输了市场”的现象的出现。一般认为，行政调解专利权的纠纷至少有如下优点：（1）调解可以弥补专利立法中的矛盾、滞后和不足。法律的滞后性经常使专利纠纷中出现的问题在立法上找不到相关规定，而调解的依据可以是法律，也可以是道德规范，甚至可以是人情常理。因此，运用调解可以绕开法条规定的空白，直奔解决纠纷的主题，达到息讼止争的目的。（2）调解可以经济高效地解决专利纠纷。专利纠纷解决程序的复杂性决定了专利纠纷的司法解决过程冗长，效率很低，需要耗费巨大的人力、物力和财力。相比之下，调解程序高效、简单且成本低，可以为当事人节省许多支出。（3）调解制度有利于促使专利纠纷双方双赢。专利纠纷的复杂性和结果的难以预料等特征，可以避免双方当事人之间的零和博弈，从而达到双赢的结果。因此，尽管调解结果的效力对当事人的约束力不够，但是仍不失为一种好的解决专利纠纷的途径。

行政手段查处专利侵权行为。如前所述，行政手段解决专利侵权纠纷有很多优点。比如行政机关在调查取证时比专利权人或利害关系人有更多的途径和手段，也更有效果。因此，在专利权人或利害关系人取证手段有限，或难以取得专利侵权的证据时，通过行政查处的手段处理专利侵权对于专利权人来说是更有利的。尽管在当事人对行政裁决的结果不满时，可以向法院提起行政诉讼，行政裁决的结果最终也要通过司法途径进行确认。但是，在行政处理专利侵权的过程中，专利权人可以获得重要的证据，比如涉嫌侵权方的侵权证据和其经营的财务数据等。这些都为后续的司法途径进一步解决专利侵权创造了有利条件。专利权人或利害关系人在利用行政手段解决专利侵权的过程中，要协调和衔接好行政程序和司法程序。一般而言，在请求行政查处专利侵权的前提是司法途径没有启动。由于行政程序不能对侵权赔偿进行裁决，因此，专利权人或利害关系人在行政处理程序结束后再请求司法保护，通过司法程序对于行政执法查处决定进行确认不失为一个好的选择。

行政手段查处假冒专利行为。假冒专利的行为不仅要承担民事责任，赔偿专利权人或利害关系人的损失，同时还要承担行政责任，甚至是刑事责任。在当事人发现有假冒专利的行为时，可以向专利行政管理机关举报。专利行政机关应该对举报进行立案调查。类似的，和形成查处专利侵权行为一样，在查处假冒专利行为时，行政机关可以通过采取查封、扣押等强制措施，固定假冒专利行为的证据。由于行政机关可以主动采取这些措施进行调查取证。因此，和司法程序相比，行政手段处理假冒专利行为对于保护专利权人或利害关系人的权益更有力。正因为专利管理工作部门在查处假冒专利行为时拥有广泛的权力及有效的执法手段，才能有效制止假冒行为，更好地保护专利权人及广大消费者的合法权益，维护社会公共利益。

三、结语

目前的行政查处专利侵权行为的制度也存在很多弊端。首先，我国法律并没有赋予国家知识产权如同国家版权局、国家工商行政管理总局商标局一样的行政执法权。国家知识产权局一般只有协调和指导的权限。其次，管理专利工作的部门的层级过高, 缺少县级基层专利权行政保护主体的设置，这样不利于就近对专利侵权案件进行查处，不利于证据的调查。最后，专利权跨部门、跨地区行政协作保护不力。随着社会的发展, 专利权侵权案件或者违法案件呈现出跨部门、跨地区的复杂化现象。鉴于我国目前知识产权主管部门设置的分散、行政保护力度的差异以及地方保护主义的存在, 专利权跨部门、跨地区行政协作保护不力, 难以实现不同部门和不同地区的知识产权行政管理部门进行及时、有效的协作, 既不能有力打击专利权侵权案件或者违法案件,也不能保护专利权人及相关利害人的利益。另外，如何协调司法程序如何与行政程序，消除两种程序可能产生的矛盾也需要从立法上给予解决
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国家知识产权局2011年6月制定的《关于加强专利行政执法工作的决定》，明确了国家知识产权局将推进建立知识产权援助机制，健全知识产权执法责任机制，建立健全知识产权执法考评奖励机制，完善跨部门跨地区执法协作机制，完善执法保护信息公开交流机制，推进各项能力与制度建设。加强知识产权执法专业人才队伍建设，提高知识产权执法人员业务素质和工作水平。我们有理由相信，行政手段将越来越成为有效解决专利纠纷、打击专利侵权行为和假冒专利行为的有力武器。




注释1：
 程义贵，中伦律师事务所北京办公室知识产权部合伙人，专利代理人，北京化工研究院工学硕士，芝加哥约翰马歇尔法学院法学硕士；业务专长为专利申请、复审、无效、许可和侵权诉讼，以及企业知识产权管理和劳动争议法律事务。


注释2：
 金多才：“专利行政执法机制改革研究”，载《公民与法》2012年第3期。


注释3：
 冀瑜、李建民：“试论我国专利侵权纠纷行政处理机制及其完善”，载《知识产权》2011年第7期。


注释4：
 武善学：“我国专利权行政保护存在的问题及其完善”，载《产业与科技论坛》2009年第8卷第11期。


注释5：
 王璟：“行政执法中专利侵权与假冒专利规制的比较分析”，载《长春大学学报》2012年第22卷第1期。


注释6：
 周晓冰、樊晓东：“专利行政执法与司法程序衔接”，载《人民司法》2010年第15期。


驰名商标行政认定制度与实践





杨卫华
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内容摘要：驰名商标在中国是一项比较特别的商标保护制度和程序，本文就驰名商标行政认定程序的启动、案件类型、审查周期、证据材料、保护范围等要点做了扼要的梳理和提炼，有利于企业对于驰名商标制度与实践有一个框架性的了解。

关键词：驰名商标认定　　实践

驰名商标（Well-known Trademark）又称为周知商标，根据《保护工业产权巴黎公约》第6条之二和中国《商标法》第13条的规定，一个商标在中国虽然没有注册，但基于其在中国驰名的事实，该商标所有人有权要求对于，复制、摹仿或翻译其驰名商标用于相同或类似商品上的其他商标，容易导致混淆的，不予注册并禁止使用；一个已经在中国注册的商标，基于其在中国驰名的事实，该商标注册人有权要求对于，复制、摹仿或翻译其驰名商标用于不相同或者不相类似的其他商标，误导公众，致使注册人利益可能受到损害的，不予注册并禁止使用。

驰名商标认定制度，被普遍认为是对于在一个国家相关公众当中广为人知的商标，给予适度扩大保护的法律制度，根本上来说，“驰名商标”与“商标”一样，应属商标法律范畴。但是在中国，由于在很长一段时间内“驰名商标”被作为国家级政府荣誉予以认定和嘉奖，由此形成了一种很特别的品牌文化传统，直到今天，对于中国的广大普通民众来讲，“驰名商标”更大程度上仍然属于荣誉范畴，并具有“品质优秀、政府认证”的色彩，冠以“驰名商标”的商品和服务借此获得了市场和消费者的更多信赖。

由于这样一种品牌文化的影响，驰名商标的认定，本身就是中国企业追求的独立目标，甚至超越了作为一种商标权利保护“法律武器”的意义。也因为如此，对于大部分不熟悉中国“驰名商标”文化的外国企业来说，它们应当了解，在中国寻求驰名商标的保护，意味着与众多热衷于认定驰名商标的中国企业一同竞争，意味着必须通过一种有异于普通商标确权/侵权案件的特殊的“驰名商标认定”程序，如果驰名商标获得了认定，同时，在基础案件中也就获得了支持。当然，当外国品牌获得了驰名商标认定，也同样会被中国消费者认为具有了“品质优秀、政府认证”的市场效果，并获得了中国法律下的扩大保护。

在中国，驰名商标的认定主要有两种方式：“行政认定”和“司法认定”。“行政认定”是指驰名商标由中国商标局、商标评审委员会在具体的案件中审定，通过国家工商总局局长办公会核审，统一向全社会公布的认定方式；“司法认定”则是指地方人民法院在审理具体案件中，对驰名商标进行事实认定的过程。两种方式在法律意义上并无不同，但由于“行政认定”驰名商标在公布方式、认定效果和社会关注程度上明显具有优势，因而受到更多中国企业的青睐。

关于驰名商标“行政认定”制度的启动，根据《驰名商标认定和保护规定》的规定，商标注册人/利害关系人在具体案件中认为其驰名商标权益受到损害并请求给予保护，可以依法向行政机关提出驰名商标的认定请求。也就是说，对于希望认定驰名商标的商标注册人/利害关系人而言，如果不是基于符合法律要求的个案诉求和理由，将无法启动认定驰名商标的行政程序。

关于驰名商标“行政认定”的确权/侵权案件类型，根据《驰名商标认定和保护规定》、《驰名商标工作细则》的规定，可以以认定驰名商标为事实请求的具体案件类型包括：商标局管辖的商标异议案件、商标管理案件（即商标侵权投诉案件，由管辖地市级工商局首先受理查处，省级工商局复核后，向国家工商总局申报）；商标评审委员会管辖的商标异议复审案件和商标争议案件。

关于驰名商标“行政认定”的审查周期，根据《驰名商标工作细则》的规定，对于在商标异议、异议复审、争议程序中提出的驰名商标认定申请，原则上应根据提出申请时间顺序进行审理，没有加快审理特殊事由的，不得提前审理。也就是说，以驰名商标为事实请求的案件，应当与一般异议、异议复审、争议案件一样，按照提出申请时间排序，先后进入形式审查、实质审查阶段。在目前的实践中，一般在大约两年的时间，可以获得商标局、商评委做出的最终裁定。对于在商标管理案件中提出驰名商标认定申请，由于《驰名商标工作细则》对于各级工商部门审查时间规定有限制，因此相对于其他类型案件整体审查周期较短，一般为12~18个月。

关于驰名商标“行政认定”所需证据材料，一般来说，包括使用该商标商品/服务的销售证据、广告宣传证据、商标最早使用证据、各国家和地区商标注册证明、驰名商标认定记录、商标无形资产价值评估报告、关于使用该商标商品/服务的经济数据、市场占有率和排名证明、关于社会荣誉及公益活动的证据。

关于驰名商标的保护范围，一般来说，驰名商标只有在获得认定的个案中，相对于对方商标或其他权益，具有超出普通注册商标核定范围、适度扩大保护的意义。在之后与商标权有关的纠纷案件中，仅具有证明该商标具有较高知名度的证据意义。不过，根据我们的经验，对于“行政认定”驰名商标，在向地方工商部门提起的因商标侵权、商标与企业名称冲突寻求救济的案件中，作为驰名商标所有人的权益常常能够得到较多的重视和保护，值得关注。




注释1：
 杨卫华，中伦律师事务所北京办公室知识产权部合伙人，中国政法大学硕士，中国政法大学学士；业务专长为知识产权与公司事务。


网络知识产权侵权新趋势下的救济方式





黄静文

注释1




内容摘要：随着互联网络事业在中国的发展，网络知识产权侵权行为也呈现出侵权主体身份的隐蔽性和侵权行为的跨国性的新趋势。在现有的救济方式尚有缺失的情况下，应当建立一个管辖范围更为广泛的举报网站以维护我国境内互联网络秩序，确保我国互联网络事业健康繁荣的发展。

关键词：网络知识产权侵权　　新趋势　　救济方式

信息技术的发展和互联网络应用的推广改变了人们的生活方式，同时也给传统的知识产权保护体系带来了前所未有的冲击。知识产权是以智力创造成果和商业标记为对象的权利，以及和智力成果、商业标记有关的制止不正当竞争的利益 

注释2


 。知识产权的对象就是知识，即创造成果和工商业标记，其存在方式是主观见之于客观的、具体的、有限的形式、结构或符号系统 

注释3


 。作为“形式”存在的知识，很容易在现有的数字技术条件下被复制进而在网络上进行传播。目前，互联网络环境下比较常见的涉及知识产权的侵权行为有以下几种（以下简称网络知识产权侵权行为）：

第一，域名抢注行为。

域名是使用者的网络身份，是一种引导网络使用者进入网站的地址代码 

注释4


 。域名的形式是以若干个文字或数字组成，既可能包含已经在先使用或注册的工商业标记，如商标或者商号，也可能是通用名称或普通字母、数字的组合。当然，前者的使用价值通常更高，也更可能构成知识产权侵权。注册或使用域名行为本身并不会产生新的域名权。虽然归根到底所谓域名知识产权保护问题还是商标和商号等的保护问题

注释5


 ，但是由于域名的保护方式与其他工商业标记区别较大，且抢注域名的行为在中国十分猖獗，在此将其单独列出。

第二，商标侵权行为。

网络环境下的商标侵权行为主要可以分为两种：一种是在整个网站（网页）上擅自使用他人注册商标，使访问者误认为整个网站（网页）都与注册商标所有人具有某种联系（例如，假冒UGG雪地靴中文官方网站，使互联网络用户误认为该网站是经过UGG品牌官方授权）；另一种是网站（网页）本身没有使用他人的注册商标，但是网站（网页）中的内容涉及生产或者销售侵犯他人注册商标的商品的信息（例如，侵权者通过阿里巴巴网站发布能够生产侵权商品的信息或者通过淘宝网站发布销售侵权商品的信息）。

第三，著作权侵权行为。

网络环境下的著作权侵权行为可以分为以下几种类型：(1) 擅自复制并转载他人的网上作品；(2) 擅自在网上传播他人在传统媒体上发表的作品；(3)擅自建立与他人网站或作品链接的行为；(4) 抄袭并使用他人网站(网页) 的行为 

注释6


 ；(5)以“私服”、“外挂”等方式进行的互联网游戏侵权盗版活动。

第四，与网络知识产权侵权有关的违法犯罪活动。

与知识产权侵权有关的违法犯罪活动可以分为两种：一种是《中华人民共和国刑法》第213条至第219条规定的七种知识产权犯罪的罪名，包括假冒注册商标罪、侵犯著作权罪等；另一种是通过侵犯他人知识产权的手段或方式实施构成其他罪名的违法犯罪活动，如侵权者注册一个与他人注册商标混淆性近似的域名，通过复制他人的网站设计和内容（有可能同时侵犯注册商标专用权和著作权），制作一个外观看起来与他人混淆性近似的网站（钓鱼网站），并通过这个侵犯他人知识产权的网站骗取互联网访问者的个人保密信息或进行诈骗活动。

第五，其他网络知识产权侵权行为。

除以上提到的四种常见网络知识产权侵权行为外，互联网上还存在有其他类型的知识产权侵权行为，如侵犯专利权的行为或者违反诚实信用原则、非法利用符号性财产的不正当竞争行为。这些侵权行为在互联网络上的普遍程度不如以上提到的四种行为。以上提到的四种行为因为对技术、成本的要求不高，实施起来十分便利，且获利空间很大，构成了目前互联网络上最主要的侵权模式。

总结以上常见的网络知识产权侵权行为，可以看到一个典型的网络知识产权侵权案件通常可能会涉及到以下三个环节：

第一，注册域名。在中国常用的域名既包括中国互联网络信息中心（以下简称CNNIC）管理的中国国家顶级域名或者中文域名（如.cn、.中国域名），也包括通用顶级域名（generictop-level domain，如.com、.net等域名）以及其他的国别顶级域名（country code top-level domain，如.hk、.tw、.cc等域名）。

第二，租用服务器空间（IP地址）。为了让互联网用户访问自己的网站，网站运营者还需要租用服务器空间（IP地址），并将域名和IP地址进行绑定。随着互联网络的全球化发展，在中国境内的网站运营者可以以很低的价格租用位于中国境外的服务器空间（IP地址），并且手续也十分简便。

第三，建立网站并上传到租用的服务器空间。在建立网站的过程中有多种侵犯他人知识产权的方式，包括未经授权在网站上使用他人的商标、出售假冒他人商标的商品、出售侵犯他人著作权的商品、复制他人网站内容等。

在互联网络发展的初期，中国国内的网络知识产权侵权行为相对于现在还比较简单，并且主要的行为都发生在中国境内。比如，在注册域名环节，早期的中国网络侵权者会倾向于选择CNNIC管理的中国国家顶级域名或者中文域名或者通用顶级域名，主要也是租用位于中国境内的服务器空间（IP地址）。甚至于在建立侵犯他人知识产权的网站的过程中也会使用真实的公司名称、地址和联系方式。对于这种侵权者的身份明确且主要发生在中国境内的网络知识产权侵权行为，传统的知识产权保护体系经过一定的调整已经基本能够提供足够的救济方式。然而，为了规避被追究相关的法律责任，许多位于中国境内的知识产权侵权者逐渐开始采用更复杂的方式侵犯他人的知识产权，给知识产权权利人制止侵权行为和追究侵权人责任带来了更多的困难。其中最主要的两个特征就是侵权主体身份的隐蔽性和侵权行为的跨国性，这同互联网络本身的特征也是一致的。发生在非网络环境下知识产权侵权行为通常都需要侵权者以真实的身份在一个为人所知的经营地点进行。但在网络环境下交易的双方通常都不需要知道对方的真实身份，也不需要签署书面合同，对于具体经营地点也没有硬性要求（如淘宝网上的众多商户完全没有实体店铺）。整个交易流程都可以通过网站这个平台在虚拟化的环境下完成。这为网络侵权者隐蔽自己的身份提供了条件。侵权者在注册域名或者租用服务器空间时均可以使用虚假的身份信息或者杜撰出一个根本不存在的公司。侵权者在建立网站时也完全可以掩饰自己的真实身份和联系方式而不影响交易的进行。此外，网络侵权者还通过在中国境外实施部分侵权行为以便逃避中国的管辖。比如，侵权者选择注册其他国家的国别顶级域名以及租用中国境外的服务器空间（IP地址），使侵权行为地转移到中国境外。

针对这种新发展，我国的知识产权保护体系也在进一步作出调整以适应新的形势。对于网络侵权者故意隐蔽身份信息的行为，CNNIC于2009年12月10日、11日相继发布了《关于开展域名注册信息专项治理的通知》（以下简称《通知》）和《关于进一步加强域名注册信息审核工作的公告》（以下简称《公告》）。《通知》要求各注册服务机构对CNNIC管理的域名必须采取有效的核查措施以保证域名注册信息真实、准确、完整。而《公告》则要求用户在提交域名注册申请的同时，应当提交加盖公章的域名注册申请表（原件）、企业营业执照或组织机构代码证（复印件）、注册联系人身份证明（复印件）等文件，从官方角度宣布了个人用户新注册CNNIC域名的不合法性。虽然上述两点早在2002年就由当年生效的《中国互联网络域名管理办法》和《中国互联网络信息中心域名注册实施细则》得到确认，但由于种种原因一直没有得到严格施行。《通知》和《公告》的严格实施确保了CNNIC管理的域名注册人必须公布真实的身份信息，使权利人可以向身份确定的域名注册人追究法律责任。另外一个主要的措施就是工业和信息化部2009年12月15日下发的《工业和信息化部关于进一步深入整治手机淫秽色情专项行动工作方案》（以下简称《工作方案》）对于CNNIC域名URL转发、IP 地址解析、网站备案信息的核查作出了严格的要求。根据《工作方案》，不仅服务器空间（IP地址）位于中国境内的网站必须在各省通信管理局进行备案，而且所有的CNNIC域名，无论其指向的网站服务器空间（IP地址）是否位于中国，也都必须进行备案。这些措施都保证了在中国境内的网络经营者都必须向有关部门备案，提供主办者的真实身份信息，否则知识产权权利人可以通过向各省通信管理局投诉的方式直接关闭侵权网站。

可以看到，上述措施主要针对的是侵权行为发生在中国境内的网络知识产权侵权案件。如果上述网络知识产权侵权案件通常可能会涉及的三个环节全部或其中一个环节发生都在中国境内，现有的救济方式也基本能够达到制止侵权行为、保护知识产权权利人和公众利益的目的。如果侵权网站注册的域名是CNNIC管理的域名，且域名本身侵犯了他人在先注册商标专用权，知识产权权利人可以向中国国际经济贸易仲裁委员会或香港国际仲裁中心提出域名投诉程序，也可以依据《最高人民法院关于审理涉及计算机网络域名民事纠纷案件适用法律若干问题的解释》向人民法院提起诉讼。若域名本身没有侵犯他人在先注册商标专用权，但网站的内容侵犯了他人的知识产权，知识产权权利人也可以针对身份确定的域名注册人提起知识产权侵权诉讼。如果侵权网站的服务器空间（IP地址）位于中国，那么该网站必须在各省通信管理局进行备案。知识产权权利人或者可以向已经备案的网站主办人追究相关法律责任，或者可以直接向各省通信管理局投诉以关闭未备案的侵权网站。如果侵权者在建立网站的过程中公布的主体信息、地址或者联系方式位于中国并且属实，知识产权权利人也可以通过这些信息向该主体追究相关法律责任。但是，如果上述三个环节都与中国没有任何直接联系，现有的救济方式尚有缺失。众所周知，互联网络的全球化发展使得任何一个互联网络用户都能够访问世界上任何地方的网站。因此，即使上述三个环节本身都与中国没有直接联系，中国互联网络用户在中国境内仍然能够访问侵权网站，而权利人在中国享有的知识产权以及中国互联网络用户的公共利益仍然可能遭受侵害。

对于一些比较极端，但是在现有的技术条件下又完全可行的网络知识产权侵权行为，中国的权利人很难采取有效措施制止侵权行为或追究侵权者的责任。举例来说，侵权者以虚假的身份信息注册了一个包含有他人在先注册商标的.cc域名，并且租用了一个位于美国境内的服务器空间。该侵权者随后建立了侵权网站并且上传到美国的服务器空间上。侵权网站仅有中文版本，主要是针对中国国内的互联网络用户。侵权网站的内容既可以是以窃取用户提交的银行账号、密码等私密信息为目的的“钓鱼网站”，也可以是通过网络出售假冒各大时尚品牌和奢侈品牌的商品。侵权网站上没有任何真实的公司名称或者个人名称，也没有真实的地址信息，有效的联系方式仅有电子邮件地址、MSN、QQ账号。侵权者可以通过向中国互联网络用户发送海量垃圾邮件或者自动弹出非法页面的方法诱使中国互联网络用户访问侵权网站。此后具体实施诈骗（如进行欺诈性网上金融交易）或者侵权行为（如生产、邮寄侵权商品）的地点既可以是在中国境内，也可以是在中国境外。从网站本身来看，侵权行为与中国并没有确切的连接点。.cc域名是科科斯（基林）群岛［Cocos (Keeling) Islands］的顶级国别域名，也就是说注册域名的行为最终完成地应该为科科斯（基林）群岛。租用服务器空间的行为地则位于美国。按照侵权行为地管辖原则，对于域名注册侵权应该由科科斯（基林）群岛管辖，而对于租用服务器空间实施侵权行为的应该由美国管辖。至于网站的建立或者具体实施诈骗或者侵权行为是否与中国有连接点，从网站本身固有的信息无法查证，实际上也很难证明。中国的权利人为了制止这种连接点位于国外的网络知识产权侵权行为，只能选择在科科斯（基林）群岛对域名注册行为提出投诉或者诉讼，或者在美国对租用服务器空间进行侵权的行为提出采取措施。然而，中国的权利人未必会在科科斯（基林）群岛或美国均享有同样的知识产权。即便权利人在海外也享有相同的知识产权，在科科斯（基林）群岛或者其他一些知识产权立法和执法体系还不完善的国家或者地区，权利人可能很难维护自己的权利。而在美国、欧盟或者日本这样知识产权立法和执法体系较为完善的国家和地区，权利人制止侵权、维护自己权利的成本又十分高昂，还会耗费较长的时间。相对于权利人为制止侵权需要花费的成本和时间，侵权人建立侵权网站却十分便利。一旦权利人通过烦琐的海外司法程序取消了一个域名注册或者要求服务器空间提供商关闭了侵权网站，侵权人能立即以很小的代价在另外一个国家注册一个新的域名或者租用一个新的服务器空间，继续实施网络知识产权侵权行为。与中国不同，许多国家对于域名注册和服务器空间租用的主体身份信息审核并不严格，这导致侵权者能够以虚假身份多次反复实施网络知识产权侵权行为而不被追究相关责任。在这种情况下，我们需要对这种会切实损害到权利人在中国的知识产权以及中国互联网络用户的公共利益的侵权网站建立一个更加快速和可行的处理机制。

目前，许多不同的机构已经先后作出了很多有益的尝试。比如，公安部主办的网络违法犯罪举报网站（www.cyberpolice.cn），专门受理网上危害国家安全和社会稳定、宣传民族分裂、邪教、色情、恐吓、诈骗等有害信息的举报；中国互联网协会互联网新闻信息服务工作委员会主办的中国互联网违法和不良信息举报中心（net.china.com.cn），专门受理互联网违法和不良信息的举报；由多家机构联合主办的中国反钓鱼网站联盟（www.apac.cn），是专门为解决钓鱼网站问题而成立的协调组织；以及其他的举报网站。但是这些现有的举报网站还存在一定的局限性。网络违法犯罪举报网站的举报通常需要确定的犯罪事实已经发生，并且犯罪行为的情结要具备一定严重性，如要达到《最高人民法院、最高人民检察院关于办理侵犯知识产权刑事案件具体应用法律若干问题的解释》中规定的条件。因此，网络违法犯罪举报网站无法管辖存在违法行为但尚无证据证明已经构成犯罪的侵权网站，也不能起到预防犯罪的作用。中国互联网违法和不良信息举报中心管辖的我国境内互联网上的违法和不良信息，如果服务器空间位于中国境外就无法管辖。而中国反钓鱼网站联盟只处理针对联盟成员的钓鱼网站的举报，且只能直接处理.cn域名下的钓鱼网站，对于.com域名及其他类型域名下的钓鱼网站，只能通过国际组织进行协调，争取得到处理。尽管如此，这些举报网站的工作成果证明，对于网络知识产权侵权行为的处理最有效的机制还是通过网站进行举报并及时处理。综合考虑，笔者认为为了维护我国境内互联网络秩序、保护权利人在中国的知识产权、保障中国互联网络用户的公共利益，相关部门可以考虑建立一个管辖范围更为广泛的举报网站（以下简称官方举报网站）。无论侵权网站的域名是CNNIC管理的域名或者任何其他形式的域名，也无论侵权网站的服务器空间是否位于中国境内，只要能够通过位于中国境内的计算机终端就能访问侵权网站并存在侵害权利人在中国的知识产权以及中国互联网络用户的公共利益的可能，就可以向官方举报网站进行举报。举报的流程和处理方式可以借鉴《信息网络传播权保护条例》，具体分为以下几个步骤：

第一，权利人认为网站侵犯了自己在中国的知识产权的，可以向官方举报网站提交书面通知，要求官方举报网站在中国境内停止接入涉嫌侵权网站（即位于中国境内的互联网络用户无法再访问该涉嫌侵权网站，但不影响境外的互联网络用户）。通知书应当包含下列内容：权利人的真实姓名（名称）、联系方式和地址；要求停止接入的涉嫌侵权网站地址；构成侵权的初步证明材料。

第二，官方举报网站接到权利人的通知书后，经审查合格的应当立即在中国境内停止接入涉嫌侵权网站，并同时将通知书按照涉嫌侵权网站或者其域名公布的联系方式转送给涉嫌侵权网站主办人。

第三，涉嫌侵权网站主办人接到官方举报网站转送的通知书后，认为其网站未侵犯他人在中国的知识产权的，可以向官方举报网站提交书面说明，要求恢复接入涉嫌侵权网站。书面说明应当包含下列内容：涉嫌侵权网站主办人的真实姓名（名称）、联系方式和地址；要求恢复接入的涉嫌侵权网站地址；不构成侵权的初步证明材料。

第四，官方举报网站接到涉嫌侵权网站主办人的书面说明后，经审查合格的应当立即恢复接入涉嫌侵权网站，同时将涉嫌侵权网站主办人的书面说明转送权利人。

第五，恢复接入涉嫌侵权网站后，权利人不得再向官方举报网站以相同的理由和事实针对同一涉嫌侵权网站进行举报。对于是否构成侵权有争议的，双方可以向人民法院或者其他国家的法院提起诉讼。因为双方的身份信息都可以在举报过程中得到确认，权利人不仅可以要求停止侵权，还可以主张侵权者赔偿损失，最终达到警慑侵权者、预防侵权的目的。

因为建立官方举报网站、处理争议需要各种专门人才以及在各个不同的部门之间进行协调，可以考虑由相关部门共同建立、管理官方举报网站，包括国家工商管理行政总局、国家版权局、国家知识产权局、工业和信息化部以及公安部等部门。虽然在组建官方举报网站时肯定会面临各种困难，但是为了维护我国境内互联网络秩序、确保我国互联网络事业健康繁荣的发展，建立官方举报网站具有相当的必要性和现实意义。




注释1：
 黄静文，中伦律师事务所北京办公室知识产权部律师，伦敦大学法学硕士；业务专长为知识产权事务。


注释2：
 李琛：《知识产权法关键词》，法律出版社2005年版，第2页。


注释3：
 刘春田主编：《知识产权法》，中国人民大学出版社2009年版，第9页。


注释4：
 苏国良：《统一域名争议解决政策——案例与评析》，法律出版社2003年版，第6页。


注释5：
 郭禾：“专门规定特殊的域名权没有必要——简谈域名的知识产权保护”，载http://www.civillaw.com.cn/article/default.asp?id=7852，2011年1月12日。


注释6：
 刘远山、杨超男：“论网络环境下知识产权侵权的认定和法律救济”，载《河北法学》2007年第25卷第5期。


论互联网工具软件的法律责任





陈际红

注释1




内容摘要：互联网工具软件一方面促进了互联网的普及和发展，另一方面由于其工具属性的特点又极易被滥用而成为侵权的工具。基于大量的实际案例，本文着重关注了互联网工具软件可能面临的主要法律问题，包括版权侵权和不正当竞争，并就工具软件的开发者如何避免有关的法律风险提出了建设性的策略和方法。为了产业的发展，法律须在侵权与非侵权之间划出一条合理的界限，既要合理的尊重和保护私权，同时也应该为互联网工具软件的开发者提供合理的“避风港”以保护和促进技术创新，这是一个值得深入研究的课题。

关键词：互联网工具软件　　工具软件　　侵权　　外挂　　不正当竞争

一、互联网工具软件特点及其面临的法律问题

随着互联网技术的发展和互联网应用的普及，互联网工具软件已被广泛使用，如下载工具软件、音视频播放软件以及互联网安全软件等。互联网工具软件是相对于系统软件和通用应用软件而言，由于其形式的多样性，很难给互联网工具软件一个准确的定义。但是，互联网工具软件通常具备一些共同的特点：首先，客观上，互联网工具软件一般由软件开发商提供给互联网用户，由互联网用户进行实际使用并实现其解决特定问题的功能，受众具有大众性；其次，由于其“工具”属性，很多情况下工具软件都表现为对第三方软件的运行产生一定互动或影响。因此，由于互联网工具软件的“工具”属性，很可能会被用来实施侵权等违法行为。

概括讲，互联网工具软件的法律风险来源于以下的诸方面。

（一）版权方面

首先是来自版权侵权方面。众多的互联网工具软件都可以实现作品的传播功能，可能会被用作实施版权侵权的工具，侵权行为中所涉及的权利包括信息网络传播权、复制权和广播权等；再比如互联网安全软件，用户使用该软件后，该互联网安全软件可能会以其“认为”的更安全的方式对用户电脑中的若干软件的运行产生改变，这就有可能涉及对软件著作权中的修改权的侵犯。

典型的案件有迅雷诉超级兔子案。2007年8月，“超级兔子”推出“迅雷超级兔子版”，未经迅雷允许去掉了迅雷软件界面的所有广告以及迅雷旗下狗狗搜索，就本案广州市天河区人民法院判决认为，被告蔡旋未经授权修改原告开发并享有著作权的迅雷5系列软件的行为非法，其修改和传播行为破坏了原告软件功能的完整性，侵犯了原告迅雷公司对迅雷5软件享有的著作人身权和财产权等各项权利。

（二）不正当竞争方面

互联网工具软件的运行可能会对第三方开发商的软件运行模式产生互动或影响，在双方构成竞争或潜在竞争关系的前提下，这种影响往往可能会构成对该第三方的不正当竞争。

比如，在北京搜狐互联网信息服务有限公司诉北京珠峰万维科技发展有限公司等一案中，法院认为，由于被告利用mysearch软件在搜狐公司的搜索页面上增加了包含8848网站在内的搜索导航条和具有广告性质的内容，导致访问者在搜狐公司的页面上能够轻易地访问8848网站及其所链接的网站，极易引导或带走搜狐公司网站的访问者，损害搜狐公司的商业利益，且会导致搜狐公司的网站系统运行缓慢，降低搜狐公司向互联网用户提供服务的质量和声誉等。鉴于被告向互联网用户提供mysearch软件的行为违背诚实信用原则，对搜狐公司合法权益造成损害，且不利于互联网市场秩序的健康发展，其行为构成对搜狐公司的不正当竞争。

二、互联网工具软件避免侵权的基本策略

一方面，互联网工具软件面临着侵权和不正当竞争的法律风险；另一方面，其在互联网的发展中又具有不可替代的功能和作用，因此，讨论互联网工具软件法律风险的防范具有重要的现实意义。

(一)如何避免版权侵权

1工具软件不能包含或捆绑第三方软件一起发布

复制权是软件著作权人一项重要权利，未经著作权人许可，复制其全部或部分源代码或执行代码，构成对软件著作权的侵犯。基于此，工具软件的开发者，在发布其工具软件过程中，应当只向用户只提供安全工具软件本身，而在工具软件中不应包含第三方软件的任何源代码或目标代码，也不应包括“修改”后的第三方软件的代码。在番茄花园案例中，被告在发布的产品中，不但包括其开发的工具软件部分，还复制了微软的WindowsXP软件，通过互联网发布供公众下载，基于此，被告构成了对微软公司软件著作权的侵犯。

2工具软件不能对第三方软件进行修改

除非有法律规定的例外，对第三方软件的修改要经过权利人的同意，否则构成对软件修改权的侵犯。修改的方式不仅包括对软件源程序和目标程序的修改，也包括对符合“作品”条件的软件界面的修改。依照《计算机软件保护条例》之规定，计算机软件的修改包括对软件进行增补、删节，或者改变指令、语句顺序的行为。同时，该条例亦对“修改权”规定了合理使用的例外情形，软件用户为了把软件用于实际的计算机应用环境或者改进其功能、性能而进行必要的修改的，可以不经软件著作权人的同意，但是不得向任何第三方提供修改后的软件。需要注意的是，用户为自身的目的可以行使法定的修改权，但不得用于其它的商业目的。因此，在利用这一法律规则中，工具软件的开发商不能直接去修改第三方公司的软件，而应仅限于向最终用户提供工具，可由最终用户利用这样的工具软件自主决定和实施对第三方软件的修改，以达到最终用户提高软件性能或改进软件功能的目的。

3工具软件不能破坏第三方软件为保护著作权而采取的技术保护措施

目前权利人采用的技术保护措施主要包括反复制设备、控制进入受保护作品的技术保护措施、追踪系统、标准系统、电子版权管理系统以及电子水印、数字签名等。侵害著作权人所采取的技术措施主要有两类：一类是规避访问控制技术措施；另一类是规避作品使用控制技术措施。如果工具软件开发商在开发和应用工具软件中，实施了对第三方软件技术措施的破坏或规避，则构成侵权。

应当注意一点的是，目前具有对技术保护措施的滥用的倾向，进而会侵害用户的利益，破坏版权人和公众的利益平衡。实践当中，一些软件开发商为了实现将软件与其他软件、硬件或特定服务捆绑的目的，会采取一些技术措施来实现其捆绑的目的，对于这一类技术措施，一般不应视为著作权法保护的合法技术措施。比如，在北京市高级人民法院在最近发布的《关于审理涉及网络环境下著作权纠纷案件若干问题的指导意见（一）（试行）》中也明确规定，用于实现作品、表演、录音录像制品与产品或者服务的捆绑销售的技术措施不应认定为应受著作权法保护的技术措施。当然，需要明确一点，这里的“不应认定为应受著作权法保护的技术措施”只是指不受著作权法的保护，并不意味着不受其他法律的保护，比如，对这类技术措施的破坏也可能会构成不正当竞争。

4工具软件的开发者应尽量直接向最终用户发行工具软件

鉴于一般情况下，工具软件的开发商所承担责任的往往是共同侵权责任，是他人使用工具软件构成侵权行为为前提，因此，互联网工具软件的开发商应直接向终端用户提供。终端用户的自我使用行为一般具有非营利性，往往不构成直接的著作权侵权，在此前提下，软件的提供商可能会在很大程度上免责。

(二)如何避免不正当竞争

针对互联网安全工具软件，为规避不正当竞争的法律风险，软件的提供商可以注意以下几个方面：

第一点，提供商应该就自己的经营范围与目标软件提供商的经营范围有明确的区分，二者的经营范围越接近（或者说替代关系越强），则提供商构成不正当竞争的风险就越大。

第二点，对目标软件运行的修改应尽量仅限于“提升安全”的范畴，而对目标软件中包含的“商业运营模式”应尽可能地避免修改或干扰。对于互联网环境中运营的软件，广告收入往往是运营商主要的利润来源，实践当中的众多案件都针对广告窗口/内容的屏蔽，这些行为通常都会干扰运营商的收入来源，这往往可能会构成对运营商的不正当竞争。

第三点，工具软件所针对的目标软件越宽泛，则软件的提供商不构成侵权的可能性就越大（也就是说不构成教唆和帮助行为的可能性就越大），因此，在工具软件的设计上，应尽可能避免只针对某一特定软件进行设计。

最后，要充分尊重终端用户的知情权和选择权。首先是应向终端用户进行足够的明示，由终端用户在知情的前提下自主决定是否启用相关功能，一般认为消费者对工具软件的知情权至少要包括：

软件的主要功能；

软件占用的资源；

软件的安装和卸载程序；

软件的使用条款；

软件的潜在风险和对计算机及其他软件的限制。

选择权至少要包括：

选择安装的权利；

选择卸载的权利；

选择启动和关闭的权利；

选择同类其他软件的权利。

(三)互联网工具软件应当与非法外挂软件划开界限

“外挂”本是一个中性的技术词汇，非法律语言，所谓外挂，就是独立于软件之外的能够在软件运行的同时影响软件的运行的程序。比较常见的有挂机软件、加速软件、封包外挂等等。事实上，关于外挂仅见于新闻出版总署、信息产业部、国家工商行政管理总局、国家版权局、全国“扫黄”、“打非”工作小组办公室于2003年12月18日联合发布的《关于开展对“私服”、“外挂”专项治理的通知》(新出联［2003］19号) ， 该通知指出，“私服”及“外挂”违法行为是指未经许可或授权，破坏合法出版、他人享有著作权的互联网游戏作品的技术保护措施、修改作品数据、私自架设服务器、制作游戏充值卡（点卡），运营或挂接运营合法出版、他人享有著作权的互联网游戏作品，从而谋取利益、侵害他人利益，“私服”、“外挂”违法行为属于非法互联网出版活动，应依法予以严厉打击。

互联网工具软件要与非法的外挂划清界限，应考虑以下两个方面：一是要避免对他人权利/权益的侵害，主要是避免版权侵权或不正当竞争；二是要遵守监管的法律法规。上面提到的《关于开展对“私服”、“外挂”专项治理的通知》就属于互联网监管方面的规范性文件，其对“外挂”的定义在落脚点上不仅限于对他人私权的侵犯上，同时也强调了“非法互联网出版”这一性质，因此，对于互联网工具软件的开发商，在避免侵犯私权的基础上，也应取得相应的法律资质，软件的发布要符合法律监管的要求。比如，在北京市海淀区人民法院审结的被告人谈文明、刘红利、沈文忠3人非法运营针对“传奇3G”网络游戏开发的外挂软件一案，该案是全国首例以侵犯著作权罪提起公诉的涉及网络游戏外挂软件的刑事案件，法院最终判决3被告行为不构成侵犯著作权罪，应以非法经营罪定罪处罚。法院经审理认为，被告人谈文明等人的行为既违反了我国关于互联网信息服务的管理规定，又违反了我国对于出版活动的管理规定，同时又侵害了著作权人的合法利益，严重扰乱了市场秩序，经营数额高达人民币280余万元，属于情节特别严重，依照相关司法解释规定，以非法经营罪定罪处罚。

三、实践中应当认定为不构成侵权的几种情形

第一种情形：作为共同侵权的一方，互联网工具软件构成著作权侵权应以直接著作权侵权行为的存在为前提，如果不存在直接著作权侵权行为，一般不应认定互联网工具软件构成著作权侵权。如果网络用户使用互联网工具软件的行为是《著作权法》规定的“合理使用”等非侵权行为的，那么向用户提供互联网工具软件的行为一般不应认定为是著作权侵权行为。

第二种情形：在存在直接的侵权行为的前提下，如果互联网工具软件具有实质性的非侵权用途，除非提供者具有教唆侵权意图的，则一般不应认定为构成帮助侵权。

在著名的环球电影制片公司诉索尼公司案(Universal City Studios,Inc,.v.Sony Corporation of America)中，美国法院确定的判断产品的制造商和销售商是否构成“帮助侵权”的标准为：如果产品可能被广泛用于合法的、 不受争议的用途，即能够具有实质性的非侵权用途，即使制造商和销售商知道其设备可能被用于侵权，也不能推定其故意帮助他人侵权并构成“帮助侵权”。

与之相对应的案例是Grokster案件，该案确立了“版权侵权责任诱因理论”。该案中Grokster有限公司发布了著名的P2P软件供用户使用，通过P2P软件，用户之间可以实现直接的文件共享。美国最高法院认为，Grokster案中有重要证据证明被告希望他们的产品被用作侵权目的，而且实施了积极的行为鼓励这种侵权，因此，Sony案例在此不适用，被告构成侵权。

四、结语：互联网工具软件的发展空间

站在互联网产业的高度上，一方面，互联网工具软件是互联网体系中不可或缺的一个重要环节，其健康的发展有利于整个互联网经济的繁荣；另一方面，互联网工具软件要避免对私权的侵犯。如果对于侵犯私权的认定过于宽松，显然会限制整个互联网工具软件产业的发展进而影响相关技术的研发和传播，而相反如果对于侵犯私权的认定过于苛刻，则会导致权利人合理的利益诉求无法得到法律的保护，也不利于整个互联网产业的发展。因此，为了促进互联网产业的健康发展，法律应当在二者之间做出一个平衡的选择，即在尊重私权利的同时，也应当给予互联网工具软件一个合理发展的法律空间。




注释1：
 陈际红，中伦律师事务所北京办公室知识产权部合伙人，清华大学理工硕士，芝加哥肯特法学院法学硕士；业务专长为知识产权诉讼与知识产权交易、电信与互联网法律事务。
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内容摘要：在中国目前法律保护体系下，无论是《著作权法》还是《专利法》都不能给予GUI充分保护。企业除应积极需求GUI的分层次保护外还应积极需求海外保护。

关键词：用户界面　　GUI保护

GUI（Graphical User Interface）是一种新型的人机交互用户界面。有别于传统的用户界面，如DOS系统下的命令行输入输出界面，在GUI界面环境中，用户通过触发图标等图形化要素，而非通过文字输入实现人机交互，这种界面更加直观、方便易用，同时也更加美观，代表了人机交互领域的发展方向。

常见的有较传统的鼠标键盘式输入类GUI和目前席卷全球的触摸式GUI。两者仅在用户输入上有区别，但在其他方面没有实质区别，都是通过触发一些图标，调取应用程序或对应用程序进行操作。触摸式GUI广泛应用于各种便携式电子产品，如手持平板电脑、智能手机等。GUI主要由视窗、桌面、图标、菜单等要素组成，其中最为核心的部分是图标及这些图标的布局方式，图标本身具有很强的引导性和指代性，往往就是用户所需功能的象征性标签，因此，用户很容易通过图标实现各种功能。需要特别之处的是，虽然用户通过简单的触摸图标就可以实现命令的输入，从而调取相关程序或进行相关操作，但是，其操作的核心依然是通过支撑程序与应用程序的对接来实现，只不过用户指令的发出是以点击图标或触摸屏幕的形式。

由于电子产品硬件技术日益成熟，同类产品性能、功能差异不大，外观和GUI设计就成为各个电子产品提供商角力的新舞台。众所周知的iPhone和iPad系列产品风靡全球，很大程度上源于其独创的触摸式GUI设计。GUI 设计是一种结合计算机科学、美学、心理学、行为学，及各商业领域需求分析的人机系统工程，强调人—机—环境三者作为一个系统进行总体设计。如何使自己的GUI设计更加的人性化、减轻使用者认知负担，从而提升自己产品的性能和竞争力，已成为各个厂家大量人力、财力投入的核心之一。

作为企业竞争利器的GUI设计，体现了设计者的智慧创造，在当前市场竞争中起到关键作用，理应受到法律的保护。

一、中国GUI保护现状

理论上，GUI通常被认为归入著作权法保护的客体或专利法外观设计保护的客体。

（一）著作权保护

中国《著作权法》规定了若干受保护客体，包括美术作品和汇编作品。美术作品是指绘画、书法、雕塑等以线条、色彩或者其他方式构成的有审美意义的平面或者立体的造型艺术作品；汇编作品是指汇编若干作品、作品的片段或者不构成作品的数据或者其他材料，对其内容的选择或者编排体现独创性的作品。GUI从其性质而言可以是美术作品或汇编作品。

中国目前没有任何立法明确将GUI归入著作权保护的客体，也没有任何已公布的司法判决将GUI作为美术作品或汇编作品保护。在著名的深圳普联诉深圳吉祥腾达等侵犯计算机软件用户界面著作权纠纷案中，一审法院认为涉案无线路由器GUI构成了汇编作品，而二审法院认为不构成汇编作品，理由是：其一，作为用户界面元素的功能菜单与按钮，是用户操作路由器程序的方法，菜单中命令的名称及按钮的名称均是操作方法的一部分，这些操作方法具有纯粹的实用性，我国著作权保护的是具有独创性的表达，并不保护思想、工艺、操作方法或数学概念，因此，上述操作方法不受著作权法保护。其二，对于执行用户界面有关命令显示的对话框、窗口等要素，均是路由器程序设计者在设计用户界面时共同使用的要素，这些要素不具有独创性，也不能获得著作权法保护。其三，从用户界面的整体来看，各构成要素的选择、编排、布局，仅仅是一种简单的排列组合，并无明显区别于一般路由器用户界面的独特之处，不符合汇编作品的条件。仔细阅读二审法院判决书，我们发现，二审法院主要从两个层次论述了涉案GUI不能得到著作权法的保护。一方面是GUI各构成要素单独不能成为著作权法保护的作品；另一方面是这些要素的组合也不符合汇编作品的要件，因此，该GUI不能得到中国著作权法的保护。

值得注意的是，上述案件中，两审法院对同样一个GUI是否构成作品做出了截然不同的认定。作品的独创性要求，或者说独创性判断标准上的模糊性、主观性，决定了GUI的著作权保护，在中国必定是一个个案判断的问题。虽然说独创性认定标准问题是著作权保护领域的共性问题，但是在GUI保护问题上，这一问题更加棘手。原因在于，实践中独创性往往被理解为一定高度的创造性，但创造性的高度又无法确定统一标准，现实中不同GUI的单个要素往往都是相似甚至相同的，不同之处在于要素的组合和排列，而这些组合和排列往往要照顾到用户使用的需求，更多的是体现功能性和易用性，这样就给判断创造性带来了麻烦。

从这次《著作权法》修订草案看，很可能会加入一种新的作品形式，即实用艺术作品。从性质上看，GUI可以归入实用艺术作品的范畴。不过，GUI的设计究竟达到多高的艺术创造高度，才能被认为满足了独创性要求，依然是个不明确的问题。

（二）专利法保护

现行的《专利审查指南》（包括2006版及2010版）明确将产品通电后显示的图案包括“电子表表盘显示的图案、手机显示屏上显示的图案、软件界面等”排除在外观设计专利权的保护范围之外。《专利审查指南》还规定产品的图案应当是固定的、可见的，而不应是时有时无的，或者需要在特定的条件下才能看见的。这些规定基本上宣告了在现阶段，GUI在中国无法得到专利法的保护。

追溯《专利审查指南》的历史沿革，我们发现，直到2006年修订《专利审查指南》，才首次明确将产品通电后的图案包括GUI等排除出专利法保护之外。在此之前，确有不少GUI类的授权专利存在。2006年后，申请人提交的图形用户界面外观设计专利申请，往往很难通过初步审查。比如，著名的IPhone界面设计申请，被审查员以不符合《专利法》第2条第4款（该款的含义是外观设计必须以产品为载体）为由发出了审查意见通知书，虽然申请人陈述了大量理由，但最终审查员还是以《专利审查指南》的相关规定为由，认为通电后才能显示的图案并非是以产品为载体的直接可见的设计，驳回了申请人的意见陈述。

当然，由于不实行实质审查，即便2006年后，也有少量电子产品用户界面设计获得了授权。比如，申请日为2008年1月31日，申请号为200830110316.1的点播系统面板(视易X-DREAM魔界D)界面设计，至今还在有效状态。此外，一件申请日为2006年8月23日，申请号为200630115793.8的电磁炉动态显示屏，这一动态用户界面也获得了授权。如下图所示：
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使用状态参考图2
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主视图

200630115793.8

由于外观设计专利申请不进行实质审查，企业当然可以利用该制度提交GUI并获得不少GUI专利权。然而，自2008年修订《专利法》后，明确规定了外观设计保护中的专利权评价报告制度。一旦GUI专利权人主张行政救济或司法救济，则其专利权必将受到进一步审查，届时由于现行法律的障碍，导致GUI外观设计即便可以获得授权，实际上在执行中也无法得到保护。

世界上其他国家和地区，诸如美国、日本、欧盟、韩国等，均通过立法、修法等方式，逐渐将GUI纳入专利权保护的客体。1996年，美国USPTO颁布《计算机图形符号审查基准》，开始接受并授予显示在屏幕上的用户界面外观设计专利权。2005年，USPTO进一步将可授予专利权的用户界面扩展到动画用户界面。1993年，日本JPO签发《关于液晶显示等的审查指南》，规定符合某些条件的液晶屏幕显示可以申请注册。2002年，JPO颁布了《关于液晶显示等的审查指南（部分外观设计对应版）》，将部分外观设计申请的规定及条件适用于液晶屏幕显示的图像。2006年，日本《意匠法》在外观设计的保护客体中增加了关于界面设计的规定，之后于2007年颁布《意匠审查基准》。2003年，韩国KIPO修订了《外观设计审查标准》，将显像设计纳入外观设计保护客体之中。显像设计包括GUI和图标（Icons）。2001年欧盟颁布了《欧共体外观设计保护条例》提供了保护GUI的立法支持。《欧洲洛迦诺外观设计分类表》中也有“GUI”和“Icons”的规定。此外，据笔者了解，加拿大、巴西、澳大利亚等国分别于2004年、2005年和2010年已经开始将屏幕上显示的GUI和图标纳入外观设计专利的保护范围，虽然这些国家目前还都不允许动画GUI的注册。

无疑，上述这些国家和地区都是GUI的主要产出地，保护相关产业的现实需要促使GUI保护制度的构建在这些国家和地区更加急迫和快速。作为后发国家，中国电子产品行业的发展也与GUI的保护密切相关，相关应具有先导性，GUI的法律保护亟须得到相关立法部门的重视，如此才能促进相关产业的发展，赋予中国企业国际竞争力。

笔者认为，GUI的保护应从修订专利法律法规入手，首先应该删除或修改《专利审查指南》中将GUI明确排除的规定和外观设计对固定性、可见性的生硬规定。此外，我国现行外观设计专利制度明确要求设计必须以产品为载体，这里的产品不包括产品的组成部分，由于GUI是对产品的组成部分的设计，并非是对整个产品作出的设计，因此，不引入部分外观设计的概念，就不能从制度上解决GUI外观设计专利保护问题。

二、中国企业在现阶段如何保护其GUI

上文探讨了现阶段中国GUI保护的可能性和困境，在相关法律修订之前，在现有法律框架下，中国企业如何才能更好地保护其GUI设计呢？

（一）GUI要素、GUI和GUI支撑软件的分层次保护

GUI作为一种界面，是界面要素的组合，这些要素保护视窗、桌面、图标、菜单，尤其是图标，能够体现设计者的独立创作成果，图标的设计往往能够起到区分不同设计者的作用。因此，界面要素在满足一定条件的前提下，可以成为著作权法和商标法的保护客体。GUI的设计者可以将独创性的界面要素按照图片作品进行著作权登记，也可以将有显著性的要素在相关类别上注册成为商标，对于既符合著作权保护要求又符合商标法保护要求的界面要素，不妨寻求著作权和商标权的双重保护。

电子产品GUI，并不是独立运行的，需要支撑软件进行控制。这个控制软件本身可以成为著作权法保护的客体，企业应进行软件著作权登记，更好地保护其软件著作权。

而对于GUI本身，目前来看，只能通过著作权法按照美术作品或者汇编作品的要求进行保护。如上文所述，如果是汇编作品，必须对要素的选择、编排体现独创性；如果是美术作品，则要求一定高度的艺术创造性。一件GUI设计是否符合著作权法的保护要求，是一个个案判断的问题。

（二）积极寻求国外保护

如上所述，虽然中国目前的专利制度否定了GUI的可专利性，但是，世界上很多国家和地区都将GUI纳入专利权的保护范围。专利权的地域性要求在所有相关国家都应该申请专利权才能给予GUI全面的保护，既然现阶段在中国还不能通过专利权进行保护，不妨先将GUI在其他可以得到专利权保护的国家和地区申请专利，既可以防止其GUI设计在这些国家和地区被他人抄袭或侵权，又可以固定专利申请的优先权。

事实上，中国的高科技公司已经动起来了。比如，2011年12月6日，腾讯公司在美国获得了一项GUI外观设计专利，该专利授权公告号为US D649974，专利名称为“Display panel with a transitional computer icon”。而在2012年4月25日于清华大学举行的“电子产品用户界面的外观设计保护—第六届高新技术知识产权国际会议”中，我们欣喜地了解到中国代表性企业，如华为、中兴、百度等，非常重视GUI的开发与保护，已经或者正在积极寻求GUI在美国及其他相关国家的专利保护。而我国台湾地区的HTC、鸿海等企业，在美国已经拥有不少GUI外观设计专利。

面对企业界对GUI保护日益迫切的要求，中国相关学术界、实务界近段时间以来不断以GUI保护为题，展开研讨，众多学者也做出了大量的理论和比较研究。我们寄希望于《著作权法》的修订和将来《专利审查指南》的修订，希望相关立法能够切实反映当下企业界的需求，紧跟GUI保护的国际潮流，充分借鉴其他国家和地区的经验，构建符合中国国情的GUI保护体系。




注释1：
 顾萍，中伦律师事务所北京办公室知识产权部合伙人，美国华盛顿大学法律博士，中国政法大学法律二学位，青岛大学计算机本科；业务专长为中美知识产权诉讼、知识产权行政执法、跨国知识产权许可转让、专利国际申请美国337调查。


注释2：
 李占科，中伦律师事务所北京办公室知识产权部律师、专利代理人，北京大学2003级法律硕士知识产权方向；业务专长为知识产权诉讼、知识产权转让和许可及其他各类知识产权业务。


校园网络著作权侵权案例探究
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注释1


 　　叶　　莹

注释2


 　　谢雄峰

注释3




内容摘要：在网络科技日益飞速发展的今天，高校校园网的建设已经成为了教学需要的硬性标准。校园网由于其带宽的独享性和专线专用的稳定性等优势，使得许多视听资源随手可得。高校校园内网上设置电影、电视剧等视听资料专区，供校内学生在线或下载观看，已经成为各大高校通用的作法，学生也早已习以为常并乐于享受这种娱乐方式。殊不知，这种行为已经不知不觉引起相关作品著作权人的警觉，并通过诉讼方式维护自己的著作权利。笔者在一段时间内代理了多起涉及校园网络侵权的案件，现以其中一起案件为背景，结合其他典型案例对此类型案件特点作深入探究分析。

关键词：校园网络　　著作权　　网络公证　　侵权

一、案情简介

被告武汉某知名高校未经原告北京某影视制作有限公司的许可，在其校园局域网系统内擅自提供电影作品的在线播放服务，该电影作品的中国大陆地区的著作权归原告北京某影视制作有限公司享有。原告发现被告通过网络传播该片后，申请公证处进行证据保全。湖北应城市公证处接受申请并派工作人员随原告的委托代理人前往被告学生宿舍。在公证员监督下，原告的委托代理人操作，在学生宿舍电脑上进行证据保全，其打开该高校校园网休闲频道播放电影作品，并利用屏幕录像专家软件进行录像。操作完毕后，公证员制作公证书。

二、校园局域网内播放影视作品是侵权还是合理使用

本案的争议焦点之一，高校作为公益机构，未向师生收取费用，没有以盈利目的的情况下，未经著作权人许可，在学校范围内进行的信息网络传播是否构成侵权，抑或可认定为合理使用？

信息网络传播权是由法律规定的授予作品权利人控制作品传播的一项权利。根据《著作权法》及《信息网络传播权保护条例》的规定，信息网络传播权，是指以有线或者无线方式向公众提供作品、表演或者录音录像制品，使公众可以在其个人选定的时间和地点获得作品、表演或者录音录像制品的权利。除法律、行政法规另有规定的外，任何组织或者个人将他人的作品、表演、录音录像制品通过信息网络向公众提供，应当取得权利人许可，并支付报酬。

根据司法审判实践，对于高校未经著作权人许可在校园局域网播放电影电视作品的行为，一般情况下，只要提供了影视播放服务，并被公证机关通过公证程序固定播放事实的证据，法院均认定高校侵犯了著作权人的利益，认定侵权事实成立。目前，在大批审结的案件中，除广东中凯文化发展有限公司与山东大学等侵犯著作财产权纠纷上诉案是因为原告提供的公证证据存在瑕疵（下文将谈到），不能证明山东大学实施了侵权行为，法院没有认定侵权事实成立外，其余大部分案件如山西电影电视剧制作中心与北京邮电大学侵犯著作权纠纷上诉案、广东中凯文化发展有限公司诉华中师范大学侵犯著作财产权纠纷案以及笔者代理案件中，均认定了高校构成侵犯著作权人信息网络传播权的侵权事实。

那么这类案件为何都没有被法院认定为合理使用呢？我国《著作权法》采取了列举的方式十二种具体的“合理使用”的情形。这十二种合理使用的情形基本上可以分为一般公众的合理使用、传媒引用作品的合理使用和公务合理使用。

第一，一般公众的合理使用。在我国《著作权法》中包括为学习、娱乐或欣赏使用他人已发表的作品；作者为介绍、评论某一作品或者说明某一问题适当引用他人已经发表的作品；为少数民族同胞和残疾人的利益特别翻译而使用作品；免费表演他人已发表的作品；为教学或研究少量复制已发表作品。

第二，传媒引用作品的合理使用。这主要包括三种情形：为报道时事新闻，在报纸、期刊、广播、电视节目等媒体中不可避免地再现或者引用已经发表的作品；报纸、期刊、广播电台、电视台等媒体刊登或者播放其他报纸、期刊、广播电台、电视台等媒体已经发表的关于政治、经济、宗教问题的时事性文章；报纸、期刊、广播电台、电视台刊登或者播放在公众集会上发表的讲话。后两种情形要求把作者声明不许刊登、播放的除外。

第三，公务的合理使用。这包括两种情形：国家机关为执行公务在合理范围内使用已经发表的作品；图书馆、档案馆、纪念馆、博物馆、美术馆等为陈列或者保存版本的需要，复制本馆收藏的作品。

《信息网络传播权保护条例》对“合理使用”制度也有相关的规定：首先，第3条指出权利人行使信息网络传播权，不得损害公共利益。另外第6条具体规定了八种具体的合理使用的情形，这八种情形对我国《著作权法》第22条规定的十二种情形进行了修改，没有把学习、娱乐使用已发表作品的情形纳入信息网络传播的合理使用中，增加了基于公务需要而使用已发表的作品的情形。第7条规定了图书馆、档案馆、纪念馆、博物馆、美术馆等对于作品的合理使用。

合理使用是一个特定的法律概念，合理使用制度的设置在于平衡作品的权利人、作品传播者与社会公众之间的利益。即使高校以其提供相关网络服务是基于教学、教育服务或者是丰富高校教职员工和在校学生的业余文化生活等公益目的，且仅在校园范围内部这一特定区域、校园网上没有任何的广告、招商等涉及经营、促销信息的相关内容以及未传播该片获利主张合理使用，但不能因校园网具有公益目的即当然认定为该使用行为为合理使用，因为公益目的并没有被作为合理使用的“例外情形”进行规定，而且盈利与否亦不是合理使用制度的构成要件。因此，在审判实践中，法院一般不会将高校校园网侵权的行为纳入合理使用的保护范围之内。

三、网络公证证据效力

此类案件争议的另一焦点即网络公证的证据效力问题。基于校园网络侵权类型案件的特殊性，侵权事实取证必须采取网络公证取证的方式才能够具备有效的证据效力。公证证据保全属对有意义的法律行为进行的行为公证，公证证据保全的功能仅在于通过公证员的独立参与和监督，保障证据保全行为的真实性。因此对于网络公证的程序性要求是比较高的。

首先，公证证据的申请人要适格。根据《公证程序规则》第9条、第10条、第42条规定：公证当事人应与公证事项有利害关系并以自己的名义向公证机构提出公证申请；公证当事人可以委托他人代理申办公证；公证书应当写明当事人及其代理人的基本情况。《公证法》第31条、《公证程序规则》第48条规定：当事人与申请公证事项没有利害关系的，公证机构不予办理。故申请人必须有利害关系或者是被委托人才能进行公证证据的申请。

其次，公证处的管辖权范围。《公证法》第25条、《公证程序规则》第14条规定：公证事项应由当事人住所地、经常居住地、行为地或者事实发生地的公证机构受理。特别是要注意的是那些看似没有管辖权的地方可能会有管辖权。根据最高人民法院《关于审理计算机网络著作权纠纷案件适用法律若干问题的解释》的相关规定，原告发现侵权内容的计算机终端设备所在地在某些情形下可以视为侵权行为地，那么计算机终端设备所的公证处亦可获得管辖权。

最后，对网络证据进行保全公证，为了保证公正客观性，应当使用公证员自带电脑并由公证员操作。如遇特殊情况，不能使用公证员自带电脑，公证员在操作他人提供的电脑时，为排除电脑访问的是本地计算机事先缓存数据的情况，应当进行以下确认步骤：第一，确认计算机网线与对应网络端口进行连接，证明计算机确实可以访问网络。 第二，通过cmd和ping命令，确定所需要访问的网站的IP地址，以证明获得数据来自域名解析后的IP对应的计算机，而不是本地。因为电脑使用的windows操作系统，是把网络浏览器集成在操作系统中并作为基本的文件浏览器，相关的本地硬盘访问与互联网访问，基本操作完全相同，其设置只要稍作修改，利用操作系统本身自带的功能即可以改变文件的指向，而伪造这一点在技术上不存在难度。网络证据保全公证中，公证员未使用自带电脑、未实际操作电脑所进行的保全公证缺乏客观公正性，应不予认可其证据效力，这早已为法学理论和司法实践所明确。

最高人民法院人民法院报于2004年10月10日刊登的《证据保全公证文书法律效力之认定——从知识产权个案说开去》和国家知识产权局刊登的《网络证据保全公正“尽善”才能“尽美”》均详细阐明：用申请人的电脑、由申请人操作完成制作的保全公证，无法确保公证的客观性，公证书的效力值得怀疑，原则上以不予认定其效力为妥。

中国知识产权裁判文书网刊登的湖南省长沙市中级人民法院判决书，即原告诉浏阳市教育局著作权侵权纠纷一案、原告诉长沙九龙晖科技有限公司著作权侵权纠纷一案，均因为原告取证过程中使用的是自己携带的电脑，且没有对所访问的域名进行解析，因而不能证明被告侵权行为发生，原告承担举证不能责任，法院判决驳回原告的诉讼请求。

中华人民共和国最高人民法院知识产权审判庭发布的《最高人民法院知识产权案件年度报告（2008）》认为“在新传在线（北京）信息技术有限公司与中国网络通信集团公司自贡分公司侵犯信息网络传播权纠纷申请再审案中，最高人民法院（2008）民申字第926号民事裁定认为，对于当事人提供的相关公证证据，人民法院在必要时可以根据网络环境和网络证据的具体情况，审查公证证明的网络信息是否来自于互联网而不是本地电脑，并在此基础上决定能否作为定案依据。因在技术上确实存在可以预先在本地电脑中设置目标网页，通过该电脑访问互联网时，该虚拟的目标网页与其他真实的互联网页同时并存的可能性，当公证行为是在公证处以外的场所进行，公证所用的电脑及移动硬盘在公证之前不为公证员控制，且公证书没有记载是否对该电脑及移动硬盘的清洁性进行检查的情况下，最高人民法院认为此类公证书虽能证明在公证员面前发生了公证书记载的行为，但还不足以证明该行为发生于互联网环境之中。本案不仅对人民法院如何审查涉及网络的公证证据具有指导意义，也有利于规范涉及网络的公证行为”。

在广东中凯文化发展有限公司诉华中师范大学侵犯著作财产权纠纷案的审判实践中，被告华中师范大学提出在无网络的情况下，通过计算机命令符，改变计算机指向设置，可以调取计算机硬盘内事先预置的信息。并且通过被告当庭演示，合议庭确信了可以达到通过改变计算机系统设置，将计算机IP指向事先预置于计算机系统内的某一网站或公证保全的目标网站进行访问的目的。但法院认为，根据被告这一抗辩理由，被告在举证逻辑上还应完成如下的举证义务，即被告必须证明本案侵权公证采用了这一技术，或者应该反驳经公证保全的证据存在值得合理怀疑的疑点。由于被告未并有进一步举证，最终合议庭认为原告提交的侵权公证是在一个真实的网络环境下所作的联网操作，被告关于虚假访问的技术抗辩不足以影响原告侵权公证保全的证据的客观真实性。

四、诉讼请求

（一）赔礼道歉

笔者代理一案的诉求请求要求原告公开在其网站主页及《法制日报》上发表声明，赔礼道歉；山西电影电视剧制作中心与北京邮电大学侵犯著作权纠纷上诉案中的诉讼请求要求北京邮电大学在其网站首页和《中国电视报》上做出道歉公告。笔者认为在此类案件中提出赔礼道歉的诉讼请求是不合适的，因为赔礼道歉这一法定民事责任承担方式是根据《民法通则》第134条、《侵权责任法》第15条和《著作权法》第47条的规定，一般在名誉权、肖像权等人身权纠纷案件中比较常见，在校园网络侵权案件中原告所主张的著作权内容如没有涉及人身权，则有关赔礼道歉的诉讼请求将不会得到法院的支持。

（二）赔偿损失

即使法院经过审理，被告的侵权事实清楚、证据确凿，但判令高校承担的赔偿数额较其他侵权人会降低很多。在著作权审判实践中，一般是通过确定涉案作品的合理许可使用费来确定侵权赔偿额，即根据作品合理许可使用费确定赔偿数额，实际上是按照权利人因侵权而造成可得利益的损失的方法确定赔偿数额，合理许可使用费标准可以由以下几块构成：（1）权利人授权他人行使其著作权所实际获得的合理的对价。但是权利人授权其所在的公司等关联企业行使著作权时所获得的经济利益一般不能视为正常的合理许可使用费标准。（2）著作权集体管理组织的收费标准。

校园网与许可使用的商业主体在作品的使用方式、使用范围、使用性质上存在明显的不同，不具有可比性，而且由于高校并没有因此等行为而获利或有违法收益，故一般会依照《著作权法》第49条第2款的规定，适用法定赔偿的方式决定本案的赔偿数额，而不会按照上述标准确定。法院一般会综合考虑过错程度、作品的知名度、原告获得该作品的权利成本、被控侵权网络规模、侵权持续期间等因素，并结合高校的过错程度较低，网络规模较小，侵权作品传播范围较窄等原因酌情确定赔偿数额，通常判令的赔偿数额较低。

但是，根据《著作权法》第49条第1款和最高人民法院《关于审理著作权民事纠纷案件适用法律若干问题的解释》第26条的规定，被侵权人为维权支付的律师代理费、调查取证费、公证费都可计算为合理费用，被判令由侵权人赔偿。

校园网络著作权侵权案件在一段时间内的频发，也给高校敲响了警钟，提醒高校在丰富校园师生文娱乐生活的同时，应当加强知识产权的法律意识，避免侵犯著作权人的合法权益，引发不必要的诉讼纠纷。本文主要是对此类案件特性进行的基础性分析研究，希望为相关案件当事人提供借鉴和参考。




注释1：
 张曙光，中伦律师事务所武汉办公室知识产权部合伙人，湖北工学院工学学士，武汉大学法学学士；业务专长为高新技术企业资本市场、知识产权保护体系建设、诉讼法律事务。


注释2：
 叶莹，中伦律师事务所武汉办公室知识产权部律师，中国人民公安大学法学学士；业务专长为高新技术企业资本市场、知识产权保护体系建设法律事务。


注释3：
 谢雄峰，中伦律师事务所武汉办公室知识产权部律师，中国地质大学法学硕士；业务专长为知识产权保护体系建设、知识产权诉讼法律事务。


由“鸟巢”看建筑作品的深层次保护





杨卫华

注释1




内容摘要：国家体育场即鸟巢，因其北京奥运主会场地位备受瞩目，其独有的钢桁架交织围绕碗状建筑特征经抽象为线条交织形象，被不法者以各种形式摹仿抄袭。笔者观察到，不法者使用鸟巢特有的线条交织形象，不仅仅是为了盗用鸟巢建筑作品的艺术美感，更重要的是，企图与鸟巢、与奥运会建立某种联系，并因此博取消费者的关注，获得不正当利益。笔者认为，对于建筑作品的保护除了著作法权项下的艺术美感，还应当注意保护由建筑作品艺术美感体现出来的权利人形象。建筑作品权利人的形象权，是一种新型的人格权，值得关注和思考。

关键词：建筑作品　　著作权　　形象权

2008年两大奥运赛事的成功举办，曾让北京乃至整个中国都成为世界的焦点。当奥运的大幕缓缓落下之后，人们也开始盘点北京奥运所带来的一切。其中，国家体育场即鸟巢，作为“新北京”的标志性建筑和如今我国知名度最高的现代建筑物，无疑是极为宝贵的一项奥运遗产。关于这一遗产如何获得充分有效的保护，不仅是其业主单位国家体育场有限责任公司的权利和责任，由于鸟巢作为新型建筑物所呈现出的一些新特点，如何对其展开保护，一直都是知识产权法律界人士关注的热点。

一、鸟巢不仅是建筑作品，更是奥运元素

鸟巢作为一个建筑物，因其独特的设计风格和公认的艺术价值，成为一件独一无二的建筑作品。北京奥组委官方网站《国家体育场简介》文章指出：“（鸟巢）辐射式门式钢桁架围绕碗状坐席区设计，空间结构科学简洁，建筑和结构完整统一，设计新颖，结构独特，被公认为国内外特有建筑。”

注释2


 鸟巢的建造，贯彻落实了“绿色奥运、科技奥运、人文奥运”三大理念，“‘鸟巢’将不仅为2008年奥运会树立一座独特的历史性的标志性建筑，而且在世界建筑发展史上也将具有开创性意义，将为21世纪的中国和世界建筑发展提供历史见证”。

注释3


 因此，从建筑物本身来讲，鸟巢已经是一件大师级的建筑作品，其钢桁架交织围绕碗状建筑特征，具有极高的独创性和审美意义，应当受到我国《著作权法》的保护。

鸟巢作为2008年北京奥运会的主会场，因其特殊的建造目的，更具有极高的影响力和形象意义。根据2003年8月北京市人民政府、北京奥组委与中信联合体（国家体育场项目法人合作方全球招投标工作中标人）共同签署《国家体育场协议》之约定，国家体育场应主要为举办奥运会之目的而进行设计和施工，鸟巢将承担北京奥运会开闭幕式、田径比赛和男足决赛的重大任务。由于鸟巢因奥运而生，与奥运相连，因此天生具有指向奥运、代表奥运的形象意义。

承上所述，由于鸟巢不仅是著作权法意义上的建筑作品，其钢桁架交织围绕碗状建筑特征由于具有独特艺术美感而受到著作权法保护，更重要的是，由于鸟巢作为北京奥运主场馆的特殊地位，从钢桁架交织围绕碗状建筑特征抽象出来的鸟巢特有的线条交织形象，已经成为北京奥运的象征之一和“新北京新奥运”的精神标志，商业价值和社会价值同样无与伦比。笔者认为，尽管鸟巢特有的线条交织形象不属于《奥林匹克标志保护条例》列举规定的奥林匹克标志，但在事实上，它已成为极具代表意义的奥运要素，广泛应用于各类奥运公益宣传和奥运赞助企业的产品广告中。

自2005年开始，鸟巢形象被发现用于多个非奥运赞助企业的商业广告中。这些企业通过使用鸟巢形象，不仅仅是为了盗用鸟巢建筑作品的艺术美感，更试图引导消费者认为其与鸟巢，甚至与奥运会有某种联系，以达到开发“眼球经济”的目的。尤其是随着奥运会的召开，这种借鸟巢形象打奥运“擦边球”的做法，在全国各地时有发现，甚至涉及一些大型企业。目前，擅自使用鸟巢形象进行商业宣传的行为是否侵权，在我国没有明确的法律依据，关于能否参照我国《商标法》以及《企业名称登记管理规定》中，就“鸟巢”商标、“国家体育场”企业名称专用权保护规定的立法意图，对鸟巢形象专用权给予保护，规范并指导鸟巢形象的合理使用问题，值得各界人士深思和探讨。

二、关于建筑作品体现的权利人形象权

鸟巢首先是一件建筑作品，根据我国《著作权法实施条例》第4条第1款第9项规定，建筑作品是指以建筑物或者构筑物形式表现的有审美意义的作品，是我国著作权法的保护对象。笔者认为，关于建筑作品著作权法保护的是，蕴含在各类建筑作品当中的设计者和建造者智慧，是具有独创性的艺术信号，这些艺术信号满足了人们的审美需要。

由于文学艺术作品追求独一无二的唯一性，进入自由竞争的商业时代后，文学艺术作品开始产生了新的价值和功能，那就是延伸艺术作品的唯一性特质，变身为商品标签，发挥标志商品、品质保障和广告的作用，指导消费者区别不同商品提供者，降低搜寻成本。因此，部分特殊设计的文字作品、美术作品、图形作品、模型作品，逐渐转化为厂商名称、商标等标表型工业产权，从此具备了一种新的权利属性。很多绘制工艺精良、设计个性鲜明的商标，本身就是著作权作品的一种，它们受到了来自商标法和著作权法的双重保护。

随着现代资讯业的发达，企业开始以多种状态出现在消费者面前，除了商品商标、厂商名称、代言明星、企业家领袖形象外，还有具有特定风格的建筑物，都成为商人们树立企业形象、渲染个性色彩的新工具。人们会发现，世界各地600多家保时捷服务店，分布全球的菲尼克斯生产厂房，保持了完全一致的建筑特征；在中国，鸟巢，水立方，国家大剧院，央视总部大楼，已经以其各自鲜明的建筑风格成为北京城市天际线的一部分，成为新北京观光的新景点。

在这样一个“个性带来关注、关注带来财富”的时代，人们应当用一种发展的眼光来看待建筑物的多重功能。现在，建筑物除了具有遮风挡雨的实用功能，除了带来艺术美感的作品功能，还是建筑物权利人的一张“脸”，是建筑物权利人对外宣示身份的特殊“肖像”，换句话说，建筑物的外观特征可以代表建筑物权利人的艺术品位、财富水准、社会形象，可以为其带来消费者的关注和信任，可以为其带来商业利益。建筑物权利人“形象”，就是从建筑物外观特征中抽象出来的一种特殊商业符号，在商业活动中标识这些商业符号，具有彰显权利人地位、吸引消费者注意、带来商业机会的功能。笔者认为，对于这种商业符号直接支配并收益的权利，可称其为建筑物权利人的形象权。

三、关于形象权的法律规定

在我国现有的立法体系中，仅在《广告法》第47条规定，广告中未经同意使用他人名义、形象的，构成侵权行为。而关于“他人形象”的外延范围，未见官方解释，通常理解应包括自然人形象、法人或其他组织的形象，但在目前我国的司法实践中，没有发现形象权保护的成功案例。由于广告法位阶较低，很难由此支撑我国立法已肯认“形象权”独立存在的观点。

从国际上形象权保护制度的立法来看，各国也都在探索阶段，较为成熟的是美国，目前有24个州在成文法或判例法中明确承认形象权，被定义为一种财产权，实行著作权法、商标法和反不正当竞争法的交叉保护；英国没有专门的形象权制度，通过著作权法、商标法、外观设计法及反不正当竞争“假冒诉讼”给予保护；大陆法系的德国和日本，虽然已引进商业形象权概念，但判案依据仍然是传统的知识产权法。

四、关于形象权的进一步思考

我国目前没有明确立法保护形象权。有观点认为，鉴于建筑作品特征必须以具体著作权作品，如图片、模型、三维动画等形式表现出来，因此，对于建筑作品特征抽象出来的权利人形象的保护仍属于著作权范畴，依据著作权法制止侵权已足够。

2007年12月，在德国保时捷股份公司诉北京泰赫雅特汽车销售服务有限公司建筑作品侵权纠纷案中，北京市第二中级人民法院一审认定，被告的泰赫雅特中心建筑与原告主张权利的北京保时捷中心建筑基本特征相同，属于相近似建筑，构成建筑作品著作权侵权，判决被告对其建筑予以改建、赔偿原告经济损失15万元及相关合理支出，此判决依据的正是著作权法中关于建筑作品著作权的有关规定。

关于该案，人民法院认定事实清楚，适用法律正确。进一步深思，原告所有的全球600多个具有共同特征的保时捷中心，除了包含着建筑师的智慧劳动，应该也体现了保时捷公司的特有品质和形象。如果保时捷公司不是全球闻名的顶级汽车生产厂商，被告会不会只看中了北京保时捷中心的美感和艺术效果而选择建造一座相似的建筑？如果被告并没有实际建造一座真实存在的建筑，而只是把保时捷中心的某些建筑特征抽象成条纹或者图案，并使用在汽车服务当中，如商业广告背景、员工服装、胸卡、名片、厂房墙体上，本案还能否依据著作权法认定侵权并制止侵权呢？

笔者认为，在此类案件中，仅依据著作权法保护建筑作品，仅仅抓住了侵权行为的形，没有抓住侵权行为的质。在主观过错方面，该侵权行为包含有超出著作权侵权的更重要目的——侵权者企图借此建立一种联系，侵权者和保时捷公司之间的关联关系。侵权者并非单单只是要摹仿建造一座美丽的建筑，更重要的是它会使消费者认为侵权人与保时捷有关。建筑物权利人通过长期诚实劳动合法经营建立起来的无形的信誉和美誉，就附着在建筑物的外观特征上，但又不拘泥于实体建筑，这就是建筑物权利人的形象。由于传统著作权法仅仅保护建筑作品具有独创性、可复制的外观特征，“形象权”应当区别于著作权法的立法宗旨，在知识产权体系之外独立存在。

著作权保护的，是文学艺术作品满足人们审美需要的基本使用价值；形象权保护的，则是自然人、法人或其他组织的形象利益，表现为自然人的容貌、形体、声音特征，以及特定的建筑物、地理、历史特征，这些特征具有指示和标示的特殊使用价值。如果建筑物权利人具有特殊的身份地位，具有一定的社会影响力和号召力，如名人，知名企业，政府组织等，并且其建筑物艺术特征足够独特，这些独特特征与建筑物权利人之间具有一一对应不可分割的紧密联系，那么，如同名人形象（并不限于肖像）应当予以特殊保护一样，以建筑物特征体现出来的权利人形象，也应当给予合理保护。法人和其他组织的形象由特定的地理特征、建筑、历史传统等因素构成，如果这些因素综合起来，明确指向某一法人或其他组织，那么，这些因素的综合，就代表法人的整体形象，成为形象权所保护的对象。

注释4




因此，关于形象权的法律地位，笔者倾向于认为是一种新兴的人格权，也有学者将之归属于商事人格权、商品化权、公开权（the right of publicity）或者无形财产权，但总之，该权利不是著作权构造和内容可以涵盖的，确定对于该权利的侵害与否不是传统著作权理论范围内可以解决的。在未来，具有独特艺术特征的建筑物会越来越多，艺术特征被复制的形式也会越来越多样化，当更多狡猾的侵权者把某些建筑物艺术特征用于商业广告，足以使得相关公众误认为广告产品和建筑物权利人有关，并因此为侵权者带来不正当利益、对建筑物权利人构成损害，彼时，建筑物权利人“形象权”的概念应当被独立提出，并给予保护。

五、关于鸟巢形象权保护的现实意义

在鸟巢这个个案当中，鸟巢特有的线条交织形象，即鸟巢权利人形象，是从钢桁架交织围绕碗状艺术特征中抽象出来的一种商业符号，符号体现了鸟巢的建筑美学特征，也体现了鸟巢的奥运标志意义，体现了权利人的特殊地位，具有唯一性、显著性和标志性。鸟巢权利人形象权，包括对鸟巢形象的保有、专用、支配、维护等各项权能，是基于鸟巢权利人支付高额商业对价建立起来的鸟巢形象与奥运之间的对应关系，是可为权利人带来企业声誉、市场关注和商业机会的形象人格权益。

事实上，由于鸟巢的特殊地位，与鸟巢之间的关联关系，不论是交易、赞助、投资或其他任何关系，已经成为了一种现实的稀缺资源，一种利益。由于我国法律明文规定了对企业名称、商标的专用权保护，侵权者对于冒用“国家体育场”名称和“鸟巢”商标，以此建立与国家体育场关联关系的做法，不敢轻举妄动，但关于使用鸟巢特有的线条交织形象是否侵权，似乎无法可循，隐蔽而模糊。由于鸟巢线条交织形象最具美感，广告效果要好很多，所以，在商业广告中使用鸟巢线条交织形象的做法，逐渐有日渐泛滥的迹象。尽管在实际工作中，已有一些企业、组织选择了通过合法方式在获得鸟巢权利人的许可后再加以使用，但依法规范鸟巢线条交织形象的合理保护问题，已经迫在眉睫。

为了保护鸟巢作为标志性奥运遗产的健康形象，明确划分鸟巢线条交织形象使用的合法违法界限，整理市场秩序，维护有序，打击不法，笔者希望很快能看到有突破传统知识产权法局限的典型性判例，以民法一般条款、广告法、反不正当竞争法，或是著作权法第10条第1款第17项“应当由著作权人享有的其他权利”为依据，提出“形象权”的概念并给予充分保护。我们相信，“形象权”逐步进入立法视野，亦同样值得期待。




注释1：
 杨卫华，中伦律师事务所北京办公室知识产权部合伙人，中国政法大学硕士，中国政法大学学士；业务专长为知识产权与公司事务。


注释2：
 《国家体育场简介》，第29届奥林匹克运动会组织委员会官方网站，2003年12月24日。


注释3：
 《奥运“鸟巢”见证中国胸怀》，王建新著，《 人民日报》，2003年12月25日 第五版。


注释4：
 《论形象权的独立地位及其基本内容》，杨立新、林旭霞著，《吉林大学社会科学学报》第46卷第2期。


企业商业秘密保护实务初探





张曙光

注释1


 　　叶　　莹

注释2




内容摘要：现代商业竞争就如同一场没有硝烟的战争，在这场战争中商业秘密绝对可以看做是获胜的终极武器。不过目前有相当多的企业对商业秘密认识理论上很重视，但是实际保护措施却寥寥无几。人的因素是企业保护好商业秘密的核心，做好商业秘密的保护很大程度上需要作好人员的管理。本文将主要对商业秘密法律基础理论及企业保护措施等方面作简要分析研究。

关键词：商业秘密　　泄密　　法律救济　　保护措施

2009年9月，一起惊动公安部等多个国家部门的窃取商业机密案件在武汉市江岸区人民法院宣判。被害人是我国钢铁设计界巨头——中冶南方，被告包括法人单位天津环渤工程公司及公司多名直接负责主管人员和其他直接责任人员。

中冶南方研发的具有自主知识产权的“冷轧硅钢”技术，打破了国外的技术垄断，先后为包括武钢、鞍钢在内的多家钢铁企业设计建成冷轧硅钢生产线。为保护这一专有技术，中冶南方与员工签订了保密协议。因怀疑天津环渤工程公司在完成鞍钢项目中使用了这一技术，中冶南方向公安机关报案。经查，本案其他几位被告人此前均为中冶南方的工程师，属技术骨干，于2006年年底受天津环渤工程公司高薪聘请，集体跳槽，随之引发了这起造成全国影响的湖北省首例侵犯商业秘密案件。从2006年发现并报案，到宣判，该案历时3年。最终，法院认定被告的行为给商业秘密权利人造成重大损失，且主观上具有明显的故意，被告人的行为均已构成侵犯商业秘密罪。本文作者担任了本案其中一名被告人的刑事辩护人，参与了案件的全部审理过程。

目前，我国关于商业秘密的相关法律法规，散见于反不正当竞争法、刑法、合同法、劳动合同法等法律中，零散而不系统，在判断时常会出现一些漏洞。所以有不少法律界学者曾多次提出应制定专门的《商业秘密保护法》，以细化和规范企业的商业秘密保护。据国家公安部统计，我国商业秘密刑事案件中有60%都与人才跳槽有关，80%以上的商业秘密外流是由企业内部员工引起的。因法律规定的不明确，企业保护商业秘密的力度及措施薄弱，因员工跳槽或有意泄密导致的企业商业秘密侵权事件时有发生，随着市场经济的发展及利益驱使，这种形势愈演愈烈。特别是高速发展的高新技术企业，知识产权技术作为这类企业生存发展的核心，面临的问题就更加严峻。但是，由于企业对技术保护的认识不足，不采取保密措施，缺乏对员工的约束及监管的，在此类案件中企业主张权利和获得赔偿的难度较大。人的因素是企业保护好商业秘密的核心，作好商业秘密的保护很大程度上需要作好人员的管理。本文将主要对商业秘密法律基础理论及企业保护措施等方面作简要分析研究。

一、商业秘密的定义

所谓商业秘密，根据我国《反不正当竞争法》第10条的规定，商业秘密是指“不为公众所知悉，能为权利人带来经济利益、具有实用性并经权利人采取保密措施的技术信息和经营信息”。根据这一法律定义我们可以看出，受法律保护的商业秘密应符合以下几个要件。

（一）保密性

所谓保密性，主要是指“采取了保密措施”，也就是说权利人有主动保护秘密的行为，当然对这种保密措施的要求并不是万无一失的，权利人只要证明其采取了保密措施就可以。关于保密措施的理解，根据1998年国家工商行政管理局《关于禁止侵犯商业秘密行为的若干规定》（以下简称《若干规定》），将权利人采取保密措施定义为“包括订立保密协议，建立保密制度及采取其他合理的保密措施”。也就是说，权利人通过保密措施将属于自己的商业秘密保护起来，成为独占状态，法律可能给予保护。如果没有保密措施，而没有处于独占状态，则将不能成为权利保护的主体。

（二）新颖性

新颖性是将商业秘密与共有领域、公知技术或公知信息划开界限的要件。《若干规定》将新颖性定义为“该信息是不能从公开渠道直接获取的”。我们认为，判断新颖性的因素有很多，如是否在公开发行的出版物上发表过；是否公开使用，及是否被广泛用于工商业、教学或科研部门，或者被个人展览、实事、销售、转让等；以其他方式为公众所知，包括口头谈论、报告发言、视听报道等。

（三）实用及经济价值性

商业秘密的这一特性很好理解，正是由于信息具有确定的可应用性，能够为权利人带来现实的或潜在的经济利益或竞争优势，权利人才会考虑采取相应的措施将其加以保护。

二、商业秘密的范围

根据商业秘密的定义，商业秘密主要包括企业的技术信息和经营信息两大方面。《若干规定》第2条对技术信息和经营信息的范围进行了界定，技术信息和经营信息，包括设计、程序、产品配方、制作工艺、制作方法、管理诀窍、客户名单、货源情报、产销策略、招投标中的标底及标书内容等信息。而其中客户名单必须符合特定要求才被视为商业秘密。最高人民法院《关于审理不正当竞争民事案件应用法律若干问题的解释》(法释［2007］2号)规定，商业秘密中的客户名单，一般是指客户的名称、地址、联系方式以及交易的习惯、意向、内容等构成的区别于相关公知信息的特殊客户信息，包括汇集众多客户的客户名册，以及保持长期稳定交易关系的特定客户。我们可以看到，“管理诀窍”也纳入了商业秘密的保护范围，这一规定显然给企业的商业秘密保护赋予了更大的空间和权利。

三、企业商业秘密的泄密原因

《反不正当竞争法》第10条列举了侵犯商业秘密的几种方式，包括：“（一）以盗窃、利诱、胁迫或者其他不正当手段获取权利人的商业秘密；（二）披露、使用或者允许他人使用以前项手段获取的权利人的商业秘密；（三）违反约定或者违反权利人有关保守商业秘密的要求，披露、使用或者允许他人使用其所掌握的商业秘密。第三人明知或者应知前款所列违法行为，获取、使用或者披露他人的商业秘密，视为侵犯商业秘密。”这些是侵犯商业秘密的主要形式表现，而这些形式体现在企业中，结合企业的实际情况，则可归纳出导致企业商业秘密被泄露的主要原因：

1.企业自身对商业秘密的认可不足且保护观念淡漠。作为很多企业的法律顾问，我们为企业提供法律服务过程中常常发现，很多企业的负责人根本没有商业秘密的保护意识，一方面企业内部不对商业秘密针对性的保密措施；另一方面公司上上下下任何层级的员工都可以轻易接触到秘密核心并复制获取。这是导致企业商业秘密泄露的重要原因之一，即源头无防护。

2.企业内部员工流动大，未进行必要的员工保密约束。随着市场经济的发展，员工流动性增强，技术人员跳槽、兼职、离退休人员他聘等发生频率加大，而企业在员工入职时没有与员工签订保密协议，在日常工作中又不注重诸如工作电脑资料拷贝、加密管理、安全认证等措施，导致员工有意在离职前拷贝留存秘密资料，在进入新单位后导致了商业秘密的泄露。这种事件发生后，常常因为企业没有采取保密措施，员工没有签订保密协议而导致企业追偿困难。

3.外部活动中的流失。此类情形也是多见的，如企业在对外合作过程中，合作双方间的信赖，接触极为密切，合作相对方有较多的机会接触到权利人的商业秘密，当合作关系出现裂痕甚至在合作过程中都可能出现合作方有意侵犯权利人商业秘密的情形。其他如在洽谈业务、招投标、宣传报道中造成的商业秘密泄露，等等。

4.意外事故。当然企业在采取了一定保护措施后，仍可能出现泄密的事件，如商业间谍、网络黑客入侵等。

四、保护商业秘密的法律救济

有权利的地方就应当有救济，我国在各散见的法律中对保护商业秘密途径作了相应的规定。当企业商业秘密遭遇侵害时，企业可以通过以下方式寻求救济。

（一）民事救济

当企业商业秘密遭到侵害时，企业可以提出侵权损害赔偿诉讼，同时，如签订有保密协议，也可依据合同要求侵害人承担违约责任，当两者同时成立时，企业应在侵权和违约之诉间作出选择。当然，在主动提起民事诉讼时，谁主张谁举证的原则，企业要需注意证据的采集和保护。企业先前订立的保密协议、内部规章、员工手册、行政机关的处理以及侵害方的侵权产品等都可以成为企业构建自己证据链条的有力工具。另外，由于许多侵权证据都保存于侵害方场所，所以，权利人在起诉前，可以申请人民法院采取证据保全措施，防止侵害方隐匿和毁弃证据导致举证不能。如果侵害方承担责任的能力有限，权利人还应当同时向法院申请诉前财产保全。当然，由于此类案件多涉及企业的商业秘密，如企业不希望该秘密扩散为公知信息，企业也可《民事诉讼法》的规定，向法院申请不公开审理。

另外，在员工泄密时，企业可根据《劳动合同法》的规定，对于违反保密义务的员工，依据劳动合同中的保密条款或保密协议向劳动仲裁机构申请劳动仲裁。

（二）行政救济

《反不正当竞争法》第25条规定，“违反本法第10条规定侵害商业秘密的，监督检查部门应当责令停止违法行为，可以根据情节处以一万元以上二十万元以下的罚款”。《若干规定》中对该法律规定的具体操作主体进一步细化，第四条规定，“侵犯商业秘密行为由县级以上工商行政管理机关认定处理”。也就是说，工商行政管理机关是对侵犯商业秘密行为查处的行政执法机关，当企业商业秘密遭到侵害时，企业可以及时向工商部门检举，并提供相关的侵害证据，要求工商机关予以查处。

（三）刑事救济

当侵犯商业秘密行为不是权利人仅通过民事和行政途径解决时，刑法就是最后的保护防线。我国《刑法》第219条规定，“有侵犯商业秘密行为并给商业秘密的权利人造成重大损失的，处三年以下有期徒刑或者拘役，并处或单处罚金；造成特别严重后果的，处三年以上七年以下有期徒刑，并处罚金”。最高人民检察院、公安部《关于公安机关管辖的刑事案件立案追诉标准的规定（二）》第73条规定，刑法第219条侵犯商业秘密案，涉嫌下列情形之一的，应予立案追诉：（1）给商业秘密权利人造成损失数额在50万元以上的；（2）因侵犯商业秘密违法所得数额在50万元以上的；（3）致使商业秘密权利人破产的；（4）其他给商业秘密权利人造成重大损失的情形。

五、企业商业秘密保护措施

由于企业的商业秘密容易被侵犯，而发生纠纷后企业也常常举证困难。因此，对企业来讲，商业秘密的保护应以预防为主。在认识到商业秘密的法律特性及泄密原因后，对于企业来讲，最重要的就是根据企业自身的特性采取切实可行的保护措施来加强管理和保护。结合多年来的实践经验，对于企业商业秘密保护措施总结几点建议。

（一）建立健全企业内部保密管理制度

作为企业规范化管理目标，各项制度的建立是基础工作之一。建议企业在原有规章制度中可增加建立一项企业保密管理制度，在保密管理制度中就商业秘密的范围及分类，商业秘密的管理者及职责，资料档案管理，查阅复制程序，隔离存放要求等方面进行规范。

（二）建立专门的保密管理机构

在保密管理制度建立后，对于规模较大企业有必要设立专门的保密管理部门，做到专人管理、专人负责。规模较小的企业在设立专门部门尚不成熟的阶段，可通过在行政部门中设立一至二名专人管理和负责的机制，确保建立制度的落实和实施。

（三）完善员工教育和分级分层管理机制

通过定期的员工培训，培养加强员工的保密意识。将企业的主要生产程序、工艺流程、核心技术等进行分级分层管理，根据每一级的重要程度，分层次、分车间限定知悉人员，对于重要部位，实行相对封闭或分区管理。规定各个员工包括不同业务主管接触秘密的权限，每个员工不得接触自己无权接触密级的档案资料。

（四）完善物理性保密措施

加强计算机及网络管理。通过设立识别码和密码认证，防火墙，档案加密，对员工的工作电脑、电子邮件等进行监控等计算机及网络管理方式，避免企业秘密被窃取，保证安全。在厂区或生产区域设立特别的保密区域并与其他区域隔离，建立相应的电子监控系统、防盗系统，含有商业秘密的生产过程可在保密区域内进行，机器设备或操作与外来视线隔离等。对秘密的原材料进行封闭管理、实施文件借阅、复制管理制度，对计算机及废弃物采取妥善的处理措施。

（五）加强合同约束

通过加强合同约束，包括签署专项保密合同、在相关合同文本中加入保密条款、保密违约责任等，确保商业秘密被侵犯后的权利救济和损失赔偿。

1.内部合同。对于一般员工，可通过在劳动合同中保密条款、竞业限制的规定，保护企业的商业秘密。对于核心技术人员，在劳动合同约定外，还应当专门签订保密协议，明确保密的内容及范围，违约责任。特别是某个特定研发项目时，可专门就项目技术人员签订专项保密协议。

2.外部合同。在对外合作及商业往来中，在企业寻求合作伙伴或其他融资活动中，通过协商谈判，在与合作方、客户等第三人签署商业合同中，有意识的约定保密、界定保密范围、违约责任等条款，明确各方权利义务，明确损失赔偿方式等，保护权利人的合法权益。

当然，在采取措施后，企业仍有可能遭受来自内部员工、外部合作者有意识的侵犯商业秘密行为。那么，企业应当做得到，在发生此类事件后能够通过已经建立的制度，立即追查到责任人，通过电脑、监控等的手段，立即完成证据的收集、举证，通过法律途径维权权益。

企业作为市场经济运作和发展的主体，商业秘密是企业竞争的核心，是企业的生命。在法制化日益完善的今天，企业应当树立强烈的商业秘密保护意识，并积极和主动的采取措施和方法保护自己的商业秘密。




注释1：
 曙光，中伦律师事务所武汉办公室知识产权部合伙人，湖北工学院工学学士，武汉大学法学学士；业务专长为高新技术企业资本市场、知识产权保护体系建设、诉讼法律事务。


注释2：
 叶莹，中伦律师事务所武汉办公室知识产权部律师，中国人民公安大学法学学士；业务专长为高新技术企业资本市场、知识产权保护体系建设法律事务。


337调查中的专利权利要求解释程序及策略
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内容摘要：马克曼听证是一种在庭审开始前对有争议的专利权利要求进行解读的听证程序。在联邦法院专利诉讼正式开庭前，法官会通过马克曼听证会全面解释专利权利要求，希望获得审前权利要求解释的当事人应该考察受案行政法官的基本规则和实践程序，庭审前权利要求解释可促成和解或提高庭审效率。

关键词：马克曼听证会　　权利要求解释

在美国专利诉讼中，对专利权利要求的解释是解决争议的关键步骤。在联邦法院专利诉讼正式开庭前，法官会通过马克曼听证会（Markman Hearing）全面解释专利权利要求。权利要求的解释是诉讼中专利无效、侵权判定的基础，适用该程序的实践也表明，马克曼听证会有助于当事人早日达成和解，以避免花费大量的律师费。

在美国国际贸易委员会（ITC） 的337诉讼中，目前也开始有行政法官（Administrative Law Judge）在正式开庭前使用类似于马克曼听证会的程序来专利权利要求。到目前为止，至少有两位行政法官适用过庭审前马克曼听证，并发出了庭审前权利要求解释令。除此外2010年4月19日首席行政法官勒肯（Chief Administrative Law Judge Luckern）在“对特定移动电话和装有数码镜头的无线通信设备及其部件的调查”案件中首次决定采用马克曼听证会来解释专利权利要求。勒肯法官虽然从1984年起就担任行政法官，但此前从未在其审理的案件中适用过马克曼听证。

本文将简要概述ITC马克曼听证的程序，并对现任的6位行政法官在解决权利要求解释问题上适用的基本规则和程序进行讨论。文章最后将提出在调查中获得有利的权利要求解释判定行之有效的策略，以及获得审前权利要求解释所能带来的实践效果。

一、背景介绍——ITC马克曼听证

马克曼听证是一种在庭审开始前对有争议的专利权利要求进行解读的听证程序。它使得当事人有机会在正式庭审之前就如何解释有争议的专利权利要求提出自己的主张，并获得行政法官对这个最为重要且对案件有决定性作用的问题给出审前评估。

要合理解释专利权利要求，联邦巡回法院的先例要求行政法官主要关注“内在”证据，也就是专利权利要求书，专利说明书及专利审查过程。事实上，专利申请说明书被认为是“理解受争议的权利要求术语的一个最佳导引”，因为其“功能如同辞典，或明示或暗示地定义权利要求中的术语”，所以其“必然能提示如何正确进行权利要求解释”。与此类似，专利的审查过程 “通常能提示权利要求用语的含义，通过表明发明人对其发明的理解，以及发明人是否在审查过程中对其发明做出了限定，缩小了权利要求的范围”。因此，有说服力的马克曼论证一定是以专利的内在证据为基础的。

有时候，行政法官也可以参考“外在”证据，即专利本身及审查历史之外的证据，比如说专家和发明人的证言，辞典工具书，以及学术性论文等。尽管外在证据有利于对相关行业的理解，但联邦巡回法院在判断权利要求用语的法律意义时，通常认为其可靠性不及内在证据。不过，在判断权利要求术语的一般含义时，行政法官曾参考过专业辞典和论文。因此，在专利申请时公开可用的辞典与专业论文可以与内在证据一道用于确定权利要求术语的一般含义。在ITC的实践中，通常认为专业辞典的定义比一般辞典的定义相关度更高。

联邦巡回法院认为专家证言有助于提供争议技术的背景情况，解释发明的运作原理，确保行政法官对专利技术方面的理解与该行业业内人士的理解一致，或是证明该专利或者现有技术中的某一特定术语在该领域内具有特定含义。但需要指出的是，依照联邦巡回法院的先例，行政法官不会采纳“任何与依权利要求，专利说明书，或其审查历史——总之是与专利的书面记录做出的权利要求解释明显不相符的证言”。

值得注意的是，行政法官颁发的马克曼权利要求解释命令都侧重于内在证据——专利权利要求本身，专利说明以及审查历史。

二、对各行政法官关于权利要求解释的基本规则和程序实践考察

由于在调查中进行权利要求解释的方式取决于受理该案的行政法官，要想判断马克曼听证是否对该案有益；如果有益，又应该在什么时间，通过什么途径协商把马克曼听证加入诉讼程序安排，对每位行政法官采用的基本规则和程序实践进行考察评估是非常重要的。ITC的实践和程序规则为行政法官针对特定调查适用特定规则留出了很大余地。在权利要求解释的问题上更是如此，ITC规则并没有要求行政法官采用任何特定程序。正如本文即将谈到的，有些行政法官将与权利要求解释相关的规定写入了他们的基本规则。由于权利要求解释采用的程序受到每位行政法官个人的基本规则影响，法律从业人士在考虑案件策略，如何更好地处理权利要求解释问题时，应对6位行政法官的基本规则和程序实践都有所了解。

（一）首席法官保罗·J. 勒肯（Chief Judge Paul J. Luckern）

首席法官勒肯于1984年起即担任行政法官，在2008年7月被任命为首席法官。在其基本规则第8条“建议的诉讼程序安排”中，他没有提及与权利要求解释相关的要求。而在其基本规则第9条“听证前陈述”中，勒肯法官要求当事人及委员会调查员在听证前陈述中对权利要求中的任何用语提出争议并提出支持己方权利要求解释理由，包括驳斥对方意见的原因。该规则还要求当事人确认任何不存在争议的权利要求用语。

在2010年4月19日，首席法官勒肯在第337-TA-703号调查中发出第11号命令，提出了马克曼听证的诉讼程序安排。这也是他自担任行政法官以来第一次发出此项命令。在此命令中，他详细阐述了几点适用马克曼听证的程序性问题，特别是：（1）行政法官应该以命令还是即决裁决形式给出权利要求解释；（2）根据国际贸易委员会即决裁决规则2010.18，马克曼程序是否允许当庭证言或者证据演示。

对于当事人提出的权利要求解释问题的即决裁决动议，勒肯法官判定将依委员会规则2010.42（c）以初步裁定的方式给出权利要求解释。他进一步判定，即决裁决允许当庭证言或者证据演示，他也不反对本案当事人针对权利要求解释问题提交证人证词以节约时间，因为当事人各方同意的马克曼听证只有一天。首席法官勒肯认为这件调查“很适合采用单独的马克曼听证”因为“被告方全体当事人一致提出了马克曼听证动议”而“原告方……对该专利的权利要求解释也很了解。”他命令马克曼听证于2010年5月24日举行，以留出充裕的时间做出权利要求解释的初步裁定，并依规则给委员会30天时间决定是否复核该初步裁定，也让当事人根据权利要求解释的初步裁定准备各自的听证前摘要。

（二）法官查尔斯·E .布洛克（Judge Charles E. Bullock）

就任于2002年布洛克法官在其基本规则第5A条中写入了马克曼权利要求解释的程序，标题为“关于权利要求解释的马克曼听证”。在他判定举行马克曼听证将有益于调查的前提下，该条规则列举了对调查中受争议的专利权利要求术语提交摘要的一般程序和安排。依照该条规则，当事人和委员会调查代理人应该在举行马克曼听证的10天前进行会晤以尽量减少争议的权利要求术语数量。在听证前，当事人和委员会调查代理人还应该提交初步权利要求解释摘要和答复，其中须提供各自对争议权利要求术语的解释，以及支持己方解释的论据（如有多个被告，则应提交一份联合摘要）。需注意的是，根据案情的不同，布洛克法官可以在当事人提交过各自的权利要求解释摘要之后再决定是否举行马克曼听证。然后布洛克法官将发出一个听证前命令，对受争议的术语进行解释。调查中所有随后的证据开示和摘要将限定在该命令的权利要求解释范围内。马克曼听证结束后，当事人应提交一份联合表单，写明各自在听证后的解释。

布洛克法官在许多案件中举行过简短的技术说明和马克曼听证，其后便颁发审前权利要求解释命令，包括：

1. Inv. No. 337 - TA - 509, Certain Personal Computers, Server Computers, and Components Thereof(January 24-25, 2005 Tutorial and Markman hearing; Order No. 15issued February 8, 2005);

2. Inv. No. 337 - TA - 519,Certain Personal Computers, Monitors And Components Thereof (February24-25, 2005 Tutorial and Markman hearing; Order No. 22 issued March10, 2005);

3. Inv. No. 337 - TA - 619,Certain Flash Memory Controllers, Drives, Memory Cards, and Media Players and Products Containing Same (May 6-7, 2008 Tutorial and Markman hearing; Order No. 33issued July 15, 2008);

4. I n v. No . 3 3 7 - TA - 621,Certain Probe Card Assemblies, Components Thereof and Certain Tested DRAM and NAND Flash Memory Devices and Products Containing Same (September 15-16, 2008 Tutorial and Markman hearing; Order No. 37 issued January 23, 2009); and

5. Inv. No . 337 - TA - 664,Certain Flash Memory Chips and Products Containing The Same (November 9, 2009 Tutorial and November 10, 2009 Marksman hearing; Order No. 3 4 issued February 12, 2010).

（三）法官卡尔·C.查尔内斯基（Judge Carl C. Charneski）

查尔内斯基法官就任于2007年4月1日，他的基本规则中没有提及任何有关权利要求解释的要求。他曾于庭审结束后，依据调查的事实情况，在其初步裁定中对专利权利要求进行解释。

（四）法官西奥多·R.埃塞克斯（Judge Theodore R. Essex）

与布洛克法官一样，埃塞克斯法官也在其基本规则中写入了关于权利要求解释安排的特别规定。如果埃塞克斯法官认为马克曼听证有利于调查，他就会举行该听证。他也要求当事人和委员会调查代理人在马克曼听证10天之前进行会晤，以把有争议的权利要求术语数量减到最低。根据诉讼程序安排确定的日期，各方当事人和委员会调查代理人都必须在马克曼听证之前，或分别提交或联合提交一份简短的书面陈述，写明各自对仍有争议的权利要求术语的解释及支持其解释的论据。根据诉讼程序安排的日期，各方也可以提交辩驳摘要。在马克曼听证之后，当事人还应提交一份写明各自听证后解释的联合表单。调查中所有随后的证据开示和摘要将限定在权利要求解释命令的范围内。

埃塞克斯法官也在部分案件中举行过简短的技术辅导和马克曼听证，并颁发审前权利要求解释命令：

1. Inv. No. 337-TA-608 & 612(consolidated investigations), Certain Nitrile Gloves and Certain Nitrile Rubber Gloves (December 13-14, 2007 Tutorial and Markman hearing; Confidential Order Construing Claim Terms issued 3/14/2008); and

2. Inv. No. 337 - TA - 661, Certain Semiconductor Chips Having Synchronous Dynamic Random Access Memory Controllers and Products Containing Same (March 24, 2009 Tutorial and Markman hearing; Order No. 12 issued June 22, 2009).

（五）法官小罗伯特·K.罗杰斯（Judge Robert K. Rogers, Jr.）

罗杰斯法官于2008年7月受命，在其基本规则第2条的诉讼程序安排中，他要求当事人各方在交换专家报告之前提交一份联合列表，写明各自对有争议的权利要求术语的解释建议。

与布洛克法官和埃塞克斯法官一样，罗杰斯法官也在他的基本规则纳入了题为“权利要求解释的马克曼听证”的一款，作为第5A条。如果他认为马克曼听证有益于调查，他便会要求当事人与委员会调查代理人在马克曼听证开始10天前会晤并尽可能减少争议的权利要求术语。根据诉讼程序安排确定的日期，各方当事人和委员会调查代理人都必须在马克曼听证之前，或分别提交或联合提交一份简短的书面陈述，写明各自对仍有争议的权利要求术语的解释及支持其解释的论据。根据诉讼程序安排的日期，各方也可以提交辨驳摘要。在马克曼听证之后，当事人还应提交一份写明各自听证后解释的联合表单。调查中所有随后的证据开示和摘要将限定在权利要求解释命令的范围内。

（六）法官 E.詹姆斯·吉尔迪亚（Judge E. James Gildea）

吉尔迪亚法官于2008年12月就任行政法官。他的基本规则第1.15条（诉讼程序安排）中要求当事人在交换初步专家报告之前提交需解释的有争议权利要求术语联合清单，以及他们各自对这些术语的权利要求解释主张。值得注意的是，在其基本规则通知中，吉尔迪亚法官可能会在庭审开始至少2个月前请当事人提交关于举行马克曼听证是否有助于解决受争议的权利要求术语的意见。除此之外，在庭审当天，庭审开始前，吉尔迪亚法官也可能在他的通知中留出时间来对权利要求解释问题进行简短的概览。在他所谓的“马克曼说明”中——以区别于“马克曼听证”——各当事人有30分钟时间来对各自权利要求解释的法律论据进行总结，其间不允许提出辩驳性的争论。

三、在ITC调查中争取审前权利要求解释的策略

希望获得审前权利要求解释的当事人应该考察受案行政法官的基本规则和实践程序，如果可能，在立案之初协商诉讼程序安排时就应该考虑获得庭审前权利要求解释的步骤。特别值得一提的是，当事人可以考虑有助于行政法官尽早做出权利要求解释的步骤，比如说，提交写明了各方对于有争议权利要求术语解释建议的联合表单，提交当事人和委员会调查代理人的权利要求解释摘要，必要的话，申请马克曼听证，以取代通过协商会、信函或质询询问形式来交流各自权利要求解释意见。

如果适用审前权利要求解释，当事人应考虑诉讼程序安排中的如下时间点：（1）对有争议权利要求术语做权利要求解释摘要的时间；（2） 如有必要，马克曼听证的日期，应在事实证据交换结束或侵权行为调查以及专利有效性争议结束之后；（3）在专家证据交换开始之前，拿到权利要求解释。然而如果专家调查在权利要求解释裁定发出之前已启动，各方专家也是在对各方当事人和委员会调查代理人在权利要求解释的立场充分了解的情况下进行调查的，故还是可以对全部的解释意见进行讨论。在某些情况下，当事人也许希望根据权利要求解释命令的颁发时间来确定诉讼程序安排中交换专家报告和专家调查的最后期限。比方说，各方当事人可以联合要求一个在权利要求解释命令颁发后的时间期限来补充各自的专家报告，并把专家调查的最后期限定为稍晚于权利要求解释命令颁发之后。

尽早获得权利要求解释有助于运用即决裁决在庭审前排除不相关的问题，不相关的专利和专利权利要求。因此，谨慎的做法是把权利要求解释的时间安排应与提交即决裁决动议的最后期限联系起来考虑，以留出充足的时间对与权利要求解释裁定相关的问题：如侵权，专利有效性和国内产业问题等提交文书。

诉讼程序安排中通常包含了提交即决裁决动议的最后期限。有时候，这一最后期限会定在事实证据交换结束而专家证据交换调查截止之前，或者在专家证据交换调查结束之时或之后。如果诉讼程序安排中没有注明提交即决裁决动议的最后期限，则当事人仍可以根据委员会规则210.18（a）提交即决裁决动议。该规则允许任何当事人在收到调查的诉状和通知后20天内提交即决裁决动议，但所有动议必须在庭审至少60天前提交完毕。

另外，在当事人协商权利要求解释安排的日期时，应该给行政法官发出权利要求解释命令和国际贸易委员会决定是否复核该命令［如果该命令形式为依I T C规则210.42（c）作出的初步裁定］留出宽裕的时间。这样也可以给各方当事人自己根据裁定的权利要求解释准备听证前摘要预留出充分的时间。

正如最近一些实践表明的那样，即使是在涉及多项专利或多方当事人的复杂案件中，适用通常持续1到2天马克曼听证及其后的裁定，调查也能在行政法官设定的15、17或18个月的目标时限内完成。也就是说，只要安排得当，马克曼听证及其裁定并不会给完成调查，举行庭审并符合调查目标时限造成任何拖延。

四、在ITC调查中获得庭审前权利要求解释带来的实践效果

（一） 促成早日和解及完成调查

颁发庭审前权利要求解释命令使一些ITC调查在进入庭审程序之前就实现了和解，从而也避免了庭审的费用。事实上，还有一些ITC调查是在提交完马克曼摘要后就达成了和解，更早于马克曼听证的举行或者权利要求解释命令的颁发。所以，即使是马克曼听证前的相关行动也能促成当事人和解，省下大量的时间和金钱。

（二） 权利要求解释重点关注内在证据

如上所述，行政法官发出的权利要求解释命令表明，在解释有争议的权利要求条款时，与联邦巡回法院指令规定一致，重点放在内在证据上。事实上，在权利要求解释命令中引用过的外在证据基本上都是辞典，特别是专业辞典来解释受争议权利要求术语的定义。

（三） 提高庭审效率

即使所做出的权利要求解释并没有促成和解，该解释也可以在某些方面减少一些须在审理中解决的问题。首先，其有利于当事人对仍有争议的权利要求条款达成共识。其次，其免去了在解释中被判定无效的权利要求上分析国内产业及侵权问题的必要。最后，其有助于撤回及终止对无关的专利权利要求的调查。

五、结语

根据以上分析，在ITC案件中适用马克曼听证的数量会将不断增长。我们翘首以待定于2010年5月24日首席行政法官勒肯在移动电话案（调查编号337-TA-703）的马克曼听证和他的权利要求解释的初步裁定以及国际贸易委员会对该初步裁定进行复审。 这个先例会为将来的337调查中适用马克曼程序提供指引，也因此可能促使其他行政法官采用此种程序。

尽早适用马克曼程序给争议双方提供了一个协助行政法官在审理前对专利权利要求做出解释的重要机会。如能很好地抓住这一机会，不但可能提前获得有利的权利要求解释，也提高了和解的可能性，从而可以最终为当事人免去庭审的不菲金钱与时间投入。
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技术进口中的知识产权侵权赔偿问题
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内容摘要：因技术进口引起的知识产权侵权赔偿问题，《技术进出口条例》与《合同法》有不同的规定。一旦某项进口技术的实施被其他权利人主张侵权，则产生如何决定让与人与受让人之间责任分担的问题。受让人“合同抗辩”的主张在司法实践中被认定为不能对抗侵权成立，而仅仅可以作为向让与人追偿的依据。让与人承担责任的上限应根据其过错情况有所区别。

关键词：技术进口　　法律适用　　合同抗辩　　合同相对性

一、问题的提出

《合同法》第353条规定，“受让人按照约定实施专利、使用技术秘密侵害他人合法权益的，由让与人承担责任，但当事人另有约定的除外”。《技术进出口管理条例》第24条规定，“技术进口合同的受让人按照合同约定使用让与人提供的技术，侵害他人合法权益的，由让与人承担责任”。

针对技术进口行为，相对于《合同法》而言，《技术进出口管理条例》为特别法，在技术进口领域应优先适用。因此，技术进口合同的双方当事人，对于因技术的使用引起的侵权责任，不得由双方自行约定责任的分担，而是由法规强制性规定应由让与人一方承担责任。

如此一来，产生三个问题：其一，技术进口合同的双方当事人是否可以通过选择适用他国法律，从而达到自由约定侵权责任的目的；其二，在司法实践中，一旦发生侵权争议，双方各自的诉讼地位、对外责任承担及内部责任分担问题；其三，让与人是否可以约定承担侵权赔偿责任的上限以及该上限如何确定的问题。

二、技术进口合同的法律适用问题

《最高人民法院关于审理涉外民事或商事合同纠纷案件法律适用若干问题的规定》第6条规定，“当事人规避中华人民共和国法律、行政法规的强制性规定的行为，不发生适用外国法律的效力，该合同争议应当适用中华人民共和国法律”。

因此，在技术进口合同中当事人不能通过选择适用法律来规避中国法律、行政法规的强制性规定。

《技术进出口管理条例》显然属于行政法规。《中华人民共和国宪法》第89条第1款明确规定：作为最高国家行政机关，国务院可以“根据宪法和法律，规定行政措施，制定行政法规，发布决定和命令”。《技术进出口管理条例》第1条规定，“为了规范技术进出口管理，维护技术进出口秩序，促进国民经济和社会发展，根据《中华人民共和国对外贸易法》（以下简称对外贸易法）及其他有关法律的有关规定，制定本条例”。因此，《技术进出口管理条例》是国务院根据对外贸易法及其他有关法律制定的行政法规。

《技术进出口管理条例》第24条的相关规定是否属于“行政法规的强制性规定”呢？笔者认为该条的规定应该属于强制性规定。法学理论上有所谓强制性规范和任意性规范的区分。所谓强制性规范是指必须依照法律适用、不能以个人意志予以变更和排除适用的规范。任意性规范则允许主体变更、选择适用或者排除该规范的适用。比如《公司法》对公司设立的一系列规定，就属于强制性规定。再如 “当事人可以在合同中约定，一方违反合同时，向另一方支付一定数额的违约金；也可以在合同中约定对于违反合同而产生的损失赔偿额的计算方法。”《民法通则》的这一规定具有指导意义，当事人可以选择或者不选择，就属于任意性规范。强制性规范通常采用“应当”、“不得”等命令式用词，而任意性规范通常采用“可以”等用词。虽然《技术进出口管理条例》第24条并未采用任何明确的命令式用词，但从该法条的整体来看，并非是可以由当事人选择的任意性规范，而是规范明确的强制性规范。另外，如果我们探究该规定出台的背景，不难发现，作为《合同法》之后专门规范技术进出口行为的行政法规，《技术进出口管理条例》之所以规定了技术让与人完全的知识产权侵权担保责任，是中国立法部门充分考虑了实际国情后作出的一种特别的安排。中国作为传统意义上的技术受让国，在国际技术转让中，在立法上强制性规定技术转让方的知识产权侵权担保责任，符合国家利益的需要。

无论从理论角度还是从可以预测的司法倾向性角度出发，我们都可以得出一个明确的结论：技术进口合同的当事人，关于进口技术引起的知识产权侵权责任，不得任意约定，否则是无效的；双方也不得选择适用他国法律，规避《技术进出口管理条例》第24条关于侵权赔偿的强制性规定。这一结论也得到了2011年4月1日开始实施的《涉外民事关系法律适用法》的明确支持，该法第50条规定，“知识产权的侵权责任，适用被请求保护地法律”。

三、从一个典型案例看技术进口合同中的知识产权侵权赔偿问题

既然技术合同的当事人无法自由约定一旦发生知识产权侵权纠纷时的责任分担，那么，在过去的司法实践中，法院是如何对待这一问题的呢？

2009年的武汉晶源与富士化水及华阳公司专利侵权上诉案，是最高人民法院首次组成五人合议庭审判的案件。本案中，案一审法院福建省高级人民法院和终审法院最高人民法院对华阳公司提出的“合同抗辩”做出了不同的认定，值得我们思考。

2001年9月，武汉晶源向福建省高级人民法院提起诉讼称，富士化水未经专利权人许可，仿造了与专利方法相配套的烟气脱硫专利装置，自1999年起已经在华阳公司的漳州后石电厂分别安装于两台发电机组并投入商业运行，其烟气脱硫工艺方法是晶源公司的专利方法，其脱硫装置是晶源公司的专利技术产品，要求富士化水和华阳公司立即停止侵权并承担相应民事赔偿责任。1997年4月，华阳公司（买方）与富士化水（卖方）签订了用于CP-1项目“烟气脱硫系统”的《合同》，该合同第二十条“知识产权”中约定：由于卖方提供的装备上使用的商标、专利或者版权和/或相关设计（包括所有的图纸、设备、计算机软件、数据/标志等）在买方国家或者任何其他国家造成侵权所导致的损失或罚款，卖方应给与赔偿，并保证买方免于任何赔偿或责任。华阳公司在诉讼中以己方已经为相关技术支付合同对价且该技术有合法来源为由提出“合同抗辩”。一审法院福建省高级人民法院在侵权责任的认定和分担方面，认定“根据1997年华阳公司与富士化水签订的‘烟气脱硫系统’《合同》中有关知识产权权利担保的约定，本案的侵权赔偿民事责任应由富士化水承担”。终审法院最高人民法院推翻了一审法院的认定，改判为“因此，可以认定，富士化水、华阳公司共同实施了侵犯晶源公司专利权的行为，依法应承担连带责任。连带责任的承担并不妨碍华阳公司根据其与富士化水签订的‘烟气脱硫系统’《合同》依法向富士化水行使追偿权，原审判决根据上述合同中的权利瑕疵担保条款免除华阳公司的赔偿责任，有所不当，本院予以纠正”。

本案体现了最高人民法院对技术进口合同双方当事人知识产权侵权责任的认定和责任分担的权威观点。

华阳公司根据其与富士化水之间的技术进口合同实施的一系列行为，虽然有合同依据，但该合同仅限于华阳公司与富士化水之间，并不能对抗第三人武汉晶源公司，华阳公司依据该合同实施的行为，构成了对他人专利权的侵犯，而富士化水与华阳公司一起，共同实施了侵权行为，双方构成共同侵权，应当依法对武汉晶源公司承担连带责任。当然，华阳公司可以根据合同的相关规定，就其承担的赔偿责任向富士化水追偿。该案的判决体现了侵权法、合同相对性的一般原理，是准确的。

华阳公司是否可以《技术进出口管理条例》第24条的规定，向法院主张不承担侵权责任，而应由富士化水独立承担责任呢？本案诉讼中，华阳公司所主张的抗辩理由一直是“合同抗辩”，即其技术是从富士化水合法引进的，已经支付合同对价，因此不应当承担侵权责任，华阳公司从未根据《技术进出口管理条例》第24条的规定提出抗辩，我们无从得知具体原因，这也留给我们一个疑问，如果华阳公司据此抗辩，要求法院直接判令让与人富士化水承担责任，己方不承担任何责任，法院会如何判决呢？进一步的，武汉晶源公司是否可以针对华阳公司提出的抗辩理由，以不符合“合同相对性”的一般原则要求法院予以驳回呢？

笔者认为，华阳公司进行“合同抗辩”，不能对抗侵权，也不能据以免除己方的侵权责任。“合同抗辩”一直是一个在理论和实践中争议很大的侵权抗辩事由。北京市高级人民法院2001年发布的关于《专利侵权判定若干问题的意见（试行）》（以下简称北京高院意见）第104条对“合同抗辩”作出了明确规定：“合同抗辩，是指专利侵权诉讼的被告，以其实施的技术是通过技术转让合同从第三人处合法取得的为理由进行侵权抗辩。此抗辩理由不属于对抗侵犯专利权的理由，只是承担侵权责任的抗辩理由。”由此可见，华阳公司不能根据“合同抗辩”来主张不构成侵权。那么，华阳公司是否可以根据“合同抗辩”主张免除责任呢？同样是北京高院意见第105条规定：“技术转让合同的受让方按照合同的约定实施受让技术，侵犯他人专利权的，合同的转让方与受让方构成共同侵权。在合同双方作为专利侵权诉讼的共同被告时，除合同另有约定外，在确定责任时，应当由转让方首先承担侵权责任，受让方承担一般连带责任。”本案完全符合该条的规定，华阳公司和富士化水被列为共同被告，双方的合同约定了侵权责任由富士化水独立承担，事实上就是一种“另有约定”，按照北京高院意见，法院似乎应当判令富士化水独立承担侵权赔偿责任。可惜的是，北京市高级人民法院的司法解释，无法影响到最高人民法院的司法裁判，在这一问题上，最终最高人民法院得出了一个完全不同的结论。北京高院意见反映出了一个很现实的问题，在全国各级法院，包括该案一审法院福建省高级人民法院以及该意见的出台法院北京市高级人民法院，均对“合同抗辩”事由对侵权责任承担的效力问题，持有不同观点。

然而，笔者认为，北京高院意见第105条的规定并不严谨，并未充分考虑到实际情况，“除合同另有约定”这一表述实际上对第三人的权利作出处分，限制了第三人向合同双方主张共同侵权责任的自由权利，不符合“合同相对性”原则，而对该原则的突破应当由法律而不是由司法解释来设置，因此，北京高院意见关于“除合同另有约定”这一规定缺乏理论基础。其实，从第105条的目的来看，如果没有“除合同另有约定”这一画蛇添足的规定，就完全符合共同侵权情况下的责任承担原则，即由双方承担连带责任，被侵权人可以不分顺序的向让与人或受让人主张全部赔偿。也就是说，无论合同如何约定，只要是共同侵权，都不能排除第三人有权向共同侵权人主张连带侵权责任。

笔者还认为，即便华阳公司以《技术进出口管理条例》第24条提出抗辩，主张不承担侵权赔偿责任，则武汉晶源公司也大可不必以“合同相对性”原则对抗第24条的规定。原因在于：虽然从字面意义理解，《技术进出口管理条例》第24条关于侵权责任应由让与人独立承担的规定，貌似已经影响到了作为潜在权利人的第三人向双方主张侵权责任，使技术进口合同仿佛已经对第三人产生了某种拘束力，进而对该第三人的权利产生不利影响，形成 “合同相对性”的一种例外设置。但实际上，这一理解并不准确。“合同相对性”包括合同主体的相对性、权利义务的相对性以及责任承担的相对性三个层面的内涵。该条关于技术进口合同双方侵权责任承担的规定，实际上是在第三人主张侵权的情况下，侵权责任如何在双方之间进行划分的一个强制性规定，该规定本身并未涉及第三人的利益，并未谈及第三人的地位，并未禁止第三人向合同当事人双方主张权利，符合合同责任承担相对性的要求，该条规定只不过是通过立法的方式对特殊情况下的合同责任分担作出强制性规定，排除合同双方进行自由约定的权利。因此，该条规定并未冲破“合同相对性”的一般原则。

综上所述，作为被侵权人的武汉晶源公司，只要抓住共同侵权这一根本要点，主张华阳公司与富士化水之间的共同侵权责任，就可以得到法院的支持。无论华阳公司是根据“合同抗辩”还是《技术进出口管理条例》第24条进行抗辩，均无法限制第三人武汉晶源公司向其主张共同侵权情况下的连带赔偿责任。

四、让与人不侵权担保责任上限的确定

《技术进出口管理条例》第24条规定让与人应当承担全部的侵权责任。虽然根据上述分析，被侵权人可以向让与人和受让人主张连带赔偿责任，但是由于让与人往往在国内没有可供执行的财产，一旦权利人选择申请执行受让人财产，则受让人必定要向让与人追偿，追偿的依据就是第24条的规定以及双方合同的具体约定。

问题在于，《技术进出口管理条例》第24条笼统规定了让与人承担全部赔偿责任，一旦赔偿责任超出了让与人的心理预期，比如超过或者接近让与人收取的技术转让费，则必然遭到让与人的抵制。有鉴于此，“一些外国公司在与中国公司签订技术进口合同时，常常坚持以受让人已支付提成费的50%~100%，作为‘不侵权担保’责任上限。这样的要求也不无道理。”

注释2


 符合《合同法》第113条的规定：“当事人一方不履行合同义务或者履行合同义务不符合约定，给对方造成损失的，损失赔偿额应当相当于因违约所造成的损失，包括合同履行后可以获得的利益，但不得超过违反合同一方订立合同时预见到或者应当预见到的因违反合同可能造成的损失。”因此，如果技术进口合同的双方当事人在可预见的范围内约定侵权赔偿的上限，在法律上并无不妥。

笔者认为，对于让与人承担赔偿责任的上限，应根据其过错情况区别对待。如果让与人明知其技术侵犯他人权利，依然让与受让人实施的，或者让与人怠于履行基本的权利瑕疵担保责任的，则让与人的侵权赔偿责任应无上限。若让与人在技术转让中没有过错，特别是让与人转让的是某种确定的权利如合法有效的专利权时，则不宜要求让与人承担过高的赔偿责任，在这种情况下，应以让与人收到的技术转让费作为让与人向受让人承担赔偿责任的上限。这样做的好处有三：其一，这样的上限在让与人签订技术进口合同时的合理预期范围内，有助于解决让与人与受让人之间的追偿纠纷；其二，体现了对无过错侵权的填平原则；其三，有助于第三人作为权利人真正实现其权利，并有助于促进受让人与其尽快达成技术转让协议。

笔者同时想到，若让与人没有明显过错，由于其让与的技术侵犯第三人的权利而被法院要求与受让人承担连带赔偿责任，则该连带赔偿责任也不宜过高，不应固执的根据第三人遭受的全部损失来计算，这种情况下，不妨考虑参考让与人获得的技术转让费的总额合理确定赔偿数额，如此操作，有利于解决受让人和让与人之间的潜在纠纷，也有利于第三人顺利从让与人或受让人处得到合理赔偿。




注释1：
 李占科，中伦律师事务所北京办公室知识产权部律师、专利代理人，北京大学2003级法律硕士知识产权方向；业务专长为知识产权诉讼、知识产权转让和许可及其他各类知识产权业务。


注释2：
 迟少杰：“技术进口合同中的‘不侵权担保’责任”，载《中国专利与商标》2002年第3期。


高新技术企业在资本市场中的法律关注点





张曙光

注释1


 　　徐　　婕

注释2




内容摘要：高新技术企业是创业板、中小板的主力军，随着证监会、财政部加强对上市公司治理监管要求，高新技术企业完善公司内部治理的工作更显重要。笔者从技术出资、技术型股东入股、技术员工的管理等方面对高新技术企业完善公司内部治理进行了论述，对相应规范管理措施进行了分析。

关键词：高新技术企业　　技术出资　　信息管理　　知识产权管理

2004年6月，深圳交易所推出中小企业板，为主业突出、科技含量高、成长性好的中小企业提供融资渠道和发展平台。2006年1月，国务院批准设立新三板，中关村科技园区非上市股份有限公司进入证券公司代办股份转让系统，进行股份转让试点。2009年12月创业板登陆，为高新技术成长企业进一步提供了股权融资和资本流动的广阔平台。自此，我国初步建立了包括主板、中小板、创业板及新三板在内的多层次资本市场。

自开启之日，市场就对中小企业版、创业板一路追捧、热情高涨。截至2012年6月26日，中小板有683家上市公司、创业板有329家上市公司，平均每个月有7家公司上中小板、11家公司上创业板。而新三板目前也有121家挂牌公司，位于北京金融街的北京证券交易所筹建接近尾声，新三板扩容进入实质性阶段，武汉东湖新技术开发区、上海张江高科技园区等15家高新区有望成为新三板扩容的首批入围园区。

中小企业经济、创新型经济是中国经济重要组成部分，与大型企业相比，中小企业有着强烈的创新意愿与活动，能够发现并快速抓住市场机会、取得创新成果。活跃在中小板、创业板、新三板中广大高新技术企业如何在庞大的上市后备队中快速前行、跻身资本市场，简言之八个字——“内修文德、外治武训”，即对内规范公司治理、对外提高业绩效益。在此，笔者对高新技术企业在公司治理实践中存在的一些共性问题进行探讨。

一、技术出资

高新技术企业初创时，创始人很多都是一些科研机构、高校的学术科研骨干、掌握某项前沿技术、担任某项科研项目的带头人、课题组组长。在公司设立时以其掌握的高新技术出资，创始人出资往往存在的问题有：（1）高新技术出资未经评估作价；（2）国有高新技术评估作价出资，未报国有资产管理部门审查同意；（3）高新技术评估作价出资，超过20%但未取得科技管理部门确认。

依据《公司法》，股东可以工业产权、非专利技术作价出资，对作为出资的工业产权、非专利技术必须进行评估作价。2006年《公司法》修订之前，以工业产权、非专利技术作价出资的金额不得超过有限责任公司注册资本的百分之20%，国家对采用高新技术成果有特别规定的除外。1997年国家科技局、国家工商总局颁布《关于以高新技术成果出资入股若干问题的规定》，规定高新技术成果出资入股、作价总金额可以超过公司注册资本的20%，但是不得超过35%，并对高新技术的认定程序、各相关高新企业存在职责进行了详细描述。

前述股东技术出资问题的解决方法主要为：（1）以货币出资补足股本，并请会计师事务所审验；（2）向国有资产管理部门申报，取得其审批同意；（3）向省级科技管理部门申报，取得其审批同意。

二、技术型股东入股

高新技术企业初创时，其核心成员往往只有几名，有的提供资金、有的提供技术，双方采取紧密合作、捆绑前进模式。资金供给股东（一般是控股股东、同时也掌握基本研发技术）会与技术型股东（一般是小股东）签订协议，基本内容为：公司的注册资本金（通常货币为主、辅以一定实物，如电子仪器设备等）全由资金供给股东提供；技术型股东以技术入股，持有小份额股权或曰“干股”，并在公司担任技术负责人，但该技术并未评估作价列入出资，当在企业任职工作达到一定年限的，每年增加其持股份额，如果离职则股份要回转给原股东。工商登记方面，高新技术企业有的对技术型股东进行登记备案，注明其持股份额；有的则根本不进行登记。

技术型股东的这种出资模式存在诸多问题：公司注册资本已经缴齐，工商登记上也显示技术型股东为股东；但实践中，技术型股东没有实际出资，其约定的持股份额是附条件可收回的。这种矛盾安排导致的直接结果是，技术型股东的出资很不稳定，一旦技术型小股东与资金供给大股东发生不可调和的争议，极可能引发股东之间的诉讼。在工商局已备案登记的情况下，技术型小股东完全可以股东身份对抗大股东。对于没有进行工商登记备案的技术性股东而言，当发生争议分歧时，想以股东身份争取自己权益就十分困难的。

因此，高新技术企业设立时应当规范技术型股东入股，有关协议的签订、出资形式应当与法律规定保持一致；股权的增减变更应与工商登记相对应，避免签订语言模糊、效力不稳定的协议。

三、技术员工的管理

对高新技术企业而言，技术员工是其生命力之根本所在，具有一批高素质、高水平、同时保持相对稳定性的优良技术员工，企业的发展创新才有源源不断的动力。这里的技术员工主要包括技术骨干，如工程师、技术总监等，也有一线生产部门、研发部门的主要员工，如线长、研发组长等。相对于其他类型的企业而言，高新技术企业的员工管理，最重要的一个方面就是保密与竞业限制。

高科技也意味着高风险，一项技术的研发成败与否能影响一个企业的兴盛衰败，一个核心技术人员的流失就能导致企业被竞争对手超越。因此，高新技术企业的所有技术员工，都要签订保密协议；对于重要岗位的骨干技术人员，除一般的保密协议外，还可以针对特定的研发项目签订专项保密协议，锁定详细的保密义务。

需要遵守保密义务的技术员工，往往同时也是竞业限制的对象；而竞业限制的对象必须是负有保密义务的员工。正因为员工其掌握了企业的高新技术秘密，所以企业要对其择业从业进行一定的合法限制。按照劳动法律规定，企业可以与员工签署离职后不超过两年的竞业限制协议，并支付补偿费。

现行法律只规定补偿费按月支付，但对其支付标准没有明确规定。有部分省市地区的法院、劳动仲裁委出台地方性规定，明确了竞业限制补偿费用标准，如江苏省劳动仲裁委、江苏省高院颁布的《关于审理劳动争议案件的指导意见》，依据该意见用人单位对劳动者竞业限制的年经济补偿额不得低于该劳动者离开用人单位前12个月从该用人单位获得的报酬总额的1/3。

有些企业将违反竞业限制的违约金定得很高，但对补偿费给得极低，还有的甚至没有按月支付。这种情形下，一旦技术员工违反竞业限制规定，到竞争对手供职，在争议裁决中，员工往往以补偿费过低，未支付补偿费为由进行抗辩。权利的享受与义务的承担是相对应、相平衡的关系，技术员工受竞业限制，从某种程度上就是对其经济收入来源的限制，一旦不从事本行工作，技术员工的收入来源受到极大冲击，有的甚至会处于失业或半失业状态，这就是为什么要对其进行补偿的原因，补偿费就是弥补这段时期给技术员工带来的经济损失。

技术员工的保密和竞业限制义务是与其所掌握的技术对企业的影响力程度成正比的，技术员工掌握的技术越重要、越关键，其保密和竞业限制义务就越重要、越关键，这部分员工的薪酬待遇往往较高，企业在给予竞业补偿费的时候，需要考虑其原薪酬水平，制定一个合理的补偿费标准。有的企业认为支付给技术员工的较高工资中即涵盖了竞业限制的补偿费，因此在签订保密与竞业限制协议中，没有约定应付竞业限制补偿费。对该种情况，一旦员工离职发生争议诉讼，企业将处于极其被动的状态。工资是员工的劳动报酬，是员工在岗在职期间为企业工作服务的对价，而竞业限制补偿费是对员工离职后限制其工作的经济补偿，一个是工作期间按月支付，另一个是离职后按月支付，两者之间不存在包含关系，企业以支付高薪涵盖日后竞业限制补偿费为由抗辩，难以得到法律支持。

四、技术的信息管理

技术员工有违反保密义务与禁止限制的违约行为时，企业可以依据双方签署的协议对其进行诉讼，要求其赔偿经济损失，维护自己的合法权益。实践中，企业在这条维权路上的行走相当艰难。举证困难、损失难以量化，赔偿率不高，企业诉讼更多的是一种昭示行为，对该员工的违约行为进行谴责，对竞争对手进行批判，对其他员工进行警示教育，对行业风气起到规范净化作用。

大量实践案例证明，事后弥补的效果远不如事先预防，高新技术企业应当把技术保密工作做在前面，规范技术信息保密制度，提高技术信息保密意识，防范技术信息的泄密风险。

1.高新技术企业应当建立核心研究人员管理制度，明确界定核心研究人员范围和名单，签署保密协议，企业与核心研究人员签订劳动合同时，应当特别约定研究成果归属、离职条件、移交程序、离职后保密义务、竞业限制年限及违约责任等内容。

2.高新技术企业应当制定内部报告保密制度，明确保密内容、保密措施、密集程度和传递范围，防止泄露商业秘密。

3.高新技术企业应当加强信息系统运行与维护的管理，制定信息系统工作程序、信息管理制度以及各模块子系统的具体操作规范，及时跟踪、发现和解决系统运行中存在的问题，确保信息系统按照规定的程序、制度和操作规范持续稳定运行。

五、知识产权管理

自主创新是高新技术企业的生存、发展之道，只有不断创新、拥有核心技术的自主知识产权，才能在激烈的市场竞争中屹立不倒。因此，高新技术企业的知识产权管理具有重大战略意义。知识产权管理是一个长期系统工程，并不能直观、直接反映出企业经济效益的增长。许多中小型高新技术企业不注重知识产权管理，或者虽有这方面的意识，但是比较薄弱，没有形成科学管理制度，未有效贯彻执行。

企业的知识产权管理主要包括以下几个方面：

1.企业要设立知识产权管理机构。企业要设置专门的部门、人员负责本企业的知识产权管理事务。有很多实力强的大型企业将知识产权管理事务放在法务部门，招聘知识产权专业律师或者知识产权代理人作为公司法务部员工，达到专业化处理的良好效果。一些规模较小的公司没有设立法务部，可以设一名法务人员或具有知识产权专业背景人员，专门处理企业知识产权管理事务；同时也可与知识产权代理机构（包括律师事务所）建立长期合作关系，依托专业公司的实力为自己提供专业服务。

2.企业要建立知识产权开发与保护制度。企业要根据自身实力、发展阶段制定知识产权战略规划。在进行技术研发的同时，就针对项目制定知识产权开发规划，有计划、有步骤的在国内乃至海外申报商标、专利等知识产权，知识产权先行一步，为企业产品服务的销售拓宽道路、清扫障碍。当涉及知识产权的外购、授权、转让等交易时，需要做好尽职调查及评估，在调查评估的基础上作出科学决策。企业要对本行业及竞争对手的知识产权状态进行追踪并分析，以更深入地了解行业发展状态、竞争对手动态。对于侵犯企业知识产权的行为，由公司律师或外聘专业律师及时进行处理，减少企业损失和市场不良影响。

3.企业建立技术成果的知识产权申报制度。申报包含两方面：一方面是在技术成果的研发过程中，在企业内部的申报汇报、资料记录及保存，使得本企业能够有效掌握了解自身研发项目的进展程度，而不是仅仅掌握在某几个具体研发人员的之中，也避免一旦研发人员流失，项目就会终止或者成果不明。另一方面是指技术成果确定后，及时进行知识产权申报，区分职务发明及个人发明，对职务发明的发明员工，企业应当给予物质与精神上奖励，鼓励员工创新创造积极性。

结语：按照《公司法》、《证券法》、《上市公司治理准则》等法律规定，加强和完善公司内部治理，是每一个高新技术企业走上资本市场的必经之路，前行的道路充满各种困难与挑战。以技术创新进步为生命力来源的高新技术企业，应当以技术为核心命题，在技术出资、技术人员、技术信息、知识产权等各方面加强和完善管理，高新技术企业才能在资本市场上健康长青。




注释1：
 张曙光，中伦律师事务所武汉办公室知识产权部合伙人，湖北工学院工学学士，武汉大学法学学士；业务专长为高新技术企业资本市场、知识产权保护体系建设、诉讼法律事务。


注释2：
 徐婕，中伦律师事务所武汉办公室知识产权部律师，武汉大学法学硕士；业务专长为知识产权诉讼、企业上市与收购等资本证券法律事务。


进口电影片政策及产业导向





张海晓

注释1


 　　陈　　泽

注释2




内容摘要：随着中美两国政府于2012年2月18日就解决WTO电影相关问题的谅解备忘录达成协议，国内电影行业人士就该协议是否会对中国的国产电影产业造成影响议论纷纷并表现出了“狼来了”的担忧之情。但由于中国电影行业主管部门对此表现出的缄默态度和已公布的《电影产业促进法（征求意见稿）》并未对进口影片进行特别规定，可以预见，我国在短期内不太可能对进口影片 “松绑”，并将继续施行现有的配额制度。

关键词：进口电影　　配额　　WTO　　《电影产业促进法（征求意见稿）》

随着中美两国政府于2012年2月18日就解决WTO电影相关问题的谅解备忘录达成协议，关于中国电影产业的未来发展，特别是进口影片是否会对国产电影行业造成冲击再一次成为热点话题。时至今日，尽管中美两国政府仍未公开协议的完整内容，但是根据中美两国各大媒体的报道，双方已就进口影片配额和分账比例事宜达成一致，即每年进口到中国的美国电影分账片配额从以往的20部提高到34部（增加的配额须为3D或者IMAX形式）以及从美国进口的电影分账片的分账比例将从以往的13%提高到25%。在分账比例提高12%以后，每一部美国电影分账片有望在中国多获得2000万到4000万美元的票房提成，而3D制作影片和IMAX影片亦将会在中国获得更高的收益。这一变化立即在市场上得到了体现，据观察，自此次协议达成后，中国内地影院确实上映了不少仅以3D形式发行的美国进口影片。而事实上，在此协议达成之前，笔者即了解到过往的每年20部进口分账影片的配额内即允许有4部配额允许以3D形式发行上映，但IMA版本的进口影片则不允许单独发行上映，必须与其他版本一同发行上映并占用同一配额。

然而有消息称，对进口到中国的分账片的配额数量和分账比例并非美国政府关心的重点，其更着眼于中国政府是否将根据WTO贸易规则放开对进口影片的引进和发行权的限制。早在2007年4月，美国贸易代表便协同美国电影协会等就中国政府限制进口影片等问题诉诸WTO。尽管此后中国政府表示愿意遵循WTO的裁定，于2011年3月开放娱乐产品市场，但实际此等表示直到本次协议的达成才开始陆续实现。据媒体披露，双方将在5年后对此次达成的协议作出评审，如有必要，美国有权根据WTO条款寻求解决之道。

目前，根据《电影企业经营资格准入暂行规定》的规定以及实践操作，进口影片的引进权由具有国资背景的中国电影集团独享，进口影片的发行权则由前者和另一具有国资背景的华夏电影发行有限责任公司分享。尽管以华谊兄弟、万达影业和博纳影业等为代表的一批民营电影产业公司多年来一直在各种场合呼吁开放进口影片引进权和发行权，但无论是从意识形态，还是从保护国产电影产业的角度来看，短期内中影与华夏垄断进口影片的引进权和/或发行权的状态仍将持续。如果减少甚至取消进口影片引进权和发行权的限制，即使进口影片继续实行配额制度，进口影片发行的话语权也将不再由具有浓厚官方色彩的中影或者华夏一家独言，取得发行权甚至引进权的民营电影企业必将根据市场需要自主选择进口影片并决定放映档期。如此一来，国产影片的放映档期和票房收入势必受到影响，这对于致力加大发展国产电影产业的中国政府来说显然是难以接受的。

虽然上述内容仅与公映的进口影片有关，而采用音像制品方式引进的外国影片未受到明文限制。但是从历年统计来看，在中国大陆地区发行的正版进口影片音像制品均为已在中国公映过的进口影片，且其发行数量远小于公映数量，因此有理由相信，同属国务院直属机构的负责音像制品管理的国家新闻出版总署和负责电影管理的国家广播电影电视总局（两者将要合并）在进口电影问题上存在一定默契，即不太可能通过以纯音像制品引进外国影片的方式来突破对进口影片的引进和发行限制。另外，中国政府近些年着力于保护电影相关的知识产权，关闭了不少非法下载网站，但有意思的是，部分被关闭的网站又“死灰复燃”，且其上提供的可下载的进口影片与在影院公映的版本不存在不同，甚至连“删节”之处都完全一致。

国务院法制办在2011年年底公布了《电影产业促进法（征求意见稿）》，全文共六章六十二条，按照电影创作、摄制、发行、放映等不同电影产业环节分别作出相应规定，并就具体的保障措施和法律责任作出专门规定。但是该征求意见稿并未涉及进口影片的相关内容。由此可见，在未来的一定时间内，进口影片的引进和发行仍将继续受到2002年起施行的《电影管理条例》，甚至是1981年施行的《进口影片管理办法》的限制。在中国社会经济经历了翻天覆地的变化，人民群众对于娱乐文化的多元性需求日益增高的现状下，电影进口和发行却仍然沿用三十多年前的规定，不得不说是立法方面的遗憾。同时，从该征求意见稿和最新的《外商投资产业指导目录（2011年修订）》来看，外资投资电影制作、发行和放映产业仍然为中国政府所严格限制甚至禁止。

尽管中国政府已就进口影片配额限制和分账比例问题适当放松，但此举显然更多的是出于遵守WTO的有关裁定，毕竟本次中美协定实质上仅仅是增加了少数量的附有一定条件的进口影片配额，离WTO规则要求的服务贸易开放仍有不少差距。因此在未来相当长的一段时间内，对于进口影片的限制仍将使中国政府及相关领域的经营者面临巨大的压力。当然从整个中国电影产业政策导向来看，中国政府确实作出了大量努力。在国民经济和社会发展“十一五”和“十二五”规划纲要中连续对中国宏观文化产业发展做出了相应规划（“加强社会主义文化建设”和“传承创新——推动文化大发展和大繁荣”），并就此编制了专门的《国家“十一五”时期文化发展规划纲要》和《国家“十二五”时期文化改革发展规划纲要》，同时还特别制定了《文化产业振兴规划》并提出了《关于金融支持文化产业振兴和发展繁荣的指导意见》，这些宏观层面的政策发布无疑是对文化产业，特别是电影产业界的广大人士多年来所热切期盼的呼声予以了战略层面上的高度回应，受到了业界的强烈反响和支持。但从这些政策中，我们也不难看出其有关未来长时间内中国电影产业的核心思想是加大对国产电影产业的政策扶持，包括资金支持和税收优惠，并希望加大国产影片的出口数量。文化部蔡武部长于2012年10月在十一届全国人大常委会第二十九次会议上所做的《国务院关于深化文化体制改革推动社会主义文化大发展大繁荣工作情况的报告》中提到：“我国已成为世界第一大电视剧生产国和第三大电影生产国，图书出版品种和日报发行量已居世界第一位。”但是同样述及：“文化贸易逆差的现象未得到根本改变，出口价格远低于进口的同类产品，我国文化产品的国际竞争力和传播力有待进一步提升。”而同属东亚的近邻韩国，尽管其亦迫于美国政府的压力取消了配额制，并不断下降本土影片与进口影片放映时间的差距，但其却通过几次对韩国电影法的修改，通过政府、企业、社会协办，俨然已成为“文化输出国”，其可取之处值得我国借鉴。

本质上来看，中国政府对于电影产业政策的着眼点与广大人民群众以及部分行业企业的需求根本就是南辕北辙。站在国家的高度，政府方面当然希望通过扶持本土的电影产业的发展从而进一步谋求国际竞争力和加大文化输出，但普罗大众更多的希望是能够在电影院中以相对更低廉的价格欣赏到更多的娱乐大片，而无所谓这些大片是国产的还是进口的；部分行业企业则希望谋求放宽对进口大片的限制，毕竟好莱坞出品的进口影片更有票房保证。因此可以预见，若不能在短期内进一步放开对于进口影片的限制，而国产电影在短期内又不能满足群众心理需求和企业票房保障，势必会引起社会更强烈的呼声，毕竟中美双方就解决WTO电影相关问题的谅解备忘录让所有人看到了希望。




注释1：
 张海晓，中伦律师事务所上海办公室知识产权部合伙人，复旦大学法学博士生，美国宾夕法尼亚大学法学硕士，同济大学工学学士；业务专长为知识产权交易和诉讼、反商业贿赂和合规业务、能源和海外矿业、娱乐传媒、外国投资等。


注释2：
 陈泽，中伦律师事务所上海办公室知识产权部律师，华东政法大学经济法学院法学学士；业务专长为公司法、知识产权保护、企业合规和争议解决、上市和融资。
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专题一　中国城市化进程中的土地投资及法律实务概述与实证研究





朱茂元　　

注释1


 　穆　耸

注释2




内容摘要：随着我国城市化的发展，土地投资产业成为资金密集型产业。资金的不断涌入，使得各类投资人在土地投资领域对律师的需求开始增加，律师在土地投资领域能够提供的法律服务业务开始迅猛发展。本文以中国城市化进程的迅猛发展为出发点，基于对中国土地法律制度的分析，对中国土地投资体系进行概括和划分，并分别从规范和实证的角度，对律师在土地投资领域中的法律实务进行概述和分析。

关键词：城市化　土地法律制度　土地投资体系　法律实务

一、业务概述

(一)中国城市化发展

诺贝尔经济学奖得主，美国著名经济学家约瑟夫·尤金·斯蒂格利茨曾指出，有两件事将对21世纪人类社会进程产生深刻影响：第一是以美国为首的新技术革命，第二是中国的城市化。

注释3




2010年3月，摩根士丹利大中华区经济学家王庆撰写的报告“城市化将成为中国经济增长的主要动力”一文指出，2008~2009年大衰退的爆发及其给中国经济造成的影响使一个观点受到追捧：对外经济开发和全球化的红利行将见顶，中国政府的当务之急是促进国内需求，以维持可持续的强劲增长。在此背景下，城市化可能被赋予更重要的使命，以帮助实现持续强劲的增长。

注释4




中国社会科学院发布的住房绿皮书《中国住房发展报告（2009-2010）》则指出，中国的城市化进程会继续推进，已经并将持续成为中国经济增长的基本动力。

注释5




事实上，自20世纪90年代以来，我国城市化加速，农业劳动力和农村居民人数大量减少，物质资本和人力资本向城市聚集和集中，释放出经济要素流动和重组的巨大力量，催生了诸多城市群和城市新区的发展。

1.城市群的发展

目前，我国形成的城市群主要有长江三角洲城市群、珠江三角洲城市群和京津冀城市群。其中，长江三角洲城市群包括上海市，江苏省南京、无锡等15个城市，以及50个县级以上城市、972个建制镇；土地面积10.07万平方公里 

注释6


 。珠江三角洲城市群包括广东省广州、深圳、珠海等9市，322个建制镇，土地总面积5.52万平方公里，是全国人均GDP、城镇居民人均可支配收入最高的城市群，也是全国经济密度和城市化水平最高的城市群 

注释7


 。京津冀城市群包括北京、天津两个直辖市以及河北省的石家庄、廊坊等共27个大中小城市和980个建制镇。城市群土地面积18.25万平方公里 

注释8


 。

此外，山东半岛城市群、辽东半岛城市群、长株潭城市群、武汉城市群、成渝城市群等均发展迅猛。

2.副省级新区的发展

除城市群发展势，我国还形成了几个副省级新区，包括面积约1210平方公里，常住人口达504.44万的上海浦东新区；面积约2270平方公里，海岸线153公里，常住人口248.21万的滨海新区 

注释9


 ，位于重庆主城区长江以北、嘉陵江以东，规划面积1200平方公里，其中可开发建设面积550平方公里规划面积1200平方公里的重庆两江新区 

注释10


 。

此外，国务院下发《关中-天水经济区发展规划》提出“加快推进西（安）咸（阳）一体化建设，着力打造西安国际化大都市”的要求。陕西省政府已决定直接设立拥有“省级部门经济管理和规划、土地、建设、环保等行政管理权限”的西咸新区管委会，以统筹整合西安、咸阳两市若干开发区，西咸新区成为中国第四个副省级新区，已渐成事实 

注释11


 。

据摩根研究团队估测，未来10年，中国城市化将继续以1%~1.5%的年均增长速度推进，到2020年，中国城市化率将达到58%~63%，这意味着每年将有1200~2000万农村人口转化为城市人口。大量的人口流入使得城市需要更多的公共投资（如扩建公共基础设施）以及更多的私人投资（如住宅等）。目前农村人均资本存量水平仅占城市人均水平的1/3，如果以弥补资本存量差异作为衡量城市化所需投资的指标计算，未来十年内城市化将为我国带来15.7万~21.7万亿的新增投资，相当于我国2009年GDP的45%~63% 

注释12


 。在此背景之下，我们认为，中国的城市化将给土地投资带来巨大的业务机会和发展空间。

(二)土地投资领域中的法律服务

随着我国城市化的发展，越来越多城市群以及副省级新区的设立和发展，造成土地投资领域聚集的资金越来越多，土地投资产业成为资金密集型产业。资金的不断涌入，使得各类投资人在这个领域对律师的需求开始增加，律师在土地投资领域能够提供的法律服务业务开始迅猛发展。

土地投资领域涉及的法律法规政策体系十分复杂和庞大，国家层面的法律法规主要包括《土地管理法》、《土地管理法实施条例》（国务院令第256号）等基本法律法规，与此同时，由于土地资源是地方政府所掌握和管理的重要资源，因此，各地方政府出台了大量涉及土地投资、土地开发、土地交易以及土地管理的地方性法规及规范性文件。这意味着，律师在提供土地投资领域的法律服务时，往往需要根据项目所在地对当地政府出台的土地投资、交易类法规进行深入细致的调研。这就对律师法律服务的专业度提出了更高的要求。

一般认为，律师在土地投资领域中的可以提供的法律服务内容涵盖诸多环节，如土地一级开发、土地成片开发、旧城改造/棚户区改造、新城建设、土地出让、土地征收征用、闲置土地处理等诸多环节。律师可以提供的法律服务内容包括就土地投资领域相关法律问题提供调研结论、咨询意见，就土地投资项目进行尽职调查；设计土地投资交易结构及投资方案；协助客户起草、修订、审核土地投资领域相关项目的合同文件、协议文件；参与各项涉及土地投资领域的会议讨论、谈判，等等。

我们认为，中国的城市化在土地投资领域给律师提供了更为广阔的法律服务空间以及扩展业务的机遇和挑战，而土地投资领域的法律业务学习、研究和积累，势必成为土地投资领域法律业务发展和扩大的奠基石。

二、我国土地法律制度概述

土地在中国是最重要的资源，《宪法》作为我国的根本大法对土地做了基本且明确的规定，构建了我国土地的所有权制度，为其他法律法规对土地制度及相关方面的细化确立了框架；《土地管理法》对我国土地基本制度进行了全面规定，是构建我国土地制度的基本法律；《城市房地产管理法》、《物权法》进一步明确了土地所有权与使用权权属设定、改变及消灭的基本规则；国务院及国土资源部的行政法规以及部门规章详细规定了土地在利用过程中不同事项的具体程序与要求。

综观我国土地相关法律法规，可以细化为许多具体土地法律制度，本节主要对土地所有权、土地使用权、农村土地承包、土地的征收征用及农用地转用、土地储备及土地一级开发，闲置土地处置等基本制度进行简要梳理及总结。

(一)土地所有权制度

我国为社会主义公有制国家，土地作为国家最重要之自然资源。土地所有权依据宪法归属国家或集体所有。《土地管理法》、《物权法》作为《宪法》位阶之下的基本法律又进一步确认了国家和集体享有所有权的土地范围。因此，我国土地的所有权制度清晰明确，即城市的土地属于国家所有；农村和城市郊区的土地，除由法律规定属于国家所有的以外，属于集体所有；宅基地和自留地、自留山，也属于集体所有。我国土地所有权制度为全民所有制和劳动群众集体所有制。其中国家所有的土地由国务院及各级人民政府代表国家行使。集体所有的土地由该级集体经济组织或者集体经济组织代表集体行使所有权。

(二)土地使用权制度

1.通过划拨方式无偿取得

土地使用权划拨，是指经县级以上人民政府依法批准，在土地使用者缴纳补偿、安置等费用后将该幅土地交付其使用，或者将土地使用权无偿交付给土地使用者使用的行为。通过划拨方式取得的土地使用权原则上无使用期限的限制。由于划拨具有无偿性，因此法律严格限定了可以批准划拨使用土地的情形。依据《土地管理法》规定，经县级以上人民政府依法批准，可以以划拨方式取得的建设用地情形包括：国家机关用地和军事用地、城市基础设施用地和公益事业用地及国家重点扶持的能源、交通、水利等项目用地及法律行政法规规定的其他用地。

通过划拨方式无偿取得土地的使用权人无权对该土地使用权自由进行权利处分，如转让、出租或抵押等。土地使用权人欲进行上述权利处分，必须在领有国有土地使用证、具有合法的地上建筑物、其他附着物产权证明的情况下，经市、县土地部门批准并办理土地使用权出让手续，交付土地使用权出让金，方可进行权利处分。

2.通过出让方式有偿取得

1990年国务院出台《城镇国有土地使用权出让和转让暂行条例》（国务院令第55号），明确规定了我国按照土地所有权与使用权分离原则，实行城镇国有土地使用权出让转让制度。

土地使用权出让，是指国家以土地所有者的身份将土地使用权在一定年限内让与土地使用者，并由土地使用者向国家支付土地使用权出让金的行为。《城镇国有土地使用权出让和转让暂行条例》（国务院令第55号）规定了土地使用权出让可以采用协议、招标、拍卖方式，该规定出台后很长一段时间经营性房地产开发用地的出让仍主要以协议方式进行。随着《国土资源部关于进一步推行招标拍卖国有土地使用权的通知》（国土资发\[1999\]第30号）、《招标挂牌拍卖出让国有土地使用权规定》（国土资源部令第11号）、《国土资源部、监察部关于严格实行经营性土地使用权招标拍卖挂牌出让的通知》（国土资发\[2002\]265号）、《国土资源部、监察部关于继续开展经营性土地使用权招标拍卖挂牌出让情况执法监察工作的通知》（国土资发\[2004\]71号）以及《物权法》等法律规定和政策的出台，严格限制了协议出让国有土地使用权的范围，我国逐渐确立了经营性土地使用权招拍挂出让制度。

3.通过其他方式有偿取得

在确立公开出让为土地使用权取得主导方式的过程中，也产生了其他有偿取得土地使用权的方式作为补充。《土地管理法实施条例》（国务院令第256号）规定国有土地有偿使用的方式除出让外还包括国有土地租赁和国有土地使用权作价出资或者入股。1998年出台的《国有企业改革中划拨土地使用权管理暂行规定》（国家土地局令第8号）及1999年发布的《国土资源部关于印发〈规范国有土地租赁若干意见〉的通知》（国土资发\[1999\]222号）对国有土地租赁使用和国有土地使用权作价出资或入股这两种方式的适用问题分别作了细化规定。

国有土地租赁指国家将国有土地出租给使用者使用，由使用者与县级以上人民政府土地行政主管部门签订一定年期的土地租赁合同，并支付租金的行为。《国土资源部关于印发〈规范国有土地租赁若干意见〉的通知》（国土资发\[1999\]222号）中明确“国有土地租赁是国有土地有偿使用的一种形式，是出让方式的补充”，对于经营性房地产开发用地，无论利用原有建设用地还是新增建设用地，都必须实行出让，不实行租赁。国有土地租赁的方式，有条件的必须采取招标、拍卖方式，也可使用双方协议方式。协议出租的，租金不得低于最低租金标准，协议出租结果要报上级土地行政主管部门备案，并向社会公开。

国有土地使用权作价出资（入股），是指在国有企业改革中，国家以一定年期的国有土地使用权作价，获取新设企业的股权，该土地使用权由新设企业持有，可以依照土地管理法律、法规关于出让土地使用权的规定转让、出租、抵押。土地使用权作价出资（入股）形成的国家股股权，按照国有资产投资主体由有批准权的人民政府土地管理部门委托有资格的国有股权持股单位统一持有。依据相关法律规定，须由国家控股的关系国计民生、国民经济命脉的关键领域和基础性行业企业或大型骨干企业，改造或改组为有限责任公司、股份有限公司以及组建企业集团的，涉及的划拨土地使用权经省级以上人民政府土地管理部门批准,可以适用此种方式。因此，以国有土地使用权作价出资的方式获得土地使用权无论在适用阶段和适用情形上都有其特殊性。

(三)农村土地承包制度

农村土地承包制度是我国农村土地制度中的重要组成部分，2002年颁布的《农村土地承包法》以法律形式对土地承包制度涉及的家庭承包、其他方式承包、承包权的流转及土地承包争议解决等重要问题做出了规定，我国《物权法》第124条也规定：“农民集体所有和国家所有由农民集体使用的耕地、林地、草地以及其他用于农业的土地，依法实行土地承包经营制度。”前述法律是我国农村土地承包制度的基本法律依据。

根据《农村土地承包法》规定，农村土地承包采取农村集体经济组织内部的家庭承包方式，对不宜采取家庭承包方式的荒山、荒沟、荒丘、荒滩等农村土地，可以采取招标、拍卖、公开协商等方式承包，发包方可将此类土地发包给本集体经济组织以外的单位或者个人承包，但应当事先经本集体经济组织成员的村民会议2/3以上成员或者2/3以上村民代表的同意，并报乡（镇）人民政府批准。

依据前述规定，我国的农村土地适用的是一套不同于国有土地的流转制度，着重强调集体经济组织内部家庭承包制度，农村土地流转主要通过承包经营权的流转实现。《农村土地承包法》规定，承包人的土地承包经营权可以依法采取转包、出租、互换、转让或者其他方式流转。土地承包经营权的流转遵循平等协商、自愿、有偿的原则,承包经营权的流转不得改变土地所有权的性质和土地的农业用途，不允许假借流转将土地用于非农业用途，流转期限不得超过承包期的剩余期限，作为承包经营权受让方须有农业经营能力，等等。

(四)土地征收征用及农用地转用制度

土地征收征用制度由《宪法》创设。《宪法》第10条规定，国家为了公共利益的需要，可以依照法律规定对土地实行征收或者征用并给予补偿。此后，《物权法》就征收与征用程序中对原权利人的补偿作了基础性规定。依据《物权法》规定，国家征收集体所有的土地，应当依法足额支付土地补偿费、安置补助费、地上附着物和青苗的补偿费等费用，安排被征地农民的社会保障费用，保障被征地农民的生活，维护被征地农民的合法权益。征用程序中，被征用的不动产或者动产使用后，应当返还被征用人。单位、个人的不动产或者动产被征用或者征用后毁损、灭失的，应当给予补偿。2001年国土资源部制定的《征用土地公告办法》（国土资源部令第10号）对征收征用土地应进行公告的方案内容和公告程序、效力做了集中规定，是现行土地征收征用的重要操作依据。

在集体土地征收过程中，还可能涉及农用地转用问题。依据《土地管理法》，我国实行土地用途管制原则，我国土地分为农用地、建设用地和未利用地。农用地转用针对的是城市或者乡镇中现状为农用地但土地利用总体规划将其确定为建设用地的土地。为实施土地利用规划而将农用地转为建设用地的，应按土地利用年度计划分批次由原批准土地利用总体规划的机关批准。农用地转为建设用地，应当符合土地利用总体规划和土地利用年度计划中确定的农用地转用指标；在已批准的农用地转用范围内，具体建设项目用地可以由市、县政府批准。

(五)土地储备及土地一级开发制度

土地储备指市、县人民政府国土资源管理部门为实现调控土地市场、促进土地资源合理利用目标，依法取得土地，进行前期开发、储存以备供应土地的行为。依据我国现有法律规定，土地储备工作的具体实施由土地储备机构承担。对纳入储备的土地，经市、县人民政府国土资源管理部门批准，土地储备机构有权对储备土地进行前期开发、保护、管理、临时利用及为储备土地、实施前期开发进行融资等活动。储备土地完成前期开发整理后，纳入当地市、县土地供应计划，由市、县人民政府国土资源管理部门统一组织供地。

随着土地招拍挂制度的确立与土地收购储备制度的实施，从“生地”到“熟地”的土地一级开发的过程成为土地能否形成有效供给的重要环节，同时也是土地投资业务的重要内容。但土地一级开发活动在立法上未达到土地收储制度及国有土地出让制度的完善程度，国家法律层面对此尚无统一规定，因而这一程序目前仍缺乏统一称谓，其包含的内容也仍未统一，有关土地一级开发的相关规定主要存在于地方层面的地方法规或政府规章。

2008年国务院出台《国务院关于促进节约集约用地的通知》（国发\[2008\]3号），规定储备土地出让前期开发要引入市场机制，可通过公开招标方式选择实施单位。2010年国务院又出台了《国务院关于鼓励和引导民间投资健康发展的若干意见》（国发\[2010\]13号），鼓励民间资本参与土地整治。从近年政策导向来看，企业参与土地前期开发应属于国家鼓励并积极引导的行为，同时也是吸引大量资金的投资领域。但目前规范土地一级开发的立法层级较低，土地一级开发制度及企业参与土地一级开发的投资收益模式仍需进一步完善。

(六)闲置土地处置制度

闲置土地，是指土地使用者依法取得土地使用权后，未经原批准用地的人民政府同意，超过规定的期限未动工开发建设的建设用地。闲置土地认定及处理的基本制度由《土地管理法》、《城市房地产管理法》、《国土资源部关于加大闲置土地处置力度的通知》（国土资电发\[2007\]36号）、《国务院关于促进节约集约用地的通知》（国发\[2008\]3号）、《闲置土地处置办法》（国土资源部令第53号，2012年7月1日起施行）等法律法规构建。地方层面一般对于闲置土地认定及处理有进一步的细化规定。

依据我国《闲置土地处置办法》（国土资源部令第53号），闲置土地,是指国有建设用地使用权人超过国有建设用地使用权有偿使用合同或者划拨决定书约定、规定的动工开发日期满一年未动工开发的国有建设用地。已动工开发但开发建设用地面积占应动工开发建设用地总面积不足1/3或者已投资额占总投资额不足25%，中止开发建设满一年的国有建设用地，也可以认定为闲置土地。

对闲置土地的处理方式有多种，最严厉为无偿收回土地使用权，除此外有土地使用权人缴纳土地闲置费、申请延长动工开发期限、政府安排置换其他土地及安排临时使用等处置方式。其中，土地闲置费的征收是闲置土地处理中普遍适用的方式，并可与除无偿收回外其他处理方式同时适用。闲置费主要适用于闲置满一年但未满两年的土地，闲置费征收标准一般相当于土地使用权出让金的20％，省级地方法规可以对闲置费征收的情形与标准做细化规定。

根据《闲置土地处置办法》（国土资源部令第53号）第8条规定，土地使用权人可主张土地闲置是由于不可抗力或者政府、政府有关部门的行为或者动工开发必需的前期工作造成动工开发迟延导致的，从而免予被征收土地闲置费、土地使用权被无偿收回的处罚，至于这种主张能否成立，则取决于政府部门或法院的认定。

因此，我们认为，土地闲置认定以及是否应当承担闲置费等法律责任，认定的过程是极为复杂的。

三、土地投资体系及法律实务

(一)土地投资体系的阶段划分

自改革开放以来，我国土地使用制度发生了深刻的变革，土地使用权有偿取得、有偿使用的理念得到了普遍认可。随后，以《招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规定》（国土资源部令第11号）、《国土资源部、监察部关于继续开展经营性土地使用权招标拍卖挂牌出让情况执法监察工作的通知》（国土资发\[2004\]71号）、《物权法》、《国土资源部、财政部、中国人民银行关于印发〈土地储备管理办法〉的通知》（国土资发\[2007\]277号）等法律法规为标志，我国逐步建立了经营性用地出让招拍挂制度及土地储备制度，传统房地产开发领域的土地一级开发市场和土地二级开发市场被割裂开，土地储备制度逐渐成为房地产开发领域一、二级市场之间连接的桥梁。

从我国相关立法背景及实践来看，在我国全面推行经营性用地招拍挂制度之前，一般国有土地使用权的出让均采取协议出让的方式，而协议出让土地使用权的明显特征就是“毛地出让”，即政府以土地现状出让给建设单位，由建设单位自行负责相关的土地补偿、安置或拆迁工作。在毛地出让的模式下，一般不存在政府储备土地以及土地一级开发的问题，也不存在独立的土地一级开发单位。可以这样讲，土地储备制度及土地一级开发是随着经营性用地必须以招拍挂形式出让国有土地使用权而产生。其主要原因在于，在招拍挂的模式下，政府在完成土地出让之前必须对目标地块进行前期的开发和整备，使之具备“熟地出让”的条件，并在二级市场上以招拍挂的形式进行土地出让。

因此，针对经营性土地的房地产开发，就出现了不同阶段、不同开发主体的问题，也就出现了所谓土地一级开发市场以及土地二级开发市场的问题。本节据此将土地投资划分为土地一级开发市场和土地二级开发市场，而土地一级开发市场及土地二级开发市场的标志性活动，即“土地一级开发”和“土地出让”，本节将分而述之。

(二)土地一级开发（土地前期开发）

1.定义

土地一级开发的概念并不见诸于法律，而散见于有关地方政府规章或规定，土地一级开发作为土地储备制度中的重要一环，在土地储备制度建立的同时，各地也逐渐探索出各自对土地一级开发的界定和模式。如北京市、石家庄、哈尔滨、贵阳、昆明、海南等大部分省市均相继出台了规范土地一级开发的相关规定，例如，《北京市土地一级开发项目招标投标暂行办法》（京国土市\[2006\]290号）、《石家庄市市区土地一级开发暂行办法》（石政办发\[2008\]27号），等等。可见，从地方政府的实践而言，土地一级开发已经得到了各地政府的广泛认可，并已经付诸实践。

2007年颁布的《国土资源部、财政部、中国人民银行关于印发〈土地储备管理办法〉的通知》（国土资发\[2007\]277号）对土地储备进行了界定，即“指市、县人民政府国土资源管理部门为实现调控土地市场、促进土地资源合理利用目标，依法取得土地，进行前期开发、储存以备供应土地的行为”。该规定中的土地前期开发即通常所讲的土地一级开发。

但《国土资源部、财政部、中国人民银行关于印发〈土地储备管理办法〉的通知》（国土资发\[2007\]277号）并没有对土地一级开发进行界定，在对土地一级开发的定义上，各地方性规定进行了不同的探索。例如，《北京市人民政府办公厅关于印发中关村科技园区土地一级开发暂行办法的通知》（京政办发\[2002\]16号）规定，“本办法所称土地一级开发，是指政府对中关村科技园区范围内的国有土地，统一进行拆迁、市政基础设施建设的行为”；《哈尔滨市土地一级开发暂行办法》（哈政发法字\[2008\]26号）规定，“本办法所称的土地一级开发，是指政府依据国民经济和社会发展计划、城市总体规划和土地利用总体规划，根据土地储备计划和土地一级开发实施方案，对城市国有土地或者乡村集体土地统一组织实施征地、拆迁、安置、补偿以及适当的市政配套设施建设，使该区域范围内土地具备规定的土地供应条件”；《昆明市人民政府关于进一步加强土地一级开发管理的通知》（昆政发\[2009\]63号）规定，“土地一级开发是指经政府同意和授权，土地储备机构作为政府储备土地的业主单位，委托有资质的企业按照协议约定的内容和进度，对一定区域内的土地进行统一征收拆迁和安置补偿，并按规划要求实施道路、供水、供电、供气、排水、通讯、照明、绿化、土地平整等市政基础设施配套建设，使该区域内土地具备供应条件的行为”。

结合《国土资源部、财政部、中国人民银行关于印发〈土地储备管理办法〉的通知》（国土资发\[2007\]277号）及各地政府规章或相关规定对于土地一级开发的规定，可以对“土地一级开发”作出如下定义：所谓土地一级开发，即土地前期开发，是指按照土地利用总体规划、城市规划、土地储备计划等相关规划的要求，由土地一级开发主体对一定区域内纳入储备的土地进行地上建筑物的拆除、地下障碍物的清除、土地平整等土地整理工作和市政基础设施建设（如“七通一平”等），使该区域内的土地达到供应条件的行为。

2.主体

（1）我国国家层面关于土地一级开发主体的规定

① 土地储备机构

2007年11月19日《国土资源部、财政部、中国人民银行关于印发〈土地储备管理办法〉的通知》规定，“对纳入储备的土地，经市、县人民政府国土资源管理部门批准，土地储备机构有权对储备土地进行前期开发、保护、管理、临时利用及为储备土地、实施前期开发进行融资等活动”。

根据该规定，经市、县人民政府国土资源管理部门批准，土地储备机构有权进行土地前期开发。

② 其他实施主体

2008年1月3日发布的《国务院关于促进节约集约用地的通知》（国发\[2008\]3号）规定：“土地前期开发要引入市场机制，按照有关规定，通过公开招标方式选择实施单位。”根据该文件的精神，土地一级开发可以通过公开招标方式，引入市场机制选择实施单位。即为社会资本参与土地一级开发提供了依据。

（2）地方层面关于土地一级开发主体的规定

在地方规定上，关于土地一级开发主体的规定更为多样性，除了土地储备机构之外，各地还规定了以下主体可以参与土地一级开发：

① 由政府投资设立的专门的国有集团公司进行土地一级开发

此种方式在重庆较为典型 
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 。重庆市的土地一级开发主要由十大集团公司承担，分别是重庆市城市建设投资公司、重庆市地产集团、重庆渝富资产经营管理公司、重庆开发投资有限公司、重庆水利投资有限公司、重庆水务集团股份有限公司、重庆市高速公路发展有限公司、重庆高等级公路建设投资公司、重庆市建设投资公司、重庆渝开发股份有限公司。前述10家集团公司代表政府行使土地储备、一级开发等运营职能。

② 由企业进行土地一级开发

北京市、昆明市、贵阳市、石家庄市等很多地方性规定均规定了企业可以作为土地一级开发项目的实施主体，但一般均对于企业参与土地一级开发提出了程序性要求或资质要求。如北京市和贵阳市都规定，通过招标等公开形式选择土地一级开发实施单位，北京市还规定，参与土地一级开发项目投标的投标人应具备本市房地产开发企业资质。

而昆明市则规定，市级土地储备机构可以委托经市政府批准、符合条件的其他单位进行土地一级开发整理。并根据企业参与土地一级开发各项工作内容的不同，要求具备相应市政建筑施工资质或市政施工总承包资质等，此外还要求土地一级开发企业提供银行信用级别证明文件或银行或相关金融机构的授信或承诺，以证明其资信能力和出资能力。

③ 由国有企业进行土地一级开发

《贵阳市人民政府关于印发贵阳市土地一级开发整理实施意见的通知》（筑府发\[2011\]55号）规定，市土地储备中心可以委托市、区（市、县）属国有公司进行土地一级开发。昆明市规定，市级土地储备机构可以委托市级国有投资公司进行土地一级开发整理，主城四区及呈贡县以外的9个县（市）区政府可以委托该县（市）区国有投资公司、市级国有投资公司进行土地一级开发整理。

天津市规定，土地整理单位应当为区、县政府批准设立的事业单位、国有独资公司或国有控股公司。同时，天津市还规定，由市国土房管局分批次公布可委托实施土地整理单位名录，对于列入名录的土地整理单位，市土地整理中心可以委托其实施土地整理；未列入名录的土地整理单位，不予委托实施土地整理。

综上所述，从我国国家层面的规定来看，企业可以通过招标投标方式成为土地一级开发实施单位，我国部分地方也对土地一级开发实施单位的主体、形式或其他资质要求进行了规定。在为企业提供法律服务时，应着重关注这些土地一级开发的特别规定，以满足国家及地方对于土地一级开发的主体资格要求。

3.基本流程

我国并没有关于土地一级开发流程的统一规定，各地在实践中具体的操作环节可能也并不一致，以北京为例，就土地一级开发基本流程作以介绍。

(1)土地一级开发前提：土地一级开发项目必须符合市政府的社会发展计划、城市总体规划、土地利用总体规划、年度土地利用计划、年度土地供应计划及土地储备开发计划。

(2)原土地所有者或使用者在征得区县和乡镇政府或上级主管部门的同意后向北京市国土局提出土地一级开发申请。

(3)北京市国土局受理申请并进行土地开发项目预审。

(4)通过土地预审的项目，根据项目的性质，委托市、区县土地储备机构负责组织编制土地储备开发实施方案，开发实施方案主要包括：待储备开发地块的范围、土地面积、控规条件、地上物状况、储备开发成本、土地收益、开发计划、实施方式等。

(5)编制了开发实施方案的项目由市国土局会同市发展改革、规划、建设、交通、环保等部门参加的联审会，通过会审，对建设项目土地一级开发的实施方案中土地、产业政策、城市规划、建设资质、交通及环保等条件提出原则意见。

(6)通过联审会的项目确定土地开发主体由土地储备机构负责实施开发或通过招标方式选择开发企业实施土地开发。

(7)土地储备开发实施单位向市规划部门办理规划意见，向市国土部门办理用地手续，向市发展和改革委员会办理核准手续，涉及交通、园林、文物、环保和市政专业部门的，应按照有关规定办理相应手续。

(8)如果开发项目涉及新增集体土地办理农用地征收、农转用手续或存量国有建设用地收回国有土地使用权的，土地储备开发实施单位依法办理相关手续，并获得市人民政府的批准。

(9)在取得市人民政府的批准文件后由土地储备开发实施单位到相关委办局办理征地、拆迁、市政基础设施建设等相关手续。组织实施征地、拆迁和市政基础设施建设。危改、文保、绿隔等项目需按规定承担回迁房建设。

(10)市国土局组织相关委办局进行验收，审核土地一级开发成本、验收土地开发程度是否达到合同的要求等，并交由土地储备中心公开出让。

(11)支付土地一级开发成本和利润。

(12)二级开发商取得土地使用权，并办理立项、规划、建设手续。

4.投资收益主要模式

(1)国家层面的规定

在国家层面，2007年11月19日，中国人民银行、财政部和国土资源部联合发布了部门规章--《国土资源部、财政部、中国人民银行关于印发〈土地储备管理办法〉的通知》（国土资发\[2007\]277号）。该办法是我国目前调整土地储备活动的最高层级的规范性文件，因其中涉及对土地前期开发（即土地一级开发）的相关规定，因此，理论上普遍认为该办法也是我国目前调整土地一级开发活动的最高层级的规范性文件。《国土资源部、财政部、中国人民银行关于印发〈土地储备管理办法〉的通知》（国土资发\[2007\]277号）规定土地储备机构应当对储备土地进行必要的前期开发，前期开发活动中的基础设施建设应当通过公开招标方式选择工程实施单位。但该办法并没有对企业参与土地一级开发进行详细的规定，相应的，就企业在参与土地前期开发过程中的投资收益模式也没有相关规定。

(2)地方层面的规定

土地一级开发作为近年来的投资热点，在地方层面，大部分地区政府均针对土地一级开发活动出台了相关地方政府规章或其他规范性文件，部分规范性文件规定了企业参与土地一级开发的收益模式。从我国各地方的规范及操作实践来看，主要有以下几种方式：

① 固定收益模式

固定收益模式，即企业参与土地一级开发所获得的收益不以土地出让后产生溢价为计算基础，而是以土地前期开发成本的一定比例作为投资收益。如北京市2005年发布的《北京市国土资源局、市发展和改革委员会、市规划委员会、市建设委员会关于印发北京市土地储备和一级开发暂行办法的通知》（京国土市\[2005\]540号）规定，土地一级开发可由土地储备机构负责实施，也可以通过招标方式选择开发企业实施土地开发。其中，由土地储备机构实施的，由土地储备机构负责筹措资金、办理规划、项目核准、征地拆迁及大市政建设等手续并组织实施，但可通过招标方式选择开发企业负责土地开发具体管理，开发企业的管理费用不高于土地储备开发成本的2%；通过招标方式选择开发企业实施土地开发的，由开发企业负责筹措资金、办理规划、项目核准、征地拆迁和大市政建设等手续并组织实施。招标底价包括土地储备开发的预计总成本和利润，利润率不高于预计成本的8%。

石家庄市、昆明市也采用此种固定收益模式，但是细节上略有不同，如石家庄市规定一级开发企业的利润率不高于成本的10%；而昆明市所规定的管理费为支出总额的2%，利润为审定成本的8%，除此之外，还约定了相当于征地费用总额的4%的征地服务费以及房屋征收补偿费总额的2%的房屋征收工作经费。

② 溢价分成模式

溢价分成模式是一种比较通俗的定义，是指企业获得一级开发收益的途径是与当地约定，在企业参与土地一级开发后所出让的土地增值收益中获得一定比例。如海南省政府于2006年7月19日发布实施的《海南省人民政府关于规范企业参与土地成片开发的通知》（琼府 \[2006\]34号）规定，“主开发商按照规划要求出资进行基础设施建设形成建设用地条件后，由政府按照规定统一供应土地。土地出让收入扣除土地开发成本后余下的纯收益部分，按照市、县政府所得不得低于30%的比例，确定市、县政府与主开发商的分成比例”。

湖南省湘潭市人民政府办公室于2010年9月13日颁布的《湘潭市人民政府办公室关于印发市城区国有建设用地使用权出让管理办法的通知》（潭政办发\[2010\]34号）规定，鼓励投资商和社会资金投入储备用地、保障用地的前期开发（土地报批、征地拆迁、“多通一平”等）。储备用地、保障用地上市的溢价部分政府与投资商实行分段按比例分成。其中，溢价在50%以内的按4∶6分成，溢价在51%~100%的按5∶5分成，溢价在100%以上的按6∶4分成。

③ 固定收益加溢价分成模式

2010年12月15日发布的《关于印发遵义市高速公路建设涉及遵义市城市规划区储备土地资金财务管理等办法的通知》（遵府办发\[2010\]62号）规定，“开发企业负责筹措资金、办理规划、征地拆迁及大市政建设等手续并组织实施。招标底价包括土地储备开发的预计总成本和利润，利润率不高于评审后成本的8%。以招投标方式确定或指定开发企业后，土地储备机构应当与中标开发企业签订土地一级开发委托协议”。同时还规定，“土地储备机构通过招投标方式选择开发企业负责土地一级开发的土地储备地块，通过招拍挂后，地块产生的增值收益经市政府批准可按一定比例作为开发企业的分成收入”。

由以上规定可以看出，遵义市特定地块的土地一级开发过程中，一级开发企业不但可以取得相当于土地一级开发评审成本的8%，还能够取得土地增值收益的一定比例作为分成收入。

(3)小结

我国国家层面的相关法律法规或规范性文件并未就土地一级开发收益模式问题进行规定，被认为是土地一级开发最高层级的规范性文件的《国土资源部、财政部、中国人民银行关于印发〈土地储备管理办法〉的通知》（国土资发\[2007\]277号）第28条规定，“各省、自治区、直辖市及计划单列市人民政府国土资源管理部门可依据本办法规定，结合当地实际，会同财政部门、人民银行制定具体实施办法”。这意味着，省级相关主管部门可以就土地储备及一级开发问题自行制定具体规范。

也正是由于缺乏国家层面统一的规范，在实践中，各地关于土地一级开发企业收益问题主要依据地方性法规或规章的规定或者直接由企业与政府之间的协议进行约定，收益模式各有不同甚者大相径庭。由于土地一级开发涉及的资金量庞大，延续时间较长，近年来在土地出让收入逐年上升的情势下，企业为获得更大的收益，一般更乐于选择土地收益分成模式，事实上，许多以土地一级开发为主营业务的上市公司所公布的数据中，其收益大多来源于土地增值收益分成部分。

注释14




当然，收益模式的选择也并非是一成不变的，各地方政府在制定地方性法规或引进企业参与土地一级开发时往往会综合考虑当地发展需要及土地出让收益之间的平衡关系进行选择。例如，海南省在实行多年的土地成片开发收益分成机制促进了海南土地一级开发市场的繁荣后，在国际旅游岛规划出台，海南成为投资热土，政府财力得到改善的情况下，地方政府也不再愿舍弃土地一级整理中潜藏的巨大利润空间，实践中逐渐收回土地一级开发权 

注释15


 。又如2011年5月10日，四川省国土资源厅、省财政厅、省监察厅、省审计厅发布了《四川省国土资源厅、省财政厅、省监察厅、省审计厅关于进一步加强国有土地使用权出让收支管理的通知》（川国土资发\[2011\]36号），该通知规定，“规范土地前期开发，坚决制止土地出让收益分成行为。企业不得以任何方式参与土地出让收益分成，凡政府与企业签订的土地出让收益分成的相关协议、合同立即终止。政府及相关部门出台的涉及土地出让收益分成的相关文件立即废止”。四川省以地方性政府规章的形式及强硬的态度叫停了省内土地一级开发中的政府企业分成行为。

获得收益是企业参与土地一级开发最直接的诉求，而由于土地一级开发领域政策性变动频繁，往往直接影响企业的投资收益及投资安全，因此，律师在该领域提供法律服务时，应时刻保持对政策的敏感度，充分提示、降低该等风险，并积极在法律允许的范围内寻求对策。

5.土地一级开发模式

综合以上对于土地一级开发主体及不同的土地一级开发收益模式的分析和总结，我国土地一级开发模式大致可以分为政府运作模式、市场化运作模式以及政府与企业合作模式三种模式。

(1)政府运作模式

所谓政府运作模式，即完全由政府建立的土地储备中心或国有控股或参股企业进行土地一级开发。该种模式的基本特征为：土地储备中心或国有控股或参股企业自行完成全部土地一级开发工作。土地一级开发资金来源于政府财政专项拨款（如土地储备资金）或国有股本，开发完成后或将“熟地”交由土地管理部门，通过招拍挂方式公开出让。此种模式并不涉及民间资本的参与。

(2)政府主导下的市场运作模式

市场运作模式，即政府通过公开方式选择企业进行土地一级开发。这种模式的基本特征为，政府通过招标方式选择开发企业实施土地一级开发，由开发企业负责筹措资金、办理规划、项目核准、征地拆迁和大市政建设等手续并组织实施，通过招标方式确定开发企业后，土地储备机构与中标开发企业签订土地一级开发委托协议。北京市的土地一级开发实践即为此种模式。

(3)政府与企业的合作开发模式

政府与企业的合作开发模式在实践操作中大量存在，一般为政府通过协议方式与企业合作进行土地一级开发，其特点为企业通过自有资金或融资方式投入大量资金，并承担相应的投资风险，企业的利润来自于土地进入二级市场以后增值部分分成。在这种模式中，企业参与土地一级开发的程度更深。

6．风险控制

由于国家对土地一级开发领域的法律规定较为粗疏，导致土地一级开发项目所面临的政策风险较大。而此种政策的变化，往往会对土地投资类项目的投资模式和收益模式带来巨大的影响。因此，我们认为，政策风险是土地一级开发投资领域的最主要风险，律师在设计投资模式、合同模式的时候，一般也会围绕如何降低这种政策风险进行。具体可以落实到保证合同及项目的合法性、合规性、合理性上。

(1)合法性、合规性

土地一级开发项目存在投资资金巨大、项目周期漫长等特点，因此，如为企业提供法律服务，应特别注意保障项目合法合规性及企业的投资安全，即项目开发建设进行的任何协议或安排均应当符合我国国家层面及地方层面关于土地投资方面现行有效的法律、法规和规章，尤其应关注企业在取得土地投资回报时应符合我国国家及地方层面关于土地出让收支管理的财政规定。

例如，2006年12月17日颁布的《国务院办公厅关于规范国有土地使用权出让收支管理的通知》（国办发\[2006\]100号）规定，“从2007年1月1日起，土地出让收支全额纳入地方基金预算管理。收入全部缴入地方国库，支出一律通过地方基金预算从土地出让收入中予以安排，实行彻底的‘收支两条线’”。2009年11月18日财政部、国土资源部、中国人民银行、监察部和审计署联合发布的《财政部、国土资源部、中国人民银行、监察部、审计署关于进一步加强土地出让收支管理的通知》（财综\[2009\]74号）规定，财政部门要将经人大批准的土地出让收支预算抄送同级地方国库部门；此外，对于未列入土地出让支出预算的各类项目，包括土地征收项目，一律不得通过土地出让收入安排支出。

(2)合理性

企业在参与土地一级开发时，对于土地一级开发收益部分的约定应当按照“等价有偿、公平交易”的原则确定，不应畸高，失去合理性。如前所述，此类合同的政策风险较大，而一旦企业与地方政府的利益分配安排超出了合理范畴，企业将极有可能面临审计机构的审查，或在政府换届更迭、政策变迁等情况下，因利益分配安排不合理而遭受质疑，无法继续顺利履行。四川省有关部门政策的变化实际上已经昭示了此类政策风险的现实性。

(三)土地出让阶段

1.土地出让政策演变与实践操作

我国关于土地出让的专项规定，最早可以追溯到国务院于1990年5月19日发布的《城镇国有土地使用权出让和转让暂行条例》（国务院令第55号）（以下简称《暂行条例》）。《暂行条例》明确指出，土地使用权出让可以采取协议、招标、拍卖的方式进行，出让土地使用权的具体程序和步骤由省、自治区、直辖市人民政府规定。

正是基于《暂行条例》的上述规定，全国部分省、自治区、直辖市陆续出台了有关地方性规定，对本地区的土地使用权出让行为进行规范。但是，长期以来，我国在土地供应方面一直采取划拨、协议出让的做法。直至1999年，全国范围内出让国有土地使用权采用招标、拍卖方式的比例很小，经营性房地产开发用地的出让仍然主要以协议方式进行。

1999年1月27日，国土资源部下发《国土资源部关于进一步推行招标拍卖出让国有土地使用权的通知》（国土资发\[1999\]30号），首次明确提出，商业、旅游、娱乐和豪华住宅等经营性用地，有条件的都必须招标、拍卖出让国有土地使用权。

2002年5月9日，国土资源部下发《招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规定》（国土资源部令第11号）（以下简称第11号令），其中规定：“商业、旅游、娱乐和商品住宅等各类经营性用地，必须以招标、拍卖或者挂牌方式出让。前款规定以外用途的土地的供地计划公布后，同一宗地有两个以上意向用地者的，也应当采用招标、拍卖或者挂牌方式出让。”此外，第11号令还对招标、拍卖或者挂牌出让的法律程序作出了明确规定。

此后，为有效推进第11号令的执行，国土资源部、监察部于2004年3月31日联合发布《关于继续开展经营性土地使用权招标拍卖挂牌出让情况执法监察工作的通知》（国土资发\[2004\]71号）（以下简称71号文），明确规定：“2002年7月1日《招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规定》实施后，除原划拨土地使用权人不改变原土地用途申请补办出让手续和按国家有关政策规定属于历史遗留问题之外，商业、旅游、娱乐和商品住宅等经营性用地供应必须严格按规定采用招标拍卖挂牌方式”，“在2004年8月31日前将历史遗留问题界定并处理完毕。8月31日后，不得再以历史遗留问题为由采用协议方式出让经营性土地使用权”。除此之外，第11号令出台后，全国部分省、自治区、直辖市及地级市也先后颁布了一些对应性文件，沿袭了第11号令的规定。

2006年5月31日，国土资源部发布《国土资源部关于印发〈招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规范〉（试行）和〈协议出让国有土地使用权规范〉（试行）的通知》（国土资发\[2006\]114号），对招标、拍卖、挂牌出让土地使用权的程序、相关法律文本作出更加明确的规定，使得第11号令更具可操作性。

在逐步实现经营性用地招标、拍卖、挂牌出让的基础上，为稳步推进建设用地有偿使用制度，遏制建设用地总量增长过快、低成本工业用地过度扩张、违法违规用地、滥占耕地等现象，2006年8月31日国务院下发《关于加强土地调控有关问题的通知》（国发\[2006\]31号）（以下简称国务院31号文或31号文），其中规定：“工业用地必须采用招标拍卖挂牌方式出让，其出让价格不得低于公布的最低价标准。”为贯彻落实31号文的精神，2007年4月4日国土资源部、监察部联合下发《国土资源部、监察部关于落实工业用地招标拍卖挂牌出让制度有关问题的通知》（国土资发\[2007\]78号）（以下简称78号文），其中规定：“政府供应工业用地，必须采取招标拍卖挂牌方式公开出让或租赁，必须严格执行《招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规定》和《招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规范》规定的程序和方法。”考虑到政策的连续性，78号文亦对能够继续以协议出让方式取得工业用地的条件作出一定的限制。

2007年3月16日《物权法》颁布，《物权法》第137条第2款规定，“工业、商业、旅游、娱乐和商品住宅等经营性用地以及同一土地有两个以上意向用地者的，应当采取招标、拍卖等公开竞价的方式出让”。这标志着，我国以法律形式明确了土地出让应当以招标、拍卖等公开竞价的方式进行。

2007年9月28日，国土资源部在对第11号令进行修订的基础上，出台了《招标拍卖挂牌出让国有建设用地使用权规定》（国土资源部令第39号）（以下简称第39号令）。第39号令的主要内容是将工业用地（包括仓储用地，但不包括采矿用地）纳入了招标、拍卖、挂牌出让的范围。

2009年8月10日，国土资源部、监察部颁发《国土资源部、监察部关于进一步落实工业用地出让制度的通知》（国土资发\[2009\]101号），进一步重申将工业用地纳入招拍挂出让土地范畴之内。

综合以上规定，从大的趋势上讲，我国的土地出让制度逐渐从协议出让为主转变为以招拍挂出让为主。从近年来的土地招拍挂制度走向来看，我国在坚持和完善经营性土地实行招拍挂制度的同时也体现出对该制度的进一步探索。如2006年发布的《招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规范（试行）》（国土资发\[2006\]114号）中提出了用地预申请制度，2010年颁布的《国务院关于坚决遏制部分城市房价过快上涨的通知》（国发\[2010\]10号）中提出探索“综合评标”、“一次竞价”、“双向竞价”等出让方式等。

综上所述，随着有关法规政策的变迁，我国的土地出让制度逐渐从协议出让为主转变为以招拍挂出让为主，土地出让程序变得更为透明，这一巨大的转变引发了土地出让历史遗留问题在现行土地出让制度下的合法性认定问题，律师在处理土地出让相关法律实务时对此应予以足够的重视。

从法律法规的规定上讲，我国的71号文明确规定2004年8月31日后，不得再以历史遗留问题为由采用协议方式出让经营性土地使用权。该文件下发后，经营性用地必须严格按照规定采用招标拍卖挂牌方式。然而，在具体实践操作中，由于土地出让的实际情况非常复杂，土地使用权取得方式的合法性判断问题还需综合考虑、审慎对待。

举例而言，在实务中会出现这样的情况，某项目公司于2005年11月签订《国有土地使用权出让合同书》，以协议出让的方式取得了该项目用地的国有土地使用权。

上述项目公司在2005年11月以协议出让方式取得国有土地使用权行为显然违反11号令和78号文关于经营性用地须采取招标拍卖挂牌方式公开出让的要求。但是，结合该项目实际情况，该公司项目用地原属于该公司的征地返还用地，项目开发的报批工作是在2004年8月31日之前完成，土地出让金在2003年7月已经全部付清。当地政府并出具了会议纪要将该项目界定为项目公司在2005年11月以协议出让方式签署《国有土地使用权出让合同书》属于一种手续补办，核发了国有土地使用权证。由于我国土地出让制度近年来变化很大，因此不宜作“一刀切”式的认定，而应具体问题具体分析。就这个案例而言，就不宜简单认定当地政府土地出让手续违法，而应作更进一步的分析。事实上，这种类似的历史遗留问题在一段时间之内还会大量存在，律师遇到这类问题应谨慎对待，综合分析，力求作出准确而严谨的法律判断和法律意见。

2.闲置土地处置

我国早在1995年实施的《城市房地产管理法》就规定，超过出让合同约定的动工开发日期满一年未动工开发的，可以征收相当于土地使用权出让金20%以下的土地闲置费。此后，1999年出台的《闲置土地处置办法》（国土资源部令第5号）对此规定作了重申，并对闲置土地认定等方面进行了细化。

到2006年，为加大房地产调控，相关部委要求加强对房地产开发用地的监管。对超出合同约定动工开发日期满1年未动工开发的，依法从高征收土地闲置费。2007年、2008年国家层面相继下发了《国土资源部关于加大闲置土地处置力度的通知》（国土资电发\[2007\]36号）、《国土资源部关于认真贯彻〈国务院关于解决城市低收入家庭住房困难的若干意见〉进一步加强土地供应调控的通知》（国土资发\[2007\]236号）和《国务院关于促进节约集约用地的通知》（国发\[2008\]3号）三份通知，规范如何处理闲置土地问题，调控力度日趋从严。

2012年6月1日，国土资源部以第53号部令发布《闲置土地处置办法》，并于7月1日起施行，新《土地闲置处置办法》是在1999年颁布的《闲置土地处置办法》的基础上作的修订。新《土地闲置处置办法》就闲置土地处置相关热点、焦点、难点问题明确了政策界限和要求，为闲置土地的处置提供了新的依据。综合我国关于土地闲置的相关规定，土地闲置主要涉及以下几个问题：

(1)闲置土地的认定

根据新《闲置土地处置办法》（国土资源部令第53号）的规定，闲置土地，是指国有建设用地使用权人超过国有建设用地使用权有偿使用合同或者划拨决定书约定、规定的动工开发日期满一年未动工开发的国有建设用地。已动工开发但开发建设用地面积占应动工开发建设用地总面积不足1/3或者已投资额占总投资额不足25%，中止开发建设满一年的国有建设用地，也可以认定为闲置土地。

新《土地闲置出资办法》对认定闲置土地涉及的动工开发、已投资额、总投资额、动工开发日期等重要概念作出了明确定义。根据新《土地闲置处置办法》，“动工开发”为依法取得施工许可证后，需挖深基坑的项目，基坑开挖完毕；使用桩基的项目，打入所有基础桩；其他项目，地基施工完成1/3；“已投资额、总投资额”均不含国有建设用地使用权出让价款、划拨价款和向国家缴纳的相关税费。对于动工开发日期，新《土地闲置处置办法》第22条规定：“国有建设用地使用权有偿使用合同或者划拨决定书应当就项目动工开发、竣工时间和违约责任等作出明确约定、规定。约定、规定动工开发时间应当综合考虑办理动工开发所需相关手续的时限规定和实际情况，为动工开发预留合理时间。因特殊情况，未约定、规定动工开发日期，或者约定、规定不明确的，以实际交付土地之日起一年为动工开发日期。实际交付土地日期以交地确认书确定的时间为准。”

除前述规定外，各地方也分别出台了各自认定闲置土地的规定，进行了一些特定化或具体化的规定，如广东省规定，有下列四种情况之一的，视为闲置土地：①取得土地使用权后，超过出让合同或划拨用地批准文件规定的动工开发日期满1年，未动工建设的；②土地平整或“三通一平”（通水、通电、通道路和地面平整）工程完成后，中止建设满１年的；③城区范围内，房屋拆迁公告公布之后，其土地使用者未按公告规定时间实施拆迁工作满1年；或地上建筑物已拆平（含部分拆平），具备项目开工条件后满1年未动工开发的；④已动工开发的面积占该宗地应动工开发总面积不足2/3的，尚未动工开发的部分视为闲置土地。出让合同或批准用地文件未规定动工建设日期的，以出让合同生效之日或批准用地文件发出之日起满1年为动工建设日期。

(2)明确“净地”出让，预防土地闲置

新《闲置土地处置办法》明确要求土地出让必须是“净地”，禁止“毛地”出让，这就避免了因拆迁等原因造成的土地闲置。根据新《闲置土地处置办法》第21条：“市、县国土资源主管部门供应土地应当符合下列要求，防止因政府、政府有关部门的行为造成土地闲置：

（一）土地权利清晰；

（二）安置补偿落实到位；

（三）没有法律经济纠纷；

（四）地块位置、使用性质、容积率等规划条件明确；

（五）具备动工开发所必需的其他基本条件。”

(3)土地闲置原因的区分

《城市房地产管理法》第26条规定：“以出让方式取得土地使用权进行房地产开发的，必须按照土地使用权出让合同约定的土地用途、动工开发期限开发土地。超过出让合同约定的动工开发日期满一年未动工开发的，可以征收相当于土地使用权出让金百分之二十以下的土地闲置费；满二年未动工开发的，可以无偿收回土地使用权；但是，因不可抗力或者政府、政府有关部门的行为或者动工开发必需的前期工作造成动工开发迟延的除外。”

依据前述规定，造成土地闲置的原因大体上可以区分为企业自身原因造成的土地闲置以及因不可抗力、政府原因或必要延迟造成的土地闲置。

新《闲置土地处置办法》（国土资源部令第53号）等其他关于闲置土地的相关规定一般也区分了前述不同闲置原因（如汕头将土地闲置原因划分为主观原因和客观原因），并就闲置土地问题的处理方式上进行了区分。

根据新《闲置土地处置办法》（国土资源部令第53号）、《城市房地管理法》等，闲置原因的不同决定了土地使用权人是否要受到相应处罚。如果土地使用权人能够证明土地闲置是由不可抗力，政府、政府有关部门的行为或者动工开发必需的前期工作造成动工开发迟延所导致，则可免予被征收土地闲置费、土地使用权被无偿收回。

根据新《土地闲置处置办法》第8条，属于政府、政府有关部门的行为造成动工开发延迟的情形包括：“（一）因未按照国有建设用地使用权有偿使用合同或者划拨决定书约定、规定的期限、条件将土地交付给国有建设用地使用权人，致使项目不具备动工开发条件的；（二）因土地利用总体规划、城乡规划依法修改，造成国有建设用地使用权人不能按照国有建设用地使用权有偿使用合同或者划拨决定书约定、规定的用途、规划和建设条件开发的；（三）因国家出台相关政策，需要对约定、规定的规划和建设条件进行修改的；（四）因处置土地上相关群众信访事项等无法动工开发的；（五）因军事管制、文物保护等无法动工开发的；（六）政府、政府有关部门的其他行为。”

(4)闲置土地处理方式

根据新《闲置土地处置办法》的相关规定，根据造成闲置土地的原因不同，主要有以下两类处理方式：

首先，对于因政府、政府有关部门的行为或因自然灾害等不可抗力造成的土地闲置，市、县国土资源主管部门应当与国有建设用地使用权人协商一致，拟订闲置土地处置方案，选择下列方式处置：

①延长动工开发期限；

②调整土地用途、规划条件；

③由政府安排临时使用；

④协议有偿收回国有建设用地使用权；

⑤置换土地；

⑥市、县国土资源部门根据实际情况规定的其他处置方式。

其次，对上述原因之外的闲置土地，按照下列方式处理：

①未动工开发满一年的，由市、县国土资源主管部门报经本级人民政府批准后，向国有建设用地使用权人下达《征缴土地闲置费决定书》，按照土地出让或者划拨价款的20%征缴土地闲置费。土地闲置费不得列入生产成本；

②未动工开发满两年的，由市、县国土资源主管部门报经有批准权的人民政府批准后，向国有建设用地使用权人下达《收回国有建设用地使用权决定书》，无偿收回国有建设用地使用权。闲置土地设有抵押权的，同时抄送相关土地抵押权人。

综上所述，为了提高土地利用效率，我国法律法规严格限制土地闲置，一旦被认定为闲置土地，土地使用权人将面临被征收闲置费、被无偿收回土地等处罚，但若土地使用权人能够证明是由于不可抗力、政府原因、动工开发必需的前期工作等导致的土地闲置，则可以免除前述处罚，而通过政府与土地使用权人协商一致达成处置方案的方式解决。

虽然新修订的《土地闲置处置办法》（国土资源部令第53号）对闲置土地的认定、造成土地闲置的原因等问题进行了更加清晰、更具可操作性的规定，但在实践中，可能造成土地闲置的原因多种多样，有些可能因多方原因造成，难以进行清晰界定，因此极易引发争议。是否造成土地闲置以及是否应当承担闲置费等法律责任认定的过程是极为复杂的，律师在处理此类法律事务中应在法律法规确定的原则之下，注意与现实情况、背景情况的结合，并充分与地方政府部门沟通，而不能单一、孤立的处理问题。

四、实证案例研究

(一)冠城大通子公司--北京市朝阳区太阳宫新区D区土地一级开发项目

1.事实背景

2008年12月，冠城大通股份有限公司（以下简称冠城大通公司）持股95%的控股子公司--北京太阳宫房地产开发有限公司（以下简称太阳宫公司）通过投标方式竞得北京市朝阳区太阳宫新区D区土地一级开发项目（以下简称太阳宫项目）。该地块位于北京朝阳区太阳宫乡，项目用地面积69.68万平方米，规划建筑面积20.17万平方米，规划用途为居住、商业及配套。中标价（即土地一级开发投资总额）为人民币15.34亿元。
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2009年1月4日，太阳宫公司与北京市土地整理储备中心朝阳分中心（以下简称土储分中心）签署了《朝阳区太阳宫新区D区土地一级开发项目监管委托协议》(以下简称《监管委托协议》)，并与土储分中心、北京银行股份有限公司酒仙桥支行（以下简称酒仙桥支行）签署了《朝阳区太阳宫D区土地一级开发项目资金监管协议》（以下简称《资金监管协议》）。分别对太阳宫公司的利润比例和土地一级开发过程中征地、拆迁费用的收支管理进行了约定。
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其中，《监管委托协议》约定，太阳宫公司受土储分中心委托自行筹措太阳宫项目土地一级开发资金，办理相关手续，进行土地一级开发的具体工作。太阳宫公司的土地一级开发利润率为8％；《资金监管协议》约定，由太阳宫公司按约定将征地、拆迁费用划入土储分中心在酒仙桥支行设立的土地一级开发资金监管账户。太阳宫公司出具《用款申请》、《监管资金使用计划表》以及土地中心与乡政府、村委会签订的征地补偿协议、与被拆迁人签订的拆迁补偿协议等文件向酒仙桥支行申请使用监管资金，酒仙桥支行同意后向太阳宫公司支付相应款项，并按月以书面方式告知土储分中心。

2009年9月30日，太阳宫公司取得《关于太阳宫新区D区地块一土地一级开发项目核准的批复》和《关于太阳宫新区D区地块二土地一级开发项目核准的批复》。
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根据冠城大通公司2010年年报，太阳宫公司取得《关于朝阳区太阳宫新区D 区项目（地块一、二）土地一级开发授权有关问题的批复》，并与太阳宫乡政府及各村村民委员会签订了《征地补偿安置协议书》。截至报告期末，太阳宫D 区一级开发项目已累计投资12.2 亿元，公司目前正加快太阳宫新区D区土地一级开发进程。
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2.案例评析

根据《北京市土地一级开发项目招标投标暂行办法》（京国土市\[2006\]290号）第3条规定，“除市政府确定的重大项目和利用自有国有土地使用权实施土地一级开发之外，其他土地一级开发项目通过公开招标方式确定项目承担主体”。太阳宫公司即通过投标方式竞得太阳宫项目，并取得了项目核准以及关于土地一级开发授权的有关批复。

《北京市土地储备和一级开发暂行办法》（京国土市\[2005\]540号）对于北京市土地一级开发项目的运作模式、投资收益规定较为明确，即开发企业作为土地开发管理主体的，管理费用不高于土地储备开发成本的2%。开发企业作为土地开发实施主体的，利润率不高于预计成本的8%。太阳宫公司在项目中作为土地一级开发实施主体，负责筹措资金以及办理征地拆迁等手续，获得的利润比例也符合前述规定。

太阳宫项目应属于典型的北京市的土地一级开发项目，其主体资格的取得、土地一级开发的工作内容、投资收益均按照《北京市土地储备和一级开发暂行办法》（京国土市\[2005\]540号）及相关规定执行，是北京市土地一级开发投资模式的主要投影。

(二)云南城投置业股份有限公司--环湖东路沿线土地一级开发项目

1.事实背景

2008 年5月8日，昆明市人民政府授权昆明市土地矿产储备办公室与云南城投置业股份有限公司（以下简称云南城投公司）签订《环湖东路沿线土地一级开发委托合同》（以下简称《委托合同》），环湖东路沿线土地一级开发项目（以下简称环湖东路项目）总面积约4.18万亩，委托期限自2008年5月30日至2013 年5月30日。
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根据《委托合同》约定，云南城投公司义务包括提供土地一级开发所需的资金、配合土地所属县（区）政府完成该项目所涉及的征地拆迁安置工作、建设环湖东路道路、湿地生态公园建设等。土地一级开发完成后，项目和土地所有权和外置权归属于昆明市人民政府，对可出让的土地地块通过招标、拍卖、挂牌方式进行出让。
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《委托合同》约定的投资收益模式为：云南城投公司与昆明市政府对一级开发范围内的土地出让收益实行分成，全部可出让土地出让总价款在扣除全部土地一级开发总成本及按国家有关政策提取各项基金后的土地出让纯收益云南城投公司按50%的比例提取。但若云南城投公司按以上方式所提取的收益不足全部土地的一级开发总成本的5%时，昆明市人民政府将保证向云南城投公司另行支付差价款，以确保云南城投公司的收益不低于本合同项下的全部土地一级开发总成本的5％。结算方式：对于已经出让的地块及完成整理的不可出让地块，在可出让土地出让收入缴库后，昆明市土地矿产储备管理办公室负责协调昆明市财政局于15个工作日内完成上述地块的全部成本费用及相应5%收益的预拨预付 
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 。此外，昆明市财政局向云南城投公司出具了一份《不可撤销承诺函》，对《委托合同》中约定的成本及收益的预拨及结算方式进行了确认。
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根据云南城投公司2011年半年度报告及有关报道，截止2011年6月30日，云南城投公司累计完成环湖东路项目投资约62亿元。但是，环湖东路沿线土地一级开发项目三个半岛范围内的部分土地已于2011年7月13日、7月18日、7月22日以拍卖方式公开出让，其中4宗土地以底价成交，其余21宗地块均未成交。云南城投公司分别于2009、2010年度、2011年1~6月份确认了5%的保底收益合计约3.06亿元。
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2.案例评析

昆明市土地矿产储备办公室与云南城投公司于2008 年5月8日签订的《委托合同》应适用2002年2月1日实施的《昆明市土地储备管理办法》（昆明市人民政府令第29号）［现已被2010年4月2日实施的《昆明市土地储备管理办法》（昆明市人民政府令第97号）取代］，该办法第4条规定，“市土地储备中心在市土地储备委员会的领导、监督和管理下，代表市人民政府具体实施土地储备工作，并负责对储备的土地进行前期整理和开发”。该办法并没有对企业参与土地一级开发及其投资收益模式做出明确规定。因此，昆明市人民政府授权昆明市土地矿产储备办公室委托云南城投公司进行土地一级开发，以及《委托合同》所约定的云南城投公司投资收益模式（保底收益加分成收益）实际上应属于当地政府与投资企业之间对企业参与土地一级开发以及投资收益模式的一种探索。

从参与土地一级开发企业的投资收益来看，企业的土地一级开发收益来源于整理完毕土地的出让金，由于土地资源的稀缺性，政府对其管控较多，政策变动频繁，导致土地市场波动较大。云南城投公司投资的环湖东路项目即遭遇了多幅整理完毕的土地流拍，仅收回了5%的保底收益，而无法收回预期收益的困境，这正是企业参与土地一级开发项目的固有风险，也是律师应着重关注的要点。

(三)海口市人民政府等与海南凯鹏房地产开发有限公司土地行政管理

纠纷上诉案（2008年1月3日审结）

1.事实背景 
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1994年原琼山市（现为海口市琼山区）土地管理局同意将位于龙桥镇335.7亩土地出让给海南凯鹏房地产开发有限公司（以下简称凯鹏公司）开发建设。1995年6月2日，该公司交清了全部土地出让金及市政费等款项后，原琼山市人民政府给凯鹏公司颁发了《国有土地使用权证》。

凯鹏公司取得土地使用权后一直未开发。2003年9月22日，海口市国土环境资源局（以下简称海口国土局）在海南日报上刊登无偿收回凯鹏公司的土地使用权告知通知书。2005年5月17日，海口国土局下达《收回国有土地使用权决定书》（以下简称《收回决定书》），以闲置两年以上为由决定无偿收回凯鹏公司的土地使用权，并注销了凯鹏公司取得的土地权属证明。2005年6月17日，海口国土局在海南日报上刊登公告，公告送达《收回决定书》。凯鹏公司于2007年8月通过查询海南日报公告得知海口国土局《收回决定书》的内容后向海口市中级人民法院（以下简称海口中院）起诉海口市人民政府和海口国土局。

海口中院认为，原琼山市土地管理局在出让本案诉争地时属于“生地”，不具备开发条件，直至现今该地仍不具备开发条件。尽管在土地出让合同中原先与原琼山市土地管理局没有约定“三通一平”等职责归属内容，但作为土地出让方在收取了市政建设费的情况下，应当为出让地实施“三通一平”，使出让土地具备最起码的开发条件。因此，原告方受让诉争地后没有进行开发，致使该地闲置的原因在政府，而不在原告。根据《城市房地产管理办法》第26条“……满二年未动工开发的，可以无偿收回土地使用权；但是因不可抗力或者政府、政府相关部门的行为或者动工开发必需的前期工作造成动工开发迟延的除外”的规定，海口国土局不应当无偿收回原告的土地使用权，对《收回决定书》应予撤销。海口中院判决：“一、撤销被告海口市国土环境资源局于2005年5月17日作出的国土处字第（2005）128号《收回国有土地使用权决定书》；二、两被告于本判决生效之日起三个月内恢复未被海口市绕城高速公路占用的原告宗地土地（面积以实际测绘数据为准）的土地使用权，并为原告核发国有土地使用权证……”

后海口市人民政府和海口国土局向海南省高级人民法院（以下简称海南高院）提起上诉，上诉人辩称该案土地闲置是被上诉人的主观原因造成的。上诉人收取的市政建设费，是土地出让金的组成部分，并不是上诉人额外收取的费用。

海南高院在判决中指出，由于上诉人没有进行本案诉争土地基础设施方面的工作，造成该土地长期无法开发建设，该土地长期闲置的原因在政府。《收回决定书》没有事实依据和法律依据，依法应予撤销。但一审判决的第二项具体明确两上诉人应当作出补救措施的内容，亦属不当，予以撤销。

2.案例评析

本案是在新修订的《闲置土地处置办法》（国土资源部令第53号）出台之前，根据旧《闲置土地处置办法》（国土资源部令第5号）做出的判决。根据旧《闲置土地处置办法》（国土资源部令第5号）第4条第2款（《城市房地产管理法》第26条有相同规定），“在城市规划区范围内，以出让等有偿使用方式取得土地使用权进行房地产开发的闲置土地……满2年未动工开发时，可以无偿收回土地使用权；但是，因不可抗力或者政府、政府有关部门的行为或者动工开发必需的前期工作造成动工开发迟延的除外”。

本案争议的焦点在于土地闲置是由政府原因导致的，还是由凯鹏公司的主观原因导致。海口中院和海南高院都明确指出，凯鹏公司无法开发土地，是由于政府未进行土地“三通一平”等基础设施建设，致使土地不具备开发的条件，属于前述《闲置土地处置办法》（国土资源部令第5号）、《城市房地产管理法》第26条所规定因政府行为造成动工开发迟延的情况，政府不可无偿收回土地使用权，因此，海口中院和海南高院均按照法律规定判决撤销《收回决定书》。

无偿收回是对土地闲置最为严厉的处罚措施，但是，如果土地使用权人能够证明土地闲置是由客观原因，即不可抗力或者政府、政府有关部门的行为或者动工开发必需的前期工作造成动工开发迟延导致的，则可以避免土地使用权被无偿收回的风险。因此，该类案件的争议焦点往往集中于土地闲置是由客观原因造成，还是由土地使用权人的主观原因造成的。

对究竟哪些情况属于“政府、政府有关部门的行为”、“动工开发必需的前期工作造成动工开发迟延”，旧《闲置土地处置办法》的规定并不明确，土地使用权人的证明责任较重，且法院具有较大的裁量权。

值得注意的是，2012年7月1日起施行的新《闲置土地处置办法》（国土资源部令第53号）对“政府、政府有关部门的行为”做出了比较明确的规定，并且对于因政府、政府有关部门的行为导致的闲置土地，采取了与因开发商原因导致的闲置土地不同的处置方法（请参见第三章第二节）。
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专题二　政府采购法视野下的土地一级开发
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内容摘要：目前我国土地一级开发的立法情况是，立法层级较低以及各地规定差别较大，这直接导致了理论和实务对土地一级开发定性不准确以及土地一级开发模式混乱等问题。然而，从规范意义上讲，企业参与土地一级开发应当被界定为政府与企业之间的民商事法律行为。基于这一前提，加之土地一级开发符合政府采购的特点，并且在预算安排上也契合，因此，土地一级开发完全可以纳入政府采购范围，通过《政府采购法》进行规范和管理。《政府采购法》的立法层级较高、规定较为统一和严格，并且以公平透明和有效竞争等为基本原则，因此，将土地一级开发纳入政府采购，可以有效弥补当前土地一级开发中存在的制度性和规范性缺陷，对土地一级开发的发展具有积极的意义。

关键词：土地一级开发　政府采购　政府采购法

一、问题的提出

自改革开放以来，我国土地使用制度发生了深刻的变革，土地使用权有偿取得、有偿使用的理念得到了普遍认可，土地储备制度也随着房地产行业的发展逐步建立。自1995年颁布的《城市房地产管理法》
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 开始，我国通过《关于进一步推行招标拍卖出让国有土地使用权的通知》、《招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规定》、《关于继续开展经营性土地使用权招标拍卖挂牌出让情况执法监察工作的通知》等一系列文件建立了经营性用地出让招拍挂制度。传统房地产开发领域的一级市场和二级市场被割裂开，土地储备制度逐渐成为连接房地产开发领域一二级市场的桥梁。

1996年我国第一家土地储备机构上海市土地发展中心正式成立，1997年后，杭州等地相继建立土地储备机构，1999年后国土资源部在全国推广土地储备工作经验。基于土地储备实践经验，2001年国务院下发《关于加强国有土地资产管理的通知》，要求地方政府对建设用地试行收购储备制度，自此各地相继建立了土地储备机构并制定了相关规定。土地一级开发作为土地储备制度中的重要一环，在土地储备制度建立的同时，各地也逐渐探索出自己的土地一级开发模式。然而，因上位法规定的缺失，各地在土地一级开发由谁完成、如何完成和收益模式等问题的认识上并没有形成一致。

近年来，土地一级开发市场火热，但土地法律制度遵循的是“实践先于规定，规定先于理论”的发展模式。
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 对于土地一级开发的理论研究没有适应实践的需要，土地一级开发行为的法律定位、开发模式、法律适用等一系列问题尚未解决。对于土地一级开发行为，因缺乏统一的规范，实践中形成了多种土地一级开发模式。本文将依据现行法律法规，结合实践案例，探讨将土地一级开发纳入政府采购范围的可行性，独辟蹊径重新审视土地一级开发行为。

二、土地一级开发的概念及相关概念辨析

（一）土地一级开发的概念

我国国家层面的法律法规没有对“土地一级开发”的概念进行界定，个别地方政府规章或相关规定虽有涉及，但对土地一级开发概念的理解也各不相同。而在理论研究上，对于土地一级开发的概念应该如何界定，也存在不少的争议。

有学者认为，“城市土地一级开发中包含了两个相互联系的行为：土地整理与前期开发。土地整理是消除未来土地开发的障碍，通过地上建筑物拆除、地下障碍物清除及土地合并，实现土地的成片开发；前期开发则是为土地的未来提供最基本的基础设施，即实现土地开发区域内路通、上水通、雨污水通、电力通、通讯通、热力通、煤气通、场地平整”。
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 根据上述定义可知，该种观点认定的土地一级开发包括地上建筑物的拆除、地下障碍物的清除等土地平整工作和市政基础设施建设。然而，也有学者将土地一级开发的概念界定得更为宽泛，认为征地也应纳入土地一级开发，该种观点认为：“土地一级开发是指按照城市规划、土地利用总体规划、城市功能定位和经济发展要求，由政府统一组织，由土地一级开发主体实施，通过征地、拆迁和市政建设，使建设用地实现宗地平整、市政配套的状态，达到出让标准的土地开发行为”。
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本文认为，土地一级开发应该包括土地整理工作（地上建筑拆除、地下障碍清除、土地平整等）和市政基础设施建设（包括基础设施建设和对土地进行“七通一平”等）工作，但不应该包括取得土地（收购、收回、征收等）、纳入储备的工作，主要理由如下：

《土地储备管理办法》第10条规定：“下列土地可以纳入土地储备范围：（一）依法收回的国有土地；（二）收购的土地；（三）行使优先购买权取得的土地；（四）已办理农用地转用、土地征收批准手续的土地；（五）其他依法取得的土地。”而该办法第十六条规定：“对纳入储备的土地，经市、县人民政府国土资源管理部门批准，土地储备机构有权对储备土地进行前期开发、保护、管理、临时利用及为储备土地、实施前期开发进行融资等活动。”从上述法条的规定可以看出，只有在土地纳入储备后，才可进行土地前期开发。因此，土地前期开发活动本身不包括取得土地（收回、收购、征收等）后纳入储备的过程。而该办法所谓的土地前期开发，正是指土地整理工作和市政基础设施建设，和本文所指的“土地一级开发”属于同一概念。

基于以上分析，并结合各地政府规章或相关规定对于土地一级开发的规定 
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 ，本文对“土地一级开发”作出如下定义：所谓土地一级开发，即土地前期开发，是指按照土地利用总体规划、城市规划、土地储备计划等相关规划的要求，由土地一级开发主体对一定区域内纳入储备的土地进行地上建筑物的拆除、地下障碍物的清除、土地平整等土地整理工作和市政基础设施建设（如“七通一平”等），使该区域内的土地达到供应条件的行为。

（二）土地一级开发与相关概念的辨析

1.土地一级开发与土地储备

对于土地储备的概念，《土地储备管理办法》第2条有较为明确的规定：“本办法所称土地储备，是指市、县人民政府国土资源管理部门为实现调控土地市场、促进土地资源合理利用目标，依法取得土地，进行前期开发、储存以备供应土地的行为。”根据上述规定，土地储备包括取得土地、前期开发、收储和供应等环节。对于土地储备概念的界定，我国学术界和大部分地方政府规章及其他规范性文件均与《土地储备管理办法》的界定相似。

注释8




本文认为，土地储备和土地一级开发属于包含与被包含的关系。土地储备包括取得土地、前期开发、收储和供应等环节，而土地一级开发即土地储备过程中的“前期开发”环节。二者的显著区别是土地储备强调“储备”，是政府主导的行为，尤其体现在取得土地、收储、供地等环节。而土地一级开发强调“开发”，需要对土地投入大量的资金。由于受到资金、技术、人力物力等各方面因素的限制，政府往往委托有实力的企业对土地进行一级开发，因此，土地一级开发往往表现为政府与企业之间的民商事行为，与完全由政府主导的“土地储备”行为有着明显区别。

2.土地一级开发与房地产开发

房地产开发有广义和狭义之分。广义的房地产开发，一般是从工程勘察、规划设计、征地拆迁、土地开发到房屋开发项目建设的全过程。

注释9


 而狭义的房地产开发，则仅指土地二级开发。例如，学者刘宝奎和冯长春在“我国土地一级开发的产生发展与内涵”一文中指出：“在城市中，土地开发有一级和二级之分，土地二级开发通常是指房地产开发；土地供应是土地一级开发与二级开发的分界点，供应之前的开发属一级开发，之后为二级开发。”

注释10


 在我国法律规定、法学理论以及房地产开发实践中，通常所指的“房地产开发”均是狭义的房地产开发，即房地产开发商获得土地后进行的基础设施、房屋建设行为。

注释11




本文认为，土地一级开发与狭义的房地产开发的区别在于：

（1）是否取得土地使用权不同。土地一级开发企业并不能直接取得待开发地块的土地使用权，土地一级开发完成后的地块要交还政府相关部门进行收储以备供应；狭义的房地产开发以取得待开发地块的土地使用权为前提。

（2）二者行为内容不同。土地一级开发主要包括土地整理和基础设施建设等工作；狭义的房地产开发是房地产开发商取得土地使用权之后在待开发的土地上进行的房屋及其他设施建设活动。

因此，本文认为，土地一级开发应不属于房地产开发行为，两者的区分较为明显。

三、土地一级开发立法概述

在国家层面，2007年11月19日中国人民银行、财政部和国土资源部联合发布了部门规章《土地储备管理办法》。该办法是我国目前调整土地储备活动的最高层级的规范性文件，因其中涉及对土地前期开发（即本文的土地一级开发）的相关规定 

注释12


 ，因此，理论上普遍认为该办法也是我国目前调整土地一级开发活动的最高层级的规范性文件。《土地储备管理办法》规定了土地储备机构应当对储备土地进行必要的前期开发，前期开发活动中的基础设施建设应当通过公开招标方式选择工程实施单位。但该办法并没有对企业参与土地一级开发进行详细的规定，没有解决土地一级开发中企业的地位和市场机制的运用等问题，因此，各地对于企业在土地一级开发中的定位和作用认识不同。

在地方层面，大部分地区均针对土地一级开发活动出台了相关地方政府规章或其他规范性文件。然而，因各地对土地一级开发的理解不尽相同，各地对企业是否可以参与土地一级开发以及企业参与土地一级开发的收益等问题的规定也相去甚远。例如，《上海市土地储备办法》规定，“储备地块有经批准的控制性编制单元规划或者控制性详细规划的，土地储备机构可以在完成该地块上建筑物、构筑物和其他附着物的拆除，并经投资、规划、建设管理部门批准后，按照规划要求实施基础性建设”。从该规定可以看出，上海市仅确认土地储备机构负责地上建筑物、构筑物和其他附着物的拆除以及基础性建设等土地前期开发工作，而并没有明确企业是否可以参与其中。

又如，昆明市政府2009年9月7日出台的《昆明市人民政府关于进一步加强土地一级开发管理的通知》则明确规定，主城四区的土地一级开发工作由市政府统筹安排，市土地储备机构委托政府全资设立的国有企业具体实施。因此，根据该规定，昆明市主城四区的土地一级开发工作可以由企业具体实施，但仅限于政府全资设立的国有企业。

而根据《贵阳市国有建设用地使用权“净地”出让工作实施意见》(试行)的规定，贵阳市的土地一级开发可采取多种方式实施，包括由土地矿产资源储备中心负责实施、由区属国有独资地产公司或区土地开发整理机构负责实施、由原土地使用权人负责实施、通过招标方式选择土地一级开发单位负责实施等几种类型。其中，通过招标方式选择土地一级开发单位负责实施的，由市土地矿产资源储备中心与中标人签订《土地一级开发委托合同》并根据合同的约定支付中标人开发成本、管理费、利润以及增值收益。合同价款包括储备土地开发的预计总成本、管理费(不高于审定成本的2%)、利润(不高于审定成本的8%)以及储备土地开发地块出让收入中一定比例的增值收益。由此可见，在贵阳市，企业可以参与土地一级开发，并且可以获得不高于审定成本8%的利润以及土地开发地块出让收入中一定比例的增值收益。

北京市2005年发布的《土地储备和一级开发暂行办法》则规定土地一级开发可由土地储备机构负责实施，可招标选择开发企业具体管理，开发企业管理费不超过土地储备开发成本的2%；土地一级开发也可通过招标选择开发企业实施，利润率不高于预计成本的8%。北京市规定的土地一级开发两种模式对企业参与土地一级开发进行了明确规定，但北京市规定的利润率过低，而企业在土地一级开发中提供了大量资金，这种投资和回报之间的不平衡在一定程度上抑制了土地市场的发展。

而按照《哈尔滨市土地一级开发暂行办法》的规定，哈尔滨市土地一级开发委托属地区政府实施土地一级开发的，按照规定扣除土地收储成本及相关费用后，市区两级财政按照6∶4的比例分配；委托原土地使用权人实施土地一级开发的，原土地使用权人负责拆迁净地，以市场价的60%作为补偿支付给原土地使用权人；通过公开招标实施土地一级开发的，由市土地收购储备中心负责组织，并与中标单位签订委托协议。

综上所述，我国关于土地一级开发的立法情况可总结如下：第一，我国关于土地一级开发的最高层级的立法仅为部门规章，立法层级较低；第二，各地在立法中对土地一级开发活动企业是否可以参与以及企业参与后的收益分配等问题的规定各不相同，造成了土地一级开发立法的混乱局面。本文认为，立法者有必要针对土地一级开发活动专门制定法律进行规范，或者在现有法律的基础上找到土地一级开发可以适用的更高层级的法律规范，从而保证土地一级开发实践的统一、土地一级开发主体的合法利益以及土地一级开发市场化的有效运作。

四、土地一级开发的法律定位

如前所述，土地一级开发是土地一级开发主体对一定区域内纳入储备的土地进行地上建筑物的拆除、地下障碍物的清除、土地平整等土地整理工作和市政基础设施建设（如“七通一平”等），使该区域内的土地达到供应条件的行为。那么应当如何认识土地一级开发的法律性质呢？在企业参与土地一级开发的情况下，各地政府或土地储备机构与企业签署土地一级开发合同或类似法律文件的法律性质又是什么呢？土地一级开发合同是属于民事合同还是行政合同呢？对于上述问题，理论和实践上都存在颇多争议，并没有形成统一的结论。

我国《合同法》将民事合同界定为平等主体的自然人、法人、其他组织之间设立、变更、终止民事权利义务关系的协议。

注释13


 民事合同有以下特征：第一，缔约双方主体地位平等；第二，缔约双方遵循自愿、公平、等价有偿、诚实信用的原则；第三，民事合同的目的是设立、变更、终止民事权利义务关系。

虽然我国法律没有对行政合同进行界定，但通说认为，行政合同，是指行政主体为了行使行政职能实现特定的行政管理目标，而与公民、法人和其他组织，经过协商，相互意思表示一致所达成的协议。

注释14




与民事合同相比，行政合同具有如下法律特征：第一，行政合同的当事人必有一方是行政主体，享有行政权力；第二，行政主体签订行政合同的目的是实现行政管理职能，维护公共利益，而不是为了自身的利益；第三，行政主体对于行政合同的履行享有行政优益权（主要指监督权、指挥权、单方变更权和解除权）；第四，行政合同双方当事人因为履行合同发生的争议，受行政法调整，通过行政救济的方式予以解决。

综上所述，区分民事合同和行政合同的关键在于双方当事人之间地位是否平等，双方之间是否管理与被管理的关系。基于以上判断，笔者认为，土地一级开发合同属于民事合同，理由如下：

1.虽然土地一级开发合同的缔约一方主体为政府相关部门或土地储备机构，但是政府与企业之间处于平等地位，基于不同的土地一级开发运作模式，二者之间为委托关系或合作关系，并不存在管理与被管理的关系。

2.在市场经济条件下，企业参与土地一级开发是一种市场行为，企业与政府达成合意，并通过投资或劳务取得合同利润，此种合意为双方的一致意思表示，并遵循公平、平等、等价有偿原则，契合民事合同的基本原则。

3.企业与政府的权利义务通过土地一级开发合同的约定处于一种基本平衡的态势。地方政府并不享有单方的指挥权、变更权以及解除权等行政优益权。

综上所述，本文认为，政府相关部门和企业基于平等自愿原则参与土地一级开发，双方处于平等主体地位，因此，政府相关部门委托企业或政府相关部门与企业合作进行土地一级开发的行为应属民事法律行为，双方签署的合同应为民事合同。

五、土地一级开发实务操作

（一）土地一级开发的运作模式

我国土地一级开发的实务操作中，以开发主体的不同进行分类，土地一级开发大致可以划分为政府运作模式、政府主导下的市场化运作模式以及政府与企业的合作开发模式三种。

注释15




1.政府运作模式

所谓政府运作模式，即完全由政府建立的土地储备中心或国有控股或参股企业进行土地一级开发。该种模式的基本特征为：土地储备中心或国有控股或参股企业自行完成全部土地一级开发工作。土地一级开发资金来源于政府财政专项拨款（如土地储备资金）或国有股本，开发完成后或将“熟地”交由土地管理部门，通过招拍挂方式公开出让。此种模式并不涉及民间资本的参与。

2.政府主导下的市场化运作模式

市场运作模式，即政府通过公开方式选择企业进行土地一级开发。这种模式的基本特征为，政府通过招标方式选择开发企业实施土地一级开发，由开发企业负责筹措资金、办理规划、项目核准、征地拆迁和大市政建设等手续并组织实施，通过招标方式确定开发企业后，土地储备机构与中标开发企业签订土地一级开发委托协议。北京市的土地一级开发实践即为此种模式。

3.政府与企业的合作开发模式

除前两种开发模式外，实践操作中还大量存在政府通过协议方式与企业合作进行土地一级开发的运作模式。其特点为企业通过自有资金或融资方式投入大量资金，并承担相应的投资风险，企业的利润来自于土地进入二级市场以后增值部分分成。在这种模式中，企业参与土地一级开发的程度更深。

（二）土地一级开发实践探索

在各地实务操作以及理论研究中，通过何种形式进行土地一级开发，各地一直在积极探索和实践。

1.借鉴政府投资项目代建制

政府投资项目代建制，是指政府通过招标的方式，选择社会专业化的项目管理单位(代建单位)，负责项目的投资管理并组织具体的建设实施工作，项目建成后交付使用单位的制度。代建期间代建单位按照合同约定代行项目建设的投资主体职责。

对于政府投资项目代建制的适用范围主要限于政府投资的非经营性项目，其特征是通过公开方式委托专业化项目管理公司负责建设实施。一些地方政府已经借鉴政府代建制并体现在了当地的土地一级开发管理办法中。

注释16




2.借鉴BT模式

BT(即建设-移交)投融资建设模式是国际上比较成熟和通行的一种投融资建设方式，近年来在我国很多城市基础设施项目中得到了广泛应用。实行BT模式的政府投资项目，一般由各级地方政府授权确定项目业主，由项目业主通过招标方式选择投融资人，融资人负责建设资金的筹集和项目建设，并在项目完工经验收合格后立即移交给项目业主，由项目业主按合同约定分次支付回购价款。因此，BT是通过融资进行项目建设的一种融投资方式。

注释17




BT模式主要适用于基础设施和公用事业项目，作为一种融资方式，很多学者开始探索在土地一级开发领域适用BT模式，以解决土地投资的融资问题。

注释18


 但我国法律并没有针对BT模式进行明确规定，因此，在土地一级开发领域能否适用BT模式以及应该如何操作等问题还限于理论研究以及各地的实践探索阶段。

（三）土地一级开发实务中存在的法律方面的问题

1.立法层级较低

如上文所述，我国目前关于土地一级开发的最高层级立法为《土地储备管理办法》。除此之外，无论是《土地管理法》、《物权法》等法律均没有对土地储备、土地整理或土地前期开发等事宜进行规定。根据我国《立法法》的规定，《土地储备管理办法》为部门规章，其效力低于宪法、法律和行政法规，与地方政府规章具有同等效力。因此，从法律效力的角度讲，作为部门规章的《土地储备管理办法》并不足以规范和统一全国的土地一级开发行为，任何省级人民政府均可根据当地的实际情况制定与土地一级开发相关的地方政府规章。而根据《立法法》规定，若部门规章与地方政府规章发生冲突，应当由国务院进行裁决。同时，立法层级越低的规范性文件，其制定、修改和废止的程序越简单，因此，其稳定性也相对较差。由此可见，目前我国土地一级开发的立法层级较低，导致动辄投资数十亿乃至上百亿的土地投资领域所适用的法律法规缺乏足够的权威性和稳定性，进而增加了土地一级开发活动的法律风险。

2.土地一级开发模式混乱

根据《土地储备管理办法》的规定，“储备土地完成前期开发整理后，纳入当地市、县土地供应计划，由市、县人民政府国土资源管理部门统一组织供地”，而“土地储备工作的具体实施，由土地储备机构承担”。但是，该《土地储备管理办法》并没有对企业是否可以参与土地前期开发，参与模式以及收益模式问题作出明确规定，而是将规范具体实施事宜的权限授权给了地方。

正是由于国家层面关于企业参与土地一级开发的规定的缺失，导致了各地对于土地一级开发的规定不统一，进而导致了各地就企业参与土地一级开发的方式以及利益分配等问题存在极大差异。如《北京市土地储备和一级开发暂行办法》规定，“土地储备开发坚持以政府主导、市场化运作的原则，可以由土地储备机构承担或者通过招标方式选择有相应资质等级的房地产开发企业承担”；“招标底价包括土地储备开发的预计总成本和利润，利润率不高于预计成本的8%”。而根据《海南省人民政府关于规范企业参与土地成片开发的通知》的规定，土地出让收入在扣除土地开发成本后余下的纯收益部分，企业最高可获得70%的分成。

3.企业参与土地一级开发的公开性、透明性较差

如前所述，在我国土地一级开发的实务操作中，地方政府或土地管理部门对选择何种土地一级开发模式有很大的自由，很多地方在土地一级开发的运行上，并没有规范公开透明的竞争机制，而是通过政府直接授权，或通过与企业签署合作合同的方式引进投资方。在这种模式下，由于政府在土地一级开发中享有较大的权力寻租空间，尤其是政府协议选择企业合作进行土地一级开发的方式，很容易导致不公平以及腐败现象，也导致了土地财政的愈演愈烈。

六、土地一级开发纳入政府采购的分析

（一）政府采购制度概述

关于“政府采购”（government procurement）的定义，我国学者大多从采购主体、采购对象、资金来源、采购目的等方面进行界定，虽然各种观点略有不同，但总体来讲，通说的观点认为所谓政府采购，亦即公共采购，是指各级政府为了开展日常政务活动或为公众提供公共服务的需要，在财政的监督下，以法定的方式、方法和程序，从市场上为政府部门或所属公共部门购买货物、工程或服务的行为。
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 而所谓政府采购制度，则是指规范政府采购行为的一系列法律、法规和政策的总称。

政府采购制度的形成和发展与市场经济国家中政府干预政策的产生和发展有着密切联系。在自由经济阶段，市场是配置资源的绝对支配力量和方式。当时的市场经济国家奉行“看不见的手”原则，试图建立廉价政府，政府基本上不参与、干预国民经济活动，政府直接承担的公共工程和物资采购也十分有限。
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 而到现代市场经济阶段，特别是20世纪30年代经济危机之后，市场经济国家逐渐认识到市场本身的缺陷，逐渐开始奉行“凯恩斯主义”，政府开始广泛运用法律和经济手段干预经济，政府采购就是其中的重要手段之一。由于政府采购的规模都比较大，因此，政府采购的数量、品种、采购的频率的变化可以反映出财政政策的变化，从而对国民经济产生调控作用。从这个角度讲，政府采购是宏观调控的一种手段。

同时，政府作为公共管理部门，其利用公共资金进行采购，这种采购主体的特定性和采购资金来源的公共性决定了政府采购行为应该遵循公平、公开和有效竞争的基本原则。政府采购法通过一系列制度设计，如规定采购方法和采购程序，规定供应商市场准入资格等，规范政府采购行为，提高政府采购资金的使用效益，维护公共利益。
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 因此，从这个角度讲，政府采购制度是规范政府的采购行为、提高财政资金使用效益的有效手段。

（二）土地一级开发纳入政府采购范围的必要性分析

1．土地一级开发纳入政府采购范围符合政府财政管理的要求

按照现代的财政管理理论，按是否能在经济上直接得到等价的补偿，财政支出可分为购买性支出和转移性支出。购买性支出直接面对市场，会对社会的生产和就业产生影响，而转移性支出是政府单方面将财政资金转移给其他收益人，体现的是非市场型再分配活动。而政府采购活动是直接面对市场的，因此，政府采购制度属于购买性支出政策的组成部分。而根据购买性支出政策的要求，如果购买性支出能够通过政府采购制度进行规范和管理的，应当尽量采取政府采购的方式，因为政府采购的制度设计（公开透明，有效竞争）可以提高财政资金的使用效益，并且有效防止腐败。一般来说，根据国际经验，一个国家政府采购规模一般占GDP的10%以上，或者占财政支出的30%左右。
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 而根据我国财政部的统计，我国2008年全国政府采购规模5990.9亿元，占2008年财政支出的9.6%，占2008年全国GDP的2%；我国2009年全国政府采购规模7413.2亿元，占2009年财政支出的9.8%，占2009年全国GDP的2.2%。
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 由此可见，我国政府采购支出占财政支出的比例不足10%，和一般国家政府采购支出占财政支出的30%这一比例还相差较大。因此，扩大政府采购的范围，将包括土地一级开发在内的更多的政府购买性支出纳入政府采购范围，是政府采购制度和财政管理的客观需求和发展趋势。

2．土地一级开发纳入政府采购范围有利于规范土地一级开发行为

如上文所述，现阶段我国土地一级开发实务中存在立法层级低，开发模式混乱和开发过程缺乏公开性和透明性等缺点。而将土地一级开发纳入政府采购法进行规范，则可以弥补上述缺点：

（1）《政府采购法》是全国人民代表大会常务委员会通过的法律，根据我国《立法法》的规定，全国人民代表大会常务委员会依法行使国家立法权，其制定的法律的效力高于国务院的行政法规、部门规章及地方政府规章、地方性法规等规范性文件。因此，如果将土地一级开发纳入政府采购法进行调整，则将使土地一级开发在法律适用上有较高层级的法律基础，也从根本上保证了土地一级开发法律及政策的权威性和稳定性。

（2）《政府采购法》对政府采购方式、政府采购程序、政府采购合同等进行了明确的规定，因此，如果将土地一级开发纳入政府采购法进行调整，将有利于实现土地一级开发模式的统一，有利于明确合同各方的权利义务，从根本上改变现阶段土地一级开发模式混乱的局面。

（3）《政府采购法》第3条便开宗明义地规定：“政府采购应当遵循公开透明原则、公平竞争原则、公正原则和诚实信用原则。”因此，如果将土地一级开发纳入政府采购法进行调整，将有效地规范土地一级开发行为，使土地一级开发做到公平公正、公开透明和有效竞争，从制度保障土地一级开发活动的健康发展。

（三）土地一级开发纳入政府采购范围的可行性分析

1．土地一级开发完全符合政府采购的特征

通说认为，政府采购一般具有采购主体的特定性、采购资金来源的公共性、采购目的的非营利性以及采购过程的公开性等特征。我们认为，土地一级开发活动完全符合政府采购的各项特征，因此，完全可以纳入政府采购的范围，通过政府采购法进行规范和管理。就土地一级开发和政府采购特征上的契合，现具体分析如下：

（1）主体的特定性

就政府采购的主体，《政府采购法》的规定和理论上的认识基本一致，即政府采购的主体是国家机关、事业单位或其他团体组织。如《政府采购法》第15条就明确规定：“采购人是指依法进行政府采购的国家机关、事业单位、团体组织。”

从实践上看，土地一级开发的委托主体一般是政府的国土资源管理部门或其下属的土地储备机构。政府的国土资源管理部门为政府机关，此点自不必说。就土地储备机构的性质，根据《土地储备管理办法》第3条的规定：“土地储备机构应为市、县人民政府批准成立、具有独立的法人资格、隶属于国土资源管理部门、统一承担本行政辖区内土地储备工作的事业单位。”因此，一般来说，土地储备机构是隶属于国土资源管理部门的事业单位。从实践上来看，各地的土地储备机构，除重庆等个别地区比较特殊外 
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 ，其他各地的土地储备中心均是隶属于政府部门的事业单位。

如上所述，土地一级开发的委托主体一般是国土资源管理部门（政府机关）或土地储备机构（事业单位），二者均可以作为政府采购主体，因此，土地一级开发的委托主体是完全有资格作为政府采购主体的。

（2）资金来源的公共性

《政府采购法》对政府采购的定义中直接明确政府采购是“使用财政性资金”的行为。政府采购是财政支出的重要组成部分，需要通过财政预算后安排支出。而财政收入主要是来自于纳税人的税收、土地出让的收入以及政府的公共收费等。由此可见，政府采购的资金来源具有公共性。

而企业参与土地一级开发获得的成本返还和收益，在实践中也是通过土地出让收入进行支付的。而根据《国务院办公厅关于规范国有土地使用权出让收支管理的通知》的相关规定，土地出让收入也是要通过财政预算安排支出。因此，土地储备机构委托企业进行土地一级开发使用的资金主要是土地出让收入，需要通过财政预算安排，也属于公共资金。因此，从资金来源的角度考虑，土地一级开发与政府采购的资金来源均具有公共性。

（3）目的的非营利性

政府采购的目的是开展日常政务活动或为公众提供公共服务的需要，并不具有营利目的。而在土地一级开发中，从国土资源管理部门或土地储备机构的角度讲，其进行土地一级开发的目的主要是为完成土地平整工作，使其达到可供出让的标准。因此，从这个角度理解，土地一级开发是将“生地”变成“熟地”的开发和管理活动。因此，作为具有公共管理职能的政府机关或事业单位，其委托企业进行土地一级开发活动的目的是履行其土地管理的行政职责，而非为营利目的。如前文所述，土地储备包括取得土地、前期开发、收储和供应等环节，其中“供应”环节中政府将土地使用权出让的过程确实产生了土地增值的问题，并使得政府受益，但是，同样如前文所述，本文所谓“土地一级开发”仅指土地储备过程中的“前期开发”环节，其主要目的是履行政府对土地的管理职责，而非通过土地一级开发使政府盈利。此点与土地进入“供应”环节后的盈利性截然不同。因此，国土资源管理部门或土地储备机构委托企业进行土地一级开发活动和政府采购均是非营利性的活动，从目的上看，二者也是相符的。

（4）采购过程的公开性

政府采购的整个过程都是公开透明的，其所遵循的最基本原则是公平公开公正原则。而国土资源管理部门或土地储备机构委托企业进行土地一级开发活动，在过程上也是公开的，并且，从理论上讲，作为公共管理部门为公共目的使用公共资金进行的活动，都应该是公开的。在法律规定相对完善的地方，如北京市则明确规定，土地储备机构选择企业进行土地一级开发的，需通过招标方式进行。因此，土地一级开发活动与政府采购活动一样，不存在不能公开进行的情形。就这一点，二者也是契合的。

通过政府采购和土地一级开发特征的对比分析，我们可以发现，土地一级开发完全符合政府采购的特征。同时，根据《政府采购法》的规定，政府采购的对象为货物、服务或工程。虽然《政府采购法》对“工程”的概念进行的是狭义的解释，即“指建设工程，包括建筑物和构筑物的新建、改建、扩建、装修、拆除、修缮等”。但是，此种狭义的列举式定义已经饱受争议，因其列举的范围过窄，很多可归入“工程”的项目被排除在外，从而使政府工程采购的范围过窄。我们认为，土地一级开发项目完全可以算作“工程”，将其纳入政府采购范围是完全可行的。

2．土地一级开发和政府采购在资金使用方式上均需通过预算执行

如上所述，政府采购行为和土地储备机构委托企业进行土地一级开发的行为所使用的资金均具有公共性。按照规定，二者资金使用的安排都需要通过预算来执行。

《政府采购法》第33条规定：“负有编制部门预算职责的部门在编制下一财政年度部门预算时，应当将该财政年度政府采购的项目及资金预算列出，报本级财政部门汇总。部门预算的审批，按预算管理权限和程序进行。”

同时，《国务院办公厅关于规范国有土地使用权出让收支管理的通知》（国办发［2006］100号）明确规定了土地出让收入可以用于征地和拆迁补偿支出、土地开发支出等项目，且实践中绝大部分土地一级开发所使用的资金也来自于一级开发区域内土地出让后的土地出让收入，因此，土地一级开发过程中资金使用的管理需执行国家关于土地出让收支的管理规定。《国务院办公厅关于规范国有土地使用权出让收支管理的通知》（国办发［2006］100号）规定：“每年第三季度，有关部门要严格按照财政部门规定编制下一年度土地出让收支预算……土地出让支出预算根据预计年度土地出让收入情况，按照年度土地征收计划、拆迁计划以及规定的用途、支出范围和支出标准等因素编制；其中，属于政府采购范围的，应当按照规定编制政府采购预算。”

由上述规定可知，政府采购需编制政府采购预算，将该财政年度的政府采购项目及资金预算列出；而土地一级开发使用的土地出让收入资金，需要编制土地出让收入收支预算。二者并无明显区别，其具体的编制主体、程序、审批等条件均应按照《预算法》及相关法律规定执行。并且，国办发［2006］100号文还明确规定，土地出让收入支出预算中属于政府采购范围的，应当按规定编制政府采购预算。

综上所述，政府采购预算和土地出让收入支出预算并无实质性区别，并且，如果将土地一级开发纳入政府采购，则编制预算时直接编制政府采购预算即可，这一点已经被国办发［2006］100号文所认可。由此可见，将土地一级开发纳入政府采购在预算操作层面上不存在任何障碍，是完全可行的。

3．政府采购工程和土地一级开发存在相同或相似的问题

如上所述，政府采购的范围一般是货物、服务或工程。我们认为，如果将土地一级开发纳入政府采购的范围，其也应属于工程采购。而工程采购所存在的问题恰好也是土地一级开发所面临的问题，从这个角度讲，二者也具有高度的相似性。因工程采购多以BT模式进行，因此，下文将就政府采购的BT模式与土地一级开发所存在的问题进行对比研究。

（1）政府采购的BT项目与土地一级开发项目在税收征管方面面临的共同问题

《政府采购法》本身没有对工程采购如何征税进行规定。而关于BT项目，则更是处于立法的盲区。虽然2003年2月13日建设部发布《关于培育发展工程总承包和工程项目管理企业的指导意见》（建市［2003］30号），其中明确规定：“鼓励有投融资能力的工程总承包企业，对具备条件的工程项目，根据业主的要求，按照建设-转让（BT）、建设-经营-转让（BOT）、建设-拥有-经营（BOO）、建设-拥有-经营-转让（BOOT）等方式组织实施。”但之后并未针对BT项目出台任何专门的法律法规，使得BT项目在适用时存在很多问题。BT项目的税收也不例外。

由于在税收征管方面没有专门的规定可以执行，各地税务机关针对BT项目出台了不同税收政策。在实践中关于BT项目的营业税征收问题，便十分混乱。如重庆出台了《重庆市地方税务局关于建筑业营业税有关政策问题的通知》（渝地税发［2008］195号），其中规定BT项目的融资人取得的回购款项，应该按照建筑业税目全额缴纳营业税；而广东省惠州市地方税务局《关于加强对BT项目税收管理的通知》（惠地税发［2009］131号）中规定，建设方在取得业主支付回购款项时按扣除支付给施工企业工程承包总额后的余额缴纳建筑安装营业税；而根据葛培健和张燎主编的《基础设施BT项目运作与实务》的介绍，某一BT项目经过与当地税务机关沟通后，最后按照BT项目取得的收支差额，按服务业-代理业缴纳营业税。
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 由此可见，因为法律规定的缺失，导致实践中政府采购工程的BT项目在征收营业税上的混乱局面。

而土地一级开发也存在同样的问题。关于土地一级开发的最高层级立法为国土资源部、财政部和中国人民银行联合发布的《土地储备管理办法》，而该办法对土地一级开发如何征税也没有规定。因此，实践中关于土地一级开发项目如何征收营业税也比较混乱。如2005年，北京市地税局发布了《北京市地方税务局关于奥林匹克公园中心区土地一级开发收入征收营业税问题的函》（京地税奥［2005］25号），其中规定，根据《财政部、国家税务总局关于营业税若干政策问题的通知》（财税［2003］16号）第3条20款规定：“对土地一级开发收入按减去不动产或土地使用权的购置或受让原价后的余额计算征收营业税。”2009年国家税务总局发布了《国家税务总局关于政府收回土地使用权及纳税人代垫拆迁补偿费有关营业税问题的通知》（国税函［2009］520号），其中规定：“纳税人受托进行建筑物拆除、平整土地并代委托方向原土地使用权人支付拆迁补偿费的过程中，其提供建筑物拆除、平整土地劳务取得的收入应按照‘建筑业’税目缴纳营业税；其代委托方向原土地使用权人支付拆迁补偿费的行为属于‘服务业-代理业’行为，应以提供代理劳务取得的全部收入减去其代委托方支付的拆迁补偿费后的余额为营业额计算缴纳营业税。”

从以上分析可知，政府采购中的BT项目和土地一级开发项目都面临税收征管规范缺失的同质性问题。

（2）关于项目资产产权归属问题

关于政府采购的BT项目建设过程中产权归属问题，在理论上和实务上均有不同认识。一种观点为“政府所有权说”，即项目公司在BT项目移交前对项目设施仅拥有与工程建设相对应的建设运营权，而没有所有权；
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 另一种观点为“项目公司所有权说”，即项目公司在BT项目移交前对项目有所有权；另外，还有一些折中的观点，如“非完全所有权说”等。上述观点和学说各有优势也各有缺点，如“政府所有权说”，从法律上提高了政府对项目资产的控制程度，保证了资产的安全，但却可能导致招商引资的困难以及政府可能对项目建设过程中的不当干涉；而“项目公司所有权说”可以使项目产权更加清晰，但却增加了项目资产流失的风险（如项目公司破产等）。因此，就此问题，在理论上和实务上均未达成共识，还有待通过法律规定进一步明确。

而土地一级开发也面临同样的问题，即企业在进行一级开发过程中建成的道路、绿化、电缆、水管等设施的所有权归属问题。就此问题，也存在与政府采购的BT项目类似的不同认识。

因此，我们认为，土地一级开发和政府采购工程项目不仅在特征上一致，而且所面临的问题也是共同的，因此，完全可以将土地一级开发纳入政府采购的范围，由政府采购法进行规范和管理，并适时修改和完善政府采购法及相关法律法规。

七、国内实务案例和评述

（一）国内实务案例

本文通过公开渠道对土地一级开发相关案例进行检索后发现，部分地方已经开始尝试将土地一级开发纳入政府采购法进行规范和管理。经总结，大致有如下三种情形：

1.将土地一级开发项目中的某一具体工程纳入政府采购范围

就此种情形，我们以北京市的三个相关地方实践为例进行说明。该三个案例分别为：

（1）2007年12月，北苑集团中区南部地区土地一级开发项目土方清运工程；
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（2）2009年8月，平谷区一号地块土地一级开发项目凿井及配套设施工程；
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（3）2010年6月，新天国际城二期土地一级开发项目围墙修建工程 
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 。

这三个案例的特点是：第一，采购人均为北京市土地整理储备中心在项目所在区的分中心；第二，采购方式均采用了公开招标；第三，采购内容均为土地一级开发项目的某一项工程。案例（1）为土方清运工程，案例（2）为凿井及配套设施工程，案例（3）为围墙修建工程。

2.将土地一级开发项目中的拆迁工作纳入政府采购范围

就此种情形，我们以重庆市的三个相关地方实践为例进行说明。该三个案例分别摘自重庆市政府采购公告：

（1）2008年9月，马王街片区A区土地整治项目；
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（2）2009年7月，F2-2/01地块危旧房片区拆除（投资）土地整治；
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（3）2010年4月，大渡口区袁茄路三期拓宽等地块土地整治（旧房拆除）。

注释32




这三个案例的特点是：第一，三个案例的采购人均为重庆大晟资产经营（集团）有限公司，该公司是大渡口区委、区政府为深化大渡口区投融资体制，加快与国家开发银行等金融机构的战略合作而组建的资产经营集团公司，可以在区政府授权范围内进行土地储备和整治。
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 如上文所述，重庆的情况比较特殊，其土地储备机构为企业性质的机构，此即为一例。第二，上述三个案例采用了两种采购方式：案例（1）采用公开招标的方式，案例（2）和（3）采用竞争性谈判的方式。
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 第三，采购对象为“土地整治”中的拆迁工作。重庆市的“土地整治”跟本文所述的“土地一级开发”含义接近，因此，此三个案例可以理解为将土地一级开发项目中的拆迁工作作为政府采购对象进行采购。

3.将土地一级开发项目作为一个整体纳入政府采购范围

就此种情形，我们以昆明市的两个相关地方实践为例进行说明如下：

（1）2008年11月，盘龙区“野鸭湖旅游小镇项目土地一级开发”项目；
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（2）2010年8月，官渡区环城南路262号旧城改造项目土地一级开发。
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这两个案例的特点是：第一，案例（1）采购人为昆明市盘龙区政府公共资源交易中心，案例（2）采购人为昆明空港投资开发有限责任公司，该公司为国有独资公司；第二，两个案例均采用公开招标的方式；第三，两个案例均将土地一级开发项目作为一个整体纳入政府采购范围。

（二）评述

通过对以上案例的介绍可知，目前地方实践中存在将土地一级开发项目的某一工程、某一部分（如拆迁）或者整体纳入政府采购范围的情形。我们认为，上述实践将土地一级开发纳入政府采购的尝试是有十分积极的意义的。政府采购具有公开透明的特点，将土地一级开发纳入政府采购，有利于保证程序的公开公正和土地一级开发成本的透明化，也有利于土地一级开发市场的公平竞争。

上述案例虽然有不够规范的地方，例如，按照《政府采购法》的规定，采购主体只能是国家机关、事业单位或其他团体组织，一般不应包括国有企业，但不可否认的是，上述案例从实践角度证明将土地一级开发纳入政府采购范围，按照《政府采购法》的要求进行采购，是完全可行的。

八、总结

综上所述，本文将“土地一级开发”界定为土地一级开发主体对一定区域纳入储备的土地进行地上建筑物的拆除、地下障碍物的清除、土地平整等土地整理工作和市政基础设施建设（如“七通一平”等）的行为。这一过程并不含土地取得（收购、收回、征收等）、土地收储的环节，基于对前述土地行政环节的隔离，本文认为，企业所参与的土地一级开发应被定性为民商事行为，该法律定性构成了将其纳入政府采购的基础和前提。

同时，通过与前文之分析比较，土地一级开发与政府采购在基本特征、资金使用的预算安排等方面均存在契合性，因此，本文认为土地一级开发纳入政府采购应无法律上的障碍，并且可以从根本上弥补目前土地一级开发立法层级较低、实践操作模式混乱、开发过程缺乏公开透明的各种缺点。

有鉴于此，本文建议相关政府部门将土地一级开发项目纳入政府集中采购目录，将土地一级开发整体作为政府采购的对象进行规范和管理，同时总结地方实践经验，适时修订《政府采购法》，扩大对“工程采购”的定义，使土地一级开发纳入政府采购范围具有更明确也更稳定的法律基础。

土地一级开发是一项综合性的、复杂的系统工程，也是国家对土地进行宏观调控的主要手段，在中国城市化的进程中，必将聚集愈来愈多的社会资金参与其中。在这种发展趋势下，现有的土地一级开发政策已经无法满足实践需要而日益显得捉襟见肘。本文认为，将土地一级开发纳入政府采购范围，并对《政府采购法》进一步修订和完善，将对健全土地一级开发制度，解决土地一级开发的现有问题提供新的途径。
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注释11：
 我国《城市房地产管理法》第2条第3款规定：“本法所称房地产开发，是指在依据本法取得国有土地使用权的土地上进行基础设施、房屋建设的行为。”


注释12：
 《土地储备管理办法》第16条规定：“对纳入储备的土地，经市、县人民政府国土资源管理部门批准，土地储备机构有权对储备土地进行前期开发、保护、管理、临时利用及为储备土地、实施前期开发进行融资等活动。”


注释13：
 《合同法》第2条第1款规定：“本法所称合同是平等主体的自然人、法人、其他组织之间设立、变更、终止民事权利义务关系的协议。”


注释14：
 应松年主编：《行政法学新论》，中国方正出版社1998年版，第344页。


注释15：
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注释36：
 http://www.ynf.gov.cn/newsview.aspx?id=1434286，访问日期：2010年9月7日。


专题三　企业参与土地成片开发模式下勾地制度之适用及风险控制
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内容摘要：近年来，土地一级开发、土地成片开发等土地投资领域成为房地产企业投资的热点，聚集了大量的社会资金。然而，在这种愈演愈烈的投资热潮下，一起刑事案件对房地产企业参与土地成片开发的商业活动敲响了警钟。2007年12月13日，重庆市一中院对重庆同耕实业有限公司进行重庆市龙水工业园区土地成片开发涉嫌合同诈骗一案进行了公开审理，并最终以合同诈骗罪对重庆同耕实业有限公司及其法定代表人判处刑罚。这一起案例的发生意味着，虽然土地成片开发可以带来丰厚的利润回报，但同时也蕴含着巨大的商业和法律风险。本文将在现有法律框架和实践案例的基础上，探讨如何在土地成片开发模式中安全、合法的投资，并通过分析土地成片开发模式下勾地制度适用的可行性，进一步论述企业参与土地成片开发时进行风险控制的基本策略。

关键词：土地成片开发　招商权　勾地制度　用地预申请

一、重庆龙水工业园区合同诈骗案的警示 
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2003年 7月，重庆市人民政府以渝府（2003）169号文件批准成立了重庆大足县龙水工业园区，由大足县工业园区管理委员会（以下简称大足管委会）负责工业园区的建设与管理、招商引资及企业服务等工作。

2004年7月18日，同耕实业公司与大足管委会签订了《重庆市龙水工业园区整体开发协议》，协议约定：大足管委会将大足龙水工业园区约8平方公里的土地交由同耕实业公司进行整体开发和招商引资，负责规划区域内的土地征用、整治及基础设施建设，实行滚动开发。同时大足管委会为了支持同耕实业公司招商引资，向同耕实业公司出具了一份《一级土地开发授权书》，委托书中载明的委托权限为：土地征用、整治、土地交易。之后，大足管委会发现上述《一级土地开发授权书》违反了国家法律的强制性规定，遂与重庆同耕实业公司签订了《整体开发补充协议》，补充协议约定同耕实业公司享有管委会土地开发的同等待遇，并宣布《一级土地开发授权书》作废。

在前期投入部分资金后，为了推动项目滚动式前进，重庆同耕实业公司利用政府授予的招商权，对外发包工程和出让土地，并收取一定的工程保证金和土地预付金。自2004年9月至2006年9月，同耕实业公司先后签订了建设施工合同184份，收取工程保证金3826万元人民币；签订土地出让意向协议书29份，收取土地出让预付款307.4万元。

然而，由于园区开发迟迟不能启动，2006年园区内与同耕实业公司签署意向协议的企业开始要求同耕实业公司退回保证金，并向公安机关报案。2007年1月，公安机关将同耕实业公司法定代表人刑事拘留。2007年12月13日，重庆市一中院对案件进行了审理，并于2008年1月进行了宣判。法院认为，被告单位同耕实业公司以非法占有为目的，在不具备建设工程发包条件且没有实际履行能力的情况下与施工单位签订建设施工合同，重复、超额发包施工工程，以及在无权交易土地的情况下与土地受让人签订土地交易意向协议，共骗取被害人保证金4133.4万元，其行为构成合同诈骗罪，且数额特别巨大，被告人作为公司的直接负责的主管人员，应以合同诈骗罪定罪处罚，据此判决同耕实业公司犯合同诈骗罪判处罚金人民币50万元，被告单位法定代表人犯合同诈骗罪判处有期徒刑10年，并处罚金5万元，并退赔受害人的经济损失。

在上述整个土地开发过程中，大足管委会作为园区管理机构，给予了同耕实业公司授权，且并未对同耕实业公司对外发包工程、签署意向协议并收取保证金、预付款等行为提出任何异议，但最终法院仍然认定同耕实业公司的行为系合同诈骗犯罪行为，同耕实业公司因此承担了合同诈骗罪的法律责任。前车之鉴，后事之师，这一案例足以警示所有参与土地成片开发的企业，也使企业不得不面临这样一个课题：如何寻找合法合理的商业开发模式，使其在获得土地成片开发利润的同时有效防范相关的商业风险和法律风险？

二、我国土地出让前进行意向安排的现状 
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事实上，重庆龙水工业园区案例并非个案。随着我国经营性用地招拍挂制度的确立，为了取得自己中意的土地，企业往往选择与政府或管委会或主开发商或成片开发商签订意向性或预先安排性质的协议，用以保证其顺利取得建设项目用地。经检索公开资料，对土地出让进行预先安排的案例遍及诸多省份，以下为部分公开案例的摘要：

2010年3月，某管委会与A公司签署合作协议，双方约定由A公司向该管委会支付诚意金5亿元，2010年年底再支付诚意金5亿元，该管委会协助A公司取得目标地块的国有土地使用权，并争取于2011年交付土地。

2008年11月28日，B公司和某省某市化工产业园投资发展有限公司签订《某市化学工业园区土地出让意向协议书》，拟受让120 亩土地，最终面积以《国有土地使用证》为准，土地用途为仓储用地，年限为50 年。

2008年9月25日，某省某县在其举行的土地出让推介会上，与部分企业代表签订土地出让意向协议书。

2006年12月22日，C公司与某省某市某新城管委会签订协议书，该新城管委会同意以出让的方式供给C公司之仓储配送有限公司土地200亩（约合133,400平方米）。

2006年6月9日，D公司与某省某市新材料工业园地开发服务中心签署《项目用地土地出让意向协议书》，约定通过出让方式取得总面积约合 139,622 平方米土地的使用权。

2006年1月，某市E公司与该市某堤防工程建设开发有限责任公司签订《土地出让意向协议》，受让重庆某市城区移民迁建防护工程陆域回镇所形成的土地17亩，总价款为2040万元。

2004年4月13日，某省某市开发区管委会与F集团公司签订了土地出让意向协议。

2003年8月前后，某省某市某村村民委员会与G公司签订协议书。双方约定在协议签署后6个月内完成某地块(约12．27亩)的挂牌出让工作，G公司于2003年9月10日前付给村委会保证金3000万元。

2001年12月18日，H公司与某省某市高新区土地管理局签订土地出让意向协议一份，约定H公司预付土地出让金500万元。

2001年1月，I公司与某省某市市政府签订了土地出让意向协议，约定出让土地7800亩，其中6500亩为房地产用地，I公司向土地主管部门缴纳土地指标调剂款和预付款6060余万元。

1997年5月16日，某研究所与该市某建设开发指挥部签订了《土地出让意向协议书》，并按协议交纳了土地综合价金54万元。

目前，在全国范围内，这类对土地出让进行预先安排的案例不胜枚举。以上来源于公开资料案例中的企业，同样面临着相当的商业风险和法律风险，其中部分案例已发生了法律纠纷。由于土地成片开发项目的投资周期长，资金需求量大，企业在进行土地成片开发及土地出让安排时，更应当注重进行风险防范和控制。本文将以较为成熟的海南土地成片开发模式为基础，剖析企业参与土地成片开发中所可能面临的商业风险和法律风险，并通过对勾地制度的基本操作模式分析，探索在土地成片开发中适用勾地制度建立合法、安全的土地出让预申请模式的可行性。

三、土地成片开发--以项目带土地模式

（一）“土地成片开发”模式的界定

“土地成片开发”最早见于1990年5月19日国务院发布的《外商投资开发经营成片土地暂行管理办法》。该规定所称的成片开发是指：“在取得国有土地使用权后，依照规划对土地进行综合性的开发建设，平整场地、建设供排水、供电、供热、道路交通、通信等公用设施，形成工业用地和其他建设用地条件，然后进行转让土地使用权、经营公用事业；或者进而建设通用工业厂房以及相配套的生产和生活服务设施等地面建筑物，并对这些地面建筑物从事转让或出租的经营活动。”从上述规定，我们理解，土地成片开发的主要适用于投资规模特别巨大的基础设施建设项目，是一种特别的土地出让方式。然而，根据目前我国实行的经营性土地使用权招拍挂制度以及土地前期整理开发制度，《外商投资开发经营成片土地暂行管理办法》由于适用期已过，实际上已经失效。因此，国务院于2008年1月15日宣布废止上述规定。但土地成片开发这一概念却被沿用下来。

因此，本文所称“土地成片开发”实际上只是借用上述规定中称谓，其内涵与之大相径庭。本文的“土地成片开发”特指按照海南省的相关规定，企业参与土地成片开发过程中逐步形成和完善的土地成片开发模式。具体如下：

《海南经济特区土地管理条例》（1994年7月18日发布，2009年最新修订）第33条规定：“国有土地使用权出让、划拨、租赁、承包，应当坚持以项目带土地的原则，且必须符合土地利用总体规划、城市规划和土地利用年度计划。”该规定明确将“以项目带土地”确定为海南省国有土地使用权出让原则，此后的《海南省人民政府关于治理整顿土地市场的若干意见》
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 （2003年12月17日发布）、《海南省人民政府关于进一步深入开展土地市场治理整顿工作的意见》
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 （2004年6月28日发布）、《海南省人民政府关于印发海南省促进高新技术产业发展若干规定的通知》
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 （2009年7月30日发布）与之一脉相承。即使在经营性土地使用权出让实行招拍挂制度之后，以项目带土地的出让原则依然在海南省广泛贯彻实施，并逐渐成为海南省土地成片开发模式的核心特征。因其在海南省土地成片开发项目中适用的广泛性，此种土地成片开发模式也常被称为“海南模式”或“以项目带土地模式”。

具体而言，所谓“土地成片开发海南模式”，根据《海南省人民政府关于规范企业参与土地成片开发的通知》（2006年7月19日发布）的规定，是指“企业参与土地成片开发是指在城镇建成区以外、尚未具备具体项目建设条件的新的规划区域，政府划出一定面积的区片，由参与成片开发的企业（以下简称主开发商）按照规划投资，统一进行基础设施建设、自有项目建设和项目招商工作，并从依法出让的土地中获得一定比例土地收益权的土地开发行为”。

从法律意义上讲，本文认为，“以项目带土地”的开发模式可以理解为，企业在参与土地成片开发的过程中，以政府确定的规划为依据，在落实项目意向投资者以及项目资金的前提下，政府与企业分批次、分项目的完成土地储备整理开发工作，以项目带土地的方式对外合法出让国有土地使用权的合作开发模式。

（二）土地成片开发模式的基本特征

土地成片开发模式主要适用于开发土地面积大、资金需求量大、开发周期长的项目，通过企业与政府的深度合作，实现项目开发收益。其基本特征是：

1.引进大企业作为项目主开发商

在海南诸多土地成片开发项目实例中，中信、雅居乐、华润等大企业纷纷进驻海南土地成片开发领域，统筹项目开发。这主要源于海南省实施的“大企业进驻，大项目带动”的发展战略。2004年8月31日，中共海南省委、海南省人民政府发布实施了《关于加快海南省新型工业发展的指导意见》，首次推行的“大企业进驻，大项目带动”的发展战略，其大致思路为先招商国内外有实力的大型企业进驻海南，再根据大企业带来的项目落实规划、供地、立项、建设等各项手续。随后，此项战略的辐射效应扩展到了土地开发等其他领域，《海南省人民政府关于规范企业参与土地成片开发的通知》亦对该战略进行了明文规定。按照该战略的实施思路，对于涉及成片土地开发项目，在落实主开发商及其计划投入的资金规模、合作协议及其他相关内容并报相关政府批准后，各方才能根据批复的内容进行下一步规划、供地、立项、建设等工作。

2.主开发商统一规划、统一招商

在“以项目带土地”的土地成片开发模式中，严格实施与监管已批准的规划是企业拟投资开发的成片土地项目的重要特征之一。此处的规划不仅仅局限于宏观的、概念性的规划，而是在深入了解区域建设目标、供求关系等实际情况后，对具体项目进行深入的规划。规划完成之后，政府将要求企业严格实施，并加强监管。本文理解，在主开发商主导下的土地成片开发项目中，主开发商将深入参与政府主控的项目前期规划编修工作，甚至在一定程度上掌握规划的控制权。主开发商根据自身投资计划与招商、建设计划制订、编修规划，深入落实未来每一个具体项目的各项规划要点，使项目的规划条件最大限度符合投资人的投资计划与招商、建设计划，并获得相关政府部门批准。

在以项目带土地的开发模式中，主开发商除了统筹整个成片开发项目的规划外，还需要统筹招商工作，因此，招商权是主开发商的一项重要权利。《海南省人民政府关于规范企业参与土地成片开发的通知》明确授予主开发商统一项目招商的权利。同时，政府在一些项目的批准文件中也反复强调“以项目和投资招商带动土地利用”或者“开发商落实一个项目建设资金，核定一个项目用地，并按规定办理用地审批手续”。这意味着，主开发商应先行落实成片土地项目内部各具体项目的意向投资商，以及该等意向投资商承诺投入的建设资金，再进行该具体项目的土地整理开发、出让供地等工作。

本文根据公开信息统计了海南部分土地成片开发项目的有关资料（见以下附表），这些项目的主开发商均被赋予对项目进行统一规划、统一招商的权利。
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3.土地使用权和项目一并出让

按照目前我国有关国有建设用地使用权出让的相关法律法规的规定，一般情况下，受让人取得土地使用权时仅能了解土地用途、基本规划指标等基本内容，具体的项目建设内容与条件仍需企业自行策划，并在随后办理的立项、规划、建设等法律手续中陆续明确。

但在“以项目带土地”开发模式中，主开发商修编并由政府批准的规划已经对具体项目的基本内容予以明确，在完成土地储备整理开发工作后，土地储备机构将以项目与土地使用权一并出让的方式对外公开出让，受让人在受让土地使用权的同时需按照政府批准的该宗土地具体的项目规划条件进行项目建设。例如，三亚海棠湾旅游度假区北区二期用地海边部分国有建设用地使用权出让的挂牌公告中就明确：“出让用地规划性质为滨海酒店项目。”
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 这也是“以项目带土地”开发模式中最显著的法律特征之一。

（三）土地成片开发模式的流程

结合公开案例以及海南省关于企业参与土地成片开发的相关规定，本文对此种以项目带土地开发模式流程大致总结如下：
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（四）土地成片开发模式的简要分析

根据《城镇国有土地使用权出让与转让暂行条例》、《招标拍卖挂牌出让国有建设用地使用权规定》等一系列法律、法规、规章的规定，我国土地使用权实行竞争性出让方式，意向用地人在取得土地使用权前一般不应与政府进行交易安排。但是，在以项目带土地的开发模式中，主开发商统筹整个成片开发项目的规划、招商、土地整理及后续的开发建设。而在招商过程中，主开发商不可避免地需要在土地使用权正式出让前招商引资并与意向用地人接触，甚至可能签订相关意向或前期协议。本文理解，这实际上是一个初步确定二级开发商的过程。随之而来的疑问是，主开发商为行使招商权而提前与意向投资商签署的协议是否有效？如何才能够合理合法地落实主开发商的招商权？就前述问题，本文认为，将“勾地制度”引入土地成片开发或许可能会是一种可行的解决方式和途径，下文将就此进行详细的探讨。

四、“勾地制度”--全新的探索和尝试

（一）“勾地制度”溯源

“勾地制度”来源于香港，早在1999年亚洲金融危机后，香港特区政府就推出了“勾地制度”，与传统的常规拍卖共同构成了出让土地的途径，2004年后更成为香港特区政府土地拍卖或招标的唯一方式 
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 。官方及市场普遍认为香港政府推出“勾地制度”的主要目的是防止在亚洲金融危机后、香港楼市低迷的情况下土地通过直接拍卖程序被贱卖。

勾地制度的基本操作模式是：每年年初，香港地政总署根据该年的卖地计划，编制一份可供申请售卖土地的列表(俗称勾地表)。勾地表载有可供申请售卖土地的地段编号、地点、用途、土地面积及预计最早可供售卖日期等资料。任何人士或公司有意申请勾地，应向地政总署总部提交申请，在申请表中列明愿意支付的“最低价格”，并支付相当于“最低价格”5%款项的支票或本票作为按金（最高不超过2500万港币）。地政总署收到申请后，通常会在两周内书面通知申请人是否接纳其提出的“最低价格”。如果接受，地政总署会通知申请人并对外发出拍卖或招标公告。采用拍卖方式的，若拍卖时无人提出金额等于或高于“最低价格”的出价，则申请人交纳的按金将被没收。采用招标方式的，若申请人未能以等于或高于“最低价格”竞投土地，或在批出标书前撤回标书，则申请人交纳的按金也将被没收。若申请人未能竞拍、竞投成功，则按金将无息返还。
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综上所述，香港“勾地”的流程大致可总结如下：

[image: TP3]


通过以上的介绍可知，“勾地制度”是香港特区政府在亚洲金融危机后为防止土地被贱卖而推出的一种全新的土地供应方式，其本质上是通过市场询价和成交的土地供应制度。如果勾地制度能够持之以恒和不断完善，土地供应将完全是市场变化导致的结果，并且反映了政府的调控意图 
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 。

（二）中国内地对“勾地制度”的引入

2006年年初，国土资源部起草并发布了《招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规范（征求意见稿）》。该征求意见稿除了重申招拍挂出让国有土地使用权外，还在招拍挂程序之前引入了香港的“勾地制度”。该征求意见稿第5.4条对“勾地制度”的定义是：“单位和个人对具体宗地有使用意向的，可以提出勾地申请，并承诺愿意支付的土地价格。市、县国土资源管理部门认为其承诺的土地价格和条件可以接受的，应当及时以招标拍卖挂牌方式出让该宗地。提出勾地申请的单位和个人应当参加该宗地的招标拍卖挂牌出让活动，且报价不得低于其承诺的土地价格。”

然而，可能是出于对用语习惯的考虑，在2006年5月31日国土资源部正式发布的《招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规范（试行）》（2006年8月1日正式实施，以下简称《招拍挂出让土地使用权规范》）中将“勾地制度”改为了“用地预申请制度”。虽然名称发生了变化，但其实质内容并未改变：“单位和个人对列入招标拍卖挂牌出让计划内的具体地块有使用意向的，可以提出用地预申请，并承诺愿意支付的土地价格。市、县国土资源管理部门认为其承诺的土地价格和条件可以接受的，应当根据土地出让计划和土地市场情况，适时组织实施招标拍卖挂牌出让活动，并通知提出该宗地用地预申请的单位或个人参加。提出用地预申请的单位、个人，应当参加该宗地竞投或竞买，且报价不得低于其承诺的土地价格。”

《招拍挂出让土地使用权规范》要求“有条件的地方，可以建立用地预申请制度”。针对工业用地预申请，国家提出了相对急切的要求，2009年8月10日国土资源部、监察部发布的《关于进一步落实工业用地出让制度的通知》（国土资发\[2009\]101号）规定：“各地要大力推进工业用地预申请制度，加快制定工业用地预申请政策措施和操作程序。”在2010年房地产市场调控政策收紧的情况下，国土资源部2010年3月8日发布的《国土资源部关于加强房地产用地供应和监管有关问题的通知》（国土资发［2010］34号）再次强调：“条件具备的地方，可以探索房地产用地出让预申请制度。”

综上所述，本文认为，我国通过《招拍挂出让土地使用权规范》（2006年8月1日生效），试探性地引入了“用地预申请制度”（即俗称之“勾地制度”），
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 但并没有对“用地预申请”的适用提出强制性要求，而是授权地方政府对用地预申请制度进行探索。

（三）地方政府对“勾地制度”的适用

如上所述，国家层面的法律法规鼓励有条件的地方，建立和探索用地预申请制度。在这种较为宽松和开放的政策环境下，地方政府有权根据当地的实际情况，自行制定土地预申请制度的相关政策或地方性规定。

本文通过公共渠道，查询到上海、佛山、广州、福州、厦门、天津、大庆、辽宁省朝阳市、湖北省宜都市等地都在试行或即将试行国有建设用地预申请制度，并出台了地方规定或征求意见稿。从各地出台的规范性文件来看，上海、广州、佛山、福州等地对“用地预申请”的理解与《招标拍卖挂牌出让国有土地使用权规范（试行）》中的定义以及香港的实践基本是一致的，属于比较典型和规范的“用地预申请制度”。当然，也有地方进行了一定的突破，值得探讨，下文以大庆和厦门为例进行简要分析。

1.大庆的用地预申请制度

2010年1月23日，大庆市人民政府发布了《关于加强旧城区改造土地收购储备工作的指导意见（试行）》，对大庆市旧城区改造项目探索推行用地预申请制度进行了相应规定。现简要将其特殊性归纳如下：

第一，预申请企业需要交纳高额的预申请保证金。从香港对勾地制度的规定以及我国大部分已经进行用地预申请探索地方的规定来看，企业申请勾地所支付的保证金的比例不会太高。香港为“最低价格”的5%，且最高不超过2500万港币；佛山市为“最低价格”的10%；厦门市为土地价款的15%。而根据大庆市对预申请保证金的计算方式，预申请保证金将涵盖了绝大部分土地出让的收入。大庆市确定预申请保证金的基本方式是，首先政府部门预测拆迁成本和评估土地出让价格，之后根据三种不同情况，确定预申请保证金数额。如多家企业提出用地预申请，各企业还需承诺上浮价格，上浮额度最高的企业将被确定为用地预申请企业，其应支付的预申请保证金包括其承诺的上浮价格。具体如下表所示：
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第二，被确定为用地预申请企业后，该企业必须协助开展土地收储工作，并负责支付包括前期规划费、设计费、调查费、委托评估费、拆迁不可预见费等成本性支出。最后政府会按照不超过实际拆迁成本的20%对企业进行补偿。

第三，在土地成为净地后进行公开招拍挂，所有参与竞买/竞拍的企业，还需要支付一笔相当于预申请保证金的费用作为竞买保证金和预交规费。因此，若有10家企业参与竞买，加上预申请企业，则政府在土地出让前已经获得了接近土地出让价格11倍的资金。

综上所述，大庆市将“用地预申请制度”融入到了旧城改造的土地前期整理和储备过程中，并规定了高额的预申请保证金，与香港的“勾地制度”以及《招拍挂出让土地使用权规范》中对“用地预申请制度”的规定差异较为明显。尤其是其关于预申请保证金的规定，更像是通过适用勾地制度，达到旧城改造的融资目的。从这个角度来看，作者倾向于认为，大庆的探索与我国大陆引入勾地制度的初衷相去甚远，存在一定的不合理性。

2.厦门的“用地预申请”

2008年12月5日，厦门市国土资源与房产管理局于出台了《厦门市国有建设用地使用权挂牌（预申请）出让暂行办法》，根据《招拍挂出让土地使用权规范》的规定，并结合厦门市的实践，对厦门市辖区国有建设用地使用权挂牌（预申请）出让做出了专门规定，特殊之处如下：

第一，厦门市的挂牌（预申请）仅适用于工业项目和重要的招商引资项目。该暂行办法第2条规定：“本暂行办法适用于以下项目的国有建设用地使用权挂牌(预申请)出让：(一)工业项目；(二)列入市政府研究确定的其他重要招商引资项目，如大型主题公园、旅游景区开发、大型商业地产、专业市场、游艇基地、加气加油站、研发中心等市场竞争性不强、产业带动作用明显的项目。”

第二，厦门市的预申请程序与招商紧密联系。挂牌（预申请）初步出让方案是由各区招商部门提出，再由国土房产局会同规划、发改等部门申请后报市政府批准。招商部门作为第三方需签署《国有建设用地使用权出让意向书》。

第三，在确定预申请人（投资意向人）后，并不向社会进行公开招拍挂出让，而是在投资意向人之间组织公开竞价；若只有一个投资意向人，则不进行公开竞价，而是直接公示，若10个工作日内无异议，则投资意向人被确定为土地使用权受让人。我们认为，就此点而言，厦门的制度设计与《招拍挂出让土地使用权规范》对“用地预申请”制度的定义完全不同。

厦门市“用地预申请”的具体流程，如附图所示：
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厦门市在执行用地预申请时，仅根据投资意向人（即预申请人）的数量决定公示（只有一个投资意向人）或投资意向人之间竞价（两个以上投资意向人）确定土地使用权受让人，虽然该规定明确规定，仅适用于工业项目和市场竞争性不强、产业带动作用明显的重大招商引资项目，但该制度在勾地之后取消了土地公开出让的环节，极可能导致将“公开招拍挂程序”变相改为“定向挂牌”程序，这一点与国家目前大力推行国有土地使用权招拍挂出让的政策是相冲突的。但本文认为，厦门的这种制度设计，将用地预申请与项目招商相结合的做法在土地成片开发模式中的勾地制度设计中将具有一定的借鉴意义。

（四）对“勾地制度”的总结

综上所述，国家层面相关文件明确授权地方政府可以“探索”用地预申请制度，因此，地方政府结合当地实践经验，对“用地预申请制度”进行必要调整和创新，只要不违反国家层面相关法律法规及立法精神，应该都是允许的。虽然有些地方对勾地制度进行了较大的突破，本文对某些突破也持怀疑态度，但不可否认，勾地制度的引入和探索，将对土地投资领域现有投资模式带来新的研究课题和投资机会，值得重视。

五、企业参与土地成片开发模式下勾地制度适用的必要性

（一）完善土地成片开发流程，合理合法地落实主开发商招商权

土地成片开发的重要特征是主开发商协调整个片区开发的规划确定、土地整理、项目招商，通过以项目带土地的方式对外出让土地，并从土地出让收入中获得投资收益。整个项目开发过程中，招商引资是非常重要的一环。依据常见的土地成片开发模式，政府一般通过决定或协议的方式赋予主开发商招商权，而此种招商权如何安全地行使，其权利/权力边界如何确定，则是困扰主开发商的主要难题。在实践中通常是主开发商与意向开发商提前签署意向协议，甚至提前收取部分款项，但这种提前签署的意向性协议的效力问题，以及意向开发商向主开发商提前支付的诚意金的合法性问题，却一直存在疑问。重庆同耕实业有限公司的前车之鉴更值得警醒。而勾地制度所确定的在土地招拍挂前对目标用地的预先申请流程，恰恰为主开发商预先招商引资提供了途径。本文认为，通过在土地成片开发流程中引入适用勾地制度，完全有可能使意向二级开发商合法地提前介入项目，从而完善土地成片开发模式中的招商流程，合理合法地落实主开发商招商权。

（二）利用勾地制度的优势，强化对项目开发的规划控制

我国香港地区实行勾地制度的初衷是防止土地流拍以及土地贱卖，而我国大陆引入勾地制度，除上述目的之外，也作为政府调控土地市场的手段之一。毋庸置疑，海南的土地成片开发模式之所以强调提前修编规划，通过以项目带土地的方式出让土地使用权，很大程度即防止因规划无序造成土地资源浪费及杜绝企业大面积的圈占土地。而赋予主开发商招商权，推行“大企业进驻、大项目带动”的战略目的，则是通过与意向开发商前期接触，选择资金实力雄厚、有影响力、并与项目规划要求契合的开发商和项目。作为土地调控方式之一的勾地制度在土地成片开发模式中的适用，除能够有效防止土地流拍之外，更重要的是通过完善招商流程，使整理完成的土地能够高效率的按照既定规划实施，最终提升区域经济实力，提高土地价值。

（三）提高招商引资的透明度，加强政府对主开发商招商权的监管

由于海南省的相关规定仅赋予了主开发商的项目统一招商权，但没有明确界定该等权利如何行使、行使范围以及权利监管问题（注：我们尚未在可检索到的海南省级和市、县级的政策文件中发现对这一问题作出更为详细的规定）。如前所述，在各项目的实际操作中，主开发商与有意向的二级开发商提前接触，通常是通过签署相关意向协议和/或收取部分的保证金或诚意金的方式，而这种协议往往是不公开的，这在一定程度上使主开发商的招商权脱离了政府的监管。如果在土地成片开发模式中引入勾地制度，对项目的规划控制条件、招商引资的要求、最终意向开发商的选择和确定均予以公示，一方面，可以使长期隐于幕后的招商协议安排浮出水面，公开化，透明化，接受政府和公众的监督；另一方面，政府可在招拍挂之前能够全面了解到意向开发商的实力、资质、资金规模等，有助于实现对主开发商招商权的监管。

（四）促进有益竞争，保护意向开发商的合法地位和资金安全

如前所述，主开发商在行使招商权的过程中，政府往往隐于幕后，且缺乏必要的监管，主开发商选择意向开发商时，不可避免地倾向于优先选择关联公司，甚至通过某种私下交易安排确定意向开发商。此种信息资源的不平衡，排除了其他意向开发商提前了解项目规划、参与项目招商引资的机会。而在意向开发商确定后，意向开发商的地位及提前支付的诚意金的资金安全，亦无法得到有效保障。通过在土地成片开发模式中适用勾地制度，提前公示招商引资信息，既可以促进招商环节的有益竞争，又可以通过政府公权力的适度介入，确定意向开发商的合法地位，确定意向开发商所交纳的诚意金的比例、支出返还流程，保护意向开发商的资金安全。

（五）降低主开发商投资风险、保障主开发商的土地成片开发收益

土地成片开发面积巨大、开发周期漫长、资金占用量大，对于主开发商而言，其投资收益在土地通过招拍挂出让完成后方能实现。根据《海南省人民政府关于规范企业参与土地成片开发的通知》，主开发商最高可以获得土地收益的70%作为投资利润，这意味着，主开发商的收益与土地成交价格成正比，主开发商实施商业开发，必然关心土地出让时序、价格以及二级开发商的资金实力。因此，通过在土地成片开发模式下适用勾地制度，以合法方式预先确定意向开发商，提前落实了二级开发的项目资金，这在一定程度上降低主开发商的投资风险，保障投资开发收益；对于整个项目的开发建设而言，有利于实现滚动开发，最终实现开发目标。

综上所述，本文认为，如在企业参与与土地成片开发模式中引入勾地制度，应该可以较为有效地解决主开发商行使招商权确定意向投资人/二级开发商的合法性问题，强化对土地的规划控制、保障意向开发商的合法地位和资金安全、降低主开发商投资风险、加强政府监管、完善项目开发模式和流程，能够实现政府、主开发商和意向开发商三方共赢，是一条值得探讨的制度设计选择。

六、企业参与土地成片开发模式中适用勾地制度的制度设计及

思考

勾地制度的引入和探索，为企业参与土地成片开发模式下的招商引资和提前收取部分诚意金提供了一条较为可行的合法途径，也能最大限度地发挥各方优势。然而，根据勾地制度的相关规定，对外勾地、与意向开发商签署意向协议的主体应是政府，主开发商如何行使原本属于政府的权力？如何适用勾地制度合法落实主开发商的招商权？这些问题均存在论证的必要。本文试从以下几个角度进行制度设计，以资探讨。

（一）行政委托

行政委托是指“行政机关委托行政机关系统以外的社会公权力组织或私权利组织行使某种行政职能、办理某种行政事务”。

注释17


 目前，我国行政法立法体系并不完善，法律对于行政委托制度没有专门的规定，行政法理论界对于行政委托制度中涉及的受托主体范围、行政委托范围、行政委托条件及法律责任承担等问题也具有较大争议。

从受托主体的角度上讲，除《行政许可法》和《行政处罚法》之外，我国现行有效的行政法律对于企业能否成为受托主体并没有明确的规定 

注释18


 。在理论界，大多数学者认为企业可以成为受托主体 

注释19


 。从行政委托的依据来讲，大多数学者认为，除了法律、法规对于较为重要的行政职权委托做出明确规定以外，一般而言，在不违反法律的前提下，行政机关可以通过做出行政委托决定的方式将部分行政职权委托给其他社会组织。

注释20


 从行政委托的范围来看，多数学者认为，并非所有的行政职权都可以被委托。但对何种行政职权可以进行行政委托缺乏统一的认识。对于受托组织是以自己的名义行使受委托的行政职权，还是以委托行政机关的名义行使职权，以及由受托组织还是委托行政机关对外承担法律责任问题，比较统一的观点是受托组织是以自己的名义行使受委托的行政职权，且由委托的行政机构对外承担法律责任 

注释21


 。

综合以上对行政委托主体、法律依据、授权范围以及法律责任承担等方面的分析，本文认为，政府通过行政委托的方式，在土地成片开发项目中将勾地制度中的部分政府权力委托给主开发商，并不违反法律的强制性规定。对于实力雄厚、资信良好的主开发商而言，其知名度、号召力、招商经验、商业运作能力、土地成片开发经验等方面比政府机关拥有更多的优势，往往能比政府机关更迅速高效地实现行政目标。因此，主开发商参与土地成片开发，通过政府委托取得招商权，并运用招商权促成相关企业向政府提出国有土地使用权预申请，存在可行性和合理性。当然，根据行政委托的基本法理，主开发商运用政府委托的招商权时应当以政府的名义，促成相关企业向政府提出国有土地使用权预申请后，应当以政府的名义与相关企业签订国有土地使用权用地预申请协议。

综上所述，虽然目前我国法律对于行政委托制度没有明确规定，但是根据行政委托制度的相关理论，参与土地成片开发的主开发商通过政府行政委托取得招商权，促成相关企业与政府签署国有用地使用权预申请协议是可以实现的，例如，根据《万宁市人民政府关于加快开发建设神州半岛风景名胜区的决定》

注释22


 ，“中信泰富万宁（联合）开发有限公司是神州半岛项目的主开发商，负责对规划区域实行统一规划、统一招商、统一开发建设”，当地政府通过行政决定的方式将包括招商权在内的部分行政职权委托给主开发商。当然，为了控制法律风险，接受行政委托的主开发商，应当严格以政府的名义且符合行政委托法律精神而行使受委托的行政职权。

（二）行政授权

理论上的通说观点认为，行政授权是指“法律法规直接将某些行政职能及行政权授予行政机关以外的组织行使的法律制度”

注释23


 。也有学者认为，“所谓行政授权，是指法律、法规或者规章直接规定将某项或者某方面的行政职权的一部分或者全部授予某个组织，或者法律、法规规定由特定行政主体通过法定方式，将某项或者某方面的行政职权的一部分或者全部授予某个组织的法律行为”。但是，其亦在该定义的批注中注明：“关于规章作为行政授权的依据的问题以及行政主体直接进行授权的问题，学界尚存在争议。有人认为只有法律、法规能够授权，规章不能作为授权依据，行政主体不能直接进行授权。”

注释24




从被授权的主体来看，被授权的组织可以是企业 

注释25


 。但是，我国行政法对于哪些企业可以接受行政授权缺乏统一的规定，学者的研究亦未完全厘清这一问题。从行政授权的责任承担来看，“被授权组织在行使法律法规所授职权时，享有与行政机关相同的行政主体地位。被授权组织以自己的名义行使法律法规所授职权，并由其本身就行使职权的行为对外承担法律责任”。

注释26




结合前述行政授权的定义和学者观点，企业可以成为被授权的主体，并可以以自己的名义行使所授职权，对外承担法律责任。法律、法规可以成为行政授权的依据，而以地方政府规章或特定行政主体的授权作为行政授权的依据则存在较大争议。

因此，本文认为，企业在参与土地成片开发过程中，可以通过由省级人大或人大常委制定地方性法规的方式或者由省级政府制定地方政府规章的方式 

注释27


 授权主开发商进行与招商、勾地相关的事务。事实上，已经有相关报道称海南省政府于2003年4月批准了海南华润石梅湾旅游开发有限公司为石梅湾旅游度假区12平方公里的主开发商，实施统一规划、统一开发、统一招商、统一管理 

注释28


 。我们尚未看到更为详细的资料，但假如确实存在这一省级政府的地方政府规章，则我们倾向于认为，该项目是通过地方政府规章的方式向主开发商的行政授权。

从理论上讲，通过行政授权方式，主开发商将具有较大的自主权，但是，根据行政法“有权必有责”的原理，亦需要承担较大的责任和法律风险。实践中，推动省级人大立法存在较大困难，而省级地方政府规章的授权效力在理论上又存疑，因此，本文认为，此种方式的适用范围比较有限，且其法律上的周延性和完备性值得商榷。

（三）政企合作

除上述探讨的行政委托方式和行政授权方式，本文认为，主开发商与政府的深度合作也可以成为勾地与招商相结合的方式之一。就目前各地土地成片开发的实践来看，政府与主开发商主要是通过签订合作协议的方式进行合作，并在合同中约定双方权利义务，一般双方的责任分配原则是，政府负责办理相关的立项、审批、备案等手续，向参与土地成片开发的企业提供各项优惠政策；企业负责土地成片开发的规划设计、投资融资、土地一级开发、房地产二级开发、招商引资、管理运营等工作。如前文提到的重庆市大足县工业园区管理委员会与重庆同耕实业有限公司签订的《重庆市龙水工业园区整体开发协议》等。

本文认为，通过合作协议方式赋予主开发商招商引资、用地预申请等相关事务权利，法律上尚存在一定的风险，这是因为，主开发商的权利仅依托于合同，缺乏明确的法律依据，且一般主开发商的权利/权力边界无法在协议中清晰的界定。本文认为，更为稳妥的方式是，基于政企合作协议的安排，由主开发商与政府共同行使招商和用地预申请所涉及的相关行政职权，例如，主开发商与政府合作设立某种特设机构，由政府出具特别授权，由该特设机构具体负责招商引资及用地预申请的具体事宜。这样以政府为主的机制设计，应该可有较为有效的防范相关法律风险的发生。

（四）多种方式混合

事实上，由于土地成片开发周期长、涉及的内容复杂，前文所述的几种方式应互为补充。例如，政府与主开发商在签署合作协议的同时，政府亦可以行政决定的方式将部分行政职权委托给主开发商行使，或以地方性法规或地方规章明文规定将部分行政职权授予给主开发商，主开发商同时依据合同及政府的委托或授权，在招商引资环节和意向开发商申请勾地的环节行使政府的部分职权，发挥资源优势。因此，本文认为，上述多种方式的混合使用也不失一种可行的选择。

无论是采用何种方式，合法合规性始终是投资的前提。规范企业参与土地成片开发的法律法规众多，如土地储备的相关规定、土地使用权出让收支的相关规定、土地出让的相关规定、地方政府预算的相关规定等纵横交错，企业在行使权利/权力时应严格遵守法律边界，确立合法的投资收益模式，以保障投资的安全，控制投资风险。以上的对于企业参与土地成片开发模式下引入勾地制度的思考，仅仅是初步的探讨，具体的项目适用仍存在进一步理论研究法律可行性论证的必要，企业应该与政府就此在具体项目中作更为深入的讨论，确立一个适合自己企业目标、符合项目特点的土地成片开发模式。

七、结论

诺贝尔经济学奖获得者约瑟夫·尤金·斯蒂格利茨曾说过，有两件事将对21世纪人类社会进程产生深刻影响：第一是以美国为首的新技术革命，第二是中国的城市化。而城市化已经成为推动当前中国土地投资最重要的原动力。以北京市为例，北京市在2010年度的土地储备开发投资为1000亿元人民币，重点区域土地储备专项投资1700亿元人民币，合计2700亿元。 

注释29


 如此庞大的投资量，单纯依靠政府的财政收入显然无法完成，必将聚集大量的社会资金参与。因此，吸引资金实力雄厚、项目经验丰富的开发商参与甚至主导土地投资，是地方政府，尤其是城市化程度不高地区的地方政府提升土地价值、带动产业发展，发展区域经济的重要方式。

在土地投资愈发市场化的大前提下，海南的土地成片开发模式通过赋予主开发商招商权、推行以项目带土地的土地出让原则，对原来的土地出让制度进行了探索和创新，在一定程度上满足了主开发商对项目的控制要求，但因主开发商享有的招商权缺乏明确的法律依据、如何行使缺乏监管、权利/权力边界如何确定等均不够清晰，这就使其也成为悬在主开发商头上的一把达摩克利斯之剑，风险随之而来，一旦出现问题，就很可能触碰法律的红线，如本文开篇案例，严重的情况下（项目失败），当事人甚至有可能被追究刑事责任。通过本文的分析和探讨，本文认为，在企业参与土地成片开发模式下引入勾地制度能够合理合法地落实主开发商的招商权，且能够较好地化解上述风险。结合我国现有的国有土地使用权用地预申请制度，通过制度性的设计，在土地成片开发过程中，使主开发商的招商权与勾地制度有机结合，合法的赋予主开发商招商权，同时规范该等权利的行使范围和方式，将有利于完善现有的土地成片开发模式，控制主开发商的商业风险和法律风险，实现政府、主开发商、二级开发商的多方共赢，是一个值得进一步研究和完善的制度设计方案。
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注释4：
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注释5：
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注释17：
 姜明安主编：《行政法与行政诉讼法》（第三版），北京大学出版社、高等教育出版社2007年版，第145页。
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注释19：
 罗豪才、湛中乐在主编的《行政法学》（第二版）中指出：“行政委托的对象可以是另一行政主体，也可以是其他社会组织，在特定的情况下，也可以是法定的个人。”引自罗豪才、湛中乐主编：《行政法学》（第二版），北京大学出版社2006年版，第77页；范凤娟在《论行政委托之法律界定》中认为：“组织包括法人组织或非法人组织,其中营利性的私益组织也可以成为受托主体,实践中大量的营利性组织因其在业务上所具有的优势而成为受托主体,关键的问题是如何有效地监督他们利用自身的特殊条件实现公共目的,而不是因为该组织的私益性一味地加以排斥。”引自范凤娟：“论行政委托之法律界定”，载《法制与社会》2009年第13期，第182页。


注释20：
 张树义认为：“被委托的组织行使一定的行政职权是基于行政机关的委托，而非基于法律法规的授权。”引自《行政法与行政诉讼法学》（第二版），高等教育出版社2007年版，第52页；罗豪才、湛中乐认为：“在某些行政事项范围内，应当有法律规范关于委托的明确规定，如税收、行政许可等，在另外一些行政事项范围内，只要不违背法律精神和法律目的，即可实施委托，如物价、卫生、治安等方面的监督、检查行为。”；“行政机关进行行政委托是通过委托决定的方式。”引自《行政法学》（第二版），北京大学出版社2006年版，第72~73页。


注释21：
 姜明安认为：“受委托行政组织是以委托行政机关的名义行使职权，并由委托行政机关对受委托组织的行为负责。”引自姜明安主编《行政法与行政诉讼法》（第三版），北京大学出版社、高等教育出版社2007年版，第146页；张树义教授认为“（被委托的组织）行使行政职权是以委托行政机关的名义，而不是以被委托组织的名义进行，其行为对外法律责任也不是由其本身承担，而是由委托的行政机关承担。”引自张树义：《行政法与 行政诉讼法学》（第二版），高等教育出版社2007年版，第54页。


注释22：
 “万宁市人民政府关于加快开发建设神州半岛风景名胜区的决定”全文信息来源：北大法意。


注释23：
 薛刚凌：“行政授权与行政委托之探讨”，载《法学杂志》2002年第3期，第18页。


注释24：
 罗豪才、湛中乐主编：《行政法学》（第二版），北京大学出版社2006年版，第72页。


注释25：
 罗豪才、湛中乐认为：“法律、法规直接将行政职权授予某些其他社会组织的情形……其他社会组织是行政组织系统以外的社会组织，其具体存在形态可以是企业单位、事业单位，也可以是社会团体或者群众性组织。”引自罗豪才、湛中乐主编：《行政法学》（第二版），北京大学出版社2006年版，第77页。


注释26：
 张树义：《行政法与行政诉讼法学》（第二版），高等教育出版社2007年版，第53~54页。


注释27：
 根据我国《立法法》的相关规定，可以制定地方性法规的机构包括：省、自治区、直辖市、较大的市（是指省、自治区的人民政府所在地的市，经济特区所在地的市和经国务院批准的较大的市）的人民代表大会及其常务委员会。可以制定地方政府规章的机构包括：省、自治区、直辖市、较大的市的人民政府。


注释28：
 http://www.hainan.gov.cn/data/news/2006/02/7530/，访问日期：2010年12月27日17时50分。


注释29：
 “关于印发北京市2010年度土地储备开发计划的通知”，载北京市土地整理储备中心网站，http://www.bjtd.com/tabid/344/InfoID/61857/frtid/348/Default.aspx，访问日期：2010年12月29日11时15分。


专题四　城中村改造项目法律环境及企业投资模式研究报告
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内容摘要：近期各地城中村改造规模逐渐扩大，在每个区域中心城市这方面的资金需求都在1000亿元以上，社会资金正在大量涌入其中，企业投资城中村改造项目也越来越多。但国家层面对城中村改造并无专项规定，各地规定并不统一，直接导致了城中村改造实践的混乱。本文结合各地现有法规和典型案例，总结出城中村改造中集体组织转制和集体土地可通过确权转为国有土地两大特点，梳理归纳企业参与城中村改造的途径、方式、操作流程和法律关系。通过对企业参与城中村改造的投资模式的深入调研及探讨，为今后企业、政府和村民进行城中村改造提供参考。

关键词：城中村改造　集体土地　企业参与

一、城中村的背景

城中村是中国大陆地区城市化进程中出现的一种特殊现象。改革开放以来，我国城市化进程表现为：进程上属于“急速城市化”，人口城市化虚高；空间上，建设布局出现无序乃至失控。

注释3


 城市的扩张将城市周边的农村纳入城市的规划范围，城市周边的农村逐渐被城市的高楼大厦包围，成为了“都市里的村庄”，即城中村。

建设部课题组2007年发布的《城中村规划建设问题研究》报告总结了我国目前的城中村存在的几类问题：（1）居住人员和社会组织方面，存在人口密度过高、社会治安压力较大、村民就业和社会保障压力大、城中村管理薄弱等问题；（2）土地、房屋权属状况方面，存在土地权属混杂、结构失衡、房屋使用性质更改随意、缺乏有效管理手段、建筑质量参差不齐、安全隐患大等问题；（3）规划建设状况方面，存在村庄规划缺失、规划落实和建设管理难度大、公共服务设施欠缺、居住环境差等问题。

注释4




城中村的产生原因，除了前述我国快速的城市化进程外，从体制上讲，还包括我国长期以来实行的城乡二元体制。我国《宪法》和《土地管理法》均规定，城市市区的土地属于国家所有。农村和城市郊区的土地，除由法律规定属于国家所有的以外，属于农民集体所有；宅基地和自留地、自留山，属于农民集体所有。此外，我国《土地管理法》还进一步规定，除兴办乡镇企业、村民建设住宅、乡（镇）村公共设施和公益事业建设依法批准后可以使用农民集体所有的土地外，任何单位和个人进行建设，需要使用土地的，必须依法申请使用国有土地。因此，当城市化进程不断扩大，原来的农民集体所有的土地被进入城市规划范围后，企业使用集体土地就必然涉及农村集体土地的征收问题。而地方政府在城市化进程过程中为了降低成本，避免城中村转制等复杂问题，选择了绕开农村进行开发建设，最终导致了如今面临的城中村改造问题。

目前，城中村的规模十分巨大。根据公开信息公布的数据，截至2009年，北京有城中村231个，西安有187个，广州有138个，南京绕城公路以内有71个，太原有83个，郑州有141个。

注释5


 就广州而言，138个城中村的改造约需2000亿元的资金投入，因此数量众多的城中村和改造这些城中村的大量资金需求，已经成为困扰我国城市管理和影响城市全面发展的难题，这也正是企业参与城中村改造的客观要求。

近年来，随着城中村规模的不断扩大以及城中村引发的社会管理问题日益凸显，北京、上海、广州、西安、太原等大、中城市相继启动了城中村改造工作。经过几年的探索，各地逐渐形成了几种不同的城中村改造模式。本文正是通过对实践中城中村改造模式的总结，对目前各地城中村改造项目的法律规定和实践案例等进行归纳和梳理，对企业参与城中村改造提出意见和建议。

二、城中村的定义和特征

目前，我国国家层面的法律法规没有直接定义“城中村”的概念，但部分地区在进行城中村改造时所出台的一些地方规范性文件有明确定义。如《深圳市城中村(旧村)改造暂行规定》第2条规定：“本规定所称的城中村（含城市待建区域内的旧村，以下统称城中村）是指我市城市化过程中依照有关规定由原农村集体经济组织的村民及继受单位保留使用的非农建设用地的地域范围内的建成区域。”《西安市城中村改造管理办法》第3条规定：“本办法所称城中村，是指在城市建成区范围内失去或基本失去耕地，仍然实行村民自治和农村集体所有制的村庄。”《南京市“城中村”改造建设管理暂行办法》第2条规定：“本办法所称‘城中村’是指在以上范围内经市‘城中村’改造建设工作领导小组（以下简称市领导小组）审核并批准的，在土地性质、居住环境、行政管理体制、经济组织形式等方面仍保留原农村特征的村民聚居点。”

除此之外，建设部课题组在2007年发布的《城中村规划建设问题研究》中也对“城中村”进行了定义：“改革开放以来，随着我国工业化、城镇化的快速推进，在许多城市中形成了一些已经位于规划区内、周围被城市已建设用地包围，但在土地权属、户籍、行政管理体制上仍然保留着农村模式的农民居民点，被称为城中村。”

总结上述调研报告和各地方规定可知，所谓城中村，一般具有如下特征：

(1)位于城市建成区范围内；

(2)仍然实行村民自治或农村集体所有制；

(3)以村民委员会为基本组织形式；

(4)土地多为非农用地和集体土地。

综合以上特征，我们认为城中村是指：位于城市建成区内，但土地权属、组织形式等生产关系和其他社会关系仍然保留原农村形态的聚居村落。而以整治改造这些村落为主要内容的城中村改造工程，不仅仅是对城市环境和景观的改变，更是对城市化带来的利益进行再分配的过程。城中村改造不仅满足了优化社会效益的要求，更蕴含着巨大的经济效益，是政府、集体、农民、企业在城市化背景下利益达到重新平衡的过程。

三、城中村改造与房地产开发不同

房地产开发有广义和狭义之分。广义的房地产开发，一般是从工程勘察、规划设计、征地拆迁、土地开发到房屋开发项目建设的全过程。

注释6


 而狭义的房地产开发，则仅指土地供应之后的二级开发。

注释7


 在我国法律法规、法学理论以及房地产开发实践中，通常所指的“房地产开发”均是狭义的房地产开发，即房地产开发商获得土地后进行的基础设施、房屋建设的行为。

注释8




城中村改造不是狭义的房地产开发，也不是单一的拆迁安置工程，而是一项融合了土地征收、拆迁安置、规划设计、就业和社会保障、完善社区（村庄）管理等内容的复杂的社会工程和民生工程。城中村改造在法律依据、内容、流程、主管机关、政策支持和保障等多方面都不同于房地产开发，作者认为，二者的区别突出体现在以下几个方面：

(1)各地城中村改造相关法律都规定城中村改造需要制定城中村改造方案，改造方案主要包括村庄现状、社区居委会设立、清产核资、拆迁安置、用地规划和建设设计以及经济效益分析等内容。而房地产开发是由开发商获得土地后依法办理建设用地规划许可证、建设工程规划许可证以及施工许可证，然后依照获批的规划设计进行自主开发建设的行为，其设计规划内容不会涉及改造村庄、设立居委会等方面。

(2)城中村改造的一项主要工作就是将集体土地转为国有土地，而房地产开发一般是指房地产开发商获得土地使用权后的建设行为，不需要再对土地所有权性质进行变更。

(3)城中村改造还涉及村委会转为居委会、村民户口转为居民户口、集体经济组织转为股份有限公司或有限责任公司等问题，转制工作是城中村改造的重要内容。而房地产开发不会涉及上述内容。

综上所述，本文认为，城中村改造是一项具有积极意义的社会工程和民生工程，是中国城市化进程和探索解决城乡二元体制既存问题的一种途径，与一般的房地产开发在性质上有着本质区别，因此也导致城中村改造在内容和流程上都与房地产开发不同。基于前述分析，我们认为城中村改造与房地产开发有本质区别，城中村改造不是房地产开发的一种，在实践操作和适用法律规定上，应当区别于房地产开发。

虽然城中村改造与房地产开发不同，但在很多环节上城中村改造会与房地产开发交织，二者不可能完全分开，例如，城中村改造中，也会涉及商品房开发等典型的房地产开发活动。此外，城中村改造中的村民往往希望通过房地产开发的方式进行城中村改造，以保障其经济诉求能够得到更好满足。

四、城中村改造一般流程

目前，一些地区对城中村改造出台了专项规定，但因各地历史、环境等具体情况的差异，不同地区对于城中村改造的规定也不尽相同。综合各地规定，城中村改造大致可以分为三个阶段：启动阶段、确定实施主体阶段、改造实施阶段。

(一)启动阶段

该阶段的主要工作为政府编制行政区内城中村改造计划，所编制的城中村改造计划必须符合土地利用规划以及城市总体规划等。城中村村组也可以主动申请列入计划，进行改造，由政府实地考察后决定是否对该村进行城中村改造。城中村改造计划的范围内区域，在汇总国土、发改委、规划等部门的意见后，编制控制性详细规划和修建性详细规划。

(二)确定实施主体阶段

该阶段主要是根据各地法规政策的不同以及当地的历史等原因，政府和村民在具体的城中村改造项目中，选取具体方式进行改造，如由政府统一进行改造，或是村集体为主体进行改造，或以企业为主导进行改造等。如果决定以企业为主导进行市场开发，则企业需要提供自身设计的改造方案与村民商议，达成一致后可以通过招拍挂、委托协议或其他方式，正式成为城中村改造的主体。随后，企业将改造方案报与政府审批，审批通过后项目就进入实施阶段。

(三)改造实施阶段

该阶段主要包括拆迁安置、城中村转制、对土地资产进行处置，对城中村土地进行整理开发等工作。企业需要根据城中村改造方案，确定在改造中的权利义务和需要进行的工作内容。

五、城中村改造模式

从改造深度划分，有观点认为城中村改造可以分为全面改造、整合改造、保留治理三类 

注释9


 。全面改造是将城中村所有土地全部转为国有土地，撤村建居，这类改造最为彻底。整合改造是利用现有条件，集中开展城中村基础设施建设和土地整理工作，不一定进行城中村撤村建居工作。保留治理，是指在村集体经济体制予以保留的前提下，对村内基础设施和文教卫生等方面予以治理建设。本文所讨论的城中村改造主要为全面改造。

从城中村改造主体划分，城中村改造模式可以分为政府主导型、村集体主导型和开发商主导型三类。

(一)政府主导型

该种模式主要指地方政府作为城中村改造活动的主体和责任人，全面负责城中村改造政策、城中村改造方案、村民住宅拆迁补偿方案、村民安置方案与村民安置过渡方案的制订和具体实施，包揽与城中村改造有关的所有工作的一种改造模式。

注释10


 如杭州的撤村建居模式即属于这种类型。自2001年以来，杭州各区成立了农转居多层公寓建设管理中心，负责农转居及城中村改造工作。杭州市绝大多数农转居项目由政府负责实施，统一规划、统一操作，其中筹资、拆迁、安置、建设、管理全部由政府负责。

注释11




(二)村集体主导型

该模式主要是以村集体为操作主体，以集体经济为基础，自行组织实施非市场化的改造。此种模式中，城中村村民通过民主协商、集体讨论的形式决定有关本村改造的所有方案，并通过自筹资金、自行补偿、自我安置的原则完成自我改造任务。

(三)开发商主导型

该模式指通过市场机制引入有实力的房地产开发企业，借助其雄厚的资金、技术实力和建设经验，由开发商主导，与村集体或当地政府合作完成城中村改造项目的改造模式。如珠海在三旧改造中即主要选择了开发商主导的模式。
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目前我国国家层面尚未制定专项法律规定统一各地的城中村改造活动，因此各地关于城中村改造的模式和程序一般均由地方立法机关或政府根据本地区的实际情况以地方法规或政府规章的形式加以规定，并无普适性。事实上，从各地的规定来看，由于城中村改造项目一般耗资巨大，各地对于采取市场化模式进行城中村改造采鼓励开发的态度，对于社会资金的参与体现出了较大的宽松性。例如，《河北省人民政府办公厅转发省住房和城乡建设厅等部门关于进一步加强城中村改造工作意见的通知》规定：“积极推行政府主导与市场化运作相结合的城中村改造方式。前期资金一般由政府组建的城建投资公司、地产集团投入，也可以由房地产开发企业投入。收储后的土地，由政府根据房地产市场供求状况和城市规划集约投放、净地出让，按照市场化运作的办法，优先选择优质的开发企业和战略投资者进行开发建设”。
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 《郑州市人民政府关于〈郑州市人民政府关于进一步规范城中村改造的若干规定的通知〉的调整补充意见》也规定：“经区人民政府批准，可以由村两委组织，经村民（股东）会议或村民（股东）代表会议通过，自行筹集资金进行改造；也可由房地产开发企业参与改造；或由区人民政府会同有关部门统一拆迁改造”。
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综合前述三种改造模式和各地规定，大部分地区的政府起着决策引导、制定改造规划和出台改造优惠政策的作用，也有少数地区政府自身直接进行城中村改造（如杭州）。村集体主导模式较为符合村民自治原则，但由于巨大的资金缺口难以解决，适用空间有限。本文认为，采取开发商主导型改造模式有利于实现各方的利益平衡，该种模式在实践中也被广泛运用。

六、城中村改造的特点归纳

(一)城中村改造中的转制和集体资产处置

城中村改造中的转制既包括村委会组织形式上的转变，又包括集体经济组织的转制。村委会在改造中被撤销，设立社区居委会 
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 。农村集体经济组织在改造中将被转为股份有限公司或有限责任公司等现代公司法规定的法人形式。按照有关规定，集体经济组织需要经过评估资产、确定转制方案、分配村民个人持股比例、处理集体债权债务关系等步骤，转为现代化公司 
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 。

村内集体资产经过评估并经股东大会确认后，作价入股，形成集体股，集体资产作为改制后公司的一部分财产。一般情况下，改制后的集体财产需要委托专门的管理机构代为管理，防止集体财产的流失。改制后的公司集合了原有的集体资产及各项权利义务关系，因此，部分地区的相关规定明确要求改制后的集体经济组织承继原集体经济组织的债权债务、各种承包租赁合同、各种档案资料，并需要作为村民社会福利的承担者。

(二)城中村改造中的集体土地流转

城中村改造中土地流转方面比较突出的特点即为集体土地转为国有土地。综合国家及各地方的相关法律法规，集体土地转为国有土地主要有征收征用和确权确认两种途径：

1.集体土地按照规定征收征用为国有土地

我国《土地管理法》第2条规定：“国家为了公共利益的需要，可以依法对土地实行征收或者征用并给予补偿。”我国《土地管理法实施细则》第2章第2条也规定，农村和城市郊区中已经依法没收、征收、征购为国有的土地；农村集体经济组织全部成员转为城镇居民的，原属于其成员集体所有的土地属于全民所有即国家所有。

根据相关法律法规的规定，征收是集体土地向国有土地转变的主要法律途径。根据国土资源部颁布的《关于加强征地管理工作的通知》、《关于完善征地补偿安置制度的指导意见》等文件的规定，集体土地通过拟定征用土地方案和征地补偿安置方案、支付土地补偿费、对农民进行安置等阶段，依法转为国有土地。

部分地区对城中村改造的规定中，明确规定了集体土地需要通过征收程序转为国有土地。同时，为保障城中村改造的顺利进行，一些地方相应规定了城中村土地征收报批优惠政策。如广州市规定集体土地在符合条件情况下可一次性转为国有土地 
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 ，石家庄规定简化城中村集体建设用地征收报批程序，等等。

2.集体土地确权或确认为国有土地

我国《土地管理法》及相关实施条例和国土资源部颁布的《确定土地所有权和使用权的若干规定》等相关法律法规，综合规定了土地所有权、土地使用权和他项权利的确认、确定程序，这种程序被统称为土地的确权程序。

我国《土地管理法实施条例》第2条规定：“下列土地属于全民所有即国家所有……（五）农村集体经济组织全部成员转为城镇居民的，原属于其成员集体所有的土地。”《确定土地所有权和使用权的若干规定》第14条规定：“农民集体建制被撤销或其人口全部转为非农业人口，其未经征用的土地，归国家所有。继续使用原有土地的原农民集体及其成员享有国有土地使用权。”根据上述法律法规，我国现有的确权程序主要可以分为三类：一类是土地所有权人或使用权人对其固有的土地所有权或使用权进行登记，核发证书，确认权利；另一类是土地所有权或使用权发生权属纠纷，通过确权程序明确土地权属；还有一类是土地所有权性质转变或使用权发生变动，根据相关法律，通过确权程序将相关法律权利确定给权利人，城中村改造中发生的集体土地确权、确认转为国有土地属于此类。

依照确权程序的相关规定，深圳市在2003~2004年之间先后制定了一系列集体土地转为国有土地的法律政策文件，
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 并于2004年6月将260平方公里的集体土地一次性转为国有土地。针对实践中集体土地转为国有土地的做法，国务院于2004年10月21日出台了《关于深化改革严格土地管理的决定》，该文件第2条第10款规定：“禁止擅自通过‘村改居’等方式将农民集体所有土地转为国有土地。”为了协调法律规定和实践中的做法，2005年国务院法制办公室和国土资源部发文（国法函［2005］36号）对《土地管理法实施条例》第2条第5款进行了解释，称该条款是指农村集体经济组织土地被依法征收后，其成员随土地征收已经全部转为城镇居民，该农村集体经济组织剩余的少量集体土地可以依法征收为国家所有；国法函［2005］36号文进一步限制了集体土地转为国有土地的做法，但该文件“少量集体土地”的标准模糊，福建省国土资源厅将该文件直接解释为：“农民集体所有的土地转为国家所有必须依法办理征收手续。”
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在城乡二元体制下，城中村的问题越加严重，“十一五”规划第21章第3节明确提出要进行城中村改造。十七届三中全会后，中共中央通过了《关于推进农村改革发展若干重大问题的决定》，中央在强调着力破除城乡二元结构、形成城乡经济社会发展一体化新格局的同时，要求改革征地制度缩小征地范围，在土地利用规划确定的城镇建设用地范围外，经批准占用农村集体土地建设非公益性项目，允许农民依法通过多种方式参与开发经营并保障农民合法权益。在这种政策背景下，地方政府既要缩小征地范围，又要统筹城乡发展，更要保护农民的合法权益。为完成“十一五”规划提出的城中村改造任务，部分地方政府在制定的城中村改造规定中，对国法函［2005］36号文的“少量集体土地”做了一定程度的扩大解释，以更好地保证城中村改造的顺利进行。

各地对城中村改造的相关规定中，对土地问题都有相应规定，其中部分地区明确规定了集体土地可以通过确权程序转为国有土地，并对确权的条件、流程等细节都有相应论述，以下为成都等地区的相关规定：

成都市规定了集体土地确认为国有土地的适用条件和流程，对于零星的集体土地，人均不足0.3亩，农转居转制已完成的，可以通过确权形式将集体土地转为国有土地，否则仍需依法报征。
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西安市《城中村改造土地确权操作程序》规定了城中村改造实施后，村民转为居民，村委会转为居委会后，改造后的股份公司也可以申请土地确权，依法取得国有土地使用权。
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郑州市《城中村改造规定（试行）》规定，城中村的集体土地转为国有土地后，按照国有土地进行管理，并依法确认国有土地使用权，办理国有土地使用权证，土地的合法使用人不变。

此外，海口市政府印发的《关于推进旧城区（城中村）改造工作的指导意见》也提到：“可在村改居的过程中依法进行土地所有权的变更与使用权的确认，经确权的国有土地使用权，可依法进行转让。”海口市也规定了由转制后的股份公司或居委会等申请人通过确权方式取得国有土地使用权。

上述土地确权程序是除集体土地征收外，另一种集体土地转为国有土地的法律途径。集体土地征用程序中土地溢价大部分由政府享有，而土地确权程序可以有效保护农民能够享有土地增值收益。同时，确权程序通过严格限制确权申请人的条件，能够防止集体资产的流失，并使农民能够长久享有土地带来的收益；此外，该程序回避了土地征收程序的复杂审批环节，操作更为便捷，提高了集体土地转为国有土地的效率。但是，这种土地确权程序并未得到《物权法》的明确确认，《物权法》第42、43条只规定了集体土地的征收程序，
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 确权程序如何与《物权法》等现行上位法衔接，如何被普遍认可为除征收外土地所有权性质转变的另一种合法途径，
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 还有待商榷。

七、企业参与城中村改造的途径

根据现阶段各地城中村改造的相关规定，企业参与城中村改造的方式主要分为三种途径，即招拍挂方式、委托协议方式和指定授权方式。由于各地对于城中村改造规定不同，企业在不同地区参与城中村改造时，应当按照各地具体规定，结合自身利益需求，选择最优途径参与城中村改造。

企业通过招拍挂方式参与城中村改造有两种具体方式 
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 ：一种方式是企业通过招拍挂取得城中村改造项目，按照招拍挂公告中的要求对城中村进行拆迁、安置和基础设施建设等工作，待土地达到供地条件时由企业和政府签订土地出让合同，对土地进行开发建设；
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 另一种方式是由企业先与被改造的村组签订城中村改造协议，通过招拍挂中设定必须达到与被改造村组签订改造协议等条件，由该企业取得改造地块，出让土地后政府分期再以净地供应给改造企业进行开发建设。通过招拍挂取得的城中村改造项目依然需要编制项目改造方案，与通过经营性建设用地招拍挂方式取得土地使用权的房地产开发项目仍然有明显的区别。

企业也可以通过与被改造的村组或地方政府签订委托协议方式参与城中村改造。企业既可通过委托协议与村组成立合营企业，作为城中村改造主体，对项目土地进行改造和开发；
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 也可签订委托协议后通过协议出让方式取得项目土地进行改造。此外，部分地区规定政府可以制定授权企业作为城中村改造项目主体，自行进行城中村改造，但对被指定企业的性质会有限制，如要求此类企业必须是国有公司等。
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八、企业进行城中村改造的方式

企业通过前述的招拍挂或委托协议途径进入城中村改造项目后，需要结合当地实际情况，采取最切合实际的形式进行城中村改造。总结现有的规定和案例，企业改造城中村大致有两种形式，可以具体选择通过单独开发方式或者合作开发方式，进行城中村改造。如企业通过政府指定途径参与城中村改造的，需要按照政府的指令和要求采用具体的改造形式，本文不再赘述。

(一)单独开发方式

单独开发方式进行的城中村改造，是指企业自行成立项目公司后，以项目公司为改造项目的主体和平台，通过一系列协议明确项目公司在改造项目中的权利义务，企业不与村集体经济组织发生股权交易或进行其他方式合营。项目公司将担负城中村改造方案和相关协议规定的义务，同时作为改造土地的使用权人，享有对土地开发建设后的收益。

以这种方式进行的城中村改造，企业仍然可能承担相应的社会责任，如拆迁安置、学校医院等公益性单位设施的改扩建等。这些社会责任作为项目公司对外的合同义务，进入项目公司的成本，而不影响项目公司如何分配利润。

(二)合作开发方式

以合作开发方式进行的城中村改造，是指集体经济组织转制后，成立股份有限公司或有限责任公司，企业对该转制后的公司或其子公司进行投资。这种对转制后的集体经济组织的投资，有多种可供采用的具体形式和结构，企业既可以直接进行股权性投资，也可以通过基金等方式进行债权性投资。

以这种方式进行的城中村改造，村集体和村民以土地等集体资产和个人资金对合营公司进行出资，企业以现金出资，合作进行土地建设和开发。为了保障城中村改造企业的合理利润和土地市场的公正公平，各地一般规定以合作开发方式进行房地产等经营性项目开发的，仍然需要按协议方式供地或补缴土地出让金。改制的村集体经济组织仍然是村民今后社会福利的承担者，同时村民和村集体也分别持有个人股和集体股享有股权收益。但为了扶持此类企业，各地也规定了很多的优惠政策，保障此类企业能够发展壮大。

九、企业进行城中村改造的操作流程
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十、企业在城中村改造中与政府、村民的法律关系

在城中村改造项目中，政府、企业和村民拥有不同资源和不同的利益需求，必须明确界定三方的法律关系，并将三方统一于城中村改造项目中。城中村改造中政府、企业和村民三方的法律关系主要是通过各地城中村法规、具体项目的城中村改造方案和相关主体之间的协议确定。

在城中村改造中，企业一方面需要担负法律法规、改造方案和签订改造协议及拆迁安置协议中规定的义务；另一方面在项目开发建设完成后，也享有城中村改造所带来的丰厚商业收益。

城中村改造的相关法律赋予政府控制城中村改造项目的权利，政府的控制力体现在城中村改造的各个环节上。在城中村改造启动阶段，政府通过编制行政区域内城中村改造计划，对城中村改造项目进行宏观把控；选定实施主体阶段，企业在参与城中村项目时，政府可以通过招拍挂方式和指定方式直接控制城中村改造项目主体；项目实施阶段，政府通过拆迁、规划、施工等开发建设各环节的许可和审批，具体控制城中村改造。

政府在控制城中村改造项目的同时，也会推动城中村改造项目的顺利进行，并按法律规定保障适格主体享受城中村改造的优惠政策。政府内部职权一般有所划分，由区政府或城中村改造领导小组等类似的专职机构具体负责推动城中村改造项目。

城中村改造中，村民和村民选举的村委会作为直接利害关系人，依据地方法规对城中村改造拥有否决权，依据拆迁安置方案和城中村改造协议拥有合同上的其他权利。首先，各地对于城中村改造的规定一般要求城中村改造方案必须通过村民决议，此类规定赋予村民城中村改造的否决权；其次，在广东等地的城中村改造模式中，企业参与城中村改造必须与村组达成改造协议，或者与改制后的集体经济组织签订合营协议，此类协议赋予村组或村集体经济组织合同上的权利；最后，企业如涉及拆迁，还需同每户村民达成拆迁安置协议，村民依合同享有相关权利。事实上，企业在参与城中村改造和政府在撤村建居征收土地前都需要先与村民达成一致，否则城中村改造在程序上无法推进，在操作中矛盾丛生。

在城中村改造的过程中，开发商的角色已不仅是房地产商，而是城市的建设运营商，需要综合考虑全局，而不单是提供资金或进行融资。企业与村民或村委会就城中村改造方案协商一致，将是企业取得和开展城中村改造项目至关重要的因素。举例而言，2010年2月，启动的广州林和村改造项目中，由于新鸿基地产提供的方案最符合村民利益，林和村村委会在与多家开发商进行沟通之后，最终选择了新鸿基地产作为合作方，改造方案获得村民全票通过。新鸿基地产的改造方案不单包括提供优厚的拆迁条件，也包括将3000万元用于华阳小学的建设等全方位的改善林和村的生活环境。林和村改造中，村民全部顺利搬迁，项目至今进展顺利，这些都与企业和村民就改造方案事先良好沟通分不开。

十一、城中村改造优惠政策

由于城中村改造项目成本高、风险大、周期较长、拆迁工作复杂，一般的开发企业不愿意介入，政府需提供多种优惠政策以吸引资金雄厚、建设经验丰富的开发企业。因此，企业可以根据各地城中村改造的优惠政策，与当地政府协商获得有利的开发建设条件。

经过对我国主要城市城中村改造法规优惠政策的梳理，目前各地政府对于企业参与城中村改造提供的优惠政策主要可以分为以下四类:

(一)组织上的优惠政策

对于城中村改造作出规定的地区通常都会设立市级城中村改造工作领导小组（名称有细微的区别）作为本市统一领导、组织、协调城中村改造工作之机构，下设城中村改造工作办公室作为日常工作机构。在具体职能上各地规定各异，大部分地区机构的职能为行政性组织协调，并不具有办理所有城中村改造涉及手续的“一站式”服务功能。

(二)制度上的优惠政策

虽然目前在中央层面尚没有出台城中村改造的专项规定，但是不少地方政府出台了关于城中村改造的大量地方性法规或政府规章，尤其是一些城中村规模较大的城市。根据我们的统计，太原市、西安市、郑州市、深圳市、贵阳市5个地方政府出台了专门针对城中村改造的综合性规定。

部分地方政府还针对各地城中村改造的特点出台了细节性的规定，例如：《集体土地规划建设管理专项规定》（太原市）、《集体经济组织改制及集体资产处置专项规定》（西安市）、《改造扶持资金管理专项规定》（深圳市）、《廉租房和周转房建设专项规定》（郑州市）、《城中村改造工作流程(试行)》（郑州市）等。这些地方规定，为城中村项目改造提供了有利的制度保障，为企业参与城中村改造提供了明确的指引。

(三)土地方面优惠政策

1.出让方式 

注释28




太原市规定城中村改造建设用地范围内的非经营性土地可以全部以划拨方式供地，经营性用地以协议方式出让。石家庄市、郑州市、贵阳市、南宁市等城市规定安置村民（居民）的住宅建设用地、主次干道以及绿化和公建公益设施用地，以划拨方式供应，但是经营性用地须以招拍挂的方式出让。

2.土地出让金

根据部分城市规定，用于城中村改造的土地出让价款较低。太原市的规定，城中村改造项目用地以协议出让方式供地的，土地出让金按评估地价的45%收取。

注释29


 深圳市规定，按照项目建筑容积率的不同，部分土地免收地价，部分土地地价按照现行地价20%收取。且建设单位可以在一年内分期支付应当缴纳的地价款，

注释30


 这减轻了企业投入资金的压力。

3.其他优惠政策

除前述优惠政策外，太原、郑州、深圳等地区还规定了减免行政事业性规费、市政基础设施建设政府补贴、相关手续办理的绿色通道等优惠政策。

十二、总结

城中村改造以改善民生为目标，是解决我国现存城市化进程中诸多问题的方式之一。根据各地规划，

注释31


 近10年城中村改造将进入黄金时期，在投资总量和改造规模上都将大幅增长，城中村改造将成为城市更新和改造中重要的组成部分。城中村改造所需要的巨额资金，客观上要求企业及其他市场力量参与其中，共同进行城市开发建设。市场资金的涌入，弥补了城中村改造中的资金缺口，加快了改造进程，更好地解决了城中村本身所包含的民生问题。

近期，国务院及相关部委为抑制房价改善民生，采取了一系列措施。城中村改造作为释放大量城市土地的一种方式，将会进一步得到地方政府的重视和青睐。总之，在不断的实践探索中，城中村改造必将实现村民、企业和政府多方共享城市化带来的利益，达到城市科学发展，人民生活水平稳步提高的目标。

十三、附录
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注释1：
 朱茂元，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为房地产及建设工程领域提供全流程法律服务。


注释2：
 穆耸，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为土地投资（土地一级开发、土地成片开发、新城开发、城市改造以及城市更新）、房地产项目并购及交易、土地及房地产投资纠纷处置、房地产私募股权投资（PE）以及房地产项目开发综合法律服务。参与本文知识整理和编撰的人员还包括：李佳新律师、于涛律师。


注释3：
 陆大道、姚士谋：“中国城镇化进程的科学思辨”，载《人文地理》2007年第4期。


注释4：
 建设部课题组：《城中村规划建设问题研究》，中国建筑工业出版社2007年版，第18~24页。


注释5：
 曹庆伟：“我国城中村改造的八大困境与对策”，载http://house.focus.cn/news/2009-12-03/809140.htmll，访问日期：2010年10月25日。


注释6：
 符启林：《房地产法》，法律出版社2009年版，第176页。


注释7：
 刘宝奎、冯长春：“我国土地一级开发的产生发展与内涵”，载《中国房地产》2007年第8期。


注释8：
 《城市房地产管理法》第2条第3款规定：“本法所称房地产开发，是指在依据本法取得国有土地使用权的土地上进行基础设施、房屋建设的行为。”


注释9：
 高剔：“城中村改造的模式和对策研究——以张家港市为例”，载《江苏城市规划》2009年第1期。


注释10：
 崔艺红：“城中村改造模式的法律选择”，载《西安财经学院学报》第20卷第2期。


注释11：
 建设部课题组：《城中村规划建设问题研究》，中国建筑工业出版社，第67页。


注释12：
 《珠海市人民政府关于加快推进“三旧”改造工作的意见 》（2010年3月4日）第3条第4款。


注释13：
 《河北省人民政府办公厅转发省住房和城乡建设厅等部门关于进一步加强城中村改造工作意见的通知》（2009年8月15日）第2条第1款。


注释14：
 《郑州市人民政府关于〈郑州市人民政府关于进一步规范城中村改造的若干规定的通知〉的调整补充意见》（2009年12月31日）第3条第2款。


注释15：
 《中共广州市委办公厅、广州市人民政府办公厅关于“城中村”改制工作的若干意见》第3条规定：“城中村的农业人口全部转为城市居民后，村委会的建制和农村管理体制将自然撤销，取而代之的是建立社区居委会的自治组织……”


注释16：
 《中共广州市委办公厅、广州市人民政府办公厅关于“城中村”改制工作的若干意见》第4条规定：“农村集体经济组织转制为股份制企业（公司）。‘城中村’村委会撤销的同时，改变原村集体经济组织政企不分的状态，转制成为由集体法人股东或个人股东持股的股份制企业（公司）。转制中必须依法进行清产核资、资产评估、资产数额巨大、产权关系比较复杂的村集体经济组织，原则上应经社会上有资质的资产评估中介机构评估。区政府可委托体改部门和农村主管部门组织有资质的专业人员成立资产评估机构，对村集体经济组织的资产进行评估，经股东大会确认。资产评估后，各村可根据自己的实际情况制订具体的转制方案，经股东大会通过后，报区政府备案。”


注释17：
 《中共广州市委办公厅、广州市人民政府办公厅关于“城中村”改制工作的若干意见》（2002年5月24日）规定：“实施改制的‘城中村’，在农民成建制转为城市居民后，村行政管辖范围内的剩余集体土地，按《中华人民共和国土地管理法实施条例》第二章第二条第（五）款的规定，一次性转为国有土地，其合法土地使用权人和用地功能性质不改变，原农用地承包继续享有国有农用地的承包经营权，对转制后的土地使用权人核发国有土地使用证。”


注释18：
 参见《关于加快宝安龙岗两区城市化进程的意见》《深圳市宝安龙岗两区城市化集体土地转为国有土地实施程序规定》《深圳市宝安龙岗两区城市化转为国有土地交接与管理实施方案》等规定。


注释19：
 《福建省国土资源厅关于转发国务院法制办公室、国土资源部对〈中华人民共和国土地管理法实施条例〉第二条第五项的解释意见的通知》（闽国土资文［2005］107号）。


注释20：
 《四川省成都市国土资源局关于纠正“城中村”集体土地确认为国有土地有关做法的通知》规定：“确权的土地必须同时符合以下几个条件：(1)在中心城区建成区和县城土地利用总体规划基期现状范围内因征地剩余的少量的零星的集体土地；(2)人均土地不足0.3亩；(3)农村集体经济组织成员因征地全部转为城镇居民户口，撤销了村组建制。不符合以上条件的“城中村”集体土地必须依法报征后转为国有土地。”


注释21：
 《西安市人民政府办公厅转发市国土局、市城中村改造办关于西安市城中村改造土地确权操作程序的通知》规定：“一、适用范围。在国务院批准的西安市城市总体规划建成区的城中村，经市城中村（棚户区）改造办公室批准实施城中村改造，其人员依照法定程序转为城镇居民户口，村委会转为居委会（社区），集体经济组织转为股份公司后，均可以申请办理土地确权手续。……三、确权。……2．经审核认为可以依法确定所有权和使用权的，将拟确权结果予以公告，公告期为30日。公告期满无异议的，经市国土资源局研究同意后，由市国土资源局制发市人民政府土地确权文件，确定申请确权的土地为国家所有，申请人可以依法取得国有土地使用权。”


注释22：
 《物权法》第42条规定：“为了公共利益的需要，依照法律规定的权限和程序可以征收集体所有的土地和单位、个人的房屋及其他不动产。征收集体所有的土地，应当依法足额支付土地补偿费、安置补助费、地上附着物和青苗的补偿费等费用，安排被征地农民的社会保障费用，保障被征地农民的生活，维护被征地农民的合法权益。征收单位、个人的房屋及其他不动产，应当依法给予拆迁补偿，维护被征收人的合法权益；征收个人住宅的，还应当保障被征收人的居住条件。任何单位和个人不得贪污、挪用、私分、截留、拖欠征收补偿费等费用。”

第四十三条规定：“国家对耕地实行特殊保护，严格限制农用地转为建设用地，控制建设用地总量。不得违反法律规定的权限和程序征收集体所有的土地。”


注释23：
 崔艺红：“城中村改造中集体土地国有化的法律途径及其补偿问题的思考”，载《中国物价》2007年8月。


注释24：
 《郑州市人民政府关于印发进一步规范城中村改造的若干规定的通知》第8条规定：“城中村改造的方式：经区人民政府批准，村(组)可以自行筹集资金进行改造；也可以通过招标、拍卖、挂牌方式确定房地产开发企业参与改造；条件成熟的，也可由区政府会同有关部门统一拆迁改造。”


注释25：
 参见《青岛市人民政府办公厅关于城中村改造项目招拍挂工作有关问题的通知》。


注释26：
 《西安市人民政府关于印发西安市城中村改造管理办法的通知》第10条规定：“城中村改制完成后，城中村改造的主体是城中村改制后的新经济组织或者投资人，以及改制后的新经济组织与投资人合作成立的企业法人。”


注释27：
 《海口市人民政府关于加快国民经济和社会发展第十一个五年规划期间旧城区和城中村改造的决定》规定：“经政府指定的国有公司，可以实施旧城区和城中村改造项目的前期工作，也可以通过融资或合作开发等方式进行开发经营。”


注释28：
 参见附录一《地方城中村改造项目范围内土地出让方式统计表》。


注释29：
 《太原市城中村改造管理试行办法》第36条规定：“城中村改造项目用地以协议出让方式供地的，土地出让金按评估地价的45%收取。”


注释30：
 《深圳市城中村(旧村)改造暂行规定》第12条规定：“特区内城中村改造项目建筑容积率在2.5及以下部分，免收地价；建筑容积率在2.5至4.5之间的部分，按照现行地价标准的20%收取地价；建筑容积率超过4.5的部分，按照现行地价标准收取地价。”


注释31：
 参见《广东省国土资源厅关于印发广东省土地利用总体规划（2006-2020）》


专题五　保险资金投资土地储备项目相关法律问题研究　　

——对《保险资金投资不动产暂行办法》第11条第5款和第16条第4款的分析与建议

朱茂元

注释1


 　　　　 　　穆　耸 

注释2




内容摘要：2010年9月1日《保险资金投资不动产暂行办法》出台，第11条规定：“保险资金可以投资符合下列条件的不动产……（五）符合条件的政府土地储备项目。”第16条规定：“保险公司投资不动产，不得有下列行为……(四)直接从事房地产开发建设（包括一级土地开发）。”但是，该办法对于什么是政府土地储备项目、什么是一级土地开发没有明确界定，没有明确保险资金投资土地储备项目的条件，对于保险资金投资土地储备项目的方式规定亦较为粗略，这使得前述法规在适用和执行过程中遭遇了困惑和质疑。针对这一问题，本文对《保险资金投资不动产暂行办法》中涉及的相关条款进行了分析、解读和研究，旨在厘清相关概念，提出修改设想和意见，为保险资金投资土地储备领域相关政策的进一步完善提供建设性意见。

关键词：保险资金　土地储备项目　土地一级开发

一、保险资金运用概述

（一）保险资金的定义

关于保险资金的定义，2010年8月31日实施的《保险资金运用管理暂行办法》第3条专门做出了规定，“本办法所称保险资金，是指保险集团（控股）公司、保险公司以本外币计价的资本金、公积金、未分配利润、各项准备金及其他资金。”

（二）保险资金运用的基本原则

我国《保险法》第106条规定：“保险公司的资金运用必须稳健，遵循安全性原则。”通说认为，保险资金运用应符合以下基本原则：

1.安全性。安全性原则是保险资金运用的首要原则。这是因为，保险的本质是“一人为众、众人为一”的社会经济补偿制度，是一种社会共济机制和互助文化。保险管理的是风险，客观上要求保险资金运用安全至上，不能给投保人带来新的风险，否则就失去了保险的本质意义 
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 。这就决定了保险公司属于低风险偏好的投资者，一般应选择安全性较高的投资项目。

2.收益性。保险资金运用的主要目的就是盈利。盈利能给保险企业带来效益，增强保险企业的偿付能力。这就要求保险资金运用要选择高效益的投资项目，在一定风险限度内力求实现收益最大化。

3.流动性。保险具有经济补偿的功能，保险事故的发生又具有随机性特点，这就要求保险资金运用要保持足够的流动性，以便满足保险赔偿和给付的需要。

以上三原则相互联系，相互制约。其中收益性是主要目的，而安全性、流动性是资金运用盈利的基础。稳健的资金运用，应该首先保证资金的安全性和流动性，在此基础上努力追求资金运用的收益性。

（三）保险资金运用渠道政策演变

从整体来看，我国保险资金投资不动产领域的政策经历了从无序到严格限制到逐步放开的过程。

1985年3月，国务院颁布了《保险企业管理暂行条例》（已失效），但该条例并没有对保险企业的资金运用范围进行规定。此后很长一段时期，在投资经验缺乏和公司内控制度不严的情况下，保险资金随意进入各种投资领域，如房地产、股票、实业、债券和信托公司等。据官方不完全统计，仅1992年至1993年经济过热时期，保险资金投资所形成的不良资产就达100多亿元 
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 。

1995年6月30日，我国颁布实施了第一部《保险法》，对保险资金投资渠道进行了限制性的制度扭转，《保险法》第104条规定：“……保险公司的资金运用，限于在银行存款、买卖政府债券、金融债券和国务院规定的其他资金运用形式。保险公司的资金不得用于设立证券经营机构和向企业投资。”不动产领域并不在保险资金运用范围之内。

2002年12月，《保险法》进行了第一次修订，修订后的《保险法》第105条对于保险资金运用范围的规定与1995年《保险法》基本保持了一致，不动产领域仍被排除在保险资金运用范围外。

2004年1月31日，国务院发布了《关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意见》，明确指出：“支持保险资金以多种方式直接投资资本市场……”随后，在2004年7月16日，国务院发布了《关于投资体制改革的决定》，进一步规定：“……鼓励和促进保险资金间接投资基础设施和重点建设工程项目。”

国务院的这两份文件逐步释放了保险资金进入资本市场以及不动产领域的信号，但在保险资金投资不动产领域方面，仅限于投资基础设施和重点建设工程项目，投资方式也限于间接投资。

2006年3月14日，保监会出台了《保险资金间接投资基础设施项目试点管理办法》，专项规范保险资金投资基础设施项目。2006年6月15日《国务院关于保险业改革发展的若干意见》规定：“……在风险可控的前提下，鼓励保险资金直接或间接投资资本市场……开展保险资金投资不动产和创业投资企业试点。”2008年12月8日实施的《国务院办公厅关于当前金融促进经济发展的若干意见》规定:“……引导保险公司以债权等方式投资交通、通信、能源等基础设施项目和农村基础设施项目。”

从前述三个文件来看，自国务院释放保险资金可以投资不动产领域的信号之后，保监会及国务院又先后出台了一系列规定，鼓励保险资金对于投资不动产进行试点，但从整体上看，并没有对保险资金投资不动产的领域和方式作出进一步的突破。

2009年2月28日，最新修订的《保险法》出台，此次新修订的《保险法》第106条规定：“保险公司的资金运用限于下列形式：（一）银行存款；（二）买卖债券、股票、证券投资基金份额等有价证券；（三）投资不动产；（四）国务院规定的其他资金运用形式。”这意味着，我国第一次以法律形式放开了保险资金投资不动产的限制。

随后，保监会于2010年7月30日制定了《保险资金运用管理暂行办法》，对于不动产进行了界定。2010年9月1日，保监会又出台了《保险资金投资不动产暂行办法》（以下简称《险资投资不动产办法》），对于保险资金投资不动产进行了专项规定。

至此，保险资金投资不动产领域基本上完成了从无序到严格限制再到逐步放开的变迁过程，保险资金投资不动产有了较为明确的依据和指引。

二、土地储备项目投资现状

（一）土地储备项目资金需求现状

通常理解上的土地储备项目涉及土地收购、征地、拆迁、土地平整、基础设施建设等诸多工作。纵观全国，各地土地成片开发、旧城改造、新城建设如火如荼地开展，资金需求量非常大。例如，北京市2008年的土地储备开发投资为800亿元人民币，2009年和2010年均计划安排土地储备开发投资1000亿元人民币，2010年还包括重点区域土地储备专项投资1700亿元 

注释5


 。根据相关报道，2011年北京市将继续完成储备开发投资1000亿元。
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 如此庞大的投资量，单纯依靠政府的财政收入显然无法完成。

目前来看，土地储备领域所需要的资金来源主要依靠银行贷款。有报道称，在2009年，兴业银行的土地储备贷款占该行房地产业贷款比例从2008年年末的13%攀升至2009年年末的33.78%；民生银行前10名最大贷款客户名单中，土地储备中心就占据了三席，分别是北京市土地整理储备中心朝阳分中心、上海临港新城土地储备中心、上海市土地储备中心；而建设银行2009年新增房地产贷款450亿元，其中土地储备贷款占到1/3。
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事实上，即使有银行贷款的支持，土地储备资金的缺口依然巨大，土地储备项目的融资渠道亟待拓宽，笔者认为，这也是我国放开保险资金投资土地储备项目政策出台的重要原因。

（二）土地储备项目通过银行贷款、信托公司贷款筹措资金的限制

有银行业内人士称：“除了部分的财政资金支持，土地储备资金主要还是来自银行。”事实上，前文所引用的相关报道也证实银行贷款在土地储备领域的投资比较活跃，是土地储备资金的主要筹措渠道。

然而，从相关法律法规的规定上讲，银行贷款投资土地储备项目还是受到较为严格的限制的。2007年11月19日，国土资源部、财政部、中国人民银行发布《土地储备管理办法》（以下简称《土地储备办法》）第25条规定：“土地储备机构向银行等金融机构申请的贷款应为担保贷款，其中抵押贷款必须具有合法的土地使用证……”2008年7月29日，中国人民银行、中国银行业监督管理委员会发布《关于金融促进节约集约用地的通知》（银发［2008］214号），进一步规定：“土地储备贷款采取抵押方式的，应具有合法的土地使用证，贷款抵押率最高不得超过抵押物评估价值的70%，贷款期限原则上不超过2年。”

近年来，房地产行业的调控政策逐渐紧缩，监管层对房地产开发贷款以及按揭房屋贷款政策日趋收紧，这势必将影响上游的土地储备贷款。2010年6月10日，国务院下发了《关于加强地方政府融资平台公司管理有关问题的通知》，对地方政府融资平台公司的清理、运营、融资担保等事宜进行了规范。2011年3月31日银监会发布的《中国银监会关于切实做好2011年地方政府融资平台贷款风险管理工作的通知》（银监发\[2011\]34号），对于以储备土地贷款做出了限制性规定。该文件第2条规定:“对于……以规划土地储备(如土地储备证)抵押的等，均应及时追加合法有效押品，消除违规担保的风险隐患。”第6条规定:“严肃查处违规担保贷款问题。凡是……以规划土地储备(如土地储备证)作为抵押的贷款，均属违反《物权法》、《担保法》、《银行业监督管理法》的行为。”由于多数土地储备贷款可能会被认定为属于地方融资平台贷款，随着监管层对地方融资平台融资风险的重视及对土地储备贷款的限制，土地储备贷款的申请和获批难度大大增加。

在贷款渠道上，除银行对土地储备贷款进行限制外，曾经可以作为土地储备项目的资金来源之一的信托资金贷款也被叫停。2010年2月11日，银监会向包括各地银监局、银行及信托公司在内的多家机构下发了《关于加强信托公司房地产信托业务监管有关问题的通知》（以下简称《通知》），第4条明确规定：“信托公司不得以信托资金发放土地储备贷款。”从政策上进一步收紧了信贷资金投资土地储备项目的渠道。

可以看出，土地储备资金一方面面临庞大的资金需求量，另一方面由于房地产行业相关政策紧缩而导致银行贷款、信托贷款政策对土地储备项目收紧，土地储备项目的资金来源仍存在较大缺口。

（三）保险资金被允许投资土地储备项目

2009年《保险法》第106条规定：“保险公司的资金运用限于下列形式……（三）投资不动产。”2010年9月开始实施的《险资投资不动产办法》第11条规定：“保险资金可以投资符合下列条件的不动产……（五）符合条件的政府土地储备项目。”第14条：“投资不动产的账面余额，不高于本公司上季度末总资产的10%”。2012年7月16日保监会发布的《关于保险资金投资股权和不动产有关问题的通知》第1条第9款规定：“投资非自用性不动产的账面余额，不高于本公司上季末总资产的15%。”

这一系列法律法规的出台，意味着保险资金可以投资土地储备领域，拓宽了土地储备的资金来源。根据仲量联行发布的报告，截至2010年年底，中国保险公司资产总额超过了5万亿元人民币（约合7700亿美元）……国内保险公司在2010年内新增积累的资金总额为9850亿人民币（1490亿美元）；假设将上述新增保费资金的10%用于投资于房地产市场，保险公司就足以独占2010年全年所有大宗物业投资交易。
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保险资金投资渠道的放开，众多保险机构跃跃欲试。在银行贷款和信托资金投资土地储备项目的政策收紧的形势下，保险资金的注入，将在一定程度上缓解土地储备项目的融资难度。有报道称，自《险资投资不动产办法》出台后，保险资金进军土地储备领域的步伐明显加大，其中，太保、国寿、平安、人保、华泰、泰康、太平等国内7家保险资产管理公司共同参与了北京某保障房项目，上述7家保险资产管理公司将通过发行债权计划把七八百亿保险资金借贷给北京市土地储备中心，由后者利用这些资金为北京市保障房建设提供前期土地供应。
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 由此可见，保险资金被放开进入土地储备领域的政策效应已经显现。

三、《险资投资不动产办法》对于保险资金投资政府土地储备项目规定分析

（一）“政府土地储备项目”概念分析

《保险资金投资不动产暂行办法》第11条规定：“保险资金可以投资符合下列条件的不动产……（五）符合条件的政府土地储备项目。”

《险资投资不动产办法》并没有进行界定什么是政府土地储备。但对于什么是土地储备，国土资源部、财政部、中国人民银行于2007年11月19日出台的《土地储备管理办法》（以下简称《土地储备办法》）第2条有较为明确的规定：“本办法所称土地储备，是指市、县人民政府国土资源管理部门为实现调控土地市场、促进土地资源合理利用目标，依法取得土地，进行前期开发、储存以备供应土地的行为。”根据上述规定，土地储备应包括取得土地、前期开发、收储等环节。

同时，《土地储备办法》第10条规定：“下列土地可以纳入土地储备范围：（一）依法收回的国有土地；（二）收购的土地；（三）行使优先购买权取得的土地；（四）已办理农用地转用、土地征收批准手续的土地；（五）其他依法取得的土地。”第16条规定：“对纳入储备的土地，经市、县人民政府国土资源管理部门批准，土地储备机构有权对储备土地进行前期开发、保护、管理、临时利用及为储备土地、实施前期开发进行融资等活动。”从上述法条的规定可以看出，只有在土地纳入储备后，才可进行土地前期开发，即土地储备实际上应分为两个阶段，土地收储阶段和前期开发阶段。
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经过检索，相关法律法规文件中并没有关于“政府土地储备”这一概念，本文理解，《保险资金投资不动产暂行办理》中规定“政府土地储备”含义与《土地储备办法》中的“土地储备”含义基本一致。

（二）《险资投资不动产办法》第11条第1款第（5）项“符合条件的政府土地储备项目”之所谓的“条件”分析

《险资投资不动产办法》第11条第1款第（1）至（5）项就保险资金投资不同类型的不动产的条件作出了规定，前4项就不动产项目需取得的权属证书或许可证作出了较为明确的规定，但是第（5）项对于“政府土地储备项目”需符合的“条件”并没有作出明确规定。第11条第2款对于保险资金投资第1款5种不同类型的不动产需符合的一般条件作出了规定，“保险资金投资的不动产，应当产权清晰，无权属争议，相应权证齐全合法有效；地处直辖市、省会城市或者计划单列市等具有明显区位优势的城市；管理权属相对集中，能够满足保险资产配置和风险控制要求”。从条文来推断，保险资金投资“政府土地储备项目”亦须遵守以上3项一般条件。

《险资投资不动产办法》第13条对于保险资金投资不动产作出了进一步限制，“保险资金采用债权、股权或者物权方式投资的不动产，仅限于商业不动产、办公不动产、与保险业务相关的养老、医疗、汽车服务等不动产及自用性不动产。保险资金投资医疗、汽车服务等不动产，不受第十一条第一款第（二）项至第（五）项及区位的限制；投资养老不动产、购置自用性不动产，不受第十一条第一款第（一）项至第（五）项及区位的限制；本款前述投资必须遵守专地专用原则，不得变相炒地卖地，不得利用投资养老和自用性不动产（项目公司）的名义，以商业房地产的方式，开发和销售住宅”。本文认为，在土地储备阶段，土地的规划用途并不确定，无法界分为商业、办公与保险业务相关的或自用性不动产，不可能遵守“专地专用原则”，上述规定是从房地产二级开发项目的角度而言，对于土地储备项目很难适用。

本文认为，在进一步立法时，对于保险资金投资土地储备项目的条件需针对其特殊性作出进一步的规定。银行在进行土地储备贷款时通常会设定内部控制条件，例如，土地储备项目地理位置优越、符合经批准的城市规划、土地利用总体规划和年度土地储备计划、储备的土地应为有偿出让的经营性用地、当地政府土地储备管理制度健全等 
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 ，这对于政策制定者设置保险资金投资土地储备项目的条件或者保险公司自行设置内部控制条件具有参考价值。

（三）“一级土地开发”概念分析

《险资投资不动产办法》第16条规定：“保险公司投资不动产，不得有下列行为……(四)直接从事房地产开发建设（包括一级土地开发）。”

什么是“一级土地开发”，国家层面法律法规也没有相关的概念界定，实际上，通常各地比较常用的表述是“土地一级开发”。如《北京市土地储备和一级开发暂行办法》第2条，“土地储备和一级开发，是指政府依法通过收购、收回、征收等方式储备国有建设用地，并组织实施拆迁和市政基础设施建设，达到土地供应条件的行为”。《哈尔滨市土地一级开发暂行办法》第3条：“本办法所称的土地一级开发，是指政府依据国民经济和社会发展计划、城市总体规划和土地利用总体规划，根据土地储备计划和土地一级开发实施方案，对城市国有土地或者乡村集体土地统一组织实施征地、拆迁、安置、补偿以及适当的市政配套设施建设，使该区域范围内土地具备规定的土地供应条件。”等。从地方规定来看 
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 ，地方法规对于土地储备和土地一级开发的概念并没有明确界定和区分。

基于作者在《政府采购法视野下的土地一级开发》 
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 中的研究和分析，本文理解的土地一级开发，即《土地储备办法》里的“土地前期开发”，本文对土地前期开发的定义是，“按照土地利用总体规划、城市规划、土地储备计划等相关规划的要求，由土地一级开发主体对一定区域内纳入储备的土地进行地上建筑物的拆除、地下障碍物的清除、土地平整等土地整理工作和市政基础设施建设（如‘七通一平’等），使该区域内的土地达到供应条件的行为。”本文认为，土地前期开发（即土地一级开发）并不等于土地储备，而是属于土地储备的一个阶段。

（四）《险资投资不动产办法》第11条与第16条之疑问

如前所述，《险资投资不动产办法》规定了保险资金可以以债权方式投资符合条件的政府土地储备项目。同时还规定，保险公司不得直接从事一级土地开发。本文认为，在这两个条款的理解上可能会存在如下疑问：

1.《险资投资不动产办法》中规定的政府土地储备项目与一级土地开发的内涵是否相同？

2.假设政府土地储备项目与一级土地开发内涵相同，为何《险资投资不动产办法》前后使用的概念不统一？

3.假设《险资投资不动产办法》规定的政府土地储备项目与一级土地开发内涵不同，则二者的本质区别是什么？

4.假设政策制定者认为土地储备项目包含一级土地开发环节，那么《险资投资不动产办法》第13条规定了保险资金必须以债权方式投资符合条件的土地储备项目，即意味着保险资金只能以债权投资这种间接方式从事一级土地开发，并不存在直接从事的可能性。那么，《险资投资不动产办法》第16条又规定保险公司不得直接从事一级土地开发，其立法本意是再次强调保险资金投资土地储备项目的债权投资模式或有其他立法意图？

5.《险资投资不动产办法》第16条规定，保险公司不得直接从事一级土地开发。单独理解本条，是否意味着政策制定者认可保险公司能够间接从事一级土地开发？

6.假设政策制定者认为保险公司能够间接从事一级土地开发，那方式包括哪些？除第13条明确规定的债权投资方式，是否意味着政策制定者并没有排除保险公司以股权投资方式投资一级土地开发？

7.假设将《险资投资不动产办法》第16条理解为保险公司可以在某些条件下通过股权方式投资一级土地开发，如何理解《险资投资不动产办法》第13条未将一级土地开发列入保险资金可以以股权方式投资的不动产类别中？

综上所述，本文认为，前述《险资投资不动产办法》的相关规定无法清晰表达政策制定者的真实意图。本文推测，政策制定者的本意是保险资金仅能以债权方式投资“土地储备项目”，也仅能以债权方式投资一级土地开发。之所以进行这样的规定，政策制定者可能更多的考虑土地储备工作的具体实施是由政府或土地储备机构承担，而根据《土地储备办法》第3条的规定土地储备机构的性质为事业单位。在这种前提下，政策制定者认为，保险资金只能以借款方式向政府或土地储备机构进行投资，这可能也是《险资投资不动产办法》使用“政府土地储备项目”这一概念，而没有使用“一级土地开发项目”的缘由。

（五）相关概念辨析及概念界定建议

依据《土地储备办法》的规定，本文理解，土地储备应属于一个大概念，包含了土地收储和土地前期开发（土地一级开发、一级土地开发，下同）两个阶段。其中，土地收储主要是指地方政府或土地储备机构通过收购、收回、征收等方式取得土地，纳入储备的过程，强调“储备”，主要应由地方政府行使土地行政职能，是政府主导的行为；而土地前期开发则是对纳入储备的土地进行后续的地上建筑物拆除、地下障碍物清除、土地平整等土地整理工作和市政基础设施建设（如“七通一平”等）的过程，强调“开发”，从全国各地的实践操作来看，由于受到资金、技术、人力、物力等各方面因素的限制，政府往往委托有实力的企业进行土地前期开发，因此，土地前期开发往往表现为企业主导或政企合作的行为。

因此，本文认为，根据土地前期开发阶段的参与主体不同，土地储备项目实际上也有两种不同的模式（见下图）：

f
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结合前述概念界定以及土地储备项目中由不同主体参与或主导土地前期开发的不同情况，本文认为，目前《险资投资不动产办法》规定必须以债权方式投资土地储备项目的规定过于狭窄，政策制定者有可能并未考虑到由企业实施土地储备项目中的土地前期开发环节情况，有必要扩大土地储备项目的保险资金运用途径，明确规定允许保险资金通过股权方式投资企业主导的土地前期开发。这一点笔者将在下文详述。同时，本文认为，《险资投资不动产办法》还应对原有条款做进一步的澄清，明确界定“土地储备”、“一级土地开发”的范畴。

四、保险资金投资土地储备项目的方式

根据《险资投资不动产办法》第13条规定，保险资金投资不动产的方式包括股权方式、债权方式和物权方式，而对于保险资金投资第11条规定的“符合条件的政府土地储备项目”仅能采取债权方式。由于土地储备项目进行中土地开发主体并不取得土地使用权，而土地储备项目完成土地前期开发后一般须通过招拍挂出让土地，因此，保险资金无法以物权方式投资土地储备项目。但是，对于保险资金能否以股权方式投资土地前期开发项目，本文认为值得商榷，下文将就债权方式和股权方式进行具体分析。

（一）债权方式

《险资投资不动产办法》规定，保险资金可以以债权方式投资“政府土地储备项目”，近期，太保、国寿、平安等国内7家保险资产管理公司通过发起债权投资计划将约七八百亿元保险资金借贷给北京市土地储备中心 
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 ，开始大规模试水保险资金投资土地储备项目的模式。但是，《险资投资不动产办法》对于保险资金以债权方式投资土地储备项目的规定较为粗略，以下笔者将具体阐述该规定中可能存在的问题以及完善的建议：

1.借款人

《险资投资不动产办法》仅笼统地规定保险资金可以采用债权方式投资“符合条件的政府土地储备项目”，对于借款人未进行界定。

（1）借款人为土地储备机构

根据《土地储备办法》第25条，以及《财政部、国土资源部关于印发〈土地储备资金财务管理暂行办法〉的通知》第5条，“土地储备资金来源于下列渠道……（三）土地储备机构按照国家有关规定举借的银行贷款及其他金融机构贷款……”保险公司属于金融机构，又因《险资投资不动产办法》允许保险资金以债权方式投资土地储备项目，因此，土地储备机构有权向保险公司贷款。

根据《土地储备办法》第2条、第3条，土地储备工作的具体实施由土地储备机构承担，土地储备机构的性质为事业单位。但是地方设立的土地储备机构的性质并不统一，大部分地方设立的土地储备中心为事业单位，与《土地储备办法》的规定相契合，如北京市、杭州市、成都市等。这些土地储备中心应有权向保险公司贷款。但是，部分地方的国有企业具有土地储备职能，如上海市地产集团 
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 、重庆市城市建设投资公司、重庆市地产集团、重庆渝富资产经营管理有限公司等十大集团公司 
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 ，这些具有土地储备职能的国有企业是否有权向保险公司贷款并不明确。

（2）借款人是否可以为实施土地前期开发的企业

根据《土地储备办法》第18条、第19条，土地储备机构应对储备土地进行必要的前期开发，前期开发涉及的基础设施建设通过公开招标方式选择工程实施单位，但该办法并没有对企业参与土地前期开发进行详细的规定，没有解决土地前期开发中企业的地位问题，因此，各地对于企业在土地前期开发中的地位规定不尽相同。北京市、贵阳市、哈尔滨市等部分城市有关法规规定可以通过招标方式选择企业实施土地前期开发，并由企业负责筹措资金。
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那么保险公司能否以债权方式向实施土地前期开发的企业进行投资呢？《险资投资不动产办法》对此没有做出明确规定，这与《土地储备办法》未明确企业在土地前期开发中的地位，而地方法规对此规定不统一不无关系。《险资投资不动产办法》的政策制定中很有可能未考虑企业实施土地前期开发的情况。本文认为，在企业实施土地前期开发的情况下，企业需要自筹资金，土地前期开发是土地储备项目中资金投入量非常大的环节，企业或多或少会面临资金缺口问题，若企业可以向保险公司申请贷款将缓解这一问题。

对此，本文提出如下建议：

第一，国家层面关于土地储备的立法应当明确企业实施土地前期开发的地位，进而使地方的规定与国家层面的规定保持一致；

第二，关于保险资金投资土地储备项目的进一步立法中应当明确保险资金以债权方式投资土地储备项目的主体既应包括土地储备机构，还应包括实施土地前期开发的企业。同时，就保险公司投资这些土地储备项目主体需满足的条件、履行的程序、投资规模、资金使用、期限及还本付息作出规定，以确保保险资金运用的安全性。

2.担保问题

（1）土地储备机构作为借款人之担保

《土地储备办法》第25条规定，“土地储备机构向银行等金融机构申请的贷款应为担保贷款……”因此，土地储备机构向保险公司申请贷款须提供担保（包括保证、抵押、质押方式）。

大部分地方设立的土地储备中心的性质为事业单位，其资产主要为拨付用于土地储备的财政性资金和未出让的储备土地，又由于《土地储备办法》第27条规定“各类财政性资金依法不得用于土地储备贷款担保”，因此，以未出让的储备土地抵押贷款为土地储备中心向保险公司等金融机构融资的主要方式，《土地储备办法》亦允许储备土地设定抵押权。近期太保、国寿、平安等国内7家保险资产管理公司投资北京市土地储备项目就采用了储备土地抵押贷款的方式。
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储备土地是土地的一种特殊形态，其权属主体、利用主体、权利证书均具有特殊性，这使得以储备土地设定抵押权时抵押额及抵押期限也存在特殊性。

根据《土地储备办法》第11条至第15条，无论是政府通过有偿收回、无偿收回、收购、行使优先购买权取得的土地还是通过征收取得土地，在纳入土地储备之前，均需要办理注销土地登记手续，即注销此前的土地使用权或集体土地所有权，在这种情况下，“土地到了国家土地所有权人手里……之前土地上的各项权利应该消灭”，而“土地储备机构是代行国家土地所有者的一些权利”。
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《物权法》、《担保法》规定抵押权自登记时设立，办理抵押物登记时应向登记部门提供抵押物的所有权或使用权证书。因此，以储备土地设定抵押权办理登记时也需要提供权利证书。根据《土地储备管理办法》第17条之规定：“市、县人民政府可根据需要，对产权清晰、申请资料齐全的储备土地，办理土地登记手续，核发土地证书。”但是，该办法对于“土地证书”的核发对象、程序等没有做出进一步规定。而《土地储备管理办法》第25条规定，土地储备机构向金融机构申请的抵押贷款必须具有合法的“土地使用证”，此处的土地使用证是否可以是专门针对储备土地所核发的“土地证书”并不明确。部分地方对于储备土地核发证书做出了规定，但是并不统一，如北京市、海南省规定，对于储备土地报市、县人民政府批准后核发国有土地使用权证，使用权类型填写为“政府储备”，虽然北京市和海南省都规定对于储备土地核发国有土地使用权证，但二者仍然有所区别，北京市仅在储备土地需要办理抵押贷款时才核发国有土地使用权证，而海南省并无此条件；
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 天津市规定，对于储备土地由市国土资源和房屋管理局批准后核发《土地储备证》；
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 由于上海市实行房地产权属统一登记制度，上海市对于储备土地由市房地资源局批准后核发“土地储备的房地产权证”。
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 虽然上述各地对于储备土地核发的证书名称有所不同，但核发对象一般为土地储备机构，本质上均为储备土地的权利证书，为土地储备机构利用储备土地进行抵押贷款提供了前提条件。

对于储备土地的抵押额，《土地储备办法》第25条规定，“政府储备土地设定抵押权，其价值按照市场评估价值扣除应当上缴政府的土地出让收益确定……”但是，由于储备土地抵押贷款是以土地使用权出让收益为还款保障，而地价受到市场、政策等因素的影响具有不确定性，如果土地出让所产生的收益不足以偿还贷款，则金融机构面临较大的风险。根据中国人民银行、中国银行业监督管理委员会《关于金融促进节约集约用地的通知》规定银行发放的储备土地抵押贷款抵押率不得超过抵押物评估价值的70%，相比于《土地储备办法》的规定，更为严格。保险资金运用的原则之一为安全性，为了控制风险，保险公司在向土地储备机构发放储备土地抵押贷款时也可以合理地设置抵押率方面的限制。

储备土地整理完成后，将根据市场需求组织出让，根据《土地储备办法》第17条的规定：“供应已发证储备土地前，应收回土地证书，设立抵押权的，要先行依法解除。”虽然《土地储备办法》对于储备土地用于抵押贷款的使用期限未作出明确规定，但规定了储备土地出租、临时使用等临时利用一般不超过两年且不能影响土地供应。北京市规定储备土地使用期限一般为两年，经土地储备机构申请后可以续期。
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 《关于促进节约集约用地的通知》规定银行发放的储备土地抵押贷款期限原则上不超过2年。储备土地是土地的阶段性状态且期限较短，因此，用于抵押贷款的使用期限也较短，比较适合于保险资金中的短期资金。

根据国家层面的法规，部分地方具有土地储备职能的国有企业能否向保险公司借款并不明确。根据《险资投资不动产办法》第16条，保险公司投资不动产，不得提供无担保债权融资。在该等国有企业有权向保险公司贷款的前提下，本文认为，该等国有企业申请贷款时应当提供担保，担保方式可以为保证或以自有资产、保证人提供的资产设定抵押、质押。对于该等国有企业是否可以用储备土地申请抵押贷款的问题，国家层面和地方层面对于储备土地权利证书的发放对象是否可以为该等国有企业未作出明确规定，但是，在部分地方的实际操作中该等国有企业可以以储备土地申请抵押贷款，较为典型的是重庆市 
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 。

如前所述，2011年3月31日银监会最新发布的《中国银监会关于切实做好2011年地方政府融资平台贷款风险管理工作的通知》规定，“对于以政府承诺担保、以无土地使用权证的土地出让收入承诺、以规划土地储备(如土地储备证)抵押的等，均应及时追加合法有效押品，消除违规担保的风险隐患”。从该文件规定来看，银监会似乎认为以规划土地储备(如土地储备证)抵押的方式为违规担保，这与《土地储备办法》以及银监会此前发布的规定存在一定的冲突。虽然从实践上看，很多地方政府为储备土地核发土地储备证，并实际上以储备土地进行抵押担保，但银监会的最新政策走向还是应充分注意，并在保险资金投资土地储备项目设置担保机制中予以考虑。

（2）企业作为借款人之担保

《土地储备办法》、《险资投资不动产办法》对于企业参与土地前期开发的地位以及负责实施土地前期开发的企业是否可以向保险公司贷款未作出明确规定。因此，对于企业就其实施的土地前期开发向保险公司申请贷款是否需要提供担保也没有作出规定。由于《险资投资不动产办法》规定保险公司投资不动产，不得提供无担保债权融资，在企业可以就其实施的土地前期开发向保险公司贷款的前提下，本文认为，企业申请贷款时应当提供担保。

根据目前的相关规定，储备土地权利证书的发放对象一般为土地储备机构，除非实施土地前期开发的企业取得储备土地权利证书，否则企业无法以储备土地向保险公司设定抵押贷款。当然，企业可以以保证或自有资产、保证人提供的资产设定抵押、质押等方式为贷款提供担保。

（二）股权方式

1.现行规定分析

根据《险资投资不动产办法》第13条的规定，“保险资金不能以股权方式投资政府土地储备项目”。

《险资投资不动产办法》第16条规定，保险公司不得直接从事包括“一级土地开发”在内的房地产开发建设。同时，《险资投资不动产办法》第20条规定:“保险资金以股权方式投资不动产，拟投资的项目公司应当为不动产的直接所有权人，且该不动产为项目公司的主要资产。”即保险公司可以股权方式投资不动产，但应满足被投资的项目公司持有不动产这一条件。笔者推测，政策制定者之所以如此规定，是希望保险公司长期持有不动产，防止保险公司“炒楼”、“炒地”或是频繁转让不动产而推高房地产价格。而土地储备项目中，无论是以土地储备机构为实施主体或以企业为实施主体，均不取得储备土地的使用权，因此，无法满足《险资投资不动产办法》第20条对于保险资金以股权方式投资不动产的条件。

又根据《险资投资不动产办法》第37条第2款规定：“保险资金以取得不动产所有权为目的投资项目公司股权，不适用《保险资金投资股权暂行办法》（以下简称《险资投资股权办法》）的有关规定。”也就是说，如果保险资金不以取得不动产所有权为目的而投资项目公司股权，则应当适用《险资投资股权办法》。而《股权办法》第12条规定：“保险资金直接投资股权，仅限于保险类企业、非保险类金融企业和与保险业务相关的养老、医疗、汽车服务等企业的股权。”由于在土地前期开发阶段，土地的规划用途并不确定，因此，土地前期开发项目公司无法确定为“与保险业务相关的养老、医疗、汽车服务等企业”。因此，保险资金也无法根据《股权办法》的有关规定以股权方式投资土地储备项目。

2.保险资金以股权方式投资企业主导的土地前期开发项目的可行性分析

根据前述分析，《险资投资不动产办法》限制了保险资金以股权方式投资土地储备项目的途径。但是，土地前期开发作为土地储备的一个重要环节，其实施主体并不仅限于土地储备机构，不少地方规定和实践操作中授权企业实施土地前期开发，而在企业实施土地前期开发时通常要设立项目公司，那么保险资金是否可以以股权方式投资企业主导的土地前期开发项目呢？本文认为是可行的，具体理由如下：

（1）在企业主导土地前期开发项目的情况下，由于项目公司的企业法人性质，为保险资金以股权方式进行投资确定了前提。

（2）基于土地储备项目的特殊性，项目公司并不持有储备土地的使用权，土地经前期开发完成后由土地储备机构通过公开竞价的方式出让，因此，与保险资金投资其他不动产不同，保险资金以股权的方式投资土地前期开发，并不会出现由于保险公司“炒地”或是频繁转让而推高土地价格的情况，相反，保险资金的进入能够缓解土地储备项目的资金压力，推动土地前期开发工作的顺利完成，确保土地储备机构有足够的储备土地以调控土地市场。因此，对于保险资金以股权方式投资企业主导的土地前期开发项目不应以项目公司持有储备土地的使用权为前提。

（3）据有关统计，保险资金中约有80%以上为寿险资金，寿险资金中约48%是20年以上的长期资金，25%为5～20 年的中期资金，27%为5年以下的短期资金。
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 根据规模的不同，土地前期开发项目有5年以下的短期项目，但大型土地前期开发项目周期可以达到10~20年，甚至20年以上，与保险资金的中长期资金具有良好的匹配性。大型土地前期开发项目由于规模巨大，资金需求量大，不可能一次性开发整理完毕，因此，往往采取滚动开发的模式，即将整个土地前期开发项目分为若干期，第一期土地前期开发完成，土地出让所获得的土地出让金在扣除须计提的税费、开发成本以及土地前期开发主体合理的利润后，土地出让净收益再投入第二期土地前期开发，以此类推，直至整个土地前期开发项目开发整理完毕。一般而言，债权投资方式期限较短，无法满足大型土地前期开发项目的需求。而股权投资方式在期限上没有限制，适合于资金需求量大、周期长的大型土地前期开发项目。

（4）目前，我国处于快速的城市化进程中，土地属于稀缺资源，从长期来看，土地的价值具有上升的趋势，这与保险资金追求长期价值、稳健投资的特点相吻合。

综上所述，本文建议，当土地储备中心作为包括土地前期开发在内的土地储备项目的实施主体时，由于土地储备中心的事业法人性质，保险资金以债权方式进行投资；但是，当企业获得授权作为土地前期开发的实施主体时，应当允许保险资金以债权方式或股权方式进行投资。

3.法律风险控制

通常认为，债权投资方式风险相对较小，但收益较低；股权投资方式风险较大，但收益较高。从是否保本付息的角度来看，债权投资方式风险确实较低，但是，从项目运行过程中的风险控制角度来看，债权人对于项目运行无法施加影响，而股权投资者在项目运行的过程中可以控制风险。本文认为，在企业负责实施土地前期开发的情况下，允许保险资金以股权方式投资土地储备项目，有利于保险资金运用获得较高的收益，且有利于保险公司控制项目运行过程中的风险，因此，与保险资金运用的安全性、收益性原则一致。就法律风险控制，本文提出如下建议：

（1）合法性、合规性和合理性

为了保障保险资金的安全性，保险公司投资土地前期开发项目法律风险控制应当坚持合法性、合规性和合理性这一原则。就土地前期开发项目进行的任何协议或安排均应当符合我国国家和地方层面关于土地投资方面现行有效的法律、法规和规章。为了防范政策变动、政府换届更迭带来的风险，尤其是周期漫长的大型土地前期开发项目，就土地前期开发项目进行的任何协议或安排还应当具备合理性。

（2）收益分配模式设置

国家层面的法律法规对于企业实施土地前期开发可以获得的利润没有做出明确规定，大多数地方亦未对此做出明确规定，而做出规定的地方规定差异较大。如根据《北京市土地储备和一级开发暂行办法》，企业实施土地前期开发可获得的利润率不高于预计成本的8%。
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 而根据《海南省人民政府关于规范企业参与土地成片开发的通知》，企业最高可以获得土地收益的70%作为投资利润。
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在地方法规对于企业实施土地前期开发可以获得的利润率做出规定的情况下，项目公司与当地政府约定的收益分配模式应严格遵守该等规定，尤其应关注在取得土地投资回报时应符合我国国家及地方层面关于土地出让收支管理的财政规定。在地方法规对于企业利润率规定不明确的情况下，本文认为，项目公司与当地政府约定的收益分配模式不能超出合理范畴，否则，项目公司将有可能面临审计机构的审查，或在政府换届更迭、政策变迁等情况下，项目公司与当地政府的合作协议因利益分配安排不合理而遭受质疑，无法继续顺利履行，这将对于保险资金的安全造成威胁。

（3）担保及风险控制机制

土地前期开发项目中，项目公司进行土地前期开发的成本与利润的返还是以土地使用权出让收益为保障，如果土地出让所产生的收益不足以涵盖所有的土地前期开发成本，则保险资金将面临较大的投资风险。因此，如果保险资金投资以股权方式投资项目公司，项目公司进行土地前期开发应设置充足的担保机制及风险控制机制。如由当地政府提供银行保函，或采用土地使用权抵押等多种担保方式，也可以由政府承诺在土地出让收益不足以涵盖土地前期开发成本时，负责安排其他资金予以补足（此种风险控制手段作用要小于前述担保方式）。同时，对于土地出让收入进行全程监管、对于成本及收益的返还期限严格控制，等等。

（4）退出机制

如出现因不可抗力等客观原因导致土地前期开发项目无法进行，保险资金须退出的情况下，项目公司与当地政府的合作协议中应当约定，该等情况下，当地政府应当保证实际投入的保险资金以及所应当取得的收益或补偿均应该得到保障。

在土地前期开发项目正常运行的情况下，项目公司与当地政府的合作协议中亦可以约定，保险公司可以通过转让项目公司股权的方式退出，且双方可以就届时的股权受让方、股权转让价款的计算方法作出意向性安排，以使保险公司投入的资金以及应当取得的收益得到保障。

五、结论及建议

结合前述分析，本文认为，《险资投资不动产办法》应就保险资金投资土地储备项目涉及的以下问题作进一步明确及补充。

（一）明确保险资金可以投资土地储备项目的具体范围及对概念进行统一

基于前述分析，本文认为，应对《险资投资不动产办法》中保险资金可以投资土地储备项目的具体范围及对概念进行统一。本文认为，对于土地储备项目的界定，应以《土地储备办法》的规定为依据。鉴于土地储备项目可划分为土地收储阶段以及收储之后的土地前期开发（一级土地开发）阶段，因此，《险资投资不动产办法》应明确保险资金究竟可以投资哪一阶段。本文的建议是，保险资金就这两个阶段都可以投资，只不过各阶段的参与主体不同，因此，保险资金投资各阶段的方式也不同。

（二）明确保险资金投资土地储备项目的条件

目前规定中对保险资金投资不动产的诸多限制，往往更多地针对房地产二级开发项目，而不适宜运用在土地储备项目上，因此，在进一步制定政策时，需要结合土地储备项目的特性制定适用于土地储备项目的保险资金投资条件。如土地储备项目所在地的土地储备管理制度健全，项目符合经批准的城市规划、土地利用总体规划和土地储备计划，已经取得土地储备权属证书，储备的土地应为有偿出让的经营性用地等条件。

（三）明确保险资金投资土地储备项目的方式和被投资主体要求

本文建议，保险资金以债权方式投资土地储备项目的情况下，土地储备中心、承担土地储备职能的国有企业、获得授权实施土地前期开发的企业均可以成为被投资主体；而在企业作为实施主体进行土地前期开发情况下，本文建议，应允许保险公司以股权方式进行投资。

（四）确立保险资金投资土地储备项目的资金安全保障机制

无论被投资主体是土地储备中心、承担土地储备职能的国有企业还是获得授权实施土地前期开发的企业，均应通过设置合理的风险控制机制规避风险，从而使保险资金的运用达到安全性和收益性双赢的目的。如在保险资金以债权方式投资土地储备项目时，本文建议参照《土地储备办法》的规定要求被投资人提供担保，并就以储备土地进行抵押贷款的主体、条件、程序等做出明确的规定。

综上所述，土地储备项目是与一般的商业、办公等项目完全不同的项目类型，在规则的制定上应当特别考虑，而不能简单套用适用于一般房地产项目的规定。否则将导致执行困难，甚至无法执行。因此，本文建议，在进一步政策制定时，对以上提到的概念、投资条件、投资方式、被投资主体、资金安全保障机制等进行更为明确和清晰的界定，以使得保险资金投资土地储备项目的规定更具有可操作性。




注释1：
 朱茂元，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为房地产及建设工程领域提供全流程法律服务。
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注释3：
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注释4：
 徐高林：“中国保险资金投资渠道：在安全性与收益性之间走钢丝”，载http://caihuanet.com/zhuanlan/meiti/dangdaijinrongjia/200811/t20081103_370478.shtml，访问日期：2011年5月12日。


注释5：
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注释6：
 “北京连续三年斥千亿储备土地”，载http://money.163.com/11/0211/01/6SIU6HQE00253B0H.htmll，访问日期：2011年5月12日。


注释7：
 “土地储备贷款去年激增 今年盛况或难再现”，载http://news.163.com/10/0423/10/64UT8T

R4000146BD.htmll，访问日期：2011年5月12日。


注释8：
 “仲量联行：发展变迁——中国房地产投资市场动态”，载http://www.guandian.cn/article/20110331/107613.htmll#v0，访问日期：2011年5月12日。


注释9：
 “七巨头集体出动进军不动产，百亿险资集结北京保障房”，载http://www.china-insurance.com/news-center/newslist.asp?id=170441，访问日期：2011年5月12日。


注释10：
 朱茂元、穆耸：“政府采购法视野下的土地一级开发”，载《中伦土地投资团队知识整理成果系列》。


注释11：
 参见《中国农业银行城市土地储备贷款管理暂行办法》，

工商银行官方网站，http://www.icbc.com.cn/icbc/，访问日期：2011年6月15日。

中国农业银行官方网站，http://www.abchina.com/cn/businesses/financing/mortgageloans/200909/t20090911_12225.html，访问日期：2011年5月12日。

中国银行官方网站，http://www.boc.cn/cbservice/cb2/cb21/200806/t20080627_789.htmll，访问日期：2011年5月12日。


注释12：
 《石家庄市市区土地一级开发暂行办法》第2条，“本办法所称土地一级开发，是指土地储备机构按规定确定土地一级开发单位，依照土地利用总体规划和城市规划，对国有土地、集体土地依法实施拆迁、收回、征收和市政基础设施建设，达到土地供应条件的行为。”

《昆明市人民政府关于进一步加强土地一级开发管理的通知》第1条第1款明确土地一级开发概念。土地一级开发是指经政府同意和授权，土地储备机构作为政府储备土地的业主单位，委托有资质的企业按照协议约定的内容和进度，对一定区域内的土地进行统一征收拆迁和安置补偿，并按规划要求实施道路、供水、供电、供气、排水、通讯、照明、绿化、土地平整等市政基础设施配套建设，使该区域内土地具备供应条件的行为。


注释13：
 朱茂元、穆耸：“政府采购法视野下的土地一级开发”，载《中伦土地投资团队知识整理成果系列》。


注释14：
 “七巨头集体出动进军不动产 百亿险资集结北京保障房”，载http://www.china-insurance.com/news-center/newslist.asp?id=170441，访问日期：2011年5月12日。


注释15：
 “上海土地储备龙头上海地产集团进军房地产”,载http://news.dichan.sina.com.cn/2009/10/18/74354.htmll，访问日期：2011年6月15日。


注释16：
 楼建波、张双根、金锦萍、吕飞飞主编：《土地储备及土地一级开发法律制度》，中国法制出版社2009年版，第186页。


注释17：
 《北京市国土资源局、市发展和改革委员会等关于印发北京市土地储备和一级开发暂行办法的通知》第14条，“通过招标方式选择开发企业实施土地开发的，由开发企业负责筹措资金、办理规划、项目核准、征地拆迁和大市政建设等手续并组织实施。招标底价包括土地储备开发的预计总成本和利润，利润率不高于预计成本的8%。通过招标方式确定开发企业后，土地储备机构应当与中标开发企业签订土地一级开发委托协议。”

《贵阳市人民政府印发贵阳市国有建设用地使用权“净地”出让工作实施意见(试行)的通知》，“……三（四）通过招标方式选择土地一级开发单位负责实施。参照筑党办发［2008］7号文件，可通过招标方式选择有相应资质的企业对储备土地进行一级开发，市土地矿产资源储备中心与中标人签订《土地一级开发委托合同》，由中标人负责筹措资金、办理规划、项目核准、征地拆迁等手续并组织实施。”

《哈尔滨市人民政府关于印发〈哈尔滨市土地一级开发暂行办法〉的通知》第12条，“通过公开招标实施土地一级开发。由市土地收购储备中心负责组织，并与中标单位签订委托协议，确定中标单位具体实施征地拆迁和必要的前期整理。”第19条，“土地一级开发资金来源：……（五）被委托具体实施土地一级开发单位自筹资金”。


注释18：
 “七巨头集体出动进军不动产，百亿险资集结北京保障房”，载http://www.china-insurance.com/news-center/newslist.asp?id=170441，访问日期：2011年5月12日。


注释19：
 楼建波、张双根、金锦萍、吕飞飞主编：《土地储备及土地一级开发法律制度》，中国法制出版社2009年版，第136页。


注释20：
 《北京市国土资源局政府储备土地办理土地使用权登记暂行办法》第3条，“纳入政府储备的土地并需要办理抵押贷款的国有土地使用权登记，由市土地权属登记事务中心（以下简称市登记中心）办理，报市人民政府批准后核发国有土地使用证。”第6条，“市登记中心办理储备土地的国有土地使用权登记，按下列规范执行：土地使用权人填写为‘北京市土地整理储备中心’或‘北京市土地整理储备中心××分中心’；使用权类型填写为‘政府储备’；土地用途填写为‘储备用地’；土地使用期限统一填写为‘二年’（自发证日期开始计算，期满后经批准可由土地储备机构向登记机关申请续期）；土地证书记事栏里注明‘该宗土地为政府储备土地，本证书仅限于办理土地抵押登记，不作他用’。”

《海南省人民政府办公厅关于印发海南省储备土地登记发证管理办法的通知》第4条，“通过征收、收购、收回、置换等方式依法纳入政府储备的土地，经土地储备机构申请，市、县人民政府依法批准后，向土地储备机构颁发由国土资源部统一监制的《国有土地使用证》，并按以下规定填写：（一）土地使用权人一栏，填写省或市、县土地储备机构名称；（二）使用权类型一栏，填写政府储备；（三）地类（用途）一栏，按照土地利用总体规划及城市利用总体规划划定的用途填写；（四）取得价格和终止日期栏，不填；（五）记事栏，填写储备土地未经依法批准不得抵押、转让；（六）其余栏，参照《国有土地使用证》的填写方式填写。”


注释21：
 《天津市人民政府办公厅关于印发天津市土地储备证管理办法的通知》第5条：“市国土资源和房屋管理局根据土地整理实施单位的申请，核发《土地储备证》。《土地储备证》记载土地整理实施单位、计划文号、坐落位置、面积等内容，并附地块图，加盖‘天津市人民政府土地储备专用章’。”


注释22：
 《上海市土地储备办法》第12条：“（储备地块的权属证明）土地储备机构围垦滩涂成陆并经验收合格后，或者与有关企事业单位签订国有土地使用权收购储备协议后，或者取得储备地块的建设用地批准文件并拆除该地块上的建筑物、构筑物和其他附着物后，可以向市房地资源局申请土地登记，领取土地储备的房地产权证。”


注释23：
 《北京市国土资源局政府储备土地办理土地使用权登记暂行办法》第3条，参见本文注释20。


注释24：
 “重庆城投的政府之手”，载http://www.chinainvestment.com.cn/www/NewsInfo.asp?NewsId=1187，访问日期：2011年6月15日。


注释25：
 王洪、陈秉正、刘超：“我国保险资金投资不动产的现状与问题”，载《中国金融》2010年第3期，第32页。


注释26：
 《北京市土地储备和一级开发暂行办法》第14条：“通过招标方式选择开发企业实施土地开发的，由开发企业负责筹措资金、办理规划、项目核准、征地拆迁和大市政建设等手续并组织实施。招标底价包括土地储备开发的预计总成本和利润，利润率不高于预计成本的8%。通过招标方式确定开发企业后，土地储备机构应当与中标开发企业签订土地一级开发委托协议。”


注释27：
 《海南省人民政府关于规范企业参与土地成片开发的通知》规定：“……七、合理确定土地出让收入分成比例。主开发商按照规划要求出资进行基础设施建设形成建设用地条件后，由政府按照规定统一供应土地。土地出让收入扣除土地开发成本后余下的纯收益部分，按照市、县政府所得不得低于30%的比例，确定市、县政府与主开发商的分成比例。”


专题六　中国高尔夫球场用地法规政策回顾与展望





朱茂元

注释1
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注释2




内容摘要：2011年4月11日，国家发改委、国土资源部、国家旅游局等十一个部门联合发布《关于开展全国高尔夫球场综合清理整治工作的通知》，高尔夫球场问题一时成为舆论热点，违规建设高尔夫球场的案例频现报端。

在现有的法规政策环境下审视在建、待建高尔夫球场项目，以下问题必然引起地方政府和投资企业的关注和思考：我国对高尔夫球场用地的政策是什么？违规建设、运营高尔夫球场将面临怎样的法律风险？是否存在合法建设、运营高尔夫球场的可能性？

本文通过介绍我国高尔夫球场建设的历史背景与现状以及高尔夫球场相关概念，引出对于高尔夫球场用地相关法规政策、立法用意以及违规建设风险的梳理与分析，并在此基础上提出高尔夫球场用地法规政策亟待完善之建议。

关键词：高尔夫球场　高尔夫球场用地

一、“高尔夫球场”定义及相关概念

本文认为，明晰我国对高尔夫球场用地的相关政策、分析法律风险及寻找投资机遇，须首先明确何为高尔夫球场，然而，目前各类法律文件和政策文件中均没有对“高尔夫球场”、“高尔夫设施”等概念进行准确定义。

依据当前通过公开渠道检索的资料，本文将相关概念含义总结如下：

“标准高尔夫球场”的定义，由美国GOLF20/20提出，并于2002年3月被PGA（美国职业高尔夫球协会）、USGA（美国高尔夫球协会）等七家相关权威机构通过，“是指任何包括不同的3杆洞、4杆洞和5杆洞的9洞或18洞拥有传统的长度和杆数的球场。9洞球场总长度至少为2600码，标准杆数不低于33杆；18洞球场的总长度至少为5200码，标准杆数不低于66杆”。

注释3




维基百科对高尔夫球场的阐释如下：“高尔夫球场（Golf course）是进行高尔夫球运动时所需的场地。一个标准的高尔夫球场包括18个洞（Hole）。有的高尔夫球场仅有9个洞，也有的有27或36个洞。每个洞都有规定的杆数，称为帕（Par）。标准杆数为72杆。球场内有发球台、球道、果岭、长草、沙坑、水池等障碍组成。此外，有的高尔夫球场还会附带练习场地。”

百度百科对高尔夫练习场阐释如下：“练习场是专供初学人员和爱好者练习打球的地方。一般有真草练习场和人造打击垫打位练习场两种。有些练习场还配有果岭区和沙坑区，供大家练习推杆、沙坑杆和短杆。”

依据美国GOLF20/20提出的定义:“高尔夫设施包括标准和非标准高尔夫设施。一个标准高尔夫设施是指拥有至少一个标准高尔夫球场及其配套设施的高尔夫复合体。”

注释4




由于我国出台的法规政策并未明确高尔夫球场用地的含义，且高尔夫球场、高尔夫练习场在实践中大小、规格不一，很难明确法规中高尔夫球场用地的概念外延。依本文对于有关高尔夫球场项目相关法规的立法用意分析，作者认为，我国法规政策中所限制的“高尔夫球场用地”，可以理解为占用土地面积较大的（一般为9洞以上）、高污染、高能耗的高尔夫球场用地。当然，或许这种理解与实践中相关机构或专业人士的看法不同，笔者的观点也仅为一家之言，仅供参考。

二、中国高尔夫球场项目现状

（一）中国高尔夫球场项目现状概述

1984年8月，中国第一家高尔夫球场开张，截至2010年年底，中国的高尔夫球场数量已经增加到几百家，我国境内（不含港澳台地区，下同）目前仅西藏尚未建有高尔夫球场。

注释5


 对于中国高尔夫球场的具体数字，有多种说法。如2011年6月20日出版的《人民日报》报道，从2004年至今，全国高尔夫球场从170家增至600家。而根据2011年4月出版的《朝向白皮书》（2010年度中国高尔夫行业报告），2010年我国营业中的高尔夫设施总数为395家，共8814个球洞，折合约490个18洞高尔夫球场。无论采用哪种数据，都可以看出，我国存在大量的高尔夫球场，其所占用的土地面积当然也是巨大的。

2004年2月26日，时任国土资源部副部长寿嘉华在国务院新闻办公室举行的记者招待会上表示，在2004年1月之前，国土资源部共审批了10个高尔夫球场建设项目。而2004年1月10日《国务院办公厅关于暂停新建高尔夫球场的通知》（以下简称国办发\[2004\]1号文）出台之后，国土资源部再没有审批过一个高尔夫球场建设项目。也即上述存在的大量高尔夫球场，基本上均为违规建设。

（二）海南省与国土资源部的合作

在对大量违规建设高尔夫球场项目查处同时，规范发展高尔夫球场的曙光首先在海南省建设国际旅游岛的过程中出现。2009年12月31日，国务院颁布实施了《关于推进海南国际旅游岛建设发展的若干意见》（以下简称国发\[2009\]44号文）第3条第（8）项规定，海南国际旅游岛建设，“在符合土地利用总体规划和城乡规划、不占用耕地特别是基本农田、有效保护森林和生态环境、维护农民合法权益并依法办理用地手续的前提下，科学规划，总量控制，合理布局，规范发展高尔夫旅游”。为了配套实施国务院该意见的规定，2011年4月11日，国土资源部与海南省政府联合召开新闻发布会，正式发布了由国土资源部制定的《贯彻落实〈国务院关于推进海南国际旅游岛建设发展的若干意见〉有关措施》，该文件指出，国土资源部将采取五项措施保障海南国际旅游岛重点区域、项目的用地需求。

注释6


 其中第四项为“支持海南规范发展高尔夫旅游项目”。

注释7




三、有关高尔夫球场用地的法规政策解读及立法用意分析

(一)法规政策

通过梳理相关法规政策，作者认为，目前我国对高尔夫球场用地的相关政策可以分为以下两类：

1.禁止/限制性规定

早在1993年8月16日，国务院批转国家计委《关于加强固定资产投资宏观调控具体措施的通知》就规定，对不符合国家产业政策、资金来源不落实、建设条件不具备、市场前景不明的在建高尔夫球场，停缓建设，且不宜新建。

1997年5月18日，中共中央、国务院颁布的《关于进一步加强土地管理切实保护耕地的通知》规定，禁止征用耕地、林地和宜农荒地出让土地使用权用于高尔夫球场等高档房地产开发建设。

根据1999年4月19日公布的《建设项目环境保护分类管理名录（试行）》，高尔夫球场被列为对环境可能造成重大影响的建设项目，应当编制环境影响报告书。

2004年1月10日，国务院办公厅颁布国办发\[2004\]1号文，要求各地暂停新的高尔夫球场建设、清理已建、在建的高尔夫球场项目、规范已建高尔夫球场的运营（控制水资源消耗、保护环境），对于凡未经批准建设、擅自非法征占土地的，要依法进行处理。

2006年12月12日，国土资源部、国家发展和改革委员会发布《禁止用地项目目录（2006年本）》，高尔夫球场项目属于禁止用地项目。

2011年4月11日，国家发展和改革委员会、国土资源部、国家旅游局等11个部门发布《关于开展全国高尔夫球场综合清理整治工作的通知》（以下简称发改社会\[2011\]741号文），对于高尔夫球场的规制做出了更具有可操作性的规定，“所有高尔夫球场一律不得占用耕地、天然林和国家级公益林地，占用的耕地和林地必须全部退出”。“对于占用耕地面积超过球场总面积50％的球场、在自然保护区或饮用水水源地保护区内建设的球场、非法围垦河湖影响防洪安全的球场、非法占用公共资源建设的球场，相关部门和地方政府要重点督办。”但是，该通知还规定，“对违法违规行为已完全纠正、整治措施全部落实到位的高尔夫球场，可由发展改革、国土资源、环境保护、林业等部门为其重新办理相关手续，并从新从高缴纳相关规费”。

2011年6月1日最新公布的《产业结构调整指导目录(2011年本)》，将高尔夫球场项目归为限制类项目。根据《国务院关于发布实施〈促进产业结构调整暂行规定〉的决定》第18条的规定，对属于限制类的新建项目，禁止投资；对属于限制类的现有生产能力，允许企业在一定期限内采取措施改造升级。

根据作者对若干典型省、市对于高尔夫球场相关规定的研究，北京市 
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 、天津市 
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 及上海市 
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 等与国家层面的禁止/限制性规定基本保持一致。

2.引导性规定

2007年9月12日，国家旅游局发布《关于进一步促进旅游业发展的意见》（以下简称旅发\[2007\]51号文），提出促进与现代生活方式紧密相关新兴旅游业态发展，其中就包括了高尔夫旅游。

2009年12月1日，国务院颁布《关于加快发展旅游业的意见》（以下简称国发\[2009\]41号文）的第2条第（8）项规定，“规范发展高尔夫球场”。

在地方层面上，对于高尔夫球场不乏引导性规定，尤其是在国家层面对于高尔夫（球场）旅游出现政策上松动之后。以下以较为典型的海南省、重庆市、广东省为例。

2010年6月21日发布的《海南国际旅游岛建设发展规划纲要》以及2011年2月1日海南省人大颁布的《海南国际旅游岛建设发展条例》重申了前述国发\[2009\]44号文关于“规范发展高尔夫旅游”的规定。

重庆市政府早期对于高尔夫球场建设持支持态度 
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 ；在国办发\[2004\]1号文出台后，重庆市政府出台文件对高尔夫球场项目进行清理 
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 ，但根据2006年4月10日公布的《重庆市人民政府办公厅关于市政协二届四次会议第0392号提案的复函》（以下简称渝办议\[2006\]4号文），重庆市并没有完全禁止在建、新建高尔夫球场，但要求“严格控制高尔夫球场的用地规模，严禁占用耕地、林地建设高尔夫球场，对风景区周围高尔夫球场建设应特别慎重，严禁在核心景区内建设”；国家层面政策出现松动后，重庆市人民政府办公厅亦于2010年12月17日出台了《重庆市“一带五区”统筹城乡旅游专项改革试验实施方案的通知》，“鼓励利用荒地、荒坡、荒滩、废弃矿山和可开发利用的石漠化土地，规范发展高尔夫休闲旅游项目……”

广东省的高尔夫球场发展较早，20世纪90年代初就出台了一系列规范高尔夫球场发展的相关规定 
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 ；在国办发\[2004\]1号文出台后，广东省政府出台文件对高尔夫球场项目进行清理 
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 ；国家层面政策出现松动后，广东省人民政府于2010年11月5日出台《贯彻国务院关于加快发展旅游业意见的若干意见》，“加快培育和发展高尔夫旅游等高端产品，打造广东高端旅游新形象”。根据2010年3月3日出台的《深圳市地方税务局关于娱乐业营业税税率变动的通知》，“高尔夫”税目营业税税率降低为“10%”。

(二)有关高尔夫球场项目立法用意分析

作者认为，我国对于高尔夫球场项目作出禁止/限制性规定的立法用意主要出于以下三点考虑：

1.防止挤占国家重点支持项目的资金（早期）

根据早期限制高尔夫球场建设的相关法律法规 

注释15


 ，笔者认为，高尔夫球场建设受限的主要原因很有可能在于，20世纪90年代初的宏观经济环境处于通货膨胀，而高尔夫球场项目被视为高档房地产开发项目，为了防止高尔夫球场等非必须性项目挤占国家政策支持的居民住宅等关乎国计民生项目的资金，国家层面的法规对于高尔夫球场的建设做出了限制性规定。

2.防止占用耕地

由于高尔夫球场的占地面积大，不少地方建设的高尔夫球场存在大量占用耕地、林地的现象，这不仅违反了我国严格保护耕地的基本原则，而且严重损害了农民的利益，易引发社会矛盾，因此，国家层面的规定对于高尔夫球场建设占用耕地、林地持严格禁止的态度。

3.防止污染与浪费资源

据有关报道，高尔夫球场耗水量惊人，在我国降水量少的北方城市，占地约100公顷的正式球场，日耗水量高达2000~3000立方米，且为保持球场碧草如茵，需经常性施化肥、农药，对土壤和地下水造成污染。
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 高尔夫球场对于环境的负面影响以及大量消耗资源，这也是国家层面规定对于高尔夫球场建设进行限制的重要原因。

另外，笔者认为，近年来国家和地方对于高尔夫球场项目作出引导性规定的立法用意在于：

1.发展旅游产业

在我国当前大力发展现代服务业的背景下，旅发\[2007\]51号文及国发\[2009\]41号文提出规范高尔夫（球场）旅游，其目的在于促进作为“无烟产业”的旅游业的发展，并以此带动旅游地经济的发展。

2.改善投资环境

有不少地方政府将建设高尔夫球场作为改善投资环境，吸引投资的手段，例如：重庆市发布的渝办议\[2006\]4号文表明“高尔夫球场建设对提升我市城市形象，改善投资环境……起到了一定的促进作用”。

3.给地方政府带来其他经济效益

除以上两项之外，对于地方政府而言，高尔夫球场的建设会带来其他经济效益，例如：带动周边土地的升值，增加政府的税收收入等。这也是在国家层面对于高尔夫（球场）旅游出现政策松动后，很多地方政府迅速做出积极响应的重要原因。

四、违规建设高尔夫球场项目的各类情形及相关法律风险分析

（一）高尔夫球场项目常见的违规情形

结合以往的案例，经笔者梳理，高尔夫球场项目主要有以下违规情形：

1.违规征用、出让和建设

国办发\[2004\]1号文规定：“自本通知印发之日起至有关新的政策规定出台前，地方各级人民政府、国务院各部门一律不得批准建设新的高尔夫球场项目。在此之前未按规定履行规划、立项、用地和环境影响评价等建设审批手续而擅自开工的高尔夫球场项目一律停止建设，尚未开工的项目一律不许动工建设。已按规定批准项目建议书和可行性研究报告，尚未办理用地或开工批准手续的高尔夫球场项目，一律暂停办理供地和开工批准手续，对虽已办理规划、用地和开工批准手续，但尚未动工建设的项目，一律停止开工。”根据《禁止用地项目目录（2006年本）》，高尔夫球场项目被列入禁止用地项目目录。

因此，依据前述规定，作者认为，在国办发\[2004\]1号文出台后，征用、出让土地用于高尔夫球场即违反国家相关法规政策的规定，属于违规建设高尔夫球场的情形。

2.占用耕地（基本农田）、林地

我国施行农用地用途管制制度，《土地管理法》第31条规定，“国家保护耕地，严格控制耕地转为非耕地”。1997年颁布的《关于进一步加强土地管理切实保护耕地的通知》第5条明确规定，禁止征用耕地、林地和宜农荒地用于高尔夫球场建设。而对于耕地中的基本农田 
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 ，更是严格保护，《土地管理法》第45条规定，只要征用基本农田，无论面积大小，都需要得到国务院的批准。

发改社会\[2011\]741号文要求，“所有球场一律不得占用耕地、天然林和国家级公益林地，占用耕地、林地的必须全部退出，尽快进行复耕和恢复森林植被”。

而由于修建高尔夫球场用地量巨大，常常会占用国家重点保护的耕地、林地等。因此，违法占用耕地、林地属于违规建设高尔夫球场的重要情形之一。

3.以土地租赁代出让

根据《土地管理法》第43条规定：“任何单位和个人进行建设，需要使用土地的，必须依法申请使用国有土地；但是，兴办乡镇企业和村民建设住宅经依法批准使用本集体经济组织农民集体所有的土地的，或者乡（镇）村公共设施和公益事业建设经依法批准使用农民集体所有的土地的除外。前款所称依法申请使用的国有土地包括国家所有的土地和国家征收的原属于农民集体所有的土地。”第43条规定，“农民集体所有的土地的使用权不得出让、转让或者出租用于非农业建设。”

兴建高尔夫球场显然不属于该条所称的兴办乡镇企业和村民建设住宅，或者乡（镇）村公共设施和公益事业建设的范畴，所以必须申请使用国有土地。但是在实践中，却有大量的高尔夫球场采取“以租代征”的方式，即通过租用农民集体土地进行高尔夫球场建设，规避法定的农用地转用和土地征收审批，在规划计划之外扩大建设用地规模，同时逃避履行耕地占补平衡的法定义务，违反了《土地管理法》禁止农民集体所有的土地使用权出租用于非农业建设的规定。

4.擅自变更土地用途

《土地管理法》第4条第4款规定，“使用土地的单位和个人必须严格按照土地利用总体规划确定的土地用途使用土地”。第56条规定，“建设单位使用国有土地的，应当按照土地使用权出让等有偿使用合同的约定或者土地使用权划拨批准文件的规定使用土地”。根据2002年1月1日起施行的《国土资源部关于印发试行〈土地分类〉的通知》的规定，高尔夫球场用地属于建设用地分类下的商服用地中的其他商服用地类，而公园、绿地等属于公共设施用地中的瞻仰景观休闲用地。

而大量的高尔夫球场项目违反土地使用权出让的合同约定或划拨批准文件规定，改变土地建设用途，以体育公园、绿化项目等名义取得土地使用权的，擅自用于建设高尔夫球场。这明显的违反了出让合同的约定或土地使用权划拨批准文件的规定，同时也违反了国家对于土地用途的管制。

（二）违规可能导致的合同责任

在我国禁止/限制高尔夫球场建设的情况下，企业所签署的有关高尔夫球场建设的合同（以下简称合同），效力如何？这是在法律上值得探讨的问题。具体分析如下：

1.合同是否无效

根据《合同法》第52条，有下列情形之一的，合同无效：（1）一方以欺诈、胁迫的手段订立合同，损害国家利益；（2）恶意串通，损害国家、集体或者第三人利益；（3）以合法形式掩盖非法目的；（4）损害社会公共利益；（5）违反法律、行政法规的强制性规定。

该条款的第（1）项情形与本文讨论的命题无关。而就第（5）项来说，根据2000年7月1日起实施的《立法法》第61条规定：“行政法规由总理签署国务院令公布。”这就意味着其后所有的行政法规都必须以总理签署国务院令的形式公布，不再保留国务院批准、国务院部门发布行政法规这一形式。经国务院同意，国务院办公厅下发的具有普遍约束力的规范性文件，在《立法法》施行后亦不应视为行政法规。经公开渠道检索，国家层面对于高尔夫球场建设做出禁止/限制性规定的规范性文件没有以“总理签署国务院令”方式公布。因此，法理上该等规定均不属于法律或行政法规的范畴。故笔者认为，上述合同并不会因为该条第（5）项无效。

相比之下，《合同法》第52条第（2）、（3）、（4）种无效的情形，更有可能适用于高尔夫球场。合同可能因占用耕地、林地，征用农民土地，被认定为恶意串通，损害国家、集体和第三人利益、损害社会公共利益，或因违反相关土地管理法规被认定为以合法形式掩盖非法目的从而导致合同无效。

2.合同无效的后果

根据《合同法》第58条的规定：“合同无效……后，因该合同取得的财产，应当予以返还；不能返还或者没有必要返还的，应当折价补偿。有过错的一方应当赔偿对方因此所受到的损失，双方都有过错的，应当各自承担相应的责任。”即合同被认定无效后，企业取得的高尔夫球场用地应当予以返还，而政府应当将收受的企业投入资金予以返还；且该等情况下，通常是企业和政府都有过错，对于所造成的损失双方应各自承担相应的赔偿责任。

此外，根据《合同法》第59条的规定，“当事人恶意串通，损害国家、集体或者第三人利益的，因此取得的财产收归国家所有或者返还集体、第三人”。若因合同双方恶意串通，损害国家、集体或者第三人利益而被认定为无效的，则双方因此取得的财产应当予以收缴，收归国家所有或者返还集体、第三人，在该等情况下，企业将面临无法取回其投入资金的风险。

（三）违规可能导致的行政责任

根据《土地管理法》第76条第1款的规定，未经批准或者采取欺骗手段骗取批准，非法占用土地的，由土地行政主管部门责令退还非法占用的土地，如违反土地利用总体规划的，则应当限期拆除新建的建筑物和设施，恢复土地原状；符合土地利用总体规划的，没收新建的建筑物和其他设施，可以并处罚款。第78条规定，无权、越权、违反法定程序批准征收、占用土地的，批准文件无效，相关土地应当收回，有关当事人拒不归还的，以非法占用土地论处，若对当事人造成损失的，还应当承担赔偿责任。第81条规定，擅自将农民集体所有的土地的使用权出让、转让或者出租用于非农业建设的，由土地行政主管部门责令限期改正，没收违法所得，并处罚款。
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如在某高尔夫球场的案例中，当地市国土资源局就曾做出行政处罚决定，对违法占用土地上新建的建筑物和其他设施予以没收，并处超过300万元的罚款。

（四）违规可能导致的刑事责任

《中华人民共和国刑法》（以下简称《刑法》）第228条规定：“以牟利为目的，违反土地管理法规，非法转让、倒卖土地使用权，情节严重的，处三年以下有期徒刑或者拘役，并处或者单处非法转让、倒卖土地使用权价额百分之五以上百分之二十以下罚金；情节特别严重的，处三年以上七年以下有期徒刑，并处非法转让、倒卖土地使用权价额百分之五以上，百分之二十以下罚金。”

《刑法》第342条规定：“违反土地管理法规、非法占用耕地改作他用，数量较大造成耕地大量毁坏的，处5年以下有期徒刑或者拘役，并处或者单处罚金。”

根据2000年6月16日最高人民法院《关于审理破坏土地资源刑事案件具体应用法律若干问题的解释》第3条规定，“非法占用耕地‘数量较大’，是指非法占用基本农田五亩以上或者非法占用基本农田以外的耕地十亩以上。‘造成耕地大量毁坏’，是指行为人非法占用耕地进行各种类型的非农业建设，造成基本农田五亩以上或者基本农田以外的耕地十亩以上种植条件严重毁坏或者严重污染”。

高尔夫球场建设涉及大面积的土地使用和较大金额的交易，并且高尔夫球场极有可能带来大量的污染，因此，被科以“非法转让、倒卖土地使用权罪”或“非法占用农用地罪”加以处罚的可能性也不容忽视。当然，刑事罪名有非常严格的构成要件要求，具体如何要视案件的情节而定，不可一概而论。

五、结论

（一）现有法规政策的亟待完善之处

结合前述分析，作者认为，我国关于高尔夫球场相关规定应就以下问题作进一步明确及补充。

1.应当明确界定高尔夫球场及其相关概念

正如本文第二部分的分析，高尔夫球场、高尔夫练习场及相关用地、高尔夫设施等概念在国家层面的法规政策中，没有明晰的定义，而这也在一定程度上导致了实践中执法对象的不明晰以及企业利用其他性质的土地、设施偷换概念进行高尔夫球场建设。因此，国家层面的立法和政策制定应当明确高尔夫球场、高尔夫练习场、高尔夫用地等一系列概念的内涵与外延，以期把法律意图和政策导向落到实处。

2.不同政策导向的规定之间应当做好衔接

据人民网报道，国土资源部执法监察局局长李建勤认为“高尔夫项目屡禁不止的一个原因是地方和企业曲解政策，违规建设。2009年国务院下发《关于推进海南国际旅游岛建设发展的若干意见》，有一句话是‘规范发展高尔夫旅游’。有的地方就以为这是要放开的信号。实际上，国务院通知很明确，发展高尔夫前提是‘规范’，就是相关规范政策出台前，现在一律不准批”。

注释19




如前所述，禁止/限制性规定与引导性规定同时存在，这在实践中导致了上述矛盾的产生。因此，应当在政策制定上和政策宣讲上做好这两类政策之间的衔接，保持国家政策的统一。

（二）立法趋势预测

发改社会\[2011\]741号文称“对违法违规行为已完全纠正、整治措施全部落实到位的高尔夫球场，可由发展改革、国土资源、环境保护、林业等部门为其重新办理相关手续，并从新从高缴纳相关规费”。有观点认为该处表述是为长期游走在“灰色地带”的高尔夫球场项目漂白留了道口子。东方周刊在致发改委的采访函中也提及此疑问，但未获相关答复。

注释20


 该清理整治工作通知如何在实践中贯彻还有待进一步的观察。

就我国对于高尔夫球场的相关法规政策而言，作者认为，一方面，由于当前高尔夫球场项目在我国的发展存在种种问题、弊端，短期应该很难从法律及国家政策层面上解除禁令，恢复建设。另一方面，目前高尔夫运动的发展在我国已经有了一定市场，且随着我国经济的发展，市场规模也会继续扩大。由于我国旅游业正在由单纯观光型向观光复合型发展，高尔夫旅游的发展对于加快旅游业发展有巨大的促进作用，对于促进地方经济发展和就业有积极作用，对于我国成为世界旅游强国目标的实现亦有重要意义。

此外，高尔夫对于带动我国入境旅游业的发展有特殊的作用，例如：广东省一年就有境外10万人次来广东打球，可为广东带来10亿元的市场规模；据云南省的统计，到云南进行高尔夫运动的海外球团对该省入境旅游的贡献率是5%。在自然条件比较优越的云南和海南等地方多建球场，积极发展高尔夫旅游，可以作为我国推进入境旅游的一个重要“抓手”。

注释21




分析近年来发布的引导高尔夫球场发展的法规和政策，我们不难发现，都是旨在促进、加快旅游业发展的。因此，若高尔夫球场项目未来能解禁重启，则依附于旅游业的高尔夫球场项目最可能率先获得突破。

作者认为，从长远来看，若能对高尔夫球场建设进行统筹规划，合理布局，规范管理，确保不占用耕地、林地发展高尔夫球场项目，同时，加强和改进对高尔夫球场建设和维护过程中可能出现的环境、生态污染问题的监控，利用收取税费等手段，提高其污染环境的成本，避免其对生态环境造成负面影响，解决发展高尔夫球场项目的后顾之忧，则高尔夫球场项目建设有可能解禁，并获得有序、理性地发展。




注释1：
 朱茂元，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为房地产及建设工程领域提供全流程法律服务。


注释2：
 穆耸，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为土地投资（土地一级开发、土地成片开发、新城开发、城市改造以及城市更新）、房地产项目并购及交易、土地及房地产投资纠纷处置、房地产私募股权投资（PE）以及房地产项目开发综合法律服务。参与本文知识整理和编撰的人员还包括：李佳新律师、曾建知律师、杜亚雄律师、徐梦哲实习生。


注释3：
 请参见，朝向集团：“朝向白皮书　中国高尔夫行业报告（2010年度）”，2011年3月。


注释4：
 请参见，朝向集团：“朝向白皮书　中国高尔夫行业报告（2010年度）”，2011年3月。


注释5：
 参见朝向集团：“朝向白皮书　中国高尔夫行业报告（2010年度）”，2011年3月。


注释6：
 一是支持海南编制实施国土规划;二是合理保障用地指标需求;三是对海南报国务院审批的重点项目用地，加快用地预审和土地征收与农用地转用审批;四是支持海南规范发展高尔夫旅游项目;五是支持海南实行有利于优化产业结构、促进产业升级的供地政策。


注释7：
 “国土资源部为国际旅游岛‘量身定做’20条政策”，载http://news.hainan.net/newshtml08/2011w4r11/750767f0.html，访问日期：2011年8月29日。


注释8：
 《北京市人民政府办公厅转发国务院办公厅关于暂停新建高尔夫球场文件的通知》（2004年3月8日）、《北京市人民政府贯彻实施国务院关于投资体制改革决定的意见》（2005年5月20日）。


注释9：
 《中共天津市委、天津市人民政府关于进一步加强地管理切实保护耕地的决定》（1997年7月15日）、《天津市发展和改革委员会关于重申停止审批及开工建设高尔夫球场项目的通知》（2007年4月5日）、《天津市国土资源和房屋管理局关于印发〈天津市土地登记技术规范〉的通知》（2007年3月29日）。


注释10：
 《上海市人民政府贯彻〈国务院关于严格控制高档房地产开发项目的通知〉的通知》（1995年9月18日）。


注释11：
 《重庆市人民政府关于切实做好外来投资者和引进人才的服务工作的意见》（2001年7月27日）、《重庆市人民政府办公厅转发市外经贸委关于改善外商工作生活环境的建议意见的通知》（2003年7月1日）。


注释12：
 《重庆市人民政府办公厅关于开展全市固定资产投资项目清理工作的通知》（2004年5月13日）。


注释13：
 《广东省人民政府办公厅关于控制高尔夫球场建设的通知》（1992年6月4日）、《广东省人民政府办公厅转发省人大常委会关于进一步加强耕地保护的决议的通知》（1995年1月9日）、《广东省人民政府关于加强对高尔夫球场项目管理问题的通知》（1995年8月29日）等。


注释14：
 《广东省人民政府办公厅转发省发展改革委等八部门关于我省高尔夫球场项目清理检查情况和处理意见的通知》（2004年3月9日）、《广东省人民政府办公厅关于进一步落实违规高尔夫球场项目处理意见的通知》（2005年7月22日）。


注释15：
 建设部、国家土地管理局、国家工商行政管理局、国家税务总局《关于加强房地产市场宏观管理促进房地产业健康持续发展的意见》（1993年8月10日）、国务院批转国家计委《关于加强固定资产投资宏观调控具体措施的通知》（1993年8月16日）、《国务院关于严格控制高档房地产开发项目的通知》（1995年5月26日）。


注释16：
 “投资大不讨好　大建高尔夫球场之风该刹了”，载http://info.china.alibaba.com/news/detail/v5001820-d5146055.htmll，访问日期：2011年8月29日。


注释17：
 所谓“基本农田”，根据《土地管理法》第34条规定，包括：“（一）经国务院有关主管部门或者县级以上地方人民政府批准确定的粮、棉、油生产基地内的耕地；（二）有良好的水利与水土保持设施的耕地，正在实施改造计划以及可以改造的中、低产田；（三）蔬菜生产基地；（四）农业科研、教学试验田；（五）国务院规定应当划入基本农田保护区的其他耕地。”


注释18：
 《土地管理法》第76条第1款，“未经批准或者采取欺骗手段骗取批准，非法占用土地的，由县级以上人民政府土地行政主管部门责令退还非法占用的土地，对违反土地利用总体规划擅自将农用地改为建设用地的，限期拆除在非法占用的土地上新建的建筑物和其他设施，恢复土地原状，对符合土地利用总体规划的，没收在非法占用的土地上新建的建筑物和其他设施，可以并处罚款；对非法占用土地单位的直接负责的主管人员和其他直接责任人员，依法给予行政处分；构成犯罪的，依法追究刑事责任。”

第78条，“无权批准征收、使用土地的单位或者个人非法批准占用土地的，超越批准权限非法批准占用土地的，不按照土地利用总体规划确定的用途批准用地的，或者违反法律规定的程序批准占用、征收土地的，其批准文件无效，对非法批准征收、使用土地的直接负责的主管人员和其他直接责任人员，依法给予行政处分；构成犯罪的，依法追究刑事责任。非法批准、使用的土地应当收回，有关当事人拒不归还的，以非法占用土地论处。非法批准征收、使用土地，对当事人造成损失的，依法应当承担赔偿责任。”

第81条，“擅自将农民集体所有的土地的使用权出让、转让或者出租用于非农业建设的，由县级以上人民政府土地行政主管部门责令限期改正，没收违法所得，并处罚款。”


注释19：
 “国土部：高尔夫球场‘新建一起，查处一起’”，载http://house.people.com.cn/GB/15145447.htmll，访问日期：2011年8月29日。


注释20：
 “高尔夫霸气外露背后：纠结了哪些利益?”，载http://biz.cb.com.cn/12716612/20110726/247712_3.htmll，访问日期：2011年8月29日。


注释21：
 国家旅游局计划发展与财务司王成志：“我国高尔夫运动与高尔夫旅游发展综述”，载《旅游研究》2005年第7期。


专题七　地下空间使用权的设定与地上、地表既有权利的冲突及保护　

——解读《物权法》第136条

朱茂元

注释1


 　　　　　　穆　耸

注释2




内容摘要：随着我国城市建设规模的不断扩大，城市地下空间的开发利用对于整个社会发展具有重要影响。2007年出台的《物权法》明确建设用地使用权可在土地的地表、地上及地下设立，确立了地下空间使用权的用益物权的基本性质。2012年3月国土资源部出台的《关于大力推进节约集约用地制度建设的意见》明确指出“鼓励地上地下空间开发利用，完善地上及地下建设用地使用权配置方式、地价确定、权利设定和登记制度。”

注释3


 可见，地下空间的开发利用是我国城市发展的重要趋势。由于空间上的天然附属关联及权利人的多元性，城市地下空间特别是在单建式开发项目中，很可能导致地下空间使用权与地表地上既有用益物权发生权利冲突。对于该类可能产生的权利冲突，《物权法》及相关地方法规仍缺乏具体可操作的规定，这困扰着地下空间的开发投资者及所涉其他权利人。本文将在我国现有的法律法规和政策框架下，对单建式地下空间开发利用中涉及的各方权利人提供一些建议，以期有助于当事人采取必要措施，减少权利间的冲突，保护己方权利并对已造成的损害寻求救济。

关键词：地下空间　单建　既有权利人　权利冲突　权利救济

一、问题的提出

《物权法》第136条规定，“建设用地使用权可以在土地的地表、地上或者地下分别设立。新设立的建设用地使用权，不得损害已设立的用益物权”。该条法规确定了分层建设用地使用权，将地标、地上或地下的使用权统称为“建设用地使用权”，没有采用“空间权”或“地上权”的概念。

事实上，物权法出台前，我国法规中也有零星的有关“地下空间”、“地下土地使用权”的规定。那么《物权法》第136条，在地下设立的“建设用地使用权”与上述“地下空间”、“地下土地使用权”等概念是何种关系？不同称谓包含的内容是否相同？作者认为有必要对“空间权”或者“空间使用权”以及“地下空间使用权”等概念的含义和性质进行研究。

此外，《物权法》第136条在分层设立建设用地使用权的基础上，仅规定“新设立的建设用地使用权，不得损害已设立的用益物权”。对于分层设立的建设用地使用权如何设定和登记，《物权法》没有相应的规定。由于“不得损害已设立的用益物权”只是原则性的规定，对分层设定的权利的保护不够充分，对权利冲突的预防也显著不足。本文拟对上述“空间权”、“空间使用权”、“地下空间使用权”概念做出辨析后再来分析权利冲突的问题。

二、相关概念辨析

对于空间权的基本含义，美国、日本、德国、法国、我国台湾地区等国家或地区的立法认识是不一样。世界各国及地区在尊重传统的土地所有权的同时，通过立法或判例确认了其他权利人可以使用土地地上或地下的权利，传统的水平式的土地权利转变为垂直式的、包括地上、地表、地下的立体空间的土地权利，提高了土地资源的利用效率；虽世界各国及地区立法均未采用“空间使用权”抑或“空间地上权”的称谓，但已存在空间权制度，尤其是空间使用权制度已日趋完善。

对于“空间权”的概念和含义，我国学界并不统一。总的来说，有王利明为代表的“空间利用权说”，梁慧星为代表的“空间基地使用权说”，孟勤国、薄燕娜为代表的“空间使用权说”，王卫国为代表的“空间权说”，徐国栋为代表的“地上权说”和陈祥健为代表的“空间所建设用地权说”等众多学说。

注释4




而地下空间是一个地理学上的概念，是指在岩层或土层中天然形成或经人工开发形成的空间。

注释5


 城市地下空间是指城市地表以下或地层内部可供人类利用的区域，是地下空间的主要和基本种类。城市地下空间权是指权利主体基于归属或利用的需求对城市地下空间所享有的各类权利的总称，是于“地中横切一立体空间而以之为标的物设定的权利”，

注释6


 在法学界往往被简称为“空间权”或“地下空间权”。

注释7




2007年出台的《物权法》没有采用“空间权”、“空间使用权”等概念，而是把建设用地使用权分层化。2007年12月30日发布的《土地登记办法》第5条，明确将“宗地”定义为“土地权属界线封闭的地块或者空间”，使得宗地不再仅仅是一个平面的概念，而且还是个立体的三维空间的概念了。该表述与《物权法》第136条、第138条相呼应。因此，土地登记不仅要登记土地平面的四至界限，而且要登记土地的上下立体空间，从而解决了地上、地下设立的土地权利的登记问题。依据以上内容，本文认为，由于“空间权”，“空间使用权”等概念和含义还存在在较大的分歧，《物权法》于是用建设用地使用权分层化来取代了“空间权”、“空间使用权”的提法。

《物权法》第136条规定新设立的建设用地使用权，不得损害已设立的用益物权。则对地表、地下和地上空间范围进行精确划分具有重大的意义。

2008年4月29日，国土资源部、国家工商行政管理总局发布的《国有建设用地使用权出让合同》示范文本（GF-2008-2601）明确指出出让宗地空间范围是以平面界址点所构成的垂直面和上、下界限高程平面封闭形成的空间范围，并要求“出让宗地的平面界限按宗地的界址点坐标填写；出让宗地的竖向界限，可以按照1985年国家高程系统为起算基点填写，也可以按照各地高程系统为起算基点填写。高差是垂直方向从起算面到终止面的距离。如：出让宗地的竖向界限以标高+60米（1985年国家高程系统）为上界限，以标高－10米（1985年国家高程系统）为下界限，高差为70米”。2008年4月3日，国土资源部《关于印发〈国有建设用地划拨决定书〉的通知》也有类似的规定。

总体来说，我国没有法规对“地表”、“地上”和“地下”精确划分，在城市土地日趋紧张，各种形态的地下空间开发利用逐渐出现的时代背景下，建设用地使用权分层引发的权利冲突很难避免。

三、立法现状及不足

（一）物权法出台前

在2007年《物权法》颁布之前,规制我国土地资源开发利用的主要是《土地管理法》及《城市规划法》等基本法律，在这些法律中，关于土地使用权的内容均是其重要组成部分，但在土地使用权的内容中未提到涉及地下空间的权利。对于地下空间开发利用的调整主要是1997年建设部颁布并在2001年进行了修订的《城市地下空间开发利用管理规定》（以下简称《地下空间规定》）及少数地方法规。

1997年颁布的《地下空间规定》是我国第一部专门规定城市地下空间开发利用的国家层面的行政法规，该规定在2001年进行了修订。《地下空间规定》将城市地下空间定义为城市规划区内地表以下的空间。

注释8


 该规定主要从地下空间开发利用的角度对有关规划、工程建设、工程管理及违反规定的处罚进行了规定，对规划、工程建设的管理部门做了明确规定，为我国城市地下空间开发利用的开展做了奠定了基础。但《地下空间管理规定》由于颁布时间较早，又是由偏实务管理的建设部单独制定，这部法规主要目的更多是解决地下空间开发实践中行政管理的权限和依据问题，而对地下空间开发利用本身的权利性质及权利取得程序等内容没有也无法进行界定与规范。

在物权法出台前，地方层面对于地下空间开发利用的规定较少。2005年11月3日出台的《浙江省土地登记办法》规定依法独立使用的地下空间，县级以上人民政府可向使用者核发地下空间土地使用权证书。

注释9


 2006年7月20日《上海市人民政府关于印发上海市城市地下空间建设用地审批和房地产登记试行规定的通知》采用了“地下土地使用权”之概念，对于地下空间开发建设的用地的供地方式、审批程序做出了较为原则的规定，规定“房地产登记机构应当在地下建（构）筑物的房地产权证中注明‘地下空间’”。

注释10




（二）物权法及其之后各地地方法规

1.国家层面法规

2007年3月16日颁布的《物权法》第136条规定，“建设用地使用权可以在土地的地表、地上或者地下分别设立。新设立的建设用地使用权，不得损害已设立的用益物权”。如上所述，《物权法》仅对于地下空间开发利用作了原则性规定。

2007年10月28日《城乡规划法》对于城市地下空间的开发和利用做了原则性的规定，要求地下空间开发利用应当符合城市规划并履行规划审批手续。

注释11




2.地方层面法规

自《物权法》出台后，各地对于地下空间开发利用出台了诸多规定，由于本文的主题和篇幅所限，以下将从五个方面对若干省市的有关规定进行归纳总结：

（1）概念

大部分省市采用了“地下建设用地使用权”或“地下空间建设用地使用权”的概念，如浙江省、苏州市、深圳市、福州市、厦门市等，

注释12


 其中深圳市、福州市、厦门市的有关规定明确规定开发利用地下空间应当取得地下建设用地使用权，

注释13


 可见开发利用地下空间应当以取得相应的地下建设用地使用权为前提。

但是，少数省市采用了“地下空间使用权”的概念。2009年8月29日《太原市城市地下空间开发利用管理办法》（以下简称并政发\[2009\]35号文）第3条规定，“开发利用城市地下空间应当取得地下空间使用权，实行有偿、有期限使用，服从统一规划管理”。并政发\[2009\]35号文规定粗略，对于地下空间使用权之性质、如何出让均未进行规定。2010年12月21日《郑州市城市地下空间开发利用管理暂行办法的通知》（以下简称郑政\[2010\]33号文）第4条规定，“开发利用城市地下空间工程应当取得地下空间使用权”。但2011年3月1日《郑州市城市地下空间开发利用项目办理程序的通知》（以下简称郑政文\[2011\]2号文）改采“地下空间国有土地使用权”之概念。总之，各地对这项权利概念的描述虽有不同，但可以看出均确认对地下空间开发利用的权利是一种独立的权利。

（2)结建与单建

大部分省市将地下空间开发利用区分为“结建”和“单建”两种形式。

注释14


 以天津市的规定为例，结建项目是指结合地表建筑一并开发建设的地下建设项目；单建项目是指独立开发建设的地下建设项目。

注释15




根据有关规定总结，采用结建与单建形式进行地下空间开发利用将使得地下空间国有土地使用权取得方式不同：采用结建方式的，通常将地下空间连同地表作为一个整体确定建设用地使用权；采用单建方式的，单独批供地并单独办理地下土地使用权登记发证。

注释16




（3)关于地下空间建设用地使用权的取得方式、出让金、使用年限之规定

各地法规对于地下空间建设用地使用权的取得方式、使用年限、出让金及程序之规定存在差异，规定的可操作程度亦参差不齐。总体看对这些方面规定较为具体，可操作性强，以下以规定较为清晰的地方规定为例。

取得方式：除前述采用结建或单建形式对于地下空间国有土地使用权取得有影响之外，一般而言，符合《划拨用地目录》的地下空间建设项目，其地下空间建设用地使用权取得可依法采用划拨方式，而经营性地下空间开发建设则需采用招标、拍卖、挂牌等方式，

注释17


 此外在符合有关规定的情况下，还可以采用协议出让、租赁等方式。

注释18




使用年限：根据苏府规字\[2011\]8号文第10条之规定，地下空间建设用地使用权出让年限根据法律、法规规定的用途确定，但不得超过相同用途的地表建设用地使用权出让最高年限。地表建设用地使用权人结合地面建筑一并开发建设的地下工程，其地下空间建设用地使用权出让终止日期应当与地表建设用地使用权的出让终止日期相一致。地表建设用地使用权有多种用途不同出让年限的，其地下空间建设用地使用权不得超过其出让最高年限对应的终止日期。

出让金：采用有偿方式出让的地下空间建设用地使用权，出让金通常根据地下建设所在地块相对应用途的基准地价折算为楼面地价的一定比例收取。

注释19




（4)地上、地表、地下范围及权利冲突协调

根据我们对若干省市相关规定的研究，地方层面的法规对于《物权法》所称的“地上、地表、地下”之具体含义和范围并未做出进一步的规定，对于地上、地表、地下可能存在的不同权利人之权利冲突仅有非常原则的规定，如根据深圳市人民政府令第188号文第14条，“新设立地下建设用地使用权，不得损害已经设立的用益物权；地下空间开发利用过程中，对已经依法设立的用益物权造成实际损害的，应当依法做出赔偿”。

（三）现行立法不足之处

当前我国关于地下空间开发利用的立法取得了一定的突破，在物权法明确可以在地上、地表及地下设立建设用地使用权后，各地方针对地下空间开发利用的法规也是越加丰富。总体而言，这些法律法规均对空间的管理和开发利用作了一定程度的规定。但我们也清醒地看到，当前立法中对地下空间开发利用权利的设定及如何解决地下空间利用权与地上地表其他权利的冲突仍存在明显的不足与缺漏之处，地下空间的物权规则还远没有形成明确而清晰的制度性安排，针对城市地下空间开发利用的立法仍存在权利性质不清晰，权利冲突解决机制缺乏等缺憾。主要体现为以下几点：

1.权利设定方面，地下空间民事权属的立法欠缺，导致民事法律权利义务关系不清晰。

注释20




《物权法》第136条及其出台前后的各地方法规，对地下空间使用权的权利范围缺乏明确标准，对地下空间权利与地表、地上既有权利的关系仅作原则性规定；这导致新设定地下空间权利与地表既有权利人间有权利冲突之可能，但无现行法律规范做解决冲突之依据。

2.权利冲突解决方面，私法规范缺乏明确规定，公法调整存在天然不足。

《物权法》第136条规定：“建设用地使用权可以在土地的地表、地上或者地下分别设立。新设立的建设用地使用权，不得损害已设立的用益物权。”本条确立了分层建设用地使用权，但对于新设立的建设用地使用权与在先用益物权之间的冲突解决规则之规定显然过于简略，不具有可操作性。

注释21


 既然分层的建设用地使用权被法律所承认，那么位于同一地块但占据不同空间的各建设用地使用权及其他用益物权之间的相邻关系及权利可能产生的冲突，是必须考虑的问题。目前，我国调整土地使用权的主要是行政法规等公法规范，而以公法来解决同一地块不同空间的各用益物权的冲突问题只能停留在管理层面。实际上，地下空间利用权与其他用益物权发生冲突，更多是平等民事主体间关于财产性利益的冲突，而非行政主体与使用权人之间的垂直的管理关系。因此，公法调整权利冲突存在天然不足。

3.行政管理以部门规章和地方立法为主要依据，这些规范性文件效力级别较低，缺乏统一标准，造成地下空间的开发利用存在多头管理与无人管理并存的矛盾。

注释22




一方面，目前各类地下工程因为其工程性质不同而由不同行政部门管理，例如地下管道建设和一般地下工程建设由各级建设委员会主管，而民防类地下工程由各级民防办主管，一些市政工程又由市政工程局主管。多个管理部门无统一规划，各司其职，造成管理体制的多头与无序。另一方面，如果不是地上地下一体开发建设的地下工程，而是单建式地下工程，现行法规中又未明确应向哪个部门申请，接受申请的部门又应根据什么规范性文件来核发规划许可，这些都是实践中不明确的问题，从这个角度看，地下空间开发利用又面临着无人管理的困境。

四、权利冲突现状

根据前文对现行立法状况的梳理，目前大部分省市将地下空间开发利用区分为“结建”和“单建”两种形式。结建项目指结合地表建筑一并开发建设的地下建设项目，在地下空间使用权的取得方式上，通常将地下空间连同地表作为一个整体来确定建设用地使用权。单建项目是独立开发建设的地下建设项目，采取单独批供地并单独办理的方式取得地下土地使用权，并进行登记发证。

注释23


 由于结建项目中权利主体同时享有地表、地上直至地下一定空间的土地使用权，因此此类项目中地下空间的开发利用与地上既有权利产生冲突的可能性较小。而单建项目中由于地下空间使用权人与地上、地表既有用益物权人非同一主体，导致各方权利人很可能发生权利冲突。本文意在探讨在这种情形下，各方权利人可采取哪些措施来避免或减少对自己造成的损害，以及在损害发生的情况下可通过何种方式进行救济。笔者认为在目前立法对此类权利冲突之解决缺乏明确规定的情形下，对各方权利人提供一些解决建议既有未雨绸缪之意，也有助于各方权利人对其合法权益进行充分保护和救济。

根据各地法规文件的规定看，普遍将地下空间开发利用权定位为地下空间建设用地使用权或建设用地使用权（地下空间）。关于地下空间的权利性质，理论上主要有两种观点：一种观点认定其为一种新的、独立的用益物权，特点是与建设用地使用权区分，独立存在；另一种观点则认为所谓地下空间权利并非是一种新的物权，只是由于对土地资源利用范围的扩大化而产生的土地使用权的新内容，对原有土地使用权标的范围进行了扩张，并将此种扩张上升到法律确认的层面。

注释24


 由于本文主旨在于针对地下空间开发利用中可能产生的权利冲突，向各方权利主体提出一些可采取的措施建议，以期有助于权利人减少权利冲突带来的损害，因此地下空间使用权的权利性质不是本文阐述的重点，对权利性质在理论上的争议不再赘述。

五、权利保护的探索与建议

（一）地下空间使用权设立（出让）主体角度

1.对于地下空间使用权的设立，只有土地所有权人可作为初始设立主体

在普通建设用地使用权中，土地所有权人只是将建筑物、构筑物及其他附属设施所占用的空间转移给建设用地使用权人，未利用的地下空间仍属于土地所有权人所有。因此，土地所有权人有权设立地下空间权。至于已取得建设用地使用权的权利主体将自己占有使用的空间转移给他人利用，不产生地下空间使用权，而只能产生地役权、租赁权等权利。土地所有权人在规划设立单建式地下空间项目时，应充分考虑地表、地上既有用益物权，避免设定与既有权利范围重叠的地下空间权利。

为明确地下空间权利行使的空间范围，目前的趋势是对地表、地上及地下空间权利人的权利范围进行立体化明确，防止新设定权利与既有权利在空间上发生重叠。我国有的地方在出让土地时即采取此种方案，将建设用地使用权人对空间享有的权利通过出让土地的四至、建筑物的高度和深度加以确定，其中建筑物的高度根据规划确定；深度根据技术指标确定的建筑物的基底位置确定。也有学者提出，应在一定级别的行政区划内，设立作为测量基准的原点，确定其经纬度和相对于海平面的标高（即海拔），从而建立一个三维坐标体系。对每个建设用地区分使用权，可用由多个在水平面的横坐标和纵坐标表示的顶点所形成的平面图，以上限标高与下限标高之间的标高差作为高程，构成一个三维立体空间，以标示其权利范围。对每项区分使用权的公示，则应当在登记簿上记载相应的平面图和立面图，并载明相应的坐标，以便识别权利所及的边界，认定权利所涵盖的以体积表示的空间。

注释25


 确定范围之外的土地使用权仍属于国家，国家可以再次出让。

注释26




2.如何判断公共利益并在公共利益与私权利之间做出权衡

我国目前存在因公共利益设立地下空间权利、开建地下工程的情形。在此类情形下，地下空间权利设立主体需要权衡公共利益与受其影响的既有私权，如何判断公共利益并在公共利益与私权利之间做出权衡是值得权利设立主体谨慎考虑的问题。

本文认为政府行政部门作为地下空间使用权设立的有权主体，首先应比较该公共利益与私人利益相较是否为较大的利益。公共利益是为实现社会全体或一个社群生存和发展所追求的利益，私人利益是个人为实现自身的生存和发展所追求的利益。公共利益不是许多个人利益的简单相加，公共利益的受惠主体是不特定的。地下空间权利的设立主体还应当考虑实现公共利益的手段是否是必需的。公共利益的实现可以采取多种手段和方式，如果采取其他可供替代的方法仍然可以保证公共利益的就不应当采取对私人利益造成损失或造成更大损失的方法。

注释27


 比如，如果有可能通过其他工程的建设达到原本的目的，就不该以损害已有用益物权为代价来设立新的地下空间使用权。

如何判断公共利益并在可能受其影响的私权利之间权衡是一个大而艰深的命题，作者并不意在对其进行深入探讨。

注释28


 简单说来，地下空间权利设立主体在面临这一问题时，应以平等协商为基础，杜绝简单多数决，补偿应公平、市场化。同样，对公共利益的判断标准和有权主体需要有关法律对其进行进一步的明确。

（二）地下空间权利人的角度

1.对地下空间使用权进行确认登记，并对地下建（构）筑物进行产权登记

地下空间使用权作为一项用益物权，需要遵循物权变动的基本原则，对其产生、变更及消灭的实施，通过一定公示方法向社会公开，从而使他人知道该用益物权变动的情况，保护交易安全并避免他人权益受损。对于地下空间权利人来说，只有确认登记的地下空间使用权，才具有物权法上的物权效力。地下空间权利人如不进行土地使用权或地下建筑物产权登记，不利于明晰产权，保护自身权益，因而地下空间使用权的确认登记对权利人来说十分重要。目前，我国各省市地方法规对地下空间使用权及地下建（构）筑物的权属确认登记尚未形成统一标准。目前各地的普遍做法为地下空间使用权的权属登记以建设用地使用权登记规范为适用标准，地下建（构）筑物的权属登记以房地产登记方面的规范为适用标准。

注释29




地下空间使用权因登记而发生效力，得到法律的确认，并由国家强制力加以保护，以此对抗权利人以外的一切他人，包括该地块上在先用益物权人。地下空间使用权产权因登记而得以向社会大众公开其产权状况，以使利害关系人周知，保护利害关系人的知情权，从而有效减少地下空间使用权与其他用益物权人之间的权利冲突。若在先用益物权人对登记确认的结果有异议，可以通过合法的异议程序，提出质疑并加以妥善解决。

2.恰当行使权利，遵循基本义务

地下空间使用权人应当遵循因相邻关系而产生的义务，减少时间、空间、方式上对地表、地上既有权利产生的妨害。例如，在单建项目中，地下空间使用权人通常需要进行地下挖掘作业。在行使权利进行挖掘作业时，地下空间使用权人应对该地块地表及旁侧的土地设立必要、足够的支撑，以保证地下和地表的安全。

注释30


 如未能建立此类支撑，造成地表塌陷或者其他损害，就侵害了地表、地上既有权利人的利益，应当对既有权利人造成的损失按照《侵权责任法》相关规定承担侵权责任。

当然，地下空间使用权人也可引用法律规定的免责事由，用来减轻或免除自己的责任。按照《侵权责任法》等法律规定，免责事由一般仅限于受害人故意和不可抗力。因此，受害人故意利用地下空间开发利用的行为造成自己损害，应当免除地下空间权利人的侵权责任。

注释31


 如果地下空间权利人能够证明不可抗力是造成损害的全部原因，也可以免除赔偿责任。

注释32




（三）在先用益物权人的角度

1.参与设立程序

在先权利人应当被允许参与所涉地块地下空间使用权的设立程序，对地下空间权利将对其用益物权产生的影响提前做出判断或者提出异议，而不应被排除在地下空间权利设立程序之外，仅仅在权利受侵害后被动的请求侵权人承担侵权责任。

按照我国《物权法》的规定，在土地资源利用上，《物权法》实行了分层利用的原则，即土地所有权人只是将土地上下一定范围的空间转移给普通建设用地使用权人，对于没有转移给普通建设用地使用权人的土地空间，土地所有权人仍享有所有权。因此，土地所有权人不必征得普通建设用地使用权人的同意即可设立空间建设用地使用权。

注释33




但对于此问题，立法例上也有肯定的做法。例如，《日本民法典》第269条之二第（2）项规定：“即使在第三人有土地使用或收益权利情形，在得到该权利或者以该权利为标的权利者全体承诺后，区分地上权仍可予以设定。于此情形，有土地收益、使用权利者，不得妨碍区分地上权的行使。”按照这种立法例，地下空间权利的设立要征得其他土地使用权权利人的同意，此种安排可以有效减少其他权利人与地下空间权利人在权利行使上发生的冲突。因此，作者认为，协调地下空间权利人与既有用益物权人之间的利益，减少各权利行使过程中的冲突，有必要借鉴日本立法例，规定设立地下空间权利，应征得该地块既有用益物权权利人的同意。

2.与地下空间权利人设立地役权

在地下空间权利与该地块既有用益物权发生冲突的情况下，与其在法律上界定何者利益优先不如将选择权交于当事人自身--通过协商进而通过权利的自我约束和补偿机制，务实地解决纠纷、化解矛盾。

注释34


 因此，地下空间权利设立后，既有权利人可与地下空间使用人设立地役权，对可能产生的权利冲突做出双方约定，将权利冲突纳入到双方的控制范围内。

我国《物权法》规定的地役权制度，不仅适用于“横向”不动产之间，也适应于“纵向”的土地上下空间之间。

注释35


 因此，地下空间也可以成为地役权的客体。根据《物权法》的规定，不动产的权利人想提高自己土地的便利和效益，可以通过设定地役权取得对他人土地的利用。在土地分层出让的情况下，不同层次的建设用地使用权人之间首先应当适用相邻关系的规定。

注释36


 如果建设用地使用权人一方需要利用另一方的建设用地，同样可以通过设定地役权来解决。既有权利人与新设立的地下空间开发使用人建立地役权，有助于更好协调各自权利的行使，从而使新设立的地下空间开发利用权，不损害地表及地上已设立的用益物权。

六、权利救济探索

（一）特殊侵权责任之承担

地下空间使用权与地表、地上在先用益物权发生权利冲突，发生了一方权利受损的情形，另一方应当对此承担侵权责任，在双方有其他合同关系的情形下，也可能承担违约责任。一般地，由于地下空间使用权与在先用益物权性质上均属于物权，因而受侵害一方主要的权利救济手段包括请求对方排除妨害、对侵害的物权标的恢复原状以及对造成的经济损失诉请赔偿。

值得注意的是，《侵权责任法》在第九章关于高度危险责任的条文中，规定了地下挖掘损害责任，这是一个新的特殊侵权责任。

注释37


 众所周知，地下空间使用权的行使多会涉及地下挖掘行为，因而地下空间使用权的行使对在先用益物权人的人身或财产权利造成损害后，受害人完全可以考虑适用该条法律规定，请求地下空间使用权人承担地下挖掘损害责任。由于这一侵权责任属于特殊侵权类型，因此适用无过错归责原则，受害人的举证责任较为简单，一般来说只需证明地下挖掘人的行为对其造成了人身或财产损害即可以。

（二）建立统一的管理组织

如前文所述，我国目前地下空间利用的管理体制存在多头管理与无人管理并存的矛盾和弊端。可以说，地下空间使用权在设立、行使过程中与在先用益物权发生冲突可部分归结为地下空间开发利用的分散式管理体制。因而，有必要建立统一的管理组织，如城市地下空间管理委员会，对城市地下空间利用进行一元化管理。

注释38




这一组织不仅可弥补多头管理在地下空间使用权设立、行使过程中的不足，也有利于建立地下空间权利人与地表地上在先用益物权人之间的权利协调与纠纷解决常规机制。城市地下空间管理委员会对地下空间使用权的设行使进行管理、协调和监督，委员会应当建立咨询、协商、信息共享、相关权利人评价等机制，发挥决策、执行、监督的功能。地下空间使用权与其他在先用益物权发生权利冲突时，该机构对冲突各方应承担协调义务，并可主持达成调解协议，以期为此类权利冲突提供一个诉讼仲裁之外的常规解决机制。

七、结论

城市地下空间的合理开发、利用对于整个社会发展起着巨大的推动作用。我国现行法律法规对于城市地下空间的开发利用的规定存在很大的空白之处。《物权法》作为民事基本法律，确定了建设用地使用权可在土地的地表、地上及地下设立，确立了地下空间使用权的用益物权的基本性质，但对于其独立性仍未予以承认。同时，对于地下空间使用权与地表地上在先用益物权极有可能产生的权利冲突，《物权法》及地方法规缺乏具体可操作的规定。

作者认为，立法应当尽快确认地下空间使用权是一种独立的用益物权，同时充实该权利与其他用益物权发生冲突时的解决规则。在现行立法得以完善之前，单建式地下空间开发项目中的权利设定主体、地下空间权利人及在先用益物权权利人均可采取必要措施，以期减少权利间的冲突，保护自身权利，并对已造成的损害通过多种方式寻求救济。




注释1：
 朱茂元，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为房地产及建设工程领域提供全流程法律服务。


注释2：
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注释3：
 《国土资源部关于大力推进节约集约用地制度建设的意见》（国土资发［2012］47号）第3条第（5）项。


注释4：
 刘春彦：“地下空间使用权性质及立法思考”，载http://www.mfb.sh.cn/mfbinfoplat/platformData/Infoplat/pub/shmf_104/docs/200801/d_54724.htmll，访问日期：2012年3月19日。


注释5：
 毕宝德：《土地经济学》，中国人民大学出版社1995年版，第2页。


注释6：
 梁慧星、陈华彬：《物权法》，法律出版社2007年版，第160页。


注释7：
 马栩生：“论城市地下空间权及其物权法构建”，载《法商研究》2010年第3期。


注释8：
 《城市地下空间开发利用管理规定》第2条，“本规定所称的城市地下空间，是指城市规划区内地表以下的空间”。


注释9：
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注释10：
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注释11：
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注释12：
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注释13：
 深圳市人民政府令第188号文第3条；榕政办\[2010\]146号文第5条；厦府办\[2011\]108号文第5条。


注释14：
 浙政发\[2011\]17号文第3条第（2）项、2008年11月5日《天津市地下空间规划管理条例》（以下简称天津人大常委会公告第6号文）第52条、2011年3月1日《郑州市人民政府关于印发郑州市城市地下空间开发利用项目办理程序的通知》（以下简称郑政文\[2011\]2号文）第6条、厦府办\[2011\]108号文第2条。


注释15：
 天津人大常委会公告第6号文第52条。


注释16：
 浙政发\[2011\]17号文第3条第（2）项。


注释17：
 郑政\[2010\]33号第4条、厦府办\[2011\]108号文第6条。


注释18：
 厦府办\[2011\]108号文第6条。


注释19：
 榕政办\[2010\]146号文第11条。


注释20：
 邓少海、陈志龙、王玉北：《城市地下空间法律政策与实践探索》，东南大学出版社2010年版，第85页。


注释21：
 王竹、李陈婷：“《物权法》用益物权制度评析”，载http://www.mzfz.gov.cn/fzjy/57/134/2007040915904.htmll，访问日期：2012年3月19日。


注释22：
 魏秀玲：《中国地下空间使用权法律问题研究》，厦门大学出版社2011年版，第94页。


注释23：
 《浙江省人民政府关于加快城市地下空间开发利用的若干意见》第3条第（2）项内容。


注释24：
 王利明：“空间权：一种新型的财产权利”，载《法律科学》2007年第2期。


注释25：
 魏耀荣：“关于《中华人民共和国物权法》建设用地使用权制度的评析”，载http://www.civillaw.com.cn/Article/default.asp?id=32359 ，访问日期：2012年3月19日。


注释26：
 全国人大常委会法制工作委员会民法室编：《〈中华人民共和国物权法〉条文说明、立法理由及相关规定》，北京大学出版社2007年版，第256页。


注释27：
 郁雷：“公权利与私权利冲突之透视——由一则案例引发的思考”，载http://www.law-lib.com/lw/lw_view.asp?no=4557 ，访问日期：2012年3月19日。


注释28：
 对该问题的阐述，可参见袁曙宏：“‘公共利益’如何界定？”，载《人民日报》2004年第13版。


注释29：
 《上海市城市地下空间建设用地审批和房地产登记试行规定的通知》第8条、《杭州市区地下空间建设用地管理和土地登记暂行规定》第10条。


注释30：
 杨立新：“地下挖掘损害责任的法理基础和具体规则”，载《法学论坛》2010年第2期。


注释31：
 《侵权责任法》第27条，“损害是因受害人故意造成的，行为人不承担责任”。


注释32：
 《侵权责任法》第29条，“因不可抗力造成他人损害的，不承担责任。法律另有规定的，依照其规定”。


注释33：
 刘梅竹：“浅析《物权法》下的空间建设用地使用权”，载http://www.9ask.cn/blog/user/liumeizhu/archives/2010/108996.htmll，访问日期：2012年3月19日。


注释34：
 郁雷：“公权利与私权利冲突之透视——由一则案例引发的思考”，载http://www.law-lib.com/lw/lw_view.asp?no=4557，访问日期：2012年3月19日。


注释35：
 全国人大常委会法制工作委员会民法室编：《〈中华人民共和国物权法〉条文说明、立法理由及相关规定》，北京大学出版社2007年版，第256页。


注释36：
 同前注，第257页。


注释37：
 杨立新：“地下挖掘损害责任的法理基础和具体规则”，载《法学论坛》2010年第2期。


注释38：
 肖军：《城市地下空间利用法律制度研究》，知识产权出版社2008年版，第119页。


专题八　深圳市城市更新搬迁若干法律问题分析





邓福荣

注释1


 　 柳进喜 

注释2




内容摘要：深圳市城市更新搬迁的法律体系包括国家层面、广东省层面及深圳市层面的法律规定，以深圳市层面的法律规定为主。公共利益征收的城市更新搬迁流程及商业性城市更新搬迁流程存在一定的区别。笔者将搬迁补偿安置方案定位为一种要约邀请，征收补偿方案定位为一种行政行为。深圳市城市更新搬迁实践中的补偿标准并不统一，与法定标准不完全一致，普遍高于法定标准，且具有提高的趋势。目前补偿决定仅适用于公共利益征收的城市更新搬迁，而强制执行则适用于公共利益征收的城市更新搬迁以及商业性城市更新搬迁中开发商与业主已签订搬迁补偿安置协议的情形。

关键词：城市更新　搬迁　补偿

一、城市更新搬迁的法律体系及变迁

(一)城市更新搬迁定义

“城市更新”（Urban Regeneration或Urban Renewal）一词最早来源于西方。西方学者Roberts将“城市更新”定义为“用一种综合的、整体性的观念和行为来解决各种各样的城市问题；应该致力于在经济、社会、物质环境等各个方面对处于变化中的城市地区作出长远的、持续性的改善和提高”。

注释3




2009年10月22日颁布的《深圳市城市更新办法》第2条正式从立法层面将“城市更新”界定为“由符合本办法规定的主体对特定城市建成区（包括旧工业区、旧商业区、旧住宅区、城中村及旧屋村等）内具有以下情形之一的区域，根据城市规划和本办法规定程序进行综合整治、功能改变或者拆除重建的活动：城市的基础设施、公共服务设施亟须完善；环境恶劣或者存在重大安全隐患；现有土地用途、建筑物使用功能或者资源、能源利用明显不符合社会经济发展要求，影响城市规划实施；依法或者经市政府批准应当进行城市更新的其他情形”。在《深圳市城市更新办法》颁布之前，有关规定对城市更新主要采取“改造”的表述，如城中村改造、旧工业区升级改造均属于城市更新的范畴。

根据《辞海》的解释，“搬迁”的释义为“迁移”。“搬迁”与“拆迁”二者有较强的联系，均包括迁移的含义。2011年1月21日颁布的《国有土地上房屋征收和补偿条例》废除了《城市房屋拆迁管理条例》，以“搬迁”代替“拆迁”作为描述因房屋征收而导致被征收人从被征收的房屋中迁移出来的行为。《国有土地上房屋征收和补偿条例》仅适用于政府对国有土地上房屋的征收行为。“搬迁”的基本理念是，在“公共利益”的名义下，经过“征收”程序后，房子归政府了，拆与不拆由政府决定，可能政府还有别的用途不拆除了，但房子里住的人要搬走了。

注释4


 《深圳市城市更新办法实施细则》对于城市更新过程中涉及的迁移行为均采取“搬迁”的表述。

作者认为，城市更新搬迁是指城市更新过程中权利主体（被搬迁人）及其物品从被搬迁物业迁出、清空并实现被搬迁物业在城市更新意义上的房地产权益由权利主体转移至搬迁人承受的行为及过程。与普通迁移不同的是，城市更新搬迁除了人及物从被搬迁物业迁出、清空之外，还实现房地产权益的转移；与房地产买卖不同的是，城市更新搬迁不办理《物权法》意义上的权属变更登记手续，仅仅是房地产权益在城市更新意义上的转移，转移之后注销房地产证及拆除重建或者依照城市更新相关规定作其他处理。

(二)城市更新搬迁的法律体系及变迁

1.城市更新搬迁法律体系的重大变迁

城市更新搬迁法律体系主要包括两个方面：一是有关搬迁的普遍性的法律规定；二是有关城市更新及城市更新搬迁的特别的法律规定。

（1）重大变迁之一：《国有土地上房屋征收和补偿条例》的颁布

2011年1月21日发布施行的《国有土地上房屋征收和补偿条例》废除了《城市房屋拆迁管理条例》（2001年6月13日发布），其具有以下三方面的重大突破：

一是《国有土地上房屋征收和补偿条例》将公共利益征收与商业利益的搬迁分开，政府只能基于公共利益进行房屋征收及要求业主搬迁，政府行政部门不再介入商业利益的搬迁，而由开发商自行与业主协商解决。

二是《国有土地上房屋征收和补偿条例》明确废除拆迁许可证制度，以“搬迁”代替“拆迁”的表述。

三是《国有土地上房屋征收和补偿条例》废除行政强拆制度，仅保留由作出房屋征收决定的市、县级人民政府依法申请人民法院强制执行的权利，而不再赋予市、县人民政府责成有关部门强制拆迁（行政强拆）的权利。

（2）重大变迁之二：《深圳市城市更新办法》及其实施细则的颁布

2009年10月22日颁布的《深圳市城市更新办法》及2012年2月7日颁布的《深圳市城市更新办法实施细则》与之前的规定相比，在搬迁补偿规定方面，具有以下三个方面的重大突破：

一是以“城市更新”代替之前的“改造”、“三旧改造”的提法，且将城市更新全面分为综合整治类城市更新、功能类城市更新、拆除重建类城市更新三种类型，完善了改造的类型，提高了经济与社会效益，也与国际上的提法及做法较为接轨。

二是《深圳市城市更新办法实施细则》根据《国有土地上房屋征收和补偿条例》的规定对城市更新搬迁的相关规定进行调整，如将“拆迁补偿安置协议”的表述改为“搬迁补偿安置协议”。

三是强化对搬迁补偿的落实机制。如《深圳市城市更新办法实施细则》第52条规定区城市更新职能部门与实施主体签订项目实施监管协议落实搬迁补偿的相关内容，第65条规定用于补偿安置的房屋不得纳入预售方案和申请预售，第67条规定回迁的房产以被搬迁人为权利人办理分户登记。

2.城市更新搬迁的现行法律体系

深圳市城市更新搬迁现行适用的法律体系由国家层面、广东省层面及深圳市层面此三个层面的法律规定组成，以深圳市层面的法律规定为主。

（1）国家层面的法律规定

国家层面的法律规定包括两种：一是房屋征收的相关法律规定，如《国有土地上房屋征收和补偿条例》、《国有土地上房屋征收评估办法》（2011年6月3日颁布）、最高人民法院《关于办理申请人民法院强制执行国有土地上房屋征收补偿决定案件若干问题的规定》（2012年3月26日颁布）。二是与已经作废的《城市房屋拆迁管理条例》相配套，但尚有一定执行价值且未被废除的有关拆迁的规定，如《城市房屋拆迁补偿、安置协议公证细则》（1992年10月9日颁布）。

城市更新项目中可能涉及政府根据公共利益进行房屋征收，根据《深圳市城市更新办法实施细则》第71条的规定，政府在城市更新中的房屋征收行为应依据《国有土地上房屋征收和补偿条例》进行。至于尚未被废除的有关拆迁的规定，由于这些规定的部分内容与《国有土地上房屋征收和补偿条例》相冲突，只能在与《国有土地上房屋征收和补偿条例》不相冲突的范围内予以适当参照。

（2）广东省层面的法律规定

广东省层面的法律规定主要是《国有土地上房屋征收与补偿条例》颁布之前的关于拆迁的相关规定，如《广东省城市房屋拆迁管理规定》（1997年12月31日修正）、《广东省地方税务局关于旧城拆迁改造有关营业税问题的批复》（1999年9月13日颁布）、广东省高级人民法院《关于依法慎用先予执行措施的若干规定》（2010年6月3日颁布）中关于“征地拆迁补偿纠纷问题的案件中原则上不得采取先予执行措施（政府控制工程进度的公益工程施工除外）”的规定。

由于深圳市对于搬迁或拆迁具有较为详细的规定，因此较少适用广东省层面的规定。但是，广东省高级人民法院的规定在实际操作中对深圳市的法院系统在搬迁的司法具有较强的约束力。

（3）深圳市层面的法律规定

深圳市层面的法律规定主要包括以下几个方面：

一是《深圳市城市更新办法》及《深圳市城市更新办法实施细则》。

二是《深圳市公共基础设施建设项目房屋拆迁管理办法》（2007年2月17日颁布）及配套规定。《深圳市公共基础设施建设项目房屋拆迁管理办法》及其附件对房屋拆迁补偿程序及标准进行详尽、具体的规定，可操作性较强，主要适用于公共基础设施建设项目的拆迁补偿，但非公共基础设施建设项目房屋拆迁（搬迁）的补偿方式、内容及标准可参照执行。目前，《深圳市房屋征收与补偿实施办法》已进行征求意见但未正式通过，《深圳市房屋征收与补偿实施办法》实施后，《深圳市公共基础设施建设项目房屋拆迁管理办法》将废止。

三是有关城市更新搬迁的其他规定，如《深圳市地方税务局关于旧城拆迁改造有关营业税问题的通知》（2008年10月21日重新颁布）、《深圳市国土资源和房产管理局关于规范我市房地产拆迁估价报告的通知》（2009年1月3日颁布）。

现行搬迁法律体系，以《国有土地上房屋征收与补偿条例》为基准，重塑了搬迁补偿的体系，强化了搬迁自愿及市场补偿标准的保障措施，取消了政府自身强制实施搬迁的程序，强制搬迁必须经过司法审查，统一了强制搬迁的尺度。

二、城市更新搬迁流程

根据《深圳市城市更新办法实施细则》第71条的规定，由政府组织对具有危房集中、基础设施落后等情形的区域进行城市更新，需要调整使用土地的，政府相关部门应当按照《国有土地上房屋征收与补偿条例》进行房屋征收。因此，本文将城市更新搬迁流程区分为公共利益征收的城市更新搬迁流程及商业性城市更新搬迁流程进行分开阐述。

(一)公共利益征收的城市更新搬迁流程

根据《国有土地上房屋征收与补偿条例》的相关规定，本文对公共利益征收的城市更新搬迁流程阐述如下：

1.阶段一：拟定征收补偿方案、论证、公布、征求意见

房屋征收部门拟定征收补偿方案，报市、县级人民政府；市、县级人民政府组织有关部门对征收补偿方案进行论证并予以公布，征求公众意见；因旧城区改建需要征收房屋，多数被征收人认为征收补偿方案不符合规定的，组织由被征收人和公众代表参加的听证会并根据听证会情况修改方案。

2.阶段二：社会稳定风险的评估、征收补偿费用到位存储

市、县级人民政府作出房屋征收决定前，进行社会稳定风险评估，征收补偿费用足额到位、专户存储。

3.阶段三：作出房屋征收决定及公告

市、县级人民政府作出房屋征收决定后及时公告，被征收人对市、县级人民政府作出的房屋征收决定不服的，可依法申请行政复议或提起行政诉讼。

4.阶段四：调查登记及评估

房屋征收部门对房屋征收范围内房屋的权属、区位、用途、建筑面积等情况组织调查登记，调查结果向被征收人公布；被征收房屋的价值由具有相应资质的房地产价格评估机构评估确定，对评估确定的被征收房屋价值有异议的可向房地产价格评估机构申请复核评估，对复核结果有异议的可向房地产价格评估专家委员会申请鉴定。

5.阶段五：订立补偿协议或作出补偿决定

房屋征收部门与被征收人就补偿及搬迁的相关事项订立补偿协议；在征收补偿方案确定的签约期限内达不成补偿协议，或者被征收房屋所有权人不明确的，由房屋征收部门报请作出房屋征收决定的市、县级人民政府作出补偿决定，并在房屋征收范围内予以公告，被征收人对补偿决定不服的可申请行政复议或提起行政诉讼。

6.阶段六：补偿协议或补偿决定的执行

作出房屋征收决定的市、县级人民政府对被征收人给予补偿；被征收人不在补偿协议约定的时间内进行搬迁的，作出房屋征收决定的市、县级人民政府可对被征收人提起诉讼以取得胜诉的生效裁判并执行生效裁判；被征收人在法定期限内不申请行政复议或者不提起行政诉讼，在补偿决定规定的期限内又不搬迁的，由作出房屋征收决定的市、县级人民政府依法申请人民法院强制执行。

(二)商业性城市更新搬迁流程

根据《深圳市城市更新办法实施细则》的相关规定及操作实践，笔者对商业性城市更新搬迁流程阐述如下：

1.阶段一：搬迁补偿安置方案及搬迁补偿安置指导方案的制订

商业性城市更新搬迁操作实践中，开发商一般在城市更新单元规划经批准后、搬迁补偿谈判前制定搬迁补偿安置方案并在项目现场予以公告。根据《深圳市城市更新办法实施细则》第45条的规定，城市更新单元规划经批准后，区政府组织制定更新单元的实施方案，更新单元实施方案包括搬迁补偿安置指导方案。

2.阶段二：搬迁补偿安置协议的谈判、签订、公证、备案

搬迁补偿安置方案公告后进行搬迁补偿安置协议的谈判。达成协议的，权利主体和搬迁人签订搬迁补偿安置协议。搬迁补偿安置协议的签订可由公证机构进行公证，搬迁人应及时将已签订的搬迁补偿安置协议报区城市更新职能部门备案。

3.阶段三：搬迁补偿安置协议的履行

权利主体和搬迁人根据已签订的搬迁补偿安置协议履行协议的约定。因履行搬迁补偿安置协议发生纠纷的，按照协议约定的争端解决途径申请仲裁或者向人民法院起诉。开发商（搬迁人）对已签订搬迁补偿安置协议的业主（权利主体）的诉讼取得胜诉的生效裁判后可申请法院强制执行。

实际操作中，可能存在钉子户的情形，即在一部分权利主体已签订搬迁补偿安置协议并进行履行的同时可能存在其他权利主体未签订搬迁补偿安置协议的情形。

(三)总结分析

通过对公共利益征收的城市更新搬迁流程及商业性城市更新搬迁流程进行比较，二者的主要区别在于：

一是公共利益征收的城市更新搬迁流程相对复杂及严格，而商业性城市更新搬迁流程相对灵活。例如，根据相关规定，社会稳定风险的评估、被征收房屋的价值评估为公共利益征收的城市更新搬迁流程的必备程序；但是，对于商业性城市更新搬迁，相关规定并没有强制要求进行社会稳定风险的评估、被搬迁房屋的价值评估，主要由当事人决定是否进行相关评估，主要原因是商业性城市更新搬迁完全在双方自愿的情形下方可签署搬迁补偿安置协议。

二是公共利益征收的城市更新搬迁流程具有政府单方作出补偿决定及申请强拆的程序，而根据《深圳市城市更新办法实施细则》的规定，商业性城市更新搬迁流程没有相关程序，开发商对未签订搬迁补偿安置协议的业主无法单方作出补偿决定或启动强制程序。因此，在商业性城市更新搬迁中，开发商与部分业主（权利主体）签署搬迁补偿安置协议并履行，往往因个别甚至部分业主不签署协议而存在极大的不确定性风险。

三、搬迁补偿安置方案及补偿标准

(一)搬迁补偿安置方案及补偿标准的相关规定

1.公共利益征收的城市更新搬迁的相关规定

对于公共利益征收的城市更新搬迁而言，搬迁补偿安置方案即为征收补偿方案。《国有土地上房屋征收与补偿条例》对征收补偿方案及补偿标准的相关规定罗列如下：

（1）第10条规定征收补偿方案的拟订及公布。

（2）第17条规定，房屋征收补偿包括：被征收房屋价值的补偿；因征收房屋造成的搬迁、临时安置的补偿；因征收房屋造成的停产停业损失的补偿；其他补助和奖励。

（3）第19条规定，对被征收房屋价值的补偿，不得低于房屋征收决定公告之日被征收房屋类似房地产的市场价格。

（4）第21条规定，被征收人可选择货币补偿或房屋产权调换；因旧城区改建征收个人住宅，被征收人选择在改建地段进行房屋产权调换的，作出房屋征收决定的市、县级人民政府应提供改建地段或者就近地段的房屋。

（5）第22条规定，因征收房屋造成搬迁的，房屋征收部门应当向被征收人支付搬迁费；选择房屋产权调换的，产权调换房屋交付前，房屋征收部门应当向被征收人支付临时安置费或者提供周转用房。

（6）第23条规定，对因征收房屋造成停产停业损失的补偿，根据房屋被征收前的效益、停产停业期限等因素确定。

2.商业性城市更新搬迁的相关规定

《深圳市城市更新办法实施细则》对于搬迁补偿安置方案及补偿标准没有较为详细的规定，之前的城市更新（旧改）项目主要参照《深圳市公共基础设施建设项目房屋拆迁管理办法》的规定。由于《深圳市公共基础设施建设项目房屋拆迁管理办法》即将被《深圳市房屋征收与补偿实施办法》（尚未颁布）废止，因此不予以详述，仅在以下实践操作案例中对涉及的相关条款予以适当介绍。

(二)搬迁补偿安置方案及补偿标准的实践操作

以下对收集到的深圳市相关的城市更新（旧改）项目若干案例 
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 的搬迁补偿安置方案及补偿标准进行简要阐述列表如下：
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(三)总结分析

1.搬迁补偿安置方案的法律定位

搬迁补偿安置方案属于开发商（搬迁人）在与权利主体进行正式搬迁补偿谈判之前向权利主体发出的一种谈判方案，笔者认为，搬迁补偿安置方案一般应定位为要约邀请，理由如下：

第一，搬迁补偿安置方案符合要约邀请的特征。根据《合同法》第15条的规定，要约邀请是希望他人向自己发出要约的意思表示；寄送的价目表、拍卖公告、招标公告、招股说明书、商业广告等为要约邀请。搬迁补偿安置方案一般以公告的形式针对所有业主（权利主体），旨在于以此邀请业主就其拥有的特定被搬迁的房屋的补偿向开发商提出要约及进行谈判。

第二，搬迁补偿安置方案不符合要约的特征。根据《合同法》第14条的规定，要约的意思表示应符合：内容具体确定；表明经受要约人承诺，要约人即受该意思表示约束。搬迁补偿安置方案一般仅就搬迁补偿安置的重大问题作原则性地规定，对搬迁补偿安置事项的规定内容不够全面、具体；开发商在搬迁补偿安置方案中一般不会表明经业主承诺后开发商即受搬迁补偿安置方案约束，而是通过搬迁补偿安置协议的草案进行要约。

第三，个别开发商会直接在搬迁补偿安置方案的公告中注明搬迁补偿安置方案仅为要约邀请，双方具体的权利义务最终以签订的搬迁补偿安置协议为准，以明确搬迁补偿安置方案的定位。

至于征收补偿方案，本文认为应界定为政府的行政行为，不属于要约邀请，原因在于：（1）要约邀请适用于平等的民事主体之间，而《国有土地上房屋征收与补偿条例》中规定的征收部门与被征收人的法律地位并不平等，属于行政主体与行政相对人之间的关系；（2）《国有土地上房屋征收与补偿条例》第10条规定征收补偿方案有拟定、报批、论证、公布、征求意见、听证、根据意见修改等程序，比较符合行政行为的特征，而要约邀请无须这些程序；（3）《国有土地上房屋征收与补偿条例》第26条规定政府应根据征收补偿方案作出补偿决定，因此征收补偿方案对政府自身也具有约束力，而要约邀请对发出要约邀请的主体不具有约束力。

2.补偿标准实务操作的特点分析

深圳市城市更新搬迁的补偿标准在实务操作中具有如下特点：

（1）补偿标准不统一、差异较大

深圳市城市更新搬迁补偿的标准一直处于不统一的状态，存在一定的差异，甚至差异较大。以产权调换的补偿方式为例，岗厦河园片区改造项目的总体拆补比（拆迁面积：补偿面积）为1∶0.9左右，大冲旧改项目的拆补比为1∶1，中航苑改造项目按照套内面积计算的拆补比为1∶1.07，木头龙小区项目的拆补比为1∶1.3，南园新村项目中佳兆业于2012年6月给出的拆补比为1∶1.4。

不同的城市更新项目的补偿标准的差异与项目所在地段及具体情况有关，也与开发商及业主的讨价还价、开发商之间的竞争、房价上涨有关。对于城市更新补偿标准存在的不统一的局面，《深圳市城市更新办法实施细则》也规定由区政府制定更新单元实施方案（包括搬迁补偿安置指导方案），权利主体和搬迁人应当在更新单元实施方案的指导下约定补偿事项，这有利于减轻不同城市更新项目搬迁补偿标准的差异。但从《深圳市城市更新办法实施细则》使用“指导”的表述方式看，搬迁补偿安置指导方案只是指导性的文件，并不具有强制约束力，实际操作中的约束力有待进一步观察。

（2）补偿标准与法定标准不完全一致

深圳市城市更新搬迁补偿的标准存在较多与法定标准不一致的情形，具体表现如下：

一是实际操作的补偿标准可能高于或低于法定的标准。《深圳市公共基础设施建设项目房屋拆迁管理办法》第29条规定拆迁人应当提供与被拆迁房屋同类型、同等面积、相当居住条件的房屋进行调换，但是实际操作中拆补比并非完全1∶1的比例，低于或高于1∶1的情况均存在。

二是城市更新操作实践中对法定补偿项目予以减少或者在法定补偿项目之外增加新的补偿项目。如《深圳市公共基础设施建设项目房屋拆迁管理办法》第48条规定拆迁人对停产停业损失给予适当补偿，但实际操作中很少有补偿从事生产经营的业主的停产停业损失；《深圳市公共基础设施建设项目房屋拆迁管理办法》未规定免物业管理费、赠送车位的补偿项目，但实际操作中部分项目的开发商可能会给业主免若干年的物业管理费、赠送车位作为补偿的部分内容。

三是对补偿项目的法定表述名称进行更通俗的重新表述。如根据相关法律规定，临时安置补助费是在过渡期限内对实行产权调换且自行解决居住问题的业主的费用补偿，但实际操作中很多业主拥有多套房产，在过渡期限内并不需要解决居住问题，须解决的是过渡期限内无法将被搬迁的物业对外出租所造成的租金损失，对于此种情形，临时安置补助费也被开发商与业主表述为“过渡期安置租金”或“过渡期租金补贴”。

但是，如果是政府决定的补偿标准，那么一般会较严格地依照法定标准执行。

（3）补偿标准具有提高的趋势

从相关案例看，深圳市城市更新搬迁在实践操作中的补偿标准存在提高的趋势，这与房价上涨、开发商竞争、商业性城市更新项目开发商无法单方作出补偿决定及申请强制执行等因素有关。

尽管商业性搬迁补偿安置中，政府可以制定更新单元的搬迁补偿指导方案，但由于商业性搬迁补偿安置没有强制性，因此，商业性安置补偿标准仍将提高，导致被搬迁的业主在获得合理补偿的同时，进一步与开发商（搬迁人）坐享开发项目的利润但不承担任何风险。同时，前述因素也促使政府征收补偿标准不得不提高。

四、城市更新搬迁中补偿决定及强制执行分析

(一)补偿决定分析

1.补偿决定的历史分析

（1）补偿决定之前的类似名称

补偿决定是《国有土地上房屋征收与补偿条例》对在征收补偿方案确定的签约期限内达不成补偿协议或者被征收房屋所有权人不明确的情形而由市、县级人民政府作出规定补偿标准及相关补偿事项的行政决定的表述。之前的法律规定一般表述为行政裁决，如《深圳市公共基础设施建设项目房屋拆迁管理办法》规定在拆迁许可证有效期限内拆迁当事人达不成拆迁补偿安置协议的可申请行政裁决。尽管之前的行政裁决与现行的补偿决定在适用范围及适用条件上不完全重合，但本质上均是由政府对搬迁补偿标准及补偿事项作出的具体行政行为，因此具有继承关系。

（2）城市更新搬迁的行政裁决案例

蔡屋围金融中心改造项目、岗厦河园片区改造项目、中航苑改造项目均申请过行政裁决。

以岗厦河园片区改造项目中深圳市金地大百汇房地产开发有限公司和深圳市岗厦实业股份有限公司（申请人）就业主文水凤（被申请人）的被搬迁房屋申请行政裁决 
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 为例，对原深圳市规划和国土资源委员会第一直属管理局作出的行政裁决中有关补偿标准的内容罗列如下：

① 申请人对被申请人所有的岗厦西四坊64号和岗厦河园片区西四坊67号1－2层被拆迁房屋总计调换480平方米建筑面积的回迁商品房住宅产权并不予以结算差价；申请人对被申请人所有的岗厦西四坊64号和岗厦河园片区西四坊67号1－2层被拆迁房屋主体建筑面积中超过480平方米部分的建筑面积（计1448平方米）按每平方米8074元的市场评估价格进行货币补偿，补偿金额为人民币11,691,152元；对室内装饰装修补偿人民币539,840元。

② 申请人一次性向被申请人支付搬迁补助费人民币48,200元（1928平方米×25元／平方米）。

③ 申请人按每月人民币9600元（20元／平方米×480平方米）标准向被申请人支付自搬迁之日至产权调换房屋交付使用之日的临时安置补助费。

该行政裁决中规定的补偿标准基本上较严格地执行《深圳市公共基础设施建设项目房屋拆迁管理办法》的相关规定。如《深圳市公共基础设施建设项目房屋拆迁管理办法》第35条规定对原农村历史遗留问题处理范围的私房不超过480平方米的部分按“拆一补一”原则进行产权调换或者给予商品房交易均价的货币补偿，超过480平方米的部分按市场评估价格给予货币补偿，上述行政裁决中的第① 项内容即是根据该规定作出的。

2.补偿决定的现状

对于因公共利益征收的城市更新搬迁而言，政府可以根据《国有土地上房屋征收与补偿条例》的规定在符合条件的情况下作出补偿决定。对于商业性城市更新搬迁而言，由于拆迁许可证制度已被废止，政府在今后的城市更新项目中不会再给开发商颁发拆迁许可证，而拆迁许可证是申请行政裁决的前提条件，因此开发商在新的城市更新项目中无法申请深圳市规划和国土部门作出行政裁决。

(二)强制执行分析

1.强制执行的历史分析

2007年，原深圳市国土资源和房产管理局（以下简称国土局）就蔡屋围金融中心改造项目中最后两户被拆迁人向罗湖区法院申请强制执行其于2007年3月22日作出的房屋拆迁补偿裁决书。罗湖区法院经审理后认为：蔡屋围金融中心是深圳市重点工程项目，对完善深圳市的金融基础设施，树立良好的特区金融形象，促进深圳市经济发展将起到重要作用；而被拆迁人的涉案房屋若不及时拆除，可能给国家、公共利益和其他人合法权利造成不可弥补的损失。罗湖区法院据此裁定：准予先予强制执行房屋拆迁补偿裁决书，并限两个被拆迁户收到裁定书后10日内搬离蔡屋围的房屋，逾期不搬迁，法院将依法强制执行。
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其他城市更新项目很少发现有申请法院强制执行的情形。

2.强制执行的现状

根据相关规定，如搬迁人（征收部门）与被搬迁人已达成搬迁补偿安置协议（补偿协议），搬迁人（征收部门）可依照搬迁补偿安置协议（补偿协议）申请仲裁或提起诉讼，取得胜诉裁决后申请法院强制执行。

对于未达成搬迁补偿安置协议（补偿协议）的情形，在公共利益征收的项目中，政府有权作出补偿决定；如被征收人未在法定期限内申请行政复议或提起行政诉讼的，补偿决定生效，政府可在补偿后申请法院强制执行补偿决定；如被征收人在法定期限内申请行政复议或提起行政诉讼的，需经过程序处理后再根据生效的法院判决或补偿决定申请执行。

对于商业性项目中未达成搬迁补偿安置协议的情形，开发商无法启动申请强制执行的程序。

关于相关主体在补偿决定、仲裁部门或法院的裁判生效之前能否申请先于执行的问题，广东省高级人民法院《关于依法慎用先予执行措施的若干规定》规定，征地拆迁补偿纠纷问题的案件中原则上不得采取先予执行措施，但政府控制工程进度的公益工程施工除外。




注释1：
 邓福荣，北京市中伦（深圳）律师事务所合伙人。




注释2：
 柳进喜，北京市中伦（深圳）律师事务所律师。


注释3：
 翟斌庆、伍美琴：“城市更新理念与中国城市现实”，载《城市规划学刊》2009年第2期。


注释4：
 刘海明：“当心‘公共利益’成悬剑”，载《法治与社会》2010年第4期。


注释5：
 列表中的五个项目的补偿标准参考的具体报道为“深圳岗厦村拆迁集体暴富造就十个亿万富豪”，载http://news.qq.com/a/20091225/001471.html；“大冲村拆迁开工”，载http://gzdaily.dayoo.com/html/2009-03/27/content_515605.html；“深圳‘楼半半’调查：不签拆迁协议将‘被下岗’？”，载http://cd.qq.com/a/20100625/002643.html；“1∶1.4！深圳爆史上最高拆赔比例”，载http://www.oeeee.com/a/20120621/1058018_2.htmll；“万科对撼佳兆业独家揭秘‘南园新村旧改’利益链”，载http://info.china.alibaba.com/news/detail/v0-d1027467949.htmll。


注释6：
 具体报道见“房屋拆迁补偿裁决书送达公告”，载http://news.china.com.cn/rollnews/2010-09/29/content_4548191.html。


注释7：
 具体报道见“深圳又现两牛钉法院限期十日内搬迁”，载http://news.dayoo.com/guangdong/news/2007-10/30/content_3123616.html。


专题九　农业用地转为非农业建设用地涉及法律问题研究





张冬静
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内容摘要：我国实行土地用途管制制度，农业用地转为非农业建设用地，需经行政主管部门审批。而使用人申请建设用地，大多数情况应使用国有土地，因此农业用地转为非农业建设用地的过程中，还涉及集体用地转为国有土地的所有权移转问题。在这一过程中，存在公共利益界定不明、土地征收补偿标准偏低、司法救济程序缺乏、公众监督不足等诸多问题，需要从完善法律制定、转变政府角色等方面予以规制。

关键词：农业用地　非农业建设用地　公共利益　土地征收

一、概述

随着我国社会主义市场经济的发展，城市化的不断推进，土地作为一种不可缺少的生活、生产要素，其供给与需求矛盾日益突出。一方面，城市化、工业经济的发展，使得对土地的需求加大；另一方面，农业用地作为我国经济发展的重要资源，耕地保护作为基本国策，要求我们十分珍惜和合理利用土地，切实保护耕地。如何既保持经济发展对用地的需求，又能以法律为准绳，确实保护耕地，合理利用土地，是目前需要解决的重要课题。

（一）定义

农业用地转为非农业建设用地，是指现状的农业用地按照土地利用总体规划和国家规定的批准权限报批后转变为建设用地的行为。
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 它是《中华人民共和国土地管理法》（以下简称《土地管理法》）的重要内容，也是在市场经济条件下，许多国家控制建设用地增长，保护农业用地尤其是耕地普遍采用的手段。在世界各国和地区，名称不尽相同，有称为“土地开发许可”者，有称为“建筑许可”者，有称为“非都市土地使用管制”者，但目的都是根据土地利用总体规划或城市规划，控制建设项目占用农用地，尤其是占用耕地的行为。

“农业用地转为非农业建设用地”这一命题的存在，根源于我国《土地管理法》规定的土地用途管理制度 
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 ，其主要内容包括：第一，分类确立土地用途，将土地用途分为农用地、建设用地和其他用地；第二，制定土地利用总体规划；第三，按用途实行管制；第四，实行土地用途登记管制。

（二）类型

农业用地转为非农业建设用地，涉及两个问题：一是土地用途的改变；二是土地所有权的改变。农业用地转为建设用地，土地用途发生改变毋庸置疑，那么土地所有权是否也必须发生改变呢？

众所周知，我国土地的所有权归属只能是国家或者集体，其他单位和个人在法律规定限度内享有使用的权利，
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 有人认为，根据《土地管理法》第43条“任何单位和个人进行建设，需要使用土地的，必须依法申请使用国有土地……”的规定，因建设用地只能使用国有土地，故农业用地转为非农业建设用地，必须先办理农业用地所有权转移手续，即将农业用地由集体所有变为国家所有方可。这一观点值得商榷。因为，第一，《土地管理法》第43条规定了除外情形：“兴办乡镇企业和村民建设住宅经依法批准使用本集体经济组织农民集体所有的土地的，或者乡（镇）村公共设施和公益事业建设经依法批准使用农民集体所有的土地的除外。”属于除外情形的，可以直接使用集体土地；第二，农业用地并非都为集体所有，对于国家所有的农业用地，
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 自然也不必办理所有权转移手续。据此，农业用地转为非农业建设用地，是否需转移土地所有权可分为两类：

1.无须改变土地所有权

主要有两种情形：一是根据《土地管理法》第43条的规定，兴办乡镇企业，乡（镇）村公共设施和公益事业，以及村集体经济组织成员申请宅基地的，可直接使用集体土地；二是该农业用地本属于国家所有的。

2.需要改变土地所有权

不属于《土地管理法》第43条规定的除外情形，而需要将集体所有的农用地转为非农业建设用地的，则根据《土地管理法》第43条“任何单位和个人进行建设，需要使用土地的，必须依法申请使用国有土地……”的规定，必须办理集体土地转为国有土地的手续后，方可将其转为建设用地。

（三）程序

根据《土地管理法》及《土地管理法实施条例》，农业用地转为非农业建设用地需要经国务院或省级政府审批，主要程序为：

1.提出申请

由组织实施土地利用总体规划的县、市人民政府提出申请，其土地行政主管部门负责编制《农用地转用方案》、《补充耕地方案》等报批材料。

2.逐级报批

按规定由县、市人民政府逐级上报至省级人民政府，省级人民政府土地行政主管部门根据土地利用总体规划、土地利用年度计划、国家产业政策及补充耕地等情况进行审查。

3.组织实施

农业用地转为非农业建设用地经批准后，由实施土地利用总体规划的地方人民政府及其土地行政主管部门具体组织农业用地转用的实施。如果占用耕地，必须履行补充耕地的义务和责任。

二、存在问题

在农业用地转为非农业建设用地的过程中，特别是在需将集体所有的农业用地转为国有土地后，再转为建设用地的情形中，利益关系纷繁复杂，涉及土地征收、征地补偿等诸多法律问题，近年来，中国城乡因征地引起的冲突屡屡上演。

（一）公共利益难以界定

案例：2011年，北京市密云县古北口镇司马台村村委会以进行新农村建设为由，要求解除本村1~5队村民家庭承包土地的合同，收回土地1000多亩，补偿标准为6万元/亩，但村民随后发现，所谓“新农村建设”，实际上是一个由中青旅投资、占地上千亩的古北水镇国际休闲旅游度假区，目的是打造“密云绿色国际旅游示范区”。

根据宪法和法律规定 
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 ，国家只有为了“公共利益”，才能够征收或者征用土地；而具体到农业用地转为非农业建设用地这一问题上，非农业建设用地要使用集体所有的农业用地时，必须先经国家征收，而这一国家征收行为，必须具有宪法和法律规定的“公共利益”之理由。

但何谓“公共利益”，法律法规并没有做出具体界定，纵观我国立法，《城市房屋拆迁条例》（2001年）中，立法目的为“保障建设项目顺利进行”；事涉征用土地具体问题的国土资源部发布的《征用土地公告办法》（2001年）中，“保障经济建设项目用地”是其立法目的之一；国土资源部2004年《关于做好征地补偿安置工作的通知》，2002年《关于确实维护被征地农民合法权益的通知》中则一再强调，“征用土地事关国家经济建设”。由此可以看出，虽然我国《宪法》、《物权法》和《土地管理法》都将“公共利益”明确为国家征收土地的唯一合法理由，但法规及部门规章却以“国家建设”、“经济建设”等来代替或等同于“公共利益”，从而无限扩大了“公共利益”的范畴。这直接导致在征地过程中，政府忽略公共利益论证这一环节，或者对“公共利益”任意解释，滥用征收土地权力，严重损害被征地农民的合法权益。

（二）土地补偿需要完善法律法规

案例：广州亚运村选址于广州新城启动区，占地120公顷，总建筑面积约 35.8万平方米。为建设亚运村，广东省批准同意征收番禺区石碁镇海傍村等7个村集体土地225.0345公顷 （折合3375.5175亩）作为亚运村用地，并对每个村的具体补偿款作出明细，7个村总共征地安置款达32，332.3055万元。根据亚运村征地拆迁补偿安置办法规定，拆迁被征收土地上的住宅房屋补偿采取货币补偿和安置补偿方式，有合法产权证明的房屋及部分虽未取得证明材料，但确由被拆迁人长期居住的房屋，将按照最高为 1410元/平方米、最低为700元/平方米的标准进行货币补偿。

在《南方都市报》一篇亚运村拆迁报道中提到，对于60来岁的独居老人邬锦旺来说，就算按最高标准,他也买不起最小最便宜的安置房。老人的房屋实体大概有70平方米,按一等的砖木结构补偿,他也仅能获得58，100元,而最小的安置房是60平方米,以1350元/平方米的目标成本价计算,也需要81，000元。而与此同时，据新闻报道，由富力、碧桂园、雅居乐组成的“民企”联合体以255亿元的竞价拿下亚运城地块，创全国“地王”新纪录，折合楼面价5810元/平方米。

一方面，由于国家对土地市场的垄断，进入市场交易的土地必须为国有土地，集体用地要进入市场交易，必须经国家征收（行政行为）“给予一定补偿”后转为国有土地；另一方面，国家实行“国有土地有偿使用”制度，使用国有土地的（除划拨用地外），经招标、拍卖或挂牌（市场竞争行为）后，足额缴纳土地使用权出让金，方可使用。在这一过程中存在以下问题：

1.补偿原则并不明确

《土地管理法》第47条规定：“征收土地的，按照被征收土地的原用途给予补偿。”《物权法》第42条第2款规定：“征收集体所有的土地，应当依法足额支付土地补偿费、安置补助费、地上附着物和青苗的补偿费用，安排被征地农民的社会保障费用，保障被征地农民的生活，维护被征地农民的合法权益。”但法律并没有规定什么是“足额支付”，如何“安排被征地农民的社会保障费用”，没有确立“公平合理补偿”原则，
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 导致实践中征地补偿随意性很大。

2.补偿标准偏低

农村土地所有权和使用权从其性质上讲，是具有一定的社会保障功能的权利。获得使用权就有机会获得收益，失去土地使用权，就失去了潜在的收益，而土地又为农民的后代提供土地继承对象，因而它不仅是这一代农民生存保障而且也是后一代农民生存保障的永久性资源；土地对农民有资产增值的功效，土地收入会随着经济的发展而出现递增，土地会因为城市化进程的加快而升值，这些潜在价值与预期收益，才是“寸土寸金”的原因，但现行土地征收补偿标准并未将其考虑在内。

另一个显而易见的问题是：国家垄断土地市场，最具有财富意义的建设用地只能由国家出让，国家在征收集体土地时，虽然给予被征收人一定的补偿（非市场价格），但这与国家出让土地使用权获得的收益（市场价格）之间形成巨大的悬殊，政府在征收土地过程中，给予被征地农民及集体经济组织的补偿，远远没有体现出该土地的市场价值，而是依靠行政权力的强制性，直接剥夺了被征地农民及集体经济组织的收益权，政府在征收土地过程中赚取了巨大差价，这就是所谓的“土地财政”。
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 集体土地所蕴涵的财富在征收过程中部分（甚至是大部分）被转移到各级政府手里，这也加剧了失地农民的社会问题。
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3.公众参与不够

《土地管理法》第46条规定：“国家征收土地的，依照法定程序批准后，由县级以上地方人民政府予以公告并组织实施。被征收土地的所有权人、使用权人应当在公告规定期限内，持土地权属证书到当地人民政府土地行政主管部门办理征地补偿登记。”由此可见，对于农业用地能否转为建设用地，是否符合《宪法》规定的“为了公共利益”的需要，是否具有合理性与必要性，完全由有审批权限的行政部门负责，被征收土地的集体组织及农民并不具有参与权，征地行为缺乏外界、特别是被征地人的监督。

该法第48条同时规定：“征地补偿安置方案确定后，有关地方人民政府应当公告，并听取被征地的农村集体经济组织和农民的意见。”此处法律虽然规定了“听取被征地的农村集体经济组织和农民的意见”程序，但“听取意见”的行为发生在“征地补偿方案确定”并公告后，该条款实质上仅赋予了被征地一方表达意见的权利，至于其意见能否影响或约束征地补偿方案的确定，法律并没有规定。

4.法律救济程序缺乏

根据《土地管理法实施条例》第25条规定：“……对补偿标准有争议的，由县级以上地方人民政府协调；协调不成的，由批准征用土地的人民政府裁决。征地补偿、安置争议不影响征用土地方案的实施。”即对土地征收补偿有争议的，须经政府协调，而政府协调之后能否向法院起诉，并没有规定。

但最高人民法院在《最高人民法院关于徐志君等十一人诉龙泉市龙渊镇第八村村委会土地征用补偿费分配纠纷一案的批复》（［2002］民立他字第4号）中答复：“……农村集体经济组织成员与农村集体经济组织因土地补偿费发生的争议，不属于平等主体之间的民事法律关系，不属于人民法院受理民事诉讼的范围。对此类争议，人民法院依法不予受理，应由有关行政部门协调解决。至于因安置补助费发生的争议应否由人民法院受理，则应具体分析。需要安置的人员由农村集体经济组织安置的，安置补偿费支付给农村集体经济组织，由农村集体经济组织管理和使用。因此发生的争议，也不属于人民法院受理民事诉讼的范围，人民法院不应作为民事案件受理……”据此，排除了农业用地转为非农业用地过程中，对征收补偿争议的司法救济程序。

（三）存在“以租代征”现象

案例：2010年，河北省香河县从农民手中低价租来4000亩耕地，历经村、镇、县等各级部门“层层包装”后，最后以高价租给开发商用于商业开发。相比每亩60万~80万元的“出售价”，签订土地流转合同的农民则是获得每年租金为1150元/亩，每亩年递增30元，据不完全统计，时下绿地集团、万通、富力、万科、香江、广东珠光集团、世贸天阶投资集团、中粮、北京鸿坤伟业、荣盛发展、华夏幸福基业、北京京汉置业集团、盛达置业等房企皆在香河拿地或投资。2011年5月，这些房地产项目被国土资源部督察组责令停工停建，但万科欢庆城项目一期300套房源、万通紫藤堡项目200余套房源已全部售出。

同时，在《国土资源部2012年第一季度挂牌督办案件处理情况通报》和《国土资源部2012年第二季度通报5起违法违规案和4起挂牌督办案件》中，第一季度挂牌督办的4起案件中，2起案件涉及“以租代征”

注释10


 ；第二季度5起违法违规案中，4起案件为“以租代征”
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 ，4起挂牌督办案件中，2起为“以租代征”
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 。

鉴于我国建设用地的国家垄断制度和严格的农用地转用审批制度，许多地方政府为规划计划外扩大建设用地规模，逃避履行耕地占补平衡的义务，通过“以租代征”，先行占用耕地，之后逐年补办新增建设用地指标，从而突破了建设用地指标的限制，解除了当地经济发展的土地制约。这一行为从表面上看，企业通过支付远低于土地使用权出让金的“租金”获得土地的使用权，农民获得了长期稳定的租金收入，政府也能够使辖区获得短期的经济效益，从而实现“三赢”；但从长期来看，“以租代征”严重损害了国家的土地管理制度，违背了耕地保护的基本国策，不利于经济社会的可持续发展。

（四）城乡土地二元机制不利于保护农业用地

政府不仅垄断国家所有的土地，还垄断集体所有的农村建设用地，使得集体土地与国有土地权利不平等，使土地制度形成城乡二元制格局。
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 在城乡二元土地格局下，同为所有权，集体土地的权利内容远远小于国有土地；同时，所有权的流转也呈现“单向性”，即在我国的土地所有权流转中，只存在土地从集体所有向国家所有的流动，而不存在国有土地向集体土地反向流动的情形，其结果自然是国有土地的范围越来越大，而集体土地的范围越来越小。

三、问题解决

（一）转变政府角色

首先，需要改革集土地管理与土地经营于一身的行政体制，从政府管理部门中分离土地经营职能。

其次，严格规范土地收益的支出，实行基金式管理，杜绝“寅吃卯粮”的短期行为。

最后，进一步深化分税制改革，使地方财政有稳定的税源，逐步减小地方财政对土地收益的依赖。

（二）逐步改变城乡土地二元机制

结合全国各地的实际情况，逐步放松国家对土地市场的垄断，在保留行政主管部门对农业用地转为非农业建设用地审批权限的前提下，放宽建设用地必须使用国有土地的做法，赋予集体土地一定的直接进行市场交易的自由。

（三）完善法律规范

1.明确界定“公共利益”

明确界定“公共利益”，对已达成公示而且清楚明白的某些公共利益，在立法上予以列举，再辅之以概括式对之限定。同时，对目前无法从实体上列举的征地补偿是否符合“公共利益”，可经过一定的程序来予以认定：如重大征地补偿项目，经所在地的人大或人大常委会决定。

2.提高补偿标准

对农民的补偿应以公平原则为指导，按照市场价格确定征地补偿价格，同时参考被征收土地的潜在收益和其他损失，确实保障被征地农民的长远生计。目前正在审议的《土地管理法修正案（草案）》，即删除了现行《土地管理法》第47条中按照被征收土地的原用途给予补偿，以及土地补偿费和安置补助费的总和不得超过土地被征收前三年平均年产值的30倍的内容，规定征收农民集体所有的土地应当给予公平补偿。这一规定保证被征地农民原有生活有改善、长远生计有保障，维护被征地农民的合法权益。

3.建立土地征收司法救济制度

司法救济程序是监督政府行为的重要制度，在农业用地转为非农业建设用地的过程中，引入司法程序，对政府征收土地的决定以及征地补偿方案所引起的争议，允许当事人通过司法程序予以救济，确实维护被征地人的合法权益。




注释1：
 张冬静，中伦律师事务所武汉办公室房地产部合伙人，中南财经政法大学学士；业务专长为公司、房地产与建设工程领域。


注释2：
 《土地管理法》第4条：农用地，是指直接用于农业生产的土地，包括耕地、林地、草地、农田水利用地、养殖水面等；建设用地是指建造建筑物、构筑物的土地，包括城乡住宅和公共设施用地、工矿用地、交通水利设施用地、旅游用地、军事设施用地等。


注释3：
 土地用途管制，是指国家为保证土地资源的合理利用，经济、社会和环境的协调发展，通过编制土地利用规划，划定土地用途区，确定土地使用限制条件，并要求土地的所有者、使用者严格按照国家确定的用途利用土地的制度。


注释4：
 《土地管理法》第8条、第9条。


注释5：
 例如，根据《土地管理法实施条例》第2条的规定，“依法不属于集体所有的林地、草地、荒地、滩涂及其他土地”属于国家所有，因此农业用地的所有权人并不必然是集体，也有可能是国家。


注释6：
 《宪法》第10条第3款规定：“国家为了公共利益的需要，可以依照法律规定对土地实行征收或者征用并给予补偿。”《物权法》第42条第1款规定：“为了公共利益的需要，依照法律规定的权限和程序可以征收集体所有的土地和单位、个人的房屋及其他不动产。”《土地管理法》第2条第4款规定：“国家为了公共利益的需要，可以依法对土地实行征收或者征用并给予补偿。”


注释7：
 如美国财产法明确规定，合理补偿是指赔偿所有者财产的公平市场价格，包括财产的现有价值和可预期未来价值；同时，还补偿因征地而导致相邻土地所有者、经营者的损失。


注释8：
 《土地管理法》第55条：“以出让等有偿使用方式取得国有土地使用权的建设单位，按照国务院规定的标准和办法，缴纳土地使用权出让金等土地有偿使用费和其他费用后，方可使用土地。自本法施行之日起，新增建设用地的土地有偿使用费，百分之三十上缴中央财政，百分之七十留给有关地方人民政府，都专项用于耕地开发。”


注释9：
 “提案指出，由于在征地运动中各地对农民的土地补偿标准普遍偏低，难以维持长源生计，而在当前整个社会就业压力增大、社会保障制度还不健全的情况下，土地一旦被征占，就意味着农民失去了基本生存保障，就会成为种田无地、就业无岗、低保无份的三无人员，成为社会的流民。因此，解决失地农民难题也已成为各地政府工作的重中之重。”参见“政协一号提案及中国失地农民问题透视”，载《领导决策信息》2004年第10期。


注释10：
 分别为：安徽省芜湖市鸠江区政府骗取征地案，云南省楚雄州永仁县云南电网建设分公司违法占地案。


注释11：
 分别为：内蒙古自治区鄂尔多斯市东胜区政府违法征地，星河湾房地产开发公司违法占地案，山东省滨州市泰丰节能新材料有限公司违法占地案，宁夏回族自治区吴忠市中节能太阳山光伏发电公司违法占地案。


注释12：
 分别为：广东金穗集团违法占地建温泉度假村案，湖南宜章县经济开发区管理委员会违法占地案。


注释13：
 刘维新：“土地二元产权体制：‘以租代征’、‘小产权房’屡禁不止的症结”，载《北京房地产》2008年第4期。


专题十　土地承包经营权抵押开禁之辩





张　萍

注释1


 　章益松 

注释2




内容摘要：土地承包经营权作为一项用益物权，是农民重要的财产权利，我国立法出于农村土地社会保障功能等方面因素的考虑，禁止以家庭承包方式取得的土地承包经营权的抵押，但随着经济发展和社会变化，农村土地的社会保障功能正在不断弱化，而农民信贷需求的增长则要求土地承包经营权发挥其融资功能。本文从土地承包经营权抵押的立法现状出发，探讨其所面临的理论困境，并分析其合理性和必要性，认为我国立法应允许以家庭承包方式取得的土地承包经营权的抵押，以实现物尽其用。

关键词：用益物权　土地承包经营权　抵押　必要性　可行性

一、土地承包经营权抵押的立法现状

（一）《担保法》的规定

根据《担保法》第34条和第37条的规定，抵押人依法承包并经发包方同意抵押的荒山、荒沟、荒丘、荒滩等荒地的土地使用权可以抵押，而耕地、宅基地、自留地、自留山等集体所有的土地使用权不得抵押。可以看出，《担保法》对于我国农村土地承包经营权能否抵押的问题，是根据不同的土地类型采取了不同的立场：对于荒山、荒沟、荒丘、荒滩“四荒地”的承包经营权，只要是依法承包并经发包方同意的，就可以抵押；对于“四荒地”以外的耕地、宅基地、自留地、自留山等土地的承包经营权，则一概禁止抵押。

（二）《农村土地承包法》及相关司法解释的规定

《农村土地承包法》按照承包方式的不同，将土地承包经营权分为两种：一种是家庭承包的土地承包经营权，主要适用于耕地、林地和草地；另一种是招标、拍卖、公开协商等其他方式承包的土地承包经营权，主要适用于不宜采用家庭承包方式的荒山、荒沟、荒丘、荒滩等农村土地。《农村土地承包法》允许通过招标、拍卖、公开协商等方式承包的“四荒地”的土地承包经营权的抵押，这一点与《担保法》的规定一致，但与《担保法》不同的是，对于以家庭承包方式取得的土地承包经营权能否抵押，《农村土地承包法》并未明确规定。

注释3




最高人民法院于2005年3月通过的《关于审理涉及农村土地承包纠纷案件适用法律问题的解释》第15条规定：“承包方以其土地承包经营权进行抵押或者抵偿债务的，应当认定无效。对因此造成的损失，当事人有过错的，应当承担相应的民事责任。”这一规定从司法解释层面明确禁止了以家庭承包方式取得的土地承包经营权的抵押。

（三）《物权法》的规定

在《物权法》通过以前，法学界对于土地承包经营权的性质是属于物权还是债权进行了旷日持久的争论，2007年3月通过的《物权法》将土地承包经营权定性为用益物权，在法律层面界定了土地承包经营权的性质，同时也结束了这一场争论。而土地承包经营权能否抵押的问题，在《物权法》的制定过程中也曾引起较大争议。

注释4


 允许抵押与禁止抵押两种不同立法态度的争议实质是以发展农地金融、促进农村经济建设为重，还是以防止农民失地、保障农村社会稳定为重，最终出台的《物权法》采取较为保守的态度，沿袭了《担保法》和《农村土地承包法》的做法，规定以招标、拍卖、公开协商等方式取得的荒地等土地承包经营权可以抵押，耕地、宅基地、自留地、自留山等集体所有的土地使用权不得抵押，但《物权法》也留有空间，规定“法律规定可以抵押的除外”。

注释5




由此可见，我国现行立法对于土地承包经营权的抵押，采取了二元化的立场：以家庭承包方式取得的土地承包经营权不得抵押，而以招标、拍卖、公开协商等其他方式取得的“四荒地”的承包经营权可以抵押。本文主要探讨以家庭承包方式取得的土地承包经营权的抵押问题，为叙述的方便,在下文中除特别指明外,土地承包经营权抵押仅指以家庭承包方式取得的土地承包经营权抵押。

二、土地承包经营权抵押的理论困境及其克服

（一）土地承包经营权抵押的理论困境

1.农地社会保障功能对土地承包经营权抵押的制约

由于我国目前尚未在农村建立健全的社会保障体系，因此，农村土地不仅承载着生产要素功能，还承载着就业保障、医疗保障、养老保障等社会保障功能。土地收入是农民最可靠和最稳定的收入来源，也是农村家庭最基本的经济保障，土地是农民安身立命之本，许多农民的生老病死都依赖于土地。如果允许土地承包经营权抵押，一旦农民到期不能清偿债务，将会导致抵押权实现并使农民丧失土地承包经营权，农民的生存将受到威胁，社会的长治久安和经济的可持续发展也将受到威胁。因此，在我国农村建立起完善的社会保障体系之前，从保障农民基本生活，维护农村社会稳定的角度出发，应当禁止土地承包经营权的抵押。

2.耕地保护对土地承包经营权抵押的制约

对于像我国这样一个拥有13亿人口的国家而言，保障粮食供给的安全具有十分重要的战略意义，而保持耕地总量稳定是保障粮食安全的基础。根据国土资源部门的统计，截至2008年12月31日，我国耕地总面积为18.2574亿亩，人均占有耕地1.33亩，仅为世界平均水平的1/3，而联合国粮农组织提出0.8亩是人均占有耕地的最低界限。

注释6


 面对如此严峻的耕地保护形势，我国多次强调要实行“世界上最严格的耕地保护”，根据国家“十一五”规划的要求，到2020年我国耕地面积保有量不得少于18亿亩。但如果允许土地承包经营权抵押，抵押权人在实现抵押权，转让土地承包经营权时，考虑更多的将是受让人出价的高低，而不是其农业生产意愿或能力的强弱，加上我国目前建设用地紧缺，房屋和土地价格居高不下，这些都可能让抵押成为改变农业用地用途的“秘密通道”，从而使大量农用地转变为非农用地，导致耕地尤其是城市郊区的耕地数量减少，破坏农业生产稳定，危及国家粮食安全。

3.操作困难对土地承包经营权抵押的制约

如果允许土地承包经营权抵押，除了上述抵押权实现时可能造成的问题以外，在抵押的实际操作过程中也存在诸多困难：首先，土地价值评估制度不完善。我国尚未形成健全的土地承包经营权流转市场，交易的中介机构尚待培育，权威的土地价值评估机构和评估人员较为稀缺。其次，土地承包经营权难以处置。在债务人无法按期偿还债务时，作为债权人的金融机构将有权处置供作抵押的土地承包经营权，但一方面土地承包经营权的流转受到一定限制，

注释7


 另一方面我国立法又禁止商业银行从事非自用不动产投资，

注释8


 因而抵押权实现的周期将会变长，土地抵押权变现的周期长与农业生产的季节性短之间的矛盾,将不可避免的导致土地荒芜、闲置等现象发生。

注释9


 最后，开展土地承包经营权抵押贷款的金融机构缺失。农业生产周期长、收益低、风险高的特点，使一般的商业银行难以对农业提供长期金融服务，而在1996年后，国有商业银行全面退出了农村金融市场，农业发展银行作为从整体上提升农业基础设施和扶持农村经济发展的政策性金融机构，其宏观性的服务目的使其难以做到对小土地农业经营活动的资金供给。

注释10


 承接农业抵押贷款的金融机构的缺失将让土地承包经营权抵押难以开展。

（二）土地承包经营权抵押的理论困境的克服

1.农地社会保障功能对土地承包经营权抵押制约的克服

以农地的社会保障功能作为反对土地承包经营权抵押的理由缺乏说服力。首先，虽然在改革开放初期，我国生产力水平低下，农民对土地有很强的依赖性，但随着经济腾飞，日益壮大的第二和第三产业为农民提供了越来越多的就业机会，在我国沿海的不少地方近年甚至还出现了“用工荒”，从事农业生产已经不是农民的唯一选择，土地收入也不再是农民唯一的生活来源。在许多农村家庭，农业收入占家庭总收入的比重正在逐渐下降，农民已不再像过去那样完全依赖土地，农地的社会保障功能在不断弱化。其次，对于将农业经营作为自己主要收入的农民来说，他们在农业生产过程中有着现实的融资需要，如果一味地强调土地承包经营权的社会保障功能，而忽视其生产要素功能，反而不利于农民充分利用土地，实现其经济效益。最后，土地承包经营权抵押的目的是让农民能够通过抵押实现融资，允许抵押并不意味着抵押权必然会实现，只要农民能够按期清偿债务，抵押权自然就随之消灭。

2.耕地保护对土地承包经营权抵押制约的克服

允许土地承包经营权抵押不会危及我国耕地保护和粮食安全。我国有保护耕地的一系列制度，《土地管理法》规定我国实行基本农田保护制度、土地用途管制制度和占用耕地补偿制度，

注释11


 《农村土地承包经营法》规定在土地承包经营权流转时不得改变土地所有权的性质和土地的农业用途，并且受让方须有农业经营能力。

注释12


 从法律关系来说，土地承包经营权的抵押乃至流转和土地用途的改变是两个性质不同的问题，土地承包经营权的抵押乃至流转是民事法律关系范畴，属于私法领域，而行政机关对于土地用途的管制和对于耕地的保护是行政法律关系范畴，属于公法领域，私法领域的民事法律关系变动并不会对公法领域的行政法律关系造成本质影响。事实上，耕地受到破坏的一个重要原因是地方政府在土地财政的驱使下，滥用公权力征收集体土地，将大量农业用地转变为建设用地，大兴经济开发区、商品房的建设。因此，耕地保护的关键是在于国土监管部门提高自身能力和加强监管力度，严格控制违法占用耕地的行为，而不是禁止土地承包经营权的抵押。

3．操作困难对土地承包经营权抵押制约的克服

我国确实存在土地承包经营权流转市场不完善，土地价值评估机构缺失等问题，但与其说这是土地承包经营权抵押所面临的问题，倒不如说这是土地承包经营权流转所面临的问题，以操作困难为由来否定土地承包经营权的抵押是有失偏颇的。而抵押权实现时金融机构难以处置土地承包经营权的风险也是可以避免的：一方面，通过建立土地承包经营权流转交易服务中心，及时收集和发布交易信息的方式可以使交易更加便捷；另一方面，金融机构在办理土地承包经营权抵押贷款的时候，也可以通过选择较好的土地，以降低抵押权实现时可能出现的困难。另外，各地农村几乎都有当地的农村信用合作社，可以通过让农村信用合作社开展农地抵押贷款业务来解决承接农地抵押贷款的金融机构缺失的问题。虽然土地承包经营权抵押在实践中可能存在这样或那样的困难，但我们不能因噎废食，实践的困难需要在实践中加以解决。

三、土地承包经营权抵押的必要性

（一）拓宽农业生产融资渠道的需要

我国许多地方的农业生产方式是一种分散经营的小农生产方式，有限的农业生产投入造成农业现代化程度较低，而要提高农业现代化程度，首先需要加大对农业的资金投入。我国农民经济实力薄弱，自有资金并不充足，仅凭农民一己之力，难以获得大量资金，而农业生产风险高、收益低的特点使得农业贷款常常需要提供抵押，但在土地承包经营权无法抵押的情况下，农民可供作抵押的财产十分有限，这就导致农民难以获得大额贷款投入农业生产。如果允许土地承包经营权抵押，以我国现有18.2574亿亩耕地，每亩耕地年收入1000元，按每亩耕地年收入的50%计算抵押价值，那么我国每年最多可以形成9000多亿元的农地信贷规模，农民可以将这些资金用于改良土地，购买农业生产设备，扩大农业生产规模，实现农业科学管理。

（二）转移农村剩余劳动力，发展非农产业的需要

随着中国工业化、农村城镇化建设和农民市民化进程的加速，农村以种植业为主的单一产业结构正在逐步改变，今后将有越来越多农村人口离开土地、离开农业和农村。特别是在一些比较发达的地区如沿海农村，从事第二、第三产业经营的人口已经不在少数。

注释13


 技术水平的提高使农业生产所需的劳动力与过去相比不断减少，农村的剩余劳动力不断增加，允许土地承包经营权的抵押将让农民获得资金用于与农业有关的食品加工业和农业养殖业，这些加工产业可以为农村提供大量的就业机会，使农民可以就近解决就业问题，避免了农村大量剩余劳动力的闲置。

注释14


 同时，农村家庭收入渠道的增加也会降低农民单纯依靠农业生产可能造成的风险。并且，从我国改革开放的历程来看，解放和转移农村剩余劳动力对我国的经济发展也是做出了巨大贡献，诺贝尔经济学奖得主保罗·克鲁格曼在“亚洲奇迹的迷思”一文中就认为，中国之所以能够取得超常规的经济发展，主要原因之一就是中国能够大力动员农村剩余劳动力进入生产力高得多的制造业岗位。

注释15




（三）完善土地承包经营权流转方式，实现资源优化配置的需要

将市场作为资源配置的基础从而实现资源优化配置是市场经济的本质特征，作为生产要素的土地承包经营权也不例外。目前，我国土地承包经营权的流转只有转包、转让、出租、互换等方式，允许土地承包经营权抵押将有利于充实和完善我国土地承包经营权的流转方式。抵押权实现的预期法律效果是抵押物--土地承包经营权的处置，抵押权实现意味着土地承包经营权由缺乏能力和资金的主体转移到拥有能力和资金的主体，符合资源通过交易流向最能充分利用它的主体这一市场经济的规律。在经济全球化的浪潮之下，包括农业在内的我国的各个产业都面临着激烈的国际竞争，而我国传统小农经济的家庭作业生产模式不利于将资金、技术、管理等现代生产要素吸引到农业中来，家庭作业生产模式生产出的农产品由于生产成本和生产效率的劣势，使其同发达资本主义国家大规模经营、机械化运作生产出的农产品相比，缺乏市场竞争力。而从全球范围来看，通过集约生产、规模经营的模式提高生产效率已经成为农业生产的发展方向。通过抵押使土地承包经营权实现流转，能让土地向种田能手和有竞争力的经营者集中，形成集约经营，有利于实现规模经济，提升我国农业竞争力。

四、土地承包经营权抵押的可行性

（一）法理基础--用益物权的可处分性

用益物权是用益物权人对他人所有的不动产或动产，依法享有占有、使用和收益的权利。对于用益物权具有占有、使用、收益的权能，理论界没有争议，但对于用益物权的处分权能，理论界有多种观点。第一种观点认为，用益物权的权利内容为对于标的物的占有、使用、收益，不包括法律上的处分。用益物权人虽然不具有对标的物的处分权，但可以对用益物权本身进行处分。

注释16


 第二种观点认为，就法律处分而言，用益物权人对用益物没有转移所有权的处分权，但权利人有权利处分权，即转移权利和设定负担的权利，如转让、设定抵押等；就事实处分而言，因事实上的处分权能往往是对物加以利用的条件，使用和收益权能在很多情况下与事实处分权能相结合才能实现，因此，用益物权中应当包含对物的事实上处分的内容。

注释17


 第三种观点认为，用益物权具有处分权能，就法律处分而言，用益物权人享有对用益物权的处分权能，不享有处分用益物权标的物所有权的权利；就事实处分而言，用益物权人不享有。

注释18




上述观点虽然对于处分概念以及事实处分的理解有所分歧，但均认可用益物权的可处分性，认为用益物权人可以对用益物权本身进行处分。通说认为，处分包括事实上的处分和法律上的处分，事实上的处分是指对物进行消费，即通过事实行为使物的物理形态发生变化从而满足人们的需求；法律上的处分是指对物的权利的处置，即通过法律行为使物的权利状态发生变动。

注释19


 法律上的处分包括对权利的处分及对权利设定负担。就对权利的处分而言，用益物权人可以将用益物权转移给他人，但不能对用益物的所有权进行处分；就对权利设定负担而言，用益物权人可以对用益物权设定负担，但不得对用益物设定负担。事实上的处分是指对标的物进行实质上的改变甚至是毁损。对于事实上的处分，专属于所有人，用益物权人一般不得为之，除非法律有特别规定。而用益物权人在利用用益物时对物进行改良的行为，如耕种土地需要修田垄，建造房屋需要打地基等，这些行为是权利人行使用益物权的前提条件，与用益物事实上的处分是不同的。正如德国《民法典》第1037条第1款规定：“用益权人无权对物进行改造或者重大变更。”该条第2款规定：“在不对土地的经济用途进行重大变更的范围内，土地的用益权人可以为了采掘岩石、砂砾、沙土、黏土、陶土、泥灰岩、泥炭或者其他土壤成分而设置新设备。”前者规定的是事实上的处分，故法律禁止；后者规定的是用益物的改良，故法律允许。处分作为物的支配性的表现形式，并不是所有权所独有，用益物权也可处分，只不过二者的处分的表现形式有所不同。用益物权的可处分性是承认用益物权为独立权利的必然结果，况且“处分权的缺失不仅有悖于用益物权的支配权属性，也会影响到物的使用效率”。

注释20


 因此，用益物权具有可处分性，用益物权的处分专指法律上的处分，意为用益物权人可以对用益物权进行处分或设定负担，而对土地承包经营权设定抵押就是土地承包经营权人对用益物权进行的法律上的处分，承认土地承包经营权抵押的效力是承认用益物权的可处分性的必然逻辑结果。

（二）法律与政策基础

我国法律对于土地承包经营权抵押的规定存在一些不明确的地方，这些不明确的地方对于允许土地承包经营权抵押在法律上留下了一定的操作空间。《农村土地承包法》第32条在列举了土地承包经营权“转包、出租、互换、转让”四种流转方式后，又规定了“其他方式”流转。为此，有观点认为，在《农村土地承包法》中，立法者对家庭承包取得的土地承包经营权抵押虽然未明确允许，但也未明确禁止，抵押可以理解为属于“其他方式”。

注释21


 《物权法》第184条第（2）项规定：“耕地、宅基地、自留地、自留山等集体所有的土地使用权不得抵押。”但该条同时规定，“法律规定可以抵押的除外”。可以说这一条文的规定也为土地承包经营权抵押预留了空间。另外，抵押权的实现具有或然性，只有在抵押人无法按期清偿债务时土地承包经营权才会因抵押而流转。相比于土地承包经营的抵押，土地承包经营权的流转更具有彻底性，我国法律既然允许土地承包经营权的流转，自然也就没有理由禁止土地承包经营权的抵押。物尽其用作为现代物权立法的主要目标正日益受到重视，以物的“利用”为中心的物权观念取代了以物的“所有”为中心的物权观念，在各国的物权立法中得到充分反映。允许土地承包经营权的抵押，能够充分发挥土地承包经营权的效用，实现资源的充分利用，符合我国《物权法》物尽其用的立法目标。

在我国，农地政策作为国家在一定时期内对农地制度构建的指导方针，对于农地立法有很大影响，并且我国有些农地法律的立法过程本身就是农地政策法律化的过程，例如，2002年8月通过的《农村土地承包法》就是将经过20多年实践检验的政策内容加以改造后作了相应规定。

注释22


 因此，农地政策对于我国农地立法的影响应受到充分重视。2008年10月中国共产党第十七届三中全会通过的《中共中央关于推进农村改革发展若干重大问题的决定》，不仅提出建立健全土地承包经营权流转市场，要按照依法自愿有偿的原则，允许农民以转包、转让、互换、出租、股份合作等形式流转土地承包经营权，还提出要创新农村金融体制，放宽农村金融准入政策，拓宽融资渠道，扩大农村有效担保物范围。此外，中国人民银行、中国银监会于2008年10月发布的《关于加快推进农村金融产品和服务方式创新的意见》规定要创新贷款担保方式，扩大有效担保品范围，进一步扩大农户和农村企业申请贷款可用于担保的财产范围，并且原则上，凡不违反现行法律规定、财产权益归属清晰、风险能够有效控制、可用于贷款担保的各类动产和不动产，都可以试点用于贷款担保。上述规定，对于土地承包经营权的抵押提供了有力的政策支持。

（三）现实基础

在我国广大农村地区，虽然农民有着现实的贷款需求，但由于农民偿债能力及可供抵押的财产有限，金融机构开展农民信贷业务时往往比较谨慎，农民“信贷难”的问题一直没有得到有效解决。根据国务院发展研究中心2005年对全国29个省（自治区、直辖市）的1962户农户的抽样调查数据，63%的农户有借款的需求，但仅有大约25%的农户能够从正规农村金融机构获得信贷支持。

注释23


 而在江苏省的南京、常熟、宝应等地，甚至已有近60%的农户支持土地承包经营权设立抵押。

注释24


 可见，农民希望通过抵押进行融资的意愿筑起了土地承包经营权抵押的民意基础。而土地承包经营流转市场的形成与逐渐发展也为土地承包经营权抵押提供了现实条件。我国正在努力加强土地承包经营权流转管理和服务，建立健全土地承包经营权流转市场，允许农民以转包、出租、互换、转让等形式让土地承包经营权进入市场流转。而具有可流通性及独立的交换价值正是抵押物的前提条件。

注释25


 不断活跃的流转市场将为土地承包经营权的流通和交换价值的独立创造条件：一方面，抵押权实现时处置作为抵押物的土地承包经营权将成为可能；另一方面，土地承包经营权交换价值的确定将有助于评估土地承包经营权的抵押价值。

五、结论

法律作为社会关系的调节器，在面对不断变化的农村经济环境和社会状况时，应当进行相应的制度调整和立法完善，以使法律能够适应现实变化，服务社会发展。经济社会的发展和农民就业渠道的多元，使土地的社会保障功能正不断弱化，而农民融资需求的增长则要求土地的经济功能得到充分发挥，此外，放开农村土地承包经营权的抵押还有着坚实的理论基础、法律与政策基础和现实基础，因此，我国立法应当允许土地承包经营权的抵押，赋予土地承包经营权人自由选择权，让其能够在考虑自身需要、评估抵押风险的前提下自主决定是否抵押土地承包经营权，让土地承包经营权这一民事权利的权利人能够实现意识自治，从而真正做到物尽其用。




注释1：
 张萍，北京中伦（武汉）律师事务所房地产和基础设施部授薪合伙人，华中师范大学经济法硕士，中南政法学院学士；业务专长为建设工程和房产领域的诉讼和非诉讼法律服务。


注释2：
 章益松，中南财经政法大学2010级民商法学硕士研究生，2012年3~6月在北京中伦（武汉）律师事务所实习。


注释3：
 参见《农村土地承包法》第32条、第44条、第49条。


注释4：
 2005年10月和2006年8月的《物权法（草案）》第四次和第五次审议稿均规定土地承包经营权可以“有条件抵押”：“土地承包经营权人有稳定的收入来源的，经发包方同意，可以将土地承包经营权抵押。实现抵押权的，不得改变承包地的用途。”这一表述在当时被认为是中国农地法律制度的重要突破。但是，《物权法(草案）》的第六次审议稿删除了第四次和第五次审议稿关于土地承包经营权有条件抵押的规定。


注释5：
 参见《物权法》第180条、第184条。


注释6：
 国土资源部：“2008年中国国土资源公报”，载《国土资源通讯》2009年第7期。


注释7：
 参见《农村土地承包经营法》第37条。


注释8：
 参见《商业银行法》第43条。


注释9：
 左平良：《土地承包经营权流转法律问题研究》，中南大学出版社2007年版，第149页。


注释10：
 左平良：《土地承包经营权流转法律问题研究》，中南大学出版社2007年版，第150页。


注释11：
 参见《土地管理法》第4条、第31条、第34条。


注释12：
 参见《农村土地承包法》第33条。


注释13：
 蒋月：《农村土地承包法实施研究》，法律出版社2006年版，第89页。


注释14：
 田洪涛、张万博、刘全保：“法律应允许农村土地承包经营权抵押”，载《河北金融》2007年第12期。


注释15：
 Paul Krugman,The Myth of Asia’s Miracle, Foreign Affairs,Nov/Dec 1994,pp.62-78.


注释16：
 王利明：《物权法研究》，中国人民大学出版社2002年版，第412页。


注释17：
 钱明星：“论用益物权的特征及其社会作用”，载《法制与社会发展》1998年第3期。


注释18：
 房绍坤：《物权法用益物权编》，中国人民大学出版社2007年版，第34页。


注释19：
 房绍坤：《用益物权基本问题研究》，北京大学出版社2006年版，第69页。


注释20：
 钱明星、李富成：“中国物权法的观念”，载《中国房地产研究》2002年第1期。


注释21：
 刘胜红：“论家庭承包取得的土地承包经营权抵押”，载《贵州警官职业学院学报》2007年第1期。


注释22：
 黄河：“试论农地政策与农村土地承包经营权流转保障法律制度的构建”，载《河北法学》2009年第9期。


注释23：
 邹士鑫、廖和平、项树明：“对发展中国农村土地金融的思考”，载《经济研究导刊》2010年第3期。


注释24：
 金祥荣：《转型期农村制度变迁与创新》，中国农业出版社2002年版，第145页。


注释25：
 王卫国、王广华：《中国土地权利的法制建设》，中国政法大学出版社2002年版，第183页。


专题十一　外商投资房地产的法律和政策环境及投资策略





李海青

注释1




内容摘要：

尽管中国的房地产法律相对稳定，但是，在住房价格上涨过快的压力下，中央政府不时出台针对房地产行业的调控政策，给房地产企业尤其是境外投资者带来很多困惑和不确定性。基于多年的外商投资房地产经验，本文对中国房地产法律框架作出概述，对现时的房地产宏观调控政策作出回顾和评论。笔者认为，在引导房地产市场健康发展的长效机制建立和完善后，房地产行业将进入一个更加成熟、平稳和健康发展的时期，与房地产相关的法规和宏观政策将更加科学化、市场化、稳定化和透明化。笔者还认为，引进外商投资和开发房地产，有助于形成有效市场供应，解决房地产市场长期存在的供需矛盾，因此，政府没有理由关闭外商投资房地产的大门。本文还对外商投资房地产目前面临的困难和问题以及可采取的对策提出了建议。

关键词：房地产　房地产调控　外商投资

一、外商投资房地产的规定概述

外商投资房地产的规定，从广义上讲，包括法律、行政法规、司法解释、部门规章及其他规范性文件、地方法规、地方规章、地方规范性文件、地方司法文件等。本文在提及规定或者外商投资房地产的规定时，采用此广义的定义。

(一)关于外商投资组织形式的规定概述

通常适用于外商投资的组织形式，如外商独资、中外合资、中外合作、合伙等，也适用于外商投资房地产领域。与这些组织形式有关的规定主要是：

（1）《外资企业法》及《外资企业法实施细则》；

（2）《中外合资经营企业法》及《中外合资经营企业法实施条例》；

（3）《中外合作经营企业法》及《中外合作经营企业法实施细则》；

（4）《合伙企业法》及《外国企业或者个人在中国境内设立合伙企业管理办法》；

（5）《公司法》等。

外商投资所设立的企业通常采用有限公司的组织形式。若按照《中外合作经营企业法》设立企业的，也可以采用契约型的松散联营形式，或者，外商投资所设立的企业也可采用合伙企业形式。

(二)关于外商投资准入的规定概述

中国对外商投资实行准入制度，对外商投资设定了准入行业类别、项目审核和审批等制度。这类的基本规定包括：

（1）《指导外商投资方向规定》；

（2）《外商投资产业指导目录》；

（3）《外商投资项目核准暂行管理办法》等。

(三)关于外资并购境内企业的规定概述

若境外投资者拟以股权并购或资产并购方式设立外商投资企业的，除了应遵循外商投资的相关规定外，还应遵循《关于外国投资者并购境内企业的规定》。

股权并购，是指境外投资者购买境内非外商投资企业的部分或全部股权。资产并购，是指境外投资者设立外商投资企业并通过该企业协议购买境内企业资产且运营该资产，或者，境外投资者协议购买境内企业资产并以该资产投资设立外商投资企业运营该资产。

若境外投资者拟购买境内外商投资企业的股权或认购境内外商投资企业的增资的，除了应遵循外商投资的相关规定外，还应遵循《外商投资企业投资者股权变更的若干规定》、《外商投资企业投资者股权变更的若干规定》没有规定的事项，应参照《关于外国投资者并购境内企业的规定》执行。

若境外投资者拟通过其在境内设立的外商投资企业合并或收购境内企业的，应遵循《关于外商投资企业合并与分立的规定》和《关于外商投资企业境内投资的暂行规定》；该两项规定中没有规定的事项，应参照《关于外国投资者并购境内企业的规定》执行。

(四)关于外商投资企业设立和运营的规定概述

关于外商投资企业的设立和运营，主要的规定如下。

1.关于企业设立登记

关于外商投资企业的设立登记，应当遵循下列规定：

（1）《公司登记管理条例》；

（2）《企业法人登记管理条例》；

（3）《合伙企业登记管理办法》；

（4）《外商投资合伙企业登记管理规定》等。

2.关于外汇管理

关于外商投资企业的外汇管理，相关的规定众多。现将主要规定列举如下：

（1）《外汇管理条例》；

（2）《结汇、售汇及付汇管理规定》；

（3）《外商投资企业外汇登记管理暂行办法》；

（4）《外债管理暂行办法》；

（5）《境内机构对外担保管理办法》；

（6）《境内机构对外担保管理办法实施细则》；

（7）《国家外汇管理局综合司关于完善外商投资企业外汇资本金支付结汇管理有关业务操作问题的通知》等。

3.与外商投资房地产企业经营有关的规定

外商投资房地产企业，除了应当遵循上述有关外商投资的一般规定外，还须遵守与其业务和经营有关的规定。这些规定主要有：

（1）综合性法律和法规，如：

a)《物权法》；

b)《土地管理法》及《土地管理法实施条例》；

c)《城市房地产管理法》；

d)《城乡规划法》；

e)《环境保护法》；

f)《消防法》；

g)《国有土地上房屋征收与补偿条例》等。

（2）土地出让有关规定，如：

a)《城镇国有土地使用权出让和转让暂行条例》；

b)《招标拍卖挂牌出让国有建设用地使用权规定》等。

（3）房地产开发有关规定，如：

a)《城市房地产开发经营管理条例》；

b)《房地产开发企业资质管理规定》；

c)《建筑法》；

d)《招标投标法》；

e)《建设工程勘察设计管理条例》；

f)《建设工程质量管理条例》；

g)《建设项目环境保护管理条例》；

h)《房屋建筑和市政基础设施工程施工招标投标管理办法》；

i)《建筑工程施工许可管理办法》；

j)《房屋建筑和市政基础设施工程竣工验收备案管理办法》等。

（4）房地产销售有关规定，如：

a)《城市商品房预售管理办法》；

b)《城市房地产转让管理规定》；

c)《商品房销售管理办法》等。

（5）房地产持有并运营有关规定，如：

a)《物权法》；

b)《合同法》；

c)《商品房屋租赁管理办法》等。

（6）房地产权属登记有关规定，如：

a)《物权法》；

b)《担保法》；

c)《房屋登记办法》；

d)《城市房地产抵押管理办法》等。

（7）物业管理有关规定，如：

a)《物业管理条例》；

b)《物业管理企业资质管理办法》等。

4.税务有关规定，如：

（1）《企业所得税法》及《企业所得税法实施条例》；

（2）《营业税暂行条例》；

（3）《土地增值税暂行条例》；

（4）《房产税暂行条例》；

（5）《契税暂行条例》；

（6）《印花税暂行条例》；

（7）《城镇土地使用税暂行条例》。

(五)关于外商投资终结的规定概述

关于外商投资终结，主要的规定如下：

1.《公司法》；

2.《外资企业法》及《外资企业法实施细则》；

3.《中外合资经营企业法》及《中外合资经营企业法实施条例》；

4.《中外合作经营企业法》及《中外合作经营企业法实施细则》；

5.《合伙企业法》及《外国企业或者个人在中国境内设立合伙企业管理办法》；

6.《企业破产法》等。

综上所述，外商投资房地产的规定种类繁多，涉及企业设立、运营、终止以及房地产项目的开发、建设、销售、持有、经营等诸多环节和方面。此外，各地方立法机关和有权政府还制定了大量地方性法规、规章和规范性文件，涉及房地产开发、建设、销售、经营、物业管理等方面。外商投资房地产企业也要遵守企业注册和经营所在地的这些地方性法规、规章和规范性文件。

二、外商投资房地产的指导目录

《外商投资产业指导目录》是指导外商投资中国境内房地产项目、指导各级政府进行外商投资房地产项目审批以及外商投资房地产企业适用有关政策的依据。

在《外商投资产业指导目录》下，外商投资项目分为鼓励、允许、限制和禁止四类。鼓励类、限制类和禁止类的外商投资项目，列入《外商投资产业指导目录》。不属于鼓励类、限制类和禁止类的外商投资项目，为允许类外商投资项目，不列入《外商投资产业指导目录》。

外商投资项目分为上述四类的意义在于：

（1）不同类别的项目，由不同级别的机关进行核准和审批。基于总投资额设定的各级政府的核准和审批权限，如下表所示：
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（2）不同类别的项目，享有不同的待遇。如鼓励类项目，可依法享受优惠待遇；限制类外商投资项目，在审批条件上受到限制；禁止类项目，不允许外商投资。

按照现有规定和政策，外商投资是指：在境外注册的企业，以境外资金向境内作出的投资，投资方式包括收购境内企业股权、向境内企业增资、以绿地投资新设企业等。“境外”被界定为：在中国内地以外的地区和国家，包括香港特别行政区、澳门特别行政区、台湾地区和其他主权国家。

因此，若拟投资境内的境外企业由境内企业或个人在境外设立，或者，若境外企业拟用境外人民币向境内作出投资，也将视同外商投资，如其他外商投资一样，需要履行外商投资的核准和审批程序，被投资的企业按照外商投资企业进行管理。

三、外商投资房地产的政策评述

(一)房地产市场宏观调控政策回顾及评述

自1998年7月《国务院关于进一步深化城镇住房制度改革加快住房建设的通知》发布后，以住宅为主的房地产市场得以快速发展，导致一些地区住房供求矛盾突出，房地产价格和投资增长过快，同时，在房地产开发、交易、市场监管等方面也暴露出一些问题。在这种情况下，在2003年8月，《国务院关于促进房地产市场持续健康发展的通知》出台，这标志着中央政府开始了对房地产行业的宏观调控。

由于房地产行业在国民经济和拉动经济增长中的重要作用，也由于各地政府对土地财政的严重依赖，已经颁布的房地产调控相关政策措施并未得到认真、严格的贯彻执行。尤其是，为了应对2007年下半年开始的全球范围的金融危机，为了扩大内需、促进经济平稳较快增长，在2008年12月，国务院办公厅下发了《关于促进房地产市场健康发展的若干意见》，出台了一系列支持和鼓励房地产开发和住房消费的投资、信贷、税收、融资等措施。

在四万亿元固定资产投资和房地产市场刺激措施的推动下，房地产市场尤其是住房市场呈现出一片繁荣、交易活跃、房价飙升的局面。在2010年4月，国务院出台了《关于坚决遏制部分城市房价过快上涨的通知》（以下简称国发10号文），将住房和房价问题提到前所未有的高度，指出：住房问题关系国计民生，既是经济问题，更是影响社会稳定的重要民生问题。房价过高、上涨过快，加大了居民通过市场解决住房问题的难度，增加了金融风险，不利于经济社会协调发展。各地区、各有关部门必须充分认识房价过快上涨的危害性，认真落实中央确定的房地产市场调控政策，采取坚决的措施，遏制房价过快上涨，促进民生改善和经济发展。

国发10号文出台后，房地产行业真正进入了调控下的寒冬时期。随后，国务院又出台了一系列更加严厉的房地产调控政策，包括：2011年1月国务院办公厅发布的《关于进一步做好房地产市场调控工作有关问题的通知》和2013年2月国务院办公厅发布的《关于继续做好房地产市场调控工作的通知》。

国发10号文及随后出台的房地产调控措施主要是：

（1）建立和落实稳定房价的地方政府考核问责机制；

（2）要求各地政府加大保障性安居工程建设力度，增加普通商品住房及用地供应；

（3）通过差别化的税收和信贷等措施抑制不合理的住房需求；

（4）通过限购等方式抑制投机需求；

（5）通过限制开发商的直接和间接融资渠道控制开发商的投资冲动；

（6）加强对开发商囤积土地、闲置用地、捂盘惜售、哄抬房价等行为的市场监管。

现对近十年来的房地产宏观调控政策作出如下简要评述：

（1）中央政府对房地产行业的宏观调控，主要针对的是住房市场和住房价格，因此，非住房类型的房地产（如办公、商业、酒店、旅游以及工业地产等）的开发、销售和购买，受到的影响相对较小。

（2）在实施宏观调控政策过程中，中央政府认识到：房地产市场的主要矛盾始终是供需矛盾，因此，在尊重市场规律的基础上，中央政府提出了解决供需矛盾的有效手段，如增加住房建设用地供应、加大保障性住房和普通商品住房建设，从而形成有效市场供应，抑制投资需求等。

（3）中央政府正在努力建立和完善引导房地产市场健康发展的长效机制，其中包括：完善住房供应体系、健全房地产市场运行和监管机制、推进房地产税制改革、完善住房金融体系和住房用地供应机制、推进住宅产业化等。可以预见，随着这些长效机制的建立和完善，房地产市场的发展将更加成熟、平稳和健康，房地产市场法规和宏观政策将更加科学化、市场化、稳定化和透明化。

根据时任国务院总理温家宝在2013年3月5日在十二届全国人大一次会议上所作的政府工作报告，中国的城镇化率已经达到52.6%，城乡结构发生了历史性变化。联合国关于世界城市化展望的最新研究报告预计，中国城镇化从现在到2030年还会保持一个较快的速度，届时，城镇化率有可能提高到70%左右。

尽管城镇化与房地产建设不能等同，但是，不可否认，城镇化将带来包括住房在内的大量新增房地产需求，给房地产行业的持续发展注入新的动力。因此，可以预见，未来的20年左右时间，仍将是中国房地产行业发展的黄金时期。

(二)外商投资房地产的宏观调控政策简述

为了配合国家对房地产行业宏观调控政策的实施，早在2006年7月，建设部、商务部、发展改革委、人民银行、工商总局和外汇局联合颁发了《关于规范房地产市场外资准入和管理的意见》，随后，商务部和国家外汇管理局又联合或分别下发了《关于进一步加强、规范外商直接投资房地产业审批和监管的通知》等文件，对外商投资房地产行业实施了更为严格的准入和管理政策（以下简称外商投资房地产调控政策）。

这些外商投资房地产调控政策的主要措施包括：

（1）境外投资者在境内从事房地产开发或经营业务，必须遵守商业存在原则，依法申请设立外商投资房地产企业，按核准的经营范围从事相关业务。

（2）提高外商投资设立房地产企业的注册资金门槛，例如：投资总额超过１０００万美元（含１０００万美元）的，注册资本金不得低于投资总额的５０％。

（3）境外投资者通过股权转让及其他方式并购境内房地产企业，或收购合资企业中方股权的，须一次性支付全部转让金。

（4）外商投资房地产企业的中外投资各方，不得以任何形式在合同、章程、股权转让协议以及其他文件中，订立保证任何一方固定回报或变相固定回报的条款。

（5）境外机构和个人只能购买符合实际需要的自用或自住商品房。

（6）外商投资从事房地产开发、经营，应遵循项目公司原则。

（7）地方审批部门批准设立外商投资房地产企业，应向商务部履行备案手续。未完成商务部备案手续的外商投资房地产企业，外汇管理部门和外汇指定银行不予办理资本项目结售汇手续。

（8）外商投资房地产企业不予办理外债登记和外债结汇手续。

（9）严格控制以返程投资方式设立境内房地产企业。

（10）抑制投机性投资。对境外资本在境内设立房地产企业，不得通过购买、出售境内已建或在建房地产物业进行套利。

（11）不得审批涉及房地产开发经营业务的外商投资性公司。

此外，为了配合国民经济结构调整和房地产行业宏观调控的需要，中央政府还适时地对《外商投资产业指导目录》进行了修改，这些修改主要体现在：

（1）从2004年起，将“高尔夫球场的建设、经营”从限制类列入禁止类，将“普通住宅的开发建设”从鼓励类列入允许类，同时，将“房地产二级市场交易及房地产中介或经纪公司”列入限制类；

（2）从2011年起，又将“别墅的建设、经营”从限制类列入禁止类，同时，将“大型主题公园的建设、经营”列入限制类。

因此，高尔夫球场和别墅的建设、经营，已不再允许外商投资。

(三)外商投资房地产调控政策评论

现对2006年年中以来的外商投资房地产调控政策简要评论如下：

首先，这些政策是在国家对房地产行业实施宏观调控的背景下推出的，并不是特别针对境外资本或者境外投资者的，因此，不存在对境外投资者实施歧视待遇的问题。

其次，在这些政策出台前，在外商投资房地产领域也确实存在一些问题，逃避了境内税收，或者在一定程度上削弱了中央政府对房地产行业宏观调控的效果，导致中央政府认为有必要出台这些限制性的政策。这些问题主要是：

（1）有相当一部分境外投资者以境外实体直接购买、持有并运营境内的物业，规避了中国政府的管理，甚至通过境外股权转让方式逃避了境内的税收；

（2）有一些境外热钱，也有一部分境外投资者，通过买卖境内物业套取高额投资回报，推高了境内的房价；

（3）一些地方政府也有意通过外商投资房地产开辟一条弥补地方财政收入的新渠道；

（4）随着开发商在境内的各种融资渠道被钳制，一部分开发商利用开发项目向境外投资者融资。

再次，由于这些政策主要目的是控制境外投机性资金流入，其目的性和针对性较强，因而效果也比较理想。从目前实施效果看，基本达到了政府出台这些政策的初衷，因此，目前没有出台更为严格的准入政策的必要。

最后，相对于国家对房地产行业的宏观调控政策和措施而言，这些政策措施比较稳定，也相对温和。当然，国家对房地产行业的宏观调控政策和措施，也同样适用于在境内设立的外商投资房地产企业。

综上所述，外商投资房地产调控政策的出台，其目的是配合国家对房地产行业宏观调控的需要。因此，尽管外商投资房地产的门槛提高了，条件增加了，审批严格了，取得政府审批的时间延长了，但是，外商投资房地产的通道始终存在。

据作者从商务部外国投资管理司网站公布的《完成备案的外商投资房地产企业名单》统计，仅在2012年，完成审批和备案的外商投资房地产企业共有758家，其中增资370家，新设257家。详情请参见附件：外商投资房地产项目商务部备案统计分析。

本文认为，中国房地产市场现时的主要矛盾是供不应求的矛盾，而且，伴随着中国城镇化的进程，这一矛盾仍将持续存在。因此，在政府增加建设用地有效供应的基础上，支持和鼓励房地产企业的投资和开发，形成有效市场供应，仍将是政府解决这一主要矛盾最为有效的办法。鉴于境外投资者在资金成本、项目规划和设计、项目开发和管理等方面都具有比较优势，他们在解决国内房地产市场供需矛盾方面可以发挥重要的作用。因此，随着国家建立和完善房地产市场健康发展的长效机制，而且，只要改革开放和吸引外资的基本国策不变，外商投资房地产的大门就不会关闭，境外投资者仍可在国内房地产行业发展中发挥重要的作用。

四、外商投资房地产目前面临的主要问题

在外商投资房地产调控政策下，外商投资目前面临的主要问题是：

（1）外商投资审批的时间延长，审批机关的审批更加谨慎、严格，且具有选择性。

（2）外商投资房地产企业不得举借外债，境外投资者只能以注册资本金的形式投入所有境外资金，而且，境外投资者需限期一次性支付股权转让价款或限期注入注册资金。

（3）外商投资企业注册资本金和外债的结汇更加严格。根据国家外汇管理局的有关规定 

注释3


 ：外商投资企业资本金结汇所得人民币资金，应当在政府审批部门批准的经营范围内使用，除另有规定外，结汇所得人民币资金不得用于境内股权投资；除外商投资房地产企业外，外商投资企业不得以资本金结汇所得人民币资金购买非自用境内房地产。

（4）境外企业和个人在境内只能购买符合实际需要的自用商品房，不得购买非自用的商品房。

（5）不得设立房地产投资开发经营类别的外商投资性公司。

（6）以返程投资方式设立境内房地产企业难以获得政府审批。

五、在宏观调控政策下外商投资房地产的应对策略

(一)选择合适的外商投资形式

外商投资的形式，主要有外商独资企业、中外合资企业、中外合作企业和外商投资合伙企业（包括独资和合资合伙企业）。

上述各种外商投资形式，具有各自的优点和缺点，在选择时，应根据投资者自身的情况（包括是否具有境内投资经验、对投资风险的控制能力、相对于境内投资者的比较优势、境外投资者的资金实力和融资能力、在中国的投资战略等）以及项目的情况慎重作出决定。

根据我们以往的经验，我们对各种形式的外商投资在房地产行业的运用提出以下原则建议：

1.对于资金实力雄厚且对中国内地房地产市场比较熟悉的境外投资人而言，更适宜采取外商独资企业的方式进行投资、开发和经营。这样做，不仅可独享投资回报，也可避免在合资或合作方式中可能出现的与境内合资或合作伙伴的纠纷或争议。

2.对于那些需要借用境内合作伙伴的优势（如政府关系、拿地优势、营销网络、开发经验等）的境外投资人，更适宜采取中外合资企业的方式进行投资、开发和经营，或者，对于那些需要在出资、企业管理、企业利润和财产分配等方面进行灵活安排的境外投资者，更适宜采取中外合作企业的方式进行投资、开发和经营。

3.对于那些具有房地产投资和资产管理能力的境外投资人，可以通过设立资产管理公司参与私募房地产基金的管理，或者，若境外投资人有雄厚的资金实力，也可与内地合作伙伴共同出资设立房地产基金，直接参与项目的投资。

(二)选择政府监管相对宽松的投资领域

目前，中央政府的宏观调控政策主要针对的是住宅市场，因此，若外商投资非住宅类型的房地产项目，如办公、商业、酒店、旅游以及工业地产等，受宏观调控政策的影响相对较小，准入和监管的要求也相对较低。

(三)选择政府监管相对宽松的城市

目前，一线城市（指北京、上海、广州、深圳）的外商投资房地产审批相对严格，其他城市的外商投资房地产审批相对宽松。在个别项目或者个别城市，地方政府甚至愿意对外商投资给予积极的支持和帮助。

(四)采取有效措施应对外商投资的审批和监管

在外商投资房地产调控政策的大环境下，境外投资者可采取一些灵活应对措施，从而顺利完成项目投资或交易。这些灵活应对措施可以是：

（1）通过股权或债权融资解决目标项目的急需资金，锁定项目，留出足够时间给交易双方耐心等待政府审批。

（2）在项目土地出让环节，与当地政府就保证金支付、项目公司设立审批、备案、结汇的可行性、出让合同签订和地价款支付时间安排等达成一致；视需要，可以安排境内关联公司或境内合作方组成联合体摘牌，安排保证金以人民币在境内支付。

（3）与地方开发商合作，利用其地方人脉资源协助拿地和审批，同时，可减少初期境外资金进入压力。

（4）作为普通合伙人参与基金募集和基金管理，利用杠杆实现融资最大化并实现基金管理收入。

（5）在境外通过发债、发股、借款等方式筹集人民币资金，将人民币资金依照现有政策投入境内，可避免落入严格的外汇监管和限制。

（6）项目公司不作股东利润分配，避免将利润汇出，用项目公司的人民币资金在境内滚动投资；境外股东分红，可采用境外交易和/或银行融资等方式予以解决。

附件：

外商投资房地产项目商务部备案统计分析 
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注释1：
 李海青，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，多伦多大学国际贸易与投资方向法学硕士，复旦大学国际经济法专业法学硕士；业务专长为房地产、项目融资、公司并购。


注释2：
 地方审批机关包括省、自治区、直辖市、计划单列市、新疆生产建设兵团、副省级城市（包括哈尔滨、长春、沈阳、济南、南京、杭州、广州、武汉、成都、西安）商务主管部门及国家级经济技术开发区。


注释3：
 参见2008年9月2日发布的《国家外汇管理局综合司关于完善外商投资企业外汇资本金支付结汇管理有关业务操作问题的通知》第3条。


注释4：
 统计数据来源：商务部外国投资管理司网站，http://wzs.mofcom.gov.cn/article/zcfb/。


专题十二　房地产项目并购的风险防范





郝　瀚

注释1


 　温　娜

注释2




内容摘要：虽然房地产行业自2006年以来被国家列为宏观调控的重点，但房屋作为个人、公司、企事业单位的重大资产和必需品，在房地产市场受到调控的大环境中房地产并购市场依然活跃。房地产并购作为开发建设和持有房地产项目的重要手段，交易各方应该深入、全面地了解并购的意义、方式以及存在的各种风险。本文旨在通过分析房地产并购过程管理和流程，揭示并购过程中较为常见的风险点和针对风险采取防控措施，确保并购各方的权益促使交易顺利开展。

关键词：房地产融资并购　尽职调查　风险发现　风险防范

引　言

自1998年住房制度改革以来 
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 ，被传统计划经济体制所长期隐藏和压制的住房需求得以释放，而我国房地产业也在这种新的市场供求机制下开始了市场化运作，发展到最近几年，房地产业更已成为我国国民经济中的重要支柱产业。但是，在中国，真正意义上的大规模的房地产并购活动并不是始于20世纪90年代末，而是开始于2004年左右。

当时，经过近十年的发展，房地产企业的规模逐渐壮大，消费者日趋成熟，政府对房地产行业的规范也在日益完善，可以说，房地产业已逐步进入了相对成熟期。这为房地产并购时代的到来奠定了基础。纵观当时的房地产企业，虽然数量众多，但规模普遍偏小，产业集中度很低，这种构成也使得企业间通过并购重组实现优胜劣汰、产业整合和优化资源配置成为一种客观需求。

另外，从2002年开始，中国房地产业的经营环境也发生了重大的变化。首先，在土地政策方面，土地的出让方式由原来的协议方式转变为公开市场的“招、拍、挂”方式，使得房地产企业获取土地使用权的难度更大，那些完全依靠关系炒地的企业逐步失去优势，被淘汰出历史的舞台，而那些市场化程度高、专业化能力强的大型房地产企业则迎来了更大的发展机遇。其次，2003年至2004年，央行加强了对房地产信贷风险的管控，收紧了信贷政策，使得本来就资金缺乏且融资渠道有限的中小房地产企业陷入困境。于是，很多中小企业不得不退出市场角逐，有的选择将现有项目转让套现，有的只能眼看着项目陷入停建、缓建。由此而形成的市场空白在当时吸引了大量外资的涌入，而同时，银行的信贷资金也更多地流向了那些规模较大、实力较强的房地产企业。

在上述各种契机交汇的历史背景下，中国的房地产行业在2004年迎来了并购时代。大型的房地产企业和有实力的境外资金抓住了这一机会，通过并购实施规模化扩张战略，开始大量并购中小企业及优质地产项目，从而借机扩大土地储备，进一步扩张版图。许多房地产巨头，如万科、SOHO中国、富力地产等均是在这一时期通过并购发展成为中国房地产行业一线品牌。

近年来，房地产并购作为企业投资的一种重要形式在经济生活中越来越受到房地产企业的青睐，有利于在较短的时间内形成自己的品牌优势，增强抵抗风险的能力。2006年以来，随着政府主管部门对房地产调控的深入，房地产行业的并购脚步一度放缓。但是，日趋收紧的政策使得越来越多的房地产企业面临着新一轮资金和经营的考验，而这无疑再次为房地产企业的巨头提供了难得的并购机会。而目前国家对房地产行业实施的严厉调控，导致更多的中小型开发商难以为继，更为房地产行业开展大规模的并购活动提供了契机。

一、房地产并购的定义

所谓并购是兼并（Merger）与收购（Acquisition）的简称，是指收购方通过产权交易取得对被收购方所出售的资产一定程度的控制权（包括财产控制权及经营管理权等），以实现一定的经济目标的行为。房地产并购是指以房地产作为并购标的的兼并与收购。从收购标的的角度进行分类，并购基本上可以分为资产收购和股权收购两种类型。与其他行业的并购一样，在房地产行业的并购中，最常采用的方式也是资产收购和股权收购两种方式。通常，无论是资产收购还是股权收购，房地产行业的并购对象均直接指向某个具体的房地产项目，这类项目一般可概括为陷入停建、缓建或将近“烂尾”的项目、具有较大商业价值的建成项目，以及在建项目和即将获取的新项目，可以说并购的标的范围比较广泛。传统意义上的房地产并购多是房地产开发企业为获得项目或让有商业价值的“烂尾”项目继续开发建设以实现收益作为目标，并购的主体也多是房地产开发企业，而近一两年，由于房地产市场政策紧缩，市场经济发展趋缓，出现了很多的中小规模机构投资者（如人民币基金）投资中小型商业地产的并购项目，由于机构投资者投资房地产项目更倾向于“快进快出”短期内实现收益，所以该类并购并不侧重于从事房地产行业本身，而更关注房地产项目短期经济利益。

二、并购可能面临的风险

如前所述，房地产并购只是房地产行业的并购行为，其除了一般并购所要面临的常见的如或有负债、财务税务等风险外，因房地产行业的特殊性，也导致了房地产并购因其行业特点可能面临的与其他公司资产并购所不同的各种风险，下面我们简单阐述房地产并购的几类风险。

（一）法律风险

任何一个房地产并购项目，无论是多么简单的交易结构，都会涉及许多方面的内容，而法律风险防范是其中最主要的内容之一。不了解法律规定，不了解当地政策，不知道如何通过交易条款的设置来保障权益就盲目地进行并购，一方面会在出现法律问题时手足无措；另一方面会因不了解有关法律，无法及时采取弥补措施，从而使已启动的并购遇到原本就已存在的法律障碍而半路搁浅或终止，继而导致时间、人力及财务成本的浪费。或者虽然并购完成，但存在诸多的潜在法律问题没有解决或没有后续的安排，从而后患无穷。

1.宏观法律风险

法律风险，主要是指现行法律、行政法规、地方性法规及部门规章对于房地产并购及房地产行业的限制性规定，这些规定将直接影响房地产并购的方式和实施。如以资产转让方式中的在建工程转让方式实现房地产并购，根据《城市房地产管理法》，除待转让项目需要具备权利证书、建设规划许可、开工证等必备文件外，还需要在转让时投入开发建设的资金已达到工程款预算投资总额的25%以上。而对于“投入开发建设的资金已达到工程款预算投资总额的25%”的计算方式，该法并未做出明文规定，实践中，对于“25%”的计算是要减去土地出让金的投入，这就意味着即便出卖人有投入的“光地”也很难以资产转让方式实现并购目的。因为开发主体在项目开发建设时，其主要投入就是土地出让金，排除土地出让金之外，很难达到“25%”的要求。在此情况下，所能采取的并购方式将只能是股权式并购或者风险较高的“先投入后转入”的资产并购方式。

对于房地产并购而言，2006年《关于规范房地产市场外资准入和管理的意见》（即“171号文”）的出台，无疑对于外商投资房地产造成了巨大影响。“171号文”出台以来的6年间，伴随“171号文”出台的一系列限外政策，导致外商投资房地产的房地产并购交易数量直线下滑，很多境外投资者不得不因为政府法令的出台而改变对中国房地产的投资策略，减少投资需求，这也直接导致了房地产并购市场由异常活跃到低迷的转变。

2.微观法律风险

每一宗并购项目，其因目标公司状况、项目状况不同，导致在并购过程中都会存在不同的法律风险，也就是说，通过并购流程的管理，达到“发现风险-解决风险-促成交易”的目的。往往风险的发现是通过并购前尽职调查的过程来发现，对于法律风险，是律师应该通过法律尽职调查发现目标公司、项目已经存在的瑕疵、风险，以及潜在可能存在的风险，对风险后果进行法律分析，并提出切实可能的方案。例如，在我们对一宗已经运营5年以上的房地产股权并购项目尽职调查的过程中，卖方无法说明项目是否已经缴纳契税，也无法提供契税缴纳凭证，双方对于契税的问题争持不下。此时，根据法律判断，未缴纳契税是要接受处罚的，但处罚金额有限；同时根据实践经验判断，原则上办理《国有土地使用证》需要持契税完税凭证办理，且项目已经竣工验收完成产权登记并实际交付使用了5年，项目公司未缴纳契税的可能性极小，客户基于我们的意见放弃了就此问题的争执，促使双方并购交易的顺利进行，最终客户也从其他方面寻找到了契税完税凭证。

（二）财务风险

财务风险的发现有赖于审计师的财务尽职调查，在审计师把目标公司不规范的财务安排以及财务账册的漏洞一一指出后，这些问题将会通过最终交易安排予以解决。通常对于房地产并购的财务风险体现在，房地产开发建设成本投入不真实、已经取得的财务凭证不规范、财务支出与项目开发建设进度不匹配、记账不规范，等等。

（三）税务风险

对于房地产并购，可能涉及的税费包括：营业税、企业所得税、契税、土地增值税以及印花税，其中，众所周知的房地产项目土地增值税是高税率的税赋。无论是在资产式并购还是股权式并购过程中，土地增值税直接影响房地产项目开发者的投资收益，甚至会直接关系一个并购项目的成败。在以往的实践经验中，很多交易方认为以股权方式进行并购交易，不会涉及土地增值税的问题，而忽略了对于土地增值税承担的约定，但需要特别关注的是，即便是股权式并购，根据“国税函［2000］687号 
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 文”的文件精神，也需要缴纳土地增值税，虽然实践里在股权式并购交易中被要求缴纳土地增值税的情况较少出现，但不代表该项风险可以忽略，税务机关有权要求转让方予以缴纳。同时，对于收购方而言，股权式并购可能会导致土地增值税税务缴纳风险的转移，因对于项目截止交易时实际成本与交易价格之间的增值部分，在未来项目核算土地增值税时均将视为项目溢价，按照溢价比例缴纳土地增值税。

（四）人员风险

人员风险更多的出现在股权式并购过程中，是指目标公司现存员工的处置问题，这个问题在《劳动合同法》和《劳动合同法实施条例》颁布实施后更为突出。若收购方需要保留员工，那么存在员工劳动年限累计计算的问题，如收购方留用员工在劳动合同到期时认为该员工不符合收购方用人要求不再续签，而此时该员工可能因为连续工龄或连续续签次数达到签署无固定期限劳动合同标准或因劳动年限比较长，而大幅增加收购方对于员工处置的成本。所以我们往往会建议收购方除了必须留用员工外要求转让方在并购交易完成前，解聘全部员工并承担相应赔偿责任。

（五）工程质量风险

房地产并购与其他类型公司并购最大的不同就在于除了确认资产也就是不动产本身价值外，了解不动产工程质量尤其是不动产折旧以及隐蔽工程施工、维护具有重大意义。如因维护不当导致不动产物业折旧加速，并购完成后，收购方将需要花费大量时间、精力和成本对物业进行维修、维护，甚至重要设备的更换。又如对于物业已经完成的隐蔽工程，需要在并购前由专业技术人员对于隐蔽工程的设计、施工以及图纸等进行全面了解，以便收购完成后的运营和维护。

三、并购风险防范

（一）通过建立严格的并购流程管控风险

房地产并购业务交易周期相对较长、涉及内容极其广泛且参与的中介机构较多。基于这些特点，如果收购方事先没有准备一套完整的流程，而是没有计划、无序地推进，或者在交易过程中没有按照既定的流程予以严格的管控，很容易导致某些环节的遗漏，为交易留下隐患，所以并购前收购方对于并购流程的制定和管控，不仅可以有效推动并购进程，还可以起到全面把握风险、增加决策的判断依据。例如，在收购一家持有建成物业的目标公司时，收购方仅聘请了律师和会计师对目标公司进行法律和财务的尽职调查，而忽略了对物业的工程调查，很容易出现收购完成后发现物业的设施或设备存在设计或质量缺欠影响运营的情况。或者，如收购方未能有效地掌控、了解各个中介机构的工作节奏和工作成果，很容易出现顾此失彼的情况，在签订正式的交易文件时，一方面注意到了目标公司法律上的瑕疵；另一方面可能忽视了目标公司财务上、税务上的隐患或者在工程上的缺陷。而一个微小的细节往往可能引发一个巨大的风险。可以说，只有合理、有效地管理并购业务的流程，才能最大限度地降低交易的风险。

建立严格的并购流程，需要收购方各部门各专业的广泛及密切参与。这首先需要收购方内部建立健全完整的公司治理结构，包括科学合理及均衡齐全的部门设置、内部投资决策流程的规范。一个标准的并购活动，需要公司决策层、执行层面及外部专业机构的密切配合及协作，才有可能高效及高质量地完成。对应可能出现的各项风险，公司内部的决策部门、法律部门、财务部门、工程部门、市场部门（涉及定价以及收购后进行开发及销售目的的最终实现）需要共同组成工作小组，并选聘外部的专业顾问包括律师、会计师、工程咨询顾问、市场调研、评估师（除律师外，其他顾问视情况而定，某些情况下公司内部的专业力量足够强时亦可以胜任，资产式收购时可能无须会计师对目标公司进行审计）参与整个并购工作。

在组建完整的并购工作小组的基础上，如何有步骤的开展并购工作，是并购成功的前提。通常，依照并购的内在规律，制订严谨的工作计划并有序推进并购工作的开展，是收购方决策层需要完成的首要工作。一般情况下，收购工作要遵循“商务条件洽商并确定--确定交易方式--签署意向书--尽职调查--签署正式交易文件--交割”这一顺序来开展，除非有特别情况，前述的交易步骤是不可或缺的，任何一个环节的缺失，都可能导致无法有效规避交易风险，或者加大交易风险，或者导致交易中途被迫终止、延误、反复甚至无法按期完成。

（二）合理公允的商业条件是避免并购失败风险的基础

我国民法通则以及大多数国家民法典都有一个重要的基本原则--“公平合理”原则，这一原则揭示了平等主体之间开展民事活动的基础。在房地产并购中也不例外，合理公允的商业条件是并购成功的保障。

在并购交易过程中，要有效推动并购交易，确保交易顺利进行乃至最终完成，有赖于交易条件公平合理具有可操作性。交易条件的公平合理即包括交易定价合理、交易条件合理，也包括交易各方权利义务对等、合理。主要体现在，交易价格需要根据市场原则公平定价，结合项目具体情况、充分考虑项目实际投入、市场价值、未来项目定位等多种因素，切忌漫天要价；在确定交易条件的同时需要充分考虑交易对方的难处和实际的可行性，切忌明知不可为却强求的交易安排，否则，即便项目存在优势，也往往导致交易对方望而却步，而交易失败对交易双方而言才是最大的风险；此外，在很多时候，即使双方就交易价格达成一致，还需要在交易过程设置公平合理的权利义务，不能因转让方急需交易价款或收购方急于项目成交而设置明显不利于一方的交易条件。因交易是持续的过程，一方在对方有急迫心理的情况下取得的有利条件，往往会因协议履行或交易过程中发生的某些变化导致不利因素消除，一方反悔，而至交易停滞，对交易各方均会产生不利影响，同时，若交易权利义务明显失衡，有违公平原则，将可能导致不必要的纷争，这是需要尽力避免的违约风险，同样会导致交易失败。故在可行的范畴内，保证交易条件的相对公平合理，看似不符合利润最大化的商业原则，但实际是一种风险控制措施，提高了成交率及履约的安全性。

（三）详尽的尽职调查工作是开展并购工作及防范风险的基础

并购，尤其是房地产并购是项极其复杂的法律工程，因此收购方在掌握并购优势的同时，也可能面临隐藏于收购项目及目标公司之内的风险。如果在并购过程中，收购方对于收购项目及目标公司的信息掌握程度不够或关注度不足，都可能会产生交易纠纷，从而导致收购方的经济损失。所以说，尽职调查是并购交易中必不可少的程序，它有助于并购交易的准备和谈判，在调查中发现的各类风险可能最终影响并购交易的框架。收购方通过知悉尽职调查中事先察觉和披露的风险及问题，可以将相关问题在交易文件中进行妥当处理，以确保并购交易的透明度和完整性。

尽职调查是一个全面审查目标公司及/或项目的过程，其中包括法律、财务、税务、工程各个方面的调查，由各专业机构站在专业的角度去核实、衡量目标公司及/或项目存在的问题并评估其风险，对收购方在收购过程中起到有效的风险防范作用。

尽职调查是个不断发现问题的过程，收购方以及收购方聘请的专业机构需要将在调查过程中所发现的各类问题和隐含的各种风险，结合以往的工作经验和并购交易各方的需求，一一罗列并在发现问题的基础上提出解决问题的方式和对策。收购方可以了解拟收购目标公司及项目是否存在无法克服的各类障碍和风险，以确认该房地产项目并购是否可以实际运作。这是进行房地产并购交易的基础和前提。对于可运作的项目，收购方可以通过尽职调查尽可能地了解所要购买的股权或资产的真实情况，对项目存在的风险有直接且客观的认识，并发现可能影响交易价格的因素。此外，通过法律尽职调查也可以协助收购方在针对项目的具体情况拟订项目运作方案时，适时调整交易架构，并在交易文件中体现尽职调查的结果，及载明要求目标公司履行的义务，确保目标公司消除由其导致的法律风险，对实际可能发生的风险进行预防。比如，在某房地产并购项目的法律尽职调查中，发现该房地产项目虽然已交房但尚未完成竣工验收备案手续，收购方有权要求目标公司补齐备案手续，并在交易文件中对目标公司的此项义务的履行做出明确的约定。

并购交易中，因尽职调查结论与转让方披露情况不一致或不完全而导致交易终止的案例屡见不鲜，不光因为转让方的刻意隐瞒，还可能因为各方对同一事项的关注程度和风险认识不同，导致交易无法进行。甚至有些交易已经经过数次谈判，即将签约，才发现目标公司或项目存在这样那样的问题，导致交易中止。而重新了解项目、重新谈判也浪费了时间，严重影响了交易效率。因此，尽职调查不光主动为收购方防范了收购风险，对目标公司及项目的全面了解，也往往有利于交易的推动，避免交易各方做无用功。

（四）交易结构设计是防范并购风险的关键

有鉴于此，法律尽职调查作为正式并购交易的前置程序，其重要性是不言而喻的。那么在进行了全面尽职调查的基础上，对于一宗房地产并购项目，从交易结构设计以及交易文件起草上，我们同样需要处处关注交易风险，并采取一定的防范措施，以做到防患于未然。

通常情况下，股权式并购与资产式并购相比较，股权式并购因涉及员工及或有债务问题，潜在风险高于资产式并购。但资产式并购亦存在受在建工程转让条件的限制，同时涉及土地增值税及直接税负较高的问题。故往往要根据交易各方对于并购利益的期待以及结合项目现状、尽职调查情况，平衡两种交易方式利弊及可操作性，选择对各方更为有利的交易方式。

即便在确定交易方式之后，交易结构的搭建也会因项目情况而大有不同。例如，某项目处于“三通一平”状态，已完成投资不足工程款预算投资总额的25%，通常情况下，应选择股权式并购。但目标公司名下因历史遗留问题存在多个在开发项目且无法分割，导致无法采取股权式并购交易。只能以资产式并购为基础，中伦作为收购方律师，在设计交易结构时综合考虑了以下问题的合理处置：

首先，需要确定的原则是，只有达到法定在建工程转让条件才能实施转让过户登记手续；

其次，在转让登记完成前，如何能让项目不停滞，继续开发建设，以避免出现因闲置被收回的情况，同时，若不继续投入，“25%”的要求将永远无法满足；

再次，因转让方不会再对项目进行任何投入，故需要收购方对项目投入资金。如何能让收购方投入的资金合理、合法，并能获得充分保障；

复次，如何做到能在收购方对项目进行投入之时即可确保项目的设计、施工等可以贯穿收购方的理念和收购需求；

最后，房地产毕竟以权属登记作为取得要件，那么在转让登记完成前如何避免因市场变动尤其是市场回暖、价格飙升导致的转让方预期违约风险。

基于上述这些问题，需要在资产式并购的大框架下，律师逐一设计解决方案并体现在交易文件中，作为交易各方的执行标准，只有这样，才能搭建出一套切实可行并可以充分确保各方权益的交易结构。

（五）通过设置付款条件防范交易风险

对于收购方而言，在并购过程中设置合理的付款节点，是防范交易过程中的资金风险的主要手段。往往在并购交易过程中，转让方对于并购款项回收有时间性的要求，希望越早收到并购价款越好，而对于收购方，往往持相反态度，所以需要设置合理的支付节点才能促成交易。

当然，因为每个并购交易均有其特殊性，故交易价款支付的节点设置应与交易的重要安排紧密相关，既可以让转让方在不同时间收到合理的交易对价，也可以及时激励转让方尽快完成交易文件项下义务，推动交易有效进行。同时，为了对交易资金进行有效管理，在交易款项支付时也可采取资金共管、资金监管、委托贷款付款、银行保函等多种方式作为支付手段。

所谓资金的共管，是指交易各方根据交易安排在银行开立的由一方预留公章、一方预留人名章的共管账户，其款项支取需要同时出示公章及人名章，以实现交易款项共管。

所谓资金的监管，是指由交易各方指定第三方，如银行、律师事务所或公证机构，对收购方支付的交易价款进行监管，由收购方按照交易文件约定的支取方式及时间出示必要证明文件后予以释放相应金额，以实现交易款项监管。

在并购交易过程中，由于相对于转让方而言，收购方义务较单一，往往仅承担付款义务，故转让方往往要求收购方证明其有足够的资金可以支付交易价款，或对于需要使用交易价款来让转让方解决目标公司或项目面临的可能影响交易进行事项的情况下，要求收购方先行支付一部分交易价款，在上述情况发生时，为确保交易价款的安全性或交易价款按照约定用途使用，可以采取设立共管账户的方式，对交易价款进行管理。

而在有些并购交易中，由于房地产转让会受到法律、法规或者地方政府政策及出让文件限制，导致转让需要在某些条件成就后方可进行，如自有资金完成总投资25%、项目地下部分施工完成工程达到正负零标准等，在此情况下，转让方无力或无意继续进行资金投入，那么收购方现行投入的资金可采取委托贷款方式予以支付，即将部分交易款项作为债权辅以合适的担保方式投入，由付款方暂时通过金融机构向收款方发放贷款的方式完成款项支付，并在后续的付款条件满足时进行冲抵。

（六）寻求有效的担保措施减小资金风险

在并购交易过程中，担保往往包括收购方对于可以按时支付款项的担保和转让方对于可以按协议履行并购义务的担保。并购交易中常用的担保方式为保函，既包括各方母公司、关联方、实际控制人出具的保函，也包括银行等金融机构开立的银行保函。两种保函相比，银行保函的可信度及可实现性更高，但由于银行保函的开立往往需要大额资金占用并需要支付高额手续费，因此往往会导致交易成本的增加。

在担保条款中，律师应考虑到担保的现实可操作性，若担保人本身资产很少，即便其出具了保函，但不具备实际履行的可能，担保也是形同虚设。

四、结论

由于房地产行业本身具有很多特殊性，加之房地产并购标的本身通常存在较多历史遗留问题和不规范性，使本来就纷繁复杂的并购事务增加了更多的风险。

综上所述，除以上较为普遍可采取的风险防控措施外，根据形形色色的交易及交易各方不同的交易需求，还需要根据并购项目自身不同特点，采取不同风险防范措施。如在一宗房地产并购交易中，由于交易各方达成交易意向时，房地产项目尚不具备当地政府主管部门要求的房地产项目转让条件，所以就需要受让方在通过多种途径对项目投入并在项目具备转让条件时方可实施转让并进行不动产变更登记，而房地产项目又恰恰是运作周期较长的项目，此时，我们需要考虑，经过一段长时间的投入，如果房地产市场价格发生变动，收购方将会面临转让方违约拒绝进行交易的风险，这就要求律师可以结合项目实际情况及交易双方实际情况设计切实可行的交易结构，以规避转让方因市场变化拒绝交易的风险。




注释1：
 郝瀚，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，南开大学法学学士；业务专长为房地产融资并购及外商投资。


注释2：
 温娜，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部授薪合伙人，中国政法大学法学学士；业务专长为房地产融资并购。


注释3：
 　　1998年7月，国务院发布《关于进一步深化城镇住房制度改革加快住房建设的通知》（国发［1998］23号），正式宣布停止住房的实物分配，逐步实行住房分配货币化，从此我国房地产业进入了市场化发展阶段。


注释4：
 国家税务总局关于以转让股权名义转让房地产行为征收土地增值税问题的批复：你局《关于以转让股权名义转让房地产行为征收土地增值税问题的请示》（桂地税报［2000］32 号）收悉。鉴于深圳市能源集团有限公司和深圳能源投资股份有限公司一次性共同转让深圳能源（钦州）实业有限公司100 ％的股权，且这些以股权形式表现的资产主要是土地使用权、地上建筑物及附着物，经研究，对此应按土地增值税的规定征税。


专题十三　房地产项目公司股权转让法律风险及控制
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内容摘要：房地产项目公司股权转让已成为当前房地产项目转让中较为普遍的手段，相较于直接进行资产转让，通过股权转让方式转让房地产项目具备许多优势。但是在转让过程中，可能存在各种法律风险。本文主要分析了房地产项目公司股权转让的概念、主要法律风险类型和控制风险的措施。

关键词：房地产项目公司　股权转让　风险控制

房地产开发过程中存在房产与地产关系的复杂性、土地使用权的特殊性、项目公司股权的不规范性，公司资产与负债的不清晰等诸多问题，但由于房地产业的利润驱使，导致在通过股权方式实现房地产项目资产的转让中，产生了大量的违约风险，埋下了诸多隐患并产生了很多争议。因此，我们对以股权转让实现房地产项目转让的风险进行分析并对风险控制方法加以梳理就更加具有现实意义。

一、房地产项目公司股权转让概念及优势

（一）房地产项目公司股权转让概念

房地产项目公司，是根据《公司法》以及房地产管理相关法律法规设立的，以营利为目的，从事房地产开发和经营的有限责任公司。目前，除外商投资从事房地产开发、经营的有专门规定，对其所设立项目公司有明确的要求及限制外，无论国家还是地方，对房地产项目公司均无系统或专项规定，但实际上注册登记的房地产项目公司在我国早已大量存在。随着房地产市场的发展，投资者发现设立房地产项目公司可以合理地规避市场及法律上的诸多风险，因此投资者每开发一个房地产项目即成立一个公司，各个房地产项目彼此互不影响。

房地产项目公司的股权转让，是房地产项目公司的股东依据《公司法》的规定，与公司其他股东之间相互转让，或股东向股东以外的人转让房地产公司股东权益的行为。这种转让是以公司股权转让方式实现房地产项目转让以达到房地产项目投资主体更替的目的，其实质在于获得土地使用权或在建工程等资产。

（二）股权转让与项目直接转让

常见的房地产项目转让除通过股权转让方式外，还包括项目的直接转让，即将该项目作为一个整体由原所有人转让给受让人。

根据我国《城市房地产管理法》、《土地管理法》等相关法律法规的规定，转让房地产项目要依法办理繁琐的审批手续。我国《城市房地产开发经营管理条例》第21条规定：“转让房地产开发项目，转让人和受让人应当自土地使用权变更登记手续办理完毕之日起30日内，持房地产开发项目转让合同到房地产开发主管部门备案。”转让双方除均需花费较长的审批时间、缴纳一定比例的税赋外，若出让土地的性质属于首次转让，还须通过招标、拍卖、挂牌方式转让，而不能私下协议转让。否则，相关部门将不予办理土地使用权变更登记手续，使转让结果具有极大的不确定性。

转让房地产公司股权的最终目的，是通过转让项目公司股权的方式取得对项目公司的实际控制管理，进而间接占有项目公司名下的房地产项目资产。与直接转让房地产项目相比存在以下优势，虽然受让方因此要承接房地产项目公司原有债权债务，但是，却可以避免繁琐的变更手续，节省由交易房地产资产过户而缴纳契税等相关税费。

[image: TP12]


1.税费

根据目前国家税收的有关规定，直接转让房地产项目的，转让方应该缴纳营业税、城市维护建设税、教育费附加、土地增值税、印花税、企业所得税等税费，受让方应该缴纳契税、印花税等税费。但是，针对房地产项目公司股权转让，国家税收文件规定了优惠政策：

（1）《财政部、国家税务总局关于股权转让有关营业税问题的通知》（财税\[2002\]191号）规定，自2003年1月1日起，以无形资产、不动产投资入股，参与接受投资方利润分配，共同承担投资风险的行为，不征收营业税；对股权转让不征收营业税。

（2）《财政部、国家税务总局关于土地增值税一些具体问题规定的通知》（财税字\[1995\]48号）规定，对于以房地产进行投资、联营的，投资、联营的一方以土地（房地产）作价入股进行投资或作为联营条件，将房地产转让到所投资、联营的企业中时，暂免征收土地增值税。（注：国税函\[2000\]687号 
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 规定情形除外）

（3）《财政部、国家税务总局关于企业事业单位改制重组契税政策的通知》(财税\[2012\]4号)规定，在股权（股份）转让中，单位、个人承受公司股权（股份），公司土地、房屋权属不发生转移，不征收契税。

2.登记手续

转让房地产项目资产需要进行涉及土地使用权证、房产证和建设工程规划许可证等相应的证照更名变更等登记手续，而转让项目公司股权却只要签订股权转让协议并按协议规定办理工商登记变更和股权权属登记变更，无须第三方认可，即可通过控制项目公司经营权来经营房地产项目资产，从而具有保密性的特点。

3.审批手续

收购房地产项目资产具有审批手续过繁，耗时过久，交易成本过高等缺点，而转让项目公司股权一旦获得相关部门的审批后，就可以以项目公司的名义立即投入资金进行后续开发建设推进开发进度。这也是实践中，房地产公司设法避开直接的房地产资产转让，转而以转让房地产股权的方式转让房地产项目的原因所在。当前这种方式在实践操作中被广泛应用，也在于我国法律对通过股权转让方式转让房地产项目资产并没有禁止性的规定。

二、房地产项目公司股权转让之法律风险

从目前的实践看，因为没有相关立法对房地产项目公司股权转让进行规制，也就不存在相关部门对房地产项目公司股权转让行为进行必要的监管。更因无法核实公司真正的经营状况，无法穷尽及披露诉讼风险以及项目公司对外担保甚至是地方政府决策风险，导致在实际操作中存在部分问题，尤其对股权受让方来说，面临着许多法律风险：

（一）转让方、受让方主体资格瑕疵

案例：A公司拟受让自然人B持有的某房地产项目公司的股权，约定在支付款项后一定期限内办理股权变更登记手续，然而，当A公司如约履行义务，并前往工商行政管理机关办理变更登记手续后，被相关办事人员告知，转让方的股权已经被第三方质押，无法办理工商变更登记手续。此时，A公司不得不面临与自然人B之间的股权转让纠纷诉讼问题。

在项目公司股权转让发生前，对转让方资格的审查尤为重要，主要包括审查：（1）转让方是否履行完毕出资义务；（2）转让方是否为项目公司工商登记的股东；（3）是否存在隐名股东情形；（4）是否存在法律或公司章程中规定的限制转让主体或行为的情形；（5）转让方股权是否存在瑕疵等。

如果转让方不具备股东资格或存在限制转让的情形，当然无法发生股权转让的效果。

同时，受让方也同时存在主体资格是否符合法律规定的问题，如受让人是否符合法律或公司章程规定的主体条件；中国公民个人是不可以成为中外合资企业股东。

（二）股权转让行为瑕疵

案例：A公司收购某中外合资房地产项目公司原股东B持有的28.5%股权，并签署了《股权转让合同》，其中明确约定了办理股权工商变更登记的具体时间。然而，项目公司原股东以该《股权转让合同》未经原审批机关批准为由，拒绝配合A公司办理工商变更登记手续，A公司不得不通过法律诉讼方式，维护自身权益。

股权转让是要式行为，即股权转让应当符合公司法规定的实体条件和法定程序。实践中，股权交易当事人双方并未重视股权转让行为的合法性和有效性，导致转让行为无效或效力待定，从而使股权受让方不能如期实现获得房地产项目公司股权或资产的目的。股权转让行为的主要瑕疵包括：

1.股权转让主体不合法。如根据《公司法》第142 条的规定，股份有限公司发起人持有的本公司股份自公司成立之日起一年内不得转让；公司董事、高级管理人员在离职后半年内持有的本公司股份不得转让。

2.股权转让程序不合法。如股权转让程序违反公司章程的规定；中外合资企业股权转让没有经过国家商务部门的审批；国有股权转让未经国有资产监督管理部门的审批等。另外，对于受让方而言，如果是公司，购买股权属于重大投资行为，应根据其公司章程的规定，由董事会或股东大会授权，才能保障转让生效。如果未经内部合法授权，导致转让对内无效。如果相应的决议内容违反了公司章程关于股权转让的限制规定，受让方股东可以自作出决议之日起60日内，请求人民法院撤销此决议，同样也导致转让无效。

（三）资产瑕疵

案例：A公司获悉B房地产项目公司拥有一房地产项目，且已经开发建设至一期楼宇主体结构封顶，遂以收购B房地产项目公司全部股权的方式获取了该项目的开发建设权。正当A公司按其与B公司股东签署的《股权转让协议》支付了全部股权转让价款，准备继续投入开发时，A公司获悉B房地产项目公司名下在建工程已经抵押至典当公司名下。

虽然在房地产项目公司股权转让过程中，受让方受让的是股权，但是受让方受让股权的实质目的在于资产，如果转让方在转让前将该资产进行对外担保，存在查封、抵押或出租等禁止性或限制转让的情形。那么，该受让股权的价值就存在极大不确定性。比如：

1.项目公司可能存在土地与房产设定了抵押权等担保物权的情绪。随着土地使用权和地上物所有权的转移，抵押关系的权利义务也一同转移给受让人，受让人在成为项目公司股东后，将无条件承担日后抵押权人的追偿。

2.项目公司可能存在原土地上设定了租赁权的情形。租赁权虽是债务合同但其具有物权化倾向，如果转让前原土地或房产上设定了租赁权，而租赁合同未到期的，转让后的租赁关系继续由股权受让人承担，即“买卖不破租赁”。

3.项目规划、建设本身的合法性问题，其包括与目标公司开发行为有关的对项目周边的影响、场地、地下、用地性质、土地使用年限、原来的设计结构等各种错综复杂的因素。如果项目公司在规划、建设过程中存在违法行为，将可能面临行政处罚的法律风险；如影响较大，可能将面临要求拆除违规建筑，导致前期投资失败。

（四）项目公司债务风险

案例：自然人A收购了某项目公司原股东B持有的98%股权，在自然人A按约支付了全部股权转让对价并开始以某项目公司名义开发建设房地产项目时，某债权人C要求项目公司履行还款义务。此时自然人A欲向项目公司原股东B追偿时发现原股东B已经没有清偿债务的能力，自然人A因此遭受了重大损失。

股权受让方接受股权转让后，必须承受履行原项目公司债务的责任。项目公司的或有债务风险，包括未披露的对外保证、抵押、质押等担保、潜在的合同违约风险、潜在的司法执行查封风险等。即使股权转让协议中明确规定受让方对原目标公司债务不承担责任，这种协议的约定也不能对抗善意的第三人，股权受让方只能承担上述债务后再对原转让方进行追偿。但那时原转让方的偿债能力是否可以满足已经没有任何可靠保障了。

对于项目公司来讲，其他债务风险主要包括：是否存在未缴纳完土地出让金及市政配套费，是否存在与建筑公司、设计公司、材料供应商、供水电气热等单位的债务问题，是否存在因原项目与银行等金融机构的借贷关系，是否存在土地拆迁及补偿未解决的问题，是否存在变更规划对原周围住户影响的情况等。

（五）诉讼（或仲裁）及其他风险

案例：自然人A收购了某项目公司原股东B持有的98%股权，在自然人A按约支付了全部股权转让对价并开始以某项目公司名义开发建设房地产项目时，自然人A作为项目公司的法定代表人和大股东，突然收到法院传票，即因项目公司未如约交付房屋，业主要求退房，面对众多业主的诉讼行为，自然人A应接不暇，更无法考虑开发项目及盈利问题。

正在进行的诉讼（或仲裁）会给项目公司带来无法预料的经济损失，因为案件的结果的不确定性给公司资产随时处于风险之中。可能会被法院采用冻结查封或者执行等法律强制措施。

除此之外，董事会、股东会决议是否合法有效，是否有偷税漏税的潜在纳税处罚风险等，这些关涉房地产项目公司以往经营的合法性问题的方面，都有可能使房地产项目公司及负责人承担相应的法律责任。虽然可以以协议方式约定受让方对以往的经营不承担相关责任，但受让方收购股权后，相关政府部门仍可以就以往经营的非合法性对收购后的房地产项目公司进行追责。收购方承担了相应的处罚责任后，由于原股东已无偿还能力，导致收购方无法对原股东进行追偿。

三、房地产项目公司股权转让法律风险防范

如果投资者拟对某一房地产项目进行投资，以股权转让方式受让项目公司股权是投资者需要关注的重要方式，因为在某种情况下控制项目公司的股权比控制资产尤为重要，笔者曾经遇到过以下案例，充分说明控制项目公司股权的重要性：

武汉某房地产开发企业（即目标公司）股东为A公司，拥有面积为200多亩的房地产用地，由于其缺乏资金，无力开发房地产项目，拟将其拥有的公司股权转让给B公司。A、B公司当时签署的是《房地产项目合作开发合同》，合同约定，A公司要求B公司支付2000万元后，全面退出目标公司，将目标公司的公章及证照全部交给B公司。同时，双方约定在项目开发至三分之一符合项目转让时，办理股权转让登记。合作履行期间，B公司控制了目标公司人事、财务、开发、销售等全部工作，然而目标公司股权仍登记在A公司名下，土地登记在目标公司名下，与投资者B公司无任何关系。双方因房地产价格的上涨，该项目的开发所获得的利润，远远超过之前约定的2000万元，A公司为获得更多利益，采取多种手段，利用其工商登记股东身份，全面控制了目标公司，投资者B公司发生巨大经济损失，不得不面临与A公司之间的诉讼问题。

从上述案例中，房地产项目公司股权控制是投资者应十分关注的问题，但是股权转让涉及环节复杂，实践中也会引起较多法律纠纷，为防范法律风险，尤其是股权受让方，建议采取如下措施。

（一）做好转让前的调查工作

通常签署转让协议前，股权受让方需要委托专业律师和会计师进行各方面的审慎调查。

律师的法律尽职调查主要包括：股权转让方的纳税情况（个人所得税、企业所得税、营业税、增值税）；股权转让方的对外债务情况，是否存在银行贷款或其他单位和个人债务；对外抵押质押担保情况，是否存在对其他第三方的担保；股权纠纷方面，是否存在股东股权法律争议和股权的不确定性；法律诉讼和仲裁，是否存在公司资产和股权的被冻结和保全，项目资产存在被法院强制执行的可能；专业律师应该审查项目公司的工商登记历史资料，审查项目公司股权流转所有的变更历史文件，审查项目公司经营方面的法律文件和有关项目报批及拆迁补偿方面的法律文件。在对上述各类法律文件详细分析审查的前提下，由律师出具客观详细的法律尽职调查报告。

除受让方委托中介机构调查外，受让方还应当要求目标公司和股权转让方真实、完整、不产生误导的披露与项目公司股权转让相关的所有材料、资料、债权债务情况。

（二）采取合理的担保措施

因为转让方可能存在受让方无法了解的债务，受让方将面临承担债务的风险，设定合理的担保措施，将有效控制该法律风险，如：

1.关联方担保。要求股权转让方的母公司或关联公司提供担保，在股权转让协议担保责任条款中双方约定，担保责任随潜在的债权法律风险规模的变化而进行相应变化。

2.账户监管。股权转让价款何时支付，支付多少，何种方式支付，什么时候支付完毕对股权转让双方意义重大。如果一方违约将会给另一方造成很大的风险，设立股权转让价款监管账户将会对股权交易双方的交易安全具有法律保证。

3.控制付款节点。在实践中可以通过控制付款节点来控制房地产股权转让的相关风险，比较有效的措施，如将土地使用权解押或解封作为付款的时间节点，可避免土地使用权存在抵押或查封等风险；将完成股权转让标志设定为完成工商变更手续领取新的营业执照，可有效规避工商变更风险。

4.以尾款作为保证金。在实际操作中，留取一定比例的尾款作为保证金，是收购方规避承担额外的债务和损失的重要手段。这种留取保证金的方式，其实质是采取分期付款。若收购得以顺利进行，则收购方在收购完成后即将保证金支付给出让方。若由于出让方或是目标公司原因致使收购无法按预期目标进行或使收购方承担额外损失，则收购方可从保证金中扣减相应金额或直接使用该笔保证金予以支付，以弥补自身的损失。

（三）制订完善的股权转让协议

股权转让协议的签订是确立双方法律关系和协议顺利履行的基础，股权转让协议的重要条款包括：转让标的；项目公司股权转让价款及支付时间和方式；股权转让双方的陈述和保证；公司股权转让过渡期间的权利及责任；项目公司股权交割时间和方式；股权转让的变更与解除；转让协议的违约责任和争议解决方式等。

股权转让协议内容还应关注：双方签署股权转让协议前，股权转让方必须应取得项目公司原股东的同意并符合相关公司章程的规定，同时还应当履行必要的审批手续，这样才能使股权转让协议合法有效。

（四）完善工商登记及项目交接手续

在严格准备了前述的风险防范工作后，合同顺利履行也自然是水到渠成的了。在股权转让合同的履行方面，转让方的主要义务是向受让方转移股权，受让方的主要义务是按照约定向转让方支付转让款。股权转让合同的标的为股权，转让方的交付义务实际上只是体现为对公司的一种通知义务，即转让方将股权转让的事实及要求公司办理变更登记手续的意思正式以书面方式通知公司的行为。根据我国《公司法》的相关规定，将股权转让结果记载于股东名册是公司的义务。与股权转让有关的公司章程修改、变更工商登记等事项，也应由公司办理。股权转让合同生效，房地产项目公司将新股东记载于公司股东名册，并到公司登记机关办理变更登记后，股权转让生效，并具有对抗第三人的效力。

如果受让方成为房地产项目公司的实际控制人，除股权变更登记手续外，受让方还应当注意与项目有关的资料文件交接或监管问题，包括但不限于：

1.公司营业执照、税务登记证、组织机构代码证等相关证照；

2.公司公章、财务章、合同章等相关印章；

3.与建设项目相关的土地证、建设用地规划许可证、建设工程规划许可证等相关资料；

4.与建设项目相关的合同文件及费用凭证；

5.项目场地的交接等。

至此，以股权转让方式转让房地产项目的行为正式完成，但是股权受让方仍然要以公司名义从事开发经营行为。

四、结语

当前房地产项目资产的转让主要是通过转让房地产项目公司股权的方式间接实现的，即出卖者将其持有的房地产目标企业的股权转让给买受人，从而使受让方间接取得了房地产开发项目资产的所有者权益，达到利益最大化，降低成本和税金的目的。但是在实务操作中，股权转让和房地产项目的转让都是比较复杂的，实践中会经常引起双方的纠纷。双方当事人应当充分考虑在股权转让过程中可能产生的法律风险，了解控制法律风险的必要措施，以减少或杜绝很多不必要的争议。




注释1：
 赵梦蕾，中伦律师事务所武汉办公室房地产和基础设施部律师，中南财经政法大学民商法学2006级硕士研究生。


注释2：
 梅顺健，中伦律师事务所武汉办公室房地产和基础设施部合伙人，中南财经政法大学2000级法律硕士。


注释3：
 《 国家税务总局关于以转让股权名义转让房地产行为征收土地增值税问题的批复》（国税函\[2000\]687号）：“广西壮族自治区地方税务局：你局《关于以转让股权名义转让房地产行为征收土地增值税问题的请示》（桂地税报\[2000\]32 号）收悉。鉴于深圳市能源集团有限公司和深圳能源投资股份有限公司一次性共同转让深圳能源（钦州）实业有限公司100 ％的股权，且这些以股权形式表现的资产主要是土地使用权、地上建筑物及附着物，经研究，对此应按土地增值税的规定征税。”


专题十四　“烂尾”地产项目收购风险管理





揭英汉

注释1




内容摘要：随着我国城市化的发展，由于发展进程与资金、规划、理性投资等多方面的不匹配，使得在土地投资过程中出现了大量的停工缓建工程，即俗称的“烂尾楼”。这些停工缓建项目一方面严重影响城市形象，造成大量资金积压；另一方面如果处理得当，能成功盘活这些停工缓建项目，则仍有较高的经济利益，对因该停工缓建项目所造成的债权债务以及社会矛盾亦有很大益处。作者有成功处置大量这类停工缓建项目的经验，取得了较好的社会效益。本文基于作者多年从事该方面事务的法律事务出发，对律师在该领域中的法律实务进行了总结和分析。

关键词：烂尾项目　股权收购　资产转让　法律实务

一、烂尾项目概念及其风险

烂尾项目，又称停缓建工程，各地方法规对其有不同的定义 

注释2


 ，大体上是指尚未完工便停建且迟迟不能交付的工程。

我国的烂尾楼大多形成于20世纪90年代，主要有以下几大产生原因：一是原开发商资金不到位，造成前期资金透支，后期资金无法跟上，遇到经济动荡或融资渠道受阻便容易停工烂尾；二是市场定位不准，对项目的定位脱离实际，使项目销售受阻；三是合作关系终止，合作开发的各方在施工过程中由于种种原因中止合作关系从而导致项目无法继续进行；四是各类纠纷缠身，导致项目无法进行正常工程建设，有的开发商是因为长期负债而导致工程被查封抵押，有的因为产权、债权关系不清而陷入拆迁、融资等法律纠纷而无法正常施工。

烂尾项目由于其自身的特殊原因，一般涉案纠纷众多，法律关系复杂，所涉及的风险比普通房地产项目大得多。其中最关键的是项目所涉债务关系，不仅影响烂尾项目的产权归属，也令潜在投资人望而却步，使停缓建工程续建比正常房地产项目面临更大的风险。此外，由于停缓建工程的工程量大，因此新的投资人通常需要筹集大笔的资金以进行后续工程，令较多心有余而力不足的潜在投资人无法接手。同时，烂尾项目由于停工时间较久，也存在土地使用期限缩短、原有报建手续过期，需要变更系列批复、许可的问题。

二、烂尾项目价值分析

尽管存在上述风险，近几年来，房地产市场的持续发展使大多处于黄金地段的烂尾楼便重新得到大家的青睐。烂尾楼的价值主要有以下几点：

1.地处黄金地段，固有价值不容小觑。随着房地产市场的发展，土地资源日趋紧缺，各地土地招拍挂“地王”频频出现，导致土地成本也节节上升。尤其是城市的更新扩建，使旧城区内可供土地渐趋于零，而停缓建工程通常往往占据着中心城区的紧俏地段。

2.开发见效快。一般的房地产项目从买地到竣工交付，至少需要两年半的时间，而烂尾楼由于前期已进行部分开发，续建一般半年至一年左右便可完工交付。

3.进入异地房地产市场的捷径。由于房地产市场的管理日益规范，政府对房地产新建项目的审批日益严格，市场准入门槛也越来越高。烂尾项目大多位置较好，周边配套设施完备，对于没有土地储备的开发商来说非常有吸引力。

三、烂尾工程的收购

（一）股权收购

即新投资者通过股权收购方式，取得项目公司股权，进而享有项目的开发建设及经营权，一般适用于债权债务关系清晰的烂尾项目。该方式优点是能直接运营目标公司，相关资产和合同无须办理转让手续，程序相对简单,尤其是相关牌照通常可以沿用。但缺点是需要继承项目公司的所有经济纠纷，而烂尾楼项目大多产权不清、债务复杂，因此，需要对目标公司进行全面尽职调查（Full DD）。同时，股权收购方式下投资者通常无法对目标公司资产进行选择，并必须对员工安置做出妥善安排和承诺。

股权收购方式通常在交易过程中不会像资产收购那样产生巨额的增值税，但对于投资者来说，虽然在收购过程中没有涉及土地增值税，但实际上资产增值所涉及的税费将会在项目完工并进行销售时体现。

在实际操作中，为控制风险，在办理转让手续的同时在公众媒体上对外公告，公告的发布主体最好是项目转让的批准或登记机关，或至少要由转让方、受让方共同公告，以公告方法告知不特定的债务人。此外，投资人可要求原开发商对项目公司股权转让基准日前所产生的债务提供担保，或迟延支付尾款，即在股权变更登记完成后某段约定的期间内未出现任何转让基准日前产生的纠纷的，投资方才将尾款支付完毕。

（二）资产转让

即以工程转让、物业买卖或者通过法院拍卖方式取得项目的开发建设及经营权，一般适用于债权债务关系不清晰的烂尾项目。

停缓建工程的转让实质上仍是土地使用权的转让，但又与土地使用权的直接转让有所不同，主要体现在转让范围、转让价值及转让权利义务等方面，最主要的不同在于项目转让不仅转让了土地使用权，而且转让了与使用土地有关各项政府批准文件所产生的各种权益和相关义务。综合我国相关法律规定及最高人民法院的有关司法解释，其转让应具备的条件因土地使用权方式不同而有所不同：

1.以出让方式取得土地使用权

根据《城市房地产管理法》第39条及相关法律法规规定，以出让方式取得的土地使用权的，工程转让时需具备以下条件：

(1)出让方具备房地产开发经营资格；

(2)出让方按照出让合同约定，已经支付全部土地使用权出让金，并取得土地使用权证书；

(3)出让方已取得项目所在地块的建设用地批准证书或房地产权证；

(4)出让方持有建设工程规划许可证和建设工程施工许可证；

(5)出让方按照出让合同约定进行投资开发，完成一定开发规模。分为两种情形：一是属于房屋建设的，实际投入房屋建设工程的资金额应占全部开发投资总额的25%以上；二是属于成片开发土地的，应形成工业或其他建设用地条件，方可转让。上述两项条件必须同时具备，才能转让在建工程项目。

2.以划拨方式取得土地使用权

根据《城市房地产管理法》第40条的规定，以划拨方式取得土地使用权的工程项目，转让的前提是必须经有批准权的人民政府审批。除经审查不允许转让外，对准予转让的有两种处理方式：第一种是由受让方先补办土地使用权出让手续，并依照国家有关规定缴纳土地使用权出让金后，才能进行转让；第二种是可以不办理土地使用权出让手续而转让在建工程，但转让方应将转让在建工程所获收益中的土地收益上缴国家或作其他处理。

对于投资人来说，资产转让相较于股权转让优点在于投资成本容易确定，不存在潜在债务或员工安排，仅需考量资产自身情况，但缺点在于资产转让方式对转让方来说，最高将产生86%的税费（企业所得税25%；土地增值税最高档60%；营业税及印花税等将近1%）。此外，资产并购无法取得目标公司的执照、许可，与资产对应的业务的连续性受影响，需要以收购资产重新设立公司，或将资产装入现有公司，从而涉及较多的政府审批手续，以及相关权证及批准证书、文件的变更登记，办理手续较为烦琐。

（三）司法强制执行

即由债权人向法院提起偿债之诉或申请宣告破产之诉，并由法院通过裁定或拍卖的方式引进新的投资者接盘。通过裁定或拍卖受让烂尾楼的企业，一般需按正常审批手续，由相应的政府主管部门理顺手续后进行后续开发建设和经营。由于各地对烂尾楼项目整治的重视，政府及有关部门在办理相应手续时通常会予以支持。

四、停缓建工程项目转让的调查与需要办理的法律手续

停缓建工程由于在施工、停建等期间产生了大量债务，因此，接盘此种项目前必须进行充分的考察。就项目公司来说，需了解其存续、变更与相关资质；债权人、合作方（若有）情况；员工、保险情况等。

项目部分，则需考察项目土地出让金与配套设施费是否缴清，工程的立项、报建手续是否齐备，是否符合开工许可、规划许可和建筑施工要求，项目市政配套情况、工程资产负债情况、工程进度、施工质量、资金缺口、周边规划及市场销售预计等。

在项目转让合同中，为避免纠纷，必须列明项目已有的各种政府批文，包括立项和规划批文等；澄清潜在债务，约定公告程序；出让手续尚未完备的，约定办理出让手续的具体责任人及有关费用，包括尚未付清的费用的承担方式；若是以公司股权转让方式转让项目的，则需办理工商变更登记手续；项目转让时，项目未按出让合同约定的期限和条件进行开发，转让合同应约定补办政府主管部门认可手续及具体责任人；转让前已实行预售的，应约定转让双方通知预购业主，并明确因此引起相应责任的处理方法；

停缓建工程项目转让需办理以下法律手续：

1.项目土地使用权为划拨取得的，应办理土地使用权出让手续；

2.项目土地使用权的变更登记手续；

3.在建工程项目转让的备案手续，具体向房地产开发主管部门办理；

4.建设工程规划许可证及建设工程施工许可证的更名手续，具体向规划管理部门和建设管理部门办理；

5.其他根据有关政府部门要求需要办理更名或备案的手续。在建工程转让同土地、房屋转让一样，以登记为生效要件，未经备案或未按规定办理过户手续的在建工程转让行为是无效的。

五、结语

不同的项目需考虑其特定情况以选择具体收购方式。对于转让方来说，税负低的股权并购方式可优先考虑；但对受让方来说，股权交易的前提是项目公司的债权债务、产权清晰，股权交易的转让方虽然不会涉及高额的增值税，但作为受让方则需考虑项目完工销售时所产生的项目增值所涉及的税费。

烂尾楼作为整治市容市貌和维护社会稳定的工作重点，早已引起了政府的重视。各地纷纷出台了相关处置办法与方案，广州市人民政府于2003年公布了《关于尽快制定整治“烂尾楼”办法的议案实施方案》，明确了整治思路与加大力度治理的决心，按照“追债、拍卖、偿债、重新开发”的思路，以“先易后难、一楼一策、依法处理”的原则对众多烂尾项目进行了处理。

现实生活中，除了传统的股权收购与资产收购的方式，停缓建工程的盘活还出现了信托处置的新型方式，即在烂尾项目上建立信托产品，通过该信托产品所募集的资金盘活烂尾项目，并在项目最终销售后按事先约定的顺序逐级清偿项目所涉债务。

由于停缓建工程自身的特殊性与复杂性，各地政府的整治思路通常为“一楼一策”。因此，在面临具体的项目并选择收购方式时，需考虑项目的具体信息，并权衡各种方式的利弊，从而做出最后选择。




注释1：
 揭英汉，中伦律师事务所广州办公室房地产和基础设施部合伙人，上海大学法学学士、南开大学法学硕士、中国政法大学法学博士；业务专长为房地产、公司并购，不良资产处置、项目融资等房地产领域提供全流程法律服务以及高尔夫项目投资等。


注释2：
 《北海市停缓建工程处置办法》第2条：“本办法所称停缓建工程，是指在我市城市规划区域内，动工开发建设面积占应动工开发建设总面积三分之一以上或已投资额占总投资额25％以上且未经批准中止开发建设连续满一年的房地产项目。”

《苏州市停缓建工程处置暂行规定》第2条：“本规定所称停缓建工程，是指依法取得建筑工程施工许可证后中止建设达12个月以上的建筑工程。”

《海南省停缓建工程处置规定》第2条：“本规定所称停缓建工程，是指施工进度已达到±0.00以上和投资额已占总投资额25%以上且未经批准中止开发建设，于1998年12月31日前停工的房地产项目。”


专题十五　土地一、二级联动开发的风险防范
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内容摘要：随着国土资源的日益紧缺及竞争的加剧，如何以“相对合理”的价格获得可开发的土地成为开发商所必须解决的一个重要课题，而土地开发的一、二级联动正是在这样的背景下应运而生的一个产物。在一、二级联动开发的模式下，开发商不仅参与将生地整理为熟地的土地一级开发过程，并且通过一定的方式，在熟地进入二级市场公开出让后，以绝对优势拿到土地，进而进行土地的二级开发。如果一、二级联动开发得以顺利运作，开发商不仅获得对土地进行一级开发的收益，也确保了其可获得预期的土地储备，从而通过二级开发获取更大的二次收益。然而，风险往往是与收益成正比的，如何应对结构设计及操作过程中的法律风险，做好防范亦是拟采用一、二级联动模式的开发商所要关注的重要问题。本文将从中国现行法律体系着手，结合中国房地产市场的实践操作及作者的经验，阐述，分析一、二级联动过程中的法律、政策等各项风险，并就相应的风险防范措施提出建议。

关键词：土地一级开发　土地一、二级联动开发　法律风险　防范措施

一、引言

20世纪90年代中期，上海、杭州等城市开始开展城市土地整理活动，拉开了中国土地一级开发的序幕。然而，土地一级开发这一专有名词直到2000年12月8日才首次出现在北京市人大常委会通过的《中关村科技园区条例》中。虽然已经经过十几年的发展，但是，土地一级开发在中国仍然属于新生事物。除了北京、上海、杭州等主要一线城市相继出台了相关法律法规 
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 ，形成了较为完善的土地一级开发制度外，全国各地虽然都在进行探索和实践，但大部分地方尚未形成较为成熟的体系，制定全国性的统一制度亦未提上日程。比较有趣的现象是，在土地一级开发制度尚待推广完善的情况下，一、二级联动开发却在全国各地风生水起，成为开发商拿地以及政企合作的主要手段之一，备受青睐。

应该说，很多开发商和政府之间达成的一、二级联动开发模式是比较成功的。一方面，开发商成功地回避了或排斥了土地公开出让过程中的竞争对手，在土地一级开发完成后，以极大的优势和优惠条件取得项目用地的国有土地使用权，继续进行二级开发，获取高额收益，甚至还可以与政府就土地出让收益进行分成；另一方面，政府也解决了土地一级开发过程中的资金筹备压力。但是，与这样的“一举多得”的利益相伴随的是开发商在每个一、二级联动模式下或多或少的风险。尤其是在开发商通过一、二级联动将可以获取较多收益的情况下，这种风险也随之增大。实践中，也确实出现了一些开发商被一、二级联动开发模式套牢的案例，虽然失败的案例不如成功案例多，但足以给希望通过一、二级联动开发拿地的开发商敲响警钟。以下，本文将从中国现行法律体系着手，结合中国房地产市场的实践操作及笔者的经验，针对一、二级联动过程中的各项法律、政策风险等进行分析，并就相应的风险防范措施提供建议。

二、土地一、二级联动开发概述

(一)定义

结合目前北京等各主要一线城市颁发的有关土地一级开发的法律法规，所谓土地一级开发，是指政府依法通过收购、收回、征收等方式储备国有建设用地，并组织实施拆迁和市政基础设施建设，达到土地供应条件的行为。
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 简单地说，就是将不具备建设条件的“生地”加工成达到“三通一平”或“五通一平”或“七通一平”或需求者要求的建设条件的“熟地”的过程。这一过程包括土地的征地、拆迁，土地的平整以及市政基础设施的建设。

而所谓土地一、二级联动开发，严格地讲，并不是一个法律概念，而是一个商业概念。截至目前，并没有任何一部法律法规界定其含义，或者对其有明确的提及或陈述。根据目前市场上的实践，可以将土地一、二级联动开发界定为，开发商通过参与土地一级开发而参与或主导地块的二级开发建设的行为，即土地一级和二级两级市场的联动开发。

(二)产生背景

事实上，在“八三一大限”
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 之前，传统的房地产开发模式基本上都属于土地一、二级市场联动开发，即开发商通过协议转让的方式获得“毛地”的开发权，然后进行拆迁整理，取得国有土地使用权，继而进行开发建设。但是，这种模式与本文将阐述的土地一、二级联动开发截然不同，二者的本质区别在于采取这种模式的动机和性质不同。“八三一大限”之前，土地一级开发还未广泛推广，协议出让是最主要的一种土地出让方式，毛地出让合法且普遍存在，因此，当时的土地一、二级联动开发只是开发商合法地获得毛地开发权的一种普遍甚至是必需的方式，没有更多额外的动机。

而“八三一大限”之后，由于土地出让市场化、公开化，在公开市场上获取土地使用权的难度越来越大，有实力的开发商开始与地方政府紧密合作，对成片土地进行一级开发、整理，待土地整理成熟后，再通过摘牌等合法程序，以相对低廉的价格拿地。此时，开发商采取土地一、二级联动开发的方式不再是顺理成章，而是希望通过参与土地一级开发增加砝码，加强自身竞争实力，曲线拿地，并且，还需为此设置一定的条件或做一定的技术安排。另外，在土地一级开发逐渐推广的大趋势下，地方政府为了缓解资金压力，也愿意使用社会资金进行土地整理储备。应该说，目前存在的土地一、二级联动开发的过程就是一个开发商和地方政府优势互补，各取所需的过程。

(三)土地一、二级联动开发的操作模式

由于现行法律规定，经营性用地的出让必须采取公开方式，因此，土地一级开发商完成了土地一级开发后，仍须通过“招、拍、挂”的合法程序在土地二级市场竞买自己整理成熟的土地。市场上，为确保土地一、二级联动开发成功，惯常采用的模式主要是对竞买条件进行设定，尽量有利于符合政府意向的竞买方。对于参与土地一级开发的开发商而言，由于可以与政府主管部门就目标地块的公开出让收益进行分成，较其他竞争者而言，在竞买过程中就具有明显的不对称价格优势，很容易竞买成功。

然而，由于这种政企合作的增多以及地方财政创收压力等诸多因素，地方政府越来越意识到土地资源稀缺性所能带来的巨大利益。他们一方面想吸引社会资金开展基础设施建设；另一方面又希望在开发商中间推动竞争，从而提高土地出让的价格。这为开发商成功进行土地一、二级联动开发又增加了新的难度，与之相对应地，开发商所采取的土地一、二级联动开发的具体模式也不断地发生变化。可以说，截至目前，在土地一、二级联动开发的实践中，没有哪一种操作模式是固定的、可以被通用的。从专业房地产律师的角度出发，我们认为，选择哪一种具体的操作模式不仅要适应实际情况，还要适应届时的法律政策环境，要尽量做到符合法律规定，退一步讲，至少也要做到不违背强制性法律规定。只有这样才能最大限度地防范风险，否则土地一、二级联动开发就成了实实在在的赌博。下文在阐述土地一、二级联动开发风险防范措施时，会对此进行详细的介绍。

三、土地一、二级联动开发的主要风险

根据作者对中国现行法律法规的理解及从事房地产法律服务的经验，土地一、二级联动开发的风险主要包括以下四个方面。

(一)法律及政策风险

中国现行法律法规明确规定，经营性用地的出让必须通过“招、拍、挂”的公开程序，并且土地出让金必须执行“收支两条线”
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 。而实践中，地方政府和开发商所惯常采用的土地一、二级联动开发模式往往直接触碰了红线。

例如，许多地方政府在合作协议中向开发商承诺，将确保开发商在土地一级开发完成后在二级市场竞得其所完成一级开发的地块的国有土地使用权。这样直白的表述明显地违反了经营性用地必须公开出让的强制性要求，如果执行过程中政府出于任何考虑不希望再执行这份协议，随时可以以协议内容无效为理由拒绝继续合作。该开发商的潜在竞争者或其他第三人在知晓该等协议的存在后，也可以提出异议，主张该等合同无效。届时其后果除了因合同无效无法实现联动开发目的外，更严重的可能是前期投入无法收回，相关涉事地方政府和开发商卷入负面新闻，相关涉事人员被追究法律责任。

目前，虽然很多地方政府和开发商也逐渐意识到了这种表述的弊端，在措辞上尽量规避，甚至强调仅是“尽力协助”开发商“依法”竞得土地，但是，作为土地出让方，即使是“尽力协助”，就如同裁判偏袒比赛中的一方一样，同样也是不适当的。而为了实现土地一、二级联动开发的目的，一般会在协议中明确地对土地竞买者身份及/或土地开发建设的内容等设定限定性条件。这样的表述虽然没有直接违反强制性法律规定，但是很明显地存在“暗箱操作”的嫌疑，只要地方政府相关部门或潜在竞争者或其他第三人提出异议，该等协议的效力依旧是个对开发商存在致命性打击的问题，很难被认可并继续执行。

又如，许多土地一、二级联动开发案例中，地方政府和开发商会在合作协议中约定“土地出让金返还”或“土地收益分成”，即无论是任何主体在二级市场竞得了目标地块，政府部门都会按照与开发商事前约定好的比例进行分成，并约定如果目标地块的一级开发商竞得目标地块，则其应缴的土地出让金可以与其应得到的出让金返还款或收益分成冲抵。事实上，这样的条款也是目前很多土地一级开发合同或合作合同当中最为关键的条款。然而，很明显，这种“冲抵”的做法直接违反了土地收入“收支两条线”的规定，而且在实践中基本无法实现。国土部门代收后需要将款项转入地方财政部门，所谓的“冲抵”的约定基本属于一纸空谈，既使得合同约定无效，也不具有实际可操作性。

另外，在许多地方政府和开发商的合作协议中，往往是约定由政府出面完成土地的一级开发，而开发商只是提供资金支持。从法律角度讲，地方政府或其指定的下属部门或公司才是真正的土地一级开发主体，而提供资金的开发商在整个过程中并未获得进行土地一级开发的授权，与地方政府之间仅存在借贷关系，而该等借贷关系也大多没有任何实质性的偿还担保或保障。这种法律关系使得土地一、二级联动失去了根基，没有政府部门始终如一的全力配合和促成，最终的结果就会是开发商只能以借款人的身份主张返还借款本金，而协议中，在此基础上约定的土地收益分成更是海市蜃楼。

(二)执行风险

所谓执行风险在很大程度上也可以称为政府信誉风险。虽然在开发商与地方政府的合作协议中，二者是平等的合同主体，都应根据相关法律规定及协议约定履行合作协议，但事实上，在协议执行的过程中很难做到真正的平等。从二者协议签订开始，就始终存在着多种影响其履行的因素。

如前所述，各地政府已经充分认识到了土地资源的稀缺性以及由此可以获得的巨大收益，而土地一、二级联动开发的过程中往往都会附加一些相对优惠的政策，这使得地方政府主观上很容易产生违约的想法，并且即使违约，还会有更多的开发商主动伸出橄榄枝。同时，开发商促成土地一、二级联动开发多是得到了相关政府部门领导的认同，一旦该等领导换届、离任，而新一届政府或新一任领导又对目标地块有其他的规划和发展，那么与政府的合作协议基本上无法继续履行。

在实践中，我们还经常遇到一些这样的情况，开发商取得了上级主管部门或领导的认同，并与地方政府就土地一、二级联动开发签署了含有诸多优惠条件的合作协议。但事实上，地方执行层面的主管部门和人员出于地方利益等因素考虑，可能很排斥这样的协议。例如，协议中约定在项目建成后可以在三年内享受税收全免，六年内减半征收，等等。但事实上，税收的减免有严格的法律程序，且涉及各级税务主管部门，在执行中很难完全实现，尤其是对于一些缺乏法律法规及地方政策支持的减免，不仅难以执行，且在协议履行过程中容易引起不同主管部门的排斥，给后续运营带来额外的障碍。

当地方政府选择违约时，开发商可以根据协议约定的争议解决方式提起诉讼或仲裁，但是由于地方保护主义以及合作协议内容存在法律瑕疵等诸多原因，开发商是否能胜诉或者是否能通过诉讼、仲裁获得预期救济是很难预测的。并且，从日后发展等各方面考虑，实践中也几乎没有开发商会因为政府的该等违约而诉诸法律。

除了上述提到的来自于政府主管部门的违约风险，还有其他一些执行风险。如果目标地块上存在大量待拆迁房屋，那么，拆迁工作将会是一个巨大的负担。目前，拆迁问题尤其是强行拆迁越来越敏感，即便有政府部门的配合也不能确保拆迁工作的顺利推进。一旦在这个环节上出现问题，那么土地一、二级联动开发也很难按预期完成。

(三)资金风险

开发商参与土地一级开发，一般是由开发商负责出资，待一级开发完成并经过政府部门同意的机构审计确定成本后才能支付一级开发成本和收益。如果是土地一、二级联动开发，则土地一级开发成本的支付时间通常还要向后拖延，直至完成一级开发的地块在二级市场出让并收到土地出让金。这就意味着参与土地一、二级联动开发的开发商会有较大的资金压力，尤其是对于存在大量拆迁的项目，需要前期垫付大量资金，如果拆迁无法顺利完成，不仅可能需要巨大的后期投入，前期投入也很难在短时间内回收。

另外，如前所述，如果在土地一级开发的过程中，开发商并没有取得相关政府部门关于其土地一级开发主体资格的授权，其支付的土地一级开发所需资金只是以借款的形式存在，那么无论开发商是否成功地在二级市场竞得目标地块，其垫付的资金以何种形式返还，以及返还的时间均存在不确定性。目前，很多地方政府部门提出以城建奖励金的方式向开发商返还垫付资金或支付承诺的土收益分成，但根据各地的相关规定，该等奖励金的颁发也需要履行一定的手续，并且金额有一定的限制。据我们了解，即使在土地一、二级联动开发得以成功操作的案例中，也很少有开发商能按照协议约定的日期如期得到相应的资金偿还或返还。

(四)其他风险

除法律风险、执行风险及资金风险外，开发商能否成功实现土地一、二级联动开发并获取预期利益还取决于许多其他因素，如市场因素、竞争因素等。

通常，希望通过土地一级开发而联动二级市场拿地的开发商，都会事先与相关政府主管部门进行过深入沟通，而具有巨大的品牌效应和雄厚的资金实力的开发商，更是地方政府招商引资的对象。但是，即便双方合作关系良好，也没有任何部门、任何人可以使经营性用地的出让避开“招、拍、挂”的公开程序。在公开出让的前提下，即使主管部门提前为土地一级开发商或合作方量身打造了一整套竞买者资格条件，却也无法将市场上所有的潜在竞争者排斥在外，总会有或多或少的竞争者符合竞买条件。这种情况下，就不能排除有潜在竞争者会参与竞买。尤其在土地资源日益紧俏的情况下，有的竞争者在明知相关主管部门对土地的受让人已经有明显倾向性意见的情况下，也要坚持竞买。在实践中，也确实出现过类似的案例，即使政府以非公开的形式劝退也不一定能发挥作用。甚至，有关竞争者质疑土地出让涉嫌有暗箱操作，最终导致土地流拍的新闻也经常见诸报端。

这样的风险一旦发生，其直接结果可能是土地一级开发商无法在二级市场竞得目标地块，更为严重的间接后果可能是开发商此前的所有操作和付出都将付诸东流，预期利益无法实现。开发商仅参与土地一级开发并无高额的收益，如在北京，开发商在带资进行土地一级开发的情况下，收益也仅为经审计的成本的8%，其他各地实践中也很少有高于这一标准的。进行土地一、二级联动开发的开发商的目标在于在二级市场上拿到土地获得高额的二次利润，而不是仅仅取得土地一级开发的收益。事实上，为了达到联动开发目的，开发商投入了大量的资金，在未能成功拿地的情况下，资金的融资成本或占用成本都将成为其间接损失。

四、防范措施

上文总结了土地一、二级联动开发模式中的一些常见风险，对于开发商来说，在不断发掘土地一、二级联动开发成功操作途径的同时，应更为关注这些潜在风险，并注重防范该等风险。即使通过风险防范不能必然地提高联动的成功率，也可以保证其在任何情况下都可以全身而退或将损失降到最低。以下，作者将根据相关法律规定及实践经验总结相关风险防范措施。

(一)通过签署的战略合作框架协议防范风险

常见的地方政府就土地一、二级联动开发提供的协议多命名为“关于某某地块开发的合作协议”。虽然真正决定一个合同性质与效力的是合同内容而非合同名称，但是，合作协议通常是就某一事项合作而达成的约定，而土地一、二级联动开发涉及土地一级开发及二级出让等多个阶段和法律关系，简单地称为合作协议不够精确。本文认为，将合同的名称定为《战略合作框架协议》更为精准些。所谓战略合作框架协议，就是从整体出发，考虑各个签约主体之间的共同利益，就多个交易或法律关系达成一揽子协议，每一阶段的条件成就时，就根据其中的约定完成某个单独的事项。前一阶段的一个或多个单独事项的完成并不意味着下一个阶段的事项必然进行或必然可以完成。以土地一、二级联动开发为例，当达到土地一级开发的法定及约定条件时，政府和开发商各自履行义务，由政府授权开发商完成土地一级开发。接下来，如果达到了法定及约定条件，开发商可以参与土地竞买并在竞买成功后进行开发。如果达不到法定及约定条件，则无权参与竞买，或者无权对土地进行开发。综合评判，战略合作框架协议这一名称能更为准确地反映出土地一、二级联动交易的法律关系，可以从直观上避免违反经营性用地必须公开出让的强制性规定的嫌疑。

(二)通过获取土地一级开发主体资格防范风险

如上文所提及，很多地方政府在协议以及实际操作过程中，授权下属公司或单位作为土地一级开发主体，但要求开发商负责垫付完成土地一级开发所需的全部资金。这使得开发商成为借贷关系中的贷款人的角色，且债权得不到有效的担保。因此，开发商须在与地方政府的协议中约定，在某一时间或某一条件成就时，政府主管部门需出具正式的官方文件，授权开发商作为土地一级开发主体。在具体执行过程中，开发商在获得土地一级开发主体资格后，还需要与相关政府主管部门签订土地一级开发协议，根据战略合作协议中确定的原则明确双方具体的权利义务、土地一级开发范围及资金投入和收益支付等问题。

强调这一点不仅是为避免开发商仅以资金出借人的尴尬角色出现，同时也是为开发商在土地出让阶段成功拿地及参与土地收益分成做好铺垫。由于有了土地一级开发商的身份和在一级开发中实际投资和付出的事实，其参与土地收益的分成会顺理成章，在不违反法律规定的前提下也变得合情合理。而为什么说取得一级开发主体资格并签订土地一级开发协议与二级市场拿地存在重要关联，作者将在下文予以进一步的阐述。

(三)在征地、拆迁、安置过程中明确各自权责以防范风险

若开发商通过合法授权取得土地一级开发主体的资格，其一个最主要的任务就是开展实施征地、拆迁和安置。众所周知，征地及拆迁安置问题在中国当下是一个十分敏感的话题，很多项目的征地或拆迁安置单靠开发商自己的努力很难完成。因此，开发商有必要在土地一级开发协议中明确约定，由政府成立专门的工作小组配合开发商办理相应的征地手续和拆迁工作，具体包括对待拆迁户进行摸底调查，开展相应的群众协调工作等。并且协议中要约定拆迁补偿款的预估数或上限，超过该等上限的部分由政府负责解决，并且因政府未能履行协调或承担超额补偿款问题导致的土地一级开发完工延期不视为开发商的违约责任等。否则，一旦拆迁因为补偿款问题搁置，开发商将会陷入进退两难的境地，一面是巨额补偿款的压力，一面是违约赔偿或处罚的压力。

另外，为尽量减少拆迁过程中各种不可预期及不可控的风险，开发商还需在与政府达成协议前安排专业人员对待拆迁户的基本情况进行了解，并对拆迁难度和投入进行预估，而不要仅以政府提供的数据作为参考。

(四)避免直接设置竞买条件，防范触碰红线

为了加强竞争优势，确保成功拿地，政府部门在目标地块的出让公告中通常会为土地一级开发商量身定做一系列竞买条件。这一做法明显是规避土地公开出让的强制性规定，虽然普遍存在，但并不代表其具有合法性。

对此，作者认为无须在战略合作框架协议中直接约定要对目标地块的竞买人设置任何条件，而仅约定开发商在取得土地一级开发主体资格后，可以参与起草、制订目标地块规划方案及参与制订目标地块出让计划及相关实施工作。如此，开发商完全可以通过参与规划方案设计的工作，实现有利于自己的规划条件，从而获得有利于己的竞买条件。

如果目标地块属于成片宗地，面积较大，需要分段完成并分批次出让，开发商也可以凭借参与地块规划和出让工作的便利，在出让顺序上进行技术安排。例如，首先完成对整个片区中位置最佳、商业价值最大的地块的一级开发，并首先出让该等地块。届时宗地片区的整体基础设施建设尚未完成，商业价值未能充分体现，可以减少同业竞争者的关注，因此评估价格和出让价格也相对较低，而土地一级开发商通过参与规划和出让工作又具有许多其他得天独厚的优势，这一切均有利于一级开发商以相对低的价格获得价值最优的土地。而随着片区宗地中一级开发的推进，配套设施逐渐完善，地价必然会逐渐提升，由于片区中最佳的地块已经由一级开发商取得，对于后续地块其他竞争者也会相对地失去竞买的热情或决心。比如，如果片区中存在可观赏水系，一级开发商在第一阶段已经取得临水系的最佳位置，那么以更高的价格拿一块较差的地块确实是令其他竞争者头疼的问题。同时，在地块内预先建设规划技术指标条件所要求的辅助设施、配套设施等，在出让条件中要求竞得者与一级开发商协商补偿。比如，根据规划在土地一级开发时就在地块内提前完成河流整治或政府要求配套建设的医院等设施，而在出让公告中要求竞得者必须与土地一级开发商协商补偿或者继续建设等。由于成本的不确定性，许多开发商会望而却步。或者，将高价值的住宅用地与无法出售盈利的大型公建配套设施（如占地面积大、费用高的大中学校、医院、政府大型设施等）捆绑出让，并要求竞得者免费建设，将产权无偿移交政府。这样会使该等地块成为竞争者眼中的鸡肋项目。

以上这些技术性操作在很多案例中被采用过，但必须注意的是不能将该等具体的操作手段直接体现在协议中，而需要通过土地一级开发协议中约定的土地一级开发主体的权责范围来落实。

(五)明确土地收益分成或地价款返还的途径及保障

目前土地收益分成或地价款返还可以说是开发商开展土地一、二级联动开发所采用的一种主要方式。但如何规避与“土地收支两条线”的政策冲突以及避免违反经营性用地必须公开出让的强制性规定，是开发商需要注意的一个问题。

首先，需要注意尽量避免在协议中体现出让金返还的内容，这样很容易引起暗箱操作的嫌疑。为此，开发商应确保在土地一级开发阶段获得土地一级开发主体资格，并在协议中约定基于土地一级开发主体的身份以及其在土地一级开发过程中的投入，可以获得土地一级开发成本和土地一级开发收益。而土地一级开发收益可以包含垫付资金的融资成本、土地出让后的收益分成及其他款项等。这样的安排可以使土地收益分成变得有据可依，并且名正言顺。

其次，要注意土地收益的返还方式和时间。有许多开发商希望在协议中约定如果土地一级开发商竞得目标地块，则其应缴土地出让金直接与其应获得的土地一级开发收益相冲抵，并且双方互开发票。如前所述，这种做法根本行不通。政府收取土地出让金的过程只是一个代收行为，收到后要立即转入地方国库设立的专账中，根本无法进行冲抵的操作。因此，在土地收益分成的安排上，要避免进行冲抵的安排。

同时，《关于规范国有土地使用权出让收支管理的通知》（国办发［2006］100号）明确规定，各地政府均应建立健全年度土地出让收支预决算管理制度；每年年度终了，有关部门要严格按照财政部门规定编制土地出让收支决算，并应按照规定程序向同级人民政府报告，政府依法向同级人民代表大会报告。因此，为确保执行过程中地方政府有可支配资金，开发商有必要在与政府之间的战略合作协议中约定，地方政府应在协议中承诺，将应支付予一级开发商的土地一级成本及土地一级收益等各项资金列入本级政府的财政预算，并尽力促成同级人民代表大会（或人民代表大会常务委员会）在协议签署后的一定期限内批准该等财政预算。

在成本返还和收益分成支付的时间上，土地一级开发商也应予关注，避免出现只约定了收益分成而未约定具体返还时间的情况。由于土地收益进入地方国库后返还至地方财政还需要一定的时间，因此，通常建议要求地方政府在协议中承诺并保证，在目标地块或其中每期地块（适用于成片宗地分期整理分期出让的情况）出让的每笔土地出让金到达地方政府相应账户之日起一定时间内（如15个工作日），向土地一级开发商指定账户支付土地一级开发成本及土地一级开发收益。

当然，即便对收益分成的支付时间有了明确且合理的约定，在执行时也很难做到完全的及时支付。因此，也提醒开发商不要将所有的筹码都放在收益返还上，以免出现政府违约的情况而导致土地一、二级联动开发虽然得以实现却未能获得预期的收益。

(六)确保各项优惠政策的具体标准和可执行性

通常，在土地一、二级联动开发的相关协议中，由于开发商在开发资金等各个方面的诸多付出，地方政府一般会承诺给予开发商一定的优惠和扶持政策。常见的有税收减免、行政事业型收费减免以及提供投资贴息等。由于该等优惠政策多是在项目开发及运营阶段才发生，距离签订合同的时间会比较长，而且需要不同的政府主管部门或单位配合执行，因此，在执行中很难完全实现。

为最大化地获得该等优惠政策，开发商需要与地方政府在协议中明确列明具体的优惠政策及标准，并尽量将项目列入该地方重点扶持项目。如果获得了政府部门颁发的关于将相关项目列为本地重点项目的红头文件，并且其中明示了具体的优惠项目和标准，在执行中会起到比较重要的推动作用。关于具体的优惠政策和标准，主要是指要将优惠政策细化，避免空洞没有可执行标准的约定。比如，税收的减免，要明确是税收的市级留成部分还是区级留成部分，以及每级留成的返还比例和返还时间等。对于行政事业性收费，有很多不同的名目，如规划服务费、城市档案管理费、图纸审查费、工程质量监督费等，如果提供减免的优惠，则建议明确写明具体的收费项目名称，减免标准和期限等。

以上各项风险防范措施仅是就土地一、二级联动开发中常见的风险提出，在开展每一个具体项目时，还需要根据届时的具体情况具体分析对待。

五、结语

我们相信，在地方政府和房地产开发企业双重需求的推动下，参与土地一级开发可获得的“优势”在未来一段时间内还将被众多房地产开发商所重视和充分利用。一段时期内，土地一、二级联动开发仍将是开发商除土地公开出让市场外，另一个加快集中市场资源和实力分化的重要渠道。谁能低成本获取大量的土地，谁就能在未来一段时间内掌握更多的市场资源。但对于房地产开发企业来讲，在充分调动资源获得土地的同时也要充分注意如何保护自身的权益，使获取土地的行为合法化。否则市场环境或地方政府的发展计划等任何一项因素发生变动，都可能导致其在拿地前期的投入无法收回。




注释1：
 郝瀚，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，南开大学法学学士；业务专长包括大型地产项目股权或资产并购、外商投资房地产、土地一级开发、项目融资（私募股权投资及信任投融资等）房地产开发建设，商品房销售、商业物业租赁、物业管理、房地产诉讼及仲裁。


注释2：
 石易，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部律师，奥克兰大学法学硕士；业务专长包括大型地产项目股权或资产并购、外商投资房地产、土地一级开发、私募股权投资。


注释3：
 如《中关村科技园区土地一级开发暂行办法》、《北京市土地储备和土地一级开发暂行办法》等。
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 王宏新主编，王昊、伍松林副主编：《土地一级开发实务指南》，化学工业出版社2010年版。


注释5：
 根据国土资源部、监察部于2004年3月30日联合下发的《关于继续开展经营性土地使用权招标拍卖挂牌出让情况执法监察工作的通知》，2004年8月31日后，不得再以历史遗留问题为由采用协议方式出让经营性土地使用权，代之以公开招标拍卖挂牌出让方式。


注释6：
 《关于规范国有土地使用权出让收支管理的通知》（国办发［2006］100号）及《关于进一步加强土地出让收支管理的通知》（财综［2009］74）等文件均明确要求，地方的土地出让收入应全额缴入地方国库，支出则通过地方基金预算从土地出让收入中予以安排，实行彻底的“收支两条线”管理。


专题十六　停建项目收购交易中的法律问题





李海青

注释1


 　谢珂珺 

注释2




内容摘要：

停建项目往往历时久远，涉及超规划建设、债权债务复杂、逾期竣工、原有工程资料缺失等各种问题。本文着重从收购停建项目交易的角度出发，提出收购方应重点关注和解决司法查封和拍卖、原开发商债务清理、停建项目开发手续失效、逾期竣工等问题，并结合作者的停建项目并购经验，提出解决建议。同时，当收购标的仅为停建项目部分开发权益时，需要重点关注土地和规划分割与协调、共有范围和专有范围划分与协调、共有部位和共用设施设备及市政配套设施和公用事业设施的建设、物业管理等问题。

关键词：停建项目　逾期竣工　收购　独立开发手续　共有关系

一、停建项目中常见的问题

（一）停建项目的定义

停建项目，是指那些因原开发商资金链断裂导致项目开发处于停顿状态，不能按期竣工并交付使用的开发项目。

通常，停建项目应当符合以下特征：

（1）开发项目具有开发所需的所有或主要合法手续和证照；

（2）项目已经开工，且已完成部分建设工程；

（3）原开发商出现资金短缺，且无力筹集完成开发所需的后续资金；

（4）出让合同约定的或者原开发商预定的竣工期限已过，但项目开发仍处于停顿状态。

（二）停建项目中常见问题及分析

通常，停建项目逾期竣工的情形已经非常严重，有的长达10年。除了债务累累，停建项目还涉及多方面复杂的问题，而且，时过境迁，相关法律规范和地方政策可能会有较大变化，停建项目按照原有方案和规划设计恢复建设，已与市场需求不相符合，甚至与法律法规存在冲突，需要进行必要的修改。

停建项目中常见的问题主要有：

1.违反规划建设

由于停建项目历时久远，按照原有规划方案和规划设计建设，可能已经不符合市场需求，因此，原开发商在停建前往往已经根据当前的市场需求超越或改变项目原有规划条件进行建设，但同时，又未能及时向相关政府部门申请办理规划条件变更，导致了违反规划建设的后果。
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2.复杂的债权债务关系

由于停建项目涉时久远，同时往往涉及多方主体，导致相关的债权债务关系复杂，其涉及的债权债务关系主要有：

（1）原开发商拖欠银行贷款，不能按期偿还；

（2）原开发商拖欠工程款或者与工程建设相关的其他单位（如监理单位、设计单位、设备供应单位等）的应付款；

（3）原开发商以委托贷款、联建、短期投资等多种形式获得的融资不能按期偿还；

（4）原开发商对外提供担保的或然债务；

（5）原开发商股东之间的纠纷或者股东对外负债。

3.一房多卖

为了解决资金短缺的问题，原开发商经常将项目预售给多个买家，甚至安排一些个人签署预售合同骗取银行按揭贷款，存在一房多卖的情况。根据预售合同的备案情况，原开发商应当承担不同的责任：

（1）对于已经备案的预售合同项下的买家，原开发商承担按约定交房的义务；

（2）对于其他未作预售备案登记的买家，原开发商承担合同欺诈责任，应当解除相关合同并赔偿买家所有损失。

4.工程文件和资料缺失

由于原开发商管理不善，停建项目有关的文件可能缺失或者留置在承建商或供应商手中，导致原开发商手中文件资料不全，而这些文件，要么是在后续施工中可能需要参考或使用的，要么是办理后续施工和工程竣工手续时可能需要向政府报备的。

5.逾期开工或竣工问题

停建项目往往已经超出出让合同约定的开工和/或竣工期限，原开发商通常应当承担一定的违约责任。有的停建项目因存在动工开发面积不足或停止施工时间太长的情况，构成土地闲置，需要交纳土地闲置费，甚至不排除土地管理部门依照法律规定及出让合同约定收回建设用地使用权的可能性。

6.拆迁补偿问题

近几年来，各地已逐步实行“净地”出让，即建设用地已完成拆迁补偿工作，项目用地不存在法律纠纷和争议，达到“三通一平”或“七通一平”的条件。2007年9月8日国土资源部发布的《国土资源部关于加大闲置土地处置力度的通知》（国土资电发\[2007\]36号）明确规定并要求各地政府按照“净地”出让项目用地 
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 。

然而，在笔者经手的停建项目中，部分项目停建的主要原因是，原开发商需承担项目用地的拆迁补偿责任，然而，由于拆迁补偿谈判进展缓慢，补偿金额巨大，拆迁补偿工作迟迟不能完成，导致项目工程不能启动。

7.查封和轮候查封

停建项目中同时存在多个法院的查封和轮候查封，对应的债务复杂多样，涉及原开发商在借贷、采购、项目工程施工合同、原开发商担保以及股东对第三人债务等项下的债务偿还。

（三）停建项目收购交易应当重点关注和解决的问题

本文认为，停建项目收购交易中应当重点关注和解决以下问题：

1.司法查封和拍卖

（1）确定是否存在司法查封

停建项目涉时久远，往往涉及复杂的纠纷，很有可能存在司法查封。在项目存在查封的情况下，收购方将无法办理土地使用权的转移登记手续。需要注意的是，土地查封和房产查封可能存在不一致的情况，建议分别查询。若出现查询结果不一致的情况，需要与登记部门沟通确认最新情况，若登记部门无法给出一致答案或无法确认，则建议收购方要求原开发商出具相关证明文件，并在交易文件中对相关情况和风险作出陈述和保证。

（2）如何解除司法查封

本文建议，收购方可尝试下述方式来解除停建项目存在的查封：

①与原开发商及其债权人协商代为偿付（偿付金额在收购交易价款中予以扣除）；或者

②与相关债权人和法院商讨债权的受让，通过法院裁定和执行程序取得停建项目的产权和开发建设权益。

（3）司法拍卖

如果无法通过上述方式解除查封，则需要通过司法拍卖来收购停建项目。若停建项目存在多个查封，司法拍卖所得如何在债权人之间进行分配？

根据《最高人民法院关于人民法院执行工作若干问题的规定（试行）》（法释\[1998\]15号）和《最高人民法院关于人民法院民事执行中拍卖、变卖财产的规定》（法释\[2004\]16号），多个债权人分别对同一执行人申请执行金钱给付内容，若各债权人对于执行标的物均无担保物权，则按照执行法院采取查封措施的先后顺序受偿。但是，若债权人对项目具有优先权、担保物权等，可以主张优先受偿权，担保物权及其他优先受偿权，因拍卖而消灭 
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 。根据《最高人民法院关于人民法院民事执行中查封、扣押、冻结财产的规定》，查封的项目被执行拍卖、变卖或者抵债的，查封的效力消灭，即查封自动解除 

注释6


 。

通过司法拍卖取得停建项目的开发权益（包括土地使用权和在建工程）的好处是：项目的转让属于资产转让，收购方支付的转让对价由法院向债权人进行分配，可以一次性解决资产上的所有债务和查封，避免因原开发商披露不实或遗漏造成的未知债务对收购方可能造成的困扰和责任，让收购方“干净地”持有资产和权益，隔绝潜在第三方对收购方的权利追索。另外，通过司法拍卖，无须取得国土部门的同意，竞买人依据法院裁定办理土地使用权变更登记手续，随后，与政府有关部门办理与后续开发有关的开发手续的变更。

注释7




2.原开发商债务清理

停建项目往往负债累累。

对于已知债务，建议要求原开发商与所有债权人分别签署债权债务处置协议，明确债务金额、偿还方式、期限，并尽可能要求债权人放弃对原开发商的违约金请求权。

对于或有的未知债务，建议要求原开发商对相关风险作出陈述和保证，同时，扣留一部分收购价款作为未知债务清偿的保证金，或者要求原开发商提供部分收购价款进行资金监管，监管期限应不少于两年，从而在最大程度上降低收购方可能遭遇的索赔风险。

3.银行优先权

原开发商向银行进行开发融资时，通常会将项目土地使用权和在建工程权益抵押给银行。根据《物权法》相关规定，
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 原开发商若到期不能偿还银行贷款，则银行有权行使抵押权优先受偿。

收购方可选择要求原开发商还清银行贷款（但原开发商往往无偿债能力，收购方可选择代为清偿），也可选择承继原开发商的贷款。无论如何安排，在停建项目转让前，需获得银行的同意。

4.承建商优先受偿权

银行抵押权的优先受偿并非绝对或不受任何限制。根据《合同法》和《最高人民法院关于建设工程价款优先受偿权问题的批复》（法释\[2002\]16号）建筑工程的承包人的优先受偿权优于抵押权和其他债权，建设工程承包人行使优先权的期限为自建设工程竣工之日或者建设工程合同约定的竣工之日起六个月。
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与停建项目有关的原工程承包人对停建项目工程享有的优先受偿权是一项法定的优先权利。在收购停建项目的尽职调查过程中，收购方应与原开发商和原工程承包人共同对实际发生的停建项目建设工程价款作出确认。对于原开发商欠付的工程价款，安排项目转让价款优先用于清偿支付。

5.停建项目原有建设合同的处理

收购方可根据停建项目开发建设的需要，选择是否承继或如何承继原开发商就项目开发建设签署的相关重大合同，如勘察合同、设计合同、施工合同、监理合同、采购合同等。需要明确哪些合同予以保留，哪些终止，哪些变更。不同的处理方式会有不同后果。

若收购方选择沿用原开发商聘请的工程相关对方，则需要由收购方、原开发商与原工程相关对方（如设计单位、施工单位和/或监理单位等）三方签订原合同的变更协议；若收购方选择按照有关规定和程序另行聘请工程相关对方，则应要求原开发商与原工程相关对方（如设计单位、施工单位和/或监理单位等）对原债权债务关系进行清理和结算，并签订原合同的终止协议，或者提供有权法院解除原有合同的生效法律裁判文书，随后，收购方与新的工程相对方另行签订有关合同。

6.选择适当的收购方式

通常，为了省税和避免重新履行政府审批手续的麻烦，交易双方更愿意采取项目公司股权转让的交易方式（以下简称股权交易方式）。但是，若原开发商存在复杂的债权债务关系，不易清理，或者收购方对原开发商所披露的债务是否属实缺乏信任，担心收购完成后将承担未知的巨额债务的责任，收购方宜采用土地使用权连同在建工程（含项目开发权益）转让的交易方式（以下简称资产交易方式）。

倾向于资产交易方式的，收购方应特别注意解决下列主要问题：（1）资产交易方式所需的项目开发所有手续是否可以顺利变更登记至收购方名下；（2）与项目有关的合同权利和义务（包括预售合同项下的权利和义务）是否可以顺利实现转让或者得以妥善终止；（3）与项目有关的债务（包括对银行的抵押债务）是否可以取得债权人（抵押权人）的同意。

7.预售合同的处理

原开发商已经收取的购房款（包括定金、购房价款等预付款），属于原开发商对买受人的合同之债。原开发商有义务按合同约定交付房屋或者承担违约责任。

存在预售的停建项目以资产交易方式进行转让，涉及所有预售合同项下出卖人的权利和义务的转让，需要取得买受人的同意。此外，若停建项目转让采取资产交易方式，若收购方选择继续履行预售合同的，需要与原开发商、买受人签订三方补充协议，重新约定交付期限，同时，明确并尽可能免除原开发商的违约责任；若停建项目转让采取股权交易方式，则收购方须要求原开发商与买受人签订补充协议，明确并尽可能免除原开发商的违约责任。若原开发商存在的违约责任不能予以免除的，应在交易文件中明确由原开发商承担，并由收购方从项目转让价款中予以抵扣。

不论停建项目转让采取股权交易方式或是资产交易方式，若收购方选择终止预售合同的，则需要求原开发商与买受人签订原预售合同的解除协议并承担违约责任，了结债务，办理预售合同备案的注销手续。为避免原预售合同的买受人向收购方主张房屋或其他权利的情形发生，在交易之前或者在交易文件中，收购方应要求原开发商提供停建项目已预售房屋的预售合同和预售登记手续得以解除的证明文件，并进行必要的核实。这些证明文件包括：原预售的买受人放弃所购房屋权益的书面文件、所有预售合同及相关按揭贷款依法得到解除或终止的有效文件，以及相关政府部门注销停建项目有关的全部预售合同登记的证明文件等。

此外，收购方应注意审查判断拟收购项目中是否存在下述两类非法交易：（1）原开发商以预售为名以变相融资为实进行预售；（2）原开发商以虚假预售方式骗取银行的个人住房抵押贷款资金的情形。前一种情形可能构成《刑法》下的非法吸收公众存款罪，后一种情形可能构成《刑法》下的骗取贷款罪 
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 。前一种情形下原开发商与买受人签订的预售合同和融资协议，后一种情形下原开发商与买受人签订的预售合同以及原开发商与银行签订的按揭合作协议以及买受人与银行签订的借款合同，都属以合法形式掩盖非法目的。根据《合同法》的规定，该等合同和协议无效 
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若收购方认定拟收购项目中存在这类非法交易，应当要求原开发商进行清理（包括解除相关合同、退还有关款项等）；视情形需要，还应在交易文件中要求原开发商保证不存在这类交易，并对转让方违反保证可能给收购方造成的任何损失的赔偿作出约定。

8.拆迁补偿问题

有一些项目停建，是因为开发商取得的土地不是“净地”，承担了拆迁补偿责任而又迟迟不能完成拆迁而造成的。

在收购涉及拆迁补偿问题的停建项目时，需要对原开发商的拆迁补偿责任进行审查，以确定原土地使用权人（即原开发商之前的土地使用权人）的权利、拆迁补偿责任、拆迁范围，以及原土地使用权得以终止的时间等。在审查过程中，需要重点关注下述问题：

（1）政府文件确定的拆迁范围（一般以四至界定）；

（2）被拆迁户情况，包括名单、户数、拆迁面积、物业类型（住宅、办公、商业等）、被拆迁户的权属证明等；

（3）拆迁实施文件，如拆迁许可证、拆迁实施单位、拆迁公告等，拆迁许可证是否仍然有效；

（4）拆迁实施情况，包括：

① 已经签署的《拆迁补偿协议》、《拆迁安置协议》以及支付情况；

② 是否取得政府机关签发的《城市房屋拆迁结案表》，被拆迁户是否在结案表上签字确认；

③ 尚未签署拆迁协议的人员名单以及未签原因；

④ 可能需要支付的拆迁补偿金额，或者是否存在回迁、原地安置、房屋补偿的情形。

在明确上述问题的基础上，评估拆迁完成的可能性、时间表，以及所需的额外费用。

从法律权利角度看，若拆迁补偿工作没有完成且原有土地使用权利没有依法被终止，则国土局不应向收购方颁发存在权利重叠或者冲突的土地使用证。因此，完成拆迁补偿工作并依法终止原有土地使用权，是收购方取得完整无瑕的土地使用权的前提。

9.土地闲置问题

停建项目往往涉及土地闲置问题。近年来，国土资源部对土地闲置、囤地等问题加大查处力度。2012年5月22日，国土资源部颁布了《闲置土地处置办法》（2012年修订本）。该办法是认定和处理闲置土地的主要规范性文件。

是否存在土地闲置问题，需要审查：

（1）是否存在超过国有建设用地使用权有偿使用合同或者划拨决定书约定、规定的动工开发日期满一年未动工开发的情形？

若相关合同或决定书没有约定或规定开工日期，或者约定、规定不明确的，以实际交付土地之日起一年为动工开发日期。实际交付土地日期以交地确认书确定的时间为准。需要注意的是，根据《建筑工程施工许可证管理办法》，除工程投资额在30万元以下或者建筑面积在300平方米以下的建筑工程外，其他建筑工程都必须申请领取施工许可证，否则，一律不得开工。因此，法律意义上的“开工建设”必须以取得《施工许可证》为前提条件。

（2）是否存在动工开发面积不足或者中止开发建设（停工）满一年的情形？

即使已经取得《施工许可证》，若已动工开发建设面积占应动工开发建设用地总面积不足1/3，或者已投资额占总投资额不足25%、中止开发建设满一年的国有建设用地，也可以认定为闲置土地。

（3）是否存在属于政府、政府有关部门的行为或不可抗力造成动工开发延迟的情形 
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若存在，则国有建设用地使用权人应当向市、县国土资源主管部门提供土地闲置原因说明材料。经审核属实的，市、县国土资源主管部门应当与国有建设用地使用权人协商，选择处置方式 
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 ，拟订闲置土地处置方案，报本级人民政府批准后实施。

若停建项目确实存在土地闲置问题，则应要求原开发商尽快与相关政府部门沟通协商，办理开工和/或竣工延期手续，同时，对原开发商延期开工和/或竣工的责任予以减免。若原开发商不能从国土部门取得延期开工和/或竣工责任减免的书面同意的，收购方应从交易价款中扣留相应金额作为预备金。

10.开发手续失效问题

若停建项目的停建时间较长，项目有关的开发手续可能已经过期失效，需要重新办理。本文建议重点关注下列手续的效力问题：

（1）《房地产开发企业资质证书》是否逾期，是否存在注销的风险？

若是暂定资质证书，根据《房地产开发企业资质管理规定》，有效期为1年，可以视企业经营情况延长，但延长期限不得超过2年。若开发资质被主管机关注销，企业不能继续从事项目开发工作，而且，企业营业执照也有被吊销的风险。

（2）《审定设计方案通知书》、《规划意见书》等是否失效？

通常情况下，开发项目的《审定设计方案通知书》有效期限均不超过两年。若已过期，会影响项目随后所有规划、环境保护、消防、人防、建设工程等文件的办理。另外，还要考虑因时过境迁规划管理部门可能对项目及周边规划进行调整的可能性。因此，视情形需要与项目所在地规划管理部门确认是否可以重新办理以及会否出现规划变更。

（3）《建设用地规划许可证》、《建设工程规划许可证》、《建筑工程施工许可证》等证照是否过期失效？

一般而言，相关证照都设有有效期限，目的是督促原开发商尽快办理后续手续。

是否存在有效期限，各地规定存在不同，如：

① 根据《四川省城乡规划条例》，自建设用地规划许可证核发之日起二年内，建设单位或者个人未取得建设工程规划许可证的，建设用地规划许可证自行失效。自建设工程规划许可证核发之日起一年内，建设单位或者个人未取得建筑工程施工许可证或者开工报告批准文件的，建设工程规划许可证自行失效。

② 根据《江苏省城乡规划条例》，建设单位或者个人在取得建设用地规划许可证一年内未办理用地批准文件，在取得建设工程规划许可证一年内未办理施工许可证，且未申请延期或者申请延期未获批准的，相应的建设用地规划许可证、建设工程规划许可证失效，城乡规划主管部门应当予以注销。

③ 根据《甘肃省实施〈中华人民共和国城市规划法〉办法》，建设单位或个人在取得建设用地规划许可证后6个月内未办理用地手续，或者取得建设工程规划许可证后6个月内未开工，又未办理延期手续的，建设用地规划许可证和建设工程规划许可证即自行失效。

④ 根据《广东省实施〈中华人民共和国城市规划法〉办法》，建设单位或个人在取得建设用地规划许可证后，必须在1年内申请用地，逾期未申请的，建设用地规划许可证自行失效。取得建设工程规划许可证后一年尚未开工的，必须办理延期手续，延长期不得超过6个月。未办理延期手续或办理延期手续逾期仍未开工的，建设工程规划许可证自行失效。

此外，根据《建筑法》有关规定，建设单位应在施工许可证核发之日起3个月内开始施工，逾期未施工应办理延期手续；未办理延期或者办理延期的次数和时间超过法律规定的，许可证自行废止。

11.逾期竣工问题

因项目未能按照出让合同约定竣工，原开发商又未提出延期申请的，通常应当承担一定的违约责任。情节严重的，不排除国土部门有权收回土地使用权以及地上全部建筑物、附着物的可能。

如项目存在逾期竣工的情况，建议与国土部门沟通，了解国土部门的态度，同时，若存在项目用地被收回的风险的，应要求原开发商与国土部门签订竣工延期、变更协议。

12.原工程文件和资料的收集和完善问题

工程文件和资料的重要性在于：

（1）根据《建设工程质量管理条例》规定，建设单位应当严格按照国家有关档案管理的规定，及时收集、整理建设项目各环节的文件资料，建立、健全建设项目档案，并在建设工程竣工验收后，及时向建设行政主管部门或者其他有关部门移交建设项目档案。在实践中，在组织竣工验收前，建设单位应当先向城建档案管理机构提交工程档案进行预验收。预验收合格后，由城建档案管理机构出具工程档案认可文件。建设单位在取得工程档案认可文件后，方可组织工程竣工验收。建设行政主管部门在办理竣工验收备案时，应当查验工程档案认可文件。

（2）收购方进行工程现状的调查、检验、测试，以及项目的后续建设、建筑物的改建、装修、扩建或拆除，都需要参考工程原有的勘察、设计、施工的档案资料，如勘察报告、设计图纸和计算书、竣工图等。

一套完整的工程建设项目档案（以下简称项目建设档案）一般包括以下文件材料：立项依据审批文件；勘察、测绘、设计、招投标、监理文件；项目审批文件；施工技术文件和竣工验收文件；竣工图。

在停建项目中，由于通常存在项目原开发商拖欠工程款和服务费的问题，施工单位、勘察、设计单位扣留部分甚至全部档案资料，拒绝提供给原开发商，导致原开发商手中的资料残缺不全。因此，收购方在收购时应注意交接文件中是否包括一套完整的项目建设档案，若没有或者不完整的，可以通过以下方式收集、取得完整的档案资料：

（1）若是通过司法拍卖取得停建项目，可提请法院收集、补齐。

（2）若是通过自愿委托拍卖取得停建项目，可提请拍卖方或者受托方补齐。

（3）若通过双方协议方式取得停建项目，可提请原开发商补齐。同时，在交易文件中应事先要求原开发商移交完整的项目建设档案。

此外，还可以通过与施工、勘察、设计等单位以及政府有关规划、国土和建设部门联系，获取缺少的文件和资料。如果存在款项拖欠的情形，可能需要付清款项或者作出付款安排，才可能取得所需的材料。

二、收购停建项目部分开发权益涉及的特殊问题

拟收购的标的资产为停建项目的部分开发权益而非停建项目整体开发权益时，收购方应关注以下特殊问题：

(一)收购的基础或前提

如果停建项目开发权益具有分割的可行性，收购方可收购项目的部分开发权益，收购的方式可以是协议受让，也可以是参加司法拍卖等。

项目开发权益具有分割可行性的基础和前提是：（1）项目用地可分割，即收购方可就项目的部分权益取得国有土地使用证及相应的房产证；（2）项目开发手续可分割，即收购方可就项目的部分开发权益办理独立的用地规划、工程规划、施工许可、预售许可等开发手续。

(二)收购时应当注意的问题

1.土地使用权分割

取得收购部分单独的国有土地使用证是进行独立开发的前提。根据现行法律法规规定，收购方与原开发商签订土地使用权转让合同后，应向土地管理部门申请土地权属变更登记；出让的土地使用权分割转让的，先办理审批手续，再办理土地变更登记。

进行收购交易之前，建议在交易文件或司法拍卖的确认性文件中明确划分收购部分所对应的土地使用权面积和四至范围。

2.规划分割和协调

取得收购部分单独的用地规划是进行独立开发的前提。很多停建项目历时久远，原有规划条件可能已经不适应市场需求和城市总体规划，需要向相关政府部门申请变更规划条件，并就新的规划条件取得针对收购部分的单独的证照或批复。

若相关政府部门决定不予变更，则收购方需与项目其他部分的开发商协调建设指标，以使项目整体符合原有规划条件确定的指标。同时，也需要在原有规划条件下就收购部分办理单独的规划批复或证照。

在进行收购之前，建议在交易文件中明确约定原开发商对规划分割和协调的配合义务和相应违约责任。

3.共用部位和共用设施设备、市政配套设施和公用事业设施的建设

在同一宗开发项目用地的规划下，通常存在为整个规划区域正常使用所需的共用部位和共用设施设备（如设备用房、物业管理用房、消防设施、环保设施等）以及公用事业设施（如供水、供气、供热、污水处理管道与市政配套设施网点接口）的规划和建设要求，有时，还存在市政配套设施（如道路、天桥、幼儿园、学校等）的规划和代建要求。即使收购方仅收购项目的部分开发权益，仍然要受这类共用部位和共用设施设备、公用事业设施以及市政配套设施的规划和建设要求的制约。若这类共用部位和共用设施设备、公用事业设施、市政配套设施（如有）未按照规划要求建设完成，即使已收购的项目完成竣工，也难以通过法定竣工验收程序，或者，即使能够通过法定竣工验收程序，也不能满足业主的正常使用要求。

因此，在收购项目的部分开发权益时，收购方应首先通过尽职调查了解整个项目用地的规划和利用条件，确定存在哪些共用部位和共用设施设备、公用事业设施、市政配套设施的规划和建设要求，以及该等建筑和设施是否已经建设完毕以及开发进度。

若已经建设完毕，则应视需要进行交接。若原开发商与公用事业设施的供应商或服务商已经签订接入或开通协议，则收购方还需与原开发商和相关供应商或服务商签订有关协议的变更协议。

若尚未建设完毕，则应当按照该等建筑和设施所在的规划位置，确定相关建设要求由谁来承担。在项目转让协议谈判过程中，收购方应与停建项目其他部分的开发商协调，明确各自应当履行的共用部位和共用设施设备、公用事业设施、市政配套设施（如有）的建设责任，以及违反责任的处理办法（包括相关开发商同意按约定价格转让其项目开发权益和/或收购方有权代为履行相关责任并获得补偿等）。同时，若收购方承担建设义务，则还需明确其他部分开发商的配合义务，例如，允许施工方为了建设共用建筑和设施而通行该等开发商开发的项目部分的空间，配合提供共用建筑和设施开发建设手续所需的资料（如涉及）等。

4.共有部分和专有部分的划分和界定

根据《物权法》规定，在完成停建项目的收购后，收购方对项目专有部分享有所有权，同时，收购方与项目其他部分的业主对专有部分以外的部分享有共有权利和共同管理的权利和义务。

按照《最高人民法院关于审理建筑物区分所有权纠纷案件具体应用法律若干问题的解释》（法释\[2009\]7号），具有构造上的独立性能够明确区分、具有利用上的独立性可以排他使用、能够登记成为特定业主所有权的空间，即为专有部分。不属于业主专有部分，也不属于市政公用部分或者其他权利人所有的场所为共有部分。

若通过协议转让，收购方应与原开发商在协议中就拟收购的项目部分的专有范围及其与整个项目的其他部分的共有范围进行明确划分和界定。若通过司法拍卖，建议拍卖方对作为拍卖标的的项目部分的专有范围及其与整个项目的其他部分的共有范围作出界定。

共有部分和专有部分的划分和界定的目的，是促使项目中的其他开发商按照约定履行各自的开发建设责任以及明确违反责任的处理办法，同时，也为将来产权测绘和物业管理权利和责任的划分提供依据。

5.原有工程资料的状况

在收购前，收购部分往往与项目其他部分作为一个整体项目办理了各项工程资料，因此，收购时需要原开发商配合提供原有的工程资料，需要在交易文件中对此作出明确约定。

在对收购部分进行开发建设的过程中，收购方往往需要参考收购部分与其他部分组成的项目整体的原有的工程资料；收购方也须明确原开发商与原项目相关向对方（如设计方、勘察方、监理方、施工方）签订的相关合同，以决定对其终止或变更；收购方就收购部分办理独立的开发手续，往往也需要提交原有的工程资料，以明确收购部分土地使用权的划分范围、规划条件、施工要求等。

6.物业管理问题

收购时，须明确收购部分与项目其他部分是否属于同一个物业管理区域。

根据《物业管理条例》相关规定，一个物业管理区域由一个物业服务企业实施物业管理。若收购部分不是独立的物业管理区域，则需要与其他部分共用一个物业服务企业，因此，收购方需与项目其他部分的开发商明确物业服务企业的选聘、物业管理服务的提供及物业管理酬金的支付问题等。

根据《物业管理条例》，一个物业管理区域成立一个业主大会。若收购部分不是独立的物业管理区域，则收购部分建成后，业主需要与项目其他部分的业主共同成立业主大会。业主大会决定事项，重大事项 

注释14


 经专有部分占建筑物总面积2/3以上的业主且占总人数2/3以上的业主同意，其他事项 

注释15


 经专有部分占建筑物总面积过半数的业主且占总人数过半数的业主同意。因此，收购部分的业主是否能拥有大多数的表决权而对收购部分事项作出决定，取决于其专有部分面积及人数所占的比例，具有很大的不确定性。

因此，本文建议，应尽可能地与相关政府部门沟通，将收购部分划分为独立的物业管理区域，以对其进行独立管理。若无法划分为独立的物业管理区域，则应与其他部分的开发商协调如何进行管理，并且，如果收购时收购部分所在物业管理区域已经存在业主临时公约、业主公约以及前期物业服务合同或者其他业主与物业服务企业签订的物业管理服务合同，则应要求开发商提供审查，以确定收购方在收购部分所在物业管理区域内所享有的共有权利和应承担的义务的范围，必要时，应对该等公约及合同作出变更或修改。如果不存在该等公约及合同，收购完成后，收购方需要与同一物业管理区域的其他业主协商制定业主公约或临时公约，对共有权利和义务以及物业管理等事项达成一致。

7.竣工手续的协调

根据作者对现行法律法规的理解以及项目经验，在收购方就收购部分取得其名下的国有土地使用证并完成项目立项批复、用地规划许可证、工程规划许可证及工程施工许可证等项目开发建设手续的变更后，可单独申请收购部分的竣工验收，而不受项目其余部分是否竣工验收的影响。但是，若项目其他部分中存在的共用部位和共用设施设备、公用事业设施、市政配套设施等没有竣工验收，可能对收购部分的工程竣工验收构成不利影响，在某些情况下，甚至导致竣工物业不能依法或按约交付使用。收购方需与原开发商在交易文件中约定其他部分开发商在相关工程竣工上的要求和配合以及相应的违约责任。

根据作者对现行法律法规的理解及项目经验，收购部分竣工验收过程中需要原设计单位、施工单位、监理单位等项目的工程相关对方的配合，竣工验收的申请文件中包含项目的原施工文件，如工程设计图纸和施工图纸等。建议收购方在交易之前或者在交易文件中明确要求原开发商解决原设计、监理以及施工等工程施工和设备供应相关方在收购部分建设手续完善及竣工验收过程中的配合问题，并将收购部分完成竣工验收作为原开发商的配合义务，以保护收购方的权益。

根据现行建设工程项目竣工验收的相关规定，在工程竣工验收备案前，收购部分还需通过规划、消防、环保等单项竣工验收，但单项竣工验收的通过有赖于收购部分在开发建设过程中取得了相应的单项审批或备案。建议收购方在交易之前或交易文件中要求原开发商提供一切必要配合，以使收购部分在开发建设过程中取得消防、环保等单项审批或备案文件。

根据作者的项目经验，本文总结了为完成项目竣工验收必须履行的程序及准备的文件（请参见附件），供读者参考。当然，所需文件和资料，可能因各地相关政府部门的要求不同而有差异。

三、几点建议

停建项目往往历时久远，资料烦琐，主体多样，法律关系、社会问题复杂，对市场和社会稳定有一定影响。妥善解决停建项目的收购及后续开发建设问题，对于充分利用有限的土地资源、满足巨大的房地产市场需求以及带动经济发展和维持社会稳定，具有重要意义。在此，本文提出如下建议，供相关部门参考。

(一)给法院的建议

1.原有工程档案资料的收集与移交

在停建项目成功拍卖后，买受人继续开发建设停建项目，或者办理项目开发手续的变更，或者办理项目的竣工验收，都需要参考原有开发手续，使用并向政府主管机关提交原有工程档案和资料（包括设计文件和施工图纸）。但是，在拍卖停建项目的司法实践中，法院经常忽略原有开发手续和原有工程档案和资料的收集工作，导致买受人在取得停建项目后，要么没有原有开发手续和原有工程档案和资料，要么所取得的这些手续、档案和资料残缺不全，给买受人的续建工作和竣工验收工作带来不少麻烦。在笔者处理的案例中，经常出现因买受人持有的项目手续不全，政府主管机关不予办理相关变更手续，或者，因为买受人缺乏完整的工程档案资料，政府主管机关不予办理竣工验收备案，导致项目续建工程不能顺利完成。本文建议，法院在对停建项目进行司法拍卖时，应当尽可能利用司法权力收集停建项目的开发手续和工程资料，并在拍卖中一并移交给买受人。这样做有利于实现停建项目拍卖价值的最大化，减少流拍现象的发生。

2.原有债务的清偿及合同的解除

在停建项目的司法拍卖中，因买受人已向法院支付公允合理的转让对价，由法院用于清偿原开发商所欠债务，因此，法院应当协助买受人解除原开发商签署的与停建项目有关的所有合同，包括工程类、采购类、销售类和贷款类合同，并解除停建项目上存在的所有查封，确保买受人能够干净、彻底地取得并持有停建项目的所有资产和权益。

3.解除所有抵押登记、抵押预告登记、预售备案和预售预告登记

在抵押权人、预抵押权人、预售合同项下的买方从拍卖所得中获得清偿后，法院应协助买受人解除所有抵押登记、抵押预告登记、预售备案和预售预告登记抵押登记。

(二)给相关政府部门的建议

建议相关政府部门协助收购方就收购的停建项目办理相关开发建设手续，包括：

1.协助变更或协调规划手续

对于收购项目整体的，废止或变更项目原有的规划手续，给予办理收购方名下的新的规划手续；对于收购停建项目部分的，给予办理收购方名下的收购部分的单独的项目规划手续（规划手续包括用地规划、设计方案批复、工程规划等），同时，协调并明确收购部分与项目整体规划之间的关系。

2.协助变更或分割土地

对于收购项目整体的，废止或变更项目原有的国有土地使用证，给予办理收购方名下的新的国有土地使用证；对于收购停建项目部分开发权益的，协助办理土地分割，明确用地范围，并给予办理收购方名下的收购部分的单独的国有土地使用证。

3.协助办理预售许可

在停建项目仍然具备预售许可条件的前提下，对于收购方重新申领并取得预售许可证进行预售，不违反相关法律法规的规定，具有操作的可行性，建议相关政府部门协助办理新的预售许可。

四、结论

停建项目存在逾期竣工、土地闲置、债权债务复杂、无力清偿等各种问题，上文侧重于提出收购停建项目需要关注的若干问题，并给出了一些解决建议。笔者不排除在实践中，根据项目的具体情况，会面对新的问题，并需要不同的解决方法。无论如何，收购方在收购停建项目交易中，都应当对停建项目的各项情况进行充分了解，对各种可能存在的风险在交易中予以考虑，并在交易文件中作出妥善安排。

同时，本文也建议法院、相关政府部门在不违反相关法律法规规定的前提下，对停建项目涉及的各项问题予以灵活性处理，以使停建项目能够尽早完成建设，回归市场，尽可能减少停建项目对经济发展和社会稳定产生的负面影响。

附件：

建设工程竣工验收履行程序及所需文件

根据有关法律规定，项目竣工需要履行下列程序：

(1)建设工程档案预验收：在组织竣工验收前，建设单位应当提请城建档案管理机构对工程档案进行预验收。预验收合格后，由城建档案管理机构出具工程档案认可文件。建设单位在取得工程档案认可文件后，方可组织工程竣工验收。建设行政主管部门在办理竣工验收备案时，应当查验工程档案认可文件。

(2)建筑工程质量验收（四方验收）：在建设工程完工后，施工单位向建设单位提交竣工验收报告和有关的竣工验收资料，提请建设单位组织竣工验收。根据《建设工程质量管理条例》的有关规定，建设单位应在规定的时间内组织监理、勘察、设计、施工单位进行竣工验收，如发现工程不符合竣工条件，应责令施工单位进行返修，并再次组织竣工验收，直至通过验收。根据《房屋建筑工程和市政基础设施工程竣工验收暂行规定》，建设单位应当在预定的工程竣工验收日的7个工作日前将验收的时间、地点及验收组名单书面通知负责监督该工程的工程质量监督机构参加竣工验收。

(3)其他单项验收：《城市房地产开发经营管理条例》第17条规定，房地产开发项目竣工后，房地产开发企业应当向项目所在地的县级以上地方人民政府房地产开发主管部门提出竣工验收申请。房地产开发主管部门应当自收到竣工验收申请之日起30日内，对涉及公共安全的内容，组织工程质量监督、规划、消防、人防等有关部门或者单位进行验收。《城市房地产开发经营管理条例》第18条规定，住宅小区等群体房地产开发项目竣工，应当依照本条例第17条的规定和下列要求进行综合验收：

① 城市规划设计条件的落实情况；

② 城市规划要求配套的基础设施和公共设施的建设情况；

③ 单项工程的工程质量验收情况；

④ 拆迁安置方案的落实情况；

⑤ 物业管理的落实情况。

(4)项目竣工综合验收（竣工验收备案）：建设单位申请办理竣工验收备案应提交以下材料：①房屋建筑和市政基础设施工程竣工验收备案表；②建设工程竣工验收报告(包括工程报建日期，施工许可证号，施工图设计文件审查意见，勘察、设计、施工、工程监理等单位分别签署的工程验收文件及验收人员签署的竣工验收原始文件等)；③规划、消防、环保等部门出具的认可文件或者准许使用文件；④施工单位签署的工程质量保修书，住宅工程的《住宅工程质量保证书》和《住宅工程使用说明书》。

因此，为了完成上述各项竣工验收程序，基于项目的实际状况，分别需要从原开发商、承建商或者政府有关部门收集、整理、取得相关资料，通常需要获得下列主要文件和资料：

(1)工程档案文件：工程档案是否齐全、系统、完整；是否真实、准确地反映工程建设活动和工程实际状况；工程档案签字、盖章手续是否完备；竣工图编制是否符合要求；是否取得《建设工程竣工验收档案认可书》、《建设工程档案预验收意见》等。

(2)规划验收：需要具备如下文件：

① 工程竣工验收报告原件；

② 工程施工许可证复印件；

③ 单位工程质量验收文件原件［市政基础设施工程为“工程竣工验收鉴定书”和“单位工程质量竣工验收记录”；房屋建筑工程为“单位（子单位）工程质量竣工验收记录”］；

④ 市政基础设施的有关质量检测和功能性试验资料及其他相关资料（仅限市政基础设施工程）：按照工程性质选择填写《市政基础设施有关质量检测和功能性试验资料清单》或《市政基础设施有关质量检测和功能性试验资料清单》；

⑤ 工程规划许可证复印件；

⑥ 规划、公安消防等部门出具的认可文件或者准许使用文件复印件：指建设工程规划验收合格通知书、建筑工程消防验收意见书（仅限房屋建筑工程）；

⑦ 施工单位签署的工程质量保修书复印件（实践中，若收购时项目处于基本完工阶段，若收购方另行聘请的施工单位不愿意为先前的工程质量承担保证责任，则收购方需要找原施工单位签署出具工程质保书）；

⑧ 《住宅质量保证书》和《住宅使用说明书》原件。

(3)消防验收：需要具备如下文件：

① 建设过程中消防部门的所有建筑消防设计审核文件复印件（一式两份）；

② 消防检测机构的检测报告（两份原件），有钢结构的工程还应提供钢结构防火涂料厚度检测报告；

③ 消防施工单位的资质证书（复印件，加盖单位公章）；申报表上填写各种消防产品（含防火阻燃材料和防火建筑相关产品）的规格型号并附检测报告；

④ 《消防验收自检自验合格报告》；

⑤ 工程竣工验收报告；

⑥ 消防产品质量合格证明文件；

⑦ 有防火性能要求的建筑构件、建筑材料、室内装修装饰材料符合国家标准或者行业标准的证明文件、出厂合格证；

⑧ 消防设施、电气防火技术检测合格证明文件；

⑨ 施工、工程监理、检测单位的合法身份证明和资质等级证明文件；

⑩ 其他依法需要提供的材料。

(4)环保验收：需要具备如下文件：

① 建设项目环保审批批复及《建设项目竣工环境保护“三同时”验收登记表》；

② 对编制环境影响报告书的建设项目，须提交《建设项目竣工环境保护验收申请》，并附环境保护验收监测报告或调查报告；对编制环境影响报告表的建设项目，须提交《建设项目竣工环境保护验收申请》，并附环境保护验收监测表或调查表；对填报环境影响登记表的建设项目，须提交《建设项目竣工环境保护验收登记卡》；

③ 对主要因排放污染物对环境产生污染和危害的建设项目，建设单位应提交环境保护验收监测报告。对主要对生态环境产生影响的建设项目，建设单位应提交环境保护验收调查报告。

(5)工程质量验收（四方验收）：

根据《建设工程质量管理条例》，建设单位组织设计、施工、工程监理等有关单位进行竣工验收，应当具备以下条件：

① 完成建设工程设计和合同约定的各项内容；

② 有完整的技术档案和施工管理资料；

③ 有工程使用的主要建筑材料、建筑构配件和设备的进场试验报告；

④ 有勘察、设计、施工、工程监理等单位分别签署的质量合格文件；

⑤ 有施工单位签署的工程保修书。

根据《房屋建筑工程和市政基础设施工程竣工验收暂行规定》，工程符合下列要求方可进行竣工验收：

① 完成工程设计和合同约定的各项内容；

② 施工单位在工程完工后对工程质量进行了检查，确认工程质量符合有关法律、法规和工程建设强制性标准，符合设计文件及合同要求，并提出工程竣工报告。工程竣工报告应经项目经理和施工单位有关负责人审核签字；

③ 对于委托监理的工程项目，监理单位对工程进行了质量评估，具有完整的监理资料，并提出工程质量评估报告。工程质量评估报告应经总监理工程师和监理单位有关负责人审核签字；

④ 勘察、设计单位对勘察、设计文件及施工过程中由设计单位签署的设计变更通知书进行了检查，并提出质量检查报告。质量检查报告应经该项目勘察、设计负责人和勘察、设计单位有关负责人审核签字；

⑤ 有完整的技术档案和施工管理资料；

⑥ 有工程使用的主要建筑材料、建筑构配件和设备的进场试验报告；

⑦ 建设单位已按合同约定支付工程款；

⑧ 有施工单位签署的工程质量保修书；

⑨ 城乡规划行政主管部门对工程是否符合规划设计要求进行检查，并出具认可文件；

⑩ 有公安消防、环保等部门出具的认可文件或者准许使用文件；

建设行政主管部门及其委托的工程质量监督机构等有关部门责令整改的问题全部整改完毕。

(6)建设工程档案验收：按照北京市《建筑工程资料管理规程》和《市政公用设施施工资料管理规程》中的工程档案归档内容（附录F或附录E），对基建文件、监理文件、施工文件进行分类整理、绘制竣工图，并按规定要求进行组卷。

(7)人防工程验收：根据《人民防空工程施工及验收规范》，在进行建设项目的人防工程验收时，原开发商应当通知当地人民防空办公室参加验收。

(8)综合竣工验收备案时，项目应当具备下列文件：

① 建设工程施工许可证；

② 施工图设计文件审查意见；

③ 建设工程竣工验收报告；

④ 工程施工质量验收申请表；

⑤ 工程质量评估报告；

⑥ 勘察文件质量检查报告；

⑦ 设计文件质量检查报告；

⑧ 单位(子单位)工程质量验收记录；

⑨ 市政基础设施的有关质量检测和功能性试验资料（例如，桥梁工程的动、静载试验报告；市政供水工程的水压试验验收报告）；

⑩ 建设工程质量验收监督意见书（建设工程质量监督报告）；

建设工程规划许可证及规划验收合格证；

建筑工程消防验收合格意见书或已进行建设工程竣工验收消防备案的证明；

环境保护验收意见；

建设工程竣工验收档案认可书；

工程质量保修书；

住宅质量保证书和住宅使用说明书；

人防工程验收证明；

单位工程施工安全评价书；

中标通知书（设计、监理、施工）；

建设施工合同；

燃气工程验收文件；

电梯安装分部工程质量验收证书；

室内环境污染物检测报告；

工程款已按合同支付的证明（建设单位、施工单位双方法人签字并加盖公章）、工程款支付清单及相应发票；

预拌砂浆使用报告、预拌砂浆购销合同、有效发票、厂家的产品检测报告和出厂合格证书。
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专题十七　预告登记制度实践中的问题及解决建议





李海青
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内容摘要：

本文首先对《物权法》所确立的预告登记制度作出了概述，然后，对预告登记制度的实施办法及实施效果进行了分析。作者认为，预告登记制度的实施效果不理想，主要原因是政府部门对预告登记制度的实施不够重视，不动产交易当事人（尤其是个人买家）的权利保护意识不强。此外，法院对预告登记的权利缺乏统一、清晰的保护标准也是重要原因。

在分析原因的基础上，作者对改进和加强预告登记制度的实施提出了合理化建议，包括将房屋销售备案登记制度与预告登记制度合并、在期房和现房买卖格式合同中加入预告登记的条款、出台关于预告登记制度的统一司法解释、建立预告登记基本信息公开查询系统、建立预告登记注销制度等。此外，本文还从保护不动产交易中的买家和银行的权利的角度给出了具体建议。

关键词：预告登记　商品房预售备案　抵押权　优先受偿权

一、预告登记制度

(一)预告登记概述

2007年3月16日颁布的《物权法》，首次通过立法确立了物权的预告登记制度。该法第20条第1款规定，当事人签订买卖房屋或者其他不动产物权的协议，为保障将来实现物权，按照约定可以向登记机构申请预告登记。预告登记后，未经预告登记的权利人同意，处分该不动产的，不发生物权效力。

从上述规定可以看出，国家实施预告登记制度的目的，在于保障房屋买卖或者与不动产物权有关的其他交易中的当事人能够按照协议约定顺利实现所期待的物权变动。

《物权法》所指的买卖房屋（或称作房屋买卖或房屋转让）的协议，在实践中，通常包括期房买卖（亦即通常所说的商品房预售）协议，也包括现房买卖协议。期房买卖和现房买卖的主要区别是，买卖双方交易的标的房屋是否已经竣工并取得《房屋所有权证》。

《物权法》所指“其他不动产物权的协议”，在实践中，通常是指下述不动产物权交易的协议：（1）交易双方所签订的土地使用权转让协议，（2）若存在在建工程的，在建工程（连同相应的土地使用权）转让协议，（3）房屋买卖的买方、土地使用权转让交易中的受让方，或者，在建工程转让交易中的受让方（该等买方和受让方统称为物权受让方）借用银行贷款资金支付部分对价而与银行签订的预抵押协议。

因此，《物权法》规定的、可以申请预告登记的“买卖房屋或者其他不动产物权的协议”通常包括以下五类协议：

（1）期房买卖协议（亦即商品房预售协议）；

（2）现房买卖协议；

（3）土地使用权转让协议；

（4）在建工程（连同相应的土地使用权）转让协议；

（5）与上述四类交易有关的预抵押协议。

(二)预告登记的性质和效力

1.预告登记的性质

预告登记后形成的权利，性质上是一种债权请求权，即债权人有权要求债务人按照法律规定和双方约定履行物权变动（物权转移、抵押权设立或其他）的登记义务。若债务人拒绝履行该等物权变动义务的，相关债权人可以请求法院强制执行该物权变动，使交易双方约定的物权变动得以实现。

应当指出的是，预告登记是基于有关物权的债权请求权而发生的。正是因为存在债权的请求权，才可以进行预告登记。

注释2


 预告登记所登记的不是现时的不动产物权，而是将来发生物权变动的请求权。它是在确定的财产权登记条件还不具备时，为了保全将来物权变动能够顺利进行，而就相关的请求权进行的登记。

注释3




2.预告登记的效力

法院的倾向性意见认为，预告登记具有以下效力：

注释4




（1）保全效力。即保全未来发生不动产物权变动的请求权，包括取得、转移、变更不动产物权的请求权，使其发生所约定的法律效果，具有排斥后来的其他物权变动的效力。

（2）保存顺位的效力。即通过预告登记，被保全的权利与其顺位同时登记。不动产权利的顺位不是依现时登记的日期确定，而是以预告登记的日期为准加以确定。

（3）破产保护的效力。即在不动产物权人陷于破产时，经预告登记的债权人可对抗不动产物权人的其他债权人，从而保全请求权得以实现。

但是，法院的上述观点并没有说明：在不动产物权人没有破产之前，经预告登记的债权人是否可以对抗其他债权人，保护标的财产免于不动产物权人的其他债权人的查封和处分。

根据我国民法学家的观点，期房买卖的预告登记，还具有“对抗开发商的债权人”的效力，即在预告登记后，买受人享有准物权并能对抗第三人，保障买受人所购的期房甚或已经建成的房屋不被开发商的债权人申请法院查封或者强制执行。
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本文认为，上述观点也同样适用于现房买卖交易的情形，即在现房买卖双方按照约定完成预告登记后，卖方的债权人不得对买方所购标的物业申请法院查封甚或强制处分。但是，若买方所购标的物业存在第三人的在先物权的（如在先抵押权等），则该等物权人有权申请法院查封或处分标的物业，无论卖方是否作出披露或者买方是否知道。

在法理上和司法上明确房屋买卖的预告登记具有“对抗不动产物权的卖方的其他债权人”的效力，对于保护预告登记下的债权人的权利和利益非常重要，也特别具有现实意义。在实践中，我们经常遇到不动产物权的卖方的其他债权人申请法院将标的物权予以查封甚或处分，轻则导致不动产买卖交易受到干扰，重则导致买卖交易被法院撤销，导致买方已经登记的债权请求权落空。在某些极端案例中，也出现过买方的优先受偿权被法院剥夺的情况。

3.预告登记的失效

《物权法》第20条第2款规定：“预告登记后，债权消灭或者自能够进行不动产登记之日起三个月内未申请登记的，预告登记失效。”

《物权法》规定此条的目的，在于促使预告登记的权利人及时行使权利，提高物权的效用。

债权消灭，一般是指合同双方自愿达成的解除合同生效时，或者，指法院或者仲裁机构作出的解除或者撤销合同的法律文书生效时，债权随即消灭。“自能够进行不动产登记之日起三个月内未申请登记的，预告登记失效”应当是指：自办理物权转移登记或其他物权登记的客观条件具备之日起的三个月内，权利人应当向房屋登记机关提出房产转移登记或者其他物权登记的申请；逾期，则相关预告登记失效。

在现行房屋登记条件下，办理物权转移登记或者其他物权登记的客观条件应当是指：

（1）在期房买卖的情形下，卖方（开发商）已经办理完毕房屋产权初始登记，取得房屋产权证，并且，卖方依约或者依照登记机关要求提供房屋转移登记所需的文件和材料；

（2）在现房买卖的情形下，卖方依约或者依照登记机关要求提供房屋产权证书和房屋产权转移登记所需的文件和材料；

（3）在抵押预告登记的情形下，抵押人已经向抵押权人提供了其名下的房屋产权证书，并且，抵押人依照登记机关要求提供了抵押登记所需的文件和材料。

由此看来，没有卖方或者抵押人提供文件和配合，买方或者抵押权人是不能进行相关物权转移或者抵押登记的。因此，卖方或者抵押人提供所需的文件和配合，应视为办理相关物权转移或抵押登记应当具备的客观条件。若因卖方或者抵押人不予协助或配合，导致买方或者抵押权人不能办理相关物权转移或抵押登记的，相关预告登记应当仍然有效。

预告登记的失效，不能由当事人一方单方认定或请求，也不能由登记机关自行决定，而是应当基于不动产物权协议双方达成的且已生效的解除协议，或者基于法院的生效判决或者仲裁机关的生效裁定，由登记机关注销预告登记时方为失效。

4.预告登记制度的意义

预告登记制度的实施，主要有以下几个方面的积极意义：

（1）有利于物权转让交易的达成。在预告登记制度实施前，涉及物权转让的交易，由于彼此缺乏信任，双方常常为物权转移登记与物权转让价款支付两者的先后次序争执不下，难以达成一致甚至导致交易失败。预告登记制度的实施，对物权转让交易起到了保障作用，尤其是，对买方的物权请求权赋予了充分的法律保护。因此，交易双方可以将预告登记作为物权转让协议生效的条件或者付款的条件，如此处理，交易双方便能顺利解决信任难题，有利于交易的达成。

（2）解决了以往对预告登记权利人的权利保障不力的问题。在预告登记制度实施前，无论是房屋或者土地转让交易下的买方，还是抵押贷款交易中的抵押权人，其权利没有得到法律的充分认可和保障。虽然预售备案登记制度对卖方“一房多卖”起到了遏制作用，但是，由于缺乏预告登记法律制度的支持和保护，买方或者预抵押权人的权利保护比较脆弱。应卖方的其他债权人的请求，法院常常对标的物业实施查封和拍卖，导致买方或者预抵押权人的权利落空。随着预告登记制度的实施，尤其是在相关配套司法解释出台后，买方或者预抵押权人的这类风险将不复存在。

（3）保障物权变动的相关交易得以顺利进行和完成。在预告登记制度实施前，买方或者预抵押权人在物权变动相关协议下的权利可能受到卖方不履行协议的干扰或卖方其他债权人的挑战，导致相关交易被迫终止；或者卖方要求履行物权变动相关协议的权利受到买方不履行协议的干扰。在预告登记制度实施后，前述风险不再存在，而且，预告登记法律赋予权利一方申请法院强制执行的权利，使得物权变动具有更大的确定性，从而保障了物权变动的相关交易得以顺利进行和完成。

二、预告登记制度的实施办法

(一)《房屋登记办法》

物权法颁布后，建设部于2007年12月30日颁布了《房屋登记办法》，其中第67条规定，房屋预告登记的范围包括：（1）预购商品房；（2）以预购商品房设定抵押；（3）房屋所有权转让、抵押；（4）法律、法规规定的其他情形。

根据《房屋登记办法》有关规定，预告登记之前，必须办理商品房预售合同的登记备案，但是，已取得产权的现有房屋的转移登记，不需要提交商品房现售合同的登记备案手续，直接办理预告登记。

根据《房屋登记办法》有关规定，办理预告登记，必须基于双方对预告登记的相关约定，而且，应由双方共同办理。申请办理预购商品房抵押权预告登记，除提交主债权合同和抵押合同外，还需提交预购商品房预告登记证明。也就是说，有关交易方需要申请预购商品房抵押权预告登记的，应当在办理完成预购商品房预告登记后才能办理。

另外，《房屋登记办法》第69条规定，预售人和预购人订立商品房买卖合同后，预售人未按照约定与预购人申请预告登记，预购人可以单方申请预告登记。适用该规定的前提是，双方对预告登记的条件和期限作出了约定，但是，预售人未能按照约定与预购人履行预告登记。

(二)《土地登记办法》

《物权法》颁布后，国土资源部于2007年12月30日颁布了《土地登记办法》，其中第62条规定，当事人签订土地权利转让的协议后，可以按照约定持转让协议申请预告登记。对符合预告登记条件的，国土资源行政主管部门应当将相关事项记载于土地登记簿，并向申请人颁发预告登记证明。预告登记后，债权消灭或者自能够进行土地登记之日起三个月内当事人未申请土地登记的，预告登记失效。预告登记期间，未经预告登记权利人同意，不得办理土地权利的变更登记或者土地抵押权、地役权登记。

《土地登记办法》没有说明，期房买卖或者现房买卖涉及的土地使用权转让，是否可以申请办理预告登记。

作者认为，在《物权法》明确规定房地合一一并转让后，已经取得房屋所有权登记的现房的转让，在办理了房屋转让的预告登记后，没有必要另行办理土地使用权的预告登记 
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 。但是，在某些地区（如北京），房屋登记和土地使用权登记的界限划分不清晰，存在两个不同的登记程序和两个不同的权利证书，导致某些交易的债权人（如银行等）为交易安全起见不得不另行办理土地的抵押预告登记。在现房转让的情形下，另行办理土地使用权的预告登记实属多余，完全应该取消。

但是，在下列不动产物权转让交易下，由于尚未形成房屋所有权形态的物权，尚不能办理房屋所有权转让的预告登记，应当办理土地使用权的预告登记：（1）期房买卖交易，（2）在建工程（连同相应的土地使用权）转让交易，（3）土地使用权转让交易。

在实践中，期房买卖交易下的房屋预告登记，通常是按照《房屋登记办法》在房屋登记部门进行登记，缺乏土地登记主管部门的登记或认可。作者认为，不论从权利的属性还是从登记主管机关的适格性来看，按照《房屋登记办法》在房屋登记部门进行期房的房屋预告登记是不妥当的，应当按照《土地登记办法》由土地登记主管部门作出土地使用权的预告登记。

(三)预告登记的条件和程序

1.期房买卖的预告登记

根据北京市住房和城乡建设委员会（以下简称北京住建委）网站上公布的信息，北京住建委办理期房预告登记的前提条件是：（1）期房买卖双方已达成关于预告登记的约定，（2）标的物权上不存在司法机关、行政机关的查封，也不存在异议登记的情况，（3）标的物业尚未办理商品房初始登记。

根据北京住建委网站上公布的《预购商品房预告登记一次性告知单》，在北京市申请办理期房买卖的预告登记，应当提交如下文件：

（1）登记申请书原件；

（2）申请人身份证明；

（3）已登记备案的商品房预售合同原件、联机备案表（网上联机备案的提供）；

（4）当事人关于预告登记的约定原件（商品房预售合同中有预告登记约定的除外）；

（5）预购人单方申请预购商品房预告登记，预售人与预购人在商品房预售合同中对预告登记附有条件和期限的，预购人应当提交相应的证明材料；

（6）设定在建工程抵押的房屋，需要提交抵押权人同意房屋买卖的证明原件。

从以上文件清单看，预告登记的申请人可以是买房人，但前提是买卖双方需要通过预售合同或者其他协议对单方申请办理预告登记作出事先约定。在实践中，商品房预售合同的登记备案和联机备案表的打印，需要由卖房人配合办理。

2.现房买卖的预告登记

根据北京住建委网站上公布的信息，北京住建委办理现房买卖预告登记的前提条件是：（1）买卖双方有预告登记约定，（2）卖方已经取得标的房屋的房屋所有权证，（3）房屋登记簿无房屋所有权转移预告登记记载，（4）申请登记的房屋，无司法机关、行政机关查封、异议登记等限制转移的情况。

根据北京住建委网站上公布的《房屋所有权转移预告登记一次性告知单》，在北京市申请办理现房买卖的预告登记，应当提交如下文件：

（1）登记申请书原件；

（2）申请人身份证明；

（3）转让方的房屋所有权证；

（4）房屋所有权转让合同原件；

（5）当事人关于预告登记的约定原件（转让合同中已有约定的除外）。

在房屋抵押期间，抵押人转让抵押房屋的所有权，申请房屋所有权转移预告登记的，除提交本项规定材料外，还应当提交抵押权人的身份证明复印件、抵押权人同意抵押房屋转让的书面文件原件、他项权利证书原件、抵押权注销申请书原件。

3.期房抵押权的预告登记

根据北京住建委网站上公布的信息，北京住建委办理期房抵押权预告登记的前提条件是：（1）买方已支付首期房价款，（2）贷款银行代买方支付剩余房价款，（3）买方将其所购预售商品房作为偿还贷款的抵押担保，（4）无司法机关、行政机关查封等限制权利情况，（5）无在建工程抵押，（6）已经办理预购商品房预告登记。

根据北京住建委网站上公布的《预购商品房抵押权预告登记一次性告知单》，在北京市申请办理期房抵押权的预告登记，必须提交如下文件：

（1）登记申请书原件；

（2）申请人身份证明；

（3）抵押合同原件；

（4）主债权合同原件；

（5）预购商品房预告登记证明（原件及复印件）；

（6）当事人关于抵押权预告登记的约定原件；

（7）已设定在建工程抵押权的，提交抵押权人放弃抵押权的证明原件。

以预购商品房设立抵押申请抵押的预告登记的，申请人应当是预购商品房抵押合同双方当事人。

4.现房抵押权预告登记

根据北京住建委网站上公布的信息，北京住建委办理现房抵押权预告登记的前提条件是：（1）标的房屋已办理房屋所有权登记或房屋所有权转移预告登记，（2）抵押当事人有预告登记约定，（3）房屋登记簿中无其他抵押权登记或抵押权预告登记记载，（4）无司法机关、行政机关查封、异议登记等限制权利的情况。

根据北京住建委网站上公布的《房屋抵押权预告登记一次性告知单》，在北京市申请办理现房抵押权的预告登记，应当提交如下文件：

（1）登记申请书原件；

（2）申请人的身份证明；

（3）主债权合同原件、抵押合同原件；

（4）房屋所有权证或房屋所有权转移预告登记证明；

（5）国有土地使用证（整宗房地产）；

（6）当事人关于预告登记的约定原件（抵押合同中有约定的除外）。

5.土地预告登记

根据北京市国土资源局（以下简称北京国土局）网站上公布的信息，在北京市办理土地使用权预告登记的前提条件是：（1）当事人双方书面申请，（2）取得《国有土地使用证》，（3）土地使用权未被查封或未设定异议登记、预告登记。

在满足上述前提条件的情形下，申请人双方办理土地使用权预告登记应提交下列文件材料：

（1）土地登记申请书(原件)；

（2）《国有土地使用证》（原件）；

（3）已经设定土地抵押权的,提交土地抵押权人同意转让的书面证明（原件）；

（4）土地权利转让协议（原件）；

（5）申请人身份证明材料。

经依法审核申请人提交的文件和材料符合形式和实质要求后，北京市国土资源局将向权利人颁发《预告登记证明》。

三、预告登记制度实践中的问题及其原因

(一)预告登记制度实施效果不理想

从我们参与的交易和了解的情况看，预告登记制度的实施效果不理想，具体表现在：

（1）期房买卖：在银行提供抵押贷款的交易中，银行通常将办理期房买卖预告登记和抵押预告登记作为放款的前提条件，同时，要求卖方（开发商）提供阶段性保证。在银行不提供抵押贷款的交易中，除了少数机构买家要求卖方配合办理预告登记外，几乎所有买方均不要求办理预告登记。

（2）现房买卖：几乎所有买卖交易都没有办理预告登记，而是直接办理物权转移登记，不论是否存在买方抵押借贷。即使在买方抵押借贷的交易中，贷款银行也不要求办理房屋买卖预告登记或抵押预告登记，而是直接要求将抵押登记作为放款的前提条件。

（3）土地使用权或在建工程转让：几乎所有交易都没有办理预告登记。

究其原因，作者认为，主要有以下几点：

1.政府对预告登记制度的实施不够重视。表现在：

（1）在政府制定的《商品房预售合同》和《商品房现房买卖合同》格式文本中，没有列入办理预告登记所需的条款。

（2）政府仍然将预售备案登记作为房地产交易的必选项和管理工作重点，将预告登记作为可选项并且只能在预售备案登记之后进行，造成登记程序重复、烦琐。

2.交易双方（尤其是个人买家）的权利保护意识不强，或者交易双方（尤其是卖方）不愿履行繁琐的额外登记程序。

3.法院对预告登记的权利保护不力。表现在：由于最高法院尚未对《物权法》设定的预告登记制度制定统一的司法解释，导致各地、各级法院对预告登记的债权保护标准混乱、保护范围不一致。如有的法院仅对预售备案登记的合同债权实行特殊保护；有的法院仅对已作预售备案登记的个人购买合同项下的债权实行特殊保护；有的法院仅对预告登记后的债权实行特殊保护；有的法院仅对同时完成预售备案登记和预告登记的债权实行特殊保护。

(二)预告登记公示制度不完善

尽管实践中存在预告登记的案例，但是，政府运行的房屋管理登记网站和土地使用权登记网站并未对每一项预告登记的基本信息作出公示、公开，也没有提供可以查询的途径和渠道。

究其原因，要么是政府主管部门对《物权法》的理解存在误区，要么是在《物权法》的执行上存在偏差，要么是在民事主体的权利保护上不够重视。

由于任何当事人设立、转移物权时，都会涉及第三人的利益，因此，物权的设立、转移必须公开、透明，使第三人知道物权变动的情况，以利于保护第三人的利益，维护交易的安全和秩序。
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因此，按照《物权法》预告登记立法的本意，预告登记的基本信息应当对外公示、公开，使第三人能够及时了解将要发生的物权变动的情况。

(三)抵押预告登记制度和实践不完善

在实践中，贷款银行与物权受让方通常只签订一份抵押协议，而且，在抵押协议中，抵押关系双方没有将抵押预告登记与抵押登记作出严格区分，而是笼统称作“抵押登记”。

作者认为，在抵押预告登记时，物权受让方尚不是物权所有人，不能当作物权所有人和抵押人对待和处理。此时，若将物权受让方称作抵押人，造成法律关系混淆和法律适用错误，可能导致协议部分或者全部无效，不利于保障贷款银行分别在预告登记法律和抵押登记法律下的权利。

四、解决预告登记制度实践中的问题的对策和建议

(一)给政府的建议

1.将期房的预售备案登记制度与预告登记制度合并，按照《物权法》规定建立统一、完善的预告登记制度。

预售备案登记制度，起源于《城市房地产管理法》第44条第2款的规定 
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 ，随后，通过《城市房地产开发经营管理条例》第27条 
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 和《城市房地产预售管理办法》（2004年修订）第10条 
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 作出了细化和完善。

作者理解，预售备案登记的目的在于收集房地产销售相关信息，对商品房预售实施监督和管理，维护商品房预售交易市场的秩序。具体而言，通过预售备案登记，政府机关可收集开发商所售商品房的相关信息（如建筑面积和使用面积、价格、交付日期、质量要求、物业管理方式以及双方的违约责任等 
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 ），预防开发商“一房多卖”，监管开发商对预售所得价款的使用 
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 。

物权法学家王利明认为：预售备案登记只是行政管理方式，目的是便于有关主管机关了解商品房购买情况，并据此进行必要的监督和管理；而预告登记虽然具有一定的管理职能，但它主要是公示方法，通过将债权予以公示，能够保障预告登记申请人未来取得物权，并产生其他的法律效力。
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司法界一般认为：商品房预售合同登记备案手续系行政管理范畴，并不产生登记请求权的物权效力，与《物权法》中的不动产预告登记制度存在本质区别。
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从预告登记制度的立法目的和实践来看，预告登记的目的是通过将债权公示，保障预告登记申请人未来能够顺利取得物权，并产生对抗任何第三人请求权的法律效力。

尽管预售备案登记与预告登记两者的立法目的不同，从实际操作角度，预售备案登记完全可以与预告登记合并，理由是：

（1）不论是预售备案登记还是预告登记，都需要事先或者同时对买卖合同进行登记，这样，两种登记所需的所有信息已经全部包含在买卖合同当中，如买卖双方主体信息、买卖标的物的基本信息（物业坐落、面积、状态等）、买卖价格及支付条件、交付日期等。

（2）两者登记所需的文件和材料基本相同，即双方的主体资格证明。

（3）即使两者所需信息范围不完全相同，在办理预告登记时，可以要求双方提供额外信息登记。

（4）政府机关通过实施预告登记制度照样能够实施对预售行为的有效监管。更为重要的是，将预售备案登记制度合并到预告登记制度中，不仅减少了交易当事人和政府登记机关的时间和金钱负担，而且有利于加强对预告登记权利人的法律保护。

2.在预售备案登记合并到预告登记的基础上，对政府制定的《商品房预售合同》和《商品房现房买卖合同》的格式合同作出相应修订，完善现房买卖的预告登记制度。

以北京住建委和北京市工商行政管理局制定的《北京市商品房预售合同》和《北京市商品房现房买卖合同》的格式合同为例，应作出如下修订：

（1）《北京市商品房预售合同》第30条应改为：

出卖人与买受人在该合同上签字、盖章后，出卖人应当在北京房地产交易管理系统上进行商品房预售合同的预告登记，并打印《预告登记表》盖章后交买受人一份。

商品房预售合同的预告登记手续应当在7日内完成。

（2）《北京市商品房现房买卖合同》：该格式合同对买卖合同的备案登记没有要求，但是，为了保护交易双方的利益，防止卖方“一房多卖”，也应该加上有关预告登记的上述类似条款。

3.建立预告登记基本信息公开查询系统，方便相关权利人、利害关系人等进行查询。

根据《国务院办公厅转发全国政务公开领导小组关于开展依托电子政务平台加强县级政府政务公开和政务服务试点工作意见的通知》（国办函［2011］99号）附件2县级政府依托电子政务平台开展政务公开和政务服务事项基本目录，“国有土地范围内房屋预告登记”与《商品房预售许可证》和《建设工程规划许可证》等许可证件为需要公开的基本事项。

我们看到，《商品房预售许可证》和《建设工程规划许可证》所涉基本信息均已实现公开、公示，取得较好的效果。与预告登记相关的基本信息，也应尽快实现公开、公示。这些基本信息包括：预告登记权利人、交易双方主体信息、预告登记所涉及的物权类型、拟转让的土地/在建工程/房屋的基本信息（如编号、坐落、规划用途、平面图、房屋结构、是否抵押贷款等）、转让价格及支付条件、交付日期等。

4.建立、完善预告登记注销制度。

预告登记后，若出现下列任何一种情形，登记机关应当注销预告登记：

（1）就不动产预告登记而言，预告登记指向的房屋或土地使用权已经转移登记至买方或受让方名下，或者就抵押预告登记而言，预告登记指向的抵押已经完成抵押登记；

（2）预告登记权利人单方申请撤销预告登记；

（3）不动产物权协议双方提交解除协议并申请撤销预告登记；

（4）法院、仲裁委员会的生效法律文书撤销不动产物权协议或确认不动产物权协议无效；

（5）法院裁定撤销预告登记或确认预告登记无效。

在登记机关基于上述情形之一按照适当程序注销预告登记时，预告登记失效。

(二)给法院的建议

目前，关于预告登记的司法解释，参见于《最高人民法院关于审理房屋登记案件若干问题的规定》。
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但是，对于已经办理预告登记的不动产物权协议的效力及效力范围、已经办理了预售备案登记但没有办理预告登记的期房买卖合同是否具有预告登记的效力、预告登记权利人的权利范围、卖方的其他债权人对预告登记项下的不动产物权是否享有保全和/或执行的权利、预告登记的失效、撤销等，尚没有出台相关的规定。

为了充分保障预告登记权利人的权利，建议制定统一的司法解释，以消除各地、各级法院对预告登记的债权保护存在的标准混乱、保护范围不一致等问题。尤其是，鉴于当前普遍存在法院基于卖方的其他债权人申请对预告登记项下的不动产物权实施查封和执行的现象，为了充分保障预告登记人的权利，实现预告登记制度的立法目的，最高人民法院应当通过司法解释明确：预告登记项下的不动产物权，除非预告登记被依法撤销，可以对抗包括卖方的其他债权人在内的所有第三人，且不得被查封或执行。

(三)给买家的建议

如上所述，不动产物权买卖办理预告登记，可以获得保全效力、保存顺位的效力、破产保护效力以及对抗不动产物权卖方的其他债权人的效力，对于保护买家的物权请求权、保障交易项下的物权变动得以顺利实现，具有非常重要的现实意义。

期房或者现房的买家还应认识到，房屋销售的备案登记并不产生预告登记的效力，因此，不能以房屋销售备案登记取代预告登记。

在现实中，买家面临的主要风险来自不动产出卖人的其他债权人的查封和拍卖。根据《最高人民法院关于人民法院民事执行中查封、扣押、冻结财产的规定》第17条的规定 
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 ，若买家尚未实际占有所购不动产的，即使买家已经支付了全部价款，法院仍可以查封。根据《最高人民法院关于人民法院民事执行中拍卖、变卖财产的规定》第1条的规定 
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 ，已被查封的不动产，法院将及时采取拍卖、变卖或者采取其他执行措施。因此，对于不动产的买卖，即使交易双方已按照政府管理要求办理了买卖交易的备案，法院仍可以实施查封并进行拍卖。但是，若交易双方已依法对不动产买卖办理了预告登记的，买家取得了对抗包括出卖人的其他债权人在内的第三人的效力，法院不得进行查封和拍卖。

另外，根据《最高人民法院关于建设工程价款优先受偿权问题的批复》的相关规定 
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 以及《关于工程款优先受偿权对最高人民法院研究室有关人士访谈记录》中最高法院研究室的解释 
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 ，只有在下列条件均满足的情况下，不动产买受人所享有的债权可以对抗建筑工程的承包人：

（1）该买受人为自然人；

（2）所购买的不动产为居住用房；

（3）买受人已经支付全部或者大部分购房价款。

因此，对于那些不符合上述条件的不动产买受人，其对出卖人所享有的债权不得对抗所购不动产的建筑工程承包人。但是，若不符合上述条件的不动产交易已依法办理了预告登记，则相关买受人取得了对抗建筑工程承包人的优先受偿权的效力，法院不得进行查封和拍卖。

为了排除出卖人的其他债权人对不动产买卖交易的干扰和妨碍，保护自身的利益免遭损失，买家应当及时办理预告登记。

(四)给银行的建议

基于《物权法》第20条以及预告登记制度相关实施办法的规定，作者认为，期房或者现房所有权的买卖、用益物权（即土地使用权）的转让，在拟转让物权（即房屋或者土地使用权）上预约设立抵押，在所有权或者用益物权转移登记之前或者在物权上得以办理抵押登记之前，均可办理预告登记。

抵押预告登记，是对未来将要进行的抵押登记的一项重要保障，对不动产买卖协议项下银行债权的保护具有重要的意义。但是，若不动产买卖交易中任何一方出现重大违约，或者若不动产交易被依法认定无效，导致交易被撤销的，则交易中的相关物权不能实现转移登记，从而，导致抵押登记不能实现。这是银行参与此类不动产买卖交易最大的风险。

对银行办理抵押权的预告登记，本文提出以下建议：

1.针对目前普遍存在的抵押预告登记与抵押登记混淆不分的问题，为了准确地适用法律并妥善、有效地保护贷款银行的权利，贷款银行应当与物权受让方分别签订预抵押协议和抵押协议。在实际操作过程中，如果贷款银行与物权受让方希望签订一份抵押协议，或者，若抵押登记机关要求一次性提交抵押登记文件，则建议贷款银行作出如下处理：

（1）在该等抵押协议中，将抵押预告登记与抵押登记区分开来，分别作出安排和约定；

（2）在物权转移登记到物权受让方名下后，因物权所有人已经发生变更，贷款银行应当与物权受让方另行办理抵押登记手续。此外，在期房买卖交易中，经常出现房屋产权登记的实测面积与期房买卖协议中约定面积不一致的情况，因此，双方还应另行签订抵押补充协议对该等变更情形予以确认。

2.在预告登记具有对抗开发商的其他债权人的效力的相关司法解释出台前，要求开发商作为预售房屋相应土地使用权和在建工程的所有人提供抵押担保。当然，在实践中，这种分割的权利和财产的抵押登记仍需要土地使用权登记机关配合制定相应的实施细则方可实行。根据《物权法》第180条的规定 
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 ，现房买卖交易下的卖方可作为第三人以其所有的房屋为买受人的银行借贷债务偿还提供抵押担保，期房买卖交易下的卖方可作为第三人以其所有的在建工程为买受人的银行借贷债务偿还提供抵押担保。不动产交易下的卖方以其所有的不动产物权对买受人的银行借贷债务偿还提供抵押担保的合理性在于：银行对买方的贷款，有利于买卖双方交易的顺利进行，而且，卖方也是贷款资金的实际收款人和受益人。买卖双方任何一方不履行买卖合同，都可能导致物权转移不能顺利实现，从而导致银行的抵押权不能设立，导致贷款资金暴露在没有优先受偿权的风险之下。

3.在完成抵押预告登记之后，方可向买方放款。

4.根据开发商的实力、项目的情况以及借款人的偿还能力评估，确定适当的、安全的贷款比例。

5.对开发商收到的全额房款资金实施监管，确保全部资金用于项目开发，直至项目竣工并办理转移登记。在北京市，开发商收到的预售款项（包括银行提供的按揭贷款），由指定银行实施监管，确保款项用于在建工程的建设和完工。因此，北京市辖范围内的开发项目不存在这方面的问题。若项目所在城市没有建立严格的资金监管制度，贷款银行应当自己主动实施贷款资金的监管。若存在多个银行对同一个项目提供按揭贷款的，还应当与其他各个银行协调一致，确保所有银行的贷款全部用于项目的建设和完工。必要时，应指定一家银行作为资金监管银行，统筹所有放贷资金的拨付和使用监管。如果资金监管到位、有效，即使没有开发商提供的在建工程抵押，项目烂尾的风险还是很低的。即使出现烂尾，银行完全实现债权的可能性很高。




注释1：
 张华,北京市中伦律师事务所上海办公室合伙人，华东政法大学国际经济法学士，复旦大学进修法律硕士课程，英国曼彻斯特大学国际商法硕士，中欧国际商学院EMBA；擅长于外资并购、房地产、文化娱乐、知识产权等业务领域。


注释2：
 http://media.unwto.org/en/press release/2012-01-16/international tourism reach one billion-2012，访问日期：2012年11月13日访问。


注释3：
 Chris Yoshii,International Theme Park Development and Trends： Implications and Lessons Learned for China.


注释4：
 克里斯·约西（Chris Yoshii），经济研究公司董事，长期从事商业性娱乐和度假胜地领域的研究，包括旅游发展规划、经济影响评估以及综合性城市土地使用等项目研究。


专题十八　投资开发主题公园所需关注问题研究





张　华

注释1




内容摘要：主题公园是现代旅游业在旅游资源的开发过程中所孕育的新产物，是传统旅游业的一个重要补充和现代旅游产品中的一个重要类型。自深圳“锦绣中华”开业以来，主题公园产业在中国已历经了二十多年的发展。目前我国主题公园数量众多，但成功者却是凤毛麟角。2009年11月，迪士尼正式落户上海的公开信息迅速吸引了公众的眼球，并掀起了新一轮主题公园投资开发的热潮。鉴于主题公园项目的特殊性，本文将结合作者多年来为上海迪士尼主题公园项目提供法律服务的亲身经验，浅议主题公园投资开发的特性及所需关注的问题并提供相关建议。

关键词：现代旅游业　主题公园　土地制度　政府支持　知识产权

一、引言

随着人类进入“休闲时代”，旅游业作为在世界经济中增长最快的行业，其占世界GDP的比重也在不断地快速提升。世界旅游组织（World Tourism Organization）2012年公布的数据显示，相比2010年度，2011年世界范围内国际游客增长了4.4%，达到了98，000万人次，该数字预计在2012年度将持续增长，突破十亿大关。中国、俄罗斯、巴西和印度成为当今四大旅游消费国，其中中国的同比涨幅最大，达到了38%。

注释2


 作为最大的国际旅游目的地之一的中国，其每年的国际旅游收入也非常可观。根据国家旅游局发布的信息，2011年全国各省市的国际旅游外汇收入前五名都超过了45亿美金。

而在现代旅游业中，主题公园产业起到了举足轻重的作用，对旅游业的发展贡献显著。以全球最为著名的主题公园品牌迪士尼为例，其在世界范围内拥有位于洛杉矶、奥兰多、巴黎、东京、香港和上海（在建）的六座主题公园。自第一家迪士尼乐园于1955年建成后，主题公园产业逐渐成为全球性产业。据不完全统计，到1990年，世界上已经有225个大型主题公园，吸引了3亿人次的游客，创造了70亿美元的收入。2000年，全球主题公园的数量在10年间又增加了50%，游客数量增加了80%，收入更是几乎翻了一番。

注释3




虽然自20世纪80年代末中国主题公园产业已渐渐起步，但大多数国内的主题公园都处于经营不善或亏损的状态。时至今日，主题公园产业在中国并没有发挥其作为旅游业支柱的作用。与大多数国内主题公园的惨淡经营相反，国内消费者对于成熟的国际化主题公园的消费需求却在与日俱增，成熟的主题公园还处在一个供小于求的状态。迪士尼乐园落户上海就有力地证明了这一点，它不仅会为巨大的中国旅游消费市场提供一个良好的服务消费平台，更将为中国主题公园产业树立一个标杆，成为上海、长江三角洲及中国旅游经济新的增长点。为了更好地在投资周期性长、投资额大、风险高等特征下探讨国内主题公园产业的投资开发模式，本文将结合上海迪士尼乐园的实际情况，对相关问题进行分析并提供一些建议，供有意在此领域长期发展的投资人和相关专业人士参考。

二、主题公园的发展及其现状

1955年7月，洛杉矶迪士尼乐园正式开幕，标志着全球主题公园发展序幕的开始。作为全球第一家主题公园，洛杉矶迪士尼乐园一问世便引起了巨大轰动。对美国人而言，迪士尼乐园已超出了经济范畴，而成为了美国人生活的一部分。事实也证明，迪士尼乐园给洛杉矶带来了深刻的变化，极大地促进了该市的旅游业和经济的发展。此后，华特迪士尼又分别在美国福罗里达州奥兰多、日本东京、法国巴黎和中国香港建成四座迪士尼主题公园。而上海迪士尼乐园的建设标志着迪士尼正式进军中国内地市场。虽然世界范围内有很多形式的主题公园，但迄今为止还没有任何一家主题公园像迪士尼乐园一样受到各国人民的欢迎并与之同样成功。

中国自20世纪80年代起开始主题公园的建设，进行了有益的尝试和探索，全国各地在短短几年时间里出现了以民族文化、世界文化等为主题的各种主题公园。目前，我国主题公园多数集中在北京、上海、珠江三角洲和香港，虽然为数众多，但成功者却寥寥无几，仅有深圳华侨城等几家相对知名。大多数主题公园因地理位置偏僻、交通不便、投资不到位、设施陈旧、娱乐性低、缺乏互动体验、主题有限、配套不足等各方面原因而相继倒闭。

三、主题公园类型及其特点

（一）主题公园的类型

“主题公园”源于英语“Theme Park”。虽然“Theme Park”是英语国家对主题公园比较一致的称谓，但对于主题公园的准确定义和分类尚无统一的观点。在经济研究公司（ERA）董事克里斯·约西 
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 看来，主题公园按照其年游客量、主题及投资额等标准可分为以下五种类型。

[image: TP13]


（二）主题公园的特点

1.主题的独特性。主题是主题公园的命脉，而鲜明的特色和独特的主题是主题公园的灵魂，也是影响旅游者休闲娱乐取向的魅力之源。成功的主题公园都拥有自己浓烈的主题特色，用以区别于其他主题公园。主题公园所选取的主题文化必须尽可能具有广泛的接受程度或与主题公园所在地的地域文化相结合。如深圳“锦绣中华”的“一步迈进历史，一日畅游中国”；长沙世界之窗的“世纪之光”等，都是典型的独创性主题。

2.参与的体验性。主题公园内的人造景观本身多数由静物组成，具有一定的文化内涵和艺术欣赏价值，但主题公园的趣味性、娱乐性及参与性等基本属性往往决定了其是否能够吸引到不同层次、不同目的、不同兴趣的游客。如世界三大主题公园之一的环球嘉年华在每年巡回展中都能够推出适合当地游客的参与性强的软游艺项目，以吸引本地游客的参与。

3.特色的大众化。主题公园具有通过“主题”解释文化和传递文化的功能，它着重满足的是旅游者精神生活上的需求，提供的是一种对文化的体验过程。由于面向的是大众旅游者，所以，无论选择的是民俗文化、历史文化、科幻文化还是休闲娱乐文化，都必须注重其文化特色的大众化，而不能刻意追求文化的高深品味。

4.高投入高风险。主题公园的兴建是一项庞大的系统工程，投资规模也通常较大，主题公园的投资主要包括：主题策划、开发建设、项目更新、项目管理和工作人员的培训费与薪酬等。在主题策划阶段，一个成功的主题公园项目肯定要花费大量的时间和费用进行调研、可行性分析和主题策划及项目规划。建设过程中，由于场景的真实性要求，主题公园建设的成本很高，而且这些场景一旦建成，很难再改作他用，这也是主题公园成本的重要构成。主题公园建成以后，投资远未结束，还要源源不断地注入资金进行项目的更新，同时维持主题公园日常运营的费用也比较高。

5.产品精致化、表现手段科技化。精心构思及精致施工是主题公园高质量的基本保障，主题公园中的大多数景物是供游客在近距离观赏的，对于园内建筑、景观、小品的视觉效果都追求精致。主题公园通过运用各种技术手段把创造性构想的“主题”塑造成现实的旅游环境和娱乐气氛，可以获得动态、多彩、立体化的效果，提高项目的参与性、娱乐性，以使旅游者充分感受到休闲娱乐的美好体验。

四、投资开发主题公园需关注的问题

主题公园的开发建设往往要考虑，如选址、土地使用、投融资、组织架构、知识产权保护、环境保护、规划、建设工程等诸多因素，不仅要考虑如何使项目符合主题公园所在地的法律法规规定，更要考虑如何使主题公园获得最大的经济回报。自2005年至今，笔者持续为上海迪士尼项目的成功落沪提供法律服务，在主题公园的开发建设等方面积累了丰富的经验，并且一直在思考相关问题，也很乐意与大家分享讨论。

（一）选址

主题公园的选址往往直接关系到其运营成败，是主题公园客流量的保证。在选址方面需要考虑的因素应至少包括主题公园投资规模、目标地域范围、目标人口数量、地区经济发展水平、居民消费水平和习惯、政府服务意识、交通条件、地域文化等诸多因素。

由于门票收入是主题公园的主要收入来源之一，因此，主题公园客流量的多少往往是其能否成功经营的重要基础。以东京迪士尼乐园为例，东京迪士尼乐园将地点确定在了日本东京附近的千叶县，由于乐园所在地紧邻日本人口最为集中、经济最为发达的关东地区和中部地区，其客流量和游客消费水平都得到了保证。正确的选址使得东京迪士尼乐园成为了亚洲年利润最高的游乐园之一，也成为了迪士尼在海外最为赚钱的主题公园。相比之下，投资近1.1亿美金的江苏吴江大型科幻乐园“福绿贝尔”就是一个选址失败的案例，在拥有良好硬件基础、软件和服务的情形下，由于其所在地较为偏远且交通不便，导致开业仅一年多便破产倒闭。

上海迪士尼乐园是在各方综合考虑并研究上海及周边地区的经济实力、交通情况、地理优势等因素后作出的慎重决定。据政府相关部门公布的信息，2011年上海经济总量已经达到1.9万亿元，人均生产总值在2011年达到了1.28万美元，常住人口突破2300万人。可以说上海本地居民的消费水平及人口数量完全符合迪士尼对于当地经济和客流量的要求。此外，鉴于上海所具有的独特的地理区位优势，上海迪士尼乐园作为旅游终极目的地将吸引来自长江三角洲地区乃至全国各地的大量旅游者。

（二）土地的获得及利用

主题公园一般需要占用大量土地面积，如深圳华侨城占地近9平方公里、上海欢乐谷占地90公顷、上海迪士尼乐园占地近116公顷。因此，土地对于主题公园来说是其投资、建设、运营和管理最为重要的基础性资源。

虽然我国地域广阔、总土地面积丰富，但其中能使用或居住的人均土地面积却是少之又少。有鉴于此，我国一直奉行着严格的土地资源管理和使用控制制度。而主题公园开发建设的前提就是土地的供应，若未获得土地供应方面的保证，那么主题公园所有的前期投入都将付之东流。因此，中央及地方政府对于土地供应的支持对主题公园而言是异常重要的。

考虑到我国土地的稀有性及主题公园开发的周期性，上海迪士尼乐园在开发过程中，上海市政府和投资方就土地的节约利用达成了一致，即上海迪士尼乐园分三期建设，而上海市政府将在每一期建设结束后将上海迪士尼乐园所需的用于下一期建设的土地协议出让给投资方。这种土地节约利用的方法不仅使土地的利用达到了最佳状态，避免了因土地闲置而带来的资源浪费，同时也缓解了投资方一次性购地的资金压力。

在为上海迪士尼项目提供法律服务的过程中，有非常多的复杂法律问题需要作者面对和解决，其中之一就是土地使用的统筹安排。为了尽量减少主题公园开发初期的资金投入，并避免与土地管理及土地使用方面的基本法律法规相冲突，上海迪士尼乐园的用地采取了业主公司通过租赁从中方投资方处获得土地使用权的方式。承租期限经双方约定应至少为40年，但根据《中华人民共和国合同法》第214条的规定，租赁期限不得超过20年，超过20年的，超过部分无效，因此，为使土地租赁安排符合我国现行法律之规定，作者建议出租方与承租方就土地使用权分别签订了两份为期20年的土地使用权租赁合同，第一份合同自合同签订时成立并生效，而第二份合同则自合同签订时成立并经一定的法律安排于第一份合同期限届满之日起开始生效，同时双方又就40年土地使用期限届满后的土地使用安排达成了详细的协议。这样既达到了出租方与承租方关于土地使用权租赁的期限要求，又符合了我国现行法律法规的规定。主题公园的投资运营往往需要十几年或更长的时间，投资回报期相当长，因此作者相信上述土地长期稳定租赁的创造性安排将为更多主题公园的土地使用提供有益的借鉴。

（三）投资主体

1.主题公园的投资规模往往巨大，动辄几十亿甚至上百亿元人民币，而且主题公园的投资周期都相当长，因此可能不太适合期待投资回报快的资金或投资主体。相对而言，作者认为国有企业较适合参与现阶段中国主题公园的开发投资。理由如下：

(1)充足的资金流。国有企业往往具有较强的经济实力、抵御风险的能力和融资的能力，现阶段国有企业在获得银行贷款的渠道方面也更具优势，银行等金融机构往往更愿意对国有企业所参与的项目提供足够的融资支持，政府也更愿意为该等项目提供必要的政策支持和公关游说。

(2)良好的政府背景。考虑到中国国情，国有企业在政府相关部门中往往有良好的人脉关系，甚至其领导层也可能具有深厚的政府背景，因此国有企业在获得政府政策支持、税收优惠等方面具有先天的优势。

(3)理性的投资回报期待。由于主题公园的投资周期往往长达十几年或几十年，对于希望以最快速度获得投资回报的民营企业而言，过长的投资周期会使其望而却步。而国有企业对于长期投资具有良好的承受力，并不过分追求见效快的投资。

2.外国投资者作为主体参与中国主题公园的开发建设也具有优势。对于主题公园的开发建设，笔者认为适当地引进具有先进管理经验和品牌优势的外国投资者，完全是可行和双赢的。相比国内，国外对于主题公园的开发建设已经具有长达六七十年的历史，积累了丰富的管理经验和品牌影响力。相信外国投资者的引入将显著提升国内主题公园的国际知名度和乐园管理水平等。

（四）主题公园公司的组织形式

为使主题公园吸引更多的国际游客，并提升品牌影响力，外国投资者的引入是非常有益的。在具有外资背景的情况下，主题公园项目公司只能以中外合资或中外合作形式存在。尽管每种组织形式都有其各自的优缺点，但本文认为中外合资方式应该更为适合，理由如下：

1.中外合资经营更有利于发挥中外合资双方的先天优势。中方往往为具有政府背景的国有企业，其在获得土地、银行融资、人力资源等方面都具有一定的优势；而外方则通常在主题公园的管理和品牌方面具有良好的口碑和领先的地位。

2.中外合资经营可使中外双方按比例投入资金、承担风险并获取收益。相较于中外合作，中外合资作为一种股权式的合资，其将依据各方的实际投资比例确定中外双方的股权份额，投资双方以其投资额为限承担责任并享受收益。在此情形下，不仅可以充分调动中外双方努力经营企业的积极性，共担风险，而且可以避免外方利用其品牌和知识产权的优势地位在中外合作的模式下逼迫中方签订不利于己的合作条件。

（五）政府支持

主题公园肯定会涉及大量的市政配套设施投资和旅游景点安排等，所以政府及各个公共部门的支持对于项目的成功而言尤为重要。政府支持主要体现在：（1）土地的获得；（2）改善公共设施及其他基础建设；（3）税收优惠；（4）为主题公园服务的地区性道路及主要公路改良和接入；（5）简化审批程序；（6）监督和规划主题公园周边地块的使用；（7）辅助设施建设（如公共停车场）；（8）为主题公园内的特定项目提供资金支持（如配套的广场、展厅、会议中心等）；（9）对项目融资提供帮助；（10）为项目人员培训提供资金，等等。由于主题公园的成功会为其所在地带来巨大的辐射效应，且能大力促进地方经济、就业、消费、旅游、房地产市场的发展，因此政府支持对于主题公园投资者和政府来说皆可达到双赢的结果。

作者在为上海迪士尼乐园项目提供法律服务的过程中，深刻体会到政府支持所起到的关键作用。如在交通方面，上海将专门修建一条迪士尼专线地铁供园区使用；在航空管制方面，为保护公共安全及主题公园的整体环境，上海市政府将协调有关方面对飞行器低空飞越主题公园进行控制；在项目规划方面，为避免主题公园周边开发对主题公园造成视觉干扰，上海市政府将控制主题公园周边地区的建筑物高度等。地方政府对于主题公园项目的支持必将为项目的成功奠定坚实的基础。

（六）知识产权保护

主题公园除门票收入外，知识产权许可费也是其主要的收入来源之一。主题公园的开发、建设及运营将涉及众多知识产权，从各种人物形象、表演、纪念品的版权、商标保护，再到演绎产品的特许与销售等都构成了一个巨大的知识产权产业链，因此美国等西方发达国家的主题公园尤其重视对其自身知识产权的保护。鉴于知识产权所带来的巨大经济价值，中国也逐渐意识到知识产权保护的重要性。对于主题公园的知识产权保护问题，本文认为应当至少做好如下两点：

1.相关政府部门的支持。虽然我国有关知识产权的立法较为完善，但完备的法律体系并不意味着相关权利会得到良好的保护，政府相关部门的执法力度也是一个重要的考量因素。因此，对于主题公园而言，获得当地政府有关知识产权保护的协助和支持是必需的。以上海迪士尼乐园为例，为表示对上海迪士尼乐园项目的支持，上海市政府明确表示将依法保护迪士尼及其相关方的知识产权，并将通过相关部门联席会议等机制开展知识产权保护工作。

2.知识产权保护团队的建设。除获得政府相关部门的支持外，主题公园自身知识产权保护团队的建设也至关重要。作者认为，知识产权保护团队应由公司法务与外部律师共同组成，从而起到知识产权保护的双保险作用。

五、主题公园在中国的投资前景

虽然国内成功的主题公园项目寥寥无几，但作者坚定地认为主题公园产业在国内依旧具有良好的投资前景，并将在旅游行业中起到中流砥柱的作用，理由如下：

其一，主题公园产业是一项高潜力产业。就数量而言，国内成功的主题公园项目是少之又少，而旅游产业的市场需求和潜力却是巨大的，在这种供需严重失衡的情况下，并参照国际经验，主题公园产业在中国定将具有良好的发展前景；

其二，主题公园产业是一项高回报的产业。虽然主题公园的投资巨大，投资回收期长，但其长期收益是非常可观和惊人的。以东京迪士尼乐园为例，其开园第一年游客量就超过1000万人次，此后逐年增长，成为全球迪士尼乐园中吸引游客最多的一座，年利润上百亿日元；

其三，主题公园产业是一项高效益的产业。主题公园的良性发展将带来奇迹般的高效益，这种高效益是经济、环境、社会的高度融合。一是主题公园和其他旅游企业一样，通过其外溢贡献促进地方经济的发展，成功的主题公园在大区域范围内对创造就业、刺激消费、促进整个经济发展等方面都会起到显著的作用。主题公园的开发也会使邻近的地区受益，不仅交通运输和宾馆酒店收益显著，主题公园邻近的土地也会迅速升值；二是主题公园属于绿色产业，它拥有包容大面积绿地和造就高素质生态环境的能力。为了成为旅游者的旅游、休闲、娱乐中心，主题公园一般都十分重视环保工作，并为营造更美好的生态环境付出巨大的努力，大量种植植物、引进动物，有些主题公园甚至直接以生态为主题；三是成功的主题公园能高度符合人类审美规律，运用文化、美学、高科技等手段构筑一个理想化的世界。

六、结论

随着中国经济快速健康的发展，主题公园产业在国内旅游产业中将发挥越来越重要的作用。在供小于求的情况下，国内主题公园产业将具有足够的吸引力，更多的资本也将投入到这个产业中来。主题公园的成功不仅为投资方带来巨大的经济回报，更会在经济、社会等方面产生许多有益的正面效应。作者有理由相信，在上海迪士尼乐园的带领下，国内将出现更多具有全国乃至全球影响力的主题公园，并为广大群众提供更多的休闲和娱乐方式。




注释1：
 陈巍，中伦律师事务所上海办公室房地产金融部合伙人，爱丁堡大学法学院商法硕士，苏州大学学士；业务专长为外商境内投资、房地产项目并购及相关融资。


注释2：
 张海滨：《投资大百科》，北京大学出版社2008年版。


注释3：
 《城镇国有土地使用权出让和转让暂行条例》第12条。


注释4：
 《城市房地产管理法》第2条。


专题十九　浅谈中国工业地产





陈　巍
 
注释1



内容摘要：工业地产投资成为近些年来房地产投资不断升温的热点，国家先后出台了许多与工业地产发展相关的政策。工业用地实行招拍挂出让和政府重视集约利用推动工业用地的市场化进程，给工业地产投资带来了发展机会。随着国家不断加大对住宅房地产与商业房地产的调控力度，国内外企业纷纷加大对工业地产的投资力度。作者在本文中主要阐述了目前中国工业地产的性质、市场现状、主要开发模式、法律政策环境并分析了未来发展趋势。

关键词：工业地产　外商投资

一、何为工业地产

工业地产的概念最早出现于19世纪80年代的英国，其目的是通过系统的规划设计，在基础设施齐备的基础上，通过统一工业房地产开发，将工业集中到一起形成工业社区，满足其共性服务需求。《投资大百科》
 
注释2

 一书中对工业地产的精要解释是指开发、销售、租赁供生产、制造、物流领域使用的房地产类别，如工业园区、仓库、厂房等。

根据我国的相关法律法规，我国土地分为三大类，即农用地、建设用地和未利用地。根据《土地利用现状分类 GB/T 21010-2007》，工业用地(061)、采矿用地(062)及仓储用地(063)同属工矿仓储用地(06)。我们通常意义上的工业地产，是指工矿仓储用地性质(更多的指工业用地及仓储用地的土地使用性质)的土地以及该类土地上的建筑物和附属物。作为有别于住宅、商业和综合类用地以外性质用地，工业类土地上的可建建筑物用途包括工业制造厂房、物流仓库及工业研发楼宇等。根据《城镇国有土地使用权出让和转让暂行条例》
 
注释3

 的规定，工业用地出让的最高年限为50年。

二、市场现状及主要开发商

工业地产投资成为近些年来房地产投资不断升温的热点，国家先后出台了许多与工业地产发展相关的政策。工业用地实行招拍挂出让和政府重视集约利用推动工业用地的市场化进程，给工业地产投资带来了发展机会。此外，随着国家不断加大对住宅房地产与商业房地产的调控力度，国内外企业纷纷加大对工业地产的投资力度。

目前，外资工业地产开发商主要有:普洛斯投资、安博置业、盖世理、腾飞集团、凯德置地、丰树集团、澳大利亚嘉民集团等。外资开发商的专业特点鲜明，如普洛斯主要专做物流地产、盖世理以环保型仓储项目为主，腾飞集团则专注于高科技工业园区开发等。外资开发商都是目前国际工业地产巨头，一般都具有丰富的客户资源(特别是国际大型企业)和经营管理经验，同时具有很强的资金运作能力，能够通过各种融资手段在国际范围内进行融资活动。

国内工业地产开发商主要有: 北京联东投资(集团)有限公司、北京空港科技园区公司、金地工业地产、上海张江高科技园区开发公司、江苏大港股份有限公司、天津海泰控股集团有限公司、中航工业地产投资发展有限公司、合生创展广东东部区域有限公司等。其中以工业地产为主业的上市公司主要是鑫茂科技、海泰发展、空港股份、大港股份、运盛实业、张江高科等。国内开发商大多以经济或高新技术开发区为基础平台，从事工业园区或高新技术开发区内的土地一级开发、房地产开发、工业物业出租、配套设施服务等。

三、主要投资开发模式

根据国内外工业地产开发建设的经验，工业地产开发常见的三种模式主要有工业园区开发模式、主体企业引导模式和工业地产商模式。

1.工业园区开发模式。在政府主导的前提下进行，通过创造相关产业支持政策、税收优惠等条件营造园区与其他工业地产项目所具备的独特优势，然后通过招商引资、土地出让等方式引进符合相关条件的工业发展项目。基于区域经济建设、社会发展、百姓就业等各种综合因素考虑而设置，是促进区域经济发展的强有力的推动器。是目前中国各级地方政府最常使用的工业地产开发模式，也是我国目前工业地产市场的主要载体；如北京亦庄开发区，杭州经济技术开发区等，是目前中国各级地方政府最常使用的工业地产开发模式，同样也是我国目前工业地产市场的主要载体。

2.主体企业引导模式。是主体企业进行的工业地产开发某个产业领域具有强大的综合实力的企业，营建一个相对独立的工业园区；在自身企业入驻且占主导的前提下，借助企业在产业中的强大的凝聚力与号召力，通过土地出让、项目租售等方式引进其他同类企业的聚集，实现整个产业链的打造及完善主体企业引导模式。严格意义上来说，并不是单纯的房地产开发，主要是围绕主体企业进行的开发运作，是企业产业链的打造及完善。如上海金山的上海石化工业园区，在上海石化龙头企业的带动下，做大做强石化企业，同时进行相关行业延伸及细化，进而达到整个产业链的完善与发展，为实现整个金山“大石化战略”发展目标奠定坚实的基础。这是一种相对独立的工业园区。在核心企业入驻且占主导的前提下，借助企业在产业链中的强大的凝聚力与号召力，通过土地出让、项目租售等方式引进其他同类企业的聚集，实现整个产业链的集成和提高。

3.工业地产商模式。房地产投资开发企业在工业园区内或其他地方获取工业土地项目，在进行项目的道路、绿化等基础设施建设乃至厂房、仓库、研发等房产项目的营建，然后以租赁、转让或合资、合作经营的方式进行项目相关设施的经营、管理。如普洛斯公司的开发模式，其在取得土地之后，进行一级开发包括基础设施的建设，二级项目以仓储设施为主，采用租赁方式运营，客户对象包括制造商、零售商和物流公司，等等。之后，派出专业团队进行二级项目的物业管理和客户维护工作。称之为“物流房地产”，即由普洛斯打造一个设施平台，吸引物流企业入驻，普洛斯只作房地产投资开发和物业管理，日常物流业务仍由客户操作，其本质意义上依旧是房地产开发商。

就我国目前来说，工业地产的开发模式主要以工业园区开发和工业地产商模式为主。

四、法律和政策环境

随着国内经济建设的发展，中国的工业地产经历了大致经历了粗放经营、逐步规范和集约使用三个阶段。

2004年前国内的工业地产处于粗放经营阶段，主要表现为各地以开发区名义进行“圈地”，国家着手对土地进行集中整顿。2003年2月18日，国土资源部下发《关于清理各类园区用地加强土地供应调控的紧急通知》，该通知的主要内容是清理违规设立的各类园区、严禁违法下放土地审批权、严禁任何单位和个人使用农民集体土地进行商品房开发。为了巩固效果，国土资源部又于2003年2月21日发出《进一步治理整顿土地市场秩序工作方案》的通知，其主要内容是针对各类园区内，工业用地违反土地利用总体规划和城市规划设立各种名目的园区(城、村)及园区用地中存在的非法占地、越权批地、违法供地等问题。

2004年至2006年期间，前一阶段的整顿成果得到巩固，为逐步实施工业用地招拍挂打下了坚实的基础。2006年国务院发布《国务院关于加强土地调控有关问题的通知》明确工业用地必须采用招标拍卖挂牌方式出让，其出让价格不得低于公布的最低价标准。为保证政策得到切实执行，国土资源部于2006年年底公布了《全国工业用地出让最低价标准》，并于2009年发布《关于调整工业用地出让最低价标准实施政策的通知》对该标准进行调整。工业用地的市场化进程使得工业地产开启了规范经营的历程。

2007年至今，是强化集约用地的阶段。国务院和国土资源部于2008年分别下发《关于促进节约集约用地的通知》和《关于开展开发区土地集约利用评价工作的通知》，要求做好开发区土地集约利用的评价工作。政策导向于积极盘活存量土地实现土地的集约利用，鼓励产业结构优化升级，鼓励向“多功能综合性产业区”发展。

在处理工业地产项目实践中，我们发现有一些在名义上从事工业地产开发的企业，从事着“以自用工业地产之名，行经营性工业或办公地产之实”的行为。该类项目主要的开发模式是投资人一般以自建自用工业项目用途设立项目公司和拿地，拿地并将物业建成后并非实际出租给一些工业用途的企业使用甚至出租给一些工业或科技类企业作为办公用途。该类现象在工业园区中比较常见，对于投资人而言，能以较低的成本拿地开发；对于承租人而言，能以较低的价格租赁和使用物业；对于工业园区管委会等地方政府部门而言，可以获得财政收入还能吸引一些企业入驻园区。这一开发模式对于投资人、承租人和地方政府而言，是“三赢”，因此，不少地方政府部门往往对该类开发项目予以默许。但该等开发模式实质上损害了国家的土地出让收益和土地管理制度的严肃性，存在企业经营范围或土地用途与实际不符的合规性风险。

五、关于外商投资工业地产

近些年，外商投资境内房地产的热潮促使中国政府部门加紧制定和实施控制和监管政策。2006年7月11日，商务部等六部委联合颁布《关于规范房地产市场外资准入和管理的意见》(以下简称171号文)。2007年5月23日，商务部和国家外汇管理局颁布《商务部、国家外汇管理局关于进一步加强、规范外商直接投资房地产业审批和监管的通知》(以下简称50号文)。171号文及50号文的相关规定：“境外投资者在境内从事房地产开发或经营业务，应当遵守商业存在原则，依法申请设立外商投资房地产企业，按核准的经营范围从事相关业务。地方审批部门批准新设的外商投资房地产企业均应向商务部备案。”

需注意的是，在目前国内的外商投资管理政策体系中，对于外商投资工业地产中的工业厂房项目和仓储用房项目是有所区别对待的。

关于外商投资开发工业厂房的外商投资企业是否会被认定为外商投资房地产企业的问题，国家商务部对此的看法是：“根据《城市房地产管理法》
 
注释4

 的规定，在中华人民共和国城市规划区国有土地(以下简称国有土地)范围内取得房地产开发用地的土地使用权，从事房地产开发、房地产交易，实施房地产管理，应当遵守本法。本法所称房屋，是指土地上的房屋等建筑物及构筑物。本法所称房地产开发，是指在依据本法取得国有土地使用权的土地上进行基础设施、房屋建设的行为。本法所称房地产交易，包括房地产转让、房地产抵押和房屋租赁。所以，开发厂房和出租厂房的行为属于房地产产业范围，外商投资厂房并出租适用外商投资房地产的规定。”因此，外商投资企业拟开发建设工业厂房用于非自用的出租经营行为，应被视为外商投资房地产，项目公司的性质应为外商投资的房地产企业，应按照中国现行的关于外商投资房地产企业的相关法律、法规和规范性文件申请设立，并向商务部办理备案手续。

关于外商投资开发仓储用房经营企业，商务部外资司于2008年6月21日专门针对外商投资房地产企业的备案审核事宜在商务部门系统内部向各地方商务部门发出《外商投资房地产企业备案审核的要点》(以下简称《备案要点》)。在该《备案要点》中，商务部外资司对于外商投资房地产企业的范围进行了正向列举，“从事普通住宅、公寓、别墅等各类住宅、宾馆(饭店)、度假村、写字楼、会展中心、商业设施、主题公园等建设经营或以上述项目建设为目的的土地开发或成片开发项目的外商投资企业”；同时，对不属于房地产开发经营企业的范围进行了反向列举，“房地产中介、房地产经纪、房地产咨询、物业管理和仓储企业”。因此，在目前国家商务部门的审批实践中，外商投资仓储经营企业可按非外商投资房地产企业的程序要求进行设立和运营。

六、未来发展趋势

政策将更加强调市场对工业用地的配置作用，促进工业地产实现真实价值。开发模式可以分为：定制开发，根据客户需求制定厂房或仓储用房标准，反租给客户，或带租收购，收购一些带有租约的好的工业物业产品。运营模式将更注重：规划设计要满足客户个性化需求、制定标准引进目标企业、品牌运作和配套服务意识等。

国际地产巨头携手投资基金联合进入将成大势，操作方式将不断创新。为应对银根紧缩政策，工业地产企业为确保融资成本，资金链安全，都在不断探索新的融资渠道。如准备引进风险投资、房地产投资信托基金 IPO 股权融资、战略投资者等多元投资主体。这些投资主体有各自的优势和特色，利用它们不仅可以降低和分摊投资风险，还可以使各投资主体相互融合，共同发展。

由于国内全面产业转移和发达地区总部经济的规模形成，投资热点区域将不断扩大，更多城市将得到发展机遇。工业地产开发的布点将逐步从沿海城市向内陆要地进行延伸，西南和西北地区具有巨大的发展空间。


专题二十　保险资金投资运营养老地产模式之法律分析





--借鉴美国持续照护养老社区（CCRCs）经验
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内容摘要：随着我国社会的老龄化，养老地产市场潜力巨大，而保险资金投资需求与养老地产项目性质具有很好的匹配性，2010年9月出台的《保险资金投资不动产暂行办法》、《保险资金投资股权暂行办法》对于保险资金投资养老地产持鼓励态度。但是，由于我国养老地产处于起步阶段，对于养老地产的概念、投资方式、运营模式、运营风险控制，有关法律和政策规定不明确，困扰着投资者，本文将在我国现有的法律和政策框架下，并通过借鉴美国发展较为成熟的持续照护养老社区（Continuing Care Retirement Communities，CCRCs）的经验，对上述关键性问题进行分析，为保险资金投资养老地产提供建议。

关键词：养老地产　保险资金　投资方式　运营模式　美国持续照护养老社区

一、引言

联合国国际人口学会编著的《人口学词典》将人口老龄化定义为：当一个国家或地区60岁以上人口所占比例达到或超过总人口数的10%，或者65岁以上人口达到或超过总人口数的7%时，其人口即称为“老年型”人口，这样的社会即称之为“老龄社会”。
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 而国家统计局公布的2010年第六次全国人口普查数据显示，大陆31个省、自治区、直辖市和现役军人的人口中，60岁及以上人口约为1.78亿，占13.26%，其中65岁及以上人口为1.19亿，占8.87% 
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 ，我国显然已经步入老龄化社会。根据全国老龄工作委员会办公室的预测，到2050年，我国的老年人口总量将超过4亿，老龄化水平推进到30%以上，直至2100年，老龄老年人口规模将稳定在3亿~4亿，老龄化水平基本稳定在31%左右。
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 在未来的很长一段时期内，如何应对老龄化将是整个社会面临的严峻挑战，但是这也孕育着养老产业的巨大商机。

根据戴德梁行（DTC）的数据，到2010年我国仅离退休人员可用于购置住宅的资金总额就将突破8000亿元，而到了2020及2030年，估计这个金额分别可达2.8万亿元及7.3万亿元。
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 可见，养老地产市场潜力巨大。

但是，我国的养老地产，尤其是中高端养老地产供给不足。据估计，2010年仅约0.39%老年人口住在11，000多家政府或政府资助的福利老年护理院，不到0.15%老年人口居住在非营利、非政府的护老中心；大多数现有的福利型老年护理院存在管理不善、设施陈旧、床位不足、缺乏护理人才等问题，只能够满足老年人的基本需要，
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 无法吸引具有较强消费能力的中高收入老年人群体。根据2011年国务院发布的《中国老龄事业发展“十二五”规划的通知》（以下简称《老龄事业十二五规划》）第3条第（4）项的规定，“‘十二五’期间，新增各类养老床位342万张”。由于要实现这一目标所需的资金数额巨大，《老龄事业十二五规划》鼓励社会资金投资养老地产。

根据以上数据可知，我国养老地产具有良好的发展前景。随着2010年9月《保险资金投资不动产暂行办法》（以下简称《险资投资不动产办法》）、《保险资金投资股权暂行办法》（以下简称《险资投资股权办法》）出台，泰康人寿、中国人寿、合众人寿等保险公司纷纷进入养老地产行业。

注释8


 我国的养老地产刚刚起步，所涉及的投资方式、运营模式、运营风险控制等关键性问题尚处于摸索阶段，本文将在我国现有的法律和政策框架下，并通过借鉴美国发展较为成熟的持续照护养老社区（CCRCs）的经验，针对前述保险资金投资养老地产所涉的关键性问题进行法律分析并提供建议。

二、养老地产的概念和类型

(一)概念

“养老地产”是从已进入老龄化社会的发达国家引进的概念，其属于商业概念，而并非法律概念。

《老龄事业十二五规划》第2条第（2）项提出，我国“十二五”期间老龄事业发展的主要目标之一为“建立以居家为基础、社区为依托、机构为支撑的养老服务体系”。作者认为，广义的养老地产包括上述养老服务体系中的“老年宜居住宅和代际亲情住宅”、在社区中配建的养老设施，以及由养老服务机构运营的专门化养老居住设施，
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 其中，前两者与居家养老相对应，“老年宜居住宅和代际亲情住宅”通常采用销售的方式，与普通商品房并无本质区别；而社区中配建的养老设施为小区的附属设施，一般规模较小，仅能为老年人提供基本的照料服务。

而狭义的养老地产仅指与集中养老相对应的专门化养老居住设施，其由专业的养老服务机构运营，能为老年人提供居住、生活、医疗等多种服务，投资、运营模式较普通商品房复杂。我国有关法规所采用的“养老服务机构”或“养老机构”，是指为老年人提供住养、生活护理等综合性服务的机构，
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 其是从主体上而言，而狭义的养老地产则涵盖投资、建设养老居住设施，以及由养老服务机构作为运营实体为老年人提供服务。

《险资投资不动产办法》采用了“养老不动产”的概念，但并未对其进行界定。
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 作者认为，“养老不动产”是对养老住所及设施的法律化表述，但并不具有“养老地产”所涵盖的运营理念。

本文从狭义上界定养老地产，其是指将养老这一主题融入房地产规划、开发、运营、管理过程中，开发适合老年人居住的住宅或社区，并整合其他相关产业资源，由专业的养老服务机构运营，为老年人提供生活、娱乐、护理、医疗等服务的综合性开发项目。

(二)类型

按照不同的分类标准，养老地产可以分为不同的类型。

1.按养老地产的功能分类

美国的养老地产发展已有百余年历史，形成了较为完善的体系，根据学者的总结，
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 按养老地产的功能主要可以分为以下几类：

（1）老年人独立生活社区（Independent Living Communities）

老年人独立生活社区面向特定年龄（如55岁）以上且能够独立生活的老年人，提供适宜老年人居住的住房，以及穿衣、饮食、沐浴等生活起居服务，但并不提供专业的医疗照护。老年人通常通过支付月租或购买住房所有权的方式入住。

（2）老年人辅助生活社区（Assisted Living Facilities，ALF）

老年人辅助生活社区针对日常生活需要一定协助但尚不需要专门的医疗服务的老年人，住房通常根据老年人的需要进行特殊设计，如洗手间的扶手、报警系统等，并提供娱乐设施；可为老年人提供日常生活起居服务以及管理用药等简易健康护理。老年人需要与ALF签署入住合同以约定缴纳的月租以及额外服务费用。

（3）老年人护理院（Nursing Homes）

老年人护理院为老年人提供长期的专业医疗照护，费用较高，由于针对的老年人群体身体状况脆弱，美国联邦及各州法规均对老年人护理院的运营有严格的要求，如房间的规格、医疗护理人员、医疗监管等。

（4）持续照护养老社区（Continuing Care Retirement Communities）

美国的CCRCs最早起源于宗教团体资助的老年人护理院。
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 目前，部分CCRCs即由老年人护理院演化而来，而另外一些则自始规划建造为CCRCs。CCRCs自20世纪60年代以来获得稳步发展，并在70年代至80年代早期发展迅猛；80年代中期，由于部分运营者拖欠债务以及运营不当，新建CCRCs增长减缓，
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 且出现部分CCRCs破产，并引起了各州制定法规对其进行规制。
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 随着运营者及借款人更富经验以及银行、机构投资者的大量投资，1990年至2007年，CCRCs再度迅速发展。
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CCRCs是集居住、生活、娱乐、护理、医疗等服务于一身的综合性养老社区，一般可划分为独立生活、辅助生活、医疗照护三个单元，且通常建有完备的生活设施和各种文体娱乐设施供老年人使用，相当于整合了上述三种养老社区。随着老年人年龄增长及照护需求增加，老年人可以搬入适合其身心状况的单元。
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由于CCRCs提供适宜老年人身心状况的住所、生活娱乐设施及全面的服务，符合老年人与同龄人共同生活的心理，老年人不仅可以在同一个社区享受独立的晚年生活，在健康状况出现变化时可及时获得生活辅助和固定价格或低于市场价的专业医疗服务，
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 CCRCs在美国受到老年人的欢迎，截至2009年，全美有1861家CCRCs，
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 且根据有关机构调查，被调查的入住者仅1%表示对于移居CCRCs不满意。
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鉴于CCRCs的优势以及建设运营的复杂性，本文以下将主要借鉴美国CCRCs的经验，对于我国保险资金投资、建设、运营此类综合性养老地产所涉及的法律问题进行分析。

2.按是否营利分类

根据我国有关规定，养老服务机构可以分为营利性和非营利性两大类，
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 由于养老地产需由养老服务机构作为运营实体，故养老地产亦可以分为上述两类。营利性养老服务机构的投资者可自行分配利润，而非营利性养老服务机构投资者分配利润受到严格的限制，此外，两者在设立程序上存在较大区别；且后者较前者享有更多的规划、建设、融资、税费减免、财政补贴、用地、用水、用电等方面的优惠政策，但后者的收费标准受到政府更为严格的管制。
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三、保险资金与养老地产的匹配性

根据2011年6月中国人民银行发布的《中国金融报告（2011）》（以下简称《金融报告》），近10年，保险公司总资产持续增长，截至2010 年年末，保险公司总资产5.05万亿元，同比增长24.4%；保险业资金运用余额4.6万亿元，同比增长23.1%，其中，银行存款占保险资金运用总额的30.21%，债券投资占比49.85%，股票投资占比11.11%。由于2010年债市和股市的下跌，全年资金运用平均收益率为4.84%，同比下降1.57个百分点。
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作者认为，2010年保险资金运用收益率低的原因在于：一方面，我国的保险资金运用过度地集中于银行存款、债券投资（占比高达80.06%）等收益率较低的渠道；另一方面，由于运用渠道过于集中，一旦债市、股市下跌，对于保险资金收益率造成极大的不利影响。《金融报告》指出：“在行业资产快速增长的情况下，保险业迫切需要提升资金运用水平。”保险资金要保持较高且稳定的收益率，需分散投资渠道，增加对收益率较高且风险较低的项目投资。

由于我国的养老地产处于起步阶段，其收益率究竟如何尚不明朗。据有关测算，较为保守的估计认为养老地产收益率约在4%~10%之间不等，高端养老地产的收益率会偏高一些，一般而言，高于银行存款、债券，但低于股票投资；
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 而较为乐观的估计认为养老地产的收益率至少在15%左右。
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 虽然对养老地产投资收益率的预测不一，但是目前基本的共识是养老地产投资收益率将高于银行存款、债券，但低于风险较高的股票投资。作者认为，如上所述，我国养老地产的市场潜力巨大，这在一定程度上降低了投资收益率出现大幅下降的可能性，相对于其他投资渠道而言，属于回报率较高且风险较低的投资对象，与保险资金的投资需求相匹配。

此外，保险资金可运用的中长期资金与养老地产的投资回收周期具有良好的匹配性。养老地产建设、运营的投资规模巨大，投资回收周期可长达10~15年，经济实力不强或没有外部金融工具支持的投资者很难进入这一领域。
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 而保险公司不仅具有大量可运用资金，而且据有关统计，保险资金中约有80%以上为寿险资金，寿险资金中约48%是20年以上的长期资金，25%为5～20 年的中期资金，
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 与养老地产的投资回收周期十分匹配。有学者指出，目前“由于缺乏具有稳定回报率的中长期投资项目，致使不论保险资金来源如何、期限长短与否，基本都用于短期投资。这种资金来源和运用的不匹配，严重地影响了保险资金的良性循环和资金使用效果”。
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 本文认为，保险公司运用中长期资金投资养老地产可以在一定程度上缓解这一问题，提高保险资金运用效果。

四、我国保险资金投资养老地产基本法律环境

《老龄事业“十二五”规划》第3条第（4）项指出：“统筹发展机构养老服务。按照统筹规划、合理布局的原则，加大财政投入和社会筹资力度，推进供养型、养护型、医护型养老机构建设……政府重点投资兴建和鼓励社会资本兴办具有长期医疗护理、康复促进、临终关怀等功能的养老机构。”

2009年出台的《险资投资不动产办法》和《险资投资股权办法》打开了保险资金投资养老地产之门。《险资投资不动产办法》第11条规定保险资金投资不动产需符合产权清晰、权证齐全、具有明显区位优势等条件 
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 ，但根据第13条第2款的规定，“投资养老不动产……不受第十一条第一款第（一）项至第（五）项及区位的限制……”根据《险资投资股权办法》第12条，养老企业属于保险资金可采用直接投资股权方式的少数几类企业。
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 由于保险业务与养老产业有着密切的联系，因此，上述规定对于保险资金投资养老地产的限制要明显少于投资其他与保险业务无关联的不动产或企业股权。

2011年8月3日中国保险监督管理委员会最新颁布的《中国保险业发展“十二五”规划纲要》第2章第（6）项规定：“整合保险产业链，支持保险资金投资养老实体……相关机构股权。”第10章第（34）项规定：“推动研究保险资金投资养老产业……税收支持政策。”

可见国家层面的法规政策对于社会资金，尤其是保险资金投资养老地产持鼓励态度。但是，目前就社会资金投资养老地产，国家层面的规定仅针对非营利性养老服务机构出台了规划、建设、税费减免、用地、用水、用电等方面的优惠政策，
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 但未对社会资金投资、运营养老地产做出全面的规制性规定。地方层面的规定对于社会资金投资养老服务机构（包括营利性和非营利性）出台了优惠政策，并对养老服务机构的设立、运营做出了一些监管性规定，但是各地的规定并不统一，
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 因此，作者认为，保险资金投资养老地产前需对当地的优惠政策、监管规定进行全面的法律调研。而《险资投资不动产办法》和《险资投资股权办法》对于保险资金投资养老地产具有一定的指导意义，但规定较为原则，在实际操作中有待细化。

五、我国保险资金投资养老地产的投资方式

根据《险资投资不动产办法》第13条第1款、第2款，保险资金可以采用债权、股权或物权方式直接投资养老不动产，
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 且各种投资方式之间可以相互转换，亦可以多种方式投资同一养老不动产。以下逐一分析三种投资方式：

(一)债权方式

由于债权投资方式还本付息的特点，相对而言，风险较低，但是其收益也较低，且保险公司作为债权人不具有运营、管理养老地产的权利。

(二)物权方式

保险公司以购买的方式取得养老地产所有权，在目前尚无明确的税收优惠政策的情况下，采用这一投资方式将在养老地产办理不动产过户手续时产生高额的税费，且涉及有关证照变更的复杂手续。保险公司将直接作为持有人运营养老地产。

(三)股权方式

保险资金以股权方式投资养老地产，相对于物权方式而言，办理股权过户及登记手续较为便捷，且产生的税费较少；相对于债权方式而言，保险公司作为股东有权运营、管理养老地产并在盈利时取得较高的分红收益，当然亦需承担养老地产经营过程中产生的风险。保险资金以股权方式投资养老地产的法律依据有以下两种：

根据《险资投资不动产办法》第20条：“保险资金以股权方式投资不动产，拟投资的项目公司应当为不动产的直接所有权人，且该不动产为项目公司的主要资产。”《险资投资不动产办法》没有对“项目公司”进行界定，一般而言，项目公司，是指为开发某一项目而专门设立的特殊目的公司。就保险资金以股权方式投资养老地产而言，作者认为，养老地产项目公司应当具备以下条件：首先，为养老地产的直接所有权人；其次，养老地产为项目公司的主要资产；最后，根据《险资投资不动产办法》第16条第（5）项，保险公司不得“投资设立房地产开发公司，或者投资未上市房地产企业股权（项目公司除外），或者以投资股票方式控股房地产企业”。该规定对于“房地产开发公司”、“房地产企业”并未进行界定，有待进一步立法予以明确；从现有上述规定可推知，项目公司只能是为投资、建设、运营养老地产这一特殊目的而设立的公司，而不能是以各种房地产开发为经营范围的一般房地产开发公司或房地产企业。

而根据《险资投资股权办法》第2条、第12条，保险资金可以直接投资 
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 与保险业务相关的养老企业的股权，即保险资金以出资人名义投资并持有养老企业股权。

保险公司依据《险资投资不动产办法》与依据《险资投资股权办法》投资养老地产的主要区别如下：

1.可运用的资金种类不同。若依据前者，则保险公司可以运用以本外币计价的资本金、公积金、未分配利润、各项准备金及其他资金；
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 若依据后者，则保险公司仅能运用资本金或者与投资资产期限相匹配的责任准备金；
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2.保险公司自身应满足的条件不同，如拥有专业人员的类型和数目、净资产等；
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3.被投资的企业需满足的条件不同。若依据前者，则被投资的企业需满足上述项目公司之条件；若依据后者，则应当满足其第12条规定之条件；

4.投资程序不同。若依据前者，则保险公司在确定投资意向后，通报中国保监会，并在签署投资协议后5个工作日内，向中国保监会报告；
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 若依据后者保险公司进行重大股权投资（即对投资企业实施控制）应当向中国保监会申请核准，进行非重大股权投资应当在签署投资协议后5个工作日内向中国保监会报告；
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5.财务核算不同。依据前者，保险公司投资养老地产在财务核算上是以不动产计算的事项；而依据后者，在财务核算上是以股权计算的事项。
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虽然《险资投资不动产办法》、《险资投资股权办法》对于保险资金投资养老地产的方式进行了较为明确的规定，但是其未与养老服务机构的有关规定进行衔接。如上所述，与养老服务机构相对应，养老地产可分为营利性、非营利性两类。作者认为，由于保险公司、保险公司设立的项目公司、养老企业均属于营利性机构，因此，保险公司根据《险资投资不动产办法》或《险资投资股权办法》以物权或股权方式投资的养老地产均为营利性。

六、保险公司运营养老地产的模式

目前国内养老地产成功运营的案例甚少，养老地产的运营模式问题困扰着进军这一领域的投资者。
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 本文将通过分析美国最为典型的养老地产CCRCs所采取的运营模式，为保险公司在我国现有的法律环境下运营养老地产的商业模式提供建议。

(一)美国CCRCs的运营模式

CCRCs与入住的老年人签署的入住协议集中反映了CCRCs的运营模式，作者将通过CCRCs入住协议解析其运营模式。为了满足不同老年人的需求，CCRCs通常提供多种入住协议，主要包括以下三种类型：
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1.入住费型协议（Entrance fee contracts）

(1)类型

CCRCs通常会根据老年人的身体、经济、信用记录等状况，建议老年人选择不同类型的入住费协议。入住费型协议可以细分为以下三类：

全面型入住费协议（Extensive contracts）。老年人在入住时缴纳一笔入住费，并每月支付月费，CCRCs向老年人提供住所、全面的照护服务及各种设施。在这种协议下，老年人支付的入住费较下述两类协议高，但可以根据健康状况的变化随时从独立生活单元移入辅助生活或医疗照护单元，而无需另行支付或少量支付额外费用，即CCRCs将承担老年人长期照护的大部分经济风险。

修正型入住费协议（Modified contracts）。老年人缴纳的入住费及月费低于前一种协议，CCRCs向老年人提供住所、协议约定的一定服务及设施。在这种协议下，CCRCs需按照协议约定向老年人提供一定天数的辅助生活或医疗照护服务，且不收取额外费用和/或就老年人需支付的辅助生活或医疗照护服务费提供折扣，若超出协议约定的期间，则老年人需按市价支付相关服务费。

服务费型入住费协议（Fee for service contracts）。老年人缴纳的入住费及月费低于前两种协议，老年人需要辅助生活或医疗照护服务时需按照市价支付服务费。但相对于非CCRCs住户，CCRCs的住户在获取辅助生活或医疗照护服务资源时享有优先权。

(2)入住费运营模式

据估计，美国65%~75%的CCRCs均提供入住费型协议，可见，入住费运营模式是最为流行的CCRCs运营模式。CCRCs根据老年人的年龄、身体、经济、信用记录等状况与其协商确定入住费及月费的金额，并在合同中予以约定。老年人通常将其原有房产出售或者将其他财产变现以缴纳入住费。

入住费运营模式属于持有性经营，入住费既不同于购买不动产的费用，亦不同于房屋租金，其在性质上类似于保险金，其保障老年人在CCRCs获得居住权及在需要时获得辅助生活或医疗照护，但住户并不获得其居所的所有权。而CCRCs被视为微型的保险公司，受到美国保险部门的监管。

CCRCs将住户缴纳的入住费用于自身发展、设备更新维修、支付老住户产生的医疗费用等。如果协议终止或者住户去世，绝大多数的CCRCs将向住户或住户的遗产返还入住时缴纳的入住费，返还的比例按照双方签署的协议从50%~100%不等。

2.租赁型协议（Rental contracts）

不同于入住费型协议，在租赁型协议项下，老年人无须支付入住费，仅需支付额度较低的保证金（通常是第一个及最后一个月的租金）及月租。住户将按照市价支付照护费用。

3.销售型协议（Ownership option）

在该等协议项下，老年人购买CCRCs的住所，取得房屋所有权。据有关统计，美国CCRCs提供销售型协议的相当少。

(二)我国保险公司运营养老地产模式建议

从上述CCRCs的运营模式来看，养老地产的运营模式可以分为入住费型持有模式、租赁型持有模式、销售型模式。

目前国内运作比较成功的养老地产上海亲和源养老社区采取会员制运营模式，会员入住时需缴纳一定金额的会员费，并每年支付年费。入住会员可选择对于老年公寓有使用权，这种会员制与使用权相结合的方式类似于CCRCs的入住费型运营模式；入住会员亦可选择取得老年公寓的所有权，这种方式则属于销售型模式。北京太阳城养老社区则采取租售结合的运营模式。
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销售型模式具有资金回笼快的特点，但是在品牌培养上逊于持有模式，且由于养老社区通常对于入住人年龄有一定的要求，故在老年人去世后房屋的继承、转让受限。就保险资金投资养老地产的运营模式，根据《险资投资不动产办法》第13条第2款，“保险资金……投资养老不动产……本款前述投资必须遵守专地专用原则，不得变相炒地卖地，不得利用投资养老不动产……的名义，以商业房地产的方式，开发和销售住宅”。这是否意味着保险资金投资养老地产无法采取销售型模式？本文认为，上述规定所称的“住宅”应为普通商品房，本意在于防止保险资金涌入楼市而推高普通商品房房价，其并不能等同于养老社区中专门为老年人设计的并向特定年龄以上老年人销售的住宅，建议在后续的法规制定中予以明确。

租赁型持有模式对于住户而言入住门槛较低，客户群较为广泛，但是，对于投资人而言，客户流动性较大且资金回笼较为缓慢。

入住费型持有模式虽然入住门槛较高，针对的对象主要为中高收入老年人，但是，老年人入住时缴纳的入住费不仅可以在一定程度上降低客户流动性，且可以加速投资人的资金回笼，因此，入住费型运营模式较其他两种运营模式更具有优势。

本文认为，保险资金投资养老地产宜采用入住费型和租赁型持有模式并举，一方面，可以满足不同老年人的需求；另一方面，有利于通过住户缴纳的入住费较快地收回投资，稳定客户群，并通过持有经营培养品牌。

七、运营风险防范之若干法律建议

2008年爆发的经济危机使得美国房地产市场与信贷市场低迷，这对于CCRCs维持经济稳定产生了较大的影响：一方面，由于房价下跌，老年人延缓出售其原有房产或其他财产而移居CCRCs，CCRCs的占有率下降，新住户缴纳的入住费减少，而入住费是CCRCs主要的运营费用及利润的来源；另一方面，CCRCs通过信贷市场融资更为困难，不利于CCRCs建设新项目或并购。
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 但是，总体而言，CCRCs对于经济危机的耐受力较强，由于CCRCs向老年人提供的生活方式具有很强的吸引力，其占有率仍然高于老年人辅助生活社区、老年人护理院及租赁型独立生活设施，且不履行债务或申请破产保护的CCRCs仅占很低的比例。
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由于养老地产具有一定的保险功能和公益性质，为了维护住户的权利，对养老地产的运营风险进行规制是政府应承担的责任。美国绝大部分州均出台了法规规制CCRCs的运营风险，措施主要包括投资养老地产许可制度、向住户披露信息义务、建立准备金及提取一定比例入住费存入第三方账户等财会责任、示范合同条款、住户权利保护等。
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 这些制度对于我国立法者就养老地产运营风险规制出台法律法规具有借鉴意义。

虽然我国尚未出台养老地产运营风险规制法律法规，但是市场带来的风险是不可避免的，而如何提高抗风险的能力是每个投资者都需要思考的问题。美国的CCRCs发展时间长，运营风险防范体制较为成熟，本文将结合美国CCRCs运营风险防范体制，为我国保险公司投资的养老地产控制运营风险提供若干法律建议：

1.如上所述，作者认为，CCRCs普遍采用的入住费型运营模式较有优势，这种模式下住户缴纳的入住费、月费对于养老地产的良性运营至关重要。保险公司投资的养老地产需全面考量占有率、死亡率、发病率及医疗照护费用等因素，通过精算评估养老社区的长期经济状况和持续运营能力，以确定合理的入住费、月费。

注释47


 为了避免风险发生后产生纠纷，双方签订的合同应明确约定合理的入住费返还时间，

注释48


 以及在特殊情况下调整月费的可能性。

2.美国多数州的规定均要求CCRCs建立准备金制度，以保证其提供服务的能力。如宾夕法尼亚州即规定CCRCs的准备金不得低于未来12个月内到期的抵押贷款本息或者10%的年度运营资金。

注释49


 虽然我国对于养老地产建立准备金制度尚无任何规定，但是，为了增强抗风险能力，维持养老地产的良性运营，作者建议，保险公司投资养老地产宜建立准备金制度，准备金额度可根据一定期限内的运营成本确定。

3.由于住户在CCRCs的居住时间较长，有可能出现无力支付月费、医疗照护费等费用的情况，很多CCRCs为符合经济救助的住户提供资助或者慈善照护。

注释50


 保险公司投资养老地产可建立住户无力支付费用的慈善救助机制，从收入中提取一部分慈善救助基金，这有利于树立良好的品牌形象。当然，保险公司投资的养老地产在住户入住前需全面审查及预测住户的经济状况，通过与住户签订的协议或者公开的制度明确约定向住户提供慈善救助的条件及范围，并争取政府提供的补贴，以避免过重的慈善救助给养老地产的正常运营带来负面影响。

八、结论

随着中国社会老龄化的加剧，养老地产的市场潜力巨大。而保险资金亦需要具有较稳定收入的中长期投资项目，与养老地产具有良好的匹配性。虽然目前养老地产发展支持法规政策不甚清晰、可操作性不强，投资方式、运营模式亦困扰着投资者，但新近出台的有关法规对于保险资金投资养老地产持鼓励态度，并具有一定的指导性。保险公司可以在现有的法律和政策框架下，借鉴美国CCRCs的运营经验，选择较优的投资方式和运营模式投资养老地产，并建立运营风险控制机制，培育养老地产品牌，在这一市场占领先机，这不仅可以提高保险资金的运用效果，而且有利于缓解我国日益突出的养老供需矛盾。




注释1：
 穆耸，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为土地投资（土地一级开发、土地成片开发、新城开发、城市改造以及城市更新）、房地产项目并购及交易、土地及房地产投资纠纷处置、房地产私募股权投资（PE）以及房地产项目开发综合法律服务。


注释2：
 曾建知，北京大学法学硕士，原中伦律师事务所律师。


注释3：
 联合国国际人口学会编著：《人口学词典》，杨魁信、邵宁译，商务印书馆1992年版。


注释4：
 国家统计局：“2010年第六次全国人口普查主要数据公报（第1号）”，2011年4月28日，载http://www.stats.gov.cn/tjfx/jdfx/t20110428_402722253.html，访问日期：2011年11月9日。


注释5：
 全国老龄工作委员会办公室：“中国人口老龄化发展趋势预测研究报告”，2007年12月17日，载http://www.cncaprc.gov.cn/info/1408.htmll，访问日期：2011年11月9日。


注释6：
 戴德梁行：“养老地产国内市场的发展现状及前景”，2011年3月7日，载http://bj.sydc.sina.com.cn/reports/2/2011/0307/3043.shtml，访问日期：2011年11月9日。


注释7：
 戴德梁行：“养老地产国内市场的发展现状及前景”，2011年3月7日，载http://bj.sydc.sina.com.cn/reports/2/2011/0307/3043.shtml，访问日期：2011年11月9日。


注释8：
 “险资‘联姻’养老地产能否‘白头偕老’”，载《人民政协报》2011年第B04版。


注释9：
 请参见《国务院关于印发中国老龄事业发展“十二五”规划的通知》第3条第（3）项、第（4）项；于宁：“我国养老地产发展研究——世博效应及启示”，载《上海经济研究》2010年第12期，第105页。


注释10：
 请参见《国务院办公厅转发全国老龄委办公室和发展改革委等部门关于加快发展养老服务业意见的通知》第2条第（2）项；《北京市养老服务机构管理办法》（北京市人民政府令第63号）第2条；《上海市养老机构管理办法》（上海市人民政府第56号令）第2条等。


注释11：
 《保险资金投资不动产暂行办法》（保监发\[2010\]80号，以下简称《险资投资不动产办法》）第13条，“保险资金……投资养老不动产……”


注释12：
 Richard L.Kaplan,Symposium： Cracking The Conundrum： Toward A Rational Financing Of Long Term Care,U.Ill.L.Rev.47(2004),pp.52-58.


注释13：
 Michael D.Floyd，Should Government Regulate The Financial Management Of Continuing Care Retirement Communities?,1 Elder L.J.29(1993),pp.36-37.


注释14：
 LeadingAge(Formerly AAHSA),Today’s Continuing Care Retirement Community(CCRC),2010,pp.4-5.


注释15：
 Katherine C.Pearson,Continuing Care Retirement Communities,State Regulation and the Growing Importance of Counsel for Residents and Their Families,77 PA Bar Assn.Quarterly 172(2006),p.175.


注释16：
 LeadingAge(Formerly AAHSA),Today’s Continuing Care Retirement Community(CCRC),2010,p.5.


注释17：
 LeadingAge(Formerly AAHSA),Today’s Continuing Care Retirement Community(CCRC),2010,pp.10-11.


注释18：
 Vinay Chopra,Too Late for a Fresh Start： Why the Bankruptcy Code Should Exclude Continuing Care Retirement Communities,27 Emory Bankr.Dev.J.71(2010),p.76;United States Senate Special Committee on Aging,Continuing Care Retirement Communities： Risks to Seniors-Summary of Committee Investigation,2010,p.1.


注释19：
 The Ziegler National CCRC Listing & Profile,2009.转引自LeadingAge(Formerly AAHSA),Today’s Continuing Care Retirement Community(CCRC),2010,p.5。


注释20：
 LeadingAge(Formerly AAHSA),Today’s Continuing Care Retirement Community(CCRC),2010,p.27.


注释21：
 养老服务机构具体可以分为以下三类：（1）利用非国有资产开办的非营利性养老机构，性质上为民办非企业单位；（2）利用国有资产开办的非营利性养老机构，性质上为事业单位；（3）营利性养老机构，性质上为企业。请参见《天津市养老机构管理办法》（天津市人民政府令第110号）第2条、第10条；《重庆市城乡养老机构服务管理办法》（重庆市人民政府令第214号）第2条、第7条。


注释22：
 参见《关于支持社会力量兴办社会福利机构的意见》（民发［2005］170号）、《财政部、国家税务总局关于对老年服务机构有关税收政策问题的通知》（财税\[2000\]97号），《北京市养老服务机构管理办法》（北京市人民政府令第63号）、《上海市养老机构管理办法》（上海市人民政府第56号令）、《天津市养老机构管理办法》（天津市人民政府令第110号）、《重庆市城乡养老机构服务管理办法》（重庆市人民政府令第214号）、《浙江省人民政府关于加快推进养老服务体系建设的意见》（浙政发\[2008\]72号）、《山东省人民政府办公厅关于加快发展养老服务业的意见》（鲁政办发\[2008\]25号）等。


注释23：
 中国人民银行：“中国金融报告（2011）”，2011年6月，载http://www.pbc.gov.cn/publish/jinrongwendingju/370/2011/20110614171734850846741/20110614171734850846741_.htmll，访问日期：2011年11月9日。


注释24：
 参见“险企竞逐商业和养老地产　保监会预警险企圈地冲动”，载《中国经营报》2011年第 B10 版；李雪韵：“浅议养老地产发展现状及对策”，载《上海房地》2010年第11期，第29页；“养老地产收益不敌信托、股权投资，险企暗战正酣”，载《经济观察报》2010年第 21版；“保资试水养老地产调查　多种盈利模式待解”，2009年12月29日，载http://house.focus.cn/news/2009-12-29/827466.htmll，访问日期：2011年11月9日；“泰康人寿抢食养老地产‘头啖汤’”，载《中国房地产报》2009 年第6 版。


注释25：
 聂梅生：“养老地产回报率约15%，未来或出现井喷”，载http://www.caijing.com.cn/2011-06-17/110749260.htmll，访问日期：2011年11月9日。


注释26：
 李雪韵：“浅议养老地产发展现状及对策”，载《上海房地》2010年第11期，第29页；“房地产企业试水养老地产，筹划容易落实难”，载《中国房地产报》2010年第24版。


注释27：
 王洪、陈秉正、刘超：“我国保险资金投资不动产的现状与问题”，载《中国金融》2010年第3期，第32页。


注释28：
 请参见“保险资金运用亟待多元化　去年平均收益率4.84%”，2011年6月20日，载http://biz.cn.yahoo.com/ypen/20110620/424625.htmll，访问日期：2011年11月9日。


注释29：
 《险资投资不动产办法》第11条：“保险资金可以投资符合下列条件的不动产：（一）已经取得国有土地使用权证和建设用地规划许可证的项目；（二）已经取得国有土地使用权证、建设用地规划许可证、建设工程规划许可证、施工许可证的在建项目；（三）取得国有土地使用权证、建设用地规划许可证、建设工程规划许可证、施工许可证及预售许可证或者销售许可证的可转让项目；（四）取得产权证或者他项权证的项目；（五）符合条件的政府土地储备项目。保险资金投资的不动产，应当产权清晰，无权属争议，相应权证齐全合法有效；地处直辖市、省会城市或者计划单列市等具有明显区位优势的城市；管理权属相对集中，能够满足保险资产配置和风险控制要求。”


注释30：
 《险资投资不动产办法》第12条：“保险资金直接投资股权，仅限于保险类企业、非保险类金融企业和与保险业务相关的养老、医疗、汽车服务等企业的股权。”


注释31：
 请参见《关于支持社会力量兴办社会福利机构的意见》（民发［2005］170号）、《财政部、国家税务总局关于对老年服务机构有关税收政策问题的通知》（财税\[2000\]97号）。


注释32：
 《北京市养老服务机构管理办法》（北京市人民政府令第63号）、《上海市养老机构管理办法》（上海市人民政府第56号令）、《天津市养老机构管理办法》（天津市人民政府令第110号）、《重庆市城乡养老机构服务管理办法》（重庆市人民政府令第214号）、《浙江省人民政府关于加快推进养老服务体系建设的意见》（浙政发\[2008\]72号）、《山东省人民政府办公厅关于加快发展养老服务业的意见》（鲁政办发\[2008\]25号）等。


注释33：
 根据《险资投资不动产办法》第4条、第9条、第12条，保险资金可以投资养老地产相关金融产品，该等金融产品由符合法律规定条件的投资机构发起设立或发行，在这种投资方式下，由投资机构负责投资、运营养老地产，而保险公司与养老地产的关系是间接的，本文仅限于讨论保险公司直接投资养老地产的投资方式。


注释34：
 根据《险资投资股权办法》第2条，保险资金亦可以间接投资股权，即“保险公司投资股权投资管理机构发起设立的股权投资基金等相关金融产品的行为”，在这种投资方式下，由股权投资管理机构负责投资、运营养老地产，而保险公司与养老地产的关系是间接的，本文仅限于讨论保险公司直接投资养老地产企业股权。


注释35：
 《保险资金运用管理暂行办法》第3条：“本办法所称保险资金，是指保险集团（控股）公司、保险公司以本外币计价的资本金、公积金、未分配利润、各项准备金及其他资金。”第6条：“保险资金运用限于下列形式……（三）投资不动产……”而为实施《保险资金运用管理暂行办法》而制定的《险资投资不动产办法》对保险公司投资养老地产资金的种类未做限制。


注释36：
 《保险资金投资股权暂行办法》（保监发\[2010\]79号，下称《险资投资股权办法》）第14条，“保险公司投资企业股权，应当符合下列规定：（一）实现控股的股权投资，应当运用资本金；（二）其他直接投资股权，可以运用资本金或者与投资资产期限相匹配的责任准备金……”


注释37：
 《险资投资不动产办法》第8条，“保险公司投资不动产，应当符合下列条件……（三）资产管理部门拥有不少于8名具有不动产投资和相关经验的专业人员，其中具有5年以上相关经验的不少于3名，具有3年以上相关经验的不少于3名……（五）上一会计年度盈利，净资产不低于1亿元人民币（货币单位下同）；（六）具有与所投资不动产及不动产相关金融产品匹配的资金，且来源充足稳定……”

《险资投资股权办法》第9条，“保险公司直接投资股权，应当符合下列条件……（二）具有清晰的发展战略和市场定位，开展重大股权投资的，应当具有较强的并购整合能力和跨业管理能力……（四）资产管理部门拥有不少于5名具有3年以上股权投资和相关经验的专业人员，开展重大股权投资的，应当拥有熟悉企业经营管理的专业人员……（六）上一会计年度盈利，净资产不低于10亿元人民币（货币单位以下同）……”


注释38：
 《险资投资不动产办法》第29条第3款，“保险资金投资养老项目，应当在确定投资意向后，通报中国保监会，并在签署投资协议后5个工作日内，向中国保监会报告……”


注释39：
 《险资投资股权办法》第9条第4款：“前款所称重大股权投资，是指对拟投资非保险类金融企业或者与保险业务相关企业实施控制的投资行为。”第30条：“保险公司进行重大股权投资，应当向中国保监会申请核准……”第31条：“保险公司进行非重大股权投资和投资基金投资的，应当在签署投资协议后5个工作日内，向中国保监会报告……”


注释40：
 参见《中国保险监督管理委员会关于报送不动产和股权投资情况的通知》的附件一之表一保险机构资金运用及偿付能力情况表的说明二（二）。


注释41：
 “养老地产商业模式待解”，载《中国房地产报》2010年第25版；“房地产企业试水养老地产　筹划容易落实难”，载《中国房地产报》2010年第24版。


注释42：
 对于入住协议的三种类型，笔者根据以下调查报告及论文相关内容总结：LeadingAge(Formerly AAHSA),Today’s Continuing Care Retirement Community(CCRC),2010,pp.4-5,20;Dr.Robert Atkins Walker and Chad E.Turner,Gold at the End of the Rainbow： Medical Expenses and Below Market Rate Loans in Continuing Care Retirement Communities, 18 Va.Tax Rev.1(1998),pp.10-11; Michael D.Floyd,Should Government Regulate The Financial Management Of Continuing Care Retirement Communities?,1 Elder L.J.29(1993),pp.36-37;Vinay Chopra,Too Late for a Fresh Start： Why the Bankruptcy Code Should Exclude Continuing Care Retirement Communities,27 Emory Bankr.Dev.J.71(2010),pp.72,106.United States Senate Special Committee on Aging,Continuing Care Retirement Communities： Risks to Seniors Summary of Committee Investigation,2010,p.6。


注释43：
 孙秀娟：“我国养老地产开发模式研究”，北京交通大学2011年硕士学位论文，第23~26页。


注释44：
 United States Senate Special Committee on Aging,Continuing Care Retirement Communities： Risks to Seniors Summary of Committee Investigation,2010,pp.3,5.


注释45：
 LeadingAge(Formerly AAHSA),Today’s Continuing Care Retirement Community(CCRC),2010,pp.20-21,24.


注释46：
 Katherine C.Pearson,Continuing Care Retirement Communities,State Regulation and the Growing Importance of Counsel for Residents and Their Families,77 PA Bar Assn.Quarterly 172(2006),p.175.


注释47：
 United States Senate Special Committee on Aging,Continuing Care Retirement Communities： Risks to Seniors Summary of Committee Investigation,2010,p.8.


注释48：
 CCRCs通常在住户去世后或协议终止后向住户遗产或住户返还入住费，经济危机导致CCRCs占有率下降，在部分案例中CCRCs与住户签订的合同约定将在新住户入住原住户的住所后才启动入住费的返还。参见LeadingAge(Formerly AAHSA),Today’s Continuing Care Retirement Community(CCRC),2010,p.22。


注释49：
 Katherine C.Pearson,Continuing Care Retirement Communities,State Regulation and the Growing Importance of Counsel for Residents and Their Families,77 PA Bar Assn.Quarterly 172(2006),pp.175-176.


注释50：
 LeadingAge(Formerly AAHSA),Today’s Continuing Care Retirement Community(CCRC),2010,p.8.


专题二十一　产业园融资模式及若干法律问题解析





李启茂

注释1




内容摘要：随着我国经济的飞速发展，各级各类开发区、工业园、产业园等如雨后春笋般纷纷涌现，有力地推动了区域经济的发展。各类园区在建设及运营过程中，“一级土地开发”、基础设施建设、园区厂房和办公楼建设等均需要投入大量的资金，园区企业的孵化、研发、生产及销售渠道的建立也需要大量资金的支持。对于政府投资的开发区而言，财政拨款和政策性贷款往往是园区在发展初期普遍采用的融资方式，但民营产业园却越来越难以获得政策性资金的支持；且随着经济体制改革的不断深化和货币政策的变化，原有政策性融资渠道收窄，融资模式呈多样化趋势且越来越规范，相关法律越来越健全，如何在剧烈变化的市场中合理运营法律手段，拓展融资渠道，丰富融资手段，是各类园区及园区企业进一步发展的关键。本文将对国内产业园融资模式进行解析，并重点分析几种重要融资模式及相关法律问题，为各园区及园区企业融资提供参考。

关键词：产业园　工业地产　融资模式　BT模式　中小企业私募债　融资租赁

一、产业园及经济园区概述

（一）工业园区定义

工业园，是指建立在一块固定地域上的由制造企业和服务企业形成的企业社区。
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 其目标是在最小化参与企业的环境影响的同时提高其经济效益。这类方法包括通过对园区内的基础设施和园区企业（新加入企业和原有经过改造的企业）的绿色设计、清洁生产、污染预防、能源有效使用及企业内部合作。

（二）产业园区定义--经济园区的高级阶段

产业园区，分为两层含义，是某产业的聚集区或是技术的产业化项目，简而言之，是指企业孵化平台，是企业走向产业化道路的集中区域。
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与产业园区类似的概念是经济园区，一般理解下的经济园区，是指具有一定经济内容和形式的范围区域，简言之，具有经济内涵的园区就是经济园区。一般说来经济园区主要包括几个方面：工业园区、商务园区、物流园区、保税区等。

但是，经济园区并不能等同于产业园区，很多经济园区产业集群效应并不明显。本文认为：只有体现出产业集群效应的经济园区，才可以定义为产业园区。

（三）产业园与工业园的区别

工业园、产业园在很多区域容易被混为一谈；工业为整体概念，产业为整个工业体系中的构成部分，产业园是体现出产业集群效应的经济园区。对于工业园，在一定程度上是工业企业的聚集区，通常没有明确行业产业划分。此外，对于工业园与产业园，区域政府在制定促进工业发展政策方面也存在差异，工业园区就需要大而广的政策，而产业园区就更加注重针对性。
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（四）工业/产业园区经济模式本质--工业地产

园区开发一般是在政府主导的前提下进行，通过创造相关产业政策支持、税收优惠等条件营造园区不同于其他工业地产项目所具备的独特优势，然后通过招商引资、土地出让等方式引进符合相关条件的工业/产业发展项目。其本质为工业地产的运作，具体运作模式主要有：
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1.主体企业引导模式

指在某个产业领域具有强大综合实力的企业，通过获取大量的工业土地，以营建一个相对独立的工业园区；在自身企业入驻且占主导的前提下，通过土地出让、项目租售等方式引进其他同类企业的聚集，实现整个产业链的打造及完善。

2.工业地产商模式

工业地产商模式，是指房地产投资开发企业在工业园区内或其他地方获取工业土地项目，再进行项目的道路、绿化等基础设施建设乃至厂房、仓库、研发等房产项目的营建，然后以租赁、转让或合资、合作经营的方式进行项目相关设施的经营、管理，最后获取合理的地产利润。

3.综合运作模式

由于工业地产项目一般具有较大的建设规模和较广的经营范围的特点，既要求在土地、税收等政策上的有力支持，也需要在投资方面能跟上开发建设的步伐，还要求具备工业项目的经营运作能力的保证，因此，园区的开发建设一般会对以上各种开发模式综合使用。

（五）工业/产业园区管理模式

1.政府主导型

成立纯政府性质的管理委会员，在产业园区内行使经济管理权限和部分行政管理权限，设立必要的分支机构，实行一站式管理和一条龙服务。

2.企业主导型

设立产业园区经营管理公司，采用企业管理制度，由公司负责园区的规划、建设、资金、信息、人才交流、指导性管理等在内的综合性服务。

3.混合管理型

设立产业园区管委会已经与管委会并存的开发公司，管委会作为管理机构，主要职能是协调开发区的社会民生问题，并在一定程度上承担联系开发企业与政府机构的纽带功能；开发公司则作为园区的开发主体，承担区内规划建设、招商、服务职能。这种模式也可称之为“政企共管”的管理模式。这种管理模式以开发公司为主体，以管委会为后盾，在政府的主导监管下，合理引入外部资金进行土地开发与基础设施建设，助推科技企业入驻园区，最终形成产业集群与规模经济，已成为当今科技园区运营的主流模式。实践证明，这种政府与企业共同开发经营的模式有利于园区融资策略的设计及执行，能够最大限度地为科技园区建设、为入驻企业服务提供良好的资金平台。
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二、产业园收益来源及融资基本模式

（一） 园区的基本收益来源

一般来说，园区的收益来源主要有以下种类：
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1.土地出让金收益

土地出让金收益在园区资金来源中占有较大比重，主要是指各级政府土地管理部门将土地使用权出让给土地使用者，按规定向受让人收取的土地出让的全部价款（指土地出让的交易总额）。起步型园区在土地尚未“招、拍、挂”的情况下，可采取土地预付款的方式进行融资。

2.有偿出让无形资源收益

园区可将路标、显著位置的广告权，道路、桥梁等的冠名权，区内餐馆、超市、运动场馆等的特许经营权以一定价格出让给企业，甚至可以进行拍卖来获得收益。如青岛开发区的路名就是以企业的名称来命名的，海尔路、海信路、三星路等。由此看来，冠名权的出让也可以为园区带来收益。

3.税收收益

为扶持园区发展，园区的上级地方政府通常将园区内形成地方财政税收的一部分，按照比例进行返还。因此，税收返还将是园区的主要收入来源之一。

4.经营利润分成

园区可以设立开发中心、物业公司等下属公司，并开展各种经营活动，如市政工程建设、物业管理、绿化种植等，通过公司盈利反哺园区。

（二） 产业园基本融资模式

广义上的产业园融资包含园区管理机构/公司的融资和园区内企业的融资，因园区内企业的融资除企业自身的融资能力外，园区管理机构/公司往往也通过各种方式为园区内企业融资创造便利条件，这也是园区吸引企业进驻的重要因素。因此，本文并不严格区分园区管理机构/公司的融资还是园区内企业的融资，而是笼统论述，可能某些模式中都有包含。常见的产业园融资模式有：
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1.政府特殊政策融资

园区通过引入地方政府大力提倡发展的产业项目，可申请特殊政策资金支持，用于相关产业的配套基础设施建设等。了解并掌握中央和地方政府的资金投向和扶持重点，有利于起步型园区争取更多的政府专项拨款。

2.银行贷款融资

银行贷款是较普遍的融资方式，但会令园区背上债务负担。起步型园区的各项土地手续多在办理之中，银行贷款融资具有一定难度，但是园区仍需与各银行一起探索融资的新渠道，如可以市政基础设施建设为贷款渠道，由政府担保申请贷款，手续相对简便。另外，园区还可采取融资租赁、抵押(或质押)贷款、商业信用贷款、收费权质押等其他方式从银行等金融机构进行融资。

3.特许经营（BOT模式）

对于部分大型的营利性基础设施项目，如电厂、高速公路、污水处理厂等，可由政府与私人投资者签订特许协议，由私人投资者组建项目公司，实施项目建设，并在运营一定期限之后再移交政府，又称为BOT(Build-Operate-Transfer)模式。这种方式的优点在于节约财政资金，减轻政府负担，并分散政府风险。

4.公私合营（如PPP模式）

由园区与私人企业共同投资建设，或私人投资，政府提供配套条件的建设模式，称为PPP(Public-Private-Partnership)模式。

5.施工承包商垫资，并交付履约保证金

垫资承包已逐步获得国内建筑业的认可，成为一种有效的融资手段。由承包商预先垫付资金，并交付履约保证金，也是园区融资的一种方法。但必须选择真正具备垫付资金实力的施工单位，否则会导致拖欠工程款等社会问题。

6.使用者预付费用

对于一些服务型设施的建设，如供水、供暖等，如有可能，可向用户预收一部分费用作为建设资金，这也是园区融资的一种方式。

除了上述传统的融资模式之外，很多产业园区也有不少创新融资模式，主要是通过发行债券或证券募集社会资金。社会资金包括其他企业的资金及闲散的社会资金。根据园区的不同性质，园区经营管理公司及园区企业可以发行企业债、中小企业私募债，申请发行短期融资券、中期票据，吸收社会资金入股、上市发行股票；符合地方投融资平台性质及条件的主体还可以发行城投债；通过信托、融资租赁、资产债券化等方式融资。

总而言之，产业园区募集社会资金的两个重要途径是债券化和证券化。

三、国内产业园典型融资模式

（一） 金融创新主导型融资模式（天津滨海新区融资模式）

滨海新区主要融资模式是金融创新主导型融资模式，建设现代金融服务体系，鼓励发展各类产业基金和创业风险投资基金，发展房地产信托业务、集合资金信托业务、资产证券化业务，逐步把滨海新区建设成中国产业基金发行、管理、交易、培训、理论研讨中心。主要措施包括设立产业投资基金和资产证券化试点。

1.设立产业投资基金

产业投资基金由基金管理人管理，直接对企业进行股权投资；基金投资人则按出资份额分享投资收益、承担投资风险。

2006年以前，我国的股权投资基金由外资基金主导。2006年12月30日，渤海产业投资基金成立，这是我国第一只经国家批准设立的契约型产业投资基金。渤海产业投资基金借鉴了国际私募股权投资基金运作的通行模式和经验，开创了我国直接投融资的新模式和新渠道，对于深化金融创新具有重要意义。

渤海产业投资基金主要围绕实现国务院对天津滨海新区功能定位进行投资，同时也支持天津滨海新区以外环渤海区域经济发展。投资重点是具有自主创新能力的现代制造业，具有自主知识产权的高新技术企业，交通、能源基础设施项目，以及符合国家产业政策的其他项目。渤海产业投资基金的设立，开创了我国资本市场直接投融资的新模式和新渠道，对深化我国金融改革、促进经济发展有着重要意义。
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2.试点资产证券化业务

2006年12月22日,领锐资产管理股份有限公司在天津滨海新区成立，主要从事资产证券化业务。该公司主要发行管理物业增值基金，为物业所有权人提供增值服务，对科技、基础设施开发建设、金融、房地产业、物流业、酒店等物业资产进行投资，拓宽了产业园区的融资渠道。

（二）梯形融资模式（成都高新区融资模式）

成都高新区采用“政府引导、市场化运作”的思路，针对科技型中小企业的特点和其在不同发展阶段的融资需求，摸索出“内源融资+政府扶持资金+风险投资+债权融资+股权融资+改制上市”梯形融资模式”，
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 采取了有效措施尽快完善高新区融资服务体系，为企业发展提供更多的资金支持。

1.政府安排资金扶持初创期企业

成都高新区用政府资金引导和扶持初创期企业成长，安排创新创业专项资金、技术研究与开发资金、设立中小企业创新基金专项资金，分别用于支持企业技术创新、科技创业和创新创业环境建设，支持技术创新性强、市场前景好的重点科技新项目和获得国家科技型中小企业技术创新基金等支持的项目。

2.设立创业投资机构及产业投资引导基金直接投资成长期企业

成都高新区积极引进创业投资机构，基金建立和完善风险投资机制。成立了多家创业投资公司，并积极设立创业投资引导基金，投资园区内的成长期企业。

3.构建债权融资体系拓宽扩张期企业融资渠道

成都高新区积极构建中小企业担保融资体系，用债权融资拓宽扩张期企业融资渠道,与国家开发银行四川省分行签订中小企业贷款合作协议，并引入担保公司，降低了银行信贷门槛，成为解决中小科技型企业融资难题的一个有效途径。成立了高新科技信用担保公司，为中小企业贷提供款担保，并与当地信用联社、进出口银行成都分行等银行合作，获得银行对中小企业融资的授信额度以及建立外向型中小企业贷款平台。这些措施极大地改善了中小企业融资难的状况，有力地促进了园区经济发展。

注释11




4．引导成熟期企业利用多层次资本市场进行融资

成都高新区管委会积极申请新三板（股权代办转让系统）试点工作，建立拟上市企业后备库，对进入上市后备库的企业在上市过程各个段给予高额奖励和补助，积极引导、帮助成熟期企业充分利用多层次资本市场进行融资。

除上述梯形融资模式外，成都高新区还充分利用技术产权交易平台，引导中小科技企业到技术产权交易所挂牌交易，通过出售产权等方式筹集资金或引入投资者；同时完善园区中介服务体系，引进律师事务所、会计师事务所等各类中介服务机构，为企业的科技创新、资金融通、改制上市等提供专业服务，极大地便利了企业相关业务活动的开展。

（三）双主体模式（苏州工业园基础设施融资模式）

苏州工业园是中国政府与新加坡政府的重大合作项目，园区面积高达70平方公里，涉及庞大的基础设施建设项目，需要投入几百亿元的巨额资金；从项目现金流看，初期投入很大，后期通过土地出让、政府税收等进行平衡和弥补，呈现“现金流前低后高、收益不在当期、当期损益性不平衡”的特点。显然，单靠政府财政投入难以支持如此庞大的基础设施建设；而基础设施建设规模大、周期长、周期性风险大，一般的融资模式很难适用。如此庞大的基础设施建设项目的融资，需要具有完整的融资规划和融资操作平台。

中国政府选择了国家开发银行（以下简称国开行）作为投资主体，并采用政府组织推动加主力银行金融支持的“双主体模式”，迅速破解了基础设施建设的资金“瓶颈”，有力支持了园区的发展。苏州工业园基础设施建设项目的成功融资模式获得了国内外的一致认可。

所谓“双主体模式”，即政府组织推动加上主力银行金融支持，政府和主力银行成为紧密合作的两个主体，充分调动“政府、银行、企业、市场和社会”五大权能方的积极性、主动性和创造力，发挥开发性金融建设市场、建设信用和建设制度的特有优势，完成规模庞大的基础设施建设项目的融资和还款安排。

政府确立了“先规划后建设”的核心理念，制定了科学合理且细密的建设规划；然后主力银行根据园区建设规划及园区公共设施融资的规律，找到基于土地升值的现金流覆盖信贷的风险控制方法，详细测算园区发展中的财力变化，据以制定可行的融资规划；在融资总规划的基础上，每年定期对园区的信用能力和意愿进行评审，对园区财力增长、土地增值、税制变化等因素进行充分调研及预测，不断调整园区的总体授信额度，将总体贷款规模控制在总授信额度之内，实现了业务发展与风险控制的协调统一。

苏州工业园融资模式还创造出一种崭新的信用结构，使政府信用能够有效地转化为借款人的还款现金流。第一，政府书面指定(特许)地块的土地开发权、土地出让收益权授予借款人(地产公司)；第二，借款人承诺将获得的土地出让收益权质押，同时承诺在有关部门办理质押登记；第三，建立土地定额回流还款机制，借款人承诺根据土地出让进度动态偿还国开行贷款；第四，设立专项资金账户，借款人承诺在获得国开行贷款承诺后，地产公司将在国开行指定结算经办行开立质押专户，并按照合同约定，将还贷资金及时划入质押专户，专项用于偿还贷款，国开行对专用账户实施监管。

此外，有别于依赖抵押质押的风险管理，国开行在园区基础设施建设项目贷款的风险管理是基于土地升值的现金流覆盖原理，因此国开行主要是对现金流进行监控，而不是仅仅对实物资产的监控；同时采取了将政府的行政职能和国开行的监管要求有效结合，以及抓住还款来源，将政府信用转化为借款人的还款现金流，构建良好的信用结构等措施，有效地防范了贷款风险。

四、产业园新型融资模式法律问题解析

综上所述，针对园区的起步建设，园区管理者一般根据其园区发展需要通过政府资金、银行信贷、风投资金、土地收益等方式获取起步融资；针对后续发展，则根据园区企业的特点和其在不同发展阶段的融资需求，沿循“政府引导、市场化运作”的思路，利用政府扶持资金、风险投资、债权融资、股权融资、改制上市等融资模式，采取有效措施完善高新区投融资服务体系和配套政策，以高效、优质的融资环境吸引企业入驻；同时，营造创新融资的环境，以发行债券或证券等直接融资手段为主要创新融资手段，充分发挥直接融资与间接融资相结合的强大融资功能，丰富融资手段。现针对起步阶段及后续发展阶段的几种重点融资模式涉及的主要法律问题，分析如下：

（一） 产业园区基础设施建设BT融资模式相关法律问题

产业园区的起步建设阶段，基础设施及公用事业项目建设需要投入大量的资金，且回收周期较长，如何融资建设是产业园区起步建设阶段的重点。除传统的政府资金及银行信贷之外，基础设施及公用事业项目建设一般会采取BOT、BT或发行城投债的模式进行融资。以下重点分析BT模式需关注的法律问题。

BT（Build-Transfer），即建设-移交，是政府利用非政府资金来进行基础非经营性设施建设项目的一种融资模式。BT模式是BOT模式的一种变换形式，指一个项目的运作通过项目公司总承包，融资、建设验收合格后移交给业主，业主向投资方支付项目总投资加上合理回报的过程。目前采用BT模式筹集建设资金成了基础设施及公用事业项目融资的一种新模式。

BT模式是一种新型融资模式，在国际上也是在20世纪80年代才兴起。我国目前对BT、BOT的模式的有关立法工作还处于探索阶段，致使诸多问题无据可依，各地政府都在摸着石头过河。由于采用BT模式的基础设施建设投资巨大，建设周期长，且对于投资者而言其债务人是政府或政府授权单位，而政府目前尚缺乏完善的偿债机制、信用机制，没有相应的法规规范政府的行为，政府对投资方做出的承诺有时会因其实际财政收入与财政支出的不均衡而难以实现。因此，投资方最大的风险还是政府的债务偿还（回购）是否按合同约定履行。在此情况下，投资方往往要求政府或其授权单位以土地使用权作为其回购BT项目的抵押，这在以往的BT项目中是惯常的做法。

然而，根据国土资源部2012年10月1日起施行的《关于规范土地登记的意见》（国土资发\[2012\]134号）第5条规定：“经中国银行业监督管理委员会批准取得《金融许可证》的金融机构、经省级人民政府主管部门批准设立的小额贷款公司等可以作为放贷人申请土地抵押登记。”目前相关土地管理部门倾向于对这条规定进行严格解释，认为只有取得《金融许可证》的境内金融机构才能申请土地抵押登记，而非金融机构及境外金融机构因为没有中国银监会颁发的《金融许可证》，故不能被登记为土地抵押权人。这显然限制了抵押人向除国内金融机构之外的任何机构（包括境外银行和金融机构）提供土地抵押担保。而BT的投资方一般不是金融机构，无法办理土地抵押担保。在此情况下，如果项目发起人，即地方政府无法协调解决，则如何解决政府回购的担保问题便成为投资方选择BT模式需要重点考虑的问题，也许需要引进信托等金融机构并做好综合解决方案。

（二） 产业园区后续发展几种创新融资模式若干法律问题解析

1． 发行中小企业私募债的若干法律问题

2012年5月22日，上海证券交易所发布实施《上海证券交易所中小企业私募债券业务试点办法》。5月23日，深圳证券交易所发布实施《深圳证券交易所中小企业私募债券业务试点办法》。两家证券交易所几乎同时推出了中小企业私募债业务。

中小企业私募债是我国中小微企业在境内市场以非公开方式发行的，发行利率不超过同期银行贷款基准利率的3倍，期限在1年（含）以上，对发行人没有净资产和盈利能力的门槛要求，完全市场化的公司债券。

中小企业私募债以其没有净资产和盈利能力门槛、融资成本较低、发行审批便捷、资金用途灵活等优势引起市场的广泛关注。根据Wind资讯统计：截至2012年10月31日，沪深交易所已备案126只，挂牌59只，其中52只已经完成募集，募集资金51亿元。可以预见，中小企业私募债将成为中小企业青睐的融资模式，将为我国广大中小企业尤其是中型企业带来高速的发展。

在作者接触的中小企业私募债中，经常碰到以下几个法律问题：

（1）发行主体适格性问题

中小企业私募债对发行主体的要求是符合工信部《关于印发中小企业划型标准规定的通知》的未上市非房地产、金融类的有限责任公司或股份有限公司，另一个潜在的要求是非政府融资平台公司。

① 涉及房地产业务的发行主体问题

在严格的政策调控下，大量的房地产公司或涉及房地产业务的公司存在融资需求，也希望通过发行中小企业私募债募集资金。然而，涉及房地产业务的公司不能发行中小企业私募债。经券商咨询证券交易所，答复是如果发行主体仅涉及参股房地产业务，只要在合并报表中没有房地产业务，则可以作为发行主体。

② 涉及地方融资平台公司性质的发行主体问题

根据上海、深圳证券交易所的要求，具有地方融资平台性质的公司不能发行中小企业私募债。但是，已经退出银监会融资平台的公司是否可以发行中小企业私募债？法律并没有明文的规定。据说上海证券交易所一直持审慎的否定态度，即凡是曾经是地方融资平台或其实际控制人仍是地方融资平台，一般不予接受其发行中小企业私募债的备案申请；而深圳证券交易所则相对宽松，但最近也有收紧的态势，据知情人士透露，深圳证券交易所在近期召开了内部会议，确立了与上海证券交易所基本一致的审慎原则；如果发行主体已经退出银监会融资平台，则视其机构、业务、财务等是否独立而确定是否接受备案申请。

本文认为：不接受地方融资平台公司发行中小企业私募债可以理解，但已经退出地方融资平台且独立经营的企业，不应被歧视，因为其已经完全与其他非平台公司一样，是完全按商业化运作的市场主体。

（2）发行主体的独立性问题

很多拟发行主体存在高级管理人员在关联企业多重兼任的问题，原地方融资平台公司的高级管理人员也往往由地方政府某部门的官员兼任，这在治理结构上未能符合人员独立的要求。因此，无论是集团公司还是退出平台的公司，应坚决按照现代公司治理要求完善公司治理结构，做到机构独立、人员独立、资产独立、业务独立、财务独立。

（3）关于可转股条款

《上海证券交易所中小企业私募债券业务试点办法》第15条明确规定：“发行人可为私募债券设置附认股权或可转股条款，但是应当符合法律法规以及中国证监会有关非上市公众公司管理的规定。”

可转股条款丰富了股权投资机构的选择，比如：某股权投资基金看中了某公司的发展前景，拟进行股权投资，但是该公司的发展前景并未十分明朗，且该公司不愿意签署对赌条款。在此情况下，该公司可发行中小企业私募债，定向由该股权投资基金购买，并约定可转股条款，则在该公司的发展符合股权投资基金的预期时，由股权投资基金选择将债权转为约定比例的股权，若未能达到预期，则股权投资基金可按照原来约定的利息获得债务清偿，降低了股权投资的风险。

2．关于融资租赁的法律问题

某些产业园管理者希望通过融资租赁的方式支持园区企业发展，这是一种创新融资方式。作者担任法律顾问的某产业园是一家老牌国家级高新区内的产业园，地方政府拟通过采购大批量生产设备，通过该产业园管理公司以融资租赁方式支持园区企业的发展，以分担园区企业起步期或成长期的资金压力。

然而，该产业园管理公司并无融资租赁之经营范围，如果未依法获得融资租赁之经营范围，根据《最高人民法院关于审理融资租赁合同纠纷案件若干问题的规定》第6条、第7条的规定，所签订的融资租赁合同将会被认定为无效合同，并可能需要承担法律责任。

因此，拟通过融资租赁方式支持园区企业发展的产业园，需要设立或引进融资租赁公司承接相关业务。在我国的现行法律体制下，融资租赁公司作为租赁资产的购置、投资和管理机构，可以是金融机构，也可以是非金融机构。目前，我国金融机构性质的融资租赁公司的审批监督部门是银监会，非金融机构的融资租赁公司的审批管理部门是商务部。

如果未能由产业园管理公司设立融资租赁公司，则需要通过“委托租赁”的方式，将需要融资租赁的设备委托具有合法资质的专业融资租赁公司代为出租，类似于“委托贷款”，实体权利义务由产业园管理公司及承租人享有和承担，融资租赁公司只是接受委托代为出租设备，收取一定的委托手续费，或者可以通过信托的方式进行操作。

五、结论

产业园区的融资模式已呈多样化发展且不断创新，必须创建良好的法律监督环境及商业支持环境。以法律保障融资模式的合法性，同时也需要由经验丰富的律师提供创新融资的综合解决方案；以良好的商业支持和服务保障园区企业能够及时得到各类现代服务的支持，保障园区及园区企业的有序、良性发展。
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专题二十二　城市转型升级引起的地产格局变化





--暨土地所有权二元化的冲突及解决思路

李启茂
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内容摘要：近年来，转型升级是我国社会发展领域最热门的话题之一，《中华人民共和国国民经济和社会发展第十二个五年规划纲要》第三篇即为“转型升级 提高产业核心竞争力”。

注释2


 “十二五”时期，正是国际金融危机后全球经济结构重构的关键时期，转型升级必须向更深更广的领域进军。随着我国产业结构的不断调整和优化，各大区域经济及社会形态正在发生深刻的转变，城市的转型升级，包括城市经济的发展模式、城市形态、功能结构、空间结构、人口结构、生态环境构成等，都处在转型升级的过程中。在总体趋势上，今后我国各地中心城市和城区将向深度城市化发展，最集约使用土地将成为更高的要求，高昂的土地价格只有劳动生产率和投资回报率较高的服务业才能立足，并因此迫使传统制造业不断从城市中心区向外转移；同时，“经济容积率”的规律发生作用，导致中心城区非生产性人口下降的趋势。因此，城市的转型升级必然引发地产格局产生巨变。而随着地产格局的变化，土地所有权二元化的冲突将更加激烈，故如何解决土地所有权二元化的冲突成为城市转型升级必须面对的问题。

关键词：转型升级　地产格局变化　楼宇经济　经济容积率　土地所有权二元化

一、引言

“周虽旧邦，其命维新”，2008年3月18日上午，十一届全国人大一次会议闭幕后，时任温家宝总理在人民大会堂会见中外记者并回答记者提问时引用了《诗经》中这句话，又一届中央政府的革新宣言以充满历史韵味的诗句宣告于世。

2008年，正是国际金融危机全面大爆发的一年，中国作为世界主要经济体，不可避免地受到了强烈的冲击，出口需求骤减，大量外资出逃，经济增长速度减缓，失业人口增加。这股强烈的冲击波尤其以长三角和珠三角这两大外向型经济区域为最，以当时的广东东莞为例，当年广州日报报道：东莞有1600家台企、3000家港企从东莞撤资，这意味着什么？--1600家台企占东莞台资企业总数的1/4，3000家港企占东莞港资企业的1/3，以雪崩来形容东莞当时受到的冲击毫不为过！这座曾经创下GDP年均增长高达18%的城市，曾经被誉为“制造业之邦”“世界工厂”的城市，因其过度依赖出口贸易，在这波国际金融危机的冲击下充分暴露了其经济结构不合理的弊端。

然而，危机带来破坏的同时，也带来了推进改革的历史性机遇。这次国际金融危机的影响充分暴露了我国改革开放30年来积聚的深层次矛盾与结构性问题，高速增长与可持续健康发展的方向选择分歧以及来自既得利益群体的改革阻力均大幅减少，转型升级、调整及优化产业结构等相关改革措施陆续出台并实施。发达区域中心城市实行“腾笼换鸟”政策，把原有的传统制造业“转移出去”，再把“先进生产力”转移进来，改变的是高投入、高消耗、高排放的粗放型增长方式，换来的是质量与效益、经济与社会协调的增长方式，以此达到经济转型、产业升级。

在城市转型升级、产业大转移的过程中，“土地”成为最为紧密相关和重要的因素。本文将在我国现有的法律和政策框架下，分析城市转型升级所引起的地产格局变化，以及因这种变化而凸显的我国土地所有权二元化的冲突，并对土地所有权二元化冲突的成因进行剖析和提出解决思路。

二、城市转型升级的概念及发展趋势

（一）概念

转型升级并没有明确的定义，本文认为：转型升级是社会阶段性发展的内在需要，是以提高核心竞争力和可持续发展为目标，以科学发展为主题，以转变发展方式为主线，提升创新能力，合理配置资源和调整各种要素结构，使得社会发展建立在创新驱动、集约高效、环境友好、惠及民生的基础之上的一种社会规律。

转型升级有狭义和广义之分，狭义的转型升级指社会经济产业结构的转型升级，而广义的转型升级则包括有经济转型升级、产业转型升级、企业转型升级、城市转型升级等，各种提法紧密相关。城市的转型升级则包括城市经济的发展模式、城市形态、功能结构、空间结构、人口结构、生态环境构成等转型升级。

（二）城市发展的新型城市化趋势

过去十多年，我国的城市化高速发展。根据国家统计局数据：2000年，我国的城市化率为36%，2006年达到43.9%；而根据2010年11月1日零时为标准时点进行的第六次全国人口普查结果，我国大陆31个省、自治区、直辖市和现役军人的人口中，居住在城镇的人口为665，575，306人，占49.68%；居住在乡村的人口为674，149，546人，占50.32%。

中国科学院于2012年10月31日发布的《2012中国新型城市化报告》则显示：2011年的中国内地城市化率首次突破50%，达到了51.3%，城镇人口首次超过农村人口，城市化进入关键发展阶段。
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 该报告主编，中国科学院可持续发展战略研究组组长、首席科学家牛文元教授在接受记者采访时说：“2011年中国城市化率突破50%，必将引起深刻的社会变革，在中国发展进程中是一个重大的指标性信号。城市人口超过50%后，城市化的成功就是国家的成功。中国的城市化应与工业化同步发展，走工业化与城市化平衡之路。工业化再走传统道路已经走不通，必须走新型工业化道路，城市化也必然要由传统城市化转向新型城市化。”

该报告还揭示，当前中国城市化发展存在五大战略性弊端：一是在世界格局中，中国的城市化明显滞后于工业化所对应的非匹配；二是中国的城市化进程中，明显地表达出土地城市化快于人口城市化的非规整；三是中国的城市化亟须克服“城市和农村、户籍人口与常住人口”的非公平；四是中国的城市化偏重城市发展的数量和规模，忽略资源和环境的代价，呈现出粗放式生产的非集约；五是中国的城市化必须解决如何进入现代管理制度、消除城市病的非成熟。

中国社会科学院 2012年5月21日发布的《2012年中国城市竞争力报告》则提出：过去十年城市化的模式不可持续。城市化问题的主要表现：人口不完全城市化。按照常住人口城市化率已达50%，城市户籍人口仅仅达到33%；土地过度的城市化。10年城市人口增长0.5倍，建成区面积增加了接近1倍；城市体系的偏颇：大量人口向行政级别高的中心城市聚集，中等城市发展相对缓慢，小城镇功能不完善、比较分散。城市化问题导致：空间结构的失衡，中心与边缘发展水平的差距进一步扩大；产业结构的失衡，房地产业过度繁荣；需求结构的失衡，内需不足；要素结构与经济动力的失衡，主要依靠大量消耗土地等资源推动城市化发展。报告建议中国城市：必须走新型城市化之路，建设具有可持续竞争力的理想城市，即以人为本的宜居城市，实业发达的活力城市，多元包容的和谐城市，环境友好的生态城市，城乡一体的田园城市，自由开放的国际城市，古今交融的文化城市，交流便捷的信息城市。
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新型城市化已成为城市发展不可逆转的趋势。广州在这方面是国内第一个完成了全域功能规划的城市。《中共广州市委、广州市人民政府关于全面推进新型城市化发展的决定》以及配套的十五个系列文件吹响了全面推进新型城市化发展的号角，随后推出“优化提升一个都会区、创新发展两个新城区、扩容提质三个副中心”的城市发展战略，广州成为国内第一个完成全域功能规划的城市。

中国共产党十八大报告也明确提出：加快改革户籍制度，有序推进农业人口市民化，努力实现城镇基本公共服务常住人口全覆盖。改革征地制度，提高农民在土地增值收益中的分配比例。新型城市化的发展将主导中国城市的未来发展。

三、新型城市化发展引起的地产格局变化

新型城市化就是坚持以人为本，以新型工业化为动力，以统筹兼顾为原则，以和谐社会为方向，以全面、协调、和谐、可持续发展为特征，推动城市现代化、城市集群化、城市生态化、农村城市化，全面提升城市化质量和水平，走科学发展、集约高效、功能完善、环境友好、社会和谐、个性鲜明、城乡一体、大中小城市和镇协调发展的新型城市化路子。新型城市化战略的目标，是实现人口、空间结构的两次转变，建设城乡平衡社会。第一次转变是从农业人口变成城市人口；第二次转变是城市人口变为郊区人口，实现城乡平衡。

在城市转型升级，全面推进新型城市化发展的过程中，大城市将向深度城市化发展，主要表征是服务业的发展。服务业发展高度依存城市发展，城市发展不仅产生了对服务业的最大需求和集中需求，而且为服务业发展创造了产业规模的市场基础；城市提供了服务业各种要素集聚的产生条件，特别是先进要素集聚的产生条件，引导了服务业发展的生产与技术环境以及经济外部性的发育形成。

中心城区转型的内在动力是：与商业地产紧密联系的各种服务业态产生了比原有制造业利润高得多的土地级差收益。土地资本化和土地级差收益迫使制造业不断从城市中心区向外转移，并不断吸引服务业填充制造业转移遗留下的空间，成为城市经济结构转型的最主要经济动力。

在此情况之下，地产格局将随着城市的转型升级而产生巨大变化，体现在：

（一）中心城区将以商业服务地产为主

经济活动要求最集约地使用土地空间。都市中心区的土地价格依据土地级差地租规律形成，非常高昂，因此，只有劳动生产率和投资回报率高的服务业才能立足，而且只有最集约地使用土地空间才能降低成本。现代中央商务区(即CBD)，基本上已成为人类空间最集约的经济增长地域。

因此，大都市中心区未来的产业结构的特征是：金融业将成为最主要的生产性服务业；都市型商业、国际会展将引导消费主流；文化创意产业将引领文化潮流；教育、医疗、体育、健康、文化等产业成为支柱产业；政府和其他类型的公共服务成为重要服务业和居民就业渠道。
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 与此相适应，将产生大量新增的基础设施和市政工程建设以及城市更新改造的建设投资；“楼宇经济”、“总部经济”需要的商业写字楼和酒店建设；社会消费形态也产生转变，转型为商务消费、会议消费、对相关服务产品的消费以及对知识、信息的消费将成为主要消费形态。

因此，中新城区将以商业服务地产为主，住宅地产将主要表现为高端社区、公寓楼，普通住宅将逐步下降。

（二）城郊将集中更多的人口和住宅地产

都市中心区最集约使用土地空间的经济含义是一种“经济容积率”，它要求在所能承载建房密度的空间中得到最高的经济产出，提高土地单位产出率。在现代化大都市中心区，特别是中央商务区，单纯的住宅面积是受到限制的，这导致非生产人口居住的下降趋势。另外，消费形态的转型和高昂的消费成本也迫使都市中心区非生产人口主动转移。这也是新型城市化构成中人口和空间结构的第二次转变，即城市人口变为城市郊区人口，实现城乡平衡。

随着人口的第二次转变，城市郊区将集中更多的人口，客观上要求更多的住宅地产供应，城市郊区将成为人口密集的聚居区域。

（三）工业地产将进一步从城区不断向外转移

城市的转型升级使得中心城市“经济容积率”规律发挥作用，生产率及投资回报率较低的传统制造业已无法在城市中心区域立足，且城市高昂的土地成本和不断攀升的人力资源成本也必然要求劳动密集型的企业从城区不断向外转移。传统制造业的落足点将主要集中在城郊之外的镇区及农村地带。在十多年前，中国部分中心大城市已经开始这种工业转移，这几年随着经济、产业转型升级的不断推进，已经出现工业大转移的潮流，先是从东部发达地区的中心区域向周边转移，之后将向中西部地区转移。

随着工业大转移的形成，承接工业转移的地区必然需要大量的工业土地，必然新增大量的基础设施和工业地产建设，与此相适应，承接大量工业人口地区附近的城区和城郊也将进一步集中居住人口并随之产生住宅需求。

四、土地所有权二元化在地产格局变化过程中的冲突

综上所述，城市的转型升级必然引起地产格局发生变化，无论是城市中心区非生产性人口的下降、城郊住宅地产的兴起，还是工业大转移引起工业地产在镇区和农村的落足，不可避免的一个问题是土地性质的转变。

我国目前实行土地所有权二元化。所谓土地所有权二元化，是指依据我国《宪法》和《土地管理法》的规定：城市市区的土地属于国家所有。农村和城市郊区的土地，除由法律规定属于国家所有的以外，属于农民集体所有；宅基地和自留地、自留山，属于农民集体所有。国有土地和农民集体所有的土地，可以依法确定给单位或者个人使用。由此确立了我国土地所有权二元化的法律基础。

依据《土地管理法》第12条规定：“依法改变土地权属和用途的，应当办理土地变更登记手续。”第43条规定：“任何单位和个人进行建设，需要使用土地的，必须依法申请使用国有土地；但是，兴办乡镇企业和村民建设住宅经依法批准使用本集体经济组织农民集体所有的土地的，或者乡（镇）村公共设施和公益事业建设经依法批准使用农民集体所有的土地的除外。”第44条第1款规定：“建设占用土地，涉及农用地转为建设用地的，应当办理农用地转用审批手续。”这就决定了在城市转型升级引起的地产格局变化过程中，土地权属和用途必须相应改变，并由此引起土地所有权二元化的冲突。

（一）土地权属和用途改变引起的冲突

由于城市化的发展，原不属于城市市区的土地也纳入了城市建设范围，其中包含了不少城中村和工厂，而城中村的土地所有权属于村民集体。依据新型城市化的发展趋势，城中村的土地必然需要逐步改变土地用途，变更为商业用地；由于城市中心城区非生产性人口的转移，城郊的很多集体土地也需要变更为住宅用地；而由于工业大转移，承接工业转移区域则需要将大量的集体土地甚至是农用地变更为工业用地和相应配套的住宅或商业用地。所有这些土地用途的改变，都涉及土地权属的变更，即由集体土地变更为国有土地。

目前，由集体土地变更为国有土地的唯一途径是国家征收（征用不在此列），国家征收之后再通过政府招、拍、挂进入市场，集体土地变更为国有土地进入市场的唯一通道完全被政府一级市场垄断。

此外，不论是集体建设用地还是农用地，也无论是变更为商业用地、住宅用地还是工业用地，其变更后必然带来土地级差收益上涨。然而，依据《土地管理法》第47条的规定，“征收土地的，按照被征收土地的原用途给予补偿”。也即国家征收土地由地方政府按照土地的原用途给予补偿，集体建设用地或农用地的原所有者并不能分享土地性质变更所带来的土地级差收益。这是土地所有权二元化的实质性冲突。

（二）土地所有权二元化在法律上的冲突

我国《宪法》第10条第2款规定：“农村和城市郊区的土地，除由法律规定属于国家所有的以外，属于集体所有；宅基地和自留地、自留山，也属于集体所有。”第4款规定：“任何组织或者个人不得侵占、买卖或者以其他形式非法转让土地。土地的使用权可以依照法律的规定转让。”这一宪法条文在法理上显然存在冲突。依据普遍适用的法理原则：财产所有权人对自己的合法财产享有占有、使用、收益和处分的权利。我国《宪法》第10条一方面规定了集体土地所有权，但另一方面又限制了农民集体对其享有所有权的土地的处分权利；如果需要处分集体土地，必须由国家征收。如此一来，集体土地所有权实质上并非完整的所有权。“究其实，农村集体拥有的土地，不是土地所有权，而是土地使用权，是国家为满足农村居民生产、生活的需要，优先、廉价提供给农民的土地使用权。长期以来，农民使用土地要向国家交公粮、交余粮、交农业税，并且不能将土地自由买卖、赠送、继承、抵押、质押、典当和物物置换等交易。”
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基于宪法条文实际上存在的冲突，以此为基础的其他土地法律法规在土地所有权二元化的规定方面也不可避免地出现冲突。

五、土地所有权二元化冲突的解决思路

土地所有权二元化的冲突在某种程度上对城市转型升级造成了阻碍。在土地所有权二元化的基础上，土地级差收益分配的不合理制造了很多社会矛盾，也造成了土地腐败、农用地萎缩严重等诸多危害。土地所有权二元化的冲突亟待解决，以下是可供参考的解决思路。

（一）所有土地收归国有，实行国有土地一元化管理

一种比较激进的观点是：土地所有权具有排他性。由于我国社会主义公有制的性质决定了境内的所有土地的土地所有权属于全民所有，不存在集体所有，更不存在私人所有的问题，集体单位和农村家庭拥有的土地，是土地使用权，而不是土地所有权。所谓土地所有权归农村集体所有，就是承认土地私有制，农村集体名义上是集体的，实则是个人的集合体。而土地私有制是社会主义公有制国家绝对行不通的行为。连资本主义国家现在也限制私人购买土地。据说加拿大在18世纪以2000万美元的超低价被一个君主卖掉了一个省的土地，成为美国北方的一个州--阿拉斯加州。由此可见，土地私有制对国家主权是一个极大的危害。

注释7


 因此呼吁废除土地所有权二元化的法律，实现境内所有土地国有。

持类似观点的人不在少数，地产观察者许子坊在《土地市场二元化管理时代将终结》一文中提出：集体建设用地和国有土地纳入统一的土地计划管理范畴只是国家将分阶段推行土地一元化管理的先导，随着各项改革制度的配套推进，分类型合并集体土地与国有土地的计划管理，将集体土地吸合并收为国有土地，建立一元化的国有土地管理制度，以终结目前中国的土地所有权制度缺陷所造成的土地权能不清、权益失衡引起的一系列深层次问题，将成为土地市场管理不可逆转的大趋势！ 

注释8




（二）在现有土地所有权二元化的情况下，采取区段征收取代项目土地征收　　土地所有权二元化的实质性冲突是土地所有权的不平等和土地级差收益分配的不合理。要实现两种土地所有权的平等，并且要解决城市化过程中土地级差收益上涨的分配，这是非常棘手的问题。很多人关注集体土地权益受损，认为集体土地级差收益被剥夺，但是也有人认为：城市化过程中的土地级差收益上涨不是由原来的土地所有者带来的，而是由区位、规划和基础设施带来的。

要解决土地级差收益在城市化过程中的公平分享，可以考虑借鉴台湾地区和日本的办法。当这个城市不断往外扩的过程中，政府不是将农民的土地强征过来，而是采取区段征收的办法。原来的土地所有者拿出一部分土地来做基础设施建设用地，再拿出一部分的土地作价来建基础设施，剩下的土地，农民可以自主用来参与城市化、工业化的建设。

注释9




六、城中村改造过程中解决土地所有权二元化冲突的案例解析

作者在承办案件的过程中，曾参与了广州市某些城中村的改造，现对城中村改造过程中解决土地所有权二元化冲突的案例进行解析，以探索土地所有权二元化冲突的解决办法。

（一）广州珠江新城猎德村改造案例

猎德村是广州城中村整体改造的试点，纳入改造的土地总面积约25万平方米，改造前土地上建筑物总面积约60万平方米。猎德村的改造在当时曾经引起广泛的关注和热议，其以土地换资金的模式成为当时旧村改造的一个创举，即主要通过市场化方式筹集旧村改造资金，解决村民拆迁和集体物业发展要求，实现改造项目自身经济平衡。改造地块分为三部分：西部地块转为国有土地，按商业用地进行市场化拍卖，所得土地拍卖款用于支付旧村改造项目资金；东部地块仍保留集体土地性质，用于复建安置小区；南部地块亦为集体土地性质，将建起五星级酒店，作为村集体经济支柱。通过西部地块的土地拍卖，猎德村获得了46亿元的旧村改造资金；东部复建安置区总建筑面积约87万平方米，办理的是集体土地房产证，不能买卖，村民除自用外可用来出租。

注释10




撇开猎德村改造容积率偏高广为社会诟病的不足，猎德村的改造模式不失为一个大胆的创举，突破了土地使用权二元化的原有局限：

1．西部地块的处理突破了土地极差收益上涨的分配限制

西部地块转为国有土地进行拍卖，所得款项用于支付旧村改造项目资金，解决村民拆迁和集体物业发展要求，除用于拆迁、复建和公共设施配套建设外，超出部分用于村红线范围内市政设施配套建设，仍有盈余全部留给村集体发展经济、福利事业。这无疑是该土地原来的所有者，即集体土地所有者享受了土地级差收益的上涨，突破了法律规定的按土地原用途给予补偿的限制。

2．东部、南部地块保留集体土地性质，为村集体的长远发展留下基础

东部、南部地块保留了集体土地性质，建成复建安置房和酒店，并且办理集体土地房产证，虽然不能买卖，但可用于出租，可以为村民及村集体带来长久稳定的收益。

猎德模式与上文提到的区段征收相似，实际上也是原来的土地所有者拿出一部分土地作价来建基础设施，剩下的土地，农民自主用来参与城市化建设。当然，因猎德村毕竟只是一个村落，土地面积较小，其改造方案是“倒算建筑面积”，即先预算改造需要多少钱，再根据预算反过来确定拍卖土地的容积率和建筑面积，因此造成容积率偏高，导致城市美观不足，成为不太可复制的一种模式。

（二）广州萝岗线坑村改造案例

广州萝岗线坑村是广州第四个以“招拍挂”形式进行改造的城中村，也是广州开发区、萝岗区首个全面实施了整体村庄拆迁改造的“三旧”改造项目。项目由广州开发区建设发展集团属下的宏康地产及港资房企新福港地产联合开发建设。区政府采取市场开发和旧村改造模式进行，将线坑村改造与城市区域规划开发统一考虑，从而使线坑村改造得以顺利推动与实施。

注释11




线坑村改造方案是先征得90%以上的村民同意，然后由政府按照土地现状收储，将集体土地转为国有土地，并通过“招拍挂”进行毛地（在城市旧区范围内，尚未经过拆迁安置补偿等土地开发过程、不具备基本建设条件的土地。

注释12


 ）整体出让，开发商摘牌后再与村民达成拆迁协议并开工建设；开发商摘牌获得土地使用权后，需要对土地进行分宗，分为融资区和回迁安置区，融资区将由开发商所有并可对外销售获得收益，回迁安置区则由开发商建成后移交村集体进行回迁安置，为村民所有，土地性质为国有土地。

线坑村改造方案的特点是：

1．政府将集体土地按照现状收储后是以毛地价格出让，出让价格相对较低，实际上政府并未获得土地级差收益。

2．开发商摘牌需要承担拆迁的风险，因此开发商在摘牌前一般需要与大部分村民达成拆迁协议；当然，其摘牌获得土地使用权的价格是毛地价格。线坑村项目改造拆迁补偿采取拆一补一的方式，货币补偿标准为6000元/平方米。

注释13




3．整块土地均转为国有土地，村民获得的回迁安置房也是国有土地性质的城市房地产，可以在市场上自由流转。

线坑村改造实际上是村民分享了土地极差收益上涨，且政府将线坑村改造与城市区域规划开发统一考虑，是正在的城市化，从而使线坑村改造得以顺利推动与实施，村民普遍认同并积极配合、全程参与，实现了和谐。

七、结论

新型城市化已成为城市发展不可逆转的趋势，城市的转型升级必然引起地产格局发生变化；在地产格局变化过程中，土地所有权二元化的冲突将会加剧。解决土地所有权二元化冲突的根本途径是将集体土地分类型吸收合并为国有土地，实行土地一元化土地管理制度。在现有土地所有权二元化不改变的情况下，采取区段土地征收取代项目土地征收，合理分配土地级差收益上涨，是解决土地所有权二元化冲突的有效途径。

党的十八大报告已明确提出改革征地制度，提高农民在土地增值收益中的分配比例。土地所有权二元化的冲突将可能随着征地制度的改革而弱化乃至消除。




注释1：
 李启茂，毕业于华东政法大学国际法系，现为中伦律师事务所合伙人，执业律师，擅长房地产项目开发、融资、并购重组以及中小企业私募债等法律业务。


注释2：
 第十一届全国人民代表大会第五次会议通过，《中华人民共和国国民经济和社会发展第十二个五年规划纲要》第三篇。


注释3：
 牛文元等编著：《2012中国新型城市化报告》，中国科学院2012年10月31日发布。


注释4：
 倪鹏飞等编著：《2012中国城市竞争力报告》，中国社会科学院2012年5月21日发布。


注释5：
 裴长洪：“中心城市经济转型升级：趋势与路径”，载中安在线，中国社科院经济研究所所长研究员访谈录，上下文均有不同程度的引用和借鉴。


注释6：
 陈绪国：“我国土地所有权二元化法律分歧问题亟待解决”，载http://china.findlaw.cn/falvchangshi/fangchanjiufen/tdsyq/smstdsyq/22904.htmll。


注释7：
 陈绪国：“我国土地所有权二元化法律分歧问题亟待解决”，载http://china.findlaw.cn/falvchangshi/fangchanjiufen/tdsyq/smstdsyq/22904.htmll。


注释8：
 许子坊：“土地市场二元化管理时代将终结”，载《国土资源导刊》2009年约稿。


注释9：
 刘守英：“土地制度改革与下一轮城市化的模式选择”，载《南方都市报》2012年。


注释10：
 作者不详：“广州猎德村和深圳大冲村改造情况和启示”，摘自百度文库，网址如下：http://wenku.baidu.com/view/260699d7b14e852458fb57dd.htmll。


注释11：
 百度百科，http://baike.baidu.com/view/9467652.html。


注释12：
 百度百科，http://baike.baidu.com/view/407886.html。


注释13：
 百度百科，http://gz.focus.cn/news/2012-09-04/2319286.htmll。
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陈　明

注释1




第一节　酒店经营和运营管理业务概述

一、酒店经营和运营管理主要模式

在酒店的经营业务活动中，经营与管理往往交织在一起，所以很多人就认为酒店经营就是酒店管理，酒店管理就是酒店经营。以往的中小型酒店由于规模小，经营活动行为简单，所以经营者仅凭自己的知识、经验和能力就能组织酒店的经营管理活动，不需要专门的管理，从而所有权人、经营者和管理者三位混为一体。

其实经营与管理是酒店经营活动过程中缺一不可的两个方面，是两种不同的职能，它们既相互联系又相互区别。管理产生于经营之中，又相对独立。有什么样的经营模式就有什么样的管理模式与其相对应。同时管理是经营中分化出来的，自然就成为一种不同于经营的专门职能，有相对的独立性。管理从经营中分离出来的目的是更好地经营，管理是为经营服务的。管理通过制定经营方向、目标、决策以及具体措施，运用各种管理方法，手段来推动经营活动。因此，酒店经营更多的是指酒店的所有权人或经营者通过经营酒店而取得各种酒店经营收入的行为。而酒店管理，是指独立的酒店管理者依照一定的原则、程序和方法，对酒店的人力、物力、财力及其经营活动过程进行有效地计划、组织、指挥、监督和协调，以保证酒店经营活动的顺利进行并取得最大的经济效益的活动过程。而酒店的管理者就其管理酒店的行为取得的是管理费报酬，而非酒店的经营收入。

（一）酒店经营模式

酒店的经营模式在实践中主要分为以下两类：一类是酒店物业所有权人以自己的名义在其所持有的酒店物业上经营酒店；另一类是酒店经营者承租酒店物业，取得酒店经营许可后在承租的酒店物业上经营酒店。

1.酒店物业所有权人以自己的名义在其所持有的酒店物业上经营酒店

在此种模式下，酒店物业的所有权人，即酒店的业主，在自己拥有所有权的物业上进行酒店经营，取得经营收入。酒店的业主可以选择不同的管理方式管理其拥有的酒店，既可以选择自行管理酒店的直接管理方式，也可以选择将酒店委托给专业的酒店管理公司的委托管理方式，也可以选择特许经营的管理方式。

2.酒店经营者承租酒店物业，取得酒店经营许可后在承租的酒店物业上经营酒店

在此种模式下，酒店的经营者并不是酒店的所有权人，酒店经营者从酒店物业所有权人，即出租人处，承租酒店物业，并在该承租的酒店物业上经营酒店，取得酒店的经营收入。酒店经营者与酒店所有权人之间是承租人和出租人的租赁关系，酒店经营者需要根据租赁合同向酒店所有权人支付租金，并自行承担酒店经营的一切风险，也就是说，即使酒店经营不善，没有盈利，酒店经营者仍需按照租赁合同的约定向酒店所有权人支付租金。酒店经营者也可以选择不同的管理方式管理其承租的酒店，既可以选择自行管理酒店的直接管理方式，也可以选择将酒店委托给专业的酒店管理公司的委托管理方式，还可以选择特许经营的管理方式。

上述两种经营模式下，不论是自有经营酒店还是租赁经营酒店，相关的酒店物业的土地用途及规划用途应与酒店经营的用途相符，不得为住宅用途。酒店业属于特种行业登记管理的范围，酒店的所有权人或经营者需要为酒店办理特种行业许可证后方可开业运营。

（二）酒店运营管理模式

酒店的管理模式在实践中主要可以分为业主自管、特许经营（加盟模式）和委托管理三种模式。

1.业主（经营者）自管

业主自管，是指酒店的所有权人（业主）或酒店的经营者自行运营管理酒店，不加入任何形式的酒店连锁，也不委托任何酒店集团进行管理的自行管理模式。长期以来，业主自管一直是我国饭店业的主要管理模式，其特点是单独、分散地存在于各城市和地区，独立进行营销活动和管理活动，与连锁酒店或委托国际酒店集团管理的酒店相比，此类业主或经营者自管的酒店市场品牌认知度相对较低，经济效益相对低下，同时经营管理专业人才又相对缺乏，因此此类酒店的市场竞争力相对不足。

2.特许经营（加盟模式）

国际特许经营协会（IFA）对特许经营的定义 

注释2


 为：特许经营为法律上独立两方之间的协议或许可。在该协议或许可下，被特许人有权使用特许人的商标或商号、经营模式来营销产品或服务；被特许人须就上述权利向特许人支付费用，特许人须向被特许人提供相关支持。

《商业特许经营管理条例》 

注释3


 规定：商业特许经营，是指拥有注册商标、企业标志、专利、专有技术等经营资源的企业（特许人），以合同形式将其拥有的经营资源许可其他经营者（被特许人）使用，被特许人按照合同约定在统一的经营模式下开展经营，并向特许人支付特许经营费用的经营活动。

按照特许内容的不同，特许经营可以分为商品商标型特许经营和经营模式特许经营两种。酒店的特许经营模式即属于后者，被特许人购买的不仅是商品的销售权和商标使用权，而是整个商业模式的经营权，特许人要对被特许人在企业创建和经运营作方面给予支持和指导。

注释4




经济型酒店的运作模式一般采取经营者加盟，即特许经营的模式。经济型酒店最初萌芽于20世纪30年代的美国。到80年代末期经济型酒店已经成为欧美发达国家成熟的酒店业态。进入21世纪，经济型酒店进入了新一轮快速发展时期，主要表现在经济型酒店在发展中国家的市场开拓和本土品牌的发展。在中国、东南亚等地区，经济型酒店的扩张非常迅速，世界著名的经济型酒店品牌陆续进入，如雅高集团的宜必思（Ibis）、方程式1（Formula 1），圣达特集团的速8（Super 8）、天天客栈（Days Inn）、洲际集团的假日快捷（Holiday Inn Express）等，都纷纷瞄准了亚洲市场。同时，一些亚洲本土的经济型酒店品牌也开始发展。我国经济型酒店最初的发展始于1996 年，上海锦江集团旗下的“锦江之星”作为中国第一个经济型酒店品牌问世。进入21世纪，各种经济型酒店品牌如雨后春笋般迅速发展起来。经济型酒店有如下特点：产品有限：一般来说，经济型酒店只提供客房和早餐（Bed & Breakfast），一些有限服务酒店还提供简单的餐饮、健身和会议设施；价格适中：经济型酒店的价格一般在人民币300元以下，一些青年旅舍和汽车旅馆甚至只要几十至一百元左右；市场定位明确：目标市场为一般商务人士、工薪阶层、普通自费旅游者和学生群体等；特许经营方式：经济型酒店一般采取特许经营方式，通过特许经营达到规模经济，提高品牌价值；投资少、回报快：与高档酒店相比，经济型酒店投资较少、运营成本低，但回报快，投资回收期一般在3年左右。

在经济型酒店的特许经营模式下，（1）被特许人可以将自有的物业或承租的物业以特许经营的模式经营经济型酒店，一般要求该物业使用性质为商业服务业或可以改变为该用途，交通便利、靠近中心城区和商务区，并具有良好的基础设施。（2）被特许人投资费用主要包括：一次性加盟费、加盟保证金、改造装修费、品牌管理费（特许品牌使用费）、经营管理费（委托管理服务费）等。（3）特许经营合同约定的特许经营期限应当不少于3年，但是，被特许人同意的除外，一般为5年或以上。

3.委托管理（本章重点）

委托管理是指酒店的所有权人（业主）或酒店的经营者通过与酒店管理公司签订酒店管理合同及其他一系列相关合同，根据这些合同，由酒店管理公司提供管理人员和管理系统并凭借其管理经验按照酒店管理公司的标准管理并运营酒店的方式。酒店管理公司将收取相应的管理费作为其提供该等管理服务的对价。

国家旅游局1993年颁布的《饭店管理公司管理暂行办法》 
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 将饭店管理公司的性质描述为以其特有的专业技术、管理人才向饭店输出管理，并独立享有民事权利和承担民事义务的企业法人。实践中，酒店管理公司大致可以分为两类：一类是隶属于酒店集团的酒店管理公司，如凯悦、万豪、希尔顿、锦江等；另一类是独立的酒店管理公司。国际上大的酒店集团一般根据市场划分和目标客户的不同均拥有数个酒店品牌，并通过旗下的酒店管理公司对加入集团管理的各个品牌酒店进行管理。独立饭店管理公司则不属于任何一家酒店集团或饭店联号，主要为独立所有酒店或为加入了特许经营联号但又没有接受联号管理的酒店提供管理服务，它们一般不拥有自主品牌，我国大多数酒店管理公司属于这一类型。

自1983年香港半岛集团进入中国以来，国际各大酒店集团竞相进入中国市场，包括洲际、万豪、香格里拉、喜达屋、凯悦、雅高等，并且他们中的大部分已将中国市场视为未来集团发展的最重要的战略目标。他们中除了个别在经济型酒店市场上采用特许经营方式外，绝大部分以受托管理的模式开拓中国市场。国际酒店集团具有成熟的管理模式，能够为单体酒店提供统一管理方式、统一广告宣传、统一销售网络、统一人力资源配置、统一采购及品牌效应等方面的优势。

二、法律体系及监管环境

（一）法律体系

我国至今没有出台专门针对酒店业的法律法规，只有一些部门规章和行规，如《旅馆业治安管理办法》、《中国旅游饭店行业规范》等，都没有上升到法律的层面。对于酒店经营和运营管理中的相关问题，大多依据其他相关法律来解决，如《民法通则》、《合同法》及知识产权方面的相关法律等，同时，还需符合《消防法》、《建设工程消防监督管理规定》、《公共场所卫生管理条例》及其《实施细则》、《食品安全法》等相关规定。此外，在经济型酒店的特许经营方面，有国务院发布的《商业特许管理条例》，以及商务部发布的《商业特许经营信息披露管理办法》和《商业特许经营备案管理办法》。同时，也受知识产权相关法律的规制。

（二）行业许可与相关证照

在我国，对于酒店的开业运营，酒店的业主或酒店的经营者主要需要取得以下许可或证照：（1）县级以上地方人民政府公安机关核发的《旅馆业特种行业许可证》；
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 （2）公安消防机构的消防验收（酒店工程竣工后），消防开业安全检查（开业前）；（3）县级以上地方人民政府卫生行政部门核发的《卫生许可证》；（4）食品药品监督管理部门核发的《餐饮服务许可证》；（5）若酒店经营歌舞、游艺等文化娱乐场所，则还需取得文化主管部门核发的《娱乐经营许可证》。

在经济型酒店特许经营方面，商务部新颁布的《商业特许经营备案管理办法》对特许经营合同规定了备案与报告的制度，特许人应当自首次订立特许经营合同之日起15日内，向商务主管部门备案。在省、自治区、直辖市范围内从事特许经营活动的，应当向所在地省、自治区、直辖市人民政府商务主管部门备案；跨省、自治区、直辖市范围从事特许经营活动的，应当向国务院商务主管部门备案（商务部可以根据有关规定，将跨省、自治区、直辖市范围从事商业特许经营的备案工作委托有关省、自治区、直辖市人民政府商务主管部门完成 

注释7


 ）。特许人应当在每年第一季度将其上一年度订立特许经营合同的情况向商务主管部门报告。

（三）法律关系解析

1.酒店委托管理合同

酒店委托管理合同中，酒店业主或经营者雇佣管理方全权负责酒店的管理和运营，酒店的所有权和运营管理权是分离的。对于酒店委托管理合同的性质目前没有统一的说法。一种观点认为管理合同是无名合同；另一种观点认为管理合同是典型的委托合同，直接适用于《合同法》关于委托合同的规定；还有一种观点认为管理合同是雇佣合同。

首先，管理合同不应该是雇佣合同。在雇佣合同中，受雇人完全服从雇佣人的指挥而没有独立性，而酒店管理公司在进行酒店管理时根据管理合同的授权有相当大的决策权和独立性，在合同授权范围内自主实施其管理行为且酒店业主无正当理由不得干涉。其次，酒店管理合同也不能完全等同于《合同法》下的委托合同。所谓委托合同，是指委托人和受托人约定，由受托人处理委托人事务的合同。其主要的法律特征是：（1）委托合同的目的在于通过受托人办理委托事务来实现委托人追求的结果，因此，委托合同的客体是受托人办理委托事务的行为。（2）委托合同的订立以委托人与受托人相互信任为基础。（3）委托合同是诺成合同。（4）受托人按委托合同进行民事活动的后果由委托人承担。管理合同作为酒店业主与管理公司签订的酒店业主委托管理公司经营管理酒店，业主支付相应报酬的合同，本质上似乎可以归于委托合同的范畴。但是有一点需要注意，由于酒店经营管理的特点，管理公司通常希望建立长期的委托管理关系，在实践中，酒店管理合同尤其是委托国际酒店集团管理的酒店管理合同的期限一般达到20年甚至30年，并且会规定酒店业主不得享有任意的单方面解除合同的权利。但《合同法》第410条规定，“委托人或者受托人可以随时解除委托合同”。虽然委托合同的任意解除权普遍被理解为任意性规范而非强制性规范，是授权性规范而非义务性规范，当事人可以通过约定对任意解除权加以限制，但是多数国际酒店管理合同中几乎不允许酒店业主享有任意解除权的规定，使得酒店管理合同和委托合同又存在一定的差别。并且在实践中，由国际酒店集团提供的酒店管理合同范本均是基于美国法或者其他国家的法律编制而成，有很多特殊的条款和规定，也不能简单的将其认定为我国《合同法》下的委托合同。

因此，笔者认为将酒店管理合同归于无名合同更加合适。《合同法》第134条规定：“本法分则或者其他法律没有明文规定的合同，适用本法总则的规定，并可以参照本法分则或者其他法律最相类似的规定。”据此，酒店管理合同虽为无名合同，但又具有一定的委托合同的特点，因此在法律适用上，可以参照委托合同的相关规定。

2.特许经营合同

特许经营法律关系是独立的民事主体之间的合同法律关系，实质为一种以特许权为核心的使用许可关系。该等特许权包括商标、商号、专利、专有技术、服务标记、商业秘密等多种形式的知识产权，但特许权又非各项知识产权的简单相加，而是知识产权与特定经营模式相结合的产物。在特许经营模式中，被特许人对酒店的所有权是独立的，但特许人有权对被特许人酒店的特许经营业务进行指导、监督等，因此，被特许人对酒店的所有权与管理权是相对分离的。特许经营合同的基本条款一般是由特许人制定的，为了维护特许体系的同一性，被特许人对合同条款修改的余地比较小，因此，从此种意义上讲，特许经营合同又是一种格式合同。

三、酒店特许经营模式主要内容及特点

（一）酒店特许经营模式各方主体

酒店特许经营模式下的主要主体为特许人和被特许人。《商业特许经营管理条例》规定，特许人必须为企业。在经济型酒店特许经营业务中，特许人是指拥有注册商标、企业标志、专利、专有技术等经营资源的酒店管理公司，某一品牌经济型酒店连锁特许经营服务及管理系统的提供人，在满足其各项标准及要求的前提下，允许被特许人的特许酒店在指定区域内使用该品牌的服务商标、服务标识、经营管理手册等，并利用其订房网络及管理模式开展特许经营活动。特许人需具备为被特许人提供持续经营指导、技术支持和业务培训等服务的能力。特许人从事特许经营活动应当拥有至少2个直营店，并且经营时间超过1年。被特许人则是指在指定区域内对特许酒店品牌的服务商标、服务标志等拥有完全使用权，在特许人的经营指导和监督下，利用特许人的订房网络及管理模式开展经营活动的酒店的业主或酒店经营者。

（二）酒店特许经营合同框架体系

酒店特许经营合同的根本目的是被特许人在特许人指导下使用特许人的相关经营资源，在特定经营模式下开展特许业务。

国际特许经营协会（IFA）对特许经营合同的主要条款规定如下：（1）特许经营体系，例如商标的使用和产品；（2）特许经营区域；（3）各方权利义务：标准，规程；（4）特许经营期限；（5）特许经营人向特许人支付的费用；（6）特许经营的终止和/或特许经营的转让；（7）培训，协助和广告。《商业特许经营管理条例》规定，特许经营合同应当包括下列主要内容：（1）特许人、被特许人的基本情况；（2）特许经营的内容、期限；（3）特许经营费用的种类、金额及其支付方式；（4）经营指导、技术支持以及业务培训等服务的具体内容和提供方式；（5）产品或者服务的质量、标准要求和保证措施；（6）产品或者服务的促销与广告宣传；（7）特许经营中的消费者权益保护和赔偿责任的承担；（8）特许经营合同的变更、解除和终止；（9）违约责任；（10）争议的解决方式；（11）特许人与被特许人约定的其他事项。

以下将简单介绍酒店特许经营合同中的一些主要条款要点。

（1）特许经营费用

特许经营费用一般包括：特许品牌初始费、特许经营保证金、特许经营服务费、特许经营管理费、特许人总经理费、软件系统安装维护费等。

（2）特许经营期限

为保证被特许人的投资能够得到回报，保证经营的稳定性，《商业特许经营管理条例》要求特许经营期限不得少于3年，实际上，经济型酒店特许经营期限一般都不少于5年。

（3）限制竞争

在特许经营合同中，大多规定被特许人在特许经营合同存续期间及在特许经营合同解除后的一段时间内，被特许人不得再另外单独从事与特许分店业务或与整个特许体系产生竞争的类似业务，除非有特许分店授权。这一条款对保障特许人的特许体系在市场竞争中的地位很重要，但对被特许人来说则要慎重考虑。

（4）特许经营的转让

当被特许人不想继续经营下去，是否可以将整个酒店出让？有些合同规定如果被特许人愿意出让，特许人有权回购酒店。在特许经营实践中，特许人回购加盟店的情况时有发生。特别是在被特许人经营亏损的情况下，特许人常用回购的方法将其加盟店收回自营，一方面减少被特许人的损失，另一方面增加总店直接收取利润的范围。但在合同中应同时规定回购价最少应相当于其他买家在正常交易中认为合理的价格。

（5）特许经营合同的解除

《商业特许经营管理条例》规定，特许人和被特许人应当在特许经营合同中约定，被特许人在特许经营合同订立后一定期限内，可以单方解除合同，此为被特许人的法定解除权。但《北京市高级人民法院关于审理商业特许经营合同纠纷案件适用法律若干问题的指导意见》认为，被特许人已经实际利用经营资源的除外。

四、酒店委托管理模式主要内容及特点

（一）酒店委托管理模式各方主体（业主、管理方）

酒店管理合同下的主要签约主体为酒店业主和酒店管理公司。为运营管理的方便，业主通常会在旗下设立一家酒店分公司。各方主体之间的关系可以简单以下图表示：
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（二）酒店委托管理合同框架体系

酒店管理集团尤其是国际酒店管理集团在与国内酒店的开发商或业主签订《酒店管理合同》作为核心合同的同时，为保护自身的品牌、声誉、赢利及出于税收优化的考虑，还将与开发商或业主签订一系列其他相关的合同，主要包括《技术服务合同》、《开业前服务合同》、《策略顾问合同》、《商标许可合同》、《营销服务合同》等。虽然各国际酒店集团对各个合同

可能有不同的叫法，但合同体系基本是相类似的。
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第二节　酒店委托管理业务的律师实务

一、酒店委托管理模式下业主和管理方的各自立场

在委托管理模式下，酒店业主与酒店管理公司签订酒店管理合同，委托酒店管理公司利用其品牌的影响力、完善的管理系统和丰富的管理经验对酒店的运营进行管理。业主的目标是实现酒店经营的利润最大化，而酒店管理公司的目标是扩大其酒店品牌影响力并赚取管理费收入。实际上，双方的共同目标就是实现酒店利润最大化，酒店利润越高，业主的收入也越高，酒店管理公司也可以收到更多的管理费。因此，双方在谈判酒店管理合同的过程中，均应本着双赢的理念和合作的精神，各方在一些问题上均需要做出相应的让步，以达成令双方均满意的合作条件。实践中，国际酒店集团的酒店管理合同及其一系列关联合同，均是由各大酒店集团提供的格式文本，双方以该格式文本为基础进行谈判。毫无疑问，酒店管理公司的格式文本是倾向于保护酒店管理公司利益的，该格式文本的特点是确保酒店管理公司拥有对酒店日常经营管理的绝对控制权，在保证其自身按时足额获得管理费收入的同时最大限度地降低其风险及责任，并确保其自身的声誉及品牌不受任何损害。

在国际酒店集团进入中国市场的初期，酒店管理市场的竞争尚未形成，而业主迫切希望引进国际知名酒店品牌，因此国际酒店管理公司比较强势，酒店管理合同的谈判余地较小。随着中国经济的飞速发展，越来越多的国际酒店集团进军中国市场，酒店集团之间的竞争日趋激烈，国内酒店业主可选择的酒店品牌越来越多，业主的话语权也大大增强，逐渐能够在酒店管理合同的谈判中争取有利于业主的合作条件。这种趋势在近年来欧美国家纷纷遭遇金融危机、债务危机的时候体现得尤为明显。

二、酒店委托管理合同主要条款及谈判要点介绍

以下将分别从酒店业主和国际酒店集团的角度对国际酒店集团受托管理国内酒店的核心合同--《酒店管理合同》中双方谈判的主要条款和焦点问题进行简要的介绍。

（一）合同期限

国际酒店集团的《酒店管理合同》中通常会要求一个20~30年的较长的管理期限。但是，酒店业主可能希望签订一个比较短的管理期限，以便将来在更换酒店管理公司方面拥有更大的灵活性。当然，如果业主希望吸引国际上运作十分成功的酒店品牌，也可能愿意同意一个较长的管理期限以维持合同的稳定性。此外，除了20~30年的初始管理期限，《酒店管理合同》中通常也会包含一个续期选择权。管理公司倾向于要求享有一个无须业主批准的单方面的续期选择权，这个续期选择权与租赁合同中承租人的续期选择权比较类似，初始管理期限到期前的一段时间内，如果管理公司希望继续管理酒店，则向业主发出续期通知，该通知发出后即自动续期而无须征得业主同意。但是从业主的角度来看，业主应尽量将续期问题作为双方协商确定的内容，而非由管理公司自行决定的内容。如果业主面对的是比较强势的管理集团，业主自身谈判能力较弱，业主至少也应要求在管理公司未实现管理业绩或违约时不得享有续期选择权。
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（二）管理费及其他收费

国际酒店集团的酒店管理合同中通常将管理费分为基本管理费和奖励管理费。基本管理费是按酒店运营总收入的百分比收取，奖励管理费是按酒店运营利润的百分比收取。由此可见，基本管理费与酒店的经营利润无关，无论酒店是否盈利，只要酒店有收入，管理公司就可以获得基本管理费。而奖励管理费则以酒店的运营利润为基础计算，酒店盈利越高，则表明管理公司的管理业绩越好，管理公司就能收取越高的奖励管理费。从业主的角度来看，由于基本管理费对于管理公司来讲是旱涝保收的，因此业主可以尝试尽量降低基本管理费的标准，适当提高奖励管理费的标准，从而激励管理公司提高酒店的运营业绩。此外，对于税费的问题，管理公司通常在其格式的管理合同里会要求业主承担所有税费，管理公司只承担其管理费收入的所得税，这对业主来讲显然是不公平的，因此在《酒店管理合同》的谈判过程中应尤为留意税费承担的问题，尽量达成一个对双方都公平的税费承担机制。
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（三）运营资金及资本支出

由于酒店是业主的酒店，酒店的收入在扣除各项费用和管理公司的管理收费之后均归业主所有，因此也应由业主提供酒店运营过程中所需的全部运营资金。酒店管理公司通常会要求根据其运营标准由其编制酒店运营预算并提交业主审阅。从业主的角度出发，业主可以要求享有审批并修改运营预算的权利，并且在审批的时间上，业主可以根据自身的审批流程争取充分的审批时间。

在酒店的资本支出方面，酒店管理公司为了维持酒店的品牌标准和运营标准，通常会要求对资本支出享有一定的决策权，酒店管理公司基于其较高的品牌标准往往会对资本支出提出较高的要求，这与业主的成本控制形成矛盾并会导致业主有效收入的减少。因此，在《酒店管理合同》的谈判过程中，业主应尽量争取对资本支出的审批和控制权。

（四）管理方业绩考评

为确保业主对酒店的投资回报，《酒店管理合同》中通常会规定管理方的业绩考评机制。如果管理方连续一定时间无法达到业绩考评目标（通常为两年），则业主可以享有终止管理合同的权利。对于新建成的酒店，管理公司通常要求在酒店开业几年后形成稳定的收入来源后方能对管理公司进行业绩考评。而对于业主来讲，则希望可以尽早对管理公司进行业绩考评，以敦促管理公司尽快实现酒店的盈利运营。目前高端的酒店项目以酒店正式开业后第四个或第五个经营年度开始考评的情况比较常见。

业绩考评主要采取两种方式：一种是RevPAR考评方式，即以RevPAR作为衡量酒店经营水平的一项重要指标来考评管理公司的业绩；另一种是运营毛利考评方式，即以实际运营毛利完成预算中运营毛利数额的百分比来考评管理公司业绩是否达标。RevPAR是酒店营业比率类指标，是Revenue Per Available Room的缩写，意为“平均每间可供出租客房收入”。国际酒店管理集团采用的统计体系，以及业主、管理公司、与旅游和酒店相关的咨询公司通常都将RevPAR作为非常重要的指标来使用。在《酒店管理合同》谈判过程中，如果双方同意使用RevPAR这一方式对酒店管理公司进行业绩考评，一般还需要选择几家竞争酒店作为比较和参照的指数，一般会设定一系列选择条件或事先明确约定同一城市的某几家酒店作为竞争酒店，每年将对酒店管理公司管理的酒店的RevPAR值与其他竞争酒店的RevPAR值进行比较，如果该酒店RevPAR值低于某一水平，则说明酒店管理公司的管理水平不足。如果管理公司达不到业绩考评标准，会有相应的惩罚措施，甚至业主可以就此解除管理合同。

注释8




由于业绩考评条款有可能给予业主终止管理合同的权利，有些管理公司从自身利益考虑会要求享有一定的补救权，即在管理公司未能达到业绩考评标准时，管理方可以向业主支付一笔款项以弥补实际业绩与业绩考评标准的差额，一旦管理方行使该补救权，则业主便无权解除管理合同。此外，管理公司也会要求设定一些可使其免责的除外情况，如不可抗力、业主违反义务（如未按要求提供足够资金，或未按品牌标准对酒店进行维护），酒店的重大改造，等等。如果是由于这些除外情况而导致管理公司无法达到业绩考评标准，管理公司应免责且业主不能因此而要求解除管理合同。
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（五）雇员

实践中，酒店的每名员工，包括总经理，均为酒店业主的雇员，而不是管理公司的雇员。酒店员工均与业主签订劳动合同，管理公司概不负责酒店员工的工资及补偿。提供与管理合同有关的各种服务的人士，包括管理公司或其关联方的任何代理人或雇员，或者管理公司为业主雇用的任何代理人或员工，均是代表业主行事。但管理公司会代表业主挑选及委任包括总经理在内的酒店的所有员工。酒店的总经理虽然实际上是管理公司派驻到酒店代表管理公司管理酒店的管理方代表，但由于总经理在实践中均是和酒店业主签订劳动合同，法律关系上，总经理是酒店业主的雇员，需要受中国《劳动合同法》等相关法律的约束。

（六）排他性条款

酒店业主经营酒店获得的收益会因酒店附近的其他同类酒店的开业而受到不利影响，因此，在《酒店管理合同》中，业主通常会要求管理公司承诺在酒店周围的一定地理区域内管理公司不得以其旗下的同类品牌管理其他酒店。对于业主来讲，业主应分析其酒店的目标市场以确定足以保护其自身酒店运营的排他性地理区域。从管理公司的角度看，管理公司应将该等排他性区域限制在与业主的酒店具有相同目标市场的品牌上，对于管理公司拥有的不与业主酒店构成竞争的品牌，管理公司仍可以利用该等品牌在排他性区域内管理其他酒店。因为品牌不同，品牌标准及酒店目标市场就不同。例如，宜必思和索菲特是雅高酒店集团旗下的两个酒店品牌，宜必思是经济型酒店品牌，而索菲特则是面向高端市场的酒店品牌，如果在索菲特酒店的排他性区域禁止管理方管理或特许宜必思酒店则是不合理的。
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（七）品牌维护

国际酒店管理集团的一切管理模式，在任何时候均为国际酒店管理集团的独家专有财产。管理公司有权于合同期限届满或提前终止时，从酒店撤除这种管理模式及其管理系统。国际酒店集团非常重视其品牌的声誉，对自身品牌的保护意识很强。酒店管理公司通常从酒店的设计建造阶段到酒店开业运营要全程确保酒店符合其品牌标准。在酒店的设计建造阶段，业主设计及建造酒店应达到国际酒店管理集团为新建酒店制定的标准。若管理公司发现任何与其酒店品牌标准的差异，会要求业主进行纠正，以达到管理公司的品牌标准的要求。酒店的正式开业，通常必须是在一系列条件满足管理公司的要求之后，且酒店已由管理公司验收后方可进行。在管理酒店期间，管理公司对酒店的日常运营也会要求享有控制及酌情处理的权利。在管理酒店期间，管理公司可以向其关联方采购货品及服务等，可以聘用其关联方担任顾问，并且在酒店的任何重大改装、修理、建造或其他资本性支出方面，提供技术顾问服务，以确保酒店可以维持管理方的品牌标准。管理公司对酒店维持品牌标准的要求会大幅增加业主的建造成本、资本支出甚至运营成本，因此业主在管理合同谈判的初期应充分了解酒店管理方的品牌标准的内容和要求，以确保在酒店满足管理方合理的品牌标准的同时，也能实现业主对酒店经营收入的预期。

（八）合同终止

考虑到《酒店管理合同》一般都规定较长的管理期限，因此，在管理合同中对双方的终止权进行明确尤为重要。管理公司提供的《酒店管理合同》格式文本通常不会给予业主任何单方面终止合同的权利。但业主在与管理公司谈判的过程中，可以尝试争取下述终止权：(1)如果在谈酒店管理合同时酒店尚未建成，业主在酒店无法建成时应享有提前终止权；(2)在管理方违约时，业主应享有提前终止权；（3）管理方连续无法通过业绩考评时，业主应享有提前终止权；（4）业主拟出售酒店给第三方时，业主应享有提前终止权，但此时管理方可能会要求业主向管理方支付一笔终止费，一般参考管理合同下剩余的管理期限来计算，有时管理方也会要求享有同等条件下的优先购买权。

（九）争议解决

根据酒店管理的一般实践，业主和酒店管理公司尤其是国际酒店管理公司在《酒店管理合同》中通常采用专家意见和仲裁的方式解决争议。

专家争议解决机制是酒店管理行业中一种比较常见的做法。在《酒店管理合同》中，专家一般被界定为在酒店管理方面具有相应专业知识和技能并具有解决相关问题能力和资历的公司或个人，而这种专家往往被要求具有一定知名度，并由管理公司和业主双方指定。

注释9


 将争议提交专家解决的优点在于争议处理的快捷性和保密性。但是通过专家争议解决机制达成的协议在中国法下是不具有强制执行效力的，即如果双方当事人对协议有争议或一方当事人不遵守协议的情况下，双方仍需要将争议提交合同约定的争议解决方式解决，如提交仲裁或者进行诉讼。但是由于通过专家争议解决机制达成的协议本身对争议已经有了一定的处理方案，在仲裁或者诉讼的过程中，仲裁庭或者法院通常也会考虑双方已经达成的协议，从而促进争议的解决。

仲裁是《酒店管理合同》中最常使用的一种争议解决方式。相对于专家争议解决方式，仲裁裁决具有一裁终局的效果且具有强制执行的效力，一旦仲裁裁决作出，任何一方当事人都必须受仲裁裁决的约束。在国际酒店集团进入中国市场的初期，国际酒店集团的《酒店管理合同》通常会要求在境外的仲裁机构进行仲裁并适用外国法律。从法律上讲，如果国际酒店集团用中国境外的酒店管理公司与中国境内的业主签订《酒店管理合同》，则适用外国法律并在境外的仲裁机构进行仲裁在中国法下是可行的。但如果国际酒店集团用在中国境内设立的外商独资酒店管理公司与中国境内的业主签订管理中国境内酒店的《酒店管理合同》，即双方均是中国境内的当事人且合同没有任何涉外因素，那么，在中国现行法律下，适用外国法律并在境外的仲裁机构进行仲裁则是有问题的。

首先对于外国仲裁机构的选择，中国法律明确允许国内当事人之间具有涉外因素的合同纠纷提交外国仲裁机构仲裁，同时，中国法律没有明确禁止国内当事人将不具涉外因素的合同纠纷提交外国仲裁机构仲裁。但是最高人民法院涉外审判庭编制并发布的《涉外商事海事审判实务问题解答（一）》中阐明，国内当事人将无涉外因素的争议约定提请外国仲裁的协议无效。由于该文件是中国最高人民法院做出，中国各级法院会依据该文件处理外国仲裁裁决在中国申请承认和执行的问题，这极可能会导致根据此仲裁协议在外国（包括港、澳、台地区）仲裁机构作出的涉及双方中国当事人之间纠纷的外国仲裁裁决在中国无法得到承认和执行。如果该仲裁协议被中国法院判定无效，则视为合同当事人未达成仲裁协议，任何一方当事人都可以在中国法院提起诉讼以解决相关争议。

对于适用法律的选择，中国法律规定，除非法律另有规定，具有涉外因素的合同的当事人可以选择外国法律作为合同的适用法律。对于合同是否具有涉外因素的认定，根据《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国民事诉讼法〉若干问题的意见》的规定，合同具有符合下列任一条件，便属于具有涉外因素的合同（即涉外合同）：（1）当事人一方或双方是外国人、无国籍人、外国企业或组织；（2）当事人之间民事法律关系的设立、变更、终止的法律事实发生在外国；（3）诉讼标的物在外国。在国际酒店集团在中国境内设立的酒店管理公司与中国境内业主签订《酒店管理合同》的情况下，由于管理合同的签约主体、签订地、履行地、酒店的位置均在中国境内，因此，可以理解为是不具有涉外因素的，缺乏适用外国法的基础。

随着国际酒店集团在中国市场上的大举扩张，很多酒店管理集团出于个方面考虑都选择在中国境内设立了酒店管理公司以便对中国境内的酒店进行管理。在这种情况下，由于酒店的位置、管理合同的签约主体及履行均在中国境内，有关合同的仲裁裁决的执行均需通过中国法院。选择中国法和酒店业国际惯例作为适用法律和选择在中国境内的仲裁机构，更易于使将来的裁决得到法院的支持。尽管，很多国际酒店集团更愿意选择在新加坡国际仲裁中心或香港国际仲裁中心进行仲裁，但在实际中业主和酒店管理公司在《酒店管理合同》选择中国国际经济贸易仲裁委员会（CIETAC）作为仲裁机构的案例越来越多。仲裁地点可以选择北京、上海、深圳或重庆。仲裁语言可以选择同时使用中文和英文。




注释1：
 陈明，北京市中伦律师事务所房地产和基础设施部合伙人。


注释2：
 参见国际特许经营协会网站，http://franchise.org/franchiseesecondary.aspx?id=52625。


注释3：
 2007年2月6日国务院令第485号发布，2007年5月1日起实施。


注释4：
 张然主编：《特许经营操作实务》，新华出版社2000年版，第7页。


注释5：
 发文号：旅管理发［1993］第075号。根据2010年11月30日发布的《国家旅游局关于规章及规范性文件清理结果的公告》，此文件被宣布废止。


注释6：
 《国务院对确需保留的行政审批项目设定行政许可的决定》2004年6月29日国务院令第412号发布，2009年1月29日国务院令第548号修改。


注释7：
 《商业特许经营备案管理办法》2011年12月12日商务部令2011年第5号发布，2012年2月1日起实施。


注释8：
 王丽华主编，孙铤哲副主编：《酒店管理合同——从谈判到履行》，旅游教育出版社2009年版。


注释9：
 王丽华主编，孙铤哲副主编：《酒店管理合同——从谈判到履行》，旅游教育出版社2009年版。


专题二十四　酒店委托管理合同谈判中的平衡之道





纪　超

注释1




内容摘要：随着奥运会、世博会等大型活动的纷纷落地，我国的旅游酒店行业也经历了一轮迅猛的发展。而在与谈判经验丰富的诸多国际一线酒店品牌洽谈合作的过程中，富有经验的、了解国际酒店管理公司运作的律师能够给予客户客观的建议和意见，对于促进双方沟通、促成合作往往能起到关键的作用。本文中，作者将根据自己的谈判经验，以业主方与管理方的利益平衡为出发点，就酒店管理合同谈判中涉及的核心条款进行阐述和分析。

关键词：酒店投资　委托管理模式　谈判实务

酒店业投资在最近几年的房地产投资市场一直是一个热点话题。鉴于高端酒店对于周边房地产以及城市综合体建设的推动作用，政府往往将配备高端酒店作为大型城市综合体项目土地供给的规划条件之一，而许多开发企业也纷纷把目光投向了这一“香饽饽”。尽管在某些城市高端酒店市场已出现了一定程度上供过于求的状况，但投资者对于酒店业投资的热情却是方兴未艾。尤其在市场远未饱和的二、三线城市，几大一线国际酒店管理品牌也纷纷开始开疆拓土，快速扩张的步伐，可谓遍地旌旗。

但在繁荣的背后，矛盾与冲突的隐忧也在悄然滋生。仅过去一年里，业主与管理公司之间互生龉龃的新闻就屡见报端。9月，世界某知名一线酒店管理集团对外公告称，即日起停止对上海某顶级酒店的管理。无独有偶，该酒店管理集团在今年还撤出了其在东莞、三亚等地的多个项目。而根据某全国性综合报刊的报道，上海陆家嘴地区的某一线酒店的业主也正计划更换酒店管理方，可能在今年春节前后完成换牌。

导致业主和管理公司双方矛盾的原因不一而足，但追根溯源，经营业绩无法达到业主事先预期乃是多数矛盾发生的根本原因。目前国内酒店管理行业仍然以“业主投资+外国酒店管理公司品牌授权+委托外国酒店管理公司全权经营管理”这一模式为主导。在这一模式下，外国酒店管理公司并不投入资本参与酒店建设及经营或者获取酒店股权，而只是收取管理费，酒店经营业绩的绝大部分风险仅由业主一方承担。但是，绝大多数管理公司又要求业主排除对其经营管理活动的任何干扰，给予其绝对的管理权力以及完全的信赖。因此，一旦酒店经营状况达不到预期，业主动辄十多亿的投资得不到预期的回报，却仍需要向管理公司支付不菲的管理费，业主自然而然地会有一种被“忽悠”的感觉，矛盾的产生某种意义上也就成为了必然。

管理公司与业主的风险和收益之间的不平衡地位是委托管理模式的先天性缺陷，虽然也有一些较为“本地化”的品牌开始日益注意两者之间利益的平衡，但总的来说，国际酒店管理集团在谈判中的强势地位还是进一步加剧了双方之间的不平衡地位。如何追求平衡，避免摩擦，共同推进酒店的经营与发展，是业主与管理公司在合作中所共同面临的重大挑战。

在委托管理模式下，管理公司关心的主要是其品牌价值的实现，为此，其就需要对于酒店经营管理的一切事项的绝对控制权。而作为业主，如何拥有良好的经营业绩以尽快收回投资回报一定是其最关注的问题。为此，业主一定会希望尽可能地控制成本，并且希望管理公司对其经营业绩作出一定的承诺。在酒店管理合同的谈判过程中，上述矛盾具体地体现在对于酒店的人事任命权、酒店的财务控制权以及业绩考核与终止条款这三大争议条款双方的不同立场之中。往往谈判到最后，双方互相拉锯的也无非是这几个条款。本文中，作者将分别对上述三大争议条款进行分析，并就如何平衡双方的利益提出自己的观点。

一、人事任命权

管理公司接受业主的委托对酒店进行的管理，实质上是通过其委派的管理人员进行具体实施的。这些管理人员对于酒店的品牌有着丰富的了解，并且具备在酒店管理领域丰富的专业知识、技能和经验。可以说除品牌本身外，管理公司优秀、充足的人才储备正是业主委托管理公司所看重的最重要的价值所在。而其中，酒店总经理作为酒店实际运营过程中的“统帅”，将负责处理酒店的一切具体事务，其人选的安排对于整个酒店运营的成败更是具有举足轻重的作用。

根据惯例，总经理人选由管理公司推荐，并由业主审批通过后正式任命。实践中，如无其他合作障碍，在酒店开业之前双方一般不会就总经理的任命问题产生很大的分歧。但在酒店的运营过程中，如发生酒店业绩不佳或管理混乱或总经理重大失职等情况，业主会考虑对其进行撤换。而管理公司可能出于不同的评判标准及其内部人力资源调配的考虑，不同意业主的撤换请求。尤其是届时双方的合作往往在其他方面也已出现嫌隙，总经理的任免问题就可能成为双方之间矛盾激化的导火索。为避免发生该等情况，在管理合同的谈判阶段就应对总经理的考核和撤换程序进行必要的约定。作者在代表业主的谈判过程中见到过一些管理公司不愿意在合同谈判阶段对此问题有过多的详述，比如确定具体的考核标准、撤换条件等，而遇到具体问题时就以合同没有约定为由与业主扯皮争执。这是在合同谈判中需要特别注意和避免出现的情况。

与上述情况相对的是，在酒店经营状况良好的情况下，业主一定希望能保持管理团队的稳定性，以保持酒店经营状况的稳定和连续性。但管理公司却可能为了自身集团利益的需要，或为了其他酒店的利益而将酒店总经理或其他管理人员调往其他酒店。在本文开头提到的某酒店管理集团与上海地区某酒店业主合作破裂的案例中，业主列出的管理公司的一大“罪状”就是管理混乱，人员更迭过于频繁。据业主方面透露，在该酒店运营的短短两年时间内，管理公司共更换了4任总经理、4任财务总监、5任销售总监，由此带来的是基层人员的流失也十分严重，员工流失率高达50%。在人员如此不稳定的情况下，酒店的经营状况下滑就可想而知了。这种情况显然是业主不愿意看到并需要防范的。

管理合同关于人事的安排中容易引起双方关注的另一大问题就是关于业主代表的委派和职责。就作者的谈判经验而言，业主与管理公司在这一问题上的争议甚至要超过对于酒店总经理的任免。

如前所述，在委托管理模式下，酒店的人事安排主要由管理公司来确定。尽管如此，作为需要承担几乎全部经营风险的业主，肯定希望能够派一到两名代表驻扎酒店，了解、参与并监督酒店的日常管理和经营。但站在管理公司的立场上，业主代表就好像业主派到酒店的“钦差大臣”，会对其指手画脚，对其决策多加掣肘，影响酒店的正常经营和管理。某些国际酒店管理公司，尤其是新进入中国市场或自诩为所谓“顶级品牌”的管理公司对于业主派代表驻扎酒店是十分敏感的，即使同意业主派驻代表，其职责也多半仅限于通过参加酒店例会、定期与总经理等管理人员面谈沟通、经适当通知后查阅酒店相关资料等方式了解酒店运营状况而不能具有实际影响酒店经营管理的权力，更不能实际担任职务（如副总经理、副财务总监等）。

对于此问题，本文认为，派驻业主代表保持对酒店公司运营状况的“知情权”和“监督权”应是每个业主应有的权利。目前的趋势也是越来越多的品牌认可业主是有权委派副总经理或副财务总监等作为酒店管理团队的一员在总经理的领导下进行酒店管理工作。当然，业主代表是否应有权直接参与酒店的运营管理或者说其应拥有多大的职权，是值得业主与管理公司进一步商榷的。对于业主而言，派驻代表过多介入酒店的运营管理也有利有弊。一方面，这对业主代表本身的专业素质提出了很高的要求（需要熟悉酒店管理、工程甚至法律方面的专业知识），而据作者了解，目前市场上由第三方专业人士担任业主代表尚未普及，而许多业主公司内部也无法找到具有很高的专业素养的合适人选担此重责。另一方面，我们也看到在一些业主与管理公司的纠纷中，管理公司也正是以业主派驻代表过多介入酒店经营管理，破坏了其独立的管理权，而主张不应由其承担酒店经营不力的责任。因此，如何运用业主代表这把“双刃剑”，使其在代表业主实行监督职责的同时还能发挥业主与管理公司之间“润滑剂”的作用，帮助双方找到利益上的平衡点，而不是以一个简单的“挑刺者”的姿态出现，是需要业主与管理公司在合同谈判与酒店后续运营期间共同思考并不断磨合的。

某知名业主企业的负责人对业主代表的职责要求有着精辟而中肯的论述，作者深以为然，在此与大家分享：“业主代表他是一个桥梁的一种角色，他代表业主的利益的同时，如果他发现某一些问题存在，在这个管理队伍里面的话，他应该尽量地或者是怎么样去协助管理方，去把这个问题解决 …… 解决掉的话，我才觉得这个业主代表就干得好，或者是做到他该做的事情，但是如果我的业主代表只是挑毛病，然后产生很多矛盾，那不见得是很好的一个。”

二、财务控制权

业主对酒店财务状况的监督，主要是通过对酒店预算的审批权来实现的，包括针对在酒店建设期间为达到管理公司的品牌标准所需要花费数额的开业前预算和管理公司每年应向业主提供的年度经营计划。

开业前预算在酒店管理合同谈判阶段往往不被业主重视，但在酒店实际建设与运营过程中双方在这一点上的矛盾却往往会凸显出来。管理公司出于其品牌质量的考虑，基本都会要求酒店的建设需要符合其统一的品牌标准，对于酒店采购的物品的品质也会有非常严格的要求。

注释2


 但目前，该等品牌标准或采购标准的细节在合同签署前却基本上是不对业主公布的。因此，在合同签署前，业主对于达到管理公司的品牌标准究竟需要花多少钱往往只有一个笼统而模糊的概念。当管理公司实际提供的预算与业主的预想有较大的出入时，双方就可能产生矛盾。

注释3




对此，本文认为，让业主在仅有非常有限的信息的情况下承诺为一项其并不知道究竟有多少的费用买单是不公平的。鉴于几乎所有的管理公司都将遵守其品牌标准作为一项不可变通的条件，管理公司在谈判阶段就应向业主提供一定的关于其品牌标准与采购标准（包括供应商）的信息。同时，业主在开业前预算的审批上应被赋予更灵活的、可以跟管理公司平等磋商的权利。作者也曾看到过某些“本土化”程度较高的酒店管理集团认可在酒店管理合同中明确酒店按照其品牌标准的建设成本不高于每平方米一定的金额。如此，业主在签署合同时就可以对自己将来需要花费的数额做到心里有底，也避免了在实际制定预算时双方的矛盾。

酒店建成开业后，在运营过程中，管理公司每年会向业主提供一份年度经营计划。年度经营计划所包括的内容非常广泛，而年度预算则是其中最重要、业主最关心的部分。对于年度预算的审批权是业主对酒店财务状况进行控制的最主要手段。一般来说，在双方就年度预算达成一致后，管理公司都应严格按照年度预算来实施酒店的经营管理。但由于年度预算毕竟只是一份事先制订的估算方案。在实际经营过程中，很可能因经济波动、酒店设施更新以及其他条件的变化而导致对年度预算的偏离。考虑到双方利益的平衡，酒店管理合同中一般都会规定在一定的偏离范围内，管理公司无须获得业主的事先同意即可进行超预算支出。根据作者的经验，该偏离范围一般为经批准的年度预算的5%~10%。而对于超过该范围的超预算支出，管理公司需要重新提交业主审批通过方可进行。对于业主而言，上述偏离范围当然是越小越好，但也需要考虑到双方之间的利益平衡，在满足业主对于财务控制要求的同时，也要给予管理公司在经营过程中一定的灵活性，以提高酒店的运营效率。

除了对预算的控制权外，业主往往还会通过一些其他的手段进一步加强其对酒店财务状况的控制，如参与酒店例会了解酒店财务经营状况、审查管理公司提供的酒店月度财务报告和年度财务报告、安排对外付款的双签制度、设置不同的账户进行资金管理等，限于篇幅，在此作者就不予以一一详细介绍了。

需要特别提出的一点，是关于酒店印章（包括公章与财务专用章）的管理。由于在中国的公司制度下，谁掌握了公司的印章，谁几乎就实际获得了公司财务上甚至更大的实际控制权，因此，业主对于将公司印章全部交由管理公司保管往往是心存芥蒂的，尤其是在其刚涉足酒店业，或与管理公司第一次合作，双方尚未建立互信时。并且，有些业主在其运营酒店的公司内还配置有其他资产（如持有其他不动产物业等），如由管理公司持有公司印章势必会对公司其他资产的运营造成不便。但站在管理公司的立场上，如其无法持有公司的印章，则在其对酒店经营管理时就需要时时向业主请求印章的使用权，这样其所谓的独立的管理权也就名存实亡了。因此，这一点在双方谈判酒店管理合同的过程中往往是一个比较难以解决的争执点。作者就曾经碰到过一个项目，由于业主运营酒店的公司内还同时运营着其他资产，因此业主坚决不同意由管理公司持有公司的印章。而管理公司在这一问题上的态度也十分强硬。双方争执不休。最终，我们向双方建议由业主就该酒店项目设立一家分公司，并将该分公司的相关印章交给管理公司控制和使用。这样一来，既最大程度地保护了管理公司的独立管理权限不受妨碍，也降低了业主运营公司的风险，同时还避免了对于业主公司持有的其他资产运营的干扰。

由此可见，在双方看似对某一条款都很坚持，从而导致谈判僵局的局面下，最明智的做法应是利用双方共同的聪明才智来发掘可行的“第三条道路”，从而真正达到解决问题的目的。

三、业绩考核与终止条款

在委托管理模式下，即使在酒店经营业绩不佳时，管理公司也能旱涝保收，收取不菲的管理费用。在这样的模式下，在管理合同中设计将管理公司利益与酒店经营业绩直接挂钩的机制从而调动管理公司的积极性就显得十分必要。实践中，以下两种业绩考核机制通常会被使用在管理合同中：一是正面意义上的业绩考核机制，即按照酒店营业毛利的一定百分比向管理公司支付额外奖励管理费；二是惩罚性的业绩考核机制，即如果酒店的经营业绩低于某一双方约定的水平，则管理公司将受到相应的惩罚，甚至被终止其管理权。此处本文想主要讨论的是第二种惩罚性的业绩考核机制。

惩罚性业绩考核机制通常是与业主终止酒店管理合同的权利挂钩的。在一般情况下，业主是没有权利在约定的期限内终止双方的合作的。如业主单方面终止合同，往往需要向管理公司支付一笔巨额的终止费用 
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 。因此，对于管理公司而言，在签订一份酒店管理合同时，其预期经济利益通常已经包括整个管理合同期限内（通常为至少15年）的基本管理费。而业绩考核往往被管理公司理解为一道“紧箍咒”，一旦考核不达标而业主行使终止权，会使其蒙受巨大的预期经济利益损失。因此，大多数情况下，管理公司对于这一机制的态度都是比较排斥的。但本文认为，从另一个角度理解，上述机制的目的从根本上还是为了平衡双方之间的利益，并起到鞭策管理公司的作用，而非惩罚本身。一个简单的道理是，业主投资的酒店一般都是根据管理公司的要求量身订制的，一旦涉及更换管理公司，就可能需要根据新的管理公司的要求再投入一笔用于改建的巨款。因此，在任何情况下，如果双方合作终止，业主都会蒙受比管理公司大的多的直接损失。不到万不得已，业主通常不会动用业绩考核条款来撤换管理公司。而在目前的市场上，管理公司也基本都接受了业主以一定的标准对其经营业绩进行考核，并与业主的合同终止权挂钩的安排。

目前常用的业绩考核的方式包括以下两种：第一种，是营业毛利考核，即以实际营业毛利与年度经营计划中的预测营业毛利进行比较，如实际值低于一定标准，则视为业绩考核不合格。营业毛利考核方式的缺点在于其参照的对象并非实际可测量的数据，而仅仅是年度经营计划中的数值，某种程度上缺乏客观性。并且，由于年度经营计划本身又是由管理公司制订的。自然而然地，为了避免无法达标，管理公司难免会在制订年度经营计划中作出较为保守的经营情况预测，这就会影响到业绩考核的实际作用；第二种，即业内所称的Revpar考核模式。Revpar（Revenue Per Available Room）是指每间可供出租的客房产生的平均实际营业收入，其计算方式为实际平均房价乘以出租率。Revpar考核模式就是在计算出酒店的Revpar后将其与其他竞争条件类似的酒店进行横向比较。采用Revpar考核模式，双方一般会在酒店管理合同中约定用以作为参照对象的酒店范围。Revpar考核模式是目前国际酒店管理业认可度较高的一种考核方式，因为它的数值完全通过可测的实际数据计算得出，被认为能够客观地反映出酒店的整体经营情况。但是，Revpar考核模式的难点在于双方需要选定用以作为参照对象的酒店范围，对于一些较为独特（如临近地域范围内没有同档次的竞争对手）的酒店，这一点可能难以做到。

通过以上简短的介绍我们可以看到，两种业绩考核方式各有自身的特点与不足。对于应采取何种方式来进行业绩考核，还需要双方结合酒店的具体情况进行综合考量，方能确定最适合酒店本身的考核方式，最大程度上发挥业绩考核对酒店经营管理的促进作用。

除上述与管理合同终止权挂钩的业绩考核方式外，作者了解到有一些酒店管理合同中还尝试将酒店经营业绩直接与管理公司委派的高级管理人员（如总经理）的薪金挂钩，即将管理公司提供的薪金标准中的一部分作为对高级管理人员的绩效收入，如酒店经营业绩未达到一定标准，则管理人员无法获得该部分收入。反之，如果酒店经营业绩超过预期，则管理人员该部分收入也相应增加。尽管据作者的了解这一做法在业内尚仅有个别案例，

注释5


 但作者认为这不失为一种创新的尝试。如能够在行业中普及，其对于酒店经营管理状况的促进作用可能比对管理公司本身的业绩考核带来的促进作用更为显著，同时，业主执行业绩考核条款的成本也将大大降低。

总的来说，酒店管理合同的谈判应该是一个求同存异，建立互信的过程。一个高明的谈判者应该能够发掘出双方利益的共同点，而并非与对方进行简单的利益争夺或对抗。最忌讳的是一方完全不管不顾对方的合理诉求，在谈判过程中利用自身地位的强势强迫对方接受一些完全不合理的条款，给双方日后长达几十年的合作埋下隐患。实践证明，酒店管理合同的条款越平衡，双方后续合作发生问题的概率就越小。而合作出现破裂的项目中，一方往往在管理合同的谈判阶段就迫于对方的强势接受了不平等的条款，加之因对方的强势态度对其信任度降低，最终在合作过程中不堪忍受，拍案而起，造成了双输的局面。

对于业主和管理公司来说，首要原则应该是共同努力运用各种手段或机制刺激、改善酒店的经营状况，这也应该成为符合双方共同利益的最终目标。从以上原则出发，本文认为，在酒店管理合同谈判的过程中，在尊重管理公司最大限度上的独立的管理权限的基础上，进行必要的条款设计以使得双方的利益能够最大限度地统一、平衡，能够有效地避免日后的矛盾与摩擦，同时也能使得双方建立互信，保持平等的地位，为日后双方良好的合作奠定基础。




注释1：
 纪超，中伦律师事务所上海办公室房地产和基础设施部合伙人，复旦大学法学学士，英国曼彻斯特大学法学硕士；业务专长为房地产项目并购及交易、外商直接投资、旅游地产与酒店管理。参与本文知识整理和编撰的人员还包括：朱超群律师、朱轶辰律师助理。


注释2：
 有的管理公司会在酒店开业前对酒店需要采购的物品（如家具、消防设备、装饰物）向业主提供一份采购清单并提出详细的采购标准，而在经营管理期内管理公司也会制订相应的酒店物品采购计划，由业主选择是否参加。


注释3：
 尽管管理合同中一般会约定业主对于开业前预算具有审批权，但管理公司往往会以开业前预算是根据其品牌标准所作出，而业主必须遵守其品牌标准为由强制要求业主通过其制定的预算，使业主对于开业前预算的审批权力更多地只能作为一种协商的筹码，而非实质意义上的权力。


注释4：
 终止费用通常根据合同已执行年限与未执行年限的不同会有不同的调整，通常情况下至少为2~3年的管理费用。一些强势的管理公司甚至会要求支付终止时剩余合同年限75%~100%的管理费用作为终止费用。当然，由于中国法律对于违约金的数额有一定的限制（一般不得超过守约方损失的130%），届时如双方因此提起诉讼或仲裁，终止费的数额最终可能还需要根据法院或仲裁机构的裁定结果确定。作者也看到过有些管理合同中双方均默认不再对终止费的数额作明确规定，待争议发生时直接交由法院或仲裁机构确定终止费数额。


注释5：
 一般认为，管理公司对于其委派的高级管理人员（多为外籍人士）的薪酬福利标准的要求是强制性的，不作为双方谈判的内容。


专题二十五　酒店委托管理项目中的业主监督权





孙凌岳

注释1
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内容摘要：随着中国经济的持续稳定发展，近年来，中国的国际品牌酒店业迅速发展，并已逐渐形成一个规模化的、较为成熟和完善的体系。酒店业主和管理公司通常以签订酒店委托管理合同的方式明确双方的合作关系。其中，对于业主而言，一个核心问题便是如何在委托模式框架下对酒店的经营进行有效监督和一定程度的参与，这既是法律问题，也是实践经营问题。作者希望通过本文对酒店业主在国际品牌酒店委托管理项目中的监督权进行初步的分析和探讨。

关键词：酒店委托管理合同　管理公司　业主　监督权　业主代表

随着中国经济的持续稳定发展以及商业地产市场的日益繁荣，越来越多的房地产开发商将目光投向了高档酒店的投资与开发。携高端国际酒店品牌源源不断来华投资的国际酒店管理集团恰好迎合了这一发展势头。目前，多数国际品牌酒店管理集团（以下简称管理公司）在华与国内酒店业主（以下简称业主）进行合作时，通常采用“全权委托管理”的模式，即管理公司和业主双方签订酒店委托管理合同（以下简称管理合同），以及诸如技术服务合同、品牌许可合同、集团服务合同等在内的一系列附属合同。通过上述合同所架构的合同体系来约定双方的权利义务，即管理公司接受业主的委托，以管理公司所拥有的特定品牌及其品牌标准对酒店的建设和装修提供顾问意见，并对酒店进行经营管理；作为对价，业主将向管理公司支付技术服务费、管理费、许可费等费用。对酒店业主而言，其中一个核心问题是如何在全权委托模式的框架下对酒店的经营进行有效监督和一定程度的参与，这既是一个法律问题，也是一个实践经营问题。笔者将通过本文对酒店业主在国际品牌酒店委托管理项目中的参与权和监督权进行初步的分析和探讨。

一、业主监督权及其法理背景

从民法理论的角度而言，业主与管理公司之间主要存在两种法律关系。其一，物权法律关系。一方面，业主作为酒店所有人（个别案例为租赁持有人），受限于管理合同的约定，将其拥有的酒店物业的占有权、使用权授予给管理公司，而业主享有酒店物业的收益权和处分权，同时业主也将部分收益权转让给管理公司；另一方面，管理公司根据管理合同及业主的授权占有酒店物业，并以特定目的（即将物业作为品牌酒店经营）行使使用权，并获得部分收益权。总之，业主对酒店拥有所有权是双方合作的前提和基础，而管理公司对酒店享有使用权是双方受益的渠道和保证。其二，债权法律关系。业主和管理公司是管理合同的合同双方，均受到管理合同条款的约束和限制。就管理合同的内容而言，管理公司接受业主委托对酒店进行日常经营，但这种经营有别于全权负责、自负盈亏的承包式经营，而需要严格按照管理合同项下规定的、业主给予管理公司的授权，是一定范围之内的经营管理权；而对于业主而言，如何确保管理公司的经营活动始终在其授权的一定范围之内，如何防止管理公司超出业主的“控制”范围，则需通过在管理合同中设定一系列的监督机制和参与机制才能得以实现。

通过上述分析不难看出，业主监督权，是指业主在委托管理公司对酒店管理的过程中，依据其对酒店物业拥有的所有权（物权层面的权利）以及在酒店管理合同项下享有的合同权利（债权层面的权利），由此而行使的对管理公司的经营管理行为和酒店的经营状况进行参与、监督和控制的权利，实际上是所有权和合同权利项下的一项具体权能。业主通过行使监督权，确保其对酒店所有权以及合同项下的权利得以最大程度的实现。

二、业主监督权的实现形式

区别于中国合同法项下的委托关系，酒店委托管理模式有着独特的架构和特性，追本溯源属海外舶来品。在近几十年来从最初引入国内到近来蓬勃发展成为全球主要酒店开发市场之一的过程中，中国的国际品牌酒店委托管理模式随着管理公司和业主关系和地位的平衡和博弈而不断发展变化，起承转合。既传承了海外经典经济模型的先天基因，又汲取了或激进或保守的国内元素，逐渐形成一套独特的、规模化的、可普遍适用的、较为完备而成熟的框架体系。

从20世纪80年代初国际酒店品牌初入中国至今，中国酒店业主在委托管理项目中的谈判地位、话语权、专业能力及经济实力早已不可同日而语，尤其近几年来中国商业地产发展得如火如荼，各地的高档甚至奢华酒店、度假村项目花开遍地。国际酒店管理集团在中国推行其海外经营模式的同时，也不得不考虑中国酒店业主的诉求。中国酒店业主最初一些“朴素”的意愿和诉求逐渐转化为一系列具体的业主监督权机制。这些机制同时也构成了目前国际品牌酒店管理合同的重要合同条款，现作简要归纳如下：

（一）年度预算的审批和控制

这是业主行使监督权最直接、最重要的方式。年度预算，是指管理公司在每一经营年度开始之前向业主提交供业主审批的关于该年度酒店经营收入和支出的预算报告。年度预算涉及的事项甚广，涵盖了酒店经营收支的各个方面，主要包括酒店入住率及房价预测、酒店其他收入预测、营销推广预算、人力成本预算、管理公司报酬预算、营运成本预算、资本性支出预算等。业主审批管理公司事先准备并提交的年度经营预算，是在资金来源方面从宏观上为管理公司的微观经营活动划定了明确的范围和限度。从严格意义上讲，管理公司的经营活动均受限于这一事先约定的收支预算，任何对于年度预算的超越（或者超过一定幅度的超越）都必须经业主另行审批。依照惯例，在酒店日常经营的月度例会上，管理公司委派的酒店总经理将会同业主共同审议截至当月的年度预算执行情况。年度预算制度既是对管理公司对外开支的监督和限制，同时也是对管理公司的酒店营收情况的一种督促。在适用通过年度预算进行业绩考核的酒店项目中，如果管理公司一定程度上过分偏离年度预算，且持续一定的年限，则业主有权终止管理合同。

（二）业主派遣人员

根据国内的国际品牌酒店业的通常惯例，在多数酒店项目中，业主通常有权委派酒店的副总经理和财务副总监，该等职位设在酒店人事架构范畴内。此外，作为管理合同的一方当事人，业主通常还会专门委派业主代表，代表业主与管理公司进行联络和沟通。业主代表则是在酒店人事架构范畴之外，在管理公司面前即充当业主的角色，便于双方履行管理合同项下的权利和义务。业主所委派的上述人员的职权范围，则取决于双方谈判的结果。不同业主对派遣人员的关注点各不相同，而管理公司对于业主委派人员的接受程度也不尽相同。有的管理公司可以接受业主委派人员从事一些实质性的酒店财务管理工作，如行使财务双签权；而有些管理公司只接受业主委派人员从事一些边缘性的工作，比如负责当地政府机关沟通接洽工作、准备酒店的对外财务报表（酒店自身另有专门的酒店财务报表）等，但不实际接触和参与酒店的运营。由于业主委派人员是业主监督权的主要实施主体，作者将在下文中详述。

（三）财务双签制度

双签制度是国际品牌酒店管理合同中较为常见的业主财务控制机制，主要是指由业主方的一名代表（一般为业主所委派的酒店副总经理或财务副总监）和管理公司方的一名代表（一般为酒店总经理或财务总监）共同签署方可支取酒店的对外付款。这是业主在通过年度预算审批宏观控制资金支出的同时，在微观经营活动中增加对酒店的财务支出控制的重要手段。目前有的管理公司接受这一做法，但考虑到酒店日常经营的复杂性和经营效率，通常业主和管理公司都会约定一个支付限额，即仅在对外支出超过这一限额的情况下的才须由业主方代表和管理公司方代表联合签署。

作为财务双签制度的补充或替代，有的管理合同中会约定重大合同条款，即在管理公司代表业主或酒店对外签署关于酒店经营的合同时，对于某些金额较大或期限较长或特定性质的合同，需要事先经过业主的审批。与财务双签制度相同，业主在要求设置和行使这一制约权利的同时应充分考虑权利监督和经营效率的平衡，避免因噎废食，不合理地过多影响和掣肘管理公司的日常经营活动。

（四）独立审计

根据业内惯例，管理公司在酒店经营过程中适用的会计制度是美国酒店与住宿协会颁布的《住宿业统一会计制度》，在此基础上，业主还需根据中国会计制度依法编制该酒店的财务报表。酒店每年都会聘请专业的会计师事务所对酒店一年来的财务状况进行年度财务审计。此外，如果业主对于管理公司提供的财务报表存有异议，可要求聘请第三方审计机构对其进行审计。管理合同双方可以在合同中明确约定业主行使该等审计的权利，以及行使该项权利的具体程序，业主由此来检查和监督酒店的财务状况。

（五）银行账户设置

管理公司通常以业主的名义开立一个专门为酒店经营所使用的营运账户，业主则需要按照管理合同的约定，始终保证该营运账户中存有足够酒店经营之需的营运资金。业主可以不时对上述账户中的收入和支出进行调查，以监督酒店经营中资金的流动情况。同时，当该账户中的资金已超过应当存有的最低营运资金，或已能满足酒店营运资金的需求时，业主有权要求管理公司将超出的部分及时地转入业主指定的其他账户。

通过上述及其他监控手段，业主虽不实际参与酒店的具体运营，但基本上可以在整体上把握住酒店的经营状况，在给予管理公司充足的自由经营权的前提下，行使一定的参与权和监督权。

三、监督权的实现主体

前文主要介绍了业主监督权的实现方式，但制度和机制固然重要，其具体实施却离不开具体操作的主体。根据管理合同规定，业主可直接行使其对管理公司和酒店的监督权，但实践操作过程中主要通过业主委派到酒店的副总经理、财务副总监及业主代表具体负责实施。因此，了解上述人员及其职能将有助于从另一个方面认识业主监督权。

（一）业主代表的含义和构成

业主代表是业主人事权中的重要一环。正如前文所述，根据行业惯例，业主通常有权在酒店内部分别设置并委派适当人选担任副总经理和财务副总监两个职位；同时，业主还可在酒店人事架构之外单独委任一名专业人士代表业主行使其权利，这便是通常狭义所指的业主代表（以下简称授权代表，以区别于广义的业主代表）。此外，由于副总经理、财务副总监和授权代表本质上都是业主的代言人，因此在很多情况下，也会将这三者统称为业主代表，即为广义上的业主代表。为求明确，本文所称的业主代表取其广义。

（二）业主代表行使业主监督权的方式

正如前文所述，业主代表肩负着具体行使业主监督权并参与酒店经营事务的重要使命，其表现形式至少包括以下几点：

第一，对酒店经营和管理公司行为的直接监督。业主代表是业主的直接代言人，因此其最大的职权便是维护业主的利益，其工作通常主要包括：出席酒店高级行政会议和例会、查阅酒店账目和记录、向管理公司提出业主对于有关酒店的意见和建议等。需要说明的是，由于分工不同，授权代表与副总经理、财务副总监的工作侧重点有所区别。由于副总经理和财务副总监属于酒店雇员，因此可以参与到酒店经营中，协助总经理和财务总监对酒店进行管理，而授权代表更多起到联络和监督的作用。

第二，作为业主与管理公司沟通的主要渠道和桥梁。业主代表作为业主直接派驻在酒店的人员，对酒店的各方面情况较为了解。在日常经营中，业主代表主要起到向业主汇报、向管理公司传达的作用，同时也有助于及时解决经营中出现需要业主决策的重大事项或临时性事件。

上述所述的某些职权可能会根据管理合同的不同约定在授权代表、副总经理和财务副总监之间分配，但如果仅就职位而言，由于副总经理和财务副总监属于酒店雇员，且在人事架构下名义上隶属于总经理和财务总监，因此，灵活性可能会弱于授权代表；但若就工作而言，由于副总经理和财务副总监深入经营，其所掌握的信息又较授权代表更为全面。因此，从整体而言，业主代表是在一个机制层面发挥作用。

（三）业主代表条款的内容

第一，业主代表的任命和委派。由于副总经理和财务副总监将参与到酒店的实际经营中，因此，管理公司对这两个职位的选任更为重视。通常情况下，管理公司明确要求候选人的资质和条件，或者要求对业主提名的人选享有审批权，并且保留对该等人员的要求撤换的权利；而对于授权代表，管理公司通常持宽松的态度，可以由业主自行任命。

第二，业主代表的费用承担。根据行业惯例，由于副总经理和财务副总监是酒店雇员，参与酒店管理，其费用（包括工资、福利等）由酒店承担，列为酒店的经营费用；而对于授权代表，由于其由业主在酒店雇员以外另行委派，其相关费用通常由业主自行承担。

第三，业主代表的最终构成。副总经理、财务副总监和授权代表这样的构成并不是绝对的，如某些管理公司为了保护其经营自主权，在实践中不同意设置副总经理和财务副总监，仅允许业主委派授权代表；而某些管理公司同意设置副总经理和财务副总监，同时认为该两个职位已能充分代表业主，并不建议业主再另设授权代表。因此，上述三者的最终构成需要综合不同管理公司以及业主的实际需要（如考虑设置授权代表的成本）来决定。

第四，业主代表的权限。一般而言，管理公司均会对业主代表的权利做出限制，但考虑到实际经营的复杂性，很难用列举的方法约束业主代表的权限，因此双方通常会用较为原则的表述，如约定副总经理、财务副总监应在酒店经营中分别协助总经理和财务总监，并且应分别向酒店的总经理和财务总监汇报工作；而对于授权代表而言，管理公司通常要求明确其“不得参与经营”等表述，以防止授权代表过渡干涉酒店的日常经营。

第五，业主代表的撤换。考虑到业主代表如果发生失职或无法与管理公司配合将对酒店的经营产生负面影响，双方通常会约定业主代表的撤换。一方面，业主往往有权自行撤换业主代表；另一方面，如果管理公司发现业主代表存在不恰当的行为，有权在提供证据的前提下书面要求业主撤换业主代表。

（四）业主代表如何更好地行使业主监督权

固然业主代表的重要职责是监督酒店的经营和管理公司的管理行为，但是，由于业主代表权限不可能在管理合同中逐条细化，加之实际经营本身具有复杂性，如果业主代表无法处理好与酒店管理团队的关系，极易导致业主和管理公司双方产生摩擦甚至争议。因此，本文建议从以下两个方面入手使业主代表既能代表业主行使监督权，又不至于妨碍管理公司的正常经营：

首先，委派适当的业主代表人选。由于酒店管理，尤其是国际品牌高端酒店管理，是一个专业性很强的行业，包含了工程、法律、财务、人力资源等多方面的专业知识。很多情况下，双方摩擦或者纠纷的发生是因为业主代表本身对这个行业没有足够的了解，以至于做出了不恰当的决策或者向业主传达了错误的信息。因此，业主在考虑业主代表人选时，应当挑选具有足够资质和能力的人士担任这一职位，以切实维护业主的直接利益。

其次，结合管理合同其他条款控制风险。既然业主将酒店委托给管理公司进行全面管理，便不可能事必躬亲，否则也就失去了委托的意义。在这个认识的基础上，只要业主能把握好前文所述的管理合同的其他业主监督机制（如预算审批、大额支出审批、违约条款等），便可以做到抓大放小，并不需要业主代表如同侦探一般审视管理公司的每一个行为或每一项开支。

四、总结

本文就国际品牌酒店委托管理项目中的业主监督权进行了初步的分析和探讨，主要分析了业主监督权的概念和性质、实现方式，以及行使权利的主体。从法律角度而言，业主监督权是贯穿管理合同的一个核心问题，是业主合同权利的重要体现，需要在合同谈判中引起业主足够的重视；从商业经营的角度而言，业主应当兼顾酒店经营的实际情况灵活行使业主监督权，以保障酒店的良好经营。
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 孙凌岳，北京市中伦律师事务所律师，毕业于中国政法大学民商经济法学院，先后获授法学学士学位及法学硕士学位。
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专题二十六　浅议中国养老社区入住协议主要条款的改进和完善





--以中美养老社区入住协议比较研究为基础

朱茂元

注释1


 　穆　耸

注释2




内容摘要：我国自1999年步入人口年龄结构老龄化阶段以来，养老问题愈发凸显。2011年第六次人口普查结果显示，我国大陆60岁及以上人口已达1.78亿，占全国总人口的13.26%。预计2020年我国60岁及以上人口将达到2.4亿，占当时总人口的16%左右。我国是世界上人口老龄化规模最大、发展速度最快的国家之一。

注释3




老龄化程度的不断加剧给全社会带来了巨大的养老压力，但面对急速到来的老龄化社会，无论是个人还是政府，显然并没有做好充足准备。一方面，传统家庭养老模式受到独生子女家庭结构的影响，面临着经济与时间上的双重难题。

注释4


 另一方面，公立养老机构床位紧缺，社会养老机构严重不足，造成了很多老人想住进养老院安享晚年而不得的困境。

注释5




面对严峻的养老形势，大力发展养老服务业，鼓励社会资金建设养老服务设施，有着社会与市场双重意义：对国家与社会来说，通过发展社会养老机构，实现“老有所养”，有利于社会的和谐安定；而对于投资者而言，养老产业拥有市场需求与政策支持，正成为蕴涵着巨大商机的投资领域。近年来，保险公司纷纷投资建设的养老社区，正是顺应社会化养老这一大趋势而产生的新型养老服务机构。

关键词：养老社区　养老服务机构　养老社区入住协议

一、养老社区概述

养老服务业是为老年人提供生活照顾和护理服务，满足老年人特殊生活需求的服务行业。2008年，国务院发布《关于加快发展养老服务业意见的通知》，明确我国将逐步建立和完善以居家养老为基础、社区服务为依托、机构养老为补充的服务体系。其中，机构养老是指由专门的养老机构提供养老服务。

注释6


 养老服务机构，依据北京、天津及上海等地方性法规对其的定义，是指为老年人提供养护、康复、生活护理等综合性服务的机构。

注释7




依据举办投资人不同，养老机构可分为政府投资兴办和社会投资兴办两种类型。依据是否以营利为运营目的可分为福利性养老机构和营利性养老服务机构，前者,如政府部门举办的社会福利院、敬老院、老年服务中心、老年公寓等；营利性养老机构主要是一些由社会资本投资建设的养老社区、养老住宅等。福利性养老机构与营利性养老机构在服务标准、服务费用、入住人权利等内容上有很大的区别。

由于各地法规政策均鼓励支持社会力量兴办养老机构，目前各地很大比例的养老服务机构由社会资金投入建设，既有福利性质的“民办”养老院，也有营利性养老服务机构或产品。后者包括由房地产开发商、保险机构等社会资金投资建设的养老住宅、老年公寓等。

入住人在进入养老机构接受养老服务时，需要签订入住协议。作为民事合同的一种，入住协议约定了养老服务法律关系中入住人与养老机构各自的权利义务，因而无论对于入住人还是养老机构来说，入住协议的拟定都是需要认真研究和实践的。但由于我国养老服务产业尚在起步阶段，国家有关养老事业的法律法规多从行政管理的角度进行规定，对于入住人签订的入住协议的性质、形式、内容尚未有统一的规范出台。

本文针对我国社会资金投资建设的营利性养老机构，拟采用合同对比的研究方法，对目前中国及美国若干具有典型意义的入住协议进行分析研究。通过对中美两国营利性养老机构入住协议的内容安排进行对比、分析，抽象出营利性养老机构入住协议涉及的重要法律问题并进行初步探讨。此外，针对我国营利性养老机构目前适用的入住协议存在的问题及法律风险，本文尝试提出一些初步的解决方案。

二、参考资料

经公开渠道检索，我们检索到下列中美养老社区入住合同文本及文献资料，作为本文分析的主要依据：

1. ALFA Model Resident Admission Agreement 

注释8


 （以下简称 ALFA合同）；

2. Assisted Living Residence Model Residency Agreement 

注释9


 （以下简称NYDH合同）；

3.《市养老服务合同示范文本》；

注释10




4.《市老年公寓入住合同书》；

5.《市老城区老年公寓赡养协议书》；

6.《县老年公寓入寓协议》；

7.《市老年公寓入住协议》；

8.《市老人公寓入住协议书》；

9.《市长者入住协议书》；

10.《市爱心老年公寓入住合同》；

11.杨春明《基于契约的监护权研究--以现代养老制度为核心》；

12.汤晓芸《城市社区养老服务模式研究》；

13.徐海鸣《公共服务供给多元化中的民办非企业单位参与养老服务研究》；

14.张登利《企业型社区居家养老模式研究》；

15.黄丽珍《完善我国城市养老机构服务标准的必要性研究》；

16.陈　宁《我国城市社区养老问题研究》；

17.李延文《我国城市养老社区投资研究》；

18.李嫦宏《我国社区养老服务法律保障研究》；

19.曹煜玲《中国城市养老服务体系研究》；

20.周　娟《中国养老社区的服务、运营与培育研究》；

21.张春普、孙琳《对机构养老服务合同纠纷及其主体义务的探究--以机构养老服务合同纠纷为视角》；

22.刘立峰《养老社区发展中的问题及对策》；

23.尹　科《社区养老服务合同的性质及责任探析》；

24.朱俊峰《非典型合同类型化分析与法律适用》；

25.李雪韵《浅议养老地产发展现状及对策》；

26.瞿　沁《养老地产建立合法收费机制的探讨》；

27.朱新泉、朱世家《我国养老地产发展模式的几点思考》；

28.王　忠《养老地产商业模式解构》。

需要说明的是，在参考上述1~10合同文本时，本文关注的是养老社区入住协议中的共有内容和一般性条款。对于不同的养老社区可能提供的各具特色的服务项目及合同中特殊约定，本文中不作研究。

三、中美养老社区入住协议中的制度对比

他山之石，可以攻玉。下文从法律角度对中国的养老入住协议和美国的养老入住协议在合同条款、体系等不同方面进行了分析和对比，以期在中国养老服务行业起步之时，得以借鉴。

(一)资质问题

1.养老社区运营资质问题

作为养老服务机构，养老社区顺利设立与运营的基本前提为资质问题，即在该国法律项下养老社区的定性。

在美国NYDH合同中，序言部分的第1条即为关于养老社区资质的说明。“经纽约州卫生署许可，在\[　\]经营一家名为\[　\]的养老社区。在此地点，同样经认证经营强化辅助生活居所和/或特殊需要辅助生活居所。”通过该条款我们可知，在美国纽约州对于养老社区的设立与运营需要通过当地卫生署认证与许可。

在中国，官方的机构设置中养老产业通常被纳入社会福利和慈善事业领域，养老服务机构通常也被认定为福利性质。而对于营利性质的养老服务机构，比如民间资本运营的养老社区，其资质问题一直很模糊。在一些地方性法律法规中，对于资质问题有相关规定，如《北京市养老服务管理办法》中第6条规定：“市民政局是本市养老服务事业的行政主管部门，负责对养老服务机构进行管理。”第12条规定：“未取得《北京市养老服务机构执业许可证》的，不得开展服务活动。”但是，参考之前所收集到的养老合同可知，合同中对于养老服务机构的资质问题通常避而不谈。因此，在各地的营利性质的养老服务机构常以“无证经营”的状态存在着，其资质问题由于相关立法不完备而得不到彻底的解决，成为制约养老社区进一步发展壮大的瓶颈。

对于中国养老社区运营的资质问题，我们认为有以下几点需要进一步研究：

第一，养老社区的性质。在中国，民间资本运营的养老社区不同于以往传统的养老院，是以营利为目的进行运营的，那么其是否应该被认定为一般的商业机构？其运营是否应该遵循和接受国家对于商业活动的相关政策？与此同时，鉴于养老社区的服务对象及服务内容的特殊性，国家是否应该在政策上对其有所倾斜，提供一定的优惠政策促进其进一步的发展？就养老社区的性质及其相关问题，现在还存在许多争议，需要国家以法律的形式予以确定。

第二，养老社区的授权及管理机构。养老社区运营是否需要政府发放牌照，运营牌照的授权机关以及运营过程中负责管理的机构的确认等问题，这些具体的规则设置都需要相关法律进行规定。此外，以商业模式运营的养老社区，其成立、运行的相关程序也都需要进一步规范化、标准化，以利于更多的民间资本进入该领域。

2.养老社区的护理资质问题

养老服务机构的服务对象是老年人，需要不同程度的护理服务，因此，针对不同的入住者需要提供不同的护理服务。鉴于护理服务的工作内容涉及被服务人的健康状况甚至生命安全，因此提供服务的机构是否具备相应的护理资质也是重点关注的问题。

在美国，NYDH合同准入标准部分规定：“依据管理养老社区的法律，不能满足入住人在此类法律授权以及入住人个人服务计划中认定为必要的服务范围内护理需要的运营商不得接受入住人。”同时，合同中将能够提供不同护理级别的养老社区进行分类，包括基本养老社区、强化养老社区以及特殊需要养老社区，通过签订不同的养老入住合同，符合入住条件的入住者可入住相对应的经过认证的养老社区。这种做法有利于保障入住老人的身体健康与生命安全，同时也充分降低了运营商在运营中的潜在问题与风险。

相对于美国的分类运营政策，中国的养老服务机构的设置则比较简单。根据收集到的多个养老入住合同分析可知，除去某些特殊类型的入住者（如精神疾病患者）不予接受之外，养老服务机构通常都会接收，然后再根据所需护理服务的不同收取不同的费用。在一些养老入住合同中，通过对列举具体服务类型的方式，对每类服务进行说明并收取费用，入住者选择的服务类型越多则费用越多；在另外一些养老入住合同中，则是对入住者的身体状况进行分级，然后分级收取费用，入住者等级越高则费用越多。然而，在收取相应服务费用的同时，该养老服务机构是否具备相应的护理资质却难以判断。由于养老服务机构接纳各类入住者，因此其是否能满足各类入住者的护理需求十分重要。有调查认为，很多民办的养老服务机构住房、设备非常简陋，相关的服务人员专业水平也不高，难以承担高级别的护理服务任务。出现此类现象，需要我们认真思考解决之道。

探讨养老社区的护理资质问题，还需要重新回到运营资质问题上来。作为营利性质的养老服务机构，护理资质应与授权运营紧密相连，因为只有具备了相应的护理资质，养老社区才能正常运营，因此，其是否具备规定的护理资质应该构成是否授权运营的重要条件之一。对于该问题，还需要相关的授权机关进行具体的规定，严格把握养老服务机构运营的“准入门槛”。

3.护理人员的资质问题

护理工作是养老社区的核心工作之一，因此承担这一任务的护理人员，其资质问题自然也是重中之重。

在美国NYDH合同附件中，对于在养老社区服务的职员的资质进行相应的规定，主要内容包括：“职员水平；职员教育、培训和工作经历，及任何专业机构，或与在特殊需要养老社区内服务相关的特点。”由此可见，护理人员的专业水平也被纳入养老合同的相关条款中，作为其为入住人提供服务的一部分进行详细说明。

相对于NYDH合同将护理人员的资质要求在入住合同中进行明确规定，中国养老入住合同中有关护理人员的相关规定则很难得到体现。根据收集到的多个养老入住合同分析可知：在大部分入住合同中没有对护理人员资质的相关约定，从而导致对于护理人员资质的要求通常无法得到保障；在其他的一些入住合同中，相关条款规定了养老服务机构应对工作人员进行岗前培训以适应工作的需要，但类似这样的培训是否进行、如何进行培训、培训的结果是否符合护理工作的需要等实质性问题却没有得到根本的解决。由于入住合同对于相关的工作人员资质及工作要求并没有进行严格的约定，因此无法对护理人员及其工作形成实质性的约束，这导致的运营中潜在的风险与危机尤其值得我们关注。

为了降低潜在的风险，对于护理人员的资质问题，无论是适用我国现行的《护士条例》、《护士执业管理办法》，将护理人员纳入管辖的范围，从而对于养老社区从业人员的执业资格、责任义务进行法律约束，抑或是对于养老服务性机构的从业人员出台专门的立法进行规范，我们都需要对养老社区中员工提供养老服务的资质问题从法律上进行明确的约定，使其从业、工作有法可依、有法必依。

(二)入住人与养老服务机构的关系

1.入住协议的性质

美国的ALFA合同并未明确合同的性质，仅在合同中约定“本合同未赋予入住人作为州法律下‘承租人’的权利”。同样，中国法律下，养老社区入住合同究竟属于什么合同也没有明确的定性，现从合同法角度探讨如下：

依据合同法的一般原理，以法律是否设有规范并赋予一个特定名称为标准，合同可分为典型合同与非典型合同。法律设有规范并赋予一个特定名称的合同，为典型合同；反之，法律未作特别规定且未赋予一定名称的合同，为非典型合同。典型合同又可称为有名合同或有名契约，非典型合同又可称为无名合同或无名契约。根据内容的不同，非典型合同可以分为纯粹非典型合同、混合合同、联立合同与准非典型合同等几种类型。
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 其中混合合同是指由两种以上的典型合同的部分条款或者典型合同的部分条款与不属于任何典型合同的事项有机结合而形成的合同，在非典型合同中较为常见。混合合同又包括了：

（1）二重典型合同

即在该合同关系中，双方当事人所负的对待给付义务分属于不同典型合同类型下的义务。如甲方租用乙方房屋开办饭店，同时甲方承担乙方全部之日常饮食等。在该合同关系中，甲方租用乙方房屋属于租赁合同，乙方在甲方所开饭店饮食属于消费合同（或买卖合同）。

（2）类型结合合同

即一方当事人负担数个给付义务，该数个义务分别属于几个不同的典型合同，并且彼此间处于平等的地位，另一方当事人仅负单一的对待给付义务（有偿合同场合）或不负任何对待给付义务（无偿合同场合）。在有偿合同场合，如甲律师事务所与乙饭店订立“包租”写字楼数层的合同，乙饭店同时负责为甲律所提供卫生保洁、工作餐供应等服务，甲律所仅负单一的金钱给付义务。在该合同关系中，乙饭店对甲律所所负义务分属于租赁、买卖和雇佣合同的构成部分。在无偿合同场合，如朋友出门远行，为朋友赠与礼品并且提供无息借款的情形即属此类。

（3）类型融合合同

即一个合同中所含构成部分同时属于不同典型合同类型的合同。例如，甲方以半赠与的意思将价值百元的物品以60元的价格卖与乙方。在该合同中，甲对乙的给付行为同时属于买卖和赠与两种合同的行为，其中价值60元的物品属于买卖的标的，另外的物品则属于赠与的标的。

（4）典型合同附其他种类合同的从给付

在这种合同情形下，存在一个主给付义务，同时为实现合同的主要目的，附加有其他典型合同的构成分子作为从给付。也就是说，当事人一方所为的两个以上给付中，其中一个为主给付，另有为助主给付功能实现的从给付义务。如甲向乙购买瓦斯，同时约定使用后返还瓦斯桶，前者构成买卖合同，后者则构成借用合同，并且后者有协助前者实现之功能，二者并不具有同等重要地位。

依据上述分类，我们倾向于认为养老入住协议属于混合合同中的类型结合合同。养老入住协议中的入住人仅负单一的金钱给付义务，而养老社区就其提供的住房、饮食、卫生清理、物品保管等服务构成了租赁、买卖、保管合同中的一部分。

混合合同是非典型合同中最复杂也最常见的一种，在法律适用上分歧特别大。对于如何处理混合合同，通说采用了类推适用主义，主张可就混合合同之各构成部分类推适用关于各典型合同之特别规定，但类推适用时，应斟酌当事人订立合同所欲达成之经济上目的及社会上机能，而加以类推适用，即发生纠纷的部分适用于与之最为接近的典型合同的规定，但类推应考虑当事人订立合同欲达成的经济目的等因素。依据上述合同法理论，如养老社区与入住人就入住协议产生纠纷诉诸法院。应视具体的纠纷内容确定与其最为接近的典型合同。再适用《合同法》总则和相应的分则中的条款解决相关纠纷。

2.养老服务机构是否构成入住人的监护人

《民法通则》第13条规定，不能辨认自己行为的精神病人是无民事行为能力人，由他的法定代理人代理民事活动。不能完全辨认自己行为的精神病人是限制民事行为能力人，可以进行与他的精神健康状况相适应的民事活动；其他民事活动由他的法定代理人代理，或者征得他的法定代理人的同意。

第17条规定，无民事行为能力或者限制民事行为能力的精神病人，由下列人员担任监护人：（一）配偶；（二）父母；（三）成年子女；（四）其他近亲属；（五）关系密切的其他亲属、朋友愿意承担监护责任，经精神病人的所在单位或者住所地的居民委员会、村民委员会同意的。

最高人民法院《关于贯彻执行〈中华人民共和国民法通则〉若干问题的意见（试行）》第5条规定，精神病人（包括痴呆症人）如果没有判断能力和自我保护能力，不知其行为后果的，可以认定为不能辨认自己行为的人；对于比较复杂的事物或者比较重大的行为缺乏判断能力和自我保护能力，并且不能预见其行为后果的，可以认定为不能完全辨认自己行为的人。

依据上述法规，年满18周岁的公民，仅在患有精神疾病或者痴呆症，且不能辨认或不能完全辨认自己行为的，才可以被认定为无民事行为能力人或限制民事行为能力人。

而一般情形下，国内养老社区是不接受患有精神疾病的入住人的。养老社区是否是入住人的监护人的讨论也无从谈起。

但《A市养老服务合同示范文本》明确将患老年痴呆，属于限制行为能力或者无民事行为能力的人作为入住人。且最高人民法院《关于贯彻执行〈中华人民共和国民法通则〉若干问题的意见（试行）》第22条规定，监护人可以将监护职责部分或者全部委托给他人。这种情形下，养老社区是否成为入住人的监护人，存在争议。

有观点认为，监护人将入住人送到养老社区，可以看作监护人暂时将监护责任委托给了养老社区，是一种事实委托关系，因而养老社区便成了入住人的临时监护人或委托监护人。

从《民法通则》第16条未成年的监护人和第17条精神病人的监护人的相关规定，我们可以看出，我国的监护制度是以监护人与被监护人之间的亲缘关系为基础的，监护人与被监护人通常要具备一定的身份关系，能担任监护人的只有近亲属、关系密切的其他亲属，朋友。未成年人还可以包括其父、母所在单位或住所地的居委会、村委会或民政部门。根据该等法规，我们倾向于认为，监护人资格是法定的。且监护人的设定方式由法律规定，一经确定，非因法定事由和法定程序不得随意变更，不因监护人活动地点的变化而变化。《民法通则》第22条规定，“监护人可以将监护职责部分或全部委托给他人”，监护职责的委托并不代表监护人的资格也随之转移。根据有关法律规定，我们倾向于认为，入住人与养老社区签署的入住协议，不涉及监护人的变更，仅是将监护职责从监护人转移到养老社区。
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养老入住合同中委托监护的内容应当具体而明确。一般情况下，养老社区应对老年人的生活照顾、身体保护、疾病的检查和预防，以及老年人康复活动、文体活动等负责。养老社区作为对社会提供公开的养老服务的机构，除养老入住协议的合同义务外，还应当承担安全保障义务。

(三)担保关系

这里仅讨论《担保法》中的保证和抵押，金钱质押将在第4条分析。

1.保证

美国的养老社区入住协议中，合同的签约方都只有运营商和入住人（代理人、法定代理人）。与美国的养老社区入住协议比较，中国的养老社区协议加入了保证人作为协议的签约方，即除了运营商和入住人外，还有保证人成为入住协议的签署方。保证人一般情况下为入住人的法定赡养义务人、近亲属、入住人原单位或其他自愿担任担保人的单位或个人。

依据《担保法》的相关规定，保证分为一般保证与连带责任保证。当事人在保证合同中约定，债务人不能履行债务时，由保证人承担保证责任的，为一般保证。一般保证的保证人在主合同纠纷未经审判或者仲裁，并就债务人财产依法强制执行仍不能履行债务前，对债权人可以拒绝承担保证责任。

当事人在保证合同中约定保证人与债务人对债务承担连带责任的，为连带责任保证。连带责任保证的债务人在主合同规定的债务履行期届满没有履行债务的，债权人可以要求债务人履行债务，也可以要求保证人在其保证范围内承担保证责任。当事人对保证方式没有约定或者约定不明确的，按照连带责任保证承担保证责任。

一般情况下，为保障运营商的利益，运营商主导制定的养老社区入住协议格式条款都会规定，保证人对于入住人在入住协议项下的付款义务承担连带保证责任，即当入住人未支付包括入住费用在内的入住协议项下应支付的费用时，运营商可以要求保证人代为支付该等费用。这样的条款设置加强了运营商收取费用的保障。

此外，中美的协议都把入住人最终无法支付该等费用的情形（入住人、付款义务人或保证人都不支付）作为协议的终止条款。基于民事合同的等价有偿的原则，这样的约定有效地保护了养老社区的利益。虽然如此，但美国NYDH合同对于这种非自愿的协议终止，更倾向于保护入住人的利益。美国NYDH合同要求运营商提起法律程序，获得法庭的支持，并在此情形下，提前30天通知入住人或其他指定的人。

2.以房养老（住房反向抵押）的可能

随着我国人口老龄化趋势的加快，社会保障体系不够完善，养老的压力也越来越大。2007年两会上，全国政协委员就提出了“以房养老”的养老融资方式，也被称为住房反向抵押贷款，即老人将自有房屋抵押给金融机构，之后按月从金融机构领“工资”。老人过世后，房屋归放款的金融机构所有。此后，国家并没有出台相关法规对此类行为进行约束监管，但实践中已经有这样的做法存在。

需要指出的是，老人与金融机构签订某种协议，将住房以某种方式抵押给金融机构，再按月获得金融机构发放的现金的模式与本文讨论的养老社区入住协议无关。即使老人把从金融机构获得的钱用来支付养老社区的入住费，这样的协议本质上也与养老社区没有关系。本文中，我们讨论的是入住人与养老社区签订某种协议，入住人获得养老社区入住权，养老社区获得房屋上的某种权利的做法。

2008年南京汤山的温泉留园老年公寓在全国率先推出这样的概念，用其负责人刘小艳的话来说即是“拥有60平方米以上产权房、年满60岁以上的孤残老人，健康状况不论，自愿将其房产抵押，经公证后入住老年公寓，以后终身免交一切费用，待老人去世，房产权即归养老院所有”。

注释13




这种模式下，由于入住人每月所获得的生活费是根据所抵押房产的价值和入住人的预期寿命来计算的，养老社区的利益是靠入住人逝世后的房产来现实的，那么，入住人越长寿，养老社区的利益就越少，从这个意义上来讲，入住人的利益和养老院的利益是对立的。我国《担保法》第40条、第66条规定：抵押（质）权人和抵押（出质）人在合同中不得约定在债务履行期届满抵押（质）权人未受清偿时，抵（质）押物的所有权转移为债权人所有。最高人民法院《关于适用〈中华人民共和国担保法〉若干问题的解释》第57条第1款、第96条重申了禁止流质条款的精神，同时规定流质条款无效不影响担保合同其他部分的效力。《物权法》第186条、第211条仍规定：抵押（质）权人在债务履行期届满前，不得与抵押（出质）人约定债务人不履行到期债务时抵（质）押财产归债权人所有。依据以上法规，留园老年公寓与房屋所有权人关于房屋所有权的约定可能被认定为流质条款而无效。

入住人去世以后，养老社区通过拍卖房产获得其应有收益，将剩余部分返还给入住人的继承人的做法可以规避上述问题，且避免了房价波动对双方带来的不利影响。但该模式依然存在以下障碍：

（1）传统观念：中国人把房产留给子女的观念抑制了住房反向抵押的推广。

（2）适用人群：在房价高企的今天，经济状况好的入住人可能无须“以房养老”，经济状况不好的入住人，不具“以房养老”的条件。该办法适用人群是那些经济适中的入住人。

（3）制度待完善：“以房养老”模式的实施涉及多个部门，需要民政局、房管局、人力资源和社会保障局、金融和保险机构等结合各地实际，一起来制定具体政策和细则。

（4）产权年限：“70年产权问题”也是推行“以房养老”的障碍之一。虽然2007年出台的《物权法》已经规定，“住宅建设用地使用权期间届满的，自动续期”，但“自动”并不意味着“无偿”。如果70年产权到期后，抵押房屋要有偿续期，那么续期费用将是一个巨大的未知风险。这将直接影响到养老社区采用“以房养老”的积极性。

总的来说，中国养老协议中的保证人制度加强了对养老社区的保护。以房养老（住房反向抵押）也为老年人入住养老社区提供了一个新的思路。但由于多种原因，以房养老还未能广泛开展。

(四)收费问题

1.初次入住费用问题

费用问题是养老社区入住合同的核心条款之一。

在美国ALFA合同中，关于初次入住费用问题，在保证金账户部分进行规定：“在入住社区前，入住人应当支付一笔保证金\[　\]美元；或者相当于入住人要求的服务\[　\]个月的收费；或者其他社区基于一项标准而决定的数额。入住人的保证金由社区持有。”该笔初次入住费用的目的是为入住者在养老社区的长期生活提供一定的资金保证，且在一定期限内会予以归还。关于该笔保证金，美国许多州的法律严格规定了社区收取保证金的资格、保证金应如何进行保管、针对入住人的日常财务如何使用保证金（如提供给未支付的款项，支付最后一个月的费用等）以及何时应当归还保证金等内容，因此养老社区关于保证金的具体规定需考虑所在州的相关法律。

相比美国ALFA合同中养老社区在初次入住时需要缴付一定数额的保证金，中国的养老入住合同还是存在很大的差别。首先，根据收集到的多个养老入住合同分析可知，除去入住人与养老服务机构之外，一些养老入住合同中还要求第三方签字，而第三方通常为入住人的子女、近亲属或原工作单位，在另外的一些养老入住合同中还要求有别的担保人签字保证。由此可见，中国的养老入住合同主要采用担保人制度。其次，近几年来在中国一些保险公司开始涉足养老产业，其建立的养老社区入门门槛即为缴付一定额度的保费，但保费通常不予归还，入住之后相关费用从已经缴纳的保费中定期扣除。如国内某保险公司所运营的养老社区，根据相关新闻报道，我们了解到获得入住资格需购买该公司的保险产品，目前这款产品的门槛为200万元起，可以一次性或者分期缴纳。然而，对于此类初次入住费用，还没有正式的立法对其保管、利用及归还情况进行详细的规定。同时，初次入住时需缴纳大笔金额的费用，对于一般收入的居民来说无力负担。最后，在初次入住之时通常还会要求缴付一定的社区费用、办理各种相关证件费用等，在这方面，中美养老社区存在共通点，区别只是在于各自具体操作执行的细节上。

值得注意的是，对于此类初次入住费用究竟属于什么性质，目前并无统一的意见。如该笔费用属于最高人民法院《关于适用〈中华人民共和国担保法〉若干问题的解释》第85条“债务人或者第三人将其金钱以特户、封金、保证金等形式特定化后，移交债权人占有作为债权的担保，债务人不履行债务时，债权人可以以该金钱优先受偿”中的特定化的金钱。那这种担保属于金钱质押，是为入住者在养老社区的长期生活提供一定的资金保证。如入住人搬离社区或死亡，在入住人缴纳相应的入住费的前提下，或者在扣除应缴纳而未缴纳的入住费后，该笔费用应当返还。而如果该笔费用属于入住人预付的入住费，则是否返还应视入住合同具体条款而定。

2.费用变更问题

费用变更问题也是养老入住合同需要认真考察的问题。

老年人入住养老社区，通常时间跨度大。在入住期间内，由于物价上涨、服务内容变更或增减、紧急事件等不同因素的影响，所需支付的费用通常也会有所调整。针对费用变更问题，美国NYDH合同中专门设置了“基本费率、额外附加费用或补充费用的调整”条款，在该条款项下，对于费用调整规定“在一定期限内，运营商需书面通知入住人提高基本费率或附加、补充费用”。通常期限设置不少于45天，但在特殊情况下，可以少于45天。这样的设置有利于保护入住者的相关权益，提前的书面通知给了入住者选择的权利以及缓冲的时间，也有利于缓和运营商与入住者因费用变更问题而产生的紧张关系。对于由政府规定的费用支付的规定为：“如果入住人的护理由政府规定的费用支付，那么政府对报销费率做出修改的实施日期即是调整入住人基本服务费率的实施日期。”再者，针对紧急事件，合同规定：“入住人有紧急事件发生时，运营商可就为入住人利益，有理由，且必要的此类紧急事件中的服务、材料、设备和食物供给向入住人收取额外费用。”可以看出，合同对于费用变更情况给予了充分的考虑，也限定了合法的变更事由。

相比较而言，中国的养老入住合同中对于费用变更问题并不重视，在很多养老入住合同中并没有涉及该部分的内容。即使有的合同中包含费用变更的规定，通常也是赋予运营商涨价的权利，入住者的权利通常却无法得到保障。

如《F市老人公寓入住协议书》第15条规定：“根据国家物价上涨或下跌的幅度，甲方可调整入寓老人的收费标准”，即运营商与入住人的权利义务并不对等，这容易使双方之间产生矛盾或纠纷。同时，在中国的养老入住合同中，缺乏对运营过程中潜在风险的考虑，对于紧急事件的相关规定与费用安排很少。如《B市老年公寓入住合同书》中第2条第6款规定，“（6）乙方于托养期内出现自伤、自残、自杀或患有疾病，甲方不承担责任，重病需送医院急救时，甲方应立即将乙方送到医院急救，费用由乙方或丙方负责”。甚至在有些合同中没有应对紧急事件的相关规定及费用支付方式，这样的合同设计不利于养老机构及时应对及处理紧急事件。

作为入住合同的核心条款，养老入住合同的费用在双方合意的基础上，可以进行变更。关于该问题，中国合同中涉及较少，这也与我们现在的养老社区市场不够完善有关。随着养老社区进一步发展，费用变更问题将会更加常见，因此，进一步完善合同中对于费用变更的规定也是必然趋势。美国的养老合同对于合同变更的多种条款进行列举，在明确双方权利关系的同时，也限制了运营商随意涨价的可能性，值得我国养老服务机构借鉴。

(五)合同的终止或解除

合同解除或入住人死亡时，养老社区入住合同终止。在这两种情形下，合同主要义务停止履行。但是，合同主要履行义务的终止并不等同于合同法律关系的消灭，
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 合同当事人仍须根据合同约定或根据诚实信用原则履行一定的义务。

1.入住人死亡后的义务承担

中、美养老社区入住合同中都约定了在入住人死亡的情形下运营商及合同第三方的权利义务，但两国合同中所侧重关注的法律问题并不相同。

中国的养老社区入住协议中着重关注入住人死亡时善后事宜的处理。《婚姻法》规定：“子女对父母有赡养扶助的义务。”因此，入住老人死亡后，死者的子女负有处理遗体、办理丧葬事宜的法律义务。由于入住人的子女通常是合同的第三方，合同一般会约定善后事宜由第三方负责或由运营商代为承担。

中国养老社区入住协议中关于善后事宜的条款主要包括三个方面的内容：

（1）第三方办理善后事宜时，应当在合同约定的期限内以合理方式将死者遗体运离养老社区。

（2）运营商可以依据合同约定提供一定的善后服务。运营商提供的善后服务内容通过合同明确列举，主要包括办理死亡证明、联系殡仪馆等，一般不包括办理追悼会、殡葬等内容。运营商对于这些服务收取合同约定的善后服务费。

（3）运营商在一定期限内无法联系到第三方，或虽然取得联系但第三方拒绝配合的，运营商有权本着合理善意、符合公序良俗的原则进行善后处理，包括但不限于遗体火化，骨灰寄存等，发生的一切费用由第三方承担。

分析中国养老社区入住合同关于善后事宜的约定，有以下几个方面值得注意。首先，入住人子女负有办理死者善后事宜的法定义务，运营商只有在合同明确约定时才负有办理死者善后事宜的合同义务。运营商根据合同约定提供一定善后服务的，需要明确服务的内容，同时由第三方承担一定的费用。其次，如果入住人在养老社区死亡，在无法与入住人子女取得联系或被拒绝时，处理善后事宜的方法及程序的约定应尽量详尽、规范。因为养老社区承担着照管责任，对于痴呆症老人还有委托监护的责任，因此，为了防止今后发生争议，在关于处理老人后世的相关内容中，建议包含引入第三方鉴证、公证及由某鉴定机构出具死亡原因鉴定证明等程序性内容，并且尽量明确详尽。最后，无论死者家属或者运营商办理善后事宜，都应遵守公序良俗原则。死者家属办理善后事宜时，不能对养老社区的正常运营造成不良影响；运营商办理善后事宜时，应当尊重死者的人格。

比较而言，美国养老社区入住合同中缺乏与入住人去世后善后事宜相关的合同条款。美国的养老社区入住合同更加注重入住人死亡后财产的处理。比如，美国NYDH合同中规定：“如入住人死亡，运营商须将入住人的财产转移给入住人财产的法定授权代理人。如果入住人死亡且没有遗嘱，入住人的近亲属下落不明，运营商应当联系居所所在地法院来决定如何处理入住人的财产。”

中国的养老社区入住合同中缺乏关于入住人死亡后财产处理的合同条款。根据《继承法》，入住人死亡，其财产发生继承。在合同缺乏相关条款明确约定的情况下，可能导致两个法律问题：一是，入住人生前部分财产可能由养老社区运营商代为保管或运营，因此，运营商可能在入住人的部分遗产上享有合同约定的权利，该等权利与继承权的关系如何协调，如合同无明确约定，可能引发法律纠纷。二是，如果入住人没有立遗嘱，而入住人死亡后运营商联系不到入住人的近亲属的，运营商如何处理入住人的遗产，最好通过合同明确约定。

2.合同解除的条件与后果

当事人协商一致，可以解除养老社区入住合同。此外，养老社区入住合同中可以约定运营商或入住人一方解除合同的条件，当解除合同的条件成就时，解除权人可以解除合同。下面重点探讨当事人在合同中约定的解除条件及法律后果。

（1）入住人的解除权

中美养老社区入住合同中都约定，入住人提前一定期限以书面形式通知运营商，可以任意解除合同，无须承担违约责任。入住人发出解除通知后，运营商应当及时结清款项，退还押金。入住人以书面通知的形式任意解除合同时，涉及入住人已经缴纳的入住费用能否返还的问题。有的养老社区入住费用按月进行结算，有的则需要在入住时一次性缴纳一定的费用（如保证金或未来一定期限内的入住费等）。入住人解除合同后，已经缴纳的入住费用是否退还？对此，中国和美国的入住合同中都未加以明确。入住费能否予以退还，当事人应在合同中明确约定。如果约定可以退还的，还应明确返还费用的计算方法，以避免因此引发纠纷。

另外，如果养老社区提供的服务不符合合同约定，或因养老社区或养老社区服务人员的过错造成入住人人身、财产损害的，入住人有权提出解除合同。入住人因上述原因解除合同的，有权请求运营商的承担相应的违约责任或侵权责任。

（2）运营商的解除权

美国ALFA合同中规定，运营商同入住人一样，提前一定期限通知，可以任意解除合同，无须承担违约责任。但该合同中同时说明，美国各州法律可能对运营商的解除权做出限制性规定，当存在这种规定时，合同约定不能与该等规定相抵触。

美国NYDH合同则对运营商解除合同的条件与程序进行了严格的限制。首先，运营商仅可因一些法定情形的发生而对养老合同进行“非自愿的终止”。这些情形包括：入住人需要持续性医疗或看护而该养老社区依法不能提供此类服务；入住人自身的行为对其自身或其他人造成严重的迫切危险；入住人无法按时支付养老费用；运营商资质受到限制、被撤销。其次，上述情形发生后，运营商决定单方解除养老合同，需向入住人及其代理人发送解除通知，并告知原因、入住人的反对权利和获得法律援助的方式。如果入住人对解除行为表示反对，运营商需向法庭提起特殊程序寻求支持。在法律事项进行过程中，运营商不得停止合同约定的护理及服务。该等合同规定最大限度上保障了入住人的利益，但无疑增加了营利性的养老社区运营成本。

中国的法律、法规并没有对养老社区解除合同的条件和程序进行强制性规定。但为保障入住人一方的权利，当事人可以在合同中约定运营商解除合同的条件。中国养老社区入住合同大多都约定运营商仅在某些条件下才能解除合同。这些条件包括：

① 入住人的身体状况不适宜继续居住于养老社区，如入住人出现了精神障碍或患上需要隔离治疗的传染性疾病时，运营商有权解除合同。

② 入住人逾期无故拖欠养老费用。

《A市养老服务合同示范文本》中规定：“如果乙方无故拖欠各项费用超过两个月，经甲方催告后十日内仍不交纳的，甲方有权解除合同，书面通知乙方搬出所在的养老服务机构。如果乙方在甲方发出解除合同通知后7日内仍不搬出所在的养老服务机构，甲方有权提起诉讼，请求法院确认合同解除。此种情况下解除合同，乙方除应支付拖欠的服务费用、诉讼期间的养老服务费用外，还应负担由此产生的诉讼费用，包括但不限于诉讼费、甲方聘请律师的实际支出等。丙方承担连带责任。”

根据该等规定，运营商因为入住人拖欠养老费用而主张合同解除的，必须经过司法程序。在诉讼期间，运营商不能停止提供合同约定的服务。这一规定与美国NYDH合同的规定类似，体现了对入住人权利的优先保障。

③ 运营商根据合同约定对护理等级、费用标准、服务等内容进行变更，当事人三方无法达成一致的，运营商有权解除合同。

④ 入住人严重违反养老社区的规章制度的，养老社区有权解除合同。

⑤ 因不可抗力、养老社区破产、吊销营业执照等情况，导致养老社区无法继续运营的，运营商有权解除合同。

根据上述分析可知，在单方解除合同的情况下，根据合同解除的情形不同，当事人在解除合同后，可以依据合同约定或法律规定追究对方的违约责任或侵权责任。因此，当事人在关注合同解除权分配的同时，也应注意解除后的责任追究和责任承担问题。

(六)免责条款

免责条款，是指当事人约定的用以免除或限制其未来责任的合同条款。由于养老社区入住协议通常是由养老服务机构提供的格式合同，因此养老社区入住协议中的免责条款通常免除养老服务机构一方的责任。

美国的养老社区入住协议中较少使用免责条款。美国ALFA合同中规定，“入住人有根据自身意愿随时离开社区的自由，但社区不承担入住人在该期间发生的任何义务或费用”；“除非因本社区、社区员工、社区机构的故意或者过失行为导致了损失，否则社区不对失窃或者其他原因导致入住人的财产损失承担责任”。上述第1条免除了养老社区在入住人自愿离开社区时承担的义务和责任，第2条免除了养老社区对失窃或者其他原因导致入住人的财产损失承担责任。

比较而言，中国养老社区入住协议中通常会使用免责条款。比如，《A市养老服务合同示范文本》中约定了入住人违反养老社区制定的各项规章制度造成自身伤害的，由入住人承担全部后果；由此造成养老设区或第三人的人身或财产损失的，由入住人承担相应法律责任，合同第三方承担连带责任。《E市老年公寓入住协议》约定：“乙方在入寓期间，如因意外事件或自身疾病、自我残害、外出走失，发生伤亡，甲方不承担任何责任。”《G市长者入住协议书》约定：“乙方（养老服务机构）在甲方（老人）入住期间，如非因甲方护理不当而造成的意外（如自杀、摔伤、突发猝死等）事故，甲方不予负责。”根据上述合同约定，中国养老社区入住协议中的免责条款，通常针对入住人由于自身行为或意外事件导致的自身伤害，免除养老社区的责任。

免责条款的主要功能在于合理分配双方当事人之间的权益与风险，免责条款不能违反诚实信用、公序良俗等基本法律原则。《合同法》第53条规定：“合同中的下列免责条款无效：（一）造成对方人身伤害的；（二）因故意或重大过失造成对方财产损失的。”养老社区在设置免除自身责任的合同条款时，应当注意以下问题：

首先，入住人一方未履行法律规定或合同约定造成的损害，可以通过免责条款免除养老服务机构一方的民事责任；养老服务机构未履行法律规定或合同约定的义务造成的损害，不能通过免责条款免除养老服务机构一方的民事责任。因此，养老服务机构在设置免责条款时，首先应当考察自身应当承担的法定义务与约定义务。如果因为养老服务机构存在重大过失，未尽到管理义务而导致入住人人身或财产损害的，由此产生的民事责任不能通过免责条款免除。

其次，由于免责条款通常针对入住人违反合同义务的情形，而入住人有遵守养老社区制定的各项规章制度的义务，因此，在设置免责条款时，最好概括地通过“入住人不遵守养老社区制定的规章制度”来设置免责条款的适用前提。《A市养老服务合同示范文本》在设置免责条款时就采用了这种方式。当然，如果因此发生纠纷，法院仍然会审查养老社区制定的规章制度是否符合法律规定。

除上述对中国的养老入住协议和美国的养老入住协议主要法律条款的对比分析之外，我们认为，以下问题也值得关注：

(七)基本权利保障

比较中、美两国的养老社区入住协议，美国更加重视入住人基本权利的保障。比如，美国ALFA合同中约定，入住人除了拥有合同正文中约定的权利外，还同时拥有附件“入住人个人权利声明”中规定的权利。该附件列举了入住人所享有的房屋装饰、客人来访、宗教信仰自由、自由出行、治疗护理、隐私等个人的基本权利。

而中国养老社区入住协议中没有详细列明入住人的法定权利的合同条款或附件，也没有条款明确保障入住人基本人权。《A市养老服务合同示范文本》中约定：“甲方或其工作人员侵犯乙方隐私权或人格尊严，造成乙方精神损害的，应承担赔偿责任。”体现了对入住人隐私权和人格尊严的保障。但在其他合同中没有类似约定。

即使合同不明确约定，入住人的基本权利仍然受到法律的保护。但列举和说明入住人的基本权利，不仅体现了养老社区的服务意识和法治意识，更体现了对个人基本权利的尊重。因此，美国ALFA合同中的做法值得我们借鉴。

(八)对于费用明细的约定

在中国的养老社区入住合同中，对于养老服务机构所提供的服务内容通常约定的不够全面。在一些养老入住合同中，通常会列举所提供的基本服务；在另外一些养老入住合同中，则是根据入住者的身体状况提供不同等级的服务，但是具体的服务内容并没有详细说明。此外，对于基本服务项外的其他服务内容，在中国的养老入住合同中通常没有加以分类说明。相比较而言，美国的养老入住合同则更为成熟、完善。通常，在合同中会分类将所提供的服务详细地阐述，有的合同中则会以附件的形式对服务内容进行专项说明。对于基本服务项外的其他服务内容及其收费标准，也会在合同中或者附件中进行详细地说明。如律师费用，在美国ALFA合同中就对于运营过程中发生诉讼的情况，其相关花销及律师费进行了约定。

总的来说，对于费用明细全面详细的约定，不仅有助于入住者全面了解养老服务机构所提供的各项服务内容，便利其入住生活，保证其服务质量，同时也有利于明确运营商与入住者双方的权责关系，减少之后的摩擦与纠纷。因此，美国养老合同中对于费用明细的设定，值得我们借鉴。

(九)护理申诉专员

在纠纷解决上，美国ALFA合同中，运营商应设计相应的程序，来受理、回应入住人关于社区运营、计划的意见。并将该等程序作为协议附件。此外，此类程序还须张贴在养老社区容易看到的公共区域内。运营商承诺入住人可以组织委员会或者其他自治组织。运营商承诺处理任何入住人组织报告的投诉、问题、议题或建议，并向处理事务的组织提供书面报告。

此外，政府部门还有长期护理申诉专员负责此类事务，申诉专员可鉴别、调查及解决入住人的投诉，从而协助入住人保护维护权利。这体现了政府在一定程度上对养老产业这一特殊行业的干预。

总体来说，上述制度更好地保障了入住人的利益。有利于入住人与养老社区及时解决纠纷。养老问题关系到社会的稳定，政府在这样的特殊行业里适当干预也值得有关政府部门借鉴。

四、提示和建议

由于缺乏严格的制度和明确的标准，养老社区质量和工作人员的水平都高低不齐，政府部门应当制定相应的政策，明确养老社区的准入标准。并为护工培训技能提供便利条件，以满足老龄化社会的养老需求。

总体来看，中国养老社区的准入条件设置更倾向于保护养老社区的利益。如北京的养老院接受老人入住时，还会要求监护人出具意向书。监护人须为入住人子女亲属，北京户口，50岁以下，并长期居住在北京。而事实上，精神状态正常的老年人不应当设置监护人。
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 养老社区之所以这么要求，还是考虑到一旦发生意外，养老社区能及时与监护人联系，不用承担不应承担的责任。

我们认为，在社会保障机制不够发达的情形下，对于营利性养老机构来说，上述设置以及保证人制度的设置还是必要的。毕竟营利性养老机构设立只能解决一部分老人的养老问题。营利性养老机构必须清楚什么样的老人才是自己的服务目标。

此外，与美国较为成熟的养老入住社区相比较，中国养老社区还处于初步发展阶段，服务意识相对薄弱。随着中国老龄化程度的加深，养老社区大量兴起和广泛竞争，养老社区应该会逐步增强服务意识，妥善解决与入住人的各种纠纷。

(一)养老社区入住合同的改进方向

作为养老服务机构与入住人所签署的入住合同，其所签订的主要目的之一，即为明确合同当事人的权利与义务，以达到最终所期望的“权责分明”的状态。中国的养老产业还处于初期发展阶段，对于如何拟定养老入住合同缺乏经验以及必要的法律素养，而完善严谨的入住合同往往能规范养老服务活动，保障双方权益，因此，其改进与完善是进一步推动我国养老产业发展的重中之重。考虑到养老入住合同通常由养老服务机构一方预先制定并提供，这意味着入住者在准备签订入住合同时就会得到早已制定完毕的格式化的合同样本。因此，我们认为，养老服务机构应该提前对养老入住合同进行准备，争取使入住合同规范、完备。

1.合同形式上的建议

中国各地现有的养老入住协议粗糙简单且内容格式极不规范，我们认为应该通过主合同、附件以及关联协议的组合结构呈现出一个完备且清晰的养老入住合同。

第一，养老入住合同的主合同。

（1）内容应全面。在中国多个地方的养老合同中条款过少、内容过简，无法涵盖养老入住合同所需的各项活动与细项，因此我们认为养老入住的主合同在制定上首先应满足全面的基本要求，尽可能使入住活动与程序通过合同进行约定。

（2）条款应规范。在对各地养老合同进行调研时，我们发现很多养老合同内容并不规范，条款含义模糊，缺乏严谨性与专业性。我们认为，未来的养老入住合同在遣词用句方面需逐步专业化、规范化，以利于明确合同内容及双方权利义务关系。

（3）结构应清晰。由于养老入住同所涉及的各项内容繁多，因此在合同制定时应该考虑在合同的设计上通过清晰的结构与层次使整个合同的内容清晰明确。对此，我们认为，可以借鉴《A市养老服务合同示范文本》与美国NYDH合同。同时，可合理运用合同附件以简化主合同内容。

第二，养老入住合同的相关附件。

对比中国与美国的养老入住合同，很显著的区别在两国对于附件形式利用完全不同。仔细对比之后，我们发现中国的养老入住合同中附件通常为各项服务的内容以及收费标准，该部分在美国的相关附件中亦有所体现，但除此之外，美国入住合同的附件对于其他需要进行详细说明的部分也通过附件进行规定。参考我们此次研究的美国NYDH合同，该协议中共包含五个附件，涉及领域包括入住人将来居住的（房间、公寓、单元）说明、包含在社区基本服务费率中的设施和服务、可选择的不包含在社区基本服务费率中的设施和服务及相应收费、社区规章制度以及入住人个人权利声明等。

第三，养老入住合同的关联协议。

美国ALFA合同中，在入住人与养老服务机构签订养老入住合同时，通常入住人还会与其他机构签订其他的关联协议，如入住人与保险公司就保证金以及付费问题所签订的合同。这些合同虽然是独立的合同，但都与主合同相关紧密相连，通过这些辅助的关联协议可以进一步协助主合同的履行。

2.合同内容上的建议

第一，缴费制度。

养老社区入住合同中关于缴费问题主要包括两点：其一，入住费用；其二，变更费用。根据调研，我们发现国内的多个养老入住合同对于入住费用主要采取保证人制度，个别合同中也会要求收取一定数量的押金，但主要情况为，在有担保人的前提下定期支付入住费用。此种制度下，运营方将面临入住者无力支付费用的风险。参考美国的ALFA合同，其中所应用的保证金制度值得我们学习和借鉴。入住即缴付一定数额的保证金，为入住者在养老社区的长期生活提供一定的资金保证，并在一定期限内会予以归还。此外，在入住费用变更问题上，美国NYDH合同中列举了合理变更的事由及变更期限，同时亦考虑了紧急事件中的处理方法，值得我们借鉴。

第二，纠纷解决机制。

对于入住者与运营方之间可能发生的各种纠纷，我们认为，养老入住合同应提前进行规定，提供可行的解决机制。对于由于运营方服务不当所造成的损失和伤害，由于入住人自身原因所造成的损失和伤害，以及由于意外所造成的损失和伤害，我们认为合同中应对以上多种损失和伤害其引发的纠纷如何解决，双方责任如何分配进行约定。

(二)养老社区运营方风险提示和建议

作为养老社区的运营方，为入住者提供各项服务，对于其面临的潜在风险有以下建议：

第一，资质问题带来的矛盾和风险。

在中国，养老社区的运营过程中，养老社区运营方的运营资质和护理资质、护理人员的工作资质等问题都会给运营方带来潜在的风险。考虑到入住者均为老年人，需要养老社区及其护理人员提供相应的护理服务，因此，在入住期间，入住者接受服务时引发疾病、伤痛甚至死亡的，运营方很可能面临由于资质不足所引发的纠纷。对此，我们建议运营方需考虑国家及当地政府对于养老服务机构的相关规定，合法办理运营所需的各项手续及证明，确保合法运营。同时，在雇佣护理人员时应尽到谨慎小心的义务，选择具备相应资质的工作人员。

第二，服务内容约定不明确可能引起争议与纠纷。

参考此次调研的结果，中国各地的养老入住合同绝大多数内容过于简单，对于养老服务活动具体内容的规定偏少，导致合同中对于服务内容的约定不明确。在此前提下，很容易引发入住者与运营方之间就具体服务内容及质量问题的争议与纠纷。对此我们建议运营方须谨慎认真地对待养老入住合同的起草与制定，通过严谨完备的合同条款降低潜在的风险。

第三，入住人发生意外的法律责任风险。

对于运营方提供服务之外入住人所发生的意外以及因此而导致的人身伤害甚至死亡，运营方在合同设计时应有所预案，发生此类问题后责任承担问题往往会引发各种争议与纠纷。对于不是由运营方自身原因所导致的各项意外，应合理地运用合同中免责条款，在合同中详细约定并在入住时明确向入住者及其近亲属说明，尽量降低由于意外所导致的法律责任风险。

第四，无力支付入住费用的风险。

考虑到入住人入住养老社区的时间较久、费用较多，作为运营方需考虑无力支付相关服务费用的问题。对于该问题，我们建议在入住合同中对于入住费用问题可以采用担保人（人保）、抵押物（物保）、保证金等形式，降低运营方提供服务却无法得到相应收入的风险。同时，对于入住后无力支付入住费用的问题，合同中应约定相应的追偿条款，对此类问题做好提前预案。

(三)针对入住人的风险提示和建议

一般情况下，养老社区入住合同都是由养老社区一方提供的格式合同。而且，入住人由于年龄及身体情况等原因，当其权利受到侵犯时，往往没有能力有效维护自身权益。因此，相对于养老社区，入住人属于相对弱势的一方。因此，入住人与第三人在签署养老社区入住协议时，应当仔细对合同条款进行审查，降低入住人的权利受到侵犯的风险，避免潜在的法律纠纷。在对养老社区入住合同进行审查时，除了上文分析中提示的法律风险外，入住人与第三方还应当着重审查以下几个方面：

第一，入住人应当注意关于合同终止时财产处理和费用返还的条款。

一般来说，养老社区提供的设施和财产通常会以清单方式列明，未列明的财产应推定为入住人所有。但为避免纠纷，入住人所有的贵重财产最好也以清单的方式明确列举。入住人死亡或搬离养老社区时，其财产如何处理，应当通过合同明确约定。另外，合同终止时入住人缴纳的费用（包括押金、保证金、预先支付的服务费）是否予以返还、如何计算返还金额，根据终止原因的不同，可能出现不同的情况，入住人和第三人应当注意审查。

第二，应当注意审查养老社区制定的章程或规章制度中对入住人权利的限制。

养老社区制定的章程和规章制度通常会作为合同的附件，在合同审查时容易被入住人和第三方忽略。实际上，养老社区通过其制定的章程或规章制度对入住人进行管理，因此，其中通常会对入住人的权利进行一定的限制，如入住人外出的权利、作息时间、接受探视的权利等。一般来说，老人入住养老社区后，应当服从养老社区的管理，接受章程和规章制度中的义务。因此，入住人和第三人在审查合同时，应当注意养老社区的章程或规章制度中是否对入住人的权利进行了不合理的限制，以及是否愿意接受章程或规章制度中规定的义务。另外，还应当注意章程或规章制度的修改程序，对养老社区修改章程和规章制度的权利进行一定的限制，如事先通知或征求入住人意见。

第三，入住人和第三人应当关注养老社区一方变更主要合同义务时应当满足的条件和程序。

一般来说，养老社区入住协议都会规定养老社区在一定条件下可以变更服务等级、服务内容和服务费用。尽管当入住人对于变更后的合同约定不满意时，入住人一方有权解除合同，但养老社区一方是合理变更还是故意违约、是否侵犯了入住人的权益，经常会引发纠纷。因此，对于入住人和第三人来说，为了保障自身权益，应当关注养老社区变更合同时应当满足的条件和应履行的程序，限制养老社区任意变更合同约定的权利，以维护自身的合法权益。




注释1：
 朱茂元，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为房地产及建设工程领域提供全流程法律服务。


注释2：
 穆耸，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为土地投资（土地一级开发、土地成片开发、新城开发、城市改造以及城市更新）、房地产项目并购及交易、土地及房地产投资纠纷处置、房地产私募股权投资（PE）以及房地产项目开发综合法律服务。参与本文知识整理和编撰的人员还包括：李佳新律师、杜亚雄律师、李嘉辉律师助理、卓乐律师助理。


注释3：
 “老龄化社会，中国准备好了吗？”，载http://news.xinhuanet.com/edu/2011-10/13/c_122150191.htmll，访问日期：2012年7月23日。


注释4：
 “中国独子养老时代来临，‘421’家庭养老难题迫在眉睫”，载http://old.jfdaily.com/newspaper/bkwz/page_4/200911/t20091130_810612.htmll，访问日期：2012年7月23日。


注释5：
 “中国老年人生存现状调查：住不进去的养老院”，载http://health.chinadaily.com.cn/2012-07/20/content_15602418.html，访问日期：2012年7月23日。


注释6：
 《国务院办公厅转发全国老龄委办公室和发展改革委等部门关于加快发展养老服务业意见的通知》国办发［2006］6号。


注释7：
 参见《北京市养老服务机构管理办法》第2条、《天津市养老机构管理办法》第2条。


注释8：
 美国辅助养老社区联盟(ALFA)发布，1999年6月版。


注释9：
 美国纽约州卫生署发布，2005年6月29日版。


注释10：
 该示范文本由A市民政局发布，供养老社区参考使用。


注释11：
 朱俊峰：“非典型合同类型化分析与法律适用”，载http://www.chinalaw.gov.cn/article/dfxx/zffzyj/fxqk/200509/20050900060590.shtml，访问日期：2010年8月21日。


注释12：
 杨春明：《基于契约的监护权研究——以现代养老制度为核心》。


注释13：
 “南京‘以房养老’公寓为何水土不服”，载http://www.cnpension.net/index_lm/2008-08-02/303839.htmll，访问时间：2012年8月21日。


注释14：
 最高人民法院经济审判庭：《合同法释解与适用》（上册），新华出版社1999年版，第361页。


注释15：
 实际上，对于年满18周岁，意识清楚，能够自己作出行为选择，并明白其行为后果，精神状态正常的人是无须设定监护人的。且有法院判决做支撑。载http://www.110.com/ziliao/article-233187.htmll，访问日期：2012年8月21日。


专题二十七　高速公路通行费收益证券化及其法律问题研究





张　粒

注释1


 　李　兵 

注释2






题记：

如果你有一个稳定的现金流，就将它证券化。

--华尔街

现金流比利润更重要。

--海尔集团第13条管理规则

内容摘要：资产证券化是基于基础资产本身的信用而进行的证券化融资，与企业信用无关，成本和门槛相对于传统的企业证券化较低。经营性高速公路通行费收益能够产生独立的、稳定的、可预测的现金流，是资产证券化理想的基础资产。目前国内立法允许通过专项资产管理计划实现经营性高速公路通行费收益的证券化，这有助于项目公司将通行费预期收益提前变现以缓解资金压力，同时也更有利于保障投资者的权益，对提振当前基础设施投融资积极性具有重要意义。

关键词：经营性高速公路　车辆通行费　资产证券化　专项资产管理计划

一、问题的提出

车辆通行费收费权是高速公路项目特许权中的核心权利，相应的通行费收入是高速公路项目公司的主要收入来源，将被项目公司用于收回整体项目投资并获得利润。但该笔金额巨大的通行费收入需要在长达20年乃至30年的收费期限中逐步累积到账，这意味着项目公司及项目投资人的现金流将被长期占用，由收费权形成的权益缺乏流动性。这构成基础设施特许权经营项目的软肋，而且基于基础设施的公益性质，特许权人又不得擅自提高高速公路收费标准，又加之当前禁止政府负债融资和流动性紧缩的政策，传统的项目公司股权融资和银行负债融资模式乃至债券融资模式均无法提振项目投资者的积极性；若使项目公司上市融资以分散投资风险，则又面临高成本、高门槛之障碍。投资需求巨大但相应风险既规避不了又疏导不出，基础设施建设因此多受掣肘。

然而，若我们把眼光从项目公司和项目盈利性上移开，聚焦于由收费权产生的未来的通行费收入现金流，则不难发现：资产证券化是缓解当前包括经营性高速公路在内的经营性基础设施项目融资困境的突破口。高速公路通行费收入现金流每天都会发生，基本不会面临因为缴费义务人违规或者收费标准被随意调整而受损的问题，具有良好的持续性和稳定性，且缴纳通行费无须经过合同磋商，直接执行既定且公开的收费标准，“资产信用”相对较高。同时，高速公路通行费收入也颇为可观，以湖北省为例，2011年全省高速公路（不包含政府还贷公路）通行费收入达人民币106亿元，收费公路里程约合3800公里，则每公里通行费收入近280万元；当年全省高速公路收费路段为36段，每段高速公路2011年通行费收入额平均可达到近3亿元人民币。

注释3


 随着湖北经济的进一步发展和其交通枢纽地位的加强，通行费收入有望实现持续增长。此外，根据《收费公路管理条例》规定，高速公路收费均应实行联网收费，湖北省高速公路收费即是由湖北省交通运输厅高速公路管理局统一管理，从各个收费站征收的通行费收入统一汇入指定的银行专用账户（记为T日），再由高速公路管理局收费中心在T+1日办妥结算，在T+5日按各家项目公司运营路段收入拆分支付至各项目公司的收入账户。如此优质、金额可观且易于管控的现金流可以作为资产证券化理想的基础资产。以高速公路通行费收益为基础资产的资产证券化融资模式，将为如湖北这样的交通大省的基础设施建设激发新的投资活力，加快实现基础设施规模化。

二、资产证券化概述

融资主体除了从金融中介机构借款融资外，也可以发行证券的方式向资本市场筹集资金，后者即为证券化。实践中的证券化可概括划分为企业证券化和资产证券化，前者以企业信用为基础，诸如发行公司股票、公司债券，后者诸如以能够产生独立、稳定的、可预测的现金流的特定基础资产为基础，发行资产支持证券。前者相较于后者属于传统融资模式。

资产证券化是由成熟资本市场培育出的产物。具有现代意义的资产证券化肇始于20世纪70年代的美国，最早一单资产证券化实践是美国政府国民抵押协会（Government National Mortgage Association）发行的以住房抵押贷款为基础资产的抵押支持证券。它改变了传统的以企业整体信用为基础的投融资模式，带来了金融领域的巨大变革，被誉为“20世纪以来最为引人注目的金融创新之一”。

（一）资产证券化基本原理

1.资产证券化的内涵

所谓资产证券化，简而言之，就是将缺乏流动性但能在未来产生可预见的稳定现金流的特定资产（即下文所指标的资产）出售给独立特殊目的机构，通过结构性分离与重组，转换为可以在资本市场上出售和流通的证券，并据以融资的过程。

注释4


 被证券化的资产称为基础资产，是资产证券化融资体制的基石。适宜于成为资产证券化基础资产的资产一般都缺乏流动性但会产生可预测的、稳定的现金收入。正是基于基础资产的这一特点，融资方欲通过证券化以解决流动性不足的问题，投资方则看中基础资产良好的“资产信用”而愿意投资。

通过一系列交易关系安排而在资本市场上将融资方的预期收益提前变现，这是资产证券化的基本原理。可具体概述为：融资方即资产证券化的发起人（也称基础资产的原始权益人），将未来可预测的能够产生稳定现金流的优质资产进行重新组合，使之成为独立资产池的基础资产；由特殊目的机构作为发行人向投资者发行资产支持证券（往往表现为权益凭证），并受认购投资者委托将所募集的资金用于购买融资方所有的优质资产。则原始权益人通过出售资产或资产组合或财产权利获得融资款项，同时将所出售的资产从其资产负债表上分离成为表外资产，保证该资产及相关权益不被原始权益人的其他债权人追索，实现与原始权益人的信用风险和破产风险在法律意义上的“隔离”。特殊目的机构通过委托托管银行、专业服务人完全控制由基础资产产生的现金流，并以此为基础向各投资人逐期分配收益，直到资产支持证券的存续期限届满。

有必要特别说明的是，在实施上述资产证券化过程中，发起人可以根据实际情况对拟证券化的作为转让标的的资产（以下简称标的资产）进行选择或组合，如可以是单项财产或财产权利，也可以是同一类型多项财产或财产权利构成的资产组合。这里的转让标的包括两种：财产和财产权利。其中，财产权利由于不能被量化，其证券化通常体现为将该财产权利所产生的收益进行证券化，此时的基础资产不是权利本身，也不一定是财产权利产生的未来全部收益。以财产权利作为基础资产的证券化在实务中常采用的是“购买特定金额”方式，如“澜电收益”的基础资产是“漫湾发电厂未来5年内的水电销售收入共计19亿8千万元”，再如“浦建收益”的基础资产是“BT项目应收回购款4亿1千万元”。

在学理上，将资产证券化形成的权益凭证统称为资产支持证券（Asset-Backed Securities，ABS）。

2.资产证券化的基本特征

资产证券化是相对企业证券化而言的，“企业证券化是根据发行证券的企业的价值来判断证券的价值，而资产证券化并不是评估资产所有人的价值，而是根据被证券化资产本身的价值来决定证券的价值”。

注释5


 在资产证券化中，一方面，投资者看重的是基础资产本身的价值，即收益现金流本身的独立性和可靠性，而非原始权益人或发行人整体的经济实力；另一方面，基础资产的信用与发起人的信用相隔离，投资人的风险和收益只是依赖于融资者的部分资产之信用情况，

注释6


 即投资者不享有因未实现约定的投资回报对原始权益人或发行人进行追索的权利。这是资产证券化的本质特征。在具体制度设计层面表现如下：

（1）原始权益人所有的特定资产成为资产证券化的基础资产后，体现为原始权益人和发行人的表外资产，以实现“破产隔离”，即在原始权益人和发行人破产时其债权人对该等资产不享有追索权之法律效果。

（2）融资者与投资者之间不具有直接的债权债务或股权投资关系，融资者系通过中间实体，即特殊目的机构获得融资款项。

（3）上市融资的准入标准关注的是基础资产本身的信用状况，而与原始权益人和发行人的整体经济实力和成长性无关，有关信息披露不包括原始权益人和发行人与基础资产无关的资产状况、盈利能力、资信状况及偿还能力等。

3.资产证券化的分类

根据证券化的资产对象种类可将资产证券划分为金融资产证券化和经营性资产证券化及其他资产（如知识产权）证券化，金融资产证券化如各类贷款、应收款的证券化等；经营性资产证券化主要为收费类资产证券化。高速公路通行费收益源于高速公路运营项目公司所持有的通行费收费权，故其证券化即属于经营性资产的证券化。

（二）我国资产证券化相关立法概况和高速公路通行费收益证券化实践简介

2004年1月，国务院《关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意见》提出，要大力发展资本市场、提高直接融资比例，发挥资本市场优级资源配置的功能将社会资金有效转化为长期投资，并明确指出应“积极探索并开发资产证券化品种”。根据中国证监会《关于证券投资基金投资资产支持证券有关事项的通知》（证监基金字\[2006\]93号）第1条规定，资产支持证券包括符合中国人民银行、中国银行业监督管理委员会发布的《信贷资产证券化试点管理办法》规定的信贷资产支持证券（一类）和中国证券监督管理委员会（以下简称中国证监会）批准的企业资产支持证券类（二类）品种。又根据中国银行间市场交易商协会于2012年8月3日颁布实施的《银行间债券市场非金融企业资产支持票据指引》，非金融企业可以在银行间债券市场发行由基础资产所产生的现金流作为还款支持并约定在一定期限内还本付息的债务融资工具--资产支持票据（三类）。我国关于三类序列资产证券化品种的立法充分借鉴了国外成熟资本市场资产支持证券的通行做法，并考虑了中国金融市场发展的实际需求和发展环境，重点对资产支持证券的资产类型、风险隔离、交易结构、信息披露、参与各方的权利义务等逐步进行了规范，着重强化了对资产支持证券投资人的合理保护机制。三类序列资产证券化品种的主要区别和立法依据如下表：
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注释7







注释8




显然，上述三类序列资产证券化品种的监管机构完全不同、发起人有所区别，但并非毫无关联。虽然信贷资产支持证券的基础资产相较于企业资产支持证券和资产支持票据具有特殊性，但企业资产支持证券和资产支持票据的基础资产性质相同，而且从交易结构来看，三者在立法上并无实质性区分，只要交易结构设置合理，不损害股东和债权人的利益，立法均不禁止。这样一种分而治之的立法架构是否科学合理尚待实践检验。

已成功实施高速公路通行费收益离岸证券化和通过专项资产管理计划证券化的代表性案。例如：

1996年8月，珠海市人民政府在开曼群岛注册了珠海高速公路有限公司，根据美国证券法律第144a条发行了资产担保债券，基础资产为珠海市交通工具注册费和高速公路过路费，发行总额为2亿美元。

2005年12月，东莞发展控股股份有限公司以莞深高速公路自专项资产管理计划设立时起18个月收费收入中的人民币6亿元为基础资产，在深交所成功发行“莞深收益”专项计划，募集资金人民币5.8亿元。

截至目前，通过证券公司专项资产管理计划将高速公路通行费收益证券化的成功案例，作者仅搜索到“莞深收益”一例。

三、高速公路通行费收益专项资产管理计划的运作流程与基本法律关系架构

若选择通过企业资产证券化模式实现高速公路通行费收益的证券化，则具体适用证券公司客户资产管理业务中“为客户办理特定目的的专项资产管理业务”的有关规范，以专项资产管理计划（以下简称专项计划）为特殊目的载体。

（一）高速公路通行费收益专项资产管理计划的运作流程

根据我国有关法律和操作指引规定，高速公路通行费收益专项计划的业务参与人包括发起人，即基础资产原始权益人、负责专项计划设立以及相关权益凭证发行的计划管理人（或称发行人，下同）、设立和控制专项计划专用账户的托管人、认购专项计划权益凭证的投资人或权益凭证持有人、实现基础资产外部信用增级的担保人等，其运作流程概略如下：

1.专项计划设立阶段

（1）由获得高速公路通行费收费权许可的项目公司将拟证券化的标的资产，即未来一定期限的通行费收费权收益进行评估，确定预期产生的收益现金流的额度，以此作为“资产信用”额度用于支付投资者本金及全部投资收益，同时确定向特殊目的载体出售该等预期收益的对价，也即本次资产证券化融资的额度。

（2）由担任专项计划管理人的证券公司分别安排相应的中介机构对基础资产进行尽职调查、出具评级报告和律师意见书等文件，拟定专项资产管理计划说明书及准备其他专项计划设立申报材料。

（3）确定担保人、托管人及相关合同文本。

（4）证券交易所出具专项计划论证报告和同意专项计划受益凭证挂牌交易的意见。

2.专项计划成立阶段

（1）中国证监会批准专项计划设立申请后，计划管理人在指定期限内推广发行权益凭证，由投资者参与认购，交易通过证券交易所大宗交易系统进行。认购资金存入托管人指定专项计划专用账户。

（2）计划管理人在指定推广期限内完成计划资金募集任务后，安排会计师事务所对募集资金进行验资并出具验资报告，由计划管理人宣告专项计划成立并报证监会备案。若计划管理人未能在指定推广期限内完成预定的计划资金募集任务，则专项计划失败，计划管理人因进行相应的善后处理。

3.专项资产管理计划运行阶段

（1）计划管理人动用专项计划募集资金购买原始权益人（即项目公司，下同）未来一定期限的通行费收益并使之成为基础资产，原始权益人获得融资款项，基础资产产生的现金流将脱离原始权益人的控制，划入专项计划专用账户归集。

（2）计划管理人和托管人按期披露资产管理报告和托管报告。

（3）计划管理人和托管人按期将基础资产产生的现金流归集划入专项计划专用账户，并发布收益分配公告。

（4）权益凭证持有人依法可以继承、转让和质押权益凭证。权益凭证转让应当在证券交易所进行。

4.专项资产管理计划清算阶段

（1）计划管理人在专项计划终止后对计划资产进行清算并出具清算报告。

（2）审计机构和律师事务所就清算出具清算审计报告和法律意见书。

（二）高速公路通行费收益专项计划基本法律关系架构

本文通过介绍和梳理高速公路通行费收益专项计划核心协议的当事人及其主要权利义务内容，以说明专项计划的基本法律关系架构。

1.基础资产转让协议

由专项计划管理人与高速公路项目公司签订，内容为计划管理人以专项计划资金购买高速公路项目公司在未来特定期限内征收的特定金额的高速公路通行费收益现金流。合同生效后，项目公司所运营收费路段的通行费收入将由高速公路联网收费中心指令划转入托管人指定账户，不再受项目公司控制；同时，项目公司获得融资款项。专项计划项下资产由募集的投资人资金转化为由高速公路收费权在指定期限陆续产生的现金流。

应当注意的是，通行费收费权收益转让后，通行费收费权仍归高速公路项目公司所有，费用征收有关管理工作仍由高速公路项目公司完成。

2.专项计划权益凭证认购协议

投资者认购专项计划管理人推广发行的专项计划权益凭证，即与专项计划管理人形成委托管理的法律关系：专项计划管理人按专项计划说明书以自己名义代投资者对募集资金行使使用和处分权利，并向投资者分配收益。该法律关系类似于自益信托。

3.专项计划资产托管协议

由高速公路项目公司、专项计划管理人和托管银行就专项计划专用账户的设立和监管签订协议，约定专项计划的任何货币收支活动，包括接收来自投资者的认购资金、支付基础资产购买价款、收集和存放通行费现金、支付投资者收益及专项计划费用等，必须通过专项计划账户。

4.担保合同

由担保人与专项计划管理人签订担保合同，向专项计划管理人承诺当专项计划专用账户未能收足预定金额款项的，由担保人无条件的予以补足。担保人一般由银行担任。

5.相关中介服务协议

专项计划管理人就基础资产的信用评级、尽职调查、专项计划的合法性和审计等事项聘请评级机构、律师事务所和审计机构提供中介服务。

上述法律关系可归纳如下图所示：
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根据中国银行间市场交易商协会最近颁布实施的《银行间债券市场非金融企业资产支持票据指引》，发行人也可以用高速公路通行费收益资产以公开或非公开方式在银行间债券市场发行资产支持票据。资产支持票据也属于资产证券化之一种，只是上述指引对资产支持票据发行过程中是否进行以及如何进行“资产结构性重组”和“破产隔离”没有作出明确规定。

四、高速公路通行费收益证券化的几个主要法律问题

为了实现基础资产与原始权益人的“破产隔离”，需将标的资产转让给特殊目的载体使之成为基础资产。对于高速公路收费收益证券化而言，在转让标的资产时需要注意以下几个特殊问题：

（一）可以适用通行费收益证券化的收费公路限于经营性高速公路，不包括政府还贷公路

收取车辆通行费的公路包括政府还贷公路和经营性公路，其中政府还贷公路为完全公益性质的公路，所收取的车辆通行费只是为了偿还项目贷款。为保证实现上述目的，《收费公路管理条例》第13条、第32条和第36条等规定，政府还贷公路的车辆通行费收入受到严格管制，收入应当全部存入财政专户，严格实行收支两条线管理，应当用于偿还贷款和有偿集资款，不得挪作他用。因此，政府还贷公路收益依法不能实现由公路管理者向特殊目的机构转让，也就不能被证券化。

（二）未来通行费收益虽然在转让时尚不构成法律意义上的“物”，但其转让仍会产生由专项计划管理人控制支配未来现金流的法律后果；同时，通行费收益的转让并非通行费收费权的转让

根据《证券公司企业资产证券化业务试点指引（试行）》第7条规定，基础资产是指符合法律、行政法规的规定且权属明确的财产或财产权利。在将高速公路通行费收益证券化时，相关通行费收益仅为未来一定时期内可获得的通行费收入，尚不具有实物形态，尚不构成法律意义上的财产。但该等收益为特许权人享有之通行费收费权的核心财产利益，该收益进行转让后的法律后果是专项计划管理人取得了控制支配特许权人未来特定期限内收费权收益的法律地位。当收益转化为实物形态的现金流时，相应财产所有权并不属于项目公司。在收益转让乃至现金流转移归依的过程中，通行费收费权权能仍然归属于项目公司。

因此，通行费收益的转让并非通行费收费权的转让，利用基础资产产生的超出专项计划中预定通行费收益的通行费收入部分向权益凭证持有人提供担保（即超额担保 
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 ）也不同于通行费收费权质押，上述两项行为不适用《收费公路管理条例》、《收费公路权益转让办法》等法规、规章关于高速公路收费权转让及质押的规定。同时，计划管理人对基础资产的管理权也仅限于对纳入专项计划资产的通行费收入进行归集、分配或再投资，而不能对收费权本身施加影响，诸如调整收费标准、收费期限等；权益凭证持有人会议可以决定更换计划管理人和托管人，但不能决定更换负责收费公路运营管理的特许权人，这也符合《收费公路管理条例》有关规定。而对于计划管理人和权益凭证持有人来说，如此还可省去一笔向服务商支付的服务费。

（三）标的资产、基础资产权属具有特殊性

专项资产管理计划中的标的资产转让合同由原始权益人和专项计划管理人签订。转让时应当确认标的资产没有附带抵押、质押等担保负担或其他权利限制。转让以后，标的资产即从原始权益人的资产负债表剥离，但其所有权并未转移给计划管理人或投资人。按照《证券公司企业资产证券化业务试点指引（试行）》关于专项资产管理计划各业务参与人权利的设计，标的资产转化为专项计划资产即基础资产以后，其占有使用处分权归计划管理人依约持有，收益权由投资者持有。这与信托法上的所有权分割理论是一致的，换句话说，我国专项资产管理计划物权制度采用的是信托法律关系构架，这就保证专项计划资产不会成为原始权益人和管理人的破产财产。

此外，在实施专项计划时还应注意区分权益凭证持有人和原始权益分别持有的剩余财产索取权。权益凭证持有人剩余财产索取权的对象是专项计划资产经清算后的剩余未分配资产，而原始权益人剩余财产索取权的对象是基础资产在指定限期内实际产生的全部收益超出出售至专项计划的预定收益的部分，若该部分超额收益在计划设立时被作为投资者预期收益的担保或被用来发行了次级权益凭证，则原始权益人可索取的剩余财产还要扣除担保权人或优先级权益凭证持有人行权受偿的部分。尽管从专项资产分配给权益凭证持有人的资金是由原始权益人承诺的标的资产预定收益转化而来的，但两者在额度上并不一定相等，对已归集至专项计划专用账户的收益现金流在尚未实际分配给权益凭证持有人之前依约可被允许为管理人用来投资货币基金等其他项目以实现更高的增值目的，相应投资收益属于专项计划资产，与原始权益人无关。

（四）高速公路收费权收益证券化并不绝对排斥高速公路收费权质押等融资手段

根据我国《物权法》、《担保法》、国务院国函\[1999\]28号文批复《关于收费公路项目贷款担保问题的批复》和中国人民银行令\[2007\]第4号《应收账款质押登记办法》相关规定，高速公路通行费收费权作为应收账款之一种，依法可以出质，以实现质押贷款融资目的。债权人（质权人）在债务人不履行到期债务或者发生当事人约定的实现质押权的情形时，依法享有就高速公路通行费收费权折价或者从拍卖所得的价款优先受偿的权利。以收费权质押贷款是高速公路建设项目常用的一种传统融资方式。

本文注意到，有关规定明确要求拟证券化的基础资产不得附带抵押、质押等担保负担或其他权利限制。这是基于对投资人权益保障的需要而就资产证券化条件所作出的规定，并不代表必须以法律禁止。即使目前有立法禁止，也不代表不能探讨。对事物的认识本就是一个不断深化的过程。我国《担保法》第35条曾禁止重复抵押、允许余额抵押，将应由当事人自己判断、承担的风险以法律规定，后来《物权法》第199条对此作了修订，不管是否重复抵押，只规定三个清偿规则。这一修订也揭示了提出和研究上述“并用”问题的必要性和价值。反之，已将高速公路收费权收益证券化的特许权人是否还可以用收费权质押贷款呢？至少，我们没有看到法律的禁止规定。针对高速公路项目分析两种融资实务，往往在一种交易下融资主体的资产尚有不少余额；而且，收费权收益证券化并非收费权的转让、不妨碍再以收费权质押贷款，反之设定收费权质押贷款后除未经质押权人同意不得转让收费权外，法律并不限制特许权人行使权利，包括将收费权收益证券化。这说明“并用”具有现实必要性和可行性。本文并不否认“并用”情形下债权或证券投资人的权益会受到重大影响，有的影响可以用合同约定施以控制，有的影响则由法律规制而不可避免。这正是目前有关规定中明确要求拟证券化的基础资产不得附带抵押、质押等担保负担或其他权利限制的意义所在。由此，高速公路项目法人等相关各方依法履行信息披露义务显得格外重要。

根据我国相关法律的规定，本文认为：第一，高速公路收费权收益证券化和高速公路收费权质押为两种融资方式，对融资需求方来讲各有长短。融资需求方可根据实际情况选择适用，也可以将标的资产进行分割，一部分采用收益证券化，另一部分采用质押融资，但与质押标的相应的收费权收益的价值与作为证券化基础资产的收费权收益价值之和不应超过所涉收费权收益的总价值，否则应提前偿还质权人债务或者减少证券化基础资产的额度。第二，根据《物权法》第228条第2款规定，应收账款质押后，质押人不得再转让应收账款，除非经过质权人的许可，转让所得应优先清偿质权人或提存。又根据中国人民银行令\[2007\]第4号《应收账款质押登记办法》规定，高速公路通行费收费权为应收账款之一种，其质押行为适用《物权法》第228条第2款规定。这一原则在《物权法》颁布前已实施的《担保法》第80条和《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国担保法〉若干问题的解释》第97条已有相同的明确规定。因此，在收费权收益质押后，收费权人即基于丧失了对收费权收益进行转让处分的权利。若在质权设定之后再对作作为质押标的的高速公路通行费收益进行证券化，则应事先就高速公路收费权收益证券化取得质押权人的同意，并承诺将通过证券化所融资资金优先用于向质权人清偿债务，否则质权人有权就此向质押人索赔。第三，由于收费权质押经过地市级以上交通主管部门和中国人民银行征信中心登记，方可对抗第三人。若质押合同已生效却未办理相关登记，此时再进行收益证券化，则投资人购买权益凭证可能因构成善意取得而受法律保护。此时质押权人只能向质押人依据质押合同索赔。只是在实务中是否构成善意取得之情形会是很复杂的，投资人应当尽可能搜集、分析所有信息，充分预见各种投资风险。第四，高速公路收费权收益证券化后，收费权人丧失了对作为证券化基础资产的收费权收益的处分权，但由于收费权人没有变更，收费权人还是有机会借此再将收费权质押融资。此种情形下，尽管根据《物权法》第106条第3款规定，我国善意取得制度也适用于担保物权。但由于收费权收益证券化已依法取得了监管部门批准并作出了公告和披露，质权人证明其善意取得质权的难度很大。若收费权人对已证券化的收费权收益再设定质押，则相关风险归由质权人承担。

实践中还有些高速公路项目法人采用了融资租赁方式筹措资金，其与上述两种融资手段形成的权利冲突可参照上述分析理解和处理，此不赘述。

（五）高速公路通行费收益转让不得违反企业国有资产转让的法律规定

当项目公司为国有企业时，高速公路通行费收益还属于国有资产投资所形成的权益，高速公路通行费收益转让应遵守企业国有资产转让的法律、法规及规章的规定。

五、结语

资产证券化蕴涵着一个不同于传统融资模式的理念，即利用资产本身的信用进行融资。该理念不仅使融资方找到了新的融资手段，也使得对投资者权益的保障更为有力。在该理念指导下，可根据基础资产的实际情况灵活设计和运用资产证券化融资手段。本文探讨的高速公路通行费收益证券化主要是指高速公路项目公司在取得收费权许可后的公路运营阶段发起的证券化融资活动，其实也可以尝试在项目法人与政府就拟建高速公路项目签订特许权协议后即启动专项资产管理计划，以将融资款项直接用于本项目建设投资。同时，高速公路通行费收益证券化可以说是收费类资产证券化的典型代表，本文探讨的基本内容同样可适用于航空公司机票收益、铁路车票收益、水电费收益、港口收费收益、污水处理费收益、物流园经营管理费收益以及娱乐场所或旅游收费收益、知识产权使用费收益等资产的证券化。

总之，中国的资产证券化是一个亟待开发的富矿，在当前形势下推广和运用好这一融资手段对刺激投融资具有重要意义。




注释1：
 张粒，中南财经政法大学法学硕士，北京中伦（武汉）律师事务所一级合伙人，擅长基础设施、公司证券、争议解决等。


注释2：
 李兵，中南财经政法大学法学硕士，北京中伦（武汉）律师事务所律师，擅长基础设施、争议解决。


注释3：
 该等信息由湖北省高速公路联网收费管理委员会提供。


注释4：
 洪艳蓉：《资产证券化法律问题研究》，北京大学出版社2004年版，第4～7页。


注释5：
 黄嵩、魏恩遒、刘勇：《资产证券化理论与案例》，中国发展出版社2007年版，第6页。


注释6：
 朱崇实主编：《资产证券化的法律规制》，厦门大学出版社2009年版，第2页。


注释7：
 相比被废止的2003年年底颁布的证监会17号文《证券公司客户资产管理业务试行办法》，该办法放低了证券公司可以从事客户资产管理业务的门槛，简化了相关审批备案程序。


注释8：
 相比被废止的2008年5月公布的证监会公告\[2008\]25号文《证券公司集合资产管理业务实施细则（试行）》，该细则将证券公司发起设立集合资产管理计划由核准制改为备案制，增加了设定条件更宽的限额特定资产管理计划品种，简化了设立程序。


注释9：
 徐海燕、王丙辉：“资产证券化中的超额担保制度研究”，载《法学论坛》2012年第1期。


专题二十八　内地房地产项目通过跨境REITs上市融资面临的挑战





陶　颖

注释1




内容摘要：随着国内商业地产的持续开发和经营，内地房地产项目融资“瓶颈”愈发突出并成为业内人士广泛关注和讨论的问题。作者从自身项目操作经验出发，以REITs的内涵为切入点，讨论了REITs融资相对于股权IPO融资的特点和优势，又以在香港证券市场已经运作成熟的REITs为例，分析了内地房地产项目通过跨境REITs上市融资操作的可行性和交易模式，进而结合其受到双重监管的特性，指出跨境REITs所面临的挑战。

关键词：跨境REITs　上市融资　内地房地产项目

一、背景

在国内上市房地产公司（以下简称内房股）持续开发和经营商业地产的过程中，精妙的融资安排显然是核心问题。在香港和新加坡证券市场已运作成熟的房地产投资信托基金，成为内地房地产项目突破融资“瓶颈”的途径之一。

公开数据显示，目前在香港上市的内房股平均资产负债率已超过66%，而香港的四大房地产公司（和记黄埔、新鸿基地产、新世界发展及恒基兆业）的资产负债比率均只有20%左右。内房股如果发起设立跨境REITs，可以用跨境REITs的募集款回笼现金和减债，显著降低内房股的资产负债率，使其资本结构大为改观。

2012年10月8日，在香港交易所上市的内房股越秀地产宣布，将其旗下作为世界十大摩天大楼之一的广州国际金融中心成功拆分和作价人民币88.5亿元注入同在越秀集团旗下和在香港交易所上市的越秀房地产投资信托基金。越秀房地产投资信托基金还为本次交易配售新基金单位，募资32.2亿港币（约等值于4.14亿美元）。本次交易是近年香港上市房地产投资信托基金于资本市场进行的单宗额度最大的交易事项，中伦律师事务所代表越秀房地产投资信托基金全程参与了本次交易。

二、房地产投资信托基金释义

房地产投资信托基金，英文全称是Real Estate Investment Trusts（以下简称REITs），是集体投资计划的一种，透过集中投资于可带来收入的房地产项目（如购物中心、写字楼、酒店和服务公寓），为投资者提供定期收入。REITs可以公共或私人持有，公共持有的REITs一般在股票交易所上市交易。

三、REITs融资与股权IPO融资的区别

不同于股权IPO，REITs发起人持有的REITs份额可以十分灵活。例如，汇贤REIT中，发起人李嘉诚旗下长江实业持有60%，公众持有40%；

注释2


 而在越秀REIT中，发起人越秀地产持有的比例约为35.85%；

注释3


 在泓富REIT中，发起人李嘉诚旗下长和系持有的份额仅为22%。

注释4


 如此灵活的发起人持有比例，这在股权IPO融资中极为少见。一般公司IPO时，大股东为保持对上市公司的控制权，只会将大约25%的股份让公众认购，以防止将来上市公司被恶意收购。但REITs的性质决定了REITs发起人以外的第三方谋夺控制权的意义不大，毕竟那是个只能收房租的“大物业公司”。房地产公司分拆出的REITs可以放胆募资，同一个房地产项目如果以REIT融资可以比股权IPO募集金额高出两三倍。

此外，有别于股权IPO，REITs须订明清晰的投资政策，主要投资于可以带来收入的房地产项目，而上市房地产公司则可以同时从事房地产投资及开发活动，以及其他的相关业务。以香港为例，虽然一个REIT可以购入在建、重建或修缮的未完工项目，这些房地产项目的累积价值不得超过购买时该REIT总资产的10%；REITs的分派比率至少须为90%，而上市房地产公司的股息政策则可以不时改变。在香港，一个REIT 的借贷比率最多只可占其资产总值的45%，反观上市房地产公司，则可作更大幅的借贷。

就组织形式而言，上市房地产公司以股份有限公司的形式组成。而REITs，以香港为例，其应以信托方式成立，为确保REITs设有适当的制衡，还必须委任独立的受托人来监督基金的运行并代表基金单位持有人保管资产。

四、内地房地产项目通过跨境REITs上市融资的操作 --以香港REITs为例

2005年6月16日，香港证券和期货事务监察委员会（以下简称香港证监会）发布修订后的《房地产投资信托基金守则》，最主要的变化是允许在香港上市的REITs投资香港以外的房地产项目。换言之，香港境外的房地产项目可以在香港发行REITs。鉴于香港与内地市场的紧密关系，这一规定打开了内地房地产项目通过香港REITs上市融资之门，也为内地房地产公司分拆和打包旗下物业，以跨境REITs的形式独立上市扫除了法律障碍。

REITs的上市发售就是将REITs的基金单位在香港交易所上公开挂牌交易。基金单位的发售过程与新股发行在销售方式上大体一样，持有人在香港交易所上购得的基金单位可以在香港交易所上自由流转。在发售过程中，REITs发起人可以根据自身需要认购一部分基金单位以保持在基金单位持有人大会上的发言权以及享有相应比例的基金收益。

目前香港的9支REITs中至少有3支持有和投资内地房地产项目：

(一)越秀房地产投资信托基金（以下简称越秀REIT）

越秀REIT于2005年12月21日从内房股越秀地产中分拆出来并在香港交易所上市，当时进入越秀REIT的资产是广州4项商城和写字楼物业，越秀REIT当时宣布2006~2008年派息比率为每年100%，其后每年90%，每年派息两次，投资者收益率达6.54%~7.05%，考虑到人民币升值的前景，越秀REIT受到了香港公众的热烈认购，在香港和国际资本市场分别获得496倍和74倍的超额认购，募集的资金合2.3亿美元。越秀REIT是第一个中资背景的房地产公司于香港分拆上市的REIT，具有创新性和独创性，成为后来者效仿的对象。

2008年6月，越秀REIT又从越秀地产收购了当时估值约为7.792亿港币的越秀新都会大厦单位。

2012年10月8日，越秀REIT再以人民币88.5亿元向越秀地产认购越秀地产旗下Tower Top 99.99%股份和承担债务。Tower Top 主要透过其持有99% 股权之广州越秀城建国际金融中心有限公司开发和拥有位于广州中央商务区的广州国际金融中心。广州国际金融中心是世界十大摩天大楼之一和当地的地标性建筑，总建筑面积45.7万平方米，主体建筑包括友谊商城、甲级写字楼、四季五星级酒店、雅诗阁豪华服务式公寓、金融家俱乐部和停车场。

越秀REIT与越秀地产之间通过互动和资本效益模式，促进着双方效益的长期增长。越秀地产专注于内地房地产项目的开发及培育，将自己开发的商业物业注入越秀REIT，提前实现资金回笼，然后又可以找寻更多内地房地产项目，扩大房地产投资版图，在物业发展成熟之时再将其注入越秀REIT。越秀REIT积极开展资本运作、收购和持有已经竣工的投资物业，除享受物业增值、租金稳定增长之外，也可扩大资产基础和基金单位的流通。同时，越秀地产作为越秀REIT的主要及唯一最大基金单位持有人，还继续享有越秀REIT所持有物业组合的长期增长潜力。

(二)睿富中国商业房地产投资信托基金 （以下简称睿富REIT）

睿富REIT于2007年6月11日公开招股，发售4.84亿基金单位，集资22.45亿港币，10月在香港交易所上市。当时其唯一的投资物业是位于北京朝阳区的佳程广场，由2栋25层高的甲级写字楼组成，建筑面积超过13万平方米。2010年２月，睿富REIT以20.19亿元出售佳程广场全部权益给淡马锡旗下的丰树印度中国基金，并将所得款项及所有现金储备以分派方式派发，其后撤销其上市地位。睿富REIT成为第一个从香港退市的REIT。

(三)汇贤产业信托 （以下简称汇贤REIT）

汇贤REIT是2011年李嘉诚旗下长江实业将在北京的东方广场物业拆分设立的首支以人民币计价的REIT，于2011年４月在香港交易所上市。汇贤REIT最初的物业组合仅为坐落于北京长安街畔、王府井商业区内的东方广场，包括购物商场、甲级写字楼、服务式公寓大楼、五星级酒店和停车场。其境内的项目公司北京东方广场有限公司是中外合作经营企业，合营期为50年，自1999年1月25日至2049年1月24日，合营期届满后（除非延期），东方广场的固定资产将无偿归中方合作伙伴所有，基金价值将降为零。

以上提及的3支REITs均根据香港法律设立。香港在很大程度上借鉴了美国REITs的结构，但与后者又有所不同。不同于美国的REITs适用一般法律，香港有专项立法对REITs的各项监管作出了详细的规定。2003年7月，香港证监会颁布了《房地产投资信托基金守则》（以下简称房托守则）,并于2005年进行了修订，对REITs的设立条件、组织结构、从业人员资格、投资范围、利润分配等方面作出了明确的规定。

香港证监会认可的房托管理公司和受托人提供专业服务，必须与管理人、管理公司、相关实体、其他集体投资香港证监会认可的房托管理公司和受托人提供专业服务，必须与管理人、管理公司、相关实体、其他集体投资计划及任何其他实体的资产隔离。受托人以信托形式为基金单位持有人的利益持有有关REIT的资产，和监察房托管理公司的活动是否符合该REIT有关组成文件及适用于该REIT的监管规定，包括确保房托管理公司的所有投资活动均符合REIT的投资目的和政策及其组成文件的规定，且符合其单位持有人的利益。例如，越秀REIT的受托人是汇丰机构信托服务（亚洲）有限公司，汇贤REIT的受托人为德意志信托（香港）有限公司。房托管理公司接受REITs的委任负责REITs资产的管理和运营，包括对外以基金资产为基础的借款及其限额、投资于符合该REIT投资目标的房地产项目、管理基金资产产生的现金、确定股息支付的时间、管理基金资产的物业及修缮、负责出租及租金收取事宜等。例如，越秀REIT的基金管理公司为越秀房托资产管理有限公司，为越秀地产之全资附属公司。尽管房托管理公司必须履行REITs的所有主要职能，但房托管理公司可以将某些附属职能转授给合格的第三者履行。房托管理公司必须持续监督和定期监管获转授职能者的表现是否称职，并就转授的职能向基金单位持有人及受托人全面负责。

在组织架构、管理制度和监管方面，房托管理公司通常任命独立非执行董事，参与房托管理公司董事会会议，对表决事项进行投票。独立非执行董事组成审核委员会负责审查REITs财务报表的完整性、准确性、清晰性及公正性，进行内部审核，并审查政策及程序，管理关联人士交易和进行风险管理。董事会下设其他委员会，如财务及投资委员会、披露委员会。房托管理公司通常设合规经理，合规经理须确保房托管理公司在管理REITs事务时遵守合规守则、信托契约、房托守则、香港证监会颁发的适用房托管理公司的操守准则（包括但不限于，基金经理操守准则、证券及期货事务监察委员会持牌人或注册人操守准则）以及香港和其他相关司法管辖区域的适用法律、法规。合规经理定期向房托管理公司董事会汇报合规守则的整体遵守情况，定期进行一次运营检讨，确保房托管理公司的雇员已妥当地执行合规手册中将由该等雇员执行的职责。而受托人依法监察房托管理公司是否在各个重要方面依据相关文件的规定管理，并就有关情况向基金单位持有人报告，采取一切合理审慎原则，确保REITs所拥有的房产及相关协议（如租赁合同）合法有效并得以切实履行，要求房托管理公司在合理、可行的情况下，尽快将违反房托守则的事宜向其汇报，受托人在接受汇报后，将有关违规情况通知香港证监会。香港证监会监管房托管理公司以及房托管理公司的持牌人，包括审批牌照及备存持牌人公众记录册，监察持牌人的财务稳健性及遵守相关法律、守则、指引、规则的情况，处理针对持牌人的失当行为而提出的投诉和就失当行为进行调查和采取行动。

五、跨境REITs面临的挑战

按照所处物业投资组合的种类、物业所在的国家和地区以及所持有物业的方式，每个REIT的具体情况皆不相同。但是，跨境REITs如果主要投资于内地房地产项目，其设立和发展必然同时受到REITs上市地法律（如香港法，视情况而定）和中国国内法律体系的共同监管，有一些特殊性的法律问题，需要及早预见和解决。

(一)拥有良好和可销售的房地产所有权

《房托守则》第7.7 条规定REITs“必须直接或透过由其控制的特别目的投资工具，在其所有房地产项目中持有良好和可销售的法定及实益所有权。然而，其可与一名或以上的第三者以联权共有人和分权共有人的方式持有该项所有权，但其必须拥有大多数权益及控制权，而且其有权自由处置其有关权益（但须符合本守则的适用规定）”。因此，发起人在筹备将内地房地产项目注入REITs时，必须先确定有关的项目是否已取得了国有土地使用权证、房屋所有权证或房地产权证。如果尚未取得房屋所有权证或房地产权证，则需要提出事实和中国法律依据，向香港证监会提交申请，认定是否满足“良好和可销售所有权”在《房托守则》内的含义。

(二)在建工程和空置物业

《房托守则》第7.1条规定，REITs“只可以投资于房地产项目。有关的房地产项目一般必须可产生收入。该计划可以购入空置及没有产生收入或正在进行大规模开发、重建或修缮的建筑物的未完成单位，但这些房地产项目的累积合约价值，不得超过该计划在进行有关购买时的总资产净值的10%”。由此可见，《房托守则》不鼓励收购在建工程或空置物业，希望及要求所收购的物业出租率要达到一定水平，有稳定收入来源。由于境内商业物业价格不断飙升，租售价差越拉越大，有些境内房地产公司更倾向于尽快将物业通过REITs上市回笼资金。在这种情况下，为了减轻REITs所承担的初期运营风险和使REITs在有关房地产项目运营的初期获得稳定的经营收入，发起人可以考虑在项目运营的初期向REITs提供补贴或收入支持，当有关项目的经营毛利低于协定经营毛利时，由发起人支付不足款项。协定经营毛利可以根据项目的业务计划、独立估值师根据REITs筹备之时的市况就项目的运营表现作出的估计、市场顾问报告提供的该地区该类物业的供求情况确定。

(三)重组

为设立跨境REITs，拥有适当商业物业的发起人，还需要通过一系列的重组使有关物业或者直接从内房股中分拆出来，或者再经历复杂的资产置换、债务重组借道内房股或其他的海外平台将有关物业“跨海”变为外商资产，以拥有一个符合《房托守则》要求的所有权结构。目前，受2006年建设部等6部委联合发布的《关于规范房地产市场外资准入和管理的意见》（建住房\[2006\]171号文件）的约束，使用英属维尔京群岛注册的公司或其他避税港设立的公司作为特殊目的持股公司而非注册于内地的公司直接持有物业已成为不可行，一般是以在内地设立的中外合资经营企业、中外合作经营企业、外商独资企业或外商投资再投资企业的形式持有。因此，重组方案的制订和实施须符合外商投资内地房地产审批备案的各项原则和要求。视具体情况而定，还可能需要取得中国证监会等政府部门的事先批准。

(四)融资

境内房地产项目上的抵押，除符合REITs所适用的法律的要求的抵押外，其余抵押都必须解除。按照中国法律的规定，在贷款偿还后抵押的解除还需要国土资源和房屋管理局办理解押手续，因此，如果依赖REITs基金单位发行和上市所得款项偿还贷款和解除抵押，则一旦偿还贷款和解除抵押的环节出现问题，便可能造成基金单位持有人的损失。为解除这类担心，在REITs的重组过程中可以采用发起人提供部分融资和筹措过桥贷款的方式，先解除物业上的旧的抵押，然后再发行基金单位和上市。

(五)建立转授职能的监管机制

由于房托管理公司和受托人在境外，而境内持有房地产项目的实体除持有物业外原则上不应有任何雇员或从事经营活动，因此，需要利用《房托守则》对转授职能的规定，聘请国内物业管理公司和租赁管理公司进行管理。房托管理公司还可以聘请国际知名的物业顾问，利用其国际化的管理经验，对物业管理公司和租赁管理公司进行指导、培训及协助房托管理公司进行监管，以提升REITs的租赁经营及物业管理水平，提升投资者的信心。

此外，为了保证房托管理公司和受托人对物业日常管理和经营的有效控制，还应在物业管理公司和租赁管理公司的聘用合同中作出具体规定，以及为REITs制订详尽的合规守则和应急预案。

(六)交易管理

在内地房地产项目通过跨境REITs上市的过程中，常常会遇到发起人、香港证监会、中国境内的审批主管部门、受托人、估值师、会计师、财务顾问等各方之间彼此矛盾的诉求。在尽力应对香港证监会的意见、审批时间表、市场需求、估值师和会计师的观点和程序、合同条款等问题的同时，还需处理好资本市场发行项目惯常的程序 （比如，交易公告、印刷和邮寄交易通函、法律意见书、审计报告、盈利预测和安慰函、市场推介计划、第三方报告和资料核实），这使交易管理工作面临的挑战并不亚于敏锐的法律和财务结构问题。耐心、坚持、具有跨越文化、专业、语言和思维定势进行有效沟通的能力，在过程管理中体现的成熟和技巧，这些“软”技术也都是跨境REITs项目取得成功不可缺少的要素。

除跨境REITs之外，市场上也表现出对REITs在中国上海证券交易所和深圳证券交易所主板上市的兴趣。在这个新兴市场发展之前，国内尚不具备REITs发行和交易的市场。随着中国商业地产的强劲增长，更多的跨境REITs中包含内地房地产项目的投资组合值得期待。




注释1：
 陶颖,北京市中伦律师事务所北京办公室合伙人。


注释2：
 汇贤REIT日期为2011年4月11日的通函。


注释3：
 越秀REIT日期为2012年6月29日的收购通函。


注释4：
 泓富REIT日期为2005年12月5日的通函。


专题二十九　房地产税务律师实务
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内容摘要：作为中国经济的支柱性产业之一，房地产业为中国的税收作出了极大的贡献。但《税法》一直被许多律师视为畏途，特别是关于房地产的税收法律，因为具有更强的专业性，让人感觉难上加难。本文旨在用简单通俗的语言，同时结合一些案例，来介绍房地产的各个环节所涉及的各种税收事项，及如何进行合理合法的税收筹划以获得投资利益的最大化。另外，本文还讨论如何辨别、应对及避免房地产业所涉及的主要税务风险。

关键词：房地产税务律师　房地产税务检查　房地产税务筹划

第一节　房地产税务事项简介

一、引言--黑石从上海Channel 1项目华丽退出的启示

2011年9月，全球最大私募股权投资公司黑石集团（以下简称黑石）以14.6亿元出售上海“Channel 1”购物中心95%股权引起各界关注。公众的关注点主要落在以股权转让方式和普通资产出售商业地产的税收成本上。据《每日经济新闻》报道，普通企业买卖一套商业地产的总收益中一般40%要拿来缴纳各种税费，而黑石的上述交易所需支付的税费可能不超过总收益的10%，且交易无违反税法之嫌。本章以此案例重点讨论房地产的各个环节所涉及的各种税收事项，及如何进行合理合法的税收筹划以获得投资利益的最大化。另外，本文还讨论如何辨别、应对和避免房地产业所涉及的主要税务风险。

房地产开发企业目前主要涉及的税种有十种：营业税、城市维护建设税和教育费附加、土地增值税、房产税、城镇土地使用税、印花税、契税、企业所得税及个人所得税；如果涉及占用农村耕地，还有耕地占用税。

1.营业税。

营业税计税依据为纳税人向对方收取的就转让土地使用权和房屋或房地产租赁所收取的全部价款和价外费用（但转让受让的土地使用权或房屋的计税基础为差价），税率为5%。

2.城市维护建设税和教育费附加。

城市维护建设税和教育费附加以营业税为计税依据，依所在地区分别适用7%、5%、1%征城市建设维护税，依3%计征教育费附加和1%～2%计征本地教育费附加。

3.土地增值税。

土地增值税按照纳税人转让房地产所取得的增值额和规定的适用税率计算征收，纳税人转让房地产所取得的收入减除《土地增值税暂行条例》规定的扣除项目金额后的余额，为增值额。它采用四级超率累进税率，税率分别为30%、40%、50%和60%。

4.房产税。

房产税是在城镇范围内，对拥有房屋产权的单位和个人按照房产税原值或租金收入征收的一种税。它以房产原值（或评估值）减去一定的折扣（一般为30%）为计税依据，税率为1.2%。对于出租房产，计税基础为租金，税率为12%。房地产开发企业自用、出租、出借本企业建造的商品房，自房屋使用或交付之次月起计征房产税。

5.城镇土地使用税。

城镇土地使用税是在城镇范围内,对拥有土地使用权的单位和个人以实际占用的土地面积为计税依据，按规定税额、按年计算、分期缴纳的一种税。税率取决于不同的区域。房地产开发企业自用、出租、出借本企业建造的商品房，自房屋使用或交付之次月起计征城镇土地使用税。

6.印花税。

印花税是对在经济活动和经济交往中书立、领受《印花税暂行条例》所列举的各种凭证所征收的一种凭证税。分为从价计税和从量计税两种，税率取决于不同的凭证。土地使用权出让转让书立的凭证（合同）暂不征收印花税，但在土地开发建设、房产出售、出租活动中所书立的合同、书据等，应缴纳印花税。凡进行房屋买卖的，签订的购房合同应按产权转移书据所载金额0.05%缴纳印花税。房地产交易管理部门在办理买卖过户手续时，会监督买卖双方在转让合同或协议上贴花完税后，再办理立契过户手续。在办理房地产权属证件时，应按权利许可证照，按件交纳印花税5元，房地产权属管理部门会监督领受人在房地产权属证上按件贴花完税后，再办理发证手续。

7.契税。

契税是以土地使用权出让、转让以及房屋买卖的成交价格作为计税依据，适用税率为3%～5％。征收范围包括国有土地使用权出让、土地使用权转让（包括出售、赠与和交换）、房屋买卖、房屋赠与和房屋交换。计税依据主要是成交价格、核定价格、交换价格差额和补缴的土地使用权出让费用或者土地收益等。

8.企业所得税。

企业所得税是对居民企业的来自全球的生产、经营所得和其他净所得或对非居民企业来自中国的所得征收的一种税。目前前者的所得税率为25%，后者的税率为10%。

9.个人所得税。

个人所得税是对个人的劳务和非劳务所得征收的一种税。房地产业所涉及最多的是“工资、薪金”所得，适用5%~45%的超额累进税率。

10.耕地占用税。

房地产企业通过出让、受让方式直接占用耕地用于开发房产，应缴耕地占用税。根据《耕地占用税暂行条例》，耕地占用税以纳税人实际占用的耕地面积为计税依据，纳税义务发生时间为纳税人收到土地管理部门办理占用农用地手续通知的当天。

回到黑石的例子，假设一家普通企业按资产出售的方式出售上海Channel 1购物中心，出售价款14.6亿元，在2008年的购买成本价款9.5亿元，我们来看看一共要缴多少税（忽略持有阶段所需缴纳的城镇土地使用税和房产税）。

1.营业税。

根据《财政部、国家税务总局关于营业税若干政策问题的通知》（财税\[2003\]16号）规定：“单位和个人销售或转让其购置的不动产或受让的土地使用权，以全部收入减去不动产或土地使用权的购置或受让原价后的余额为营业额。”普通企业应缴纳营业税(14.6-9.5)×5%=0.255(亿)。

2.城建税、教育费附加及地方教育附加。

所有的附加为0.255×(7%+3%+2%)=0.0306(亿)。

3.契税。

假设购置成本9.5亿元不含契税和上海的税率为4%，购房时缴纳的契税9.5×4%=0.38(亿)。

4.印花税。

销售商业地产应依照“产权转移书据”按0.05%缴纳印花税14.6×0.05%=0.0073(亿)。

5.土地增值税。

根据《财政部国家税务总局关于土地增值税一些具体问题规定的通知》（财税\[2006\]21号）规定，纳税人转让旧房及建筑物，凡不能取得评估价格，但能提供购房发票的，经当地税务部门确认，《土地增值税暂行条例》第6条第（1）项、第（3）项规定的扣除项目的金额，可按发票所载金额并从购买年度起至转让年度止每年加计5％计算。对纳税人购房时缴纳的契税，凡能提供契税完税凭证的，准予作为“与转让房地产有关的税金”予以扣除，但不得作为加计5％的基数。

根据上面的规定，土地增值税扣除项目的计算公式应为：发票所载金额×{1+(转让年度-购买年度)×5%\]}+与房地产转让有关的税金+与房地产转让有关的费用。假设无其他房地产转让费用，该商业地产土地增值税扣除项目=9.5×{\[1+(2011-2008)×5%\]}+(0.255+0.0306+0.0073+0.38)=11.5979(亿)。土地增值额=14.6-11.5979=3.0021(亿)。土地增值率=3.0021÷11.5979=25.88%。应交土地增值税=3.0021×30%=0.90063(亿)。

6.企业所得税。

企业所得税=\[14.6-9.5-(0.255+0.0306+0.0073+0.38+0.90063)\]×25%=0.8816(亿)。

以上所有的税收的总额为0.255+0.0306+0.0073+0.90063+0.8816=2.0751(亿)。

我们再来看“黑石”在本次交易中的税负情况。

1.营业税和附加。

《财政部国家税务总局关于股权转让有关营业税问题的通知》（财税\[2002\]191号）规定：股权转让不征收营业税。根据买方新世界百货的公告，黑石是通过转让持有Channel 1项目的100%股权的海外控股公司的95%股权来实现上述转让的。也就是说，黑石公司转让的是境外公司股权，因此，其股权转让不征收营业税。相应地，城建附加和教育附加也不征收。

2.契税。

因为没有直接转让房地产，契税也不适用。

3.印花税。

由于黑石转让的是境外公司股权，按照目前的规定，在境内不缴纳印花税。

4.土地增值税。

土地增值税方面的处理因为规定的不清晰，有些争议。按照《土地增值税暂行条例》，转让股权不征土地增值税。虽然《国家税务总局关于以转让股权名义转让房地产行为征收土地增值税问题的批复》（国税函\[2000\]687号）规定：“鉴于深圳市能源集团有限公司和深圳能源投资股份有限公司一次性共同转让深圳能源（钦州）实业有限公司100%的股权，且这些以股权形式表现的资产主要是土地使用权、地上建筑物及附着物，经研究，对此应按土地增值税的规定征税。”但该文在《国家税务总局关于公布全文失效废止、部分条款失效废止的税收规范性文件目录的公告》（国家税务总局公告2011年第2号）以及《国家税务总局关于公布现行有效的税收规范性文件目录的公告》（国家税务总局公告2010年第26号）目录中均未列示。因此，对于股权转让是否征收土地增值税，因为现行政策依据不足，且计税依据不好确定，目前全国绝大部分省市包括上海不对股权转让征收土地增值税。黑石对于本次交易应该也没有被要求缴纳土地增值税。

5.企业所得税方面。

《企业所得税法》第3条第3款规定：“非居民企业在中国境内未设立机构、场所的，或者虽设立机构、场所但取得的所得与其所设机构、场所没有实际联系的，应当就其来源于中国境内的所得缴纳企业所得税。”第7条第3款规定：“企业所得税法第三条所称来源于中国境内、境外的所得，按照以下原则确定：转让财产所得，不动产转让所得按照不动产所在地确定，动产转让所得按照转让动产的企业或者机构、场所所在地确定，权益性投资资产转让所得按照被投资企业所在地确定。”第19条第2款规定：“非居民企业取得本法第三条第三款规定的所得，按照下列方法计算其应纳税所得额：转让财产所得，以收入全额减除财产净值后的余额为应纳税所得额。”

黑石转让境外控股公司股权，理论上转让所得并不属于来源于中国的所得，无须缴税。但是，根据《国家税务总局关于加强非居民企业股权转让所得企业所得税管理的通知》（国税函\[2009\]698号）规定，境外投资方（实际控制方）间接转让中国居民企业股权，如果被转让的境外控股公司所在国（地区）实际税负低于12.5%或者对其居民境外所得不征所得税的，应自股权转让合同签订之日起30日内，向被转让股权的中国居民企业所在地主管税务机关提供关于交易的详细资料，包括股权转让合同或协议和境外投资方设立被转让的境外控股公司具有合理商业目的的说明。如果境外投资方（实际控制方）通过滥用组织形式等安排间接转让中国居民企业股权，且不具有合理的商业目的，规避企业所得税纳税义务的，主管税务机关层报税务总局审核后可以按照经济实质对该股权转让交易重新定性，否定被用作税收安排的境外控股公司的存在。其中“境外投资方（实际控制方）”是指间接转让中国居民企业股权的所有投资者，“实际税负”是指股权转让所得的实际税负。因此，黑石公司转让境外企业股权达到间接转让境内企业的目的，税务机关可以按照经济实质对该股权转让交易重新定性并征税，税率为10%。虽然黑石有否真的缴税的信息媒体没有公开，但这个10%的税基本上是无法逃避的，因为它的这个海外控股公司是设在避税天堂，且除了控股外没有任何经营活动。

总结一下，假设黑石转让股权成本为9.5+0.38=9.88(亿)，增值收益及应纳税所得额概算为14.6-9.88=4.72(亿)，应纳所得税4.72×10%=0.472(亿)。总体的税负仅为上述直接转让房地产的税负2.0751(亿)的1/4多。由此可见，不同的交易架构在税收上和投资回报上会有很大的差异。

二、房地产企业开发各环节所涉税收介绍

房地产企业开发房地产涉及拿地、设计、施工、预售和完工等主要阶段。每一阶段到底涉及哪些税收事项呢？本节简要介绍房地产开发各环节所涉税收。

（一）取得土地环节

1.耕地占用税

房地产开发涉及占用农村耕地，房地产企业必须缴纳耕地占用税。税额根据实际占用的耕地面积及当地的税率一次性征收。

耕地占用税的税率规定如下：

(1)人均耕地不超过1亩的地区（以县级行政区域为单位，下同），每平方米为10元至50元；

(2)人均耕地超过1亩但不超过2亩的地区，每平方米为8元至40元；

(3)人均耕地超过2亩但不超过3亩的地区，每平方米为6元至30元；

(4)人均耕地超过3亩的地区，每平方米为5元至25元。

国务院财政、税务主管部门根据人均耕地面积和经济发展情况确定各省、自治区、直辖市的平均税额。各地适用税额，由省、自治区、直辖市人民政府在上述规定的税额幅度内，根据本地区情况核定。

2.城镇土地使用税

以出让或转让方式有偿取得土地使用权的，应由受让方从合同约定交付土地时间的次月起缴纳城镇土地使用税；合同未约定交付土地时间的，由受让方从合同签订的次月起缴纳城镇土地使用税。土地使用税以纳税人实际占用的土地面积为计税依据，依照规定税率计算征收（具体税率参照当地规定）。

案例：某房地产开发企业2011年5月26日与国土房产局签订国有土地使用权出让合同，合同约定出让土地面积为56，000平方米，土地出让金为34，000万元，合同约定土地交付时间为2011年10月25日。当地土地使用税税率为4元/平方米。那么2011年应缴纳多少土地使用税？该企业应从2011年11月起申报缴纳土地使用税，2011年应缴纳2个月土地使用税：56，000×4×2/12=37，333.33元。

《财政部、国家税务总局关于廉租住房经济适用住房和住房租赁有关税收政策的通知》（财税\[2008\]24号）规定，对廉租住房、经济适用住房建设用地以及廉租住房经营管理单位按照政府规定价格、向规定保障对象出租的廉租住房用地，免征城镇土地使用税。开发商在经济适用住房、商品住房项目中配套建造廉租住房，在商品住房项目中配套建造经济适用住房，如能提供政府部门出具的相关材料，可按廉租住房、经济适用住房建筑面积占总建筑面积的比例免征开发商应缴纳的城镇土地使用税。

3.印花税

对土地使用权出让合同、土地使用权转让合同按产权转移书据征收印花税，按所载金额5贴花。

4.契税

国有土地使用权出让、土地使用权出售、房屋买卖的计税依据为成交价格。税率为3%～5%，具体税率由当地省市自治区确定。契税的纳税义务发生时间，为纳税人签订土地、房屋权属转移合同的当天，或者纳税人取得其他具有土地、房屋权属转移合同性质凭证的当天。

房地产企业实务中，通常有通过企业股权转让、企业合并、企业分立等方式间接取得土地使用权。上述方式中，通常土地权属没有发生变更，一般不征收或享受免征契税的待遇。例如，《财政部、国家税务总局关于企业事业单位改制重组若干契税政策的通知》（财税\[2012\]4号）规定，在股权转让中，企业或单位承受企业股权，企业土地、房屋权属不发生转移，不征收契税；两个或两个以上的企业，依据法律规定、合同约定，合并改建为一个企业，且原投资主体存续的，对其合并后的企业承受原合并各方的土地、房屋权属，免征契税；企业依照法律规定、合同约定分设为两个或两个以上投资主体相同的企业，对派生方、新设方承受原企业土地、房屋权属，不征收契税。因此，房地产企业通过重组方式取得土地，存在契税的筹划空间。

（二）设计和施工环节

1.印花税

建设工程勘察设计合同，包括勘察、设计合同，按收取费用5贴花。建筑安装工程承包合同，包括建筑、安装工程承包合同，按承包金额3贴花。银行及其他金融组织和借款人（不包括银行同业拆借）所签订的借款合同，按借款金额0.5贴花。

2.城镇土地使用税

房地产开发企业设计、施工阶段的城镇土地使用税和取得土地阶段时相同。

（三）房产销售环节

1.营业税（销售不动产）

房地产企业纳税人销售所建的不动产，按照营业额和规定的税率计算应纳税额，税率为5%。纳税人的营业额为纳税人销售不动产收取的全部价款和价外费用。房地产企业销售不动产向购房者收取的定金、违约金、赔偿金、延期付款利息等价外费用，均应该按照规定缴纳营业税，否则存在涉税风险。营业税纳税义务发生时间为纳税人销售不动产并收讫营业收入款项或者取得索取营业收入款项凭据的当天。纳税人采取预收款方式的，其纳税义务发生时间为收到预收款的当天。

2.土地增值税（预征）

除普通标准住宅不实行预征外，对其他各类商品房，均实行预征。普通标准住宅，是指由政府指定的房地产开发公司开发、按照当地政府部门规定的建筑标准建造、建成后的商品房实行国家定价或限价、为解决住房困难户住房困难、由政府指定销售对象的住宅。普通标准住宅须由房地产开发公司凭有关文件，经当地主管税务部门审核后确认。

土地增值税预征的计税依据为纳税人转让房地产取得的收入。除保障性住房外，一般省市的预征率不得低于2%，具体税率参照当地规定。

3.企业所得税（未完工开发产品）

企业销售未完工开发产品取得的收入,应先按预计计税毛利率分季(或月)计算出预计毛利额，计入当期应纳税所得额。企业销售未完工开发产品的计税毛利率由各省、自治区、直辖市国家税务局、地方税务局按下列规定进行确定:

（1）开发项目位于省、自治区、直辖市和计划单列市人民政府所在地城市城区和郊区的，不得低于15%；

（2）开发项目位于地及地级市城区及郊区的，不得低于10%；

（3）开发项目位于其他地区的，不得低于5%；

（4）属于经济适用房、限价房和危改房的，不得低于3%。

案例：甲房地产开发企业开发某楼盘，尚未完工，2011年4月开始预售，4~6月共取得预收收入1亿元，6月利润表反映利润总额为-50万元，以前年度均盈利，该企业应缴纳多少企业所得税？（假设企业土地增值税预征率为2%、城建税税率7%、教育费附加3%、地方教育费附加1％，该企业位于地级市，当地规定计税毛利率为10%）。

分析：该企业预收收入10，000万元，应缴纳营业税1亿×5％=500万元，城建税500×7%=35万元，教育费附加500×3%=15万元，地方教育费附加500×1％=5万元，土地增值税10，000×2％=200万元，合计755万元。应纳税所得额=（-50＋10，000）×10％-755=195万元，应缴纳企业所得税=195×25％=48.75万元。

4.印花税

对商品房销售合同按照产权转移书据征收印花税，按所载金额5贴花，销售方和购买方各付此税。

5.城镇土地使用税

房地产开发企业预售阶段的城镇土地使用税和取得土地阶段时相同。

（四）竣工交房环节

1.企业所得税（完工开发产品）

开发产品完工后，企业应及时结算其计税成本并计算此前销售收入的实际毛利额，同时将其实际毛利额与其对应的预计毛利额之间的差额，计入当年度企业本项目与其他项目合并计算的应纳税所得额。

企业房地产开发经营业务包括：土地的开发，建造、销售住宅、商业用房以及其他建筑物、附着物、配套设施等开发产品。除土地开发之外，其他开发产品符合下列条件之一的，应视为已经完工：

（1)开发产品竣工证明材料已报房地产管理部门备案；

（2)开发产品已开始投入使用；

（3)开发产品已取得了初始产权证明。

针对实务中很多开发企业已经符合开发产品已开始投入使用条件，但仍采用种种手段，延迟结转收入，如虽为业务办理了交房手续，但以办理竣工决算为收入结转的时点，通过延迟办理竣工决算拖延收入结转的时间，或以款项收齐开具正式发票为结转收入的时点，收入确认由企业人为控制，推迟收入确认时间等等行为，国家税务局于2009年6月26日下发了《关于房地产企业开发产品完工标准税务确认条件的批复》（国税函\[2009\]342号）一文，对《海南省国家税务局关于海南永生实业投资有限公司偷税案中如何认定开发产品已开始投入使用问题的请示》（琼国税发\[2009\]121号）批复中，强调房地产开发企业建造、开发的开发产品无论工程质量是否通过验收合格，或是否办理完工（竣工）备案手续以及会计决算手续，当其开发产品开始投入使用时均应视为已经完工。并解释到“开发产品开始投入使用”是指房地产开发企业开始办理开发产品交付手续（包括入住手续）或已开始实际投入使用。

《关于房地产开发企业开发产品完工条件确认问题的通知》（国税函\[2010\]201号）再次重申了这一问题。文件规定，根据《国家税务总局关于房地产开发经营业务征收企业所得税问题的通知》（国税发\[2006\]31号）规定的精神，房地产开发企业建造、开发的开发产品无论工程质量是否通过验收合格，或是否办理完工（竣工）备案手续以及会计决算手续，当其开发产品开始投入使用时均应视为已经完工。房地产开发企业应按规定及时结算开发产品计税成本并计算此前以预售方式销售开发产品所取得收入的实际毛利额，同时将开发产品实际毛利额与其对应的预计毛利额之间的差额，计入当年（完工年度）应纳税所得额。在年度纳税申报时，企业须出具对该项开发产品实际毛利额与预计毛利额之间差异调整情况的报告以及税务机关需要的其他相关资料。

案例：房地产开发企业甲开发某楼盘2011年12月完工，之前已预收房款3亿元，之前已按计税毛利率10％计算出预计毛利额，计入当期应纳税所得额缴纳企业所得税，12月6日利润表反映利润总额为-2300万元，完工后计算出实际毛利额为10，500万元，那么该企业该如何缴纳企业所得税？

分析：实际毛利额与其对应的预计毛利额之间的差额为7500（10500-3亿×10％）万，应纳税所得额＝（-2300+7500）=5200万元，应缴纳企业所得税=5200×25％＝1300万元。

2.土地增值税（清算）

按照相应的规定，纳税人符合下列条件之一的，应进行土地增值税的清算：

（1）房地产开发项目全部竣工、完成销售的；

（2）整体转让未竣工决算房地产开发项目的；

（3）直接转让土地使用权的。

对符合以下条件之一的，主管税务机关可要求纳税人进行土地增值税清算：

（1）已竣工验收的房地产开发项目，已转让的房地产建筑面积占整个项目可售建筑面积的比例在85%以上，或该比例虽未超过85%，但剩余的可售建筑面积已经出租或自用的；

（2）取得销售（预售）许可证满3年仍未销售完毕的；

（3）纳税人申请注销税务登记但未办理土地增值税清算手续的；

（4）各省辖市地方税务机关规定的其他情况。

对前款所列第（3）项情形，应在办理注销登记前进行土地增值税清算。

在土地增值税清算过程中，发现纳税人符合核定征收条件的，应按核定征收方式对房地产项目进行清算。在土地增值税清算中符合以下条件之一的，可实行核定征收。

（1）依照法律、行政法规的规定应当设置但未设置账簿的；

（2）擅自销毁账簿或者拒不提供纳税资料的；

（3）虽设置账簿，但账目混乱或者成本资料、收入凭证、费用凭证残缺不全难以确定转让收入或扣除项目金额的；

（4）符合土地增值税清算条件，企业未按照规定的期限办理清算手续，经税务机关责令限期清算，逾期仍不清算的；

（5）申报的计税依据明显偏低，又无正当理由的。

3.城镇土地使用税

《国家税务总局关于房产税城镇土地使用税有关政策规定的通知》（国税发\[2003\]89号）第2条第1款规定，购置新建商品房，自房屋交付使用之次月起计征房产税和城镇土地使用税。可见，房地产企业要将全部开发商品房交付之后，开发商品房占用土地的城镇土地税纳税义务才全部转移给购房人。在占用土地次月起至全部交付商品房当月期间，房地产开发企业对开发商品房占用土地均负有城镇土地使用税纳税义务。在开发产品全部交付给业主次月起，房地产企业就不存在开发商品房占用土地的城镇土地税纳税义务。

4.印花税

根据《中华人民共和国印花税暂行条例》及其实施细则的规定，在竣工销售商品房时，如签订商品房销售合同或商品房预售合同的，应在签订合同时，双方按合同所记载金额的5各自缴纳印花税。

5.房产税

根据财税地\[1986\]8号规定，凡是在基建工地为基建工地服务的各种工棚、材料棚、休息棚和办公室、食堂、茶炉房、汽车房等临时性房屋，如果在基建工程结束以后，施工企业将这种临时性房屋交还或者估价转让给基建单位的，应当从基建单位接收的次月起，依照规定征收房产税。

三、个人买卖、受赠或继承房屋所涉税务事项

个人买卖、受赠或继承房屋所涉税务事项和房地产开发企业开发土地所涉税务事项非常不同。

(一）个人购买住房应缴纳的税

作为购买方，应缴纳契税。根据现行税收政策规定，对个人购买90平方米及以下，且属于家庭（成员范围包括购房人、配偶以及未成年子女，下同）唯一住房的普通住宅，减按1%税率征收契税。对个人购买90平方米以上，144平方米以下，且属于家庭唯一住房的普通住宅，按1.5%税率征收契税；对个人购买不属于家庭唯一住房的，无论属于普通住宅还是非普通住宅，一律按3%税率征收契税。

（二）个人出售转让二手房应缴纳的税

根据现行税收政策规定，个人转让二手房，应缴纳营业税、城市维护建设税、教育费附加、地方教育附加（以下简称营业税及附加）和个人所得税；若转让非住房，还应缴纳土地增值税、印花税。

1.营业税及附加

转让二手房应按销售不动产缴纳营业税，具体分住房和非住房两种情况：如转让住房，个人将购买不足5年的住房对外销售的，全额征收营业税；个人将购买超过5年（含5年）的非普通住房对外销售的，按照其销售收入减去购买房屋的价款后的差额征收营业税；个人将购买超过5年（含5年）的普通住房对外销售的，免征营业税。如转让非住房，个人销售其购置的非住房，以全部收入减去购置原价后的余额为营业额。

此外，转让方还应以其实际缴纳的营业税为计税依据同时缴纳城市维护建设税、教育费附加和地方教育附加。城市维护建设税税率为：市区7%，县城、镇5%，其他1%；教育费附加率为3%；地方教育附加率大部分地区为2%。

2.个人所得税

个人转让房屋，应按“财产转让所得”项目缴纳个人所得税，适用20%的比例税率。纳税人可凭购房合同、发票等有效凭证，允许从其转让收入中减除房屋原值、转让住房过程中缴纳的税金及有关合理费用。纳税人未提供完整、准确的房屋原值凭证，不能正确计算房屋原值和应纳税额的，税务机关可根据规定实行核定征税，即按纳税人住房转让收入的一定比例核定应纳个人所得税额，具体由各省辖市地方税务局在1%～3%的幅度内确定。对个人转让自用5年以上、并且是家庭唯一生活用房取得的所得，免征个人所得税。

3.土地增值税

根据现行税收政策规定，对个人销售住房暂免征收土地增值税。转让非住房的，按以下方法计算：一是通过政府批准设立的房地产评估机构确定旧房评估价格的，按转让收入减去扣除项目金额，计算增值额、增值率，并据以确定适用税率计算土地增值税。扣除项目包括：旧房的评估价格、取得土地使用权所支付的地价款及按国家统一规定缴纳的有关费用、与转让房地产有关的税金。二是不能取得评估价格，但能提供购房发票的，经当地税务部门确认，“取得土地使用权所支付的金额”和“旧房的评估价格”可按发票所载金额并从购买年度起至转让年度止每年加计5%计算。对纳税人购房时缴纳的契税，凡能提供契税完税凭证的，准予作为“与转让房地产有关的税金”予以扣除，但不作为加计5%的基数。三是既没有评估价格，又不能提供购房发票的，实行核定征收。

4.印花税

根据现行税收政策规定，对个人销售或购买住房暂免征收印花税，对个人销售或购买非住房仍应按照产权转移书据征收印花税。

（三）个人无偿受赠房屋的个人所得税

以下情形的房屋产权无偿赠与，对当事双方不征收个人所得税：一是房屋产权所有人将房屋产权无偿赠与配偶、父母、子女、祖父母、外祖父母、孙子女、外孙子女、兄弟姐妹；二是房屋产权所有人将房屋产权无偿赠与对其承担直接抚养或者赡养义务的抚养人或者赡养人；三是房屋产权所有人死亡，依法取得房屋产权的法定继承人、遗嘱继承人或者受遗赠人。

除上述情形外，房屋产权所有人将房屋产权无偿赠与他人的，受赠人因无偿受赠房屋取得的受赠所得，按照“经国务院财政部门确定征税的其他所得”项目缴纳个人所得税，税率为20%。

受赠人转让受赠房屋的，以其转让受赠房屋的收入减除原捐赠人取得该房屋的实际购置成本以及赠与和转让过程中受赠人支付的相关税费后的余额，为受赠人的应纳税所得额，依法计征个人所得税。

（四）受赠和继承房屋时契税的差别

房产无偿赠与行为、继承行为和遗赠行为在法律上是有一定区别的，对应的税收规定也是有差异的。房产继承，是指按照《继承法》的规定，把被继承人所遗的房产转归继承人的行为。继承是一种法律制度，继承关系要在一定的条件下才能发生。一是继承应当在被继承人（在房产继承中就是遗留下房产的人）死亡后才能发生，这是继承的首要条件。有的房产所有权人为了避免继承人在日后可能会因争夺房产而产生纠纷，在生前就将房产权交给继承人，如分给某个或各个子女，这也是合法的行为，但这不是继承，因为这时继承还没有开始，而是生前的赠与行为。二是继承遗产的人应当是被继承人的合法继承人，就是依照法律的规定能作为继承人的人。《继承法》规定的法定继承人包括配偶、子女、父母、兄弟姐妹、祖父母、外祖父母。被继承人如果立下遗嘱，将房产指定给法定继承人以外的人，或是捐献给国家、集体，这也是被继承人处分遗产的方式，但这不是继承而是遗赠。

根据国家税务总局《关于继承土地、房屋权属有关契税问题的批复》（国税函［2004］1036号）规定，对于《继承法》规定的法定继承人（包括配偶、子女、父母、兄弟姐妹、祖父母、外祖父母）继承土地、房屋权属，不征契税。按照《继承法》规定，非法定继承人根据遗嘱承受死者生前的土地、房屋权属，属于赠与行为，应征收契税。

由此可见，对法定继承人继承的房产，不属于国税发［2006］144号文件规定的“对于个人无偿赠与不动产行为，应对受赠人全额征收契税”的范围，应当按国税函［2004］1036号文件的规定免征契税。但对在生前就将房产权交给继承人的赠与行为以及将房产指定给法定继承人以外的单位或人的遗赠行为，应当征收契税。

第二节　房地产税务疑难领域详解

这节主要讨论实务中房地产企业经常碰到的税务疑难领域。

一、企业取得政府返还土地出让金的常见形式及税务处理

实务中一些政府出于招商引资、建设回迁房、基础设施建设等原因，对企业通过招拍挂取得土地后缴纳的土地出让金进行一定比例或额度的返还。由于政府与开发商之间约定返还的条件和形式不同，税务处理的焦点通常是对企业取得的返还款是认定为财政性资金（不征税），还是认定为经营性收入（征税）。税务机关对返还收入的涉税认定，本着实质重于形式原则，主要依据是政府与企业签订的出让协议和补充协议的约定内容进行判定。

（一）政府主导拆迁，土地出让金返还用于拆迁（代理拆迁、拆迁补偿）

目前“招拍挂”制度要求土地以“熟地”出让，但现实工作中一些开发商先期介入拆迁，政府或生地“招拍挂”，由开发商代为拆迁。在开发商交纳土地出让金后，政府部门对开发商进行部分返还，用于拆迁或安置补偿。

1.营业税

根据国家税务总局《关于政府收回土地使用权及纳税人代垫拆迁补偿费有关营业税问题的通知》（国税函\[2009\]520号）第2条规定：“纳税人受托进行建筑物拆除、平整土地并代委托方向原土地使用权人支付拆迁补偿费的过程中，其提供建筑物拆除、平整土地劳务取得的收入应按照建筑业税目缴纳营业税；其代委托方向原土地使用权人支付拆迁补偿费的行为属于服务业-代理业行为，应以提供代理劳务取得的全部收入减去其代委托方支付的拆迁补偿费后的余额为营业额计算缴纳营业税。”

2.企业所得税

上述劳务所得应当并入企业所得计征企业所得税。

3.土地增值税

企业取得的劳务所得，属于提供建筑物拆除、平整土地劳务取得的收入和代理服务取得的收入，不属于转让不动产收入，因此，不征收土地增值税。

4.契税

企业应就全部土地出让金缴纳契税，不得扣除返还款。

（二）政府主导拆迁，土地出让金返还用于建设购买安置回迁房，回迁房建成后无偿移交给动迁户

1.营业税和土地增值税

这种模式实际上是政府主导拆迁，由政府出资购买回迁房，用于安置动迁户。对房地产开发企业来说，属于销售回迁房行为。一般应就返还款征收营业税和土地增值税。

2.企业所得税

这种模式属于政府主导的拆迁安置工作，由政府部门将土地出让金部分返还予开发企业，该款项是开发企业销售回迁房取得的收入，应当并入所得计征企业所得税。

根据《财政部、国家税务总局关于财政性资金、行政事业性收费、政府性基金有关企业所得税政策问题的通知》（财税\[2008\]151号）规定：“（二）对企业取得的由国务院财政、税务主管部门规定专项用途并经国务院批准的财政性资金，准予作为不征税收入，在计算应纳税所得额时从收入总额中减除。”

财税\[2011\]70号《关于专项用途财政性资金企业所得税处理问题的通知》对此进一步明确：“企业从县级以上各级人民政府财政部门及其他部门取得的应计入收入总额的财政性资金，凡同时符合以下条件的，可以作为不征税收入，在计算应纳税所得额时从收入总额中减除：（一）企业能够提供规定资金专项用途的资金拨付文件；（二）财政部门或其他拨付资金的政府部门对该资金有专门的资金管理办法或具体管理要求；（三）企业对该资金以及以该资金发生的支出单独进行核算。”

此种模式属于政府采购行为，不属于不征税收入所对应的财政性资金。房地产开发企业收到的土地款返还实为一种补贴收入，按照上述政策规定一般不属于不征税的财政性资金，应当作为收入计算缴纳企业所得税。

3.契税

企业应就全部土地出让金缴纳契税，不得扣除返还款。

（三）政府主导拆迁，土地出让金返还用于开发项目相关的基础设施建设

目前招拍挂制度要求土地以“熟地”出让，但现实工作中一些开发商先期介入，或生地招拍挂，政府为减轻开发商的负担，对开发商投入的基础设施建设部分资金进行返还，比如用于开发项目相关城市道路、供水、排水、燃气、热力、防洪等这些本来应该由政府承担的工程建设的投入。

1.营业税

在这种典型的BT（即建设-移交）投融资建设模式下，房地产开发企业取得的返还款，应全额交纳建筑业营业税，并全额开具建安发票。

2.企业所得税

上述劳务所得应当并入企业所得计征企业所得税。

3.土地增值税

企业取得的返还款，属于提供基础设施建设劳务收入，不属于转让不动产收入，因此，不征收土地增值税。

4.契税

企业应就全部土地出让金缴纳契税，不得扣除返还款。

（四）土地出让金返还用于建设公共配套设施（学校、医院、幼儿园、体育场馆）

公共配套设施是开发项目内发生的、独立的、非营利性的，且产权属于全体业主的，或无偿赠与地方政府、政府公用事业单位的公共配套设施。这些公共配套设施是企业立项时承诺建设的，其成本费用应由企业自行承担。而且开发商在制定房价时，已经包含了公共配套设施的内容。因此，此返还实质上是土地出让金的折扣或折让。

1.营业税

此业务实际上是由政府出资购买全部或部门公共配套设施，对房地产开发企业来说，属于向政府销售全部或部分公共配套设施的行为。所以就返还款，应作为房地产开发企业取得销售不动产收入计算缴纳营业税。

2.企业所得税

根据《房地产开发经营业务企业所得税处理办法》（国税发\[2009\]31号）第18条规定：“ 企业在开发区内建造的邮电通讯、学校、医疗设施应单独核算成本，其中，由企业与国家有关业务管理部门、单位合资建设，完工后有偿移交的，国家有关业务管理部门、单位给予的经济补偿可直接抵扣该项目的建造成本，抵扣后的差额应调整当期应纳税所得额。”

3.土地增值税

企业取得的返还款应认定为属于向政府销售全部或部分公共配套设施的行为即为转让不动产收入，因此，应征收土地增值税。

4.契税

企业应就全部土地出让金缴纳契税，不得扣除返还款。

（五）政府将土地出让金返还给其他关联企业或个人

目前土地招拍挂制运作过程中，出于各种考虑，在开发商交纳土地出让金后，政府部门对开发商的关联企业进行部分返还，用于企业经营奖励、财政补贴等。

1.营业税

因为开发商及其关联企业未发生营业税条例规定的劳务、有偿转让无形资产或者有偿转让不动产所有权的行为，因此就此返还款不征收营业税。

2.企业所得税

因开发商未取得收入，也未直接获得经济利益，所以不征收企业所得税。其关联企业取得政府奖励或财政补贴是否属于不征税收入问题，要根据《财政部、国家税务总局关于财政性资金、行政事业性收费、政府性基金有关企业所得税政策问题的通知》（财税\[2008\]151号）规定进行评定。

3.土地增值税规定

因关联企业未发生出售或者其他方式有偿转让房地产的行为，因此，不应征收土地增值税。

4.契税

企业应就全部土地出让金缴纳契税，不得扣除返还款。

(六)政府主导拆迁，土地出让金返还未约定任何事项，只是作为奖励或补助，如招商引资的奖励

在土地招拍挂制运作过程中，出于招商引资等各种考虑，在开发商交纳土地出让金后，政府部门对开发商进行返还，用于企业经营奖励、财政补贴等。

1.营业税

企业因未发生营业税条例规定的劳务、有偿转让无形资产或者有偿转让不动产所有权的行为，因此，不征收营业税。

2.企业所得税

企业取得政府奖励或财政补贴是否属于不征税收入问题，要根据《财政部、国家税务总局关于财政性资金、行政事业性收费、政府性基金有关企业所得税政策问题的通知》（财税\[2008\]151号）规定进行评定。如果土地出让协议未规定资金专项用途，基本可以判定不符合财税\[2011\]70号文件所称的“不征税收入”的三个条件之一，不能作为不征税收入处理。

3.土地增值税

实务操作中，有些地方的税务局认为房地产开发企业收到政府返还的“土地出让金”或政府给予的补偿返还款，虽然是政府对房地产开发企业的一种补助，也是企业的一项营业外收入，但实质上是政府给予房地产开发企业的土地价款的折让，因此，在计算土地增值税时应扣减土地成本。

4.契税

企业应就全部土地出让金缴纳契税，不得扣除返还款。

二、房地产合作开发的常见模式和税务处理

实务中，拥有土地使用权而没有房地产开发资质的情形比较常见。这种情形下，企业与具备房地产开发经营资质的企业进行合作联建就会应势而生。但哪一种方式才是税务上最佳的合作开发呢？

(一)代为建造

这种情形下，拥有土地使用权而没有房地产开发资质的企业（业主企业）会和一家具有开发资质的企业（承建商）联建。开发商和承建商通常会签署委托代建和销售合同。由于此种联建开发的特殊性，业主企业无法直接取得房屋的销售许可，只能在办理完毕产权登记后进行房屋的二次转让，并由此造成一系列的税收问题。

具体说来，虽然业主企业没有销售资格，如果在项目竣工前已经提前预售，则仍然应根据营业税政策的规定按照“销售不动产”计算缴纳营业税，按照土地增值税的规定预征土地增值税，并按照《房地产开发经营业务企业所得税处理办法》（国税发\[2009\]31号文）规定计算缴纳企业所得税。如果项目竣工后其办理完毕产权登记后转让销售，涉及的也还是“销售不动产”计算缴纳的营业税、土地增值税、企业所得税和印花税。只不过与预售阶段不同的是这时要进行土地增值税的清算和企业所得税实际毛利额的调整。但是由于其不是房地产开发企业，项目完工土地增值税清算计算扣除项目时，难以享受房地产开发企业加计扣除20%的政策优惠。

对于承建商，这其中也存在一定的税务问题。代建房屋如果同时符合以下四个条件：（1）必须事先与委托方订有委托代建合同，并在合同上载明取费依据及标准；（2）所建房屋的基建计划与立项审批必须是下达给建设单位的，不发生土地使用权转移；（3）以委托方名义与负责施工队结算；（4）不垫付建设资金，承建商取得的代建管理费和销售代理费只计算缴纳营业税和企业所得税。如果未同时具备上述四个条件，主管税务机关可能对其按“销售不动产”税目征收营业税。实务中房地产企业以代建合同的名义进行开发销售，很多情况下总会垫付建设资金，导致上述第四个条件的不符合。

（二）一方出地，一方出资，双方合作开发

这是比较普遍的联建合作模式。在这种模式下，项目开发需要以合作双方的名义向政府部门办理审批手续和各种证件许可，双方还需要到国土部门办理土地权属的变更手续，依法将该宗地土地使用权按照合作开发协议约定分成比例变更登记到开发商的名下。

项目开发完成后，业主企业按照所获得房屋的公允价值计算转让土地使用权营业税、土地增值税、印花税和企业所得税。承建商按照分出的房屋公允价值计算销售不动产营业税、土地增值税、印花税和企业所得税并确定土地入账价值。

该方案以双方合作名义上的开发主体，符合开发资质要求，避免了上述的以业主企业名义开发带来的一系列税务问题。

（三）直接转让土地使用权

假如在该项目开发过程中，业主企业不需要自用开发产品，其可以考虑直接转让土地使用权给承建商，完全以后者的名义立项开发销售，项目开发销售过程中的营业税、土地增值税、印花税、企业所得税以后者为主体计算缴纳。这种方式下业主企业转让土地使用权应当缴纳营业税、土地增值税、印花税、企业所得税。承建商企业应当缴纳承受土地使用权的契税。

（四）以土地使用权投资

业主企业也可以土地使用权作为对承建商的投资，项目开发以承建商名义立项。项目开发销售过程中的营业税、土地增值税、印花税、企业所得税以房地产开发企业为主体计算缴纳。

对于业主企业，其税务的结果如下：

1.营业税

《财政部、国家税务总局关于股权转让有关营业税问题的通知》（财税\[2002\]191号）规定：“以无形资产、不动产投资入股，参与接受投资方利润分配，共同承担投资风险的行为，不征收营业税。”所以该项投资不用缴纳营业税。

2.土地增值税

《财政部、国家税务总局关于土地增值税若干问题的通知》（财税\[2006\]21号）规定：“自2006年3月2日起，对于以土地（房地产）作价入股进行投资或联营的，凡所投资、联营的企业从事房地产开发的，或者房地产开发企业以其建造的商品房进行投资和联营的，均不适用《财政部、国家税务总局关于土地增值税一些具体问题规定的通知》（财税\[1995\]48号）第一条暂免征收土地增值税的规定。”所以，企业以土地使用权作为投资，应当计算缴纳土地增值税。

3.印花税

该项投资应当按照产权转移书据计算缴纳印花税。

4.企业所得税

企业以土地使用权作为投资，应当确认资产转让所得，计算缴纳企业所得税。即投资发生时分解为按公允价值销售土地使用权和投资两项经济业务进行所得税处理，计算确认资产转让所得或损失。但是如果该投资满足《关于企业重组业务企业所得税处理若干问题的通知》（财税\[2009\]59号）关于资产收购特殊性税务处理的规定，即“资产收购，受让企业收购的资产不低于转让企业全部资产的75%，且受让企业在该资产收购发生时的股权支付金额不低于其交易支付总额的85%”，可以选择所得税递延处理。

5.契税

接受投资的房地产企业需要交纳契税，但是如果其符合《关于企业改制重组若干契税政策的通知》（财税\[2012\]4号）的规定，“同一投资主体内部所属企业之间土地、房屋权属的划转，包括母公司与其全资子公司之间，同一公司所属全资子公司之间，同一自然人与其设立的个人独资企业、一人有限公司之间土地、房屋权属的划转，免征契税”，则可以免缴契税。

（五）企业合并

如果业主企业除土地使用权外，没有其他重要经营项目，则可以考虑和承建商合并，合并后以后者的名义立项开发。在这种方式下，业主企业的税务结果如下：

1.营业税

根据国家税务总局2011年51号公告，合并引起的土地使用权转让不应征收营业税。

2.土地增值税

根据土地增值税暂行条例规定，在企业兼并中，对被兼并企业将房地产转让到兼并企业中的，暂免征收土地增值税。

3.印花税

根据财政部国家税务总局《关于企业改制过程中有关印花税政策的通知》（财税\[2003\]183号）的规定，经县级以上人民政府及企业主管部门批准改制（包括合并）的企业，凡原资金账簿已贴花的部分可不再贴花，未贴花的部分和以后增加的部分应按规定贴花；因改制签订的产权转移书据免予贴花。

4.企业所得税

如果该合并满足《关于企业重组业务企业所得税处理若干问题的通知》（财税\[2009\]59号）关于合并特殊性税务处理的规定，即“企业合并，企业股东在该企业合并发生时取得的股权支付金额不低于其交易支付总额的85%，以及同一控制下且不需要支付对价的企业合并”可以选择按税收递延的税务处理。

5.契税

根据《关于企业改制重组若干契税政策的通知》（财税\[2012\]4号），两个或两个以上的企业，依据法律规定、合同约定，合并改建为一个企业，且原投资主体存续的，对其合并后的企业承受原合并各方的土地、房屋权属，免征契税。

总的来说，与代建相比，合作开发与转让土地使用权可保留业主企业的主体资格，并顺利立项开发销售。这两种方式下，虽然没有税务风险，但也不能获得税收收益。以土地使用权投资既能保留业主企业的主体资格，也可以免征营业税，符合条件可以免征本环节的企业所得税和契税。合并的方式与土地使用权投资方式比较，进一步免征了本环节的土地增值税、契税，获得了整体税收利益最大化，但缺点是没有保留业主企业的主体存续资格。

三、房产非常规租赁的常见模式和税务处理

房屋出租的种类多种多样。由于出租方式、收取租金时间和是否收取租金的不同，税务的后果也存在很大差异。

（一）一次性收取租金 
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从收取租金方式来看，一般分为在租赁期限内等额收取租金和一次性收取租金两种方式，而一次性收取租金又分为在租赁期开始提前一次性收取和在租赁期满后一次性收取租金。

1.所得税

如2010年1月A企业和承租方B企业签订租赁协议，租期为三年，每年租金为100万元，租金取得方式可分为两种：一是签订协议时一次性收取租金300万元，二是在租赁期满2012年12月一次性收取租金350万元。这两种租金收取方式，会计和所得税的处理之前一直存在差异，直到2010年《关于贯彻落实企业所得税法若干税收问题的通知》（国税函［2010］79号）的颁布。具体而言，在79号文颁布前，第一种方式，提前一次性收取租金300万元，2010年会计上确认收入100万元，税法规定要进行纳税调增200万元，2011年和2012年，税法规定每年进行纳税调减100万元；第二种方式，税法规定2010~2011年每年调减100万元，2012年调增200万元。这种差异虽说理论上只是一个时间差，但如果采取第一种先收租金的方式时租金收入巨大，可能会造成以后年度亏损，并且有可能当年形成的亏损在税法上无法弥补。为解决这一问题，79号文规定，根据《企业所得税实施条例》第19条规定，企业提供固定资产、包装物或者其他有形资产的使用权取得的租金收入，应按交易合同或协议规定的承租人应付租金的日期确认收入的实现。其中，如果交易合同或协议中规定租赁期限跨年度，且租金提前一次性支付的，根据《企业所得税实施条例》第9条规定的收入与费用配比原则，出租人可对上述已确认的收入，在租赁期内，分期均匀计入相关年度收入。

2.营业税和房产税

以上讨论的递延只适用于所得税，不适用于营业税和房产税。就后者而言，一次性收取租金都应按实际收取租金或者取得索取租金凭据的当天确认纳税义务时间。这就会带来提前一次性收取租金，要全额开具发票并缴纳营业税和房产税，但企业所得税可以不按照开具发票的金额确认当期收入的情况。

（二）转租合同

来看一个例子：如甲企业将自有营业用房租赁给乙企业，年租金为250万元，甲已按规定缴纳各项税收；乙由于商业上的原因，后来又将房屋转租给丙企业，收取租金300万元。对于转租的收入如何纳税呢？这里涉税争议较多的是营业税和房产税。对于营业税，问题是是否按差额征税。由于甲已将租金200万元纳税，那么乙是按照50万元（300万-250万）纳税还是按照实际收取的租金300万元纳税呢？根据《营业税暂行条例》第5条规定，转租行为不属于按差额征税的范畴，因此，乙应按照实际收取的租金300万元缴纳营业税15万元。这样看来转租似乎会带来额外的税务成本。但如果再考虑房产税，结果就又不一样了。《房产税暂行条例》第3条规定，房产出租的，以房产租金收入为房产税的计税依据。《房产税暂行条例》第2条规定，房产税的纳税人为产权所有人或房屋代管人。这样，乙显然不是房产税的纳税人，因此不需要纳税。而该房屋的纳税人为甲，甲只需要按照实际收取的租金250万元缴纳房产税。

这种法律上的不一致在现实生活中有时被用来作为税务筹划的方案。但要注意的是，在转租时虽然房产税少缴了，但营业税多缴了，所以总体税负可能会增加。这就需要各方用实际的数字在定方案前进行测算。另外，根据《营业税暂行条例》第7条规定，纳税人提供应税劳务、转让无形资产或者销售不动产的价格明显偏低并无正当理由的，由主管税务机关核定其营业额。因此，纳税人通过转租少缴税收的筹划，需要注意税务机关核定的风险，否则得不偿失。

（三）免收租金

对于营业税和企业所得税来说，如果将房屋无偿提供给他人使用房屋出租免收租金，且出租人和承租人存在关联关系，被税务局认定是避税的风险很大。

1.营业税

《营业税暂行条例实施细则》第3条规定，有偿提供应税劳务才应纳税，所谓有偿是指取得货币、货物或者其他经济利益。《营业税暂行条例》第7条规定，纳税人提供应税劳务、转让无形资产或者销售不动产的价格明显偏低并无正当理由的，由主管税务机关核定其营业额。因此，出租人将房屋无偿提供给他人使用房屋出租免收租金，只有存在正当理由的，由于未取得任何经济利益才不需要缴纳营业税。

2.所得税

对于企业所得税来说，房屋出租不收租金，要看出租方和承租方是否存在关联关系，且是否符合独立交易原则，来界定是否需要纳税。因为《企业所得税法》第41条规定，企业与其关联方之间的业务往来，不符合独立交易原则而减少企业或者其关联方应纳税收入或者所得额的，税务机关有权按照合理方法调整。《企业所得税法实施条例》第123条规定，企业与其关联方之间的业务往来，不符合独立交易原则，或者企业实施其他不具有合理商业目的安排的，税务机关有权在该业务发生的纳税年度起10年内，进行纳税调整。

如果关联方都在境内且实际税负相同，出租方不收租金，其企业所得税可以不作纳税调整。因为，《特别纳税调整实施办法（试行）》(国税发［2009］2号)第30条规定，实际税负相同的境内关联方之间的交易，只要该交易没有直接或间接导致国家总体税收收入的减少，原则上不做转让定价调查、调整。但这个规定在实践中很难操作，因为决定一个企业的实际税负的因素很多，所以很少有两家企业的实际税负是真正相同的。

3.房产税

免收租金表现为出租方根据约定在一定期限内豁免承租方租金。对于房产商而言，法律不够清楚的地方在于房产税的计税依据，即究竟是按房产原值计算还是按租金收入计算不甚清楚。虽然理论上免租期是一种营销策略，但实质是价格折扣，所以在业务真实的情况下应该按照合同租金去课征房产税，免征期无租则无税。但实务上很多税务机关会根据《关于安置残疾人就业单位城镇土地使用税等政策的通知》（财税［2010］121号）的精神来征税。121号文件规定，对出租房产，租赁双方签订的租赁合同约定有免收租金期限的，免收租金期间由产权所有人按照房产原值缴纳房产税。

（四）包租销售

商铺的包租销售就是房地产开发商将开发出来的商铺出售给业主以后，再将商铺从业主手里包租回来，并按合同约定向业主支付租金的一种销售模式。《国家税务总局关于房地产开发企业从事“购房回租”等经营活动征收营业税问题的批复》国税函［1999］第144号已作出明确规定：房地产开发公司采用“购房回租”等形式，进行促销经营活动（即与购房者签订商品房买卖合同书，将商品房卖给购房者；同时，根据合同约定的期限，在一定时期后，又将该商品房购回），根据《营业税暂行条例》及其实施细则的规定，对房地产开发公司和购房者均应按“销售不动产”税目征收营业税。

《国家税务总局关于从事房地产开发的外商投资企业售后回租业务所得税处理问题的批复》（国税函\[2007\]603号）规定：从事房地产开发经营的外商投资企业以销售方式转让其生产、开发的房屋、建筑物等不动产，又通过租赁方式从买受人回租该资产，企业无论采取何种租赁方式，均应将售后回租业务分解为销售和租赁两项业务分别进行税务处理。企业销售或转让有关不动产所有权的收入与该被转让的不动产所有权相关的成本、费用的差额，应作为业务发生当期的损益，计入当期应纳税所得额。

从以上两个文件可以看出，对于包租销售或售后包租的税收处理，基本原则是分解为销售和租赁两项业务分别进行税务处理。关于销售和租赁的税务处理，请见以上相关段落的讨论。

四、房地产信托融资所涉税务事项 

注释3




近些年来，利用信托来进行房地产融资异常活跃。房地产信托，是指信托投资公司以发行信托受益凭证的形式向投资者募集资金，对募集资金实行多元投资组合策略，投资于不同类型的房地产项目和业务，获得的净收益分配给投资者，信托投资公司则获得相应的管理费的一种投资形式。房地产信托目前主要有两种模式：一种是信托债务融资，即房地产企业向信托公司举债进行项目开发，约定按期支付本息。另一种是信托股权融资，即房地产开发企业直接吸收信托公司投资用于开发项目。

从税务上而言，房地产信托融资会使房地产企业损失部分税收利益，特别是在土地增值税方面。具体而言，根据《国家税务总局关于土地增值税清算有关问题的通知》（国税函\[2010\]220号）第3条关于房地产开发费用的扣除问题明确：（1）财务费用中的利息支出，凡能够按转让房地产项目计算分摊并提供金融机构证明的，允许据实扣除，但最高不能超过按商业银行同类同期贷款利率计算的金额。其他房地产开发费用，在按照“取得土地使用权所支付的金额”与“房地产开发成本”金额之和的5%以内计算扣除。（2）凡不能按转让房地产项目计算分摊利息支出或不能提供金融机构证明的，房地产开发费用在按“取得土地使用权所支付的金额”与“房地产开发成本”金额之和的10%以内计算扣除。按照这些规定，在信托债务融资情形下，房地产开发企业信托债务融资所支付的利息应该能够提供金融机构证明，如融资合同及利息单据，且融资合同一般明确了具体开发项目专款专用，也可以做到按转让房地产项目计算分摊利息。但是信托公司虽然属于金融机构但不属于商业银行，其所收取的利息及融资顾问费不会低于商业银行同类同期贷款利率计算的利息金额。如果按照据实扣除，房地产企业信托利息支出超过部分就不能计入开发费用扣除。另外，由于融资顾问费形式上取得的是服务业发票，能否作为利息资本化处理也具有不确定性。因此，高额信托利息的扣除问题使房地产企业多少会损失土地增值税部分税收利益，客观上等于又增加了融资成本。

在信托股权融资的情形下，与信托债务融资不同，房地产企业到期后需要股权溢价赎回信托公司所持股份，股权转让溢价所得即为信托公司实质上的利息收入，实质上也即为房地产企业的融资成本。信托股权融资由于不能够在税前列支融资成本，因此，企业会承担额外多缴的土地增值税和企业所得税。

案例：房地产企业A公司的X项目预计总投资9亿元，项目前期已投入1亿元并取得了相应的证照。假设银行不提供信贷支持，A公司吸收B信托投资公司2亿元股权融资，并办理X项目公司工商增资变更手续。正常施工后，剩余开发资金通过预售收入和银行信贷解决。双方合同约定，项目开发结束后，B信托公司持有的X项目公司2亿元股权由A公司以2.6亿元溢价赎回。

分析：在这笔信托股权融资中，由于X项目公司取得的是股权融资，按照现行土地增值税政策规定，其融资成本不能作为开发费用扣除。不仅如此，按照企业所得税法的规定，X项目公司的股权融资成本也不能够在税前列支，其融资成本0.6亿元应在企业所得税后支出，不考虑土地增值税抵扣的因素，即相当于税前支付0.6÷（1-25%）=0.80亿元的融资费用。

第三节　如何应对房地产税务检查

国家税务总局最近好几年都将房地产业列为税务检查的重点领域。懂得税务局是如何进行检查将帮助房地产企业更好地防范税务风险。

一、检查的方法

税务局对房地产企业的开发项目进行检查时，一般从项目的立项、土地征用、规划设计、前期工程费、建筑工程施工、配套设施支出、房屋销售产权转移为顺序进行检查。前期主要检查有关合同协议和批准书，掌握开发项目的总体情况，如总开发面积、占地面积、建筑工程造价及完工时间、房屋销售合同及入住时间承诺、有无合作建房、有无代建工程等，为下一步检查打下基础。对于财务会计资料，一般采取逆查法，即从审查报表入手，进而审查总账、明细账，最后有针对性地抽查有关凭证资料。在掌握项目开发总体情况和检查账本资料的基础上，税务局会深入到项目开发地、销售地实地盘点检查，了解项目的实际建设情况、房屋销售情况及购房者的入住情况。同时广泛和有关人员接触，通过询问交流的方式了解房屋销售方式、有无有工程配套设施、有无出租未售出房屋的情况等与项目检查中的有关数据进行比对，查证涉税问题。

二、各税种检查的重点

以下是房地产行业检查时税务局关注的重点。

（一）营业税

1.采用预收款方式销售不动产、转让土地使用权的，有无不按预售收入（含定金）缴纳营业税，不申报或者少申报税款的现象。

2.采用“还本”方式销售商品房时，是否是扣除“还本”的收入再申报纳税。

3.银行按揭款收入有否申报纳税，有否挂于往来账如“其他应付款”不作预收账款申报纳税。

4.以房换地的，在房产移交使用时有否视同销售不动产申报纳税。

5.开发商以房产补偿给拆迁户的，是否按规定申报缴纳计征营业税。

6.以房产作为利润分配给合作各方，在房产移交使用时有否视同销售不动产申报纳税。

7.房产公司在销售不动产过程中收取的价外费用，如管道煤气开户费等是否申报纳税。

8.将房产、土地等不动产或无形资产抵债转让给其他单位或被法院拍卖的房产，有否视同销售不动产或转让无形资产申报纳税。

9.开发商将未售出的房屋、商铺、车位出租，其取得的租金收入有否申报纳税。

10.开发商聘请境外企业进行设计、施工、监理、销售策划、代销包销等业务，如这些境外企业在境内既没有经营机构，又没有代理人的情况下，开发商有否代境外企业扣缴有关营业税。

11.因受让方违约而从受让方取得的违约金、赔偿款、利息收入是否并入营业额中申报纳税。

12.销售给关联企业的房屋价格是否合理。

13.单位将不动产无偿赠与他人有否视同销售不动产申报纳税。

14.纳税人转让在建项目是否按规定申报纳税。

15.企业以房屋对外投资入股，在转让其股权时有否申报纳税。

16.以不动产投资入股取得固定收入，不承担风险的，是否按“租赁业”申报营业税。

17.以无形资产投资入股后又转让该项股权的，转让时有否申报纳税。

18.拍卖、被拍卖应税的无形资产，有否申报纳税。

19.以应税的无形资产投资入股，不参与被投资企业的利润分配，不共担投资风险，其取得的实物或其他（包括取得固定利润）补偿收入有否申报纳税。

20.转让无形资产收取的价外费用（如培训费、办证费等）有否申报纳税。

（二）土地增值税

1.未竣工清算项目是否按规定预缴土地增值税，竣工清算后是否按规定期限到地方主管税务机关汇算清缴。

2.申报计征土地增值税的收入额是否包括货币收入、实物收入、其他收入等全部收入。

3.申报的扣除项目是否符合税法规定，其中：

（1）纳税人在已征用和拆迁好的土地上进行开发的，这部分土地的拆迁补偿费是否又做重复扣除。

（2）纳税人的行政管理部门（总部）为管理和组织经营活动而发生的管理费用，是否作为开发间接费用直接扣除而不作为房地产开发费用扣除。

（3）在房地产完工之前发生的，计入有关房地产成本的利息支出是否已作为房地产开发成本计算扣除，而在计算房地产开发费用扣除时又重复计算。

（4）房地产开发费用，是否在“利息（取得土地使用权所支付的金额房地产开发成本）×5%”以内计算扣除。凡不能按房地产项目计算分摊利息支出或不能提供金融机构证明的，房地产开发费用是否按“（取得土地使用权所支付的金额房地产开发成本）×10%”以内计算扣除。

（5）在扣除与转让房地产有关的税金时，对已计入管理费用的印花税是否重复扣除。

（6）从事房地产开发的纳税人是否按《土地增值税暂行条例实施细则》第7条第（1）、（2）项规定（即取得土地使用权所支付的金额和房地产开发成本）计算的金额之加计20%的扣除。

（7）增值额的计算、适用税率、应纳税额是否正确。

（三）房产税

1.有否将生产经营用房产、出租房产与免税的房产混淆，未按规定申报纳税。

2.免税房产改变用途转为应税房产后，是否按规定申报纳税。

3.新建的房屋应从建成或使用的次月起计算缴税，检查时应注意：

（1）自行建造的应税房产交付使用后，有否长期挂“在建工程”账，既不办理竣工结算，也未申报缴纳房产税。

（2）固定资产未入账，但已办理了工程结算或已实际使用的房产是否按时缴纳了房产税。

（3）企业新建房产未验收，但已交付使用，是否仅就转入固定资产账部分缴纳了房产税，而对留在“在建工程”账的部分未申报纳税。

4.已办房改手续的职工住宅，固定资产账未改变、仍提固定资产折旧的，有否缴纳了房产税。

5.新建办公楼、招待所，有否把内部照明设施装修工程另设账核算，未并入固定资产房产原值缴纳房产税。

6.企业将房产、车库、仓库出租取得租金收入的，是否仍原值缴纳房产税。

7.有否将与房屋不可分割的各种附属设备或不单独计算价值的配套设施（如暖气、下水管等）从房产原值剥离出来，少缴房产税。

8.对原有房屋进行改建、扩建后，应作为固定资产核算的部分是否按规定增加了房屋原值，计缴了房产税。

9.对售出前房地产开发企业已使用或出租、出借的商品房是否按规定计缴房产税。

（四）土地使用税

1.已征用未开发的土地是否也按规定申报缴纳土地使用税。

2.未销售的商品房占用的土地是否缴纳了土地使用税。

（五）印花税

各类购销合同、建筑安装工程承包合同、财产租赁合同、借款合同、产权转移书据是否按规定贴花。

（六）企业所得税

1.开发产品出售后是否严格按照《税法》规定的六大原则确认收入的实现。

2.发生下列行为是否按照《税法》规定确认收入和利润：

（1）将开发产品用于本企业自用、捐赠、赞助、广告、样品、职工福利、奖励等；

（2）将开发产品转作经营性资产；

（3）将开发产品用于对外投资以及分配给股东或投资者；

（4）以开发产品抵偿债务；

（5）以开发产品换取其他事业单位、个人的非货币资产。

3.代建工程、提供劳务持续时间超过12个月的，是否按照完工百分比法确认收入的实现。

4.代建工程、提供劳务过程中节约的材料、下脚料、残料留归企业所有的，是否按公允价确认收入。

5.客户放弃的购房定金，是否及时转作其他业务收入。

6.商品房售后服务收入，如代客装修、清洁等取得的收入，是否作其他业务收入。

7.是否准确区分期间费用和成本、开发产品建造成本和销售成本的界限，有无人为加大投资概算，是否虚列、重列有关的成本、费用。

8.土地征用及拆迁补偿费、公共设施配套费是否按成本对象进行归集，是否将成本对象完工后实际发生的费用全部计入当期销售成本。

9.销售成本的结转是否正确，同一企业有多个房产开发项目，其发生的成本、费用能否划分清楚，在结转当期销售成本与费用时是否与收入相匹配，有无汇杂其他未结转收入项目的成本、费用；有无多计开发产品单位工程成本和已售商品房面积。

10.为开发产品公共部分、共用设施设备维修、计提的维修基金余额是否作纳税调整。

11.是否将非本期的费用计入当期费用，成本对象建造过程中发生的单项或单位工程报废或损毁，是否作为财产损失直接税前扣除。

12.是否将未结转入销售收入的预收款所涉及的营业税及附税一并结转到当期销售税金，有否重复列支税金。

13.“广告费”、“业务宣传费”、“坏账损失”、“业务招待费”等期间费用是否按规定的范围和标准进行扣除，是否存在为规避扣除比例的限制而将上述费用部分计入开发成本的情况。

14.贿赂等非法支出，及因违反法律、行政法规而交付的罚款、罚金、滞纳金是否已作纳税调整。

15.有否在税前扣除与收入无关的支出，如债权担保等原因承担连带责任而履行的赔偿，企业负责人的个人消费、代扣个人所得税，等等。

16.各项跌价准备金、投资减值准备是否已作纳税调整。

17.纳税人计提的以前年度应提未提、应摊未摊的费用是否已作纳税调整。

18.捐赠的扣除是否符合税法规定，是否将纳税人直接向受赠人的捐赠、非公益、救济性捐赠以及各种赞助支出在税前扣除，亏损企业的公益救济性捐赠是否作纳税调整。

19.未按规定转作本企业经营性资产以及临时出租的待售开发产品，是否也计提了折旧。

20.为房地产开发而借入资金所发生的借款费用，在房地产完工之前发生的，是否计入有关房地产的成本。

21.纳税人从关联方取得的借款金额超过其注册资本50%的，超过部分的利息支出，是否已作纳税调整。

22.纳税人对租入的固定资产的改良支出，是否在租赁期内平均分摊计入所属年度费用。

23.纳税人自有的固定资产改良支出，是否按税法有关规定进行税务处理。

24.是否将购建“固定资产”等资本性支出在直接在税前扣除。

25.是否将无形资产受让、开发支出直接在税前扣除。

26.灾害事故损失的赔偿是否从实际损失中扣除后才在税前列支。

27.固定资产清理、待处理财产损益清理后的净收益是否按规定结转入营业外收入账户，企业的各项财产损失未报批的，是否按规定作纳税调减。

28.以前年度损益调整事项未计入以前年度所得计缴所得税的，是否已做纳税调整。

（七）个人所得税

1.扣缴义务人是否如实填写《扣缴个人所得税报告表》，按时申报或按时解缴所代扣的税款。

2.是否未按照居民纳税人和非居民纳税人确认标准的规定确认应代扣代缴税款的行为，少扣缴个人所得税。

3.对工资、薪金、奖金、实物、有价证券等发放已达到应纳税标准的是否未按规定代扣代缴个人所得税。

4.是否将工资、薪金所得与劳务报酬所得相混淆，少扣缴个人所得税。

5.个人取得的公务交通、通信收入是否按规定计缴个人所得税。

6.对从“盈余公积”、“利润分配”账户中提取支付的奖金是否计入工资、薪金所得扣缴个人所得税。

7.对直接通过“管理费用”、“销售费用”科目以现金形式发放的奖金是否按规定扣缴个人所得税。

8.通过“应付福利费”账户发放的人人有份的实物和现金，是否按规定扣缴个人所得税。

9.对个人一次取得的数月奖金、年终加薪或劳动分红，是否不单独作为一个月的工资、薪金所得计算扣缴税款，而按全年月份分摊计算少缴个人所得税。

10.企业供销人员取得的推销产品提成收入，是否按规定扣缴个人所得税。

11.企业代职工购买保险，保险公司一次性返还保金的，是否按规定扣缴个人所得税。

12.企业为职工购买的储蓄性养老保险、补充养老保险、补充医疗保险是否按规定扣缴了税款。

13.对职工办理内部退养手续取得的内退收入是否按规定计税。

14.企业以现金形式发放给个人的住房补贴、医疗补助费，是否全额计入领取人当月的工资薪金收入计缴个人所得税。

15.对退休回聘的人员取得的工资是否按规定计税。

16.个人与用人单位解除劳动关系而取得的一次性补偿收入是否按规定计缴个人所得税。

17.企业向职工或其他个人集资，支付利息时是否按规定代扣代缴个人所得税。对企业应支付未支付的利息直接增加借款本金的业务，是否按规定代扣代缴个人所得税。

18.企业向参股的职工或者其他个人支付的股息、红利收入是否全额扣缴个人所得税。

19.企业用盈余公积转增股本，属于个人股东的部分，是否代扣代缴了税款。

20.单位为个人负担个人所得税的，在计算应纳税额时，是否将支付额换算成含税收入后计算扣缴个人所得税。

三、主要涉税问题

以下是某一个省的税务局公布的他们在房地产税务检查时发现的主要问题。这些问题基本上代表了房地产业存在的最典型的税务问题，需要房地产企业引起重视。

1.“预收账款”不及时结转销售收入或不结转预计利润。

2.分解售房款，指采取分解售房款的形式，将小房款、停车位款等款项不按规定计入经营收入，而计入往来款项，造成少缴营业税和企业所得税。

3.以物易物少记收入，指房地产开发企业采取直接冲减成本或者长期挂往来账的形式隐瞒收入，逃避税款。

4.实现销售不及时确认收入，指企业往往采取不及时入账的方式推迟收入的确认或者隐瞒收入，影响营业税、企业所得税。

5.以假代建真开发的名义开发产品少申报收入，造成少缴税款，指名为代建、实为销售房地产，减少营业税的计税依据，偷逃税款。这种偷税方式多以土地所有方的名义报建，所需资金由开发方代垫，实际是开发企业以转让部分房屋所有权为代价，换取了部分土地所有权，而土地所有方以转让部分土地所有权为代价换取了部分房屋所有权。

6.周转房、配套设施、开发产品的出租收入不按规定确认收入，指周转房、配套设施、开发产品的出租收入不按照规定的时间、金额确认收入，造成少纳营业税、房产税、企业所得税等。

7.拆迁补偿收入不按规定确认收入，指对于拆迁改造补偿给搬迁户的住房，不按照规定全额计收入或者不计收入，造成少纳税款。具体表现为对“拆一还一”等面积的部分视为开发成本，不记收入，少纳营业税等。

8.银行按揭贷款资金不及时结转收入，滞纳税款，指采取银行按揭方式销售开发产品时企业不按照规定及时足额结转收入，偷逃税款。

9.委托销售房产不按规定确认收入，指委托销售房产单位与开发企业之间售房资金往往被开发企业记入往来账户，或短期借款而不记入收入。

10.坐支售房款，不记入收入，指因为现在办理房产权证房产管理部门不要求提供发票，而团购单位购房时也不要求开具发票，造成开发企业坐支售房款，不记入收入。

11.不全额确认收入，逃避纳税，指房地产业将煤气集资费、暖气集资费、有线电视费等代收、代垫性质的费用通过往来账户核算，不计入营业收入，逃避纳税。

第四节　房地产税务筹划

税务筹划，是指在纳税人在遵循税法及符合税法意图的前提下，通过其经营、投资、筹资、分配等活动的筹划安排，尽可能取得涉税收益，整体上实现纳税人最合理、最优化的涉税财务管理活动。房地产企业由于在开发及经营过程通常具有投入资金多、经营风险高、建设及销售周期长、涉税标的金额大、收益高见效慢等特点，所以运用税收筹划这种方式，不仅能有效降低企业的涉税成本和风险，增强企业的盈利能力和竞争实力，而且有利于实现企业价值最大化目标。但是税务筹划的目标不仅仅是降低企业某一税种或者整体的税收负担，还在于提高企业的税后净利润以及企业价值的稳定增长。另外，税务筹划作为企业的一项经营管理活动，不仅要耗费成本，也存在一定的风险性。所以，房地产企业在进行税务筹划时，事先要进行必要的成本收益分析，并注意风险的防范与控制，进行综合性的考虑。以下我们通过一些例子来说明房地产企业应该如何进行税务筹划。

一、房地产开发企业税务筹划技术例解

房地产开发企业根据其特点和经营业务，可以采用以下税务筹划技术。

1.临界点筹划技术。

土地增值税适用四级超率累进税率，存在着明显的税率跳跃临界点。因此，可以通过价格、扣除额的调节来控制增长率，从而达到节税。

2.转让方式转化技术。

转让房地产本身会引发很高的土地增值税和营业税，但目前转让房地产公司的股权还没有开征土地增值税和营业税。就如本文开头讨论的黑石通过转让股权的方式退出，不同的转让方式税负相差甚大。

3.投资方式转化技术。

房地产开发企业除了开发、销售房产这一传统经营模式外，还可以采用出租、投资联营等多样的经营模式，投资方式转化技术对于房地产开发企业来说，其节税效果非常明显。

4.税基筹划技术。

房地产开发企业资金占用量大，需要不断筹措资金维持其开发能力，而资金筹划中的税收筹划，集中于如何降低税基。银行贷款筹资、发行债券筹资等都是融资方式，可以利用利息抵税效应降低税负，而发行股票则属于权益资金模式，只能按税后利润分配，不能有效降低税基。

5.实现时间筹划技术。

收入的筹划，其切入点是运用实现技术，合理控制和确认收入的实现，创造递延，降低税负。

二、房地产开发企业税务的具体筹划方式例解 
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（一）利用临界点进行税收筹划

纳税临界点筹划法，是指纳税人在经营中遇到税收临界点时，通过增减收入或支出，避免承担较重的税负。目前，利用该方法最多的就是房地产开发中筹划土地增值税。《税法》规定，纳税人建造普通标准住宅出售，增值额未超过扣除项目金额的20%的，免征土地增值税；增值额超过扣除项目金额20%的，应就其全部增值额按规定计税。这里“20%的增值额”就是“临界点”。根据临界点的税负效应，可以进行纳税筹划。要想房地产开发企业建造的普通标准住宅出售的增值率保持在20%这个临界点下，最常用的方法是通过适当控制出售价格。销售收入下降了，而可扣除项目金额不变，增值率自然会降低。不过，这会带来另一种后果，即导致收入的减少。所以，此方法是否可行，需要比较减少的收入和控制增值率减少的税金支出的大小，综合考虑后做出选择。另外，实务中准确地把握开发成本结算价和房屋售价也比较困难，需要事先做好大量的准备工作。

案例：房地产开发公司甲建造一幢普通标准住宅，取得销售收入1020万元。该公司为此支付的地价款为200万元，投入房地产开发成本400万元，房地产开发费用50万元（准予税前扣除），与转让房地产有关的税金为70万元。

分析：该项目的加计扣除额=（200＋400）×20%=120（万元）。该房地产企业的增值率=（1020-200-400-50-70-120）÷（200+400+50+70+120）×100%=21.4%，因此应按30%的税率缴纳土地增值税，土地增值税=（1020-200-400-50-70-120）×30%=54（万元）。税后利润=1020-200-400-50-70-120-54=126（万元）。但若甲进行税收筹划，将该批住宅的销售价格降低至1008万元，则增值率=（1008-200-400-50-70-120）÷（200+400+50+70+120）×100%=20%，根据税法规定，该企业不缴纳土地增值税。企业税后利润=1008-200-400-50-70-120=168（万元），进行税收筹划后甲减轻税负42万元。

（二）利用投资方式的不同进行税务筹划

房地产开发企业的投资性房地产具有出租以获得租金或入股联营以分得利润两种投资方式。若选择将开发的房产对外出租以收取租金的方式，则应按规定缴纳营业税、房产税、附加税费及企业所得税等；若选择将房产投资入股，参与、接受投资方的利润分配且共担投资风险的方式，则不征收营业税及附加税费。又由于被投资方于税后分配投资利润，所以按税法规定，投资方收到的投资收益不再缴纳企业所得税，即将房屋出租转化为投资业务可降低企业的税负。

案例：2010年，房地产企业甲将其开发拥有的房屋出租给某商贸公司，租期10年，租金每年300万元（由商贸公司税前支付）。当年甲应纳税情况如下：营业税=300×5%=15（万元）；房产税=300×12%=36（万元）；城建税及附加（不考虑当地教育附加）=15×10%=1.5（万元）；企业所得税=（300-15-36-1.5）×25%=61.88（万元）；税后净利润=300-15-36-1.5-61.88=185.62（万元）。

分析：为减轻税负，甲将房屋出租改为投资，该房屋作价1500万元，作为对商贸公司的投资入股（暂不考虑投资环节甲的所得税），商贸公司每年进行利润分红，该税后利润分红=300×（1-25%）=225（万元）。进行税收筹划后，甲接受的商贸公司所分配的税后利润不缴纳企业所得税，以房屋投资入股取得的投资收益不缴纳营业税和房产税，该项业务的税后净利润变为225万元，相比税收筹划前的方案增加了39.38万元（225-185.62）。当然，对商贸公司而言，因为以支付租金的方式使用房产的租金可以税前扣除但分红不可以税前抵扣，另外，还要承担契税，商贸公司的税收收益会相应受到影响。为了调动商贸企业参与筹划的积极性，甲企业可以作出一些让步，给予后者一定的利益补偿。

（三）利用不同的资金筹措方式进行税务筹划

房地产开发企业对资金的需求量较大，如何更好地筹措资金，对公司的经营起着至关重要的作用。从税收的角度来看，不同的筹资方式公司所承担的税收负担是不同的。

案例：甲企业新开发一个项目，需要资金1000万元，企业可以如何利用筹措资金的方式不同来省税呢？

分析：如果企业选择银行贷款融资方式，按年利率8%计算，每年需要支付利息80万元，根据《税法》规定，该利息费用可以在税前扣除，因此采用银行贷款融资方式融资，对公司利润的影响额为80万元，可以为公司节税80×25%=20万元；如果甲经过批准发行债券融资，公司债券可以对社会公开发行，也可以局限于企业内部职工发行。《税法》规定资本红息不得在税前扣除，而债券利息可以作为费用在税前列支。如果债券年利率为10%，则通过债券融资对公司利润的影响为100万元，即采用发行债券的方式融资可以为企业节税25（100×25%）万元。采用上述两种方式融资，都可以达到节税的目的，只是影响程度有所不同，但如果企业通过发行股票的方式进行融资，由于发行股票属于权益资金模式，只能按税后利润分配，所以，不能有效降低税基。

（四）利用拆分收入进行税务筹划

随着居民生活水准的提高，逐渐对房屋的装饰、装潢提出了更高的要求，且装修费用在房款中所占比重有逐年递增的趋势。如果与购房者签订合同时，略加变通，将经营收入分拆，就能节省不少土地增值税，增加企业收益。比如，房地产开发企业可设立一家装饰装潢公司，专门为购房户搞装修。具体可与购房户签订两份合同：一份是房地产初步完工时签订的销售合同，另一份是与装饰装潢公司签订的装修合同。房地产开发企业只就销售合同上注明房款缴纳土地增值税，装修合同上注明的金额属于劳务收入，应征营业税，不用缴纳土地增值税。这样就使经营收入分散，税基和税率减少，可节省税款。

案例：房地产企业甲出售一幢总售价为1500万元的房屋，该房屋经过简单装修并配备了相应设施，按《税法》规定，房地产开发业务允许扣除的金额为600万元，增值额为900万元。根据上述条件，甲的纳税情况如下：土地增值税增值率=900÷600×100%=150%，则土地增值税=900×50%-600×15%=360（万元）；营业税=1500×5%=75（万元）；城建税及附加=75×10%=7.5（万元）；所得税前收益=1500-600-75-7.5-360=457.5（万元）。

分析：若采用将该房屋的出售分为两个合同的税收筹划方式，第一个不包含装修费用的房屋出售合同中，房屋售价为1000万元，允许扣除的成本为550万元，属于房地产销售合同，需缴纳营业税、城建税及附加和土地增值税；第二个合同为房屋装修合同，装修费用为500万元，允许扣除的成本为50万元，属于提供装修服务合同，需缴纳营业税和城建税及附加，无须缴纳土地增值税。此时，甲纳税情况如下：土地增值税的增值率=450÷550×100%=81.8%，则土地增值税=450×40%-550×5%=152.5（万元）；出售房屋应纳营业税=1000×5%=50（万元）；城建税及附加=50×10%=5（万元）；装修收入应纳营业税=500×3%=15（万元）；所得税前收益=（1000-550-152.5-50-5+500-50-15-1.5）=676（万元）。经过税收筹划，甲的税收利益增加了218.5万元（676-457.5）。




注释1：
 倪勇军，中伦律师事务所税法业务主管合伙人，纽约大学税法硕士，哈佛大学法学硕士，复旦大学法学学士和哲学学士；业务专长为国际税务和中国税务的咨询、筹划和争议解决。


注释2：
 此处例子摘自网络。


注释3：
 此处例子摘自网络。


注释4：
 此处例子摘自网络。


专题三十　新老物业交接中的典型纠纷和处理建议





王　飞

注释1




内容摘要：物业管理，是房地产项目运营中的关键环节，与开发商、业主、使用人等主体紧密联系。物业管理的好坏，小者关系到业主的生活起居，大者关系到一个小区甚至局部地域的和谐稳定。有关新老物业的交接事宜，是物业管理中常见的纠纷，也有力地证明物业管理的重要性。由于该纠纷涉及多方利益主体，形势就更为复杂，也不易处理。这既需要律师统筹考虑、抓重点，又要能够根据具体情况制订详细的纠纷解决方案，十分考验律师处理纠纷的综合能力。

关键词：新物业公司　原物业公司　新老物业交接

一、前言

在业主大会成立之后，业主大会及业主委员会代表全体业主行使权利，包括选聘物业公司，管理业主共有权益、交接物业共用部分等。在这一阶段，物业管理的法律关系主要是业主大会与物业公司之间的委托关系，以及业委会监督物业公司履行合同。其中牵涉众多的经济利益，比如，随着专业化分工加强，物业公司一般另行委托保洁、保安、电梯维保等专业单位为业主提供相应服务。其中最能体现利益纷争的无疑是新老物业公司的交接。

近年来有关物业交接的纠纷时常见诸报端。究其原因，在原物业公司因终止委托关系而被要求撤出小区的情况下，一方面，鉴于目前的司法实践，物业公司追索业主拖欠物业费的纠纷很难立案，原物业公司通过诉讼方式追讨业主欠费既费时又费力；另一方面，原物业公司又可能因业主缴费不足等原因拖欠分包单位款项，无力偿债。内外夹击，使原物业公司往往不愿意主动撤出小区，甚至以种种不正当手段损害小区的正常管理秩序和业主利益。而对广大业主而言，往往是因为不满原物业公司的服务质量才终止委托关系，不将原物业公司赶出小区誓不罢休，并且还要对原物业公司服务期间的财务状况进行审计，对共用设施设备等进行交接查验，以认定、追究原物业公司的责任。

有关新老物业公司交接事宜，日益成为物业管理中矛盾集中点和纠纷多发地，需要有专业律师协助处理。实际上，由于该等事宜涉及主体众多，特别是还关系到社会的和谐稳定，政府部门也会主动介入。

二、有关新老物业交接的法律背景

(一)立法综述

2003年由国务院颁布、2007年修订的《物业管理条例》对于物业服务企业的选聘主体、方式、程序等进行了详细的规定。同时，为了规范物业承接查验行为，加强前期物业管理活动的指导和监督，维护业主的合法权益，住房和城乡建设部2010年发布了《物业承接查验办法》，明确了物业承接查验的范围，确定了诚实信用、客观公正、权责分明以及保护业主共有财产的原则。

(二)对物业承接与交接流程的规范化

签订物业服务合同后，物业服务企业需要对合同约定的物业进行承接，在此过程中物业服务企业应当与业主委员会办理物业验收手续。业主委员会应当向物业服务企业移交相关材料。

注释2




物业服务合同终止时，原物业服务企业应当将物业管理用房和相关资料 

注释3


 交还给业主委员会。若业主大会选聘了新的物业服务企业的，物业服务企业之间应当做好交接工作。

这些规定对于物业承接与交接流程的规范化具有指导性的意义，全国很多省市对于已有的物业管理相关法规进行了修改或者制定了新的项目交接管理办法。其中，北京的相关制度的完善最具建设性意义。

2010年10月1日起施行的《北京市物业管理办法》将交接查验分为两种情况进行了原则性规定：（1）业主共同决定解除前期物业服务合同的,建设单位与全体业主进行物业共用部分查验交接的情况；（2）物业服务合同终止或者业主共同决定不再接受事实服务,物业服务企业与全体业主完成交接的情况。

而在现实物业服务的过程中，交接查验的情况更为复杂，为使交接查验的具体工作更具规范性与操作性，北京市政府相关部门又制定了《北京市物业项目交接管理办法》。此办法中，最大的特点就是对于物业交接查验的情况进一步细化为四种情况，并对相关程序予以规范化，使其更具操作性。这四种情况分别是：（1）业主共同决定解除前期物业服务合同并确定物业管理方式的情况；（2）业主共同决定不再接受事实服务的，或者决定在物业服务合同期限届满后不再续聘原物业服务企业的情况；（3）物业服务企业决定不再提供事实服务的，或者在物业服务合同期限届满后不再续签物业服务合同的情况；（4）业主共同决定选聘新的物业服务企业的情况。

对于上述四种情况，根据笔者的经验，在业主解聘原物业服务企业后又聘请新物业服务企业的情况下，最容易在原物业服务企业和新物业服务企业之间产生交接纠纷，特别是对欠费业主的债权和对分包单位的债务的交接，而且纠纷的复杂程度可能超出一般人的想象。

三、新老物业交接的案例

(一)案例概述

北京市某知名地产项目，包含住宅、商业、写字楼三种业态。开发商早于2005年已基本销售完毕。2006年4月业主成立了业主大会，选举出业委会，并委托一家一级资质的物业公司A进行管理。2008年10月，业委会单方面终止与A公司的委托合同，并委托一家仅具备暂定资质的物业公司B进行临时托管，实行酬金制的物业收费模式。由于A公司拒不撤出，B公司遂强行接管，双方为抢地盘而打砸抢，酿成严重冲突。

B公司管理水平低下，业主纷纷拒绝缴纳物业费，最终导致小区遭受停暖停电的风险，更加引起业主的不满，并最终引起政府的重视，要求开发商妥善处理，维护小区的和谐稳定。后经努力，于2010年3月，小区召开了业主大会，选举产生新一届业委会，终止B公司的临时托管，并公开招标选聘物业公司C进行管理。

B公司同样拒绝撤出，C公司也只能强行接管了物业管理用房和部分物业管理资料。在B公司服务期间，由于没有为全部员工缴纳社保，导致部分员工无法转移劳动关系，造成员工上访；B公司还拖欠保洁、保安等分包单位多达2000余万元的债务；同时，B公司有约2000余万元的物业费未收齐。

在政府的组织下，新一届业委会委托会计师事务所对B公司管理期间的债权债务进行审计，发现B公司通过与分包单位签订虚假合同，虚报成本侵吞物业费，并且其所管理的设施设备遭到严重破坏。同时，B公司正在起诉欠费业主追讨物业费。

目前为止，C公司已实现对小区的正常管理。对于B公司管理期间的债权债务的审计仍在进行当中，但至于如何处理有关债权债务，各方仍在进一步协商中。

(二)案例评述

该案例不同于一般的纠纷，可以通过一两个诉讼就能了结，而是涉及1000多户业主（业委会）、前后三任物业公司、原物业公司的40多家分包单位以及300多名物业公司员工切身利益的复杂纠纷，属于非常典型的群体性纠纷。

要顺利处理这种纠纷，对律师的专业知识、协调能力、统筹能力、诉讼经验等都要求极高。律师在为此类纠纷提供法律服务时，需要制定缜密而详细的工作方案，其中重中之重是需要认清大局，抓住主线。此外，由于交接工作涉及的主体较多，各方利益纠葛，需要律师具备层层剖析、刨根问底的能力，明确一个个具体的法律关系和法律问题，并提出相应的措施和方案。

四、处理新老物业交接的方案

结合上述案例及评述，根据笔者处理该案例的经验，在处理新老物业交接纠纷时，需要重点关注以下事项：

（一）物业交接工作的重中之重是维护小区稳定

维护小区的稳定，不仅全体业主关注，政府也最为看重。因为这不仅关系到业主的利益，而且在强调“维稳”的社会大环境中，也关系到政府及相关领导的职责和政绩。实际上，这对于新一届业委会和物业公司也极其重要，只有保证了小区的稳定，才能赢得业主的信任和支持，才能有效开展工作。

因此，在制订工作方案时，律师始终要考虑此点，并采取有针对性的措施。比如，原物业公司由于无法收缴物业费，并且诉讼的时间成本较高，因此可能采取激进措施，如干扰业主或使用人正常生活经营，迫使业主缴费。业委会和新物业公司应制订应对方案，加强安保力量，并加强与政府的联系沟通，保持与公安机关联动。

（二）业委会是物业交接工作中的重要主体，既要保持业委会的团结稳定，也要注重其工作效率

业委会是物业交接工作中的协调者、组织者和直接参与者。

注释4


 除债权债务应由有关各方依法承担外，就具体物业设施设备和资料的交接，可以是原物业公司交接给业委会，业委会再交接给新物业公司，也可以是在业委会监督下由原物业公司再交给新物业公司。业委会在上述工作中均起着重要作用。同时，业委会也是政府进行管理和指导的主要对象。

但是，需注意到，业委会的委员背景不同，利益出发点可能不同，因此内部可能存在不同甚至冲突的观点，有可能导致业委会决策效力降低，不能及时采取应对措施，并可能因此丧失业主对业委会的信任和支持。

因此，在物业交接工作中，首先要确保业委会内部的团结。同时应考虑业委会的工作效率，表决机制应多以“过半数决”为原则，并制定相应的议事规则。

（三）签署交接协议，明确各方权责

交接协议是进行物业交接工作的核心文件，也是物业交接顺利进行的重要保障，在开始交接工作之前，应尽可能就交接事宜达成协议。

在制定交接协议时，应注意以下要点：明确交接主体，并尽可能引入政府的监督；明确交接内容，包括物业管理用房、共用设施设备、物业管理资料、财务资料等；明确交接时间和程序；明确交接主体各自的权利、义务和责任；明确责任的划分时间点；明确各方的违约责任。

（四）确保物业费不能流失，维护业主合法利益

关于物业费的问题，是在物业交接过程中，各方均十分关注的问题。在处理过程中，需要注意以下几个方面：

1.原物业公司在合同终止后收取其服务期间费用的问题

根据《最高人民法院关于审理物业服务纠纷案件具体应用法律若干问题的解释》第6条、第9条的规定，

注释5


 原物业公司终止服务后，仍有权收取其服务期间的物业费。在债权债务移交完毕之前，原物业公司往往仍向业主收取该部分物业费。但是，这个问题却是物业交接工作中的一大难点。原物业公司一般要求业主按照合同约定支付物业费，但业主往往认为原物业公司提供服务不符合合同约定，无权收取或应当少收物业费，不愿意缴纳物业费。

因此，有必要确定合理的物业费收费标准。首先可以由原物业公司同业委会（业委会应获得业主大会授权）商定。如果协商不成而发生诉讼，业委会可以向法院申请酌减物业费，则应由业委会提供初步证据证明原物业公司存在服务瑕疵；原物业公司则应当举证证明其已经履行了合同约定的义务，
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 否则应承担举证不能的不利后果。

为了便于掌握原物业公司收取物业费的情况，业委会可以要求物业公司定期向其汇报收费情况。对于原物业公司收取的物业费，为了防止其挪用或侵占，业委会可以尝试借助政府的力量，要求业主将物业费缴存至由业委会监管的账户，或者要求监管原物业公司的账户，并且各项支出必须经过业委会审核和同意。

2.原物业公司侵占物业费的问题

原物业公司为了攫取更多经济利益，可能不惜铤而走险，与分包单位串通，以虚构合同、虚报成本等方式侵占物业费。

注释7


 这些行为一般较为隐蔽，不易查明。业委会可以借助专业审计机构对账目进行审计，发现疑点并提供线索。但对于合同本身的真实有效性，还需要通过诉讼予以确认。

就原物业公司与分包单位的上述做法，业主或业委会虽并非合同当事人，但笔者认为，可以依据《合同法》第52条的规定，请求法院确认合同因恶意串通侵害第三人而无效。不过，此类案件应由业主或业委会举证证明原物业公司和供应单位存在“恶意”，并且谋取了非法利益，举证难度相对较大。

为了预防原物业公司采取上述做法，业委会除应及时聘请审计机构审查账目外，还应当要求原物业公司做好交接的配合义务，要求原物业公司汇报每一起与分包单位的诉讼纠纷，并以业委会名义向相关法院申请作为第三人参加到诉讼中，以更好维护业主利益。

此外，鉴于酬金制物业收费模式下，物业公司仅收取酬金，物业费应全部用于物业服务支出，并由业主自负盈亏，其实质上属于全体业主共有。业委会可以提起确认之诉，请求确认原物业公司所收取的物业费归全体业主所有，不得擅自处分，并对其采取财产保全措施。业委会也可以提起给付之诉，请求原物业公司移交已收取的物业费，由业委会管理，同时对其采取财产保全措施。

（五）落实债权债务审计和物业状况评估，明确各方权责

1.债权债务审计

业委会应要求原物业公司移交全部的物业管理资料和财务资料，并应要求分包单位提供证明履行了合同的资料（包括员工考勤表、员工身份证明、社保证明、供货单、结算单、验收单等）。

业委会应聘请专业审计机构对照不同资料予以审核，从而得出更为客观真实的审计结果，并以此作为各方确认债权债务的重要依据。

2.物业状况评估

考虑原物业公司的服务水平较低，有可能对物业共用设施设备造成损坏。业委会应组织专业评估机构对物业共用设施设备进行评估、检查，确认损失状况，并尽可能查明责任主体，以此作为向原物业公司索赔的有利证据。




注释1：
 王飞，中伦律师事务所北京办公室房地产与基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为大型房地产物业投资和经营管理、工程建设以及人民币基金。




注释2：
 相关材料是指《物业管理条例》第29条规定的，

（一）竣工总平面图，单体建筑、结构、设备竣工图，配套设施、地下管网工程竣工图等竣工验收资料；（二）设施设备的安装、使用和维护保养等技术资料；

（三）物业质量保修文件和物业使用说明文件；

（四）物业管理所必需的其他资料。


注释3：
 同上。


注释4：
 《最高人民法院关于审理物业服务纠纷案件具体应用法律若干问题的解释》第10条规定：“物业服务合同的权利义务终止后，业主委员会请求物业服务企业退出物业服务区域、移交物业服务用房和相关设施，以及物业服务所必需的相关资料和由其代管的专项维修资金的，人民法院应予支持。”


注释5：
 《最高人民法院关于审理物业服务纠纷案件具体应用法律若干问题的解释》第6条规定：“经书面催交，业主无正当理由拒绝交纳或者在催告的合理期限内仍未交纳物业费，物业服务企业请求业主支付物业费的，人民法院应予支持。物业服务企业已经按照合同约定以及相关规定提供服务，业主仅以未享受或者无需接受相关物业服务为抗辩理由的，人民法院不予支持。”第9条第2款规定：“物业服务企业请求业主支付拖欠的物业费的，按照本解释第六条规定处理。”


注释6：
 《最高人民法院关于民事诉讼证据的若干规定》第5条第2款规定：“对合同是否履行发生争议的，由负有履行义务的当事人承担举证责任。”


注释7：
 所谓虚构合同，即物业公司虽与分包单位签署了合同，但分包单位并未提供实际服务，而物业公司仍支付了相应费用。所谓虚报成本，即物业公司与分包单位的合同价款偏高，或者分包单位所提供的服务与合同约定严重不符，但物业公司仍全部认可并支付了相应费用。


专题三十一　房地产争议业务的律师实务





庄家紫

注释1


 　庄泽满

注释2




内容摘要：近年来，伴随着我国房地产产业的飞快发展，与房地产相关的民事争议也日益增多。律师在代理房地产争议案件时，应当认清房地产争议自身的特点、房地产争议业务的发展现状以及发展趋势和法律环境。律师在代理房地产争议案件中根据委托人地位的不同而进行法律服务的着重点也是不同的。作为原告的代理律师，应当根据事实和诉讼目的制定正确的诉讼方案，包括收集证据、确定原告资格、确定管辖法院、确定诉讼请求，并且应精确理解和运用请求权的相关规定。作为被告的代理律师，应当从程序和实体两方面组织抗辩，必要时还应在法律规定的期限内提出反诉。典型案例给了我们很好的启示作用，使我们能够更好地理解原、被告代理律师在实务中制定正确的诉讼方案和组织正确的抗辩思路是极其重要的。

关键词：房地产争议　律师业务　律师实务

一、业务概述

在我国改革开放30年中，经济快速发展，房地产产业也得到空前的发展。在现代生活中，是否拥有自己的房屋是人们心目中衡量生活质量高低的一个重要标准。特别最近几年来，房地产的投资增速一直排在各个行业的前列，住房及房价的话题更是成为了人们的家常便饭，身边从事与房地产行业工作的人也越来越多。可见，我们的生活与房地产的关系越来越密切，我国法院受理的与房地产争议有关的民事诉讼案件也因此逐渐以跳跃式的速度翻番。

房地产法律关系，指基于房地产这类财产为客体而发生的，符合房地产法律规范且具有权利义务内容的法律关系，其内容主要表现为因房地产财产而享有的权利或承担的义务。如果是自然人之间、法人之间或其他组织之间以及他们相互之间等平等主体产生的争议，则属于民法解决的范畴，解决的是房地产民事法律关系，如果自然人、法人或其他组织与行政机关之间产生的争议，则属于行政法解决的范畴，解决的是行政法律关系。当事人在发生房地产争议时，往往因为自身缺乏专业的法律知识而使自己在诉讼中处于不利地位，这时律师就成为了他们的好帮手。律师的房地产争议业务体现在律师为当事人在房地产争议过程中提供法律服务，包括诉前的证据调查、诉讼方案的制定，也包括在诉中的质证、答辩、辩论等阶段，更体现在律师为当事人提供了一套争端的解决方案，能够最大限度地维护当事人的合法权益。

当事人因房地产权益而产生的争议，有些在诉前双方进行谈判而得到解决，此类并不涉及诉讼或仲裁；有些无法和解的，双方则提交法院或仲裁委员会通过诉讼或仲裁解决。和解体现的是双方意思自治，双方各自让步的结果，一般很少发生对抗性，我们在此不再讲述该类争议，我们重点讲述的是通过诉讼或仲裁解决的房地产争议。

（一）房地产争议业务种类

房地产争议业务的种类，依据不同的标准可以有很多种分类。以下主要介绍三种分类：

1.按照解决争议的机构不同，可以分为房地产诉讼业务和房地产仲裁业务

在我国，争议解决机构有人民法院和仲裁机构，当事人在发生房地产争议时，符合人民法院管辖的争议可以提交给人民法院处理，符合仲裁机构管辖的争议可以按照仲裁协议提交给仲裁机构处理。因此，律师办理的房地产争议业务按照争议解决机构的分类，可分为房地产诉讼业务和房地产仲裁业务。

2.按照争议内在法律关系的不同，可以分为房地产民事争议业务和房地产行政争议业务

在房地产争议业务中，有些争议是发生在自然人之间、法人之间以及其他组织之间或者他们相互之间因房地产权益产生的争议，此类争议由于是发生在平等主体之间，因此，称之为房地产民事争议。有些争议是自然人、法人以及其他组织对于行政机关作出的与房地产权益有关的或因房地产产生的相关权益的具体行政行为不服的争议，此类争议由于是行政相对人与行政机关之间的，因此，称之为房地产行政争议。故律师办理的房地产争议业务按照争议内在法律关系的不同，可分为房地产民事诉讼业务和房地产行政诉讼业务。

3.按照委托人的不同，可以分为代理原告业务和代理被告业务

律师在办理房地产争议业务时，有可能接受原告的委托，也有可能接受被告的委托，但根据《民事诉讼法》以及《律师法》等规定，律师不能在同一个案件中同时代理原告和被告。由于委托人的诉讼地位的不同，代理律师所研究的着重点和主张的方式是不同的。因此，按照委托人的不同，律师办理的房地产争议业务可分为代理原告业务和代理被告业务。

（二）房地产争议业务的特点

房地产争议的特点，是指与其他类型的争议相比较而显现的特性。房地产争议的特点决定了律师在办理该类业务时所侧重的方向和注意的关键点不同，因此律师必须了解房地产争议的特点。一般而言，房地产争议的特点有如下几个方面：

1.不动产的特性

房地产属于典型的不动产，不动产与动产相比较，具有自身的特性。因此，不动产争议的相关特性也是房地产争议的特性。

（1）专属管辖

专属管辖，是指法律规定必须由一定地区的法院管辖，其他法院无权管辖，也不允许当事人协议变更管辖。在诉讼中，我国对不动产采用专属管辖原则，而房地产属于典型的不动产，因此，房地产诉讼也应适用专属管辖。

在民事诉讼方面，我国《民事诉讼法》（2012年修正）第33条第1款第1项规定：“因不动产纠纷提起的诉讼，由不动产所在地人民法院管辖。”

在行政诉讼方面，我国《行政诉讼法》第19条规定：“因不动产提起的行政诉讼，由不动产所在地人民法院管辖。”

我国法律对不动产诉讼之所以规定专属管辖，主要原因是不动产是不可移动的物，而且不动产登记也是属地主义，因此，规定由不动产所在地法院专属管辖有助于法院进行实地调查、勘验，向登记机关调取证据，及时查明案件事实和采取保全措施，也便于案件执行。因此，律师在办理房地产争议案件中，必须对房地产的专属管辖的规定特别注意，厘清管辖法院，在代理原告时不至于错误选择管辖法院而造成不必要的麻烦和经济损失，在代理被告时在答辩期内提出管辖权异议申请。

关于不动产纠纷的专属管辖，实践中对于是否将所有与不动产有关的纠纷都归属于专属管辖却存在较大分歧。第一种观点认为，凡是涉及不动产纠纷的案件，均应由不动产所在地法院管辖，因为民事诉讼法并没有区分案件纠纷的性质。第二种观点认为，对于不动产纠纷案件应当区分纠纷的性质，只有涉及不动产物权纠纷适用专属管辖。我们认为，第一种观点过于机械化理解法律条文，虽然民事诉讼法笼统规定“不动产纠纷”提起的诉讼，适用专属管辖，但我们应从为何将不动产规定为专属管辖的原由进行考察。相比较而言，第二种观点比较客观且科学。律师在办理房地产争议案件中应当注意只有涉及不动产物权的纠纷才由不动产所在地法院管辖。而其他与不动产物权无关而是因不动产引发的债权的纠纷，如购房款纠纷、建设工程施工合同纠纷、房屋居间合同纠纷等，则不应由不动产所在地法院管辖。

（2）诉讼时效

在房地产民事诉讼中，根据《民法通则》第135条的规定，

注释3


 人民法院保护民事权利的诉讼时效一般为二年。但是，通说认为，物权请求权不适用诉讼时效。因为房地产属于典型的不动产，房地产争议很多时候都表现为物权请求权，因此，涉及物权请求权的房地产民事争议不适用诉讼时效的规定。

具体分析详见本文“被告代理律师如何组织抗辩”中的“时效的抗辩”的内容。

在房地产行政诉讼中，最高人民法院《关于执行〈中华人民共和国行政诉讼法〉若干问题的解释》第42条规定：“公民、法人或者其他组织不知道行政机关作出的具体行政行为内容的，其起诉期限从知道或者应当知道该具体行政行为内容之日起计算。对涉及不动产的具体行政行为从作出之日起超过20年、其他具体行政行为从作出之日起超过5年提起诉讼的，人民法院不予受理。”因此，涉及房地产的具体行政行为引起的行政诉讼中，最长诉讼时间为20年，与其他的具体行政引起的行政诉讼5年的诉讼时效不一样。

2.法律关系复杂

房地产争议的法律关系一般较其他争议复杂，主要表现在：

（1）当事人的多样性和广泛性。在房地产争议中，参与的主体包括购房者、业主、承租人、承包人等自然人，包括房地产公司、建筑公司、监理公司等企业，同时也可能涉及规划部门、国土部门以及建设部门和不动产登记机关等行政管理机关。

（2）多个法律关系同时存在。房地产争议中，一个纠纷中往往同时存在多个法律关系，如土地使用权出让合同纠纷中，既存在民事法律关系也存在行政法律关系；在建设施工合同纠纷中，由于工程常常被多次转包，或违法分包和挂靠等，使建设施工合同纠纷的法律关系变得异常复杂，同时存在施工合同关系、转包合同关系、分包合同关系以及挂靠合同关系；如在租赁合同纠纷中，同时存在转租关系、损害赔偿关系、装修损失补偿关系等；如有的开发商在售房时承诺售后包租，或者售后托管经营，这就同时存在房屋买卖合同关系和租赁合同关系或者托管经营关系，并且售房者和经营者的主体常常不是同一主体，这也增加了争议的复杂性。

（3）同时存在本诉与反诉。在房地产争议中，经常发生双方都违约的情形，因此本诉与反诉经常交织一起。

3.专业要求高

首先，房地产争议的法律规范极其繁杂；其次，房地产争议涉及建筑工程、物业管理等其他专业领域。这就不仅要求律师知识结构非常全面，对法律规范研究透彻，也要对其他相关领域有相当全面的认识。一个专业的房地产诉讼律师，应当对建筑行业等其他领域有必要的知识储备，应当常下施工现场进行考察，应熟悉签证、索赔、会议纪要、通知、检验、结算的流程和注意事项。

4.诉讼周期普遍较长

房地产争议案件由于受到各个方面的影响，诉讼周期普遍比其他案件要长，代理律师应当有耐心和心理准备。

（1）法律不够健全。目前我国在房地产方面的立法虽然多，但还不够完善，地方法规和政策也经常修改。法律与房地产市场的高速发展相比，是相对滞后和亟待修改的。如在物业管理纠纷方面，物业服务公司是否负有安全保障义务，是否应对业主财物被盗承担责任就一直没有明确规定的。又如租赁房屋纠纷方面，承租人拒不交租，在诉讼中又提起毫无理由的管辖异议，或者故意不领取法律文书导致法院须公告送达等手段拖延时间，进而达到转移财产逃避债务的目的，案件进入执行阶段又由于法院查无财产而中止执行，法律没有规定对这种恶意行为的加重处罚。

（2）案外干预多。房地产诉讼的当事人（特别是开发商、建筑商）社会关系广泛，人脉资源丰富，经济实力强大，有社会条件和经济条件进行案外干预；另外，房地产诉讼的标的大，令当事人有动力以案外干预的方式企图获得有利的诉讼结果。

（3）证据收集困难。在房地产争议中，特别在建设施工纠纷中，经常需要进行工程造价鉴定、对建材质量进行鉴定；在房屋质量纠纷中，也经常需要对房屋质量进行鉴定。因此，法院审理案件的难度较大，周期也较长。

5.政策导向影响严重

相对于其他类型案件而言，房地产纠纷案件具有受政策影响较大的特点。近年来，为稳定房地产市场，中央和地方相继出台了一系列严格的房地产调控政策。在政策调控下，房价下跌了，已经购买了房屋的业主要求退房或补差价的纠纷案件上升；受银行二套房贷款规定变化而引发的房屋买卖合同纠纷案件数量上升，等等。此外，有些涉及购房者的群体性诉讼，审判机关往往为了配合中央政府的维稳政策，在审判结果上会作出一些倾向于政策的妥协。

（三）房地产争议业务的发展现状及存在问题

1.偶然性和随机性

律师接受房地产争议业务的委托是具有偶然性和随机性的，这与诉讼的发生具有不确定性有关。如果律师本身担任房地产企业、建筑施工企业和专门从事租赁业务企业的常年法律顾问，则房地产诉讼业务会相对稳定一些。但由于有律师的提前介入，这类企业发生相关争议的概率也会减少。

2.主要集中在几大类型

在现在的司法实践中，房地产争议的类型比较集中，特别是以下几种类型所占比重相当大：

（1）房屋租赁纠纷。在人口流动性比较大和商业气氛浓重的城市，房屋租赁市场相当发达，再加上房地产企业不断创新的销售模式，也带动了租赁市场的繁荣。如酒店式公寓以及商铺的销售采用“售后包租”的销售模式，一些专门从事租赁业务的企业从各个小业主中将商业性房产租赁过来再进行转租，人气比较旺的商场层层转租的现象也比较严重，工业厂房租赁发生的纠纷也比较突出。在“售后包租”的销售模式中，由于房地产企业不负责任地宣传，导致小业主不能收取预想的租金收益，再加上政府、法律监管不到位，极易产生纠纷，而且这种纠纷涉及人数多，一般都是群体性诉讼。工业厂房租赁方面，普遍存在未经合法审批而建造并出租，或者改变工业厂房的使用用途而进行出租，这种情形都极易产生纠纷，且对当事人都无法律保障。

（2）房屋买卖纠纷。近年来，房价大起大落已是司空见惯，由此而引起的房产交易中毁约现象也比较突出，毕竟历时几天就相差几十万元，这对于普通家庭来说不是个小数目。因此，很多家庭往往选择“趋利避害”而违反契约而引发诉讼。

（3）拆迁纠纷。当下城市更新改造项目在各大城市如火如荼开展中，因此拆迁而引发的诉讼日益显现。这类纠纷体现在当事人内部利益分配不均方面，如家庭内部在拆迁分配利益上的分歧，如房屋所有人与房屋承租人之间在拆迁分配利益上的分歧，如出卖人与买受人之间在利益分配上的分歧等。

3.业务的专业化程度不高

从我国律师行业的发展状况来看，律师事务所的组织形式虽大多采用合伙制，但现实状况是同一律师事务所的律师之间很少有交流沟通以及合作的，律师在服务时常常是单打独斗，最多也是几个人组成的小团体，而且这些律师还从事多个领域的法律服务，很少专门从事房地产争议的研究和代理工作的，对房地产中的某一个领域进行研究的就更少了。因此，律师在处理和应对房地产争议的法律问题时，并不是由专职从事房地产争议业务的律师通过集思广益而得到的结论。

4.业务分配不平衡

从我国律师现阶段的发展状态来看，规模较大的几家律师事务所对全国房地产争议业务的垄断现象比较严重，同时由于大多数房地产企业聘请律师作为常年法律顾问，这些房地产企业的诉讼业务也被该部分律师垄断，刚加入律师队伍的年轻律师则很少很难再介入，因此只能零星代理案件。

（四）房地产争议业务的发展趋势

1.群体性诉讼增多

在房地产争议中，大多数案件是房地产企业与小业主之间因商品房买卖产生的房屋质量、逾期交房、逾期办证、物业公共部位产权的纠纷，或者小业主和物业服务企业之间因物业服务质量、拖欠物业管理费等产生的纠纷，或者被拆迁户与拆迁企业之间的房屋拆迁纠纷，或者是商场承租方与小商户之间的租赁纠纷。这类案件的最大特点就是多人涉及的权益是同类的，因此一旦发生诉讼，则是群体性的，这些诉讼涉及的矛盾更加尖锐，代理律师应当意识到该类案件的社会效应。

2.专业性增强

以往的房地产争议中以诉因比较简单的逾期交房、迟延办证等居多。但近年来，房地产企业本身的经营管理模式也快速转变之中，出现了新型的经营模式和建设施工模式，如BOT/BT融资模式下的建设工程经营项目、建设施工中的EPC总承包工程。同时，由于人们的生活水平和法律意识的提高，对房地产的居住质量的要求也在提高，经常向房地产企业提出新类型的诉讼要求。因此，新型的EPC承包模式产生的纠纷、BOT/BT融资模式下的建设工程项目发生的纠纷，以及小业主提出的房地产设计是否合理、房屋的各项指标是否达到国家标准、楼盘的公共设施是否检验合格等的纠纷不仅对代理律师的法律专业知识有更高的要求，而且对房地产建设等其他专业知识的要求也不断提高。这要求代理律师不仅要有专业的法律知识，还要精通建筑工程以及施工的各种技术规程等相关知识。

3.由房地产引发的其他相关诉讼日益增多

因房地产融资引发的争议显著增多。由于房地产投资的资金需求巨大，房地产企业常常需要进行融资，而融资的渠道除了传统的借款（包括银行借款、民间借贷）外，还出现了房地产信托、房地产基金（包括私募基金、公募基金）、房地产企业债券等。这些融资方式不可能全部都如期执行完毕，如经济环境不好，或者银根收紧时，发生纠纷在所难免，而且这些争议具有标的大、人数多的特点。

因房地产企业股权交易引发的争议也明显增加。在我国，房地产交易是相当频繁的，但是由于我国对土地的流转设置了较为严格的限制性条件，土地交易就没有较为宽泛的灵活性，更重要的是无法实现定向交易和交易成本过高，实际中很少直接选择土地项目进行交易，更多的是选择房地产企业股权交易，通过全部或者部分受让房地产企业的股权实现拥有土地权益的目的，股权交易可以解决土地项目交易的弊端。房地产企业的并购潮不仅为律师的非诉业务作了巨大贡献，也是律师诉讼业务的重要来源。

（五）房地产争议的法律环境

全国立法机关为适应社会发展的需要和有效保护权利人的合法权益，先后制定了多部关于规范房地产法律关系以及解决房地产争议的法律。在法律这个位阶上，比较常用的有《民法通则》、《物权法》、《土地管理法》、《建筑法》、《城市房地产管理法》和《合同法》等。国务院、各级地方立法机关在对房地产交易、租赁、使用、开发建设等行为制定了繁多的行政法规和地方性法规，在此不再一一列举。在我国现有司法环境下，还有在审判实践中比较实用的最高人民法院的司法解释和批复，这类法律渊源在诉讼中对于房地产争议的解决具有针对性、实用性和可操作性，而且可以在判决书中直接引用。越来越完善的法律环境给律师办理房地产争议业务搭建了良好平台，同时也为房地产争议定分止争提供了依据。

（六）小结

改革开放促使我国市场经济的快速发展，房地产产业逐渐也成为了国民经济GDP的贡献大户。房地产的发展不可避免地会带来各种各样的争议，随着企业和公民的法律意识增强，社会分工的细化，发生诉讼时聘请具有法律专业知识的律师参与已是当下的发展趋势，律师在诉讼业务中也大有作为。我们理解，在现阶段乃至相当长的一段时间里，诉讼业务仍然是律师的主营业务。应当提醒代理律师的是，要立志成为有所建树的房地产诉讼律师，成为房地产争议解决专家，不仅应当有扎实的房地产法律专业知识，还应当刻苦学习房地产开发、建设施工、融资等相关的专业知识。

二、律师办理房地产民事诉讼争议业务的疑难问题及解决之道

中国市场经济发展了30年，市场经济体制已基本确立，同时在经济活动中难免出现纠纷，大多数的纠纷都有律师的参与，律师在争议解决上也发挥了越来越重要的作用。由于篇幅原因，本节仅讨论律师办理房地产民事诉讼争议业务的疑难问题及解决方法，对于房地产行政争议业务和仲裁业务不进行讨论。

（一）接受委托

律师在接受委托时，为避免当事人不了解诉讼的相关事项，在今后的委托活动中产生误解，律师应向当事人阐明如下事项：（1）诉讼程序（包括一审、二审、执行以及再审、重审等）；（2）诉讼可能发生的风险；（3）财产保全的必要性以及对担保的要求；（4）收集证据的途径；（5）司法管辖、诉讼时效的规定、诉讼费及律师费的承担，等等。

当然，律师应当与当事人签订书面委托代理合同，将双方的权利义务以及代理的范围、代理费等予以确定。代理费的收取方式有多种，可以采取固定收费，也可以风险收费，或者两种收费方式相结合。当事人对代理费支付方式的选择往往根据诉讼风险确定，因此，代理费的确定一般要与诉讼方案相结合。

（二）原告代理律师如何制订诉讼方案

律师在办理原告委托的房地产民事诉讼业务中，最关键最核心的就是如何制订诉讼方案，制订的技巧及须特别注意的事项是决定案件成败的关键。制订诉讼方案一般有以下关键步骤和内容：

1.如何收集证据

首先，当事人自行提供证据。由于当事人掌握的证据是最直接而且最方便收集的，律师应让当事人穷尽其办法自行提供相关证据，然后对证据进行甄选。

其次，调查取证。律师在调查取证方面是比较尴尬的，根据《民事诉讼法》（2012年修正）第61条和《律师法》第30条的规定，律师有权调查取证，但是《律师法》第31条又规定律师向有关部门调查取证须经其同意后才可进行，这就给律师调查取证设置了障碍。在一些行政公开制度执行得比较规范的大城市，律师调查取证环境相对较好；但是，很多地方的行政机关对于律师的调查取证就显得不是那么愿意配合。具体到涉及房地产的证据，主要调查的政府部门有房产管理部门、国土规划部门、建设部门、工商部门以及人民法院等。律师进行调查取证应当先分析现有证据，明确调查任务，再拟定调查提纲后到相关部门进行调查。如果在诉前确实不能调查的，可以在起诉后申请人民法院调查，但是申请人民法院调取的证据必须符合《最高人民法院关于民事诉讼证据的若干规定》第17条的规定。

最后，保全证据。广义上的证据保全分两大类，第一类是向公证机关申请，即律师在提起诉讼之前向公证机关申请固定证据，如原告与被告之间的往来邮件，网络上发表的言论或者广告等一般申请公证机关进行固定证据。第二类是根据《民事诉讼法》（2012年修正）第81条的规定，
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 在诉讼过程中或在提起诉讼之前向人民法院申请保全证据。

2.如何确定原告资格

原告是否有资格提起诉讼，这在民事诉讼法学中称之为诉权，它是指当事人请求人民法院对其民事财产权和人身权进行司法保护的权利。原告对争议房地产是否有直接利害关系，是认定是否享有诉权的首要依据，而只有享有诉权的人才可以请求人民法院保护其房地产民事权利。对于原告的代理律师，首先应研究原告是否适格。以下举个例子说明确定原告资格的重要性。

例如，某甲将房屋出租给某乙，租期一年。租期届满后，双方未重新签订租赁合同，但某乙继续使用该房，某甲亦按时收取租金。后某甲欲出售该房屋，某乙知悉后未提出购买。某甲便书面通知某乙一个月内搬离房屋，同时与某丙签订了房屋买卖合同并办理了产权变动登记手续。某甲要求某乙交还房屋，某乙以房屋已非某甲所有为由，拒不交还；某甲遂诉至法院，要求某乙返还房屋并赔偿损失。诉讼中，某丙向法院表示，讼争房屋虽已过户，但某甲尚未将该房屋实际交付，不愿介入诉讼；但其又未声明原来的租赁合同的权利义务仍由某甲行使。本案中，房屋已经过户，根据物权公示公信原则，此时讼争房屋已归某丙所有，根据一物一权原则，
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 原所有权因新的所有权产生而消灭，在新所有权人未主张权利时，原所有权人不能根据原租赁关系，以出租人的名义提起诉讼。因此，某乙以某甲原告主体不适格为由进行抗辩，最终被法院采纳，法院裁定驳回某甲的起诉。但是，如果某丙声明原来的租赁合同中的出租人的权利义务仍旧由某甲行使，这是某丙对自己民事权利的处分，某甲因为某丙的该处分行为获得了租赁合同出租人的权利义务，因此，是有权以出租人的名义提起诉讼的。

3.如何确定管辖法院

律师接受当事人委托后，应当审查该房地产争议是否属于人民法院民事审判受理范围。我们认为，一般审查程序如下：

（1）审查是否属于行政诉讼纠纷，若属于行政诉讼纠纷的，不属于民事诉讼受理范围，不能向人民法院提起民事诉讼。

（2）审查是否存在仲裁协议，若合同约定了仲裁条款或者存在仲裁协议，且仲裁条款或仲裁协议合法有效的，不能向人民法院提起民事诉讼。

（3）审查是否属于民事纠纷。凡是民法调整的平等主体之间（如公民之间、法人之间、其他组织之间以及他们相互之间）以房地产为标的的买卖、租赁、典当、开发、建筑承包、入股、联营、代理、居间等民事行为发生的纠纷，由民事审判庭受理。
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但是，以下纠纷虽然与房地产有一定的关系，但依据相关司法解释的规定，不属人民法院民事审判受理范围，人民法院不能作为民事纠纷受理：

（1）房屋、土地纠纷是因体制变动引起的，应由有关部门解决，不应由人民法院作为民事案件受理。
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（2）凡不符合《民事诉讼法》、《行政诉讼法》有关起诉条件的属于历史遗留的落实政策性质的房地产纠纷，因行政指令而调整划拨、机构撤并分合等引起的房地产纠纷，因单位内部建房、分房等而引起的占房、腾房等房地产纠纷，均不属于人民法院主管工作的范围，当事人为此而提起的诉讼，人民法院应依法不予受理或驳回起诉。
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（3）当事人对人民政府或房地产行政主管部门关于房屋产权争议的确权决定不服而提起诉讼的，人民法院应作为行政案件受理，不属于民事纠纷。
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（4）分配公房使用权是单位内部行政管理行为，职工因对单位分房决定有意见引起的纠纷，应由本单位或有关行政部门解决，不能向人民法院提起民事诉讼。
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（5）因政府及其所属主管部门在对企业国有资产调整、划转过程中引起相关国有企业之间的纠纷，应由政府或所属国有资产管理部门处理。国有企业作为当事人向人民法院提起民事诉讼的，人民法院不予受理。当事人不服政府及其所属主管部门依据有关行政法规作出的调整、划转企业国有资产决定，可以向人民法院提起行政诉讼。
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（6）集体经济组织成员因未实际取得土地承包经营权发生纠纷的，应当向有关行政主管部门申请解决，不能提起民事诉讼。集体经济组织成员就用于分配的土地补偿费数额提起民事诉讼的，人民法院不予受理。
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（7）房屋征收部门与被征收人在征收补偿方案确定的签约期限内达不成补偿协议或者被征收房屋所有权人不明确的，由房屋征收部门报请作出房屋征收决定的市、县级人民政府依照本条例的规定，按照征收补偿方案作出补偿决定，并在房屋征收范围内予以公告。被征收人对补偿决定不服的，可以依法申请行政复议，也可以依法提起行政诉讼。
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此外，关于房地产纠纷案件的受理问题，各地高级人民法院根据最高人民法院的文件规定并结合当地实际情况进行细化规定，如北京市高级人民法院于1994年4月18日发布的《关于房地产案件受理问题的意见（试行）》，律师在确定房地产争议案件的管辖时也应当予以注意。

4.如何确定诉讼请求

诉讼请求，是指当事人依据诉权向人民法院提起诉讼要求人民法院对当事人合法权益予以保护或者某种法律关系予以确认或变更的具体请求事项。当事人的诉讼请求决定了人民法院审判方向和审判范围，人民法院在认定事实、适用法律和判决结果方面都不能离开诉讼请求。律师在代理原告办理房地产民事诉讼案件时，根据当事人的要求和案件事实提出适当、合法的诉讼请求，是最基本的要求。然而，如何确定正确的诉讼请求并不是一件容易的事情。关键在于把握案件的事实和理解并适用与案件事实相对应的法律规定。

（1）把握案件事实

第一，全面了解案件事实。代理律师应全面了解案件事实，了解的内容不仅包括对委托当事人有利的事实、事实形成的历史背景，还应当包括不利的事实。在了解途径方面，我们可以在收集证据过程中进行了解，也可以向相关人员（包括当事人以及企业的工作人员、证人、机关办事人员等）询问，也可以查阅相关书面材料。为避免遗漏，代理律师可以事先制作案件事实清单，在清单基础上逐项核对。只有全面了解案情，才能在以后的庭审中应对自如，做到趋利避害，抓住重点。有些律师在庭审上一问三不知，这对法官和对方当事人都是不尊重的，也影响律师在法官心中的形象。

第二，深入剖析案件事实。在全面了解案情的基础上，应当对案情加于分析，找出争议的焦点。只有这样才能抓住案件的关键，方便查找法律，在诉状中也可以做到重点突出，理据充分，并在庭审中针对焦点问题向法官阐述，做到事半功倍。

（2）理解并适用法律

《民事诉讼法》中的“诉”，是指相关当事人向人民法院提起的关于保护民事权益或解决纠纷的请求，这种民事权益或者纠纷体现在房地产民事诉讼中，则包括但不限于因房地产买卖、租赁、典当、开发、建筑承包、入股、联营、代理、居间等产生的民事权益或纠纷。根据我国现行《民事诉讼法》的规定，“诉”的种类有给付之诉、确认之诉和变更之诉三种，房地产民事诉讼中“诉”的种类当然也包括该三种“诉”。因此，代理律师在掌握案件事实后，向人民法院提起诉讼中的诉讼请求是以“诉”为基础的，依据不同的“诉”，诉讼请求的提法和着重点都不尽相同的。如请求交付房屋、支付逾期交房违约金、支付购房款和拆除违章建筑等诉讼均属于给付之诉；请求判令房地产的产权归属、判令合作开发合同无效等属于确认之诉；请求解除房屋租赁合同、撤销房屋买卖合同等属于变更之诉。

诉讼请求,是当事人具体的诉的声明，在同一个诉讼标的中，可以提起多个诉讼请求，多个诉讼请求中也可以同时存在上述三种“诉”。如在一个以房地产买卖法律关系为诉讼标的的案件中，原告可以提出解除房地产买卖合同的变更之诉，同时也可以因解除合同而请求支付违约金的给付之诉。在给付之诉中，权利基础是请求权，其诉讼请求也即当事人在诉讼中主张的请求权，请求权又是沟通实体和诉讼的桥梁。在房地产民事诉讼中，比较有代表性的确认之诉有《物权法》第33条规定的物权确认请求权引发的诉讼，除此之外的其他如合同效力的确认之诉则与其他非房地产诉讼相似，变更之诉也无特别明显的特点。因此，囿于篇幅的限制，以下主要探讨律师在房地产民事诉讼案件中对给付之诉以及物权确认请求权所涉及的请求权的理解和运用。

5.原告代理律师对请求权在房地产民事诉讼中的理解和运用

请求权是指权利主体可以要求他人为一定行为或者不为一定行为的权利。

注释14


 请求权的基础，即民事权利，是给付之诉诉讼请求的基础，找对了请求权的法律基础，基本可以确定案件已经有充分的法律依据。关于寻找请求权法律基础，王泽鉴先生称之为“请求权基础的寻找，是处理实例题的核心工作。在某种意义上，甚至可以说，实例解答，就在于寻找请求权基础”。在房地产民事诉讼活动中，律师应寻找请求权的法律基础，能否为请求权提供一个适当、充分的法律依据，是原告提起诉讼的核心问题。

请求权以其基础权利之不同，分为物权请求权、债权请求权、知识产权请求权、人格权请求权、身份权请求权和继承权请求权。由于身份权请求权和继承权请求权基本与房地产没有直接的关联性，因此，我们以下仅探讨物权请求权、债权请求权、知识产权请求权、人格权请求权在律师办理房地产民事诉讼案件中如何理解与运用。

（1）物权请求权

在我国，通说将“物权请求权”与“物上请求权”视为同一观念，如“物权请求权指当物权的完满状态受到妨害或有妨害之虞时，物权人为保护自己的物权而请求有义务者为一定行为或者不为一定行为的权利”。
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 又如“物权请求权指当物权的完满状态受到妨害或有妨害之虞时，（物权人）向公共权力机关提起保护的请求权。物权人为保护自己的物权而依靠诉讼请求有义务者为一定行为或者不为一定行为的权利”。
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 但也有学者持反对意见。
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 我们认为在实践中进行区分两者的意义不大，为方便研究与行文，我们采用通说，即将“物权请求权”与“物上请求权”视为同一概念。

由于房地产属于典型的不动产，不动产物权又是物权中最典型的一种，因此在请求权的所有类别中，物权请求权是与房地产关系最密切的一种。根据我国《物权法》的规定，与房地产有关的物权不仅包括所有权（包括国家所有权和集体所有权、私人所有权，建筑物区分所有权，相邻权和共有），还包括用益物权（包括土地承包经营权，建设用地使用权，宅基地使用权和地役权）、担保物权（仅包括抵押权，因留置权和质权仅适用于动产）和占有。因此，我国现行法律规定的与房地产相关的物权请求权是基于上述基础权利产生的请求权，包括返还原物请求权、排除妨害请求权、消除危险请求权和恢复原状请求权。物权请求权的内容全部可以适用于房地产物权纠纷中。

物权请求权基础有：

返还原物请求权（《物权法》第34条、第106条、第243条、245条）

排除妨害请求权（《物权法》第35条，《民法通则》第83条、第245条）

消除危险请求权（《物权法》第35条、第245条）

恢复原状请求权（《物权法》第36条）

以上四种请求权，既可以基于房地产所有权而产生，也可以基于房地产他物权而产生，还可以基于房地产占有的事实而产生。原告代理律师应当找准物权请求的法律基础，向法院提出准确的诉讼请求。

此外，与物权请求权紧密联系的还有物权确认请求权（《物权法》第33条）；物权确认请求权是否为物权请求权中的一种，理论上也存在争议。
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 但在司法实务中，作为原告的律师强调的是请求权基础，即请求权是否有足够的法律依据，不必过分追究其主张的请求权属于哪一种类型。

（2）债权请求权

债权作为具有财产属性的私权的一种出现在权利体系中，具有深远的历史渊源，以债权作为基础权利的债权请求权的产生和发展较物权请求权也更为成熟。而因以房地产为对象的民事行为产生的纠纷，根据债权法上予以保护也是非常重要的，同时相应的法律依据也比较完善。依据债发生的原因，可以分为基于合同产生的债、基于无因管理产生的债、基于不当得利产生的债和基于侵权产生的债四种。相应地，债权请求权也分为合同之债请求权、无因管理之债请求权、不当得利之债请求权和侵权之债请求权。以下主要探讨与房地产有关的民事权益的请求权基础。

① 基于合同之债的债权请求权基础有：

履行合同请求权（《合同法》第61条、第107条）；

采取补救措施请求权（《合同法》第107条）；

违约责任赔偿请求权（《合同法》第107条）；

瑕疵担保责任请求权（《合同法》第111条、第112条）；

合同解除后的赔偿请求权（《合同法》第97条）；

违反后契约义务赔偿请求权（《合同法》第92条）；

合同无效、撤销的赔偿请求权（《合同法》第58条）；

缔约过失责任赔偿请求权（《合同法》第42条、第43条）；

双倍返还定金请求权（《合同法》第115条）；

因防止损失扩大而支出的合理费用请求权（《合同法》第119条）。

② 基于无因管理之债的请求权基础有：
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支付必要费用请求权（《民法通则》第93条、《物权法》第243条）；

损害赔偿请求权（《民法通则》第93条）；

负债清偿请求权（《民法通则》第93条）。

③ 基于不当得利之债的请求权基础有：

返还原物请求权（《民法通则》第92条、《合同法》第58条）；

返还孳息请求权（《民法通则》第92条）。

④ 基于侵权之债的请求权基础有：

返还财产请求权（《民法通则》第117条、《侵权责任法》第2条）；

损害赔偿请求权（《民法通则》第117条，《侵权责任法》第2条，《物权法》第19条、第21条、第37条、第83条、第92条、第99条、第106条、第242条、第244条、第245条）；

恢复原状请求权（《民法通则》第117条、《侵权责任法》第2条）；

停止侵害请求权（《侵权责任法》第2条、第21条，《物权法》第78条、第83条）；

排除妨碍请求权（《侵权责任法》第2条、第21条，《物权法》第83条）；

消除危险请求权（《侵权责任法》第2条、第21条，《物权法》第83条）；

赔礼道歉请求权（《侵权责任法》第2条）。

在房地产民事诉讼中，以债权请求权向人民法院提起诉讼的较为普遍，债权请求权更容易被法官、当事人所理解。

（3）知识产权请求权

知识产权是权利人对其所创作的智力劳动成果所享有的专有权利。虽然知识产权请求权与其他请求权在表现形式上是一样的，如停止侵害请求权、赔礼道歉请求权、损害赔偿请求权等。但是，由于我国知识产权作为独立的一种民事权利，其依据的法律规范是不一样的，知识产权请求权作为一项独立的请求权已经受到理论界和实务界的认可。与房地产有关的知识产权一般以房地产（建筑物实体）为载体，通常与专利权紧密联系。如今的社会中，房地产不再是单纯地由砖瓦堆砌而成，而是在外观设计上越来越富有美感，在节能环保设计上也越来越具有技术含量，在居住环境上的设计越来越人性化，这些设计都具有美感和实用性的。因此，房屋作为市场流通的商品，其外观设计是一类形状、图案相结合的产品，且在城市房地产开发建设中，相同外观的房屋完全可以批量复制生产，在建筑物符合前述条件下，符合外观设计新颖性的规定，就有可能被授予“外观设计专利权”。因此，与房地产有关的专利越来越受到重视。如上海世博会中国馆的外观设计、四川省德阳市的园林专家钟义成的“空中花园”设计以及SOHO公司最近提出的“房屋空气净化器及水处理设备”技术等。通过国家知识产权局网站对几家地产企业进行了专利检索，截至2010年12月，万科企业股份有限公司（以下简称万科公司）共拥有20余件发明专利、60余件实用新型专利以及多件外观设计专利权，其中既包括“情景花园洋房”、“户户带花园或露台的住宅”等户型方面的专利，也包括“植物栽培架”、“折叠式鞋架”、“晾衣杆”等家居用品类专利，也包括“预制混凝土板及其制备方法”等建筑方法类专利。作为房地产诉讼律师，应关注与房地产相关的知识产权，如专利、商标、版权等的立法进程和司法实践，运用诉前禁令、诉中禁令等方式，为房地产开发企业或其他当事人更好地解决纠纷提供服务。

基于知识产权的请求权基础有：

停止侵害请求权（《民法通则》第118条）；

消除影响请求权（《民法通则》第118条）；

赔偿损失请求权（《民法通则》第118条）。

（4）人格权请求权

由于房地产争议本身性质所限，不存在人格权请求权的问题。但是，因建筑物倒塌、搁置物或悬挂物坠落致人人身损害的，还有危房的存在致使人身处于被损害的危险中，这两种算是与房地产有关联。因此，与房地产有关的人格权请求权基础一般也只有如下两种：损害赔偿请求权（《民法通则》第119条、第126条）和消除危险请求权（《民法通则》第134条）。

（5）请求权竞合时如何处理

请求权竞合，是指权利主体对义务主体同时拥有两种和两种以上的不同类型的请求权，权利主体可以选择其中的一种主张相关权益。涉及房地产民事诉讼的请求权竞合的形态，一般有以下几种类型：（1）物权请求权与债权请求权的竞合，如房屋租赁合同中约定的租期届满时，承租人返还给出租人的房屋应当恢复原状，出租人（房屋所有权人）可以基于所有权请求恢复原状，也可以基于租赁关系中的债权请求恢复原状；（2）物权请求权之间的竞合，如建设用地使用权人的土地被他人侵占时，建设用地使用权人可以基于建设用地使用权请求返还土地，也可以基于占有请求返还土地；（3）债权请求权之间的竞合，如在房屋租赁合同中，如果承租人损害了房屋，出租人可以基于租赁合同关系中的违约责任请求损害赔偿责任，也可以基于侵权责任请求损害赔偿。

基于不同的请求权提起诉讼，将产生截然不同的法律效果。如当物权请求权与债权请求权发生竞合时，物权请求权不适用诉讼时效，而债权请求权则适用诉讼时效，原告在超过诉讼时效的情况下就应当选择以物权请求权为基础。又如在房屋租赁合同中约定了承租人负有维修义务，因承租人未履行维修义务而造成损害的，出租人要求承租人承担损害赔偿责任时，可以选择违约理由，也可以选择侵权理由，但两者在举证责任分配方面是不一样的。在出租人主张因违约而要求损害赔偿责任时，根据《最高人民法院关于民事诉讼证据的若干规定》第5条第2款“对合同是否履行发生争议的，由负有履行义务的当事人承担举证责任”的规定，承租人须证明自己没有责任；而在出租人主张因侵权而要求损害赔偿责任时，出租人须证明承租人具有责任。

当请求权发生竞合时，作为原告的代理律师，应当根据事实和当事人的要求，充分考虑利弊，选择最佳的请求权作为诉讼基础。

（6）请求权冲突时如何处理

请求权之间可能发生竞合，也有可能发生冲突，这时，原告代理律师应当仔细分析委托当事人的请求权与他人的请求权发生冲突时，委托当事人的诉讼请求是否有法律依据，并优先支持当事人的请求权。如李某与陈某签订了一份房屋买卖协议，协议约定李某将自有的一套商品房出售给陈某，房屋总价款为150万元。协议签订后，陈某付清全部购房款，李某亦将房屋交付给了陈某，但未办理过户登记手续。后来，李某为表哥张某的借款提供抵押担保，将该房产抵押给了某银行，并办理了抵押登记手续。后张某因生意亏损无能力偿还到期贷款，某银行起诉张某和李某，要求偿还贷款并主张对该房产的抵押权。但陈某认为该房产是自己花钱买的，而且付清了全款并且房产已交付使用，不同意银行的主张，其也向法院起诉，请求法院确认房屋买卖协议有效，并判令李某履行办理房屋过户登记义务。该两案中，根据物权登记公示主义，因房屋未办理过户登记手续，陈某对房屋不享有物权，陈某是基于房屋买卖协议提起的债权请求权；而某银行的抵押权已经办理的抵押登记手续，对该房屋享有抵押权，某银行是基于抵押权提起的物权请求权。根据物权优于债权的原则，陈某的诉讼请求无法得到支持。

综上所述，原告代理律师办理房地产诉讼案件时，应当对程序和实体并重看待的态度，忽视了哪一方都有可能使案件陷入不利境地，甚至可能导致败诉。作为房地产民事诉讼案件的原告代理律师，更应当研究房地产民事诉讼案件与其他案件的区别，找出其中的特点，不仅要从程序上把握对原告有利的案件事实和法律规范，也应当在实体上比较有可能存在的请求权基础，分析请求权竞合时和发生冲突时应当如何选择和运用，最终确定最有利、最经济、最容易成功的请求权基础。这样一方面可以使原告在办事时少花时间、少花费用以及有利于把握诉讼节奏，另一方面还可以为最后的胜诉打下坚实基础，避免毫无意义的诉讼造成委托当事人钱财及时间的损失，也避免浪费原本就有限的司法资源。

（三）被告代理律师如何组织抗辩

原告向人民法院起诉，针对原告的诉讼请求，被告进行抗辩，这是诉讼最基本的过程。抗辩，是指在诉讼中或者诉讼外，一方当事人依据实体法和程序法享有的防御性事由或者据此对另一方当事人提出的主张，包括实体上的抗辩和程序上的抗辩。因本文主要探讨民事诉讼，相应地本节也只着重讨论诉讼中的抗辩。抗辩权作为一种民事权利，是请求权的对抗权，它能阻碍原告请求权的实现。抗辩事由是民事义务的阻却事由，排除义务的产生，其作用是使原告的诉讼请求不能得到法院的支持。在抗辩事由中，有些是需要被告明确主张的，被告没有明确主张的，法院不能依职权引用，有些即使被告没有主张，法院查明后也可以直接援用。因此，律师在办案时，应关注原告提出的诉讼请求，且考虑与之对应的抗辩事由，同时组织证据进行抗辩。

因此，在房地产民事诉讼中，作为被告代理律师，抗辩是否及时、是否准确、是否有事实根据和法律依据，是案件成败的关键。

在抗辩应在何时提出的问题上，虽然我国法律没有明确规定，但因证据必须在举证期限届满前提交，
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 因此，被告要使抗辩的主张能够得到法官的采纳，我们建议被告代理律师在举证期限届满前提出，最迟应在一审法庭辩论终结前提出，否则，将可能因法官“先入为主”的思维而不予采纳。被告律师在组织抗辩时，应当有逻辑顺序，首先应当先从程序上进行抗辩，其次再从实体上进行抗辩。

1.程序上的抗辩

（1）管辖权的抗辩

被告代理律师在接受委托后，首先应审查该房地产纠纷案件是否由人民法院民事审判庭主管（包括审查是否是行政诉讼，是否存在合法有效的仲裁协议），其次审查受理法院是否有管辖权。此部分可参考本文“原告律师如何制定诉讼方案”中的“如何确定管辖法院”的内容。在实体判决上，虽然由哪个法院管辖对于审判结果似乎没有太多影响，但是，这可以在节省经济上和有效利用时间上使被告处于有利地位。

（2）主体资格的抗辩

主体资格的抗辩相关内容可以参考本文“原告代理律师如何制定诉讼方案”中的“如何确定原告资格”的内容。

（3）证据的抗辩

在举证责任上，我国法律规定的是谁主张谁举证原则，因此被告应当充分运用法律对于举证责任分配的有利规定，合理实施诉讼策略。在诉讼上，有时由于证据缺失等原因，如果真正的事实已经没有确凿的证据予以证明，而且原告的证据也存在瑕疵，那还不如直接否认对方的证据，达到同样的诉讼结果。如李先生通过房地产中介公司的介绍，成功购买了一套房产，李先生来到房地产中介的办公室支付居间费。接待李先生的是中介工作人员小王，由于当时可手填的空白收据刚好用完了，他又有其他急事，于是小王就告诉李先生称第二天将收据送到李先生家，并将居间合同与刚收取的居间费放在同一个档案袋落在了办公室后急忙离开办公室去办其他事情了。后该档案袋被前来办事的其他人顺手牵羊拿走了。小王回来后找不到档案袋，认为是李先生因为当天没有拿到收据的原因又把居间费拿回去了。后房地产中介公司向法院起诉要求李先生支付居间费。诉讼中，房地产中介公司因为居间合同遗失无法向法庭提交，李先生只须否认居间事实的存在进行抗辩即可，而不必以已支付居间费进行抗辩，因为居间事实存在的举证责任在于房地产中介公司，而如果李先生主张已支付居间费，那么该事实的举证责任在于李先生，李先生对于已支付居间费的事实进行举证是有困难的。因此，选择直接否认居间事实不失为最佳策略。

在证据的真实性方面，如果原告没有证据，或者证据没有原件也没有其他辅助证据，被告最容易、最轻松的抗辩就是直接否认原告的证据。有人认为，被告代理律师应当根据事实如实质证和陈述，不应该违背事实，被告代理律师违背事实是违反职业道德。被告律师在原告无证据证明其主张的情况下不能承认原告的主张，因为，一方面由于原告没有证据，被告律师也不可能知道事实就如原告所述，被告律师承认了原告的主张等于为被告负债，这才是违反职业道德的；另一方面在被告律师承认了原告的主张后，被告也有可能否认向律师授权承认该事实，因此，这也是出于律师自我保护的需要。

（4）中止审理的抗辩

中止诉讼可以由法院审查后依职权适用，但是通常情况下被告代理律师也应当作出明确的主张，依据《民事诉讼法》（2012年修正）第150条规定，中止诉讼的法定事由申请中止诉讼。因为中止诉讼可以为被告准备诉讼和收集证据赢取宝贵时间，有时还能因此使案件进入无止境的中止状态。

2.实体上的抗辩

（1）权利不存在的抗辩

在原告的诉讼请求中，其所主张的权利自始至终都不存在或者未合法有效，主要体现在：

① 合同或者其他民事法律行为不成立的抗辩（《合同法》第25条、第32条，《民法通则》第57条）；

② 合同或者其他民事法律行为未生效的抗辩（《合同法》第25条、第32条，《民法通则》第57条，《物权法》第6条、第9条、第14条）；

③ 合同或者其他民事法律行为无效的抗辩（《合同法》第52条，《民法通则》第58条）。

这里应当注意的是，涉及房地产的很多法律行为属于要式法律行为，如《物权法》第6条、第9条规定的不动产的物权变动采取登记公示主义，未经登记的不发生效力，又如第187条规定的不动产的抵押权自登记时设立。因此，在房地产的买卖以及房地产抵押担保中，虽然买卖合同和抵押担保合同自签订时生效（《物权法》第15条），但是房地产的所有权和抵押权只有在办理登记之后才发生法律效力。如果原告在没有办理产权登记和抵押登记的情况下，仅依据买卖合同起诉主张物权请求权的，被告代理律师可以以物权未设立和未生效予以抗辩。

（2）权利已消灭的抗辩

在原告的诉讼请求中，其所主张的权利虽然曾经存在过，但是由于某种事实行为或法律行为导致该权利已归于消灭，主要体现在：

① 合同或者其他民事法律行为已被撤销的抗辩（《合同法》第54条、《民法通则》第59条）；

② 合同已被解除的抗辩（《合同法》第91条第2项）；

③ 被告债务已履行的抗辩（《合同法》第91条第1项）；

④ 原被告双方债务已相互抵销的抗辩（《合同法》第91条第3项、第99条）；

⑤ 被告已将标的物提存的抗辩（《合同法》第91条第4项）；

⑥ 原告已免除被告债务的抗辩（《合同法》第91条第5项）。

（3）权利行使不当的抗辩

在原告的诉讼请求中，虽然原告拥有其所主张的权利，但该权利以原告履行一定义务或者某一事实的出现为必要条件，或者原告的行为导致被告可以中止履行义务，原告此时主张权利不适当，被告得以此进行抗辩。被告的这种抗辩权主要体现在：

① 同时履行的抗辩（《合同法》第66条）；

② 在后履行的抗辩（《合同法》第67条）；

③ 中止履行的抗辩（《合同法》第68条）；

④ 附条件的合同或者附条件的其他民事法律行为所附条件未成就的抗辩（《合同法》第45条、《民法通则》第62条）。

合同义务的履行顺序，如果法律有规定的则按照法律规定，如果法律没有规定的则按当事人约定，如法律没有规定，当事人也没有约定的，按照交易习惯确定。如下案例中，即是这种情况。甲公司与乙公司签订了房屋租赁合同，甲公司利用自有的厂房出租给乙公司作为仓库使用。合同约定每半年支付一次租金，首期租金于签订合同时支付，以后租金在每个支付周期的第一天支付。乙公司使用厂房到第6个月的时候，发现厂房的屋顶出现漏水，并且致使其存放的牛奶被渗漏的雨水淋湿受潮，幸好施救及时避免了大规模的损失；但如下大雨，屋顶渗漏的雨水随时会淋湿牛奶。乙公司马上通知甲公司此情况并要求甲公司维修。甲公司认为合同没有约定甲公司的维修义务，既然厂房已经出租给乙公司，应当由乙公司自行维修。在第二租金支付期限到期时，乙公司没有按时支付。甲公司遂向法院起诉，要求乙公司支付租金。乙公司以甲公司未履行厂房的维修义务为由进行抗辩。根据《合同法》第220条的规定，合同未约定维修义务的，应由出租人承担维修责任。由于本案的厂房屋顶漏水已经非常严重，随时危及牛奶的安全，作为存放货物的仓库功能已丧失，致使乙公司无法按照租赁目的对厂房进行使用。根据租赁合同的特点和交易习惯，甲公司应当提供符合合同约定用途的租赁物给乙公司，乙公司才有义务支付租金。因此，乙公司以在后履行进行抗辩应当获得支持。

有些案件，在本诉和反诉同时启动的情况下，原被告双方有可能同时主张抗辩理由。如以下案例：某甲向某房地产公司签订了房屋买卖合同，约定某甲向某房地产公司购买某花园的一套商品房，总价为100万元，首期款30万元在签订后3天内支付，其余款项由某甲在合同签订后30天内向银行办理按揭贷款支付，某房地产公司在合同签订后的1年内交付该房产。合同签订后，某甲支付了首期款30万元，其余款项由于某甲自身原因未向银行办理按揭手续，一直未支付。后该套房产由于某房地产公司的其他债务问题被法院查封，某房地产公司无法在约定日期交付房产。某甲遂向法院起诉要求某房地产公司交付房产，某房地产公司以某甲未支付剩余购房款违约在先予以抗辩，并反诉某甲继续支付购房款。某甲则以该房产被查封，存在即使支付了购房款也无法交付的可能，在某房地产公司消除这种危险之前有权中止履行支付购房款的义务。本案中，某房地产公司在后履行抗辩和某甲的中止履行抗辩均是符合事实与法律规定的，均应获得支持。

（4）免责的抗辩

在原告的诉讼请求中，被告未履行义务是由于出现了法定事由而得以免责。被告的这种抗辩权主要体现在：

① 不可抗力的抗辩（《民法通则》第107条、《合同法》第117条、《侵权责任法》第29条）；

② 不可归责于被告的事由的抗辩（《合同法》第231条）；

③ 原告故意行为的抗辩（《侵权责任法》第27条）。

（5）减责的抗辩

① 损失扩大的抗辩（《合同法》第119条）；

② 违约金过高的抗辩（《合同法》第114条第2款）；

③ 损失不可预见规则的抗辩（《合同法》第113条第1款）；

④ 原告存在过错的抗辩（《侵权责任法》第26条）。

这里有必要说明的是违约金过高的抗辩问题，根据《合同法》第114条的规定，如果当事人认为违约金过高，应当向法院请求予以减少，因为法院是否调整违约金是必须以当事人的请求为前提的，如果当事人不请求的，法院无权主动依职权减少违约金。向法院提出减少违约金的请求对于被告的律师尤其重要。

（6）时效的抗辩（《民法通则》第135条）

诉讼时效，是法律规定的为保护权利人通过诉讼实现其请求权的有效期限。其意义在于督促权利人及时行使权利，如果超过诉讼时效就将丧失胜诉权。根据《最高人民法院关于审理民事案件适用诉讼时效制度若干问题的规定》第3条的规定，法官不能主动援引诉讼时效规则。因此，如果原告的诉讼请求超过诉讼时效的，被告代理律师必须要向法院提出诉讼时效抗辩权，否则，法院不会主动适用诉讼时效予以裁判。

在房地产民事诉讼中，物权请求权是否应当适用诉讼时效是个疑难问题。理论界有不同的学说论述，如“否定说”、“肯定说”和“折中说”。我国《物权法》未规定取得时效制度，故物权请求权适用诉讼时效制度显得不合理。例如，房屋长期被他人占有或长期登记于他人名下，或者相邻物权所有人的排污、挖掘行为持续危害到房屋的安全等，很难确定诉讼时效的起算点。只要权利人发现其权利正在遭到侵害或遭到妨害，就有权利行使要求返还原物、停止侵害、消除危害的物权请求权，而不受诉讼时效的限制。作为原告律师，当被告以超过时效为由提出时效抗辩权时，应及时予以反驳。

以下举例说明物权请求权不适用诉讼时效的情况：许某于1985年因到外地工作，将向他人购买的位于老家的房产委托该邻居赵某看管。由于当时登记制度不完善，登记机关没有记载许某的房产。赵某于1990年伪造买卖协议，将房产登记到自己的名下，并办理了房地产证。许某于2011年1月回到老家时，得知该房已登记在赵某名下。许某欲起诉要求赵某返还该房。此时，距赵某办理房地产证已超过20年，其诉讼请求是否应得到支持？该纠纷就其本质来看，焦点在于物权请求权是否适用诉讼时效的问题。如果物权请求权适用诉讼时效，则许某的诉讼请求可能因赵某提出诉讼时效抗辩权而无法获得支持；如不适用诉讼时效，则许某的诉讼请求可以获得支持。由于物权具有支配性和排他性，对物权的保护应当与物权本身保持一致；物权请求权的基础权利是物权，其作用在于确保物权人权利的完满状态。尤其是房地产物权可以存在相当长的时间，如居民的住宅用地使用权可以长达70年，且期限届满时还能自动续期。假设物权请求权存在诉讼时效，物权就可能会成为一种没有防御能力的权利，权利人对物进行独占性支配的目标因此也告终止，对方将因行使时效抗辩权而取得物权，相当于同时赋予了物权的取得时效。因此，物权请求权不应适用诉讼时效，许某的诉讼请求应当获得支持。

在房地产民事诉讼中，还应注意与诉讼时效不同的除斥期间，在《物权法》第245条第2款就规定了占用人返还原物请求权适用一年的除斥期间；此外，《民法通则》中第136条第3项规定了因请求支付租金的诉讼时效适用一年的特别诉讼时效。还应特别注意的是，根据《最高人民法院关于建设工程价款优先受偿权问题的批复》的规定，建设工程承包人行使优先权的期限为六个月，自建设工程竣工之日或者建设工程合同约定的竣工之日起计算，因此，超过该期限的，被告代理律师应当以此进行抗辩。

3.反诉

有时，对于原告的起诉，被告仅仅提出抗辩是不够的。为了达到吞并和消灭本诉的目的，被告可以提出反诉。反诉与抗辩不一样，抗辩只是针对原告的诉讼请求在程序上和实体上抵御原告的请求；而反诉则是被告提出的一种独立的反请求，形成一个新的诉讼。在原被告间互负金钱债务的纠纷案件中，被告经常以为只须主张债务抵消的抗辩就可以，而没有提出反诉，致使债务抵销的抗辩主张没有得到法院的采纳。如房地产公司甲与建筑公司乙签订了建筑施工合同，约定由乙公司承包甲公司某个楼盘的建筑施工工程，如工期提前，甲公司给予乙公司奖励，标准为每提前一天1万元，如果工期逾期，乙公司应向甲公司支付违约金，标准为每逾期一天1万元。后工程逾期100天才竣工，竣工后，双方进行工程款结算，结算工程款为5000万元，甲公司向乙公司支付了4900万元的工程款，剩余工程款100万元不予支付。乙公司向人民法院起诉要求甲公司支付工程款100万元。甲公司以乙公司工程逾期100天竣工须向甲公司支付违约金100万元抵销了该工程款为由进行抗辩，但没有提起反诉。法院以甲公司未提起反诉，须另循法律途径不予采纳甲公司的抗辩理由，支持了乙公司的诉讼请求。本案甲公司要求乙公司支付违约金符合反诉的条件，应当依法提出反诉，而不是简单主张抵销。

（四）小结

在某种程度上，诉讼的过程就是一个确定事实、寻找法律和解释法律的过程。法官虽然也是法律工作者，也会援引法律规定予以断案，但是有时难免遗漏某些法律条文；此外，法官作为中立的第三方，应当坚持不告不理原则；对于某些权利或者某些抗辩理由，原被告律师均应提出明确的请求或者抗辩，否则，法院不会主动引用。作为原告的代理律师，最重要的是研究请求权基础的法律规范，而作为被告的代理律师，则因研究抗辩理由的法律规范。代理律师在代理案件的过程中，要想让法官接受自己的代理意见，不但要在主张对自己一方有利的事实上，还要将所依据的法律找出来呈现给法官，结合案件事实，从法律的规范性、社会性、法律自身的逻辑关系、法律的目的性等各个方面剖析本案适用该法律条文的合法性和合理性。

三、房地产争议的典型案例评析

（一）甲公司与乙公司、丙公司关于合作建房争议案 
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1.基本案情

（1）当事人

甲公司是在深圳市注册设立的一家内地企业。

乙公司是在香港特别行政区注册设立的香港企业。

丙公司是乙公司投资在深圳市注册设立的一家房地产开发企业。

丁公司是在深圳市注册设立的一家内地企业。

（2）基本事实

1992年12月31日，甲公司与深圳市规划国土局签订《土地使用合同书》，约定：深圳市规划国土局将地块编号为H1X-Y土地约15,002平方米出让给甲公司，土地用途为综合楼，甲公司同意以23,451,126元地价受让上述土地。《土地使用合同书》之后所附的《土地使用规则》约定：甲公司转让土地使用权须具备下列条件：（1）领有《房地产证》；（2）除用地价款外，投入开发建设的资金不少于人民币4000万元。

1993年11月9日，甲公司取得上述土地的《房地产证》，在该《房地产证》的附页记载：业主必须负责对该地块的拆迁赔偿工作。

1997年10月31日，甲公司与乙公司签订《合作开发深圳“某广场”项目合同书》，约定：甲公司提供上述土地与乙公司合作，成立由乙公司全权负责的项目公司，由乙公司筹划投资开发本项目，或以其他方式开发本项目。乙公司补偿甲公司合作开发成本和利润4000万美元，按双方商定的项目开发进度分期支付。项目建成后，甲公司分配物业7000平方米，其余物业产权归乙公司。根据上述7000平方米分配物业的受益者--丁公司的要求，甲公司、乙公司双方同意应补偿的7000平方米物业，以现金折算补偿的方式提前支付。具体做法将在随后由三方参与签订的补充协议中予以具体约定。合同还对违约责任等其他条款进行了约定。同时合同在“其他事宜”中还约定：“本合同书未尽事宜和出现的争议，双方可进一步通过友好协商解决，并商订与本合同具有同等法律效力的补充协议。若协商不成，任何一方均可向中国国际经济贸易仲裁委员会申请仲裁，裁决为终局。”

1999年6月28日，甲公司与乙公司就乙公司应向甲公司承担支付补偿款之义务再签订《合作开发深圳“某广场”项目合同书之补充协议》，约定：乙公司向甲公司支付合作开发“某广场”的补偿款总额为美元4000万元整，分五期支付。前四期共支付美元3000万元；剩余美元1000万元，在合作项目工程完工并办理竣工验收手续后（最迟不得超过2002年7月31日）支付给甲公司。在本协议签署后，甲公司应及时办理“某广场”项目合作投资开发的一切合法手续，并争取六个月内去国土局办妥“关于合作开发某广场的批复”。合同还对双方的违约责任进行了约定。在“争议解决”这一条款中，约定“本协议未尽事宜和出现的争议，双方可进一步通过友好协商解决，若协商不成时，任何一方均可向中国国际经济贸易仲裁委员会深圳分会申请仲裁，根据该会的仲裁程序于深圳市进行仲裁，其仲裁裁决是终局的，对双方均有约束力”。同一天，甲公司、乙公司、丁公司签订《关于改造“某广场”历史用地的协议书》，约定：甲公司与丁公司因该土地上建筑物拆迁，甲公司应补偿丁公司7000平方米物业。甲公司与丁公司由原约定的因拆迁而采用的物业补偿方式，改为折算成货币补偿的方式，即由甲公司向丁公司予以现金补偿，定价为人民币5000万元。乙公司依据《合作开发深圳“某广场”项目合同书》约定应分配给甲公司的物业，也改为折算成现金人民币5000万元补偿。乙公司应支付给甲公司的折现款，由甲公司委托乙公司直接支付给丁公司，于2001年6月30日前全部付清，甲公司不再向丁公司支付任何款项。合同同时约定了违约责任等条款。在“争议解决”这一条款中，约定“本协议未尽事宜和出现的争议，协议方可进一步通过友好协商解决，若协商不成时，任何一方均可向中国国际经济贸易仲裁委员会深圳分会申请仲裁，根据该会的仲裁程序于深圳市进行仲裁，其仲裁裁决是终局的，对协议方均有约束力”。

1999年9月28日，乙公司向甲公司董事长出具一份《授权书》：授权丙公司代表乙公司负责办理执行“某广场”项目合同书及其《补充协议书》，并处理一切相关此项目的事务。同一天，甲公司与丙公司再签订一份《合作投资开发“某广场”合同书》，约定：甲公司与丙公司合作投资开发“某广场”项目。甲公司负责提供合法用地15,002平方米，丙公司负责提供全部建设资金及经营费用。该用地的债权、债务以及纠纷由甲公司承担一切法律和经济责任。丙公司负责提供全部建设费用。规定物业分成，税费各自承担。根据甲公司、丙公司在本项目上所承担工作及利益，双方同意按3∶7比例分配物业，即甲公司分得建成物业的30%，丙公司分得建成物业的70%。总工期为自领到开工许可证之日起四年全部竣工。双方还对具体应承担的责任及违约责任进行了约定。在“争议解决”这一条款中，约定“本合同未尽事宜和出现的争议，双方可进一步通过友好协商解决，若协商不成时，并签订与本合同具有同等法律效力的补充协议。若协商不成时，任何一方均可向中国国际经济贸易仲裁委员会申请仲裁，或通过诉讼途径解决”。同一天，甲公司与丙公司签订《合作开发“某广场”上报合同的确认书》，约定：甲公司与丙公司就合作开发深圳市“某广场”项目签订了《合作投资开发“某广场”合同书》，现甲公司与丙公司就该事宜对以下内容予以确认：签订本合同仅是双方向政府办理有关手续时使用，对双方不具备任何约束力。双方就“某广场”项目实际合作过程中仍执行双方在该合同之前1997年10月31日签订的《合作开发深圳“某广场”项目合同书》。1997年10月31日双方就该项目的合作合同、协议中规定的责、权、利如与该合同有冲突，均按1997年10月31日签订的合作合同与补充协议执行为准。

2001年11月3日，甲公司与丙公司签订《合作投资开发“某广场”补充合同》，约定：甲公司与丙公司于1999年9月28日签订了《合作投资开发“某广场”合同书》，该合同规定“自领到开工许可证之日起四年内全部竣工”。现双方达成如下补充条款：（1）若某广场的开工许可证在2002年7月30日前没有办妥，则甲公司愿意放弃自己在该合作项目中的权益，其在该合作项目中所占的30%的权益全部归丙公司，即由丙公司独家开发“某广场”的项目，该土地上的权利全部归丙公司所有。甲公司除承担提供手续方便的责任以外，不承担任何其他义务。（2）丙公司愿意补偿美元4000万元作为甲公司放弃上述权益的补偿款。当丙公司向甲公司付足美元1500万元、人民币5400万元时，甲公司提供上述权益的过户手续给丙公司，但丙公司须同时支付余款人民币1.3亿元给甲公司。

2002年11月22日，甲公司与丙公司签订一份《有关〈合作投资开发“某广场”补充合同〉的补充协议书》，约定：甲公司、丙公司于2001年11月3日签订《合作投资开发“某广场”补充合同》，现双方补充以下合同条款。（1）2001年11月3日的补充合同所规定的最后余款人民币1.3亿元，若丙公司没有支付时，甲公司无须承担该土地使用权过户到丙公司名下的手续义务，则双方的权利义务按1997年10月31日签订的《合作开发“某广场”项目合同书》及有关补充协议书所规定的为准。（2）《补充合同》约定的“甲公司须提供上述权益的过户手续给丙公司”，对于该条规定，现双方明确：非甲公司自己原因导致该“上述权益”未去办理或无法办理过户手续时，甲公司无须承担任何责任。

乙公司、丙公司的付款情况：1999年6月28日，丁公司分别出具三张收据，确认收到丙公司共计人民币2000万元。2000年6月29日，丁公司出具两张收据，确认收到丙公司共计人民币2000万元。2002年9月30日，甲公司向丙公司出具《收据》，确认截至2002年9月30日，甲公司收到丙公司共计人民币5700元和美元1500万。2002年11月27日，甲公司出具收据，确认收到丙公司借款人民币800万元。上述款项共计人民币1.32亿元，美元1500万元。

其他事实：该土地已平整，空地一块，无任何地上或地下的建筑物，诉讼时用作停车场，四周用铁皮围起。

乙公司和丙公司认为：甲公司在2002年7月30日过户仍未办妥“某广场”的开工许可证，应视为甲公司放弃该地块上的所有权权益，该地块上的全部权益归丙公司所有，并且支付给甲公司的款项超过了美元1500万元和人民币5400万元，已经达到了甲公司与丙公司于2001年11月3日《合作投资开发“某广场”补充合同》所约定的办理该土地使用权过户登记手续的条件，但是,甲公司一直未办理该土地使用权过户登记手续，于是乙公司和丙公司欲通过司法或仲裁机关解决争议。

2.原告代理律师的诉讼方案

（1）以谁的名义主张权利？--主体资格的确定

本案中，各方签署的协议书较多，但作为原告的代理律师，应当从各方签署协议书的真实意思全面深入了解案情。乙公司是一家香港企业，当时计划来大陆进行房地产投资，就以自己的名义与甲公司签订合作开发协议。后来，乙公司在大陆投资设立了以房地产开发为主的全资子公司丙公司。甲公司与乙公司之间合作开发该土地的真实目的是甲公司将土地使用权转让给乙公司。但乙公司作为境外企业，由乙公司作为土地开发主体存在很多限制性政策，乙公司拟由内地企业丙公司作为开发主体对该土地进行开发，因此，就由丙公司与甲公司签订合作开发协议，该协议仅仅是乙公司为了通过丙公司而实现拥有土地使用权。权利义务的履行仍然以之前甲公司与乙公司签订的协议为准。但现在已经发生争议，到底是以乙公司还是以丙公司的名义主张权利，这是一个值得研究的问题。

从案件的实际权利（如款项的支付、合同的实际履行等）分析，权利人应当是乙公司，丙公司只是受乙公司的委托才与甲公司签署相关协议的，因此，有资格主张权利的是乙公司。但是考虑到乙公司是境外企业，在直接投资房地产方面存在政策限制，而且之后在经营上也诸多不便。原告代理律师建议当事人选择以丙公司的名义主张权利，解决方法就是：乙公司出具声明书，以处分自己权利的方式将与甲公司签订的协议的权利义务全部转移给丙公司享有和承担，实现乙公司通过授权的方式使丙公司获得民事权利并有权行使诉讼权利的目的。

（2）选择诉讼还是仲裁？

在甲公司与乙公司签订的所有协议中，争议解决的途径均约定了仲裁，因此，基于甲公司与乙公司签订的协议，争议只能提交仲裁委员会处理。但甲公司与丙公司于1999年9月28日签订的协议书既约定了仲裁，又约定了诉讼，根据法律规定，该仲裁协议是无效的，基于甲公司与丙公司的协议，争议只能提交人民法院民事诉讼处理；但另一个问题是双方已经确认该协议不是双方的真实意思表示，真正的履行依据不是该协议书，而是之前签订的有关协议。因此，选择诉讼和仲裁关系到原告律师初步应向法院提交的证据的甄选问题，原告代理律师应在诉讼或仲裁启动前向当事人分析阐明诉讼和仲裁的利弊。后来原告代理律师和当事人考虑到选择诉讼在财产保全措施方面时间上更加有利，当事人因此选择了诉讼。原告代理律师在向人民法院起诉时只向人民法院提交了1999年9月28日签订的协议书，先进行了立案和财产保全。后来在诉讼中，被告在答辩期限内未提出管辖异议，并提交了书面答辩状进行答辩，根据依照《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国民事诉讼法〉若干问题的意见》第148条“当事人一方向人民法院起诉时未声明有仲裁协议，人民法院受理后，对方当事人又应诉答辩的，视为人民法院有管辖权”的规定，法院有管辖权。因此，本案选择诉讼从实际效果上看是成功的。

（3）如何主张诉请？

从本案的事实分析，虽然所有协议均是以土地合作开发的名义签署的，均未提及土地使用权转让；但究其实质，本案当事人之间的协议是名为合作开发，实为土地使用权转让的协议。根据《城市房地产管理法》第38条的规定，土地使用权转让应当符合该条规定的转让条件。在认定本案合同效力的问题上，其核心问题就是转让时，投资未达到开发投资总额25％是否有效的问题。但是，在司法实践中，土地使用权转让时，投资未达到开发投资总额25％是否必然导致合同无效，是存在争议的，最高人民法院在这个问题上的处理态度在不同时期也不尽相同。
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 因此，在土地使用权转让协议有效、无效这个问题上，原告代理律师必须做出选择，如果选择认定土地使用权转让协议有效，则诉讼请求应当是要求甲公司履行办理过户登记手续；如果选择认定合同无效，则诉讼请求应当是要求甲公司返还所有款项并承担利息损失。而事实上，对于乙公司和丙公司而言，其目的是获得该土地使用权，基于该目的，原告代理律师必须选择以土地使用权转让协议有效来主张权利。但这种主张的风险是，如果法院最终认定土地使用权转让协议无效，法院是否会直接驳回起诉？关于该问题，原告代理律师经研究认为，根据《合同法》第58条“合同无效或者被撤销后，因该合同取得的财产，应当予以返还；不能返还或者没有必要返还的，应当折价补偿。有过错的一方应当赔偿对方因此所受到的损失，双方都有过错的，应当各自承担相应的责任”的规定，即使法院认定土地使用权转让协议无效，也不会直接驳回起诉，而是应当一并处理甲公司因土地使用权转让协议取得的款项问题，即甲公司返还给丙公司。综上所述，原告代理律师选择以土地使用权转让协议有效来主张权利，要求甲公司履行办理过户登记手续。

3.法院判决结果

广东省高级人民法院经审理后判决：土地使用权转让协议无效；甲公司应向丙公司返还所收取的全部款项，并支付相应利息。

（二）某商业地产投资公司与某百货公司关于租赁合同纠纷案 

注释23




1.基本案情

（1）当事人

甲公司是在深圳市注册设立的一家内地企业，专门从事地产租赁业务。

乙公司是在深圳市注册设立的一家内地企业，专门从事百货业务。

（2）基本事实

2009年11月6日，甲公司与乙公司签订了《租赁合同》，约定：甲公司将深圳市某大厦中的一至三层部分面积（租赁物业的详细位置见本合同附件1中所附租赁物业平面图）出租供乙公司经营百货，建筑面积为14,319.22平方米；“租赁期限”自移交之日起15年；移交日为2009年12月7日；自移交之日起8个月的期限为免租期；租金按计租面积计算为每月每平方米32元；倘若由于甲公司责任造成租赁物业未能按期移交，甲公司应按照本合同约定赔偿乙公司因此而遭受的损失；甲公司应按照乙公司工程技术要求承担租赁物业的全部建设施工，并自行承担风险、支出和费用；如租赁物业未能按本合同约定的移交日移交，甲公司应按照每拖延一日1万元的标准向乙公司支付违约金并承担乙公司因此而遭受的相关损失，包括相关仓储费用、人员费用及根据国家法律规定应由甲公司承担的赔偿；双方不得擅自单方提前终止合同，如任一方擅自单方提前终止合同，须向对方赔偿当年一年的租金作为违约金；本合同附件1为建筑物总平面图、租赁物业平面图、广告位置图、中央空调机房位置图；附件2为工程技术要求：所有的疏散通道、楼梯均按现行国家规范完成；甲公司负责乙公司租赁区域的二次消防报验工作，乙公司需提供符合消防规范的相关资料并协助甲公司进行报验工作，因乙公司原因无法通过验收的，责任由乙公司承担。因现有消防疏散通道不符合消防规范的要求，则由甲公司负责增加消防疏散通道。

2009年11月25日，乙公司给甲公司发函，要求甲公司在每一层都增加3处消防通道。乙公司在函件后附了三层租赁物业的平面图，要求增加的消防通道的位置在平面图上作了标识。通过对比租赁合同所附的平面图，乙公司要求增加的消防通道，有3处的位置都不在租赁范围内。

2009年12月9日，甲公司给乙公司发函，甲公司认为乙公司提出的增加3处消防通道的位置超出了租赁物业的范围，且乙公司坚持以满足包括上述要求在内的条件作为移交租赁物业的前提，甲公司通知乙公司解除《租赁合同》。

2009年12月10日，乙公司给甲公司发函，内容为对于乙公司提出的增加消防通道的要求，如甲公司认为不合理，双方可就此进行协商，但甲公司不应以此作为解除合同的事由，乙公司表示不同意解除合同，请求甲公司尽快交付租赁物业，否则，乙公司将按《租赁合同》的约定收取迟延履行违约金。

2009年12月15日，甲公司给乙公司发函，说明乙公司增加消防疏散通道的要求已经单方面改变了合同及相关附件的约定，导致双方合同无法履行，故提出解除合同及相关附件，要求派员处理合同解除事宜。

2009年12月24日、2009年12月29日、2010年1月7日，乙公司多次发函给甲公司，要求甲公司交付租赁物业并声明将依据《租赁合同》向甲公司主张迟延履行的责任。

2009年12月25日，甲公司致函乙公司，再次重申解除合同的根本原因是乙公司单方改变关于物业移交的合同约定，导致合同履行成为不可能，责任在乙公司，要求派员处理合同解除事宜。

2010年1月11日，甲公司给乙公司发函，称乙公司不改变场地移交的要求，也不派人与甲公司联系，相反，甲公司多次派出人员与乙公司沟通，但乙公司坚持己见，故甲公司坚持解除合同。

2010年1月15日、2010年1月22日、2010年2月4日，乙公司给甲公司发函，称甲公司在信函中提出的派人与乙公司沟通过不是事实，乙公司催促甲公司交付场地并向甲公司主张迟延履行违约金。

双方就合同解除合同的违约责任问题无法达成一致意见，乙公司于2010年9月13日向人民法院提起诉讼，要求甲公司赔偿直接损失357,988.58元（注：员工2009年11月、12月工资352,490元和出具保函费用5498.58元）；支付违约金5,498,580.48元（注：租赁合同规定，违法解除合同需支付一年的租金5,498,580.48元作为违约金）；赔偿预期收益损失1000万元。

2.被告代理律师的抗辩思路

（1）归纳案件的争议焦点

甲公司代理律师在接受委托后，应当对案件的焦点问题进行归纳，这样有利于组织抗辩思路。本案中，乙公司认为甲公司解除租赁合同属于违约行为，从而要求甲公司承担违约责任和赔偿损失。因此，本案的焦点应当有两个：第一是甲公司解除租赁是否属于违约；第二是在甲公司违约的情况下，甲公司应当承担多大的违约责任。

（2）根据争议焦点，重点阐述抗辩事由

① 甲公司解除租赁合同具有合法性的抗辩

关于该焦点问题，被告甲公司认为乙公司要求增加的楼梯不在租赁范围内，完全改变了合同约定的租赁物的交付条件，致使合同没有履行的可行性，不能实现合同目的，根据《合同法》第94条规定，甲公司有权解除合同。本案的事实是：乙公司于2009年11月25日发函要求甲公司增加消防通道，甲公司在2009年12月9日发函给乙公司，称因增加的消防通道不在租赁范围内，通知乙公司解除租赁合同；2009年12月10日，乙公司发函给甲公司，称不同意解除合同，并称如果要求增加的消防通道不在租赁范围内，可以协商解决；在之后的往来信函中，甲公司坚持解除合同，乙公司要求甲公司支付违约金和赔偿损失。经分析认为，对于契约来说，缔结契约使双方权利义务产生，解除契约使双方权利义务归于消灭，因此缔结契约和解除契约对于双方来说都是最重要的法律行为，故合同解除权的行使必须有充分的事实根据和法律依据。但是，甲公司没有就增加消防通道问题给予乙公司协商的机会，而是在短时间内径直解除合同，甲公司的这种行为有违反诚实信用之嫌。因此，被告代理律师要说服法官认定甲公司解除合同具有合法性是有困难的。虽然有困难，但对于被告代理律师而言，由于乙公司要求增加的消防通道确实不在租赁范围内，而协商必然导致租赁物移交时间拖延而使甲公司受损，甲公司解除合同的理由具有一定的合理性，乙公司对于合同的解除是存在过错的，因此，甲公司解除合同是合法的必然成为甲公司的抗辩理由，甲公司代理律师也应将甲公司解除合同具有合法性作为抗辩事由进行答辩。

② 在甲公司解除合同构成违约的情况下，如何使法官接受并认定约定的违约金过高？

有些律师往往将抗辩事由全部放在甲公司解除合同的合法性上，而忽略了主张违约金过高的抗辩，这是很危险的。因为，法院对于违约金过高而需要调低是根据当事人的申请而进行的，在当事人没有提出该请求时，法院不能依职权主动调低违约金。我们认为，本案的另一抗辩重点应当放在约定的违约金过高而请求调低的问题上。本案约定的违约金为一年的租金，即5,498,580.48元，而乙公司主张的直接损失则为352,490元，该约定的违约金确实存在过高的情况。但是，违约金过高而需要调低，这属于法官的自由裁量权，法官的主观认识是非常重要的。如何使法官接受约定的违约金过高并应调低这个事实，需要结合案件事实进行分析，并紧扣法律和司法解释的相关规定进行充分阐述。甲公司的代理律师就违约金过高问题作了如下论述：

根据《合同法》第114条以及《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国合同法〉若干问题的解释（二）》第29条的规定，本案约定的违约金显然过高，应当予以调低。对于违约金是否过高问题，法院应考量的因素是有顺序和主次之分的，在《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国合同法〉若干问题的解释（二）》第29条规定的因素中，实际损失是基础因素，然后才兼顾合同的履行情况、当事人的过错程度以及预期利益等其他因素。

首先，从基础因素实际损失上考量，乙公司自己确认的实际损失为352,490元，而约定违约金5,498,580.48元是该金额的十多倍，远远超过实际损失。

其次，从其他因素考量：第一，从合同的履行情况上看，双方未移交租赁物，乙公司也并未进场装修及安排采购等事宜，合同尚未进入实质性履行的阶段。第二，从当事人的过错程度上看，乙公司对于增加的消防通道中有三处不在租赁范围内是明知的，正是乙公司的该行为直接导致甲公司解除合同，乙公司对于合同的解除存在重大过错。相对而言，甲公司的过错较小。第三，从预期收益上看，通常情况下，在当事人已为履行合同作好准备，或者已经部分履行的情况下，预期利益才有转化为实际利益的可能，就守约方而言，这便已具备了实现该利益的现实的物质基础。从本案合同的实际履行情况上看，甲公司未移交租赁物，乙公司也并未进场装修及安排采购等履行准备事宜，合同尚未进入实质性履行阶段，因此，并不存在预期利益。

法院最终认为甲公司解除合同构成违约，但采纳了甲公司代理律师关于违约金过高而应当予以调低的抗辩理由。

3.法院判决结果

广东省深圳市中级人民法院经审理后认为，甲公司在乙公司提出要求增加的消防疏散通道不在租赁范围内后没有与乙公司进行协商，在合同解除条件不成就的情况下，单方通知解除合同构成根本违约，依法应承担相应的违约责任。对于乙公司应承担违约责任问题，应当结合双方在合同解除中的实际损失、过错程度、合同的履行情况等因素，法院认为租赁合同约定一年的租金作为违约金显属过高，调整为四个月租金，即1,832,860.16元，甲公司应向乙方支付违约金1,832,860.16元，驳回乙公司的其他诉讼请求。

（三）小结

律师在从事房地产争议实务时，不仅要全面掌握纷繁复杂的事实，更要对法律条文进行深入剖析，使法官更能清楚地理解法律规定的本意和内涵。原告代理律师制订诉讼方案时，应当结合案件事实以及当事人的需求，寻求最佳的诉讼方案；被告代理律师在组织抗辩时，应当全面答辩，重点突出。




注释1：
 庄家紫，中伦律师事务所深圳办公室合伙人，中国社会科学院研究生院经济法硕士研究生；业务专长为房地产、公司、保险领域的争议解决以及投资、并购。


注释2：
 庄泽满，中伦律师事务所深圳办公室律师，武汉大学法学院民商法硕士研究生；业务专长为房地产、公司、保险领域的争议解决以及破产清算、破产重整。


注释3：
 《民法通则》第135条规定：“向人民法院请求保护民事权利的诉讼时效期间为二年，法律另有规定的除外。”


注释4：
 《民事诉讼法》（2012年修正）第81条：

“在证据可能灭失或者以后难以取得的情况下，当事人可以在诉讼过程中向人民法院申请保全证据，人民法院也可以主动采取保全措施。

因情况紧急，在证据可能灭失或者以后难以取得的情况下，利害关系人可以在提起诉讼或者申请仲裁前向证据所在地、被申请人住所地或者对案件有管辖权的人民法院申请保全证据。

证据保全的其他程序，参照适用本法第九章保全的有关规定。”


注释5：
 我国《物权法》虽未规定一物一权原则，但该原则在理论和实际中被广泛承认和运用。


注释6：
 依据是《最高人民法院关于房地产案件受理问题的通知》（法发［1992］38号）以及《马原副院长在全国民事审判工作座谈会上的讲话》（法发\[1993\]37号）。


注释7：
 依据是《最高人民法院关于因体制变动引起的房地产纠纷案法院不应受理的复函》（发布日期：1992年4月9日）。


注释8：
 依据是《最高人民法院关于房地产案件受理问题的通知》（法发［1992］38号）。


注释9：
 依据是《最高人民法院关于不服政府或房地产行政主管部门对争执房屋的确权行为提起诉讼人民法院应作何种案件受理问题的函》（发布日期：1993年4月17日）。


注释10：
 依据是最高人民法院《全国民事审判工作座谈会纪要》（法发\[1993\]37号）。


注释11：
 依据是《最高人民法院关于对因政府调整划转企业国有资产引起的纠纷是否受理的批复》（发布日期：1996年4月2日）。


注释12：
 依据是《最高人民法院关于审理涉及农村土地承包纠纷案件适用法律问题的解释》（法释\[2005\]6号）。


注释13：
 依据是国务院《国有土地上房屋征收与补偿条例》（国务院令第590号）第26条。


注释14：
 江平、王家福总主编：《民商法学大辞书》，南京大学出版社1998年版，第577页。


注释15：
 梁慧星主编：《中国物权法草案建议稿——条文、说明、理由与参考立法例》，社会科学文献出版社2000年版，第197页。


注释16：
 孙宪忠：《中国物权法总论》，法律出版社2003年版，第317页。


注释17：
 马俊驹、余延满：《民法原论》（第三版），法律出版社2007年版，第291页。


注释18：
 有学者认为物权确认请求权是物权请求权中的一种，如黄松有主编：《〈中华人民共和国物权法〉条文理解与适用》，人民法院出版社2007年版，第135页。有学者认为物权确认请求权是独立的实体法上的请求权，如梁慧星：“物权法草案（第二次审议稿）若干太欧文的解释与批判”，载《民事法学》2005年第8期。有学者认为物权确认请求权属于诉权范畴，如温世扬：《物权法要义》，法律出版社2007年版，第38页。


注释19：
 虽然在《民法通则》第93条的字面意思没有损害赔偿请求权和负债清偿请求权，但是根据无因管理之债的内在含义，管理人如因无因管理产生的损失或者对外产生债务的，可以在合理范围内向受益人要求赔偿或清偿债务。详见王家福、梁慧星主编：《民法债权》，法律出版社1991年版，第584～598页。


注释20：
 《最高人民法院关于民事诉讼证据的若干规定》第34条：

“当事人应当在举证期限内向人民法院提交证据材料，当事人在举证期限内不提交的，视为放弃举证权利。

对于当事人逾期提交的证据材料，人民法院审理时不组织质证。但对方当事人同意质证的除外。”


注释21：
 本案例来源于广东省高级人民法院。


注释22：
 1996年，《最高人民法院关于审理房地产管理法施行前房地产开发经营案件若干问题的解答》（法发［1996］2号）规定：“享有土地使用权的土地使用者未按照项目建设的要求对土地进行开发建设，也未办理审批手续和土地使用权转让手续，转让建设项目的，一般应当认定项目转让和土地使用权转让的合同无效；如符合土地使用权转让条件的，可认定项目转让合同有效，责令当事人补办土地使用权转让登记手续。”

2003年，《最高人民法院关于土地转让方未按规定完成土地的开发投资即签订土地使用权转让合同的效力问题的答复》（法函［2003］24号）规定：“根据《中华人民共和国城市房地产管理法》第38条的规定，以出让方式取得土地使用权的，转让房地产时，应当符合两个条件：（一）按照出让合同约定已经支付全部土地使用权出让金，并取得土地使用权证书；（二）按照出让合同约定进行投资开发，属于房屋建设工程的，完成开发投资总额的百分之二十五以上。因此，未同时具备上述两个条件，而进行转让的，其转让合同无效。以出让方式取得土地使用权后转让房地产的，转让方已经支付全部土地使用权出让金，并且转让方和受让方前后投资达到完成开发投资总额的百分之二十五以上，已经办理了登记手续，或者虽然没有办理登记手续，但当地有关主管部门同意补办土地使用权转让手续的，转让合同可以认定有效。”

2004年，最高人民法院在“桂馨源公司诉全威公司等土地使用权转让合同纠纷案”判决书中认为：“关于投资开发的问题，《城市房地产管理法》第38条关于土地转让时投资应达到开发投资总额25％的规定，是对土地使用权转让合同标的物设定的于物权变动时的限制性条件，转让的土地未达到25％以上的投资，属合同标的物的瑕疵，并不直接影响土地使用权转让合同的效力，《城市房地产管理法》第38条中的该项规定，不是认定土地使用权转让合同效力的法律强制性规定。”


注释23：
 本案例来源于广东省深圳市中级人民法院。


[image: Cover]



目录


序 言



收购与兼并



外资退出外商投资企业的法律与实务研究



合营企业外方股东收购中方国有股权探索



国际资产转让——中国篇



我国环保法律和实务概述



跨国并购中的尽职调查



外商以知识产权出资设立合资企业的法律研究



外资股权并购案例解析



外商投资医疗机构



非居民企业转让中国公司股权



上市公司重整特殊法律问题探讨



在华跨国公司股东无限责任的前世、今生和未来



浅析个人信息法律保护的若干问题



欧美与中国反腐败立法比较及对贿赂行为的法律认定



董事承担责任风险的探讨



反垄断与竞争法



松下公司与三洋公司经营者集中反垄断申报评析



对于我国纵向价格限制协议相关法律的若干研究



涉及知识产权的反垄断规则初探



建立中国经营者集中审查之简易程序之探讨



欧盟竞争法对纵向协议的规制及其借鉴



威慑和分化卡特尔的“利器”



经营者集中申报中的经济学分析的应用



浅析我国反垄断损害赔偿机制



涉及相邻市场的竞争分析与案例研究



B2C电子商务的兴起对反垄断执法中的相关市场界定的影响和挑战



浅谈参与集中的经营者的界定及其实务意义



浅析有店铺零售业相关地域市场的界定方法



对外投资



中国企业海外投资的法律风险及其防范



中国企业“走出去”为何在海外频频遇阻？



境外投资中的境外法律实务研究



其他



外商投资企业清算中有关员工安置的法律规定与操作实务



中国反避税规则执行的最新经典案例



中国大陆和香港国际税务信息交换机制完善的最新发展







返回总目录



版权信息

本书纸版由法律出版社于2013年5月出版

作者授权法律出版社（Publishing House of law)于合同有效期内在中国大陆、中国香港、中国台湾、中国澳门、其他地区、全世界范围以电子书出版物形式、手机出版物形式、网络产品形式（含对作品的注释改编、整理、汇编）出版发行上述作品的中文简体本、中文繁体本、英文本以及其他文字本。

版权所有，侵权必究

书名：中伦律师实务丛书.公司业务

著者：北京市中伦律师事务所编


序　言





在中伦律师事务所建所二十周年之际，由中伦各专业部门组织撰写的“言中伦，行中虑——中伦法律实务丛书”也问世了。这套丛书共五册，分别由资本市场、公司业务、房地产与基础设施、建设工程、金融与知识产权等业务领域的律师主笔。这五册凝聚着中伦人心血与汗水的成果是为中伦二十岁生日献上的一份殷实的厚礼。

这套丛书取名为“言中伦，行中虑”有其蕴意。此标题源自《论语》，意指言谈要符合伦理道德，行为要深思熟虑。这同样适合作为律师言行的准则。中伦律师事务所正是得名于此。我们希望中伦的律师们能够在执业水准与执业道德方面均成为业界楷模。

二十年来，我们践行理想，不为利益出卖灵魂，不单纯追求法律技巧，力争用高水平的专业服务和对客户高度负责的态度，与客户共同创造社会价值。经过多年的不懈坚持，我们的执业理念与执业水平获得了业内同仁与客户的认可。二十年来，中伦业务的精进与规模的壮大齐头并进，从一家只有十几位律师的事务所发展为在北京、上海、深圳、广州、成都、武汉、香港、东京、伦敦、纽约设立十家办公室，拥有1000余名优秀专业人员的知名律师事务所。二十年来，我们倾尽心力，创造平台，培养了大批积极向上、努力钻研的律师；建立了团队协作、共同发展的良好机制；形成了乐观开放、和谐奋进的健康氛围。我们看到一批批初出茅庐、志向高远的年轻律师，在中伦大家庭里磨砺、拼搏，挥洒汗水、发挥才干，成长为各专业领域的骨干精英。二十年来，我们善尽社会责任，积极回馈社会。我们设立了“中伦公益基金”在环保治沙、希望小学、高校助学、防盲事业、救助灾害等领域均贡献出了一份力量。回首二十年，我们无愧于“言中伦，行中虑”的初衷。

律师是个需要终身学习的职业，而中伦又有一个学习氛围极强的环境。我们的律师都是善于不断学习和汲取养分的“苗子”。在日常的业务工作中，他们既能跟进所关注领域内法规的更新和市场的动向，又能坚持对已有的案例和项目进行梳理总结；既注重实务经验的丰富和积累，又注重理论上的体系化、条理化。学习、总结、交流和分享的事务所文化是我们这套书得以问世的“土壤”。

这套书的面世离不开中伦资本市场、公司、房地产与基础设施、建设工程、知识产权、银行与金融等业务领域的律师们的不辞辛劳。在繁忙的业务之余，他们安排时间，将各自在执业经历中的点滴心血和宝贵经验凝结为一篇篇具有很高专业水准和突出实用性的论文。这不但充分展现了他们的专业素养，也体现了他们对律师业、对中伦的一份感情。可以说，这套图书是中伦律师执业水准和精神风貌的体现，堪称心血之作。文集的出版，不仅是为了纪念中伦二十年来走过的路，更是为了与业界同仁分享我们的所思所得。

纸短情长，难尽言。在中伦的二十岁到来之际，我愿与广大读者、业界同仁一道品鉴这套凝聚着中伦人心血的法律专业读物。

是为序。

北京市中伦律师事务所主任
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外资退出外商投资企业的法律与实务研究





李　红

注释1


 任文霞 

注释2




内容摘要：本文通过作者经办的真实案例全面展示外商在中外股东合作出现困难的情况下如何退出在华投资企业，如何面对冲突并具有潜在破坏性的紧急情况，如何通过策划双方股东之间的股权转让转危为机从而实现最大程度的共赢。

关键词：外资退出　股权转让

改革开放三十多年来，外国企业在华投资设立的合资、合作及独资等外资企业犹如雨后春笋，呈现出一片欣欣向荣的景象。繁荣的新兴市场为外商在华投资带来了可观的投资回报。然而，高回报往往对应高风险，这种风险既可能来自于整体政治经济环境，也可能来自于外方在华的合作者。在合作遭遇困难并阻碍投资企业继续经营下去的情况下，如何最大程度减少损失并迅速安全收回投资，是外商不得不面对的难题。本文拟通过我们承办的一起外资退出中外合作企业的真实案例，向读者展示外商投资企业中外资退出时可能面临的各种问题，以及我们可能提出的切实可行的解决方案。

【案例背景介绍】

作为我方客户的某跨国公司（以下简称外方股东）与中国某本地企业（以下简称中方股东）合作成立了一家具有法人资格的中外合作经营企业（以下简称合作企业）。外方股东持有合作企业59%股权，中方股东持有41%股权，其中外方股东的部分出资以向合作企业出租机器设备、许可使用外方股东专有技术和商标的形式实现。

因中外方股东在经营理念和文化上的差异，双方合作过程矛盾重重，致使合作企业的经营最终陷于僵局。2008年年初，中方股东在外方股东放假回国期间突然采取过激行为，以暴力迫使外方股东委派的总经理交出了企业公章，并试图利用掌握的公章将合作企业银行印鉴章的使用权限人由外方股东授权代表（当时为合作企业法定代表人）变更为中方股东授权代表（当时为合作企业总经理）；中方股东甚至欲利用合作企业持有的提单、发票等单据将外方股东拟出租给合作企业且已运抵上海海关的一批高价值机器设备强行清关以将其据为己有。

出现该紧急状况后，外方股东立即决定终止与中方股东的合作关系并争取收回部分投资。但因双方股东当时已势如水火很难达成和解，且外方股东已失去对合作企业的实际控制，地位很被动。对于代理律师而言，如何制定使客户利益最大化而又合法可行的解决方案，让外方股东在这场没有硝烟的战争中全身而退，是我们面临的难题。

一、抓准时机，扭转局面

在合作企业巨额财产被中方股东突然强行接管和外方股东利益受到重大威胁的情况下，我们当即果断地采取了如下措施：

（一）立即冻结合作企业账户

我们代表外方股东在当天以最快速度与开户银行取得了联系，以突发事件为由要求开户行即刻暂缓合作企业所有账户支出；并以合作企业法定代表人名义向开户银行提出冻结账户请求函。经过努力，最终说服了银行配合我们的各项要求，维护了合作企业资金的安全，阻止了中方股东从企业银行账户擅自划款的企图。

（二）立即冻结运抵上海海关但尚未清关的机器设备

在我们的建议下，外方股东向其委托的国外货运代理公司发出紧急通知，立即暂停所有设备的海关清关手续并着手安排将刚抵达海关的机器设备运回原发出国，并督促实际落实。由于我们反映及时、操作迅速，在中方股东尚未来得及办理设备清关手续之前，所有机器设备已经被安全运回外方。

（三）立即终止与知识产权相关的协议

考虑到外方股东已将自己的专有技术和商标许可给合作企业使用，而目前合作企业已被中方股东单独控制且双方已无继续合作的可能，为避免损失扩大、消除外方股东对其知识产权被滥用的担忧，我们在审核有关协议的基础上利用合同的有利规定，立即出具书面通知，终止与合作企业之间的技术和商标许可协议以及设备租赁协议，要求合作企业和中方股东立刻归还租赁设备并停止使用外方股东的专有技术和商标标识。

事实证明，冻结合作企业账户和运回机器设备直接保住了外方股东的资产，而相关知识产权协议的终止对于外方股东知识产权的后续保护起到了至关重要的作用。在实践中，外资退出其投资企业时往往面临双方对立情绪所带来的各种风险，一方的行为很可能会侵害到另一方的利益并造成难以挽回的损失，因此，在发生紧急情况时快速应对，迅速稳定局面，是我们必须走好的第一步。正是因为我们在中方股东没有意料到这么快速反应的情况下，迅速控制了合作企业的账户、设备和知识产权等核心资产，才扭转了当时的局面，变被动为主动，使接下来商讨退出方案成为可能。

二、分析利弊，选择有利外方股东的退出途径

外资从其投资企业中退出，可以考虑解散清算、转让股权或减资等方式。本案中，外方股东最初坚决要求解散合作企业，为此我们为客户分析了各种解散方式的弊端：

（一）双方股东一致同意主动解散

根据中国法律要主动提前解散合作企业的前提是双方股东委派的董事全体一致同意才可报经审批机关批复。这在双方对立的情况下很难实现。

（二）通过仲裁强行解散

根据双方签订的《合作合同》，如双方发生纠纷应在新加坡国际仲裁中心通过仲裁来解决，仲裁地点为新加坡。但是，综合分析下来，新加坡仲裁程序复杂、成本高、耗时长，仲裁结果不确定。即使仲裁裁决作出解散的裁定，也还需要向合作企业所在地的中国法院申请该外国裁决的承认与执行，完成该法律程序之后才向政府审批机关提出申请以获取同意解散的批复。

（三）单方面申请审批机关批准解散

虽然《中外合作经营企业法实施细则》第48条有“中外合作者一方或数方不履行合作企业合同、章程规定的义务，致使合作企业无法继续经营”，“履行合同的一方或者数方有权向审查批准机关提出申请，解散合作企业”的规定，但在实践中审批机关除非有中国法院判决或仲裁裁决，否则不会批准合作企业的解散。

基于上述原因，并考虑到解散清算本身的程序复杂、耗时长、成本也不低，双方股东是否最终能实际收回投资以及收回投资的数额都不确定，我们建议外方股东尝试以股权转让的方式解决争议，即由中方股东收购外方股东股权，或由外方股东收购中方股东股权。无论是谁受让谁的股权，合作企业性质虽可能变为中资企业或外商独资企业，但企业仍将存续。法律上对股权转让的要求和限制远小于对企业解散的要求和限制。

本次外方股东选择退出合作企业并非本意，仍有意在华继续投资经营，因此外方股东先提出以账面净值收购中方股东的股权，不料中方股东漫天要价，外方股东难以接受，经多次磋商，谈判仍无进展。在双方僵持不下时，我们建议外方股东是否考虑由中方股东以同样价格来收购其股权，外方股东退出后再另行设立一家新的外商独资企业（以下简称WFOE）继续在华经营。外方股东接受了该方案，鉴于中方股东也无意退出合作企业，因此双方很快就股权转让达成一致。

实践中，外资各种退出途径的利弊取决于各个案件的具体情况，不可一概而论。在拟选择的退出途径面临僵局时转换另外一种交易方式，不失为柳暗花明又一村。

三、纵观全局，确定股权转让价款支付方式

虽然双方股东就股权转让达成合意，但如何确保在双方发生争议的情况下外方股东能够安全收到股权转让价款成为考虑的核心。这里的关键问题在于：首先，为保证本次股权转让交易安全和顺利实施，双方同意由中方股东将股权转让款先行汇入托管账户，如何设置该托管账户就成为第一个关键问题；其次，由于外方股东退出合作企业后拟在中国设立新的WFOE，中方股东所支付的股权转让款最终将会作为外方股东对新设WFOE的出资，所以股权转让价款是用人民币在境内完成支付还是以美元在境外完成支付成为第二个关键问题。

关键问题一：托管账户的设置

从交易安全角度出发，股权转让款若能直接付至外方股东设立的托管账户，则风险最小。但因外汇管制的限制，股权转让款只能从中方股东的账户汇出，托管账户必须由中方股东的名义申请开立，为此我们考虑了以下几种不同的方式：

（一）以中方股东名义开设托管账户，并预留中方股东和外方股东的银行印鉴

表面上看，银行预留了外方股东的银行印鉴，账户内资金应该安全。但经进一步了解，中方股东法定代表人可以以公函形式单方变更预留印鉴，事实上可能达不到外方股东监管资金的目的。

（二）以中立第三方（如律师事务所）名义开设托管账户

这本是一个很安全的交易方式，但因本次股权转让款最终需以美元支付到境外（理由见“关键问题二”），而根据外汇局要求，转让款的申请购付汇须在股权转让的出让方即中方股东账户内。因此，这种方式亦非理想方案。

（三）以中方股东名义开设托管账户，由银行作为托管人

这是本次股权转让所最终采纳的账户托管方式。即，中方股东、外方股东和银行三方签署《托管协议》，由银行严格按照约定的条件监管账户内的股权转让价款的资金安全。以这种方式设立托管账户，要求律师对各种可能发生的情况有全面考虑和预测且每一种情况下的处置方式也必须具有操作性，为此，我们非常详尽地设定了不同情况下对托管账户中资金的处置方式和具体文件要求，包括交易未获政府批准或者交易完成但中方股东未办理外汇手续或者交易圆满完成等各种情况。

关键问题二：人民币境内支付还是美元境外支付

为满足外方股东希望将收到的股权转让款在下一步新设好WFOE后再出资到WOFE的商业需求，我们分析了人民币境内支付和美元境外支付两个方案的利弊：

（一）方案一：人民币境内支付

在该方案下，中方股东将股权转让价款以人民币先行汇入托管账户，在股权转让审批完成并且新WOFE正式设立后，外方股东再向外汇管理局申请将股权转让价款直接从托管账户划入新设WOFE的资本金账户。考虑到后续对WFOE的出资，这种方案相当便捷，但在中外双方股东对立的情况下，这种方案有以下不可克服的风险：

首先，股权转让价款作为外方股东对新设WFOE的出资须以该WFOE已设立为前提，而新WFOE的设立尚需一段时间，这势必会使外方股东实际收到股权转让价款的时间延长并增加时间过长带来的不确定性；其次，外方股东在向外汇管理局申请股权转让价款境内划转还需要中方股东配合提供相关资料，例如合作企业的外汇登记证、验资报告和财务审计报告、原审批机关审批文件等，鉴于目前中外双方股东关系已破裂，中方股东配合的可能性和可靠性都很不确定，鉴于潜在不确定因素过多，我们最终放弃了该方案。

（二）方案二：美元境外支付

在美元境外支付的方案下，根据我国的外汇管理规定，中方股东汇入托管账户的人民币资金只有在股权转让所有审批手续完成之后，才能由中方股东向外汇管理局申请购、付汇，以美元现汇方式汇到外方股东的境外账户。在新WOFE正式设立后，外方股东再将款项作为新公司的出资从其境外账户汇入其新设WFOE的资本金账户。虽然这个方案会增加外方款项汇出境和汇入境的成本，程序也较为繁琐，但外方股东可以确定地收到股权转让价款，操作也灵活便捷，还可以自由控制新设WFOE的出资而无须中方股东配合。

从上述分析可以看出，若为了程序上的便捷而选择方案一，则可能增加客户收回股权出让价款的风险，甚至可能得不偿失，因此我们最终选择了方案二。针对客户不同的商业需求，审时度势把握大局，找到最为稳妥的操作方案在外资退出的整个过程有着重要的意义。

四、突破层层障碍，合理设置交易流程

（一）设置预约合同，打破谈判僵局

股权转让价款和支付方式确定之后，双方股东进入《股权转让协议》谈判程序。由于双方股东之间已无信任，《股权转让协议》的谈判十分困难。

外方股东坚持要求中方股东先行归还其已出租给合作企业的机器设备后，再进入《股权转让协议》的谈判；而中方股东则要求先就股权转让达成一致协议，再归还机器设备，双方相持不下。我们考虑到双方的情绪和利益，提出了《预约合同》的设想。即，双方股东就《股权转让协议》所有条款达成一致意见，并将其作为《预约合同》附件，同时在《预约合同》中将中方股东先行归还机器设备、设置托管账户、结清双方债权债务等双方股东关心的所有问题作为双方正式签署《股权转让协议》的前提条件，并约定一旦中方股东违约则须支付相当于全部股权转让价款的违约金。得益于我们的创造性设想，双方的顾虑得以消除，从而顺利推动了《股权转让协议》的谈判。

（二）设置履约保函，确保外方股东利益实现

虽然中方股东先行将股权转让价款汇入托管账户，但只有在股权转让审批完成、合作企业取得新的《营业执照》后才能向外管局申请批复，将托管账户内的人民币兑换成美元并汇至外方股东境外账户。这就意味着，外方股东是否能收到股权转让款仍有赖于之后中方股东是否积极申办购、付汇。为防止中方怠于履行，我们提出中方银行出具《履约保函》，对中方股东的购、付汇义务作出履约担保，并明确约定中方股东完成境外汇款的最终期限，一旦中方股东违约，则担保银行将无条件向外方股东以美元支付等额的股权转让价款，从而确保外方股东的利益。

实践中，客户往往因托管账户的设置而疏忽后续申办购、付汇义务的限制，一旦另一方消极不作为，就会难以确保预期利益的最终实现。此后发生的事实证明，《履约保函》在《股权转让协议》履行的数个关键点中起到了至关重要的作用。

（三）设置《股权转让协议》生效条件，确保中方股东履行其义务

除上述中方股东将股权转让价款先行汇入托管账户和出具《履约保函》外，我们还将“获得政府部门审批”这样的常见条款一并作为《股权转让协议》的生效条件，约定在上述两个条件未实现之前，中方股东及合作企业不得将股权转让相关申请文件递交政府审批部门，从操作的层面对中方股东履行购、付汇义务做了进一步保障。

（四）周密安排交易流程，确保交易顺利完成

最后，我们经过缜密安排，确定了本次股权转让的整个交易流程：

1.双方股东签订《预约合同》，双方股东和托管银行共同签订《托管协议》，开设托管账户;

2.双方股东签订《股权转让协议》;

3.中方股东向托管账户支付股权转让款;

4.中方股东向银行申请出具《履约保函》;

5.双方办理股权转让外资委审批手续;

6.合作企业完成国税和地税清税手续;

7.合作企业完成海关手续;

8.合作企业完成工商局股权变更登记手续，取得新的营业执照;

9.中方股东到外管局办理外汇购汇手续;

10.中方股东将外汇购汇批准件等交付托管银行，托管银行根据《托管协议》和双方指令将股权转让价款兑换成美元支付到外方股东境外银行账户。

五、全身而退并杜绝后遗症

在整个交易过程中，除了交易方案的设计、法律文件的起草、各关联方和政府部门之间的沟通协调以及后续协议的履行外，在交易完成前后不时出现新的突发状况也需要我们及时灵活应对：

（一）应收应付账款的结清

除股权转让价款外，中方股东、合作企业与外方股东多个关联公司之间尚有七笔不能一次性结算的应收应付账款，外方股东希望在退出合作企业前全部结清。为此我们设置了详细的有特殊顺序的付款流程，由合作企业首先向外方关联企业支付第一笔，再由外方向合作企业支付第二笔，之后依次进行。然而，由于各方协调中出现疏漏，在中方股东尚未根据约定向外方股东支付第三笔款项时，外方股东关联公司就支付了第四笔款项，并且该笔款项金额较大，中方股东借机停止支付剩余款项，再次使外方股东处于被动地位。虽与中方股东多次协调但均未果。

在外方股东已考虑放弃的情况下，我们意识到，由于当时人民币正在升值，托管账户中预留的人民币在折算当时汇率换成《股权转让协议》中约定的美元数额后，还有一定的余额，我们提出从该余额中支付前述合作企业拖欠的应付款。同时我们了解到，中方股东系以其房产抵押才取得银行的《履约保函》，当时因财务原因，中方股东急需提前取回《履约保函》以注销该房产抵押。我们借此良机，以尽早归还《履约保函》作为交换条件，使中方股东选择妥协。最终股权转让价款和应付款项同一日顺利到达外方股东境外账户。

（二）外方股东网站域名的保护

本案中，外方股东在双方发生纠纷的前期即终止了与合作企业的所有知识产权协议。就此，我们特别在《股权转让协议》中明确规定中方股东不得再使用外方股东任何知识产权包括商标等标识。然而，事后外方股东发现中方股东在股权转让完成后近一年时间内仍然继续使用含有外方股东名称的旧网站域名并保留了很多外方股东的知识产权。

显然中方股东的行为已构成违约。根据《股权转让协议》规定，如中方股东违约将承担相当于股权转让价款10%的违约金。为此，我们又代表外方股东向中方股东正式发出律师函，阐明其中利害关系，希望中方立即停止侵权行为。最后迫于合同的约定和违约风险，中方股东很快纠正了错误，并将域名转让给了外方股东。显然如果事先在协议中没有采取相应措施并作出明确的违约规定，要及时纠正中方股东后续的侵权行为就不会这么容易。

六、总结

本案例的整个项目持续了一年时间，期间意外状况不时出现，谈判曲折，交易过程复杂。尤其是在中外双方股东发生纠纷彼此已失去信任的情况下，如何应对各种突发状况、如何灵活制定符合客户最大实际利益风险最小的方案，是外资得以成功退出其投资企业的关键所在。

诚然，外资在进入中国进行投资时，其最初目的在于经营并营利，但实践中往往会出现各种意想不到的状况而导致双方合作无法继续，因此如果能事先考虑到外资的退出途径以及退出时可能遇到的法律问题，将会事半功倍。除了资金上的退出，机器设备、知识产权等形式的投资退出也须得到重视，事先的详尽周全的考虑有助于在收回投资的同时杜绝后遗症的发生，真正做到全身而退。
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内容摘要：本文通过作者经办的真实案例展现了在合营企业中方股东的国有股权被法院冻结并执行的情况下，如何面对这一困境，通过与各个相关方的谈判协调，通过法院主导的程序和政府主管机构的审批，成功实现外方股东受让中方股东的冻结股权。

关键词：合营企业　外方股东　国有股权　协议收购

【项目简介】

本项目目标公司系由央企控股的国有上市企业（以下简称中方股东）与某跨国企业（以下简称外方股东）共同投资设立的中外合资经营企业（以下简称合营企业），其中中方股东持有合营企业20%的股权，外方股东持有另外80%的股权。

多年来，合营企业经营良好，一直处于营利状态。外方股东出于全球和中国发展战略的通盘考虑，一直希望能够收购中方股东的股权，将合营企业变更为独资拥有的外商独资企业。此外，外方股东当时正在中国市场上积极进行并购活动以拓展市场，但因中外双方合资经营合同中已有的竞业限制规定的约束而无法顺利完成交割。

2007年年底，合营企业突然收到国内某法院通知，要求配合执行中方股东在合营企业中被冻结的股权。经了解，中方股东因债务问题已被若干债权人诉至法院，致使其在合营企业的13%股权被该法院冻结（之后发现其余的7%股权也被其他数个法院冻结）。接受外方股东委托后，经过对客户利益、案件事实和所涉法律的综合研究评估，我们提出说服法院将冻结股权全部变卖给外方股东，用变卖所得价款偿还债权的大胆设想。

面对合营企业发生的突然变故，如何在较短时间内化危机为机遇，使外方股东成为中方全部冻结股权的收购方，如何设计多方共赢的方案、制定切实可行的交易流程、协调国资委监管、外资委和工商局以及外管局等各政府主管部门的最终审批，成为本项目的核心问题。

一、20%冻结股权是否可由同一家法院处理

本项目所涉法院（以下简称本案法院）冻结的中方股权在合营企业中仅占13%，而非全部的20%。如果仅处理该13%股权，即使外方股东成功受让，剩余的7%冻结股权的归属仍是个大问题。如果该7%冻结股权由其他法院处理并被第三方购得，无疑将对合营企业现有的股东结构和未来的运作带来极大的不确定性。因此，从外方股东最大利益出发，我们首先需要说服本案法院从内部协调其他法院统一委托本案法院一并处理中方股东被冻结的全部20%股权。

为此，我们与本案法院进行了坦诚的沟通，反复阐明其中的利害关系和外方股东的担忧，最终得到了主办法官的理解、支持和配合。我们说服该法院的主要理由是：如果任一部分的冻结股权变卖给外方股东所不熟悉的任意第三方，从商业上，不熟悉的第三方的加入可能打乱合营企业的正常经营；如果冻结股权被恶意竞争的对手购得，则后果更为严重，可能将对合营企业和外方股东在中国的整体发展产生重大不利影响。经过努力，本案法院牵头与冻结中方股东剩余7%股权的其他各家法院进行内部协调，统一由本案法院对20%冻结股权一并进行处理，解决了外方股东最大的担忧，正式揭开了外方股东成功将合营企业争取为外商独资企业的序幕。

二、冻结股权处置是否可以不公开拍卖

由于中方冻结股权为国有股权，我们紧接着的问题是法院在处置冻结股权过程中是否需要经过产权交易所挂牌竞卖程序。

根据国务院《关于企业国有产权转让有关事项的通知》，一般情况下，转让国有股权必须在产权交易市场公开挂牌，通过拍卖、招投标等公开方式进行转让；可以采用协议转让的例外情形仅有两种：（1）属于国民经济关键行业领域中对受让方有特殊要求的；（2）企业实施资产重组中将国有产权转让给所属控股企业的国有产权转让属于企业集团内部的转让的。

显然此次股权转让不属于上述可以协议转让的例外情形，这就意味着冻结股权很可能需要通过产权交易市场进行公开挂牌交易，但公开竞买所存在的不确定性因素可能会导致交易流失；而中方股东亦可能面临与信用状况不详的竞价者进行交易或合作的风险。

经过深入研究分析，我们发现在国有股权涉诉的情形下，根据2005年1月1日生效的最高人民法院《关于人民法院民事执行中拍卖、变卖财产的规定》，法院依法应对查封、冻结、扣押的财产进行拍卖；当事人双方和相关权利人同意的，也可以进行变卖。也就是说，法律并没有明确要求法院处理冻结的国有资产必须通过公开交易进行。我们敏锐地觉察到，如果可以在法院主持下通过变卖方式完成交易，则可以避免上述公开挂牌交易的诸多不确定风险。

因此，下一步工作重点是说服法院同意以变卖的方式将中方所有冻结股权直接变卖给外方股东。

三、如何说服法院通过变卖方式转让冻结股权

我们从以下各个方面说服了法院将冻结股权变卖给外方股东：

1.冻结股权协议转让在法律上及实践中的可行性。虽然一般情况下国有股权转让需通过公开交易完成，但进入司法程序由法院处理的被冻结国有股权是个例外。现有的法律法规并不禁止在法院主持下经出让方、受让方双方和债权人的共同同意后由法院变卖冻结股权的做法。这一点我们在与国资委、产权交易所、外资委、工商局等政府主管部门的沟通中也都得到了确认答复。因此，法院通过变卖方式转让冻结国有股权在法律上和实践操作中均没有障碍。

2.外方股东依法享有对中方股权的优先购买权。本次股权转让无论采取何种交易方式，冻结股权的转让都还需要经国有资产监管部门和外资主管部门的审批，而两部门在审批时均要求合营企业外方股东出具放弃优先购买权文件，如果外方股东不提供该文件，有关审批手续将很难完成。

3.外方股东的配合是本次股权转让完成的关键因素之一。在整个交易完成的各项审批环节中，包括从合营企业和外方股东作出董事会决议到国资委审批、产交所协议转让、外资审批、工商变更登记等均需外方股东配合。如果不能获得外方股东的配合，整个交易的完成将非常艰难。

4.对于案件申请执行人即债权人而言，尽快足额从冻结股权变卖款项中获得债权清偿，是其提起诉讼并申请执行被冻结股权的根本目的，因此对冻结股权进行变卖不会反对。而对于中方股东，解除被冻结的股权，并可能获取清偿后剩余的款项，因此也愿意配合外方股东完成交易。

5.对于法院，法院的任务是执行处理好冻结股权用变卖所得股权价款偿还各债权人的债权。至于是将冻结股权出售给外方股东还是第三方，法院并不存在明确的倾向性，但变卖给外方股东的各种便利将使各方多赢获益，包括合营企业的持续发展。

四、合理评估冻结股权，确保企业信息安全

（一）配合评估，降低信息披露风险

变卖交易的价格基础是资产评估报告确定的评估结果，根据《企业国有产权转让管理暂行办法》规定，国有股权的交易应当不低于评估结果的90%。为使外方股东能够以较公平合理的价格购买被冻结股权，首先评估过程应当合法公正，而这又取决于法院所指定的评估机构。因此，如何进行资产评估成了本案的敏感关键点。

本案中，本案法院委托了评估机构对中方冻结股权进行评估，为确保评估过程的合法公正并最大限度保护合营企业的商业或敏感信息在其协助提供资料过程中不会被不合理地披露，我们促使合营企业向法院提出申请，说服法院同意合营企业聘请独立的会计师事务所配合法院委托的评估机构开展评估工作并提供所需资料和信息。在会计师事务所配合开展评估工作时，我们作为法律顾问积极参与和介入，通过与评估机构保持密切交流，使得整个评估过程进行得很顺利，达到了确保最终评估价格合理和免除商业或敏感信息不合理披露的双重目的。

（二）合理确定转让价款

合理确定转让价款是本项目商业谈判的重点。其中一个难点是如何处理由于资产评估基准日与工商股权变更登记完成日之间存在时间差，合营企业在评估基准日前后产生的未分配利润与股权转让价款的关系。

从财务角度看，评估基准日之前已产生但未分配的利润已包含在评估结果中，如按评估结果作价，则外方股东无须在股权转让价款之外再额外向中方股东支付该笔利润。对于从评估基准日起至工商股权变更登记完成日止所产生的利润未包含在评估结果中，是否向中方股东支付交易期间所产生的利润（如有），取决于中外双方股东之间的协商。

本案中，经协商，双方股东同意将评估基准日之后2007年的红利包括在股权转让价格内，而2006年红利则由合营企业向中方股东单独进行分配。为避免出现向中方股东重复支付红利以及外方股东收不回提前贴现给中方股东2007年红利的情形，外方股东及合营企业考虑以下方案：

1.在法院解除冻结令之前，合营企业如需向中方股东支付红利，应当支付到法院，而不应直接支付给中方股东。

2.在《股权转让协议》中明确约定中方股东转让股权时其所享有的权利范围。

3.在合营企业关于利润分配的《董事会决议》中规定，在此次股权转让最终获得政府批准后，将向股权权益的购买方即外方股东支付可向中方股东分配的2007年红利。

五、法院监管，确保外方资金安全

根据法院要求，在其作出变卖股权的裁定之前，外方股东必须一次性将全部股权转让价款支付到法院账户。但是考虑到获得法院裁定之后，此次股权转让仍然需要经过产权交易所协议转让、国资委审批和政府主管部门的各项批复，如果后续审批程序中任何一个审批环节出现问题都有可能导致交易在法律上无法完成。如果出现意外情况导致本交易失败，外方股东已支付给法院的款项是否可以退回给外方股东？根据外汇管理相关规定和实践操作，如果外方支付到法院的价款结汇成人民币，即使交易无法完成，也将无法按照原汇款路径返还给外方。也就是说，一旦转让过程中出现任何问题导致交易无法完成，外方股东将面临无法收回股权转让价款的风险。

为了解决这一问题，确保外方股东资金安全，防止出现意外情况，我们与法院达成了以下特别安排：

1.外方股东将股权转让价款从国外以美元支付至法院账户后，暂不结汇成人民币，将以美元一直留存在法院账户里直至完成所有政府审批以及工商登记。

2.在交易通过政府全部审批并完成工商变更登记之后，外方股东已成为合营企业的唯一股东，该股权转让价款才按当日汇率结汇成人民币，届时法院才将款项支付给各个债权人。这种安排相当于法院对该款项进行了监管。当时，由于人民币兑美元的汇率波动较大，外方股东在平衡利弊后愿意接受汇率风险，以换取股权转让价款的资金安全。

3.此次股权转让以人民币计价，外方的美元款项将保留至工商变更登记完成之日。因交易通过审批和变更登记还需要一段时间，为避免届时结汇成人民币后与原先商定的人民币价款之间出现差额而造成款项不足，合营企业经外方股东要求特向法院提供了保函，承诺如出现差额将及时补足，打消法院存在的余额可能出现不足的疑虑。

六、应对突发事件，圆满完成股权变更登记

通过前述努力，在法院的主持下，中外双方股东就冻结股权的转让签署了《股权转让协议》，并且外方股东将约定的股权受让价款以美元支付到法院外汇账户。在确认收到该款项和合营企业提交的保函后，法院作出了冻结股权协议转让的民事裁定，确认中方股东全部20%冻结股权归外方股东所有，并签发致各政府审批部门的协助执行通知书。至此，我们攻克了本次交易最艰难的环节。

但在接下来的政府后续各审批环节中，仍不时遇到一些突发状况需要灵活处理：

1.虽然本次交易无须经过产权交易所公开拍卖，但仍然需要其对协议转让进行批复并签发产权交易凭证。该产权交易凭证是后续审批和工商变更登记的必备要件。但产权交易所要求必须使用其标准版本的《产权交易合同》，而双方股东在法院作出股权转让裁定之前已经就冻结股权的转让达成《股权转让协议》。对于外方股东来说，双方的协议约定更为具体和明确，更有利于保护其利益。最后经过协调，我们通过将双方已签署的《股权转让协议》作为交易所标准版本协议附件的方式解决了问题，这样既符合了产权交易所的格式要求，又保护了客户的利益。

2.与正常股权转让交易不同的是，因此次交易系进入司法程序由法院变卖而产生，除当地外资主管部门审批，还需上报经商务部条法司终审。为此，我们立即与商务部展开积极沟通，确保了审批手续的及时进行。

3.在外资部门作出审批之后，最后一个程序即到工商局进行股权变更登记以获取新的营业执照。但意外的是，向工商局提出申请之后，我们突然发现本案法院所作的股权冻结裁定已经过期，在空挡期涉案股权又被其他三家法院冻结。针对这一情况，工商局表示无法办理股权变更登记，这对外方股东无疑是当头一棒。在与本案法院、工商局沟通协调之后，本案法院给予了高度的理解和支持，主动担当了与其他三家法院进行内部协调的重任。后经本案法院的努力，最终获得了各有关法院的配合和书面同意，使工商局能够将冻结股权全部变更到外方股东名下，从而顺利完成本次交易最后环节的工商登记。

工商变更登记完成当日，外方股东通知将前期支付到法院美元账户的款项结汇成人民币，并将因汇率变动而产生的差额补足给法院。法院收到款项后分别将款项支付给债权人和其他相关法院，余下的款项也归还给了中方股东，最后各取所需，圆满完成本次交易。

七、冻结股权变卖操作流程总结

经过进一步的分析、整理和研究，我们总结了本案外方股东通过法院程序购买国有股权的操作流程，以供今后类似案例借鉴：

第一步：由法院委托评估机构对冻结股权进行评估，确定股权转让价款；

第二步：在获得债权人和出让方同意的前提下，由法院主持按照资产评估报告结果将冻结股权变卖给受让方；

第三步：转让方和受让方协商签署《股权转让协议》；

第四步：经法院审核后，受让方将股权转让价款从境外支付到法院账户（如是外币可考虑暂不结汇）；

第五步：法院出具民事裁定确认冻结股权变卖归受让方所有，并签发致相关政府审批部门协助执行通知书；

第六步：持法院民事裁定和协助执行通知书，报请转让方上级主管部门或国资监管部门审批；

第七步：向产权交易所申请协议转让，获取产权交易凭证；

第八步：凭双方签署的《股权转让协议》、法院民事裁定、协助执行通知书、产权交易凭证以及其他申请所需文件至商务主管部门获取初审并至商务部终审；

第九步：持商务部最终批复至工商行政管理部门办理股权变更登记，最终完成股权转让；

第十步：工商登记变更手续完成，经受让方同意后，法院将股权转让价款支付给各债权人，如有多余款项，并归还给出让方。

八、结语

本项目前后历时一年时间，整个交易涉及法院、产权交易所、国资委、市外资委、国家商务部、市工商局、法院所在地外管局等众多政府主管机关，以及评估机构、四大会计师事务所、若干外资所和中资所等数家中介机构，涉及法律面广，问题多，谈判难度大，既需要有丰富的公司和并购法律实务经验，也需要对中国司法实践熟悉和了解，并具有很强的全局观和综合沟通协调能力。令人高兴的是，本次交易获得了各方和政府部门特别是法院的大力支持和配合，圆满完成了此次冻结股权的转让，创造性地探索出在法院主持下通过变卖方式收购涉讼国有产权的多方共赢的方案，既达到了客户的最大目标，也保护了各相关方债权人、中外双方股东的合法权益，且最大限度地减少了交易对合营企业正常经营的影响，以确保其可持续性运营和发展。我们除充分认识和预见交易的各种风险并为此准备外，还预先研究和制订尽可能周全和具有操作性的各种方案，并根据具体情况提出了诸多建设性意见，包括聘请独立审计机构合理配合参与法院的评估工作、股权转让价款汇至法院账户后暂不结汇的相当于法院监管的安排、提供保函解决差额款项问题等。作为客户的律师，我们一直积极参与并主导与法院、当事人、中介机构、各相关方、众多主管机关的沟通协调工作。法院和各政府部门对我们诸多建议的采纳和协调工作的认可充分说明了律师在此类交易中可以起到不可或缺的重要作用。
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第一部分：《国际资产转让——中国篇》内容摘要：

内容摘要：较之于股权转让，资产并购具有的优势在于，其往往能避免因目标公司债务庞杂以及潜在责任所带来的不确定性，当目标公司背负大量债务，存在偷漏税以及其他或有责任（如环保、产品责任）、私有化改制情况不清、较多需要裁减的冗员等各种历史遗留问题的情况下，资产并购的优势会更为明显。

本文专门针对外国投资者在中国购买有形资产、不动产、合同、知识产权、应收账款、债务，以及由此引发的相关问题，比如员工安置、适用税种、破产程序和交易时间表等重要方面进行分析，阐述了外国投资者在中国境内进行资产并购所要注意的各种法律和程序问题。

关键词：资产并购　股权转让　外国投资者　潜在责任　或有责任

《国际资产转让——主要司法管辖区综述》（英文原版为“International Asset Transfer An Overview of the Main Jurisdictions”），是一本介绍全球32个重要司法管辖区关于资产转让的实务操作指南。该著作于2010年由德国出版社De Gruyter Recht出版并在全球发行。《国际资产转让——中国篇》是该著作中的中国部分，由中伦律师事务所李红合伙人律师和龚乐凡合伙人律师于2009年共同合作完成。

《国际资产转让——中国篇》介绍了资产转让较之股权转让的不同特点和考量，外国投资者在中国境内进行资产并购可以采取的方式，以及此类并购涉及的法律和程序方面需要关注的事项。

较之于股权转让，资产并购具有的优势在于，其往往能避免因目标公司债务庞杂所带来的不确定性，这种优势在目标公司背负大量债务，存在或有责任（如环保、产品责任）、私有化改制情况不明或存在较为严重社保、养老金等各种历史遗留问题的情况下尤为明显。但是，外国投资者在中国购买运营所需资产时，不能直接以自身名义购买，只能通过新设中外合资或外商独资企业，或利用现有的中外合资或外商独资企业进行购买。前述中外合资或外商独资企业的建立均须获得中国政府批准，并面临相关行业和部门对外商投资的准入限制（包括2012年1月30日开始实施的新修订的《外商投资产业指导目录》以及有关国家安全相关规定）。

基于前述背景，本中国篇节选专门针对外国投资者在中国购买有形资产、不动产、合同、知识产权、应收账款、债务，以及由此引发的相关问题，比如员工安置、适用税种、破产程序和交易时间表等重要方面进行分析，阐述了外国投资者在中国境内进行资产并购所要注意的各种法律和程序问题，如文本要求，行政审批、公司批准以及其他方面的批准，登记备案要求，相应权益负担是否在资产转让中实现自动转移，以及如为国有企业出售资产，此类资产转让还须进行资产评估，公开招标或拍卖，并须获得地方产权交易所和国有资产监督管理委员会的批准等。

本中国篇节选内容仅起抛砖引玉之用，欢迎读者批评指正。

第二部分：《国际资产转让——中国篇》内容更新

（2009~2012年）

《国际资产转让——中国篇》一文完成于2009年。为使《国际资产转让——中国篇》所述内容与当前的法律法规及实践操作保持一致，本文将根据2009年至今颁布的相关法律法规及实务改革，对《国际资产转让——中国篇》中相关内容进行更新并简要归纳如下，以供读者在阅读原文时作为参考：

1. P139，A.4.，para.1，《外商投资产业指导目录》于2011年12月24日最新修订，并于2012年1月30日开始生效实施。

2. 我国于2011年新建外国投资者并购境内企业安全审查制度：国务院办公厅制定的《关于建立外国投资者并购境内企业安全审查制度的通知》（国办发［2011］6号，以下简称《安全审查通知》）于2011年3月5日起正式开始实施。为做好外国投资者并购境内企业安全审查申报工作，根据《安全审查通知》，商务部颁布《商务部实施外国投资者并购境内企业安全审查制度的规定》（2011年第53号文，以下简称《安全审查规定》），并于2011年9月1日正式开始实施。根据《安全审查通知》，外国投资者并购境内企业，如果属于安全审查范围的，外国投资者应向商务部提出并购安全审查申请。《安全审查通知》中规定的并购安全审查范围为：外国投资者并购境内军工及军工配套企业，重点、敏感军事设施周边企业，以及关系国防安全的其他单位；外国投资者并购境内关系国家安全的重要农产品、重要能源和资源、重要基础设施、重要运输服务、关键技术、重大装备制造等企业，且实际控制权可能被外国投资者取得。

3. P140，A.5.，para.3，双软认定公告查询的官方网站（www.chinasoftware.com.cn）所属的“信息产业部电子信息产品管理司”已经更名为“工业和信息化部软件服务业司”。

4. P153，I.1.，《增值税暂行条例实施细则》于2011年10月28日作出修订。

5. P153，I.2.，2008年的《财政部、国家税务总局关于企业改制重组若干契税政策的通知》已被2012年的《财政部、国家税务总局关于企业事业单位改制重组契税政策的通知》废止。

第三部分：《国际资产转让——中国篇》正文

International Asset Transfer —An Overview of the Main Jurisdictions

De Gruyter Recht Berlin 2010

China（PRC）

By Audry（Hong）Li and Lefan Gong

A.General Aspects

1. Asset Deal vs.Share Deal:Essential Considerations

As compared to a share deal,an asset deal in China could mean increased tax obligations and added procedural steps.Often a primary driver behind an asset deal is the uncertainty over the target companys liabilities,including those that are hidden and contingent,which outweighs the taxes and practical hassles that would have otherwise been avoided in a share deal structure.Another benefit to an asset deal is that it allows the purchaser to“cherry pick”certain assets and leaves those“unwanted”assets behind with the seller,whereas an asset and/or obligation carve out would not otherwise be viable in a share deal.These considerations could become compelling in situations where the target company has an untold amount of liabilities,an unclean history of privatization,or various legacy issues such as a large size of aged work force and unpaid pension plans.

In an asset deal,depending on the assets being sold and acquired,a host of transfer taxes could apply,including business tax,VAT,land appreciation tax（also known as land VAT）,stamp duties,and deed tax.Also,the acquirer usually cannot inherit or otherwise take over any government issued licenses or permits that the target company has.Employees cannot be transferred automatically;the purchaser will have to enter into new employment agreements for those employees transferred from the target company.

In an asset deal,the approaches and procedures of transfer applicable to the various assets would certainly have a bearing on the overall timing of the transaction.For instance,the transfer of land,patents and trademarks will not take effect until the relevant registrations have been made with the relevant government agencies.

If the asset acquisition transaction is subject to the Regulations for Foreign Investors to Merge and Acquire Domestic Enterprises（2006）（the“M&A Regulations”）,certain statutory procedures will apply and the process could take a few months more before it can close,including time needed for public notification to creditors,arrangement for the target companys employees,and governmental approval of the transaction.

2. Distinction between Sale and Transfer in Rem

Chinese law does not distinguish between the sale of assets and the transfer in rem as the fulfillment of the transfer obligation.In the event a sales and purchase agreement is determined as invalid,the seller may request to have the transaction unwound and assets returned,unless such assets have already been sold to third parties.

3. Regional Differences

In general,there are no regional differences within Mainland China as regards the legal requirements applicable to an asset transfer.However,procedural matters might vary from locale to locale,such as the requirement to use notarization and government boilerplate forms in connection with certain documentation.

4. Acquisition by Foreigners

Without first establishing a business entity and obtaining government approval,no foreigner or foreign entities may acquire assets in order to engage in businesses in China.Therefore,a foreigner or foreign entity would either have to first establish a new entity,or acquire or use an existing one as a vehicle to purchase assets for purposes of business operations.Such entity will usually take the form of Sino foreign joint venture（“JV”）or wholly foreign owned enterprise（“WFOE”）,both of which require government approval for establishment and are subject to restrictions on foreign investment in the relevant industries and sectors.Such restrictions are generally set out in the Catalogue for Foreign Investment Industries;its latest version was issued by the State Development and Reform Commission（“SDRC”）and the Ministry of Commerce（“MOFCOM”）on October 31,2007.

If a JV or WFOE is to be established solely for purposes of acquiring Chinese assets,such establishment and the proposed assets acquisition will be governed by the M& A Regulations and subject to government approval.

Under the M& A Regulations,the Chinese seller and the foreign purchaser will go through a regulatory process,including asset appraisal,notification to creditors,public announcement in newspapers,and application for the establishment of the acquisition vehicle（i.e.,the WFOE or JV to be formed）and the subsequent asset acquisition by such vehicle.

However,if the JV or WFOE has already been established,the foreign investor may use such existing entity to acquire Chinese assets,without triggering the application of the M& A Regulations.The law is not clear as to“how long”a newly formed JV or WFOE must wait before it can engage in acquisition activities without approval.In other words,an established JV or WFOE is considered as a Chinese company whose acquisition activities are usually not subject to governmental approval.Thus,if the foreign investor separates or staggers the process of“vehicle formation”and“asset acquisition”,it could potentially avoid the application of the M& A Regulations and the governments scrutiny of the asset acquisition.

5. Public Registers,Records and Databases

In China,there is no single or central institution or database that maintains all information that may be relevant to an asset transfer.Basic company information and re cords may be obtained from the local Administration of Industry and Commerce where the target company is registered,which normally include（i）copies of the companys business license and,if applicable,some other permits or certificates that may be required for its operation,（ii）documents and records relating to company formation,（iii）documents and records of any registration change such as change of shareholder,registered capital,company name,scope of business,address,and（iv）basic information of the companys shareholders.

Records of real estate including information about the title and encumbrances can be obtained at the local Administrative Bureau of Land and Building,or Property Exchange,an agency of the land bureau.

Registration information of intellectual property rights can be found at various government agencies,depending on the nature of the particular IP Right:（i）patent related information is available on the website of State Intellectual Property Office（www.sipo.gov.cn）,（ii）trademark registration information is available on the website of Trademark Office of State Administration of Industry and Commerce（sbj.saic.gov.cn）,（iii）ownership to Internet domain names can be found on the website of China Internet Network Information Center（www.cnnic.net.cn）,（iv）registration information since 2003 of software products is available on the website of www.chinasoftware.com.cn,sponsored by the Department of Electronics and Information Products Administration under Ministry of Information Industry.

In addition,starting from October 1,2007,information on pledges of accounts receivables may be found in the“Account Receivables Pledge Registration System”at the Credit Reference Center under the Peoples Bank of China.

6. Purchase Price Requirements

If the purchaser is a foreign investor and the proposed asset deal is governed by the M&A Regulations,the purchase price as agreed by the parties should be based on the appraisal results of the assets.If the seller is a state owned enterprise selling substantial assets of its own,the sale could be subject to a public bidding or auction process to ensure fair price and approval at the local Asset and Equity Exchange and State owned Assets Supervision and Administration Commission in charge of transfer of state owned property rights,and the final purchase price normally should not be less than 90% of the appraisal value.

Under the M&A Regulations,there are two forms of purchase by a foreign investor of Chinese assets.First,the foreign investor purchases the assets in its own name,which assets will then be injected into a“foreign invested enterprise”（“FIE”）that such foreign investor will immediately form to hold the assets and engage in business operations.A foreign entity itself cannot hold Chinese assets to engage in business activities;rather,it must set up an onshore Chinese company（FIE）for business operation.In such scenario,the M&A Regulations require that purchase price be paid in full within three months from the issuance of the business license of the new FIE.An extension may be available upon approval,but no less than 60% of the purchase price must nevertheless be paid within six months from the issuance of the new business license and the balance within one year.

Second,the foreign investor can form a FIE and then immediately have such FIE acquire Chinese assets;it would be the FIE that will pay for the acquired assets.Pursuant to the M&A Regulations,the foreign investor must make its capital infusion into the new FIE first such that the FIE can have the cash to make the payment.The capital contribution made by the foreign investor to the FIE can be in the form of any convertible currency,and it will be converted into RMB for the payment of purchase price.

B.Tangible/Movable Assets

1. Characteristics as to:

a）Language of Documentation.The law is generally silent on what language must be used for documenting a transfer of assets.However,in practice,all Chinese government agencies would normally only accept Chinese agreements and documents for filing and approval purposes,except for those documents originally prepared in English or another language from a different jurisdiction,such as the foreign investors certificate of incorporation.For instance,if the transfer of tangible assets is part of an asset transfer transaction that is subject to the M&A Regulations,the documents will have to be submitted for government approval and the Chinese version must be filed with the government authorities.

If the documents do not have to be submitted for government filing or approval,the sale and transfer documents may be drafted in every language.Bilingual documents are permitted.

b）Form of Documentation.In general,there is no legal requirement for agreements to be in writing or other procedural formalities in respect of the transfer of tangible assets.But if such transfer is part of an asset acquisition under the M&A Regulations,and the documents need to be submitted to the authorities for approval,the agreement must be in writing and signed by both seller and purchaser,but generally it does not have to be notarized.

The sale and transfer documents may be executed outside China but should be governed by the laws of the Peoples Republic of China（PRC）if all assets concerned are in China.Signing in counterparts is generally permissible.

c）Specification of Assets.The law does not specifically require that the tangible assets to be transferred must be specified in the transfer agreement to such an extent that any third party will be able to distinguish the tangible assets from any other non transferred tangible assets.But for practical considerations,a checklist or schedule of tangible assets with sufficient details would always be helpful for parties in the process of stocktaking and closing.

2. Administrative,Corporate and Other Approvals

If the transfer of tangible assets is regarded as an asset acquisition under the M&A Regulations,it must be approved by the MOFCOM or its local counterpart.If the seller is a state owned enterprise selling substantial assets of its own,such sale will be subject to asset appraisal and approval and/or filing process applicable to transfer of state owned assets with the local Assets and Equity Exchange.Transfer of tangible assets that have been subject to preferential tax treatment and are therefore under the Customs supervision must be approved by the Customs.Non compliance would not necessarily affect the validity of the asset transfer per se,but may trigger administrative or even criminal liabilities to the seller.

Whether the transfer of real property is subject to approval of any corporate bodies basically depends on the constitutional documents（such as articles of association）of the relevant parties to the transaction.However,if the transfer of tangible assets is subject to the M&A Regulations,resolutions by the sellers corporate body approving the transfer must be submitted to the approval authority.

In addition,if the sale or purchase is made by a Chinese public company,and the assets account for more than 30% of its total assets（for the same year）,such a transaction must be approved by no less than two thirds of the shareholders present in a shareholders meeting.

Without the above required approvals the transfer of tangible assets is voidable.

If a sellers assets are subject to encumbrances or have been used as collateral（e.g.,the assets are mortgaged）,the mortgagees consent to the transfer is required for the transfer of the assets,unless the purchaser causes such mortgage to be removed by repaying the debt.If the assets are owned by a third party instead of the seller（e.g.,in case of retention of title,security assignment）,the transfer by the seller may be held invalid without the owners consent,unless the purchaser has acquired the assets in good faith（bona fide principle）.

3. Filing Requirements

Regarding the transfer of tangible assets,generally no filings with public authorities or registrations into public registers or databases are required.However,if the assets are automobiles or ships,the transfer and ownership change both need to be registered and updated with the relevant authorities or registers.

4. Automatic Transfer of Encumbrances

The law does not provide for an automatic transfer of encumbrances at the time of the assets transfer,as such transfer would not be valid without the mortgagees consent unless the debt has been paid off by the purchaser or seller.If the mortgagee does not provide such consent,then the purchaser must pay off the debt or cause it to be repaid in order to make the asset transfer valid and effective.Thus,if the mortgagee consents to the asset transfer and the debt is not to be immediately repaid,the mortgagee would need to enter into a new mortgage agreement with the purchaser.

C.Real Property

1. Characteristics as to:

a）Language of Documentation.In practice,registration is required for the transfer of real property,and the registration authorities require those submitted documents to be in Chinese.Depending on the individual registration authority,bilingual documents may be accepted.

b）Form of Documentation.The documentation for the real property transfer must be in written form.In general,notarization is not required to effect acquisitions of real property.In practice,local real property authorities usually provide boilerplate real property sale and purchase agreements for the parties to use,with all the additional provisions and amendments included in a schedule attached to such form agreement.

The law does not require the sale and purchase agreement to be executed within China.Although there is no express legal requirement to sign on the same pages,the real property registration authority,depending on its location,may challenge signing in counterparts when they handle the property registration.

c）Specification of Assets.Sufficient information,including detailed addresses,purposes of use and an accompanying map must be provided so that purchaser,third parties and registration authorities will be able to find the relevant information and check the same against the public records（similar to B,1,c above）.

2. Administrative,Corporate and Other Approvals

The transfer of real property shall be registered with the local real property authority.The ownership transfer of the real property may not be effectuated without a registration change with the local real property authority.

Particularly,if the land use right to be transferred is an“allocated land use right”,a right normally given by the state to state owned enterprises for free or at a nominal cost,it cannot be transferred,sold or leased until first being converted into“granted land use right”.Such conversion will require governmental approval,a public bidding process,and payment of land premiums.

Whether the transfer of real property is subject to approval of any corporate bodies basically depends on the constitutional documents（such as articles of association）of the relevant parties to the transaction.However,if the transfer of the real property is subject to the M&A Regulations,resolutions by the sellers corporate body approving the transfer must be submitted to the authorities for approval.

In addition,if the sale or purchase is made by a Chinese public company and if the assets account for more than 30% of its total assets（for the same year）,such a transaction must be approved by no less than two thirds of the shareholders present in a shareholders meeting.

Without the above required approvals the transfer of real property may be invalid.

In the event that the real property is mortgaged,the mortgagees consent will be required to effect the transfer,unless the purchaser has such mortgage removed by repaying the debt.

3. Filing Requirements

To effectively complete a transfer of real property,it must be properly registered with the local real property authority（registry）.

4. Automatic Transfer of Encumbrances

As a general rule,the mortgage is not allowed to be transferred along with the real property unless the consent of mortgagee is given.In practice,some real property registration authorities do not accept registration of transfer if the real property is subject to mortgages or unless consents have been obtained from all relevant parties.Under such circumstances,mortgages would need to be cleared first before registration of the property transfer.

As the transfer of real property shall be registered with the local real property authority,the waiver of encumbrances is required to be made in writing.

5. Automatic Transfer of Lease Agreements

Unless a lease agreement provides otherwise,pursuant to PRC Contract Law,lease agreements on the real property are subject to automatic transfer to the purchaser who will assume all rights and obligations under such lease agreements as landlord.Neither the purchaser nor the tenant has an extraordinary termination right due to the transfer.

D.Contracts

1. Characteristics as to:

a）Language of Documentation.Usually the contracts to be transferred do not require governmental approval;therefore,the documentation related to contract transfer may be drafted in every language,including in English or bilingual,subject to the agreement of the parties.

As a cautionary note,assigning contracts that originally were approved by or registered with government authorities,such as a technology license agreement,would likely trigger same approval or registration process,and,therefore,in such circumstance a Chinese version or Chinese translation will be required.

b）Form of Documentation.Generally,no specific form is required under the law for transfer of contracts,unless it is otherwise required（i）under the contracts to be transferred or（ii）by the relevant local authorities,in their discretion,in connection with formalities,such as notarization.For good measure,however,parties should always consider putting everything in writing to avoid any future disputes.

In the same vein,there is no requirement under the law that the transfer documents must be executed in China.Signing in counterparts is allowed in China but joint signing（on the same signature page）may be a safer approach to reduce risks of future disputes over the authenticity and genuineness of the documents signatures.

c）Specification of Contracts.Although the law is silent on this,as good measure,the contracts to be transferred should be specified in the asset transfer agreement such that any third party will be able to distinguish the contracts from those that are not to be transferred.

2. Administrative,Corporate and Other Approvals

Usually the transfer of contracts does not require special governmental approvals.However,if the contracts to be transferred were originally approved by or registered with government authorities,such as a technology license agreement,it would likely trigger the same approval or registration process.

Whether the transfer is subject to approval of any corporate bodies depends on the constitutional documents（such as articles of association）of the relevant parties to the transaction.However,if the transfer of contracts is subject to the M&A Regulations,resolutions by sellers corporate body approving the transfer must be submitted to the authority for approval.Without such approval,if required,the transfer may be deemedas invalid.

Unless the contract to be transferred provides otherwise,according to the PRC Contract Law,assigning rights and benefits under a contract would require notice to,but not the consent of,the other party of the contract;assigning obligations and duties under a contract,however,would require consent from the other party to the contract.Without such consent,the transfer is voidable.

3. Automatic Transfer of Contracts（Other than Lease and Employment Agreements）

In terms of automatic transfer,property and casualty insurance policies typically may be transferred by default in an asset deal without consent,unless the insurance policy expressly provides otherwise.

4. Filing Requirements

In general,with respect to the transfer of contracts,there is no requirement for filings with public authorities or registrations in registers or（online）databases.Exceptions may apply.If the contracts are required under the law for approval or registration,special filings with public authorities or registrars may apply.

5. Treatment of Existing Contractual Claims and Obligations

Assuming the transfer of the contracts is not flawed,the respective claims and/or obligations under the transferred contracts will automatically transfer to the purchaser.

This applies to contracts not or not completely fulfilled unless otherwise provided for in the transfer agreement.If the transfer is flawed,however,the transfer may be considered as ineffective or void,the purchaser may assert its claims against the assignor.

In practice,one should always include special provisions in the purchase agreement,such as purchase price adjustment and indemnifications,to deal with issues of unfulfilled contracts and allocate the risks appropriately among the parties.

6. Warranty Claims Resulting from Events prior to Transfer

It is customary that the transfer of a contract usually comprises the transfer of any claims and any obligations related to such contract,since the required consent of the other party to this contract covers such claims and obligations.This also applies to warranty claims resulting from events prior to the transfer of such contract if not otherwise provided for in the asset sale and/or transfer agreement.The potential exposure is customarily covered by representations and warranties,covenants and/or indemnifications.

E.IP Rights

1. Characteristics of Intellectual Property Rights（e.g.,Trademarks,Patents,Utility Models,Domain Names）（“IP Rights”）as to:

a）Language of Documentation.To the extent the IP Rights are those registered with government agencies,such as trademarks and patents,transfer documentation must be in Chinese for filing and processing at the Trademark Office and Patent Office.

If the document does not have to be submitted for government filing or approval,the sale and transfer documents may be drafted in any language.Bilingual documents are permitted.

b）Form of Documentation.Transfer of patent,registered trademark,software,domain name and（registered）copyright,to the extent it needs to be filed with the relevant government agencies,usually has to comply with the official forms suggested by the respective government agencies.The transfer of other IP Rights normally does not require a special form.The sale and transfer documents may be executed outside China.Usually,signing in counterparts is permissible.

c）Specification of IP Rights.Although not required,it would be helpful,in practice,to specify the assets to be transferred in the transfer agreement to such an extent that a third party will be able to distinguish the assets from any other non transferred assets.Specification by category is sufficient for the description of assets and usually lists of IP Rights are needed.

2. Administrative,Corporate and Other Approvals

As stated above,if the IP Rights involve registered trademarks and patents,the transfer can only be effectuated by registration with the Trademark Office and Patent Office.

Whether the transfer is subject to the approval of any corporate bodies depends on constitutional documents（such as articles of association）of the relevant parties to the transaction.However,if the transfer of IP Rights is subject to the M&A Regulations,resolutions by the sellers corporate body approving the transfer must be submitted to the approval authority.

The approval of security holders would be required prior to the transfer of IP Rights.Without any such approvals,if required,the transfer may be deemed invalid.

3. Filing Requirements

If the IP Rights to be transferred are registered in government agencies,the change of ownership would require filing or registration with such relevant agencies.For patents,the transfer goes into effect upon registration with the Patent Office.For trademarks,the transfer goes into effect upon the Trademark Offices publication of the updated registration.For registered software and domain names,although the law is unclear on exactly when the transfer is effective,it is likely that registration is the benchmark for an effective transfer.

4. Applicable International（Multilateral）Agreements or Treaties

China is member to the following international conventions and treaties on IP Rights:TRIPS Agreement,the Berne Convention for the Protection of Literary and Artistic Works,the Universal Copyright Convention,the Paris Convention for the Protection of Industrial Property,the Patent Cooperation Treaty,the Budapest Treaty on the International Recognition of the Deposit of Microorganisms for the Purposes of Patent Procedure,Locarno Agreement on Establishing an International Classification for Industrial Design,and Madrid Agreement Concerning the International Registration of Marks.

F.Receivables

1. Characteristics as to:

a）Language of Documentation.To the extent the document does not have to be submitted for government filing or approval,the sale and transfer documents may be drafted in any language.Bilingual documents are permitted.However,if the transfer of receivables is part of an asset transfer transaction under the M& A Regulations,the documents need to be submitted for approval,and a Chinese version or translation will be required.

b）Form of Documentation.Generally,no specific form is required under the law for a transfer of receivables,although in practice and for good measure,the transfer should be memorialized in writing.There is no requirement under the law that the transfer documents be executed in China.Signing in counterparts is allowed in China but joint signing（on the same signature page）may be a safer approach to reduce risks of future disputes over the authenticity and genuineness of the documents signatures.

c）Specification of Receivables.Although the law is silent on this,for good measure,the contracts to be transferred should be specified in the assets transfer agreement such that any third party will be able to distinguish the receivable from any other non transferred receivables（same as B,1,c above）.The receivables thus need to be specified sufficiently.It is recommendable to list the receivables to be transferred in schedules to the asset transfer agreement,specifying the underlying legal relationships and the outstanding amount of the relevant receivables.

2. Administrative,Corporate and other Approvals

If the seller is a state owned enterprise selling substantial assets of its own,such sale could be subject to asset appraisal and approval and/or filing process applicable to transfer of state owned assets with the local Asset and Equity Exchange and approval of State owned Assets Supervision and Administration Commission.

Whether the transfer of receivables is subject to the approval of any corporate bodies basically depends on the constitutional documents（such as articles of association）of the relevant parties to the transaction.However,if the transfer of receivables is subject to the M& A Regulations,resolutions by the sellers corporate body approving the transfer must be submitted to the authority for approval.

In addition,if the sale or purchase is made by a Chinese public company,and the assets account for more than 30% of its total assets（for the same year）,such a transaction must be approved by no fewer than two thirds of the shareholders present in a shareholders meeting.

Without the above required approvals the transfer of receivables may be invalid.

If the receivables are subject to encumbrances or have been used as collateral（e.g.,the receivables are pledged）,the pledgees consent to the transfer is required for the transfer of the receivables,unless the purchaser causes such pledge to be removed by repaying the debt.

The validity of the transfer is not subject to the approval of the debtors provided that the underlying agreement does not state otherwise.If the receivable is pledged to a third party,it cannot be transferred without prior consent by the pledgee.Information on the pledge of receivables,if recorded,may be found in the“Account Receivables Pledge Registration System”of the Credit Reference Centre（http://www.pbccrc.org.cn）under the Peoples Bank of China.

Without the above required approvals the transfer of receivables may be voidable.

3. Filing Requirements

In order for the transfer of receivables to take effect,notification to the debtors of the transfer is required.No special filings are required with any public authorities or registrars for the transfer of receivables.

G.Liabilities

1. Characteristics as to:

a）Language of Documentation.To the extent the document does not have to be submitted for government filing or approval,the sale and transfer documents may be drafted in any language.Bilingual documents are permitted.

b）Form of Documentation.Generally,no specific form is required under the law for transfer of liabilities,although in practice,for good measure,written form is recommendable.There is no requirement under the law that the transfer documents must be executed in China.Signing in counterparts is allowed in China but joint signing（on the same signature page）may be a safer approach to reduce risks of future disputes over the authenticity and genuineness of the signing of the document.

c）Specification of Liabilities.Although the law is silent on this,for good measure,the contracts to be transferred should be specified in the assets transfer agreement such that a third party will be able to distinguish the liabilities from any other non transferred liabilities（same as B,1,c above）.The liabilities thus have to be specified sufficiently.In order to comply with such requirements it is recommendable to list the liabilities to be transferred in schedules to the asset transfer agreement,specifying the underlying legal relationships and the outstanding amount of the relevant liabilities.

2. Administrative,Corporate and Other Approvals

If the transfer of liabilities is regarded as part of an asset acquisition under the M& A Regulations,the asset acquisition must be approved by the MOFCOM or its local counterpart.There is no statutory or regulatory requirement of approval by any corporate bodies of a proposed assets transfer.

Under the PRC law,transfer of liabilities requires the consent of the creditors.However,if the creditor in practice has accepted any performance by the assignee or transferee of such transferred liabilities,it is deemed that consent to such transfer has been granted by the creditor.Although no specific form of creditors consent is required,written consent is recommendable.

3. Filing Requirements

In order for the transfer of liabilities to be effective,consent of the creditors is required.Practically,notification must first be sent to the creditors in order to obtain such consent.No special filings are required with any public authorities or registrars for the transfer of liabilities.

4. Purchasers Liability for:

a）Tax Obligations.Unless otherwise provided in the asset transfer agreement,the purchaser will not be subject to tax obligations of the seller relating to the assets prior to the transfer.

b）Environmental Contamination.There are no express provisions under the law that impose liabilities on the purchaser of assets for environmental contamination prior to the transfer of the acquired assets.However,for good measure,it would be recommendable to make this clear and include an indemnification clause in the asset transfer agreement.

c）Products Sold or Services Rendered by the Seller to Third Parties.Unlike a share deal,in an asset deal,purchaser is not responsible for products sold or services rendered by the seller to third parties prior to the acquisition,unless otherwise provided in the asset purchase agreement.

5. Automatic Transfer of Other Liabilities

In an asset deal,normally there would not be any liabilities that would be automatically transferred from seller to purchaser due to the acquisition of assets.

6. Contractual Protection as to 4 and 5 above

To provide clarity,it would always be helpful for the purchaser to include special provisions in the asset transfer agreement,such as representations and warranties,covenants and indemnification.

H.Employees

1. Transfer of Employees

The law does not expressly provide for the automatic transfer of employees in an asset transfer unless the seller goes through a merger,division,or process of similar nature.The legislative intent seems to imply that if an entity merges out of existence,the employees of such entity must be carried over to the new entity automatically,but the law does not provide details on the procedures,conditions and consequences of such transfer.There are few legislative or regulatory interpretations on what may constitute such a process of a similar nature.

In general,an asset transfer in itself will not trigger the automatic transfer of employees.Therefore,in practice the transfer of employees is subject to negotiation and agreement of the parties to the transaction.If the purchaser wants to have employees transferred from the seller as part of an asset transfer deal,seller and purchaser can agree to do so in the asset purchase agreement.The seller will then notify those employees of such transfer,and those employees have the right to decide whether they want to work for the purchaser.If any of them decide to“opt out,”the seller will have to pay those employees severance for the termination of the employment relationship.

For those employees willing to accept the transfer,they will need to enter into new employment agreements with the purchaser（or whichever entity that is going to hold the acquired assets）.Since the employment relationship between those employees and the seller may be terminated earlier than its term,those employees can claim severance payment from the seller.In practice,however,if the service years of those employees are recognized and credited by the purchaser and their wages and benefits largely remain the same,judges and labor arbitrators generally will not rule that the seller should pay severance or other compensations to those employees.

2. Approval of Works Council,Trade Union and Other Institutions

In general,the approval of a workers council or labor organization is not required for an asset transfer.To the extent the M&A Regulations will apply,one of the required application documents is an“employee settlement plan”of the seller,providing information of the proposed arrangement of the employees after the transfer,such as termination,severance pay,and transfer of social benefits.The M&A Regulations do not require that such plan be approved by any labor organization or labor authority.However,if substantial assets of a state owned entity are being transferred,such“employee settlement plan”must be approved by the sellers“employee representative assembly”and then filed for record with the local labor ad ministrative authority.Without this step,the transaction may not be approved by the government authority.It is still unclear whether a transaction can be deemed invalid and then be forced to unwind if this process was either not complete or otherwise flawed.

3. Contractual Protection as to Labor Issues

In practice,it is customary to include special provisions as to employees in the asset sale and/or transfer agreement.It is important for the purchaser to ensure that it will not become jointly liable for any employee liabilities due to the asset transfer,regardless whether there is any transfer of employees.To the extent there is any employee transfer,the purchaser should take special care to avoiding assuming any liabilities for the sellers non compliance with labor laws,such as sellers failure to make full contributions for employees social security and other benefits.As the transferred employees might claim severance and other payments due to reasons of termination of the prior employee relationship,it would be in the purchasers interest to include an indemnification clause to cover such risk.

I.Tax Implications

1. Value Added Tax

In an asset acquisition,the applicable VAT rate in China is normally either 13% or 17%,depending on the asset,which is calculated based on the difference between the“output VAT”for the current period and the“input VAT”for the current period.Output VAT is sales revenue or revenue from the provision of labor services for the period multiplied by the applicable VAT rate,and input VAT is the VAT paid or borne by the taxpayer with respect to its purchases of goods or labor services.Under the new Implementation Rules of the Provisional Regulations on Value Added Tax that took effect on January 1,2009,the 13% VAT rate applies to food,food oil,tap water,heating,air conditioning,hot water,gas,natural gas,methane,books,newspaper,magazines,feedstuff,fertilizer,pesticide,agriculture use equipment,agriculture use film,and such other goods as prescribed by the State Council.

Under the new VAT regulations that took effect in 2009,sale of fixed assets that have been“self used”will be subject to different VAT rates depending on the circumstances:（i）sale of“self used”assets purchased or self manufactured after January 1,2009,the normal rate of VAT will apply;and（ii）sale of“self used”assets that were purchased or self manufactured prior to December 31,2008,the applicable rate shall be 2%.

Second,if an asset transfer deal comprises of all assets,accounts receivable,accounts payable together with the labor force,the deal may be VAT exempt,as the tax authorities would deem such transaction as a share deal to which VAT does not apply.It is unclear under the law whether all liabilities（including hidden and contingent liabilities）must be assumed by the purchaser in order to qualify for such treatment,but it would be recommendable to discuss and negotiate with the local tax authority in order to seek such VAT exemption.It is occasionally the case that if all assets and labor force are to be transferred,the local tax authorities might exercise discretion and give such exemption without being too strict regarding the allocation of liabilities between seller and purchaser.

2. Real Property Transfer Tax

Transfer of real property would trigger land value appreciation tax,deed tax and stamp duty.Land value appreciation tax is payable by the seller,assessed at the progressive rates of 30%,40%,50% and 60% depending on the amount of the land value appreciation.Deed tax is payable by the purchaser with the going rate of 3% to 5% of the amount of the real property transfer.There may be an exemption of deed tax available if certain requirements are met:（i）sale of assets by either a state owned enterprise or a“collective enterprise”;（ii）such enterprise will be de registered;and（iii）the purchaser has undertaken the proper placement of all workers.If the purchaser signs employment agreement with no less than 30% of those employees each with a term of no less than three years,50% of the deed tax will be exempted.If the purchaser signs employment agreement with all of the employees with a term of no less than three years,all deed tax will be exempted（see Circular on Applying Certain Policy on Deed Tax in Enterprise Restructuring,No.175,2008）.In an asset transfer,sale of inventory and fixed assets is subject to 0.03% stamp duty,while immovable and intangible assets are subject to 0.05% stamp duty,payable by each of the seller and purchaser.

3. Other Tax Issues

The chart below summarizes all taxes that may be applicable in an asset transfer.
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J.Bankruptcy Law

1. Challenge of Asset Transfer in Case of Insolvency

The court in a bankruptcy proceeding has the power to decide whether to allow to continued performance of the agreements or to otherwise terminate agreements that have been entered into but have yet to be fully performed prior to the date on which the court accepted the bankruptcy case.Thus,if the asset purchase transaction is not closed by such date,the judge（or bankruptcy administrator）may decide to rescind the asset purchase agreement.

If the assets are being transferred for free or at clearly unreasonable prices within one year prior to the date the court accepted the bankruptcy case,the asset transfer transaction could become voidable and the receiver may apply to the court to rescind the transaction.If the transaction involves fraud,such as attempted concealing or（fraudulent）transfer of assets,the transaction will be deemed as void.

2. Acquisition of Assets that are Subject to Insolvency Proceedings

If the assets to be acquired are subject to insolvency proceedings,certain special rules will apply.First,the bankruptcy administrator will propose a plan of sale for insolvent assets at a reduced price,and submit it to the creditors meeting for adoption.Once such plan is adopted by the creditors meeting,the administrator will submit it to the court for approval.The administrator will then carry out the approved plan and proceed with the sale of assets through auction or such other means as approved by the creditors meeting.

K.Timing and Costs

1. Timeframe of Asset Transfer

The timeline of a transaction will depend on many factors,including the complexity,size and required legal and regulatory procedures of the transaction.From the legal and regulatory perspective,the timeframe of a typical asset deal will largely depend on the following factors:（i）whether and how the M& A Regulations apply;and（ii）whether any state owned assets transfer rules will apply.

If a foreign investor intends to set up a FIE to acquire substantial assets from a Chinese entity,the M&A Regulations will likely apply and the transaction will be subject to governmental approval.However,if the foreign investor already has an onshore entity formed and such formed entity will be used to acquire Chinese assets,the M&A Regulations will not apply,in which case the asset transfer will not be subject to governmental approval unless state owned assets are involved.

When an asset transfer deal is subject to the M&A Regulations,the Chinese seller and the foreign purchaser will go through a regulatory process,including asset appraisal,notification to creditors,public announcement in newspapers,and application for the establishment of the acquisition vehicle（i.e.,the WFOE or JV to be formed）and the subsequent asset acquisition by such vehicle.The process of the notification to creditors will normally take three months.The government approval will take approximately one month after receipt of the application package from the purchaser.

If the purchaser,regardless whether foreign or Chinese,intends to acquire substantial assets of a state owned enterprise,transfer may be subject to a special process applicable to state owned asset transfer,including asset appraisal,public bidding or auction process to ensure fair price.Such process could take two months and more.

2. Costs of Asset Transfer

The costs vary among locations in China.In Shanghai,for example,notarization charges on legal documents like lease,purchase agreement,articles of association,are usually RMB 500 per copy.

M.Literature China（PRC）

The amounts of stamp duties also vary depending on the contracts,ranging from 0.03% to 0.05% of the transaction value.

L.Miscellaneous

1. Choice of Foreign Law

If the asset acquisition is subject to the M&A Regulations,the PRC law should be the governing law.In other circumstances,although the law does not prohibit parties from selecting non PRC law as governing law,it is somewhat impractical to select foreign law to govern transfer of land,buildings,patent,trademarks,where separate agreements need to be entered into for filing with governmental authorities for record or registration.

2. （International）Arbitration,Choice of Venue

To the extent the asset transfer involves a foreign element,parties may select international arbitration for dispute resolution purposes.In general,a clause electing a foreign arbitration tribunal to resolve disputes in a purely domestic transaction with no foreign element at all could be challenged by court and deemed voidable.As long as the arbitration clause is valid,the law does not have restrictions on the venue of the arbitration.However,if parties instead agree to use a court to adjudicate disputes,they may only select venues among the following:defendants domicile,plaintiffs domicile,location where the contract was signed or performed,and the place where the subject matter of the contract is located.

3. Other Distinctions,Characteristics

Our jurisdiction does not provide for any other distinctions or unusual characteristics noteworthy in connection with a customary asset deal.
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内容摘要：我国的环境保护法律起始于20世纪70年代。1979年，我国正式颁布了《环境保护法》（试行），这标志着我国环境保护工作步入了法制轨道。以《环境保护法》为依据，以后又相继颁布了5个环境保护专项法，即《海洋环境保护法》、《大气污染防治法》、《水污染防治法》、《环境噪声污染防治法》以及《固体废物污染环境防治法》，以及相关的环保行政法规和部门规章及标准，三十多年来各个地方政府也根据地方实际情况相继制定了地方法规、规章等，基本形成了具有我国特色的环境法律体系。环境保护法律和诸多行业密切相关，如石化、钢铁、汽车、医药、建筑等。本文将从实务角度出发，概述性地介绍中国环境保护法律体系以及相关的环境法律责任，以帮助相关行业的企业全面了解中国环境保护法律法规，使其在中国的经营行为符合环保法律法规的要求。

关键词：环境保护　法律体系　环境法律责任

一、我国环境保护法律体系

（一）我国环境保护法律体系概述

环境保护法是我国整个法律体系的重要组成部分，自身具有一套比较完整的体系。具体分述如下：

1.宪法

《宪法》第26条规定：“国家保护和改善生活环境和生态环境，防治污染和其他公害。国家组织和鼓励植树造林，保护林木。”《宪法》第9条第2款规定：“国家保障自然资源的合理利用，保护珍贵的动物和植物。禁止任何组织或者个人用任何手段侵占或者破坏自然资源。”宪法中所有这些规定，是我国环境保护法的法律依据和指导原则。

2.环境保护基本法

1979年，我国正式颁布了《环境保护法》（试行），这部法律使用了十年，对我国的环境保护工作起到了很大推动作用。1989年，随着我国经济体制的改革，为了适应新形势的需要，对《环境保护法》（试行）进行了修订，并于1989年12月颁布了《环境保护法》（以下简称《环保法》）。该法内容涉及我国环保工作的各个方面，主要内容概括如下：

（1）规定了我国环境保护的管理体制。在《环保法》中明确规定了国务院环境保护行政主管部门，国家海洋行政主管部门、港务监督、渔政、渔港监督、军队环境保护部门，土地、矿产、林业、农业、水利行政主管部门，各级公安、交通、铁道、民航管理部门，县以上人民政府以及环境保护行政主管部门，对保护和改善环境应负的责任和权力。

（2）规定了我国环境保护的主要制度有：

① 建设项目和资源开发项目实行的环境影响报告审批制度；

② 在新建、扩建和改建工程中，防治污染的工程设施与主体工程同时设计、同时施工、同时投入使用的“三同时”制度；

③ 征收排污费制度；

④ 污染物排放申报登记制度；

⑤ 对在重点保护区排放污染物超标的单位和对环境造成严重污染的单位限期治理的制度。

（3）对违反环境保护法造成环境污染和生态破坏者所应负的民事、刑事、行政责任作了规定。

（4）对制定环境标准作了规定。

3.环境保护专项法

环境保护专项法是针对特定的污染防治领域和特定的资源保护对象而制定的单项法律。目前，全国人大常委会已颁布的环境保护专项法有《大气污染防治法》、《水污染防治法》、《固体废弃物污染环境防治法》、《海洋环境保护法》和《环境噪声污染防治法》。

4.环境保护资源法

自然资源是人类赖以生存发展的条件，为了合理地开发、利用和保护自然资源，我国专门制定了《森林法》、《草原法》、《煤炭法》、《矿产资源法》、《渔业法》、《土地管理法》、《水法》、《水土保持法》和《野生动物保护法》等多部环境保护资源法。

5.环境保护行政法规

环境保护行政法规是指为了实施环境保护法律，国务院根据全国人民代表大会常务委员会以及法律的授权，制订并颁布的具有法律约束力的规范性文件，一般以条例、办法、实施细则、规定等形式作出，如《水污染防治法实施细则》、《大气污染防治法实施细则》等。

6.环境保护部门规章

环境保护部门规章是由国务院有关部门为加强环境保护工作而颁布的环境保护规范性文件，如国家环保局颁布的《城市环境综合整治定量考核实施办法》、《排放污染物申报登记规定》、《建设项目环境保护管理办法》等。

7.环境保护地方性法规和地方政府规章

环境保护地方性法规和地方政府规章是指有立法权的地方权力机关──人民代表大会及其常委会和地方政府制定的环境保护规范性文件，是对国家环境保护法律、法规的补充和完善，它以解决本地区某一特定的环境问题为目标，具有较强的针对性和可操作性。如《北京市环境保护局关于加强对燃煤炉窑二氧化硫排放情况管理的通知》、《黑龙江省地质环境保护条例》等。

8.环境标准

环境标准是我国环境法规体系中的一个重要组成部分，也是环境法制管理的基础和重要依据。环境标准包括主要环境质量标准、污染物排放标准、基础标准、方法标准等，其中环境质量标准和污染物排放标准为强制性标准。如《浙江省造纸工业（废纸类）水污染物排放标准》、《住房和城乡建设部关于发布行业产品标准〈建筑排水管道系统噪声测试方法〉的公告》等。

9.国际环境保护公约

国际环境保护公约是中国政府为保护全球环境而签订的国际条约和议定书，是中国承担全球环保义务的承诺，根据《环保法》规定，国内环保法律与国际条约有不同规定时，应优先采用国际条约的规定（除我国保留条件的条款外）。如《联合国气候变化框架公约》、《核材料实物保护公约》等。

（二）环境保护法的基本原则

环境保护法的基本原则是环境保护立法、司法、执法、守法的过程中必须遵循的准则，它贯穿环境保护法制建设的全过程，具有十分重要的意义。

1.经济建设与环境保护协调发展的原则

经济发展往往和环境保护存在矛盾之处。经济和社会的发展可能会导致对自然资源的需求不断增加，造成对环境资源的破坏。因此，该原则提出在发展经济的同时一定要注意到环境的保护，合理利用自然资源，保持良好的生态环境，提高资源的再生能力，实现资源的可持续利用，促进经济、社会与环境协调发展。

2.预防为主，防治结合的原则

预防为主的原则，就是“防患于未然”的原则。环境污染和破坏一旦发生，往往难以消除和恢复，甚至具有不可逆转性，而且事后治理环境污染和破坏的费用巨大，在经济上不合算。环境保护中预防污染不仅可以尽可能地提高原材料、能源的利用率，而且可以大大地减少污染物的产生量和排放量，减少二次污染的风险，减少末端治理负荷，节省环保投资和运行费用。然而，根据目前的技术、经济条件，某些工业企业不可能做到“零排放”，所以还必须与治理相结合。

3.开发者保护、污染者治理原则

所谓开发者保护，是指对环境和自然资源进行开发利用的组织或个人，有责任对其进行恢复、整治和养护。强调这一责任的目的是使资源开发对环境和生态系统的影响减少到最低限度，维护自然资源的合理开发、永续利用。

所谓污染者治理，是指对环境造成污染的组织或个人，有责任对其污染的环境进行治理，并承担治理费用。实施该原则可以明确污染者的责任，推动排污者积极治理污染，促进企业治理污染和保护环境。

（三）环境保护法的主要制度

《环保法》第四章对我国长期以来实行的行之有效的环境管理制度进行了总结。目前我国环境管理的制度主要有八项，即：（1）环境影响评价制度；（2）“三同时”制度；（3）排污收费制度；（4）环境保护目标责任制；（5）城市环境综合整治定量考核制度；（6）许可证制度；（7）污染集中控制制度；（8）污染源限期治理制度。
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 下面重点介绍环境影响评价制度，“三同时”制度，排污收费制度和许可证制度四项。

1.环境影响评价制度

《环境保护法》第13条规定：“建设污染环境的项目，必须遵守国家有关建设项目环境保护管理的规定。建设项目的环境影响报告书，必须对建设项目产生的污染和对环境的影响作出评价，规定防治措施，经项目主管部门预审并依照规定的程序报环境保护行政主管部门批准。环境影响报告书经批准后，计划部门方可批准建设项目设计任务书。”为了实施可持续发展战略，预防因规划和建设项目实施后对环境造成不良影响，促进经济、社会和环境的协调发展，全国人大常委会于2002年10月28日颁布了《环境影响评价法》。

环境影响评价，是指对规划和建设项目实施后可能造成的环境影响进行分析、预测和评估，提出预防或者减轻不良环境影响的对策和措施，进行跟踪监测的方法与制度。
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 根据《环境影响评价法》，环境影响评价分为规划的环境影响评价和建设项目的环境影响评价。规划的环境影响评价规范的是政府有关部门在规划编制过程中组织进行环境影响评价的行为，在此不赘述。下面重点介绍建设项目的环境影响评价。

（1）建设项目的环境影响评价的对象是在中华人民共和国领域和中华人民共和国管辖的其他海域内建设对环境有影响的建设项目。
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 “建设项目”是指按固定资产投资方式进行的一切开发建设活动，包括国有经济、城乡集体经济、联营、股份制、外资、港澳台投资、个体经济和其他各种不同经济类型的开发活动。按计划管理体制，建设项目可以分为基本建设、技术改造、房地产开发（包括开发区建设、新区建设、老区改造）和其他共四个部分的工程和设施建设。 
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（2）对建设项目的环境影响评价根据建设项目对环境的影响程度，实行分类管理： 
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第一类是对环境可能造成重大影响的建设项目，应当编制环境影响报告书，对建设项目产生的污染和对环境的影响进行全面、详细的评价；

第二类是对环境可能造成轻度影响的建设项目，应当编制环境影响报告表，对建设项目产生的污染和对环境的影响进行分析或者专项评价；

第三类是对环境影响很小的建设项目，不需要进行环境影响评价的，应当填报环境影响登记表。

《建设项目环境保护分类管理名录》则对“重大影响”、“轻度影响”、“影响很小”进行明确界定，并对各类建设项目的具体名录进行明列。

（3）建设项目环境影响报告书的内容。 
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 建设项目环境影响报告书应当包括下列内容：

① 建设项目概况；

② 建设项目周围环境现状；

③ 建设项目对环境可能造成影响的分析和预测；

④ 环境保护措施及其经济、技术论证；

⑤ 环境影响经济损益分析；

⑥ 对建设项目实施环境监测的建议；

⑦ 环境影响评价结论。

涉及水土保护的建设项目，还必须有经行政主管部门审查同意的水土保护方案。

（4）建设项目环境影响评价文件的审批。 
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 建设项目环境影响报告书、环境影响报告表或者环境影响登记表，由建设单位报有审批权的环境保护行政主管部门审批；建设项目有行业主管部门的，其环境影响报告书或者环境影响报告表应当经行业主管部门预审后，报有审批权的环境保护行政主管部门审批。

环境保护行政主管部门应当自收到建设项目环境影响报告书之日起60日内、收到环境影响报告表之日起30日内、收到环境影响登记表之日起15日内，分别作出审批决定并书面通知建设单位。

（5）对从事建设项目环境影响评价工作的单位实行资格审查制度。 
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 从事建设项目环境影响评价工作的单位，必须取得国务院环境保护行政主管部门颁发的资格证书，按照资格证书规定的等级和范围，从事建设项目环境影响评价工作，并对评价结论负责。《建设项目环境影响评价资格证书管理办法》对评价证书的等级、申请评价证书的条件和程序、评价证书管理与考核、罚则等作了具体规定。

（6）征求公众意见。 
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 建设单位编制环境影响报告书，应当依照有关法律规定，征求建设项目所在地有关单位和居民的意见。

2.“三同时”制度

《环保法》第26条规定，“建设项目中防治污染的设施，必须与主体工程同时设计、同时施工、同时投产使用。防治污染的设施必须经原审批环境影响报告书的环境保护行政主管部门验收合格后，该建设项目方可投入生产或者使用”。这一规定在我国环境立法中通称为“三同时”制度。“三同时”制度与环境影响评价制度相辅相成，是防止环境污染和环境破坏的两大“法宝”，是“预防为主、防治结合的原则”的具体化、制度化。1998年，由国务院颁布的《建设项目环境保护管理条例》，具体规定了“三同时”内容：
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（1）建设项目需要配套建设的环境保护设施，必须与主体工程同时设计、同时施工、同时投产使用。

（2）建设项目的初步设计，应当按照环境保护设计规范的要求，编制环境保护篇章，并依据经批准的建设项目环境影响报告书或者环境影响报告表，在环境保护篇章中落实防治环境污染和生态破坏的措施以及环境保护设施投资概算。

（3）建设项目的主体工程完工后，需要进行试生产的，其配套建设的环境保护设施必须与主体工程同时投入试运行。建设项目试生产期间，建设单位应当对环境保护设施运行情况和建设项目对环境的影响进行监测。

（4）建设项目竣工后，建设单位应当向审批该建设项目环境影响报告书、环境影响报告表或者环境影响登记表的环境保护行政主管部门，申请该建设项目需要配套建设的环境保护设施竣工验收。环境保护设施竣工验收，应当与主体工程竣工验收同时进行。

（5）需要进行试生产的建设项目，建设单位应当自建设项目投入试生产之日起3个月内，向审批该建设项目环境影响报告书、环境影响报告表或者环境影响登记表的环境保护行政主管部门，申请该建设项目需要配套建设的环境保护设施竣工验收。

（6）分期建设、分期投入生产或者使用的建设项目，其相应的环境保护设施应当分期验收。

（7）需要配套建设的环境保护设施经验收合格，该建设项目方可正式投入生产或者使用。

3.排污收费制度

排污收费制度是“污染者付费”原则的体现，可以使污染防治责任与排污者的经济利益直接挂钩。缴纳排污费的排污单位出于自身经济利益的考虑，必须加强经营管理，提高管理水平，改变落后的生产工艺和技术，淘汰落后设备，以减少污染物的排放。《环保法》第28条规定，“排放污染物超过国家或者地方规定的污染物排放标准的企业事业单位，依照国家规定缴纳超标准排污费，并负责治理。水污染防治法另有规定的，依照水污染防治法的规定执行。征收的超标准排污费必须用于污染的防治，不得挪作他用，具体使用办法由国务院规定”。《水污染防治法》第24条规定：“直接向水体排放污染物的企业事业单位和个体工商户，应当按照排放水污染物的种类、数量和排污费征收标准缴纳排污费。”2008年，国务院颁布的《排污费征收使用管理条例》对排污收费制度作出了具体的规定。
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（1）向大气、海洋排放污染物：依照大气污染防治法、海洋环境保护法的规定，向大气、海洋排放污染物的，按照排放污染物的种类、数量缴纳排污费。

（2）向水体排放污染物：

① 依照水污染防治法的规定，向水体排放污染物的，按照排放污染物的种类、数量缴纳排污费；

② 向水体排放污染物超过国家或者地方规定的排放标准的，按照排放污染物的种类、数量加倍缴纳排污费。

（3）排放固体废物：

① 依照固体废物污染环境防治法的规定，没有建设工业固体废物贮存或者处置的设施、场所，或者工业固体废物贮存或者处置的设施、场所不符合环境保护标准的，按照排放污染物的种类、数量缴纳排污费；

② 以填埋方式处置危险废物不符合国家有关规定的，按照排放污染物的种类、数量缴纳危险废物排污费。

（4）产生环境噪声污染：依照环境噪声污染防治法的规定，产生环境噪声污染超过国家环境噪声标准的，按照排放噪声的超标声级缴纳排污费。

排污者缴纳排污费，不免除其防治污染、赔偿污染损害的责任和法律、行政法规规定的其他责任。

4.许可证制度

目前，我国在环保领域适用的许可证主要有危险废物经营许可证和排污许可证。

（1）危险废物经营许可证

从事收集、贮存、处置危险废物经营活动的单位，必须向县级以上人民政府环境保护行政主管部门申请领取经营许可证；从事利用危险废物经营活动的单位，必须向国务院环境保护行政主管部门或者省、自治区、直辖市人民政府环境保护行政主管部门申请领取经营许可证。
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① 危险废物经营许可证的种类：危险废物经营许可证按照经营方式，分为危险废物收集、贮存、处置综合经营许可证和危险废物收集经营许可证。 
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第一，危险废物综合经营许可证：领取危险废物综合经营许可证的单位，可以从事各类别危险废物的收集、贮存、处置经营活动。

第二，危险废物收集经营许可证：领取危险废物收集经营许可证的单位，只能从事机动车维修活动中产生的废矿物油和居民日常生活中产生的废镉镍电池的危险废物收集经营活动。

② 危险废物经营许可证的有效期有两种：
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 危险废物综合经营许可证有效期为5年；危险废物收集经营许可证有效期为3年。

③ 禁止无证经营或不按许可证规定经营：
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第一，禁止无经营许可证或者不按照经营许可证规定从事危险废物收集、贮存、处置经营活动；

第二，禁止将危险废物提供或者委托给无经营许可证的单位从事收集、贮存、处置经营活动；

第三，禁止伪造、变造、转让危险废物经营许可证。

（2）排污许可证

① 大气污染物排放许可证：国务院和省、自治区、直辖市人民政府对尚未达到规定的大气环境质量标准的区域和国务院批准划定的酸雨控制区、二氧化硫污染控制区，可以划定为主要大气污染物排放总量控制区。大气污染物总量控制区内有关地方人民政府核定企业事业单位的主要大气污染物排放总量，核发主要大气污染物排放许可证。有大气污染物总量控制任务的企业事业单位，必须按照核定的主要大气污染物排放总量和许可证规定的排放条件排放污染物。 
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② 水污染物排放许可证：直接或者间接向水体排放工业废水和医疗污水以及其他按照规定应当取得方可排放的废水、污水的企业事业单位，应当取得排污许可证；城镇污水集中处理设施的运营单位，也应当取得排污许可证。禁止企业事业单位无排污许可证或者违反排污许可证的规定向水体排放废水、污水。 
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 县级以上地方人民政府环境保护部门根据总量控制实施方案，审核本行政区域内向该水体排污的单位的重点污染物排放量，对不超过排放总量控制指标的，发给排污许可证；对超过排放总量控制指标的，限期治理，限期治理期间，发给临时排污许可证。 
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（四）环境标准

为防治环境污染，维护生态平衡，保护人体健康，国务院环境保护行政主管部门和省、自治区、直辖市人民政府依据国家有关法律规定，对环境保护工作中需要统一的各项技术规范和技术要求，制定环境标准。

1.环境标准分级

环境标准分为国家环境标准、地方环境标准和国家环境保护总局标准。
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 国家环境标准包括国家环境质量标准、国家污染物排放标准（或控制标准）、国家环境监测方法标准、国家环境标准样品标准和国家环境基础标准。地方环境标准包括地方环境质量标准和地方污染物排放标准（或控制标准）。

国家环境标准和地方环境标准之间的关系：

（1）国务院环境保护行政主管部门制定国家环境质量标准。省、自治区、直辖市人民政府对国家环境质量标准中未作规定的项目，可以制定地方环境质量标准。 
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（2）国务院环境保护行政主管部门根据国家环境质量标准和国家经济、技术条件，制定国家污染物排放标准。省、自治区、直辖市人民政府对国家污染物排放标准中未作规定的项目，可以制定地方污染物排放标准；对国家污染物排放标准中已作规定的项目，可以制定严于国家污染物排放标准的地方污染物排放标准。 
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国家环境标准和国家环境保护总局标准之间的关系为：国家环境标准和国家环境保护总局标准在全国范围内执行。国家环境标准发布后，相应的国家环境保护总局标准自行废止。
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2.强制性环境标准和推荐性环境标准

环境标准分为强制性环境标准和推荐性环境标准。
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（1）强制性环境标准：环境质量标准、污染物排放标准和法律、行政法规规定必须执行的其他环境标准属于强制性环境标准，强制性环境标准必须执行。

（2）推荐性环境标准：强制性环境标准以外的环境标准属于推荐性环境标准。国家鼓励采用推荐性环境标准，推荐性环境标准如被强制性环境标准引用，也必须强制执行。

二、环境法律责任

（一）环境民事责任

1.环境民事责任的构成要件

传统民事侵权责任构成要件包括四个方面：主观上具有过错；行为具有违法性；发生损害结果；违法行为与损害结果之间具有因果关系。但是环境民事责任作为特殊侵权责任，在其构成要件上有所不同。主观上的过错和行为的违法性不是环境民事责任的构成要件。环境民事责任的构成要件包括：（1）实施了致害行为；（2）发生了损害结果；（3）致害行为与损害结果之间具有因果关系。

（1）无过错责任

根据我国法律法规，环境污染责任作为一种特殊侵权责任，适用无过错责任。具体而言，因污染环境而给他人造成财产或人身损害的单位或个人，即使主观上没有故意或过失，也要对造成的损害承担赔偿责任。《环保法》第41条规定：“造成环境污染危害的，有责任排除危害，并对直接受到损害的单位或者个人赔偿损失”。《侵权责任法》第65条规定：“因污染环境造成损害的，污染者应当承担侵权责任。”此外，《大气污染防治法》第62条、《水污染防治法》第85条、《固体废物污染环境防治法》第71条等都没有把故意或过失作为环境损害赔偿的要件。

实行无过错责任原则，也不是任何情况下污染者都要承担民事责任。根据《环保法》第41条、《大气污染法》第63条、《水污染防治法》第85条、《海洋环境保护法》第92条规定，即使具备环境民事责任构成要件，在以下三种法定情形下免予承担环境民事责任。这三种情形是：①完全由于不可抗拒的自然灾害，并经及时采取合理措施，仍然不能避免造成环境污染损害的，免予承担责任；
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 ②污染损害是由受害人故意造成的，排污方不承担赔偿责任；污染损害是由受害人重大过失造成的，可以减轻排污方的赔偿责任；③污染损害是由第三人造成的，排污方承担赔偿责任后，有权向第三人追偿。
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（2）行为的违法性不是环境民事责任的构成要件

根据《环保法》第41条的规定，“造成环境污染危害的，有责任排除危害，并对直接受到损害的单位或者个人赔偿损失。”该条款并未要求环境加害人的行为“违反国家保护环境防止污染的规定”才对损害承担赔偿责任。从另一角度来说，造成环境污染的行为人利用环境排放污染物，并从排放污染的生产经营行为中获利，而他人合法权益却因此无辜受损，造成环境污染的行为人理应对其营利行为造成的不良后果承担责任。所以环境污染侵权责任是一种结果责任，无论行为人的行为是否具有违法性，行为人即使按照排污标准进行排污，只要其从事排污行为并发生了危害后果的，就要承担民事责任。行为人不得以其按照排污标准进行排污作为免除其民事责任的抗辩理由。

2.举证责任倒置

一般侵权行为中，受害人除证明自己受到损害的事实外，还必须证明加害行为与损害事实之间具有直接必然的因果关系。基于环境侵权行为的间接性和其损害后果的隐蔽性，环境受害人难以证明环境污染侵权行为与损害事实之间有直接因果关系。为保护环境侵权行为受害人的合法权益，《侵权责任法》第66条规定：“因污染环境发生纠纷，污染者应当就法律规定的不承担责任或者减轻责任的情形及其行为与损害之间不存在因果关系承担举证责任。”

案例：2001年11月，原告栗某与被告南京某建筑装饰工程公司（以下简称A公司）达成装修协议，由A公司对栗某住房进行装修，装修工程完工，原告搬入新房居住后，原告出现头晕、全身乏力等症状，经诊断为血液病。同年8月，经南京市环境监测中心站对其居室内空气质量检测，室内空气中甲醛、氨、TVOC（综合指标）含量分别超过I类民用建筑工程室内环境污染物限量标准21倍、12.6倍、3.3倍。

经审理后法院认为，该案是由于装修行为造成的空气污染，然后因被污染的空气造成人体生命健康受到危害的环境污染侵权行为案件。依据 最高人民法院《关于民事诉讼证据的若干规定》与《环境保护法》有关规定，该案应当适用环境污染侵权责任承担的特殊规则，即无过错责任原则及举证责任倒置规则。被告如需免责应就有关法定免责事由或行为与损害结果之间不存在因果关系进行举证，否则便须承担有关损害赔偿责任。

基于上述认定，法院认为，原告提交的病历、医学资料等证据证明其自身受到损害的事实以及污染与损害结果之间存在因果关系的可能性，而被告未能就相关的免责事由进行举证，因此，被告公司应当承担环境污染损害赔偿责任。

（二）环境行政责任

环境行政责任，是指违反了环境保护法律法规，实施破坏或者污染环境的单位或者个人所应承担的行政方面的法律责任。行政责任的构成要件如下：

1.行为违法。指行为人实施了违反环境保护法的行为。

2.行为人的过错。行为人主观上具有故意或过失是承担行政责任的必要条件。实践中，对环境的破坏多表现为故意，对环境的污染多表现为过失。

3.行为的危害后果。根据我国环境保护法律的规定，危害后果不是承担行政责任的必要条件。在此情况下，违法行为如《环保法》第35条第1~5项的行为即使没有造成危害后果，也要承担行政责任。在另外一些情况下，必须产生了危害后果才承担行政责任。

4.违法行为与危害后果之间具有因果关系。在不以危害后果为必要条件的情况下，不存在因果关系的问题。

（三）环境刑事责任

和环境刑事责任有关的罪名主要是污染环境罪。我国1997年《刑法》规定了重大环境污染事故罪，全国人大常委会于2011年5月21日发布的《刑法修正案（八）》将重大环境污染事故罪改为污染环境罪，对重大环境污染事故罪进行了较为全面的修改，总体上降低了犯罪门槛，对保护环境具有重大的意义。《刑法修正案（八）》第46条规定：“将刑法第三百三十八条修改为：‘违反国家规定，排放、倾倒或者处置有放射性的废物、含传染病病原体的废物、有毒物质或者其他有害物质，严重污染环境的，处三年以下有期徒刑或者拘役，并处或者单处罚金；后果特别严重的，处三年以上七年以下有期徒刑，并处罚金。”

《刑法修正案（八）》对重大环境污染事故罪作了以下三处修改：

1.取消了行为对象的限制。《刑法修正案（八）》将原来条文中规定的排放、倾倒、处置污染物质的对象，即“土地、水体、大气”予以删除，使本罪的犯罪对象大为扩充，以应对司法实践中已经出现的以及以后可能会出现的新型的环境污染犯罪形式，具有一定的预见性和超前性。

2.拓展了污染排放物的范围。《刑法修正案（八）》将原来条文中规定的污染物之一的“其他危险废物”修改为“其他有害物质”，污染物的范围得以重新界定，原来统称为“危险废物”的“放射性废物、含传染病病原体的废物、有毒物质”现在统称为“有害物质”，这样的界定更加科学准确。有害物质在具体形态上包括以废气、废水、污水、废渣等多种存在形态的污染物；“其他有害物质”，包括其他列入国家危险废物名录或者根据国家规定的危险废物鉴别标准和鉴别方法认定的具有危险特性的废物，同时还包括除上述危险废物以外的其他普通污染物。这样的修改符合应对当前多发的通过普通污染物污染环境犯罪态势的需要，增加了本条规定的可操作性。

3.将本罪从“结果犯”改为“危险犯”。《刑法修正案（八）》将原来条文中规定的危害后果，即“造成重大环境污染事故，致使公私财产遭受重大损失或者人身伤亡的严重后果”修改为“严重污染环境”。“严重污染环境”既包括造成了财产损失或者人身伤亡的重大环境污染事故，也包括虽然还未造成环境污染事故，但是已使环境受到严重污染或者破坏的情形。这一修改突破了过去只重视短期利益和人身利益保护的局限，同时着眼于长远利益和生态利益的价值，降低了犯罪构成的门槛，将现实生活中虽未造成重大环境污染事故，但是长期违反国家规定，排放、倾倒、处置有害物质，严重污染环境的行为入罪。

综上所述，相关企业应当熟悉和了解我国在环境保护方面的法律法规，在其经营过程中兼顾经济效益和环境效益，从开发、设计、建设、制造、加工、流通、使用、报废处理到再利用的全过程中遵守环境保护法律法规的要求，推行以清洁生产为核心的生产工艺，建立健全环境监控系统，持续改进环境管理体系，创新节能环保新技术，实现长期、可持续和健康的发展模式。

跨国并购中的尽职调查





——兼谈三一重工收购德国普茨迈斯特

盛宝军
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内容摘要：尽职调查起源于英美法，现已广泛地应用于世界各地的并购交易实践中，本文仅探讨狭义上的尽职调查，即并购方对目标公司进行的调查活动。尽职调查的作用在于确定目标公司的价值、减少并购风险、设计合理的交易结构，但其法律地位各国均未明确。根据不同的作用，尽职调查可在缔约前，也可在缔约后；调查内容包括财务、法律、管理等诸多方面。2012年三一重工成功收购普茨迈斯特，虽未经尽职调查，但有着其自身的背景和特殊性。跨国并购失败的先例验证了尽职调查对跨国并购有着重要的意义。

关键词：跨国并购　尽职调查　三一重工　普茨迈斯特

“尽职调查”这一概念起源于英美法，最早是用于对证券市场上投资人（股东）的保护，后来逐渐被移植到企业并购等交易中来。到目前为止，尽职调查这项操作已经广泛地应用于世界各地的并购交易实践中，尤其对于跨国并购而言，尽职调查已发展成为并购交易中不可或缺的环节，对并购的成功与否发挥着至关重要的作用。

一、尽职调查概述

（一）概念

在并购交易活动中，广义的尽职调查，既包括并购方对目标公司（被并购方）所做的调查，也包括目标公司对其自身的尽职调查。狭义的尽职调查仅包括前者，即指在并购交易中，并购方通过一系列详尽的证实活动，确认目标公司的投资价值，确定并购交易不存在隐蔽风险，评估并购可能面临的由已发生或可能发生的各种问题而引发的利益和责任。 
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尽职调查不同于一般调查。在并购交易活动中，基于法律、法规以及公司章程的相关规定，公司管理人员需按规定履行其法定的尽职、勤勉义务，此时对目标公司的调查即属于法定的一般调查。

由于尽职调查的专业性、全面性以及复杂性都要高于企业一般调查的标准，这样的调查并不是并购方能够独立完成的。实践中，尽职调查往往由并购方委托专业机构（律师事务所、注册会计师事务所、投资银行等）进行。

本文所探讨的尽职调查仅为狭义意义上的尽职调查，即在并购交易中，由并购方委托专业的第三方机构对目标公司进行的调查活动。

（二）目的

1．确定目标公司的价值。通过该调查，尤其是对于目标公司财务的尽职调查，综合确定企业买卖的价格或者在价格谈判中使买受人处于相对有利的地位。好的尽职调查应该在较为准确的判断基础上，为决策者提供一个比较合理的真实的价格区间。就并购方而言，这个价格区间，为并购方制定定价谈判策略，提供科学的路径。

2．减少并购风险。在企业并购交易中，买方和卖方对目标公司的信息掌握程度往往是不对等的。卖方通常对将要出售的股权及相关情况非常清楚，而买方对该信息知悉程度远不如卖方。并购方通过尽职调查可以最大限度地了解目标公司的现状及各种风险因素，及时采取适当的措施控制和规避这些风险，提高并购成功的可能性。

3．设计一个合理的交易结构。企业并购行为是一种艺术，是一个结构的艺术，不同的结构设计能产生截然不同的效果，要最终取得好的整合效果，必须要设计一个合理的交易结构。可以说，尽职调查是交易结构设计的最基础的环节，如果这一阶段缺失，在收购资金和资产的运作、收购主体的构建、目标公司的后期整合方面，都会出现衔接上的障碍。

（三）法律地位

尽职调查是在并购实践中形成和发展起来的，各国立法均没有赋予其明确的法律地位。实践中，尽职调查并非并购方必须履行的法定义务，并购方有权选择是否对目标公司进行尽职调查。同样的，目标公司也无法定的接受调查的义务，除了法律强制规定的被并购方的告知义务，对于并购方的调查，目标公司有权不予配合。

二、尽职调查的具体操作

（一）期间

1．缔约前的尽职调查。并购方在并购协议签订前的尽职调查主要在于风险调查和确定合同价格。一般来说，跨国并购分为并购启动阶段、交易阶段和并购后的整合三个阶段。尽职调查最好是在交易启动程序开始之前就要做相关的目标公司的财务、税务及法律方面的各种状况的调查，以便为谈判做好充足的准备。

实务中，目标公司完全可以拒绝配合并购方进行尽职调查。因为对出卖人来说，面临着买受人经过尽职调查对出卖人的企业有了全面、细致、整体的了解后，双方达不成最终的协议的风险。尽管在进行尽职调查之前双方会约定保密义务。但还是很难阻止买受人直接或间接地利用这些信息，而产生对其有利而对出卖人不利的结果。

2．缔约后的尽职调查。并购协议签订后的尽职调查则主要在于对买卖价格的调整和变更。如前所述，实践中目标公司往往会因为担心并购最终无法达成而拒绝配合并购方的尽职调查，缔约后的尽职调查刚好可以弥补这一不足。

实践中可先在出卖人所提交的企业情况说明以及在出卖人就此所作的担保的基础上订立并购合同，然后在合同签订后到履行完毕前这段时间，买受人进行尽职调查以核实企业的实际情况是否符合出卖人的担保。如果经过调查发现企业的实际情况和出卖人说明与担保的情况不符，则可以按照双方事先约定好的标准进行价格调查。这种调查便是缔约之后的尽职调查。

（二）内容

1．财务方面

财务尽职调查主要是指由财务专业人员（注册会计师）针对目标企业中与投资有关的财务状况进行审阅、分析等调查活动。

对于财务的审查最主要的就是对财务报表的审查，即通过财务报表及其他财务资料进行审阅，对各种渠道取得的资料进行分析，如趋势分析、结构分析等，以发现关键及重大的可能影响并购的财务因素。

2．法律方面

法律尽职调查一般是对目标公司合法性和发展过程的调查，一般由专业的律师事务所完成。其主要包括以下几个方面的审查：

（1）目标企业的主体资格调查;

（2）不同并购形式的批准模式调查;

（3）目标企业股权结构和股东出资情况的调查;

（4）目标企业章程的调查;

（5）目标企业各项（有形）资产的调查;

（6）无形资产的审查;

（7）目标企业关键合同和重要债权债务的调查;

（8）关于目标企业的法律纠纷情况调查;

（9）目标企业已有管理和人才资源的调查;

（10）对地方政府规定的调查;

（11）涉嫌垄断或者限制竞争的调查。

3．经营管理方面

对目标公司经营管理方面的调查一般由投资银行来完成，主要对目标公司的基本情况、市场营销、人力资源、企业文化等多个方面进行审查和分析。

4.人力资源方面

人力资源尽职调查首先是要做当地劳工政策的遵循性检查。劳动合同签署、劳动争议和工伤处理、社会保险缴纳、劳动报酬支付、长期福利、期权等方面的违规事项，都会导致公司的潜在负债。

5.企业文化方面

调查目标企业的企业文化就是要找出企业成员所共有的行为方式、共同信仰和价值观，因此应当调查个人在组织的作用、用于评定奖励和升级的行为规范、人际关系的性质和沟通方式、对培训的投入、领导风格和管理权力的方式、对客户的态度、如何处理危机和所带来的变化等。

6．其他方面

税务方面：对于税务的尽职调查主要集中于违反税务或关税规定的违规行为、税收优惠的不确定性、价格转移风险、税收代扣代缴业务缺位、外汇操作违规、保税商品管理不足等。

目标公司的环境保护政策和生产技术标准也是尽职调查的内容之一。

三、三一重工收购案中的尽职调查

三一重工2012年1月30日发布公告，其控股子公司三一德国有限公司以26.54亿元收购普茨迈斯特90%股权，证实了对有“大象”之称的全球混凝土机械巨头德国普茨迈斯特公司的收购。虽然尽职调查在跨国并购中有着估价、揭示风险及构建应对策略等重要作用，但三一重工收购“大象”并未进行尽职调查。

（一）背景

有“大象”之称的普茨迈斯特成立于1958年，是全球最知名的工程机械制造商之一，尤其在混凝土泵车制造领域，拥有全球性的销售网络。市场占有率长期居于世界首位。不过，尽管拥有领先的行业地位和品牌历史，由于受到金融危机的重创，“大象”近年业绩并不理想，销售额从2007年10亿欧元的峰值一路下滑，2011年销售额为5.7亿欧元；截至2010年年末，该公司净资产为1.77亿欧元。业绩下滑的同时，作为创始人的卡尔·施莱西特也无法为“大象”找到合适的接班人。

对比之下，三一重工自1994年正式进军工程机械领域以来，其业绩发展迅速。2009年，三一重工成为世界销量最大的混凝土机械制造商，成为普茨迈斯特的强劲竞争对手；在整个工程机械行业，按2011年销售额排名，普茨迈斯特居全球第36位，三一重工则位列第九。

由于业绩的持续下滑及缺乏合适的接班人，为寻找转机，施莱西特于2011年年底向中联重科、三一重工、徐工机械、福田雷沃、北方重工五家中国企业发出收购招标邀请。

2012年1月20日，三一重工与普茨迈斯特成功签订收购协议；2012年4月，三一重工完成“大象”的交割，三一重工不但获得行业领先的技术及高端品牌，还可借助“大象”已建立的销售和服务网络，实现海外市场的快速扩张，缩短国际化进程，可谓为“改变行业竞争格局”的并购。而这场备受关注的收购从双方交涉到并购协议的签订，用时不到一个月，且三一重工未对“大象”进行尽职调查。

（二）未进行尽职调查的原因

如前所述，尽职调查同一般的企业调查不同，尤其是对于交易复杂的跨国并购活动，委托专业机构的尽职调查是十分必要的。但是在这场并购案中，三一重工并没有委托任何专业机构对普茨迈斯特进行尽职调查，主要原因如下：

1.并购历时太短，无法进行尽职调查。普茨迈斯特作为全球混凝土机械巨头，拥有行业最先进的技术、全球范围内的销售体系及全球化服务，这对正处于国际化进程中的三一重工来说，可谓价值连城。然而同样的意义，或也同样适用于中联重科等其他四家中国企业。面对中联重科等其他四家实力派竞争对手的竞购，三一重工收购普茨迈斯特显得更为急迫。

虽然尽职调查在跨国并购中意义重大，但尽职调查内容涉及目标公司的财务、经营、法律等多个方面，且要求相关人员尽到不同于一般调查的谨慎、勤勉义务。因此，若开展对普茨迈斯特的尽职调查则需花费一定的时间；而中联重科也已于普茨迈斯特发出合作意向的第二天便向湖南省发改委申报项目并取得相关批文。如果三一重工开展对普茨迈斯特的尽职调查，则很有可能失去收购“大象”的机会。为能收购普茨迈斯特，三一重工秉承其一贯“凶猛”的行事风格，直接略过尽职调查，尚未取得湖南省发改委的批文即与“大象”创始人施莱西特闪电般签订并购协议。

2.三一重工对普茨迈斯特较为了解。“大象”作为世界混凝土泵车制造的领头羊，是三一重工自进入工程机械领域以来的学习和研究对象，被誉为三一重工的“德国老师”。作为行业的竞争对手，三一重工对普茨迈斯特的产品技术、市场、服务体系等情况亦有着长期的调研分析；相对于其他外部人士来说，三一重工对普茨迈斯特的情况可谓非常熟悉，正如三一重工的负责人所说，“我们一直在研究‘大象’，连尽职调查都免了——对它的研究比一般的尽职调查都要详细”。

3.三一重工对德国法治环境、德国人做事风格的信任。德国作为大陆法系的代表国家之一，具有严谨完善的成文法体系和司法制度，有力地规范着社会运转的方方面面。德国人的诚信、严谨和守规矩也已沉淀为“德国人的精神”并闻名世界。

普茨迈斯特作为一个德国的家族企业，具有行业内最高端的技术，打造了全球知名的混凝土泵车制造品牌，基于对德国法律体系及“德国人的精神”的信赖，外界可以默认它为一家非常好的、守规范的企业，何况是对“大象”有着长时间的关注和深入研究的三一重工。所以，三一重工大胆跳过尽职调查步骤，完成对“大象”的收购。

（三）潜在风险

作为行业的竞争对手，相对于其他外部人士，三一重工可能对普茨迈斯特的产品、技术、市场有较深入的了解，的确会掌握比较多的情况。但一个竞争对手从外部获取信息而进行的研究，是否能取代专业人士从内部开始的尽职调查？

尽管三一重工强调此次并购并非简单的财务性并购，而是战略性并购，其对普茨迈斯特的了解亦胜过一般财务顾问的尽职调查。但是，财务方面的尽职调查只是尽职调查体系的一项内容；除此之外，尽职调查还涉及目标公司发展历程的合法性调查和法律风险评估，以及对与经营相关的其他方面进行的审查和分析。虽然三一重工对普茨迈斯特有着深入的研究，最终击败其他四家竞购者，特别是中联重科，与普茨迈斯特顺利签订收购协议，但三一重工仍可能面临下述风险：

1.财务方面风险。虽然普茨迈斯特在全球混凝土机械销量冠军的宝座上已蝉联二十年之久，但它不是上市公司，其财务报表、资产负债等财务情况无须对外界披露；因此，尽管三一重工对普茨迈斯特很熟悉，但其所能了解到的，更多则是较外缘的财务信息。另外，若没有进行尽职调查，则近三年的经济危机和欧债危机给普茨迈斯特带来的财务风险将很难确定。尽管三一重工强调其不存在现金流的问题。但是，如若“大象”存在财务风险，势必会增加三一重工的收购成本和负债率。

2.法律方面风险。三一重工收购“大象”，其目标在于获取“大象”在混凝土领域的核心技术。而对以技术、品牌为目的的并购来说，对目标公司的知识产权进行针对性的尽职调查尤为重要。

尽管三一重工对“大象”有着长期的了解，但对于下列问题，三一重工未必能面面俱到，例如：“大象”有无存在专利技术交叉许可的情况，其拥有的知识产权有无侵犯第三方知识产权的可能性，有无与知识产权相关的诉讼或存在潜在的与知识产权有关的诉讼风险等；而德国的法律体系有无对技术出口的管制亦是三一重工需要关注的重点。此前以技术为目标的并购中，也不乏由于知识产权方面的尽职调查存在漏洞而导致的并购失败案例，华立并购飞利浦就是一个血的教训。

2001年华立集团收购了飞利浦公司CDMA 移动通信芯片业务的研发部门，但飞利浦与美国高通公司之间签有CDMA 芯片技术交叉许可协议，且双方承诺不对第三方公开，而这种承诺不会随着飞利浦CDMA 研发部门转让而改变。华立忽略了对知识产权的针对性尽职调查，因此只要华立开发和销售CDMA 芯片和终端设备，仍需要向高通公司缴纳技术许可费。最终华立通过此次并购获取关键技术的目标基本落空。

3.并购后的整合风险。并购的成功关键在于收购方能否顺利的对目标公司进行整合。通常收购方对目标公司所在国的政策、法律、文化并不熟悉，相应的，三一重工和普茨迈斯特的企业文化及价值观都存在较大的差异，如何合理处理整合过程中所出现的问题和带来的变化，是并购后收购方首先面临的考验。由于时间紧迫，三一重工并未对“大象”进行尽职调查，未能对风险进行评价并构架相应的处理方案。尽管有着跨国并购成功整合的例子作为借鉴，但三一重工与普茨迈斯特经营与技术整合过程仍可能存在一些特定风险和挑战，例如：管理结构及方式的调整、人力资源的变动、工会劳资关系的处理、技术的融合、企业经营理念差异的协调等。

（四）对策——缔约后的尽职调查

三一重工已经成功收购了普茨迈斯特，但并购后的整合对并购的最终成功有着决定性的影响。

正所谓“知己知彼，百战不殆”，对普茨迈斯特全面系统地认识将有助于三一重工顺利完成对“大象”的整合。因此，三一重工可在并购后对普茨迈斯特的财务、法律、经营相关情况、人力资源、企业文化等进行尽职调查；通过尽职调查对前述可能出现的风险和问题进行系统梳理，结合德国特定的政策法律，制定针对性的风险防范措施和突发问题应对策略，做到有的放矢，从而提高整合的成功度，最终实现预期的并购目的。

四、总结

即便未经尽职调查，三一重工也最终成功收购了普茨迈斯特。但是回顾中国企业的跨国并购历程，仍不乏并购失败的先例。譬如，2004年TCL并购阿尔卡特手机业务最终以失败告终，且该并购失败与TCL并未对阿尔卡特进行尽职调查不无关系。

尽管尽职调查不是跨国并购中法定的过程，但其可对交易中隐蔽的风险进行系统的评估，有助于收购方考量并购的可行性、估量被收购方的价值、设计合理的交易结构；亦有助于收购方顺利完成并购后的整合。鉴于尽职调查对跨国并购的成功与失败有着重要的意义，收购方应尽量对目标公司进行尽职调查，以最终达到并购的目的。

外商以知识产权出资设立合资企业的法律研究
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内容摘要：外国投资者在中国境内投资，以知识产权出资比较常见。本文结合相关案例旨在介绍我国有关以知识产权出资的法律规定，及外国投资者以知识产权出资的相关法律问题，包括用于出资的知识产权范围的界定、作价、出资程序、许可使用权出资及知识产权的保护等。

关键词：外商投资企业　知识产权　出资设立

我国的改革开放和引进外资政策，不仅鼓励引入外国投资者的资金，同时也欢迎外国投资者带来先进的生产技术。外商在我国投资通常会采用设立中外合资经营企业、中外合作经营企业或外商独资企业的形式，本文着重以外商以知识产权出资设立中外合资经营企业为例，分析外商以知识产权出资的相关法律问题。

一、规范外商以知识产权出资的基本法律框架

知识产权作为一种无形资产，不仅本身具有财产价值，而且是可用于出资设立公司的资本形式之一。自1993年《公司法》颁布以来，我国对公司的设立和管理就存在两套法律体系下的“双轨管理”：一是以《公司法》为主的公司法体系，二是以《中外合资经营企业法》、《中外合作经营企业法》和《外资企业法》为主的外商投资法律体系（以下简称外资法体系）。在外资法体系内还包括大量的由不同级别和不同行业主管部门颁布的行政法规、部门规章和通知等规范性文件。公司法体系与外资法体系长期以来一直存在冲突，这种冲突在2005年新的《公司法》颁布后变得更加突出。就外商以知识产权出资设立中外合资经营企业而言，上述两套法律体系的规定同样存在差异，从而为司法实践带来诸多不确定性。

（一）公司法体系关于以知识产权出资的法律规定

1993年版的《公司法》以列举式立法将知识产权出资设立公司的范围限于工业产权及非专利技术。

注释38


 尽管《保护工业产权的巴黎公约》对“工业产权”的解释范围很广，但是，我国大部分学者及实践都倾向于对《公司法》项下的“工业产权”作狭义解释，即只包括商标权及专利权。

注释39




2005年经修订的《公司法》（以下简称新《公司法》）第27条规定：“股东可以用货币出资，也可以用实物、知识产权、土地许可使用权等可以用货币估价并可以依法转让的非货币财产作价出资；但是，法律、行政法规规定不得作为出资的财产除外。”经修订的知识产权出资范围体现出如下特点：

1.立法形式从封闭的列举式转变为列举与概括并用，扩大了可用于出资的标的物范围，同时，列举出常见的出资标的物为实务操作及司法裁判提供了指引。

2.以“知识产权”替代原来的“工业产权、非专利技术”的表述更为合理，并将著作权包含在可用于出资的标的物范围之内。

3.引入了“非货币财产”的概念，并明确其法定要件，为出资标的物范围的进一步扩张留下空间，以应对更新型的财产权利的出现及资本化创新的需要。

4.政策导向从“法无明文规定不可为”转向“法无明文禁止即可为”。第27条“法律、行政法规规定不得作为出资的财产”不得出资的除外规则，体现出新《公司法》对股东出资之意思自治的尊重。2005年国务院对《公司登记管理条例》也作出了修改，其中第14条第2款反面列举了不得出资的财产范围，包括“劳务、信用、自然人姓名、商誉、特许经营权或者设定担保的财产”，从而为将来可用于出资的知识产权范围的扩大设定了更加明确的框架。

虽然新《公司法》扩大了可用于出资的知识产权范围，但是其对出资程序的要求未作相应调整。新《公司法》规定，股东以知识产权出资须对知识产权进行评估作价、核实财产并办理财产权转移手续。

注释40


 作为专门管理公司设立和出资的《公司登记管理条例》及《注册资本登记管理规定》对股东以知识产权等非货币财产出资的出资程序却未有规定。

新《公司法》对可用于出资的知识产权的实体要件规定为：“可以用货币估价”与“可以依法转让”的非货币财产，由于知识产权的许可使用权满足该等实体要件，因此，是可以用于出资的。然而，新《公司法》在另一方面又要求“办理财产权转移手续”，而法律对知识产权许可使用权的“转移”一直未有定论，因此，新《公司法》对知识产权出资的程序规定与其对用于出资的知识产权的实体规定存在不适配现象，这种不适配容易造成一种误解，即股东仅能以可以办理“转移”手续的财产所有权出资，从而在客观上限制了可用于出资的非货币财产的实体范围。

（二）外资法体系关于以知识产权出资的法律规定

《中外合资经营企业法》自1979年颁布至2001年修订，其对可用于出资的非货币财产范围的规定未有重大变化，见第5条规定：“合营企业各方可以现金、实物、工业产权等进行投资。”《中外合资经营企业法实施条例》第22条则进一步明确“工业产权以及专有技术”可以作为出资财产。

在外商以知识产权出资的程序问题上，除《中外合资经营企业实施条例》第22条规定，合营各方可以按照公平合理原则协商定价，或经各方同意交由第三方评估定价外，《中外合资经营企业法》及其实施条例均未对知识产权出资的程序作出明确规定，也未要求合营方就知识产权出资办理“财产权转移手续”。实践中，出资方常被要求提供知识产权所有权及真实性的相关证明，作为出资的前提条件。

（三）公司法体系与外资法体系之间的冲突解决

由上文可知，就以知识产权出资设立合资公司事宜，公司法体系与外资法体系在可用于出资的知识产权范围及出资程序两方面均有不同规定，不同之处主要有：（1）外资法体系项下仅允许投资者以“工业产权和专有技术”出资（此处的“专有技术”一般认为包括“非专利技术”）；而新《公司法》不仅以“知识产权”取代“工业产权”，囊括了商标权、专利权和著作权，而且采用开放式的立法，允许“可以用货币估价、并可以依法转让的非货币财产”用于出资，范围比前者要广泛得多；（2）在出资程序上，外资法体系未对知识产权出资的权利登记作出专门规定，而公司法体系要求以知识产权出资需办理“财产权转移登记”手续。这种冲突在实践中该如何理解和解决呢？

新《公司法》第218条规定，“外商投资的有限责任公司和股份有限公司适用本法；有关外商投资的法律另有规定的，适用其规定”，该条规定符合我国《立法法》确立的关于法律适用的原则性规定，即特别法优于普通法。

然而，对于前述第218条中“有关外商投资的法律”中的“法律”是否包括外商投资领域的诸多行政法规、部门规章及其他规范性文件等却一直存在争议。

本文认为，严格地讲，“有关外商投资的法律”中“法律”应只包括由全国人民代表大会及其常务委员会制定和颁布的法律，如《中外合资经营企业法》。这一观点应该说也得到了《关于外商投资的公司审批登记管理法律适用若干问题的执行意见》（以下简称《执行意见》）的证实。《执行意见》第1条规定：“外商投资的公司的登记管理适用《公司法》和《公司登记管理条例》；有关外商投资企业的法律另有规定的，适用其规定；《公司法》、《公司登记管理条例》、有关外商投资企业的法律没有规定的，适用有关外商投资企业的行政法规、国务院决定和国家有关外商投资的其他规定。”根据上述规定，“有关外商投资企业的法律”优先于公司法体系适用，但是，“有关外商投资企业的行政法规、国务院决定和国家有关外商投资的其他规定”却是后于公司法体系适用。这一规定可以理解为工商总局、商务部等部门也认为“有关外商投资的法律”不包括“有关外商投资企业的行政法规、国务院决定和国家有关外商投资的其他规定”。

如果按照《执行意见》来执行，狭义地理解“有关外商投资的法律”只包括《中外合资经营企业法》层级的法律，并将“有关外商投资的法律”与“有关外商投资企业的行政法规或规范性文件”割裂开来，那么就很难应对客观现实的需要。由于立法时的局限性，《中外合资经营企业法》非常简练，许多规范的明细分解并散落于不同部门的行政法规和规范性文件中，形成了现行外资法体系相对独立又错综复杂的层级结构。在外商投资领域的实践中，适用的法律的范畴往往远远大于“法律”的概念，“有关外商投资的法律”也往往广义地理解为包括不同部门的行政法规及规范性文件。

基于此，本文认为对于公司法体系与外资法体系之间的关于知识产权出资的冲突应参照如下原则解决：

1.就可用于出资的知识产权范围而言，外资法体系限定的范围已不合时宜，因此，应以公司法体系的规定为准。实践中，北京市工商局关于以知识产权出资设立外商投资企业的要求文件就已经采用了公司法体系的规定。
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2.就知识产权出资的出资程序而言，由于外资法体系未对知识产权出资的程序作出专门规定，根据新法优于旧法的原则，也应适用新《公司法》相关规定，即“对作为出资的非货币财产应当评估作价，核实财产，……并依法办理财产权转移手续”。但是，各地工商部门对“财产权转移手续”的理解不尽相同，因而在实际操作中存在差异。如：北京市工商局允许以非货币财产作为初始出资的股东，“可不提交中介机构出具的评估报告，由全体投资者签署价格议定文件，确认价值”。
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 上海市工商局浦东新区的做法则是，如果以知识产权许可使用权出资获得了商务部门的批准，则在办理工商登记时无须提供财产权转移手续证明。广州市工商局则要求以非货币财产出资的股东提供“已办理产权转移手续的证明文件”，
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 但对专利权的许可备案是否构成财产权转移手续持保留态度。所有这些，从一个侧面反映了有关外商投资的法律的不健全，亟待通过立法的方式予以修正和完善。

二、以知识产权的许可使用权出资的相关法律问题

在以知识产权出资的问题上，公司法体系与外资法体系的局限性不限于上文已讨论的可用于出资的知识产权范围与出资程序上，另一个重大问题是立法一直未能解决能否以知识产权许可使用权出资。

（一）知识产权许可使用权出资的合法性

学术界普遍认为，知识产权之所有权的移转或其使用权的许可均可作为合法的出资方式。
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 在立法层面，《专利法》、《商标法》以及《著作权法》 
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 规定的权利人处置权利的方式均包括转让权利或许可使用，《合同法》也有关于技术转让与技术许可的规定，因此，我们认为立法上完全认可知识产权的许可使用权是可以作为一项单独的权利进行许可、转移和行使的，这为知识产权许可使用权的出资提供了立法依据和法理支持。

根据新《公司法》第27条的规定，可用于作价出资的非货币财产需具备可“用货币估价”并可“依法转让”两个属性。可“货币估价”意味着拟用于出资的非货币财产需具备“财产性”，可“依法转让”意味着该非货币财产具有“独立性”。我们认为知识产权的许可使用权具备上述属性和要件：

其一，知识产权的许可使用权是一种具备确定性的财产性权利。特定的知识产权在特定的时间和空间范围内可以用货币来衡量其价值，如：专利权及商标权一经形成，其客体、商业价值、效力期间及范围均有据可查，为确定其货币价值提供了依据。

其二，知识产权的许可使用权本身也是一种独立的、可依法转让的权利。知识产权的许可使用是指知识产权的所有权人在保留其对知识产权所有权的前提下，将知识产权中的部分权利让渡给他人行使，在性质上类似于我国的土地使用权。因此，知识产权除整体上具备独立的可转让性之外，其许可使用权也具备可依法转让的属性，比如，专利权的独占许可使用既排除了任何第三方对该专利的使用，也排除了专利权人对该专利的使用，独占许可相当于许可使用权的转移。

尽管在法律层级的立法上未有允许知识产权许可使用权出资的明确规定，然而，国家科委、国家工商行政管理总局于1997年印发的《关于以高新技术成果出资入股若干问题的规定》（以下简称《规定》）第6条规定：“以高新技术成果出资入股，成果出资者应当与其他出资者协议约定该项成果入股使用的范围、成果出资者对该项技术保留的权利范围，以及违约责任等”，据此可以推理出，成果出资者在以高新技术成果出资入股时，可以保留一定权利，而只以约定期间、空间和权利范围的高新技术成果的使用权出资。但是，该《规定》在2006年，也就是新《公司法》实施后被废止了。该《规定》的废止导致立法上对以知识产权许可使用权出资的规定又出现了空白。

尽管如此，实践中以知识产权许可使用权出资设立内资公司，和外商以知识产权许可使用权出资设立中外合资经营企业的案例一直屡见不鲜。比如，苏州罗普斯金铝业有限公司的外方股东曾以专利使用权作价160万美元对公司进行增资，该增资获得了商务部门的批准，并且该公司在2009年经证监会核准首次公开发行并上市。

在司法领域，以知识产权许可使用权出资设立合资公司同样得到法院的支持和认可。比如：在“深圳北大双极高科技股份有限公司与杨应昌关于公司解散纠纷上诉案” 
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 中，自然人杨应昌于2001年通过向公司授予专利技术独占实施许可的方式向公司出资，享有公司20%股权，出资技术许可使用权作价2900万元人民币，2007年，杨应昌以公司陷入“公司僵局”为由向法院请求解散公司，2009年法院确认杨应昌以专利使用权出资合法有效，具备请求解散公司的股东资格；在“美国环球科技开发股份有限公司诉北京橡果经贸有限公司等确认协议无效纠纷案” 
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 中，法院确认合资一方以技术配方、专利许可使用权及商标许可使用权出资设立中外合资公司的行为有效，并确认该技术出资方股东在合资公司成立后与第三方签订的专利权转让合同亦有效。

知识产权作为一种无形资产，其内在价值不在于对权利客体的占有，而在于对知识的使用和创造更多的经济价值。以知识产权许可使用权出资，对股东而言，股东可以在投资的同时保有自主知识产权以便后续开发和继续使用；对使用者而言，可以相对较低的价格获得知识产权的使用，实现同样的经济目的。因此，本文认为，应当尽快推进关于允许以知识产权许可使用权出资的立法，以促进科技进步，更好地贯彻“科学技术是第一生产力”。

（二）知识产权许可使用权出资面临的法律挑战

1.知识产权许可使用权有效期届满是否影响合资公司股东权益

对可以作为知识产权出资的专利权、商标权及著作权的保护是有年限的，比如：在我国，发明专利权的有效期为二十年，实用新型与外观设计专利权的有效期为十年，注册商标的有效期为十年，著作权财产权利的保护期为五十年，因此，常常会出现作为出资的知识产权的有效期间不及合资公司经营期限长的情形。如果是以上述知识产权的所有权出资，因为知识产权的权属归于合资公司，所以该有限期的限制不成问题。但是，在以上述知识产权的许可使用权出资的情况下，如果知识产权本身因超出保护期而消灭，其许可使用权随之终止，那么这是否构成合资公司注册资本的减少呢？

本文认为，作为出资的财产，无论是货币、有形资产还是无形资产，其价值都存在或升值或贬值之可能。近年来，作为出资的土地许可使用权出现大幅增值的案例很多，但这并不导致合资公司注册资本随之增加，也不导致对应的出资股东的权利增加。作为出资的有形资产，在合资公司运作过程中因消耗和折旧而不断贬值，但这并不导致合资公司注册资本随之减少，相应的出资股东的权利也不因此减损。同样，作为出资的知识产权许可使用权，因其有效地使用年限在出资时即已经确定，在评估作价时通常会考虑其有效的权利期间，所以，其许可使用权的自然消灭也不应导致合资公司注册资本随之减少。

2.许可使用期间的知识产权转让

以专利和专有技术出资是外商投资比较多的选择。如果外商以专利和专有技术的许可使用权出资后，又将该等专有权让予第三方，那么这种转让行为是否导致合资公司权利的损害?

首先，一般来说，在合资合同中可以明确约定，以专利和专有技术出资的股东应当在法律允许的范围内持续持有该专利和专有技术的所有权，并保证该等专利和专有技术的持续有效，以此来限制专利和专有技术所有权人对该等专利和专有技术的转让行为。

其次，如果出现有关合资合同未对专利和专有技术的所有权人的转让行为进行限制，而该所有权人的确发生了该等转让行为的情形，由于以知识产权许可使用权出资均公示于公司章程，且商标及专利技术许可经权力机关备案公示，因此许可在先的许可使用权出资可对抗后来的所有权转让，构成对该等知识产权所有权受让人的权利限制，以保障公司取得的知识产权许可使用权。

最后，如果在合资期间出现专利和专有技术的所有权人向第三方转让专利或专有技术的情形，该转让行为并不会必然影响出资人的股东身份，因为根据《合资企业法实施条例》第20条规定，合资方对外转让股权，只有经其他合营方一致同意并报商务部门审批，才能发生合资公司股东的变更。

三、对外商以知识产权出资的法律保护

知识创新属于高成本行为，以知识产权出资往往也比其他出资方式存在更高风险。如果说合资公司接受知识产权出资需要特殊的法律保护以保障资本维持，股东也同样需要特定的法律保护以保全其出资财产的价值。

1.在以知识产权的许可使用权出资的情况下，对知识产权的保护可以通过以下途径：（1）签署详细的知识产权许可使用合同（如专利许可使用合同或商标许可使用合同）；（2）办理相应的登记备案手续，如涉及专利许可使用的，应自合同生效之日起三个月内向国务院专利行政管理部门办理备案，涉及商标许可使用的，应在合同签订之日起三个月内报商标局备案。

2.不同于以知识产权许可使用权形式出资时出资股东可事先约定单方面终止知识产权许可的情形，在以知识产权所有权出资的情况下，由于出资股东将丧失对已出资知识产权的实际控制，法律保护就显得尤为重要。

（1）出资股东保留对已出资知识产权的有限继续使用权

合资各方可约定由出资股东保留对出资知识产权的有限度的继续使用，但为免造成对合资公司的出资不实，继续使用之事实应纳入作价评估，在验资报告中充分披露，并公示于章程。另外，出资股东基于已出资知识产权而形成的新的技术成果或方案应与已出资知识产权相分离，该等技术成果或方案的专利申请权及技术秘密权利归属于出资人，若出资人就前述技术成果或方案获得专利权，而此项后续专利权之实施又有赖于已出资专利的，出资人可依据《专利法》第51条申请强制实施已出资专利权，但应依法向合资公司支付使用费。

（2）出资股东保留对已出资知识产权的回收权

合资公司的经营不善将导致股东出资的知识产权价值贬损甚至被撤销。
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 因此，合资各方可约定由出资股东保留对出资知识产权的回收权，触发回收的事由和途径可根据实际情况由合资各方约定。

其一，如果出资人认为在合资公司存续期间有回收知识产权的可能，则可在合资合同中约定触发知识产权回收的特定事由，当该等特定事由发生时，合资各方应以董事会决议的形式批准定向减资，从而以减资的形式达到回收和保护知识产权的目的。

其二，如果出资人认为，无论合资公司因为何种原因解散，回收知识产权都是必要的，则可在合资合同中约定，在合资公司解散或终止时，由出资人对已出资知识产权行使优先购买权，从而实现对知识产权的回收和保护。由于合资公司的解散和终止会影响到合资公司债权人的利益，因此，为保障出资人能顺利地行使对已出资知识产权的回收，合资公司各方在合资合同中约定出资人行使优先购买权的条件时，应充分考虑合资公司债权人的利益和相关法律的要求，并保证出资人对已出资知识产权的购买对价不低于财产核查所确定的现值，因为对已出资财产的不合理低价回收可能对债权人利益造成损害，从而可能导致违反新《公司法》第187条关于禁止公司在完成债务清偿前向股东分配利益的规定。

其三，如果在合资公司解散清算时发现合资公司资不抵债，依据新《公司法》第188条规定，清算委员会应向法院申请宣告公司破产，而破产清算程序可能阻碍股东优先购买权的行使，因为破产管理人须由法院指定，而合资各方难以指派人员参与财产变价及分配方案的制订与执行。另外，如果适用破产清算程序，依据《破产法》第112条，破产财产的变价出售应通过拍卖进行，除非债权人会议另有决议，其中无形资产可单独变价出售。因此，除非债权人会议同意将作为合资公司出资的知识产权单独变价售予出资股东，否则股东只能通过参与竞价拍卖的方式以期回收其出资的知识产权。

值得注意的是，由于合资公司的减资与终止均需获得有关商务部门的批准，因此，合资合同中有关外商回收出资知识产权的约定也需获得商务部门的批准。实践中有该等合资合同获得商务部门批准的案例，但是，到目前为止尚未遇到外商按照合资合同的约定实施回收已出资知识产权的案例。

外资股权并购案例解析
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内容摘要：外国投资者通过股权并购境内企业需根据相关法规履行相应的审批程序。当交易涉及其他因素，比如特殊行业的准入限制、国有产权的转让，将增加交易的复杂性及不确定性。本文介绍的外资股权并购案例中，目标公司所处行业特殊，为一家从事增值电信业务的境内企业，同时，交易中还涉及国有产权的转让、外国投资者与目标公司之境外子公司的融资事项等。笔者在介绍该交易背景的基础上，对外资股权并购的相关法律问题进行解析，并对如何在复杂交易的法律文件中降低交易风险提出了建议。

关键词：外资股权并购　多部门审批　复杂交易内的多项商业安排　降低交易风险

随着全球经济一体化的发展和中国自身开放程度的不断扩大，中国经济日益融入全球经济圈。与逐渐兴盛的中国向境外投资相比，滥觞于20世纪80年代的外资来华投资，历经近三十年的蓬勃发展，已进入持续平稳阶段。随着中国境内投资环境、外资监管体系的不断完善和成熟，外商投资从最初常见的绿地投资（greenfield investment），至后来日益兴盛的外资并购（主要是产业资本），抑或通过私募股权投资基金进行财务投资等，其投资方式也益趋多元化。本文通过阐述实际案例，辅以与案例相关的外资监管法律，探讨外资并购的行政审批、复杂交易内的多项交易事件的安排、复杂交易中降低交易风险、跨境交易的适用法律及争议解决机制等法律问题。

一、案例交易背景及概述

本案例所述之交易为一著名外国投资者T公司通过股权并购的方式并购国内一家从事增值电信业务的有限责任公司（以下简称目标公司）。目标公司原有三个股东，分别为A集团（国有企业）、C事业单位、D公司（民营有限责任公司）。外方T公司拟从三个原有股东处收购目标公司合计50%的股权，各原股东等比例出售。该交易完成后，目标公司变更为中外合资经营企业（有限责任公司），其中，外方T公司将持有目标公司50%股权，原股东合计持有目标公司50%股权。

上述交易可以用如下示意图表示：

[image: TP2]


从以上示意图可以看出，本案例中除股权转让的主体交易之外，还包含另外一项交易：外方T公司认购目标公司的香港子公司分两次发行的合计700万美元的债券。此债券认购虽然发生在境外，但交易各方将其作为整个交易的一部分。

二、交易涉及的主要行政审批

在外资并购中国境内企业或涉及中国境内权益的交易中，需特别关注的一项内容是中国境内的行政审批（或在实质效果上与行政审批类似的核准、许可或登记）。常见的行政审批包括行业准入审批（包括对所有企业适用的行业准入，以及专门适用于外资的行业准入）、商务部门的审批、外汇监管程序等。如果涉及国资，还需获得国资主管部门的批准。这些审批和程序不一定都契合现代政府服务模式及市场经济的基本规则，但从监管的角度，这是政府一直在做的，也是外国投资者在中国开展业务必须面对的问题。

在本案例所述之交易涉及的中国境内的行政审批程序主要包括：

1.行业审批

根据当时有效的《外商投资产业指导目录》（2007年版），增值电信业务属于外商投资限制类行业，外方股东在从事该类业务的公司中的持股比例不得超过50%。同时，根据《外商投资电信企业管理规定》，设立外商投资企业从事电信业务，应当取得中国信息产业部（“信产部”，后变更为工业和信息化部）核发的《外商投资经营电信业务审定意见书》。因此，在本项目中，外方收购原股东在目标公司的股权，应遵循上述规定，取得《外商投资经营电信业务审定意见书》。

2.发改委的核准

根据《外商投资项目核准暂行管理办法》，各类外商投资项目，包括外商并购境内企业项目，均要实行核准制。发改委作为中国政府部门中进行总量平衡、指导总体经济体制改革的宏观调控部门，对外资并购项目进行核准。

3.商务部门审批

在本次交易中，目标公司的原股东分别将各自持有的目标公司的部分股权转让给外方T公司，从而目标公司变更为中外合资经营企业。该交易属于《关于外国投资者并购境内企业的规定》（2006年六部委10号文发布，以下简称《外资并购规定》）中规定的典型的外资股权并购交易。交易各方应按照《外资并购规定》向具有审批权限的商务主管部门提交申请文件，以获得商务部门对该交易（含目标公司变更为中外合资经营企业）的批准。

4.国有产权转让程序

拟转让的股权包括A集团持有的目标公司的部分股权。由于A集团为国有企业，其转让股权的行为应遵循法律法规关于国有资产转让的规定。

根据本次交易发生时有关企业国有产权转让的法律法规，首先，A集团转让其持有的目标公司股权，应当按照内部决策程序进行审议，并形成书面决议。如果A集团是国有独资企业，则应当由总经理办公会议审议；如果A集团是国有独资公司，则应当由董事会审议；没有设立董事会的，由总经理办公会议审议。

其次，A集团应转让其持有的目标公司股权，应当履行相应的国有产权转让审批程序。按照当时国有产权转让的法律法规，A集团向外部（而非在集团内部调整）转让其自身持有的目标公司（相当于A集团的一级子公司）股权，应由A集团报财政部审批。

再次，A集团转让其持有的目标公司股权，应当在转让前办理清产核资、审计与资产评估。即在转让事项获得内部批准后，进行清产核资，然后进行审计，最后进行资产评估。评估是国有产权转让中重要的一环，经核准或备案的评估结果是确定国有产权转让价格的参考依据。评估的结果应当根据国有资产评估管理的相关规定履行核准或备案手续。
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 在大多数情况下，评估报告的有效期为一年。

最后，A集团转让其持有的目标公司股权，应当通过产权交易所进场交易，包括委托产权交易所进行公告，公开披露有关拟转让的国有产权信息，广泛征集潜在受让方；并根据征集到的意向受让方的情况，以拍卖、招标或协议的方式确定受让方。

当然，目标公司作为一家有限责任公司，在原股东向外方转让股权之前，应当按照目标公司之公司章程的规定，就该等股权转让履行内部审议和批准程序，并且各原股东应就其他股东转让股权放弃优先购买权。

三、交易涉及的境外融资事项

如前文所述，本案所述交易还包含外方认购目标公司的香港子公司分两次发行的合计700万美元的债券之安排，此安排旨在协助目标公司及其香港子公司扩大业务经营，为此，相关的债券认购协议约定，在目标公司达到约定的条件时，该香港子公司在债券项下的债务得以免除。该等条件包括：目标公司于约定日期之前取得从事增值电信业务的许可证，关于外方并购目标公司股权的申请于约定日期之前已提交信产部，且目标公司与外方之间已妥为签署关于销售及市场推广的协议等。同时，相关的债券认购协议也约定，在特定条件下目标公司的香港子公司应以现金或授予服务贷记的方式 
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 赎回债券。

外方有权要求以现金赎回债券的情形包括以下任何之一：目标公司未能在约定日期之前将设立合资公司的申请递交至有关政府部门；或目标公司从事增值电信业务的许可证在交割前被撤销；或有关政府部门关于合资公司的批复未涵盖约定的业务，且在该等情况下，目标公司的香港子公司不能按相关协议规定提供服务信贷；或目标公司或其原股东发生重大违约。

外方有权要求以服务贷记方式赎回债券的情形包括以下任何之一：目标公司未能在约定日期之前获得关于设立合资公司的批准；或者在有关政府部门关于合资公司的批准中未涵盖约定的业务。而如果外方发生重大违约，则目标公司的香港子公司有权选择以授予服务贷记的方式（而非现金）赎回债券。

而从交易各方的角度来看，各方拟定外方以认购目标公司香港子公司的债券的方式提供融资的安排具有商业上的考虑。首先，从外方角度而言，该笔融资与目标公司获得从事增值电信业务的许可证直接关联，即外方投入资金是为实现整体项目之目的。其次，从目标公司原股东的角度而言，因实施本次交易所需时间较长，外方提供该笔融资款项在一定程度上可以理解为一种商业机会损失，即在相当长的一段时间内，目标公司的原股东丧失了与第三方洽谈合资事宜的机会。因此，交易各方关于如果目标公司不能获得从事增值电信业务的许可证，或者该许可证在交割之前被撤销，或有关政府部门关于合资公司的批复未涵盖双方约定的业务，或未能在约定日期提交设立合资公司的申请，则外方可以要求目标公司的香港子公司以现金或服务贷记赎回债券的约定，均基于上述商业上的考虑。

对于为外资并购项目提供法律服务的律师而言，熟悉相关领域的法律法规，了解这些法律法规的渊源及立法背景，固然是为交易方提供恰当的建议、保障项目合法顺利完成的基础，而同时如果能理解交易方的商业考虑，结合交易的整体大局来考虑法律问题的细节，却是提供切中肯綮的法律建议的内在要求。因此，好的交易律师也应当锻炼和培养良好的商业思维和感觉。

四、复杂交易中降低交易风险

（一）陈述与保证、先决条件及交易中的事件安排

如何在收购交易中有效降低风险是参与交易各方均需重点考虑的问题。对于转让方而言，需确保其能妥善收取外方支付的对价，同时，己方能依约向对方完成交割；对于外方而言，则需确保其能获取符合其意愿的目标股权或资产，同时，己方能依约向对方支付价款。相对而言，外方由于将支付相当一笔对价购买目标股权或资产，因此，其有更迫切的意愿通过各种方式降低交易中可能产生的风险。具体而言，对于外方，在交易准备阶段，即进行全面、深入的尽职调查，发现收购目标存在的问题和潜在风险，是其控制交易风险的第一步。在此基础上，在交易文件中由转让方对交易目标进行陈述和保证，如转让方之陈述与保证不真实，则构成违约。一般地，在交易文件中均会设置“先决条件”条款，即一方履行其在交易文件项下的义务以相应的先决条件得以满足或成就为前提（除非该方同意放弃该等先决条件）。在外资并购交易中，“先决条件”一般包括：转让方的陈述与保证直至交割日是真实、准确和完整的；交易已获得有关政府部门的批准（参见上文）；以及其他根据不同交易的实际情况需要约定的特别事项。陈述与保证、先决条件、违约责任，这几个条款环环相扣，构成保护交易当事人的完整体系。

通常情况下，交易中的事件安排未必会通过交易文件中的专门条款列明，但交易各方常通过谈判明确交易中的事件安排，而从交易文件中的各条款的安排可体现交易事件安排的逻辑顺序。

有关本案例所述之交易的主要交易事件的安排可以用如下图示表示：
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交易文件中“先决条件”的设置以上述交易事件安排为基础。在此选择关于外方的“先决条件”进行说明。对于外方而言，其将产生两次支付资金的事件：其一，支付股权转让的价款；其二，如上文所述，支付其认购目标公司的香港子公司所发行的债券的价款。对于外方而言，为降低其风险起见，对其履行支付款项之义务设定相应的“先决条件”是合理和必要的。具体而言，外方支付股权转让价款及债券认购款的先决条件包括：
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（二）违约条款设计

如果说设定先决条件是交易方对于交易风险的事先防范，那么在交易文件中设定可行和有效的违约条款，为守约方提供事后救济，是降低交易风险的另一种方式。违约条款是并购交易的合同文本中常见和必备条款之一，但也经常被忽视，有些律师有意无意地采用标准化或模板化违约条款，这并不一定能满足很好的保护交易方利益的需要。实际上，在复杂交易中，根据交易具体情况拟定完善的违约条款对于保护当事人的利益尤为重要。违约条款一般包含对违约情形的描述、违约时的（违约方）责任和（非违约方）救济。

本次交易项下的有关交易文件中，违约被分为故意重大违约、其他重大违约及非重大违约三类。
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五、跨境交易中的不同法律文件关于适用法律和争议解决的约定

（一）适用法律

本案例所述交易中，交易文件的法律适用问题是各方谈判中争论最激烈的法律问题之一。基于中国法律的要求，本次交易中的一些合同必须适用中国法律，如股权转让协议、合资企业合同及经修订的公司章程。但同时，由于一些合同所涉及的交易发生在香港，如两份债券认购协议、两份托管协议及股份抵押协议等，则可能更合适适用香港法律，因此，各方最后同意该等交易文件适用香港法律。而有关合资公司的框架协议，按照最初的设计及谈判，该协议适用香港法律，但其应在适用中国法律的股权转让协议生效时终止。在谈判最后阶段，交易一方提出该协议的效力应延长至交割时才终止。从法律的技术角度来看，该协议适用中国或香港法律均可。但是，由于合资公司框架协议和股权转让协议在一些实质性内容的规定上有重复与交叉，因此，就会产生一个问题，即如果就有关合资公司的框架协议和股权转让协议中均约定了的事项发生了违约，究竟以哪份协议为准申请救济呢？为解决该问题，在有关合资公司的框架协议中增加了一项约定，即如果发生任何一项违约事由，对方只能就同一法律事实依据一份交易文件提出要求，因此，如果就某项重复或交叉内容发生争议或违约，请求方有选择是依据合资公司框架协议还是股权转让协议提起仲裁的权利和便利。

（二）争议解决

本案例所述交易中，各方通过签订两份仲裁协议对交易涉及的争议解决机制进行约定。其中，一份仲裁协议由C事业单位与外方签订，约定凡原股东之一的C事业单位与外方之间就本次交易发生的争议，就该两方当事人而言，应提交中国国际经济贸易仲裁委员会（以下简称贸仲）进行仲裁；另一份为其他各交易方签署的仲裁协议，约定其他各方之间就本次交易发生的争议，应提交香港国际仲裁中心，并按照于仲裁开始日有效的联合国国际贸易法委员会仲裁规则及香港国际仲裁中心国际仲裁管理程序通过仲裁进行解决。

本案例所述交易中关于争议解决机制的安排与一般交易中的安排有所不同。在外资并购项目中，各方如约定仲裁解决争议，一般只约定由一个特定的仲裁机构仲裁。而本次交易中，考虑到C事业单位的特殊性，各方经过长时间的谈判与协商，最后达成了分别在贸仲仲裁和在香港国际仲裁中心仲裁的妥协方案。这也反映了在谈判中为达成交易各自作出的让步。在本次交易中，由于相当部分的交易文件适用中国法律，如果所有合同或协议的争议均选择贸仲仲裁，外方很难接受，同时也是基于相当部分的交易文件是适用中国法律这一点，即使一些争议提交香港国际仲裁中心仲裁，对目标公司及中方股东来说也是一种可以接受的安排。

对于同一交易文件中的不同交易方约定他们之间的争议可以分别提交不同仲裁机构解决的操作，应该说在实践中并不常见。考虑到C事业单位的特殊性，及这种做法也不为中国仲裁法明文禁止，而且这种安排也不违背交易各方在不违背法律的前提下可以依据意思自治约定仲裁的基本法律原则，因此我们也认为该种安排是一种尝试，尽管这种安排在真正操作时还是可能会给各方增添不便或引出其他的问题。

六、结语

根据联合国贸发会议《世界投资报告2012》 
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 的统计，中国2011年外商直接投资流入量达到约1240亿美元，为历史新高。随着中国经济的发展，包括劳动力等在内的价格因素发生了变化，加之目前世界经济整体态势的影响，包括发达经济体经济前景的不确定性和其他新兴经济体的发展和竞争等，将促使中国吸引外商投资的形势及策略发生变化。根据《世界投资报告2012》的观察，外商直接投资在制造业领域的增长已呈停止趋势，但寻求更大市场的其他行业的投资仍持续增长，特别是服务业领域。从长期而言，这也与中国在经过最近三十年经济发展后产业转换和多元化的趋势一致。基于多种因素的结合，在联合国贸发会议进行的世界投资前景调查中 
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 ，中国仍被受访的跨国公司主管列为2012~2014年这段时期内最具前景投资地的首选。随着可合理预期的中国在各领域深化改革的推进，经济发展的潜力和国内市场需求将得以进一步释放，中国仍将持续在世界经济活动中扮演重要角色，包括吸引外商直接投资。

另外，在中国2011年外商直接投资总量中，外资跨境并购（指外方为收购方）达到110亿美元，相比上一年度增长77%，占当年中国外商直接投资约9%。根据《世界投资报告2012》的观察，在世界范围内，绿地投资仍占外商直接投资总量中的较大比例，但呈平稳态势，与此同时，跨境并购则持续增长。在联合国贸发会议进行的世界投资前景调查中，受访的跨国公司主管表示股权投资仍被视为非常重要的投资方式。而随着中国公司的发展壮大，跨国公司通过并购适宜规模的中国公司的方式实现其国际化计划的案例将越来越多。而国际股权投资基金在世界范围内从事投资或并购，亦将增加外资并购的活跃度，长期来看，并购作为企业进入新市场或实施扩张的常规手段将不会改变。

伴随着外资并购发展，近年来，中国在外资并购领域的法律监管也不断发生变化。最重要的变化是外资并购监管体系引入了反垄断审查以及国家安全审查。毋庸讳言，这些审查在完善外资监管手段的同时，使外资并购的交易方面临新的不确定性和风险，也给参与外资并购的律师带来新的挑战。

外商投资医疗机构





——历史、现状及展望

赵昱东
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内容摘要：本文将从立法变化、行业现状以及展望入手，从法律角度对外商投资医疗行业的投资环境进行介绍和分析。本文第一部分为引言，第二部分介绍了从合资到独资的政策演变和主要内容，第三部分介绍了投资策略的演变，第四部分为结束语。

关键词：外资医疗机构　独资　港澳台

一、引言

根据卫生部统计信息中心的2011年我国卫生发展统计公报，2011年年末，公立医院床位数为3，243，901张，同比增长约7.64%；民营医院（包含外资医院）床位数为461，270张，同比增长约23.44%；民营医院床位数占总量约12.45%。从就诊人次数来看，2011年年末，公立医院就诊人次数为20.5亿人次，同比增长约9.63%；民营医院就诊人次数为2.1亿人次，同比增长23.53%；民营医院就诊人次数占总量约9.29%。

从以上数据可以看出，民营医院的发展迅速，那么外资还有发展空间吗？根据2009年3月17日发布实施的《中共中央、国务院关于深化医药卫生体制改革的意见》（中发［2009］6号）和2012年3月14日发布实施的《国务院关于印发“十二五”期间深化医药卫生体制改革规划暨实施方案的通知》（国发［2012］11号）等相关政策，国家“大力发展非公立医疗机构”的政策将得到进一步落实。“调整和新增医疗卫生资源时，在符合准入标准的条件下，优先考虑由社会资本举办。”在数量上，国务院明确提出“2015年，非公立医疗机构床位数和服务量达到总量的20%左右”。单从以上医院数据可以看出，尽管民营医院呈较快增长趋势，但仍未达到20%左右。假设医院以外的其他医疗机构在公立和民营上均匀发展，民营医疗机构仍有很大的发展空间。

国家发展和改革委员会和商务部于2011年12月24日发布、2012年1月30日实施的《外商投资产业指导目录（2011年修订）》将外商投资医疗机构从限制类调整为允许类，从而使外商投资医疗机构引发了新一轮的关注。

二、政策演变和主要内容

（一）政策背景

中国在医疗领域对外资的开放，是从试点开始，逐步推进的。推动对外资开放的主要因素为三方面：一是中国改革开放的大环境；二是中国加入世界贸易组织的承诺；三是自身医疗机构改革的需要。根据这三个方面，可以粗略将中国对医疗机构的开放分为三个阶段：

1.开放初级阶段

改革开放之后，随着外国来华人员的增加，外国人在华的医疗服务需求也不断增长。卫生部与经济贸易部于1989年2月10日发布实施《卫生部、经贸部关于开办外宾华侨医院、诊所和外籍医生来华执业行医的几点规定》（卫医字［89］第3号）（2000年7月1日被宣布废止），对外资医院等事项进行了规定。根据该文件，外国人利用中国医疗市场，在中国独资经营医院或诊所，开展营利性的外宾医疗服务被认为会冲击中国已有的和将要开展的外宾医疗工作，影响中国经济利益，从而被禁止；而对海外华侨不以营利为目的拟在家乡或其他地方独资兴办医院、诊所者，可选择一、两家试点。对外国人和华侨要求与我国合资、合作建医院、诊所者,可选择一、两家合作条件优惠的合作者进行试点。由以上可见，在改革开放初期，中国对外商投资医疗机构是持保守态度的。

1997年4月30日，为进一步适应改革开放的需要和规范外商投资医疗机构的审批工作，在上述文件的基础上，对外贸易经济合作部和卫生部于1997年4月30日联合发布实施了《关于设立外商投资医疗机构的补充规定》（［1997］外经贸资发第292号）（2000年7月1日被宣布废止）。该文件规定，外商投资者可以中外合资、合作方式在中国境内设立外商投资医疗机构，不允许设立外商独资医疗机构。外商投资医疗机构的中方合营者股权比例一般不低于50%，特殊情况下不低于30%。

2.入世开放阶段

中国于2001年12月11日正式成为世界贸易组织的成员。根据中国入世的《中国服务贸易承诺减让表》，中国在医疗和牙医服务领域，在市场准入限制方面，允许外国服务提供者与中国合资伙伴一起设立合资医院或诊所，没有数量限制，以符合中国的需要，允许外资拥有多数股权；在国民待遇方面，要求合资医院和诊所大多数医生和医务人员应具有中国国籍。

以中国入世的《中国服务贸易承诺减让表》为依据，对外贸易经济合作部和卫生部于2000年5月15日发布、2000年7月1日实施了《中外合资、合作医疗机构管理暂行办法》（卫生部、对外贸易经济合作部令第11号）。根据该办法，合资、合作外方可以控股，但比例不得超过70%。但《中国服务贸易承诺减让表》中要求的“合资医院和诊所大多数医生和医务人员应具有中国国籍”，并未在该办法中体现。实际操作中由于引进外籍医务人员的烦琐审批、语言沟通障碍以及工资待遇高等情形，此条要求在不在法规中体现基本上影响不大。

3.扩大开放阶段

在2005年旧医改被评价为“从总体上看是不成功的” 
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 之后，中国放缓了医疗行业市场化的步伐，开始严格控制外资进入。经过新医改政策的漫长讨论，伴随着中国加入世界贸易组织《中国服务贸易承诺减让表》中关于医疗服务和牙医领域承诺的超额兑现以及新一轮谈判的驱动、市场需求的推动及公立医院的现状，中国逐步明确了鼓励社会资本进入医疗领域的态度，医疗机构体系现在基本上不再区分投资主体来自国内还是来自国外，确立了“公立医疗机构为主导，非公立医疗机构共同发展的办医原则”。

上述办医原则在2010年11月26日国务院办公厅发布实施的《国务院办公厅转发发展改革委卫生部等部门关于进一步鼓励和引导社会资本举办医疗机构的意见的通知》（国办发［2010］58号）中有了较明确的体现。该通知规定：“允许境外资本举办医疗机构。进一步扩大医疗机构对外开放，将境外资本举办医疗机构调整为允许类外商投资项目。允许境外医疗机构、企业和其他经济组织在我国境内与我国的医疗机构、企业和其他经济组织以合资或合作形式设立医疗机构，逐步取消对境外资本的股权比例限制。对具备条件的境外资本在我国境内设立独资医疗机构进行试点，逐步放开。境外资本即可举办营利性医疗机构，也可以举办非营利性医疗机构。”与之相应，国家发展和改革委员会及商务部于2011年年底发布的新版《外商投资产业指导目录》也将外商投资医疗机构从限制类调整为允许类。至此，外商独资医疗机构的政策上的限制被取消。

（二）合资医疗机构政策

中国对于合资医疗机构的政策一直以来都较外商独资医疗机构宽松。如前文所述，中国对于合资医疗机构的政策由最初的选择一、两家合作条件优惠的合作者进行试点，到后来的中方合营者股权比例一般不低于50%，特殊情况下不低于30%，直至合资、合作中方在中外合资、合作医疗机构中所占的股权比例或权益不得低于30%，不断放宽。《中外合资、合作医疗机构管理暂行办法》中规定，设立中外合资、合作医疗机构应当符合以下条件：

（1）必须是独立的法人；

（2）投资总额不得低于2000万元人民币；

（3）合资、合作中方在中外合资、合作医疗机构中所占的股权比例或权益不得低于30%；

（4）合资、合作期限不超过20年；

（5）省级以上卫生行政部门规定的其他条件。

该办法中另外规定，申请在中国中西部地区或老、少、边、穷地区设置中外合资、合作医疗机构或申请设置的中外合资、合作医疗机构所提供的医疗服务范围和内容属于国家鼓励的服务领域，可适当放宽上述规定的条件。

除申请在中国中西部地区或老、少、边、穷地区设置的或所提供的医疗服务范围和内容属于国家鼓励的服务领域的中外合资、合作医疗机构外，对于香港、澳门服务提供者在内地设立的合资、合作医疗机构也适当放宽了上述规定的条件。根据卫生部、商务部于2007年12月30日发布、2008年1月1日实施的《〈中外合资、合作医疗机构管理暂行办法〉的补充规定》（卫生部、商务部令第57号），香港、澳门服务提供者在内地设立的合资、合作医疗机构，其投资总额最低限制从原来的2000万元人民币降到1000万元人民币。后2008年12月7日发布、2009年1月1日实施的《〈中外合资、合作医疗机构管理暂行办法〉的补充规定二》（卫生部、商务部令第61号）中则进一步规定：香港、澳门服务提供者在广东省以独资或合资、合作形式设立的门诊部投资总额不作限制，审批权限下放到广东省卫生部门和省级商务主管部门。对其他的合资、合作医疗机构的下放则是在2011年1月25日之后。

另外值得一提的是，2012年的《中外合资、合作医疗机构管理办法》（修订征求意见稿）提高了投资门槛。其中，投资总额由原先的不低于2000万元变更为1亿元人民币，中西部地区或老、少、边、穷地区不低于5000万元。但是，对于合作期限从原先的20年延长至30年。

（三）港澳台独资医疗机构政策

1.门诊部

对于外商独资医疗机构的放开，是从港澳台投资者开始逐步进行的。为促进香港、澳门与内地建立更紧密经贸关系，卫生部和商务部于2008年12月7日发布、2009年1月1日实施了《〈中外合资、合作医疗机构管理暂行办法〉的补充规定二》，规定香港、澳门服务提供者在广东省可以独资形式设立门诊部，门诊部投资总额不作限制。香港、澳门服务提供者申请在广东省以独资或合资、合作形式设立门诊部的，由广东省卫生行政部门设置审批和执业登记。

2.医院

在门诊部开放后，在医院领域对港澳台同时进行了开放。根据2010年12月22日发布、2011年1月1日实施的《香港和澳门服务提供者在内地设立独资医院管理暂行办法》（卫医政发［2010］109号）、《台湾服务提供者在大陆设立独资医院管理暂行办法》（卫医政发［2010］110号），港澳台服务提供者可以在大陆设立独资医院，但限于部分城市。香港和澳门服务提供者在大陆设立医院先暂定在上海市、重庆市、广东省、福建省和海南省；台湾服务提供者在大陆设立独资医院限定在上海市、江苏省、福建省、广东省和海南省。后于2012年3月21日发布、2012年4月1日实施的《卫生部、商务部关于扩大香港和澳门服务提供者在内地设立独资医院地域范围的通知》（卫医政发［2012］19号），将香港和澳门提供者地域范围扩大到所有直辖市及省会城市。

根据上述两个暂行办法，设立港澳台“独资”医院应当符合以下条件：

（1）必须是独立的法人；

（2）三级医院投资总额不低于5000万人民币，二级医院投资总额不低于2000万元人民币；

（3）符合二级以上医院基本标准；

（4）在老、少、边、穷地区设置的港澳独资医院，投资总额要求可以适当降低。

另外设立港澳台独资医院需要向所在地设区的市级卫生行政部门提出申请，层层报送，最终审批部门为卫生部。如果为中医医院，中间报送部门还有中医药管理部门相关部门，最终由国家中医药管理局审核后转报卫生部审批。卫生部审批后，营利性医院向商务部报批，非营利性医院向商务部办理备案流程。

（四）非港澳台独资医疗机构政策

1.直接独资政策

对于港澳台独资医疗机构的政策上文已经做了具体介绍，对于非港澳台的外商独资医疗机构的政策目前有待进一步明确。虽然《国务院办公厅转发发展改革委卫生部等部门关于进一步鼓励和引导社会资本举办医疗机构的意见的通知》明确了逐步取消对境外资本的股权比例限制，且2011年版的《外商投资产业指导目录》将外商投资医疗机构由限制类放宽为允许类，但至今未出台一部专门针对外资医院或医疗机构的具体管理办法。根据2012年4月13日发布的《中外合资、合作医疗机构管理办法》（修订征求意见稿，该意见稿征求意见截止日期为2012年5月16日，目前仍未正式发布）第38条：“中外合资、合作医疗机构中的合资双方股权比例要求根据实际情况适时调整，并逐步放开外资独资医院的设置”，由此可见，目前对非港澳台的外资开放医院的态度仍未明确。

总结来说，就是目前没有法律限制非港澳台外资设立独资医疗机构，但也没有相关的非港澳台设立独资医疗机构的审批流程。根据卫生部的电话咨询答复，目前仍未放开非港澳台的独资医疗机构的审批。鉴于医疗机构由来已久的试点政策，卫生部电话咨询答复没有绝对否定非港澳台的独资医疗机构的可能性。如果有实际需要，可以与当地卫生管理机构协商看是否有试点的可能性。

2.间接独资渠道

当然直接探讨试点可能性，需要与当地卫生管理机构有大量的沟通，是否能取得积极的效果取决于政府的态度。那么是否就意味着非港澳台投资者就很难通过独资方式分得中国医疗市场的一份羹呢？如同外资在其他行业一样，还有其他一些变通投资方式，如通过港澳间接投资或者采取VIE模式。

采取港澳间接投资，指外国投资者在港澳设立机构或收购当地已有机构，取得港澳服务提供者地位，然后以港澳服务提供者的身份向中国大陆投资。根据商务部于2003年12月2日发布、2003年6月29日实施的《内地与香港关于建立更紧密经贸关系的安排》、2003年10月17日发布实施的《内地与澳门关于建立更紧密经贸关系的安排》（合称《安排》），任何世界贸易组织其他成员的服务提供者，如系根据一方的法律所设立的法人并在该方从事“实质性商业经营”，则有权享受另一方在《安排》下给予该方服务提供者的优惠。从事“实质性商业经营”的判断标准为：

（1）业务性质和范围：服务提供者在港澳提供服务的性质和范围，应包含其拟在内地提供服务的性质和范围。

（2）年限：服务提供者应已在港澳登记并从事实质性商业经营三年以上（含三年），自《安排》生效之日起，双方以外的服务提供者通过收购或兼并的方式取得港澳服务提供者50%以上股权满一年的，该被收购或兼并的服务提供者属于港澳服务提供者。

（3）所得补充税：服务提供者在港澳从事实质性商业经营期间应依法缴纳所得补充税。

（4）业务场所：服务提供者应在港澳拥有或租用业务场所从事实质性商业经营，其业务场所应与其业务范围和规模相符合。

（5）雇用员工：服务提供者在港澳雇用的员工中在港澳居留不受限制的居民和按港澳有关法规获准在港澳定居的人士应占其员工总数的50%以上。

在通过香港还是通过澳门间接投资的选择上，一般首选香港。因为从税收角度看，香港对海外取得的收入不征税。并且根据国家税务总局于2006年8月21日发布、2006年12月8日实施的《内地和香港特别行政区关于对所得避免双重征税和防止偷漏税的安排》，如果受益所有人是直接拥有支付股息公司至少25%资本的公司，股息所征税款为股息总额的5%。其他情况下，为股息总额的10%。而澳门股息税款为10%。具体的选择上可以根据投资者本国、中国大陆、港澳的税收政策以及相关的双方税收协定等方面来做分析判断，另外也可以考虑是否在其他本不相关的国家如开曼、英属维京群岛等地再搭一层架构从而取得最优化的投资渠道。

另外一种投资方式是VIE模式。VIE的全称为Variable Interest Entity（可变利益实体，国内俗称协议控制），指通过一系列排他性协议，境外主体控制境内公司的全部经营活动，进而取得境内公司的主要收入和利润，从而规避外资准入制度。应注意的是，VIE模式因为有绕开外资监管的嫌疑，从而引发一定的争议，是否有可能出台新规进行管制存在一定的不确定性。就目前来说，VIE模式虽潜藏着法律风险，但由于政府相关部门的默许和利益的共赢，特别是对内资公司享受一定程度的优惠而外资公司受多方限制的情形下，仍然对外资有很大的吸引力。当然VIE模式由于采取协议控制，也引发不少违约纠纷导致对簿公堂，实际操作中应注意时时监管。

三、投资策略演变

（一）投资规模和领域

大型综合性医院投资周期长，耗资大，从目前的外资市场来看，投资成绩喜忧参半。和睦家医院目前是为数不多的成功典范，自中国成立十五年来，已经在北京、上海、无锡、天津和广州设立了医院与诊所。亚洲最大的医疗上市公司新加坡百汇控股有限公司通过收购股权，已控股上海最大的涉外医疗网络机构——上海瑞新医疗中心70%的股份，该医疗中心是上海最早成立的中外合作医疗机构，现拥有5家医疗网络，成为中国最大的外资医疗机构。而曾经轰轰烈烈的韩国SK集团投资的SK爱康医院，最终因未取得预期成绩被伊美尔集团于2010年并购。2007年由胡锦涛主席和德国克勒总统一起出席了签字仪式、总投资逾10亿元的上海中德友好医院项目，由同济大学、西门子以及德国最大的私营医院运营商——阿斯科勒匹尤斯医院集团联合投资兴建，预计于2010年上海世博会前夕投入使用，但到目前为止仍未见相关开业信息。

相对来说，专科领域外资成功比例较高。外资主要集中在口腔科、妇产科、眼科、皮肤科、骨科、儿科、美容整形科等医疗专科领域方面，并取得了不错的业绩。如成立于1999年的瑞尔齿科，至今已经在北京、上海、深圳、厦门开设16家诊所和医院，2008年与佳洁士、中美史克、LG结为战略合作伙伴，2010年于新加坡最大的一站式牙科中心之一“T32”合作建立牙科培训中心，成为各国驻华使馆、商会、时尚演艺人士和国内外大型企业首选的口腔医疗机构。

鉴于外资投入多流向以“多、小、专”的特点，和中国目前希望吸引拥有技术优势、有资金实力的企业的趋势，中国有可能提高投资门槛。根据《中外合资、合作医疗机构管理暂行办法》（修订征求意见稿）：中外合资、合作医疗机构的投资门槛从原先的2000万元人民币提高到1亿元人民币，中西部地区或老、少、边、穷地区从原先的原则上放宽未规定具体门槛到规定可以减低但不得低于5000万元人民币。一旦该修订意见稿发布，对本来实际投资资金需求就在1亿元以上的大型综合性医院来说，基本没有影响，但投资小而专的专科医院和诊所的拟进入投资者会受到不小的冲击。毕竟投资一家大型口腔诊所，1000万元人民币基本就足够了；投资一家全科诊所，一般在200万~300万元之间。因此，对于希望先行投资小型医疗机构试水中国市场的外资和以投资小型医疗机构为目标的投资者来说，应该尽早进入中国，以防政策有变。

（二）非营利性与营利性的选择

根据卫生部、国家中医药管理局、财政部、国家计委联合制定的于2000年7月18日发布、2000年9月1日实施的《关于城镇医疗机构分类管理的实施意见》，非营利性和营利性医疗机构划分的主要依据是医疗机构的经营目的、服务任务，以及执行不同的财政、税收、价格政策和财务跨级制度。非营利性医疗机构是指为社会公众利益服务而设立和运营的医疗机构，不以营利为目的，其收入用于弥补医疗服务成本，实际运营中的收支结余只能用于自身的发展，如改善医疗条件、引进技术、开展新的医疗服务项目等。营利性医疗机构是指医疗服务所得收益可用于投资者经济回报的医疗机构。以下是营利性医疗机构和非营利性医疗机构在财政补贴、税收、土地、医疗器械和价格政策方面的简单比较：
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从上表可以看出，非营利性医疗机构在各方面有很大的优惠，据此，个别民营资本倾向于选择定位为非营利性医疗机构，后采取咨询、费用等方式转移利润，从而既享受了各项优惠，又进行了营利分配。但此种方式有法律风险，并不值得提倡。也正因为该法律风险以及整体指导调控政策，根据《关于城镇医疗机构分类管理的实施意见》，中外合资合作医疗机构除非属于捐赠等性质，一般定位为营利性医疗机构。南京明基医院、长沙旺旺医院，均未获主管部门的批复，最后办成营利性医院。随着医改对办医多元化的需求，《国务院办公厅转发发展改革委卫生部等部门关于进一步鼓励和引导社会资本举办医疗机构的意见的通知》（以下简称《通知》）中明确提出境外资本即可举办营利性医疗机构，也可举办非营利性医疗机构，后该政策在中外合资合作医疗机构以及港澳台独资医院的政策中都有体现。

（三）外资和公立医院

1.外资与公立医院合资

外资自进入之初，由于政策的限制以及公立医院自身的优势和改革，公立医院成为外资合作或收购的首选对象。如美国医疗国际集团，早于1992年即与华山医院合资开办上海伽马刀医院，之后在全国各地开办“院中院”。“院中院”相当于一种医院“科室”、“病区”、“项目”的承包经营，不具备独立法人资格，因为投资人可以借助医院的名声、简单方便以及医院可以从中收取承包费的双赢，曾经兴起一时。但因为“院中院”模式的泛滥和非规范化操作，导致国家在2000年正式取缔“院中院”模式，原来已合资、合作的“科室”、“病区”、“项目”的，已停办或经卫生行政和财政等部门批准转为独立法人单位。后来的合资合作医疗机构基本为正规的独立法人形式。

2.外资收购公立医院

随着公立医院的改制以及多元化办医格局的鼓励，国家在2010年明确鼓励社会资本参与公立医院改制。据悉，单上海目前就有公立医院500多家，其中有可能三成将实行改制，外资可以在这150家左右的公立医院改制中选择合适的并购对象。应注意的是，关于改制的具体操作层面还有很多政策并不明朗。如改制为营利性医疗机构后，原先的划拨土地是否要补缴费用，原先享受的税收优惠如何衔接等。但这并未挡住外资对公立医院的收购步伐。2011年年底银杉基金（Cathaya Capital）和美国医疗国际集团（American Pacific Medical Group）通过设在香港的投资平台亚洲医疗国际集团（Asia Pacific Medical Group）收购两家公立改制医院：上海的衡山虹妇幼保健院和北京的一家2006年改制的医院以及其内部的敬老院。

3.外资托管公立医院

公立医院有着各方面的资源和政策优势，外资有着先进的管理模式，于是促成了外资托管公立医院的模式。一些外资也通过托管模式为将来的医疗市场打基础。中美同济华医投资管理有限公司在过去的几年中，先后托管了10家医院。台资明基集团自2005年10月开始托管经营不佳、两年亏损的南京港务局下属港口医院，半年后又托管江北医院，取得良好的成绩和口碑。在上海世博会召开期间，上海和睦家医院和上海华山医院合作管理其华山医院东院（国际部），这是上海首家民营外资医疗机构管理公立医院。

（四）客户定位

1.高端客户

从发展趋势以及整体情形看，外资医疗机构还是主要服务于以外企、外籍人士和金融机构高管为代表的高端人群。不少医疗机构与国内外知名的保险公司合作，达成相互认可协议，从而使医疗保险的覆盖范围逐步加大，并更容易吸引外资企业、金融机构为其外资员工或高级管理人员购买高端的全球医疗险。从保险机构的选择上，随着《中国服务贸易承诺减让表》的履行，中国早已允许外国寿险公司向中国公民和外国公民提供健康险、团体险和养老金、年金险服务。全球医疗险的推出，使受保人群可以享受的服务网络增大，也就更容易吸引在华的需求人群。高额的保费对应的需求是高端的服务，而高端医疗服务正是外资在中国的主要优势。三大国际保险巨头通过与中国保险公司合作，GOODHEALTH（美国安泰）和中国人寿，CIGNA（信诺）和招商信诺，MSH（Mobility Saint Honoré）和太平人寿及大地财险，占据了高端市场很大一部分需求。

2.大众客户

当然，外资如果要走规模化发展道路，不能只靠高端市场。中低端市场的需求除了靠商业保险的蓬勃发展外，超大规模的医保人群不可忽视。以前，医保资格主要以公立医疗机构为主，民营医疗机构享受医保资格的不是太多，外资医疗机构就更不用说了。但《通知》的下达，明确了“将符合条件的非公立医疗机构纳入医保定点范围。非公立医疗机构凡执行政府规定的医疗服务和药品价格政策，符合医保定点相关规定，人力资源社会保障、卫生和民政部门应按程序将其纳入城镇基本医疗保险、新型农村合作医疗、医疗救助、工伤保险、生育保险等社会保障的定点服务范围，签订服务协议进行管理，并执行与公立医疗机构相同的报销政策。各地不得将投资主体性质作为医疗机构申请成为医保定点机构的审核条件”。实际上，外资纳入医保定点范围在《通知》前已经有先例。台资明基集团自2005年10月开始托管经营不佳、两年亏损的南京港务局下属港口医院，半年后又托管江北医院，取得良好的成绩和口碑。于是，台资南京明基医院一开业就拿到了医保定点资格。

根据2012年3月14日发布实施的《国务院关于印发“十二五”期间深化医疗卫生体制改革规划暨实施方案的通知》（国发［2012］11号）规定：“覆盖城乡全体居民的基本医疗保障制度框架初步形成，职工基本医疗保险、城镇居民基本医疗保险和新型农村合作医疗参保人数达到13亿人，在十二五期间的要在2010年的基础上提高三个百分点。”外资一旦取得医保定点资格，那么如此庞大的保险人群也成了外资的客户。

3.流动客户

逐渐兴起的医疗旅游也可以作为外资客户定位的一个重要考虑因素。目前，医疗旅游在日本、新加坡、韩国已经发展到相当的规模，在中国广州、海南等地政府也在探讨发展以医疗旅游为定位的医疗机构。博鳌亚洲论坛2011年年会发布的《亚洲经济一体化进程报告》称，亚洲已经成为全球最富有潜力的医疗旅游服务市场。目前，广州已致力于在珠江新城天河区打造医疗旅游一条街，吸引港澳台医疗机构投资者，建立港澳台医疗中心。海南宣布建立国家医疗旅游示范园区，相关规划得到了国家发改委、财政部、卫生部及国家旅游局等十三个部委的支持。深圳、上海也在积极探讨发展医疗旅游业务。

四、结语

总体上看，外商投资医疗机构的环境趋向越来越好。当然，与外资进入其他行业相同，外资不可避免地要与国内的同行竞争。公立医疗机构毕竟占据着大部分江山，霸气十足。内资民营医疗机构机制灵活，对国情比较了解。外资要想在中国的市场分一份羹，在其利用先进的服务理念和管理经验的同时，也要在中国的市场环境上花一定的时间调研。另外，应注意的是各地对国家层面的落实程度、地方优惠程度以及人口等资源有差异，外国投资者在投资前，应充分做好可行性研究。但尽管如此，中国巨大的医疗市场都是诱人的，对医疗机构领域感兴趣的外资应尽早做调研，以占据先机。

非居民企业转让中国公司股权





——从法律角度深入探讨698号文
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内容摘要：中华人民共和国国家税务总局颁布的国税函［2009］698号文，对于非居民企业直接或间接转让其所持有的居民企业的股权的影响，以及被双重征税的风险。

关键词：非居民　中国股权　转让

尽管从国税函［2009］698号（698号文）颁布至今已经过去了快三年，698号文仍然受到业界的广泛关注。698号文由中华人民共和国国家税务总局（国税总局）颁布，旨在“规范和加强对非居民企业转让股权所得企业所得税管理”，

注释59


 该文溯及既往地自2008年1月1日起生效。

根据《企业所得税法》，除非中国对外签订的双边税收条约存在减免规定，否则非居民企业处分其所持有的中国居民企业的股权所产生的资本利得，应当缴纳10%的预提所得税。根据企业所得税法的一般反避税规则，中国税务机关有权对一项交易作出合理调整，只要该交易缺乏合理商业目的，并且目的在于降低或避免中国税负。而缺乏合理商业目的，即指主要目的在于获得税收优惠，如减少、消除或者迟延税负。

698号文所瞄准的交易是，非居民企业直接或间接转让其所持有的居民企业的股权。在间接转让的情形下，股权转让是通过转让境外控股公司来实现的。根据698号文的规定，在直接转让的情况下，非居民企业作为居民企业股权的转让方有义务在转让发生后的7日内向居民企业所在地的地方税务机关申报所得并缴纳相应税款，除非税款已被代扣代缴。而在间接转让的情形下，若境外控股公司所在国的实际税负低于12.5%或者该国不对其居民企业的境外收入征税，那么作为股权转让方的非居民企业就需要向中国税务机关提交一些文件，
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 以证明前述直接出售股权的境外控股公司是基于合理商业目的而设立的；否则中国税务机关可以适用一般反避税规则，重新认定该股权转让为可征税交易。
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尽管有许多文章都就698号文进行了深入探讨，但是本文将聚焦于接受我们法律服务的客户所经常遇到的相关问题进行分析和讨论。

一、间接转让规则的不确定性

过去，许多外国投资者都会让一些特定的境外公司成为其在中国投资的控股公司，这些境外公司都设立于对股权交易不征税或以低税率征税的国家或地区。这种构架所带来的好处之一是，在投资者可以不经过中国政府审批并且不在中国纳税的前提下，只需要转让境外控股公司就能够达到处分中国居民企业股权的目的。

现在，根据698号文第6条的规定，境外投资方（实际控制方）通过滥用组织形式等安排间接转让中国居民企业股权，且不具有合理的商业目的，规避企业所得税纳税义务的，主管税务机关层报税务总局审核后可以按照经济实质对该股权转让交易重新定性，否定被用作税收安排的境外控股公司的存在，从而对该股权交易征税。

但当作为转让方的非居民企业考量上述间接转让规则的具体适用时，至少有以下三个方面是模糊不清的。

第一，如前所述，判定非居民企业转让方是否有义务向税务机关申报其股权转让的主要标准是，境外控股公司所在国的实际税负是否低于12.5%或者该国是否不对其居民企业的境外收入征收所得税（税率标准）。但是，698号文本身并没有界定何谓一个国家的实际税负。《国家税务总局公告》2011年第24号（24号公告）进一步规定，“实际税负”是指股权转让所得的实际税负，“不征所得税”是指对股权转让所得不征企业所得税。尽管24号公告作出了一些解释，但是“实际税负”的定义仍然是含混不清的。而缺乏对上述术语的准确定义，将会过度扩大698号文的适用范围。例如，美国根据其企业应纳税所得额的整体水平，来确定该企业纳税人的资本利得的税率。也就是说，美国企业的应纳税所得额如果为零，那么其资本利得适用税率为0；若其应纳税所得额超过某一特定数额，那么其资本利得适用税率为35%，即美国企业资本利得的适用税率根据其应纳税所得额自0至35%之间浮动。仅仅从字面上解读698号文的税率标准，将会导致那些无应税收入或仅有较少应税收入的公司处于相当不利的地位，尽管这些公司在其所在国开展经营活动时并无避税的主观目的。除此之外，在美国，如果满足某些特定条件，企业在缴纳联邦企业所得税时，可进行境外所得税收抵免。而698号文的税率标准也并未明确规定，是应当在境外所得税收抵免完成之前还是之后予以适用。当公司存在较大数额的亏损需要递延的时候，也会面临同样的问题。事实上，在像美国这样的高税率国家设立的境外控股公司似乎并不会成为698号文的目标，但是如果机械地执行698号文的规定，将有可能产生意想不到的结果。

第二，如果境外控股公司达到了前述的税率标准，那么作为股权转让方的非居民企业必须向中国税务机关提交一些特定的文件，以证明前述境外控股公司的设立具有合理商业目的。也就是说，是否具有合理商业目的似乎是税务机关进行判定的关键性要素。但是，698号文对于合理商业目的以及境外控股公司的最低实质标准的界定，却是浅尝辄止。而“合理商业目的”和“实质重于形式”这些概念本身却又非常主观，难以仅仅通过文字来界定。在一些普通法国家，例如美国，前述这些概念会通过大量的公开案例予以阐释。除此之外，各个法院在作出裁决时也会受到先例裁决的约束，除非这些先例被更高级别的法院裁决推翻。但是，上述这些条件在中国均不存在。尽管诸如“合理商业目的”和“实质重于形式”这些模糊的概念，在《企业所得税法实施条例》以及少数的公开法院案例中有所触及，但是仅仅这些是远不足以明确这些概念的，这也就导致了中国税务机关拥有异常宽泛的自由裁量权。总的来说，因为立法机关和中国税务机关没有就上述问题颁布具体有效的法规，使得纳税人不得不面对诸多不确定因素。

第三，698号文并没有设置实质性测试，以排除那些微乎其微的交易。缺乏这种实质性测试的后果，将会加重非居民企业在小额交易中的负担，从而促使更多的纳税人蓄意不遵从698号文及其相关规定。

二、双重征税的潜在风险

698号文第3条规定，在计算一项股权交易的资本利得时，与2008年以前的企业所得税有关规定所不同的是，被转让股权的居民企业的未分配利润不能用来对该股权转让价格进行扣减。因此，这一规则将会导致双重征税：一方面，卖方获得的部分相应的资本利得将被重复征税；另一方面，当居民企业分配前述利润时，其将作为股息被重复征税。因此，在转让一家有未分配利润的中国居民企业之前，作为转让方的非居民企业应当考虑将其未分配利润进行分配并降低转让价格，只有这样才能够避免前述的双重征税问题。

三、698号文间接转让规定执行的具体问题

在间接股权转让的情况下，如果转让所涉境外控股公司满足前述698号文的税率标准，那么作为转让方的非居民企业将有义务在股权转让协议签订之日起30日内，向中国税务机关提交特定的文件，以证明前述境外控股公司是基于合理商业目的而设立的。中国税务机关是否有相应的管辖权，以迫使那些并未直接在中国开展任何经营活动的非居民企业向其作出申报，这本身是存在争议的。即使是以复杂著称的美国税法，也没有这样的类似规定。除此之外，对于那些没有按要求向税务机关提交相应文件的企业，698号文也未作出任何的惩罚性的规定。由于间接转让相关法规是企业所得税法律法规的重要组成部分，因此当适用《税收征收管理法》及其相关法规。根据《税收征管法》的相关规定，对于间接股权转让情况下未向税务机关提交相应文件的企业，税务机关可处以不超过10,000元人民币的罚款。但是，对于那些资本利得金额巨大的间接股权转让交易来说，这个数量的罚款就显得微不足道了。而从实务的角度来说，如果一项间接股权转让交易之中，买卖双方均为非居民企业并在中国境外完成交易，且卖方没有依法向税务机关提交任何文件，那么除非该交易引起了媒体的关注，否则一般情况下中国的税务机关甚至难以察觉这一交易的存在。这应该就是698号文要求非居民企业向税务机关提交特定文件的主要原因，因为这样一来中国税务机关就能够相对容易地获取交易信息了。

如果中国税务机关在审查了企业所提交的相关文件之后，认为交易所涉的境外控股公司的设立不具有合理商业目的，那么中国税务机关可以对该交易作出适当调整，比如直接忽略该境外控股公司的存在，从而导致该间接股权转让应当在中国纳税。对于税务机关针对交易作出调整的情况，698号文并未作出任何惩罚性规定。《企业所得税法》第47条似乎是698号文的法律基础。而《企业所得税法》第48条规定，税务机关依照第47条作出纳税调整，需要补征税款的，应当补征税款，并依法加收利息。除此之外，由于这种间接股权转让是一种避税而非逃税性质的税收安排，因此《税收征管法》中针对逃税作出的严厉惩罚将不适用于间接股权转让的情形。最后，如果一项间接股权转让交易中，买卖双方均为非居民企业，且卖方对中国税务机关就该交易作出的税收待遇决定有异议，并拒绝支付相应税款，若卖方也没有任何资产在中国境内，那么中国税务机关将陷入税款征缴无门的尴尬境地。

四、结论

698号文的推出必然会加剧那些牵涉中国境内子公司的国际并购的复杂性和不确定性。针对跨境间接股权转让的反避税措施是一个看似简单但实际很复杂的领域。698号文作出了框架性和原则性规定，整个文件行文简洁易懂，为以后进一步细化奠定了良好的基础。但是总的说来698号文的可操作性还有待提高，对许多重要概念需要更准确的定义。所以对跨国公司来说具有挑战性。对于在有境外税收抵免制度的国家的卖方来说，最具有挑战性的并不是需要交税这个事实，因为在中国交的收入税很可能可以抵免他们本国的税收，所以最终并不一定会增加企业税收成本。最具有挑战性的可能是基于698文的框架性的规定，这些公司无法确定他们是否需要交中国的收入税。如果他们随意地交了中国税，他们的母国税务局可能会认为这样产生的税务负担不具有强制性，而是公司自愿的。在这种情况下，母国税务局可拒绝让该公司享受境外税收抵免。如果公司不交中国税，又有可能被中国税务局找麻烦（法律条文的含糊会导致执法机关解释权限过大），对于上市公司而言，如果数额太大，有可能影响到财务报表。所以在一定的情况下，跨国公司可能被698号文的含糊不清弄得进退两难。

所以进一步完善698号文具有重要性和挑战性。过严或者含糊不清都会给跨国公司带来沉重的负担。通常在进入一个新的市场之前，公司都会考虑到市场退出的策略。市场退出太难，或者市场退出税收负担太重都会增加公司进入市场的决策难度，从而影响中国对外资的吸引力。所以，对698号文作出进一步完善是一个重要而又具有挑战性的工作。

上市公司重整特殊法律问题探讨
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内容摘要：2007年实行的《企业破产法》引入重整制度，为陷入经营困难且出现破产原因或者有破产之虞的企业展开自救、实现再生提供了一条出路。而上市公司重整因涉及利益主体众多、法律关系复杂、社会影响巨大，受到格外的关注。上市公司因其主体的特殊性，在重整实践中，亦需解决许多在一般企业重整案件中并不存在的问题。本文拟从上市公司重整程序的启动、出资人权益的调整、重组收益的确认、重整与资产重组以及股权分置程序的衔接等方面，对上市公司重整涉及的特殊法律问题进行初步探讨。同时，在退市制度推出的背景下，重新审视上市公司重整的现实与未来，希望对实践操作有所启发。

关键词：重整程序　重组收益确认　出资人权益调整　程序衔接

退市制度影响

《企业破产法》一出台，多家上市公司的利害关系人即对经营陷入困境的上市公司进行了极为密切的关注，并在施行之后立即申请适用重整程序。2007年11月23日，杭州市中级人民法院宣布S*ST海纳重整一案已于11月20日审理完毕，由法院裁定批准债权人会议通过的重整计划草案，并终止重整程序，这标志着S*ST海纳成为《企业破产法》施行以来首例成功进入重整计划执行阶段的上市公司，对此后上市公司通过司法途径进行重整以实现优化资源配置的目标产生了广泛的示范效应。截至2012年10月，先后已有S*ST海纳、*ST盛润、*ST钛白等约40家上市公司适用了重整程序，部分上市公司已经通过重整程序走向再生，并使债权人、股东、职工以及其他利益相关方实现了共赢。目前，还有一些上市公司即将进入重整程序。

《企业破产法》实施六年多来，我国重整制度逐步建立，但现有的立法资源尚不足以解决重整实践中遇到的问题，上市公司重整则尤其突出。就目前我国的上市公司重整实践而言，存在一些亟待解决的问题。比如：何种情形下可以或应当调整出资人权益；公司是否具有再建希望和重整价值的判断标准；上市公司重整与破产清算程序的衔接断层；重整程序的行政色彩过浓等问题。2012年3月22日，最高人民法院会同中国证券监督管理委员会（以下简称证监会）召开万宁会议，并形成《关于审理上市公司破产重整案件工作座谈会纪要》（以下简称《会议纪要》），对上市公司重整所涉及的部分事项进行了规范。本文对上市公司重整实践中的具体操作问题进行初步探讨，以期对我国重整制度的发展有所裨益。

一、上市公司重整程序启动过程中特殊问题

（一）出资人申请重整的限制

允许债务人的出资人申请重整，是我国破产制度的创新。《企业破产法》第70条规定：“债权人申请对债务人进行破产清算的，在人民法院受理破产申请后、宣告债务人破产前，债务人或者出资额占债务人注册资本十分之一以上的出资人，可以向法院申请重整。”以出资额为标准对申请重整的出资人资格进行限制是必要的，因为重整程序对各方主体利益影响甚大，一方面要避免轻率地提出重整申请；另外，申请重整的出资人必须与债务人具有相当程度的利益关联性。但是，上市公司股本结构处于动态变化的状态，尤其是对于实施了股权分置改革的上市公司或者是中小板、创业板公司，其股本结构的变动相对更为频繁和激烈。在上市公司重整制度下，建议增加对股东持股时间的限制。

实践中，申请上市公司重整所需提交的材料，也与普通公司重整案件有所不同。根据《会议纪要》的规定，申请人依法向人民法院申请对上市公司进行重整，除提交《企业破产法》第8条规定的材料外，还应当提交关于上市公司具有重整可行性的报告，同时取得上市公司住所地省级人民政府向证券监督管理部门的通报情况函以及证券监督管理部门的复函、上市公司住所地人民政府出具的维稳应急方案等材料。

（二）上市公司重整申请审查批准特殊程序

与一般企业不同，上市公司受证监会监管，法院在审查上市公司重整申请阶段，为了便于重整期间司法程序与行政监管的协调与配合，应当通过相关渠道将审查情况及初步意见知会证监会。同时，上市公司牵涉利益广泛，不仅关涉众多的投资者，而且还包括广大的债权人及职工，部分上市公司对地方的经济及财政亦影响巨大，在重整过程中，取得地方政府的支持是十分必要的。此外，重整制度系《企业破产法》新创设的制度，实践经验尚不充分，尤其是对于上市公司重整，一方面是《企业破产法》缺乏针对性的规定；另一方面是多属于重大、疑难、复杂和新型案件，为了便于最高人民法院及时指导和协调上市公司重整案件，应当将重整申请层报最高人民法院进行指导。

受理上市公司重整案件的人民法院在裁定受理上市公司破产重整案件前，应当逐级报最高人民法院审查批准。人民法院在审查对上市公司的重整申请期间，有下列情形之一的，应当召开听证会：（1）债权人提出重整申请，上市公司在法律规定的时间内提出异议的；（2）债权人、上市公司或者出资人分别向人民法院提出破产清算申请和重整申请的；（3）人民法院认为应当组织听证的其他情形。

申请人提出重整申请后，将由法院进行审查并作出是否受理的决定。虽然《企业破产法》及相关司法解释对于破产案件的受理时间都作了较为明确的规定，但在实践中，无论是上文提到的重整申请材料的补充，还是法院召开听证会、法院系统内部的层报机制，事实上都大大延迟了法院作出受理重整裁定的时间。在现阶段，最高人民法院对法院受理上市公司重整案件提出上述要求应该说是符合国情的。但是从实务看，目前上市公司重整案件受理的程序复杂且不规范，如受理法院层报最高人民法院与政府、证监会出函之间是什么关系，有无先后顺序，各机构应当在多长时间内完成审查工作、出具函件，这些都使得上市公司重整案件受理进程缓慢、随意性及不确定性大，其后果是一方面许多符合重整条件的上市公司无法及时进入重整程序，享受“破产保护”；另一方面是重组方由于上市公司重整受理程序的重大不确定性，不愿、不敢在受理前与上市公司确定重组意向，而地方政府、法院又往往将有明确意向的重组方作为受理上市公司重整案件的先决条件，这是互相矛盾的。

注释64




（三）信息披露

上市公司进行重整往往意味着公司基本面的重大变化，此过程伴随着出资人权益调整、债权调整、公司资产的处置、重组方的引进、经营方向和策略的变更等重大事项，无一不对股东及债权人的权益构成重大影响。因此，重整上市公司应当更为恪守信息披露规则，保障利益相关方的知情权及表决权，实现重整程序的阳光运作。对于股票仍在正常交易的上市公司，《会议纪要》要求在上市公司破产重整申请相关信息披露前，上市公司及其债权人、出资人等利害关系人应当按照法律、行政法规、行政监管部门的部门规章及证券交易所上市规则做好信息保密工作。上市公司的债权人提出破产重整申请的，人民法院应要求债权人提供其已就此告知上市公司的有关证据。上市公司应按照相关规则及时履行信息披露义务。信息披露贯穿整个重整期间，并延续至重整计划执行完毕，相关主体应当按照证券交易所上市规则等的规定严格履行披露义务。

二、上市公司重组收益的确认

重整程序中如何确认债务重组收益，在《企业破产法》实施之初，实务中存在较大争议。为了统一认识，规范操作，证监会会计部于2009年2月23日颁布的《上市公司执行企业会计准则监管问题解释》（会计部函［2009］60号）规定：由于涉及破产重整的债务重组协议执行过程及结果存在不确定性，上市公司通常应在破产重整协议履行完毕后确认债务重组收益，除非有确凿证据表明上述重大不确定性已经消除。从法律角度分析，虽然重整计划经法院裁定批准后，重整程序即终止，但重整计划尚未执行，重整计划规定的债权调整和清偿方案并未付诸实施，如果上市公司不执行或者不能执行重整计划，上市公司还存在被法院裁定终止重整计划执行并被宣告破产的风险，而一旦上市公司被宣告破产，债权人在重整计划中对债权调整作出的承诺即失去效力，债务重组显然也归于失败。因此，在重整计划执行完毕前，不宜认定债务重组已经完成，并在当期会计报表中确认债务重组收益。

此外，因重整计划执行而取得的债务重组收益的税款缴纳事宜在实务中颇受关注。根据《企业所得税法》及国务院颁布的《企业所得税法实施条例》的规定，企业债务重组收入为应纳税的范畴。此外，相关部门还分别于2009年和2010年颁布了《关于企业重组业务企业所得税处理若干问题的通知》（财政部与国家税务总局联合颁布）和《企业重组业务企业所得税管理办法》（国家税务总局颁布）对债务重组收入的纳税事宜进一步细化。破产清算程序中由于破产程序终结后企业法人注销，其债务重组收入无须纳税，但重整程序中由于企业法人在重整后存续，是否应当纳税在实务中存有争议。我们认为，重整是债务人拯救制度，其目的是通过债务重组等措施使困境企业恢复经营能力，如果债务人通过重整减免债务形成的债务重组收益应当纳税，则将大大增加重整的成本，对债务人的恢复经营及重组方的引进等造成重大障碍，不符合破产法的立法旨意。而且重整与破产清算均属破产程序，虽因终极目标不同制度设计亦存有差异，但两者在债务豁免功能方面并无差异，其法律后果应该也是相同的。因此，我们建议未来立法对企业通过重整程序取得的债务重组收入免予征税进行明确规定。

三、上市公司重整计划草案有关出资人权益调整的特殊问题

（一）出资人权益的调整方式

出资人权益调整是上市公司重整过程中经常涉及的事项，有利于平衡出资人与债务人、债权人、重组方等各方的利益关系，实现利益共享、风险共担。与一般企业相比，上市公司出资人权益调整过程中，其调整方式具有明显特点，其调整方式主要包括以下几种：

1．无偿让渡

无偿让渡是上市公司重整中出资人权益调整的最基本最常用的方式，以体现出资人与债权人利益共享、风险共担的原则。从已进入重整程序的上市公司实践来看，逾2/3的公司都采用了无偿让渡的方式。不过，鉴于各公司的股权结构情况、股本规模、股权分置改革进展、大股东所承担的经营责任等方面存在差异，在具体的无偿让渡方式方面也各有不同。中伦律师事务所（以下简称中伦）担任管理人的*ST创智重整案即采用了无偿让渡股份的方式。

2．缩股

缩股是指缩减公司股本总额的一种法律行为或事实状态。根据缩股的对象及比例不同，缩股可以有四种模式，即全体股东同比例缩股；全体股东不同比例缩股；仅部分股东缩股且按同比例缩股；仅部分股东缩股且按不同比例缩股。缩股作为重整程序中出资人权益调整的一种方式，其主要功能在于通过缩减公司股本总额，降低重组方对公司进行重组的成本和难度，其本身对债权人债权的清偿并无直接增益作用。实践中，*ST华源重整案即采取了此种方式。

3．增股

增股是指增加公司股本总额的一种法律行为或事实状态。重整程序中的增股，一般特指利用公司公积金进行增股的行为。根据《公司法》的规定，公司的公积金，包括法定公积金、任意公积金及资本公积金等都可以用于增加公司资本，即股本，不过实践中，一般均使用资本公积金进行增股。中伦担任重整专项法律顾问的*ST科健重整案即采用此种方式。

（二）出资人组的表决

《企业破产法》并未规定出资人组的表决机制问题，此前实践中多参照《公司法》有关股东大会表决的条款。而《会议纪要》对此进行了明确，根据《会议纪要》，出资人组对重整计划中涉及出资人权益调整事项的表决，经参与表决的出资人所持表决权2/3以上通过的，即为该组通过重整计划草案。

在上市公司重整案件中，出资人组特殊的表决方式主要有网络投票和征集表决权。上市公司重整采用网络投票这一表决方式始于*ST创智重整案，并为其后的上市公司重整案广泛使用。《会议纪要》也规定，为最大限度地保护中小投资者的合法权益，上市公司或者管理人应当提供网络表决的方式。我们认为，网络投票并非上市公司重整案所必须采取的表决方式，应根据实际情况而有所区别。在出资人权益调整涉及广大流通股东利益时，为方便其行使权利，应开通网络投票，否则无须开通。在中伦担任管理人法律顾问的*ST钛白重整中，因出资人权益调整不涉及中小股东的权益，故并未开通网络投票，这不仅避免了社会资源的浪费，还使得程序简化，提高了重整工作效率。该种做法亦得到了监管机构的认可。

四、重整与其他程序的衔接

（一）重整与资产重组的衔接

1.上市公司重整模式

关于上市公司重整模式，李曙光教授将其归纳为两种：一种是再生性重整；另一种是清算性重整。再生性重整又称为营业保留模式，是由重组方投入资金对上市公司现有的经营资产与业务进行改造和调整以恢复经营进而获得持续营利的重整模式，是上市公司重整的标准模式，但是并不排除重组方将其他的经营资产注入上市公司，以实现在原经营业务保留的前提下提升上市公司营利能力的目的，这也正是上市公司重整制度之特殊性所在。因此，再生性重整并不一定依赖于资产重组。如*ST钛白重整即为此种模式。通过重整，*ST钛白的经营性资产得以保留，后续资产重组并未改变公司主营业务，且在一定程度上扩大了原有生产规模。这不仅恢复了公司的持续经营及营利能力，还使其在同行业中更具竞争力。

清算性重整又称为借壳上市模式，相比而言，采取此种重整模式的上市公司只有引进重组方为上市公司注入新的资产、形成新的经营方向和主营业务，方可实现恢复持续经营的目标。因此，清算性重整对资产重组的依赖性较大。中伦承办的*ST盛润、*ST科健等重整案均采用此种方式。目前，我国上市公司重整实践中，多数上市公司在重整计划执行完毕后进行了资产重组，如*ST盛润已经在重整后，通过新增股份换股吸收合并富奥汽车零部件股份有限公司完成了资产重组，公司主营业务变更为汽车零配件生产及相关领域。

2.重整程序中重大资产重组股份发行定价

上市公司重整程序与资产重组涉及多个方面的衔接问题，但在现行制度之下，相关部门仅对重整程序与重大资产重组股份发行定价的衔接问题进行了规定。根据证监会《关于破产重整上市公司重大资产重组股份发行定价的补充规定》（证监会公告［2008］44号，以下简称《补充规定》）规定：“上市公司破产重整，涉及公司重大资产重组拟发行股份购买资产的，其发行股份价格由相关各方协商确定后，提交股东大会决议，决议须经出席会议的股东所持表决权的2/3以上通过，且经出席会议的社会公众股东所持表决权的2/3以上通过。关联股东应当回避表决。”该规定填补了上市公司重整过程中股份发行价格问题的空白，一向被认为是重整制度对于战略投资者而言优越性的重要体现之一。

3.司法裁定与行政审批程序的衔接

在破产重整与资产重组的衔接问题中，司法裁定与行政审批程序的衔接是最为关键、聚焦最多的一个问题。《会议纪要》就此确定了最高人民法院与证监会的会商机制。根据会商机制，上市公司或管理人申请人民法院批准的重整计划草案，内容涉及证券监管机构行政许可事项的，审理上市公司破产重整案件的人民法院收到上市公司或管理人提请批准重整计划草案的申请后，应及时将重整计划草案及其他有关材料逐级报送最高人民法院，由最高人民法院将其函送证监会。证监会应当安排并购重组专家咨询委员会对会商案件进行研究，并出具专家咨询意见。并购重组专家咨询委员会应当按照与并购重组审核委员会相同的审核标准，对提起会商的行政许可事项进行研究。专家咨询意见可以为肯定意见、附条件肯定意见、否定意见等类型。人民法院参考专家咨询意见，作出是否批准重整计划的裁定。法院裁定批准重整计划后，重整计划内容涉及证券监管机构并购重组行政许可事项的，上市公司应按照相关规定履行并购重组行政许可核准程序。并购重组行政许可审核事项必须取得证券监管机构行政许可后方可实施。重整计划草案提交出资人组表决且经人民法院裁定批准重整计划后，上市公司无须再行召开股东大会，可以直接向证券监管机构提交出资人组表决结果及人民法院裁定书，以申请并购重组许可申请。并购重组审核委员会审核工作应当充分考虑并购重组专家咨询委员会专家咨询意见。并购重组申请事项获得证券监管机构行政许可后，应当在重整计划的执行期限内实施完毕。

会商机制虽然初步解决了重整计划涉及司法权和行政权的协调问题，但是其与重整期间如何衔接尚不明朗。根据《会议纪要》，重整案件审理法院收到提请批准重整计划草案的申请后，应及时将重整计划草案及其他有关材料逐级报送最高人民法院，启动会商机制。根据《企业破产法》第87条之规定，人民法院经审查认为重整计划草案符合规定的，应当自收到申请之日起三十日内裁定批准，终止重整程序，并予以公告。三十天内能否顺利完成最高人民法院与证监会的会商，以及法院系统内部的审批程序，有待司法实践的检验。同时，根据《会议纪要》，重整计划草案应包含详细的经营计划，如重整计划中已明确的重组方及资产重组事项在会商过程中遭到证监会的否决，可能意味着债务人要对资产重组工作重新布局，甚至包括更换重组方。而根据《企业破产法》第79条之规定，债务人或者管理人应当自人民法院裁定债务人重整之日起六个月内，同时向人民法院和债权人会议提交重整计划草案。有正当理由的，人民法院可以裁定延期三个月。如果需要改变债务人的经营方案，重新制订的重整计划草案是否必须在前述法定期限内完成，《会议纪要》对此并未明确。果真如此，在会商中未获通过的上市公司则难存一线生机。

（二）重整与股权分置改革的衔接

从时间先后而言，股权分置改革与重整程序存在三种关系，即股权分置改革或先于或同步于或后于重整程序。在股权分置改革已实施完毕后上市公司进入重整程序的情况下，两者不会存在关联关系，但在后两种情况下，两者不可避免地会相互交叉、相互影响，此种影响既可以是实体内容方面的，也可以是程序方面的。如何处理好股权分置改革与重整程序的衔接关系，对两者的成功与否都起着不可低估的作用。

股权分置改革的全部或者部分属于重整程序的组成部分，两者在核心内容上相互重合或者相互交叉，互为因果关系，对重整计划的执行亦体现为股权分置改革方案的实施。股权分置改革与重整程序原为相互独立的两个程序，不过，股权分置改革的部分方式同样适用于重整程序中的资产重组及债务重组，由此使得两者的实质衔接成为可能。两者实质衔接的模式主要包括：

其一，通过股权让渡实现衔接。股权无偿让渡是重整程序中出资人权益调整的最基本的方式，在调整过程中，通常会对大股东和中小股东作出区别，规定不同的让渡比例，以体现经营责任大小的不同。而股权分置改革的核心内容在于非流通股股东（一般意义上可理解为大股东）向流通股股东（一般意义上可理解为中小股东）支付对价，因此，在对出资人权益进行调整时，可对非流通股股东规定较大比例的让渡份额，并相应减少流通股股东的让渡份额，或者流通股股东不作让渡，以此作为非流通股股东对流通股股东支付的对价。通过前述安排，将实现股权分置改革与重整程序的完全衔接，改革的核心内容完全包含在重整计划中。实践中，S*ST星美即采用了此种模式。

其二，通过缩股实现衔接。缩股体现为股东自身权益的减损，在重整程序中表达了股东与债权人及重组方利益共享、风险共担的原则。缩股同时也是股权分置改革中较为常用的一种方式，即非流通股股东单向缩减相应的股本以此作为对流通股股东支付的对价。因此，在重整程序中，可以规定非流通股股东缩减更高比例的股本，并将其作为股权分置改革的内容。

其三，通过资产重组实现衔接。资产重组既是股权分置改革的一种模式，同时也是上市公司重整过程中用于改变经营困境的常用手段，因此，通过资产重组实现股权分置改革与重整程序的实质衔接，具有理论上的可能性。不过，资产重组在股权分置改革与重整程序中具有相互独立的作用和目的，与股权让渡及缩股不同，资产重组很难通过量上的变更以实现其在两个程序中功能的合一。对于重整程序中的资产重组而言，重组方注入的资产的数量及质量并没有相对统一的标准，因上市公司以及重组方的实际情况而存在较大差异，此时若欲将股权分置改革吸收进重整程序，理论上讲应当提高注入的资产的数量及质量，但是对于提高的部分，很难判断是重整程序原本的安排还是由于股权分置改革而另行作出的安排。因此，实践中在以资产重组实现重整程序和股权分置改革程序合并时应当慎重，避免以股权分置改革之名行重整之实，变相损害流通股股东的利益。

不过，重整程序和股权分置改革在内容上的重合并不能否定两者在表决机制上的区别，即使股权分置改革的核心内容被重整程序所完全包含，亦应当各自单独进行表决。因此，在重整计划草案制作阶段，即应当就股权分置改革事宜与公司股东进行充分沟通，尊重并考虑其建议与诉求，切实保证重整程序与股权分置改革的完美衔接。

五、退市制度对上市公司重整的影响

目前，我国有关上市公司退市的法律、法规和规范性文件主要有《证券法》，以及沪深两市《证券交易所股票上市规则》、《上市公司退市制度的方案》、《退市公司重新上市实施办法》以及《退市整理期业务特别规定》等（下文统称退市新规）。退市新规关于上市公司退市的标准共增加了六项指标：（1）净资产连续三年为负；（2）营业收入连续三年低于1000万元；（3）财务会计报告连续三年被会计师事务所出具否定意见或者无法表示意见；（4）股票成交量连续120个交易日低于相应的数值；（5）股票收盘价连续20个交易日低于相应的价格；（6）因净利润、净资产、营业收入或者审计意见类型触及规定的标准被暂停上市后出现其他情形。可见，其中的净资产与营业收入标准在很大程度上避免了部分上市公司利用债务重组或政府补贴实现的“营利”规避退市的情形。

如前文所述，在我国上市公司重整实践中，涉及的是有较大差异的两种模式。由于借壳上市模式在“清壳”之后新资产注入之前的特定时间之内，并无主营业务和营业收入，故仍然难以避免“营业收入连续三年低于1000万元”的情形，因此，退市制度对借壳上市重整模式影响较大。

为降低采用借壳上市模式的上市公司在重整后因未及时完成资产重组而面临的退市风险，使重整沦为“清壳”的工具，失去其挽救企业的原有功能，《会议纪要》对于重整计划草案的经营方案内容进行了详细规定。上市公司或者管理人制定的上市公司重整计划草案应包括详细的经营方案。有关经营方案涉及并购重组等行政许可审批事项的，上市公司或管理人应聘请经证券监管机构核准的财务顾问机构、律师事务所以及具有证券期货业务资格的会计师事务所、资产评估机构等证券服务机构按照证券监管机构的有关要求及格式编制相关材料，并作为重整计划草案及其经营方案的必备文件。因此，对于重整后仍需通过重大资产重组，注入新的主营资产，方能恢复经营能力和营利能力的上市公司，其重整必须与资产重组一步走，没有成熟可行的资产重组方案难以再通过重整程序实现保壳、清壳之目的。

而营业保留模式受退市制度影响则并不明显。如本所承办的*ST钛白重整案，*ST钛白在重整计划获得法院批准后，保留主营业务，同时引入金星钛白对其进行同行业并购重组，实现未来可持续发展。金星钛白在重整期间由其控股子公司向*ST钛白提供各类资金约1亿元，有力地保证了*ST钛白正常生产经营的开展。同时金星钛白将其持有的符合监管部门要求的优质资产以定向增发的方式注入*ST钛白，提高其营利能力，拟注入的资产评估值不低于5亿元。2012年12月19日，经证监会上市公司并购重组审核委员会审核，*ST钛白发行股份购买资产并募集配套资金事项获有条件通过。公司股票于2012年12月20日开市起复牌，股票名称变更为“中核钛白”。

随着我国上市公司重整法律制度的逐渐完善和成熟，在未来的上市公司重整案件中，营业保留模式将得以更为广泛的适用。即使采取借壳上市的重整模式，在重整计划中一并解决资产重组的问题，彻底实现“一步走”的操作方式。在此情况下，对于上市公司重整的模式选择亦不会产生较大影响。同时避免“报表式重组”，这对于资本市场的整体向好，无疑是有利的。

在华跨国公司股东无限责任的前世、今生和未来





唐前宏 
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 索赔8.7亿元人民币。
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 尽管上述案件有的已受理但未开庭，有的还未被受理，它们提出的法律问题已经受到高度关注。

当跨国公司在华子公司给债权人造成了严重损害，且无力赔偿之时，远在大洋彼岸的跨国公司母公司是否应当承担责任？

这一问题尖锐复杂，但并不新奇！

1984年12月，美国联合碳化物公司的印度子公司在印度博帕尔地区的化工厂，贮存着用于制造农药杀虫剂的甲基氰酸盐的金属罐发生泄漏，四千余人丧生，二十多万人受害，环境严重污染，庄稼被毁，牲畜死亡，震惊世界。

美国联合碳化公司持有印度子公司50.9%的股份，印度政府拥有22%，两万多印度人持有剩余股份。受害人索赔总金额31.2亿美元，印度子公司净资产不足1亿美元。

印度受害人赴美索赔，向美国法院主张：美国联合碳化公司要承担赔偿责任，因为母公司向印度政府承诺其为杀虫剂研发的技术领先者；其了解剧毒气体且承诺设计、建造和管理该化工厂，其有能力保证该厂安全地制造、加工、处理和储存高度危险的化学品，母公司培训化工厂技术人员等。

美国联合碳化公司主张：印度子公司是依印度法律在印度成立的有限责任公司，为独立法人，其应当承担法律责任与赔偿义务；化工厂在印度，且由印度员工管理、经营与维护；因印度政府限制外籍职员，事故发生前几年就已经没有美国员工在化工厂工作；子公司董事长、执行董事等高管全为印度人。

美国法院驳回了受害方的管辖请求，但明令美国母公司服从印度法院管辖。该案最终以4.7亿美元在印度法院和解，令人无从了解印度和美国法院如何认定和判决跨国公司母公司责任。
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一、前世：公司股东无限责任缺失

公司法人独立于股东有限责任，被奉为是“蒸汽机与电力也远远不能与之媲美，现代社会最伟大的、独一无二的发现”
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 ，之所以成为世界各国公司法的基石，在于“鼓励投资者为商业冒险活动提供风险资本而不用担心一旦投资失败可能危及投资者的其他个人财产”
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 ，在于其对经济效率的促进 
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 ,但对债权人有失公平的缺陷也十分明显，并广泛承认，如波斯纳所言，“有限责任并不是一种消除企业失败风险的手段，它只是将风险从个人投资者转移到公司自愿或非自愿的债权人身上” 
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 。

我国自20世纪80年代改革开放以来，将公司独立法人资格与股东有限责任作为现代国家法人制度两大特征同时诞生，其后茁壮成长，坚不可摧。其既没有像在英国那样一出生就被冠之以“无赖特许状”而广受质疑，
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 也没有饱受美国法院和各州议会在接受与抵制之间来回折腾之苦。
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因此，2006年以前，作为股东的跨国公司母公司面对其在华投资子公司的债权人，可以躲在“法人独立、股东责任以出资为限”的城堡里。1986年《民法通则》第41、48条规定，包括中外合作、中外保资和外资企业在内的中国法人以企业所有的财产承担民事责任。后来的企业立法，包括公司法和外商投资企业等法律法规，无不添砖加瓦，城堡变得坚不可摧。

然而，及至2005年，面纱洞穿，立法者将股东对公司债务承担赔偿责任的大门悄然打开。修改后的《公司法》第20条第3款规定，“公司股东应当遵守法律、行政法规和公司章程依法行使股东权利，……不得滥用公司法人独立地位和股东有限责任损害公司债权人的利益。公司股东滥用公司法人独立地位和股东有限责任，逃避债务，严重损害公司债权人利益的，应当对公司债务承担连带责任”。

学术界普遍高度评价这一立法，称其为“成文法中最明确地规定公司法人格否认（揭开公司面纱）的立法例”； 
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 “新《公司法》引进的揭开公司面纱制度既源于发达市场经济国家尤其是美国公司法的判例与学说，又超越这些判例与学说—把这一制度写入成文法本身就是一大创举，是我国公司法对世界公司法的一大贡献。” 
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（一）有限责任一体适用

从1986年《民法通则》到1993年《公司法》，
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 从《中外合资经营企业法》 
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 到《外资企业法》， 
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 无不明确法人独立财产权与股东以出资额为限的有限责任。甚至，在一体化管理为核心，即母公司实际控制子公司的企业集团制度设计中，母公司对于子公司债务承担赔偿责任的问题，引起了学术界的注意，但未得到立法层面的肯定，有限责任制度毫发无损。

国务院1991年第71号文件规定，在选择试点的一批大型企业集团中，企业集团的核心企业对紧密层企业的主要活动要逐步实行“六统一”，即统一规划、统一对上承包、统一对银行贷款还款、统一进出口、统一对国有资产的保值增值负责、统一任免紧密层的主要领导干部。以1992年物资部成立的中国物资集团公司为例，其章程中不仅规定了上述“六统一”，还规定了集团公司在集团中具有投资、金融、国际贸易、信息、资产经营、监控调节、规模经营、交易中介、服务和宏观调控等十大功能， 
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 “企业集团是由若干具有独立法人地位的企业在统一管理基础上组成的经济联合组织。二个以上企业的联合性、成员企业的独立法人地位和集团内部的统一管理是企业集团的三个基本法律特征”。 
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有人主张，“集团作为一个整体是企业，并应成为一个具有法人地位的企业”，也有人认为，“总公司、成员企业与集团是部分与整体的关系。肯定了总公司和成员具有法人地位，也就否定了集团具有法人地位的可能性”。“企业集团不可能具有法人地位”，理由在于“法人既以独立财产和独立责任为其基本标志，法人之间的财产权利和财产责任就必须是相互独立的”。 
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 1998年4月国家工商行政管理总局颁布的《企业集团登记管理暂行规定》规定，母公司应当是依法登记注册、取得企业法人资格的控股企业；子公司应当是母公司对其拥有全部股权或者控股权的企业法人，企业集团的其他成员应当是母公司对其参股或者母子公司形成生产经营、协作联系的其他企业法人、事业单位法人或者社会团体法人。对于母子公司是否或者如何承担责任未作规定。

总之，“企业集团在经济上毫无疑问成为了一个经济实体，但却在有限责任制度的保护下，没有保护债权人和被控制的集团成员少数股东的利益”。 
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（二）有限责任个别例外

1.司法解释规制控股股东抽逃

2002年12月最高人民法院颁布的《关于审理与企业改制相关民事纠纷案件若干问题的规定》第35条规定：“以收购方式实现对企业控股的，被控股企业的债务，仍由其自行承担。但因控股企业抽逃资金、逃避债务，致被控股企业无力偿还债务的，被控股企业的债务则由控股企业承担。”该规定强调债权人的合法民事利益的保护，依据此债权人可以直接起诉控股企业，要求其承担连带清偿责任。

2.《公司法》制约股东清算不当

1993年《公司法》规定，有限责任公司的清算组由股东组成，股份有限公司的清算组由董事或者股东大会确定的人员组成。清算组成员应当忠于职守，依法履行清算义务。清算组成员不得利用职权收受贿赂或者其他非法收入，不得侵占公司财产。清算组成员因故意或者重大过失给公司或者债权人造成损失的，应当承担赔偿责任。

3.地方规章承认支配性合同

1993年深圳市人民政府发布的《深圳经济特区企业集团暂行规定》第18条规定，“核心企业经其子公司股东大会或全体股东特别决议通过，可与子公司签订支配性合同，直接行使原应由子公司行使的部分权力。支配性公司须采用书面形式。核心企业与其子公司签订支配性合同的，应对子公司的债务承担连带责任”。
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综上所述，改革开放以来，或是出于资金严重不足而导致的急于求成的心理状态，或是出于经济建设以效率优先、兼顾公平的“理性”选择，法人财产独立与股东有限责任一直得到强化，即使在企业集团内实际支配控制子公司生产经营活动的母公司，其作为股东，也只承担有限责任。换言之，法律规定了股东享有权利，当其滥用这种权利侵害债权人利益时，法律没有救济。

对此不足，立法者早有洞见，而疏于行动；
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 学术界有过争议，却无疾而终。二十年后，在付出了各类公司法人控制股东滥用公司法人人格、侵害债权人和社会公共利益的沉重代价之后，揭开公司面纱制度这一“另有规定”终于现身，其填补立法空白、完善公司法制的重大意义不言而喻！

二、今生：公司股东无限责任一般要件

揭开公司面纱这一原则性规定如何适用？国务院法制办与全国人大解释道，“在公司法中对‘滥用有限责任作出明确界定有一定困难，美国、德国、法国、日本等国家也是通过判例个案处理这个问题的，修订草案在总则中作了原则性的规定，滥用有限责任的具体标准，可由人民法院在司法实践中具体掌握”，
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 “英、美和一些大陆法系国家在坚持公司人格独立和股东有限责任原则的同时，在具体案件中，对股东滥用权利，采用转移公司财产、将公司财产与股东本人或其关联方的财产混同等手段，造成公司可用于履行债务的财产大量减少，严重损害公司债权人利益时，法院可以根据债权人的请求，判决由滥用权利的股东对公司债务承担连带清偿责任，即公司法理论上所称的‘公司法人人格否定或‘揭开公司面纱”。 

注释87




事实上，在2005年《公司法》出台前，我国法院系统秉承任何权利不得滥用的理念，依据《民法通则》第5条关于民事活动应当遵循自愿、公平、等价有偿、诚实信用的原则，积极借鉴西方国家揭开公司面纱的学说判例，救济股东滥用公司法人人格、损害债权人利益的行为。2005年《公司法》实施前，各级法院在公开出版物上公布的案例，可以在一定程度上揭示了立法关于揭开公司面纱原则性规定具体运用的构成要件。

（一）虚假出资

在江苏德邦诉上海统宏案 
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 中，二审法院连云港市中级法院认为，两股东虚假出资，恶意骗取公司成立，导致公司不具备法人资格，两股东之间形成合伙关系，应对统宏公司所欠德邦公司债务承担无限连带清偿责任。一股东将股份转让他人的行为也不能免除虚假出资所应承担的民事责任。

本案的争议焦点在于，登记注册时没有实际投入注册资金的公司经过一定时期的经营已经有一定的财产，是判决股东对债权人承担责任还是股东与公司一起对债权人承担责任？否认统宏公司法人人格后，统宏公司不再具有民事权利能力和行为能力，不是民法中规定的能够承担民事责任主体中的任何一种，不能作为责任主体来承担责任。另外，判决统宏公司与两股东共同承担连带清偿责任，更有利于债权人实现债权。当法人人格否认不再继续发生效力时，公司仍是合法存在的独立实体。

需要特别指出的是，虚假增资与抽逃出资并没有揭开公司面纱、否定股东有限责任。相反，只是股东有限责任的强调。前者，如上海业启诉勇拓公司案，
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 法院判决被告股东对公司所欠原告债务，应在增资不足的范围内承担赔偿责任；后者，如厦门厦华显示系统有限公司与烟台市东辰科技有限责任公司买卖合同案，

注释90


 法院判决被告股东在抽逃20万元注册资金的范围内以个人财产对公司债务承担连带清偿责任。

（二）财产混同

在一起委托代理进口协议纠纷中，债权人起诉公司股东滥用公司人格损害其利益。法院认定，公司股东不能说明有限责任公司款项支出用于公司正常经营所需要；相反，经审理查明，确有公司款项被股东用于个人用途，据此可以认定公司财产未能保持独立而与股东财产发生混同，股东行为违反了资本维持和资本不变的原则，使公司无力对外清偿债务，严重损害了债权人的利益，因此，法院判令股东对公司债务承担连带责任。

注释91




（三）过度控制

在东方航空诉人山票务公司一案 

注释92


 中，债务人人山票务公司的控股股东为人山商贸公司，被告既是该商贸公司的法定代表人和控股股东，同时又是人山票务公司的法定代表人。其利用上述特殊身份和职务之便将人山票务公司的资金用于清偿其个人债务，法院认为，被告作为人山票务公司的控股股东代表，利用资本多数决定原则，直接支配公司财产用于清偿个人债务，违反了公司财产与股东财产相分离原则，公司失去独立意思和人格，依据公平公正、诚实信用原则和公司法人制度初衷，应否认公司法人人格，判决其承担赔偿责任。
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（四）清算不当 

注释94




在特贸公司诉国信公司股东不成立清算组 
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 一案中，法院认定，债务人的两个股东不成立清算组，造成公司财产下落不明，给公司债权人造成损害。本应在被告行为给原告造成的损失范围内承担责任，但由于被告既无法提供财产下落，又不能举证证明国信公司财产数量，故判决两被告对原告承担还款责任。此外，通知债权人方式不当，
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 股东也应承担还款责任。

《公司法》第186条规定，清算组应当自成立起10日内通知债权人，并于60日内在报纸上至少公告3次，债权人应当自接到通知书之日起30日内，未接到通知书的自第一次公告之日起90日内，向清算组申报其债权。对此，在北京市昌平牧工商总公司诉石玉慧、陈晶晶企业出售案中，

注释97


 法院从“并”字用语推测立法本意在于针对两种不同的债权人：对已知债权人并可以书面通知的情况下，不应当用公告形式，除非债权人下落不明；对于无法确定的债权人则应当采用公告形式通知。应当书面通知而却采用公告通知的，则原告债权人可视为未清算。

上述责任要件，以及本文未赘述的2005年《公司法》司法解释（二）、（三）有关公司股东或发起人对于债权人在特定情形下的赔偿责任，既适用于内资公司，也适用于普通外商投资企业的中外股东，跨国公司母公司作为在华投资的外商投资企业的股东，也概莫能外。此谓之无限责任的一般要件。

三、未来：跨国公司股东无限责任特殊要件

（一）跨国公司法律特点

跨国公司是“（1）在两个或两个以上国家从事商业经营；（2）有统一的最高管理机构；（3）法律性质不同但经济上相互依存的各商业单位受该统一管理机构的支配”的商业组织。
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 在跨国公司时代，
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 有限责任的缺陷十分突出：域外母公司通过转移定价等各种方式控制东道国子公司，从而攫取高额利润的同时，并不为子公司的债务承担责任。因为母国与东道国管辖、实体法冲突、外交保护等复杂因素导致的东道国债权人追究母公司股东的责任难上加难。“公司集团内部的每一个更高层次的公司都是不对其作为股东的子公司承担责任，公司结构有多少层次，有限责任就有多少层次。有限责任制度就为集团公司设置了多层保护”。
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（二）在华跨国公司特点

1.绿地投资为主

根据联合国贸发会议的统计，在我国的跨国并购每年在20亿美元左右，约占我国每年引进外商直接投资的1/20，这就意味着跨国公司一般以新建企业方式（绿地投资）对华投资。

2.偏好控股或独资

跨国公司以中外合资和外商独资两种进入方式占跨国公司对我国总投资项目的80%左右，其中中外合资占主导。中国社会科学院国际投资研究中心的调查报告表明：1995年以来，外商独资在投资项目和合同金额上增长速度大大提高；中外合资企业中，外商股份比例不断提高。 
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（三）在华跨国公司主要问题

跨国公司，与一般外商投资企业、内资企业一样，面临各种生产经营问题，其中，有不少法律问题，因其股东为跨国公司，而备受社会各界关注。

1.行业垄断

跨国公司在我国的投资集中在第二产业，据统计，我国进出口贸易中55%是外资，其中高科技出口中87%是外资。据工商总局的数据，在轮胎、汽车零部件、平板电视行业、整车品牌、计算机操作系统等行业外资市场占有率均高于50%。 
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2.环境污染

2007年8月，中国公众与环境研究中心调查并公开发布了污染企业名单，90家在华跨国公司赫然在列。 
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 2008年4月绿色和平组织在北京发布调查报告，指出埃克森美孚、壳牌石油、丰田汽车等28家世界知名企业在华污染物排放信息公布存在问题。此28家公司均位于《财富》500强前100位。其中有27家企业公布了全球性或地区性污染物排放信息，但仅6家公布了其在中国的有关信息。 
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3.商业贿赂

民间调查机构安邦集团公布的报告表明，跨国公司在华行贿事件呈上升趋势，而且，在过去十年来我国调查的50万起腐败案件中，与国际贸易与外商有关的比例高达64%。 
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4.非法撤离

鉴于近年来外资企业出现撤离潮，外有韩国产业资源部和外交通商部、劳动部、法务部、大韩商会等共同成立了“无故撤离应对特别工作组进入青岛、广州等地展开调查”， 
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 内有我国商务部、外交部、公安部和司法部联合出台《外资非正常撤离中国相关利益方跨国追究与诉讼工作指引》，重申有关公司法司法解释关于不履行正常清算给债权人造成损失的规定，强调对于欠税金额巨大、涉嫌犯罪的要坚决进行跨国追究。

（四）跨国公司股东责任特殊要件

解决上述社会与法律问题之复杂，一部《公司法》力所不及，但是，依据《公司法》，规制跨国公司股东滥用股东权利、保护债权人合法权益，对于一个吸引外商直接投资最多、跨国公司滥用权利现象普遍的发展中国家，是一个十分重大而迫切的课题！

2005年出台的《公司法》确立了揭开公司面纱制度，并将个案“具体掌握”大权赋予了各级法院。曾经凭借权利不得滥用、诚实信用等原则尝试揭开公司面纱的各级法院，借由新《公司法》，获得了在个案中具体掌握大权，应当针对个案之中集团公司，特别是跨国公司股东滥用权利、严重损害债权人利益的具体行为，借鉴英美发达国家专门用以规制跨国公司股东法律责任的经验，在虚假出资、财产混同、过度控制等传统构成要件之外，探索新标准，形成新判例。

1.注意义务

在环境污染、劳工安全、新产品责任等领域，作为股东的跨国公司负有特别的注意义务。不作为，即不注意，也应当成为为子公司债务承担责任的构成要件。当非洲公司工人到英国起诉公司股东即跨国公司Cape 和Thor Chemicals时，英国法律界普遍认为，跨国公司对于其子公司的不安全和危险的作业负有特殊注意义务，且这一义务自其在海外投资设立子公司时就已经产生；
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 在Kaiser Aluminum & Chem.Corp.v.Catellus Dev.Corp.一案中，
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 美国法院认为：判令股东承担责任的标准，并不是作为股东的母公司是否积极干预了子公司，即是否“实际控制”了子公司，而在于母公司是否“有权控制”子公司所引起的污染，有权控制而没有控制，也应当对公司的债权人承担赔偿责任。

2.企业责任

企业责任学说将公司集团视为一个整体，任何一个成员的责任将成为所有其他成员的责任。这一学说曾为欧共体公司法第9号指令所采用，在美国则不断被成文法所吸纳，并在判例法中逐渐适用。

在Vaughan v.Chrysler一案中，
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 子公司在母公司毫不知情的情况下，擅自改动车轴并造成了消费者损害。法院认定：事故本身与母公司无关，但母公司要承担赔偿责任，因为用户是出于对公司集团名誉的信任而购买的车辆。在Connely v.Uniroyal,Inc一案中，

注释110


 有缺陷的轮胎是英国母公司的子公司制造的，母公司完全没有参与制造、设计、销售这种轮胎，也没有任何控制子公司生产或者销售的行为，法院以子公司生产的轮胎使用了集团商标为由判决母公司承担责任。

对于跨国公司而言，企业责任学说把跨国公司看做一个单一实体，并认为依多国企业结构这一因素就足以让作为股东的母公司对其子公司的非契约性债务承担责任，由该项实体中任一组成部分造成的损害均可归咎于该实体的整体责任。在超级油轮Amoco Cadiz污染法国西北海岸一案中，没有任何证据指向母公司有任何欺诈，或者不公平的行为，设计、建造、保养、船员培训、操控轮船等行为的过错也不应当直接归咎于母公司。母公司所做的只是在咨询税收等部门以后决定由哪一个子公司购买油轮。法院并未分析构成要件，而是以一个“一体化的跨国公司”为由，得出母公司应当为子公司的过错与子公司一起承担连带赔偿责任的判决。
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浅析个人信息法律保护的若干问题





丛晓鹏

注释112




内容摘要：个人信息保护是随着信息社会的发展而日益凸显的热点问题之一，就此，本文从个人信息的基本理论入手，介绍了欧盟的统一立法规制模式、美国的分散立法和行业自律模式以及“安全港”模式，并对我国个人信息保护现状进行了深入的分析，探讨了现有立法保护的不足，并基于我国新近的立法动态，呼吁尽快推动和促进我国相关立法的发展。

关键词：个人信息　法律保护　立法模式

在人类进入数字化、知识化的今天，信息已经渗透到我们社会生活的各个方面，个人信息的资源性日益彰显，但与此同时，个人信息遭到不当收集、恶意使用的现象也随之出现，于是个人信息的保护越来越受到重视。但是何谓个人信息？国内外立法保护现状如何？外国立法对我国保护个人信息有何借鉴作用？本文将从这一系列问题的角度来探讨个人信息的法律保护。

一、个人信息基本理论

（一）个人信息的法律称谓

自德国黑森州1970年颁布世界上第一部个人信息保护立法—《资料保护法》以来，“个人信息”一词便在国际上得到广泛的承认，但由于世界各国及地区有着不同的法律传统、法律体系以及使用习惯，因此个人信息作为法律所保护的客体在世界各国的立法中称谓用语并不统一。欧盟以及受1995年欧盟《个人数据保护指令》影响的欧盟成员国以人格权为基础，立法多采用“个人数据”的概念，
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 是指与识别或可识别数据主体相关的所有信息。美国、澳大利亚、加拿大等国的立法文件采用“个人隐私”的称谓，其内容包括私人财产的隐私、个人姓名和肖像权益的隐私、私生活的隐私以及尊重个人不便透露信息的隐私四大方面。日本、韩国等国则使用“个人信息”的概念。
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 经济合作与发展组织有关个人信息保护的法律文件同时使用了“个人数据”与“隐私”两个概念。我国台湾地区采用“个人资料”的称谓，
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 我国香港地区则同时使用“个人资料”与“私隐”。而在学术界，研究个人信息法律保护领域的相关学者对称谓这一问题的认识分歧也很大，并未达成统一的表述。纵观前述立法表述以及学者观点，笔者认为，在承认个人信息与个人隐私应当有所区分的前提下，各国立法中的称谓都是以保护个人信息主体的自由和尊严为出发点，不同的概念彼此之间存在很多的共通之处。虽然个人信息的法律称谓在理论上存在不同，但概念的不同实质上并不影响法律的内容，尤其就立法而言，重要的是须明确法律保护客体的内涵与外延。因此在本文中，笔者并未做严格的区分，一律采用“个人信息”的概念。

（二）个人信息的定义

世界各国及各地区的法律一般都对个人信息下了明确的定义，但如同“个人信息”的称谓及用语在各国法律中并不统一一样，迄今为止各国法律对个人信息尚未形成一个统一的定义以及定义的方式。总体而言，关于个人信息的概念通过两种定义方式予以定义：一种在各类具体的个人信息中抽象出其本质属性，从而形成关于个人信息的普遍概念的“概括式定义”，经济与合作发展组织及欧盟均采用该种定义方式对个人信息予以定义。经济与合作发展组织《隐私保护与个人数据跨国流通指南》第1条规定：“个人信息，指与确定的和可确定的个人相关的任何信息。”欧盟《个人数据保护指令》第2（a）条则规定：“个人数据是指任何与已经确认的或可以确认的自然人有关的信息。”另外一种定义方式是“列举式加概括式定义”，即为了有利于人们对法律概念的理解以及增加法律概念的形象性而在概括式定义的基础上进一步列举出一些具有典型性的个人信息加以解释说明。例如，美国《隐私法案》规定，个人“档案”指由任何机关保有的有关个人情况的单项、集合或组合，包括但不限于其教育背景、金融交易、医疗病史、犯罪前科、工作履历及其姓名、身份证号码、代号或其他特殊于个人的身份标记，如指纹、声纹或照片；我国台湾地区“电脑处理个人资料保护法”第3条第1款规定：个人资料指自然人姓名、出生年月日、身份证统一编号、特征、指纹、婚姻、家庭、教育、职业、健康、病历、财务情况、社会活动及其他足资识别该个人之资料。

不论采取何种定义方式，采用不同术语概念的国家对个人信息的限定实质上大致可归纳为“可以直接或间接识别该个人的资料”，而尤其是在大陆法系的国家的立法中，个人信息基本均具有以下本质特征：

第一，识别性。这里所说的识别性，包括直接识别和间接识别。所谓直接识别是指单独通过某些信息即可直接识别出信息主体；所谓间接识别性，是指单独通过某些信息并不能识别信息主体，但若与其他信息进行比对，即可识别出信息主体。个人信息保护的深层原因在于对个人人格的保护，个人信息的不当收集、处理与利用，将导致特定个人的隐私、名誉等人格利益遭受侵害，只有在信息处理针对可识别的特定个人的前提下，才能理解这种信息的收集、处理或者利用行为将会给个人造成精神上的损害。个人信息保护的另一重要原因还在于某些个人信息在一定程度上还具有财产的属性，对这些个人信息的不当收集、处理与利用，虽然不一定会给个人带来直接的财产减少的后果，但对相应的信息处理、利用人可能因此而获得财产利益，如果个人信息不具备识别性，那么此种财产利益将无（法/须？）返还信息主体。

第二，客观性。个人信息保护法保护的个人信息是仅指客观的不包括信息主体自身创造的个人信息，有些信息虽然与人类的主观活动有关，但若这些信息仅仅是人类主观活动留下的客观记录而非智力成果，则应当被视为客观信息，受个人信息法保护调整。而主观创造的信息，如作品、发明创造，应当由知识产权法调整。

第三，兼具人身属性和财产属性。个人信息的人身属性表现为其与特定的主体密不可分，体现特定主体的精神利益；其财产属性表现为特定情况下可以用于交易、参与市场流通，成为市场中的商品。

二、欧美关于个人信息保护的立法

关于国外个人信息法律保护的模式和内容，从不同角度可以得出不同的结论。从法的渊源来看，可分为以欧盟为代表的统一法典模式和以美国为代表的分散立法模式；从个人信息保护规定的性质看，则可以分为立法保护和行业自律两种模式，就此标准而言，以欧盟的立法规制模式、美国的行业自律模式为代表，此外，这两种模式之间的妥协——“安全港”模式也值得一提。

（一）欧盟有关个人信息保护的立法

1.欧盟个人信息保护立法沿革及法律渊源概述

欧洲议会早在1981年就通过了有关个人信息保护的《保护自动化处理个人数据公约》，该公约于1985年10月1日生效，是目前世界上第一个有约束力的关于个人信息及隐私保护的国际公约。

注释116


 该公约的目的是确保各缔约国领域内每个人，不论其国籍或住所，其权利和基本自由均受到尊重，特别是对于其个人数据进行自动化处理时，充分尊重其隐私权。

随着欧洲议会发展为欧洲联盟，各成员国彼此之间的关于个人信息的立法缺乏一致的保护机制引起了欧盟委员会的关注，若不加以协调可能将对欧盟形成统一的内部市场构成障碍。因此1995年10月，欧盟通过了《个人数据保护指令》（95/46/EC指令），其以基本人权为价值目标，使用的基础概念是“个人数据”，该指令于1998年生效。除此之外，欧盟关于个人信息保护方面的法律渊源还有2002年的《隐私与电子通讯指令》、2006年的《数据保存指令》。欧盟个人信息保护法是当今世界上第一个给隐私和信息保护提供全面保护的法律制度，几乎涵盖了所有的部门和所有类型的数据处理。

注释117




对欧盟而言，个人信息和隐私权是法律保护客体的不同表述，欧盟以数据保护制度实现着“隐私”在美国的价值和功能，两者存在的基本目标是确保获取和利用个人信息各个环节的合法性，并把对个人信息可能造成的侵害降到最低。在个人信息的利用中，寻求多方利益之间的平衡是欧盟个人数据保护法的立法宗旨。

2. 1995年《个人数据保护指令》

1995年通过的《个人数据保护指令》是欧盟规范个人数据处理的最主要的一部法律文件。根据《个人数据保护指令》第1条，该指令的立法目的是：第一，各成员国应当根据本指令保护自然人的基本权利和自由，尤其是与个人数据处理相关的隐私权；第二，各成员国不得以与第一点所提供的保护相关的理由限制或禁止个人数据在成员国之间的自由流动。根据第2条的规定，个人数据是“确定或可以确定的个人（信息主体）身份的一切信息”，“处理”的含义也非常广泛，包括信息的收集、记录、储存、更改、利用、销毁等各个环节。该指令适用于全部或部分通过自动方式对个人数据进行的处理，以及通过非自动的方式对已构成或者将要构成文件系统的一部分的个人数据进行处理。但任何与公共安全、防务、国家安全以及国家在刑事领域中的活动有关的数据处理不适用，同时，自然人在纯属个人或家庭活动中所进行的个人数据处理也不适用。

该指令规定了数据控制者的义务。第一，数据质量要求。数据控制者在处理个人信息数据时应当遵守以下数据质量要求：以公平、合法的方式处理；为特定、明确的和合法的目的收集，之后所进行的进一步处理不得与该目的相悖；个人数据收集和处理的范围必须符合充足和相关的要求，但不能超出收集或进一步处理的目的；数据应当保持准确，并尽可能保持更新，必须采取一切合理措施以保证根据数据收集和进一步处理的目的删除或者更正不准确或不完整的数据；保存个人数据的时间应当适当，不应长于为数据收集或进一步处理的目的所必需的期限。

注释118


 第二，数据处理合法化的要求，个人数据处理只有在下列情况下才能进行：数据主体的明确同意；数据主体为履行合同目的而需要；数据控制者为履行法定义务的需要；为保护数据主体的重大利益所需；为维护公共利益或合法利益所需。

注释119


 第三，敏感信息禁止处理的要求。除非该指令有另外规定，成员国应当禁止泄露种族背景、政治观点、宗教或哲学信仰、公会成员资格以及有关健康或性生活的个人数据处理。

注释120


 第四，通知的义务。成员国应当规定数据控制者或其代表应向数据主体提供如下信息：数据控制者的身份及其代表的身份；数据处理的目的；数据接收人；对问题的答复是强制的还是非强制的以及未答复问题可能产生的后果；获取以及更正与其有关的数据的权利等。

注释121




该指令除了确立了数据控制者对个人数据的义务和责任之外，还规定了信息主体享有以下权利：第一，访问权。数据主体可以不受每隔一段合理时间的约束，无须过度的延迟和费用开支，就可以获知是否对自己个人数据进行处理的确认。在个人数据处理不符合指令的规定时，要求适度的更改、删除。

注释123


 第二，拒绝权。数据主体有权拒绝对与其相关的个人数据进行处理，并有权拒绝将自己的个人数据用于直接营销的目的。

注释124


 第三，自主决定权。如果对数据主体的决定（如以他的工作表现、信用度、可靠性、行为等做出评价），仅以自动化处理的个人数据为基础，如果该决定会对数据主体本人产生法律影响或造成其他重大影响，本人有权不服从这些决定。

注释125


 第四，损害救济的权利。如果非法数据处理或者违反根据本指令所采取的国家行为而遭受损害时，受害的数据主体有权从数据控制者处获得相应的赔偿。

注释126




3.欧盟个人信息保护法简评

在欧洲人看来，个人信息数据保护是对基本人权的保护；欧洲个人信息保护法根源于人权文献和各国宪法。

注释127


 因此，欧盟《个人数据保护指令》作为当今世界上第一个给隐私和信息提供全面保护的法律制度，几乎涵盖了所有部门和所有类型的信息数据处理。正如学者们所指出，个人信息保护法（欧盟《个人数据保护指令》）对所有部门以及所有信息数据的处理都发生效力，而其他国家的法律（如美国）虽然此前也制定了隐私及个人信息保护方面的法律法规，但适用的部门及范围通常非常有限。

注释128


 更进一步的是，根据欧盟相关立法的要求，国家权力在个人信息保护的过程中起着主导作用，

注释129


 换言之，欧盟成员国根据欧盟指令的要求，在个人信息保护方面采取了国家立法主导的模式。这成为欧盟个人信息保护立法的显著特色。

欧盟个人信息保护法有许多先进之处。它在欧盟内确立了个人信息保护的最低标准，这样，一方面充分保护了欧盟公民的信息隐私，促进了各成员国的个人信息保护立法；另一方面还消除了各成员之间信息流通的障碍，如果以信息保护不完备为名禁止成员国之间的数据流通，那么欧盟的经济也就走到了尽头。对企业而言，信息保护的最低标准提高了消费者的信心，促进了在线商务迅速增长，带来了欧盟经济的繁荣。另外，欧盟个人信息保护法在全球也有很大的影响，许多非欧盟国家和地区也制定了类似欧盟的个人信息保护法，也有许多国家正在制定类似的法律。从这点可以看出欧盟个人信息保护立法模式的影响，最直接的影响是，欧盟的立法模式彻底改变了美国人的想法：此前美国人完全反对任何形式的统一隐私立法，此后则承认需要制定一部综合性的隐私法。

注释130




但是，欧盟个人信息保护法律框架也存在诸多不足之处。这些缺陷大致有：确定欧盟信息保护法是否适用于特定处理行为的规则过于复杂，且具有太多的不确定性；国际信息流通的现行根据缺陷太多，特别不利于全球性企业开展活动；各国数据信息保护法之间协调不够，给各国履行欧盟指令的余地过宽，影响各国企业制定全程协调的信息处理规则；某些《个人数据保护指令》条款加剧了与个人隐私保护的不协调（如数据处理登记制度）；《个人数据保护指令》制定于大型计算机时代，现在正处于无法应对新技术的危险境地。

注释131


 2003年5月15日，欧盟委员会发表了《〈个人数据保护指令〉（95/46/EC）执行情况首份报告》，

注释132


 第一次全面介绍了欧盟数据保护法的执行情况。报告指出，欧盟数据保护法的问题主要反映在两个方面：（1）《个人数据保护指令》没有发挥预期的作用，反而加重了数据处理机构的负担，也没有给个人带来相应的好处；（2）各国法律之间协调不足，造成了大量法律之外的问题。报告还指出，国际数据流通是各国分歧最严重的问题之一，必须采取措施建立一个更加协调、更有预期的制度。除此之外，学者们还指出，欧盟数据保护法的有些条款纯粹是官样文章（如向数据保护机构注册数据库的规定）；有些条款过于刚性和繁琐（如关于国际数据流通的规定）；另外，隐私与安全的紧张关系日益加剧，越来越多的政府要求公开个人数据，而这正好与欧盟数据保护法的规定相反。可见，在未来岁月里，以“一刀切”的地区愿望为基础的欧盟数据保护法的压力将与日俱增。

注释133




（二）美国有关个人信息保护的立法

1.美国个人信息保护立法沿革及法律渊源概述

美国对个人信息的保护主要从“隐私”的角度加以考虑，因此美国有关个人信息保护的立法主要存在于各类部门性的隐私法案之中。《1974年隐私法案》是第一部规范政府部门在收集和传播个人信息的过程中保护个人信息的综合性联邦立法。此外，美国联邦有关个人信息保护的立法还有：《1966年信息自由法》、《1968年全面犯罪控制和街道安全法》、《1970年公平信用报告法》、《1973年犯罪控制法》、《1974年家庭教育和隐私法》、《1978年金融隐私法》、《1986年电子通讯隐私法》、《1988年录像带隐私保护法》、《1988年电脑比对和隐私保护法》、《1994年驾驶员隐私保护法》、《1996年电讯法》、《1998年儿童网上隐私保护法》、《1999年金融服务现代化法》以及《2001年健康保险移转与责任法》等。

就与私人部门有关的个人信息保护领域，美国实行“在法律的支持下高度依赖市场力量和个人行为”，

注释134


 即在这一领域，其个人信息保护立法是以“自律”为主导的。美国政府大力发展电子商务，认为通过立法严格保护个人信息，将会阻碍电子商务的发展，影响这一新兴行业的前景。在这样的背景之下，美国政府于1997年7月公布了《全球电子商务框架报告》，该报告的内容共包括五大基本原则及九大议题，体现了美国政府对于电子商务活动的主要态度：鼓励企业通过网络进行交易，并加强消费者通过网络进行消费的信心。报告强调，对于网上商务活动不应进行过多的法律限制，而应采取市场导向原则，发展出全球化、透明化的法律环境。美国政府认为，只有这样，才能建立健康的国际互联网商务环境。

注释135


 此外，克林顿总统特别指示商务部等单位，要求网络从业者尽快建立起保障网民隐私权的自律制度以确保使用者的隐私权，并迅速开发出保护网民隐私权的相关技术和产品。1998年7月，美国商务部发表了《有效保护隐私权的自律规范》。美国联邦贸易委员会则更进一步要求美国网站从业者在1998年年底以前，必须制定保护网络上个人资料与隐私权的自律规约，否则将不排除订立更严格的隐私权法案的可能。此外，鉴于越来越多的网络用户向政府部门投诉自己的网上隐私受到严重的侵害，美国联邦通讯委员会对网络从业者采取了更为严格的管理措施，通过法律诉讼的方式要求网络从业者遵守，并对侵犯网民隐私的网站进行曝光和法律制裁，使得越来越多的网络从业者接受联邦通讯委员会的要求，在保护网民隐私方面确实承担起自己的责任。目前，美国所有的网站都已经在自己的网站上公布了自己的隐私保护政策。

注释136


 当然，所有这一切并不影响美国政府对某些特殊领域或特殊类型的个人信息进行特殊保护的态度，如上文所述，针对儿童信息、金融信息、健康信息等特别立法。无疑，自律是一种重要的行为规范模式。

2.美国个人信息保护立法简评

美国的个人信息保护法往往是部门性的。

注释137


 与欧盟的统一个人信息保护立法模式相比，美国采取了分散式的立法模式。其中，最重要的领域划分是公共领域和非公共领域，公共领域的立法主要是防止政府侵犯个人信息，非公共领域的立法则是针对政府行为之外的非公共机构在个人信息收集与处理方面的行为规范。总体而言，美国由于其独特的法律体系，使得信息保护方面的法律规范显得格外错综复杂，联邦法与州法、制定法与普通法均有对个人信息进行保护的体现，但是这种保护通常又是仅仅涉及某一部门、某一行业，经常根据特定的行业或政府机关而适用不同的法律，表现出“条块分割”的特征。分散立法模式的好处是能够形成多元格局，对各领域的个人信息进行有针对性的规制，但分散立法欠缺整体规划，司法上不协调，且适用范围有限，这也导致了相对于欧盟的统一立法模式而言，美国的这种立法模式在对个人信息保护的“充分性”方面容易受到质疑。

虽然美国针对隐私权保护的立法并不少，但它们只是涉及一些侵犯比较严重、亟待保护的领域，并未形成完整的保护体系，事实上，对个人隐私的保护更多地交给了行业自律。因为一般来说，美国这个国家的传统，是尽可能多地依靠市场的力量来解决所有问题，在涉及美国政治、经济和社会的各个方面，美国民众一贯倾向于不立法，强调限制政府组织和功能，通过市场来解决一切问题。

注释138


 相应的，美国联邦政府主张主要通过行业性的自律规范（包括企业自身制定隐私权政策、中立组织的“认证制度”等）对个人信息进行保护。但是行业是否能够内生并遵守自律规范这一问题同样也受到了质疑。

（三）安全港模式

依传统大陆法系的观点来看，美国实行的自律机制能否达到个人信息保护的目的，能否达到欧盟个人信息保护的充分性标准，是一个值得探讨的问题。也正因为如此，美国在欧盟的压力下不得不与欧盟达成“安全港”原则，使得自愿接受该原则的美国企业能够达到欧盟的充分性标准，从而能够顺利地开展国际贸易。

1.安全港模式的概念

所谓安全港模式，是一种将国家立法模式和民事主体的自律模式相结合的综合保护模式，具体说，就是一种将行业的个人信息自律规范纳入相关法律之内，行业内的组织或者机构只要遵循了经由国家主管机关审查通过的行业自律规范，就被认为是遵守了本国相关的法律的立法模式。此种模式下,只要信息处理主体遵守了经过批准的行业规范，其行为就是合法的，也就不会担心被诉，是故谓之“安全港”。

安全港模式要求行政机关和行业组织根据自己的具体情况，拟定一个适当合理的个人信息的保护规则，并经由法定机关审查，通过后可以发生和法律一样的效力，遵守了该自律规则即为遵守了法律。安全港模式兼具了立法模式和自律模式的优势，既有法律的统一性和强制性，又兼顾了各具体行政机关和民事主体的实际情况，而且对个人信息实行自律与立法的双重保护，是一种很有生命力的个人信息保护模式。

注释139




2.美国安全港模式的基本内容和特点

美国联邦贸易委员会《儿童在线隐私保护规则》第10部分“安全港待遇”对行业自律作出了明确的规定，这是全球第一次以立法形式确认行业自律的法律效力，是安全港模式诞生的标志。根据第10 部分第1 条的规定，自律性的管理规则经由委员会批准并颁发后生效。如果一个企业遵循了自律性的管理规则，则应当被看做是遵守了本部分的要求即法律的规定。但这并不表明它只适用于儿童网络隐私的保护，事实上在公平信息行为原则的贯彻上，美国已经将法律规范和自律规范有机结合，此种法律创新具有很强的可利用性，不应该认为安全港模式仅仅对保护儿童个人信息有效，或者仅仅适用于儿童个人信息保护。实际上，美国国会就主张：采纳安全港模式保护个人信息，就是由于其较能反映不同行业收集个人信息的特点，并兼顾行业自律和立法模式的优势。

注释140




美国安全港模式具有以下特点：

注释141




（1）优先适用原则。联邦贸易委员会在评估一个企业是否违反了公平信息行为原则的时候，首先应审查其是否违反了本行业的安全港规范的实体和程序规定。安全港模式之下的企业，不仅要遵守安全港规范的实体内容，而且应当服从安全港规范中的审查和执行程序。这些审查和执行程序可以代替委员会的调查和法律执行的程序。

（2）行业入“港”原则。在安全港模式中，联邦贸易委员会审查的是整个行业的自律规范，而非某个具体的信息处理主体（如具体企业）的自律规范（如单个企业的隐私保护政策）。因此，委员会通过对自律规范的审批和撤回可以实现对某个行业的个人信息保护的宏观控制，对行业个人信息保护水平和行业的发展影响很大。

（3）双重监督机制。安全港模式的实施，对企业起到了双重监督的作用，即行业监督和联邦贸易委员会的监督。双重监督使得安全港规范可以得到更加有效的执行，从而使很多争端化解于诉诸联邦贸易委员会之前。

（4）最终裁判原则。安全港模式下，自律规范向权利主体提供了解决纠纷的机制和救济方法，但是依然实行委员会最终裁决的原则。个人信息主体在其个人信息受到侵害之后，可以最终选择联邦贸易委员会进行申诉。

3.安全港模式的简要评述

美国的安全港模式虽然建立在美国和欧盟妥协的基础之上，却兼采了二者之长，不仅有详细的判定侵犯个人信息的标准，而且能够根据不同行业的不同特点实行不同的标准，兼具行业自律和委员会监督模式之优势，并且还有委员会的宏观监督和对信息主体的终局救济，成为个人信息保护的新趋势。然而这一模式主要适用于贸易领域，日常个人信息领域的侵犯相较商业领域更难发觉和规制，还需要建立健全相应的保护机制。

三、我国关于个人信息保护的立法

（一）我国个人信息保护的立法现状

由于社会观念、信息产业、科学技术以及立法规划等方面的原因，我国很长一段时间以来没有认识到保护个人信息的重要性，因此直到目前为止，我国还没有制定专门的个人信息保护方面的法律。当然，这并不意味着我国目前对个人信息不进行保护。现阶段，我国对个人信息的保护主要表现为法律的直接保护和间接保护，所谓法律的直接保护即法律法规明确提出对“个人信息”进行保护；间接保护即法律法规通过提出对“人格尊严”、“个人隐私”、“个人秘密”等与个人信息相关的范畴进行保护进而引申出对个人信息的保护。

从立法上看，目前我国直接对“个人信息”加以保护的法律法规的数量相当有限，其中全国性的法律仅有《居民身份证法》 
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 、《护照法》 
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 、《统计法》 
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 、《社会保险法》 
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 以及最新修订的《刑法》
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 等几部法律，除此之外，在全国范围内具有规范效力的行政法规、部门规章和司法解释中直接提及“个人信息”保护问题的也屈指可数，其中主要包括《互联网电子公告服务管理规定》、《关于切实保障司法人员依法履行职务的紧急通知》以及《个人信用信息基础数据库管理暂行办法》等。

除了上述直接明确提出对个人信息加以保护的法律法规之外，我国对公民个人信息的保护主要是采取间接保护的方式。主要体现如下：

（1）《宪法》中规定公民的人格尊严不受侵犯、公民住宅不受侵犯、公民享有通信自由和通信秘密的权利、国家尊重和保障人权等。这是从根本法的角度对个人信息所作的原则性保护，为个人信息在其他法律部门中获得保护提供了依据。

（2）在刑事领域，《刑法》针对侵犯公民个人信息行为明确规定了私自开拆、隐匿、毁弃邮件、电报罪，窃取、收买、非法提供他人信用卡信息罪，侮辱、诽谤罪。《刑事诉讼法》规定涉及个人隐私的案件、十四岁以上不满十六岁未成年人犯罪案件，一律不公开审理等。

（3）在民事法律中，《民法通则》规定公民的人格尊严受法律保护；公民享有肖像权，未经本人同意，不得以获利为目的使用公民的肖像；公民、法人享有名誉权，禁止用侮辱、诽谤等方式损害公民、法人的名誉等。最高人民法院在《关于贯彻执行〈民法通则〉若干问题的意见（试行）》、《关于审理名誉权案件若干问题的解答》、《关于确定民事侵权精神损害赔偿责任若干问题的解释》等有关司法解释中也作了相关规定，将侵犯隐私视为侵犯名誉权。《民事诉讼法》从程序角度规定对涉及个人隐私的案件应当不公开审理等，从而保护公民个人信息。

（4）在行政法上，《政府信息公开条例》规定行政机关不得公开涉及国家秘密、商业秘密、个人隐私的政府信息，允许信息主体查询、请求更正本人的个人信息；《行政诉讼法》规定人民法院审判涉及个人隐私的案件可以不公开审理。一些部门还发布规章和采取行政措施对公民个人信息进行保护，比如公安部《计算机信息网络国际联网安全保护管理办法》规定任何单位和个人不得违反法律规定，利用国际互联网侵犯用户的通信自由和通信秘密等。此外辽宁大连等一些地方政府也出台相应的规章，对此作了具体规定。

（5）其他规定。如《反不正当竞争法》第10 条规定了对侵犯他人商业秘密的不正当竞争行为应予以追究。《未成年人保护法》规定任何组织和个人不得披露未成年人的个人隐私。《妇女权益保障法》规定妇女的名誉权和人格尊严受法律保护；禁止用侮辱、诽谤、宣扬隐私等方式损害妇女的名誉和人格。《邮政法》、《医疗机构病例管理规定》、《银行管理暂行条例》、《档案法》等多部法律也从各个方面对不同群体的个人信息的保护作出了规定。

（二）我国个人信息保护立法简评

据统计，在我国现行法律体系中，保护个人信息的相关规定并不少，总共有近四十部法律、三十余部法规，以及近二百部规章涉及个人信息保护。但从总体上看，这些法律规定比较零散，缺乏体系上的呼应，杂乱无章，保护范围狭窄，可操作性和局限性都很大，并且缺乏统一的执行机制和机构。

1.体系散乱、法规之间相互冲突

虽然目前我国有不少法规对个人信息的保护多少有些涉及，但从整体上看，各相关法律规定十分凌乱。各部门法之间的不协调甚至冲突的现象时有发生。这其中最根本的问题就是缺乏一部统一的、专门规范个人信息保护的法律制度。对于哪些信息属于个人信息、哪些信息可以合法使用、对于不正当使用个人信息该如何追究等根本性问题，均需要专门的针对所有信息控制者均适用的统一的个人信息法来解决。

2.保护范围狭窄

从现行法规的个人信息保护状况来看,我国目前的个人信息保护范围十分狭窄，个人隐私权在《民法通则》中只是作为名誉权的一部分来加以保护,即使在最高人民法院《关于确定民事侵权精神损害赔偿责任若干问题的解释》中将侵犯公民隐私的行为从名誉权独立出来,对个人隐私的保护仍然未得到重视。

3.相关制度不健全

虽然目前我国的个人信息保护主要是个人隐私信息，但在隐私保护方面,也仅仅只是提供了有限的、间接的隐私保护,与国外相比,远未达到提供有效保护的程度，且主要表现为当个人隐私信息受到违法行为侵害时的一种事后救济机制。
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 而在个人信息的获得、收集、持有、使用、营销等环节还没有建立相应的保护机制。相关制度尤其是民事补偿机制还没有建立起来。根据现行法律的规定,个人信息受到侵害后，责任主体承担责任的范围大多仅限于行政责任和刑事责任。

4.监督和救济机制缺乏

由于我国目前缺乏一部统一的个人信息保护法,现有法规对个人信息的保护十分凌乱甚至冲突，而对公民个人信息保护的监督和救济机制更是一片空白。公民个人信息受到侵害往往有苦无处诉，若是遇到公权力的侵害就更投诉无门，这些都需要建立起一整套的监督和救济机制,需要在将来的个人信息保护法中去解决。

（三）我国个人信息保护领域的新近动态

早在2003年4月，我国就启动了个人信息安全的立法课题，2005年已有两部“个人信息保护法”专家建议稿提交，两部建议稿均在立法模式这一问题上，采取了略有不同但大体相同的立法模式，即统一立法模式，但迄今为止“个人信息保护法”仍未进入正式的立法程序。

2012年4月，工业和信息化部宣布，《信息安全技术、公共及商用服务信息系统个人信息保护指南》（以下简称《指南》）已编制完成，现已报送国家标准化管理委员会进入审批程序。作为我国首部个人信息领域的国家标准，《指南》适用于指导除政府机关等公共机构以外的各类组织和机构。相较于国家目前已颁布生效的法律法规，该《指南》的内容具有以下几大亮点：

（1）将个人信息分为个人一般信息和个人敏感信息两类。其中，个人敏感信息是指一旦泄露或修改会对个人信息主体造成不良影响的个人信息，其具体内容可根据接收服务的个人信息主体意愿和各自业务特点确定；除此之外的个人信息是一般个人信息。同时，《指南》还提出了默许同意和明示同意的概念。对于个人一般信息的处理可以建立在默许同意的基础上，只要个人信息主体没有明确表示反对，便认为可收集和利用。但对于个人敏感信息，则在收集和利用之前，必须事先取得个人信息主体明确的同意和授权。

（2）明确四类角色及职责，即进一步明确了个人信息主体的权利，细化了个人信息管理者的责任，强化了个人信息获得者的删除义务，突出了第三方测评机构对个人信息管理者进行评价、监督和指导的基础性作用。

（3）提出处理个人信息时宜遵循的“八项基本原则”，即目的明确原则、最少够用原则、公开告知原则、个人同意原则、质量保证原则、安全保障原则、诚信履行原则以及责任明确原则。

（4）明确了个人信息处理的生命周期，即把信息系统中个人信息处理过程划分为收集、加工、转移、删除四个主要环节，对各个环节规定了更详尽、更明确的指引，并对每一环节提出了贯穿、落实“八项基本原则”的具体要求。

虽然该《指南》仅是一部指导性文件，不具有强制性，并因此而受到不少诟病，但在“个人信息保护法”统一立法迟迟未出台，并且现行相关法律对个人信息保护存在不少缺陷的背景之下，该《指南》若经颁布，将有望填补目前法律规定的缺位，为企业提供较为详尽明确的内部合规指引，同时，遵守该《指南》并自觉采取相应的合规政策亦有可能成为企业在应对涉及个人信息的仲裁、诉讼等司法程序的抗辩理由之一。

四、结论

信息社会为人们提供便利的同时，侵犯个人信息的行为也日益频繁和严重，个人信息安全成为现代社会的一个新型问题。但由于种种原因，我国对保护个人信息的重要性认识尚显不足，立法滞后，因此十分有必要立足我国实际并借鉴有关国外的立法经验，完善我国关于个人信息保护的法律，形成全面保护个人信息与安全的系统性法律框架。就此，我们将拭目以待。

欧美与中国反腐败立法比较及对贿赂行为的法律认定





郭翰缘
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内容摘要：本文拟在反腐败全球化趋势之背景下，重点对我国商业贿赂的立法体系和实践中商业贿赂的认定尺度进行分析和总结，并进一步从比较法角度切入，考量我国反腐败立法和欧美主要反腐败法律之间的异同以及该等欧美反腐败立法的域外效力。最后对跨国公司以及海外上市的中国企业在中国境内从事商业交易的在商业贿赂方面的应对措施提出建议。

关键词：商业贿赂　比较法　美国反海外腐败法　英国反贿赂条例

在全球一体化背景下，商业竞争随贸易及资本的扩张跨越国界。贿赂行为作为商业竞争中一种典型的不正当竞争行为，其能够损害任何一种市场竞争关系，能够侵蚀各类产品、服务和资源市场中的公平公正规则，造成的影响最为广泛。
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 而随着全球生产、贸易及资本一体化进程的加深，海外腐败行为作为一种新型不当商业行为，受到来自社会、经济及法律学界的多方关注，随着美国《反海外腐败法》（Foreign Corrupt Practices Act，简称FCPA），英国《反贿赂条例》（UK Bribery Act 2010）的出台，对海外腐败行为的打击亦越来越向全球化趋势发展。

本文拟在反腐败全球化趋势的大背景之下，重点从贿赂行为的法律认定角度出发，对欧美的主要反腐败立法和中国的相应反腐败立法体系进行比较，从而具体分析中国企业（包括跨国公司在中国境内的子公司以及海外上市的中国企业）在商业活动可能面临的具体反贿赂方面的法律风险，以期为企业避免相应风险提供相应的指导。

一、反腐败全球化趋势

目前，越来越多的跨国公司在中国卷入腐败丑闻。早先沸沸扬扬的西门子全球行贿案件中，即涉及西门子公司在中国进行的地铁信号设备、高压送电设备、医疗设备等交易中进行行贿； 
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 近两年来，雅芳被指为在中国拿到直销牌照而向中国官员付数十万美元，美国证监会对此已经展开调查；
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 戴姆勒股份公司被指控通过其在中国的子公司戴姆勒东北亚投资有限公司在中国以多种途径向政府官员做出不当支付，最终戴姆勒将支付高达9360万美元的罚金和返还9140万美元非法所得；
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 美国控制组件公司（CCI）被指控向多家中国国企行贿（美国司法部公布的受贿名单中包括中石油、中海油、江苏核电、国华能源等多家国企）以获得合同，CCI最终被判支付1820万美元的罚金，
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 等等。事实上，中国已经成为美国司法部和证监会重点关注的腐败区域。同时，越来越多的中国企业在美国上市，
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 从而该等企业将直接构成FCPA项下的发行人从而直接受到FCPA的规制。
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与此同时，发生在中国境内的腐败行为，亦将直接受到中国法律的管辖。换言之，跨国公司发生在中国境内的腐败行为，可能同时面临中国法和中国域外的反海外腐败法律的双重约束。但我国对商业贿赂行为的法律规制体系和欧美的反海外腐败法律在构成要件、法律后果等诸多方面存在差异。因此，下文拟先对我国现行的反腐败立法体系进行梳理。

二、我国现行反腐败立法体系

在我国，商业贿赂的法律责任包括行政责任、民事责任和刑事责任三种。关于商业贿赂，我国《反不正当竞争法》第8条将其概括定义为经营者“采用财物或者其他手段进行贿赂以销售或者购买商品”。《反不正当竞争法》的这一规定是行政责任和民事责任的基础。同时我国《刑法》亦将商业贿赂明确规定为犯罪行为。以下将从行政、民事和刑事角度对我国现行的反腐败立法体系进行系统的梳理:

（一）行政规定

1996年，国家工商行政管理局发布《关于禁止商业贿赂行为的暂行规定》，在其中第2条进一步将商业贿赂定义为“是指经营者为销售或者购买商品而采用财物或者其他手段贿赂对方单位或者个人的行为”，并明确“财物”的范围宽泛，将包括以促销费、宣传费、赞助费、科研费、劳务费、咨询费、佣金等名义，或者以报销各种费用等方式，给付对方单位或者个人的财物，而“其他手段”则涵盖以给付财物之外的其他利益的手段，该等“其他手段”的实质，是提供一种间接性的物质利益。
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 在实践中，行政机关对某一行为是否构成“商业贿赂”具有较大的自由裁量权，
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 根据笔者的经验，行政机关判断是否构成商业贿赂，其通常综合考量如下几个因素：（1）该行为是否和公司的正常经营活动相关；（2）该活动是否可以明确如实计入公司的账簿；（3）是否会刺激对方在同等条件下有倾向性地推销公司产品，而非合理地增加产品自身的竞争优势。

总体而言，《关于禁止商业贿赂行为的暂行规定》对商业贿赂的认定范围较为宽泛，尤其是将“其他手段”这一由行政机关具体裁量的方式作为商业贿赂的行为表现之一，从而在实践中可以在较大范围内打击商业贿赂行为。

然而，《关于禁止商业贿赂行为的暂行规定》其效力仅是行政规章，商业贿赂的民事责任和刑事责任的构成并无法直接仅以行政规章作为依据。并且，该等规定将贿赂对象限定在经营者交易的“对方单位和个人”，

注释158


 导致实践中某些对交易具有影响力的第三人收受商业贿赂的行为得不到法律的惩处。

注释159




违反该等行政规章，所面临的将是行政处罚，但《关于禁止商业贿赂行为的暂行规定》中规定的罚则仅为罚款（最高仅为20 万元）和没收违法所得。

注释160


 该等处罚力度远远弱于商业贿赂所能得到的巨大利益，从而在实践中很难有效遏制商业贿赂行为。

（二）民事规定

商业贿赂民事责任的基础在于《反不正当竞争法》第20条，其规定受到商业贿赂行为侵害的经营者有权要求行为人承担损害赔偿责任，赔偿额为行为人侵权期间所得利润（包括因调查侵权行为支付的合理费用）。

据此，就民事责任而言，商业贿赂行为的受害者对商业贿赂给自己造成的损失，有权向经营者提出民事赔偿请求。但是由于商业贿赂形式一般比较隐蔽，第三人难以取得充分的证据来提起民事诉讼；并且，商业贿赂侵权民事责任其基础在于侵权责任，

注释161


 侵权责任的构成要件包括侵权行为、损害结果以及侵权行为和损害结果之间的因果关系，就行为人的商业贿赂行为给受害人造成的损失，以及行为和损害之间的因果关系，存在较大的证明难度。因此，实践中几乎没有经营者因商业贿赂行为而提起民事诉讼的实例。

注释162




（三）刑事规定

我国《刑法》对贿赂犯罪分为一般商业贿赂和对国家工作人员的贿赂，两者的核心区分在于犯罪对象不同：一般商业贿赂指为谋取不正当利益，给予公司、企业或者其他单位的工作人员以财物；

注释163


 对国家工作人员行贿，顾名思义，指在经济往来中给予国家工作人员财物。

注释164


 在2011年之前，我国尚未规定贿赂外国公职人员或国际公共组织官员罪，该等规定缺失造成国内的公司、企业向本国公职人员行贿的要受到严惩,而向外国公职人员行贿的却不受刑法处罚这一不公正的后果，一直以来饱受诟病。

注释165


 2011年生效的《刑法修正案（八）》进一步将一般商业贿赂的犯罪对象扩大到“为谋取不正当商业利益，给予外国公职人员或者国际公共组织官员以财物”，

注释166


 被诸多外国网站称为“Chinas own FCPA”，认为该条是中国在打击跨国商业贿赂领域的一个重大突破。

注释167


 但立法者并未对“外国公职人员”或“国际公共组织官员”进行界定或解释，也暂时未有相关的司法解释或司法实践案例可以对该概念的范畴加以确定。

依据相关法律法规，贿赂犯罪的核心构成要件包括：（1）不正当目的，即必须是为了牟取不正当的商业利益；（2）手段仅限于给予“财物”，依据最高院的解释，该等“财物”包括金钱、实物以及其他可以用金钱计算数额的财产性利益（如提供房屋装修、含有金额的会员卡、代币卡（券）、旅游费用等），

注释168


 究其实质，该等“财物”必须是财产性的利益；（3）数额达到法定标准或满足其他条件，其中对国家工作人员行贿的立案标准为1万元或有其他严重情节（如为牟取非法利益而行贿、向三人以上行贿或向党政领导、司法工作人员或行政执法人员行贿）

注释169


 ，而一般商业贿赂要求个人行贿数额达到1万元以上。

注释170




尽管我国对贿赂行为的刑事规制伴随《刑法修正案（八）》的出台，在规制范围上日趋完善，但审视具体的犯罪构成要件，该等规定仍有较大的不足之处。具体而言，我国刑法相关规定最大的不足在于将商业贿赂的手段局限于“给予财物”。商业贿赂的主要形式除给予金钱利益外，其手段越来越隐蔽，即包括以技术服务费、咨询费、外出考察和赞助业内研讨会等看似合法的形式，也包括安排子女出国、性贿赂等无法用金钱予以衡量的形式。

注释171


 当前贿赂犯罪已向社会多行业、多领域蔓延，商业贿赂的形式纷繁多样，而刑法规定的贿赂犯罪对象仅限于财物，无法满足打击商业贿赂犯罪的需要。并且，若干概念，如“外国公职人员”等，还有待在实践中进一步明确其范围。

（四）小结

尽管在我国，商业贿赂的法律责任包括民事责任、行政责任和刑事责任，看似保护周到，但和国外的若干重要反贿赂立法相比，我国就各种责任相关的法律规定都或多或少在不同方面存在一定的局限性。下文将从比较法的角度切入，对两部重要的国际性反腐败立法进行系统的阐述。

三、立法比较

目前在跨国商业贿赂中适用最广泛的两部法律分别是美国《反海外腐败法》（Foreign Corrupt Practice Act）和英国《反贿赂条例》（UK Bribery Act）。在一定条件满足的前提下，该等法律对发生在美国/英国境外的腐败行为具有域外效力，换言之，即使腐败行为发生在境外，行为主体仍需要为该等腐败行为承担责任。并且，越来越多的案例显示，跨国公司对其境外子公司的腐败行为需要承担相应的责任。

注释172


 为进一步明确前述两部重要法律的内容和适用，下文拟对美国《反海外腐败法》和英国《反贿赂条例》进行具体的介绍和分析。

（一）美国反海外腐败法

美国《反海外腐败法》（以下简称FCPA）是美国制定于1977年的一部单行法，该法律禁止美国公司向外国政府公职人员行贿，是目前规制美国企业对外行贿最主要的法律。该法主要由两部分组成：一部分是反贿赂条款；另一部分是会计要求。简单说来，该法律禁止向外国公职人员行贿，并且提出账目管理的要求，后者大体上是为前者服务的。

注释173




1.主要内容

FCPA最显著的特点在于其管辖范围广泛。在1977年的版本中，FCPA的主要管辖对象是发行人（issuer）和国内业务相关人（domestic concern）。发行人是指在美国注册或者需定期向SEC提交报告的法人 

注释174


 ；国内业务则指美国公民、美国国民或者定居在美国的自然人，或者依据美国法律成立或主营地设在美国的各种经济实体。

注释175


 发行人和国内利益相关者依照属地管辖或者属人管辖原则，可由《反海外腐败法》追究责任。对于发生在美国境内的行为，如果发行人和国内利益相关者以美国邮件或者其他方式邮寄、转移向外国官员支付的贿赂，该发行人或国内利益相关者要对此行为负责。转移手段或方式包括电话、传真、有线支付或者州际、国际间旅行支付。此外，发行人和国内业务相关人也可能对在美国境外发生的行贿受贿行为负责。因此，美国公司或自然人可能对经授权在海外的员工或代理人用国外银行账户进行的行贿受贿行为负责，哪怕并没有设在美国境内的人员参与该行为。

1998年，国会对FCPA作了一些重要修改，其中包括将管辖权扩展到外国公司或自然人，外国企业或个人在美国境内直接或间接的违法行为也将受到制裁，不论该行为是否使用美国邮政系统或者其他转移支付工具。

注释176


 至此，对于一家外国企业来说，无论在美国证券交易市场上市，还是在美设立分支机构、派驻代表，或与美资企业设立一家合资公司，都已被FCPA纳入了监管的视野之内。

注释177




在构成适格的行贿主体的前提下，构成FCPA项下的贿赂行为，还须满足行贿意图、行贿方式和行贿对象等要求，但正如FCPA对主体作出了极为宽泛的规定，就行贿意图、方式和对象等内容，FCPA同样规定宽泛。具体而言：（1）FCPA要求行贿主体具有行贿意图，但该行贿意图范围很广，只要是企图导致受贿人为行贿人或其他任何人滥用职权，谋取利益的意图，均构成行贿意图，包括但不限于打算利用外国官员的官方身份影响行为或决定、促使官员作或不作任何违反其法定义务的行为、获取不正当利益、诱导外国官员利用其影响力来影响任何行为或决定等；（2）依据FCPA，任何支付、提供、承诺支付或授权第三方支付或提供金钱或任何有价值的事物（anything of value），均构成FCPA项下的行贿手段；（3）FCPA禁止的是对外国官员、政党、党务工作者或者任何外国政府职位候选人的行贿行为。其中，外国官员指任何外国政府、国际组织、代表官方身份的任何部门或机构的雇员或官员；（4）FCPA要求该等贿赂行为具备商业目的，但法律对该商业目的广义概括为“获取或保留业务”，其范围不仅包括获取或延长合同，事实上任何与公司业务有关的目的均构成了FCPA所要求的商业目的。

特别值得一提的是，FCPA还特别禁止通过中介机构行贿。在知道全部或部分款项将直接或间接地支付给外国官员的情况下，付款给第三方的行为非法。

注释178


 “知道”包括故意无视或者蓄意漠视。中介机构包括合资合伙人或代理商。这一规定实质上要求美国公司应当进行尽职调查 

注释179


 并采取一切必要措施以确保它们与合作伙伴和代理方形成良好的业务关系。

2.合法抗辩理由

FCPA明确规定，为加速“日常政府行为”（routine governmental action）而支付的“方便费用”（facilitating payments）合法。该等日常政府行为包括：取得许可、执照或其他官方证件；处理政府文件，如签证和工作通知单；提供警察保护；邮件接送；与履行合同有关的列表检查、电信服务；水电服务；装卸货物；保鲜；越境运输等。

注释180




并且，FCPA还另行规定了两种肯定性抗辩理由，具体包括：（1）该等向外国公职人员支付、赠与、提供或允诺的任何有价物品在该公职人员所属国家的成文法规定是合法的；（2）该等支出属于合理且正当的支出，且该花费用是为了展示产品或履行合同。

注释181


 鉴于一项支出是否符合外国成文法律，对于一般公众而言很难界定和知晓，因此，FCPA建议面对这一情况应征询律师或利用司法部FCPA程序审核该行为是否合法。此外，提出抗辩方要求在第一时间说明此项支出符合抗辩理由。如果抗辩方不及时反映，则此项支付不构成合法支付。

注释182




3.法律责任

FCPA项下对腐败行为规定了严苛的责任，从性质上分，该等责任包括刑事责任、民事责任和其他处罚。

就违反FCPA的刑事责任而言，对于犯罪的公司和其他商业实体，可处以最高200万美元的罚金；自然人则会被处以最高10万美元罚金和五年以下监禁。

注释183


 而且，根据《选择性罚款法》（Alternative Fines Act）的规定，罚金的数额可能会高出更多，实际罚金可能会是行贿所图谋利益的两倍。

注释184




就违反FCPA的民事责任而言，司法部长或者SEC可以对行贿者提起民事诉讼，要求最高1万美元的罚款；同时，在SEC提起的诉讼中，法院还可以判决追加罚款。

注释185


 同时，受损害的个人也可以根据美国其他相关法律法规 

注释186


 对违法者提起民事诉讼；因为违法者的非法行为而丧失了交易机会的竞争对手，可以提起民事诉讼。

注释187




除上述刑事责任和民事责任外，违法者可能面临禁止参与与联邦的交易活动、剥夺出口权、禁止进行股票交易等其他处罚。

（二）英国反贿赂条例

英国《2010年反贿赂法案》（以下简称UKBA）于2011年7月1日生效，被称为是“最严厉的反腐败法”，是关于贿赂犯罪的专门规定，建立了有关贿赂犯罪的一种新的复合体系，使其能将英国及海外范围内的贿赂都囊括其中。

注释188




1.主要内容

UKBA规定了四种罪名，分别是“贿赂他人罪”（offences of bribing another person）、“受贿罪”（offences relating to being bribed）、“贿赂外国公职人员罪”（bribery of foreign public officials）和“商业组织预防贿赂失职罪”（failure of commercial organizations to prevent bribery）。各类罪名的规制对象及构成要件各有不同。

总体来说，“贿赂他人罪”禁止向他人提供、许诺或给予财物或其他利益（financial or other advantage）的行为，且该等行为的目的在于诱使该人不正当地履行相关职责或活动，或作为其不正当履行其职责或活动的奖励，或行为人知晓或相信接受该等利益本身即构成对相关职能或活动的不正当履行。

注释189


 “受贿罪”则禁止索取、同意接受财物或其他利益的行为，该等行为的目的在于不正当地履行相关职能或活动，或该等行为本身即构成行为人不正当履行其职责或活动，或接受或要求该等利益是作为其不正当履行职责或活动的奖励。

注释190


 “贿赂外国公职人员罪”则禁止为影响某外国公职人员的职务行为并获得或保持业务（business）或利益（advantage）之目的而贿赂该公职人员的行为。

注释191


 “商业组织预防贿赂失职罪”则是一种严格责任罪名，

注释192


 适用于商业组织未能预防以其名义行事的人（关联方）出于为该商业组织获得或保持业务（business）或业务执行过程中的利益（advantage）而从事的贿赂行为之情形。

注释193




UKBA的进步意义（同时也是其严格性的最大体现）在于，其在属地管辖和属人管辖方面进行了极大的扩张。UKBA的管辖范围不仅限于英国国内发生的贿赂犯罪，也包括与英国有密切联系的行为人在英国以外从事的构成UKBA体系内罪名的贿赂行为，而以下情况会被视为与英国有密切联系：（1）系英国公民；（2）常住英国的非公民；（3）根据英国法设立的法人团体；（4）苏格兰合伙企业。

注释194


 基于此，贿赂他人罪、受贿罪以及贿赂外国公职人员罪的域外效力可至英国有密切联系的行为人在海外从事的贿赂行为。与此同时，UKAB亦不仅仅局限于规制对外国公职人员的贿赂，相反，其是一部统一的反贿赂立法，规制各领域的贿赂行为。

并且，对非英国设立的企业来说，最现实的法律风险在于域外效力更为广泛的第四种罪名“商业组织预防贿赂失职罪”。该项罪名针对商业组织而设立，当这些商业组织的关联方出于为该商业组织获取或保持利益的目的而实施贿赂行为时，如果关联方的行为可能构成UKBA中的“行贿罪”或“贿赂国外公职人员罪”，该商业组织就可能受到指控，并且不考虑其是否参与其中，甚至其对此毫不知情亦不能免责。

注释195


 更为严格的是，该罪名规制的对象包括任何在英国发生业务的非英国企业，且不论关联方的犯罪行为发生在英国境内或境外。

注释196


 在此，“关联方”指的是为该商业组织提供服务或以该组织名义行事的人，定义非常广泛，不仅包括雇员、分支机构，且包括该组织对其仅有很小控制权的主体，例如中间人、代理、分包商、承包商及供应商，也可能包括该组织向其提供服务或其以该组织名义行事的合资企业合资方及合资企业。

注释197


 据此，海外企业只要在英国有办公机构，将因其关联方在全球范围内的行为而受到前述罪名的约束，并且英国公司在全球范围内（如中国）设立的分支机构、雇员、代理机构同样受到该法约束，否则其在英国的母公司即雇主将会为其承担刑事责任。

此外，UKAB对支付对象要件的规定比FCPA更加宽泛，FCPA宽泛规定支付客体为“有价物”，UKAB更进一步，将支付客体规定为“财物和其他利益”，其外延比 FCPA 更加广泛。对海外腐败行为模式的外延界定越广泛，针对该问题的法律规制就越能够被普遍适用，这是立法者对于法律目的效果考量的体现。
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2.主要抗辩理由

UKBA仅就“贿赂外国公职人员罪”和“商业组织预防贿赂失职罪”明确规定了抗辩事由。具体而言，就“贿赂外国公职人员罪”，仅当适用于该外国公职人员的成文法未允许或要求该等公职人员的职能受行为人提供的利益或财物所影响时，该等罪名方可构成。
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针对“商业组织预防贿赂失职罪”的免责理由是证明其有“充分程序”。鉴于UKAB的立法目的并非在于让一个运作良好的商业组织为某个孤立的代其行为的贿赂事件负责，故为了达到立法上的平衡，UKBA对该严格责任罪名详细规定了“全面抗辩”的情形，
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 即如果能够证明公司有“充分的程序”来预防贿赂，则可以成为一个全面的抗辩理由，且在不存在实际风险的场合，该等预防贿赂的充分程序并不需要被实际予以实施。
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 至于何种程序方构成“充分”，取决于公司所面临的贿赂风险，以及公司的性质、规模及复杂性，UKBA并未给出一个明确的判断标准。

3.法律责任

UKBA对贿赂行为规定了简单但非常严厉的惩罚措施。具体而言，其对个人的最高处罚为10年监禁及罚金（该罚金金额无任何上限），对法人或商业组织的最高处罚为无上限的罚金。
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（三）内容总结

笔者以为，FCPA和UKBA具有如下两点核心特点：其一在于构成要件的宽泛性：首先，这两部法律以不同方式从属人原则和属地原则两个角度对其域外效力进行了极大扩张。尽管从扩张程度而言，UKBA的域外效力更为广泛（直接适用关联方的腐败行为），但关联方的腐败行为将直接导致发行人违反FCPA账簿管理条款，从而FCPA亦将直接适用于域外关联方的腐败行为。其次，这两部法律均以宽泛的措辞规定了腐败行为的构成要件，如FCPA要求的影响外国公职人员帮助其获取或维持业务，UKBA要求的“相关职能或活动被不正当行使”，此类措辞实质上属于“须填补的标准”，案件事实是否符合该等标准，将由执法者依据特定法律评价体系进行自主的价值判断；
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 至于贿赂的手段，许诺或给予任何有价物，或提供、许诺或给予经济或其他利益，均构成贿赂，等等。该等广泛的构成要件将有助于打击各种各样的商业贿赂行为。其二在于罚则适用的直接性和严格性。这两部法律均是统一的反贿赂立法，并未像我国区分行政法规、民事法规和刑事法规而分别规定不同的要件，只是在法律责任的性质上可以进行区分。并且，从责任本身的内容来看，这两部法律的违法后果非常严苛（特别是经济罚则层面），高额的罚金将给商业贿赂行为人带来极大的震慑作用。

相较而言，我国对商业贿赂的构成要件规定较为局限，刑事领域将贿赂手段仅限于提供财产性利益；行政领域则将贿赂主体限于经营者之间；而民事领域则须符合严格的侵权行为构成要件。并且，正如上文所言，我国区分民事、刑事和行政责任，并分别规定了不同的行为要件，从而在实践中适用存在一定不一致性（如构成行政层面或民事层面的重大商业贿赂行为可能因为不符合刑事构成要件而无法适用刑事责任）。但由于FCPA和UKBA具有广泛的域外效力，其将可能直接适用于地点发生在我国或我国法律实体实施的贿赂行为，因此，即使某一贿赂行为在我国未被追究相应的法律责任，跨国公司或进行海外投资的中国企业仍将可能因违反该等国外反腐败法律而承担相应责任。

四、结语——中国企业对反腐败全球化趋势的应对

如此反腐败全球化趋势将不可避免会对中国企业海外投资形成某种法律障碍，一旦被卷入FCPA或UKBA调查，对企业而言不仅意味着各类罚款、高昂的法律诉讼抗辩费用等带来的财务损失，还面临着市值下滑、业务和市场份额损失、并购机遇丧失、评级机构下调评级等一系列严重后果。
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 并且，基于反腐败立法的广泛域外效应，跨国公司亦需要对其海外关联公司的行为做出积极的监督和管理。与此同时，中国亦积极完善其反腐败立法体系，《刑法修正案（八）》的出台即表示中国正密切关注自身反腐败立法与国际接轨的可能性，并且，有越来越多的国内学者认为中国应当就商业贿赂行为制定统一的商业贿赂法。
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 因此，中国企业（包括海外投资的中国企业以及跨国公司在中国的关联公司）均亟待提升风险意识，从而对该等反腐败全球化趋势做出积极应对。

首先，企业应当对国内反贿赂法律规则有充分的了解，并区分公司的性质对可能适用于本公司的外国反贿赂立法有基本的认识。譬如母公司是在SEC登记的公司，则在日常经营过程中应知晓可能适用FCPA的风险；若公司在英国存在经营活动，则有可能适用UKBA。在了解该等法律法规内容的基础上，方可在日常的经营活动中清晰地划分合法与非法的界线。企业应对管理层及有关员工提供相关培训，以加强其在企业日常经营管理活动中对腐败行为的敏感性。

其次，企业应当建立健全一套完善的合规制度，从而对于违规行为能够及时发现并实施控制。内控是长久有效防范风险的治本之策。例如，一些跨国公司建立了合规帮助平台，接受内部员工和合作伙伴对违规行为的举报，并派出相应的调查人员跟踪调查，根据调查结果修正公司管理的流程漏洞和处理相关违规人员，同时通过这个平台向员工提供对合规问题各种疑问的及时解答，有的企业将业务部门在合规方面的表现与高级管理人员的报酬挂钩等等。
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董事承担责任风险的探讨
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内容摘要：在现代公司制度下，公司所有权与经营权日益分离，股东作为公司的最终所有者，较少直接参与公司的日常经营，公司的内部治理结构也由股东会中心逐渐向董事会中心主义转变。在这种发展趋势下，董事会和董事的权力和影响都在不断强化，股东、债权人等利益相关者的利益在很大程度上越来越依赖于董事的工作表现，而由于权力越来越大，滥用权力的现象也越来越多，相应地，作为董事权力的制约，董事责任及董事责任风险就成为了现代公司治理的核心内容，董事责任是指董事根据法律和公司章程等所负有的义务，而董事责任风险是指董事在未尽其应付义务时可能承担的责任风险，这两者的合理配置及平衡是实现公司健康发展的必要。本文主要从董事责任的渊源等方面，结合中国立法和实践，对董事承担责任风险进行探讨，以明确董事责任的内涵，探讨董事在履行职责时利益冲突的风险，并对如何限制董事责任风险，确保董事责任风险的有限和适度提出一些思考。

关键词：董事责任　董事责任风险　董事责任风险的限制

一、董事责任的渊源

董事责任的渊源主要包括：基于董事和利益主体之间的法律关系产生的责任（包括董事责任的理论渊源）以及董事责任的法律渊源。

（一）董事法律关系—董事责任的理论渊源

董事责任是董事所负有的义务，而董事和公司、股东以及其他利益主体之间的法律关系，是决定董事权利和义务的基础，因此，董事责任正是基于董事和这些主体之间的法律关系而产生的。

1.董事和公司之间的关系

就董事与公司之间的关系而言，学理上主要有三种学说：信托说、代理说和委任说，这三种学说也是董事义务与责任的理论渊源。

信托说将董事与公司之间的关系界定为信托关系，董事作为受信人（fiduciary）对公司负有信义义务，由于被信托而对公司财产负有管理责任的人必须在授予的职权范围内以最合适于他们的信托受益人的利益的方式予以处置财产。代理说将董事与公司之间的关系界定为代理关系，将董事视为公司的代理人，以公司的名义，在授权范围内进行活动，一般不承担个人责任。委任说则将董事视为公司的受委任人，公司财产的管理与经营为委任标的，董事根据委任关系，可因其委任而取得对公司事务的经营决策和业务执行权，董事可依其委任处理公司事务。
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 信托说流行于公司法理论的早期，因其自身不适应现代公司的发展而不被采用；现代，在英美法系，一般采用代理说，在大陆法系，一般采用委任说。中国公司法并未明确规定公司与董事之间的关系是何种关系，但多数学者认为，应属于委任说。

2.董事和公司股东之间的关系

董事是公司的经营者和管理者，拥有极大的权力，公司的营利和发展在很大程度上依赖于董事对其义务履行的完整程度，而股东作为公司的投资者，是公司终极意义上的所有者，股东利益和公司利益是息息相关的，因此，董事和股东之间的关系是通过公司相连的，董事是否能够出色充分地履行其职责，将公司利益最大化，也决定了股东利益能否得到实现以及能达到何种程度的实现。

3.董事和其他利益主体之间的关系

除了公司及公司股东之外，董事和其他利益相关人之间的关系也是其董事责任产生的基础，其他利益相关人包括公司的管理层、员工、债权人以及社会，等等。

就董事和管理层及员工的关系而言，公司管理层和员工的薪酬以及职业发展等各方面，都是和公司状况紧密相关的，因此，以公司为纽带，董事行为也决定了公司管理层和员工的利益及发展。同时，由于员工和公司之间存在劳动雇佣关系，并且在这种雇佣关系中处于相对弱势的地位，很多国家的立法都加大了对员工的保护力度，而这种员工保护机制是可以通过设置董事责任及责任风险来实现的。比如在德国，根据相关法律规定，如果董事没有及时扣缴职工的社会保险金，董事应当向职工承担民事赔偿责任。
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就董事和债权人的关系而言，首先，债权人的利益是和公司的利益密切相关的，而董事拥有公司的经营管理权，因此，董事行为在很大程度上决定了债权人利益能否实现。其次，债权人作为与公司签订合同而享受债权的人，是受到合同法保护的，公司必须遵守与债权人签订的合同，尊重债权人依法享有的债权，因此，董事在根据公司法和公司章程的规定做出决策时，也应当考虑到公司债权人的利益，不能违反与债权人之间的合同。关于董事对其他利益相关人应当承担的责任将在下文做进一步讨论。

董事行为和社会之间也存在着密切的关系，尤其是一些和社会民生安全息息相关的公司的董事，比如化学公司和食品公司，这些公司的董事除了为公司和股东谋取利益之外，也必须具备对社会基本的责任意识，否则将会产生严重的后果，如环境污染和生命安全等，也正是因为这个问题的严重性，董事对于社会所负有的责任及可能承担的责任风险很多都是由刑法法规所规定的。

由于董事和其他利益主体之间的关系，大多是通过董事和公司的关系相连的，即董事是否能够履行其对公司所负义务决定了其他主体的利益是否能够实现，因此，在责任风险角度，一般来说是由公司而非董事对其他利益相关主体承担责任风险，但当董事在公司损害其他主体利益的行为中负有主要责任的时候，董事也有可能承担对于其他利益主体的责任风险，下文在讨论责任风险的内涵时，将对此做进一步讨论。

（二）董事责任的法律渊源

在我国的法律体系下，董事责任的法律渊源主要为公司法相关的法律法规和刑法。

在公司类法律法规方面，首先，《公司法》第148条规定了董事对公司负有勤勉义务和忠实义务。其次，《证券法》和《上市公司治理准则》（以下简称《准则》）、《上市公司收购管理办法》（以下简称《办法》）在《公司法》的基础上，对上市公司的董事责任作出了更加细化的规定。例如，《准则》第33条规定，“董事应根据公司和全体股东的最大利益，忠实、诚信、勤勉地履行职责”。第34条规定，“董事应保证有足够的时间和精力履行其应尽的职责”。《办法》第8条规定，被收购公司的董事对公司负有忠实义务和勤勉义务，应当公平对待收购本公司的所有收购人。被收购公司董事会针对收购所做出的决策及采取的措施，应当有利于维护公司及其股东的利益，不得滥用职权对收购设置不适当的障碍，不得利用公司资源向收购人提供任何形式的财务资助，不得损害公司及其股东的合法权益。

刑法方面主要是通过设置董事责任风险来明确董事义务。根据《刑法》及其修正案的相关规定，公司董事可能会涉及的主要罪名有：（1）董事、监视、高级管理人员违背忠实义务罪；（2）隐匿、故意销毁会计凭证、会计账簿、财务会计报告罪；（3）非国家工作人员受贿罪；（4）职务侵占罪；（5）挪用资金罪等。如《刑法》第169条的“董事、监视、高级管理人员违背忠实义务罪”，该条明确了上市公司董事违反忠实义务应承担的刑事责任，从刑事责任角度对公司法所设置的忠实义务作了进一步规定。同时，在《刑法》规定的很多单位犯罪中，董事也可能作为直接责任人员而承担刑事责任，以“非法经营罪”为例，《刑法》第225条规定，有非法经营行为，“扰乱市场秩序，情节严重的，处五年以下有期徒刑或者拘役，并处或者单处违法所得一倍以上五倍以下罚金；情节特别严重的，处五年以上有期徒刑，并处违法所得一倍以上五倍以下罚金或者没收财产”，根据《刑法》第231条的规定，单位犯非法经营罪的，对单位判处罚金，并对其直接负责的主管人员和其他直接责任人员，按照第225条的规定进行处罚。由于董事在公司中的地位，如果单位行为被认定为非法经营，董事很有可能被认定为责任人员，而因此承担刑事责任。

综上，公司法相关的法律法规一般对董事责任直接作出规定，通过《公司法》明确了董事的两个基本义务，即对于公司负有的勤勉义务和忠实义务，通过其他法规对这两个义务作进一步规定，比如通过《证券法》、《办法》、《准则》等明确了上市公司的董事对于公司和股东都负有勤勉义务，并对勤勉和忠实义务作出了一些更加具体的规定，比如明确要求董事投入足够的时间和精力来履行其职责。而《刑法》则主要是从责任风险角度，规定了董事在某些情况下应当承担的刑事责任，这些刑事责任风险主要包括两个方面：一是明确规定的董事可能承担的责任风险；二是在公司承担单位犯罪刑事责任的情况下，董事作为直接责任人而承担的责任风险。

二、董事在履行义务时利益冲突风险

根据传统公司法的理论，董事责任风险的主要目的在于约束董事，当董事违反其应尽义务的时候，可以有效地追究董事的责任，以此来保护公司的利益，而由于股东与公司人格独立，董事义务的对象仅仅是公司，不对股东或其他公司之外的利益主体负有义务。就中国目前的法律规定而言，董事的义务对象也还基本框定在公司和股东范围。但是，随着公司法的发展，董事义务的对象逐步扩大到“利益相关人”（stakeholder，包括公司股东、债权人、社区等）这一层面。但是，当义务对象逐步扩大的同时，也就存在着利益冲突的可能，下面主要探讨董事对不同的利益主体所负的义务，以及当发生不同主体之间的利益冲突时，董事应当如何履行其义务。

（一）董事对股东利益的保护义务

1.现代公司立法将董事的义务对象扩大到了股东，董事在履行职责时必须考虑到股东利益

首先，《公司法》赋予了股东提起直接诉讼和派生诉讼的权利 
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 ；前者是指当董事行为损害股东利益的时候，股东可以直接对董事提起诉讼，要求损害赔偿；后者是指在公司相应机关对董事的违法侵害公司的行为不起诉时，股东可以代位起诉，通过保护公司利益的方式，来保护自身利益。这样，就以追究董事责任的方式保护了公司（股东利益的整体体现）和股东的利益。其次，《证券法》、《准则》、《办法》中，均明确规定了上市公司的董事对股东负有义务。比如《准则》第33条规定，董事应根据公司和全体股东的最大利益，忠实、诚信、勤勉地履行职责。《办法》第8条规定，被收购公司董事会针对收购所做出的决策及采取的措施，应当有利于维护公司及其股东的利益，不得滥用职权对收购设置不适当的障碍，不得利用公司资源向收购人提供任何形式的财务资助，不得损害公司及其股东的合法权益。

2.当股东之间发生利益冲突时，董事应当如何履行其义务

股东之间的利益冲突主要存在两种可能：大股东和小股东之间的利益冲突，以及前任股东和后任股东之间的利益冲突。

董事对股东的利益负有保护义务，由于公司股东往往不止一个，所以股东之间，尤其是大小股东之间发生利益冲突的情况是非常常见的。股东作为董事义务的对象，是指股东这个整体，包含了整体中的每一个股东，董事在履行职责时，必须全面的考虑每一个股东的利益，以保护公司整体利益为原则，尽可能的平衡各个股东之间的利益，如董事作出的决定只有利于大股东，而损害或忽视了小股东的利益，小股东是有权利通过直接诉或间接诉来向董事请求损害赔偿的。但是，这种请求在实践中是很难得到法院支持的，因为董事最基本和终极的义务对象是公司本身，只有当大股东和公司利益不一致，董事却选择了去维护大股东利益，而损害了公司利益的时候，小股东才有较大的胜诉可能，否则，董事可以声称其是在保护公司利益，而不是在保护大股东的利益。并且，即使小股东的利益和公司的利益更加一致，小股东要主张权利也相对比较困难，因为董事在做出经营管理决策时，具有较大的自主判断权，如美国法下，一般来说，董事的自主判断权只要不违反基本的商业判断规则（business judgment rule），就是不违反法律规定的。

公司前后任股东之间的利益冲突是指，公司前任股东和现任新股东之间利益不一致的情况，如果董事为了维护前任股东的利益，而损害了现任股东的利益，现任股东是有可能追究董事责任的，由于在现任股东进入公司之前，董事对于该现任股东并不负有利益保护义务，所以如果该失职董事的行为是在现任股东进入公司后发生的，那么股东可以通过直接诉或代表诉来追究董事责任（在损害了公司利益的情况下），如果该行为是在现任股东进入公司之前发生的，那么现任股东只有在该行为损害了公司利益的情况下，通过代表诉的方式来追究董事责任。当然，无论是哪一种情况，现任股东追究董事责任成功的可能性是建立在一个前提条件的基础上的：该失职董事的行为必须也损害了公司的利益或者对公司的利益毫无促进；反之，如果该行为虽然损害了现任股东的利益，但是却维护了公司利益，那么即使董事的初衷是维护前任股东的利益，现任股东追究董事责任也并无较大的成功可能。

（二）董事对公司利益的保护义务

公司是董事的义务对象，董事责任机制的主要目的就在于监督董事的职务行为，保护公司的利益。虽然现代公司法引入了股东这个新的义务对象，使董事在经营管理公司的时候，也需要考虑股东利益，但董事应当保护的是股东作为一个整体的利益，而股东的整体利益不是通过每一个股东的个体利益体现，而是通过公司利益体现的，因此，股东整体利益和公司利益其实最终来说是必然一致的。现代公司法引入股东作为董事义务对象，也是为了加强股东全体而不是个体股东的利益保护，以此来更好地保护公司利益，因此，当公司和股东的利益不一致时，董事应优先维护公司利益，而不是股东利益。

（三）董事对债权人利益的保护义务

传统公司法下，公司债权人作为和公司签订合同并享受债权的人，一般来说只受传统民法或普通法的债权保护，此外并不享有更多的权利，董事无须对债权人承担责任。但这一基于股权与债权的区分的立场并不具有当然的合理性：既然股东和债权人都是公司的投资人（只是投资方式不同而已），为什么对其保护却天差地别? 
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 董事为什么当然的享有对公司债权人民事责任的“豁免”？现代公司法下，很多国家都已强化了对债权人的利益保护，打破了董事不对公司债权人承担民事义务的传统信条，在外国立法中，董事对债权人的赔偿责任主要存在于以下几种情形之中：怠于申请公司破产、欺诈性交易以及不正当交易。

在我国相关立法中，虽然《公司法》并未对董事对债权人的义务和责任作出规定，但《公司法》依据的欠缺并不意味着所有法律依据的缺失。比如，《破产法》第128条规定，债务人有本法第31、32、33条规定的行为（即无偿或低价转让公司财产、对无担保的债权人提供担保、对未到期的债权提前清偿、对个别债权人进行清偿、放弃债权），损害债权人利益的，债务人的法定代表人和其他直接责任人员依法承担赔偿责任。很显然，董事很可能就是公司的“法定代表人和其他的直接责任人员”，债权人可以以该条为依据，直接向董事要求承担责任。

（四）董事对其他利益主体的保护义务

除了上述义务主体外，董事对于其他利益主体也负有保护义务，包括对公司员工以及对社会公众等，这些责任的渊源正是来自于前文所述的董事和这些利益主体之间的密切关系。

就董事对员工的义务和责任而言，由于员工在与公司的关系中处于弱势地位，所以各国立法大都加大了对雇员的保护力度，规定员工可以就公司拖欠他们的工资、加班费用以及其他违反雇佣合同的情况向董事提起诉讼。例如，在美国，雇员向董事提起诉讼的最常见的理由是董事对公司的养老基金管理不善，盗用养老基金以及不正当解雇工人。此外，雇员还可能基于年龄歧视、性别歧视以及性骚扰等向董事提起诉讼，并请求损害赔偿。
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 在中国法下，主要是由公司对员工承担义务，并未明确规定董事个人对于员工的义务和责任风险，但是在公司对员工的违法行为中，董事是有可能被认定为直接责任人员而对员工承担相应法律责任的，例如《刑法》第276条规定，“以转移财产、逃匿等方法逃避支付劳动者的劳动报酬或者有能力支付而不支付劳动者的劳动报酬，数额较大，经政府有关部门责令支付仍不支付的，处三年以下有期徒刑或者拘役，并处或者单处罚金；造成严重后果的，处三年以上七年以下有期徒刑，并处罚金。单位犯前款罪的，对单位判处罚金，并对其直接负责的主管人员和其他直接责任人员，依照前款的规定处罚”。根据该规定，由于董事在公司中的地位和权力，其很有可能被认定为直接负责的主管人员和直接责任人员，并因此面临刑事责任风险。

董事对社会公众的义务和责任主要是指因环境污染而向社会公众承担的赔偿责任。例如，《加拿大环境保护法》规定，任何拥有或对有毒物质负有保管职责的人，应当采取一切符合公共安全的合理措施防止污染物的排放。董事很有可能被认定为负有保管职责的人而因此承担责任。美国的环境保护立法也允许社会公众通过民事诉讼的方式要求违法个人承担赔偿责任，美国司法部甚至认为：要求董事和高级职员承担个人责任是政府在环境保护执法领域的核心任务之一。因此，如果公司排放污染废弃物，并因此对社会公众造成损害的时候，负有责任的董事是有可能和公司一起，向社会公众承担连带赔偿责任。

三、董事责任风险的内涵

董事责任风险是当董事违反其应尽义务时可能承担的责任，根据《公司法》等相关法律规定，董事责任风险主要包括：民事责任风险、刑事责任风险和行政责任风险，同时，除了这些依据法律规定而可能承担的责任风险外，董事也面临着其他一些责任风险。

（一）民事责任风险

董事可能承担的民事责任风险主要是依公司法可能承担的民事损害赔偿责任风险。《公司法》第148条规定了董事对公司负有勤勉义务和忠实义务，第149条列举了若干违反董事忠实义务的具体表现行为，第150条规定了董事在违反法律或章程规定时，对公司负有赔偿责任，第152条规定了当董事行为损害公司利益时，股东和公司的诉权，第153条则规定了当董事行为损害股东利益时，股东自己享有的诉权。因此，在《公司法》下，董事的民事责任风险主要是董事违反勤勉义务和忠实义务而可能承担的责任。

1.董事因违反勤勉义务而可能承担的民事责任风险

根据《公司法》第150条，如果董事违反对公司负有的勤勉义务，且该行为给公司造成了损失，应当对公司承担损害赔偿责任；同时，根据该法第153条的规定，如果董事违反对公司负有的勤勉义务，且该行为损害了股东利益，股东可以要求损害赔偿。据此，董事因违反勤勉义务而可能承担的责任风险主要为两种：（1）对公司承担损害赔偿责任；（2）对股东承担损害赔偿责任。

决定董事是否可能承担损害赔偿责任的关键取决于董事是否违反了勤勉义务，而要明确董事是否违反了勤勉义务，首先必须明确何为勤勉义务。我国《公司法》虽然明确了董事对公司负有勤勉义务，但对于何为勤勉义务却并未作出具体规定。有学者认为，勤勉义务是指，董事应像普通谨慎人或善良管理人在相似的情况下基于合理的注意一样，机智谨慎、克尽勤勉地管理公司事务，在担当职位以后，应认真地履行职责，经常对公司的事务加以注意，尽可能多地将时间和精力花费在公司事务上。
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 也有学者认为，我国的勤勉义务是指董事必须以一个亲身的人在管理自己的财产时所具有的勤勉程度去管理公司的财产。虽然学界的观点有所不同，但内容基本是一致的，即勤勉义务起码应当包括“勤”和“慎”两个方面的内容：“勤”，即要求董事必须积极勤奋地履行其根据法律法规、公司章程应当承担的职责，认真管理公司事务；“慎”，即要求董事在积极勤奋地管理公司事务时，应具备一定的知识、技能并应当谨慎。
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同时，根据《公司法》第148条的规定，董事应当遵守法律、行政法规和公司章程，对公司负有忠实义务和勤勉义务。由此可知，勤勉义务的内涵由上述的“勤”和“慎”构成，但是具体而言，勤勉义务，尤其是“勤”的基本内容首先是体现在法律法规和公司章程对董事的要求中的，即勤勉的最基本要求是，董事必须遵守法律法规和公司章程两个方面对其设定的责任义务。在判断是否违反勤勉义务时的一个重要标准，就是看董事的行为是否违反了法律法规和公司章程的规定。公司章程由各个公司内部约定，而法律法规方面，根据《公司法》、《证券法》、《准则》、《办法》等公司法律法规，勤勉义务的具体内容主要有以下几个方面：（1）董事会应当对所议事项的决定做成会议记录，出席会议的董事应当在会议记录上签名 
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 ；（2）董事应当依法履行其相应的职责，竭力管理公司相关事务，包括聘任或者解聘公司经理及其报酬事项、公司内部管理机构的设置、执行股东（大）会决议以及公司对外交易活动等等 
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 ；（3）保证有足够的时间和精力履行其职责的义务 
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 ；（4）接受股东质询 
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 ；等等。

在同创公司与民丰公司、吕士林和商人龙损害公司利益 
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 一案中，同创公司、民丰公司和秀成投资是德丰公司的股东，吕士林和商人龙为公司董事，民丰公司、吕士林和商人龙在未召开股东会、董事会的情况下，上报总投资近2亿元的热电项目，并对外支付了1916.2万元电厂设备定金，造成了德丰公司的亏损，法院认为：德丰公司章程明确规定经营计划和投资方案由股东会、董事会决定和执行，而被告却在未经过股东会和董事会的情况下执行了总投资如此大的项目，很明显吕士林和商人龙作为董事并未尽其勤勉义务，应对公司损失承担赔偿责任。在该案中，被告董事被认定为未尽勤勉义务，而对公司承担了损害赔偿责任，一方面，由于其在做出投资方案时未经股东会和董事会同意，违反了章程规定的义务，即违反了勤勉义务最基础的要求；另一方面，即使不考虑章程的规定，考虑到该案中项目投资额之大，董事也需要在做出判断时更为勤勉和谨慎，而交由股东会和董事会对投资项目进行讨论决策，是做经营决策时最合理最基础的准备工作。

另外，不同的董事负有的勤勉义务是有所区别的，勤勉义务的具体内容取决于公司性质以及董事在该公司中的具体角色。比如《准则》第33条规定，董事应根据公司和全体股东的最大利益，忠实、诚信、勤勉地履行职责。根据这一规定，上市公司的董事不仅要遵守《公司法》第148条的规定，对公司负有勤勉义务，还要对公司的股东负有勤勉义务。又比如，一般非银行的公司，虽然要求董事履行勤勉义务，熟悉和了解财务报表和公司财务状况，但是对于经营董事和非经营董事，这种要求的高度显然是根据其自身知识结构和在公司中的地位而有所区别的。正如日本学者指出的，“善良管理人义务，系董事对公司业务执行上负有相当之注意义务，故应视该董事是否担任公司之业务执行及业务之性质，而有重大之差异，不可一概而论。”
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2.董事因违反忠实义务而可能承担的民责任风险

《公司法》第149条规定，董事有违反忠实义务行为的，因上述行为所得的收入应当归公司所有，同时，该法第150和153条规定的损害赔偿责任也适用于董事违反忠实义务的情况。据此，董事违反忠实义务有三方面的责任风险：首先，如果董事违反忠实义务而获利的话，公司有权主张将这些利益归为公司所有；其次，如果该行为给公司造成了损失，还应当对公司承担损害赔偿责任；最后，如果该行为损害了股东利益，股东也有权向董事请求损害赔偿。

决定董事是否可能承担损害赔偿责任的关键取决于董事是否违反了忠实义务。《公司法》第149条列举了若干违反董事忠实义务的具体表现行为，主要包括：（1）挪用公司资金；（2）将公司资金以其个人名义或者以其他个人名义开立账户存储；（3）违反公司章程的规定，未经股东会、股东大会或者董事会同意，将公司资金借贷给他人或者以公司财产为他人提供担保；（4）违反公司章程的规定或者未经股东会、股东大会同意，与本公司订立合同或者进行交易；（5）未经股东会或者股东大会同意，利用职务便利为自己或者他人谋取属于公司的商业机会，自营或者为他人经营与所任职公司同类的业务；（6）接受他人与公司交易的佣金归为己有；（7）擅自披露公司秘密；（8）违反对公司忠实义务的其他行为。下面结合案例对于这些违反忠实义务的行为进行具体阐述。

挪用资金，即董事利用自己的职权，将公司的财产，运用各种名目挪作私用以谋取私利的行为。在陆某某、翁某某、张某某、奚某某、王某与曹某某损害公司利益责任纠纷案 
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 中，曹某某在担任公司的执行董事期间，违反公司的章程规定，以借款为名肆意挪用公司资金且长期未予归还，最终被以违反忠实义务为由提起了诉讼。一审法院最终判决曹某某归还其所挪用的资金。之后曹某某又提起上诉，上诉理由是在审判之前，公司已经就其挪用资金一事召开了股东会并且具体地约定了归还时间和解决办法，但是二审法院最终判决维持原判，认为被告所称的内部约定与被告应当向公司归还款项并无矛盾，曹某某履行归还义务后,在公司内部各股东可以按照有关决议或重新协商对该款项进行处理。由此可见，即使公司内部对董事行为做出认可并约定了处理方式，也并不能必然排除董事的责任风险，如果该董事行为属于法定的违反忠实义务的行为，法院仍可以要求其承担法律责任，返还所获利益。

私设账户，即董事将公司资金以其个人名义或者以其他个人名义开立账户存储。公司作为法人，财产的独立性是不言而喻的，由此私设账户的行为无疑是侵害了公司的财产利益的。在上海詠盛纺织品有限公司与林秉彬董事损害公司利益责任纠纷案 
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 中，董事林秉彬将公司的补偿款打入自己的私人账户当中，并且将这笔不属于股东分红范畴的款项部分分给股东，部分予以侵占，该行为被法院认定为将公司资金以其个人名义开立账户存储的行为，被告董事因违反忠实义务而被判归还所侵占的款项。

未经公司的同意，从事竞业限制义务也属于违反忠实义务的行为。竞业限制义务是指，董事不得在任职期间，在与就职公司从事业务类型相同的公司当中兼任职务的义务。但是竞业行为构成违反忠实义务的行为必须满足一个前提，即“未经股东会或者股东大会同意”，否则即使董事在同类公司中兼职，也并不违反忠实义务。在汪某某与让某某董事损害公司利益赔偿纠纷案 
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 中，汪某某、让某某共同设立怡科公司，让某某任执行董事，汪某某为监事，之后，让某某与开纯公司（汪某某在开纯公司任副总经理）签订劳动合同，开纯公司与怡科公司经营同类业务，原告以违反董事竞业限制义务为由起诉被告董事，要求将其在开纯公司所得归入怡科公司，法院驳回了该诉讼请求，主要理由是，汪某某为怡科公司的股东、监事，让某某为怡科公司的股东、执行董事，汪某某、让某某又同为开纯公司的副总经理，汪某某明知让某某的任职情况，却未提出不同意让某某在开纯公司任职的异议。由此可见，明知竞业行为却并未提出异议的消极行为，是可能被法院认定为一种默示许可的，并因此不能追究有竞业行为的董事违反忠实义务的责任。另外，在事先和公司签订《不起诉协议》的情况下，董事也可以免除违反竞业限制义务而应当承担的责任。在某科技上海有限公司与某公司董事损害公司利益赔偿纠纷案 
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 中，原告公司是一家有限责任公司，由被告和另外两人投资设立，三人是公司的股东和董事。三方在之后签署了《终止合作声明》，声明三方终止合作伙伴协议。其后三分又签署了《不起诉承诺》，约定放弃因原告公司引起的共同投资及管理等问题对甲提出索赔诉讼。被告董事在离职后担任另一公司的负责人，该公司的经营项目与原告公司属于同类项目，原告公司以被告董事违反竞业限制义务为由起诉，要求其承担赔偿责任，但法院驳回了原告的诉讼请求，主要理由是：首先，有限责任公司有人合性的特征，三方签署的《终止合作声明》即声明三方终止合作伙伴协议。所以在原告公司的内部，被告已经不是公司的董事了，也不需要承担董事的忠实义务。其次，三方还签署了《不起诉承诺》，在此之后，原告的起诉有违诚信。

同时，《准则》还规定了一些《公司法》之外，上市公司的董事负有的其他义务。比如，《准则》第33条规定，董事应根据公司和全体股东的最大利益，忠实、诚信、勤勉地履行职责。根据《准则》第12和13条，上市公司的董事在进行关联交易的时候，应遵循平等、自愿、等价、有偿的商业原则，关联交易的价格原则上应不偏离市场独立第三方的价格或收费的标准。

尽管《准则》是适用于上市公司的规定，但其中的法律原则对于非上市公司也是具有参照意义的，尤其是在公司治理结构转向董事会中心主义的趋势下。根据公司法及《准则》的上述规定，对中国公司的董事而言，其负有的忠实义务的内涵主要包括以下几个方面：（1）公司董事在处理公司事务时，必须全心为公司之利益行事，不得图谋个人私利，在董事的个人利益与其任职的公司利益发生冲突时，后者高于前者；（2）公司董事在处理公司与其关联公司之间的关联交易的时候，应始终遵循公平、等价、有偿的市场原则；（3）董事的忠实义务不仅是对公司承担的义务，还是对股东承担的义务，但当公司利益与其股东利益不一致时，公司董事应优先忠实于公司，而不是股东。上述三个方面是同时存在、相互约束的，构成了董事忠实义务的统一整体，如果公司董事在履行职务期间违反了上述规则之一，就有可能承担相应的法律责任。

（二）刑事责任风险

除了违反公司法、民法等规定可能承担的民事责任风险外，如果情节严重，公司董事也有可能因为违反刑法而承担相应的刑事责任。

在2006年颁布的新《公司法》明确了董事对公司负有忠实义务后，《刑法修正案（六）》也相应增加了“董事、监事、高级管理人员违背忠实义务罪”，根据该规定，如果上市公司的董事“违背对公司的忠实义务，利用职务便利，操纵上市公司从事下列行为之一，致使上市公司利益遭受重大损失的，处三年以下有期徒刑或者拘役，并处或者单处罚金；致使上市公司利益遭受特别重大损失的，处三年以上七年以下有期徒刑，并处罚金：（一）无偿向其他单位或者个人提供资金、商品、服务或者其他资产的；（二）以明显不公平的条件，提供或者接受资金、商品、服务或者其他资产的；（三）向明显不具有清偿能力的单位或者个人提供资金、商品、服务或者其他资产的；（四）为明显不具有清偿能力的单位或者个人提供担保，或者无正当理由为其他单位或者个人提供担保的；（五）无正当理由放弃债权、承担债务的；（六）采用其他方式损害上市公司利益的。”

同时，除了这条直接规定了董事可能承担的刑事责任风险外，由于董事拥有对公司的经营管理权，所以其很有可能被认定为直接责任人员并因此面临其他刑事责任风险，如虚开增值税专用发票、用于骗取出口退税、抵押税款发票罪、非法经营罪，拒不支付劳动报酬罪等。以“虚开增值税专用发票、用于骗取出口退税、抵押税款发票罪”为例，《刑法》第205条规定，“虚开增值税专用发票或者虚开用于骗取出口退税、抵扣税款的其他发票的，处三年以下有期徒刑或者拘役，并处二万元以上二十万元以下罚金；虚开的税款数额较大或者有其他严重情节的，处三年以上十年以下有期徒刑，并处五万元以上五十万元以下罚金；虚开的税款数额巨大或者有其他特别严重情节的，处十年以上有期徒刑或者无期徒刑，并处五万元以上五十万元以下罚金或者没收财产。单位犯本条规定之罪的，对单位判处罚金，并对其直接负责的主管人员和其他直接责任人员，处三年以下有期徒刑或者拘役”。由于董事在公司中的地位，如果单位行为被认定为非法经营，董事很有可能被认定为责任人员，而因此承担刑事责任。在宁波经济技术开发区中磁科技发展有限公司、朱钍平、汤坚桢虚开增值税专用发票一案 
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 中，被告公司根据有关税收优惠政策，可以享受全额返税或部分返税的优惠，但其下属的其他子公司则无权分享。被告公司为了让其他子公司抵扣、偷逃国家税款，在没有实际进货、没有进项发票的情况下，为这些公司代开了大量销项增值税专用发票，其行为属为他人虚开增值税专用发票，而被告人汤坚桢作为中磁宁波公司的董事，由于直接参与了虚开增值税专用发票，被法院认定为直接责任人员，其行为亦构成虚开增值税专用发票罪，应依法承担相应的刑事责任。

（三）其他责任风险

除了上述依公司法、民法和刑法可能承担的责任风险外，董事还有可能承担一些法律风险以外的其他风险，在董事发生失职行为，甚至由于该失职行为导致公司遭受损失甚至破产的情况下，该董事是很难再获得其他公司、雇主的信任的，也因此难以获取其他工作机会，其整个职业前途都会受到严重的影响，同时，失责董事也需要面对舆论和道德对其行为的谴责，所以，即使董事不需要承担任何法律上的责任，这种职业发展的重大阻碍和舆论的压力，对于董事来说却可能是更为沉重的责任风险。

四、董事责任风险的合理性思考

如前文所述，在现代公司法下，董事责任的范围已经相对扩大，然而，董事职务的性质决定了董事有时必须在信息不完备的情况下做出经营决策，因此，单纯强调和泛化董事责任，会制约董事的行动力，使得董事不敢进行有风险的公司业务，妨碍公司发展，因此，为了保障公司经营活动的活跃性，必须在明确董事责任的同时，也适当地平衡和软化董事责任。目前，我国公司法对于董事责任限制的规定几乎是空白的，本文试对董事责任风险控制提出一些思考。

首先，在立法上，应当完善关于董事责任免除的内容，如直接以法律方式明确规定董事赔偿责任的限制和免责情形，也可以授权公司通过公司章程来减轻或者免除在某些特定情况下的董事个人责任。当然，如果授权公司可以通过章程来免除董事责任，则需要对其设置限制条件，不能让章程无阻碍地随意免除董事责任。

其次，应当尽快完善董事的费用补偿机制和董事责任保险机制。董事费用补偿机制，是指公司在董事因职务行为而被起诉时，对董事为抗辩而支付的有关费用，以及根据法院判决或和解协议应支付的赔偿数额或相关罚款予以补偿的法律制度；董事责任保险，是指由公司或者公司与董事共同出资购买的，在董事被追究个人责任时，由保险人负责赔偿该董事进行责任抗辩所支出的有关法律费用并代为偿付其应当承担的民事赔偿责任的保险。董事费用补偿和董事责任保险机制是美国等很多西方国家采取的平衡董事责任风险的方法，也是当今社会的趋势，这种制度在强化董事个人责任的前提下寻求到了一个适当的平衡，既能监督董事尽其义务，又不会使董事因担心承担个人责任而受到制约，裹足不前。

另外，无论是立法还是司法实践，在考虑董事责任风险问题的时候，应当综合考虑各种因素，将责任风险制度设定为积极的风险制度，使其既能够督促董事履行职责，又不会制约董事的行动力。在这个问题上，或可参考美国法下的商业判断规则。商业判断规则是指，如果做出商业判断的董事或经理符合下列三项条件，就被认为是诚实地履行了本条所规定的义务：（1）他与所从事的交易无利害关系；（2）他意识到了他所做的商业判断所涉及到的主旨，而该主旨使他完全有理由相信他依据具体情况所做的商业判断是完全适用的；（3）他完全有理由相信，他的商业判断将是对公司最为有利的。

注释227


 即如果董事行为符合商业判断规则，那么即使董事行为对公司造成了损害事实，也可结合情况，考虑免除或减轻董事责任。商业判断规则的适用可以平衡董事的权利与责任，降低董事因做出合理善意的经营决策而可能承担的责任风险。但是，在美国法下，商业判断规则将举证责任转移给了原告，这就加重了其负担，尤其在股东代表诉中，股东作为原告往往处于弱势地位，很难去证明董事的行为不符合商业判断违规，则这种举证责任的转移将导致极大的不公平。因此，如果我国要引入商业判断规则对董事责任风险进行限制，应该对其作一些调整和完善，实现股东、董事和公司三方利益平衡。




注释1：
 李红，中伦律师事务所上海办公室公司部合伙人，纽约大学法学院公司法法学硕士，武汉大学法学院国际经济法法学硕士，北京外国语大学文学士和国际文化交流硕士；业务专长为外商直接投资、公司收购兼并、商业交易、公司重组、商事争议解决。


注释2：
 任文霞，中伦律师事务所上海办公室公司部合伙人，华东政法大学民商法法学硕士，经济法学学士；业务专长为外商直接投资、公司重组、公司收购兼并、公司业务。


注释3：
 李红，中伦律师事务所上海办公室公司部合伙人，纽约大学法学院公司法法学硕士、武汉大学法学院国际经济法法学硕士，北京外国语大学文学士和国际文化交流硕士；业务专长为外商直接投资、公司收购兼并、商业交易、公司重组、商事争议解决。


注释4：
 郭雁翔，中伦律师事务所上海办公室公司律师，厦门大学法学院经济法法学硕士，法学学士；业务专长为外商直接投资、公司收购兼并、公司业务。


注释5：
 李红，中伦律师事务所上海办公室公司部合伙人，纽约大学法学院公司法法学硕士，武汉大学法学院国际经济法法学硕士，北京外国语大学文学士和国际文化交流硕士；业务专长为外商直接投资、公司收购兼并、商业交易、公司重组、商事争议解决。


注释6：
 龚乐凡，北京市中伦律师事务所上海分所合伙人，美国密歇根大学法学院法律科学博士、法学硕士，复旦大学法学院法学硕士，浙江大学法学院法学学士；持有中国及美国的律师执照；业务专长为私募股权、风险投资、跨境并购、基金设立、房地产投融资、高尔夫球场的开发和设计等。


注释7：
 周赟，中伦律师事务所上海分所公司二部合伙人，美国纽约大学公司法法学硕士，华东政法大学国际经济法学士；在加入中伦律师事务所之前，周律师曾就职于美国美富律师事务所（Morrison & Foerster）和富而德（Freshfields Bruckhaus Deringer）律师事务所上海代表处；周律师业务专长为外商直接投资、跨国并购、房地产并购与融资、公司融资和资本市场业务。


注释8：
 李翰奇，中伦律师事务所上海分所公司二部律师，复旦大学法律硕士，上海市师范大学文学学士；在加入中伦前，李律师曾担任过多家知名汽车公司的法务，如菲亚特（中国）商务有限公司（Fiat Group China）和上海汽车集团股份有限公司乘用车分公司（SAIC Passenger Vehicle）；李律师擅长的业务领域包括外商直接投资、公司业务、国际贸易、税法、劳动雇用等。


注释9：
 《环境保护法》第四章。


注释10：
 《环境影响评价法》第2条。


注释11：
 《建设项目环境保护管理条例》第2条。


注释12：
 1999年4月21日国家环境保护总局发布的《关于执行建设项目环境影响评价制度有关问题的通知》第1条。


注释13：
 《建设项目环境保护管理条例》第7条。


注释14：
 《建设项目环境保护管理条例》第8条。


注释15：
 《建设项目环境保护管理条例》第10条。


注释16：
 《建设项目环境保护管理条例》第13条。


注释17：
 《建设项目环境保护管理条例》第15条。


注释18：
 《建设项目环境保护管理条例》第三章。


注释19：
 《排污费征收使用管理条例》第12条。


注释20：
 《固体废物污染环境防治法》第57条。


注释21：
 《危险废物经营许可证管理办法》第3条。


注释22：
 《危险废物经营许可证管理办法》第13条。


注释23：
 《危险废物经营许可证管理办法》第15条。


注释24：
 《大气污染防治法》第15条。


注释25：
 《水污染防治法》第20条。


注释26：
 《水污染防治法实施细则》第10条。


注释27：
 《环境标准管理办法》第3条。


注释28：
 《环境标准管理办法》第9条。


注释29：
 《环境标准管理办法》第9条。


注释30：
 《环境标准管理办法》第4条。


注释31：
 《环境标准管理办法》第5条。


注释32：
 《环境保护法》第41条。


注释33：
 《水污染防治法》第85条。


注释34：
 盛宝军，中伦律师事务所深圳办公室公司二部合伙人，复旦大学经济学硕士，美国芝加哥—肯特法学院法学硕士，金融经济师资格；业务专长为公司并购重组及上市及房地产法律。


注释35：
 陈敏：“跨国并购尽职调查探讨”，载《中国注册会计师》2010年第7期，第64页。


注释36：
 曾赞新，中伦律师事务所北京办公室公司二部合伙人，毕业于英国伦敦大学亚非学院，中国政法大学硕士；业务专长为外商投资业务、收购兼并业务、公司重组及上市业务。


注释37：
 林颖慈，中伦律师事务所律师。


注释38：
 参见1993年颁布的《公司法》第24条：“股东可以用货币出资，也可以用实物、工业产权、非专利技术、土地使用权作价出资。对作为出资的实物、工业产权、非专利技术或者土地使用权，必须进行评估作价，核实财产，不得高估或者低估作价。土地使用权的评估作价，按照法律、行政法规的规定办理。

以工业产权、非专利技术作价出资的金额不得超过有限责任公司注册资本的百分之二十，国家对采用高新技术成果有特别规定的除外。”


注释39：
 《保护工业产权的巴黎公约》第1条第2项对“工业产权”所作的广义解释为：“工业产权的保护对象有专利、实用新型、外观设计、商标、服务标记、厂商名称、货源标记或原产地名称和制止不正当竞争。”


注释40：
 前述程序要求分别规定于2005年修订前的《公司法》第24条、第25条，以及新《公司法》第27条、第28条。新《公司法》第27条第2款规定：“对作为出资的非货币财产应当评估作价，核实财产，不得高估或者低估作价。法律、行政法规对评估作价有规定的，从其规定”，第28条规定，“以非货币财产出资的，应当依法办理其财产权的转移手续”。


注释41：
 《北京市工商局外商投资企业登记注册一次性通知单》。


注释42：
 《北京市工商局外商投资企业登记注册一次性通知单》。


注释43：
 上海市工商局办事规程：http://www.sgs.gov.cn/shaic/bszn/xzxk/djsx/wstz.pdf及广州市工商局外商投资企业设立登记申请书：http://www.gzaic.gov.cn/document/20100608102157078900.doc。


注释44：
 郑成思：《世界贸易组织与贸易有关的知识产权》，中国人民大学出版社1996年版，第148页；刘春霖：“知识产权适用许可权资本化的理论思考”，载《河北经贸大学学报》2009年第5期；王勉青、傅文园：“我国利用外资中的知识产权保护”，载《上海社会科学院学术季刊》2000年第2期。


注释45：
 我国《著作权法》第三章、《专利法》第10条及第11条、《商标法》第四章。


注释46：
 北京市第一中级人民法院（2009）一中民终字第5321号。


注释47：
 北京市第一中级人民法院（2003）一中民初字第9658号。


注释48：
 例如，依据《专利法》及其实施细则中关于强制许可的规定，合资公司作为专利权人，若其在法定期间内无正当理由未实施或未充分实施其专利的，该等专利将有可能被申请强制许可；又如，《商标法》第44条规定，注册商标连续三年被停止使用的，商标局有权撤销该等注册商标。


注释49：
 曾赞新，中伦律师事务所北京办公室公司二部合伙人，毕业于英国伦敦大学亚非学院，中国政法大学硕士；业务专长为外商投资业务、收购兼并业务、公司重组及上市业务。


注释50：
 孙望清，中伦律师事务所律师。


注释51：
 根据《国务院办公厅转发财政部关于改革国有资产评估行政管理方式加强资产评估监督管理工作意见的通知》（国办发〔2001〕102号），取消了对国有资产评估项目的立项确认审批制度，改为实行核准制和备案制。同时，即便拟转让的并非国有产权，由于本案的交易属于外资并购，根据《外资并购规定》，并购当事人应以评估结果作为确定交易价格的依据。


注释52：
 通过授予服务贷记（grant of service credits）的方式赎回债券，即目标公司的香港子公司承诺向外方提供服务，并以该服务的价值金额清偿其应付赎回债券的金额。


注释53：
 http://unctad.org/en/Pages/DIAE/World%20Investment%20Report/WIR2012_WebFlyer.aspx，访问日期：2012年12月26日。


注释54：
 http://unctad.org/en/Pages/DIAE/World%20Investment%20Report/WIR2012_WebFlyer.aspx，访问日期：2012年12月26日。


注释55：
 赵昱东，中伦律师事务所上海分所公司二部合伙人，美国密苏里州大学堪萨斯市分校法律博士（J.D.），北京大学文学学士和经济学学士；在加入中伦之前，赵律师曾在上海富石律师事务所、英国富而德律师事务所北京办公室和北京金杜律师事务所工作多年；赵律师擅长外商投资、境外投资、兼并收购、风投和私募股权投资、房地产、中国国有资产、公司改制、碳交易和投资、反垄断以及其他与在中国进行商业经营、从中国走出去投资和与中国实体进行交易相关的法律事务。


注释56：
 2005年国务院发展研究中心和世界卫生组织“中国医疗卫生体制改革”合作课题组正式公布的课题报告中指出，中国的医疗卫生体制改革，“从整体上讲是不成功的”。


注释57：
 倪勇军，中伦律师事务所上海办公室合伙人，律师。


注释58：
 王薇，中伦律师事务所上海办公室律师。


注释59：
 “居民企业”是指依法在中国境内成立，或者实际管理机构在中国境内的企业。“非居民企业”是指注册成立地和实际管理机构均在中国境外的企业。


注释60：
 应当提交的文件如下：（1）股权转让合同或协议；（2）境外投资方与其所转让的境外控股公司在资金、经营、购销等方面的关系；（3）境外投资方所转让的境外控股公司的生产、经营、人员、账务、财产等情况；（4）境外投资方所转让的境外控股公司与中国居民企业在资金、经营、购销等方面的关系；（5）境外投资方设立被转让的境外控股公司具有合理商业目的的说明；（6）税务机关要求的其他相关资料。


注释61：
 在这种情况下，境外控股公司将被视为透明，而该转让将被看作是非居民企业直接转让中国居民企业股权。因此，从该转让中获得的资本利得应纳在中国纳税。


注释62：
 许胜锋，中伦律师事务所深圳办公室合伙人，毕业于吉林大学法学院，先后获授法学学士学位及民商法学硕士学位，法理学博士生。


注释63：
 沈凤，中伦律师事务所深圳办公室律师，毕业于吉林大学法学院，民商法学硕士。


注释64：
 许胜锋主编：《困境企业的退出与再生之路——破产清算与重整实务研究》，人民法院出版社2011年版。


注释65：
 唐前宏，中伦律师事务所成都办公室诉讼部合伙人，西南政法大学经济法硕士，博士，英国杜伦大学欧盟法硕士，业务专长为外商直接投资、工程建设、涉外商事争议解决。

内容摘要：围绕在华投资的跨国公司母公司在何种情形下应为子公司债务承担责任这一中心，本文分析了2005年《公司法》揭开公司面纱规定出台之前，跨国公司不需为在华子公司承担责任的原因；随后，分析了2005年前后中国法院系统揭开公司面纱的代表性案例，概括出目前跨国公司与其他普通外商投资企业及内资企业股东一体适用无限责任的四个主要构成要件；最后，经由分析跨国公司法律特征及其在华投资特点，提出跨国公司股东适用无限责任的迫切性和可能的特殊构成要件。

关键词：跨国公司　股东　无限责任

2011年12月，世界500强排名第七的美国康菲石油的全资子公司康菲石油中国有限公司，其与中方合作开发的中国海上最大油田（蓬莱13-9号）发生原油泄漏事故。随后，上百养殖户分别在天津、青岛针对康菲子公司提起环境污染损害赔偿之诉。2012年3月，康菲子公司证实，已向农业部支付10亿元人民币用以赔偿养殖户。2012年7月，500名中国渔民向德克萨斯州休斯敦市联邦地区法院起诉美国康菲母公司。

注释66： Case 4：12-cv-01976.


注释67：
 http://finance.ifeng.com/new/corporate/20120717/6773319.shtm/，访问日期：2012年7月17日；http://www.infzm.com/content/78463，访问日期：2012年7月12日。


注释68：
 姚梅镇、余劲松主编：《国际经济法成案研究》，武汉大学出版社1995年版，第4~6页。


注释69：
 A.L.Diamond in Orhnia（Ed.）.Croom Helm,Limited Liability and Corporation.［J］,London & Cambern,1982,p.42.转引自夏雅丽：《有限责任制度的法经济学分析》，法律出版社2006年版，第51页。


注释70：
 梁慧星：《民法总论》，法律出版社1996年版，第118~120页。研究报告指出，美国所有危险性行业占相当大比例的是小型公司，目的在于逃避对消费者、环境可能造成的损害承担赔偿责任。见Ringlab & Wiggins,Liability and Large Scale,Long Term Hazards,98.J.Pol.Ecou.574（1990）。


注释71：
 OECD,Responsibility of Parent Company for Their Subsidiaries,Paris,1980.


注释72：
 ［美］理查德·A.波斯纳：《法律的经济分析》，中国大全科全书出版社1997年版，第516页。


注释73：
 Paul L.Davies,Gowers Principles of Modern Company Law,Sweet & Maxwell,1997.转引自夏雅丽：《有限责任制度的法经济学分析》，法律出版社2006年版，第74页。


注释74：
 在美国，有限责任制度确立之后的半个世纪内，法律不允许公司收购并持有其他公司的股权。法院与各州多有反复。见P.I.Blumberg,The Multinational Challenge to Corporation Law—The Search for a New Corporate Personality,Oxford University Press,pp.55-58。


注释75：
 王保树、崔勤之：《中国公司法原理》，社会科学文献出版社2006年版，第48页。


注释76：
 刘俊海：《新公司法的制度创新：立法争点与解释难点》，法律出版社2006年版，第87页。


注释77：
 1993年第8届全国人民代表大会常务委员会第5次会议通过。


注释78：
 1979年7月1日第5届全国人民代表大会第2次会议通过，1990年4月4日、2001年3月15日两次修正，2001年3月15日中华人民共和国主席令第48号公布。


注释79：
 1986年4月12日第6届全国人民代表大会第4次会议通过，2000年10月31日修正，2000年10月31日中华人民共和国主席令第41号公布。


注释80：
 李有荣：《中国现代企业集团》，中国商业出版社1994年版，第399页。


注释81：
 江平、赵旭东编：《法人制度论》，中国政法大学出版社1994年版，第391页。


注释82：
 江平、赵旭东编：《法人制度论》，中国政法大学出版社1994年版，第402页。


注释83：
 赖英照：《公司法论文集》，（台）财团法人中华民国证券市场发展基金会编印,1994年版，第116~120页。


注释84：
 这一立法似乎是参照徳国《股份法》第三编集团公司法，在德国集团公司分为两类，其中，合同性集团公司即为母子公司之间缔结支配性合同，母公司有支配权但也有弥补子公司年度亏损的义务，以及特定情形下对子公司债务的连带责任。实证研究表明，合同性集团公司“极为罕见”，公司集团基本上是“一个已经死亡的字眼”。见M.Ramsay,Allocating Liability in Corporate Groups：An Australian Perspective,Commercial Journal of International Law,Spring,1999,at http:web.Lexis nexi.com/p.361。


注释85：
 1986年《民法通则》第48条在规定有限责任一体适用时，也指明“法律另有规定的除外”。


注释86：
 安建主编：《中华人民共和国公司法释义》，法律出版社2005年版，第355~357页。


注释87：
 安建主编：《中华人民共和国公司法释义》，法律出版社2005年版，第18页。


注释88：
 江苏省连云港市中级法院（2006）连民终字第405号判决书,国家法学院、中国人民大学法学院编：《人民法院审判案例要览》（2007年商事审判案例卷），人民法院出版社2008年版，第67~71页。


注释89：
 上海市第二中级法院（2004）沪二中民三（商）终字第326号民事判决书，国家法学院、中国人民大学法学院编：《人民法院审判案例要览》（2005年商事审判案例卷），人民法院出版社2006年版，第199~209页。


注释90：
 福建省厦门市湖里区法院（2003）湖民二字第405号判决书,国家法学院、中国人民大学法学院编：《人民法院审判案例要览》（2004年商事审判案例卷4），人民法院出版社2008年版，第67~71页。


注释91：
 张海滨主编：《公司法适用与审判实务》，中国法制出版社2009年版，第6~8页。


注释92：
 福建省厦门市中级法院（2001）厦民终字第228号判决书,国家法学院、中国人民大学法学院编：《人民法院审判案例要览》（2002年商事审判暨行政审判案例卷），人民法院出版社2003年版，第393~399页。


注释93：
 本案提出的另一问题在于：公司法人人格滥用主体应限于公司的股东，还是可以扩张解释为公司股东的股东？


注释94：
 2011年1月27日最高法院发布的法释［2011］3号《关于适用中华人民共和国公司法若干问题的规定》（二）中规定了股东在解散和清算中，滥用股东权利、损害债权人利益，债权人可以主张股东承担赔偿责任的若干情形。


注释95：
 最高人民法院中国应用法学研究所编：《人民法院案例选》，人民法院出版社2003年版，第275~294页。


注释96：
 北京市海淀区法院（2004）海民初字4468号判决书。国家法学院、中国人民大学法学院编：《人民法院审判案例要览》（2005年商事审判案例卷），人民法院出版社2006年版，第276~289页。


注释97：
 北京市海淀区法院（2004）海民初字第4468号民事判决书，见于国家法官学院、中国人民大学法学院编：《人民法院审判案例要览》（2005年商事审判案例卷），人民法院出版社2006年版，第276~289页。


注释98：
 Multinationals and Antiquities of Company Law,Modern Law Review,Issue 1,91-92,1984,转引自余劲松：《跨国公司法律问题专论》，法律出版社2008年版，第2页。


注释99：
 张素芳：《跨国公司与跨国经营》，经济管理出版社2009年版，第7页。


注释100：
 P.I.Blumberg,The Multinational Chanllenge to Corporation Law,Oxford University Press,Oxford,1993,p.139.


注释101：
 张素芳：《跨国公司与跨国经营》，经济管理出版社2009年版，第210~211页。


注释102：
 郎咸平：《新帝国主义在中国》，东方出版社2010年版，第77页。


注释103：
 晓德、何玉斌：“跨国公司‘入华随俗污染调查”，载《国际先驱导报》2007年8月23日。


注释104：
 “13家跨国公司独漏在华排放信息”，载《每日经济新闻》2008年4月28日。


注释105：
 “跨国公司频上商业贿赂榜，集体堕落”，载《中国青年报》2009年8月3日。


注释106：
 李华芳：“外资撤离原因何在？”，载《东方早报》2008年2月2日。


注释107：
 Court of Appeal 9 October 1995（Ngcobo v.Thor Chemical Holdings Ltd.）not published but referred to by Judge Evans in the first decision of the Court of Appeal in Lubbe v.Cape plc.


注释108：
 976 F.2d 1338,1341（9th Cir.1992）.


注释109：
 442 F.2d 619（10th Cir.）,cert.denied,404 U.S.857（1971）,转引自朱慈蕴：《公司法人格否认法理研究》，法律出版社1998年版，第336页。


注释110：
 75 Cal.App.3d 711,101 Cal.Rptr.314（1972），转引自朱慈蕴：《公司法人格否认法理研究》，法律出版社1998年版，第336页。


注释111：
 J.W.Bartlett,‘In re oil spill by the Amoco Cadiz—Choine of law and a pierced corporated veil defeat in the 1969 Civil Liability Convention,（Spring 1985）10 The Maritime Lawyer,1-23.


注释112：
 丛晓鹏，中伦律师事务所上海办公室公司二部律师，阿姆斯特丹自由大学国际商法硕士，华东政法大学学士；业务专长为公司日常事务、兼并与收购以及劳动业务。


注释113：
 欧盟《个人数据保护指令》第2（a）条规定：“个人数据，是指任何与已确定的或可以确定的自然人有关的信息。”


注释114：
 日本在全国范围现行有效的个人信息保护法律主要包括：《个人信息保护法》、《关于保护行政机关所持有之个人信息的法律》、《关于保护独立行政法人等所持有之个人信息的法律》、《信息公开与个人信息保护审查会设置法》、《对〈关于保护行政机关所持有之个人信息的法律〉等的实施所涉及的相关法律进行完善等的法律》。


注释115：
 我国台湾地区关于个人信息保护的核心法律为《电脑处理个人资料保护法》。


注释116：
 民建中央：“关于出台《个人信息数据保护法》的提案”之附件三“欧盟保护网民隐私的方法和经验”，http://tech.sina.com.cn/i/2006-03-08/1757861518.shtml，访问日期：2012年10月21日。


注释117：
 ［德］Christopher Kuner：“欧盟的隐私和数据保护”，温珍奎译，载周汉华主编：《个人信息保护前沿问题研究》，法律出版社2006年版，第32页。


注释118：
 欧盟《个人数据保护指令》第6条。


注释119：
 欧盟《个人数据保护指令》第7条。


注释120：
 欧盟《个人数据保护指令》第8条。


注释121：
 欧盟《个人数据保护指令》第10条。


注释123：
 欧盟《个人数据保护指令》第12条。


注释124：
 欧盟《个人数据保护指令》第14条。


注释125：
 欧盟《个人数据保护指令》第15条。


注释126：
 欧盟《个人数据保护指令》第23条。


注释127：
 ［德］ Christopher Kuner：“欧盟的隐私和数据保护”，温珍奎译，载周汉华主编：《个人信息保护前沿法律问题研究》，法律出版社2006年版，第26、31页。


注释128：
 ［德］ Christopher Kuner：“欧盟的隐私和数据保护”，温珍奎译，载周汉华主编：《个人信息保护前沿法律问题研究》，法律出版社2006年版，第32页。


注释129：
 ［美］ 艾伦·托克：《美国隐私法——学说、判例与立法》，冯建妹等译，中国民主法制出版社2004年版，第215页。


注释130：
 ［德］ Christopher Kuner：“欧盟的隐私和数据保护”，温珍奎译，载周汉华主编：《个人信息保护前沿法律问题研究》，法律出版社2006年版，第44页。


注释131：
 ［德］ Christopher Kuner：“欧盟的隐私和数据保护”，温珍奎译，载周汉华主编：《个人信息保护前沿法律问题研究》，法律出版社2006年版，第44页。


注释132：
 Commission Document COM（2003）265 final，转引自 ［德］ Christopher Kuner：“欧盟的隐私和数据保护”，温珍奎译，载周汉华：《个人信息保护前沿法律问题研究》，法律出版社2006年版，第44页。


注释133：
 ［德］ Christopher Kuner：“欧盟的隐私和数据保护”，温珍奎译，载周汉华主编：《个人信息保护前沿法律问题研究》，法律出版社2006年版，第27页。


注释134：
 ［美］Fred H.Cate：“美国的隐私保护”，苏苗罕译，载周汉华主编：《个人信息保护前沿问题研究》，法律出版社2006年版，第102页。


注释135：
 民建中央：“关于出台《个人信息数据保护法》的提案”之附件二“美国保护网民隐私的方法和经验”，http://tech.sina.com.cn/i/2006-03-08/1757861518.shtml，访问日期：2012年10月21日。


注释136：
 同上。


注释137：
 ［美］Fred H.Cate：“美国的隐私保护”，苏苗罕译，载周汉华主编：《个人信息保护前沿问题研究》，法律出版社2006年版，第74页。


注释138：
 民建中央：“关于出台《个人信息数据保护法》的提案”之附件二“美国保护网民隐私的方法和经验”，http://tech.sina.com.cn/i/2006-03-08/1757861518.shtml，访问日期：2012年10月21日。


注释139：
 齐爱民：“个人信息保护法研究”，载《河北法学》2008年第4期，第35页。


注释140：
 美国国会众议院第3560号提案。


注释141：
 齐爱民：“个人信息保护法研究”，载《河北法学》2008年第4期，第36页。


注释142：
 《居民身份证法》第6条第3款规定：“公安机关及其人民警察对因制作、发放、查验、扣押居民身份证而知悉的公民的个人信息，应当予以保密”，第13条第2款规定：“有关单位及其工作人员对履行职责或者提供服务过程中获得的居民身份证记载的公民个人信息，应当予以保密”，第19条第1款规定：“国家机关或者金融、电信、交通、教育、医疗等单位的工作人员泄露在履行职责或者提供服务过程中获得的居民身份证记载的公民个人信息，构成犯罪的，依法追究刑事责任；尚不构成犯罪的，由公安机关处十日以上十五日以下拘留，并处五千元罚款，有违法所得的，没收违法所得”，第20条规定：“人民警察有下列行为之一的，根据情节轻重，依法给予行政处分；构成犯罪的，依法追究刑事责任：……（五）泄露因制作、发放、查验、扣押居民身份证而知悉的公民个人信息，侵害公民合法权益的”。


注释143：
 《护照法》第12条第3款规定：“护照签发机关及其工作人员对因制作、签发护照而知悉的公民个人信息，应当予以保密”，第20条规定：“护照签发机关工作人员在办理护照过程中有下列行为之一的，依法给予行政处分；构成犯罪的，依法追究刑事责任：……（五）泄露因制作、签发护照而知悉的公民个人信息，侵害公民合法权益的……”


注释144：
 《统计法》第9条规定：“统计机构和统计人员对在统计工作中知悉的国家秘密、商业秘密和个人信息，应当予以保密”。


注释145：
 《社会保险法》第92条规定：“社会保险行政部门和其他有关行政部门、社会保险经办机构、社会保险费征收机构及其工作人员泄露用人单位和个人信息的，对直接负责的主管人员和其他直接责任人员依法给予处分；给用人单位或者个人造成损失的，应当承担赔偿责任”。


注释146：
 《刑法修正案（七）》增设了两项侵犯公民个人信息的犯罪：一是“出售、非法提供公民个人信息罪”，二是“窃取、非法获取公民个人信息罪”，均可能处三年以下有期徒刑或者拘役，并处或者单处罚金。值得注意的是，自该修正案于2009年2月28日公布并实施以来，上海、北京、珠海等各地法院作出的刑事判罚也已屡见不鲜。


注释147：
 梅绍祖：“个人信息保护的基础问题研究”，载《苏州大学学报》（哲学社会科学版）2005年第2期，第49页。


注释148：
 郭翰缘，中伦律师事务所上海办公室公司二部律师，华东政法大学民商法法学硕士；业务专长为合规、并购、外商直接投资。


注释149：
 董婧雯：“全球化背景下反不当商业竞争之国际法律制度研究——以反海外腐败法律规制为视角”，华东政法大学2011年硕士学位论文，第1页。


注释150：
 United States v.Siemens Aktiengesellschaft,Plea Agreement Case No.08-CR-367-RJL,Document 14,http://www.justice.gov/criminal/fraud/fcpa/cases/siemens aktiengesellschaft.htmll.就西门子一案，2008年12月15日美国司法部宣布，西门子对自身的腐败行为皆予认罪，并同意支付合计4.5 亿美元用于刑事罚金。加上西门子同时接受的美国证券交易委员会和德国监管当局对其的罚金，总处罚金额达到 13.45 亿美元，成为有史以来商业腐败类案件中，单个公司支付的最高罚款金额。


注释151：
 黄佩：“雅芳被指向中国官员付数十万美元　为拿直销牌照”，载http://news.pedaily.cn/201202/20120215294232.shtml，访问日期：2012年10月23日。


注释152：
 United States Securities and Exchange Commission v.Daimler AG,Case：1：10-cv-00473;Daimler AG and Three Subsidiaries Resolve Foreign Corrupt Practices Act Investigation and Agree to Pay $93.6 Million in Criminal Penalties,http://www.justice.gov/opa/pr/2010/April/10-crm-360.htmll.


注释153：
 Control Components Inc.Pleads Guilty to Foreign Bribery Charges and Agrees to Pay $18.2 Million Criminal Fine,http://www.justice.gov/opa/pr/2009/July/09-crm-754.htmll，访问日期：2012年10月23日。


注释154：
 自 1993 年青岛啤酒在美国上市以来，目前我国在美国证券市场上市的企业有中国电信、中国联通、中国石油、山东华能、上海石化、中国铝业等众多大型国有企业以及越来越多的私营企业。


注释155：
 在FCPA项下，“发行人”指股票、债券或美国存托凭证在证券交易委员会备案登记的所有上市公司或者根据 SEC 的要求，需向其定期提交报告的公司。因此，在海外上市的中国公司，将直接构成FCPA项下的发行人。Foreign Corrupt Practice Act Antibribery Provision,http://www.justice.gov/criminal/fraud/fcpa/docs/lay persons guide.pdf.


注释156：
 陈明华、李青青：“略论商业贿赂犯罪及其立法完善”，载中国犯罪学研究会：《中国犯罪学研究会第十六届学术研讨会论文集》（下册），中国法学会犯罪学研究会2007年版，第1109页。


注释157：
 笔者曾多次代表客户向工商行政管理机关就某一行为是否构成商业贿赂进行咨询，在实践中，就同一行为是否构成商业贿赂，不同地区的执法人员把握的尺度不同。通常情况下，沿海较为发达地区对商业贿赂尺度更为严格。


注释158：
 《关于禁止商业贿赂行为的暂行规定》第2条。


注释159：
 袁杜鹃：“论跨国商业贿赂的法律规制”，对外经济贸易大学2007年博士学位论文，第160页。


注释160：
 《关于禁止商业贿赂行为的暂行规定》第9条。


注释161：
 《反不正当竞争法》第20条亦明确使用了“侵权人”、“侵权期间”这类措辞。


注释162：
 袁杜鹃：“论跨国商业贿赂的法律规制”，对外经济贸易大学2007年博士学位论文，第160页。


注释163：
 《刑法》第164条。


注释164：
 《刑法》第389条。


注释165：
 卢建平、张旭辉：“美国《反海外腐败法》对中国治理商业贿赂的启示”，载《北京师范大学学报》（社会科学版）2007年第2期，第102页。


注释166：
 《刑法修正案（八）》第29条。


注释167：
 Lester Ross,Robert Woll,Kenneth Zhou,Roger Witten,Kimberley A.Parker,Jay Holtmeier，“ China：Chinas Own FCPA”,http://www.mondaq.com/x/141532/White+Collar+Crime+Fraud/Chinas+Own+FCPA，访问日期：2012年10月23日。


注释168：
 最高人民法院、最高人民检察院《关于办理商业贿赂刑事案件适用法律若干问题的意见》第7条。


注释169：
 最高人民检察院《关于人民检察院直接受理立案侦查案件立案标准的规定（试行）》。


注释170：
 最高人民检察院、公安部《关于公安机关管辖的刑事案件立案追诉标准的规定（二）》第11条。


注释171：
 袁杜鹃：“论跨国商业贿赂的法律规制”，对外经济贸易大学2007年博士学位论文，第160页；卢建平、张旭辉：“美国《反海外腐败法》对中国治理商业贿赂的启示”，载《北京师范大学学报》（社会科学版）2007年第2期，第102页。


注释172：
 U.S.Securities and Exchange Commission v.Bioment,Inc.,Case：1：12-cv-00454;U.S.Securities and Exchange Commission v.International Business Machines Corporation,Case：1：11-cv-00563.


注释173：
 魏青松、卞如江：“FCPA与强势游戏规则全球化之鉴”，载《法制》2007年第10期，第88页。


注释174：
 15 U.S.C.§ 78dd-1（a）.


注释175：
 15 U.S.C.§ 78dd-2（h）.


注释176：
 15 U.S.C.§ 78dd-3.


注释177：
 陶海英、慎凯：“FCPA清除跨国贿赂”，载《中国外汇》2010年7月第7期，第22页。


注释178：
 15 U.S.C.§ 78dd-1（a）（3）;15 U.S.C.§ 78dd-2（a）（3）.


注释179：
 该等尽职调查主要是针对潜在外国代表及合资合作伙伴的调查，确定他们是否合格、是否有在政府的个人或专业关系、顾客的数量和声誉情况，以及他们在美国大使馆或领事馆以及当地银行、客户、商业协会间信誉如何等。


注释180：
 15 U.S.C.§ 78dd-1（b）;15 U.S.C.§ 78dd-2（b）;15 U.S.C.§ 78dd-3（b）.


注释181：
 15 U.S.C.§ 78dd-1（c）;15 U.S.C.§ 78dd-2（c）;15 U.S.C.§ 78dd-3（c）.


注释182：
 Lay Persons Guide,http://www.justice.gov/criminal/fraud/fcpa/docs/lay persons guide.pdf，访问日期：2012年10月9日。


注释183：
 15 U.S.C.§ 78dd-2（g）;15 U.S.C.§ 78ff.


注释184：
 Lay Persons Guide,http://www.justice.gov/criminal/fraud/fcpa/docs/lay persons guide.pdf，访问日期：2012年10月9日。


注释185：
 追加罚款的最高限额为：（1）违法所得总额；（2）违法情况严重时，对自然人的限额为5000～10万美元，对其他实体的限额为5万~50万美元。Lay Persons Guide,http://www.justice.gov/criminal/fraud/fcpa/docs/lay persons guide.pdf，访问日期：2012年10月20日。


注释186：
 如《不正当敛财及不正当犯罪组织法》（Racheteer Influenced and Corrupt Organizations Acts）。


注释187：
 Lay Persons Guide,http://www.justice.gov/criminal/fraud/fcpa/docs/lay persons guide.pdf，访问日期：2012年10月20日。


注释188：
 Bribery Act 2010 Extensional Notes,Article 3,http://www.opsi.gov.uk/acts/acts2010/ukpga_20100023_en_1，访问日期：2012年10月20日。


注释189：
 UK Bribery Act 2010,Article 1.


注释190：
 UK Bribery Act 2010,Article 2.


注释191：
 UK Bribery Act 2010,Article 6.


注释192：
 Bill Jamieson and Lee Howes,UK Bribery Act 2010：Facts and Implications for Businesses,http://www.mondaq.com/x/162966/White+Collar+Crime+Fraud/UK+Bribery+Act+2010+Facts+and+Implications+for+Businesses,访问日期：2012年10月26日。


注释193：
 UK Bribery Act 2010,Article 7.


注释194：
 Bribery Act 2010 Guidance,Article 15,http://www.justice.gov.uk/downloads/legislation/bribery act 2010 guidance.pdf，访问日期：2012年10月21日。


注释195：
 梁宵：“英国反贿赂法案2011年4月生效　企业合规再临最严反腐法大考”，载《中国经营报》2010年12月18日。


注释196：
 Bribery Act 2010 Guidance,page 9,Article 15,http://www.justice.gov.uk/downloads/legislation/bribery act 2010 guidance.pdf，访问日期：2012年10月21日。


注释197：
 Bill Jamieson and Lee Howes,UK Bribery Act 2010：Facts and Implications for Businesses,http://www.mondaq.com/x/162966/White+Collar+Crime+Fraud/UK+Bribery+Act+2010+Facts+and+Implications+for+Businesses,访问日期：2012年10月26日。


注释198：
 董婧雯：“全球化背景下反不当商业竞争之国际法律制度研究——以反海外腐败法律规制为视角”，华东政法大学2011年硕士学位论文，第18页。


注释199：
 UK Bribery Act 2010,Article 6（3）（b）.


注释200：
 Bribery Act 2010 Guidance,Article 11,http://www.justice.gov.uk/downloads/legislation/bribery act 2010 guidance.pdf，访问日期：2012年10月26日。


注释201：
 Bribery Act 2010 quick start guide,http://www.justice.gov.uk/downloads/legislation/bribery act 2010 quick start guide.pdf，访问日期：2012年10月26日。


注释202：
 UK Bribery Act 2010,Article 11.


注释203：
 ［德］卡尔·拉伦茨著：《法学方法论》，陈爱娥译，商务印书馆2003年版，第170页。


注释204：
 杨博：“海外上市中国企业应对风险刻不容缓”，载http://finance.sina.com.cn/stock/t/20101102/02018882316.shtml，访问日期：2012年10月25日。
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松下公司与三洋公司经营者集中反垄断申报评析
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内容摘要：经营者集中是市场经济中一种非常普遍的经济现象，市场经济越发达，经营者集中就会越普遍。根据商务部披露的信息，自2008年8月1日《反垄断法》实施以来至2012年9月30日，商务部共审结经营者集中案件474件（含十余件附限制条件通过的案件）。其中，松下公司与三洋公司经营者集中案是《反垄断法》实施以来在中国境内申报的所涉产品最多、审理时间最长、附加限制条件最多、社会影响力最大的案件之一，中伦律师事务所作为集中双方唯一的申报代理人就本案在中国境内进行了经营者集中反垄断申报。本文拟通过回顾该案的申报审查过程、在申报审查过程中遇到的主要问题及其处理方式，对该案进行反思、总结，以期对经营者集中反垄断申报实践提出富有建设性的建议。

关键词：经营者集中　反垄断申报

2009年10月30日商务部发布公告 
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 ，附条件批准日本松下株式会社（以下简称松下公司）与三洋电机株式会社（以下简称三洋公司）的经营者集中反垄断申报。本次交易完成后，松下公司将成为日本最大、全球第二大电器生产企业。与其他同类案件相比，本案具有涉及产品数量繁多（仅横向重叠的产品就有一百多个）、接受审查时间较长（从2009年1月21日向商务部申报材料到2009年10月30日商务部决定附条件批准公告，历时九个多月）、涉及多个法域的协调（本次收购同时涉及十一个国家或地区的经营者集中申报）、附限制条件产品较多（中国最终确定为三个产品）等特点。另外，本案是我国《反垄断法》实施以来商务部首次审查决定剥离申报方位于中国境外的业务，而当时尚未制定有关业务剥离的配套法律规定。因此，本案在申报审查及后续剥离过程中遇到了许多特有的问题。针对这些情况，商务部审查官员、申报方及代理律师开展了紧密合作，立足我国法律，参考国外相关立法及执法实践，大胆探索、不断总结，圆满完成了本案的申报审查工作，也为今后相关案件的申报审查留下了许多可供借鉴的经验。

一、本案申报审查过程简介

2008年12月19日，松下公司与三洋公司签署了《资本与业务合作合同书》，松下公司计划通过公开收购的方式，取得三洋公司半数以上表决权，使三洋公司成为其控股子公司。本项交易符合中国反垄断法及相关法规规定的经营者集中反垄断申报的标准，应当向商务部提供经营者集中反垄断申报。

2009年1月21日，松下公司与三洋公司作为申报方就本案向商务部提交经营者集中申报申请。此后，应商务部要求，申报方先后三次对申报材料进行了补充完善。5月4日商务部对本案予以立案，开始初步审查。此前，本案已在日本、美国、欧盟等其他十个国家和地区开始进行申报或事前商谈。

2009年6月4日，商务部通知决定进入进一步审查阶段。商务部针对重点审查产品进行了多达十余次的提问以及补充资料要求，并于8月14日就本案涉及的三个电池产品指出了审查发现的竞争问题，要求申报方限期提出相应的解决方案。鉴于准备时间有限，申报人提出延长进一步审查期间的申请。

2009年9月4日，商务部根据申请人申请，同意延长进一步审查期间。申报方、代理律师共同研究解决竞争问题的方案并与商务部进行多轮磋商，最终达成一致。2009年10月30日，商务部发布前述公告，附条件批准本案。根据该公告的相关要求，在实施资产剥离的过程中，申报方应当及时向商务部提交具体方案，并取得商务部的相应批准。

二、商务部所附条件的主要理由及内容

商务部认为本次集中将对硬币型锂二次电池、民用镍氢电池和车用镍氢电池三个相关产品市场产生限制或排除竞争效果，在批准本次集中的同时决定附加结构性为主的限制性条件。其主要理由及内容如下：

（一）硬币型锂二次电池

1.主要理由：（1）硬币型锂二次电池市场高度集中。申报双方分别是该市场的第一和第二大生产商，合并后松下公司占据61.6%的市场份额，导致下游用户的选择权受到很大限制。（2）合并后松下公司将具有单方面提价的能力。市场上竞争者非常有限，合并后松下公司的提价行为难以受到有效的竞争约束。（3）买方力量不足以消除上述限制竞争效果。虽然部分下游大型用户具有与合并后实体抗衡的买方力量，但此种买方力量并不能扩展至其他不具备同等议价能力的中小型用户。

2.限制性条件的主要内容：剥离三洋公司目前全部的硬币型锂二次电池业务。

（二）民用镍氢电池

1.主要理由：（1）民用镍氢电池市场集中度较高，且竞争者数量有限。合并后松下公司市场份额达46.3%，合并可能导致其具有单方面提价的能力。（2）指定交易可能损害市场竞争。部分民用镍氢电池下游用户的需求方指定要求使用三洋或松下品牌的电池产品，导致其他品牌的电池产品受到排挤，抑制了市场竞争，合并将进一步加剧此种限制竞争的效果。（3）镍氢电池市场发展趋缓，较难吸引充分的市场进入抵消上述限制和排除竞争效果。

2.限制性条件的主要内容：剥离三洋公司或松下公司其中一方的民用镍氢电池业务，具体剥离对象由集中双方确定。

（三）车用镍氢电池

1.主要理由：车用镍氢电池市场高度集中，其中松下公司和丰田公司合资设立的企业——松下EV能源株式会社（以下简称PEVE公司）在该市场占77%的市场份额，具有绝对优势地位，加之市场上其他竞争者仅限于申报双方。合并将导致该市场竞争者数量进一步减少，松下公司很可能利用其在PEVE公司的影响力进一步削弱市场竞争。

2.限制性条件的主要内容：（1）松下公司剥离其车用镍氢电池业务；（2）松下公司对PEVE公司的出资比例从目前的40%降到19.5%，放弃在PEVE公司股东大会的表决权，以及董事委派权，放弃与PEVE母公司的合资合同中关于车用镍氢电池业务的否决权，PEVE公司未来名称变更为不含“Panasonic”字样的公司名称等。

三、申报审查及业务剥离中遇到的主要问题及处理方式

如前所述，与其他同类案件相比，本案涉及产品数量繁多、接受审查时间较长、附限制条件产品较多，并且本案是我国《反垄断法》实施以来商务部首次审查决定剥离申报方位于中国境外的资产，而当时尚未制定有关业务剥离实施的配套法律规定。因此，本案在申报审查及后续剥离过程中遇到了许多特有的问题。本文特将其中具有代表性的问题进行总结，并将当时的处理方式予以说明，希望在今后的经营者集中反垄断申报审查中，有助于相关企业节省作业时间，有助于审查机关提高工作效率，有助于反垄断立法的进一步完善。

（一）确定重点审查产品及相关市场信息的收集范围

本案涉及的具体产品数量繁多，难以按照普通申报方式一一制作详细的申报材料。众所周知，松下公司与三洋公司都是世界知名的以电子电器产品为主营业务的大型综合性企业，业务领域多元化，产品种类多样化。据申报方统计，申报双方在世界范围内仅横向重叠产品就多达104种，在中国境内的横向重叠产品也有31种。如果按照《关于经营者集中申报文件资料的指导意见》（以下简称《指导意见》）的要求，对每一项产品进行市场界定，并提供相关市场基本状况、集中对市场结构等各方面的影响、上下游企业及竞争对手的联系方式、相关市场的需求结构与供应结构、市场进入分析等市场信息及分析，很难想象能够在有限的时间内完成申报审查工作，并且也将不必要的耗费各方大量的人力、物力及时间成本。因此，在本案中，如何在保证对集中所涉产品进行全面考察的同时，尽快锁定重点审查产品、确定相关市场信息收集的范围，便成为申报方遇到的第一个难题。

经申报方代理律师与商务部审查人员多次说明、沟通，商务部最终同意按照如下方式制作申报材料：首先，对于申报双方在世界范围内横向重叠而在中国境内没有重叠关系的产品，简要说明产品特征及用途，并提供申报双方在上一年度的销售量。其中，对于申报双方在世界市场的份额合计超过25%的产品，详细说明产品特征及用途，并提供申报双方最近两个会计年度在世界市场的销售量及市场份额。其次，对于申报双方在中国境内横向重叠的产品，按照《指导意见》的要求，就相关市场划分、相关市场竞争状况、供应结构和需求结构、相关市场进入分析等进行简要说明。其中，对于满足下述条件之一的，除提供前述信息外，还应当更加详细地说明相关市场内竞争者的竞争状况，并进一步说明知识产权是否会形成相关市场的进入壁垒：（1）申报双方中国境内的合计市场份额高于35%的；（2）HHI高于1600或△HHI高于300的；（3）申报双方的任何一方在相关市场拥有核心知识产权的。通过上述方式，既实现了对申报双方横向重叠产品的全面考察，又快速锁定了重点审查产品，提高了审查效率，节约了审查时间。

（二）制定可行有效的解决竞争问题方案

本案中附限制条件的产品较多，对申报方及代理律师而言，在有限的时间内提出可行有效的解决竞争问题方案是一个巨大的挑战。在研究本案解决竞争问题方案的2009年8月份，《经营者集中审查办法》

注释4


 、《关于实施经营者集中资产或业务剥离的暂行规定》
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 等涉及经营者集中救济方式的配套规章、规定尚未出台，而且商务部已经公布的附条件批准的经营者集中案件也只有3起。因此，对申报方及代理律师而言，制定解决竞争问题方案，可以说既没有国内法律可以依据，也没有足够的先例据以参考。如何在有限的时间内提出既能够被商务部认可，又能够被申报方接受的解决竞争问题方案，成为申报方遇到的又一个难题。

申报方代理律师立足消除集中带来的限制或排除竞争效果、有效解决竞争问题这一出发点，参考国外特别是欧盟有关救济措施的规定，在与商务部、申报方充分沟通、协调的基础上，制定了从轻到重、从行为性救济到结构性救济的多套备选方案。其后，申报方与商务部就解决竞争问题方案的具体内容进行了长达二个半月的磋商，大型磋商多达8次。与此同时，申报方及代理律师就解决竞争问题方案的多方位内容进行了全面研究，就客户、人员、知识产权等方面的安排进行了详细阐述。最终，在有限的时间内，提出了既被商务部认可，又被申报方接受的解决竞争问题的具体方案。以硬币性锂二次电池为例，从行为性救济方案到结构性救济方案，申报方代理律师曾先后数次向商务部提交解决竞争问题方案。在2009年8月20日的首次提交中，申报方提出的方案为：松下公司在5年内剥离50％的硬币形锂二次电池产能，第三方购买人有权在5年内以该电池的成本价格（不附加任何利润）购买该电池产品，并且在此期间松下公司与三洋公司将各自独立运营硬币形锂二次电池业务。申报方经与商务部谈判，在8月26日在前述方案的基础上又提交了补充方案，追加了申报双方5年内不扩大产能、优先将中国企业作为产能剥离的购买方、在一定期间内以合理价格向中国企业提供松下公司保有的硬币形锂二次电池知识产权许可及提供技术秘密等内容。虽然申报方认为上述方案可以有效解决中国境内的竞争影响问题，但并未取得商务部的认可。因此，综合考量各种因素及其他司法辖区的审查情况，申报方最终提交了结构性的救济方案，即剥离三洋公司目前全部的硬币型锂二次电池业务。

（三）剥离业务的购买人的选定

根据商务部公布的本案限制性条件的内容，申报方须在规定时间内实施消除影响措施，将相关业务转让给独立第三方（购买人）。另外，遴选购买人应按照有利于被剥离业务的发展和有利于市场竞争的原则进行，并需经商务部批准。如前所述，在开始实施业务剥离的2009年，《关于实施经营者集中资产或业务剥离的暂行规定》尚未出台，也没有其他相关案例可以参考。因此，无论是业务剥离的实施程序，还是业务剥离的具体落实，对于商务部、申报方及代理律师都是一个全新的课题，在我国反垄断法领域具有一定的探索性。

根据商务部的要求，申报方在遴选剥离业务的购买人之前，首先聘请了剥离业务的监督受托人。监督受托人受剥离义务人委托，负责对业务剥离进行全程监督。鉴于当时国内没有针对监督受托人资质的相关法律规定，申报方代理律师与商务部多次沟通，确定了在商务部的指导下，参考国际一般标准，按照下述两条标准进行选聘：（1）独立性：监督受托人与申报双方和剥离业务的购买人不存在实质性利害关系；（2）业务能力：监督受托人应当具有丰富的相关经验，具备必要的资源、能力。而针对剥离业务购买人的遴选标准，同样没有相关法律规定可以依据，申报方及其代理律师参照其他国家经验，主要考虑了购买人的：（1）事业发展战略；（2）业务发展能力、技术水平与知识产权情况；（3）公司职员与工厂的处理；（4）资金能力与支付方法等方面的内容。商务部针对申报方及代理律师的上述建议，增加了下述标准：（1）确保转让的完整性，使购买人能够独立发展相关业务（stand alone）；（2）购买人具有可持续发展能力与竞争能力，特别是应当具有核心技术。最终，在监督受托人的监督下，申报方通过公开招标的方式确定了三个买方候选人并提交商务部审查批准。可以说，本案剥离业务购买人的选定是在商务部、申报方及代理律师的紧密配合、共同努力下完成的，是我国经营者集中业务剥离领域里的有益探索，也为完善相关领域的立法积累了宝贵的经验。

四、关于车载镍氢电池所附限制性条件的思考

为了消除集中可能带来的限制或排除竞争效果，各国反垄断法通常规定反垄断执法机构可以决定减少集中对竞争不利影响的限制性条件。但是，附加限制性条件会改变交易当事人的预期，甚至会动摇交易的基础。因此，反垄断执法机构决定是否附加限制性条件以及附加何种限制性条件应当慎之又慎。

本案涉及硬币型锂二次电池、民用镍氢电池和车载镍氢电池三个附加限制性条件的产品。这三种电池产品，尤其是车载镍氢电池，涉及交易双方的主要业务领域，对本项交易目的的实现具有很大的影响。为考察集中对市场竞争的影响以及研究采取何种限制性措施，商务部征求了相关政府部门、行业商会和协会的意见，并通过发放调查问卷、电话采访、实地调研等方式做了大量的调查工作。应该说，商务部作出的附加限制性条件的决定及采取的相关措施是经过慎重考虑的。但是，根据相关市场竞争状况的特殊性，并结合后续剥离措施的实施情况，申报代理人认为，针对车载镍氢电池附加的限制性条件有值得商榷的地方。

（一）车载镍氢电池在开发模式、供需结构、竞争时点等方面的特殊性决定了汽车厂商在相关市场上占据主导地位

1．车用镍氢电池与混合电动车的一体化开发模式

车用镍氢电池的出现是与混合电动车密切相关的。车用镍氢电池生产商需要按照不同车种（动力系统）与混合动力电动车的驱动系统、控制系统进行一体化开发（通常约3~5年的时间），在开发的混合动力电动车投入市场后对该开发电池进行规模化生产，并销售给作为共同开发对象的汽车厂商。因此，车用镍氢电池与其所应用的混合动力电动车的驱动系统、控制系统是一体的，其不以电池单体进行销售，而是以模组的形式或模组组成驱动系统的形式销售给共同开发的汽车厂商。所以，在技术开发方面，车用镍氢电池生产厂商依赖于汽车厂商的协助。

2．车用镍氢电池市场特有的供需结构

由于车载镍氢电池在进行开发、实用化时要考虑到不同车种在动力系统整体上所具有的复杂的相互关联性，因此，车用镍氢电池具有定向开发、定向销售的特点，这也决定了其特有的供需结构。即汽车厂商与电池生产商通过合资建厂或建立较为紧密的合作关系共同生产车用镍氢电池，其开发生产的产品销往的下游汽车生产企业往往也是其股东或合作伙伴。因此，车载镍氢电池并不像一般商品那样面向不特定的客户进行外部销售，而是面向股东进行内部销售或面向特定的合作开发对象进行定向销售。

3．车用镍氢电池市场竞争时点的特殊性

由于车载镍氢电池是作为其所应用的混合动力电动车动力系统的一部分开发的，汽车厂商在对该动力系统进行量产时，不是就电池部分从不同的电池生产商中选择供应商，而是在共同开发的开始时点就决定与哪家电池生产商进行共同开发并商品化以及是否让其作为供应商。也就是说，汽车厂商在对该动力系统进行量产时，不是从不同的电池生产商中选择供应商，而是在决定共同开发的时点就决定了车载镍氢电池产品的供应商。因此，与其他电池产品不同的是，在销售阶段各生产商之间不再产生竞争。由于车载镍氢电池市场是在开发的阶段，围绕是否能够成为该汽车厂商的开发伙伴而展开竞争，作为下游需求方的汽车厂商在决定产品价格、生产规模上相对具有主导地位。

（二）车载镍氢电池市场将逐步为车载锂离子电池所取代，且车载镍氢电池与车载锂离子电池在技术上不具有传承性，因此，虽然本次集中会导致车载镍氢电池的市场集中度变高，但本次集中对车载电池市场的影响是很小的

1．车载镍氢电池市场将逐步为车载锂离子电池所取代

虽然目前市场上销售的混合动力电动车大都采用镍氢电池。但是，随着锂离子电池技术的提高及规模生产带来的成本降低，具有轻量化、小型化特点的车载用锂离子电池未来将替代镍氢电池成为HEV动力电池的主流。事实上，采用镍氢电池的混合动力电动车动力系统的开发早在2005年基本结束。现在，各大汽车厂商与电池生产商纷纷加大对车载锂离子电池的开发投入。某研究所报告显示，预计至2016年，混合动力电动车用镍氢电池将完全被车载用锂离子电池所替代。

2．车载镍氢电池与车载锂离子电池在技术上不具有传承性

采用镍氢电池的混合动力电动车用电池与采用锂离子电池的混合动力电动车用电池在技术上是不具有可替代性的，因此现有的混合动力电动车用镍氢电池的开发、生产技术等无法应用于车载用锂离子电池的开发。同时，车载用锂离子电池的开发也需与车身（动力系统）一体进行，这样必然导致使用的电池系统技术随车身（动力系统）的不同而不同。因此，即便生产商目前在车载用镍氢电池领域具有优势地位，也并不意味着今后在车载用锂离子电池的开发、生产中具有优势地位。

（三）松下公司对PEVE公司是否拥有控制权存在着争议空间

由于PEVE公司在车载镍氢电池市场占77%的市场份额，具有绝对优势地位，因此，松下公司是否对PEVE公司取得了控制权或能对PEVE公司施加决定性影响，对认定本次集中是否会对相关市场产生限制性影响至关重要。从商务部最后的审查意见来看，商务部更倾向于认为松下公司对PEVE公司取得了控制权或能对PEVE公司施加决定性影响。但我们认为，这样的结论是存在着争议空间的。

丰田公司作为持有PEVE公司60%股权的大股东，在股东大会拥有完全控制力；其派遣的董事在董事会超过半数，在董事会上也获得了支配地位；同时，负责PEVE公司的整体经营执行的董事长、社长也由丰田公司委派。这样，代表大股东的利益的经营决策无论在股东大会还是董事会都能够顺利通过。因此，丰田公司通过对股东大会以及董事会的控制并通过作为最大客户的影响力控制了PEVE公司。此外，关于对PEVE公司缔结重要的合同等行为的一致同意事项，从实际经营的情况来看，也是由丰田公司来行使的。因此，可以说，丰田公司拥有对PEVE公司的实际控制权，PEVE公司是丰田公司的控股子公司。

基于以上理由，我们认为商务部对车载镍氢电池设置的限制性条件的必要性及相关措施是否符合比例性原则是值得商榷的。从其他众多司法辖区的审查结果来看，最终也只有中国商务部对车载镍氢电池附加了限制性条件，而在欧盟、美国等涉及车载镍氢电池市场的主要国家和地区都没有附加限制性条件。另外，从松下公司剥离车载镍氢电池业务的实践来看，在世界范围内，市场上的竞争者及相关企业对该项业务并没有太大兴趣。最终，松下公司以非常低廉的价格将该项业务进行转让。

五、本案中得到的一些启示

（一）申报方应当尽早准备经营者集中反垄断申报

由于合同的约定及业务计划的需要等，并购案件通常具有较强时限要求，大型并购案件（例如涉及上市公司）更是如此。因此，在规定的时间内完成各项审批工作，对于并购案件是否能够得以顺利实施具有重要影响。而作为事前审批程序的一个重要环节，经营者集中反垄断申报相对耗时较长。一般而言，从开始制作申报材料到取得商务部的许可文件，少则3个月，多则1年。因此，对于依法需要经营者集中反垄断申报的大型并购案件，申报方在设计交易方案及安排相关日程时，尽量将经营者集中反垄断申报作为一项重要因素考虑在内，并在集中协议签订之前就开始经营者集中反垄断申报的各项准备工作。

（二）申报方代理律师应当与商务部保持良好的沟通

如前所述，对于涉及产品较多的大型并购案件，由于相关市场的划分及相关市场信息的提供耗时费力，并且一旦出现偏差将严重延误申报审查的日程，因此，申报方代理律师有必要在申报前就相关事宜与商务部进行沟通。在取得商务部认可的基础上准备相关申报材料，可以起到事半功倍的效果。而在审查期间，申报方代理律师应当及时向商务部反馈各项工作的完成情况，并在遇到困难时及时予以说明，必要时请求给予必要的指导。

（三）建立良好的工作机制，保证各方沟通的畅通与资源利用的最大化

为一项复杂的国际并购案件进行经营者集中反垄断申报最终可能涉及多个主体：并购各方当事人、各方当事人的代理律师（包括在境外进行经营者集中申报的境外律师）、商务部反垄断局、监督受托人、剥离资产的买方候选人以及其他中介机构（如市场调查机构、翻译公司等）。如果上述主体之间沟通不畅可能大幅增加时间成本，并严重影响申报的工作效率。因此，有必要事先建立良好的工作机制，这样既能够有效利用各方资源，及时准确获取相关信息，又可以避免重复工作引发矛盾。例如，本案在确定三个产品需要附加限制性条件后，代理律师与申报双方的总裁、副总裁等最高层负责人之间迅速建立了直线沟通，能够以最快的方式准确了解申报双方的真实想法，并在最短的时间内将商务部的意见反馈给他们。代理律师提议的直接沟通以及face to face的沟通方式，大大提高了申报工作的效率，对于短期内迅速制定可行有效地解决竞争问题方案发挥了重要作用，受到了申报双方的高度赞赏。此外，特别值得强调的是，对于涉及需在多个区域进行经营者集中申报的案件，在对某个特定产品设置限制性条件时，可能需要同时获得多个国家竞争主管部门的认可，因此，与申报方的境外代理律师保持无间断的沟通也是非常重要的。

（四）各方应配备足够的人力资源，律师需具备较强的学习能力

一项复杂的国际并购案件的反垄断申报审查，其过程往往旷日持久，且经常会在短期内发生很大的工作量。如果不为此配备足够的人力资源，将难以及时应对申报审查的需要。例如，本案涉及73种产品的总体说明及关键信息提供、31种产品的相关市场划分及市场信息提供、竞争状况分析等，在短时间内完成上述繁重、复杂而专业的工作，这对申报方及代理律师的人力资源配备提出了很高的要求，尤其要求律师事务所需要具备足够数量的能够熟练使用外语（包括日文、英文）的工作人员。此外，参与到申报团队中的律师，还应具有较强的学习能力，能够在短期内准确理解并应用申报所涉及的重点产品相关背景知识。

（五）律师应当充分发挥能动作用，善于使用不确定性因素为申报方争取最大利益

竞争法上的问题，在很大程度上是经济学上的问题，而经济学上的问题通常具有一定程度的不确定性。例如，在进行相关产品市场划分时，就某类产品之间是否具有可替代性、能否形成有效竞争关系，除了考虑产品本身的特性、用途等因素外，还需要从经济学角度进行量化分析。竞争法通常难以涉及这个程度，而且市场划分有时也无先例可循。因此，在这个过程中，律师完全可以发挥能动作用，在可能的范围内，寻找一个最有利于申报方的方案。又例如，《反垄断法》第28条规定，经营者能够证明集中对竞争产生的有利影响明显大于不利影响，或者符合公共利益的，反垄断执法机构可以作出不予禁止的决定。而有利影响的证明以及公共利益的界定，具有相当大的中间地带，这个地带属于执法机关自由裁量范围。作为代理律师，这恰恰是最能够发挥能动作用，积极举证主张己方观点，为申报方争取最大利益的地方。举例来说，在本案中，某种电池产品（该某种电池又可分为圆筒形及菱形两款）是申报人双方最为关注的产品，如果该产品一旦被附加限制性条件，申报双方就可能终止本次交易。而根据申报方提供的资料，申报方在圆筒形产品市场上有较高的市场占有率，而在菱形产品市场上的占有率相对较低。如果将该种电池的相关产品市场划分为圆筒形和菱形两个不同的产品市场，则圆筒形产品很可能被附加限制性条件，这是申报双方极不愿意面对的情形。在这个背景下，作为代理律师，我们不仅从产品的特性、用途等角度进行分析，还从替代的经济可行性、市场发展趋势等多个角度论述了将该种电池划分为一个统一的相关产品市场的合理性。通过大量事实的支撑及全方位的论述，该主张获得了商务部的认可。而且，我们还详细考察了该产品发展所处的历史阶段，认为该产品是一项尚在发展中的新技术，申报方并没有独占核心技术，难以长期保持竞争优势。另外，该项技术的进一步发展需要投入大量的资金，由一家企业负担需要承受很大的压力与风险。因此，我们主张本次集中有利于双方整合各自优势资源，促进技术进步，符合公共利益。同时，我们还就禁止对中国相关企业及员工（申报双方在中国境内均有大量被投资企业）带来的不利影响以及境外反垄断主管机构的意见等向商务部进行了说明。最终，经过我们的广泛举证及积极争取，商务部没有对该种电池附加限制性条件。

（六）充分借鉴国外相关领域的成熟经验

我国的《反垄断法》自2008年开始实施，执法机构的反垄断执法实践时间不长，与拥有较长竞争法发展史的美国、欧盟等司法辖区相比，配套立法明显不足。这对执法机构而言是个摸索的过程，但对申报方及代理律师而言却是令人非常苦恼的事情。对于申报过程中遇到的一些问题，由于没有明确的法律规定，也没有足够的先例可供参考，使申报方及代理律师不得不花费大量的时间去考虑各种可能性，有时甚至会走一些弯路。其实，如果参考国外相关领域的成熟经验，有些问题可以迎刃而解。例如，本案中剥离业务的实施，既无国内配套规定可以依据，也没有足够的先例可以参考。申报方代理律师充分借鉴了欧盟的相关立法，在商务部的指导下顺利完成了剥离业务的实施。另外，对于相关市场的划分，国外也有相当数量的先例可以参考，相对于从零开始研究，能够大大缩短工作时间。当然，国外的经验只是参考而非依据，能否采用需要多与商务部进行沟通。

六、结语

本案是《反垄断法》实施以来在中国境内申报的所涉产品最多、审理时间最长、附加限制条件最多、社会影响力最大的案件之一。早在2008年11月，松下公司和三洋公司就联合聘请了中伦律师事务所作为双方唯一的申报代理人就本案在中国境内进行经营者集中反垄断申报。为了顺利完成本项反垄断申报工作，中伦律师事务所组成了由高级合伙人吴鹏律师牵头、由十几名专业律师组成的律师团队，从收集基础的市场信息到提供复杂的法律意见，从起草反垄断申报文件到设计解决竞争问题方案，为本次并购交易在中国境内的反垄断申报提供了全程法律服务。本案涉及产品众多，影响较大，因而涉及的问题非常复杂、工作非常艰苦，在这种情况下，以吴鹏律师为首的中伦律师团队凭借过硬的专业知识和良好的职业修养，在商务部的得力指导和申报双方的积极配合下，顺利完成了本案的申报工作。中伦律师团队的表现得到了商务部的认可，也获得申报双方的高度评价。同时，负责本案申报工作的中伦律师团队也在这类大型国际并购交易案件中获得了宝贵的项目经验，为今后办理大型、复杂经营者集中申报案件奠定了坚实的基础。

对于我国纵向价格限制协议相关法律的若干研究





——兼以美、欧、日相关立法现状为视点

方　雯

注释6


 　吴　鹏 

注释7




内容摘要：在反垄断法仅100年的历史上，纵向价格限制协议在绝大部分的时间中被认为应当适用“本身违法原则”，当然视为非法。但是，在近年，随着法经济学对此进行的更为深入的探讨，美、欧、日先后在不同程度上在纵向价格限制协议适法性的判断上采取或吸收了“合理分析原则”。从2008年我国《反垄断法》出台之后，我们受很多跨国公司客户委托，从中国《反垄断法》的角度，审阅了大量跨国公司的销售政策文件和经销商合同，在这个过程中，我们发现，对于其中出现的很多问题点，受限于现有的纵向限制竞争相关立法规定，我们很难给予明确的答复。因此，在本文中，笔者试图在分析美、欧、日现行相关立法以及我国的现行立法和实务的基础上，对我国纵向价格限制协议的下一步立法进行探讨，以期抛砖引玉，与诸位商榷。

关键词：纵向价格限制协议　本身违法原则　合理分析原则

引言

纵向限制竞争协议或纵向垄断协议是指处于不同市场经济阶段的企业间进行的排除、限制竞争的协议、决定或者其他协同行为。此类协议的主体是市场上处于不同市场经济阶段的交易相对方，如某一特定产品的生产商和销售商。

纵向限制竞争协议可分为纵向价格限制协议和纵向非价格限制协议。纵向价格限制协议部分将在下文予以详述。纵向非价格限制协议通常是指独家交易、纵向地域和顾客限制、特许专营和搭售。

在考察我国纵向限制竞争协议相关法律的过程中，我们发现，相关立法殊为简陋，表现在纵向限制竞争协议的概念、类别、适用原则、举证方法等问题上都没有明确的规定。同时，从2008年《反垄断法》出台之后，我们受很多跨国公司客户委托，从中国《反垄断法》的角度，审阅了大量跨国公司的销售政策文件和经销商合同，在这个过程中，我们发现，对于其中出现的很多问题点，受限于现有的纵向限制竞争相关立法规定，我们很难给予明确的答复。有鉴于此，我认为对于纵向限制协议的相关法律，应在纵向限制竞争协议有关理论的基础上，甄别吸收以成文法为主的竞争法立法先进国家的规定，对我国纵向限制竞争协议的相关法律进行充实和整理。本文受于篇幅所限，仅对纵向限制竞争协议中纵向价格限制协议进行论述，此种协议是我们目前反垄断相关立法唯一明文予以规定的，也是争议最大的。

以下，谨对纵向价格限制协议的相关法律问题，从比较法、法经济学和国内的实务事例方面进行一些研究，以供指正。

一、纵向价格限制的概念

纵向价格限制通常是指经营者与交易相对人之间达成协议，对交易相对人向第三人转手商品的价格进行限制的行为。这种行为一般发生在生产商与经销商、批发商与零售商之间。

纵向价格限制通常包括：（1）固定转售价格；（2）限制最低转售价格；（3）限制最高转售价格；（4）建议价格。

对于固定转售价格和限制最低转售价格（以下合称转售价格维持），通常认为其会导致消费者为获得产品被迫支付高价，而此价格大幅的高于有效竞争市场条件下的价格，因此，纵向价格限制会对竞争造成严重的损害，通常应该适用“本身违法原则”

注释8


 。根据该原则，只要发生了转售价格维持的行为，不管其产生的原因和后果，均被视为非法。

对于限制最高转售价格，通常认为此种限制约束了经销商的涨价幅度，确保了产品的价格竞争力，有利于扩大销售，促进品牌的竞争力，加强品牌之间的竞争。

对于建议价格，是指生产商对经销商就其供应商品的转售价格做出没有强制约束力的建议。此种限制，一方面，对于经销商没有强制约束力，经销商并无义务按照该价格进行销售，从而对竞争没有影响；另一方面，标注于商品上的建议价格还有利于提高市场的透明度，保护消费者不受经销商的高价剥削。因此，不具有强制约束力的建议价格一般被视为合法的行为。

对于限制最高转售价格以及建议价格，我们立法上并无明确规定，且这两种约定通常不具有排除、限制竞争的效果，那么在现行法下，我们判断其为合法是适当的，该判断也符合法经济学的通说以及主要国家的立法现状，因此，在本文中不做进一步阐述。

二、针对纵向价格限制协议的美、欧、日立法现状

（一）纵向价格限制协议的美国立法现状

美国的立法中，对纵向价格限制的主要成文法法律依据是《谢尔曼法》第1、2条和《联邦贸易委员会法》第5条。同时，与成文法相比，判例对于美国司法判断的影响显然更为巨大。在美国接近100年的竞争法理论和司法实践历史上，对于纵向价格限制协议有很多典型的判例，其绝大多数，对于“转售价格维持”，都作出了适用“本身违法原则”的判断。

但是，在多年的理论争议之后，美国最高法院在2007年的Leegin案件 
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 中，作出了一个产生重大影响的判决。在这个判决中，美国最高法院第一次明确地指出，“转售价格维持”不应该适用“本身违法原则”，而应该适用“合理分析原则”
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 ，根据该原则，法官被要求在处理垄断案件时，应在充分考虑当事人的行为意图、行为方式以及行为后果等因素后，再对当事人的行为是否构成垄断和是否违法作出判断。

美国最高法院以五比四的微弱优势对该案件作出上述判决结果，在该案的判决书中，详细论述了正反两方的观点以及支持该观点的学术理论，其理论价值十分显著。在此，对于其中的事实背景以及美国最高法院认为“转售价格维持”应适用“合理分析原则”的主要理由予以整理。

Leegin Creative Leather Products（以下简称Leegin公司）是一家制造皮革制品及其附件的公司，从1991年开始使用Brighton品牌销售商品，该品牌在全美拥有超过5000家的零售店。1997年，Leegin公司制定了一项Brighton品牌销售政策，并根据该政策拒绝向低于Leegin公司建议价格出售Brighton品牌产品的经销商供货。Leegin公司认为打折销售会损害品牌的形象。PSKS.Inc（以下简称PSKS公司）是Leegin公司Brighton品牌产品的一家经销商，Brighton品牌的销售利润占到其总利润的40%到50%左右，其以低于Leegin公司建议价格20%的价格出售Brighton品牌产品。因此，Leegin公司向其停止供货，PSKS公司的总利润大幅降低。其后，PSKS公司提起诉讼，诉请使用“本身违反原则”判定Leegin公司违法，价格维持协议无效。在此案的审判过程中，地方法院和高等法院都适用“本身违法原则”判定Leegin公司违反《谢尔曼法》。但在此案上诉至最高法院时，最高法院最终判决，纵向价格限制应根据“合理分析原则”进行判断，将此案发回高等法院，要求其按照最高法院的判决重新审理。

法院判决适用“合理分析原则”的理由（概要）

【“转售价格维持”协议具有促进竞争的效果】（判决书ⅢA）

（1）通过限制品牌内竞争，促进作为反托拉斯法最重要法益的品牌之间的竞争；生产商通过确立对竞争对手的优势地位，可以促进销售商投资于服务或促销；可以增加消费者的选择，用低价获得低价品牌的服务，高价获得高价品牌的服务。

（2）使新企业和新品牌更容易进入市场，从而可以增加品牌内竞争。

（3）通过对经销商的利润予以一定保证，并威胁其如不符合预期则终止合同等，可鼓励经销商专注于在服务上的竞争，从而提高品牌的市场份额。

【“转售价格维持”协议同时具有限制竞争的效果】（判决书ⅢB）

（1）“转售价格维持”可以使生产商之间更容易达成横向垄断。理由是，违法协议横向垄断的成员，往往希望找出以低于垄断协议价格进行销售的生产商。实施“转售价格维持”，则易于确定此类生产商。

（2）“转售价格维持”有可能为零售阶段的横向垄断所利用。理由是，零售商集团可能协议销售价格并强迫生产商进行“转售价格维持”。这样，生产商所进行的“转售价格维持”，将会给予低效率的零售商更高的利润，而妨碍拥有更好的销售体系和成本构造的零售商以更低的价格进行销售。

（3）“转售价格维持”有可能被强势的生产商或销售商所滥用。例如，具有市场支配地位的销售商，有可能出于妨害流通阶段削减成本的革新的目的，要求“转售价格维持”。

【适用“合理分析原则”的理由】（判决书ⅢC）

“转售价格维持”虽然具有违法的危险性，但并不能断言“总是或者几乎在所有的情况下都会限制竞争减少供应”。“转售价格维持”有时促进竞争，有时阻碍竞争。“本身违法原则”的适用会导致很多的促进竞争行为被认定为违法，因此纵向价格限制协议不能适用。

该判例改变了近一个世纪的反垄断法先例，在美国引起很大的争议，在某些以成文法明文禁止转售价格为违法的州，该判例并不会产生影响，但是在那些没有相关成文法规定的州，该判例决定了地方法院的处理方式。抛开对诸多争议的评价，我认为可以合理地判断，美国最高法院在很长的一段时间内都会对“转售价格维持”问题坚持合理分析的态度，这似乎为多年来的理论争议给出了一个答案。

（二）纵向价格限制协议的欧盟立法现状

1.相关法令

在欧盟的立法中，对纵向价格限制最为重要的是三部文件，他们分别是：

（1）《欧共体条约》第81条。

（2）《关于纵向协议和协同行为适用欧盟条约中第101条（3）款的第330号条例》
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 （以下简称《集体豁免条例》，2010年4月20日改订）。

（3）《关于纵向限制指南的委员会通知》
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 （以下简称《纵向限制指南》，2010年6月1日改订并实施）。

2.欧盟立法下对于纵向价格限制协议的判断步骤

根据《集体豁免条例》与《纵向限制指南》，通常包括以下四个步骤：

（1）界定协议买卖双方所在的相关市场，确定买卖双方的市场份额。

（2）如果买卖双方任一方相关的市场份额不超过30%，则适用《集体豁免条例》，但是协议中含有“核心限制竞争条款”的则不能当然适用《集体豁免条例》。

（3）如果买卖双方任一方的市场份额超过30%，那么则应进行完整的竞争分析，分析过程中应考虑买卖双方的市场地位、竞争者的市场地位、市场进入障碍、市场成熟度、贸易水平和产品性质。

（4）如果纵向协议包含《欧共体条约》第81条第1款所规定的内容，那么则需分析是否满足《欧共体条约》第81条第3款所规定的豁免条件。

3.新法下的“核心限制竞争条款”和“转售价格维持”

改订后的《集体豁免条例》沿袭了原条例第4条的规定，列举了若干“核心限制竞争条款”，而“核心限制竞争条款”不能适用《集体豁免条例》进行豁免。并且，根据该条例第4条的规定，“转售价格维持”属于“核心限制竞争条款”。因此，包含“转售价格维持”的纵向价格限制协议不能适用《集体豁免条例》。

从此处，我们可以看出，欧盟立法认为“转售价格维持”对竞争会带来损害，通常应该予以禁止。

但是，我们并不能得出以下的结论，即欧盟立法对于“转售价格维持”采取“本身违法原则”，从而委员会无须进行市场竞争分析，可以直接判断“转售价格维持”为非法。具体理由如下：

（1）包含“转售价格维持”内容的协议，仍然可以适用《欧共体条约》第81条第3款获得豁免。根据《欧共体条约》第81条第3款的规定，“如果上述协议、决定、协同行为有助于改进商品的生产、销售或有助于促进技术进步、经济发展，并使消费者可以公平地分享由此而来的收益，并且不会（a）为实现上述目标，向企业施加不必要的相关限制措施；（b）使上述企业可消除在有关产品中固有的竞争。”

（2）在改订后的《纵向限制指南》中，新增了明确规定，在以下三种情况下的“转售价格维持”是合法的，这三种情况
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 是：

① 维持转售价格对引导分销商促销新产品可能是必须的，特别是当无法通过合同实现这一结果时；

② 在特许经营或类似的分销协议中，维持转售价格对组织短期（6~8 周）促销活动是必须的；

③ 当事方能够证明维持转售价格是为了避免售前服务“搭便车”，特别是在复杂产品的情况下，需要对消费者进行售前服务。

因此，笔者认为，欧盟立法对于“转售价格维持”采取的是一种有限的“合理分析原则”。

（三）纵向价格限制协议的日本立法现状

1.主要立法规定概述

日本的现行反垄断相关立法中，对于纵向价格限制协议主要规定在《禁止私人垄断及确保公正交易法》
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 （以下简称日本反垄断法）第2条第9款第4项、第19条以及公平交易委员会据此颁布的《不公正的交易方法》
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 的第11条至第13条。日本的立法上，将纵向垄断限制作为“不公正的交易方法”予以规制。

2.“本身违法原则”或“合理分析原则”

根据日本反垄断法的第2条第9款第6项，包括纵向垄断限制的不公正的交易方法是“可能损害公正竞争的，由公平交易委员会认定的行为”的，则为违法。

并且根据日本反垄断法的第2条第9款第4项，规定“无正当理由，从事下列的纵向价格限制行为”的为违法。

根据以上的法律规定，法律禁止的纵向价格限制协议的必要要件包括“可能损害公正竞争的”，并且，应是系“无正当理由”的行为。由此可知，日本反垄断立法对于纵向价格限制行为的判断采取的是“合理分析原则”。

3.主要具体法律规定

在日本反垄断立法中，对于纵向价格限制主要规定在反垄断法第2条第9款第4项以及《不公正的交易方法》第11~13条，具体规定如下：

（1）日本反垄断法第2条第9款第4项:

向购买自己商品的交易相对方，无正当理由却附加下列各项限制条件之一的：

①规定交易相对方销售该商品的销售价格，并使其维持该价格，以及其他限制交易相对方自主决定该商品的销售价格的；

②规定从交易相对方处购入该商品的经营者销售该商品的价格，并使其维持该价格，以及其他通过交易相对方限制该经营者自由决定该商品的销售价格的。
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（2）《不公正的交易方法》第11~13条

（日本反垄断立法中与纵向价格限制相关的不公正的交易方法通常被认为包括：）

第11条（附加排他性条件交易）不正当的以交易相对方不与竞争者交易为条件与该交易相对方交易，并可能导致竞争者的交易机会减少的；

第12条（附加限制条件交易）反垄断法第2条第9款第4项以及前项规定行为之外，不正当的限制交易相对方与其自身交易的相对方的交易以及其他对交易相对方的营业活动不正当的附加限制条件，与该相对方进行交易；

第13条（不当干涉交易相对方董事等选任）利用自身优于交易相对人的交易地位，按照正常的交易习惯不正当的向交易相对人要求，该公司的董事等选任必须按照自身的指示，或者须经自身同意。

4.对主要具体法律规定的评述

（1）从上述法律规定，我们可以看出，日本反垄断法的纵向价格限制的行为类型广于中国反垄断法，这一特点主要表现在以上的日本反垄断法第2条第9款第4项第2点，在此条规定中，限制从交易相对方处购买商品的经营者的价格自主决定权，如无正当理由，也为非法。

对于此种行为类型的规定，是符合现代流通市场的实际状况的。如我们所知，大型的供货商，往往在销售流程中事实形成了一级销售商、二级销售商。此种行为类型的规定，既规制了供货商限制一级销售商的转售价格，也规制了供货商限制二级销售商的转售价格。笔者认为此种规定合理性。

（2）此外，从上述法律规定可知，日本对于纵向价格限制协议作为“不公正的交易方法”予以集中规定，与欧盟的《纵向限制指南》有异曲同工之处，作为以成文法为主的国家，这种立法方式能够使企业明确了解相关法律规定，是十分合理的。

5.适用的例外

同时，不得不提的是，日本反垄断法对于纵向价格限制设有一个适用除外制度。该制度规定在反垄断法第23条，可以分为两类：第一类是公平交易委员会指定的类别；第二类是法律明确规定的“出版物”。前者俗称“指定转售”，后者俗称“法定转售”
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第一类主要规定在第23条的第1款和第2款中，根据该条第1款，对于维持转售价格的限制不适用于生产或销售由公平交易委员会指定的，易于识别出质量系相同的经营者与销售该商品的相对方为约定该商品的转售价格的正当行为。但是，该行为不合理地损害一般消费者的利益，或者销售经营者的行为违反生产该商品经营者的意图的，则不在此限。根据该条第2款，公平交易委员会仅能在以下两种情形下认定为第1款规定的“指定”，即（1）该商品是消费者日常使用的；（2）该商品是存在自由竞争的。此类适用除外制度的立法宗旨通常被认为是，主要为防止掠夺性定价，从而将易于发生掠夺性定价的商品类型列入除外，不再适用纵向价格限制。在1998年之前，化妆品和通用医药品曾被公平交易委员会指定为适用除外的商品。目前，公平交易委员会已无任何此种指定。

第二类规定在第23条的第4款中，根据该款，发行出版物的经营者或者销售其出版物的经营者，与销售该出版物的对方经营者确定、维持该出版物的转售价格的正当行为，可不再适用转售价格限制。对于该类规定，就其存续必要性也存在很大的理论争议，但现行立法上仍然保留了此类价格限制的适用例外。

三、美、欧、日纵向价格限制相关立法的比较

1.“本身违法原则”或“合理分析原则”

如上文分析可知，虽美国以判例法为主，日本以成文法为主，但美国和日本对于纵向价格限制协议，目前均适用“合理分析原则”，认为判断是否构成违法的纵向价格限制协议时应充分考虑当事人的行为意图、行为方式以及行为后果等因素。

而欧盟立法，如上文第三部分中分析可知，对于纵向价格限制协议规定了豁免的情形，特别在改订后的《纵向限制指南》中，新增了明确规定，规定了三种明确为合法的情形。因此，可以合理认为，欧盟立法对于纵向价格限制协议采取了有限的“合理分析原则”，并遵循其立法传统，在新的立法中，力图将适用合理分析的情形或因素明确化。

2.“合理分析原则”的具体应用方法

美国作为一个有悠久反垄断法以及强大的判例法传统的国家，对于纵向价格限制，其主要规定在历年来的判例中，法官往往吸收反垄断法的先进学理成就，并顺应市场情况的变化，确定了一系列纵向价格限制相关先例，并在前文提及的Leegin案中创造了对于纵向价格限制协议采取“合理分析原则”的先例。但是，如诸君所知，我国的判例没有先例约束的能力。因此，美国对于纵向价格限制的学理探讨，固然值得我们深入探讨，但其立法方法却不可为我国所借鉴。

反观欧盟和日本，这两个法域均为以成文法为主，判例法为辅，并且也都具有较为悠久的反垄断法传统。以欧盟而言，其对纵向价格限制的成文法规定以及相关指南极为详尽，其《纵向限制指南》可谓目前最为详尽的对于纵向价格限制的立法文件。从立法结构而言，日本与欧盟也有相似之处，即对于纵向价格限制在法律上作概括规定，同时明确规定特定的纵向价格限制行为是不公正的交易方法，加以原则禁止。

四、我国纵向价格限制相关立法现状

我国纵向限制竞争协议的相关法律主要规定在《反垄断法》中，在该法实施之后，虽然国家工商行政总局于2011年12月颁布了《工商行政管理机关禁止垄断协议行为的规定》，但对于纵向限制竞争协议未作进一步规定。因此，以下对于主要以《反垄断法》的相关内容为根据进行探讨。

《反垄断法》中与纵向限制竞争协议直接相关的内容主要有第13条第2款、第14条以及第15条。从以上法律条文，我们仅探讨纵向价格限制相关立法两个最基本的命题：

（一）我国的纵向价格限制是“本身违法原则”还是“合理推定原则”

笔者认为，我国《反垄断法》在立法之时已在这一点上吸取了先进国家的观点，按照通常的立法趋势，对于纵向价格限制采用了“合理分析原则”，对于此点，我们必须明确第13条和第14条的关系。第13条对垄断协议界定，是以其是否排除、限制竞争为标准，所以对于第14条列举的协议，如果符合第13条的规定，才属于垄断协议。
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 那么我们可以合理推知纵向价格限制的协议，是以“排除、限制竞争”为要件的。因此，我国的《反垄断法》对于纵向价格限制协议采取了“合理分析原则”。此种观点也在“北京锐邦涌和科贸有限公司与强生（上海）医疗器材有限公司纵向垄断纠纷案”
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 中为判决所支持。

（二）举证责任分配由谁承担

根据《反垄断法》第15条，只有当经营者能够证明协议符合第15条规定的六类情形，并且不会严重限制相关市场的竞争，并能够使消费者分享由此产生的利益时，才可不使用该法中对于包括纵向价格限制在内的垄断协议的规制。

另根据最高人民法院2012年5月1日实施的《关于审理垄断民事纠纷案件适用法律若干问题的规定》，仅规定对于横向垄断协议，被告应承担举证责任，而对于包括纵向价格限制的纵向垄断协议未规定为举证责任倒置。因此，根据民事诉讼法上“谁主张，谁举证”的原则，关于纵向价格限制的规定，仍应由原告承担举证责任。

这种举证责任承担的设置是否具有合理性呢？我认为，答案是肯定的。关于举证责任的分配，我国法上仅在极为有限的情形下规定了举证责任倒置。此种规定的立法宗旨是因为有且只有一方当事人有机会获得证据，因此只能要求有机会获得证据的一方当事人负举证责任，所以为了保证公平审判，因此作此设置。反观纵向价格限制相关协议，原告方往往是协议的一方，因此原告方是有机会获得证据的。因此，我认为，在纵向垄断协议中，由原告方承担举证责任，是妥当的。

五、我国相关立法缺失以及立法建议

如本文第四部分所述，我国对于纵向价格规制采取的是“合理分析原则”，且规定诉讼中由原告方承担举证责任。但是，不能否认，该项制度存在着一些缺失。具体如下：

（一）举证责任的内容和标准不明确

现行法中关于纵向价格规制诉讼的举证责任内容仅在第13条有所规定，即原告须在诉讼中证明该纵向价格协议具有排除、限制竞争的效果。但是，何为“排除、限制竞争”，没有任何相关立法予以明确。在这种情况下，纵向价格规制诉讼的原告方十分容易陷入举证不能的困境。因此，建议综合考量市场份额、市场进入壁垒等综合因素，明确规定纵向价格规制诉讼的举证责任内容和标准。

（二）立法结构过于单一，“合理分析原则”的具体应用方法不明

我国虽然在反垄断基本法下确定对于纵向价格规制的“合理分析原则”，但由于立法结构过于单一，立法内容比较单薄，

这种情形导致很多企业在签订纵向性协议或确定销售商政策的时候无法可依，使得相关社会关系处于不稳定的状态，不利于实现经济的稳定和消费者利益，因此，怎样适用“合理分析原则”，是亟待解决的命题。对此，建议吸取欧盟和日本的经验，就包括纵向价格规制的纵向性垄断协议制定指南性立法，综述合理分析的具体方法。只有如此，才能改善我国目前对于包括纵向价格规制的纵向性垄断协议相关认知混乱，当事人无法可依，原告举证困难的现状。

（三）豁免情形和安全港的必要性

如前文所述，纵向价格规制在很多情形下具有促进品牌竞争和消费利益的优点，在某些具体情况下，明确认定其为合法是适当的。同时“合理分析原则”的适用本身会耗用较大的司法成本。那么，由于肯定某些纵向价格限制的合法性是适当的，并且为了在一定程度上节约司法成本，因此，可考虑在基于我国现行经济分析的基础上，在相关法律中，对于特定情形下的纵向价格限制，如新产品进入市场、与消费者直接相关的日用品行业、短期促销或交易双方相关市场份额低于10%的情形，明确其原则上合法，是合理和妥当的。

以上是对我国纵向价格限制相关法律的若干研究，与诸位商榷，以供指正。

涉及知识产权的反垄断规则初探
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内容摘要：如何合理应用知识产权，不违反反垄断法的相关规则成为参与市场竞争的相关经营者需要面临的一项重大问题。中国还没有专门规制滥用知识产权，排除、限制竞争的法律、法规或规范性文件，本文试图从介绍欧盟、美国等国家地区的相关成文法与判例法的角度出发，初步介绍国际上部分涉及知识产权的反垄断规则的立法方式，并介绍涉及知识产权的反垄断规则部分问题的国际经验。

关键词：反垄断　知识产权　国际经验

《反垄断法》第55条规定，“经营者依照有关知识产权的法律、法规规定行使知识产权的行为，不适用本法；但是经营者滥用知识产权，排除、限制竞争的行为，适用本法”。《反垄断法》颁布之初，上述原则与框架性的规定就引起了一些拥有众多知识产权的跨国公司的关注。如何理解及适用该条款成为中国反垄断执法机构及参与市场竞争的相关经营者需要面临的一项重大问题。本文将介绍美国、欧盟等国家及地区涉及知识产权的反垄断规则作为借鉴。

一、知识产权与反垄断法的关系

研究防止滥用知识产权排除竞争的规则，首先需要了解知识产权与反垄断法之间的关系。简而言之，知识产权与反垄断法既存在目的上的一致性，又存不可否认的潜在冲突。

（一）一致性

知识产权是基于创造性智力成果和工商业标记依法产生的权利的统称，其性质是民事权利、财产性权利，属于绝对权和支配权。依据中国相关法律、法规及国际条约，知识产权包括：专利、外观设计、著作权、非专利技术秘密、地理标志、集成电路布图设计与植物新品种权等。知识产权具有无形、易复制、容易传播、创作成本高、侵权成本低的特点，为鼓励创新、促进新技术的传播，法律应当赋予知识产权人一定程度的“独占权”，以鼓励权利人不断创新，进而促进竞争，提高经济运行效率，并最终为消费者带来更大利益。因此，从最终目的来看，知识产权制度与反垄断法有着一致的价值取向：鼓励创新，促进技术进步；规范竞争秩序，维护消费者利益。正如宾曼所说的那样，“有力的知识产权和有力的反垄断执法是共同促进创新这一目的的一个硬币的两面。”
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（二）潜在冲突

知识产权制度是国家赋予知识产品所有者或者创造者在一定期限内对知识产品排他的专有独占权，通过赋予其“产权”的形式来激励创新，并通过对该“产权”保护实现其利益。知识产权的重要特征是私权性，表现在两个方面：一是独占性，即除非依据法律规定或者经权利人许可，任何人不得使用权利人的知识产品；二是排他性，即对同一项知识产品，不允许有两个或者两个以上同一属性的知识产权并存。因为这两个特征的存在，知识产权权利人才可能在一个时段内和一定的地域内就某种产品的生产或者销售取得一定的市场优势地位，甚至是垄断的地位。所以，知识产权是在一定时间内和一定范围内的垄断权，在一定程度上限制了竞争。拥有知识产权的企业，有可能在特定的相关市场上形成垄断地位，或者至少增强了其支配地位。这就和反垄断法之间产生了潜在的冲突。“无论是从知识产权的性质来看，还是从其经济功能和行使的具体情况来看，反垄断法的要求与知识产权都可能发生冲突”。
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综上所述，知识产权制度设立的本身是为了规范竞争秩序、促进技术进步从而维护消费者利益，知识产权的私权性也会与反垄断法之间存在潜在冲突，当经营者越过合理的边界，以行使知识产权作为排除、限制竞争的手段时，就会损害竞争。为了保护竞争，不能单纯地将知识产权视为垄断权并予以否定，而是应在承认和保护知识产权的基础上予以限制，因此，在处理知识产权与反垄断的关系中，关键的问题在于如何在保护知识产权以促进社会效益和干涉知识产权保护竞争以促进社会效益之间寻找一个平衡，并划分合理边界。正如博登海默所说，“在个人权利和社会福利之间创设一种适当的平衡，那是有关正义的主要考虑之一”。

二、国际上对涉及知识产权的反垄断立法的宏观经验

在美国、欧洲和日本等拥有比较完善的反垄断法的国家和地区，在对知识产权滥用进行反垄断控制方面，其立法、判例和执法都有一个发展的过程。虽然各国的立法以及规制模式不尽相同，但在对知识产权协议的反垄断政策上各国的趋势是一致的。

（一）美国

美国的反垄断法律散见于众多法律之中，最基本最早的反垄断法律是1890年的《谢尔曼法》。它禁止两类限制竞争的行为，即以契约、联合或共谋的方式限制贸易的行为（第1 条）和从事垄断或企图垄断的行为（第2 条）。总体看来，美国对于处理知识产权限制竞争的行为，经历了一个从严格禁止到区别对待的过程。

美国对知识产权许可中的限制竞争行为的判断基本步骤为:

（1）是否处于安全区？

（2）如果不是，是否属于自身违法 
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 ？

（3）如果不是，就依合理原则进行判断。

从美国的实践看，大多数知识产权许可安排均是适用合理原则来作判断的。针对知识产权人不正当行使其权利的问题，美国联邦法院分别在1917年和1948年提出了“专利权滥用”和“著作权滥用”
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 的原则，此后美国国会也就相关方面进行了立法，如1988年通过的《专利权滥用修正法》。

在20世纪70年代初期，美国联邦司法部又建立了知识产权授权行为的审查标准，即著名的“九不原则”（the“Nine No Nos”），并在1977年的《国际经营活动中的反垄断实施指南》之中，将其设为正式的审查标准，具体包括：

（1）不得要求被许可人从许可人处购买非专利材料；

（2）不得要求被许可人在许可协议执行后向专利权人转让任何应属于被许可的人专利；

（3）不得限制专利产品购买者转售该产品；

（4）不得限制被许可人经营专利权之外的产品或者服务的自由；

（5）未经被许可人同意，专利人不得向其他任何人授予许可；

（6）不得实施强制性的一揽子许可协议；

（7）不得要求被许可人对所有产品的销售，包括与专利权无关的产品销售支付专利使用费；

（8）制造方法的专利人不得对被许可人用专利方法生产的产品的销售加以限制；

（9）不得要求被许可人按照固定价格或者最低价格销售相关产品。

在1988年颁布的《国际经营活动中的反垄断实施指南》中，美国司法部放弃了“九不原则”。该指南指出专利、技术秘密等各种知识产权的保护为技术革新提供了宝贵的激励机制；技术转让是推动技术传播的一个迅速和有效的途径；技术转让协议中限制性条款是防止“搭便车”和保证技术转让有效的和必要的手段，从而是合法的手段。

集中反映美国反垄断法知识产权领域最新发展动向的是美国司法部和联邦贸易委员会于1995年4月6日联合发布的《知识产权许可的反垄断指南》（以下简称《反垄断指南》）
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 ，以及2007年发布的《反垄断执行与知识产权报告：促进创新和竞争》

注释27


 。《反垄断指南》所表述的三个原则为：第一，在确认是否触犯反垄断法时，反垄断部门将知识产权与其他财产同样对待；第二，反垄断部门并不假定知识产权产生反垄断意义上的市场支配力，即知识产权作为垄断权本身并不能导致其权利所有人具有市场支配力的结论；第三，反垄断部门承认知识产权许可行为让企业将各种生产要素结合起来，因而一般是有利于竞争的。

《反垄断指南》认为知识产权与反垄断的本质问题在于：知识产权许可安排通常具有增加福利、提高竞争的效果，但反垄断问题还是会在某些情况下出现，因此主管机关主要关注的不应该是其形式上的条款，而是安排的实际效果。

根据《反垄断指南》和美国目前的法律实践，“合理原则”是对知识产权许可合同进行分析、评估时的一般原则。分析要素包括：市场的结构状况、协调和排斥，涉及排他性的许可合同，效率与正当理由，反垄断的“安全区”。

“安全区”是指，为了对知识产权许可提供某种确定性，如果没有特殊情况，主管机关对于下列情形中的知识产权许可安排不会提出异议：第一，该限制表面并不具有反竞争性；第二，许可人及其被许可人在受限制影响的各相关市场中所占比重不足20％。

同时，《反垄断指南》对许可合同中常会遇到的一些限制性条款进行具体分析与说明，主要涉及横向限制、维持转售价格、搭售协议、排他性交易、交叉许可与联营协议、回授以及知识产权的取得等。

（二）欧盟

反垄断法在欧盟通常被称为竞争法，经过多年的努力，欧盟已经建立起了比较完善的竞争法体系，包括实体法规范和相应的程序法规范。

欧盟对滥用知识产权行为的规制主要体现在《建立欧洲共同体条约》中的第3条、第85条和第86条。欧盟委员会也指定了适用于知识产权领域的具体规章，如1984年6月颁布的《关于对若干类型的专利使用许可协议适用的第85条第3款的2349/84号规章》，以及随后在1988年颁布的《关于对若干类型的技术秘密使用许可协议适用条约的第85条第3款的556/89号规章》和《关于对若干类型的特许专营协议适用条约的第85条第3款的4087/88号规章》。

出于对过分严格地实施反垄断原则，可能削弱欧洲企业在全球贸易竞争中竞争力的担心，1996年1月，欧盟委员会颁布了《技术转让协议集体适用欧共体条约第81条第3款的第240/96号条例》，即《技术转让协议集体豁免条例》。该规章将技术转让合同条款分为“可以豁免的限制”、“白色清单条款”、“灰色清单条款”和“黑色清单条款”。

“可以豁免的限制”是指某些类型的协议条款虽然具有限制竞争的后果，但从保护知识产权来说具有合理性，从而应当予以豁免。“白色清单条款”列举了18种一般不影响竞争、不妨碍获得豁免的许可合同条件，包括不得转让许可、非排他性回授、最低质量条款等。凡列入“黑色清单条款”中的知识产权滥用行为皆不予以豁免。“灰色清单条款”规定了既不在可以豁免清单和白色清单之内又不在黑色清单之内的限制性许可合同条件，其当事人可将许可合同事项通知欧盟委员会，如欧盟委员会在四个月内未提出异议，即视为获得豁免。

2004年，欧共体委员会发布《技术转让协议适用欧共体条约第81条第3款的第772/2004号条例》，该条例更加注重经济分析，对技术转让中的限制竞争持更为灵活和宽容的态度。第772号条例将技术转让中的限制竞争分为两类：核心限制和排他性限制。核心限制是指对竞争明显具有严重不利影响的限制，具体而言，指某些情况下的价格、数量、地域以及研发能力的限制。排他性限制主要指独占性回授、不质疑义务和不竞争义务，它们的合法性需在具体案件中进行具体分析。

（三）日本

1968年，日本制定了《国际许可证贸易的反垄断法》，该法规定对被许可方生产产品的九种限制可视为不公平交易做法，从而适用《禁止垄断法》的禁止规定。日本公正贸易委员会于1989年和1999年先后颁布《关于管制专利和技术秘密许可协议中的不公正交易方法的指导方针》和新的指导方针，设立了“白色条款”、“黑色条款”、“灰色条款”和“灰黑条款”
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 。

（四）小结

可以看出，为了满足有利于竞争的目的，在保护知识产权私权性和反垄断规则中寻找最佳平衡的合理界限，美国经历了一个从依据本身违法原则进行形式判断为主，过渡到依据合理原则进行实质判断为主的历史过程。目前欧盟和日本也都提出要对知识产权相关协议进行实质分析，而非仅仅审查条款的形式。

三、部分涉及知识产权反垄断规则简介

目前，各国涉及知识产权的反垄断规则是复杂的，在很多情况下需要以合理原则进行分析，所以在此不能一一展开，仅以国际经验，特别是美国的经验为例，简要介绍如下几个问题。

（一）涉及知识产权的反垄断规则的地位

现代各国的反垄断实体规则一般都是由三个部分组成，即滥用市场优势地位、垄断协议与经营者集中 
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 。涉及知识产权的垄断行为是以滥用市场优势地位、垄断协议与经营者集中的形式表现出来的，是上述三大制度的例外规则，所以，涉及知识产权的反垄断规则并不构成与上述三个部分并列的第四部分，而是应当隶属于上述三个组成部分之下（如下图所示）。
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（二）知识产权与滥用市场支配地位

滥用市场支配地位的首要问题是如何判断是否拥有市场支配地位。在美国，正如《反垄断指南》所表述的原则那样，其主管部门并不假定知识产权产生反垄断意义上的市场支配力，即知识产权作为垄断权本身并不能导致其权利所有人具有市场支配力的结论。

判断是否拥有市场支配地位的前提是定义相关市场。在确定相关产品市场方面，不能仅仅以知识产权的范围来确定，而是应当按照确定相关产品市场的一般规则那样，进行需求替代和供给替代分析。在确定相关地域市场方面，则应当考虑知识产权被保护的地域范围。

在涉及知识产权的滥用市场支配地位问题上，一般通行的规则是，在包含知识产权的相关市场上行使知识产权的排他性是被允许的，但该等排他性不能够扩展至相邻市场上。而在相关市场上判断行使知识产权的行为是否构成滥用市场支配地位，并不存在特殊的规则，而是应当适用于一般规则。

（三）关于限制销售价格

在各国针对垄断协议的立法中，限制转售价格通常被认为是有损竞争的安排，而在涉及知识产权协议是否滥用从而被识别为垄断协议方面，一个较为常见的问题是，知识产权权利人在许可时，是否可以控制被许可人销售专利产品的价格？

美国1902年的E.Bement and Sons v.National Harrow Co.判例确定了专利许可人可以在许可时限定商品的产品价格。该规则被1926年的United States v.General Elec.Co.再次确定。该案中，GE将灯具专利许可给Westinghouse，并限制了后者的产品价格。

但是，美国后来的判决曾经多次试图更改GE规则，因为限制销售价格很可能让知识产权权利人获得垄断定价收益。我们可以尝试通过经济学分析展示该等情况，假设GE在相关灯具市场的专利使其具有垄断地位，MC为GE的研发成本，p1为GE的成本价格，p2为GE限定Westinghouse的销售价，阴影部分为许可费用，则在通过专利权获得相关市场垄断地位的情况下，限制被许可人产品价格可以使许可人获得相当于垄断定价的收益（参见下图）。
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在随后的United States v.Line Material Co.案 
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 中，美国最高法院认为数个专利权人通过定价来限制竞争是违反谢尔曼法的 
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 。在United States v.New Wrinkle案 
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 中，美国法院认为，专利权人不得在许可一池子不互为补充的专利时限制产品价格。上述两个判决通过不同的方式限制了GE规则的适用范围。

从另一个角度而言，GE规则也是存在合理性的，如果限制了知识产权权利人限制销售价格的权利，该等权利人可能会失去像其他经营者许可相关知识产权的动力，而只要知识产权能够大幅改善生产边际成本，附加限制销售价格的许可仍然是有利于社会的。

展示上述合理性假设的分析图如下，假设D为某相关市场需求，MC1为原生产边际成本，则有p1为最优价格，q1为最优产量，假设MC2为相关专利改善后的边际成本，则有p2为最优价格，q2为最优产量。假设该等专利在相关市场中形成了垄断，且专利权人依仗垄断地位定价在p3，相应产量为q3，根据图例，即使是垄断定价，只要边际成本下降的足够大，对比改善专利出现前，仍然可能产生消费者福利（即阴影部分）。
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虽然GE规则存在一定合理性，且没有被任何判例推翻，但是低级别的法院目前惯常的做法是，通过区分事实避免适用GE规则。可以看出，目前美国对于知识产权许可协议中附加限制销售价格的条件总体来讲持否定态度，甚至认为应当适用本身违法原则。
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四、总结

涉及知识产权的反垄断规则，总体来说有如下特点：

首先，知识产权不应被视为当然垄断，行使知识产权也不应被视为当然损害竞争，在衡量经营者市场地位和行为时，知识产权只能被作为考量的因素之一。

其次，为实现促进竞争和社会效益的目的，应把握好保护知识产权以促进社会效益和干涉知识产权保护竞争以促进社会效益之间的平衡，但是，由上述关于限制销售价格事例可以看出，这一平衡很难把握。

最后，实质分析要比形式分析更容易确保促进竞争和社会效益的目的的实现，但是实质性分析可能引发立法可预见性和合理性的平衡问题，知识产权权利人当然希望立法能够具体，以便衡量自己的知识产权行为是否受到反垄断法的规制；另外，竞争法主管机构需要更灵活的规则以便审查知识产权行为的实质效果而非条款形式。为平衡上述情况，国际通常的做法是，通过白色清单或安全港的确定，划分出可以豁免的范围，通过黑色清单划分出不予豁免的范围，再在其中的灰色地带进行具体问题具体分析，从而缩小了需求合理边界的范围。

建立中国经营者集中审查之简易程序之探讨





余昕刚
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内容摘要：近年来商务部审结的经营者集中案例中进入第二阶段审查的案例的比例较高，一些并没有明显竞争法问题的案件也是直到第二阶段商务部才给出未附加任何限制条件的决定。这一方面是因为近年来申报案例越来越多；另一方面也与我国经营者集中审查在程序上并没有根据案件的具体情况和复杂程度区分出简易程序和复杂程序有关。笔者以我国反垄断法规定的经营者集中审查程序及实践为出发点，在参考欧盟、美国、日本经营者集中审查简易程序相关规定的基础上，结合商务部内部流传的讨论稿，对在中国建立经营者集中审查简易程序提出自己的建议。

关键词：经营者集中审查　简易程序

一、中国反垄断法规定的经营者集中审查程序及实践

对经营者集中进行审查是我国反垄断法在规制垄断行为、保护市场竞争方面采取的重要举措。其主要的法律依据是2008年8月1日开始实施的《反垄断法》。《反垄断法》第3条规定，中国反垄断法规制的垄断行为包括经营者“达成垄断协议”、“滥用市场支配地位”和“具有或者可能具有排除、限制竞争效果的经营者集中”。第20条的规定，经营者集中是指下列情形：（1）经营者合并；（2）经营者通过取得股权或者资产的方式取得对其他经营者的控制权；（3）经营者通过合同等方式取得对其他经营者的控制权或者能够对其他经营者施加决定性的影响。根据该法第21条的规定，经营者集中达到国务院规定的申报标准的，经营者应当向国务院反垄断执法机构申报，未申报的不得实施集中。

根据《反垄断法》第25条和第26条的规定，“国务院反垄断执法机构应当自收到经营者提交的符合本法第二十三条规定的文件、资料之日起三十日之内，对申报的经营者集中进行初步审查”；“决定实施进一步审查的，应当自决定之日起九十日内审查完毕；有下列情形之一的，国务院反垄断执法机构经书面通知经营者，可以延长前款规定的审查期限，但最长不得超过六十日：（一）经营者同意延长审查期限的；（二）经营者提交的文件、资料不准确，需要进一步核实的；（三）经营者申报后有关情况发生重大变化的。”即中国的经营者集中审查可能分为三个阶段：第一阶段的审查时限为30天；若进入第二阶段审查，第二阶段的审查时限为90天；如有特殊原因，可进入延长审查时限，最多不超过60日。也就是说，在中国，经营者集中审查的决定最短可在商务部反垄断局正式受理案件材料之日起30天内作出决定，最长要在180天内作出决定。

在商务部已经公开的15个附条件批准的经营者集中审查决定中，有13个案件都进入了第二阶段审查，其中有7个案件进入了延长时限的审查。这一方面可以说明商务部在经营者集中审查的过程中，态度非常谨慎；另一方面，一些进入第二阶段审查的案件最终被无条件批准通过，或许也反映了一些案件进入第二阶段审查的原因或许是因为反垄断部门审查人手不足，无法在第一阶段审查完毕所致。

商务部反垄断局局长尚明在今年12月27日的专题新闻发布会上曾表示我国现在进入第二阶段的案件比例数还相对比较高，直接的原因是反垄断申报案件数量有相当大的增长，还有机制方面的原因，即根据目前的法律规定，所有反垄断案件的审查程序都是一样的，并没有根据案件的具体情况和复杂程度区分出简易程序和复杂程序，从而直接导致我国目前反垄断案件的审查积压严重、效率难以提高。尚明同时表示：“美国、欧盟等很多执法机构长期总结经验，对简易案件采用简易程序快速进行审查，集中力量办理复杂案件。在这方面，我们也在和他们交流，也总结中国办案的经验和特点，把简易案件甄别出来，尽快结案，这样效率上也会有很大提高，希望在2012年在这方面有所进展。”
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可见，我国相关部门已经意识到建立经营者集中审查的简易程序，根据不同经营者集中案件的具体情况分别适用普通程序和简易程序的必要性。但是，迄今为止，尚未有关于建立经营者集中审查简易程序的相关规定出台。考虑到我国《反垄断法》出台的历史还较短，无论是立法经验还是实务经验都比较缺乏，建立简易审查制度势必还会经历较长的时间和反复的讨论。为探讨在中国建立经营者集中审查简易程序的可能性及具体制度方面如何汲取其他国家经验，下文探讨了欧盟、美国及日本在此方面的相关制度。

二、欧盟关于经营者集中审查简易程序的规定

欧盟在反垄断法方面一向拥有较为先进的立法经验。欧盟根据其在经营者集中审查方面的经验，规定了对于不太可能对市场竞争产生不利影响的经营者集中采取简易审查的程序。《欧盟委员会关于欧共体条约下以简易程序处理特定经营者集中的通知》（Commission Notice on a simplified procedure for treatment of certain concentrations under Council Regulation （EC） No 139/2004（2005/C 56/04））（以下简称欧盟通知）对于一些符合特定条件的经营者集中案件，在没有特别情形的前提下，规定由欧盟委员会自经营者作出申报之日起25个工作日之内发出决定。

根据欧盟通知，符合该等条件的经营者集中案件包括以下几种情形：
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1.两个或两个以上的经营者取得对某合资公司［若该合资公司在欧洲经济体（EEA）内没有业务活动］的共同控制，前提是：

（1）该合资公司的营业额和/或投入业务在欧洲经济体的营业额不足1亿欧元；以及

（2）转让予合资公司的资产的总价值在欧洲经济体低于1亿欧元；

2.两个或两个以上的经营者合并，或一个或一个以上经营者取得另一个经营者的单独或共同控制，前提是集中的任何一方均未从事与集中的任何其他方从事的业务活动属于相同的产品和地域市场的业务活动，或从事属于其他方从事的业务活动所属的产品市场的上游或下游产品市场的业务活动；

3.两个或两个以上的经营者合并，或一个或一个以上经营者取得另一个经营者的单独或共同控制，并且：

（1）集中的两方或多方从事属于相同的产品和地域市场的业务活动（横向集中关系），前提是合计市场份额不足15%；或

（2）或集中的一方或多方从事任何其他方从事的产品市场的上游或下游的业务活动（纵向集中关系），前提是单独或合计市场份额不足25%；

4.一方取得其已拥有共同控制权的经营者的单独控制权。

另外，考虑到在初始阶段被认定为可适用简易程序的案件也可能引起较为复杂的竞争问题，从而使得继续适用简易程序不再合理，或存在一些特殊情况使得原本可能不会对竞争产生不利影响的案件影响力增强，欧盟也进一步规定了简易程序适用的例外，也即当发现存在这些例外情况时，欧盟回归适用普通程序而放弃简易程序的适用。欧盟通知第6条至第11条规定了简易程序适用的保障措施和例外情况 
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 ，例如：

1.较难界定相关市场以及参与集中方在该相关市场的市场份额；这种情况尤其对于新兴行业和处于起步研发阶段的产品较为普遍；

2.集中涉及关系大众利益的新的法律问题；

3.集中虽满足欧盟通知第5条规定的上述条件，但是存在特殊情形需要进一步调查；

4.一些特定类型的集中会导致参与集中方市场力量增强的后果，例如集中会使得一些技术合并、财务实力集中或其他资源的合并，从而提高企业在合并后的市场控制力；

5.至少参与集中的两方属于紧密关联的相邻市场，特别是当参与集中的一方或多方单独持有相关产品市场25%或以上的市场份额，虽然该方与其他方在这一相关产品市场内并不存在横向或纵向集中关系，但是另一方在该相关产品市场的相邻市场十分活跃；

6.拟进行集中的相关市场存在较高的市场进入壁垒、较高的集中度或其他已知的竞争法问题；

7.在集中过程中，参与集中方之间由共同控制变为单独控制的情形也可能引起竞争法方面的问题从而使得不适合采纳简易程序，例如当合资公司并入单个控股股东集团会使得其他股东对该单个控股股东潜在的制约消除，使得控股股东在市场的战略地位得以加强，提高了其市场控制力；

8.对于欧盟竞争委员会或欧盟成员国的反垄断监管机构在集中前，没有参与审查集中方取得合资公司共同控制权的情形等。欧盟通知规定，欧盟成员国各国的反垄断监管机构在收到提交欧盟竞争委员会的经营者集中申报的复印件后，如果对欧盟竞争委员会采取简易程序的决定有异议，可以在15日内向欧盟竞争委员会提出异议，欧盟竞争委员会对集中的审查会转而适用普通程序。

三、美国关于经营者集中审查简易程序的规定

与欧盟相比，美国对经营者集中的审查并没有严格区分普通程序和简易程序。美国的《哈特—斯科特—罗迪诺法案》（Hart Scott Rodino Act）关于提前终止等待期的制度在一定程度上对于满足规定条件的集中其实也有缩短审查程序的作用 
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 。根据该制度，经营者集中的申报方可以要求在法定审查期限到期前，提前终止等待期。若美国联邦贸易委员会和司法部反托拉斯司完成对申报的审查，并且决定在等待期间内不再采取任何执行措施，该等提前终止的申请即获批准，从而终止对相应经营者集中的审查。在一些特别情形下，即使美国联邦贸易委员会已经下发要求提供补充信息和文件的要求，如果调查机构认定不需要再采取进一步行动，在申报方满足该等要求的信息和文件前，等待期亦可被提前终止。如此看来，美国虽然没有专门规定经营者集中审查的简易程序，但是其对于随时终止审查采取了比较灵活和开放的方法，也能够很大程度上提高审查的效率。根据美国联邦贸易委员会的统计数据 
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 ，2010年度，在953起经营者集中的申报审查案件中，有84%的案件递交了提前终止等待期的申请；在2011年度申报审查的1157起案件中，申请提前终止等待期有82%。在所有申请的案件中，最终被决定提前终止等待期的比例从2010年的74%上升到2011年的77%。这一统计数据表明其实绝大多数达到经营者集中申报要求的案件并不会引起不利于市场竞争方面的隐患，因而采用一种简易的审查程序不仅能够很大程度上提高审查的效率，而且能够使反垄断主管机关将精力集中在分析较为复杂和更可能对竞争产生不利影响的经营者集中上。

四、日本关于经营者集中审查简易程序的规定

日本的反垄断法亦没有制度性地规定经营者集中审查的简易程序。但是，日本反垄断法有“缩短等待期”的制度，与美国“提前终止等待期”的制度颇为类似。日本《反垄断法》第10条第8段规定，根据该法进行申报的涉及集中的企业在30天的等待期结束前不得收购股份，但是日本公平交易委员会（Japan Fair Trade Commission）可以在认为必要的时候缩短该期限，也即提前终止对集中的审查 
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 。原则上来说，在同时满足下述条件的前提下，公平交易委员会可以决定缩短等待期：（1）有证据表明收购或持有其他公司的股份的行为在任意相关市场均不会造成实质性的限制竞争的效果；（2）存在缩短等待期的合理理由 
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 。另外，申报方也可以主动向日本公平交易委员会提出书面申请要求缩短等待期。日本公平交易委员会经审查后若认为该经营者集中并不具有反垄断法方面的问题，将通知申报方其不会作出终止交易的决定，该决定即意味着等待期提前结束。在日本公平交易委员会先作出前述决定、申报方后提出书面申请的情况下，等待期亦可以被缩短。相比美国联邦贸易委员会，日本的公平交易委员会对于提前终止等待期有一定的主动决定权，而并不一定以申报方的申请为启动“缩短等待期”审查程序的前提。

五、关于在中国建立经营者集中审查简易程序的建议

基于其他国家的立法和司法过程中的经验，以及结合中国当前反垄断法起步不久、制度尚不健全的特点，在如何逐步建立国内经营者集中审查的简易程序方面，我们有如下建议：

考虑将中国需进行经营者集中申报的案件分为三类：简易案件、普通案件和重大案件，针对具体案件的复杂程度、对竞争的影响、相关市场的界定及集中程度，对其适用不同的审查标准。同时为保证程序适用的灵活性，使得具体的审查程序能够顺应交易过程中的条件变化，保证反垄断法对可能限制竞争行为的规制和对公平竞争的保护，应当考虑适用于各类案件的审查程序的例外和不同程序之间的转化。

对于区分案件的具体标准，我们建议可以主要根据集中的参与者在相关市场的市场份额，结合经营者集中的两大主要类型，即横向集中和纵向集中，进行初步划分：
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上述关于建立中国经营者集中审查简易程序的标准主要以欧盟的标准为参照，但比欧盟的相关标准较为严格，例如：就适用简易程序标准的案件，在横向集中的情况下，中国要求集中方的合计市场份额不足10%，欧盟的标准为15%；在纵向集中的情况下，中国要求相关市场份额不足20%，欧盟的标准为25%。采取这样更为严格的标准主要是因为中国当前的市场经济制度还不完善，公平公开市场竞争的水平还远低于欧盟，并且还存在很大成分的国有经济控制一些垄断行业，诸如能源、电力、通信等部门，使得部分行业进入壁垒高、竞争水平低，单个市场参与者对竞争的影响程度较大，所以采取更加严格的市场份额标准能够在一定程度上减少在高度集中的行业内部，有关经营者的集中对行业内竞争的不利影响。

另外，欧盟的相关规定还存在以营业额、以参与集中的各方之间在集中前不存在横向或纵向关系，以及以从共同控制转变为单独控制等为标准，用以综合确定经营者集中的案件是否可以适用简易程序。这些标准在中国建立经营者集中审查简易程序的相关分类标准中并没有得到体现，不同的是，中国提出了以赫氏指数作为标准的区分体系。对此，我们认为这在一定程度上有利于更加综合和全面地考察相关市场的集中程度、单个参与者的市场份额、市场控制力和影响力，但这同时可能导致评价标准的单一化，以及因数据的不全面和变化性造成的统计结果的不确定性，此外，采用赫式指数并没有简化评价经营者集中时最核心的前提——市场界定问题。因此，我们建议中国在建立相关简易程序时，可以考虑借鉴欧盟的相关标准作为参照，确定适合中国的具体标准，以使更多不会严重排除、限制竞争、对竞争影响不大的经营者集中案件能以简易程序更快地得以解决，提高效率。

此外，在程序之间的转化方面，亦可考虑参考欧盟关于简易程序适用的例外和简易程序转为普通程序的相关规定，例如以相关市场界定不清、参与集中的各方在相关市场的市场份额较高、相关市场的集中度较高等作为简易程序转为普通程序的条件，避免追求效率而过度适用简易程序导致的对可能限制竞争的经营者集中。同时，还可以进一步发展经营者集中事先商谈制度，使参与集中的经营者在进行申报前积极与商务部进行沟通，介绍集中的相关背景和情况以及参与集中方的市场地位，使得商务部能够在正式受理案件之前即对集中的概况以及所涉相关市场的基本情况有一定的了解，有助于加快推动案件的审查程序。

最后，在制度安排方面，我们建议可以尝试进一步细分商务部反垄断局的职能和机构设置，根据不同类型案件设立专门处理简易案件、普通案件和重大案件的下设部门，通过监管机构内部的专业化提高处理案件的效率。同时注意要建立相关的协调机制和人员流动的制度，使得特殊案件的处理和不同审查程序之间的转化更为通畅，也使得处于不同部门的人员了解其他部门的审查流程和标准，能够最大限度地为申报人提供便利。

以上仅为我们根据实践经验和理论研究而提出的一些不成熟的想法，希望可以抛砖引玉，带来各方面对中国的经营者集中法律与实务更多的探讨和研究。

欧盟竞争法对纵向协议的规制及其借鉴





岑兆琦
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内容摘要：欧盟委员会在2010年对纵向协议的竞争规则进行了修改，主要内容包括将30%市场份额作为对购买商进行评估的门槛，明确了“核心限制”的内容，增加了网上销售的限制性规定等。本文拟通过对欧盟纵向协议规制的探析，提出对我国纵向协议规制的借鉴意义。

关键词：竞争法　纵向协议　规则

纵向协议（vertical agreements）是指在销售领域中处于不同环节的生产商、经销商、零售商之间销售或购买商品或服务的协议。纵向协议发生在购买原料和销售产品等垂直领域，企业之间在经营活动中签订的协议绝大部分是纵向协议。

纵向协议对竞争的影响没有横向协议那么直接和显著，对于大多数纵向协议而言，只有在品牌间竞争不充分的情况下，也即在供应商或购买商单独或同时具有市场势力的情况下，才会产生竞争问题。如果品牌之间竞争不充分，纵向协议有可能会对竞争造成损害，那么对品牌间以及品牌内的竞争保护就变得十分重要。因此，对纵向限制协议进行规制是各国竞争立法的重要组成部分，也是竞争执法机构高度关注的焦点问题。

欧共体条约第81条、欧洲理事会条例1/2003号条例、欧盟委员会的规章、指令和指南以及欧盟法院的判例，构成了欧盟对纵向协议规制的基本框架。本文拟着重就欧盟2010年6月对《欧盟委员会第2790/1999号关于欧共体条约第81（3）款对各类纵向协议及协同行为的适用的条例》（以下简称《集体豁免条例》）
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 及《关于纵向限制指南的委员会通知》（以下简称《纵向限制指南》）
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 修改的主要内容进行分析，并对完善我国纵向限制行为规制进行探讨。

一、2010年4月欧盟委员会对《集体豁免条例》及《纵向限制指南》的修改

1999年12 月22 日欧盟委员会颁布了《集体豁免条例》，随后又颁布了《纵向限制指南》，旨在促进经销商之间进行自由的价格竞争，保护消费者选择购买商品和服务的权利，彰显欧盟竞争政策的目标——保护竞争和促进市场一体化。两者体现了欧盟在适用竞争规则的过程中，对纵向协议倾向于使用经济和法律分析模式，
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 构成了欧盟委员会对经济领域中具有重要作用的纵向协议及经营模式（如排他性供应、选择性分销、特许经营、单一品牌经营等）进行一揽子评估的法律框架。

由于《集体豁免条例》的适用期限至2010年5月31日，自2008年开始，欧委会重新评估纵向协议的法律框架及规则的适用性，并考评是否需要重新进行修改。欧盟委员会认为在过去十年实施过程中，纵向协议的规则总体上运行良好，并不需要对重要原则作出修改。但在纵向流通领域中发生了两个巨大变化：大型超市供应商市场支配力的增强以及互联网上销售模式的革新。修订的草案中听取了利益相关方的意见，并在草案中考虑了这两个重要变化 
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 。2010年4月20日，欧盟委员会发布了《关于纵向协议和协同行为适用欧盟条约中第101条（3）款的第330号条例》（以下简称修改后的《集体豁免条例》）
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 ，与此同时，发布了新的《纵向限制指南》
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 ，两者在2010年6月1日开始实施。在以后的十年中，欧盟委员会主要通过这两个新规则对纵向协议进行规制。

二、欧盟委员会对《集体豁免条例》及《纵向限制指南》修改的主要内容　　（一）将30%市场份额作为对购买商进行评估的门槛

欧盟委员会认为纵向协议要获得豁免，不仅经销商的市场份额不超过30%，买方的市场份额也不得超过30%。修改后的《集体豁免条例》保留了原有的规定，即纵向协议中供应商的市场份额不超过30%，并且不包含对竞争具有“核心限制”的条款，这种纵向协议通常不会产生反竞争的效果，或者即使产生了反竞争的效果，但对竞争的正面影响通常会超过对竞争的负面影响。基于纵向协议有可能具有积极的效果，对市场份额不超过30%并且没有对竞争具有“核心限制”的纵向协议可以获得对《里斯本条约》第101条（3）款［即《欧共体条约》第81条（3）款］的豁免。

修改后的《集体豁免条例》增加了对购买商市场份额作为评估的因素，认为购买商与供应商一样，一旦具有市场支配地位，就有可能利用市场支配地位通过纵向限制协议来损害消费者。对于供应商的市场份额超过了30%的情形，该纵向协议不能获得自动豁免，但是也不能假定该协议就是违法的，必须要评估协议对市场竞争所产生的积极影响和消极影响。《纵向协议指南》有助于对竞争的影响进行评估，该指南引入购买商30%的市场份额的安全门槛，对中小企业而言就特别有益，因为具有优势地位的购买商的竞争者或者作为供应商均不可能抵制购买商的市场支配力，中小企业极有可能受到购买商纵向限制的损害。

（二）明确了“核心限制”（Hardcore Restrictions）的内容

修改后的《集体豁免条例》沿袭了原来条例中第4条的规定，列举了核心限制的条款，规定对具有“核心限制”条款的协议均不能进行豁免，特别是对经销商决定其销售价格的能力进行限制（维持转售价格），或者其他会对共同市场造成障碍的转售限制的协议。

根据《集体豁免条例》第4条规定，豁免不适用于那些直接或间接地具有以下目的的纵向协议：

1.限制购买商决定销售价格的能力，但是不影响供应商规定最高销售价格或者建议销售价格，只要其不构成因来自任何方压力或激励产生的固定或最低销售价格即可；

2.限制购买商销售产品或服务的地域，或者限制消费者的范围，但以下情形除外：

（1）将主动销售限制在供应商保留的或由供应商向其他经销商分配的专有地域或是专有客户群之内，前提是此等限制条款不限制经销商的客户进行销售；

（2）限制经营商业批发的经销商对最终消费者进行销售；

（3）限制选择性销售系统中的经销商对未经授权的经销商进行销售；

（4）限制经销商向可能使用此等配件制造与供应商所制造的产品型号相同的产品的客户出售用于组装的配件的能力；

3.限制在商业的零售层面经营的选择性销售系统的成员向最终用户的主动或被动销售，但不影响禁止该系统成员在未经授权的地域经营的可能性；

4.限制选择性分销系统中的经销商的交叉供应，包括在商业的不同层面经营的经销商；

5.零件供应商和把这些零件组装为一个整体的购买商协议的限制，如购买商限制供应商将零件作为备件出售给最终用户或未经购买商授权修理或维修的修理商或其他服务提供者。

根据《集体豁免条例》，如果纵向协议中包含了核心限制条款，则委员会无须对市场竞争的实际影响进行评估，该协议就不能适用《集体豁免条例》。也即可以推定，该协议实际或者可能对竞争造成负面影响从而受到《里斯本条约》第101条（1）款［即《欧共体条约》第81条（1）款］的规制，它不可能对竞争带来积极的影响从而得到《里斯本条约》第101条（3）款［即《欧共体条约》第81条（3）款］的豁免。但是，正如指南中所明确表示，当事方可以在个案中提出证据来证明它们的协议安排能够带来或者可能带来的效率的提高，超过了协议的负面影响。

“核心限制”条款被视为对竞争最为严重的损害，在很多案件中被严格禁止的。修改后的《集体豁免条例》对供货商实施特定的经销系统采取了比较灵活的政策规定，允许供货商有效地销售商品，同时又要防止对欧盟内部市场进行割裂的风险。

排他性的分销（exclusive distribution）是一个重要的例外。在排他性的分销系统中，供货商可以阻止经销商在其他经销商授权的区域内进行“主动销售”，以便鼓励该区域内的授权经销商在该排他的区域或客户群体中进行投资。但是，在排他性的分销体系中，制造商不能限制经销商对顾客需求进行回应，或者限制经销商通过互联网进行“被动销售”，任何这种限制均被视为是核心限制。

选择性分销体系（selective distribution）是另一个重要的例外，供货商可以根据特定标准来选择经销商，并限制分销商对未授权的经销商进行销售。但是经销商可以对已经获得授权的其他经销商或者终端客户进行“主动销售”，包括通过互联网进行销售。任何其他对经销商自由选择销售的地域或对象的能力进行限制的条款均是“核心限制”。

（三）增加了网上销售的限制性规定

随着网上购物的飞速发展，一方面，需要保护消费者通过网络进行购物的便利和优越性；另一方面，为了防止经销商利用“搭便车”的不当行为，对于经销商进行适当的限制措施，有利于保护消费者能够获得较好的售后服务。对于网上购物的销售方式，不区别主动销售与被动销售，并可以对网上销售附加条件，例如要求供应商对经销商必须具备在网上销售的条件，必须具有“店面柜台”等条件。
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供应商通常可以自主决定产品供应系统中经销商的数量以及类型。例如，供应商可以要求只在连锁店中销售产品，这些连锁店须具备统一的销售环境和风格；供应商也可以在排他性的地域中的商店中出售商品，这些商店提供特别的服务质量。在通常的情况下，供应商也只要求经销商具备一个或多个的经销商店，在这些商店中能够让消费者看到、尝试或者感受到该产品。然而，供应商允许经销商加入分销系统之后，它就不能阻止经销商建立自己的网站并在网络上经销商品。

纵向协议的核心限制规则同样适用于网上销售。原则上，每一个经销商均应允许使用互联网进行商品的销售。指南中举例说明了对网上销售进行限制从而构成对竞争进行核心限制的情形，这些核心限制的目的就是分割市场，从而对消费者以及共同市场造成损害。经销商通过网络对不同的地域或客户进行促销，对经销商使用网上销售进行限制，一般视为核心限制。这些限制包括对经销商施加义务，要求其将位于其授权的地域范围之外的客户进行自动变更，或者要求经销商一旦通过互联网发现客户的信用数据显示其所在地域在该经销商所分配的地域之外，即终止在网上进行交易。同样，限制经销商可以使用网上销售产品的数量在产品总量中的比例，或者要求经销商须对网上销售的产品支付更高的价格（双重定价），均被认为是核心限制。

然而，有些对网上销售的纵向限制协议最终有助于提高消费者的福利，因而往往有正当理由的。例如，在选择性分销系统中，供应商可以在经销协议中要求经销商不能在网上销售质量不能达到规定标准的产品，或者对非授权的经销商销售产品。在排他性的分销体系中，供应商可以要求经销商不能对供应商已经保留给其他的经销商的授权地域中的客户群体或者客户进行网上的主动销售，但是，经销商仍然有权进行“被动销售”，有权向主动要求供货的客户进行销售。

三、欧盟竞争法对纵向协议的新规制对我国竞争立法和执法的借鉴意义

纵向限制往往会对竞争造成损害，可能会封闭或分割市场，降低竞争，促进共谋。欧盟竞争法对纵向协议的新规则，确保欧盟成员国对纵向协议采取一致的评估和规制方法，在欧盟一体化的进程中发挥着重要的作用。欧盟竞争法对纵向协议的规制对我国竞争立法和执法有着重要的借鉴意义。

2008年8月1日我国正式施行的《反垄断法》对纵向限制协议的规制作了原则性的规定 
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 。2010年12月29日，国家发展改革委公布了《反价格垄断规定》
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 。《反垄断法》中对于纵向限制协议的规定十分原则，国家发展改革委的《反价格垄断规定》对于如何确定固定转售价格没有具体细化，只是沿袭了《反垄断法》第14条的规定。2010年12月31日，国家工商总局颁布的《工商行政管理机关禁止垄断协议行为的规定》删掉了草案中对纵向协议进行规制的原则性的规定 
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 ，仅笼统规定了垄断协议的兜底条款 
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 。在实践操作中，企业如何判断纵向协议的合规性缺乏具体的指引，这对企业运营带来很大不确定性的风险。

笔者认为，欧盟对于纵向限制协议的规制中的几个主要原则在实践中已经证实是行之有效的，给我国对纵向协议的规制的立法和执法提供了很好的借鉴：

1.建立市场份额的安全港。如果供应商、购买商的市场份额不超过相关市场的30%并且协议不包含任何严重限制竞争的条款，此等限制通常会被自动豁免。如果供应商、购买商的市场份额超过相关市场的30%，其设定的限制条款也并不会被推定为违法，而仅仅是无法获得自动豁免，需要进行个案评估。

2.严格规制固定转售价格。限制购买商决定销售价格的能力，维持转售价格机制，也就是以向购买商确立固定或最小转售价格，或以固定或最低价格水平为直接或间接目的的协议为核心限制，不可能获得豁免，除非有可以证明的合理理由，一般被认为是违法行为。

3.合理评估纵向地域限制。地域和客户限制原则上被视为严重限制竞争行为，在特殊情况下才会被允许（在这些情况下才会普遍被使用的、并具有促进竞争效果的行为），而不会被视为属于禁止范围的垄断协议 
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 。

4.设定最长的竞业限制保护期。就不竞争条款而言，在正常情形下竞业限制保护期不超过5年，既有利于促进对特定客户群的经销服务，又要保护品牌内部之间的竞争不受损害。

四、结论

对于纵向协议的规制涉及法律、经济学上的诸多复杂问题，很难一蹴而就。从欧盟对纵向协议进行规制的发展进程来看，自1965年欧共体理事会首次对纵向协议进行立法至今已有近半个世纪 
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 ，期间欧盟委员会分别在1999年、2010年两次对条例进行了修订和完善，欧盟对纵向协议的规则是在长期的执法实践中逐步建立和发展起来，给我们提供了“他山之玉”。当前，我国对于纵向限制协议进行认定的行为标准、豁免条件以及法律责任等方面的具体规则亟待逐步建立和完善，立法中要结合我国的具体国情和发展阶段，借鉴欧盟对于纵向限制协议的规制中的主要原则和经验，根据促进竞争、实现效率等竞争法的基本原则逐步对于纵向行为进行规制，以期发挥《反垄断法》作为“经济宪法”的职能，保护消费者权益，维护市场竞争秩序。

威慑和分化卡特尔的“利器”





——宽大政策

岑兆琦
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卡特尔通过限制数量和抬高价格，损害消费者利益，对市场经济带来危害，是“对竞争法最严重的冒犯”（most egregious violations）
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 。卡特尔行为对社会危害性极大，是“反托拉斯的最大罪恶”（the supreme evil of antitrust）,
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 因此，将反卡特尔的执法行动作为竞争执法机构的首要任务已经成为各国竞争执法中的一种共识，美国司法部将调查并起诉卡特尔违法活动作为首要的任务 
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 ，欧盟委员会执行欧洲竞争法的首要目标也是打击卡特尔。
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由于卡特尔组织具有极大的隐蔽性，不易被发现和侦破，美国司法部在反卡特尔执法实践中基于博弈论中囚徒困境理论而创立宽大政策（Leniency Policy），各国竞争执法机构后来纷纷效仿美国的做法，采用宽大政策来作为威慑和分化卡特尔的“利器”来打击国际卡特尔违法活动。

本文首先阐述囚徒困境理论在宽大政策中的运用，分析卡特尔的宽大政策的发展沿革，比较分析欧盟与美国之间在宽大政策上的异同，并对我国在反卡特尔执法中科学设计制定宽大政策的借鉴意义。

一、囚徒困境理论在宽大政策中的运用

在典型的囚徒困境（prisoners dilemma）的模式中 
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 ，两个囚徒进行博弈的结果就是，两个囚徒均有招供的动机，并且两者均会招供，最后获得较短的刑期。囚徒只能在自首与不自首（抵赖）两者之中选择一个结果，但是由于不知道对方会作出何种选择，因此不可能作出好的决定。如果两个囚徒都是理性的，那么，两者均会选择自首招供。理性的决定意味着无论对方作出何种选择，均会作出对自己最有利的选择。

在囚徒困境例子中，囚徒A、B均进行自首（自首、自首）构成了纳什均衡。假定在B自首的情况下，A的最优战略是自首；同样，假定在A自首的情况下，B的最优战略也是自首；囚徒困境反映了个人理性与集体理性的矛盾。如果两人都抵赖，各判刑1年，显然比各判8年好。但是这个帕累托最优是做不到的，它不满足个人理性的要求，（抵赖、抵赖）不是纳什均衡。
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囚徒困境的一个显著的特征在于，双方选择各自的优势策略，以使其收益达到最大，不过，与双方选择将其收益最小化的策略相比，最终的收益却更糟。囚徒所采取的策略，通过单边追求招供的最优结果，却导致参与者最终只得到次优的结果。

在囚徒困境的博弈中，如果两个参与者均采取自首的策略，那么调查人员就很容易对案件进行突破。但是，假设两个参与者均没有轻罪，那么调查人员就缺乏一个突破的砝码和杠杆，对参与者来说也谈不上可选择首要的策略。因此，在反卡特尔执法中，竞争执法机构首要任务就是要在卡特尔成员之间制造出囚徒困境，在这个困境中，每个参与者均选择了同样的优势策略:向执法机构招供参与的卡特尔组织，并提供证据证明其他的成员参与了卡特尔组织，这就是美国司法部创立宽大政策的理论依据。宽大政策旨在通过对申请自首的卡特尔成员提供宽大豁免的措施，增强卡特尔成员之间的不信任，激发卡特尔成员对其他参与者的动机进行不确定性猜测，促使卡特尔成员产生背离动机，从而达到瓦解和分化卡特尔组织的目的。

二、美国对卡特尔的宽大政策

美国司法部通过宽大政策在卡特尔成员之间创造了一种“囚徒困境”：只有第一个向反托拉斯局主动报告其违法行为的公司才能获得免诉待遇，如果是第二个，即使仅仅晚了一步，该公司也将面临被起诉的后果，这样就形成了一种“胜者夺去一切”（winner take all）的竞相自首机制，导致了卡特尔成员之间的紧张关系和不信任，而反托拉斯局却可坐收渔翁之利。
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美国司法部在1978年制定了宽大政策，但最初实行宽大政策时，效果并不明显。1993年司法部对宽大政策进行了修改，增强了政策的透明度和可预见性，鼓励参与卡特尔的公司与政府进行合作，揭露卡特尔行为，但在实践中这一政策又有较大的局限性。2004年法案修订时又对宽大政策作了重大的修改，对符合宽大政策条件的申请者，不仅可以免除刑事处罚，而且还可以免除三倍的民事损害赔偿，只承担实际的民事损失赔偿。2004年的宽大政策激发了卡特尔成员进行自首告发的动机，对分化卡特尔组织起了明显的作用，成为美国司法部威慑和分化卡特尔的最有力的武器。

（一）1978年美国宽大政策

1. 1978年宽大政策主要内容

美国司法部1978年制定宽大政策，旨在鼓励违法者自首，并与政府合作调查卡特尔违法行为。若一个企业符合申请宽大政策的条件，美国司法部将会免除该企业的刑事责任。根据1978年的政策，一个企业申请宽大政策必须在反托拉斯局发现违法行为之前进行自首或在任何调查开始之前进行自首。但1978年的政策并不对公司的董事、经理或雇员进行宽免。

2. 1978年的宽大政策的不足

根据1978年的宽大政策，申请者会面临以下的风险：（1）公司不能确定自己是否是第一个申请者。豁免只能给予第一个申请者，但是对于第二个以及后面的申请者能否获得宽免，没有作出具体的规定。（2）公司面临着申请豁免不被批准的风险，申请豁免并非获得自动的批准，执法机构拥有自由裁量权。（3）任何申请刑事豁免的公司，均无法豁免民事损害赔偿的责任，受卡特尔危害的消费者可以提起三倍损害民事诉讼。（4）申请者必须要评估申请豁免之后，它涉嫌犯罪的行为一旦曝光，就可能导致其他国家的反垄断执法机构对它进行调查的风险。
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在1978年的宽大政策刚出台时，由于这一政策不能给申请宽免者合理的预期，司法部对是否给予豁免拥有较大的自由裁量权，卡特尔成员对自首之后能否获得豁免有较大的不确定性，因此，卡特尔成员并不会采取向政府进行自首的策略。理由十分简单，政府豁免具有不确定性，但是自首的后果显而易见——卡特尔组织的瓦解、垄断利润的消失以及还要承担可能发生的民事赔偿的责任。故此，美国最初实行宽大政策时，效果并不明显。1978年到1993年，每年平均只有1个要求宽免处理的申请者，并且最初政策连1宗卡特尔案件也没有查到。
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（二）1993年美国的宽大政策

1993年8月，美国司法部对宽大政策进行修订，规定符合一定条件的申请者，可以得到政府的宽免处理，以鼓励公司与政府进行合作，揭露卡特尔行为。

1. 1993年公司宽大政策主要内容

（1）如果在反托拉斯局没有展开调查之前,公司就提供情报并满足了该政策的要求,那就能获得宽免,不会遭到起诉 
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 。

（2）如果企业未能满足上述条件，但如果能够满足其他条件 
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 ，而不管它是在政府调查之前还是调查之后进行了自首，也可以得到政府的宽免,因此也称为自由裁量的宽免（discretionary amnesty）。

（3）如果一个企业依据第一项规定可以得到政府的宽免，这个企业内所有参与了卡特尔活动的领导以及职员的自首都可以被视为企业自首行为的一部分，从而得到宽免。但其前提条件是，它们能够坦率和全面地承认错误，并且在案件调查中继续支持反托拉斯局的工作。如果一个企业不能依据第一项的规定得到政府的宽免，这个企业中参与卡特尔活动的领导以及职员的自首可以被视为是个人向反托拉斯局的自首，从而免予刑事起诉，因而称为附加宽免（amnesty plus）。

一个公司在接受反卡特尔的调查过程中，在反托拉斯局还没有发现线索的情况之下，揭发了与本案无关的其他的卡特尔的行为，那么，这个公司可以有机会得到附加豁免。即符合条件的公司虽然在第一个案件中可能不符合豁免的条件，但是可以得到对第二个卡特尔行为的豁免。同时，通过附加豁免政策，对于进行合作的卡特尔成员不仅会得到新揭发的卡特尔行为的完全豁免，而且还会得到在第一个卡特尔中所受的罚金的额外的减扣 
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附加豁免政策更加有效地促进对卡特尔的一系列连环式揭发与定罪。在美国司法部调查的国际卡特尔案件中，有近一半的卡特尔案件是由于对另一个完全不同的市场的卡特尔案件进行调查中所获得的证据中“牵连”出来的。
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2. 1993年宽大政策的评价

1993年对宽大政策进行修改，反托拉斯局在对违法行为开始进行调查之前或之后均为企业提供了一个自首的机会，并且增加了对自首企业的高管的豁免，打破了在犯罪共谋者之间脆弱的信任，对卡特尔起到较大的分化作用。同时，1993年宽大政策加强了透明度和豁免的确定性，增加公司申请宽免处理的机会，减少政府对自首者进行全部豁免的自由裁量权，增强公司揭露犯罪行为并与执法机构进行合作的动机。但是1993年的宽大政策实质上并没有增加宽免的可能性，因为新政策规定卡特尔的发起人不能获得豁免，企业发现了职员参与了卡特尔后必须立即采取有效的措施进行阻止等，大大地限制了自首者获得豁免的可能性，从而降低了进行自首的动机，其实施效果并不理想。

（三）2004年宽大政策

2004年法案对自首豁免政策进行了重大的改革。根据《谢尔曼法》第1条或第3条，或根据州的反托拉斯法，对反托拉斯宽大政策的申请获得同意的违法行为而提起民事赔偿诉讼中，符合反托拉斯宽大政策第（b）项条件的公司以及符合条件的个人，其应当赔偿的损害数额，不超过该申请者违法行为对商品或服务的商业影响造成的实际损害。
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根据2004年法案第213条，对符合宽大政策的申请者，不仅可以免除刑事诉讼，而且还可以免除三倍的民事损害赔偿，只承担实际的民事损失赔偿。同时，对进行合作的被告免除在后续的民事诉讼中对其他的被告的连带民事责任。

（1）2004年新政策的条件

根据2004法案213条（b）款，宽大政策的申请者要有资格获得可能的后续民事诉讼中的“新的胡萝卜”（the new carrots）的待遇，免除三倍的民事损害赔偿，申请者必须要符合“对原告提起的民事诉讼提供充分的合作”的条件，即宽大政策的申请者向私人诉讼的原告提供所有已知的与后续诉讼相关的事实；申请者必须向私人诉讼原告提供所有拥有、保存和控制的文件或资料；申请人对原告合理的询问、证言进行及时回应，不得作虚假陈述等 

注释73


 。

（2）2004年法案对分化卡特尔的作用

美国2004年法案的宽免制度，对第一个进行自首的卡特尔成员进行刑事豁免并将民事责任从三倍损害赔偿减少至实际的损害赔偿。同时，在卡特尔通过宽大政策被揭露时，没有在第一个进行豁免的卡特尔成员就会受到严厉的刑事处罚、民事赔偿、外国的反垄断机构的处罚等。这种奖赏第一个自首者而惩罚其余的成员的做法所产生的效果，就是增加了自首所获得的好处与被欺骗所遭受的损失之间的裂痕，最后导致卡特尔成员难以产生和维护相互的信任。

三、欧盟对卡特尔的宽大政策

欧共体委员会1996年制定了宽大政策，以减轻甚至全部免除告发者的罚金为手段，鼓励卡特尔成员企业向委员会提供非法活动的证据。2002年，欧盟委员会对1996年的《通告》进行了修订，使之更具有透明度和法律的稳定性，从而使企业对它们的自首行为更具有可预见性。2006年8月，欧盟委员会又发布了《关于减免卡特尔案件中罚款的委员会通知》。
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宽大政策是调查卡特尔的有效的工具，欧委会对揭发违法行为的卡特尔成员提供了部分或全部的豁免，在2007年委员会作出处罚决定的8宗卡特尔案件中，总计罚款额超过33亿欧元，其中的5宗案件调查的启动源自于自首申请者对卡特尔的揭发。

注释75




（一）1996年的宽大政策

1996年，欧洲委员会发布了《委员会关于卡特尔案件中免除或者减轻罚款的通知》（1996 Leniency Notice）。
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 但是1996年的豁免政策并没有明确地对第一个揭发卡特尔同谋的、符合条件的申请者提供确定的罚款的豁免，也没有对完全符合条件的企业减少罚款。根据1996年的豁免政策，即使申请者第一个来揭发卡特尔的违法行为，委员会也没有确保其获得完全的豁免。符合所有条件的第一个申请者最多只获得75%的减免。

1996年的豁免政策由于缺乏可预见性和可信度，对申请者缺乏一定的保护，因此在实践中很难激发卡特尔成员前来进行揭发违法行为。尽管1996年的豁免政策在制度设计上存在对符合条件的申请者给予豁免罚款的可能性，但是，在实践中，除了接近2001年年底的三个案件之外，欧委会并未给予符合条件的申请者提供完全的豁免。
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（二）2002年的宽大政策

2002年，欧盟委员会对1996年的豁免政策进行了修改，发布了《关于减免卡特尔案件中的罚款的委员会通知》（2002 Leniency Notice）。
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1. 2002年宽大政策主要内容

（1）根据欧盟2002年的豁免政策第8条，要获得完全免除罚款需要符合以下条件：

企业必须第一个揭发卡特尔组织的情况并提供足够的证据来让委员会启动对违法行为的调查并/或证明该项违法的行为。首先，必须第一个提交证据，该证据足以能使委员会作出决定来调查可能影响共同体市场的卡特尔行为［第8条（a）款］。如果委员会已经有足够的证据对违法行为进行了正式的调查，那么，这个项下的豁免就不能给予申请者（第9条）。其次，委员会已经着手开展了对涉嫌违法行为的调查的情况下，如果企业提交的证据能够使委员会确定涉案的违法行为确实违反了欧共体条约的第81条（1）款的规定，那么，企业就能得到完全的豁免的资格［第8条（b）款］。这项豁免的前提条件是只有在委员会还没有发现足够的证据来证明涉嫌违法行为违反欧共体条约的第81条（1）款的规定，并且还没有对其他的公司提供符合条件的豁免（第10条）。

同时还必须符合以下三个附加条件：对委员会的调查进行充分的合作；立即停止参加被指控的卡特尔行为；没有胁迫其他人参与卡特尔行为。

（2）如果一个企业未能满足获得全部豁免的条件，只要符合一定条件的申请者可以获得减少罚款数额的待遇（第20条至第27条）。

根据第21条规定，该企业必须停止继续参与卡特尔行为，同时须向委员会提供有关被指控的违法行为的证据，这一证据须对委员会已有的证据而言，应具有重大的“附加价值”。根据第22条的规定，所谓的“重大价值”是指该证据能加强委员会核实可疑的事实能力的程度。委员会认为直接源于事实发生时的书面证据，要比随后发现的或是与事实只有间接关系的证据具有更大的价值。

委员会在考虑申请者提交证据的时间和具有的附加价值的程度的基础上，决定对申请者的减罚待遇：第一个提供重大附加价值的证据的企业减免30%~50%的罚款；第二个提供重大附加价值的证据的企业减免20%~30%的罚款；随后提供重大附加价值的证据的企业减免不超过20%的罚款［第23条（b）款］。

2. 2002年欧盟的豁免政策的特点

2002年的豁免政策比1996年的政策具有较大的进步，主要体现在以下几个方面：（1）如果企业第一个向委员会提交了证据，并且足以能使委员会启动对违法行为进行调查或能证明一个违法的行为，那么这个企业就能获得豁免。同时，该企业还要符合一定的附加条件，如继续进行配合，停止违法行为等。（2）委员会可以给予附条件的豁免。（3）即使没能及时做到第一个向委员会进行揭发违法行为，随后的企业也能清楚地预见到申请豁免的结果。（4）在2002年的豁免政策中删除了“煽动者”、“领导者”的内容。除非存在胁迫他人参与违法行为的情况，否则均可以申请获得豁免。

（三）2006年的豁免政策 
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在2006年通知（2006 Leniency Notice）中，欧盟委员会根据卡特尔企业在案件中的表现，明确规定了可以免除全部罚款的条件是该企业为第一个揭发参与卡特尔的信息或证据的企业，而且这些信息或证据在委员会看来，足以使委员会：（1）对有关被指控的卡特尔进行有针对性的调查；或者（2）能够在该被指控的卡特尔中查明违反《欧共体条约》第81条的情况。

若未满足上述的条件，揭发参与卡特尔的企业仍有机会减少在其他情况下必须缴纳的罚款，其条件是企业必须向委员会提供有关被指控的违法行为的证据，这一证据对于委员会而言应具有重大的附加价值。第一个提供重大附加价值的企业可以减少罚款50％~30％；第二个提供重大附加价值的企业可以减少罚款30％~20％；随后提供重大附加价值的企业最多减少罚款20％。

四、欧美反垄断法宽大政策对我国反卡特尔的启示

我国《反垄断法》第46条规定，经营者主动向反垄断执法机构报告达成垄断协议的有关情况并提供重要证据的，反垄断执法机构可以酌情减轻或者免除对该经营者的处罚。我国在制定《反垄断法》时吸取了美国、欧盟的宽大政策的成功经验，在我国《反垄断法》中引入了宽大政策并作了原则性的规定。宽大政策有利于节省行政成本，提高行政效率，并对违法行为起到较好的阻吓和威慑作用，是发现、调查垄断协议的有力武器。

如何制定有效的宽大政策是竞争执法机构的重要课题。严厉的处罚制度、增强对侦查的恐惧、执行政策的透明度，这三者是构建有效的宽大政策和威慑策略必不可少的组成部分。
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 我国《反垄断法》第46条对宽大政策仅作了原则的规定，《工商行政管理机关查处垄断协议、滥用市场支配地位案件程序规定》第20条、《工商行政管理机关禁止垄断协议行为的规定》第11条、第12条和国家发展改革委员会《反价格垄断行政执法程序规定》第14条，对《反垄断法》中宽大制度进行了一些细化，笔者认为，在制定和实施宽大政策时应该着重注意以下几个问题：

1.宽大政策应具有较高的透明度和可预见性。卡特尔具有很强的隐蔽性，执法机关较难发现，鼓励卡特尔内部成员自首并与反垄断执法机构合作，对有效制裁垄断行为是非常重要的。因此，制定专门的、具有透明度和可预见性的宽大政策，对有意进行自首并合作的企业或个人提供一个合法的免予处罚的途径，有助于获取卡特尔活动的相关证据，提高违法行为被发觉的可能性，进而可以加强反垄断法的威慑力。

2.宽大政策应具有较高的可操作性，明确对经营者向执法机构进行报告的行为作出具体定性、定量的减免措施和相应的适用条件的规定，增强法律和政策的确定性。

3.宽大政策对违法行为减免幅度应与对违法行为处罚相协调。宽大政策是以反垄断的威慑力作为保证的，对违法行为减免幅度应与对违法行为处罚之间保持均衡。

经营者集中申报中的经济学分析的应用





陈为铉
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内容摘要：自《反垄断法》于2008年生效以来，四年间不断新增的补充立法与法律实践已经为中国反垄断法律的规制及操作体系奠定了初步的基础。《反垄断法》存在其特殊性，无论是在理论基础还是实务操作方面，其均具有法律和经济学的双重属性。因此，不论是在理论分析还是在具体，都存在大量的经济学分析及相关模型的应用，这不仅对于理解《反垄断法》的目的具有较大的价值，同时在实务操作中也是必须掌握的技能。在我国《反垄断法》项下的各个子领域中，目前得到实践最多的领域当属经营者集中。相比于案例较少的垄断协议及滥用市场支配地位这两个领域，经营者集中在四年间积累了大量的案例经验，其中不仅包括商务部反垄断局所公布的案例，也包括我们在实务中亲自操作的案例，而各种经济学分析的方法在这些案例中也得到了较为广泛的应用。本文试图从经济学的角度出发，初步介绍《反垄断法》的制定目的，以及在经营者集中申报中的一些经济学分析方法及实践中的应用。

关键词：反垄断　经营者集中　经济分析

一、反垄断监管的目的——避免经济效率的损失

一般而言，经济学的基础理论中包含四种市场模型，分别为完全竞争市场、垄断竞争市场、寡头市场以及完全垄断市场，通常而言，在这四种市场模型中，竞争者数量由多至少递减，同时单个竞争的规模和市场力量递增，这种市场力量的递增提升了竞争者的定价能力，进一步造成在达到市场均衡时，均衡价格递增、均衡产量递减。一般而言，完全竞争市场的均衡价格最低，为商品的边际成本，而在完全垄断市场上的均衡价格最高 
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而在当前，世界各国反垄断监管及效果分析的经济学基础和前提即为新古典经济学所提出的“经济效率”（economic efficiency）的标准。经济效率，亦即“帕累托最优状态”，指在对于某种既定的资源配置状况而言，所进行的任何改变都不会给任何人带来损失而能增加一些人的福利。这样一种状态就是经济效率状况 

注释83


 。西方经济学家通过对不同市场条件之下厂商的长期均衡状态的分析得到结论：完全竞争市场的经济效率最高，垄断竞争市场较高，寡头市场较低，垄断市场最低 
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由以下的两张图可见，在供求关系的作用下，生产者和消费者各自从市场活动中获得的利益分别被称为生产者剩余（Producer Surplus，PS）和消费者剩余（Consumer Surplus，CS）。在完全的市场竞争情况下，如图一所示，市场定价为Pc，此时的企业产出为Qc，此时的社会总剩余全部由消费者剩余CS组成，且在此时社会总剩余的面积最大。而当我们假定所有成本曲线不变，在垄断状态下，如图二所示，价格被提到Pm，产量减少到Qm。原属于完全竞争情况下的消费者剩余的一部分（PS）全部转移到垄断者处，PS的部分以垄断利润的形式为企业所占有，成为垄断企业的生产者剩余。而此时消费者剩余相较于完全竞争市场则损失了PS加DL的这一大部分。而DL这一部分，既不存在于生产者剩余中，亦不存在于消费者剩余中，其即是社会的净损失，以及对社会资源的浪费。因此，当市场集中度升高，成为垄断市场时，虽然垄断企业的利润增加了，但这一增加不仅是对消费者剩余的争夺，还以浪费社会资源为代价 
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[image: TP11]


由此可见，《反垄断法》中规制经营者集中的经济学目的，就是防止经营者通过集中，扩充自身的市场力量和定价能力，通过对于现有市场竞争的排除和限制，以至于能够达到或者接近达到垄断市场经营者的地位，由此获得垄断力量并同时具有了影响或控制市场价格的能力。出于对其自身经济受益最大化的考虑，在不存在任何政府调控行为的前提下，经营者会追求自身的利益最大化并因此取得超过竞争水平的垄断下的利润 
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 ，由此，最终造成了社会福利的损失，这种社会福利的损失不仅仅包括社会整体经济运行效率的损失，同时也会带来更多的消费者福利的损失。而对于经营者集中进行审查和限制的经济学目的，也正在于促进经济效率和避免社会福利损失的发生。

二、相关市场界定方面的经济学分析和实践操作

从实践的角度出发，相关市场的界定在经营者集中的相关市场分析，乃至于垄断协议以及滥用市场支配地位的分析中，均是应该首先解决的核心问题。相关市场包括相关商品市场和相关地域市场，不同的界定方案，可能造成最终获得的市场竞争者范围、份额和市场结构的重大变化。所以就相关市场的界定而言，需要力求准确并且客观，同时也必须兼顾到集中申报文件制作的目的，相关市场界定过宽在实践中往往不能反映市场竞争的实际状况而被审批部门提出，而相关市场界定过窄，则有可能造成集中方市场份额的放大，从而造成集中被附加限制条件甚至被禁止。

实践中对于相关市场界定所采用的分析方法，在《国务院反垄断委员会关于相关市场界定的指南》中得到了明确，需要采用需求替代和供给替代的方法，以需求替代分析为主，必要时进行供给替代分析。在经营者竞争的市场范围不够清晰或不易确定时，可以按照“假定垄断者测试”的分析思路来界定相关市场。

需求替代是根据需求者对商品功能用途的需求、质量的认可、价格的接受以及获取的难易程度等因素，从需求者的角度确定不同商品之间的替代程度。原则上，从需求者角度来看，商品之间的替代程度越高，竞争关系就越强，就越可能属于同一相关市场 
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供给替代是根据其他经营者改造生产设施的投入、承担的风险、进入目标市场的时间等因素，从经营者的角度确定不同商品之间的替代程度。原则上，其他经营者生产设施改造的投入越少，承担的额外风险越小，提供紧密替代商品越迅速，则供给替代程度就越高 
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而假定垄断者测试是界定相关市场的一种分析思路，可以帮助解决相关市场界定中可能出现的不确定性，目前为各国和地区制定反垄断指南时普遍采用。依据这种思路，人们可以借助经济学工具分析所获取的相关数据，确定假定垄断者可以将价格维持在高于竞争价格水平的最小商品集合和地域范围，从而界定相关市场。

假定垄断者测试的一般流程如下图三所示，首先从反垄断审查关注的经营者提供的商品（目标商品）开始考虑，假设该经营者是以利润最大化为经营目标的垄断者，那么要分析的问题是，在其他商品的销售条件保持不变的情况下，假定垄断者能否持久地（一般为1年）小幅（一般为5%~10%）提高目标商品的价格。目标商品涨价会导致需求者转向购买具有紧密替代关系的其他商品，从而引起假定垄断者销售量下降。如果目标商品涨价后，即使假定垄断者销售量下降，但其仍然有利可图，则目标商品就构成相关商品市场。如果涨价引起需求者转向具有紧密替代关系的其他商品，使假定垄断者的涨价行为无利可图，则需要把该替代商品增加到相关商品市场中，该替代商品与目标商品形成商品集合。接下来分析如果该商品集合涨价，假定垄断者是否仍有利可图。如果答案是肯定的，那么该商品集合就构成相关商品市场；否则还需要继续进行上述分析过程。随着商品集合越来越大，集合内商品与集合外商品的替代性越来越小，最终会出现某一商品集合，假定垄断者可以通过涨价实现营利，由此便界定出相关商品市场。界定相关地域市场与界定相关商品市场的思路相同 
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[image: TP12]


在经济学分析的视角下，商品之间的相关关系可以分为两种：一种为替代关系；另一种为互补关系。如果两种商品之间可以互相替代以满足消费者的某一种欲望，则称这两种商品之间存在替代关系，这两种商品互为替代品。如果两种商品必须同时使用才能满足消费者的某一种欲望，则称这两种商品之间存在互补关系，这两种商品互为互补品。一般而言，从界定相关市场的角度出发，具有较强的替代关系的产品易于被界定为同一相关市场，这也是进行替代性分析的目的。

事实上，不论是需求替代分析、供给替代分析还是由其派生而出的假定垄断者测试均具有相似的核心经济含义，亦即考察一种商品的价格或者销量对于另一种产品价格变化的反应程度。这种反应在经济分析中一般由交叉弹性来表示。而假定垄断者测试，则是从一个目标商品开始，逐一考量各个潜在的替代商品对于目标商品的交叉弹性，最终确定由目标产品或地域和具有实质性的替代性的产品或地域组成的集合作为相关市场的一种实践界定模式。

交叉弹性一般由一种商品的供需量变化幅度与目标商品的价格变化幅度的比值来确定。以需求交叉弹性为例，以Eab表示a商品对b商品的需求交叉弹性，△Qa/Qa表示a商品需求量变动的百分比，△Pb/Pb表示b商品价格变动的百分比，则a商品对b商品的交叉弹性的弹性系数计算公式为 
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如果两种商品之间存在替代关系，则一种商品的价格和他的替代品的需求量之间成同方向变动，相应的需求交叉弹性系数为正值，最高为1，亦即两种商品之间存在完全替代的关系。如果商品之间存在着互补关系，则一种商品的价格与他的互补品的需求量之间成反方向变动，相应的需求交叉价格弹性系数为负值。若两种商品不存在相关关系，则意味着其中任意一种商品的需求量都不会对另一种商品的价格变动做出反应，相应的需求的交叉价格弹性系数为0。由于相关市场界定往往进行于申报操作的前期，市场数据具有一定的限制，取得交叉弹性的数据可能有一定的难度，但是，由此出发我们可以得出一个简单的判别标准，如果一种商品的需求量可能由于目标商品价格的提升而产生一定的正向提升，或者一种商品的经营者生产目标产品的供给量可能由于目标产品当前经营者价格的提升而产生一定的正向提升，那么我们就可以分别确定这两种商品间具有一定的需求替代性和供给替代性。

当然，在实践中，不同的集中所涉及的商品种类有着巨大的差别，不能简单地按照某一种特定的思路或者《国务院反垄断委员会关于相关市场界定的指南》所确定的部分因素来界定相关市场。因此，在实践中还要从个案分析的角度出发，依据具体商品的特殊性来界定相关市场。

一般而言，实践中的界定存在两种可行的分析思路，以相关产品市场的界定为例：一种是自上而下的分析方法，首先确定目标商品所属的大类，在此可以应用国家标准、行业分类标准；然后在大类中通过一次替代性分析进一步细分出目标商品所属的子分类；再在此基础上重复向下进行替代性分析，直至确定相关产品市场为止，如果相关资料完善，这种方式较为便利；另一种是自下而上的分析方法，首先确定目标商品，然后从目标商品出发，通过替代分析逐个分析其可能的替代品，直至确定一个由替代品组成的商品集合为止，这种方法与假定垄断者测试的分析方式较为相近。

此外，实践操作中，也需要随时注意集中申报的目的，在不隐瞒或伪造事实的情况下，需要通过充分的数据和事实来进行证明，有技巧地界定相关市场范围，以期避免不够确切的界定方案人为地扩大了集中方在相关市场上的市场力量，增加了被商务部认为集中可能具有在相关市场上排除或限制竞争效果的风险。

三、市场份额、集中度的衡量及实践操作

确定了相关市场后，接下来的步骤是分析企业市场份额和市场集中度，这两者对于集中申报的市场分析而言也具有极其重要的作用。

（一）市场份额

首先需要解决的是市场份额的确定。市场份额是一定时期企业的产出额或销售额占市场总销售额的比例。在实践中，市场份额的衡量时间段一般以上一年度为准，同时考虑到产出额的不确定性较高，一般在操作中，经常采用的是较为便于获得和确定的销售额作为市场份额的衡量标准。市场份额是一个非常简单的测量方法，一般而言一个企业的市场份额越大，其影响市场价格的能力也越大。当然，这只是一种惯常的推论。除了因为相关市场界定及数据来源的问题造成的干扰之外，以市场份额衡量某企业的市场力量未考虑两方面的问题：一是有较大的市场的企业不一定有能力、有意愿运用这种市场力量危害竞争；二是市场份额往往表征的是过去某个时间段的静态的市场状态，企业不一定能够保持这种市场份额。

实践中，确定市场份额的核心障碍是市场数据的来源，包括用于确定各个经营者市场份额的市场总额以及集中方以外其他经营者的市场份额。这些数据的来源一般应为客户提供的数据、独立第三方市场研究机构提供的数据、相关企业的公开信息披露，以及国家统计局的数据等来源。如果在其中无法得到的数据，可能需要运用各种方法，在现有基础上进行推算，例如按照一种产业在全国的各个产业中销售收入所占的比例来推算其在一个省中的销售收入总量，或者通过历年的历史数据，通过回归分析来确定某一数据在将来的特定年度可能达到的值等。

（二）集中度的衡量

市场集中度是对相关市场的结构所作的一种描述，体现相关市场内经营者的集中程度。依据商务部《关于评估经营者集中竞争影响的暂行规定》，目前在实践中通常被采纳的是赫芬达尔—赫希曼指数（HHI指数）和行业前N家企业联合市场份额（CRn指数） 
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CRn指数是分析某一行业内n家最大的企业的规模（Sn）占市场或行业（S）的总规模的比重，以此来反映市场的集中度，其公式如下：

[image: TP14]


需要说明的是，n的选取一般是4和8，即选取最大的4家或者8家的企业进行计算。此外，企业规模可以用销售额、资产等指标来衡量。显然，采用不同的数据来源计算结果有所不同。CRn是对过去集中度的观察。CRn 越大，说明这一行业的集中度越高，市场竞争越趋向于垄断；反之，集中度越低，市场竞争越趋向于竞争。

在我国的反垄断实践中，缺乏官方的对于具体CRn指数所对应的市场集中度的指引，一般而言CR4大于75%被认为市场集中度较高。在实践中，CRn指数是一个较容易取得的数据，因为其仅要求前几位的竞争者市场份额，但是，CRn指数的缺点是它没有指出这个行业相关市场中正在运营和竞争的企业的总数，也不提供各个经营者规模及该行业竞争状况的信息。

在实践中，可能更具有反映市场集中度的准确性的市场集中度分析方式为HHI指数，在HHI指数中，Si表示第i个企业的市场份额，在一般的操作中，HHI指数的计算结果被乘以10,000以便直观，其具体公式如下：

[image: TP15]


与CRn指数相似，在我国的反垄断实践中，缺乏官方的对于具体HHI指数所对应的市场集中度的指引，可以参考的是：

在美国横向并购指南中，若并购后的HHI指数低于1500,相关的市场将视为不集中的市场；该并购交易不太可能具有反竞争影响，因此通常无需进一步分析。并购后的HHI指数在1500~2500之间，且HHI指数的增量高于100，相关的市场将视为适度集中的市场；该并购交易将产生竞争问题且通常需要审查。并购后的HHI指数高于2500，且HHI指数的增量在100~200之间：相关的市场将视为高度集中的市场；该并购交易将产生竞争问题且通常需要审查。若并购后的HHI指数高于2500，且HHI指数的增量高于200，则推定并购将提高市场力量 
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而在欧盟委员分析并购的实践中，在以下情况基本不认定存在市场竞争问题，如果：（1）并购后的HHI指数低于1000；（2）并购后HHI指数在1000~2000之间，增量低于250；或（3）并购后的HHI指数在2000以上和增量低于150，除非有特殊情况存在，即对并购一方是一个潜在的进入者或一个重要的创新者，在市场参与者之间有重大的交叉持股情形，或并购公司之一是一个特立独行，很有可能损害协作行为的公司等 
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相较于其他的衡量方式，HHI指数的相关数据获取也较为便利，除此之外，还具有以下的优点：首先，当独家企业垄断时，该指数等于1，当所有企业规模相同时，该指数等于1/n，故而这一指标在1/n～1之间变动，数值越大，表明企业规模分布的不均匀度越高；其次，HHI指数兼有绝对集中度和相对集中度指标的优点，并避免了它们的缺点，因为该值对规模较大的上位企业的市场份额反映比较敏感，而对众多小企业的市场份额小幅度的变化反映很小；最后，HHI指数可以不受企业数量和规模分布的影响，较好地测量产业的集中度变化情况，因此,只要厂商合并,该指数值就会增加;只要厂商分解,该指数值就会减少 

注释94


 。

在实践中，HHI指数的计算的问题往往在于对于数据的要求与CRn指数不同，HHI指数在计算时需要尽可能地全面搜集并且添加除了前几位的主要经营者以外的其他经营者的相关市场份额。由于涉及的经营者越多，HHI指数越低，因此在实践中建议尽量增加经营者的数量，务必全面揭示市场竞争的状况。因此，必要的前提是确定市场总量和尽可能多的经营者的市场份额。

事实上，在实践中完全列举市场上所有经营者的份额毕竟是不现实的，一般而言，市场数据仅能揭示市场上主要经营者的市场份额，如何处理其他竞争者的份额是HHI指数计算的一大难点，在此，我们提供一种在实践中较为可行且合乎逻辑的数据处理方法：

首先，在列举主要经营者之后，我们可以做如下假设：

1.我们已经列举所有的主要竞争者，亦即市场份额最大的若干家经营者；

2.如果未列入主要经营者的市场上的任一其他经营者的市场份额大于已列举的主要经营者中份额最低的一家的市场份额，那么其应当属于主要经营者；

3.由于我们已经列举所有的主要竞争者，所以不存在上述市场份额大于已列举的主要经营者中份额最低的一家的市场份额的其他经营者；

4.因此，市场上的所有其他经营者的市场份额至少应不大于已列举的主要经营者中份额最低的一家的市场份额。

在上述假设下，我们假定已列举的主要经营者中份额最低的一家的市场份额为其他经营者的平均市场份额，以此平均市场份额与其他经营者的总市场份额相除得到市场上其他经营者的估计数量，由此可以得到一个估计的其他经营者的市场份额和数量，从而计算出HHI指数。

值得注意的是，在这种假定之下，所计算的HHI指数实际上是估计范围内的HHI指数的最大值，相较于实际的HHI指数，仍然是偏高的，如果有可信的数据或者信息来源，采取估计其他经营者数量或者进一步地通过统计分析的方式估算其他经营者的市场份额排列分布方式可能会得到更加符合市场实际状况的HHI指数。上述假定下的HHI指数分析方式，一般可以用于市场数据较为缺乏时的市场集中度分析，并且在应用时应特别注明由此计算的HHI指数极有可能高于实际的HHI指数。还需强调的是，即使是在上述假定的分析框架内，经营者市场份额数据越多，最终的HHI指数计算结果仍然会越低，因此，充分收集并计算市场数据是市场集中度分析的重中之重。

浅析我国反垄断损害赔偿机制
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内容摘要：最高人民法院《关于审理因垄断行为引发的民事纠纷案件应用法律若干问题的规定》的出台及实施进一步推动了我国反垄断损害赔偿机制的发展和适用，但是仍存在诸多值得探讨和研究的问题。本文将结合我国相关法律法规及其他国家或地区的有关规定和做法，尝试分析我国反垄断侵权损害赔偿的构成要件及探讨确定侵权损害赔偿的范围和数额的途径和方法。

关键词：反垄断法　反垄断民事诉讼　反垄断侵权损害赔偿的构成要件　反垄断侵权损害赔偿的范围和数额

一、我国反垄断民事诉讼的分类

根据最高人民法院《关于印发修改后的〈民事案件案由规定的通知〉》第五部分“知识产权与竞争纠纷”的第十六类“垄断纠纷”，反垄断民事诉讼的案由可具体分为垄断协议纠纷、滥用市场支配地位纠纷和经营者集中纠纷。其中，垄断协议纠纷可进一步分为横向垄断协议纠纷和纵向垄断协议纠纷，滥用市场支配地位纠纷可进一步分为垄断定价纠纷、掠夺定价纠纷、拒绝交易纠纷、限定交易纠纷、捆绑交易纠纷和差别待遇纠纷。

结合上述规定可知，在垄断协议纠纷、滥用市场支配地位纠纷和经营者集中纠纷中，当事人提出的反垄断民事诉讼案件即可能属于反垄断侵权诉讼也可能属于反垄断合同诉讼，其中，反垄断侵权诉讼更为常见 

注释96


 。因此，下文对于反垄断损害赔偿机制的分析将主要围绕反垄断侵权损害赔偿的相关规定展开。

二、我国反垄断侵权损害赔偿责任的构成要件

（一）侵权责任的构成要件

侵权责任的构成要件，是指在法律发达的过程中，人们认识到某些不变的要素对判断侵权责任的构成起着支配作用 

注释97


 。以侵权责任的构成要件为标准，人们可以通过与案件事实进行分析和比对，判断行为人是否应当承担侵权责任。如果案件事实在主客观方面均符合侵权责任的构成要件，则得出行为人应当承担侵权责任的结论；如果案件事实在主客观方面未满足任何一项侵权责任的构成要件，则表明行为人不应承担侵权责任。由此可见，侵权责任的构成要件是在判断是否构成侵权责任以及行为人是否应当承担侵权责任时的重要工具。

根据《侵权责任法》的相关规定，我国将侵权责任的构成要件分为一般侵权责任的构成要件和特殊侵权责任的构成要件。其中，就一般侵权责任的构成要件而言，我国司法实践中广泛认可并采用的观点为“四要件说”，即一般侵权责任的构成需同时具备违法行为、损害结果、因果关系和过错四个要件。

违法行为，是指行为人实施的违反法律规定而致使受害人遭受损害的行为或过错行为，具体表现为作为的违法行为和不作为的违法行为。作为的违法行为，是指法律禁止实施某种行为，行为人违反法律而作为。不作为的违法行为，是指法律要求行为人在某种情况下必须实施某种行为，而负有这种义务的人不履行其义务。

损害结果，是指行为人的违法行为对受害人的民事权益造成的不利后果。

因果关系，是指行为人的违法行为与损害结果之间存在的引起与被引起的客观联系。因果关系是侵权行为的必备构成要件，在违法行为与损害结果之间确定存在因果关系的，就有可能构成侵权责任，没有因果关系则必然不构成侵权责任。

过错，是指违法行为人对自己的违法行为及其损害结果所应具有的受到非难的心理状态，是构成侵权责任的主观要件。过错分为故意和过失。故意，是指行为人预见到自己的行为可能导致某一损害结果而希望或者放任其发生的主观心理状态。过失，是指行为人因疏忽大意或者过于自信而使自己未履行应有注意义务的主观心理状态。

（二）我国反垄断侵权损害赔偿责任的构成要件

《反垄断法》第50条规定：“经营者实施垄断行为，给他人造成损失的，依法承担民事责任。”如果仅从字面意义上理解上述法律规定，可以看出，我国反垄断侵权责任的构成要件包括三个方面，亦即违法行为、损害结果和违法行为与损害结果之间存在因果关系。那么，过错是否为我国反垄断侵权损害赔偿责任的构成要件？

在回答上述问题以前，首先需要明确侵权行为的归责原则。

侵权行为的归责原则，是指据以确定行为人承担侵权责任的根据和标准。在侵权责任法中归责原则是核心部分 
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 ，决定着侵权责任的构成要件、举证责任的分担、免责事由、损害赔偿的方法等各个方面。我国侵权行为的归责原则主要分为过错责任和无过错责任。

过错责任是侵权责任的基本归责原则，它规定行为人因过错侵害他人民事权益的，应当承担侵权责任。只要法律没有明确规定不以过错为构成要件的，过错便是行为人承担侵权责任的要件。例如，《侵权责任法》第6条规定：“行为人因过错侵害他人民事权益，应当承担侵权责任”。

在过错责任项下，存在一种特殊形式，即过错推定责任。过错推定责任，是指根据法律规定推定行为人有过错，行为人不能证明自己没有过错的，应当承担侵权责任。例如，《侵权责任法》第6条规定：“根据法律规定推定行为人有过错，行为人不能证明自己没有过错的，应当承担侵权责任”。需要说明的是，过错推定责任的实质是从侵害事实中推定行为人有过错，从而免除了受害人对过错的举证责任，更有利于保护受害人的利益。

无过错责任，是指行为人损害他人民事权益，不论其主观上有无过错，根据法律规定，应当承担侵权责任的归责原则。例如，《侵权责任法》第7条规定：“行为人损害他人民事权益，不论行为人有无过错，法律规定应当承担侵权责任的，依照其规定”。需要强调的是，适用无过错责任，必须是《侵权责任法》或者其他单行法明确规定该类案件不以过错为承担责任的条件。也就是说，在审理案件时，法官不能在法律没有明确规定的情况下自由裁量适用无过错责任。

就过错是否为我国反垄断侵权损害赔偿责任的构成要件这一问题，实质上需要考量的是，在我国《反垄断法》项下，反垄断侵权损害赔偿责任是属于过错责任还是属于无过错责任。

笔者认为，我国反垄断侵权损害赔偿责任应属于过错责任，并且是过错责任的特殊形式，即过错推定责任。具体理由如下：

首先，如上所述，无过错责任的适用存在局限性，必须以《侵权责任法》或者其他单行法明确规定该类案件不以过错为承担责任的前提条件。分析《反垄断法》第50条可知，该条并未作出无论经营者有无过错均应当承担法律责任的明确规定。因此，我国反垄断侵权损害赔偿责任不属于无过错责任。

其次，我国侵权行为的归责原则主要分为过错责任和无过错责任。也就是说，如果我国反垄断侵权损害赔偿责任不属于无过错责任，那么即应当属于过错责任。从字面意思可以看出，我国《反垄断法》并未明确说明经营者实施垄断行为时主观上是否存在过错。而在现实环境下，垄断行为几乎完全是故意的行为。
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 因此，我国反垄断侵权损害赔偿责任属于过错责任的特殊形式，即过错推定责任。

再次，笔者认为，作为过错责任的特殊形式，过错推定责任仍然是以过错作为承担责任的基础，只是在法律规定没有言明的情况下，推定行为人存在过错。因此，在实施垄断行为时，应推定经营者具有过错。换言之，应当推定认为过错是我国反垄断侵权损害赔偿责任的构成要件。

最后，在反垄断民事损害赔偿诉讼中，要求原告承担证明被告在实施垄断行为时主观上存在过错，确实存在困难。而在过错推定责任项下，是由被告证明自己在实施垄断行为时主观上不存在过错，从而免除了原告对过错的举证责任，更有利于保护其利益。

就反垄断侵权损害赔偿责任属于过错责任还是无过错责任这一问题，其他国家和地区的反垄断法律的态度也不尽相同。

美国反托拉斯法持有与我国《反垄断法》相同的观点，认为应推定经营者在实施垄断行为时主观上存在过错。根据《谢尔曼法》第7条的规定：“任何因反托拉斯法所禁止的事项而遭受财产或营业损害的人，可在被告居住的、被发现或有代理机构的区向美国区法院提起诉讼，无论损害大小，一律给予其损害额的三倍赔偿及诉讼费和合理的律师费。”可以看出，该条并未作出无过错责任的规定，且未明确要求经营者在实施垄断行为时主观上存在过错，因此，笔者认为，在美国反托拉斯法项下，也应推定经营者在实施垄断行为时主观上存在过错，即适用过错推定责任。

我国台湾地区的“公平交易法”第五章“损害赔偿”部分第31条规定：“事业违反本法之规定，致侵害他人权益者，应负损害赔偿责任。”第32条规定：“法院因前条被害人之请求，如为事业之故意行为，得依侵害情节，酌定损害额以上之赔偿。但不得超过已证明损害额之三倍。”综合分析上述两条法律规定可以看出，在我国台湾地区的反垄断民事损害赔偿诉讼中，原告无需证明被告在实施垄断行为时主观上存在过错，而如果能够证明，则构成认定赔偿数额时的加重处罚情节。笔者认为，在我国台湾地区，反垄断侵权损害赔偿责任也应属于过错推定责任，而如果能够证明侵权人在实施垄断行为时主观存在过错，则构成加重处罚情节。

可以看出，美国和我国台湾地区在过错是否构成反垄断侵权损害赔偿构成要件这一问题上，与我国《反垄断法》所持观点基本一致。然而，日本反垄断法律对这一问题持有截然不同的观点。

日本《禁止垄断法》第25条第2款规定：“事业者证明其无故意或过失的，亦不能免除前款规定的责任。”根据上述法律规定，即使事业者能够证明在实施垄断行为时主观不存在故意或过失，也无法免除承担相应法律责任。在反垄断民事损害赔偿诉讼中，被告不能以其不存在过错作为抗辩。因此，可以认为，在日本反垄断法律项下，反垄断侵权损害赔偿责任属于无过错责任。

综上所述，笔者认为，无论从法律规定而言，还是从事实情况或有利于减轻原告举证责任的角度而言，均应当认为我国反垄断侵权损害赔偿责任应适用过错推定责任。换言之，应推定认为过错构成我国反垄断损害赔偿的构成要件。

三、我国反垄断侵权损害赔偿的范围及数额

在反垄断民事诉讼中，法院一旦认定被告的行为构成垄断行为且侵犯了原告合法权益，损害赔偿的范围和数额即成为原、被告双方最为关心的问题。然而，对于如何确定我国反垄断侵权损害赔偿的范围和数额，《反垄断法》并未明确规定。最高人民法院《关于审理因垄断行为引发的民事纠纷案件应用法律若干问题的规定》（以下简称《反垄断法司法解释》）第14条对反垄断损害赔偿的范围及数额进一步规定：“根据原告的请求，人民法院可以将原告因调查、制止垄断行为所支付的合理开支计入损失赔偿范围。”也就是说，在我国反垄断民事诉讼中，被侵权人可以向侵权人主张合理的维权费用。

由此可知，除说明在我国反垄断民事诉讼中被侵权人可向侵权人主张合理的维权费用以外，上述法律法规并未具体规定我国反垄断侵权损害赔偿的范围和数额。因此，笔者将在下文试结合我国《侵权责任法》对侵权损害赔偿范围及数额的相关规定及欧盟对反垄断侵权损害赔偿的相关规定，分析并推导如何确定我国反垄断损害赔偿的范围及数额。

（一）我国侵权损害赔偿的范围及数额

1.侵权责任法对侵权损害赔偿的原则性规定

根据我国侵权损害赔偿的一般原则，侵权损害赔偿分为人身损害赔偿、财产损害赔偿和精神损害赔偿。反垄断侵权损害赔偿原则上应属于财产损害赔偿。

一般而言，被侵权人的财产损害应包括直接损害和间接损害。直接损害，是指侵权人的加害行为所直接造成的被侵权人的财产的减少。间接损害，是指在正常情况下，被侵权人本应当得到的利益，而由于侵权人的侵权行为使得该等利益未予得到，即可得利益的丧失。需要注意的是，对间接财产损失的赔偿应以合理为限。

根据《侵权责任法》第20条的规定，对于被侵权人受到财产损失的，被侵权人的获赔范围应按照下列几类情况确定：

（1）通常情况下，为被侵权人因侵权行为而受到的损失；

（2）如果被侵权人的损失难以确定，为侵权人因侵权行为而获得的利益；

（3）如果侵权人因侵权行为获得的利益难以确定的，人民法院可以根据实际情况确定赔偿数额。

可以看出，《侵权责任法》对侵权损害赔偿范围作出了原则性规定，但是笔者认为，具体的损害赔偿范围和数额因侵权行为的类型不同而存在差异和各自的特点。因此，在下文中，笔者将以商标权侵权和著作权侵权为例，进一步探讨如何确定侵权损害赔偿的范围和数额。

2.商标权侵权损害赔偿的范围及数额

根据《商标法》第56条的规定，侵犯商标专用权的赔偿数额应按照下列几类情况确定：

（1）为被侵权人在被侵权期间因侵权行为而受到的损失，或者为侵权人在侵权期间因侵权行为而获得的利益，包括被侵权人为制止侵权行为所支付的合理开支；

（2）如果被侵权人因侵权行为而受到的损失或者侵权人因侵权行为而获得的利益难以确定的，由人民法院根据侵权行为的情节判决给予50万元以下的赔偿。

根据最高人民法院《关于审理商标民事纠纷案件适用法律若干问题的解释》（以下简称《商标法司法解释》）的相关规定：

（1）被侵权人因侵权行为而受到的损失，可以根据被侵权人因侵权行为所造成的商品销售减少量或者侵权商品销售量与该注册商标商品的单位利润乘积计算。

（2）侵权人因侵权行为而获得的利益，可以根据侵权商品销售量与该商品单位利润乘积计算。如果该商品单位利润无法查明的，则按照注册商标商品的单位利润计算。

（3）被侵权人为制止侵权行为而支付的合理开支，包括权利人或者委托代理人对侵权行为进行调查、取证的合理费用，以及符合国家有关部门规定的律师费用。

需要说明的是，在有关商标侵权的民事诉讼中，被侵权人可在上述第（1）项与第（2）项之间选择计算方法，以计算赔偿数额。也就是说，被侵权人可选择以被侵权人因侵权行为而受到的损失或以侵权人因侵权行为而获得的利益确定赔偿数额。

综上，《商标法》及《商标法司法解释》对商标权侵权损害赔偿范围和数额的确定及计算方法作出了较为清晰的规定，特别是明确了被侵权人因商标侵权行为而受到的损失及侵权人因商标侵权行为而获得的利益的计算方法，以及被侵权人制止侵权的合理开支的确定范围。商标权侵权损害赔偿的计算公式如下图所示：
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3.著作权侵权损害赔偿的范围及数额

根据国家版权局2012年7月6日公布的《著作权法》（修改草案第二稿）第72条的规定，侵犯著作权或者相关权的，赔偿数额应按照下列几类情况确定：

（1）侵权人应当按照被侵权人的实际损失给予赔偿；

（2）如果被侵权人的实际损失难以计算的，可以按照侵权人的违法所得给予赔偿；

（3）如果被侵权人的实际损失或者侵权人的违法所得不能确定的，参照通常的权利交易费用的合理倍数确定；

（4）如果被侵权人的实际损失、侵权人的违法所得及通常的权利交易费用均难以确定的，由人民法院根据侵权行为的情节，判决给予100万元以下的赔偿。

上述赔偿数额应当包括权利人为制止侵权行为所支付的合理开支。

此外，需要特别注意的是，对于两次以上故意侵犯著作权或者相关权的，应当根据计算的赔偿数额的2~3倍确定赔偿数额。

根据最高人民法院《关于审理著作权民事纠纷案件适用法律若干问题的解释》（以下简称《著作权法司法解释》）的相关规定：

（1）被侵权人的实际损失，可以根据被侵权人因侵权行为所造成的复制品发行减少量或者侵权复制品销售量与被侵权人发行该复制品单位利润乘积计算。如果发行减少量难以确定，则按照侵权复制品市场销售量确定。

（2）被侵权人制止侵权行为所支付的合理开支，包括被侵权人或者委托代理人对侵权行为进行调查、取证的合理费用，以及符合国家有关部门规定的律师费用。

综上，《著作权法》（修改草案第二稿）及《著作权法司法解释》对著作权侵权损害赔偿范围和数额的确定及计算方法也作出了较为详细的规定。需要指出的是，与现行有效的《著作权法》相比，《著作权法》（修改草案第二稿）存在如下几处较大修正：

（1）在确定损害赔偿数额时，增加“通常的权利交易费用的合理倍数”的计算方法；

（2）将人民法院可根据侵权行为情节判决给予的赔偿数额的上限由50万元提高至100万元；

（3）类似于上述我国台湾地区“公平交易法”第32条的做法，引入加重处罚情节，对于两次以上故意侵犯著作权或者相关权的，以计算的赔偿数额的2~3倍确定赔偿数额。

根据《著作权法》（修改草案第二稿），著作权侵权损害赔偿的计算公式如下图所示：
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（二）欧盟对反垄断侵权损害赔偿范围及数额的计算方法：以卡特尔为例

在某个一般竞争环境的市场内，卡特尔行为发生前，位于其下游的直接购买者（direct purchaser）所生产的产品的价格（P1）、边际成本（MC1）、销售量（Q1）及利润（Profit1）之间的关系可由下列经济学模型表示：
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可以看出，在直接购买者未遭受卡特尔行为影响时，其利润等于单位产品利润（即价格减去边际成本）与销售量的乘积。

在卡特尔行为实施后，受到卡特尔行为的影响，作为其下游的直接购买者在采购产品原材料时价格上升，从而导致其生产的产品的边际成本上升至MC2、价格上升至P2。由于价格上升，使其产品销售量下降至Q2。上述变化可由下列经济学模型中的红色线条表示：
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根据欧盟的相关规定，此时，直接购买者因受到卡特尔行为的影响而受到的损失由三部分组成，亦即，直接影响（Direct Effect）、间接影响（Output Effect）及转嫁影响（Passing on Effect）。上述三种影响可由下列经济学模型表示：
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如图所示，首先，假设直接购买者的原材料采购量与其产品销售量相等，则直接影响等于因受到卡特尔行为的影响而导致的边际成本上升额（MC2-MC1）与原材料采购量（Q2）的乘积，亦即，直接购买者因原材料采购成本上升而受到的损失；

其次，直接购买者所生产的产品的价格上升导致市场上对该等产品的需求量减少，而使得直接购买者损失了其本应获得的一部分利润。因此，间接影响等于产品销售减少量（Q2-Q1）乘以原单位产品利润（P1-MC1）。

最后，需要注意的是，直接购买者因产品的价格上升而获利，换言之，直接购买者将全部或部分损失转嫁到下游企业或消费者身上。因此，在计算直接购买者因卡特尔行为的影响而受到的损失时需要扣除其因转嫁影响而获得的利润。因转嫁影响而获得的利润等于产品价格上升额（P2-P1）与产品销售量（Q2）的乘积。

综上，直接购买者因卡特尔行为的影响而受到的损失等于直接影响与间接影响之和，再扣除因转嫁影响而获得的利润。

（三）对确定我国反垄断侵权损害赔偿范围及数额的建议

结合上述分析与讨论，在确定和计算我国反垄断侵权损害赔偿的范围及数额时，笔者提出如下建议：

1.以实际（单倍）损害赔偿为原则

可以看出，我国《侵权责任法》及其他单行法在确定和计算侵权损害赔偿范围及数额时，均以实际（单倍）损害赔偿为原则。因此，作为侵权行为的一种，在确定和计算反垄断侵权损害赔偿范围及数额时，也建议采用实际（单倍）损害赔偿原则。

2.考虑引入加重处罚情节

反垄断侵权行为往往给被侵权人带来巨大损害，同时也给相关市场和行业的发展乃至整个社会经济的稳定带来不利影响。因此，笔者建议参照《著作权法》（修改草案第二稿）及我国台湾地区的相关规定，考虑在反垄断侵权损害赔偿机制中引入加重处罚情节，即在同一侵权人多次实施垄断行为时，人民法院可以酌定以计算的赔偿数额的2~3倍确定相关侵权人需要承担的赔偿数额。希望以此方式能够对相关侵权人及其他经营者起到威慑和警示作用，减少垄断行为的发生。

3.暂不考虑被侵权人因转嫁影响而获得的利润

如上所述，受到侵权行为的影响，除受到损失以外，被侵权人可能因其生产的产品价格上升而将全部或部分损失转嫁到下游企业或消费者身上。在反垄断民事诉讼中，被告以此作为抗辩，对抗原告的主张，就是所谓的转嫁抗辩制度。

最高人民法院曾在2011年4月25日公布的《反垄断法司法解释》征求意见稿中提出转嫁抗辩制度。征求意见稿第10条规定：“被诉垄断行为人主张受害人已经将其所受损失全部或者部分转嫁给他人的，应当承担举证责任”。但是在此后正式公布实施的《反垄断法司法解释》中并未包含相关内容。

因此，笔者认为，由于转嫁抗辩制度目前仍未引入我国反垄断法律体系，现阶段在确定和计算反垄断侵权损害赔偿数额时不宜将被侵权人因转嫁影响而获得的利润考虑在内。

4.可结合我国侵权损害赔偿和欧盟反垄断侵权损害赔偿的计算方法推导我国反垄断侵权损害赔偿的计算公式

结合我国侵权损害赔偿的计算方法（包含商标权侵权损害赔偿和著作权侵权损害赔偿）及欧盟对反垄断侵权损害赔偿的计算方法（以卡特尔为例），笔者建议，我国反垄断侵权赔偿的范围和数额可按照下列几类情况确定：

（1）为被侵权人在垄断行为期间因垄断行为而受到的损失；

（2）如果被侵权人在垄断行为期间因垄断行为而受到的损失难以计算的，为侵权人在垄断行为期间因垄断行为而获得的利益；

（3）如果被侵权人在垄断行为期间因垄断行为而受到的损失、侵权人在垄断行为期间因垄断行为而获得的利益均难以确定的，由人民法院根据侵权行为的情节确定赔偿数额。

而上述被侵权人在垄断行为期间因垄断行为而受到的损失应包括直接损失和间接损失两个部分：

（1）直接损失，是指受到垄断行为的影响而致使被侵权人因产品成本上升而受到的损失，等于产品成本增加值与原材料采购量的乘积；

（2）间接损失，是指受到垄断行为的影响而致使被侵权人因产品价格上升、销量减少而损失的其本应得到的利润，等于产品销售减少量与原单位产品利润的乘积。

此外，上述赔偿数额应当包括被侵权人为制止侵权行为所支付的合理开支，通常情况下，应当包括被侵权人或者委托代理人对侵权行为进行调查、取证的合理费用，以及符合国家有关部门规定的律师费用。

基于上述分析推导得出的我国反垄断侵权损害赔偿的计算公式如下图所示：
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四、结语

虽然《反垄断法司法解释》的出台及实施进一步推动了我国反垄断损害赔偿机制的发展和适用，但是基于上文的分析与讨论可以看出，我国反垄断损害赔偿机制仍存在诸多值得探讨和研究的问题。

就反垄断侵权损害赔偿的构成要件而言，我国《反垄断法》未说明过错是否属于构成要件。我国侵权责任的归责原则主要分为过错责任和无过错责任。无过错责任的适用必须以法律法规的明确规定为前提条件。由于《反垄断法》及其司法解释均未明确规定无过错责任，因此可以认为我国反垄断侵权损害赔偿责任属于过错责任。过错责任存在一种特殊形式，即过错推定责任。过错推定责任，是指根据法律规定推定行为人有过错，行为人不能证明自己没有过错的，应当承担侵权责任。过错推定责任仍然是以过错作为承担责任的基础，其实质是从侵害事实中推定行为人有过错，从而免除受害人对过错的举证责任，更有利于保护受害人的利益。通常情况下，垄断行为几乎全部是故意行为，因此，基于这一事实情况，可以推定认为经营者在实施垄断行为时存在主观过错。换言之，过错属于我国反垄断侵权损害赔偿的构成要件。

就反垄断损害赔偿的范围和数额而言，综合分析我国《侵权责任法》及相关单行法的规定及欧盟对反垄断侵权损害赔偿的范围和数额的确定方法，笔者提出的主要建议为：首先，在计算反垄断损害赔偿的范围和数额时，应以实际（单倍）损害赔偿为原则；其次，在相关侵权人多次实施垄断行为时，可给予赔偿数额2~3倍的加重处罚；最后，在确定被侵权人因垄断行为的影响而受到的损失时，可参考欧盟的相关计算方法，即同时考虑直接损害及间接损害的影响。

涉及相邻市场的竞争分析与案例研究
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内容摘要：相关市场的界定通常是对竞争行为（包括具有或可能具有排除、限制竞争效果的行为）进行分析的起点。《反垄断法》实施以来，中国执法机关除在传统意义上具有横向竞争关系和纵向供给关系的市场范围内对垄断协议、滥用市场支配地位和经营者集中进行监管外，正逐步将相邻市场纳入竞争分析的重要维度，通过相邻市场关系排除、限制市场竞争可能因涉嫌构成垄断行为而接受反垄断调查。

本文将根据《反垄断法》、商务部《关于评估经营者集中竞争影响的暂行规定》、《经营者集中反垄断审查申报表》等法律法规及指导性文件及《欧盟非横向合并指南》，同时结合国内外的典型案例，对相邻市场的定义、特点及其在市场竞争中的意义进行介绍，对借助相邻市场开展竞争可能出现的竞争问题进行分析，对如何评估涉及相邻市场的竞争问题（需要综合考虑经营者实施市场封锁的能力、动机和可能的整体影响等多方面因素）进行阐述，对涉及相邻市场的竞争合规性管理预案进行讨论。

关键词：反垄断法　相关市场　相邻市场　竞争分析　案例研究

一、相邻市场渐成竞争分析重点

相关市场的界定通常是对竞争行为（包括具有或可能具有排除、限制竞争效果的行为）进行分析的起点。《反垄断法》实施以来，中国执法机关除在传统意义上具有横向竞争关系和纵向供给关系的市场范围内对垄断协议、滥用市场支配地位和经营者集中进行监管外，正逐步将相邻市场纳入竞争分析的重要维度，通过相邻市场关系排除、限制市场竞争可能因涉嫌构成垄断行为而接受反垄断调查。

2012年8月13日，商务部公布其对沃尔玛公司收购纽海控股33.6%股权集中交易的反垄断审查决定，决定认为沃尔玛公司在集中交易后有能力将其在实体零售市场的竞争优势传导至益实多1号店（由纽海控股通过其全资子公司经营）的网上零售业务，集中交易产生的综合效应将实质性增强并购后实体在网上零售行业的竞争实力；并且，并购后实体如通过益实多1号店进入增值电信业务市场，将有能力依托现有实体零售市场与网上零售业务的综合竞争优势迅速扩展业务，在增值电信业务市场取得优势地位，实质性增强其对网络平台用户的议价权，从而在中国增值电信业务市场可能具有排除或限制竞争效果。为此，沃尔玛公司承诺仅限于利用目标公司（益实多）网络平台直接从事商品销售的部分，在未获得增值电信业务许可的情况下不利用目标公司（益实多）网络平台为其他交易方提供网络服务，且不通过VIE架构从事目前由目标公司（益实多）运营的增值电信业务。

这是商务部至今公布的第16起反垄断审查决定，也是第4起因涉及相邻市场竞争问题而未获无条件通过的经营者集中（其他3起包括被禁止的可口可乐收购汇源案，以及附条件通过的通用电气与神华煤制油成立合资公司案和谷歌收购摩托罗拉移动案）。

本文第二部分将首先介绍相邻市场的定义、特点及其在市场竞争中的意义，第三节将分析借助相邻市场开展竞争可能出现的竞争问题，第四节将结合国内外的典型案例阐述如何评估涉及相邻市场的竞争问题，第五节讨论涉及相邻市场的竞争合规性管理预案。

二、相邻市场的界定及其在市场竞争中的意义

（一）相邻市场的界定

相邻市场一般被认为是一种既非横向重叠（即作为同一相关市场的经营者彼此竞争）也非纵向供给（即作为产业链上下游的供应商和客户之间的产品/服务供给）的业务关系。通常与之对应的英文术语是“conglomerate”，涉及相邻市场的经营者集中在英文中常称为“conglomerate merger”。

根据商务部新修订的《经营者集中反垄断审查申报表》（以下简称《集中申报表》）第7.1项（集中各方的业务关系）的“相邻市场”尾注37说明，相邻市场关系指“具有互补性，或者具有相同客户群和相同最终用途的一系列产品”。商务部《关于评估经营者集中竞争影响的暂行规定》（以下简称《竞争影响评估规定》）第4条第3款也提到，“当参与集中的经营者不属于同一相关市场的实际或潜在竞争者时，重点考察集中在上下游市场或关联市场是否具有或可能具有排除、限制竞争效果”。此处的“关联市场”基本与“相邻市场”同义。

欧盟委员会2008年发布的《关于规制经营者集中的理事会条例项下的非横向合并评估的指南》的通知（COMMISSION NOTICE Guidelines on the assessment of non horizontal mergers under the Council Regulation on the control of concentrations between undertakings）（以下简称《欧盟非横向合并指南》）也对涉及相邻市场的经营者集中进行了阐释，指出其特点是发生在“活跃于紧密关联市场的经营者之间”（the focus is on mergers between companies that are active in closely related markets），该等经营者通常为“涉及互补性产品或属于相同产品范畴的供应商”（mergers involving suppliers of complementary products or products that belong to the same product range）。

（二）相邻市场的特点及其在市场竞争中的意义

从竞争法的角度看，市场竞争是由能够提供替代性的产品或服务（即相关商品）的不同经营者，为了实现自身经营利益，在一定地域范围（即相关地域市场）内开展的一种优胜劣汰的经济行为。从实质来看，市场竞争是存在横向重叠产品或服务的经营者在同一相关市场内的竞争。不同经营者提供的产品或服务对其需求者而言替代程度越高，则彼此之间的竞争关系也越强。例如，不同品牌的家用空调产品均能实现普通消费者调节室温的需求，经常在同一商场专区陈列销售，属于直接竞争产品。

然而，相关市场并非孤立存在，其边界也往往并不清晰。经营者在相关市场开展经营活动时，还常常与整个产业链中的其他经营者发生业务联系，参见以下示意图：

[image: TP22]


从经营者实现自身经营利益的角度看，上述业务联系除了传统意义上常见的上下游纵向关系 
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 之外，还可能存在相邻市场关系，具体表现出如下特点：

（1）经营者需要与某些相邻市场经营者的产品或服务相互配合才能满足最终用户的需求（即《集中申报表》定义的“互补性”） 
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 。例如，软件产品只有与硬件设备相互兼容、共同运作，才能满足消费者办公、学习、娱乐等需求。再如，打印机只有与墨盒、纸张等耗材相互配合，才能满足最终用户打印、复印等需求。

（2）经营者与某些相邻市场经营者的产品或服务虽然未必需要相互配合，但通常可以实现相同的最终用途，并经常共同销售给相同客户群（即《集中申报表》定义的“具有相同客户群和相同最终用途的一系列产品”）。例如，洗发水和沐浴露可以实现清洁身体用途，饼干和碳酸饮料可以实现休闲饮食用途，经常共同销售给个人消费者。

如果某一经营者除了相关市场外，还在相邻市场开展经营业务，则其就有可能显著提高自身经营效率、降低经营成本、增加经营利益，进而对经营者开展市场竞争产生积极意义。具体表现如下：

（1）降低总体交易成本。相邻市场产品通常具有共同客户群，往往还具有相同或类似的销售渠道。经营者同时经营相邻市场产品可以节省开发其他客户群、销售渠道等费用，从而降低总体交易成本。

（2）增强相关商品性能。对于互补性产品而言，如何确保其共同使用时的兼容性、便捷性和可靠性对于最终用户至关重要。经营者通过在相邻市场经营，能够更好地了解互补性产品的特性、质量和技术特点等，从而为客户提供性能更优越的产品或服务。

（3）满足客户多样化需求。客户（尤其是消费性产品或服务的需求者）在某一整体需求背景下可能会有更加细分和多样的需求（如个人消费者的饮食需求可以进一步细分），并且出于节省交易成本考虑往往倾向于同时购买，经营者同时经营相邻市场产品可以满足客户“一站式购物”的需求。

（4）提高综合利润率。不同相邻市场产品的利润率不尽相同。如果由于商品价格、市场竞争状况等因素发生变化，同时经营相邻市场产品的经营者可以相应调整产品配比，从而维持甚至提高综合利润率。

三、借助相邻市场开展竞争可能出现的竞争问题

从《反垄断法》及其相关实施的规定 

注释103


 和目前国内的实践情况来看，中国执法机关评估竞争影响时适用的竞争损害理论（theory of harm）基本上与美国、欧盟等主要监管机关类似，主要包括横向竞争问题（horizontal effect）、纵向竞争问题（vertical effect）和相邻市场竞争问题（conglomerate effect）

注释104


 。

经营者借助相邻市场开展竞争，可能出现的主要竞争问题是市场封锁效应（foreclosure）。同时经营不同相邻市场产品的经营者，可能有能力和动机将其在某一相关市场的竞争优势传导甚至滥用于相邻市场，从而对相邻市场的竞争者产生封锁效应。以下介绍较为常见的情形：

（1）搭售/捆绑销售。经营者为了提高某一较弱市场地位的相关产品的销量，可能会借助其占有较强市场地位的相邻市场产品，向客户搭售或捆绑销售 
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 该相关产品。当该经营者在相邻市场占有显著竞争优势甚至市场支配地位时，该等搭售或捆绑销售相关产品或在交易时附加其他不合理的交易条件的行为 
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 将可能导致其他竞争对手丧失向客户提供相关产品进行有效竞争的能力或动机，甚至会导致客户被迫减少或放弃选择其他供应商提供的相关产品，从而产生排除、限制竞争效果。例如，在可口可乐收购汇源案中，商务部认为“集中完成后，可口可乐公司有能力将其在碳酸软饮料市场上的支配地位传导到果汁饮料市场，对现有果汁饮料企业产生排除、限制竞争效果，进而损害饮料消费者的合法权益”。

（2）实施差别待遇。经营者为了增强其控制力较弱的相关市场的市场地位，可能会借助其在相邻市场较强的市场地位，对关联实体及其竞争对手在交易条件上实施差别待遇。当该经营者在相邻市场占有显著竞争优势甚至市场支配地位时，该等差别待遇的行为 
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 将可能导致其他竞争对手丧失采购关键零部件或销售相关产品进行有效竞争的能力或动机，从而产生排除、限制竞争效果。例如，在谷歌收购摩托罗拉移动案中，商务部认为“鉴于谷歌在移动智能终端操作系统上具有的市场支配地位，谷歌有动机也有能力给予摩托罗拉移动优于其他移动智能终端制造商的待遇，如先于其他制造商向摩托罗拉移动提供最新开发的安卓系统”，“谷歌对移动智能终端制造商的差别待遇将扭曲该市场的竞争，使摩托罗拉移动之外的其他终端制造商处于不利的竞争地位”。

四、涉及相邻市场的竞争分析与案例研究

根据《反垄断法》、《禁止滥用市场支配地位行为规定》、《竞争影响评估规定》及其他相关实施规定，参照《欧盟非横向合并指南》，涉及相邻市场的竞争分析需要综合考虑经营者实施市场封锁的能力、动机和可能的整体影响等多方面因素 
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 。以下结合国内外的典型案例就如何评估涉及相邻市场的竞争问题进行分析。

（一）经营者借助相邻市场实施封锁的能力

在评估涉及相邻市场的竞争行为是否存在问题时，首先需要考察经营者是否存在借助相邻市场实施封锁的能力。具体表现如下：

1.经营者的市场地位

经营者至少需要在两个相邻市场中的一个市场拥有显著优势地位或控制力，才能借此对另一个市场实施封锁。例如，商务部在可口可乐收购汇源案和谷歌收购摩托罗拉移动案中明确认定收购方存在市场支配地位，在另外两起涉及相邻市场的附条件审查决定中也提到合营方/收购方在相关市场具有最大市场份额或优势市场地位。

需要说明的是，这种市场优势地位或控制力并不一定必须达到市场支配地位的程度，但同样需要综合考虑该经营者在相关市场及其相邻市场的市场份额 
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 、控制销售市场或者原材料采购市场的能力 
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 、财力和技术条件 
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 、其他经营者对该经营者在交易上的依赖程度 
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 等多方面因素。例如，在谷歌收购摩托罗拉移动一案中，商务部即综合考虑了移动智能终端操作系统市场份额、下游终端制造商对安卓系统的高度依赖性、谷歌的财力和技术开发能力以及市场进入门槛等多方面因素后，才认定谷歌安卓系统在移动智能终端操作系统市场占据支配地位。

2.市场竞争状况

存在相邻市场关系的两个市场（尤其是经营者控制力较弱的市场）的竞争状况 
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 也会影响经营者借助控制力较强的相邻市场实施封锁的能力。例如，在GE/Amersham案（Case No.COMP/M.3304）中，欧盟委员会的市场调查发现在诊断成像设备和诊断制药产品市场存在充足数量的有力竞争者，彼此竞争激烈，该等竞争者有能力通过降价、类似销售行为或技术创新等方式对并购后实体可能的商业捆绑销售行为进行有效制衡，且并不会由于可能的市场封锁而被边缘化或被迫退出市场竞争，因此经营者无法借助相邻市场对该市场实施封锁。

通常而言，市场竞争状况越激烈充分，竞争对手的市场份额及市场控制力等越大，则经营者越有可能受制于有效而及时的竞争制衡；反之，则越难制衡经营者借助相邻市场实施封锁的能力。

3.市场进入的难易程度

进入相关市场的难易程度也可能影响经营者借助相邻市场实施封锁的能力。例如，在通用电气与神华煤制油成立合资公司案中，商务部通过调查发现水煤浆气化技术是多项负责技术的集合体，存在科技含量高、应用周期长、商业风险高、前期投入大等特点，从而认定市场进入难度很大。在谷歌收购摩托罗拉移动案中，商务部同样认定移动智能终端操作系统市场的进入门槛很高。

如果潜在竞争者进入任何一个相邻市场存在事实或法律上的障碍 
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 ，尤其当经营者在需要规模经济、网络外部效应（network externalities）的相邻市场（如通讯网络、操作系统等平台）具有较强的市场控制力时，其他潜在经营者将很难公平地获得该等相邻市场产品，以在该经营者控制力较弱的另一市场（即便进入该市场并不十分困难）开展竞争，从而间接提高进入两个市场的门槛，助长经营者借助相邻市场实施封锁的能力。

4.相邻市场产品的特点

相邻市场产品间的关系及产品特性等也会影响经营者借助相邻市场实施封锁的能力。例如，在P&G/Gillette案（Case No.COMP/M.3732）中，欧盟委员会认为集中双方拥有显著数量的“必备品牌”（must stock brands）（因用户需求量大而为大多数零售商货架必备，且存在较少替代品牌）；而在GE/Amersham案中，诊断成像设备和诊断制药产品组合的互补性由于具体产品/设备类别不同而存在较大差异。

通常而言，如果至少有一个相邻市场产品对客户而言必不可少，并且该相邻市场产品存在数量众多的共同客户，则若相邻市场产品间的互补性越大，经营者越有能力借助相邻市场实施封锁。

（二）经营者借助相邻市场实施封锁的动机

只有当实施封锁有利可图时，经营者才可能有动机在借助相邻市场开展竞争时实施该等行为，其需要权衡实施搭售、捆绑销售等封锁行为的成本与可能由此带来的收益。影响该等动机的因素具体包括：

1.实施封锁可能导致的损失

客户可能并不希望或乐意经营者借助相邻市场实施搭售/捆绑销售或差别待遇。例如GE/Amersham案中，许多竞争者及多数客户认为捆绑销售诊断成像设备和诊断制药产品在业内并不常见，欧盟委员会也认为排他性的搭售行为可能导致并购后实体总体销量下降从而无法及时回收高额的前期研发成本，在商业上得不偿失。

通常而言，如果相邻市场产品对客户而言并非必不可少，或者其可以分别从不同相邻市场的其他竞争者处采购可替代的产品或服务，则客户可能选择不向该经营者采购任何一个相邻市场产品；如果采取上述行动的客户数量众多，则经营者就可能由于实施封锁而遭受损失。相反，如果客户出于便捷等考虑选择接受搭售/捆绑销售，则经营者将从中获利。

2.相邻市场产品各自的价值

相邻市场产品各自的价值也可能影响经营者借助相邻市场实施封锁的动机。在GE/Smiths Aerospace案（Case No.COMP/M.4561）中，欧盟委员会认为Smiths Aerospace的飞行管理系统等配套产品与GE的大型商用飞机引擎相比价值过低，在配套产品上的折扣很难对引擎总体价格产生影响。在GE/Amersham案中，也有竞争者提出并购后实体可能利用诊断成像设备（单价较高，属于生命周期较长的资本性支出）与诊断制药产品（单价较低，属于日常消耗品）进行交叉补贴（cross subsidisation），但最后欧盟委员会认为由于两者单位价值和购买方式差别较大降低了这种可能性。

通常而言，如果两个相邻市场中，一个产品单价和利润率很高，另一个单价和利润率很低，则经营者不大可能以牺牲前一个市场的部分销量为代价来扩展其在后一个市场的份额。

3.关联关系

相关经营者之间的关联关系也可能影响经营者借助相邻市场实施封锁的动机。例如，在GE/Smiths Aerospace案中，由于GE的大型商用飞机引擎大多通过CFMI（与Safran的合营公司）进行销售，而放弃引擎产品部分利润以补贴Smiths Aerospace配套产品的方式并不符合Safran的利益，因此欧盟委员会认为并购后实体借助其在引擎市场的地位对Smiths Aerospace配套产品竞争者实施封锁的可能性将很小。而在谷歌并购摩托罗拉移动案中，商务部则认为由于摩托罗拉移动在集中完成后将成为谷歌的全资子公司，鉴于谷歌在移动智能终端操作系统上具有的市场支配地位，谷歌有动机也有能力给予摩托罗拉移动优于其他移动智能终端制造商的待遇，如先于其他制造商向摩托罗拉移动提供最新开发的安卓系统。

4.其他减少/排除封锁动机的因素

如果实施封锁行为明确被法律禁止（如明确属于《反垄断法》第17条所禁止的滥用市场支配地位的行为），或者很可能遭到客户、其他经营者或公共舆论的强烈抵制或质疑等，则经营者借助相邻市场实施封锁的动机也将因为潜在的法律责任、舆论压力等因素而显著降低。

（三）可能的整体影响

除增加自身经营利益外，经营者借助相邻市场开展竞争也可能从客观上促进相关市场的良性竞争（尤其当经营者作为新竞争者进入市场时），进而使消费者或其他经营者分享到交易成本降低、经营效率提高等好处，因此产生有利于竞争的效果。例如，在P&G/Gillette案中，欧盟委员会认为并购后实体将拥有更加丰富的产品组合，从而给零售商和消费者带来包括减少交易相对方、满足“一站式购物”需求、增强供应商研发能力、规模经济效应等综合性效率（portfolio efficiencies）。

另外，如前所述，经营者借助相邻市场开展竞争也可能出现搭售/捆绑销售、实施差别待遇等反竞争行为，如果该经营者在至少一个相邻市场拥有显著优势地位或控制力，则可能有能力和动机实施市场封锁，从而可能产生限制、排除竞争效果。

因此，从实质竞争分析的角度来看，需要综合考虑有利于和不利于竞争的多方面因素 
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 ，从而对涉及相邻市场的竞争行为可能的整体影响进行评估。

五、涉及相邻市场的竞争合规性管理预案

如前所述，与横向重叠市场相比，经营者借助相邻市场开展经营活动对市场竞争的危害性相对较小，并且通常存在提高经济效率等有利于竞争的效果。因此，在经营者的日常经营和并购交易中，应根据以上竞争分析所需考虑的因素，对涉及相邻市场的竞争合规性问题提前进行积极管理；另外，在应对涉及相邻市场的反垄断调查（包括集中审查）时，也要尽量选择对经营者有利的角度和证据，进行合理性和正当性抗辩。以下总结部分竞争合规性管理预案，以供参考：

1.避免认定支配地位

尽管经营者实施市场封锁不一定需要在相邻市场拥有市场支配地位，但目前《反垄断法》及其实施规定对于具有市场支配地位的经营者的监管要求和惩治力度，明显高于其他经营者。因此，经营者在日常经营中，应尽量避免在任何书面文件或公开场合宣传自身具有市场支配地位，并对任何第三方报道或报告中的类似表述进行监控和及时纠正，以防止将来该等材料被反垄断执法机关或司法机关认定为该经营者具有市场支配地位的证据。

2.建立完善内控机制

由于借助相邻市场的竞争行为需要考察经营者的动机，因此经营者在集团内部针对不同相邻市场业务建立相对独立的业务部门，在财务、人员、资产等多方面实行分别管理，从而在不同业务的成本、收益等方面做到自负盈亏、自主经营，将有效地降低执法机关认定经营者存在通过交叉补贴、捆绑销售等方式实施市场封锁的动机的可能性。

3.审核梳理书面文本

经营者可以聘请外部反垄断专业顾问对集团内部的相关书面管理制度和交易文本进行全面审核梳理，以发现潜在的涉及相邻市场的竞争问题，并采取相应的措施进行解决。

4.增加员工管理培训

经营者还可以聘请外部反垄断专业顾问或自行组织集团内部员工的管理培训，使其认识到涉及相邻市场的竞争问题的重要性，并在日常业务活动中尽量减少或避免以口头或书面形式从事任何可能涉嫌反竞争的行为。

5.收集正当性证据

《反垄断法》禁止的绝大多数反竞争行为都不是本身违法（illegal per se）的行为。因此，在经营者日常经营、并购交易或应对反垄断调查时，应尽可能收集能够证明经营者借助相邻市场从事竞争行为的必要性、正当性理由和证据。例如，经营者基于自身正常经营活动及正常效益、行业惯例，为了应对竞争对手挑战或应客户要求，为了保证产品质量和安全，为了维护品牌形象或者提高服务水平、显著降低成本、提高效率并且能够使消费者分享由此产生的利益等，均可以作为正当性理由。

B2C电子商务的兴起对反垄断执法中的相关市场界定的影响和挑战
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内容摘要：近年来，电子商务的出现和发展，对许多传统行业带来了变化和挑战。电子商务是一个较为新兴、仍在不断发展的概念，由于其所依托的信息科技及涵盖的商务活动仍然在高速发展之中，目前很难找出一个公认权威的、准确描述其内容和外延的定义。联合国国际贸易程序简化工作组对电子商务的定义如下：“采用电子形式开展商务活动，它包括在供应商、客户、政府及其他参与方之间通过任何电子工具，如EDI、Web技术、电子邮件等共享结构化或非结构化商务信息，并管理和完成在商务活动、管理活动和消费活动中的各种交易” 
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 。

广义的电子商务涵盖的范围很广，涵盖所有利用网络和电子工具实现商务活动业务流程的行为（包括企业内部及外部行为），而狭义的电子商务强调企业与外部的交易与合作，本文中取狭义解释。在外部交易的外延内，电子商务一般还可分为企业对企业（Business to Business，即B2B）、企业对消费者（Business to Consumer，即B2C）、个人对消费者（Consumer to Consumer，即C2C）及企业对政府（Business to Government）等模式，本文主要探讨涉及企业对消费者（Business to Consumer，即B2C）间利用信息科技和电子工具完成交易的电子商务过程，即B2C电子商务。
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近年来，从事电子商务的经营者实施集中的案例也越来越多，从而在实践中给关于经营者集中的传统竞争分析理论带来了一些挑战，也因此促成了一些变化。本文主要讨论相关市场界定在涉及B2C电子商务的反垄断执法中的运用。

关键词：B2C电子商务　相关市场界定　欧盟及中国反垄断执法实践

一、相关市场界定简述

（一）作用及地位

在所有主要法域施行的反垄断制度中，妥善界定相关市场都是反垄断执法最重要的出发点。通过界定相关市场，相关竞争影响的行业和地域范围得以确定。相关市场界定本身并不是反垄断执法的唯一要素和主要内容，但相关市场界定决定了分析相关行为所导致的竞争影响的框架，从而给竞争分析及反垄断执法划定边界。如《国务院反垄断委员会关于相关市场界定的指南》所述，“科学合理地界定相关市场，对识别竞争者和潜在竞争者、判定经营者市场份额和市场集中度、认定经营者的市场地位、分析经营者的行为对市场竞争的影响、判断经营者行为是否违法以及在违法情况下需承担的法律责任等关键问题，具有重要的作用。因此，相关市场的界定通常是对竞争行为进行分析的起点，是反垄断执法工作的重要步骤”。

（二）定义及分类

各大法域关于相关市场的定义及理论体系大致相同，均考察相关市场的两个方面：相关产品市场和相关地域市场。

界定相关市场的主要方法包括替代性分析及垄断者测试。其中，就替代性分析的两方面（需求替代及供给替代）而言，界定相关市场主要以分析需求替代为重心。例如，《国务院反垄断委员会关于相关市场界定的指南》中有如下表述：“界定相关市场主要从需求者角度进行需求替代分析。当供给替代对经营者行为产生的竞争约束类似于需求替代时，也应考虑供给替代。”

在具体定义及考察因素上，各大法域的描述和做法有所差别，以下是欧盟、美国和中国对相关市场的定义。
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二、B2C电子商务的兴起对相关市场界定带来的变化和挑战

B2C电子商务所涵盖的行业极其广泛和多样，在就相关市场进行界定时，必须仔细考查所涉及的行业及业态的具体特征。总体而言，B2C电子商务涵盖的行业可分为两类，即传统行业依托于互联网的业态拓展，例如各类商品销售、教育、广告等传统服务业等；以及由互联网所催生的、传统行业中没有的新兴行业，例如互联网信息存储、互联网社交网络服务等。

由互联网信息科技所催生的、不属于传统行业的电子商务新兴行业在其市场界定及其他方面，具有显而易见的独特特征。而就传统行业依托于互联网进行业态拓展而发展成型的B2C电子商务相关业态而言，对其进行相关产品市场界定的一个基础问题在于：该等商品/服务的B2C电子商务业态，相对于其传统商务模式，是属于同一产品市场中的另一个销售方式和渠道，还是已构成了一个独立于传统销售市场的单独产品市场？在此基础上，如果B2C电子商务业态相对于相同或类似商品或服务的传统商务模式，已构成单独的产品市场，两个产品市场间是什么关系？

就B2C电子商务的相关地域市场界定而言，信息科技的发展显然拓宽了人们的视野和商品流通的范围，也使一些传统市场界定体系中的考察因素的重要性降低，甚至不再适用。科技变革降低了一些传统产品的运输成本和物流对产品/服务流通领域的影响，对一些近年来信息科技发展下催生出的数码产品而言，其甚至已经不再存在传统意义上的运输成本。同时，另一些传统的影响相关地域市场界定的因素的重要性有所提升，如语言和文化因素、贸易壁垒、许可安排、消费习惯等。

讨论以上问题的基础是分析B2C电子商务业态下的经济行为与传统经济行为和市场状况的差异。下文将首先简要介绍B2C电子商务的主要业态类型；其次将比较B2C电子商务业态及传统实体业务的主要环节做出初步判断；最后结合欧盟及中国的反垄断审查实践进行讨论和验证。

（一）B2C电子商务涵盖的业态类型概览

B2C电子商务涵盖的业务类型可大致归纳为以下几类：

（1）通过互联网销售不可转换为数据形式的传统物理产品，如通过互联网销售食品、日用百货及其他快速消费品（FMCG）等;

（2）通过互联网销售可转换为数据形式的物理产品，如通过网络销售录音CD、书籍、载有杀毒软件的碟片等;

（3）通过互联网销售以数据方式传播的数码产品（digital product）及其他非以物理方式提供的服务，如通过App Store购买软件，音乐、电影、电子书下载服务，社交网络服务，以及远程教育、远程技术支持服务等。

尽管B2C电子商务涵盖的行业和业态广泛且多样，笔者仍尝试从消费者需求的角度，对B2C电子商务的几种业务类型与传统实体业务模式的各个环节的特征进行比较，详见下表：
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（二）相关产品市场

基于以上对比，就B2C电子商务业态，我们认为其在相关产品市场界定具有以下共性：

1．就同一种商品/服务而言，其通过传统的实体店铺销售，与通过B2C电子商务销售的方式相比，产品/服务具有较大的同质性，甚至在很多情况下是完全相同的，具有同样的特性，能够实现同样的功能，消费群体也有较大的重合。

（1）对物理商品而言，电子商务带来的变化主要在于经营者的营销渠道、运营成本、市场进入门槛等方面，而产品自身的物理特性、功能、生产流程、成本、运输方式等各方面并无实质性变化，甚至对某些产品而言，实体店铺和电子商务只是不同的销售渠道，销售的产品本身是完全相同或重合的。

随着信息科技的发展，一些物理产品可以转变为数码方式而存在、传播和结算，甚至一些产品在被发明之初就是以数码形式存在的。对于这些新兴的非物理产品/服务而言，电子商务带来的变化是革命性的。在以数码形式存在的产品中，音乐、文学、影视、软件等智力作品尤其具有代表性。智力作品往常以CD、书本、影碟、软盘为载体而以物理方式传播和销售，在电子商务兴起后，这些作品可以直接借助互联网平台和特定的设备，无需物理载体而以数码、代码等方式进行流转和结算。被转化为数码形式的产品和其物理载体相比，在商品形态、制作流程、流转方式、消费体验、成本等各方面均有显著不同。

但无论是以物理方式还是以数码方式，有形或是无形，消费方式有何等变化，购买同一产品的物理载体和数码方式，均能实现相同或极其类似的功能。以音乐作品为例，无论是购买CD还是下载网络乐曲，均可满足消费者对某个乐曲的精神享受；以软件为例，无论是通过软盘、碟片，还是网络下载至终端或网络数据库的接入，消费者获得该软件后，最终都能实现计算、文字处理、信息的搜集、处理和加工等同等功能。

（2）对传统服务业在B2C电子商务模式下的相应拓展业态而言，如互联网广告业、远程教育行业等，尽管其通过互联网提供服务的载体和方式较传统模式下有所变化，但其实现的功能，及实现的消费者需求仍是相同的。

2．尽管如此，同一产品/服务的实体店铺业务模式和B2C电子商务业务模式，从需求替代的角度看也有诸多显著区别，并不能完全彼此替代。

（1）对所有物理产品而言，从需求角度来看，如同上文表2所示，即使是同一商品的实体店铺销售和互联网销售，对消费者来说，在地域性、时间性、物流、配送、支付、消费体验、成本负担、互动性等多个环节均有较为显著的区别。就某一具体商品而言，这种差别的大小需要具体考察该产品自身的性能和特征，以及其在实体店铺和互联网两个领域的竞争参与者和分布、运营模式、消费者的消费习惯、偏好、交易价格等各方面。

以日用品零售行业为例，尽管通过实体店铺或互联网销售的产品是同类、同质甚至是完全相同的，但两者在需求及供给方面均有显著差别。在实体店销售模式下，日用品通过小规模杂货店、集市、超级市场、专门性商店、一站式综合商店等场所业态进行当面、即时性交易，消费者不需为交易准备特定工具，但需自行前往店铺购买，通常自行负责从店面到消费地的运输，整个消费过程是以经营者（供方）的位置为中心的；而在B2C电子商务模式下，消费者需要自备上网设施方可使用购物平台，但在具备远程设施后，消费者可以在任何可使用上网设施的地方下单，进行远程结算（或货到付款）支付，由经营者负责送至最终消费地点，因此整个交易流程以消费者（需方）的位置为中心的。通过实体店铺从事零售业务与通过网络从事零售业务的经营者，其营销及成本结构也有显著不同。此外，两种销售模式对应的消费者人群、消费特性及偏好等均存在有诸多不同，因此并不能完全彼此替代。

（2）对于数码产品/服务而言，显而易见，产品及服务的形态从有形的物理方式转为无形的数码方式后，其销售方式、结算方式、消费体验、流转（运输）方式、营销及成本结构等等均发生了实质性变化，因此有极强的不可替代性。

以某些传统以实体店铺方式提供的服务为例，如银行、教育等，其在B2C电子商务时代也相应衍生出了远程方式，如电子银行、远程教育（e learning）等，以上分析对比对这些业态也同样适用。传统教育需要消费者在固定的时间前往固定的教育地点，通过与教师亲身体验和互动、阅读物理教材等方式来进行学习，而在B2C电子商务兴盛后，通过远程教育的方式，消费者可以在任何拥有电脑终端点的地点，通过数据形式的教材和介质接受授课内容，而不需要受时间、地点、传统物理教材和教具等限制，亲身互动也被人机互动或远程人人互动所取代。从供应角度分析，两种业态的供应链条和结构同样具有显而易见的不同。

（3）通过考察中国B2C电子商务市场，也可以较为直观地看出，在许多产品的B2C电子商务市场上，经营者的进入门槛更低，因此实体店铺市场和B2C电子商务市场的参与竞争者的数量、主要经营者构成、竞争状态等均有显著差别；消费者对B2C电子商务及传统店铺业态往往有较为明显的偏好区分，因而尽管B2C电子商务的兴起给实体店铺业态造成了较大的竞争压力，但总体来说仍然处于两者并行的状态。

（三）相关地域市场

对很多产品而言，地域因素是产品价值体现的一个重要组成/影响部分，对于消费者是否会与经营者建立交易有显著影响，如运输成本/消费距离/售后服务/语言/文化等。

B2C电子商务兴起之后，作为一个整体趋势，一些传统的地域因素对消费者和经营者建立交易的成本和限制程度显著减小了。甚至就某些数码产品及服务而言，运输成本/消费距离等传统地域因素几乎消失了，只要交易双方可以通过互联网通信，就可以达成交易。因此，有一种观点认为，在某些B2C电子商务行业中，相关地域市场可以界定为“互联网”范围，而非某个地理区域范围，这是对传统的相关地域市场理论的显著突破。但这一观点并未在实践中得到认可，在America Online,INCORPORATED v.GREATDEALS.NET et al.等案例中，法院认为互联网并不是一个有明确界限的地域范围，并不宜作为地域市场，而仍然坚持以有明确界限的地理区域作为被界定的相关地域市场范围。

尽管将互联网作为地域范围的观点未获认同，但由于互联网通信科技发展的影响，通过近年来的反垄断事件可以看出，对于B2C电子商务高速发展的行业，反垄断执法中所界定的相关地域市场范围变得比以往更大了。无论是在中国还是欧盟的B2C电子商务相关案例中，所界定的地域市场都至少是国家范围，甚至是经济共同体或全球范围。同时，另一些非物理因素的重要性有所提升，如语言和文化因素、科技因素、贸易壁垒、互联网管制、许可安排、税收、消费习惯等。

（四）小结

综上所述，笔者认为，近年来兴起的B2C电子商务对比于传统的实体店铺商务行为而言，并不仅是同一产品市场上的不同销售渠道。就很多产品/服务而言，通过B2C电子商务方式销售和通过实体店铺销售彼此构成了单独的产品市场；且供应同一产品/服务的B2C电子商务销售市场及实体店铺销售市场，彼此构成符合商务部定义的相邻市场 
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而在地域市场界定方面，对于B2C电子商务高速发展的行业，目前的反垄断理论和执法实践仍然坚持将有明确界限的地理区域作为相关地域市场，而非以虚拟的互联网范围作为地域市场，但整体趋势是反垄断执法中所界定的相关地域市场范围变得比以往更大了。对许多产品而言，运输成本等传统物理因素对地域范围的限制有所降低甚至完全消失，而语言和文化因素、科技发展、贸易壁垒、互联网管制、许可安排、税收、消费习惯非物理因素的影响有所增加。

接下来在第三章中，我们将讨论欧盟与中国近年来涉及B2C电子商务的并购反垄断审查典型案例。

三、近年来关于B2C电子商务业务的反垄断执法实践及趋势

（一）欧盟实践

1．迄今为止，欧盟委员会并未就B2C电子商务相关行业的相关市场界定的共性问题公布过任何权威性、普适性的规则，而仅是在涉及相关行业的反垄断执法案例中，针对具体案件及特定行业做出判断和界定。

2．对于可以转换为数码形式的录制音乐产品，通过若干案例审查实践，欧盟委员会的裁决十分明确：录制音乐产品物理载体的销售（无论是通过实体店还是互联网销售）以及数码形式的提供（通过互联网下载或手机终端下载进行销售），构成不同的相关产品市场。

在2007年3月，欧盟委员会发布的关于Sony和BMG经营者集中反垄断审查的决定（Case No COMP M.3333）中，委员会详细论述了作出这种界定的理由。在这一案件中，集中方在其申报书中认为，录制音乐产品的物理形式和数码形式只是同一产品市场上的两种销售渠道，彼此间可高度替代，而欧盟委员会则认为这种观点不能得到市场状况和相关市场调查的支持，无论从需求角度还是供应角度，数码音乐制品（或称服务）都是一个独立于物理音乐制品的产品市场，理由如下：

（1）从需求角度来看，数码音乐制品的销售有着不断增长的大量需求，物理音乐制品和数码音乐制品的销售人群在很大程度上有所区分。通过考察消费者消费习惯可以看出，音乐CD的销售主要以包含多首音乐作品的合集为主，而音乐的在线下载则以单首音乐作品为主。此外，尽管有部分物理音乐制品的销售价格受到了来自数码音乐下载的下行压力，但大部分市场调查的参与者同时指出，数码音乐下载只能部分替代音乐制品，因为尽管两者的功能相同，但物理CD有着一些数码音乐不能替代的增值效用，如音质更好，无需受到电脑音频播放设备的限制，CD自身的工艺、装帧、封面、文字等也具有艺术价值，CD可长久保存等。总之，从需求角度来看，数码音乐的商业模式与传统的物理音乐制品有着显著不同。

（2）从供应角度来看，数码音乐服务的供应结构与物理音乐制品的零售在组织结构方面并不相同，即使是在音乐唱片公司内部，或者相关零售商内部，这两种产品都是由不同的部门负责，从而各自负责不同的销售链条。在经营过程中，供应数码音乐服务需探讨的技术和商务条件与物理音乐制品显著不同，数码音乐的批发市场必须有电信运营商、媒体公司、互联网服务提供商等角色的参与，而这在物理音乐制品的销售链条中则并非必要。并且，物理和数码音乐的营销及成本结构也是完全不同的，例如，数码音乐服务的成本中没有生产和分销成本及返点等。

笔者认为，以上分析对几乎所有兼具物理形态和数码形态的产品/服务，尤其是智力产品和服务，均可适用。某一商品的物理形态和数码形态的销售业态彼此构成不同业务链条和反垄断法意义上的独立相关产品市场，这一点已逐渐成为业界共识。

3．对于通过互联网方式销售物理产品和通过传统实体店模式销售物理产品是否构成不同市场，欧盟委员会并未作出过任何整体性的终局结论。但在涉及某些具体产品的远程销售的案例中，这些产品的远程销售与其传统的店铺销售相比构成了一个新兴的单独市场，这一观点也得到了确认，如非食物产品的邮件寄送销售（Otto/Grattan案）及书籍的互联网销售（Bertelsmann/Havas/BOL案）。

（二）中国近年来的案例（1号店案）

2012年8月13日，商务部附条件通过了沃尔玛公司收购纽海控股33.6%股权的经营者集中反垄断申报。沃尔玛公司是全球和中国连锁超级市场的主要竞争者，业务主要为实体超市。纽海控股运营的益实多1号店是目前中国最大的网上超市。双方均从事百货类产品的一站式购物服务。根据他们的业务类型可以看出，沃尔玛以实体超市提供零售服务，而益实多1号店通过B2C电子商务提供零售服务。为了分析这两个经营者间的业务关系及潜在竞争影响，商务部就网上零售市场是否构成单独的相关市场进行了分析。

经过对双方经营范围、经营模式及特点、需求和供给替代等方面因素的考察，商务部最终认为益实多1号店所运营的B2C网上零售市场为相关商品市场，构成单独商品市场。地域市场方面，考虑到消费习惯、运输、关税等因素，中国市场被界定为单独地域市场。可以看出，商务部作出的这一界定是符合上文中分析的业态共性及欧盟实践的。

另外，商务部认定，网上零售涉及支付、仓储、配送、营销、网络平台等多个环节，其中物流和服务是制约网络零售商发展的关键因素。作为实体店铺零售商，沃尔玛公司在中国具备成熟的仓储配送系统、广泛的供货渠道和较高的品牌知名度，因此交易完成后，沃尔玛公司有能力将其在实体市场的竞争优势传导至益实多1号店的网上零售业务。

之所以沃尔玛有能力将其在实体零售市场的竞争优势传导至网上零售市场，是因为实体零售业态和B2C网上零售业态尽管构成独立市场，但彼此间有较多的共性，客户群有较大重合，提供的产品/服务也具有相同的最终用途，因此，根据商务部在2012年6月新发布的《经营者集中反垄断审查申报表》格式中确定的相邻市场产品的定义（“指具有互补性，或者具有相同客户群和相同最终用途的一系列产品”），可以认为两者互为相邻市场产品。

四、总结

B2C电子商务是较为新兴且仍在高速发展之中的业态，仅在过去十年间就有飞跃及爆炸性的发展，而随着科技水平（尤其是信息科技）、消费者观念和习惯等的快速更新，可以预计，未来B2C电子商务业态还将呈现更为丰富的变化和更为蓬勃的发展态势。或许正因为此，尽管与B2C电子商务业态相关的新兴竞争法问题不断涌现，但目前各国的反垄断执法机构均未就B2C电子商务业态发布权威、完整、系统性的理论界定及行动指引。而电子商务由于其外延广大，内涵丰富，其所引发的相关竞争法问题众多且庞杂。实践中，经营者目前主要依赖于各国反垄断机构的执法案例，作为处理相关问题的实证依据和指南。本文也正是希望能够通过分析现有案例，将一些问题化繁为简，找出一些对实践有指引作用的共性和规律。

就本文探讨的相关市场界定问题，欧盟及中国执法机构目前的执法实践均倾向于将B2C电子商务业态作为一个独立但是与同一产品的传统销售业态相邻接的市场处理。但这也并不是一个一成不变的、具有普适性的结论。具体到每个案件，仍需具体考察和分析产品/服务的特性及经济行为的各方面。

由于缺乏理论指引，且传统的竞争分析理论往往不能直接套用在电子商务相关业态之上，在相关反垄断执法案件中，执法机构往往会更加侧重于采取市场调研、消费者调查等方式了解具体市场情况和商务模式，并基于该等调研和调查的结果进行分析和判断，上文第三章中提及的欧盟关于Sony和BMG经营者集中的反垄断审查案就是典型代表。这也是对律师在处理相关实务问题时的一个重要提醒——在涉及B2C电子商务业态的竞争法案件中，律师需要更多地观察和分析商务过程和市场实际情况，不仅关注理论分析，还需关注市场调查和实证先例的影响。

浅谈参与集中的经营者的界定及其实务意义
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内容摘要：界定参与集中的经营者，对反垄断法实务具有重要的意义，是经营者集中申报中必须要进行的一项重要工作。商务部2012年6月7日发布的修订版《经营者集中反垄断审查申报表》对各种交易情形下的参与集中的经营者的界定提供了较为明确的判断规则，解决了以往实务中的很多模糊地带的问题。但同时，对于一些特殊情形，究竟应如何合理界定参与集中的经营者，仍有进一步探讨和商榷的余地。本文通过对相关法律、上述申报表以及实务中的典型事例的分析，比较和评析了对参与集中的经营者的不同的界定方法对实务的影响，并建议今后能从立法的层面进一步规定参与集中的经营者的定义及界定规则，完善法律对实务的指导。

关键词：参与集中的经营者　界定规则

界定参与集中的经营者，对反垄断法实务具有重要的意义。首先，界定参与集中的经营者是计算营业额的前提，这也直接影响着一项集中是否需要申报。此外，界定参与集中的经营者也关系到相关市场的界定及申报文件的提交范围等。可以说，准确界定参与集中的经营者是我们在经营者集中申报中必须要进行的一项重要工作。

一、参与集中的经营者的界定

（一）法律上的界定

在中国的反垄断相关立法中，并无“参与集中的经营者”的直接定义。通常执法机关及当事人会合理推定下述《反垄断法》中关于经营者集中的定义中，“经营者”即为“参与集中的经营者”。

《反垄断法》

第20条　经营者集中是指下列情形：

（一）经营者合并；

（二）经营者通过取得股权或者资产的方式取得对其他经营者的控制权；

（三）经营者通过合同等方式取得对其他经营者的控制权或者能够对其他经营者施加决定性影响。

由此可以推知，在合并交易中，合并各方即为参与集中的经营者；而在取得股权、资产转让或者合同控制的交易中，取得控制权 
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 的经营者和目标经营者为参与集中的经营者。因此，也有学者将“参与集中的经营者”界定为：“一般是指，在集中实施之前没有控制关联关系，因实施集中而被视为相互具有控制关联关系的那些经营者。”
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这种界定方法的优点在于于法有据可循，具有透明性；但源于实践中交易的复杂性，有些情形下，这种界定方法得出的结论与实务中的结论并不一致，或者得出的结论在实务中存在争议。比如，新设合营企业的情形下，实务中一般认为合营企业的共同控制方为参与集中的经营者，合营企业本身不是参与集中的经营者，但根据上述界定方法，则合营企业本身也是参与集中的经营者，这虽然不会影响营业额的计算，从而影响是否需要申报，但在申报资料提交方面会遇到一些不尽合理的情形。

为了解决这些与实务中的不一致及争议，有必要就参与集中的经营者的界定出台一个详细的界定规则，而如下文所述，商务部最新发布的《经营者集中反垄断审查申报表》为实务中交易当事人如何界定参与集中的经营者提供了一个较为明确的界定规则，很大程度上解决了实务中的争议。

（二）修订版《经营者集中反垄断审查申报表》中的界定

2012年6月7日，商务部反垄断局发布了修订的《经营者集中反垄断审查申报表》（以下称新申报表）。在新申报表的注释2中，对参与集中的经营者作了如下界定：

“需根据经营者集中的具体情形界定参与集中的经营者。

一般而言，在经营者合并的情况下，无论是吸收合并还是新设合并，合并各方均为参与集中的经营者；在经营者通过取得股权或者资产的方式取得对其他经营者的控制权的情况下，取得控制权的经营者和目标经营者为参与集中的经营者；在经营者通过合同等方式取得对其他经营者的控制权或者能够对其他经营者施加决定性影响的情况下，取得控制权或能够施加决定性影响的经营者和目标经营者为参与集中的经营者。如集中后两个以上经营者对目标经营者有控制权或者能够施加决定性影响，则上述两个以上经营者均为参与集中的经营者。

尽管有上述说明，在新设合营企业的情况下，合营企业的共同控制方均为参与集中的经营者，合营企业本身不是参与集中的经营者。在既存企业的基础上通过交易形成合营企业的，如既存企业本身为合营企业，既存企业和交易后所有对其有控制权或者能够施加决定性影响的经营者均为参与集中的经营者。如既存企业在交易前由一个经营者单独控制，交易后所有有控制权或者能够施加决定性影响的经营者为参与集中的经营者；如交易前的单独控制方交易后仍拥有控制权或者能够施加决定性影响，既存企业不是参与集中的经营者；交易前单独控制方交易后不再拥有控制权或者能够施加决定性影响的，既存企业是参与集中的经营者。”

上述对参与集中的经营者的界定规则，可以以下表来总结：
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由上可见，新申报表由一般到特殊，为各种情形下如何界定参与集中的经营者提供了较为明确的判断规则，解决了以往实务中很多存在疑问或存在争议的问题，在经营者集中申报领域具有很重要的实务意义和价值。但需要注意的是，新申报表通过对一些特殊情形下的参与集中的经营者的界定，实际上修正或者扩大解释了上述通过《反垄断法》的经营者集中定义而作出的一般性的界定，除了上面说到的新设合营企业的情形之外，如对经营者的单独控制→共同控制的情形，以及共同控制→共同控制的情形，均与上述通过《反垄断法》的经营者集中定义而界定的参与集中的经营者的结论不相一致（具体分析详见下文）。如果这种不一致被认为是对法律的修正或扩大解释，由于新申报表不属于正式的法律文件，效力层级较低，则修正或扩大解释的部分的效力有待商榷，建议今后能出台正式的法律文件，从法律层面具体规定参与集中的经营者的界定规则。

下文会在具体分析界定参与集中的经营者的实务意义的基础上，通过几个典型事例，进一步探讨如何界定参与集中的经营者，以及不同的界定方法对申报实务的影响。

二、界定参与集中的经营者的实务意义

如前所述，界定参与集中的经营者具有如下实务意义：

1.是判断营业额是否达到申报标准的前提

根据《国务院关于经营者集中申报标准的规定》第3条 
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 ，参与集中的经营者的合计营业额及单独营业额应达到一定的金额标准，才需要向国务院商务主管部门申报。因此，只有正确地界定了哪些交易主体是参与集中的经营者才能准确计算其营业额，从而才能判断是否达到申报标准。

2.是界定相关市场的基础

《反垄断法》第12条规定：“相关市场，是指经营者在一定时期内就特定商品或者服务（以下统称商品）进行竞争的商品范围和地域范围”。这里的“经营者”通常认为就是参与集中的经营者（集团），因此，只有准确界定参与集中的经营者，才能准确界定相关商品市场和相关地域市场。

3.是判断经营者市场份额及市场控制力的基础

《反垄断法》第27条规定：“审查经营者集中，应当考虑下列因素：（一）参与集中的经营者在相关市场的市场份额及其对市场的控制力”，可见界定参与集中的经营者还会影响到市场份额及市场控制力这些实质审查的要素。

4.是提交申报文件资料的基础

如何界定参与集中的经营者直接影响申报文件的提交范围，如究竟需提交几家公司的相关资料等，这也决定了交易当事人申报所需准备资料的工作量。

5.是判断是否适用申报例外情形的基础

界定参与集中的经营者还是判断是否适用申报例外情形的基础。《反垄断法》第22条规定：“经营者集中有下列情形之一的，可以不向国务院反垄断执法机构申报：（1）参与集中的一个经营者拥有其他每个经营者百分之五十以上有表决权的股份或者资产的；（2）参与集中的每个经营者百分之五十以上有表决权的股份或者资产被同一个未参与集中的经营者拥有的。”

只有明确谁是参与集中的经营者，才能进一步探讨是否属于上述申报例外的情形。

三、典型事例分析

以下拟通过对几个实务中存在疑问或争议的典型事例的分析，来进一步探讨如何界定参与集中的经营者，以及不同的界定方法对申报实务的影响。

1.单独控制→共同控制

【交易前】

A公司保有X公司100%股权。

【交易后】

B公司从A公司取得X公司的部分股权，A、B公司共同控制X公司。

【分析】

（1）根据上述《反垄断法》的经营者集中定义的一般性的界定，经营者B通过取得股权取得了经营者X的控制权，也就是说，本次集中导致了原本没有控制关联关系的B和X在集中后取得了控制关联关系，因此，B与X为参与集中的经营者。

（2）但根据下述新申报表的注释，因交易前A单独控制X，交易后A与B共同控制X，则交易后所有有控制权的经营者，即A与B为参与集中的经营者，而既存企业X不是参与集中的经营者。

“如既存企业在交易前由一个经营者单独控制，交易后所有有控制权或者能够施加决定性影响的经营者为参与集中的经营者；如交易前的单独控制方交易后仍拥有控制权或者能够施加决定性影响，既存企业不是参与集中的经营者”。

如上，在上述单独控制→共同控制的情形下，根据经营者集中定义的界定与根据新申报表的界定会产生不同的结论。从计算营业额的角度看，由于计算的是参与集中的经营者的集团的营业额，因此两种界定方法在计算营业额方面并无区别。但是在界定相关市场和提交申报文件资料方面，两种界定方法可能会导致较大的差异。因为根据相关市场的定义，从理论上来说，上述结论（1）需要探讨的相关市场为B与X的产品或服务的市场；而上述结论（2）需要探讨的相关市场为A与B的产品或服务的市场。实践中，股东双方（A与B）如果是大型跨国公司或者综合性企业集团，则其涉及经营的产品或服务的种类往往比目标公司（X）要多很多，因此上述差别有可能导致在结论（2）的情形下，需要探讨或者界定相对较多的相关市场，从而导致申报人的申报工作量及商务部审查的范围也不尽相同。

2.共同控制→共同控制

【交易前】

A、B公司共同控制X公司。

【交易后】

C公司从A公司取得X公司的部分股权，A、B、C公司共同控制X公司。

【分析】

（1）根据上述《反垄断法》的经营者集中定义的一般性的界定，经营者 C通过取得股权取得了对经营者X的控制权，C与X之间产生了新的控制关联关系，因此，C与X为参与集中的经营者。

（2）但根据下述新申报表的注释，因既存企业X本身为合营企业，交易后A、B、C共同控制X，则既存企业X和交易后所有有控制权的经营者A、B、C均为参与集中的经营者。

“在既存企业的基础上通过交易形成合营企业的，如既存企业本身为合营企业，既存企业和交易后所有对其有控制权或者能够施加决定性影响的经营者均为参与集中的经营者。”

如上，在上述共同控制→共同控制的情形下，根据经营者集中定义的界定与根据新申报表的界定会产生不同的结论。从交易结构来看，A、B本来就对X具有控制关系属于同一集团，而C是新叠加的经济体，通常认为，同一集团内只能有一个参与集中的经营者，因为同一集团下的经营者不属于相互独立的经营者，集中前后的控制结构不会发生实质变化，因此结论（2），也即将A、B、C、X都作为参与集中的经营者，扩大了参与集中的经营者的范围，并可能对营业额计算的结论产生重要影响。

因为从计算营业额方面来看，按上述结论（1），由于C与X为参与集中的经营者，如C与X的营业额单独或合计满足申报标准，则需要申报，而这里X的营业额应算入其控制方A、B的营业额；按上述结论（2），由于A、B、C、X为参与集中的经营者，如果其中A、B的营业额单独或合计满足申报标准，则无论新取得控制权的C的营业额为多少，也就是说即使C是一个规模很小的企业，都需要申报，这显然不够合理。

此外，在界定相关市场方面，如前所述，结论（2）有可能比结论（1）需要探讨或者界定相对较多的相关市场；同时，在提交申报资料方面，由于结论（2）涉及四个参与集中的经营者，申报人准备资料的负担大于结论（1）。

3.共同控制→单独控制

【交易前】

A、B公司共同控制X公司。

【交易后】

A公司将股权全部转让给B公司，使B公司单独控制X公司。

【分析】

（1）根据《反垄断法》的经营者集中定义，无法直接推得上述共同控制→单独控制的情形属于经营者集中的结论。因为该控制权的变化只是量变，即由共同控制变为单独控制，而经营者之间并没有产生新的控制关联关系。

同样，从新申报表的注释对参与集中的经营者的列举来看，也没有列举上述共同控制→单独控制的情形。

（2）尽管从法律上，无法推知上述共同控制→单独控制的情形属于经营者集中，但实践中并不当然认为此种情形不属于经营者集中，而是存有争议。根据欧盟的相关规定 
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 ，这种情形也被认为是经营者集中的一种。如果这种情形属于经营者集中，则根据经营者集中的定义，可知B与X为参与集中的经营者。

（3）另外，值得注意的是，即使这种情形被认定为是经营者集中，实践中也需要探讨是否存在申报例外的情形。根据我们的经验，实践中的做法是：如果交易后的单独控制方为原持股50%以下的股东时，即如果B公司在交易前只持有X公司小于50%的股权时，有可能需要进行经营者集中申报；相反，如果交易后的单独控制方为原持股50%以上的股东时，即如果B公司在交易前持有X公司50%以上股权时，则通常不需要进行经营者集中申报。

上述判断是否需要申报的法律依据就是《反垄断法》第22条的规定。根据该条规定，如果参与集中的一个经营者拥有其他每个经营50%以上有表决权的股份或者资产的，可以不向国务院反垄断执法机构申报。在本案例中，由于 B、X为参与集中的经营者，如B公司在交易前持有X公司50%以上股权，则如上述规定，属于经营者集中申报的例外情形，可以不向国务院反垄断执法机构申报。

四、小结

综上，界定参与集中的经营者，对反垄断法实务具有重要的意义，是经营者集中申报中必须要进行的一项重要工作。商务部发布的新申报表对各种交易情形下的参与集中的经营者的界定提供了较为明确的判断规则，解决了以往实务中的很多模糊地带的问题。但同时，对于一些特殊情形，比如共同控制→共同控制的情形等，究竟应如何合理界定参与集中的经营者，还有进一步探讨和商榷的余地。建议今后能从立法的层面进一步规定参与集中的经营者的定义及界定规则，完善法律对实务的指导。

浅析有店铺零售业相关地域市场的界定方法





——以一站式购物服务市场为例

杨恩朋
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内容摘要：界定相关市场是办理反垄断案件的基础工作，是开展其他相关工作的前提条件。但是，相关地域市场的界定涉及特定产品的解释和竞争法的适用两个专业领域，是一项费时耗力而具有相当挑战性的工作。通过分析相同业态内各种产品的相关地域市场的界定方法，有利于总结其中的规律，指导该业态内不同产品的相关地域市场界定。因此，本文试图通过以一站式购物服务市场为例，探索有店铺零售业相关地域市场的一般界定方法，为今后按照业态总结相关地域市场的界定方法提供参考。

关键词：相关地域市场界定　业态　有店铺零售业　商圈

反垄断的核心问题是对市场支配地位的认定，而市场支配地位的认定需要在特定的相关市场内进行。因此，界定相关市场是实施反垄断的一个基础性的工作，也是开展其他相关工作的前提条件。相关市场的界定涉及特定产品的解释和竞争法的适用两个专业领域，而人们的认知范围总是有限的，所以，无论对于反垄断执法机构，还是对于申报人，都是耗时费力而具有相当挑战性的一项工作。虽然各国反垄断执法机构公布的案例中相关市场的界定可以为此后的同类案件提供很好的借鉴，但是案例有限，产品却是无限的。因此，有必要就相同业态内各种产品的相关市场的界定方法进行分析、总结，找出其中规律性的可普遍适用的方式方法，以便更好地指导反垄断实践。本文将以日用消费品一站式购物服务市场为例，对有店铺零售业相关地域市场的界定方法进行探讨。

一、零售业及日用消费品一站式购物服务市场简介

根据国家统计局发布的《国民经济行业分类》（GB/T 4754-2011），零售业是指百货商店、超级市场、专门零售商店、品牌专卖店、售货摊等主要面向最终消费者（如居民等）的销售活动，包括以互联网、邮政、电话、售货机等方式的销售活动，还包括在同一地点，后面加工生产，前面销售的店铺（如前店后厂面包房）。零售业从总体上可以分为有店铺零售业和无店铺零售业（网上商店、电视购物、电话购物等）两类。有店铺零售业是指有固定的进行商品陈列和销售所需要的场所和空间，并且消费者的购买行为主要在这一场所内完成的零售业态。如便利店、超市、购物中心等。无店铺零售业是指不通过店铺销售，由厂家或商家直接将商品递送给消费者的零售业态。有店铺零售业与无店铺零售业在产品的运输成本、业务的开展区域等方面差异明显，在相关地域市场界定方面没有较大的一致性，因此本文将仅探讨有店铺零售业的相关地域市场界定方法。

相关地域市场的界定是在特定的相关产品市场内进行的。因此，在研究相关地域市场的界定方法时，首先需要确定一个特定的相关产品市场。有店铺零售业涉及多种子业态，服务形式各不相同，并不能划分为一个统一的相关产品市场。根据我们此前办理的一个经营者集中反垄断申报案件的经验，本文将有店铺零售业中的日用消费品一站式购物服务市场（以下简称一站式购物服务市场）作为一个单独的相关产品市场，并以此探讨有店铺零售业的相关地域市场的界定方法。一站式购物服务，是指基本上满足消费者日用消费品一站式购物需求的零售服务。根据我们的考察，以下六种商业设施可以满足消费者日用消费品一站式购物需求：（1）日用消费品经营面积1000平方米以上且基本上满足消费者日用品一站式购物需求的超市；（2）大型超市；（3）仓储式会员店；（4）综合性百货店（同时也经营大众化衣、食、日用品，能够满足消费者一站式购物需求）；（5）能满足消费者日用消费品一站式购物需求的综合商业设施（彼此临近的数个店铺的结合可以满足消费者一站式购物需求）；（6）基本上能满足消费者一站式购物需求的集贸市场（特别是在大中型城市的郊区及县级市、乡镇）。

二、国内外涉及零售业（有店铺）的相关地域市场的界定方法

近年来，欧盟及日本反垄断执法机构已经公布了数起涉及有店铺零售业的经营者集中案件，考察这些案件中的相关地域市场界定方法，有利于我们对其中的规律性的特征进行分析总结。

（一）TESCO /CARREFOUR 
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 经营者集中案

在欧盟理事会公布的TESCO 与 CARREFOUR 经营者集中案中，关于日用消费品零售市场的相关地域市场划分，欧盟理事会一方面指出存在一个全国性的市场，同时，又指出即使将相关地域市场界定为以20分钟的驾车距离为半径的圆也不会引起竞争担忧。

欧盟理事会认为，在欧盟理事会以前的判例中，根据需方理论以及消费者易于达到的销售网点的地域界限（大约20到30分钟的驾车距离为半径的圆）对地理市场进行了界定。如果不同的局部区域存在连接造成了圆圈的重合，该地域范围（区域性的或全国性的）可能更大。对每个局部区域的界定只能建立在个案的基础上，并将当地的特殊环境考虑在内。涉及日用消费品零售市场的一系列因素指向了全国性市场的存在。例如，供应链是全国性的，地域规划、资本投资、雇用和价格也都是在全国性的层面上发生的。此外，市场调查表明，大部分百货零售商（大规模超级市场、超级市场、折扣商店）在全国各地都很活跃，并且有关产品范围、产品分类和广告的决策都在全国层面上作出的。另外，经营者的价格策略也包含了重要的区域性因素。对于受消费者欢迎的可提供一次性购物服务的百货店，经营者通常每天都要查询其当地重要竞争对手的商品价格，并在竞争对手售价较低的情况下随之降低其经营的相关商店的价格。此外，大多数市场参与者认为，消费者驾车去零售店买日常消费用品的平均时间为20分钟而不是30分钟。欧盟理事会最终认为，对相关地域市场的界定是开放的，因为即使是在最狭窄的地域市场的定义下（即半径为20分钟的驾程），也并不会引起竞争方面的担忧。

（二）LOUIS DELHAIZE 与MAGYAR HIPERMARKET KFT 
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 经营者集中案

在欧盟理事会公布的LOUIS DELHAIZE 与MAGYAR HIPERMARKET KFT经营者集中案中，关于日用消费品零售市场的相关地域市场划分，欧盟理事会同样强调了存在一个单一的全国性市场，但同时又指出当事人的商店所在的七个辐射区域（地区性的地理范围）每一个都构成一个单独的地域市场。

欧盟理事会同样强调，在以前的判例中，根据需方理论以及消费者易于达到的销售网点的地域界限（大约20到30分钟的驾车距离为半径的圆）对地理市场进行了界定。如果不同的局部区域存在连接造成了圆圈的重合，该地域范围（区域性的或全国性的）可能更大。对每个局部区域的界定只能建立在个案的基础上，并将当地的特殊环境考虑在内。当事人通过全国性的营销网络开展运营，而该营销网络几乎遍布全国。当事人的竞争对手也通过全国性的营销网络运营。同时，这些地区的商店所辐射的区域存在明显的重叠。因此，从这方面来讲，当事人认为存在单一的全国性的地理市场。当事人也强调指出，他们以及他们的竞争者倾向于在全国范围统一对商品标价以及在全国范围内统一采购货物。欧盟理事会开展的调查证实，大部分竞争对手认为从需方观点来看该市场是地区性的，但是由于全国范围可能存在重叠和存在全国性的经营方针，该市场又是全国性的。价格策略、促销、商品范围、客户服务、品牌管理、广告及投资，甚至雇用人员都是在全国层面上展开的。但考虑到完整性，当事人假定存在重叠的七个商店辐射区域的每一个都构成一个单独的相关地理市场，并在此基础上提供了更多信息。这七个辐射区域是指由Magyar Hipermarket 经营的七个特大型超级市场，并分布在以下地区：（i）Budapest/T r kbálint;（ii）Budapest /Budakalá sz;（iii）Budapest/Fót;（iv）Szeged;（v）Miskolc;（vi）Debrecen and（vii）Szolnok（匈牙利地名）。欧盟理事会认为，在当前的案子中，地域市场的概念是开放的，因为不管如何定义地域市场，并不会妨碍市场上存在有效的竞争。

（三）丸红株式会社与大荣株式会社经营者集中案

在日本公平交易委员会公布的丸红株式会社出资Daiei（大荣）株式会社的经营者集中案件中，关于综合超市和食品超市市场的相关地域市场界定，公平交易委员会使用了商圈的概念，认为相关地域市场为以相关店铺为中心、以0.5~1km为半径的辐射区域（商圈），同时，公平交易委员会认为应当将都县（日本的一级行政单位）作为一个单独的地域市场进行考察。

公平交易委员会认为，虽然相关地域市场的界定会因有无停车场、是否利用自行车等因素产生一定的差异，但对于以出售食品为主要目的食品超市而言，在综合考虑消费者的购物范围、新店开设时考察的辐射范围后，委员会认定相关店铺的商圈应为以该店铺为中心，以0.5~1km为半径的商圈，进而以此为基础划定相关地域市场。此外，考虑到超市的地理位置以及定价方式等因素，还应当将都县作为单独的相关地域市场进行界定。

在我国，商务部反垄断局截至目前尚未公布过有关零售业的经营者集中反垄断审查案例，因此，无法通过公开的案例进行研究。但是，我们曾经代理客户进行过涉及零售业的经营者集中反垄断申报。我们的划分方式参考了欧盟及日本的经验，但又根据实际情况进行了调整，具体情况请参考下文关于一站式购物服务市场涉及的相关地域市场的界定。

三、有店铺零售行业相关地域市场界定方法的分析（以一站式购物服务市场为例）

通过上述案例我们可以看到，对有店铺零售业涉及的相关地域市场的界定应当采取宏观与微观相结合的方式，并在此基础上结合案件具体情况进行详细的分析说明。

首先，应将相关地域市场总体界定为全国市场或几个较大区域市场，在宏观层面考察主要竞争者的情况（如竞争者数量、市场份额等）。其原因在于：（1）各国地理、经济和文化差异，各个国别市场或各大区域市场有其独立性；（2）并购各方及主要竞争者的布局及经营策略通常按照国别或各大区域制定；（3）主要上游供应商通常全国供货或分割为几大区域供货。

其次，由于相关服务的服务对象主要为个体消费者，因此需在微观层面从个体消费者需求替代性角度进一步界定相关地域市场，并进行竞争分析。微观地域市场内的竞争情况可以通过对商圈的分析来考察。在考察商圈的地理范围时，应当考虑以下几种要素：（1）消费者旅程因素［合理时间内利用交通工具（汽车、自行车）往返］；（2）商业设施服务辐射范围；（3）多数消费者来源。具体的界定方式有顾客来源地、顾客在途时间及商圈辐射半径等几种方法。关于各种方法的优缺点比较如下：
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下面本文将以一站式购物服务市场为例，详细解释通过上述方式进行相关地域市场界定的方法。由于基本上满足消费者日用消费品一站式购物需求的零售服务，面对的消费者主要为城镇居民，且涉及多种业态，因此，相关地域市场既有全国性的层面，同时也要从集中涉及店铺所在地的本地消费者角度出发，以商圈划分的方式进一步界定“相关地域市场”。因此，相关地域市场可分两个层面界定：首先，将相关地域市场总体界定为中国（以下简称全国市场），在全国市场范围内考察主要竞争者的情况（如竞争者数量、市场份额等）；其次，由于相关服务的服务对象主要为个体消费者，因此需根据个体消费者购物习惯在地方层面进一步界定相关地域市场（以下简称地方市场）。

1.全国市场

集中的相关地域市场从宏观上总体界定为中国市场。理由如下：第一，相关产品市场（即一站式购物服务）具有清晰的本土化特征，各国的市场因其地理、经济和文化因素的不同而呈显著差异。中国市场可视为一个相对独立的地域市场。第二，市场参与者均为全国性一站式购物服务的经营者，其店铺布局、经营策略均着眼于全国市场，而不仅限于某一地区。并且，一站式购物服务所凭借的商业设施（如超市、综合性百货店或仓储会员店等）是需要凭借一定规模才能迅速发展的经营模式，集中各方的主要竞争者也几乎均着眼于全国市场进行布局或正在逐渐（或有能力）向全国市场拓展，如家乐福、联华（华联）、华润万家、大润发/欧尚、Tesco乐购、乐天玛特、人人乐等。还有一些地区性零售商,如永辉超市等,虽然它们一开始可能借助或谋求地区性的发展,但一旦上市后,不久就有可能成为全国性的强有力的竞争者。因此，从一站式购物服务经营者提供服务的范围、行业发展趋势以及集中各方其竞争对手的分布上来看，是一种在全国性市场内的竞争，而不仅仅局限于某一地区或城市。第三，从一站式购物服务经营者的上游供应商分析，大多数的商品种类和品牌的供应商在全国范围内向各个一站式购物服务的经营者供货，不存在某个供应商和某个或某些一站式购物服务经营者存在特别紧密地联系或订立排他性供应合同的情形。中国连锁经营协会发布的《2009年供应商满意度调查报告》中的被访问对象即是在休闲食品、饮料、日化、调味品、糖果巧克力、乳制品、酒类、保健品、粮油、家居用品、针纺织品、冷饮、炒货、蜂产品等行业中市场占有率处于领先地位的百余家供应商，所涉及的零售商包括大润发/欧尚、家乐福、沃尔玛、新一佳、好又多、Tesco乐购、农工商、家得利、苏果、联华（华联）华润万家、麦德龙等，均为一站式购物服务的主要经营者。可见，就上游供货这一影响实质竞争的条件而言，在获得主要商品种类和主要品牌的供货方面，各个主要一站式购物服务经营者在全国范围内的竞争条件基本一致，不存在特别的竞争优势。因此，从这个角度上看，将全国作为统一的市场具有合理性，能够反映主要的一站式购物服务经营者在采购市场中的总体地位。

2.地方市场

（1）从微观层面界定相关地域市场

对某一特定的消费者而言，在其每周进行主要日用消费品购物活动时，具有可替代性的商业设施仅限于其在合理时间（大约30分钟内）内能够利用交通工具（如公共交通、私家车、摩托、自行车等）往返的能够提供一站式购物服务的商业设施，因此从需求替代的角度看，特定消费者通常选择一站式购物服务的地理区域仅限于该特定消费者所在地的有限区域内。作为零售店铺的特点之一，每一零售店铺均有一定的辐射范围，该店铺主要的顾客来源于该店铺的辐射范围内，即该零售店铺所能影响的消费者主要位于该店铺的辐射范围内，该辐射范围即零售店铺的“商圈”。

如两家一站式购物服务经营者发生集中，集中双方某两家店铺的商圈如存在竞合，则受该集中影响最大的消费者则为竞合商圈内的消费者。因此如一家目标店铺商圈与另一家并购方店铺的商圈存在竞合，则以该两家店铺的商圈所确定的区域（下称竞合商圈）为集中在微观层面上的相关地域市场。

（2）商圈的界定

某一零售店铺的商圈具体范围受限于该地区的人口密度、经济发展水平、地理形态和交通便利程度等因素的影响。考虑到中国各地区经济发展的不平衡性以及大城市与中小城市人口密度的重大不同，为高效地确定并购双方店铺的基本商圈范围，首先需对全国地理区域进行分类。

根据一般认可的都会城市的地位、商业惯例、经济发展的平均水平和城市行政级别，将全国地理区域划分为三类：第一类地区为北京、上海、广州和深圳； 
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 第二类地区为除第一类城市外所有其他城市；第三类地区为县、乡镇和城市远郊区。

根据《零售业态分类》（GB/T18106-2004）（国标委标批函［2004］102号），超市（营业面积在6000平方米以下）辐射半径2公里左右，大型超市（营业面积在6000平方米以上）辐射半径2公里以上。基于上述超市和大型超市辐射半径的标准，考虑消费者在合理时间（大约30分钟内）内利用交通工具（如汽车、自行车）所能达到的区域范围，以及城市中心区域及郊区在人口密度、经济发展水平及交通便利状况等方面的一般性差异，本文对以上三类地区分别确定商圈辐射范围如下表：
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上述商圈半径标准与《2004年零售业态分类》所载的超市和大型超市的辐射半径相符，且符合业内对一类地区、二类地区和三类地区提供一站式购物服务的商业设施辐射范围的一般认识。同时，上述店铺辐射半径的标准与市场参与者开新店时所预计的目标消费者区域大致相符;并且，根据市场参与者就其部分店铺所做的消费者调查，位于一类地区市中心区的并购双方店铺大多数消费者来源于该店铺周围大致2公里的范围内，位于二类地区市中心的并购双方店铺大多数消费者来源于该店铺周围大致3公里的范围内，与上述商圈半径标准基本相符。另外，市场参与者的促销资料的投递基本策略之一是店铺1公里范围内满投，1~3公里范围内选择投派。由此可见，店铺的目标消费者所在区域以及实际消费者来源区域基本与上述商圈半径所辖区域相符。

适用上述商圈半径标准能够迅速有效地确定并购方与被并购方店铺存在竞合的商圈，对不存在竞争问题的竞合商圈进行排查，从而高效地确定可能存在竞争问题的竞合商圈并进行重点竞争分析。因此，具体而言，一站式购物服务市场在微观层面上的相关地域市场即为按照上述商圈半径标准所确定的竞合商圈及两个存在竞合的商圈的两条切线以内的区域，图示如下（以一类地区的市中心区为例）：
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从需求替代性和供给替代性的角度上看，按以上商圈半径标准确定的相关地域市场内的提供一站式购物服务的经营者店铺对相关地域市场内的消费者而言，均可在30分钟内到达，从竞争法的角度出发，具有较强可替代性，其中一家经营者店铺的促销、价格政策受制于其他经营者店铺的有力制约 
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 。

四、结语

通过上文的分析可以看出，虽然在针对有店铺零售业态的不同子业态可以划分不同的相关产品市场，相应地也可以划分出不同的相关地域市场，但是这些相关地域市场的界定具有相当大的规律性可循。尤其是在同一业态内，运输成本、业务区域、贸易壁垒等界定相关地域市场所依据的主要因素具有很大的一致性。通过考察各国公布的先例，探讨并总结这些规律，有助于申报人减轻作业负担和审查机关提高审查效率，具有重要的现实意义。在这个意义上，反垄断执法机构在公布相关案例的同时，有必要就相关市场界定的具体理由给予充分的披露。
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 Anne K.Bingaman,The Role of Antitrust in Intellectual Property,see http://www.justice.gov/atr/public/speeches/0112.html.


注释23：
 王源扩：“试论与知识产权有关的反竞争行为及其法律控制”，载《政法论坛》1996年第4期。


注释24：
 本身违法原则是指某些行为只要发生就可以认定触犯了反托拉斯法，不需要对其具体情况进行分析。


注释25：
 Lasercomb America,Inc.v.Reynolds（1990）.


注释26：
 See http://www.justice.gov/atr/public/guidelines/0558.html.


注释27：
 See http://www.usdoj.gov/atr/public/hearings/ip/222655.html.


注释28：
 灰黑条款是将原属于黑色条款中的非价格限制条款单列出来，专门成立一类。


注释29：
 例如，我国《反垄断法》相应规则见诸于第二章“垄断协议”、第三章“滥用市场支配地位”、第四章“经营者集中”。又如，［德］D.沃尔夫：“德国竞争法的经验”，载王晓华《反垄断法与市场经济》，法律出版社1998年版，第258~259页；［英］约翰·亚格纽《竞争法》，徐海等译，南京大学出版社1992年版，第10页。


注释30：
 United States v.Line Material Co.（1948）.


注释31：
 当然，也有学者对该案的判决提出质疑，认为其是“武断的没有原则的本身违法判决”。Ward S.Bowman,Jr.,Patent and Antitrust Law：A legal and Economic Appraisal,p.195.


注释32：
 United States v.New Wrinkle（1952）.


注释33：
 《反托拉斯指南》第5.2节。


注释34：
 余昕刚，中伦律师事务所北京办公室公司二部合伙人，美国加利福尼亚大学伯克利法学院法学硕士，中国人民大学法学学士、法学硕士；业务专长为跨境投资、反垄断和公司法律事务。


注释35：
 张玥，中伦律师事务所北京办公室公司二部律师，美国康纳尔大学法学院法学硕士，北京大学法学学士；业务专长为跨境投资、反垄断和公司法律事务。


注释36：
 http://www.mofcom.gov.cn/aarticle/ae/slfw/201112/20111207901483.htmll.


注释37：
 《欧盟委员会关于欧共体条约下以简易程序处理特定经营者集中的通知》（Commission Notice on a simplified procedure for treatment of certain concentrations under Council Regulation（EC）No 139/2004（2005/C 56/04），http://eur lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX：52005XC0305（03）：EN：NOT。


注释38：
 《欧盟委员会关于欧共体条约下以简易程序处理特定经营者集中的通知》（Commission Notice on a simplified procedure for treatment of certain concentrations under Council Regulation（EC）No 139/2004（2005/C 56/04）第6条至第11条，http://eur lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX：52005XC0305（03）：EN：NOT。


注释39：
 美国的《哈特—斯科特—罗迪诺法案》（Hart Scott Rodino Act），http://www.ftc.gov/bc/earlyterm/index.shtml。


注释40：
 参见美国联邦贸易委员会统计数据，http://www.ftc.gov/os/2012/06/2011hsrreport.pdf。


注释41：
 http://www.jftc.go.jp/en/legislation_guidelines/ama/amended_ama09/04.htmll.


注释42：
 具体请参见日本公平交易委员会网站公布的程序的第10B部分，http://www.jftc.go.jp/en/policy_enforcement/mergers/ICNmerger/index.htmll。


注释43：
 http://www.chinalawandpractice.com/Article/3046114/MOFCOM fast tracks anti monopoly reviews.htmll?Print=true.


注释44：
 岑兆琦，中伦律师事务所北京办公室公司二部合伙人，对外经济贸易大学法学博士，中山大学法学硕士；业务专长为反垄断、公司并购、国际贸易及商业诉讼和仲裁。


注释45：
 Commission Regulation（EC）No 2790/1999 of 22 December 1999 on the application of Article 81（3）of the Treaty to categories of vertical agreements and concerted practices（OJ L 336,29.12.1999,p.21）.


注释46：
 Commission Notice Guidelines on Vertical Restraints（OJ C 291,13.10.2000,pp.1-44）.


注释47：
 http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=IP/00/520&format=HTML&aged=0&language=EN&guiLanguage=en.


注释48：
 Antitrust：Commission launches public consultation on review of competition rules for distribution sector（IP/09/1197 Brussels,28th July 2009.


注释49：
 Commission Regulation（EU）No 330/2010 of 20 April 2010 on the application of Article 101（3）of the Treaty on the Functioning of the European Union to categories of vertical agreements and concerted practices,OJL102,23.42010,p.1.


注释50：
 Commission Notice Guidelines on Vertical Restraints,OJ C130,19.052010,p.1.


注释51：
 The draft revised Block Exemption Regulation and Guidelines are available on the Europa website at：http://ec.europa.eu/competition/consultations/2009_vertical_agreements/index.htmll.


注释52：
 《反垄断法》第二章第14条规定：“禁止经营者与交易相对人达成下列垄断协议：（一）固定向第三人转售商品的价格；（二）限定向第三人转售商品的最低价格；（三）国务院价格主管部门认定的其他垄断协议。”


注释53：
 国家发展改革委员会《反价格垄断规定》第8条规定：“禁止经营者与交易相对人达成下列价格垄断协议：（一）固定向第三人转售商品的价格；（二）限定向第三人转售商品的最低价格；（三）国务院价格主管部门认定的其他价格垄断协议。”


注释54：
 2009年5月25日国家工商总局《禁止垄断协议行为的有关规定》（征求意见稿）第8条规定：禁止经营者与交易相对人达成具有排除、限制竞争效果并损害消费者利益的协议。


注释55：
 《工商行政管理机关禁止垄断协议行为的规定》第8条规定：“本规定未明确规定的其他垄断协议，除价格垄断协议外，由国家工商行政管理总局依法认定。”


注释56：
 参见《集体豁免条例》第4条。


注释57：
 Regulation No 19/65/EEC of 2 March of the Council on application of Article 85（3）of the Treaty to certain categories of agreements and concerted practices.


注释58：
 岑兆琦，中伦律师事务所北京办公室公司二部合伙人，对外经济贸易大学法学博士，中山大学法学硕士；业务专长为反垄断、公司并购、国际贸易及商业诉讼和仲裁。


注释59：
 OECD,Recommendation of the Council concerning Effective Action Against Hard Core Cartels.http://webdomino1.oecd.org/horizontal/oecdacts.nsf/linkto/C（98）35（2007-5-11）.


注释60：
 Verizon Communications Inc.v.Law Offices of Curtis V.Trinko,LLP,540 U.S.398,408（2004）.


注释61：
 Gerald F.Masoudi,Cartel Enforcement in the United States.http://www.usdoj.gov/atr/public/speeches /221868.html/2007/05/08.


注释62：
 Philip Lowe,Speech at the Cartel Working Group plenary session.ICN Annual Conference 4 May 2006.


注释63：
 假设两个囚徒A与B被拘捕，两个囚徒均犯了一个轻罪和一个重罪。警方试图证明两个囚徒中至少一个囚徒犯有重罪，因此就向囚徒提出一个交易的条件：如果两个都自首，各判刑8年；如果两个都抵赖，各判1年；如果其中有一人自首另一个抵赖，自首的放出去，不自首的判刑10年。囚徒A、B都有两种策略：自首或抵赖。囚徒A、B都有以下几种选择：（1）如果囚徒A与B均不招供，两者均获刑1年；（2）如果囚徒A招供并作证，那么A就会获得宽免，而B则获得10年的刑期；反之亦然；（3）如果两者均同时招供，那么两者均获刑8年。


注释64：
 张维迎：《博弈论与信息经济学》，上海三联出版社1996年版，第16页。


注释65：
 ScottD.Hammond.Deterring Cartel Activity through an Effective Leniency Program.November 21-22，2000.http://www.usdoj.gov/atr/public/speeches/9928.html.


注释66：
 Daniel J.Bennett,Killing One Bird with Two Stones：The Effect of Empagran and the Antitrust Criminal Penalty Enhancement and Reform Act of 2004 on Detecting and Deterring International Cartels,93 GEO.L.J.1421,1438（2005）.


注释67：
 Scott D.Hammond,Cornerstones of an Effective Leniency Programs.ICN Workshop on LeniencyPrograms 2004.http://www.usdoj.gov/atr/public/speeches/206611.html（2008-2-8）.


注释68：
 A部分宽免（“Part A”amnesty），即企业的自首行为早于政府对该案件发动的调查之前可以得到宽免，并且同时符合六个条件：（1）企业向政府报告违法行为的时候，政府还没有从其他任何方面得到关于这个违法活动的任何信息；（2）企业一旦发现它所参与的是违法行为后，就采取迅速和有效的行动终止了这个活动；（3）企业是坦率和全面地向政府报告了违法行为，且在整个调查阶段向反托拉斯局提供完全、连续和全面的合作；（4）自首行为真正是企业行为，而不是企业内部某个经理或者领导的个人自首行为；（5）可能的情况下，企业可以向受害者赔偿损失；（6）企业没有胁迫其他当事人参与这个违法活动，并且也明显不是这个违法活动的领导者或教唆者。


注释69：
 B部分宽免（“Part B”amnesty）的七个条件：（1）企业是第一个向政府自首了这一违法活动；（2）企业向政府自首违法活动时，政府还没有证据可以证明这个企业从事了犯罪活动；（3）企业一旦发现它参与了违法行为后，就采取了迅速和有效的行动终止了这个活动；（4）企业是坦率和全面地向政府报告了违法行为，而且与政府进行了充分、连续和全面的合作，这些合作可以推动反托拉斯局的调查；（5）自首行为是真正企业行为，而不是企业经理或领导的个人自首；（6）可能的情况下，企业可以向受害者赔偿损失；（7）反托拉斯局考虑到这个违法活动的本质、该企业的自首在案件调查中所起的作用，以及自首的时间，不会认为这个宽免是对其他企业的不公平待遇。


注释70：
 减扣的比例取决于以下的一个方面的因素：（1）申请者提供的证据的证明力；（2）未发现案件的潜在重要性，包括：受影响的商业销售数量、产品销售地域范围、公司和个人的同谋者数量；（3）若公司在不自首的情况下，执法机构发现案件的可能性。引自Thomas O.Barnett,Seven Steps to Better Cartel Enforcement.http://www.usdoj.gov/atr/public/speeches/216453.html（2008-2-8）。


注释71：
 Thomas O.Barnett, Criminal Enforcement Of Antitrust Laws：The U.S.Model （2006.9.）http://www.usdoj.gov/atr/public/speeches/218336.html/2007/05/08.


注释72：
 Antitrust Criminal Penalty Enhancement and Reform Act of 2004,Pub.L.No.108-237,118 Stat.661,at 667.


注释73：
 Antitrust Criminal Penalty Enhancement and Reform Act of 2004,Pub.L.No.108-237,118 Stat.661,at 667.


注释74：
 Commission Notice on Immunity from fines and reduction of fines in cartel cases（2006/C 298/11）.


注释75：
 EU COMMISSION：DG Competition Annual Management Plan 2008.http://ec.europa.eu/comm/competition/publications/annual_management_plan/amp_2008_en.pdf（2008-2-25）.


注释76：
 Commission Notice on the Non Imposition or Reduction of Fines in Cartel Cases ［1996］ O.J.C207/4;［1996］ 5 C.M.L.R.362.


注释77：
 D.Jarrett Arp,A Tempting Offer：Immunity from Fines for Cartel Conduct under the European Commissions New Leniency Notice.. E.C.L.R.2003,24（1）,9-18.


注释78：
 Commission Notice on Immunity from Fines and Reduction of Fines in Cartel Cases ［2002］ O.J.C45/3.


注释79：
 Commission Notice on Immunity from fines and reduction of fines in cartel cases.Official Journal of the European Union.2006/C298/11.


注释80：
 Scott D.Hammond, Cornerstones of an Effective Leniency Programs.ICN Workshop on LeniencyPrograms 2004.http://www.usdoj.gov/atr/public/speeches/206611.html（2008-2-8）.


注释81：
 陈为铉，中伦律师事务所上海办公室律师，北京大学法学学士；业务专长为反垄断、资本市场及收购与兼并领域的非诉业务。


注释82：
 高鸿业：《西方经济学（微观部分）》，中国人民大学出版社2011年版，第267页。


注释83：
 王传辉：《反垄断法的经济学分析》，中国人民大学出版社2004年版，第74页。


注释84：
 ［美］ 曼昆：《经济学原理：微观经济学分册》，梁小民、梁砾译，北京大学出版社2009年版，第354页。


注释85：
 ［美］ 曼昆：《经济学原理：微观经济学分册》，梁小民、梁砾译，北京大学出版社2009年版，第326~327页。


注释86：
 ［美］ 曼昆：《经济学原理：微观经济学分册》，梁小民、梁砾译，北京大学出版社2009年版，第321~322页。


注释87：
 《国务院反垄断委员会关于相关市场界定的指南》第5条。


注释88：
 《国务院反垄断委员会关于相关市场界定的指南》第6条。


注释89：
 《国务院反垄断委员会关于相关市场界定的指南》第10条。


注释90：
 ［美］ 曼昆：《经济学原理：微观经济学分册》，梁小民、梁砾译，北京大学出版社2009版，第98~105页。


注释91：
 《关于评估经营者集中竞争影响的暂行规定》第6条。


注释92：
 戴健民：“美国并购控制的新发展——2010年《横向并购指南》评析”，载中国竞争法网2011年。


注释93：
 《欧洲理事会关于控制企业间集中条例下的横向合并评估指南》，2004年，2004/C 31/03，第19~21段。


注释94：
 周照峰：“赫尔芬达尔—赫希曼指数”，载中国反垄断法门户网2010年6月。


注释95：
 何珊珊，中伦律师事务所北京办公室律师，香港中文大学法学硕士，对外经贸大学法学学士；业务专长为反垄断与竞争法、公司并购重组、国内A股上市。


注释96：
 詹昊：《中国反垄断民事诉讼热点详解——〈关于审理因垄断行为引发的民事纠纷案件应用法律若干问题的规定〉解读及案例评析》，法律出版社2012年版，第127页。


注释97：
 詹昊：《中国反垄断民事诉讼热点详解——〈关于审理因垄断行为引发的民事纠纷案件应用法律若干问题的规定〉解读及案例评析》，法律出版社2012年版，第129页。


注释98：
 杨立新：《侵权责任法条背后的故事与难题》，法律出版社2011年版，第37页。


注释99：
 李国海：“反垄断法损害赔偿制度比较研究”，第8页，载http://www.civillaw.com.cn/Article/default.asp?id=32199，访问日期：2012年8月9日。


注释100：
 蒋蕙匡，中伦律师事务所北京办公室公司二部律师，北京大学法学院与心理学系双学士；业务专长为农业、制造、物流、零售等行业的反垄断申报及相关咨询服务，以及涉外并购和投资法律服务。


注释101：
 经营者需要依赖某些上游市场经营者的有效供给才能确保其产品或服务在价格、质量等方面具有竞争力。例如，发动机是汽车的核心零部件，汽车制造商需要依赖发动机制造商的可靠供给才能确保其汽车产品的高性价比。另外，经营者还可能需要依赖某些下游市场经营者的采购才能确保其产品或服务的销量。例如，零售商铺经营者是日用品供应商的主要客户，日用品供应商需要依赖零售商铺经营者的采购才能确保其产品能够转售给最终消费者。


注释102：
 《欧盟非横向合并指南》也对互补性（complementary）产品进行了阐释，即“对消费者而言，当不同产品或服务在共同使用/消费时比分别使用/消费时所实现的使用价值更多，则该等产品或服务可称为具有‘互补性’（或‘经济互补性’）”（Products or services are called“complementary”（or economic complements）when they are worth more to a customer when used or consumed together than when used or consumed separately）。从广义上讲，纵向关系中的上游产品对下游产品而言，也是具有互补性的产品。


注释103：
 《竞争影响评估规定》第4条规定：“评估经营者集中对竞争产生不利影响的可能性时，首先考察集中是否产生或加强了某一经营者单独排除、限制竞争的能力、动机及其可能性。当集中所涉及的相关市场中有少数几家经营者时，还应考察集中是否产生或加强了相关经营者共同排除、限制竞争的能力、动机及其可能性。当参与集中的经营者不属于同一相关市场的实际或潜在竞争者时，重点考察集中在上下游市场或关联市场是否具有或可能具有排除、限制竞争效果。”


注释104：
 《反垄断法》第27条、《竞争影响评估规定》第3条还特别提及经营者集中可能对技术进步、消费者和其他相关经营者以及国民经济发展的影响。


注释105：
 搭售/捆绑销售的形式也呈现多样，包括单纯捆绑销售（pure bundling）和混合捆绑销售（mixed bundling），商业捆绑销售（commercial bundling）、强制搭售（forced tying）、技术搭售（technical tying）等。


注释106：
 《禁止滥用市场支配地位行为的规定》（以下简称《禁止滥用市场支配地位行为规定》）第6条规定：“禁止具有市场支配地位的经营者没有正当理由搭售商品，或者在交易时附加其他不合理的交易条件：（一）违背交易惯例、消费习惯等或者无视商品的功能，将不同商品强制捆绑销售或者组合销售；（二）对合同期限、支付方式、商品的运输及交付方式或者服务的提供方式等附加不合理的限制；（三）对商品的销售地域、销售对象、售后服务等附加不合理的限制；（四）附加与交易标的无关的交易条件。”


注释107：
 《禁止滥用市场支配地位行为规定》第7条规定：“禁止具有市场支配地位的经营者没有正当理由，对条件相同的交易相对人在交易条件上实行下列差别待遇：（一）实行不同的交易数量、品种、品质等级；（二）实行不同的数量折扣等优惠条件；（三）实行不同的付款条件、交付方式；（四）实行不同的保修内容和期限、维修内容和时间、零配件供应、技术指导等售后服务条件。”


注释108：
 根据《欧盟非横向合并指南》的规定和相关实践，涉及相邻市场和涉及上下游市场的竞争分析思路基本相同，均需要综合考虑经营者实施市场封锁的能力、动机和可能的整体影响等多方面因素。


注释109：
 《禁止滥用市场支配地位行为规定》第10条第（一）项第一段规定：“市场份额是指一定时期内经营者的特定商品销售额、销售数量等指标在相关市场所占的比重。”


注释110：
 《禁止滥用市场支配地位行为规定》第10条第（二）项规定：“认定经营者控制销售市场或者原材料采购市场的能力，应当考虑该经营者控制销售渠道或者采购渠道的能力，影响或者决定价格、数量、合同期限或者其他交易条件的能力以及优先获得企业生产经营所必需的原料、半成品、零部件及相关设备等原材料的能力。”


注释111：
 《禁止滥用市场支配地位行为规定》第10条第（三）项规定：“认定经营者的财力和技术条件，应当考虑该经营者的资产规模、财务能力、盈利能力、融资能力、研发能力、技术装备、技术创新和应用能力、拥有的知识产权等。对于经营者的财力和技术条件的分析认定，应当同时考虑其关联方的财力和技术条件。”


注释112：
 《禁止滥用市场支配地位行为规定》第10条第（四）项规定：“认定其他经营者对该经营者在交易上的依赖程度，应当考虑其他经营者与该经营者之间的交易量、交易关系的持续时间、转向其他交易相对人的难易程度等。”


注释113：
 《禁止滥用市场支配地位行为规定》第10条第（一）项第二段规定：“分析相关市场竞争状况应当考虑相关市场的发展状况、现有竞争者的数量和市场份额、商品差异程度以及潜在竞争者的情况等。”


注释114：
 《禁止滥用市场支配地位行为规定》第10条第（五）项规定：“认定其他经营者进入相关市场的难易程度，应当考虑市场准入制度、拥有必需设施的情况、销售渠道、资金和技术要求以及成本等。”


注释115：
 在欧盟，对于涉及相邻市场的经营者集中设置了“安全港”，即除某些特殊情形外，如果经营者在集中后的每个相邻市场的市场份额低于30%，且每个相邻市场的HHI指数低于2000，则通常不存在竞争问题。中国目前尚无相关明确规定或指南。（《欧盟非横向合并指南》第25~27段）。


注释116：
 李瑞，中伦律师事务所北京办公室公司二部律师，北京大学法学院与中国经济研究中心双学士；业务专长为跨境并购（包括集中申报）、外商直接投资与相关争议解决、日常法律实务、劳动及外汇相关法律事务等。


注释117：
 http://baike.baidu.com/view/153562.html.


注释118：
 http://baike.baidu.com/view/757.html.


注释119：
 根据商务部新修订的《经营者集中反垄断审查申报表》第7.1项（集中各方的业务关系）的“相邻市场”尾注37说明，相邻市场关系指“具有互补性，或者具有相同客户群和相同最终用途的一系列产品”。


注释120：
 马冰，北京市中伦律师事务所律师。


注释121：
 这里的控制权包含《反垄断法》第20条（三）的“施加决定性影响”的情形。


注释122：
 尚明、孔玲、叶军：“界定参与集中的经营者浅析”，载《法律适用》2012年第4期。


注释123：
 《国务院关于经营者集中申报标准的规定》（国务院令第529号、2008年8月1日公布、施行）

第3条规定：“经营者集中达到下列标准之一的，经营者应当事先向国务院商务主管部门申报，未申报的不得实施集中：

（一）参与集中的所有经营者上一会计年度在全球范围内的营业额合计超过100亿元人民币，并且其中至少两个经营者上一会计年度在中国境内的营业额均超过4亿元人民币；

（二）参与集中的所有经营者上一会计年度在中国境内的营业额合计超过20亿元人民币，并且其中至少两个经营者上一会计年度在中国境内的营业额均超过4亿元人民币。

营业额的计算，应当考虑银行、保险、证券、期货等特殊行业、领域的实际情况，具体办法由国务院商务主管部门会同国务院有关部门制定。”


注释124：
 欧委会《关于并购条例项下管辖权的合并通知》第B.III条第89段。


注释125：
 杨恩朋，中伦律师事务所北京办公室公司二部律师，中国政法大学法学硕士；业务专长为反垄断与反不正当竞争、外商投资、企业并购。


注释126：
 Case No.COMP/M.3905 TESCO/CARREFOUR（Czech Republic and Slovakia）.


注释127：
 Case No.COMP/M.4686 LOUIS DELHAIZE /MAGYAR HIPERMARKET KFT.


注释128：
 中国目前被普遍公认的一线城市是北京、上海、广州、深圳，简称北上广深。这几个城市在金融、商贸、服务、科技、对人才的吸引力等方面都高居中国大陆前四，也是中国社科院与中国城市竞争力研究会发布的大陆地区城市综合实力排行前四强，其影响力和辐射力引领整个中国大陆的发展。


注释129：
 某个店铺商圈的具体范围时常需要基于某些与通常标准不符的例外因素（包括但不限于周围商业设施的成熟度、交通状况、是否有河流、高速路等自然地理因素限制等）进行微观调整。


对外投资





中国企业海外投资的法律风险及其防范





程　军

注释1




内容摘要：随着中国企业“走出去”的步伐不断加快，越来越多有国际视野的中国企业开始走出国门，通过新设或者并购等方式在海外进行直接投资。由于海外投资的复杂性，中国企业在海外投资过程中的每一个环节往往会遇到各种法律问题和风险。本文对中国企业海外投资法律风险产生的原因、风险种类以及防范的方法进行简要介绍，以期中国企业对海外投资中的法律工作予以重视，走好海外投资过程中的每一步，在最大程度上避免法律风险的产生。

关键词：海外投资　法律风险种类　法律工作意识　防范

中国企业海外投资常常遇到各种法律风险，究其根本原因，是很多中国企业的管理层轻视法律工作，认为法律工作不能直接产生效益，法律工作束缚了项目决策者的手脚，甚至认为法律工作者的作用也就是制作法律文件以及在出现问题后的争议解决。

这种轻视法律工作以及对法律工作的认识偏差导致中国企业在海外投资流程组织上，常常以技术队伍先行，商务队伍次之，最后才是法律人员，往往项目都已经进行到需要签署备忘录或者框架协议的时候，才让律师队伍或者法务人员介入制作文件。

这种轻视法律工作的意识以及海外投资组织方式，往往会导致一系列的问题和风险。笔者结合多年来从事海外投资法律服务的经验从以下几个方面简短谈谈：

一、中国企业海外投资的第一类风险，是不了解投资东道国的投资法律环境，进而盲目投资的风险

中国企业海外投资的时候，由于技术队伍和商务队伍先行，常常仅仅被投资东道国的丰富的资源所吸引，轻率作出投资的决定。例如说，有很多做矿的企业被刚果民主共和国［刚果（金）］的丰富的铜、钴、黄金等矿产资源所吸引，仓促进入刚果（金），而缺乏对这个国家的投资环境尤其是法律环境的充分了解，等到进入了这个国家，才发现原矿不能出口，必须对开采出来的矿石进行一定程度的加工。

又例如说，某个企业准备去柬埔寨进行农业项目，例如说种植木薯用来制淀粉，如果没有进行预先的法律环境调研，就不会知道，在柬埔寨，如果公司中的外国股东持股超过50%，则该公司被认定为外国公司，那么这个公司不能成为柬埔寨土地的所有人。当然这个问题有解决方案，因为通过进一步的调研可以发现，如果以土地特许的方式通过租赁取得使用权，最多可以享有70年土地使用权。

因此，我们强调做海外投资之前，对东道国作一个法律环境调研，法律环境是投资环境中非常重要的一个因素，投资环境的好坏，甚至比项目的好坏更为重要。投资东道国的种种法律规定，决定了企业如何投资，甚至是否投资。

那么如何进行投资法律环境调研呢？笔者所率领的中伦律师事务所的海外投资团队迄今为止为中国企业进行了数十个国家的法律环境调研。一般而言，需要从东道国法律规定的资本准入制度、投资促进政策、本土化政策、企业形式、产业开发政策、劳动法律制度、环保以及外汇管理制度等方面着手。

二、中国企业海外投资的第二类风险，是由于不对项目作深入的尽职调查，由于项目瑕疵而导致的风险

时至今日，依然有很多中国企业海外投资的时候，轻信项目合作方的陈述，不对项目作深入的尽职调查。不作尽职调查导致的风险可能是灾难性的，有可能收购的资产的合法性以及权属有问题，有可能收购的公司有巨大的隐藏债务或者诉讼风险，甚至公司本身已经不再合法存在。

在海外的尽职调查方面，尤其是当项目涉及发展中国家、法制不健全的国家的项目时，一定要特别重视现场的调查。调查方不应仅仅局限于对资料的审查，而且要作非常深入的访谈，与项目公司的管理层、员工进行访谈，特别强调与投资东道国的政府部门进行访谈，从而发现项目本身可能存在的而通过简单的书面资料的审查发现不了的问题。

三、中国企业海外投资的第三类风险，是不认真设计投资结构，而导致的收益风险

在几年前我们参与的海外投资的项目中，常常能见到简单化处理投资结构的案例。中国企业用境内的公司直接作为股东到投资东道国设立项目公司，不愿意为这个投资项目在某个国家或者地区设立离岸公司，而作为境外项目公司股东的境内公司可能是一个大型中央企业或者是一个上市公司，这样简单化的结构无论是在税务减免上、投资企业责任规避上，还是投资撤出的便利性上都可能遇到较大的问题。

2008年，笔者参与的一个上市公司在境外直接设立的电信公司的转让项目，就出现了这样的问题。该项目就是由境内上市公司与投资东道国政府直接设立的。由于投资结构过于简单化，在转让过程中遇到三个问题：第一，由于电信行业的特殊性，项目的转让必须得到东道国的电信部的批准，批准过程既费时又费力，还导致很高的沟通成本，从而大大延缓了交易时间；第二，该东道国对投资的资本溢价征收高达20%的资本利得税，假如转让溢价为2亿美元，则需要缴纳高达4000万美元的资本利得税，这是一个巨大的损失；第三，由于转让主体是国内的上市公司，涉及很复杂的披露问题。如果这个项目在当初投资时，在中间设立一层或者二层离岸公司，在转让时，直接转让中间的离岸公司，不仅仅不需要经过东道国的审批，还可能省掉大额的资本利得税（很多离岸地如我国香港地区是没有资本利得税的）。所以巧妙设计投资架构是可以大大减少利润损失风险的。

四、中国企业海外投资的第四类风险是不进行境内主管部门的审批，从而导致的合规风险以及项目转让时的瑕疵

根据中国的现行法规，中国企业去境外投资，必须在相关主管部门如发改委、商务部进行审批，去外管局进行备案，根据投资企业情况和投资领域的情况，可能还要去国资委、国土资源部等相关部门进行报备。

很多企业急于在海外拿到项目，或者觉得境内的这一套审批程序耗时费力，往往逃避境内审批，直接用境外的资金进行投资，直接在境外设立用于投资的离岸公司或者项目公司。前期看来，似乎是效率高，省了不少事。但是撇去由于不合规导致处罚的风险不谈，在项目希望上市或者转让时，由于前期没有进行合法审批的问题就构成一个不大不小的瑕疵，可能给项目上市或者转让造成很大的困难。交易所或者项目受让方可能会认为未经中国境内主管部门审批构成一个瑕疵，因此延缓上市或者给转让造成不必要的麻烦。

因此，企业在海外投资的时候，不要轻视境内审批这一环节，考虑到审批的过程较长，建议企业多与相关部门进行提前沟通，充分准备相应的材料。

五、中国企业海外投资的第五类风险是不重视谈判签约，给自己制造交易陷阱或者违约风险

中国企业的海外投资有不少是跨行业投资、脱离主业投资，对于海外投资的行业（如矿业领域）不熟悉，在谈判和签署合同的时候由于不了解相关行业的细节，临时招募的团队又不能充分发挥其作用，从而出现在项目谈判时忽略项目的细节。此外，中国企业急于拿到项目，可能还作出一些不可能实现的承诺，如承诺一些不现实的工期和项目进展计划，最后给自己造成违约风险。

此外，在谈判的过程中，中国企业往往可能相信投资东道国的高官所作出的所谓口头承诺，不将这些承诺形诸文字，最后由于该高官离职等原因导致该承诺不能兑现。

在谈判签约中，如果合作方是外国国家，中国企业往往不了解因此签署的“国家合同”的特殊性而面临一系列风险。所谓国家合同是指由一个国家和一个外国私人投资者签订的合同。有时也被称作经济开发协议，主要适用于石油、矿业以及其他资源开发领域。在国家合同中，一方是私人，另一方是东道国国家，而东道国国家具有主权国家和商事主体的双重属性。这种合同中，具有主体的不平等性：国家具有立法权、司法裁判权、征收权等主权。就内容而言，这类合同既涉及商业权利义务的分配，也涉及东道国行使经济主权的内容，如授予特许经营权、给予税收或者关税减免。

在这类国家合同中，在选择管辖法律以及争议解决结构的时候，一定要注意其与一般商事合同的区别，尽量避免东道国既当运动员又当裁判员还当规则制定者的情况。此外还要避免东道国政府所作的承诺因为违反本国宪法而不能兑现的情况。

六、中国企业境外投资的第六类风险是不重视项目的流程管理，造成谈判失利或者项目前期的违约风险

海外投资从前期筹备到谈判签约到交割后的项目实施是一个系统工程，必须有严格的项目流程管理意识。从一开始接触签署保密协议、独家谈判协议到组织尽职调查、企业内部审批以及到交割，都必须有严格和周密的计划，提高投资组织和决策的效率。很多企业在与合作方签署一个备忘录或者独家谈判协议之后，开始走企业内部审批然后是集团审批等冗长的程序，由于事先与上级企业沟通不够，在独家谈判的期限终了之后内部程序尚未走完，最后项目被第三方抢走。还有些企业在拿到项目基本信息后，立即开始着手在国内寻找合作方，而忘记保密义务的重要性，导致违反保密承诺。此外，在中介结构的聘请上，片面相信国际大牌机构，而国际大牌机构往往不愿意到投资东道国进行深入工作，将工作转委托给当地的中介机构，工作成果差强人意。上述种种，都可能影响项目的效率，甚至导致项目的风险，必须通过企业认真组织流程，聘请真正专业的中介机构才能避免。

七、中国企业海外投资的第七类法律风险是不认真管理法律文件和资料，导致项目的投资撤出和诉讼的时候由于文件不齐备或者证据不充分而失利

笔者在海外进行过数十个中国境外企业的尽职调查，很少看到法律文件和资料管理规范、分类清晰的企业。往往是文件和资料十分混乱，且没有归口管理，文件资料分布在不同的部门，还有很多企业的重要的法律文件和资料缺失。这种情况的后果是，在遇到需要将项目转让的时候，无法迅速应对受让方的尽职调查。接到项目受让方的尽职调查文件清单的时候，才发现好多文件找不到，不得不临时补办，工作变得非常被动。此外，由于不重视法律文件的管理，一旦遇到在境外的诉讼，往往发现相关的证据由于没有保管好，在诉讼时非常被动，面临败诉风险。

八、中国企业境外投资的第八类风险是政治风险

政治风险与法律工作密切相关，第一，政治风险往往以法律风险的形式表现出来，外国的政府在违约之前，在进行国有化或者征收之前，往往从签署的合同中或者外国投资者履约过程中找毛病，如果投资企业与外国企业或者政府签署的协议有一点不符合该国的法律甚至宪法以及国际条约，或者在履约过程中有一定违约的行为，就会被东道国政府作为把柄，要求修改或者终止协议。第二，政治风险在一定程度上可以通过投保的方式来获得救济，能够承保这类风险的机构在国内有中信保，在国外有世界银行下设的多边投资担保机构MIGA。在遇到政治风险的时候，这类保险机构可以给予赔偿。

结论

笔者通过将近十年从事海外投资法律服务以及数十个海外投资项目总结的经验，认为海外投资的法律风险在很大程度上可以避免，归根结底在于企业树立重视法律工作的意识，在内部设立完善的法律工作制度，在外部聘请专业而且善于进行现场工作的律师事务所，而且在投资的过程中不断积累海外投资法律工作的经验。

中国企业“走出去”为何在海外频频遇阻？





城铭志
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内容摘要：随着近几年来中国企业对外投资的快速增长，中国企业“走出去”之路在海外频频遇阻的原因也越发值得关注。有研究表明，中国投资企业目前的海外投资现状与日本企业80年代迅速拓展海外投资市场，却屡遭挫折的境遇极为相似。就这点而言，中国企业可以从日本企业诸多海外投资失败的教训中总结出很多宝贵的经验。本文以一个“虚拟案例”开篇，综合了导致日本对美投资失利的主要原因。然后从这些失败的案例中，探寻中国投资者可以借鉴的正反面教训。

关键词：海外投资　日本　对美投资　收购　并购

一、“走出去”的故事

（一）收购正当时——国人的“骄傲”

两年前，健飞集团（以下简称健飞）成功收购了美国翱鹰公司，该跨境并购因规模之大、金额之巨被媒体广为报道。收购当日，时任健飞集团总裁的李高浪特别激动，他兴奋地对副总张金光说：“我们健飞正在逐步走向世界，全世界都将认识到我们的强大与卓越！”

的确，近几年来，健飞作为一家大型纯内资电气集团极力寻求提高其全球知名度、增加联系网并且拓宽销售途径的机会。在李总看来，收购美国领先的电器分销商翱鹰公司正满足了健飞集团的发展需要。他自信地说：“从今往后，我们就不必担心美国假借贸易保护的名号限制我们向其出口产品了，因为我们在美国当地就拥有制造设备，我们的产品完全是Made in USA的。另外，翱鹰发达的分销网络在减少集团销售成本的同时，将大量增加我方产品的销售量，健飞集团的利润额就会像其名字一样‘健步如飞’。总的说来，这还只是本次并购带来的一丁点甜头。”

张副总这时却有些忧虑，他坦言：“成功收购翱鹰确实值得庆祝，可是眼下更重要的是对日后如何顺利开展‘并购后事宜进行长远的筹划。现今，箭在弦上，要早做打算。说实话，在这点上我有些担心。”

“怎么了？”李总甚是疑惑，“你说这话是什么意思？”

“翱鹰是国际知名的美国公司，与其合作确实能增强我们集团的知名度，但是其经营范围与我们集团的经营产品出入较大：我们生产的主要产品是家用电器，翱鹰的产品却是电脑配件。不少业内人士觉得本次收购的行业契合度不够高，同时认为翱鹰公司的价值远低于本次的收购对价。”

“不要轻信那些所谓专家的评论！”李总摇头，“谁知道这些专家是哪来的，或许是有缺乏行业经验或资历的同行和律师在背后散布这些言论。我们有这个实力收购美国公司，即便价格略高，问题也不大，关键是我们成功收购了美国的顶尖公司。收购那些规模相当的公司，倒不如收购像翱鹰集团这样实力更强的美国公司。”

张金光回答：“我认同您的说法，但双方的融合方面，我们集团可能会面临不小的挑战。翱鹰毕竟是美国人的骄傲，他们这次被一个外国公司收购一定是大为不快，何况我们还是一家亚洲公司。英国人也好，法国人也好，他们到美国投资，美国人从不认为是外国人入侵。可是我国人一去，美国人就认为，自己的家里闯入了陌生人或者冒傻气的外国人，从而产生极大的恐惧和不安。另外，你看外国人现在老对我们说，‘你们真不像话，利用我们发明的技术制造商品，然后反过来占领我们的市场，使我们受害，真是荒谬。正是因为这历来的地域观念，这次的跨国合作定会产生一些摩擦，给公司在美国的运营产生阻力。其实，要定义一个真正成功的并购，不仅是指成功地并购了一家规模大的美国公司，还包括在适应新环境、新政府、新法律、新职工等因素的前提下，顺利启动被收购的公司。使健飞在本次跨境并购中真正提高了自身的商业价值才是衡量本次并购是否成功的关键。所以我们可能还有很长的路要走……”张金光道出了自己的顾虑,“另外，你看两国的企业文化存在太多的差异，我们一般都是老老实实地干活，知道公司长远效益不好的话，我们的工作以及事业都会受影响。而美国CEO的薪水却是以季度效益为依据的，他们常换工作，不会一辈子待在同一家公司。美国人一般很少有集体意识，很多企业老总生活奢侈得很，把私人飞机当座驾。他们不怕用公司的资产来做风险投资。因为一旦投资获利，即有大笔奖金入账，一旦投资失利他们也不怕被解雇，因为即使解雇了他们还是能靠‘金降落伞（Golden Parachute）条款保证离职后仍有丰厚收入。”
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“其实，你提到的这些阻力不值得担忧。”李总脸上表情轻松，“美国人抵触我们去美国投资？我看可能是一些美国人出于民族保护主义的心理制造这类谣言吧。虽然他们这些州的国会议员一到国会，总抨击我国企业投资，但是你看，州政府对我国企业投资的态度却是不一样的，每次见到我们都一个劲地邀请我们去当地投资：‘来吧，来吧。挺有意思的哈。”李总的脸上依然洋溢着笑容。“此外，我们已通过最困难的一关。美国政府的海外审批程序是出了名的复杂，以国家安全为由阻碍了不少我国企业。但我们成功了，所以往后的一切都会更加顺利。”

“唉……”张金光欲言又止。

“小张啊，”李总没等张金光说完，嫌张金光扫了自己的兴致便说,“你看今儿个是高兴的日子，别说那些丧气话。我们公司既然已经打开了美国的大门，必定是大有作为的！我们现在可是国人的骄傲啊！”

话已至此，张金光不愿再做反驳，但其仍对公司“收购后”的发展有些迷茫和不安。在健飞公司拟收购翱鹰公司期间，进行本次境外收购是否具有商业合理性是健飞公司最需要关注的问题。但是事态发展到现在，张金光不禁觉得，本次境外并购一掷千金似乎仅仅是为了提高公司知名度、树立公司威望或者排除美方的政治压力。

（二）收购后期——“一言难尽、道路坎坷”

仅仅两年之后，健飞在美国的业绩令李高浪大跌眼镜。根据可靠消息，在美国“水土不服”的健飞集团在“后收购”时期蒙受了巨大的亏损。健飞在国内主要以生产家用电器为主，本就对翱鹰所从事的电脑配件及其销售行业缺乏了解，而对于如何在陌生的国家进行本土销售更是处在摸索阶段。年度销售业绩统计情况显示，翱鹰的销售收入远远低于年初的预测。为了扭转局势，健飞从集团内部调集了大量资金投入美国公司，但由于近些年电器市场呈现态势下滑，健飞集团在美国已无力回天，国内运营也在某种程度上受到了不良影响。在大环境方面，美国政府当局目前以健飞收购翱鹰为例，大力驳斥中国企业在跨境并购时使用不透明，甚至是欺诈的手段。与此同时，不少美国媒体也批评健飞对翱鹰的管理方式相当不科学。这些情况远远超出了李高浪的预计，他不禁自问，为何收购后的道路如此坎坷？

二、历史再现

历史总是有惊人的相似性！上面这个案例看似描述了中国企业目前在美投资的实际情况，实际上却是结合了日本20世纪80年代对美投资中出现的各类问题的一个“虚拟案例”
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 。

30年前，在中国还没有成为全球经济一颗冉冉升起的新星，并且成为外商直接投资的重要来源的时候，另一个东亚国家日本曾扮演了这一重要角色。早在20世纪六七十年代，就有不少日本制造企业在美国进行投资，但主要集中在贸易活动领域。至20世纪80年代早期，日本对美国的投资以每年10亿美元的速度迅速飙升，到1990年达到高峰——仅此一年就超过180亿美元 

注释5


 。日本在美国的外商直接投资占美国外商总投资的比例从1980年的6.2%上升至1990年的20.7% 
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 。整个80年代，日本公司在美国面对的投资环境与今天中国企业境外并购所处的环境如出一辙：国家拥有大量的外汇储备，公司对打入外国市场信心满满，管理层满腹理论却缺乏实战经验，与此同时，西方对外来投资者依旧保持着谨慎和保守的态度，认为日本的经济崛起会对以美国为首的西方世界构成“威胁”。上面这个“虚拟案例”是以日本80年代投资活动的事实为基础的。

20世纪80年代，日本经济高速发展，日本国内股票市场和房地产市场泡沫达到顶峰，日本人的财富随之大幅度增长。富有的日本企业发起了一场“购买美国”的运动。这场运动最炫彩夺目的是三菱地所株式会社（Mitsubishi Estate Co.,Ltd.）收购洛克菲勒中心（Rockefeller Center）案以及圆石滩高尔夫球场（Pebble Beach Golf Course）收购案。1989年，日本三菱地所株式会社最初以14亿美元收购洛克菲勒中心的80%的所有权，至1991年三菱地所株式会社投入洛克菲勒中心的资金已达27亿美元 
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 。次年，也就是1990年9月，日本80年代的商人Minoru Isutani（译名：熊取谷稔）约以8.5亿美元买下了美国人心目中的一颗明珠——圆石滩高尔夫球场以及同一个母公司下的“十七英里公路”
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 。另外一位典型代表是具有一百多年历史的朝日啤酒（以下简称朝日）（Asahi Breweries,Ltd.）。和许多日资公司一样，朝日20世纪80年代末和90年代初也在大举收购，除了斥巨资收购了关岛的一个度假村外，朝日还收购了英国和法国的高尔夫球场，甚至还有巴黎一家米其林三星餐厅（Lucas Carton）。1990年，朝日斥资800亿日元收购了后来更名为福斯特酿酒集团有限公司（Fosters Brewing Group Ltd.）的一家澳大利亚公司20%的股权 
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 。轰轰烈烈地完成收购后，结局如何呢？

让我们先回到上文的虚拟案例。健飞集团收购后遭遇坎坷的关键原因是什么？回顾一下案例的“事实”：首先，健飞集团收购美国翱鹰的真实意图主要着眼于提高企业国际知名度，通过收购国际知名公司的方式快速建造自己的“电器”帝国。健飞不考虑价格的合理性，只考虑收购行为本身是否有新闻卖点。其次，目标公司与健飞集团的主要经营范围、生产产品大相径庭。李总可谓是一叶障目，即被翱鹰自带的发达的销售网络诱惑，却忽视“产业关联性”这一最重要的并购考虑因素。最后，健飞想当然地认为只要顺利收购美国公司，收购就成功了。

同样，三菱、熊取（以及后期取代熊取的日本住友银行和日本太平洋俱乐部（Taiheiyo Club Inc.））当时也许主要关心收购这些资产是否能够提高公司的威望，对于业内专家评论的高昂溢价收购可能也并不觉得是最关键的，如同虚拟案例里的李高浪一样盲目乐观。美国房地产市场20世纪90年代的滑铁卢使这些企业得到了惨痛的教训。三菱收购洛克菲勒中心的价格是14亿美元，但随着日本国内市场经济泡沫的破灭，三菱无暇自顾，只能宣布洛克菲勒中心项目破产 
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 ；而以8.5亿美元入手的圆石滩高尔夫球场，出售时仅值5亿美元 
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 。上文提到的朝日在20世纪80年代末收购的资产后来几乎全部出售，朝日不愿透露这些资产是否实现了营利。由于业绩低迷，朝日收购的福斯特股价也直线下跌，七年之后，朝日以收购价的25%折价卖出了所持的福斯特股份 
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 。

除了高昂溢价导致投资失败外，缺乏投资的合理目的也常常会让投资之路走入深渊。研究表明，企业高层在做出收购决策时往往不够理性，缺乏合理的商业目的。有些时候，投资企业的高层只是借投资收购的机会来铸造自己的“事业王国”，扩大自己所掌控的资产以及所管理的员工的范围，以此来积累个人财富以及权势。哈佛大学的Michael Jensen评论 
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 ，当公司获取高额营利后，公司高层往往不愿立即将利润分红给股东，这样显得公司没有合理的投资渠道，不能为股东取得更多的回报。这种情形下，公司决策人就会借对外投资的机会扩大自己对整个公司的控制力，完全不顾及某些投资背后的巨大风险。

此外，有些投资方为被投资方的“影响力”深深吸引，“情不自禁”地陷入投资深渊的例子也比比皆是。如上文提及的三菱地所株式会社（Mitsubishi Estate Co.,Ltd.）收购的洛克菲勒中心即是纽约曼哈顿的美国资本主义强盛时期的象征。被称为“世界上海洋和陆地的最佳连接处”的圆石滩高尔夫球场也是深得美国人的厚爱（“如果我的生命中只剩下最后一场比赛，我会选择圆石滩。从看到这个球场的第一眼开始，我就爱上了它。它可能是世界上最好的高尔夫球场。”——高尔夫传奇选手杰克—尼克劳斯 
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 ）。另外，投资的不合理性有时也是由公司高层的过分乐观心理所致。有些案例里面，企业高层通过对外投资树立自己的政绩和威望，试图在投资后的企业中大展宏图。实际上，他们有时过于自大，低估了自己对被投资公司的管理能力，尤其当被投资公司是位于一个新的商业领域的时候。无论是经验上还是技术上，管理层往往缺乏掌控的能力。

日本20世纪80年代诸多投资失败的教训是十分惨痛的。有日本企业的前车之鉴，中国企业面对此类收购应当更加理智，要具有更宽阔的视野，并且更细致地考虑经营层面的问题。

三、他山之石、可以攻玉

时隔30年，虽然中国企业如今在美国投资所面临的形势与日本当年面临的情况有所不同，日本采取的应对策略如今也并非完全能够适用，但综合来看，20世纪80年代日本在美投资的实例为中国企业提供了宝贵经验。关于如何在美国灵活处理不可避免的摩擦并最终融入到当地商业社会中等方面值得中国企业借鉴。

（一）富有合理的商业性

一个成功的境外并购，必然是一个极具合理商业性的并购。对于是否具有合理商业性，一般应进行如下考虑：首先，交易对价是否合理？日本企业收购两大房地产地块之所以失败的原因之一就在于，没有对收购价格进行一个科学合理的评估。研究表明，一般情况下，合理的收购对价应为公司未来某年的现金收支折算为目前的价值，即贴现现金流（discounted cash flow）。

其次，并购是否能够提高并购公司及目标公司双方的商业绩效?以2011年中航工业通用飞机有限责任公司（以下简称中航工业公司）并购世界第二大通用飞机制造商——美国西锐飞机公司（以下简称西锐公司）的并购案为例：在正式启动并购之前，西锐公司寻觅的是一个能够帮助其扩大境内甚至境外市场份额的投资商，同时中航工业公司也想要寻找一家拥有知名品牌及强大生产线的企业进行投资。据西锐公司执行总监描述，为了帮助西锐公司在全球范围内的不断壮大，中航工业公司提出了一个如何整合资源、提高资源利用率的观念，该观念着眼于长期发展，对西锐公司极具吸引力。此类基于技术转让及协同效益的方式提高企业绩效的交易取得了成功 
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最后，也是最直接的一个考虑要素，投资者需要考虑目标公司是否有一个合理的经济结构（如目标公司本身是否在其行业中享有更高的利润率），使并购投资完成后，整个集团各行业经营得以整合，提高集团整体的运营能力。另外，也应吸取本文开头健飞公司的教训，应当避免不理智且毫无商业性可言的并购行为，如单纯为了扩张公司规模建立“事业王国”而进行的并购，为提高公司知名度并购一家知名度高但与本公司经营产业完全不契合的企业 
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（二）机会只给有准备的人

快速对海外招标项目、目标公司做出准确的价格评估、产业契合度评估以及整个交易是否具有合理商业性的判断，是获得“跨国投资”机会的关键步骤。并购筹划耗时太久而错过竞标截止时间的行为是不可取的，但是，至少比没有经过准确商业评估就仓皇开高价进行并购的行为要强，因为前者只是不会赢，而后者可能会输得很惨。中国企业应当吸取由于竞标准备太慢而直接被淘汰出局的狼狈局面发生，应当在平时就随时关注多个潜在目标公司，对他们公司业务、企业动向等几个方面根据能够掌握到的数据进行初步的分析，随时做好“作战”的准备。

另外，即便资金再充足，前期不仔细估算项目工程造价，缺乏对投资当地法律法规的了解，由该类原因导致“并购后”阶段经营失败的实例也比比皆是，例如,中国建筑业巨头——中国海外工程有限责任公司（以下简称中海外）“兵败欧洲”的例子。波兰A2高速公路（连接波兰首都华沙和德国首都柏林，为2012年6月波兰和乌克兰联合举办欧洲足球杯而兴建）A、C标段项目曾是中海外与欧洲数家竞争对手竞相追逐的“香饽饽”。2009年9月，中海外以低于政府预算一半多的价格中标拿下该项目，并将之视为进入欧洲高端基建市场的重要切入口。事实证明，由于对欧洲的技术要求、工程条款、工程估价以及合同条款及当地法律法规都缺乏了解，中海外在前期大大低估了工程的实际建造价格。在中海外施工期间，由于投资当地原材料、人工、汇率等成本的骤升，加之施工过程中多项重大工程量发生变更而中海外没有获得波兰政府补偿，导致中海外严重超支，面临巨额亏损。2011年6月，业主方波兰高速公路管理局公开宣布解除与中海外签署的工程承包协议，并可能向中海外索取7.41亿波兰兹罗提（约合2.71亿美元）的赔偿和罚款，同时禁止中海外三年内参与波兰的公开招标 
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（三）积极应对投资摩擦

中国企业若欲赴海外进行投资，不仅应对投资摩擦、政治和地方障碍等问题有一个合理的预期，更应该采取积极的措施来化解这样的阻力。此外，对可能来袭的政府当局敌意性或怀疑性的拖延及阻挠行为，中国企业也应提前部署应对计划使自己脱离困境。

以日本为例，在全国层面上，美日两国政府在20世纪80年代后期试图通过一系列谈判解决贸易和投资不平衡的问题。这些被称作“结构性障碍改革”的谈判最终提出了两国政府要采取的行动方针。如今，中美两国政府层面的投资谈判活动日益频繁，为应对投资摩擦也提供了政策性扶持。日本企业在20世纪80年代采取的另外一种重要策略是私人层面的外交手段。70年代开始，许多旨在促进美日商业人士交流的组织相继成立，如1971年成立的日美经济关系顾问委员会（Advisory Council on Japan-U.S.Economic Relations），1985年改名为美日经济委员会（U.S.-Japan Economic Council）
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 。为应对当地社区的不良反应，日本的海外公司经常聘用公关公司，通过媒体举办宣传活动，影响当地社区对日本企业在当地从事商业活动的看法。例如，日本汽车公司会在美国当地播放的广告中宣传其在美国工厂制造的汽车都是“美国制造的”汽车。此外，日本企业在并购当地企业时，有时会通过并购协议公开承诺继续维持现有的公司总部、工厂和设施。

前不久，中国三一重工两位高管控股的罗尔斯公司（Ralls Corp.）对美国总统奥巴马以国家安全为由禁止其在俄勒冈州的风电项目的决定提起了诉讼。该官司谁胜谁负还不得而知，但可以预见的是，此类对抗方式可能会在当地留下负面影响以至于加大中美双方的投资摩擦。

（四）低调并购

正所谓枪打出头鸟，想要利用媒体提高并购关注度从而提高企业知名度的做法并非处处适宜。商人并非政客，政客需要利用媒体获得更多的支持者或选票，因为选民的主观意识才是决定选举是否成功的关键，在这点上媒体经常起到关键的作用；然而企业进行跨国并购完全相反，能否满足一些客观条件（如科学的交易价格、产业契合度等）才是并购是否成功的关键。过度的媒体曝光，将“陌生人”暴露在政府当局和当地人民的眼前，反而更容易让人挑刺。并且这会使当地人产生错觉，觉得这是一场“陌生人的经济侵略”。正如，20世纪80年代日本富士通株式会社（Fujitsu）拟收购美国的飞兆半导体有限公司（Fairchild Semiconductor）时，高调并购引起媒体高度关注，最终富士通由于舆论和联邦政府的压力放弃了收购计划。

低调处理的另外一个好处在于，无论在并购时产生多少的政客批评或者媒体铺天盖地的抨击评论，这些毕竟是短时间的。越是低调处理，人们就遗忘的越快。他们会很快地将注意力转移到下一个话题。若想要利用高频率的曝光来制造并购新闻，长期的舆论压力可能导致并购后企业在当地举步维艰的情形发生。

（五）巧妙利用各州提供的优惠政策

20世纪80年代，美国联邦政府基本都是批判日本对美投资的论调，而与此相反，州政府和地方政府却是普遍欢迎日本的对美投资，并且争相以税收优惠和低成本融资等鼓励措施吸引日本的投资。日本的跨国企业很巧妙地利用各州之间的竞争关系为自己谋求利益。如在汽车行业，研究表明，日本驻美汽车企业厂址的选择同时受直接生产因素（原料、熟练工人、分销渠道的取得）和州政府激励措施的影响。至80年代末，75%的日本驻美汽车企业分布在俄亥俄州南部、印第安纳州、伊利诺斯州、密歇根州、肯塔基和田纳西州 
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 。将每个企业分布在各个州，这实际上是一种讨价还价的策略，即后加入的投资者可以得益于前投资者所获得的优惠政策。

（六）加强联络网建设

“通关系”并非只在中国行得通，在全球各地都是一样的。在目标公司当地拥有一个广阔发达的人脉关系网，横跨政府官员、商人、供应商等，这会使并购进行得更为顺利，后并购时期公司的运营也会更快适应当地的管理方式。与当地相关政府官员打好关系可获得好的印象，并能潜移默化地向其灌输中国企业只是来谋求商业的发展，只想要给当地带来更大的经济利益的思想。这样一来，无论是在并购的国家安全审查阶段，还是在并购成功后的舆论导向上对中国企业都是有好处的。例如，中国建行洽购西德意志银行（以下简称西德银行）巴西资产一事在巴西央行审批之时遇到障碍，原因是由于日本瑞穗金融集团与当地的银行业政府当局平日有较多接触和交流，巴西央行更愿意也最终批准瑞穗集团下的瑞穗实业银行收购上述资产 
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 ；另外，与当地商人多做交流，讨教当地的企业管理方式、员工薪资福利制度等会比自己在实践中慢慢摸索来得准确也快捷得多。

（七）承担社会责任

通过参与社区事务，向社区慈善机构捐款等活动承担起企业的社会责任是日本在20世纪80年代试图使自身企业融入美国社会的另一有力措施。一些当时在美国比较活跃的日本企业纷纷成立了基金会，支持教育发展，在大学捐助设立奖学金等。如三井美国基金会成立于1987年，致力于促进对残疾人的关心和再教育。80年代成立的丰田美国基金会，致力于幼儿园至中学的数学和科学教育。这些努力都源于日本企业在美国的支持者们的忠告：如果你想要被接纳，你必须做当地的好公民，来证明你对社会的承诺和责任。

中国企业无论以何种方式进入投资国，都需迅速、深入地融入当地社区，树立良好企业以及善意合作伙伴的形象。中国企业应尊重当地的法律和市场程序，要小心谨慎，避免给地方监管部门留下不遵守当地劳动法、环境法、税法等一系列法律法规的印象。

上海汽车工业集团（以下简称上汽）收购韩国双龙汽车公司（以下简称韩国双龙）就是一个很好的例子：2004年10月28日，上汽以5亿美元的价格高调收购了韩国双龙48.92%的股权，并借此巩固了其世界500强的地位。2007年后，随着国际油价的走高以及华尔街金融危机的爆发，韩国汽车行业遭受重创。韩国双龙的利润也不断下滑甚至出现大额亏损，现金流几近枯竭。上汽毅然以巨额资金援救韩国双龙，但也望韩国双龙能采取大规模裁员计划以节省开支、控制亏损。对韩国当地企业员工保护政策缺乏充分了解的上汽集团并未想到此举会引起韩国双龙工会的强烈反对。在双方的对峙下，上汽2亿美元的救济性资金援助遭致搁浅。2009年2月6日，韩国法院宣布韩国双龙进入破产重组程序。这意味着韩国双龙的大股东上汽集团失去了对韩国双龙的控制权 
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另外，中国企业也应尽可能多地参与社会公益事业和慈善活动，改变外国对中国人的看法，同时，也应从事一些互惠互利的商业活动，让当地社会成员深切感受到中国企业前往当地进行投资完全是出于善意合作的目的。

（八）有条件地开展绿地投资

“绿地投资”又称创建投资或新建投资，主要形式为建立国外子公司。绿地投资会直接导致东道国生产能力、产出和就业的增长，同时也有利于选择符合跨国公司全球战略目标的生产规模和投资区位。“绿地投资作为海外投资模式的一种，具有相当的挑战性。它要求投资企业在拥有雄厚的资金、较强的经营管理能力、一定的影响力和知名度的品牌的同时，还需要拥有熟悉国外当地市场情况的专业人才来成功地打造和管理品牌。原因在于，到海外去办企业已经有一定的难度，而在当地林立的名牌之中创立自己的品牌就更难，而要将一个有待树立和打造的品牌在当地塑造成知名品牌真是难上加难。绿地投资的模式对投资方企业起点要求非常高，具备上述条件的中国企业并不多。这种投资模式属于‘厚积薄发’型，虽然起步阶段面对的成败风险大，但一旦打造出世界知名品牌，就能在国际投资和生产中处于产业链的高端，获得超额利润，不再为国外跨国公司打工，从而为企业的国际化经营和长远发展打下坚实基础。”
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 例如，在美国的南卡罗来纳州的汉姆顿建立生产基地的海尔集团即是通过在美国绿地投资的方式打响国际品牌的最好实例。海尔通过绿地投资的方式，不仅为美国当地政府创造了上千个就业机会，而且还通过“厚积而薄发”的方式自主创立品牌，创造了国际影响力。

（九）相信目标公司的人事及管理层

在20世纪80、90年代，日本刚开始到美国进行跨国企业并购的时候，基于对目标公司原管理层及员工的不信任，常将日本高管派到美国公司来。但后来他们发现这样的做法是非常不科学的。美国目标公司的管理层是最了解该公司运作、员工情况以及当地商业习惯的人。如今，日本企业已从之前的经验中吸取了教训，“着手解决面临的这些问题，在并购完成前考虑薪资福利待遇以及管理层”
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四、结语

20世纪80年代，时事评论者曾预测日本将成为下一个超级大国 
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 。20年后的今天，现实不仅证明了这是一个错误的预言，而且在我看来，正是这些过度浮夸、渲染的舆论致使不少日本企业过度自信，并且潜移默化中给许多原本称职、谨慎的日本企业管理者的判断力带来了负面影响，导致了日本的“市场经济泡沫”不断夸大以及越来越多的失败的境内外投资活动。最后日本遭受了“市场经济泡沫”的爆裂以及随后持续20年的经济衰退。

日本近来又掀起了一阵全球“购买热潮”，但时事评论者认为“日本已经从其失败的跨国并购经历中吸取了教训”，步伐日趋稳重 
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 。中国企业管理者何不借鉴日本过去失败的经验，以免重蹈覆辙。尤为值得关注的是，中国近来的时事评论中已能看出一些这样的影子：即中国企业可能因为自信心的膨胀而做出非理性的商业判断。如果我们就此稍加提醒，或许就能不再为同样的错误交学费。

境外投资中的境外法律实务研究





邹明春
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内容摘要：中国投资者在境外投资过程中必将面临投资目的国即东道国的诸多法律问题。其中的一些重要法律问题通常对投资者的决策及行动均有重大影响。本文从法律实务角度，探讨了投资者经常面临和关注的一些共性的法律问题，诸如投资主体、投资架构、公司组织形式选择、公司治理结构、外汇管理、税收及优惠、劳动与移民等，以期对投资者有所启示。

关键词：境外投资　境外法律　法律实务

中国投资者进行境外投资应遵守中国以及投资目的国的相关法律法规。如何遵守及完善中国有关境外投资的法律法规等，已有大量文章进行了研究；而投资者在投资目的国将面临怎样的境外法律法规以及这些法律法规对中国投资者有什么影响，却少有阐述。

就投资目的国的法律法规而言，中国投资者经常会面临或关注一些共性的法律问题。这些共性问题因各投资目的国相关法律法规的不尽相同而无法得出明确具体的答案。但认识、探讨一下这些共性的法律问题，应当对中国投资者走出国门有所裨益。

一、关于投资主体问题

受中国现实环境的影响或客观条件的限制，中国有关境外投资的法律法规将境外投资主体进行了不同划分，如国有企业和民营企业、中央企业和地方企业；而且，不同性质的投资主体在境外投资核准、审批、备案、财税支持及融资便利等方面享有不同的待遇。从十六个部委于2012年6月联合颁发的《关于鼓励和引导民营企业积极开展境外投资的实施意见》中，仍然可以看出境外投资主体的不同划分及其待遇差异化的存在。显然，这并不符合市场规律以及法律有关主体一律平等的要求。

不同于国内相关法律法规的规定，投资目的国通常不会按照投资人的所有制性质对投资主体进行划分，而是按照投资人的组织形式进行划分，如股份公司、有限公司、合伙企业等；并且所有投资主体在法律上均一视同仁，不因其组织形式不同而享有不同的待遇。此外，对于具有民事行为能力的自然人作为投资主体，一般也没有限制。简言之，通常情况下，投资目的国对投资主体并没有限制。但投资目的国对相关领域的投资限制或禁止，如银行业或航空业，属于另外一个问题，另当别论。

因此，一般情况下，任何性质的中国公司甚至自然人作为投资主体在投资目的国均不存在法律障碍。但是，在国内相关法律法规中，有关自然人是否为合格境外投资主体或者有关主管部门（如商务部门）能否为自然人的境外投资办理相关审批等，仍存有争议。

二、关于投资架构问题

既然任何性质的中国公司在投资目的国均能作为境外投资主体，那么，中国公司以其名义直接在投资目的国进行投资是否就是最好的投资方案或选择呢？这是中国投资者常有的疑问。这其中涉及两大主要问题：其一，在可行性方面，以中国公司名义直接投资是否存在被投资目的国政府否决的可能；其二，在财务方面，能否最大限度地满足投资者合理避税的需要以及能否提高资金使用效率。

在可行性方面，已发生的案例是：一些大型中国国营企业或央企以自己名义直接在境外的投资经常面临投资目的国出于非法律层面的考虑但假借法律手段而进行的更为严格的审查，如以安全审查为由，而否决相关中国投资者的投资。对于一些大型投资，尤其是在某些发达国家的并购类项目，这样被否决的案例已不鲜见。

在财务方面，由于中国与一部分国家并未建立双边投资协定或避免双重征税协定，从而导致中国投资者无法合理避税或不能享受直接投资的优惠。相反，绕到一些所谓税收天堂国家或地区，或先在与投资目的国有税收协定或投资协定的其他国家或地区设立公司后再进行投资，甚至进行更多层次的投资结构设计，则可能享受一些税收优惠或避免不必要的税收，并且能有效提高资金的使用效率。但是，也有一些国家对于来自于不存在税收协定的税收天堂地区的投资者相反征收较高的税收，如巴西。

因此，中国投资者在进行境外投资前，不仅应关注投资目的国与中国之间的税收协定、投资保护协定等法律关系，而且应考虑投资目的国与其他某些特定国家或地区的税收安排措施，并最终根据自己的具体情况而选择二级投资结构，甚至多级投资结构。

三、关于公司组织形式的选择问题

就公司类型而言，与国内公司法的相关规定大致相同，大多投资目的国也有关于股份有限公司与有限责任公司的规定。但就各类型公司的具体制度设计来看，各国的规定却并不尽相同，甚至大相径庭。这对中国投资者如何选择合适的公司组织形式具有很大的挑战性。

关于资本的概念，不同于境内公司注册资本的规定，投资目的国大多采取授权资本的概念。在授权资本制下，公司可以随时根据经营需要发行相关股份并由股东认购、缴付。而在注册资本制下，公司股东需一次性认购并在一定期限内全额缴付。不同于境内公司较少设置优先股的情形，境外公司不仅大量采取优先股的设置并对优先股进行分级，而且优先股的面值、股东持有的优先股比例也可以与普通股的面值及股东持有普通股的比例不同；此外，各国公司法有关优先股在股本总额中的比例限制也不尽相同。更为不同的，某些国家公司法赋予了公司股东在变更优先股设置的情形下退资的权利。这些都是中国投资者常常感到困惑或不适应的问题。

关于有限责任的概念，在不同的公司组织形式下，股东的有限责任也具有不同的含义。如在巴西公司法下，有限责任公司股东的有限责任是指股东对其认缴的出资承担责任而无论出资是否到位；而股份有限公司股东的有限责任是指对公司已发行且其认缴的资本承担责任，但不对公司未发行部分的授权资本承担责任。此外，在某些特定情形下，公司股东应对公司税务及公司员工的工资等承担连带责任。

关于出资期限，不同于国内严格出资期限的法律规定，除非公司章程明确规定，很多国家的公司法通常不对出资期限、出资是否分期等作具体要求。这为中国投资者提供了便利的投资条件。但也有一些国家会要求股东在公司注册时，甚至公司成立之前必须缴付一定较低比例的资本并以现金出资。此外，出于税收的考虑，部分国家也有明确的关于防止资本弱化的规定。

另外，因公司组织形式的不同，有关公司股权转让、资本公积、利润分配以及发行债券等方面也会有很大不同。但通常情况下，有限责任公司一般可以比较便利地转化为非公众形式的股份有限公司。

因此，只有在熟悉上述大致的区别及相关投资目的国的具体规定后，中国投资者才可能根据投资项目的需要选择适合自己的公司组织形式。

四、关于公司治理结构问题

关于股东会，各国公司法的规定大同小异。不过，不同于国内的相关规定，有关股东会决议通过的表决权票数，除应遵循简单多数通过的一般原则外，部分国家的公司法并没有其他强制性规定，如重大事项是否应获得2/3或2/3表决权票数的通过；而对于哪些属于重大且必须由股东会特别决议通过的事项，也少有具体规定。上述事项均可以由股东在股东协议及公司章程中自行约定。另外，有关股东会会议的某些议题，如聘请独立审计师或成立审计委员会等，即使在议案中或会议通知中没有提及，任何股东均有权随时要求股东会审议并决定。

在公司董事会设置方面，相当一部分国家的公司法未将董事会作为有限责任公司必须设置的机构。比如，在巴西及葡萄牙，对于有限责任公司，甚至未采用授权资本制的非公众股份公司，不仅可以不设立董事会，甚至可以不设执行董事。董事会的职权可以由股东分解到股东会和管理层并在公司章程中具体约定。此外，即使设立董事会的公司，董事长或董事均可能不是所谓的法定代表人，能够依法代表公司的只是公司管理层的高管或授权管理人。

与公司治理结构相关的一个重要问题是合并报表问题。中国投资者，尤其是上市公司或大型国有企业，对其境外投资的公司经常有合并报表的要求。合并报表的基本前提是投资者能够对境外公司的经营管理以及财务实现控制。为此，为满足这一要求，在选择或设计公司治理结构时，不仅应充分了解投资目的国有关公司治理结构的规定，而且应熟悉投资目的国有关财务会计制度与国内的异同并争取境外合作方对合并报表的同意，以在许可范围内实现对境外公司的经营管理及财务的控制，从而达到合并财务报表的目的。

五、关于投资目的国的审批问题

不同的投资目的国对于境外直接投资的审批有所不同。但相较于国内比较繁琐的各主管部门的核准、审批及备案等程序，总体而言，除非一些限制性或禁止性投资领域，普遍不存在类似于国内的核准、审批情形。即使存在某些审批，这些审批也都相对较为宽松，一般仅需要向投资目的国的相关政府部门，主要是投资目的国的中央银行，进行报告或登记。如柬埔寨、印度、葡萄牙、巴西等。

但是，不存在国内性质的审批或核准不等于投资项目均可以在投资目的国顺利进行。相反，投资目的国经常会采取其他措施对有关境外直接投资进行控制或监管。比如，反垄断审查以及安全审查。此外，投资目的国有关环境保护的执法也对中国投资者影响巨大。环保执法虽不属于投资的审批程序，但如果中国投资者无法通过投资目的国的环境影响评估或者在经营过程中无法遵循当地的环保要求，中国投资者即使顺利设立了公司，也将面临无尽的麻烦。此前，已发生过央企虽在境外设立了公司但因无法满足环保要求而无法正常运营的案例。

此外，不存在国内性质的审批也不等于公司设立或开业的有关手续会比较简单。在某些国家或地区的公司注册程序或开业程序也是烦琐有加，如在巴西顺利设立公司并开业，需在多达十个主管部门进行登记并耗时巨长。

六、关于税收优惠或其他优惠政策问题

受国内长期对外资实施众多优惠措施政策的影响，中国投资者在进行境外投资时，也自然非常关注投资目的国的税收优惠或其他优惠措施。但是，除非中国与投资目的国之间具有投资保护协定或避免双重征税协定的约定，众多投资目的国原则上没有外商优于本国公司的制度设计或法律规定，即外商投资企业也只能享受国民待遇，因而在法律层面上普遍不存在税收优惠或其他优惠的规定。

但是，投资目的国为开发落后地区或为吸引投资，也会在一些特定地域，如偏远落后地区或者岛屿，实施优惠政策。也有一些区域性经济体，如欧盟，会对特定区域内的特定项目并在特定时间内给予外国投资者一定的激励措施；此外，一些投资目的国政府为发展某些特定行业而对相关项目给予税收优惠；一些地方政府也会在其权力范围内给予外国投资者优惠。

七、关于劳动法律问题

同中国劳动法律制度一样，境外劳动法律制度一般也较为复杂。好在中国投资者都能积极关注当地劳动法律与中国相关法律的异同。不过，中国投资者的关注一般都保持在操作层面，而对二者异同的原因缺乏深刻认识，如文化背景及习惯等，以至于经常发生无谓的冲突，进而感觉不如国内容易管理。为此，理解、掌握当地的劳动法律法规只是解决劳动问题的一个方面，而主动了解、适应投资目的国的相关文化与习惯，才是真正的解决之道。

关于工会，首要的区别是大部分国家的工会是独立于公司的组织，而不是由公司自身建立。工会的主要作用是代表某一地区全行业的员工而非某一公司的员工与公司开展谈判并签署集体劳动合同；而不同地区的同行业工会其能力大小不尽相同，同时很多国家不允许公司与非公司所在地的工会或跨行业的工会组织签署集体劳动合同。因此，公司地点的选择显得较为重要。其次，很多国家也存在雇主工会组织，但通常情况下，法律不强求雇主工会与雇员工会签署集体劳动合同。此外，由于国内媒体对国外有关罢工的报道不尽全面，中国投资者经常担心投资目的国的工会组织及工人罢工问题。其实，工会力量是否强大、工人是否罢工等，不仅与所在行业的性质、地位、行业员工数量、公司社会责任的承担等有关，更为重要的是工会活动及罢工均必须在法律允许的范围内进行。简言之，罢工并不是存在于每一行业，而且罢工也不是轻而易举的事情。

与劳动相关的问题是移民问题。部分投资目的国对担任公司的高管或授权管理人或董事的国籍有一定要求。如巴西即要求公司的高管必须由具有巴西国籍或取得巴西永久签证并在巴西居住的人士担任。此外，几乎所有国家都对外籍员工在当地的工作实施工作准证以及身份登记制度，而永久签证及工作准证的取得均与当地的移民法规相关。为此，中国投资者不仅要熟悉劳动法规，而且要熟悉当地的移民政策。

八、知识产权法律保护问题

中国投资者在境外遇到的知识产权问题，主要表现为两个方面：对于享有自主知识产权的中国投资者来说，是如何获得投资目的国法律保护的问题；对于其他中国投资者来说，是如何避免被诉知识产权侵权的问题。

关于享有知识产权的中国投资者如何获得知识产权境外保护的问题，应依据当地知识产权法律及中国与投资目的国共同加入的各知识产权条约在投资目的国进行相关权利的申请、注册以及维护；此外，重视并完善相关知识产权协议以及遵守当地的相关许可、转让登记制度，尤其是一些特殊的法律制度（如在巴西不存在非专利技术许可制度），也是权利保护的重要手段。

关于避免被诉知识产权侵权的问题，中国投资者在走出国门前应对相关知识产权的权利状况进行必要检索，做到知己知彼。若确实有可能使用或侵害他人知识产权权利的，应争取与相关权利人达成许可协议或交叉许可协议，或者支付一定的对价以取得必要的权利。

上述两种情况均要求中国投资者对知识产权应具备一定的认识，而且在条件具备的情况下，应进行必要的投入，以打造自己的知识产权运用与保护体系。

九、外汇管制问题

外汇管制问题也是中国投资者必须面对的问题。其中最主要的两个问题：一是出资汇入投资目的国的问题；二是投资退出或投资所得利润汇出投资目的国的问题。

对于发达国家或地区而言，一般不存在外汇管制问题，外汇出入这些国家或地区以及有关外汇在这些国家或地区的兑换均不存在问题。

对于发展中或不发达国家或地区而言，也少有如同国内较为严格的外汇管理制度。即便存在外汇管制，较之中国的外汇管理也普遍要宽松得多。其主要表现为以下几个方面：

首先，这些国家或地区对于外汇的进入大多没有限制，但投资一些限制性领域如银行业或证券业的除外。投资者一般仅需在投资目的国的中央银行或其指定机构依法办理外汇进入登记而非审批手续即可。在投资目的国办理外汇登记后，投资者即可以将外汇直接汇入投资者在投资目的国中央银行指定的银行开立的账户。

其次，外汇可以在投资目的国中央银行指定的银行或市场上通过签署协议的方式自由兑换，不论是外汇进入后兑换成投资目的国的货币，还是将在投资目的国获得的投资利润兑换为相关外汇。

最后，投资者需将投资或者将在投资目的国投资所获得的利润汇出境外的，凡是已经在投资目的国中央银行进行外汇登记的，也仅需在投资目的国的中央银行办理相关登记并兑换为相关外汇后即可以直接汇出。但在汇出之前，投资者应根据投资目的国的税收法律依法纳税。

此外，部分投资目的国仅对于符合特定条件的外国投资者（如非投资目的国居民企业），才要求进行上述外汇登记。而对于并不符合其特定条件的其他外国投资者或者收购已存在的外国投资者股权的外国投资者，则无需进行上述登记。在此情况下，外汇可以自由进出并可以自由兑换，如印度。

当然，至于中国投资者的外汇在中国如何出境的问题，应遵循中国的外汇管制规定。中国目前为鼓励境外投资，在外汇管制方面，已经并将继续简化相关程序。比如，国家外管局于2012年6月颁发的《关于鼓励和引导民间投资健康发展有关外汇管理问题的通知》不仅明确规定了免除中国投资者购付汇的核准程序，而且规定个人可以提供对外担保等。相信在不久将来，会有更多有关外汇出入境的便利措施出台。

十、投资退出问题

中国投资者为防范或减少境外投资风险，经常将退出投资作为风险防范的一条重要防线。除非境外公司为中国投资者的一人公司，否则，受公司其他股东的牵制以及资本不能随意减少的限制，在已知风险较大的情况下，投资退出并不容易。

投资退出的机制一般包括上市、股权转让、公司解算、破产清算退出等方式，而上市、解散及清算均为复杂且周期太长的方式，正常情况下不易发生。为此，股权转让似乎成为退出投资的主要方式。

国内公司法有关股权转让的规定较为简单。与此不同，大多投资目的国均能接受或不限制公司股东有关股权转让或与股权转让相关的比较复杂的约定。为此，在私募股权投资领域使用的一些概念或工具经常被采用，比如回赎权、共同出售权、强制随售权、购股权、股权质押、托管、表决信托等。被公司股东确认或采用的这些概念或工具完全可以写入股东协议及公司章程，并受法律保护。如使用得当，对中国投资者实现投资退出应有很大帮助。此外，也有一些投资目的国的公司法律规定，在股东会对某些特定重大事项的变更作出决议时，如修改公司章程、变更或增设优先股的权利等，不同意这些决议的股东可以要求撤资。这也是一种退资方式，但不是常态化的退资方式。

总之，中国投资者在境外投资时，会面临各种各样的境外法律问题。由于投资目的国的不同，各自面临的境外法律问题又不尽相同，应该说，解决这些问题没有固定的答案或模式。因此，广泛收集并充分研究投资目的国的法律，将投资目的国的法律问题当做事实问题进行研究，应是必经的路径。其中，有机地借助中国律师力量，并充分发挥当地律师的作用，是解决上述问题、保护中国投资者境外投资合法权益的重要一环。
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外商投资企业清算中有关员工安置的法律规定与操作实务





刘文武
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内容摘要：无论是解散清算还是破产清算，清算企业依据《劳动合同法》第四十四条终止与劳动者的劳动合同似乎非常简单，无须像证明劳动者存在用人单位可立即解除劳动合同的法定事由那样复杂。但是，正因为法律规定如此简单，员工安置作为企业清算最重要的一个环节，实务操作远比法律规定复杂。

关键词：外资企业　清算　员工安置　操作实务

一、外商投资企业清算及有关员工安置方面法律概述

（一）公司立法与劳动立法的共同特色

个人认为，我国的公司立法和劳动立法，有两个共同的特色：一是外商投资企业法引导公司法部门立法的发展和完善；二是重“生”轻“死”。

1.外商投资企业立法的引导作用

规范外商投资企业的立法和司法实践，引导着中国公司法的发展与完善；规范外商投资企业劳动关系管理的法律，同样引导着中国劳动立法的发展与完善。规范外商投资企业（外商独资企业、中外合资经营企业和中外合作经营企业）的法律法规（简称外商投资企业法），颁布实施均早于普遍适用于中国企业的公司法；针对外商投资企业的劳动关系管理的立法，也早于普遍适用于调整中国所有用人单位与劳动者权利义务关系的劳动法。从1979年到1986年，规范外商投资企业的《中外合资经营企业法》、《中外合作经营企业法》和《外资企业法》及其相应的实施条例或者实施细则相应颁布实施，而“普遍适用”的《公司法》于1993年才正式发布；与外商投资企业法相配套的规范外商投资企业劳动关系管理的地方性法规也相继出台，如较早的《大连经济技术开发区外商投资企业劳动管理办法》（1987年）、《广东省外商投资企业劳动管理规定》（1989年）等，而“普遍适用”的《劳动法》1994年发布，1995年实施，在此之前，全国性的规范外商投资企业劳动关系的《外商投资企业劳动管理规定》（1994年）亦颁布实施，且一直与《劳动法》并行至2007年11月。

2.公司法重“生规”轻“死范”

如果将企业设立称为“生”、企业注销称为“死”的话，中国公司立法具有明显的重“生规”（设立规范）轻“死范”（注销规则）的特点，主要体现在两方面：一是公司的“生规”不仅先于“死范”出台，而且内容更为详尽。从1979年到1986年，关于外商投资企业设立的法律规范已经初具框架，随后出台了大量的配套行政法规规章，共同对企业的设立与登记的程序、组织形式与注册资本、出资方式、经营管理机构、引进技术、土地使用、税务、外汇、财务与会计、环境保护、设备与原材料的购买与销售等都做了相应规定。与规范公司的“生规”相比，约束公司的“死范”（《公司法》第十章 解散与清算）则显然过于简单和笼统，可操作性较差。无论较早的1991年的《上海外商投资企业清算条例》还是1996年的《外商投资企业清算办法》，均在“外商投资企业法”实施多年后出台。二是有关企业“生规”体系较“死范”而言更为完整。我国关于企业设立方面的规定，无论是宏观的产业政策还是具体的行政管理部门，都有非常完整和详细的规定，而对企业清算方面的规定则相反，不仅难成体系而且部门之间的规定抵触较多，甚至还出现过“无法可依”的法律真空期。如2008年1月15日，国务院废止了《外商投资企业清算办法》，规定外商投资企业的清算适用公司法的规定，直至2008年5月5日商务部办公厅才发布了《商务部办公厅关于依法做好外商投资企业解散和清算工作的指导意见》（商法字［2008］31号）。在此期间，外商投资企业清算事实上陷入了缺乏程序性指导的困境。在此情形下，国家工商行政管理总局、商务部于2008年10月20日联合下发了《关于外商投资企业解散注销登记管理有关问题的通知》（工商外企字［2008］226号）。

企业解散清算及破产清算方面的法律在公司法之后出台，虽也符合企业“先生后灭”的自然规律，但外商投资企业的清算法律从“自成体系”（尽管《外商投资企业清算办法》的不少规定与相关行政部门的实务操作存在较大差异）再转由适用公司法较粗线条的规定，也体现了我国公司法在企业的清算与解散方面的内容尚需进一步完备的现状。

（二）清算阶段劳动关系管理的方面的规定简单，缺乏可操作性

《公司法》重“生”轻“死”，有关企业清算方面的规定不够详细，缺乏可操作性；对于清算过程中劳动关系管理方面，甚至没有专门规定，只是将员工（劳动者）对公司（用人单位）基于劳动合同关系所产生的权益作为“职工债权”处置，根本不具有操作性。

1.由清算组完成员工遣散，专业性不强

《公司法》第184条规定：“公司因本法第181条第（1）项、第（2）项、第（4）项、第（5）项规定而解散的，应当在解散事由出现之日起十五日内成立清算组，开始清算。”“逾期不成立清算组进行清算的，债权人可以申请人民法院指定有关人员组成清算组进行清算。”从法定解散事由出现到成立清算组，仅15天的时间，如果公司根据《劳动合同法》终止与员工的劳动合同，只能由清算组来履行用人单位的权利和义务。公司的劳动关系管理，需要健全和完整的管理体系，对于公司劳动关系管理体系运行，也需人力资源专职人员实施。无论公司自行成立的清算组还是法院指定有关人员组成的清算组，对于清算中员工进行遣散，难免因专业性不强出现处理不当的情况。

2.将员工作为资产处置，有悖情理

《公司法》规定的清算组在清算期间行使的职权包括：（1）清理公司财产，分别编制资产负债表和财产清单；（2）通知、公告债权人；（3）处理与清算有关的公司未了结的业务；（4）清缴所欠税款以及清算过程中产生的税款；（5）清理债权、债务；（6）处理公司清偿债务后的剩余财产；（7）代表公司参与民事诉讼活动。《公司法》授予清算组的职权范围并未包括处理公司与员工劳动关系的职权。在实务操作中，将员工遣散作为处理公司的债权债务来对待，个人认为不是非常妥当，最起码将员工作为“资产”处置令员工在感情上难以接受。笔者曾经代理过一起集体劳动争议案件，引起员工与公司争议的一个重要原因就是母公司在出售该公司的资产和主要业务过程中，将员工也作为转让资产一并转让，使部分员工觉得人格受到侮辱而拒绝接受公司的劳动关系转移方案。

（三）公司法与劳动立法关于终止劳动合同的法定事由不完全竞合

《公司法》规定的公司解散或者破产清算的法定情形，用人单位不能全部作为终止劳动合同的法定事由。《劳动合同法》第44条规定，用人单位可因公司解散或者破产而终止劳动合同的法定情形包括：（1）用人单位被依法宣告破产的；（2）用人单位被吊销营业执照、责令关闭、撤销或者用人单位决定提前解散的；（3）法律、行政法规规定的其他情形。《劳动合同法》中与此项规定相对应，《公司法》第181条规定的公司解散的法定原因包括：（1）公司章程规定的营业期限届满或者公司章程规定的其他解散事由出现；（2）股东会或者股东大会决议解散；（3）因公司合并或者分立需要解散；（4）依法被吊销营业执照、责令关闭或者被撤销；（5）人民法院依照本法第183条的规定予以解散。除公司依法被宣告破产这种情形外，《公司法》规定的公司解散的原因第（1）、（4）项可归类为《劳动合同法》规定的“用人单位被吊销营业执照、责令关闭、撤销或者用人单位决定提前解散的”情形；《公司法》规定的解散事由第（1）、（5）项，可归类为《劳动合同法》规定的“法律、行政法规规定的其他情形”；而《公司法》规定的“因公司合并或者分立需要解散”的情形，用人单位不能作为终止劳动合同法定事由。根据《劳动合同法》第34条规定，“用人单位发生合并或者分立等情况，原劳动合同继续有效，劳动合同由承继其权利和义务的用人单位继续履行”。

二、外商投资企业清算中员工安置的操作实务

由于有关外商投资企业立法的先导性，外商投资企业清算中员工安置的操作实务，对于其他企业的清算具有指导意义；又由于企业清算中有关员工安置的法律规定过于简单，不能仅仅局限于简单的法律规定，实务操作中须在不违背法律规定的和一些基本原则的前提下，要根据清算公司的具体情况、考虑到所有员工具体情况制定尽可能全面的员工安置方案和详细的实施方案。

总结笔者处理多起商投资企业清算中员工安置的经验，提出部分浅见向大家求教。

（一）遵循合法前提下的合情、合理原则

前些年，笔者有个欧洲的客户，不顾笔者的反对，一定要在12月24日公布裁员方案。客户的想法很简单，让我确认裁员方案是否合法。我确认方案合法后，他质问我，既然裁员方案合法，为什么不可以公布呢？我向客户介绍了中国国情，强调涉及人的问题，除合法之外，还要考虑合情与合理的问题。客户不理解，执意在西方节日“平安夜”前公布了裁员方案，结果给媒体抓住了把柄，以特别吸引受众眼球的标题《平安夜，××公司员工不平安》进行了报道，造成了极坏的社会影响。

中国的法律是统一的，但各地的具体情况千差万别；中国员工对来自不同国度的外国投资者的态度也有差异。另外，不少员工特别看重“面子”，许多劳动争议不是在分辨法律是非，而在“争一口气”、争“面子”。用人单位违反法律损害员工合法权益的安置方案员工自然不会接受，但是有时用人单位提出完全符合法律规定甚至优于法定标准的安置方案，由于实施过程中未能顾及员工的“情面”与员工发生争议。中国人特别强调以和为贵，讲究“动之以情，晓之以理”，在合法前提下的“合情合理”原则，无论在日常的劳动关系管理中还是企业清算中的员工安置过程中，都是必须遵循的。

（二）相信政府及相关部门、依靠政府

由于文化差异及其他原因，不少外商投资企业不愿意甚至害怕与政府部门打交道。事实上，企业清算过程中，提前与政府主管部门沟通，在政府主管部门的指导下完善员工安置方案、充分利用政府资源实施员工安置方案，会有事半功倍的效果。企业清算过程中，政府与企业的目标是一致的：确保员工安置方案符合法律规定，确保员工的安置顺利实施，避免引发群体争议事件，维护和谐的劳动关系和稳定的社会秩序。如果企业提前向劳动部门征询意见，劳动部门会非常欢迎并提出合理化修改意见，并在员工就安置方案向劳动部门咨询或者投诉时，对安置方案作出有利于公司的解释。当然，公安部门、上级工会等部门，如果能够提前沟通，在员工安置方面都可能有积极的意义。以某日商独资企业为例，日籍董事长兼总经理因担心人身安全而不敢亲自向全体员工宣布清算安置方案（为了体现公司的真诚，笔者强烈建议该董事长亲自宣布方案）。由于在笔者建议下公司事先与劳动部门、公安机关进行过沟通，在召开宣布安置方案的全体员工会议时，市、区两级劳动部门的领导受邀出席会议，增加了员工对安置方案合法性的信心；公安机关也及时出警维护会场秩序，有效地防止了部分员工可能发生的因情绪失控产生的躁动。最终，董事长担心的意外冲突根本没有发生。

（三）尽量协商一致解除劳动合同而不必坚持终止劳动合同

尽管根据《劳动合同法》第44条，如果用人单位可以因破产或者解散清算的法定事由出现，可以依法终止与劳动者的劳动合同，但是，如前所述，《公司法》及《劳动合同法》在企业清算中员工安置方面的规定比较简单，可操作性差。在解除或者终止用人单位与劳动者劳动合同关系时，“好合好散”更符合中国的文化传统，其效果远远用过“强拆”。另外，个人认为通过协商一致解除劳动合同比用人单位单方面依法终止劳动合同更具操作性、更能减少甚至能够避免争议发生。

除被依法宣告破产、或者公司依法被吊销营业执照、责令关闭或者被撤销；人民法院依照《公司法》第183条的规定予以解散等几种情形企业导致的清算企业没有主动权外，其他几种清算情形企业都有做好清算准备工作的主动权。如果企业能够在法定的清算事由出现前将大部分冗员通过协商一致解除劳动合同，可避免因劳动争议仲裁或者诉讼案件未结影响公司的清算进度。提前解除与冗员的劳动合同，还可能减少公司在终止劳动合同法定事由出现之前向冗员支付的工资待遇及管理费用，更具经济性。如某外商独资制造企业，董事会拟定于2009年1月开始清算。我为客户制定的人员安置方案是将全体员工的劳动关系和工资待遇保留到12月底，但在11月底前通知员工安置方案，员工可选择接受公司协商解除劳动合同的方案，在12月初办理离职手续。作为对员工接受协商解除劳动合同方案的鼓励，对于在12月初规定时间内办理离职手续的员工有法定经济补偿之外一定金额的奖励金。2009年1月清算依法开始后，大批成为冗员的生产线工人已经离职，公司提前解除劳动合同和依法在清算开始时终止劳动合同一样，对这部分冗员工资待遇均支付至12月底。这样做不但减少了这部分员工的管理费用。同时，还避免了这部分员工没有工作（公司已经停产）可能“无事生非”造成公司不必要的损失。另外，协商一致解除合同可约定防止员工领取经济补偿后无理争讼法律责任条款，防止离职员工杀“回马枪”死缠烂打，影响清算进度。

（四）清算组成员及留用清算人员的选择：精练务实，层次分明

对于外商投资企业，无论在清算开始前裁减冗员还是由清算组终止劳动合同，清算组成员的选择，对于清算工作顺利完成具有至关重要的作用。清算组成员数量，根据公司的股东数量、债权人数量及公司财产规模来确定，其中一定要有财务、人事和行政人员留用到清算工作全部完成。如果公司规模许可，最好吸引中介机构的律师和会计师加入清算组，在清算过程遇到法律和税务问题时随时咨询和处理。清算组的负责人最好是公司的法定代表人，以便清算过程中高效决策。除清算组成员外，还要注意“处理与清算有关的公司未了结的业务”的留用人员选择。留用人员数量尽可能精练但又能胜任处理公司未了结的业务的工作。对于这部分留用人员，与清算组成员要层次分明，随着清算进程的推进，逐步缩减。

对于留用的清算组成员和其他留用人员，有的公司采用继续延续原有劳动合同关系的做法，有的公司则采取先解除或者终止劳动合同再返聘的方式。笔者在处理一家日资企业清算中，建议采用后一种作法，在终止原有劳动合同后，由清算组与所有留用人员签订以完成一定工作任务为期限的劳务合同，所有留用人员的工资都上浮25%，在劳务合同期满终止后，上浮工资部分视为公司已支付留用人员应得的经济补偿，不再另外计发。这样既可吸引留用人员的留守工作，又可避免留用人员离开时计发经济补偿可能的争议。

（五）员工安置方案尽可能面面俱到

在企业清算过程中，无论是实施协商一致解除劳动合同的方案，还是强推终止劳动合同的方案，除全体员工普遍适用的“通用政策”外，对于工伤员工、医疗期内员工、“三期（孕期、产假期和哺乳期）”女职工、高龄职工及其他具有特殊情况的员工，都要制定相应的补偿方案。安置方案涵盖了公司所有员工的特殊情况，可最大程度地避免员工提出不合理的补偿要求。

另外，对于安置方案，一定要通知到公司所有员工，而且要保留到通知送达的证据，不遗漏任何一名员工。

（六）多手准备，多种预案；解决争议，先易后难

除制定解除或者终止劳动合同的方案外，还可以考虑通过签订清算企业、员工与关联企业三方协议，将清算企业的员工劳动关系转移到关联企业等方案。总之，多一套预案，就会为员工安置多一个通道。尽可能预见可能发生的争议与意外事件，对各种争议与意外事件的应对预案。如果与员工的争议确难避免，先搁置争议，在安置完毕没有争议的员工后，再处理有争议的员工。有争议的员工，要分清难易，先易后难。对于个别纠缠不清者，在影响清算进度的前提下解决争议。如果争议影响到清算进度，公司一定让步了讼，确保清算进度。

（七）建立员工与公司的充分沟通渠道，制订FQA方案

公司应当设立不同层面的沟通渠道，以确保员工能够正确理解员工安置方案，对员工的疑问能够及时解答，对部分员工的异议能够合理解释，对部分的不满情绪能够及时疏解。

另外，制订FQA（常见问题解答）方案，尽可能提前预见员工可能提出的问题并统一回复答案，防止政出多门，造成不必要的困扰与混乱。

综上所述，正因我国关于外商投资企业清算中员工安置的法律规定简单和不明确，才为实务操作提供了更广阔的发挥空间；相信通过大家充满创造的实务操作经验，反过来可以完善我国的相关立法。

中国反避税规则执行的最新经典案例
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内容摘要：中国税务机关对于反避税规则的执行采取了非常严格的态度，通过经典案例阐述对于外国投资者在中国投资的所存在的潜在税务影响。

关键词：反避税　外国投资　案例

一直以来，中国税务主管当局都对反避税领域给予了相当的重视。在2009年的一整年中，国家税务总局（“国税总局”）极具开拓性地颁布了一系列反避税法规 
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 。与此同时，各个地方税务机关则严肃认真地执行了前述反避税法规。2010年，反避税法规的执行为中国政府来带了约合102亿元人民币的额外财政收入。鉴于此，我们建议外国投资者密切关注上述法规对其在中国投资的潜在税务影响。下文将简要列举一些中国近期执行反避税法规的经典案例，以供参考。

一、南京案：解释“合理商业目的”

据2011年1月12日报道，南京市国家税务局（“南京国税局”）成功对一起关联方股权转让交易调整定价，并对其资本利得征收税款约合人民币2300万元。南京国税局以缺乏合理商业目的 
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 为由，否定了原股权平价转让享受免税的主张，并对该股权转让重新定价。

2003年9月，一家注册成立于英属维尔京群岛的控股公司（BVI公司）在南京设立子公司，并且该子公司自2008年起即已经开始运作并且营利。2008年11月，BVI公司以成本价将前述子公司的股权转让给了一家香港公司，且BVI公司与该香港公司之间存在关联关系。2010年，香港公司援引中国大陆与香港的税收安排，主张其自中国子公司付至香港公司的股息预提所得税享受5%的税收减免。

南京国税局自收到香港公司的减免税申请之后，即审查了前述2008年的股权转让协议，并对该协议中的股权转让价格提出质疑。香港公司试图通过援引一系列证据来证明其以平价股权转让具有合理商业为目的，这些证据包括公司管理结构的考量、商业结盟、改善公司内部治理，以及为将来在香港上市做准备，等等。而南京国税局则以缺乏书面证明资料支持为由，否定了香港公司所提出的前述商业目的。除此之外，南京国税局似乎还持有这样一种较为严苛的观点，即一次具有合理商业目的的企业重组不应当在实际上减少该企业的整体税负。因此，即使香港公司的主张有足够的书面证明资料支持，也不能说明南京国税局就必然会承认其具有合理的商业目的。

只有满足特定条件的企业重组才能够享受免税待遇，而BVI公司与香港公司之间的股权转让则被认定为尚未满足这些条件。因此，由于没有任何理由支持该平价股权转让，南京国税局决定根据自由市场价值调整该股权转让价格。最终，南京国税局和香港公司通过协商，就股权转让的资本利得额达成一致。

二、大连案：适用收益法估价方法

2010年12月17日，大连市国家税务局（“大连国税局”）宣布，通过对某个关联方股权转让定价调整 
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 ，就资本利得成功征缴税款1100万元人民币。而前述的定价调整，则是通过特定的收益法估价方法进行的，该方法被看做是打击避税的新武器。

2010年上半年，一家外国上市公司就其在中国大连的6家子公司进行了一系列股权转让，作为其企业重组的一部分。应大连国税局的要求，该外国公司提供了有关前述6个中国子公司从2002年到2009年的详细股权转让信息。该外国公司的董事会决议明确表示以成本价进行股权转让，从而不产生资本利得。

大连国税局并不认同这种成本评估方法，因为可以人为地做低股权的账面价值，使之低于股权转让的所应当具备的实际价格。特别是，该股权转让还是发生在关联方之间。因此，大连国税局决定根据独立交易原则判定该股权转让的自由市场价值。起初，大连国税局还提出“按市盈率确定价格”的评估方法来确定股权转让的价格。但是，该外国公司以缺乏可参照对象为由，拒绝适用这一评估方法。

最终，双方一致同意适用收益法评估方法，该方法主要考虑如下三个因素：（1）预期的收益；（2）折现率（资本化比率）；（3）取得预期收益的持续时间。税务局依据该外国公司所提供的财务数据，依照收益法评估方法计算出自由市场价值，最终决定了该股权转让的重新定价。

收益法评估方法，一直以来都是一种国际公认的评估无形资产价值的方法。但是根据大连国税局的公告，这却是中国税务机关首次使用收益法评估方法调整股权转让价格。除此之外，据说国税总局对于此次处理给予了肯定，并且将在全国范围内推广这种收益法评估方法。

三、北京案：对沃达丰集团的税务打击

2010年10月27日，沃达丰集团在转让3.2%的中国移动（香港）股权时，北京市国家税务局（“北京国税局”）成功从上述股权转让所实现的33亿美元资本利得中征收了22亿元人民币的税款。与印度的沃达丰案类似，沃达丰集团在本案中同样实施了境外股权转让。但与印度沃达丰案 
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 所不同的是，此次沃达丰集团是股权转让方，而非受让方。

在本案中，沃达丰集团表现得完全没有任何异议。相反地，它选择充分配合北京国税局的行动。中国移动（香港）是一家在香港注册成立并上市的移动服务提供商，也就是所谓的红筹股公司。沃达丰集团自2000年开始购买中国移动（香港）的股票，并于2002年增持其股票。2010年9月8日，沃达丰集团出售了其在中国移动（香港）的全部股权，并实现净资本利得33亿美元。

问题的关键在于中国移动（香港）的税收地位。尽管中国移动（香港）注册成立于香港，但是由于其实际管理机构位于中国大陆境内，基于企业所得税征收的目的，中国移动（香港）被正式认定为是中国内地的税收居民。在这一前提下，沃达丰集团被看做是转让了中国居民企业的股权，因此应当就起来源于中国内地的资本利得缴纳10%的预提所得税。在这个问题上，北京国税局似乎拥有足够充分的理由。

在国税总局的密切关注之下，北京国税局对本案的处理堪称小心翼翼。尽管征缴的税额巨大，但是案件的整个过程都进行得相当顺利。对于那些转让中国控股的外国企业股权并实现资本利得的外国投资者来说，中国内地的沃达丰案极具参考价值。

四、福建案：间接持股比例的计算规则

据2010年6月30日报道，福建省国家税务局（“福建国税局”）成功否定了一项享受税收条约优惠的申请，并对资本利得成功征收税款累计37900万人民币。福建国税局在判定是否有权征税时，根据实质重于形式的原则 
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 建立了一种归属规则，来计算间接持股比例。

一个香港的税收居民个人在香港设立了2个公司，即香港A公司和香港B公司。香港A公司和香港B公司均投资于一家中国居民企业，即福耀玻璃工业集团有限公司（“福耀公司”），分别持有该企业股权15.6%和22.49%。福耀公司在上海上市之后，香港A公司开始在股市上出卖其所持有的股份。根据香港与中国之间的税收安排，中国无权对这种非居民转让国内公司股票所产生的资本利得征税，只要该国内公司本身未持有不动产，除非该非居民在该股权转让发生前的12个月内的任何时间曾持有该国内公司不少于25%的股份。香港A公司以其仅持有15.6%的股份为由，申请其资本利得可享受预提所得税免税待遇。

福建国税局否决了香港A公司的申请，理由如下：第一，香港A公司和香港B公司在有关福耀公司的问题上，行动协调一致。第二，前述的香港居民个人实际上以香港A公司和香港B公司的唯一股东的身份控制着这两个公司，并且从前述的股权转让资本利得中获益。第三，香港A公司和香港B公司仅仅只是控股公司，本身并没有任何实质性经营活动。基于上述理由，福建国税局认定香港居民个人间接持有福耀公司38.09%的股份。因此，尽管香港居民个人和香港A公司是两个独立的人，因而也是两个独立的纳税人，福建国税局还是认为中国有权对香港A公司的资本利得征税。唯一可行的解释是，福建国税局通过在一般反避税原则下人为设立一种归属规则，从而在香港居民个人和香港A公司之间建立联系。尽管福建国税局的做法极具争议，香港A公司最终还是同意就2009年以后产生的资本利得缴纳预提所得税。由于本案中并没有代扣代缴义务人，福建国税局要求香港A公司就此进行临时税务登记。

值得一提的是，福建国税局在没有任何明确法律法规的情况下，适用前述归属规则计算香港A公司的间接持股比例。这清楚地表明了，在只有模糊的一般反避税原则可供依仗的情况下，比如实质重于形式原则，中国税务机关到底能够做到什么地步。在本案报道之后不久，国税总局即于2010年7月26日颁布了新法规 
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 ，旨在对中国的税收条约进行统一解释。而福建案则被作为官方的典型案例，在该案项下确立了可以通过关联集团的方式达到间接持股比例。这种关联集团包括：有关联关系的个人、非居民企业的唯一股东，以及该唯一股东持有的其他全资子公司。

五、徐州案：刺破导管公司的法人面纱

据2010年2月24日报道，徐州市国家税务局（“徐州国税局”）成功否决了一项要求享受税收条约优惠的申请，并且就其资本利得征收税款约合人民币350万元。原因是徐州国税局判定申请人为导管公司 
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 ，从而不具备享受税收条约优惠的资格。

一家注册成立于巴巴多斯的公司（“巴巴多斯公司”）与一家中国企业合作，在徐州成立了一家房地产开发合资企业。2009年10月，由于与中国合资方之间发生矛盾，巴巴多斯公司通过转让其在合资企业的股权撤回其投资。前述股权以高于初始成本的溢价转让给了中国合资方。巴巴多斯公司提出申请，认为根据中国与巴巴多斯之间的税收条约，其转让股权所实现的资本利得应当免征预提所得税。

徐州国税局根据受益所有人的要求审查了巴巴多斯公司的申请，并对巴巴多斯公司的经济实质提出质疑。根据中国与巴巴多斯的税收条约，中国无权对任何巴巴多斯税收居民来源于中国的资本利得征税，无论其持股比例或转让比例为何。
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 但是，前述巴巴多斯税收居民必须是该所得的实际受益人，即正如徐州国税局所要求的那样，必须具有经济实质。尽管巴巴多斯公司提供了巴巴多斯税收居民证书，但徐州国税局仍然怀疑巴巴多斯公司仅为一个导管公司，并要求其提供更多信息以证明其经济实质地位。而巴巴多斯公司无法根据徐州国税局的要求提供其他证明材料，因而最终就其资本利得缴纳了预提所得税。

注册成立于巴巴多斯的公司试图利用税收条约优惠，就源于中国的资本利得享受预提所得税免税待遇，这种情况并不罕见。本案发生之后，中国即与巴巴多斯签订了新的税收条约议定书，以限制税收条约所给予的预提所得税免税，使之与中国税务机关的实践相一致。根据这一新议定书，巴巴多斯税收居民通过处置其在中国居民企业的股权而实现的资本利得，若满足如下条件，则将会被征收不超过10%的预提所得税：(1)如果该巴巴多斯投资者在处置股权之前12个月的任何时间内，曾经直接或间接参与拥有该中国居民企业不少于25%的股权；(2)如果该被处分股权的价值的50%以上，直接或间接来自位于中国境内的不动产。
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六、结论

前述五个案例均表明了一点，即中国税务机关对于反避税规则的执行采取了非常严格的态度。我们预期将上述五个案例会在全国范围内为地方税务机关所参考，作为处理类似案件的先例。

中国大陆和香港国际税务信息交换机制完善的最新发展





中伦律师事务所香港办公室

内容摘要：中国大陆和香港为反避税在国际税务信息交换机制完善方面的最新发展及针对企业和个人的潜在影响。

关键词：中国大陆　香港　税务信息交换

过去的几十年里，全球各国的很多企业均努力透过避税天堂或低税率国家来逃避纳税。近些年，各国税务机关在经济合作与发展组织（“经合组织”）和其他国际组织的带领下，迫切地希望通过反避税来扩大税收来源，以对抗经济困难。中国大陆和香港的经济虽然一枝独秀，但在反避税这点上也和世界同步，采取了很多新的措施。这些措施包括国际税务信息交换。本文简单介绍中国大陆和香港在国际税务信息交换机制完善方面的最新发展。

一、中国大陆的最新发展

作为打击使用避税天堂的最有效措施之一，经合组织已促使各国签署税务信息交换协议及双边税收条约，以增加税务机关之间的信息交换。为此，中国大陆与香港均和别的国家和地区订立了数量空前的国际协议以增加它们实施本国或本地区税法的能力。2012年1月1日，由中国大陆和其他国家签订的五份税务信息交换协议开始生效。这些国家包括阿根廷、百慕大群岛、英国属地开曼群岛、泽西岛和根西岛。签订这些协议，象征着中国大陆在税务管理方面有了一个结构性的转变，极大地提高了国际化及透明度，并大大增强了中国的税务执法能力。伴随着这方面的发展，中国大陆的税务机关将更有效地打击逃税和避税活动。

（一）具体而言，经合组织所倡导的税务信息交换的全球标准为：

1.按要求交换信息，条件是该信息与条约伙伴国家法律的行政及执行有“可预见的相关性”；

2.不因为银行保密制度或国内税收利益要求而对信息交换作出限制；

3.提供可靠信息，并授予取用权；

4.尊重纳税人的权利；及

5.严格保密交换之信息。

（二）经合组织的标准主要在以下文件中列出：

1.《所得税和资本税税收协议范本》（“税收协议范本”）第26条。在2005年，第26条中加入第4段及第5段以澄清被要求提供信息方不可纯粹因为从国内法律角度来看对方对信息没有权益，或因为该信息由银行或其他金融机构持有，而拒绝提供该信息。但第4段及第5段并没有广泛地在中国于2005年年前签订的条约中被采用；及

2. 2002年的《税收情报交换协议范本》（“协议范本”）。

中国大陆以往通常是通过在双边税收条约中包含信息交换条文，并采纳税收协议模板第26条，来实施经合组织标准。但最近进行商议的条约 
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 中载有按照税收协议模板第26条的最新版本而草拟的信息交换条文。此外，中国亦与巴巴多斯、马耳他及新加坡这些离岸中心签署了现有税收协定的议定书，以向经合组织的标准靠拢。

中国亦积极与条约伙伴签订税务信息交换协议，以消除任何信息交换的分歧。自2009年12月起，中国已经签订了八份税务信息交换协议，大部分是与离岸中心签订，协议中的条文仿照协议范本。与双边税收协定相比，这些税务信息交换协议的范围较狭窄，但同时较详细描述并集中于信息披露方面。

（三）具体来说，这些税务信息交换协议订立了以下各类型人士及关系之间的信息交换：

1.由银行及其他金融机构所持有的信息，及任何作为代理人或受信人的人士，包括被指定人及受托人所持有的信息；

2.有关公司、合伙企业、信托、基金会的拥有权的信息，及在拥有权链中的其他人士的信息；

3.如为信托：设立人、受托人及受益人的信息；及

4.如为基金会：始创人、基金会理事会成员及受益人的信息。

此外，这些税务信息交换协议让中国大陆扩大它在税务检查及调查方面的范围。故此，藉着税务信息交换协议，中国大陆的代表在得到有关人士的书面同意下，可进入条约伙伴国家的境内，按照双方同意的程序及安排，与该国人士会面并查阅纪录。

在这些新措施下，中国大陆的信息地域范围的扩大，大大增加了中国大陆对付其认为滥用或逃避中国税制的企业或个人的能力。尤其值得注意的是，这些措施使得许多中国大陆反避税规定（如把外国公司视为中国税务居民、受控外国公司、间接转让、转让定价等）的实施有了信息的保障。另外，这些措施对于监控滥用税收协定也有重要意义。

二、香港的最新发展

在2011年9月14日，香港被经合组织列入白色单，并获得承认，为已大致上实施经合组织信息交换标准的司法管辖区。列入白色单的事实，有效地释除了关于香港的各种疑虑，包括香港是否会被经合组织及G20国家列为避税天堂，并受到此等国家施以防卫性的措施，包括施以较高税率。

以往，香港无法扩大其双边税收协定网络及采用税务信息交换国际标准，因为香港的税务机关香港税务局（“税务局”）只在为了收税目的而有需要时才可收取及提供纳税人的数据。由于香港税基狭小（以地域为基础，而且很多收入不须缴税），因收取香港税项而所需的任何信息，对于外国的司法管辖区来说价值也很有限。但香港最主要的税务法律《税务条例》在2010年3月被修订以增加国际商定的原则，包括高透明度及有效交换税务信息。尤其，此等修订授权税务局向协定伙伴，就有关的双边税收协定所牵涉的税项，获取及披露纳税人的税务信息，即使当中不涉及香港的税务利益。再者，无论该行为如在香港发生的话是否在香港法律下构成罪行，信息交换仍可继续进行。此等修订的目的，是为维护香港只在双边税收协定的范围内，而非透过独立存在的税务信息交换协议，才追求有效的税务信息交换。

香港的税务信息交换制度概括如下：

1.交换的信息必须保密，此等信息须如同在要求信息方国家的法律下取得的信息一般被当作为机密资料。

2.要求信息方在提出披露请求后所收到的信息，只可披露予与以下各项目有关的人士或机构：税务评估或征收，和双重征税条约协议所包含的税项之相关执法、起诉或决定上诉。

3.此等人士或机构只可把此等信息用作上述用途。

4.主管机关可在公开法庭的诉讼程序或司法判决中披露信息，但不可披露信息予任何其他人士或机关（包括监管部门）或任何第三个司法管辖区。

5.税务信息交换仅限于响应由条约伙伴的主管机关在合理情况下提出的特定及真诚的要求。税务信息不会自动或自发地交换。

在2011年3月12日，即税务条例修订的生效日，在税务条例第49（6）条下作出的《税务（数据披露）规则》（香港法例第112BI章）（“披露规则”）亦同时生效。《披露规则》旨在向纳税人提供一套保障他们的机密及私隐权的程序，当中不但包括纳税人有权获通知有人提出信息交换要求，亦包括纳税人有权更正交换的信息，及财政司司长可审查税务局的决定。具体而言，《披露规则》规定：

披露请求只可由税务局局长或获局长亲自授权的、职级不低于总评税主任的税务局人员亲自批准。

披露请求必须符合特定准则及程序，包括（a）相关的双重征税条约协议的条文；（b）任何修订或补充该相关的双重征税条约协议的文书所指明的任何程序；及（c）《披露规则》载有附表所列之详情。

除特定情况外，一般来说税务局局长在应披露请求披露数据前，须先向该披露请求的目标人士（“受影响人士”）给予书面通知，通知以下事项：

（1）被请求披露的数据的性质；及

（2）通知该人士他有权在14天内藉书面通知要求（“纳税人要求”）一份局长准备向提出请求政府披露的数据（“该数据”）的副本。

根据《披露规则》第5（5）条，局长如有合理理由相信有下述情况，则无需作出事先知会：

（1）就给予该知会而言，局长知悉的所有该人的地址均属不足；

（2）有关请求是就某项调查而提出，而给予该知会相当可能会减低该项调查的成功机会；或

（3）在应有关请求而披露资料一事上，局长面对一个紧迫的时限，以致在该时限内给予该知会并不切实可行，及如局长`未能在该时限内，向提出请求政府披露有关资料，则相当可能会使该政府在强制执行其地区的税务法律方面所付出的努力受挫。

如受影响人士作出纳税人要求，税务局局长须在合理时间内，藉向该人发出书面通知（“该通知”）：

1.向受影响人士提供该数据的副本；及

2.知会受影响人士，说明他可基于任何下述理由，要求税务局局长修订该数据或该数据的任何部分：

（1）该数据或该部分的数据与该人无关；或

（2）该数据或该部分的数据在事实方面不正确。

受影响人士可在该通知发出后21天内，要求税务局局长修订该数据，并须指明他要求以何方式修订有关数据，以及提出该项要求的理由；及须附有他欲提出用以支持该项要求的文件证据。

税务局局长须在合理时间内，决定全盘批准、局部批准或拒绝受影响人士所提出的要求。如税务局局长全盘批准或局部批准该要求，他必须向该受影响人士提供一份经如此修订的数据的副本，并藉向该人发出书面通知（“结果通知书”）说明局长只局部批准或拒绝该项要求的理由。

在税务局局长发出结果通知书后14天内，受影响人士可以向财政司司长提出上诉，以复核税务局局长的决定和指示。

如《披露规则》第5（5）条适用并容许税务局局长豁免事先通知，那么当税务局局长应披露请求披露资料时，税务局局长仍有责任知会受影响人士被请求披露的数据的性质；及

1.通知该人士他有权在14天内藉书面通知要求一份税务局局长已向提出请求政府披露的资料的副本。及后，如同上述情况，受影响人士有权要求修订已提供的数据，及在该要求被拒绝或局部批准时向财政司司长提出上诉。

2.如被请求提供的数据的相关时间为双重征税条约协议生效前，则税务局局长不得应披露请求披露任何资料。

三、潜在的影响

从以上的分析不难看出中国大陆及香港都对于反避税非常认真，并在积极落实相关的措施的实施。这种发展可能会对以下的企业或个人带来深远的影响：

1.使用离岸架构在中国持有资产的（中国及海外）企业或个人；

2.使用离岸架构的中国企业或个人，或拥有任何离岸或非中国资产的中国企业或个人；及

3.在任何牵涉到中国大陆资产的交易中的其他交易方。

这些企业或个人需要分析他们现有的架构是否符合这些新的规定。总的来说，依赖传统意义上的具有高度私密性的离岸控股公司进行筹划的时代已一去不复返了。他们对于现有的架构必须要做相应的调整，另外还要对于潜在的税务责任有充分的预期。




注释1：
 刘文武，中伦律师事务所深圳办公室，合伙人。


注释2：
 倪勇军，中伦律师事务所上海办公室，合伙人律师。


注释2：
 姜浩，中伦律师事务所上海办公室，律师。


注释3：
 2009年，税务总局先后下发了《国家税务总局关于印发〈特别纳税调整实施办法（试行）〉的通知》（国税发［2009］2号）、《国家税务总局关于简化判定中国居民股东控制外国企业所在国实际税负的通知》（国税函［2009］37号）、《国家税务总局关于印发〈2008年版企业年度关联业务往来报告表业务需求〉的通知》（国税函［2009］72号）、《国家税务总局关于2008年反避税工作情况的通报》（国税函［2009］106号）、《国家税务总局关于做好2008年度企业所得税汇算清缴工作的补充通知》（国税函［2009］134号）、《国家税务总局关于加强转让定价跟踪管理有关问题的通知》（国税函［2009］188号）、《国家税务总局关于强化跨境关联交易监控和调查的通知》（国税函［2009］363号）、《国家税务总局关于如何理解和认定税收协定中“受益所有人”的通知》（国税函［2009］601号）、《国家税务总局关于加强非居民企业股权转让所得企业所得税管理的通知》（国税函［2009］698号）等文件。


注释4：
 《国家税务总局关于加强非居民企业股权转让所得企业所得税管理的通知》（国税函［2009］698号）第6条，境外投资方（实际控制方）通过滥用组织形式等安排间接转让中国居民企业股权，且不具有合理的商业目的，规避企业所得税纳税义务的，主管税务机关层报税务总局审核后可以按照经济实质对该股权转让交易重新定性，否定被用作税收安排的境外控股公司的存在。


注释5：
 《国家税务总局关于加强非居民企业股权转让所得企业所得税管理的通知》（国税函［2009］698号）第7条，非居民企业向其关联方转让中国居民企业股权，其转让价格不符合独立交易原则而减少应纳税所得额的，税务机关有权按照合理方法进行调整。


注释6：
 2007年5月，香港国际和记电信有限公司以111.2亿美元的价格把持有开曼CGP Investments的股权转让给英国的沃达丰，结果使沃达丰取得了印度一家移动公司67%的权益。因为CGP持有多个毛里求斯公司的股权，而这些毛里求斯公司共同持有印度和记电信有限公司67%的股权。印度税务机关依照印度税法的规定，认为沃达丰作为印度和记股权的间接受让方，有义务就该股权转让的资本利得代扣代缴企业所得税。


注释7：
 《国家税务总局关于如何理解和认定税收协定中“受益所有人”的通知》（国税函［2009］601号）第2条，在判定“受益所有人”身份时，不能仅从技术层面或国内法的角度理解，还应该从税收协定的目的（即避免双重征税和防止偷漏税）出发，按照“实质重于形式”的原则，结合具体案例的实际情况进行分析和判定。一般来说，下列因素不利于对申请人“受益所有人”身份的认定：（1）申请人有义务在规定时间（比如在收到所得的12个月）内将所得的全部或尽大部分（比如60%以上）支付或派发给第三国家（地区）居民。（2）除持有所得据以产生的财产或权利外，申请人没有或几乎没有其他经营活动。（3）在申请人是公司等实体的情况下，申请人的资产、规模和人员配置较小（少），与所得数额难以匹配。（4）对于所得或所得据以产生的财产或权利，申请人没有或几乎没有控制权或处置权，也不承担或很少承担风险。（5）缔约对方国家（地区）对有关所得不征税或免税，或征税但实际税率极低。（6）在利息据以产生和支付的贷款合同之外，存在债权人与第三人之间在数额、利率和签订时间等方面相近的其他贷款或存款合同。（7）在特许权使用费据以产生和支付的版权、专利、技术等使用权转让合同之外，存在申请人与第三人之间在有关版权、专利、技术等的使用权或所有权方面的转让合同。针对不同性质的所得，通过对上述因素的综合分析，认为申请人不符合本通知第一条规定的，不应将申请人认定为“受益所有人”。


注释8：
 《国家税务总局关于印发《〈中华人民共和国政府和新加坡共和国政府关于对所得避免双重征税和防止偷漏税的协定〉及议定书条文解释》的通知》（国税发［2010］75号）。


注释9：
 《国家税务总局关于如何理解和认定税收协定中“受益所有人”的通知》（国税函［2009］601号）第1条第2款，导管公司是指通常以逃避或减少税收、转移或累积利润等为目的而设立的公司。这类公司仅在所在国登记注册，以满足法律所要求的组织形式，而不从事制造、经销、管理等实质性经营活动。


注释10：
 《中华人民共和国政府和巴巴多斯政府关于对所得避免双重征税和防止偷漏税的协定》（2000年5月15日签订）第13条财产收益：（1）缔约国一方居民转让第6条所述位于缔约国另一方的不动产取得的收益，可以在该缔约国另一方征税；（2）转让缔约国一方企业在缔约国另一方的常设机构营业财产部分的动产，或者缔约国一方居民在缔约国另一方从事独立个人劳务的固定基地的动产取得的收益，包括转让常设机构（单独或者随同整个企业）或者固定基地取得的收益，可以在该缔约国另一方征税；（3）缔约国一方企业转让从事国际运输的船舶或飞机，或者转让属于经营上述船舶、飞机的动产取得的收益，应仅在该缔约国征税；（4）转让第1款、第2款和第3款所述财产以外的其他财产取得的收益，应仅在转让者为其居民的缔约国征税。


注释11：
 《中华人民共和国政府和巴巴多斯政府关于对所得避免双重征税和防止偷漏税的协定议定书》（2010年6月28日生效）第5条。


注释12：
 包括芬兰、叙利亚、塔吉克斯坦及赞比亚。
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序　　言





在中伦律师事务所建所二十周年之际，由中伦各专业部门组织撰写的“言中伦，行中虑——中伦法律实务丛书”也问世了。这套丛书共五册，分别由资本市场、公司业务、房地产与基础设施、建设工程、金融与知识产权等业务领域的律师主笔。这五册凝聚着中伦人心血与汗水的成果是为中伦二十岁生日献上的一份殷实的厚礼。

这套丛书取名为“言中伦，行中虑”有其蕴意。此标题源自《论语》，意指言谈要符合伦理道德，行为要深思熟虑。这同样适合作为律师言行的准则。中伦律师事务所正是得名于此。我们希望中伦的律师们能够在执业水准与执业道德方面均成为业界楷模。

二十年来，我们践行理想，不为利益出卖灵魂，不单纯追求法律技巧，力争用高水平的专业服务和对客户高度负责的态度，与客户共同创造社会价值。经过多年的不懈坚持，我们的执业理念与执业水平获得了业内同仁与客户的认可。二十年来，中伦业务的精进与规模的壮大齐头并进，从一家只有十几位律师的事务所发展为在北京、上海、深圳、广州、成都、武汉、香港、东京、伦敦、纽约设立十家办公室，拥有1000余名优秀专业人员的知名律师事务所。二十年来，我们倾尽心力，创造平台，培养了大批积极向上、努力钻研的律师；建立了团队协作、共同发展的良好机制；形成了乐观开放、和谐奋进的健康氛围。我们看到一批批初出茅庐、志向高远的年轻律师，在中伦大家庭里磨砺、拼搏，挥洒汗水、发挥才干，成长为各专业领域的骨干精英。二十年来，我们善尽社会责任，积极回馈社会。我们设立了“中伦公益基金”在环保治沙、希望小学、高校助学、防盲事业、救助灾害等领域均贡献出了一份力量。回首二十年，我们无愧于“言中伦，行中虑”的初衷。

律师是个需要终身学习的职业，而中伦又有一个学习氛围极强的环境。我们的律师都是善于不断学习和汲取养分的“苗子”。在日常的业务工作中，他们既能跟进所关注领域内法规的更新和市场的动向，又能坚持对已有的案例和项目进行梳理总结；既注重实务经验的丰富和积累，又注重理论上的体系化、条理化。学习、总结、交流和分享的事务所文化是我们这套书得以问世的“土壤”。

这套书的面世离不开中伦资本市场、公司、房地产与基础设施、建设工程、知识产权、银行与金融等业务领域的律师们的不辞辛劳。在繁忙的业务之余，他们安排时间，将各自在执业经历中的点滴心血和宝贵经验凝结为一篇篇具有很高专业水准和突出实用性的论文。这不但充分展现了他们的专业素养，也体现了他们对律师业、对中伦的一份感情。可以说，这套图书是中伦律师执业水准和精神风貌的体现，堪称心血之作。文集的出版，不仅是为了纪念中伦二十年来走过的路，更是为了与业界同仁分享我们的所思所得。

纸短情长，难尽言。在中伦的二十岁到来之际，我愿与广大读者、业界同仁一道品鉴这套凝聚着中伦人心血的法律专业读物。

是为序。
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专题一　监理工程师在FIDIC合同条件与《建设工程施工合同（示范文本）》中的权限比较分析





林泽军 

注释1


 　梁剑标 

注释2


 　陈　设 

注释3




内容摘要：本文论述了FIDIC合同条件与我国《建设工程施工合同（示范文本）》下的监理工程师在工程分包、合同解释、工程变更、工程款审核与支付以及争端解决等方面的权限，阐明我国监理工程师职权的受限情况，以及由此造成的对工程项目管理的影响，探讨FIDIC合同条件的先进之处是否可适用于我国《建设工程施工合同（示范文本）》的进一步修订。

关键词：FIDIC合同　施工合同　工程师　权限比较

一、前言

FIDIC合同条件（以下简称FIDIC或FIDIC合同）经过数十年的发展，期间历经数次修订，目前国际上仍在流行使用的FIDIC合同条件（红皮书）有1987年版以及1999年版。FIDCI合同中的工程师是指由业主聘请的咨询单位委派，直接对业主负责的委员会或小组，负责合同履行过程中的管理和施工监督的公正第三方。

注释4


 FIDIC对工程师进行充分授权，强调工程师的作用，把工程师定位为工程管理的核心。而我国《建设工程施工合同（示范文本）》（GF-1999-0201）（以下简称示范文本）中，工程师的职权多处受限，权责利不平衡，使工程师难以对工程进行有效管理。

鉴于我国已实施的多项重大工程采用了1987年版FIDIC合同，并结合笔者办案过程中实际接触的案例，本文以1987年版FIDIC合同为参照，结合我国的《示范文本》，将FIDIC合同与《示范文本》中对监理工程师权限的规定进行比较分析，阐明《示范文本》下监理工程师权限的受限情况，以及由此造成的对项目管理的影响，汲取FIDCI合同之精华，为我国《示范文本》的进一步完善以及为提高国内监理工程师的项目管理水平作出初步探讨。

二、监理工程师权限的比较

（一）工程分包决定权

根据FIDIC第4.1款：“承包商不得将整个合同分包出去。除合同另有规定外，无工程师事先同意，承包商不得将工程的任何部分分包出去。……” 

注释5


 以及《示范文本》第38.1款：“承包人按专用条款的约定分包所承包的部分工程，并与分包单位签订分包合同。非经发包人同意，承包人不得将承包工程的任何部分分包。”的规定可以得知，在FIDIC合同与《示范文本》中，工程分包决定权分别由工程师和发包人行使。FIDIC合同中，工程师控制工程分包决定权，承包人在未得到工程师同意的情况下，不能将合同的任何部分分包出去。《示范文本》中发包人直接决定承包人是否可以将工程分包，而无须得到工程师的同意或确认。对此笔者认为，FIDIC合同把工程分包决定权赋予工程师行使比《示范文本》中规定由发包人行使显得更为科学可行，理由如下：

首先，工程管理涉及工程质量、进度、投资及合同管理各方面，专业技术性比较强，对人员的专业素质要求比较高，一般的发包人显然缺乏此等技术能力、专业人员及经验，无法对工程分包与否的合理性、必要性及效益性进行专业的分析，在此基础上，发包人直接作出分包与否的决定显然不大科学，由此产生对工程管理的影响较难预估。而工程师作为建设工程领域的专业机构（人员），对项目工程的实际情况比较了解，其凭借专业能力可以从工程质量、进度、投资及合同管理等各方面加以考虑与分析，对项目工程分包的合理性、必要性及效益性等，可以合乎情理地预见或评估，降低或减少工程管理的难度，有利于项目工程的顺利推进。

其次，工程的分包往往涉及法律法规以及分包人的资格等其他问题，在对工程如何分包以及选定承包人方面，工程师可以进行专业判断与审核，有效降低或消除工程分包附带的法律风险。

最后，发包人与工程师是委托与被委托的关系，工程师与承包人是监理与被监理的关系，工程师本身与发包人、承包人之间并无利益冲突之处。总体而言，工程师对工程管理中出现的有关问题一般均能够作出公正的处理，因此，由工程师来行使工程分包决定权不但不会损害发包人的利益；相反，可以更好地维护发包人的利益。

因此，从便于项目管理的角度出发，应当赋予监理工程师对分包的决定权。

注释6




（二）合同解释权

FIDIC第5.2款规定：“构成合同的几个文件将被认为是互为说明的，但在出现含糊或歧义时，则应由工程师对此作出解释或校正，工程师并应就此向承包商发布有关指示……”而《示范文本》第2.2款规定：“当合同文件内容含糊不清或不相一致时，在不影响工程正常进行的情况下，由发包人承包人协商解决。双方也可以提请负责监理的工程师作出解释。双方协商不成或不同意负责监理的工程师的解释时，按本通用条款37条关于争议的约定处理。”由此可知，在FIDIC合同中，工程师对合同解释握有主动权，当合同文件出现多义性或不一致解释时，工程师应主动地作出解释和校正，这既是合同赋予工程师的权力，也是合同对工程师的义务要求。而《示范文本》中，并没有赋予工程师合同解释的主动权，只有在发包人与承包人双方提请工程师作出解释时，才能被动行使。

实践中，由于工程建设的专业性以及法律法规的要求，一个工程项目往往涉及多个合同文件，因此，各个合同文件中出现词不对意或不一致解释的情况时有发生，而无论是发包人还是承包人，均会站在自己的角度对合同进行解释，双方往往对此僵持不下。此时，工程师作为公正的相对独立的第三方，对工程的实际情况及双方的合同目的比较清楚，由其及时居中作出较为公正合理的解释，可以及时化解由此产生的纠纷，保证项目工程的顺利推进。因此，确定由工程师主动行使合同解释权在合同履行过程中有一定的必要性。

（三）工程变更权

1.工程变更的主体

FIDIC第51.2款规定：“没有工程师的指示承包商不得作任何变更。当工程量的增加或减少不是因按本条发出的指示所造成的，而是由于工程量超出或少于工程量表中所规定者，则不必发出增加或减少工程量的指示。”由此可见，FIDIC合同中，除了上述特定情形的变更不需要工程师发出变更指令之外，工程的其他变更均需由工程师发出变更指令。

《示范文本》对工程变更的规定在第29.1款：“施工中发包人需对原工程设计变更，应提前14天以书面形式向承包人发出变更通知……”以及第30条规定：“合同履行中发包人要求变更工程质量标准及发生其他实质性变更，由双方协商解决。”可知，发包人无须经过工程师即可直接向承包人发出变更工程设计的变更指令，即使是除设计之外的变更，也是主要由发包人与承包人之间协商进行，工程师基本被排斥于工程变更之外。

笔者认为，出于对工程专业性及工程建设复杂性的特点考虑，由工程师作为工程变更的主体，将比发包人直接行使更显得合理化，工程师对工程变更的考虑将比发包人更加周全与严谨，可以使工程的变更更符合工程建设的实际需求，有效提高工程建设的效率。

2.工程变更的范围

FIDIC第51.1款规定：“如果工程师认为有必要对工程或其中任何部分的形式、质量或数量作出任何变更，为此目的或出于任何其他理由，工程师认为上述变更适当时，他应有权指示承包商进行而承包商也应进行下述任何工作……”FIDIC合同对工程师进行充分授权，强调工程师的核心管理作用，因此，其对工程师变更的范围并无作出过多的限制，工程师可以对工程的形式、质量或数量等作出任何变更。并且根据FIDIC第52.2款（工程师确定费率的权力）之规定，如因变更而导致工程项目的费率或价格不合理，而双方又不能达成合意时，工程师还具有主动确定一个暂定费率或价格的权力。在FIDIC合同中，工程师完完全全地掌控了工程变更的大权。

《示范文本》第29.3款规定：“承包人在施工中提出的合理化建议涉及到对涉及图纸或施工组织设计的更改及对材料、设备的换用，须经工程师的同意……”按此规定，工程师只有在上述少数的特定事项中享有工程变更权，而且该变更权仅仅是因应承包人的变更要求而被动行使，变更的范围仅限于对设计图纸或施工组织设计的更改及对材料、设备的换用，除此之外，工程师并无对工程变更的权力。《示范文本》第31.1款虽然确定了工程师具有确认调整合同价款的权力，但是，该确认权也仅仅是依承包人的变更要求而被动行使。在对单价的变更上，如双方不能达成合意时，工程师也不能主动确定变更的单价。

FIDIC合同中工程师完全控制了工程变更权，而《示范文本》中的工程变更除了第29.3款的特定几项需工程师的被动确认之外，基本把工程师排斥在外。工程师作为公正的相对独立第三方，对项目工程的实际情况比较了解，由工程师控制工程变更权，可以使得工程的变更比由发包人直接行使更加合理化，使之更符合工程的实际需要。且由于工程变更一般都会引发施工单位的费用、利润和工期索赔，因此，在工程施工过程中成功控制工程变更有利于整个工程项目的工期和成本控制。

注释7


 上述变更如若处理不当，则极易引起纠纷。因此，把工程的变更权交由作为第三方的工程师来处理，还可以有效减少纠纷的发生。

笔者代理（被告发包人）的某个高速公路绿化工程合同纠纷（二审）的案件，该讼争工程属于高速公路其中一个合同标段的绿化工程，采用1987年版的FIDIC施工合同条件。由于该工程工期较紧，为加快工程款的支付进程，工程师、发包人与数个合同段的绿化工程承包人进行三方会谈，同意在中期支付中先按设计图纸中的苗木规格及单价支付工程款。但其后因数个合同标段的绿化工程均出现承包人种植的部分苗木规格与设计图纸不一致，以及苗木存活率较低的情况，因此，工程师组织各个合同段绿化工程的承包人与发包人进行三方会谈，除了笔者代理的本合同段的承包人最后因此起诉发包人之外，其他合同段的承包人均同意对不合格的苗木进行折价支付。笔者代理的本案，因承包人不同意对不合格的苗木进行折价支付，为此，工程师下发了工程变更令，并根据FIDIC赋予工程师的权力，在双方对单价不能达成一致时，确定了一个暂定单价。在最后一期的中期申报中，承包人也是根据工程师发布的工程变更令重新确定的苗木规格与单价进行申报，在该工程款中期支付完毕后，承包人又向法院提起诉讼，诉称不同意工程师重新确定的单价。对此，笔者认为，在进行三方会谈无果后，工程师向承包人下发工程变更令，确定一个暂定单价，是行使FIDIC合同赋予工程师变更并确定单价的权力。而且承包人（原告）事实上在最后一期的中期支付报表中也完全按照变更令进行申报，其后也没有在FIDIC合同规定的期限内提起仲裁。因此，根据FIDIC合同争端争议的解决条款规定，该变更在事实上已产生最终效力，但一审法院的判决却有点令人出乎意料。由于笔者是在二审时接受代理本案，故在二审中笔者多次提请合议庭注意该案采用FIDIC合同的特殊性以及工程师在其中的权限问题，借此引起合议庭的重视，强调本案中的变更实际上已产生最终效力。由于本案尚未最终判决，故有待日后作进一步探讨。

目前可以讨论的是，本案基于工程师的专业性以及第三方的地位，其在工程变更的问题上可以较为公正地处理，并且对工程的变更可以进行专业性的判断，对工程变更问题能够作出快速的处理，减少发包人与承包人之间因工程变更而产生的利益冲突。倘若本案适用的是《示范文本》，由发包人直接行使变更权，则可能还会引发发包人与其他合同段绿化工程承包人之间的纠纷，产生更多的矛盾。由此可以反映工程师控制工程变更权的重要性，从FIDIC合同赋予工程师控制工程变更权的设置来看，工程师行使变更权，既是其权力，也是其义务。当然，基于我国的国情，如果《示范文本》把变更权交由工程师行使，那么，可以考虑在变更的范围上，比如变更的金额或数量等方面进行一定额度的限制，对于超过一定额度的，应由发包人来进行审批或复核，防止因工程师的变更权限过大而无法对其进行监督或制约。

（四）工程款审核与支付

根据FIDIC第60.8款的规定：“在接到最终报表及书面结清单后28天之内，工程师应向雇主发出一份最终证书（同时将一份副本交承包商），说明工程师认为按照合同最终应支付的金额。……”及第60.10款的规定：“在工程师按本条款或合同的任何其他条款颁发的任何临时证书中规定的应支付给承包商的款额，在该临时证书被送交雇主后28天之内，或在第60.8款提及的最终证书送雇主后56天内，由雇主支付给承包商。……”之规定可知，工程师对工程款的支付具有审核权以及签认权。工程师的审核权在于其收到承包人的报告后，应向发包人说明自己认为的最后应付金额，其中可以根据工程的实际情况作出相应的调整，使之更合理化。签认权在于发包人在不同阶段收到工程师发出的支付证书后，要在一定的期限内向承包人支付工程款，否则会构成违约并应向承包人支付相应的利息。而综观《示范文本》相关条款的规定，无论是对于工程预付款支付、中间进度款支付还是竣工结算款支付，都只是发包人与承包人之间的事情，完全把监理工程师排除在外，更谈不上什么审核与签认权了。 
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工程师没有工程价款的审核权与签认权，使得工程师难以有效地对项目工程投资进行管理，无法对承包人申报的支付报表进行审核，也无法对发包人支付工程款的进度进行监督。对工程师上述权限的落空，也是对工程师业务能力要求的降低，长远来看也不利于工程师人员素质的提高。且众所周知，工程款的审核与支付往往是工程建设当中的纠纷多发区。实践中，部分发包人往往会通过各种手段拖延或克扣工程款，以达到其控制工程投资价款的目的，而承包人则会想方设法去创造更多的利润空间。在这场没有硝烟的战争中，如果有一个熟悉项目工程的公正的第三方来平衡发包人与承包人之间的利益，则会比发包人与承包人之间直接发生碰撞要好得多。FIDIC赋予工程师审核工程价款并发出支付证书的条款，可以合理地对发包人与承包人在工程款支付中的利益进行第三方的平衡，有利于减少项目工程纷争的发生。

（五）争端解决

FIDIC合同第67.1款规定：“如果在雇主和承包商之间由于或起因于合同或工程施工而产生任何争端，包括对工程师的任何意见、指示、决定、证书或估价方面的任何争端……此类争端事宜应首先以书面形式提交工程师……工程师应在收到上述文件后的84天之内将其决定通知雇主和承包商……如工程师已将他对争端所作的决定通知了雇主和承包商，而雇主和承包商双方收到工程师有关此决定的通知后第70天或在此之前均未发出要将该争端提交仲裁的通知，则上述决定将被视为最后决定并对雇主和承包商双方均有约束力。”应该说，FIDIC上述条款赋予工程师争端裁决权具有一定的合理性与可操作性。首先，工程师熟悉工程的施工情况，可以比较快速地对争端作出初步决定，及时化解纠纷；其次，工程师作出的初步决定并非产生最终效力，如果发包人或承包人一方不满意时，完全可以在规定期限内提起仲裁进行救济，此时工程师的决定并不生效。因此，即使工程师是由发包人聘请的，但把工程师作为争端解决的必经程序，仍然有其存在合理性。在《示范文本》中，争端的解决并非必须提请工程师作出初步决定，争端的解决乃凭双方的意志分别具有和解、调解、仲裁或提起诉讼等方式。由于工程管理是一个动态的复杂的过程，因此，如果没有全程参与该项工程的施工管理，任何第三方均难以较快地厘清其中错综复杂的利害关系。一旦发生争端，时间拖得越久一般对双方均不利，而工程师作为全程参与其中的第三方，对项目工程的施工情况非常了解，其可以较为公正、合理、快速地平息双方之间的争端。因此，工程师在我国《示范文本》的争端解决中是否可以进一步发挥作用值得进一步的探讨。

三、结束语

FIDIC合同是国际咨询工程师协会多年来综合世界各地的经验修订而来，有机结合工程技术、法律等各方面，是一个逻辑周密且比较严谨的合同文件。当然，由于中西方的差异，完全照搬FIDIC合同适用于我国也不大可行。因此，我国《示范文本》在进一步的完善修改中，可以结合我国的国情与工程管理的现状，参照FIDIC合同在某些方面对工程师进行充分授权，把工程师确定为工程管理的核心，使工程师的专业特长与作用得到进一步的发挥。同时，通过建立完善监理工程师的培养机制，培养更多高素质的复合型人才加入到监理工程师的队伍中来，建立一支专业素质强、职业道德高尚的监理工程师队伍。行政主管部门也应加强对监理工程师队伍的监管，对于丧失监理职业道德素质的监理人员，要坚决把他们清除出监理队伍。

注释9


 长远而言，进一步完善的《示范文本》与高素质的监理工程师队伍的有机结合，国内工程项目管理水平的跨越必将指日可待。




注释1：
 林泽军，北京市中伦律师事务所广州办公室合伙人，中山大学法学学士、硕士。


注释2：
 梁剑标，北京市中伦律师事务所广州办公室实习律师。


注释3：
 陈设，北京市中伦律师事务所广州办公室实习律师。


注释4：
 李启明主编：《建设工程合同管理》，中国建筑工业出版社1997年版，第250页。


注释5：
 中国航空科技翻译公司译：《土木工程施工合同条件应用指南》，航空工业出版社1992年版，第17~79页。


注释6：
 许海、李云：“《建设工程施工合同（示范文本）》与FIDIC《施工合同条件》对比分析”，载《四川建筑科学研究》2005年第2期第31卷。


注释7：
 陈世忠：“FIDIC施工合同条件下的工程变更控制”，载《福建建筑》2007年第2期。


注释8：
 许海、李云：“《建设工程施工合同（示范文本）》与FIDIC《施工合同条件》对比分析”，载《四川建筑科学研究》2005年第2期第31卷。


注释9：
 邝荣杰：“论国内监理工程师与国际FIDIC合同下的咨询工程师的接轨”，载《质量管理》2006年第4期。


专题二　BOT模式与中国企业境外投资





林泽军 

注释1


 　邱锦新 

注释2




内容摘要：BOT作为一种世界各国尤其是发展中国家广泛采用的国际工程投资建设模式，为越来越多“走出去”的中国企业所重视，成为很多中国企业“走出去”的重要方式之一。

境外BOT项目投资巨大，周期长，而且投资所在地又是中国企业所不熟悉的境外，因此，境外BOT项目所蕴含的风险比一般的投资项目大得多。为有效控制境外BOT项目的风险，中国企业需对境外BOT项目的风险有清楚的认识，从而合理地将项目风险在东道国政府和投资人之间进行分配，确保项目的顺利进行，保障投资人的投资收益。

本文在分析BOT模式的法律关系和中国企业境外BOT项目特点的基础上，对境外BOT项目重要法律实务问题进行梳理，总结出中国企业在境外BOT项目上需要注意的法律问题。

关键词：境外BOT　风险　法律实务

前　　言

在经济全球化以及国家鼓励“走出去”的大背景下，我国企业境外投资的业务发展迅猛，规模也逐渐扩大。由于BOT模式本身的特点既能够满足中国企业“走出去”的需求，又符合很多发展中国家发展基础设施投资建设的需要，因此成为中国企业到境外进行基础设施投资建设所经常采用的主要方式之一。

中国企业“走出去”之后，面对着远比国内复杂的形势和环境，所承担的风险也远比国内巨大，而中国企业投资的境外BOT项目通常涉及到关系东道国国计民生的公共基础设施，具有资金密集，运作复杂，周期长，风险大的特点，因此，境外BOT项目相较于其他的投资项目更容易受到各种政治风险、项目风险和经营管理风险的影响。

本文对BOT法律关系以及境外BOT项目在实务中的重要法律问题进行总结和梳理，并提出相关建议，希望能够对中国企业在境外以BOT方式投资以及法律同仁在为境外BOT项目提供法律服务过程中有所帮助。

第一章　BOT法律关系简析

一、BOT的含义及其形成

（一）BOT含义

BOT是英文“Build-Operate-Transfer”（建设—经营—移交）的缩写，是一种在国际上新兴的基础设施建设投融资模式。典型的BOT形式，是私人投资者作为项目发起人，从一个国家的政府获得某项基础设施的建设经营特许权，然后由其独立或联合其他方组建项目公司，负责项目的融资、设计、建造和运营。项目公司在整个特许期内通过对项目的运营获得收入及利润。在特许期满时，整个项目无偿或以极少的名义价格移交给东道国政府。

目前，国际上运用BOT模式建设的基础设施项目众多，通常包括发电厂、机场、港口、收费公路、隧道、电信、供水和污水处理设施等。

（二）BOT形成

BOT投融资模式是在20世纪70年代末80年代初投资衰退的大背景下逐渐发展起来的一种项目融资方式。20世纪70年代末到80年代初期，世界经济的发展，人口的增长以及城市化，导致了交通、电讯、电力、煤气、供水等基础设施的需求急剧膨胀；而经济危机和巨额财政赤字使政府的投资能力大为减弱，债务危机使许多国家借贷能力锐减，从而须减少投资项目的预算资金，实行紧缩政策。在这种背景下，BOT投融资方式应运而生。自1984年土耳其总理Turgutozal首次将BOT模式应用于该国的基础公共设施项目的私有化之后，该模式日益受到世界各国的关注，显示出其广阔的发展前景，迅速在发展中国家得到广泛使用。BOT模式的基本思路是私营部门对基础设施领域进行投资和经营。这种方式将私营投资者对商业机会的兴趣与政府对宏观经济的战略考虑结合起来，同时，它也成为与投资促进战略相配合的一种吸引外资的有效手段。

目前在世界上有上千个BOT项目正在实施，包括土耳其的火力发电项目（现代世界第一个BOT项目）、菲律宾的诺瓦斯塔电厂（世界上公认的第一个成功的BOT项目）、中国的沙角B电厂（现代世界第一个成功移交的BOT项目）、英法欧洲隧道（世界上最大的BOT项目）、马来西亚的南北大道、泰国的曼谷公路和轻轨、香港的多个隧道、澳大利亚悉尼隧道和英国的曼特斯特的轻轨等。

实践中，BOT因不同项目和当事人的不同需要已经演化出多种形式。主要有：BOOT（建设—拥有—经营—移交）、BOO（建设—拥有—经营），BTO（建设—移交—经营），BT（建设—移交），因而BOT有狭义和广义之分。广义的BOT包括BOT的各种演变形式，狭义的BOT仅指“建设—经营—移交”。

二、BOT法律关系的分析

（一）BOT法律关系的形成

BOT法律关系是东道国政府依据本国的法律规范与项目投资者就某一基础设施项目的建设、经营、移交达成特许经营协议而形成的。一个典型的BOT法律关系的形成要经过以下阶段：

1.项目立项阶段

由于并不是所有的公用项目均适合采用特许经营方式，例如，不可能盈利的项目，就不能采用特许经营方式，而只能由政府或者公共机构进行投资建设，除非政府能够采取财政补贴等方式保证项目主办人获得合理的回报。因此，在这一阶段政府的工作内容主要是通过聘请咨询机构，研究项目的规模、技术、经济等方面的内容，从而确定项目建设的必要性、确定项目所需要达到的目标，并通过发展改革部门以批文的方式进行立项。

2.政府招标准备阶段

特许经营制度设立的目的是开放市场，打破垄断，引入竞争，理顺价格，提高效益，改善服务，一句话，就是要用市场方式改革公用事业国有垄断和低效的状况。因此，通过何种方式选定投资者意义重大。

通过哪种方式选择特许经营者，世界各国的实践并不一致，立法也存在差异，现实中通常包括招标、招商、招募、私募，授予等多种方式。但无论采用上述哪种方式，目前各国较为通行的做法是通过规定的程序公开向社会选择投资者和经营者，在规定的时间内公开接受申请；组织专家根据市场准入条件对申请者进行资格审查和严格评议，择优选择特许经营权授予对象。

3.投资者投资前评估及准备工作

投资者必须调查项目的可行性，准备基础设计，与贷款方协商，组成承揽项目的集团。

4.政府评选阶段

政府或评标小组对由投资者提交的项目实施方案进行综合分析、评估，并在此基础上选择具有承担此项目能力的主办人。

5.谈判及签约阶段

决标后，招标人应邀请中标者与政府进行合同谈判。BOT项目的合同谈判时间较长，而且非常复杂，因为项目牵涉到一系列合同以及相关条件，谈判的结果要使中标人能为项目筹集资金，并保证政府把项目交给最合适的投标人。在特许权协议签订之前，政府和中标人都必须准备花费大量的时间和精力进行谈判和修改合同。如果政府与排名第一的中标候选人不能达成协议，政府可能会转而与排名第二的中标候选人进行谈判，以此类推。

（二）BOT法律关系的性质

凡实施BOT方式的项目均属于公用行业，具有政府垄断的天然性质。政府允许私营企业以BOT方式进入这些公用行业，实质上是政府授予私营企业一项“特许权”，它以特许协议的方式将政府的一部分社会管理职能和公共服务职能在一定期限内交给私人投资者行使。

一般认为，特许权协议是整个BOT项目的基础和核心，但是对于BOT协议的法律性质理论界却存在不同看法，这些分歧的存在直接影响到特许权协议的法律适用和合同纠纷的解决。因此，有必要对此进行探讨。

1.特许权协议是尊重国际惯例的国内法律关系

目前世界上很多国家采用BOT项目主要以吸收私营资金（包括国内私有资金和外国私有资金）投资建设国内基础设施行业为目的，而不是单纯地作为吸引外资的方式，因此，关于特许权协议属于国际法律关系还是国内法律关系的讨论只是针对项目投资人属于或包含外国投资者的情况下才具有意义。

发达国家从保护本国投资者的利益出发，主张BOT协议是“国际契约”或“准国际契约”，主要理由在于协议的一方为东道国政府，且协议的内容赋予外国投资者以专属于国家的某种权利，表明东道国默认外国投资者是国家法主体；另外，协议中通常约定有国际仲裁条款及/或国家法和一般法律原则作为准据法的条款，说明BOT协议已经国际化了，这种观点由于缺乏理论依据，已经被大多数国家所摒弃。

注释3


 首先，国际协定的主体只能是国家；其次，为了维护东道国的利益，协议中一般规定在东道国单方修改或取消特许权协议时候，对投资者给予适当的经济补偿，该种补偿属于民事责任，而非国家责任；最后，一些特许权协议选择适用国际法的一般原则或选择国际仲裁，只是双方表达的迅速解决纠纷的一种意愿。因此，特许权协议性质不应为“国际契约”或“准国际契约”。

目前大多数发展中国家均将特许权协议界定为国内法律关系。第一，外国投资者承建BOT项目需要在东道国设立项目公司，特许权协议是东道国政府与项目公司签订的，项目公司是依东道国政府法律规定设立的，具有东道国的法人资格，从主体上来说，特许权协议不具有涉外性。第二，BOT特许权协议涉及的是东道国的基础设施建设经营项目，是不动产，且是位于东道国境内的不动产。根据国际上通行的惯例，涉及不动产物权方面的合同通常适用物之所在地法。从BOT特许权协议的标的为不动产来看，适用东道国的法律是应该的。第三，实践中，BOT特许权协议的订立和履行均在东道国进行。第四，BOT项目对东道国政府具有重要意义，通常关系到东道国政府的国计民生的发展。第五，大部分BOT特许权协议均规定适用东道国法律。因此，从尊重国际惯例的角度来考虑，BOT特许权协议应属于国内法律关系。

注释4




2.特许权协议是带有一定行政色彩的民事法律关系

尽管大部分学者已接受BOT特许权协议属于国内契约的提法，但对于其在国内法律上属于行政法律关系还是民事法律关系还有不同看法。有些学者认为BOT协议是民事合同，有些学者认为BOT协议是行政合同。

注释5




特许经营权协议是民商事合同还是行政合同，在法律上和实务上，将从根本上影响到项目参与人的权利义务，甚至影响到BOT项目的最终命运。

从实务的角度出发，BOT特许权协议应该定位于民商事合同，而不能是行政合同，而这点实际也已经为很多国家的立法所认可。

而在实践中，认定BOT特许权协议为民商事合同也有利于项目的实施和运作。在实践中由于政府的强势地位，导致在特许经营协议中在关于风险安排上，企业往往被迫承担过多的义务和风险，风险分担不平衡，而这并不符合BOT项目运作的基本原则，也不符合风险管理的基本原则，这结果往往导致私人投资者无奈违约。而确立BOT特许权协议为民商事合同，确立政府与企业是平等的民事主体，有利于双方摆正心态，真正从项目角度出发签订设立合理的风险分担机制的特许权协议，从而推进项目的进行。

（三）BOT法律关系的主体

BOT是一项系统工程，在典型的BOT法律关系中，涉及政府、项目公司、投资者、贷款人、建筑承包商和购买人或用户等诸多主体，以及国际投资、项目融资、公司证券、税收、承包、合同、担保、技术转让、招标投标与行政管理等众多的法律主体。但BOT法律关系中最重要、最基础的法律主体是政府和项目公司。

1.东道国政府

政府或者由政府授权或由法律规定实施BOT项目的主体，如地方政府的主管部门或由政府控制的实体公司。

首先，按照国际惯例，BOT项目特许权授予是通过政府与项目公司或投资方签署特许权协议的方式进行的，这种方式体现了政府作为商事法律关系的主体直接与投资企业产生合同上的法律关系，与BOT特许经营者的身份是平等的民事关系基础。其次，政府作为公共服务管理者，如能源、交通、通讯、水处理、环保等公共设施的管理职能只能由当地的社会公共部门——政府来主导和施行，而提供这些产品的单位在提供产品的过程中必然要受到来自政府的监督和审批。在特许经营中就必然使政府的这两种角色重合，就使特许合同蒙上了行政色彩。其特点体现在：

（1）唯有政府才可能转让基础设施的建设经营权；

（2）唯有政府才能充分保障BOT投资方的权利的实现，充分保障BOT项目建设及经营的顺利进行，如BOT合同常见的政府后勤保证条款，不竞争保证条款所规定的内容；

（3）政府具有基于公共秩序而要求变更合同的特权。

2.项目公司

项目公司是私营型企业。传统的基础设施都由专门的政府公共部门或其下属的国有公司进行建设、运营、管理，而在BOT方式下，政府授权私营性质的项目公司对公共设施项目进行私人投融资、建设、经营、维护及获取利润。项目公司是特许协议的一方当事人，根据协议取得特许权，并在特许期内全权负责项目的投资、设计、建设、采购、运营和维护。实践中也有由当地政府与投资方签订BOT投资合同，并于合同中约定在项目公司依法成立后，BOT合同中投资方的相应的权利和义务由项目公司享有和承担。

BOT项目的项目公司均由被授予特许经营的项目主办人组建，该项目主办人是由政府以招标方式选择的。从经济和效率的角度来考虑，BOT项目的项目主办人应具备以下基本条件：

（1）具有较强的融资能力。BOT项目融资责任虽然在于项目公司，但该责任最终依然要由项目主办人来承担，因此，BOT项目要求项目主办人必须具有较强的资信和融资能力，以确保项目的顺利进行。这是选择BOT项目主办人的首要条件。

（2）具有创新的技术方案和实施能力。在BOT项目投标中，一般分为商务标和技术标两部分。技术标在其中具有重要地位，尤其对于在技术上比较复杂的项目更是如此，甚至有时技术标成为赢得项目的决定性因素。

（3）具有较强股东队伍。BOT项目规模大、周期长、涉及利益主体多，因而BOT项目公司的股东将是项目成功的基础。

（四）BOT法律关系的客体

BOT法律关系的客体，即BOT投资对象，是对基础设施进行融资、建设、经营。这些基础设施包括：电站、高速公路、铁路、桥梁、隧道、港口、机场、供水工程和水处理设施等。这些项目具有共同特点：投资额巨大，投资周期长，风险巨大。公用行业是城市经济和社会发展的载体，它直接关系到社会公共利益，关系到人民群众生活质量，关系到城市经济和社会的可持续发展，以及有限公共资源配置；同时，这些公用行业具有数量上的限制和使用上的排他性及拥挤性等特点，上述限制条件决定了这些公用行业必须采用垄断经营方式。比如，从事城市公用交通运输的车辆，由于其具有免费占用和使用城市道路等公共资源的特征，如果无限制颁发运营执照的话，城市交通就会拥挤不堪，出租车也会无利可图，最终有害公共利益的实现。因此，为保证公共生活的有效性，在涉及上述无法通过市场有序竞争完成社会生活必需品的公共资源提供方面，必须采用政府垄断来完成，即提供或允许提供涉及公用行业产品单属于政府的权力和职能，其可以通过委托经营或授权等多种方式将其这种权力让渡给其他人。

同时，推进公用行业市场化进程并不改变公用行业的公用性质。公用行业建设的是公共工程，生产的是公共产品，关联的是公共利益，影响的是公共安全，提供的是公共服务。这种公用性质决定了在推进市场化的进程中，政府的责任不会降低，依然承担着“社会公共责任人”的责任，政府既为企业改革创造条件，又要采取有效措施保障公共利益，监管必须到位。

（五）BOT法律关系的内容

BOT法律关系的内容是指依据有关法律规范而订立的BOT合同所规定的双方权利与义务。一般而言，一个典型的BOT法律关系具有如下内容：

1.政府作为合同主体一方的主要权利

（1）对特许项目监督、检查、审计的权利。由于BOT合同执行中，BOT项目公司在一定期限内享有经营权。政府对BOT合同执行中的监督、检查、审计，主要在于敦促BOT项目公司根据合同履行义务。如对BOT项目公司在完工，质量、收费、环境保护方面的监督。

（2）有权根据社会公共秩序适当变更合同。特许权协议（BOT合同）对政府构成约束，但并不意味着该协议使政府基于公共秩序变更合同的权利消失。但是，政府变更合同，一定要基于公平合理原则，给BOT投资者合理适当的补偿，尽量减少对BOT投资者造成损失。

（3）合同期满收回BOT项目权利。合同执行期间，BOT项目由项目公司经营管理。合同期满，项目由政府收回。政府借此可完整拥有项目的整套设施、设备。

（4）政府部门发现BOT项目公司有不符合特许协议规定的行为，有权予以纠正并依法处罚，BOT项目公司违反特许权协议，政府部门享有索赔权。

另外，在一些BOT项目中有政府直接出资的情况。由于政府的直接出资，政府成为项目公司的股东之一，具有直接参与管理监督的权利。

2.政府作为合同主体一方的主要义务

（1）协助BOT项目公司建设的义务。BOT项目由于其客体的特殊性，其建设离不开政府的全力支持。政府不但要提供BOT项目所需的项目用地的使用权，还要提供数量较大的补偿用地使用权。另外，还必须从法律、金融财税制度上给予优惠。具体的义务在合同中规定。

（2）保证的义务。以BOT方式投资于东道国的基础设施建设对于外国投资者来说是一项可获得丰厚的利润回报的商业活动。但是，此项商业活动亦包含有超过一般投资项目的商业风险和政治风险。政府必须为BOT项目公司提供一定的保证。具体包括：供货保证、收入保证、外汇汇出保证、不竞争保证、经营期限保证、不实行国有化保证及征收保证等。

（3）依法合理补偿义务。政府若基于公共秩序需要更改合同，有义务依公平合理原则对因合同更改而蒙受损失的BOT项目公司适当补偿。具体补偿方法，可在合同中约定。

（4）对于特殊项目建设，政府有时还负有定购或给予项目公司客户津贴的义务，以保证项目公司正常经营，收回投资成本并盈利。

（5）放弃司法豁免义务。政府部门作为国家机构的组成部分，享有主权豁免。在BOT项目中，由于特许权协议是由政府与BOT项目公司签订，为合理保护项目公司合同权利，政府应在合同中承担放弃司法豁免权义务，成为与项目公司平等的合同主体。

3.BOT项目公司的主要合同权利

（1）对于BOT项目建成后享有一定期限的所有权，包括占有、经营管理和收益权；项目公司对项目的投资，主要从项目公司在经营过程中的收益回收。

（2）在签约的政府部门同意情况下，经主管部门批准，可全部或部分转让BOT合同下的权利，提前回收投资。

（3）依合同规定获得政府协助的权利。BOT项目公司在用地、能源和原材料供应等方面获得政府协助。

（4）外汇兑换及汇出权利。BOT项目公司一般以东道国货币形式获取利润。为实现其投资意义，项目投资者有权利将其获得利润兑换成外汇并汇出东道国。

（5）在政府违反合同规定时，依法索赔的权利。政府一方违约，BOT项目公司就政府违约向仲裁机构请求仲裁，或向当地有管辖权法院起诉，依法索赔。

4.BOT项目公司的主要合同义务

（1）对BOT项目进行设计、融资、建设的义务。BOT项目公司向政府承担按时对项目公司投入自有资金、在金融市场融资、按合同规定完成设计工作，按时按质完成建设工作的义务。BOT项目公司还须承担设计、建设及经营管理期间的风险。

（2）依合同规定在经营期间依法经营管理项目，维护项目设施正常运转的义务。在合同执行期间，BOT项目公司依合同规定价格为其所提供产品服务收取费用，维护项目设施正常运转。

（3）依合同规定在经营期满交回BOT项目的义务。合同期满，BOT项目公司负有将项目完整交回政府的义务，并在一定时间内有协助政府正常运营项目的义务。

（六）BOT法律关系的特征

BOT方式属于利用外资中直接投资方式之一。BOT法律关系同间接投资形成的法律关系相比较，其不同点在于：间接投资，即外国投资者通过各种贷款或购买证券等方式，向东道国进行投资，一般形成债权债务关系，其责任必须列入负债表，政府必须保证或承诺支付债款。国际金融组织一般对政府投资都规定有信贷限额，而BOT方式形成的法律关系中，融资的责任和风险为投资者，不列入政府负债表，因而可以缓解政府的财政负担。

同传统利用外资的直接投资方式，如合资、合作、外商独资方式形成的法律关系相比较，BOT法律关系具有如下特征：

1.法律关系主体不同

BOT法律关系的主体为政府部门和项目公司。政府特权对该法律关系影响颇大，其不仅仅是社会管理者，而且是直接参与者；私营公司（BOT项目公司）一般是以外商投资者为主的合资企业、合作企业，外商独资企业或外国公司。BOT法律关系的特殊性使该法律关系易涉及国家权益及合理保护外商投资者等问题。传统利用外资方式形成的法律关系的主体一般为外国企业、自然人与东道国企业，政府对该法律关系而言是社会管理者角色，不直接参与法律关系。

2.法律关系的客体不同

BOT法律关系的客体是一国具有政府垄断性的基础设施，如高速公路、铁路、桥梁、隧道、机场、港口。其投资具有规模大、建设周期长、所需金额大、涉及关系复杂的特点。传统利用外资一般不涉及基础设施建设，其投资较之于BOT项目而言规模较小、周期较短、金额不大。

3.法律关系形成的方式不同

BOT方式一般以竞标形式进行，由政府直接或委托招标公司采用国际招标方式选择项目承办者，责任分明，透明度高。政府必须根据需要确定项目，并进行招标前评估，确定招标标的；投资者亦必须做好投标的调查研究工作，并进行该项目的初步设计和计划准备，并承担所耗的高昂费用。政府确定中标者后，必须与中标者进行漫长的谈判，形成一系列法律文件。传统利用外资形式一般不采用招标方式进行，程序远比BOT方式简单，一般由发起人确定投资项目，然后寻找合适的合作对象，编制项目建议书，办理立项报批手续，然后合作双方洽谈签约，上报主管机关审查批准。

4.法律关系的复杂程度不同

BOT法律关系牵涉到许多复杂关系，需要各方相互之间能良好协调和合作。BOT法律关系牵涉到许多经济和金融因素，如混合贷款、资金偿还、利息、用户购买力等。由于BOT项目往往具有较强的公众形象，有时还会引起地方利益，对立势力的干扰。政府的支持程度直接影响着BOT项目的成功与否，这与传统投资方式的情形不同。例如，在悉尼隧道项目中，该项目的对立势力包括反对砍伐树木的环境保护者及一些参与该项目竞争的财团，这些反对者对澳大利亚政府施加了强大的压力。传统利用外资方式形成的法律关系远没如此复杂。

5.风险承受不同

对于东道国政府来说，BOT项目在实质上是临时被私有部门拥有，东道国的政府一般不想在项目的特许期间承担任何风险。项目的全部或大部分风险由项目公司承担。因此，BOT项目公司必须具有很高风险承受能力，并且具有对项目风险采取不同常规的处理能力。传统利用外资方式项目的风险一般由投资各方按投资比例或合同的规定分担。

6.法律关系终结后处理方式不同

BOT法律关系终结，由政府收回特许权，项目完整、无偿地移交政府经营管理，其最终移交既具有约定性又有强制性。传统利用外资方式法律关系，因经营期限届满终结或被依法终止或解除；其项目财产依合同约定或依法进行清算。

第二章　中国企业投资境外BOT项目的特点

一、中国企业投资境外BOT项目的情况

2000年，中电技国际水电开发有限公司（现更名为国网新源国际水电开发有限公司）在重修基里隆I级水电站BOT项目中标，这标志着中国企业投资境外BOT项目的开始，该项目作为中国企业境外的第一个BOT项目，具有里程碑意义。该项目的开工日期是2001年4月，特许经营期为30年，投资总额为1942万美元，由母公司国家电力公司提供担保，获得中国进出口银行提供的9150万元人民币和450万美元的出口卖方信贷支持。
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 自此之后，中国企业就开始了投资境外BOT项目的尝试，陆续在境外投资了数个BOT项目，典型的BOT项目如下：柬埔寨甘再水电站项目、老挝南俄5水电站项目、老挝芭莱（PAKLAY）水电站项目、缅甸瑞丽江水电站、越南永兴燃煤电厂一期BOT项目、红海阿达比亚港干散货码头BOT+EPC项目。

二、中国企业境外BOT项目投资的特点

目前中国企业境外BOT项目投资具有如下特点：

（一）投资的区域集中在亚洲等资源丰富的发展中国家

目前中国企业在境外投资的BOT项目绝大部分都处在亚洲等资源丰富的发展中国家，如缅甸、柬埔寨、老挝、越南等。一方面是由于这些国家丰富的资源对中国企业具有很大的吸引力；另一方面是由于BOT模式符合中国企业和东道国政府双方的需求：对于东道国政府而言，他们多属发展中国家，财政紧缺，对外举债存在困难，而BOT这种模式可以有效地缓解其资金的压力，对于中国企业而言，BOT模式项下可以获得东道国政府的保障。因此，BOT模式成为中国企业在这些发展中国家投资的重要方式。

（二）投资主体主要是国有大型企业，民营企业参与较少

目前，在中国境外投资BOT项目的主体主要是国有大型企业，如中电投、中国水电、中国大唐、华能集团，较少有民营企业参与，这主要有以下原因：

首先，中国目前在境外投资的BOT项目大部分带有较为强烈的政治色彩，很多时候是中国政府和东道国政府基于外交或者战略上的考量而予以积极引导的，很多中国企业在境外投资的BOT项目的协议签署仪式、工程竣工仪式都有中国政府和东道国政府高层的参与，因此，这些项目均多由国有大型企业承担；

其次，海外投资BOT项目的风险很大程度上取决于所投资的东道国，而目前中国境外投资BOT项目所在的大部分东道国的政局不稳，政治风险较大。相对于民营企业，国有大型企业更具有承担相关风险的能力；

最后，中国境外投资的BOT项目都具有项目投资巨大、建设运营周期长的特点，同时，由于中国境外投资的BOT项目的东道国多为发展中国家，该等国家本身国内的融资渠道非常有限，因此，很多时候实际上都是由中国企业在中国境内或者其他国家进行融资，而相对于民营企业，国有大型企业的融资能力更强，更具备承担该等项目的建设和运营的经济能力。

（三）投资领域多集中在电力和交通领域

目前，中国企业境外投资BOT项目多集中在电力和交通领域，尤其是电力领域。目前，中国企业在境外投资的BOT项目重大和典型的项目大部分属于电力领域。

三、中国企业境外BOT项目投资存在的问题

目前，中国企业投资境外BOT项目存在如下问题：

第一，中国企业对于境外投资市场、国际竞争环境以及投资所在国的法律法规不熟悉，与发展中国家政府之间关于特许权经营协议的谈判和签署存在较大的障碍。另外，由于发展中国家的法律法规不健全，东道国的行政审批具有很大的随意性，相关BOT项目处于无法可依的状态，这些都给中国企业的投资造成很多困扰。

第二，中国企业的境外BOT业务开始较晚，在项目经验和人才储备上都存在不足，竞争力显得欠缺，已建成BOT项目的盈利状态亦不容乐观。

第三，融资困难。一是融资渠道少：中国企业的境外BOT业务起步较晚，资金实力不足，目前所承担的BOT项目大部分采用在中国国内融资，融资渠道少，国际上通行的项目融资在我国尚未开展，企业境外融资还存在很大的障碍；二是融资担保困难：（1）国家设立的对外承包工程保函风险专项基金规模小，而且程序复杂，审批时间过长，支持范围有限；（2）由于中国的外汇管制制度，一般情况下，只有中国企业的实际控制者才能为其在境外设立的企业提供担保；（3）贷款银行很多情况下会要求以项目的土地和土地上盖的建筑物进行抵押，但是在很多发展中国家的土地制度下，外国人和外商投资企业不能拥有本国的土地，或者虽然允许外国人或者外商投资企业拥有土地，但是该国尚没有建立相关抵押或者其他担保的登记制度乃至公示制度，这也给借款人提供担保在实际操作中增加了难度；三是融资程序复杂，成本高。以中国企业获得国内银行贷款之前所需的尽职调查为例，由于项目在境外，因此，国内银行通常都会要求对项目进行尽职调查，包括法律尽职调查和财务尽职调查，需要中国境内和东道国所在地的律师事务所和会计师事务所提供服务，程序较为复杂，相关的费用成本均需由借款人承担。据统计，大企业的融资成本一般在10%左右，一些中小企业甚至达到20%~30%。

第四，国际化程度不高。从目前中国企业开展的境外BOT项目来看，国际化程度不高。中国企业与外国企业开展合作比较少。以目前中国在境外的几个重要的BOT项目来看，无论是出资人、项目合作的承包商、还是设备和材料供应商等均以中国国内的企业为主，甚至融资银行也是国内的政策性银行，与国际上BOT项目的运作模式存在较大差距。

这些问题，都需要中国企业在境外投资BOT项目中，通过实践和学习予以重视并解决，否则将会严重制约中国企业的境外BOT项目投资的发展。

第三章　境外BOT项目的若干实务和法律问题

笔者根据对境外BOT项目的实务经验，分析以下境外BOT项目中需要重点关注的实务和法律问题：

一、立项问题

与国内BOT项目相比，境外BOT项目的立项程序要相对复杂。国内BOT立项一般由各级有权发改部门批准立项之后，各级政府可以通过法定程序确定项目投资商，由投资商组建项目公司，进行项目的融资和建设。而境外BOT项目的立项涉及中国国内的立项和东道国政府的立项。

以中国企业在缅甸进行投资为例，中国企业作为外国投资者单独或者联合当地合作伙伴按照缅甸的《外商投资企业法》向缅甸投资委员会（MIC）提交立项申请，MIC在咨询项目所涉各个部门的意见后，发放投资许可，之后投资者根据MIC的投资许可到公司登记管理部门注册项目公司等相关手续；而在中国国内的审批流程中，中国企业到缅甸进行BOT项目投资首先需要获得国家发改委的批准立项，此后还需获得商务部、国家外汇管理局的核准和备案登记，整个立项手续比较复杂和耗时。而且，国家发改委的立项审批通常是个案审批机制，审批部门具有较大的自由裁量权，实践中，国家发改委立项通常需要6个月以上。而东道国对BOT项目的立项融资也是有时间要求的，通常为一年，在特定情况下可以申请延长。一旦在国内不能立项或者融资失败，项目所在国将取消BOT项目的开发权。境外BOT项目往往存在项目的立项风险。

二、签约主体问题

境外BOT项目的特许合同的特许权授予方应是东道国政府或者其合法授权具备履约能力的政府部门或者经济实体。中国企业进行境外BOT项目投资时，需首先审查特许合同的相对方是否具备签约主体资格，是否有合法的授权，授权的范围是否足够，是否具备充分履行合同的能力。在很多发展中国家，由于法律的不健全，各级政府的权限和政府部门之间的权限划分不明确，对此，投资者一定要基于谨慎的态度予以核实。投资者需要根据项目的实际情况核实特许权的授予方，即外国投资者的签约对方，根据东道国的法律是否具有充分的签约能力和履约能力。尤其对于签约主体是东道国中央政府还是地方政府的问题，投资者需要结合BOT项目本身的特点予以考虑和谨慎核实，以防止协议的履行遇到一系列难以逾越的障碍。

（一）在东道国中跨多个区域项目，签约主体通常应为中央政府

对于某些跨越区域的BOT项目，地方政府通常缺乏授予特许权的权力，同时也不是BOT项目服务的唯一购买者或根本不是购买者，无法通过签订价格协议来保证项目公司的收入。例如，在电站项目中，电力一般要输入东道国统一电网中，此时电力的购买者只能是国家，其价格也必须由国家确定，即使项目所产生的服务完全供给所在地市场，地方政府为维护国家价格体系和市场的稳定，也难以单独作出项目收入保证，诸如此类的还有物价的波动保证等。

（二）当境外BOT项目的实际情况需要特许权授予方作出跨区域的不竞争保证、外汇汇出保证问题以及不进行国有化保证时，该等BOT协议的签约主体应仅能是东道国的中央政府或其授权部门

1.不竞争保证是东道国政府承诺在同一地区不设立过多的同类项目，以避免由于过度竞争而导致项目公司收益下降，影响投资回报。因此，尽管一BOT项目的建设并没有跨区域，但是如果根据项目的实际情况跨区域乃至东道国整个区域的不竞争保证是必需的时候，如果该等保证由地方政府作出，则只能约束地方政府不再设立地方级项目，而对国家决定建设的国家级项目却无任何约束力，因此，为保障外国投资者的利益，该等BOT协议的签订主体只能是东道国政府或者其授权的政府机构。

2.地方政府无法对国有化问题作出承诺。

3.地方政府的外汇汇出保证比较脆弱。由于BOT项目主要是基础设施项目，本身并没有产品出口创汇能力，项目所提供的服务只能在东道国市场出售。因此，项目主办人的收入形式仅为当地货币，但项目主办人无论是偿还贷款还是汇出利润都需获得外汇。因此，外汇汇出保证意味着政府要保证项目主办人可将经营的收益以合理的汇率兑换外汇并汇出国外。发展中国家目前普遍存在不同程度的外汇管制，中央对外汇实行集中管理，地方政府只能在权限或额度范围内作出数量有限的外汇汇出保证。如遇国家外汇政策发生变化，地方政府也只能无条件服从。所以，由地方政府作出的外汇汇出保证显得脆弱。
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三、土地的问题

（一）项目用地的提供

在境外BOT项目中，项目用地的提供是一个关键的问题。为保障项目的顺利进行，项目用地通常是由东道国政府提供或者是东道国政府保证项目公司可以取得项目用地的使用权，甚至是一定程度的所有权（视东道国的土地政策是否允许外商或者是外商投资企业拥有本国土地而定）。有些东道国政府会以“零地租”的方式提供土地给投资者用于项目建设及特许权协议约定的用途，东道国政府负有保证项目用地无任何权利瑕疵或存在影响投资者实施项目的任何情形。在这种情况下，由于项目公司不拥有项目用地（使用权），在有些案例会存在其上盖的建筑物难以计入项目公司的固定资产的问题，将对项目公司的会计和财务产生影响。

（二）项目用地作为融资担保

在境外BOT项目中，投资者为了确保能够满足其融资要求，通常要求在特许权协议中约定，如金融机构要求时，项目的土地（使用权）及其上盖建筑物将用于投资者就项目的融资担保，如担保价值仍有余额时或金融机构未提出融资担保要求时，项目的土地（使用权）及其上盖建筑物的部分（向金融机构提供融资担保的余额部分）或全部将作为东道国政府就其履行BOT协议项下义务向投资者提供的担保。

（三）项目用地的开发和项目用地资料的移交

在境外BOT项目中，为了保证项目的顺利建设，项目投资人应要求其建设及工程所需土地的征地、拆迁补偿、施工便道平整、规划方案、测绘、三通条件满足等基础开发工作均由东道国政府完成，费用亦由东道国政府承担。东道国政府需保证土地的开发程度达到项目建设的要求。

同时，由于东道国政府负有前述的义务，因此，在特许权协议中需要约定，非因投资者的原因致使土地开发和交付的时间迟延，则项目建设期和整体运营期将相应顺延，且不视为投资者违约。

在土地开发完成后，东道国政府将项目工程规划用地的有关资料提供给投资者。有关土地的地下管线资料、规则使用情况等资料应与土地一并移交。移交土地前，东道国政府负责清理地上附着物或确保地上附着物无任何争议，土地移交后，投资者即享有为项目之目的合法、独占性地使用项目用地的权利，同时也承担不得将项目用地用于项目之外的任何目的的义务。

（四）项目用地的现场勘测

在通常的境外BOT项目中，对土地的现场勘测，通常东道国政府与投资者将分别派出授权代表，组成勘测小组，对政府规划场地进行现场勘测，勘测费用由投资者负责并计入项目建设开发成本。若勘测小组在现场勘探过程发现任何有可能导致建设期延长的因素，必须立即出具书面报告上报东道国政府审查，东道国政府应根据具体情形及其影响，出具批复允许投资者适当延长建设期。

四、政府的保证

如前所述，与一般的投资模式项目相比，BOT模式具有许多优势,但是相应的，其商业风险和政治风险也较一般的投资项目大，尤其在很多发展中国家，BOT项目的政治风险更为明显，因为：（1）BOT项目通常是建设重要的基础设施，与东道国的经济和政治息息相关，也因此比普通投资项目更容易受到东道国政局的左右；（2）BOT项目一般都是大型的固定资产，建成后无法转移，东道国的社会动荡或政策变化不仅将影响其收益，甚至会使投资本金的安全回收都受到威胁；（3）BOT项目一般都不可能直接赚取外汇，而在绝大多数发展中国家都实行不同程度的外汇管制，一旦东道国因国际收支情况恶化而加强对外汇的管制，将严重影响投资者的资金流动和偿还能力。

境外BOT项目的政治风险主要有以下几种：（1）政府违约的风险，指东道国政府违法解除与投资项目有关的协议或者没有履行或者依约履行协议项下政府的义务；（2）货币不能自由兑换并汇出的风险；（3）政府通过立法变更投资或项目公司的权益（如增加税收、限制价格等）；（4）国有化或征用的风险；（5）政局不稳定，社会不安定给BOT项目带来政治风险。投资人承担的政治风险随项目期限的延长而相应递增。对于政治风险，投资人尽管可以通过中信保、美国的海外私人投资公司（OPIC）和英国的出口信贷担保部等各国类似的保险机构的投保予以规避，但是同时，投资者也应该通过要求东道国政府在BOT协议中做出一系列保证，即政府保证予以规避。
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 政府保证对于BOT的成功开展具有决定性的作用。

具体而言,BOT方式中的政府保证是指在东道国政府与投资者签订BOT特许协议的前提下,基于投资者的请求或东道国政府主动提供的对项目建成所必需的事项,如所投资项目的后勤、税收优惠、不竞争、投资及其收益兑换和汇出、投资回报率、经营期等的承诺。BOT项目中的东道国政府保证是东道国政府为了最终取得项目的所有权所必须支付的对价，其实质是政府为获得相关权利所必须履行的义务，而并非承担保证责任。与我国《担保法》所规定的“保证”在法律含义上具有不同。
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BOT项目中的政府保证通常包含以下内容： 
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（一）项目的后勤保证

项目投资的后勤保证通常包括：

1.东道国政府保证项目建设所需的土地、能源、原材料等必要物品有充足的供给,且物品的供给价格需合理；

2.东道国政府保证项目公司可以获得项目建设和运营相关的许可、核准等；

3.东道国政府保证按照项目公司的建设进度按时提供相关的配套设施，例如，对于污水处理项目，污水收集管网的配套建设就非常重要；

4.东道国政府对与项目实施有关的技术及管理人员的出入境、实施项目所需物资和器材的入境给予一定的保证。

项目投资的后勤保证是政府对整个BOT项目的最基本的保证,如果这一保证不能兑现,整个BOT项目就将无法正常运转。

（二）税收优惠保证

投资者通常对政府关于税收优惠的保证非常关注，因为这些税收优惠能提高BOT项目的有效现金流量，在项目风险较大的情况下往往必不可少。税收优惠通常包括一定年限内的所得税减免、土地税费的优惠、地方附加税费的减免等。但是对于政府的此种税收优惠的保证，投资者需要注意东道国政府根据该国法律是否有权利作出相关的税收优惠保证。例如，依据东道国的相关法律规定，能够给予外商投资企业所得税减免的期限最长是5年，但是东道国政府在没有经过立法机构对相关法律进行修改的情况下就给予外国投资者设立的BOT项目公司超过5年的企业所得税的优惠，这种保证本身依据东道国法律就是一种无效保证。如要确保这种政府保证的有效性，投资者在有足够的谈判能力的时候需要促使东道国政府去推进东道国立法机构进行相关的立法。

（三）不竞争保证

BOT模式一般投资于东道国的大型基础设施建设,项目投资人一般是以该地区比较固定的客、货流量及其增长率对此类设施的需求来测算该项目收益的。在BOT项目建成之后,如果政府允许其他投资者在同一地区进行同类项目的建设,则必然极大影响前一BOT项目的投资收益率,最终可能导致该项目投资人的投资目的无法实现。因此,为保证投资收益的实现，项目投资人应要求政府对项目投资人做出在特定时期内（通常是BOT项目运营期限内）同一地区同类项目不竞争的保证。这种不竞争保证对于保护投资者的收益具有重要的意义。

（四）投资收益的兑换和汇出保证

外国投资者之所以愿意到东道国投资,是看重BOT项目的经济利润。而BOT项目是在东道国境内建设的，其收益一般都是东道国的货币,BOT项目本身一般不能直接赚取外汇，因此，若不能兑换成外汇汇出，投资者根本无法偿还贷款、回收成本和盈利。因此，东道国政府对外汇的兑换及汇出的保证是BOT项目投资者的投资利益回收的重要保障。但应当注意的是，外汇汇出保证仅是对外汇自由汇兑的保证，通常不包括对外汇汇率风险的保证。

（五）经营期限的保证

在BOT模式项下投资的项目，在建成后一般都先由项目投资者经营一定的期限,然后再将该项目移交给东道国政府,因此，东道国政府一般都与投资者在特许协议中约定项目建成后投资者的经营期限。经营期限对于BOT项目投资者的投资收益影响很大，通常经营期限的保证也是对投资者经营收益的保证，因此，东道国政府对经营期限的遵守非常重要。

（六）关于保底供应、采购和补贴的保证

通常采用BOT模式建设的都是大型的基础设施，外国投资者的前期投入非常大，为了防止在项目运营初期东道国需求不足，从而导致产能闲置，造成投资者的投资亏损，投资者通常会要求东道国政府作出保底供应或者采购保证，即保证最低的供应量（如BOT污水处理项目一般要求地方政府在项目运营初期提供一个污水保底供应量，当污水实际供应量达不到此保底供应量时，由政府按照保底供应量向项目公司支付污水处理费）或者采购量（在东道国对投资者投资建设的基础设施所制造的产品和服务的需求达不到一定数量的时候，就由东道国政府予以采购不足的数量），如果东道国政府无法进行保底供应或者采购，应该对投资者进行补贴。

尽管东道国政府开始为了吸引外商投资者而做出上述保证，但是由于这种保底采购或者保底供应将会使东道国政府的财政背上沉重的财政负担，而东道国政府的财政本身就吃紧，因此，如果投资者对项目可行性研究不足，出现产量大量闲置的现象，东道国政府往往会无法履行其保底供应或保底采购的保证。一旦东道国政府违约，尽管有相关的补偿规定，但是由于项目本身就是在东道国建设的，投资者可以寻求的救济措施存在很多限制，最终投资者得到充分补偿的案例并不多见。因此，投资者在一开始进行项目的可行性研究的时候，就需要研究拟投资项目规模是否符合实际，对当地的社会经济发展规划和需求需进行科学的预测，最大限度防止产能闲置。

（七）投资回报率的保证

投资回报率其实属于商业风险,但由于BOT项目往往投资巨大,回报周期长，有些急需通过BOT方式进行基础设施建设的发展中国家为吸引外商，会对投资者进行一定的投资回报率的保证。这种保证是指东道国政府向投资者承诺在项目建成后能够得到一定的投资回报,如果这种投资回报不能实现,则由政府向投资者进行一定数额的补偿或延长投资者的特许经营期限或允许投资者提高收费标准等。

（八）东道国放弃司法豁免权的保证

国家主权豁免，一般作为国际公法的一个内容出现，而在司法实践中一般表现为国家的行为及其财产免受他国管辖，该原则的设立主要是为了体现国家主权的独立性。
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 但在BOT项目的运作中,如果东道国政府违约或侵权而又不放弃司法豁免权,项目投资人就缺乏司法救济的途径。解决这一问题的国际惯例是要求签约的政府就合同中的一切事项放弃司法豁免权,从而成为BOT运作中与其他当事人平等的法律主体。
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（九）不对项目进行国有化的保证

国有化是指政府基于国家公共利益的需要，按照法律依照一定的程序，将私人财产收归国有并由国家予以管理和控制的法律行为。不对BOT项目进行国有化，即东道国政府在BOT协议中承诺在经营期限届满之前，不对项目采取国有化的行为。如果东道国政府无法作出不进行国有化的保证，那么，投资者需要要求东道国政府承诺，在采取国有化的情形下，需对投资者进行及时、足额、充分的补偿。

政府保证虽由东道国政府作出。但是，BOT项目的投资者需要注意的是，不是任何政府都具有对投资者进行政府保证的行为能力。在很多发展中国家,基层政府、地方政府在组织机构、人员分配、资金实力等方面都不如高层政府或中央政府,其具有的政府保证的行为能力非常有限。如果政府保证由这样的政府对投资者做出,将存在保证最终得不到履行，项目投资者面临由于政府违约而遭受损失的风险。因此,对于境外投资，投资者需要确保BOT项目特许协议的签约主体是具有相应的履约保证能力的对应层级的政府，以防范日后政府违约或者违反保证的风险。

第四章　相 关 建 议

对于境外BOT项目，风险控制是项目成功的关键。目前我国企业境外BOT项目投资的主要区域普遍存在政局不太稳定、基础设施相对较差，经济落后等特点。中国企业“走出去”为了取得预期目标，必须：（1）正视并重视境外BOT项目的风险，对项目所在地东道国经济和政治进行全面的调研、深入分析，充分做好项目各方面的风险评估，包括评估东道国政府的资信和履约能力；（2）在项目的签约谈判阶段需要尽最大可能取得东道国现行的法律框架下东道国政府可能提供的保证和优惠；（3）在项目的建设过程中需要和东道国政府的相关部门保持及时和良好的沟通，以获得东道国政府在实践中的及时配合。综合而言，在境外BOT项目中应注意以下问题：

（一）前期对项目的调查研究

1.对项目风险的调查和研究

境外BOT项目的复杂性，给项目的风险研究提出了更高的要求。投资者需重视对BOT项目潜在风险的调查研究，做好项目风险研究报告，对以下几方面的风险进行研究：

（1）对政治风险的研究，内容包括东道国国内政治生态、民族、宗教派别、政权和政策的稳定性，东道国在其所处区域的地理位置、地缘政治、与其他邻国的关系，可能存在战争的可能性；等等。

（2）对经济风险的研究，内容包括东道国的经济发展状态、财政收支、基本建设规模、支付能力、有关经济政策、对外资的政策、外汇管理体系和制度、物价水平及变化趋势、建材设备的基本情况、税收政策等，尤其需要关注相关政策的变动趋势。

（3）对项目本身的风险的研究，内容包括东道国BOT项目近年来的发展状态，尤其是现有BOT项目的价格水平、质量水平及支付条件、建设承包商的力量和信誉、项目工地的条件，包括施工现场的水电供应、道路交通和通讯状况、生活设施及基本生活条件等。

2.项目的可行性研究

BOT项目的可行性研究报告应集中在财务、技术方面可行性和项目建设的必要性上进行研究。尤其是项目建设的必要性，即该项目是否是东道国政府所急需的基础设施，这关系到项目所在国政府的支持程度。因为政府在BOT项目中起到关键作用，政府在BOT项目中的影响，贯穿于确定项目、招标、特许权协议的签订、法律法规的制定、税收、外汇政策的调整、政治风险的避免等多方面。BOT项目的成败很大程度取决于政府的支持程度。

（二）在BOT协议谈判签约过程中需要注意的问题

1.对东道国的经济制度和法律制度的研究

唯有对东道国的经济制度和法律制度的透彻的研究，才能明确项目可以获得的政府保证和优惠政策的范围和程度，才能为项目取得的政府保证和优惠政策的最大化，这是与东道国政府谈判的前提和基础。

2.与东道国政府的接触和谈判需要注意的问题

由于很多东道国政府是发展中国家，在国家内部的机构和部门的权责划分上存在很多不清晰的地方，会存在很多部门相互推诿的现象。因此，为促使项目的顺利推进，投资者需促使东道国政府自上而下组成由政府高层领导牵头，项目涉及的各个部门所组成的工作小组与投资者直接进行对接，从而极大地提高工作效率。这种工作小组在BOT协议签约完成后，在协议履行过程和项目建设过程当中，可以成为东道国政府履行BOT协议的工作小组，投资者通过和该等工作小组直接对接沟通，可以促使东道国政府履行在BOT协议中约定的对BOT项目提供后勤保证和其他的协助义务，顺利推进项目建设运营。

另外，投资者需要注意的是，在一些发展中国家中，代表政府进行谈判的团队中并不一定有法律人士的参与，一些政府代表为了能够吸引外商的投资，通常会承诺给予很多东道国法律允许范围之外的优惠。在这种情况下，投资者要促使东道国政府去完善相关的法律程序，使其所给予的优惠变为合法有效。

（三）在项目履行过程中需要注意的问题

1.需要注重项目属地化的管理

境外BOT项目通常都是大型基础设施项目，从中国企业的实际和成本控制角度出发，不可能从国内派遣大量的中方施工人员或从国内引进大量的民、技工队伍，必须从东道国当地招聘劳务进行施工，并且很多东道国都有要求本国的员工需要占到外商投资企业雇用的员工一定比例的强制性要求，因此，中国企业需要注重项目的属地化管理。

2.要保持和东道国政府及时、密切和良好的沟通

在BOT项目中，东道国政府的支持对于项目的成功具有很大的影响。因此，投资者必须保持和东道国政府及时、密切和良好的沟通，尤其是项目所涉及的各个政府部门的沟通，以保证东道国政府能够切实有效地兑现和履行其承诺和保证，按照项目的进度提供应由东道国政府所提供的各种支持。

3.注意保持和项目所在地的社会团体，如宗教团体、民间环保组织的沟通和合作

由于BOT基础设施项目往往会给项目所在地的生活环境、自然资源带来一定程度的影响，中国企业到境外进行BOT项目投资，一定要积极和项目当地的民众和组织进行沟通和合作，处理好和当地社会的关系，在安全、环保、社会回报等方面积极承担社会责任，树立可持续发展的观念，方能取得当地社会对项目的支持。以缅甸密松水电站项目为例，很多人认为，该项目被叫停的原因，很大程度就是由于投资方认为取得了缅甸政府的支持就可以，忽视了与缅甸克钦独立军及宗教团体、民间环保组织的沟通联系，没有听取、解决他们的要求所导致的。
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专题三　社会资本参与公共设施项目的几种商业模式比较
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内容摘要：从20世纪90年代中期开始，社会资本被允许进入公共基础设施领域进行投资，发展至今，越来越多的公共基础设施领域对社会资本敞开大门。选择适当的商业模式不失为确定项目架构和商业安排的捷径。本文结合我们的经验，对常见社会资本参与公共设施项目的常见商业模式构成和常见问题作出介绍和比较，并强调各种模式与当地法律及实践对接的重要性。

关键词：社会资本　公共设施　BOT

为解决社会经济快速发展与公共配套设施严重不均衡的矛盾，我国从20世纪90年代中期开始允许社会资本进入公共基础设施投资领域。经过十几年的实践，相关制度日趋成熟，从一开始的电力、交通到后来的市政公用事业，近来城市开发、公共保障性住房建设、医疗卫生等方面也纷纷开始对社会资本打开大门。从趋势上看，越来越多的社会公共设施将由社会资本投资和运营。

近年来，随着产业结构调整的深入，各类社会资本参与基础设施项目投资的积极性高涨。参与投资公共基础设施项目的已经不限于相关的专业运营公司，而且包括了上下游企业和各类（借用证券行业的概念）机构投资人。从机构投资人的角度讲，基础设施类项目尽管利润率并不高，但现金流稳定，投资回收安全，其中还有不少项目属于环保或资源类投资，在资本运作过程中可以获得相关优惠政策，项目前景十分看好。上下游企业尤其是建筑企业，在禁止带资承包的压力下也希望通过转变身份的方式获得更多的项目机会，同时获得更多的对项目的掌控。新的参与者给公共设施项目带来更多机会的同时，也对项目提出了更多的与以往不同的要求。公共设施项目的投资、建设、运营模式，已不仅仅是十年前常见的BOT或TOT，更多的国际基础设施项目商业模式被借鉴和参照，应用在基础设施类项目中。

本文拟根据我们在公共基础设施领域的多年实践，以漫谈的形式对国内实践中常见的以及逐渐为各方接受的商业模式作简要对比介绍，供政府和投资者各方在选择商业模式时参考。

一、社会资本参与公共基础设施的常见模式

本文主要篇幅讨论BOT、TOT、BTO、BT、PPP这几种模式，也包括由此演变而来的BOOT、BOO、DBO等模式。

BOT模式，是建设—运营—移交（build-operate-transfer）的英文缩写，简言之就是由政府通过签署特许经营协议，授权社会资本投资建设公共设施，并且建成后在一定时期内运营（特许经营期），通过收取运营费收回投资、获取利润，在特许经营期满后将公共设施无偿移交给政府指定机构。根据我国目前的特许经营制度，BOT项目的特许经营期一般不超过30年，而此后这个公共设施根据政府与社会资本的约定移交给政府指定机构，由政府指定机构继续运营该公共设施，为公众提供服务和产品。其他模式，包括后面单独讨论的模式，大多从BOT模式演变而来。BOO是建设—拥有—运营（build-operate-own），BOOT是建设—拥有—运营—移交（build-own-operate-transfer），更强调投资人的所有权。

TOT模式，是移交—运营—移交（transfer-operate-transfer）的英文缩写，主要用于已建成的基础设施。政府将项目设施移交给社会投资者，并一次性收取转让价款（设施所有权或运营权），由社会投资者在一定时期内运营（特许经营期），通过收取运营费收回投资、获取利润，在特许经营期满后将公共设施无偿移交给政府指定机构。

BTO模式是build-transfer-operate的缩写，即设计—建设—运营。社会投资者在建成基础设施后将设施的所有权移交给政府，但仍然占有项目设施并根据政府的授权在一定时期内运营。与此相似的一个概念是DBO，设计—建设—运营。与前者的区别是DBO并不涉及资本投入，所有建设款、运营费由政府方承担，企业方仅负责管理和提供产品。因此，尽管DBO也属于特许经营基础设施项目的一种方式，本文中不作重点讨论。

BT（build-transfer），建设—移交，是一种由BOT模式衍生出来的基础设施建设模式。企业负责筹集资金，将项目建成，并在竣工后移交给政府指定的机构运营。而政府则是在项目建成后回购项目，在双方约定的还款期向企业支付回购款。BT项目合同期短、资金回收迅速，而项目的运营不必由投资企业承担，加强了政府方对基础设施运营提供公共服务过程的掌控，因而很受建筑企业和财政较为宽裕的地方政府欢迎。

PPP（public-private-partnership），直译为公私合营。PPP的概念出现晚于BOT，到目前为止未形成统一、明确的定义。从广义上讲，PPP的概念包括BOT和上述各模式在内的所有政府和社会资本建立伙伴关系，建设公共基础设施项目并提供公共服务或公共产品的模式。PPP的模式宽泛灵活，各国、各国际组织对PPP的定义也不尽相同，但一般均包含政府和企业合作、提供公共产品或公共服务的内容。从狭义角度，由于PPP概念出现晚于BOT等具体模式的概念，因此，在实践中具体指某项目以PPP方式建设运营时，往往指不能完全归于前述几种具体模式的方式。在我国实践中，政企双方根据各自资源和实际情况在法律框架内根据项目需求设计了多样化的合作方式。例如，北京地铁4号线项目，根据报道，其合作模式简言之是政府与港资企业各自负责项目建设的一项或几项任务，而由政府指定机构和港资共同设立的运营公司负责运营维护。我们服务的中国北方某水务PPP项目则是在项目建成后交当地企业运营，建设企业负责维护，并从水费中扣除运营费用后回收建设费和取得利润。这些项目与前述模式相比有相同点，但又相对结构更复杂，参与方更多，从而不能简单归于上述模式。我们在下文论述中提到PPP模式时，一般是指狭义的概念。

其他政府与企业在基础设施方面的合作，通过政府与企业之间形成协议，在现有法律框架下明确双方权利和义务，其形式可能非常灵活。在我们参与的南方某城市开发项目中，其一条重要的隧道公路的建设即采用了上述模式之外的有益尝试。公路建设原拟通过BT模式进行，但由于投资非常高，建设难度大，在回购款来源和风险分担等方面难以找到双方责任和利益的平衡点。这一项目最后通过重新划定项目范围，将城市开发中的部分与隧道建设关系密切但收益高、见效快的因素与隧道公路建设整体打包，形成一综合项目，由政府与企业合作运营项目公司，融资建设隧道公路和经营城市开发部分，通过协议约定各方权利义务和风险分担机制，通过政府对城市开发部分利益的让渡达到整个项目最终完成时的资金平衡和企业收益。这个项目中隧道公路建设对于打包进来的城市开发部分收入水平有决定性影响，直接决定最终能否收回投资和实现投资人的收益，是政企双方风险共担的基础。该项目的隧道公路建成后移交给政府指定的第三方，但与BT项目不同的是，该项目不是通过政府支付回购款的方式，而是通过项目另一部分的运作实现隧道部分的投资回收和利润。这一点与前述其他模式也不相同。如果将整个综合项目视为一体的话，考虑到PPP模式的广泛包容性，可将本项目归入采用“准PPP模式”建设经营。当然归于哪种模式并不重要，重要的是双方权利义务和责任得到平衡，在现行法律制度下通行无阻。

二、社会资本参与基础设施项目几种商业模式的相似点

（一）项目主体

一个完整的社会资本参与公共基础设施项目，其参与方可以划分为政府方、社会投资方、融资方和承包方。尽管不直接参与签署文件，但基础设施项目提供的公共服务或公共产品的接受者公众，在项目中也扮演非常重要的角色，这一点我们将在后面专门论述。

政府方包括具体基础设施项目的主管部门，也包括土地、税收、物价、财政等一系列相关部门，甚至包括为项目提供优惠条件的上下游单位。例如，在垃圾综合处理项目中，为垃圾处理企业提供垃圾收集、运输服务的单位，虽然并非政府部门，但由于其与垃圾处理企业之间的关系出于政府指定，其提供服务的边界条件由政府与社会投资人约定，因此，实践中也常被归为政府方。项目基础协议一般由其中一个政府部门，或由一级政府出面签订。

社会投资方是对项目投资的社会资本。所谓社会资本，是针对财政专项投资而言。传统模式下公共设施项目由政府投资建设和运营，主体一般均为政府设立的事业单位。开放投资渠道以后，允许政府以外的其他主体投资运营，这些主体包括私营、外资，也包括根据市场规则运行的国有公司。在社会资本参与的基础设施项目中，投资方往往通过成立项目公司具体负责项目的融资、建设和运营，通过有限责任制度为自己建立防火墙。

融资方指为项目建设提供债项支持的债权人，如银行。实践中，除按传统模式从银行获得贷款之外，投资人也可通过其他融资渠道筹集建设资金，如发行信托产品，向各类基金进行融资等。

承包方包括项目建设的设计施工方、项目建设运营承包商等项目建设、运营中具体工作的执行者，在社会投资方是专业公司的情况下，往往会自行承担施工和/或运营工作。

（二）项目架构

本文提到的社会资本参与基础设施从法律架构上讲，取决于不同的商业模式，社会资本参与的基础设施项目涉及授权、融资、建设、运营几大板块中的全部或其中几个。

授权板块指政府确定项目模式、选择合适的投资方、确定公共产品或公共服务标准，并围绕这一标准根据确定的项目模式与投资方划分双方就基础设施的权利、义务和责任。如后文中谈到的，政府授权是项目其他板块存在的基础，授权文件是项目执行的依据，尽管从时间上最早签订，但应涵盖以后各板块可能涉及的问题。

融资板块主要解决获得政府授权投资项目的企业向第三方作债权融资。根据目前的一般实践，政府方对被授权企业融资比例基本不作特殊限制，符合相关行业固定资产投资的一般性法律规定即可。因而一般项目投资人可以在资本金以外通过借款来完成项目的建设。从借款人角度，在大型基础设施建设中各种融资方式以项目融资为首选，因为项目风险控制在项目之内，对借款人保护力度较强。当然，事实上在目前我国实践中，在此环节从银行获得项目融资的情况并不多见，银行常常会要求企业出具母公司信用担保或者额外的抵押来担保贷款的偿还。

建设板块指企业在政府监督下组织项目的建设。对于新建基础设施，建设板块与授权板块的衔接非常重要。尽管从时间上讲建设板块合同签署晚于授权板块，但其中不少问题是需要在授权的环节就需要考虑和决定的。例如，很多大型基础设施建设采用EPC——工程总承包方式进行，而对于一些行业内有一定建设能力的主体来说（尤其是一些BT项目投资建设方本身是建筑企业），往往更希望由投资人本身直接从事工程的建设。由于项目的公共性质，不论是选择EPC承包商还是选择施工方，均需要通过招标方式进行。所以我们有时会接到这样的咨询：BT项目的投资建设方希望自己从事工程建设，却无法以有自身建设能力为由通过建设部门的审核。不仅仅是BT项目，采取其他模式的项目也会遇到同样问题。这些问题最后虽然都得到了解决，但也浪费了时间，影响了进度。目前有些城市的相关行政程序注意到这些问题，并有了相关的解决方式，而有些城市还需通过协调方可解决。公共基础设施项目引入社会资本的制度在我国法律框架下完全落地需要一定时间，而在此之前其实相关问题很多是可以在授权的环节事先考虑和解决的。

运营板块主要解决项目进入运营期后向社会提供公共服务或公共产品的相关问题，包括上下游产品渠道、是否需要委托运营等。BT项目则不包括运营板块。同建设板块一样，运营板块的原则性问题也在授权文件中规定和解决，但细节性问题需要通过与不同的主体签订相关合同来解决。在一些项目中，由于投资者自身的需求（如国际公司出于全球化管理的需求）或在建设和运营环节政企之间权利划分比例不同的原因，导致在整个架构中同一投资者需要设立不同的子企业分别承担建设和运营。在此情形下需特别注意权利授予环节的企业客体，避免成立子公司不能成为投资者防火墙的情况发生。

非常明确的，在整个项目架构中，最重要的是政府授权板块，而其核心是政府对企业的授权合同。根据项目模式的不同，授权合同可能称作《BOT（或者TOT、BTO等）协议》、《特许经营协议》、《BT协议》，也有称为《投资合作协议》的。该协议是整个项目的纲领性文件，也只有在签订此协议后其他协议才有意义。当然，所有项目协议应作为一个整体对待，每一个协议、合同都非常重要，都可能影响整个项目的成败。在实践中，我们一般主张在项目合同中制定严密的引用生效机制，避免发生由于先签订的合同生效后一方谈判地位减弱而导致后续合同失衡的情况发生。

（三）政府在项目中的多重角色

首先，政府是社会公共秩序的维护者，担负着对辖区的管理职能，拥有行政权力。其次，在与公众的关系上，政府是通过公共基础设施向公众提供服务或产品的责任人。即便在社会资本负责建设和运营的基础设施项目中，政府也不可能免除对公众的责任。不论在哪一种模式下，政府均需就公共产品或服务或公共基础设施的质量乃至公共产品和设施的价格，直接对公众负责。最后,在与社会资本的关系上，从本质上讲，此类项目是政府向企业的融资。政府通过在一定时期内让渡经营权和收益权的方式（在包括特许经营环节的项目中）或者用财政资金回购的方式（在BT等不包括特许经营环节的项目中）使企业收回投资、获得利润。双方是一种合同关系，政府是合同一方，拥有合同权利，也需履行合同义务。

政府多重角色在实践中需注意区分，不同部门之间的相关决定如何衔接，行政处罚和合同责任如何选择，在公共服务完全由事业单位提供时通过部门协调或行政命令即可解决的问题在引入社会投资者后就有可能影响项目实施。政府在此类项目中应以项目顺利进行为目的事先协调相关事宜，避免因行政权力凌驾于合同之上吓退投资者；从投资者角度，在法律文件制定过程中也应注意到政府的多重身份，预计到可能的风险并设置保护措施。

（四）公平公正公开和公共利益优先

公共基础设施项目，公众是最终的使用者，也是直接或间接的买单方（前者如供电、供热、供水，后者如垃圾处理、财政支付回购款的BT项目），因此，公众的知情权和公众利益在此类项目中必须得到保护。公平、公正、公开和公众利益优先原则是公共基础设施项目的通行原则，社会投资者参与的项目也不例外。目前，确保公众知情权的制度包括招标制度和听证制度。根据行政许可法、政府采购法以及一些公共服务行业的行政规章，投资方的选择、建设承包商的决定等，均需通过招标等公平、公开的方式进行。而在项目环境评价、价格调整等问题上，也均需依法召开听证会。尽管这些制度并未给予公众对于相关事务的决定权，却也有效地构成对政府行使职权的监督，在一定程度上从保护公众的角度制约着政府的决定。

公众的参与给政府与企业的协议约定带来一些不确定的色彩。一些潜在投资者的忧虑不无道理：作为企业，毕竟是以盈利为目的，而公众的利益当然是以最低的价格购买最优的服务。企业的社会责任与企业的盈利目的如何平衡？公众作出的抉择不一定是最理性，最科学的，如果以公众舆论或公共利益为由拒绝履行合同义务对于政府方最无压力，企业的权利谁来保护？公共利益优先如何理解，对于公共利益给企业方造成的损害，又是否需要企业自己来埋单？

我们在实践中遇到过不少此类疑问，也代表企业与政府方就此做过探讨，在大部分项目中取得了双方比较满意的结果。各地、各级政府对上述问题的理解不同，对企业忧虑的接受程度也不一致，因此，解决方式也不尽一致。在解决此类问题过程中，我们一般建议项目双方遵守这样的原则：公众和公共利益绝对不能被忽视，政府不应因为社会资本的进入而免除对公共产品和公共服务的所有责任，企业不应因公众参与或因公共利益优先的事件发生而获得额外的利益。

（五）资产处置限制

由于公共基础设施在国民经济中的重要地位和其特殊用途，不论社会资本参与程度如何，是否允许其拥有相关基础设施的所有权，均不允许投资人处置项目资产。唯一的例外是出于项目融资的考虑，允许在为本项目融资时抵押项目资产。前面已经提到过，目前，国内获得真正项目融资的机会不多，贷款方在接受项目资产抵押同时往往要求获得其他更易变现的担保方式。到目前为止，我们尚未处理过一起贷款人处置公共基础设施的案件。

三、各模式的差异

（一）项目设施的移交与所有权转移安排不同

BT模式下，项目设施是在建成后即移交给政府指定机构使用。从理论上讲，在BT模式中，由企业融资建设的基础设施，其所有权在建成移交前自然属于企业，移交前项目设施损坏、灭失的风险也自然由投资方承担。在项目移交后、回购款支付完毕前期间所有权归属需要双方协商确定。在本文涉及的几种模式下，BT模式是唯一不需要投资方运营的模式。

BOT或BOOT项目建成后由投资方占有和运营维护，在项目特许经营期期满，投资者的投资和预期利润已经回收后移交给政府或指定机构。BOT不强调项目设施的所有权，而BOOT项目中则强调项目设施所有权登记办理在企业方名下，到移交时再转移至政府方名下。我国实践中有不少BOT协议中也有所有权的规定，对于BOT和BOOT并未细分。

TOT与其他模式最大的不同在于其有两个移交过程。第一次移交是从政府移交至投资方的项目公司，第二次移交是合同期满后，再由项目公司移交至政府方。

BTO项目建成后所有权转移至政府方，但项目设施在特许经营期满前仍由企业运营维护。对项目设施的实际控制，与BOT等项目一样，仍是在特许经营期满时移交给政府。规定所有权移交的意义，主要在于企业方投资回收时间和提供公共产品或服务价格的确定。根据我们的经验，如果政府方能够在较短时间回购项目，则其更倾向于指定下属机构运营这些公共基础设施项目，对项目的支配权会更强一些。BTO模式目前应用得比较少。我们十几年来也仅遇到一个项目是以BTO模式建设运营的。

BOO模式本身并不包括移交和所有权转移的问题。理论上讲BOO模式一般适用于特许期满后收回特许经营权和项目设施所有权意义不大的项目。但是在实践中，不少重大的基础设施建设项目、法律对特许期有明确规定的项目，也是号称以BOO模式建设和运营。这些重大基础设施项目，不论是从土地规划还是从项目性质来讲，均不大可能允许企业在上交特许经营权后将厂房或土地挪作他用。这些项目的政企双方，往往还通过协议的方式约定后续权利义务。从这个角度讲，BOO仅是双方交易的其中一个环节。

（二）社会资本回收投资获取利润的来源和方式不同

对于BOT、TOT、BOO等项目而言，投资方的收入来源于项目的运营收费，即来自项目建成后提供公共产品或公共服务时公众支付的价款。

公共基础设施BT项目的回购款一般来源于财政，不论该基础设施提供的公共服务或公共产品是否已经引入了收费制度，政府和企业在BT模式项下的合作不涉及运营环节，因此，项目与公众就基础设施提供的服务或产品直接支付的费用无关。因此，一般将BT纳入政府采购，而与公私合营的其他模式相区别。

BTO项目的项目收入来源分别为建设阶段的政府财政支付回购款和运营阶段向社会公众收取的公共产品或公共服务价款。

区分项目收入来源的意义在于确定项目对接的法律部门，考量项目资金回收机制。例如，来源于财政拨款回购的BT项目，需遵守政府采购法规定的程序。对于来源于公众支付的项目，需充分评估费用收取的渠道和收取力度。公共产品或公共服务不同于一般的产品或服务买卖，后者在用户不支付费用的情况下，产品或服务的提供者可通过停止供应促使对方支付，避免进一步损失。但公共产品或公共服务由于一般属于生活必需的基本产品或服务，法律一般不允许任意停止供应，从供应渠道讲，技术上停止个别供应也可能提高成本。因此，向公众收取公共产品或公共服务费用的渠道和力度是此类项目需要重点考虑的问题之一。

（三）政府需求和关注重点不同

社会资本参与公共基础设施建设，主要是作为政府在提供公共产品或公共服务方面的补充，因此，项目模式的选择首先基于政府方面的能力缺口。

选择BT模式的项目，一般是政府财政资金比较充足，但存在临时缺口，有运营能力。根据相关规定，政府资金建设的项目禁止由施工单位垫资承包。BT模式是由社会投资人根据政府的许可自行建设基础设施，然后再出售给政府。由于禁止带资承包规定的存在，BT项目在法律架构安排中必须非常小心，避免违规。

BTO模式非常少见，主要应用于政府资金比较充足但存在临时缺口，没有运营能力或者不愿承担运营的项目中。

BOT、BOO、BOOT项目一般是政府完全没有资金建设某项基础设施的情况下选用的模式，不论政府是否有能力自行运营，在此类项目中政府必须让渡运营收费权，作为特许经营期结束后取得项目设施的对价。选择BOT还是BOO取决于政府对行业发展的规划，或者该项目公共产品或公共服务所供应的特定公众群体对该产品或服务价格的接受程度。

PPP模式可能出于政府多元化需求，也可能出于项目具体情况的复杂性，如投资过高、风险大、项目敏感政府需要加强对项目的控制等。政府和社会资本需要更详细特殊地议定权利义务分配以达到责任和风险分担的平衡。

笔者个人观点，归纳和命名各种商业模式的意义在于根据成功经验为其他项目提供范例。对于项目的双方来讲，选择常见的商业模式不失为迅速确定项目架构和各项商业安排的捷径。但必须注意到，商业模式本身并非法律，不可能以项目采用某种商业模式为由对抗法律规定。社会资本参与公共基础设施项目，选择商业模式仅仅是第一步，更重要的是，通过各项调整和安排使商业模式是与当地法律、制度和一般实践接轨，方可确保项目顺利进行。




注释1：
 孙慧，中伦律师事务所北京办公室房地产与基础设施部合伙人，北京大学法学学士、北京大学法学硕士。曾任职于银行和多家知名中外律师事务所。业务专长为基础设施、投资、公司和金融。


专题四　公共基础设施投资项目中政府违约风险防范
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内容摘要：20世纪末开始，社会资本越来越多地进入公共基础设施投资建设领域。作为政企协议的一方同时又是政策规则的制定者，政府无疑比协议对方即投资人有更多的单方违约便利条件。有效防范政府违约，在社会资本投资公共基础设施项目中保护投资方利益、确保项目顺利进行中有重要意义。本文结合政府违约案例及我们在合同谈判中的经验，论证防范政府违约的必要性，探讨政府违约的种类和常见防范措施，供项目各方参考。

关键词：公共基础设施　投资　政府违约

20世纪80年代末开始，我国逐步进入城市化快速发展期。大量基础设施供应需求与政府财政财力有限的矛盾日益突出。解决方法之一是将社会资本引入公共基础设施领域。从90年代中期来宾电厂、沙角B电厂等几个引入外商投资利用BOT模式建设、运营发电企业的项目开始，电力、交通、市政等领域越来越多地将引入社会资本作为解决建设资金不足、运营能力有限和公共供应需求增长矛盾的重要选择。近来公共保障服务领域包括政府保障房、医疗等领域也对社会资本敞开了大门。

政府财政资金以外的资金进入公共基础设施领域（本文中称基础设施项目或公建项目），是公共基础设施领域的一项重大变革。常见的模式一般是通过政府向投资人作出授权，由后者融资建设项目设施，然后在一定的时期内通过运营项目，向社会提供公共产品或公共服务并收费而收回投资和取得利润，最后按约定将项目设施移交给政府。对于财政状况比较宽裕的政府方，也有为解决现金流问题授权企业建设项目然后回购的。由于公共基础设施项目的性质，政府对公共产品或公共服务的提供不可能不闻不问，因此政府与投资人之间的关系比普通商业投资更紧密，更要求政府与投资人密切合作。

政府和企业在公共基础设施领域的合作中，政府主要关注和防范企业盲目追求利润无法提供公众期待的公共产品或公共服务从而影响政府公众形象，而企业的主要忧虑则是担心自己同规则的制定者进行交易而自身利益无法得到保障。从政府方角度，加强资质管理和日常监督是确保公共产品或公共服务满足公众需要的有效手段。而从企业方面，如何降低政府违约风险、保护自身合法利益呢？本文拟从我们从事基础设施法律服务多年的经验出发，参照国际投资相关实践，就社会资本参与公建项目时可能遇到的几种情形和一些防范政府违约风险的方式作简单介绍，供有意向进入公建领域的社会投资人参考。

一、必要性

防范政府违约并非投资者“不相信政府”的表现。投资人在决定对某具体公建项目投资时，首先应确认本身对项目相关政府方已经建立起基本信任，包括相信政府方引入社会资本的诚意和通过双方努力使项目顺利实施的意愿等。根据统计资料显示，我国各级政府的守约率同他国国家相比是相当高的。但是，项目内容是由各种具体权利义务组成的，有签约就必然有“如果万一做不到”的风险。公建项目中政企合作期限短的几年，长的几十年，谁也不能保证在漫长的合同履行过程中会发生哪些情况影响政府履约。而作为规则的制定者和特许经营权的授予者，政府无疑有着单方违约的便利条件。为确保项目在漫长的合作期间顺利进行，必然采取措施对可能存在的风险作出适当防范。何况政府和企业作为合同的相对双方，确实存在目标不一致的情况。作为政府的相对方，投资人对政府万一出现违约情形采取防范措施，在风险管理的一般原则下也是必需的。

案例一

一个比较著名的案例是长春汇津项目案件。长春汇津污水处理有限公司是一家中外合资经营的污水处理厂。据报道，根据专门为此项目颁布的《长春市汇津污水处理专营办法》，该厂于2000年建成投入正常运营，由长春汇津污水处理有限公司建设汇津污水处理厂并向排水公司收取污水处理服务费，期限20年。从2002年年中起，政府方（长春市排水公司）开始拖欠污水处理服务费。2003年2月28日，长春市政府以内容违法为由废除上述《专营办法》，排水公司从2003年3月起开始拒付污水处理服务费。2003年8月长春汇津污水处理有限公司向长春市中级人民法院起诉长春市政府。2003年12月14日，长春市中级人民法院作出一审判决，长春市政府胜诉。长春汇津污水处理有限公司随即上诉。2005年8月，双方达成和解，由长春市政府回购项目，争议终于画上句号。从政府拖欠费用时算起，该案历时三年方才最终解决，不仅浪费了双方大量精力和财力，也在此后多年给双方造成负面影响。业内有评价汇津案件带来的是政企“双输”的结果。

案例二

2012年1月，中顾法律网上有人上传了这样一份法律咨询：
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上面两个案例均是政府单方终止合作的情形。尽管政府方作出决定的理由不同，有的可能也是无奈之举，但政府不按协议约定维持授予企业的运营权，给企业甚至给双方造成的损失是显而易见的。单方终止合作是严重的违约行为，在现实中我们也曾接到过关于政府违反其他合同约定的咨询，尽管没有从根本上动摇双方合作的根基，但也损害了企业的权益、影响了进一步工作的开展。

改革开放之初，有人将政府在招商引资过程中承诺优惠条件、在外商投资到位后又不兑现承诺的行为戏称为“关门打狗”。虽然不恭，却也不失形象生动。企业投资后在与地方政府的关系中处于被动地位，如果撤出，前期投入无法收回，还需面对企业关闭、固定资产处置等一系列问题。与商业项目不同，公建项目提供公共产品或服务，需要取得政府授权方可运营，仅拥有所有权是没有意义的。在公建领域，社会资本的主要权利基于政府的授予，从项目特点看又多数属于“先苦后甜”、高投入缓收益型项目，如果存在政府不能兑现约定的承诺情况，投资者因此受到的伤害和损害将是巨大的。从汇津项目争议的教训看，事先防范胜于事后补救。

二、政府违约的种类

按政府不履行协议义务的主观表现，我们将政府违约分为故意违约、因客观条件造成的违约和不作为违约三种。

——故意违约指故意不履行合同义务或者降低履行合同义务标准。

——因客观条件造成违约指政府主观上有履行合同的意愿，但由于客观情况造成其无法履行合同。

——不作为违约指政府主观上有履行合同的意愿，但由于履行有难度而不合理地拖延或推诿义务的履行。

以下是几个投资方比较注意的容易发生政府违约的情况：

1.随着项目建设进度双方权利义务权重发生变化，政府方违约成本降低。

基础设施项目从整个项目的进程讲，政府方与企业方的权利义务是平衡的，但在项目执行的各个阶段各方权利义务比例随着项目的进程而变化。社会资本参与基础设施项目的基本模式是由企业投资建设基础设施，然后通过向政府方收取回购款或者行使特许经营权运营项目的方式收回投资、取得利润。所以从社会投资方的角度，项目开始到项目建设完成的一段时间，主要是履行融资、建设项目设施的义务，项目建成到合同执行完毕的期间是投资方行使权利的阶段。政府方的权利义务配比正好是相对的，建设阶段政府方除提供项目建设基础条件外，主要是享有监督项目建设的权利。与对“私建”项目的监督不同，政府对基础设施项目的监督很大一部分是基于合同权利。不论采用BT模式还是BOT模式，政府都是项目设施的最终拥有者，因此，政府对公建设施的每一个建设环节，都有相当大的决定权。在项目建成后，政府方则需开始履行支付回购款或者让渡项目经营权的义务。也就是说从基本权利义务看，项目初期企业合同义务重、项目建成后政府合同义务重。如果在项目建成后政府方违约，这时候投资方的主要义务已经履行完毕，缺乏对合同相对方的有效制约，将处于非常被动的局面。

2.政府相关部门领导发生人事变更后，对于项目的看法或对项目协议的理解与前任不一致，产生违约意愿。

政府的行为是连续的，不因人事变更而发生变化。但由于发生了人事变更后，下一任政府官员对项目在地区发展规划中地位的理解与前任不一致、对项目的重视程度不一致、对合同约定的解读不一致等并非不可能。如果双方的项目协议本身存在一些瑕疵，或双方权利义务规定不够明确，则更可能发生政府方不履行情况。

3.引进投资时承诺的条件超出本身的能力或权限。

主要指在就企业投资基础设施事项进行谈判时承诺的配套条件或优惠政策，超出本部门或本级别政府权限。在项目执行过程中与主管部门协调不力，遭遇阻力。这其中固然包括一些为招商引资不顾实际情况任意承诺的案例，但更多的是由于未能适应社会资本参与公建项目的特殊情况导致的。与“公建公营”的项目不同，社会资本投资的公共服务企业不再是政府的下属单位，而是社会化管理有些甚至是市场化运作的独立个体，在管理政策和监管方式上与原有体制有很大不同。有些吸收社会资本的公建项目在由原运营单位牵头谈判时对上述特点认识不足，根据以往经验作出承诺，在兑现时遭遇困难。

4.项目执行环境发生变化，包括政策导向、规划变更、规模需求与政府预期不一致等。

此项可以理解为政府自身需求发生变化导致履约积极性下降。参与城市开发区基础设施项目的社会投资人对此项极为重视。公建项目属于政府定制产品，社会投资人的投资建设规模、成本回收方式大多基于政府方提供的预期用户规模数据。如果用户规模达不到预期水平，可能导致企业收入不足、投资人无法回收投资的情况发生。多数项目中社会投资人为此与政府约定了保底条款。如果实际需求与设计需求相差过高，造成政府方压力过大，也可能诱发政府违约。

5.政策执行偏差。

对于某项具体政策措施或者某个行业的某项问题进行自上而下集中整顿，造成原来由于政策执行不严格而与企业约定的条款无法执行。

6.公众舆论影响。

公共基础设施服务于公众，公众的意见和评价有时会影响政府是否继续执行项目的决策。例如，前一段时间多个垃圾处理项目由于周边居民的反对而搁置，公共产品的价格调整也可能由于听证会上公众的反对而叫停。

三、防范措施

无论何种原因造成政府违约，均会影响项目顺利进行，也使政府可能面临违约赔偿要求。因此，防范政府不能履行的风险是非常必要的。加强项目合法性审查，签订切合实际的项目协议，构建合理的商业架构，均是投资人需要认真做到的自我保护手段。

（一）合法、合规整理

目前，我国关于鼓励社会资本参与基础设施建设的规定基本停留在部门规章和地方立法层面，很多具体的操作性规定尚属空白，社会资本参与公建项目的具体模式如何与当地的法律实践相结合涉及项目建设和实施的各个方面。有些投资人认为，在此类项目中相对方是政府，而政府本身是法律的制定者，政府签订的协议即具有法律效力，可以对抗实践中的具体规定，这种思路并不完全正确。对于效力级别高的法律，级别相对较低的政府是无权违反或给予特例的。法律本身是公开的，所有签约人均有义务注意协议的合法性，如果协议被宣布因违法而无效，企业本身也有责任，即便能够获得政府的赔偿也是有限。即便双方履行合同的意愿强烈，违法的合同在履行的过程中也会遭遇各种问题，从极端的情况分析，合同违法也可能被合同主体作为撕毁合同的借口。因此，投资人进行细致的法律环境调研非常重要。

在法律规定不明确的情况下或者由项目特殊情况决定，项目双方确实面临是否进行投资和冒违法风险之间的选择。这种情况下双方可考虑通过取得相应权力机构认可等方式适当降低在法律法规规定不明确情况下的项目违法风险。同时，在项目合法性不完全明朗的情况下，政企双方若决定推进项目，也依法取得了相应的审批，则双方需采取有效措施避免在此情况下政府从协议的一方转而成为执法者，由投资者承担全部损失的情况发生。

（二）签订切合实际的项目协议

正如很多投资人提出的，投资公共设施项目，政府方是规则的制定者，而企业所凭据的只有一份项目协议。项目协议是保护投资人的重要法律文件，在制定项目协议时应当注意以下要点，保护投资人合法权益，防范政府违约的发生：

第一，项目协议的责任分担必须合理，避免因政府方后期责任过重成为政府违反协议的诱因。

第二，项目协议中各方权利义务的内容应当明确、具体，避免模糊表述，以期达到在项目的任何阶段、任何具体执行人都能充分理解和执行的结果。

第三，在项目协议中规定适当的投资人退出机制和退出补偿机制，提高政府方的违约成本，避免政府方故意违约或不作为违约的情形发生。

第四，要求政府方提供相应担保，作为政府履约能力不足发生违约时的补救措施。

另外，在项目协议中规定可行的争议解决机制，在发生政府违约时企业能够获得公平的裁决。

（三）构建合理的项目架构，设置风险分担和防火墙机制，提高政府履约积极性，分散政府违约风险

根据项目实际情况，通过设定政府与投资方风险共担机制、多个投资人分担风险机制、项目公司防火墙机制、项目融资由债权人分担风险机制等，从不同角度防范风险发生或降低投资人风险。国际投资实践中有向保险公司投保政府信用险的选择，目前尚未见类似国内保险产品的发售。是否可寻求通过商业信用保险解决，有待实践检验。

公共基础设施关系到社会和谐发展，是国民经济重要组成部分。社会资本参与公共基础设施项目，为我国基础设施建设输入了新鲜血液，对于我国城市化的发展做出很大贡献。在政府方和投资方合作的过程中，防范政府违约仅是项目成功的一个方面，在防范政府违约的同时，投资人也应积极履行自身在项目中的义务，方可保障项目顺利进行。社会投资人参与基础设施项目，是政企双方合作（国外称公私合作）共赢的选择，需要双方在互利合作基础上共同努力完成。




注释1：
 孙慧，中伦律师事务所北京办公室房地产与基础设施部合伙人，北京大学法学学士、北京大学法学硕士。曾任职于银行和多家知名中外律师事务所。业务专长为基础设施、投资、公司和金融。


专题五　建设工程中变更基本问题初探
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内容摘要：工程变更作为工程中常见的现象，对于变更的定义和范围、程序、法律性质和各方权利等基本问题在实务操作和理论界存在不同的理解和认识。对于处理工程变更和解决因变更而引起的纠纷，明晰上述基本问题是至关重要的。为了进一步明确上述基本问题，本文从工程行业主要运用的合同文本角度，对工程变更所涉及的范围、履行程序、法律性质和各方权利进行分析和阐释。

关键词：建设工程　变更　基本问题

由于工程实际情况要求、发包人需求改变、设计不完善等原因，变更是建设工程实践中经常发生的事件，也是工程中容易发生争议的事由。虽然变更是建设工程中最普遍的现象，但是由于发包人与承包人之间不同的权利义务安排，工期、质量、工程量、价格等变更内容纷繁复杂，以及不同合同中提出的不同变更程序，因此，在建筑行业内对于变更的范围、标准、法律性质、各方权利义务安排等问题，并没有一个统一的或普遍得到认可的认识。所以，界定什么应当作为变更，什么样的程序能够构成变更，以及变更的性质和各方权利，对于发包人及承包人在起草和解释合同时均有重要意义。

为了分析和研究上述工程中的变更问题，本文选用了在中国建筑市场上比较常用的FIDIC1999版《施工合同条件》、《生产设备和设计——施工合同条件》（以下简称《PDB合同条件》）和《设计采购施工合同条件》（以下简称《EPC合同条件》）、《英国土木工程师协会ICE合同条件》（以下简称《ICE合同条件》）、《中华人民共和国2007年版标准施工招标文件》（以下简称《07施工招标文件》）以及《建设工程施工合同（示范文本）》（1999版）（以下简称《99版施工合同》）。本文将在分析上述合同版本基础上，对于多种施工组织形式中，从相对中立的角度分析变更的范围、标准、一般程序及各方的权利义务。

一、工程中变更的定义和范围

（一）标准合同和学术观点对变更的定义

对于什么是工程中的变更，貌似是一个工程中的常识性问题，一种普遍的共识是，修改原始合同工作内容导致工作范围、工期、工序工艺和造价的改变属于变更。但具体什么是变更，哪些事件属于变更一直缺乏统一的界定。对于变更的具体范围和内容，各个版本的标准合同均进行了规定。

《99版施工合同》规定的变更范围包括两部分，第一部分为设计变更，包括：（1）更改工程有关部分的标高、基线、位置和尺寸；（2）增减合同中约定的工程量；（3）改变有关工程的施工时间和顺序；（4）其他有关工程变更需要的附加工作；第二部分为其他变更，包括变更工程质量标准及发生其他实质性变更。

《07施工招标文件》规定履行合同中发生以下情形之一，应按照本条规定进行变更：（1）取消合同中任何一项工作，但被取消的工作不能转由发包人或其他人实施；（2）改变合同中任何一项工作的质量或其他特性；（3）改变合同工程的基线、标高、位置或尺寸；（4）改变合同中任何一项工作的施工时间或改变已批准的施工工艺或顺序；（5）为完成工程需要追加的额外工作。

《施工合同条件》“变更”范围包括：（1）对合同中任何工作的工程量的改变（此类改变并不一定必然构成变更）；（2）任何工作质量或其他特性上的变更；（3）工程任何部分标高、位置和（或）尺寸上的改变；（4）省略任何工作，除非它已被他人完成；（5）永久工程所必需的任何附加工作、永久设备、材料或服务，包括任何联合竣工检验、钻孔和其他检验以及勘察工作；（6）工程的实施顺序或时间安排的改变。而《PDB合同条件》和《EPC合同条件》对“变更”则采用了抽象性的定义，规定经指示或批准作为变更，包括对雇主要求或工程所做的任何更改。

此外，《英国土木工程师协会ICE合同条件》等其他国际标准合同也对变更范围进行了列举。其中，《英国土木工程师协会ICE合同条件》 
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 （以下简称《ICE合同条件》）对于变更的规定，包括数量、形式、性质、种类、位置、尺寸、标高或线路方面的增加、省略、替换、调整和改变以及合同要求的任何既定施工工序、施工方法或施工时间的变化，并且此类改正可能在施工缺陷期内给出。

上述标准合同对变更采用了不同的定义方式，《99版施工合同》、《07施工招标文件》和《ICE合同条件》采用了列举的方式对变更进行了定义，列举了构成变更的具体类型；而《PDB合同条件》和《EPC合同条件》则采用的概括式变更定义，并且《EPC合同条件》明确规定了变更包括发包人要求的改变。除了标准合同的定义外，一些具有影响力的建筑工程书籍也对变更进行了定义，例如，《Hudson’s Building & Engineering Contracts》中对于变更的定义，认为没有明确或暗示的包含在原始合同和合同价格中的工作构成了变更。
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 此外，其他一些学者主张，通过与合同各方原始权利义务范围进行比较来定义变更。
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需要注意的是，在合同中约定变更的范围应首先考虑发包人和承包单位之间的承发包关系。例如，如果承包单位按图施工，则前述数量、形式、性质、种类、位置、尺寸、标高、线路、材料、工期、工序等内容的修改均属于变更的范围；如采用EPC形式，则变更的范围可能限于发包人要求的变化，而前述实现工程的具体方式和材料等的变化属于承包商自身选择的范围，一般不应构成变更，除非在EPC工程中发包人仍然施加了过多的干涉。
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 可见发包人越多控制工程，变更的范围也就越大，发包人越少控制工程，则变更的范围也应当相应缩减。

（二）笔者对工程变更特征和定义的理解

众所周知，直接的去定义一个事物是极其困难的，定义什么是变更如同定义什么是工程或什么是房子一样困难。因此，总结前述变更范围的具体内容，变更可以从以下几个方面的特性去定义：

从法律关系角度而言，根据《合同法》第287条对建设工程合同规定：“本章没有规定的，适用承揽合同的有关规定。”建设工程合同是一种特殊的承揽合同，其法律关系本质上仍然是承揽关系，也即承揽人（承包人）按照定作人（业主或发包人）要求完成工作。就变更而言，承揽合同允许定作人变更要求，但应补偿承揽人损失。
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 建设工程中的变更与上述承揽合同的法律关系在本质上是一致的，即提出变更是发包人的单方权利，不依赖于承包人的同意，但承包人对变更拥有获偿的权利；

从内容而言，无论是数量、形式、性质、种类、位置、尺寸、标高的改变，还是工艺工序、发包人要求的改变，都是合同双方权利义务具体内容的改变。即使工艺工序改变没有增加工程量或改变工期，但其改变了原合同约定的承包方履约方式，也就构成了承包人义务的改变。因此，工程中的变更本质上是对合同双方权利义务具体范围的改变；

从程序角度而言，变更有一套独立，并且相对固定的程序，即无论承包方是否就变更提出建议，所有工程中的变更均需要由发包人或工程师发出指示（视合同约定情况而定），未经过或满足合同约定的变更程序而产生的工程变动，并不能作为工程中的变更；

从与原合同的关系而言，变更是承包人实际履约具体内容和方式与原合同规定的承包人履约具体内容和方式的一种差异。但是实际履约具体内容和方式与原合同约定的差异并非全部都是变更，例如，承包人未经发包人或工程师批准即对工程施工内容等进行改变，并非工程中的变更，而是承包方单方的违约行为。因此，实际履约具体内容和方式与原合同约定存在差异也是变更的一个特征。

综上，工程中的变更主要是指，发包人（或代表发包人的工程师、项目管理公司）依据合同规定的程序，对工程合同中数量、形式、性质、种类、位置、尺寸、标高等涉及各方权利义务的具体内容和事项进行的单方改变。

（三）工程中变更的具体范围

通过前述内容，我们已经通过总结变更所具有的特征，对工程中的变更进行了定义。但是，实践中的具体情况千差万别，要判断什么样的具体情况可以属于变更，或者发包人或工程师可以对什么样的具体情况发出变更指令，就需要通过对变更的具体范围进行明确界定。总结工程中变更的范围，结合前述标准合同和工程实践，从变更具体内容角度划分，一般包括以下几个方面：

第一，工程中数量、形式、性质、种类、基线、位置、尺寸、标高或线路等工程具体内容的改变，也是工程实践中变更的主要内容；

第二，既定施工工序或顺序、施工方法的变化，在结果上可能并不影响工程量、造价或工期；

第三，工程质量和标准的变化。

理论和实践中对于上述内容属于工程变更范围已经基本没有争议，此外以下几方面内容是否属于工程中的变更，业界往往存在一定认知上的模糊，对此我们逐一进行分析：

1.额外工作（Extra Work）

对于变更而言，发包人和承包人之间的争议往往产生于一项工作是原合同所包括的，还是一项额外工作；以及变动是原合同的细化或延伸，还是一项对原合同的变更。这种合同范围划分问题，对于合同价格方式采用固定总价的尤其重要，要解决此问题，就需要判断发包人与承包人合同的范围边界。一般而言，合同主要包括：合同协议书、中标通知书、雇主要求、 
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 投标函及投标函附录、专用合同条款、通用合同条款、技术标准和要求、图纸、已标价工程量清单，以及其他合同文件。然而，无论上述文件对于包括的工程内容进行多么细致规定，也并不可能将工程中遇到的所有具体工作和提供材料以及达到的标准进行穷尽的规定。这正如上述文件中即使规定了在工程中采购和安装门，但一般不会再明确规定门把手和锁。
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 因此，对于额外工作的界定和判断，需要进一步确定比“合同文件规定的范围”更为具体的标准。

对于上述具体标准，一种主流观点是在宽泛或概括定义工作范围的总价合同中，应当以完成整体工作的必要性和发包人为对文件准确性进行明示或暗示保证为标准：一方面，一项具体工作无论是否在合同中有了明确的表述，只要在承包商承诺完成整体工作的前提下，该项工作对整体工作而言是不可或缺的，则该工作不应是一项额外工作；另一方面，一般发包人应对其提供给承包商的资料的准确性负责，但如果在邀请文件或招标文件中对于发包人提供文件的性质仅限于投标报价目的，或合同中约定承包人应当对文件中信息准确性进行复查，则发包人并不一定需要承担因其提供的文件不准确而带来的额外工作。
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综上，额外工作作为变更的一种情形，有以下几个方面的判断标准：首先，该项工作并没有明示或暗示的规定在所有合同文件中；其次，该工作与合同范围内工作并没有必然的关联；最后，经过发包人根据合同规定的程序指示或确认额外工作。

2.地质条件变化

工程地质条件是工程的外在环境和条件，也是大型工程中容易引起发包人和承包商争议的事项之一。建设工程在进行设计工作前，一般会先对工程现场地质情况进行勘察和分析，了解工程规划、选址、岩土情况和施工需要。但是，由于勘察的经济性和技术局限性，勘察时所掌握的地址情况与施工时发现的实际地质情况并不会完全相同，一些工程在施工中才发现地质条件与招标文件或发包人提供的地址资料存在重大变化。那么，地质条件的变化是否属于工程变更的范围？

一般而言，地质条件的资料属于发包人给承包商提供的资料，是合同签署和履行的前提条件之一，也是确定合同价格的基础。从这一点讲，合同履行中发生的地质变化，导致了合同履行内容发生了变化，是地质条件的变化导致了工程可能发生了变更。由于地质变化的程度在不同工程中差异较大，因此，地质条件变更在特定的情形下是属于变更的，应当根据变化的程度按照合同约定区分进行变更、还是终止合同等不同处理方式。此外，由于搜集整理地质变化对工程施工造成影响的证据材料的工作，与其他变更所需整理的材料在完备性等方面有着比较明显的区别，
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 所以在设计复杂的地质条件的工程中，以及地下工程等与地质条件密切相关的工程中，应当单独约定地质条件变化条款，不应单纯通过变更条款处理所有地质条件的变化。

二、工程变更需要履行合同约定的变更程序

如果工程中出现了前述变更范围内的事件，该等事实上的变动如何成为合同规定的变更，这种转变有赖于合同约定的变更程序。如果承包人未经合同约定程序进行数量、形式、性质、种类、位置、尺寸、标高、线路、质量等方面改变，虽然改变内容属于变更范围，但这种改变属于违约事件，并非属于工程中的变更。而发包人未按合同约定的程序发出变更指示要求对工程进行改动的，并非一定属于变更，其效力需要具体问题具体分析。例如，不具有授权的发包人员工发出的指令则并不一定构成变更，在我国工程实践中常有发包人的技术负责人发出经济签证的情形，此类不规范行为是否构成合同意义上的变更有待商榷，承包人应当审慎的对此进行审查。

对于具体程序，不同的合同版本规定了不同的变更程序，大致如下：

FIDIC规定了除价值工程外由工程师或雇主启动的两种变更程序，由工程师或雇主启动的变更具有两种形式：第一种形式是工程师或雇主直接向承包商发布指示，承包商按指示进行变更，承包商可相应提出索赔；第二种形式是工程师或雇主要求承包商提交建议书，工程师或雇主根据建议书向承包商发出变更指示；

《ICE合同条件》规定的变更程序为工程师向承包商发出指示，工程师确定费率和价格后通知承包商，承包商可在通知后28天内向工程师发出索赔通知；

《07施工招标文件》规定了除价值工程外的三种变更程序：第一种为可能发生变更情形时，监理人向承包人发出意向书，承包人提交实施方案，发包人审查方案，监理人发出变更指示；第二种为发生变更情形的，监理人向承包人发出变更指示；第三种为承包人收到文件认为是变更的，向监理人提出书面建议，监理人与发包人研究后发出变更指示或答复；

《99版施工合同》规定的变更程序为，施工中发包人对原工程设计变更，应提前14天以书面形式向承包人发出变更通知，承包人在工程变更确定后14天内，提出变更工程价款的报告，经工程师确认后调整合同价款。

总结上述合同对变更程序的规定，变更程序一般需要经过如下环节：

1.变更的提起

工程进行过程中，发包人和工程师决定对工程进行变更，或承包商发现发包人或工程师的指示可能构成变更，发包人和工程师可要求承包商提供相应建议，承包商可向发包人和工程师提交实施方案和建议。

2.变更指示的发出

变更提起后，按照合同的规定应由工程师或发包人向承包商发出变更指示，变更指示应当包括变更的目的、范围、内容、技术标准和设计的工程量，并附有必要的图纸和相关文件。

3.变更的执行

承包商接到工程师或发包人发出的变更指示后，应当立即执行该指示。如该变更指示超过了承包商的能力范围或不可执行，则承包商应立即向工程师或发包人发出书面通知，告知相应情况等待进一步指示。

4.变更价格的确定

对于所变更的工程内容和承包商因变更而可能产生的费用，工程师应按照合同约定的估价方法进行确定。如果合同并没有规定费用，或者工程师或发包人没有在变更指示中规定此次变更的具体估价，则承包商可以根据合同规定的价格确定机制和费用发生实际情况，通过索赔或变更估价的建议书解决变更价格补偿问题。

因此，一般只有经过上述变更程序后一个事件才能确定的成为合同所约定的变更，而未经过上述程序或程序不完整的事件往往在是否属于变更的问题上存在争议或一定不确定性。对于按照前述程序进行的变更，造价增加或工期需要延长的，承包人有权利向发包人按照合同约定的程序提出索赔或工期延长的请求；造价减少或工期需要缩减的，发包人有权按照合同约定的程序提出索赔或缩短工期的请求。我国工程实践当中普遍存在的问题是，承包人或发包人一般并不按照合同约定的变更程序处理变更事件，承包商往往在工程最终结算的时候对工程变动和因此产生的索赔统一体现在结算资料中。对于此种做法往往容易引起结算的争议，这种争议不仅是对于变更估价的争议，有些也是对工程中发生的事件是否属于变更而产生的争议。对此，我们建议对于每一个可能构成变更的事件，承包人和发包人均应当按照合同约定的程序履行完变更程序，这对于承包人和发包人解决纠纷均是有益的。

三、法律性质上工程变更属于合同变更

对于工程变更是否是合同变更，理论界存在不同观点。有学者认为，合同法规定了严格的合同变更程序，需要合同当事人协商一致才能变更合同，因此，如果工程变更是合同变更就需要承包人的同意，这样剥夺了发包人对工程的控制权，因此，工程变更不是合同变更。
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 事实上这种担心是不必要的，因为包括工程合同在内的各种承揽合同，定作人均有权变更合同内容。

从法律关系角度分析，合同变更包括了对合同内容的变更，而合同内容即是包括了工程数量、价款、履约时间在内的双方权利义务和具体履行方式。显然，工程变更是对合同内容的变更，因此，也是合同变更的一部分。我们倾向认为，工程变更权是一项甲方单方权利，但在甲方行使工程变更权后，所引起的工期、价款、质量等的变化及由此对合同内容的调整，属于合同意义上的变更。

事实上，工程变更条款是施工合同的重要组成部分，FIDIC等国际通用施工合同文本和我国制定的施工合同各标准文本，均规定了变更条款。合同中的变更条款正是对于合同内容变化时如何处理解决的规定，《合同法》第77条的规定，当事人协商一致可以变更合同，因此，工程变更条款是合同双方就变更合同达成的一种规则。工程变更需要根据合同中的变更条款，就具体变更的工程量、工期和价款等达成一致，因此，对于合同签订的各方，合同中的变更条款和其他相关条款进行明确系统的安排，防止争议难以解决，损害各方利益并影响工程进度。

四、变更中的各方权利

对于一般工程中的变更，发包人和承包人主要有以下权利可以行使：

（一）变更指示或批准权

在FIDIC各合同版本中，采用了两种不同的形式：一种是在《施工合同条件》和《PDB合同条件》中变更是由工程师发出变更指示或批准变更，虽然在以上两个合同条件中工程师由发包人在投标书附件中任命，但根据合同条件规定，除非在专用条款中写明并经承包人同意以外，合同条件赋予工程师的权利是不受限的。所以在这两个条件中，工程师是相对或名义上独立的第三方；另一种是在《EPC合同条件》中，采用了由发包人发出变更指示或批准变更。

我国《99版施工合同》规定了由发包人或工程师发出变更通知或批准承包人提出的变更建议，与FIDIC合同相似，《99版施工合同》选择由监理工程师发出变更指示或批准变更。《07施工招标文件》规定了，变更需要经发包人同意，由监理人按变更程序作出变更指示。

上述标准合同就发包人对变更的控制权规定存在程度上的差异，《施工合同条件》和《PDB合同条件》中变更由工程师提出，除非专用条件有特别约定，否则工程师变更的权利并不需要发包人事先批准，这种变更权利的设置给予了工程师较大的权利，发包人权利相对较小。《99版施工合同》和《07施工招标文件》中规定了发包人审核批准的权利，只是将变更指示或批准权的形式表现为监理工程师的指示。《EPC合同条件》规定了发包人指示和批准变更完整的权利，在这种形式下变更中只存在发包人与承包人两方，这种权利设置看似与一般的EPC发包人不应过多参与，而应将工程交由承包人建设管理相违背，但正因为EPC形式下工程交由承包人负责设计建设管理，因此，不需要专门设置工程师，履行工程管理的多数职责。

对于发包人变更指示或批准权的设置，无论是施工总承包、工程总承包，都需要根据发包人和承包人对于项目的实际管理能力进行确定。我国的建筑市场目前发育程度仍然较低，实践操作中很难完全按照《施工合同条件》和《PDB合同条件》将变更权利完全交给工程师，因此，保留发包人对于变更审核的权利是必要的。

（二）承包人对变更提出异议的权利

相对于发包人和工程师指示和批准变更的权利，FIDIC合同规定了在特定情形下，承包人可以发出通知对变更提出异议并说明理由。虽然《99版施工合同》并没有直接赋予承包人这一异议权利，但《07施工招标文件》对该内容进行了补充，规定了若承包人收到监理人的变更意向书后认为难以实施此项变更，应立即通知监理人，说明原因并附详细依据。

对于发包人首先需要注意的是，应当明确承包人能够提出异议的具体情形，对于不同具体内容和施工组织形式的工程，可以选择不同的情形，例如，设备采购安装工程中，可以选择变更后设备不适用或不满足性能等异议情形。如果采用《99版施工合同》形式，不规定承包人可以提出异议是否可以更好地保护发包人的利益？当然对于这个商业问题，从不同角度分析会有不同的结论，一方面承包人绝对服从发包人的指示，发包人的权利得到了强化；但另一方面发包人的变更指示也可能超出了承包人的能力范围，不符合场地实际情况，或者降低了工程的安全性或使用性能，因此，需要承包人对发包人的变更指示进行分析确认。因此，结合保护发包人权利和工程实践需要，合同中仍然要设置承包人提出异议的权利。

对于承包人的异议权利，也应当确保发包人的最终决定权，即承包人可以提出异议，但发包人应当享有最终决定权。当然，需要注意的是，如果发包人或工程师在收到承包人异议通知后仍然指示变更时，承包人可以按合同争议解决条款规定，将对于变更的异议提交DAB或仲裁、法院进行解决。

（三）承包人提出建议的权利

作为与发包人和工程师提出变更对应的权利，无论是FIDIC合同还是《07施工招标文件》均规定了承包人的建议权。这种建议权的行使一般存在于以下两种情形：一种是在价值工程中，承包商可随时提出为发包人带来利益的书面建议；另一种是在雇主或工程师发出变更指示前要求承包商提交建议书，承包商按要求编制进度计划、实施计划和变更估价的建议书。

需要注意的是，承包商的权利仅仅是提出书面建议，是否采纳和最终的决定权均按合同约定由发包人或工程师行使，承包商的建议权利并不能对抗发包人和工程师的指令，并且建议未经批准的不得擅自执行。

五、结论

上述工程中的变更相关范围、性质和各方权利，是工程中各方围绕变更往往容易产生争议或产生误解之处。总结前述分析和结论，我们认为：建设工程中的变更主要是指发包人（或代表发包人的工程师、项目管理公司）依据合同规定的程序，对数量、形式、性质、种类、位置、尺寸、标高、线路、质量等工程合同中的涉及各方权利义务的工程内容和事项进行的单方改变，但上述工程内容的具体范围应当根据发包人和承包人之间的承发包关系确定。如果出现额外工作或者合同约定的地质条件变化，发包人和承包人也可按照变更程序处理。建设工程中的变更还应当按照合同约定的程序履行变更程序，无论承包人还是发包人，未按变更程序而对工程进行的更改，可能构成违约或变更事件的性质和效力有待进一步明晰。从法律性质上而言，工程中的变更属于合同变更的一部分，对于建设工程合同这种特殊的承揽合同，发包人和承包人所拥有的权利是有所区别的，发包人主要享有指示权和批准权，承包人享有提出异议和建议的权利。




注释1：
 张炯，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，中国人民大学法律硕士，北京外国语大学英语学士；业务专长为房地产及工程建设领域，在建设工程（投标、工程管理、工程结算风险控制和纠纷解决）、房地产信托及私募股权投融资、大宗物业交易和商业物业运营等方面经验丰富。


注释2：
 于涛，北京市中伦律师事务所律师。


注释3：
 《英国土木工程师协会ICE合同条件》（第6版），史双元译、张琰译校，第1969页。


注释4：
 I.N.Duncan Wallace：《Hudson’s Building & Engineering Contracts》 Sweet & Maxwell出版第9版，第378页。


注释5：
 Simon Lofthouse QC,‘Change’：What It Is,How It Is Valued and Who should Resolve and Dispute,February 2011,www.scl.org.uk.


注释6：
 欧洲国际承包商协会（European International Contractors）出版《FIDIC交钥匙（EPC）合同条件承包商应用指南》（Contractors Guide to the FIDIC Conditions of Contract for EPC Turnkey Projects），第5、24页。


注释7：
 《合同法》第258条规定：“定作人中途变更承揽工作的要求，造成承揽人损失的，应当赔偿损失。”


注释8：
 《EPC合同条件》第1.1.1.1条。


注释9：
 I.N.Duncan Wallace, Hudson’s Building & Engineering Contracts,1965,p.380.


注释10：
 Stephen Furst,Keating on Construction Contracts （Eight Edition）, London Sweet & Maxwell，p.4-024.


注释11：
 李永德、魏利：“浅谈施工企业在水电工程地质条件发生变化后的工程变更管理”，载《水利建设与管理》2011年第8期。


注释12：
 杨志勇：“工程变更与合同变更”，载《建筑管理现代化》1999年第4期。


专题六　情事变更原则在建设工程施工合同纠纷中适用探讨

——以建材涨价为分析背景

朱茂元

注释1
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注释2




内容摘要：随着我国建筑业市场的发展，建设工程领域各种主要原材料的价格波动频繁，因建材价格的大幅变动引发建筑工程合同的纠纷也越来越多。情事变更原则作为合同法中的特别救济手段，经常被作为调整合同履行内容的原则依据，其在建设工程施工合同中适用问题也经常被探讨。本文共分五部分。第一部分和第二部分从一个实际案例为出发，引出了因建材价格大幅波动引发的情事变更在建筑施工合同中的适用问题。第三部分从立法进程与理论学说的角度，对情事变更理论进行了阐述，并总结出情事变更原则的要件。第四部分以情事变更原则的构成要件为基础，针对建设工程施工合同履行过程中建筑材料发生剧烈的价格波动的情况，对法官适用情事变更原则时应当考量的具体因素进行了分析，以期为司法审判提供具有可操作性的建议。第五部分总结了本文的结论，即情事变更原则对于解决因价格波动引发的建设工程合同纠纷具有重要指导意义，但对情事变更原则的适用必须慎之又慎，严格依据法律要件进行，而各要件的含义仍有进一步细化的空间和必要。

关键词：价格波动　情事变更原则　建设工程施工合同纠纷

一、引言

随着我国工业产品市场开放程度越来越高，与国际市场联系愈加紧密，建设工程领域各种主要原材料的价格波动的幅度和频率逐年增大。尤其是在近几年国际经济形势大幅震荡的背景下，国内市场上钢材、水泥等基本建设主要材料的价格受到影响上涨明显。以北京市场几种常见建材为例。从2004年至今，螺纹钢价格在2700元至6200元范围内呈现大幅波动，如下图所示： 
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同样的，沥青混凝土价格在较长时间内也呈波动态势： 
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价格的频繁波动导致的直接结果是建设工程纠纷的频发。建设工程纠纷的主要种类包括工程款结算、施工设计变更、质量异议、工期延误、材料价调差等，其中因材料价格变动而主张合同价款调整的纠纷占到相当比重。根据我们在“北大法意”法律数据库的检索统计，2000年至今，在最高人民法院公布的95件建设工程施工合同纠纷中，涉及建材价格调整事由的达13件，约占13.68%。可见，调整价款是建设工程施工合同纠纷发生的常见案由之一。

对合同权利的主张一般首先需要考察合同约定，能否进行调价首先需要回归合同条款的规定。如果合同条款无法满足调价诉求，为平衡当事人利益，需要考虑是否可以在合同之外通过法律规定的强行介入对合同利益分配做出适当调整。因此，在众多建设工程调价纠纷案件中，承包商往往会以合同约定和法律规定为两种切入点主张调整合同价款。参见下述案例：

某省一处水电站沥青混凝土工程，业主为某国有企业，承包商为一家外国著名建筑企业，合同总工期长达2年3个月，合同总价人民币2亿余元。沥青是涉案工程最重要的材料，投标报价占合同总价的11.8%。

涉案工程施工合同为总价包干合同，承销商投标所报价格为沥青混凝土的综合单价。承包商投标时，沥青价格走势平稳，稳定在2000元/吨左右，投标前5~10年工程所在地区沥青信息价年均涨幅为1.6%~1.8%。在充分考虑市场价和价格走势的前提下，承包商考虑的沥青材料单价为2000元/吨，这是一个有经验承包商的合理报价。施工过程中，沥青材料价格发生了不可预见的暴涨，承包商实际购买沥青的材料单价平均为3297.2元/吨，比报价时预设的2000元/吨上涨了近65%，在承包商实际购买沥青的20个月中，平均每月价格上涨3.41%，年均涨幅达到41%，远远超出一个有经验的承包商所能合理预见的风险范围。

《施工合同》采用FIDIC土木工程施工合同条款1992年修订版。该合同通用条款第12.2条规定，在施工过程中，如果遇到一个有经验的承包商无法预见的实际障碍或实际情事时，承包商因此发生的费用应加到合同价款中。合同专用条款第70.1条规定，材料价格可以进行调整。调整依据调价公式进行。第70.3条规定，调价公式仅适用于人民币支付的部分国内油料。然而，合同条件并未明确沥青是否属于价格调整范围，业主和工程师均拒绝按实际价格进行调整。承包人为一家外国著名建筑企业，为维护企业信誉，防止更严重的工期延长风险，在亏损一千余万元的情形下仍然按期完成了工程，承担了全部的价格风险。事后承包商在屡次申请调价无果的情况下，以业主为被申请人提起仲裁要求调价，其提起价差损失补偿的理由是，合同条款并未排除对主材沥青的调价，以及沥青价格暴涨构成情事变更。

二、建设工程材料价格调整的请求权基础

国际工程师联合会的FIDIC《土木工程施工合同条件》（俗称红皮书）应用指南认为，“对于长期合同来说，业主不应要求投标者做不带有调整规定的固定价格的报价” 
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 一般来说，工期超过一年的合同，应当对主要材料进行价格调整，价格风险由业主承担。因为这样可以避免承包商将不必要的风险计入报价，以合理价格按时保质地完成工程。因此，合同中专门设置了费用调整条款。但是，作为专用条款部分，合同双方往往会对具体条款进行不同程度的修改。这样一来，承包商寻求调价依据的请求权基础可以区分为如下四种情况：

1.合同明确约定调价

合同明确约定了调价机制，虽然超出普通的风险分配标准但是还算是比较合理，此时是否必须适用合同的调整机制？笔者认为，依法成立的合同是双方当事人的真实意思表示，双方均应依照约定享有权利履行义务。合同中规定了调价机制，表明双方已经对彼此的风险分配做出了明确划分。因此，即使风险分配在量化标准上有别于同行业通常的做法，也应当严格适用合同约定。

2.合同约定调价但无法实现

还有一种情况是，合同约定过于严格，将全部风险分配于承包商，在实践中几乎没有调整的可能。笔者认为此时需要考察合同履行的整体条件。若在承包商无过错的前提下严格遵循合同约定，使得承包商严重亏损，无疑使承包商的合同目的难以实现。此时如不对合同约定做出适当介入调整，将会造成建设工程施工合同当事双方的利益失衡，动摇建设工程市场的公平交易基础。

3.合同未约定调价机制

现实中较多的是如本案合同那样，仅明确规定了部分建筑材料的价格调整机制，对于其他材料（有些甚至是主材）可能出于双方意见不统一、市场变化难以预测等多种原因并未约定调价机制，那么，对于没有规定调整机制的建材涨价时如何处理？推而广之，如果施工合同中根本没有对任何建材规定价格调整机制，即合同本身不完备，遇有市场价格大幅波动时，是恪守还是干预？笔者以为此时需要突破合同约定，对合同的履行方式作出适当调整。实务中，可以对合同其他条款做出适当解释，以证明价格调整机制在整个合同框架下虽无明文陈述但却实际存在，也可以直接运用诚实信用公平等基本法律原则来主张加入调价机制。总之，如果合同对某种建材的价格调整未作约定，在争议解决程序中就有必要对价格调整机制进行充分的考量。

4.合同明确排除调价

一种极端情况是，合同明确约定某种建材的价款在任何条件下都不做调整，但合同履行过程中确实发生了因该种建材的市场价格大幅上涨导致承包商的合同目的无法实现，此时如果恪守合同将使得承包商的利益受到不公平的损害。承包商诚实信用的履行自己的合同义务，对于这种损害的发生无法控制，不能归责于承包商。因此，损害不能完全按照合同约定由承包商全部承担。应当另行寻求一种请求权基础以对承包商的损害进行适当弥补，平衡合同当事人之间的风险分担。既然合同项下已经排除调价可能，那么这种请求权基础就只能在法律的强制性框架中去寻找。

如果主张调价是对合同意思自治的直接干预，用以支撑的法律依据的确定必须谨慎严格。但是，我们现行成文法中没有对此种情况下能否突破合同约定做出任何具体规定。在法律没有明文规定的前提下，不妨回归对法律适用发挥兜底、总揽的基础作用的基本法律原则。调价的目的是平衡当事人的利益和风险分配，对当事人诚实信用的履约行为表示肯定的态度。公平和诚实信用原则作为我国《民法通则》、《合同法》等民商事基本法律中明文确定的基本法律原则，如果发生导致当事人之间利益重大失衡的异常情况，可以根据公平和诚实信用原则处理。
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实际上，当今的法律理论和司法实务中并非完全没有可以直接应用于主张因价格暴涨等重大变故而调整合同履行内容的原则依据。情事变更原则应该是支持该主张的最佳法律理论依据之一。但是由于该原则并非《合同法》等我国基本法律的明文规定，因而在法律实践中的适用必须严格谨慎。

三、情事变更的理论阐述 
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（一）基本内涵与理论学说

情事变更原则是指合同有效成立后，因当事人不可预见的事情的发生（或不可归责于双方当事人的原因发生情事变更），致使合同的基础丧失或动摇，若继续维持合同原有效力有悖于诚实信用原则（显失公平）时，则应允许变更合同内容或者解除合同的法理。
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 根据情事变更原则，遭受情事变更不利影响的一方有权请求法院变更合同约定或解除合同。情事变更原则通过赋予法院以直接干预合同关系的“公平裁判权”，使法律能够适应社会经济情况的变化，更好的协调当事人之间的利益冲突，维护经济流转的正常秩序。
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 因此，情事变更原则已经成为当代合同法中最重要的法律原则之一，为各国普遍承认和接受，成为合同法中的特别救济手段。

关于情事变更原则的理论根据存在多种学说，

注释10


 这些学说从不同层面反映了情事变更原则的内涵。例如，在德国法上，情事变更的依据是法律行为基础学说，根据这一理论，德国民法上规定了“行为基础障碍制度”，用以解决情事变更引起的合同纠纷。
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 英美法上解决情事变更问题的法律原则称为 “合同落空”或“契约受挫”原则（frustration of contract），

注释12


 合同落空制度的理论依据之一是合同风险分配说。

注释13


 我国台湾地区民法债编明确规定了情事变更原则。我国学者一般认为，情事变更原则是诚实信用原则的具体体现。
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上述学说与各国立法虽然适用的范围不完全一致，但对于我们全面理解情事变更原则的内涵提供了有益的参考。根据上述学说与立法，适用情事变更原则时，应当从合同基础是否动摇、合同风险是否合理分配、合同履行是否符合诚实信用原则角度进行思考。

（二）立法进程

我国最早规定情事变更原则的是1981年的《经济合同法》第27条。该条第1款第4项规定，“由于不可抗力或由于一方当事人虽无过失但无法防止的外因，致使经济合同无法履行，允许变更或解除合同”。在统一合同法制定过程中，在多个草案中均规定过情事变更原则，
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 其中“四次审议稿”第76条规定，“由于客观情势发生异常变化，致使履行合同将对一方当事人没有意义或者造成重大损害，而这种变化是当事人在订立合同时不能预见并且不能克服的，该当事人可以要求对方就合同的内容重新协商；协商不成的，可以请求人民法院或者仲裁机构变更或者解除合同”，“商业风险不适用前款规定”。在合同法审议通过前夕，全国人大法律委员会在向全国人大常委会所作合同法修改情况的报告时仍然认为，“将情事变更作为一项法律制度加以规定，符合国际上合同法律制度的发展趋势”
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 。但由于在审议过程中争议颇多，1999年3月14日第九届全国人民代表大会法律委员会《关于〈中华人民共和国合同法（草案）〉审议结果的报告》认为，“根据现有的经验，对情势变更难以作出科学的界定，而且和商业风险的界限也难以划清，执行时更难以操作，实际上只有在非常特殊的情况下才能适用情势变更制度，现在在合同法中作出规定条件尚不成熟”。因此，正式出台的《合同法》中没有规定情事变更原则。
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应该讲，《合同法》1999年颁行之时，我国的经济发展平稳，通胀率极低，从经济环境上讲适用情事变更原则的机会较少，同时，我国法律学术研究刚刚起步，对于情事变更原则的研究欠深入，理论上较难区分情事变更与商业风险的界限，故此，为防止给予判案法官太大的自由裁量权，在立法中没有规定情事变更原则。但从前述立法过程来看，《合同法》没有明确规定情事变更原则，并非情事变更原则本身存在缺陷，只是受限于当时特定的经济环境与学术状况。如今《合同法》实施已十年有余，我国经济形势已经与当年不可同日而语，尤其是随着2001年加入WTO后和2008年金融危机以来，经济政策与经济形势越来越与国际经济大环境日益接近并关系紧密，而且我国的学术研究也已经有长足进步。当年在《合同法》中规定情事变更原则的担心基础已经不复存在，情事变更原则在我国法律实务界特别是司法领域呈现逐渐被承认的趋势。

最高人民法院司法解释普遍承认在审判实践中可以适用情事变更原则。最高人民法院早在1992年3月发布的《关于武汉市煤气公司诉重庆检测仪表厂煤气表装配线技术转让合同购销煤气表散件合同纠纷一案适用法律问题的函》中首次确认了买卖合同中可以适用情事变更原则。
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 随后在1993年5月《全国经济审判工作座谈会纪要》中确认了对于所有合同均可以适用情事变更原则。
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 虽然该纪要不是司法解释，但该纪要对实践中关于情事变更问题的处理有很大的指导意义，可以视为法院审判实践中形成的“裁判上固定见解”而为各级法院遵从，有着实际上的效力。最高人民法院在2005年9月1日施行的《关于审理涉及农村土地承包纠纷案件适用法律问题的解释》中也再次规定了情事变更原则在农村土地承包合同中的适用。

尤其值得一提的是，最高人民法院在2002年8月发布的《关于审理建设工程合同纠纷案件的暂行意见》（以下简称2002年司法解释）中确认，材料价格出现大幅上涨，而且超出正常的市场风险时，承包人可以依照情事变更主张增加工程款。这是对建设工程合同领域因材料价格风险而调整合同价款的具体规定。直至2009年5月3日正式施行的《关于适用〈中华人民共和国合同法〉若干问题的解释（二）》（法释［2009］5号，以下简称《合同法解释（二）》），最高人民法院根据民法通则、合同法关于公平原则的规定，在总结审判实践经验的基础上，于第26条规定了情事变更条款：合同成立以后客观情况发生了当事人在订立合同时无法预见的、非不可抗力造成的不属于商业风险的重大变化，继续履行合同对于一方当事人明显不公平或者不能实现合同目的，当事人请求人民法院变更或者解除合同的，人民法院应当根据公平原则，并结合案件的实际情况确定是否变更或者解除。

2009年4月27日，最高人民法院发布了《关于正确适用〈中华人民共和国合同法〉若干问题的解释（二）服务党和国家的工作大局的通知》（法［2009］165号），要求各级人民法院对于上述关于情事变更的司法解释，“务必正确理解、慎重适用。如果根据案件的特殊情况，确需在个案中适用的，应当由高级人民法院审核。必要时应提请最高人民法院审核”。2009年7月13日，最高人民法院出台了《关于当前形势下审理民商事合同纠纷案件若干问题的指导意见》（法发［2009］40号），再次强调慎重适用情事变更原则。最高法院出台的这两个指导文件确立了法院在适用情事变更原则时的审核程序，表明了法院对于情事变更原则的谨慎态度。

《合同法解释（二）》出台之际，正值国际金融危机影响最剧烈之时。但情事变更原则并非只适用于因金融危机引起的合同纠纷。最高法院通过司法解释确立情事变更原则，是建立在十多年来的司法经验与学术讨论的基础之上的，而非应对2009年国际金融危机特殊立法。在经济环境瞬息万变的现代社会，异常的价格波动、法律政策的变化、科学技术的进步都可能对某一笔或某一类交易造成重大影响，从而引发情事变更，金融危机仅仅是引起情事变更的原因之一。例如，2010年国务院开展对房地产的严厉调控，就再次激起了的针对房屋买卖合同适用情事变更原则的讨论。
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 因此，笔者认为，情事变更原则的适用不能够拘泥于金融危机或宏观经济情况激烈动荡之时，而应该根据情事变动和交易的具体情况加以判断。市场运行整体平稳，但某一种商品的价格发生异常波动，也有可能导致情事变更。

情事变更原则是对“契约必须严守”这一民法的基础性原则的突破，通过司法权的介入，强行改变合同已经确定的条款或撤销合同，在合同双方当事人订约意志之外，重新分配交易双方在交易中应当承担的风险，以实现合同双方利益的平衡。情事变更原则从法律上打破了合同自由，使得法院的强制力直接介入意思自治领域，对合同效力产生限制。因此，情事变更原则在适用条件及适用程序上都受到严格限制。我国立法没有明确规定情事变更原则，
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 由司法解释确立的情事变更原则的内涵仍然是抽象和空泛的。因此，为了防止法院对于情事变更原则的滥用，首先须要明确情事变更原则的构成要件。

（三）构成要件

情事变更原则虽然具有根据情事的变化而衡平当事人失衡的权利义务的功能，但其毕竟是对合同效力的变更或否定，若不确定其构成要件（即适用条件），必将危及商事交易的安全和整个经济生活的稳定。因此，各国法院和仲裁庭在适用时均须严格审慎的考察个案情况是否符合情事变更的构成要件。

结合情事变更原则的内涵及相关理论学说，剖析《合同法解释（二）》第26条的规定，情事变更原则的构成要件可以确定为以下四项： 
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第一，现实性上，“客观情况发生了重大变化”，即须有情事变更的事由。因国家经济政策、社会经济形势等客观情事发生巨大变化，致使履行合同将对一方当事人没有意义或造成重大损害。此处所指的“情事”，是指当事人订立合同时所依赖的行为基础或环境，包括政治、经济、法律及商业上的种种事态。情事应是客观的事实，其可以是普遍的，如国家政策的变化；也可以是地方的，如地方法规的变化。“变更”，则对于当事人须为客观的事实，若一方当事人主观地认为有变更，并非一定能够成立情事变更。具体判断是否构成情事变更，应以是否导致合同基础丧失、是否致使合同目的落空、是否造成对价关系障碍作为判断标准。
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在德国法上“情事”主要有以下几类：（1）货币贬值；（2）法律变动与行政行为；（3）天灾；（4）经济环境的变化。这里的经济环境包括影响民事主体生产和经营的各种客观因素，如成本异乎寻常地增加和技术发展导致标的的贬值。
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 根据我们的检索到的案例，价格波动是引发情事变更纠纷最常见的直接因素，主张情事变更的一方的主要要求是依据情事变更原则调整合同价款。究其原因，“情事”本身具有经济的属性，而价格波动是情事变更的最直接的反映。

第二，情事变更的发生时间，《合同法解释（二）》规定为“合同成立后”，此为起始节点。而由于合同关系存在存续期间，其终止节点自然在于合同履行完毕。因此，情事的发生应介于合同成立后至合同履行完毕前，这段时间之外事件即使具备了其他条件，也不成为情事变更的事由。若情事变更在合同订立之时或之前即已发生，应认为当事人已经认识到发生的事实。合同的成立和履行是以已经变更的事实为基础的，不允许事后调整，只能令明知的当事人自担风险。
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 而适用情事变更原则要求情事变更发生在履行完毕前，则是因为合同因履行完毕而消灭，其后发生情事变更与合同无关。

第三，该情事变更的发生不可预见，且不可归责于当事人。《合同法解释（二）》指出情事的发生为“当事人在订立合同时无法预见”，强调了预见的时间范围。若当事人在缔约时能够预见情事变更，则表明其自愿承担了该风险，不再适用情事变更原则。预见的时间范围是情事变更原则在具体案件中适用的关键因素。此外，“不可预见”还涉及预见的主体、预见的内容、预见的标准、预见的范围等问题，后文中将详加论述。

《合同法解释（二）》中没有明文规定“不可归责”，此要件是否为情事变更所必需的构成要件，在理论界尚存争议，有学者将情事变更构成要件归纳为除本项外的其余四项，
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 而有学者则认为，应将“不可归责”作为情事变更原则的构成要件之一。
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 “不可归责”主要是指情事的变更不为当事人尤其是受不利影响的当事人所能控制。如果“情事”的变更可以由受不利影响的一方当事人控制，则其发生直接表明该当事人具有过错，自应遭受其损失，没有特殊保护的必要。
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 因此，“不可归责”的实质是当事人对于风险的发生不可控制，即对于可以控制的风险，当事人应当尽相当注意及审查义务，以避免风险的发生；如果当事人未尽注意义务，则当事人对风险的发生存在过错，应当对自己不谨慎行为负其责任。

“不可归责”与“不可预见”的外延有一定程度的重合（二者的关系如下图所示）。一般而言，不可预见的情况都具有不可控制的属性（如图中的A部分），对于这部分风险，应当通过情事变更的原则进行调整。但部分可以预见的风险（如图中的B部分），由于技术、成本等原因，当事人也许可以采取一定手段降低风险发生带来的损失，但无法完全预防或控制风险的发生。对于该等风险，由于不属于不可预见的范围，不应通过情事变更原则调整，而应当根据合同的性质和风险的类型，依据法律规定的风险承担的基本原则进行承担。当事人能够预见并能够控制的风险（如图中C 部分），当事人有义务采取措施防止风险的发生，当事人没有尽相当之注意义务造成的损失，应当承担相应的责任。

[image: TP5]


笔者认为，正是由于部分风险的发生不可预见，当事人无法采取积极的行为对这些风险的发生进行控制，风险的发生才不可归责于当事人；也只有因不可预见而不可归责的风险，才能适用情事变更原则。因此，不可归责是从不可控制的角度对不可预见的进一步阐释，只有在不可预见的范围内，不可归责才是情事变更的构成要件之一。不可归责说明当事人对风险的发生不存在过错，但《合同法解释（二）》对于情事变更的发生没有当事人不存在过错的要求。法院根据公平原则予以处理时肯定会考虑当事人的过错，但这只是表明当事人的过错会影响情事变更原则的适用效果，并不能说当事人有过错就不能适用情事变更原则。
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 因此，不可归责并不是完全独立于不可预见的单独的要件，本文将不可归责、不可控制等问题放在不可预见要件中予以讨论。

由于当事人的过错可能影响情事变更原则的适用效果。而且，在发生情事变更的情况下，双方均负有采取相应措施防止损失扩大的义务，如果因为当事人过错造成损失扩大的，应当承担相应的责任。因此，本文对于不可归责的分析，着重关注的是当事人存在过错的情况下，对于适用情事变更原则的效果的影响。

第四，从结果看，情事变更发生后“继续履行合同对于一方当事人明显不公平或者不能实现合同目的”。当情事变更事由出现后，如仍继续履行原合同规定内容，必然造成当事人之间的利益失衡，偏离当事人起初订立合同所希望达成的目的，显失公平，也违背了诚实信用原则。该显失公平应依理性人的看法加以判断，包括履行特别困难、债权人受领严重不足、履行对债权人无利益等导致相关主体合同目的无法实现的情形。抽象来说，何种不公平方可主张情事变更？我国台湾地区学者史尚宽先生认为：（1）如果不适用情事变更原则，会使通常应发生的利害关系产生巨大变动，结果会有害交易安全；（2）情事变更的适用，可以避免不当损害的发生，但不能因此而致使相对人蒙受不当损害；（3）不公平的事实，必须存在于合同双方当事人或其中一方，如只对第三人产生不公平的结果，不足以导致情事变更的适用；（4）情事变更与显失公平的结果之间有相当的因果关系，如果此种不公平非由情事变更所导致，则不应当适用情事变更。而对于公平与否的时间标准，应从当事人应履行合同之时为准，用公平原则来衡量此时对合同双方当事人是否产生明显不公平情形。
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可见，对情事变更结果要件的判断最终还是落脚于公平原则。《合同法解释（二）》第26条并未直接写入“情事变更”字样，最终还是规定“人民法院应当根据公平原则”来裁决。无论情事变更的结果是使得“合同目的不能实现”，还是很明显、很直接的“显失公平”，在实务中都需要援引法律明文规定的公平原则来判断。

（四）与相关概念的区别

《合同法解释（二）》特别规定情事变更为“非不可抗力造成的不属于商业风险的重大变化”，意在明确情事变更的不可归责性与不可抗力等不可归责事由的区别，强调“情事”为排除不可抗力、正常商业风险的其他重大事变。因此，准确适用《合同法解释（二）》第26条的规定，除了明确上述五要件之外，还必须进一步明确情事变更与不可抗力、商业风险等相关概念的区别。

1.不可抗力

不可抗力是指人力所无法抗拒的强制力。我国《民法通则》第153条及《合同法》第117条均定义为“不能预见、不能避免并不能克服的客观情况”。由于不可抗力与情事变更的发生都有无法预见性和不可避免性，都可以作为不履约的免责事由，二者在实践中往往较难区分。关于二者的理论差异，学界已有较系统论述。
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 从《合同法解释（二）》的表述中主要体现以下两点区别：

第一，情事变更并不导致合同履行不能，只是“继续履行合同对于一方当事人明显不公平或者不能实现合同目的”。不可抗力对合同的影响是履行不能，直接法律效果是导致合同不能履行。

第二，情事变更的主张需要当事人向人民法院提出，由人民法院决定是否变更或解除合同，即情事变更的效力非当然发生，是否构成情事变更、是否变更或者解除合同及是否免责，当事人仅享有请求权，最终须取决于法院或仲裁庭的裁量。
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 不可抗力的效力系当然发生，当事人主张解除合同的权利为形成权，无须法院或仲裁庭裁决授权。

从司法实务的角度思考，由于不可抗力造成的后果比情事变更加严重，因此，当一方当事人主张情事变更时，对方一般不会以不可抗力作为抗辩理由。

2.商业风险

根据前述第九届全国人民代表大会法律委员会《关于〈中华人民共和国合同法（草案）〉审议结果的报告》对《合同法》是否规定情事变更原则的争议的介绍，《合同法》之所以未能明文写入情事变更条款，一个重要原因是对其与商业风险的界限难以划分，执行时难以操作。有鉴于此，《合同法解释（二）》特别对情事变更与商业风险作了严格的区分，有必要详加厘清。

商业风险是指在商业活动中，由于各种不确定因素引起的，能够使商业主体实际收益与预计收益发生背离而蒙受损失的机会或可能性。
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 商业风险无处不在，如市场价格的升降、汇率的涨落、社会政治经济文化环境的变化、交易主体的价值偏好的变化等，都属于市场经济条件下的商业风险。在合同履行过程中，引起商业风险的原因可能与引起情事变更的原因相同。以本文开篇案例为代表，在以建材涨价为诱因的建设工程施工合同纠纷中，很多业主往往主张建材涨价属于正常的商业风险而拒绝调价。因此，情事变更条款如要准确有效的落实，必须厘清其与商业风险的区别。

（1）性质不同

情事变更属于作为合同成立的基础的环境发生了异常的变动，所造成的风险属于意外的风险； 
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 而商业风险属于从事商业活动所固有的风险，变化未达到异常的程度，如一般的市场供求变化、价格正常涨落等。

（2）预见程度不同

《合同法解释（二）》强调情事变更原则以“订立合同时不能预见”为要件。情事变更的发生，当事人签约时无法预见，而且根据实际能力和当时的具体条件，也不可能预见，即情事的变更超出了正常的范围，使合同当事人在当时情况下无以推测其可能发生。在订立合同时，如果当事人虽未预见，但客观上是可以预见的，应由该当事人自行承担不利后果。而商业风险则是行为人能够预见或应当预见客观情况的变化可能发生，并尽量加以避免的一种可能性。

（3）是否可归责不同

情事变更是不可预见的，所以双方当事人在主观上都没有过错，不可归责于双方当事人。而商业风险由于具有可预见性，故可以说当事人对损失的发生存有过失，当事人能够或者应当预见到将会发生商业风险，但甘愿冒风险或抱有侥幸心理，故应当自行承担损失。

（4）后果不同

情事变更的发生在客观上会使合同的基础和预期的目的发生根本性的动摇，即《合同法解释（二）》所说“继续履行合同对于一方当事人明显不公平或者不能实现合同目的”，与诚实信用原则和公平原则相违背。而在商业风险中，合同的基础没有发生根本变化，继续履行合同不会对一方当事人明显不公或不能实现合同目的，只是造成一定条件下的履行困难及履行合同费用的增加、利润的减少或并非重大的一般性亏损。

四、情事变更原则在建设工程施工合同中的具体适用

建设工程不同于一般商品，其生产周期长、规模大、造价高，而且是“先销售后生产”。即在产品未生产出来以前就要投标报价，确定价格。在长达一、两年甚至更久的合同履行期间内，各种资源的价格水平是动态的、经常变化的，这就产生了建设工程的价格“时滞现象”。
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 因此，工程实施期间内的资源价格变动风险（包括人工、机械、材料）都构成建设工程的商业风险。对于情事变更和商业风险的判断，需要结合具体个案综合考察，审慎得出结论。如果混淆情事变更原则与正常商业风险的界限，一方面会导致情事变更原则的滥用，影响交易安全，扰乱正常的商业活动，对市场经济造成损害；另一方面也会导致超越商业风险的情事发生时，正常商业风险被滥用使合同目的落空的当事人无法基于情事变更原则获得应享有的补偿。我们往往对前者保持高度的警惕，却忽略了后者对交易主体带来的损害。本文引言所述案例即是如此。

有学者认为，建设工程施工合同可以通过不同的价款确定方式，对合同风险进行合理分配，因此，情事变更原则不适用于建设工程施工该合同。

注释36


 但实际上，建设工程施工合同几种支付模式中，除“成本+酬金”模式外，固定总价和固定单价合同的承包商往往承担着建材价格变动的风险。建设工程市场长期呈现发包人市场格局，业主拥有强势的话语权，有充分的动机和实力主张所有的价格上涨均为商业风险从而减轻自身责任，导致承包商不公平的承担本不应由自己承担的价款损失。因此，建设工程施工合同履行过程中，由于建材价格暴涨导致承包商承担不合理的损失的情况经常发生。在这种情况下，仅仅依靠合同的价款确定机制对合同风险进行分配对承包商来说可能是不公平的，承包商只能依据情事变更原则，向法院请求调整合同价款，合理分配建材涨价带来的风险。

下文中，笔者将以上文总结的构成要件为基础，针对建设工程施工合同履行过程中建筑材料发生剧烈的价格波动的情况，对法官适用情事变更原则时应当考量的具体因素进行分析，以期为司法审判提供具有可操作性的建议。同时，通过对情事变更在建设工程施工领域具体适用的疑难问题进行分析研究，在避免其被滥用的同时发挥其独特的法律救济功能，以维护我国建设工程承包市场的健康、有序发展。

（一）情事的发生

1.价格波动与“情事”的界定

“客观情况发生重大变化”，即“情事变更”的存在，是适用情事变更原则的前提。价格波动能否构成情事变更，要在两个层面上进行判断，一个是价格波动是否属于“客观情况”；另一个是价格波动到何种程度才能构成情事的“重大变化”。

首先，在建设工程施工项目中，如果发生以下情形：（1）国家法律、经济政策的重大改变，诸如投资结构的调整、项目的压缩、工程预算定额的调整；（2）人工、建筑材料价格的大幅涨落；（3）外国货币的大幅度贬值或升值；（4）国际市场发生的重大变化，如近期的全球性金融危机等，均为建设工程施工合同订立时的社会和自然基础环境的变化，其异常变动往往导致合同订立基础的动摇，成为引起情事变更的“客观情况”。市场交易中，价格的涨落是引发情事变更或商业风险的常见原因之一。有的场合价格涨跌属于商业风险；而有的场合，通常看来不太剧烈的价格波动，对于合同当事人来说却可能构成致命的打击，从而构成情事变更。

其次，判断价格波动能否构成情事变更，还需要看价格波动的程度是否属于“重大变化”。只有价格发生异常波动，使得当事人订立合同的所依赖的客观基础发生了根本性的变化，致使合同订立和存在的基础丧失，才有可能适用情事变更原则。有人认为，当“价格涨落幅度超过平均利润，即被认为是难以预见的暴涨暴跌”。

注释37


 单纯以市场价格的变动是否超过平均利润作为标准来判断、区分情事变更与商业风险，可能会使法院或仲裁庭在处理此类案件时易于操作，但其最大的弊端可能会造成情事变更原则的滥用，这对交易秩序和交易安全的维护是极为不利的。

注释38


 笔者认为，在判断价格波动的程度是否构成“重大变化”时，应综合参考以下信息进行判断：

（1）施工方历年购买建材的价格信息数据库。在施工方主张价格发生异常波动的情况下，施工方可以通过将自己历年购买材料、设备及支付人工费用的价格信息所反映出的价格波动情况，与建设工程施工合同期间内的价格波动情况进行比较，以证明价格异常波动的存在。

（2）历年的市场价格信息。主张价格异常波动的一方可以从建材网站上搜集历年建材的价格信息，通过历年价格信息所反映出的价格波动情况与建设工程合同期间内的价格波动情况进行比较，以证明价格异常波动的存在。

（3）政府文件：如果建材价格发生异常波动，政府通常会发布指导性文件，确认建材价格发生异常波动的事实，并建议建设方与施工方因此发生争议的，重新协商确定结算价格或结算价格调整方法，或建议一方对另一方进行适当补贴。法院在审判中，通常会参照适用该等政府文件。

2.情事发生的时间：合同成立后至履行完毕前

如前所述，情事变更原则的一般时间要件为情事变更发生于合同成立后至合同履行完毕前。对于建设工程施工合同，这一过程相当复杂。建设工程施工合同的一大特点是依托招投标程序订立合同。从业主发布招标公告、承包商准备投标文件开始，直至工程验收合格交接完毕、价款付讫结清，不同的时间节点发生情事变更，会对承包商后续的权利主张产生不同的影响。

根据《中华人民共和国招标投标法》（以下简称《招标投标法》）的规定，建设工程项目需要通过招投标来实施，建设工程施工合同的订立也需要经过招标投标程序。建设工程业主发布招标文件是要约邀请，承包商的投标行为构成要约，业主发布中标通知书是对中标承包商的承诺行为。与其他合同的要约承诺不同的是，承包商的投标行为必须响应招标文件，否则可能会被认为废标。

注释39


 承包商的投标内容必须符合招标文件的要求，一旦发出投标文件后，经过招标文件要求提交投标文件的截止时间，承包商就不得再行修改投标文件。

注释40


 因此，承包商可以控制投标文件的时间范围，仅仅限于获得招标文件后、提交投标文件的截止时间之前。根据工程具体程序的复杂程度，投标文件一般有120天甚至更长的有效期。在该有效期内，业主对所有投标方案进行评标，各投标方案必须保证是可以兑现的。经过开标评标确定中标人之后，招标人向中标人发出中标通知书。《招标投标法》规定中标通知书对招标人和中标人具有法律效力。

注释41


 中标人的投标文件和招标人发出的中标通知书构成了施工合同业主和承包商双方意思表示的基础内容来源，表明双方对订立施工合同达成合意。虽然双方尚未书面签订施工合同，但投标文件和中标通知书的内容实际已将施工合同的实质内容固定化，对业主和承包商具有签订施工合同的法律约束力。双方不得改变中标通知书的实质性内容或再行订立背离合同实质性内容的其他协议。

注释42


 因此，中标通知书一旦发出，表明双方的施工合同法律关系已经实际存在。

注释43




但是，建设工程施工合同的特殊性在于，中标通知书的发出、意思一致的达成与书面合同的正式订立并不是一致的。这之间往往存在30天的期间。

注释44


 如果在这30天内发生材料价格暴涨等情事变更，承包商将面临两难选择。由于书面合同不会对投标文件和中标通知书中包括工期、质量、价款等实质性内容作出更改，如果继续签订书面合同，合同价款显然无法覆盖材料价格暴涨的风险，承包商面临巨大损失。如果放弃签订书面合同，根据《招标投标法》的规定，承包商可能承担一定的法律责任，

注释45


 如承包商缴纳的投标保证金将不予退还。

注释46


 但在书面施工合同签订前，承包商对于情事变更引起的价格风险，完全可以通过放弃签署书面施工合同来规避。因此，承包商一般不会在书面施工合同签订前主张情事变更。只有当书面合同签订后，承包商开始购买材料进场施工，此时完全符合《合同法解释（二）》第26条所称的“合同成立后”，若发生建材价格上涨等客观情况重大变化，承包商就可以而且在合同无调价约定的情况下只能主张情事变更。

这是情事变更发生的起始时间节点。至于终止节点，也需要进一步明确。虽然法律允许针对合同履行完毕前的情事变更都可以主张，但实践中并非都有主张的价值。情事变更原则对于承包商的根本价值在于弥补因材料价格上涨而产生的投标时未预见的利润减少或亏损。如果承包商的材料采购行为已经完成，承包商自身财务进出项为零，之后的市场价格变动不会对承包商的利润产生不利影响，承包商对之后的价格变动也没有预见义务，这样的情事变更，承包商没有必要投入成本主张变更合同价款，即使此时整个施工合同并未履行完毕。当然，本文是以建材涨价为分析背景，其他领域的情事变更需要结合对承包商经济利益的实际影响来判断有价值的终止节点。不同的环节时间节点不一样，很难在微观层面统一起来。因此，在保证承包商获得合理利润这一合同目的的前提下，将情事变更的发生时间抽象概括为合同履行完毕前是合理的。

3.提出主张的时间

中标通知书发布后，合同履行完毕前，发生了建材大幅上涨等情事变更，承包商可以主张情事变更。依据一般法理，情事变更原则下受损一方当事人享有请求权，当事人不知情事变更的发生或者尽管知道而没有提出主张，并且继续履行的，视为当事人已抛弃情事变更的主张，在履行完毕后，不得再根据情事变更原则提出变更或解除合同的要求。

注释47




但是，建设工程施工合同有其特殊性。建设工程承发包市场属于买方市场，在“买”（业主）“卖”（承包商）双方的交往中，业主很容易利用经济制约手段维系对己方的有利条件，尤其在工期管理方面。1999年FIDIC新版红皮书第8.1条规定：“承包商在开工日期后应‘尽可能合理快’的开始实施工程，之后应以恰当的速度施工，不得拖延。”第8.7条规定承包商没有按期完工应向业主支付拖期赔偿费，其标准是在合同签订前由业主方确定下来的。国家工商行政管理局、建设部1999年发布的《建设工程施工合同（示范文本）》（GF—1999—0201） 37.2规定，发生争议后，除非出现下列情况的，双方都应继续履行合同，保持施工连续，保护好已完工程：（1）单方违约导致合同确已无法履行，双方协议停止施工；（2）调解要求停止施工，且为双方接受；（3）仲裁机构要求停止施工；（4）法院要求停止施工。

注释48


 这就意味着，除非发生不可抗力或其他确实导致施工无法继续进行的情况，承包商不能自主停工，否则将面临风险巨大的工期损害赔偿。也就是说，即使在合同履行期间发生情事变更，承包商也必须按照原合同的内容继续履行。那么，这是否意味着承包商会因此丧失主张情事变更权利？

《合同法解释（二）》中并没有对遭受情事变更的一方提出主张的时间做出明确限制。根据上文的分析，在建设施工合同中，承包商在发生情事变更后继续履行合同，是一种履约行为，符合合同的明确约定。承包商继续履行合同，并其不妨碍在情事变更的当时提出要求价格补偿的主张。笔者认为，如果承包商在情势变更发生之后，及时向业主提出情事变更的事实，承包商继续履行合同的行为并不会导致承包商丧失主张情事变更的权利。

4.工程师裁决时间内的情事发生：再交涉义务

FIDIC红皮书的框架关系是业主、工程师与承包商“三位一体”。一个基本特点是工程师作为受雇于业主并作为独立的一方代表业主参与合同履行，根据合同条款对项目工程进行具体的合同管理、费用控制、进度跟踪和组织协调。由于工程师的法律地位来源于其与业主签订的咨询委托协议，在施工合同中仅作为签字方而非法律关系的主体，工程师实际上代表着业主的利益行使施工合同赋予其的管理权力。

注释49


 纸面的合同文本不可能穷尽所有可能出现的问题，对于工程实际实施过程中的重大事项，工程师需要根据合同的授权提出处理意见，对于业主和承包商对同一问题的不同看法做出带有“裁决”性质的决定。FIDIC施工合同纠纷解决机制中，工程师的决定一般是前置程序。一般情况下，承包商对合同内容的异议，应先向工程师提出。如果对工程师的决定仍有异议，才能按照合同约定启动纠纷解决程序。在纠纷最终解决之前，工程师的指令仍应被遵照执行。

在情事变更的基本理论中，与之类似的是 “再交涉义务”：契约成立后，发生情事变更时，当事人首先就契约调整进行协商，即再交涉。如果没有协商余地，有时会导致契约解除。如果再交涉达成合意，被调整的契约将重新拘束当事人。如果再交涉未达成合意，则由法院等机关进行强制性调整，或解除契约，或维持原契约。

注释50


 再交涉义务不仅为德日民法学界所承认，也直接写入了当今国际上两个重要的合同示范法——国际商事合同通则（PICC）和欧洲合同法原则（PECL）的条款当中，我国合同法草案也曾尝试借鉴。

注释51


 再交涉义务不要求当事人的协商一定达成合同变更或撤销或者其他某一特定的结果，即不能将其理解为一种“结果义务”，而应认为是“行为义务”，只要当事人符合诚信的再交涉了，即符合要求。

注释52




发生情事变更后，承包商向代表业主的工程师提出情事发生的事实，可以视为再交涉义务的体现。因此，根据FIDIC红皮书，向工程师主张成为了情事变更得以适用的前置程序，如果承包商不通过向工程师提出主张，履行再交涉义务，即使最终证明符合适用情事变更的实体要件，仍可能无法适用情事变更原则。

注释53




在采用FIDIC1999年新版红皮书和黄皮书的建设工程中，工程师代表业主负责监督管理合同的履行，居于核心角色。工程师的一切权力均来源于合同规定，在合同规定的权限范围内履行职责，并且其无权更改合同内容。这就决定了承包商在价格暴涨的情事发生后，再交涉义务的履行仅仅限于向工程师告知事实，提示工程师关注。在合同约定了调价条款的前提下，承包商才能据此向工程师提出调价。即使合同没有约定调价或约定不明，承包商也只能等待合同依约定程序进入纠纷解决程序后，向法院或仲裁机构提出适用情事变更原则。因为情事变更是对合同约定的突破，将产生变更或解除合同的效果，显然工程师是没有这样的权限的。但这并不意味着再交涉义务对于情事变更的适用没有价值。承包商对于情事发生的事实主张、工程师对于情事发生的事实认定，都可以作为纠纷解决程序中认定情事发生的有利证据。

发生情事变更后，履行不利方在再交涉的同时，情事往往仍在继续，损失可能不断扩大。那么，履行不利方提出再交涉时是否同时享有中止履行抗辩权，各国对此认识也不尽相同。有学者将情事变更的效力分为两次：第一次效力是合同的变更；第二次效力是合同的解除。经过再交涉义务阶段，使得目的尚可实现的合同得以通过双方协商更改订立；不能达成一致的，再解除合同。第一次效力的后果就包括拒绝先予给付。

注释54


 国际商事合同通则第6.2.3（2）条规定，“重新谈判的要求本身并不能使处于不利地位的当事人有权停止履约”。这主要是为了防止救济手段被滥用，但在特别情况下不利方也可以停止履行。

注释55


 第6.2.3条的注释4中提及一个案例：A与B为建筑某工厂订立合同，工厂将建在X国。在订立合同后该国施行新的安全法规。新法规要求使用另外的设备装置，由此导致合同双方均衡的根本改变，极大地增加了A的履行负担。这种情况下，A有权要求重新谈判，并可以停止履行，因为它需要时间去执行新安全法规；而且，只要对相应的价格修改没有达成协议，它也可以停止对该设备装置的交付。

笔者认为，该案例之所以允许履行不利方有权停止履行，是因为只要新法规不改变，则价格必将大幅增加。但是，对于大部分建设工程施工合同而言，由于施工期较长，钢材、混凝土等主要材料的采购通常是根据施工进度在履行施工合同的过程中分批完成的，采购周期较长。而在此期间，材料价格波动可能有涨有落，除非进入到某种材料的采购的中后期，一般不容易预测价格的购买均价与投标报价相比是否发生大幅上涨。即使某种材料的实际购买价格发生大幅上涨，也并不必然导致承包商对于整体工程的财务收支为负。因此，再交涉一般不产生中止履行抗辩权能够解释即使工程师依据合同否决了承包商的要求，承包商也必须执行工程师决定的法律根源。情事发生时，承包商不应在提出调整价差时就享有停工的权利。

很显然，工程师的地位在FIDIC红皮书框架下带有“准裁判”的性质，对于合同履行拥有绝对的话语权，居于强势地位。尽管其决定被要求做到基于实际情况和自身专业判断的公平处理，但由于工程师受雇于业主，在实践中其先天性的就存在对于承包商主张的高度警惕和对立。为了维持施工合同当事双方基本的利益平衡，在特殊情况下应对业主的义务也给予适度严格的约束。

在材料价格上涨引发的情事变更中，承包商履行再交涉义务后，工程师往往需要花费时间对承包商的主张进行分析判断。在工程师的裁决时间内，市场价格瞬息万变，由于承包商不能停止履行，情事变更给承包商造成的损失可能仍在继续扩大。在业主和承包商的法律关系情境下，过错责任是一般原则，民事主体不能因为遵守法律的无过错行为而受到惩罚。无论工程师的裁决还是最终的纠纷解决方式中的裁判，如果认定情事变更成立，都必须考虑到在履行再交涉义务后至裁决之时期间内承包商的损失，由业主承担相应的部分。另一种思路是，承包商若因非常严重的价格暴涨和其他非承包商自身原因的相关因素被迫中止施工导致工期拖延，应酌情减轻其应承担的工期损害赔偿。在坚持工程师的决定权和合同约定的纠纷解决机制的前提下，对于承包商最关心的损失补偿问题做出适当的倾斜，可以合理地弥补利益分配的失衡问题，既防止情事变更被滥用，又切实维护了承包商的直接权益。

（二）不可预见

1.一般界定

情事变更原则之所以能够突破合同约定的责任承担标准，就是在于当事人对于损失的发生不可预见、不能控制，否则情事变更导致变更或解除合同、弥补当事人损失的法律效果就没有产生的基础。如果情事的变更可以由受不利影响的一方当事人所预见或控制，则其发生直接表明该当事人具有过错，自应遭受其损失，没有特殊保护的必要。
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因此，不可预见是区分商业风险与情事变更的关键，也是情事变更原则中的核心要件。下文中，笔者将结合建设工程施工合同的特殊性质，对于建设工程施工合同中因建材涨价引起情事变更的情况下的不可预见问题，从预见的主体、预见的标准、预见的内容、预见的内容与范围、对不可预见的排除等角度进行分析。

2.预见的主体：双方当事人均不能预见

在因建材价格暴涨引起的建设工程合同纠纷中，承包商主张价格的上涨超出了合理预见的范围，而业主通常会主张该涨价能够被承包商或自己合理预见。在承包商一方不能预见而业主一方能够预见的情况下，能否适用情事变更原则？承包商和业主在就不能预见进行举证时，应当以哪一方的预见能力为标准？

有学者认为，如果有一方预见而另一方没有预见，应区分善意和恶意的不同情况，对善意的没有预见的当事人应当允许主张情事变更。
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 笔者认为，这一观点没有区分预见的可能性和预见的结果。当事人没有预见情事的发生，并不能说明情事本身具有不可预见的性质。而情事变更原则所指向的“情事”本身就有不可预见的性质，即双方当事人负最大注意仍无法预见到。如果实践中承包商或业主一方当事人预见到了客观情况将发生变化，说明该情况不具有不可预见的性质，不属于合同基于其成立的客观“情事”，不能适用情事变更原则。
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但在诉讼中，承包商与业主双方在举证时，往往都将承包商能否预见作为争议焦点。一般来说，承包商的业务内容直接涉及建筑材料的购买，对具体建筑材料的价格更加熟悉，对建材价格波动更加敏感，因此，比业主更有能力预见到建材价格的波动。因此，承包商在证明不可预见时，只需要举证证明建筑材料价格波动的范围超出了自己的预见能力，即能证明业主也无法预见到价格波动的发生。而由于一般人对于承包商的预见能力有比较高的预期，业主在举证时，证明承包商能够预见价格波动的发生比证明自己能够预见更加容易。因此，虽然情事变更原则的内涵要求合同双方都无法预见情事变更的发生，但在因建材价格波动引起的建设工程合同纠纷中，法官判断能否适用情事变更原则时，往往只考察价格波动是否超出了承包商一方的预见范围。

3.预见的标准：有经验的承包商

根据上述分析，在建设工程施工合同项下，主张不可预见的主体应为受不利影响的承包商，对能否预见的证明标准也应当以承包商的预见能力为准。但是，不可预见的判断标准仍存在主、客观之争，即以遭受不利益一方当事人的实际情况为准，还是以在该领域具有相当社会经验之人为标准。在建设工程施工合同纠纷中，即以实际遭受损失的承包商的预见能力为标准，还是以建设工程领域中“有经验承包商”的预见能力为标准。

现实中，很多承包商往往对正常的商业风险也没有预见到。这些承包商有可能是刚刚进入建设工程市场的实力较弱的小承包商，他们没有预见到商业风险从宏观上讲显然是整个建设工程市场的正常规律，往往没有严重到构成情事变更而足以动摇合同履行的程度，
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 法律对此没有必要加以保护，否则就是对市场经济和诚信公平交易的强加干涉。如果承包商是一个大规模、有实力的、在市场上打拼多年的成熟的建设工程企业，完全有理由期待其能够合理地预见到市场上大多数通常的商业风险，法律同样无须介入打破合同约定的责任承担方式。如果商业风险的变化使得上述条件的承包商都无法预见，足以证明该情事已经突破了正常的商业风险的边界，其严重程度已非普通市场规律所能包容。为了准确的界定商业风险和情事变更的界限，基于情事变更的特例性，对于适用情事变更原则的承包商必须设定必要的限制条件。FIDIC新版红皮书要求情事的变更须为“有经验的”承包商所无法预见。
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 本文前述案例中，施工合同通用条款第12.2条规定：“在施工过程中，如果遇到一个有经验的承包商无法预见的实际障碍或实际情事时，承包商因此发生的费用应加到合同价款中。”

“有经验的承包商”在FIDIC系列合同的其他文本中也有运用。实际上，这一思想在其他国际上常用的合同文本中也广泛存在。如英国的NEC合同也明确引入了“有经验的承包商”的说法。

注释61


 比较而言，NEC合同更加倾向于业主，对承包商的要求更高。“有经验的承包商”在实践中的运用不仅是广泛的而且是深刻的。如在美国的招投标实践中，美国业主认为，中标的承包商几乎应该是该类施工中最好的、最有经验的承包商，而不是仅有一般经验的承包商。对于不利的工地条件，不能仅仅因为承包商过去未曾遇到过，就说明工程现场符合不同工地条件的合同条款。除非承包商确实遇到了在该类工程施工中从未遇到的、极端个别的工地条件，否则将不会被认为是不可预见的。
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在操作层面上，实际很难判断哪些干扰事件的影响是承包商事先可以合理预见的，哪些是不能合理预见的。但是，如果承包商想要以此获得补偿，就必须提供相反的证据证明这是一个有经验的承包商所无法合理预见的，否则一切情事都被认为是承包商可以合理预见的且此情事的影响已被纳入到合同价格之中。特别值得注意的是，在承包商提交的证据中，预见主体是“有经验的承包商”这样一个客观抽象的合理人，以合理人在订立合同时按通常的情形做出的预见为客观标准来判断是可否预见，而不去考察个案承包商自身的主观实际预见能力。

笔者以为，“有经验的承包商”在国际上的广泛认同和运用，往往基于以下条件：成熟的建筑市场，承包商具有较强的市场研判能力和风险承担能力；工程师较高的执业水平和特殊地位，使得在合同履行中具有很大影响力，等等。显然国内建设工程市场在这方面还存在提升的空间。国内市场缺少“有经验的承包商”的传统，目前在有关的合同示范文本中也没有明确提出这一说法。但随着建筑市场的成熟，这是一种趋势，建设工程市场上业主的强势地位决定了业主期望的不仅是一个合格的承包商，而且是有经验的承包商。同时随着设计施工一体化及融资承包等新的承包方式的出现，建设工程采购方式的发展越来越倾向于赋予承包商更多的责任和风险，这就更进一步要求承包商是“有经验的”。这实际上代表着建设工程施工企业一种人格化的法人认知能力。

究竟怎样的承包商能够被认为是“有经验的”，在理论上并没有一成不变的定论。工程界结合1992年FIDIC红皮书第12.2条“不利的自然条件和障碍”的背景所给的一般解释是，作为对未来的实际条件预测的主体应具有专家知识，在进行预测和解释过程中，是以专家所具有的一般的理论和知识为基础来判断是否是“无法合理预见的”。
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但在个案中，是否有经验往往需要考察承包商的所有相关背景资料、经营业绩等信息加以综合判断。笔者以为，如果由商业咨询、会计师、律师、资产评估师等中介服务机构依据行业通行认可的标准对一家承包商进行全面深入的尽职调查，或许能够较为客观、准确的判断该承包商是否是有经验的。但在一桩工期很紧的建设工程项目中，业主和工程师没有必要也没有动力花费成本进行如此细致的工作，这与他们取得工程的合同目的不吻合。那么，判断是否有经验就需要采取更直观更形象的手段。如果该承包商在整个工程中所做的一切，包括中标前与中标后的一切行为，依照行业通常惯例和判断标准均能够被认为是有经验的，如认真研究招标文件、恰当领会招标文件中的信息、能够提出相应的质疑问题、进行了符合行业通常要求的现场考查、投标文件所提报价等信息均能提供充分依据，等等，那么该承包商完全有理由被认为是一个有经验的承包商。在此情况下，承包商没有预见到情事变更的发生，不是由于主观上缺乏经验造成的，从而符合情事变更“不可预见、不可归责”的适用要件。

4.“不可预见”的时间起止：提交投标文件截止日期起，至合同履行完毕之时止

建设工程施工从招标开始，直至“质量保证期”结束，整个合同履行期跨度极长。在不同的阶段都有可能发生各种情事，那么当事人不可预见的时间范围如何确定？在哪些阶段发生的情事变更对有经验的承包商有预见要求？《合同法解释（二）》表述为“当事人在订立合同时无法预见的”，在建设工程领域需要进一步细化。实际上，承包商对于工程报价的效力依据还是投标文件。根据《合同法》第16条的规定，投标文件作为要约，一旦到达作为招标人的业主处，就产生了特定的法律效力。根据《招标投标法》第29条的规定，提交投标文件的截止时间之前，投标人对投标文件的补充、修改仍作为投标文件的组成部分。这就说明如果提交投标文件的截止时间之前发生价格暴涨的情事变更，承包商有能力修改报价，价格风险应由承包商自行承担。有经验的承包商在提交投标文件时也应当对之后工期内材料价格的风险变化做出一定预见，反映在投标文件的报价当中。提交投标文件的截止时间之后，无论承包商是否能够合理预见价格的暴涨，其都无法修改投标文件的报价内容。即使双方同意修改，也可能构成对合同内容的实质性修改，作为“黑合同”因未经备案而无法作为权利主张的依据。因此，承包商自身对于价格风险的承担，应该限于提交投标文件的截止时间之前。在此之前，承包商有权且应当根据其对市场行情的判断自行决定或修改投标报价，尽到合理的注意义务；在此之后，承包商即使对市场行情的变化做出了预见，也无法改变报价，否则将损失本已竞争激烈的交易机会。这样就不应再对承包商有所谓预见义务的要求。因此，对于承包商预见情事变更发生的时间界线，应该限定在提交投标文件的截止时间之时。

根据前面的分析，自书面合同签订之日起，至合同履行完毕之时止，在此期间内发生的建材价格暴涨等情事变更，承包商因遵守合同约定的义务而无法控制，也无法放弃履行，只能被动地接受，故承包商若对此期间的情事变更在基于充分经验判断和履行合理的注意义务的基础上未能预见的，可以主张适用情事变更原则。相应的，提交投标文件截止日期之前，承包商必须谨慎的考察工程，判断建材市场价格走势，并据以确定投标价格，否则一旦截止日期之后发生情事，即使承包商已然无法控制，也会因其未尽到合理的注意义务而自行担责，不得主张适用情事变更原则。至于上述期间之外发生的情事，或者承包商有足够的时间、能力和法律依据以各种技术途径根据情事的变化修改投标内容形成新的要约，或者由于合同履行完毕，该情事已经对承包商合同目的实现不会产生不利影响了，总之都无须适用情事变更来强制变更或解除合同。

5.预见的内容与范围

判断价格异常波动是否不可预见，先要明确当事人在签订合同时需要进行预见的内容。建筑材料价格波动属于市场常态，即使异常剧烈的价格暴涨或暴跌也存在着发生的可能性，对此，合同当事人作为理性的民事主体应当能够预见。但是，尽管当事人预见到价格异常波动可能发生，当事人仍然会签订合同，这是因为当事人预见到价格异常波动的情况发生的概率很低。因此，当事人所预见的内容是价格剧烈波动这一情事发生的可能性，而非价格剧烈波动有可能发生这一事实。正是由于当事人预见到建材价格剧烈波动发生的概率很低，其才无法预见到建材价格暴涨这一情事将在本次交易中发生。

因此，在签订建设工程施工合同时，承包商需要谨慎的考察标的工程实际施工条件等相关情况，判断建材价格走势等市场行情，履行合理的注意义务，对建材价格发生剧烈波动的可能性做出判断。那么，承包商所能预见的价格波动的幅度有多大？履行谨慎考察的注意义务的时空范围、广度深度如何细化确定？只有对此清晰明确，才能避免业主和承包商对某项情事变更是否可预见产生争议。笔者认为，在判断承包商的预见范围时，应当从以下两点进行考察：

首先，当事人预见的范围与建设工程施工合同的性质密切相关。我国《合同法》虽然把建设工程合同作为独立的一章加以规定，但该章第287条又规定，“本章没有规定的，适用承揽合同有关规定”。可见，建设工程施工合同本质上是一种特殊的承揽合同。承揽合同的性质决定了承包商在建设工程施工合同中的收益主要来自于提供劳务，而非出售建筑材料。尽管发包人在招标中越来越多地看重承包人的融资能力，但材料报价体现的还是承包人的垫资，而非与发包人另外存在一个购销合同。承包人投标的报价实际上代表的是该建筑企业可以接受的合理融资范围，而非反映特定的建筑材料的总价。

建设工程施工合同的性质决定了承包商对于其成本和收益有比较稳定的预期。虽然承包商在报价时会将建筑材料的价格波动考虑在内，但由于建筑材料的差价并不是承包商赚取利润的主要来源，如果不存在建材价格长期剧烈波动的情况，承包商对于价格波动的预见范围不会超过一般的市场价格波动范围。因此，虽然建筑工程施工合同中也存在着建筑材料的购销，但这与以赚取商品货物差价为目的的买卖合同以及以风险投资为目的的股票、期货合同有本质区别。法官在判断承包商的对建材价格波动的预见范围时，应充分考虑建设工程施工合同的性质，对承包商的预见范围作出合理判断，在同等情况下，承包商的预见范围不应广于买卖合同中当事人的预见范围。

其次，当事人的预见范围还取决于具体建筑材料的市场价格走势。建设工程施工合同区别于普通的商事买卖合同的一大特点是履行周期较长。对于工期在一年内的短期合同，同“一手交钱一手交货”的买卖合同类似，业主通常不进行价格调整，而是采用固定价格，承包商需要预测市场上工费、材料费等的价格走势，将合理的风险保障金计入投标时的总报价。但是，对于工期超过一年的长期合同，随着时间的推移必然受到物价浮动等多种外部因素的影响。为避免承包商在报价中计入过多的风险保障金而实际未必发生，形成业主的实际损失，通常长期合同中都规定合理的价格调整方法，例如，按权威机构定期发布的市场价格指数，对因物价浮动导致承包商遭受的损失由业主给予调价补偿。
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 《世界银行贷款项目国内竞争性招标采购指南》也认为，施工时间在12~18个月以上的土木工程合同应约定价格调整条款。而一旦物价的浮动构成情事变更，这种风险分配机制恰恰是适用情事变更原则的现成模式。

按照这一机制，无论是短期合同留出风险保障空间，还是长期合同适用情事变更主张价格调整，承包商都需要预测市场价格走势。而市场走势总是具有特定时空条件的，不同地域、不同时段，市场行情纷繁变幻。承包商在进行预测时，一般依据标的建筑材料的历史价格走势记录进行判断。数据收集范围越广，时空跨度越大，样本容量越丰富，得出的走势结论往往越准确。但我们无法要求一家承包商对全球市场历史上所有的行情走势都做出统计研读，这显然是不现实的。本文开篇案例中，承包商仅收集工程所在地级市范围内、工程开工前十年内涉案材料的价格走势，就耗费了大量的人力物力成本。物价正常市场波动确实是一个有经验的承包商应当预见的情事，但是这种预见仅能建立在承包商的经验数据的基础上。
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 因此，科学合理的界定预测范围，对于承包商理性的追求自己的合法权益具有关键价值。本文引言案例中，承包商考察了涉案工程所在地级市范围内投标前5~10年间涉案建材的价格走势，证明其年均涨幅为1.6%~1.8%。在充分考虑市场价和价格走势的前提下，承包商考虑的材料单价为2000元/吨，这是一个有经验承包商的合理报价。施工过程中，涉案材料价格发生了不可预见的暴涨，承包商实际购买的材料单价平均为3297.2元/吨，比报价时预设的2000元/吨上涨了近65%，在承包商实际购买该材料的20个月中，平均每月价格上涨3.41%，年均涨幅达到41%，远远超出一个有经验的承包商所能合理预见的风险范围。

6.能否通过合同约定排除不可预见

现实中，一些建设工程施工合同中明确约定在任何情况下不进行价格调整，或者约定了一些价格调整的情形，除此之外不进行价格调整。在因价格异常波动而引发情事变更的情况下，当事人往往就该等不调价的约定的效力发生争议。当事人的争议通常包含两个层次：一是该等约定能否排除情事变更原则的适用；二是如果适用情事变更原则，该等约定对情事变更原则适用效果的影响。

首先，当事人明确约定在任何时候不进行调价，是否意味着排除了情事变更原则的适用？持肯定意见的学者认为，当事人明确排除调价的可能，实际上意味着当事人预见到了未来发生的所有风险，并为该等风险的承担做出了安排，因此不能够适用情事变更原则。而持否定意见的学者认为，情事变更的风险本身就具有不可预见的属性，当事人无法通过合同约定对情事变更的风险进行分配。当事人所能分配的，仅仅包括其能够预见的合同风险。因此，不调价的约定的情况能否排除情事变更原则的适用，本质上是一个预见范围的问题。笔者同意后者的观点，认为不调价的约定不能排除情事变更原则的适用。

其次，由于情事变更原则的适用效果之一是对合同约定的价格进行调整，如果不调价的约定不能排除情事变更原则的适用，当事人能否通过合同约定排除调整合同价款的效果？ 当事人约定不对合同价款进行调整，体现了当事人的意思自治；而情事变更原则的效果则是通过对当事人的意思自治的突破，对不公平的合同后果进行救济，平衡当事人双方获得的利益与承担的风险。因此，当事人的约定与情事变更的效果之间存在着冲突。在未发生情事变更的情况下，当事人的约定无疑是有效的；但如果发生了情事变更，当事人约定的效力如何，判例与学理上尚无定论。

以“武汉绕城公路建设指挥部与中铁十八局集团第二工程有限公司（以下简称二公司）建设工程施工合同纠纷上诉案”的判决为例，业主与承包商在《合同专用条款》中约定：“本合同在施工期间不进行价格调整。承包人应在投标时考虑这一因素。”一审湖北省高级人民法院认为，“合同履行期间，作为合同基础环境因素的建材价格因素发生了根本性的变化，而这种变化超出了合同当事人所能预测的范围，按原合同履行将对二公司产生显失公平的后果，导致二公司的合同目的无法实现”。因此，法院判决，根据情事变更的原则，依承包商的材料差价补偿请求，由业主给予适当补偿。但二审最高人民法院确认了上述合同条款的效力，撤销了一审法院调价的判决。
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最高人民法院民事审判庭法官冯晓光认为，当事人不调价的约定与情事变更的适用无关，应当属于可撤销的内容，施工企业应当在法律规定的一年期间行使撤销权。如果施工企业未按期行使撤销权，则价格异动时不能调整固定价格。
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 上述表述明确了不调价约定不影响情事变更原则的适用，但对于发生情事变更时不调价条款的效力问题，显得似是而非。笔者认为，上述案例与观点反映了情事变更原则与意思自治之间的紧张关系，最终结论尚待进一步研究案例予以澄清。

7.不可归责与承包商的避险义务

对于不可预见的“情事”，承包商仍负有控制风险、减少损失的义务。如果承包商没有尽合理的、审慎的注意义务导致风险发生或损失后果的扩大，那么承包商应该根据其过错承担相应的责任。笔者认为，在订立与履行建设工程施工合同过程中，承包商至少应在以下两方面履行注意义务，采取相应措施：

第一，承包商在投标时，应当预测相关风险，提出合理的报价。尤其在签订固定总价合同时，承包人承担着较大的风险。在现行工程招标投标中，招标文件往往会设定“风险包干”费用或“风险系数”作为固定总价合同中不确定因素的补偿。而承包商在投标报价时，也应当在正常利润价格的基础上，增加一定的费用，以预支未来的工程风险。如有的承包方招标时故意压价抢标而承包,签订合同后却以出现情事变更为由要求提高工程款,对此应当考虑承包商的过错，维护双方自愿签订的承包价,不得任意变动价款。

第二，在签订合同后，发生情事变更之前，承包商应当采取一定措施，回避涨价风险或减少风险发生时的损失。如上文所述，情事变更的不可预见，实际上是指承包商预见情事发生的可能性极小，但承包商仍能预见到存在情事发生的可能。因此，承包商虽然无法完全控制和避免情事的发生，但仍有可能并有能力采取一定措施，如提前购买材料、购买期货等避险工具等，在一定程度上回避涨价风险或减少风险带来的损失。如果因承包商追逐利润最大化、管理不科学或者存有赌博的心态，未采取有效预控措施导致遭遇风险，承包商应承担相应责任。
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法院在考察承包商是否履行了合理的注意义务、采取了合理措施回避风险时，也应当按照“有经验的承包商”的标准。由于并不是所有的建筑材料都适合以提前购买的方式规避风险，而且有的建筑材料尚未有期货等相应的避险工具，承包商针对不同建材采取的避险措施不能一概而论。一般来说，承包商应当根据建筑工程施工合同的要求，制订合理的施工组织方案，确定适当的施工节点和建材进场时间。如果承包商制订的施工组织方案科学、合理，符合一个“有经验的承包商”的标准，并严格按照施工组织方案的购买材料、进行施工，仍然发生了不可预见的建材涨价的风险，此时造成的损失，应当通过情事变更原则，由业主和承包商予以合理分担。

8.建材的不可替代性对“不可归责”的影响

建设工程施工合同的一大特点，就是承包商必须严格按照合同约定和业主、工程师的要求施工，任何对合同内容的实质更改承包商都无权自主决定。一项工程的某种主要建筑材料往往具有特定性，是符合该工程施工标准要求的最佳甚至是唯一的材料，在规格上具有不可替代性。因而一旦价格发生异常上涨，承包商无法通过选择替代性的其他材料来规避价格损失。此时如果不能适用情事变更原则对承包商的履约行为所导致的巨额损失给予补偿，显然有悖于公平原则。

因此，材料的不可替代性也是当事人对情事的发生不可控制的有力证明。本文引言案例中，施工合同规定的主材沥青技术性能很高，并不是在市场上可以随时大量采购的一般沥青，可供选择的范围十分有限。经验证后，业主和工程师都认为只有克拉玛依沥青的物理特性可以满足绝大部分合同要求。同时，根据施工合同“技术条款”第7.2.4.10条的规定，“在沥青混凝土铺筑试验开始前至少112天，承包商应向工程师提供不少于2个可能的沥青货源点的样品，每个沥青料源点各40kg沥青，供工程师试验核实”。因此，施工期间，一旦确定关键材料后，如果需要更换，必将对工期造成重大影响，从此角度看，该建材也具有不可替代性。鉴于此，承包商无法通过变更材料来对冲价格暴涨导致的损失，只能在诚信履约的同时被迫遭受非市场风险的损失，完全有理由主张自身无法控制的情事变更。如本案中那样，实务中对不可替代性的认定，需要综合考量材料的规格属性、满足工程需要的关联度、市场上同等规格材料的替换容易程度、替换材料对工程施工进度的影响等多重因素。

（三）显失公平与合同目的不能实现

重大情事的发生最终能否导致情事变更原则的适用，除了符合时间要件和主观要件之外，更重要的是看情事所导致的结果对于当事人利益的影响。由于情事变更原则是对严重超出正常范围商业风险所带来的损失进行合理分配的规则，一般的损失作为正常商业风险理应由当事人自行承担，损失达到显失公平的程度才适用情事变更，因此，价格波动是否导致显失公平，才是衡量是否情事变更的核心标准。在建设工程施工合同中，建材价格波动到什么程度才能适用情事变更原则加以调整？5%、10%、30%、50%还是80%、100%甚至更高？除该种材料上涨外，是否还应考虑该种材料价格占总造价的比例？这直接关系到前述承包商合理预见义务的幅度范围，也是衡量是否构成情事变更的难点。

1.显失公平与合同目的不能实现的关系

显失公平是指，按照原合同约定履行将导致一方要极大地承担超出正常商业风险以外的损失，将有悖于诚信、公平。公平遭到严重破坏主要包括两种情况：一种是一方当事人履约成本大大增加；另一种是一方当事人所获履约价值大幅下降。
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 至于何为极大超出正常范围，公平遭到严重破坏，应视具体个案的情况，最终体现到工程造价上来判断。

施工合同是特殊的承揽合同，但合同性质仍然是承揽合同。
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 《合同法》第251条规定，“承揽合同是承揽人按照定作人的要求完成工作，交付工作成果，定作人给付报酬的合同”。第269条规定，“建设工程合同是承包人进行工程建设，发包人支付价款的合同”。可见，《合同法》上将业主的合同目的认定为取得工程，承包人的合同目的是获取价款。因此，似乎可以这样认为，只要业主的合同目的得以实现而承包商的合同目的未能实现，对于承包商来说就是显失公平的，情事变更就能得以适用。

但是，显失公平与合同目的不能实现，并非始终当然的吻合。从理性的经济分析角度，承包商承揽工程，如果不能获取利润，是不可能在市场上持续经营的。生存机会的被剥夺对于商事主体显然是有失公平的。但是，实践中很多承包商却并不以获利为合同目的，常常以“低价倾销”的方式投标占领市场份额，或者出于赢得业主信赖的目的对于价格暴涨的损失自行承担。此种情况下承包商实现其目的，很难说其所受损失仍然“显失公平”。这样看来，“显失公平”的结果不能单从财务账面的角度来衡量，尽管在大多数因涨价事由而主张的情事变更中，量化的因素仍然是客观直接的判断依据。

2.显失公平的标准：具体量化幅度

为了证明价格变化达到“显失公平”，除证明自己的报价已经基于合理的时空范围内的市场行情之外，承包商最关心的就是可以合理预见或应由自身承担的价格涨跌幅度的大小，这也是正常风险与显失公平的边界所在。一旦价格暴涨超出承包商能够且应当预见的幅度，以情事变更为由主张调价也就产生了可以构成“显失公平”的合理基础。因为这一幅度一般代表着特定时空条件下标的建材的正常价格风险。这对于建设工程市场的稳定有序意义重大。为此，各地建设主管部门按照承发包双方合理分担建筑材料价格风险的原则，就控制建筑材料价格风险发布了大量政府规章和规范性文件，对于界定风险边界具有重要的参考价值。

查阅各地相关的规范性文件，不难发现政府主管部门普遍认为，合同单价中包含的风险范围是有限度的，不应要求承包商承担所有风险，对于超出风险范围以外的部分应调整价格，否则将使双方利益失衡，出现显失公平的情况。这是建筑行业主管部门的一致认识，业已形成行业惯例。具体的风险波动幅度各地规定略有不一，见下表：
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建设部出台规章认为，合同工期较短且工程合同总价较低的工程，可以采用固定总价合同方式。
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 实务界的惯例倾向认为，工期不超过一年的工程，一般采取固定总价的方式。工期超过一年的工程，施工合同可采取可调价格形式，明确人工、材料、设备价格变化等风险承担的范围及幅度，以及超出约定范围和幅度的调整办法。在该政策背景的大环境下，一旦发生价格暴涨的情况，部委规章的政策导向将对法院和仲裁机构产生相当的影响。因此，即便施工合同没有规定综合单价中包含的风险范围和风险范围内以外的调整方法，也应按照符合行业惯例的合理方式进行调整。为承包商设定的预见幅度边界，实际上就是价格变动导致出现显失公平的临界点。

从上文各地波动幅度统计表中可以看出，尽管各地政府主管部门对价格上涨幅度认定标准不完全一致，但大部分政府主管部门倾向于认为，材料单价波动幅度超过10%就应当进行价格调整。换言之，材料单价波动幅度超过10%就构成情事变更原则所要求的“显失公平”。另外，还有部分地区根据不同工程性质来判断材料价格波动幅度是否构成显失公平。如上海规定的幅度是，土建和市政工程材料3%，装修和安装工程5%； 
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 四川规定的幅度是，铜和水泥3%，其他5%。
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 可见，政府主管部门对显失公平的认定有比较宽容的量化标准，这对于情事变更原则的准确适用来说无疑具有重要积极意义。

根据对政府主管部门指导意见的整理，各级主管部门更倾向于从价格波动的材料是否是主要材料来判断是否造成显失公平。比较而言，对次要材料的波动幅度要求更高，而对用量较大、占工程造价比重较高、价格波动对工程造价影响明显的主要材料价格波动进行调整更容易。

在双方没有约定主要材料的情况下，湖南省、新疆维吾尔自治区等省主管部门甚至还对主要材料的界定方法进行了明确。如新疆维吾尔自治区规定，是否为主材可以按照单位工程投标文件中材料费占单位工程费的百分比来划分：2%以下的为非主材；2%~10%的为第一类主材；10%以上的为第二类主材。
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 湖南省还专门列举了主材清单，同时规定，如某单项非主材占该合同工程总造价的2%（含2%）以上，该单项非主要材料应视做主材。
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　　当然，对于价格所占工程造价比例不大的材料价格波动，政府主管部门也认为可能导致显失公平，只是对波动幅度的要求更大。如杭州市规定，对于单种规格材料的合价占工程造价的比例达到1%及以上的材料，在该材料波动10% 以上时可以调价；对于比例小于1%的材料，波动20%以上的可以调价。
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笔者认为，应根据工程的不同性质来确定该工程的主要材料。对于材料价格占工程总造价达到一定比例的材料可以确定为主要材料，同时对于本来材料用量少或价格不高的材料，因价格幅度超过一定限度导致该材料价格占工程总造价也达到一定比例时，该种辅材也应被视为主要材料。但是归根结底，要构成显失公平，必须满足材料价格波动金额占到工程总造价的相当比例。

但是，由于材料价格只是工程造价众多因素中的一个组成部分，因此，价格波动幅度对于合同总价的影响并不是等比例的。如1992年四川省合江县建行修建营业办公楼案中，在主要建材价格上涨80%至110%，增加若干行政费用的情况下，工程总造价仅增加29%。2003年6月，上海某建设集团与湖南省长沙市一家韩资企业的厂房工程索赔案中，钢材价格上涨30%至50%的情况下，工程总造价只增加6%。
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 因此，部分地区政府主管部门除要求材料单价波动幅度达到一定比例，还要求材料价差须同时超过合同总价3%才可以调整，如杭州市。

要求价格波动幅度达到一定比例才能请求变更合同或解除合同的相关法律规定在国外也不乏先例。早在罗马法，就曾有短少逾半规则。根据这一规则，买卖价金少于标的物价值的一半时，出卖人得解除契约，返还价金而请求返还标的物。法国《民法典》第1674条规定：“如出卖人因低价所受损失超过不动产价金十二分之七时，有权请求取消买卖，即使出卖人在契约中有放弃取消买卖的请求权的明白表示且已声明赠与此项超过价金的价值者，亦同。”PICC也明确规定，“如果履行能够以金钱方式准确计算，则履行费用或价值的改变达到或者超过50%时，很可能就构成根本性的改变”，这时遭不利影响的一方有权援引艰难情形。这就是说，履行费用或价值的暴涨暴跌达到等于或大于原履行费用或价值50%的程度时，则可认定为情事变更情形。在没有其他事实条件提供的情况下，这不失为一个具体而直接的判断标尺。当然，其在个案中的适用，仍然需要综合考量包括其他材料价格变化在内的其他因素对当事人实际承受损失的影响程度。正如下文中会提到的，即使某项材料价格暴涨超过合同总价的50%，但是由于其他材料价格明显下跌，承包商盈亏相当甚至实现原合同设定的盈利目标，那么就没有理由继续主张情事变更原则再行补偿。毕竟，情事变更的适用是以弥补当事人利益损失为直接指向的，如果当事人并未有明显损失而予适用，有滥用之嫌，反而过犹不及，有损公平。

3.合同计价方式对于波动幅度的影响

常规的施工承包模式下的建设工程，合同计价方式可分为单价合同、总价合同和成本+酬金合同。单价合同的合同价格是以招标人提供的工程量清单中的工程数量和中标人投标时所报的清单子目综合单价为基础计算的。在这种合同中，承包商仅按合同规定承担报价的风险，即对所报综合单价的正确性和适宜性承担责任，而合同中工程实体数量变化的风险由业主承担。单价合同的特点是“单价优先”。
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如果招标文件是基于施工图设计文件编制，或者说工程量不大且能精确计算、技术不太复杂，业主可能倾向于选择总价合同的计价方式。
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 在这类合同中承包商承担了合同中工程实体数量变化的绝大部分风险，一般不允许根据工程量清单中数量的变化调整合同价格。

但是，不同于工程量的变化风险，施工期材料价格上涨的风险，对于业主和承包商都是外部的不可控风险。以1999年FIDIC红皮书为例，在通用条款第13.8条中设置了费用调整条款，以及相应的调价公式。可调价格合同主要是指根据合同约定，当通货膨胀导致成本增加达到某一限度时，清单子目综合单价或合同总价根据合同约定的调价公式计算调价金额，一般适用于工期较长的工程。
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上述计价模式的划分已经为建设部《建设工程施工发包与承包计价管理办法》和财政部、建设部《建设工程价款结算暂行办法》等规章所规定。
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 通过下表能够清晰反映单价合同和总价合同不同的风险分配情况： 
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由于本文讨论的是建材涨价导致的情事变更的适用，是对有关价格风险承担的合同约定的突破，因此，探讨主要基于固定价格合同项下。

（1）固定总价合同

在固定总价合同中，价格风险原则上一律由承包商承担，业主通常会否决承包商主张的某种材料价格调整。因为在固定总价合同中，业主看到的，或者说可以约束的，仅仅是投标文件中承包商报送的工程总价。业主只对该总价是否可接受作出判断，而没有能力也没有动力花费成本去分析探求该总价的具体构成。由于信息的不对称，业主无从认知某项材料的价格涨跌究竟会对合同总价产生何种传导影响，因此，有理由在承包商未能提供有说服力的证据的情况下拒绝情事变更的调价要求。这就为承包商主张情事变更提供一个重要提示：固定总价合同中主张材料价格暴涨的情事变更，承包商必须能够还原总报价的形成过程，呈现或证明投标时涉案材料的预见价格及预设的浮动边界。只要在证明技巧上能够有所突破，承包商就完全有理由主张合同总报价是已经尽到合理预见义务的结果，自己对涉案材料的暴涨属于合理的无法预见，因而此损失对于自身是严重不公平的。

换言之，某种材料的价格上涨，并不当然导致合同总体价款的必然增加。即使增加，其幅度比例也并不当然对应。大多数工程所用材料绝非一种，其他材料的价格变化与该种材料的价格变化共同作用，对合同总价的影响就显得非常复杂。例如，一项建设工程用料包括两种材料A和B，他们各自的价格风险边界如下图：
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如果市场价格发生重大波动，A的价格上涨30%，远超过政府部门10%的风险界定，但同时B的价格下跌20%，则合同总价的变化可表示为：

ΔΡ=a·A·30%+b·B·（-20%）

ΔΡ的正负取决于材料A和材料B在个工程总用料量中所占的比例a和b。可见，并非某种材料的价格暴涨就一定导致合同总价随之增加。实际中工程用料往往不止两种，上述公式也会更加复杂。显失公平的准确界定，必然需要将此公式清晰详尽的还原。这就对承包商对于工程项目的财务记录有着非常高的要求。

这还仅仅是材料费的影响。在工程量清单中，固定总价的实际结构包括直接费、间接费、利润及税金等多项费用。其中，直接费包括人工费、材料费、机械费、临时设施费、检验试验费、冬雨季增加费、二次搬运费等；间接费包括现场管理费、总部管理费及财务费等；税金包括营业税及附加各项费用。同时，承包商在报价时为了中标成功，往往结合企业自身的优势采取不平衡报价，使得整体的价格构成更加复杂，各项费用之间还有关联交叉。

如果承包商无法提供证据证明固定总价中某一种或几种材料的投标报价，或者无法证明自身最终的财务进项为负，通常情况下，即便某一种材料价格真的大幅上涨，认定构成“显失公平”的价格损失也是相当困难的。鉴于此，政府主管部门在对固定总价合同的调价上的指导意见也比较慎重。
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 但是，比较慎重不等于绝对不调整。难点仍在于证明技巧，需要在个案实践中不断总结发现。

（2）固定单价合同

在固定单价合同中，量和价的风险不同于固定总价合同那样全部压在承包商身上，而是由双方的分别承担。承包商在报价中已经清楚地反映了单个材料报价的详细情况，由于材料用量的风险由业主控制并承担，不存在信息不对称的问题，因而承包商对于材料单价上涨与合同总价增加之间因果关系的证明责任略有减轻，投标报价的还原过程也变得容易。业主掌握材料用量的比例份额信息和变动情况，承包商只要能够证明材料单价的市场波动已经超越承包商在投标时预见的合理风险范围，自身的财务进出项为负，“显失公平”的认定就不难了。

综上，固定总价合同中承包商主张情事变更，需要还原材料单价在总价构成中的形成过程，证明自己投标时的报价是合理的，证明标准极高。而从合同目的的角度考量，无论总价合同还是单价合同，承包商必须能够证明，涉案材料的价格暴涨，导致合同原先的总报价严重低于自身实际投入工程建设的总成本，至少是两者相等，最终利润小于或等于零，合同目的无法实现。因为总价合同的信息不对称性，某种材料价格暴涨与合同总价暴涨的正相关性需要充分的信息披露。某种材料价格上涨，其他材料价格下跌，合同总价的变化是不确定的。同时，由于工程量的风险也由承包商自身承担，价格变动和工程量的变动也使得最终的利润变化呈现不特定性。只有承包商的严重亏损被具有完整逻辑关系的证据链证明，情事变更的此条构成要件才能成立。这是对业主知情权的充分尊重，也是公平诚信的必然要求，情事变更对承包商的保护不是任意的。

4.合同目的不能实现的界定

（1）合同目的一般理论。

关于合同目的的研究，主要体现于英美法的“合同落空”概念。按照早期英国合同法，合同一经缔结，即使以后所发生的与义务人的过错无关的情况使合同不能履行，义务人也须承担违约责任。但自19世纪中叶起，英国合同法中逐渐确立了一项“履约不可能”原则（Impossibility of performance）：由于某些超出合同当事人控制能力以外的突发事件导致某种允诺不可能再被履行时，这种允诺就应当被解除，允诺人自然也不应承担违约责任。
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21世纪初，英国合同法中又出现了“目的落空”（Frustration of Purpose）原则：如果合同订立后出现的与当事人的过错无关的某种情形改变使得合同订立时所追求的目的无法达到，或订立合同所基于的理由已不复存在，那么义务人即可以不履行其合同义务，尽管这种履行仍属可能。在随后的实践中，英国法很少再区别“履约不可能”和“目的落空”，而将二者统称为“落空”，可称为广义的落空原则。美国合同法先后接受了英国法中的“履约不可能”和“目的落空”原则，但当今美国的合同法已用“履约不可行”（impracticability of Performance）代替了“履约不可能”的概念，而且仍将其与“目的落空”并列。依据美国《合同法重述》（第二版）的解释，之所以用“履约不可行”取代“履约不可能”，是因为在许多情况下，尽管义务人的义务不是绝对无法履行，也应解除其履约义务。如果按合同规定履行义务会给义务人带来异常不合理的困难、花费、伤害或损失，或可能危及当事人或非当事人的人身及财产安全，而这与履约所要达到的目的是不相称的，那么，履约便是“不可行的”。
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在大陆法中，与英美法的广义落空原则功能最相近的就是以显失公平为标准的情事变更原则。可以看出，从“履约不可能”到“目的落空”，与“情事变更”相比，这只是两套法律体系在某种意义上的异化表述，其直接指向都是因情事发生对原有合同的履行产生的影响。只不过，由于合同目的的主观特征，外部的纠纷解决机构难以轻易做出准确的界定，因而强调法院职权的大陆法回避了合同目的的考量，而从显失公平的基本法律价值的角度介入合同自由。而强调个体自由的英美法着眼于合同目的，一旦目的落空，合同便自动终止履行，法院也不得允许该合同继续有效，除非合同本身存在调整条款。也就是说，广义的合同目的落空原则的默认直接后果是合同解除，当事人履约义务无责任的消灭，除非当事人约定采取一定的调整方式继续履行使原合同目的得以实现。这种调整权并不来源于法律规定，而是合同本身的约定条款。一个典型的例子就是价格浮动条款（price escalation clauses）。一般来说，合同中允许价款浮动的约定为英国法所许可，也为美国法认可。这种价格浮动条款，一般要规定未能准确预先计算其费用的当事人可调整价款的限度。允许一方主张由于费用上涨尤其是该方当事人不可能预见的费用上涨而引起的额外费用，这可以说是合理的。
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 所以，对合同目的是否能够实现以及实现困难程度的考察，宗旨都在于避免情事发生时仍完全按原合同条款强制执行将造成的不公正后果，做到正义、公平、合理。这与显失公平的标准是内在一致的。合同目的落空而解除合同或依据约定予以调整，和因合同目的不能实现而显失公平，进而适用情事变更原则，两者从本质上说，都是确定应由合同当事人中的哪一方来承担因特殊情事的发生所带来的损失风险，即将风险合理地分配给谁的一种规则。

（2）业主的合同目的：取得工程？

基于施工合同的承揽合同属性，业主和承包商各自的合同目的被简单的界定为取得工程和获得利润。这也恰恰是FIDIC合同的宗旨所在，
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 反映了业主与承包商分别作为施工合同的双方当事人，在法律关系上是处于平等地位的基本应然状态。双方进行的是等价交换，一方不能无偿强占另一方的利益或服务。这是最基本的“公平诚信”的价值体现。

“天下熙熙皆为利来，天下攘攘皆为利往”。在商事主体对利益的依附性和利益对商事主体的束缚性相互作用下，业主要求物有所值无可非议，承包商索取应得报酬也是天经地义。但是，利益的驱动往往使得人们热衷于追求以最小的成本获得最大的收益。业主更希望物超所值，以更小的对价获得符合质量标准甚至超过标准要求的工程。对于承包商主张情事变更而要求增加合同价款，即使是合理的，也必然会遭到理性的业主的反对。因此，以何种水平或标准的对价取得工程，就是衡量业主是否实现合同目的所必须深入考察的内容。

建材价格暴涨导致承包商为了工程的最终完成，诚信的履行合同而以比投标时预期的价格更高的真实市场价格购进建筑材料用于业主的工程，但其收入却仍然只能按照投标时的预期价格标准获得业主的支付。对于情事变更导致的建材成本的增加部分，本应由业主承担，由承包商承担显然是不符合等价有偿的商事交易基本原则的。业主的合同目的不仅在于取得工程，还应强调以合理的价格取得。在市场经济的背景下，这一合理的价格，应当是业主实际获得工程实体时的真实市场价格。尽管在承包商购进材料与业主最终获得工程之间不可避免地存在时间差，资产折旧也在所难免，但与投标时剔除情事变更因素的价格相比，真实的市场价格是以工程建设依合同约定所投入的所有实际成本为基础的，显然更接近于承包商实际承担的价格。

更重要的是，取得工程仅是施工合同项下业主的追求，或者说是直接的、表面的、部分的合同目的。英美法系国家在讲到合同目的时，也不限于以金钱衡量的“经济利益”。学者们在谈到契约之要件时，认为它“须以发生法律关系为目的”，

注释102


 即订立契约的目的在于建立一定的法律关系，但它并不仅仅指有“经济利益”的法律关系。日本学者认为债的目的在于“给付”，而给付并没有受限于经济利益。

注释103


 合同作为债的一种，也可以理解其目的在日本学者看来并不以“经济利益”为唯一目的。国内也有学者认为，不能实现合同目的是指当事人在订立合同时所追求的目标和基本利益不能实现。

注释104


 综上可知，合同目的就是当事人在订立合同时所追求的目标和基本利益，并不限于经济利益。

据此，施工合同项下业主的合同目的远没有支付对价取得工程这样简单。其更深层、更核心的目的在于使工程尽快、合规、高质量的投入使用，获得承包商对工程质量和发挥功效的保证，实现建设工程的用途指向。这种法律关系超越了施工合同项下的金钱之债，其最终的合同利益在于业主对工程的使用和收益，以及承包商对工程质量的持续担保。只要取得工程的对价是基于取得工程实体时真实的市场价格，即使其大大高于业主定标时所信赖的承包商报价，业主利益也并没有受到损害。业主承担价格上涨的风险符合“谁收益谁承担风险”的原则。因此，只要价格暴涨所构成之情事导致业主取得工程实际支付之对价偏离当时真实的市场价格，偏离幅度达到前述显失公平的认定幅度，情事变更原则就有适用的理由。换言之，即使业主取得工程的合同目的实现了，但实现途径是显失公平的，就符合情事变更的构成要件。

（3）承包商的合同目的：获得利润？

承包商具有相关职业资质，以自身的专业素养和管理能力，按照合同约定和工程师的指令为业主提供施工服务。作为服务者，承包商在工程项目中的主动话语权相当有限，与业主和工程师的强势地位形成鲜明对比。工程建筑材料的所有成本均不由承包商实际承担，承包商的投入不多，因而利润空间相当有限。FIDIC合同项下，承包商的利润率一般都是事先设定好的，明确反映在投标文件等相关合同文件中。承包商的经济利益完全维系于按照施工合同中约定应取得的合同报酬。而且与业主不同的是，理性的承包商的合同目的除了经济利益之外，别无他求。如果因出现超出正常商业风险的价格暴涨，而导致承包商的收入遭受损失，甚至利润为负，对承包商就显失公平。本文开篇案例中，承包商谨慎的履行合同义务，尽到合理的注意义务，但最终仍亏损一千余万元。承包商不是慈善家，没有义务对自身无法合理预见的、不能控制的情事承担不利影响，没有义务为本应由业主作为工程投资者、所有者和受益者而承担的成本暴涨“埋单”。业主不但获得了工程，而且还获得了承包商事实上的补贴，本来的支付相应对价的成本负担行为变成了纯获利行为，显然打破了商事交易的基本规律，超越了业主从表面到核心的一切合同目的，无疑构成显失公平。

当然，这并不意味着对承包商毫无保留的保护和纵容。在我国目前招投标市场环境下，业主在招标过程中通常会反复压价，即便施工合同中明确要求投标报价已经包括价格风险，但实际情况是，如果承包人考虑价格风险，则中标可能性就很小。因此，承包商中标后真正防范价格风险的能力很低。因此，从前述政府规范性文件看，政府主管部门普遍倾向于，不要求承包商承担价格的意外上涨风险，而将这种风险分配给业主。但是，这可能带来一个问题，即实务中普遍存在承包商故意低价竞标［国际工程承包管理界也称“不健康标价竞标”（unsound bid）］的问题。

不可否认，价格上的优势是投标竞争中获胜的主要因素之一。只要投标者资质合格并确有实力，又能提供履约保函等令业主满意的各类经济担保，理性的业主似乎没有理由放弃低价标。

注释105


 正是由于这一点，很多承包商为了承揽工程，不惜压低投标报价。报价的人为过度压低，使得承包商抵御价格风险的能力大大降低。一些属于正常商业风险的价格波动在此情况下也可能达到构成显失公平而适用情事变更的比例标准。此时承包商的损失就不能认为是自身无法控制的了，情事变更原则不能无节制地适用。但是，由于承包商投标时的主观意图在事后发生损失时很难客观的清晰认定，而纸面上的报价并不能直观的反映其背后的预见基础，尤其在总价包干合同中，某种材料的价格并没有反映在业主能够看到的报价中。证明标准的问题使得认定故意低价竞标相当复杂和困难。

实际上，这反映的仍然是承包商的合同目的问题。为了获得报酬利润，承包商必须首先赢得获取利润的机会。因此，竞标成功成为一种前置的目的，或者可以称为“先合同目的”。这样看来，合同目的的多元化导致情事变更的适用并非只看合同目的能否实现，还需要考量目的实现的方式和主观要素。如果“先合同目的”的实现是通过故意压低报价等恶意竞争手段实现的，损失的严重程度与故意压低报价之间的因果关系能够被证明，那么即使承包商最终因价格暴涨而同样损失严重，也不能适用情事变更原则变更合同价格。情事变更的根本价值源于公平和诚实信用，故意低价竞标所致损失与超越市场风险的情事变更所致损失，会有重叠，但本质上还是不同的价值导向，必须给予清晰的区分。

五、结论

随着改革的深入，我国建设工程市场上建筑材料的市场化程度不断提高，钢材、沥青等深加工产品受上游原料市场变化的影响也越来越明显。再加上国际市场的波动传导，建材价格风险对承包商经营的冲击无论频率还是强度都将不断加重。《合同法解释（二）》所确立的情事变更原则，对于解决此类大背景下的承包商与业主之间大量的调价纠纷，具有重要的指引价值。

作为商事主体，承包商和业主对纠纷的解决都有着高效、便捷、自主、友好的追求，因而无论是法院还是仲裁庭，对合同自由的尊重都是首要的。承包商因价格暴涨而主张的调价要求，首先必须依照合同约定进行处理。只有合同约定确实无法覆盖当事人非因自身原因而遭受的明显非正常风险的损失时，纠纷解决机构作为中立的第三方才能考虑适用情事变更原则打破合同机制，对双方的利益分配进行再调整。尽管作为审判机关适用法律问题的具体规范，《合同法解释（二）》并不具有《合同法》等法律那样的普遍约束力，但仲裁庭仍然应当且可以参考适用，以保证纠纷解决效果的权威性和法律指引功能的一致性。

由于在本质上是对意思自治的干涉，情事变更原则的适用必须慎之又慎。严格依据《合同法解释（二）》所体现的要件，会发现其在建设工程施工合同中的适用因合同特点而存在诸多疑难之处。从书面合同签订之时起，至承包商最后一批材料购置完成，合同成立后发生材料价格上涨的重大情事，承包商在已经合理预见的基础上，需要举证证明自己合同项下的整体财务状况因材料价格的上涨而发生非常规风险的损失，方有可能适用情事变更原则。对于《合同法解释（二）》所称的“订立合同时”、“无法预见的”、“不属于商业风险的”、“对于一方当事人明显不公平或者不能实现合同目的”等重点要件，都存在进一步细化明确的解释空间。这有待于法律工作者在业务实践中不断发掘、总结。




注释1：
 朱茂元，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为房地产及建设工程领域提供全流程法律服务。


注释2：
 张炯，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，中国人民大学法律硕士，北京外国语大学英语学士；业务专长为房地产及工程建设领域，在建设工程（招投标、工程管理、工程结算风险控制和纠纷解决）、房地产信托及私募股权投融资、大宗物业交易和商业物业运营等方面经验丰富。


注释3：
 引自“中国建材在线”http://www.jc.net.cn/jc_usm5/usm_cyclzs.asp?matid={6F9AC051-42B2-4BB3-8983-81C46D86FEFA}，最后查询日期2012年11月4日。


注释4：
 引自“中国建材在线”http://www.jc.net.cn/jc_usm5/usm_cyclzs.asp?matid={B7C5C86F-5D43-415D-8EED-7968823C5166}，最后查询日期2012年11月4日。


注释5：
 国际咨询工程师联合会：《土木工程施工合同条件应用指南》，季小弟等译，何伯森等校，航空工业出版社1991年版，第103页。


注释6：
 全国人大常委会法制工作委员会民法室王胜明、梁慧星、杨明仑、杜涛编：《中华人民共和国合同法及其重要草稿介绍》，法律出版社2000年版，第229页。


注释7：
 学界对于“情事变更”亦有“情势变更”的表述。在笔者写作本文所参考的相关著作、文章中，两个用语皆有出现，基本通用。这两个用语均来源于“情事不变条款”理论。但就使用上而言，“情事变更”是用于合同法领域的术语，而“情势变更”实际等同于“情势变迁”，是用于国际条约法领域的术语。在民法和国际法继受“情事不变条款”理论的过程中，习惯性的保留了这种细微差异。“情事变更”一语在我国最早出现于民国时期，由日本的“事情变更の原则”转译而来。参见佟柔主编：《中华法学大辞典（民法学卷）》，中国检察出版社1995年版，第271页；王铁崖主编：《中华法学大辞典（国际法学卷）》，中国检察出版社1996年版，第347页。


注释8：
 梁慧星：《中国民法经济法诸问题》，中国法制出版社1999年版，第170页。


注释9：
 王家福主编、梁慧星执笔：《中国民法学·民法债权》，法律出版社1999年版，第394页。


注释10：
 参见王利明：《违约责任论》，中国政法大学出版社2003年版，第414~416页。


注释11：
 韩世远：《履行障碍法的体系》，法律出版社2006年版，第49页。


注释12：
 沈达明：《英美合同法引论》，对外贸易教育出版社1993年版，第217页。


注释13：
 ［英］P.S.阿狄亚：《合同法导论》，赵旭东等译，法律出版社2002年版，第251页。


注释14：
 参见林诚二：《民法理论与问题研究》，中国政法大学出版社2000年版，第97页；王利明：《违约责任论》，中国政法大学出版社2003年版，第414~416页；韩世远：《履行障碍法的体系》，法律出版社2006年版，第49页。


注释15：
 1996年6月7日“试拟稿”（第三稿）第55条、1998年8月18日草案第77条、1998年12月21日“三次审议稿”第76条、1999年1月22日“四次审议稿”第76条。


注释16：
 参见全国人大法律委员会：“关于《中华人民共和国合同法（草案）》修改情况的汇报”，载孙礼海主编：《〈中华人民共和国合同法〉立法资料选》，法律出版社1999年版，第18页。


注释17：
 孙礼海主编：《〈中华人民共和国合同法〉立法资料选》，法律出版社1999年版，第25~26页。


注释18：
 该函指出：就本案购销煤气表散件合同而言，在合同履行过程中，由于发生了当事人无法预见和防止的情事变更，即生产煤气表散件的主要原材料铝锭的价格，由签订合同时国家定价为每吨4400元至4600元，上调到每吨16000元，铝外壳的售价也相应由每套23.085元上调到41元，如要求重庆检测仪表厂仍按原合同约定的价格供给煤气表散件，显失公平，对于对方由此而产生的纠纷，你院可依照《中华人民共和国经济合同法》第27条第1款第4项之规定，根据本案实际情况，酌情予以公平合理地解决。虽然《经济合同法》已经被《合同法》所取代，但依据《经济合同法》所做的该批复并没有被废止。


注释19：
 1999年《合同法》颁布后，虽然没有规定情事变更原则，但该纪要并没有废除。《纪要》规定，“由于不可归责于当事人双方的原因，作为合同基础的客观情况发生了非当事人所能预见的根本性变化，以致按原合同履行显失公平的，可以根据当事人的申请，按情势变更的原则变更或解除合同”。


注释20：
 参见茆荣华、洪波：“宏观调控背景下房屋买卖纠纷若干法律问题辨析”，载《法学》2006年第9期。


注释21：
 最高人民法院法官曹守晔认为，我国《劳动合同法》第40条第3项、我国参加的《国际货物销售合同公约》第79条第1项也属于情事变更原则的法律渊源。当然，上述规定的适用范围是有限的，分别适用于劳动合同和涉外货物销售合同。参见曹守晔：“最高人民法院《关于适用〈中华人民共和国合同法〉若干问题的解释（二）》之情势变更问题的理解与适用”，载《法律适用》2009年第8期。


注释22：
 参见最高人民法院研究室编：《最高人民法院关于合同法司法解释（二）的理解与适用》，人民法院出版社2009年版，第191~193页。


注释23：
 梁慧星：《中国民法经济法诸问题》，法律出版社1991年版，第226页。


注释24：
 卡斯腾·海尔斯特尔、许德风：“情势变更原则研究”，载《中外法学》2004年第4期。


注释25：
 韩世远：“情事变更原则研究——以大陆法为主的比较考察及对我国理论构成的尝试”，载《中外法学》2000年第4期。


注释26：
 参见李益松：“试论情事变更在我国的适用”，载中国民商法律网，http://www.civillaw.com.cn/article/default.asp?id=18906，最后查询日期2010年8月11日。


注释27：
 韩世远：《履行障碍法的体系》，法律出版社2006年版，第50页。


注释28：
 韩世远：《履行障碍法的体系》，法律出版社2006年版，第55页。


注释29：
 沈小军：“情事变更原则的客观性简论”，载《金卡工程·经济与法》2009年第12期。


注释30：
 史尚宽：《债法总论》，荣泰印书馆1978年版，第427页。


注释31：
 参见韩世远：“情事变更原则研究——以大陆法为主的比较考察及对我国理论构成的尝试”，载《中外法学》2000年第4期。


注释32：
 梁慧星：《民法学说判例与立法研究（二）》，国家行政学院出版社1999年版，第191~192页。


注释33：
 朱辛华：“正确认识自觉利用商业风险”，载《商业经济文荟》1994年第3期。


注释34：
 崔建远主编：《合同法》，法律出版社2003年版，第93~94页。


注释35：
 金敏求：“建筑产品价格运动规律及其特点”，载《建筑经济》1994年第3期。


注释36：
 田宪刚、李相华：“论建设工程施工合同不适用情势变更制度”，载《山东省青年管理干部学院学报》2009年第3期，第110~114页。


注释37：
 张庆东：“情事变更与商业风险的法律界定”，载《法学》1994年第8期。在西方国家的司法实践中，确实存在着将价格涨幅作为商业风险与合同落空区分标准的判例。“英国的一个法庭判决认为，价格上涨20%~30%是普通的商业风险，如上涨100倍或天文数字，则或许成为不可抗力，导致合同落空”。参见王传丽：《涉外经济合同的法律效力》，中国政法大学出版社1989年版，第176页。


注释38：
 张建军：“情势变更与商业风险的比较探讨”，载《甘肃政法学院学报》2004年第2期。


注释39：
 《招标投标法》第27条第1款：投标人应当按照招标文件的要求编制投标文件。投标文件应当对招标文件提出的实质性要求和条件作出响应。


注释40：
 《招标投标法》第29条：投标人在招标文件要求提交投标文件的截止时间前，可以补充、修改或者撤回已提交的投标文件，并书面通知招标人。补充、修改的内容为投标文件的组成部分。


注释41：
 《招标投标法》第45条：中标人确定后，招标人应当向中标人发出中标通知书，并同时将中标结果通知所有未中标的投标人。中标通知书对招标人和中标人具有法律效力。中标通知书发出后，招标人改变中标结果的，或者中标人放弃中标项目的，应当依法承担法律责任。


注释42：
 《招标投标法》第46条第1款：招标人和中标人应当自中标通知书发出之日起三十日内，按照招标文件和中标人的投标文件订立书面合同。招标人和中标人不得再行订立背离合同实质性内容的其他协议。最高人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律问题的解释》（2004年9月29日最高人民法院审判委员会第1327次会议通过，法释［2004］14号） 第21条规定：当事人就同一建设工程另行订立的建设工程施工合同与经过备案的中标合同实质性内容不一致的，应当以备案的中标合同作为结算工程价款的根据。


注释43：
 对于中标通知书的法律效力，存在不同理解。观点一认为，中标通知书发出即产生合同成立的法律效力，招标人和投标人在30日内签订书面合同是对双方权利义务的总结和确认。四川省彭州市人民法院［2003］彭州民初字第511号民事判决书即持此观点。观点二认为，建设工程施工合同应采取书面形式。根据《合同法》第32条，当事人采用合同书形式订立合同的，自双方当事人签字或者盖章时合同成立。因此，中标通知书发出后，合同并未成立。中标通知书发出之日起三十日内，招标人和投标人需订立书面合同。上海市第一中级人民法院［2005］沪一中民二（民）终字第2238号民事判决书即持此观点。观点三认为，中标通知书发出时，合同成立；中标通知书发出后至书面合同签订之前，合同已成立但尚未生效；书面合同订立时，合同方才生效。观点四认为，中标通知书发出后，承诺生效，合同成立。但此时成立的合同的目的是为了之后签订正式的建设工程施工承包合同，属于带有未决条款的预约合同。与预约合同对应的是本合同，即正式的书面合同。书面形式的合同签订后，本合同方才成立。


注释44：
 《中华人民共和国标准施工招标文件》（2007年版）第7.4.1条：招标人和中标人应当自中标通知书发出之日起30 天内，根据招标文件和中标人的投标文件订立书面合同。


注释45：
 《招标投标法》第45条：中标通知书发出后，招标人改变中标结果的，或者中标人放弃中标项目的，应当依法承担法律责任。


注释46：
 《中华人民共和国标准施工招标文件》（2007年版）第3.4.4条：有下列情形之一的，投标保证金将不予退还：（1）投标人在规定的投标有效期内撤销或修改其投标文件；（2）中标人在收到中标通知书后，无正当理由拒签合同协议书或未按招标文件规定提交履约担保。


注释47：
 德国有判例认为，如果存在情事变更而仍然做出履行并且接受了相对人的对待给付，可视为已抛弃情事变更的主张。我国台湾地区一些学者认为，如果当事人不知道而未予主张，而继续履行债务并实现了债务的内容，则原有债权债务关系即发生消灭。由于清偿属于事实行为而不是法律行为，因此不适用法律行为撤销的规定。更何况当事人在清偿时已获得相对给付，因此也不存在显失公平问题。参见王利明：《民商法研究》（第四辑），法律出版社1999年版，第490~491页。


注释48：
 类似的，1999年版FIDIC红皮书第8.4条“竣工时间的延长”规定，如果因下面的原因延误了工程按时完工，承包商有权索赔工期：（1）发生合同变更或某些工作量有大量变化；（2）本合同条件中提到的赋予承包商索赔权的原因；（3）异常不利的气候条件；（4）由于流行病或政府当局的原因导致的无法预见的人员或物品的短缺；（5）业主方或他的在现场的其他承包商造成的延误，妨碍或阻止。这就说明除了上述五种情况之外，承包商不得享受竣工时间的延长。


注释49：
 在工程管理界，工程师的地位角色经历了一个演变过程。在FIDIC《土木工程施工合同条件》1977年版中，工程师还被明确标明是“独立”的一方。到了1987年版，“independent”一词被删去，但仍明确规定“工程师应行为无偏（impartial）”。在1999年的新版中，工程师已经被纳入业主方的一员，并删去了1987年版中“行为无偏”的规定，只是提到工程师在做出决定时应“公平（fair）”。参见张水波、何伯森：《FIDIC新版合同条件导读与解析》，中国建筑工业出版社2003年版，第38~39页。


注释50：
 参见孙美兰：《情事变动与契约理论》，法律出版社2004年版，第181~195页。


注释51：
 PICC第6.2.3条第1款规定：“若出现艰难情况，处于不利地位的当事人有权要求重新谈判。但是，提出此要求应毫不延迟，而且应说明提出要求的理由。”PECL第6：111条第2款前段规定：“如果由于情事的变更使合同履行变得格外困难，当事人应当进行磋商以改订合同或者解除合同。”我国合同法草案（1998年8月18日草案第77条、1998年12月21日“三次审议稿”第76条、1999年1月22日“四次审议稿”第76条）也曾规定，情事变更的效果包括：受不利益的当事人可以要求对方就合同的内容重新协商。


注释52：
 韩世远：“情事变更原则研究——以大陆法为主的比较考察及对我国理论构成的尝试”，载《中外法学》2000年第4期。


注释53：
 日本学界对于再交涉义务的实质究竟是情事变更的独立效果，还是实现情事变更效果的程序要件，存在较大争议。参见孙美兰：《情事变动与契约理论》，法律出版社2004年版，第194~195页。笔者以为，如果再交涉义务只是情事变更业已成就的独立效果，违反再交涉义务不规定一定的法律后果，将使得这一义务沦为道德规范的宣示，而不成为一项真正的法律义务。在建设工程施工合同中，对承包商的利益维护必须符合公平原则，并不是无限度的。


注释54：
 林诚二：“情事变更原则之理论与实际——债法之比较研究”，载林诚二：《民法理论与问题研究》，中国政法大学出版社2000年版，第97页。


注释55：
 PICC第6.2.3注释4。


注释56：
 韩世远：《履行障碍法的体系》，法律出版社2006年版，第55页。


注释57：
 王利明：《违约责任论》，中国政法大学出版社2003年版，第419页。


注释58：
 中国人民大学商事法律科学研究中心：“‘情事变更制度在建设工程施工合同中的运用’项目研究报告”，2010年4月（未公开发表）。


注释59：
 也就是说，不能因为这些承包商没有预见到某情事的发生，就认为该情事已经严重到构成情事变更。因为这些承包商可能对并不严重的商业风险也无法预见。


注释60：
 “有经验的承包商”在1999年FIDIC新版《土木工程施工合同条件》中的运用包括两类：（1）在某些条款中直接引入，并明确指出在有关的合同条款中常出现的“不可预见”（如“不可预见的物质条件”、“不可预见的事件”及“不可预见的自然力的作用”等）的提法，“系指一个有经验的承包商在提交投标书日期前不能合理预见”，满足这个条件的风险事件才属于雇主风险，承包商才有权要求相应的工期补偿和费用追加。甚至对于雇主工作的失误引起工期延误或招致增加费用，而“有经验的承包商”努力工作却不能合理发现错误的情况（如业主提供的基础资料有误），同样按照这种原则处理。（2）另有多款条款体现了这种思想，要求承包商以一个“有经验”的身份开展工作。如第1.8款表明承包商对图纸缺陷负有提醒义务，承包商对设计错误所造成的工程缺陷要求索赔时，除了证明其蒙受的损失是由于有缺陷的设计图纸引起的外，还必须能够证明图纸的错误是一个有经验的承包商所不能合理发现的，这也是国际惯例；再如第8.3款“进度计划”中规定承包商有对未来可能对工程造成不利影响的事项提前预计并及时告知的义务，即要求承包商的工作具有主动性和前瞻性，这必然需要“有经验”。


注释61：
 ［英］土木工程师协会：《工程施工合同与使用指南》，方志达等译，中国建筑工业出版社1999年版。


注释62：
 孟宪海、周定山：“不同工地条件索赔及案例”，载《国际经济合作》2004年第4期。


注释63：
 丁晓明：“FIDIC条件下‘不利的自然条件和障碍’的索赔”，载《建设监理》1998年第6期。


注释64：
 仍以FIDIC为例。1999年版FIDIC《土木工程施工合同条件》属于单价合同，其原则是不期望承包商在投标时就把不能预见到的费用（如物价上涨）等风险因素全部考虑进去，而是主张按照合同条款的规定，由业主随时补偿有关经济损失，从而避免承包商将全部风险预先折算成标价纳入报价，以便形成具有竞争性的报价，这也是业主的最大利益所在。如果发生物价浮动，由业主承担有关实际费用，并按合同通用条款第70条（费用与法规的变更）对承包商追加支付这类意外费用的净值。这种方式可使得承包商免受物价风险的负面影响，对于业主降低工程造价也有积极作用。参见田威：《FIDIC合同条件实用技巧》（第2版），中国建筑工业出版社2002年版，第148页。


注释65：
 张水波、何伯森：“国际工程索赔权论证中如何处理开脱性条款的原则和实践”，载《天津大学学报》（社会科学版）1999年第3期。


注释66：
 奚晓明主编：《最高人民法院民事案件解析·建设工程》，法律出版社2010年版，第338~348页。


注释67：
 参见“建材价格大幅涨落引发建筑工程纠纷　专家建议应适用情事变更原则公平处理”，载《法制日报》2008年版。


注释68：
 宋胜利：“论情势变更原则在建筑工程承包合同中的具体适用”，载《河南省政法管理干部学院学报》2003年第1期，第158页。


注释69：
 孙美兰：《情事变动与契约理论》，法律出版社2004年版，第291~292页。


注释70：
 《合同法》第287条：“本章没有规定的，适用承揽合同的有关规定。”


注释71：
 广西壮族自治区建设厅《关于调整建筑材料结算价格指导性意见的通知》（桂建管字［2003］77号）。


注释72：
 江苏省建设厅《关于妥善处理建筑材料价格上涨确保工程质量和安全的意见》（苏建定［2003］409号），江苏省建设厅《关于工程量清单计价施工合同价款确定与调整的指导意见》（苏建价［2005］593号）。


注释73：
 吉林省建设厅《关于发布建设工程材料价格指导意见的通知》（吉建造［2008］8号）。


注释74：
 云南省建设厅《关于印发《关于进一步加强建设工程造价管理的若干意见》和《关于商务标造价合理构成的指导意见》的通知》（云建标［2005］5号），云南省建设厅《关于进一步规范建设工程材料价格波动风险条款约定及工程合同价款调整等事宜的通知》（云建标［2008］201号）。


注释75：
 浙江省交通厅《关于沥青等部分路面材料结算价格调整的指导性意见》（浙交［2005］307号）。


注释76：
 福建省建设厅《关于妥善处理建筑材料价格异常波动问题确保建设工程质量安全的意见》（闽建筑［2007］53号）。


注释77：
 广东省建设厅《关于建设工程工料机价格涨落调整与确定工程造价的意见》（粤建价函［2007］402号）。


注释78：
 河南省交通厅《关于对河南省交通工程定额站〈关于在建高速公路建设项目材料价格调整意见的请示〉的批复》（豫交计［2006］75号）。


注释79：
 江西省建设厅《关于加强建设工程建筑材料价格动态管理工作的通知》（赣建办［2008］27 号）。


注释80：
 湖南省建设厅《关于调整建筑工程主要材料预算价格的指导性意见》（湘建价［2006］327号），湖南省建设厅《关于调整建筑工程主要材料预算价格的通知》（湘建价［2007］305号）。


注释81：
 合肥市建设工程造价管理站《关于加强工程建设材料预算价格动态管理的通知》（合造价字［2003］011号）。


注释82：
 辽宁省建设厅、财政厅《辽宁省建设工程造价信息动态管理暂行办法》（2008年5月15日起实施）。


注释83：
 深圳市建设局《关于建筑材料价格波动时调整工程造价的意见》（深建字［2007］223号）。


注释84：
 石家庄市建设局《关于进一步规范工程施工合同价款调整的通知》（2008年4月16日发布）。


注释85：
 财政部、建设部《建设工程价款结算暂行办法》第8条：发、承包人在签订合同时对于工程价款的约定，可选用下列一种约定方式：（一）固定总价……合同工期较短且工程合同总价较低的工程，可以采用固定总价合同方式。


注释86：
 上海市建筑建材业市场管理总站《关于建设工程要素价格波动风险条款约定、工程合同价款调整等事宜的指导意见》（2008年3月11日）。


注释87：
 《四川省造价管理总站关于材料价格风险处理意见的通知》（2008年1月2日）。


注释88：
 新疆维吾尔自治区建设厅标准定额处《关于建筑材料价格风险费用计取的指导意见》（新建标［2008］4号）规定，如发承包双方无约定时，是否为主要建筑材料可按照单位工程投标文件中材料费占单位工程费的百分比来划分：材料费占单位工程费2%以下的各类材料为非主要建筑材料；材料费占单位工程费2%以上，10%以内的各类材料为第一类主要建筑材料；材料费占单位工程费10%以上的各类材料为第二类主要建筑材料。


注释89：
 湖南省建设厅《关于工程主要材料价格调整的通知》（湘建价［2008］2号）也规定，主要材料仍按湘建［1999］价字第172号文附录三中规定的范围执行。如某单项非主要材料占该合同工程总造价的2%（含2%）以上，该单项非主要材料应视作主要材料。


注释90：
 杭州市建设委员会、财政局《关于杭州市本级财政性投资项目工程材料价格异常波动结算调整的指导性意见》（杭建市［2008］44号）。


注释91：
 王天翊：《建筑法案例精析》，人民法院出版社2003年版，第264页。


注释92：
 成虎：《建筑工程合同管理与索赔》，东南大学出版社2000年版，第127页。


注释93：
 柯洪：《工程造价计价与控制》，中国计划出版社2006年版，第254~255页。


注释94：
 严玲、尹贻林：《工程计价学》，机械工业出版社2006年版，第302~304页。


注释95：
 《建设工程施工发包与承包计价管理办法》第12条：合同价可以采用以下方式：（一）固定价。合同总价或者单价在合同约定的风险范围内不可调整。（二）可调价。合同总价或者单价在合同实施期内，根据合同约定的办法调整。（三）成本加酬金。建设部《建设工程施工发包与承包价格管理暂行规定》（建标［1999］1号）第7条：工程价格的分类：（一）固定价格：工程价格在实施期间不因价格变化而调整，在工程价格中应考虑价格风险因素并在合同中明确固定价格包括的范围。（二）可调价格：工程价格在实施期间可随价格变化而调整，调整的范围和方法应在合同条款中约定。（三）工程成本加酬金确定的价格：工程成本按现行计价依据以合同约定的办法计算，酬金按工程成本乘以通过竞争确定的费率计算，从而确定工程竣工结算价。《建设工程价款结算暂行办法》第8条：发、承包人在签订合同时对于工程价款的约定，可选用下列一种约定方式：（一）固定总价。合同工期较短且工程合同总价较低的工程，可以采用固定总价合同方式。（二）固定单价。双方在合同中约定综合单价包含的风险范围和风险费用的计算方法，在约定的风险范围内综合单价不再调整。风险范围以外的综合单价调整方法，应当在合同中约定。（三）可调价格。可调价格包括可调综合单价和措施费等，双方应在合同中约定综合单价和措施费的调整方法，调整因素包括：（1）法律、行政法规和国家有关政策变化影响合同价款；（2）工程造价管理机构的价格调整；（3）经批准的设计变更；（4）发包人更改经审定批准的施工组织设计（修正错误除外）造成费用增加；（5）双方约定的其他因素。


注释96：
 雷书华、高伟、陈志君：“土木工程单价合同下综合单价分析方法探讨”，载《建筑经济》2010年第3期。


注释97：
 如江苏省建设厅《关于工程量清单计价施工合同价款确定与调整的指导意见》（苏建价［2005］593号）规定，“采用固定总价合同的工程……原则上除设计变更、发包人更改经审定批准的施工组织设计、国家政策性调整外，合同价格一般不再调整”。


注释98：
 这方面最为经典的判例为1863年英国法院就TAYLORV.CALDWEL案所作的判决。See IAN R.MACNEIL, CASES AND MATERIALS ON CONTRACTS,1971,pp.1197-1201.


注释99：
 美国《合同法重述》（RESTATEMENT OF CONTRACTS）第11章：“履约不可行与目的落空”，第316页。


注释100：
 See Harris and Denis Tallon,Contract Law Today：Anglo-French Comparisons,1sted.,Clarendon Press,Oxford 1989,p.204.


注释101：
 The Contractor gets paid for the work he performs and the Employer gets the work he is paying for.参见田威：《FIDIC合同条件应用实务》，中国建筑工业出版社2002年版，第24页。


注释102：
 杨桢：《英美契约法论》，北京大学出版社2000年版，第5~6页。


注释103：
 ［日］我妻荣：《债权总论》（新订），岩波书店1991年版，第21~26页。


注释104：
 王利明：《合同法研究》（第2卷），中国人民大学出版社2003年版，第289页。


注释105：
 田威：《FIDIC合同条件实用技巧》（第2版），中国建筑工业出版社2002年版，第83页。


专题七　肢解发包和肢解分包的认定标准及其对建设工程承发包模式的影响





张　炯

注释1


 　张文靖

注释2




内容摘要：肢解发包和肢解分包是我国《建筑法》明令禁止的行为，如何对其进行认定，对建设工程的承发包模式有着直接的影响。但是在国家法律法规层面多为原则性规定，而没有一个明确的、可执行的认定标准。在地方性法规、政策层面，则有相对明确的认定标准，主流标准是，以“单位工程”作为允许发包的最小工程单位，在这种情况下，业主只能选择总包包揽一切的总承包模式，但也有一些地区执行以“专业工程”为最小发包单位的标准，在这种情况下，业主还可以选择平行发包模式。但这些地方性标准的贯彻大多是通过行政管控的手段，在实际执行中常常流于形式，因此，还需要在法律层面予以尽可能的具体、明确，又符合建筑市场规律的定义。

关键词：肢解发包　施工总承包　平行发包　工程总承包

一、国家法律层面难以把握的肢解发包认定标准

（一）制定肢解发包标准的必要性

我国《建筑法》第24条禁止肢解发包，

注释3


 第28条禁止肢解分包。

注释4


 建设工程业界对肢解发包的恶性后果已多有总结，如增大了工程协调难度，削弱了政府监督力度，影响工程工期、质量，等等。

注释5


 但同时，任何工程的实施都需要分工协作，特别是在工作量大、技术复杂时，一个施工单位很难具备完全的资质、能力包揽整项工程中的全部内容，对某些技术上有专业要求的工程更是如此，从而不可避免地会带来工程的拆解；而一旦拆解过细，又可能会造成现场管理混乱，工序配合脱节，安全漏洞增加，从而严重损害工程的质量、进度和安全水平。那么，工程拆解到什么程度才构成法律禁止的“肢解”，就成为贯彻和执行肢解发包相关法律规定所必须解决的问题。

（二）肢解发包的法律概念

《建筑法》对肢解发包的规定是，“不得将应当由一个承包单位完成的建筑工程肢解成若干部分发包给几个承包单位”。但如果不说明什么是“应当由一个承包单位完成的建筑工程”，该法条就成了没有结果的循环论证，然而，《建筑法》并未对这个疑点予以进一步释明。

《建设工程质量管理条例》第78条对“肢解发包”特别进行了定义，“本条例所称肢解发包，是指建设单位将应当由一个承包单位完成的建设工程分解成若干部分发包给不同的承包单位的行为”。这完全重复了《建筑法》的规定，仍然没有界定什么是肢解发包。

要执行、遵守相关法律规定，就需要政府和建筑市场主体都能够明确肢解发包的判断标准。但在国家法律层面，对肢解发包却是仅有原则而无标准的，这就很容易造成相关规定流于形式，疏于执行。

全国人大常委会法制工作委员会编写的《中华人民共和国建筑法释义》提供了肢解发包的参考标准：“例如，对一幢房屋的土建工程，建设单位就不应将其分成若干部分发包给几个承包单位，而应由一个承包商单位承包；而对一幢大型公共建筑的空调设备和消防设备的安装，尽管属于同一建筑的设备安装，但因各有其较强的专业性，建设单位可以将其分别发包给不同的承包单位。”但是，列举的方法是远远不足以应付工程实践的复杂情况的。就具体标准的制定，《建筑法释义》认为这是国务院主管部门的任务。

注释6




（三）国家层面对肢解发包的不完全定义及其问题

住建部在《关于进一步加强建筑市场监管工作的意见》（建市［2011］86号文）中，提出了肢解发包的标准，“禁止肢解发包工程……建设单位将施工总承包单位资质范围内的工程发包给两个及以上单位的，视为肢解发包……”。

国务院法制办2012年11月22日发布的《建筑市场管理条例（征求意见稿）》第9条，正拟将上述规定提升到法律层面：“建设单位不得有下列行为：（一）将建设工程肢解发包给不同的承包单位……（三）实行总承包的建设工程，将总承包人资质等级许可范围内的建设工程项目发包给两个以上单位。”

综上，可以说，在国家层面，肢解发包的认定标准至少已经从总承包的方面被提出，即“施工总承包单位资质范围内的工程发包给两个及以上单位”。从而，只要先了解施工总承包的资质范围包括什么，适用该标准就有了依据。

以房屋建筑工程为例，根据《建筑业企业资质等级标准》中列明的施工总承包企业资质等级标准，其施工总承包资质所能涵盖的工程内容应包括：“地基与基础工程，土石方工程，结构工程，屋面工程，内、外部的装修装饰工程，上下水、供暖、电器、卫生洁具、通风、照明、消防、防雷等安装工程。”这些工程内容如果同时发包给两个及以上单位，则构成肢解发包。

但前述标准的内涵和外延都还存在一定的模糊之处，可能产生重大的理解差异。该标准很容易产生一种理解，即所有施工总承包资质范围内的工程，只能发包给总包单位一家，而不得发包给其他单位，换而言之，建设工程的发包原则是：必须让总包承揽其能够承揽的任何工程。

但实际上，这一理解是有偏差的。无论是住建部的规定，还是《建筑市场管理条例（征求意见稿）》都只是禁止将施工总承包资质范围内的工程发包给多个单位，而从未强行要求只发包给总包单位。从而，业主应该还存在另外一种选择，即将相关工程不纳入总包范围，而是直接发包给一家专业承包单位，从而构成多项直接发包的专业工程并存的平行发包。

为澄清疑惑，笔者曾就《住房和城乡建设部关于进一步加强建筑市场监管工作的意见》和《建筑市场管理条例（征求意见稿）》分别咨询过住建部建筑市场监管司。住建部的答复是，相关规定并不排斥业主直接发包专业工程，平行发包的模式是被允许的。

根据住建部的解释，前述规定的立法目的在于：市场上存在的一些施工总承包模式，要求总包单位对整个工程的工期、质量、安全承担严格的管理责任，同时，却又将其中的大量专业工程以直接发包的方式发包出去，导致总包单位的权责严重不对等。立法的实际要求是：凡是总包通过“总承包”模式承担责任的，都应由总包来施工。但如果不实行“总承包”，而是将地基基础、土建、机电、装修等各项工程平行发包，则不为前述规定所禁止。归纳起来，类似于袁受权先生对《建筑法》第24条的理解：“提倡总承包，禁止肢解发包，并不反对平行发包和其他承发包模式。” 

注释7




因此，《关于进一步加强建筑市场监管工作的意见》和《建筑市场管理条例（征求意见稿）》的规定，并没有完全解决肢解发包的标准问题。有关规定的目的，其本质在于调节建筑市场的利益关系，解决市场上的总包责任过重这一现实问题，而不是给予肢解发包一个切实可操作的衡量标准。既没有禁止业主平行发包，也没有谈到在平行发包时可以将工程拆解到什么程度，故而也没有给出肢解发包的完整定义。

（四）肢解发包标准的核心问题

要想为肢解发包给出一个可操作的标准，其核心问题在于法律允许的最小发包单位是什么。因为从不同级别的工程单位着眼，对“肢解”与否的判断会产生本质性的变化。例如，桩基础工程包括支护工程和灌桩工程，如果将这两项工程各自发包给不同的施工单位，从支护工程和灌桩工程（分项工程）的层次来说，工程是仅发包给了一个施工单位，没有肢解问题；但从桩基础工程（分部工程）的层次来说，工程就是发包给了两个不同的施工单位，可能产生肢解问题。因此，在最小发包单位的标准问题没有解决的时候，肢解发包的规定必然是缺乏可执行性的。加之，建筑工程本身的构成较为复杂，其中包含了许多专业技术性非常强的内容。因此，对于肢解发包的法律认定是十分困难的。

肢解发包标准的不明晰给建筑市场的参与者和监管者都留下了非常大的解释空间。从而，一方面，建设单位、施工单位在工程建设过程中自行其是、随意拆解工程的现象非常普遍，在很多地方，地基基础、地下室工程提前发包给专业承包单位已成为通常做法，更有甚者，将干挂石材、栏杆、屋顶水箱、伸缩缝不锈钢钢板等项目也拿出来单独发包； 

注释8


 另一方面，也不乏政府部门以禁止肢解发包之名，对合理的工程承发包模式设限的情况。种种建筑行业内的现象，都反映了肢解发包标准的难以把握。

二、地方政府对肢解发包的规定和态度

（一）地方政府对肢解发包的控制管理

肢解发包在法律上认定难，在实践中处罚少，而且，随着工程承发包模式的丰富和管理手段日益先进，肢解发包的禁止性规定，也未见得能够对提升工程质量、安全起到多么良好的作用。在这种情况下，有人会怀疑，有关肢解发包的法律条文是否因此而形同虚设了呢？其实不然，在政府对建设工程活动的管制措施中，该条款的存在价值远远没有因此而被忽视。

在工程发包准备阶段，特别是招标投标阶段，建设工程招标投标活动处于政府的严密监管之下，而工程的承发包结构一定会体现总包招标合同中，其关键点就在于如何拆解整体工程。在进行招投标审查时，政府主管部门可以以建筑法的肢解发包规定为依据，事先控制工程的承发包模式。如果发包人被认定为违反了关于肢解发包的规定，则招标合同可能无法通过政府部门的审查，也就无法取得施工许可证。这是建设单位在安排工程承发包模式时无法回避的。

（二）“以单位工程为最小发包单位”的认识

由于国家层面的法律、法规和规章尚不足以对肢解发包的标准做出明晰的认定。因此，许多地方政府都出台了有关规定，对肢解发包予以进一步的界定。其中，建设工程应“以单位工程为最小发包单位”已成为非常普遍的共识。［详见第（三）部分的表格］

《北京市住房和城乡建设委员会关于进一步规范北京市房屋建筑和市政基础设施工程施工发包承包活动的通知》第1条即对肢解发包做出规定：

“建设工程发包人应当将工程发包给具备相应资质条件的承包人。建设单位发包工程时应当以单位工程为最小单位，将其发包给一个施工总承包单位。建设单位将单位工程发包给多个施工单位的，视为肢解发包。”

前述规定和《住房和城乡建设部关于进一步加强建筑市场监管工作的意见》及《建筑市场管理条例（征求意见稿）》最大区别是，不但明确了单位工程只能发包给一个承包单位，而且还明确了这个单位就应该是“施工总承包单位”，从而在国家规定的基础上进一步收紧了肢解发包的口子，确立了施工总承包单位包揽单位工程的原则，在很大程度上排斥了平行发包。

那么，如何确定这个作为“最小发包单位”的“单位工程”呢？

根据2002年建设部《建筑工程施工质量验收统一标准》和2008年《中华人民共和国标准建设工程工程量清单计价规范》，建筑单位的划分标准由大到小分别为单项工程、单位工程、分部工程和分项工程。

业界普遍认可的关于单位工程的定义，可见于《建筑工程施工质量验收统一标准》，该标准以“是否具备独立使用功能”作为划分单位工程的依据，结合其后附的工程质量验收记录表来看，单位工程至少应指一栋具备独立形态和使用功能的建筑。

注释9




建设部《关于进一步加强工程招标投标管理的规定》规定，与《建筑工程施工质量验收统一标准》持同一原则，但对“单位工程”进行了更详细、具体的规定，颇具指导意义。该规定将工业项目和民用项目做了区分，认为在工业项目中，厂房的建筑工程、安装工程和外部系统工程均可分别作为单位工程来看待，而在民用项目中，应以一幢房屋整体作为一个单位工程（包括建筑工程和安装工程）。
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“单位工程”的划分标准，在工业项目和民用项目中是否存在差异，实践中有不同的看法。但笔者认为，《关于进一步加强工程招标投标管理的规定》的规定，即在工业项目中，建筑工程和安装工程分别作为单位工程看待，而在民用项目中，将建筑工程和安装工程合并作为单位工程看待，是更为合理的。因为这才符合单位工程的“形成独立使用功能”这一标准：在工业项目中，设备主要是生产设备，能够脱离建筑而单独发挥其功能，有些设备甚至是动产，厂房建筑所起的实际上只是保护壳的作用；而民用建筑则不然，其所有的内部管道、线路、设备都与建筑紧密结合为一体，而且无法独立实现其功能。故工业项目和民用项目在“单位工程”划分上的区别仅仅是形式上的区别，实质上却遵循了一致的原则。

同时，在一个整体的民用项目中，除了房屋建筑之外，还会有绿化工程、道路工程、供电工程等，这些工程与主体建筑的关系都符合“分别独立发挥功能”这一特性，在《建筑工程施工质量验收统一标准》中，也制定了单独的“室外单位工程”项目，同时，参照《关于进一步加强工程招标投标管理的规定》的工业项目区分标准，绿化、景观、道路、供电等在房屋建筑之外自成系统，具备独立功能的室外工程，也可以被看做一个单位工程。因此，室外工程可以被看成是独立于建筑单体之外的单位工程。

在这种情况下，在北京市实施工程建设活动就有了明确的肢解发包判断标准：就民用建筑工程而言，应该以一幢独立的房屋作为一个单位工程整体发包给一个施工总承包单位，业主将桩基础、机电、消防等内部专业工程拆解出来直接发包给其他施工单位的，应视为肢解发包，但绿化、景观、道路等不隶属于房屋建筑的室外专业工程应可以单独直接发包。在此前提下，可以将工程按楼栋分别发包给不同的施工总承包单位。

（三）地方政府对最小发包单位的不同规定及其对承发包模式的影响

事实上，在制定肢解发包具体认定标准的地方，北京所采纳的“单位工程作为最小发包单位”已经成为主流标准，但也有部分地方允许更小的发包单位存在。见下表：
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在上述18个地方中，有13个地方的现行规定采纳了“以单位工程作为最小发包单位”。如果这一肢解发包标准被严格执行，业主能够采用的承发包模式必将受到较大的限制，只能采取由总包包揽全部单位工程的“大总包”模式，即使是专业工程，也只能作为总包的分包工程实施，如下图所示：
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大总包模式有其权责分明、管理便利、承发包模式简洁的优点，但如果在实践中一律要求执行该种模式，对具体工程的实施和建筑市场的整体繁荣发展都未必有利：

第一，可能会影响工期。就部分专业工程，业主可能希望在总包招标的同时，甚至是总包招标之前就确定施工单位，对一些工序本来就在总包之前的专业工程，如地基基础工程更是如此。但是，前述规定限制了这一做法，使所有的专业承包单位只能在总包确定之后开工，不利于工期安排的灵活性。

第二，不利于管理的灵活性和业主对专业工程的控制。首先，从工程实践的角度来看，如果将专业工程纳入总包范围，总包将会收取更高的总包管理费，提高了工程成本；其次，业主的工程管理团队可能非常有经验，更乐于直接管理而不是隔着总包来控制分包商，而直接发包对工程款的及时发放、信息的传达和提高管理效率都能起到积极效果。

第三，当工作量达到一定规模或技术高度复杂时，很多施工企业都难有资源和能力独立完成全部工作，此时，业主对承包商的选择余地就会非常小，丧失了选择最优承包单位来组合施工的机会。同时，一些专业工程的垄断经营性质，也使得大总包的模式不现实或最终仅是虚有其名。
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第四，我国建筑市场的特色是，目前，具有一般承包资质的单位总体多于具有总承包资质的单位，平行发包模式能够增加专业承包单位的商业机会，促进繁荣建筑市场。
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因此，即使是在要求以单位工程为最小发包单位的地方，有关规定也未必能得到很好的贯彻执行。

可能正是考虑到将单位工程作为业主的最小发包单位过于机械，在天津市、福建省、淮南市、淄博市等4个地方的现行规定中，并不强制要求将单位工程作为最小发包单位。如天津市的最小发包单位就从2005年的单位工程放宽到了专业工程（专业工程一般属于分部工程级别），且未设任何限制；而福建、淮南等地的地方性规定虽然有一定限制，但对业主直接发包专业工程这一模式的合法合规性是认可的。《福建省建筑市场管理条例》甚至还规定直接发包的工程单位可以小到“分部分项”工程。以地基和基础工程为例，桩基、土方、混凝土、钢筋、模板等都可以独立构成分项工程；而这已经是工程量清单计价规范及国家竣工验收规范所规定最基本的施工单位了。

在这些地方，发包人除了前述的大总包模式外，还可以采取将专业工程与土建施工总承包平行发包的方式：
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综上，在肢解发包的认定方面，国家层面并无统一、明确的规定，而具体到各个进行了明确规定的省、市，则尺度差异较大。大多数地方的原则是以“单位工程”作为最小发包单位，在这些地方，业主只能采取“大总包”的发包模式；少数地方以“专业工程”作为最小发包单位，业主能够平行发包；个别地方在一定条件下，明确允许将具备一定专业性的“分项工程”作为最小发包单位。

值得注意的是，在2005年的《天津市建筑市场管理条例》中，最小发包单位还是单位工程，而到2011年的《天津市建筑市场管理条例》，已经降低到专业工程了。湖北省也有类似的趋势，1997年《湖北省市场管理条例》同样要求最小发包单位是单位工程，但在2010年的《湖北省市场管理条例》中则取消了有关规定，采取了模糊处理的方式。与天津市对肢解发包标准的逐步放松不同，北京市却是逐步收紧的，2011年的新规定要求严格执行大总包的模式。这从两地颁发施工许可证的政策可以反映出来：天津市允许颁发单独的桩基础工程施工许可证，而北京市则是不允许的。这说明，各地在肢解发包的划分标准上，虽然可能存在大的共识，但并没有一个统一的思路或趋势。

同时，还有很多地方并未就肢解发包问题制定有关规定或标准。虽然目前的情况是，只要制定了标准的，大多以单位工程为最小发包单位，可以理解成这是地方政府的一个较大程度的共识。但在相关标准未予制定的时候，也没有理由推定应按此原则执行。故而笔者认为，在这些地区，大总包的发包模式和平行发包的模式原则上应该也是可以同时采取的。

（四）地方政府肢解发包标准的问题

前述对肢解发包标准作出明确规定的，毕竟只是地方性法规和地方政府的行政规章，而并非法律或行政法规，法律及行政法规也未授权地方人大或政府制定有关标准。故而，这些地方性规定更多的是在政策层面上发挥作用，一方面，政府虽然可以用不发放开工许可证等行政手段来进行规制，但依据有关规定实施行政处罚，仍然难称依据充分；另一方面，业主和施工单位也常常会因为地方政策的“灵活性”而无所适从。因此，在法律、法规方面改变肢解发包“循环论证”的现状，制定明确、具体的标准，才是有关法律能够得到贯彻执行的根本保障。

三、施工承包商的肢解分包问题

建筑法禁止的不仅仅是业主的肢解发包，也包括承包商的肢解分包，随之而来的就是承包商的最小分包单位的问题，如果要求其和业主的一致，那么，在以单位工程为最小发包单位的地方，施工总承包商就没有进行分包的余地了。故一般来说，承包商允许的最小发包单位应比业主要至少低一个级别，如《北京市住房和城乡建设委员会关于进一步规范北京市房屋建筑和市政基础设施工程施工发包承包活动的通知》第2条，允许将专业工程作为总包的分包单位：

“对单位工程中部分专业性较强的专业工程，建设单位可以与总承包单位在合同中明确约定，由总承包单位依法分包给具备相应资质的专业承包单位。”

又如《上海市建筑市场管理条例》第24条：

“……施工总包单位可以单位工程为最小标的，分包给其他施工单位。”

需要注意的是，《上海市建筑市场管理条例》对单项工程和单位工程的定义，与国家标准有所区别，其所谓的“单项工程”实为国家标准中的“单位工程”，其所谓的“单位工程”实为国家标准中的“分部工程”。
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 因此，上海市的肢解分包标准，与北京市其实是一致的。

但是，同时有很多地方规定中，仅对作为发包人的业主进行了限制性规定，而对承包商却只有原则性规定，而无具体限制，如《广西壮族自治区建筑市场管理条例》，先是规定了发包人不得将单位工程进行肢解，但对于总承包单位的分包，只是规定应经业主同意，至于什么程度的分包是违法的，却没有予以明确。
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 从工程实践的角度来看，承包商的最小分包单位是否能够更低，直至分项工程呢？承包商进行这样的分解，从后果和影响上看，也许已经构成肢解分包，但由于在大多数地方都没有关于肢解分包的明确标准和依据，也会带来实践中的困惑。因此，在制定肢解发包标准的同时，肢解分包的标准也不容忽视，否则只堵截业主一端，而承包商在分包时却自行其是，仍然无法达到控制肢解工程的目的。

四、工程总承包模式下的肢解发包问题

前文主要阐述的是施工总承包模式下的肢解发包问题，但是如何看待勘察、设计及施工一体化的工程总承包模式下的肢解发包？这里存在一个将工程总承包商看作“发包人”还是“承包人”的问题。

从字面意义看来，工程总承包商当然应该是“承包人”。但是，问题在于，工程总承包商不一定具备施工资质，单独具备设计资质的单位也可以成为工程总承包单位。
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 在这种情况下，工程总承包商就需要再找一个施工承包商来充当施工总包，在这个时候，工程总承包商又处于类似于业主的发包人地位。

在《上海市建筑管理条例》第23、24条中，可以看出工程总承包商介于业主和承包商之间的特殊地位：

“第二十三条：建设单位或者总承包单位发包施工项目的，以建设工程中的单项工程为最小标的。

第二十四条：……施工总包单位可以单位工程为最小标的，分包给其他施工单位。”

这里的“总承包单位”在第23条中和建设单位置于同等地位，而和第24条的“施工总包单位”有显著区别，笔者理解，所谓“总承包单位”指的是“工程总承包单位”。

在这种情况下，工程总承包单位只能以将“单项工程”（即国家标准的“单位工程”）整体发包给一家施工单位，而不能再肢解。但同时产生的问题是：无论工程总承包商在发包地位上和建设单位有多么类似，其终归是承包商，施工总包此时的法律地位，已经是工程总承包商下面的分包，根据《建筑法》，是不能够再次分包工程的。在这种情况下，专业承包商就无论如何都无法介入这一模式下的工程项目了，从而会出现“没有分包的总包”，而这与工程实践的需要是大相径庭的，也难以得到真正的执行。

显然，这一问题是由于“工程总承包”模式一直没有在法律上得到一个恰当的总结和定位所导致的。就工程总承包商，尤其是设计牵头的工程总承包商来说，其面对施工总包的时候，地位类似作为“发包人”的业主，其面对业主的时候，地位又是作为“承包人”的承包商。那么，在适用肢解发包相关规定时，是按发包人的肢解发包标准执行，还是按承包人的肢解分包标准执行呢？如果按发包人的标准执行，则将带来前文所述的尴尬，如果按承包人的标准执行，则又可能和上海市等地对其地位的认定相矛盾。因此，在工程总承包模式下的肢解发包及肢解分包的认定问题，还需要和施工总承包区别对待。

五、总结

综上，笔者认为，对肢解发包问题，首先要从立法层面解决认定标准的问题，而且不宜将最小发包单位的级别定得过高。在国家并没有禁止平行发包的情况下，现在多数地区实施“单位工程”标准，让总承包单位包揽一切，实际上秉持的是政府“从严管理”的原则，但并不一定适合所有的建设单位，会让业主在很大程度上失去选择最佳承发包模式的自由。天津市、福建省等地实施的以专业工程作为最小发包单位的模式，能够兼顾肢解发包原则及业主管理的灵活性，在实践中应更为合理。《建筑市场管理条例（征求意见稿）》第9条规定，发包人不得“将总承包人资质等级许可范围内的建设工程项目发包给两个以上单位”，虽然立法上限于实行总承包的工程，并没有排斥平行发包的意思，但如获通过，很可能被地方政府从严理解、从严执行（从《招标投标法》等法律的地方政策和监管方式来看，这是非常有可能的。），从而使得工程承发包模式的灵活性在禁止肢解发包的名义下被进一步限制，甚至被消灭，这应该是整个建筑工程市场都不乐于见到的。笔者强烈建议有关立法部门在立法时充分考虑这一问题。

同时，肢解发包问题还伴随着肢解分包、工程总承包模式下的肢解发包等一系列问题，笔者亦建议立法部门及地方政府在考虑肢解发包问题时，对相关问题同时予以关注，使得肢解发包的法律原则在实践中达到真正的可执行、可操作并能够最大程度地实现《建筑法》的立法目的。




注释1：
 张炯，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，中国人民大学法律硕士，北京外国语大学英语学士；业务专长为房地产及工程建设领域，在建设工程（招投标、工程管理、工程结算风险控制和纠纷解决）、房地产信托及私募股权投融资、大宗物业交易和商业物业运营等方面经验丰富。


注释2：
 张文靖，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部律师；北京大学法学学士和文学硕士，业务专长为房地产和建设工程。


注释3：
 《建筑法》第24条：提倡对建筑工程实行总承包，禁止将建筑工程肢解发包。建筑工程的发包单位可以将建筑工程的勘察、设计、施工、设备采购一并发包给一个工程总承包单位，也可以将建筑工程勘察、设计、施工、设备采购的一项或者多项发包给一个工程总承包单位；但是，不得将应当由一个承包单位完成的建筑工程肢解成若干部分发包给几个承包单位。


注释4：
 《建筑法》第28条：禁止承包单位将其承包的全部建筑工程转包给他人，禁止承包单位将其承包的全部建筑工程肢解以后以分包的名义分别转包给他人。


注释5：
 王雪芹：“对《建筑法》中分包问题的探讨”，载《法制与社会》2011年第7期，第251页。


注释6：
 全国人民代表大会常务委员会法制工作委员会：《中华人民共和国建筑法释义》，法律出版社1999年版。对《建筑法》第24条的解读是：“至于如何确定是否属于应当由一个承包单位整体承包的工程，需要由国务院主管部门根据实际情况做出具体规定。”


注释7：
 袁受权：“浅议平行发包与肢解发包”，载《建设监理》2003年第2期，第62页。


注释8：
 乐青：“关于建筑工程肢解发包问题的探讨”，载《建设监理》2011年第2期，第45页。


注释9：
 《建筑工程施工质量验收统一标准》第4条：单位工程的划分应按下列原则确定：（1）具备独立施工条件并能形成独立使用功能的建筑物及构筑物为一个单位工程。（2）建筑规模较大的单位工程，可将其能形成独立使用功能的部分为一个子单位工程。


注释10：
 《〈关于进一步加强工程招标投标管理的规定〉附件1》第5条：单位工程，指按照设计文件，可以独立组织施工的工程。单位工程是单项工程的组成部分。按照单项工程所包含的不同性质的工程内容，根据能否独立组织施工的要求，可以将一个单项工程划分为若干个单位工程。在工业项目中，车间是一个单项工程，车间的厂房建筑是一个单位工程，车间的安装工程（包括各种管道、线路、设备、仪表、工业筑炉等）也是一个单位工程；厂区内、外按系统（区域）施工的给水工程、排水工程、架空线路、电缆工程、道路、围墙等，均可作为一个单位工程。在民用项目中，以一幢房屋作为一个单位工程（包括房屋内的各种管道、线路、设备等）。


注释11：
 《安徽省建筑市场管理条例》第16条：单位工程应采用整体发包，建设单位不得肢解发包。


注释12：
 《福建省建筑市场管理条例》第16条：除经县级以上建设行政主管部门认定属专业性强的分部分项工程外，发包方不得将一个单位工程中的分部、分项工程分别发包。


注释13：
 《甘肃省建筑市场管理条例》第16条：发包人不得有下列行为：……（五）将单位工程肢解发包给两个或者两个以上单位。


注释14：
 《广西壮族自治区建筑市场管理条例》第12条：发包方不得将一个单位工程肢解发包。


注释15：
 《湖北省建筑市场管理条例》（1997）第九条：建设工程的发包单位……不得将一个单位工程的施工划分成若干部分发包给几个施工单位。


注释16：
 《湖北省建筑市场管理条例》（2010）第12条：禁止发包单位从事下列行为：（一）将应当由一个承包单位完成的建设工程肢解成若干部分发包给几个承包单位。


注释17：
 《湖南省建筑市场管理条例》第18条：禁止将具有单独设计资料、可以独立组织施工的单位工程肢解发包。


注释18：
 《江苏省建筑市场管理条例》第11条：施工或者监理业务的发包，以工程项目的单位工程或者标段为允许划分的最小发包单位。


注释19：
 《山东省建筑市场管理条例》第13条：禁止将一个单项工程的勘察、设计划分成若干部分发包给几个勘察、设计单位，或者将一个单位工程的施工划分成若干部分发包给几个施工单位。


注释20：
 《陕西省建筑市场管理条例》第19条：建设单位可将建设工程的勘察、设计、施工、设备采购发包给一个单位进行总承包，也可以将勘察、设计、施工、设备采购或群体工程中的单位工程分开发包给承包单位。


注释21：
 《上海市建筑市场管理条例》第23条：建设单位或者总承包单位发包施工项目的，以建设工程中的单项工程为最小标的。需要注意的是，根据《上海市建筑管理条例》第63条对单项工程和单位工程的解释，（单项工程指“指建设工程中由若干单位工程组成、有独立设计文件、建成后能独立发挥功能效益的工程”；单位工程指“指单项工程中单独设计、可以独立组织施工的工程”）该条例所述单项工程，实际上就是国家和其他地方标准所述的“单位工程”。


注释22：
 《天津市建筑市场管理条例》（2005）第11条：房屋建筑工程应当以工程项目的单位工程为施工发包的最小标段。


注释23：
 《天津市建筑市场管理条例》（2011）第16条：专业承包单位可以承包施工总承包单位分包的专业工程，也可以承包建设单位按照规定发包的专业工程。


注释24：
 《云南省建筑市场管理条例》第18条：发包方或其代理人，可以将一个建设工程发包给一个总承包单位，也可以将其中的单位工程分别发包，但不得将一个单位工程肢解发包。


注释25：
 《包头市建筑市场管理条例》第17条：建设工程应当以建设项目的单位工程为施工发包的最小标段，建设单位不得肢解发包工程。


注释26：
 《抚顺市建筑市场管理条例》第15条：发包方……不得将一个单位工程肢解发包给若干施工企业。


注释27：
 《淮南市建筑市场管理条例》第18条：房屋建设工程应当以工程项目的单位工程为施工发包的最小标段。特殊专业工程，确需分部、分项发包和招标的，可以单独发包和招标，但应当报建设行政主管部门备案。


注释28：
 《西安市建筑市场管理办法》第13条：禁止建设单位或其代理人将一个承包单位能够独立承包的单位工程肢解后发包招标。


注释29：
 《淄博市建筑市场管理若干规定》第8条：造价30万元以上的装饰装修、钢结构、幕墙等建筑专业工程，应当进入建设工程交易中心进行交易，发包人与专业工程承包人签订书面承包合同后，由发包人向建设行政主管部门申请施工许可。


注释30：
 周立斌：“正确认识和处理工程承发包过程中的有关问题”，载《施工企业管理》2001年第6期，第18页。


注释31：
 袁受权：“浅议平行发包与肢解发包”，载《建设监理》2003年第2期，第61页。


注释32：
 乐青：“关于建筑工程肢解发包问题的探讨”，载《建设监理》2011年第2期，第45页。


注释33：
 《广西壮族自治区建筑市场管理条例》第18条：“……经发包方同意，承包方可以将需要分包的工程分包给具备相应资质等级的分包方。”


注释34：
 《建设工程勘察设计资质管理规定实施意见》第35条规定：“取得工程设计行业、专业、专项资质的企业可以承担资质证书许可范围内的工程项目设计、工程总承包、工程项目管理和相关的技术、咨询与管理业务。承担工程总承包业务时，应将工程施工业务分包给具有工程施工资质的企业。”

《工程设计资质标准》第3条规定，取得国家工程设计资质（含工程设计专项资质）的企业承担业务范围为：“承担资质证书许可范围内的工程设计业务，承担与资质证书许可范围相应的建设工程总承包、工程项目管理和相关的技术、咨询与管理业务，承担业务的地区不受限制。”


专题八　建设工程施工合同解除案例分析及总结
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内容摘要：从2008年1月开始至2011年10月结束，笔者处理了一起建设工程施工合同解除案件。在顺利办结该案后，笔者对办理该案过程中所遇到的问题和解决方案、经验和教训进行总结，并形成了本文。本文主要包括诉讼前风险提示、选择适当的停工时机、诉讼请求的准备、造价鉴定、因建设工程工料机价格涨落而导致的工程造价调整、建设工程施工合同解除后的过错分担、场地移交、拖欠实际施工人和分包单位债务的处理、新施工单位继续施工应关注的要点等方面的内容。

关键词：建设工程　施工合同　解除　诉讼

一、基本案情介绍

涉讼项目（以下简称本项目）是位于深圳市宝安区的一个住宅项目，总建筑面积为15万平方米。建设单位于2006年5月将项目发包给施工单位，双方签订了施工合同。但在合同履行过程中，双方发生了诸多纠纷：因各方面原因，项目开工日期延期将近一年；合同工期严重延误，在开工后一年的施工期内，施工单位只完成了相当于正常情况下两个月的工程量；在工期严重延误的情况下，施工单位又以原材料、人工价格上涨为由要求大幅提高合同价格。

2008年1月，建设单位委托北京市中伦（深圳）律师事务所（以下简称中伦深圳分所）提供法律服务。中伦深圳分所为促进双方和平协商解决纠纷做了大量工作，但终因双方存在的分歧无法解决而导致谈判破裂。2008年11月，建设单位委托中伦深圳分所向深圳市宝安区人民法院提起了诉讼，施工单位也提出了反诉。

2010年7月，深圳市宝安区人民法院作出一审判决，双方均提出上诉。后在深圳市中级人民法院的调解下，双方均同意撤回上诉。2011年4月，深圳市中级人民法院作出终审裁定。最终的生效判决结果为：施工合同被解除，在综合考虑未付工程款、双方各自应承担的违约金后，建设单位向施工单位应支付工程款约1300多万元。2011年10月本案执行完毕。

二、诉讼前的风险提示

向客户充分提示诉讼的风险并打消客户不合理的预期，是对律师代理诉讼、仲裁案件的基本要求。而对于建设工程施工合同解除案件，除一般的诉讼风险外，笔者认为还应特别注意向客户提示“工地停工可能将长达两至三年”的风险。

房地产项目往往投资金额巨大，停工后仅计算所占用资金的利息、费用等就已经是一笔可观的金额，更不用说因不能按期获取项目回报而导致的间接损失，因错过房地产行情而遭受的预期利益损失，因此，建设单位提出解除施工合同，最主要的目的是尽快让施工单位交还工地、让新的承包人进场恢复施工，并且对于恢复施工往往十分迫切。但是在一般情况下，建设单位实现前述目的的可能性不高，原因如下。

1.建设施工合同解除诉讼案件审理所需时间远长于一般诉讼

根据《民事诉讼法》第135条和第159条的规定，人民法院适用普通程序审理的一审案件，应当在立案之日起6个月内审结；对上诉案件，应当在第二审立案之日起3个月内审结。也即是按法律规定，一般情况下民事诉讼案件的一审、二审应当在9个月之内审结，但由于一审判决作出之日到第二审立案之日的期间不计入审限，因此，在实践中，一般情况下民事诉讼案件的一审、二审需要12个月至15个月的时间。

而建设施工合同解除诉讼案件审理所需时间更是远长于一般诉讼，这是因为相关的事实非常复杂，鉴定也需要较长的时间。以本案为例，本案从2008年11月起诉，至2011年4月深圳市中级人民法院作出二审裁定，总计30个月，如计至执行完毕之日则总计36个月，其中的鉴定期长达12个月。

2.先予执行的可行性

根据《民事诉讼法》第97条的规定，人民法院对于情况紧急需要先予执行的案件，根据当事人的申请，可以裁定先予执行。对于建设工程施工合同解除案件，建设单位是否可以根据该条法规申请先予执行，笔者不作理论上的探讨。广东省高级人民法院对于房地产经营案件不予先予执行有明确规定，在一般的情况下，如果建设单位申请对施工现场先予执行，人民法院批准的可能性几乎不存在。在本案中，由于建设单位供应的钢筋在现场堆放无任何保护措施、容易锈蚀，建设单位向人民法院申请就该部分钢筋先予执行，但由于施工单位极力反对，人民法院最终没有批准先予执行。建设工程施工合同解除案件往往涉及工人、供应商、分包商等多方面主体，容易引起影响社会稳定的事件，而且先予执行对施工单位利益的不利影响非常大，来自施工单位的反弹、干扰也非常强烈，因此，在最高人民法院对此没有明文规定的情况下，人民法院不愿意承担批准先予执行的责任。据笔者调查，在实践中确实存在对施工现场先予执行的案例，但该部分案例不可以作为一般情况下的参考。

三、选择适当的停工时机

解除施工合同、指令施工单位停工也需要选择适当的时机，选择时机不当将导致不必要的损失。以本案为例，本项目停工时，施工单位已经完成钢筋制安、模板安装，但尚未浇灌混凝土。由于在没有浇灌混凝土的情况下停工三年，钢筋发生极严重的锈蚀，模板等周转材报废，因此而遭受的钢筋除锈、加固等损失数百万，已经制作但未安装的钢筋价值仅为原值的30%。根据工程专业人员反映，如果在浇灌混凝土且对裸露工程进行保护之后停工，前述损失将会大为减少。因此，笔者认为律师在办理建设工程施工合同解除案件时，应当注意向建设单位建议在咨询工程专业相关人士后再选择有利于减少损失、有利于保护在建工程的时机停工。

四、诉讼请求的准备

建设工程施工合同解除诉讼中，建设单位至少要提出以下四项诉讼请求：（1）判决确认建设工程施工合同已经解除；（2）判决施工单位承担工期延误违约金和其他违约金；（3）判决被告立即移交某项目施工现场及已施工工程（含施工资料）；（4）判决被告搬离其存放在施工现场的、被告提供的机械设备、原材料。其中，第（3）、（4）项诉讼请求比较容易被忽略。如果建设单位在起诉时未提出该两项诉讼请求，人民法院在作出判决时有可能不会作出相应的判项，在申请人民法院对生效判决予以执行时，执行法院就有可能以判决书中未有相应判项为由拒绝对施工现场进行强制执行。对律师而言，如果发生这种情况，显然是不可宽恕的过失。另需注意的是，一般情况下，施工单位提供的机械设备大部分都是租赁的机械设备，因此，在前述第（4）项诉讼请求中不宜使用“被告所有”的表述。

另外，根据本案的经验，笔者认为，在施工合同中针对建设单位发出合同解除通知后施工单位拒绝交还施工现场的情形有必要单独约定违约金。如前文所述，从工程停工之日至施工现场交还之日往往需要两至三年之久，工程停工之后的期间施工单位应当承担的违约责任在其应承担的全部违约责任中所占的比重较大。而本项目施工合同并没有针对前述情形约定单独的违约金，笔者认为，在建设单位发出合同解除通知并送达施工单位后，施工合同已经被解除，施工合同解除之后的期间不应视为工期，此时如仍主张工期延误违约金于理不合，建设单位只能要求施工单位赔偿该期间建设单位所遭受的损失，在此情况下，建设单位需对其损失承担举证责任。显然，如果在施工合同中对此种情况单独约定了违约金，建设单位只需按违约金标准和施工单位延期撤离天数主张违约金即可，对建设单位更为有利。

五、造价鉴定

对已完工程的造价鉴定是本案最重要的问题，也是双方交锋最激烈的问题。鉴定的结果决定已完工程的价值，直接影响建设单位应向施工单位支付工程款的金额。在本案的鉴定工作中，主审法官组织开庭、听证近10次，法院委托的鉴定机构共出具了八稿鉴定报告。

（一）律师需深度介入鉴定工作

有些律师可能认为，工程造价的鉴定和审查工作必须由具备专业资格的造价工程师来进行，建设单位也委托了造价工程师负责对鉴定报告进行审查，所以律师不需要介入鉴定工作。笔者认为这种看法是不妥当的，律师与造价工程师在鉴定过程中的分工，主要体现为律师在鉴定中对定性发表意见，鉴定工程师对定量发表意见。笔者在办理本案的过程中，与人民法院委托的鉴定机构和建设单位委托的造价工程师有过深入的交流，感觉到工程造价专业人员在法律素养特别是造价的定性方面还是有所欠缺，鉴定时某些项目是否计入造价存在争议以及计价方式不符合法律规定和合同的情形时有发生，有的时候甚至在无意识的情况下代替法官作出了认定。例如，在本案中，人民法院委托的鉴定机构将合同承包范围之外的土方工程量错误地计入分部分项工程量，导致多计了措施项目费和合规费数十万元。笔者认为，在建设工程施工合同解除案件中，律师仍应深度介入鉴定工作并起到主导作用，仔细审核鉴定报告，并与委托人聘请的工程造价专业人员紧密协作、相互配合，逐项与造价工程师沟通，并转化为法律语言向法庭解释，为客户提供增值服务。

（二）对已完工程鉴定的特殊问题

1.关于计价基础

按何种价格鉴定，是本案双方争议的焦点。笔者作为建设方的律师，在肯定施工合同有效的基础上，主张按照合同约定价格进行鉴定，合同未约定的部分，在按照信息价计算的基础上，按合同约定价格与当时信息价的下浮比例下浮，这一主张应符合双方利益。但施工方的律师却主张增加两种鉴定方案：一种是按照信息价鉴定；另一种是按照实际投入鉴定，这样大大增加了工程鉴定值，合同价与信息价的差距接近30%。在笔者的争取下，法院最后采纳了按照合同约定价格鉴定的第一鉴定方案，为建设方减少了两千多万不应承担的损失。

2.关于鉴定的方法

关于固定总价合同未完工程的鉴定，一般有三种方法：第一种是鉴定未完部分，从总价中将未完部分扣除计算已完工程造价；第二种是鉴定已完部分，按已完部分的鉴定计算造价；第三种是“按比例折算”的方式，即由鉴定机构在相应同一取费标准下分别计算出已完工程部分的价款和整个合同约定工程的总价款，两者对比计算出相应系数，再用合同约定的固定价乘以该系数确定鉴定值。上述三种鉴定方法各有利弊，一般而言，由于工程量和综合单价无法做到与实际情况完全吻合，所以按第一种或第二种方法得到的结果往往存在一定的差额，甚至在有的时候差额还相当大，因此，争议双方往往各执一词，主张对其有利的鉴定方法，而在逻辑上，这两种方法都是成立的，无论采用哪一种方法，对于利益受损的一方都不公平。相对而言，采用第三种方式对于双方均比较公平，目前广东省、北京市等地区的法院也出台了《广东省高级人民法院关于审理建设工程施工合同纠纷案件若干问题的指导意见》、《北京市高级人民法院关于审理建设工程施工合同纠纷案件若干疑难问题的解答》等规定，推广这种鉴定方法。

3.对存在争议部分造价的处理

在鉴定过程中，建设单位和施工单位争辩的主要问题是某项费用是否应当计入工程造价或者某项目的计价是否存在多计的错误。如果某项费用或多计的费用被计入造价，实际上就隐含着该部分费用应由建设单位承担的含义。由于双方对相当多的项目存在激烈的争议，而主审法官在判决前对此又不能发表意见，而鉴定机构无权对此进行认定，建设单位转为要求鉴定机构将所有存在争议的造价按类别单独列出。事实证明，该措施基本达到了建设单位的目的，一审法院对存在争议的造价逐一进行了分析和认定，基本上由建设单位和施工单位按照过错的比例分担。

4.分部分项工程量清单漏项、少计

本项目施工合同按施工图纸固定总价包干，因此，在工程完工后，如分部分项工程量清单中存在漏项、工程量少计的问题，建设单位无须向施工单位额外支付费用。但是，在施工合同被提前解除的情况下，漏项和少计的工程量是否应按实际完成工程量计价并计入造价存在争议。建设单位主张漏项、工程量少计的风险仍应按总价包干的原则由施工单位承担，施工单位则主张按实际工程量计价。一审法院认为，虽然施工合同为总价包干合同，但因合同未履行完毕即已解除，依照实际完成工程量计算工程造价未违反合同约定，采纳了施工单位的意见。

5.关于措施项目费用

措施项目费用是鉴定中争议最大的问题，施工单位主张的措施项目费用金额比建设单位主张金额高出数百万。施工单位主张措施项目费用应当按实际发生金额计入造价，而建设单位主张措施项目的费用是为全部工程而支出，应该分摊给全部分部分项工程造价，因此，可以计入已完工程造价的措施项目费用，应当根据合同约定的措施项目费用总金额以及已经完成分部分项工程的造价占总造价的比例确定，即计算公式为：
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考虑到实际情况，对于措施项目费用支出后，已经形成实物（如围墙、道路硬化、临时办公室、食堂等）可以移交给建设单位的，建设单位可以按照实物的价值或建设单位的受益金额（须扣除已分摊的金额）补偿施工单位。

建设单位还认为，如果施工单位可以举证证明其已经实际发生的合理措施项目费用金额高于按以上公式计算的措施项目费用，其未摊销的部分，本应当在后续工程施工中逐步摊销到造价中，现因过错方的原因导致停工而不能摊销，所以应当作为解除合同的损失，由过错方承担；如计入造价将全部由建设单位承担，对于建设单位是不公平的。鉴定机构按照建设单位的意见，将有争议的措施项目费用列入争议造价，一审法院采纳了建设单位的意见，依法判决由建设单位和施工单位按照过错比例分担。

6.模板等周转材

模板等需周转材料在正常情况下可以使用八至十二次，而在本项目中仅只使用一二次就已经损毁。施工单位主张按购买价全部计入造价，而鉴定机构在鉴定报告的初稿中采用了施工单位的主张，使用了一次摊销法。

对此建设单位主张：由于工程未能按期进行，所以模板不能按照正常情况进行多次周转。但是，此种情况并没有因此使本项目已完成的工程得到增值，也没有使建设单位因此而受益。模板未能按照正常情况进行多次周转的结果是该部分价值被损失掉了。所以，该部分价值本质上属于损失，应当由人民法院按照过错原则决定由过错方承担，但不应该将其计入造价之中。如果模板的费用采取一次性摊销的办法，实质上就使得该部分损失全部由建设单位承担，缺乏法律依据，也是不公平的。鉴定机构按照建设单位的意见，有争议的费用被列入争议造价，一审法院采纳了建设单位的意见，依法判决由建设单位和施工单位按照过错比例分担。

六、因建设工程工料机价格涨落而导致的工程造价调整

在本项目的施工过程中，建筑材料、人工费出现了剧烈的价格波动，例如，在2007年度人工费上涨超过40%，钢筋价格上涨超过55%。广东省建设厅和深圳市建设局均发布了有关根据建设工程工料机价格涨落调整与确定工程造价的指导意见，但该等意见不具有强制性的效力，对工程造价的调整仍然需要双方协商一致并签订补充协议。施工单位以该等意见为依据向建设单位申请调整工程造价，因施工单位工期严重延误而被建设单位拒绝。在本案的审理过程中，就本项目的工程造价是否必须按该等意见确定的调整方法进行调整，双方也进行了激烈的争辩。

（一）施工单位能否以情势变更原则为由申请法院调整工程造价

有部分律师认为在建设工程工料机价格大幅涨落情况下，施工单位可以以情势变更原则为由申请调整工程造价，笔者对此有不同看法。

2009年2月最高人民法院《关于适用〈中华人民共和国合同法〉若干问题的解释（二）》第26条 
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 规定确定了情势变更原则。但在2009年4月，最高人民法院在《关于正确适用〈中华人民共和国合同法〉若干问题的解释（二）服务党和国家的工作大局的通知》对情势变更原则要求各级人民法院务必正确理解、慎重适用，如果根据案件的特殊情况，确需在个案中适用的，应当由高级人民法院审核；必要时应报请最高人民法院审核。2009年7月，最高人民法院在《关于当前形势下审理民商事合同纠纷案件若干问题的指导意见》中对适用情势变更原则强调：（1）人民法院应当依据公平原则和情势变更原则严格审查；（2）人民法院在适用情势变更原则时，应当充分注意到全球性金融危机和国内宏观经济形势变化并非完全是一个令所有市场主体猝不及防的突变过程，而是一个逐步演变的过程；（3）人民法院要合理区分情势变更与商业风险；（4）在调整尺度的价值取向把握上，人民法院仍应遵循侧重于保护守约方的原则。

建设工程工料机价格大幅涨落的风险是否无法预见，是否属于商业风险，是一个比较复杂的问题，本文不再展开分析。但综合以上规定，最高人民法院对于情势变更原则的适用非常慎重，规定了非常严格的条件，需在个案中适用的，还应当由高级人民法院审核。因此，笔者认为，虽然存在适用情势变更原则的可能性，但在个案中以情势变更原则为由申请法院调整工程造价的可能性较低。

北京市高级人民法院已经对此问题明确作出了规定，2012年8月6日《北京市高级人民法院关于审理建设工程施工合同纠纷案件若干疑难问题的解答》规定：“……12.固定价合同履行过程中，主要建筑材料价格发生重大变化，当事人要求对工程价款予以调整的，如何处理？建设工程施工合同约定工程价款实行固定价结算，在实际履行过程中，钢材、木材、水泥、混凝土等对工程造价影响较大的主要建筑材料价格发生重大变化，超出了正常市场风险的范围，合同对建材价格变动风险负担有约定的，原则上依照其约定处理；没有约定或约定不明，该当事人要求调整工程价款的，可在市场风险范围和幅度之外酌情予以支持；具体数额可以委托鉴定机构参照施工地建设行政主管部门关于处理建材差价问题的意见予以确定。因一方当事人原因导致工期延误或建筑材料供应时间延误的，在此期间的建材差价部分工程款，由过错方予以承担。”该条明确规定如合同对于价格变动风险负担有约定的，原则上按照约定处理，即认为这种情况下不应适用情势变更原则。

（二）本案对工程造价调整的判决结果及分析

本案的生效判决并未适用情势变更原则，而是以双方在谈判中有协商调价的意向以及因延期开工需补偿施工单位为由支持了施工单位调增工程造价的要求。笔者认为，该判决的理由较为牵强，双方在谈判中有协商调价的意向，但未达成一致，对双方均无约束力；如因延期开工建设单位需承担责任，施工单位应主张其损失并对损失进行举证，以此为由调增工程造价在逻辑上不顺。

笔者个人认为，虽然如上文所述，以情势变更原则为由调整工程造价的法律依据并不充分，可能性较低， 但人民法院存在支持施工单位的倾向，因为在建设工程工料机价格大幅上涨的情况下对工程造价进行调整存在一定的合理性，更符合公平原则，且房地产企业的暴利、不良形象更增强了此种倾向，而且工程款的问题往往也关系到劳务工工资发放、社会稳定等政治问题。总而言之，笔者认为在建设工程工料机价格发生较大波动的情况下，虽然施工单位以情势变更原则为由申请调整工程造价的可能性较低，但如果找准突破口（如因延期开工需补偿施工单位、公平原则等），人民法院以情势变更原则以外的其他理由支持调整工程造价还是有较大可能的。

七、建设工程施工合同解除后的过错分担

在建设工程施工合同解除的案件中，有相当大一部分是由建设单位和施工单位的混合过错而导致解除，这是因为目前国内建设单位、施工单位的法律意识普遍不强，司法环境欠佳，建设单位、施工单位不严格按照建设工程施工合同履行义务是普遍存在的情况。因此，建设工程施工合同解除后，人民法院须按照建设单位和施工单位的过错比例来决定损失的分担比例。而过错比例的确定是一个比较复杂的问题，主要原因有以下三点：（1）建设工程本身就是一个非常复杂、系统的工程，建设单位和施工单位的义务、责任相互交织，双方的过错及其对工程的影响本身就难以分清、进行评价；（2）当事人提出的抗辩、主张往往涉及建筑专业等方面的技术问题，而主审法官缺乏相应的专业知识，对很多问题无法作出判断；（3）国内大多数建设单位的管理水平不高，缺乏及时取证、固定证据的意识，而相当一部分事实由于双方的过错混杂，在时过境迁后往往难以查明。

在本案的代理中，笔者一方面着重强调了建设单位按照建设工程施工合同的约定履行了支付工程款的义务，根据《合同法》第107条“当事人一方不履行合同义务或者履行合同义务不符合约定的，应当承担继续履行、采取补救措施或者赔偿损失等违约责任”之规定，建设单位不需要证明施工单位应对工期延误承担责任，而施工单位如不能证明工期延误是由建设单位原因或不可抗力引起，就应承担工期延误的责任；同时，另一方面强调施工单位存在的非法分包、拖欠工资导致工人集体上访等违约情形。最终人民法院裁定施工单位承担主要责任，建设单位承担次要责任，双方的责任比例为60%∶40%。

八、场地移交

（一）由新施工单位配合建设单位接收工地

在深圳市中级人民法院作出二审裁定后，律师和建设单位考虑的首要问题就是如何排除施工单位的干扰、确保施工现场的移交。经过多次讨论、研究和多方咨询，最终决定尽快确定新施工单位，由新施工单位配合建设单位接收工地。该项义务明确地写入了建设单位与新施工单位签订的协议书，并且约定施工现场的移交可能受到非法干扰，新施工单位应做好相应的防范准备。根据实践检验，该项措施起到了非常重要的作用。新施工单位做了大量工作，包括与当地的公安机关进行了有效、充分的沟通，得到了公安机关的支持和帮助；针对原施工单位可能采取的非法干扰行为布置了有针对性的预防措施，确保了施工现场的移交能够顺利、有序进行。

建设单位与新施工单位所签订的协议书应当注意以下问题：

1.由于在签订协议书时无法确定强制执行移交施工现场的日期，因此建议约定：建设单位有权推迟向新施工单位移交施工现场的时间而无须承担违约责任；如果建设单位推迟了向新施工单位移交施工现场的时间，新施工单位在接收施工现场前未提出书面要求的，之后不得以任何理由要求对合同价格进行调整或提出索赔；

2.对于已完工程，可能需要采取加固或其他改善、完善的措施，也可能需要拆除后重新施工，双方应针对具体情况对因此而产生的费用、工期进行约定；

3.原施工单位一般情况下不会配合移交已经完成的工程档案和技术资料,也不会配合办理中间验收等相关手续。建议约定相关问题由新施工单位自行解决并承担一切责任。

（二）遗留施工机械设备的处理

在施工现场移交后，施工现场仍然遗留了一部分施工机械设备。该部分施工机械设备是由施工单位租赁或者实际施工人租赁的，其所有人向建设单位提出了返还的要求。从理论上，该部分施工机械设备应当视为由施工单位所提供的，建设单位将该部分施工机械设备直接返还给其所有人需得到施工单位的确认。但在此情况下，施工单位显然已不可能再提供该等配合。但如果建设单位以此为由拒绝将该部分施工机械设备返还给其所有人，又将导致新的纠纷或干扰。

在本案中，建设单位最终采取的措施为：由该部分施工机械设备的所有人提供身份证明、所有权证明、租赁合同等资料进行审查，并在当地公安机关的主持下作了笔录，该部分施工机械设备的所有人承诺若有欺骗等行为愿承担一切责任。在履行上述程序后，建设单位将该部分施工机械设备直接归还给其所有人。

九、拖欠实际施工人、分包单位、供应商债务的处理

施工单位拖欠实际施工人、分包单位、供应商的工程款、材料款是非常普遍的情况，而在建设工程施工合同解除案件中这种可能性更大。以本案为例，施工单位对实际施工人拖欠的工程款金额超过1000万元，还拖欠混凝土货款超过300万元；而由于被拖欠工程款导致实际施工人拖欠塔吊出租人、模板供应商、脚手架出租人等供应商的债务更是无法统计。

在建设单位向人民法院申请强制执行时，执行法院要求建设单位依照生效判决将应付的工程款支付到执行法院，并由执行法院支付给施工单位。如果按此执行，笔者可以肯定，施工单位在收到应付工程款后会立即转移到其他单位的账户并拒绝清偿其对实际施工人、分包单位、供应商的债务。从法律上而言，实际施工人、分包单位、供应商与施工单位的债权债务关系与建设单位无关，实际施工人、分包单位、供应商应向施工单位追偿；建设单位对施工单位不存在欠付工程款，实际施工人也不能依据最高人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律问题的解释》第26条 
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 的规定要求建设单位在欠付工程款的范围内对施工单位承担连带责任。但是，笔者与实际施工人、部分分包单位和供应商有过多次交流，他们表示若施工单位拒绝偿付债务，将采取干扰现场施工的方式向建设单位施加压力，要求建设单位代施工单位承担债务。因此，如果拖欠实际施工人、分包单位、供应商债务不解决，对于本项目的继续施工有非常大的不利影响。

为了防范前述风险，建设单位最终采取的措施为：在将工程款支付到执行法院后，执行法院将其支付给施工单位之前，建设单位另行向人民法院对施工单位提起一起诉讼并申请将该笔工程款予以冻结。事实上，建设单位在该起诉讼中的诉讼请求并不重要，建设单位的目的就是冻结该笔工程款。建设单位并向人民法院出具了承诺书，承诺若有实际施工人、分包单位、供应商向施工单位主张权利的，可优先于建设单位执行该笔工程款。该措施保证了建设单位的应付工程款将直接支付给实际施工人、分包单位、供应商。

如果建设单位和施工单位协商解除施工合同，为建设单位服务的律师要特别注意提醒建设单位防范该等风险，因为此时该等风险往往还没有暴露，容易被建设单位和律师忽视。

十、新施工单位继续施工应关注的要点

由于诉讼中难以一一列举原施工单位应移交的工程档案等资料，实际执行中也无法依靠原施工单位提供齐全的工程档案等资料，而且原施工单位不予配合的情况下，人民法院难以强制执行原施工单位配合新的施工单位办理新施工单位的施工许可手续，因此，在诉讼中除协助建设单位与新施工单位谈判并对施工合同予以重点完善外，另外还需从以下方面妥善处理。

（一）原有工程质量鉴定

在原施工单位停工后，很多工程在长达三年多的诉讼中出现了损坏，加之施工资料不齐，无法通过正常验收，而新施工单位、监理单位都会要求划清与原施工单位施工工程的责任界限，避免自身责任。因此，对原施工单位的施工工程进行质量鉴定，既是新单位施工的前提条件，又是工程质量责任划分的依据。

通常来讲，需要邀请政府质量监督部门、原设计单位、原监理单位、质量检测单位，对原施工工程进行质量检测，待出具检测报告后，根据检测报告，由设计单位出具加固、重建及继续施工方案，在完成上述工作后，新施工单位方可正式开始施工。

（二）变更施工单位的手续办理

对于施工单位的变更，除需提供正常办理施工许可证所需要的施工合同、资质证书、项目经理证书等资料外，还需要环保、消防、节能、质监、安检等部门出具意见，方可办理施工单位变更手续。在各个部门审批中，均需提供大量的资料，有的手续比新办相关手续更为复杂。

（三）恢复施工与新旧施工规范的衔接

诉讼进行了36个月，加上原来延期开工与实际施工的期限，项目施工图的设计时间距重新开工时间已经有5年之久，节能、结构、建筑等规范都已经进行了修改。原设计单位提出，在没有建设部门书面同意按原设计施工的情况下，设计单位不会同意按原施工图纸施工。为此，建设单位多次与设计单位、审图单位沟通，经测算，如果按新规范施工，损失将超过1亿元，而且将造成新的土地闲置。

为避免项目巨额损失的发生，经建设单位、施工单位、律师等多方面与建设主管部门沟通，最后建设部门同意基础、结构等按原施工图施工，节能环保等可以按新规范施工且对工期不造成重大影响的，按新规范调整设计后施工。

注：由于解除施工合同涉及的问题非常复杂，受篇幅影响，本文未能就已经提及的事项深入探讨，而且还有诉讼期间工地安全维护、预售业主纠纷处理、供应商与分包商诉讼、与新施工单位施工协议的深化、新施工单位实际接收工地操作等诸多问题未能在此叙述。




注释1：
 邓福荣，北京市中伦（深圳）律师事务所合伙人。


注释2：
 钟群新，北京市中伦（深圳）律师事务所律师。


注释3：
 第26条：合同成立以后客观情况发生了当事人在订立合同时无法预见的、非不可抗力造成的不属于商业风险的重大变化，继续履行合同对于一方当事人明显不公平或者不能实现合同目的，当事人请求人民法院变更或者解除合同的，人民法院应当根据公平原则，并结合案件的实际情况确定是否变更或者解除。


注释4：
 第26条：实际施工人以转包人、违法分包人为被告起诉的，人民法院应当依法受理。

实际施工人以发包人为被告主张权利的，人民法院可以追加转包人或者违法分包人为本案当事人。发包人只在欠付工程价款范围内对实际施工人承担责任。


专题九　建设工程价款优先受偿权法律问题及案例研究





穆　耸

注释1


 　于园园

注释2


 　郑永鑫

注释3




内容摘要：我国《合同法》第286条规定了承包人就建设工程价款享有优先受偿权 

注释4


 ，但由于该规定内容过于简单，引发了很大争议。2002年6月20日，最高人民法院《关于建设工程价款优先受偿权问题的批复》 
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 （以下简称《批复》）对承包人优先受偿权的具体应用作了进一步规定，但我们认为，对于建设工程优先受偿权至少有以下六个问题需要进一步深入讨论并予以完善：（1）优先受偿权的主体问题；（2）优先受偿权的工程款范围问题；（3）优先受偿权的工程范围问题；（4）优先受偿权的行使和放弃；（5）优先受偿权的行使期限问题；（6）优先受偿权与其他权利间的冲突问题。本文拟通过对于上述法律问题进行分析，并结合一个典型案例进行研究，进而对立法及建设工程项目投资人和承包方就此问题提出相关建议。

关键词：建设工程　优先受偿权　权利冲突

一、相关法律问题分析

（一）优先受偿权主体

1.从《合同法》建设工程合同分类角度来看，勘察、设计合同承包人不是建设工程款优先受偿权的主体

根据我国《合同法》第269条的规定，建设工程合同是承包人进行工程建设，发包人支付价款的合同。建设工程合同包括工程勘察、设计、施工合同。依据该条规定，从《合同法》的结构安排来看，有人认为，建设工程施工合同、勘察合同、设计合同承包人均是建设工程款优先受偿权主体。但我们认为，对建设工程款优先受偿权主体应作限制性解释，勘察合同、设计合同承包人并不是建设工程款优先受偿权主体。这是因为：

首先，建设工程合同的不同分类并不能等同于对建设工程的理解。《合同法》第269条关于建设工程合同的分类是从工程进行的不同阶段来进行划分，并不能等同于对建设工程的理解。司法实践中建设工程价款的优先受偿权依据的是前述《批复》，而在《批复》中明确了优先受偿权主体为“建筑工程的承包人”。我们在判断哪些主体能够享有建设工程款优先受偿权时，应当依据对于建设工程含义的理解去判断，而不能简单的根据《合同法》对建设工程合同的分类去判断哪些建设工程合同承包人享有优先受偿权。根据《建筑法》第2条的规定，“本法所称的建筑活动，是指各类房屋建筑及其附属设施的建造和与配套的线路、管道、设备的安装活动”。因进行建筑活动而从事的工程项目应被称之为建筑工程。在《建设工程质量管理条例》中，其中第2条对建设工程有明确的界定。建设工程是指土木工程、建筑工程、线路管道和设备安装工程及装修工程。勘察、设计是为开展建设工程而进行的前期工作，并未形成实际的房屋建筑工作成果，因此，勘察、设计工程不属于建设工程的范畴。

其次，从建设工程款优先受偿权的立法目的来看，建设工程勘察、设计承包人不属于建设工程款优先受偿权的主体。我国建设工程款优先受偿权的设置目的是解决长期存在的拖欠工程款问题，以维持社会秩序，确保农民工的切实利益，保障人权。

注释6


 在拖欠的工程款中包含的相当部分是建筑工人的劳动报酬。而建设工程勘察、设计合同中，勘察费用、设计费用中并未包含建筑工人的劳动报酬。

因此，从建设工程的含义以及立法宗旨考虑，建设工程款优先受偿权的权利主体应仅限于建设工程施工合同的承包人。

2.从建设工程内容的分类角度，土木工程、建筑工程、线路管道和设备安装工程及装修工程承包人均是建设工程款优先受偿权主体

如前所述，我们应从建设工程的含义角度出发，判断哪些建设工程承包人可以作为建设工程款优先受偿权的主体。我们认为，土木工程、建筑工程、线路管道和设备安装工程及装修工程承包人是建设工程款优先受偿权主体。

2004年12月8日，最高人民法院《关于装修装饰工程款是否享有〈合同法〉第286条规定的优先受偿权的函复》（以下简称《函复》）中规定：装修装饰工程属于建设工程，可以适用《合同法》第286条关于优先受偿权的规定，但装修装饰工程的发包人不是该建筑物的所有权人或者承包人与该建筑物的所有权人之间没有合同关系的除外。享有优先权的承包人只能在建筑物因装修装饰而增加价值的范围内优先受偿。

根据《函复》的内容，建筑物的所有权人作为发包人与装修装饰工程承包人形成合同关系后，装修装饰工程承包人享有建设工程款优先受偿权。因装饰装修而增加的价值属于装修装饰工程承包人优先受偿的范围。

3.从工程分包角度，工程建设分包合同分包人不是建设工程款优先受偿权主体

首先，分包人与发包人之间并未形成合同关系。从合同相对性角度，分包人不是建设工程款优先受偿权主体。根据我国《合同法》第272条的规定，总承包人或者勘察、设计、施工承包人经发包人同意，可以将自己承包的部分工作交由第三人完成。第三人就其完成的工作成果与总承包人或者勘察、设计、施工承包人承担连带责任。同时，根据《建筑法》第29条的规定，建设工程总承包单位按照总承包合同的约定，对建设单位负责；分包单位按照分包合同的约定对总承包单位负责。总承包单位和分包单位就分包工程对建设单位承担连带责任。根据合同相对性原理，发包人与总承包单位、总承包单位与分包单位之间存在两个独立的合同关系。发包人与分包单位之间并不存在基于合同关系而直接形成的权利义务关系。建设工程款优先受偿权的成立，须因合同之债而生，其权利义务的双方当事人为发包人与承包人，与发包人不存在建设工程合同关系的任何一方当事人，均无法享有基于合同之债而形成的优先受偿权。因此，建设工程的分包人只能向总承包人主张合同之债，而不能就该债务对工程本身行使优先受偿权。

其次，即使在分包合同中约定，由发包人直接向分包人支付工程价款，分包人也并不因此享有建设工程价款优先受偿权。第一，同样基于合同相对性原理，发包人并不因此成为分包合同项下义务人。分包人亦不得基于其与总承包人的合同关系向发包人主张任何权利。第二，如发包人未履行直接向分包人支付工程款的义务时，应由总承包人直接向分包人承担违约责任，而不是发包人。因为，根据我国《合同法》第65条的规定，当事人约定由第三人向债权人履行债务的，第三人不履行债务或者履行债务不符合约定，债务人应当向债权人承担违约责任。

4.从建设工程合同有效性角度，无效建设工程合同承包人不是建设工程款优先受偿权主体

承包人基于有效的建设工程施工合同而享有债权，如建设工程施工合同因为符合《合同法》第52条规定情形而无效时 
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 ，发包人应支付工程款的约定也无效。尽管根据最高人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律问题的司法解释》（以下简称14号司法解释）第2条的规定 
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 ，发包人仍应向承包人支付价款，但此时承包人享有的不是根据建设工程合同约定的工程款债权，而是因合同无效而获得的不当得利债权。因此，当合同本身无效时，作为原债权担保的优先权也不存在。

5.实际施工人不是建设工程款优先受偿权主体

“实际施工人”并非法律概念，我国现行法律规范中无此概念，只出现在14号司法解释中。根据14号司法解释，“实际施工人”应是相对于名义承包人而存在的，是因名义承包人作为承包方签订建设工程施工合同后没有亲自完成具体施工任务，在违背法律或发包合同规定的情况下，将其交给实际施工人完成。实际施工人主要包括非法分包人、转承包人、没有资质而借用资质的施工人等，其与发包人间形成合同关系，或合同关系无效。由此，尽管根据14号司法解释第26条 
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 ，发包人在欠付工程价款范围内对实际施工人承担责任，但如前述3、4两点分析，实际施工人不是建设工程款优先受偿权的主体。

（二）优先受偿权工程款范围

1.谁有权确定优先受偿权工程款范围

根据我国《合同法》及《批复》的规定，建设工程价款的优先受偿权属于法定权利，是建设工程价款依法当然所具有的在先权利。《批复》中对于可享有优先权的工程款的范围的规定，应当是属于一种明确。

因此，无论是在仲裁，还是民事审判程序中，仲裁庭和审判庭均有权，也有责任根据法律和司法解释的规定对享有优先受偿权的工程款的范围进行厘定。一旦工程款的范围通过审理程序确定下来，则根据法律规定，该等工程款就当然的享有了建设工程价款优先权，其优先受偿的权利在执行程序中理应得到保护。

2.优先受偿权工程款范围

那么，法庭或仲裁庭应当依据什么原则对享有优先权的工程款进行确定呢？依据《批复》第3条规定，建筑工程价款包括承包人为建设工程应当支付的工作人员报酬、材料款等实际支出的费用，不包括承包人因发包人违约所造成的损失。 根据该规定可知：

首先，优先受偿权范围不包括建设工程款逾期支付违约金及利息。根据《建筑时报》记者孙贤程采访最高院研究室起草该《批复》的汪治平法官，并整理的《细说工程款优先受偿权》一文内容，汪治平法官认为，“该部分损失主要是承包人因发包人违约所造成的包括违约金、利息等损失，即损害赔偿请求权。这部分款项并不属于直接的工程价款本身，可能更具有一般债权的性质，因此，不应列入工程价款的范围而受到优先受偿权的保护。” 
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其次，优先受偿权范围不包括延迟履行期间所应加倍支付的利息。根据我国《民事诉讼法》第229条的规定，被执行人未按判决、裁定和其他法律文书指定的期间履行给付金钱义务的，应当加倍支付迟延履行期间的债务利息。被执行人未按判决、裁定和其他法律文书指定的期间履行其他义务的，应当支付迟延履行金。从《批复》本意而言，其侧重保护的是承包人对建设工程价款本身所享有的优先受偿权。债务人延迟履行期间所应加倍支付的利息，不应属于优先受偿的范围。

再次，优先受偿权范围不包括预期利润。有观点认为，优先受偿权范围包括预期利润。理由除了根据我国《建设工程施工发包与承包价格管理暂行规定》第5条的规定，建设工程价款包括成本（直接成本、建设成本）、利润、税金三部分，不应当从中分解出哪部分不可优先受偿，还包括：（1）优先权制度系为保护承包人债权所设；（2）若承包人利润无法得到保护，则施工人的工资等也将很难实现；（3）将利润排除会极大增加司法的运行成本和当事人的诉讼成本。
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 我们认为，预期利润不属于优先受偿权的范围。虽然《建设工程施工发包与承包价格管理暂行规定》对建设工程价款进行了界定，但是从《批复》本意来讲，其侧重对于实际发生的人工、材料价款进行优先补偿。对于利润部分，属于预期收益，不属于“实际支出的费用”的一部分，不应作扩大解释。如将预期利润纳入优先受偿范围，则对其他债权人不公平，也不符合立法本意。

最后，关于垫资部分款项。对此，汪治平法官指出，“有人认为，垫资只是一般的债权，而且是一种不符合规定的做法（国家有关部门曾明令禁止），因此，不应该列入工程价款的范围受优先保护。但也有人认为，垫资一方面是承包人在我国目前市场条件下的一种不得已而为之的行为，同时，这也是一种国际惯例。也有一种观点，认为带资部分的款项，应视是否已物化成为已完工程组成部分而定。 在起草司法解释中，事实上采纳的是后一种观点。我们认为，承包人的垫资实际上有两种可能：一种是虽然承包人垫付了资金，但未必真正用到工程中去。这种情况属于企业之间借款性质，有其明显的违法性，显然不能受《合同法》第286条款的保护；另一种是承包人垫付的资金确实已经物化到建设工程中去了。那我们就认为，这部分资金应该列入《合同法》第286 条所称的‘工程价款’的范围，并且应该优先受偿。” 
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（三）优先受偿权工程范围

1.同一工程项目，同时或先后存在多个施工单位的情况

实践中经常出现，同一工程项目同时或先后存在多个施工单位的情况，例如，交叉施工、先后施工的情况。如出现这种情况，施工单位是否只能在其施工的工程范围内享有优先受偿权，还是施工单位能够对整个项目享有优先受偿权？最高院在前述《函复》中规定：享有优先权的承包人（装修工程的承保人）只能在建筑物因装修装饰而增加价值的范围内优先受偿。如果将装饰装修工程作为整个工程的一部分，则装饰装修施工单位只能在其施工的工程范围（装饰装修工程）内享有优先权。此外，出于公平保护各债权人利益的角度，我们也认为，施工单位只能在其施工的工程范围内享有优先受偿权。对于超出其施工范围的工程，该施工单位并不能享有优先受偿权。

2.优先受偿的比例确定问题

如同一工程项目上同时存在数个建设工程款优先受偿权，受偿比例应如何确定？有学者提出，应以工程款发生的时间先后顺序受偿。即参考抵押权竞合时的做法，按照时间先后顺序来决定优先顺序，即成立在先的优先受偿权优先于成立在后的优先受偿权。对此，我们认为，不宜以时间先后顺序决定优先受偿权的先后顺序。这是因为，我国建设工程款优先受偿权制度的立法本意是主要为了解决拖欠建筑工人工程款，以保护建筑工人的劳动工资。因此，在同一工程项目同时存在数个工程款优先受偿权时，按照承包人的实际债权比例进行清偿是一种合理的做法。

（四）优先受偿权行使与放弃

1.优先受偿权的行使方式应指承包人通过司法或仲裁程序请求确认其享有优先受偿权的工程款或与发包人签订书面工程折价协议

根据我国《合同法》第286条的规定，“承包人可以催告发包人在合理期限内支付价款”，那么，是否只要承包人向发包人进行了催告，就视为其行使了优先受偿权呢？我们认为，根据《批复》的理解，最高人民法院对《合同法》第286条行使优先受偿权的方式进行了限制性处理。如承包人仅通过催告方式要求发包人支付工程款，不能视为承包人已经行使了优先受偿权。因为，优先受偿权作为一种优先权，具有很强的保护承包人的效力。因此，对于优先受偿权的行使方式应当作出严格限定。最高人民法院之所以设定6个月的行使期限，是为了督促承包人及时行使优先受偿权。如果在竣工之日或约定竣工之日6个月内，未能确认工程款的，则承包人应及时通过司法或仲裁程序确认工程款具体数额，并主张行使优先受偿权。此外，如果承包人能直接与发包人签订书面的工程折价协议的，也应当认为其已经行使了优先受偿权。

我们认为，以承包人提起诉讼或仲裁或双方直接签订书面的工程折价协议作为确认承包人行使优先受偿权起算时间比较妥当。从法理上考虑，工程款优先受偿权的行使对抵押权等其他债权将产生重大影响，如果仅以承包人和发包人之间的往来文函作为认定其是否依法定时间行使了优先权的凭据，则有失公平。而以其向法院或仲裁委启动司法程序或双方签订书面的折价协议作为判断标准，则相对较为客观，也更容易为各利益相关人所接受。

2.建设工程价款优先权应可以有条件放弃

由于承包人存在工程价款的优先权，因此，在银行或其他投资人向发包人提供贷款或其他融资支持时，为避免出现发包人到期无法顺利、足额收回贷款的情况，银行或其他投资人通常要求承包人出具放弃优先权的书面承诺文件。但是，建设工程价款优先权是否可以放弃，法律并无明确规定，实践中有如下三种观点：（1）建设工程价款优先权可以放弃；（2）建设工程价款优先权不可以放弃；（3）建设工程价款优先权可以有条件的放弃。

（1）建设工程价款优先权可以放弃 
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首先，民事权利可以基于意思自治原则予以放弃。承包人优先权虽然是法律规定的权利，不是当事人约定的权利，但无论是法定或约定，对承包人而言都是一项民事权利。对于权利，当事人既可以行使也可以放弃，只要出于权利人的真实意思表示，法律都不可干预，这是当事人意思自治原则的体现；其次，承包人预先放弃权利后又主张其存在，有违诚信原则；最后，从部分法律规定中可以看出，优先权属于可以放弃的权利范围。例如，根据最高人民法院《关于审理企业破产案件若干问题的规定》第71条的规定，下列财产不属于破产财产：依照法律规定存在优先权的财产，但权利人放弃优先受偿权或者优先偿付特定债权剩余的部分除外。

在司法实践中，这一观点也得到一定支持。
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（2）建设工程价款优先权不可以放弃 
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首先，通常认为，建设工程价款优先权是一种法定权利，它是针对社会生活中实际存在的利益冲突而作出的一种利益取舍，即通过利益衡量，认为某些既存的重大利益冲突只有赋予某一方以优先权的方式才能解决，从而使该权利形态通过法律明确固定下来。对于法定权利，权利人是否可以放弃是值得商榷的。最高人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律若干问题的解释》（征求意见稿）第27条曾规定，承包方放弃依《合同法》第286条规定的享有优先权的承诺有效。但由于社会各界对此条款争论较大，最高人民法院将有关放弃建设工程优先权是否有效的条款进行了删除。

其次，放弃优先受偿权有违立法目的和有违诚实信用原则。优先受偿权的立法目的之一是保护劳动者的劳动报酬。放弃优先受偿权有违诚实信用原则。该行为违反了国家的立法宗旨，其直接后果是损害了劳工的利益，扰乱了建筑市场和社会秩序。发包人利用自己的优势地位迫使承包人签订含有声明预先放弃工程价款优先受偿权的书面文件，这种行为的主观恶意性使其违背了法律所要求的诚实信用原则，因此应受到限制。

再次，放弃优先受偿权是对意思自治和自由原则的滥用。意思自治不是绝对的个人自由主义下的无条件的自治，它是在遵守国家法律、政策前提下的自治；自治的前提是不得违反国家法律和社会公共利益为前提，自治的权利、义务及责任的分配应当符合社会的公平、正义的观点，否则应受到限制。在当前的建筑市场上，属于发包人市场，发包人占有主导地位，发包人利用自己的发包优势，要求承包人签署“自愿”放弃工程价款优先受偿权的书面文件，事实上构成一方对另一方的强制，合同的内容并不能体现真正的平等。此时，就需要借助于法律对合同关系的干预，防止当事人一方利用经济上的强制、生活上的迫切需要以及各种从属关系等滥用合同自由，强迫另一方当事人接受不平等的合同条款。因此，放弃优先受偿权有违公平和正义原则。

最后，参考国外做法，优先权人不得放弃优先权。瑞典《民法典》第837条规定：“（一）下列债权，可请求设定法定抵押权：……3.为在土地上的建筑或其他工程提供材料及劳务或单纯提供劳务的职工或承包人，对该土地的债权；（二）权利人不得预先抛弃前款的法定抵押权。”

（3）建设工程价款优先权可以有条件放弃

我们倾向同意第三种观点，即建设工程优先权可以有条件放弃。首先，建设工程价款可以部分放弃。建设工程价款优先权的立法目的之一是保证建筑工人的工资，即保证建筑工人的生存权。基于这一点考虑，对于建设工程价款中涉及人工工资的部分，承包人不得承诺放弃。一般情况下，人工工资占工程造价的15%~20%。因此，对于该部分工程价款，承包人不得放弃。

其次，对于除人员工资之外的建设工程价款部分的优先权，承包人可以放弃。除人员工资外，建设工程价款主要包括材料款。我们理解，是否放弃材料款部分的优先受偿权，属于承包人意思自治的范畴。如承包人自愿放弃材料款部分的优先受偿权，由此产生的经营风险，应由承包人自行承担。我们理解，这里指的是，承包人放弃工程款的优先受偿权，而不是放弃工程款的付款请求权。因为，如承包人放弃到期债权，对承包人的债权人造成损害的，则承包人的债权人可以根据《合同法》第74条的规定，请求法院撤销承包人放弃债权的行为。

最后，在特定条件下，优先受偿权可以有效放弃。如果优先权人在发包人已经提供了切实可靠的担保的情况下，权利人可以预先放弃优先受偿权。如建设工程发包方向承包人提供有效的履约担保的情况下，要求承包人放弃优先受偿权，承包方同意的，可以认为有效；或者银行、发包人、承包人三方达成发包人以在建工程抵押给银行，银行将贷款直接支付给承包方，承包方放弃优先受偿权的协议也可以认定为有效。
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（五）优先受偿权行使期限

依据《批复》的要求，承包人行使优先受偿权的期限为6个月，自建设工程竣工之日或建设工程合同约定的竣工之日起计算。由于工程款优先受偿权有可能被认定为优先于抵押权，是对担保债权的重大排除，如不及时行使，则会是担保债权和其他债权行使受到限制。通常理解，6个月的期间为除斥期间，如超过6个月期间，则承包人不再享有建设工程价款优先权。因此，需要根据不同情况确定承包人享有建设工程价款优先权的起算时间。

1.“建设工程竣工之日”的含义

关于竣工的含义，《批复》中并未予以明确，一般来说，竣工为两种情况，（1）已经竣工但未经验收；（2）已经竣工，并经验收合格。

理论界有种看法认为，只有建设工程经竣工验收合格，承包人才有权主张工程款优先受偿权。因为，只有工程经竣工验收合格，发包人才应当按照约定支付工程款。如建设工程未经验收合格，发包人不仅有权拒付工程款，还有权追究承包人的违约责任。
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我们认为，“建设工程竣工之日”中“竣工”的含义，应为“已经竣工但未经验收”。这是因为，首先，建设工程未能竣工验收合格，原因可能是多方面的。如因发包人拖欠工程款或其他发包人原因导致建设工程未能竣工验收合格的，承包人确因工程未能竣工验收合格而无法行使优先权，对承包人并不公平。同时，实践中更多的情况是出现交叉责任，即发包人和承包人都有责任的情况。在这种情况下，我们认为，只要发包人最终负有支付工程款的义务，则在发包人应付的工程款范围内，承包人均享有工程款优先受偿权。

其次，建设工程优先权针对的是建设工程结算价款。而建设工程结算价款的确定并不以建设工程经竣工验收合格为前提。建设工程竣工后，建设工程结算价款能够予以确定。

再次，参考2003年最高人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律若干问题的解释》（征求意见稿）第25条的意见：“承包方对已经竣工未经验收的建设工程享有优先权，但应在建设工程验收合格后，从建设工程拍卖或折价的款项中优先受偿。”当然，我们并不认同，只有在建设工程验收合格后，承包人才有权从拍卖或折价价款中优先受偿的观点。因为，存在建设工程无法通过验收合格的情况。

最后，发包人提前使用已经竣工而未经验收合格的建设工程的情况。有学者提出，在这种情形下的“建设工程竣工之日”应当就是发包人实际进场使用建设工程即转移占有建设工程之日，依此来计算6个月的行使优先权的期限。因为，根据14号司法解释第14条的规定，“建设工程未经竣工验收，发包人擅自使用的，以转移占有建设工程之日为竣工日期。” 
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2.“建设工程合同约定的竣工之日”的含义

首先，约定竣工日期与争议发生时间间隔较长的情况。如工程约定的竣工日期为2008年，而发包人与承包人的争议发生在2002年，那么，是否意味着，至2008年，承包人随时可以行使工程价款优先受偿权？我们认为，在判断承包人在什么时间内应行使优先权的情况时，应依据建设工程款债权是否已经确定作为判断标准。因为，从《批复》的本意出发，规定6个月的期限是为了督促承包人及时行使优先权，因此，如在工程尚未竣工时，承包人已经实际停止施工，则承包人应自停止施工、施工合同不再继续履行（以较晚日期为准）之日起6个月内行使优先权。

其次，承包人行使工程款优先受偿权的时间 “已经超过建设工程约定的竣工之日”起6个月的情况。在最高人民法院“西岳山庄”案中，虽然承包人行使工程款优先受偿权的期限已经超过建设工程约定的竣工之日起6个月。但是，最高人民法院认为，“鉴于该项建设工程目前尚未全部竣工，《施工合同》因西岳山庄（发包人）拖欠工程款等原因而迟延履行，建发公司（承包人）优先受偿权的期限应从2005年10月10日解除合同时起算”。从本案中，我们似乎可以看出，最高人民法院并未完全拘泥于“建设工程约定的竣工之日”的范畴，而是综合考虑了工程延期竣工的原因、合同履行情况的因素。

（六）优先受偿权与其他权利间的冲突问题

1.优先受偿权与抵押权

（1）对协议折价方式的适用前提予以释明

我们认为，建设工程款优先受偿权，是指承包人对建设工程拍卖、变卖的价款享有优先于抵押权人优先受偿的权利。因此，如存在工程抵押情况，发包人与承包人不得依据《合同法》第286条规定，直接采取协议折价的方式。发包人与承包人应当首先依法确定工程款的数额以及承包人享有优先权的工程款范围，并在优先权工程款范围内确定协议折价的价款。

（2）允许抵押权人对协议折价方式提出异议

发包人与承包人在采取协议折价方式时，应允许抵押权人对协议折价方式提出异议。如抵押权人对协议折价方式无异议，则发包人和承包人有权采取协议折价的方式。如抵押权人对协议折价方式提出异议，则发包人和承包人不得直接采取协议折价的方式，而应首先通过法律程序确定优先权的工程款范围。

（3）在诉讼程序中，应允许抵押权人以第三人身份参与诉讼

我们认为，发包人与承包人之间的工程款数额以及承包人所享有的优先权工程款范围直接影响到抵押权人的利益。同时，如发包人与承包人通过诉讼方式恶意确定工程款范围将直接损害抵押权人的利益。因此，抵押权人与发包人、承包人之间的工程款纠纷有直接的利害关系，因此，应当允许抵押权人以第三人身份参与诉讼中来。

（4）在仲裁程序中，应当允许案外人即抵押权人申请撤销仲裁裁决

如抵押权人有确切证据证明，已生效仲裁裁决侵害了抵押权人的合法权益，则应当允许作为案外人的抵押权人申请撤销仲裁裁决。

（5）在执行程序中确认优先权工程款范围

如诉讼程序中并未确认承包人优先权工程款范围，抵押权人提出执行异议的，应由执行庭负责在执行程序中首先确认优先权工程款范围后，再继续执行。

（6）对发包人和承包人在执行程序中直接以物抵债的方式进行适当限制

虽然根据最高人民法院《关于适用〈中华人民共和国民事诉讼法〉若干问题的意见》第301条的规定，发包人和承包人可以不经拍卖、变卖，直接将工程作价抵偿债务。但是，如存在工程抵押的，则发包人和承包人不得直接将工程作价抵偿债务，而应采取对工程拍卖、变卖的方式抵偿债务。

2.优先受偿权在房地产项目转让中

（1）房地产项目被转让后，承包人就不再享有工程款优先受偿权

首先，优先权是基于建设工程的优先权，基于立法本意的考虑，由于承包人是建设工程的施工单位，因此，建设工程款优先受偿权是建立在就建设工程拍卖、变卖所得价款，承包人所享有的优先受偿的权利。一般来说，优先权在保护优先权人利益的同时，也应当兼顾第三人的利益，出于维护交易安全的考虑，法律对优先权的追及效力采取限缩的态度。
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 建设工程价款优先权是否具有追及效力，法律并无明确的规定。因此，建设工程价款优先权不具有追及效力。

其次，2003年最高人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律若干问题的解释》（征求意见稿）第24条反映出最高人民法院对此问题的意见：“承包人对于已经办理商品房预售登记或变更登记的房屋不享有《合同法》第286条规定的优先权。”

因此，如建设工程、房地产项目的所有权已经转让，则承包人不再享有建设工程优先受偿权，承包人只享有对发包人工程款的债权。

（2）承包人无权阻止发包人转让建设工程

首先，依据现有规定，如发包人转让房地产项目的，无须事先通知承包人或取得承包人的同意。

其次，承包人无权亦不应阻止发包人转让房地产项目。发包人转让房地产项目是基于发包人对房地产项目所享有的所有权，基于这一点，承包人无权阻止发包人转让房地产项目。发包人清偿承包人工程款的资金主要来源于转让房地产项目，因此，为确保发包人取得清偿承包人工程款的资金，承包人也不应阻止发包人转让房地产项目。

（3）建设工程、房地产项目已转让的标志

一般认为，如房地产项目已经办理了权属变更登记，则承包人不再享有建设工程价款优先权。同时，还有以下几种情形值得进一步讨论：

第一，对于预售登记。有学者认为，不论是否消费者已经支付了全部或大部分购房款，只要房屋已经办理了商品房预售登记，承包人都不享有优先受偿权。而对没有办理商品房预售登记的，才需要以购房人主体或用途以及付款多少作为认定是否对抗工程承包人优先受偿权的条件。
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 我们认为，根据《城市房地产管理法》和建设部《城市商品房预售管理办法》的规定，预售登记制度实际上就是预售合同登记备案制度，只是国家建设行政主管部门对预售商品房的一种行政管理制度，是否进行预售登记并不是预购人是否取得对抗第三人效力的标准。更何况按照我国现行法律的规定，进行预售登记只是开发商的义务，并非预购人的义务。因此，办理了预售登记并不能视为房地产项目已经转让。

第二，对于预告登记。根据我国《物权法》第20条的规定，当事人签订买卖房屋或者其他不动产物权的协议，为保障将来实现物权，按照约定可以向登记机构申请预告登记。预告登记后，未经预告登记的权利人同意，处分该不动产的，不发生物权效力。同时，根据《房屋登记办法》第67条的规定，有下列情形之一的，当事人可以申请预告登记：预购商品房；以预购商品房设定抵押；房屋所有权转让、抵押；法律、法规规定的其他情形。同时该法第68条规定，预告登记后，未经预告登记的权利人书面同意，处分该房屋申请登记的，房屋登记机构应当不予办理。关于预告登记的效力问题，理论界存在不同的看法，有人认为，预告登记发生债权请求权保全的效力；有人认为，预告登记发生物权效力；还有人认为，预告登记发生债权物权化的效力。讨论预告登记效力问题的核心在于预告登记是否能够发生物权变动的效力。关于预告登记效力，《物权法》并未给出明确的回答。但是，从《物权法》第20条规定来看，我们倾向认为，预告登记发生债权请求权保全的效力。即买卖房屋或其他不动产债权债务关系的债权人，基于预告登记，可以使其债权请求权得以排除第三方从而得以实现。同时，由于物权的特征之一是对物的支配权，因此，我们认为，预告登记并不能产生与不动产登记效果相同的物权效力。

第三，对于诉讼执行程序。当因开发商与债权人之间的争议进入执行程序后，执行法庭采取拍卖、变卖等方式处分在建工程或房产。如此时，建设工程价款优先受偿权人对执行标的提出异议的，一般说来，是从执行立案到执行结案的整个执行过程。司法实践中，一般认为，如已执行结案的，则建设工程价款优先受偿权人不得再提出执行异议，而无论是否已办理了过户登记。

首先，如已经执行结案，承包人就不再享有建设工程价款优先受偿权。执行结案的标准是以拍卖、变卖等方式处分在建工程或房产完成为标志而不以是否办理完毕过户登记为标志的，也就是以被执行人交付在建工程或房产，同时在建工程或房产拍卖、变卖款项分配完毕为标志。我们认为，在执行程序中，应对承包人行使建设工程价款优先受偿权时间节点进行一定限制。应当以是否执行结案作为判断标准，而不以执行标的是否已经办理了过户登记手续作为工程价款优先受偿权人是否可以行使优先受偿权的标准。如已执行结案，则承包人不再享有建设工程款优先受偿权。

但是，需要说明的是，如果建设工程标的已经被执行完毕，是否建设工程价款优先受偿权人就没有行使优先受偿权的救济途径？在这种情况下，可通过执行回转程序进行救济。依据最高人民法院《关于人民法院执行工作若干问题的规定》（试行）第109条的规定，在执行完毕后，如据以执行的法律文书被人民法院或其他有关机关撤销或变更的，原执行机构应当依法，依当事人申请或依职权，按照新的生效法律文书，作出执行回转的裁定，责令原申请执行人返还已取得的财产及其孳息。

其次，在执行法院发还拍卖、变卖建设工程标的款项后，建设工程价款优先受偿权人就无权提出执行异议及主张优先受偿。有法官提出，如“执行过程”并不是一次执行，而是多次执行，每次只执行总标的的其中一部分，当执行法院先将建设工程标的拍卖、变卖后的款项发还了申请执行人，此时执行标的仍不能满足法律文书所确定的义务，而后续执行建设工程标的以外的被执行人的其他财产，这个过程仍属于“执行过程”中，建设工程价款优先受偿权人再提出优先受偿，此时的建设工程标的已被处分，并将兑现款项发还了申请执行人。在这种情况下，这个“执行过程中”就不可能提出优先受偿。

注释21




所以，应当规定，“建设工程价款优先受偿人对其建设工程标的主张优先受偿权利的，应当在执行过程中，执行法院发还拍卖、变卖建设工程标的款项前，向执行法院提出异议”。 
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3.优先受偿权与税收优先权

根据《税收征收管理法》第45条：税务机关征收税款，税收征收优先于无担保的债权，法律另有规定的除外；纳税人欠缴的税款发生在纳税人以其财产设定抵押、质押或者纳税人的财产被留置之前，税收应当优先于抵押权、质权、留置权执行。

依据前述规定，关于税收优先权与工程款优先受偿权的优先受偿顺序，法律上并无明确规定。实践中存在如下两种不同观点：

（1）税收征收优先于工程款优先受偿权

首先，依据《税收征收管理法》第45条的规定，除法律另有规定外，税收优先权优先于无担保的债权。工程款债权的性质，法律并无明确规定。

理论上，关于工程款债权优先权的性质主要有三种理解：第一种认为是留置权；第二种认为是法定抵押权；第三种认为它就是一种优先受偿权。我们倾向认为，工程款债权优先权不属于抵押权或留置权，应当理解为一种优先受偿权，即承包人建设工程拍卖、变卖所得价款优先受偿的权利。因此，工程款优先受偿权为一种无担保的债权。

其次，《税收征收管理法》第45条规定的“法律另有规定的除外”，指的是在破产程序中的例外情形。在破产程序中，基于不同利益的权衡，税收优先权在破产债权受偿顺序中受到一定的限制。除破产程序外，在一般的债权债务关系中，除法律另有明确规定外，税收优先权应当首先予以保护。

（2）工程款优先受偿权优先于税收优先权

从两者的立法目的考虑，工程款优先受偿权是基于人的生存权利而产生，而税收优先权是基于公权力而产生的债权债务关系，其权利的效力应当低于工程款优先受偿权的效力，同时参考《破产法》中的规定，税款是在破产企业所欠职工工资和劳动保险费用之后受偿的。因此，基于人的生存权利的工程款优先受偿权是应当优先于工程款优先受偿权受到保护。

我们倾向认为，尽管工程款优先受偿权属于无担保的债权，但是，考虑到工程款优先受偿权的保护范围，应当认为，工程款优先受偿权优先于税款优先权。同时，如果认为税款优先权优先于工程款优先受偿权，则对承包人不公平，存在发包人利用建设工程拍卖、变卖价款优先清偿税款以损害承包人利益的可能性。

4.优先受偿权与消费者权益特别保护条款

汪治平法官指出，消费者购买商品房是一种生存的权利，同时还关系到社会的稳定；而承包人的权利主要还是一种经营权利。生存权利优于经营权利受到法律的保护既是一种国际通行的做法，也是符合我们国家实际情况的。
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（1）关于“消费者”的理解问题

根据我国《消费者权益保护法》第2条的规定，“消费者是为生活消费需要购买、使用商品或者接受服务，其权益受本法保护；本法未作规定的，受其他有关法律、法规保护”。

我们认为，《批复》中的消费者应按照《消费者权益保护法》第2条的规定进行解释。只有为生活消费需要购买商品房的消费者，才能适用《批复》中的消费者特别权益保护条款。对于“消费者”的界定，汪治平法官也认为是指我国《消费者权益保护法》中所称的“消费者”。
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因此，对于消费者的界定，不应简单以消费者是否为个人或单位作为界定的标准。而应以消费目的作为界定消费者与否的标准。对“生活需要”的理解，应当从商品房的用途、使用目的进行界定。

同时，有一种情况值得讨论，如以单位名义购买商品住房，但实际用于个人生活消费目的，那么在这种情况下，是否可以认为，该单位所购房产可以受到消费者权益特别保护条款的保护？我们认为，从《批复》本意出发，如该单位所购房产确能证明用于个人生活消费目的，则可以受到消费者权益特别保护条款的保护。

（2）关于“大部分”款项的理解问题

消费者对抗承包人优先权的前提条件之一是，消费者必须是已经支付全部或者大部分购房款。但是，关于“大部分”款项的范围，《批复》中并未明确。对此问题，汪治平法官的看法是，如果房屋买受人已经支付的是定金，或者购房款不足50%，那么，承包人依然具有优先于房屋买受人的工程价款受偿权。
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司法实践中也通常认为，消费者交付超过50%购房款则视为“大部分”购房款。例如，中国建筑第三工程局（广州）第一建筑安装工程公司诉广州捷中宝房地产开发有限公司建筑工程施工合同纠纷案（〔2001〕穗中法房初字第137号）。

（3）关于“不得对抗买受人”的理解问题

关于“不得对抗买受人”的理解，有两种理解：一种是买受人有权拒绝将商品房进行拍卖或折价，并有权要求开发商交付商品房；另一种是买受人不得拒绝商品房拍卖或折价，但有权就拍卖或折价所得价款优先于承包人优先受偿。

对于“不得对抗买受人”的理解，我们认为，应当从《批复》的本意出发进行理解。消费者特别保护条款侧重保护的是消费者的生活消费权利。既然消费者是出于生活消费而购买商品房的，那么，消费者特别保护条款保护的应当是消费者对商品房的使用权。

在这种情况下，应根据建设工程的具体情况进行分析。如发生争议时，商品房已经具备交付使用条件，且消费者要求开发商交付商品房的，则应当支持消费者的主张；如商品房尚未具备交付使用条件的，则消费者只能就拍卖或折价价款优先于承包人优先受偿。当然，消费者是否主张对商品房的使用权，其选择权在消费者。消费者亦可以主张就拍卖或折价价款优先于承包人优先受偿。

二、典型案例研究

（一）案情介绍

A为涉诉房地产项目（以下简称项目）的总承包单位。B为项目的发展商，即业主。2000年，A与B签署了该项目1号楼、2号楼和3号楼的工程施工合同。2007年，A根据施工合同的仲裁协议向仲裁委员会申请仲裁，要求B支付工程款7亿元。在仲裁过程中，A与B协议以项目1号楼、2号楼及3号楼全部房产以物抵债，并请求仲裁庭据此出具调解书。经查，2006年5月，B因项目融资需要，与C银行签署了贷款合同，贷款2亿元，并以项目1号楼、2号楼和3号楼（1~25层）的全部在建工程及土地使用权进行抵押担保，并进行了抵押登记，C银行持有他项权利证书。同时，该项目3号楼共30层，但1~7层的施工单位并非A公司，而由D公司在1999年完成施工，且该部分工程款已经由B公司向D公司支付完毕。而该3号楼的25~30层（共计12套房屋，3号楼的房屋用途为公寓）也已经在2006年6月出售给某自然人刘某，且已经签署了《商品房预售合同》，并在房地产管理部门完成预售登记。在仲裁过程中，B公司对A公司所主张的7亿元工程款未提交任何反驳证据，也没有提出要求做工程造价鉴定。在这种情况下，仲裁庭经过考虑，没有同意A公司和B公司以全部项目工程以物抵债的方案，并要求双方核实工程款。之后，A公司和B公司达成和解协议，确定工程款金额为3亿元。在A公司和B公司请求下，仲裁庭作出了工程款金额为3亿元的仲裁调解。仲裁调解书生效后，A公司向项目所在地法院申请强制执行，并要求评估拍卖项目1号楼、2号楼及3号楼全部在建工程和土地使用权，并主张行使工程款优先受偿权，即对于拍卖所得价款，A公司应优先于C银行得到受偿。C银行在得知A公司的上述强制执行申请后，向执行法院提出了执行异议。C银行认为，A公司据以申请执行的仲裁调解书存在认定重要事实不清，严重损害了C银行的抵押债权，并请求法院对该仲裁调解书不予执行。执行法院经过审理认为，C银行对A公司已经生效的仲裁调解书无权提出不予执行的申请，无论是根据《仲裁法》还是《民事诉讼法》，提出此种请求的人只能是仲裁案件当事人，而不能案外人，因此，执行法院驳回了C银行的执行异议。C银行不服执行法院的裁定，因此向上一级法院申请复议。上级法院在审理过程中，认为执行法院的裁定存在不当。经法院院长批准，上级法院启动了审判监督程序，并作出了终审裁定，法院认为A公司据以执行的仲裁调解书存在严重的与事实不符的情况，并裁定不予执行。同时，上级法院根据此审判监督的裁定，对C银行的执行异议复议案件作出了裁定，裁定依法撤销执行法院的裁定。

在上述执行案件被裁定不予执行之前，C银行还向法院提出另一项申请，由于A公司据以执行的仲裁调解书中仅确定工程款3亿元，但没有对人员工资、材料款、违约金、利息等进行区分，而根据最高人民法院的司法解释，仅人员工资和材料款才享有优先受偿权，其他费用只能在抵押债权得到受偿之后再行按照普通债权受偿。但执行法院驳回了C银行的此项申请，法院的理由为，执行法院无权审查实质问题，程序上也没有可能对3亿元工程款的构成进行认定，执行法院仅有权按照判决或调解书主文予以执行。

（二）案例中涉及的主要法律问题分析

1.关于享有优先受偿权的工程款范围在本案中引发的争议

在本案中，C银行提出，仲裁庭所作出的仲裁调解书中所认定的债权为“工程款3亿元”，而并未按照《批复》的要求，对材料款、人员工资、违约金、利息等进行区分，这对C银行作为抵押权人是不公平的，因此，人民法院在执行程序中应当根据《批复》重新进行厘清，以公平保护各债权人的合法权益。

对于C银行提出的此项申请，执行法院认为，尽管《批复》中对此有规定，但法院在执行程序中不可能对作为执行依据的判决或仲裁裁决进行实质性审查，也不可能重新审理案件对3亿元工程款的构成进行厘定。法院在执行程序中仅依据判决或裁决主文所认定的工程款金额执行。

但是，法院也认为，工程款的利息和违约金等应当不属于可行使优先权的工程款。在本案中，法院的态度是，对于裁决生效后所发生的因延迟履行生效裁决所发生的违约金，承包人是无权主张优先受偿权的，而应当作为普通债权处理。

2.关于可行使优先受偿权的工程的范围在本案中引发的争议

本案中，C银行提出了一项申请，C银行认为，由于3号楼的1~7层为D公司负责施工，且工程款已经结算完毕。A公司对于3号楼的1~7层房产拍卖后所得价款并不享有工程款优先受偿权。因此，C银行提出，要求法院在将来完成整体拍卖后对拍卖所得按照评估比例进行区分，即对于3号楼1~7层之外的其他房产拍卖所得，A公司可行使优先受偿权；而对3号楼1~7层房产拍卖所得价款，则C银行有权根据抵押权得到优先受偿。

执行法院在受理了C银行的此项申请后，认为C银行的理由具有一定合理性，值得考虑。但由于上级法院已裁定对上述仲裁调解书不予执行，因此，执行法院并没有就C银行的上述申请作出答复。

本案中，法院也倾向认为，承包人仅对其施工工程范围的工程款享有优先受偿权。

3.关于建设工程价款优先受偿权的行使期限在本案所引发的争议

本案中，在执行异议案听证程序中，C银行提出，A公司在2007年1月才向仲裁委申请仲裁，并主张工程款优先受偿权。此时间已经大大超过了最高人民法院司法解释所要求的，在工程竣工或约定竣工日期之后6个月内行使工程款优先受偿权的规定，因此，A公司主张其可行使优先权的请求不应当得到支持。但是在听证会上，A公司提交了一份A公司与B公司签署的关于延长项目施工工期的补充协议，根据变更之后的工期，则A公司在2007年1月申请仲裁并主张其优先权完全符合上述6个月的规定

本案中，A公司与B公司曾就本建设工程签署了三份建设工程合同，并办理了建设工程合同备案手续。依据三份已备案的建设工程合同的约定，A公司在2007年1月向仲裁委申请仲裁，主张工程款优先受偿权，已经超过6个月的期限。

对于A公司提交的延长施工工期补充协议，C银行提出，建筑工程施工合同的工期调整，属于建设工程招标投标的重大事项，也是建设工程合同的实质性条件。同时，延长施工工期补充协议并未办理建设工程合同备案手续。根据我国《招标投标法》第46条和14号司法解释第21条规定，当事人就同一建设工程另行订立的建设工程施工合同与经过备案的中标合同实质性内容不一致的，应当以备案的中标合同作为结算工程价款的根据。建设工程施工合同的工期可以由发包人和承包人根据工程进度进行另行约定。但是，为避免出现发包人与承包人恶意串通通过修改工期规避《批复》中6个月的限制，更应当要求发包人与承包人签署的修改工期的补充协议办理相应的备案手续。因此，A公司与B公司虽签署了关于延长项目施工工期的补充协议，但是，A公司未就任何形式的合同变更办理建设工程合同的备案手续，因此，应当以备案合同为依据界定双方的权利义务关系。而依据已备案合同，A公司提起仲裁的时间已经超过6个月期限，因此，A公司主张优先受偿权的请求不应得到支持。

在本案中，法院并未对延长工期补充协议是否备案问题进行过多关注。在法院下发的执行裁定中，法院认为，项目超过合同约定的竣工日期未竣工，其原因是B公司拖欠工程款，C公司在项目未竣工的情况下，申请仲裁未超过6个月的期限。

4.关于消费者权益特别保护条款在本案中所引发的争议

在执行异议案的审理过程中，3号楼25~30层的购房人刘某也提出了异议，认为其为消费者，且已经付清了全部购房款，应享受对于消费者权利的特别保护，上述针对3号楼25~30层的拍卖应当停止。执行法院经过审查后认为，上述3号楼25~30层在建工程的所有权人现仍为B公司，即被执行人。因此，法院有权根据B公司债权人的申请进行评估拍卖。至于刘某所主张的消费者权益特别保护问题，可在拍卖所得价款的分配程序中再行考虑。执行法院据此驳回了刘某的异议申请。

本案中，法院认为在建工程的所有权人仍为B公司，因此，消费者无权主张停止拍卖，只能在拍卖所得价款的分配程序中主张消费者优先权。本案中，法院认为，消费者特别保护条款侧重保护的是消费者对拍卖所得价款的优先受偿权，而非对房屋的使用权。同时，本案中，法院亦并未对购房人刘某是否属于消费者范畴进行界定，留待拍卖所得价款分配程序中再行考虑。

三、意见和建议

（一）现有法律规定应进一步完善之处

1.应通过立法进一步明确可行使建设工程价款优先受偿权的主体范围

实践中，参与到一个建设工程中的施工单位和服务单位是很多的，包括但不限于勘察单位、设计单位、监理单位、总承包人、分包人、独立承包人、实际施工人等，法律上对于承包人的概念并不明晰，为明确建设工程价款优先权的行使主体，应通过立法作进一步限定。

对此，我们的意见是，由于建设工程价款优先权对抵押权等其他权利构成了极为重大的影响，因此，应当限制其行使范围，所以，应当限于涉及需要大量民工和大量材料采购的工程施工行为，也就是工程总承包人。

2.应通过立法进一步明确涉及工程款案件时，仲裁庭和审判庭应对工程款的构成进行厘清的法定职责，使得享有优先权的工程款范围在进入执行程序前得到明确

从目前的司法实践来看，出现了审判庭和执行庭都不对工程款构成依据《批复》进行厘清的情况，这是一种推卸责任的行为。我们认为，工程款优先受偿权无论是对于承包人本身，还是对于其他债权人都具有极为重大的影响，《批复》中既然规定了工程款的构成问题，则应进一步立法，要求在仲裁程序及审判程序中作出这样的审理和认定。

或者，可直接通过立法在执行程序中赋予法院执行局审查工程款是否享有优先权的权力。

3.应通过立法进一步明确在多个施工单位同时或先后参与同一个工程施工时，多个施工单位如何行使建设工程款优先受偿权的问题

现实中，多个施工单位负责同一个工程施工是非常常见的，而目前法律和司法解释恰恰对这一问题没有明确的规定。这直接导致在现实中，出现了有些施工单位要求对由其他施工单位完成的工程行使工程款优先受偿权的情况。因此，通过立法程序对这一问题进行澄清也是非常必要的。

对此，我们的意见是，当出现了多个施工单位对同一工程均行使工程款优先受偿权时，则各施工单位仅能对各自负责的施工部分的拍卖所得行使优先权；而对于交叉施工导致无法区分工程范围的，则应按照各自工程款的数额，按比例平等参与分配。

4.应通过立法进一步明确承包人行使建设工程价款优先受偿权的形式

从目前的情况来看，司法实践中，无论是法院还是当事人，对于工程款优先受偿权的行使方式的认识多种多样。对此，我们的意见是，以较为客观的角度来看，采取申请仲裁或向法院起诉作为认定行使了工程款优先受偿权的标准较为妥当。

5.应通过立法进一步明确承包人建设工程价款优先受偿权是否可以放弃

实践中，因房地产项目融资的需要等各种因素，出现要求承包人放弃建设工程优先受偿权的情况。对此，我们的意见是，对于除人员工资之外的建设工程价款部分的优先权，承包人可以放弃。同时，在特定条件下，优先受偿权可以有效放弃。

6.应通过立法进一步明确承包人建设工程价款优先受偿权与抵押权相冲突时的限制

实践中，往往存在建设工优先受偿权与抵押权相冲突的情况。我们认为，此时承包人行使优先受偿权应设置以下限制，或赋予抵押权人相应的权利：（1）对协议折价方式的适用前提予以释明；（2）允许抵押权人对协议折价方式提出异议；（3）在诉讼程序中，应允许抵押权人以第三人身份参与诉讼中；（4）在仲裁程序中，应当允许案外人即抵押权人申请撤销仲裁裁决；（5）在执行程序中确认优先权工程款范围；（6）对发包人和承包人在执行程序中直接以物抵债的方式进行适当限制。

7.应通过立法进一步保护房地产项目转让过程中建设工程优先受偿权人的利益

如果发包人通过转让房地产项目来损害承包人的优先权，依据《合同法》第52条的规定，只有在承包人能够证明发包人与买受人恶意串通，损害第三人利益的情况下，合同有可能被认定为无效。除此之外，承包人并无其他救济途径。但是，根据司法实践，对承包人而言，其举证证明发包人与买受人之间恶意串通存在很大的难度。

而且，承包人工程款优先受偿权是一种优先于抵押权的权利，那么对优先权人的保护力度亦应更加到位。而反观我国《担保法》对抵押权人的保护，可以看出，《担保法》对抵押权人的保护更加到位。因为，根据我国《担保法》第49条的规定，抵押期间，如抵押人转让已办理抵押登记的抵押物的，应当通知抵押权人并告知受让人转让物已经抵押的情况，同时，如转让抵押物的价值明显低于其价值的，抵押权人可以要求抵押人提供相应的担保，抵押人不提供的，不得转让抵押物。抵押人转让抵押物所得价款，应当向抵押权人提前清偿所担保的债权或者向抵押权人提供的第三人提存。

因此，为避免发包人通过转让房地产项目损害承包人工程款优先受偿权，应赋予承包人以下三种救济方式：（1）发包人在转让房地产项目前应事先通知承包人；（2）如发包人转让房地产项目时，存在未付应付工程款的，则发包人应承诺在取得房地产转让价款后，应将房地产转让价款直接用于清偿工程款，否则发包人不得转让房地产项目；（3）如发包人转让房地产项目的价格明显低于其价值的，且存在未付应付工程款行为的，承包人有权要求发包人提供相当于低于房地产正常价值部分的担保，如发包人拒不提供相应担保的，发包人不得转让房地产项目。

8.应通过立法进一步明确税款优先权与工程款优先受偿权的优先受偿顺序等

我们建议，应当释明税款优先权与工程款优先受偿权的优先受偿顺序，以及税款优先权的优先受偿范围。同时，应注意同时解决税款优先权、工程款优先受偿权、抵押权、留置权、质押权的优先受偿顺序。

9.应通过立法进一步对消费者权益的特别保护条款进行明确

从司法实践来看，《批复》的消费者特别保护条款漏洞太多，用词也极为模糊，对于“消费者”的定义、“大部分款项”的含义以及“不得对抗买受人”的含义也都不清楚，导致在实践中法院的认识不一，判案尺度也不同。

对此，我们认为，应当明确消费者仅是用于生活所需的用途而购买的房屋——也就是住宅的人，从而排除了购买商业用途房产的人主张权利的可能。同时，对于那些一次性购买多套房产的买受人，在法律上应当赋予法院认定其不构成消费者的权利，而将其认定为投资行为。

而对于“大部分款项”的含义，则应当确定一个明确的比例，如80%或70%等，以使得法院在具体司法活动中有章可循。

至于消费者的权益保护方式，我们认为，应当根据不同情况，采取不同的原则：对于已经完全具备交付条件的房产，则消费者有权选择房屋交付，施工单位不得强行拍卖；而对于不具备交付条件的房产，则消费者无权阻止施工单位的拍卖或变卖，但对于房产折现以后的现金，消费者有权在工程款之前优先得到受偿。

（二）投资人应对建设工程价款优先受偿权的基本方案

在投资人对房地产项目提供融资时，如不考虑可能发生的建设工程价款优先权索偿事件，则可能蒙受重大损失。因此，现实中就需要在设计相关的投资结构时充分考虑此种风险，并制定相应的应对方案。以投资人要求对目标房地产项目的土地和在建工程设定抵押担保为前提，我们提供以下方案供讨论：

1.要求承包人全部放弃建设工程价款优先受偿权

投资人在决定投资之前，应当对目标房地产项目的工程款支付情况进行调查，并确定可能享有工程款优先受偿权的施工单位主体身份。在此基础上，投资人可要求相关的施工单位向投资人和业主出具放弃工程款优先受偿权的书面确认文件。

根据前文分析，要求承包人出具书面文件承诺全部放弃工程款优先受偿权存在被认定为无效（或部分无效）行为的法律风险。但是，以我们的实际工作经验来看，在相关的交易中，我们的客户也曾经持有过这样的书面文件，执行的效果也很好。因此，我们仍倾向于建议投资人要求相关施工单位放弃该项优先权，以此方式来消除工程款优先受偿权对抵押债权实现所带来的困扰。

2.要求承包人部分放弃建设工程价款优先受偿权

如前文分析，在尊重立法者立法目的的前提下，部分的放弃工程款优先受偿权，即对于工程款中发生的民工工资部分的优先受偿权予以尊重，而要求承包人放弃其他部分工程款的优先受偿权。

如采用此方案，则会导致对于抵押物拍卖所得在进行分配时，第一顺位得到受偿的即为民工工资款，第二顺位才是抵押债权，其余的工程款将作为普通债权得到受偿。

至于此方案中如何确定民工工资的数额问题，则应当根据不同地域的工资水平及不同项目的用工特点来决定。我们建议，投资人可要求在施工单位按照施工计划所提出的工资数额基础上，委托专业评估的机构，对可能发生的民工工资进行评估确定。

我们理解，由于这一方案尊重《合同法》第286条的立法目的，实践中存在被认定为无效的可能性较小，也比较好的回避了关于优先权是否可以放弃的理论争议。

3.要求承包人确认其工程款的大致金额，在融资额度内预留工程款

由于工程款优先受偿权属于法律特别规定，也完全存在施工单位不同意放弃任何工程款优先受偿权的情况，如果在此种情况下投资人希望推动融资交易，则应当通过加强资金支付监控的手段来控制风险，即在总体融资额度内确保预留足够支付工程款的数额，以使得将来抵押债权的实现不受工程款优先受偿权的阻碍。

4.要求承包人放弃建设工程价款优先受偿权，并与抵押权人签署协议，同意双方可按各自的债权比例等比例就拍卖或折现价款受偿

此方案属于一种折中方案，即在抵押权人和工程款优先受偿权人之间，双方均同意放弃优先权，即对于抵押物拍卖所得款项，由抵押权人和工程款优先受偿权人按照各自债权比例平等受偿。

这种方案一方面由承包人放弃了工程款优先受偿权，而另一方面抵押权人在对承包人而言也是放弃了抵押权的优先受偿权，两者平等分配，使得各自的权益得到较为妥当的保护。此种方案的优势在于，如果出现抵押物拍卖所得不足分配时，任何一方不会承担所有债权无法回收的风险，应该算是一个较为平衡的机制安排。

5.要求承包人与抵押权人及业主签署三方的协议，并根据需要签订仲裁协议，以使得发生工程款诉讼或仲裁时，抵押权人可参与诉讼或仲裁，以维护自己的债权安全

从我们的司法实践来看，当发生业主方与承包人的工程款诉讼或仲裁时，最终工程款数额的认定对于投资人即抵押权人将产生重大利害关系。如果其中存在高估冒算工程款，甚至业主和承包人恶意串通的情形，则将使抵押权人的权益损失重大。而按照目前的诉讼或仲裁程序，抵押权人参与到诉讼或仲裁中去，似乎都存在一定的法律障碍。

鉴于此，我们认为，投资人应当要求与业主及承包人签署三方协议，确立适当的投资人参与诉讼或仲裁的机制，使得投资人可以抵押权人的身份提出诉讼或仲裁主张，维护自身的权利，以防范业主和承包人恶意串通损害抵押权人利益的情况发生，保护投资人自身的债权安全。

特别说明：以上5个方案并不是完全割裂的，可以组合使用，如方案5和方案4同步使用等。具体的方案运用，还需要结合项目和交易的实际情况研究确定。

（三）承包人行使建设工程价款优先权应注意的问题

原则上考虑，《合同法》第286条关于建设工程价款优先受偿权的规定旨在保护承包人的债权安全，属于法律对于建设工程承包人债权的特别保护。但是，由于法律及相关司法解释中对于该项权利行使范围及行使条件均约定不够明确，导致司法实践中抵押权人和承包人产生巨大争议。尽管以我们目前的司法经验来看，承包人在该等争议的司法处置中均占据一定优势，但为了避免产生纠纷，我们建议承包人在行使工程款优先权时应特别注意以下事项：

1.按照法律及司法解释的规定，因业主逾期支付工程款而发生的违约金、利息应当不属于可享受优先受偿权的债权范围。因此，承包人在行使优先权时应当考虑将该等款项数额单独计算，以免抵押权人在执行程序中对此提出异议

根据我们处理相关案例的经验，目前中国法院的执行机构对于抵押权人所提出的上述异议一般均采取回避态度。执行机构驳回抵押权人的理由并非是对利息是否应享有工程款优先权作出判断，而是以作为执行依据的原判决或裁决中并未对工程款是否包含利息作出陈述，因此，执行机构无权进行实体裁判或认定，并以此为理由驳回抵押权人的异议。

我们认为，上述情况仅是暂时的，随着工程款优先权异议案件的增多，立法机关或最高人民法院将很有可能就工程款利息的问题作出明确规定，所以，我们建议为避免产生纠纷，承包人应当在行使优先权时将利息排除在外。

2.存在交叉施工或连续施工时，进行了部分施工的承包人可以就整个项目工程提出行使工程款优先权

这一问题在司法实践中存在极大争议，虽然《函复》的规定显示了最高人民法院在这一问题上的倾向或态度，但从我们目前的司法实践经验来看，并无明确的禁止或不允许交叉施工或连续施工的承包人就整个项目工程行使工程款优先权的规定。因此，在此种情况下，承包人完全可以主张将全部项目工程拍卖，并主张对全部拍卖价款享有优先权。

3.承包人应通过启动诉讼或仲裁程序或与发包人签订书面的工程折价协议的方式行使工程款优先权

司法界曾对此问题也有过争论，有观点认为，承包人向业主发送催告函件，并主张了优先权即视为承包人行使了工程款优先权。

但是，经过对相关案例的研究，我们认为，受工程款优先权的影响最大的并非业主，而是业主的其他债权人，包括抵押债权人。因此，以上述承包人和业主之间的文函往来判定行使了优先权，似难称合理。

我们建议，承包人在行使工程款优先权时，应当采取提起诉讼或申请仲裁的方式或直接与发包人签订书面的折价协议。这种方法更为妥当，实践中也为法院及其他债权人所接受，争议也较少。

4.最高人民法院司法解释要求承包人应当在建设工程竣工之日或建设工程合同约定的竣工之日起6个月内行使工程款优先权

我们理解，该6个月期限为除斥期间，期间届满后，承包人将无权行使工程款优先权。因此，承包人应高度重视此6个月时间要求，并确保在该期限内行使工程款优先权。

需要特别说明的一个问题是，如果建设工程合同解除之时，工程尚未竣工并距离合同约定的竣工日期甚远，则此种情况下，应该如何计算上述6个月期限的起算点？

最高人民法院司法解释对该种特殊情况并没有明确规定，而根据我们研究相关案例可知，实践中有法官采取了从合同解除之日起计算6个月期限。此计算方法与最高人民法院司法解释大相径庭，但按照法律基本精神和工程款优先权规定的立法目的考虑，这样的裁判标准也算合理。

因此，我们建议，如果发生建设工程合同提前解除的情况，则承包人应当在合同解除后6个月内尽快行使工程款优先权，以免造成逾期行使权利的情形出现。




注释1：
 穆耸，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为土地投资（土地一级开发、土地成片开发、新城开发、城市改造以及城市更新）、房地产项目并购及交易、土地及房地产投资纠纷处置、房地产私募股权投资（PE）以及房地产项目开发综合法律服务。


注释2：
 于园园，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部律师，中国海洋大学国际法硕士，中国海洋大学国际经济法学士；业务专长为房地产开发、商业物业招商及建设工程领域、民事诉讼与仲裁、行政诉讼。


注释3：
 郑永鑫，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部律师，清华大学法律硕士，清华大学土木工程学士；业务专长为房地产及建设工程领域。


注释4：
 《合同法》第286条：发包人未按照约定支付价款的，承包人可以催告发包人在合理期限内支付价款。发包人逾期不支付的，除按照建设工程的性质不宜折价、拍卖的以外，承包人可以与发包人协议将该工程折价，也可以申请人民法院将该工程依法拍卖，建设工程的价款就该工程折价或者拍卖的价款优先受偿。


注释5：
 最高人民法院《关于建设工程价款优先受偿权问题的批复》：一、人民法院在审理房地产纠纷案件和办理执行案件中，应当依照《中华人民共和国合同法》第二百八十六条的规定，认定建筑工程的承包人的优先受偿权优于抵押权和其他债权。二、消费者交付购买商品房的全部或者大部分款项后，承包人就该商品房享有的工程价款优先受偿权不得对抗买受人。三、建筑工程价款包括承包人为建设工程应当支付的工作人员报酬、材料款等实际支出的费用，不包括承包人因发包人违约所造成的损失。四、建设工程承包人行使优先权的期限为六个月，自建设工程竣工之日或者建设工程合同约定的竣工之日起计算。五、本批复第一条至第三条自公布之日起施行，第四条自公布之日起六个月后施行。


注释6：
 梁慧星：“合同法第二百八十六条的权利性质及其适用”，载《山西大学学报》（哲学社会科学版）2001年第3期。


注释7：
 《合同法》第52条：有下列情形之一的，合同无效：（一）一方以欺诈、胁迫的手段订立合同，损害国家利益；（二）恶意串通，损害国家、集体或者第三人利益；（三）以合法形式掩盖非法目的；（四）损害社会公共利益；（五）违反法律、行政法规的强制性规定。


注释8：
 最高人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律问题的司法解释》第2条：建设工程施工合同无效，但建设工程经竣工验收合格，承包人请求参照合同约定支付工程价款的，应予支持。


注释9：
 最高人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律问题的司法解释》第26条：实际施工人以发包人为被告主张权利的，人民法院可以追加转包人或者违法分包人为本案当事人。发包人只在欠付工程价款范围内对实际施工人承担责任。


注释10：
 孙贤程、朱树英：“细说工程款优先受偿权”，载《建筑时报》2002年7月15日。


注释11：
 陈旻、孙盈：“建设工程承包人优先权之审判实务若干问题研究”，载《最高人民法院民事案件解析》，法律出版社2010年版。


注释12：
 孙贤程、朱树英：“细说工程款优先受偿权”，载《建筑时报》2002年7月15日。


注释13：
 林秉毅：“不动产承揽人抵押权之研究”，台湾中原大学2004年硕士学位论文。


注释14：
 广东省高级人民法院《关于在审判工作中如何适用〈合同法〉第286条的指导意见》第9条规定：承、发包双方当事人在建设工程承包合同中约定承包人不能行使建设工程价款优先权，事后承包人以建设工程价款优先权是法定权利为由向人民法院主张合同约定无效并要求行使建设工程价款优先权的，人民法院不予支持。


注释15：
 申卫星：“论优先权同其他担保物权之区别与竞合”，载《法制与社会发展》2001年第3期。


注释16：
 何红峰、张璐、马俊达：“建设工程款优先受偿权放弃的效力探讨”，载《建筑经济》2005年第6期。


注释17：
 孙贤程、朱树英：“细说工程款优先受偿权”，载《建筑时报》2002年7月15日。


注释18：
 雷建威：“建设工程价款优先受偿权若干问题的探讨”，载中华全国律师协会主编：《律师事业与和谐社会——第五届中国律师论坛优秀论文集》，中国政法大学出版社2005年版。


注释19：
 宋宗宇：“优先权制度研究”，西南政法大学2006年博士学位论文。


注释20：
 雷建威：“建设工程价款优先受偿权若干问题的探讨”，载中华全国律师协会主编：《律师事业与和谐社会——第五届中国律师论坛优秀论文集》，中国政法大学出版社2005年版。


注释21：
 申全民、武利国：“‘286’法律问题亟待立法再完善”，载《建筑时报》2008年10月9日。


注释22：
 申全民、武利国：“‘286’法律问题亟待立法再完善”，载《建筑时报》2008年10月9日。


注释23：
 孙贤程、朱树英：“细说工程款优先受偿权”，载《建筑时报》2002年7月15日。


注释24：
 孙贤程、朱树英：“细说工程款优先受偿权”，载《建筑时报》2002年7月15日。


注释25：
 孙贤程、朱树英：“细说工程款优先受偿权”，载《建筑时报》2002年7月15日。


专题十　工程争议案件的策略和准备工作





朱茂元

注释1




内容摘要：和一般的合同争议相比，建设工程争议案件具有合同体系复杂、参与方众多、证据资料繁冗、专业技术性强等特点，这使得律师的法律服务工作不但要遵循一般性的规律，还具有工程业务领域的独特特色。就诉讼、仲裁开展前的准备工作而言，在目标的设立方面，需要综合考虑工程的实施情况来选择提起诉讼、仲裁的时机和标的；在事实的了解和证据的收集方面，需要综合多专业、多部门的力量，做到对事实的兼听兼信和材料“片纸不遗”的全面归集；在案情的分析以及提出主张和答辩应对方面，要重视工期、质量、价款三大主要问题的特性和相互关系，去芜存菁，实现庭审效能的最大化；在证据体系方面，要注意建设工程中众多参与方的法律地位以及各方文件的证据效力，建立起一个综合、全面的支持体系；同时，还需要特别注意建设工程争议中常发生的司法鉴定问题；最后，要与工程专业技术人员通力合作，吃透各类工程资料，把握好庭审的应对。

关键词：工程争议　法律服务　诉讼　仲裁　司法鉴定

建设工程业务因为具有一定的技术专业特性，在出现争议时，缺乏经验的律师对事实的收集和理解上存在一定的技术性障碍，容易导致法律判断偏差。这是有关建设工程的诉讼、仲裁案件处理过程中应该注意的问题。笔者结合近20年来代理建设工程案件，以及从2005年以来作为仲裁员审理建设工程案件的经验和体会，就准备提起或应对一件建设工程诉讼或仲裁案件，如何确定基本的策略，以及如何进行专业的准备工作，概述以下一些笔者认为重要的问题，供同行们批评讨论。

特别说明，限于一篇文章的篇幅，就一件工程案件的主体资格问题，保全措施问题，法院或仲裁机构的管辖权问题，诉讼时效问题，以及可以合理地利用诉讼或仲裁程序对对方进行策略性的狙击问题，本文都不涉及讨论。本文限于讨论诉讼、仲裁开展前必要的工作准备；如何收集案件事实；如何进行前期分析及确定诉讼、仲裁方案；原告如何确定诉讼、仲裁请求；被告如何组织答辩；双方如何组织证据体系；如何进行庭审工作；以及如何准备并处理鉴定问题等。本文以法律专业人员为主要读者对象，文章旨在探讨应该依循何种方法有条不紊地进行案件的准备工作，以确保最大可能实现诉讼、仲裁目标。

一、明确存在的问题，确定解决的目标

（一）几种常见的工程争议案件

工程的争议无外乎质量争议，工期争议及工程价款争议。往往一件诉讼或仲裁提起时，一个案件里这几种争议都有，并且相互纠缠，这是工程案件复杂之处。

与工程有关的案件还有很多，如前期的勘察设计合同纠纷；土方等工程前期工作的工程纠纷；为业主或承包人提供咨询服务而产生的纠纷，如工料测量服务，工程管理咨询服务的纠纷；监理合同纠纷；后期进行维保工程产生的纠纷等。因为他们的合同约定内容都和工程事项相关，在事实认定上牵涉到工程的专业特点，这类案件发生时，也不能无视其工程案件的专业性，而仅当成普通的服务类合同纠纷处理。

（二）工程案件的争议特点

1.有关质量争议案件

就大多数工程案件而言，起端的争议往往是承包商向发包人索要额外的工程款，发包人以工程质量存在问题进行反制。也有发包人因为承包商建造的工程质量出现问题，直接提出索赔的。有关质量问题，分类很多，可以按照不同的分类口径分类。按照从局部到整体的阶段特点分类，可以分为材料的质量，隐蔽工程、中间工程的质量，单个系统工程的质量，单体工程的质量，以及整体工程的质量等问题。如果按照质量等级分类，可以分为不合格，合格及优良，甚至还有是否符合国家奖项标准的质量等级等类别的问题。从可用性角度，也可以分为可以修复的质量问题，以及不可以修复，需要重做的质量问题。有些质量问题虽然存在，但是不影响使用功能；有些质量问题导致不能达到设计功能，缩减生命周期等。

质量问题除了这些分类的特点外，其特殊之处在于，有些质量问题通过肉眼观察就可以认识，有些必须借助科学的工具以及严谨的科学实验程序才能够认定。另外，质量问题的归责也存在复杂的牵连因素，有些质量问题很容易就可以归责给承包商，但也有很多的质量问题尽管已经认定，但是归责出现困难，甚至出现导致质量问题的责任方包括发包人、勘察方、设计方、材料供应商、监理方、工程管理服务商、承包商等工程各参与方的情况。对这种类型的质量问题，将责任方认定后，还需要进一步在多方责任者中进行归责权重的衡量，这往往是非常复杂的法律问题。也有因为不可抗力原因导致的质量问题，不能归责给任何方面，但是会牵连到损失的承担原则，也是复杂的法律问题。

认定质量问题后，对质量问题的处理也很复杂。涉及修复，重做，更换，废弃等多种选择，同时都会存在赔偿问题。

2.有关工期争议案件

从目前接触的工期争议案件看，极少数是单方面原因引起工期拖延，并可以简单地进行归责的。大多数工期争议案件，在引起工期拖延的原因认定上，都会有强烈对抗的相互争辩。如从业主方面找原因，有设计支持不足、图纸迟延发放、业主承担的施工条件准备不足、付款延迟、频繁变更、业主干扰施工等原因。如从承包商方面找原因，有施工组织设计失误、工程组织管理不当、人员不足、材料供应拖延、出现归责于承包商的质量问题、无法推卸责任的施工环境因素影响、不合理的工期承诺，承包商的分包商拖延等原因。还有第三方原因引起的工期拖延，能不能认定是第三方责任，对承包商和发包人都很重要。最后还有不可抗力原因引起的工期拖延。

就工期争议的实践来看，工程进行中很少只有一种原因引起工期拖延，往往上述提到的原因都或多或少的存在，且发包人和承包商的原因都相互存在。这会是哪种原因真正导致工期拖延，以及该原因在工期拖延事件中的主次地位，以及占到多大权重，实践中实难认定。即便认定了导致工期拖延的原因，接着因为该原因会导致多长时间的拖延，以及对方因素对本方拖延的影响等，也是难以认定的。从裁判实践看，裁判文书对工期拖延的原因以及拖延的具体时间做出清晰认定的困难很大。

工期问题会牵连一系列法律问题，比如，直接涉及承包商是不是延期交工，这会牵连到工程合约里违约金赔偿等的触发条件是不是成就。进一步涉及缺陷责任期的起止时间的认定，缺陷责任保证金或维保保函的保留期限的认定，保函等工程合约保障措施的处置问题，第三方损失的索赔问题。

3.有关工程价款争议案件

这是常见的纠纷。一般情况下，影响工程价款的因素是工程量和工程单价，以及变更。这三个因素如果受到工期的影响会出现巨大的衍变，比如，因为工期拖延，拖延期材料市场价格巨幅波动，承包商材料采购出现巨大损失，此损失如何承担，是工程案件中最为难以处理的问题。目前，虽然学说众多，但我国对此进行严肃的学术研究尚少，就其法律问题认识尚浅。还有的特点是，在目前中国不健康的招投标运作中，招标条件特别是招标图纸在施工期间发生大幅度变化，既引起工程量的变化问题，也会引起工程单价的变化问题，这会直接影响工程价款的认定。目前裁判实践中，从法理上论证明白的也不多见。

因为这些复杂因素，加上法律专业人员往往不具备在案件处理中直接操作工程价款结算的能力，需要借助社会专业的工程价款鉴定、审计机构参与认定。但是鉴、审工程价款是工程专业和法律专业高度复合的工作，是适用法律与工程合约规范下的工程价款计算问题。如果鉴、审机构的操作人员法律素养不足，极可能进一步增加工程价款认定的复杂性和难度。这是承接工程价款争议案件的律师不能不考虑，并应该智慧处理的问题。

（三）仔细地听取当事人对工程争议的描述并归纳问题

最了解纠纷的是当事人，但是也应该警惕，当事人往往对自己在工程争议中所处的地位有不正确的认识。这个不正确，不仅仅表现在把争议责任推给对方，自己方总是正确的错误认识上；也有不恰当的愿意为争议承担责任，在形成争议以及商议解决争议的过程中，失去有利的法律地位的情况。概论其原因，在于当事人之工程合约起草、谈判人员与工程合约执行人员（主要是现场管理工程师）往往不是同一批人，他们对工程合约的理解并不完全一致。因为这个原因，公司管理层得到的工程争议事实及其原因，特别是有关责任归属的信息与对工程合约约定的理解往往有出入。这会导致公司管理层向律师描述案件时出现偏差。当事人因为管理水准的问题描述事实和争议难以客观持平，也会一定程度误导听众。还有就是当事人描述争议不得要领，夸大争议而无法提供有说服力的证据，就证据的陈述往往大而化之，无法落到实处。

尽管如此，作为专业律师，其第一关必须仔细的听取当事人对争议的陈述，并细致记录当事人的陈述。无论是否专业，当事人陈述的重要性在于可以帮助专业人员了解当事人对争议的认识和态度，权利诉求以及对对方的反应。这对于确定争议解决的方案以及引导当事人正确的认识争议有直接的无法替代的帮助。

有很多时候，当事人对其工程存在什么性质的问题，严重到什么程度，并不认识得十分清楚。经过当事人对争议的陈述，作为专业律师应该归纳整理工程争议的问题，并反复和当事人确认这些问题，努力使法律专业人员和当事人的领导层与业务部门对争议的认识达成一致。这是至关重要的。

（四）和当事人初步讨论清楚解决问题的目标

问题清楚了，解决问题的目标也会相应地清楚起来。参照前述工程案件的各种情形的特点，当事人应该厘清需要解决的问题目标。除了面对被告案件，必须按照法律程序应对，以保障自己的程序权利和实体权益不受损害之外。就原告案件来说，决定是不是起诉或提起仲裁，应该不是特别当务之急的事情。因为大家都很清楚，无论诉讼或仲裁，一单进入程序，案件的发展会受到民事诉讼程序的严格规制。仲裁活动的展开也会受到仲裁协议，仲裁协议约定适用的仲裁规则或受案仲裁委员会的仲裁规则的约束。因为工程案件的专业复杂性，旷日持久的工程诉讼和仲裁是很常见的。所以依靠提起诉讼或仲裁来达到解决当事人当下紧急的工作目标是不现实的。诉讼或仲裁是在尽可能尝试所有非诉解决争议的手段后，最后使用的手段。如国家间争端通过各种外交手段无效后，才应该发动战争。诉讼或仲裁就是合约双方之间的战争。

那么，如果决定是否马上提起诉讼或仲裁不是那么急迫的话，当下的急迫问题是什么呢？一般来说，工程中形成争议往往都有一个比较长的发展阶段。比如，质量问题总是因为材料进场检验程序不严格，导致不合格材料进场，发包人、监理工程师或发包人的工程管理顾问因偶发事件发现这些问题后，要求改正无效，才会使有关材料质量的问题逐渐摆在双方争议事项上来；再比如，某一单项子目工程出现质量问题，也往往会经历监理发现施工方法错误，工序颠倒，责令改正等过程后才会使这一项质量问题成为争议；也有工程施工参与各方的管理制衡机制都失效的情况下，使质量问题突然出现争议的结果。即便如此，各参与方的制衡管理职责如何都失效，也有一个发展的过程，否则施工的可预期性就无法想象了。如果在施工中出现这些争议，当事人的工作目标在理论上有很多选项。首先，双方通过协商化解争议，继续友好履行合同。其次，保留争议，承包商继续施工，合约继续履行，争议以后解决。最后，因在施工过程中，双方对争议的理解分歧大到无法协调的程度，认为有理由的一方当事人可以提出解除合同，并协商解决争议或进入诉讼仲裁程序等。如果在施工过程中，只要是可以弥补的过错，该项争议不应该引起合约解除，双方进入诉讼、仲裁的后果。因为这会引起该项工程的投资成本不可控的状况，这不符合发包人的工程建设控制目标。对承包商而言，轻易的解除合同，并进入诉讼、仲裁程序，既无法顺利获得工程合约的预期利润，还会投入不知道能不能回收的处理这些复杂法律问题的费用，更远的忧虑在于会在激烈竞争的市场上丧失名声，失去潜在的生意机会。

考虑到这些必须考虑的因素后，理性的梳理需要解决的问题，并确定解决目标，进一步确定解决问题的方式方法，衡量解决该等问题的成本以及对整个合约履行的影响，就是当事人在面临争议的情况下首先要做的事情，而不是马上确定开展诉讼或仲裁。

（五）初步确定律师的工作任务以及律师和当事人的工作分工

大部分工程诉讼、仲裁案件的准备工作，需要专业律师和当事人，甚至包括必要的外部专业机构的紧密合作才能够准备好。总的来说都是为了一件案件，因为围绕着案件的各项工作专业特点不同，把工作分工比较好。

律师最好是有能力承担整个案件所有工作的指挥者。由律师来进行工作分工，指导分配给别人的工作，检查他们的工作成效以配合案件的进展和专业需要，负责整个案件的法律研究，就各种法律问题给出解决方案，以及负责和当事人的领导层保持沟通，以确保他们理解整个案件的工作状况，并对团队工作给予支持。

当事人需要组建一个专责小组来开展案件准备工作。即便当事人有法务部门参与，他们同样属于法律专业人员，这个专责小组应该是以工程技术人员和管理人员为主组成。根据案件争议事项的不同，小组组成人员可以稍有差别。以价款争议案件为例，当事人的成本控制部门、施工管理部门以及合约部门（包括法务部门）应该派员参加。他们主要是协助收集案件资料，就施工进行的事实问题给法律专业人员提供咨询，以及研究专业技术问题。

外部机构是否需要，要看案件的情况。如果涉及鉴定，提前聘请外部专业机构就需要鉴定的问题提供咨询意见是非常必要的。在内部人员不足或不能保证长期为一个案件工作的话，聘请外部机构协助律师的工作，承担以上内部专业小组的工作责任，也是必要的。

二、全面了解事实，细致收集证据

工程争议往往牵涉多项事实问题，且事实问题相互牵连。在作者作为仲裁员审理过的一件工程案件里，其中一项争议是工地需要使用的一种铸铁管材料，其采购责任在哪方？以及该铸铁管采购问题是不是导致了工程延期？作者编辑了该案裁决书中有关段落，以方便大家了解该项争议事实的复杂性：

关于铸铁管采购安装与工期问题

根据双方证据，仲裁庭审理查明以下事实：

（1）2008年2月17日，承包商向发包人和监理单位发送14号工作联系单，称在当地市场无法购买到铸铁管，请求确认能否以UPVC管道及配件替代。

（2）2008年2月24日，承包商又向发包人和监理单位发送17号工作联系单，建议使用HDPE管，并称主楼区施工由于受到管道安装的影响，已停工数日。

（3）2008年2月24日至3月9日期间，发包人内部就此管道问题进行沟通、审批。

（4）2008年3月10日，编号SH017号工地例会纪要显示，承包商表示可以按设计图规定进行采购铸铁管施工。

（5）2008年3月10日至3月23日期间，双方就铸铁管的审批程序进行沟通。2008年3月23日，承包商提交了当地生产的铸铁管样品，并获批准。

（6）2008年3月23日，承包商在017号工作联系单表示，由于受铸铁管的安排影响，现场全面处于停工状态，由于DN300管道及配件属于不常用的规格，厂家无现货，需要签订合同并支付材料款后方能安排生产，生产周期为15~20天，从厂家运输到现场需要7~10天，意味着从签订合同到材料进场需要近一个月的时间。

以上事实足以证明，本案工程进度确实受到铸铁管采购及安装的影响，问题在于由谁承担此工期延误责任。

为此仲裁庭再审查有关事实，首先要搞清楚这些铸铁管的采购责任在哪方？而这些问题只能查证合约资料，与铸铁管采购有关的问题出现在投标报价书的四号清单里。但是双方对这份清单表达的法律含义有重大分歧。

承包商认为，根据《投标报价书》四号清单4.2，涉及机电工程的项目均为“0”，也就是说在双方签订的合同总价的组成中没有该部分，因此，该工序所涉及的工作内容不属于承包商合同范围内，应当由发包人另行确定其他专业机电分包公司来完成。

发包人认为，根据《投标报价书》第四号清单，机电配套工程包括设计、供应及安装机电工程所需之预埋线管、套管及预留孔洞于建筑物框架结构如机电图纸所述。机电图纸是承包商的工作范围。清单里“单价”和“总额”标示为“0”，只是承包商在投标时承诺该四项工作内容并不收费，而非不包括在合同范围内。

对于这项争议，仲裁庭进一步查证合约的其他部分的约定，

仲裁庭认为，双方在本问题上争议的焦点在于铸铁管采购安装是否属于承包商的施工范围。根据《施工合同》专用条款第1（2）条，合同协议书在本案合同文件体系中具有最高效力，而根据《施工合同》协议书第2条规定，承包商的承包范围详见《议标文件》中所列内容。在本案庭审过程中，仲裁庭多次提醒双方当事人应提交全套的合同文件以及招标文件，但双方并没有全面回应仲裁庭要求。发包人虽然提交了议标文件（本案中据发包人陈述其招标文件即议标文件——仲裁庭注），但是没有按照《仲裁规则》第15条要求的数量提供足额份数，而以页数较多为由仅提交了一份。由于承包商没有收到此证据，无法对该证据进行质证，因此，仲裁庭不采纳此证据。仲裁庭认为，在一项工程内容是否属于承包人承包范围有争议的情况下，需要结合全面完整的招标文件、合同文件并结合该合同文件的履行情况等予以判断。发包人的招标文件，特别是招标文件中关于发包工程范围、工程内容的说明文件，招标的图纸，发包人拟定的作为招标文件重要组成部分的工程量清单等，以及投标人的投标文件，特别是按照招标文件要求填写的工程量清单等有助于厘清承包人的工程范围。

在以上引述中，我们可以看出，就一项铸铁管采购责任的认定，主要牵连合约约定事实和施工中双方如何处理该采购问题的事实等。其中关于合约约定问题因为存在争议，需要整理的合约事实必须全面仔细，其复杂性从上引文献中大家应该有体会。从仲裁庭的阐述还可以看出双方律师在处理这个问题上都有相当的失当之处。

一项工程涉及的材料往往有政府审批工程项目的许可文件、招标文件、投标文件、施工过程中的材料试验检测报告、施工记录、监理文件、多方参与的工程管理沟通会议文件、验收资料（包括材料验收、设备验收、中间隐蔽工程验收、单项工程验收、系统工程验收、整体工程验收等资料）、承包商的工程月报资料、工程进度款申报审批资料、变更文件、洽商文件、各方索赔文件、工程参与方的往来文件等。

对这些文件的收集工作，原则上应该做到应收尽收，片纸不遗。对于工程结束后双方就工程价款争议，并就质量、工期开展索赔的复杂案件来说，这个资料收集原则是十分重要的。这会极大地提高案件处理团队的工作效率。对于局部争议案件，或争议事项较小，比较单一，也可以循着案件争议线索查找收集资料，同样就该项争议而言，务必做到资料全面占有。工作中当事人往往有一种倾向，只把自己认为必要的资料提供给律师团队研究，有时甚至隐瞒当事人认为对自己不利的证据资料，这对案件处理是极为有害的。案件的特点就是争议由第三方审理，自己掩耳盗铃的结果就是在庭上当对方的证据对自己不利时，自己一方当事人及其律师无法有准备的应对，往往处于尴尬的境地。

三、做好案件的基础分析工作

对工程争议的原告而言，原告面临的问题是，要不要提起诉讼、仲裁，提出什么样的诉讼、仲裁请求，这些请求多大程度得到证据支持，以及对方会从哪些方面来组织反击等；对工程争议的被告而言，其问题是，案件已经摆在桌面上了，原告提出的请求是不是合理，其证据有无破绽，有无必要组织反诉，如果需要组织反诉，就如同上面讲的原告面临的问题一样。对这些问题，估计在没有深入研究案件事实资料，没有进行调研和法律分析的情况下，谁也没有把握迅速地给出扎实可信的结论。这就是对工程案件需要在全面调查事实，掌握完整资料的情况下，进行法律分析的必要性。

工程案件的基础法律分析工作是一项内部工作，其成果是提供给当事人和律师团队内部参考使用的。提起起诉或答辩无疑是在案件基础法律成果上的一项再加工工作成果，但是起诉文书和答辩文书表达的内容以及阐述的角度和案件基础分析文件会有差别。我有句简单的话总结这个差别，叫做“门内追求真理，出门追求利益”。真是如此，案件基础法律分析是为了当事人及律师团队内部对案件有一个深入清醒的认识，知道自己的优势或缺陷风险，并知道如何发挥优势，以及如何掩盖弥补缺陷给自己方带来的风险。而起诉文书及其证据资料当然是为了全面实现起诉请求的各项主张来准备的。答辩文书及其证据是为了击溃、挑战原告起诉文书的主张和证据体系而准备的。认识到这一点，就知道基础法律分析工作要下工夫做好。

对于案件本身的风险来说，无论任何人都无法确保一个案件在提起时确保胜诉。如果可以确保案件胜诉，对方也能认识到这点的话，争议不会发展到诉讼、仲裁的地步。那么，败诉的风险或部分败诉的风险由谁来承担呢，这往往进一步形成当事人和其律师之间的争议。所以，建议律师团队和当事人就基础法律分析工作以及起诉、答辩文件都能够达成充分的相互理解。

四、精准提炼诉讼、仲裁的请求，提出自己的诉讼、仲裁主张

“坊间”教人如何进行诉讼的书籍很多，行业内也有很多经验之谈，当事人也好，律师也好，都希望掌握娴熟的诉讼技巧。如何起诉，提出怎样的诉讼仲裁请求，起诉状（或仲裁申请书）是简单好还是详细好，也是说法各一。我看到一本卖得很好的“诉讼谋略”一类的书中这样写道：“诉讼经验丰富的起诉人在提交起诉状时，一般会根据案情，仅仅提交一些能够让法院受案的‘起诉证据’，而绝不会轻易全面提交证据尤其是事关诉讼大局的核心证据。”作者进一步告诉读者如何防止对方获得自己的诉讼信息和致命弱点，以及如何藏着自己的证据不给对方以可乘之机。

我认为这个观点有待商榷，除非《民事诉讼法》规定所有民商事案件都要当庭作出终审判决，不得上诉，且立即执行。因为我国实行普通民商事案件二审终审，如果确有原因还可以提起申诉要求再审，实际上类似于三审定局。藏匿证据搞突然袭击的做法只会增加案件二审的概率，以及增加法院的工作负担，于公于私都无好处，可能唯一的好处是那个律师能够多得到一个案件代理机会。但是这不等于说诉讼仲裁请求的提出以及证据的编排提交方面没有技巧。

以我办理及审理工程诉讼、仲裁案件的体会，对于事实比较复杂，技术性很强的工程案件，应该精准的提炼诉讼、仲裁请求，提出自己方的明确的诉讼、仲裁主张。

如果是价款争议案件，应该在掌握全面材料的基础上，由业务部门合理计算可以争取的工程价款。这些主张的工程价款，应该均有扎实的证据支持。对于复杂的工程结算争议，对涉及原招标范围工作的价款，如果没有变更或涉及情势变更情形的，也没有发包人在招标文件中隐瞒重要的足以改变约定价格基础的数据、信息等，则这部分难以有争议空间。其争议往往在给付问题上。对于变更，或涉及情势变更情形，以及发包人隐瞒重要数据、信息等导致承包人索赔，索赔金额需要根据合同约定计价原则、变更事实、情势变更事实以及隐瞒数据信息对价格的影响来确定。其测算最好在法律专业人员和工程算价人员的共同努力下做出计算报告。该报告一概后附所有涉及的资料证据，并且计算方法也是符合约定或惯例，经得起审理以及对方的挑战。

价款争议的请求还要注意，是否给付延迟及延迟给付的利息补偿也是可以争取的法律利益。如发包人在价款给付时间上有违约之处，则可以请求计算延迟给付的利息。请求延迟给付的利息的，延迟给付金额及延迟给付时间均要算准，主张的延迟给付利息水平要合理，延迟给付责任的终止时间要明确。作者遇到很多仲裁案件的申请人提到延迟给付的事实，但是没有明确的请求，或虽然提了请求，利息也计算到了提起仲裁时（因为要计算仲裁费用，请求金额要确定），但是没有进一步的主张。因案件往往审理时间很长，到执行时又拖过很长时间，对于提起仲裁到执行完毕的这段时间，当事人不主张的话将无法获得利息的裁判，很是可惜。仲裁庭作为中立的裁判者，就案件事实问题可以不断追问，以求查明事实，但是对于请求主张等将任由当事人提出，不能越权提示。

如是质量争议案件，往往发包人为了对抗承包商的价款请求或其他违约赔偿请求，会提起很多质量问题索赔请求来对抗。这也是很草率的做法。前文已经提出，质量问题有复杂的等级及处理原则上的差别。如果属于总体验收合格的工程遗留或出现的质量问题，只要不能推翻工程验收合格结论的，其大部分问题都可以归纳在质量缺陷责任范围里加以解决，由承包商承担维保责任即可以。加上管理规范的工程发包人往往还持有工程维保保函作为保障手段。就这些工程质量问题提起反诉索赔或另行提起诉讼、仲裁，是没有必要的，也起不到对抗本诉的目的。即使以此为理由，提出核减部分价款，也难以成立，因为承包商需要经过缺陷责任期后才能确定是不是需要承包商承担责任。而那些除此之外的工程质量问题，能够提起索赔的前提是质量问题经过验证成立，或虽然未经验证成立，但是自信经过验证可以成立，这样提起质量问题的索赔才有意义。作者审理的一起工程仲裁案件里，被申请人为了所谓的对抗申请人本请求案件，一口气提了6项质量问题的反申请，经过仔细审理后无一项成立，全数予以驳回。这个案件除了花费了当事人的仲裁案件受理费和律师费之外，只增加了仲裁庭的审理负担。反申请案件没有对本申请案件的抗辩有任何正面影响，甚至给仲裁庭留下胡搅蛮缠，不太愿意诚信守约的印象。尽管仲裁庭不会因为这个印象对本申请案件的审理构成影响，但是反申请人也不会从中得到任何好处。

如果是工期延误索赔案件，则需要根据上文提到的工期相互影响因素来测算工期索赔的天数。这个算准了，才会以此为基础，附加计算索赔金额，包括业主原因引起的工期拖延，可以提起“窝工”损失等。还可以进一步测算是不是会引起整体工程合同的延误，触发整体工程合同的违约赔偿机制。从发包人角度出发，有可能出现扣留承包人工期保函的机会，以及如果合同约定清晰，也会引起因承包人工期违约导致第三方索赔的损失赔偿问题。

在诉讼、仲裁程序允许的期限里，有人认为通过变更诉讼、仲裁请求的方式来应付对方也是一种诉讼、仲裁技巧。如果案件发展过程里，确实通过对方答辩、举证等发现原告的请求需要调整，法律赋予原告有这样的补救机会。本文不讨论在别的专业领域里这种方法是不是可用，在工程案件里，我不认为这是一个值得学习的方法。工程案件的事实发展的特点决定了合约双方对对方履行的情况比较了解，工程合约履行过程是双方紧密合作的过程，工程合约履行成果集中体现在工程现场，最终体现为建成建筑物。发包人有派驻现场的代表，有自己的或委托的管理团队驻场；承包人每月都会报告工程进度，以及清付工程进度款；监理公司会将工程建造过程中正常和不正常的情况及时报告给双方，这些工作机制和合约履行方式会使双方都掌握差不多的文件资料。除非工程管理失当，才会出现资料证据阻隔的情况出现。并且我在上文里已经强调了事先查证掌握全面资料以及深入研究分析案件的重要性，在全面掌握资料并深入研究的情况下，提出的诉讼、仲裁请求和主张就应该是全面、精准的。如果出现需要频繁的变更诉讼仲裁请求的情况，只能说明上文提到的几项工作有失误。正因如此，我认为匆忙的提起诉讼、仲裁是非常不明智的做法。

五、研究答辩的策略和思路

对于被告来说，被对方告上了法庭或仲裁庭，只能应战。如果说提起诉讼或仲裁是讲了一个对原告有利的故事的话，被告有很多种方法来使这个故事变得不可信。击溃原告的核心证据，指出并证明原告致命的法律错误，以及再讲一个完全相反的故事并让法官或仲裁庭认为被告的故事更加可信等方法都可以选用，或者将这几种方法综合起来运用。因为原告或申请人已经亮出观点和请求了，后发制人也是决战制胜之道。

答辩在策略上讲就是要挑战诉讼、仲裁提起方的观点和事实，这里的观点包括其请求主张、合约依据和法律依据。挑战的方法就是要深入研究对方的请求和证据，以便指导答辩人收集证据，研究法律，建立答辩人的反击思路，构建抗辩的证据体系，结合抗辩证据体系来组织答辩文书的结构和主要观点。这是一个基本的工作方法，最好依序进行，万变不离其宗，以达成有效挑战的结果。

以我们刚做完不久的一个仲裁案件为例，基本事实是：甲房地产公司为其项目融资，乙公司融资条件是质押甲公司大部分股份，改组甲公司董事会，由乙公司派员占据董事会的主要名额，实现多数控制。同时合约设定回赎条款，按照一个高出目前市场银行融资成本四倍的息率计算甲公司原股东赎回甲公司股份的价格。后来合约到期，甲公司股东没有足够资金回赎股份，在按照约定息率给付一部分资金，同时进一步约定将甲公司关联公司的大楼以预售方式抵押给乙公司作为限期给付剩余资金本息的担保，这个合约也约定了回赎期限以及回赎价格计算方式。乙公司放回甲公司的股份后，转而持有大楼的预售合同。约定大楼回赎期限到期后，甲公司股东给付部分资金本息后，剩余资金又出现短缺。乙公司要求执行预售合约收取大楼产权。案件事实发展期8年，经历多轮诉讼和仲裁。在最后一次双方争议的仲裁中，双方和解结案，和解协议约定如果过期不能回赎，乙公司有权依据和解协议执行大楼产权。但是依据和解协议书做出的仲裁裁决存在一个重要的瑕疵，使我方当事人有机会可以再次争辩，以保护自己的财产权利。

在乙公司再次提起的请求收取大楼产权的仲裁案件中，我们是被申请人律师。我们首先组建有房地产专业和争议解决专业人员参加的律师团队，确定首要任务是保证有足够时间收集持续8年案件发展期的事实和文件，所以律师团队利用一些法律允许的程序问题争取到一定的时间。律师团队利用这个时间和当事人配合收集了尽可能全面的资料，并进行法律分析。在整个案件答辩准备期间，律师团队内部（包括就疑难问题寻求外部专家做研究支持）召开13次论证会。论证会成果是整理了全程案件事实，确认了我方主张的法律关系，提出对抗对方的答辩主张。对方认为案件就是个房屋买卖的法律关系，我方认为是公司之间非法融资借贷和不合法担保的法律关系。律师团队收集研究了国内外类似案例和涉及法律问题的学说著作，梳理了主流法学家观点，以及关注了另类法学主张和学说。在这个基础上，编制了答辩证据体系；同时构建答辩书状的论证逻辑思路，以及篇章结构。准备出庭的律师团队还进行了庭审辩论的模拟活动，就对方可能提出的事实质疑之处，以及对抗的观点之处准备预案，就仲裁庭可能提问的问题准备预案。本案最终以双方和解告终。我方当事人保有大楼产权，以合理的息率计算回赎金额给付资金了解了案件。

虽然这是一个房地产纠纷，不是一个工程争议答辩案例，但是案件答辩使用的策略、方法是一样的。

答辩本质上讲是对起诉的应对，所以把起诉研究透彻是首要的功课。应该研究提起诉讼、仲裁有没有主体资格；受诉法院和仲裁委有没有本案管辖权；诉讼、仲裁的请求本身是不是很清晰；然后再深入到每一项请求本身，对对方诉讼、仲裁请求的研究是整个答辩研究工作的重点，必须细致的审视每一项请求是否明确，该项请求是否事实依据充分，是否法律依据充分，是否有明确的合同依据。应该研究案件中法律关系的重要性，法律关系是请求权的基础问题，法律关系搞错了，请求权提的也不可能的正确。

这些问题都清楚了，自然被告的查找资料、收集证据、召开知情人研究案件事实就有了方向。具体到案件事实如何研究和应对可以参照上文。

切忌匆忙的答辩。无论是口头的还是书面的答辩，都应该在尽可能掌握所有的涉案材料，并进行了全面深入地法律研究，且将证据编排妥当后再起草答辩文书。就提交答辩书状而言，尽管民事诉讼法明确规定了被告方享有的答辩期是15天，仲裁规则也会规定答辩期，但是法律进一步规定，不提交答辩状不影响诉讼、仲裁程序的进行。那就是说，不及时答辩不会对被告的程序权利和实体权利有任何不利影响。很多当事人在接到诉讼仲裁文件后总是急于答辩，甚至还有一种观点认为，先来个简单的答辩，详细的可以等以后再说，这也是有害的。被告应该出言谨慎，没有研究透彻的时候就说话，出现的错误往往无法挽回。

有一个中央机关（发包人）的基建工程纠纷案件，在漫长的争议过程中，当事人曾经协商聘请过第三方对工程造价进行审核。审核结果出来后，发包人对结果还算满意，但是对方仍然还有争议。后来承包商起诉。先是发包人（被告）在诉讼当地请了一家事务所准备案件的答辩。这家律师事务所在听取了当事人介绍的案情后，没有全面收集研究案情资料，就在答辩期内提交了答辩状，并且在答辩状里表态说，原告起诉的请求中，在已经进行的审核报告确认的数额部分愿意给付，对审核报告确认数额以上的请求部分，双方有争议。这事实上是对原来进行的审核工作成果给予了确认。但是等案件材料都收集齐全，经研究后发现，原来审核工作进行得很不专业，对工程合同的补充文件都没有收集齐全，所以发包人（被告）没有必要承认原来的审核报告。这个匆忙的答辩给后续的工作带来很多不必要的麻烦。

对于是重视书面答辩还是重视庭审的辩论，也有很多看法，有的认为，书面答辩状简明扼要就可以了，庭审的辩论应该浓墨重彩，以赢得法院合议庭及仲裁庭的同情和认可。大概律师都有在庭审中慷慨激昂进行辩论的情结。我倒是认为书面答辩和庭审辩论应该相辅相成，不可偏废。以作者庭审的经验，很多律师庭审中因为不熟悉案情或资料，连关键法律问题都没有研究透彻，无法做到对焦点问题进行层层阐释，不能让审理者和对方都信服。

六、建立证据支持体系

很多人认为打官司就是“打关系”，我认为这是司法价值理念被践踏的混乱时代的乱象，是不应该长久存在的。我们还是要坚信打官司就是“打证据”的基本信念。证据是诉讼的灵魂。

首先，我们可以检阅任何一份合格的裁判文书，看看裁判文书的裁判逻辑或思路。梁慧星老师在《裁判的方法》里认为，“民事法官在裁判当中，所遵循的逻辑规则，就是形式逻辑的三段论”；“判决书，除了前面的原、被告双方，原告的起诉理由，被告的答辩理由，紧接着就是本院查明的事实，这在判决书中是非常重要的，我们把它叫做事实认定，这就是小前提。本院查明事实之后，接着就是引出法律的规定，这就是大前提。最后是判决内容，这就是得出的推论。”；法官裁判案件只做两件工作，“第一件工作是认定事实，处理事实问题；第二件是适用法律，处理法律问题”。而且“不解决事实问题，就无法进入法律问题”。

注释2


 仲裁案件中仲裁员所做的工作也是一样的。如果我们能够认识这样的一个规律，那么案件当事人、律师、争议案件的一方，为了达到诉讼仲裁的目标，就需要“投其所好”，裁判人员需要什么，案件的当事人及其代理人就需要准备什么。所以，首要准备的就是案件事实的证明工作。

案件事实不完全等同于争议的客观事实，它只是被加工过的法律事实而已。任何一方当事人（特别是他委托的律师），组织事实，都是为了证明自己的请求或主张，有极强的目的性。裁判人员审查认定事实、判断证据的规则首先应该是进行合法性判断，其次是进行真实性判断，最后是判断证据的内容、意义，以及在证据证明意义相反时进行取舍。这就要求我们组织证据，首先要确保证据的合法性，其次要确保其真实，最后要解释证据的内容和意义对自己的主张观点有利，可以支撑，并且这些证据形成严密有序的证据链条。这是组织证据的大原则。

《民事诉讼法》第64条 

注释3


 和《仲裁法》第43条 

注释4


 都规定了“谁主张，谁举证”的原则，就工程案件的证据（或证明）体系来说，合理的分配证明责任仍然是一件充满技巧和法律智慧的工作。比如，提出补偿工程价款的主张，证明责任是提出方的，且其证明逻辑是：其一，要证明承包商承担该项工程是工程合约范围内的，或在合约约定工程范围之外由发包人指令给承包商的，这解决了合约依据问题；其二，承包商证明实施了该项工程；其三，承包商证明该项完成工程符合合约约定质量标准，得到了检验；其四，证明工程量；其五，证明工程单价，没有约定工程单价，要证明承包商采用的单价具有普遍公认的合理性；其六，要证明发包人欠付款的情况。答辩人对这项主张的抗辩证明要求，就是要从上述正面证明的各个方面来进行挑战。

以作者审理的一件工程管理纠纷案件来进一步说明证明责任分配问题：

该争议是工程项目管理方提出主张，请求项目业主（聘请方）足额给付项目管理费。其提供的证据是委托管理合同和大量的管理项目工程的文件，主要是管理方参加工程管理会议的纪要文件，以及少量的管理公司给业主方的咨询、建议、审阅文件等。业主方答辩主张是管理公司对项目工程管理不当，造成业主损失，要求索赔，并提出了反请求。业主方提出的证据体系是项目工程出现问题及产生损失的证据，分为几个证据组，分别为：管理方人员不足，业主增加管理人员的工资损失；施工工期延误以及业主损失；施工质量问题以及业主损失，管理方越权以及造成业主损失等。部分损失额成为反请求的索赔金额。

主张不同导致证明责任不同。该案件中双方的证据体系都有失误，但是以被申请人方（业主方）的最为严重，导致其提出的反请求全部被驳回，对项目管理方的索要欠付管理费的答辩主张也因为没有针对性，没有形成强大的狙击力量，所以对本请求抗辩力度也不大。项目管理方请求支付管理费的核心证据是管理合约，这个证据证明双方存在委托工程项目管理的法律关系，是收费的依据；同时该合约也约定了大量的项目管理方的职责。从证明责任上讲，项目管理方需要提出自己适当履约的证据，以支持主张业主方全额支付欠付管理费的仲裁请求。项目管理方提出了大量的参与工程项目管理会议的纪要文件来证明这点，这显然不够充分。管理合约规定了管理方应该为工程项目配备项目经理，明确规定了项目经理的职责，以及管理方其他职责，包括项目策划、项目设计管理、项目采购管理、项目施工管理、项目试运行管理、项目进度管理、项目质量管理、项目费用管理、项目的安全、职业健康与环境保护管理、项目沟通和信息管理等十余项。项目管理合约对每一项管理职责都做了非常详尽的职责描述。这些管理职责和管理工作在项目管理合约中被概括为“工程项目管理范围：从工程开工到工程竣工收尾等全部工作内容”。可以看见，管理方承担的管理工作和职责是十分宽泛的。实施现场管理，并参加工程项目管理会议履行了上述职责中的几项，但不是全部。管理方没有提出这些证据证明自己全面履约可能是因为管理方确实没有能够全面履约，但是又不甘心损失掉欠付的管理费。就管理方是否全面履约问题提起抗辩，以达到少付管理费或降低管理费标准，并达到少付管理费的目标，应该是个不错的答辩思路。这一点也是管理方提起仲裁存在的风险。

业主方以提起反请求来反制仲裁本请求，这是策略上的第一个重要的失误。这让人容易把精力投放到反请求上面，而忽略了本请求的抗辩。这个策略上的失误反映在证据体系建设上，就是没有针对本请求固有的风险组织证据，而是集中精力组织反请求证据。案件中，被申请人几乎没有组织答辩的证据。反请求证据分组组织，实际上提起一项反请求，相当于提起一项独立的仲裁或诉讼。就管理人员不足导致业主增加管理人员并产生工资损失一项，仲裁庭对其证明问题是这样阐述的（以下摘引根据本文需要，做了适当的编辑处理）：

仲裁庭认为，证明管理方违反合同的约定，没有为涉案工程配备足够的管理人员是一回事；而证明因为管理方人员不足，业主方增加人员进行替代性工作并造成了自己的损失则是另一回事。管理方在庭审中指出，仲裁庭也在庭审中询问业主方，有没有因管理方管理人员不足而向管理方做出意思表示清晰的履行催告？对这个问题，除了上面提到的那份某年某月某日的意思表示含糊的会议纪要，业主方没有提供其他的书面证据。从双方当事人提交的证据材料看，业主方的工程管理部一直存在，并参与涉案工程的管理工作。从目前的证据看，业主方没有证明这N个人从何时开始进入业主方工程管理部工作，以及因何原因进入工程管理部工作。仲裁庭认为在管理方人员不足的情况下，随着工程建设的全面展开，业主方需要适当增加管理人员加强工程管理是完全可能的，但是业主方在这个方面没有建立清晰的证据体系。因证据不足，仲裁庭不支持业主方提出的100万元工资赔偿反请求。

而关于工程质量出现问题，产生损失需要管理方赔偿的证明责任及证明逻辑就更加复杂了。第一步，需要证明质量问题存在，这本身就是一个不小的证明体系。被质疑的工程质量部位或系统，其质量标准如何，需要图纸和规范加以证明；对照标准，再证明施工质量的状况，需要施工文件和监理文件证明；如果施工方没有自认质量问题，那就是是否存在质量问题有争议，这就需要独立第三方进行质量问题鉴定，拿出合法有效的鉴定结论以证明存在质量问题。这是第一步。第二步，需要证明导致质量问题的原因。工程出现质量问题的原因很复杂，从工程勘察数据有误，到设计错误，再到材料问题（在甲方供材或第三方供材的情况下，这个问题必然会涉及），然后是施工工艺问题，最后是管理问题（管理问题再细分为业主干扰、管理方管理失当以及第三方原因等），有时候不可抗力原因，不能简单归责的原因也是需要考虑的。第三步，在证明了质量问题的原因后，才能进行该质量问题处理方式的思考。是可以修复的质量问题还是需要重做的质量问题，是可以用工程手段解决的质量问题，还是只能采用经济补偿来解决的问题。这也是需要适当证明以及论证的。第四步，是评估其损失，评估损失也是非常专业的，需要设计方的技术处理方案，工程施工方的施工处理方案，以及工程估价一个步骤一个步骤地定出损失价格。最后，是法律责任的归责，这时需要考虑合约约定因素，法律规定因素等。在工程质量问题上，我们需要遵循过错责任原则。就本处案件而言，需要证明损失与管理方管理失当的行为之间存在因果关系及其程度。由这个证明逻辑可以看出，出现一处质量问题，并将其归责于业主方委托的工程管理方，其证明路径很长，其中任何一处出现问题，都难以顺利归责。

有关工程价格问题争议的证明问题更加专业复杂，限于本文的篇幅不做论述，作者将专文阐述。

工程争议案件的证据体系建设的复杂性还在于，因为工程建设有比较复杂的技术性，这使得工程事实的认定有较强的技术性。因为很多当事人及律师不了解这一点，无法做到呈现给法庭或仲裁庭的案件争议事实问题清晰明确，没有清晰的案件事实，合约或法律规定的归责原则无处应用。在工程案件的证据体系建设上，这是值得深入研究的课题。

七、司法鉴定与专家证言

2012年《民事诉讼法》的修订，将原《民事诉讼法》的一条关于司法鉴定的内容 
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 扩展为四条 
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 。为司法鉴定制度和专家证人制度的建立与完善提供了法律保障和空间。但是本文仍仅讨论工程案件中鉴定的实体内容准备工作。

工程争议中需要进行鉴定的事项大概可以概括为：确定并验证工程质量缺陷的事实、验证导致缺陷的技术原因及进一步确定责任方；质量缺陷争议如果可以修复或重做的，可以进一步提供修复、重做技术方案的设计和验证工作；如果法律上需要修复或重做，对技术方案做价格评估；确定工期延误的事实、验证导致工期延误的原因及进一步确定责任方；就争议的工程价款问题提供审计、鉴定。

新《民事诉讼法》第76条规定：“当事人可以就查明事实的专门性问题向人民法院申请鉴定”；第78条规定：“经人民法院通知，鉴定人拒不出庭作证的，鉴定意见不得作为认定事实的根据。”从这两条法律规定可知，任何形式的鉴定工作都是只能帮助当事人或法庭、仲裁庭解决事实确认认定方面的问题。法律问题的处理属于裁判权，鉴定人无权染指。

从上文论述的裁判的形式逻辑可以知道，只有查明事实，才能应用法律，最终推论出裁判结果。明白这个原则，就会对鉴定问题的准备工作有了指导性。一方当事人在准备案件的过程中，如果对质量缺陷的事实，工期延误的事实，以及工程价款争议的事实没有十分把握可以通过自己举证或质证就能够获得清晰的证明，以排除争议及裁判人员的疑问，就应该及早做好鉴定的准备工作，或及时的提起申请，或对方提出申请，自己做好应对的准备。

显然，裁判机构和当事人对鉴定工作的准备内容是不一样的，但是都要进行必要的准备。作为裁判机构，必须要考虑当事人提出的鉴定申请有没有必要委托鉴定，尤其对于仲裁机构来说，过度鉴定，以鉴代审及大量消耗案件程序时间，也增加当事人的仲裁成本，不利于推广仲裁的高效、便利的特点。作者曾经审理的几个案件，作为首席仲裁员通过反复研究双方提供的证据资料，认为可以依据做出的充分事实认定，推动仲裁庭做出无须鉴定的决定，既节省案件审理的时间，又节省当事人的费用，而且裁判效果也不错。应该警惕过度鉴定及以鉴代审的现象。

就有必要委托鉴定的案件，在选定鉴定人后，鉴定人获得案件材料，开始进行鉴定工作之前，要不要由法庭或仲裁庭就鉴定可能涉及的法律适用依据及合约依据的理解问题给予鉴定人适当的法律指引？目前似乎缺少学术上的研究。以作者对目前鉴定情况的观察，我认为完全有必要。鉴定工作虽然是对案件事实问题的确定、验证、审计、估价等工作，但没有一项是可以完全避开对适用法律和合约的应用和理解的。这就必然存在着鉴定人如何理解适用法律和案件合约的问题。大量存在的鉴定案例表明，鉴定人法律水平不够，在合同约定规则之外适用规则计算工程价款，或虽然按照案件合同约定进行结算，但是对合同理解存在偏差。这会导致鉴定结论被双方当事人或其中一方当事人严重质疑。在当事人约定采用清单单价的情况下，鉴定人用预算定额价做鉴定依据的案例屡见不鲜。在一项固定价包干较大清单子目工程没有完工情况下，要对已完工程部分算价，价格依据如何选用，也是复杂的问题，这实际上是有一定难度的法律问题了。作者认为应该由法庭或仲裁庭给予各种可能的法律处理方案的引导，在可能方案下，其价格如何确定由鉴定人给出专业意见。给予鉴定人适用法律或适用合同的指引和裁判人员过度干预鉴定，借鉴定人之手干自己想干的坏事是完全不同的两个问题。这里的边界在哪里，应该如何做指引确实有待学界和实务界研究。但是过度强调鉴定人的独立性，不给予鉴定人任何帮助，甚至有法庭或仲裁庭委托鉴定人后，不让鉴定人接触鉴定当事人，不准鉴定申请人提供证据材料，要求鉴定人独立收集材料，独立给出意见，这种做法也过头了。还是要回到民诉法上来，法律明确规定鉴定是为了帮助法庭确定事实问题，这个过程必然离不开法律处理人员的影子。

当事人如何做鉴定的准备工作呢？我认为应该把鉴定工作当做一次重要的技术庭审来准备。在上文已经阐述的裁判逻辑下，确定事实问题是适用法律原则的前提，其重要性不言自明。准备鉴定材料在很多当事人看来是工程管理部门或技术部门的事情，很多案件的律师、法务人员也会当然的认为这些技术事项自己插不上手，这是错误的观点。鉴定材料应该由法律专业人员指导技术专业人员做准备。

例如，工程施工中发生额外或附加工作，承包商要求：（1）就额外或附加工作增加工程价款；（2）因为合同中缺乏相应的费率，要求确定适用费率；（3）额外或附加工作引起的工期顺延，确定顺延天数；（4）额外工作大部分是因为图纸大幅调整引起，且达到一定的幅度，要求变更整个工程的适用费率；（5）就额外工作或附加工作请求增加措施费用等项。准备工作要从如下五个方面展开：（1）这个申请涉及要确定该项工作是不是额外增加的工作，属于工作范围和工程内容的确定。工作范围和工程承包内容主要通过合同文件中的招标文件的招标说明、招标图纸、发包人编制的工程量清单以及承包人的报价工程量清单等文件予以确定。通过这个原约定和实施图纸及发包人的变更指令比较，可以得出是不是存在额外工作或附加工作的结论；（2）如有增加工作，就需要确定增加工作是不是要额外增加费用，这个工作主要是对合同约定的法律理解问题，法律专业人员和工程技术人员一起分析合同会更加准确；（3）如果需要增加费用，则需要确定适用费率，这个费率在原合同中有没有?或有没有相似的可以适用的费率。找到相似适用的费率比论证一个可以适用的新费率在法律上讲要容易一些。这个工作我也同样认为是法律专业人员和工程技术人员一并研究效果更好；（4）额外工作和附加工作会引起工期顺延，这个问题的论证是技术性很强的。但是每个阶段的工期顺延以及总工期顺延都会引起一系列相关的法律效应，如顺延时间可以和施工方的延误时间抵消，以免除工期违约责任，这个是法律论证和判断问题；工期顺延也会同时引起措施费用的索赔可能性，这又是在一定事实基础上综合运用法律、合同约定的法律问题了；（5）FIDIC第四版52.3条还规定了当工程量的调整达到15%幅度时，承包人有权要求调整整个合同的适用费率。关于量的变化事实的确定在前面第一项工作展开时已述，而关于整个合同需要调整费率以及如何调整，则是技术和法律结合的问题。

由上可知，为了准备这样一项鉴定申请，需要法律人员按照法律规则适用的要求和工程技术人员共同研究工程材料，使之满足规则适用的要求。我很多次以律师身份准备工程案件资料时，那些有经验的工程师也会这样说：“你告诉我法律要求是什么，我们来研究如何满足这个法律要求”，就是这个道理。

为了确保案件按照自己设定的方向发展，就那些争议的专业问题，是向法庭和仲裁庭申请鉴定呢？还是自己做好鉴定报告直接予以证明。就确有争议的问题，估计通过单方面举证不能充分证明，不能消除裁判人员的疑问，我更倾向于在提起诉讼仲裁前，就应该委托专业的有资质的鉴定机构或专业机构做好专家论证的工作，以提交专家证言形式作为一方证据。现在新《民事诉讼法》第79条更是给出了直接的法律依据。

司法鉴定工作尚有鉴定人资格、鉴定委托方式、鉴定程序、鉴定资料提交和质证、鉴定方法问题、鉴定依据选择问题、鉴定质证、鉴定报告使用等一系列问题需要深入研究。

八、庭审的准备和应对

庭审是面对面的展示案件准备的扎实度，获取裁判人员信任，同情，认可的机会。简而言之，诉讼、仲裁程序任何一方参加人，在庭审中都需要做好四件主要的事情，即陈述、举证质证、问答和辩论。

做好这四件主要事情，适当的准备就是要扎实娴熟的掌握案件所有的材料，研究领会案件所涉及的全部法律理论问题，熟悉案件所有适用的法律规定，了解其他类似可资参考的案例。对案件材料不仅要做到怎样利用以证明自己方的主张和请求，也要看到该项材料被对方利用以破坏自己方诉讼、仲裁目的的可能性，并做好解释，以及用其他材料予以反击的准备工作。对观点主张的论述，既要做到理论论述逻辑严密，论述充分，还要注意证据材料对观点形成有力的支撑。庭审语言讲究准确，精要，正面的回应发问以及裁判人员的疑问。态度诚恳自信，不卑不亢。

庭审程序，无论是民事诉讼严格按照《民事诉讼法》一、二审的程序展开，还是仲裁庭按照适用的仲裁规则展开仲裁程序，在核对当事人身份，介绍合议庭法官或仲裁员以及有关回避事项后，一般都会要求原告或申请人陈述诉讼仲裁的基本事实和理由，然后由被告或被申请人答辩。我把这个程序称为当事人的陈述。目前所多见的庭上陈述，大多是照着提交的诉状或申请书、答辩书一念了事。很多法官、仲裁员为了加快庭审速度，也往往告诉诉讼、仲裁双方，如果没有新的内容，不要求念稿子，直接进入举证质证程序。我认为这不是妥当的做法。开庭陈述，是由诉讼、仲裁参加人用短的时间，以口头陈述的方式，让裁判人员迅速了解案件的争议的概况，核心事实和理由。有了这一陈述一答辩，应该使案件的争议核心凸显出来，将来的举证和质证，相互问答，以及就焦点法律问题进行辩论都有了一条主线。口头陈述的精髓就在于，陈述者要面对面的面向裁判人员和对方，得当的运用口语讲话的方式，把案件故事说的重点突出，获得足够的注意。陈述的过程应该是面对聆听者，配合着目光、手势、必要的语气处理等可以利用的肢体语言，使陈述打动裁判人员的同情心、激发他们的正义感，使他们愿意支持陈述者的诉讼、仲裁主张。陈述之大忌就是照着稿子、低着头，磕磕巴巴的念。我相信很多裁判人员一听这样照着稿子念，会瞌睡上来。可惜，我们的法学院教育中，没有实战的演说训练。

因为我们的裁判方式遵循形式逻辑的三段论模式，所以举证也应该遵循形式逻辑的三段论模式。建设工程项目的合同是要式合同，《合同法》有专章规定。工程合约是双方法律关系以及权利义务的载体，工程合约和法律是三段论的大前提，争议的履行事实是小前提，然后根据形式逻辑规则推导出责任归属。举证和质证应该紧紧围绕着自己的主张和请求来展开。举证就是为了证明有利于自己主张的事实存在，并能够得到裁判人员的认定，使自己一方得到有利的小前提。质证就是针对所举证据的真实性、关联性和证明内容进行确认、否认或者质疑，企图破坏对方试图建立的小前提，使有利于举证方的逻辑推论难以成立。

在绝大部分工程案件的举证里，第一个要举证的就是工程合约，而且双方都是如此。举证工程合约有双重作用，一是企图认定双方存在合法有效的法律关系的法律事实，在这点上，《合同法》第8条是大前提，即“依法成立的合同，对当事人具有法律约束力”。工程合约合法有效的法律事实被认定后，得到小前提，其结论就是双方应该遵守合约的约束。二是获得案件进一步展开的大前提，被认定的工程合约约定的规则是双方履行所应该遵循的规范，是大前提，再结合工程合约的履行事实这些需要进一步认定的小前提，来得出一个个对自己有利的法律结论。

绝大部分工程争议的归责依据都会在工程合约里找到根据。这是因为工程合约因其专业复杂性，往往由政府或社会专业机构根据工程实践的长期经验整理归纳而形成，如国家部委机关推荐使用的标准招标文件里的合同条件，或国际咨询机构推荐的版本，如FIDIC合同条件已经从1957年开始编制，到1999年新的FIDIC合同条件彩虹系列出版，已经推出5次版本，编制时间跨度五、六十年。这些工程合约的特点就是体系严密，条款完备，文件组成很多，包括协议书、中标函、投标书、专用合同条件、通用合同条件、图纸、工程量清单、规范技术标准以及其他可以成为合同组成部分的文件。所以在工程案件举证里，举示工程合约就有不小的学问。在工程合约的举证中有三个主要的误区，一是以为工程合约就是指合同条件，甚至仅指专用合同条件；二是工程合约里各个组成文件的法律意义不清楚；三是举示工程合约仅为了证明双方存在工程承发包法律关系，对合约条款运用不熟悉等。

举一个上文提到的例子就可以说明这三个误区，在一个承包商诉业主的工程仲裁案件中，双方争议之一是工程上使用的一种铸铁管材应该由谁负采购责任？仲裁庭关于这个问题的举证、质证以及其责任是这样认定的（以下摘引根据本文需要已经适当编辑）：

仲裁庭认为，双方在本问题上争议的焦点在于铸铁管采购安装是否属于申请人的施工范围。根据《施工合同》专用条款第1（2）条，合同协议书在本案合同文件体系中具有最高效力，而根据《施工合同》协议书第2条规定，申请人的承包范围详见《议标文件》中所列内容。在本案庭审过程中，仲裁庭多次提醒双方当事人应提交全套的合同文件以及招标文件，但双方并没有全面回应仲裁庭要求。被申请人虽然提交了议标文件，但是没有按照《仲裁规则》第15条要求的数量提供足额份数，而以页数较多为由仅提交了一份。由于申请人没有收到此证据，无法对该证据进行质证，因此，仲裁庭不采纳此证据。仲裁庭认为，在一项工程内容是否属于承包人承包范围有争议的情况下，需要结合全面完整的招标文件、合同文件并结合该合同文件的履行情况等予以判断。发包人的招标文件，特别是招标文件中关于发包工程范围、工程内容的说明文件，招标的图纸，发包人拟定的作为招标文件重要组成部分的工程量清单等，以及投标人的投标文件，特别是按照招标文件要求填写的工程量清单等有助于厘清承包人的工程范围。根据双方提交的现有证据材料，仲裁庭不足以对铸铁管是否属于申请人施工范围做出清晰准确判断。根据《中华人民共和国仲裁法》第43条“当事人应当对自己的主张提供证据”的规定，仲裁庭认为，因为被申请人主张申请人应承担铸铁管采购安装影响工期的责任，被申请人有义务提供证据加以证明，否则应承担举证不能的不利后果。

从这个仲裁案例可知，双方都对工程合约的范围有误解，仅拿合同条件当全部合同。那些重要的合同组成部分甚至已经散失无存，或虽然存在，但是也不知道如何去收集并加以研究。为什么在工程量清单还不足以说明的情况下，还需要拿图纸以及招标说明文件加以佐证，因为这些文件前后关联，能够相互解释和说明。仲裁活动代理人对图纸和招标文件的法律含义不是很清楚，因此，在准备证据和举证的过程中，不知道如何应用这些文件。这个争议的实质是双方当时签订合约时，关于承包商工程范围的约定是什么？这个工程范围的约定很可能不是单纯以文字表述的，而是通过图纸、招标说明、报价单等一系列合同文件来解释说明的。由于对工程合约的这些特点不清楚，举证方无法熟练的运用合约的组成文件，解释给仲裁庭以消除仲裁庭的疑问。

进一步关于工程履行事实的举证和质证，应该注意工程案件争议事实发展的内在规律。在一个承包商请求发包人增加工程价款的案件中，理论上讲，如果招标时给定的工程条件，特别是工程内容和承包范围不变的话，如果没有出现严重的价格调整因素，工程合同的价款是可以固定的，不需要做出调整。

在这个基础上，工程价格调整可能主要出于三个方面的原因：一是变更，因为变更改变了原来约定的工程内容和工程量，当变更达到约定的程度时，可以按照合约约定调整工程款。在举证上需要证明发生变更的事实，实施变更的事实，变更的实施得到业主的认可，变更的价格，再结合合约约定这项变更可以调整价格的合同规则，这样可以证明索要变更增加工程价款的合理性。二是工程内容及工程量（其中一项或两项都有）发生一定程度的变化。工程量的变化在国内案件中常见，主要原因是招标时的图纸在施工时发生很大的变化，导致工程内容及工程量发生很大的变化，承包人要求调整价格。就这个证明事项，需要举证证明工程内容和工程量发生了很大的变化，且该变化超过合同约定的幅度和风险边界。这是需要双方当事人高度证明技巧的一件事情。图纸是合同的一部分，招标图纸是双方约定工程内容和承包工程范围的核心合同条款，如果这个基础性的条款变化了，合同的一系列条件都会随之发生变化。但是工程项目的价格又存在一定的风险包干空间，尤其在清单综合单价合同条件下，综合单价里本来就包含一定的风险和利润。那么，承包商的风险达到什么样的幅度时，才能触发合同的调价机制。这个问题我认为是工程合约理论中最为困难的问题，现在研究成果寥寥，希望得到行业专家，尤其是法律专家的关注。三是对于长期工程合约来说，履行期间发生情势变更的情形，需要调整合同价款。《合同法司法解释二》第26条规定的情势变更原则 
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 ，在司法实践中从严掌握，以维持合同的稳定性以及缔约双方的预期性。对情势变更的事实的举证证明就需要更加严格了。其需要考虑的核心证明问题也是上面第二点说明的情况，我会另文专门论述这件事。有关质量问题和工期问题的举证质证注意事项，上文相应已有举例，可以参考。

无论举证质证，除了上文讲到的证据三性问题以及证明逻辑问题，还需要注意把证据资料读透掌握，并清楚其法律责任。工程案件资料繁多，且大部分履行事实文件都有一定的技术性，对于律师来说，可能阅读起来难免枯燥乏味，但这正是专业律师的工作价值所在。没有搞清楚资料的内容以及其法律含义或后果就把工程资料文件编进证据体系的事情并不少见。我办理过的一个工程案件就有一个例证：业主认为工程管理方对一项工程变更事项越权审批，造成损失，反请求索要赔偿。但实际上在很长一段时间里业主和管理方一直在讨论该项变更，后来在一次工程管理会议上，业主方干脆决定该项变更由业主方的管理人员跟进处理，所以这件事情变得和业主聘请的管理方没有什么关系了。这些重要的信息分散在大量的工程管理文件里，双方的律师都没有能够认真阅读材料，在仲裁庭上各执一词。双方的当事人也不清楚这项变更管理过程中发生的变化。最后还是仲裁员仔细研读双方提交的证据，找到双方都签署的会议纪要文件，确定这项变更与管理方无关。不深入掌握材料就上了法庭或仲裁庭，表面上看着说的很激烈、很热闹，但是却没有任何法律价值，这不是律师们应该反思的吗？

正是因为举证质证没有完全使事实清晰，还存在裁判的疑问，需要在庭审中就不清楚的问题向对方或证人（包括当事人申请的证人和仲裁庭、法庭组织司法鉴定委托的专家证人）询问，以获得有关事实和专业问题的澄清。由于工程合约是要式合同，大部分问题在合约中都会有比较详细的规定，没有规定或规定不清楚的，还可以通过图纸，工程清单或预算书等合同文件加以说明。工程合约的履行也很有特点，合约双方对合约履行的参与度都很高。合约履行过程会产生大量文件。这些特点都导致在工程案件中需要通过证人作证才能够查清的情况不是很多见。但是，因为文件保存不全，会出现一些不能完全连接的证据情况，需要向对方发问加以确认或澄清。就工程问题发问和回答应该直接简明，同时也需要诚信。

工程争议中专业问题多，大部分事实问题都带有很强的技术性。根据新修订的《民事诉讼法》增加的第79条的规定：“当事人可以申请人民法院通知有专门知识的人出庭，就鉴定人作出的鉴定意见或者专业问题提出意见”，这就是专家证人制度。可以想象，将来律师负责法律问题，当事人通过专家证人制度聘请专家协助律师向法庭或仲裁庭说明专业问题，会为工程案件的审理质量的提高带来很大的空间。那么，专家证人如何介入案件，如何在庭审中向专家证人发问，使自己方的法律问题获得专业支持，是值得研究的新课题。

庭审辩论应该在查清事实，案件焦点问题都十分清楚的情况下展开。辩论应该紧紧围绕裁判人员总结的焦点问题进行，如果自己一方认为还需要增加焦点问题予以辩论，应该及时向裁判人员提出，通过双方辩论使裁判人员注意到该新增焦点的存在。辩论的策略宜论、证兼顾，观点清晰。有些律师在辩论中喜欢剑出偏锋，是比较危险的。我记得有个境外设计公司承揽境内项目前期概念设计、方案设计的纠纷案件。业主方为了达到减少付款，不承担拖延支付设计费的违约责任的目的，在辩论时不愿辩论设计公司的设计是不是满足合约要求的标准，是不是完成工作量等实体履行问题，而是把所有的精力都放在设计合同无效问题上。案件最后裁判合同有效，由于没有提出可以减少费用的实体履行方面的抗辩理由，当事人本来可以争取的利益没有争取到，甚是可惜。还有一个案件也是设计合同纠纷，双方履约过程大部分文件往来都是通过电子邮件，双方合同规定设计成果应该得到业主书面认可，再开展下一步工作，都是双方通过电子邮件往来，没有遵循合同约定的文件往来方式。业主方律师抓住这点对设计方提供的大量电子邮件一概不予认可，反要求设计方拿出合同约定的业主签署认可文件的证据，似乎设计方不利。这也是剑走偏锋的辩论策略。上文讲过，工程合同的履行特点就是双方都会高度参与。业主提报设计方案获得当地政府核发建设许可手续，但又提不出这个申报方案是别人设计的；还有双方大量往来文件证明的事实和其他文件形成呼应；一概否定文件往来就意味着设计合同签署后没有得到履行，那么阶段性付费就变得无法解释等。这些矛盾之处显示极端的辩论策略是难以站住脚的。

庭审是一门法律运用的艺术。其基本的原则仍然是以事实为依据，以法律为准绳。如能做到观点明确、事实清楚、法律及合约依据充分，赢得一场诉讼仲裁案件，给裁判人员留下专业务实的印象不是一件十分艰难的事情。

九、总结

工程争议案件有一定的规律性，隐藏在工程合同履行过程中各种纷繁复杂的表象之下，但同时，这些规律又受到实际履行情况千变万化的影响，实际情况的小小偏差也可能造成争议策略的重大差异。因此，将工程争议案件中具有共性的策略、方法提炼出来并科学地加以说明，是一项高难度的繁重任务，需要整个工程法律服务界共同贡献智慧。笔者从事建设工程专业领域的法律服务已有20余年，其间，对工程争议案件的诉讼、仲裁策略的总结一直未间断，但形成综合、系统的文章对其进行全面阐述亦属首次尝试。本文旨在抛砖引玉，提出一些值得业界深入思考的重点问题，希望建设工程领域的律师们都能来关注这一问题，以共同推进本领域法律服务水平的进步和发展。




注释1：
 朱茂元，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为房地产及建设工程领域提供全流程法律服务。


注释2：
 梁慧星：《裁判的方法》，法律出版社2003年版，第4、5、9页。


注释3：
 《民事诉讼法》第64条：当事人对自己提出的主张，有责任提供证据。


注释4：
 《仲裁法》第43条：当事人应当对自己的主张提供证据。


注释5：
 《民事诉讼法》（2007年第一次修正）关于司法鉴定的内容第72条规定：人民法院对专门性问题认为需要鉴定的，应当交由法定鉴定部门鉴定；没有法定鉴定部门的，由人民法院指定的鉴定部门鉴定。

鉴定部门及其指定的鉴定人有权了解进行鉴定所需要的案件材料，必要时可以询问当事人、证人。鉴定部门和鉴定人应当提出书面鉴定结论，在鉴定书上签名或者盖章。鉴定人鉴定的，应当由鉴定人所在单位加盖印章，证明鉴定人身份。


注释6：
 《民事诉讼法》（2012年第二次修正）关于司法鉴定的内容第76条规定：当事人可以就查明事实的专门性问题向人民法院申请鉴定。当事人申请鉴定的，由双方当事人协商确定具备资格的鉴定人；协商不成的，由人民法院指定。当事人未申请鉴定，人民法院对专门性问题认为需要鉴定的，应当委托具备资格的鉴定人进行鉴定。

第77条规定：鉴定人有权了解进行鉴定所需要的案件材料，必要时可以询问当事人、证人。鉴定人应当提出书面鉴定意见，在鉴定书上签名或者盖章。

第78条规定：当事人对鉴定意见有异议或者人民法院认为鉴定人有必要出庭的，鉴定人应当出庭作证。经人民法院通知，鉴定人拒不出庭作证的，鉴定意见不得作为认定事实的根据；支付鉴定费用的当事人可以要求返还鉴定费用。

第79条规定：当事人可以申请人民法院通知有专门知识的人出庭，就鉴定人作出的鉴定意见或者专业问题提出意见。


注释7：
 最高人民法院《关于适用〈中华人民共和国合同法〉若干问题的解释（二）》第26条：合同成立以后客观情况发生了当事人在订立合同时无法预见的、非不可抗力造成的不属于商业风险的重大变化，继续履行合同对于一方当事人明显不公平或者不能实现合同目的，当事人请求人民法院变更或者解除合同的，人民法院应当根据公平原则，并结合案件的实际情况确定是否变更或者解除。


专题十一　海洋石油勘探开发活动污染事故导致的生态损害赔偿相关法律问题研究





冯闻军

注释1




内容摘要：随着海洋资源的勘探开发活动日益增多，发生海洋环境污染事故的数量也在不断增加。本文着重分析了海洋石油勘探开发活动中溢油事故导致的污染损害赔偿的法律适用问题、索赔主体、责任方、赔偿请求以及赔偿责任限制等问题。笔者认为中国今后有关海洋环境污染损害赔偿的立法应当突破现有的海商法体系中对于责任方给予一定程度保护的价值取向，取而代之的应是以实际损失原则作为确定损害赔偿的基础。另外，考虑到海洋环境污染事故一旦发生往往赔偿数额巨大、恢复周期较长，笔者建议可以借鉴船舶油污损害赔偿已经建立的制度，在海洋资源的勘探开发活动中也建立起强制保险和基金摊款制度。

关键词：海洋　石油　环境　污染　损害赔偿

2011年6月4日和6月17日，中国最大的海上油气田蓬莱19-3油田发生溢油事故。溢油事故造成该油田附近海域海水、沉积物、海洋生物严重损害，并对渤海沿岸的部分岸滩及近岸海域环境造成损害。事故发生后，国家海洋局北海分局通过公开选聘程序聘请中伦律师事务所等四家律师事务所组成律师团，协助处理因溢油事故造成的海洋生态环境损害索赔工作。2012年4月，国家海洋局北海分局与康菲石油公司、中国海洋石油总公司达成了和解。

笔者作为国家海洋局北海分局聘请的律师团成员之一，全程参与了该案的索赔工作，现将有关海洋环境污染损害索赔所涉及的主要法律问题简要分析如下：

一、法律适用问题

（一）目前尚无国际公约可以统一适用关于海洋石油勘探开发过程中溢油事故导致的污染损害赔偿

在民事领域，中国采用国际条约优先于国内法适用的原则。在涉及海洋环境污染损害民事责任方面，中国已加入《〈1969年国际油污损害民事责任公约〉1992的议定书》和《2001年国际燃油污染损害民事责任公约》。

《〈1969年国际油污损害民事责任公约〉1992的议定书》所指的“污染损害”是指：（a）油类从船上溢出或排放引起的污染在该船之外造成的灭失或损害，不论此种溢出或排放发生于何处；但是，对环境损害（不包括此种损害的利润损失）的赔偿，应限于已实际采取或将要采取的合理恢复措施的费用；（b）预防措施的费用及预防措施造成的进一步灭失或损害。

《2001年国际燃油污染损害民事责任公约》所指的“污染损害”是指：由任何地点发生的船舶燃油溢出或排放引起的污染在该船之外造成的损失或损害，但是对环境损害的赔偿（不包括此种损害的利润损失在内），应限于实际采取或将要采取的合理恢复措施的费用；和预防措施的费用以及由预防措施造成的进一步损失或损害。

可见，上述两公约仅适用于船舶油污事故造成的污染损害，并不适用于海洋石油勘探开发过程中溢油事故导致的污染损害。除此之外，目前国际上尚未制定一部可以统一适用的关于海洋石油勘探开发过程中溢油事故导致的污染损害赔偿的国际公约。

（二）海洋石油勘探开发过程中溢油事故导致的污染损害赔偿依据侵权责任的准据法确定适用的法律

《中华人民共和国涉外民事关系法律适用法》第2条规定，“涉外民事关系适用的法律，依照本法确定”。第44条规定，“侵权责任，适用侵权行为地法律，但当事人有共同经常居所地的，适用共同经常居所地法律。侵权行为发生后，当事人协议选择适用法律的，按照其协议”。

所以，根据侵权责任适用侵权行为地法律这一侵权责任准据法原则，如果海洋石油勘探开发过程中溢油事故的侵权行为地发生在中国管辖海域，在目前情况下应适用中国的法律。

二、诉讼主体问题

（一）海洋生态损害索赔的主体和原告

1.海域属于国家所有

《中华人民共和国宪法》第9条规定，“矿藏、水流、森林、山岭、草原、荒地、滩涂等自然资源，都属于国家所有，即全民所有；由法律规定属于集体所有的森林和山岭、草原、荒地、滩涂除外。国家保障自然资源的合理利用，保护珍贵的动物和植物。禁止任何组织或者个人用任何手段侵占或者破坏自然资源”。

《中华人民共和国物权法》第46条规定，“矿藏、水流、海域属于国家所有”。

《中华人民共和国海域使用管理法》第3条第1款规定，“海域属于国家所有，国务院代表国家行使海域所有权。任何单位或者个人不得侵占、买卖或者以其他形式非法转让海域”。

根据以上规定，海域属于国家所有，并由国务院代表国家行使海域所有权。

2.国家海洋局及其分局对海洋环境污染损害拥有索赔权

《中华人民共和国海洋环境保护法》第90条规定，“造成海洋环境污染损害的责任者，应当排除危害，并赔偿损失；完全由于第三者的故意或者过失，造成海洋环境污染损害的，由第三者排除危害，并承担赔偿责任。对破坏海洋生态、海洋水产资源、海洋保护区，给国家造成重大损失的，由依照本法规定行使海洋环境监督管理权的部门代表国家对责任者提出损害赔偿要求”。

另外，根据国务院颁布的《海洋石油勘探开发环境保护管理条例》第3条规定，“海洋石油勘探开发环境保护管理主管部门是中华人民共和国国家海洋局及其派出机构”。《海洋石油勘探开发环境保护管理条例》第26条还规定，“对违反《中华人民共和国海洋环境保护法》和本条例的企业、事业单位、作业者，中华人民共和国国家海洋局及其派出机构可以责令其限期治理，支付消除污染费用，赔偿国家损失；超过标准排放污染物的，可以责令其交纳排污费”。

可见，国家海洋局及其分局负责海洋环境的监督管理，有权代表国家对责任者提出海洋环境生态损害赔偿要求。

海洋矿产资源勘探开发及其附属工程属于《防治海洋工程建设项目污染损害海洋环境管理条例》规定的海洋工程之一。海洋石油勘探开发工程造成海洋污染损害的，应由国家海洋局及其分局负责监督管理。

另外，根据国务院办公厅《关于印发国家海洋局主要职责内设机构和人员编制规定的通知》（国办发［1998］44号），国家海洋局承担保护海洋环境的责任、履行依法维护国家海洋权益等主要职责。国家海洋局派出北海分局、东海分局和南海分局，履行所管辖海域有关海洋监督管理职责。

因此，海洋石油勘探开发溢油事故造成的海洋环境污染损害，应由国家海洋局及其下属分局负责监督管理，国家海洋局及其下属分局有权代表国家对责任者提出损害赔偿要求。

（二）海洋生态损害索赔的责任方和被告

《民法通则》第124条规定，“违反国家保护环境防止污染的规定，污染环境造成他人损害的，应当依法承担民事责任”。《侵权责任法》第65条也规定，“因污染环境造成损害的，污染者应当承担侵权责任”。根据《海洋石油勘探开发环境保护管理条例实施办法》第28条的规定，由于作业者的行为造成海洋环境污染损害而引起海水水质、生物资源等损害应承担赔偿责任。

1.现行海洋石油勘探合作模式并不要求外国石油企业在中国设立项目法人

根据《海洋石油条例》第6条规定，中华人民共和国对外合作开采海洋石油资源的业务，由中国海洋石油总公司（以下简称中海油）全面负责。中海油是具有法人资格的国家公司，享有在对外合作海区内进行石油勘探、开发、生产和销售的专营权。中海油就对外合作开采石油的海区、面积、区块，通过组织招标，采取签订石油合同方式，同外国企业合作开采石油资源。与中海油签订石油合同的外国企业为执行石油合同从事开发、生产作业，应当在中华人民共和国境内设立分支机构或者代表机构，并依法履行登记手续。同时，根据《外国（地区）企业在中国境内从事生产经营活动登记管理办法》，外国（地区）企业在中国境内从事陆上、海洋的石油及其他矿产资源勘探开发活动应向国家工商行政管理局或其授权的地方工商行政管理局办理登记注册。

由此可见，外国企业可以与中海油合作直接在国内从事海洋石油勘探开发活动，需要在国内设立分支机构或者代表机构，并办理工商登记手续。

2.中海油在海洋石油勘探合作中的法律地位

根据《海洋石油条例》第8条规定，中海油通过订立石油合同同外国企业合作开采海洋石油资源，除法律、行政法规另有规定或者石油合同另有约定外，应当由石油合同中的外国企业一方（以下简称外国合同者）投资进行勘探，负责勘探作业，并承担全部勘探风险；发现商业性油（气）田后，由外国合同者同中海油双方投资合作开发，外国合同者并应负责开发作业和生产作业，直至中海油按照石油合同规定在条件具备的情况下接替生产作业。

3.外国石油企业在海洋石油勘探合作中的法律地位

如前所述，合作开采海洋石油资源的外国石油企业具有外国法人资格，《海洋石油条例》并不要求其取得中国法人资格。外国企业通过与中海油签订石油合同，成为石油合同的合同者。根据《海洋石油条例》第26规定，“外国合同者”是指同中国海洋石油总公司签订石油合同的外国企业。另外，根据石油合同，外国企业也可以成为合同区内勘探、开发和生产作业的作业者。根据《海洋石油条例》第26规定，“作业者”是指按照石油合同的规定负责实施作业的实体。

4.在海洋石油勘探污染事故责任认定的相关法律依据

（1）《海洋石油勘探开发环境保护管理条例》和《海洋石油勘探开发环境保护管理条例实施办法》

根据《海洋石油勘探开发环境保护管理条例实施办法》（以下简称实施办法）第28条的规定，由于作业者的行为造成海洋环境污染损害而引起海水水质、生物资源等损害应承担赔偿责任。《实施办法》第31条还规定，由于战争行为、不可抗拒的自然灾害或完全由于第三者的故意或过失，虽然及时采取合理措施，但仍不能避免对海洋环境造成污染损害的，可免除发生事故的作业者的责任。由于第三者的责任造成污染损害的，由第三者承担赔偿责任。

（2）《海洋石油条例》

《海洋石油条例》第22条也规定，作业者和承包者 

注释2


 在实施石油作业中，应当遵守中华人民共和国有关环境保护和安全方面的法律规定，并参照国际惯例进行作业，保护渔业资源和其他自然资源，防止对大气、海洋、河流、湖泊和陆地等环境的污染和损害。

（3）《民法通则》和《侵权责任法》

《民法通则》第130条规定，二人以上共同侵权造成他人损害的，应当承担连带责任。《侵权责任法》第8条规定，二人以上共同实施侵权行为，造成他人损害的，应当承担连带责任。《侵权责任法》第67条规定，两个以上污染者污染环境，污染者承担责任的大小，根据污染物的种类、排放量等因素确定。《侵权责任法》第68条还规定，因第三人的过错污染环境造成损害的，被侵权人可以向污染者请求赔偿，也可以向第三人请求赔偿。污染者赔偿后，有权向第三人追偿。

根据以上中国现行的法律规定，笔者认为：如果海洋石油勘探活动中由于作业者的行为导致了海洋石油溢油事故，应认定该作业者是海洋生态损害侵权行为的实施者，即侵权人，国家海洋局及其分局应将其作为被告，要求其承担侵权责任。中海油作为国家石油公司，如果不是作业者，一般应不承担溢油污染的侵权责任。除非有证据证明中海油也共同实施了溢油污染的侵权行为，或者因其过错而对污染环境造成损害，否则不应由中海油作为共同被告承担连带赔偿责任。

5.保险公司在海洋石油勘探污染事故中的法律地位

（1）国际油污公约和船舶油污规定

我国已加入《〈1969年国际油污损害民事责任公约〉1992的议定书》和《2001年国际燃油污染损害民事责任公约》，前述两公约建立了船舶油污损害的强制保险制度，油污损害责任保险人对索赔应承担连带赔偿责任。为履行前述国际公约项下国际法义务，我国颁布了《船舶油污损害民事责任保险实施办法》并建立了船舶油污损害民事责任保险制度。另外，根据《最高人民法院关于审理船舶油污损害赔偿纠纷案件若干问题的规定》，受损害人可以直接向船舶油污损害责任保险人或者财务保证人提起诉讼。

但是，上述两公约并不适用于海洋石油勘探开发过程中溢油事故导致的污染损害。同理，《船舶油污损害民事责任保险实施办法》和最高人民法院《关于审理船舶油污损害赔偿纠纷案件若干问题的规定》也均不适用于海洋石油勘探开发过程中溢油事故导致的污染损害。

（2）《保险法》关于责任保险的规定

《保险法》第65条规定，“保险人对责任保险的被保险人给第三者造成的损害，可以依照法律的规定或者合同的约定，直接向该第三者赔偿保险金。责任保险的被保险人给第三者造成损害，被保险人对第三者应负的赔偿责任确定的，根据被保险人的请求，保险人应当直接向该第三者赔偿保险金。被保险人怠于请求的，第三者有权就其应获赔偿部分直接向保险人请求赔偿保险金。责任保险的被保险人给第三者造成损害，被保险人未向该第三者赔偿的，保险人不得向被保险人赔偿保险金”。

由此可见，责任保险是指以被保险人对第三者依法应负的赔偿责任为保险标的的保险。根据上述《保险法》第65条的规定，只有在被保险人怠于请求的情况下，第三者才有权就其应获赔偿部分直接向保险人请求赔偿保险金。

（3）海洋生态污染损害责任保险制度

除船舶油污损害民事责任保险制度外，我国尚未建立海洋生态污染损害责任保险制度。在目前《保险法》所规定的责任保险制度下，受损害人并不可以直接向保险公司提起诉讼。

三、赔偿请求问题

（一）海洋生态环境损害索赔的请求事项应包括排除危害和赔偿损失

《侵权责任法》第65条规定，“因污染环境造成损害的，污染者应当承担侵权责任”。《环境保护法》第41条第1款规定，“造成环境污染危害的，有责任排除危害，并对直接受到损害的单位或者个人赔偿损失”。《海洋环境保护法》第90条规定，“造成海洋环境污染损害的责任者，应当排除危害，并赔偿损失；完全由于第三者的故意或者过失，造成海洋环境污染损害的，由第三者排除危害，并承担赔偿责任。对破坏海洋生态、海洋水产资源、海洋保护区，给国家造成重大损失的，由依照本法规定行使海洋环境监督管理权的部门代表国家对责任者提出损害赔偿要求”。上述法律原则规定了环境污染损害的民事责任承担方式，即排除危害和赔偿损失。

根据以上规定，笔者认为在向污染方提出本案海洋生态环境损害索赔时，请求的事项主要可以包括两项内容：其一，要求污染方排除污染危害；其二，要求污染方承担损害赔偿责任。

（二）海洋生态环境污染损害的赔偿责任应包括海洋生态损害和恢复海洋生态环境原状的全部费用

《海洋环境保护法》第90条规定了造成海洋环境污染损害的责任者应当排除危害，并赔偿损失。 但是对于海洋环境污染损害的赔偿范围和计算方法，没有具体的规定。

1.“塔斯曼海”轮案例

在“塔斯曼海”轮溢油事故的判决中，天津海事法院支持了原告关于天津市海洋局海洋环境容量损失和调查、监测评估费用及其生物修复研究经费的请求。虽然天津海事法院因为种种原因最终没有支持原告对海洋沉积物修复费用、游泳动物、浮游植物的损失、海洋生态服务功能损失和潮滩生态环境恢复费用的请求，但天津海事法院却在判决中肯定了前述损失的客观存在。

2.海洋生态环境污染损害赔偿主张的法律依据

（1）《海洋石油勘探开发环境保护管理条例实施办法》

国土资源部1990年9月20日颁布的《中华人民共和国海洋石油勘探开发环境保护管理条例实施办法》（以下简称《条例实施办法》）规定了污染人的赔偿责任。《条例实施办法》第28条规定，污染人的赔偿责任包括：

①由于作业者的行为造成海洋环境污染损害而引起海水水质、生物资源等损害，致使受害方为清除、治理污染所支付的费用；

②由于作业者的行为造成海洋环境污染损害而引起受害方经济收入的损失金额，被破坏的生产工具修复更新费用，受害方因防止污染损害所采取的相应的预防措施所支出的费用；

③为处理海洋石油勘探开发引起的污染损害事件所进行的调查费用。

（2）《海洋溢油生态损害评估技术导则》

中华人民共和国海洋行业标准《海洋溢油生态损害评估技术导则》（HY/T095-2007）规定了海洋溢油对海洋生态损害的评估程序、评估内容、评估方法和要求。该标准适用于在中国管辖的海域内发生的海洋溢油事件的生态损害评估。

根据该导则，海洋溢油生态损失应该包括以下几项：

①溢油造成的直接海洋生态损失；

②生境修复费；

③受损生物种群恢复费；

④进行损害评估的调查评估费。

其中：

——溢油造成的直接海洋生态损失包括：海洋生态服务功能损失和溢油造成的海洋环境容量损失。

——生境修复费包括：溢油事故发生后，立即采取各种清污措施（如机械回收、人工清污、布撒消油剂等）清除石油污染所花的费用（即清污费）；当上述方法实施后，采取生境修复技术将生境中的石油降低到一个许可的水平，重新建立栖息地的主要结构和功能所需要的费用（即修复费）。

——受损生物种群恢复费包括：所有幼苗培育费或购置费、运输费、放流设备租赁费、调查评估费、劳务费等费用的总和。

——调查评估费：开展本案海洋溢油生态损害评估实际花费，按直接统计的方法累加。

国家海洋局所属监测中心依照该导则编制的《海洋溢油生态损害评估报告书》，可以作为向溢油事故海洋生态损害的责任方提出索赔的依据。

四、赔偿责任限制问题

海事赔偿存在赔偿责任限制的制度。海洋石油勘探开发活动中发生溢油事故的责任人对溢油造成的海洋生态等损害是否享有限制赔偿责任的权利？

（一）《海商法》第十一章海事赔偿责任限制的规定不适用于海洋石油勘探开发活动中发生的溢油事故

《海商法》第204条第1款规定，“船舶所有人、救助人，对本法第207条所列海事赔偿请求，可以依照本章规定限制赔偿责任”。

《海商法》规定的享受海事赔偿责任限制的赔偿请求是与船舶有关的赔偿请求，赔偿限额也是根据船舶的吨位进行计算。《海商法》第3条关于船舶的定义，是指海船和其他海上移动式装置。但对于固定式钻井平台，应不属于《海商法》规定的船舶范围。

（二）《最高人民法院关于审理船舶油污损害赔偿纠纷案件若干问题的规定》也不适用海洋石油勘探开发活动中发生的溢油事故

2011年7月1日开始实施的最高人民法院《关于审理船舶油污损害赔偿纠纷案件若干问题的规定》（法释［2011］ 14号）对船舶油污的各项损害赔偿项目、责任限制以及船舶油污基金均进行了详尽规定。但是，对于钻井平台、油罐油管等其他原因造成的溢油事故，尚缺乏具体的制度安排。

而且，国际上也没有对钻井平台因发生溢油事故导致的赔偿责任、赔偿责任限制和油污基金等制定相应的国际公约。

因此，根据钻井平台发生溢油事故所造成的损害赔偿请求应不适用于海事赔偿责任限制的规定。

五、想法及建议

随着陆上资源的枯竭，人们对于海洋资源的勘探开发活动日益增多，发生海洋环境污染事故的数量也在不断地增加。但是，令人遗憾的是不仅国际上缺乏一部关于海洋勘探开发活动导致的环境污染损害赔偿责任问题可以统一适用的国际公约，中国国内在此领域的立法也极其有限。今后国家加强有关方面的立法已经愈发迫切。

笔者认为，中国今后有关海洋环境污染损害赔偿的立法应当突破现有的海商法体系中对于船舶所有人等责任方给予特殊保护的价值取向，取而代之的应是以实际损失原则作为确定损害赔偿的基础。另外，考虑到海洋环境污染事故一旦发生往往赔偿数额巨大、恢复周期较长，笔者建议可以借鉴船舶油污损害赔偿已经建立的制度，在海洋资源的勘探开发活动中也建立起强制保险和基金摊款制度。




注释1：
 冯闻军，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，大连海事大学国际海事法律专业学士、吉林大学国际经济法硕士、美国爱荷华大学国际法和比较法硕士。业务领域包括基础设施、房地产、证券、外商投资、海外投资、海商海事以及知识产权等。


注释2：
 根据《海洋石油条例》第26条规定，“承包者”是指向作业者提供服务的实体。


专题十二　建设工程结算纠纷案件中的“以鉴代审”问题
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内容摘要：在建设工程结算纠纷案件中，由于建设工程造价计算的专业性、技术性，法院往往需要借助鉴定机构进行鉴定以确定建设工程的造价，并将鉴定结论作为确定建设工程造价的重要依据。司法鉴定只是辅助法院查明案件事实，建设工程造价鉴定具有“从约性”的特殊性，以及造价鉴定机构只是具体计算造价金额，这些因素共同决定了鉴定机构需要根据法院依法查明的合同问题和事实问题（主要是当事人约定的计价标准和计价方法）进行鉴定，并据此作出鉴定结论。鉴定机构无视双方当事人约定自行确定计价标准进行鉴定、擅自认定涉及建设工程造价的案件事实、法院直接依据鉴定结论进行审判，都是典型“以鉴代审”的违法行为。我们建议通过明确法院职权范围、理顺司法鉴定程序入手，以尽可能避免建设工程结算纠纷案件中所存在的“以鉴代审”的违法情况。

关键词：建设工程造价鉴定　从约性　以鉴代审

一、 “以鉴代审”的现状

在建设工程结算纠纷案件中，建设单位和施工单位往往因无法自行对建设工程最终结算金额协商一致而诉诸法院，建设工程结算金额的确定又涉及专门性、技术性问题，法院一般会委托鉴定机构进行建设工程造价鉴定，鉴定机构所出具的鉴定结论是法院确定工程结算金额的重要依据。

鉴定机构在进行工程造价鉴定时，通常会遇到以下问题：（1）鉴定范围应当如何确定？是鉴定全部工程还是部分工程？是由当事人、法院还是由鉴定机构来确定鉴定范围？（2）应当按照什么标准来计算工程价款和工程量？是严格按照建设工程施工合同约定的计价标准、计价方法进行造价鉴定，还是由鉴定机构或是法院确定一套计价标准、计价方法进行造价鉴定？（3）当建设工程施工合同约定的计价标准、计价方法在理解上产生分歧的时候，是由鉴定机构还是由法院来判断到底该采纳哪一种计价标准、计价方法？（4）当建设工程施工合同对计价标准、计价方法约定不明确或是未做约定时，应当如何处理？（5）鉴定机构进行工程造价鉴定所依据的材料是否应当首先经过法院质证？（6）当建设单位和施工单位对进行工程造价鉴定所依据的材料产生争议时，是由鉴定机构还是由法院来判断取舍？等等。

由于目前对建设工程造价鉴定的鉴定机构权限范围、鉴定程序、鉴定依据等没有明确规定，司法实践中也没有统一标准，不同法院、法官及不同鉴定机构、鉴定人员做法也不尽相同，目前建设工程造价鉴定与司法审判较为混乱，法院往往在进行简单的庭审质证之后，就直接将案件推入造价鉴定环节，并将上述几个问题的决定权全部交给鉴定机构，由鉴定机构直接进行鉴定，然后法院直接依据鉴定结论下判决。

我们认为，合同约定的计价标准、计价方法等问题、造价鉴定所依据材料的真实性、合法性、关联性等问题，都是法律问题和事实问题，不属于专门性、技术性问题，应由法院依法查清并予以认定，由鉴定机构代替法院认定前述法律问题和事实问题，属于典型的“以鉴代审”的违法情况。

我们日前处理过的一个案例是：施工单位是按照可调总价确定结算金额并索要工程款，但建设单位认为建设工程施工合同约定的是固定单价，应当按照固定单价确定结算金额。在双方应当按照固定单价还是按照可调价确定结算金额存在巨大分歧的情况下，法院直接将本案推入鉴定。鉴定机构先是确定了一个可调单价后又确定了一个固定总价的鉴定方案，然后据此直接进行鉴定。虽经建设单位多次提出异议要求法院首先明确合同约定的计价方式再进行鉴定，但法院始终不予明确，执意推行鉴定。应当说，这属于典型的“以鉴代审”。

二、“以鉴代审”的成因分析

第一，建设工程造价的确定需要借助专业技术力量和专门知识，法院以此为由推卸责任，擅自将凡是涉及确定建设工程造价的工作都全盘交给鉴定机构。

建设工程是一项复杂、系统、长期工程，建设周期长、建设过程复杂、建设成本高昂。与此同时，设计、施工、材料、设备、自然条件等各异，建设工程具有明显的个体差异。为确定建设工程造价，往往要兼跨物理、数学等多种学科知识，并需综合采取现场测量与估算、图纸计算、文件核对、与当事人确认等多种手段。因此，在确定建设工程造价时需要由专门的造价鉴定机构来确定建设工程的具体造价，单凭法院的力量是无法确定建设工程造价的。这就导致出现，凡是涉及建设工程造价的，法院往往会以其涉及专业技术性问题为由统统推给鉴定机构，由鉴定机构来确定建设工程造价，法院直接依据鉴定机构的结论做出判决。

第二，对司法鉴定的定位、建设工程造价鉴定的特殊性以及建设工程造价鉴定机构的工作内容认识不清。

在司法实践中通常存在一种误区，凡是需要进行司法鉴定的案件，法院的工作都很简单，只要依赖鉴定结论下判决就可以。在建设工程结算纠纷案件中，这种认识误区表现得更加突出，法院经常是完全依赖鉴定机构的造价鉴定结论直接下判决。之所以会出现这种情况就是因为对于司法鉴定的定位、建设工程造价鉴定的特殊性以及鉴定机构的工作内容认识不清所导致的，关于这几个问题我们在后面会详细分析。

第三，建设工程造价鉴定缺少明确的法律规定，尤其是鉴定机构和法院权限范围界定不清。

全国人大常委会、最高人民法院、司法部等出台了一些关于司法鉴定的规定，但大多是一些原则性的规定，主要是涉及司法鉴定的委托、鉴定机构的选定等一般性规定。除了最高人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律问题的解释》其中几条涉及建设工程造价鉴定外，建设工程造价鉴定并无明确的法律规定，尤其是缺少鉴定机构和法院的权限划分，这就导致了建设工程造价鉴定的司法实践做法各异，“以鉴代审”的情况比较严重。

综上，正是由于上述原因的存在，不少法院或是鉴定机构恰恰是利用目前的灰色地带，在建设工程结算案件中，在非法利益驱动下，通过由法院直接操纵鉴定机构进行鉴定或是法院与鉴定机构合谋，“以鉴代审”，违法鉴定，违法办案。

三、司法鉴定的定位

按照《民事诉讼法》第63条：鉴定结论是证据的一种，必须查证属实才能作为认定事实的根据。根据最高人民法院《人民法院司法鉴定工作暂行规定》第2条：司法鉴定是指在诉讼过程中，为查明案件事实，人民法院依据职权或者应当事人及其他诉讼参与人的申请，指派或委托具有专门知识人，对专门性问题进行检验、鉴别和评定的活动。

“以事实为依据，以法律为准绳”是我国诉讼制度的基本原则，民事审判亦然。就民事审判来讲，法律适用是一项具有共性的工作，但事实认定则千姿百态。随着经济的发展、社会的变迁、科技的进步以及专业分工的精细，社会生活在现代化、科技化和专业化的立体交叉和相互交融中显得更加纷繁复杂和扑朔迷离。法官作为法律适用者，不可能面面俱知，对一些专门性问题或事实真相的认定难以准确判断。因此，为准确查明案件事实，对案件中涉及的专门性问题往往只能借助于科技知识，委托鉴定机构出具专业鉴定意见，并将鉴定结论作为认定事实的重要依据。司法鉴定正是这种辅助审判工作之专业分工的产物。
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但是，司法鉴定只是为了辅助审判工作，只是为了协助法院查明某一专业领域事实，对于当事人双方诉争所涉及的合同问题和事实问题，需要由法院依职权查明并予以认定。“以鉴代审”的做法很显然颠倒了司法鉴定与法院审判之间的主辅关系，既是法官渎职违法行为，也是鉴定人员超越职权的违法行为。

四、建设工程造价鉴定的特殊之处

建设工程造价鉴定除了具备一般司法鉴定辅助审判工作等特点外，还有其特殊之处，其基本原则就是“从约性”原则。

《建筑法》第18条规定：建筑工程造价应当按照国家有关规定，由发包单位和承包单位在合同中约定。公开招标发包的，其造价的约定，须遵守招标投标法律的规定。发包单位应当按照合同的约定，及时拨付工程款项。建设部发布的《建筑工程施工发包与承包计价管理办法》第3条规定：建筑工程施工发包与承包价在政府宏观调控下，由市场竞争形成。第12条规定：合同价可以采取以下方式：（1）固定价；（2）可调价；（3）成本加酬金。同时根据《合同法》的自愿和诚实信用原则，只要当事人的约定不违反法律和行政法规的强制性规定，不管双方签订的合同或具体条款是否合理，均应遵从当事人自己的约定。
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 综上，建设单位和施工单位如果在施工合同中约定了工程的计价标准或计价方法，则应首先从其约定确定建设工程造价，充分尊重当事人的意愿。

最高人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律问题的解释》第16条第1款：当事人对建设工程的计价标准或者计价方法有约定的，按照约定结算工程价款。前述司法解释进一步明确了，建设工程造价是当事人经过利害权衡、竞价磋商等博弈方式所达成的特定的交易价格，建设工程造价是一个合同约定价，是一个按照双方约定标准所计算出来的金额。

这里需要特别明确两点：第一，无论施工单位实际花费和支出的费用是高于还是低于按照双方合同约定标准计算出来的金额，都应按照双方合同约定标准确定建设工程造价并支付工程款。例如，如果施工合同中约定了未在工程量报价清单中列明的施工项目，施工单位不得要求建设单位支付任何费用。在双方当事人有明确约定的情况下，对未在工程量报价清单中列明，但实际发生的施工项目，不得计入工程造价。例如，如果施工合同中明确约定按照2001年《北京市建设工程预算定额》计算工程量，那么无论实际发生的工程量是多于还是少于按照“2001”定额计算出来的工程量，鉴定单位都应当按照“2001”定额计算工程量而不应该按照实际发生的工程量来计算。

第二，建设工程造价鉴定也不同于资产评估，资产评估是基于财产流转的目的，按照资产评估时点的市场行情，确定建设工程的市场平均价格或市场交换价格。建设工程造价鉴定是基于确定工程款支付金额目的，按照双方当事人事先约定的计价标准和计价方法确定建设工程造价。

综上，由于建设工程造价是按照当事人约定的计价标准或计价方法所计算出来的一个特定工程价款，因此，在进行建设工程造价鉴定之前，必须首先查清当事人约定的计价标准、计价方法才能据此进行鉴定。当事人约定的计价标准、计价方法属于法律问题和事实问题，应由法院依法予以查清并认定。

五、建设工程造价鉴定机构的工作内容

根据《关于司法鉴定管理问题的决定》第1条：司法鉴定是指在诉讼活动中鉴定人运用科学技术或者专门知识对诉讼涉及的专门性问题进行鉴别和判断并提供鉴定意见的活动。由此推论，建设工程造价鉴定机构是工程造价咨询机构运用工程造价方面的专业知识对建设工程施工合同纠纷中的工程造价的专门性问题提供参考意见、解决技术性争议、发挥专业优势的机构，职责是为司法机关提出科学、客观和公正的鉴定意见。

建设工程造价鉴定机构只是一个担当技术支持及服务的角色，
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 是协助法院计算建设工程造价具体金额的，仅限于对工程造价计算有关的技术性问题进行鉴别、判断，只是进行技术性计算 

注释6


 ，也只是一个金额计算者。至于应当按照什么计价标准和依据什么材料来计算建设工程造价，属于法律问题和事实问题，应由法院依法查明并予以明确。

六、法院在建设工程造价鉴定中的职权范围

在弄清楚了司法鉴定辅助审判的定位、建设工程造价鉴定“从约性”的特殊之处以及建设工程造价鉴定机构计算造价的工作内容这几个基本问题之后，我们就能够比较清晰地界定出法院和鉴定机构在建设工程造价鉴定中的职权界限，并同时理顺清楚建设工程造价鉴定的程序问题。具体来说包括以下几点：

（一）启动鉴定阶段

第一，是否进行建设工程造价鉴定。

在建设工程结算纠纷案件中，法院和当事人往往都存在一种认识误区，认为只要是双方当事人未能就结算金额协商一致，或是只要有一方当事人提出鉴定申请，就要进行建设工程造价鉴定。

按照最高人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律问题的解释》第22条：当事人约定按照固定价结算工程价款，一方当事人请求对建设工程造价进行鉴定的，不予支持。前述解释不仅再次明确了建设工程造价“从约定”的基本原则，还进一步明确了如果根据现有证据材料能够确定工程价款（如双方已结算确认金额或约定的是固定价），则不应再进行建设工程造价鉴定。诉讼过程中到底是否需要进行建设工程造价鉴定，需要由法院结合案件事实情况予以判断，是否进行建设工程造价鉴定的决定权在于法院。

第二，什么时间进行建设工程造价鉴定。

法院在审理建设工程结算纠纷案件时，何时进行建设工程造价鉴定并没有统一做法，甚至有的法院采取的是只要受理案件就开始进行鉴定的做法。

我们认为，启动建设工程造价鉴定的时间，应当是双方当事人的主要证据材料已提交并质证完毕，案件事实已查清，诉争焦点已完全明晰的时候，此时建设工程造价鉴定已成为解决诉争问题的最后环节。如此才能确定是否需要进行鉴定、如何进行鉴定等具体问题。什么时间进行建设工程造价鉴定也需要法院结合案件审理情况综合判断，不能在案件事实尚未查清、诉争焦点尚未明确的情况下就开始进行鉴定。

前文提及的案件，在对合同约定的计价标准、计价方法到底是可调总价还是固定单价这一重要事实尚未查清的情况下，法院就直接进行鉴定的做法，很显然当时并不具备鉴定的条件，法院当时要求开展鉴定的做法是错误的。

（二）鉴定准备阶段

第一，确定鉴定范围。

按照最高人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律问题的解释》第23条：当事人对部分事实有争议的，仅对有争议的事实进行鉴定，但争议事实范围不能确定，或者双方当事人请求对全部事实鉴定的除外。前述司法解释的目的在于降低诉讼成本，缩短诉讼时间，充分保护当事人权益，避免给当事人造成讼累，能不鉴定的尽量不鉴定，能少鉴定的尽量少鉴定。
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双方当事人到底对哪些事实有争议需由法院依法查清并确定鉴定范围。例如，如果双方当事人约定的是固定总价增减账的计价方式，双方当事人对固定总价范围的造价没有争议，只是对增减账部分的造价有争议，那么在确定鉴定范围时，只对增减账部分进行鉴定即可。

第二，依法查清当事人约定的计价标准和计价方法并确定鉴定方案。

如前所述，建设工程造价鉴定所确定的是一个合同约定价，应由法院首先依法查清当事人约定的计价标准和计价方法，并据此进行鉴定。当事人约定的计价标准和计价方法是核心合同问题和法律问题，需由法院依法予以查清。在法院并未查清当事人约定的计价标准和计价方法的情况下，直接由鉴定机构进行鉴定，鉴定机构要么按照当事人约定，要么按照鉴定时的市场行情，要么按照鉴定机构自己理解和认为合理的标准进行鉴定，这些都是严重的“以鉴代审”违法行为。

此外，由于建设工程计价标准和计价方法本身的复杂性，实践中往往会出现当事人对建设工程计价标准和计价方法未作明确约定、当事人对同一约定内容理解不一致或是不同文件对同一计价标准和计价方法约定前后不一致等问题。例如，对于洽商变更应当如何计价的问题，合同中约定的是按“北京市‘2001’定额量、市场价”进行计价，对于“市场价”建设单位和施工单位存在不同的理解，施工单位认为这里的“市场价”指的是洽商变更发生时的市场价格，建设单位认为指的是建设工程招标时的市场价格。

按照《合同法》第125条的规定：当事人对合同条款的理解有争议的，应当按照合同所使用的词句、合同的有关条款、合同的目的、交易习惯以及诚实信用原则，确定该条款的真实意思。在出现未作明确约定、对约定内容理解不一致或是约定前后不一致等情况时，需要法院依法查清并予以认定，避免出现鉴定机构代替法院判断这一些合同问题、法律问题和事实问题的情况。

第三，鉴定所依据的材料需经过庭审质证。

在建设工程结算纠纷案件中，当事人往往会准备两套材料，一套是提交给法院的证据材料，另外一套是提交给鉴定机构的鉴定材料。由于建设工程本身的长期性、复杂性，交给鉴定机构的鉴定材料往往数量庞杂，尤以工程技术文件居多。

无论是当事人、法院还是鉴定机构都倾向认为，提交给鉴定机构的鉴定材料不是证据，不需要经过庭审质证。对此问题，法律并无明确规定，司法实践中，往往采取不经过庭审质证，直接交给鉴定机构作为鉴定材料，并由鉴定人员决定是否采信及采信哪些材料的做法。

鉴定材料除了包括施工合同文件外，还包括图纸类资料、工程签证类资料、材料设备认价类资料等。图纸类资料反映实际发生的工程量；工程签证类资料主要反映实际发生但在图纸中无法反映的工程量、反映实际发生的额外工程款、停窝工索赔、赶工费用等；材料设备认价类资料反映双方施工工程中认可的部分材料设备的价格以计算工程款。这些资料同样是双方当事人共同的意思表示，同样属于当事人的约定内容范畴，是重要的证据材料，其真实性、合法性、关联性及采纳与否属于法律问题和事实问题，应由当事人进行质证并经法院予以确认。只有这些材料的真实性、合法性、关联性首先得到当事人的认可和法院确认，才能用来计算工程造价。

例如，工程签证类资料的效力认定与工程价款的是否增加减少，工期是否顺延紧密相关，是建设工程造价鉴定中的核心问题和难点问题之一。司法实践中，双方当事人往往对于“工程签证”的效力问题各执一词，其是否有法律效力，是否应当据此计算工程价款，应当由法院作出判断。

（三）鉴定实施阶段

鉴定过程中，如出现鉴定启动阶段和鉴定准备阶段未涉及的需要由法院予以确认的问题，如个别计价标准和计价方法在鉴定方案中未体现，则由法院出面予以确认后再继续进行鉴定。

另外，考虑到工程资料繁多，伴随鉴定的开展，双方当事人很有可能继续补充新的鉴定材料，因此，寄希望于当事人一次性向法院提交全部鉴定材料既耗时耗力又不具有可操作性。可以考虑的变通方式是，由双方当事人在法院指定的举证期限内提交主要鉴定材料并经法院庭审质证；对于鉴定过程中新补充的材料，由鉴定机构组织双方当事人进行确认，如双方当事人均予以认可的，则不再另行组织质证，如双方当事人存在分歧的，则仍需在鉴定过程中提交法院予以质证后再继续进行鉴定。

除按照双方当事人意见分别鉴定外，允许鉴定机构再同时给出倾向性意见，供法院最终选择。鉴定机构不应径行按照自己对鉴定材料的判断和取舍作出唯一的鉴定结论。
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（四）鉴定结论质证阶段

鉴定结论作为证据的一种，在鉴定机构出具鉴定结论之后，应由法院组织双方当事人进行质证，对鉴定结论发表意见。法院最后决定是否采纳鉴定结论。对于鉴定结论并非唯一性结论的情况下，法院最终决定到底采纳鉴定结论的哪一部分意见。

视当事人意见及法院认定情况，法院决定是否需要进行补充鉴定或是重新鉴定。

七、结束语

建设工程结算纠纷案件工程造价鉴定中存在的“以鉴代审”问题，已经成为当前民事审判的一个突出问题，“以鉴代审”混淆了审判和鉴定的界限，损害了当事人意思自治原则，严重妨碍了司法公正和司法权威。我们建议从明确法院和鉴定机构职权范围、规范和梳理建设工程结算纠纷案件审理及鉴定程序入手，以尽可能地避免“以鉴代审”，实现鉴定机构依法鉴定，法院依法审理，公正裁判。

另外，在解决“以鉴代审”问题过程中，我们也不能够矫枉过正，走到另外一个极端，出现“以审代鉴”的情况。对于需要由鉴定机构确定的专门性、技术性问题，法院不得进行干涉，法院始终要在职权范围内依法办案。




注释1：
 李国斌，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学硕士，业务专长为房地产开发及建设工程领域、民事诉讼与仲裁、行政诉讼。


注释2：
 于园园，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部资深律师，中国海洋大学国际法硕士，业务专长为房地产开发、商业物业招商及建设工程领域、民事诉讼与仲裁、行政诉讼。


注释3：
 陈吉生、金锦城：“司法鉴定的正当化与正当化的司法鉴定——论司法鉴定对民事审判的影响及其完善”，

载《中国法学》2010年第3期。


注释4：
 黄松有主编：《最高人民法院建设工程施工合同司法解释的理解与适用》，人民法院出版社2004年版，第146页。


注释5：
 张凯：“工程造价司法鉴定应注意的几个问题”，载《建筑监督检测与造价》2008年第7期。


注释6：
 杨成：“工程造价鉴定的法律难题”，载《法制经纬》2010年第264期。


注释7：
 黄松有主编：《最高人民法院建设工程施工合同司法解释的理解与适用》，人民法院出版社2004年版，第210页。


注释8：
 韩欣、刘畅：“司法鉴定在造价纠纷中的角色”，载《施工企业管理》2009年第248期。


专题十三　建设工程工期争议审理中引入专家咨询制度初探





李国斌
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内容摘要：在建设工程合同纠纷案件审理中，工期延误责任认定的专业性比较强，而一般情况下法官的工程技术知识又比较少，这就导致了在有些案件中法官凭借“印象”对当事人的工期延误责任进行判断。双方当事人对法院判决结果均表示不服，纠纷处于“判而不决”的状态。本文通过考察我国工期延误责任认定的司法实践状况，提出将专家咨询制度引入工期延误责任认定中，并对工期延误责任认定的专家咨询制度进行初步构建，以解决法官审理建设工程纠纷案件时工期延误责任“认定难”的问题。

关键词：建设工程　工期延误　责任认定　专家咨询制度

工期延误是导致建设工程合同纠纷的重要原因，法官对工期延误责任进行认定关系着合同双方当事人的重大利益。业主方原因造成工期延误的，业主方要承担追加合同价款、赔偿停窝工损失或违约金、顺延相应工期等责任；承包方原因造成工期延误的，承包方要承担给付违约金、赔偿小业主损失等责任。在审判中，工期延误责任认定的技术性、专业性较强，单纯依靠法官的知识不足以对工期延误责任作出准确的认定。目前，我国司法鉴定机构只能针对工程质量和工程价款进行司法鉴定，而工期延误责任则没有相应的鉴定规范和资质标准，当事人遭遇鉴定无门的困境。因此，如何在现有法律框架内协助法院认定工期延误责任，成为建设工程案件审判中的一个难题。

一、我国法院对工期延误责任认定的司法实践

（一）法院审判中工期延误责任认定的现状

建设工程合同纠纷案件具有审判周期长、标的额巨大、案情复杂、证据繁多、技术性强的特点，工期延误是导致此类纠纷的重要因素。如果单纯一方当事人的原因引起工期延误，如因业主方未能按约定日期支付工程进度款造成工程停工，对其责任进行认定比较容易。但现实中，引起工期延误的原因往往比较复杂，大多是同一时间段内多个事件共同引起的，既包括业主方的设计变更、进度款支付不到位、指令和审批迟延等原因，也包括承包商违法分包、管理落后、劳动力不足等原因，还包括恶劣天气、自然灾害等不可抗力因素。此外，每一个单位工程都包含许多个分部工程和分项工程，分部工程和分项工程的迟延可能是开工迟延引发的，也可能是分部工程和分项工程施工本身延期引发的，而开工迟延与本身延期的影响因素又是多种多样的。对这种多事件交叉原因引起的工期延误责任进行认定十分复杂，不具有工程专业背景知识的技术人员很难作出准确的判断。

法官是法律专业背景出身的法律专家，而非工程技术专家，其所具备的工程技术知识不足以对工期延误责任精准地量化。由此导致我国法院在建设工程审判中对于工期延误责任的认定与分配，通常是法官根据双方当事人的质证情况、律师的陈述，适用“公平”原则得出一个大概的责任比例，而非定量的分析各方工期责任。如“武汉建工第三建筑有限公司与武汉天恒置业有限责任公司建设工程施工合同纠纷上诉案” 
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 ，最高人民法院在二审判决书中对“武汉建三公司”的工期延误责任认定的表述为：“根据调查报告的认定，对工程停工负主要责任的是‘武建三公司’，故‘武建三公司’应承担主要责任。但考虑到B栋基坑开挖出现质量事故的原因，有监理公司及天气等自然因素的影响，故可酌情顺延工期。B栋从1998年7月11日至1999年3月8日，共停工237天，酌情顺延100天。”在本案中，“武汉建三公司”承包的B栋建筑物在施工方的工程质量事故、监理公司责任、自然气候等因素的共同作用下停工237天，造成了工期延误。法院对工期延误责任分配时，基于一个大概的考量“酌情”顺延工期100天，那么顺延的100天工期是如何计算得出的，结论是否精准，法院没有给出令人信服的解释。

（二）当前法院认定工期延误责任方式的缺陷

结合我国法院对于工期延误责任认定的司法实践，我们不难发现这种工期延误责任的认定方式存在一定缺陷。笔者概括为以下几种：

1.忽视工程管理知识，使得可以量化的工期延误责任没有量化，降低了判决书的信服力

从新中国成立以来到改革开放初期，我国建筑工程市场完全处于政府主导下的计划经济体制内，建筑工程纠纷很少发生，也不涉及工期延误责任认定的问题。而且，建筑企业的工程进度控制和管理水平比较落后，即使对工期延误责任进行量化，大部分企业也无法拿出齐备的工程资料。改革开放后，越来越多的建筑公司开始参与国际工程承包，国内的建筑市场竞争也愈发激烈。在与国际建筑市场接轨的同时，国内建筑企业的管理水平有了大幅度提升，工程管理人才储备和管理科学理论得到较快的发展，建筑企业具备了健全的组织管理制度。在工程技术上，根据工程网络计划图、周月进度计划、工程师签发的计量结果、设计变更状况等资料，运用CPM分析法（即关键路径分析法，Critical Path Method）分析延误事件是否发生在关键路线上、发生在非关键路线上的延误事件是否会导致非关键路线变成关键路线等，可以对多事件交叉原因产生的工期延误责任进行量化和准确的计算。这种情况下，可以量化的工期延误责任却没有进行量化，法院甚至不能说明具体的裁判理由，在一定程度上会降低法院判决书的信服力。

2.没有分析具体延误事件在工程进度计划中的地位，法院得出的工期延误结论可能不科学

在工程建设中，引发工期延误的原因是多方面的，可能是位于关键路线 
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 上的延误，也可能是位于非关键路线 
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 上的延误。工程建设过程包括很多个工序，并不是所有工序的延误都会对总工期产生影响。在一般情况下，只有位于关键路线上的延误事件才能对总工期产生影响，而位于非关键路线上的延误事件是不会对总工期产生影响的。因为非关键路线有一定的浮动时间，只要不超过这个浮动时间的范围，就不会对总工期产生影响，也不会产生工期延误责任。在特殊情况下，位于非关键路线上的延误事件才会对总工期产生影响。如果非关键路线上的延误事件超过了浮动时间的范围，非关键路线就会转化为关键路线，此时该延误事件会对总工期产生影响。结合我国法院审判实践，基本没有法官对工程建设工程中延误事件是否在关键路线上作具体分析，也没有法院运用CPM分析法对工期延误责任进行认定。如果一方当事人某个工序因质量问题延误，而恰恰这个工序在非关键路线上，这个工序的延误并不必然对工程总工期产生影响。法官若根据此工序的延误就判定由其承担总工期延误的责任，是不科学的。

3.法院认定工期延误责任的自由裁量权过大，不利于审判公正的实现

所谓法官的自由裁量权，是指法律适用过程中，法官在多种合法的解决方案之间进行合理选择的权利。
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 自由裁量权的存在固然有其合理性。法律规则抽象性、一般性的特点使得正义成为一种普遍规则，可能会阻碍个案正义的实现，为了避免普遍正义对个案正义的妨碍，需要赋予法官一定的自由裁量权。但是，法官自由裁量权实质是一种选择权，法官行使自由裁量权应是在对解决方案有多种选择的情况下。如果选择的答案是唯一的，那么就没有自由裁量的必要了。在建设工程工期延误责任认定中，承包方和业主方的责任可以通过工程技术手段量化为一个比较确定的结果，也就是“相对唯一的答案”，这种情况下，法官不需要对工期责任进行自由裁量。在审判实践中会出现这种现象，哪方当事人对工期责任渲染的多，与法官关系紧密，就会从法官的自由裁量中得到好处，这不利于建设工程审判中公平的实现。甚至工期延误责任认定的自由裁量权成为一些法官徇私枉法的工具，“吃了原告吃被告”，“权大于法”，“打官司实际就是打关系”等现象严重损害了我国司法制度的权威性。

二、解决法院工期延误责任认定困境的对策——引入专家咨询制度

建设工程工期延误责任认定专业性高、技术性强的特点使法官在审理此类案件时略显“底气不足”，也不利于对当事人利益的维护。为了解决法院对工期延误责任认定中存在的困境，提高工期延误责任认定的科学性和合理性，笔者通过考察美国法和我国知识产权审判中的专家咨询制度，提出在工期延误责任认定中引入专家咨询制度。

（一）专家咨询制度的借鉴来源

1.比较法借鉴——美国法中的专家咨询制度

美国法中的专家咨询制度创设于1920年的“Ex Parte Peterson”案。在该案的审理中，由于原被告双方证据复杂繁多，法院委托了一名审计员调查案件、审核有关资料、听取证词，并就争议的事实问题向法院递交一份陈述意见。上诉人对此提出异议，认为审计员参与案件调查剥夺了法庭和陪审团的宪法权利。联邦最高法院答复：“在任何情况下，法庭都可以未经当事人同意任命一名审计员去调查案件的情况，这是法庭的权力之一”，“为了促使法庭和陪审团更清楚地了解事实真相，法庭赋予审计员两个职责：其一是把双方当事人认同的事项从争议的事项中分离出来，以帮助法庭和陪审团直接关注于争议的焦点；其二是根据争议的事项作出判断并陈述其观点。为了履行这些职责，审计员不仅是审查账簿、单证及其他文件，还要听取各方当事人及证人的证词。全面的听取证言，对于缩小争议范围、形成可信赖的判断来说，是必不可少的。” 
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 1923年哥伦比亚特区联邦巡回法院审判的“Frye v.United States”案，是对专家证人和专家咨询制度的进一步完善，并创设了“普遍接受标准”（the general acceptance）。法院认为证据所依赖的科学原理和方法必须是被本领域内的专家所“普遍接受”的，“科学原理和科学发现处于试验阶段与论证阶段时，很难对其进行界定”，“当调查的事项不能被不具有特殊经验的人作出正确判定时，并且对此判定需要特殊经验和知识，那么精通于特殊科学、艺术、商业领域内的专家的观点及作证就可以被法庭所采纳”。
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 法院由此确认，法官或案件的裁判者有权向特殊领域的专家就证据的科学性进行咨询。1954年的“United Shoe Machinery Corp.v.United States”案 
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 中，联邦最高法院确认，法院有权委托技术专家作为顾问，并且该技术顾问作出的事实陈述不用向诉讼当事人公开，其也无须与当事人沟通或联系。

在随后的几十年中，美国法院通过“Reilly v.United States”案、“Daubert v.Merrell Dow Pharmaceuticals,Inc”案等一系列判例对专家咨询制度进行了完善。美国联邦最高法院在审判中始终坚定地践行一个理念：司法鉴定是成文法的规定，而专家咨询是普通法中的固有权力——不受成文法（如《联邦证据规则》）的限制。
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 美国法院实行专家咨询制度获得了良好的社会效果和审判效果，充分地证实了这种制度的合理性和必要性。

2.我国知识产权审判中对专家咨询制度的实践

我国司法实践中的专家咨询制度最早出现在知识产权审判中，最高人民法院通过司法解释逐渐明确了专家咨询的性质，完善了知识产权审判中专家咨询制度的适用规则。第一次提出在知识产权审判中进行专家咨询的是1985年出台的最高人民法院《关于开展专利审判工作的几个问题的通知》（以下简称《通知》），该《通知》提到：“人民法院在审理专利案件时，要与有关部门密切联系，充分发挥科研单位、生产部门的专家、学者的作用，可以聘请他们作临时的或者长期的技术顾问，也可以请他们担任技术鉴定人，还可以邀请他们担任陪审员，直接参与专利审判工作。” 
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 《通知》强调要发挥科研单位、专家和学者的作用，聘请他们作为技术顾问协助法院审理案件。2000年公布的《最高人民法院民事审判第三庭关于王川与合肥继初贸易有限责任公司等专利侵权纠纷案的函》指出：“这种技术对比一般应当委托鉴定部门鉴定或者至少进行专家咨询为宜。” 
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 最高人民法院比较明确地表明，在专利审判中开展技术对比时“至少进行专家咨询为宜”。到此时为止，虽然最高人民法院的多次会议讲话中提到了“专家咨询”，但是专家咨询制度的基本框架仍然没有建立，“专家咨询意见”的对象、效力、是否需要质证、能否作为证据使用等关键问题都没有解决。

最高人民法院于2007年印发的《最高人民法院关于〈全面加强知识产权审判工作为建设创新型国家提供司法保障的意见〉的通知》中提到要妥善处理专业技术事实认定的问题，要“注重发挥人民陪审员、专家证人、专家咨询、技术鉴定在解决知识产权审判专业技术事实认定难题中的作用”，“复杂、疑难知识产权案件，可以向相关领域的技术和法律专家咨询” 
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 。该《通知》提出法官进行专家咨询的对象是“专业技术事实”，不能涉及法律问题的认定。2008年最高人民法院副院长曹建明在第二次全国法院知识产权审判工作会议上的讲话中提到：“可以建立专家咨询制度，但专家咨询意见只能作为法官认定事实的参考，不能作为证据使用”，“只有对于穷尽其他证据调查方法难以查明的涉案关键事实才需要委托鉴定” 
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 。从中我们可以看出最高人民法院对“专家咨询意见”效力的态度——专家咨询意见只能作为法官认定事实的参考，不具有证据的效力。并且专家咨询相对司法鉴定来说，具有一定的优先适用性，这是从诉讼经济原则考虑的。2008年的最高人民法院民事审判第三庭《关于印发蒋志培庭长在第二次全国法院知识产权审判工作会议上的总结讲话的通知》中提到：“专家咨询意见是应对专业技术挑战、保障案件质量的辅助措施，不能替代诉讼证据的认定，所以不必进行质证，其只能作为法官认定事实处理案件的参考。” 
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 按照该讲话的精神，法官征询专家意见的目的是搞明白相关的技术问题，专家咨询行为与诉讼过程中具有专业知识的人员进入审判程序辅助审判、对技术问题进行说明的行为是不同的。最重要的区别在于“专家咨询意见”是对专业技术的挑战，是保障案件审判质量的辅助文件，不是证据，也不用质证。2009年最高人民法院新闻发布会中公布的“对网民31个意见建议答复情况”中对知识产权审判中的专家咨询行为作出较为明确的定义，并对专家咨询、司法鉴定和专家证人进行了比较：“专家咨询，指由法官向相关领域的专家就专门性问题进行咨询。与鉴定结论不同，专家咨询意见只能作为法官认定事实的参考，不能作为证据使用。与专家证人也不同，专家咨询意见是直接应法官邀请作出，一般持中立立场，而专家证人在实践中往往是为了支持受聘当事人关于技术事实的主张。” 
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 从中可以看出，咨询专家的立场是中立的，并且咨询专家所作的“专家咨询意见”不面向当事人，是应法官的邀请作出的，所以该意见可能公开，也可能不公开。至此，专家咨询制度的几个关键问题已经基本确定，各地方高级人民法院的司法文件中也强调在知识产权审判中实行专家咨询制度。如《四川省高级人民法院副院长陈智伦在四川省高级人民法院加强知识产权司法保护工作新闻发布会上的讲话》、《浙江省高级人民法院关于贯彻落实〈国家知识产权战略纲要〉充分发挥司法保护知识产权主导作用的举措》等，都提到在知识产权审判中要积极探索解决技术问题的办法，采取专家咨询制度。

最高人民法院和各地高级人民法院对知识产权审判中专家咨询制度的态度表明，专家咨询制度在审判中发挥了积极的作用。近二十年来的司法实践为专家咨询制度扩展到其他专业领域的审判中提供了良好的经验和示范。

（二）工期延误责任认定中引入专家咨询制度的必要性

1.工期延误责任认定的专业性和技术性的要求

建设工程纠纷中的工期延误责任认定具有专业性强、技术性高的特点。多事件交叉干扰下的工期责任认定要运用到网络分析法、动态网络分析法、程序化分析法等工程技术知识计算工期延误时间，还要根据工程进度控制的相关原理计算工序延误对工期的改变程度，最后才能量化出各干扰因素对总工期的影响。这一系列复杂的计算，只有具备工期索赔专业知识的工程技术人员才能做到。法官在审理案件中最重要的职责就是查明事实真相，但不具有工程技术专业知识则难以对事实作出准确的界定。以我国目前的司法状况来看，不可能要求审理此类案件的法官都具备这些专业技能，所以法官针对工期延误责任认定进行专家咨询很有必要。

2.现行法律规范否定对工期延误责任进行司法鉴定，但提倡进行专家咨询

在工期延误引起的建设工程纠纷中，双方当事人对引起工期延误的原因各执一词，各说各有理，法官对此也会无所适从。有的当事人会想到借助司法鉴定的结论厘清自己的责任，但目前我国对鉴定机构的业务范围实行严格的登记管理制度，申请鉴定人通常遭遇鉴定无门的困境。2000年颁布的《司法鉴定执业分类规定（试行）》中规定建筑工程类司法鉴定的内容包括建筑工程质量评定、工程质量事故鉴定和工程造价纠纷鉴定，不包括工期延误责任鉴定。2007年出台的《司法鉴定程序通则》规定，司法鉴定机构只能对属于其鉴定业务范围的委托事项才能进行司法鉴定。山东省、浙江省、陕西省、重庆市等各地的司法鉴定条例都明确规定了司法鉴定机构超出鉴定业务范围开展司法鉴定活动的处罚措施。与现行法律规定否定对工期延误责任进行司法鉴定形成鲜明对比的是，在专业审判领域实行专家咨询制度得到提倡，甚至部分省市出台了专门针对专家咨询制度的规范性文件。如2008年的《浙江省高级人民法院咨询专家工作规则（试行）》规定：“省高级人民法院根据审判工作的需要，聘任咨询专家”，“咨询专家为省高级人民法院审判执行、队伍建设及法院改革等各项工作提供理论和实务上的咨询意见。其主要内容为：……（三）对省高级人民法院提供的重大、疑难、复杂和新类型案件提供咨询意见”。
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 从目前的法律规范来看，对工期延误责任认定实行专家咨询制度是解决法官对工期责任认定难问题的有效途径。

3.弥补法官对工程专业知识的不足，以增加判决的信服力和当事人对判决的认同感

价值的真谛在于满足人们的某种基本需要，而工期延误责任认定中专家咨询制度的价值，则包含目的价值和形式价值两方面。目的价值是指实现自由与秩序的和谐统一，专家咨询制度必须满足法官查明工期延误事实的需要，协助法官作出合乎实质正义的判断；形式价值是指审判要坚持中立、合理和科学，专家咨询制度促使审判更具有权威性。“以事实为依据，以法律为准绳”是我国司法实践中最重要的原则之一，这就要求法官对相关证据进行审查，判断真伪，不断还原“事实真相”。工期延误责任认定中，需要特殊的知识和技能才能实现证据到“事实真相”之间的飞跃。由于法官对工程技术专业知识的匮乏，在工期延误责任认定中略显无力，作出的认定结论也会被诉讼当事人所质疑。专家咨询意见便是连接证据与“事实真相”的桥梁，协助法官查明事实、作出正确判断。通过咨询专家的参与，也会树立审判的权威性，增强判决的信服力和当事人对判决的认同感。

（三）工期延误责任专家咨询制度的选择

辅助法官在工期延误责任认定中的措施有很多种，为什么笔者提出将专家咨询制度作为首选，要从比较法角度和我国最高人民法院的精神来分析。

1.法国民事诉讼法中的递进式鉴定人模式

在案件审理中法官对专业性较强的事实进行认定的辅助措施，法国采纳了比较独特的递进式鉴定人模式。法国《民事诉讼法典》第232条规定：“法官可以委托其选择的任何人，通过验证（constatation）、咨询（consultation）或鉴定（expertise），查明由技术人员协助才能查明的事实问题。”“验证” 
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 是指专业技术人员通过其专业知识对专业性较强的问题进行确认，而不涉及逻辑的推导。《法典》第249条规定：“法官可以派遣其委托的人进行验证。验证人不能对可能引起的事实或法律后果提出任何意见。”“咨询” 
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 是指法官对技术性不是太复杂的问题向技术人员征求意见，应是在“验证”不能满足法院认定事实的情况下适用的。《法典》第256条：“当某一纯粹的技术性问题不要求很复杂地调查研究时，法官可以派遣其委托的人为其提供简单的咨询（une simple consultation）。”“鉴定” 
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 是指法官为了查明案件事实的需要，委托鉴定人运用其专业技术知识对争论的事实问题做出书面阐述或口头说明。鉴定的适用条件，在《法典》第263条有严格的限制：“只有在经过验证或咨询仍不能查明事实的情况下，才能进行鉴定。”法国民事诉讼法之所以采纳“验证—咨询—鉴定”的递进式专家辅助模式，主要是从便捷、经济等因素考虑的。鉴定的成本比较大、过程比较严格，又欠缺灵活性，所以只有在验证、咨询无法满足诉讼需要时才适用。

2.我国最高人民法院对专家咨询、专家陪审、专家证人和专家鉴定选择次序的态度

从2009年最高人民法院新闻发布会公布的“对网民31个意见建议答复情况”的精神来看，法官对专业性较强的事实进行查明和认定时所采用的辅助措施的选择上与法国民事诉讼法中的递进式模式有相似之处。最高人民法院“解决专业技术事实认定问题”的途径和措施主要包括：司法鉴定、专家证人、专家咨询和专家陪审四种方式。对司法鉴定的态度是，“司法鉴定并不是对专业技术事实进行审查认定的首选或者必选方法。法官首先应当尽可能自行对事实问题作出判断，只有对于穷尽其他证据调查方法难以查明的关键事实才需要委托鉴定” 
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 。可以看出，司法鉴定是作为法官认定事实问题的最后一个“杀手锏”。 结合“对网民31个意见建议答复情况”的逻辑结构和经济学的视角来分析，其适用的顺序应当为专家咨询、专家证人、专家陪审和司法鉴定。
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对于专家陪审制度，虽然专家陪审在一定程度上可以协助法官查明案件事实，但法官只在工期延误责任事实认定中需要技术专家的协助，而在法律问题的认定上不需要技术专家的协助，并且技术专家也不具有法律专业知识。如果专家陪审员直接参与案件的审理和评议，可能会导致对法官审判权的减损。“专家陪审的这种风险，无疑可能影响到司法的公正。然而，对此风险当前却缺乏系统性的理论研究和约束性的法律规定”。 
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 从目前的法律框架来看，工期延误责任认定不具有专家陪审制度的现实基础。专家证人制度在我国的司法实践中开始发挥作用，但我国“专家证人”在某些意义上是将职权主义鉴定人与当事人主义专家证人的融合，笔者不提议在工期延误责任认定中实行专家证人制度。原因有二：其一是专家咨询方式具有经济、便捷的特点，完全可以协助法官对工期延误责任进行分析；其二是专家证人通常为了各自一方当事人的利益而发表证言，实际上成为了第二个辩护律师，不能起到辅助法官认定事实的作用。

三、工期延误责任认定中专家咨询制度的构建

知识产权案件审判中的专家咨询制度经过二十余年的发展，已经建立了初步的法律框架。将专家咨询制度引入工期延误责任认定中，在制度构建上可以参照最高人民法院对知识产权案件专家咨询制度的规定。

（一）强调工期管理计划等事实材料在工程管理和争议解决中的重要性

专家咨询制度的建立和运用有赖于一个规范的工程实践外部环境，专家的工作也需要依靠充分的事实材料证据。在我国工程实践中，虽然建筑企业工程管理水平大幅度提高，但仍有些建筑企业的工期管理水平比较落后。这些企业即使制定了关键线路图，其各工序之间的逻辑顺序也往往存在一些错误，并且在履行阶段也未必执行关键线路图计划的工序。因此，为了使咨询专家在认定工期延误责任时有充足且科学的事实证据材料，建筑企业应当按照完整的程序及时处理对工期计划有影响的事件,严格按照合同约定的程序申请EOT（即工期延长，Extension of Time），并在业主及其代表授权EOT后，及时更新工期计划，确定新的完成日。

（二）咨询专家的诉讼地位及咨询意见的效力

咨询专家在诉讼中的地位问题是建立专家咨询制度的基础和前提，只有解决了咨询专家的诉讼地位问题，其他诸如资格条件、选定方式、咨询对象、职责、权利义务等一系列问题才能迎刃而解。首先，咨询专家不是专家证人。专家证人一般是接受当事人的聘请并运用自身所具备的专业知识解决案件中涉及的专业性问题的人。在性质上讲，专家证人属于证人的范畴，诉讼地位与普通证人相同，其所作的陈述适用证据规则，并需要质证。而咨询专家则是法官委任的专业技术人员，其所作出的专家咨询意见只面向法官，不面向当事人，甚至不用对当事人公开。
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 “我国的诉讼模式无论是法律传统、历史文化，还是具体制度的设计都与大陆法系职权主义具有诸多相似之处” 
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 ，我国的诉讼模式强调法官在查明事实上具有一定的能动性，所以，法官向专家咨询工期责任认定的技术问题实际上是法官依职权查明案件事实的活动，咨询专家与专家证人有本质的区别。其次，咨询专家不同于专家陪审员。专家陪审制度是指法院将具有一定专业技术特长或具有一定法律知识、普遍公认的专家，任命为陪审员，与审判员共同行使审判权的制度。专家陪审是专家以法官的身份对案件行使审判权的行为，而咨询专家仅仅对工期延误责任认定的技术问题做出陈述，其专家咨询意见不能涉及任何法律问题。最后，咨询专家不同于鉴定人，不具有鉴定人的诉讼地位。司法鉴定是在诉讼过程中对案件中的专业性问题，按照诉讼法的规则，根据诉讼当事人申请，司法机关决定，或由司法机关主动提请与决定，指聘具有专业知识的鉴定人，运用科学技术手段，对专门性问题做出判断结论的活动。
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 鉴定结论是一种证据，需要经过质证和审查才能作为认定事实的依据。专家咨询意见则只能作为法官认定事实的参考，不能作为证据使用。综上，咨询专家不属于专家证人、专家陪审员、鉴定人中的任何一种，咨询专家不是诉讼参与人，只是法官认定事实问题时的技术顾问，或者说是审判的“庭外”辅助人。

通过对咨询专家诉讼地位的分析，咨询专家不是诉讼参与人，那么其作出的咨询意见就不能作为法官认定事实的“依据”。按照最高人民法院司法性文件的规定，专家咨询意见的效力是作为法官认定案件事实的“参考”。

（三）专家咨询的对象

工期延误责任认定中咨询专家主要是对工期延误的原因、事由等事实问题作出专业性的陈述，不能涉及责任承担、法律后果等专属于法官审判权的法律问题。如果咨询专家逾越这一界限，则是对法官审判权的减损，违背了设置专家咨询制度的初衷。咨询专家协助法官认定事实问题时需要注意两个问题：一个问题是工期延误责任认定中证据的效力应由法官判断。例如，当存在多个证明同一延误事件的材料时，要有法官根据证据规则认定哪一个可以作为认定事实的证据。另一个问题是对于咨询专家做出的陈述，法官有权选择性地采纳，也就是说最终决定权在法官。

（四）咨询专家的资格

对于咨询专家的资格，要从“专家”的资格和条件进行探讨。大陆法系国家一般采用的是“固定资格原则”，专家是指在物证技术学、法医病理学、声像资料鉴定学、知识产权等专业学科领域内具有较高层次的文化程度和技能水平的人。而英美法系国家在专家资格上一般采用的是“无固定资格原则”，专家不一定受过高等教育或具有较高的文化水平，只要在他们的专业领域内具有普通人不具备的专业知识、技能、经验即可。例如，在下水道漏水导致的纠纷中，下水道维修工掌握下水道漏水原因的专业知识，他就可以作为此领域的专家。具体到建设工程的工期延误责任认定中，咨询专家资格应该采取比较严格的“固定资格原则”。工程建设过程中涉及多领域的专业技术问题，一般的专业技术人员只对其领域内具有一定的专业知识，很难达到精通本领域的程度。所以，工期延误责任认定的专家应是对工程管理和工期索赔具有较高文化水平，至少要达到一定的专业技术级别，并拥有丰富实践经验的人员。对此可以参照《全国人民代表大会常务委员会关于司法鉴定管理问题的决定》第4条 
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 的规定，采用“技能+工作经验”的模式。

对于咨询专家的资格，除了需要审查其专业水平以外，还应该审查另外两方面内容：一方面是咨询专家应具有较高的道德品质。一个有不良道德记录的人很难使他人相信其所作的陈述是真实可靠的，这对案件审判的权威性有着至关重要的作用。对道德品质的衡量可以参考以下几个因素：是否因故意犯罪受过刑事处罚、是否受过开除公职的处分、是否被司法行政部门行政处罚、是否有过虚假作证行为等。另一方面是为了保证咨询专家的中立立场，必须确保咨询专家及其近亲属与案件的审理没有利害关系。

（五）咨询专家的选定程序

工期延误责任认定中引入专家咨询制度的目的是辅助法官对工期延误原因作出准确的认定，法官再根据工期延误的原因确定双方的责任比例。2009年最高人民法院新闻发布会公布的“对网民31个意见建议答复情况”中提到“专家咨询意见是直接应法官邀请作出”，我们可以看出法官是启动专家咨询程序的主体，同时也是确定咨询专家的主体。笔者认为，咨询专家的选定程序应该灵活处理，可以采纳两种选定模式：一种模式是专项案件专家咨询。法官在具体案件中遇到复杂的工期延误责任认定时，从符合咨询专家资格的人士中选定一名时间自由、不影响审限的咨询专家，并颁发法院的专项咨询专家聘书或委托书，然后咨询专家针对该案件中的工期延误责任出具专家咨询意见。另一种模式是阶段案件专家咨询。法院先从符合咨询专家资格的人士中选定一名咨询专家，然后法院向其颁发聘书或委托书，法院在此阶段内认定工期延误责任的案件都由该专家出具专家咨询意见。至于是否设立咨询专家库随机抽取确定咨询专家，笔者认为没有必要。咨询专家的资格条件如上所述，有学历、工作经验、道德等方面的要求。符合这些条件的人员可能是高等院校的学者，也能是行业协会的专家等，他们不是“以提供专家咨询意见为业”的人，所以并不能保证法院随机抽取后就一定有时间为法院提供咨询意见。基于这样的考虑，笔者认为，应采取灵活的方式选定咨询专家。

（六）咨询专家的权利和义务

为了保障咨询专家能够向法院提供科学合理的咨询意见，有必要明确咨询专家的权利和义务。咨询专家的权利主要有以下三点：第一，诚信陈述免责权。对工期延误责任准确地认定，不仅取决于咨询专家是否持有客观公正的立场，还在于认定工期延误责任的基础资料是否齐备、计算方法是否科学以及干扰因素的复杂性等。咨询专家尽管具有较高水平的专业技术知识，难免由于其他客观原因导致责任认定出现偏差。在这种情况下，只要咨询专家遵循诚实信用原则，客观公正地提出咨询意见，即使其意见有偏差，也应有权免于被追究责任。第二，获得报酬权。咨询专家为法院认定工期责任提供了智力支持，也应得到一定的报酬。至于报酬的数额、由谁支付等问题，可以由各地方高级人民法院根据本地区的情况细化规定，但数额不宜过高。第三，拒绝权。咨询专家与证人的区别之一，就是咨询专家具有替代性，具备较高工期管理相关知识和道德操守的专业技术人员便可以担任咨询专家；证人具有不可替代性，只有了解有关案件事实的人员才能担任。我国民事诉讼法规定证人具有作证义务 

注释28


 ，通过法律的形式使证人不得拒绝作证，而咨询专家则没有此要求。

咨询专家的义务主要有以下四个方面：第一，诚实信用的义务。咨询专家提供的咨询意见对法官认定工期延误责任起到参考的作用，如果咨询专家违背客观事实和诚信原则会影响审判的公正性，所以咨询专家必须坚持诚实信用原则作出咨询意见。第二，保密义务。咨询专家在工期责任认定中获知当事人商业秘密的，应保守该商业秘密。第三，回避义务。咨询专家本人或者近亲属与案件有利害关系，可能影响其独立、客观、公正提供咨询意见的，应当回避。咨询专家的回避义务可以参照我国《民事诉讼法》关于审判员回避义务的规定，以及各地《司法鉴定条例》关于鉴定人回避义务的规定。

注释29


 第四，时限内提供咨询意见的义务。法官向专家咨询工期延误责任认定有关事项所耗费的时间，需要计入案件的审限。为了减少专家咨询活动对案件审理时限的影响，法院委托咨询专家时应约定一个合理的期限，咨询专家在此期限内提供专家咨询意见。

（七）实现专家咨询意见独立性和中立性的措施

工期延误责任认定中设置专家咨询制度的初衷是协助法官对专业性较强的事实问题作出认定，以实现责任认定的科学性和审判公平。如果咨询专家因为某种原因带有一定的倾向性，就会失去中立性，不可能作出客观的陈述。因此，保障专家咨询意见的独立性和中立性是实现专家咨询制度良好运行的基础。笔者提出咨询专家独立性和中立性的四点措施：第一，强调咨询专家对法庭的忠实义务。在日本法中，信义原则是民事程序中的一项独立的民事诉讼原则，“信义原则已经成为评价诉讼行为的重要准则之一” 

注释30


 。法官在委托咨询专家时，应向其说明这项义务，以及违反的后果。第二，建立咨询专家的责任体系和违反信义原则的法律后果。工期延误责任认定中的咨询专家是工程管理和工期索赔领域具有较强专业技能的人员，要严格遵守职业道德和法律规范。如果出现咨询专家违反职业操守和法律的行为，法院应该向有关部门和行业协会提出司法意见，要求其承担相应的责任。第三，建立咨询专家评价机制。咨询专家一般是其所在领域具有一定声誉的专业技术人员，其行为关系到自身良好的职业声誉。追究咨询专家虚假陈述的法律责任时，证明其故意的主观状态往往非常困难，可能导致“追责难”的现象。而评价机制依靠的是道德约束和声誉约束，可以妥善地解决这个问题。第四，重大、疑难或者特殊案件采取多名咨询专家共同认定的方式。多名咨询专家共同对工期延误责任原因提出咨询意见，可以在一定程度上起到相互监督的作用。

（八）建设工程仲裁案件对专家咨询制度的适用

法院审理建设工程案件时通常会遇到工期延误责任认定难的问题，而仲裁机构的此类困境则不是太突出。主要原因有三点：第一，在建设工程纠纷仲裁中，当事人通常会选择专业技能强、法律水准高的人员担任仲裁员，这种选择本身已经考察了仲裁员是否具备工程技术知识。第二，很多仲裁机构内部设置了专家咨询委员会，仲裁员在遇到难点问题时可以向专家咨询委员会请求咨询意见。如《中国国际经济贸易仲裁委员会章程》第17条规定：“贸仲委设立如下专门委员会：（一）专家咨询委员会，负责就仲裁案件程序和实体等疑难问题进行研究并提供咨询意见……贸仲委可以根据工作需要设立其他专门委员会。” 

注释31


 第三，包括中国国际经济贸易仲裁委员会和北京仲裁委员会等在内的许多仲裁机构建立了建设工程争议评审机制，如果当事人选择适用，多数工期争议可以在合同履行阶段解决，并且争议评审的结论和依据是解决合同纠纷时的有力证据。尽管如此，并不是说仲裁案件就没有必要建立专家咨询制度了。在实践中，仲裁机构的仲裁员名册是以法律专家为主，主要是法律学者、资深律师和退休法官等，并不是纯粹的工程技术人员。他们在对工期延误责任的事实进行界定时，仍然面临专业技能不够的窘境。此外，专家咨询委员会不是强制性设置的机构，很多仲裁庭尚未设立，即使设立了专家咨询委员会也不一定有工期管理方面的专家。因此，在仲裁案件的工期延误责任的认定中引入专家咨询制度是有利而无弊的。

四、结束语

建设工程合同纠纷中的工期延误责任认定，关系着诉讼当事人的重大利益，也是法院审判中的难点问题。在不改变现有法律框架的前提下，建立专家咨询制度是解决此问题的有效途径。法官以咨询专家意见为参考，结合案件的实际情况分配诉讼各方当事人的责任，有助于提高审判的公正性、判决的科学性、法庭的权威性，可以说这是我国建设工程合同纠纷案件审判实践中的一次创新。当然，工期责任认定中专家咨询制度的发展和完善有赖于我国司法环境、配套法律规范、建筑市场秩序等多方面的努力，如何使其完全地制度化，还需要很长的路要走。笔者认为，可以在部分中级人民法院试点进行，效果良好则在总结经验的基础上继续推广。当条件具备时，甚至可以在建设工程类司法鉴定中增加工期延误责任鉴定，通过标准更为严格的司法鉴定模式解决工期延误责任认定难的问题。




注释1：
 李国斌，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学硕士，业务专长为房地产开发及建设工程领域、民事诉讼与仲裁、行政诉讼。


注释2：
 张潜，中伦律师事务所律师助理，南开大学法学学士。


注释3：
 最高人民法院民事判决书［2004］民一终字第112号。


注释4：
 关键线路，是指在项目网络图中，决定项目最早完成日期的活动路线，它是项目网络图中最长的路线，反映项目的最短完成时间。也正是因为关键路线反映项目的最短完成时间，一旦关键线路上的工序发生延误，就必然使总工期延长。


注释5：
 非关键线路，是指网络图中非最长的路线，它具有一定的浮动时间（总时差），对非关键路线上工序的延误，并不必然导致总工期延长。


注释6：
 梁迎修：《法官自由裁量权》，中国法制出版社2005年版，第25页。


注释7：
 Ex Parte Peterson -253 U.S.300 （1920）.


注释8：
 Frye v.United States.293 F.1013 （ D.C.Cir.1923）.


注释9：
 United Shoe Machinery Corp.v.U.S.-347 U.S.521 （1954）.


注释10：
 丁伋、杨晓莹：“中美知识产权审判中的专家咨询制度比较”，载《中国司法》2011年第19期。


注释11：
 法（经）发［1985］3号。


注释12：
 知监字［2000］第32号函。


注释13：
 法发［2007］1号。


注释14：
 http://172.168.0.243/ApiSearch.dll?ShowRecordText?Db=chl&Id=0&Gid=110312& ShowLink=false&PreSelectId=777897848&Page=0&PageSize=5&orderby=1&SubSelectID=778940552#m_font_0，最后访问日期：2012年6月21日。


注释15：
 法民三［2008］5号。


注释16：
 http://www.chinanews.com/gn/news/2009/12-23/2034782.shtml，最后访问日期：2012年6月21日。


注释17：
 浙高法［2008］360号。


注释18：
 “验证”的法文是“constatation”，包含观察、查看、看到、确认的意思，“验证”仅具有对专业技术问题进行确认的功能。


注释19：
 “咨询”的法文是“consultation”，包含征求意见、专家鉴定、咨询、医生诊断等的意思，“咨询”的技术问题比“验证”更深入、更全面。


注释20：
 “鉴定”（expertise）的主体是鉴定人（expert），具有“专家”的含义，法国民事诉讼法上的“鉴定”与我国的司法鉴定制度类似。


注释21：
 http://www.chinanews.com/gn/news/2009/12-23/2034782.shtml，最后访问日期：2012年6月21日。


注释22：
 郭华：“鉴定人与专家证人制度的冲突及其解决——评最高院有关专家证人的相关答复”，载《法学》2010年第5期。


注释23：
 苏小聪：“专家陪审制度的职权配置与程序设计”，载《全国法院系统第二十二届学术讨论会论文集》2011年1月20日。


注释24：
 “United Shoe Machinery Corp.v.United States”案中，法院在判决书中确认，技术顾问作出的事实陈述不用向诉讼当事人公开。2009年最高人民法院新闻发布会的“对网民31个意见建议答复情况”中也提到，“专家咨询意见是直接应法官邀请作出”。


注释25：
 邓晓霞：“论我国不宜引入英美法系专家证人制度”，载《中国司法鉴定》2010年第1期。


注释26：
 邹明理：《我国现行司法鉴定制度研究》，法律出版社2001年版，第2页。


注释27：
 《全国人民代表大会常务委员会关于司法奠定管理问题的决定》第4条：“具备下列条件之一的人员，可以申请登记从事司法鉴定业务：（一）具有与所申请从事的司法鉴定业务相关的高级专业技术职称；（二）具有与所申请从事的司法鉴定业务相关的专业执业资格或者高等院校相关专业本科以上学历，从事相关工作五年以上；（三）具有与所申请从事的司法鉴定业务相关工作十年以上经历，具有较强的专业技能。”


注释28：
 我国《民事诉讼法》第70条规定“凡是知道案件情况的单位和个人，都有义务出庭作证。”


注释29：
 我国《民事诉讼法》第45条规定：“审判人员有下列情形之一的，必须回避，当事人有权用口头或者书面方式申请他们回避：（一）是本案当事人或者当事人、诉讼代理人的近亲属；（二）与本案有利害关系；（三）与本案当事人有其他关系，可能影响对案件公正审理的。”《重庆市司法鉴定条例》第36条规定：“有下列情形之一的，鉴定人应当回避：（一）鉴定人是案件当事人或当事人的近亲属；（二）鉴定人或其近亲属与案件有利害关系；（三）鉴定人担任过本案的侦查、检察、审判人员或证人、诉讼代理人、辩护人；（四）鉴定人参加过本案同一事项鉴定。”


注释30：
 ［日］谷口安平：《程序的正义与诉讼》（增补本），王亚新、刘荣军译，中国政法大学出版社2002年版，第173页。


注释31：
 http://cn.cietac.org/AboutUS/AboutUS7.htmll，最后访问日期：2012年6月21日。


专题十四　替代性争议解决方式ADR及其在中国的运用

——以建设工程争议专家评审制度DRB为例

朱茂元

注释1




内容摘要：替代性争议解决机制（Alternative Dispute Resolution,ADR）是一系列基于当事人合意而自主启动的司法审判程序之外的争议解决方式。ADR以其高度的自主性、灵活性、低成本等特点而受到当事人认可，充分体现了多元化社会对主体自治理念的尊重。各国、各领域ADR都有成功实践，其中建设工程争议评审委员会（Dispute Resolution Board,DRB）制度已经广泛运用于以FIDIC合同为代表的建设工程争议解决模式中。基于迅速低成本地解决争议、维护合同目的实现的宗旨，DRB是指在工程开始或进行中，由当事人选择独立的评审专家，就当事人之间发生的争议及时提出解决建议或者作出决定的争议解决方式。单一采取诉讼或仲裁花费了当事人巨额的争议解决成本，也浪费了国家的司法资源，使得FIDIC合同条件迫切寻求更有效率的工程争议替代解决方案，从而形成立体化的工程争议解决体系。通过对DRB运作机制、DRB在中国内地的发展历程，可以发现DRB的价值精髓在于以充分尊重当事人意思自治和契约自由为基础，高效过滤与解决争议，降低合同履行成本。作为第三方调解平台，DRB的运行需要专业化的专家团队、各方主体的充分信任和自律。在中国，仲裁机构主导DRB规则的制定、维护和修改，能够培育我们自己的专家团队，促进自主、信任的文化在社会的推广弘扬，推动仲裁机制、仲裁文化更好地发挥立体化解决争议的功效。但是，DRB的多层次效力体系在中国的发展仍面临着诸多问题。DRB规则效力源于当事人自治，而DRB评审意见的效力则更为复杂。DRB评审意见的履行程序、未获履行后的救济措施、对后续争议解决程序的影响也是本文研究的重点。超越法律技术层面，以DRB为代表的ADR在国内法域中的发展更需要深厚的社会文化基础。在中国法公权力强势背景下，私权主导的ADR受到诸多实然影响。政府部门、建设工程行业、传统争议解决机制和民间文化都对ADR所依靠的信任文化和规则的操作落实产生着直接而深远的影响。我们需要做的，是让具体的制度与抽象的文化更协调的融合，以开放包容态度培育DRB在中国的发展应用，以DRB的社会推广促进社会信任文化的复兴。

关键词：建设工程　替代性争议解决机制　专家评审　效力体系　信任文化

一、概况及溯源

（一）替代性争议解决机制ADR：建设工程争议的立体化解决方案

1. ADR概念

替代性争议解决机制（Alternative Dispute Resolution,ADR）是指相对于诉讼来说的，审判外的解决民事争议的方式和途径。由于替代性争议解决机制是一个总括性、综合性、功能性的概念，其内涵和外延在一段时间内存在争议。

美国《1998年替代性争议解决法》将ADR定义为：包括任何主审法官审判以外的程序和方法，在这种程序中，通过诸如早期中立评估、调解、小型审判和仲裁等方式，中立第三方在论争中参与协助解决争议。

注释2


 美国法律信息网“Introduction To Alternative Dispute Resolution”将ADR定义为“一系列多样化的争议解决程序的统称”。ADR程序的共同之处在于“代替”这一概念，每一种ADR程序都是对法院判决的一种代替。

注释3


 美国有学者指出，替代性争议解决方法事实上是一组供当事人任意选择用来避免对抗性诉讼的办法。

注释4




在法国，ADR指法院判决或仲裁裁决之外的解决争议的各种方法的总称。在英国，ADR是指可以被法律程序接受的，通过协议而非强制性的有约束力的裁定解决争议的任何方法。

注释5


 更多的人倾向于从要素上把握ADR。

日本学者棚濑孝雄根据以下三个基准来定义ADR中的审判外的争议处理机制：（1）处理的是个人或私人团体间的争议（对行政处分不服而向上一级行政机关要求复议的情况除外）；（2）以处理争议为第一任务（行政机关执行公务中附带性的争议处理和第三者临时介入争议的情况除外）；（3）是第三者进行的处理（当事者一方的内部机关作为代理处理争议的情况例外）。

注释6


 这对我们理解ADR涵义很有帮助。

我国学者范愉认为，ADR强调的是与法院（或民事）诉讼程序（或判决）的区别与联系，对其界定通常依下列因素：（1）选择性，即这种争议解决方式以当事人的自主合意和选择为基础；（2）代替性，指对法院审判或判决的代替；（3）解决争议是它的基本功能。

注释7


 王亚新将ADR译为“代替审判的争议解决”，指出这个词组意味着相对于正式的法律制度而言更强调非正式的或制度外的争议解决，或者说相对于法院通过诉讼程序来解决争议而言，更强调当事人通过双方交涉或利用不具有国家权威的种种社会机构来自行处理争议。

注释8




显然，各国对ADR定义各异，范围有大有小，相互间有重合也有分歧，但在凸显ADR自治、自律、灵活多样、效率等主要特征和功能上是没有本质差别的。我认为，凡是审判之外的各种解决民事争议的途径和方式都可以而且应该纳入ADR的范畴，只要这种争议解决机制的程序开始或处理决定至少有一个方面是基于争议主体的合意即可，即符合“合意的一重获得”的争议解决机制都属于广义的ADR。

注释9




2. ADR的特征

在世界各国的替代性争议解决实践中，还有许多种类和方式，不一而足，充分体现了现代ADR的多样性，但总的来说都可以看成是谈判、调解和仲裁这三种基本ADR的更新、融合和发展，尽管它们在具体设计运作上存在差别，但在体现ADR本质特征方面是相同的。ADR主要具有如下特征：

（1）当事人具有高度的自主性

ADR是在双方当事人协商自愿的基础上进行的，机制运作的主要事项通常均由当事人自主合意决定，充分体现了争议主体在争议解决过程中的程序选择权和实体处分权。通常争议解决结果能够达到“合意的二重获得”，即程序的开始与实体的处分都是基于当事人的合意，即使在“准司法”形式的仲裁中，也能做到程序的开始是基于当事人合意，且在仲裁员的选任上双方平等地享有决定权。总之，当事人选择的范围包括争议解决方式、依据的规范、程序和结果，动机可以是多方面的，既可以是基于成本效益、便捷，也可以是出于对情感、长远关系的维护；既可以是对诉讼的回避，也可以是对某种ADR方式的偏好。

（2）程序具有较大的灵活性

与诉讼程序的形式化、僵硬化不同，ADR各种程序十分灵活，几乎没有完全固定的模式。例如，我国的人民调解制度，调解主体可以是司法干部、街道老大妈、律师；地点可以在田间地头、村委会、社区服务中心、当事人家里；方式可以是“面对面”、“背靠背”、“肩并肩”；结果可以是一纸保证，也可以是在长者面前的口头承诺。这一切较之诉讼无疑对当事人具有更大的吸引力、亲和力和向心力。

（3）处理快捷，成本低廉

在诉讼迟延、费用高昂等司法积弊的反衬下，ADR显现出灵便、快捷、成本低廉、减轻负担等方面的极大的优越性。当事人不必遵循烦琐的诉讼程序和严格的诉讼时效，因而大大缩短了解决争议的时间；由于ADR天然的“亲民”色彩，自治、自律原则使得争议解决的相关费用大大地降低，免除了当事人经年累月的讼累，效益、效率原则在这里真正得到了具体体现。

（4）解决争议的彻底性

在公权力强制色彩浓重的诉讼程序中，不仅争议不能得到彻底解决，因争议发生而受到干扰或破坏的社会秩序不能恢复重建，有时还会加剧当事人之间的摩擦和不和，从而在新的层面和范围又酿成新的显现的或潜在的争议。由于ADR充分尊重当事人的自治理念，注重长远关系的维护和社会秩序的和谐，在双方友好协商、互谅、互让达成合意的基础上解决争议，对抗性小，社会震荡度弱，容易得到当事人心理上的认同，避免了基于法院“非此即彼”、“一刀两断”的判决可能对争议主体之间维系彼此关系、情感的纽带的摧毁和互谅互让的美德、同情心的消失殆尽。因此，尽管ADR最终解决争议的协议及决定通常并不具有法律拘束力，但实践中易于得到履行或遵守。

3. ADR的文化土壤

（1）ADR充分体现对市民社会主体自治理念的尊重

市民社会是相对于政治国家而言的，它是社会生产、交换、生活赖以存在的个人、组织及其相互间关系的总和，其中主要包括商品经济关系。市民社会的主体即市民，是多元化的平等私人（公民和法人）。调整市民社会主体之间财产关系和人身关系的法律是民法。民法的存在基础是市民社会。我们审视ADR的合理性及其功能，首先要把它定位为市民社会背景下的争议解决过程。

民法的本质特征是私法。私法以市民之间非官方的关系，即市民社会为基础，以平等、自治为原则，其目的在于保障实现私人的利益。这与以政治国家为存在基础，以权力的运用为前提，以命令与服从为模式，体现国家利益和公共秩序的公法截然不同。民事诉讼法是国家公权力在民事争议解决领域中的强制体现，性质上属于公法，在这一点上，它与民法的私法本质特征是泾渭分明的。较之民事诉讼，ADR能最大程度地贯彻市民的自治理念，能较好地契合私法的特质，在解决平等民事主体之间的争议方面能最大限度地实现保障私人争议主体根本利益的目的。

市民社会发挥着与政治国家迥然各异的功能，彼此无法代替。市民社会构成复杂，利益主体需求层次多样，按照物质资源配置市场化、市民人格独立、财产自主支配、相互间平等尊重、意思自治等原则运作。恢复社会自身的自治功能，是社会走向市场的必然要求，ADR的产生和蓬勃发展正是市民社会内在功能良好发挥的表现。有学者指出：“社会功能的拓展是缓解司法日益不堪忍受的压力的根本出路。” 

注释10


 ADR充分体现了社会功能的拓展。

市民社会的主体（市民）是智力健全的人，是自身利益最大化的追求者。私法自治以市民的自主参与、自己责任为内容，以市民在民事活动中讲求诚实信用为内在条件，以国家非依正当程序不得干涉为外部条件。社会应为市民设计平等的自由竞争的舞台和相应规则，并且在争议发生后，为当事人展现一个合理的、高效的、可资利用的多元化争议解决体系，充分尊重他们的程序选择权和实体处分权。这是私法自治的应有之义。

注释11


 如果我们真正相信个人的偏好是他的效用的真正衡量标准，真正相信在社会互动的制约下每个人的自由选择最终将导致社会福利、财富或效用的最大化，我们就不能无视ADR存在并发挥巨大作用的市民社会现实，就应该尊重在争议解决过程中市民们所作的每一个理性的选择。

（2）ADR是社会多元化的产物

ADR之所以在近现代获得迅猛发展，与近百年来社会多元化的大背景是分不开的。社会多元化包括利益和冲突多元化、价值观和文化传统的多元化、法律多元化。其中法律多元化是最关键的因素。社会多元化是ADR产生发展的社会基础，并最终形成了争议解决机制的多元化。

所谓利益和冲突多元化，是指人类社会总是充满利益纷争。在市场经济之前的社会中，社会主体之间利益单一，关系单纯，争议也相对简单。现代社会中主体之间利益多样，关系复杂，新的利益和冲突不断出现（如多极化争议、现代型争议的产生），主体间利益和冲突的多元化对争议解决机制的多元化提出要求。

所谓价值观和文化传统多元化，有学者指出：“真正的多元社会，人们的生活价值也应该是多元的，人们不应无限追求经济价值，而应无限追求文化上的更高一层的价值。” 

注释12


 这种比经济价值位阶更高的价值便是现代社会人们和谐的社会秩序和人际关系的认同和追求。在全球经济一体化，东西方相互融合进程加快的今天，人们比以往的任何时候都更为注重和推崇公平和宽宏。在信奉“为权利而斗争”的西方社会，人们已经深深地意识到，在任何情况下都绝对地坚持自己的权利，在任何权利上都斤斤计较，动辄诉诸公堂，不仅不利于权利的保护，而且会加深双方的对立和敌意，带来更剧烈、更恶意的冲突，从而可能进一步导致对权利的更严重的侵害。“某种程度的忍让是和睦交往的一个绝对的前提”。

注释13


 在这样一个更加平和、宽容的实现权利的潮流背景下，调解、仲裁等既能对权利施予一定救济又不伤感情的解决纠纷方式，受到现代各国的普遍欢迎和采纳，也是情理之中的事。

所谓法律多元化，即指“不仅承认非西方国家法文化和传统的特殊价值，还主张一个社会，即使是现代社会中，在国家法的主导下，实际上，可能同时存在一种多元化的规范体系和秩序”。 

注释14


 简而言之，法律多元化就是指两种或更多种法律制度在同一社会中共存的一种状况。法律多元化的具体状况因地而异、因时而异、因民族而异。美国学者伯尔曼认为，实际运作的法律包括人们的立法、裁决、执行、谈判和从事其他活动。它也是分配权利和义务和由此解决冲突和创造合作渠道的一个生活过程。

注释15


 这就是一种多元化法律观。法律多元化理论直接为ADR存在的合理性和必要性提供了依据，是ADR存在和发展的最直接和最有力的支持。现代社会正是在重新认识了多元化的价值后，才更好地在观念上接受和在实际生活中运用ADR。

与法律多元观对应的是一元法律观。一元法律观认为，法律只出自国家，制定法是法律唯一的来源。在多元化社会中，这种法律观正受到愈来愈猛烈的批评。首先，从社会学和人类学角度看，一元法律观首先割断了法律和社会之间的联系，法律似乎只和国家有关；其次，它将法律局限于成文法典，而忽略了对成文法的制定起基础作用的社会生活的传统、习俗、生活方式以及对成文法律的有效运作起决定作用的法律组织机构和司法人员以及那些非正式规则；最后，它片面强调法律作为一种改造社会的工具的功能，忽略了法律最主要的社会功能：稳定社会秩序。

注释16


 在一元法律观支配下，人们表现出对正式的方法制度和诉讼的推崇和倚重，过分强调法律的国家强制性和审判权的权威，迷信国家权力的正统性和唯一性，对通过审判和判决确认法律规范、实现司法的正当性功能极为看重，无暇顾及那些非正式的诉讼之外的代替性解决纠纷机制，认为它们是“二流司法”，不能彻底贯彻国家意志。

注释17


 一元法律观对我们发展ADR会产生消极影响，应当在理论上予以澄清。ADR真正的活水源头永远都应该是现实的多元社会生活本身。

4. ADR在各国的成功实践

ADR作为人类文明的组成部分，尽管由于受社会结构差别，文化传统观念的悬殊，司法体制各异等因素影响，在各国的发展利用程度和范围不同，但是有一点正越来越得到人们的公认，那就是各种各样的ADR已经并将继续在争议解决领域发挥巨大的作用，它们与诉讼机制相辅相成，形成互动，共同构成多元化的争议解决体系。ADR在世界各国的成功实践，充分显示了它旺盛的生命力，预示着它远大的前途。

在过去的几十年中，ADR在美国已从“诉讼的补充或例外状态”变为运用非常普遍的法律工具。有数据表明，美国95%的民事案件经过和解和在法院内附设的强制仲裁或调解等代替诉讼解决争议程序中得到解决，只有不到5%的案件进入法庭审理阶段。

注释18


 美国仲裁协会（AAA）在全国35个办事处每年仲裁案件共计6万余件。1979年成立的营利性ADR司法仲裁调解机构（Judicial Arbitration and Mediation Service,JAMS）从1988年到1992年，年收入增长了826%，1992年处理争议达4万件。

注释19




在亚洲的日本，近代以来开发利用ADR较早，制度较完备，特点是传统调停与现代ADR并存，相得益彰，在法制现代化进程中发挥了重大作用。20世纪60年代以后在现代型争议处理方面发展迅速，并在实践基础上形成了系统、成熟的ADR理论体系和法文化。

即使在曾经对发展ADR持消极态度的德国，近年来也大力发展ADR，希望以此来缓解诉讼压力，节约资源。当前已经建立起形式各样、颇具特色的ADR体系，其中既有行政主导型的，也有民间团体主导型ADR；既有根据法律规定而设立的，也有自发建立的ADR，在解决争议中发挥着极大作用。20世纪以来，ADR利用有逐步扩大之势。

法国的调解制度在近几十年内获得了突破性进展。1978年通过立法，规定各区都设调解员，并成立了全国调解员协会。在同一年代，创设了行政调解员制度，规定行政调解员有权对国家行政机关、对本辖区内有独立管辖权的地方行政机关、负责公共事业的行政机构以及被授予公共任务的其他任何机构与公民之间所发生的各种行政争议提出解决之建议。

注释20




在英国，劳动争议方面的专业ADR历史悠久。专业的咨询调解仲裁机构（ACAS）已成为解决劳动争议的主要手段。另外，形形色色的行政法庭发挥着准司法的独特的解纷作用。目前，英国共有行政法庭2000多个，每年审理的案件多达数以百万计。此外，英国法院的和解率非常高，约有80%~90%的民事案件在法院以和解结案。

注释21




总之，尽管各国社会环境、文化背景、法律体制迥异，但ADR已成为世界性的潮流这是不容置疑的。面对这一全球范围内的共同的潮流和趋势，我们又怎能无动于衷?在我国大力发展ADR，构建多元化争议解决体系势在必行，刻不容缓。

（二）争议专家评审委员会DRB制度：建设工程争议解决的价值选择

1. DRB概念

在建设工程项目的争议解决中，专业的ADR具有重要价值。争议评审委员会（Dispute Resolution Board,DRB）制度就是ADR在建设工程领域的现实具体应用。

作为一种快速、公正和非强制的解决争议手段，DRB发源于美国。美国工程界早在1950年就提出了使用独立的咨询工程师委员会代替工程师来处理施工合同争议的设想。20世纪60年代施工的美国华盛顿州蓬达坝，该工程的联合技术咨询委员会就曾作出解决争议的建议。

注释22


 美国土木工程师学会（ASCE）后来对合同争议解决方式进行创新，在1975年引入了“争议评审委员会”作为对标准施工合同的补充，以取代监理工程师对合同争议做出决定。1975年修建美国科罗拉多州的艾森豪威尔隧道时，正式首次使用争议审议委员会来评审和解决施工合同争议。

注释23


 DRB在美国施工合同领域解决争议的成功率极高，从1975年到1998年，合同总金额高达291亿美元，其中DRB共解决了596件争议，仅有17件争议提交仲裁或诉讼。

注释24




建设工程领域DRB具体是指，在工程开始或进行中，由当事人选择独立的评审专家，就当事人之间发生的争议及时提出解决建议或者作出决定的争议解决方式。

注释25


 DRB作为一种非传统的解决争议的方法，其主要目的在于通过高素质、专业化的专家评审，协助合同双方实时解决一切不能自行解决的争议，包括合同责任争议、施工质量争议、工期争议和索赔款额争议等。其旨在通过非正式的方式，及时、公正、以较小代价解决工程实施过程中发生的合同争议，及时化解小争议，防止争议扩大造成工程拖延、损失和浪费，以双方均能接受的方式保证合同项下双方利益的最大化。

2. DRB的域外发育环境

如前所述，美国是最早提出DRB争议解决方式的国家，并将DRB框架化、制度化。随后，世界银行、亚洲开发银行、欧洲开发银行以及一些多边金融机构也要求在其大型项目中采用DRB方式解决合同争议。DRB在避免将争议提交仲裁方面取得的巨大成功，一个重要的源头在于传统的FIDIC合同条件在争议解决问题上的改革需求。

国际工程师联合会（FIDIC）1957年出版的《土木工程施工合同条件》第一版是以英国土木工程师学会（ICE）施工合同条件第四版为基础制订而成的，因此，FIDIC早期合同条件带有浓厚的英国工程合同的色彩。在争议解决方式上，也适用英国的惯例，采取“工程师”解决方式，即当业主与承包商发生争议时，工程师作为独立的第三方来解决争议。包括我国在内的很多国家借鉴了此种方式。

注释26


 但“工程师”争议解决方式一直受到质疑。其一是承包商对工程师独立性的质疑。由于工程师是由业主而不是由承包商支付报酬，工程师在履行其职责过程中的独立性和公正性会受到一定影响。工程师在做出决定时可能会偏袒业主，而不是代表双方的利益。

注释27


 其二是业主对工程师的公正性心存疑虑。虽然业主承担工程师的报酬，工程师在合同项下代表业主的利益，但现实操作中工程师做出决定仍然会受到其来源背景、专业水平、道德品质等其他因素的影响。寻租的空间总是存在，业主也可能怀疑工程师裁决的公正性，担心自己的利益受到侵害。

1999年以前出版的FIDIC合同条件沿袭了英国合同条件里工程师既可作为业主的代理人，又可作为业主与承包商之间争议的裁决人的传统模式。在这种争议解决模式下，工程师的决定是将争议提交仲裁的前提条件。尽管仲裁与诉讼相比，时间较短、费用较低，但仲裁审理也往往会持续几个月甚至几年，而且还要支付可观的仲裁员费用和仲裁管理费。因此，若将争议金额较低的索赔提交仲裁，往往对仲裁申请方不会带来什么实际益处。再加上有关合同的争议时常与工程师在工程实施过程中的行为有关，致使工程师在对争议作出决定时很难保证其行为的公正性。既然工程师不是独立的，工程师就不应具有FIDIC合同条件中所规定的那么大的权力。例如，对业主与承包商之间的争议作出“准仲裁性”的决定、有权确定变更工程的价格、延长工期等。

既然工程师模式对争议的解决不是最佳渠道，为了快速有效地解决合同争议，保证工程顺利实施，FIDIC和美英等国的商会和商事仲裁机构一直在探索争议解决的替代方案。如前所述，DRB在美国产生并获得广泛认可，随即扩展运用于英法等发达国家建设工程市场。1995年世界银行将DRB纳入招标文件范本，范本建议贷款在5000万美元以上的项目采用DRB。为了顺应将争议解决职能从传统的工程师职责中分离出来的趋势，1995年9月，FIDIC将DRB解决争议机制纳入了橘皮书，用DRB替代工程师来为业主与承包商之间的争议提供解决方案，1996年又将DRB机制引进了FIDIC红皮书。在国际大型水利工程中，DRB方式得到越来越广泛的应用。此后以DRB为基础蓝本，1999年新版《FIDIC施工合同条件》（红皮书）正式采用“争议裁决委员会”（DAB），并制定了《争议裁决协议书的通用条件》和《程序规则》等文件。2004年9月1日，国际商会（ICC）也推出《争议小组规则》。

3. DRB的运行体制背景

由于合同履行期长，标的特殊，涉及主体众多，专业化程度极高，工程争议在各种民商事争议中显得特别突出。由于诉讼与仲裁是普适性的争议解决程序，其固有的特点在工程争议领域越来越显得力不从心。如诉讼存在法官不够专业，法官所能够为处理特定案件支出的司法资源有限，法院过分依赖于工程造价鉴定，现阶段司法过程存在较多的司法外因素，诉讼所需的时间过长等因素。而仲裁虽然属于专家仲裁，干扰因素相对较少，资源也相对丰富，但是这些比较优势的获得往往是牺牲了效率作为对价，如仲裁庭可能为了追求程序上的和谐和当事人发言的充分性，而耗费巨额时间成本，仲裁员虽然专业，但由于仲裁员往往都是兼职，除了处理案件之外还会有其他本职工作需要处理，因此，客观上也会影响案件的裁决时间。

可见，单一采取诉讼或仲裁，不仅花费了当事人巨额的争议解决成本，也浪费了国家的司法资源，寻求更有效率的工程争议替代解决方案显得极为迫切。这就是ADR在工程争议领域的重要价值所在。在这方面，在具有强烈索赔倾向的美国，项目管理专家们已总结出一套索赔争议处理的技术，具有重要参考价值。（下图是美国专家推荐的防止及解决工程索赔争议的步骤。）
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可以看出，随着台阶的上升，对抗性加剧，花费和时间增加，不同的技术得以展现。最佳的方法应该是防止争议的发生：建立伙伴关系，鼓励合作，分担风险。

因此，建立立体化工程争议解决体系是一种比较可行的解决方案。所谓立体化解决体系，就是通过设立层层争议过滤网，让工程争议得到有效筛选，或者通过争议解决程序使争议得到冷静处理，大事化小，小事化了，最终保障工程合同顺利履行，保障业主投资效益的实现和承包人合同利益的实现。它是ADR在工程争议领域的具体形态。这种立体化解决方案的功能不仅仅在于化解争议，而且还应有利于节省国家司法资源，让司法资源得到更有效的利用，故应寻求民间争议解决方式。

工程争议立体化解决方案应通过改造和丰富现有的工程争议解决体系予以解决。现有的工程争议解决体系，主要是协商、诉讼和仲裁，

注释28


 这种结构是比较极端的。而DRB的出现很好地桥接了两者，一方面DRB制度具有属于专家评审的环节；另一方面当事人也可以通过实现其充分的自治权充分参与到评审过程中。

4. DRB运作机制概述

（1）DRB的组成

以1999年FIDIC红皮书为例，国际工程项目中若采用DRB方式，专家评审委员会一般由1人或3人组成。一般在承包人与业主签订协议后49天内，第一位成员由承包商聘任，并在14天内由业主认可；第二位成员由业主聘任，并在14天内由承包商认可；然后由这2位成员在49天内共同推选出第三位成员，第三位成员担任专家评审委员会主席。主席的任命须在14天内得到业主和承包商的一致同意。这样要求的目的，在于使业主和承包商对DRB有充分的信任感。

如果在规定的时间内业主和承包商就某一位成员未能达成一致意见，由已任命的一方成员在56天内自行决定委托英国土木工程师联合会或斯德哥尔摩国际商事仲裁院任命；如果先任命的2位成员未能就主席达成一致意见，则主席由英国土木工程师联合会在56天内代为任命。在这种情况下，第三方机构的任命为最终决定，不得更改。所有被任命的成员（或主席）均需按规定的式样签订一份聘任函，这就组成了DRB评审机构。聘任函应在第一次参观现场前生效。第一次参观现场应在主席聘任后的84天内进行，不得超过时间。

（2）对DRB成员的要求

国际建筑工程项目对DRB人员的选聘条件要求较高，要解决好双方争议，必须选择素质高、经验丰富、公正、公平，在国际上有名望的人员组成DRB。

①资格预审

根据国际惯例，参照拟定候选人的评分标准，采用量化的方式进行资格预审，其内容及所占比例为：第一，学历（10%）；第二，工作经验（15%）；第三，知识面（12%）；第四，仲裁和争议处理经验（20%）；第五，国际工程项目经验（15%）；第六，熟悉FIDIC或类似合同的程度（10%）；第七，工程所在国或地区的工作经验（8%）；第八，土木工程（或水电工程）施工的经验（10%）。上述8条合计总共100分，积分高者为首选对象。
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②基本职责

要求DRB有类似参加工程项目的施工经验，并迅速熟悉该工程项目的合同文件和解释。每一位成员必须充分认识到DRB是一个机构，工作的宗旨应从工程的根本利益出发，以最小的代价解决争议，尽可能减少对工程师的干扰。DRB一经确定，就是该工程项目的一个永久机构。但DRB的成员可随时撤换，每位成员应按规定与委员会的其他成员密切合作，尽职尽责，充分发挥委员会的集体作用，不得影响委员会的工作效率，不得有任何与评审团的宗旨不符的行为。

③权利限制

为了使DRB成员做到公正、公平、公开、无私地处理工程争议，归纳起来，对DRB成员要提出下列严格的要求： 
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第一，DRB成员不得是业主和承包商任何一方所在国的公民，包括承包商联营体的伙伴。
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第二，DRB成员除了得到委员会服务协议中的报酬外，均不得在合同任何一方享有所有权权益，或在合同中享有财务上的利益。

第三，DRB成员可以在其他项目从事咨询服务，但任何DRB成员均不得在本工程合同授予前3年内受雇于协议双方的任何一方。

第四，DRB成员只能担任本机构中的工作，任何成员均不得在合同执行期间受雇于协议任何一方或业主的工程师。

第五，每位DRB成员最长任期为2年，个人可随时提出辞职，续聘和解聘成员需得到业主和承包商的一致同意，空缺重选工作应按协议规定进行。

第六，DRB成员的费用，含月聘请费，现场日工作报酬，月旅行费和其他开支，需得到业主和承包商的一致同意，并写入协议。不得在本工程有任何其他受益。

（3）DRB的工作内容和争议解决程序

①工作内容

DRB的主要工作内容是协助解决可能诉诸仲裁的各项争议。每年DRB最少到现场3次，归纳起来应从事下列具体工作：第一，审查工程项目施工进度；第二，调查存在的问题并使DRB最终介入；第三，根据FIDIC红皮书第67款（争议的解决）对已经发生的争议进行听证；第四，与工程项目各方协商，了解争议的原因与存在问题；第五，确定DRB对争议的处理意见、编写报告，提交报告后可以离开现场。

②争议解决的程序

争议是由双方合同约定的一方受损失后引起的矛盾。解决争议需要一个过程。据国际工程管理的资料，争议解决的程序归纳如下：

第一，当业主和承包商之间在工程实施过程中因合同或其他原因发生争议时，受损失的一方可根据争议解决的条款，把争议用书面的形式提交给工程师。

第二，当工程师收到有关争议的文件后，应立即进行分析、听证、调研、解决争议，在42天内将解决争议的决定通知业主和承包商。

第三，如果出现业主或承包商对解决争议的决定不满意，或者工程师未能在42天内作出决定，则不满意一方可将自己的意向通知对方（否则工程师的决定具有约束力），并抄送工程师，然后将争议事宜提交DRB。同样情况下，不满意一方也可选择将争议诉诸仲裁。但如果另一方在收到解决争议决定的通知后28天内发出了将争议提交DRB的通知，则争议仍然先提交DRB。

第四，DRB收到通知后，应在下一次访问现场时召开听证会。在听证会召开前规定的时间内，要求不满意一方提交正式的诉状，对方提交辩护状，以便阐述各自的立场、观点，说明各自的理由。

第五，听证会之后，DRB先依次进行现场考查、重点调研、分别协调、内部磋商，最后以书面报告形式提出解决争议的建议。一般情况下，在DRB离开现场前提交报告，遇特殊情况，可与业主、承包商商定在一个更长的时间内交出报告。

第六，如果业主或承包商在收到DRB争议解决报告后56天内没有对报告提出异议，那么DRB的建议具有约束力，反之，则提交仲裁。

第七，尽管业主或承包商已经发出了仲裁的意向通知，在仲裁之前，双方仍有时间进行友好协商。

第八，当仲裁意向发出56天之后，如果友好协商没有达成一致意见，争议事项可以按照国际商会仲裁院的规则进行仲裁（也可采用法庭判决）。这是解决争议的最终方法。

二、DRB具体运行模式

（一）中国内地的现实选择

中国内地的工程争议解决体系经历了一个由试点带动制度的发展模式，属于自下而上式的发展。从争议解决体系的规范角度来看，基本上可以分为三个阶段。

第一阶段是1997年以前的二元结构时代，受1999年之前旧版《FIDIC施工合同条件》的影响，我国主要沿用传统工程师决定方式来解决争议，其争议解决路径为：争议提出→工程师决定→友好解决（和解或调解）→仲裁或诉讼。在这一阶段工程争议解决以协商和诉讼（仲裁）为主，也包含了建委等政府部门对工程争议的行政调解。
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第二阶段是1997年至2007年的试点摸索阶段，在这一阶段也还是以协商和诉讼（仲裁）二元结构为主，但是在部分领域和部分项目采用试点替代性解决方式。1997年8月，电力工业部、水利部、国家工商行政管理局联合颁布《水利水电土建工程施工合同条件》（GF-97-O2O8），其中第44条详细规定了争议评审制度（DRB），包括争议的提出、评审团的组成、争议评审程序及评审结论的意见等。2000年该《合同条件》第二版保留了争议评审制度。几乎同时，争议评审制度也在部分合同条件及实际项目中开始应用。但从制度层面上考察，这些实践仅针对特定行业和特定项目适用，不具有普适性，而且也没有相应的配套规范产生，对于其他建设工程项目尚未带来变革性的影响，也没有改变传统协商和诉讼（仲裁）为主的二元争议解决体系。

第三阶段是2007年以后的立体化争议评审阶段，以2007年九部委《标准施工招标文件》 
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 、2010年住建部《建设工程施工合同（示范文本）》（讨论稿）、2009年北京仲裁委员会（以下简称北仲）《建设工程争议评审规则》 
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 和2010年中国国际经济贸易仲裁委员会（以下简称贸仲）《建设工程争议评审规则》（试行） 
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 为代表的一批施工合同范本和仲裁机构出台的评审规则大力推进了DRB模式在工程争议领域的了解、认知和适用。可以认为，中国内地的工程争议替代性解决机制（ADR）已经进入一个新的时代，已经基本建立起了工程争议解决的立体化解决方案的雏形，形成了协商—评审—诉讼（仲裁）三层次的解决方案，同时工程师裁决和调解的继续存在和利用，使得这一机制更加立体化。通过这几个层次的筛选，基本上可以最终将双方提交诉讼或仲裁的案件得到有效减少，并缓解当事人的对立，便于工程合同的实际履行，有效减少社会资源的浪费。

从争议解决的实践运作角度来看，我国港、澳、台地区早已和世界其他国家同步采用DRB。1992年年底，中国大陆第一次引进DRB的工程项目是二滩水电站。实践证明DRB解决争议缩短了时间，节约了费用，运作顺利，成效显著，使提交国际仲裁的争议大为减少。

1996年年底，应世界银行的建议，小浪底工程开始在项目管理中组建DRB，1997年4月22日正式成立。来自瑞士、英国、美国的3位工程、法律专家成员自1998年4月第一次参观施工现场起，至2001年2月最后一次检查工地，期间访问工地共计9次，举行听证会8次。听证的内容主要针对承包商就地下工程提出的争议，包括6个正式争议和12个潜在争议。DRB关于这些争议共进行了8次听证会，作出了8个正式建议和4个推荐性意见，发挥了其独立的、公正的、权威的争议处理作用。
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（二）DRB的价值精髓

DRB作为一种新型争议处理方式，在我国现行的法律概念体系中没有准确对应的法定概念。在我国现行的法律概念体系中，法定的合同争议解决方式有和解、调解、仲裁、诉讼共四种。如《合同法》第128条规定：“当事人可以通过和解或者调解解决合同争议。当事人不愿和解、调解或者和解、调解不成的，可以根据仲裁协议向仲裁机构申请仲裁。涉外合同的当事人可以根据仲裁协议向中国仲裁机构或者其他仲裁机构申请仲裁。当事人没有订立仲裁协议或者仲裁协议无效的，可以向人民法院起诉。当事人应当履行发生法律效力的判决、仲裁裁决、调解书；拒不履行的，对方可以请求人民法院执行。”

从DRB制度内容上看，它是当事人共同授权争议评审组评审相关争议，当事人事前承诺遵守争议评审组评审结论的一种争议解决方式。因此，它具有一定的自治性，不借助于国家的司法资源，从这个角度上看有点接近调解制度，但是，DRB显然与调解又存在很大的差异，最明显的就是评审结论并不是由当事人自己通过协商而达成的一致意见，而是由第三方通过独立判断而形成的，从这个角度上看，它与仲裁有一定的相似性，但仲裁是由常设的仲裁机构所作出的裁决，国家法律对于仲裁机构的设立具有很强的干预性，这与DRB争议评审组的组成任意性有很大的差异。

可以认为，DRB属于界于调解与仲裁之间的一种替代性争议解决方式（ADR），它体现了调解的自治性及仲裁的专业性，是一种契约性质的民间争议解决方法。民间性是其法律地位的反映，契约性是其内在核心本质。

笔者认为，契约理论能很好地解释DRB的本质特征，即DRB权力来源于业主和承包商之间的合意，而不是来自于法律或司法机构授权。首先，根据契约理论，当事人选择以DRB方式解决他们之间的争议，实际上是对自己民事权利的自由处分，DRB方式属于私法而非公法的范畴，本质上仍然是私权、具有契约性质。其次，DRB按照当事人在协议中的意愿提出争议解决意见，在某种程度上是当事人将处分自身利益的权利对DRB所作的委托，其所提出任何意见的依据是当事人所订合同。对DRB而言，能促使双方相互接近并通过妥协达成意思一致是最重要的。DRB的具体运作过程在于通过对争议过程、分歧焦点和双方立场和要求的了解和分析，按照法律、合同和惯例，提出一个为双方都不可能完全反对的方案。因此，如无明确反对提出，DRB的结论可以认为也具有契约性。最后，根据“当事人的合约必须守信执行”这一原则，DRB协议和DRB结论均具有合同的法律效力。所以，契约理论肯定了当事人在选择支配关系的法律方面具有高度的自治性，合理揭示了DRB方式的本质特征，有助于解释DRB结论的合同法律效力。

基于契约理论的DRB机制充分尊重当事人的意思自治，同时又能在法律上得到实实在在的效力认可，这就为争议的过滤和高效解决奠定了基础。当事人不必再将所有的争议直接提交仲裁或诉讼，那样既费时费力，需要投入大量的成本，而且往往需要严格依照法律的程序和实体规则，当事人可以自由掌握的空间极为狭小。在最终结果上，仲裁或诉讼的结论不一定比充分尊重双方自主意思的DRB更能弥补损失，伸张正义，反而容易破坏在建设工程市场极为重要的业主与承包商之间的长期友好合作。因此，理性当事人就会更愿意将争议先经由DRB处理，使得很多双方还有回旋余地的争议能够在不伤和气的环境下以成本最低的方式得到双方都认可的解决，从而保障合同目的以最低履行成本得以最终实现。DRB自然就在客观上过滤掉了大量的争议，被过滤掉争议的合同仍然能够继续履行实现业主和承包商的共赢，也使得仲裁和诉讼作为宝贵的社会公共资源能够更有效率地投入那些双方分歧严重，实在需要分清“青红皂白”的争议。

DRB充分尊重当事人意思自治，还体现在DRB程序设置了便捷合理的出口。不同于仲裁诉讼的“一竿子到底”，DRB进程的各个环节，只要双方当事人达成一致，DRB进程可依双方约定终止。要么双方和解，争议解决；要么直接进入仲裁、诉讼程序。无论是FIDIC合同条件还是大陆的施工合同文件范本，都对DRB进程有具体明确的时间限制。这不仅易于操作，满足了争议解决所需的时间，还兼有冷却争议事态、平息双方情绪的作用，为双方对争议本身和自身利益的理性考量提供了“缓冲期”。争议解决过程中的时限，给双方取证、准备材料、进行现场调查、认真思考分析、权衡利弊得失提供了自由、广阔的空间和时间，有利于其思维的成熟。冷静下来的双方在DRB专业、友好、务实的主导下，很容易主动做出一定的妥协让步，达成和解。如果发现分歧实在不可调和，理智的当事人也不会愿意在DRB这样的非强制性机制上耗费成本而选择直接仲裁或诉讼。因此，DRB机制合理的出口设计能够起到对争议分类过滤，因势利导，从而“对症下药”的高效处理。

事实上，就设定DRB争议评审制度本身的制度价值来讲，只是期望通过设定这样的一种制度解决部分争议事项，这种争议处理机制不能也不可能替代仲裁或诉讼。建设工程的合同履行时间长，争议种类繁多，不可能所有的争议都集中在最终的仲裁或诉讼上，单一的争议解决方式既不经济也不合理。DRB争议评审制度恰好是对于这种不理性的争议解决的一个补缺，它就像工程合同履行中的一把筛子，过虑那些可以通过友好协商解决的争议，过滤掉一大批小的争议，只有重大的、原则性的、不可协商的争议才需要提交仲裁和诉讼来解决，让双方最终能够在一个十分友好的环境中履行完毕合同，各取所得。

DRB这种高效过滤与解决争议、降低合同履行成本的实体价值根植于充分尊重当事人在意思自治的契约理论，其充分发挥也需要当事人在意思自治基础上的充分参与与自主选择。在DRB程序的各个环节，均应给予当事人充分参与与自主选择的空间。

DRB制度根植于当事人意思自治，由于缺乏公共强制力的保障，其在为争议解决提供便利出入口的同时也面临着机制落实保障强度脆弱的问题。如果当事人对DRB一个细节不认同、不信任，都会使得当事人认为DRB程序不是自己所能掌控的，其与仲裁和诉讼相比较的优势荡然无存，进而对其漠视，导致DRB实体价值的落空。因此，必须从制度本身着手，制度的构建必须让当事人切实感受到自己在参与，而不是在配合，必须赋予当事人极大的自治权。以贸仲《建设工程争议评审规则》（试行）为例。该规则在DRB程序的诸多环节都赋予当事人全面的自主权。当事人可以约定评审结论的效力，可以自行选择评审专家，当事人有充分的陈述与辩论的机会，当事人在DRB过程中可以任意退出该机制达成和解或转为仲裁诉讼，DRB评审专家必须对案件事实充分了解使得当事人相信评审的事实基础是充分的，等等。这都是DRB自诞生伊始逐渐积累的关键性程序规范，体现出DRB通过保障当事人充分自主参与的程序性权利来实现化解争议促进合同目的实现的实体目标。这是DRB程序价值和实体价值的有机统一。

（三）DRB运行平台：第三方调解——专业化团队，彼此信任，主体自律

从心理学上看，处于争议中的当事人都不愿意做出让步，在某种程度上是因为他们认为让步就意味着他们处于劣势地位，而且容易丢掉中国人极为重视的“面子”。同时让步还可能使对方处于有利地位而谋取更多的利益。竞争性的、非赢即输式的氛围不但不能有效解决争议，还很可能使争议恶化。因此，如果仅有当事人直接参与争议的解决，建设性地、双赢地解决的可能性非常小。双方之间欠缺必要的信任，矛盾只能被不断激化。

DRB正是考虑到上述因素，搭建起一个令当事双方都能接受并信任的专业化平台，为双方提供一个气氛和谐友好的机会以开诚布公的阐述己方观点、听取对方回应，并由中立的、权威的、享有很高声誉的专家提出专业化的、务实的解决方案。双方认可这一平台，才会对自己的行为进行自律，达成一致意见执行解决方案。

从表面上看，DRB体制是“非强制性”和“非正式性”的。这容易使人产生一种错觉，似乎DRB机构的作用软弱无力，业主和承包商可以接受，也可以不接受。这其实是一种误解。

1.从DRB人员的组成看，双方各聘一位成员，再由这两位成员推荐主席，DRB机构中的三位成员最终要征得业主和承包商的共同认可，充分体现了DRB成员组成和争议处理执行的主导思想的公平性和公正性。

2.不允许DRB成员与业主或承包商产生除平等的正当报酬外利益关联，目的是使DRB成员严格自我约束，不受利益驱动的影响而做出有失公平客观的判断，表现了DRB工作环境和处理问题的独立性。

3.前述国际惯例对DRB成员资格条件的量化标准和工作的权利限制，以及不应有的利益冲突等，体现了对DRB成员的知识、能力、业务、效率、素质、修养要求都很高，并且还要求有丰富的施工经验和扎实的法律功底，体现了DRB的权威性。

4. DRB成员产生于双方的聘请，在充分考察争议工程标的、充分听取双方意见的基础上，依据雄厚的知识、丰富的经验、对合同条件的了如指掌，科学地判断争议是非，以调解人的身份提出解决争议的建议，进退容易，理由充分，事实明确，科学公正，专业证据确凿，双方容易接受，同时也允许不接受，形成了DRB的弹性约束。当事双方自觉自律，不允许双方有出格的要求，起到了不同于仲裁和诉讼解决争议的独特效果。

5. DRB是站在高层次和专业旁观者的角度，从工程本身实际出发，在充分考虑双方利益的基础上，立足于工程项下双方合同目的和根本利害关系，故业主和承包商的关系不致受到影响或破裂，双方都在冷静而非冲动、和谐而非对立的情况下解决争议，DRB的建议容易被理智的双方所接受。

6. DRB虽然不比仲裁、诉讼那样严格调查是非对错，明确界定法律责任，但并不意味着DRB机制处理的事项以及其后果的法律色彩淡。“以事实为依据，以法律为准绳”仍然是DRB定分止争技术操作的重要原则底线。如果没有法律智慧，“和稀泥”往往把争议搞得更加混乱，增加了后来仲裁、诉讼的难度，甚至是一方当事人丧失了法律机会或权利。如果出现这样的结果，反而会伤害当事人对DRB的信任。

7.DRB的法律色彩更在于一旦双方当事人认可DRB的介入，就应当依照相关规则遵守DRB一系列程序性约束，依照合同约定诚实的向DRB阐述自己的主张及证据。一旦对DRB的建议表示明示或依规则默示的认可，就应该毫不动摇地执行。总之，对DRB机制给予如同仲裁和诉讼同样的尊重，在DRB的全过程保持充分的自律。由于没有公共强制力的外部约束，这种主体自发的自律在DRB过程中显得更加必要。

综上，DRB平台是一个中立的专业化调解团队。DRB成员必须拥有足够的权威，在法律、合同、工程及仲裁等各方面具有丰富的学识、经验和资历，并通过其卓有成效的工作，包括对争议的本质及核心问题的准确把握，对双方观点及愿望的深入了解，以及娴熟的调解技巧，赢得双方充分而毫不动摇的信任。在此基础上，包括DRB成员和当事人在内的所有主体严格自律，共同信任并履行DRB的实体及程序规范。否则，其任何建议都可能被当事人忽视甚至蔑视，使得这一制度流于形式，成为争议解决进程的桎梏。

（四）DRB规则的制定、修正、维护：谁来制定？如何修正？

作为ADR范畴下多元化、立体化争议解决机制的重要组成部分，DRB的广泛应用得益于相关主体对DRB规则的高度关注和推崇。如前所述，DRB第一次出现是美国土木工程师学会的推动，而国际咨询工程师联合会将其写入合同范本中，其影响显著扩大。可见，国际范围内，工程师行业组织在DRB的产生和健全发展中发挥了重要作用。而在中国大陆，DRB的制度化源于政府部门的示范合同文本，其完善成型则得益于北仲和贸仲两家仲裁机构。可见，目前国内建设工程DRB规则的制定有着广泛的参与主体，他们为此投入了大量的精力。而规则制定之后的修正、维护也是随着实践发展值得关注的重要问题。究竟什么样的主体负责DRB规则的制定、修正和维护是合适的？如何设置DRB规则制定、修正和维护的完整配套程序？

九部委《标准施工招标文件》和住建部《建设工程施工合同（示范文本）》（讨论稿）作为政府部门指导性合同范本，为DRB的运用具有关键的指引作用。但是，DRB具有鲜明的民间属性，当事人愿意选择DRB的重要基础就是DRB赋予当事人足够充分的自治空间。政府部门可以通过示范文本引导、鼓励DRB的运用，但如果进一步参与或主持DRB规则的制定，则会使DRB规则带上行政法规等规范性法律文件的色彩，偏离了DRB作为替代性、多元化争议解决体系的根本属性。事实上，作为规则的制定者、修正者和维护者，不可避免地要主持规则的具体运作，这与政府的行政职能是相冲突的。政府组织的争议评审委员会是可信任的吗？其做出的争议解决结论，当事人敢于提出异议吗？即便能够表示不认同，后续的仲裁庭和法庭该如何处理？简言之，政府的外部鼓励引导是必要的，但直接参与DRB规则的制定和运作则会削弱当事人对DRB制度发自内心的信赖。虽然在一段时期内，建设工程的政府主管部门曾经出面主持过争议调解，效果也不错，但随着市场经济的深入改革发展，政府职能的转变和市场主体自治意识的萌发已决定了“政府的归政府”、“市场的归市场”。多元化争议解决机制中的DRB规则应当由民间组织主导。

注释37




而仲裁机构制定《建设工程争议评审规则》，是仲裁机构在探索多元争议解决机制方面的新尝试。在多元化争议解决机制中，仲裁机构有着天然的优势。与传统一元制的诉讼相比，当事人意思自治是仲裁重要的价值支柱。市场经济的充分发展使得当事人意思自治解决争议的需求愈加强烈。作为以意思自治为基础的民间争议解决机构，仲裁机构有理由、有必要在民间多元化争议解决领域不断做出新的尝试以满足市场不断增长的需求。长期以来，仲裁机构在建设工程争议领域积累了大量仲裁实务经验。相比较法院的法官，仲裁员的专业性、权威性明显突出。利用这样的专业基础探索DRB机制的制度化设计，向市场推广DRB，不仅能够为仲裁机构未来业务发展开拓更大的空间，也有利于促进建设工程行业自身的健康发展。DRB的规则的制定、修正和维护不仅需要深厚的专业实务经验，更需要扎实的法律思维贯穿始终。在目前中国的建设工程市场，仲裁机构两者兼具，在DRB规则的制定、修正和维护方面积极尝试是大有可为的。

需要注意的是，DRB规则虽然由仲裁机构主持制定，但对其维护绝非仲裁机构“闭门造车”之事。据笔者所知，北仲和贸仲在制定《建设工程争议评审规则》过程中，都广泛征求了建设工程专家、仲裁员、学者等社会人士的意见。这是值得赞许的。DRB本身就是一个需要大家共同参与实践、共同发展完善的新机制，需要包括业主、承包商、工程师等业内人士在内的行业力量积极参与献策，从一开始就培育他们对DRB的信赖；也需要包括执业律师、专业仲裁员在内的法律实务人员在法律逻辑上把好关，从一开始就避免法律智慧的不足给后来的争议解决环节遗留隐患。只有这样，基于良好初衷制定的DRB规则才能得到行业和社会的共同维护，才能更好地发挥其作为民间多元化争议解决机制的制度化特性。

有赖于此，仲裁机构对于DRB机制的作为将在以下几方面产生效果：

1.仲裁机构在这一新尝试中实际上推动了其自身仲裁文化的延伸传播。DRB和仲裁，虽然是争议解决的两种不同方式，但在民间性、自主性、建立信任关系、体现信赖文化等方面是一致的。仲裁机构积极主导DRB规则的制定、修正和维护，客观上能够将DRB所蕴含的自主决定争议解决方式、严格遵守公认的争议解决规则、充分信赖自主程序下产生的专业结论等社会文化与传统的仲裁机制更紧密的结合。文化在经济运行和社会生活中的深入渗透必将推动仲裁业务向着民间、专业、公信的方向更有效的发展。

2. DRB和仲裁作为争议解决链条上的不同环节，由仲裁机构一并推动主导，实现了争议解决出口对接的机制协同。DRB无法有效解决的争议，当事人退出而进入仲裁程序后，由仲裁机构参与的DRB过程中的证据、调查结论、当事方控辩意见等都能够在不同程度上继续得以采用，在便利当事人的同时也提高了争议解决的效率，发挥出立体化的争议解决体系的功效。

3.仲裁机构在主导DRB发展的过程中能够培育出中国的DRB评审专家团队。仲裁机构推动DRB，必然会利用现有仲裁员队伍的专家基础，吸引和培育一批满足DRB需要、能够推动DRB中国化的高素质专家团队，这对于中国工程建设的人才基础是有积极作用的。中国目前没有类似西方的独立专家组织的发育，各种专业协会由于独立性不够，无法获得工程市场的双方信赖。仲裁机构的独立、公正、专业三个特性所造就的评审专家队伍，对于当事方选择DRB有着相当的优势和吸引力。同时，仲裁机构通过组织专家研讨、开展交流活动，维持专家团队建设，能够增强业界了解和认同，分享积累专业经验，实现理论和实务的双向促进；通过高素质专家实现规则的立改废，进一步完善争议解决机制，倡导自律，清洁团队，维持仲裁机构所制定的一系列规则的权威。

三、DRB的多层次效力体系——与诉讼及其他ADR的关联

DRB作为替代性争议解决机制，其效力体系是影响其应用的关键问题。因其不像仲裁和诉讼那样在法律上有着明确的效力地位，因而其效力如何实现是值得关注的重要问题。

（一）DRB的效力来源：当事人一致同意

1. DRB规则的效力

DRB规则是DRB机制运行的制度保障，但其发挥效力的前提仍然遵循当事人的意思自治。贸仲的《建设工程争议评审规则》第3条明确指出，本规则在当事人约定适用的情况下，对当事人具有约束力。北仲的规则也有类似条款。

《评审规则》是提供给当事人选择适用的操作规程，为当事人采用争议评审方式提供指导，不带有强制性。当事人在合同条款中约定：“发生争议提请评审时，双方一致同意适用北京仲裁委员会的评审规则”，规则才对当事人有约束力。而且，规则的所有条款也并非全部、强制适用。如果当事人对评审程序事项另有约定，从其约定。当事人可以对于评审组的组成方式、时间、评审范围、评审意见约束力、评审专家报酬和评审期限等进行约定。评审组专家与当事人之间的权利义务依据他们之间协议确定。当事人或评审专家均有权自行决定终止评审程序。《评审规则》仅在评审专家的指定与退出环节发挥作用，对于评审程序与评审决定不产生其他影响。评审过程由评审专家与当事人共同协调推进。
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2. DRB评审意见的效力

（1）基本界定

贸仲的《建设工程争议评审规则》（以下简称《规则》）第2条规定，“当事人可以对评审意见的效力做出约定，评审意见依约定对当事人产生约束力。当事人对评审意见的效力未作约定但同意适用本规则的，在满足本规则规定的条件后，评审意见即对当事人具有约束力”。可见，DRB评审意见的效力产生可能基于两种情况，依当事人约定而生效和依《规则》而生效。

第37条规定，“当事人对评审意见的结果有异议的，应当自收到评审意见之日起14天内向评审组和对方当事人书面提出，并说明理由。当事人在上述期限内未提出异议的，评审意见自上述期限届满之日起对各方当事人具有约束力，当事人应当遵照评审意见执行。当事人在上述期限内提出书面异议的，评审意见对当事人不产生约束力。评审意见的结果可以拆分成可独立执行的若干项而当事人只针对其中的一项或几项提出书面异议的，不影响其他各项评审结果的约束力”。

可见，在评审意见的作出期限及效力上，国内目前DRB规则充分尊重当事人的意思自治，特别是通过当事人约定使评审意见对当事人产生“约束力”。由于这种约束力基于当事人意思自治基础上的一致同意，故这种约束力在具有公共强制力的司法决定产生之前，仅具有合同性质。产生此种约束力的评审意见可被认为构成当事人合同的一部分。

（2）与DAB的区别

需要注意的是，在评审意见的效力问题上，DRB和由其衍生的DAB有着明显的区别。列表如下：
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1999年版的FIDIC红皮书即采用了DAB模式。1999版的红皮书中第 20.4款第 4项规定：“DAB应在收到此项委托后 84天内，或在可能由 DAB建议并经双方认可的此类其他期限内，提出它的决定，决定应是有理由的，并说明是根据本款规定提出的。决定应对双方具有约束力，双方都应迅速遵照实行，除非并直到如下文所述，决定在友好解决或仲裁裁决中应做出修改。”据此，DAB 决定一经作出即对当事人具有约束力，而无论当事人是否同意。

值得研究的是，国内仲裁机构的DRB也有着类似表述。《规则》第37条第2款规定：“评审意见产生约束力的，在当事人通过将争议提交诉讼或者根据仲裁协议提交仲裁获得与评审意见不同的判决或裁决之前，或者在各方当事人就评审争议的解决另行作出不同于评审意见的约定之前，评审意见仍对当事人具有约束力。”但这并不是意味着将DRB的效力与DAB的效力等同，而只是统一了依《规则》而生效的DRB评审意见和依当事人约定而生效的DRB评审意见的约束力。

从理论上讲，依《规则》而生效的评审意见其约束力来源于法律上的拟制，即如果当事人没有在规定期限内提出异议，则推定双方都认可评审意见的效力。而根据约定而生效的评审意见的约束力与此不同，它的约束力直接来源于当事人的特别约定，属于当事人对自己民事权利的积极处分行为。对比两种生效模式可以看出，在当事人自己约定的生效模式下，评审意见的效力更加充分地体现了当事人自己的意思自治，而依《规则》生效的评审意见可能会因对当事人约束力的强制性受到意思自治不充分的效力质疑。在法律实践中，法律拟制只是一种假设模式，如果存在相反的证据是可以被推翻的，而如果是当事人自己真实意思的充分表达，则具有合同效力，具有相当于法律确定的效力。

那么，之所以将两种生效模式下的评审意见效力进行了统一，是因为考虑到我们必须保证依当事人约定而生效的评审意见的效力不低于依《规则》而生效的评审意见，同时也给当事人约定评审意见的效力模式留下了更广的空间，我认为这可能才是比较合理的结构。

实际上，依《规则》而生效的DRB评审意见的约束力，和DAB模式下对当事人产生的约束力，两者的区别不仅仅是体现在评审意见什么时候生效和评审意见生效后对双方是否具有约束力，更关键的在于这种约束力的具体内容。一般来讲，DAB决定具有排除仲裁或诉讼的效力，即具有最终的约束力。但是DRB评审意见仅仅是一种推荐性、指导性的意见，一般情况下是不可以排除仲裁或诉讼的，即使评审意见生效后，双方还是可以提起诉讼或仲裁，并改变这种评审意见的结论。

（二）DRB评审意见未履行的救济

1.依当事人约定生效的评审意见——可否做违约之诉？

DRB评审意见是否能够被认为构成当事人合同的一部分，直接影响着一旦评审意见未获履行的救济方式。实际上，评审意见的合同地位与前述DRB评审意见产生的两种情况有着直接关联。构成合同的内容应当是双方真实确定且达成一致的意思表示。作为中立的第三方的DRB做出的评审意见，如果要成为当事双方合同的内容，应当由双方明确表示认可。也就是说，依当事人约定产生效力的评审意见可以被认为是合同的一部分。作为合同的组成部分，评审意见依照合同就会对双方产生合同效力。当依据合同，评审意见对合同双方产生效力但合同一方仍不履行时，不履行的一方就构成了违约，合同另一方就可以就该违约行为提请仲裁或诉讼，也可以对原合同争议提起仲裁或诉讼，从而获得强制执行。

2.依《规则》生效的评审意见——可否做不履行之诉？

另一种情况，依《规则》而生效的评审意见，作为法律拟制的结果，其并不当然获得合同效力。如有一方当事人不履行，另一方如何救济？首先，此时主张对方违约是不合适的。评审意见依《规则》而生效，并不是双方直接的明确的意思表示的结果（双方的意思表示仅限于同意启动DRB程序时对《规则》的采纳认可）。“约”不存在，何以“违”之？其次，另一方能否以该不履行行为违反《规则》为由提起仲裁或诉讼？

笔者认为，《规则》的DRB模式而非DAB模式决定了不宜直接规定当事人有权针对“不履行评审意见这一行为本身”提起仲裁或诉讼。DRB评审意见不具有排除仲裁或诉讼的效力，因此，如果在一方当事人不履行评审意见的时候，主张履行的一方可以提起一个针对不履行行为的仲裁或诉讼，而主张不履行一方却有可能同时提起一个针对合同争议本身的仲裁或诉讼，虽然两个仲裁或诉讼都是为了解决同一个争议，但却有着不同的诉讼标的，很有可能会导致出现相反的裁判结果。实际上，当事人有权针对“不履行评审意见这一行为本身”提起仲裁或诉讼，需要一个先决条件。如果是在评审意见具有最终约束力，即具有排除仲裁或诉讼的约束力的背景下可能更好。

此外，就不履行评审意见本身是否可诉还需要考虑更深层次的原因，即评审意见涵盖的范围与原施工合同涵盖的事项范围是否一致？如果不一致的话，一方以不履行评审意见而起诉，另一方以原合同为合同依据，以超过评审意见涵盖事实范围的事实为事实依据反对这个诉，或另行起诉，就必须要全面考虑合同情况才能够做出判断。这样一来很有可能违背DRB机制以最小的成本高效解决争议的初衷。

所以，《规则》第37条第3款“当事人对评审意见的效力另有约定的，从其约定”的规定，就制度设计上，我认为是从经济且便利的保障利益的角度出发，不设定对评审意见本身不履行的可诉性，而交由当事人自行约定评审意见的约束力，是值得肯定的。如果当事人约定了评审意见具有最终的约束力，或当事人愿意将评审意见涵盖的范围等同于原合同的涵盖范围，即评审意见被视为解决了所有的原合同的争议，那么，评审意见的可诉性就是当然的，另一方就可以针对这一不履行行为本身提起仲裁或诉讼。

（三）生效评审意见的履行程序

以DRB为代表的多元化争议解决机制要能够真正使当事人在其中受益，其与仲裁、诉讼等法律强制力保障的救济机制必须能够完善的衔接配套。否则，建立在当事人意思自治基础上的DRB缺乏司法程序有强制力的认可，实施效果将大打折扣，也会影响当事人对其的信任。

最高人民法院《关于建立健全诉讼与非诉讼相衔接的矛盾纠纷解决机制的若干意见》（以下简称《若干意见》）中第10条明确，人民法院鼓励和支持行业协会、社会组织、企事业单位等建立健全调解相关纠纷的职能和机制。经商事调解组织、行业调解组织或者其他具有调解职能的组织调解后达成的具有民事权利义务内容的调解协议，经双方当事人签字或者盖章后，具有民事合同性质。同时《若干意见》专门规范完善了对此类调解协议的司法确认程序。这是具有重大意义的突破，为评审意见获得有保障的执行力扫清了司法障碍。

有律师研究认为，《若干意见》的一些细化规定和制度创新，为争议评审意见产生最终法律约束力提供了两个便捷途径： 
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1.向公证机关申请赋予强制力或向法院申请支付令

根据《若干意见》第12条、第13条的规定，对于经行政机关、人民调解组织、商事调解组织、行业调解组织或者其他具有调解职能的组织对民事纠纷调解后达成的具有给付内容的协议，当事人可以按照《公证法》的规定申请公证机关依法赋予强制执行效力。债务人不履行或者不适当履行具有强制执行效力的公证文书的，债权人可以依《民事诉讼法》的规定向有管辖权的人民法院申请执行。同时，对于具有合同效力和给付内容的调解协议，债权人可以根据《民事诉讼法》和相关司法解释的规定，向有管辖权的基层人民法院申请支付令。申请书应当写明请求给付金钱或者有价证券的数量和所根据的事实、证据，并附调解协议原件。

因此，针对评审意见的最终效力，未来的《评审规则》修改中可加入下述规定或由当事人约定：如果在评审意见作出一定期限内，双方无书面异议，可以对评审意见申请公证机构赋予其强制执行效力，或直接向有管辖权的法院申请支付令。
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2.向法院申请确认

根据《若干意见》第20~25条的规定，对于经行政机关、人民调解组织、商事调解组织、行业调解组织或者其他具有调解职能的组织调解达成的具有民事合同性质的协议，经调解组织和调解员签字盖章后，当事人可以申请有管辖权的人民法院确认其效力。人民法院以简易程序审查该确认申请，如该协议不具有《若干意见》第24条 
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 规定的情形，则以决定的方式进行确认，在该决定送达双方当事人后，协议发生法律效力。这为当事人约定评审意见的约束力提供了一个平台，当事人可以约定申请法院确认评审意见效力。这样一来，根据当事人意思自治约定不同，评审意见的效力可能存在建议性质、合同性质及生效司法确认等多种。无论哪种，当事人意思自治都是应被遵守的指导原则。评审规则可以为当事人的选择提供指引，但不可代替当事人的选择。

评审意见的效力落实，在制度上离不开司法权力的介入，提供必要的确认保障。但是，作为以专业化高效解决争议和当事人的充分自主参与为精髓的DRB机制，司法权力的介入必须保持在必要的限度。也就是说，法院对评审意见效力的控制应当适度。当事人一旦申请，法院一旦确认，评审意见的约束力就应该是最终的。

首先，现行民事诉讼法中对于可提起上诉的裁判文书明确规定为判决和部分裁定。而对于决定，仅就回避、财产保全、先予执行、罚款、拘留等可提起复议。此处法院以“决定”方式确认前述ADR所达成的具有民事合同性质的协议，并不在上述可上诉或复议的范围。

其次，根据《若干意见》第24条关于“不予确认情形”的规定可以看出，法院在进行确认时，已经对于协议中是否违背当事人的意思自治、是否有损国家、社会及第三人利益、是否违反法律法规的强制性规定等一系列问题进行了实质性审查。这意味着对于经法院确认的调解协议等，没有必要再根据《民事诉讼法》第182条 
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 的规定提起再审。

从根源上讲，《若干意见》的出台直指诉讼与非诉讼争议解决机制的衔接，其目的正是为调动社会资源化解争议，缓解法院日益繁重的案件压力。如果该“决定”不具有终局性，则原本从争议评审到裁判，有可能变为从争议评审到司法确认到裁判，这样反而更加浪费司法资源，增加讼累，将违背《若干意见》出台的初衷。
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在具体执行环节中，评审意见经当事双方认可，形成具有合同性质的调解协议，经向法院申请并获得效力确认后，如何转化为《民事诉讼法》规定的可强制执行的生效法律文书，还需要实践的检验。笔者认为，仲裁庭或法院如果以生效的司法裁定形式对以评审意见为内容的调解协议加以效力确认，则能够在现行《民事诉讼法》的规定范围内解决这一问题。

（四）评审意见未生效落实对后续争议解决程序的影响

DRB评审意见产生约束力并最终履行，只是DRB争议解决机制的结果之一。如果当事人对DRB评审意见提出异议，评审意见的约束力则无从谈起，争议将转入仲裁或诉讼程序。即使评审意见产生约束力，当事人如未能就后续申请司法确认程序达成一致，争议也将转入仲裁或诉讼程序。这是DRB当事人意思自治根基的必然。但是，DRB争议解决机制的价值，不应因争议未能得以解决而被否定，恰恰其过滤争议的作用正在于此。更重要的是，进入仲裁或诉讼的争议，DRB评审过程和评审意见仍然应当以其中立、专业、受双方信任的优势发挥作用。

1.评审意见的证据效力

DRB专家们的评审意见，能否在后续仲裁或诉讼中作为证据为当事人使用？需要区别对待。笔者个人倾向于认为，必须是已经生效的评审意见才能具有证据效力。当事人表示异议的评审意见由于没有约束力，只能证明双方就这个问题提交了评审，而无法证明其他的内容。但是就被双方所接受的生效的评审意见而言，可以在满足一定条件的情况下作为双方委托下的代议和解所产生的调解协议或和解协议，从而定性为合同性质。《若干意见》第10条的规定印证了这一点。

从理论上讲，根据评审意见内容形成的调解协议的合同性质是说得通的。首先，评审意见不具有直接的强制执行力，这区别于在人民法院和仲裁机构主持下所作出的法院调解书和仲裁调解书；其次，调解协议根据评审意见内容形成，属于在中立第三方主持下所达成的真实意思表示，并且形成了双方签字的正式书面文件，这一点与双方所签订的合同补充协议在本质上是一致的，只不过是在第三方主持下所签订的。

需要注意的是，如果我们将评审意见可以作为仲裁或诉讼过程中的证据提交，那么这份证据能够证明什么内容呢？是证明双方已经就相关的争议达成一致解决意见，还是可以证明其他的内容？如果是证明双方已经就相关争议达成一致意见的话，那么，就有可能忽略了依《规则》而生效的评审意见。因为，评审意见之所以能够证明双方已经达成一致意见，其原因在于已将其作为一份合同性质的文件看待，对于依当事人约定而生效的评审意见正是如此。但是，依《规则》而生效的评审意见，只有当其内容转化为双方签字的调解协议或和解协议时，其合同地位才能成立。

因此，评审意见本身并不能够证明双方已经就相关争议达到最终一致解决意见，而只是证明双方达成一个初步解决意见，在当事人没有相反意思表示的情况下，这个初步意见是有可能被其他相反证据或当事人明示异议所否决的。因此，承认评审意见具有证据的效力是可行的。

2.对评审意见内容的司法审查——能否为仲裁、诉讼所推翻？

评审意见作为当事人意思自治和中立专业评审相结合的民间多元化争议调解机制，对于构建立体化争议解决体系、缓解传统仲裁诉讼机制的繁重压力、实现及时的公平正义和社会和谐有着不可替代的重要价值。而当事人及整个社会对其的信任又是价值发挥的重要前提。因此，公权力对它的审查必须紧紧把握实现实体正义与维护评审意见公信度的平衡。评审意见即使未能生效，在其后的仲裁或诉讼中能否被直接推翻，需要谨慎的考量。

如前所述，《若干意见》第24条体现了法院对于申请其确认效力的评审意见的实质性审查。这种实质性审查旨在保障评审意见的根本合法性，从法律基本价值判断的底线上保证了评审意见的生命力。如果评审意见在违背当事人的意思自治（当事人明知除外，这说明评审意见的意思自治原则仍然被坚守）、有损国家、社会及第三人利益、违反法律法规的强制性规定、违背职业道德等方面发生问题，直接损害的是当事人及公众对DRB机制的根本信任。因此，这种实质性审查是确有必要的。

不过，关键在于，评审意见受到何种实质审查取决于评审意见究竟是何种性质的决定或建议？其产生基础是什么？笔者以为，DRB的精髓在于评审意见是工程专业和法律规则的完美结合。评审意见不是“大妈式”的评理，而是专家们在了解精确事实的情况下，以高超的调解技术、娴熟的法律技巧和认知水平来平息矛盾，维护合同精神，促成妥协。这对专家团队的工程专业水平、合同法律功底、谈判斡旋技术都提出了高难度的要求。在很多时候，公权力的实质审查可能会对推崇自主性、专业性的工程合同争议的妥协、对合同目的的实现乃至对业主和承包商之间的商业合作关系产生消极影响。非要分清孰对孰错不一定利于争议的根本解决。

那么，仲裁庭或法院对评审意见的审查介入尺度究竟如何衡量？我认为可从事实层面、法律层面和争议弥合层面进行界定。

在事实层面，无论是否基于评审意见，当事人所达成的调解协议或和解协议应当存在基本事实的清晰认定。尽管DRB在很多时候为了更高效更友好的解决争议而有意模糊某些事实细节的认定，但专家评审不等于“和稀泥”，基本事实的大是大非不容模糊。

在法律层面上，同样的道理。DRB的自治性绝非纵容当事双方借专家评审的外衣行法律禁止之事。无论是否基于评审意见，当事人所达成的调解协议或和解协议应当不违反法律法规的强制性规定，无损国家、社会及案外第三人的利益。尤其在涉及第三人利益的问题上，大量实务案例证明当事双方存在暗中勾通的动机，夸大甚至编造虚假债权债务关系，达成调解或和解协议，在第三人主张权利之前转移财产，以逃避自己真正应承担的对第三人的债务。对此，仲裁庭和法院负有绝对的查明纠正的职责。只有通过对当事人过分意思自治的约束，才能维护意思自治原则的健康适用。

在争议弥合层面，仲裁庭和法院与DRB专家委员会的基本目标定位是有区别的。DRB专家委员会产生于当事人意思自治的选择，仅对特定合同标的下的争议负责。其争议弥合目标仅涵盖双方当事人在具体合同项下的争议。在很多情况下，DRB专家委员会的工作方式决定了其也许很难发现并纠正当事人之间对涉及第三人利益的处分行为。但仲裁庭和法院作为法律赋予了强制力的公共争议解决机构，其价值在于通过个案争议的解决实现最大程度的公共正义。当事人之间的调解协议或和解协议模糊了基本事实或法律是非，调解或和解结果涉及对第三人合法利益的消极影响，仲裁庭或法院有责任查明并纠正。

不得不承认，仲裁庭和法院在很多时候还是会因种种原因无法主动查明纠正。要完善这一机制，必须给予第三人充分的救济机会。我们目前的仲裁和民事诉讼制度除了法院主动启动审判监督程序之外，第三人并无自主可控的程序性救济权利。尽管实体上是否真正受到利益损失需要审理查明，但至少这套体制应给予第三人申请救济的程序权利。对于生效的调解协议、和解协议，甚至仲裁裁决、司法裁判，应赋予第三人依条件申请无效或撤销的权利。

总之，仲裁和诉讼对于DRB评审意见及由其达成的调解或和解协议的审查尺度值得在实务中深入研究。即便是意思自治色彩同样明显的仲裁，在调解或和解模式下，仲裁庭也应依《仲裁法》第7条的规定履行适当的事实审查和法律审查的职责。

但是，鉴于我国目前的司法实践中鲜见这种实质性审查的实际案例，我们还无从评判其具体操作的优劣。需要提醒的是，对于DRB充分意思自治和高度专业化的根本属性的尊重不能因实质性审查而削弱。

3.DRB评审过程中当事人的意见（陈述、允诺、让步）在后续争议解决中能否作为对自己不利的证据

在很多时候，DRB过程中当事人为了表现解决争议的诚意，努力高效、友好的解决争议，往往会对自己的立场做出调整，通过陈述、允诺等形式，以一定的利益放弃做出让步，换取争议的尽快解决。但是，评审意见如果最终未能生效落实，进入仲裁或诉讼程序，当事人之前的让步是否依然有效？能否被对方作为证据加以主张或引用？

我认为，当事人在DRB阶段带有利益性、判断性、非事实性的表述，不能在后续阶段成为于己不利的证据。首先，当事人之所以愿意做出于己不利的让步，其目的是在DRB程序中追求争议的高效、友好、诚信的解决，体现了当事人对专家委员会、对方当事人和整个DRB制度的信任与尊重。如果当事人因此而受到于己不利的后果，这种“惩罚”无疑会破坏当事人对DRB机制的信赖，使得当事人在DRB进程中不愿表示诚意，影响DRB机制争议解决的实现和高效过滤争议价值的发挥。

其次，根据一般法理，争议解决程序中，“关门”和解、调解阶段当事人的陈述在争议解决程序重新启动后是不允许使用的。贸仲的《规则》第28条第3款规定：未达成和解或者调解未成功的，评审组和各方当事人在评审程序中均不受其在和解或者调解过程中发表的口头或书面意见的约束。这是为了保证和解或调解阶段当事方畅所欲言，通过谈判尽可能达成一致实现和解或调解解决争议。当事人在“关门”和解、调解中的陈述、允诺和让步都是基于特定条件环境的，其目的都是通过调解、和解成功解决争议。一旦和解、调解不成功，当事人在之前条件环境下的表态也失去了存在的基础，没有理由再约束当事人。而DRB过程相对于后续的仲裁、诉讼就是一定意义上的和解、调解程序，因此，道理同样适用。

最后，普通法上一项重要的原则“禁止反言”，是指若一方当事人因另一方当事人的陈述产生信赖，则另一方当事人不得否定其先前的陈述。禁止反言成立的一个重要前提是一方当事人对其的主张和另一方当事人的陈述均存在于同一争议解决阶段。因为只有存在于同一阶段，一方当事人对另一方产生信赖的基础条件和环境才成立。而DRB和后续的仲裁、诉讼显然并非同一阶段，两者解决争议的初衷、方式方法差别巨大，一方当事人对另一方当事人的信赖缺乏承接复制的基础。因此，“禁止反言”在这里并不适用，允许当事人在仲裁或诉讼中否定自己在先前DRB阶段的让步表态。

四、以DRB为代表的ADR在国内法域中发展的社会基础

不可否认，以DRB为代表的替代性多元争议解决机制作为“舶来品”，其在中国的生根发展面临着严峻的现实环境考验。DRB以意思自治为生命，以对私权的尊重和保障为基本内涵，这和中国的法律制度长久以来以公权力为主导的利益分配体系存在相当程度的差异。中国法公权力强势背景下，私权主导的ADR受到诸多实然影响。

（一）政府部门

中国的工程建设是以政府主导的基础设施投资为先导的，即便是现在，政府仍然在工程投资中具有主导地位。随着政府职能角色的转变，虽然政府主导的基础设施投资开发已经多以商业化形式运作，但项目业主仍具有很强的政府背景。在几十年的计划经济的沉淀下，建设工程合同管理具有很强的行政色彩，一旦发生争议，具有政府背景的业主往往会以强调自己所维护的公共利益为由对抗承包商。对于DRB的专家评审，政府部门在客观上拥有足够的资源和权力优势遏制其生存空间。行政色彩过分蔓延很难会让强调公平和风险分担的工程合同争议解决理念有一个良性发展。

因此，政府部门在转变职能的同时如何转变观念，真正让市场的归市场，从维护市场公平竞争、有效化解争议的角度支持、引导DRB的迅速发展，是值得我们深入研究的问题。

（二）建设工程行业

DRB在法律上的不确定与模糊性，导致DRB评审结论的脆弱。不论是北仲的评审规则还是贸仲的评审规则，都约定了评审结论不直接产生约束力，当事人有充分提出异议的时间，即使过了异议提出时间，当事人仍然可以提出仲裁或诉讼，推翻评审结论的意见。这种制度的本质客观上造成了业主和承包商的“试试看”心理。如果当事人觉得这个制度效果好，那就按照其评审结论执行，并在其他争议中尝试采取这种评审程序，如果不行，那就再行提起仲裁或诉讼。

DRB作为一种新型的争议解决方式，建立对其的信赖需要一个漫长的过程。国内建设工程市场的很多当事人都不知道DRB是什么，他们不可避免地会问为何要相信DRB？这些人是专家吗？能保证公平公正吗？了解案件情况吗？法律文书有执行力吗？会带来什么样的后果？等一系列的问题。国内的建设工程合同管理仍处于向国外学习和移植阶段，我们缺少对建设工程合同体系的理论研究，更缺少理论和实践结合的建设工程领域合同专家，国人普遍的诚信缺失导致合同双方对专家的不信任。因此，在业主和承包商眼中，缺少专家和诚信缺失是我国争议评审遇到的主要问题之一。

此外，DRB过程不可避免的会产生一定费用，由当事人共同承担。尽管费用不高，尽管国外实践证明争议评审将降低工程总成本，但在中国它仍会被当事双方视为一笔额外费用。在中国人的思维方式中，似乎还不太习惯为未来的风险支付费用。

注释44




从长期来看，DRB以其当事人意思自治、自主参与和专业评审的优势，将在建设工程争议解决中越来越多的使用，其在建设工程行业争议解决体系中的地位将愈加重要。行业协会作为有组织的市场主体利益代表，完全可以统筹资源开展合作，加大对DRB的宣传和培训力度，推动这样一个有利行业健康发展和社会稳定的新事物在行业和市场上的认可度。包括业主和承包商在内的从业主体，无论所有制背景、擅长项目领域，均应积极主动的了解、学习、接纳DRB机制，在规则框架下充分发掘DRB对于迅速解决争议、降低成本的价值实现，以利于在争议出现后的解决进程中争取主动。

（三）传统争议解决机制

我国建设监管法律环境具有“多级立法、条块分割”的特点，这导致行政部门立法色彩较浓，行政机关通过各种形式对建设工程交易活动进行过度干预的现象比较突出。
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 DRB是以合同为基础的，法律和行政的过度干预冲击了合同自由的基本价值，降低了合同在国内工程项目中的作用，弱化了工程合同管理专家的作用，也可能限制争议评审的推广和应用。

但是，法律介入较多，意味着争议发生后，需要仲裁机构、法院等具有强制力的争议解决机构作出裁决的案件数量也较多。国内建设工程市场的不断增长使得仲裁机构、法院面临的案件压力是巨大的。能够缓解繁重的案件压力，过滤并化解争议，同时又能维护法律实施的权威，营造和谐的争议解决氛围，DRB的价值对于仲裁机构、法院等传统的争议解决机构无疑具有“雪中送炭”般的解围效果。因此，他们对DRB的态度是令人欣慰的。最高人民法院出台《若干意见》为DRB机制的根本落实铺平道路，贸仲和北仲两大知名仲裁机构纷纷制定《评审规则》，为我们对中国立体化多元争议解决机制的建立完善增强了信心。

在《若干意见》中，司法机关已经对立体化争议解决机制的发展做出了积极的表态。下一步就需要知名仲裁机构尽快完善DRB专家团队。专家队伍可以逐步壮大，要注重专家的基本职业操守和个人道德素质，真正选聘出法律、管理、工程、经济、协调五方面素质兼备的专家队伍，建立一套行之有效的专家团队管理制度和体系，保障专家队伍的权威性和公正性。仲裁机构还可以主动和国内的大型业主及承包商进行沟通，向他们宣传DRB和推荐争议评审专家，选择项目进行争议评审实践试点，通过试点项目为DRB赢得更多的信任和更大的发展空间。

（四）民间文化熏陶

DRB在中国面临的问题，不单单是特定主体或领域在具体操作层面的问题，而在更深层面涉及社会文化的熏陶影响。法律制度容易建立，但如果没有相应的文化基础做支撑，则当事人可以任意排除其适用，从而使得整个评审制度形同虚设。

由西方文明产生的合同文化和以“中庸”为核心的中国传统文化之间具有很大的不适应性。反映在建设工程中，双方当事人虽然在合同上签字，但并未从心底里确信内心立场，未对合同、对对方履行合同的意愿产生充分的信任。合同签订后往往被束之高阁，合同双方更习惯于用非合同的方法处理合同问题，合同的实际作用受到削弱，合同管理水平也就难以提高。

在我看来，DRB制度的核心文化基础在于信任。这种信任体现在三个方面：一是当事人对于制度本身的信任，当事人相信这个制度是正义的，是公平的，是能够保障其合法权益的，只有这样，当事人才会选择由这个制度所搭建的平台；二是当事人对于评审专家的信任，当事人相信专家们的专业素质是高明的，相信他们公正不阿的道德品性和为当事人利益最大化着想的职业素养；三是当事人双方之间的信任，只有当事人相信对方能够充分参与评审程序和尽最大诚信地履行评审意见，他们才能在自己一方面也尽最大诚信配合评审，否则即使他们选择了评审程序，他们也只会是走过场履行合同约定程序，他们不会选择执行专家们做出的评审意见。

当然，信任的建立是需要时间的，尤其是信任文化的形成更需要DRB本身不断展现其足够的吸引力。相对于仲裁、诉讼这种一下子就把双方放在对立面上的制度来说，DRB本身要强化其便捷和经济的特点。建设工程合同整体利益巨大，当事双方动辄将争议提交仲裁或诉讼，太容易“伤筋动骨”，牵涉太大。一个或多个争议相对于整个合同的价值来说，还相对较小。如果有一种方式可以试着来解决争议，又有便捷和经济的特点，无疑会增进双方对DRB信任的筹码。

以DRB为代表的ADR机制，体现了第三方调解在充分尊重市民社会主体意思自治的前提下，多元化解决社会争议的巨大潜力和重要价值。以专业、权威的专家通过广泛深入的现场调查和听取争议当事方充分的辩论陈述，以最经济便捷的方式求同存异，推动当事方达成一致，实现争议的高效解决并为后续机制提供顺畅的平台出口。相比较当事方自主和解、调解，其第三方能够以更专业、更友好的居间协调提高争议解决的效率；相比较规范严格、复杂的仲裁和诉讼，当事人受到更少的强制约束，意思自治的贯穿始终使得第三方调解更易被尊重，专家意见更易被信赖，争议解决所达成的处理结果更易被遵照实行。因此，争议专家评审是一种高性价比的争议解决机制。建设工程领域合同争议高度专业化、复杂化，业主与承包商之间存在既各取所需又相互依存的商业合作关系，争议的解决如果简单应用传统一元模式会存在很多诟病。因此，建设工程争议解决对DRB等一系列ADR机制的需求也相对迫切。这对于ADR机制在全社会的推广，对于民间自主争议解决的和谐环境的形成大有裨益。

当然，DRB存在着强制力保障脆弱、执行力需要借助法律和公权力的维护等诸多限制。很多限制能否成为DRB价值施展的阻碍，与社会主体对于DRB的基本认知态度密切相关。归根结底，DRB诸多优势的发挥落实需要社会主体对其毫不动摇的信任，需要DRB机制中的各方自律和保持自身行为的可预见性。只有信任文化在社会中潜移默化的形成，DRB机制才能真正施惠于行业主体与普罗大众。中国传统文化中，“中庸”之道尽管有其与现代社会不相容之处，但预防性、非对抗性和注重沟通的解决争议，仍然与“君子以和为贵”的文化信条相契合。DRB虽为舶来品，但却与中国传统文化保持着一定程度的默契。我们需要做的，则是让具体的制度与抽象的文化更协调的融合，以开放包容态度培育DRB在中国的发展应用，以DRB的社会推广促进社会信任文化的复兴。




注释1：
 朱茂元，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为房地产及建设工程领域提供全流程法律服务。


注释2：
 An alternative dispute resolution process includes any process or procedure,other than an adjudication by a presiding judge,in which a neutral third party participates to assist in the resolution of issues in controversy,through processes such as early neutral evaluation,mediation,mini-trial,and arbitration as provided in sections.


注释3：
 范愉：《非诉讼纠纷解决机制研究》，中国人民大学出版社2000年版，第10页。


注释4：
 宋冰主编：《程序、正义与现代化——外国法学家在华演讲录》，中国政法大学出版社1998年版，第420页。


注释5：
 袁泉、郭玉军：“ADR——西方盛行解决民商事争议的热门制度”，载《法学评论》1999年第1期。在该文中，作者指出法英两国对ADR定义的趋同：法国专家认为，任何使ADR制度化和规范化的想法都是不符合ADR的宗旨及其目标的，ADR在本质上是具有多种形式的；英国学者认为，有必要保留ADR定义的笼统性，这样才能涵盖ADR的多样性。


注释6：
 ［日］棚濑孝雄：《纠纷的解决与审判制度》，王亚新译，中国政法大学出版社1994年版，第74页注。


注释7：
 范愉：《非诉讼纠纷解决机制研究》，中国人民大学出版社2000年版，第11～13页。


注释8：
 王亚新：“纠纷、秩序、法治——探寻研究纠纷处理与规范形成的理论框架”，载《清华法律评论》（第2辑），清华大学出版社1999年版。


注释9：
 ［日］棚濑孝雄：《纠纷的解决与审判制度》，王亚新译，中国政法大学出版社1994年版，第79页。“合意的一重获得”对应于棚濑孝雄先生的“合意的二重获得”而言。作为审判外争议处理机关发挥作用的最基本条件，“合意的二重获得”是指纠纷处理的开始和最终解决方案的提示这两个阶段，都必须获得当事者的合意。


注释10：
 宋冰主编：《程序、正义与现代化——外国法学家在华演讲录》，中国政法大学出版社1998年版，第2页。


注释11：
 洪更强：“论替代性的纠纷解决机制”，中国政法大学2001年硕士学位论文。


注释12：
 郭道晖：“多元社会中法的本质与功能——第二次亚洲法哲学大会评述”，载《中外法学》1999年第3期。


注释13：
 ［德］弗里德里希·包尔生：《伦理学体系》，何怀宏、廖申白译，中国社会科学出版社1988年版，第534、537页。


注释14：
 范愉：《非诉讼纠纷解决机制研究》，中国人民大学出版社2000年版，第277～278页。有关法律多元的具体论述，参见［日］千叶正士：《法律多元》，强世功等译，中国政法大学出版社1997年版。


注释15：
 ［美］伯尔曼：《法律与革命——西方法律传统的形成》，贺卫方等译，中国大百科全书出版社1993年版，第5页。


注释16：
 张树义：“法律多元与一元”，载《判例与研究》1999年第1期。


注释17：
 ［日］棚濑孝雄：《纠纷的解决与审判制度》，王亚新译，中国政法大学出版社1994年版，第47页。最广为流行的对ADR的批评是：推崇调解的结果不过是向因缺乏资源而不能通过审判购买正义的人们推销质次价廉的“正义”而已。


注释18：
 ［日］滨野惺等：《关于美国民事诉讼的运营情况》，日本法曹会1994年版，第105页。转引自章武生、张卫平、汤维建：《司法现代化与民事诉讼制度的建构》，法律出版社2000年版，第520页注。


注释19：
 洪更强：“论替代性的纠纷解决机制”，中国政法大学2001年硕士学位论文。


注释20：
 程燎原、王人博：《赢得神圣——权利及其救济通论》，山东人民出版社1993年版，第439～440页。


注释21：
 范愉：《非诉讼纠纷解决机制研究》，中国人民大学出版社2000年版，第250～252页。


注释22：
 陈秉良：“施工争议评审委员会（DRB）的运作”，载《人民珠江》1997年第3期。


注释23：
 王娅、宇徳明：“DRB争端解决机制的有效性分析”，载《建筑经济》2004年第10期。


注释24：
 陈松、刘永平：“DAB——争端解决方式的创新”，载《国际经济合作》2000年第12期。


注释25：
 王红松：“《北京仲裁委员会建设工程争议评审规则》起草说明”，载《北京仲裁》2009年第1期。


注释26：
 詹炳根：“FIDIC合同条件下解决争端的DAB方法”，载《建筑管理现代化》2000年第1期。


注释27：
 张水波、何伯森：《FIDIC新版合同条件导读与解析》，中国建筑工业出版社2003年版。考虑到这一点，1999年FIDIC红皮书和黄皮书修改了工程师的地位表述，不再是独立的一方，而直接明确其从属于业主，同时删除了原来要求工程师“行为无偏”的一款。


注释28：
 当然，除了协商与诉讼（仲裁）之外，在实践操作中也还存在工程师裁决这一争议解决方案。工程师裁决属于FIDIC合同中的特色制度，由于工程师在合同中的地位过于模糊，具有业主代理人和独立第三人的双重属性，即便合同中要求工程师作出公平裁决，但往往很难实现，因此，1999年新版的FIDIC已经放弃要求工程师作出公平裁决的要求。在目前大陆也有与FIDIC合同下的工程师相似的制度，大陆由监理工程师实现FIDIC合同中的工程师的角色功能，但是大陆的监理工程师与FIDIC合同下的工程师差异是非常明显的，在FIDIC合同中工程师往往也是工程中的设计者，同时国外的工程师往往有严格的进入门槛及执业准则，工程师腐败的成本相对比较高，而在大陆，监理工程师往往只是业主聘请的顾问单位，工程设计往往由业主另行聘请设计院完成，同时，监理工程师也缺乏纪律约束，执业水平参差不齐，在实际执业过程中腐败成本较低，因此，目前在大陆的工程实践中，监理工程师往往很难得到业主的信任，业主们往往倾向于在合同中将标准文本中的监理权限通过各种方式予以收回或限制，因此，工程师裁决制度在大陆现行工程争议解决体系中基本上是可以忽略的。


注释29：
 杨道富：“国际水电工程施工中DRB的作用和特性研究”，载《建筑经济》2002年第2期。


注释30：
 陈勇强、张水波：“国际工程合同争端解决的一种新模式——争端审议委员会（DRB）”，载《港工技术》2000年第1期。


注释31：
 陈勇强、张水波：“国际工程合同争端解决的一种新模式——争端审议委员会（DRB）”，载《港工技术》2000年第1期。很多学者都认同这一理想要求。但作为一种理论，这一要求在中国目前的工程建设实践中存在现实操作的障碍。


注释32：
 行政调解在实务中曾发挥过重要作用。北京市建委曾专门设有争议调解处，大量的工程争议都是承发包双方向建委打报告要求调解，建委也曾长期主持调解。实践证明，这种调解也是有效的。但随着政府职能的转变，行政调解逐渐淡出了市场。


注释33：
 2007年11月1日，国家发展和改革委员会、财政部、建设部、铁道部、交通部、信息产业部、水利部、民用航空总局、广播电影电视总局联合制定了《标准施工招标文件》（2007版），其中的“通用合同条款”的争议解决条款中引入了争议评审机制，尝试在国家投资建设工程项目中通过争议评审方式解决争议，并同时要求水利、交通等行业的施工合同条件做相应调整。虽然《标准施工招标文件》说明适用于国有资金项目，由于其体系上的完备性，但目前其影响范围已经超越了国有资金投资的范围，很多私营项目也开始使用或参照使用这个合同条件。


注释34：
 北京仲裁委员会参考国际商会的《争议小组规则》以及FIDIC合同条件的相关规定，制定了《建设工程争议评审规则》，并于2009年3月1日起施行。北仲的《争议评审规则》共26条，内容包括评审规则的适用范围、评审组的组成、评审专家的披露、退出及保密问题及其他程序事项等各方面，其配套的制度包括评审专家守则、名册、协议书及相关表格。


注释35：
 中国国际经济贸易仲裁委员会制定了《建设工程争议评审规则》（试行），并于2010年5月1日开始施行。贸仲的《争议评审规则》共六章五十二条，详细规定了评审组组成、评审程序、临时评审组的特别规定、报酬和费用 、评审决定的效力等各方面内容，配套制度包括建设工程争议评审收费办法（试行）、示范性条款。


注释36：
 何伯森、华心萌：“建设工程争议评审机制的沿革及在我国推广的建议”，载《中国工程咨询》2009年第6期。


注释37：
 另外一个可能的问题在于，施工合同纠纷的行政调解人一般是一方或双方当事人的业务主管部门，如建设工程施工企业的主管部门“建委”。业务主管部门对行业企业单位的生产经营和技术业务情况比较熟悉和了解，在符合国家法律政策的要求下，教育说服当事人自愿达成调解协议。但由于我国目前存在着较为严重的部门分割、行业分割和行政干预，如果合同争议涉及不同地区或不同部门利益时，行政调解显然难以胜任这项工作。


注释38：
 王红松：“《北京仲裁委员会建设工程争议评审规则》起草说明”，载《北京仲裁》2009年第1期。


注释39：
 朱婧、周显峰、叶万和、胡远航：“论我国建设工程领域争议评审（DRB/DAB）程序与诉讼程序的衔接机制——基于最高人民法院《关于建立健全诉讼与非诉讼相衔接的矛盾纠纷解决机制的若干意见》”，载《北京仲裁》2010年第4期。


注释40：
 朱婧、周显峰、叶万和、胡远航：“论我国建设工程领域争议评审（DRB/DAB）程序与诉讼程序的衔接机制——基于最高人民法院《关于建立健全诉讼与非诉讼相衔接的矛盾纠纷解决机制的若干意见》”，载《北京仲裁》2010年第4期。


注释41：
 最高人民法院《关于建立健全诉讼与非诉讼相衔接的矛盾纠纷解决机制的若干意见》第24条：有下列情形之一的，人民法院不予确认调解协议效力：（一）违反法律、行政法规强制性规定的；（二）侵害国家利益、社会公共利益的；（三）侵害案外人合法权益的；（四）涉及是否追究当事人刑事责任的；（五）内容不明确，无法确认和执行的；（六）调解组织、调解员强迫调解或者有其他严重违反职业道德准则的行为的；（七）其他情形不应当确认的。当事人在违背真实意思的情况下签订调解协议，或者调解组织、调解员与案件有利害关系、调解显失公正的，人民法院对调解协议效力不予确认，但当事人明知存在上述情形，仍坚持申请确认的除外。


注释42：
 《民事诉讼法》第182条：当事人对已经发生法律效力的调解书，提出证据证明调解违反自愿原则或者调解协议的内容违反法律的，可以申请再审。经人民法院审查属实的，应当再审。


注释43：
 朱婧、周显峰、叶万和、胡远航：“论我国建设工程领域争议评审（DRB/DAB）程序与诉讼程序的衔接机制——基于最高人民法院《关于建立健全诉讼与非诉讼相衔接的矛盾纠纷解决机制的若干意见》”，载《北京仲裁》2010年第4期。


注释44：
 宋东升：“建设工程争议评审及其在中国的前景”，载《北京仲裁》2010年第4期。


注释45：
 周显峰、叶万和：“‘舶来品’如何实现‘本土化’——FIDIC合同与我国建设监管法律环境的冲突与适用”，载《施工企业管理》2009年第10期。


专题十五　实际施工人的权利救济若干问题探讨　

——兼评一起工程仲裁案件中实际施工人的仲裁管辖权问题



朱茂元

注释1




内容摘要：建设工程施工合同纠纷中，实际施工人是一类特殊主体。我国现行法律对其并无概念界定，司法解释对其范围和表现形式做出了规范。实际施工人往往表现为承担实际施工作业的劳务分包企业或超越资质等级的企业、企业内部的业务承包人、包工头个人。其参与施工合同的履行，但并非施工合同的适格当事人。实际施工人的请求权应在合同相对性基础上，向与之存在转包、分包、内部承包等合同关系的施工合同承包人主张。本文通过一起实际施工人提起的工程款纠纷仲裁案，阐明了实际施工人与业主发包人并无直接合同关系，不应受施工合同中仲裁条款的约束。实际施工人向发包人主张工程款，应理解为行使法定的代位权。法院和仲裁机构不可能在实际施工人与发包人之间创设合同，发包人对实际施工人的权利诉求不应依据施工合同中的仲裁条款。仲裁机构享有的自裁管辖权可以对仲裁协议进行程序和实体的审查，但并不否定或排斥法院的司法审查。要想从工程款纠纷的角度在根本上对建设工程市场加以规制，需要明确合理的工程款结算标准，更需要以付款担保为代表的经济手段发挥基础性作用，着眼长远创新行政手段，通过司法和仲裁的裁判活动培育市场对合同和法律的信赖，强化法律手段的协调性和权威性。

关键词：建设工程施工合同　实际施工人　工程款纠纷　仲裁条款　自裁管辖权

一、实际施工人概念辨析

（一）现行法的界定

实际施工人是我国建设工程市场上的一类特殊主体。挂靠、转包、违法分包的现象在目前的建设工程市场大量存在，低资质、无资质企业甚至个人经过重重转包、分包最终直接从事实际施工的现象较为普遍。这些主体就成为所谓“实际施工人”。但是，实际施工人并不是我国现行法律下的概念。

《合同法》在建设工程合同分则中提及“施工人”，“施工人”概括了建设工程施工合同的所有合法施工主体，包括总承包人、承包人、专业工程分包人、劳务作业分包人。可见，《合同法》中的“施工人”是指有效合法的工程合同主体。最高人民法院2004年10月26日《关于审理建设工程施工合同纠纷案件适用法律问题的解释》（以下简称《解释》）第1条涉及实际施工人概念的表述是“没有资质的实际施工人”，第25条将实际施工人与分包人、总承包人并列表述，第26条更将实际施工人作为与“转包人”、“违法分包人”相对应的对方当事人而为规定。由此可见，实际施工人并非《合同法》所界定的“施工人”，在《解释》的框架下，实际施工人可理解为转包和违法分包的承包人，具体指本身没有资质或资质低于法律规定或合同约定，而以有资质或资质符合要求的建筑施工企业的名义直接从事实际上的施工作业的承包人。

最高人民法院《建设工程施工合同司法解释的理解与适用》一书对“实际施工人”的概念作了具体的诠释：指“无效合同的承包人，如转承包人、违法分包合同的承包人、没有资质借用有资质的建筑施工企业的名义与他人签订建设工程施工合同的承包人”。

注释2




（二）判断实际施工人的标准

有学者将判断实际施工人的标准界定为： 

注释3




1.有独立于发包人与承包人之外的第三人存在。施工合同由发包人和承包人（包括总承包人、承包人、专业工程分包人、劳务作业分包人）签订后即成立，承包人应当按照合同约定履行施工义务。但在实际施工中承包人并未履行自己的义务，而将应当由自己完成的施工任务全部或部分的交给独立于发包人与承包人之外的第三人，即实际施工人来完成。

2.实际施工人是施工任务的实际承担者。

3.实际施工人承担施工任务的行为违反相关法律法规。由于实际施工人不是施工合同的适格主体，实际施工人承担施工任务的行为违反了相关法律法规或施工合同约定。

（三）“实际施工人”表现形式

综上，实际施工人在实务中的表现形式主要有：（1）转包合同的承包人；（2）违法分包合同的承包人；（3）挂靠关系当中的挂靠方、承包方；（4）未取得建筑施工企业资质的承包人；（5）超越资质等级及没有资质而借用有资质的建筑施工企业名义从事建设工程施工的承包人。

一般而言，实际施工人往往表现为劳务分包企业或未取得建筑施工企业资质或超越资质等级的企业、包工头个人。他们从合法的承包人处以事实上的承包关系取得工程施工机会，从事实际施工作业，但这种事实上的承包关系无论是否订立合同，都与相关法律或原施工合同的规定相抵触。在司法实践中，只要能够提供从事实际施工作业的证据，劳务分包企业、未取得建筑施工企业资质或超越资质等级的施工企业、包工头及其他个人被认定为实际施工人均存在个案支持。

注释4




这里的“个人”是否包括农民工个人，是需要商榷的。《解释》第26条制定背景是我国建设工程行业内大量拖欠农民工工资的现象，实际施工人常常表现为包工头带领一群民工干活的临时组织的施工队伍，拖欠实际施工人的工程款意味着拖欠农民工工资，赋予实际施工人向发包人追索工程款的诉讼权利，其立法本意在于保护农民工的利益。根据《解释》规定，农民工并未被赋予直接追讨工程欠款的诉讼权利，而是组织农民工进行施工以履行建设工程施工合同的实际施工人被赋予追讨工程欠款的诉讼权利，因此，实际施工人不应当简单理解为参加具体工程施工的管理人员和工人。包括农民工在内的个体劳动者应享有的是工资给付而非工程款给付，涉及劳动雇佣关系而非工程承包关系，故不应具有工程施工项下的实际施工人地位。

实际施工人往往通过转包、违法分包、挂靠等途径介入工程施工。而相关规范性文件中对于上述途径均有明确规定，可以作为判断实际施工人地位的参照。如《建设工程质量管理条例》第78条明确定义了转包和违法分包 
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 。北京市高级人民法院《关于审理建设工程施工合同纠纷案件若干问题的指导意见》也分别界定了“挂靠”、违法分包、转包的具体类型和认定原则。

二、一起涉及实际施工人仲裁管辖权的案情介绍及其问题

案情简介如下：

发包人地产公司与承包人建筑公司就某房地产建设项目订立施工合同及补充协议，包工头王某作为建筑公司副总经理，组织工程队挂靠建筑公司并以建筑公司名义承包该建筑项目施工。包工头王某作为实际施工人全面承担了涉案工程的施工作业。施工合同补充协议中有仲裁条款，双方约定适用仲裁作为争议解决方式。

后因工程款支付发生纠纷，包工头王某首先以地产公司和建筑公司为被告向某市中级法院提起诉讼（以下简称诉一），地产公司提出管辖异议，理由是地产公司和建筑公司签署的施工合同补充协议有仲裁条款，包工头王某是合同当事人，应受该仲裁条款约束。包工头王某则认为，他不是仲裁协议的主体，也不是施工合同补充协议的当事人，他是实际施工人，地产公司和建筑公司的仲裁协议不能约束实际施工人。某市中级法院裁定认为，实际施工人包工头王某虽然不是施工合同补充协议的当事人，但是是该协议的实际履行者，该施工合同补充协议为实际施工人包工头王某实际履行，并且王某以该施工合同补充协议为依据提起诉讼，请求法院判决支付工程款。因此，中级法院认为实际施工人与地产公司之间订有仲裁条款，故驳回实际施工人包工头王某的起诉。经实际施工人包工头王某上诉，某省高院经审理认为，实际施工人包工头王某在上诉状中自称是建筑公司的副经理，并以建筑公司的名义和地产公司签署施工合同补充协议，而该施工合同补充协议签有仲裁条款。现在实际施工人包工头王某以其不是施工合同补充协议当事人为由，主张不受该仲裁协议约束的理由不成立，因此，维持原审裁定。

至此，包工头王某只能分别以地产公司、建筑公司为第一、第二被申请人向该施工合同补充协议中约定的仲裁机构提起仲裁。仲裁庭经审理，裁决建筑公司向包工头王某支付工程欠款，地产公司向包工头王某支付相应补偿款。其后，地产公司又根据仲裁条款，分别以包工头王某和建筑公司为第一、第二被申请人提起仲裁，要求支付同一合同项下工期违约金及相关费用（以下简称诉二）。包工头王某对此提出管辖权异议，请求仲裁机构确认包工头王某是否是补充协议仲裁条款的适格主体及确认该仲裁条款针对的仲裁事项。仲裁机构做出管辖权决定，援引之前的法院裁定和仲裁裁决，认为仲裁机构依仲裁条款具有管辖权，包工头王某作为适格当事人应受仲裁条款约束。

以下摘引并编辑仲裁委员会的管辖权决定，从中可以梳理仲裁委员会的逻辑：

仲裁委员会注意到，某年某月某日，地产公司与建筑公司签订了本案《补充协议》，其中第20条约定“如因《施工合同》或本协议产生的争议，双方无法协商解决时，任何一方均可向本仲裁委员会提请仲裁，仲裁裁决结果是终局的，对双方均具有约束力”。

在本案补充协议履行过程中，包工头王某作为实际施工人，与地产公司及建筑公司发生纠纷，向某市中级法院提起诉讼。某市中级法院受理后，地产公司提出管辖异议，认为包工头王某为合同的当事人，应受仲裁条款的约束。某市中级法院审查认为，包工头王某虽然不是该协议的当事人，但是该协议的实际履行者，协议中的仲裁条款对其应有约束力，裁定管辖权的异议成立，驳回了包工头王某的起诉。包工头王某不服，向该省高院上诉。该省高院审查认为，包工头王某所提交的《起诉状》，自认是建筑公司下属分公司的副经理，并先后以建筑公司名义与地产公司签订《建设工程施工合同补充协议》，地产公司与建筑公司所签订的《补充协议》明确约定发生争议适用仲裁方式解决，并约定了仲裁机构，该约定合法有效。包工头王某提出其不是仲裁条款的主体，不受仲裁条款约束的上诉理由不能成立，不予支持。为此，该省高院作出《民事裁定书》，驳回了包工头王某的上诉，维持了原裁定。

包工头王某根据上述该省高院的裁定，就其与地产公司和建筑公司之间的争议，于某年某月某日向本仲裁委员会申请仲裁。本仲裁委员会根据《补充协议》中的仲裁条款、该省高院的《民事裁定书》及包工头王某的仲裁申请书，受理了该案，并作出了第一份《裁决书》。《裁决书》对包工头王某的主体资格问题作出了认定：“仲裁庭认为，由于包工头王某无建筑企业资质证书，与建筑公司的转包关系并不被法律甚至地产公司所认可，难以其个人身份公开与地产公司交往，为掩盖违法转包的事实，往往以建筑公司代理人或建筑公司某工程项目部的名义参与工程活动，但不能改变其作为独立第三方承包工程实际施工的事实。地产公司认可包工头王某以本人名义签署《承诺书》，也以现金形式直接向包工头王某支付过部分工程款，建筑公司对将涉案工程转包给包工头王某，由包工头王某独自组队施工，其只收取管理费，并不参与涉案工程的实质性施工及管理活动等事实也表示认同。为此，仲裁庭根据《建设工程司法解释》第26条关于实际施工人可以发包人、转包人为被告提起诉讼的规定，以及该省高院关于包工头王某受本案合同仲裁条款约束，具有仲裁主体资格的《民事裁定书》，认可包工头王某在本案中可以实际施工人的身份提出仲裁请求，主张权利。”

仲裁委员会认为，上述该省高院《民事裁定书》和本仲裁委员会第一份《裁决书》，已认定包工头王某作为实际施工人，是本案补充协议仲裁条款的主体。更何况，包工头王某也曾依据该省高院的裁定向本仲裁委员会提请过针对同一合同和相同当事人的仲裁申请，且该案的仲裁裁决已生效，并由包工头王某向法院提出了强制执行的申请。故仲裁委员会认为，包工头王某无疑应受本案补充协议仲裁条款的约束，是本案适格的当事人。

作者将仲裁机构管辖权决定的裁决逻辑整理为：

1.该省高院已经裁定包工头王某和地产公司之间受仲裁协议的约束。而该省高院裁定逻辑是：首先，认可中院裁决逻辑，即包工头王某虽然不是该施工补充协议的当事人，但是该协议的实际履行者，该协议中的仲裁条款对其应有约束力；其次，包工头王某自认是建筑公司职员，其以建筑公司名义和地产公司签署施工合同补充协议，该补充协议约定了仲裁条款，该条款有效。

2.仲裁机构第一份裁决书已经认定包工头王某和地产公司之间受该仲裁条款约束。其一，存在包工头王某作为独立第三方承包工程实际施工的事实；其二，地产公司接受包工头王某的承诺书，并直接发生给付工程款行为；其三，建筑公司认同包工头王某实际施工，自己不参与施工及管理的事实；其四，最高院司法解释允许实际施工人直接诉发包人和转包人；其五，该省高院的上述裁定。

3.包工头王某也曾依据该省高院的裁定向仲裁机构提请过针对同一合同和相同当事人的仲裁申请，且该案的仲裁裁决已生效。

该案中值得思考的问题在于：

（1）实际施工人是否会因为实际履行施工合同而自动成为该施工合同的一方当事人？

（2）实际施工人和建筑公司之间的关系，是实际施工人借用建筑公司名义签署合同，使实际施工人代替建筑公司和发包人构建合同关系；还是建筑公司和实际施工人之间存在非法转分包，实际施工人和建筑公司之间、建筑公司和地产公司之间存在两种不同的法律关系？

（3）包工头王某依据省高院裁定向地产公司和建筑公司提起仲裁，可不可以反向操作？即地产公司向实际施工人提起仲裁要求工期、质量方面的索赔？

（4）最高院司法解释设定的实际施工人直接诉发包人的机制，对仲裁的借鉴意义，可不可以照搬使用？

（5）实际施工人应该依据什么样的路径主张其权利，实现权利救济？

三、实际施工人与相关主体的法律关系

从法律上看，实际施工人并不是施工合同的适格主体，但却是事实施工过程的关键参与方。因此，有必要厘清其与施工合同相关主体的法律关系。作为民事法律行为，建设工程施工过程中，业主、发包人、总承包人、分包人、实际施工人等多方主体相互间通过合同关系明确各自的权利义务与责任。

《合同法》第16章规定了建设工程合同的有关问题，其第287条规定，本章没有规定的，适用承揽合同的有关规定。从《合同法》的规定可以看出，建设工程合同是一种特殊的承揽合同。《合同法》第269条则规定，建设工程合同是承包人进行工程建设，发包人支付价款的合同，表明该种合同的债的属性。合同相对性的本质实际就是债的相对性，是当事人一方请求对方为一定行为或不为一定行为的法律关系，只对受合同约束的相对方发生效力。

在工程项目中，业主作为发包人将建设工程发包给承包人，双方签署施工合同，发包人与承包人因直接签署施工合同而构建合同关系，不难理解。而承包人在未经发包人同意的情况下，非法将承揽工程的全部或一部分转手分包给第三人，则承包人与第三人之间存在一种合同关系。这种合同关系的存在并不因承包人与该第三人之间是不是存在书面的合同，或他们之间的合同因非法转分包无效而受到影响。有学者认为，“转包关系中的第三人是指第二份承包合同中的承包人或再承包人，他相对于第一份合同的当事人来讲乃是第三人，而不是第一份合同的当事人。从性质上讲，转包行为实质上是承包人在订立第一个承包合同且不终止第一份合同效力的前提下，又与第三人订立转包合同，两份合同尽管在内容上有相同或相似性，但两者的合同当事人是不一样的，他们将依据不同的合同分别承担不同的义务和责任。因此，第一个承包合同中的承包人不能履行合同义务，应由其承担责任，而不能由第二个合同中的当事人代其承担责任。如果第二个合同中当事人为第一个合同中的当事人承担责任，显然违背了合同相对性原理”。

注释6


 由此可见，实际施工人没有参与第一份施工合同的签订，仅仅因为代替履行行为，不应成为该合同的一方当事人。

合同相对性原则是民事法律关系的基本原则之一。根据合同相对性原则，只有合同当事人才能基于合同关系向对方提出请求或者提请诉讼，而不能向与其无关的第三人提出请求，也不能擅自为第三人设定合同上的义务。因此，实际施工人应当只对与其存在合同关系的相对方发生债权债务关系。具体来说，实际施工人按照合同（包括书面及口头的合同）约定直接施工，有权向和其有直接联系的转包人、违法分包人、所挂靠的主体主张权利。这一点毋庸置疑。

实际施工人与工程发包人或业主之间通常并不存在直接的合同关系，二者并无直接的法律关系。在《解释》实施前，实际施工人只能向有直接联系的转包人、违法分包人、所挂靠的主体主张债的履行。但《解释》第26条做出了突破性的规定。根据《最高人民法院建设工程施工合同司法解释的理解与适用》一书关于《解释》第26条的解读，该条是“为配合国家清理建设工程款拖欠、解决农民工工资专项部署而作出的突破合同相对性原则的创新”。
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 从我国建筑业市场实际情况看，建筑业吸引了大量的农民工就业，但由于建设工程的非法转包和违法分包的情况大量存在，造成许多农民工辛苦一年往往还拿不到工资，农民工为了追讨工资，往往采取过激手段，处理不当将严重影响社会的稳定。为了有利于保护农民工合法权益，《解释》规定了实际施工人可以向转包人、违法分包人和发包人主张权利，发包人只在欠付工程价款范围内对实际施工人承担责任。该条规定允许实际施工人以发包人为被告起诉，突破了合同相对性。依照合同的相对性，实际施工人与发包人没有合同关系，无权向发包人主张权利，只能向与其有合同关系的承包人主张权利。但从市场实际情况看，承包人将工程转包收取一定的管理费用后，如果没有进行工程结算或者对工程结算不主张权利，由于实际施工人与发包人没有合同关系，将导致实际施工人没有办法取得工程款，而实际施工人不能得到工程款则直接影响到农民工工资的发放。因此，如果不允许实际施工人向发包人主张权利，不利于实际施工人和农民工利益的维护。同时，发包人作为共同被告参加诉讼，也有利于查清案件事实，分配责任，便于实际施工人主张权利。基于此种政策考虑，《解释》第26条做出了突破合同相对性的规定。但同时对这种突破作出了限制，发包人仅在欠付工程款的范围内对实际施工人承担责任，如果发包人已经履行完毕其在施工合同项下的工程价款支付义务，实际施工人就不得再向发包人请求给付。按照《最高人民法院建设工程施工合同司法解释的理解与适用》一书的阐述，该书作者以承认存在合同相对性，发包人和承包人之间、承包人与实际施工人之间存在着两种不同的合同关系为前提，才认为司法解释的规定突破了合同相对性。

四、实际施工人的请求权基础

民事法律关系可以集中表现为债权债务关系，在一般合同纠纷中，请求权基础首选应考虑违约，违约必需的前提是“有约”。实际施工人只能向和自己有合同关系的（无论有效合同还是无效合同，都存在相对的权利义务关系）的当事人主张权利。对于业主、发包人等与实际施工人不存在合同关系的主体，不能以违约之诉越过承包人起诉发包人。这是维护合同相对性的必然结果。

实际施工人一般也不能以侵权为由向业主、发包人等与实际施工人不存在合同关系的主体主张权利。实际施工人要想以侵权之诉起诉发包人，必须得有证据证明发包人主观上有过错。首先，一般情况下发包人故意越过承包人侵害实际施工人的权利的可能性极小；其次，要证明发包人是以损害施工人的利益为目的而故意或放任对实际施工人不利的事情发生是非常困难的。最后，实际施工人与业主和承包商相比，在实力、资源、话语权等方面一般均处于弱势，很难顺利举证。实际施工人作为平等民事法律关系的一方主体，并不足以适用举证责任倒置。因此，适用侵权法的规则来追究发包人的民事责任，在绝大多数的情况下不符合法律的精神，也不具备实践操作的可能性。

那么，实际施工人如何不突破合同的相对性获得请求权基础呢？在现行法下，承包人将建设工程转包或违法分包，实质是将本应由自己完成的全部或部分施工工作交由第三人完成，属于第三人代为履行承包人的债务。实际施工人依据其与承包人之间的合同约定（无论书面合同约定还是口头的或事实上的合同约定）而进行的施工工作，产生以第三人地位代承包人向发包人履行发包人与承包人之间合同约定的部分或全部工作的事实及法律效果。依据这些事实和法律效果，产生的实际施工人的权利有：向承包人主张约定价款，或在承包人怠于向发包人主张债权时，依法律程序代位向发包人求偿。

如果发生代位求偿问题，求偿金额的确定涉及对实际施工人完成工作的计价问题。在工程案件的实践中，实际施工人的施工工程款的确定方式有多种，如实际施工人与承包人有明确合同约定，应该从其议定价格 
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 ；没有明确约定价格的，应该按照一定规则确定价格。这种情况下应该考虑承包人的价格条件及市场定额价格条件，以及合理公平价格条件等。由于承包人交予实际施工人的工作范围一般情况下不可能超过承包人从发包人处获得的工作范围，也不可能超过承包人与发包人约定的工作难度，在没有可以参照的价格条件的情况下，参照承包人和发包人之间的价格约定给付实际施工人有一定的合理性。实际施工人的计价问题并非本文论证重点，故不作展开。而发包人与承包人之间的施工合同关系并不受上述求偿或代位求偿活动的任何影响。

代位权制度很好地解决了在不突破合同相对性的前提下第三人介入合同的渠道问题。应当充分运用代位权的法律制度，赋予实际施工人以代位权利人的身份，越过承包人来请求发包人履行其与承包人的施工合同项下的义务。代位权制度既尊重了合同相对性原则，又充分赋予了合同债权人保障自己债权的权利。当债务人怠于行使其权利时，债权人可代位行使债务人的权利以保全债权。

根据《合同法》第73条 
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 及《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国合同法〉若干问题的解释（一）》，代位权的成立必须具备以下条件：

1.实际施工人对合同相对人享有的债权合法且未过诉讼时效。合同无效不等于债权不合法。在合同因违法而被认定无效后，当事人因无效合同而产生的债权债务仍然是合法的，只是并非合同约定的债权而已。实际施工人基于无效合同，对于其实际施工完毕的工程对合同相对人享有请求给付工程实际价款、折价补偿或赔偿损失的权利，这一债权是合法的，应受法律保护。《解释》确认了这一点。

2.承包人迟延履行或怠于行使其到期债权。

3.承包人迟延履行或怠于行使债权的行为对实际施工人的债权造成损害。

4.承包人对发包人所享有的权利不是专属于其自身的权利。一般而言，在建设工程施工合同项下，实际施工人需要介入主张的权利，大都是工程价款给付等财产性权利，没有法定专属权利的特点。

作者认为，针对《解释》第26条，如果解读为赋予实际施工人代位权，则无须突破合同相对性。可以在具体制度上就实际施工人行使代位权的前置条件给予一定的照顾，以方便实际施工人行使代位权，比如，以简便的方式及证据要求来认定实际施工人已经向承包人主张过债权，且承包人怠于向发包人行使到期债权等。这个问题如果严格要求，会在很大程度上增加实际施工人证明的难度。根据《解释》第26条的规定，转包、违法分包合同无效，实际施工人基于合法债权仍可以提起诉讼请求付款；可以直接对转包人、违法分包人起诉，也可对发包人起诉追加转包人、违法分包人为第三人或共同被告。这样的程序制度设计本身就是利益分配的倾斜保护。除此之外，在起诉时限、立案标准、举证责任等环节如果能够进一步对实际施工人代位权的行使有所细化并加以特殊对待，则不仅在法律上避免了突破合同相对性的瑕疵，维护法律的稳定和权威，而且同样实现了便于追讨工程款、维护农民工合法利益和社会稳定的政策目标。

制度的捍卫一方面是对于实际施工人自身而言，在实践中行使代位权起诉也应注意，由于在现行法下对实际施工人没有正式的内涵和外延界定，其地位的取得主要依靠证据和司法的自由裁量。因此，如果实际施工人与转包人、违法分包人不签订合同，出现纠纷将很难证明自己是实际施工人。所以，实际施工人一定要做好合同管理工作，同时也要收集承包人与转包人、违法分包人签订的转包、分包合同并留存备案，作为起诉的证据。另一方面，《解释》第26条赋予实际施工人以诉权不是无条件的绝对保护。实际施工人应依合同全面履行，保证竣工工程质量合格。否则一旦被发包人反诉工程质量问题，实际施工人可能会承担对己更为不利的后果。

五、为保护实际施工人而突破合同相对性的危害

笔者写作本文以代位权制度求解实际施工人的权利保护问题，正是担忧随意突破合同相对性会给我们的法律价值、法律制度设计以及司法操作带来长远的危害。

第一，合同的相对性是民事法律关系的基础，笔者认为对合同相对性的突破应严格控制。在市场交易日趋纷繁复杂的背景下，自罗马法传承而来的合同相对性固然有其局限性，但是其对当事双方彼此信赖的建立、对于行为预期的考量仍然有着根本性的重要意义。合同是当事双方意思表示一致的结果，双方根据合同对彼此的行为形成充分的预期和信赖，并遵照合同履行自己的权利义务。这是市场秩序得以稳定的基础。第三人并没有介入合同的意思表示，让合同的效力及于第三人意味着可能会让合同双方和第三人都承担自身无法预期、无法控制的责任。由于缺乏合同的约束，合同以外的第三人很难与合同双方建立起足够的信赖。因此，突破合同相对性可能会对市场秩序所依靠的信赖利益产生冲击。在建设工程市场上，与施工合同的当事方发包人和承包人相比，实际施工人不仅不参与工程管理决策，对施工的实质内容无话语权，而且自身资源和实力也往往弱于通常以大企业形态出现的发包人和承包人。尽管突破合同相对性可能为实际施工人追讨工程款带来便利，但这把“双刃剑”也可能变为承包人推卸责任、实际施工人承担不合理责任的利器，使得意思自治的民法底线面临严峻挑战。实际施工人主张权利的渠道并非只有突破合同相对性一种，对利益的追求手段应当审慎考虑其对法律权威和市场秩序的负面影响。

第二，审判实务活动会受到突破合同相对性的不利影响，主要表现在使单一诉讼承载的纠纷解决功能扩大化。按照我国的民事诉讼理论及模式，一项民事诉讼进行的依据是合同相对人之间特定合同关系以及该合同或该等合同履行的事实，即一个合同（包括合同的修改补充）一个诉讼。因为合同关系单一，所以关于事实的举证和观点的抗辩都有相对性。索要工程款的案件除了工程款计价本身的问题外，事实上还经常会涉及工程质量问题以及工期问题，当事人往往会提出因为施工方的质量问题要求核减工程价款，也经常可能因为施工方拖延工期而发生索赔。诉讼中只要当事人提出这些主张或抗辩，就应当得到审理，并一并裁判，将纠纷处理干净，定纷止争。当实际施工人向发包人或业主提起诉讼时，实际施工人的合同相对人以及发包人或业主都应该享有其独立的抗辩权，由于这些抗辩权在其所依据的事实和合同关系上并不完全重合，将直接导致一个诉讼所要审理关注的事实和法律关系都扩大化了。就施工合同的相对性而言，实际施工人主张工程款，除了工程款计价问题外，相对人还应该可以抗辩工程质量、施工工期等问题，但是因为合同相对性的限制，发包人或业主却无法向实际施工人做这样的抗辩。发包人或业主可以向其承包人做这些抗辩，但是因为承包人没有向发包人或业主直接提起诉讼而无法进行这些抗辩。这就是《解释》第26条在司法实践中会遭遇的尴尬。

第三，突破合同相对性的制度设计还会引发承包人的道德风险。《解释》虽然规定发包人仅在欠付工程款的范围内对实际施工人承担责任，但是工程款的结算有其自身的规律和法律特性。如果发包人正常付款，在正常付款后发包人欠付的工程款都有适当的合同依据及法律依据。这些款项应该等到工程总的竣工结算时才能予以结算，且其中符合合同约定比例或额度的工程款项还要等到质量缺陷责任期结束后才会支付给承包人。但是现实中，发包人正常付款不等于承包人不拖欠实际施工人的工程款。在发包人正常付款、承包人恶意拖欠实际施工人的工程款的情况下，让发包人在欠款范围内承担实际施工人的工程款的制度设计就使承包人有了可以利用的空间。承包人可能刻意拖欠实际施工人的工程款，迫使实际施工人利用《解释》赋予的权利进行诉讼索要工程款。其结果就是，发包人很可能需要在其有权利保留的承包人工程尾款甚至质保金的款项范围内进行支付。如果真是这样，没有适当的工程尾款特别是质保金作为手段，单是依靠工程合同的约束，要求承包人收尾工程以及履行工程质量保修责任，是有难度的。所以就此而论，《解释》设计的制度容易造成工程合同双方在权利义务关系以及合同制约方面的不平衡性。这是值得警惕的。

如果允许发包人在工程质量以及工期等问题上行使抗辩权，势必使一个实际施工人索要工程款的案件演变成发包人与承包人总的结算案件，以便审理查明发包人有没有欠付承包人的工程款（扣除质保金等），发包人是不是要在欠付工程款范围内承担责任。即原本是一个几万元或几十万元的拖欠实际施工人工程款的小案件，如果要认真审理，就必须要把一个可能高达数亿元的总包工程的价款结算大案件审理清楚后，才能得出严谨的结论。这些问题由于与本文探讨问题有一定的独立性，本文不做进一步深入探讨。

六、实际施工人的权利主张——履行代位权是否受仲裁条款约束

《合同法》第73条 
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 的规定意味着债权人行使代位权必须通过诉讼方式。对于能否通过仲裁方式，法律并未给出明确的定论。作者认为，关键争议点在于：实际施工人行使仲裁协议一方在施工合同项下的救济权利，是否应受原仲裁条款的约束？

如果实际施工人受仲裁条款约束，就等同于将实际施工人纳入合同当事人或将实际施工人当成合同的权利继受人，实际施工人所有主张权利的行为都必须依照自身并未参与订立的施工合同的规定。这限制了实际施工人的意思自治，以及其权利受到侵害时，依据法律许可的任何方式获得救济的权利，对实际施工人有失公允。

如前所述，实际施工人在其债务人怠于履行给付责任的时候，可以通过行使代位权向发包人主张工程款支付。从法理上看，债权人行使代位权，不应受到债务人与次债务人之间仲裁条款的约束。代位权是基于法律规定直接产生的，属于债权人自身的法律上的程序权利。债权人提起代位权之诉，并非代为行使债务人的诉权，而是行使自己的诉权，以保护自己的实体性权利。

依照合同相对性原则，作为债务人的承包人与作为次债务人的发包人之间的仲裁协议仅约束协议双方，对作为债权人的实际施工人并无约束力。就代位权应注意的是，代位权作为债的保全方式，属于债权的对外效力，实际施工人（债权人）因而得以对第三人即发包人（次债务人）主张权利，发包人（次债务人）应受到实际施工人（债权人）之债的约束。代位权之诉的双方当事人并非承包人（债务人）与发包人（次债务人），而是实际施工人（债权人）与发包人（次债务人）。因此，承包人（债务人）与发包人（次债务人）之间的仲裁协议对代位权之诉应当没有影响。

当然，这一结果确实有悖于承包人（债务人）和发包人（次债务人）的仲裁意愿，发包人（次债务人）基于仲裁协议，主观上预期其与承包人（债务人）之间的合同纠纷将通过仲裁方式解决。因此，在实际施工人提起代位权诉讼后，发包人会对法院的管辖提出异议，认为应通过仲裁方式解决，以保证其行使意思自治原则下的各项权利。但是，承包人（债务人）和发包人（次债务人）所享有的仲裁解决权是约定的权利，而代位权是法定权利，根据法定权利优先于约定权利的原则，实际施工人（债权人）的代位权应优先得到保护，且代位权诉讼的进行并不影响承包人（债务人）和发包人（次债务人）所约定的仲裁解决权。

需要说明的是，实际施工人代位权的行使既不损害发包人的实体利益也不影响发包人的程序利益。实际施工人行使代位权，其实质是程序性权利。实际施工人只是获得了以发包人为被告向法院提起诉讼的权利，最终的利益归属仍需审理裁判。尽管这样的制度安排能够将涉案的相关主体一并纳入案件解决进程，但是就代位权诉讼而言，涉及次债务人的实体权利是受限定的，即在债务人对次债务人享有的到期债权范围内，次债务人对代位权提起人负偿付责任。

既然如此，前述案例中两级法院的裁定可能就是值得商榷的。某市中级法院裁定认为“包工头王某虽然不是补充协议的当事人，但其是该协议的实际履行者，本案中的施工合同以及补充协议均为包工头王某实施履行，且包工头王某亦是基于上述协议请求法院判令两被告支付工程款的，因此，协议中的仲裁条款对其应有约束力”。该省高院的裁定则称“上诉人包工头王某所提交的《起诉状》，自认是本案被上诉人建筑公司下属某分公司的副经理，并先后以建筑公司名义与地产公司签订《建设工程施工合同补充协议》。该补充协议明确约定发生争议适用仲裁方式解决，并约定了仲裁机构，该约定合法有效”。

法院的上述裁定究竟应如何看待？是对发包人提起管辖权异议的个案受仲裁协议约束的裁定，还是对实际施工人与发包人之间有仲裁协议的裁定？因发包人和实际施工人之间有没有协议（包括仲裁协议），在前文已经论述清楚了。法院无权在诉讼的当事人之间创设协议，这个道理毋庸赘述。所以应当认为，法院的裁定仅仅解决了已诉个案的仲裁管辖问题。无论仲裁管辖还是司法管辖，因为我国法院掌握着最终的司法审查权，即使法院的裁定错误，也使本案实际施工人和地产公司（发包人）之间的纠纷明确了一种法律的解决方式，即该个案的管辖问题已经得以解决，虽然结果可能不是最佳的。这是作者对两级法院裁定的解读。

细究上引两级法院的裁定行文，会发现颇多含糊之处，从追求法律的真意的角度，不得不予以指出，以便大家指正。中级法院裁定“包工头王某虽然不是补充协议的当事人，但其是该协议的实际履行者，本案中的施工合同以及补充协议均为包工头王某实施履行，且包工头王某亦是基于上述协议请求法院判令两被告支付工程款的，因此，协议中的仲裁条款对其应有约束力”。首先，为什么实际施工人实际或代替履行了一份别人的合同，就自动成为了该合同的一方当事人，以及该合同的法律约束力就及于实际履行者，这个道理裁定却没有讲清楚。其次，为什么实际施工人依据一份自己不是当事人的合同起诉主张权利，就变成了应该受该合同约束？起诉只是提出自己的诉讼主张，对不对最终要法院裁判确定，即便实际施工人自认是合同当事人，法院也要根据法律查明真相后给予明确是或不是。这两点疑问裁决都没有交代清楚，所以裁决实际施工人应受仲裁协议约束是没有说服力的。再看该省高院裁定，“上诉人包工头王某所提交的《起诉状》，自认是本案被上诉人建筑公司下属某分公司的副经理，并先后以建筑公司名义与地产公司签订《建设工程施工合同补充协议》。该补充协议明确约定发生争议适用仲裁方式解决，并约定了仲裁机构，该约定合法有效”。且不论实际施工人自认的借用建筑公司名义这个事实和法律关系是不是准确，但就实际施工人借用建筑公司的名义与第三方签约来讲，会不会产生一旦查明借用名义的事实，就可以认定借用者成为该合同的一方当事人的法律效果？这涉及通过合同表面的客观性能不能去追求合同背面的主观性问题。作者以其有限的合同法理论认为，这一点是无法探究的。高级法院裁定也没有解释清楚，为什么借用名义就会直接替换合同上客观存在的一方当事人而成为该合同的当事人。这些问题不讲清楚，就无法令人信服的裁定实际施工人和发包人之间是不是存在一份有约束力的仲裁协议。

以发包人与承包人之间的客观签署的仲裁协议的事实 
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 ，法院不应当裁定发包人与实际施工人之间存在仲裁协议，否则无异于法院违背意思自治的根本原则，在发包人与实际施工人之间创设仲裁协议。

从司法实践来看，本案中两级法院的裁定的确仅是个案裁定。在一起与本案案由和争议焦点相同的裁判中，一审法院经审理认为，林源（实际施工人，一审原告）依据最高人民法院《解释》第26条的规定提起本案诉讼，符合法律规定，依法应予受理。联通喀什分公司（业主发包人，一审被告）与喀什建工集团（承包人）签订的《施工合同》中虽约定有仲裁条款，但该仲裁条款对本案原告林源不具有法律约束力，一审法院依法对本案具有管辖权。据此裁定驳回一审被告提出的管辖权异议。最高人民法院作为二审法院认为，联通喀什分公司就“联通通信楼”的建设与建工集团签订《施工合同》后，建工集团随即与林源签订《内部承包合同》，将《施工合同》约定建工集团应当履行的义务转给林源。上述合同关系表明，林源是“联通通信楼”项目的实际施工人，依照最高人民法院《解释》第26条第2款之规定，林源以发包人联通喀什分公司为被告提起诉讼，符合《中华人民共和国民事诉讼法》第108条规定的起诉与受理条件，一审法院裁定对本案具有管辖权，适用法律并无不当。
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 在另外一起类似案件中，实际施工人赵乙根据施工合同中的仲裁条款向上海仲裁委员会提起仲裁，仲裁庭经庭审认为，“发包人华厦公司上海分公司与承包人王某某之间签订的《内部承包合同》在合法有效的情况下对签约双方具有约束力。作为合同一方的案外人王某某，如欲将其在合同中的全部或部分权利义务转移给第三方，需事先征得合同的另一方即华厦公司同意。现并无证据证明王某某与赵乙所签的合同权利义务转让协议，在事前或之后曾经得到合同的另一方即华厦公司的确认，故赵乙不能当然地替代合同一方的王某某成为合同的签约主体，故华厦公司上海分公司与王某某之间的《内部承包合同》中的仲裁协议对赵乙没有约束力。由此，对赵乙的仲裁请求不予支持”。 
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 可见，目前的司法和仲裁实践对此问题的态度不尽一致，根据《解释》的规定认为实际施工人不受仲裁协议约束可以起诉发包人的倾向似乎在理论和实践中更多见。

既然发包人与实际施工人之间不应该存在仲裁协议，在前述案例中，认为有仲裁管辖权的发包人（地产公司）可以对认为没有仲裁管辖权的实际施工人提起仲裁吗？作者认为，根据仲裁机构仲裁规则的规定，仲裁委员会有权对仲裁协议的存在、效力以及仲裁案件的管辖权作出决定。这可以看作是仲裁委员会的自裁管辖权。在本文指涉的管辖权决定中，仲裁委员会认为法院裁定和仲裁裁决“已经认定包工头王某作为实际施工人，是补充协议仲裁条款的主体”。“包工头王某也曾依据法院的裁定向仲裁机构提请过针对同一合同和相同当事人的仲裁申请，且该案的仲裁裁决已生效，并由包工头王某向法院提出了强制执行的申请”。故仲裁委员会认为，“包工头王某无疑应受本案补充协议仲裁条款的约束，是本案适格的当事人”。仲裁委员会这一自裁管辖权的决定认可了仲裁条款对于实际施工人的效力，即实际施工人和发包人地产公司之间存在仲裁协议，地产公司可以反向操作，向实际施工人提起仲裁。由于法院裁定可能有错，依据法院的仲裁管辖权裁定，实际施工人对地产公司提起仲裁，不能作为仲裁机构决定自己在另一个案件里也有仲裁管辖权的依据。主要依据法院的裁定来决定仲裁机构对地产公司向实际施工人提起的仲裁有管辖权，仲裁机构在决定的依据选择和辨析说理上都欠充分。仲裁机构的这份管辖权决定意味着意志强加，未经实际施工人意思表示而为其施加民事义务，这与商事仲裁推崇意思自治的根基是相左的。

顺便点评一下，仲裁机构在第一份《裁决书》里认定实际施工人可以向地产公司提起仲裁请求，主张其工程款，还提到一个依据是最高人民法院的《解释》第26条，这也是严重的失误。司法解释的这个观点显然是国家公权力机构强制设定的纠纷解决机制，与商事仲裁以当事人合意为基础依据是完全不同的制度安排，裁决书以司法解释的这条为依据，显然忽视了商事仲裁的授权基础问题。

七、发包人如何对实际施工人主张权利

（一）发包人能否以仲裁方式解决其与实际施工人之间的纠纷

依据上文，作者给出的答案已经明确。尽管本案仲裁庭根据仲裁委员会的管辖权决定审理了发包人提起的仲裁并做出了裁决，但并不具有普遍意义。回到法律关系分析的基础问题上来看，本案三个当事人之间存在两层法律关系：其一是发包人与承包人之间的建设工程合同承发包法律关系；其二是承包人与实际施工人之间的非法转包、分包法律关系。发包人与实际施工人之间并没有直接的合同关系和法律关系。实践中涉及二者之间的行为往来和利益联系，主要集中在工程款给付及工程质量问题。这是两个特殊的问题，已由最高人民法院在《解释》中做出了特别规定。现行法并未对二者之间创设法定的权利义务关系。

因此，发包人对实际施工人的涉及施工合同行为的权利主张，若非司法解释所涵盖的工程款给付或工程质量问题，则必须基于两者的合同关系。若无证据能够证明发包人与实际施工人之间存在直接的合同关系，除司法解释已经规定情形之外，也无证据证明两者之间建立了需要互相承担法律责任的事实法律关系，那么，实际施工人应该不受承发包双方之间签署的一系列协议的约束，当然包括仲裁协议。

（二）在代位权制度下，发包人能否对实际施工人提起反诉

既然发包人不能依据仲裁协议提起仲裁对实际施工人主张权利，那么，在实际施工人可以行使代位权起诉发包人的背景下，发包人能否针对同一施工合同对实际施工人提起反诉？依据民事诉讼法原理，反诉除应当具备诉的要素外，还应当具备下列条件：（1）形式要件：①以本诉的存在为前提，以本诉原告为被告；②向本诉的法院提出，且本诉法院对反诉有管辖权；③在本诉一审裁判前提出；④与本诉适用同种类诉讼程序。（2）实质要件：与本诉有牵连，即反诉与本诉的诉讼请求或诉讼理由基于同一事实或同一法律关系。

作者认为，代位权诉讼是债权人依照法律规定作为原告代位行使债务人的权利，次债务人与债务人之间的权利义务关系并未改变，次债务人对债务人所享有的权利仍应向债务人主张。因此，发包人应对实际施工人不享有权利，不能在代位权诉讼中向实际施工人提出反诉请求。又因反诉是本诉被告以本诉原告为被告提出的，而承包人非代位权诉讼之原告，故发包人也不能在代位权诉讼中向承包人提出反诉，只能另案起诉或依仲裁条款向承包人提起仲裁。

八、仲裁的管辖权与司法审查

仲裁的管辖权可以理解为仲裁机构和仲裁庭“依据当事人授权和法律授权所享有的，对当事人之间的商事争议进行审理并作出有约束力裁决的权力”。 
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 仲裁的管辖权由仲裁的自治性所决定，是双方当事人通过仲裁协议赋予的，具体包括仲裁庭的管辖权和仲裁机构的管辖权。所谓“自裁管辖权”，是指对仲裁机构及仲裁庭自身的管辖权，包括仲裁协议的存在或效力等问题进行审查做出决定，而不需要事先的司法决定。
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 其实质是在仲裁庭和法院之间分配对于仲裁协议的解释和执行的管辖权。

注释16




仲裁管辖权由当事人通过仲裁协议赋予，自裁管辖权所要解决的问题对象也集中于仲裁协议。而仲裁协议不仅约定争议解决方式的程序问题，当事人订立仲裁协议的行为表明当事人将涉及自身权益的争议交由仲裁处理的意愿，可看做是一种私权处分。
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 仲裁协议的内容也间接的服务于实体权益的维护。因此，仲裁协议不仅是程序法上的约定，也是实体法上的约定。因此，以自裁管辖权为代表的仲裁管辖权基于仲裁协议产生，不仅包括程序审查权，还包括实体审查权。以《中国国际经济贸易仲裁委员会仲裁规则》第6条为例，仲裁协议的存在与否、效力如何是实体审查权，而仲裁庭是否享有仲裁案件的管辖权则是程序审查权。

当然，仲裁机构对提起的仲裁案件是否有管辖权，需要自裁管辖权的决定。这是个案的仲裁管辖裁定，不是实际施工人与发包人业主有没有仲裁协议的裁定。其所作出的仲裁结论的效力应当被认可，但会受到司法审查。实际上，自裁管辖权对于仲裁这一争议解决方式而言，是扩大了其权力范围，仲裁机构或仲裁庭可以对自己的管辖权优先做出裁决，减少了法院对仲裁程序的介入，推迟了法院介入仲裁的时间，这对于法院的司法监督产生了一定影响，使得仲裁更少也更晚地受到法院的干预和影响，这不仅有利于减轻法院的负担，同时符合当前法院对仲裁司法监督的发展趋势。

注释18


 然而，法院对仲裁协议拥有司法审查权，仲裁协议是否有效、仲裁庭是否能够享有管辖权、仲裁裁定最终能否落实，其最终的决定权仍然控制在法院手中。因此，自裁管辖原则并不否定或排斥法院的监督，二者在司法实践中起到互相制约、互相补充的作用。

根据《仲裁法》第20条 
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 及最高人民法院《关于适用〈中华人民共和国仲裁法〉若干问题的解释》第13条第2款 
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 ，如果仲裁机构做出了仲裁协议效力的认定，当事人再向法院申请仲裁协议效力的异议或者是向法院申请撤销仲裁机构的决定的，法院不再受理。很显然，这里仲裁机构做出的决定具有终局性。但如果双方当事人分别向仲裁委员会和法院申请效力认定，则法院裁定优先。这说明在同时启动的情况下，法院的司法审查具有终局性。

九、工程承包市场的规制路径——工程价款纠纷的角度

（一）实际施工人结算工程款的标准

以上述案例为代表，实际施工人作为建设工程施工法律关系中的特殊主体，越来越多地出现在施工合同纠纷中。其维权途径在仲裁和司法实践中仍存争议，给实际施工人利益的实现增加了难度。而实际施工人涉诉的主要诉求几乎都集中于工程款结算。这是关系到实际施工人合法权益和农民工群体稳定、和谐的实质性问题，具有重要的法律意义和社会意义。

工程款的结算属于实际施工人的核心利益，可以认为是实际施工人从事施工作业的合同目的所在。故其应当成为实际施工人与承包人订立合同的实质性关键内容，由实际施工人和承包人在合同中约定结算标准并遵照执行。如果没有约定，可以参照承包人与发包人的施工合同约定标准。施工合同对工程款结算一般都有明确的结算标准。如果施工合同项下没有这个标准，也可以参照当地市场一般定额标准。总之，只有依照一定的标准，尽可能在合同中做出清晰、明确、细化的约定，工程款结算才能更顺利的开展。无论对实际施工人还是发包人和承包人，公平的结算才能降低纠纷产生几率，提高工程效率，实现彼此的合同目的和根本利益。

最高人民法院在《解释》中对于涉及实际施工人的工程款结算法律责任也做出了特别规定。根据《解释》的规定，超越资质等级的实际施工人借用有资质的建筑施工企业名义的，施工合同无效，但建设工程经竣工验收合格，承包人请求参照合同约定支付工程价款的，应予支持。这里特别强调竣工验收合格，如果不合格承包人的付款请求将无法获得支持，甚至可能发生减少工程款支付、承担相关修复费用的风险。发包人对实际施工人的付款责任受到限制，只在欠付工程价款范围内对实际施工人承担责任。应当认为，《解释》在工程款结算的问题上充分遵循了《合同法》关于承揽合同和建设工程合同的规定内涵，有比较充分的法律依据。

（二）治理工程款拖欠的渠道

实际施工人权益的保护机制问题是一项系统复杂的工作，需要工程界、法律界及全社会的共同关注。大量工程款被长期拖欠，不仅严重制约了建设工程的行业发展，而且还引发了连锁反应，使许多材料商、民工工资得不到及时支付，对市场秩序和社会稳定造成负面影响。鉴于工程款拖欠问题的严重后果，国家也出台了一些措施，建筑企业也采取了种种手段，试图解决工程款拖欠问题。但是，目前看来，努力的结果不甚理想。工程款拖欠的原因是复杂的，也涉及基本建设程序的各个环节，因而治理工程款拖欠问题的法律对策也应该是综合性、系统性的，只解决一个方面的原因和从某一个环节入手，都难以从根本上解决问题，只有采取综合的、系统的对策和措施，才能取得成效。

1.经济手段

经济手段应成为主要的市场规制手段。其中，担保作为一种经济调节工具同时也是保证债权得以实现的一种民事法律行为，对于建设工程合同当事人义务的履行和权利的实现具有不可或缺的作用。解决工程款拖欠问题应重视保函的作用。通过履约保函、付款保函等市场工具规范工程各方的行为和预期，降低施工合同的违约风险。

付款担保是一种在发达国家已经普遍应用的市场手段。国际商会（ICC）颁布的《合同担保统一规则》（URCG325）、《见索即付保函统一规则》（URDG458）、《合同保函统一规则》（URCB524）对于合同履行的担保制度作出了包括公开招标建立履约保证体系在内的一系列指引性规范，具有较高的市场价值。WTO也要求成员国的政府采购采用国际公开招标来鼓励公平贸易竞争。在美国和其他的国家，合同担保体系都得到广泛的使用，尽管没有直接采用国际商会的三部规则，但是实际上的做法和三部规则一致。在日本，政府对国际商会的规则持接受态度。任何的政府机构进行采购的时候，根据财务准则都必须采用公开招标体系，其中关键内容之一就是政府要求被担保人也就是承包商能够提交保函来确保他能够履行合同。

注释21




付款担保作为法定优先受偿权的替代和补充，其应用应是法定的、强制性的。如果强制要求业主提供保函，充当保证人的银行在开具保函之前，必将审查业主的资金状况和信用状况，对于发包人来说，相当于工程上马之前多了一道门槛，使得发包人为支付工程款做好充分的准备。由于目前建设工程市场是发包人市场，竞争异常激烈，发包人相对于承包人在市场上占据优势，如果完全依赖合同自由原则，发包人是否提供付款担保，由建设工程合同双方当事人自由协商决定，毫无疑问，理性的发包人肯定会选择不需要提供付款担保的承包人来订立合同，这样，付款担保制度势必形同虚设。对于承包人也是同样的道理。承包人往往将业主的支付风险转移给实际施工人，造成了严重的债务链。在建设工程市场上，承包人相对于实际施工人具有优势地位，如同业主相对于承包人具有优势地位一样，因此，由实际施工人与承包人达成付款保函的约定是不现实的。所以，应该通过立法推行强制性的付款担保制度，保证这一重要的经济手段制度化，成为维护实际施工人基本生存利益、孕育建设工程市场良性发展氛围的主要动力。

2.行政手段

在市场经济条件下，行政手段不应成为调整市场秩序、引导主体行为的主要手段。有限的行政资源应着眼于长远社会效果，探索建立在经济手段基础上的行政管理模式，以服务为导向，引导建设工程市场各方规范行为，实现实际施工人权益的长效保护。例如，对于资金落实不到位却仓促上马的建设工程项目——其中甚至包括很多国有企业或政府为业主的项目，建设工程行政主管部门应重点做好事前审查。尽管目前存在大量的部门规章、政府规章和其他规范性文件加以规范，但其数量庞杂、内容叠加重复、效力层级冲突的问题使得行政机关的执法效果大打折扣，无法落实责任，需要行政部门深层次加以处理应对。对于农民工市场的管理也应着眼行政强制力与降低行政成本的统一。充分运用担保手段和劳务分包备案机制，通过资质管理和持证上岗制度优化队伍规模结构，限制承包人直接雇佣农民工，及时查处非法分包、违规挂靠、无证上岗、合同违约、压价拖欠等违法违规行为。在税收优惠、市场准入等环节为劳务分包企业提供公开透明、规范运行的服务载体和可持续发展的平台。对农民工务工群体实行有组织的实名制规范派遣，完善农民工工资保证金体系，有关主体一旦违规，加重包括没收保证金、市场准入禁止等处罚措施的惩戒力度。总之，行政手段应成为经济手段日常运作的适时补充和坚实保障。

3.法律手段

法律作为社会生活底线的捍卫者，应当是市场秩序的最后一道防线。更多时候，法律通过事后被动的定纷止争来化解矛盾，维护公平正义。所谓司法解释作为对法律的解读，应当尽全力遵从于法律的精髓，同时致力于更现实、更效率的解决纠纷。法院是司法者，不是法律或制度的创设者，仲裁机构是民间纠纷解决的重要主持者和具有权威的社会裁判者。他们的裁判活动对于维护法律权威性有着重要的作用。通过法院和仲裁机构适用法律解决争议，实现发包人、承包人、实际施工人在合法、合规前提下的利益诉求，维护合同的相对性，建立工程纠纷解决的立体化长效机制，培育市场对合同和法律的信赖，强化法律制度体系的协调性和权威性。

应该讲，我们的法律体系和司法裁判对于实际施工人权益实现和建设工程市场健康有序的目标还存在着改进空间。《合同法》第286条确立的建设工程款优先受偿权在司法实践中面对关系到国家利益和社会公共利益的工程项目，以及政府部门为业主的工程项目，常常就会陷于286条所称“不宜折价、拍卖”的工程项目的限制。换言之，建筑企业在这些项目中不存在工程价款的优先受偿权。这无疑给解决工程款拖欠问题制造了障碍。

注释22


 《合同法》及其司法解释对行使优先权的程序缺乏可操作性的规定，如申请拍卖是否需要通过审理程序？仲裁案件中的优先受偿权应如何运作？这些问题都影响到承包人对工程价款优先权的行使，进而影响工程款的偿付。《解释》的出台解决了建设工程施工合同司法领域的很多现实问题，但不同的法院对其把握和理解的程度不尽一致，影响了市场主体对于法律权威的期望。司法对仲裁的介入究竟有何外延和内涵？很多问题不单纯是建设工程领域的特例，而直接关系到司法制度的本质和关键，需要持续的研究和探索。

总之，对于建设工程价款纠纷的解决直接关系到建设工程市场的规制、各方主体的利益平衡与适度倾斜保护，关系到市场经济的健康发展和社会的稳定。本文虽然只是管中窥豹地探讨了实际施工人的利益保护问题以及实际施工人在建设工程施工合同仲裁案件中的若干问题，但作者力图呼吁，我们的法律制度应当注重寻求正确的保护路径和合理的保护效果，注意当前效果与长远效果的统一，有效处理法律权威性与临时机制效率性的冲突，为纠纷牵涉者和市场主体建立行为预期和规制期待奠定基础，努力营造公平诚信的道德环境和社会文化。




注释1：
 朱茂元，中伦律师事务所北京办公室房地产和基础设施部合伙人，北京大学法学学士；业务专长为房地产及建设工程领域提供全流程法律服务。


注释2：
 黄松有主编：《建设工程施工合同司法解释的理解与适用》，人民法院出版社2004年版，第225页。


注释3：
 熊炜、赵庆华：“实际施工人的法律责任和权利”，载《泰州职业技术学院学报》2007年第5期第7卷，第66页。另参见辜晓丹：“实际施工人界定之我见——对最高院法释［2004］14号第26条之辨析”，载《河南司法警官职业学院学报》2010年第1期第8卷，第53页。


注释4：
 在“北大法宝”司法案例数据库中以“实际施工人”为关键词搜索，得到最高人民法院公报案例1篇，经典案例21篇，评析案例5篇，普通案例1041篇。其中被认定为实际施工人的既有劳务分包企业，不符资质的施工企业，又有包工头、其他个人。


注释5：
 本条例所称违法分包，是指下列行为：

（一）总承包单位将建设工程分包给不具备相应资质条件的单位的；

（二）建设工程总承包合同中未有约定，又未经建设单位认可，承包单位将其承包的部分建设工程交由其他单位完成的；

（三）施工总承包单位将建设工程主体结构的施工分包给其他单位的；

（四）分包单位将其承包的建设工程再分包的。

本条例所称转包，是指承包单位承包建设工程后，不履行合同约定的责任和义务，将其承包的全部建设工程转给他人或者将其承包的全部建设工程肢解以后以分包的名义分别转给其他单位承包的行为。


注释6：
 王利民：《合同法研究》（第一卷），中国人民大学出版社2002年版，第102页。


注释7：
 黄松有主编：《建设工程施工合同司法解释的理解与适用》，人民法院出版社2004年版，第225页。


注释8：
 《解释》第2条：建设工程施工合同无效，但建设工程经竣工验收合格，承包人请求参照合同约定支付工程价款的，应予支持。


注释9：
 第73条：因债务人怠于行使其到期债权，对债权人造成损害的，债权人可以向人民法院请求以自己的名义代位行使债务人的债权，但该债权专属于债务人自身的除外。代位权的行使范围以债权人的债权为限。债权人行使代位权的必要费用，由债务人负担。


注释10：
 《合同法》第73条：因债务人怠于行使其到期债权，对债权人造成损害的，债权人可以向人民法院请求以自己的名义代位行使债务人的债权，但该债权专属于债务人自身的除外。代位权的行使范围以债权人的债权为限。债权人行使代位权的必要费用，由债务人负担。


注释11：
 即使补充协议是包工头王某以建筑公司名义签订的，也只是缘于包工头王某与建筑公司的违法转包关系。补充协议的法律关系主体仍是建筑公司与地产公司。


注释12：
 最高人民法院民事审判第一庭编：《民事审判指导与参考》2007年第1辑（总第29辑），法律出版社2007年版，第197~205页。


注释13：
 上海市第二中级人民法院〔2009〕沪二中民二（民）终字第2112号民事判决书，载http://www.lawyee.net/Case/Case_Display.asp?ChannelID=2010100&keyword=%25u5B9E%25u9645%25u65BD%25u5DE5%25u4EBA%2520%2520%2520%25u4EF2%25u88C1&RID=349926 ，最后访问日期：2012年1月18日。


注释14：
 乔欣：《比较商事仲裁》，法律出版社2001年版，第187页。


注释15：
 刘晓红：《国际商事仲裁协议的法理与实证》，法律出版社1993年版，第69页。


注释16：
 Steven Walt,Decision by Division：The Contractarian Structure of Commercial Arbitration,51 Rutgers L.Rev.369,p.370.


注释17：
 杨秀清：《协议仲裁制度研究》，法律出版社2006年版，第29页。


注释18：
 万鄂湘、于喜富：“我国仲裁司法监督制度的最新发展——评最高人民法院关于适用仲裁法的司法解释”，载《法学评论》2007年第1期，第73页。


注释19：
 《仲裁法》第20条：当事人对仲裁协议的效力有异议的，可以请求仲裁委员会作出决定或者请求人民法院作出裁定。一方请求仲裁委员会作出决定，另一方请求人民法院作出裁定的，由人民法院裁定。当事人对仲裁协议的效力有异议，应当在仲裁庭首次开庭前提出。


注释20：
 最高人民法院《关于适用〈中华人民共和国仲裁法〉若干问题的解释》第13条：依照仲裁法第20条第2款的规定，当事人在仲裁庭首次开庭前没有对仲裁协议的效力提出异议，而后向人民法院申请确认仲裁协议无效的，人民法院不予受理。仲裁机构对仲裁协议的效力作出决定后，当事人向人民法院申请确认仲裁协议效力或者申请撤销仲裁机构的决定的，人民法院不予受理。


注释21：
 草苅耕造：“ICC合同担保统一规则简介、日本新公共工程履行担保制度及欧洲的工程担保实践”，载http://review.jcrb.com/zyw/n211/ca231315.html，最后访问日期：2012年10月12日。


注释22：
 王建东：“治理工程款拖欠问题的法律对策研究”，载《政治与法律》2004年第1期，第81页。
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三、农村土地承包经营权入股的法律问题



四、以“其他方式”取得的土地承包经营权入股公司的法律问题



五、土地承包经营权入股公司问题引发的思考



企业名称运用和保护相关问题的法律分析



一、企业名称的界定



二、企业名称的构成要件



三、企业名称管理制度



四、企业名称运用与保护



五、结语



红筹架构企业A股上市的若干法律问题



一、概述



二、红筹架构企业A股上市的若干主要法律问题



三、结语



浅析公司吸收合并过程中的若干法律问题



一、概述



二、关于吸收合并中程序性法律问题的探讨



三、关于吸收合并中实体性法律问题的探讨



四、结语



上市前重组过程中股权代持的规范



一、股权代持的类型



二、股权代持对上市的影响



三、股权代持的清理



海外融资企业境内上市法律问题分析



一、“红筹结构”及拆除



二、返程投资及外汇问题



三、实际控制人、管理层变化问题



四、协议控制解除问题



五、税务问题



六、结语



早教类培训公司上市合法性分析



一、早教类培训公司的概念



二、早教类培训公司设立的法律依据



三、实践中早教类培训公司的监管情况



四、早教类培训公司上市合法性分析



有限责任公司变更为股份有限公司的性质及相关法律问题分析



一、性质认识的澄清



二、规则对于性质认识的矛盾反映



三、实践对于规则的屈就



四、完善相关规则及实践的建议



五、结论



军工企业改制上市若干法律问题浅议



一、军工企业上市的法律政策环境



二、军工企业改制上市的几个法律问题



“正名”之困——营利性民办非企业医疗机构公司化改制的疑难法律问题



一、医疗机构的不同法人形式和营利性医疗机构界定的关系



“VIE”结构公司回归A股上市若干法律问题研究



一、导论——红筹回归的背景



二、“VIE”结构公司的典型架构



三、“VIE”结构公司回归A股上市的若干关注点



四、小结



申请上市企业出资瑕疵及矫正案例研究



一、内资股份公司出资瑕疵及矫正路径



二、外商投资股份公司出资瑕疵及矫正路径



三、结语



未决民事诉讼对拟上市公司境内IPO的影响及应对初探



一、未决诉讼的分层和类型分析



二、未决诉讼对公司上市的具体影响分析



三、未决诉讼的应对策略初探



对一致行动协议的法律分析



一、问题的提出



二、一致行动协议的内容



三、一致行动协议的效力分析



“小红筹”方式赴香港上市之路径分析和探讨



一、“小红筹”方式赴香港上市概述



二、红筹架构重组模式分析



三、结语



VIE架构的若干法律风险探析



一、引文



二、VIE模式产生背景及架构解析



三、VIE架构的相关法律风险



四、结语



10号令时代下VIE模式的应用及最新发展



一、红筹上市VIE模式简述



二、新《外商投资产业指导目录》对VIE模式的影响



三、VIE模式的最新发展



四、结语



浅谈“698号文”及其相关问题



一、关于非居民企业缴纳企业所得税的有关规定之梳理



二、实际交易中，根据698号文等进行征税的有关案例情况



典当类公司法律风险分析与防范及境外上市红筹架构设计



一、典当的法律风险



二、产生典当法律风险的原因分析



三、典当企业境外上市红筹架构搭建



境内企业赴港发行人民币债券的实务研究



一、香港人民币债券概述



二、法规监管



三、境内企业在香港发行人民币债券之常见模式 注436



四、境内企业于香港发行人民币债券的审批程序



五、境内企业于境外发行债券应注意的事项



境外证券市场红筹上市企业私有化相关风险及对策



一、境外证券市场上市企业私有化的模式和条件 注441



二、红筹上市企业私有化失败的不利后果



三、红筹上市企业私有化过程中涉及的风险及对策



上市公司新设分立的可行性及其替代模式初探



一、上市公司新设分立的可行性



二、上市公司新设分立替代交易模式初探



三、结语



上市公司大股东重大资产重组承诺问题浅析



一、大股东重大资产重组承诺的类别



二、大股东重大资产重组承诺的履行情况



三、大股东重大资产重组承诺及其履行的特点



四、完善大股东重大资产重组承诺的监管及追责的政策建议



五、律师事务所应当注意的问题



外资参与A股上市公司重大资产重组若干法律实务问题分析



一、关于如何判断受同一母公司控制的外国投资者是否符合战略投资主体条件的问题



二、关于外国投资者按照《关于外国投资者并购境内企业的规定》完成收购上市公司股份后，再以资产认购上市公司增发股份适用审批规则的问题



三、关于外商投资企业以资产认购上市公司重大资产重组非公开发行的股份是否应取得商务部门核准的问题



四、关于外国投资者依据《关于外商投资企业合并与分立的规定》认购上市公司股份的特殊情形



创业板重大资产重组重点问题分析



一、创业板已完成的重大资产重组交易情况



二、创业板重大资产重组重点问题



关于上市公司发行股份购买资产中协商定价适用问题的分析



一、适用协商定价的主体——处于破产重整程序中的上市公司



二、适用协商定价的条件——破产重整与重大重组的关系



浅谈股份公司回购股份



一、股份回购的利弊



二、股份回购在我国立法模式下的运用



特许经营的竞争法规制



一、特许经营概述



二、特许经营的正当性论争



三、特许经营与中国竞争法
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四、内幕信息确定性的争议和释疑



《律师事务所证券法律业务执业规则(试行)》背景下的法律尽职调查



一、前言



二、证券律师从事IPO尽职调查的主要方法



三、新关注的核查内容和核查方式



四、结语



跨境ETF若干法律问题分析



一、跨境ETF的法律适用



二、跨境ETF主要参与主体及其法律关系



三、若干法律问题分析



高速公路通行费收益证券化及其法律问题研究



一、问题的提出



二、资产证券化概述



三、高速公路通行费收益专项资产管理计划的运作流程与基本法律关系架构



四、高速公路通行费收益证券化的几个主要法律问题



五、结语



场外交易市场发展视角下中小企业的机遇和挑战



一、场外交易市场发展现状概述



二、中小企业发展的现状



三、场外交易市场发展背景下中小企业的机遇



四、场外交易市场发展背景下中小企业的挑战



五、区域性垄断的场外交易市场可能性限制企业的发展
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序　言

在中伦律师事务所建所二十周年之际，由中伦各专业部门组织撰写的“言中伦，行中虑——中伦法律实务丛书”也问世了。这套丛书共五册，分别由资本市场、公司业务、房地产与基础设施、建设工程、金融与知识产权等业务领域的律师主笔。这五册凝聚着中伦人心血与汗水的成果是为中伦二十岁生日献上的一份殷实的厚礼。

这套丛书取名为“言中伦，行中虑”有其蕴意。此标题源自《论语》，意指言谈要符合伦理道德，行为要深思熟虑。这同样适合作为律师言行的准则。中伦律师事务所正是得名于此。我们希望中伦的律师们能够在执业水准与执业道德方面均成为业界楷模。

二十年来，我们践行理想，不为利益出卖灵魂，不单纯追求法律技巧，力争用高水平的专业服务和对客户高度负责的态度，与客户共同创造社会价值。经过多年的不懈坚持，我们的执业理念与执业水平获得了业内同仁与客户的认可。二十年来，中伦业务的精进与规模的壮大齐头并进，从一家只有十几位律师的事务所发展为在北京、上海、深圳、广州、成都、武汉、香港、东京、伦敦、纽约设立十家办公室，拥有1000余名优秀专业人员的知名律师事务所。二十年来，我们倾尽心力，创造平台，培养了大批积极向上、努力钻研的律师；建立了团队协作、共同发展的良好机制；形成了乐观开放、和谐奋进的健康氛围。我们看到一批批初出茅庐、志向高远的年轻律师，在中伦大家庭里磨砺、拼搏，挥洒汗水、发挥才干，成长为各专业领域的骨干精英。二十年来，我们善尽社会责任，积极回馈社会。我们设立了“中伦公益基金”在环保治沙、希望小学、高校助学、防盲事业、救助灾害等领域均贡献出了一份力量。回首二十年，我们无愧于“言中伦，行中虑”的初衷。

律师是个需要终身学习的职业，而中伦又有一个学习氛围极强的环境。我们的律师都是善于不断学习和汲取养分的“苗子”。在日常的业务工作中，他们既能跟进所关注领域内法规的更新和市场的动向，又能坚持对已有的案例和项目进行梳理总结；既注重实务经验的丰富和积累，又注重理论上的体系化、条理化。学习、总结、交流和分享的事务所文化是我们这套书得以问世的“土壤”。

这套书的面世离不开中伦资本市场、公司、房地产与基础设施、建设工程、知识产权、银行与金融等业务领域的律师们的不辞辛劳。在繁忙的业务之余，他们安排时间，将各自在执业经历中的点滴心血和宝贵经验凝结为一篇篇具有很高专业水准和突出实用性的论文。这不但充分展现了他们的专业素养，也体现了他们对律师业、对中伦的一份感情。可以说，这套图书是中伦律师执业水准和精神风貌的体现，堪称心血之作。文集的出版，不仅是为了纪念中伦二十年来走过的路，更是为了与业界同仁分享我们的所思所得。

纸短情长，难尽言。在中伦的二十岁到来之际，我愿与广大读者、业界同仁一道品鉴这套凝聚着中伦人心血的法律专业读物。

是为序。
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一、私募基金




(一)设立和管理




私募股权基金如何防范“非法集资”法律风险

陈　芳
注1



内容摘要：私募股权投资基金是与公募基金相对应的概念，但其与公募基金之间划分的红线在现有国家法律法规体系中缺乏统一的、量化的标准，导致私募基金频频掉入“非法集资”的“陷阱”。在设立私募基金中，需特别关注基金设立的形式、投资人人数上限、法定投资门槛、投资收益实现方式以及实际控制人的个人行为等方面是否符合法律的规定，以最大限度地减少主管部门、司法部门将私募基金认定为非法集资的风险。具体来说就是，应当严格遵守法定投资者人数上限、筛选有风险承受能力的投资人、避免公开推介基金、向投资者提示投资风险等。

关键词：私募股权投资基金　股权投资企业　有限合伙制基金　非法集资吸收公众存款　变相吸收公众存款　投资门槛　固定收益承诺　非公开　投资风险

近年来，媒体先后曝出所谓“私募基金发起人”因涉嫌非法吸收公众存款或集资诈骗遭调查的新闻，投资机构及法律实务界对私募股权投资基金(以下简称基金)设立过程中涉及的募资合法性问题颇为关注。本文拟对基金募集过程如何避免踩上非法融资之法律红线进行探讨，以期对基金发起人及募集机构防范风险有所裨益。

一、私募股权投资基金的界定

所谓“私募股权投资基金”系相对于公募基金而言的，是指以依法进行的公开募集(如股票、债券及证券投资基金的募集)之外的资金募集行为募集设立的股权投资基金。在当前法律体系下，私募股权投资基金依其组织形式不同，受其各自适用的法律调整。根据相关法律，合法的私募股权投资基金主要包括：公司型基金、信托型基金以及有限合伙型基金，其中特别以有限合伙型基金最为常见。

私募和公募的红线如何划分，一直是私募基金业界关注的话题之一。实践中，由于缺乏量化的标准，导致很多私募基金及募集中介机构在基金募集过程中存在很多不规范的行为，其中“非法集资”行为尤为相关监管机关所关注。

二、相关法律规定

在现行法律体系下，与“非法集资”行为有关的规定散见于不同的法律法规、司法解释或规范性文件中。其中主要的规定列举如下：

(一)中国人民银行相关规定

中国人民银行于1998年7月13日颁布的《非法金融机构和非法金融业务活动取缔办法》中指出，所谓“非法吸收公众存款”，是指未经中国人民银行批准，擅自向社会不特定对象吸收资金，出具凭证，承诺在一定期限内还本付息的活动；所谓“变相吸收公众存款”，是指未经中国人民银行批准，不以吸收公众存款的名义，向社会不特定对象吸收资金，但承诺履行的义务与吸收公众存款性质相同的活动。

中国人民银行于1999年1月27日颁布的《关于取缔非法金融机构和非法金融业务活动中有关问题的通知》中又指出，所谓“非法集资”是指单位或者个人未依照法定程序经有关部门批准，以发行股票、债券、彩票、投资基金证券或其他债权凭证的方式向社会公众筹集资金，并承诺在一定期限内以货币、实物及其他方式向出资人还本付息或给予回报的行为，其特点包括：未经合法批准；承诺还本付息；向不特定对象募集；以及以合法形式掩盖非法集资之目的。

(二)国家发展和改革委员会关于规范创投企业募资行为的通知

国家发展和改革委员会于2009年7月10日颁布了《国家发展和改革委员会关于加强创业投资企业备案管理严格规范创业投资企业募资行为的通知》(发改财金[2009]1827号)，针对国务院十部委于2005年11月15日颁布的《创业投资企业管理暂行办法》(国家发展改革委等十部委令[2005]第39号)实施过程中部分备案创投企业以“募集有限合伙基金”和“从事代理业务”等名义开展非法集资活动的现象，提出了如下监管要求：

1.投资者人数超过《公司法》、《合伙企业法》及《创业投资企业管理暂行办法》规定的上限；或单个投资者对创业投资企业的投资不足100万元人民币；或多个投资者以某一个投资者名义代持创业投资企业股份或份额的创投企业，不予备案。

2.经发改委备案的创投企业不得以“代理”名义开展任何形式的非法募资活动，其在按照《创业投资企业管理暂行办法》第12条之规定代理其他创投企业或个人的创投业务时，应符合以下要求：(1)对单一机构或个人的单笔代理金额不低于1000万元；(2)由委托方对所代理资产行使所有权并承担相应责任；(3)不得承诺固定收益；(4)不得面向不特定对象，通过发布广告(包括在创投企业自己的网站，在社区张贴布告，在商业银行、证券公司、信托投资公司等机构的柜台投放招募说明书)，或举办研讨会、讲座，或以其他变相公开方式进行推介。

虽然股权投资企业与创业投资企业在实践中受不同的法律法规所规制，但是，从上述规定中还是可以清楚地看出发改委等监管部门在禁止非法集资问题上的一贯态度，因此，这些规定对股权投资企业规范其募集行为亦具有相当的参考价值。

(三)国家发展和改革委员会关于股权投资企业备案管理的通知

在国家发展和改革委员会于2011年11月23日颁布的《国家发展改革委办公厅关于促进股权投资企业规范发展的通知》中，也特别强调指出，股权投资企业应采取私募方式进行募集，并重点强调，不得通过在媒体(包括各类网站)发布公告、在社区张贴布告、向社会散发传单、向公众发送手机短信或通过举办研讨会、讲座及其他公开或变相公开方式(包括在商业银行、证券公司、信托投资公司等机构的柜台投放招募说明书等)，直接或间接向不特定对象进行推介，不得向投资者承诺确保收回投资本金或获得固定回报。

在国家发展和改革委员会于2012年6月14日发布的《全国股权投资企业备案管理工作会议纪要和股权投资企业备案文件指引/标准文本的通知》中也指出：“需全面排查，及早发现非法集资隐患，将风险化解在萌芽状态。对于明显违规募资和运作的股权投资企业，要坚决清理，会同地方非法集资处置办公室和工商管理部门开展整顿工作。”

(四)刑事法律相关规定

上述中国人民银行的相关规定中提及的“非法集资”在《刑法》中虽然没有单独的罪名，但结合《刑法》相关条款之规定，与私募基金相关的“非法集资”行为仍有可能构成或涉嫌刑事罪行。

根据《最高人民法院关于审理非法集资刑事案件具体应用法律若干问题的解释》第1条的规定，符合下列判断标准的行为，即可认定为非法集资，构成相应的刑事罪名并承担相应的刑事责任：

“违反国家金融管理法律规定，向社会公众(包括单位和个人)吸收资金的行为，同时具备下列四个条件的，除刑法另有规定的以外，应当认定为刑法第一百七十六条规定的‘非法吸收公众存款或者变相吸收公众存款’：

1.未经有关部门依法批准或者借用合法经营的形式吸收资金；

2.通过媒体、推介会、传单、手机短信等途径向社会公开宣传；

3.承诺在一定期限内以货币、实物、股权等方式还本付息或者给付回报；

4.向社会公众即社会不特定对象吸收资金；

5.未向社会公开宣传，在亲友或者单位内部针对特定对象吸收资金的，不属于非法吸收或者变相吸收公众存款。”

(五)地方关于非法集资相关规定

部分地方相关政府及主管部门亦出台了有关非法集资的相关规定，如：

1.《陕西省人民政府办公厅关于开展非法集资风险排查工作的通知》；

2.《云南省人民政府办公厅关于依法严厉打击非法集资有关问题的通知》；

3.《北京市人民政府办公厅关于严厉打击非法集资和非法证券经营活动有关问题的通知》；

4.《江西省人民政府关于坚决依法取缔非法集资和传销经营活动的紧急通知》；

5.《湖北省人民政府办公厅关于进一步做好预防和打击非法集资工作的通知》；

6.《广东省人民政府办公厅关于进一步做好依法惩处非法集资工作的意见》。

三、特别关注事项

以下将通过对“非法集资”行为具体情形的归纳，结合有限合伙制基金的特点，对在基金募集过程中为防范“非法集资”而需要特别注意的事项作出提示：

(一)基金的设立是否遵守了相关法律法规

从法律形式上看，有限合伙制基金属于合伙企业的一种，其设立登记应严格遵守2006年新修订的《合伙企业法》的相关规定，如：合伙人人数为2人以上、50人以下；有书面的合伙协议；有合伙人认缴或实缴的出资；有合伙企业的名称和生产经营场所；有限合伙企业的设立应当在工商行政管理部门依法登记，其登记事项中应载明有限合伙人的姓名或名称及其认缴出资金额，等等。

基金的依法登记设立，是避免法律风险的重要条件和有效手段。

(二)基金投资人人数是否超过法定上限

如前文所述，“非法集资”的判断标准之一即是基金发起人是否系向社会不特定对象吸收资金，或向超过一定人数的特定对象吸收资金。各类私募基金适用法律均对投资人人数设置了上限，就有限合伙制基金而言，包括普通合伙人在内的全体合伙人不得超过50人。超过该法定人数上限将无法获得工商部门的核准登记。如通过代持方式规避法定人数上限，则可能因涉嫌向不特定对象吸收资金而构成非法集资，涉嫌非法吸收公众存款罪及构成金融主管机关认定的相同名称的违法行为。

(三)投资者出资是否符合法定投资门槛

根据《国家发展改革委办公厅关于促进股权投资企业规范发展的通知》的规定，私募股权投资基金的资本只能以私募方式向“具有风险识别和承受能力的特定对象”募集，而在国家发展和改革委员会随后颁布的一系列股权投资企业备案指引文件中，更进一步建议认缴规模5亿元以上的私募股权投资基金的“单个投资者对股权投资企业的最低出资金额不低于1000万元”，对于认缴规模5亿元以下的私募股权投资基金，部分地区备案部门也通过发布相关地方法律法规就单个投资者对股权投资企业的最低出资金额作出具体规定。并且，根据国家发展和改革委员会和各地备案部门的口径，最低出资金额在备案工作的操作实践中将作为一项强制性要求来执行。因此，通过在基金募集过程中设定投资门槛筛选“合格投资人”，也将成为降低风险的有效手段。

(四)基金是否提供或承诺提供固定收益或保本付息

私募股权基金(包括有限合伙型基金)在募集过程中，无论是向投资人明示或暗示该基金将取得固定收益或保本付息或作出类似承诺，均很可能成为相关监管部门认定基金募集行为构成“非法集资”的要件。

(五)基金或基金的实际控制人是否以基金名义进行“非法集资”

基金是有关当事人(包括但不限于基金管理人、普通合伙人)掌握的融资及投资工具，该等当事人以基金名义进行的个人行为可能导致基金本身涉嫌“非法集资”。在表现形式上，如有关当事人的个人行为被认定违法，则基金将直接涉嫌从事“非法集资”，例如，普通合伙人在工商登记的合伙协议之外，另行与他人签署融资协议，则可能因该普通合伙人涉嫌非法吸收公众存款而累及基金；即使最终确认此类行为与基金无关，但在最终确认作出前，基金设立及运作事实上可能已受到实质性影响，而无法达成既定的设立及投资目的。

四、风险防范措施

根据上述分析，在基金募集过程中可采取以下防范措施，以尽可能避免“非法集资”之嫌：

(一)严格遵守法定投资者人数上限

1.单个有限合伙企业在工商登记的合伙人人数不得超过法定人数上限；

2.如采取平行基金的方式设立多个合伙企业，尽量将总的合伙人人数控制在200人以下；

3.重点防范投资人通过“代持”方式规避人数限制(因为代持很可能被监管部门视为对法定人数上限的恶意规避，从而认定为向不特定公众吸收资金)；

4.谨慎接受以“有限合伙企业”形式设立的投资人，尤其是新设的有限合伙企业。

(二)筛选有风险承受能力的投资人

1.充分了解潜在投资者的资产状况，判断其有无能力履行出资义务。根据发改委颁布的股权投资企业备案指引文件，基金的自然人投资者需能提供足以证明其拥有“风险识别和承受能力”的资产证明。并且，天津等地备案部门甚至已明确要求基金在申请备案时需将自然人投资者的资产证明作为备案材料一并提交；

2.调查和了解潜在投资者的投资资金来源，确认其是否系使用自有资金进行投资；

3.如发现潜在投资者的投资承诺可能超出其实际履行能力，或潜在投资者的投资资金并非来自其自有资金，则应当拒绝该等潜在投资者认缴基金出资；

4.决定接受投资者的投资后，需要投资者进一步签署书面文件承诺和保证其仅为自身利益持有有限合伙财产份额，仅使用其自有资金进行投资，不存在任何形式的代持行为。

(三)避免公开推介基金

鉴于私募基金的非公开性质，在操作细节上尤应注意：

1.不应通过在媒体(包括企业网站)发布广告、在社区张贴公告、向社会散发传单、向不特定公众发送手机短信或通过举办研讨会、讲座及其他公开或变相公开方式(包括在商业银行、证券公司、信托投资公司等机构的柜台投放招募说明书)等方式进行公开宣传；

2.基金募集材料中应避免出现“路演”、“推介”等敏感字眼；

3.向潜在投资者提供募集材料前，应要求其签署《保密承诺函》；

4.对所有提供给投资者的材料进行编号，并做好发送记录，确保每一份基金文件均发送给已经签署保密协议的特定潜在投资人；

5.在与投资者沟通的过程中，注意确保潜在投资者的特定化，即选择“一对一”的沟通方式。具体而言，包括：

(1)与潜在投资者最主要的沟通方式为私密的、面对面的直接交流；

(2)在已与之建立联系的前提下，可以进行电话沟通；应避免向多数陌生的潜在投资者直接以电话方式介绍正在募集的基金；

(3)正式的文件尽量在编号后，以书面形式通过邮政或快递方式送达；

(4)如需借助电子邮件、手机短信等通讯方式，应特别注意信息传递对象的确定性，避免向陌生的潜在投资者发送电子邮件或手机短信，避免群发邮件或短信；

(5)如需集中时间和地点与潜在投资者交流，则参加该等交流的对象应限于已有一定前期沟通基础且受到邀请的特定人士，并应严格控制人数。

(四)向投资者提示风险

如前文分析，任何形式的固定收益回报、保本付息或类似承诺，均可能涉嫌“非法集资”。为此，募集过程中应当注意：

1.真实、全面、无误导性的进行信息披露，充分进行风险提示，要求潜在投资者以书面形式签署《风险确认函》，表明其已充分了解并理解所投资基金的各种潜在风险；

2.按照监管部门的要求，在募集说明材料、风险确认函及正式签署的有限合伙协议等基金文件中明示，基金不承诺确保收回投资本金或给予固定回报，基金管理团队过往的投资业绩亦不构成对此次募集基金的业绩保证。

逐鹿人民币基金
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内容摘要：随着中国经济的发展以及境内资本的日益充足，越来越多的基金发起人和基金管理人选择通过设立人民币基金向中国境内的目标公司进行投资。此外，相对于境外离岸基金而言，人民币基金亦可能为其锁定和完成旨在中国境内上市实现退出的交易提供了更多便利。

本文从投资审批、税务筹划、利益冲突、投资限制等角度，对中国法律框架下可适用的四种人民币基金模式，即外商投资创业投资企业模式(FIVCE)、内资有限合伙模式(DLP)、双币基金模式和外商投资有限合伙模式(FILP)进行了分析和比较，总结及进一步探讨合适的架构选择，为投资人在实务中选择人民币基金的成立发起模式提供了一定的思路和指引。

关键词：人民币基金　模式选择　税务筹划

自2010年以来设立的以人民币募集的私募股权基金(以下简称人民币基金)的数量大大超过了聚焦于中国市场的境外基金。越来越多的境外基金发起人和基金管理人正在进行这样的转变，即从以境外基金在中国进行投资转向通过境内人民币基金在境内外筹集资金并向中国境内的目标公司进行投资。

上述转变的背后有着许多市场动力，而这一转变的出现也将进一步促进中国本土私募股权基金的成长和壮大。

一、人民币基金的兴起背景

中国经济的发展以及境内资本的充足甚至流动性过剩为境内外基金发起人和基金管理人提供了在境内募集人民币基金的前所未有的大好机遇。能抓住这些机遇的基金便可抢占较大的市场份额，并可与境外基金在猎取、追逐投资机会方面一较高低。

与此同时，相对于境外基金而言，人民币基金的内资性质为其锁定和完成旨在中国境内上市的交易提供了更多便利。例如，审批部门的批准对于境外基金在境内的投资而言是必不可少的，这也是让相关交易的完成延缓并带来不确定性的因素。境内发起设立的人民币基金(如纯内资有限合伙)对中国目标公司的投资则通常无须征得审批部门的批准。

另外，发起人股东和控股股东更倾向于与能够尽快支付投资款并且交易确定性高的人民币基金投资者合作。

而创业板的推出亦为成长型基金对中国目标公司的投资提供了新的退出途径，使得它们无须再仅仅依赖于在中国以外的资本市场上市这一传统的私募基金退出方式。

此外，另一个使境外基金部分失去吸引力的因素是：自2006年以来，中国颁布了一系列法律法规，这令通过境外上市的传统退出方式变得困难重重。

在所谓的“返程投资”模式下，境外基金会促使境内目标公司的股东设立一个离岸特殊目的公司(SPV)来收购境内公司，将境内公司变为外商独资企业(WFOE)。通过该返程投资重组中的资产转让，特殊目的公司将通过外商独资企业来持有中国境内的资产，并因此被称为“红筹公司”。境外私募股权基金向此特殊目的公司投资，拟通过此特殊目的公司的境外上市实现退出。对此，国家外汇管理局(外管局)和商务部在2005年、2006年先后规定了烦琐的登记和审批要求，使得搭建上述重组结构的成本变得非常高。因此，境外基金只能选择直接向境内公司投资。但是，由于境外基金的外资身份，其向中国目标公司的投资须获得中国政府部门的批准。

最后，境外基金发起人或基金管理人亦可以通过境内平台与境内合伙人合作，更好地将其投资与中国本土合伙人在当地的关系和资源进行有效整合。

二、法律架构的模式选择分析

为境内人民币基金选择合适的架构模式远比设立一个境外基金要复杂得多。基于中国目前的法律框架，至少有四种不同模式可供境外基金发起人选择，其中还存在许多可能影响选择结果的考虑因素。

具体而言，境外基金发起人需要考虑以下问题：有限合伙人的来源、基金设立的境内批准、税务筹划、外汇汇率、对境内投资的“国民待遇”及有限合伙人之间的潜在利益冲突。上述因素都会影响对以下四种模式的选择：(1)外商投资创业投资企业模式(FIVCE)；(2)内资有限合伙模式(DLP)；(3)双币基金模式；(4)外商投资有限合伙模式(FILP)。

(一)外商投资创业企业模式

该人民币基金结构是基于2003年商务部颁布的《外商投资创业投资企业管理规定》(以下简称《创投规定》)。根据《创投规定》，境外发起人可申请在中国设立法人制或非法人制的创业投资企业。鉴于有限合伙形式直至《合伙企业法》在2006年修订时才得以确立，因此，在2003年至2006年之间不能以有限合伙的形式设立创投企业或创投基金。

当然，外商投资创业企业(以下简称外资创投)的设立须经过商务部的批准，且必备投资者(类似于有限合伙模式下的普通合伙人(GP))必须满足一定的资质要求，如申请前三年其管理的资产不低于1亿美元，且对外资创投的出资额不低于出资总额的1%。

根据《创投规定》，外资创投进行项目投资的对象被严格限制于高新技术企业，而且明文禁止不动产投资。外资创投的境内证券投资无须经过政府部门的批准，这相比境外基金是个进步，但同时也需向有关政府部门备案。

尽管外资创投是在中国境内注册的实体，但《创投规定》还明确规定，外资创投向目标公司投资后，目标公司即转变为中外合资企业，国家发改委和商务部联合颁布的《外商投资产业指导目录》对外国投资者的行业限制也同时适用于外资创投的项目投资。

尽管这是第一个正式的外资基金设立形式，但外资创投的主要不足在于：其设立须政府部门的批准，且对基金管理人的资质有法定要求，投资范围也严格限制于高新技术企业。而其他三种人民币基金的设立无需政府部门批准，项目投资不受类似限制。

(二)内资有限合伙

2006年《合伙企业法》修订后，私募股权基金或风险投资基金首次可以有限合伙的形式设立。与有限责任公司或法人制企业相比，有限合伙的好处在于可以享受税务透明待遇。

换言之，有限合伙本身无须缴纳企业所得税，而合伙人(包括普通合伙人和有限合伙人)在获得合伙分配的利润时，须各自按照所适用的税率缴纳相应的所得税。由于这一特点与西方的私募股权和风险投资行业的惯例更为一致，《合伙企业法》为私募股权基金设立的新浪潮打开了一道闸门，人民币基金的数量变得十分可观，尤其是2006年起设立的境内人民币基金。

当然，2006年修订后的《合伙企业法》对于外资合伙未作规定，仍有待日后的立法补充。于是，一些境外发起人独创性地先在中国设立外商独资企业，再用该外商独资企业作为内资有限合伙的普通合伙人和/或有限合伙人向该有限合伙投资，最后由有限合伙将资金投向中国境内的目标企业，外商独资企业也由此将其外币注册资本转为人民币。

后来，这种外币资金专为人民币的方式遭遇到了两大阻力，无法被继续大规模沿用。

首先，外管局发布了“142号文”以遏制热钱的涌入，尤其禁止外商投资企业(包括外商独资企业和合资企业)将外汇注册资本结汇为人民币用于境内股权投资，除非法律另有明确规定。这意味着除法律规定的两种投资载体(即投资控股公司和外资创投)外，所有的外商投资企业均不能将其外汇注册资本转换为人民币用于境内投资。

其次，即使不考虑“142号文”的规定，用外商独资或合资企业作为有限合伙的普通合伙人或有限合伙人会多制造一层须缴纳企业所得税的境内实体，境内实体适用的企业所得税税率一般为25%，对于投资回报而言是一个不小的比例。

但是，如果境外发起人仅设立一个外商独资或合资企业作为普通合伙人，向合伙企业认缴很少或零出资额，主要由中国有限合伙人出资，这种方式下外商独资或合资企业不需将外汇注册资本转换为人民币进行境内股权投资，故在实践中仍具有可行性。事实上，很多近年来设立的人民币基金都用这种方式通过当地投资者来筹集纯人民币资金。一些境外发起人与当地的合伙人和国有企业一起成立合资管理公司作为基金的普通合伙人吸引当地投资者作为基金的有限合伙人。

实践表明，该合作方式能帮助境外发起人寻找利益一致的或者具有丰富资源的当地合伙人，不仅有助于在当地筹集资金，还能在基金成立后给基金提供交易资源。

更为重要的是，与境外基金和外资创投相比，内资有限合伙是境内实体，其项目投资无须经政府批准或备案，且目标公司仍在很大程度上得以保留内资企业的性质，从而使基金的投资款可以更快到位，这对于目标公司的发起人和控股股东更具有吸引力。

尽管这种模式有其优势，但是基金的规模通常不能与类似的境外基金相比，主要是因为中国没有那么多大规模的机构投资者，即使有，它们也经常会受到向私募股权基金和风险投资基金注资的诸多限制。因此，弥补该模式不足之处的新模式出现了。

(三)双币基金(平行基金)模式

境外发起的内资有限合伙能够更快、更有效地完成交易而无须审批，但不一定能轻易实现项目投资所需资金高度融通性。为此，境外发起人也可以设立与境内人民币基金平行且匹配的境外基金，与境内人民币基金共同向同一目标公司投资。

人民币基金(内资有限合伙)对目标公司的投资不需要批准，但如同其他外商直接投资一样，境外基金的投资须获得政府的批准。这是否意味着人民币基金的众多优势之一将会因为境外基金的共同投资而受到减损？答案是，并不一定。

如果目标公司的控股股东要求资金尽快到位，基金管理人可以利用境内人民币基金先行向目标公司投资以锁定交易，再由境外基金跟投进入。该策略有助于阻止纯人民币基金以“其完成交易速度更快”为由说服目标公司而将交易偷走。

双币基金模式在中国的私募股权和风险投资中相当普遍，但这种模式也并非面面俱到，主要的问题在于普通合伙人同时控制境内和境外的基金，可能会与两种基金中的有限合伙人产生利益冲突，这在境内和境外的有限合伙人不能在向某目标公司投资及同一商业机会在两个基金间的公平分配的问题上达成一致时表现得尤为明显。

(四)外资有限合伙模式

解决利益冲突最好且最安全的方式就是将境内有限合伙人与境外有限合伙人绑定在同一平台上，例如，境内和境外的投资者可以一起投资成立外资有限合伙。

这种模式直至2009年12月国务院颁布《外国企业或个人在中国设立合伙企业管理办法》(以下简称《外资合伙办法》)才成为可能。《外资合伙办法》规定，设立外资有限合伙不须取得政府批准，但应向当地工商行政管理局备案。

在该模式下，如果境外普通合伙人或有限合伙人直接向外资有限合伙投资，境外普通合伙人和有限合伙人针对其获得的投资收益仅须缴纳预提所得税，外资有限合伙极有可能被视为税务透明体。

相比之下，内资有限合伙的境外发起人通过外商独资或合资企业投资于内资有限合伙可能须就其作为普通合伙人获得的绩效提成缴纳25%的企业所得税。

但是外资有限合伙也有其弊端。首先，根据法律规定，所有外资有限合伙对境内目标公司的投资将被视为境外实体在中国的直接投资，并须取得政府批准。由于内资有限合伙的境内投资无须批准，这就使得外资有限合伙较内资有限合伙稍显劣势。

其次，外资有限合伙能否取得外汇登记并将其境外资金注入境内银行账户仍未明确。在一些地区(如天津)，这个问题在一定程度上得到了解决，外资合伙企业能够顺利取得外汇登记，但在另外一些地区，仍有待商榷，当地外汇部门仍在等待外管局的进一步解释说明。
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三、税务筹划

税务筹划的一个重要考量是如何将普通合伙人的绩效提成可能面临的税负降至最低。对于境外发起人募集人民币基金，还要考虑跨境因素，相比纯内资有限合伙的情况，会更为复杂。税务筹划的一个重要方面就是找到合适的模式，能适用税务透明待遇，普通合伙人就可免除双重税收。

在这方面，外资有限合伙模式允许境外实体作为普通合伙人且仅就其从人民币基金获取的、拟汇出境外的绩效收益缴纳预提所得税，但前提是该普通合伙人不会被视作中国税务主体。

以内资有限合伙形式设立的人民币基金，尽管合伙本身是税务透明体，如果普通合伙人本身并非合伙企业而是有限责任公司，该普通合伙人获得的任何收益或收入必须缴纳25%的企业所得税，在优惠税收待遇适用地区成立的企业，其企业所得税税率可适当降低。

双币基金模式的内资有限合伙亦是如此，尽管境外基金通常只有在中国税务机关认为其不是中国居民企业的情况下才缴纳预提所得税。

总之，仅从税务筹划的角度出发，相比内资有限合伙而言，尽管对于内资有限合伙和双币基金模式而言，仍可在外商独资或合资企业层面一定程度上减少税收，但外资有限合伙不失为更佳的选择。

中国已成为全球私募股权基金少有的闪亮焦点之一，成立人民币基金的优势亦显而易见：这不仅包括数不胜数的投资机遇，还有热切盼望吸引私募股权和风险投资向当地企业投资以促进当地经济发展的地方政府。

然而，出于法律的原因，相比开曼群岛和特拉华州，在中国设立基金的过程更为复杂。且不论其他方面的因素，基金发起人和投资者需在法律的迷雾中找对方向以恰当地驾驭基金的设立过程，投资者还应审慎处理所有的税收、结构、外管局和其他法律问题，确保无一遗漏。基金设立的特殊风险在于，相关问题通常要过若干年后，待投资者准备退出时才会浮现。但如果有良好的前瞻考虑和周全的筹划，投资者仍可能冲破阻碍，降低风险，获得未来的回报。

PE，路在何方？——从GP视角看LP


 李艳丽
注4



内容摘要：私募股权投资基金在中国发展至今已逾二十年，其资金规模、募资来源、投资范围等均不断高速增长和发展，但近年在国际及国内经济形势衰退的外因及国内私募股权投资基金自身存在一些问题的内因共同作用下，面临着募资难、投资者表现冷淡等不利情形及新一轮的行业洗牌格局，本文意在就此背景下，对有限合伙制基金中基金管理机构(本文中指代普通合伙人)如何拓宽合格投资者(本文中指代有限合伙人)的募资途径，妥善处理好与合格投资者之间的关系，同时就上市角度如何看待合格投资者的选择，作相关探讨与梳理。

关键词：私募股权投资基金(PE)　普通合伙人(GP)　有限合伙人(LP)　合格投资者上市

前　言

私募股权投资基金(Private Equity Fund，PE)，是指以非公开的方式向有关机构投资者或符合条件的个人募集资金，并向未上市企业进行权益性投资，最终通过被投资企业上市、并购或管理层回购等方式实现退出而获利的投资机构。在目前中国法律体系下，PE设立和存在的组织形式主要是有限合伙制、公司制和契约制。本文讨论的范围限于实践中应用较广且符合国际上通行做法的有限合伙制PE。一般情况下，有限合伙制PE的投资者包括普通合伙人(General Partner或GP)和有限合伙人(Limited Partner或LP)，前者仅对PE进行象征性出资，负责PE的日常经营管理，对PE承担无限连带责任，后者是PE的主要出资人，但不直接参与PE的经营管理，以其出资为限对PE债务承担有限责任。以1992年美国国际数据集团(International Data Group)在中国设立首家外资PE为起点，PE在中国的发展已逾二十年。此二十年间，PE的资金规模、募资来源、投资范围等均不断高速增长和发展。截至2011年，中国创业投资(VC)及私募股权投资(PE)机构达到3997家，根据清科研究中心发布的《2011年中国私募股权投资年度研究报告》，2011年共有235支可投资于中国大陆地区的PE完成募集，为2010年的2.87倍，披露募集金额的221支基金共计募集388.58亿美元，同比上涨40.7%；2011年中国私募股权市场发生投资交易695起，其中披露金额的643起案例共计投资275.97亿美元，募资与投资双双锐增。但自2011年第四季度开始，PE的募资情况便随着经济环境的恶化、竞争的加剧以及二级市场的疲软而出现大幅下滑，找钱难、募资难、投资者表现冷淡，成为许多PE在2012年募资过程中普遍遭遇的近况。根据清科研究中心发布的《2012年第二季度中国私募股权投资研究报告》，2012年上半年共有71支可投资于中国内地的PE完成募集，数量较2011年同期缩水近四成；其中披露金额的68支基金共计募集52.14亿美元，同比减少77.1%，环比减少67.6%，募集金额在过去的四年中仅超过2009年上半年，为三年来新低。与此同时，上半年新募基金平均单支募资规模仅为7667.84万美元，为2008年以来历史最低水平。不仅如此，根据清科研究中心统计显示，市场上的激烈争夺，也正在降低PE的投资回报率，2011年中国PE市场平均账面回报率约7.22倍，而2009年、2010年中国PE平均账面回报率是11.40和8.04倍，回报水平已呈逐年下滑态势。

应该说，中国PE的降温不仅有国际及国内经济形势放缓甚至停滞、倒退的外因的影响，也有部分原因是PE在中国发展到现阶段某些内因的作用渐趋显著，对PE的长远发展起到了一种制约效果。私募变公募直至演变成非法集资、投资者信息获取难、如何有效保障投资者权利等，逐渐落入监管机构的视野，国家出于保护投资者及市场秩序的目的，逐步加强了对PE的监管，尤其是国家发展和改革委员会(以下简称国家发改委)于近几年出台的一系列关于股权投资企业管理及规范的文件，以及近期引发较多争议的关于将PE纳入《证券投资基金法》管理范围的讨论。

在上述内因、外因的联合作用下，市场上关于PE行业将发生行业洗牌的观点已渐渐成为主流看法，谁将在这一次的大浪淘沙中生存下来，并取得市场及投资者的信任，对于每一家基金管理机构都将是一场严峻的考验。于是，在这样的背景下，如何拓宽合格投资者的范围，并妥善处理好基金管理机构和合格投资者两者之间的关系，对于PE及基金管理机构来讲，无疑是至关重要的，同时，上市退出作为PE退出的一条主要途径，深入考察监管机构对PE的监管及披露要求，均是在基金管理机构募资的前期阶段就需要首要考虑的主要问题之一。

一、合格投资者的范围及限制

(一)我国现行规定下合格投资者范围和最新发展

根据我国现行的法律法规及政策，当前情形下，PE的合格投资者包括自然人和机构两类。

就自然人而言，除下列人员被禁止担任PE的有限合伙人外，一般不受限制：

(1)处级以上领导干部配偶、子女 
注5

 ；

(2)县级以上党和国家机关退(离)休干部 
注6

 ；

(3)国有企业中层以上管理人员 
注7

 ；

(4)公务员和事业单位工作人员 
注8

 ；

(5)党政机关干部和职工 
注9

 。

国家发改委出于保护投资者的目的，在《国家发展改革委办公厅关于促进股权投资企业规范发展的通知》(发改办财金[2011]2864号)中限定了投资者“须具有特定的具有风险识别能力和风险承受能力”，国家发改委因此颁发的股权投资企业备案指引文件中已明确“建议单个投资者对股权投资企业的最低出资金额不低于1000万元”，虽名为“建议”，但实践中若单个投资者出资低于1000万元的，很可能面临无法在发改委备案的后果。

就机构而言，下列机构由于我国现行法律法规及政策，在作为PE的合格投资者方面存在一定限制，但在法律法规及政策允许的范围之内，可积极拓宽向该等机构的募资范围：

1.商业银行

根据《商业银行法》第43条规定，商业银行在中华人民共和国境内不得从事信托投资和证券经营业务，不得向非自用不动产投资或者向非银行金融机构和企业投资，但国家另有规定的除外。

根据上述规定，商业银行无法直接成为PE的有限合伙人，实践操作中，存在各种变通方式，如采用期权贷款的方式，具体操作是：由银行牵头与PE合作组建财团，为借款客户提供服务。在贷款协议签订时，约定可把贷款作价转换成相应比例股权期权，但是银行不能持有期权，而是由PE持有，在行权期内行权。等到客户成功实现IPO后，PE抛售股权，银行与PE按之前约定比例分享客户上市后的股权溢价收益。此外，也有银行通过信托公司渠道发行私募股权信托计划，间接从事股权融资的案例。

2.信托公司

根据《信托公司管理办法》第16条规定，信托公司可以申请经营下列部分或者全部本外币业务：……(六)作为投资基金或者基金管理公司的发起人从事投资基金业务……第20条规定，信托公司固有业务项下可以开展存放同业、拆放同业、贷款、租赁、投资等业务。投资业务限定为金融类公司股权投资、金融产品投资和自用固定资产投资。信托公司不得以固有财产进行实业投资，但中国银行业监督管理委员会另有规定的除外。

因此，信托公司以自有资金投资PE是被允许的，但限于投资金融类公司；而若信托公司利用信托计划募集资金投资PE，就境内上市时中国证券监督管理委员会(以下简称中国证监会)审核政策而言，因可能影响股权清晰稳定(中国证监会要求上市企业必须披露实际股权的持有人，但由于有效登记等制度的缺乏，信托产品作为企业上市发起人，无法确认其股东代持关系)及涉及变相公开发行(信托计划涉及人数较多，可能远超过200人，而证券法规定向特定对象发行证券累计超过二百人的构成公开发行，需经中国证监会批准)而不被允许。

3.保险公司

根据中国保险监督管理委员会《保险资金运用管理暂行办法》以及《保险资金投资股权暂行办法》，保险资金可以直接投资企业股权或者间接投资企业股权。直接投资股权，是指保险公司(含保险集团(控股)公司，下同)以出资人名义投资并持有企业股权的行为；间接投资股权，是指保险公司投资股权投资管理机构发起设立的股权投资基金等相关金融产品的行为。

《保险资金股权投资暂行办法》对于保险机构、保险资金投向的基金 
注10

 、基金的管理机构 
注11

 、基金的被投资企业 
注12

 、基金的专业服务机构(包括投　　　　　　　　


高污染、高耗能、未达到国家节能和环保标准、技术附加值较低等企业股权。不得投资创业、风险投资基金。不得投资设立或者参股投资机构。

保险资金投资保险类企业股权，可不受第(二)、(四)、(五)、(八)项限制。

保险资金直接投资股权，仅限于保险类企业、非保险类金融企业和与保险业务相关的养老、医疗、汽车服务等企业的股权。

〔 9 〕　http://www.ssf.gov.cn/jnsytz/201209/t20120917_5670.htmll.资咨询、法律、财会、资产评估机构)均提出了一系列要求与限制。

4.全国社保基金

2008年4月，经国务院批准，财政部、人力资源和社会保障部同意全国社保基金投资经发展改革委批准的产业基金和在发展改革委备案的市场化股权投资基金，总体投资比例不超过全国社保基金总资产(按成本计)的10%。

根据全国社会保障基金理事会官方网站介绍，截至2012年9月，全国社保基金已投资12家股权投资基金管理机构管理的16支股权投资基金，包括中比基金、渤海产业基金、弘毅一期基金、鼎晖一期基金、绵阳产业基金、和谐成长基金、联想一期基金、弘毅二期基金、鼎晖二期基金、诚柏基金、中信资本基金、联想二期基金、上海金融基金、新天域基金、赛富基金、中信二期基金等，16支基金总体规模共818亿元，现已投资企业210家；全国社保基金承诺出资226.55亿元，占基金总体规模的近30%。〔 9 〕


(二)从国际对比的角度看合格投资者未来的范围和发展趋势

我国PE的出资人结构与西方发达国家相比具有较大差异，在欧美，其PE的合格投资者体系构成中有绝大一部分资金是来源于银行资金、养老基金、保险资金、企业基金、大学基金以及基金的基金等机构投资者。这些资金由于具有规模大、来源稳定、地位独立、管理专业的特点，因而适合做LP资金来源。但国内，PE的出资人多为一些私营企业和富裕的家族、个人，具有规模小、来源不稳定等特点，不利于PE的长远发展。

通过市场的逐步成熟，我国PE的募资来源有望发展成为一个包含金融机构、境外资本、保险基金、社保基金、企业年金、企业资金、富裕个人及社会闲余资金在内的多元化资金来源体系。

二、与有限合伙人关系的处理

(一)有限合伙人的权利

1.享有受有限责任保护的权利

有限合伙人在有限合伙制基金中的最基础也是最重要的权利就是受到有限责任的保护。由于有限合伙制基金的日常运营中由普通合伙人进行管理，有限合伙人并不参与基金的管理也不对外代表基金，因此普通合伙人和有限合伙人之间对于基金和所投资项目的信息是不对称的，要求有限合伙人对基金承担无限连带责任不利于调动广大投资者的投资热情，也不符合公平善意的市场经济内在要求。要求有限合伙人仅承担有限责任在许多国家立法中均有明确规定，如美国《统一有限合伙法》规定，有限合伙人享有有限责任的权利；《德国商法典》也规定，普通合伙人以其全部的个人资产对合伙企业的债务承担责任，有限合伙人仅以其出资部分对合伙企业的债务承担责任。中国《合伙企业法》(2006年修订)规定，有限合伙人以其认缴的出资额为限对合伙企业债务承担责任。

上述有限合伙人的有限责任也存在例外，若有限合伙人的行为突破了权利义务分配的适当边界，则有限合伙人有可能需对其相应行为承担无限连带责任，如《合伙企业法》第76条规定，第三人有理由相信有限合伙人为普通合伙人并与其交易的，该有限合伙人对该笔交易承担与普通合伙人同样的责任。有限合伙人未经授权以有限合伙企业名义与他人进行交易，给有限合伙企业或者其他合伙人造成损失的，该有限合伙人应当承担赔偿责任。

2.利润索取权

利润索取权是指有限合伙人基于合伙人的主体资格和地位所具有的请求有限合伙企业分配合伙权益的权利。有限合伙人根据合伙协议在基金设立时或基金存续过程中需认缴一定数额的资金，因此，当基金通过投资取得利润后，有限合伙人理应根据合伙企业获取相应的利润。

3.监督权

尽管有限合伙人并不参与有限合伙制基金的管理，不执行基金的相关事务，但是为了防止普通合伙人滥用其在基金中的管理权利，损害基金或有限合伙人的利益，有限合伙人享有一定的监督权，主要包括知情权、质询权和表决权。知情权是行使质询权的前提，质询权是行使表决权的基础，表决权是知情权和质询权的最终落实点。
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知情权包括获取经审计的有限合伙企业财务会计报告的权利，对涉及自身利益的情况查阅有限合伙企业财务会计账簿等财务资料的权利等，由于有限合伙人投资有限合伙制基金最重要的目的就是获得投资回报，因此有限合伙人往往最关心的内容就是有限合伙企业的财务状况，即财务信息的获知。质询权指有限合伙人为行使其权利要求普通合伙人就合伙企业的经营管理相关问题进行说明的权利，在有限合伙人对有限合伙企业的相关信息知情后，应当有权对相关问题要求普通合伙人进行解释和说明，从而使有限合伙人更好地了解有限合伙企业的运作情况，保证其在有限合伙企业中的权益。有限合伙人虽然不执行有限合伙企业的事务，但可以根据法律法规并基于合伙协议对某些事项进行表决，如参与决定普通合伙人的入伙、退伙和参与选择承办有限合伙企业审计业务的会计师事务所等，表决权是有限合伙人保障自身权益的有力武器，但上述表决权的行使应以不会对有限合伙企业的经营管理产生实际控制为限，即不得对普通合伙人的经营管理权造成不必要的影响。

4.与合伙企业的交易权

市场经济体制下，各市场参与主体均追求自身利益最大化，为避免在合伙人利益和合伙企业利益发生冲突时，合伙人会做出损害合伙企业利益的行为，合伙人一般不应与本企业进行交易，但是由于有限合伙人并不参与合伙企业事务的执行，且对合伙企业并无直接的控制权，因此在其与合伙企业进行交易时一般不会损害有限合伙企业的利益。《合伙企业法》中也规定，有限合伙人可以同本有限合伙企业进行交易；但是，合伙协议另有约定的除外。

(二)有限合伙人的义务

1.缴纳相应出资的义务

有限合伙人作为有限合伙制基金的合伙人，应承担按照合伙协议的约定向合伙企业认缴出资的义务，但是相关法律法规并不要求有限合伙人一次性缴纳认缴的出资，即“一次认缴，分期缴纳”制度。《合伙企业法》中规定，有限合伙企业登记事项中应当载明有限合伙人的姓名或者名称及认缴的出资数额，有限合伙人应当按照合伙协议的约定按期足额缴纳出资。

2.不得参与合伙企业经营管理和不得对外代表合伙企业的义务

有限合伙人不参与合伙企业经营管理和不得对外代表合伙企业是有限合伙企业组织形式的基础之一，也是普通合伙人对有限合伙企业进行管理和承担无限连带责任的必然要求。但是有限合伙人在合伙企业中从事某些行为不被视为执行合伙事务，仍然以认缴的出资额为限对有限合伙企业承担责任，即“安全港规则”。《合伙企业法》第68条规定，有限合伙人的下列行为，不视为执行合伙事务：

①参与决定普通合伙人入伙、退伙；

②对企业的经营管理提出建议；

③参与选择承办有限合伙企业审计业务的会计师事务所；

④获取经审计的有限合伙企业财务会计报告；

⑤对涉及自身利益的情况，查阅有限合伙企业财务会计账簿等财务资料；

⑥在有限合伙企业中的利益受到侵害时，向有责任的合伙人主张权利或者提起诉讼；

⑦执行事务合伙人怠于行使权利时，督促其行使权利或者为了本企业的利益以自己的名义提起诉讼；

⑧依法为本企业提供担保。

3.维护合伙企业财产完整性的义务

有限合伙人在根据合伙协议向合伙企业认缴出资后，应相应足额缴纳出资，且对已缴纳的出资不得随意抽出，有限合伙人若拟退出合伙企业或减少其持有的合伙企业的财产份额，应依法通过合伙企业清算或转让合伙企业相关财产份额等方式进行。

(三)普通合伙人与有限合伙人关系的处理和纠纷解决机制

有限合伙制企业作为一种较新的企业组织形式，在中国发展的时间较短，相关制度并不十分完善，普通合伙人和有限合伙人的关系处理在较多有限合伙制企业中存在问题，甚至产生纠纷，以下将对有限合伙企业普通合伙人和有限合伙人关系处理中较重要的原则和纠纷的解决机制进行简要阐述。

1.普通合伙人和有限合伙人关系处理的原则

(1)诚信原则

合伙制企业与公司的一个重要的区别为合伙制企业具有“人合性质”，而公司具有“资合性质”。而有限合伙制企业中由于有限合伙人仅进行出资，并不参与合伙企业的管理，因此需要对普通合伙人抱有最大程度的信任，方可放心地将资金交由普通合伙人管理。江平老师在2012年9月举行的“中国资本市场法治论坛”中谈到，“有限合伙特别需要诚信，这一点在我们国家现在的投资环境比较恶劣，管理的制度还是很不完善的时候，就很容易出现问题，经常出现的一种情况为有限合伙里面承担无限责任的普通合伙人就可以管制一切，一切权利由他来行使，这样的话，他的诚信义务就很容易出现问题”。因此普通合伙人和有限合伙人之间要更加注重诚信。

(2)自治原则

由于合伙制企业不具有独立的人格，是依靠合伙协议进行创建和设立的，因此普通合伙人和有限合伙人的权利义务及相关关系应主要在合伙协议中加以约定，而不仅仅靠强制性法律法规进行规定，若合伙协议中明确详细的确定了普通合伙人和有限合伙人之间权利义务的边界，则对普通合伙人和有限合伙人良好关系的形成及保持和纠纷的减少，具有非常积极的意义。

2.普通合伙人和有限合伙人纠纷的解决机制

(1)协商解决

协商解决为普通合伙人和有限合伙人产生纠纷后最常采用的一种解决机制，也是自力救济的一种形式，协商解决具有直接、便利、具有实效性、成本低、效率高、贴近人性的优点。

(2)诉讼

当有限合伙人在有限合伙企业中的利益和权利受到侵害时，可以向负有责任的相关其他合伙人主张权利或提起诉讼，也是公力救济一种，此种方式成本较高，且耗时较长，一般为通过协商确实难以解决纠纷时，方能采用的解决机制。

(3)派生诉讼

如果任何人损害了有限合伙企业的利益，普通合伙人有义务对该侵权人主张权利包括提起诉讼，以维护有限合伙企业的权益，但是如果侵权人为普通合伙人本人或者与其有利害关系的第三人，则普通合伙人可能拒绝主张权利或提起诉讼，在此种情况下，有限合伙人有权以有限合伙企业的名义对侵权者提起诉讼，以维护有限合伙企业的利益，从而也间接的维护自己的权利，这种由有限合伙人提起的诉讼称之为“派生诉讼”。

派生诉讼为公力救济的一种，且其提起的前提条件应为“内部救济用尽”，即有限合伙人在提起派生诉讼之前，应要求普通合伙人代表合伙企业向侵权者主张权利，只有当普通合伙人拒绝或对有限合伙人的请求置之不理后，有限合伙人方才可以提起派生诉讼。

三、从上市角度看待有限合伙人的选择

目前PE从被投资对象退出的主要方式之一仍然是被投资对象上市。因此，普通合伙人在选择有限合伙人的时候，需要考虑有限合伙人的选择对被投资对象日后上市可能造成的影响，换言之，普通合伙人在选择有限合伙人的时候应当对政府主管部门特别是中国证监会对PE投资拟上市公司的审查要点，特别是涉及到有限合伙人的方面。

截至目前，PE作为拟上市公司股东的信息披露问题尚未有明确的法规规定，根据中国证监会对保荐代表人的培训内容和已上市企业的相关案例总结，目前从上市角度对有限合伙人的选择主要涉及以下几个方面：(1)上市公司股东人数200人的问题。就此问题中国证监会目前掌握的审查标准是原则上PE可以作为一个股东计算，但是明显为了规避股份有限公司股东人数不得超过200人要求的情形除外。在具体判断时，中国证监会将主要依据《合伙企业法》以及PE设立的法律文件和运行的情况，如合伙企业成立的时间、资金的运用、设立目的、是否还从事其他业务等方面进行实质重于形式的判断。(2)合伙企业的合伙人是否是委托代持，是否存在特殊利益输送，合伙人之间是否有潜在或已发生的争议或纠纷。中国证监会通常会要求PE比照公司股东的情形进行信息披露，要求对PE的历史沿革和最近3年的主要情况进行核查，并视情况要求逐层披露PE的合伙人情况，直至终极投资者。(3)LP的资金来源合法合规，如募集方式是否涉及变相公开，是否存在代持情形，是否涉及违规资金等。

综上，本文以有限合伙制基金中普通合伙人的视角，就其在当下的经济形势和行业转型背景下如何更好地拓宽合格投资者的募资途径，募资完成后基金运营管理中如何妥善处理与有限合伙人之间的关系，以及着眼于上市退出的目标下如何挑选合格投资者作为基金有限合伙人等问题进行了梳理，希冀对基金及其普通合伙人在业务开拓、基金管理、上市退出等方面作出理性的判断有所助益。

路并不平坦——境外私募股权投资基金进入中国之路径分析


尚浩东
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内容摘要：目前，境外私募股权投资基金进入中国主要有以下两种方式：一种方式是离岸基金直接投资的方式；另一种方式是在中国境内设立人民币基金的方式。本文分别考察前述两种方式项下的四种具体模式，并重点分析各自在外商投资产业政策、外汇管理及税务(本文仅仅讨论所得税)方面所受到的影响。希望对拟进入中国的境外私募股权投资基金在进行路径选择时提供法律依据和参考。

关键词：私募股权　境外私募　离岸基金　人民币基金　QFLP

一、背景：人民币基金的立法概况

近年来，私募股权投资在中国风生水起。但目前中国尚未正式出台全国统一适用的关于股权投资基金的法律或法规，各类私募股权投资(包括创业投资)基金主要的登记及管理依据仅是国务院有关部门(发改委)及地方颁布的各项文件、政策，该等规范性文件的法律效力及稳定性经常会发生变动，甚至在不同时期会出现较大的变化。

在国家层面，规制私募股权投资(包括创业投资)的法律、法规及规范性文件主要包括：《国家发展改革委办公厅关于促进股权投资企业规范发展的通知》(发改办财金［2011］2864号)；《国家发展改革委办公厅关于进一步规范试点地区股权投资企业发展和备案管理工作的通知》(发改办财金［2011］253号)；《外国企业或者个人在中国境内设立合伙企业管理办法》(国务院令第567号)；《外商投资合伙企业登记管理规定》(国家工商行政管理总局令第47号)；《外商投资创业投资企业管理规定》等。

在地方层面，如上海、北京、天津、深圳、广州、苏州、杭州、宁波、厦门、成都、重庆、长沙、武汉、新疆、珠海等主要省市都出台了各自相对具体的私募股权投资基金的注册政策和优惠措施，但由于缺乏全国性的统一规定，各个地方的政策门槛各有不同；而且，由于各个地方监管部门和登记部门对私募股权投资的认识和理解也存在较大的差异，在具体施行时的口径也会发生与当地的政策甚至现行法律规定不一致的情形。

总的来说，境外私募股权投资基金在中国境内设立人民币基金已经有法可依，但仍有所缺憾。根据当前的私募股权的立法形势，今后，在国家层面，可能进一步出台统一适用且更为具体的法律、法规或规范性文件；而在地方层面，则更多地倾向于出台当地的各种私募股权落地优惠政策。

下文我们将对境外私募股权投资基金进入中国的四种模式分别予以介绍，就地方规定来说，本文只介绍上海的相关规定及实务操作的路径。

二、离岸基金方式

境外私募股权投资基金(离岸基金，Offshore Fund)直接投资于中国境内企业模式

境外私募股权投资基金直接投资中国境内企业模式(以下简称离岸模式)是指境外私募股权投资基金不需在境内设立人民币基金而直接向境内的目标公司投资的模式。离岸模式通常采用的投资结构为：境外私募股权投资基金(通常在开曼群岛这样的离岸岛注册成立)在香港或其他税收优惠地设立特殊目的公司(SPV)，由该SPV向境内目标企业进行投资。

(一)外商投资产业政策

在离岸模式下，境外私募股权投资基金向境内目标企业投资时需要符合国家《外商投资产业指导目录》的规定，不能投资于禁止类行业的目标企业，投资于鼓励类、允许类和限制类的目标企业需要取得国家商务主管部门的批准。其中，境外私募股权投资基金向境内的非外商投资企业投资时适用《关于外国投资者并购境内企业的规定》(10号文)的规定，境外私募股权投资基金向境内的外商投资企业投资则适用《外商投资企业投资者股权变更的若干规定》的规定。

根据2010年《商务部关于下放外商投资审批权限有关问题的通知》，《外商投资产业指导目录》鼓励类、允许类总投资3亿美元和限制类总投资5000万美元(以下简称限额)以下的外商投资企业的设立及其变更事项，由省、自治区、直辖市、计划单列市一级的商务主管部门负责审批。其中，外商投资股份有限公司的限额按注册资本计，改制为外商投资股份有限公司的限额按评估后的净资产值计，外国投资者并购境内企业的限额按并购交易额计。

(二)外汇管理

境外私募股权投资基金向中国境内企业投资，意味着所投资的外币资金需要结成人民币资金，用于目标企业运营，故需依据国家关于外汇管理的规定办理结汇手续。根据《结汇、售汇及付汇管理规定》、《关于完善外商投资企业外汇资本金支付结汇管理有关业务操作问题的通知》以及《国家外汇管理局关于改进外商投资企业资本项目结汇审核与外债登记管理工作的通知》，结汇由目标企业向外汇管理局办理外汇登记，然后持外汇登记证到指定银行办理资本金结汇。

境外私募股权投资基金对中国境内的目标企业的投资完成，意味着目标企业由原来的内资企业变更为中外合资企业(或原来的外资企业的股权结构发生变化)。根据《中外合资经营企业法》，外国合营者在履行法律和协议、合同规定的义务后分得的净利润，在合营企业期满或者中止时所分得的资金以及其他资金，可按合营企业合同规定的货币，按《外汇管理条例》汇往国外；根据国家外汇管理局《关于外汇指定银行办理利润、股息、红利汇出有关问题的通知》，外国投资者分配所得股息、红利可直接到指定银行办理购汇汇出。

根据《外汇管理条例》、《结汇、售汇及付汇管理规定》(银发［1996］210号)、国家外汇管理局《关于境内居民购汇支付外方股权转让款的批复》(汇复［2002］231号)以及《关于授权分局办理外商投资企业转股、清算外汇业务的通知》(汇发［1999］397号)，对于股权转让所得经省级外汇管理局批准可以购汇汇出。

(三)税务

1.股息、红利所得

根据2008年1月1日开始施行的《企业所得税法》以及《企业所得税法实施条例》，非居民企业(如境外私募股权投资基金)从居民企业(如境内目标企业)取得的股息、红利所得需要缴纳所得税，由居民企业代扣代缴，即所谓的股息红利预提所得税，税率为10%，或根据《国家税务总局关于下发协定股息税率情况一览表的通知》(《税收协定股息税率通知》)、《国家税务总局关于补充及更正协定股息税率情况一览表的通知》(《税收协定股息税率补充通知》)享受税收协议所提供的税收待遇，例如，设立在科威特、蒙古、毛里求斯、斯洛文尼亚、牙买加、南斯拉夫、苏丹、老挝、南非、克罗地亚、马其顿、塞舌尔、巴巴多斯、阿曼、巴林、沙特、文莱、墨西哥，委内瑞拉、格鲁吉亚(并在该公司投资达到10万欧元)(与上述国家协定规定直接拥有支付股息公司股份低于10%情况下税率为10%)，卢森堡、韩国、乌克兰、亚美尼亚、冰岛、立陶宛、拉脱维亚、爱沙尼亚、爱尔兰、摩尔多瓦、古巴、特多、香港、新加坡［与上述国家(地区)协定规定直接拥有支付股息公司股份低于25%情况下税率为10%］等国家和地区的企业，股息红利预提所得税税率为5%，这也是境外私募股权投资基金多选择在香港等地设立SPV的原因之一。

2.股权转让所得

股权转让所得是指境外私募股权投资基金将其持有的目标企业股权出售所获的投资收益。若境外私募股权投资基金通过SPV出售在目标企业中的股权，则需要按照中国《企业所得税法》及《企业所得税法实施条例》缴纳所得税，税率为10%，绝大多数基金不选用该种直接转让方式，而倾向于采用间接转让方式，即境外私募股权投资基金将在SPV中的股权转让给第三方。

因境外私募股权投资基金将SPV设立在税负较低的国家或地区，如香港，在基金退出时转让基金在SPV中的股权(而非转让SPV在目标企业中的股权)就可以规避中国法的适用，不需根据中国税法缴纳所得税。当然，需要注意的是，国家税务总局2009年698号文《关于加强非居民企业股权转让所得企业所得税管理的通知》规定，“境外投资方(实际控制方)间接转让中国居民企业股权，如果被转让的境外控股公司所在国(地区)实际税负低于12.5%或者对其居民境外所得不征所得税的，应自股权转让合同签订之日起30日内，向居民企业所在地的税务局披露境外投资方与境外控股公司，并提交该转让符合商业目的的说明”。

上述698号文还规定，“境外投资方(实际控制方)通过滥用组织形式等安排间接转让中国居民企业股权，且不具有合理的商业目的，规避企业所得税纳税义务的，主管税务机关层报税务总局审核后可以按照经济实质对该股权转让交易重新定性，否定被用作税收安排的境外控股公司的存在”。

因此，境外私募股权投资基金通过转让SPV的股权退出有可能会被重新定性，从而需按10%所得税率缴纳所得税。在境外私募股权投资基金选择该种方式实现投资退出时，应慎重咨询律师、会计师和税务顾问的建议。

三、人民币基金方式

(一)公司模式

公司模式是指境外私募股权投资基金在境内设立公司制人民币基金，进而从事境内投资的模式。根据《外国企业或者个人在中国境内设立合伙企业管理办法》，公司制模式适用于创业投资企业；根据上海市《关于本市股权投资企业工商登记等事项的通知》(沪金融办通［2011］10号)以及《关于本市开展外商投资股权投资企业试点工作的实施办法》(沪金融办通［2010］38号)，公司制模式也可适用于股权投资企业。
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在该种模式下，境外私募股权投资基金通常会选择与境内或境外的合作伙伴合资在境内设立创业投资公司或股权投资公司。

1.外商投资产业政策

在公司模式下，境外私募股权投资基金在境内设立的创业投资企业或股权投资企业在进行投资时仍需符合《外商投资产业指导目录》的规定。被投资目标企业如果属于鼓励、允许类行业，仅需要向被投资目标企业所在地登记机关申请工商登记；如果属于限制类行业或者目标企业本身为外商投资企业，则需报请目标企业所在地的商务主管部门批准，再向被投资目标企业设立的登记机关办理工商登记手续。

2.外汇管理

在公司模式下，创业投资企业可以开设资本金账户，并可以在经营范围内以外汇资本金进行境内股权投资，但外汇资本金不可以直接结汇。根据《国家外汇管理局综合司关于外商投资创业投资企业资本金结汇进行境内股权投资有关问题的批复》(汇综复［2008］125号)，经商务部批准的外商投资创业投资企业在进行股权投资时，由所在地外汇局核准其外汇资本金划转至目标企业。目标企业经所在地外汇局核准可以开立资本项目专用外汇账户，上述股权投资款可进入该账户。经所在地外汇局核准，该账户的外汇资金可以参照资本金进行结汇。此外，根据《外商投资创业投资企业管理规定》，外国投资者回收的对创投企业的出资可依法申购外汇汇出。

由于根据《国家外汇管理局关于完善外商投资企业外汇资本金支付结汇管理有关业务操作问题的通知》(汇综发［2008］142号)，外商投资企业资本金结汇所得人民币资金，应当在政府审批部门批准的经营范围内使用，除另有规定外，结汇所得人民币资金不得用于境内股权投资。而且，当前并无针对股权投资企业的外汇方面的规定，所以股权投资企业尚不可以开立外汇资本金账户，也没有结汇及汇出的路径可循。

3.税务

(1)股息、红利所得

在该模式下，境内基金公司属于居民企业，因此，对于其从境内目标企业取得的股息、红利所得免纳企业所得税(因目标企业已经缴纳企业所得税)。而境内基金向境外股东分配股息、红利时，需按照《企业所得税法实施条例》代扣代缴企业所得税，税率为10%，或根据《税收协定股息税率通知》、《税收协定股息税率补充通知》享受税收协议所提供的税收待遇。

(2)股权转让所得

境内基金公司从境内目标公司退出时，其股权转让所得需按照《企业所得税法》属地缴税，税率为25%。

(二)非法人合作企业模式

根据《外商投资创业投资企业管理规定》，外资在中国境内投资设立创业投资企业可以选择非法人制合作企业模式。采取该种模式同样需要依据《外商投资创业投资企业管理规定》事先经商务主管部门审批。对于是否可以采用该模式设立外商投资股权投资企业，就上海而言，根据上海《关于本市股权投资企业工商登记等事项的通知》，股权投资企业只能以公司或合伙形式设立，因此，非法人制合作企业模式并不适用于股权投资企业。

在该种模式下，境外私募股权投资基金通常会选择与境内或境外的合作者合作在境内设立非法人制创业投资合作企业。

采用非法人合作企业模式在出资的规定上相对于公司制较为灵活，例如，投资者的出资期限为五年，但各期出资额可以由投资者自行约定；经出资额超过50%的投资者和必备投资者同意，并经审批部门批准，可以不遵守最低出资1000万美元的规定。
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1.外商投资产业政策

与公司制基金相同。

2.外汇管理

在非法人制合作企业模式下，外汇政策与在公司制模式下创业投资企业基本相同，在此不再赘述。

3.税务

2008年新《企业所得税法》施行后，原《外商投资企业和外国企业所得税法》不再适用。《国家税务总局关于外商投资创业投资公司缴纳企业所得税有关税收问题的通知》(国税发[2003]61号)作为《外商投资企业和外国企业所得税法》配套文件也已不再适用。根据《外商投资企业和外国企业所得税法实施细则》第7条以及《国家税务总局关于外商投资创业投资公司缴纳企业所得税有关税收问题的通知》(国税发[2003]61号)的规定，非法人合作制企业可由投资各方分别申报缴纳企业所得税；也可以由创投企业申请，经当地税务机关批准，统一依照税法的规定，申报缴纳企业所得税，也就是说，既可以“先分后税”也可以“先税后分”。

然而，新《企业所得税法》生效后，除个人独资企业和合伙企业作为企业所得税法的适用除外，其他依照中国法律设立的企业和营利性组织都应属地缴税。因此，就目前而言，非法人合作企业模式与公司模式纳税政策相同，均需属地交税。

(三)有限合伙模式

有限合伙模式是指境外私募股权投资基金管理公司在境内发起设立有限合伙企业并以该有限合伙企业对境内目标企业进行投资的模式。目前也是私募股权投资最普遍采用的模式。在该模式下，境外私募股权投资基金管理公司可以选择作为普通合伙人(GP)直接在境内发起设立有限合伙企业，这种方式又称为直接路径；也可选择在境内设立管理公司，然后再由管理公司作为普通合伙人(GP)在境内发起设立有限合伙企业，这种方式也称为间接路径。

1.直接路径

直接路径是《外商投资创业投资企业管理规定》与《外商投资合伙企业登记管理规定》颁布之后所产生的一种新的模式。根据《外商投资创业投资企业管理规定》、上海《关于本市股权投资企业工商登记等事项的通知》及上海《关于本市开展外商投资股权投资企业试点工作的实施办法》(以下简称上海QFLP试点制度)，境外私募股权投资基金可以在境内设立有限合伙制的创业投资企业与股权投资企业。

(1)有限合伙的优势

以上海为例，直接路径相对于公司模式与非法人制合作企业模式有较多优势：

首先，设立不需商务主管部门审批而可直接在工商部门登记。

根据《外商投资创业投资企业管理规定》与《外商投资合伙企业登记管理规定》，设立有限合伙制外商投资创业投资企业并不需要事先取得商务主管部门的审批文件，而可以直接到省级工商管理部门办理设立登记。同样，在设立时也不需要按照《外商投资创业投资企业管理规定》满足最低认缴出资额以及必备投资者等条件。但若为股权投资企业，在设立时工商登记机关会征求市金融办意见，股权投资企业投资者需满足《关于本市股权投资企业工商登记等事项的通知》和上海QFLP试点制度的要求。

其次，工商登记事项变更同样不需商务主管部门审批。

由于设立有限合伙制外商投资创投企业并不需要商务主管部门的事先批准，因此，根据《外商投资合伙企业登记管理规定》，在企业登记事项变更时同样不需像上述两种模式履行变更的审批程序。

最后，出资更为灵活。

与前两种模式对出资方式与出资期限的限制不同，有限合伙模式的创业投资企业出资方式更为丰富，采用实物、知识产权、土地使用权以及其他财产权利出资的，合伙人可以协商作价，而且对于普通合伙人还可以选择以劳务出资。但对于股权投资企业，只能以货币方式出资。

(2)外商投资产业政策

与公司模式和非法人合作企业模式相同。

(3)外汇管理

虽然《外商投资创业投资企业管理规定》和《外商投资合伙企业登记管理规定》已经规定外国投资者可以在境内设立合伙企业，但目前尚无外商投资合伙企业外汇方面的规定。因此，就目前而言，外商投资合伙企业尚不能开立外汇资本金账户，至于资本金是否可以结汇、可否用于境内投资都需在外汇规定出台后才可确定。
注17

 因此，这构成了直接路径的重大法律障碍。

另外，根据上海QFLP试点制度，获准试点的外商投资股权投资管理企业(即试点QFLP)可使用外汇资金对其发起设立的股权投资企业出资，金额不超过所募集资金总额度的5%，该部分出资不影响所投资股权投资企业的原有属性。该《试点办法》部分地解决了离岸基金管理公司向其发起设立的外商投资有限合伙企业出资的问题，以及外商投资有限合伙企业境内股权投资时外汇资金的使用问题。

(4)税务

有限合伙企业本身并不缴纳企业所得税，因此对有限合伙企业从目标企业取得的股息、红利所得与股权转让所得由合伙人分别缴纳所得税。鉴于在该种架构下，境外私募股权投资基金管理公司从有限合伙企业中获得的三部分收入(管理费、投资收益与收益分成)均视为来源境内目标企业所得，若该基金管理公司在中国境内未设机构或上述所得与所设机构无关的，应当由有限合伙企业代扣代缴预提所得税，税率为10%。

2.间接路径

间接模式与直接模式的区别就在与离岸基金管理公司在境内设立管理公司担任普通合伙人而非直接担任普通合伙人发起有限合伙企业。在间接模式下，管理公司为境内企业，按照《合伙企业法》、《外国企业或者个人在中国境内设立合伙企业管理办法》、《外商投资合伙企业登记管理规定》、《创业投资企业管理暂行办法》以及《关于本市股权投资企业工商登记等事项的通知》，可以间接模式设立创业投资企业和股权投资企业。

(1)外商投资产业政策

与公司制基金和非法人合作企业相同。

(2)外汇管理

根据《外商投资创业投资企业管理规定》，离岸基金管理公司可以在境内设立创业投资管理企业，该创投管理企业可以开立外汇资本金账户，但不可以办理资本金结汇。根据《上海市浦东新区设立外商投资股权投资管理企业试行办法》，在浦东新区经批准设立的股权投资管理企业，可以开设外汇资本金账户，但外汇资本金不可以结汇，也不可以用于境内股权投资。若以上述创投管理企业或股权投资管理企业在境内发起设立有限合伙企业，因为关于合伙企业的外汇规定尚未出台，以外汇投资在外汇审批上会有障碍；但若管理企业以在境内获得的人民币收入投资于有限合伙制基金，则不需外汇审批，可以设立。

(3)税务

有限合伙企业本身并不缴纳企业所得税，因此对于有限合伙企业从目标企业取得的股息、红利所得与股权转让所得由合伙人分别缴纳所得税。作为普通合伙人，境内的基金管理公司取得三部分收入(管理费、投资收益与收益分成)。由于境内管理公司本身属于居民企业，所以其应当按照居民企业所得税率(25%)缴纳企业所得税。在境内管理公司向离岸基金管理公司分配股息、红利时，也需代扣代缴预提所得税，税率一般为10%，或根据《税收协议股息税率通知》、《税收协定股息税率补充通知》享受税收协议所提供的税收待遇。因此，间接路径与直接路径相比，属于双重征税，税务负担比直接路径要重，但直接路径目前无法解决外汇资本金账户及结汇障碍。

四、结论

作为基本建议性结论，目前，境外私募股权投资基金在考虑是否设立人民币基金时，应重点考虑如下几点：

第一，若希望募集并管理人民币资产，应考虑是否有能力在中国境内募集人民币资金？如果答案是肯定的，设立人民币基金当然是实现扩大管理资金规模的适当方式(如通过境内非外资企业作为普通合伙人，发起设立、募集并管理人民币基金或者通过境内外资企业作为普通合伙人，以人民币收入出资，发起设立、募集并管理人民币基金)。

第二，若主要考虑规避境外私募股权投资基金在投资中国境内项目时的外资审批，则设立人民币基金也无太大意义，因为外资审批政策并非是无法逾越的鸿沟。目前，除非是重点限制性领域，外资在中国境内的投资与并购的审批并非很困难。

第三，若主要考虑将境外管理的美元或任何外币基金中的一部分资金结汇为人民币资金(或因投资便利考虑或继续赌人民币升值)，则在目前法律环境下，设立人民币基金无法实现这个目的。

第四，若重点考虑税务负担，人民币基金也并非优越的选择。

附表：
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论有限合伙中管理合伙人的信义义务——以私募股权投资基金为中心


孙　为
注18

 　许　可 
注19



内容摘要：有限合伙制私募股权投资基金中管理合伙人的信义义务是有限合伙存在的基石，也是实现投资者保护和管理者风险规避的双赢机制。作为一项框架性的和情景依存的义务，信义义务在私募股权投资基金的不同阶段有着不同形态：募集设立时体现为竞业禁止义务，日常运作时表现为亲自管理义务、合规义务与披露义务，投资管理时则转化为公平交易义务和谨慎投资义务。

关键词：有限合伙　私募股权投资基金　管理合伙人　信义义务

近年来，私募股权投资基金在中国迅速扩张，以2011年为例，其全年的交易金额达150亿美元，募集资金额达320亿美元。伴随着中国私募股权投资产业的崛起，其运作载体和组织形式日益发展：由《合伙企业法》所引入的“有限合伙制度”凭借着设立简易、退出顺畅、操作灵活和税务优势，一举成为私募股权投资基金的主流选择。人们普遍相信，这种由“管理合伙人”和“有限合伙人”共同组成的合伙形式，实现了“投知者”与“投资者”最佳结合，不但为广大的自然人投资者搭建了新的平台，而且为中小企业的融资提供了新的通道。然而，“甘瓜苦蒂，物无全美”，有限合伙制度在促使管理合伙人运用专业智识和商业判断为有限合伙人创造价值的同时，也存在管理合伙人滥用控制地位损害有限合伙的利益以及懒惰懈怠的道德风险。那么，有没有这样一种机制，既能切实保障有限合伙人的权利，又能够给管理合伙人容留自由决策的空间，从而避免动辄得咎的困局？对此，本文拟通过管理合伙人“信义义务”(Fiduciary Duty)
注20

 的梳理和分析，尝试着做出初步的解答。

一、信义义务理论

(一)信义义务与信义关系

对信义义务(fiduciary duty)的经典阐述见于卡多佐大法官在1928年的Meinhard v.Salmon的判决中，他在判词中写道：“在日常生活中，在双方不受对方影响的情况下，有很多行为是允许的。但对那些有信义关系的人，那些行为是不允许的。受托人要遵守的标准比市场的道德要高。行为标准不仅是诚实，而且是最敏感的拘泥气节。在这方面，法庭发展了不容弯曲、根深蒂固的传统。在被请求以个别例外的解体腐蚀方法来削弱专心一意的忠诚条规时，衡平法院抱的态度是不妥协的、坚定不移的……只有这样，受托人的行为标准才能维持在营营得得的人的水平之上。”
注21

 从衡平法中发展起来的信义义务最初在信托法领域中得以确立，即受托人对信托的受益人承担仅为受益人利益管理信托财产的信义义务，而不得将其自身或第三人的利益置于与信托或受益人利益相冲突或可能相冲突的位置。
注22

 此后，这一具有高度灵活性的概念被逐渐运用到18世纪末的代理法和19世纪末的公司法中，20世纪以来，信义义务被大大拓展了：医生与病人、药剂师与顾客、特许人与被特许人等关系中蕴含的信义义务被一次次发掘出来。
注23



尽管信义义务因其寄身的具体情景不同而呈现出不尽相同的面貌，但有一点是始终如一的，那就是它必然存在于特定关系的当事方之间，这种关系就是由信义人(Fiduciary)和受益人(Beneficiary)构成的“信义关系”。这一关系的实质在于：信义人代替受益人行事；并且为受益人行事之利益为目的，受益人向信义人委托权力。
注24

 Ribstein教授更明确地指出，信义关系的典型特征是，在双方没有相反约定时，有权获得财产收益的一方(财产所有方)通过契约将有关其财产的管理权力开放性地委托给另一方(财产控制方)，并且这种委托的权力没有或极少受到来自财产所有方的任何限制。
注25

 可以想见，在信义关系中，一方面财产控制方(信义人)拥有为自己利益行事的动机与机会，本能地倾向于利用对财产的控制权为自身而不是为财产所有方谋利；另一方面在信息严重不对称的条件下财产所有方(受益人)监督财产控制方行为的成本很高并且不切实际。信义关系的困境显示了信义义务理论的价值：通过事后司法审查而不是事前日常监督的途径，信义义务避免了财产所有方不能评价和约束财产控制方行为的弊端，有效地控制了财产控制方的行为。在此意义上，我们不妨认为，信义义务的功能在于解决了所有权与控制权分离所带来的问题——如何防止信义人滥用权力。

(二)有限合伙与信义义务

有限责任的存在是有限合伙最为显著的特征。对于交易相对人而言，有限合伙人无权操纵合伙是免除有限合伙人无限责任的前提，否则有限责任将很可能成为有限合伙人为自己谋取利益、故意逃避责任与债务的工具，从而给交易相对人与其他合伙人带来损失。如此一来，经营控制有限合伙的重任自然落到管理合伙人的肩上，管理合伙人的“懒惰”与“盗窃”从而成为有限合伙人为之担忧的问题。而从资产构成的角度看，有限合伙人将其财产投入到有限合伙中，由管理合伙人为其他合伙人以及有限合伙的利益受托管理。实际的财产所有者(有限合伙人)只是有限合伙的消极投资者和受益者，有限合伙的财产几乎完全为管理合伙人掌握，财产的所有权与控制权在此发生了分离，受益人和信义人的信义关系格局出现了。从此可见，信义义务在有限合伙制度中的意义是根本性的，一方面，管理合伙人信义义务的存在降低了有限合伙人的投资风险和监督成本，使有限合伙真正发挥融资工具的效能；另一方面，信义义务维持了有限合伙人和管理合伙人间的信任基础，把有限合伙人从企业日常经营中解脱出来，正是凭借着有限合伙人和企业的这种分离，独具特色的有限合伙制度才最终得以建立。

二、私募股权投资基金中管理合伙人的信义义务

信义义务因信义关系、财产所有方保护自身利益的能力以及信义人和受益人协议的不同，而在范围、强度和内容上判然有别，但忠实义务(Duty of Loyalty)和谨慎义务(Duty of Care)始终是其最基本的内容。就有限合伙而言，前者要求管理合伙人善意地从事管理行为，以促进有限合伙和有限合伙人的利益最大化，其核心在于管理合伙人不得将自己的私利置于与有限合伙或有限合伙人利益相互冲突的位置，此即避免利益冲突的要求。后者则要求管理合伙人以合理的注意、能力和勤勉从事管理行为，以避免损害有限合伙和有限合伙人的利益。不难发现，无论是忠实义务，还是勤勉义务，都是框架性的和情景依存的义务，因此，我们必须在参差多样的具体情势中加以辨明，为此，本文将以私募股权投资基金的募集设立、日常运作和投资管理为主线，逐一探讨管理合伙人在不同阶段的信义义务。

(一)基金募集设立：竞业禁止义务

作为私募股权投资的第一步，管理合伙人以基金发起人的身份完成募集资金并设立有限合伙的工作。实践中，基于法律、税务、监管、财务或其他理由，
注26

 管理合伙人往往创建多个境内或境外的有限合伙同时进行投资，各有限合伙将按照同等的条件和比例对拟定的投资标的进行投资。由此引发的疑问是：这一被称为“平行基金”的安排是否违反了我国《合伙企业法》第32条第1款“合伙人不得自营或者同他人合作经营与本合伙企业相竞争的业务”的规定，并因此导致管理合伙人对忠实义务中“竞业禁止规则”的违背？

“竞业禁止规则”旨在限制管理合伙人利用其地位攫取有限合伙的商业机会，同时促使管理合伙人专注于本有限合伙事务。这里的“竞业”不仅包括与本有限合伙既有经营范围相同或类似的业务，也涵盖对本有限合伙营业带来替代性或市场分割效果的业务；
注27

 不仅包括公司实际经营的业务，还涵盖公司已经决定投资并着手准备的业务或暂时休止的业务。
注28

 就竞业禁止的具体形态而言，可进一步分为“禁止管理合伙人在开展竞争性业务的其他有限合伙担任管理合伙人”和“禁止管理合伙人和本有限合伙一起竞争相同的交易机会”，前者宜简化为“禁止兼职”，后者则应从英美法中“禁止掠夺商业机会”加以把握。

“商业机会”并没有一个清晰的外延，一般而言，任何与有限合伙利益相关的业务机会均属于商业机会。借用ALI《治理指南》的表述，有限合伙的商业机会可以界定为：(1)与管理合伙人的职责履行有关，或者在相应环境下管理合伙人应合理地相信提供该机会的人是希望将该机会提供给公司；(2)利用有限合伙信息或财产所产生的业务机会；(3)与公司正在从事或准备从事的商业活动有关的业务机会。
注29

 鉴于“商业机会”系“不确定的法律概念”，上述定义仍失之宽泛，有待于在个案中明确。考虑到“平行基金”的语境，美国的Lagarde v.Anniston Lime & Stone Co.(28 So.199，Ala.1900)一案可资参考。在该案中，公司已经拥有了一家石灰石采石场1/3的权益，同时准备购买另外1/3的权益，但对于剩余1/3的权益却未做任何正式安排。但是，公司中的董事和控制股东却抢先购买了后两个1/3的权益。据此，法院认为，当公司在财产中拥有即存利益或具有产生于既存利益的预期时，管理人员的介入会妨碍公司实现其创设权利的目的，因此，内部人不能取得第二个1/3的权益，但对于公司未曾计划的第三个1/3权益不在此限。

回到上文提及的问题，我们认为：首先，管理合伙人设立多个私募股权基金并同时担任管理合伙人便足以违反“禁止兼职”义务；其次，如果“平行基金”在之前基金存在预期利益(包括但不限于以之前基金的名义进行谈判、调查、签署意向书，或者管理合伙人利用在之前基金的信息或财产开展上述活动)的情况下，对同一投资标的进行投资，将可能促发“禁止掠夺商业机会”义务。尽管如此，管理合伙人的“竞业禁止义务”仍能够通过如下途径豁免或抗辩：(1)有限合伙人一致同意。按照利益冲突处理的通行原则，只要管理合伙人向有限合伙人进行了充分披露，且获得了有限合伙人的同意，则该等利益冲突将被正当化。我国《公司法》第149条(5)款亦将“股东会或者股东大会同意”作为竞业禁止的豁免条件，
注30

 但令人费解的是，我国《合伙企业法》第32条第2款通过“除合伙协议另有约定或者经全体合伙人一致同意外”的规定免除了“自我交易”的忠实义务，
注31

 但却对第1款“竞业禁止”不置可否，实属法律漏洞，建议以类推“自我交易”的处理方式加以弥补。(2)之前基金拒绝或不能利用商业机会。即使某一机会属于商业机会，只要之前基金以正当程序(包括但不限于有限合伙人一致认可、合伙人会议决议等)放弃该等商业机会，或者之前基金缺乏财务能力(financial capacity)实际利用该等商业机会，则管理合伙人当然可以自行实施。(3)第三方不愿意与之前基金交易。在此情形下，管理合伙人应在向有限合伙人如实披露之后，方可获取该等商业机会。

(二)基金的日常运作：亲自管理义务、合规义务与披露义务

管理合伙人的能力和经验往往是有限合伙人是否投资的首要因素，就此而言，管理合伙人负有有限合伙事务执行之责全赖有限合伙人信任，恰如受托人须亲自处理委托事务，管理合伙人亦应亲自执行管理事务，在未经有限合伙人一致同意或有不得已事由外，不得再委托第三人代为履行，此为准用我国《合同法》中委托合同而来。
注32

 股权私募基金中的“关键人条款”(Key Man Clause)便为该义务的鲜明体现，即一旦管理合伙人或管理合伙人中(当其为组织体时)的核心人士无法将合理的时间投入到基金之中甚至从基金离职，则基金或者立即启动清算程序，或者从投资模式(invest mode)自动转入到持有模式(hold mode)，有限合伙人中止向基金进行资金承诺和后续投资，直至适格的继任者被指定。有必要补充的是，实践中，出于团队激励、治理结构的制衡以及专业化的多种考虑，常另外聘请基金管理公司实际管控基金运营。即使如此，管理合伙人作为我国《合伙企业法》和合伙协议约定的管理人，其信义义务也并未卸除，而是转变为“复委托”关系中的如下义务：(1)基金管理公司的选任应取得有限合伙人全体同意；(2)管理合伙人就基金管理公司的行为原则上无“代负责任”，但如果管理合伙人在选任或指示时存在过失，则仍负有赔偿责任。
注33



此外，管理合伙人在执行合伙事务时还应履行“合规义务”，意谓“管理合伙人必须持续地符合法律文件来行使其职权”。这里的“法律文件”须做广义理解，不但包括明确的法律规则、规制规则(来自于公司机关或准公共机关，如证券交易所)，而且包括合伙协议、议事规则、商业惯例、道德准则。
注34

 作为一种组织体，有限合伙具有独立于各合伙人的内部程式和运作章法，以合伙人会议和投资委员会会议为例，会议的组成、召集、通知、议案提出、审议、表决均应有一套既定的程序，以确保股权私募基金的有效运作和科学决策。再如，基金的项目管理流程从项目搜索开始，历经项目筛选、项目立项、项目批准及评估、项目管理和退出等多个环节，每一项环节均可进一步分解为数十项或先后相继或同时并行的步骤，不可无故简略。
注35

 因此，针对任一日常经营事项，管理合伙人应密切关注有限合伙是否已经事前特别约定，并严格遵循相关的行为准则。

最后，管理合伙人的“信息披露义务”肇始于1914年美国《统一合伙法》第20条，
注36

 我国则可依据《合同法》第401条“受托人应当按照委托人的要求，报告委托事务的处理情况。委托合同终止时，受托人应当报告委托事务的结果”推知，可不免过于粗略，尚有完善的余地。在此，我们建议借鉴2001年美国《统一有限合伙法》第407条之规定，
注37

 区分两种不同的信息披露义务：一是就有限合伙或有限合伙人利益攸关的事项(包括有限合伙重大投资信息及财务状况、有限合伙人的账户信息及收益、亏损状况)以及和管理合伙人适当履行义务与否相关的信息均应定期或不定期地向有限合伙人披露，而无需其另行提出要求；二是就上述信息以外的其他信息，管理合伙人应在有限合伙人提出要求后提供，但该等要求不合理或在特定场合下不合适的除外。另外，根据信义义务的一般原则，管理合伙人的信息披露义务还须具备如下内涵：(1)及时义务。披露义务的存在旨在消解内部人对于外部人的信息优势，而获悉信息的早晚，恰是信息优势的重要组成因素。因此，对于无需专项索取的信息，管理合伙人应在约定期限内或在特定信息出现后无迟延地报告或通知，以减少信息取得时间上的差距；(2)更正义务。当之前披露信息不正确时，管理合伙人应在发现错误之后的合理期限内更正。否则，管理合伙人将承担欺诈责任；(3)更新义务。当由于情势变更，原披露的信息不再正确，管理合伙人即负有更新义务，以免对有限合伙人产生误导。
注38



(三)基金的投资管理：公平交易义务和谨慎投资义务

投资是私募股权基金的重中之重，从项目发掘到项目初审，从前期协议到尽职调查，从投资协议签署到投资完成，到投资后管理到投资退出，无不仰仗于管理合伙人的决策和执行，相应地，其也必然承担着更为严苛的信义义务。这里，我们沿着忠诚义务和谨慎义务的分类，聚焦于管理合伙人在上述过程中的“公平交易义务”和“谨慎投资义务”两大根本性义务之上。

1.公平交易义务

“公平交易义务”旨在解决因基金对外投资或投资退出产生的管理合伙人利益冲突问题，特别是管理合伙人是该等交易的另一方当事人或与之存在经济利益或密切联系之时，即“自我交易”(self-dealing)。一般而言，可能引发“公平交易义务”的“自我交易”具有如下特征：
注39

 (1)管理合伙人直接或间接地与基金发生交易。实践中，基金的交易对手通常并非管理合伙人，而是管理合伙人的关联人(包括但不限于管理合伙人的近亲属及其控制的实体、管理合伙人管理的其他基金及其投资的实体)，此即“间接自我交易”；
注40

 (2)管理合伙人直接或间接地与该交易存在利益关系；(3)该交易将导致利益冲突；(4)该交易必须具有重要性(material)。鉴于一概禁止“自我交易”是“不可能完成的任务”，而且自我交易并非必然有损于有限合伙利益，各国立法均部分承认“自我交易”的正当性，但前提是该交易获得了全体有限合伙人的事前授权、批准或事后追认；或者，该交易是公平的。显而易见，如何判断交易公平是“公平交易义务”的关键所在。就字面含义而言，“公平”就是有限合伙所放弃的利益应当大致上和得到的利益对等，即管理合伙人使有限合伙所付出的代价不得高于给予利益管理方外第三人的代价。
注41

 而相关的第三人代价，则可以通过市场检验、基金顾问委员会或专家评估等方式确定。为进一步确定公平交易的具体标准，这里试举例以明之。

在Lweis v.S.L.& E.Inc.(629 F.2d 764，2d Cir.1980)一案中，被告组建的公司从事轮胎代理经营，同时也是另一家物业公司的董事，后者拥有一栋大楼。两家公司签订了物业租赁合同。当轮胎代理公司的股东提出诉讼认为租金不公平时，法院认为，被告没有进行任何的调查工作，没有提交任何外部的租赁信息来判断轮胎代理公司支付的租金对于物业公司是否公平，也没有寻求将大楼租给其他人的机会。显然，这一自我交易是不当的。另一典型案例是Cookies Food Products，Inc.v.LakesWarehouse，Inc.。Cookies公司和公司董事拥有的另一家公司签署了大量合同，用于分销Cookies公司的产品，包括烧烤酱和墨西哥肉卷酱。Cookies公司的小股东对这些合同提出质疑，认为其他人从被告公司中获得的合同，价格低于本公司。但法院认为该交易是公平的，因为公司曾非常努力地寻找其他交易对手，在未达成任何交易后才交给被告公司。而且，正是由于被告的努力，Cookies公司才变得如此成功。

上述案例启示我们，为避免违反“公平交易义务”，管理合伙人在基金投资和退出的过程中，应首先遵循合伙协议以及内部规则所规定的项目管理中的项目搜索和筛选流程；其次应及时向有限合伙人披露利益冲突信息，竭力获得有限合伙人的同意；最后管理合伙人可以通过评估机构独立评估、征求基金顾问委员会意见、比较第三方选择权等方法保证交易价格的公平性。

2.谨慎投资义务

管理合伙人的谨慎义务由1994年美国《统一合伙法》第404条(c)款所规定：合伙人在开展和终结有限合伙的活动中对合伙和其他合伙人所承担的勤勉义务是指不得从事重大过失或不计后果的行为、故意渎职、或故意违法。这种明显低于法院先例所确立的“一般谨慎”
注42

 的谨慎义务标准，很大程度上直接受到了公司法中商业判断规则(Business Judgment Rule)的影响。因为作为法官审查董事是否违反谨慎职责的司法标准，董事责任是基于重大过失的理念建立的。
注43

 正如波斯纳法官所说，正是由于合伙的契约性质，商业判断规则，这个公司法中的概念，似乎更适用于合伙法。
注44

 与美国法对管理合伙人勤勉责任的宽松不同，大陆法系从罗马法“善良家父”标准出发，要求管理合伙人应超出处理自己事务付出的努力，承担更高的注意义务，即采用“抽象的轻过失标准”，而非“重大过失责任标准”。
注45



在我国对股权投资基金尚无明确规定的情形下，我们倾向于采纳“重大过失”标准，这首先因为较低的谨慎义务标准在避免管理合伙人产生过失方面更为有效。管理合伙人是管理者，也是部分基金份额的所有者，利益的共同性使得他们有动力避免过失行为，促进合伙业务。合伙人不仅要从合伙的利润中获得分成，还要分担合伙的债务，同时还要面对由于自己的行为给合伙造成损失而被除名的危险。有限合伙人的监督和责任的分担才是合伙人履行其谨慎义务的最有力的保证。其次，较高的谨慎义务标准可能会阻碍管理合伙人管理合伙的能力。作为一项高风险投资，私募股权投资在高收益的同时蕴含巨大风险。如果仅仅因为一般过失或轻过失普通合伙人就必须为其承担首位的个人责任，势必降低其为合伙行事的积极性。与管理合伙人一般过失可能造成的损失相比，激励管理合伙人充分运用其专业知识、技能，发挥其投资热情显得更为重要。最后，我国《合伙企业法》第35条规定了被聘任的合伙企业的经营管理人员因故意或者重大过失给合伙企业造成损失的赔偿责任。从法律解释论的角度，此种重大过失标准有必要类推适用于管理合伙人。

如果说美国1994年《统一合伙法》为管理合伙人的一般谨慎义务勾画了轮廓，那么美国《统一谨慎投资者法》则为谨慎投资义务充实了血肉。
注46

 基于该等法律和ALI《治理指南》相关规定，股权投资基金的管理合伙人在基金投资管理时应遵从如下要求：(1)在涉及投资或退出的决策中没有利益关系；(2)获得了决策相关的充分信息，并达到了使管理合伙人合理相信其在当时是妥当的；(3)在合伙协议、合伙人大会或投资委员会授权的范围内投资；(4)尽量遵循公开、连贯性的且既定的投资原则；(5)如果某项投资事后被法律所限制，应尽快将其卖出，以所得重新投资；(6)为降低投资风险并提升投资效率，管理合伙人须运用谨慎投资者的注意和技能，合理分散投资，以使损失的风险分散于不同投资标的。

三、结语

世界金融危机迟迟未能平息，资本市场环境充满挑战，投资企业表现不佳，这一系列不利因素给股权投资基金的未来蒙上了阴影。可以预见，如果股权投资基金遭受重大损失，有限合伙人以管理合伙人违反信义义务为由而追索投资的案例可能将不日出现。因此，无论是管理合伙人，还是有限合伙人，均应明了信义义务的内涵，掌握其标准，努力完善、补充、修改合伙协议和有限合伙细则，依法依规行事，争取实现投资者获得保护和管理者风险也得到控制的双赢目标。



(二)投资和退出

对赌机制本土化中的冲突与调和

樊晓娟
注47



内容摘要：继蒙牛、三鹿、金刚玻璃等案例后，一起关于对赌机制的事件最近又引起了风险投资业内很多的关注，在该案中，苏州工业园区海富投资有限公司(以下简称海富投资)与被投资公司甘肃世恒有色资源再利用有限公司(以下简称甘肃世恒)及其实际控制人香港迪亚有限公司(以下简称香港迪亚)，因对赌条款的效力问题发生争议并诉诸法院，兰州市中级人民法院和甘肃省高级人民法院均判决对赌条款无效。该案例备受关注的原因之一，即在于其是已知的首个法院判决对赌协议无效的案例。

甘肃世恒向最高人民法院提起申诉并得到受理。近期，最高人民法院就该案做出了正式判决，否认了股东与公司之间损害公司及公司债权人利益的对赌条款的法律效力，但认可了股东与股东之间对赌条款的合法有效性。

本文拟通过分析对赌机制在本土化的过程中与中国法律法规的冲突与调和，寻求在现行法律框架下，实现对赌双方商业目的的变通可能和最佳实践安排。

关键词：对赌机制　风险投资　本土化　冲突

一、对赌机制的定义

对赌机制有广义和狭义之分。广义的对赌机制，包括几乎绝大部分的常见优先权安排，尤其是上市时间对赌、股权对赌协议、业绩对赌协议、董事会一票否决权安排、清算优先受偿协议等五类安排，广义的对赌机制受到关注的重要原因之一，是中国证监会在境内公司申请上市时，明确要求其清理该五类安排。狭义的对赌机制，即“估值调整机制”(Valuation Adjustment Mechanism)，其基本的机制设计是：投资者与公司或其股东约定，当公司承诺的某事件(对赌事件)成就或者未成就时，一方应向另外一方无条件支付现金、赠送股份或者其他资产；常见的对赌事件是公司的业绩，尤其是税后净利润，但也存在其他的对赌事件，比如，对于公司至关重要的许可证的取得就经常被作为对赌事件。在本文中，主要讨论的是狭义的对赌机制。

对赌机制出现的原因之一在于代理成本的存在。按照詹森和梅克林的定义，代理成本是指委托人为防止代理人损害自己的利益，需要通过严密的合同和实在的监督来限制代理人的行为，而这需要一定的费用，包括金钱的和非金钱的费用 
注48

 。虽然投资者名义上属于公司股东，但实践中大部分并不实际参与公司的经营管理，即使参与了公司的经营管理，其对公司的掌控和了解程度，在广度和深度上都无法和作为创业者的原股东相比，故此，原股东实际上充当了投资者的代理人。为了对创业者进行有效的监督，降低代理成本，投资者势必要从正面对其进行激励和从反面进行约束。对赌机制的设计，可以从正面激励原股东为对赌事件的成就创造条件，从反面减少其对赌事件不成就的动机，鉴于对赌事件的成就对于投资者来说通常是可欲的，对赌机制因此可以起到有效降低代理成本的作用。

对赌机制出现的另一原因是投资者和原股东对于公司价值上的短时分歧与长期合作愿望的折中。一般而言，原股东倾向于高估公司价值，投资者倾向于低估公司价值。为了解决双方之间的矛盾，通过对赌机制的安排，双方就公司价值达成暂时性的一致，但这种一致是附条件和可调整的，一旦对赌事件未以约定的形态成就，公司价值就相应进行调整，体现在操作上，即一方向另外一方无条件支付现金、赠送股份或者其他资产。

正因为对赌机制的出现符合了投融资双方的需要，实践中对其的运用非常广泛。前文提及的蒙牛和摩根士坦利之间就曾有过对赌安排，但该案例主要的安排都在境外实现。另外一个著名的案例，即金刚玻璃(300093)，是境内公司在私募融资时作的对赌安排，并在上市前清理完毕的标准案例：2007年和2008年，该公司原股东和三家投资者签署协议，约定如公司达不到协议约定的经营业绩等条件，其将向三家投资者无偿转让部分股票予以补偿；2009年1月，相关方就有关业绩指标进行了调整；2009年9月15日，公司、金刚实业分别与投资者重新签订协议，各方一致同意终止原协议关于无偿转让股票的相关条款。

二、与法律法规的冲突和相关建议

虽然对赌机制在实践中被广泛应用，但其在中国法下的合法性，一直以来都备受质疑。尽管中国法律并未明文禁止使用对赌，但毋庸讳言，该机制和现行法律法规确实存在着一定的冲突。

(一)有“名为联营实为借贷”的嫌疑

在所有与现行法律法规的冲突中，争议最大的就是，对赌机制很有可能被界定为“名为联营实为借贷”而得不到法院的支持。

最高人民法院于1990年发布的《关于审理联营合同纠纷案件若干问题的解答》(以下简称《解答》)第4条第2款规定：“企业法人、事业法人作为联营一方向联营体投资，但不参加共同经营，也不承担联营的风险责任，不论盈亏均按期收回本息，或者按期收取固定利润的，是名为联营，实为借贷，违反了有关金融法规，应当确认合同无效。”

正如前文所述，最常见的对赌事件为业绩承诺，尤其是税后净利润。当对赌结果为赠与现金时，因为投资者的回报和企业业绩及利润并不正相关，反而存在某种程度的负相关，投资行为就可能会被界定为《解答》中的“不承担联营的风险责任，不论盈亏均按期收回本息，或者按期收取固定利润”，再加上投资者通常并不参与公司的实际经营管理，属于《解答》中的“不参加共同经营”，所以很有可能被综合定性为“名为联营，实为借贷”，进而导致对赌的约定无效。

在本文开头提到的甘肃世恒案例中，甘肃省高院就援引了《解答》，判定双方之间的对赌约定无效 
注49

 。在该案中各方约定，甘肃世恒2008年净利润应不低于3000万元人民币，否则海富投资有权要求甘肃世恒予以补偿；如果甘肃世恒未履行补偿，海富投资有权要求香港迪亚履行补偿义务；补偿金额=(1-2008年实际净利润/3000万元)×本次投资金额。甘肃省高院认为，各方当事人就甘肃世恒2008年实际净利润完不成3000万元，海富投资有权要求甘肃世恒及香港迪亚以一定方式予以补偿的约定，违反了投资领域风险共担的原则，使得海富投资作为投资者不论甘肃世恒经营业绩如何，均能取得约定收益而不承担任何风险，参照《解答》的规定，属于违反了法律、行政法规的强制性规定，依照《合同法》应为无效。

虽然《解答》出台时间已久，从理念和实践都已经不符合现实的需要，但迄今为止仍然有效，尤其是其对“不承担联营的风险责任，不论盈亏均按期收回本息，或者按期收取固定利润”的描述，和对赌机制规避风险的本意存在某种程度的重合，因此也成为对赌机制的最大法律障碍。

不过，甘肃省高院援引司法解释认定合同无效，这一行为本身的合法性也是存疑的。据《合同法》第52条规定，认定合同无效的法律规范有一定的层级要求，只限于法律和行政法规。甘肃省高院虽然在判决书中解释合同因“违反了法律、行政法规的强制性规定”而无效，但却未提出该等被违反的法律、行政法规的明确规定。事实上，该等法律、行政法规的阙如，正是甘肃省高院模糊其词的原因。易言之，甘肃省高院判定该合同无效的法律依据，应属司法解释，而非法律和行政法规，这直接违反了《合同法》的规定，判决书因此亦有讨论的空间。

在最高人民法院的判决中，判定海富投资和香港迪亚之间就对赌的约定意思表示真实，应为有效，故此最后认可了和股东对赌条款的效力；并且其认定二审法院就“名为联营实为借贷”的观点缺乏法律依据，应予以纠正，尽管其仍然认为海富投资与甘肃世恒之间的对赌约定侵犯了公司和公司债权人的利益，应属无效。换言之，从最高人民法院的判决中，虽然没有直接表达，但也可看出其对《解答》效力的否定态度。

虽然如此，在实践中，因为《解答》并没有被明确废止，所以被各级法院援引的可能性仍然不小，所以为了降低风险，在对赌机制的安排中，除了应和股东对赌而非和公司对赌外，应有意识地作出一定的安排，切断企业业绩及利润和投资者回报的直接负相关，具体措施包括：(1)避免把对赌结果设定为支付现金，尽量安排转让股权；(2)如果可能，避免将财务性指标，尤其是企业净利润作为对赌事件，转而选择对企业至关重要的其他核心指标，比如，对网络公司可选择用户数，作为对赌事件。虽然如此，基于对赌机制的性质，从特定角度看，投资者的回报和企业的业绩及利润负相关的本质很难得到改变，所以即便做了上述安排，和企业之间的对赌安排仍然有可能会被认定为“名为联营实为借贷”并导致无效。

(二)与税收法规禁止名义价格转让的冲突

在对赌事件未成就时，赌输的一方通常需要向赌赢的一方赠送现金或股权，如双方约定赠送的为股权时，在实践中为了减少审批阻碍，通常会避免直接赠送，而采取以名义价格转让的方式。但自2009年之后，名义价格转让的做法也可能面临挑战。

据国家税务总局于2009年5月28日颁布的《关于加强股权转让所得征收个人所得税管理的通知》(以下简称285号文)第4条规定，税务机关应加强对股权转让所得计税依据的评估和审核，对扣缴义务人或纳税人申报的股权转让所得相关资料应认真审核，判断股权转让行为是否符合独立交易原则，是否符合合理性经济行为及实际情况，对申报的计税依据明显偏低(如平价和低价转让等)且无正当理由的，主管税务机关可参照每股净资产或个人股东享有的股权比例所对应的净资产份额核定。

故此，在285号文出台之后，采取名义价格转让股权在实践中将面临被税务机关追查的风险。为了解决这一问题，最稳妥的办法是参照每股净资产的价格进行转让，但对赌各方需对因此额外产生的股权转让费用和可能有的税费作特别的约定，以便对赌机制顺利运行。

此外，值得注意的是，约定以名义价格转让还可能导致转让行为无效。据《合同法》第52条规定，恶意串通，损害国家、集体或者第三人利益的，合同无效。如以名义价格转让，可能会影响到国家的税收收入，这一行为的性质如果被界定为损害国家利益的，双方之间的合同就可能会被认定无效，导致转让行为失去效力依据，并进而影响到对赌机制的运行。

(三)与优先购买权的冲突

优先购买权是《公司法》赋予有限责任公司股东的一项基本权利，但在某些情况下却可能妨碍对赌机制的运行。

据《公司法》第72条第2款规定：经股东同意转让的股权,在同等条件下,其他股东有优先购买权；两个以上股东主张行使优先购买权的,协商确定各自的购买比例；协商不成的,按照转让时各自的出资比例行使优先购买权。

《公司法》并未明确规定部分老股东之间相互转让股权时，其他股东有无优先购买权，司法实践中对该问题也有不同的答案。如果在该等情形中承认其他股东的优先购买权，并且存在除了参与对赌的原股东和投资者之外的其他股东，当赌输的一方向赌赢的一方转让股权时，就会受限于优先购买权，导致对赌机制可能无法顺利运行。

虽然如此，《公司法》第72条第3款允许公司股东就优先购买权在章程中另行约定进行排除。所以，如果要采用对赌机制，对赌的双方应对章程进行修订，特别排除优先购买权在老股东相互转让股权时的适用。

需要特别说明的是，法律并未赋予股份有限公司的股东优先购买权，所以对赌机制的安排，仅从这个角度分析，当公司的形态为股份有限公司时不存在障碍。

(四)与公司回购权的冲突

在某些对赌的安排中，并不采取一方向另一方直接转让股权的方式，而是由公司出面低价回购赌输一方的股权或高价回购赌赢一方的股权，这种安排可能与中国法律对于公司回购权的规定存在冲突。

《公司法》对回购权的适用作了严格的限定。就有限责任公司，该法第75条规定，有下列情形之一的,对股东会该项决议投反对票的股东可以请求公司按照合理的价格收购其股权:(1)公司连续五年不向股东分配利润,而公司该五年连续盈利,并且符合本法规定的分配利润条件的；(2)公司合并、分立、转让主要财产的；(3)公司章程规定的营业期限届满或者章程规定的其他解散事由出现,股东会会议通过决议修改章程使公司存续的。就股份有限公司，该法第143条规定，公司不得收购本公司股份，但是,有下列情形之一的除外:(1)减少公司注册资本；(2)与持有本公司股份的其他公司合并；(3)将股份奖励给本公司职工；(4)股东因对股东大会作出的公司合并、分立决议持异议,要求公司收购其股份的。

从法律规定可以看出，唯一适用于对赌机制的回购理由就是公司减资，但在实践中，减资的程序非常繁复，且由于众所周知的原因，政府机关对减资的态度相当负面，操作起来并不容易。

因此，在实践中，应避免采用公司回购的安排，作为变通，由对赌各方采取购买股权或损害赔偿的形式，相对更有操作可能性。最高人民法院就甘肃世恒的判决也从侧面证明了这一结论的正确性。

三、结论

近年来，风险投资在中国得到了长足的发展，由于外资基金的积极参与，在境外某些法域的风险投资过程中常用的优先权和机制安排，也被大量地引入到中国实际的风险投资过程中。这些优先权和机制安排被内资基金借鉴和使用，并随着风险投资在中国地毯式的渗入，对中国的公司治理理念产生了很大的冲击。而其中带来最大冲击的，莫过于对赌机制。

虽然名称上因为涉及“赌”的字眼而耸人听闻，但对赌机制并非投资者刻意给被投资公司设的局，正如一位被投资公司的CEO所说：“从投资人角度来看，无论对赌的结果是输还是赢，都不是好事。如果投资人赢了，表明公司经营失败，投资人更惨；投资人输了，虽然公司经营好但是股份丧失了不少，而且有可能还损失了长远利益，依然受害。”
注50

 究其本质，对赌机制不过是一种风险控制机制和一个就公司价值妥协的结果，其在世界范围内的广泛应用也证明了其存在的合理性。

作为英美法系的舶来品，对赌机制和中国成文法系的法律框架确实存在一定的冲突，再加上中国对金融的管制，使得其在本土化的过程中更是处处受限。如果确有必要，投融资双方在安排对赌机制时，应避免和现行法律法规的直接冲突，尽量和股东对赌而非和公司对赌，将非财务指标设为对赌事件，并将对赌结果设定为以相当于每股净资产的价格转让股权，以降低对赌机制在实际运行中被认定无效的风险。

有限合伙型私募股权投资企业及利益相关方税务若干基本问题
 ——以业务活动为中心的讨论


冯继勇
注51

 　 臧海川
注52



内容摘要：本文以投资型有限合伙企业主要业务活动为线索，以对利益相关方经济利益影响最大的企业所得税、个人所得税、营业税和印花税为中心，在现有法律、法规规定基础上尝试在“应然”层面厘清投资型有限合伙企业主要业务活动所导致的利益相关方税务负担，为利益相关方的经济活动提供参考。

关键词：有限合伙　私募股权投资企业　企业所得税　个人所得税　营业税　印花税

以投资为主业、以有限合伙企业作为法律载体的私募股权投资企业(以下简称投资企业)及其利益相关方在业务经营中涉及的税项主要包括企业所得税、个人所得税、营业税和印花税。本文拟以投资企业为中心，结合投资企业及利益相关方的主要业务活动来讨论相应基本税务问题。

篇幅所限，本文仅涉及税务意义上的居民企业和自然人的相关税务问题。鉴于相关法律、法规处于不断变动之中，本文相关结论均以最后定稿(2012年12月)前颁布或者生效法律、法规规定为基础。

一、投资企业的结构及利益相关方的业务活动

境内市场上常见的投资企业结构可以如下：投资企业的法律载体为有限合伙企业，其普通合伙人通常是有限责任公司、合伙企业或者自然人，其有限合伙人可以是个人、有限责任公司和有限合伙企业等主体，投资企业还可能与外部主体(相对于其普通合伙人和有限合伙人而言，以下简称外部管理人)通过签署管理合同来委托外部主体承担投资企业的全部或者部分管理职能。

通常情况下，投资企业的业务活动主要为：对其选定企业或项目(以下简称所投资企业)进行投资、持有所投资企业权益并进行管理增值；将所投资企业的权益变现退出。相应地，投资企业的主要收入通常情况下包括：所投资企业对其进行分红而形成收入和转让所投资企业权益的转让收入。

通常情况下，普通合伙人所从事与投资企业相关的业务活动主要包括执行合伙事务(此处假定不存在多个普通合伙人)，核心是投资业务的管理。相应地，除投资企业根据投资企业有限合伙协议对普通合伙人进行的收入分配外，普通合伙人的主要收入还可能包括投资企业向其支付的管理费。

按照相关法律规定，投资企业的有限合伙人不参与合伙事务执行，其与投资企业相关的主要义务是按时、依约缴付认缴出资，并享有根据投资企业有限合伙协议获得收入分配的权利。

通常情况下，外部管理人从事与投资企业相关业务活动主要包括对投资企业的投资业务提供管理服务。相应地，外部管理人的收入主要为投资企业向其支付的管理费。

二、相关业务活动所涉及税务问题

(一)合伙人缴付出资

根据《中华人民共和国印花税暂行条例施行细则》第8条，记载资金账簿按固定资产原值和自有流动资金总额贴花后，以后年度资金总额比已贴花资金总额增加的，增加部分应按规定贴花；根据《国家税务总局关于资金账簿印花税问题的通知》(国税发[1994]025号)规定，生产经营单位执行“两则”后，其“记载资金的账簿”的印花税计税依据改为“实收资本”与“资本公积”两项的合计金额。

国家税务规定层面未明确的是：对于不存在实收资本和资本公积概念的合伙企业而言，合伙人首次缴付出资及其后增资时，是否应就出资额缴纳资金账簿印花税。

部分地区的税务主管部门 
注53

 已明确：合伙企业合伙人的出资额，在工商登记时不作为注册资本，按照会计制度的规定，不在“实收资本”和“资本公积”科目核算，因此，对合伙人的出资额无需缴纳资金账簿印花税。

(二)所投资企业分红

所投资企业(未上市公司)对投资企业进行分红会导致投资企业的合伙人形成收入进而可能产生所得税纳税义务。

就所得税而言，作为合伙企业的投资企业为所得税的“透明体”，合伙企业自身不缴纳企业所得税 
注54

 ，而是以其每一个合伙人为纳税义务人。合伙企业合伙人是自然人的、缴纳个人所得税，合伙人是法人和其他组织的、缴纳企业所得税， 
注55

 分述如下：

1．自然人合伙人的个人所得税

(1)收入性质及税率

就投资企业的自然人合伙人而言，根据《国家税务总局关于〈关于个人独资企业和合伙企业投资者征收个人所得税的规定〉执行口径的通知》(国税函［2001］84号，以下简称84号文)相关规定，投资企业对外投资分回的利息或者股息、红利，不并入企业的收入，而应单独作为投资者个人取得的利息、股利、红利所得，按“利息、股利、红利所得”应税项目计算缴纳个人所得税。以合伙企业名义对外投资分回利息或者股利、红利的，应按《关于个人独资企业和合伙企业投资者征收个人所得税的规定》(财税［2000］91号，以下简称91号文)的第5条精神确定各个投资者的利息、股利、红利所得，分别按“利息、股息、红利所得”应税项目计算缴纳个人所得税。

根据现行有效的《中华人民共和国个人所得税法》(以下简称《个人所得税法》)，自然人的利息、股息、红利所得适用20%的比例税率。

(2)纳税义务所及范围

根据84号文上述文字表述，我们理解，投资企业取得所投资企业分红后无论是否实际分配给自然人合伙人，自然人合伙人对按照合伙协议或者其他法定形式确定其有权享有部分的分红所得有个人所得税纳税义务。

2．法人合伙人的企业所得税

(1)收入性质及税率

根据《中华人民共和国企业所得税法》(以下简称《企业所得税法》)相关规定，作为投资企业合伙人的法人 
注56

 ，其每一纳税年度的收入总额，减除不征税收入、免税收入、各项扣除以及允许弥补的以前年度亏损后的余额，为其应纳税所得额，股息、红利等权益性投资收益是该企业收入总额的组成部分 
注57

 ；根据《企业所得税法》第26条，符合条件的居民企业之间的股息、红利等权益性投资收益为免税收入 
注58

 ；根据《中华人民共和国企业所得税法实施条例》(以下简称《企业所得税法实施条例》)第82条，企业所得税法第26条第(2)项所称符合条件的居民企业之间的股息、红利等权益性投资收益，是指居民企业直接投资于其他居民企业取得的投资收益。考虑到《企业所得税法》不适用于合伙企业 
注59

 ，进而符合逻辑的推论似应为：合伙企业不是《企业所得税法》项下的“居民企业”，因此，居民企业投资于合伙企业并由此取得股息、红利等权益性投资收益不属于《企业所得税法》所规定的“免税收入”。居民企业对合伙企业的权益性投资收益既属于其收入总额构成部分且不符合免税收入的条件，因此在计算应纳税所得额时是不得扣减该企业作为合伙人从投资企业取得分红所得的。实务操作中，若干地方税务主管部门也持上述观点。

在法人合伙人直接投资于境内项目公司情况下，因投资主体及被投资主体均为《企业所得税法》项下的“居民企业”，被投资主体向投资主体进行分红情况下，投资主体的所得为免税收入；仅在上述结构中的投资主体和被投资主体中间加入一层投资企业(合伙企业)，投资企业作为直接投资主体所取得分红对其法人合伙人而言就不再是免税收入，在合理性层面似稍有问题。

不考虑税收优惠情况下，根据《企业所得税法》规定，居民企业适用所得税税率通常为25%。

(2)纳税义务所及范围

根据《关于合伙企业合伙人所得税问题的通知》(财税[2008]159号，以下简称159号文)，合伙企业生产经营所得和其他所得包括合伙企业分配给所有合伙人的所得和企业当年留存的所得(利润)，从上述规定的精神看，我们理解：投资企业取得所投资企业分红后无论是否实际分配给法人合伙人，法人合伙人对按照合伙协议或者其他法定形式确定其有权享有部分的转让所得应计入收入总额并据此进一步计算相应所得税纳税数额。

以上为所投资企业处于未上市阶段、以现金分红的一般情况，实务中值得研究的常见操作还包括：所投资企业从有限责任公司整体变更为股份有限公司过程中以净资产折股可能导致的分红认定；及所投资企业境内首次公开发行人民币普通股并上市(以下简称A股上市)后进行分红情况下投资企业自然人合伙人应纳税所得额计算问题。分述如下：

1．所投资企业从有限责任公司整体变更为股份有限公司过程中以净资产折股可能导致的分红认定

根据《国家税务总局关于股份制企业转增股本和派发红股征免个人所得税的通知》(国税发［1997］198号)、《国家税务总局关于原城市信用社在转制为城市合作银行过程中个人股增值所得应纳个人所得税的批复》(国税函［1998］289号)、《国家税务总局关于盈余公积金转增注册资本征收个人所得税问题的批复》(国税函[1998]333号)相关规定和国家税务总局相关答问所体现精神，所投资企业从有限责任公司整体变更为股份有限公司(以下简称整体变更)时，如存在以盈余公积、未分配利润转增股本的情况，视同所投资企业向其股东先进行股息、红利分配、股东再将获配股息、红利投入所投资企业，就上述转增，个人股东应缴纳个人所得税。基于上述并结合84号文相关规定，似应认为：投资企业作为所投资企业股东，所有投资企业整体变更时如存在以盈余公积和未分配利润进行折股的情况，视同所投资企业向投资企业进行利润分配，投资企业的自然人合伙人应承担缴纳个人所得税的义务。

实务操作中已有如下情形的案例出现：拟A股上市公司的股东包括合伙企业，因拟上市公司整体变更涉及盈余公积和未分配利润转增股本而导致该等合伙企业的自然人合伙人缴纳个人所得税。

2．投资企业自然人合伙人就A股上市公司分红应纳税所得额计算问题

所投资企业完成A股上市后，根据《关于实施上市公司股息红利差别化个人所得税政策有关问题的通知》(财税[2012]85号)，2013年1月1日后，个人从公开发行和转让市场取得的上市公司股票，持股期限在1个月以内(含1个月)的，其股息红利所得全额计入应纳税所得额；持股期限在1个月以上至1年(含1年)的，暂减按50%计入应纳税所得额；持股期限超过1年的，暂减按25%计入应纳税所得额。但根据上述规定文字，仅“个人投资者”及“从公开发行和转让市场取得的上市公司股票”适用该通知，因投资企业不是个人投资者且投资企业取得股票的路径也不同于该通知规定，我们理解：就A股上市公司分红而言，投资企业的个人合伙人仍应就全部所得缴纳个人所得税。

(三)转让所投资企业权益

投资企业转让所投资企业权益会导致投资企业的合伙人形成收入进而可能产生所得税纳税义务。结合自然人合伙人和法人合伙人两种情况，就个人所得税和企业所得税分述如下：

1．自然人合伙人的个人所得税

(1)收入性质及税率

投资企业转让所投资企业权益的所得(以下简称转让所得)与从所投资企业取得分红所得(以下简称分红所得)，对自然人合伙人而言收入性质是不同的。投资企业分红所得不计入投资企业收入而是单独作为自然人合伙人的股息、红利所得计算个人所得税的；投资企业转让所得性质为投资企业的生产经营所得。

就投资企业转让所得而言，个人合伙人相应个人所得税计算原则 
注60

 为：投资企业每一纳税年度的收入总额减除成本、费用以下损失后的余额，作为合伙人个人的生产经营所得，比照个人所得税法的“个体工商户的生产经营所得”应税项目，适用5％~35％的五级超额累进税率，计算征收个人所得税。

(2)纳税义务范围

根据159号文相关规定，我们理解：与法人合伙人所得税义务计算原则相类似，投资企业转让所得无论是否实际分配给自然人合伙人，自然人合伙人对按照合伙协议或者其他法定形式确定的有权享有的部分转让所得负有相应个人所得税的纳税义务。

2．法人合伙人的企业所得税

我们理解，就投资企业转让所得而言，投资企业法人合伙人的收入性质、税率及纳税义务范围均与投资企业分红所得相同，详见“所投资企业分红”相应部分。

在所投资企业A股上市完成后，如投资企业转让所投资企业(上市公司)股票，则除上述个人所得税和企业所得税规定的适用外，投资企业相关行为还涉及营业税。

《中华人民共和国营业税暂行条例》(以下简称《条例》)就纳税人营业额规定内容下，列举了数种特别情形，包括该条第(4)项：外汇、有价证券、期货等金融商品买卖业务，以卖出价减去买入价后的余额为营业额。

《中华人民共和国营业税暂行条例实施细则》(2011年10月28日修订，下称《营业税暂行条例实施细则》)第18条对《条例》第5条第(4)项做了进一步解释：《条例》第5条第(4)项所称外汇、有价证券、期货等金融商品买卖业务，是指纳税人从事的外汇、有价证券、非货物期货和其他金融商品买卖业务。

尽管根据《财政部、国家税务总局关于个人金融商品买卖等营业税若干免税政策的通知》(财税[2009]111号)相关规定，个人(包括个体工商户及其他个人，下同)从事外汇、有价证券、非货物期货和其他金融商品买卖业务取得的收入暂免征收营业税，有地方税务主管部门认为：投资企业作为合伙企业未被列入上述享受免征范围，投资企业应根据《营业税暂行条例实施细则》第18条规定就转让股票(有价证券)的行为缴纳营业税。

已有税务主管部门以《营业税暂行条例实施细则》上述规定为依据要求非自然人投资者就股票转让缴纳营业税的报导。

(四)投资企业向管理人支付管理费

投资企业向管理人(普通合伙人和/或外部管理人)支付管理费，管理人因提供应税劳务而产生营业税及附加纳税义务、管理费收入亦应计入收入总额并相应计算应纳税所得额。根据《中华人民共和国营业税暂行条例》(以下简称《营业税暂行条例》)规定，服务业的营业税税率为5%。

三、地方性优惠政策及有效性

为吸引私募股权投资企业在当地落户和发展，当前各地纷纷出台鼓励私募股权投资的相关地方性优惠政策，上述优惠性政策涉及税务的主要有两大类(以下合称涉税优惠政策)：对投资企业及利益相关方纳税义务和税率的特别规定；就投资企业及利益相关方已纳税形成地方财力的奖励和返还规定。

仅从规则层面讲，上述涉税优惠政策的合规性存在疑问，主要规定如下：

根据《国务院关于加强依法治税严格税收管理权限的通知》(国发［1998］4号)相关规定，除屠宰税、筵席税、牧业税的管理权限已明确下放到地方外，其他税种的管理权全部集中在中央，地方政府不得在税法明确授予的管理权限之外，擅自更改、调整、变通国家税法和税收政策，各地区、各部门不得超越权限擅自制定、解释税收政策，也不得越权批准减免税收、缓缴税和豁免欠税。

根据《国务院关于纠正地方自行制定税收先征后返政策的通知》(国发［2000］2号)，先征后返政策作为减免税收的一种形式，审批权限属于国务院，各级地方人民政府一律不得自行制定税收先征后返政策。

但在实务操作中，相关财政“返还”或“奖励”地方政策规定及操作大量存在。

中国法项下的私募股权投资者的退出路径选择——除公开上市退出外的其他退出路径


孔　伟
注61

 　陈　原 
注62



内容摘要：兰州市中级人民法院和甘肃省高级人民法院对苏州工业园区海富投资有限公司和甘肃世恒有色资源再利用有限公司的两份审判文书 
注63

 分别以不同的理由否决了对赌协议的效力，在投资界引起轩然大波。尽管苏州工业园区海富投资有限公司当时对甘肃世恒有色资源再利用有限公司进行增资的合资合同和章程均取得了主管商务部门的批准，但司法部门对该等条款的效力并不认可。这个案例引发了各界的多方面思考和讨论，如关于对赌协议的合法性、法院判决的合理性及法律适用的正确性、该等条款是否属于《最高人民法院关于审理外商投资企业纠纷案件若干问题的规定(一)》
注64

 中规定的应当认定无效的情形等。笔者以为，从该案例中，或者我们更应该思考和关注，如何在借鉴私募股权交易的境外投资者保护条款的同时，将该等条款本土化，使之符合中国法律法规的规定，一旦出现争议能够经受得起司法机关的审判及仲裁机构的裁决。

私募股权投资的“以退为进，为卖而买”
注65

 的基本特性决定了退出路径的选择及其可行性是投资者及其法律顾问在投资伊始、设定整个交易架构时即需要着重考虑的关键因素之一。总体而言，私募股权投资者的退出方式有以下几种：公开上市退出、兼并收购或出售退出、回购退出或被投资企业清算退出。其中，公开上市退出往往是私募股权投资者最为向往的退出方式，因为其投资回报率是非常可观的；但是企业上市之路总是充满各种不确定性；据相关统计表明，在私募股权投资基金退出方式中，公开上市的比例占30% 
注66

 ，其他退出方式占70%左右，远远超过了公开上市的比例。故除公开上市退出之外，其他退出路径也是私募股权投资者在设计交易架构时所需重点筹划并与被投资企业创始股东进行重点谈判的内容之一。

因被投资企业的组织形式的不同，被投资企业分为内资有限责任公司、股份有限公司、中外合资经营企业、中外合作经营企业以及外商独资经营企业，因其组织形式的不同适用的法律亦有所不同。本文将分三部分分别介绍兼并收购或出售退出、回购退出及被投资企业清算退出在交易文件体现的常见条款表述、操作思路等内容，分析了该等条款对各种不同组织形式的被投资企业的适用情况、是否符合中国法律法规及注意事项、通过介绍中国法项下私募股权投资者除公开上市以外的其他几种退出途径的基本操作思路及交易文件中的条款设计等内容，从合法性角度分析该等退出途径的可行性，为私募股权投资者在投资伊始、设计交易架构时的退出路径选择提供一点参考。

关键词：私募股权投资者　兼并收购或出售退出　回购或减资退出清算退出

广义上的私募股权投资是对未在证券市场交易的企业进行的投资。
注67

 本文所述之私募股权投资(Private Equity,PE)，从投资方式角度，是指通过私募形式对私有企业，即非上市企业进行的权益投资，在交易实施过程中附带考虑了将来的退出机制，即通过上市、并购或回购等方式出售持股获利的一种投资方式。
注68

 近年来，由于中国经济持续高速增长，各地各业中都有大量具有发展潜质的企业急待资本投入和管理优化，因此，全球私募股权基金不断流入，从而也带动了本土私募股权投资基金的快速发展。

私募股权投资的性质决定了退出路径的选择及其可行性是投资者及其法律顾问在整个交易过程中需要着重考虑的关键因素之一。总体而言，私募股权投资者的退出方式有以下几种：公开上市退出、兼并收购或出售退出、回购退出或被投资企业清算退出。其中，公开上市退出往往是私募股权投资者最为向往的退出方式，因为其投资回报率是非常可观的；但是企业上市之路总是充满各种不确定性；据相关统计表明，在私募股权投资基金退出方式中，公开上市的比例占30% 
注69

 ，其他退出方式占70%左右，远远超过了公开上市的比例。故除公开上市退出之外、其他退出路径也是私募股权投资者在设计交易架构时所需重点筹划并与被投资企业创始股东进行重点谈判的内容之一。

本文将通过介绍中国法项下私募股权投资者除公开上市以外的其他几种退出途径的基本操作思路及交易文件中的条款设计等内容，从合法性角度分析该等退出途径的可行性，为私募股权投资者在投资伊始、设计交易架构时的退出路径选择提供一点参考。

一、兼并收购或出售退出

本文所述之兼并收购或出售退出，系指私募股权投资者向除被投资企业或其创始投资人以外的主体出售其所持有的被投资企业股权或被投资企业整体资产。兼并收购或出售退出，尽管收益通常不及公开上市方式退出，但投资者往往也能收回全部投资并取得一定的收益。出售的方式包括了股权出售和资产出售，既有可能向战略投资者出售、也有可能向其他财务投资者出售。

出售退出，在交易文件中通常表现为私募股权投资者的共同出售权(tag along right)及强制出售权(tag along right)。所谓共同出售权(tag along right)，系指被投资企业公开上市前，在私募股权投资者在不行使优先购买权的时候有权参与与创始股东和其他主要股东拟定的出售。所谓强制出售权(tag along right)，系指被投资企业公开上市前，私募股权投资者有权要求被投资企业创始股东和其他股东按照私募股权投资者的指示对潜在购买方提出的收购公司的理想要约投赞成票且配合签署系列交易文件。

共同出售权和强制出售权一般会在交易文件中关于被投资企业股权转让的条款章节予以规定及细化，与私募股权投资者的优先购买权联合运用：首先，赋予私募股权投资者在被投资企业股权转让时的优先购买权。其次，在创始股东对外转让其持有的股权且私募股权投资者未行使前述优先购买权的情况下，赋予私募股权投资者共同出售权，即私募股权投资者可以选择要求拟转让方(创始股东)按同等条件购买其持有的全部或部分被投资企业的股权，或要求在该拟受让方购买的被投资股权的数额范围内根据各方持股比例参与出售被投资企业的股权。另外，当出现符合约定条件的“收购交易”时，私募股权投资者有权行使强制出售权，即要求创始股东及其他股东与私募股权投资者一并将被投资企业的部分或全部股权或资产出售给潜在购买方。在设定前述“收购交易”的条件时，该等收购交易的时间和收购交易中被投资企业的估值往往是交易各方讨论的重点内容。鉴于目前国内私募股权投资者首选的退出路径是被投资企业公开上市退出，且被投资企业的创始股东及管理层也很欢迎这种退出方式，因为该等退出方式既表明了金融市场对被投资企业良好的经营业绩的确认，又保持了被投资企业的独立性，同时还是被投资企业获得了在证券市场上持续融资的渠道，私募股权投资者往往会与创始股东就被投资企业事先公开上市的截止期限作出明确约定，而收购交易适用的时间通常会是该等截止期限之次日开始。收购交易的价格是另一关键因素，私募股权投资者通常会参考其投资时被投资企业的估值乘以一定的倍数作为触发强制出售权的条件。

《中华人民共和国公司法》
注70

 (以下简称《公司法》)第72条就有限责任公司的股权转让作了一般规定，规定了公司股东内部的股权转让、对外转让时须经过半数其他股东同意以及其他股东的优先购买权等内容，同时规定“公司章程对股权转让另有规定的，从其规定”。据此，笔者理解，《公司法》是明确允许在有限责任公司的情况下股东就其股权转让的规则于公司章程中作出除外约定的，包括股东内部间的股权转让、对外转让是否须经过半数其他股东同意、原股东的优先购买权等内容均可以作出除外规定。

《公司法》第138条仅规定了股份有限公司的股东可以依法转让其持有的股份。据此，笔者理解，在被投资企业是股份有限公司的情况下，私募股权投资者如与创始股东于相关交易文件中约定共同出售权及强制出售权的内容，并不会违反《公司法》的强制性规定。但鉴于股份公司的资合性特征，该等条款约定能否取得相关主管部门的审批或工商登记部门的认可并取得登记，仍有待进一步实践。

《中华人民共和国中外合资经营企业法》
注71

 (以下简称《合资企业法》)第4条第3款规定，“合营者的注册资本如果转让必须经合营各方同意。”尽管《中华人民共和国中外合资经营企业法实施条例》
注72

 (以下简称《合资企业法实施条例》)第20条规定，“合营一方向第三者转让其全部或者部分股权的，须经合营他方同意，并报审批机构批准，向登记管理机构办理变更登记手续。合营一方转让其全部或者部分股权时，合营他方有优先购买权。合营一方向第三者转让股权的条件，不得向比合营他方转让的条件优惠。违反上述规定的，其转让无效”。但《公司法》第218条规定，“外商投资的有限责任公司和股份有限公司适用本法；有关外商投资的法律另有规定的，适用其规定”。《关于外商投资的公司审批登记管理法律适用若干问题的执行意见》
注73

 (以下简称《执行意见》)中更进一步明确，“外商投资的公司的登记管理适用《公司法》和《公司登记管理条例》；有关外商投资企业的法律另有规定的，适用其规定；《公司法》、《公司登记管理条例》、有关外商投资企业的法律没有规定的，适用有关外商投资企业的行政法规、国务院决定和国家有关外商投资的其他规定”。据此，笔者理解，就股权转让而言，在被投资企业原为中外合资企业或被投资后将变更为中外合资企业的情况下，《合资企业法》的规定优先于《公司法》适用，但《公司法》的规定优先于《合资企业法实施条例》适用；因此，在合营各方对外转让股权须取得他方同意的前提下，笔者理解仍可就股权转让事宜根据《公司法》的规定于公司章程及合资合同等交易文件中作出除外约定，并经审批机关批准后生效。尽管如此，笔者建议除外约定的内容亦应当同时符合《合资企业法实施条例》的相关规定，否则根据《中华人民共和国合同法》
注74

 (以下简称《合同法》)第52条的规定，存在因其违反行政法规的强制性规定而导致该等合同条款无效的风险。

《中华人民共和国中外合作经营企业法》
注75

 (2001年修正)(以下简称《中外合作经营企业法》)第10条规定，中外合作者的一方转让其在合作企业合同中的全部或者部分权利、义务的，必须经他方同意并报审查批准机关批准。《中华人民共和国中外合作经营企业法实施细则》
注76

 (以下简称《中外合作经营企业法实施细则》)亦并未对《中外合作经营企业法》的前述规定予以细化。《中外合作经营企业法实施细则》同时规定合作企业包括依法取得中国法人资格的合作企业和不具有法人资格的合作企业。合作企业依法取得中国法人资格的，为有限责任公司。据此，在被投资企业为有限责任公司的中外合作企业或被投资后将变更为有限责任公司的中外合作企业的情况下，在合作一方对外转让其股权须取得他方同意的前提下，笔者理解仍可就股权转让事宜根据《公司法》的规定于公司章程及合作合同等交易文件中作出除外约定，并经审批机关批准后生效。

《中华人民共和国外资企业法》
注77

 (以下简称《外资企业法》)中并未对外资企业股东的股权转让作出相应规定。根据《中华人民共和国外资企业法实施细则》
注78

 (以下简称《外资企业法实施细则》)的相关规定，外资企业的组织形式为有限责任公司，经批准也可以为其他责任形式。据此，笔者理解，在被投资企业被投资后为有限责任公司形式的外商独资企业的情况下，该等外商独资企业的股权转让事宜依然适用《公司法》的规定；股东可就其股权转让的规则于公司章程中作出除外约定，包括股东内部间的股权转让、对外转让是否须经过半数其他股东同意、原股东的优先购买权等内容均可以作出除外规定。

综上，笔者认为，在中国法项下，私募股权投资者通过于交易文件中约定并细化私募股权投资者的共同出售权和强制出售权从而实现通过出售退出在法律上是可行的，就前述权利条款的具体表述和安排会因被投资企业的组织形式的不同而有所区别。在被投资企业是外商投资企业的情况下，该等条款安排还须取得主管商务部门的认同并获得审批后方可生效。

二、回购退出

本文所述之回购退出，系指私募股权投资者与创始股东及被投资企业与交易文件中约定在特定条件发生时，创始股东和/或被投资企业应当以特定价格回购私募股权投资者持有的被投资企业的全部或部分股权。回购退出的价格通常会是私募股权投资者对被投资企业的全部资金投入加上一定比例的利息，收益不比公开上市或出售退出可观，但是基本上能保证收回投资成本。

回购退出因义务主体的不同而分为创始股东回购和被投资企业回购。创始股东回购，系指在特定情形发生时，创始股东负有以约定价格回购私募股权投资者持有的被投资企业的全部股权，在交易文件中往往会表述为私募股权投资者的股权或股份回售选择权。被投资企业回购，系指在特定情形发生时，被投资企业负有以约定价格回购私募股权投资者持有的被投资企业的全部股权，在交易文件中往往表述为被投资企业的减资。交易文件中，通常还会约定，创始股东和被投资企业就其各自回购义务相互承担连带责任。

1.创始股东回购

笔者理解，创始股东回购义务的条款如系建立在各方达成该等条款系在平等自愿、真实意思表达的基础上且不存在违反《合同法》第52条的规定，该等回购义务应当有效并对合同缔约各方具有约束力。

创始股东的回购义务本身并不存在违反《公司法》、《合资企业法》、《合作企业法》或《外资企业法》等法律法规的强制性规定的内容。在交易过程中，须重点关注的是如何设定创始股东回购义务的触发情形。该等回购义务的触发情形因项目具体情况的不同而有所区分，通常包括以下情况中的一种或几种：(1)创始股东未能实现其承诺的被投资企业的业绩；(2)于设定的公开上市时间期限届满时被投资企业仍未能实现公开上市或被投资企业符合公开上市条件、但创始股东放弃上市的；(3)创始股东构成交易文件项下的重大违约且给私募股权投资者造成约定数额的损失；(4)创始股东违反竞业禁止义务。

笔者理解，创始股东回购义务的触发情形中，除业绩承诺条款外的其他触发情形并不存在可能违反相关法律法规强制性规定的事项，在条款设计时须特别关注的是关于业绩承诺未能达到的触发情形。《最高人民法院关于印发〈关于审理联营合同纠纷案件若干问题的解答〉的通知》
注79

 (法(经)发[1990]27号)(以下简称《通知》)分别规定了保底条款无效和明为联营、实为借贷的合同无效的内容；“联营合同中的保底条款，通常是指联营一方虽向联营体投资，并参与共同经营，分享联营的盈利，但不承担联营的亏损责任，在联营体亏损时，仍要收回其出资和收取固定利润的条款。保底条款违背了联营活动中应当遵循的共负盈亏、共担风险的原则，损害了其他联营方和联营体的债权人的合法权益，因此，应当确认无效”。“企业法人、事业法人作为联营一方向联营体投资，但不参加共同经营，也不承担联营的风险责任，不论盈亏均按期收回本息，或者按期收取规定利润的，是明为联营，实为借贷，违反了有关金融法规，应当确认合同无效”。

私募股权投资者在对某企业进行投资时，往往会要求获得被投资企业的一定比例的董事会席位并于交易文件中详细规定被投资企业的董事会职权及高管职权，所以笔者理解，一般情况下，如果不能提交充分的证据证明如被投资企业的股东会和/或董事会会议记录等，是很难界定私募股权投资者属于“不参加共同经营”的情况的，因此，笔者认为，上述明为联营、实为借贷而导致合同无效的规定对大部分私募股权投资交易应不适用。但因被投资企业业绩未能达到预期目标而导致创始股东需要以特定价格回购私募股权投资者持有的被投资企业的股权是否会被认定为保底条款而无效？笔者理解，业绩未能达到预期目标存在两种情况：一种是业绩虽未达标，但被投资企业依然盈利；另一种是业绩未达标且被投资企业亏损，在出现后者的情况下，该等条款存在被认定为“保底条款”而无效的法律风险。

2.被投资企业回购或减资

离岸私募股权交易文件中，投资者的赎回权(Redemption Right)是常见的条款之一，被投资企业是该等赎回的义务主体。受限于中国相关法律法规对公司回购 
注80

 的相关规定，于私募股权交易文件中直接对公司回购义务作出明确详细规定的案例并不多见，通常是规定公司就创始股东的回购义务承担连带责任；同时约定，创始股东回购义务的触发情形同样适用于公司或被投资企业减资，即当任一触发情形发生时，赋予私募股权投资者一项选择权，既可以要求创始股东履行回购义务，又可以要求被投资企业进行减资，私募股权投资者从公司或被投资企业减资后取得的金额应等于创始股东的股权回购价款。

(1)保底条款

如本文上述创始股东回购部分所述，在将业绩未能达到预期目标作为触发公司减资的情形时，在公司届时亏损的情况下，该等条款存在被认定属于保底条款而导致其无效的风险。

(2)减资的对价

此外，就私募股权投资者通过减资从被投资企业获得的价款数额是否可以高于对应减少的注册资本数额，甚至涵盖私募股权投资者的全部投资成本及一定比例的利息？

《公司法》规定了有限责任公司减少注册资本必须经代表三分之二以上表决权的股东同意、股份有限公司必须经出席股东大会所持表决权的三分之二以上通过；同时还规定了减少注册资本的程序要求及限制，即“公司需要减少注册资本时，必须编制资产负债表及财产清单。公司应当自作出减少注册资本决议之日起十日内通知债权人，并于三十日内在报纸上公告。债权人自接到通知书之日起三十日内，未接到通知书的自公告之日起四十五日内，有权要求公司清偿债务或者提供相应的担保。公司减资后的注册资本不得低于法定的最低限额”。
注81



《合资企业法实施条例》第19条规定，合营企业在合营期内不得减少注册资本。因投资总额和生产经营规模等发生变化，确需减少的，须经审批机构批准。第33条规定，合营企业减少注册资本应当由出席董事会会议的董事一致通过方可作出决议。

《合作企业法实施细则》第16条第2款规定，合作企业注册资本在合作期限内不得减少。但是，因投资总额和生产经营规模等变化，确需减少的，须经审批机关批准。同时，第29条亦规定了合作减少注册资本的，须由出席董事会会议或者联合管理委员会会议的董事或者委员一致通过。

《外资企业法实施细则》第21条规定，外资企业在经营期内不得减少其注册资本，但因投资总额和生产经营规模等发生变化，确需减少的，须经审批机关批准。

据此，《公司法》、《合资企业实施条例》、《合作企业法实施细则》、《外资企业法实施细则》均仅规定了各种组织形式下的被投资企业有权作出减少注册资本决定的权力机关、适用条件及减资程序，均未明确因减资而退出的股东是否能够从被投资企业取得大于减少的注册资本面值的数额。正如我们并未从相关法律法规中找到关于有限责任公司 
注82

 “溢价增资”的明确法律依据，仅是在《财政部关于印发〈企业会计准则——应用指南〉的通知》
注83

 (财会[2006]18号)中规定了“企业收到投资者出资超过其在注册资本或股本中所占份额的部分，作为资本溢价或股本溢价，在‘资本公积’科目核算”，但该等增资模式已被无数次地于股权并购或私募融资的案例中予以运用并得到了相关审批部门及工商登记部门的认可。同理，笔者认为，只要系各方真实意思表示且履行了法定的公告及审批(如需)等程序，股东与被投资企业之间原则上应当可以约定以高出拟减少注册资本的数额作为其进行减资行为的对价。《国家税务总局公告2011年第34号——关于企业所得税若干问题的公告》
注84

 中就关于“投资企业撤回或减少投资的税务处理”
注85

 一方面明确规定了投资企业从被投资企业减少投资取得的资产高于初始出资部分的税务处理，另一方面验证了相关主管部门对该等减资方式的认可。

笔者亦从部分上市公司的公告中找到了采用高于拟减少的注册资本数额减资方式的相关案例。河北承德露露股份有限公司于2008年8月6日发布的《河北承德露露股份有限公司关于廊坊露露回购减资的关联交易公告》
注86

 (公告编号：2008-017)显示，承德露露控股子公司廊坊露露公司定向回购并注销露露集团有限责任公司工会持有的该公司全部股权1000万元，占公司总股本的20%，回购交易总金额为16,233,839.56元，定价依据为以2008年3月31日为基准日，以经审计的露露集团公司工会享有的廊坊露露净资产(股东权益)为基础、溢价15%作为回购交易价格。上海三毛企业(集团)股份有限公司于2008年11月4日发布的《上海三毛企业(集团)股份有限公司关于上海三毛物业管理有限公司减资退出股份的公告》
注87

 (公告编号：临2008-028)显示，上海三毛企业(集团)股份有限公司将其持有的下属子公司上海三毛物业管理有限公司(以下简称三毛物业)47.62%的股权(人民币100万元的注册资本出资额)全部退出，退出股份价款以三毛物业截至2008年10月31日经评估的净资产为基准，双方协商确定预计为人民币4540万元。上海航天汽车机电股份有限公司于2011年2月17日发布的《上海航天汽车机电股份有限公司第四届董事会第三十三次会议决议公告》
注88

 (公告编号：2011-003)显示，上海航天汽车机电股份有限公司控股子公司上海新光汽车电器有限公司(以下简称新光汽电)另一股东上海六里企业发展总公司(以下简称六里公司)以单方减资的方式，退出其持有的新光汽电30%的股权(即人民币1700万元的注册资本出资额)，减资价格为评估净资产乘股权比例；根据其相关评估报告，新光汽电截至2010年10月31日的评估净资产为人民币8,510.44万元，即减资价格为人民币2,553.132万元。

另外，笔者的某私募股权基金客户亦于近期成功通过减资方式从其投资的企业中实现了投资成本加一定比例股息方式的退出。该私募股权基金于2011年以溢价增资方式投资了某西部外商独资企业，增资完成后，该外商独资企业变更为中外合资企业。2012年由于外部产业环境的变更，被投资企业的前景发生了重大变更，经与创始股东协商，同意私募股权基金以减资方式从企业退出，减资对价为私募股权投资基金的全部投资成本加上一定比例的利息。2012年3月份，前述减资获得了某西部省级商务部门的批准。

(3)滥用股东权利的风险

根据《公司法》关于减资的规定，公司应当自作出减少注册资本决议之日起十日内通知债权人，并于三十日内在报纸上公告。债权人自接到通知书之日起三十日内，未接到通知书的自公告之日起四十五日内，有权要求公司清偿债务或者提供相应的担保。

实践操作过程中，在公司向主管工商部门提交减资申请的时候，除了上述减资公告，主管工商部门往往还会要求拟减资公司提交当时公司债务明细并出具公司关于债权债务清理及提供相关担保的说明和/或相关债权人放弃优先受偿权的声明(如存在)。因此，在减资过程中，公司需要与各个债权人就其债权债务处理一一达成一致或公司全体股东出具对公司债务承担连带责任担保的承诺。

《公司法》第20条规定，公司股东应当遵守法律、行政法规和公司章程，依法行使股东权利，不得滥用股东权利损害公司或者其他股东的利益；不得滥用公司法人独立地位和股东有限责任损害公司债权人的利益。……公司股东滥用公司法人独立地位和股东有限责任，逃避债务，严重损害公司债权人利益的，应当对公司债务承担连带责任。

据此，在私募股权投资者采用减资方式退出并收回投资成本和一定利息回报的情况下，笔者建议在减资当时，被投资企业应与其所有债权人就其债权债务的处理达成一致并尽量争取取得各个债权人知悉被投资企业减资情况且同意该等减资的书面确认。否则，如果被投资企业减资后的资产不足以清偿当时的所有债权人的债权，即使私募股权投资者已通过减资方式完成退出，笔者理解，相关债权人依然有权依据《公司法》第20条的规定或者根据当时公司全体股东的承诺要求私募股权投资者在其获得的减资对价的范围内对公司的债务承担连带责任。

综上，笔者认为，在中国法项下，私募股权投资者可以通过创始股东回购其股权或被投资企业减资的方式实现退出，唯须注意的是，在设定创始股东回购义务及被投资企业减资的触发情形时，应注意因触发保底条款而导致该等约定被认定为无效；同时，如果通过被投资企业减资的方式实现退出，还应注意取得每一债权人的书面确认以避免出现因滥用股东权利被相关债权人要求就有关债务承担连带责任的风险。

三、清算退出

本文所述之清算退出，系指在被投资企业发生清算事件时，在被投资企业的清算委员会对被投资企业的所有合法债务偿还完毕后，私募股权投资者有权在被投资企业的所有剩余资产(如有)中按约定的公式获得优先分配，在交易文件中表现为私募股权投资者的清算优先权。该等优先一般体现在两个层面：一个是在所有剩余资产中有权按约定公式(往往是私募股权投资者的投资成本加一定比例的利息)获得优先分配，另一个是如果剩余资产中包含现金和其他形式资产的，私募股权投资者有权优先获得现金资产的分配。

《公司法》第187条规定，清算组在清理公司财产、编制资产负债表和财产清单后，应当制订清算方案，并报股东会、股东大会或者人民法院确认。公司财产在分别支付清算费用、职工的工资、社会保险费用和法定补偿金，缴纳所欠税款，清偿公司债务后的剩余财产，有限责任公司按照股东的出资比例分配，股份有限公司按照股东持有的股份比例分配。清算期间，公司存续，但不得开展与清算无关的经营活动。公司财产在未依照前款规定清偿前，不得分配给股东。

《合资企业法》并未对合资企业清算后的剩余财产分配作出规定，但《合资企业法实施条例》第94条规定，合营企业以其全部资产对其债务承担责任。合营企业清偿债务后的剩余财产按照合营各方的出资比例进行分配，但合营企业协议、合同、章程另有规定的除外。合营企业解散时，其资产净额或者剩余财产减除企业未分配利润、各项基金和清算费用后的余额，超过实缴资本的部分为清算所得，应当依法缴纳所得税。

《合作企业法》第23条规定，合作企业期满或者提前终止时，应当依照法定程序对资产和债权、债务进行清算。中外合作者应当依照合作企业合同的约定确定合作企业财产的归属。《外资企业法》第21条规定，外资企业终止，应当及时公告，按照法定程序进行清算。在清算完结前，除为了执行清算外，外国投资者对企业财产不得处理。

据此，鉴于《合资企业法》及《外资企业法》并未对公司清算后的剩余资产的分配作出规定，私募股权投资者投资的合资企业、有限责任公司形式的外商独资企业以及内资公司的清算后的剩余资产的分配均应首先适用《公司法》的规定，公司财产在分别支付清算费用、职工的工资、社会保险费用和法定补偿金，缴纳所欠税款，清偿公司债务后的剩余财产，有限责任公司按照股东的出资比例分配，股份有限公司按照股东持有的股份比例分配。

综上，在私募股权投资者投资的企业系中外合资企业、有限责任公司的外商独资企业或内资公司的情况下，即使交易文件中关于清算优先权的约定获得了审批机关的核准和/或工商部门的登记，该等条款依然存在因违反《公司法》的强制性规定而无效的风险。在私募股权投资者投资的企业系合作企业的情况下，各方可以根据《合作企业法》的规定在交易文件中就私募股权投资者的清算优先权作出约定。

笔者在执业过程中，亦有私募股权投资者客户与笔者就私募股权投资者的清算优先权的变通约定的可行性进行过沟通，即被投资企业系中外合资企业、外商独资企业或内资公司的情况下，在交易文件中并不直接约定清算优先权，清算后公司剩余资产的分配根据《公司法》的规定作出约定。只是在交易文件中由创始股东进一步承诺，如私募股权投资者因清算分配所得的剩余资产小于特定公式项下的数额的，创始股东应于其分配所得的资产范围内给予私募股权投资者相应补偿。据悉，该等条款约定在实践中亦有被相关工商部门认可并准予登记的案例。但笔者以为，一旦发生争议，该等条款依然存在变相规避《公司法》的强制性规定而导致无效或被认定为属于保底条款而无效的风险。

四、结语

私募股权投资者及其法律顾问在设计交易架构时，总是希望能通过设定多种退出途径以保障其投资资金的安全并努力实现预期回报。在笔者近期成功操作的案例中，上述无论是出售退出、回购退出抑或是清算退出，均有被主管商务部门认可相关条款表述并成功取得批复的案例，其中就回购退出中的被投资企业减资退出不仅取得了省级商务部门的批准并已完成全部交割事宜。但近日苏州工业园区海富投资有限公司与甘肃世恒有色资源再利用有限公司的对赌协议纠纷一案却在PE界引起了轩然大波，尽管苏州工业园区海富投资有限公司当时对甘肃世恒有色资源再利用有限公司进行增资的合资合同和章程均取得了主管商务部门的批准，但兰州市中级人民法院和甘肃省高级人民法院均以不同的理由否认了对赌协议的效力。

《合同法》第52条明确了合同无效的相关情形，《最高人民法院关于审理外商投资企业纠纷案件若干问题的规定(一)》中亦明确规定了“人民法院在审理案件中，发现经外商投资企业审批机关批准的外商投资企业合同具有法律、行政法规规定的无效情形的，应当认定合同无效”，故笔者认为，在为私募股权投资者客户设计交易架构及退出条款时，仍应着重考虑其合法性及发生争议时的可执行性。否则，纵然在被投资企业属于外商投资企业的情况下，相关条款即使取得主管商务部门的审批通过，并不意味着该等条款的有效性获得了“免死金牌”，相关条款一旦发生争议，其效力依然有可能被司法或仲裁机关质疑。从合法性角度出发，除公开上市途径方式退出外，本文所述的出售退出及回购退出是私募股权投资者在中国进行私募股权投资交易时较为可选的退出路径；在被投资企业为中外合作企业的情况下以清算优先权的方式清算退出依然是可选退出路径，在其他组织形式项下，清算优先权的退出方式则存在被认定为违反法律强制性规定而导致无效的风险。

浅谈PE优先权及对赌协议在PE中的应用

赖继红
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内容摘要：私募股权基金(Private Equity，PE)在对企业进行投资的时候，为了最大限度地规避对企业投资的风险，以及短期内获利套现，会在和公司签订的投资协议中要求一系列的优先权。有些国外PE还会要求签署对赌协议，来确保其投资的安全。当然对赌协议也存在于上市公司和PE之间，比如永乐集团和摩根士丹利及鼎晖创业投资达成的对赌协议。

在《关于境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理有关问题的通知》(汇发［2005］75号，以下简称75号文)和《关于外国投资者并购境内企业的规定》(以下简称10号令)下达之前，PE青睐于采用海外结构投资，因为海外立法和司法对于PE优先权及对赌协议采取的态度很宽松，很少有强制性的规定，尤其是开曼群岛，英属维尔京群岛等地区。这些优先权和对赌协议在境外法律项下的有效性一般存在较少争议。然而75号文和10号令下达之后，中国境内的企业间接境外上市的道路变得日趋艰难，而且由于中国境内上市的高市盈率，中国境内的企业多选择在境内上市。在这种情况下PE也不得开始接受向中国境内企业投资的“直投模式”。在这种投资模式下，PE惯常要求的优先权以及对赌协议在中国的法律和实践中遇到了一定的挑战。

本文主要就PE优先权和对赌协议的基本内容以及相关问题进行阐述与总结，供法律工作者在为私募股权投资者或希望融资的企业提供法律服务时参考及进一步探讨。

关键词：私募融资　PE优先权　对赌协议

一、PE优先权

(一)PE优先权的种类

PE投资人与普通股东不同，由于其资本投资特性及高风险因素，PE投资人在其投资时惯常提出的优先权以达到对其投资的保障。由于每次投资，PE在投资时的地位都有所不同，因此每一个项目中的优先权都不同。但是大体上来说，优先权主要包括如下种类：

1.优先认购权

优先认购权是指在被投资公司增资扩股时，PE有优先认购增资的权利。只有PE放弃优先认购权时，其他的股东才有认购权。

2.股权转让限制

股权转让限制是指未经PE的同意，被投资公司的原股东不得随意转让其持有的被投资公司的股份或股权。

3.优先购买权

优先购买权是指被投资公司原股东转让股份或者股权的时候，PE有优先购买的权利。

4.共售权

共售权是指被投资公司其他的股东转让股份或者股权的时候，PE有权按照同等的条件按照比例转让其持有的股份或股权，如果第三方拒绝受让PE的股份或股权，那么转让方应该按照同等条件受让PE拟转让的股份或股权。

5.回购权

回购权是指被投资公司如果没有在PE指定的期间上市或并购，或者出现其他违约情形，PE有权要求原股东或者被投资公司回购PE所持有的被投资公司的股份或股权。

6.优先分红权

优先分红权是指在PE投资的期间，被投资公司或者控股股东必须保障给予PE每年约定的不低于一定比例的投资回报率。而且在PE未得到分红前，被投资公司不得向其他股东进行分红。

7.一致行动权

一致行动权(强制随售权)是指强制原股东卖出股权的权利，即在投资完成后的一定期限内，如果投资公司没有上市或者被并购，或者出现其他违约事由，同时原股东也未能在约定的时间内履行回购义务，而此时PE如寻找到了合适的被并购的机会，那么被投资公司的所有股东应按照PE的要求将其持有的被投资公司的股份或股权转让给并购方。

8.否决权

否决权是指PE及其委派的董事对于被投资公司的重大事项有一票否决的权利，未经PE或者其委派的董事同意，被投资公司不得从事相应的行为。

9.优先清算权

优先清算权是指当被投资公司发生清算的情形时，依法偿还完毕债务及清算等费用后仍有剩余财产的，剩余财产应首先用于支付PE相应的投资款和股息。若仍有剩余，其他股东可按比例再次分配。

10.反稀释

反稀释是指如果被投资公司未来以低于投资人认购的价格引进新的投资者，那么PE的股份将会按照约定增加一定的数量，或原股东按照约定给予PE一定的现金补偿。

(二)中国法律方面对PE优先权的限制以及保护

PE优先权一般通过将PE所持有的股权或股份设定为优先股来实现，这是由于PE的投资往往有较高的溢价而又不参与被投资公司的经营管理。可我国的《公司法》并没有正式承认优先股的存在，仅允许全体股东约定不按出资比例分红。因此，PE优先权在我国没有足够的法律依据，其有效性需要由审批机关和登记机关根据不同的具体的个案来认定。

根据被投资公司的性质不同，我国法律对于PE优先权的限制和保护也不同，具体来说，被投资公司可以分为四类：内资公司(不需要变更为外商投资企业)，外商投资的公司；涉及国有资产的公司；非上市股份公司。

1.内资公司

这里所说的内资公司是指不需要改制为外商投资企业的企业。由于内资公司的章程需在工商管理部门进行备案，而股东协议则无备案要求，因此，PE投资此类公司时，一般会采取变通的做法。在内资公司的章程中，并不规定PE的优先权，以便获得工商局的备案。PE与被投资公司原股东在私下签订股东协议，约定PE的优先权。只要约定的PE优先权不与公司的章程相抵触，那么股东协议的有效性就不存在实质性的问题。然而没有经过备案的股东协议的执行效力还有待司法实践的检验。

2.外商投资的公司

根据外商投资管理的法律规定，对于外商投资的公司的收购协议、合同和章程实行审批制度。只有经过审批的协议、合同和章程才是有效的。根据《最高人民法院关于审理外商投资企业纠纷案件若干问题的规定(一)》第2条规定，“当事人就外商投资企业相关事项达成的补充协议对已获批准的合同不构成重大或实质性变更的，人民法院不应以未经外商投资企业审批机关批准为由认定该补充协议未生效。前款规定的重大或实质性变更包括注册资本、公司类型、经营范围、营业期限、股东认缴的出资额、出资方式的变更以及公司合并、公司分立、股权转让等”。因此，如PE在与公司签署的增资协议、补充协议或股东协议约定优先权而未经过审批，易被认定为对已获批协议的重大或实质变更。那么PE的优先权条款存在无效的风险。而如果将PE的优先权体现在协议、合同或者章程之中，那么PE优先权是否获批则取决于商务主管部门的自由裁量。

3.涉及国有资产的公司

如果被投资的公司的资产涉及国有资产，那么PE的投资还受到相关国有资产管理法律的约束。一旦PE优先权和相关国有资产管理法律相抵触，该项优先权就极有可能被认定为无效。

4.非上市股份公司

根据《公司法》第167条的规定，PE可以享有优先分红的权利。但是对于其他种类的优先权，则难在法律中找到依据。而且根据《公司法》第127条规定的“同股同权”的原则 
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 ，PE享有的优先权大大的受到了限制。

因此，PE优先权在我国的可实行性要根据具体的案例来确定，即使未被法律明令禁止，每一个案例也都存在一定的变数。掌控权不在PE手中，而在相关的工商管理登记和审批机构。

从优先权的种类来讲，每一种优先权在我国受到的法律限制和保护存在差异。具体如下：

1.优先认购权

根据《公司法》的规定，有限责任公司新增资本时，股东有权优先按照实缴的出资比例认缴出资，但是全体股东约定不按照出资比例优先认缴出资的除外。《公司法》并未对股份有限公司做出类似的规定。一般来说，对于非上市的股份有限公司，在公司章程中约定PE优先认购权是可行的。当公司新增资本的时候，原股东和PE可以协商约定认购的数量及方式。

2.股权转让限制

《公司法》第72条规定有限责任公司的股东向股东以外的第三方转让自己所持的公司股份时，需要取得其他股东的过半数同意，但是公司章程另有约定的除外。因此，可以在公司章程中约定，公司的原股东在转让公司股权时，必须取得PE的同意。

3.优先购买权

《公司法》明确规定，对于有限责任公司，公司股权转让时股东有优先购买权，并且允许公司章程对此自行约定。但是《公司法》并没有明确规定股份有限公司在此类情形下如何操作。在实际的操作中，非上市股份有限公司，一般可以在章程中约定股东的优先购买权。

4.共售权

该权利法律上并无明确的限制。在实践操作中，该权利获得批准或者登记的可能性较大。但是这项权利需要公司和原股东的配合，在实际操作中难度较大。只要在一定条件发生时，并且在不损害公司和其他股东权益时，PE才可以行使这项权利。

5.回购权

《公司法》第75条规定了三种股东可以要求有限责任公司回购其持有的股份的情形：(1)公司符合分红条件，但连续五年不向股东分配利润；(2)公司合并，分立，转让主要财产；(3)公司营业期限届满或章程规定的其他解散事由出现，而股东会决议修改章程使公司存续。《公司法》也约定了允许股份有限公司回购公司股份的四种情形：(1)减少公司注册资本；(2)与持有本公司股份的其他公司合并；(3)将股份奖励给本公司职工；(4)股东因对股东大会作出的公司合并，分立决议持异议，要求公司收购其股份。以上几种情形并未涉及PE回购权。因此，在实践中若将此项权利约定在章程中，获得审批的可能性不大。在实践中，回购条款一般都设置在PE与股东签订的股东协议中，在特定情形出现时，PE有权将自己所持有的被投资公司股份出售给原股东。

6.优先分红权

《公司法》中仅赋予股东可不按持股比例分红的权利。既然分红权是权利的一种，那么，《公司法》第35条 
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 也可以理解为一种优先分红权。当原股东和PE约定，部分股东放弃分取红利的权利或少分取红利，而另一部分股东可以分取红利或多分取红利，从而实现PE的优先分红权。

7.一致行动权

虽然法律上没有明确禁止这一项权利，但是在实际操作中难以实现。因为此条款很可能被认定为侵犯了其他股东对自己所持股份的处置权而不能获得审批或者登记。

8.否决权

《公司法》第43条及44条规定，公司股东应当按照出资比例行使表决权，但公司章程另有约定的除外。据此PE可在章程中约定一票否决权。

9.优先清算权

根据《公司法》第187条的规定，公司的财产应优先用于支付清算费用，职工的工资，社会保险费用和法定补偿金，缴纳所欠税款，清偿公司债务，支付上述款项后，若还有剩余财产，应当按照股东的出资比例分配给公司股东。《公司法》没有规定优先清算权，仅规定了按出资比例分配。因此，PE优先清算权对于内资企业在实践中存在很大的障碍。对于外商投资企业而言，根据《中华人民共和国中外合资经营企业法实施条例》第94条中规定，合营企业清偿债务后的剩余财产按照合营各方的出资比例进行分配，但合营企业协议、合同、章程另有规定的除外。即合同、章程可允许合资双方就清算后剩余财产的分配做出特殊约定。因而，据此特殊约定，可以保障PE优先清算权。

10.反稀释

反稀释条款一般被用于优先股和普通股的转换上，但由于直投模式不存在两者转换的问题，因此，反稀释条款在直投模式中较少使用。反稀释条款也可以被用于约定，被投资公司不得以低于一定价格(一般为PE投资入股的价格)向第三方增发新股。因为一旦被投资公司以低于一定价格向第三方增发新股，那么PE的股权很可能就被变相地稀释了。
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总之，PE优先权是与PE投资的高风险性相联系的。为了能够更好地发挥PE在中国的投资作用，促进我国一些良好的具有成长潜力的一些企业快速融资和发展，建议国家放宽对PE优先权的法律和政策限制。除了涉及国有资产的投资外，应当尽量允许双方协商优先权，发挥市场经济的作用。除了上面提到的几种PE优先权外，PE还可以通过对赌协议获得权益保障。下文仅就对赌协议的概念和内容，对赌协议的风险以及对赌双方如何更好地保护自己的权利等几方面进行探讨。

二、对赌协议

对赌协议和PE优先权一样，也是PE为了降低投资的高风险性，保障自己权益而采用的一种手段。区别在于，一旦对赌协议的承诺事项实现，双方往往可实现双赢的结果。蒙牛和雨润就是由于和国外的投资机构签订了对赌协议，后来迎来了良好的快速发展的契机。如果企业向PE的承诺事项未实现，PE则可以通过对赌协议规避一部分投资风险，而被投资企业则要承担双重的不利后果，甚至导致企业的破产。永乐和昌盛集团就是由于对赌协议，不得不面临失败甚至被收购的厄运。因此，对赌协议实质为一把“双刃剑”，一方面给投资者带来较高的收益，为融资者提供了巨额的资金；另一方面也为融资者带来了巨大的风险。

(一)对赌协议的定义

所谓的对赌协议，即valuation Adjustment Mechanism，通常译为“估值调整协议”。但是后来被引入我国时，意思被扭曲了。“赌”字过分地强调了双方地位的对立，不是你赢就是我输。而实际上，估值调整协议带来的结果并不是这样的。
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对赌协议实际上是一种类似于期权的，由投资方和被投资公司管理层达成的协议，对企业未来业绩的不确定性进行约定。当约定的情形满足时，投资方可以行使一种对自身有利的权利，否则融资方就可以行使另一种对自身有利的权利。国外的对赌协议的约定范围非常的广泛，既有财务方面的，也有非财务方面的，涉及企业运营管理多个方面。一般来说，在国外对赌的条件通常包括融资企业的净利润，销售收入等财务指标或者其他非财务指标，而对赌的筹码则包括融资企业的股权、投票权、董事席位、新股认购权、股息优先分配权、清算优先权甚至现金等。
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外资投资者与国内企业的对赌协议通常只采用财务绩效条款，而且一般都是以单一的“净利润”为标准，以“股权”为筹码，其区别只是条款的设计。在这些协议中，投资方一般会有三种选择：(1)依据单一的目标，如一年的净利润或税前利润指标，作为股权变化与否的条件。例如，蒙牛管理层与摩根士丹利的对赌协议，双方约定2003~2006年，蒙牛乳业的每股赢利复合年增长率不低于50%，若达不到，蒙牛公司要将上市公司最多7830万股股权转让给机构投资者，或者向其支付对应的现金；如果业绩增长达到目标，摩根士丹利等机构就要拿出自己的相应股份奖励给蒙牛管理层；(2)设立一系列渐进目标，每达到一个目标，股权就发生相应的变化；(3)设定上下限，股权依据时间和限制范围发生变化。另外，还有很多对赌协议是以公司上市为对赌的筹码。例如，昌盛集团和高盛的对赌协议，双方约定：如果上市成功，高盛可以占昌盛12.5%的股份，反之，若昌盛集团没有在债券的年期内进行首次公开发售，创投基金可要求邹锡昌按预定的价格购买其所持全部可赎回可转换债券。
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(二)对赌协议的效力

2011年9月，甘肃省高级人民法院对苏州工业园区海富投资有限公司(以下简称海富公司)为与甘肃世恒有色资源再利用有限公司(以下简称世恒公司)、香港迪亚有限公司(以下简称迪亚公司)、陆波增资纠纷一案作出的二审判决否定了对赌协议的效力 
注97

 。在该案例中，投资方海富公司与融资方世恒公司及其原股东迪亚公司、陆波(为世恒公司法定代表人及总经理，迪亚公司总经理)三方签署《增资协议》，约定投资方以20倍溢价认缴融资方增加的注册资本。协议约定了融资方相应的利润目标，如未达标，投资方有权要求融资方补偿，如融资方未能履行补偿义务，投资方则有权要求原股东补偿。

一审法院认定，补偿条款不符合《中外合资经营企业法》第8条关于企业净利润根据合营各方注册资本的比例进行分配的规定，同时，该条款与《公司章程》的有关条款不一致，也损害公司利益及公司债权人的利益，应认定为无效，投资方无权请求补偿。二审法院则认定，补偿条款违反投资风险共担原则，属于名为投资实为借贷，应认定无效，投资方溢价投入的资本，应予返还。两审法院裁判结果法律依据不同，但均认定补偿条款违反风险共担原则而无效。
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二审判决下达后，世恒公司对甘肃省高级人民法院的判决不服，向最高人民法院提出再审申请，请求撤销二审判决，维持一审法院的一审判决。2012年11月初，最高人民法院对上述对赌协议案做出了判决。

最高人民法院认为，由融资方对投资方进行对赌补偿的约定使得海富公司的投资可以获取相对固定的收益，该收益脱离了世恒公司的经营业绩，损害了世恒公司利益和公司债权人利益，一审法院、二审法院根据《公司法》第20条和《中外企业合资经营企业法》第8条的规定认定《增资协议书》中的这部分条款无效是正确的。但是二审法院认定海富公司投资名为联营实为借贷并判决世恒公司和迪亚公司向海富公司返还该笔投资，最高人民法院认为，此处没有法律依据，予以纠正。最高人民法院认为，《增资协议书》中并无由陆波对海富公司进行补偿的约定，海富公司请求陆波进行补偿没有合同依据。但是，在《增资协议书》中，迪亚公司对于海富投资的补偿承诺并不损害世恒公司及公司债权人的利益，不违反法律法规的禁止性规定，是当事人的真实意思表示，是有效的。综合上述理由，最高人民法院撤销二审法院对此案的二审判决，并判决迪亚公司向海富公司支付协议补偿款19，982，095元。
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在此案例之前，对于该对赌协议中补偿条款的性质，业界主要持有以下几种看法：

1.违约金说，该种观点认为业绩补偿款的性质为违约金。

2.保证合同说，该种观点认为业绩补偿实为原股东对投资人提供的一种盈利保证，法律上应视为担保条款。

3.合同价款调整说，该种观点认为业绩补偿本质为原合同价款的调整。

就前述案例而言，其争议焦点是股东是否有权要求公司给予业绩补偿。我们比较赞同最高人民法院的认定。公司是否达到了预期的经营业绩，是全体股东需要承担的正常投资、经营风险。如果允许公司在没有达到预期业绩的情况下，给予部分股东补偿，其实质是股东从公司变相收回了部分投资，这违背了对赌协议的本意。这样的业绩补偿行为将直接导致公司资本减少，同时也损害了债权人对于公司资本的信赖利益。

对赌协议可适用《合同法》总则的规定，来判定业绩补偿条款的法律性质。《合同法》总则第五章第77条规定：“当事人协商一致，可以变更合同。”《合同法》的立法本意是最大限度尊重当事人的意思自治，包括合同的成立、生效、变更和终止等，该业绩补偿条款可以视为附条件的合同价款变更。

从对赌协议的本义来说，是为了保护投资人的利益。公司的运营和管理，处于原股东的控制之下。那么，投资人的利益体现在对赌协议中就应该是原股东对公司的估值或未来业绩作出了承诺。因此，对赌协议中，只能存在收购方和被收购方，并不能凭空让公司一同承诺相同担责。

最高人民法院的判决在对赌协议的性质及效力上表明了立场及观点，即在不损害第三人利益的前提下，“对赌协议”条款的效力应当更多地在维护交易安全，维护公众利益的前提下最大限度尊重当事人的意思自治。

对于其他的对赌形式，诸如股东回购对赌、优先权对赌等，都应是根据公司的实际业绩，而对投资人和原股东双方在公司的权力、利益进行相应的调整，公司不应为新、老股东之间的对赌买单。

我们认为，对赌协议的实质应为新、老股东基于公司业绩而事先约定对合同主要条款进行变更的法律安排。

(三)对赌协议的风险

外资参股蒙牛首开国内对赌协议先河，此后我国掀起了一股前所未有的对赌协议签订热潮。先后有雨润和高盛，鼎晖投资和PVP基金，徐工与凯雷，永乐与摩根士丹利及鼎晖等签订了对赌协议。在这场对赌的博弈中，胜出固然皆大欢喜，然而失败的惨痛后果也不免让人叹息。

对于投资方而言，投资人希望通过对赌条款约束管理层对企业的价值和未来的成长潜力等方面做出稳健可靠的判断。由于投资人和被投资人信息严重的不对称，要准确地给予企业恰当的估值很难。在创业投资实践中，融资方是信息优势方，投资方是信息劣势方。而且融资企业方经常过分美好的描述自己的价值和前景。许多企业在融资时为了提高要价，为企业融得更多的资金，往往以投资后一年或者两年的业绩作为估值的基础。而对赌协议对于投资人来说，激励创业团队改善经营管理，努力提升企业的盈利能力和价值，以保证投资人的投资回报。投资者虽然因此会支出更多现金或者放弃更多的股权，但是这部分股权或者现金对价损失远远小于源于被投资企业价值增值的收益。企业经营失败的情况下，企业的价值也无法达到预期的理想水平，这样虽然是投资人很不愿意看到的，但是投资人可以通过其与融资方签订的对赌协议获得创业企业更多的股权或者现金对价，弥补投资失误所造成的损失。因此对于投资人来说，对赌协议使得风险投资家在其所投资企业经营成功时享有获得投资收益的权利，而在失败时转嫁部分投资失误的风险给融资方以保障自己的权利。对赌协议对投资人来说，不但没有风险，反而是其规避、转移风险的一个很好的手段。
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在我国对赌协议对于被投资企业来说有很大的风险，具体来说有以下四个方面：

首先，对赌机制中容易隐含“不切实际的业绩目标”。对赌协议签订后很容易导致管理层不惜采取短期行为，使企业潜力过度的开发，将企业引向过度追求规模的非理性扩张，这将会放大企业本身“不成熟的商业模式”和“错误的发展战略”，从而把企业推向困境。以太子奶集团的失败对赌为例，2007年太子奶集团的实际控制人李途纯与高盛、大摩、英联等PE投资机构签署引资协议时，不但签署了担责的协议，还签署了一份风险巨大的对赌协议。里面约定：在收到7300万美元注资后的前三年，如果太子奶集团业绩增长超过50%，就可降低对方股权；如完不成30%的业绩增长，李途纯将会失去控股权。后来证明太子奶集团就是倒在了这份激进的对赌协议上。

其次，企业家急于获得高估值融资，又对自己的企业发展充满信心，而忽略了详细衡量和投资人要求的差距，以及内部或者外部等经济大环境不可控变数带来的负面影响。昌盛集团与高盛签订的对赌协议，以公司上市为标准。如果在债券的年期内上市成功，高盛可以占昌盛12.5%的股份，如果不能按时上市成功，则昌盛按预定的价格购买其所持全部可转换债券。后来由于遇到了金融危机，没能按照约定上市，最后倒在了一纸对赌协议上。

再次，企业家常会忽略控制权的独立性。投资方有的时候会向目标公司安排高管，插手公司管理，甚至调整其业绩。还以昌盛集团为例，高盛向昌盛集团出资后，鼓动邹锡昌进行土地储备。在高盛的“怂恿”下，邹锡昌疯狂高价买地，资金缺口远远超出财务预期。2008年11月12日，昌盛集团未能如期上市。2008年年底，高盛开始逼债。虽然昌盛集团账面有4亿元现金，但远不足以支付高盛和银行的两笔巨债。
注101

 可见，企业家掌握控制权是何等的重要。投资人只会考虑自己的短期利益而作出决定，企业家应该合理的考虑投资人的建议，但是绝对不可以放弃自己独立的控制权。

最后，企业家业绩未达标失去退路而导致奉送股权。一旦经营环境恶化，没能达到协议要求的业绩，企业不得不通过大量的出让股权来补偿投资人。还是以太子奶为例，李途纯因接受三大投行追加的3000万美元而让出了自己手中61.6%的股权，太子奶成为外资控股企业。
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(四)如何降低对赌协议的风险

1.首先应该配合投资方做好尽职的调查，深入分析自身的发展战略

企业管理层必须是非常了解本企业和行业的管理人士，能够对企业的经营状况和发展前景作出比较准确的判断。企业应该公开透明的向投资方开放企业的信息，使投资方充分的了解企业。而投资方也应该认真尽职地去调查，而不能仅仅凭借对赌机制来保护自己的利益。对赌机制不是保护自身利益的最佳武器，只有充分的了解企业，做出正确的分析估值才是王道。融资方应该深入分析自身的发展要求，做好未来的发展规划，认真分辨目前的融资是不是对企业的发展至关重要以至于可以委曲求全的接受对赌协议来融资。同时也应该根据未来的战略计划合理的利用有限的融资。

2.理性的分析企业自身的能力，合理的确定业绩目标，分析业绩差距

对赌协议合同的双方当事人在设定业绩目标时要综合考虑双方的权利义务。尤其是融资方，在制定业绩目标时，一定要全盘考虑，分析自己的潜力和实力，量力而行，制定出切实可行的业绩目标。同时还应该合理预测未来可能遇到的内部和外部风险，做好充足的防范措施，以防万一。

3.确保管理层的控制权

从风险防范的角度来讲，企业同投资人合作的时候应该掌握主动权，要把握好自己的原则和底线，通过合理的协议安排锁定风险以保证自身对企业最低限度的控股地位。控制权一旦丧失，投资者凭借控制权就可以提高要价，对企业是非常不利的。公司在进行日常经营的时候，被投资公司的管理层也应该保持高度的独立性，即使是投资公司安排人进了管理层，也不能失去公司决策权。因为投资人和被投资人的目标并不是完全一致的，投资人追求的是短期利益最大化，一旦投资人掌控公司，那么很容易迫使公司做出追求短期利益最大化的行为而损害公司长远的利益。

4.审计问题事先约定

审计机构的选择对于对赌协议的执行至关重要，一定要保证审计机构是得到双方都认可的。协议中最好明确的规定出审计单位。

5.仔细研究对赌协议，谨慎设计对赌条款

对赌协议产生的根源在于被投资企业管理层和投资者之间的信息方面不对称。解决这个问题的方法就是通过重复的博弈降低信息不对称的程度，加强双方的信任。以蒙牛和大摩等投资者的对赌协议为例，2002~2003年，双方先签订了一个试探性的对赌协议，接着由于蒙牛的业绩增长速度飞快，双方在这个合作中互相了解和信任，接着又签订了第二轮的协议。可以说在不断的博弈中，双方不断地了解，信息不对称的问题慢慢得到了解决。因此为了解决信息不对称的问题，要精心的设计对赌条款，根据双方处于的不同阶段的情况设定不同的博弈条款。

同时，出于对赌协议条款合法合理性的考虑，设计对赌协议时应考虑下述限制：(1)外商投资企业、国有企业股权转让的特殊要求；(2)有限公司改制为股份公司后，发起人持有的股份在一年内不得转让；(3)《公司法》对股份公司董监高转让所任职公司股份的限制；(4)若股权调整导致实际控制人变化的，公司申请上市的业绩需重新计算；(5)如果对赌条款以非企业因素(如国际油价)作为赌注，则其合法性和法律效力要受质疑。
注103

 同时，根据上文提及的最高院判例，对赌协议应当由投资方与融资方股东签署，而并非由融资方承担对赌责任。

6.事先约定弹性的标准

对于企业未来业绩的对赌，应该约定一个向下浮动的弹性标准。另外也可以设定一些盈利水平之外的柔性指标。业绩水平的高低对企业的管理层的压力不同，如果压力过大，会刺激管理层做出一些非理性的投资决策，从而导致投资失败。国外目前采取的指标很多样化，上面已经略谈过，我们也不妨学习借鉴一下。目前可以选择的柔性指标包括对投资方的其他权利的增加或损失的补偿，例如，赋予投资方二轮的优先权。在赎回方面，如果企业无法回购优先股，也可以提高累积股。还可以是给予投资方更多的董事席位，限定上市时间，等等。

另外，对于上市时间的约定，企业也应该和投资人约定一个较为宽松的期限。在有些情况下，企业虽然达到了上市的条件，但是不愿意上市的，例如，昌盛集团，那么可以讨论增加利息或者允许企业回购股权等。在对赌协议中，从保护被投资公司的角度讲，一定要尽可能地主动降低双方对企业的预期，为企业留有足够的进退余地。

7.设定对赌协议的终止条款及排他性条款

对赌协议的终止条款一定要合法适当，保证被投资公司能及时地解套。对对赌协议的终止时间和条件约定一定要清晰、公平、合理、具体。比如，可以约定，到企业公开发售，企业被兼并或者销售时，对赌协议终止。
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(五)对赌协议在上市实务操作中存在的法律问题

在我国现行的法律框架下，私募股权投资中的对赌协议运行不存在法律障碍。但是对于拟上市的公司来说，证监会对于仍在履行中的对赌协议是绝对禁止的。这是由于：(1)对赌协议有可能使企业股权结构发生重大变化和存在不确定性，并可能导致企业管理层变化；(2)由于投资的保密性，很多企业对对赌协议都不予披露，从而有可能构成虚假陈述或者欺诈；(3)对于存在现金补偿的对赌协议，企业很可能会利用所融到的资金偿还风险投资人，从而损害中小股东的利益，等等。

对于以上问题，可以从以下方面考虑解决：

1.在招股说明书中增加对对赌条款的披露，并由保荐机构，律师事务所发表明确的意见。如果不在招股说明书中披露，发行人和PE表面上不实施条款，而实际上通过代持股份形式实施，容易造成日后的纠纷。

2.上市前披露对赌协议，由律师要求企业出具承诺函承诺对对赌相关事项向其做了充分的披露。

3.将对赌协议变成违约条款，并约定违约金。当企业业绩没有达到一定标准时，不改变股权，而只是支付违约金。

4.在正式申报首次公开发行股票并上市的文件通过之前，将对赌协议终止。对于只涉及大股东和PE的现金对赌协议，申报时可以不中止。律师应该重点审查发行人与PE签订的协议里是否存在控股权的对赌，一旦发现，应该及时的终止。

总之，对赌协议是双方自愿订立的合同，既然双方都自愿订立，那么说明双方都已经考虑了协议的效应和后果，并愿意承担相应的风险，履行相应的义务。理性的创业者应该提高自身对复杂融资条款评估水平和判别能力。我国应该大力的发展和拓宽中小型创业企业的融资渠道，以减小国际投资者在投融资谈判中，由于其主动地位而获得的巨大优势，这也将有利于我国企业在融资协议安排中争取自己的权益。

“股票收益权”的法律辨析

孙　为
注105

 　许　可 
注106



内容摘要：尽管“股票收益权”已经成为金融市场中的新兴投资标的，但它并不是法律规定的权利。实践中，“股票收益权”存在三种截然不同的法律含义：一种“股权权能”、一种“股东享有的合同权利”以及一种“非股东享有的合同权利”。而基于对“股票收益权”的不同界定，以此为交易标的的转让、质押和信托等交易的合法性亦存在相当大的差异。

关键词：股票收益权　股权权能　合同权利

近年来，“股票收益权”或“股权收益权”成为融资市场上的新兴交易标的，
注107

 其在大量衍生“股票收益权信托”、“股票收益权转让”乃至“股票收益权质押”等形形色色交易的同时，法律上的疑问和困扰却始终挥之不去：“股票收益权”究竟是何种权利？以“股票收益权”为标的的交易法律效力如何？为澄清上述问题，本文在区分作为股权权能的“股票收益权”和作为合同权利的“股票收益权”的基础上，深入分析两种“股票收益权”的法律概念及其转让、质押和信托等交易类型的合法性和可行性，以期对“股票收益权”在我国实践上和立法上的完善有所助益。

一、作为股权权能的“股票收益权”

股权为股东享有的权利，详言之，即我国《公司法》第4条所规定“公司股东依法享有的资产收益、参与重大决策和选择管理者等权利”。作为一项集合性权利，虽然股权的性质仍存在众多学说分歧，
注108

 但人们对于股权内容均有着基本一致的认识。

按照“自益权”(大陆法系)/“财产权”(英美法系)和“共益权”(大陆法系)/“公司管理权”(英美法系)的划分标准，股东在我国《公司法》项下享有的“股东自益权/财产权”包括：(1)有限公司新增资本优先认缴权(第35条)；(2)股份有限公司股票交付请求权(第133条)；(3)股份转让权(第138条)；(4)剩余财产分配请求权(第187条)；(5)有限公司股东异议赎回请求权(第75条)；(6)股票失效确认权和申请补发权(第144条)；(7)有限公司股东转让股权优先购买权(第72条)和强制执行优先购买权(第73条)；(8)按比例股利分配权(第167条)；(9)继承权(第76条)；(10)股份公司新股认购优先权(第134条)；(11)股利分配请求权；(12)股份公司股东异议股份赎回请求权(第143条)。股东在我国《公司法》项下享有的“股东共益权/公司管理权”包括：(1)股东大会出席权及表决权(第104条)；(2)有限公司知情权(第34条)和股份公司知情权(第98条)；(3)股份公司股东建议权(第98条)；(4)股份公司股东质询权(第98条)；(5)临时股东会和股东大会召开请求权(第40条、101条)；(6)股东会议决议撤销请求权(第22条)；(7)强制解散公司权(第183条)。

尽管我国《公司法》并无“股票收益权”的这一法定权利，但从法学的权能理论看，“股票收益权”实为股份公司股东为实现其财产收益依法享有的法律权利和具体股权内容。
注109

 参照上述股权分类，“股票收益权”涵盖了剩余财产分配请求权、按比例股利分配权、股利分配请求权等多项内容。有待辨明的是，股份转让后受领转让价款的权利是否属于“股票收益权”？根据对“占有、使用、收益、处分”四大基本权能的一般理解，收益仅指收取股票孳息和使用利益，而不涉及处分股票后的变现价值。
注110

 但考虑到为股票转让所得是《公司法》第4条中“资产收益”的重要组成部分，能否相应放宽“股票收益权”的外延，仍有探讨的余地。此外，需要与上述“股权收益权”区别的另一个概念是股东的“债权人性权利”，即“股东收益权”通过股东表决权的行使而被具体化或现实化的权利，例如，因股东会承认股利分配议案而使股东享有的特定股利分配请求权。
注111

 该等“债权人性权利”虽由股东地位而发生，但其一旦成立便从股权中独立出来，变为股东对公司的一般债权，不再是股权的一部分。

概念厘清只是第一步工作，作为股权权能的“股票收益权”能否独立于股东由第三方所持有才是本文所涉问题的关键。基于法理、比较法以及对中国法的观察，我们认为在满足一定条件的前提下，“股票收益权”能够成为合法的交易标的。

(一)权能分离的法理基础

随着从“所有”到“利用”再到“获益”的价值变迁，以绝对所有权和静态归属为基点构建的近代财产法日渐向相对所有权和动态行使的现代财产法转变。
注112

 在此背景下，包括股权在内的财产权不再是抽象的概念和统一的实体，而表现为由各种具体范畴组成的结构，成为可分离的、相互独立的一束权利(a bundle of rights)。
注113

 某一权能或单一权利的处分并不必然影响其他权能或权利的存在状态。因此，那种认为“股权收益权与股东的其他权利彼此联结，不能分割”的观点无疑片面强调了“静”的股权归属状态，
注114

 而忽视了“动”的股权利用价值。

(二)比较法的参考

在国内法缺乏明确指引时，以外国制度和立法作为我国法律适用的参考，深具意义。
注115

 而与“股票收益权”相关或相似的法律制度在国际上并不鲜见，德国的“股份用益权、股份用益质权”、美国的“投票权信托”均是适例。

根据德国《民法典》第1068条、第1030条和第100条，股东可以在股票上设立负担，而使因设定该负担而受利益的人(用益人)有收取股票用益权利(用益权)。需要注意的是，股票的用益权人有权参与股利分配，但无权参与剩余财产的分配，也无权通过转让股票而获利。在公司增资过程中，如果股东行使了优先认购权，则用益权还包括有权取得新股分配的股利。此外，根据德国《民法典》第1213条、第1274条，股东可以在股票设定用益质权，该等股票由此成为“用益质物”，即权利人有权享有股票的收益，而股东依然拥有投票权和其他管理权。
注116



美国法对于交易自由的重视远甚于德国法。美国学者克拉克就认为：如果没有相反协议或特许条款，所有这些权利(获取股息的权利及企业清算时的分配权、投票权、知情权)都可以作为一个单元转让，而无须公司的其他股东或董事和高级职员的同意。
注117

 以至于作为社员权核心的投票权都可以由股东转让于一个或多个受托人，后者为实现一定的合法目的而在协议约定的期限内行使表决权，而前者仍保留股票收益权等其他权利。
注118

 这一被称为“表决权信托”(Voting Trust)的制度鲜明体现了股权权能的独立性。

(三)中国法的态度

虽然我国目前尚无股票收益权或股权权能的直接法律规定，但从法院意见和制度安排中不难看出些许端倪。首先，我国承认“自益权”/“财产权”和“共益权”/“公司管理权”的划分及与此相关的分离。以股权继承为例，北京市高级人民法院《关于审理公司纠纷案件若干问题的指导意见(试行)(一)》第2、12条规定：“有限责任公司的自然人股东死亡后，其继承人依法可以继承的是与该股东所拥有的股权相对应的财产权益。”上海市高级人民法院《关于审理涉及公司诉讼案件若干问题的处理意见(一)》第3条第2款规定：“继承人、财产析得人或受赠人因继承、析产或者赠与可以获得有限责任公司的股份财产权益，但不当然获得股东身份权，除非其他股东同意其获得股东身份。未取得股东身份的继承人、财产析得人或受赠人将股份对外转让的，其他股东在同等条件下享有优先购买权。”其次，我国承认在特定情形下，股东以外的第三方可享有股票收益。这主要体现在股权质押中，根据国家工商总局《股权出质登记办法》和我国《物权法》第213条、第223条，股权的质权人有权收取股权的孳息(股利)。

(四)以股票收益权为标的的交易应存在限制

上述法理依据、比较法借鉴和中国法的态度为第三方持有股票收益权容留了空间，但在我国现有的法律体系中，以股票收益权为标的的交易仍需满足种种条件。

1.交易类型的限制

受限于大陆法系中社员权的学理，股权及其权能在根本上必须依附于股东身份，除因法定或意定事由在一定期限内脱离股东外，不得永久性由股东外的第三方所享有，以保证公司的意思自治和管理自治。为此，在股东资格未变动的情形下，股权权能不得单独转让，换言之，股权一旦转让，其各项权能亦应一并转让，而不得有所保留，此即“股权概括转让原则”。
注119

 这种股权收益权的“不可转让性”，使得股票收益权转让以及股票收益权质押的交易合法性存在问题，在法律上无法操作。
注120

 另外，尽管用益物权具有期限性，但我国《物权法》第117条将用益物权明确限定在“不动产和动产”之上，从而排除了股票收益权这一“权利用益权”的适用。在逐一梳理种种交易的可能性后，尚余的一个疑问是：股票收益权信托是否可行？对此，我们的回答是肯定的，理由如下：

第一，“股票收益权信托”并未造成“股票收益权的转让”。我国《信托法》就信托法律行为对信托财产所有权所产生的法律效果，即信托法律行为是否会导致信托财产的权利转移并未予以明确。《信托法》于第10条规定“设立信托，对于信托财产，有关法律、行政法规规定应当办理登记手续的，应当依法办理信托登记”，而根据第2条“委托人基于对受托人的信任，将其财产权委托给受托人”的表述，学界普遍将“信托财产所有权由委托人享有”确定为我国信托法关于信托财产所有权归属的立法选择。
注121

 据此，我们可以认为：“股票收益权信托”信托后，股东并未丧失股票收益权，而只是交由受托人管理而已。第二，“股票收益权”具有独立性。所谓“独立性”，是指信托一旦有效设立，则信托财产就从委托人、受托人和受益人的固有财产中分离出来成为一种独立的财产整体。
注122

 我们在前面的分析恰恰说明，虽然股票收益权无法转让，但仍可与其他股权权能，特别是投票权彼此隔离，成为独立权利。第三，“股票收益权”具有确定性。我国《信托法》第7条和第11条规定：设立信托，必须有确定的信托财产，信托财产不能确定，则信托无效。虽然目前并无法律法规或司法解释该等“确定”的外延和内涵进行解释，但依法理，“信托财产的确定性”可理解为委托人信托之标的应为已特定化的且已切实存在之权利，或者根据法律或当事人约定可得确定。
注123

 就股票收益权而言，只要股票具有我国《公司法》所规定的公司名称、公司成立日期、股票种类、票面金额及代表的股份数和股票编号，则应视为股权及其股票收益权已经确定。

2.交易履行方式的限制

根据权利变动原则，股票收益权并不因合同签署而自然取得，还应履行必要的法定公示程序。例如，根据德国《民法典》第1069条、第1274条、第413条、第398条，股权的用益权和用益质权适用股权转让的规定，即股票须进行背书和交付方可生效。美国的投票权信托亦要求股东将股票交给受托人，并在公司股东名册上登记此事，并注明“表决权信托”字样，才发生表决权信托变动的后果，不经登记，法律不认可发生了表决权信托变动。
注124

 这一规定的立法意旨首先在于股票收益权作为股权的一部分，具有向公司和其他股东主张，并对抗其他任意第三人的排他性，不经法定程序无法获得该等对世性保护。其次，出于公司作为人合或资合的社团，不经公示的秘密转让有损股东间合作，并可能形成难以控制的联合或其他的道德风险，从而对公司和股东利益造成损害。

而就上述的“股票收益权信托”而言，登记还是区分信托财产与其他财产，保持信托财产独立性的需要。根据我国《信托法》第10 条的规定，进行登记的信托，以财产转移是否需要登记为标准；财产转移需要登记的，以该财产设立的信托则需要登记，反之亦然。
注125

 由此，根据《公司法》第139~141条和《证券法》第39条之规定，我们认为上市股份公司的“股票收益权信托”应在中国证券中央登记结算公司完成相应登记手续。但对于非上市股份公司的“股票收益权信托”，鉴于目前我国尚未就非上市股份股票转让统一立法，并无明确的操作模式，各地可以考虑在以股权托管中心或产权交易中心登记为主。

(五)小结

以上分析表明，在中国法律体系中，作为股权权能的“股票收益权”仅具有相对的独立性，无法成为转让或质押交易的标的，但可以在履行法定的登记手续后设定“股票收益权信托”，由登记在册的受托人行使和管理股票收益权，如剩余财产分配请求权、按比例股利分配权、股利分配请求权，而委托人保留其他股东权利，并满足其融资需求。最后还需提醒注意的是，尽管有相应学理支持，“股票收益权信托”在我国的实现，仍还有赖于相关登记机关的切实配合和相应的具体操作规程的出台。

二、作为合同权利的“股票收益权”

与作为股权权能的“股票收益权”不同，作为合同权利的“股票收益权”并非股权的一部分，而是由当事人依据契约自由原则所创设的一种意定权益，其权利内容完全有赖于合同的具体约定，具有高度的灵活性，仅仅因其与股票收益相关，当事人将其称为“股票收益权”。我们研究相关合同后发现，根据该等“股票收益权”权利主体的不同，其可以分为如下两种截然相反的权利类型：其一是股东享有的“股票收益权”，即股东基于剩余财产分配请求权、按比例股利分配权、股利分配请求权以及股票转让权的行使而享有的向公司或受让人主张支付特定财产(股份或货币)的权利，该等权利类似于本文第一部分中阐述的股东的“债权人性权利”，但区别在于：后者是向公司主张的、由抽象股权转化了的“现实债权”，而前者(股票收益权)是向公司或第三人主张的、尚未发生的“将来债权”。
注126

 其二是非股东享有的“股票收益权”，即作为交易对手的第三方权利人(非股东)请求股东支付相等于股票收益价值的特定财产(股份或货币)的权利。以2004年生效的荷兰《民法典》第二编“法人”的规定为例，在“股票收益权”存在的场合，公司应首先向股东分配股利，股东再根据权利人持有的文书(Certificering)内容将向权利人转付上述全部股利。
注127

 显然，上述两种“股票收益权”，虽然名称相同，却有着迥然有异的权利结构，有必要分而论之。

(一)股东享有的“股票收益权”

按照“将来债权”的法理，股东享有的“股票收益权”中，基于剩余财产分配请求权、按比例股利分配权、股利分配请求权而产生的债权系“已有基础法律关系，但因欠缺一定事实而尚未发生，待特定事实产生，才能成为现实的债权”，属于“广义的将来债权”；而股东基于股票转让权而产生的债权则因受让人无法确定，则应归入“仅有事实关系而无法律关系存在、且未发生的债权”，属于“狭义的将来债权”。
注128



针对广义的将来债权，英国、美国、日本等国均认为基于一份现有的合同或者其他法定义务，在未来肯定会变成可偿付的一笔款项与现有债权无异，无须作特别规定。
注129

 我国通说也认为，在已存在法律关系的情形下，该等将来债权存在具有转化为现实债权的可能，从促进交易和利益最大化的考虑，应适用普通债权的一般规则。
注130

 然而，就狭义的将来债权而言，由于其成立并无法律基础，是否允许其成为交易的标的，国际上和我国并无一致意见。可随着社会经济的迅速发展及债权机能的进化，人们日益发现：债权作为一项财产权利，只要具有财产价值而不违反公序良俗者即可，
注131

 无须以既有法律逻辑束缚财富的流通。作为制度上的回应，我国《物权法》第223条、中国人民银行《应收账款质押登记办法》第4条规定“权利人因提供一定的货物、服务或设施而获得的要求义务人付款的权利，包括现有的和未来的金钱债权及其产生的收益”(即应收账款)均可以设立权利质押。根据人民银行征信中心于2008年发布的《应收账款质押登记指引》，上述“应收账款”包括未来一定时期内向不特定人提供货物或咨询产生的债权，并允许以概况性描述方式界加以界定，例如，表述成“A公司未来4年提供咨询服务产生的应收账款”。由此可见，我国的“应收账款”兼容了广义和狭义的将来债权，从而为“狭义的将来债权”作为交易标的预留了可能性。

如上所述，以股东享有的“股票收益权”为标的的交易不存在实质性的法律障碍。但在不同的交易类型下，仍需注意如下问题：

1.“股票收益权”转让

股东享有的“股票收益权”可以向股东以外的第三方转让，其实质为“债权让与”，第三方取代股东成为公司或股票受让人的债权人，公司或股票受让人应向第三方而非股东履行相应债务。另外，根据我国《合同法》第80条“债权人转让权利的，应当通知债务人。未经通知，该转让对债务人不发生效力”，就广义的未来债权，股东应在“股票收益权”转让后通知作为债务人的公司，而就狭义的未来债权，股东应在股票转让协议签署后及时通知受让人，以维护第三方的权利。

2.“股票收益权”质押

我国《物权法》第228条规定：“以应收账款出质的，当事人应当订立书面合同，质权自信贷征信机构办理出质登记时设立。”但考虑到“股票收益权”的特殊性，在中国人民银行尚未发布具体操作细则的背景下，此类“股票收益权”的质押登记可能存在一定的困难。

3.“股票收益权”信托

作为一种“将来债权”，股东以“股票收益权”设立信托必然面临是否符合“确定性”要求的质疑。反对者认为：股票收益权取决于将来不特定事实，而且收益的数额、债务人、时间和取得与否都是不确定的，直接违反了我国《信托法》的强制性规定。对此，我们理解：首先，“股票收益权”中的“广义的将来债权”可以理解为附生效条件的债权，即在条件成就前，债权人享有债权期待权；在条件成就后，则享有确定的债权。
注132

 因此，不论何种阶段，“股票收益权”已经成立、债务人已经确定，而债权数额和时间则可根据公司法、公司章程、监管机构规范性文件和公司运行状况、股东大会决议加以确定。其次，就“股票收益权”中的“狭义的将来债权”而言，其确定性源自于股票的确定性和特定性，因股票转让所得的收益亦可由股票市值所确定，足以满足“可得确定”的信托法要求，国际上亦不乏以“狭义的将来债权”设立信托的实例。
注133

 因此，“股票收益权”具备信托财产的确定性要素。

此外，还有待说明的是“股票收益权”和信托财产独立性的衔接问题。根据我国《信托法》第15条，信托财产与委托人未设立信托的其他财产相区别，设立信托后，委托人依法解散、被依法撤销、被宣告破产，且委托人不是唯一受益人时，信托财产不作为其遗产或者清算财产，此即信托财产独立性中的“破产隔离”。但出于对“股票收益权”所具有的将来债权性质的担忧，有论者认为：“委托人破产后，将来债权可能不能再产生或不会转化为既有债权，另一方面，委托人破产后产生的未来债权可能在成为信托财产之前就被纳入了破产财产，因此，将来债权设立信托后可能难以实现破产隔离。”
注134

 对此，我们认为，判断将来债权能否实现破产隔离，关键在于其何时成为信托财产：如果将来债权实际发生的瞬间才由委托人交付给受托人，则在委托人破产后成为现实的债权自然归属于委托人的破产财产；
注135

 如果将来债权在信托合同生效的同时就已完成了交付，则该将来债权所对应的权利自应独立于委托人的破产财产。考量不同国家的立法例和我国信托交易的现实，我们倾向于后者。理由是：首先，采前者观点的主要是德国和台湾地区，其立法基于“合同签署”(负担行为)与“标的物交付”(处分行为)的区分原则，
注136

 我国却并不区分负担行为和处分行为，而是一体把握，因此不存在前后两次法律行为。
注137

 其次，我国《信托法》第7条、第14条将信托财产的取得作为信托设立的条件，假如认定作为信托财产的将来债权在具体化后方移交，则不但造成信托无法设立的风险，还与当前信托操作模式和信托合同生效的相关约定严重不符。最后，从国际经验看，美国、英国、日本多采取合同签订时将来债权即发生转移的规则，其在为将来债权归属提供确定性的同时推进了融资市场的发展，值得效仿。
注138



(二)非股东享有的“股票收益权”

与股东享有的“股票收益权”不同，作为交易对手的第三方权利人(非股东)享有的“股票收益权”，实质是股东向权利人所作的转付所获收益的承诺，其在股东作出承诺之时即构成一项既存的和有效的合同义务和权利关系，而非将来的债权。因此，权利人完全可以将这种“股票收益权”视为普通债权予以转让、质押和信托。特别提醒注意的是，这里的股东作为“非股东享有的股票收益权”的义务人，无法自由处置其义务，故不可能再以此“股票收益权”为标的开展任何交易。因此，该等“股票收益权”并不是由作为交易对手的第三方从股东处受让而得到的，而是依据双方交易合同中约定的条款和条件所创设的针对股东的合同权利。

三、结语

与股权、所有权、抵押权等法定权利不同，“股票收益权”根植于市场日益高涨的融资需求和商业人士富有想象力的制度创造，而非来自于既有法律体系的逻辑推演。也正因如此，“股票收益权”这一概念在促进交易达成的同时，也给法律分析提出了挑战。本文的论证表明，作为一项高度不确定性的法律概念，“股票收益权”有着至少三种完全不同的面貌，这提醒我们必须根据具体场景认真辨别其含义，并在相关法律文件起草时注意给予精确、统一的界定和描述。否则，看似寻常的“股票收益权”交易，可能会误导当事人的理解，处处遍布合同无效的陷阱和操作违规的危机。

外资PE境内直接投资交易中投资条款的本土化
 ——结合投资条款清单的解析


张欣路
注139



内容摘要：在红筹项目中，外资PE通常在境外被发行优先股，而如采用境内直接投资，因此，许多在境外通用可行的条款(尤其是涉及优先股权利的条款)在中国境内将受到不同程度的影响。笔者将结合一份典型的境外PE的投资条款清单(Term Sheet)来介绍常见的投资条款，并试图分析如何在中国的法律框架下实现有关的权利。

关键词：外资PE　境内直接投资　优先权　条款清单　公司法

外资PE在中国的出现，往往与“红筹上市”紧密相连。红筹上市，是指中国境内企业实际控制人以在开曼群岛、英属维尔京群岛等离岸中心设立特殊目的公司(Special Purpose Vehicle，SPV)，并控制境内企业的资产和业务，以境外SPV名义达到境外上市的目的。在2006年之前，由于监管环境相对宽松，红筹上市成为一大批境内企业(尤其民营企业)获得融资、发展壮大的重要途径。而在诸多红筹上市成功案例的背后，往往都有外资PE的身影。

外资PE当初之所以青睐红筹模式，主要在于红筹模式为其投资的“进入”与“退出”提供了巨大便利。由于股权运作全部在境外SPV层面完成，SPV适用的各离岸法域的公司法亦非常宽松，为外资PE提供了非常自由的运作空间。在股份发行与转让方面，境外SPV通常会向外资PE发行优先股，而发行股票、转增股本、股权转让等的大量股权运作事宜，均可由公司自行处理。当事人的出资及股东的权利义务也均可由各方自由协商确定，具有极强的灵活性。

在2006年之前，由于境内审批环节少，监管相对宽松，红筹模式一度是外资PE最常用的投资结构。但出于对境内资本外逃、融资所得资金滞留境外等方面的考虑，中国政府从2005年起开始对红筹模式进行法律规制。外汇管理局于2005年10月21日发布了《关于境内居民通过境外SPV融资及返程投资外汇管理有关问题的通知》(75号文)，并于2007年5月29日制定了《国家外汇管理局综合司关于印发〈国家外汇管理局关于境内居民通过境外SPV融资及返程投资外汇管理有关问题的通知〉操作规程的通知》(106号文)对75号文的实施进行了补充和细化。2006年9月8日，商务部等六部委《关于外国投资者并购境内企业的规定》(10号文)颁布实施。

这些法规的颁布和实施使得原来非常通行的红筹模式遭遇了很大的困难，虽然之后仍有通过红筹模式成功实现境外上市的案例，但该些案例大多属于在“10号文”颁布前已经搭建起来的结构。同时，中国近年来经济发展稳定快速，加上投资机会的增多、退出渠道拓宽、可预期的高回报率等诸多有利因素，外资PE越来越热衷于直接投资于境内企业，并谋求在境内市场实现退出。

如上文所述，在红筹项目中，外资PE通常在境外被发行优先股，而如采用境内直接投资，则所涉及的主要法律文件为增资认购协议、合资合同以及公司章程，上述法律文件均适用中国法律并将报审批机关批准。鉴于中国法律对优先股的法律地位并没有明确的承认和保护，根据中国公司法，一般来说所有公司股东应当同股同权，因此，许多在境外通用可行的条款(尤其是涉及优先股权利的条款)在中国境内将受到不同程度的影响，如何在我国法律框架下实现这些特殊权利就成了一个难题。

笔者曾经作为投资人律师代表多家境外PE参与过数十项红筹模式的融资项目，熟悉国际私募股权投资中的常用条款，同时，也为多项境内直接投资项目提供全程法律服务，将国际私募股权投资条款中的核心条款本土化，并设计了相应的交易方案及核心条款。以下，笔者将结合一份典型的境外PE的投资条款清单(Term Sheet)
注140

 来介绍常见的投资条款，并试图分析如何在中国的法律框架下实现有关的权利。
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金融危机下私募股权投资的新视角

赵　靖
注141



内容摘要：全球经济的下行对私募股权投资市场产生深远的影响。时下中国私募股权市场出现新的动向，主要表现为“长期性、安全性和突破性”三个方面。此文即结合此种表象，对中国私募股权市场发展的内在逻辑予以分析。
注142



关键词：私募股权　投资　新视角

广义的私募股权主要包括专注初创期企业的风险资本、扶植企业迅速发展和扩张的成长性资本和以取得控制权并通过重组提升价值的并购型资本三种类型。自2008年下半年以来，金融危机席卷全球，虽曾逆转，但随着欧债危机的发酵，全球经济运行新一轮下行趋势明显，即便是作为世界经济增长引擎的中国经济增长速度也明显变缓，这些对私募股权投资市场亦产生了深远的影响。笔者因长期从事相关法律工作，关注到时下中国的私募股权投资市场正呈现出一些新的视角和关注点，其主要表现可归纳为“长期性、安全性和突破性”三个方面，值得私募股权投资者与希望融资的企业了解与思考。

一、长期性：回归价值投资

长期性的现实根源是资本市场的萧条使得投资短期内不易退出，从而事实上延长了投资周期。长期性原本是私募股权在投资理念上与对冲基金的区别，目前也体现了通过投资来帮助企业创造和发掘未来的价值的投资理念的回归。

(一)预期估值降低

长期性带来的最直接的影响是投资者对被投资企业的预期估值普遍降低。一方面，由于所参照的同行业上市公司的市盈率大幅下降，再考虑被投资企业未上市和成长中的风险折扣，使得投资者无法再给出原先的高估值。另一方面，由于投资周期的延长，势必使得投资者在计算退出时的回报时充分考虑时间的价值因素，而要求降低投资的成本。尽管如此，实践中仍可见由于估值不匹配导致投资流产，尤其是涉及一些现金流较好或银行融资渠道较顺畅的企业。这些企业需要更长远地考虑金融危机的持续性对企业未来可能带来的不确定性以及在目前完成融资从而与其竞争对手相比较有优势来判断估值的合理性，而投资者也需要考虑能否通过给企业带来资金以外的附加值来帮助企业共同发展以及通过新的交易结构实现各方的利益平衡来最终克服价值认识的差距。

另外，更多的投资者自然会将目光转向一些目前暂时困难但是未来有机会逆转的企业，即参考收购“不良资产”的方式来投资，其要求投资者对风险有更明晰的判断；这种现象在上世纪末亚洲金融风暴时也出现过，如凯雷得以收购韩美银行，尽管之后不无争议，但却可能是凯雷在亚洲投资最赚钱的项目之一。另一个呈现的投资热点是市值大幅缩水的上市公司，而有些上市公司的市值甚至已经低于其净现金值，即私募投资上市公司；这种现象在本世纪初互联网泡沫破裂时也出现过，如当时网易一度可能要从纳斯达克退市，但之后的神奇逆转不仅造就丁磊成为当年的中国首富，也使得一些匆忙抛售的投资者大跌眼镜。与之相关的热点是收购上市公司使之退市，通常形态为与管理层或控股股东一起杠杆收购，但根据具体项目情况，亦有第三方独立收购或者采取无杠杆模式收购。

(二)估值方式调整

长期性带来的更深层面的影响则是估值方式的改变。以成长性资本为典型、逐渐也影响到风险资本和并购型资本，在中国私募股权投资较常用的估值方式是以未来一年甚至数年预期的税后净利润乘以市盈率(根据可参照的行业上市市盈率扣除风险折扣)定为投资前的公司估值，如果届时无法完成预期的税后净利润，则以实际完成的税后净利润为基础进行估值调整。由于存在着估值调整的机制，一些投资者就主动或被动地相对依赖被投资企业自己预测的税后净利润，结果竞价也就容易集中在比较市盈率的高低，其实质也是各家投资者对被投资企业上市的时间和市值的判断。这种以投资者退出的收益率为导向的模式进一步发展到极端，在上市前融资项目一度以拟上市价格的折扣率为竞价依据。这两年海外资本市场中概股的颓势使得海外资本市场上市前融资相对沉寂，但是境内A股市场的“突击入股”一度风行，并引来证监会的关注。

以税后净利润为标杆确实是相对简单和实用的方法，但在逆市中却未必合适，主要是上市的时点和市值以及企业在危机中的盈利空间均存在巨大的不可控性。因此估值方式也需回归价值投资的本源：第一，净利润或上市市值是价值实现后的结果，在这种标杆不适用的情况下，各方需要找到的是更能体现特定行业中的特定企业价值实现过程的一项或多项参数作为考核依据，如净资产、同时在线付费人数、正现金流零售店面家数等。第二，价值的产生过程中，投资者不是被动的等待者，而是积极的参与者，因此，这些参与的投入过程也需反映在投资的估值中和利益的回报上。

(三)投资角色转变

一些投资者可能已经感受到被迫投入更多的精力来进行投资管理，有些是直接介入甚至接管已投资企业的日常经营管理以挽救企业。重组接管原本是并购型资本的强项，如德州太平洋、贝恩和高盛投资在2002年收购汉堡王后重新定位以市场营销为核心进行重组就是一个成功案例。并非说所有的私募股权投资者都要错位变为企业经营者，毕竟“术业有专攻”，但是投资者为了取得更好的回报，就不能仅依靠投入的资本，还要在也来源于协助被投资企业在营销规划、企业管理等方面所做的大量工作。从这个角度上讲，私募股权投资者也会更加专业细分，从重新定位其投资的阶段到其投资的行业领域都进一步细化，只有这样才能更好地帮助企业经营增值。

随着投资者更多参与企业的经营管理，公司治理结构的完善就更为重要，股东协议和公司章程中的公司治理条款也备受重视。除了通常情况下股东会和董事会对特定事项的一票否决权外，占有相当股权比例的投资者会如同传统合资项目小股东一样，对独立的财务总监等管理人员的委任权、资金使用的监督审批权和银行账户的会签权提出要求，而谈判的焦点则是对度的平衡和把握。其实“投资就是投人”的更深层面的含义是优秀的管理团队并非上天赐予的礼物，妥善公平的权力安排和制约、透明高效的决策和运作机制，对培育一个优秀的管理团队具有决定性的作用，也可以防止一些企业管理团队在上市暂时无望的情况下容易产生的道德风险。

二、安全性：确保投资底线

经济繁荣的时候，投资安全的重要性往往被便利的套现和丰厚的回报掩盖。但在金融危机下，由于资本稀缺且投入某个项目后短期内不容易退出，投资者对投资的安全性则更为重视，以免成为退潮后的那个“裸泳者”。

(一)优先接近资产

“更接近资产”原则在近期私募股权投资的结构设计中被更多运用。投资者会考虑其投融资的资金导向和控制结构尽可能靠近实际运营的企业层面，而不再完全通过多层控股公司来实现。显然离有价值的实际运营资产越近，对资产的执行就越方便，保障性权利也就越容易实现，从安全性上来说具有结构性的优势。当然，传统意义上的多层控股公司模式虽然在安全性上存在“结构从属性”问题，但是其法律架构建立在境外投资者更熟悉的法律环境内且存在退出机制上的优势，因此之间的选择更多的是私募股权投资者对其关注点的顺位排序。

在“更接近资产”原则的基础上，私募股权投资者会更加强调其受偿的优先权。通常私募股权投资者均会以优先股或者可转换债的形式来投资，在夹层融资仍会起着主导地位的同时，以优先债权的形式直接向运营主体融资也渐行其道，这是确保其优先清偿顺序，并可取得主要运营资产的物权担保。同时，债权人还可通过取得控股公司层面的认购权证的方法，部分实现股权投资的可能的上升收益。而这次金融危机中浮出水面的问题就是那些私募投资者以债券的形式投资于被投资企业的境外控股公司，但是境外控股公司却以股权的形式投入到境内运营主体，其实质是境外债券持有人承担了股权的风险，却仅享有债权的收益。另外，优先债权加上认股权证的投资模式也可以帮助解决估值差距的问题。

(二)确保后续融资

在金融危机中，企业发展的周期变长，后续融资的渠道也会变窄。私募股权投资者在分析任何新的投资项目时，会首要关注在此次投资完成后，被投资企业是否能够产生足够的现金流，从而在金融危机结束前无需依赖下一轮融资，如果需要，则是否可能获得下一轮融资。这可能就是投资的生死线。同样，被投资企业如果有条件选择投资人时，也要考虑在万一需要下一轮融资时，现在的私募股权投资者能否提供需要的资金。因此，各方会考虑分期投资的安排，这更似传统意义的直接投资安排，建立在对被投资企业业务发展各阶段的可行性研究上。

上一轮互联网泡沫破灭时的惨烈还记忆犹新，一些私募股权投资者又需要面对已被投资企业降价融资的现实。所谓降价融资是指新的投资者对被投资企业的估值低于原先的投资者，而且甚至要求原先投资者必须按比例投资才能维持其优先股的地位，但不再融资则可能导致被投资企业无法存续。与之相关的另一种近期开始活跃的交易是原先投资者由于本身套现的压力，而被迫转手卖出其已有的投资，这给一些专门折价收购投资的基金提供了机会。这些交易往往涉及公司创始人、原先投资者和新投资者的三方博弈，私募股权投资者对新的投资项目需慎重研究规定此方面内容的条款。

三、突破性：寻求未来契机

金融危机的直接表现是市场萧条、资金短缺、投资停滞，但是所谓否极泰来，金融危机也为新兴产业的兴起和制度突破创新带来了契机。

(一)产业模式创新

在经济繁荣的时候，资金集中于成熟的较易退出的产业，新的产业萌芽不容易得到机会，而金融危机反而容易给新兴产业留出了空间。2001年前后美国互联网泡沫破灭，以门户网站为代表的在WEB页面上张贴广告为盈利模式的企业遇到了困境，但获得凯鹏和红杉基金总计2500万美元投资的谷歌则凭借其关键词广告的独特盈利模式横空出世，而投资者也获得非常优厚的投资回报。因此，如何在金融危机的背景下挖掘新兴产业和盈利模式是私募投资者(尤其是风险资本)目前关键的课题。而对于新兴的技术驱动型和模式驱动型的企业来说，知识产权和商业秘密的保护将会更加重要。怎样在成功获得市场和资金优势之前，防止自身技术和模式被竞争对手复制，成为项目能否成功的关键。

同时，金融危机也可促进已成熟的产业中升级换代的需求，而原先相对强势甚至占据垄断地位的企业也可能被同行业中新兴的企业替代，这也给了私募股权投资者寻找未来产业领袖的空间。譬如，2008年金融危机中美国的三大汽车制造巨头面临破产，不仅给原先已是竞争对手的日韩企业占得先手，也给中国起步中的汽车制造业很好的发展机会，关键是看哪些企业能够最终修成正果，而私募股权投资者的挑战是发现这些潜在的企业并帮助他们磨砺成为真正的产业领袖。

(二)交易模式创新

随着原先经济环境的变化，私募股权投资的交易模式会随之发生变化。而私募股权投资是在一定的制度和法律框架下运行的，交易模式的变化也会促使制度和法律环境的改善。金融危机下，政府为了鼓励投资，寻找新的经济增长点，会更加勉力完善法律环境，寻求制度突破。中国这些制度的完善不仅利于吸引投资，更可帮助其建设国际金融中心，与中国综合国力的提高是紧密相连的，而私募股权投资者亦需顺应大势，针对这些变化来改变自己的交易模式。

过去活跃在国内的私募股权投资者，面临的是“两头在外”的发展环境，即海外募资、投资中国企业的海外控股公司并实现海外上市退出。但是目前这种形态逐步在过渡到“完全上岸”的发展模式。首先，人民币基金(境内募资)近年来发展十分迅速，这固然得益于已经修订的《合伙企业法》为主体的相关法律法规的建设，但也需看到行业准入和市场规范建设尚待加强，避免因泛滥而最终损害整个市场，而与外商投资或管理人民币基金相关的制度建设仍不完善。其次，直接投资在中国境内的企业(境内投资)也为更多的私募股权投资者接受，尤其是在一些原有的红筹交易模式(包括VIE架构)遇到挑战的情况下，但是这些投资还是在固有的《公司法》和外商投资框架中进行，如何针对私募股权投资者的行业惯例，给予交易方更多的权利自由约定，不仅对海外私募股权投资者、也是对本土的人民币基金的发展均大有裨益。最后，被投资企业在中国证券市场上市(境内退出)也已成为趋势，随着主板、中小企业版和创业板审核制度的不断完善及审核速度的加快，境内退出势必会成为主流，但中国境内资本市场业态与成熟市场仍有较大差距。从“两头在外”过渡到“完全上岸”最显性完整地表现在“红筹回归”上，目前已有多家去红筹公司在A股市场上市，随着海外退市项目的增多，相信在不久的将来就会出现海外退市后回归并在A股上市的项目。不过，如果此类交易只是在不同交易所间套利，终难成大器，投资者更需将企业回归“主场”作为综合升级的契机。

此外，随着经济形势的变化，私募基金所投资项目之间的并购整合势必成为新的方向。这一方面有在逆市中通过整合增强抗风险能力和未来发展动力的需要，另一方面也有资本市场退出受阻转求通过并购退出的压力。这既使得基金间二级交易趋于活跃，也使得原先在中国市场发展极缓的并购型基金迎来新的机会。未来几年中，虽然成长型基金仍是市场主力，但会有一部分分流至并购型基金，一部分分流至风险资本。结合退市的并购目前仅出现在海外市场，但不排除未来A股市场亦有试水。因此国内与并购相关的交易体系和制度尚待进一步完善，包括杠杆并购的可行性以及与之密不可分的并购融资市场和公司现金流支配的多种方式。



二、证卷



(一)境内发行

A股拟上市公司股权激励法律架构及限制性条款的运用
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内容摘要：拟上市公司基于吸引人才、留住人才的考虑，需要对公司管理层及核心技术人员予以股权激励。从目前A股已上市公司案例来看，拟上市公司股权激励所需股权主要来源于控股股东转让或公司增发新股。激励对象持有拟上市公司股权的方式分为直接持股与间接持股，其中间接持股根据持股主体的不同，又可分为通过有限责任公司持股、通过有限合伙企业持股与通过信托持股。不同的股权来源或持股方式均有其优缺点，拟上市公司须根据自身需求，选择合理的法律架构进行股权激励，既确保激励效果，又避免对公司上市或公司经营造成不利影响。

关键词：拟上市公司　股权激励　法律架构　限制性条款

近年来，股市的造富效应日益成为媒体关注的焦点。而伴随股票上市产生的大批新晋富人中，除少数是上市公司的创始人外，其余相当一部分是作为上市公司管理层及核心技术人员通过上市前的股权激励而在公司上市时实现“一夜暴富”。正因为其显著的造富效应及媒体极高的关注度，拟上市公司的股权激励逐渐成为中国证监会在审核拟上市公司首次公开发行上市时关注的重点之一。由此，如何规范的设计法律架构及设置限制性条款，既能实现激励效果、又能避免对公司上市造成法律障碍也成为拟上市公司普遍关心的问题。目前，境内公司上市的方式主要有：在境内证券交易所发行A股上市、在香港联合交易所发行H股上市、通过搭建红筹架构在境外资本市场间接上市，及在不同资本市场借壳上市等。为明确讨论对象，下文所提及的拟上市公司均指在中国大陆设立，并拟在境内A股市场首次公开发行股票并上市的公司。

一、拟上市公司股权激励的必要性

股权激励是一种通过授予激励对象一定份额的公司股权，使其能够以股东的身份参与公司决策﹑分享利润﹑承担风险，从而勤勉尽责地为公司长期发展服务的激励方法。无论从公司自身经营发展还是申请上市的角度，拟上市公司进行股权激励均有其必要性。

(一)股权激励以吸引人才

冯小刚的贺岁片《天下无贼》中有句名言：“21世纪什么最贵？人才！”公司之间特别是处于创业期、成长期的公司之间竞争的成败在很大程度上取决于对人才的争夺结果。随着科技的发展及市场中差异化竞争的加剧，人力资源对企业核心竞争力的形成起着越来越重要的作用。拟上市公司多数处于创业期或成长期，如何吸引人才、留住人才是公司创始人必须面对的问题。然而，处于创业期及成长期的公司投资需求非常大，公司资金通常比较紧张，难以通过授以高薪的方式吸引人才的加盟。向公司管理层及核心技术人员低价发行或转让一部分股权，使其可以分享未来公司成长所带来的财富增值，以此获得人才的青睐就成为创业期及成长期公司创始人所倾向采纳的方法。一方面，公司不需为管理层及核心技术人员支付过高的现金薪酬，从而节约资金以投入公司运营；另一方面，对管理层及核心技术人员授予股权，实现其自身利益与公司利益绑定，可以促使管理层及核心技术人员更为勤勉、持续的为公司工作。

(二)股权激励以保持管理层稳定

管理层的稳定是公司申请上市的重要条件之一：中国证监会2006年颁布的《首次公开发行股票并上市管理办法》(中国证监会令第32号)第12条规定：“发行人最近3年内主营业务和董事、高级管理人员没有发生重大变化，实际控制人没有发生变更。”2009年颁布的《首次公开发行股票并在创业板上市管理暂行办法》(中国证监会令第61号)第13条规定：“发行人最近两年内主营业务和董事、高级管理人员均没有发生重大变化，实际控制人没有发生变更。”由此可见，拟上市公司在申请上市前一段时间内其管理层须保持稳定，以使证监会及投资者能够判断公司在当前管理层的治理之下是否具有持续盈利能力。而对管理层进行股权激励，使其能够在公司上市后获得财富增值，可以有效确保管理层在公司上市前及上市后一定期间内均持续服务于公司，从而使公司满足首次公开发行股票并上市的要求。

二、股权激励的法律架构

(一)激励股权来源

拟上市公司用于股权激励的股权一般来源于控股股东转让、公司增发新股及公司回购股份转让。

1.控股股东转让

控股股东转让，即由拟上市公司的控股股东将其持有的部分股权以较低价格转让予激励对象，以实现激励效果。与另外两种股权来源相比，控股股东转让的优点在于：首先，决策程序简单，不需召开股东会或股东大会就发行新股或回购股份进行决策。若拟上市公司尚未改制为股份有限公司，该转让仅需获得其他股东同意并放弃优先受让权。基于公司发展的考虑，对于该种股权转让，其他股东一般同意放弃其优先受让权；若拟上市公司已经为股份有限公司，由于股份公司股东对其他股东转让股权并无优先受让权，因此控股股东可以自行决定是否转让股权、转让的数量及价格，不需其他股东同意或放弃优先受让权。其次，转让价格灵活，为体现激励效果，激励对象往往以较低价格(如低于净资产值甚至注册资本的价格)取得股权。但若控股股东转让股权的价格不能得到主管税务部门的认可，则根据《企业所得税法》第41条 
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 及国家税务总局《关于股权转让所得个人所得税计税依据核定问题的公告》(2010年第27号)的规定 
注146

 ，主管税务部门可能会对转让股权的计税依据进行调整，即控股股东虽然以低价转让股权，但可能仍须按照税务部门核定的计税基础缴纳企业所得税或个人所得税。

通过控股股东向激励对象转让股权的缺点在于：第一，若股权激励所需股权数量较大，则控股股东所控制的股权比例可能因此下降的幅度较大，不利于其对公司的控制，甚至可能会因此引起拟上市公司控制权的变更，从而对公司上市造成障碍。第二，不适用于国有控股大中型公司。国务院国资委下发的《关于印发〈企业国有产权向管理层转让暂行规定〉的通知》(国资发产权[2005]78号)规定，大型国有及国有控股企业及所属从事该大型企业主营业务的重要全资或控股企业的国有产权和上市公司的国有股权不得向管理层转让。

2.公司增发新股

即股权激励的股权来源于拟上市公司向激励对象增发的新股。该种方式的优点在于：首先，公司增发新股导致所有老股东的股权同比例稀释，而并非仅控股股东降低股权比例，因此能够尽量防止控股股东控制权旁落；其次，公司因增发新股可以获得新股东缴纳的资本金，从而在一定程度上缓解公司的资金压力。

公司增发新股的缺点在于：其一，决策程序复杂。由于所有股东的股权均会因股权激励而稀释，所以股权激励须经过公司股东会或股东大会的决策通过，在拟上市公司已经引入战略投资或财务投资人的情况下，采用该方式进行股权激励的难度较大；其二，《公司法》对公司资本充实性的要求使得激励对象认购新股的价格不得低于公司的注册资本，这对仅有薪金收入来源的激励对象而言可能产生较大的资金压力。

3.公司回购股份转让

根据《公司法》第143条的规定 
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 ，股份公司可以回购部分股份用于奖励职工，即股权激励。然而，从目前已披露的上市公司案例来看，并无拟上市公司采用该种方式在上市前对管理层及核心技术人员进行股权激励。究其原因，首先，采用该方式可以用于激励的股份十分有限。《公司法》规定用于奖励职工所回购的股权比例不得超过已发行股份的5%。过低的奖励比例可能难以实现激励效果。其次，由于拟上市公司并不受上市公司股权激励股份来源及审批程序的限制 
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 ，因此，出于操作便利性方面的考虑，拟上市公司股权激励的股权更多来源于相应股东直接转让或公司增资扩股而非由公司回购后再行转让。

(二)股权激励方式

激励对象持有拟上市公司股权的方式分为两种：直接持股与间接持股。

1.直接持股

所谓直接持股，即激励对象直接持有拟上市公司的股权而成为拟上市公司的股东。

相对于间接持股，激励对象直接持股的优势主要体现为两点：其一，激励对象出售股权方便。公司上市且锁定期满后，只要满足《公司法》及公司章程关于限制转让比例的规定 
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 ，激励对象即可在二级市场转让股份。其二，税收成本低。自然人股东持有的拟上市公司股权在上市后的应纳个人所得税所得主要由两部分组成：(一)股权转让所得。根据财政部、国家税务总局、证监会颁布的《关于个人转让上市公司限售股所得征收个人所得税有关问题的通知》(财税[2009]167号)，自2010年1月1日起，对个人转让限售股取得的所得，按照“财产转让所得”，适用20%的比例税率征收个人所得税。(二)股息红利所得。《个人所得税法》规定，股息、红利适用比例税率，税率为20%。《财政部、国家税务总局关于股息红利个人所得税有关政策的通知》(财税[2005]102号)规定：“对个人投资者从上市公司取得的股息红利所得，暂减按50%计入个人应纳税所得额，依照现行税法规定计征个人所得税”。综合比较分析，激励对象直接持股相对于间接持股的税收成本较低，具体请见下文对间接持股税收成本的分析。

而直接持股的劣势在于：其一，直接持股可能导致公司股权相对分散，控股股东难以控制该部分股东的投票意向，对公司决策的控制力下降；其二，激励对象所受实际约束不足，存在激励对象在其服务期内出售股权后离职而导致公司团队涣散的风险。

2．间接持股

所谓间接持股，即激励对象通过持股平台，如有限责任公司、有限合伙企业、信托等，间接持有拟上市公司股权。

(1)通过有限责任公司持股

即激励对象设立若干有限责任公司，由该等有限责任公司(以下简称持股公司)受让或认购拟上市公司股权。

与直接持股相反，通过持股公司持股的优势在于控股股东可以通过控制该持股公司，实现对激励对象所持投票权的控制，防止其对拟上市公司控制力的下降。而此种安排下需注意的是，若拟上市公司控股股东或实际控制人控制了持股公司，则持股公司持有的拟上市公司股权的锁定期就会与控股股东及实际控制人所持股权相同，即至少上市后三年内不得对外转让或要求上市公司回购。

当然，通过持股公司持股的劣势同样明显，主要表现为：(一)出售股权程序烦琐。由于激励对象系通过持股公司持有股权，在拟上市公司上市后，若激励对象拟出售其间接持有的上市公司股份，需先通过持股公司决策出售持股公司持有的上市公司股份，再由持股公司以分红、回购或清算的方式最终使得激励对象获得出售股权收入。在激励对象出售股权意愿不一致的情况下，可能还需持股公司定向减资，程序就更为复杂。此外，也有上市公司的持股公司在激励对象持有的股权锁定期满后进行解散清算，将上市公司股份分配到激励对象名下，由激励对象直接持股的案例 
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 。锁定期满即清算可以解决激励对象之间套现意愿不一致问题，但该方式同样存在缺点：一方面清算程序本身需耗费较高的时间成本与金钱成本 
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 ，另一方面也会给市场造成管理层准备出售股份、公司预期发展不良的负面影响。(二)税收成本高。其一，股权转让所得。持股公司对其转让上市公司股份所获股权转让所得与其获得的其他所得在每会计年度结束汇算清缴后所形成的利润应缴纳25%的企业所得税；而激励对象就其通过持股公司分红、减资、清算等方式取得的所得须缴纳20%的个人所得税，综合税收成本约40%。其二，股息红利所得。上市公司分红后，虽然持股公司就该笔所得不须缴纳企业所得税，但其向激励对象分红时，激励对象仍须缴纳20%的个人所得税。综合比较，激励对象通过持股公司持股所承担的税收负担明显高于直接持股。

(2)通过有限合伙企业持股

即激励对象设立若干有限合伙企业，由该有限合伙企业(以下简称持股合伙企业)受让或认购激励股权。

与通过持股公司持股类似，通过持股合伙企业持有股权也具有便于控股股东控制的优势及出售股权程序繁琐的劣势。通过持股合伙企业持股相对于通过持股公司持股而言，其税收成本相对较低。由于持股合伙企业并非企业所得税的纳税主体，其不须对其自上市公司获得的股息红利所得及转让上市公司股份所得缴纳企业所得税，但激励对象须对其在持股合伙企业的经营所得根据其可分配比例按照5%~35%的税率缴纳个人所得税。目前为鼓励股权投资企业的发展，全国诸多地区(如北京、上海、天津、重庆、深圳、苏州等)均出台地方性规定，允许有限合伙制股权投资企业中不执行合伙事务的自然人有限合伙人，其从有限合伙企业取得的股权投资收益，按20%的比例税率计征个人所得税。而对于自然人普通合伙人，各地地方对股权投资企业的优惠政策原则上规定按5%~35%超额累进税率执行，有些地区(如苏州、天津)则区分普通合伙人的收入来源，在收入来源可以划分的前提下，对于普通合伙人纯投资收益部分适用20%。个别地区(如北京)规定自然人普通合伙人也按20%的比例计征个人所得税。

(3)通过信托持股

即激励对象通过设立持股信托，从而间接持有激励股权的形式。由于实践中中国证监会可能以股权结构不清晰等原因不接受存在信托持股的公司申报上市，因此，目前而言，激励对象通过信托持股并不可行 
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 ，故在此不再展开讨论。

三、股权激励的限制性条款

目前常见的股权激励限制性条款主要有如下几种：第一，限制转让时间，即规定在特定时间之前不得对外转让；第二，限制转让对象，即规定不能向特定对象转让或只能向特定对象转让；第三，离职回购，即在激励对象自拟上市公司离职时由拟上市公司回购或指定特定对象收购其持有的股权。

(一)限制转让时间

限制转让时间的条款主要有两类：一类为法定限制，另一类为约定限制。

1.法定限制

法定限制，即法律、法规、规章及其他规范性文件直接规定特定时间内不得转让公司股权。法定限制主要有如下几种类型：

(1)对股份公司发起人的限制

《公司法》第142 条规定：“发起人持有的本公司股份，自公司成立之日起一年内不得转让。”因此，若激励对象在拟上市公司改制为股份公司时为股份公司的发起人，则在股份公司成立之日起一年内不得转让股份公司的股权。

(2)对上市前股东的限制

《公司法》第142 条规定：“公司公开发行股份前已经发行的股份，自公司股票在证券交易所上市交易之日起一年内不得转让。”同时，《上海证券交易所股票上市规则》与《深圳证券交易所股票上市规则》均规定，发行人首次公开发行股票前已发行的股份，自发行人股票上市之日起一年内不得转让。因此，激励对象取得拟上市公司股权，至少在公司上市之日起一年内不得转让。

(3)对董监高的特殊限制

《公司法》第142 条规定：“公司董事、监事、高级管理人员应当向公司申报所持有的本公司的股份及其变动情况，在任职期间每年转让的股份不得超过其所持有本公司股份总数的百分之二十五；离职后半年内，不得转让其所持有的本公司股份。”此外，深圳证券交易所2010年11月颁布的《关于进一步规范创业板上市公司董事、监事和高级管理人员买卖本公司股票行为的通知》规定：“上市公司董事、监事和高级管理人员在首次公开发行股票上市之日起六个月内申报离职的，自申报离职之日起十八个月内不得转让其直接持有的本公司股份；在首次公开发行股票上市之日起第七个月至第十二个月之间申报离职的，自申报离职之日起十二个月内不得转让其直接持有的本公司股份。因上市公司进行权益分派等导致其董事、监事和高级管理人员直接持有本公司股份发生变化的，仍应遵守上述规定。”因此，若激励对象担任公司的董事、监事或高级管理人员的，其转让股权还会受到上述法定限制的约束。

2.约定限制

约定限制，顾名思义，即由拟上市公司与激励对象之间协议约定的对激励对象转让股权时间的限制。

一般情况下，除法定限制外，拟上市公司还会要求激励对象在公司上市前不得转让股权。作出该项限制的主要原因在于，如上文所述，中国证监会在关于首次公开发行股票并上市的两个管理办法中均规定申报上市的公司的董事及高级管理人员在上市前的特定期间内不得发生重大变化。若允许激励对象在公司上市前对外转让股权，则存在作为激励对象的公司董事及高级管理人员在上市前对外转让股权后离职，导致公司上市前董事及高级管理人员出现重大变化、公司不符合上市条件的风险。

(二)限制转让对象

拟上市公司对激励对象对外转让对象的限制主要表现为两类：一类为黑名单型，即限制不得向特定对象转让；另一类为白名单型，即限制只能向特定对象转让。

1.限制不得向特定对象转让

该类特定对象一般为公司的竞争对手，即限制激励对象不得将公司股权转让予公司的竞争对手，以防止竞争对手通过以股东身份干预公司经营或取得公司商业秘密等方式损害公司利益。

该项限制较为宽松，通常公司的股东协议均会有类似条款。因此，如果拟上市公司仅对激励对象设置如此宽松的限制条款，则对于股权激励而言，并无特殊意义，不能起到对激励对象的限制效果。

2.限制只能向特定对象转让

与上文不同，该类特定对象通常为公司实际控制人或实际控制人指定的第三人。该项转让的触发条件通常由拟上市公司与激励对象事先约定，如激励对象离职、激励对象不符合考核条件等。若达到触发条件，激励对象应当将持有的公司股权转让予约定的对象，且转让价格通常也事先约定，一般为激励对象取得股权的价格或某一基准日该等股权对应的公司净资产值。

拟上市公司作上述限制除防止竞争对手取得公司股权外，还有如下两点考虑：其一，防止激励对象提前出售股权后离职，导致公司团队涣散，影响公司经营，或担任董事及高级管理人员的激励对象大规模离职对公司上市造成障碍。其二，防止公司股东人数超出限制。中国证监会要求申请首次公开发行并上市的公司股东人数不得超过200人，而其在审核公司上市申请时，对员工持股机构打开计算，即以员工持股机构中的权益持有人数作为员工持股机构代表的股东人数计入拟上市公司的股东总数。若员工持股机构中的激励对象将员工持股机构的权益分别对外转让，可能虽未导致员工持股机构权益持有人数超出法定限制，但却可能落入中国证监会认定的拟上市公司股东人数超出200人的情形。

(三)离职回购

股权激励的目的在于促使激励对象更为勤勉尽责的为公司工作，若激励对象自公司离职，通常情况下，拟上市公司会要求激励对象将其持有的股权由公司回购或转让予公司指定的对象，价格通常为激励对象取得股权的价格或某一基准日该等股权对应的公司净资产值等，且根据离职原因和时间不同，转让价格也不同。

若激励对象服务期内主动辞职或因为严重违反公司规定、违法或其他行为给公司造成严重损失而被公司辞退的，拟上市公司会要求激励对象以其取得股权的原始价格将股权转让予公司指定的对象。而若激励对象系由于公司结构调整、考核不合格等非激励对象主观过错而离职的，拟上市公司为奖励其之前为公司作出的贡献，通常以转让时点前某一基准日该等股权对应的公司净资产值或按照特定收益率计算的股权价值等价格回购或指定特定对象收购离职激励对象的股权。

四、结语

股权激励并非某些媒体所描述的上市前的“利益均沾”、“造富盛宴”。良好的股权激励机制对于公司的稳定发展能够起到极大的促进作用；而若股权激励实施不均，则可能会引起公司内部的纷争。上市临近，即将带来的可能的财富增值使得此时进行的股权激励无论对公司内部员工还是对外部监管机构都显得格外敏感。在这一背景下，拟上市公司应当选择符合公司及激励对象利益需求的股权激励法律架构，既使激励对象获得充分激励，又避免对公司上市或公司经营造成不利影响，且能够尽量节省成本支出。

浅析公司实际控制人认定法律问题
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内容摘要：为了维护市场秩序，保护投资者的利益，就必须将实际控制人纳入法律监管范围，对实际控制人的行为予以规制，而实际控制人的认定是对其进行规制的基础，因此法律实务中关于实际控制人的认定问题具有十分重要的现实意义。由于公司控制权的实现形式较为复杂，在法律实务中关于实际控制人经常出现难以认定的情形。本文将从公司实际控制人的法律规定、公司实际控制人的形态及其认定标准等几个方面对实际控制人的认定问题进行论述，以期能够在法律实务中对实际控制人的认定有所帮助。

关键词：实际控制人　公司控制权　共同控制

“实际控制人”是现代公司和证券法律制度中的重要概念，2005年修订的《中华人民共和国公司法》(以下简称《公司法》)和《中华人民共和国证券法》(以下简称《证券法》)首次正式使用了这一概念，随后陆续出台的多部法规和规章都有关于实际控制人的规定。《首次公开发行股票并上市管理办法》第12条规定：“发行人最近3年内主营业务和董事、高级管理人员没有发生重大变化，实际控制人没有发生变更。”《首次公开发行股票并在创业板上市管理暂行办法》第13条规定：“发行人最近两年内主营业务和董事、高级管理人员均没有发生重大变化，实际控制人没有发生变更。”因此，在证券法律业务实践中，实际控制人的认定是律师从事公司首次公开发行股票并上市业务中的重要工作。

一、与实际控制人有关的主要法律规定

(一)《公司法》关于实际控制人的规定

《公司法》第217条规定：“实际控制人，是指虽不是公司的股东，但通过投资关系、协议或者其他安排，能够实际支配公司行为的人。”

根据《公司法》的规定，控股股东与实际控制人不可能为同一法律主体，这与首次公开发行股票并上市(以下简称首发)过程中关于实际控制人认定的现实情况并不相符，由此也带来诸多争议和值得商榷的地方。

(二)《上市公司收购管理办法》关于实际控制权的规定

《上市公司收购管理办法》第84条规定：“有下列情形之一的，为拥有上市公司控制权：(一)投资者为上市公司持股50%以上的控股股东；(二)投资者可以实际支配上市公司股份表决权超过30%；(三)投资者通过实际支配上市公司股份表决权能够决定公司董事会半数以上成员选任；(四)投资者依其可实际支配的上市公司股份表决权足以对公司股东大会的决议产生重大影响；(五)中国证监会认定的其他情形。”

(三)《〈首次公开发行股票并上市管理办法〉第十二条“实际控制人没有发生变更”的理解和适用——证券期货法律适用意见第1号》(以下简称《适用意见第1号》)关于实际控制权的解释　　公司控制权是能够对股东大会的决议产生重大影响或者能够实际支配公司行为的权力，其渊源是对公司的直接或者间接的股权投资关系。因此，认定公司控制权的归属，既需要审查相应的股权投资关系，也需要根据个案的实际情况，综合对发行人股东大会、董事会决议的实质影响、对董事和高级管理人员的提名及任免所起的作用等因素进行分析判断。

(四)《企业会计准则第36号——关联方披露》(财会[2006]3号)关于控制的规定　　《企业会计准则第36号——关联方披露》第3条规定：“控制，是指有权决定一个企业的财务和经营政策，并能据以从该企业的经营活动中获取利益。”

二、公司控制权的类型及相关案例

(一)单一控制

单一控制是指实际控制人单独直接或者间接持有发行人50%以上股份，或者单独直接或者间接持有发行人的股份不足50%，但其能够对股东大会或者董事会的决议产生重大影响或者能够实际支配公司行为，单一控制型公司的实际控制人较容易认定，一般情况下，直接或者间接持有公司股权最多的主体即为公司的实际控制人，目前A股上市公司中绝大部分公司的控制权为单一控制型。

(二)共同控制

共同控制是指公司各股东持股比例较为均衡并且均不超过50%，任何一方均无法单独控制公司，而该等股东(直接或间接)有共同控制公司的意图，并且在历次股东大会、董事会上的表决意见均为一致，我们可将该等股东(直接或间接)认定为公司共同控制人。

《适用意见第1号》规定：主张共同拥有公司控制权的,应当符合以下条件:“……多人共同拥有公司控制权的情况,一般应当通过公司章程、协议或者其他安排予以明确,有关章程、协议及安排必须合法有效、权利义务清晰、责任明确,该情况在最近3年内且在首发后的可预期期限内是稳定、有效存在的,共同拥有公司控制权的多人没有出现重大变更。”

目前A股上市公司中共同控制的案例较多，如神州泰岳、江海股份、恩华药业等。以恩华药业为例，恩华药业股权结构为：恩华投资持有恩华药业54.97%的股权，孙彭生、祁超、付卿、陈增良及杨自亮合计持有恩华投资68.91%的股权(其中孙彭生持股38.48%，祁超持股13.33%，付卿持股5.70%，陈增良持股5.70，杨自亮持股5.70%)，同时孙彭生、祁超、付卿、陈增良及杨自亮合计持有发行人28.93%的股权，孙彭生、祁超、付卿、陈增良及杨自亮5人直接和间接控制发行人83.90%的股份，该5人被认定为发行人的共同实际控制人，理由为孙彭生、祁超、付卿、陈增良及杨自亮5人签署了《合作协议》，发行人在 2001 年第二次改制工作完成后，公司由原来的国有控股有限公司变更为由孙彭生等5名自然人和职工持股会共同出资成立的民营有限公司，且孙彭生等5人已于2001 年12 月对恩华集团新增出资合计人民币953 万元，鉴于上述增资行为以及孙彭生等5人在公司发展中的共同利益，为保证公司在董事会及股东会层面形成高效统一的决策意见，避免彼此因各自为政，意见不一致，而造成公司重大决策事项难以通过或难以执行的管理风险，上述5人于2001年12 月3 日共同签署了《合作协议》，约定今后在恩华药业的生产经营过程中，凡涉及公司重大经营决策事项时，须由上述五人先行协商统一意见，再行在公司的各级会议上发表各自的意见。基于上述五人在公司经营过程中所形成的相互信任关系，以及上述五人在公司中的共同利益，其签订《合作协议》动因合理，《合作协议》均是当事人真实意思表示，因此，孙彭生、祁超、付卿、陈增良及杨自亮5人被认定为发行人的共同实际控制人。

(三)无实际控制人

公司无实际控制人的情况比较常见的有两种情形：第一种情形是公司的股东人数较多，股权结构非常分散，最大股东的持股比例甚至低于30%，也没有股东能够对公司股东会、董事会的决议造成实质性重大影响；第二种情形是公司的股权结构并不分散，但单一股东并不能控制公司的股东大会、董事会或对公司的股东会、董事会的决议造成影响。在上述两种情况下，如果股东之间没有协议安排，不构成共同控制，则公司在实际上处于无实际控制人的状态。

目前A股上市公司中被认定无实际控制人的案例为数不少，如硅宝科技、荃银高科、银河磁体、沃森生物、宁波银行、金风科技、积成电子、禾欣股份、天源迪科、华锐风电等，以华锐风电为例，华锐风电共有22 名股东，持有其 5％以上股份的主要股东的持股情况为：重工起重持有20％(国有股转持前)，天华中泰持有13.33％，FUTURE 持有13.33％，西藏新盟持有11.67％，新能华起持有8.08％；其他17 家法人股东持股比例合计为33.59％。华锐风电自设立以来，各股东单独均不能通过实际支配公司股份表决权决定公司董事会三分之一以上成员选任。华锐风电自成立以来，各股东之间不存在通过一致行动协议或其他类似安排实现对公司股东会或股东大会或董事会决议产生影响或实际支配公司行为的情形。因此，华锐风电被认定为不存在实际控制人。

三、共同控制与无实际控制人的异同及相关案例

(一)共同控制与无实际控制人的相同之处

通过上文我们可以看出，共同控制与无实际控制人的相同之处在于：(1)发行人的股权结构较为分散；(2)任何单一股东均无法对公司股东会(股东大会)、董事会的决议产生决定性影响。

(二)共同控制与无实际控制人的不同之处

虽然共同控制与无实际控制人存在上述相同点，但二者又有明显的不同，通过比较分析已经上市的案例，笔者认为，共同控制与无实际控制人至少存在以下几点不同之处：(1)共同控制的发行人股权结构一般为相对分散，比如，前两大股东或前三大股东之间持股比例较为均衡，而共同实际控制人之外的其他股东持股比例一般明显低于共同实际控制人直接或间接持有的股份比例，而无实际控制人的发行人股权结构一般更为分散，前五大股东甚至前十大股东股权均趋于平衡，任何单一大股东持股比例均在30%以下；无实际控制人的情形下，股东之间一般没有合作的意愿或中介无法找到股东之间一致行动的证据，比如，在发行人历次股东会(股东大会)、董事会决议上，存在股东之间意见不一致之情形，据此，很难认定这些股东之间有一致行动关系。(2)在认定共同控制的情形下，一般是共同控制人彼此之间存在较强的信任或者依赖关系，这几名股东在历次股东会(股东大会)、董事会上的表决意见较为一致；无实际控制人的情形下，股东之间一般不存在这种信任或者依赖关系。

(三)案例分析

在笔者所经办的某公司(以下简称该公司)首次公开发行股票并上市项目中，该公司的股权结构如下：该公司第一大股东A公司持有发行人47%的股份，A公司为民营企业(股东为32名自然人，最大股东持有A公司12%的股权)，发行人第二大股东 B公司持有发行人45%的股份，B公司为国资部门100%控股的国有企业，该公司其余股份为23名自然人持有，该公司自成立至今股权结构保持稳定。该公司的董事会构成情况为：董事会全体董事共9名，其中 A公司委派4名、B公司各委派4名，其余1名为职工董事。

在该案例中关于实际控制人的认定问题争议较大，根据前文论述发行人似乎应该被认定为A公司、B公司共同控制，但是，我们必须面对的一个现实问题是，A公司为民营企业，B公司为国有企业，民营企业与国有企业在决策机制上存在较大差异，况且A公司的实际控制人无法与B公司的最终控制人签订一致行动协议，在此情况下，发行人被认定为A公司、B公司共同控制似乎较为牵强，因此，发行人被认定为无实际控制人显得更为合理。

通过上述案例，我们可以得出的结论是，在实际控制人认定这个问题上，并不存在绝对的标准，我们更应该结合公司的实际情况来综合考虑，以提出更合理和能够被投资者和监管部门更为认可的结论。

农村土地承包经营权入股的相关法律问题探析
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内容摘要：我国已经形成了以《宪法》、《民法通则》、《土地管理法》、《农村土地承包法》、《物权法》等相关法律为核心法律文件的农村土地承包经营制度体系。本文对土地承包经营权的内容、性质及分类进行了一般性阐述。在此基础上，重点对农村土地承包经营权入股问题进行论述，特别是关于入股公司的法律分析。另外，就不同方式下取得的农村土地承包经营权入股问题的立法差异，笔者亦展开了思考和分析。

关键词：农村土地承包经营权　用益物权　家庭承包

一、关于农村土地承包经营制度的法律政策体系

我国已经形成了以《宪法》、《民法通则》、《土地管理法》、《农村土地承包法》、《物权法》等相关法律为核心法律文件的农村土地承包经营制度体系。

(一)《宪法》

第8条第1款规定：农村集体经济组织实行家庭承包经营为基础、统分结合的双层经营体制。农村中的生产、供销、信用、消费等各种形式的合作经济，是社会主义劳动群众集体所有制经济。参加农村集体经济组织的劳动者，有权在法律规定的范围内经营自留地、自留山、家庭副业和饲养自留畜。

第10条规定：城市的土地属于国家所有。农村和城市郊区的土地，除由法律规定属于国家所有的以外，属于集体所有；宅基地和自留地、自留山，也属于集体所有。……任何组织或者个人不得侵占、买卖或者以其他形式非法转让土地。土地的使用权可以依照法律的规定转让。……

(二)《民法通则》

《民法通则》对于土地承包经营权的规定，见之于第五章“民事权利”第一节“财产所有权和与财产所有权有关的财产权”的相关规定，即“公民、集体依法对集体所有的或者国家所有由集体使用的土地的承包经营权，受法律保护。承包双方的权利和义务，依照法律由承包合同规定”。

(三)《土地管理法》

《土地管理法》针对土地承包经营管理涉及的承包主体、承包经营期限、承包经营的从业范围、承包合同、农民集体经济组织的决策作出了原则性规定。

(四)《农村土地承包法》

《农村土地承包法》对于农村土地承包的相关事项作出了详细的规定，包括但不限于总则、家庭承包、发包方和承包方的权利和义务、承包的原则和程序、承包期限和承包合同、土地承包经营权的保护、土地承包经营权的流转、“其他方式”的承包、争议的解决和法律责任等内容。

(五)《物权法》

《物权法》对于土地承包经营权的规定，见之于第三编“用益物权”第十一章“土地承包经营权”，对土地承包经营权的客体范围、期限、设立、变更等作出了规定。

(六)《农村土地承包经营权流转管理办法》

《农村土地承包经营权流转管理办法》详细规定了农村土地承包经营权流转涉及的流转当事人、流转方式、流转合同及流转管理等事宜。

此外，针对农村土地承包经营，伴随着上述相关法律文件的颁行，我国还出台了许多政策性文件，如《中共中央关于推进农村改革发展若干重大问题的决定》、《关于当前农业和农村经济发展的若干政策措施》、《关于农业和农村工作若干重大问题的决定》、《关于稳定和完善土地承包关系的意见》、《中共中央关于做好农户承包地使用权流转工作的通知》等。

二、农村土地承包经营权的内容

依据《物权法》的规定以及我国财产法体系，土地承包经营权为物权，属于他物权中的用益物权，承包人对承包经营的耕地、林地、草地拥有排他力、支配力，享有占有、使用和收益的权利。

依据《农村土地承包法》的规定，农村土地承包有两类方式：其一，是家庭承包方式，即采取农村集体经济组织内部的家庭承包方式；其二，是“其他方式”的承包，即不宜采取家庭承包方式的荒山、荒沟、荒丘、荒滩等农村土地，可以采取招标、拍卖、公开协商等方式承包。

三、农村土地承包经营权入股的法律问题

根据现行法律法规的规定，通过家庭承包方式和“其他方式”依法取得的农村土地承包经营权均可以入股。

(一)农村土地承包经营权入股的法律依据

2003年3月1日起施行的《农村土地承包法》首次对土地承包经营权入股作出明确规定。

对于家庭承包，该法第42条规定：“承包方之间为发展农业经济，可以自愿联合将土地承包经营权入股，从事农业合作生产。”

对于以“其他方式”取得的土地承包经营权，该法第三章“其他方式的承包”中第44条规定：“不宜采取家庭承包方式的荒山、荒沟、荒丘、荒滩等农村土地，通过招标、拍卖、公开协商等方式承包的，适用本章规定。”第46条规定：“荒山、荒沟、荒丘、荒滩等可以直接通过招标、拍卖、公开协商等方式实行承包经营，也可以将土地承包经营权折股分给本集体经济组织成员后，再实行承包经营或者股份合作经营。”第49条规定：“ 通过招标、拍卖、公开协商等方式承包的农村土地，经依法登记取得土地承包经营权证或者林权证等证书的，其土地承包经营权可以依法采取转让、出租、入股、抵押或者其他方式流转。”

2007年10月1日起施行的《物权法》第133条规定：“通过招标、拍卖、公开协商等方式承包荒地等农村土地，依照农村土地承包法等法律和国务院的有关规定，其土地承包经营权可以转让、入股、抵押或者以其他方式流转。”

(二)农村土地承包经营权入股的含义

2005年3月1日起施行的《农村土地承包经营权流转管理办法》第35条的规定，“入股是指实行家庭承包的承包方之间为发展农业经济，将土地承包经营权作为股权，自愿联合从事农业合作生产经营；其他承包方式的承包方将土地承包经营权量化为股权，入股组成股份公司或者合作社等，从事农业生产经营”。笔者认为，该条规定的“其他承包方式”应指《农村土地承包法》“第三章其他方式的承包”中规定的“其他方式”，即不宜采取家庭承包方式的荒山、荒沟、荒丘、荒滩等农村土地，可以采取招标、拍卖、公开协商等方式承包。

根据上述规定，具体而言：

1.实行家庭承包方式的承包方之间，为发展农业经济，可以将土地承包经营权作为股权，自愿联合从事农业合作生产经营，组成农民专业合作社。

2.对于以“其他方式”取得的土地承包经营权，即通过招标、拍卖和公开协商等方式承包荒山、荒沟、荒丘、荒滩等农村土地，经依法登记取得农村土地承包经营权证后，可以将土地承包经营权量化为股权，入股组成股份公司或者农民专业合作社，从事农业生产经营。

(三)所入股的主体的组织形态

《农村土地承包法》施行以来，以《农村土地承包法》、《土地管理法》、《物权法》、《农村土地承包经营权流转管理办法》等法律法规为核心，构建了一个较为统一的农村土地承包经营权流转的法律体系。该法律体系明确了农村土地承包经营权作为用益物权的法律性质。前文已述，根据农村土地承包经营权取得方式的不同，农村土地承包经营权具体可以分为两种类型：一是通过家庭承包方式取得的土地承包经营权；二是以“其他方式”，即通过招标、拍卖和公开协商等方式，取得的承包经营权。

1.农村土地承包经营权的可出资性

《公司法》第27条第1款规定：“股东可以用货币出资，也可以用实物、知识产权、土地使用权等可以用货币估价并可以依法转让的非货币财产作价出资；但是，法律、行政法规规定不得作为出资的财产除外。”《公司登记管理条例》第14条第2款规定：“股东不得以劳务、信用、自然人姓名、商誉、特许经营权或者设定担保的财产等作价出资。”

《合伙企业法》第16条规定：“合伙人可以用货币、实物、知识产权、土地使用权或者其他财产权利出资，也可以用劳务出资。”

《农民专业合作社登记管理条例》第8条第1款规定：“农民专业合作社成员可以用货币出资，也可以用实物、知识产权等能够用货币估价并可以依法转让的非货币财产作价出资。……成员不得以劳务、信用、自然人姓名、商誉、特许经营权或者设定担保的财产等作价出资。”

结合农村土地承包经营权的性质，农村土地承包经营权为上述规定中的非货币财产或其他财产权利，可以用货币估价并可以依法转让(即可以采取法定方式进行流转)，因此可用于出资。

2.所入股的主体的组织形态

根据《农村土地承包法》和《农村土地承包经营权流转管理办法》前述有关规定，实行家庭承包方式的承包方，为发展农业经济，将土地承包经营权作为股权，所入股的主体的组织形态是农民专业合作社。而以“其他方式”取得的土地承包经营权，即通过招标、拍卖和公开协商等方式承包荒山、荒沟、荒丘、荒滩等农村土地，经依法登记取得农村土地承包经营权证后，所入股的主体的组织形态可以为公司或者农民专业合作社。

四、以“其他方式”取得的土地承包经营权入股公司的法律问题

根据《农村土地承包法》和《物权法》，通过“其他方式”即通过招标、拍卖、公开协商等方式承包荒地等农村土地，取得土地承包经营权证或者林权证等证书的，其土地承包经营权可以依法采取转让、出租、入股、抵押等方式进行流转。另外，根据《农村土地承包经营权流转管理办法》35条规定，其他承包方式的承包方可将土地承包经营权量化为股权，入股组成“股份公司”，从事农业生产经营。笔者认为，该条出现的“股份公司”不应当特指《中华人民共和国公司法》界定的“股份有限公司”，而应同时包含“有限责任公司”，而且，《农村土地承包经营权流转管理办法》的上位法《农村土地承包法》并未限定通过“其他方式”取得的农村土地承包经营权入股公司的性质及类型。

根据前述分析，以“其他方式”取得的土地承包经营权，即通过招标、拍卖和公开协商等方式承包荒山、荒沟、荒丘、荒滩等农村土地，经依法登记取得农村土地承包经营权证后，可以将土地承包经营权量化为股权，入股组成公司。因此，下文讨论的出资主体为通过“其他方式”取得土地承包经营权的承包方。

(一)入股公司的经营范围

《农村土地承包经营权流转管理办法》第9条规定：“农村土地承包经营权流转的受让方可以是承包农户，也可以是其他按有关法律及有关规定允许从事农业生产经营的组织和个人。在同等条件下，本集体经济组织成员享有优先权。受让方应当具有农业经营能力。”据此规定，农村土地承包经营权所入股的公司其主体资格至少应该具备两项条件：(1)被允许从事农业生产经营；(2)应当具有农业经营能力。

(二)入股公司的持续盈利能力

《农村土地承包法》规定：“耕地的承包期为三十年。草地的承包期为三十年至五十年。林地的承包期为三十年至七十年；特殊林木的林地承包期，经国务院林业行政主管部门批准可以延长。”《农村土地承包经营权流转管理办法》规定：“农村土地承包经营权……流转期限不得超过承包期的剩余期限。”

那么，农村土地承包经营权的剩余期限对入股公司的具有什么影响？如果入股公司的主营业务依托于农村土地承包经营权，或农村土地承包经营权对入股公司的生产经营具有重大影响，若剩余年限较短，可能对入股公司持续盈利能力构成重大不利影响，则公司应建议拟以土地承包经营权入股的投资人以其他形式的出资替换该土地承包经营权作为出资。如果入股公司从事的业务仅与农业生产经营存在一定的关联，其主营业务不并依赖于农村土地承包经营权的，根据重要性原则，结合入股公司的经营情况，则不一定需要以土地承包经营权入股的承包人置换其出资。

五、土地承包经营权入股公司问题引发的思考

根据现行规定，通过家庭承包方式取得的农村土地承包经营权，可以入股农民专业合作社；通过“其他方式”取得的土地承包经营权，可以入股公司或者农民专业合作社。即只有通过“其他方式”取得的土地承包经营权，方可入股公司。

行文至此，我们需要思考，法律为何作出这样的区分？立法目的何在？笔者认为，法律作出该等规定，主要是出于以下方面的考虑：(1)我国农村土地的重要性。“十分珍惜和合理利用土地，切实保护耕地”是必须长期坚持的一项基本国策。我国是农业大国，农村土地对于农民、农村、农业都发挥着不可替代的作用。(2)我国农村不发达的社会保障制度的现实情况。2009年，我国才开始了新型农村社会养老保险的试点工作，起步较晚。当前及未来较长时间内，农村土地仍然是农民生活保障的主要和重要来源。(3)国家限定通过“其他方式”，即招标、拍卖和公开协商等方式承包荒山、荒沟、荒丘、荒滩等农村土地，取得的农村土地承包经营权可入股公司，可以充分发挥公司法人在开发和利用荒山、荒沟、荒丘、荒滩等农村土地方面的资金优势、人力资源优势和技术优势，进而更好地造福于当地经济社会和农民利益。

企业名称运用和保护相关问题的法律分析
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内容摘要：企业名称是企业表彰自身并和其他交易主体相区别的最直接的表现形式，本身代表着一定的商誉，具有一定的商业价值。因此，如何运用企业名称并保护其不受他人侵害成为各界关注的一大课题。本文从企业名称的界定、企业名称的构成要件、企业名称管理制度以及企业名称运用与保护四个方面对企业名称作了相关的法律分析。

关键词：企业名称　字号　名称预先核准制度　名称分级登记管理制度

一、企业名称的界定

(一)企业名称的含义

企业名称之于一个企业，如同姓名之于一个自然人，是企业在营业上所用的名称，是企业表彰自身并和其他交易主体相区别的最直接的表现形式。

企业名称具有两个层面上的法律意义，一方面，企业名称具有主体资格意义，即静态的企业名称；另一方面，企业名称具有行权意义，即动态的企业名称。企业名称行权意义，首先是指企业享有专有使用企业名称的权利，包括命名权、使用权、变更权、转让权等权利；其次是企业行使名称权不得侵害他人的合法权益。

(二)企业名称的属性

企业名称兼具人身权与财产权的双重属性。企业名称在商业活动中的应用，代表着一定的经营活动和商誉，具有商业上的价值，是企业的一种无形资产，可以有偿转让，具有财产权利的基本内容与特征；同时，企业名称是企业的人格化标志，是与其他经营主体相区分的特有标识，始终与其所代表的企业相联系，与企业共存亡，具有专属性，有着人身权的鲜明特征。

二、企业名称的构成要件

企业名称由行政区划、字号、行业、组织形式依次组成。

(一)行政区划

1.企业名称中的行政区划是企业所在地县级以上行政区划的名称或地名。但市辖区的名称不能单独用作企业名称中的行政区划。

经国家工商行政管理总局核准，下列企业的企业名称可以不冠以企业所在地行政区划名称：(1)依据《企业名称登记管理规定》的规定，可以在企业名称中使用“中国”、“中华”或者冠以“国际”字词的企业；(2)历史悠久、字号驰名的企业；(3)外商投资企业；(4)国务院批准的；(5)国家工商行政管理总局登记注册的；(6)注册资本(或注册资金)不少于5000万元人民币的；(7)国家工商行政管理总局另有规定的。

2.使用外国(地区)出资企业字号的外商独资企业、外方控股的外商投资企业，可以在名称中间使用“(中国)”字样。

3.企业为反映其经营特点，可以在名称中的字号之后使用国家(地区)名称或者县级以上行政区划的地名。上述地名不视为企业名称中的行政区划。

(二)字号

字号，在商事活动中，一般称之为“商号”。字号是企业名称的核心组成部分，是一个企业区别于另一企业的最主要标志。《企业名称登记管理规定》要求字号具备以下内容：

1.字号应当由两个以上的字组成。

2.企业有正当理由可以使用本地或者异地地名作字号，但不得使用行政区划名称作字号(县以上行政区划的地名具有其他含义的除外)。

3.企业可以使用自然人投资人的姓名作为字号。

4.存在下列情形时，企业不能使用该字号：第一，与同一工商行政管理机关核准或者登记注册的同行业企业名称字号相同，有投资关系的除外；第二，与同一工商行政管理机关核准的或者与依据规定可以不使用国民经济行业类别用语表述企业所从事行业的企业名称的字号相同，有投资关系的除外。

(三)行业

根据《企业名称登记管理规定》，除部分例外情况，企业应当根据其主营业务，依照国家行业分类标准 
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 划分的类别，在企业名称中标明所属行业或者经营特点，且企业名称不应当明示或者暗示有超越其经营范围的业务。

此外，企业名称中的行业表述应当是反映企业经济活动性质所属国民经济行业或者企业经营特点的用语。企业经济活动性质分别属于国民经济行业不同大类的，应当选择主要经济活动性质所属国民经济行业类别用语来表述企业名称中的行业。企业名称中行业用语表述的内容应当与企业经营范围一致。

(四)组织形式

《企业名称登记管理规定》要求企业应当根据其组织结构或者责任形式，在企业名称中标明组织形式，且所标明的组织形式必须明确易懂。

(五)其他要求

1.企业名称应当使用汉字，民族自治地方的企业名称可以同时使用本民族自治地方通用的民族文字。企业名称应当使用符合国家规范的汉字。

2.企业名称需译成外文使用的，由企业依据文字翻译原则自行翻译使用，不需报工商行政管理机关核准登记。

3.企业名称不得含有下列内容和文字：(1)有损于国家、社会公共利益的；(2)可能对公众造成欺骗或者误解的；(3)外国国家(地区)名称、国际组织名称；(4)政党名称、党政军机关名称、群众组织名称、社会团体名称及部队番号；(5)汉语拼音字母(外文名称中使用的除外)、阿拉伯数字；(6)其他法律、行政法规规定禁止的。

4.申请登记注册的企业名称不得与下列情况的企业名称相同或者近似：(1)注销登记或者被吊销营业执照未满3年的；(2)企业因其他原因办理注销登记未满一年的；(3)其他企业变更名称未满1年的原名称；(4)其他违反法律、行政法规的。

三、企业名称管理制度

企业名称管理实行“名称预先核准制度”和“名称分级登记管理制度”。

根据《企业名称登记管理实施办法》等规定，申请设立公司应当申请名称预先核准，设立其他企业可以申请名称预先核准。法律、行政法规规定设立企业必须报经审批或者企业经营范围中有法律、行政法规规定必须报经审批项目的，应当在报送审批前办理企业名称预先核准，并以工商行政管理机关核准的企业名称报送审批。

各级工商行政管理机关依照《企业法人登记管理条例》的规定，对企业名称实行分级登记管理。国家工商行政管理总局和地方工商行政管理部门具有不同的登记管理权限。

四、企业名称运用与保护

(一)企业名称运用的内容

法律法规规定企业应该拥有自己的名称，则其应该赋予企业相应的法律保障以使企业能够保有、使用其名称而不受他人非法干涉、侵害，此即企业享有的名称权。我国《民法通则》、《反不正当竞争法》、《商标法》及其实施细则、《企业名称登记管理实施办法》、《产品质量法》、《消费者权益保护法》等相关法律法规赋予企业自由选择、自行使用、自由转让、自主经营其名称的权利，即命名权、使用权/专用权、变更权、转让权等。

1.命名权

命名权，即企业有权决定自己的名称；每一个企业都享有依照法律、法规决定其名称的权利。根据《企业名称登记管理规定》、《企业名称登记管理实施办法》规定的企业名称构成要件，企业在决定其名称时，需要满足法定的积极要件与消极要件。

2.使用权/专用权

使用权，即企业排他性地使用其名称的权利。名称权具有绝对权的性质；企业名称经登记注册后，企业即在规定的范围内享有专用权，具有排他效力，排除任何其他企业的擅自使用。

3.变更权

变更权，即企业有权变更自己的名称。当然，企业变更其已登记注册的名称必须依法进行，履行规定的变更登记程序和手续；只有经登记主管机关核准，办理相关变更登记手续后，企业名称才能得到法律保护，企业才享有企业名称专用的权利。

4.转让权

转让权，即企业享有自由转让其名称的权利。根据《企业名称登记管理规定》第23条的规定，企业名称可随企业或本企业的一部分一并转让，企业名称只能转让给一户企业；企业名称转让后，转让方不得继续使用已转让的企业名称；企业名称的转让方与受让方应当签订书面协议，并由原登记主管机关核准。

(二)企业名称运用的冲突

企业名称运用，是指企业对其名称享有的各项权利的行使和运用，主要包括命名权、使用权、变更权、转让权的行使和运用。企业名称运用过程中，存在与其他权利相冲突的情形。企业名称运用的冲突主要表现为企业名称的全部或部分字号相同或相似、企业名称中的字号被当做商标、网站名称、域名等加以注册使用，或者反之，即把商标、自然人姓名、域名或者网站名称、地理标志等当做企业名称主要部分加以注册。

结合现实中的典型案例，笔者以企业名称与自然人姓名之间的冲突、地理标志在企业名称中的运用为例，阐述企业名称运用中应该注意的事项。

1.企业名称与自然人姓名之间的冲突

《企业名称登记管理规定》第10条第3款规定：“私营企业可以使用投资人姓名作字号。”《反不正当竞争法》第5条第(3)项规定：“经营者不得采用下列不正当手段从事市场交易，损害竞争对手……(三)擅自使用他人的企业名称或者姓名，引人误认为是他人的商品。”

因此，企业擅自使用他人的姓名或他人的企业名称(该名称中若包含投资人姓名)，则可能构成对他人姓名权的侵犯。

乔丹体育股份有限公司的公司名称与美国篮球巨星迈克尔·乔丹姓名的冲突，即为企业名称与自然人姓名之间的冲突。

2011年，乔丹体育股份有限公司向中国证监会申报首次公开发行股票并上市文件，因为其企业名称的特殊性和争议性，该公司招股说明书风险提示的第一条，即提示为公司名称的风险。乔丹体育股份有限公司在招股说明书中论述了其合法拥有该公司名称，依据的最主要理由系该公司已经依照《公司登记管理条例》、《企业名称登记管理规定》、《企业名称登记管理实施办法》等规定，申请办理了公司名称的核准登记。同时，乔丹体育股份有限公司也强调，“乔丹”为普通的姓氏，乔丹体育股份有限公司使用“乔丹”作为公司名称中的字号，不具有特别指向某个特定人的含义，其没有使用篮球巨星迈克尔·乔丹姓名的故意。
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关于乔丹体育股份有限公司是否合法拥有并有权运用其公司名称的问题，本文从以下方面进行分析判断：

(1)企业名称登记角度：企业名称是否可以使用自然人姓名？

根据我国《企业名称登记管理规定》第10条第3款“私营企业可以使用自然人投资人姓名作字号”的规定，企业名称可以使用自然人姓名，但是该自然人应是公司的投资人。

乔丹体育股份有限公司以“乔丹”作为字号，如果“乔丹”具有指向性，即特指美国篮球巨星迈克尔·乔丹，而迈克尔·乔丹并不是该公司的投资人，则该公司的企业名称不符合登记管理的规定。但正如乔丹体育股份有限公司所强调的，“乔丹”仅是姓氏，并不具有指向性，并不特指某个人，仅从这个意义来讲，乔丹体育股份有限公司可以用“乔丹”作为企业名称中的字号。

(2)反不正当竞争角度：企业名称使用自然人姓名是否引人误解？

我国《反不正当竞争法》第5条第(3)项规定：“经营者不得采用下列不正当手段从事市场交易，损害竞争对手……(三)擅自使用他人的企业名称或者姓名，引人误认为是他人的商品。”依据前述规定，企业名称使用自然人姓名引起他人误解的行为构成不正当竞争。

虽然乔丹体育股份有限公司宣称，其没有使用迈克尔·乔丹姓名的故意，但是从其经营范围，以及其申请的注册商标来看，其企业名称均会使人对该公司与美国篮球巨星迈克尔·乔丹的关系产生误解，存在着误导行为。因此，乔丹体育股份有限公司的企业名称运用不符合《反不正当竞争法》的规定。

(3)企业名称登记的效力：企业名称是否一经登记即合法？

我国实行企业名称登记制度，但是否意味着某企业将企业名称在工商行政管理部门进行了注册登记，该企业即合法拥有该企业名称？从目前我国工商行政管理规定来看，似乎可以得出这个结论。但实际上，虽然工商行政管理部门在办理企业名称核准登记时会进行审查，但是其仅进行形式上的审查，并不做实质意义的审查，也就是说，对于企业名称是否实质上合法，工商行政管理部门并不做判断。

乔丹体育股份有限公司一直宣称，其企业名称已经依法注册登记，其合法拥有该企业名称。然而从法律规定的角度来说，该企业名称经工商行政管理部门注册登记使得该公司具有主体资格意义，获得的是静态的企业名称。但企业名称运用是否合法，是否侵犯了他人的合法权益并不能仅依靠登记注册确定，而应该从实质上去判断。

通过以上分析可以得出结论，虽然根据国家关于企业名称登记注册的管理规定，乔丹体育股份有限公司可以以“乔丹”作为字号，登记注册企业名称。但由于迈克尔·乔丹的知名度和影响力，乔丹体育股份有限公司将“乔丹”作为字号，实质上误导了消费者，构成了不正当竞争。因此，尽管乔丹体育股份有限公司办理了企业名称的注册登记手续，但实质上乔丹体育股份有限公司并不能合法拥有该企业名称。

2.地理标志在企业名称中的运用

地理标志，是指标示某商品来源于某地区，该商品的特定质量、信誉或者其他特征，主要由该地区的自然因素或者人文因素所决定的标志。现阶段，地理标志可以在农业部、国家质量监督检验检疫总局登记。

据2011年1月公布的《第二次全国地理标志调研报告》(北京中郡世纪地理标志研究所课题组撰写)，全国最具综合价值量的十大地理标志依次是：陕西苹果、醴陵瓷器、贵州茅台酒、五粮液酒、浏阳花炮、景德镇瓷器、烟台苹果、淄博陶瓷、龙井茶、安溪铁观音。获准地理标志，不论是对于某地区，还是对于该地区的企业，都起到重大促进作用。大部分地理标志产品在获得保护后，销量有了显著增长。其中一个著名例子是，绍兴酒在开始实行原产地域产品保护后，日本等国销售的台湾地区产“绍兴酒”份额从80%下滑到25%左右，真正绍兴产的绍兴酒销量都有大幅增长甚至是成倍增长。

因此，地理标志对于一个企业的重要性是不言而喻的。那么，企业在运用其名称的过程中，需要注意哪些事项；企业在追求其经济效益最大化的同时，应该如何保证其合法合规地使用其企业名称。

目前关于地理标志及地理标志产品的相关规定主要有《地理标志产品保护规定》和《农产品地理标志管理办法》等规定。《地理标志产品保护规定》第20条规定：“地理标志产品产地范围内的生产者使用地理标志产品专用标志，应向当地质量技术监督局或出入境检验检疫局提出申请。经省级质量技术监督局或直属出入境检验检疫局审核，并经国家质检总局审查合格注册登记后，发布公告，生产者即可在其产品上使用地理标志产品专用标志，获得地理标志产品保护。”《农产品地理标志管理办法》第16条规定：“农产品地理标志使用人享有以下权利：(一)可以在产品及其包装上使用农产品地理标志；(二)可以使用登记的农产品地理标志进行宣传和参加展览、展示及展销。”《商标法实施条例》第6条规定：“以地理标志作为证明商标注册的，其商品符合使用该地理标志条件的自然人、法人或者其他组织可以要求使用该证明商标，控制该证明商标的组织应当允许。以地理标志作为集体商标注册的，其商品符合使用该地理标志条件的自然人、法人或者其他组织，可以要求参加以该地理标志作为集体商标注册的团体、协会或者其他组织，该团体、协会或者其他组织应当依据其章程接纳为会员；不要求参加以该地理标志作为集体商标注册的团体、协会或者其他组织的，也可以正当使用该地理标志，该团体、协会或者其他组织无权禁止。”《地理标志产品保护规定》第21条规定：“各地质检机构依法对地理标志保护产品实施保护。对于擅自使用或伪造地理标志名称及专用标志的……或者使用与专用标志相近、易产生误解的名称或标识及可能误导消费者的文字或图案标志，使消费者将该产品误认为地理标志保护产品的行为，质量技术监督部门和出入境检验检疫部门将依法进行查处。”

根据上述规定，使用地理标志的企业的权利并未明确包括“企业名称中可以使用地理标志字样”。与地理标志相关的法律法规主要是针对企业的产品/商品作出规定；而对企业的名称中是否可以使用地理标志字样，法律法规并未作出明确规定。

企业名称的消极性要件亦未规定不得使用地理标志字样。根据《企业名称登记管理规定》第9条的规定，“企业名称不得含有下列内容和文字……(二)可能对公众造成欺骗或者误解的……”虽然相关法律法规并未对企业名称是否可以使用地理标志字样作出明确规定，但是，为避免对公众造成欺骗或误解、造成混淆，避免侵犯其他民事主体的合法权益，根据在先权利原则、避免混淆原则以及诚实信用原则，企业在其名称中使用地理标志字样应当获得地理标志的管理单位或者地理标志证明商标注册人的许可。以上市公司为例，在企业名称中使用地理标志字样的案例包括：贵州茅台酒股份有限公司(股份代码：600519)使用“贵州茅台酒”地理标志、重庆市涪陵榨菜集团股份有限公司(股份代码：002507)使用“涪陵榨菜”地理标志等。

(三)企业名称保护

1.企业名称预先核准

如前所述，我国实行企业名称预先核准制度，由各级工商行政管理部门依法核准或者驳回企业名称登记申请，监督管理企业名称的使用，防止在后企业注册在前企业的企业名称，以保护企业的名称权。

2.适用的法律原则

根据《民法通则》、《反不正当竞争法》、《商标法》及其实施细则、《企业名称登记管理实施办法》、《消费者权益保护法》等相关法律法规的规定，主要有在先权利原则、诚实信用原则、避免混淆原则、禁止权利滥用原则、消费者权益保障原则等。

此处有必要对在先权利原则进行重点讨论。在先权利原则是指在当事人对有关权利冲突的处理没有约定或约定无效的情况下，一般应保护在先的民事权利。但是，对于在先权利的内容，却存在不同的理解。笔者认为，企业名称是企业享有民事主体资格不可或缺的一部分，企业名称权是《民法通则》等法律法规明确予以规定的权利，在先权利应该包括企业名称权。

在我国，对于企业名称权的一项重要的保护体现在企业名称权与在后的商标权、专利权等知识产权发生竞合的时候。我国《专利法》第23条第3款规定：“授予专利权的外观设计不得与他人在申请日以前已经取得的合法权利相冲突。”《最高人民法院关于审理专利纠纷案件适用法律问题的若干规定》第16条规定：“专利法第二十三条所称的在先取得的合法权利包括：……企业名称权……”《最高人民法院关于审理注册商标企业名称与在先权利冲突的民事纠纷案件若干问题的规定》第1条第1款规定：“原告以他人注册商标使用的文字、图形等侵犯……企业名称权等在先权利为由提起诉讼符合民事诉讼法第一百零八条规定的，人民法院应当受理。”由此可见，一方在注册商标以及申请专利之时，不得侵犯另一方在先的企业名称权。

3.保护的途径

(1)与侵权方协商解决。当发生侵害企业名称权的行为时，遭受侵害的企业可以要求侵权方停止侵害、消除影响、赔偿损失等。

(2)向仲裁机构提起仲裁。企业可以将争议或纠纷提交仲裁机构，须遵守《仲裁法》的相关规定。

(3)司法保护途径。企业可以将争议或纠纷提交人民法院，以保护其名称权；权利人根据《企业名称登记管理规定》的规定，以他人的行为侵犯其合法的在先企业名称权为由，向人民法院提起诉讼。

(4)行政保护途径。①被侵权人可以向侵权人所在地登记主管机关要求处理。登记主管机关有权责令侵权人停止侵权行为，赔偿被侵权人因该侵权行为所遭受的损失。②在涉及商标与企业名称冲突时，被侵权人可以提出商标异议，要求商标评审委员会予以处理。

五、结语

企业名称作为生产经营者的标志性符号，其意义不仅在于区别竞争中的不同企业，更在于通过显著的外观特征和个性来吸引顾客，进而分享社会经济资源。企业应该如何运用并保护其名称，以保证既不侵犯其他企业名称，又使自己的企业名称效用最大化以及如何保护该种效用，系各界广泛关注的课题。

虽然我国对于企业名称的保护形成了较为完善的规定，但是仍然存在一定的缺陷。目前我国对于企业名称权保护的最大缺陷在于对于企业名称专用权的保护力度不足。尽管《企业名称登记管理规定》第3条规定，“企业名称经核准登记注册后方可使用，在规定的范围内享有专用权”，但在实践中，由于我国现行企业工商登记采取属地主义，工商行政管理部门只在自己的管辖范围内进行名称核准，而不同企业由于在不同地区注册，企业名称重名的现象屡见不鲜，此前蒙牛乳业与蒙牛酒业之争 
注161

 即是鲜明的例子。由此可见，我国实践中对于企业名称专用权的保护受到了极大的限制，相比于常与之相提并论的商标专用权、专利权等，企业名称权保护在我国目前法律制度当中存在着众多的缺陷与不足。而正如本文多次提到的，企业名称权作为一项兼具人身权和财产权性质的权利，对于企业而言具有重大的意义，如何完善与加强对我国企业名称权的保护应当成为立法者思考的一个重大问题。

红筹架构企业A股上市的若干法律问题

胡廷锋
注162

 　王　川
注163



内容摘要：近年来，受境内外市场估值差异等因素的影响，具有红筹架构的境内企业往往有意选择在境内A股上市，并已有诸多成功案例。本文根据境内上市规则及审核政策，并结合本所经验，分析了红筹架构企业A股上市的若干法律问题，包括对控制权转回境内的理解、拆除红筹架构的重组方式、红筹架构企业A股上市所涉及的相关税务、外汇等问题。

关键词：红筹架构　A股　税务　外汇

一、概述

近年来，由于境内外市场估值差异等因素的影响，具有红筹架构的境内企业往往有意回在境内容A股上市。截至目前，红筹架构企业成功登陆中国A股市场的案例已有很多，中伦律师事务所作为发行人法律顾问已参与完成的已上市案例包括：得利斯(代码：002330)、天顺风能(代码：002531)、爱康科技(代码：002610)、博彦科技(代码：002649)、双成药业(代码：002693)、汉得信息(代码：300170)等。

本文所称的“红筹架构”，是指境内企业为了实现境外上市目的，由境内企业的境内自然人股东或实际控制人在境外设立特殊目的公司(下称SPV)，由该SPV股权并购或协议控制境内企业，并最终以该SPV名义在境外上市募集资金的融资架构。鉴于协议控制模式的红筹架构A股上市具有一定特殊性，受篇幅所限，本文主要对股权并购模式的红筹架构企业A股上市若干法律问题进行讨论。关于协议控制模式红筹架构公司A股上市，请参见本所律师张忠与孙红撰写的《“VIE”架构公司回归A股上市若干法律问题研究》一文。

本文旨在结合目前A股上市的规则、审核政策及本所经验，介绍律师在处理红筹架构企业A股上市项目时所需关注的若干主要法律问题，供大家讨论。

二、红筹架构企业A股上市的若干主要法律问题

(一)对于控制权转回境内的理解

根据中国证监会现阶段审核政策，如红筹架构企业拟进入A股市场，需将发行人的控制权由境外转回境内，即实际控制人由原通过境外公司控制发行人，调整为实际控制人直接持有发行人股权或通过境内持股主体控制发行人。这就是所谓的“拆除”红筹架构。

根据中国证监会现阶段的审核政策并结合相关案例，对于红筹架构下控制权转回境内，可作如下理解：

1.一般原则

根据中国证监会的现行审核政策，需转回境内的是发行人的实际控制人对发行人的控制权，而非实际控制人直接及间接持有的发行人的全部股权。但对于需转回境内的股权比例，并无明确标准，一般理解应为控股权转回。

2.例外情形

根据相关案例，我们注意到，对满足以下条件的(未必全部满足)，实际控制人仍有可能通过境外公司间接持有发行人较高股权比例：(1)实际控制人虽为中国国籍，但拥有境外永久居留权；(2)发行人设立过程中，不存在返程投资情形；(3)实际控制人所设立或控制境外公司的资金来源明确且为境外合法所得；(4)发行人享受生产性外商投资企业所得税减免优惠，但经营期尚未满十年，重组后仍需保留25%以上外资比例；(5)拟保留的境外投资架构清晰、简单。相关案例可参考上海新阳(代码：300236)、海源机械(代码：002529)、华声股份(代码：002670)、恒立油缸(代码：601100)等。

我们理解，上述例外案例仍为少数，并不具有普遍性指导意义。就中国证监会现阶段的审核政策而言，控制权转回还应作严格理解。

(二)拆除红筹架构的重组方式

如上文所述，所谓拆除红筹架构，根据中国证监会现阶段的审核政策，主要是指将发行人的实际控制权由境外转回境内，即实际控制人由原通过境外公司控制发行人，调整为直接持有发行人股权或通过境内持股主体控制发行人。从企业类型上看，发行人由外商独资企业变更为内资企业或中外合资企业，为后续整体变更为股份公司提供条件。实现上述目的的重组方式有多种，在此介绍实践中较为普遍采用的两种：

1.股权转让方式

采用股权转让方式拆除红筹架构，是指实际控制人控制的外资股东，参照境外SPV的股权架构及各股东通过境外SPV间接持有发行人的股权比例，将所持发行人股权分别转让给实际控制人或其设立的境内持股主体、境外投资者或其设立的境外持股主体。

以股权转让方式拆除红筹架构，优点在于：(1)能够清晰看到及对比重组前后各股东的持股情况，易于解释股权演变，论证实际控制人是否发生变化；(2)股权转让款支付至境外，有利于解决境外股权回购、境外投资者退出等资金需求。可能的缺点在于：(1)股权转让涉及非居民企业所得税，如税务机关以较高的公允值调整征税，将加重税收负担；(2)为支付股权转让款，境内购股方需筹集一定资金 
注164

 。

以股权转让方式拆除红筹架构的案例很多，可参考本所作为发行人法律顾问的得利斯(代码：002330)、博彦科技(代码：002649)、天顺风能(代码：002531)等案例。就博彦科技案例简要介绍如下：

博彦科技原为境内自然人透过境外公司持有境内公司权益的红筹架构，并计划在境外上市，后于2010年决定回归境内A股申请上市。本所接受委托后，依据项目经验及中国证监会的审核政策，为博彦科技设计并协助其完成了实际控制人通过境内持股公司收购外资股权的重组方案，并协助博彦科技顺利完成境外投资人退出及境内投资人新入股的安排，促使该项目顺利通过中国证监会审核并于2012年1月在深圳证券交易所中小板上市。

2.增资方式

采用增资方式拆除红筹架构，是指原通过境外SPV间接持有发行人股权的实际控制人，在境内设立境内持股公司，该境内持股公司对发行人增资取得股权，并摊薄境外SPV持有的发行人的外资股权。同时，实际控制人通过股权回购、转让等方式相应放弃通过境外SPV持有的发行人部分股权，实现控制权转回境内。

增资方式的主要操作流程为：

[image: image]


以增资方式拆除红筹架构，优点在于：(1)避免发行人层面发生股权转让，以现金增资，不会产生所得税；(2)不涉及向境外付款，节省资金流动成本及税负。可能的缺点在于：(1)需筹集一笔增资款。虽然中方增资可全部计入发行人注册资本，但如发行人原注册资本过高的话，增资款金额会相应增高；(2)境外SPV需回购实际控制人相应股权(或实际控制人转让所持SPV股权)，增加重组步骤。

以增资方式拆除红筹架构的案例，可参考双成药业(代码：002693)、圣莱达(代码：002473)、中京电子(代码：002579)等案例，其中本所担任双成药业发行人法律顾问，该项目简要情况如下：

双成药业的实际控制人于2006年为境外上市目的将公司股权转到境外，但于2010年决定申请境内A股上市。本所基于双成药业注册资本较小的特点，设计了通过境内持股公司增资拆除红筹架构的重组方案，避免了股权转让引致的税负。双成药业于2012年4月顺利通过中国证监会审核并于2012年8月在深圳证券交易所中小板上市。

(三)红筹架构企业A股上市涉及的若干税务问题

1.外资股东转让发行人股权涉及的企业所得税

根据《企业所得税法》(中华人民共和国主席令第六十三号)及实施条例、《国家税务总局关于加强非居民企业股权转让所得企业所得税管理的通知》(国税函[2009]698号)等相关规定，外资股东转让境内发行人股权的，应就转让所得向境内主管税务机关缴纳10%的企业所得税 
注165

 (一般为10%，适用国际税收协定优惠税率的除外)，需关注的要点如下：

(1)纳税义务人：作为股权转让方的非居民企业。

(2)扣缴义务人：受让方为境内个人或机构的，由受让方代扣代缴 
注166

 。

(3)应纳税所得额：应纳税所得额即股权转让所得，是指股权转让价减除股权成本价后的差额。股权转让价，是指股权转让人就转让的股权所收取的包括现金、非货币资产或者权益等形式的金额。如被持股企业有未分配利润或税后提存的各项基金等，股权转让人随股权一并转让该股东留存收益权的金额，不得从股权转让价中扣除。股权成本价，是指股权转让人投资入股时向中国居民企业实际交付的出资金额，或购买该项股权时向该股权的原转让人实际支付的股权转让金额 
注167

 。

(4)扣缴登记：非居民企业与境内购股方首次签订股权转让协议之日起30日内，境内购股方向其主管税务机关申报办理扣缴税款登记 
注168

 。购股方为另一非居民企业且在境外交易的，被转让股权的境内企业在依法变更税务登记时，应将股权转让合同复印件报送主管税务机关 
注169

 。

(5)税款缴纳：扣缴义务人在每次向非居民企业支付或者到期应支付股权转让款时，应从支付或者到期应支付的款项中扣缴企业所得税 
注170

 。扣缴义务人未依法扣缴或者无法履行扣缴义务的，非居民企业应自合同、协议约定的股权转让之日(如果转让方提前取得股权转让收入的，应自实际取得股权转让收入之日)起7日内，到被转让股权的中国居民企业所在地主管税务机关(负责该居民企业所得税征管的税务机关)申报缴纳企业所得税 
注171

 。

(6)税款负担约定：非居民企业与扣缴义务人签订股权转让协议，凡协议中约定由扣缴义务人负担应纳税款的，应将非居民企业取得的不含税所得换算为含税所得后计算征税 
注172

 。

(7)征税机关：由境内个人或机构代扣代缴的，分别由支付该项所得的境内个人和机构的所得税主管国家税务局或地方税务局负责征收 
注173

 ，即如股权转让款支付方的所得税主管税务局为国税局，则由国税局负责征收；如股权转让款支付方的所得税主管税务局为地税局，则由地税局负责征收。

(8)纳税调整：就股权转让，收购方取得股权的计税基础应以公允价值为基础确定 
注174

 。非居民企业向其关联方转让居民企业股权，其转让价格不符合独立交易原则而减少应纳税所得额的，税务机关有权按照合理方法进行调整 
注175

 。纳税人与其关联企业未按照独立企业之间的业务往来支付价款、费用的，税务机关自该业务往来发生的纳税年度起3年内进行调整；有特殊情况的，可以自该业务往来发生的纳税年度起10年内进行调整 
注176

 。

(9)税务证明：境内机构和个人向境外单笔支付等值3万美元以上(不含等值3万美元)的股权转让款的，应当按国家有关规定向主管税务机关申请办理《服务贸易、收益、经常转移和部分资本项目对外支付税务证明》
注177

 ，由主管国税局和主管地税局共同加盖公章 
注178

 。

2.生产性外商投资企业所得税优惠

根据《外商投资企业和外国企业所得税法》(中华人民共和国主席令第四十五号)(已废止)
注179

 ，对生产性外商投资企业，经营期在10年以上的，从开始获利的年度起享受“两免三减”的企业所得税优惠。外商投资企业实际经营期不满10年的，应当补缴已免征、减征的企业所得税税款。

根据《关于外国投资者出资比例低于25％的外商投资企业税务处理问题的通知》(国税函[2003]422号)，外资低于25%企业适用税制一律按照内资企业处理，不得享受外商投资企业税收待遇。故此，享受生产性外商投资企业所得税优惠但经营期未满10年的发行人，为避免补缴减免的税款，在股权重组过程中需保持外资比例在25%以上。

需说明的是，上述外资比例需考虑首次公开发行A股后被摊薄的影响。根据《关于外商投资企业合并、分立、股权重组、资产转让等重组业务所得税处理的暂行规定》(国税发[1997]71号)(已废止)
注180

 ，凡重组前企业的外国投资者持有的股权，在企业重组业务中没有退出，而是已并入或分入合并、分立后的企业或者保留在股权重组后的企业的，不论重组前的企业经营期长短，均不适用《外商投资企业和外国企业所得税法》(中华人民共和国主席令第四十五号)第8条关于补缴已免征、减征的税款的规定。据此，外资比例仅因发行新股而被摊薄至25%以下，但外资并未退出的，不适用补缴减免税款的规则。但国税发［1997］71号文已被国税总局2010年23号令宣布废止，于2008年1月1日起停止执行。根据国税总局的官方网站答复，上述情况下，仍需补缴减免的税款。因此，股权重组中计算需保留的外资比例时，需考虑公开发行新股被摊薄的影响。

3.国产设备的增值税退税

根据《外商投资企业采购国产设备退税管理试行办法》(国税发[1997]171号)(已废止)规定，符合条件的外商投资企业采购国产设备可享受国产设备增值税退税，监管期为五年 
注181

 。上述外商投资企业的外国投资者已投入的资本金必须达到企业投资各方已到位资本金的25%(含)以上 
注182

 。如监管期内外资比例低于25%，需由主管退税税务机关补征其已退税款。

故此，享受国产设备增值税退税但仍处于监管期的，为避免补缴税款，在股权重组过程中需保持外资比例在25%以上，亦应同时考虑新股发行摊薄问题。

4.进口设备减免税

根据《国务院关于调整进口设备税收政策的通知》(国发[1997]37号)规定，对符合条件的外商投资项目在投资总额内进口的自用设备，项目单位可凭项目可行性研究报告的审批机构出具的确认书，外经贸部门批准设立企业的文件和工商行政管理部门颁发的营业执照等，向其主管海关申请办理免征关税和进口环节增值税。海关对上述进口设备实施监管。如在海关监管期内，外商投资企业外资比例低于25%，不符合免税条件的，将面临退税风险。

5.资金调回境内涉及的个人所得税

以股权转让方式拆除红筹架构的，境内受让方将股权转让款支付至境外 
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 。如该笔款项在境外无其他用途，仍需调回境内的话，路径之一是通过境外特殊目的公司层层向上分红的方式，最终定向分给持有境外SPV股权的实际控制人；或者，境内实际控制人转让其所持境外SPV的股权给外方，收取股权转让款。上述两种方式均涉及境内自然人境外所得的所得税。

根据《个人所得税法实施条例》(国务院令第900号)，纳税义务人自境外取得的所得，应当到主管税务机关办理纳税申报 
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 ，并应在年度终了后三十日内，将应纳的税款缴入国库，并向税务机关报送纳税申报表 
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 。纳税义务人从境外取得的所得，准予其在应纳税额中扣除已在境外缴纳的个人所得税税额。但扣除额不得超过该纳税义务人境外所得依照规定计算的应纳税额 
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 。

(四)红筹架构企业A股上市涉及的若干外汇问题

红筹架构企业A股上市过程中，会遇到诸多外汇问题，如红筹架构搭建过程中是否完整办理了境内自然人境外投资外汇登记手续、红筹架构拆除后是否办理了境内自然人境外投资外汇登记的注销手续、发行人办理外汇登记证(IC卡)申请时是否存在虚假陈述、发行人整体变更环节是否取依法取得外汇核准件、境内企业境外投资是否依法办理了核准登记手续等。就其主要问题分述如下：

1.重组后仍保留境内自然人通过境外投资间接持有发行人股权的投资架构

(1)补办外汇登记

如前所述，为保持发行人外资比例不低于25%而避免补缴减免的税款，实际控制人仍可能通过境外公司持有发行人部分股权，即保留部分红筹架构。如实际控制人未办理境内居民自然人境外投资外汇登记手续，则上述外资架构的合法性将存在瑕疵，故需补办外汇登记。

根据《国家外汇管理局关于境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理有关问题的通知》(汇发[2005]75号)(下称75号文)规定，该通知实施前，境内居民已在境外设立或控制特殊目的公司并已完成返程投资，但未按规定办理境外投资外汇登记的，应按照本通知规定于2006年3月31日前到所在地外汇局补办境外投资外汇登记。但事实上，2006年3月31日后，相关外汇局仍可办理补办境外投资外汇登记的手续，虽然难度可能较大。

(2)不适用75号文

实际控制人通过境外公司间接持有发行人股权，此种外资架构与75号文所述“返程投资”可能并不完全相同，如不涉及以境内资产境外投资，并非以境外融资为目的，实际也未进行境外融资等。理由充分的，可以解释其不适用75号文。

(3)19号文登记

2011年5月出台的《境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理操作规程》(汇发[2011]19号)(下称19号文)，对不属于75号文中特殊目的公司的返程投资如何办理外汇登记，作出了明确规定。

根据19号文，境内居民自然人通过不属于75号文所指特殊目的公司性质的境外企业已对境内进行直接投资的，该境外企业视为非特殊目的公司处理，境内居民个人无需为该境外企业办理特殊目的公司登记，但该境外企业控制的境内企业所在地外汇局，应在直接投资外汇管理信息系统中将其标识为“非特殊目的公司返程投资”。

但上述增加标识的审核标准相对严格 
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 ，实践当中办理难度较大。

2.重组后采用境内企业通过境外投资间接持有发行人股权的投资架构

如保留实际控制人通过境外投资间接持有发行人部分股权的外资架构难以解决75号文或19号文外汇登记或加注标识的话，可以考虑以实际控制人设立的境内企业通过境外投资间接持有发行人的部分股权。

根据《境外投资管理办法》(商务部令2009年第5号)、《境外投资项目核准暂行管理办法》(国家发展和改革委员会令第21号)等规定，境内企业境外投资需经商务主管部门、发改委的核准。根据《境内机构境外直接投资外汇管理规定》(汇发[2009]30号)，境内企业境外投资需办理外汇登记手续。

根据19号文，对于外方投资者直接或间接被境内居民持股或控制但不属于特殊目的公司的，如外方投资者由境内机构直接或间接控制的，应审核境内机构是否按规定办理境外投资外汇登记手续。已办理境外投资外汇登记手续的，可在直接投资外汇管理信息系统中将该外方投资者设立的外商投资企业标识为“非特殊目的公司返程投资”。

根据本所经验，如境内企业境外投资已依法履行了商务主管部门、发改委的核准，其办理境外投资外汇登记手续及所投资外商投资企业加注“非特殊目的公司返程投资”标识应无法律障碍。

3.直接投资外汇管理的简化

根据《国家外汇管理局资本项目管理司关于进一步简化直接投资外汇管理有关问题的通知》(汇资函[2011]20号)、《国家外汇管理局关于进一步改进和调整直接投资外汇管理政策的通知》(汇发[2012]59号)等规定，近期，国家外汇管理局进一步简化了直接投资项下外汇管理手续，包括：取消直接投资项下外汇账户开立及入账核准、取消外国投资者境内合法所得再投资核准、简化外商投资企业验资询证手续、取消直接投资项下购汇及对外支付核准等。

上述措施，有利于进一步简化拆除红筹架构过程中涉及的政府审批核准程序，加快重组进程。

三、结语

红筹架构企业A股上市较一般的境内企业A股上市，有其特殊性，较多地涉及股权和业务层面的跨境重组，随之也会产生较多的法律问题。但红筹架构企业A股上市，从根本上仍是遵循境内上市规则及审核要求。本文仅是从几个主要方面介绍了红筹架构企业A股上市的若干法律问题，未必全面，各问题的解决路径也非唯一。套用一句名言，“理论是灰色的，实践之树常青”，面对丰富、复杂、多变的实践，我们仍需不断地探索研究。

浅析公司吸收合并过程中的若干法律问题
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内容摘要：吸收合并是企业重组的方式之一，尤其是在拟上市公司的重组过程中，其发挥着重要的作用。目前，《公司法》、《企业会计准则第20号——企业合并》、《关于企业重组业务企业所得税处理若干问题的通知》以及《关于做好公司合并分立登记支持企业兼并重组的意见》等相关法律法规构建了企业吸收合并的基本法律框架，然而，这些法律法规的规定较为原则，且相互交织，面对现实中纷繁不一的企业情况，企业吸收合并过程中的实务操作仍有着若干可探讨、可深入的法律问题。本文旨在目前的法律框架体系之内，结合实务经验，针对律师实务中遇到的难点和疑点，主要就同一控制下的吸收合并过程中的若干法律问题，包括合并日的选择、审计或评估程序的必要性等程序性问题以及如何确定存续公司的注册资本以及股东股比等若干实体性问题，进行相应的阐释和分析。

关键词：吸收合并　 企业重组　 226号文　 特殊性税务处理

一、概述

(一)吸收合并的定义及分类

1.定义

《公司法》第173条将吸收合并定义为：一个公司吸收其他公司为吸收合并，被吸收的公司解散。《公司法》的简单定义自然无法完全揭示吸收合并的全部法律内涵，有学者故而进一步阐释：吸收合并是指一家公司吞并和吸收另外一家公司，存续公司的资本规模和业务规模更大，而被合并公司解散，并将其全部资产和负债承继给存续公司的法律行为 
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 。

吸收合并只是公司合并的其中一种方式，其需与《公司法》第173条规定的公司合并的另一种方式——新设合并相区分。两者间的本质区别之处在于所产生的法律效果不同，即吸收合并完成后，吸收方将存续，仅被吸收方的主体资格灭失并须注销；而新设合并完成后，吸收方和被吸收方的主体资格都将灭失并须注销，存续的主体为在吸收方和被吸收方基础上新设的公司。除此之外，两者所适用的法律、需履行的其他程序基本相似，并无实质性差异。

2.分类

参考《企业国有资产法》、《关于外商投资企业合并与分立的规定(2001年修订)》、《企业会计准则第20号——企业合并》等相关规定，笔者认为，可从吸并双方实际控制人的异同、企业性质之差别等角度，将吸收合并分为如下四类：

(1)同一控制下的吸收合并与非同一控制下的吸收合并

从吸并双方的实际控制人是否相同的角度，财政部颁布的《企业会计准则第20号——企业合并》(财会[2006]3号)(以下简称《第20号会计准则》)将企业吸收合并分为同一控制下的吸收合并与非同一控制下的吸收合并。同一控制下的企业合并是指“参与合并的企业在合并前后均受同一方或者相同的多方最终控制且该控制并非暂时性的”
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 。非同一控制下的吸收合并，则是指“参与合并的各方在合并前后不受同一方或者相同的多方最终控制的情形”
注194

 。

根据《第20号会计准则》，同一控制下的吸收合并与非同一控制下的吸收合并在会计计量基础、会计处理方法等方面有显著的不同，粗略而言，即为同一控制下的吸收合并采用账面价值为会计计量基础、以权益结合法为会计处理方法，而非同一控制下的吸收合并则采用公允价值计量、以购买法作为会计处理方法 
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 。但从法律角度来看，笔者认为，同一控制下的吸收合并与非同一控制下的吸收合并无论从操作程序上，还是从后文将论述的实体性重点法律问题层面，均无实质性差异。

由于法律操作层面并无本质差异，而会计处理方面又显得更有利于吸收合并双方，可见同一控制下的吸收合并的相对优势是较为明显的。况且，与受不同主体控制的企业相比，受相同主体控制的企业间的商务谈判成本、交易对价成本等均更小；而对于拟在境内上市的企业来说，受相同主体控制的两家企业进行吸收合并，还无需担忧拟上市公司的实际控制人、控股股东发生变更等风险。正因如此，实践中，或者说就笔者所从事的上市法律服务这一特定业务领域而言，同一控制下的吸收合并相对更为常见。

(2)涉及外资的吸收合并与非涉及外资的吸收合并

以合并双方企业性质是否为外商投资企业为区分点，可将企业吸收合并分为涉及外资的吸收合并与非涉及外资的吸收合并。所谓涉及外资，是指合并一方或双方为外商投资企业。对于此类吸收合并，笔者认为应当首先适用特别法的规定——对外贸易经济合作部和国家工商行政管理总局联合颁布的《关于外商投资企业合并与分立的规定(2001年修订)》(［1999］外经贸法发第395号)(以下简称395号文)，并按此规定确定存续公司的企业性质、注册资本及各股东持有的股权比例，办理商务主管部门的批准及外商投资企业证书的变更和/或缴销手续；只有在395号文未予明确规定的情形下，方适用《关于做好公司合并分立登记支持企业兼并重组的意见》(工商企字［2011］226号)(以下简称226号文)等一般性规定。

由于395号文仅适用于涉及外资的吸收合并，因此非涉及外资的吸收合并一般应按照《公司法》、226号文等规定来操作，但若涉及上市公司等特殊情况的，则应参照下文第(4)项分类所述进行。

(3)涉及国资的吸收合并与非涉及国资的吸收合并

与前一项分类类似，按照合并双方的企业性质是否涉及国有企业来区分，可将企业吸收合并分为涉及“国资”的吸收合并与不涉及“国资”的吸收合并。在我国现有法律体系下，《企业国有资产法》、《企业国有资产监督管理暂行条例》、《国有资产评估管理办法》和《企业国有资产评估管理暂行办法》是有关国有资产监督管理的“大法”，对于涉及“国资”的企业，其在吸收合并过程中，也毫不例外的应当适用该等法律、法规、规章的规定。比如，其除需按照《公司法》和226号文的规定履行相关程序外，还须按照上述国有资产监督管理的“大法”的规定及可能需适用的地方性特殊规定，对有关资产进行评估并取得履行出资人职责机构的同意，重要的国有独资企业、国有独资公司和国有资本控股公司还应当取得本级人民政府的批准。

非涉及“国资”的企业吸收合并自然无需适用有关国有资产监督管理的规定，无需进行资产评估、无需取得国有资产监督管理部门、相关人民政府的审批。

(4)上市公司的吸收合并与非上市公司的吸收合并

顾名思义，上市公司的吸收合并，是指合并一方的身份为上市公司的吸收合并。上市公司具有典型的市场化特性，其吸收合并中的对价、增发的额度、吸并双方股东在存续公司可持有的股权比例等，通常须以相关董事会决议公告日前20个交易日的股票均价、企业净资产值等为基础而确定。并且，由于负有保护中小投资者利益的法定义务，上市公司的吸收合并受中国证券监督管理委员会(以下简称中国证监会)及其派出机构的监管，并须按照中国证监会颁布的规范性文件、证券交易所制定的上市规则及上市公司章程及内部治理制度的要求，及时进行信息披露；构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组的 
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 ，还须将合并事项提交中国证监会审核。可以说，上市公司的吸收合并，自成体系，非本文所欲探讨的内容，就此不再赘述。

(二)吸收合并与其他重组方式的比较

实践中，大多数的企业重组是通过股权收购、资产收购或两者相结合的方式实现，吸收合并的“出镜率”暂不高。但是，吸收合并所具有的资金需求少、交易成本低等特点，逐渐引人关注，受到不少民营企业的青睐。本节即从资金压力、税负成本、交易程序的繁冗度及重组结果等四个方面，简要介绍企业吸收合并与股权收购、资产收购方式的不同之处。

1.资金压力方面的比较

股权收购主要有两种操作方式：其一为以现金支付的股权转让方式，其二为以股权支付的股权出资方式，即收购方以存量或增量股权作为支付给被收购方股东的对价，不涉及现金支付。前者最为常见，但也意味着收购方需调动大量的现金，从而对其现金流形成一定的压力，后者——股权出资方式则一般情况下将不会存在这些问题。

资产收购通常采用现金支付方式，这与股权收购中以现金支付的股权转让方式较类似，收购方同样需要大量的现金，也将面临资金压力。

吸收合并则不然。在大多数情况下，吸收方是以股权为全部的支付对价的，少数案例中可见其中辅以少量现金、应付账款等对价支付方式，但整体上仍以股权支付为主；存在全资控股关系的母子公司之间的吸收合并更是无需支付对价。因此总体而言，若采用吸收合并进行企业重组，吸收方通常不会存在现金流、资金压力等问题。

2.税负成本方面的比较

无论是采取以现金支付的股权转让方式拟或以股权支付的股权出资方式，只要转让方是企业法人，则除非该股权收购符合财政部、国家税务总局《关于企业重组业务企业所得税处理若干问题的通知》(财税[2009]59号)(以下简称59号文)规定的特殊性税务处理条件且得到税务主管机关核准，否则转让方应当按照《企业所得税法》的规定，就其转让所得缴纳企业所得税。转让方为自然人的，则应当按照《个人所得税法》的规定，就其股权转让所得缴纳个人所得税，即使股权转让价格较低甚至为零，税务机关也可根据《关于加强股权转让所得征收个人所得税管理的通知》的规定，核定转让方的应纳税所得额 
注197

 ；至于在以股权出资的股权收购项目中，出资的自然人是否需就其股权的作价增值部分缴纳个人所得税，目前尚无明确、统一的规定，仅有个别地方性文件对此问题做出了明确规定，但据笔者所知，目前在实践中，大多数地方的税务主管机关并不会主动要求自然人就其股权出资的作价增值部分缴纳个人所得税。

资产收购项目中，由于涉及资产权属的转移，因此，转让方需就转让资产的全部所得缴纳企业所得税 
注198

 ，若其中涉及土地使用权、房屋所有权和机器设备等资产的转让的，则还需承担相关的税负，比如，转让方应就其转让土地使用权、房屋建筑物的所得缴纳土地增值税 
注199

 和营业税，就其转让机器设备的所得缴纳增值税 
注200

 ，在缴纳营业税和增值税时，需同时缴纳城建税和教育费附加；受让方应根据土地使用权、房屋的成交价格缴纳契税 
注201

 。

而在吸收合并的重组模式下，对于其中涉及的土地、房屋资产的转移，目前可免予缴纳增值税 
注202

 、土地增值税 
注203

 和契税 
注204

 。并且，因吸收合并主要以股权为支付对价，故更容易满足59号文规定的条件，更可能适用特殊性税务处理从而暂不需缴纳企业所得税。显然，这与股权收购和资产收购方式相比，税负成本较低，可极大地节省重组费用。

3.程序繁冗度方面的比较

若论操作程序的繁冗度，无疑是以现金支付的股权转让方式最为简便，交易双方仅需履行内部审批程序，并办理标的公司的工商变更登记即可。其次为资产收购方式，交易双方确定交易对价、履行内部审批程序后，即可办理资产的转移手续，但土地、房屋、知识产权等资产的转移手续可能会因种种因素而拖沓冗长，致使整个交易迟迟不能完结。再次为稍显复杂的股权出资方式，需对用于出资的股权进行评估，并需先办理出资之股权所对应的公司的工商变更登记手续后，方可办理收购方的股权变更登记手续。

相对而言，吸收合并的操作程序最为繁杂，其中所包含的法定公告程序，尤其是被吸收方的注销程序常因在税务注销环节受阻而大大延长了整体程序的办理时间，这也特别凸显了吸并双方与相关主管部门事先沟通、协调的重要性。对于吸收合并的具体流程，笔者将在本文第二章详细论述。

4.重组结果方面的比较

股权收购完成后，除交易双方的股东将发生变化外，交易所涉及的企业的主体资格、资产和负债一般不会发生变化。与之相反，资产收购完成后，被收购方的主体资格、股东和股权结构往往不会发生变化，但随着被收购的资产所有权的转移，收购方和被收购方的资产和负债形态将各自有所变化，并且，由于资产收购中通常连带着业务、人员的转移，因此，若被收购方的全部或主要资产、业务和人员均已转移至收购方，则被收购方有可能根据股东的意愿最终被注销。

如前文所述，吸收合并完成后，被吸收方的主体资格将灭失，全部资产和负债将由吸收方承继。

通过以上分析可见，与股权收购、资产收购相比，吸收合并有着资金压力小、税负成本低等显著优势，但也存在程序繁杂、耗时较长等“短板”。实事求是地说，企业的情况各有不一，应根据自身情况选择适用合适的重组方式，以扬长避短，实现重组利益的最大化。

(三)吸收合并的代表性案例

鉴于同一控制下一般性公司的吸收合并更为普遍、更具典型意义，且其在法律程序及实体法律问题上与非同一控制下的吸收合并无实质性差异，本文将以自然人持股的有限责任公司间的同一控制下的吸收合并为例，对吸收合并的特点、适用原则、操作流程以及若干实体层面的问题进行分析和探讨。同时，为便于读者理解及后文分析，笔者提炼总结操作过的多个企业吸收合并项目的特点，集合而成如下代表性案例，以协助解析企业吸收合并：

假设现有甲乙丙三人，合资开办了一家内资企业A公司，注册资本为500万元，其中甲和乙的持股比例分别为25%，丙的持股比例为50%。A公司仅有少量的自有土地、房屋，但独立拥有若干商标和专利等知识产权，被认定为高新技术企业。A公司目前有约400多名正式员工，经营业绩良好，最近一个会计年度的年营业收入为1000万元，净利润为150万元，经审计的净资产为800万元，经评估的净资产为900万元。另有一家由丙和丁共同出资设立的内资企业B公司，注册资本为100万元，其中丙的持股比例为90%，丁的持股比例为10%。B公司拥有房屋、土地和机器设备，80名正式员工，最近一个会计年度为经营情况良好，经审计的净资产为1500万元，经评估的净资产为2000万元。下图即为A公司和B公司的股权结构图：
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现A公司计划在境内进行首次公开发行股票并上市，意欲通过吸收合并B公司的重组方式，将B公司的资产、人员并入其名下，以满足关于公司资产完整、独立的上市要求。显而易见，因A公司和B公司在合并前后均由丙实际控制，本次吸收合并为同一控制下的吸收合并。A公司和B公司吸收合并后的股权结构图如下：
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二、关于吸收合并中程序性法律问题的探讨

在对企业吸收合并作出基本介绍后，下文将进一步剖析吸收合并中的程序性法律问题。首先，笔者将详细阐述吸收合并究竟包含何等必要程序。

(一)吸收合并的程序

根据《公司法》、226号文的规定，结合笔者及所在律师团队的实务经验，企业吸收合并的一般性操作流程如下 
注205

 ：

1.作出合并决议。即吸收方股东(或股东会、股东大会)和被吸收方股东(或股东会、股东大会)分别对吸收合并事项作出决定或决议 
注206

 。

2.编制资产负债表及财产清单。根据《公司法》第174条的规定，吸并双方均需编制资产负债表和财产清单。

3.进行审计和/或评估。《公司法》和226号文并未对此作出强制性要求，但笔者所操作的多个吸收合并项目均进行了审计、评估，此间原由在本节第(二)部分将详细阐述。

4.签署合并协议。合并协议一般应包含如下内容：吸并双方的名称、住所、法定代表人；合并后公司的名称、企业类型、住所、法定代表人、经营范围；合并的形式、基准日；合并后公司的注册资本和实收资本，各股东的持股比例、认缴和实缴情况；吸并双方的债权、债务的继承方案；被吸收方的分公司以及持有其他公司股权的处置方案；违约责任；争议解决方式；签约日期、地点，以及吸并双方认为需要约定的其他事项。

5.实施债权人保护程序。根据《公司法》第174条的规定，吸并双方应在作出吸收合并的决议之日起十日内通知债权人，并于三十日内在报纸上公告；债权人自接到通知书之日起三十日内，未接到通知书的自公告之日起四十五日内，可以要求公司清偿债务或者提供相应的担保。

6.办理交割。吸并双方应当办理全部资产、负债、业务、人员及相关文件的移交手续。

7.存续公司办理验资手续。

8.存续公司作出股东(或股东会、股东大会)决定或决议。存续公司的股东(或股东会、股东大会)应就变更注册资本、股东以及修改公司章程等事项作出决定或决议。

9.办理工商登记。履行完毕以上步骤后，吸并双方即可开始申请办理被吸收的注销或者存续公司的变更登记手续 
注207

 ，通常在取得被吸收方的注销证明后，存续公司的变更登记手续将予完结。
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(二)合并日的选择问题

1.合并日的概念

合并日本质上是个会计概念。根据《第20号会计准则》的规定，合并日亦可称为购买日 
注208

 ，是指被吸收方的净资产或生产经营决策的控制权转移给吸收方的日期。因会计师在该日将会对吸并双方的账务进行统一计量和处理 
注209

 ，合并日常被俗称为“并表日”。

2.合并日的确定原则

《第20号会计准则》应用指南第2条详细规定了合并日的确定原则：(1)吸并双方的合并协议已获股东(大)会等通过；(2)吸收合并事项需要经过国家有关主管部门审批的，已获得批准；(3)被吸收方已办理了必要的财产权转移手续；(4)吸收方已支付了合并价款的大部分(一般应超过50%)，并且有能力、有计划支付剩余款项；(5)吸收方实际上已经控制了被吸收方的财务和经营政策，并享有相应的利益、承担相应的风险。

尽管笔者并非会计专业人士，但在经历过的若干吸收合并项目中，会计师、保荐人及律师等中介机构对于上述第(2)项“需经国家有关主管部门审批”这一规定常常有着不同的理解，争议的焦点在于该如何理解“审批”一词的内涵和外延——工商主管部门准予被吸收方注销、吸收方办理公司变更登记是否应被界定为“审批”行为？以笔者之见，我国公司登记制度的本质是公示制度，根本目的是保护与公司进行交易的相对人的利益，确保交易安全。因此，公司未就应变更登记的事项办理工商变更登记手续，虽可能将承担《公司登记管理条例》等规定的法律责任，但并不当然导致其变更行为无效；而在公司注销过程中，工商主管部门仅对其注销申请文件进行形式审查而已，并不进行实质审查，这些显然与“审批”所具有的强烈的裁判性行政许可色彩，存在着本质的不同。故此，笔者认为，工商主管部门准予被吸收方注销、吸收方办理公司变更登记的行为并非行政审批行为，如实务中可见的案例那样，合并日可在符合上述会计原则的基础上，由吸并双方自主选择决定。

3.与其他时点的区别

吸收合并流程中，无论是在合并协议里，还是在会计处理中，通常还可能涉及合并基准日、验资基准日、合并完成日及重组日等概念，它们与合并日之间是一是异？是否存在联系？笔者对此的意见如下：

(1)合并基准日VS合并日

合并基准日对于公司的会计处理具有特别重要的意义。众所周知，公司的资产和负债是不停流动变化的，这使得公司的价值处于不断波动的过程中，也只有在某一个特定时点上，才能确定公司的“相对”价值。在企业吸收合并过程中，为了编制资产负债表、财务清单，通常需确定一基准日，即此“合并基准日”，以便计算吸并双方在基准日时各自的价值。若吸并双方进行审计和/或评估的，审计和/或评估的基准日也可设定为与合并基准日同日。合并基准日由吸并双方自主确定，并在合并协议中予以明确约定。

从上文的吸收合并流程图中可见，吸并双方编制资产负债表、财务清单，以及进行审计和/或评估的步骤处于吸收合并整体流程的初始环节，而如前文所述，由于合并日的确定需满足若干条件，因此，合并基准日无疑将早于合并日。笔者在实务操作中，曾见个别中介机构对合并基准日与合并日的概念认识不清，混同使用，实则错之大矣。

由于存在时间上的差异，吸并双方有必要对合并基准日至合并日期间的期间损益作出明确约定。期间损益的归属并无统一的标准，可由吸并双方协商确定，主要可采用以下几种方式：(1)归被吸收方所有；(2)归吸收方所有；(3)期间很短，所产生的损益可以忽略不计，也不会对吸收合并产生重大影响，因此也可约定不做处理。

(2)存续公司验资基准日VS合并日

存续公司验资手续的办理是吸收合并的必要步骤。尽管企业吸收合并中的股东出资与普通情况下的股东出资有所不同，但根据《公司法》 
注210

 的规定和《独立审计实务公告第1号——验资》的精神 
注211

 ，在验资基准日，被吸收方的全部实物资产和无形资产的权属应当已转移至吸收方，否则验资机构将无法出具无保留的验资报告。这与确定合并日的第(3)项原则“被吸收方已办理了必要的财产权转移手续”一致，因此，从实践中的案例来看，验资基准日常被设定为与合并日同日。

但这并非表明两者完全重合，事实上，两者间并无固定的先后次序，如果在验资基准日，吸收方尚未实际控制被吸收方的财务和经营政策，则合并日当然应推后而迟于验资基准日；如果在验资基准日前，确定合并日的各项条件均已满足，则合并日当然也可早于验资基准日。

(3)合并完成日VS合并日

与合并日、合并基准日和验资基准日不同，合并完成日不是有着固定概念的法律或会计术语，其可由吸并双方自主定义，比如，可将其定义为“资产交割日”、“合并日”或者“存续公司的工商变更登记完成日”。显而易见，合并完成日与合并日有可能会重合，而若吸并双方将其定义为“工商变更登记完成日”，则可能与下文所述之“重组日”同日。

(4)重组日VS合并日

重组日这一概念来自于《企业重组业务企业所得税管理办法》(国家税务总局公告2010年第4号)(以下简称4号令)的规定，目的在于进一步细化和阐释适用特殊性税务处理的相关条件 
注212

 。根据4号令，吸收合并的重组日是指吸收方取得被吸收方资产所有权并完成工商变更登记日期。由于从法律角度来看，吸收方工商变更登记的完成往往意味着吸收合并的终结，比照前文所述合并日的确定原则，笔者认为，重组日应当晚于合并日。

(三)审计和/或评估程序的必要性问题

根据《公司法》、226号文，企业吸收合并中，吸并双方仅需编制资产负债表和财产清单，且合并后企业的注册资本、实收资本、各股东的持股比例由吸并双方约定决定，其他现行的法律、法规及规范性文件也未要求吸并一方或者双方需进行审计和/或评估，未要求存续公司的注册资本、各股东的持股比例须以吸并双方经审计或评估的净资产值确定。正因如此，据笔者所知，不少企业甚至拟上市企业的吸收合并均未对吸并双方进行审计和评估。

然而，以笔者的实务操作经验，至少在拟上市公司的吸收合并项目中，绝大部分会计师会要求对吸并双方均进行审计，以此夯实存续公司的资本充实性、证明存续公司各股东持股比例的合理性，并最大限度地打消中国证监会对吸收合并合法性的疑虑，从而提高企业上市成功率。尤其是对于非同一控制下的吸收合并而言，以吸并双方经审计的净资产值来确定存续公司各股东的持股比例，将更有利于平衡各股东利益，确保吸收合并的公平、公正，应当为吸并双方及其股东所乐见。可见，即便是仅仅出于维护公平、平衡利益的目的，财务审计对于吸并双方及其股东都有着客观上的好处，因此，如笔者长期以来对客户所做的建议一般，笔者也建议无论是拟上市企业还是非上市企业，吸并双方均应进行审计。

如前文所说，虽然鲜见吸并双方进行资产评估，但实际上，4号令第13条明确规定 
注213

 ，对于适用一般性税务处理的吸收合并项目，被吸收方在进行税务清算时，应当提交评估机构出具的资产评估报告。至于适用特殊性税务处理的吸收合并项目是否也必须进行评估，4号令对此没有作出明确的规定。但从笔者操作过的案例来看，对于所有的吸收合并项目，各地税务主管机关可谓是将“同等对待原则”切实贯彻到位，几乎全都要求被吸收方提交资产评估报告，少有例外。由此可知，至少被吸收方应进行资产评估，否则有可能对其未来的注销产生不利影响。而为审慎起见，尤其是对于拟上市企业而言，实务操作过程中，吸收方一般也应进行资产评估。

特别需对资产评估的重要性引起关注的情形是，当吸并一方(当然更常见或在具有合理性的吸收合并安排中，应当是被吸收方)经审计的净资产值低于注册资本时，此种情况下的吸收合并若以吸并双方的原注册资本的相加值为存续公司的注册资本，则可能引人质疑存续公司注册资本的充实性——其中是否存在出资不实？尤其是当吸并一方经审计的净资产值为负数时，这种质疑恐怕将显得更有底气、更具有合理性。因此，如果吸并双方均进行了评估，则参照《公司法》 
注214

 、《公司注册资本登记管理规定》
注215

 所体现的以评估作价方式确定非货币资产价值的价值认定原则，评估值应可作为吸并双方及存续公司资产充实性的最好证据。

(四)债权人保护程序的实施问题

在现行《公司法》实施前，1993年制定的旧版《公司法》对吸收合并中的债权人采取了“绝对保护”原则，主要体现在债权人的异议权具有阻止公司合并的效力，现行的《公司法》则遵循“效率优先，兼顾公平”的原则 
注216

 ，将对债权人的“绝对保护”修正为“适度保护”。这种原则性的调整对于促进企业重组和市场交易无疑起到了极为重要的作用，排除了企业的外部干扰，有利于企业快速、顺利的实施吸收合并。当然，不可否认的是，对债权人的保护力度随之相应减弱。对此，笔者认为，有必要对吸收合并中的债权人依法可享有的权利作出如下梳理，以帮助吸并双方认清义务，避免出现违法操作。

1.知情权

为保障债权人的知情权，吸并双方均应依法履行通知和公告程序，此乃法定义务，一旦违反，将会受到公司登记机关的行政处罚 
注217

 。尽管义务是明确的，但《公司法》等相关法律、法规的规定相对简单，吸并双方仍可能遇到如下问题：

(1)通知方式

《公司法》第174条已明确规定：吸并双方应自作出合并决议之日起十日内通知债权人，并于三十日内在报纸上公告。显然，公告通知的方式是不可或缺的，但仅公告通知是否已足够，公告通知是否可取代对债权人的个别通知？

有人认为，只要吸并双方作出了公告就不会影响债权人异议权的行使，因此，如果吸并双方已进行了公告而未对特定债权人进行通知，这并不存在程序上的瑕疵。有学者驳斥这种观点，认为公司对已知的债权人应当进行个别通知，不允许以公告方式取代，除此之外，对潜在的或者现实债权人因地址不详等原因无法个别通知的债权人，公司应以公告方式进行告知。
注218



笔者认为，从《公司法》第174条的原文来看，债权人的通知与公告通知条款为并列句式，且要求的实施时限不同，可知原文应无公告通知可取代债权人的个别通知之意，因此，吸并双方有义务对已知的债权人进行个别通知，而非仅以公告方式通知了事。实践中，这一点常被吸并双方及其他中介机构所忽视。

(2)公告报纸的选择

《公司法》未对公告通知的载体——报纸的“级别”、“范围”作出规定。当然，选择一份甚或多份受众面更广、关注度更高的报纸来刊登公告，显然将更有利于保护债权人的利益，达到公告通知的真实立法目的；而若选择受众窄小的报纸，则不能发挥公告程序的实际效用。因此，从立法本意来看，笔者建议吸并双方选择知名报纸来进行公告通知，从实务操作经验角度，为被吸收方顺利办理注销手续、吸收方办理工商变更登记手续之考虑，则建议吸并双方在实际操作前，尽可能征询当地工商局的意见。

2.异议权

根据《公司法》第174条，债权人自接到通知书之日起30日内，未接到通知书的自公告之日起45日内，可以要求公司清偿债务或者提供相应的担保。此处的债权人“要求公司清偿债务或者提供相应的担保”的权利是否会因债权性质的不同而受到区别对待？

有一种观点为，债权人针对到期债权可以要求公司清偿债务，对于未到期债权可以要求提供相应的担保。
注219

 但也有人表示应加强对债权人的保护力度，认为未到期的债权人如果能够证明自身的清偿利益因吸收合并受损的，也有权要求公司清偿债务。
注220

 对此问题，笔者作为我国第一线的法律工作者，倾向于采取更为宽松的标准，不赞成以固化、恒定的标准来对债权人的异议权作出限定，即无论是已到期债权还是未到期债权，债权人均具有选择要求公司清偿债务或提供相应担保的权利。笔者也相信，《公司法》的立法本意亦是如此，否则，何不对债权的性质、债权人的选择权作出更细致的规定呢？

此外，在实务操作中，笔者注意到，吸并双方往往忽视了因合同约定而对某些债权人所负有的特定义务。比如，不少企业与金融债权人签署的借款合同或授信合同中都会约定“借款期限内，借款人实施合并须提前通知，并落实经债权人同意的债务清偿责任，否则不得进行合并行动”等类似条款。若吸并一方负有此类义务，一旦未能切实履行，则可能构成违约行为，导致金融债权人根据约定要求收回借款，支付违约金并赔偿损失。甚至有人认为，金融债权人有权就此主张撤销债务人的吸收合并行为。但根据合同相对性原理，笔者认为，即便合同相对方违反了合同约定进行吸收合并，也仅触发违约责任，何况，吸收合并的债务承继事宜有明确的法律规定，债务人与第三方实施的吸收合并不必然导致金融债权人的权利受损，因此，金融债权人对于撤销债务人与第三方进行吸收合并的主张不应得到支持。当然，为避免在吸收合并过程中产生纠纷、诉讼进而影响吸收合并的进程，笔者认为，若吸并一方负有类似的特殊义务的，应在吸收合并前，取得金融债权人的书面同意函。

(五)被吸收方的注销问题

1.税务注销

税务注销是工商注销的前置程序 
注221

 ，被吸收方在向工商管理部门办理公司注销登记之前，须向原税务登记机关申报办理税务注销登记。

根据《税务登记管理办法》，被吸收方(纳税人)办理税务注销登记之前，应当向税务机关提交相关证明文件和资料，结清应纳税款、多退(免)税款、滞纳金和罚款，缴销发票、税务登记证件和其他税务证件，经税务机关核准后，办理注销税务登记手续。
注222

 所谓“结清应纳税款”，按照《企业所得税法实施条例》的规定，应理解为被吸收方应当清算所得 
注223

 ，就其清算所得向税务机关申报并依法缴纳企业所得税 
注224

 。

如前所述，对于适用一般性税务处理的吸收合并项目，4号令第13条规定被吸收方应当进行税务清算，但对适用特殊性税务处理的吸收合并项目是否应进行税务清算没有作出明确规定。从实务操作来看，目前各地税务主管机关基本都要求凡企业办理税务注销的，均应先办理税务清算，暂未见对特殊性税务处理的吸收合并予以豁免的案例。

值得注意的是，实践中，税务注销登记并非仅上述书面规定这般简单易办，地方税务机关对企业的税务欠缴以及违法事项核查非常严格，不少企业的税务注销登记程序长时间不能办结，可能因此而严重拖延吸收合并的整体进程。

2.工商注销

根据《公司合并分立登记提交材料规范》的规定，被吸收方可以不经清算直接申请办理工商注销登记，未进行清算的，在办理工商注销登记时可以不提交清算报告，但若吸并双方在合并协议中明确约定被吸收方应当现行办理清算的除外。

三、关于吸收合并中实体性法律问题的探讨

(一)存续公司注册资本的设定问题

1.现行规定

适用于外商投资企业吸收合并的395号文，最先对存续公司的注册资本的设定问题作出了较为细致的规定：股份有限公司之间合并或者公司合并后为有限责任公司的，合并后公司的注册资本为原公司注册资本额之和；有限责任公司与股份有限公司合并后为股份有限公司的，合并后公司的注册资本为原有限责任公司净资产额根据拟合并的股份有限公司每股所含净资产额折成的股份额与原股份有限公司股份总额之和。
注225



2011年出台的226号文突破了上述限制，赋予了吸并双方相当的自由度：支持自主约定注册资本、实收资本数额，仅设定了上限——不得高于吸并双方原注册资本之和、实收资本之和。
注226

 此外，若吸并双方之间存在投资关系的，按照226号文规定，在计算合并前吸并双方的注册资本之和、实收资本之和时，应当扣除投资所对应的注册资本、实收资本数额；对应的计算公式应当为：

吸并双方的注册资本之和=吸收方的注册资本+被吸收方的注册资本-两者中的持股一方持有对方的出资额

由于226号文出台时间较晚，在226号文颁布之前，一些地方的工商管理部门多参照395号文制定了类似的地方性规定，如北京、福建、江苏部分地区即要求存续公司的注册资本必须为吸并双方的原注册资本之和。随着226号文的出台，各地的工商管理部门应当会按照226号文的规定，修改或调整其原有的操作要求。但考虑到我国地区差异较大，规章的出台与地方部门的贯彻、施行之间存在时间差等现实情况，笔者建议，吸并双方在启动吸收合并之前，仍应关注当地工商主管部门的具体要求，在不明显违反226号文的情况下，按地方规定操作。

2.涉及外资的企业吸收合并的法律适用问题

内资公司的吸收合并无疑必然适用226号文，并可按照其规定设定存续公司的注册资本，但涉及外资的吸收合并中，存续公司的注册资本的设定则是值得探讨的问题。

所谓涉及外资的吸收合并，主要包括两种情况：一种为外商投资企业之间的吸收合并；另一种为外商投资企业与内资公司间的吸收合并。由于226号文仅提及“外商投资的公司分立”事项可参照该文办理登记，因此，从其文意来看，226号文并无意于规制外商投资企业之间的吸收合并，特别是考虑到226号文与395号文的颁布机构同级，但395号文属于特别法，按照特别法优于一般法的法律适用原则，笔者认为，外商投资企业之间的吸收合并，应可仅按照395号文的规定来进行操作。

对于外商投资企业与内资公司间的吸收合并，若合并后的企业性质为外商投资企业的，笔者认为，此情况下，因存续公司仍为特殊主体，因此，仍应适用395号文而非226号文的规定；但是，若合并后的公司性质为内资公司的，则法律适用这一疑难问题将显得更为突出，在无法律、法规及其他规范性文件规定的情况下，基于“一切善法均以有利于民为宗旨”的朴素观念，笔者倾向于以适用226号文为原则，但若适用395号文将更有利于吸并双方及其股东的，亦可主要适用395号文。

3.合并双方的净资产值的重要性

如前所述，226号文虽然赋予了吸并双方一定的自由度，但仍将存续公司的注册资本与吸并双方的原注册资本挂钩，并以此设置了上限值。这种注册资本的确定方式是否合理？

众所周知，公司的注册资本由股东的出资而形成，在公司存续期间，除非发生增资或减资事由，其将保持不变。这不禁令人发问，如此稳定的注册资本是否能够真实体现公司的价值？学界和实务界对此早已有所共识：注册资本的意义十分有限，公司净资产才是能够真实体现企业价值和信用、保护债权人利益的指标。净资产是个变量，会因公司财富的积累而增大，也会因公司经营亏损而减小，乃至低于注册资本甚至为负值；净资产由此而表征着公司的真实价值。

因此，若在吸收合并中，吸并一方(正常情况下或在具有合理性的吸收合并安排中，应当是被吸收方)经审计的净资产值低于注册资本，那么在这种情况下，如果存续公司的注册资本为吸并双方原注册资本之和，则可能存在存续公司出资不实、资本充实性不足之嫌疑。为避免此嫌疑，而需将存续公司的注册资本设定为低于吸并双方原注册资本之和，但是，怎样的一个“低值”才算合理呢？这显然又是一个难以解决的问题。特别是当发生合并一方经审计的净资产值为负数的情形时，对于存续公司注册资本充实性的质疑则显得更为有理，而其存续企业注册资本的设定将更为难定。

为解决上述问题，笔者认为应当引入资产评估，以评估值为主要标准来判断在吸并一方净资产低于注册资本甚至为负的情况下，是否有必要对吸并双方的净资产先行作出调整，从而确保吸收合并后的存续企业注册资本的充实性。资产评估的结果无非存在三种可能性：一是评估值大于注册资本；二是评估值低于注册资本但为正数；三是评估值为负数，这种情况应较为少见。笔者认为，针对不同的评估结果，应采取不同的调整方案，即：

如果净资产的评估值大于注册资本，则尽管吸并一方经审计的净资产小于注册资本(此时应不大可能为负)，但根据《公司法》 
注227

 以及《公司注册资本登记管理规定》 
注228

 的精神，评估值大于注册资本即已表明该吸并一方本身不存在资本充实性问题，不会导致吸收合并后的存续公司存在资本不实的问题，故笔者认为，吸并双方可按照226号文的规定来设定存续公司的注册资本，即设定为等于或低于吸并双方原注册资本之和的数额。若为上述第二种情况——评估值低于注册资本但为正数，则无论吸并一方经审计的净资产值是小于其注册资本拟或为负，笔者建议可以按照评估值确定存续公司的注册资本，当然，在吸并一方经审计的净资产为正数的情况下，也可以经审计的净资产值来确定存续公司注册资本，也具有合理性。若为上述第三种评估值为负的情况，则应当采取以下方式对吸并一方的净资产进行调整，调整完毕后再进行吸收合并：

(1)吸并一方的股东向该方赠与部分资产。此种方式可直接增加公司的净资产，且操作简便、快捷，但除可能难以获得股东的同意外，还将导致吸并一方因需就赠与所得缴纳企业所得税而承担不低的税务成本；或

(2)吸并一方的股东向该方高溢价的增资。即通过大幅增加该方资本公积的方式，间接增加其净资产；

(3)吸并一方的股东或其债权人豁免其债务。吸并一方可根据具体情况调整其负债，在资产不变的情况下，由其股东或者其他债权人豁免其负有的部分债务，借此达到净资产增加的目的。当然，此种操作方式的前提条件是需取得吸并一方的股东和/或债权人的同意。

对于一般性公司而言，吸并一方通过上述方式将其净资产调整为正数后，即可按照前文所述以净资产为基础设定存续公司的注册资本额度。但对于拟上市企业而言，为打消中国证监会对于存续公司资本充实与否的疑问及顺利上市之考虑，笔者建议吸并一方的净资产应在调整为等于或大于其注册资本后，方可实施吸收合并。

(二)存续公司各股东持股比例的确定问题

吸并双方各股东在存续公司的持股比例应如何确定，这应是吸并双方各股东最为关注的问题之一。226号文第6条规定：支持吸并双方自主约定股东出资份额。吸收合并完成后存续的公司，其股东的出资比例、认缴或者实缴的出资额，由合并协议或者决定约定；法律、行政法规或者国务院决定规定吸收合并涉及出资比例、认缴或者实缴的出资额必须报经批准的，应当经过批准。
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尽管226号文的规定较为宽松、自由度较大，但这并非赋予了吸并双方“任意权”，在实务操作中，吸并双方遵循着博弈规则，通常将采取以下两种方式来确定其各股东在存续公司的持股比例：

1.按原出资额确定

所谓按原出资额确定，是指吸并双方股东按其各自在吸并一方持有的出资额来确定其在存续公司中所持有的股权比例。此种方式主要适用于以吸并双方注册资本相加值为存续公司注册资本的吸收合并案例。其计算方式为：

某股东在存续公司的股权比例=该股东在吸并一方的原出资额/吸并双方的注册资本之和

以前文所述的案例为例，因丁持有被吸收方B公司10%的股权，若存续公司的注册资本为A公司和B公司注册资本之和600万元，则按此种方式确定的丁在存续公司的持股比例=10/(500+100)=1.67%。

尽管本方式具有简明、易操作等优点，但如果吸并双方的净资产值与其原注册资本的差异较大，这就意味着在吸并双方之间，同样的出资额所对应的不同公司的净资产值将不同，即实质上“同股不同权”，因此若单以股东在吸并一方持有的出资额来确定其在存续公司持有的股权比例，将有失公允，部分股东可能因此遭受损失。

2.按净资产值确定

与前一种以原出资额确定股比的方式相比，吸并双方股东按其各自所持股权比例对应的吸并一方原净资产值的方式来确定其在存续公司中所持有的股权比例，则有着更公平、合理的优点。并且，无论存续公司的注册资本以何种方式设定，均可适用本方式来确定股东的股比。正因如此，对于非同一控制下的吸收合并而言，本方式应更易于被吸并双方及其各股东接受。以净资产为基础确定股东在存续公司的持股比例的计算公式为：

某股东在存续公司的股权比例=股东持有吸并一方的股权比例×该吸并一方的净资产值/吸并双方的净资产值之和

以上所说的净资产值指吸并双方经审计的净资产值，若吸并一方出现该值低于注册资本甚至为负的情形的，则如本节第(一)之“3.合并双方的净资产值的重要性”章节所述，建议引入评估机制，参照笔者在该章节提供的方法来计算、确定股东在存续公司的持股比例。

(三)对价支付和税务处理问题

1.对价支付

前文已提及，吸收合并的特点之一即大多以股权为全部的支付对价，少数案例中可见其中辅以少量现金、应付账款等对价支付方式，但仍是以股权支付为主；存在股权投资关系的母子公司间的吸收合并，就投资所对应的股权部分，无需支付对价，如母公司吸收合并全资子公司即无需支付任何对价。但若存在吸并一方股东在吸收合并中退出的，或吸收合并过程中发生股权转让行为的，则可能需采用现金、债务承担等其他对价支付方式。

2.所得税特殊性税务处理的适用问题

对价支付的方式、金额直接关系到吸并双方的股东能否适用特殊性税务处理。根据59号文的规定，吸并双方的股东若欲适用所得税特殊税务处理，则应当满足如下条件：(1)具有合理的商业目的，且不以减少、免除或者推迟缴纳税款为主要目的；(2)重组后的连续12个月内不改变重组资产原来的实质性经营活动；(3)取得股权支付的原主要股东，在重组后连续12个月内，不得转让所取得的股权；(4)企业股东在该吸收合并发生时取得的股权支付金额不低于其交易支付总额的85%，以及同一控制下且不需要支付对价的吸收合并。

显然，无需支付任何对价的母子公司间的吸收合并，以及以股权为全部支付对价的吸收合并，理论上应均可适用所得税特殊性税务处理；对于以股权为主要支付对价且不低于交易支付总额85%的吸收合并，一般而言也应可适用所得税特殊性税务处理。

然而，若吸收合并发生前后连续12个月内进行了资产、股权交易，则根据59号文第10条的规定，吸并双方应根据实质重于形式原则将该等交易作为一项交易进行处理。比如，若吸并一方的股东在吸收合并前的12个月内对外转让股权，且该股权交易中系以现金等非股权方式支付对价，此对价金额超过该等股权交易总对价金额与吸收合并交易金额之和的15%的，则将导致该次吸收合并不符合“企业股东在该吸收合并发生时取得的股权支付金额不低于其交易支付总额的85%”的要求，从而致使吸并双方的股东不能适用所得税特殊性税务处理。可见，吸并双方在企业吸收合并发生前后连续12个月内，最好不要安排资产、股权交易；确需进行此类交易的，也不宜以非股权方式支付对价，或者应尽量控制现金支付额度。

根据笔者的项目经验，以上所指的“股权交易”主要包括如下两种情形：

(1)形成投资关系的股权交易——吸收方分步收购被吸收方的股权

以上文所述案例为例，若丙在A公司与B公司实施吸收合并前的12个月内，将其持有的B公司股权转让给了A公司，且丙在上述股权转让中，获得了A公司以现金方式支付的全部交易对价1350万元，则若以A公司与B公司经审计的净资产值计算吸收合并的真实对价，则该次股权转让的对价超过“作为一项交易处理”的股权转让及吸收合并对价之和的15%，故本次吸收合并将不能享受59号文所规定的所得税特殊性税务处理。

(2)形成关联关系的股权交易——吸收方的股东收购被吸收方的股权

仍以上文所述案例为例，若在A公司与B公司实施吸收合并前的12个月内，丙选择退休并退出B公司，并将其所持B公司的全部股权转让给甲，转让价格为1350万元，以现金支付。此种情况下，若以A公司与B公司经审计的净资产值计算吸收合并的真实对价，则该次股权转让的对价超过“作为一项交易处理”的股权转让及吸收合并对价之和的15%。

但对于此种交易方式，笔者曾与专业机构进行了多番探讨，比较一致的意见是，59号文第10条的本意应仅指发生在吸并双方之间的、能使双方形成投资关系的交易，也即上述第(1)种情形所指的交易，该类交易发生在吸收合并前后12个月内的，可以与吸收合并“作为一项交易处理”，符合相关条件的，即可适用所得税特殊性税务处理。而对于上述第(2)种形成关联关系的交易类型，应当不能“作为一项交易处理”，存在此类交易的吸并双方在吸收合并中，应当仅根据吸收合并时的交易情况认定其是否具有适用所得税特殊性税务处理的资格。

需强调的是，59号文自出台以来，对其的解读可谓是众说纷纭、见仁见智，笔者作为非会计专业人士，主要根据实务操作中与会计师、保荐机构同仁的沟通、交流所得而作出上述分析，可能不十分正确，也从不敢自诩为标准答案。而合并双方是否能够适用所得税特殊性税务处理，也并非律师、会计师所能决定，其最终将取决于税务主管机关的态度。笔者在多年的法律实践过程中，对我国目前法制建设处于发展阶段所具有的易变、不定性等特点深有体会，律师、其他专业人士对于规则的认识也许正确、合理，但只有主管机关的立场才是决定性的。因此，在现行法律体制和法律环境下，在吸收合并过程中，无论是本节主要阐述的特殊性税务处理问题，还是其他可能涉及主管机关审批、备案等问题，均应重视和尊重主管机关的要求、规定。

3.所得税一般性税务处理的适用问题

如果不能适用上述所得税特殊性税务处理，则吸收合并双方应当根据59号文的有关规定，适用一般性税务处理，主要为：(1)吸收方应按公允价值确定接受被合并企业各项资产和负债的计税基础；(2)被吸收方及其股东都应按清算进行所得税处理；(3)被吸收方的亏损不得在合并企业结转弥补。

从会计角度来看，对于吸收方，合并事项主要是一种支付行为，而非货币性的资产支付一般需视同为销售，因此，吸收方一般不涉及纳税义务；对于被吸收方而言，其被合并注销后，资产被兼并移转至吸收方，股东获得收入，因此，被吸收方将涉及资产转移的纳税义务 
注230

 ，需就此按清算进行所得税处理。

4.个人所得税的税务处理问题

前述阐述的均为企业所得税的处理方式，若吸并一方或双方的股东为自然人的，对于吸并双方自然人股东的个人所得税的处理，目前尚未有明确的规定。就笔者所知，仅有大连市地方税务局在其于2009年发布的《关于加强企业注销和重组自然人股东个人所得税管理的通知》中规定，被吸收方自然人股东的现金收益应确认为应纳税所得额。
注231

 笔者理解，此条规定应可解读为：若被该自然人股东在吸收合并中获得现金收益的，应就此缴纳个人所得税；若该自然人股东未获得现金收益的，则无需缴纳个人所得税。实践操作中，目前各地税务主管机关也并未主动要求被吸收方的自然人股东缴纳个人所得税。

笔者认为，纳税义务需由法律、法规予以明文规定，对于未予明确的事项，自然人不应负有任何纳税义务；纳税义务也须仅针对真实收益而设，在自然人股东持有的股权未予“变现”、获得现金收益前，要求其纳税不具有合理性，何况，此时自然人股东可能存在纳税的现实困难——缺乏缴纳个人所得税所必要的纳税资金 
注232

 。

(四)合并前后的承继问题

1.经营范围

因全盘接收被吸收方的资产、业务及人员的缘故，吸收方也即存续公司可能需对其原有的业务、经营范围进行调整。如需增加新的经营范围的，根据《企业合并分立登记提交材料规范》和《公司登记管理条例》 
注233

 的规定，对于涉及前置审批的新增经营范围，存续公司应凭有关部门的许可文件办理工商变更登记；不涉及前置审批的，凭内部决策文件可直接办理工商变更登记。

2.资质

尽管226号文及《公司合并分立登记提交材料规范》均未对吸并双方经营资质的承继事项作出明确的规定，但从法律角度而言，被吸收方办理注销登记之后，由于其主体已灭失，原有的经营资质应将随之而自动失效。至于吸收方是否因此而可自动承继或通过简便手续便可承继被吸收方的原有资质，可能不应一概而论，需按照资质的种类、性质，根据具体情况予以具体分析。比如，建设部颁布的《关于建设工程企业发生改制、重组、分立等情况资质核定有关问题的通知》(建市[2007]229号)中明确规定，因企业吸收合并申请资质的，按照有关规定简化审批手续，直接进行证书变更 
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 ，并且合并后存续公司在符合相应的资质等级条件的情况下可以承继合并前各方中较高的资质等级 
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 。以笔者所操作的项目经验来看，存续公司在申请承继被吸收方的原有资质时，一般都可以享受特殊对待，以比原始申请更为简便的方式取得相关资质。

但是，某些资质对企业的资产、业务规模、人员构成、财务处理等方面有着特殊的要求，吸收合并后，可能需重新审视其是否符合资质申领标准。如高新技术企业资质的认定十分严格，企业需在企业技术人员构成比例、研发费用占比以及高新技术产品(服务)收入占比 
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 等方面符合《高新技术企业认定管理办法》的规定。吸收合并后的存续公司，在该等方面必将发生一定的变化，由此可能导致存续公司不再符合高新技术企业的认定条件。因此，若吸并一方为高新技术企业的，需在吸收合并后的十五日内向认定管理机构报告，如经审核发现不符合认定条件的，则自当年起将被终止高新技术企业资格。
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3.税收优惠

存续公司对合并前吸并双方享有的尚未期满的税收优惠是否有权承继？59号文和4号令对此问题给出了较为明确的答案，即：

(1)只有在存续公司的性质以及适用税收优惠的条件未发生改变的情况下，存续公司方可承继自身(即吸收方)及被吸收方在合并前的税收优惠。举例而言，若吸收方为在浦东的外资比例为25%的外商投资企业，被吸收方为内资企业，吸收合并完成后，存续公司外资比例降至5%，而不再具有享受外商投资企业相关优惠政策的资格，此时，该存续企业因适用税收优惠的条件已发生改变，而不能承继自身在合并前的税收优惠。

(2)在满足上述第(1)项的基础上，存续企业将因吸收合并所适用的所得税税务处理方式的不同，而适用不同的承继规则，其规定为：对于适用了一般性税务处理的吸收合并，其存续公司仅能承继吸收方的税收优惠，不得承继被吸收方的税收优惠 
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 ；对于适用了特殊性税务处理的吸收合并，其存续公司可承继合并前吸并双方剩余期限的税收优惠，吸并双方剩余的税收优惠年限不一致的，存续公司应统一按合并日吸并双方各自资产占存续公司总资产的比例进行划分，再分别按相应的剩余优惠计算应纳税额。
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4.被吸收方持有的权益的处理

被吸收方所持有的权益，一般应由存续公司承继，但根据226号文的规定，对于被吸收方的分公司以及其拥有的其他公司股权这两类特殊权益，吸并双方可在合并协议中协商确定该等权益的处理方式。

对于被吸收方的分公司而言，若吸并双方约定注销该分公司的，则应在被吸收方办理注销登记之前注销；约定归属于存续公司的，可按分公司名称变更程序办理变更登记 
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 。值得注意的是，由于226号文的实施时日尚短，部分地区的工商管理部门可能仍按照《内资企业登记提交材料规范》(工商企字[2009]83号)的规定，要求被吸收方的分公司必须予以注销 
注241

 ，不得由存续公司承继。

对于被吸收方拥有的其他公司股权而言，由于该等公司具有独立的企业法人资格，因此，并不会因为被吸收方的注销而当然注销。吸并双方可综合考虑吸收合并的目的及存续企业的业务目标，可约定由存续公司承继该等股权 
注242

 ，也可在取得吸并双方一致同意的前提下，可在被吸收方注销前，通过股权转让或者减资等方式从该等公司退出。

5.存续公司性质的确定

适用于外商投资企业吸收合并的395号文对存续公司如何确定其公司性质给出了明确的规定：有限责任公司之间合并后为有限责任公司；股份有限公司之间合并后为股份有限公司；上市的股份有限公司与有限责任公司合并后为股份有限公司；非上市的股份有限公司与有限责任公司合并后可以是股份有限公司，也可以是有限责任公司。
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如前所述，由于226号文于2011年末才出台，在此之前，395号文对于地方工商主管部门的实务操作具有重大的指导作用，如北京市工商局至今仍参照该规则执行 
注244

 ，尚未作出修订或调整。

266号文则明确表明“支持公司自行选择重组公司类型” 
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 ，笔者认为，只要符合《公司法》规定的有关条件，存续公司的类型可以选择为有限责任公司，亦可选择为股份有限公司。

四、结语

公司吸收合并是理论性深且广、实践性强的领域，从立法上，吸收合并的相关法律制度体系尚处初建阶段，还需要不断完善和发展；从理论上，业内各方面对于来自实务操作第一线的经验，应当给予足够的重视，以实践引导理论发展。笔者在本文中讨论了公司吸收合并的实务操作中遇到的若干典型问题，以期借此抛砖引玉，引起各方对公司吸收合并制度的关注，共同在立法、理论和实务领域进一步探索和研究。

上市前重组过程中股权代持的规范

李在军
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 　邱　猛
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内容摘要：股权代持形式多样，产生的背景和原因也各有不同。股权代持导致拟上市公司股权不清晰，会构成发行审核障碍。根据现行发行审核要求，拟上市公司应在申请上市前对股权代持进行清理。本文分析了当前存在的股权代持的主要类型，根据相关规定和案例论述了股权代持对上市的影响，并结合笔者经办的上市前重组方面的实务经验，归纳出上市前重组过程中清理股权代持的主要措施和程序。

关键词：股权代持　上市　股权重组

股权代持在投资实务中屡见不鲜，通常表现为特定的自然人或法人(即委托人)将其出资委托给其他自然人、法人或组织(即受托人)，由受托人以自己的名义，为委托人之利益，对公司进行投资或持有、管理公司股权，从而出现名义股东与实际出资人相分离的情形。《首次公开发行股票并上市管理办法》(证监会令第32号)及《首次公开发行股票并在创业板上市管理暂行办法》(证监会令第61号)均要求发行人的股权清晰。股权代持却导致股权不清晰，存在引发纠纷的潜在风险，不符合上市要求。为此，拟上市企业应进行规范，以消除对发行审核的障碍。

一、股权代持的类型

自《公司法》颁布后，先后较为集中的出现的股权代持形式有工会或职工持股会持股、信托持股和委托持股。现分述如下。

职工持股会是国有企业建立现代企业制度，探索投资主体多元化过程中作为政策的产物而出现的，为的是满足《公司法》对股东人数的限制性要求，同时解决人数众多的职工所持股权的集中管理问题。职工持股会通常设在工会内部，在工商登记时也经常有直接使用工会的名义的情形。

具有代表性的是外经贸与铁路系统的职工持股会持股。1994年6月18日国务院以国函［1994］54号文批准了《外经贸股份有限公司内部职工持股试点暂行办法》。根据该办法，股份有限公司向内部职工发行股份，应当通过公司工会组织，采取职工持股会的形式进行。职工持股会代表持有内部职工股的职工行使股东权利。1997年10月6日民政部、外经贸部、国家体改委、国家工商行政管理局联合发布的《关于外经贸试点企业内部职工持股会登记管理问题的暂行规定》(民社发［1997］28号)将职工持股会的性质和职责进一步明确为，职工持股会是专门从事企业内部职工持股资金管理，认购公司股份，行使股东权力，履行股东义务，维护出资职工合法权益的组织。职工持股会依法登记后取得社会团体法人资格。民政部门是外经贸试点企业职工持股会的登记管理部门，负责职工持股会的成立登记、变更登记、注销登记和监督管理。具体到铁路系统，1999年5月10日铁道部下发的《关于积极稳妥地推进铁路建立现代企业制度的指导意见》(铁政法[1999]52号)指出，铁路改制企业可按照国家和地方政府有关规定，吸收本企业职工入股、组建职工持股会，按规定取得法人资格，作为公司职工集体股的投资主体，行使股东或发起人的职能。2000年4月2日铁道部发布的《铁路施工企业动用历年百含结余实施办法》规定，职工持股会是改制企业的一个投资主体，应依法按规定办理工商注册登记，负责集体股及其配股资金的权益以及股息收入分配等工作。其他如建设系统 
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 以及地方改制企业也根据相应政策陆续设立职工持股会。以重组改制之前的中国铁路工程总公司为例，其下属企业中存在工会(职工持股会)持股情况的二级企业有13家，三级及三级以下企业136家。该等企业中，少量企业的职工持股会直接在工商管理部门登记为股东，大部分企业系由职工持股会委托工会代为持股，在工商管理部门登记的企业股东为工会。
注250



关于工会或职工持股会的股东资格，国家工商行政管理局于1998年1月7日发布的《公司登记管理若干问题的规定》(国家工商行政管理局令第83号)明确规定，“职工持股会”或者其他类似的组织已经办理社团法人登记的，可以作为公司股东。据此，工会作为社团法人，同样具有公司股东资格。

在工会或职工持股会持股的情况下，必然将工会或职工持股会登记为公司股东，持股职工信息也必然在公司内部详细造册列明，因此，实际出资人信息相对公开，主观上倒并不具有刻意隐名的意思。

因后来政策的演进，使工会或职工持股会本身股东资格变得尴尬，在《信托法》于2001年颁布后，信托持股的可行性开始受到热议。信托持股，是指委托人委托受托人以受托人的名义对公司进行投资或持有并管理公司股权，由委托人或受益人享有由此产生的投资或股权收益。与工会或职工持股会相比较，“受托人对委托人、受益人以及处理信托事务的情况和资料负有依法保密的义务”。
注251

 通常是委托人出于某种原因而不愿意其名字或名称出现在工商登记资料里，于是采取信托持股方式，使得受托人成为公司股东，而委托人与公司的关系从公开渠道完全无从检索。

对机构信托有明确的法律规定，主管部门的监管措施也比较到位，信托投资公司能够做到对信托财产分账管理，也具备较强的投资管理能力，因而比起与自然人之间设立的信托，委托人与信托投资公司之间发生财产纠纷的可能性较小。但由于信托投资公司均为营利性机构，机构信托要产生较高的管理费用，因此，除非是信托投资公司以私募方式发起的带有委托理财性质的股权投资业务，通过信托投资公司进行的一般性股权投资数量有限。更多的情况是彼此信任的自然人之间设立信托。如新疆准东石油技术股份有限公司(以下简称准油股份)的前身新疆准东石油技术有限公司(以下简称准油技术)2001年设立时，创始股东曾向准东采油厂分离员工举借分离经济补偿金作为准油技术的出资。准油股份2003年设立时，为激励员工，将员工借出的经济补偿金按照公司数年来的增资变动确认为各个员工的出资。同时，得以确认为“出资人”的员工将其出资份额以信托的方式交由某一位股东代为持有，“出资人”仅享有相应的收益权和处置权，相对应的决策权由托管人行使。
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委托从字面上看范围较为宽泛。在投资收益归实际出资人享有的情况下，双方之间法律关系构成信托关系还是民事代理关系，则需要进一步考察决策权的归属。如决策权完全归名义股东，则名义股东和实际出资人之间形成信托关系，适用《信托法》；如实质决策权归实际出资人，则名义股东和实际出资人之间形成代理关系，适用民事代理制度。在实务中，实际出资人享有投资收益并保留实质决策权从而形成民事代理关系的情形较为常见，一般所称委托也就是针对这种情形。

委托是实际出资人与名义股东之间的关系，不属于《公司法》及《公司登记管理条例》的调整范围。但委托合同属于有名合同，因投资而实施的委托，作为民事法律行为，适用《合同法》的规定。2011年1月27日，最高人民法院颁布了《关于适用〈中华人民共和国公司法〉若干问题的规定(三)》(以下简称《公司法》司法解释三)，明确规定：有限责任公司的实际出资人与名义出资人订立合同，约定由实际出资人出资并享有投资权益，以名义出资人为名义股东，如无合同法第52条规定的情形，人民法院应当认定该合同有效。名义股东以公司股东名册记载、公司登记机关登记为由否认实际出资人权利的，人民法院不予支持。最高人民法院民二庭负责人在就《公司法》司法解释三答记者问中指出，如果名义股东与实际出资人约定由名义股东出面行使股权，但由实际出资人享受投资权益时，这属于双方间的自由约定，根据缔约自由的精神，如无其他违法情形，该约定应有效。可见，《公司法》关于股东的姓名或者名称记载于股东名册并进行工商登记这些取得股东资格的程序性要求并不会对委托协议的效力产生实质性不利影响。

委托代持与工会或职工持股会代持不同的是名义股东由一个组织或团体转换成了一个或多个自然人。在工商登记材料中看不出任何线索，因而代持关系更加隐秘。如四川川大智胜软件股份有限公司前身四川大学智胜图像图形有限公司于2000年8月设立时，三位创始股东名下的产权份额800万元属科研组成员23名自然人共同拥有，由该三人代表出资。
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二、股权代持对上市的影响

尽管由于历史原因，早期由国有企业改制而来的上市公司中工会或职工持股会持股并不鲜见，但随着工会或职工持股会持股本身缺陷如权属不清甚至纠纷不断等不良后果的逐渐暴露(上市公司中因代持而需要确权的问题直到目前仍然存在 
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 )，政策有了调整。2000年7月6日民政部办公厅下发的《关于暂停对企业内部职工持股会进行社团法人登记的函》(民办函[2000]110号)指出：由于职工持股会属于单位内部团体，不应再由民政部门登记管理。各地民政部门暂不对企业内部职工持股会进行社团法人登记；此前已登记的职工持股会在这次社团清理整顿中暂不换发社团法人证书。2000年12月11日中国证券监督管理委员会(以下简称证监会)法律部以《关于职工持股会及工会能否作为上市公司股东的复函》(法律部[2000]24号)的形式，就“职工持股会能否成为上市公司股东”予以明确：职工持股会将不再具有法人资格。在此种情况改变之前，职工持股会不能成为公司的股东。同时，工会作为上市公司的股东，其身份与工会的设立和活动宗旨不一致，因此，也暂不受理工会作为股东或发起人的公司公开发行股票的申请。2002年11月5日证监会法律部向发行监管部出具的《关于职工持股会及工会持股有关问题的法律意见》(法协字［2002］第115号)确定地指出，对拟上市公司而言受理其发行申请时，应要求发行人的股东不属于职工持股会及工会持股。

基于以上原因，后来申请上市的企业均须通过重组对工会或职工持股会持股进行彻底清理，否则构成发行审核的障碍。如江苏江阴港港口集团股份有限公司为规范股东结构，将职工持股会进行清算和解散，但由于仍存在8名职工持股会会员不同意对特定自然人的股权转让，因而被认为存在潜在纠纷，上市申请最终被否。
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如前所述，信托持股中的受托人依据《信托法》对委托人、受益人以及处理信托事务的情况和资料负有依法保密的义务。而《证券法》关于证券发行活动的原则之一是必须公开。公开是指有关证券发行、交易的信息要依法如实披露、充分披露、持续披露，让投资者在充分了解真实情况的基础上自行作出投资判断。贯彻公开原则的基本要求是，公开的信息必须真实、准确、完整，不得有虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏。具体到持股方面，就是要股权清晰，不存在隐名代持的情形。显然，要求受托人既要遵循保密原则，又要同时服从信息披露原则并不现实，其角色冲突成为问题，因而信托关系必须解除。根据有关报道 
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 和首次公开发行A股的信息披露材料 
注257

 ，光大银行股份有限公司在递交申报材料后因存在信托投资公司代持情况而受阻，被要求进行清理。

委托持股的原因多样，情况最为复杂。有采用书面委托协议的，有口头的；有明确权利义务的，有只言片语、语焉不详的；有为保密目的的，也有为规避法律和政策的。存在委托持股情形的，甚至因约定不明导致纠纷的，属于股权不清晰。

三、股权代持的清理

为使拟上市公司符合首次公开发行条件，必须在上市前重组的过程中对股权代持进行清理。

首先需要对股权代持情况进行核查，从而确定实际出资人的身份和被代持的权益。需要核查的方面涵盖股权代持关系的形成过程以及代持期间的历次变动，核查工作包括收集形成代持关系的原始凭据，如设置内部职工股的批准文件、持股会章程、持股会成员花名册、当事人之间的信托协议或委托协议、实际出资人通过银行转账或汇款等支付出资的凭证(如果股权是原始取得的)或代持股权的来源(如果股权是通过转让、赠与、继承等方式取得的)、名义股东的收条，以及实际出资人领取历次分配的股息红利等收益的证明，进行甄别和审查，对代持期间是否发生权益或股权转让进行了解，就代持的起因、目的对相关当事人进行访谈，最终确认代持关系的真实性。这个环节的工作做不扎实，则无法做到准确、完整地披露代持情况，更谈不上彻底清理。因此而被证监会发审会否决的案例如某首发申请企业在成立之初设计了一套“动态的股权机构体系”，把内部员工股东分为三档，股东每退一个档次，折让50%的股份给公司，作为公司的共有股权。为此，公司出现过股份代持和多次内部股权转让。但公司申请材料对历次股权转让的原因披露不准确、不完整，且未披露股东代持股份的情形。
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 同时需要关注权益的取得或者代持关系的确立的合法性，应“不具有法律、行政法规规定的无效情形”
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 或“不违反法律法规强制性规定”
注260

 。如实际出资人并无适当的资格，却利用名义股东的身份投资于国家禁止投资的行业即属此列。根据《合同法》的规定，无效的合同自始没有法律约束力，此时的清理仅涉及如何向“实际出资人”返还财产的问题。

由于时间的变迁，经常发生由于某些特殊情况暂时无法确定受托股权权属的情形，如实际出资人死亡后存在多个继承人，代持股权对应的权益作为遗产未及时进行分割，以及实际出资人和名义股东就受托股权权属存在争议的情形。这时有可能需要通过调解、仲裁甚至诉讼途径确定权益的归属，以消除涉及代持股权的潜在或既存纠纷。

在确定权属的基础上，结合个案具体情况制订初步的股权代持清理方案，将清理代持的原因和方案具体内容向当事人说明，使之充分了解并自愿接受清理方案，有时或需根据当事人的合理要求适当调整涉及其本身权益部分的代持股权处置方式，直至形成可实施的步骤，由此可尽量避免遗留潜在的纠纷。涉及工会或职工持股会持股的清理，应与持股职工平等协商，杜绝强迫职工退出、损害职工利益的现象，防止制造潜在的影响社会稳定的因素。

之后，解除股权代持。选项包括：将代持股权予以还原给实际出资人，使实际出资人成为名副其实的股东；将代持股权对应的权益转让给名义股东，使名义股东也成为名副其实的股东；将代持股权转让给包括现有股东在内的第三方，或者，在实际出资人系持股会职工等人数较多的情形下，由实际出资人共同组建的用以持股的有限责任公司或有限合伙。股权转让应定价合理。可根据股权代持发生的原因、当事人的身份等具体情况确定定价方法。涉及国有资产的应采用评估定价，同时还须履行诸如备案和批准程序。股权转让价格和转让的原因会对所得税的缴纳产生影响，根据国家税务总局2009年6月12日发布的《关于加强股权转让所得征收个人所得税管理的通知》(国税函[2009]285号)，对申报的计税依据明显偏低(如平价和低价转让等)且无正当理由的，主管税务机关可参照每股净资产或个人股东享有的股权比例所对应的净资产份额核定。根据国家税务总局2010年12月14日发布的《关于股权转让所得个人所得税计税依据核定问题的公告》(国家税务总局公告2010年第27号)，正当理由指经主管税务机关认定的各种合理情形。转让方采用低于出资金额的价格转让股权的，应将其正当理由向主管税务机关举证说明。鉴于不同地区的主管机关在认定上难免存在差异，导致不同地区股权代持清理过程中相关主体的税收负担也不相同，看起来有必要进一步明确“正当理由”的范围，并制定对代持关系及其形成过程的审查、鉴定措施，一方面合理设置股权代持关系清理过程中涉及的税负，另一方面防止以清理股权代持名义避税的情形。

代持清理应完全彻底，“夹生饭”不能排除纠纷隐患。某首发申请企业自然人股东38人收购了另外2900多名自然人股东所持的1500多万股股份，但所签订的2900多份收购协议中存在转让人署名与股东名册姓名不符的情况。同时，有举报信反映上述股份转让存在未经公司员工同意等情况。因此被认定申请人的股份转让存在潜在纠纷和瑕疵。
注261



转让的结果应保证公司股东人数及股东资格符合《公司法》的要求。

清理进程应根据《公司法》、公司章程的要求，并结合企业各自的特点安排妥当。首先，当事人签订终止代持关系的协议或清理结果确认书，如准油股份为解决信托持股，于2006年9月在自愿、有偿的基础上，16名自然人股东与444名委托持股的员工分别签署了《信托合同解除协议》。接着签订股权转让协议。对于公司召开股东会并形成批准股权转让的股东会决议，在此环节需要注意：根据《公司法》司法解释三规定，实际出资人采用还原的方式也须适用“应当经其他股东过半数同意”这一《公司法》要求，否则，请求公司变更股东、签发出资证明书、记载于股东名册、记载于公司章程并办理公司登记机关登记的，发生纠纷时人民法院不予支持。显然，《公司法》司法解释三明确地将实际出资人归入到了“股东以外的人”的范畴。工会或职工持股会持股的清理的批准程序，还应包括将职工持股会或工会持股的清理方案提交职工代表大会审议通过，并由相关主管部门出具同意撤销职工持股会或工会持股的书面文件。之后按约定支付股权转让价款，并及时完税、办理工商登记。工会或职工持股会将其代持股权转让后，还应关注工会或职工持股会收到股权转让价款后向每一职工进行的分配是否符合章程或其他协议的约定。云南变压器电气股份有限公司在委托持股的清理过程中曾有长期占用股权转让价款的情况，因而委托持股清理并不彻底。根据该公司预先披露的招股说明书(申报稿)，职工持股会收到股权转让价款后，于2001年将冷铆厂、大众厂所支付的转让款以相同金额借给冷铆厂、大众厂，至2007年4月职工持股会一直没有收回该两笔借款，期间职工持股会一直没有进行清理。上市申请因此被否。为保证清理过程的真实性和合法性，有必要考虑邀请第三方如公证机关进行公证或见证。

海外融资企业境内上市法律问题分析

刘新辉
注262



内容摘要：2011年以来，中国企业在美国等海外资本市场遇冷，并遭遇专门做空中国企业的机构狙击，“中国概念股”备受信任危机，导致股份大幅受挫、多家企业从美国退市。一些准备海外上市的中国企业亦纷纷拆除其已搭建好“红筹结构”，转而备战境内A股市场。本文结合相关法律法规，以及国内“去红筹”上市的项目经验，分析中国已于境外融资企业回归境内A股市场需考虑的主要法律问题。

关键词：境外融资企业　中国境内上市

2011年以来，中国企业在美国等海外资本市场遇冷，并遭遇包括“浑水”(Muddy Waters Research)等专门做空中国企业的机构狙击，“中国概念股”备受信任危机，导致股份大幅受挫、多家企业从美国退市。

进入2012年以来，仅唯品会(NYSE:VIPS)和欢聚时代(NASDAQ:YY)两家中国企业登陆美国资本市场进行募资。
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 与此形成对比的是，境内A股市场发行审批流程趋于规范，较高的估值和熟悉的监管规则等，使得越来越多的中国企业又开始选择境内A股上市融资。一些准备海外上市的中国企业亦纷纷拆除其已搭建好“红筹结构”，转而备战境内A股市场。中伦律师事务所(以下简称中伦)近两年来，已帮助多家企业完成“红筹结构”拆除重组，并在境内A股进行首发上市。

本文主要从中国证券监管机关对“去红筹”企业境内上市最新的审核态度，结合我们在“去红筹”及国内上市的项目经验，分析企业在回归境内A股市场需解决的主要法律问题。

一、“红筹结构”及拆除

所谓“红筹结构”，是指中国企业为了实现境外上市目的，在境外设立壳公司，通过股权投资或协议控制方式，使境内企业成为境外上市主体的子公司或者被其完全控制的境内关联企业，从而使境内外企业合并财务报表，在符合境外证券市场监管规则的情况下实现境外上市。

以境内企业权益转移出境外的路径为标准，可将“红筹结构”企业分两类：一类是股权并购模式；另一类是协议控制模式(即“VIE模式”)。

拆除股权并购模式“红筹结构”，首先要将境内实体企业的股权由境外公司转让给实际自然人股东或其在境内设立的公司，“纯外资”股东仍可以通过境外公司持有境内公司的股权，然后将境外特殊目的公司注销或者转让给无关联第三人。

拆除协议控制模式红筹架构，核心在于解除境外特殊目的公司设立的外商投资企业与境内实体企业签署的一系列旨在对境内经营实体实现控制和转移利润的协议。已进行境外私募融资的企业，如其境外机构投资者或其他境外股东不参与境内上市，还涉及回购其境外股份的问题。

二、返程投资及外汇问题

国家外管局2005年11月1日起实施的《国家外汇管理局关于境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理有关问题的通知》(以下简称75号文)和2011年7月1日起实施的《境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理操作规程》(以下简称19号文)要求，境内居民通过特殊目的公司进行返程投资，境内居民需在设立或控制境外特殊目的公司之前，持相应材料向所在地外汇分局、外汇管理部申请办理《境内居民个人境外投资外汇登记表》(以下简称75号文登记)，境外特殊目的公司设立之前未办理75号文登记的需要补办登记。

中国证监会在近期的审核反馈中，通常会要求发行人披露其在搭建“红筹结构”的过程中是否完整履行国家外汇管理方面法律法规规定的程序、是否存在违反国家相关外汇管理规定的情况。

在已经于国内上市的“去红筹”企业中，263、日海通讯、朗玛信息等企业的招股说明中均披露了其“红筹结构”涉及的75号文登记问题；而海联讯、南都电源等企业对此并未提及。2012年7月过会的“去红筹”企业思美传媒在其《招股说明书》(申报稿)中披露，公司创始人控制的境外特殊目的公司向境内企业进行增资虽已经商务部门审批并取得《外商投资企业批准证书》、在外汇管理部门已办理外汇登记并取得《外商投资企业外汇登记证》，但增资过程未按照《关于外国投资者并购境内企业的规定》(以下简称10号文)及75号文的要求，履行必要的外资外汇审批手续。

为了避免或减少发行审核风险，我们建议“红筹结构”企业在“去红筹”过程中就妥善处理75号文登记问题：境外特殊目的公司设立之前未办理75号文登记的，应争取补办登记后再拆除“红筹结构”；如果无法办理75号文登记，也要尽量取得外汇管理部门未对企业进行行政处罚或不需要办理75号文登记的复函。

此外，证监会发行审核机构亦对境外特殊目的公司设立、境内外商投资企业设立及“红筹结构”拆除过程中支付境外投资者股权转让价款的外汇来源合法性等问题高度关注，需要认真核实有关情况，妥善处理。

三、实际控制人、管理层变化问题

境内A股主板发行要求发行人最近三年内董事、高级管理人员没有发生重大变化，实际控制人没有发生变更；创业板发行要求发行人最近两年内董事、高级管理人员没有发生重大变化，实际控制人没有发生变更。

“红筹结构”企业，如果是协议控制模式，境内企业和境外特殊目的公司中实际控制人一般一致，通常不会被认定为发生实际控制人变更；如果是股权并购模式，情况则比较复杂，因为股权并购模式企业在其搭建“红筹结构”过程中会采取各种方式规避10号文所要求的外资并购审批程序，如采取境外委托代持股份的形式等，这将导致企业形式上发生了实际控制人变更，为其日后回归境内资本市场上市时间安排造成障碍。

实际控制人是否发生变更是证监会发行审核的重点，通常会要求发行人律师对此进行详细披露及阐释。2012年年初在中小板挂牌上市的博彦科技(中伦作为发行人律师)在招股书和补充法律意见书详细披露了在“红筹结构”拆除过程中境内外股权结构变化，并说明其不存实际控制人变更的原因。因此，企业在“红筹结构”拆除的过程中，应尽量保持境内企业实际控制人不发生变更，管理层没有发生重大变化。

四、协议控制解除问题

对于协议控制模式企业，需注意利润支付和关联交易问题。如果协议控制得到切实履行，则境内企业作为经营实体，其利润已以服务费用等方式转移至境外拟上市主体中，这将导致境内企业利润难以满足上市条件；而通过协议控制获取利润的外商投资企业，因为其利润是在关联交易的背景下获得的，且该外商投资企业并不直从事生产运营，故该外商投资企业也难以满足上市要求。在这种情况下，境内企业至少需要运营3年以上才有可能上市。

2012年上市的朗玛信息在其上市文件中，详细披露了其进行境外融资时所签署的控制协议并未实际履行，境内企业与境外拟上市主体及其控制的外商投资企业不存在任何资金往来。原则上讲，如果控制协议并未实际履行，境内企业并不需要必须独立运营3个完整的会计年度(其他原因导致的除外)。值得注意的是，启明星辰与二六三均在报告期之外解除了控制协议，朗玛信息是在报告期内解除控制协议。控制协议是否需要在报告期外解除，关键在于控制协议是否真正履行、境内企业是否发生利润转移。

五、税务问题

“红筹结构”企业回归所涉及的税务问题主要体现在两个方面：一方面是股权并购模式“红筹结构”中外商投资企业变更为内资企业后，其之前所享受的外商投资企业税收优惠补缴问题；另一方面是“红筹结构”搭建、拆除及重组过程发生股权转让所涉及的税款缴纳问题。

在《外商投资企业和外国企业所得税法》2008年1月1日被废止以前，符合条件的外商投资企业一般会享受“两免三减半”的税收优惠 
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 ，如果外商投资企业变更为内资企业后作为境内上市主体，这将涉及其在外商投资企业期间享受税收优惠是否存在补缴问题。对于不存在补缴问题的，我们建议由当地税务主管机关出具相关说明文件；对于需要补缴税款的，我们建议发行人及时与当时税务主管机关进行沟通，尽早补缴相关税款，并取得当时税务主管机关出具的补缴证明文件。

此外，在“红筹结构”搭建、拆除及重组过程中，不可避免地会发生频繁的股权转让行为，股权转让价款是否公允、是否存在税款追缴、补缴可能，均需重点关注，以避免带来发行审核中的不确定因素。尤其是涉及境外投资者将其股权转让给境内机构或自然人时，受让方支付股权转让价款需要汇出境时，外管局需要受让方提交《对外支付税务证明》。我们建议在“红筹结构”搭建、拆除及重组过程中，要遵循公平交易原则，合理确定股权转让价款，并及时缴纳相关税款。

六、结语

上述分析仅涉及“红筹结构”企业回归的一些重点问题。当然，每个企业“红筹结构”都有不同特点，其“去红筹”过程中也将涉及众多复杂的法律问题，如果企业不能在前期重组过程中妥善处理，将会对其日后发行审核带来重大风险。

早教类培训公司上市合法性分析

陆宏达
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内容摘要：本文通过分析早教类培训公司的概念、相关法律规制、实践中的监管情况，探讨早教类培训公司寻求上市的合法性。

关键词：早教　上市　监管

一、早教类培训公司的概念

本文所述早教类培训公司系指在工商行政管理部门登记的、以公司形式注册的、经营范围登记为“培训”的、从事针对0~3岁婴幼儿教育培训的公司。

目前全国范围内出现了不少早教类培训机构，服务内容主要包括对家长及看护人员提供科学育儿指导、咨询，并提供儿童教养活动场所。

二、早教类培训公司设立的法律依据

(一)早教类培训公司的业务是否属于《教育法》下的“学前教育”

《教育法》第17条规定，国家实行学前教育、初等教育、中等教育、高等教育的学校教育制度。

《国务院关于基础教育改革与发展的决定》(2001年)规定，重视和发展学前教育。大力发展以社区为依托，公办与民办相结合的多种形式的学前教育和儿童早期教育服务。加强乡(镇)中心幼儿园建设并发挥其对村办幼儿园(班)的指导作用。

《国家中长期教育改革和发展规划纲要(2010—2020年)》第5条规定，基本普及学前教育。学前教育对幼儿身心健康、习惯养成、智力发展具有重要意义。遵循幼儿身心发展规律，坚持科学保教方法，保障幼儿快乐健康成长。积极发展学前教育，到2020年，普及学前一年教育，基本普及学前两年教育，有条件的地区普及学前三年教育。重视0~3岁婴幼儿教育。

《国务院关于当前发展学前教育的若干意见》(2010年)第5条中提到，对社会各类幼儿培训机构和早期教育指导机构，审批主管部门要加强监督管理。

从上述规定看，目前相关国家规定并未明确将“0~3岁婴幼儿教育”纳入“学前教育”。

实践当中，对于早期教育是否属于学前教育，存在不同理解。经咨询北京市东城区教委学前科，其认为早期教育不属于学前教育，学前教育仅指3~6岁年龄段的教育。北京市教委学前教育处认为，早期教育属于学前教育，根据学前教育一体化的趋势，0~3岁的早期婴幼儿教育属于学前教育(广义，狭义的指3~6岁幼儿园教育)。

(二)设立组织形式为公司的经营性早教类培训公司是否具有法律依据

《教育法》第25条规定，国家制定教育发展规划，并举办学校及其他教育机构。国家鼓励企业事业组织、社会团体、其他社会组织及公民个人依法举办学校及其他教育机构。任何组织和个人不得以营利为目的举办学校及其他教育机构。

根据《民办教育促进法》规定，国家机构以外的社会组织或者个人，利用非国家财政性经费，面向社会举办学校及其他教育机构，属于民办学校。民办教育事业属于社会公益事业。民办学校在扣除办学成本、预留发展基金以及按照国家有关规定提取其他的必需的费用后，出资人可以从办学结余中取得合理回报。

因此，国家教育体制下的学校及其他教育机构，包括民办学校，都应当是非营利性的。

《民办教育促进法》同时规定，在工商行政管理部门登记注册的经营性的民办培训机构的管理办法，由国务院另行规定。

因此，以盈利为目的、组织形式为公司的早教类培训公司的设立具有法律依据，在工商行政管理机关登记的早教类培训公司属于经营性民办培训机构，不同于《民办教育促进法》所调整的民办学校及其他教育机构。

(三)早教类培训公司的设立是否需取得相关行政许可

如上所述，就在工商行政管理部门登记注册的经营性民办培训机构，《民办教育促进法》授权国务院另行出台管理办法。但是截至目前，国务院尚未就此出台规定，即目前尚无法律或行政法规对经营性民办培训机构的设立登记设置行政许可。《行政许可法》第14条、第15条规定，法律和行政法规可以设定行政许可，必要时，国务院可以采用发布决定的方式设定行政许可；法律、行政法规尚未设定行政许可的，地方性法规可以设定行政许可；尚未制定法律、行政法规和地方性法规的，因行政管理的需要，确需立即实施行政许可的，省、自治区、直辖市人民政府规章可以设定临时性的行政许可；地方性法规和省、自治区、直辖市人民政府规章，不得设定企业或者其他组织的设立登记及其前置性行政许可。因此，只有法律、行政法规方可设定企业或其他组织的设立登记及其前置性行政许可。在目前法律、行政法规尚无规定的情况下，各级地方性法规和地方人民政府规章均无权对从事经营性培训的企业或其他组织设定设立登记或前置性行政许可。

综上，根据“法无禁止即许可”的一般法律原则，在工商行政管理部门登记注册的经营性民办培训机构就目前而言，其经营是不违反中国现行的法律、法规。

三、实践中早教类培训公司的监管情况

(一)教育行政管理部门的监管情况

经初步咨询北京、上海、青岛等地教育行政管理部门，得到如下回复：

1.海淀区：只要是对外招生，并采取培训形式，均应申请办学许可。

2.西城区：工商行政管理部门如认定未超出经营范围，无须申请许可，否则，须办成培训学校的形式，应当申请办学许可。

3.东城区：工商行政管理部门主管即可，东城教委仅负责审批民办培训学校的办学许可。

4.朝阳区：无强制要求办理办学许可。该区教委仅负责民办中小学以及幼儿园的审批，从未受理早教许可，且现暂停培训许可。

5.丰台区：培训业务属于教育类，需要取得《办学许可证》。但是早期教育业务不属于教育类，教委不监管早期教育机构，也从未向早期教育机构颁发过《办学许可证》。如果已经登记为公司的，应由工商行政管理部门负责监管。

6.徐汇区：工商行政管理部门如认定符合经营范围，无须许可。但若不符合经营范围，则须向教育局申请办学许可，且课程要经过教委评估委员会评估审批。

7.青岛市南区：只要面向孩子，均须办理办学许可，且认为如果登记为咨询类公司，从事该等早教培训有超经营范围之嫌。

8.青岛市北区：认为此类早教培训机构多在工商办理登记，只要该等机构非全日制教学，无须申请办学许可。

(二)工商行政管理部门的监管情况

经初步咨询北京市工商行政管理部门，得到答复如下：

1.海淀分局：其认为早期教育属于教育类，应由教育部门负责监管，可以办理“教育咨询服务”类公司登记。其他诸如“儿童潜能开发”、“小型儿童娱乐服务”、“亲子活动”，均不再办理公司登记。如果已经登记为有限责任公司的“儿童潜能开发”、“小型儿童娱乐服务”、“亲子活动”教育类机构，拟变更为股份有限公司或拟设立分公司的，海淀分局可以办理，但是子公司和分公司只能登记为“教育咨询服务”类。

2.丰台分局：历史上该局曾经根据《公司法》的相关规定，为从事培训、早期教育的机构办理工商登记并颁发《企业法人营业执照》。但截至目前，由于政策紧缩，凡是涉及教育类、培训类业务的，均不再予以办理公司登记。此外，如果前述已经登记为有限责任公司的教育类机构，拟变更为股份有限公司或拟设立分公司的，均不再予以办理。

(三)各地对早教培训机构的相关规定

《山东省学前教育机构审批注册管理办法(试行)》(2005年)规定，学前教育机构包含了幼儿园、学前班、托儿所、亲子园等，教育行政管理机关是学前教育机构的审批机关，设立学前教育机构应取得《办园许可证》。

《上海市民办早期教育服务机构管理规定》(2006年)规定，民办早期教养服务机构是面向0~3岁散居儿童为主，对其家长及看护人员提供科学育儿指导、咨询，并提供儿童教养活动场所的机构，是本市普及学前教育的重要服务形式。举办者应符合《中华人民共和国民办教育促进法实施条例》对举办者的要求。

《上海市终身教育促进条例》(2011年)规定，设立经营性民办培训机构的，申请人应当向工商行政管理部门申请办理名称预先核准手续，然后向工商行政管理部门提出登记申请。工商行政管理部门应当将有关申请材料送教育行政部门或者人力资源和社会保障行政部门征求意见；教育行政部门、人力资源和社会保障行政部门应当及时反馈书面意见。工商行政管理部门应当在收到书面意见后作出是否准予登记的决定。作出准予登记决定的，颁发《企业法人营业执照》，并抄送教育行政部门或者人力资源和社会保障行政部门。作出不予登记决定的，应当书面告知理由。经营性民办培训机构不得未经登记擅自从事培训活动，不得挪用办学经费，不得恶意终止办学。

《关于进一步规范民办培训机构审批登记管理的若干规定》(2006年)第2条规定，举办实施学历教育、学前教育、自学考试助学及其他文化教育的民办学校，由县级以上人民政府教育行政部门按照国家规定的权限审批。审批后，按法律、法规的规定，到相关部门办理登记手续。第3条规定，经营性的民办培训机构，应办理工商登记手续，领取营业执照。经营范围一般核定为“成年人的劳动职业技能和非文化教育的培训(涉及前置审批的项目除外)”。

由上可知，实践当中，各地教育行政管理部门与工商行政管理部门对早教类培训公司的监管政策并不统一，存在一定的不确定性。

四、早教类培训公司上市合法性分析

根据《首次公开发行股票并上市管理办法》第3条规定，首次公开发行股票并上市，应当符合《证券法》、《公司法》和本办法规定的发行条件。该法规定发行条件包括主体资格、独立性、规范运行、财务与会计、募集资金运用五个方面。具体来说，首次公开发行股票并上市，应当具备如下基本条件：

1.发行人应受《公司法》调整，且应当是依法设立且合法存续的股份有限公司。

2.发行人会计基础工作规范，财务报表的编制符合企业会计准则和相关会计制度的规定。

3.发行人应当具有盈利能力，不得有影响持续盈利能力的情形。

4.发行人募集资金应当有明确的使用方向，原则上应当用于主营业务。

如上所述，根据规定，设立经营性民办培训机构具有法律依据，如果能够在工商行政管理机构登记注册经营性民办培训机构，设立经营范围包含“培训”的早教类培训公司(包括分子公司)，早教类培训公司上市不违反现行法律、法规的规定。

有限责任公司变更为股份有限公司的性质及相关法律问题分析


桑士东
注266



内容摘要：当前，对于有限责任公司变更为股份有限公司(以下简称公司形式变更)的性质的认识存在分歧，主要分为以下两种：(1)以组织形式转换为核心的相关内容变更；(2)股东以有限责任公司的净资产出资设立股份有限公司。现有的相关规则所反映的性质也存在不一致之处，不能为当事人提供明确的指引。现行的有关操作实践则不得不屈就于规则，主要表现为公司形式变更过程中程序繁琐，成本较高，相关的个人所得税征收标准不一，首发上市时相关的信息披露的效用不足。笔者主张，(1)公司形式变更的性质应为以组织形式转换为核心的相关内容变更；(2)现有的相关规则需要进一步完善，包括：《公司法》对公司形式变更的规则作相对独立的编排，废除净资产折股制度；(3)操作实践中，除与前述规则修订作相应的调整外，公司形式变更的程序需要简化，招股说明书中关于公司成立的信息披露的内容应为有限责任公司成立的相关信息，而非公司形式变更的相关信息。

关键词：有限责任公司　股份有限公司　形式变更　性质

现行的《公司法》(2005年修订)(以下简称《公司法》)将公司分为有限责任公司和股份有限公司。相对于对股份有限公司，有限责任公司设立门槛低、治理机制灵活、监管相对宽松，因此，投资者在投资设立公司以开展商业运营时，多选择有限责任公司的组织形式。
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 依据《公司法》的规定，有限责任公司股东人数不得超过50人，其进行股权融资、股东对外转让股权均将因此而受到相应的限制。按照我国目前的相关规定，申请首次公开发行股份并上市或者申请股份公开转让的公司，必须为股份有限公司。因此，在有限责任公司发展到一定阶段，如拟通过首次公开发行进行融资或者股东拟公开转让股份，则需先变更为股份有限公司。

《公司法》规定了有限责任公司可以变更为股份有限公司，相关制度亦作了相关配套规定。然而，由于在理论认识上的模糊，相关规则的规定的相互矛盾，实践操作中存在着诸多不合理之处和法律执行的不统一之处，法律的权威性和统一性受到较大影响。基于此，本文拟在对有关理论进行分析的基础上，对现有的法律规定和操作实践提出进一步完善建议。

一、性质认识的澄清

(一)两种不同认识

公司形式变更是指有限责任公司不经解散、清算环节，按法律规定的程序和条件，变更为股份有限公司。对公司形式变更，存在着以下两种不同的认识：

1.以组织形式转换为核心的相关内容变更

该理论认为，公司形式变更的性质为公司组织形式变化，包括名称变化、治理机制的变化和章程的改变。变更前后，公司仍保持其法律人格的同一性，体现在公司无需进行解散，有关的资产和债权债务均不发生转移。公司形式变更，属于《公司法》律人格的延续性和《公司法》律结构非延续性的结合。

该理论认为，公司组织形式变更具有以下三个方面的特征 
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 ：

(1)《公司法》律人格的同一性。在变更前后，公司人格持续统一，公司的权利义务在变更前后，均在同一个主体内存续，而不是继承。

(2)变更内容的综合性。变更的内容不仅包括组织形式，还包括名称、治理机制和章程。

(3)种类和程序法定。不同形式的公司之间是否可以变更由法律规定，法律未明确指出可以进行变更的，不得进行变更。变更的程序也需要由法律作出规定。

2.股东以有限责任公司的净资产出资设立股份有限公司

该理论认为，公司形式变更是全体股东以有限责任公司的净资产出资重新设立股份有限公司，是股份有限公司的设立行为。
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 公司形式变更前后，法律人格不具有同一性，有限责任公司和股份有限公司并不是同一个主体。在特定情况下，法律将其拟制为同一个主体，变更前的债权、债务由变更后的公司承继。但是出于简化程序的角度的考虑，在具体操作上，并不对有限责任公司进行清算，亦不对有限责任公司作注销登记，而是将有限责任公司变更登记为股份有限公司。

(二)两种认识的区别

以上两种认识的主要区别在于，是否承认公司变更前后法律人格的同一性，在此基础上，对变更内容以及公司的有关权利义务关系在变更过程中及变更后的处置产生不同的认识。如持第一种认识，则会认为公司形式变更是基于法律相关规定的组织形式变更和相关内容变更，变更前后的公司是同一主体，其权利义务关系自然延续，既不是概括承受，亦不是继承或承继。如持后一种认识，则会认为，变更前后是两个不同的法律主体，理论上存在变更前公司的清算和新设，基于简化程序的角度，对一部分事项法律上作拟制变更处理，相关的权利义务关系由变更后的公司承继。

(三)公司形式变更制度的功能及其对于其性质认识的影响

公司形式变更制度的主要功能在于，在维持公司营业继续的前提下，通过特定的简化程序 
注270

 ，实现公司的组织形式变化。如果没有公司形式变更这一制度，要转换公司的组织形式，只能通过解散原公司并对其进行清算，再由原股东以清算所获得的资产重新设立新的形式的公司。公司形式变更这一制度的重要作用之一，在于使公司的投资者在已投资公司的框架内通过公司形式变更，满足其通过新的组织形式从事商业运营的需要。通过该制度变更公司的组织形式，可以在维持公司营业继续的情况下进行，无需先对原公司进行解散并清算、再设立新公司，减少了程序和环节，提高了效率 
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 ，从而方便了投资者。因而，“便利性”是该制度最主要的功能。

笔者认为，认可变更前后公司法律人格的同一性，更符合组织形式变更制度对投资者“便利性”特征，亦即更符合组织形式变更这一制度的功能。因而，笔者认为，公司形式变更的性质应为以组织形式转换为核心的相关内容变更，而非股东以有限责任公司的净资产出资设立股份有限公司。

二、规则对于性质认识的矛盾反映

(一)现行规则的梳理

现行有效的关于公司形式变更的相关规定主要有以下五类：

1.《公司法》

主要为第一章“总则”中的第9条、第二章“有限责任公司的设立和组织机构”之第二节“组织机构”中的第38条和第44条、第四章“股份有限公司的设立和组织机构”之第一节“设立”中的第96条。

第9条规定了有限责任公司可以转换为股份有限公司，但应符合关于股份有限公司的条件；第38条规定股东会有权就变更公司形式作出决议，第44条规定作出该等决议应经过代表三分之二以上表决权的股东通过；第96条规定，有限责任公司变更为股份公司时，折合的实收股本总额不得高于公司净资产额。

2.《公司登记管理条例》

主要为第34条。该条规定，公司变更类型的，应当按照拟变更的公司类型的设立条件，在规定的期限内向公司登记机关申请变更登记，并提交有关文件。

3.国家工商行政管理总局发布的有关规章和规范性文件

包括以下：

(1)《公司注册资本登记管理规定》

主要为第17条，该条在《公司法》规定的公司形式变更时折合的实收股本总额不得高于公司净资产额的基础上，进一步明确规定，有限责任公司的净资产应当由具有评估资格的资产评估机构评估作价，并由验资机构进行验资。

(2)《内资企业登记申请提交材料规范》

主要为“15.公司类型变更登记提交材料规范”。该规范规定了公司类型变更提交的材料，明确有限责任公司变更为股份有限公司的，提交验资报告，未要求提交关于有限责任公司的审计报告、评估报告，亦未要求提交发起人协议、创立大会决议或者股东大会决议。

4.地方工商行政管理部门关于变更公司类型的相关规定

地方工商行政管理部门作为公司登记的机关，其在履行对公司形式变更进行工商登记职责过程中，所要求公司提交的相关材料，不同程度的影响着公司形式变更所采取程序和所进行的相关操作，并也可能影响相关的会计记载。

如浙江省工商行政管理局于2006年7月24日发布的《股份有限公司登记指导意见》第5条和第6条规定，有限责任公司变更为股份有限公司应当履行的程序包括(但不限于)：(1)委托依法设立的资产评估机构对有限责任公司净资产进行评估。如选择以审计后的账面净资产折股的，也应当进行评估；(2)拟设立的股份有限公司召开股东大会，作出决议，内容主要包括：股份有限公司筹备情况、通过股份有限公司章程、选举公司组织机构人选；但未要求提交发起人协议、创立大会决议。

5.中国证监会的规章及相关规范性文件

当前，相当多的公司形式变更是因为公司因首次公开发行股票需要而进行的。作为对首次公开发行股票拥有核准权的部门，其所制订的有关规则，对于公司形式变更的操作具有重要的影响。该等规则主要包括：

(1)《首次公开发行股票并上市管理办法》第9条和《首次公开发行股票并在创业板上市管理暂行办法》第10条

上述条款均规定，有限责任公司按原账面净资产值折股整体变更为股份有限公司的，视同为从有限责任公司成立之日起计算持续经营时间。

(2)《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第9号——首次公开发行股票并上市申请文件》和《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第29号——首次公开发行股票并在创业板上市申请文件》

上述准则均规定，公司申请首次公开发行股票并上市时，应提交发起人协议。上述准则也明确了，如某些文件对申请人不适用，可不提供，但应向中国证监会作出书面说明。但是对于通过公司形式变更而成的股份有限公司，是否可以不提交发起人协议，则未予以明确。

(3)《公开发行证券公司信息披露的编报规则第12号——公开发行证券的法律意见书和律师工作报告》第33条

该条规定，律师应在律师工作报告中对发行人设立的程序进行核查并发表意见，其中包括对发行人创立大会的程序及所议事项是否符合法律、法规和规范性文件的规定进行核查并发表意见。

(4)《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第1号——招股说明书》第30条和《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第28号——创业板公司招股说明书》第32条

上述准则要求发行人在招股说明书中详细披露改制重组情况，包括设立方式、发起人等。

(二)现行规则对于性质反映的分析

通过对现行规则的分析，不难发现，现行的相关规则中，有的规则反映了“以组织形式转换为核心的相关内容变更”的性质，有的反映了“股东以有限责任公司的净资产出资设立股份有限公司”的性质，呈现出一些矛盾之处。详述如下：

1.反映“以组织形式转换为核心的相关内容变更”的性质的规则分析

《公司法》允许公司形式变更，并规定决定公司形式变更属于股东会的职权，未要求先进行清算并注销原公司、再按股份有限公司设立的程序设立股份有限公司。
注272

 公司登记管理条例规定，公司形式变更作工商变更登记，而非先作注销有限责任公司的注销登记，再作设立股份有限公司的设立登记。另外，工商登记部门在为公司形式变更进行变更登记后，其所核发的新的《企业法人营业执照》所记载的公司成立日期仍为有限责任公司的成立日期。

上述这些总的原则和框架均在一定程度上反映了其采纳了“以组织形式转换为核心的相关内容变更”的性质。但不可否认，该等反映多为概括、理念性的反映。

2.反映“股东以有限责任公司的净资产出资设立股份有限公司”的性质的规则分析

相对于对“以组织形式转换为核心的相关内容变更”的性质主要为理念和概括反映，而反映“股东以有限责任公司的净资产出资设立股份有限公司”的性质的相关规定，则更为明确、具体，不会产生理解上的歧义，具体如下：

(1)《公司法》规定，公司形式变更时，折合的实收股本总额不得高于公司净资产额。该规则实际上暗含着，公司形式变更时，有限责任公司的全部净资产均折合为股份公司的实收股本。在该等规定的基础上，工商总局进一步规定，有限责任公司的净资产应当由具有评估资格的资产评估机构评估作价，并由验资机构进行验资；部分地方工商管理机关进一步明确，如选择以审计后的账面净资产折股的，也应当进行评估。由于规定本身不甚明确，部分地方工商局依据工商总局的相关规定，进一步要求，公司形式变更的，必须以经评估的净资产折股 
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 ，企业因此不得不进行调账处理 
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 。

(2)《公司法》虽规定了公司形式变更的，公司变更前的债权债务由变更后的公司承继，但并没有明确公司变更前后属于同一法律人格，亦没有明确公司变更前的其他资产不改变归属等。

(3)《公司登记管理条例》规定，公司形式变更的，应当按照拟变更的公司类型的设立条件，提交有关文件。

(4)证监会关于首次公开发行的相关管理办法规定，有限责任公司按原账面净资产值折股整体变更为股份有限公司的，视同为从有限责任公司成立之日起计算持续经营时间。其言下之意为，公司形式变更的，变更前后不属于同一法律人格，变更后的公司持续经营时间本应从变更后开始起算。

(5)证监会的相关规则要求首发上市的公司提交发起人协议，披露发起人等，要求律师对发行人的创立大会程序是否合法等发表意见，虽明确不适用的可以不提供，但对于发行人原为有限责任公司并发生形式变更的，并没有明确说明无须提交发起人协议。

(三)现行规则的对性质反映的评价

从上述分析不难看出，对于“以组织形式转换为核心的相关内容变更”的性质反映是概括的，多属于理念性的，而对于“股东以有限责任公司的净资产出资设立股份有限公司”的性质的反映则是明确的、具体的。这些规则之间存在着一定的矛盾，不能为有关的实践提供明确的指引。但由于更多的具体的规则以明示或暗示的方式，反映了“股东以有限责任公司的净资产出资设立股份有限公司”的性质，导致相关的实践操作依据该等更明确的规则进行。

三、实践对于规则的屈就

对于公司形式变更的性质的认识、规则分析完成后，我们再去分析有关公司形式变更的实践。通过以下的分析，我们不难发现，相关的实践与公司形式变更制度的功能设计相异，或者与其他相关制度存在矛盾。详述如下：

(一)关于发起人协议和创立大会的程序

当前，公司形式变更过程中，一般均按《公司法》规定的发起方式设立股份有限公司的程序进行，但通常也会履行《公司法》规定的只有募集方式设立股份有限公司才需要的程序。
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 该等程序包括(但不限于)：有限责任公司的股东签署发起人协议，并召开创立大会。
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笔者认为，签署发起人协议及召开创立大会的程序均无必要。签署发起人协议并无必要的原因如下：(1)从公司形式变更的性质而言，公司形式变更应为公司的组织形式转换为核心的相关内容变更，其本质上属于公司的行为，股东通过在股东会上投票表决形成股东会决议，以对公司形式变更的相关事项进行决定。股东会形成决议后，有关的决议事项由公司的董事会、经营管理层执行，无须股东再以发起人协议的形式对公司形式变更的相关事项作出意思表示。(2)从发起人协议的性质而言，发起人协议主要是约定在设立公司过程中发起人的权利义务，及公司不能设立时发起人的责任。而在公司形式变更过程中，有关的行为实际上主要是公司所实施的，公司的股东除参加相关的股东会、行使有关的股东权利外，并无其他义务，对于公司形式变更不能完成，亦不应承担有关的责任。(3)从有关规则的规定而言，根据《公司法》规定，公司形式变更经代表三分之二以上表决权的股东通过股东会作出决议即可，并不要求全体股东均同意。如有持有三分之一以下表决的股东不同意公司形式变更，且其不会同意签署发起人协议，则全体股东均签署发起人协议将不可行。即使其不签署发起人协议，由于股东会已经通过了公司形式变更的决议，该等变更的决议对公司是有效的，公司管理层仍可依据该等决议推进公司形式变更。既然不签署发起人协议，并不影响公司依据股东会决议推进公司形式变更，那么签署发起人协议就无法律上的必要性了。(4)从实践操作而言，在公司形式变更过程中，并不存在股东作为发起人的协商过程，没有要约、承诺的环节，亦无协议的真实存在。股东签署发起人协议，均为流于形式，造成人力、物力的浪费。

召开创立大会的程序并无必要的原因如下：(1)从便利性功能上而言，现行实践中关于创立大会所决议的事项，通过有限公司的股东会作出决议的形式即可，没有必要在召开有限责任公司股东会后，再召开创立大会来对有关事项进行决议。(2)从规则上而言，现行《公司法》仅规定募集方式设立股份有限公司时，才需要召开创立大会，其他方式设立股份有限公司时，并没有规定要召开创立大会。因而，即使认定公司形式变更构成发起方式设立股份有限公司，亦没有必要召开创立大会。(3)从实践操作而言，在公司形式变更必须要经过有限责任公司股东会通过的情况下，创立大会和有限责任公司的股东会往往在同一天召开，但签署时间可能会安排在不同的日期。创立大会所议决的有关事项，完全可以合并在有限责任公司的股东会上进行。分两次召开会议，会造成大量的人力、物力的浪费。另外，如会议落款时间与签署时间不是同一天进行，实为“不诚信”之行为，易于产生法律纠纷，当然也不利于诚信社会的建设。

综上，在公司形式变更过程中，签署发起人协议和召开创立大会的程序在法律上并无必要性，与公司形式变更的“便利性”的功能不符，造成人力物力的浪费。

在公司形式变更的实践中，前述本无必要的程序会被严格履行的原因值得探讨。笔者认为，主要原因如下：(一)相关规则的模糊不清。如《公司法》第9条规定，有限责任公司变更为股份有限公司，应当符合本法规定的股份有限公司的条件。这里“股份有限公司的条件”的具体所指并不清楚，可能会被理解为包括设立的程序需要遵守的条件。《公司登记管理条例》规定，公司变更形式的，应当按照拟变更的公司类型的设立条件，提交文件。该规定，亦可能被理解为在公司形式变更时，需履行股份公司设立的相关程序。另外，现行《公司法》将公司形式变更的折股方案放于股份有限公司设立的章节中进行规定，也会使人认为公司形式变更的，应参照股份有限公司设立的相关规定履行相关程序。鉴于有关规则的模糊不清，为避免相关操作被质疑，相关中介机构出于谨慎原则 
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 ，一般会建议公司宁繁勿简。(二)路径依赖的原因。2005年修订前的《公司法》规定，公司形式变更的，要“依照本法有关设立股份有限公司的程序办理”。依据该等规定，签署发起人协议是必要的。另外，如误认为所有的股份有限公司设立均要召开创立大会时，也就会误认为，公司形式变更的，也需要召开创立大会。2005年《公司法》修订后，虽删除了“依照本法有关设立股份有限公司的程序办理”的规定，但由于本次修订内容较多，该等修订被淹没在许多重要的修订之中，并未引起人们足够的注意。出于路径依赖的原因，修订后的《公司法》实施后，人们依然按照惯常的操作实践履行相关的程序。

(二)“净资产折股制”及审计、评估、验资程序

《公司法》规定，公司形式变更的，实行“净资产折股制”，即有限责任公司净资产均用于折合为股份有限公司的股本。在会计处理上，实务中一般均将有限责任公司整体变更基准日账面净资产调整为股份有限公司设定的股本总额 
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 ，净资产超过股本部分计入资本公积(股本溢价)，较好地满足了《公司法》、工商总局的相关规定以及证监会有关首次公开发行股票并上市的注册资本和股本标准要求。
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随着经济环境的不断变化和现行会计准则的实施，“折股”的做法会面临诸多的会计问题和不合理的因素，例如：

1.根据会计准则规定，可供出售金融资产等未实现的公允价值变动应计入资本公积(其他资本公积)，按目前整体变更方法该未实现的公允价值变动在有限责任公司整体变更折股时纳入折股范围，计入股本或资本公积(股本溢价)。而按会计准则规定，当处置该可供出售金融资产时其原计入资本公积(其他资本公积)的公允价值变动应结转至投资收益，因此可能使得股份有限公司该资本公积明细项目出现无法恢复的永久性红字，如在整体变更时将公允价值变动部分全部折股，则可能出现期末资本公积大额红字而引起的净资产低于其账面价值的情况。

2.部分从事矿山开采、建筑施工、危险品生产以及道路交通运输的企业，为贯彻落实《国务院关于进一步加强安全生产工作的决定》(国发［2004］2号)，建立高危行业企业安全生产投入长效机制，高危行业企业应按一定标准提取安全生产费用，专户储存，专项用于企业的安全生产；根据财政部《企业会计准则解释第3号》(财会［2009］8号)的规定，上述高危行业企业按一定标准提取的安全生产费用余额在资产负债表所有者权益中以“专项储备”项目单独列报(即构成企业的净资产)；而根据财政部、国家安全生产监管总局《高危行业企业安全生产费用财务管理暂行办法》(财企［2006］478号)规定，企业由于产权转让、公司制改建等变更股权结构或者组织形式的，其结余的安全费用应当继续按照本办法管理使用。因此，事实上部分企业在进行整体变更时，按上述有关规定净资产中“专项储备”项目不能用于净资产折股。
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3.在公司形式变更后，因追溯调整等原因，导致折股基准日的净资产减少(主要是未分配利润减少)，就减少部分，是否需要股东进行补缴，还是相应调减进入资本公积的数额，是否构成股东出资不实等。

4.部分公司业绩存在季节性因素，或者由于暂时的经济环境因素，可能导致在公司形式变更后的一定时间内，净利润为负。但由于该公司在形式变更时，折股基准日(如某年的9月30日)的未分配利润、盈余公积均已全部折股，导致期末出现未弥补亏损的情况，虽然全年盈利业绩仍高于同行业平均水平且其他财务指标均符合IPO 规定条件，但由于存在未弥补的亏损(根据《公司法》的相关规定，资本公积金不得用于弥补公司亏损)，导致公司不符合IPO申报条件。

为了使变更后的公司资本充实，工商总局要求公司形式变更时须进行评估、验资。因此，公司形式变更时，一般均会聘请审计机构、评估机构，对公司的净资产进行审计、评估，并由验资机构对折合为股本的情况进行审验，导致公司形式变更的成本巨大(如需聘请相关机构进行审计、评估和验资)。

鉴于净资产折股制存在以上所述的诸多弊端，有关会计界人士建议废除“净资产折股制”，改为在公司形式变更时，以原实收资本作为变更后公司的实收资本，按约定的股份面值折算为股份，公司原有的所有者权益的其他科目不发生变动，当然，公司也可以在形式变更时，将所有者权益其他科目转为实收资本(资本公积转增、留存收益转增或其他新增资本的方式)
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 。笔者亦赞同该等主张。

(三)“净资产折股制”与个人所得税的缴纳的相关规定的矛盾

当前，对于公司形式变更时所涉及的自然人股东的个人所得税缴纳问题，成为社会关注的焦点，亦为有关的税务部门和证监会所关注。而依据现行个人所得税的相关规定，在公司形式变更时，主要关注盈余公积和未分配利润转增股本的是否需要缴纳个人所得税，并未按照有限责任公司清算的逻辑计算股东应缴纳的所得税。

根据《国家税务总局关于股份制企业转增股本和派发红股征免个人所得税的通知》(国税发[1997]198号)、《国家税务总局关于原城市信用社在转制为城市合作银行过程中个人股增值所得应纳个人所得税的批复》(国税函[1998]289号)和《国家税务总局关于盈余公积金转增注册资本征收个人所得税问题的批复》(国税函[1998]333号)等相关规定，公司以股票溢价发行收入所形成的资本公积金转增股本的，个人股东所取得的转增股本数额，不作为个人所得，不征收个人所得税；公司以资本公积中的非股票发行溢价部分、盈余公积和未分配利润部分转增股本的，个人股东所得的转增股本数额，应作为个人所得征收个人所得税。

依据上述规定，如果在公司形式变更时，折股的股本不超过实收资本与资本公积中的股票发行溢价部分之和，自然人股东可以主张无需缴纳个人所得税，因为公司的非股票发行溢价部分、盈余公积和未分配利润部分在公司形式变更时，并为增加为公司的股本。而公司将来以此时形成的资本公积再转增资本时，自然人股东亦无须缴纳个人所得税，因为，此时转增属于以股票发行溢价形成的资本公积转增。但是，如果在公司形式变更时，折股的股本超过实收资本与资本公积中的股票发行溢价部分之和，就超过部分，自然人股东应缴纳相应的个人所得税。不难看出，在净资产折股制情况下，由于折股的方案不同，有的自然人股东可以就资本公积中非股票发行溢价部分、盈余公积和未分配利润永远不缴纳所得税，有的需要在整体变更时缴纳个人所得税，造成税负不公。

然而，上述依据相关规则所作的分析，并未成为实践中统一适用的标准。由于不同地方的税务部门的理解不一，实践中的征收掌握的标准则有多种。有的仅就资本公积中非股票发行溢价部分、盈余公积和未分配利润转增实收资本的部分，向自然人征收个人所得税；而有的则无论资本公积中非股票发行溢价部分、盈余公积和未分配利润是否转增实收资本，均就自然人股东所对应的部分，向自然人征收个人所得税；而有的地方税务部门允许公司上市后自然人股东转让股份时一并缴纳(实际上是豁免了就公司形式变更的个人所得税)。以上不同的操作方案，导致个人所得税征收标准不一致，并造成税负不公。

在无视资本公积中非股票发行溢价部分、盈余公积和未分配利润是否转增实收资本，均就全部向自然人征收个人所得税的地方，相关公司的自然人股东对此很难理解，如认为公司形式变更过程中，公司的实收资本并未发生增加(或者并非资本公积中非股票发行溢价部分、盈余公积和未分配利润的全部均转为了实收资本)，自然人股东亦未从公司实际获取收益。一些公司的自然人股东因为无能力缴纳个人所得税，就不主动申报，税务部门也视而不见，导致大量税务违法情况的出现。

上述税收不公及有关的不合理情况，虽与当前税法关于公司形式变更的个人所得税的相关规定不清晰有关。但如能废除“净资产折股制”，允许公司形式变更时，可以保留所有者权益中的其他科目，则公司形式变更制度可与现行税收规定相衔接。该等制度安排下，公司只有在其形式变更的同时存在将资本公积中非股票发行溢价部分、盈余公积和未分配利润转增实收资本的情况时，自然人股东才需要缴纳相应的个人所得税；如不存在同时有转增的情况，自然人股东则无需缴纳个人所得税。因而，从实现与税收规定衔接、公平税负的角度而言，废除“净资产折股制”很有必要。

(四)首发上市的招股说明书关于公司设立情况的信息披露

当前，首发上市的招股说明书中关于公司设立情况的信息披露中，对于原为有限责任公司并经由公司形式变更而成的股份有限公司，一般按如下口径进行披露：(1)公司是由原有限责任公司经整体变更而成立，并将其认定为由原有限责任公司的股东发起设立；(2)将公司形式变更视同为公司的改制重组作相关的信息披露，但由于公司形式变更实质上并不是改制重组，公司形式变更前后公司的资产、业务流程等均未发生变化，因而有关的披露均流于形式，并无任何实质性内容；(3)而对于公司股本演变的披露，则从有限责任公司成立之时按时间顺序作延续披露至招股说明书签署时间点的股本情况，公司形式变更仅为股本演变的一部分，或者分开两个时间段分别进行信息披露。

笔者认为，按上述方式进行信息披露的主要弊端如下：(1)人为将公司成立的时间定为公司形式变更完成之时，不符合客观事实，亦不利于投资者理解和判断；(2)将公司形式变更视同为改制重组进行披露的内容流于形式，不能向投资者传递有效的信息，造成巨大的浪费。

四、完善相关规则及实践的建议

通过分析，我们可以发现，现有的实践中存在的与公司形式变更制度的功能相异的情况，或与其他相关制度或规则相矛盾的情况，既与人们对于性质的认识不清有关，也与相关规则规定的不合理直接相关。

笔者认为，要改变实践中的不合理因素，要从改变相关规则入手。而要改变相关规则，则首先要改变对于规则具有指导意义的认识，即关于公司形式变更的性质的认识，即要确立公司组织形式变更的性质为“以组织形式转换为核心的相关内容变更”的认识，在相关规则修订时的指导作用，摒弃“股东以有限责任公司的净资产出资设立股份有限公司”的认识。有关具体分析见于本文第一部分“性质认识的澄清”所述。以下就相关规则和实践的完善提出有关的建议如下：

(一)关于规则完善的建议

在具体规则上，笔者认为应作以下完善：

1.在体系编排上，《公司法》将公司形式变更的制度从总则及关于相关公司设立的章节中分离出去，作为专门的一章，或者与公司合并、分立等合并编为一章

公司形式变更作为一种制度安排，需要作进一步的细化，以引导实践，放在总则中规定并不合适。另外，从性质上而言，公司形式变更并非相关形式的公司的新设，放在相关形式的公司设立的章节中进行规定，不但引人误解，亦难以作较详细的规定。而作为专章进行规定或者与公司合并、分立等合并编为一章，可以解决前述问题，同时，公司形式变更的制度安排可以在章节的名称中得以体现，这样也便于法律的寻找和适用。如日本《公司法》即将公司组织变更(即形式变更)作为一个重要部分与公司合并、公司分立、股份交换及股份移转一起编为第五章。
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2.废除“净资产折股制”及相关的制度

首先，《公司法》应废除“净资产折股制”，允许所有者权益的资本公积、盈余公积、未分配利润的科目中的数值在公司形式变更时保持不变，公司也可选择将该等科目中的数额转增为股本，但应符合《公司法》、会计制度关于会计的相关规定。

其次，工商部门的相关规章和规范性文件亦作相应修订。包括：不再一律强制要求评估、审计、验资，仅在存在增加实收资本的情况下，才要求验资；仅在存在以盈余公积、未分配利润转增实收资本且需要进行审计的，才要求进行审计；无论何种情况，均不再强制要求对公司的净资产进行评估，因为公司在其形式变更前后均为同一法律主体，股东对公司的出资是否足额缴纳，应视其过往是否缴纳其认缴的出资而定，与公司形式变更基准日的净资产多少无关。

最后，证监会的相关规章亦作相应修订。包括：对于公司原为有限责任公司，其后通过形式变更成为股份有限公司的，其持续经营时间均从有限责任公司成立之日起算，而不考虑其是否以经审计的净资产值折股。

3.其他方面的完善。包括：(1)规定公司形式变更时，异议股东的回购请求权 
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 ；(2)明确公司形式变更时，股份有限公司的股东持有公司的股份自原有限责任公司成立之日起1年内不得转让，而非从形式变更完成之日起1年内不得转让；(3)明确形式变更的生效时间，便于确定新当选的董事、监事、管理层行使职责的时间，以及公司对外经营时所使用的名称。此等方面，本文不作具体论述。

(二)关于操作实践完善的建议

除与前述规则完善相关的方面外，在现有规则未作修订的情况下，笔者建议：

1.对于公司形式变更，未签署发起人协议或者未召开创立大会的，在有关的行政许可中，不要求相对人提交该等材料，亦不要求相关证券服务机构对此发表意见，以引导相关方简化公司形式变更程序，避免《公司法》未作要求且没有实质性意义的繁琐程序，节省成本。如有可能，证监会或工商行政管理部门通过有关法律适用意见的方式或其他方式对下述事项进行明确，以指导实践操作，即公司形式变更的，股东无须签署发起人协议，亦无须召开创立大会。

2.招股说明书中关于公司设立的披露中，对于原为有限责任公司经由公司形式变更而成的股份有限公司，公司成立的相关内容应披露有限责任公司成立时的相关情况，公司形式变更仅作为股本演变的一部分进行披露，不作为公司的改制重组进行披露。如此方式所提供信息更为有效，方便投资者了解公司成立及其股本演变的全貌。证监会可通过有关法律适用意见的方式对上述事项进行明确，以指导实践操作。

五、结论

综上，公司形式变更的性质应为以组织形式转换为核心的相关内容变更，应在这一正确认识的指导下，完善相关规则和实践。在规则完善方面，《公司法》应将公司形式变更作为一种独立制度从总则及公司设立的章节中分立出去，将其作为专门一章或与其他规则合并编为一章；应废除公司形式变更时的“净资产折股制”、强制评估和验资的制度及其他相关的制度；《公司法》关于形式变更的制度安排作进一步的丰富，以指导实践。除了与上述规则完善相对应的方面外，在现行规则下，证监会或工商部门通过法律适用意见的形式明确，公司形式变更时无须签署发起人协议，亦无须召开创立大会；首发上市的招股说明书中，应将公司成立的时间披露为原有限责任公司的成立时间，公司形式变更仅作为股本演变的一部分进行披露，不作为公司的改制重组进行披露。

军工企业改制上市若干法律问题浅议

汪　华
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 　陈茂云
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内容摘要：军工企业因与国家安全和社会公共利益密切相关，且长期以来形成了独特的监管体系，其改制上市具有特殊性。本文梳理了有关军工企业改制上市的主要法规政策规定，并结合案例对军工企业改制上市中涉及的行业规制与行政审批、保密管理与信息披露、法人治理结构等重要法律问题进行了探讨。

关键词：军工　改制　上市

2008年以来国内外遭遇经济危机，作为经济晴雨表的股票市场也阴晴不定，但近年来军工板块在国内股票市场上异军突起，成为中国股市引人注目的一匹黑马，以致有境外分析师不无羡慕地评论道：“当美国不断削减新武器研究项目时，中国却在不断加大国防工业投入，大飞机、第四代战斗机、航母、载人登月等一系列充满自信和雄心的庞大军事项目令市场非常看好军工股。”
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 无论其短期表现如何，独具特色的军工上市公司确实已成为中国股市上一个日渐重要的板块。

本文初步梳理了军工企业改制上市的规范文件并对军工企业改制上市过程中涉及的几个法律问题略陈管见。文中所述问题，除笔者在军工企业资本运作法律服务过程中的粗浅体会外，更多地引用了资本市场上的公开信息和有关人士的研究成果，限于资料来源，部分观点转引自网络，未能一一注明原始出处，在此对所有提供和分享信息的人士表示感谢。

一、军工企业上市的法律政策环境

(一)军工企业的范畴

军工企业涉及的行业非常宽泛，从航空航天，到机械电子，再到玻璃建材，甚至到钟表佛像，几乎无所不包。军工企业有广义、狭义之分，但通常并未予以严格的界定。我国的军工企业是与军工管理体制密切相关的，因此，传统上所称军工企业，或者说狭义的军工企业，一般是指各大国有军工集团及其下属的企业。几经改革，目前我国形成了十大军工企业集团的格局，十大军工集团控制的下属企业通常被称为军工企业或者有军工背景的企业。但由于历史原因，十大军工集团中民用物品(以下简称民品)生产占有很大比重，实际上早期有军工背景的上市公司，多为以民品业务为主营的企业，这些所谓的“军工上市公司”，除管理体制和隶属关系不同外，其生产经营产品和行业特征，与一般的民营公司并无二致。有研究者指出，随着军工集团公司对各军工生产经营企业进行调整、重组，一部分隶属于军工系统的企业已被改造成单纯生产民品的企业，不再具备军工企业的特质。
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广义的军工企业，是指以军品生产经营为主的企业，虽然该等企业从行政隶属和产权关系上看，主要出自十大军工集团旗下，但随着国家鼓励民营经济进入军工领域政策的扩大和落实，纯民营军工企业走上资本市场前台的现象已现端倪，如2012年4月纯民营的军品生产企业西安天和防务技术股份有限公司就已通过中国证监会的审核获准发行股票。
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基于上述，本文研究的客体主要指以军品生产经营为主的企业，既包括十大军工集团下属企业，也包括民营企业，涉及的法律问题也主要限于因企业的军品特征而引发的改制上市过程中的特殊问题。

(二)军工企业上市简况

早在1993年，具有军工背景的飞亚达(股票代码：000026)就成功登陆A股市场，成为“军工企业第一股”。但在其上市之初，飞亚达其实是一个纯民品企业，称之为“具有军工背景的上市公司”似乎更为贴切。

军工体系内对民品资产上市的问题意见一直比较统一，但对于军品资产的上市，却主要因为保军保密问题一直存在很大的分歧，政策界限在很长时间内也不甚明朗。体现在上市公司上，结果就是：根据大智慧软件显示的信息，航天军工板块目前至少已有75家上市公司。但在2008年前上市的55家军工上市公司中，主营业务产品包括军品的仅有21家，占比仅为38%。其中军品业务占较高比例(接近80%左右)的仅有4家，含有部分军品、少量军品业务的上市公司各占18%和15%。
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证券融资有效推动了军工产业的产权变革。我国军工企业长期采用单一的国有产权形式，极易造成政企不分和行政垄断。采用证券融资后，改变了军工的产权结构，为消除政企不分和行政垄断创造了条件。

(三)军工企业改制上市的主要规定

除与一般上市公司一样，必须遵守公司法、证券法、国有资产管理法等民商事和行政法规外，在法律适用方面，军工企业的显著特征，表现在它必须遵守保密法和军品行业管理规范。

1.军工企业上市的政策环境

尽管早在1993年就有军工背景的企业上市，但军工企业改制上市的政策却严重滞后，早期上市的所谓军工企业，其实大多是“有军工背景的”或者“隶属于军工集团”的企业，其主营业务仍主要为民品生产经营。

我国的军工企业一向以国营企业、国有企业的形式存在，军工企业要改制上市必须突破所有制的制约。2003年10月党的十六届三中全会审议通过的《中共中央关于完善社会主义市场经济体制若干问题的决定》指出，“要积极推行公有制的多种有效实现形式”，“实现投资主体多元化,使股份制成为公有制的主要实现形式”。这一决定为军工企业改制成产权多元化的股份制企业开启了宏观政策之门。

为了贯彻十六届三中全会精神，2005年国务院发布了《关于鼓励支持和引导个体私营等非公有制发展的若干意见》(国发［2005］3号)
注290

 ，其中第6条特别规定:“允许非公有资本进入国防科技工业建设领域，坚持军民结合、寓军于民的方针，发挥市场机制的作用。允许非公有制企业按有关规定参与军工科研生产任务的竞争以及军工企业改组改制。”这就为军工企业大规模股份制改制并进而开展资本运营提供了明确的政策依据，直接推进了军工企业上市领域的立法进程。

2.军工企业改制上市的主要规范文件

直到2007年之前，军工企业的改制上市仍缺乏有针对性的配套法规政策，有研究者认为“(军工企业改制上市)政策和法律不完善。政府对军工企业的投融资制度、资产管理制度、国家投资的审计等方面的职能和作用尚未完全到位，有关政策和法律制度不健全”。
注291



对军工企业改制上市政策来说，2007年具有里程碑意义，以国防科工委为主的各部委密集推出了与军工企业改制上市相关的规范性文件，使军工企业走向资本市场具有了初步可操作的规范，也直接引发了随即兴起的军工企业资本运作浪潮(仅2007年就有18家军工背景上市公司申请定向增发，10家军工背景企业申请首次公开发行上市)。
注292



2007年原国防科工委等部门连续出台的七个文件，实际上为军品资产的上市奠定了主基调，主要如下：

2007年1月30日，《大力发展国防科技工业民用产业的指导意见》 
注293

 出台，在强调“发展民用产业是国防科技工业贯彻军民结合、寓军于民方针的根本要求，是保军促军的重要举措，是一项长期的战略任务”的同时，明确规定“鼓励放开能力企业整体上市”。
注294



2007年2月5日，《关于非公有制经济参与国防科技工业建设的指导意见》(科工法[2007]179号)
注295

 ，确定了“鼓励和引导非公有资本进入国防科技工业建设领域”大方向，并规定“鼓励和引导非公有制企业参与军工企业改组改制”。

2007年3月5日，《深化国防科技工业投资体制改革的若干意见》出台，提出了国防科技工业投资体制改革的总目标是：最终建立起政府调控有效、社会资本参与、中介服务规范、监督管理有力、军民良性互动的新型投资体制。
注296



2007年5月17日，国防科工委、发展改革委和国资委三部委联合发布《关于推进军工企业股份制改造的指导意见》(科工法[2007]546号)
注297

 ，提出了军工企业股份制改制的目标：力争用几年的时间，使符合条件的军工企业基本完成股份制改造，实现投资主体多元化，推动军工企业建立现代企业制度和现代产权制度，形成规范的法人治理结构，打造管理高效、机制灵活、决策科学的新型军工企业，建立起有效的激励机制和风险制约机制，使其成为真正的市场主体 
注298

 。

2007年7月30日，国防科学技术工业委员会办公厅印发《非公有制经济参与国防科技工业建设指南》(委办法［2007］150号)
注299

 。该《指南》分登记、信息获取、资质条件与审批、参与范围与审批、相关政策等5部分。

尤其是2007年11月15日，国防科工委出台了《军工企业股份制改造实施暂行办法》以及《中介机构参与军工企事业单位改制上市管理暂行规定》，这些规定被认为突破了军品资产上市的瓶颈，军工企业军品资产上市进入实际操作阶段。

2008年发布的国防白皮书中特别指出，我国要加速推进军工企业体制机制转变，初步建立小核心、大协作、寓军于民的国防科技工业新体系。稳步推进军工企业股份制改造，积极探索产权结构多元化改革，重点扶持符合条件的优势企业整体改制上市，鼓励专业化重组和产学研结合。加强对军工企业改制上市工作的规范和监管，完善相关法律法规制度。
注300



此后，军工企业改制上市领域的法规文件不断完善：

2008年，国防科工局、中国人民银行、中国证券监督管理委员会《军工企业对外融资特殊财务信息披露管理暂行办法》(科工财审[2008]702号)；

2010年12月5日，国防科工局发布《涉军企事业单位重组上市军工事项审查暂行办法》(科工财审［2010］1718号)；

2011年9月，国防科工局指定发布了《军工涉密业务咨询服务安全保密监督管理办法》(科工安密［2011］356号)；

2012年6月30日，国家国防科技工业局和中国人民解放军总装备部联合颁布的《关于鼓励和引导民间资本进入国防科技工业领域的实施意见》
注301

 指出，“坚持积极鼓励、正确引导、同等对待、确保安全的原则，吸引和鼓励民间资本进入国防科技工业领域，在许可进入、任务竞争、税收优惠等方面对民间投资主体与国有军工企业实行同等待遇，加强安全保密和监督管理，确保国家秘密安全”，同时明确指出允许民营企业按有关规定参与承担武器装备科研生产任务，军工企业多元化投资、改制上市的领域大大拓展。

综上所述，经过2007年以来密集的政策制定活动，我国目前军工企业改制上市的规范性文件已初成体系，在军工企业改制上市的主要环节已有章可循。

二、军工企业改制上市的几个法律问题

(一)行业规制与行政审批

根据《首次公开发行股票并上市管理办法》的规定，股票发行条件的主体资格要件之一就是“发行人的生产经营……符合国家产业政策”。对军工企业改制上市来说，除符合其主营产品常规的行业政策要求外，还必须符合军品行业的特别规范和军工行政主管部门的行业规制。除直接的军工行业主管部门外，有关保密事项的特殊管理也伴随项目始终。

1.军工改制的规制体系

在当前阶段，军工企业的改制上市仍体现出严格的行政规制特征。在改制前、改制过程中以及改制成功之后，每个环节都必须遵守严格的行政管理要求，当事人要在事先取得军工主管部门行政许可或者核准的前提下，才能进行后续操作。

当前我国军工行业主管体制大致为：工业和信息化部和国防科工局(原国防科工委)负责指导、协调、监督军工企业改制工作。地方国防科技工业管理机构负责组织地方管理的军工企业改制工作。各军工集团公司(或其他国有及国有控股企业)负责组织所属军工企业改制工作。

2.军工改制分类管理

当前我国军工企业对资本市场的开放程度，与其核心产品或主营业务在国家安全中的重要性成反比。一家涉军企业能否通过改制上市顺利进入资本市场，其主营业务性质是必须重点考量的前置性要件。

军工企业改制实施目录管理，按照国有独资(或国有全资)、国有绝对控股、国有参股、国有股全部退出(全民营)四种类型对军工企业分类实施改制，具体目录由国防科工局负责组织制定、发布。国防科工主管部门会同总装备部和国家有关部门综合考虑武器装备战略影响大小、系统集成强弱和国防专用程度高低等因素，根据发展需要对目录进行动态调整。基于军工企业在国家安全中地位和作用的考量，推行股份制改造的基本分类如下：

(1)对从事战略武器装备生产、关系国家战略安全和涉及国家核心机密的少数核心重点保军企业，必须采取国有独资的形式，在禁止其核心保军资产和技术进入股份制企业的前提下，允许对其通用设备设施和辅业资产进行重组改制。

(2)对从事关键武器装备总体设计、总装集成以及关键分系统、特殊配套件生产的重点保军企业在保持国家绝对控股的前提下可以实施股份制改造。鼓励境内资本(指内资资本)参与企业股份制改造，允许企业在行业内部或跨行业实施以市场为主导的重组、联合或者兼并。

(3)除上述两类企业外，对从事重要武器装备生产的其他重点保军企业，根据承制武器装备的重要程度，可实行国有绝对控股、相对控股、参股等多种形式的股份制改造，鼓励引入境内资本和有条件地允许外资参与企业股份制改造，鼓励符合条件的企业通过资本市场进行融资。

(4)鼓励和支持以民为主，从事军民两用产品、一般武器装备及配套产品生产的军工企业引入各类社会资本实施股份制改造，具备条件的军工企业可以在国内外资本市场上融资。

军工企业应根据自身的主营业务和发展规划，严格按目录规定的四种类型进行改制。这种分类，其实也可以理解为一种市场准入制度，即多元投资主体只能遵循国家确定的分类控制和监管原则，有条件进入不同类别的军工行业(企业)。

3.军工企业改制的监管程序

军工企业改制涉及审批监管、军工设备设施监管、保密监管、特别管制等方面的监管。

(1)审批管理。军工企业实施股份制改造，由国资委和国防科工主管部门共同审批。军工企业依据指导目录编制股份制改造实施方案，报国防科工主管部门和国资委审核批准后，依照企业国有资产监督管理法律法规规定的程序实施；具体审批程序按照国防科工委发布的相关管理办法履行。

(2)军工设备设施监管。军工企业股份制改造过程中，要严格贯彻执行国家有关国防资产、军工设备设施管理的法律法规，规范股份制改造过程中军工设备设施使用、处置行为，保证军工设备设施的安全、完整和有效，确保武器装备科研生产能力不受损害。

(3)保密监管。军工企业实施股份制改造，应严格执行国家保密法律法规。保密要求是与军工企业的行业特征密切相关的，是根据《保密法》等法律法规要求必须实施的行为，具体内容详见下文。

(4)特别管制。在非常情况下，国家可依据《宪法》、《国防法》和国家有关法律法规，对武器装备科研生产、装备采购、战时动员以及承担武器装备科研生产改制的企业等实行特别管制，确保武器装备科研生产任务的完成和国家安全。

《中华人民共和国国防法》第48条规定，国家根据动员需要，可以依法征用组织和个人的设备设施、交通工具和其他物资。县级以上人民政府对被征用者因征用所造成的直接经济损失，按照国家有关规定给予适当补偿。

根据《中华人民共和国国家安全法》第9条第2款规定，国家安全机关为维护国家安全的需要，必要时，按照国家有关规定，可以优先使用机关、团体、企业事业组织和个人的交通工具、通信工具、场地和建筑物，用后应当及时归还，并支付适当费用；造成损失的，应当赔偿。

特别管制措施，是在非常情况下为保护国家利益、保障社会安全所采取的强制性措施，相关当事人必须遵照执行。当然，在法理上，许多特别管制措施可能构成国家征用行为，当事人的民事权益仍应予以救济。

4.中介机构准入制度

在军工企业改制领域，对参与服务的中介机构提出的更为严格的特殊要求，建立了中介服务准入制度。

根据《中介机构参与军工企事业单位改制上市管理暂行规定》，国防科工局对涉及军品业务的中介机构将实施资格审查，不允许有外资参股或外资背景。

实践中，中介机构除进行保密资格认证外，还必须按照业务的性质和进程及时签署保密协议，参加有关部门和行业协会组织的保密培训活动。

(二)衡平保密管理与信息披露

1.信息披露与保密的内在冲突和衡平

《证券法》第63条规定，“发行人、上市公司依法披露的信息，必须真实、准确、完整，不得有虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏”；《上市公司信息披露管理办法》第2条规定：“信息披露义务人应当真实、准确、完整、及时地披露信息，不得有虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏”，“信息披露义务人应当同时向所有投资者公开披露信息。”中国证监会还通过一系列的信息披露内容与格式准则、信息披露编报规则等规范性文件把发行证券公司信息披露各环节的要求具体化。概括说来，作为公众公司的上市公司，信息披露的基本要求是真实、准确、完整、及时、公平。

《关于推进军工企业股份制改造的指导意见》要求：“军工企业实施股份制改造，应严格执行国家保密法律法规。”

对上市公司信息披露的要求是信息披露及时，信息内容真实、准确、完整，没有虚假、误导性陈述或重大遗漏，同时要向全体股东公平地披露信息；而作为承担军工科研生产任务的军工企业，则必须严格执行《保密法》和武器装备科研生产保密资格规定的《保密标准》，常常需要将相关信息向大股东预先披露，因此，对军工上市公司来说，在保密和信息披露两种规范和义务之间必然产生某种性质和程度的紧张与对立。与一般上市公司不同，基于保障国家安全的需要，上市军工企业对于保密的要求较高，这必然会在一定程度上影响到其信息披露，从而影响投资者的决策，造成利益冲突。归根结底，这最终将表现为国家安全利益和投资者利益的冲突。

在上市军工企业的信息披露过程中需要解决国家安全和投资者利益的冲突问题。两种利益的平衡要在动态中实现，要体现在实体规范和程序规则两个方面，在必要时要有所侧重。具体而言，在确定信息披露的范围、把握信息披露的质量标准、进行信息披露执法、企业履行信息披露义务时都应设法谋求国家安全和投资者利益之间的平衡。
注302

 我国已经有数十家股票上市交易的军工企业，随着军工企业改组工作的进一步深化，必将会有更多的上市军工企业出现。解决好上市军工企业信息披露中的利益平衡问题，是我国推动军工企业改组进程、保障上市军工企业健康发展的重要工作。

违反保密义务可能给国家和社会公共安全造成不可估量的危害后果，并招致严厉的法律制裁。《保密法》专章规定了“法律责任”和对违反保密行为的严厉惩处措施。

信息披露不到位可能导致上市被否的严重后果。军工涉及国家机密，经批准可被豁免披露特定信息。来自深交所网站的文章明确指出：“若被豁免披露的信息内容过多，或者重要信息不能披露而致使对投资者的投资决策有重大影响的，证监会可能认定其不适宜成为上市公司。”
注303



因此，军工企业改制上市过程中必须处理好信息披露与保守国家秘密的关系，这是一项需要智慧和技巧的工作。既要确保国家秘密安全,又要按照法律对上市公司的要求披露公司经营信息。正如有论者所称，军工上市公司的信息披露应当做到：国家安全重于泰山，该保守的秘密决不披露、外泄；市场“三公”原则不可动摇，该公开的信息决不掩饰、拖延。
注304



2.军工企业的信息披露豁免

实践中，基于对军工上市公司行业特殊性的考量，有关部门对特定军品信息予以豁免披露。一些军工企业也充分利用这一政策的优势，有效衡平了信息披露和保密的关系，取得了良好的效果。就部分公开信息所及，军工上市公司取得豁免的方式和做法有以下几种：

(1)概括性豁免

某上市公司的控股子公司为重点保军企业，其产品属于比较核心的武器系统，在定期报告等信息披露文件中，该公司均以国家保密局的批复为据对相关信息豁免披露。

某上市公司之控股子公司沈阳××××有限责任公司生产的产品涉及国家秘密，该公司在年报中称：国防科学技术工业委员会保密委员会已以科工密［2004］15号《关于豁免披露沈阳××××有限责任公司有关信息的函》批准豁免部分信息披露，公司已据此向证券交易所申请相关信息豁免披露。
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(2)在增发过程中充分利用政策申请具体涉密信息豁免披露

2008年12月9日，中兵光电发布公告，公司向大股东华北光学发行股份购买资产已经完成，未来军品业务收入将占到后者业务收入的80%以上。在所有军工企业重组案例中，注入全部军品的唯此一家，中兵光电将成为国内第一家真正意义上的军工上市公司。
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在重组过程中，根据涉及的军品业务性质和主营业务特点，中兵光电积极申请信息披露豁免。2008年2月，国防科学技术工业委员会安全保密局批复同意：因重组业务为军品业务，涉及国家秘密。为确保国家秘密安全，在实行主营业务整体上市过程中不得向社会公开披露与军品任务相关的国家秘密信息，涉及国家秘密的军品研制型号、合同、数量、质量控制标准、关键技术等事项。随后公司向证券监督管理部门申请办理了信息披露豁免手续。

由于有效保守了军品业务所涉及的国家秘密，同时又采取变通措施充分披露了业务所涉及的财务状况，中兵光电顺利通过中国证监会的审核，同时也获得了市场的广泛欢迎和好评。

(3)IPO过程中的信息披露豁免

根据最近出现在资本市场上涉及军工企业或军品生产的信息，在信息豁免和披露方面也呈现出新的动态。

广东宏大爆破股份有限公司在IPO过程中，因其全资子公司广东明华机械有限公司具备军品科研生产资质，发行人对涉及军品业务的国家政策、应收应付款项、存货、在建工程、专项应付款、预提费用、主营业务收入、主营业务成本、主营业务利润、补贴收入、关联交易等事项均未进行披露。该等事项受到中国证监会关注，发行人律师认为，上述信息披露方式符合《中华人民共和国保守国家秘密法》及《军工企业对外融资特殊财务信息披露管理暂行办法》等文件对涉军企事业单位相关信息披露内容的相关规定。
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在武汉高德红外股份有限公司上市过程中，因其涉及军品豁免披露，受到中国证监会的关注，在反馈意见中要求律师“对公司涉密信息豁免披露或简要披露的情况、行公开披露信息是否符合国家安全保密规定进行核查并发表意见”，律师则出具了详细的信息豁免和实际披露情况对照并逐条提出明确意见。
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 最终该公司顺利过会并发行上市。

从以上案例可以看出，涉及军品生产经营的上市公司，可以按照国防科工局和中国证监会的要求申请豁免，而豁免信息披露成为发行人和中介结构履行保密义务的一个重要手段。但也应该看到，中国证监会以保护中小投资者为己任的监管导向，对豁免披露的要求有越来越严格的趋势，因此，军工企业在改制上市过程中，不能简单地以“豁免”披露作为挡箭牌，有必要对信息披露的程度和范围进行深入研究，在不违反保密义务的前提下，应通过技术处理等措施尽可能详尽地披露信息，以满足上市公司信息公开透明的要求。

3.军工企业保密制度的落实

《关于推进军工企业股份制改造的指导意见》提出了保密监管的具体措施，这些措施既是改制军工企业的应尽义务，也是已为很多军工企业实践所证实的有效保密手段。除通过完善法人治理结构加强保密工作外，以下方面也须予以重视：

(1)积极申请信息豁免

如前所述，在军工企业改制上市过程中，必然有一些核心涉军信息需要豁免披露。积极依法申请豁免，是涉及企业改制过程中遵守保密义务的制度性保证措施。军工企业、境内涉军上市公司披露信息中涉及军品秘密的，可向国防科工主管部门的保密部门申请信息披露豁免，在获得批准后，再根据国防科工主管部门出具的批准证明文件，向证券交易所提出信息披露豁免申请。

(2)在信息披露过程中进行适当的技术处理

如何通过技术措施对容易失泄密的关键环节进行合法控制，做到“既透明又保密”，是摆在企业和中介机构面前的一项严峻任务。实践中一些企业(如天和防务、高德红外、海格通信等近年过会或上市的公司)的做法值得借鉴，有些措施已为主管部门所肯定。比如，在对外披露涉密信息时，可采用代称、打包或汇总等方式进行脱密处理；对诸如销售、采购和研制合同中对方真实名称，产品具体型号名称、单价和数量、主要战术技术指标，以及武器装备科研生产许可证及装备承制单位注册证书载明的相关内容予以技术处理，使用代号或者予以必要的缺省；对报告期内各期主要产品的销量、按地区分部列示营业收入构成及报告期内向单个客户销售比例超过50%的客户的真实名称及销售比例等予以必要的归并或者打包处理 
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 。

(3)在信息披露过程中主动宣示信息豁免情况及其潜在风险

云南西仪工业股份有限公司(002265)在首次公开发行股票招股说明书第四节“风险因素”中，开章明义即标示出“信息披露豁免导致的风险”，告知投资者：“本公司其他工业产品的生产属于主营业务之一，但由于涉及国家秘密，因此，本招股说明书对相关内容仅在国家有关法律法规许可的范围内进行披露，其他工业产品信息披露的豁免在未来的信息披露中仍可能持续存在，仍可能导致投资者不能充分理解和判断本公司其他工业产品的相关情况，形成因豁免信息披露而导致的投资决策失误的风险。”
注310



这是一种可资借鉴的风险披露揭示方式，在一定程度上能够引起投资者对信息披露内容的关注，使之充分认识信息缺失及信息不对称可能造成的风险，决策更加谨慎，从而更为适宜地保护投资者。

(4)强化中介机构的保密措施

为军工企业股份制改造或上市提供服务的中介机构，遵守国家和有关部门的保密要求，这已成为其一项明确的法律义务，中介机构一般会予以高度重视。尽管如此，改制上市的军工企业仍应强化中介机构的保密措施，在项目启动之初尽早与中介机构签署保密协议，必要时进行适当的保密培训，结合公司业务提出明确的保密要求。企业要特别注意中介结构对涉密人员的管理，确保中介结构全部涉密人员均在保密协议约定的范围内，并留存必要的人员信息资料。

(三)完善公司治理

公司治理结构是现代企业制度的核心，在很大程度上决定着公司能否依法规范运作以及运作效率的高低。从我国上市公司的规制来看，证券监督管理部门和证券交易所主要是通过公司章程示范指引、公司治理结构管理办法、上市公司规范运作指引等规范性文件对公司内部机构的设置、三会制度及内控制度的指定等方式，确立公司治理结构的基本模式和运作规则。军工上市公司作为上市公司，当然首先必须遵守这些上市公司普适的规范，同时在治理结构中也要充分体现其军工行业的特点，具体来说就是要确保公司控制的审批以及保密义务的落实。

1.修改公司章程，完善公司治理结构

军工上市公司运营过程中，既要实现私利——军品生产的经济利益，又要保证公益——实现国家安全利益。与其他行业普通上市公司相比，军工企业有独特的行业指导管理部门——国防科工局，目前一般军工企业都有各自的主管集团公司，而且一般都具有独特的客户——军队装备部门，这些特点决定了军工上市公司的治理结构必须体现其特殊要求。

原国防科工委《军工企业股份制改造实施暂行办法》第22条规定了“改制后承制军品的企业，应在公司章程中设定包含以下内容的特别条款”，并规定“修改或批准新的公司章程涉及有关特别条款时，应经审批机关同意后再履行相关法定程序”；第23条则直接涉及对公司治理结构要求，规定承制军品的境内上市公司应在公司章程中设定包含以下内容的特别条款：“(一)控股股东发生变化前，应向国防科工委履行审批程序。(二)董事长、总经理发生变动及选聘境外独立董事，应向国防科工委备案。(三)如发生重大收购行为，收购方独立或与其他一致行动人合并持有上市公司5%(含)以上股份时，收购方应向国防科工委申报。未予申报的，其超出5%以上的股份，在军品合同执行期内没有表决权。”

从上述规定不难看出军工行业主管部门的出发点，即通过强制要求军工改制及上市公司通过章程必备特别条款、满足治理机构要求以及审批程序，确保国防利益的实现。可以说，军工行业管理部门与证券监管部门的管理模式有相似之处，只是各自从本身的职能定位出发，着重点和具体要求有所不同。但对作为管理对象的改制企业或上市公司来说，则必须在公司运营中全面满足各部门的要求，否则，很难顺利完成审批或备案程序。不难看出，前述国防科工委对“未予申报的，其超出5%以上的股份，在军品合同执行期内没有表决权”的要求，在行政法领域也许可自圆其说，但在民商法领域，则似有不稳妥之处，假设这种情况出现，超出5%以上股份的表决权也许会引起争议。

在军工上市公司实际运作中，也曾出现过因军工集团的特殊要求、监管部门意见不一而导致公司章程一再修改的情况。比如，某军工上市公司为满足国防科工委对章程特别条款的要求，在章程中加入了“如发生重大收购行为，收购方独立或与其他一致行动人合并持有上市公司5%(含)以上股份时，收购方应向国防科技工业行业主管部门申报。未予申报的，其超出5%的股份，在军品合同执行期内没有表决权”条款，主要内容几乎全部引自军工行业主管部门的文件，但随后证券监管部门对“其超出5%的股份，在军品合同执行期内没有表决权”的内容提出异议，暗示这种做法不当剥夺了股东的合法权利，企业只好再次修改章程删除有关内容，结果实质上变成了“未予申报的，不准收购或合并持有军工上市公司5%以上的股权”，把实践中客观可能出现的一种收购现象直接抹杀。再如，军工企业集团作为上市公司的上级公司，要求加强对其控制力，在公司章程中加入“公司高级管理人员的聘任，应将其相关资料报送集团公司审核确认，并报国防科技工业行业主管部门备案”的内容，这一规定，实质上是赋予大股东及关联公司以特权。在证券监管部门提出异议后，上市公司也只好再次修改章程删除该等条款。

因此，企业在完善治理结构、满足军工行业特点要求时，也必须充分认识上市公司的特点，确保治理结构的科学完善，对所有股东的公平、公正。至于军工行业主管部门的特殊要求与证券监管部门要求之间的不和谐之处，只能通过部门的协调解决。

2.通过公司治理结构和制度完善保密能力

有关军工企业改制规章要求：企业要建立严格的保密议事规则，涉密董事、监事、股东在保密期限内必须承担保密义务，签订保密协议；要强化保密意识，落实保密责任，加强对涉密事项和涉密人员管理，严禁发生泄密事件。

军工主管部门的上述要求已为军工企业实践所证实。根据较早上市的军工企业火箭股份(现已更名为“航天电子”，股票代码：600879)的经验，通过完善董事会、监事会、股东会议事过程保密规则，做好“三会”内容、会议材料和议事过程的保密工作，并制定专门的《长征火箭技术股份有限公司“三会”保密管理办法》，对董事与监事的职权行使、议事内容审查及降密解密处理、涉密会议的保密措施、接受监管有关问题等做了具体规定。同时，严把信息披露关，专门制定《长征火箭技术股份有限公司对外信息披露保密管理办法》，对信息披露中的保密管理做出具体规定。

鉴于保密工作对军工上市企业的特别重要意义，有必要根据企业的实际对所有涉密环节和事项进行彻底的梳理。根据企业的特点，在公司治理结构中，设置必要的保密机构(比如董事会保密委员会、保密办公室)并建立完整的保密规范(公司章程、公司基本保密制度、公司保密细则、员工手册等构成一个有机整体)，同时通过公司制度、劳动合同、保密协议等文件，使关键环节和重要人员纳入保密体系并明确保密义务，把保密事项制度化，渗透到公司的治理制度和日常经营过程之中。

“正名”之困——营利性民办非企业医疗机构
 公司化改制的疑难法律问题


杨育红
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内容摘要：本文通过介绍我国医疗机构的不同法人形式及医疗机构改革中对营利性医疗机构性质逐步明确的历程，并结合已上市营利性医疗机构的实例，揭示以民办非企业单位形式注册的营利性医疗机构所面临的公司化改制的政策障碍，并就该等政策障碍结合自身实践提出了解决建议。

关键词：营利性医疗机构　民办非企业单位　公司化改制

前　言

2009年爱尔眼科在创业板上市曾经让资本市场激动不已，尽管公立医院的改制和私立医院的设立自2000年以来已经屡见不鲜，但是爱尔眼科登陆资本市场仍然意味着性质一直暧昧不明的中国医疗服务行业终于摆脱了传统的公益定位，第一次使医院以市场化企业的姿态出现在了公众面前。但是，在此之后，尽管有马应龙、金陵药业、三精制药、康美药业等多家医药类上市公司涉足医院，并通过新建、收购和托管等多种形式将该等医院纳入上市公司体系，但是这些医院类资产更多发挥的是对上述医药类上市公司的协同效应，遍观上交所和深交所，除了爱尔眼科再无以医院作为主营业务的上市公司。证监会最新公布的截至2012年8月的在审的453家境内主板和中小板IPO企业 
注313

 和305家创业板IPO企业 
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 中亦无一家以医院或医疗服务作为主营业务的拟上市公司。

与资本市场中医院类上市公司的冷清相比，政策层面对医疗体制改革的支持力度确是前所未有。2010年5月7日，国务院发出《关于鼓励和引导民间投资健康发展的若干意见》(国发［2010］13号，以下简称新非公三十六条)，明确指出“鼓励民间资本参与发展医疗事业。支持民间资本兴办各类医院、社区卫生服务机构、疗养院、门诊部、诊所、卫生所(室)等医疗机构，参与公立医院转制改组。”2010年11月26日，国务院办公厅又发出《关于进一步鼓励和引导社会资本举办医疗机构意见的通知》(国办发［2010］58号，以下简称国办58号文)，对社会资本举办医疗机构的准入范围、社会资本举办医疗机构的执业环境、促进非公立医疗机构持续健康发展等若干方面作出了更进一步的详细规定。

“政热经冷”的背后一定意味着医疗机构的企业化改制和上市过程中存在若干难以跨越或明确的障碍，作为长期从事企业改制上市的法律职业工作者，面对实践中所接触的企业呈现出的种种实际问题，深切体会到医疗机构，尤其是民办医疗机构在公司化改制上所面临的制度障碍是导致医疗机构市场化步伐迟缓的一个重要原因。因此，本文着重介绍并分析目前我国医疗机构的注册登记现状和改制上市过程中存在的若干法律障碍和政策难题，以供政策制定机关和有志于进入资本市场的医疗企业及其投资者参考。

一、医疗机构的不同法人形式和营利性医疗机构界定的关系

(一)医疗机构法人实体的注册登记现状

目前，国内医疗机构通常以三种形式对其组织进行登记注册，即事业单位、民办非企业单位和公司(有限责任公司或股份有限公司)：

事业单位：国内的公立医院均为事业单位性质，该类医院系根据《事业单位登记管理暂行条例》进行登记注册，根据该条例，事业单位指国家为了社会公益目的，由国家机关举办或者其他组织利用国有资产举办的，从事教育、科技、文化、卫生等活动的社会服务组织，其登记管理机关为国务院机构编制管理机关、县级以上地方各级人民政府机构编制管理机关，行政主管机关为相同层级的卫生行政管理部门。

民办非企业单位：国内的非公立医院大部分为民办非企业单位性质，该类医院系根据1998年颁布实施的《民办非企业单位登记管理暂行条例》进行登记注册，根据该条例，民办非企业单位系由企业事业单位、社会团体和其他社会力量以及公民个人利用非国有资产举办的，从事非营利性社会服务活动的社会组织，其登记管理机关为国务院民政部门、县级以上地方各级人民政府民政部门，业务主管机关为有关行业、业务范围内国务院有关部门、县级以上地方各级人民政府的有关部门、或其授权的组织。

公司(有限责任公司或股份有限公司)：国内目前仅有少量的非公立医院注册为公司制形式。以有限责任公司或股份有限公司形式开办医院，法律上并无明确限制，但迄今亦无明确程序，仅在2000年卫生部《关于城镇医疗机构分类管理的实施意见》中概括要求“取得《医疗机构执业许可证》的营利性医疗机构，按有关法律法规还需到工商行政管理、税务等有关部门办理相关登记手续”。因此，是否能够以有限责任公司或股份有限公司形式开办医院在现阶段很大程度上取决于当地卫生行政主管部门和工商行政管理部门对“营利性医疗机构”性质及上述法规政策的理解。目前已上市的爱尔眼科其所属医院即已全部为公司制形式注册。

造成国内医疗机构以上述不同法人形式注册登记，尤其是民营医疗机构分别以民办非企业单位和企业形式注册既有历史因素，也有政策因素。一方面，中国民营医疗机构先于政策在各地生根发芽，而又不可能如公立医院一般取得事业单位的资格，然而1998年《民办非企业单位登记管理暂行条例》的颁布使得若干民营医疗机构得以通过注册为民办非企业单位的形式而“正名”，长期以来成为了民营医疗机构的主要登记形式；另一方面，即便2000年卫生部《关于城镇医疗机构分类管理的实施意见》中对医疗机构进行了营利性和非营利性的划分，并进一步要求营利性医疗机构到工商行政管理机关办理登记，但由于各地工商行政管理部门对政策的理解不一，很多工商行政管理部门并不支持医疗机构登记为公司，导致部分民营医疗机构在2000年后仍然只能以民办非企业单位形式注册；最后，在“新非公三十六条”和“国办58号文”以及各地本轮医疗改革的种种政策出台前，民营的营利性医疗机构在纳入医保定点、税收、科研等方面所遭受的种种限制 
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 ，导致部分民营的医疗机构选择作为非营利性医疗机构注册，自然也只能注册为民办非企业单位。

(二)医疗机构的第一次“正名”：医疗机构营利性与非营利性的界定

医疗机构的第一次“正名”，即正式对医疗机构营利性的承认来自国务院体改办、卫生部等八部门在2000年2月联合制定的《关于城镇医药卫生体制改革的指导意见》，该意见中将医疗机构分为非营利性和营利性两类进行管理。其中，非营利性医疗机构享受相应的税收优惠政策但医疗服务价格应当执行政府指导价；营利性医疗机构服务价格放开，依法自主经营，照章纳税。

随之，2000年7月18日，卫生部等4部门发布《关于城镇医疗机构分类管理的实施意见》(以下简称《分类管理实施意见》)，进一步界定了营利性和非营利性医疗机构。非营利性医疗机构是指为社会公众利益服务而设立和运营的医疗机构，不以营利为目的，其收入用于弥补医疗服务成本，实际运营中的收支结余只能用于自身的发展，如改善医疗条件、引进技术、开展新的医疗服务项目等。营利性医疗机构是指医疗服务所得收益可用于投资者经济回报的医疗机构。政府不举办营利性医疗机构。

《分类管理实施意见》中亦对营利性医疗机构、非营利性医疗机构的企业财务制度作出了规定，非营利性医疗机构执行财政部、卫生部颁布的《医院财务制度》和《医院会计制度》等有关法规、政策。营利性医疗机构参照执行企业的财务、会计制度和有关政策。

此外，《分类管理实施意见》中对现有医疗机构管理制度的衔接作出了规定，一方面对部分性质的医疗机构明确予以核定(如政府出资举办的医疗机构核定为非营利性医疗机构)，另一方面允许医疗机构根据自身意愿选择作为营利性医疗机构或非营利性医疗机构。基本原则包括：

(1)现有政府举办的承担基本医疗任务、代表区域性或国家水平的医疗机构，经同级政府根据经济发展和医疗需求予以核定，可继续由政府举办，定为非营利性医疗机构；其余的可自愿选择核定为非营利性医疗机构或转为营利性医疗机构；

(2)社会捐资兴办的医疗机构一般定为非营利性医疗机构；

(3)企事业单位设立的为本单位职工服务的医疗机构一般定为非营利性医疗机构；对社会开放的，由其自愿选择并经当地卫生行政等部门核定为非营利性医疗机构或转为营利性医疗机构；

(4)社会团体和其他社会组织举办的医疗机构，由其自愿选择并经卫生行政等部门核定为非营利性医疗机构或转为营利性医疗机构；

(5)城镇个体诊所、股份制、股份合作制和中外合资合作医疗机构一般定为营利性医疗机构；

(6)国有或集体资产与医疗机构职工集资合办的医疗机构(包括联合诊所)，由其自愿选择并经卫生行政和财政部门核准可改造为股份制、股份合作制等营利性医疗机构；也可转为非营利性医疗机构。

《关于城镇医药卫生体制改革的指导意见》、《分类管理实施意见》的改革思路实际上已经较为明确，即医疗机构中，提供公益性服务的为非营利性医疗机构，按照政府指导价提供服务且资金主要用于自身发展，并享受政府补助和相关税费优惠，与医疗机构注册登记中的事业单位和民办非企业单位的组织形式亦能予以对应；而以盈利为目的的则为营利性医疗机构，其可对医疗服务自由定价，所得收益可作为投资者回报，所对应组织机构即应为企业形式，而公司制是其中较为典型的组织形式。

医疗机构的第一次“正名”为医疗机构市场化、企业化运作开辟了道路，正式承认了医疗机构的企业化、营利性经营，也从组织形式、功能、政策上对不同医疗机构进行了厘清，堪称我国医疗机构改革史上的一座里程碑。但是，第一次“正名”并未对历史问题进行梳理，形成了医疗机构营利性或非营利性与其所登记法人形式的不对应，更为这类型医疗机构未来的规范经营和进入资本市场埋下隐患。

二、民办非企业医疗机构的二次“正名”难题——公司化改制的路径与困境　　(一)已上市营利性医疗机构的实践

随着我国资本市场的发展、法治的完善和企业资本运作能力的增强，营利性医疗机构作为企业通过发行股票公开上市的方式进入资本市场已被若干医疗机构的投资者和管理者们提出了日程。但根据《证券法》，证券发行的主体是股份有限公司，因此，大量以民办非企业单位作为法人实体形式的医疗机构不可能作为证券发行的主体。

而根据《首次公开发行股票并上市管理办法》(以下简称《首发办法》)和《首次公开发行股票并在创业板上市管理暂行办法》(以下简称《创业板首发办法》)，证券公开发行的发行人需符合一系列财务和会计要求，包括财务报表的编制符合企业会计准则和相关会计制度的规定，3个会计年度净利润均为正数且累计超过人民币3000万元，而这一系列要求从组织性质和医疗机构界定上，并不符合民办非企业单位的非营利性质和会计制度，因此，对于以医疗服务作为主业的拟上市医疗机构，必须是以公司形式注册登记的营利性医疗机构。

爱尔眼科可作为营利性医疗机构上市的典型范例。根据爱尔眼科上市时招股说明书所披露，其上市主体前身系长沙爱尔眼科医院有限公司，自2003年设立起即为有限责任公司形式，后于2007年12月整体变更为股份有限公司，其上市主体内从事医疗服务的1家分公司和18家子公司亦均采取有限责任公司形式，如下图所示 
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 ：

爱尔眼科一律通过新设的方式解决了医疗机构性质不清的弊病，使其上市主体及下属公司均具备清晰的企业法人地位、股权架构和营利性医疗机构定位，从而为其上市公开发行股票奠定了良好的组织基础。

综上，鉴于法律法规和上市制度的要求，拟上市的营利性医疗机构在上市前改制重组首先要解决的一大问题即是“正名”，解决由于历史和政策问题给该类医疗机构带来的性质不清的弊病，应当将各类名不符实的医疗机构予以规范(如营利性的民办非企业单位、名义为非营利性但实际为营利性的民办非企业单位)，还原企业本质，也更有利于未来的发展和管理。而如爱尔眼科一类已经上市的医疗服务类企业作为先行者已经为营利性医疗机构的企业化、资本化发展提供了样本，足以借鉴。

(二)以民办非企业单位形式登记的营利性医疗机构改制登记为公司的路径　　如前文所述，迄今为止，对于营利性医疗机构法人实体应当作何地位的问题至今在相关法规和政策中语焉不详，卫生部《关于城镇医疗机构分类管理的实施意见》中“取得《医疗机构执业许可证》的营利性医疗机构，按有关法律法规还需到工商行政管理、税务等有关部门办理相关登记手续”的模糊要求，是医疗机构在实践中赖以作为有限责任公司登记的主要依据。

参考爱尔眼科2009年上市时的披露情况，其下属多数医疗机构在设立时已经是有限责任公司形式，以新设方式将医疗机构登记为有限责任公司在上述规定的支持下现阶段相对已为多数工商行政管理机关接受，也并非本文重点。但对于大量存续的医疗机构而言，如前文所述，其注册时已经由于历史或政策原因登记为了民办非企业单位，通过何种程序、何种方式能够变更为有限责任公司，进而开辟走向资本市场的康庄大道毫无疑问成了这类医疗机构亟须解决的问题。

综观现行的《公司法》、《公司登记管理条例》、《民办非企业单位登记管理暂行条例》及各地政策，并无一条由民办非企业单位直接改制变更为公司的明确道路，参考上述规定，能够直接得出的方式即为医疗机构先行根据《民办非企业单位登记管理暂行条例》第16条的规定清算后注销，之后再以清算所取得资产新设公司。

爱尔眼科招股说明书披露了一起按照上述路径由民办非企业单位变更为有限责任公司的案例，即合肥爱尔眼科医院，该医院于2006年11月15日在合肥市民政局设立为民办非企业法人单位，系非营利性医疗机构；2007年6月30日，该医院完成清算并于2007年9月18日在合肥市民政局完成民办非企业法人单位注销登记。该医院清算后净资产为9,294,150.31元，由爱尔眼科医院集团股份有限公司(上市主体)全部收购，并以该等资产为基础于2007年7月19日成立合肥爱尔眼科医院有限公司，完成由非营利性医疗机构向营利性医疗机构的转变。
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(三)民办非企业医疗机构改制为公司的困境

上述爱尔眼科的改制路径毫无疑问是最易为各地工商登记管理机关认可的方式，但是，对于企业而言，也毫无疑问是成本最高效率最低的方式，采用此方式将带来至少以下四个方面的负面影响：

(1)清算期间企业无法正常营业；根据《民办非企业单位登记管理暂行条例》第16条“清算期间，民办非企业单位不得开展清算以外的活动”，从清算活动而言，也不可能继续维持正常经营。

(2)现行法律法规、规章政策中对民办非企业单位清算活动的规定不明确；如果按照“清算”的一般理解(包括参考《公司法》中所规定的清算程序)，清算应当包括职工安置、缴纳税款、清偿债务、财产分配等程序，爱尔眼科案例中的合肥爱尔眼科医院设立仅一年，所以工作量较少，影响也较小，但对于一些已经设立多年且在持续经营的医疗机构而言，这样的清理工作不仅意味着大量的清算时间，更意味着支出大量不必要支出的成本(债务的提前清偿、财产分配后股东的所得税缴纳等)。

(3)医疗机构通过注销原民办非企业单位法人资格的方式新设公司，其原已取得医疗资质是否能够延续没有明确规定；根据《医疗机构管理条例》第21条，“医疗机构非因改建、扩建、迁建原因停业超过１年的，视为歇业”，歇业需注销《医疗机构执业许可证》，如系清算及重新注册设立公司期间停业的是否构成歇业？该种情形是否适用《医疗机构管理条例》第20条的变更登记程序？上述问题均将直接影响企业的经营和所付出的成本。

(4)新设公司收购原医疗机构资产的方式意味着该医疗机构不能以净资产作为全部出资，股东至少需以清算后净资产和相当于注册资本30%的现金作为新设公司的出资，从而符合《公司法》第27条关于出资方式的规定。但是如此一来，则股东为改制又将增加额外的投资且付出额外的现金成本，使得民办非企业医疗机构的改制产生不应有的高昂成本。

三、对民办非企业单位的医疗机构转企改制政策进一步完善的若干建议　　如前所述，民办非企业单位注册的医疗机构在转企改制时的一系列问题如果得不到解决，那么像“爱尔眼科”一样的成功案例将愈加难以复制，对于民间资本参与医疗事业推动医疗改革就更加无从谈起。而且，民办非企业单位注册的医疗机构的形成有其历史和政策的原因，通过进一步改制政策将营利性医疗机构和非营利性医疗机构的功能属性和法人组织形式予以明确也有利于推动本轮医疗改革中“满足人民群众多层次、多元化的医疗服务需求”的目标。

(一)允许民办非企业医疗机构通过改制而不是清算方式完成组织形式转换　　《民办非企业单位登记管理暂行条例》仅概括要求民办非企业单位注销前应当清算，并未规定详细的清算程序，也未考虑到不同情形下的特殊清算要求，尤其是在医疗机构改革的大背景下，这样的规定毫无疑问是落后于时代发展的。借鉴国有企业改制的相关经验，对于过去因种种原因登记为民办非企业单位而目前根据营利性医疗机构要求必须改制为公司的医疗机构应当适用一定的特殊改制程序。

就法理而言，民办非企业单位转换为企业法人，意味着原有的法人注销，而以原资产设立为新的法人，因此，适用清算程序并不错误，但是，与一般的企业清算不同，民办非企业单位转换为企业法人的实质是经营实体组织形式的变更，而不是经营实体的消灭，因此，可以借鉴全民所有制、集体所有制企业以及最近一段时期以来事业单位改制的经验，允许确有必要的民办非企业单位通过改制而不是清算的方式转换为企业法人。

因《民办非企业单位登记管理暂行条例》及相关规定中并未规定民办非企业单位清算的具体程序，借鉴实践中做法及《公司法》第十章公司清算的规定，清算至少包括以下六个方面的内容，即(1)清理财产，分别编制资产负债表和财产清单；(2)通知、公告债权人；(3)处理与清算有关的未了结的业务；(4)清缴所欠税款以及清算过程中产生的税款；(5)清理债权、债务；(6)处理清偿债务后的剩余财产。其中(3)、(5)、(6)项均会对医疗机构的继续经营产生实质影响，且产生高昂的不必要成本。

因此，如前文所述，民政部门、工商行政管理部门应当允许民办非企业的医疗机构经主管机关审批同意后，在不伤害债权人及其他相关方利益的前提下通过改制程序完成转企改制，而这也并非无先例可循，90年代末启动的全民所有制、集体所有制企业公司化改制乃至最近启动的经营性事业单位转企改制均为类似政策提供了宝贵参考，如同是不同组织形式间的转换，根据国务院办公厅《关于分类推进事业单位改革中从事生产经营活动事业单位转制为企业的若干规定》(以下简称《事业单位转制为企业若干规定》)及各地出台的进一步政策 
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 ，经营性事业单位的转企改制包括如下程序，即(1)制定转制方案并由主管机关批准；(2)清产核资、资产评估和产权界定；(3)核实债权债务并进行债权登记，与债权人就债权处置方案达成一致；(4)制定职工安置方案并经职工大会通过；(5)办理相关事业单位注销手续和企业设立登记手续。

着眼于新一轮医疗改革的大局，尤其是社会资本进入医疗领域的种种障碍，对于历史原因给民营医疗机构造成的此种既有障碍，建议应当由民政部门、卫生部门、工商行政管理部门出台相关规定，借鉴经营性事业单位转企改制的相关经验，允许民办非企业单位通过类似经营性事业单位转企改制的方式完成向公司法人的组织形式转变，而无需再付出高昂的时间与经济成本履行清算程序。

(二)明确改制机构可以以净资产作为出资方式

在允许民办非企业性质的医疗机构通过改制方式转换为公司法人的前提下，民办非企业单位仍然面临进一步的法律障碍。即与我国《公司法》中法定资本制的衔接：民办非企业性质的医疗机构在转企改制后经过清产核资和资产评估后所取得的是净资产，即企业的全部资产和负债，这种出资不表现为某一单独的资产形式，而同时包含有货币、实物、工业产权、非专利技术、土地使用权、债权、债务等企业资产构成的多种形式。而根据我国《公司法》第27条，尽管净资产可被视为该条第1款所指的“可以用货币估价并可以依法转让的非货币财产”，但很难符合该条第3款所指的“全体股东的货币出资金额不得低于有限责任公司注册资本的百分之三十”。

法定资本制的立法目的在于保护债权人和相关第三方利益，而规定货币出资金额比例的立法目的在于防止非货币资产的评估价值虚高，但净资产出资实际上也并不与《公司法》第27条第3款的规定相悖，盖因净资产作为一个财务核算概念，其本身已经包含货币。

根据国家工商总局《公司注册资本登记管理规定》第17条“非公司企业按《公司法》改制为公司、有限责任公司变更为股份有限公司时，折合的实收股本总额不得高于公司净资产额。……原非公司企业、有限责任公司的净资产应当由具有评估资格的资产评估机构评估作价，并由验资机构进行验资。”其已经对《公司法》第27条的出资方式进行了进一步诠释，一定程度认可了非公司企业改制为公司、有限责任公司改制为股份有限公司时的净资产出资形式。

因此，建议工商行政主管机关应当允许民办非企业的医疗机构转企改制过程中以净资产作为出资形式，以避免该等医疗机构因改制而产生的不必要成本。实践中，已经有工商机关对此作出了大胆尝试，如江苏省扬州市在仪征南京医科大学第三附属医院有限公司改制中即“允许企业出资人将改制前的净资产进行评估后出资，保证了改制后净资产的顺利转移。……允许企业出资方式100%为净资产，突破了新设立企业货币出资不得少于30%的规定”。
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(三)明确改制机构业务资质的延续

民办非企业的医疗机构在改制中面临的另一大难题是业务资质，即《医疗机构执业许可证》的延续。根据《医疗机构管理条例》及其实施细则，“医疗机构改变名称、场所、主要负责人、诊疗科目、床位，必须向原登记机关办理变更登记”。但并未明确改变组织形式是否适用该等变更程序，实践中不少此类医疗机构的投资者担心无法延续之前所取得的医疗执业许可资质，而迟迟不敢启动该等民办非企业医疗机构的转企改制。

考虑《医疗机构管理条例》及其实施细则中对医疗机构设置及执业许可的若干条件，包括规划布局和设置审批、医疗机构基本标准、经费、设施、设备和专业卫生技术人员、组织机构和场所等条件均未因民办非企业单位的医疗机构转企改制而发生实质变化的情形下，笔者认为卫生主管部门应当明确该等组织形式的变更可适用上述变更程序，以消除该类型医疗机构的后顾之忧。

(四)明确改制中职工安置适用《劳动合同法》等相关法规

民办非企业的医疗机构在转企改制中同样不可回避职工安置问题，因转企改制而导致的企业组织形式变化是否需解除并重新签订劳动合同一直是实践中困扰该类医疗机构投资者和员工的问题。

《劳动合同法》明确规定“中华人民共和国境内的企业、个体经济组织、民办非企业单位等组织与劳动者建立劳动关系，订立、履行、变更、解除或者终止劳动合同，适用本法”，因此，该等职工安置事项因以《劳动合同法》及其实施条例为主要法律依据。

通常而言，对职工安置方式存在如下两种理解：一种理解为应按照《劳动合同法》第33条“用人单位变更名称、法定代表人、主要负责人或者投资人等事项，不影响劳动合同的履行”，因民办非企业医疗机构的转企改制仅是组织形式的变化，并未导致原用人单位主体的丧失，原劳动合同应当继续履行；另一种理解为应按照《劳动合同法实施条例》第10条“劳动者非因本人原因从原用人单位被安排到新用人单位工作的，劳动者在原用人单位的工作年限合并计算为新用人单位的工作年限。原用人单位已经向劳动者支付经济补偿的，新用人单位在依法解除、终止劳动合同计算支付经济补偿的工作年限时，不再计算劳动者在原用人单位的工作年限”，理解为劳动者非因本人原因而被安排到新单位工作，改制时可采取不支付经济补偿但合并计算工作年限或支付经济补偿但不再合并计算工作年限的方式。

为避免改制过程中不必要的劳资纠纷，从维护劳动关系稳定性的角度出发，建议劳动主管机关可进一步明确采用上述第一种理解，即组织形式的改变不影响劳动合同的履行，劳动者和用人单位均可继续依照《劳动合同法》主张其权利。

“VIE”结构公司回归A股上市若干法律问题研究


张　忠
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内容摘要：近年来，境外IPO(Initial Public Offerings，简称IPO，即首次公开发行股票并上市)市场持续低迷、已上市的一些“中国概念股”麻烦不断，而国内资本市场则不断发展和完善，这使得越来越多的已经搭建好境外间接上市法律结构(也称为红筹结构)的境内中小企业选择拆除红筹结构寻求回归境内A股上市(以下简称红筹回归)。“VIE”模式(又称协议控制模式、新浪模式)是红筹结构中较为特殊的一种类型。本文拟结合相关案例，对“VIE”结构公司回归A股所需关注的若干法律问题进行梳理、总结，希望能对从事A股证券业务的律师和相关机构提供一些思路。

关键词：“VIE”结构　红筹回归　独立性

一、导论——红筹回归的背景

近年来，中国证券监督管理委员会(以下简称证监会)把握服务实体经济的方向，深化改革创新，出台了一系列促进市场长期稳定发展的政策措施，进一步推进以信息披露为中心的发行制度改革，进一步提高发行审核透明度，要求详细披露股东回报情况，细化现金分红政策，加强对公司治理的关注等。相关改革使境内资本市场的环境得到了明显改善，日趋完善的境内证券发行制度、相对较高的发行市盈率和日益成熟的机构投资者、相对较低的发行成本和维护成本、立足于中国境内业务的公司和境内资本市场的贴近和互动等，大大增强了境内资本市场的吸引力。此外，2009年深圳证券交易所创业板市场开板，为更多创新型和成长型的中小企业提供了新的上市平台。

合伙企业法、创业投资企业法、外商投资创业投资企业法等诸多法律、法规及税收等优惠政策的修订与制定使得境内人民币基金发展迅速，其介入拟上市公司的资本运作之后主导着更多的企业选择境内资本市场。同时，商务部、国家外汇管理局、国家工商行政管理总局、国家税务总局、证监会、国务院国有资产监督管理委员会等部门发布的《关于外国投资者并购境内企业的规定》(10号文)、《国家外汇管理局关于境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理有关问题的通知》(75号文)、《国家外汇管理局综合司关于完善外商投资企业外汇资本金支付结汇管理有关业务操作问题的通知》(142号文)、《国家税务总局关于加强非居民企业股权转让所得企业所得税管理的通知》(698号文)等一系列涉及外资并购、税收、外汇等方面的规范性文件的出台，也在一定程度上对原本拟以红筹结构在境外上市的公司设置了一定的障碍或增加了成本和不确定性。

此外，一些已在境外资本市场上市的公司受到了冲击。2010年6月28日，卡森·布洛克在他的Muddy Waters(意为：浑水)公司网站发布了一份东方纸业(在美国AMEX主板上市)财务造假的报告。其后48小时，东方纸业股价下跌了55%。随后，一场做空潮，在“中国概念股”中蔓延，市场质疑、股价狂泻、美国证监会调查，最终多只股票退出主板交易。
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 这导致目前许多在境外上市的“中国概念股”价值被认为严重低估，公司股价长期处于较低的水平，估值低、流动性差、缺少投资人的关注、无法获得预期融资。一些拟去美国或其他境外市场上市的中国企业不得不纷纷考虑取消红筹架构转向境内上市，而有些已在美国、新加坡等地上市的中国企业也已启动或开始考虑私有化并筹划回中国A股或去香港资本市场重新上市。据统计，在美国上市的“中国概念股”有二百余家，其中至少多家已经在进行或已经完成私有化交易，除此之外还有多家企业在观望，私有化可能会形成一股新潮流，而私有化的目的则直指回归A股上市。
注323

 同时，天顺风能(股票代码002531)、博彦科技(股票代码002649)、汉得信息(股票代码300170)、二六三(股票代码002467)、得利斯(股票代码002330)等未上市公司去除红筹结构成功在A股市场上市的案例更是屡见不鲜，使得私有化以及去“红筹化”回归境内上市成为一种趋势和潮流。

此外，对于业务本就扎根于境内的红筹架构企业来说，在境内资本市场上市，更有利于品牌宣传，同时也更容易被投资者认知和接受。

所谓红筹结构一般是指拟上市企业境内实际控制人在英属维尔京群岛、开曼群岛等境外免税地设立特殊目的壳公司，通过特殊目的公司收购或协议控制(即“VIE”结构)境内经营实体，以境外壳公司作为上市主体合并境内公司的业务和经营记录实现在境外上市的目的。从现有案例来看，红筹结构模式主要分为股权控制模式和“VIE”模式(又称协议控制模式、新浪模式)两种。目前成功拆除红筹架构回归A股上市的案例中大多曾为股权控制模式的红筹结构，拆除“VIE”结构成功回归A股上市的公司有二六三(股票代码002467)、启明星辰(股票代码002439)及朗玛信息(股票代码300288)等。本文拟结合目前已经上市的“VIE”结构公司回归A股的案例以及笔者正在办理的“VIE”结构回归A股的案例，主要针对“VIE”结构公司回归A股的所需关注的若干法律问题进行梳理、总结。

二、“VIE”结构公司的典型架构

“VIE”的全称为Variable Interest Entity(可变利益实体)。“VIE”是美国标准会计准则FIN46(FASB Interpretion No.46,关于企业合并)中关于(被投资)实体的一个术语，是指投资企业持有具有控制性的利益，但该利益并非来自于多数表决权。
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“VIE”结构在新浪2000年赴美上市时被首次采用。由于外商直接投资增值电信企业受到严格限制，而互联网业务在我国法律上又归属于增值电信业务，为了绕开产业政策的限制，新浪开创了这种交易架构，在这种架构中，境外特殊目的公司并不直接收购境内经营实体的股权，而是通过境内单独设立的外商独资企业(WFOE)与境内经营实体签订一系列合同或协议，典型的合同包括排他性的技术支持合同、战略咨询服务合同、有形资产租赁合同、商标、技术等无形资产许可合同以及贷款合同、投票权代理协议、购买期权协议、财务支持协议、股权质押协议等。在一揽子合同或协议安排下，境外特殊目的公司通过WFOE为境内经营实体提供垄断性咨询、管理和技术支持等服务，从而以“服务费”的方式获得境内经营实体的大部分经济利益。同时，还通过合同或协议安排，境外特殊目的公司取得境内经营实体全部股权的优先购买权、质押权和投票表决权、经营控制权，从而间接实现境外离岸公司对境内经营实体企业的控制。
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 在此情况下，虽然境外上市主体与境内经营实体企业并无股权上的资本纽带关系，但在美国会计准则层面，可以实现合并报表。该模式被大量境外上市的国内互联网企业所借鉴采用，如百度、网易、搜狐、盛大网络、阿里巴巴等公司。后来，这种模式还进一步普遍用于教育、出版、汽车销售等其他禁止或限制外商投资产业的企业如新东方、学而思、现代传播、中国正通汽车服务控股有限公司等。2006年9月8日施行的10号文的颁布使得股权控制模式的红筹架构受到了一定的限制，随后众多公司在其他非禁止或限制外商投资产业中也开始尝试使用该模式，如中国秦发等。

“VIE”结构已在国内存在十余年，在很大程度上支撑起整个中国互联网产业的发展，还为中国企业赴海外上市提供了可行之路，且并未遭到主管部门的禁止，但阿里巴巴集团CEO马云在澄清“支付宝事件”时的表态，却将“VIE”推到了风口浪尖。
注326

 “VIE”模式再次引发了市场诸多的关注。国内政府主管部门也开始逐步将协议控制纳入到监管体系中，如商务部于2011年8月25日发布的《商务部实施外国投资者并购境内企业安全审查制度的规定》(商务部公告［2011］第53号)第9条规定：对于外国投资者并购境内企业，应从交易的实质内容和实际影响来判断并购交易是否属于并购安全审查的范围；外国投资者不得以任何方式实质规避并购安全审查，包括但不限于代持、信托、多层次再投资、租赁、贷款、协议控制、境外交易等方式。

“VIE”结构企业的典型(简易)架构如下：
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注：境内自然人指拟上市的相关业务和资产的权益所有者和实际控制人。WFOE即Wholly Foreign Owned Enterprise，为在中国境内成立的外商独资企业。境内内资公司指为业务运营实体的境内内资公司。

在上述架构中，境内内资公司的实际控制人在境外设立离岸公司，必要时引进境外投资者共同设立境外上市主体，境外上市主体直接或间接在境内设立外商独资企业，外商独资企业通过与境内内资公司签署一系列控制协议的方式实现对境内从事业务的内资公司的合并报表。

三、“VIE”结构公司回归A股上市的若干关注点

根据中国证监会颁布的《首次公开发行股票并上市管理办法》、《首次公开发行股票并在创业板上市管理暂行办法》以及证监会审核公司发行上市的相关审核要求，笔者认为，上述“VIE”结构公司回归A股上市应主要关注以下几个方面：

(一)“VIE”协议的签订、履行及终止

“VIE”协议包括但不限于《独家咨询和服务协议》、《业务经营协议》、《股权处置协议》、《股权质押协议》、《资产购买协议》等是“VIE”模式的核心，境外上市主体通过与境内经营实体签署“VIE”协议的方式实现境内公司利润及控制权向境外转移或者转移的权利，从而实现境外上市融资的目的。因此，在处理“VIE”结构公司回归A股上市案件中应首先关注“VIE”协议的签订、履行及终止。

1.“VIE”协议的签订及生效

大多数情形中“VIE”协议均约定签署即生效，但也有部分案例中“VIE”协议是附条件或附期限生效的协议。在所附条件未成就或所附期限未满时“VIE”协议尚未生效。未生效的“VIE”协议则自然无需履行协议，“VIE”协议所约定的权利义务关系尚未发生效力，对境内内资公司的控制及利润转移均未发生作用。而已经生效的“VIE”协议则应着重关注“VIE”协议是否履行、是否终止。

2.“VIE”协议的履行及相关的重组方案

有观点认为，“VIE”模式的红筹回归根据重组后境内上市主体不同主要分为两类：第一类是将境内返程投资外商独资企业即WFOE重组改制为拟上市主体，在该类重组中由WFOE收购或吸收合并境内具体业务运营实体的内资公司；第二类是将具体业务运营实体的内资公司重组改制为拟上市主体。
注327

 笔者认为，在设计“VIE”结构回归A股的重组方案时应首先核查“VIE”协议的履行情况，视“VIE”协议的履行情况再行判断相应的重组方案。

“VIE”协议本身签署的目的即为实现利润及控制权向境外的转移，如果协议得以全部履行，则将对境内内资公司的独立性产生重大影响。因此，需要重点关注“VIE”协议的履行情况，根据“VIE”协议的履行情况考虑相应的重组方案。启明星辰案例中证监会的反馈意见即明确要求律师披露核查“VIE”协议履行情况的详细核查过程及核查回复意见。
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 朗玛信息案例的补充法律意见书中也对“VIE”协议的履行情况进行了大量的分析、论证。
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判断“VIE”协议的履行情况可以从以下几个方面查证：

(1)业务方面

在业务方面应关注WFOE是否根据“VIE”协议的约定实质上向境内内资公司提供过咨询与服务或技术服务，该等咨询或服务是否事实上是内资公司开展业务所必需或所依赖，相关对价是否实际支付或者WFOE已确认收入、内资公司已作为成本列支；对外开展业务经营、签署业务合同的主体是否改变；业务实际由哪个公司实施，收入、成本具体在哪个公司核算；业务相关的主要人员属于哪个公司；哪个公司保有经营主要业务所必需的资质和相关的连续经营记录；等等。

(2)控制权方面

在控制权方面可以关注境内内资公司股东的表决权和内资公司的决策是否事实上受到了WFOE或境外公司的限制、境内内资公司股东的股权是否已根据中国法律规定被有效质押登记给WFOE、WFOE是否提出购买境内内资公司股东股权的要求、内资公司的法人治理结构运转是否已经失效等。

(3)财务、税收方面

在财务、税收方面可以关注境内内资公司及WFOE的账务处理上是否按照“VIE”协议进行了应收、应付咨询服务费、技术服务费等费用的核算和相关成本能够可靠计量，WFOE是否将该等收入做纳税申报，境内内资公司是否将该等对价列入成本费用并被税务局接受。

(4)资产和人员方面

在资产方面可以关注境内内资公司是否根据“VIE”协议的约定向WFOE转移了其生产经营所需的重大资产，主要经营人员与哪个公司签订劳动合同，相关成本和费用由哪个公司承担。

核查的标准实际上就是中国证监会对拟上市公司独立性的要求：即业务独立，资产、人员、财务和机构分开。

“VIE”协议的履行情况主要有以下三种：

(1)完全未履行。此种情形是拆除“VIE”结构转回A股上市案件中绝大多数的情形，也是最理想的一种结果。在该种情形下，无论是境内内资公司的控制权还是其业务经营、会计核算规范性和内控有效性、独立性、法人治理结构等均未受到WFOE和“VIE”结构的重大影响，因此，该等情况下将境内内资公司作为A股拟上市主体即可，不需要考虑与WFOE进行业务或资产重组，WFOE可以视具体情形注销或将WFOE的股权转让给独立第三方。

在实际审核中通常会关注“VIE”协议签署却未履行的原因，总结现有案例，未履行主要出于两种原因：一种原因是“VIE”协议是附条件或附期限生效的协议，如笔者办理的某企业上市案件中因企业及投资者就境外上市的方案一直处于不停地变换尝试中再加上“VIE”模式的种种弊端，使得“VIE”在签署时即赋予一定的期限之后才生效，在所附期限到期之前各方又终止了协议，采用了其他上市方案，此种情况下因“VIE”协议未生效则自然未履行。另一种原因是“VIE”协议虽已生效，但由于产业政策变化、境内外证券市场变化、“VIE”模式的弊端、公司客户和利益均在国内容易得到投资者认可等因素的考虑使得公司实际未履行，且此后终止，最终选择转回境内申请上市。

在法律上，“VIE”协议签署但未履行需要关注协议各方是否需要承担违约责任、缔约过失责任或其他法律后果等，以及协议各方是否存在争议或潜在纠纷。如朗玛信息案例的证监会反馈意见中即问到控制协议未履行的原因、发行人是否存在违约责任等。
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 对此，各方可以通过出具确认函的方式或在“VIE”协议的终止协议中予以明确是否需要承担相应的责任或是否存在潜在的争议、纠纷。

笔者注意到，在“VIE”结构的案例中，WFOE与境内内资公司之间通常会存在一定的资金往来，境内内资公司向WFOE拆借WFOE来源于境外的投资款或借款用于其生产经营所需。笔者认为该等安排可以是独立的法律关系，并不当然属于“VIE”协议框架的内容，即便存在该等资金拆借且该等关系有效也不一定影响“VIE”协议内容是否履行结论的判断，但境内内资公司需要在上市前向WFOE归还所拆借的资金或附加合理的借款利息并终止借款协议以避免资金依赖或潜在的债务纠纷。

(2)部分履行但对独立性不构成重大影响。二六三的案例即属于“VIE”协议部分履行的情况。二六三案例中境内上市主体向WFOE实际转让了部分设备及无形资产，并且计提、支付了应向WFOE支付的设备租赁费和无形资产使用费。公司招股说明书解释上述资产转让和许可使用对发行人的实际经营没有影响：转出的资产价值较小，占当时总资产的比例仅为0.60% ；转出资产的实际经营权仍在A股上市主体；A股上市主体仍保有业务经营所需的增值电信业务牌照，并拥有业务经营所需的资产、人员等资源；A股上市主体独立对外签订合同，正常对外开展经营活动；A股上市主体在A股上市前重新购回了所转让的资产。
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对于“VIE”协议得以部分履行的项目，从二六三案例中我们可以得到一些启发，应重点关注“VIE”业务协议履行的程度、对境内内资公司的业务影响、是否发生在报告期内、对境内内资公司利润及税收缴纳的影响。如能合理解释、判断对境内内资公司的独立性、业务经营未构成重大影响，境内内资公司也不需要考虑与WFOE进行业务或资产重组，将境内内资公司作为拟上市主体即可，WFOE可以视具体情形注销或将WFOE的股权转让给独立第三方。

(3)“完全履行”。目前尚无“VIE”协议完全履行后拆除“VIE”结构回归境内成功上市的案例。该种情形一般出现在已经在境外通过“VIE”架构实现上市又准备私有化后重新回境内申请上市的案例中。如果“VIE”协议得到切实完全履行，则境内内资公司虽然作为名义上经营的实体，但由于“VIE”模式需要将其利润以服务费用等方式转移至境外注册的上市主体控制的WFOE，境内内资公司一般没有或只有较少利润，导致原境内公司的盈利记录和独立性难以满足A股上市条件；而通过协议控制获取收入的WFOE，因其收入是在关联交易的背景下获得，且该外商投资企业并不直接拥有实际运营的各要素，缺乏独立性和完整性，故该外商投资企业也难以满足上市要求。在这种情况下，笔者认为可选的重组方案主要有两种：第一种是终止“VIE”协议，境内内资公司独立运作三年后再申请A股上市；第二种是终止“VIE”协议，将WFOE与境内内资公司重组，由WFOE收购境内内资公司或由境内内资公司收购WFOE(如果行业涉及外资限制或禁止的则只能是后者)，实现同一控制下的合并后独立运行一段时间再申请A股上市，当然还得考虑原WFOE及内资公司的交易是否符合税务、行业监管等中国相关法律法规的规定。

事实上上述“完全履行”的极端案例很少存在。笔者曾访谈过相关从事“VIE”结构境外上市业务的境外会计师，他们认为WFOE通过“VIE”结构对内资公司并表的基础是《股权质押协议》、《购买选择权协议》、《业务经营协议》等协议的签署，该等协议即可实现具有并非来自于多数表决权的控制性的利益，因此并不要求或关注按照《独家咨询和服务协议》、《开发合作协议》等协议的内容实际将内资公司的利润转到WFOE，且通常情况下上述利润转移也不被主管税务部门认可。该等情况下通常可以参考下述特殊案例进行处理。

笔者正在办理一宗“VIE”结构回归A股的特殊案例，该案的特殊点在于，“VIE”结构中的境外主体已经上市，并继续存续，未计划私有化退市，该主体主要从事A业务的运营，拟在A股申请上市的境内内资公司从事B业务，B业务的收入、利润所占境外上市公司的比重较小，境外上市主体基于“VIE”协议实现了对该境内B业务公司的合并报表，但“VIE”协议中《独家咨询和服务协议》、《开发合作协议》等实际也未履行。该案的境内外架构图如下：
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基于境外上市主体已经基于“VIE”协议对B公司并表的事实，笔者认为在分析该案“VIE”协议的履行情况时不宜全盘否定VIE协议的履行，否则实际控制人和境外上市A公司及其高管、中介机构将可能需要承担会计处理或信息披露方面的责任，而应根据实际情况承认“VIE”协议中控制协议的真实性及约束力，各方应承认协议目前的状态符合协议签署时各方的原意，所以，境外A上市公司能够实现对境内B公司的合并报表，“VIE”协议在解除时各方也均不承担违约及赔偿责任。基于此，需逐一对各方所签订的“VIE”协议的履行情况予以分析。

笔者认为，根据WFOE与B公司签订的“VIE”协议的内容，可将“VIE”协议分为两类：第一类《独家咨询和服务协议》、《开发合作协议》是为了实现收入和利润的转移；第二类《业务经营协议》、《股权质押协议》和《购买选择权协议》是为了实现对B公司的控制，即前述控制性协议。笔者认为，第一类《独家咨询和服务协议》和《开发合作协议》只是按照“VIE”通常做法所安排，WFOE并没有从事B业务的能力和资格，相关业务均在B公司开展，该等协议的所谓独家技术支持和技术服务、合作开发并不是合同真实和实际需要履行的义务。根据业务的实际开展证据如业务合同及执行情况、双方财务报表、收入凭据、纳税情况等，WFOE并没有实际开展B业务，在业务方面也没有影响和控制B公司，双方是独立的，不需将WFOE重组进入B公司A股上市结构(WFOE还承担着协议控制国内从事A业务的境内公司的作用，事实上也不能重组进来)，不重组进来也不构成和B公司的同业竞争。通过软件咨询和业务开发转移利润的约定尚未履行，已经解除，不构成实质性的关联交易，该类协议签署、生效但未实际执行，也无实际执行的基础，因为WFOE实际上并未向内资公司提供实际的产品或劳务。当然，还应关注该等协议具体适用的准据法和实体法律，判断相关理解是否会出现重大偏差。

第二类协议中，《股权质押协议》虽尚未办理质押手续，质权尚未设立，但已生效，对各方具有约束力；《购买选择权协议》已生效，只是WFOE尚未行使购买选择权；自《业务经营协议》签署日至协议解除日，WFOE未向B公司提名董事、高级管理人员，但协议对B公司股东具有约束力。因此，对于第二类协议，笔者认为应承认WFOE基于该等协议能够实现对B公司的控制，但该等协议只是实际控制人控制方式的改变，WFOE对B公司的控制未导致实际控制人的变化；股东之间关于董事、高级管理人员推选的约定并没有影响B公司按自己的章程要求在股东推荐后任命高管、选举董事，股东权利、股权质押方面的安排对B公司自身的业务运营和法人治理结构也不构成重大影响。

该案的境外A公司境外上市时的经办会计师认可该等分析和解释不影响原境外上市时“VIE”的并表基础和相关信息披露。当然，对该类分拆案例还需关注相关分拆是否履行了境外上市公司的内部决策程序，是否侵害了境外上市公司中小股东的利益等。

3.“VIE”协议的终止

“VIE”结构的拆除需由各方签署“VIE”协议的终止协议，在报告期外已完成终止协议的签署的对内资公司上市基本没有影响，在报告期内签署“VIE”终止协议的则尤需关注“VIE”协议的履行情况。拟安排签署“VIE”的终止协议的，可在终止协议中确认“VIE”协议的履行情况，并确认是否存在违约责任、争议或纠纷。

(二)境外投资者投资资金及股权的处理

在大多数“VIE”架构中，都会引进境外私募投资者。对于企业而言，优质的境外投资者的引进能有效地解决其资金问题、加快其国际化进程，为上市成功增加有利因素。在“VIE”结构拆除并回归A股上市的过程中，境外私募投资者投资资金及其股权如何处理是“VIE”结构公司回归A股所需关注的另一重大问题，关乎着拟A股上市主体股权结构的安排及清晰、稳定。

笔者认为，境外私募投资者的股权及投资资金处理通常有两种选择：

1.境外投资者彻底退出，既退出原有“VIE”的架构，又不再参与回归A股上市的进程。该种选择大多是基于境内内资公司所从事的业务因外商投资产业政策限制的原因无法引进境外股东。在境外投资者选择退出的情形下，若境外投资者的大部分投资资金尚在境外，可由原境外拟上市主体回购境外投资者股权的方式实现投资资金的归还以及投资股权的处理；若境外投资者的投资资金已通过注资到WFOE或向WFOE提供贷款的方式转移到境内并拆借给境内内资公司使用的，境内内资公司可先向WFOE归还所拆借的资金，境内实际控制人的原境外持股主体再将其持有的原境外拟上市主体的股权转让给境外投资者或投资者的关联方，终止相关VIE协议，拆除“VIE”架构，使得WFOE成为境外投资者持有权益的公司，从而同时实现投资资金的归还。

在境外投资者选择彻底退出时，通常还需要该等投资者出具确认函确认其知晓上市主体拟在境内申请上市的安排，并确认不存在任何的纠纷或潜在争议。

2.境外投资者退出境外结构，并直接或间接重新投资A股拟上市主体。该种选择大多是由于境内内资公司业务对外资没有限制，外国投资者可以成为A股上市公司股东，境外投资者愿意和公司一起重新回归A股上市。根据境外投资者原投资资金的去向，重组方案可以有如下选择：

方案一：由境外投资者直接投资A股拟上市主体。该方案适用于投资者的投资资金大部分仍在境外的情形。主要重组程序为原境外拟上市主体回购境外投资者股权，投资者收回资金后经过主管商务部门批准直接投资A股拟上市主体。因“VIE”结构中WFOE的注册资本通常会需要一部分投资者的资金，对该部分资金需要妥善处理。启明星辰案例的做法值得参考，因WFOE的注册资本占用了部分境外投资者的资金，原境外拟上市主体向第三方借了部分款项用于归还投资者；原境外上市主体回购境外投资者的股权之后，境内自然人将其境外持股公司持有的原境外拟上市主体的权益转让给了无关联第三方，从而退出了境外上市主体及WFOE的架构。
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方案二：境外投资者通过WFOE投资A股拟上市主体。该方案适用于投资者的投资资金已在境内的情形。主要重组程序为，原境外上市主体回购境内自然人持股公司的股权，使得原境外上市主体及WFOE变为境外投资者全资的下属公司，WFOE再以已结汇的注册资本金或股东借款投资于A股拟上市主体，若该等资金已拆借给A股拟上市主体的，A股拟上市主体在向WFOE归还该等资金后，WFOE再以归还的资金投资于A股拟上市主体，或者直接债转股，投资者实现通过WFOE投资A股拟上市主体的目的。WFOE投资于A股拟上市主体属于外商投资企业再投资，根据《关于外商投资企业境内投资的暂行规定》(原对外贸易经济合作部、国家工商行政管理局令2000年第6号)的规定，外商投资企业境内再投资，若所投资公司业务属于外商投资鼓励类或允许类的，不需要取得商务部门审批。值得注意的是，根据《国家外汇管理局综合司关于完善外商投资企业外汇资本金支付结汇管理有关业务操作问题的通知》(142号文)的规定，外商投资企业的注册资本不得用于股权投资。因此，该方案适用于WFOE的注册资本金已经结汇的情形，若WFOE的注册资本金尚未结汇，则无法使用其注册资本金投资境内拟上市主体。

此外，笔者注意到，境外投资者通常会在投资合同或者类似的法律文件中约定一些特别的权利安排条款，如投资者享有的购买期权、出售期权、优先分红权、优先清算权、优先购买权、优先认购权、赎回权以及对拟上市公司业绩做出的“对赌安排”(对赌协议或条款)。在境外投资者选择重新投资A股拟上市主体时，需关注在投资A股拟上市主体的投资协议中是否仍存在该等特殊的权利安排条款。对此，A股监管部门通常认为上述特殊条款的存在会使得拟上市主体的股权不够稳定、清晰，法人治理结构不规范等，因此，在A股上市申请前应终止该等特殊安排。

(三)境内自然人境外持股公司的处理

在A股拟上市主体的境内重组、股权调整完成后，“VIE”境外架构中所剩余的基本为境内自然人股东所设立的相关壳公司。为避免证监会对该等主体是否还与发行人存在资产及业务联系的担忧，可选择将该等主体予以注销或股权转让的方式予以清理。

(四)“VIE”结构搭建、废止过程的合法性

除了上述各项关注点之外，笔者认为还需关注“VIE”结构搭建、废止的每一步骤、过程的合法性、是否履行了相应的审批或备案程序。

在“VIE”结构搭建的过程中，需重点关注的事项是境内自然人境外投资设立相关离岸公司是否履行了75号文的外汇登记手续。根据 75号文，境内居民通过特殊目的公司进行返程投资，境内居民需在设立或控制境外特殊目的公司之前，持相应材料向所在地外汇分局、外汇管理部申请办理境外投资外汇登记。对于那些75号文之前已经搭建红筹架构的企业，境内居民应在规定时限内补办境外投资外汇登记。实践中，由于种种原因，有些企业境外投资的境内居民并未在75号文规定时限内补办外汇登记。而在75号文之后搭建红筹架构的企业，虽然国家外汇管理局陆续颁布了一些75号文的操作规程，如《国家外汇管理局综合司关于印发〈国家外汇管理局关于境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理有关问题的通知〉操作规程的通知》(汇综发[2007] 106号)、《国家外汇管理局综合司关于印发〈资本项目外汇管理业务操作规程(2009年版)〉的通知》(汇综发[2009]77号)、《国家外汇管理局关于印发〈境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理操作规程〉的通知》(汇发［2011］19号)等，但由于各地外汇管理局掌握标准及宽严程度不够统一，使得一些企业未能成功办理境内自然人境外投资的75号文登记。还有的企业虽然办理了75号文登记，但境外公司股权、资产等发生了一些变化，但却未依照规定办理变更登记。企业拆除红筹架构后回归境内证券市场，之前应作未作外汇登记或补登记的事项可能会成为其历史沿革方面的瑕疵，但不一定成为A股上市的重大障碍，除非有导致逃汇、套汇等性质的重大违法行为及相应重大行政处罚。

在已成功上市的去“红筹化”公司中，天顺风能(股票代码002531)、二六三(股票代码002467)、日海通讯(股票代码002313)、华平股份(股票代码300074)、誉衡药业(股票代码002437)、朗玛信息(股票代码300288)的上市申报文件中披露红筹架构涉及的境内居民境外投资已办理外汇登记或者外汇补登记，而海联讯(股票代码300277)、博彦科技(股票代码002649)、汉得信息(股票代码300170)、得利斯(股票代码002330)案件的上市申报文件中对于境内居民境外投资外汇登记是否办理并未提及。笔者认为，为了减少发行审核过程中的风险，凡涉及上述登记事项的个人或法人，应尽最大可能与当地外汇管理部门取得沟通，或者补办外汇登记，或者取得外管部门出具的不适用75号文的批复。同样需要关注的另一项外汇监管事项是WFOE若存在向其境外股东借款的，是否按照《外债管理暂行办法》(国家发展计划委员会、财政部、国家外汇管理局令第28号)的规定到外汇管理部门办理了外债登记手续及其法律后果。

通常来讲，只要A股拟上市主体由“VIE”结构全部转为内资结构，即没有任何境外权益，或重组进入A股结构的WFOE已成功注销外汇登记证，而外汇主管部门又对A股上市主体及其实际控制人出具了合规函或无重大处罚函，则前述75号文登记等相关事宜对A股上市条件不构成实质障碍。

“VIE”结构废止过程中需关注境内外重组是否履行了相应的内部决策程序及审批程序、各方是否存在争议或纠纷等。此外，如果主管商务部门能够出文说明不会因为原“VIE”结构涉嫌规避外资产业政策而给予内资公司及其实际控制人行政处罚则更有利于厘清相关事项和中介机构免责。

四、小结

综上，对于“VIE”结构公司回归A股上市的案件，笔者认为法律方面的关注点主要围绕以下几方面：

(1)“VIE”协议是否实际履行、是否导致发行人控制权和利润转移的情形，是否对发行人的独立性构成实质影响，如何根据“VIE”协议的履行情况设计相应的重组方案；

(2)“VIE”架构搭建及废止、投资者退出或重新投资A股主体的各个步骤程序是否合法、合规，是否履行了必要的审批或备案手续；

(3)各方的意思表示是否真实、是否存在争议、违约行为及其他潜在纠纷，A股上市主体是否股权结构清晰，有无代持等相关安排；

(4)涉及境外上市公司私有化的是否有相关争议或待处理事项，是否有境外上市和A股上市就同一事项信息披露的重大差异而导致的诚信或境外其他潜在责任；

(5)“VIE”结构废止后境内外相关主体是否存续以及是否仍与发行人存在业务往来，A股主体的独立性如何，是否完整上市，是否有效避免了同业竞争等。

最后，“VIE”结构回归A股上市的重组方案目前并不存在放之四海而皆准的固定模式，拟上市企业仍需结合自身特点对可供选用的回归模式有针对性地进行设计，以满足自身诉求和上市要求。

申请上市企业出资瑕疵及矫正案例研究

郑建江
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内容摘要：随着创业板在2009年的顺利开设，主板、中小板、创业板不同的上市要求基本满足了不同层次企业的公开融资需要，也标志着中国已经初步建立多层次的资本市场。企业上市不仅可以满足企业在高速发展中的融资需求，而且也在企业完善公司治理结构、规范业务经营、扩大品牌影响等方面具有重要的促进作用。因此，申请上市成为时下中国企业所追求的发展目标。根据现行的上市规则以及审核政策可知，企业存续过程中的出资是否规范成为该企业能否通过证监会审核的重要影响因素。本文主要通过对已披露招股书或已成功公开发行股票并上市的企业存在出资瑕疵并矫正的案例进行分析，试图对企业在申请境内公开发行股票并上市过程中如何规范历史上存在的出资瑕疵问题进行相关论述。

关键词：申请上市企业　出资瑕疵　矫正

合法真实的出资作为企业设立及合法存续的基本条件，对申请首次公开发行股票并上市的企业来说，合法真实的出资不仅作为衡量发行人及其股东诚信的标准之一，也是公司股权稳定以及不存在重大变更风险的重要保证。企业拟在境内申请首次公开发行股票并上市时，主板与创业板的发行管理办法都明确规定“发行人的注册资本已足额缴纳，发起人或者股东用作出资的资产的财产权转移手续已办理完毕，发行人的主要资产不存在重大权属纠纷”作为上市的实质性条件之一。在证监会目前强化信息披露的趋势下，如何对拟发行人历史上存在的出资瑕疵问题进行规范出资则显得日益重要。本文通过对已披露招股书或已成功公开发行股票并上市的企业存在出资瑕疵并矫正的案例进行分析，试图对相关企业在申请境内公开发行股票并上市过程中如何处理历史上存在的以非法律规定的财产出资、净资产出资以及无形资产出资比例超比例等问题进行相关论述。

一、内资股份公司出资瑕疵及矫正路径

(一)以人力资源进行出资

2009年10月在创业板上市的武汉中元华电科技股份有限公司(以下简称中元华电)，根据其披露的上市申请文件，股东邓志刚、王永业、张小波、刘屹、尹健、卢春明、姚勇、钟民于2001年11月以人力资源作价45万元，占注册资本的30%，出资设立中元华电。
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2001年2月19日，武汉市人民政府东湖高新技术开发区管理委员会下发《武汉东湖开发区管理委员会关于支持武汉光电子信息产业基地(武汉·中国光谷)建设若干政策实施细则的通知》(以下简称《实施细则》)，《实施细则》第7条规定：“股东以人力资源入股的，经全体股东约定，可以占注册资本的35%(含35%)以内”。中元华电正是依据这一实施细则获准以人力资源进行出资设立。

1999年修订的《公司法》第24条第1款规定：“股东可以用货币出资，也可以用实物、工业产权、非专利技术、土地使用权作价出资。对作为出资的实物、工业产权、非专利技术或者土地使用权，必须进行评估作价，核实财产，不得高估或者低估作价。土地使用权的评估作价，依照法律、行政法规的规定办理。”

国家工商行政管理总局颁布并于2006年实施的《公司注册资本登记管理规定》第8条第3款规定：“股东或者发起人不得以劳务、信用、自然人姓名、商誉、特许经营权或者设定担保的财产等作价出资。”

显然，中元华电设立之初股东以人力资源作为出资，不符合相关规定。

为纠正这一状况，2007年12月，中元华电有限召集临时股东会，决议由邓志刚等8 位股东以等额货币资金出资规范人力资源出资45万元。经湖北安华出具的“鄂安华内验字［2007］2017号”《验资报告》确认后，并申请在工商登记机关作了变更登记手续。
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从中元华电顺利通过审核这一事实来看，针对出资瑕疵，在比例不大情况下，通过现金置换方式是可以接受的。

(二)以管理秘诀进行出资

2012年5月预披露的武汉中博生物股份有限公司(以下简称中博生物)，根据其披露的招股说明书，其前身武汉东湖高新农业生物工程有限责任公司在1998年设立时，股东武汉东湖高新技术发展股份有限公司部分出资是以管理秘诀作价250万元作为出资，并由武汉东湖开发区无形资产评估事务所出具了《资产评估报告》。
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无论当时有效的《公司法》(1992年)第24条“股东可以用货币出资，也可以用实物、工业产权、非专利技术、土地使用权作价出资”，抑或现行的《公司法》(2005修订)第27条“股东可以用货币出资，也可以用实物、知识产权、土地使用权等可以用货币估价并可以依法转让的非货币财产作价出资；但是，法律、行政法规规定不得作为出资的财产除外”，管理秘诀由于无法对其用货币估价并依法转让，因此，其不属于法律允许进行出资的财产类型。如股东以该类资产进行出资则可能导致出资不实的瑕疵。

为纠正这一不规范的状况，中博生物于2001 年末对管理秘诀的出资按账面净值全额计提减值准备；在其2009年9月整体变更为股份有限公司时，管理秘诀账面价值为零；2009年10月27日的第一次临时股东大会上，通过决议将管理秘诀核销，并报东湖开发区管委会批准。2010年11月25 日，武汉市工商行政管理局东湖新技术开发区分局出具《关于对原武汉东湖高新农业生物工程有限责任公司设立时出资问题免于行政处罚的说明》，对中博生物设立时的管理秘诀出资瑕疵免于对中博生物及股东进行行政处罚。
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这个案例尚在中国证监会审核，其出资瑕疵的纠正是否得到认可，有待观察。

(三)以债权进行出资

2011年3月在中小板上市的重庆新世纪游轮股份有限公司(以下简称世纪游轮)，其实际控制人彭建虎于2003年12月将对世纪游轮的债权3450万元转让给重庆新世界国际旅行社有限公司(以下简称新世纪国旅)，再由新世纪国旅以债权增资入股世纪游轮。2004年1月，新世纪国旅又将由此形成的大部分股权转让给彭建虎。由于用于增资的债权3450万元中，尚有1650万元没有充分的证据证实其真实性。2006年8月12日，世纪游轮、新世纪国旅和彭建虎三方签订《补足出资协议》，2006年1月~8月，新世纪国旅以现金1108万元并由彭建虎以价值542万元的房产代新世纪国旅对世纪游轮补充出资，该房产已经重庆同诚房地产评估有限责任有限公司(重庆)同诚［2006］估字第0521号《资产评估报告》评估，确定价值为人民币542.96万元。
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债权具有可以用货币估价并可以依法转让的财产属性，其应属于公司法所规定的出资财产类型之一。由于《公司法》没有对债权是否属于可以出资的财产类型进行明确规定，在2011年之前各地工商主管部门在实践中对债权出资的把握尺度也不统一。2011年11月国家工商行政管理总局颁发了《公司债权转股权登记管理办法》，该办法不仅明确肯定债权转股权的合法性，同时也具体规定了债权出资的工商登记操作细则。债权出资一般需要重点关注以下几方面：(1)债权是指在公司经营中股东与公司之间产生的合同之债；(2)债权真实性：债权必须真实存在，且需要银行凭证、会计处理凭证等证据支持；(3)债权的合法性：需核实债权的产生原因及过程，是否属于自然之债等因素；(4)债权出资定价的公允性：需核实债权出资的定价依据以及是否公允；(5)债权出资是否履行相关的评估、验资手续。如拟在境内申请发行上市的企业历史上存在的债权出资不符合前述五点要求，则一般需要比照出资瑕疵来处理，即以出资置换或补充出资方式消除因债权出资导致出资不实的风险。

(四)以企业净资产进行出资

2012年5月过会的广东欧浦钢铁物流股份有限公司(以下简称欧浦物流)，股东佛山市中基投资有限公司、佛山市纳百川贸易有限公司于2005年12月以所其投资企业佛山市顺德区欧浦钢铁有限公司的净资产出资设立欧浦物流，并经广东省人民政府办公厅批准及广东省工商行政管理局核准。由于佛山市顺德区欧浦钢铁有限公司自评估基准日起至欧浦物流设立验资日止(即自2005年4月30日起至2005年12月22日止)发生经营亏损2505万元，佛山市中基投资有限公司、佛山市纳百川贸易有限公司于2007年2月16日前将货币资金合计2505万元缴入公司用于生产经营活动。依据其招股说明书，虽然公司股东出资时，未将佛山市顺德区欧浦钢铁有限公司先行注销，存在程序瑕疵，但股东以净资产出资符合《公司法》关于非货币资产出资所应满足的可用货币估价并可依法转让的条件，且佛山市顺德区欧浦钢铁有限公司已于2006年8月注销，据此认为股东以净资产出资的程序瑕疵不影响欧浦物流成立的合法有效性。
注340



会计学上，净资产就是所有者权益，是指所有者在企业资产中享有的经济利益，其金额为资产减去负债后的余额。所有者权益包括实收资本(或者股本)、资本公积、盈余公积和未分配利润等。目前，有关净资产出资的规范性文件主要是针对全民所有制企业改制为公司制企业，以及有限责任公司整体变更为股份有限公司时有相应的规定。除此之外，股东是否可以净资产出资则不明确。在2006年之前，《公司法》(1993年颁布、1999年修订)明确限定了股东可以用以出资的财产范围，企业净资产未作为列举允许出资的范围。2006年之后，新修订的《公司法》采取了类似兜底性的规定扩大了股东可以用以出资财产的范围即“可用货币估价并可依法转让”。因此，根据现行的《公司法》，以企业净资产出资从实质上而言并未违反《公司法》关于非货币资产出资所应满足的可用货币估价并可依法转让的条件，但应当先行将企业完成清算程序，然后以股东分得净资产再进行出资。

同时，2012年5月预披露的辽宁禾丰牧业股份有限公司(以下简称禾丰牧业)也存在类似情况，根据其招股说明书，2003年3月禾丰牧业前身设立时，沈阳禾丰牧业有限公司(以下简称沈阳禾丰)全体股东将沈阳禾丰的全部净资产直接作为出资，而未以沈阳禾丰清算结算后各股东分配所得的剩余资产进行出资。由于沈阳禾丰清算与净资产出资程序倒置导致发起人金卫东等 7 名主要发起人出资方式与当时有效的《公司法》规定不一致，但相关出资确已足额到位，沈阳禾丰随后于2004年7月已依法办理清算注销登记。该案例尚在中国证监会审核中。
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(五)出资财产未办理产权转移手续

2011年6月在中小板上市的江西恒大高新技术股份有限公司(以下简称江西恒大)，其前身江西恒大高新技术实业有限公司的股东于2002年3月以增资方式投入17套房产(评估作价327.19万元)作为公司的办公经营场所、车库及仓库使用，这些财产虽交给了江西恒大使用，但未及时办理产权变更手续。2005年5月26日，江西恒大股东以现金327.19万元置换2002年原投入的16套房产，并在同年7月由江西中新联合会计师事务所出具相应的验资报告。
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根据《公司法》第28条“股东应当按期足额缴纳公司章程中规定的各自所认缴的出资额。股东以货币出资的，应当将货币出资足额存入有限责任公司在银行开设的账户；以非货币财产出资的，应当依法办理其财产权的转移手续”的规定，股东以非货币资产出资而不履行财产转移手续，相当于股东并未真正履行出资的义务。一般而言，规范此类出资瑕疵主要从以下几方面着手：首先，论证虽未及时办理产权转移登记手续，但该资产已实际交付给公司使用并产生经济效益；其次，论证本次出资占比较少且该出资至今已经结转成本或予以摊销；如前述理由尚未能合理解释，则应由股东以等额现金进行补充出资或出资置换方式消除本次出资的瑕疵。

(六)未办理评估或验资手续

2011年6月在创业板上市的北京银信长远科技股份有限公司(以下简称银信科技)，其前身2004年成立及2005年2次增资均未办理验资手续。根据其律师工作报告，其依据北京市工商局颁发并于2004年2月15日实施的《北京市工商局改革市场准入制度优化经济发展环境若干意见》，认为出资未履行验资程序不构成相关障碍。

2011年5月在中小板上市的海能达通信股份有限公司(以下简称海能达)，其前身深圳市好易通科技有限公司1996年1月注册资本由188万元增加至500万元，股东以实物出资，未作评估。前述用于出资的实物已于1996年12月前结转成本。2009年7月27日，股东为规范本次出资瑕疵一次性投入500万元货币并计入资本公积，本次投入占当时总资产0.73%，占当时净资产的2.9%。
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根据《公司法》第27条“对作为出资的非货币财产应当评估作价，核实财产，不得高估或者低估作价。法律、行政法规对评估作价有规定的，从其规定”以及第29条“股东缴纳出资后，必须经依法设立的验资机构验资并出具证明”的规定，可知评估或验资都是股东是否真实和足额履行出资义务的证明依据，如未经评估或验资则可能存在出资不实的瑕疵。

对于以非货币资产进行出资未经评估的处理相对较为谨慎，一般主要采取以下方式进行规范：首先，应寻找相关证据证明当时出资真实并且足额；其次，核实本次出资金额占比较少且该部分出资至今已经结转成本或予以摊销。如前述理由尚未能合理解释，则应由股东以等额现金进行补充出资或出资置换方式消除出资的瑕疵。

近几年，个别地方政府为减轻设立企业的成本以及简化企业设立程序，往往规定当地工商主管部门可以直接凭借股东出资的银行进账单代替验资报告办理企业设立登记。在当地有明文规定的前提下，如股东以货币出资并能提供相关银行转账凭证，则该出资真实只是构成程序上的瑕疵，一般认定不构成实质性的法律障碍。需要注意的是，从谨慎原则出发，如单纯依据地方相关规定未履行验资手续，除非该规定属于省级主管部门颁布，否则事后最好能得到省级工商主管部门的确认。如股东是以非货币资产出资并且不履行验资手续，由于该种情形涉及股东出资的真实性，则需要按照未经评估的处理方式进行规范。

(七)非货币资产出资比例超限

2010年8月在创业板上市的乐视网信息技术(北京)股份有限公司(以下简称乐视网)，根据其上市申请文件，其前身2004年11月设立时的注册资本为人民币5,000万元，股东为贾跃亭、北京西伯尔通信科技有限公司和贾跃芳，其中贾跃亭以非专利技术出资4,500万元占乐视网注册资本的90%，北京西伯尔通信科技有限公司以货币出资490万元，贾跃芳以货币出资10万元。根据北京市海淀区科学技术委员会于2010年1月6日为前述出资的非专利技术出具的《高新技术成果确认函》和全体出资人对该项非专利技术的一致确认及相关章程，北京市工商局于2004年11月10日依法为乐视网进行了注册登记。
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在2005年之前，《公司法》(2004年修订)第24条规定，“股东可以用货币出资，也可以用实物、工业产权、非专利技术、土地使用权作价出资。以工业产权、非专利技术作价出资的金额不得超过有限责任公司注册资本的百分之二十，国家对采用高新技术成果有特别规定的除外”。同时，国家和地方层面都曾有对此有特别规定。如国家层面的规章，《关于以高新技术成果出资入股若干问题的规定》(国科发政字[1997]326号)第3条规定“以高新技术成果出资入股，作价总金额可以超过公司注册资本的百分之二十，但不得超过百分之三十五”和《关于以高新技术成果作价入股有关问题的通知》(国科发政字[1999]351号)规定，“高新技术成果作价金额在500万元人民币以上，且超过公司或企业注册资本35%的，由科技部审查认定”。在地方法规、规章层面，如北京、深圳等地也存在类似条例等特殊规定，如乐视网所在地北京市中关村适用的《中关村科技园区条例》(2000年通过)第11条规定：“以高新技术成果作价出资占企业注册资本的比例，可以由出资各方协商约定，但以国有资产出资的，应当按照国家有关国有资产管理的规定办理”和《中关村科技园区企业登记注册管理办法》第13条规定：“出资人以高新技术成果出资，应当出具高新技术成果说明书；该项高新技术成果应当由企业的全体出资人一致确认，并应当在章程中写明。经全体出资人确认的高新技术成果可以作为注册资本(金)登记注册”。在2005年之后，《公司法》则明确规定了“公司全体股东的货币出资金额不得低于有限责任公司注册资本的百分之三十。”

显然，乐视网设立时的非专利技术作价出资比例虽然不符合当时施行的《公司法》的规定，但有地方性的特殊规定作为支撑。对此，乐视网以其设立时的出资符合《中关村科技园区条例》的规定以及其在整体变更为股份公司时股东累计货币出资金额占总出资额的比例为46.83%，达到注册资本的97.10%符合《公司法》关于货币出资金额不低于公司注册资本的30%的规定为由，认为其设立时的出资比例超限不会对其本次发行构成实质性的法律障碍。
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拟申请境内首次公开发行股票的企业如历史上存在无形资产出资比例超限的问题一般需依据具体的出资时间进行处理，如非专利技术出资超比例问题发生在新《公司法》颁布前，则可以依据当时有效的行政规章或地方法规对其合法性进行论证。如该瑕疵情形是发生在新《公司法》颁布之后，则可能构成较为严重的法律障碍，建议采取以下方式处理该类瑕疵：(1)论证出资比例超限符合相关行政规章、地方性法规的特殊规定；(2)出资财产已依法办理所有权转移登记手续，并实际产生经济效益；(3)该无形资产目前已摊销完毕，或占比很小对公司正常经营不构成重大影响；(4)公司目前的货币出资比例已符合《公司法》的要求；(5)股东出具相关兜底责任的承诺函；(6)主管部门出具不属于重大违法情形的专项证明。

上述以非法律规定的财产出资、净资产出资、债权出资、出资财产未办理财产权属转移手续等情形都可能导致出资不实的瑕疵。由于出资不实不仅属于股东的诚信问题，而且出资瑕疵部分比例过高则会影响企业注册资本的充足性以及公司股改时净资产的数额，因此，处理企业历史上存在的出资瑕疵时需谨慎对待。一般而言，在未能找到其他证据证明本次出资已足额并且真实的情况下，公司可以采取出资置换、先减资后增资或补充出资方式进行规范。其中，出资置换是指通过股东在后期以货币或合法财产依法置换前期有瑕疵的出资财产；先减资后增资是指股东先将有瑕疵的出资部分通过减资方式消除，然后再将合法的财产对公司进行增资以维持注册资本保持不变；补充出资则是通过股东在维持原来出资方式不变的前提下，另外对公司以等额现金进行出资，并且该部分出资直接计入公司资本公积。无论是出资置换、先减资再增资或补充出资都可以达到消除出资不实的瑕疵，三者的区别在于办理工商登记程序的差异。如认定为“置换出资”或“先减资再增资”因涉及工商登记事项变更，则需要按照公司法相关规定办理工商变更登记手续；如认定为补充出资，则不涉及办理工商变更登记手续。同时，由于《公司法》明确规定了减资应履行公告等手续，如处理不当则很有可能衍生出新的瑕疵，因此实践中处理出资不实的瑕疵时一般建议采取“置换出资”或“补充出资”方式。

综上可知，针对前述出资不实的瑕疵，实践中主要采取以下规范措施：(1)经与公司其他股东协商一致，由出资不实的股东及时采取补救措施，弥补出资不实的部分(置换出资、补足出资额、及时办理出资资产的过户手续等)；(2)如股东在补足出资之前自公司取得分红，则该股东应将出资不实部分对应的红利返还给公司；(3)由相关验资机构进行复核，出具注册资本足额到位的验资复核报告；(4)由大股东出具承担兜底责任的承诺，以及其他小股东出具放弃追究相关责任的承诺；(5)就相关出资不实的补救措施取得主管部门的备案、认可或出具不属于重大违法违规的专项证明；(6)如出资瑕疵比例过大则需要另行运营一段时间方可申请首发。

二、外商投资股份公司出资瑕疵及矫正路径

外商投资股份有限公司境内公开发行股票并上市的流程与程序，由于涉及外商投资企业的一些规定，其出资环节有较为特殊之处。

(一)实物出资是否须经评估

2011年11月在中小板上市的东莞勤上光电股份有限公司(以下简称勤上光电)，根据招股说明书披露，在2000 年至2005 年期间用于出资的实物资产，均是由外方股东勤上企业(中国香港)有限公司以其自有资金在境外购买后作价投入勤上光电。依据《中外合资经营企业法》第5条“合营企业各方可以现金、实物、工业产权等进行投资。上述各项投资应在合营企业的合同和章程中加以规定，其价格(场地除外)由合营各方评议商定”以及《中外合资经营企业法实施条例》第22条“合营者可以用货币出资，也可以用建筑物、厂房、机器设备或者其他物料、工业产权、专有技术、场地使用权等作价出资。以建筑物、厂房、机器设备或者其他物料、工业产权、专有技术作为出资的，其作价由合营各方按照公平合理的原则协商确定，或者聘请合营各方同意的第三者评定”的规定，勤上光电2000 年至2005 年期间实物资产出资的作价均是由股东协商确定，未办理评估手续，符合当时相关法律法规的规定。
注346



2006年4月实施的《关于外商投资的公司审批登记管理法律适用若干问题的执行意见》第10条规定：“外商投资的公司的股东的出资方式应当符合《公司法》第27条、《公司登记管理条例》第14条和《公司注册资本登记管理规定》的规定。在国家工商行政管理总局会同有关部门就货币、实物、知识产权、土地使用权以外的其他财产出资作出规定以前，股东以《公司登记管理条例》第14条第2款所列财产以外的其他财产出资的，应当经境内依法设立的评估机构评估作价，核实财产，不得高估或者低估作价。实缴出资时还必须经境内依法设立的验资机构验资并出具验资证明。中外合资的有限责任公司的股东以《中外合资经营企业法》规定的实物(含设备)、工业产权等非货币财产(土地使用权除外)出资的，其价格可以由合营各方评议商定。”可见，除中外合资有限责任公司的股东以《中外合资经营企业法》规定的实物(含设备)、工业产权等非货币财产(土地使用权除外)出资可以不经评估之外，其他企业的股东以实物(含设备)、工业产权等非货币财产出资都需要按照《公司法》的规定履行评估手续。

(二)机器设备出资的价格鉴定

2010年1月中小板上市的苏州罗普斯金铝业股份有限公司(以下简称罗普斯金)，其前身于1993年7月28日成立时系一家中外合资经营企业，第一次和第二次增资，均用机器设备投入，并履行商检部门的价值鉴定手续。罗普斯金于1998年11月20日变更设立为一家外商独资企业，在1999年10月1日之后连续进行了第三次至第七次增资，但出资的机器设备未再履行商检部门的价值鉴定手续。

关于外商投资企业(包括中外合资经营企业、中外合作经营企业以及外资企业)作价出资的机器设备是否应当履行商检部门的价值鉴定手续，国家主管部门曾陆续出台相关法律、法规，具体而言：

1994年5月1日之前，根据1990年10月28日施行的《中华人民共和国外资企业法实施细则》第29条“作价出资的机器设备运抵中国口岸时，外资企业应当报请中国的商检机构进行检验，由该商检机构出具检验报告”和1991年11月15日施行的《外商投资财产鉴定办法(试行)》(国检鉴[1991]275号)第4条“外资企业作价出资的机械设备，按《中华人民共和国外资企业法实施细则》第29条的规定，应当向到货地商检机构申请品种、质量、数量检验”以及第5条“外商投资财产鉴定的范围：一、价值鉴定：对在买卖、合资、入股、保险、信贷、转让、清算等各类经济贸易活动中财产的现有价值进行鉴定；二、损失鉴定；三、品种、质量、数量鉴定，对机器设备的品名、型号、质量、数量、规格、商标、新旧程度及制造的日期、国别、厂家等进行鉴定”的规定，外资企业作价出资的机器设备应当履行商检部门的检验手续。然而，无论是当时有效的《中华人民共和国中外合资经营企业法》及其实施细则，抑或上述相关规定，则未强制要求中外合资经营企业作价出资的机器设备应当履行商检部门的检验手续或包括价值鉴定、损失鉴定和品种、质量、数量鉴定三种类型在内的任何一种财产鉴定手续。

自1994年5月1日起直至1999年10月1日前，根据1994年5月1日正式施行的《外商投资财产鉴定管理办法》(国检鉴联[1994]78号)第2条“本办法适用于国外(包括港、澳、台地区)的公司、企业和其他经济组织或个人在中国境内举办的外商投资企业及各种对外补偿贸易方式中，国外投资者投入的或者受外商投资企业委托在境外购进财产的鉴定”和 1998年1月15日正式施行的《关于加强外商投资财产价值鉴定的通知》(国检务联［1997］347号)第1条“凡外国及港澳台地区的公司、企业及其他经济组织或个人在中国境内举办的合资、合作和独资企业，作为投资进口的机器设备、零部件和其他物料，由国家商检部门设在各地的进出口商品检验机构依法办理所辖地区外商投资财产进口价值鉴定工作”的规定，则进一步要求外资企业作价出资的机器设备应当履行商检部门的检验手续外，明确了价值鉴定作为检验范围。同时也要求中外合资经营企业亦应履行相同手续。

自1999年10月1日起，根据1999年12月27日正式施行的《关于做好当前外商投资财产价值鉴定工作的通知》(国检检［1999］205号)第1条“从1999年10月1日起，各地出入境检验检疫机构对外商独资企业进口设备不再进行强制性的价值鉴定，不再收取价值鉴定费用”和2000年1月15日正式施行的《关于外商投资财产价值鉴定工作有关问题的通知》(国检检联[1999]400号)第4条“自2000年1月15日起，各地出入境检验检疫机构对外商独资企业不再进行强制性的价值鉴定”的规定，则不再强制要求外资企业作价出资的机器设备应当履行商检部门的价值鉴定手续，而改为登记备案制度。

(三)出资延迟

2012年6月在创业板上市的东莞宜安科技股份有限公司(以下简称宜安科技)，其设立及历次增资，外方合作者或股东宜安实业有限公司均存在逾期出资的情形。
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关于外商投资企业的出资时间限制主要有以下规定：(1)《中外合资经营企业合营各方出资的若干规定》第4条规定：“合营合同中规定一次缴清出资的，合营各方应当从营业执照签发之日起六个月内缴清。合营合同中规定分期缴付出资的，合营各方第一期出资，不得低于各自认缴出资额的15％，并且应当在营业执照签发之日起三个月内缴清”；(2)《外资企业法实施条例》第30条规定：“外国投资者缴付出资的期限应当在设立外资企业申请书和外资企业章程中载明。外国投资者可以分期缴付出资，但最后一期出资应当在营业执照签发之日起３年内缴清。其中第一期出资不得少于外国投资者认缴出资额的１５％，并应当在外资企业营业执照签发之日起９０天内缴清”；(3)《关于外商投资的公司审批登记管理法律适用若干问题的执行意见》第9条规定：“外商投资的有限责任公司的股东首次出资额应当符合法律、行政法规的规定，一次性缴付全部出资的，应当在公司成立之日起六个月内缴足；分期缴付的，首次出资额不得低于其认缴出资额的百分之十五，也不得低于法定的注册资本最低限额，并应当在公司成立之日起三个月内缴足，其余部分的出资时间应符合《公司法》、有关外商投资的法律和《公司登记管理条例》的规定。其他法律、行政法规要求股东应当在公司成立时缴付全部出资的，从其规定。”

根据上市申请文件，宜安科技设立以来，均通过了历年的外商投资企业联合年检，商务部门和工商行政管理部门亦未就其股东上述逾期出资作出限期履行或其他任何形式的行政处罚，且上述逾期出资的情形已经超过法定的两年追责时效。据此，宜安科技逾期出资的情形，虽违反了当时有效的法律、行政法规相关规定，但不存在潜在的法律纠纷和受到行政处罚的法律风险。
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基于外商投资企业出资须经商务部门审批，实践中对延迟出资主要通过以下几方面来论述该情形不会对企业申请发行股票并上市构成法律障碍：(1)股东之间对出资延迟不产生任何纠纷或争议；(2)主管部门已出具该行为不属于重大违法情形的证明；(3)公司已通过历年联合年检不存在相关行政处罚。

(四)外资并购需经评估

2010年9月在创业板上市的北京嘉寓门窗幕墙股份有限公司(以下简称嘉寓股份)，根据其上市申请文件披露，田家玉、刘锡钧与嘉寓投资(集团)香港有限公司(田家玉控制下的其他企业)于2006 年8 月签订《股权转让协议》，田家玉将其持有嘉寓股份的81.86%的股权转让给香港嘉寓，转让价款为1473.48 万元人民币；刘锡钧将其持有的嘉寓股份9.07%股权转让给香港嘉寓，转让价款为163.26 万元人民币，股权转让后，嘉寓股份由内资企业变更为中外合资企业，所转让的股权未经评估，本次股权转让取得北京市顺义区商务局的批准，并办理工商变更登记。2009年2月，嘉寓投资(集团)香港有限公司将其持有嘉寓股份53.82%的股份转让给北京嘉寓新新资产管理有限公司(田家玉控制下的其他企业)。
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《外国投资者并购境内企业暂行规定》第8条“并购当事人应以资产评估机构对拟转让的股权价值或拟出售资产的评估结果作为确定交易价格的依据”和第10条“外国投资者认购境内公司的增资，境内公司变更设立为外商投资企业后，该外商投资企业的注册资本为原境内公司注册资本与增资额之和。外国投资者与被并购境内公司原其他股东，在境内公司资产评估的基础上，确定各自在外商投资企业注册资本中的出资比例”。对此，后续出台的《关于外国投资者并购境内企业的规定》(2006年颁发，2009年修订)则继续维持了该项规定。由此可见，外国投资者并购内资企业时需履行评估手续，并且在依据资产评估的基础上确定股权转让价格或各自在外商投资企业注册资本中的出资比例。

为谨慎起见，如拟申请境内首次公开发行股票的企业，在历史上存在外资并购未经评估的情形时，建议需取得股东出具相关兜底责任的承诺函以及由商务主管部门出具该瑕疵不属于重大违法情形的专项证明较为妥当。

三、结语

在20世纪中国改革开放初期，为在快速、有效地引进外资的同时又能对其进行合理的监管，国家对外商投资企业实施了与内资企业不一样的法律制度，致使外商投资企业适用的法律、法规不论在实体或程序上都存在与内资企业不尽相同之处。在2005年之后，虽然新修订的《公司法》以及后续的立法逐渐消除了内外资企业之间适用法律的差异，但在相关外商投资法律尚未废除的情况下，《公司法》也特别规定了外商投资企业的除外条款——“外商投资的有限责任公司和股份有限公司适用本法；有关外商投资的法律另有规定的，适用其规定”。因此，实践中在处理外商投资股份有限公司申请境内首次公开发行股票并上市所涉及的出资瑕疵问题时则需更加谨慎。

一般而言，外商投资企业的出资瑕疵可分为实体上的瑕疵与程序上的瑕疵。实体上的瑕疵主要包括以不属于《公司法》或外商投资法律法规规定的财产进行出资、出资延迟等事项。实体上的瑕疵主要可以参照内资企业的相关方式进行处理，如以置换出资、补足出资额、及时办理出资资产的过户手续等弥补出资不实的部分，由相关验资机构进行复核，由大股东出具承担兜底责任的承诺，主管部门的备案、认可或出具不属于重大违法违规的专项证明等措施。程序上瑕疵主要包括实物出资未经评估或价格鉴定、外资并购未经评估等。相对实体上瑕疵而言，纠正程序上瑕疵所采取的措施相对简单。由于拟在境内上市的外商投资企业在该次瑕疵出资时通常已取得外商主管等部门的核准以及后续也通过历年的外商投资企业联合年检手续，因此，前述事实也往往可被推定为主管部门已对该次瑕疵出资的相关责任作出了有效豁免。同时，从谨慎角度考虑，如拟上市企业能针对本次出资瑕疵取得相关主管部门出具的不属于重大违法行为的专项证明，则对消除该瑕疵的影响更有保障。

未决民事诉讼对拟上市公司境内IPO的影响及应对初探


周　斌
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 　崔蕴涛
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内容摘要：拟上市公司的未决诉讼存在多种不同层次的分层，并在不同层次下存在多种类型。未决诉讼对公司境内上市的影响包括未决诉讼本身的影响和已达到披露标准而未披露的影响，其中未决诉讼本身的影响又具有层次性。为此，需根据不同种类的未决诉讼设置相应的应对策略。

关键词：诉讼　上市　影响　应对策略

随着我国资本市场的发展，境内上市(IPO)已经成为许多公司实现新发展和新突破的关键一步。中国证监会对于公开发行股票并上市有着较多条件规制，其中很重要的一个条件便是拟上市公司在IPO前不得存在涉及股权、重要资产或者影响持续经营能力的重大诉讼或者仲裁 
注352

 。由于近年来多有拟上市公司在证监会审核过会前因未决诉讼而遭到否决，故“诉讼”对于每一个即将向证监会申报上市材料的拟上市公司而言都是相当敏感的词汇，甚至谈“诉讼”色变。即便过会，上市公司也是战战兢兢，担心突如其来的诉讼使得即将成功的上市前功尽弃。

鉴于实践中因未决诉讼而影响公司上市的情形大量存在，本文拟结合过往案例，以未决诉讼的类型化分析为切入点，进而探讨未决诉讼对公司上市的具体影响，并根据以往经验提出若干应对策略，权作抛砖引玉。

一、未决诉讼的分层和类型分析

拟上市公司在IPO前(以股票发行上市为基准)可能会存在或者发生相关的民事诉讼。在简要总结以往的资料的基础上，对所涉民事诉讼可做如下分层和类型化梳理：

第一层：可大致将所涉诉讼分解为已决诉讼与未决诉讼。关于已决和未决的界分时点，以向证监会申报上市材料为基准；关于已决和未决的识别标准，只要未执行完毕的案件，虽然判决已生效，但依然属于未决诉讼。

区分已决诉讼和未决诉讼的意义在于，一般而言证监会对已决诉讼的关注程度要小于未决诉讼。申言之，已决诉讼对拟上市公司的IPO的影响要明显小于未决诉讼。这是因为在报告期内，已决诉讼已经执行完毕，其对拟上市公司的影响已经确定，相关权利和义务已在财务上进行了处理。上市公司的业务状态或者财务状况在未来可预见的范围内不会因该诉讼而具有不确定性。

第二层：在未决诉讼之下，根据该诉讼发生的时点，可将其分解为申报前的未决诉讼和突发的未决诉讼。申报前的未决诉讼是指在向证监会申报上市材料之前业已存在的未决诉讼。而所谓突发的未决诉讼则是指在证监会审核过会之前或者虽已过会但在证券交易所公开发行上市前突然发生的诉讼(典型案例，如乔丹体育在过会后尚未拿到核准文件时遭遇到美国篮坛巨星迈克尔·乔丹提起的侵权之诉)。

申报前的未决诉讼与突发的未决诉讼相比，其特点在于拟上市公司既可能是原告(如在仲裁中即申请人)也可能是被告(如在仲裁中即被申请人)。在突发的未决诉讼中，拟上市公司基本是被告(除非十分紧急，没有哪一家拟上市公司在已申报之后提起诉讼或者仲裁)。

区分申报前与突发性未决诉讼的意义在于，如果属于申报前的未决诉讼，拟上市公司有充分的时间对该未决诉讼是否会对上市产生负面影响以及影响程度作出评估和预判并根据案件实际情况调整上市申报的进度。而对于突发的未决诉讼，拟上市公司此时已无调整上市申报的空间和余地，只能迎战，其被动局面可想而知。

第三层：无论申报前抑或突发的未决诉讼，以涉诉主体为标准，其各自又可划分为拟上市公司自身的诉讼、董监高或者核心技术人员的诉讼、拟上市公司控股股东的诉讼以及拟上市公司的子公司的诉讼。

作此划分的意义在于，若以拟上市公司为中心，虽然其辐射范围内的各个主体涉及的诉讼均有可能对上市造成影响，但根据辐射距离远近的原理，越是离拟上市公司辐射范围近的主体，其所涉诉讼对上市的影响就相对越大。

第四层：在拟上市公司自身的所涉未决诉讼中，根据是否对上市造成障碍为标准，还可大致分为普通型诉讼和涉及公司经营基础稳定性的诉讼。普通型诉讼大多因日常经营业务而产生，如拖欠货款诉讼。而且普通型诉讼因金额一般较小而不涉及公司的经营基础稳定。而涉及公司经营基础稳定性的诉讼则主要包括权属型诉讼以及金额较大的诉讼。权属型诉讼主要是指涉及拟上市公司股权、重要资产等权属归属的诉讼，如汉王科技(002362)上市前遭遇的著作权之诉。权属型诉讼虽然可能也会涉及给付金额，但其核心并不在于金额大小，而主要在于相关标的的权属归属。而非权属型诉讼的标的则主要是金钱给付。一般而言，权属型诉讼无论其诉讼金额多大，对IPO的影响都是很大的；而非权属型诉讼则需根据金额大小判断对上市是否会造成影响。

而对于除拟上市公司以外的其他主体涉及的未决诉讼，则可大致划分为与拟上市公司相关的诉讼与私人诉讼。

分层至此所产生的问题便是，是否所有的未决诉讼对上市均构成负面影响。以下本文第二部分将以上述未决诉讼的分层及类型为基础，对未决诉讼对IPO的具体影响做初步的探讨。

二、未决诉讼对公司上市的具体影响分析

对于拟上市公司而言，未决诉讼主要可能从两方面影响其上市进程：一方面是未决诉讼本身是否达到被否决上市的条件而直接被证监会否决公司上市申请；另一方面是未决诉讼因达到了信息披露标准而未予披露对公司上市的影响。

(一)未决诉讼本身对上市的影响

根据以往已公开的部分案例，我们发现，并非所有的未决诉讼必然会对上市造成负面影响和障碍。其实，不同类型的未决诉讼对公司上市构成的影响是不同的。大致而言，未决诉讼对公司上市可能造成的影响分为三种不同层次的状态：不构成影响、构成弹性影响以及实质性障碍。以下结合部分典型案例分别述之。

1.无负面影响：金额较小或与拟上市公司无关的诉讼

首先，一般而言，对于拟上市公司自身而言，如果未决诉讼不涉及拟上市公司的重要资产权属且金额较小，并不会对上市构成负面影响。

例如，洛阳栾川钼业集团股份有限公司(证券代码：603993)(以下简称栾川钼业股份)在招股说明书中披露：栾川钼业股份曾为洛阳黄河水泥集团有限责任公司(债务人)的50万元人民币债务提供了保证担保，债权人是中国长城资产管理公司。后债权人向法院起诉栾川钼业股份要求其承担保证责任。在上市申报过程中，该案处于未决状态。

再如，北京翠微大厦股份有限公司(证券代码：603123)(以下简称翠微股份)在招股说明书中披露：在上市申报前，自然人高志石及北京石中剑国际文化有限公司向北京市海淀区人民法院起诉绫致时装(天津)有限公司以及翠微股份，要求停止侵害原告商标专用权，并连带赔偿536,900 元人民币损失。该案在上市申报过程中处于未决状态。

显然，上述两起未决诉讼的诉讼标的金额很小且不涉及发行人的重要资产，对发行人的持续经营能力明显不会构成任何影响。故该未决诉讼并未因此而影响栾川钼业股份以及翠微股份成功上市。

其次，如果未决诉讼仅属于控股股东或实际控制人、董监高的“私人案件”而与拟上市公司无任何关联，则对上市亦不构成负面影响。

这方面较为典型的案例是弘昌电子材料股份有限公司(以下简称弘昌电子)的实际控制人王文洋因其父王永庆的遗产在美国提起的遗产诉讼。在上市申报前，王文洋即在美国新泽西州高等法院提起诉讼，要求其作为王永庆遗产的管理人并授权查明遗产总额。在上市申报过程中，该案处于未决状态。

在法律层面，无论王文洋提起的遗产管理之诉胜败如何，其结果均与弘昌电子无任何关联，而纯系私人诉讼，不会对弘昌电子的经营造成法律上的影响。因此，弘昌电子最终并未因王文洋的遗产管理诉讼而影响其上市的成功。

不过应注意的是，并非所有私人案件都与拟上市公司无关。这方面典型的案例莫过于山东圣泉集团股份有限公司(以下简称圣泉股份)的十大股东之一唐地源离婚诉讼。该离婚诉讼正是在圣泉股份准备向证监会申报材料前夕发生。该离婚诉讼虽然也属于私人案件，但该案最终的夫妻财产分割将必然会对圣泉股份的股权结构甚至控制权产生影响，因此，已经构成对《首次公开发行股票并上市管理办法》第13条的违反。故其上市进程必然会受到相当程度负面影响。事实也的确如此。该离婚诉讼发生之后，圣泉股份推迟了原定的上市计划。

2.弹性影响：金额较大的未决诉讼

一般而言，如果未决诉讼涉及金额较大甚至巨大，则会对上市造成负面影响。在这种情况下，关键在于拟上市公司能否对该未决诉讼作出合理解释证明对公司的持续经营不构成实质性影响。

例如，根据四川和邦股份有限公司(证券代码：603077)(以下简称和邦股份)的招股说明书记载，在上市申报前，和邦股份某一工程的施工方向法院起诉和邦股份要求其支付拖欠的工程款1700万元，该案在上市申报过程中处于未决状态。

就绝对数额而言，1700万元的诉讼标的已经属于金额较大。但是该未决诉讼并未因此造成和邦股份上市失败。这是因为，根据招股说明书记载，即便和邦股份在该案中败诉而最终支付1700万元工程款，但该款项仅占净资产的0.87%，利润总额的2.4%。也就是说，和邦股份通过将该案的诉讼标的额与净资产和净利润做对比进而得出该未决诉讼对和邦股份的持续经营能力不会构成实质性影响的结论。

其实，即使未决诉讼金额巨大，也未必对上市构成障碍。这方面典型的案例就是山西证券股份有限公司(证券代码：002500)(以下简称山西证券)与农业银行之间的8000万元未决诉讼。在山西证券过会前两天，农业银行向证监会举报，称其与山西证券之间尚有8000万元的未决诉讼。为此，证监会暂停对山西证券过会。但仅过了1个月之后，在该案仍处于未决状态下，山西证券过会通过而得以成功上市。根据招股说明书显示，山西证券对该未决诉讼作出的解释是根据律师评估，该案结果对其有利。

总之，即便金额较大甚至巨大的未决诉讼也并不一定会对上市构成障碍。只要能够对未决诉讼是否对公司的持续经营能力造成实质性影响作出合理性解释和说明，就很可能化解该未决诉讼对上市造成的潜在风险。

3.实质性障碍：涉及公司经营基础的诉讼

所谓经营基础，是指构成公司经营的基本前提或者核心经营要素的诉讼。一个公司的经营基础大致可以分别从人和物的角度予以识别。就人这一要素而言，主要包括控股股东、董监高以及核心技术人员；就物的要素而言，经营场所所在的土地、厂房以及知识产权则在其内。无论人或物，但凡任何一个要素出现重大诉讼，都将会动摇公司的经营基础的稳定性，直接影响可持续的经营能力。这方面最典型的未决诉讼莫过于知识产权以及不正当竞争侵权。在IPO实务中，因涉及知识产权或者不正当竞争侵权诉讼而上市折戟的不在少数，也可以说是重灾区。一般而言，如果拟上市公司在申报过程中突发涉及经营基础的诉讼，那么其本次申报成功的概率将大打折扣，就是因为拟上市公司在这种未决诉讼中一旦败诉，将从根本上动摇其经营基础的稳定性。

(二)已达信息披露标准未予披露的诉讼对公司上市的影响

由上述分析可见，未决诉讼对上市的影响并不是简单和单一的，而是具有某种层次性。并非只要存在未决诉讼，必然会对上市造成负面影响。而现实中，许多拟上市公司遇到未决诉讼之时的第一反应则是隐瞒未决诉讼，抱有侥幸闯关成功的心理。

充分、真实的信息披露是公司成功上市的关键之一，尤其是近年来，证监会对公司上市的信息披露的越来越重视，根据2012年保代培训的内容，证监会将落实以信息披露为中心的改革措施，对首发管理办法进行修订，监管将向信息真实完整倾斜。而拟上市公司存在的诉讼便是信息披露的重要内容之一，对于上市申请时已经存在并达到披露标准的诉讼应该完整、真实披露，对于上市申请后新发生的诉讼也应当及时更新招股文件进行补充披露。

根据证监会的相关规定以及2012年保代培训的内容，诉讼披露的标准为“对发行人可能有较大影响，或对控股股东、实际控制人有重大影响，或对董监高、核心技术人员有重大影响”。至于“较大”和“重大”的判断标准则没有明确规定，有人认为可参照上市规则中对于上市公司应披露的“重大诉讼事项”的规定：“上市公司应当及时披露涉案金额超过1000万元，并且占公司最近一期经审计净资产绝对值10％以上的重大诉讼事项。未达到前款标准或者没有具体涉案金额的诉讼事项，董事会基于案件特殊性认为可能对公司股票及其衍生品种交易价格产生较大影响，或者本所认为有必要的，以及涉及股东大会、董事会决议被申请撤销或者宣告无效的诉讼，公司也应当及时披露。”而深交所创业板上市规则第11.1.1条的诉讼金额绝对值降低到500万元，其他都一样。
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 虽然这并不一定符合证监会的监管标准，但至少为我们提供了一个思路。

这样的披露标准和监管要求就对公司上市造成了一个后果，即虽然拟上市公司存在的一些诉讼本身并不造成上市的障碍，但如果对于那些达到披露标准但诉讼本身尚不构成证监会否决公司上市的诉讼不予披露，可能会因为不满足披露要求(而非诉讼本身影响上市)而被证监会作出否决公司上市的决定。

因此，在实践中，为稳妥起见，除非金额确实很小可不予披露，一般的诉讼案件我们主张最好还是要进行尽可能详细的披露，而且不能仅以诉讼金额为判断标准，要从实质重于形式的角度判断，尽可能详细披露。

三、未决诉讼的应对策略初探

过往案例已经证实，证监会对待公司上市过程中存在的诉讼的基本态度是：并非绝对地禁止拟上市公司存在诉讼情形，只要对公司的股权结构、主营业务、持续盈利能力等不会造成实质性影响，证监会一般并不会仅因为公司存在未决诉讼问题就否决其上市申请。因此，一方面应当对未决诉讼有一个正确的认识，不应不加区别地将所有未决诉讼事项都视作洪水猛兽；另一方面还是应当对相关未决诉讼给予高度重视，采取合法、合理的应对策略，以扫除未决诉讼对上市带来的不利影响。

(一)关于申报前的未决诉讼

对于申报前的未决诉讼，可以根据拟上市公司在诉讼中的角色不同分别予以分析。

1.拟上市公司作为诉讼原告或者仲裁申请人

如果拟上市公司作为诉讼原告或者仲裁申请人，由于此种诉讼一般情况下对上市不存在负面影响，故只需在招股说明书上如实披露，并详细说明诉讼的起因、过程、结果预测以及对公司股权结构、重要资产以及持续经营能力是否构成影响即可。当然，在有些案件中，由于案件自身法律关系的特点，被告有可能会提起反诉。对此也要披露拟上市公司被提起反诉的可能性以及在此情形下对拟上市公司的影响。

此外，诉讼策略也十分重要。典型的案例如锦州新华龙钼业股份有限公司(证券代码：603399)(以下简称新华龙股份)在招股说明书中披露的案件。根据招股说明书记载，上市申报前新华龙股份的实际控制人郭光华所持有的南阳新华龙70%股权，南阳新华龙从事的矿产品购销业务与新华龙股份可能存在同业竞争。与此同时，郭光华所持有的南阳新华龙的股权被自然人顾彬冒用其签名恶意转让给第三人。如果不考虑上市，就常规而言，郭光华完全可以提起相关诉讼确认转让股权无效并要求返还股权。但由于新光华股份拟上市，郭光华如果要求返还股权，则很可能会形成拟上市公司的控股股东控制的其他公司与拟上市公司存在同业竞争。为此，郭光华并未起诉要求返还股权，其诉讼请求是损害赔偿。如此一来就完全避免造成上述不利影响。

从该案例可以看出，在上市申报前拟上市公司或相关主体如果提起诉讼，需采取正确、合理的诉讼策略，以免触碰上市的禁止性条件。

2.拟上市公司作为诉讼被告或者仲裁被申请人

若拟上市公司是诉讼中的被告或者仲裁被申请人，则情况较为复杂。公司首先需请专业诉讼律师以及上市专项法律顾问对诉讼结果进行预估，并在假设公司败诉的假设前提下评估败诉结果对公司的持续经营能力和财务状况是否会造成影响以及影响的程度。如果经过评估认为该诉讼明显不会影响公司的经营基础稳定(比如诉讼标的额很小的诉讼)，则只需在申报文件中如实披露相关信息即可。

但如果经过评估无法对诉讼结果是否对公司的持续经营能力构成实质性影响作出较为准确的预判，则一方面需尽可能寻找到可以向证监会合理解释该未决诉讼不会对公司的持续经营能力构成重大影响的理由；另一方面还需公司的控股股东、实际控制人等出具承诺，承诺在公司败诉时由其承担可能带来的损失。而更为重要的是，应当聘请优秀的专业诉讼律师与上市法律顾问一道共同根据案件实际情况制定切实可行的诉讼策略，尽可能将该诉讼对上市可能造成的影响降至最低。并且，无论诉讼结果如何，公司宜根据案件具体情况在财务上计提相关费用，设置合理的财务风险预防机制。

(二)关于突发性未决诉讼

根据已公开的以往案例，突发性诉讼往往是在拟上市公司申报上市材料之后突然遭到竞争对手提起相关诉讼，最典型的莫过于知识产权侵权诉讼。这有如战争学当中的遭遇战，好比行军途中遭到敌人突袭。借鉴以往经验，拟上市公司对于突发性诉讼可采取以下多种措施予以应对：

第一，所谓不打无把握之仗，这一常识性道理对于IPO亦同等适用。经验告诉我们，任何所谓的突发性诉讼在其发生之前都有一定的征兆，一般情况下只要细心梳理，是能够发现突发性诉讼的线索。为此，拟上市公司在上市申报之前应当聘请优秀的专业诉讼律师对公司以往经营过程中潜在的纠纷进行摸底排查，并梳理出潜在纠纷名单。在此基础上，对各种潜在诉讼设置相应的具体预案。

第二，拟上市公司应当事先设置突发性诉讼危机响应机制。为此，公司需事先制定相应的应对突发性诉讼的响应制度，设置相应的处理部门并配备人员(该部门并不一定是独立的部门，可以由相关部门兼职)，以便突发性诉讼发生时快速、高效的予以响应和应对。

第三，公司需及时披露相关诉讼信息，并与证监会保持良好的沟通。如前所述，公司不能抱侥幸心理，对于任何突发性诉讼都应及时予以披露，这样才会给证监会留下良好的印象，否则即便侥幸闯关成功，未来极有可能因隐瞒信息而被撤销上市。同时，公司还应与证监会保持良好的沟通。虽然因突发性诉讼会导致暂停核准过会或者公开发行股票，但只要能够对突发性诉讼作出合理解释和说明，还是可能会获得证监会的理解和支持。对此，拟上市公司应有清醒和理性的认识。

具体而言，在信息披露及与中国证监会的沟通过程中应着重注意以下几个方面：

其一，及时更新招股说明书，在招股说明书中对该诉讼的原被告、诉讼的起因、诉讼请求、事实与理由等诉讼基本情况予以披露。

其二，由主承销商对该诉讼事项进行核查，并出具核查意见，律师对该诉讼事项进行核查，并出具法律意见，必要时还可以由会计师事务所对该诉讼对拟上市公司的利润等财务状况的影响出具会计意见。

其三，在招股说明书中说明拟上市公司拟采取的各种应对策略，如对此诉讼的基本态度、对对方诉讼请求的抗辩理由等都需要及时披露，使证监会审核人员有一个大致的认识。

其四，在招股说明书中说明一旦败诉，将如何保障拟上市公司和投资者的利益，使上市不受败诉的影响，如可以由发行人的控股股东、实际控制人、董监高作出承诺，如果败诉，一切不利后果将由其承担，与拟上市公司无关。

第四，通过缜密论证对突发性诉讼对于公司的持续经营能力等是否会造成影响作出合理的解释。从近年来中国证监会审查拟上市公司遭遇诉讼的情况来看，证监会并不会因为拟上市公司遭遇诉讼就肯定否决其上市申请，其会考量该诉讼对公司的股权结构、主营业务、持续盈利能力等是否会造成实质性影响，如果中国证监会认为该诉讼并不会对拟上市公司的前述事项造成实质性影响，则仍然可以核准其上市申请。因此，拟上市公司应和主承销商、律师、会计师等向中国证监会解释该诉讼的情形，论证该诉讼的结果并不会对公司的前述事项造成重大影响。从理论上讲，拟上市公司只需证明以下二者之一即可打消证监会的疑虑：其一，有充足的理由使证监会确信拟上市公司不会败诉；其二，即使败诉也不会对拟上市公司和投资者造成“实质性损害”。但从实践结果来看，第一种证明非常困难，证监会很难做出确信拟上市公司确实不会败诉的认可意见，因此，通常，这两项论证都需要同时进行。

第五，聘请优秀的专业诉讼律师积极应对突发性诉讼。在很多情况下，仅仅与中国证监会进行沟通，由主承销商和法律顾问出具意见并不足以完全说服中国证监会，换言之，诉讼本身的进展在很大程度上能够促使中国证监会作出有利于拟上市公司的决定，如果无法在诉讼中占据主动，则其与中国证监会的沟通将会非常困难。

前述北京合纵科技股份有限公司上市失败的教训也是一个很好的反面事例，合纵科技在上市过程中遇到诉讼，虽然也及时披露了相关信息并及时与中国证监会沟通，但由于其没有很好地解决诉讼问题本身，在诉讼中被判决侵权成立，致其沟通工作未有实质效果，最终也只能接受上市失败的后果。因此，聘请优秀的律师，应对好诉讼本身，可以与上市中介机构形成合力，是拟上市公司排除诉讼不利影响，顺利实现上市的另一个关键因素。

而采取适当的诉讼策略，重点在于对不同的情形区别对待。

第一，积极抗辩、勇于抗辩，维护自己的合法权利。对于事实清楚证据充分的案件，应积极协商，合理、合法地解决纠纷，通过真实明确的证据证明对方的诉讼理由不成立，这是最直接也是最基本的应对策略，这样不但可以挫败对方的恶意诉讼，而且可能因胜诉提升自身形象。

第二，寻找恰当的抗辩理由，如，拟上市公司若在之前被法院判决侵犯他人的知识产权成立，现在又一主体就同一法律客体主张拟上市公司构成侵权，那么此拟上市公司可以辩称既然之前自己已经承担了不利的法律后果，作为有判断力的法律主体，其没有理由不吸取教训采取适当措施，以保证相关权利的合法性。从而否定对方的侵权指控。

第三，搜集证据证明对方真正的诉讼目的，如，对方是竞争对手，可以寻找证据证明其在此时起诉具有不正当目的并予以揭露，使其因惧怕自己的声誉受损而主动提出或接受和解。

第四，在迫于商业机遇急于过会并上市，又没有能力在短时间内迅速胜诉，就应当采取果断措施，或舍弃一些非核心业务、技术，或主动与对方通过和解的方式解决相应纠纷从而顺利过会并上市。河南新大新材料股份有限公司(证券代码：300080)在上市过程中遭遇诉讼时就采用了这一策略，最终使对方撤诉，并成功在创业板上市。

第五，改守为攻，有时候拟上市公司一味防守，即使上市成功，也要付出巨额代价，因此，对待突然而至的诉讼不能只是消极应对，在一定情形下必须找到对方弱点主动出击。首先，必须明确的一点是，对待此类诉讼，拟上市公司追求的并非仅仅要胜诉，而是要综合各种考虑实现其最优诉讼目标。对于拟上市公司而言，针对对方的诉讼，其最大目标是扫除该诉讼障碍，顺利实现上市，并消除诉讼对上市后可能产生的不利影响，因此，所有的应对策略必须以此为核心。在现实案例中，存在许多这样的情形：即使法院认可自己的抗辩理由，但由于诉讼过程非常漫长，这对于希望通过上市融资、快速发展公司规模的拟上市公司而言，是极为不利的。只要该案没有一个确定的结果，诉讼对于拟上市公司上市极有可能就是一个无法回避的实质性障碍。可以说，对于该案的审理结果，对方可以等、可以拖，但拟上市公司等不起、拖不起。即使最终法院判决对方败诉，这对于正在进行上市冲刺的拟上市公司来说，这个结果可能会产生不利影响。论证对方的相关权利不具有合法性、专利不具有独创性、并非真正的“驰名商标”，利用反诉等，将诉讼压力转移给对方，迫使其提出和解的要求，顺便可以提升公司影响力和知名度，给投资者以信心。

总之，由于上市过程中遇到诉讼的情形各异，因此，必须具体案件具体分析，沉着灵活应对。上述诉讼策略也并非只是可以择其一而用之，在很多情形下，可以将各种诉讼策略结合起来运用。广东伊立浦电器股份有限公司(以下简称伊立浦公司)成功解决上市过程中出现的诉讼，最终成功过会并上市便是最好的案例。

2006年8月，伊立浦公司决定申请在深圳证券交易所中小公司板上市。就在等待证监会发行审核时，立邦涂料(中国)有限公司(以下简称立邦公司)向上海市第一中级人民法院提起商标权侵权诉讼，要求伊立浦公司停止侵权行为，并赔偿损失1200万元。对此，伊立浦公司采取了正确、合理的诉讼策略。首先，通过分析，伊立浦公司确定立邦公司的诉讼目的在于宣传品牌、强化其驰名商标效果，同时妄图趁机获取高额和解费用。因此，伊立浦公司积极应诉，并采取了“一攻一守”的诉讼策略：守，是对立邦公司的诉讼请求积极进行抗辩，以使自己立于不败之地；攻，即通过调查发现立邦公司的“立邦“商标涉嫌假洋牌，存在很多如商业贿赂、虚假宣传、污染环境、发布辱华广告等污点，根本不具备美誉度，同时举出大量证据证明立邦公司的商标根本不是驰名商标，动摇立邦公司驰名商标地位，从而戳中立邦公司最大的软肋，使其强化品牌效应的目的不仅无法达到，还有可能适得其反，促使立邦公司为了维护其商标的已有声誉，主动找到伊立浦公司进行和谈，最终决定以伊立浦公司能够接受的条件与伊立浦公司和解，并撤回了商标权诉讼，同时也促使中国证监会认识到该诉讼并不构成伊立浦公司上市的实质性障碍。2008年4月25日，证监会对伊立浦公司首次公开发行股票申请进行审核并通过；同年7月16日，伊立浦公司在深圳证券交易所挂牌上市。
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其实，拟上市公司在上市过程中遭遇诉讼并不少见，由于这时突然发生诉讼对公司上市的影响比其他情形下的诉讼更大，许多拟上市公司对于应对这类诉讼又缺少经验，感到无从有效应对，最终拟上市公司被这类诉讼拖累导致自行撤回上市申请或被证监会否决其上市的情形时常可见。但公司上市过程中遭遇的诉讼并不是洪水猛兽，只要拟上市公司自身不存在问题，并加以妥善处理，充分的高质量信息披露和对诉讼的良好应对便可以抵御诉讼所带来的风险。

当然，以上只是对突发性诉讼的事后应对策略。实际上，应对突发性诉讼的根本解决之道是公司在日常经营过程中就应严格遵守相关法律、法规，规范化运营。唯有如此，才能够最大限度降低突发性诉讼发生的概率。

对一致行动协议的法律分析

邹晓冬
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内容摘要：一致行动协议广泛存在于公司法的各个领域，但国内现有的立法并未对一致行动协议的效力作出明确的规定，笔者试图基于现行法律并适当借鉴发达国家的做法对协议相关条款的法律效力加以分析。

关键词：一致行动协议

一、问题的提出

“一致行动”(Concerted)和“一致行动人”(Persons Acting in Concert)的概念最早出现在英国《伦敦城市并购法典》中，根据该法典，一致行动人包括根据协议或非正式协议积极合作，通过他们其中的任何一方购买一个公司的股份来获得或联合控制这个公司的各方，一致行动的各方在信息公开方面应作为一个人对待。
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 易言之，该守则中所说的一致行动人主要是指联合起来对上市公司实施收购的各方。此后，各国的上市公司收购法律制度中相继引入了这一范畴，并将一致行动作为收购立法中重点监管的行为。一致行动的产生有两个来源：一个是法律的拟定，譬如，存在关联关系或其它密切经济利益关系的主体之间；另一个则为基于协议，此协议既可能以白纸黑字的方式明示于文字，也可能只是口头上的合意。本文所针对的主要是书面的一致行动协议。

从实践来看，一致行动协议并不仅仅存在于上市公司收购的运作中，公司法的其他领域中也可见到一致行动协议的身影。譬如，在申请首次公开发行股票的招股说明书中，我们可以看到发行人处于多人共同控制之下的大量案例，该等人士之间往往会签署一致行动协议。推而广之，凡是存在多个主体在股东投票权行使过程中采取共同行动的情形时，一致行动协议的签署是很自然的安排。

虽然一致行动协议在实践中广泛地存在，但其在法律上是否有效却存在一定的争议。为展开分析，下文将首先对一致行动协议的主要内容略加介绍。

二、一致行动协议的内容

根据笔者从公开披露的首次公开发行股票并上市的招股说明书查阅到的案例及过往参与项目的经验，一致行动协议大致可分为两种类型。一种类型为对等型协议，该等协议的当事人在公司的决策地位是对等的，在重大问题上需要协商确定，不存在服从的关系；另一种类型是主从型的协议，该等协议下，某一方当事人居于绝对支配的地位，其他当事人均允诺在重大问题中绝对配合其决策。

就对等型协议而言，浙江伟星实业发展股份有限公司于2010年12月29日公告了一份较为典型的该类协议。根据公告，该协议由该公司的实际控制人章卡鹏、张三云签署，主要包含以下内容：

(1)双方共同向公司股东大会、临时股东大会提出同一提案，并在所有提案表决中采取一致意见。

(2)双方共同向公司股东大会提出同一公司董事、监事候选人人选，并在所有候选人投票选举中采取一致意见。

(3)双方中的公司董事共同向公司董事会提出同一提案，并在所有提案表决中采取一致意见。

(4)双方中的公司董事共同向公司董事会提出同一董事长、副董事长、总经理候选人，并在所有候选人投票选举中采取一致意见。

(5)双方在参与公司的其他经营决策活动中以及履行股东权利和义务等方面，意思表示保持一致。

就主次型的协议，仁智油服是一个较典型的例子，该公司直接持股的数十名管理团队成员均与董事长钱忠良签署了一致行动协议，根据发行人律师出具的律师工作报告，协议的主要内容如下：

(1)各方将保证在公司股东大会会议中行使表决权时采取相同的意思表示，以巩固钱忠良在公司中的控制地位。

(2)各方在公司股东大会会议中保持的“一致行动”，指各方在公司股东大会中通过举手表决或书面表决的方式行使下列职权时保持一致：

①共同提案；

②共同投票表决决定公司的经营计划和投资方案；

③共同投票表决制订公司的年度财务预算方案、决算方案；

④在各方中任何一方不能参加股东大会会议时，应委托另一方参加会议并行使投票表决权；如各方均不能参加股东大会会议时，应共同委托他方参加会议并行使投票表决权；

⑤共同提名董事(含独立董事)候选人、非职工代表监事候选人等。

(3)若各方内部无法达成一致意见，各方应按照钱忠良的意向进行表决。

(4)各方承诺，如其将所持有的公司的全部或部分股权对外转让，则该等转让需以受让方同意承继本协议项下的权利义务作为股权转让的生效条件之一。

(5)各方共同确认在签订本协议之前，各方实际已保持了一致行动。

(6)本协议约定的一致行动自2009年2月8 日至公司上市后届满3年止。

首先，纵观各类一致行动协议，其中最根本的当属股东大会层面的合作，各方可能约定共同请求召开临时股东大会、共同召集和主持股东大会、共同提出联合提案以及按照约定方式来共同行使表决权；其次，各方可能还会在协议中约定其提名的董事如果在董事会中展开合作；最后，各方可能在协议中约定如何对公司日常管理的一些重大事项进行处理。以下本文将尝试对协议中相关内容的法律效力逐一加以分析。

三、一致行动协议的效力分析

(一)一致行动协议涉及股东大会层面合作条款之效力

就股东大会层面的合作，联合请求召开临时股东大会、共同召集和主持股东大会、共同提出联合提案等内容均在我国《公司法》中有对应的规定。(《公司法》第101条规定，单独或者合计持有公司百分之十以上股份的股东可请求召开临时股东大会；第102条规定，董事会、监事会不召集和主持股东大会的，连续九十日以上单独或者合计持有公司百分之十以上股份的股东可以自行召集和主持；第103条规定，单独或者合计持有公司百分之三以上股份的股东，可以在股东大会召开十日前提出临时提案并书面提交董事会)不过，对于股东可否在表决时进行合作，《公司法》中并无明确的规定，最高人民法院关于《公司法》的几个司法解释中对此亦未明言。经笔者通过互联网检索人民法院公布出来的案例，但可能是由于相关纠纷诉至法院的情形相对较少，人民法院对一致行动协议的态度还不是特别清晰。为此，我们有必要适当借鉴发达国家的做法。

英国法律中对于一致行动协议的态度较为谨慎，此立场在1992年的Russell v.Northern Bank Development Corporation Ltd.一案中得到了充分的体现。Northern Bank Development Corporation Ltd.的各股东及公司之间曾有协议，根据该协议，未经全体股东的书面同意，公司不得增发新股，但公司此后拟召开股东会审议增资事宜，股东之一作为原告基于前述协议向法院请求禁令，希望可以阻止股东会的表决。当地法院驳回了原告的请求，理由是该协议是不可强制履行的，因为其限制了公司的法定权利，原告先后上诉到北爱尔兰上诉法院和上议院。在终审判决中，上议院指出，章程中限制公司自身修订章程权力的条款固然是无效的，但股东之间关于如何行使表决权来修订章程的股东协议就不能一概归于无效。鉴于此类协议属于股东之间私下里的协议，且无意于约束未来的股东，因此是可以强制履行的。不过，由于公司履行协议的结果会导致对公司法定权力的限制，具体来讲，协议限制了公司股东会(决定公司重大事项)的法定职权，因此对公司不发生效力。该判例一方面在判词中肯定了股东协议的效力，但又以种种理由不同意强制履行协议中的相关条款。
注357



早期的美国法对一致行动协议的态度是较为宽松的，通常会承认其效力。
注358

 但从19世纪末开始，随着公众公司的大量出现，法官的态度日趋谨慎，时常会认定此类协议无效，原因在于：(1)此种合同预先限制了股东按照最符合公司利益的方式进行投票的权利；(2)此种合同使股东的表决权与股份的所有权发生了分离。第二次世界大战以后，法院的态度逐渐发生了转变，一致行动协议再度获得了新生，新的认定规则大致如下：(1)股东以股东身份订立的合同，如果没有欺诈小股东的情形或者其他不法目的，且不违反制定法，应当认定为有效；(2)股东投票协议即使构成对制定法的轻微违反，但不损害公司债权人、股东和社会公众利益，按照“无损害”的判断标准，也属有效；(3)缔约方是公司全体股东的股东投票协议，虽然不损害股东利益，但如果严重违反了制定法，侵害了社会公众利益，应当认定无效。
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 美国的《商事公司示范法》规定：两个或两个以上的股东可以在其签订的协议中规定表决权的行使方式，这种协议具有强制执行效力。此外，特拉华州和加利福尼亚州的公司法中也较为明确地肯定了相关协议的效力。

德国《股份法》中明确规定约束股东表决权的合同是有效的，但德国法律同时也对此类合同的使用施加了诸多的限制，譬如：(1)德国《股份法》第405条第3款第6项和第7项规定：有偿的约束表决权的合同也就是所谓的购买表决权是不符合规定的，德国《民法典》第134条明确禁定止这类合同；(2)德国《股份法》第136条第2款禁止了两类表决权拘束合同：如果合同规定，一个股东必须按公司的指令、董事会或者监事会的指令进行表决，这类合同无效；如果合同规定，一个股东必须根据附属公司的指令，其董事会或者监事会的指令进行表决，此类合同无效；(3)德国《民法典》第138条规定，违反善良风俗限制股东行动自由的协议是非法的；(4)任何股东不得接受下列合同义务，即按特定的方式进行表决，使得相关的大会决议根据德国《股份法》第241条和第243条的规定是无效的或者可以撤销的；(5)如果合同有损公司的重要利益，也没有效力；(6)基于重要原因，可以宣布无期限地废除长期约束表决权的合同。
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笔者认为，公司法为民商法之一种，基于契约自由之原则，股东之间关于表决权的约定通常应属有效，但必须以不违背强行法、公司章程和公序良俗为前提，否则会构成权利的滥用而无效。譬如，控股股东利用其强势地位，强迫作为员工的中小股东与其签署股东投票合同，此种协议有可能被请求撤销；(我国《合同法》第54条规定，一方以欺诈、胁迫的手段或者乘人之危，使对方在违背真实意思的情况下订立的合同，受损害方有权请求人民法院或者仲裁机构变更或者撤销)股东投票合同的内容如果损害了公司相关利害关系人如其他中小股东、债权人、员工或社会公众的利益，可能也会归于无效(《合同法》第52条规定，恶意串通，损害国家、集体或者第三人利益的，合同无效)。

即便股东投票协议的内容不存在瑕疵，但由于股东投票协议属于股东内部的安排，其与作为公示制度性文件的公司章程相比较理应处于较弱的位阶。而且，从维持社会安定的角度讲，也不宜轻易地否认股东大会决议的效力。否则，公司根据股东大会决议所作出的一切安排可能付之东流，并因此蒙受沉重的人力、物力损失。因此，如果股东行使表决权时违背投票协议，笔者认为，其后果仅为守约一方可向对方请求损害赔偿，但并不影响违约股东在股东大会上的投票行为和投票结果的效力。

事后救济的方式固然应以损害赔偿为主，但如果股东投票协议的一方当事人事前已明确表示将不执行协议，则其他当事人应有权请求强制履行。原因在于，我国《合同法》明确规定，强制履行可以适用于非金钱债务(《合同法》第110条规定，当事人一方不履行非金钱债务或者履行非金钱债务不符合约定的，对方可以要求履行，但有下列情形之一的除外：(一)法律上或者事实上不能履行；(二)债务的标的不适于强制履行或者履行费用过高；(三)债权人在合理期限内未要求履行)，表决权虽有一定的人身属性，但其并不完全等同于人身利益，强制股东按照股东投票协议的约定进行表决并不会导致对人身自由的侵犯。另外，事后的损害赔偿会面临难以确定损失的困境，不如事前强制履行的方式更为便捷，也可以在一定程度上节省司法资源。

基于合同的相对性，如果第三人受让了处于股东投票协议约束下的股份且事先并不知晓此种约束，笔者认为，第三人不应受到股东投票协议的约束。另外，即使受让方不同意投票协议，也不影响股权转让行为的有效性。

(二)一致行动协议涉及董事会层面、日常管理中合作条款之效力

对于一致行动协议中所约定的董事会层面合作之条款，其效力与股东大会的合作条款相比存在较大的差异。根据我国《公司法》，董事对公司负有忠实义务和勤勉义务，其行使职权时应以公司的利益最大化为出发点，不能只考虑提名其为董事的股东之利益，或者只顾及签署一致行动协议的各方当事人之利益。有鉴于此，笔者认为，一致行动协议下某一方所提名的董事违反一致行动协议在董事会上的投票在法律上仍是有效的，签署一致行动协议的各方当事人亦无权强迫相关董事按协议的约定来行使职权。

对于一致行动协议中所涉及的公司日常管理方面之合作，其效力亦存在一定的瑕疵。基于《公司法》中的分权原则，股东只能通过股东大会参与公司的重大决策，并不能直接介入公司的日常管理。因此，一致行动协议中涉及公司日常管理的条款只能被视为一种道义上的约定，在法律上并不具备强制履行的效力。美国1934年发生的McQuade v.Stoneham一案 
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 是这方面的一个典型判例。在该案中，小股东McQuade和McGraw于1919年分别从原股东Stoneham受让了National Exhibition Company的70股股份，并各自支付了5万多美元。与此同时，三人还达成协议，约定三人均进入董事会，并分别担任总经理、副总经理、财务总监，对各自的月薪亦作出了约定。根据该协议，各方应尽最大努力确保三人的董事及管理层职位；如果没有全体股东的一致同意，薪酬不得调整，且(控股股东)不应从事任何足以危及或者干预小股东权利的行为。1928年，公司解除了McQuade财务总监的职务，后来又落选董事。McQuade遂起诉要求大股东Stoneham履约。法院拒绝了原告的请求，认为该约定干涉了法律所确定的公司组织框架，限制了董事会任免经理、决定其薪酬、延聘人员的权力，因而是不能强制履行的，但同时也认可原告享有向控股股东Stoneham请求损害赔偿的权利。(二)境外发行

“小红筹”方式赴香港上市之路径分析和探讨

陈利民
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内容摘要：自从1997年回归后，香港以其国际金融中心的地位及其相对完善的证券监管体制优势，成功吸引大批中国内地民营企业将赴香港上市作为扩大融资渠道，谋求快速发展的重要举措之一。

在香港上市的内地企业主要分为以下三种类型：(1)H股公司：即在中国内地注册成立并由内地政府机构或个人控制的公司；(2)红筹公司：即在中国内地以外地区注册成立并由内地政府机构控制的公司(即业界中通常所指的“大红筹”)；(3)非H股内地民营企业：即在中国内地以外地区注册成立并由内地个人控制的公司(即本文所定义的以“小红筹”方式在中国香港上市的内地民营企业)。

本文主要结合本所在实务中办理中国内地民营企业以“小红筹”方式赴香港联合交易所有限公司(以下简称香港联交所)上市的经验及现有案例基础上，对以“小红筹”形式香港上市的重组架构进行分析、总结及进一步探讨，为法务工作者在实务中处理相关问题时提供一定的思路和指引。

关键词：“小红筹”方式　香港上市　架构重组模式

一、“小红筹”方式赴香港上市概述

(一)“小红筹”方式赴香港上市路径之简介

相对于在中国内地注册成立并由内地政府机构或个人控制的公司直接在香港上市的形式，“小红筹”属于间接上市的方式。内地民营企业以“小红筹”方式间接上市的主体系离岸公司，其发行股票并于香港上市通常不受限于中国证监会的规管，鉴于此，与直接上市相比，“小红筹”方式具有更大的灵活性及可操作性。中国内地民营企业以“小红筹”方式赴香港上市的一般路径主要有以下两种：(1)境内居民自然人(实际控制人)设立离岸公司(以下简称特殊目的公司)，通过特殊目的公司返程投资的方式将原由其持有境内公司的资产或股权转移到境外，境内公司同时变更为由特殊目的公司控制的外商独资企业或中外合资企业(或该等外商投资企业控制的境内再投资企业)，从而使原境内权益通过特殊目的公司(通常为开曼群岛或百慕大注册成立的公司)间接在境外的证券交易所上市并挂牌交易；或者(2)特殊目的公司返程设立外商独资企业，并由该外商独资企业(即Wholly Foreign Owned Enterprise，WFOE)和境内公司签署一系列架构合约(包括但不限于独家咨询服务协议、独家购买权协议、股东表决权委托协议、股权质押协议、重要知识产权或其他重要资产的担保协议等)，将境内公司的实际控制权、经营管理权、利润及经营风险全部转移到WFOE，从而通过适用国际财务报告准则(International Financial Reporting Standards，IFRS)或香港会计准则使境内被控制企业的报表与境外上市公司的报表实现合并，解决了在无股权控制情况下境外上市的财务报表合并问题，业内普遍将该架构称为VIE(Variable Interest Entities)架构，或“新浪模式”。该模式普遍适用于限制或禁止外商投资的领域及产业(如增值电信行业、教育业)，之后逐步发展到其他相关产业政策虽无明确限制，但在实际操作中对外资进入存在壁垒的行业。

为实现上市目的，拟上市公司往往需要在境内和境外两个层面进行一系列重组，经过境内外重组后，典型的“小红筹”方式香港上市项目的股权架构。

典型的香港上市的红筹架构　　(二)“小红筹”方式赴香港上市境内重组所涉及之政府部门审批分析

根据现行中国法律法规，内地民营企业以“小红筹”方式于香港上市主要涉及以下中国政府部门的审批：

1.商务主管部门审批

(1)10号令审批

2006年9月8日，商务部、国资委、国家税务总局、工商管理总局、证监会以及外汇管理局(以下简称外管局)六部委联合发布《关于外国投资者并购境内企业的规定》，即业内所称的“10号令”或“并购规定”。10号令中第11条规定：境内公司、企业或自然人以其在境外合法设立或控制的公司名义并购与其有关联关系的境内的公司，应报商务部审批。当事人不得以外商投资企业境内投资或其他方式规避前述要求。第40条规定：特殊目的公司 
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 境外上市交易，应经国务院证券监督管理机构批准。

从境外上市的案例来看，香港联交所十分关注10号令第11条规定的“关联并购”需要商务部审批及第40条特殊目的公司境外上市需要中国证监会审批的问题。对于前者，业内普遍认可的做法是，10号令没有溯及效力，并不适用于其生效以前已经设立的外商投资企业的股权变更和/或该外商投资企业的境内投资行为，下文将专门就各种模式中的该问题进行分析；而对于后者，普遍的结论是只要由境内居民控制的境外公司以现金支付的方式实施收购，不涉及以股权作为支付方式收购境内企业的，该境外公司就不会被视为10号令项下的“特殊目的公司”，通过该境外公司于在境外发行上市亦不需要获得中国证监会的审批。

(2)外资并购安全审查

2011年2月，国务院办公厅发布《国务院办公厅关于建立外国投资者并购境内企业安全审查制度的通知》(国办发［2011］6号，以下简称6号文)，该通知规定并购安全审查的范围为：外国投资者并购境内军工及军工配套企业，重点、敏感军事设施周边企业，以及关系国防安全的其他单位；外国投资者并购境内关系国家安全的重要农产品、重要能源和资源、重要基础设施、重要运输服务、关键技术、重大装备制造等企业，且实际控制权可能被外国投资者取得。与10号令相比，6号文对安全审查中“外资并购”的方式进行了扩展，落入安全审查范围的并购方式不但包括10号令中所述的“股权并购”和“资产并购”，而且涵盖了传统意义上的外商投资企业股权变更(外方购买中方股权或外方认购外商投资企业的增资)和外商投资企业的境内投资行为，审核的范围更广，外方无法通过外商投资企业股权变更或境内再投资的方式规避安全审查。2011年3月，中国商务主管部门系统内部流出了一份安全审查的行业列表，该表列出了需要进行安全审查的相关行业。据我们所知，自2011年3月以来，商务部逐渐在全国各地推行对安全审查的联网监控，一旦有关的并购联交所涉及的外商投资项目落入前述行业列表的安全审查范围，地方商务主管部门的电脑系统将自动锁死，无法打印有关的外商投资企业批准证书。这也意味着地方商务主管部门在安全审查问题上的自由裁量权受到了最大程度上的限制。

2011年8月25日，商务部发布了《商务部实施外国投资者并购境内企业安全审查制度的规定》(公告［2011］第53号，以下简称53号文)。53号文规定：对于外国投资者并购境内企业，应从交易的实质内容和实际影响来判断并购交易是否属于并购安全审查的范围，外国投资者应向商务部提出并购安全审查申请；外国投资者不得以任何方式实质规避并购安全审查，包括但不限于代持、信托、多层次再投资、租赁、贷款、协议控制、境外交易等方式。其中，尤其值得注意的是，53号文系中国政府主管部门首次将“协议控制”的方式以立法的形式纳入到其监管的范围内，填补了10号令的相应漏洞。

从以上的分析可以看出，安全审查制度对于“小红筹”境外上市的影响将会越来越大。当然，从另一方面看，前述有关安全审查的法规并未要求商务部或地方商务主管部门对于通过安全审查的项目将出具正式的书面批复，如果项目所涉及的业务落入安全审查的范围，相关方在未来进行境内重组时应考虑向地方审批机关完整披露有关的信息，如相关并购交易能够获得具有相应审批权限的地方商务主管部门的批准，中国律师或可以尝试援引53号文第2条 
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 的规定，向香港联交所解释地方商务主管部门已经根据商务部授予的权限对相关并购交易是否属于安全审查的范围进行了审查，但并无要求并购相关方向商务部提出安全审查申请，也出具了相应的批文和外商投资企业批准证书，有关的并购交易已经依据中国法律的有关规定获得了商务主管部门的批准。此外，根据我们在具体项目中了解到的情况，除了所涉及的行业属于军工、农业等敏感行业，或者涉及收购中华老字号或驰名商标，商务主管部门一般都不会依职权主动启动安全审查的程序和上报到商务部。

2.外汇监管

2005 年10月23日，国家外汇管理局发布了《关于境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理有关问题的通知》(汇发［2005］75 号，以下简称75号文)。75号文明确允许了境内居民包括法人和自然人可以特殊目的公司的形式设立境外融资平台，通过反向并购、股权置换、可转债等资本运作方式在国际资本市场上从事各类股权融资活动。75号文以更具操作性的方式将通过特殊目的公司进行的跨境资本流动纳入监管范围。因此，若境内居民自然人通过75号文规定的特殊目的公司进行返程投资的，应该按照其规定办理境内个人境外投资外汇登记(以下简称75号文登记)。在实践中，各地外管局对75号文的理解以及执行并不完全一致，同样的案例，在一些省份外汇分局能办75号文登记，在其他省份或城市的外汇分局可能无法办理。实践中由于监管的缺失，相当多的民营企业的个人股东在境外投资时都未按照75号文办理外汇登记手续。然而，当该等民营企业涉及境外上市时，有关资料(如招股章程)需向公众披露，外管局完全可能通过公开渠道知晓相关信息，并对所涉及的外商投资企业及有关人员进行处罚，甚至追究个人股东逃汇的法律责任，从而影响境外上市公司的返程投资、募集资金调回、境内返程投资企业的利润汇出等。2011年7月1日起开始实施的《国家外汇管理局关于印发〈境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理操作规程〉的通知 》(汇发［2011］19号文，以下简称19号文)，对返程投资的外汇登记进行了更加明确且更具有操作性的规定；在补充登记的操作上，也明确了“先处罚，后补办登记”
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 的原则。

根据我们的操作实践，以“小红筹”方式于香港上市，若有关的自然人股东未完整办理75号文登记的，则该项目主要存在以下重大法律风险：

(1)75号文登记系特殊目的公司返程投资设立的WFOE或JV取得外商投资企业外汇登记证的前提条件，若无法完成75号文登记，被返程投资的外商投资企业无法根据中国法律规定在外管局完成有关的出资或股东贷款的外汇登记手续，从而使境外募集(无论系上市还是私募)的资金无法通过缴纳注册资本或股东贷款的方式调回境内；

(2)若无法在外管局完整办理WFOE或JV的外汇登记证，其股东亦无法按照中国法律及审批机关批准的期限内完成缴纳注册资本，在此情况下，境内被返程投资的外商投资企业的批准证书将自动失效，而营业执照也有可能被工商行政管理部门依职权吊销；

(3)对于境内居民自然人未完成境外特殊目的公司的设立、融资及返程投资设立的外商投资企业，如果通过虚假承诺获得外汇登记，该外商投资企业和该境内居民自然人将可能会被追究逃汇责任，处以罚款；

(4)返程投资企业未按75号文和19号文办理境外投资外汇登记的情况下，其向特殊目的公司支付的利润、红利、清算、转股、减资、股东贷款本息等款项会可能面临外汇局依据有关规定在发生额度内追究境内企业和实际控制人的逃汇责任的法律风险；

(5)境内律师无法就拟上市的特殊目的公司在境内的主要资产和权益在外汇管理方面向香港联交所出具干净的法律意见书；

(6)未来特殊目的公司上市之后，境内居民自然人股东出售其持有的股票所得收益将不能合法合规地汇入中国境内结汇，同时还涉嫌承担偷逃个人所得税的法律责任；

(7)境内居民个人在特殊目的公司持股的合法性和合规性存在的法律瑕疵将对未来可能进行的回归境内上市安排造成障碍。

我们理解，香港联交所尤其关注“小红筹”项目中的中国籍自然人股东(尤其系控股股东)境外投资外汇登记手续的合法性、完整性。若无法办理75号文登记手续，除极个别例子外，基于上文所列出的法律问题，香港联交所通常系无法接受该法律瑕疵给上市公司带来该等重大法律风险，从而进一步质疑发行人的上市资格。

二、红筹架构重组模式分析

根据我们的经验，目前市场上的红筹架构重组主要为以下几种模式：(1)利用实际控制人自身持有的10号令生效以前设立的外商投资企业的模式；(2)引入境外投资者作为控股股东实施并购，改内资企业为中外合资企业模式；(3)将境内权益出售给境外独立第三方后，境外买回模式；(4)向第三方收购10号令前的外商投资企业模式；(5)新浪(VIE)模式；(6)利用境外身份进行重组的模式。

(一)利用实际控制人自身持有的10号令生效以前设立的外商投资企业的模式　　此类型的红筹架构重组模式包括以下两种情形：(1)10号令生效以前，拟上市集团境内主要运营实体已变更为外商独资企业，即10号令生效以前拟上市集团境内权益已经完全出境；(2)10号令生效以前，实际控制人已持有一家10号令生效以前成立的外商投资企业(WFOE或JV)的部分权益，但最终的控股权尚未转移到境外(即尚不能对境内外公司的权益实现合并报表)。

1. 10号令生效以前，拟上市集团境内主要运营实体已经变更为外商独资企业

实际控制人若仅以其控制的属于题述情形的外商投资企业及其分支机构为主要权益在海外上市，或10号令生效时境内重组已完成，实际控制人的境内权益均已整合至外商独资企业名下，则因(1)前述外商独资企业于10号令生效即2006年9月8日以前就获得相关商务主管部门批准设立；(2)10号令生效后不涉及境内重组。该境外上市模式依法不适用10号令的情形是比较明显的。新近上市的中国车辆零部件 
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 及我们完成的先健科技 
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 即是类似情形。

案例：先健科技(08122)

10号令生效前，实际控制人持有的境内权益已全部转移至境外，10号令生效后，先健科技于境内并无进行任何关联并购，鉴于此，我们在提交香港联交所的中国法律意见书中出具了如下意见：

汇世邦、邬建辉、臧式先与Lifetech Corporation于2006年8月25日签订了关于深圳市先健科技股份有限公司(以下简称深圳先健)100%股权转让的《股权转让协议书》，且深圳先健就前述股权转让于2006年8月29日获得了由深圳市贸易工业局出具的《关于深圳市先健科技股份有限公司股权并购变更设立为外资企业的批复》，该批复批准了前述股权转让。

基于以上，我们认为：(1)上述Lifetech Corporation收购深圳先健100%股权的有关事宜已依法获得了所需的全部中国政府主管部门的批准，且该等主管部门均为具有相应审批权限的适当主管部门；(2)该等股权收购行为于10号令施行以前获有权审批机关的批准，依法不适用10号令第11条有关外资并购关联境内企业需要国家商务部审批的规定；(3)本次上市无须根据10号令第四章第三节的规定获得中国证监会的批准或同意。
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2. 10号令生效以前，实际控制人持有一家10号令生效以前成立的外商投资企业的部分权益

依据10号令，外国投资者购买境内外商投资企业股东的股权或认购境内外商投资企业增资的，适用现行外商投资企业法律、行政法规和外商投资企业投资者股权变更的相关规定，其中没有规定的，参照10号令办理；外国投资者通过其在中国设立的外商投资企业合并或收购境内企业的，适用关于外商投资企业合并与分立的相关规定和关于外商投资企业境内投资的相关规定，其中没有规定的，参照10号令办理。根据前述规定，外商投资企业股权变更或外商投资企业境内投资的行为依法不适用10号令，而应适用外商投资企业股权变更或外商投资企业境内投资的相关规定。对于前者，商务部外国投资管理司2008年12月出台的《外商投资准入管理指引手册》(以下简称《指引手册》)进一步明确，已设立的外商投资企业中方向外方转让股权，不参照并购规定，不论中外方之间是否存在关联关系，也不论外方是原有股东还是新进投资者。并购的标的公司只包括内资企业。基于前述规定，相关方在本模式下实施的重组可以通过由外方收购已于2006年9月8日前已经设立的有关外商投资企业的股权和/或该外商投资企业境内投资的方式实施，从而将该境内权益转移由实际控制人持有的境外公司直接或间接控制。

案例：中国忠旺(01333)
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上市重组前，中国忠旺的境内主要运营实体辽宁忠旺系1993年1月3日依法设立的中外合资企业，实际控制人刘先生于境外通过港隆持有辽宁忠旺40%的股权，于境内通过辽阳铝制品厂持有辽宁忠旺60%的股权.

如上图所示，10号令生效时，辽宁忠旺尚有60%的股权保留于境内，为实现合并财务报表并上市的目的，中国忠旺必须将辽宁忠旺保留于境内的60%权益收购到境外去。为此，中国忠旺于2008年2月28日通过其全资香港子公司ZCIL(HK)收购了辽宁忠旺100%股权.

就ZCIL(HK)并购辽宁忠旺事宜，中国忠旺的中国法律顾问认为：

(1)根据并购规定第2条，“外国投资者并购境内企业”定义为一名外国投资者通过协议收购一家内地非外商投资企业(内地公司)的权益或认购一家内地公司增加的资本，从而将内地公司转为外商投资企业；或一名外国投资者设立一家外商投资企业，并以此企业通过协议收购并经营一家内地企业的资产；或一名外国投资者通过协议购买一家内地企业的资产，然后利用该等资产投资及设立一家外商投资企业，借以经营该等资产。基于辽宁忠旺于1993年成立为一家中外合资企业，将内地及海外股东正式持有的全部权益转让至ZCIL(HK)的法律性质为转让外商投资企业的权益。因此，ZCIL(HK)收购辽宁忠旺的全部权益并不构成并购规定所定义的“外国投资者收购一家内资企业”，无须获得商务部的批准。

(2)根据并购规定第55条第2段，ZCIL(HK)收购辽宁忠旺的全部权益须遵守《外商投资企业投资者股权变更的若干规定》，此条文规定收购于获得辽宁忠旺原审批机关(即辽宁省对外贸易经济合作厅)的批准后生效。

(3)由于ZCIL(HK)收购辽宁忠旺的全部权益并不属于并购规定所定义的“外国投资者收购内资企业”，故此并购规定载列的政府审批程序(包括中国证监会的批准)并不适用于全球发售及上市。因此，本公司无须就全球发售及上市获得中国证监会的批准。

同时，刘先生亦分别于2008年5月20日及2008年8月11日，就其海外投资、融资、返程投资向国家外汇管理局辽东省分局分别办理了有关的75号文登记。
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我们承办的华众控股(06830)的案例亦采取了与中国忠旺类似的重组方式，发行人中国法律顾问据此明确地向香港联交所解释了10号令不适用于该项目重组和上市的原因：(1)境内控股的运营实体宁波华众塑料系一家于2006年9月8日10号令生效前已经成立的中外合资企业，且已经自相关政府主管部门获得了所有必需的审批、许可、登记及备案；(2)10号令没有溯及效力，10号令生效前已经设立的中外合资企业的任何股权转让应适用外商投资企业股权变更的有关规定，而非10号令；(3)Huayou Investment 收购宁波华众100%股权的行为已经自相关政府主管部门取得了所有必需的审批。
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中国忠旺的上市在业界眼里算得上以“小红筹”方式于香港上市的发展史上一个里程碑的事件。该案例的突破在于有关的境内重组发生于10号令生效之后，而境内运营实体的控股权(辽宁忠旺的60%权益仍为中方持有)尚未转移到境外。在上文引述的法律意见中，其中国法律顾问在没有先例可以借鉴的情况下，创新性地指出辽宁忠旺的股权变更不属于10号令所定义的“外资并购”，因此，10号令所要求的审批程序不适用于本次全球发售及上市。在中国忠旺之前，业界对于10号令生效后尚未将控股权益转移到境外去的情形是否适用10号令存在着不同的声音。自此之后，中国忠旺的重组方式成为“小红筹”方式上市中香港联交所审核上市申请和相关方进行境内重组时的标杆。在此基础上，相关的投行及上市法律顾问又有了进一步的突破，衍生出利用已有于10号令生效前外商投资企业境内投资及从独立第三方收购10号令生效前已经设立的外商投资企业的派生方式进行境内重组等方式(详见下文)。

总结上述两种重组模式的思路，并依据中国现行有关的法律规定，相关方在重组时应注意以下的问题：

(1)因10号令没有溯及效力，实际控制人在境内控制的或持有部分权益的外商投资企业(WFOE或JV)最迟应于10号令生效前(2006年9月8日)获得了商务主管部门的审批及完成了相应的工商登记手续；

(2)若有关重组属于外商投资企业股权变更的，则需要取得原审批的商务主管部门的批准；

(3)通过已经设立后的外商投资企业以境内投资的方式后续收购实际控制人境内的其他权益时，如不属于限制类的外商投资项目，则无须取得商务主管部门的批准，仅需要履行有关的境内投资备案手续即可；

(4)如实际控制人的身份仍然为中国籍的，则需要到所在地的外汇分局或外汇管理部办理或完善75号文项下的境内个人境外投资外汇登记手续；及

(5)根据《国家外汇管理局关于完善外商投资企业外汇资本金支付结汇管理有关业务操作问题的通知》(汇综发［2008］142号，以下简称142号文)，外商投资企业资本金结汇所得人民币资金，不得用于境内股权投资。因此，WFOE或JV在实施境内投资时最好具有以自有资金支付境内企业收购对价款的能力，对结汇所得的人民币资本金的处理应当尤其谨慎，不能直接将该等资金结汇后用以支付有关的收购对价。

(二)引入境外投资者作为控股股东实施并购，改内资企业为中外合资企业模式　　如果在10号令生效后，实际控制人所持有的境内权益仍然由纯内资企业控制，此时，相关方可以考虑采取此种模式的重组。具体的思路是利用前文所述的2008年12月颁布的《指引手册》“已设立的外商投资企业中方向外方转让股权，不参照并购规定”的相关规定，拟上市公司先引入境外投资者并购内资企业部分股权，使内资企业变更为中外合资企业，再由内资企业原股东于境外设立特殊目的公司，通过境外收购、换股等安排及外商投资企业股权变更(外方收购中方权益)的形式，将该中外合资企业其他内资权益收购至境外，从而完成项目的架构重组。在此情况下，只要该股权变更获得了原审批机关的批准，中国律师还是可以依据《指引手册》的规定向香港联交所出具该股权变更不适用10号令的法律意见的。

案例：现代牧业(01117)
注373



在集团境内主要运营实体现代牧业于2008年11月引入境外投资者并变更为中外合资企业以前，现代牧业由马鞍山先行牧业、蒙牛(马鞍山)、蒙牛(内蒙古)、高女士、邓源女士及本集团6名雇员(即孙玉刚先生、任美成先生、李新明先生、罗蔚女士、张福龙先生及李刚先生)分别持有22.61%、1.71%、3.42%、4.40%、6.50%及17.03%股权，其余44.33%股权由其他23名个人股东持有。

2008年9月24日至2009年6月26日，境外投资者设立拟上市公司，并向现代牧业进行四轮注资.

有关的中国自然人通过境外过桥贷款认购拟上市公司股份，并于其后将其持有的现代牧业的股权转让给拟上市公司。前述重组的具体步骤为：2010年7月29日，中国股东控股公司(由中国售股股东成立的公司)以认购价人民币903,116,860元认购拟上市公司4,876,000股新股份。2010年7月30日，拟上市公司分别向中国股东控股公司无偿发行及配发573,647股股份、1,944,632股股份、1,869,546股股份及488,175股股份。配发后，中国股东控股公司持有本公司已发行股本分别约5.74%、19.45%、18.69%及4.88%，中国售股股东售股前后持有现代牧业的实际权益维持不变。2010年9月17日，Aquitair向中国售股股东收购现代牧业合计47.63%股权(包括由中国个人股东持有的42.86股权及老牛牧业持有的4.77%股权)。

现代牧业招股说明书对10号令及75号文的分析相应披露为：(1)Advanced Dairy、Crystal Dairy及Bright moon均为外商投资者，合共拥有上市主体大部分已发行及发行在外股份，故构成上市主体控股股东集团。中国法律顾问认为，由于上市主体并无直接或间接受中国公司或个人控制，故公司无须因全球发售及上市向中国证监会获取任何批准；(2)51名中国独立股东透过四家特别目的公司成为本公司的间接股东及实益持有人，故须遵守外管局通知项下外商外汇登记规定。该等51名独立股东已经就其于上市主体投资办理了75号文登记 
注374

 。

该案例的特点在于：(1)现代牧业在2008年11月之前均是由原境内个人股东在境内重组，外资并购发生于2008年11月，但首次收购只是由境外投资者Aquitair收购了现代牧业9.96%的股权，而Aquitair在收购当时并不是由境内股东在境外设立的公司，是由三家金融机构(Advanced Dairy、Crystal Dairy、Brightmoon)设立的，因此，表面上看属于常规的外资并购，不属于关联并购；其后经过四轮增资，至2009年6月，Aquitair成为现代牧业的第一大股东，持有50.05%的股权。(2)上述收购完成后一年左右，一直到2010年7月，Aquitair才在境外向原境内个人股东发行股份，同时，Aquitair于2010年9月继续收购现代牧业47.63%的股权。此次，中银国际为境内个人在境外安排了过桥贷款，用于认购Aquitair发行的股份，之后再由Aquitair作为股权收购款支付到境内。(3)具体分析下来：①首次外资并购时，收购方是纯粹的外资基金，是作为正常的外资并购处理的，不属于关联并购，因此，发行人中国律师可以发表本次上市不用报商务部审批的意见；②完成外资并购且对现代牧业控股后且经过一年，境外基金才向境内个人股东在境外配发股份，其目的应该是以时间换取空间，避免通过此安排来规避10号令的嫌疑；③上市前，现代牧业的控股股东为境外的三家金融机构投资者，招股书详细解释了该三家金融机构投资者背后的股东情况。公司中国法律顾问认为，境内已经变更为中外合资企业的现代牧业不属于由境内居民控制的企业；④最终在境外持股的51名自然人股东都办理了75号文登记手续，在外汇管理方面的法律手续系完备的。总体上看，我们认为这个案例具有一定的特殊性。在外资并购之前，现代牧业的境内股权就比较分散，通过一系列的境内、境外重组，境外基金成为大股东，该等重组较好地诠释了不适用关联并购的问题，但重组后，境内原股东放弃了对企业的控股权(起码在表面的股权层面)，这对很多内地民营企业实际控制人来说，估计是难以接受的。

案例：天瑞水泥(01252)
注375



天瑞水泥于引入境外投资人Titan Cement变更为中外合资企业以前，系由实际控制人李氏父子控制的内资公司天瑞集团的全资子公司，其引入境外投资人的具体步骤如下：

2007年3月15日，Titan Cement以现金向境内主要运营主体天瑞水泥增资3600万美元，天瑞水泥转型为一家中外合营企业，注册资本增至93,794,872美元，由天瑞集团持有63.9%股权，Titan Cement持有36.1%股权。

此后经过多轮境外投资人的增资，且Titan Cement于2010年12月28日向Wan Qi转让18.87%的股权。

2011年4月，实际控制人李氏父子通过其在境外控制的特殊目的公司天瑞香港收购其通过天瑞集团持有的天瑞水泥47.5%的股权。

就前述重组事宜，天瑞水泥招股说明书对10号令及75号文的分析相应披露为：(1)鉴于天瑞水泥自2007年起成为外商投资企业，按照并购规定的定义，天瑞集团将持有的天瑞水泥47.5%股权转让予天瑞(香港)的法律性质为外商投资企业的股权转让，而并非内资企业的股权转让。因此，收购天瑞水泥47.5%股权并不受10号文规定所限，唯须遵守《外商投资企业投资者股权变更的若干规定》；(2)2011年3月，李氏父子就其境外投资及返程投资事项办理了75号文登记。 
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该案例重组的特点同样在于先引进境外投资人，由其收购原由实际控制人持有或控制的内资企业的控股权，将有关的内资企业先变更为中外合资企业，然后依据2008年12月颁布的《指引手册》的规定以股权变更的方式逐步将中外合资企业的权益转由实际控制人控制的特殊目的公司控制。在此情况下，我们认为，即使该等并购的双方存在关联关系，中国律师仍然可以援引10号令及《指引手册》的有关规定向香港联交所解释相关的境内重组已经依据中国法律办理了相关的审批、登记手续。当然，如果实际控制人仍然为中国籍身份，则需要根据有关规定办理75号文登记。

(三)将境内权益出售给境外独立第三方后，境外买回模式

本模式在操作上为实际控制人先将其境内权益出售给无关联境外第三方所控制的境外公司，将其控制的内资公司变更为外商独资企业，同时交易方在交易条款中明确，在实际控制人完全付清交易款项以前，企业仍然由原管理层及实际控制人管理及控制，以使得业绩及管理层的延续性不会因为前述交易而中断。在该无关联第三方将收购款付清以前，实际控制人在境外向该无关联第三方收购境外公司股权，从而取回境内外公司的控股权。前述方案中，一般共有三步交易：第一步为无关联第三方的外国投资者收购实际控制人的内资公司，这一步属于不存在关联关系的外资并购，可以通过控制收购规模的方式，使得审批层级保留在地方(省级)。第二步为实际控制人在境外从该无关联第三方收购境外公司股权，这一步属于境外交易，不适用10号令。第三步为私募投资者于境外股权投资境外公司，境外公司用募集的资金支付外资并购的股权转让款。

案例：中国光纤(03777)
注377



中国光纤境内的主要运营实体四方通信系1998年成立的内资公司，于10号令生效时，其股东均为境内自然人(以下简称原四方通信股东)，即境内权益均未转移至境外。

为成功搭建红筹架构，四方通信进行了以下一系列重组。

1.独立第三方收购四方通信

2006年8月7日，上市主体中国光纤于开曼设立，系由持有加拿大身份的温燕女士(原四方通信独立第三方)全资拥有，且不与原四方通信股东或任何其他人士存在信托、代持的安排。

2006年8月16日，中国光纤与原四方通信股东签订股权转让协议，协议约定中国光纤以人民币60,760,300元的价格收购四方通信100%股权；中国光纤同意不迟于2007年4月20日向原四方通信股东支付代价的60%(第一部分代价)，且不迟于2007年10月20日支付余款(第二部分代价)。四方通信于2006年10月20日成为中国光纤的全资附属公司。但温燕自始至终并未通过中国光纤支付前述股权转让款。

鉴于温燕为原四方通信的独立第三方，中国法律顾问认为该股权转让不会受到10号令第11条规定的关联并购需要获得商务部批准的管辖。中国光纤于2010年2月8日亦取得河北省商务厅的正式确认，中国光纤与原四方通信股东于2006年8月16日签订的股权转让协议不受10号令中关联并购规定的管辖。
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2.中国光纤于境外向投资者配发新股，同时原四方通信股东于境外收购温燕所持有中国光纤的股权

中国光纤以代价7,760,000美元(相当于每股股份33.08美元)向投资者Wakee配发234,568股普通股，相当于中国光纤当时已发行股本的19%。

原四方通信股东及个别管理人员于开曼设立Kemy。Kemy以10,000美元的价格向温燕收购其持有中国光纤1,000,000股股份(相当于中国光纤当时已发行股本的81%)。

中国光纤向投资者Cathay配发及发行324，886股A系列优先股(相当于中国光纤经扩大已发行股本的20.83%)代价为10,000,000美元。

Kemy以代价1,000,000美元向香港居民宫宏宇转让25,991股中国光纤股份。

3.中国光纤架构重组的主要步骤为：(1)实际控制人先将境内权益转给无关联的境外第三方；(2)独立第三方无资金支付股权收购对价；(3)实际控制人和私募机构再次在境外通过一系列安排将原境内权益间接买回。另外，需要注意的是，持有原境内权益的中国股东亦办理了75号文登记。


从招股说明书的披露来看，香港联交所可能重点关注了：(1)独立第三方通过中国光纤收购四方通信是否适用10号令。为此，上市公司向河北省商务厅取得了正式的书面确认，中国光纤与原四方通信股东于2006年8月16日签订的股权转让协议不受10号令规定的“关联并购”所限；(2)实际控制人于境外通过kemy收购中国光纤股权是否适用10号令以及个人境外投资是否需要取得任何政府批文。为应对该问题，中国律师出具了“中国法律并无规定国内自然人须就通过中国境外注册成立的公司作出海外投资取得任何政府批文”的意见；(3)其境外换手重组过程的真实性、合理性及合法性。

四方通讯系继中国玉米油(01006)
注379

 后又一通过境外换手这一颇具争议性的方式完成重组并成功在香港联交所上市并挂牌交易的例子，在实践中颇具参考意义。只不过在本案例中，我们理解上市公司应该是通过取得河北省商务厅书面确认文件的方式向香港联交所间接证明了境外换手不存在规避10号令的问题。另外，鉴于公司的中国籍股东亦已经完整办理了75号文登记手续，中国法律顾问或者可以据此进一步向联交所解释有关的境内外重组已经得到包括商务主管部门及外管局在内的中国相关政府部门的认可。

总体而言，该模式具有以下风险：(1)规避10号令关联并购审批相关规定的人为痕迹比较明显，发行人中国律师需要非常小心向有关监管机构解释并出具干净的法律意见，有可能的情况下需要取得包括商务主管部门在内的相关政府部门的书面确认文件，以说服联交所相信该等安排是合理及合法的；(2)上述实际控制人控制的境外公司于境外收购外国投资者的股权时，实际控制人已不再持有境内公司权益，所以该收购行为是否属于75号文项下的返程投资具有一定的不确定性，因此，并不是每个企业都能依据该等架构办理75号文登记；(3)须有境外私募机构的加入与合作，实际控制人的股权将被稀释；(4)将境内公司转让给无关联第三方具有一定的道德风险。

(四)向第三方收购10号令前的外商投资企业模式

实际控制人可以考虑通过境外收购的方式控制一家10号令生效以前已设立的外商投资企业，并以此为平台以境内投资的方式收购其拟纳入上市集团的其他权益。在该模式下，需要注意的是，10号令第11条规定：境内公司、企业或自然人以其在境外合法设立或控制的公司名义并购与其有关联关系的境内的公司，应报商务部审批。当事人不得以外商投资企业境内投资或其他方式规避前述要求。在这种架构下，联交所可能质疑实际控制人通过其控制的外商投资企业收购其境内的其他权益是否是为了规避前述10号令的规定。就该问题，可从以下几个角度入手解答：(1)该外商投资企业系于10号令生效前已经设立，并取得了所有必需的审批及证照，由于10号令没有溯及效力，其于境内收购实际控制人境内公司的行为属于外商投资企业境内投资的行为，依法不适用10号令，而适用《关于外商投资企业境内投资的暂行规定》；(2)该外商投资企业于10号令生效以前已经设立，且从事具体业务(最好是从事与实际控制人所控制的境内公司相同或类似的业务，以便更好地向联交所说明收购的商业目的)，实际控制人于境外对其进行收购具有合理的商业目的。

案例：瑞金矿业(00246)
注380



重组前，瑞金矿业境内主要运营实体赤峰富桥原为一家纯内资企业，富邦工业为第三方控制的10号令前设立的中外合资企业。

(1)实际控制人吴先生通过境外收购的方式控制了一家10号令生效以前的中外合资企业富邦工业，具体步骤如下：

① 2006年6月23日，富邦工业成立，第三方惠州利音及安臣有限公司(BVI)分别拥有其10%及90%权益。

②2007年4月23日，吴先生在境外收购安臣有限公司全部权益(间接持有富邦工业90%股权)，成为富邦工业的控股股东。

(2)吴先生通过其控制的内资公司赤峰富邦铜业及万华从独立第三方收购上市集团内的三大矿业：石人沟矿业、南台子矿业及骆驼场矿业；及

(3)吴先生通过内资企业赤峰富桥向赤峰富邦铜业收购了上述三大矿业公司。在完成前述收购后，吴先生再通过其控制的外商投资企业富邦工业以境内投资的方式收购赤峰富桥100%的权益，从而将三大矿业公司纳入上市主体之内。

就10号令及75号文事宜，中国法律顾问认为，基于：(1)安臣公司于2002年成立，利达于2004年成立及有关成立安臣有限公司及利达资本乃由实际控制人合法于海外获得；(2)富邦工业(外商投资企业)于2006年6月23日成立；(3)从独立第三方收购国内经营公司(石人沟矿业、南台子矿业及骆驼场矿业)的股权；(4)以现金收购国内经营公司石人沟矿业、南台子矿业及骆驼场矿业)的股权；(5)10号令无明确规定使用现金收购任何一家中国公司股权的特殊目的公司是否存在该特殊目的公司的证券于海外证券联交所上市及买卖之前取得中国证监会的批准；及(6)10号令无明确规定于2006年9月8日之前成立并于国内拥有股本及权益的特殊目的公司是否需要在该特殊目的的公司的证券于海外证券联交所上市及买卖之前取得中国证监会的批准，其10号令并不适用于上文所披露的交易，原因是该等交易并非明确属于10号令管辖的范围，因此，无须在证券联交所上市及买卖之前取得中国证监会的批准。
注381

 另外，依据招股书披露，吴先生已经办理了相关的75号文登记。

(五)新浪(VIE)模式

从我们在具体项目上与香港联交所的沟通情况来看，只有从事外商投资限制或禁止类业务(或者相关行业虽不属于限制类或禁止类的外商投资项目，但外资在实际进入该行业时存在事实上的准入壁垒)的中国公司才可以采用协议控制的方式在香港联交所上市。在一段时期内，中国企业普遍寻求协议控制的方式到海外上市的主要原因在于在协议控制模式下，实际控制人比较容易就其境外特殊目的公司办理75号文登记。

案例：翔宇疏浚(00871)
注382



翔宇疏浚的境内运营实体江苏兴宇于2007年7月13日成立，系纯内资企业。2010年6月11日，力富工程于境内设立外商独资企业江苏翔宇。

2011年4月19日，江苏兴宇、江苏翔宇及江苏兴宇的股东(刘开进、周淑华)订立了一系列架构协议，包括《独家咨询及服务协议》、《独家购买权协议》、《股东表决权委托协议》、《股权质押协议》及《船舶抵押合同》。

因疏浚行业不属于限制类或禁止类的外商投资项目，该案例属于非传统意义上的需要利用VIE架构完成重组并合并财务报表的项目，联交所对其采取协议控制的模式的合法、合规性，以及是否存在以协议控制形式规避中国法律进行了重点的提问。我们回答联交所提问的依据主要为：

(1)根据《船舶登记条例》第2条第2款的规定，依据中华人民共和国法律设立的主要营业所在中华人民共和国境内的企业法人的船舶应当进行登记。但是，在该法人的注册资本中有外商出资的，中方投资人的出资额不得低于50%。根据《〈中华人民共和国船舶登记条例〉若干问题说明》的规定，“中方投资人出资额不得低于50%”的含义为包括50%在内。就企业法人而言，“出资额”可以是中方法人或自然人的股份之和。对合资企业法人的船舶，在办理所有权登记时，船舶登记机关应当查验合资企业的验资报告，确认“合资额”。中国公民或法人与外国公民或法人共有的船舶，参照前述规定，中方出资额不低于50%的，可予以登记。“中方出资额”不包括港、澳、台资本。在主管机关对外商独资或投资比例超过50%的非运输船舶如何办理登记问题尚未明确之前，此类船舶暂不予登记。

(2)有关外商投资产业目录中禁止准入的问题，根据2007年修订的《外商投资产业指导目录》，“自然保护区和国际重要湿地的建设、经营”属于外商投资禁止类项目，而公司实际从事的项目中包含以上项目。

(3)从事航道疏浚工程的中国企业(即翔宇疏浚所控制的境内企业江苏兴业)须具备由建设主管部门颁发的相应等级的航道工程专业承包企业资质，而获得该资质的条件之一为具有有关的疏浚船舶，且该等船舶必须按照船舶登记条例进行了权属登记，但船舶登记机关目前对中方出资额低于50%的中外合资企业或外资企业拥有100%所有权的船舶不予登记。

鉴于此，我们认为，疏浚行业虽不属于《外商投资产业指导目录(2007年修订)》所规定的限制类或禁止类外商投资项目，但因船舶登记机关暂不予登记中方出资额低于50%的中外合资企业或外资企业拥有100%所有权的船舶，外商在疏浚类企业的出资比例在实际上是受到限制的，即不得超过该类企业注册资本的50%。因此，本项目的重组无法通过外资并购的形式将境内运营实体江苏兴宇的控股权收购到境外去。这就间接证明了采取协议控制方式完成重组并非系故意规避中国法律，而是因为疏浚行业在实际准入方面对外资存在壁垒 
注383

 。

就10号令及75号文，我们在提交香港联交所的中国法律意见书中出具了如下意见：力富工程是刘开进先生及杨曙于2002年7月设立并由刘开进先生控股的香港公司，中国法律顾问认为，刘开进先生通过力富工程返程投资设立江苏翔宇，并由江苏翔宇与江苏兴宇及其股东签订一系列架构协议的行为，不属于10号令所规定的股权或资产并购行为；此外，刘开进先生在本次上市中不存在以其所持公司股权，或者翔宇疏浚以其增发的股份，作为支付手段，购买江苏兴宇股东的股权或者江苏兴宇的新增资本的行为。据此，中国法律顾问认为，翔宇疏浚不属于10号令界定的特殊目的公司，根据目前的法律法规，本次上市不需要获得中国商务部及中国证监会的批准。另外，实际控制人分别于2010年7月及10月在国家外汇管理局江苏省分局办理了75号文登记。
注384



然而，随着商务部53号文的出台，首次将协议控制模式纳入法律的监管范围，无疑增大了借协议控制模式海外上市企业的法律风险。同时，随着“支付宝”事件的出现，有传言称监管部门向国务院提交了一份文件，建议取缔协议控制模式。虽然此消息最后并未得到确证，但市场对协议控制模式监管政策的走向如何仍保持观望状态。曾被境内企业视为境外上市捷径的协议控制模式的前景看起来仍然扑朔迷离。此外，在实务操作中，我们了解到某些省份的外汇管理局已经对协议控制模式表露出反感，对以协议控制模式申请75号文登记及与协议控制模式相关的结汇业务都相当谨慎，导致办理前述手续难度明显加大。

(六)利用境外身份进行重组的模式

1.实际控制人持有境外身份

根据10号令第11条的规定，境内公司、企业或自然人以其在境外合法设立或控制的公司并购与其有关联关系的境内公司，应报商务部审批。从前述规定字面上的理解，如果实际控制人合法拥有境外身份后，应不再适用该条规定。拥有境外身份后，实际控制人再进行境内、境外重组将比境内居民便利很多，就其搭建红筹架构的过程，律师也较为容易出具不适用10号令第11条规定的干净法律意见。但据我们以往的经验来看，如通过境外公司直接外资并购与其有关联关系的境内公司，部分地区的省级商务部门也有可能认为该外资并购应适用10号令第11条的规定，而需报商务部的审批。为此，实际控制人拥有境外身份后，其进行境内、境外重组仍需考虑周全。

根据75号文的规定，境内居民为实现其境内企业权益境外融资于境外成立拟用以返程投资的境外企业的，需就其投资设立境外特殊目的公司的行为办理境外投资外汇登记手续。如果实际控制人具有境外身份后，其通过境外公司间接控制境内权益是否需要办理75号文登记？根据19号文的规定，申请设立、控制特殊目的公司的境内居民个人除持有中华人民共和国居民身份证或护照等合法身份证明文件的个人外，还包括虽无中国境内合法身份，但因经济利益关系在中国境内习惯性居住的以下三类个人(不论是否持有中华人民共和国合法身份证明文件)：

(1)在境内拥有永久性居所，因境外旅游、就学、就医、工作、境外居留要求等原因而暂时离开永久居所，在上述原因消失后仍回到永久性居所的自然人；

(2)持有境内企业内资权益的自然人；

(3)持有境内企业原内资权益，后该权益虽变更为外资权益但仍为本人所最终持有的自然人。

从以上规定可以看出，在“小红筹”上市项目中，除中国境内居民需要办理75号文登记外，在中国境内因经济利益关系习惯性居住且同时符合以上三种情况之一的不具有中国境内合法身份的个人也需要办理75号文登记。因此，若实际控制人想彻底避免75号文登记问题，在获得境外合法身份后，尽可能将习惯性居住地迁往境外(包括香港、澳门)，且不在境内长期居留，否则可能落入75号文规定的上述需要办理外汇登记的三类人范围之内(根据我们与外管局的沟通，实务操作中外管局以每年居留满183天作为审查标准)。将实际控制人的习惯性居住地迁往境外，意味着招股书中需披露实际控制人境外习惯性居住地址。实际控制人若同时为拟上市集团最重要的管理成员之一，则需考虑虽实际控制人的习惯性居住地在境外，其仍然有能力管理拟上市集团境内业务的问题(如办理中国的工作签证)。某些时候，应香港联交所的要求或提问，为在法律上有更充足的理由说明实际控制人不需要进行75号文登记，还可能需就实际控制人境外投资行为是否需要办理75号文登记与相关外汇管理部门进行访谈，或获取外汇管理部门不受理实际控制人75号文登记的通知。

案例：普甜食品(01699)
注385



该案例的重组过程较为简单：

实际控制人蔡晨阳先生于2005年4月在境内设立外商独资企业天怡(福建)，注册资本为500万美元，由蔡先生以美元现金及设备的形式缴纳。

2008年8月，蔡先生与其控制的中间控股层香港公司中国现代订立股权转让协议，以1港元的对价将其持有的天怡(福建)的全部股权转让予中国现代，该股权变更于2009年2月完成了有关工商变更登记。

另外，根据招股说明书，蔡先生的国籍为中国籍，披露的地址为其在澳门的住址。

中国法律顾问认为：(1)天怡(福建)为一家于2006年8月8日前成立的外商投资企业，因此，10号令不适用于天怡(福建)，而应适用股权变更规定，且天怡(福建)已经自相关政府机构取得相应批文。(2)国家外管局莆田市中央支局召开有关天怡(福建)于2011年5月12日进行蔡先生的75号文外汇补登记的事宜的会议。经考虑：①蔡先生为澳门居民；②于2005年，由于其澳门居民身份，蔡先生已于福建莆田市将天怡(福建)登记为外商投资企业，其已经从相关政府部门取得所需的批准；③于2009年，蔡先生已经以其澳门居民身份在香港为中国现代进行登记，国家外管局莆田市中央支局达成决定，75号文不适用于蔡先生及天怡(福建)。

从招股说明书披露看来，我们认为这个案例有几个问题值得关注：(1)蔡先生的身份问题，招股说明书披露的是中国国籍，住所为澳门，从以上判断，蔡先生应为非澳门永久性居民(需连续居住满7年)；(2)国家外管局莆田市中央支局并非75号文登记的有权主管部门，中国法律顾问也回避了这个问题，没有就75号文问题发表意见，公司只是在招股书里面引述了该支局的一个会议决定，说75号文不适用(这只是个事实描述，并非法律意见)；(3)招股说明书的风险因素章节没有提到75号文外汇登记的风险问题。

2.由具有境外身份的近亲属收购

如实际控制人不具有境外身份，亦可通过其具有境外身份的亲属将其境内权益收购到境外，同时在境外可考虑用家族信托的方式为实际控制人持有上市公司的股份。此外，进行重组时需要保留实际控制人在境内运营实体的董事身份，以保证符合香港联交所管理层连续性的要求。

案例：宝信汽车(01293)
注386



宝信汽车的重组过程为：(1)2010年9月6日，实际控制人的女儿杨女士通过其拥有的BVI公司(BVI1)在开曼群岛注册成立上市主体宝信汽车；(2)2010年9月21日，宝信汽车在香港设立开隆香港；(3)2011年2月22日，上海宝信与开隆香港订立股权转让协议，约定上海宝信将其持有苏州宝信100%的股权转让给开隆香港，苏州宝信变更为外商独资企业。股权转让对价为投资总额，款项来源为杨女士借贷所得；(4)2011年3月11日，苏州宝信向杨爱华及杨汉松收购苏州信宝行100%的股权；(5)2011年 5月23日杨女士以发起人身份成立家族信托，并将其拥有的BVI1全部权益转让给家族信托，家族信托的背后为实际控制人；(6)2011年6月28日，苏州宝信与上海宝信各股东签署股权转让协议，约定苏州宝信以境内投资的方式收购上海宝信100%的股权，上海宝信成为苏州宝信的全资子公司。

开隆香港收购苏州宝信是境内境外股权连接起来的最关键一步。就10号令及75号文事宜，中国法律顾问认为该收购并不构成10号令项下的关联并购，理由为：(1)开隆香港当时的最终股份持有人杨女士并非10号令所界定的“境内自然人”；及(2)由于苏州宝信及开隆香港于收购时的持股有别，故苏州宝信并非开隆香港的关联公司 
注387

 。另外，在开隆香港收购苏州宝信之前已咨询江苏省商务厅，就股权转让协议披露所有相关事实(包括实际控制人与杨女士的父女关系)后，江苏省商务厅并未提出任何反对意见，并于2011年4月1日就该股权转让事宜予以审批，当地工商局亦于2011年5月20日颁发了营业执照。并且，截至宝信汽车发行之日，实际控制人均办理了75号文登记 
注388

 。

此外，我们注意到，于2012年3月在香港联交所上市并挂牌交易的力量能源(01277)的案例中，上市公司同样是通过具有加拿大国籍身份的张量先生(儿子)以外资并购的方式收购实际控制人张力(父亲)原持有的境内权益之方式完成重组的。就10号令及75号文事宜，中国法律顾问认为：(1)力量亚洲(由张量先生间接控制的特殊目的公司)根据日期为2010年2月5日的股权转让协议向富量矿业购买力量煤业(原由实际控制人控制的境内主要运营主体)的全部股权已取得或办妥根据中国法律及法规关于收购力量煤业的一切所需批文及登记手续；(2)鉴于公司的最终控股股东张量先生为加拿大公民且日常并非居于中国以赚取经济利益，故彼并非外管局第75号通知所指的中国居民，因此，无须向外管局登记。我们理解，该案例的特点在于利用具有外籍身份的儿子直接收购父亲持有的权益，最终很好地向香港联交所解释了10号令及75号文的问题，对以后“小红筹”上市项目的具体重组操作具有很好的指导作用。
注389



三、结语

以上几种红筹模式仅是我们根据实践操作中的经验总结出的几种较为常见且具有参考价值的模式。伴随着国家有关部门对境外上市监管力度的加强及系列相关政策法规的出台，标志着国家对以“小红筹”方式实现境外上市的监管方式日渐清晰，拟上市的民营企业应当结合自身实际情况及政策变化走向，选择合适的模式搭建重组架构，以实现境外上市融资的需求。

VIE架构的若干法律风险探析

贾海波
注390



内容摘要：在10号文时代，VIE架构是中国民营企业(特别是互联网企业)赴美上市中普遍采用的红筹架构，这种模式在近年来帮助众多中国民营企业成功登陆海外资本市场，并在一定程度上获得了海外投资者的认同。但VIE架构又是一种存在诸多风险的控制架构，随着境内外监管环境及市场形势的变化，这一架构的风险越来越多的显现出来并将长时间存在下去。笔者结合目前中国政府部门监管规定及自己参与承办的多个海外上市项目实践经验，在本文中对VIE架构的产生背景、架构法律构成及存在的各种风险做一简要分析和探讨。

关键词：VIE架构　10号文　境外上市　监管　风险

一、引文

自2011年以来，随着阿里巴巴(支付宝)和新东方两家公众公司的风波事件愈演愈烈，VIE(Variable Interest Entity)，这一原本仅在私募投资和海外上市行业内知晓的术语以及在中国特定法制环境下潜行多年的VIE模式被摆在了阳光下，引起了社会的广泛关注并使其遭遇到了前所未有的挑战。

经过支付宝控制权转移事件，VIE架构的政策风险、法律风险及道德风险暴露无遗，让投资者们切实体验到了“风险转变为现实”的真实性，开始再一次意识到VIE 结构所存在的风险，这其中就包括对法律政策走向的不确定性、控制协议的有效性与稳定性等风险因素的担忧；而新东方股价风波说明资本市场对这一存在诸多风险的控制架构的深层次担忧的结果——对VIE架构彻底“用脚投票”，给采用VIE架构的中概股企业的沉重打击。
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目前，业界不断对VIE架构存在的风险及运用进行深刻反思，国家有关监管部门正在积极调研和拟出台针对VIE架构相关的法律法规和监管规定，境外资本市场对VIE架构的担忧和躲避心态依然存在。VIE架构的风险缘何而来？VIE架构存在的风险有多严重？如何改善和加强VIE架构稳定性和控制力？这都需要投资方、VIE公司本身、业界专业人士以及监管部门加以关注并提前采取应对及完善措施。

二、VIE模式产生背景及架构解析

(一)VIE模式产生背景

所谓VIE模式的实质，是指投资人虽未取得被投资实体的股权或股东投票权，但是以协议或其他方式得以控制该被投资实体，并可取得该被投资实体的经济利益。其在中国的运用发源于中国联通的“中中外”模式，之后经调整率先由新浪在美国上市为公众知晓，故又称“新浪模式”。因其契合美国会计准则FIN46对VIE(variable interest entity/可变利益实体)的要求而达到并表处理的效果，故在美国上市项目中被称为“VIE模式”，而香港的会计准则虽无直接的VIE概念，但亦借鉴认可。之后，国家外汇管理局颁布的《关于境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理有关问题的通知》及其后续实施细则(统称75号文)中将其定义为协议控制，故又称为“协议控制模式”。

无论从目的还是手段来说，VIE模式从其诞生伊始就是一个规避政策的产物，以规避《外商投资产业指导目录》对于限制类和禁止类行业限制外资进入的规定，VIE模式最早运用于互联网公司的境外融资和上市，虽然外国投资者直接投资增值电信业受到严格限制，但是当时国内尚无风险投资产业，信息产业部为了发展中国的互联网业务默许了此种模式。因此，从早期在海外上市的中国互联网企业，包括在美国上市的新浪、搜狐、网易和百度、及在香港上市的腾讯、阿里巴巴等，直至现在VIE模式在互联网行业中是运用得最为广泛的。此后，VIE模式开始延展到其他外资限制类甚至禁止类行业，包括教育(新东方为代表)、新媒体(分众传媒为代表)、影视媒体(保利博纳为代表)、医疗、金融理财(诺亚财富为代表)等。特别是2006年《外国投资者并购境内企业的规定》(10号文)颁布实施几乎使传统的红筹架构无法操作，一些企业转而尝试采用VIE 结构以绕过10号文的监管，并开始采用VIE模式来实现搭建境外架构，以实现在境外融资和上市。可以说，10号文的出台对VIE 结构应用范围的延伸起到了推波助澜的作用，因此，自10号文颁布实施以来，VIE 结构屡屡被互联网之外的其他行业企业用于海外融资，VIE模式也从轻资产的企业开始尝试着运用到重资产的企业，如在香港主板上市的中国秦发和熔盛国际(部分采用)。

(二)VIE架构解析

典型VIE模式一般为：境内最终自然人股东(以下简称境内股东)原直接或间接持有一家境内公司(以下简称VIE公司)的股权，该境内公司从事外商投资限制类业务，通常持有相关牌照。为境外融资之目的，该境内股东先在境外(如开曼群岛)设立一家离岸公司(海外拟上市公司)作为拟上市公司，然后由该离岸公司在香港设立一家香港公司(香港公司)，再通过该香港公司在中国境内设立一家外商独资企业(WFOE)，之后由WFOE与境内公司及境内股东签署一系列VIE控制协议，以达到合并境内公司经营利润的目的，最后境外PE投资者投资海外拟上市公司。

VIE模式下的协议一般包括两类：第一类协议是使WFOE控制境内公司的协议，主要包括《委托表决权协议》、《独家转股期权协议》及《股权质押协议》等。《委托表决权协议》由WFOE、境内公司及境内股东签署，约定由境内股东授权WFOE行使其作为境内公司股东依据其届时有效的章程所享有的表决权及其他相关权利，旨在由WFOE控制境内公司的实际业务经营和内部决策。《独家转股期权协议》由WFOE和境内股东签署，约定在中国法律允许的情况下，WFOE或其指定的第三方在任何时候有权购买境内股东持有的境内公司全部或部分股权。《股权质押协议》由WFOE和境内股东签署，约定境内股东将其持有的境内公司全部股权质押给WFOE，以担保境内公司及境内股东实际履行VIE模式下所有协议项下的义务。第二类协议是将境内公司的利润等经济利益转移到WFOE，这就需要根据不同的行业来设计。通常来说包括《独家技术服务协议》、《知识产权许可协议》和《管理服务协议》等，均由WFOE和境内公司签署，约定WFOE向境内公司提供独家技术服务、知识产权许可或管理服务，境内公司向WFOE支付服务或许可费用，旨在将境内公司的经营利润转移给WFOE。另外，如果境内公司的发展需要资金支持，WFOE还需与境内公司签订贷款协议，用来提供贷款。值得注意的是采用VIE协议方式控制境内经营实体是否可以有效合并财务报表还需要审计师进行最后审定。

(三)VIE架构的中国政府部门监管

在VIE模式的搭建过程中，通常不涉及国资、也不会以境内法人对外投资，因此，除了设立WFOE需要的正常审批、外汇管理局75号文的登记以及VIE协议中的股权质押协议需要到当地工商部门办理质押登记外，不涉及到其他中国政府审批。按照75号文的规定，如境内居民法人或境内居民自然人以其持有的境内企业资产或权益在境外进行股权融资(包括可转换债融资)为目的而直接设立或间接控制的境外企业，境内居民设立或控制境外特殊目的公司之前，应向境内企业资产或权益所在地外汇分局、外汇管理部申请办理境外投资外汇登记手续。特殊目的公司发生增资或减资、股权转让或置换、合并或分立、长期股权或债权投资、对外担保等重大资本变更事项且不涉及返程投资的，境内居民应于重大事项发生之日起30日内向外汇局申请办理境外投资外汇登记变更或备案手续。

需要指出的是，虽然10号文规定：“境内公司、企业或自然人以其在境外合法设立或控制的公司名义并购与其有关联关系的境内的公司，应报商务部审批。”及“特殊目的公司境外上市交易，应经国务院证券监督管理机构批准”，但是因为VIE架构不涉及直接股权并购，同时10号文并没有明确规定VIE这种交易架构需要适用10号文，因此，在海外上市项目中，作为发行人中国法律顾问通常都会出具“VIE协议合法有效，VIE架构并不适用10号文，
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 不需要取得商务部或中国证监会批准；但不排除中国政府部门日后修改现有法律或颁布新的法律，而致使该等协议违反中国法律”的法律意见。对此，中国政府部门一直以来都采取“默许”的监管态度。

三、VIE架构的相关法律风险

VIE架构里的海外控股公司，只是一个壳，因为拥有一套与内资VIE公司的控制协议而有价值。如果控制协议出现问题,被认定无效或无法履行，海外控股公司这个壳将一文不值。
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 而如果VIE架构出现问题，那么，这对海外上市公司的投资者(或没上市时的PE投资)来说是灾难性的。而2011年的“支付宝事件”则将这一灾难性的后果演绎得淋漓尽致，
注394

 可以说支付宝事件将VIE架构一直存在隐忧的政策风险、法律风险及VIE股东的道德风险都一一呈现并变为现实。

(一)VIE架构的政策性法律风险

1.监管机构不确定的政策风险

VIE架构发端于中国的电信和互联网产业，在产生之初都是与政府主管部门做过沟通，而信息产业部为了发展中国的互联网业务默许了此种模式。中国政府部门至今并未明令禁止VIE 结构的运用，亦未出台任何法律法规为VIE 结构正名，在中国特色的监管环境下，此种暧昧不清的态度使VIE一直存在政策风险。虽然VIE模式在境外上市中被广泛采用，但由于其本质上存在规避中国限制性法律的嫌疑，其受到中国政府各监管部门的质疑及监管的不确定性很大，因此，行业主管部门的意见及相关监管部门的政策导向至关重要。例如，同样在互联网行业，当谷歌和亚马逊试图通过VIE模式进入中国市场时即受到了工业和信息化部的监管，而新闻集团试图通过VIE模式控制青海卫视则被中宣部叫停。此外，2011年3月的宝生钢铁事件也因河北地方政府认为其VIE协议违反目前中国有关外商投资的管理政策和国家公共政策而被迫终止其海外上市进程。
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2.国内监管机构日益加强的监管趋势

VIE架构在产生之初的很长一段时间内，除了在采用VIE架构前需要与行业主管部门事先沟通、取得主管部门的默许外，并没有任何专门的法律法规对VIE 架构进行规范，一些监管机构似乎已经默许VIE 结构的存在。2005 年生效的《国家外汇管理局关于境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理有关问题的通知》规定，本通知所称“返程投资”，是指境内居民通过特殊目的公司对境内开展的直接投资活动，包括但不限于在境内设立外商投资企业及通过该企业购买或协议控制境内资产。75 号文也许从侧面反映了外汇管理部门的态度，即允许“在境内设立外商投资企业及通过该企业购买或协议控制境内资产”作为一种返程投资形式，仅需境内居民依据该通知的规定办理境外投资外汇登记手续即可。但自2006年以后，中国监管机构对VIE架构的监管态度日趋严格。

2006年生效的《信息产业部关于加强外商投资经营增值电信业务管理的通知》规定，未依法在我国境内设立外商投资电信企业并取得电信业务经营许可证的，外国投资者不得在我国境内投资经营电信业务。境内电信公司在境外上市，必须经国务院信息产业主管部门审查同意，并按照国家有关规定获得批准。该通知曾被视为电信监管部门在行业内对VIE 结构进行限制与管理的尝试，虽然通知仍未针对VIE 结构的合法性表态，其监管亦主要体现于对增值电信业务经营许可证日常个案审批并依赖于增值电信业务经营者的自查自纠，该通知出台后，一些VIE架构也据此作出了业务调整(如将服务器、商标、域名等原本已转移给WFOE的资产又转移回来)。同时，倘若信息产业部依该通知将VIE 结构的使用认定为“外国投资者未依法在我国境内设立外商投资电信企业并取得电信业务经营许可证”或“境内电信公司未经批准境外上市”的行为，并在实践中严格限制采用VIE 结构的运营商获取增值电信业务经营许可证，VIE 结构将在增值电信行业难以存续(但目前还没有这种趋势出现)。

2009年9月28日，新闻出版总署、国家版权局、全国“扫黄打非”工作小组办公室联合颁布了《关于贯彻落实国务院〈“三定”规定〉和中央编办有关解释，进一步加强网络游戏前置审批和进口网络游戏审批管理的通知》，即新出联[2009]13号(以下简称13号文)，该文规定禁止外商以独资、合资、合作等方式在中国境内投资从事网络游戏运营服务，并明确规定外商不得通过签订相关协议或提供技术支持等间接方式实际控制和参与境内企业的网络游戏运营业务。这是中国政府部门首次通过法律法规方式，禁止外国投资者通过VIE架构投资某一境内领域。然而，因颁布该法规的新闻出版总署仅为网络游戏网上出版前置审批的主管部门，文化部(网络游戏的主管部门)、商务部及国家发展和改革委员会(外商投资主管部门)、证监会(证券发行审核部门)、工业和信息化部(经营增值电信业务许可部门)等“相关政府部门”并未与新闻出版总署联合发文，因此，13号文能否得到这些监管部门的承认及13号文能否被有效地贯彻实行存在不确定性，没有商务部、证监会、国家外管局在内的其他外资主管政府部门的配合，13号文将很难对从事网络游戏经营及其他行业的VIE架构产生直接影响。

2011年2月3日，国务院办公厅发布《关于建立外国投资者并购境内企业安全审查制度的通知》(以下简称《安全审查通知》)规定，如果外国投资者并购境内军工及军工配套企业，重点、敏感军事设施周边企业以及关系国防安全的其他单位；外国投资者并购境内关系国家安全的重要农产品、重要能源和资源、重要基础设施、重要运输服务、关键技术、重大装备制造等企业，且实际控制权可能被外国投资者取得，应经并购安全审查。2011年8月25日，商务部发布《商务部实施外国投资者并购境内企业安全审查制度的规定》(以下简称《安全审查实施规定》)，明确规定外国投资者并购境内企业，属于《安全审查通知》明确的并购安全审查范围的，应向商务部提出并购安全审查申请。此外，《安全审查实施规定》还进一步规定外国投资者不得以协议控制方式实质规避并购安全审查。《安全审查通知》和《安全审查实施规定》明确了外国投资者通过VIE架构控制特定行业国内企业，尽管不涉及直接股权并购，仍需报送商务部进行并购安全审查。然而需要指出的是，《安全审查通知》仅概括性地规定需进行并购安全审查的行业范围，而没有对该等行业进行进一步的界定。由于VIE架构所应用的行业通常都是互联网、教育、金融等轻资产行业，并不属于《安全审查通知》划定的“关系国家安全”行业，因此，外界认为《安全审查实施规定》对VIE架构的影响十分有限，甚至在有些海外上市项目招股书中都没有将其作为一项风险因素进行披露。

2011年5月“支付宝事件”发生后，相关各界有关VIE架构的讨论愈演愈烈。2011年9月18日，有媒体披露中国证监会正在建议国务院取缔VIE这种有争议的投资架构。随后一份名为《关于土豆网等互联网企业境外上市的情况汇报》的文件开始在网络上广泛传播。该报告以土豆网境外上市为引，提出境内互联网领域龙头企业境外上市对中国互联网络国家安全已形成威胁，建议决策机构重视，并制定有效的应对机制。该报告专章分析了境内互联网企业境外上市的协议控制问题，并援引“中国秦发”、“熔盛重工”、“翔宇疏浚”等重资产行业案例，列举了该种架构的违规之处。而在政策建议方面，该报告认为就协议控制模式，可采取疏堵兼顾政策；建议要求采取协议控制模式赴境外上市的企业必须经过商务部审批，并会签证监会。建议按照“老人老办法、新人新办法”的原则进行新老划断，对历史上形成的协议控制境外上市企业暂不进行清理。对于部分采取协议控制方式境外上市的优质企业，可经国务院特批后在境内A股市场上市。2011年9月20日，道琼斯记者在商务部例行新闻发布会上问及该报告，商务部新闻发言人表示，就VIE架构，目前商务部没有法律规定，也没有法规和专门政策加以规范；商务部和有关部门将研究如何规范此种投资行为。据华尔街日报中文版网站报道，2011年11月10日，中国证监会新任主席郭树清在一个论坛间隙被问及中国证监会是否在考虑就VIE架构制定相关规定时，郭树清表示中国证监会正在进行调研。这是中国证监会在“证监会报告”后，首次证实其正在研究VIE架构的监管规定。
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 虽然“证监会报告”事后被澄清只是证监会内部研究所用，并未上升到国家政府部门的正式研究、讨论的层面，但此事仍然触动了包括PE投资者在内的广大业界人士的敏感神经，也进一步加深了对VIE架构是否合法及是否会受到更为严格的监管的深层担忧。

此外，根据外管局已经颁布的75号文等一系列对VIE模式进行的监管措施，境内公司的境内自然人股东需要完成75号文登记已成为搭建VIE架构难于逾越的一道坎，VIE架构下需要办理75号文登记的当事人或公司每次都是使出浑身解数来通过这一难关。然而，即便如此，通过VIE架构来完成75号文的大门也逐渐由虚掩变成关闭。从去年下半年至今已有多个地方的外管局明确表示拒绝受理以VIE架构方式办理75号文登记的申请。

3.境外监管当局日益严苛的审核

VIE架构作为中国企业境外上市的法律架构应用最为广泛的是美国和中国香港证券交易市场。美国上市主要以披露为原则，作为上市地的美国法律并没有专门针对VIE架构的规范和披露准则。虽然美国市场对VIE架构较为熟悉，但最近美国证券监督委员会(SEC)针对VIE架构上市的公司申请的审核中也越来越细致和严格，审核中被问及的VIE风险问题及要求披露信息也越来越多。

与美国SEC不同，香港联交所对VIE架构上市企业有着专门的上市审核规则。2005年香港联交所发布了对某主板上市申请人、申请人中国附属公司、中国境内运营实体以及运营实体控制人之间“合约安排”的上市决策(以下简称《05上市决策》)。根据《05上市决策》，香港联交所对该VIE架构采取了一贯的以披露为本的审核原则，根据申请人提供的主要事实和中国法律顾问的意见，裁定该申请人已证明了VIE架构的合法性和其妥善履行该安排的能力。只要申请人在招股章程中对VIE架构涉及的合约安排作出适宜的披露，香港联交所认为它是适宜上市的。同时，《05上市决策》也说明了香港联交所审核VIE架构的一个审核原则，即要求VIE架构仅可为实现业务目的而采用并将与中国适用法律法规的冲突最小化。“支付宝事件”发生后，2011年11月底，香港联交所对《05上市决策》进行了修订，根据修订后的《05上市决策》，香港联交所将在全面考虑申请人采用VIE架构的原因并满足《05上市决策》规定的条件情况下，以个案处理方式继续认可申请人采用VIE架构，并强调如果VIE架构涉及非限制业务，上市科会将其交由上市委员会处理。后者意味着香港联交所对通过VIE架构上市的非限制行业企业的审查将更加审慎。而针对“支付宝事件”所体现的传统VIE架构的合约安排对境内运营实体实际控制权薄弱的问题，修订后的《05上市决策》也对VIE架构的合约安排提出了一些强制性要求的条款，此外，修改后的《05上市决策》还要求使用VIE架构的申请人在适用法律允许其直接运营业务后解除有关VIE架构的合约安排。
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(二)VIE架构自身的法律风险

VIE模式虽然被广泛使用，但其也具有一些固有的缺陷或问题，除了之前已提到的政策监管风险外，其他的主要法律风险列举如下：

首先，VIE架构最大的法律风险来自于协议控制自身的脆弱性与实际执行的不可控性。

VIE模式采用的是协议控制方式，WFOE对境内经营实体的控制力弱于直接持股模式。在VIE架构下，境外上市公司是通过WFOE这一境内持股公司与境内经营实体及其股东签订一整套协议(主要包括《委托表决权协议》、《独家转股期权协议》及《股权质押协议》等)来控制境内实体，但由于最初VIE协议起草中存在的漏洞、后期海外投资人怠于参与公司管理及境内经营实体及其股东对日常经营的操控权等原因，这些VIE协议并未形成一个符合司法实践的公司法定代表人、董事任免制度和合理的VIE公司治理体系，导致了境内经营实体的名义股东与WFOE出现潜在的利益冲突时，WFOE无法通过有效的公司治理机制任免境内经营实体的董事及法定代表人，控制境内经营实体及其经营。

在多数VIE架构中，境内经营实体的名义股东都是该企业的创始人，而这些创始人在私募融资或境外上市过程也会在境外控股公司中持股，在其股份未被稀释到很低或虽被稀释但仍掌握该境外公司控股权的情况下，境内经营实体的境内股东和WOFE及境外持股公司的利益还是基本一致的，加之多数创始人还是具有契约精神，自觉不自觉的遵守着VIE协议的约定，这也是VIE架构自诞生以来总体上运行平稳、固有风险没有显现出来的一个重要原因。但如果境内经营实体的股东仅为名义股东，其利益并未在境外控股公司中体现，或虽有体现但已严重被稀释，境内经营实体的名义股东与WFOE或其母公司还是可能存在潜在的利益冲突，该等名义股东如因利益冲突(如“支付宝事件”，创始人为了谋取境内经营实体的利益最大化而舍弃WFOE的利益)而不履行各VIE协议项下的相关义务且利益冲突无法解决，则WFOE或其母公司只能通过诉讼或仲裁方式解决争议；而在此刻，VIE协议的可执行性将受到严重的质疑和挑战。在目前的司法实践中，尚未有VIE协议相关的判例，国内法院是否会认可VIE协议，是否认为VIE协议本质上是规避外商投资产业政策而认定VIE协议无效或部分无效都存在着不确定性。另外，在VIE争议案件处理过程中，由于我国公司监管法规、外商投资法律法规以及公司登记管理制度比较原则和笼统，模糊地带较多，可执行性较低。这样导致公司股东之间或股东和管理层之间一旦发生僵局，缺乏及时有效地解决机制，公司经营管理容易陷入混乱。例如，我国工商登记部门的登记管理程序比较落后和不科学，对外公示力弱，导致大量公司僵局不能及时解决；我国的法定代表人制度和公章制度也会带来只要掌握了公章、站住法定代表人的位子就可以控制境内公司的不合理局面出现。

其次，在VIE模式中，境内运营公司的利润都是通过VIE协议转移给WFOE及其境外母公司，因此，在VIE协议下的这些支付都会被视为营业收入，从而多征一道营业税。此外，如果境内税务机关确定VIE协议并非以公平原则磋商签订，则税务机关有权就各公司的收入及开支进行调整，在这种情况下，会导致各公司增加税务负担。

再次，根据《国家外汇管理局综合司关于完善外商投资企业外汇资本金支付结汇管理有关业务操作问题的通知》(142号文)的规定，外商投资企业资本金结汇所得人民币资金，应当在政府审批部门批准的经营范围内使用，除另有规定外，结汇所得人民币资金不得用于境内股权投资。142号文同时规定，外资企业申请资本金结汇时，应提交资本金结汇所得人民币资金的支付命令函、人民币资金用途证明文件、前一笔资本金结汇所得人民币资金按照支付命令函对外支付的相关凭证及其使用情况等材料。由于142号文的存在，致使VIE模式中普遍存在境外融得的外汇资金在以注册资本或者股东贷款形式注入WFOE后结汇发生困难，难以兑换为人民币后注入实际进行业务运营的境内公司的问题。目前市场上尚无完美的解决办法，尤其是在重资产的项目中，这其实也是国家外管局来限制VIE模式的一种手段。

最后，在境内经营实体的名义股东同时为该企业的创始人的情况下，这些创始人自身涉及的道德、契约精神、婚姻和健康等风险，在一定环境下，将直接影响境内运营实体及境外控股公司的运营。如土豆网创始人王微的离婚风波令土豆网痛失2010年年底的资本盛宴良机，很大程度上导致了其上市后股价低迷和被收购的命运。

四、结语

从“支付宝风波”到《安全审查实施规定》的出台再到证监会的秘密报告，在过去的一年间，一个又一个的利空消息将VIE旋涡越卷越大，市场上的惊恐情绪不断发酵，似乎VIE架构的存废已经提升到议事日程。而在海外资本市场，除了欧美经济预期低迷之外，VIE 监管走向尚未尘埃落定，市场观望气氛浓烈，也是很多有意海外上市的国内企业放慢脚步的重要原因。但随着时间的推移，质疑、惊恐渐渐散去，VIE似乎又回到了那个默默的潜行时代。

对于国内一些急需资本支持的互联网企业以及一些短期内很难获得国内资本青睐的创新企业，纵使VIE架构复杂且有诸多的难以克服的风险因素，同国内资本市场设置得过高上市门槛及特定行业对外资严格限制准入相比，VIE架构仍然是一个难以割舍的选择。在10号文时代，在短期内看不到国内法律监管环境有所放松情况下，VIE仍然是而且可能只能是国内赴美上市公司在股权架构上唯一的选择。在可预见的一段时间内，VIE模式或许不会被完全禁止，但将其纳入监管并逐步加强监管却是大势所趋。

10号令时代下VIE模式的应用及最新发展

赖继红
注398

 　区蝶莹 
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内容摘要：VIE的全称为Variable Interest Entity(可变利益实体)，为国际会计概念，是为企业所拥有的实际或潜在的经济来源，但是企业本身对此利益实体并无完全的控制权；此利益实体系指合法经营的公司、企业或投资。2000年4月，新浪通过VIE架构在美国上市，成为国内首家采用协议绑定内资公司获得海外上市的公司，业内称为“新浪模式”，又俗称“协议控制”。该模式最早被运用于互联网等限制或禁止外商投资的领域或产业，随后逐步发展到其他相关产业政策虽无明确限制，但在实际操作中对外资进入存在壁垒的行业。VIE模式在国内存在了十余年，虽历经质疑，仍屡试不爽。在2011年“支付宝事件”之后，各界对VIE模式的讨论更为激烈，在新形势下，VIE模式将如何被运用以及其有何最新发展，本文将进行全面的探讨。

关键词：10号令　VIE模式的应用　VIE模式的最新发展

一、红筹上市VIE模式简述

(一)VIE模式的产生及在中国的发展

“可变利益实体”(Variable Interest Entity，VIE)是“安然事件”之后美国财务会计准则委员会于2003年发布的第46号解释(FIN46)“企业合并”中提出的关于(被投资)实体的一个术语，是指投资企业持有具有控制性的利益，但该利益并非来自于多数表决权。“安然事件”之前，一家公司对另一家公司拥有多数表决权才会要求合并报表；“安然事件”之后，只要这个实体符合VIE的标准，就可以合并报表。

2000年4月，新浪通过VIE架构在美国上市，绕开了外商独资或控股的企业不能持有ICP牌照的限制，成为国内首家采用协议绑定内资公司成功获得海外上市的公司，业内称为“新浪模式”，又俗称“协议控制”。VIE架构的核心在于：境外注册的上市主体与境内的业务运营实体相分离，基于一系列排他性协议安排，该上市主体透过其于境内设立的外商独资企业控制境内业务运营实体的全部经营活动，从而取得该等境内公司的实际控制权、经营管理权、主要收入和利润，进而通过适用国际会计准则(或香港财务汇报准则)作为承担境内业务运营实体的主要风险和收益的“第一受益人”，把有关的资产合并入自己的财务报表，作为表内资产加以披露，解决了在无股权控制关系的情况下境内、外公司的财务报表合并问题。

VIE模式最早被运用于互联网(增值电信业务)等限制或禁止外商投资的领域或产业(且为轻资产类型的企业)，从新浪2000年在美国纳斯纳克上市开始，网易、搜狐、盛大网络、腾讯、百度、阿里巴巴、巨人等大批中国互联网企业纷纷采用该模式实现海外上市。2011年8月25日，商务部颁布《商务部实施外国投资者并购境内企业安全审查制度的规定》(商务部公告2011年第53号，自2011年9月1日起实施，以下简称53号文)
注400

 ，第一次正式提出“协议控制”的概念、并将其纳入到“安全审查”的监管范围内 
注401

 ，而在此之前，中国大陆对于VIE模式的法律监管处于一个真空状态，业内也普遍认为此前中国相关监管部门对于VIE模式其实采取的是一种默许的态度。

由于VIE模式不涉及收购境内权益，所以许多非外资限入行业(包括传统行业)的企业渐渐热衷于采用该种模式，以规避《关于外国投资者并购境内企业的规定》(自2006年9月8日起实施，下称10号令或并购规定)下对于关联并购需报商务部审批的要求，从而实现海外红筹上市。其中，国内最大的民营煤炭贸易企业中国秦发 
注402

 在香港联合交易所有限公司(以下简称香港联交所)的成功上市，即是“新浪模式”在十号令生效后在传统行业中的一次成功突围，引发颇多争议。关于采用“协议控制”模式的理由，中国秦发在招股书中的解释如下：“中国政府机关现时惯例上不授予外资控股公司煤炭经营资格证”、“中国法律及法规现时禁止向外资控股公司颁发水路运输许可证”。
注403

 而关于其上市是否需要中国证券监督管理委员会(以下简称中国证监会)审批问题，其在招股书中的解释是：“重整本集团及重组并不涉及收购与中国成立的任何公司股本收益或资产，故此，概无重组步骤根据并购规定构成并购活动。故此，中国法律顾问认为，本集团的上市无须中国证监会批准。”
注404



中国秦发之后，VIE模式的运用逐步发展到其他相关产业政策虽无明确限制，但在实际操作中对外资进入存在壁垒的行业。
注405



(二)VIE架构的搭建及运作方式

关于VIE架构的搭建及具体运作，我们将以2011年于香港联交所上市的翔宇疏浚 
注406

 为例进行简要介绍，并重点分析香港联交所对于VIE架构合法、合规性的审查要点。

翔宇疏浚的境内重组过程如下：

(1)2007年7月13日，翔宇疏浚的境内运营实体江苏兴宇成立，系一家纯内资企业。

(2)2010年6月11日，力富工程 
注407

 于境内设立一家外商独资企业——江苏翔宇。

(3)2011年4月19日，江苏兴宇、江苏翔宇及江苏兴宇的股东(刘先生、周女士)订立了一系列架构协议，包括《独家咨询及服务协议》、《独家购买权协议》、《股东表决权委托协议》、《股权质押协议》及《船舶抵押合同》，将江苏兴宇的主要收入和利润、风险转移至江苏翔宇，并实现了江苏翔宇对江苏兴宇的控制。

由于境内运营实体江苏兴宇实际从事的业务属于允许类的外商投资项目(且其合法运营需要涉及持有船舶等重资产)，并非传统意义上需要采用VIE架构实现合并财务报表，从而针对上市的项目(如增值电信、教育行业等)，香港联交所对本次上市申请进行了重点的提问：

1.关于VIE架构的合法、有效性

香港联交所首先提问到：(1)虽然中国法律顾问已经对于项目所涉及的架构合约的合法性及有效性发表了干净的意见，拟上市公司、中国法律顾问及保荐人需向香港联交所就架构合约的合法、有效性咨询包括海事局、建设局、商务部、中国证监会及税务机关等相关主管部门的意见；(2)保荐人需要明确，发行人上市后，有关架构合约是否会受到相关政府部门的审查及质疑；(3)鉴于架构合约对于拟上市公司的重要性，中国法律顾问需要详细地指出其出具前述法律意见的基础。

中国法律顾问回复如下：

(1)在江苏翔宇向当地有权商务主管部门递交外商投资企业设立申请时，已经在相关的可行性研究报告中披露架构合约的内容，且当地有权商务主管部门在审查相关的申请文件后，并未就架构合约的合法、有效性提出质疑，依法向江苏翔宇颁发了外商投资企业批准证书；

(2)在刘先生向国家外汇管理局江苏分局(以下简称江苏外管局)递交75号文外汇登记申请时，其已经在申请文件中向江苏外管局披露了架构合约的详细内容。江苏外管局作为75号文外汇登记的有权主管部门，经审查刘先生的申请后，并未对架构合约提出质疑，并依法为刘先生办理了75号文项下的境内个人境外投资外汇登记手续；

(3)在获得当地有权商务主管部门的批准后，江苏翔宇向当地的工商局及税务局办理了有关的公司设立登记手续及税务登记手续；

(4)前述的公司登记机关、税务主管机关并非审查架构合约合法、有效性的有权主管部门；

(5)海事局有权管辖相关的船舶登记事宜，不属于审查架构合约合法、有效性的有权主管部门；

(6)江苏兴宇所从事的疏浚业务的有权主管部门为建设部，有权向江苏兴宇颁发从事疏浚业务所必需的房屋建筑工程施工总承包资质证书，但其并非审查架构合约合法、有效性的有权主管部门；

(7)由于本次上市采取的是架构合约控制境内运营企业的模式，且不涉及境外特殊目的公司以股权作为支付收购，收购境内企业的股权或认购其增资，因此，本次上市无需获得中国证监会的审批，且中国证监会亦非咨询架构合约合法性的合适主管部门；

(8)中国法律顾问指出，本项目所涉及的架构合约均为合法、有效，除股权质押合同项下的股权质押需要经登记方可强制执行外，其他的架构合约的签署、履行及强制执行均无需首先获得任何政府主管部门的审批、登记及备案；及

(9)中国法律顾问进一步认为，在相关的架构合约中，根据中国的物权法、公司法及合同法的相关规定，股东有权将自己在公司中所持有的股权合法地质押于债权人作为履行担保，并有权指定第三方代为行使依附于其股权的相关权利。因此，有关的架构合约系合法、有效的。

2.架构合约的必要性

香港联交所进一步问到，由于本项目不涉及外商投资产业指导目录的限制类或禁止类的投资项目，为什么拟上市公司不能采用股权控制的模式；同时，虽然中国的相关法律规定船舶登记机关对于由外资比例超过50%的外商投资企业持有的船舶不予登记，为何拟上市公司不采用如由江苏翔宇持有江苏兴宇49%股权的模式来符合前述的相关规定。

中国法律顾问应对如下：

(1)根据《船舶登记条例》第2条第2款的规定，依据中华人民共和国法律设立的主要营业所在中华人民共和国境内的企业法人的船舶应当进行登记。但是，在该法人的注册资本中有外商出资的，中方投资人的出资额不得低于50%。根据《〈中华人民共和国船舶登记条例〉若干问题说明》的规定，“中方投资人出资额不得低于50%”的含义为包括50%在内。就企业法人而言，“出资额”可以是中方法人或自然人的股份之和。对合资企业法人的船舶，在办理所有权登记时，船舶登记机关应当查验合资企业的验资报告，确认“合资额”。中国公民或法人与外国公民或法人共有的船舶，参照前述规定，中方出资额不低于50%的，可予以登记。“中方出资额”不包括港、澳、台资本。在主管机关对外商独资或投资比例超过50%的非运输船舶如何办理登记问题尚未明确之前，此类船舶暂不予登记；

(2)从事航道疏浚工程的中国企业(如江苏翔宇所控制的境内企业江苏兴业)须具备由建设主管部门颁发的相应等级的航道工程专业承包企业资质，而获得该资质的条件之一为具有有关的疏浚船舶，且该等船舶必须按照船舶登记条例进行了权属登记，但船舶登记机关目前对中方出资额低于50%的中外合资企业或外资企业拥有100%所有权的船舶不予登记。因此，中国法律顾问认为，疏浚行业虽不属于《外商投资产业指导目录(2007年修订)》所规定的限制类或禁止类外商投资项目，但因船舶登记机关暂不予登记中方出资额低于50%的中外合资企业或外资企业拥有100%所有权的船舶，外商在疏浚类企业的出资比例在事实上是受到限制的，即不得超过该类企业注册资本的50%；及

(3)有关外商投资产业目录中禁止准入的问题：江苏兴宇实际从事的业务中包含 2007年修订的《外商投资产业指导目录》中属于外商投资禁止类项目的“自然保护区和国际重要湿地的建设、经营”，因此，如果江苏兴宇需要继续从事该等业务，其股权架构中就不能有外资的成分。

3. 10号令第11条有关“关联并购”的适用分析

在审核本次上市申请的过程中，鉴于VIE模式应用于非限制类或禁止类的外商投资项目存在规避10号令关于“关联并购”审批的嫌疑，香港联交所提出：虽然中国法律顾问已经指出架构合约的模式不构成10号令下的股权或者资产并购，因而10号令并不适用于本项目；但是，鉴于本项目的重组系于10号令生效后方才完成，且若不通过架构合约的模式，拟上市公司亦无法完成对境内运营企业江苏兴宇股权的“收购”，从而实现本次上市的目的，因此，由于10号令在如何适用上具有不确定性，保荐人应明确指出其已经进行了足够的法律尽职调查工作和指出足够的法律基础，并从而使自己得出如下的结论：(1)10号令不适用于本项目的架构合约安排，包括但不限于该等架构合约不属于10号令第11条项下的“关联并购”；及(2)本项目的架构合约并非规避10号令审批要求的一种安排。

为回答香港联交所的上述提问，中国法律顾问出具了如下的法律意见，对相关问题进行了分析，通过了香港联交所的审核：

(1)根据中国行政许可法及有关法律法规的规定，江苏省盐城市商务局为江苏翔宇的外资主管部门。在江苏翔宇向江苏省盐城市商务局提交的设立审批申请文件中，已经清楚地在申报文件中列示了江苏翔宇的境外股权架构、江苏翔宇的经营范围及其拟与江苏兴宇签署的架构合约，从而达到本项目重组的协议控制目的，江苏省盐城市商务局根据该申请报告以及有关法律文件以正式批复和核发批准证书的法定形式批准了江苏翔宇的设立；

(2)根据中国行政许可法及有关法律法规的规定，国家外汇管理局江苏省分局为江苏翔宇及刘开进本人办理75号文登记的外汇主管部门。在刘开进先生向国家外汇管理局江苏省分局提交的办理75号文登记的申请材料中，已经清楚地在商业计划书中列示了：①刘开进先生持有境外公司——力富工程的所有权益；②刘开进先生通过力富工程返程投资设立了江苏翔宇；以及③江苏翔宇拟与刘开进先生所控制的境内企业——江苏兴宇及其股东签署一系列的架构合约等情况，并已在国家外汇管理局江苏省分局办理了《境内居民个人境外投资外汇登记表》；基于刘开进先生已经办理了《境内居民个人境外投资外汇登记表》的前提，江苏翔宇已就其设立获得国家外汇管理局江苏省分局颁发的《外汇登记证》，且至今并无任何撤销或取回；

(3)综上，中国法律顾问认为，刘开进先生通过力富工程返程投资设立江苏翔宇，并由江苏翔宇与江苏兴宇及其股东签订一系列架构协议的行为，已经得到相关主管部门的批准，相关主管部门并未对该重组方式是否违反10号令提出过任何的质疑；

(4)10号令中所称的并购是指股权并购和资产并购，股权并购是指外国投资者购买境内非外商投资企业股东的股权或认购境内公司增资，使该境内公司变更设立为外商投资企业；资产并购是指外国投资者设立外商投资企业，并通过该企业协议购买境内企业资产且运营该资产，或外国投资者协议购买境内企业资产，并以该资产投资设立外商投资企业运营该资产。10号令第11条称：“境内公司、企业或自然人以其在境外合法设立或控制的公司名义并购与其有关联关系的境内的公司，应报商务部审批。当事人不得以外商投资企业境内投资或其他方式规避前述要求。”中国法律顾问认为，江苏翔宇既没有并购江苏兴宇的股权，又没有并购江苏兴宇的资产，而是通过协议控制的方式完成重组，且江苏翔宇设立的目的是通过与江苏兴宇及其股东签署一系列的架构合约，为江苏兴宇提供与疏浚相关的服务，而不是以收购与其有关联关系的境内公司江苏兴宇为目的，相关的内容已在申请设立江苏翔宇的申报文件有过说明。因此，江苏翔宇的重组不是股权和资产并购，不适用10号令，亦不存在规避10号令11条的情形；及

(5)中国法律顾问进一步指出，10号令第55条第1款规定，“外国投资者在中国境内依法设立的投资性公司并购境内企业，适用本规定。”根据该条，只有在外国投资者或外国投资者在中国境内依法设立的投资性公司并购境内企业时，才会构成并购规定第2条所规定的“外国投资者并购境内企业”。

从以上的分析看出，香港联交所对于在10号令后通过架构合约完成重组的项目在合法、合规性的审查上越来越严谨。相关方在以后采用架构合约完成重组时，需要提前向有关政府部门沟通，以取得该等部门的理解和支持。

翔宇疏浚案例的突破性在于：如前述，该项目并非涉及限制类或禁止类的投资项目，只是在实际准入方面存在对外资的行业限制，且与传统VIE架构上市只是涉及轻资产行业不同，涉及了利用架构合约的方式将重资产行业的公司之权益转到境外去上市，在实践中颇具争议。

(三)VIE模式下存在的问题

1.公司控制权不稳定

在VIE模式中，境外的拟上市公司系通过一系列架构合约实现其对境内运营实体的控制。然而，该等架构合约虽然已经适当签署，但在今后实际经营过程中能否被切实履行也仍然面临诸多不确定性因素，这些因素随时可能干扰境外拟上市主体对境内运营实体的控制，而该等问题一般也会在通过VIE架构上市的境外上市公司招股章程中“风险因素”章节中加以披露。土豆网上市过程中出现的问题就是其中一个典型案例。土豆网原计划在2010年年底在美国纳斯纳克上市，并于2010年11月9日向美国证监会提交了F-1表格，根据土豆网向美国证监会披露的信息来看，为了成功上市并规避外资在互联网行业的限制，土豆网也采用了VIE架构。
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 就在公司即将上市之前，公司境内权益的实体公司全土豆的实际控制人王微的妻子向法院起诉，要求离婚并分割全土豆的股份。这使得Reshume(上市主体在境内设立的WFOE)与全土豆之间的协议是否能够履行存在了严重疑问，因为王微的妻子极有可能因为离婚判决继而直接取得全土豆相当比例的股权，拒绝履行与Reshume之间的股权代理合同，这将导致Reshume失去对全土豆的控制权。土豆网的情况无疑揭示了VIE架构的一个重大缺陷：对代持股东的过于依赖使得公司控制权处于极为不稳定的状态。另外，2011年发生的“支付宝事件”亦是VIE架构控制权不稳定的又一体现(详见下文)。

2.税收问题

采用VIE模式在税收方面将承担额外的负担，这种负担来源于双重缴纳营业税。依据《营业税暂行条例》，在我国境内提供应税劳务、转让无形资产或者销售不动产单位和个人，都需要交纳营业税。
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 境内运营企业向外提供服务时，需要缴纳一次营业税；境内运营企业向外商投资企业按照合同约定转移利润时，这些合同项下的利润均被视为外商投资企业的营业收入，从而征收5%的营业税。这对于上市公司来说是一个比较沉重的税务负担，因为，这意味着公司须以较高的利润率作为支撑，否则投资者无法实现盈利。

3.结汇问题

根据国家外汇管理局于2011年11月9日发布的《关于进一步明确和规范部分资本项目外汇业务管理有关问题的通知》(汇发[2011]45号)及相关规范性文件的规定，外汇资本金结汇存在如下禁止事项：(1)外商投资企业资本金结汇所得人民币资金，不得在政府审批部门批准的经营范围之外使用；(2)外商投资企业资本金结汇所得人民币资金，不得用于境内股权投资；(3)除外商投资房地产企业外，外商投资企业不得以资本金结汇所得人民币资金购买非自用境内房地产；(4)外商投资企业以备用金名义结汇的，每笔不得超过等值5万美元，每月不得超过等值10万美元……因此，采用VIE架构的企业在结汇方面存在诸多困难，上市公司从境外募集的资金如何能成功的流转到境内的运营实体并供其使用，成为采用VIE模式到境外上市的公司的一大难题。这使得上市公司在境内设立的外商投资企业不得不采取一些非常规或者违规的手段来实现结汇。例如，外商投资企业与有关方签订大额的贸易合同，在完成结汇后将合同撤销，然后由合同相对方返还以人民币形式表现的合同价款，而该等人民币资金将记入外商投资企业的流动资金(working capital)。外管局在现行的法规下已经无法对企业自有的该等流动资金进行监管，而外商投资企业则可以通过走往来款等形式将资金注入境内运营企业中去。然而，该等做法亦存在被外管局发现后，依法予以处罚的法律风险。

二、新《外商投资产业指导目录》对VIE模式的影响

(一)目前采VIE模式在境外上市的产业领域

从目前的实践情况来看，VIE模式除被广泛运用于限制外国投资者投资的产业领域，如互联网行业，还逐步扩展到涉及电子商务(如阿里巴巴)、汽车品牌销售(如宝信汽车)、网络游戏(如盛大)、软件与服务(如金山软件)、教育培训(如新东方)、传媒出版(如分众传媒)、食品饮料与烟草(如奥瑞金种业)、传统能源(如中国秦发)、制药生物科技和生命科学(如香格里拉藏药)、房地产中介(如易居中国)、金融服务(如中国信贷)、消费品零售(如博士蛙国际)、建筑材料(如圣恺工业)、新能源(如大全新能源)、运输(如中环球船务)、能源设备与服务(如严控科技)、纸业与包装(如东方纸业)、造船业(如熔盛重工)、疏浚业(如翔宇疏浚)等多个行业。

(二)《外商投资产业指导目录(2011年修订)》对VIE模式选择的影响

国家发改委、商务部于2011年12月24日公布了《外商投资产业指导目录(2011年修订)》(以下简称新目录)，新目录于2012年1月30日起施行并替代了2007年修订的《外商投资产业指导目录》(以下简称07年目录)。与07年目录相比，新目录鼓励外资在高科技产业、高端制造业、节能环保及现代服务业等领域的投资。部分产业被增加入鼓励类部分，而部分产业被列入限制类甚至禁止类。同时，新目录修改或取消了一些对中外合资的股权比例的要求。

新目录对中国外商投资产业政策方面进行了重大调整，同时对VIE模式的选择产生了重要影响，比如，在新目录中，把“汽车分销”类行业从原限制类中删除，由于香港联交所在审核采取VIE模式上市的发行人的申请时，原则上仅考虑涉及属于限制类或禁止类行业的项目(除非申请人及其中国法律顾问能够合理地向香港联交所解释其适用VIE模式的合法、合规性及必要性，详见下文分析)，这意味着汽车分销业企业采取VIE模式于境外上市的法律基础将不复存在，因此，2011年12月上市的宝信汽车就不再采取VIE模式。另外，新目录亦把“经营医疗机构”从限制类中删除。根据《关于进一步鼓励和引导社会资本举办医疗机构的意见》(2011年6月颁布)的规定，中国政府逐步取消对境外资本举办医疗机构的持股限制，对外商独资医疗机构先行试点、逐步放开。据我们了解，虽然目前省级卫生主管部门和商务主管部门只审批外资成分不超过70%的医疗机构，但卫生部于2011年9月1日批准第一家台资独资医院上海禾新医院成立，标志着中国放宽外资医疗产业准入后的一个实质性进展。我们理解，新目录出台之后，若境内的民营医疗机构有意于境外申请上市，其亦不再适合采用VIE模式进行。

然而，根据我们的经验，新目录的颁布对VIE模式的选用所产生的影响目前看来还需要进一步观察。在实践中，在一些新目录中无明确限制的行业，即使是在10号令生效后完成重组的项目，也可能因存在其他限制外资进入的特殊行业壁垒而最终运用VIE模式来实现上市的目的(主要是可以向香港联交所解释采用VIE模式没有故意规避10号令项下的关联并购审批问题)，如本文前述部分提到的中国秦发和翔宇疏浚的案例即是其中典型的例子，项目各方需要结合各行业的具体情况进行综合分析、判断，从而可以拟定出较为合理的上市方案。

三、VIE模式的最新发展

VIE模式的应用，从首支在美国纳斯达克上市的中国互联网股——新浪开始，历经十余年的发展，已经由互联网行业逐步扩展到其他多个行业。虽然我国目前的法律、法规尚未就VIE模式进行明确规定，但采用VIE模式于境外上市的做法亦并未遭到主管部门的禁止。然而，自2011年“支付宝事件”以来，业内人士对VIE模式的合法性展开了激烈的讨论，商务部出台的关于安全审查的新规定以及市场的转变也使VIE模式有了一些新的发展。

(一)“支付宝事件”引发业内讨论VIE模式的合法性

支付宝原是由阿里巴巴集团通过其全资子公司Alipay E-commerce Corp.(于开曼群岛注册成立)100％控股的公司。2010年6月14日，中国人民银行(以下简称央行)颁布《非金融机构支付服务管理办法》(中国人民银行令［2010］第 2 号)规定，非金融机构提供支付服务，应当依据该办法规定取得《支付业务许可证》(以下简称支付牌照)，成为支付机构；同时，依据该办法，外商投资支付机构的业务范围、境外出资人的资格条件和出资比例等，由央行另行规定，报国务院批准。为了让支付宝获得支付牌照，2009年6月，马云通过其与另外一个自然人共同成立的浙江阿里巴巴电子商务有限公司收购支付宝70％的股权并于2010年8月又收购余下30％的股权。但此时支付宝本身仍处于协议控制之下。基于对支付牌照审批形势的考虑，马云在递交支付牌照申请前，在未获阿里巴巴集团两大股东雅虎和软银的董事代表许可的情形下，单方面终止了协议控制，因而引发“支付宝事件”。而马云据以违约的理由在于，其认为VIE模式不具有合法性，称“央行不允许支付宝适用VIE结构”。
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在上述事件发生之前，有消息称，2011年一季度央行曾发函要求企业说明外资直接控制或者通过协议控制的情况，并口头通知，凡是外资控股、参股或协议控制的情形，一概不受理第三方支付牌照申请。
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本文前述部分亦曾提及，10号令第11条规定：“境内公司、企业或自然人以其在境外合法设立或控制的公司名义并购与其有关联关系的境内的公司，应报商务部审批。当事人不得以外商投资企业境内投资或其他方式规避前述要求。”VIE模式是否为10号令第11条所指的以“其他方式”规避审批要求的情形，目前各部门并无明确的官方意见，“支付宝事件”的发生使各界对VIE模式合法性的讨论更为激烈。

(二)商务部出台的关于安全审查的新规对VIE模式的影响

就在“支付宝事件”引发市场对VIE模式进行讨论之际，商务部和相关部门虽然无明确表示，但可见已引起其注意并着手和相关部门研究如何规范相关的投资做法和行为。据多家媒体报道，2011年6月21~22日，商务部外资司在娄山关路新虹桥中心召开了三场内部研讨会，对诸如外商投资企业再投资、外商投资企业股权变动等关于外商投资的法律、法规进行调研，其中VIE模式被提及。
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 随后，商务部就有了初步动作，于2011年8月25日颁布了53号文，其中第9条规定：“对于外国投资者并购境内企业，应从交易的实质内容和实际影响来判断并购交易是否属于并购安全审查的范围；外国投资者不得以任何方式实质规避并购安全审查，包括但不限于代持、信托、多层次再投资、租赁、贷款、协议控制、境外交易等方式。”

可见，协议控制已经被商务部列为典型的不得用以规避安全审查的方式。53号文的出台，无疑为外资并购境内企业又多设置了一道门槛。根据53号文的规定，外国投资者并购境内企业，属于《国务院办公厅关于建立外国投资者并购境内企业安全审查制度的通知》(国办发[2011]6号，以下简称6号文)明确的并购安全审查范围的，外国投资者应向商务部提出并购安全审查申请。而根据6号文，并购安全审查的范围为：“外国投资者并购境内军工及军工配套企业，重点、敏感军事设施周边企业，以及关系国防安全的其他单位；外国投资者并购境内关系国家安全的重要农产品、重要能源和资源、重要基础设施、重要运输服务、关键技术、重大装备制造等企业，且实际控制权可能被外国投资者取得。”虽然商务部至今仍未就安全审查的具体行业范围正式发布目录或其他指导性文件，但商务部于2011年3月6日内部制定的《安全审查行业表》
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 显示，包括牲畜的饲养、天然原油和天然气开采、食用植物油加工、医疗仪器设备及器械制造、金属船舶制造、水力发电、自来水的生产和供应、污水处理及其再生利用、货运港口、管道运输业、装卸搬运、其他仓储、国家邮政、其他寄递服务、电信和其他信息传输服务业、批发业、零售业等57个行业均列入安全审查的范围。外资如想通过VIE模式控制境内的上述行业的运营实体，则可能被要求通过商务部的安全审查。

此外，53号文第10条规定：“外国投资者并购境内企业未被提交联席会议审查，或联席会议经审查认为不影响国家安全的，若此后发生调整并购交易、修改有关协议文件、改变经营活动以及其他变化(包括境外实际控制人的变化等)，导致该并购交易属于《国务院办公厅关于建立外国投资者并购境内企业安全审查制度的通知》明确的并购安全审查范围的，当事人应当停止有关交易和活动，由外国投资者按照本规定向商务部提交并购安全审查申请。”

商务部的上述新规出台后，业内对于在采用VIE模式的项目中如何执行安全审查制度、审批机关的立法用意及尺度把握等问题都十分关心，根据我们的实务操作经验及我们向商务部和地方商务部门了解的情况，市场上谣传的“全国商务系统的审批程序要求所有外资并购项目均须向商务部申报，无论其涉及什么行业，也无论外资是否取得控制权”的说法并不准确。商务部的要求仍然是以当事人自愿申报和相关商务部门自行负责审查相结合，即如果当事人自己认为并购交易符合国家安全审查的范围，则可以自行向商务部申报；各级地方商务部门在根据其权限审批并购项目时，应当根据其对安全审查范围的理解和项目的情况，自行判断是否属于安全审查的范围，如果其认为属于安全审查范围，则应要求当事人自行直接向商务部申报，但如果地方商务部门判断不属于安全审查范围，则可以自行继续审批而无须当事人向商务部申报。

由此可见，商务部出台的关于安全审查的新规虽然对某些限制外资进入行业的国内企业利用VIE架构于境外上市的操作模式设置了一道审批门槛，但监管部门并没有把大门紧闭，也没有直接否定VIE模式的运用，从立法原意以及实践操作来看，商务部针对的是具体的违规事件以及刻意规避审查的情形，但并未对其实施禁止，惟拟上市公司在递交上市申请时应在招股书、中国法律意见书中向境外交易所合法、合理地披露项目所涉及的行业是否在“安全审查”的范围之内，且应说明在进行境内重组时(如在申请设立境内外商投资企业及办理75号文登记时)，在相关申请文件中向商务主管部门、外管局完整披露了架构合约的内容，而有关主管部门并没有明确提出反对意见，并批准了拟上市公司所控制的外商投资企业的设立。

(三)其他政府主管部门的态度

在“支付宝事件”发生之后，媒体上有许多关于中国官方将规范以协议控制模式进行融资的报道，网络上广泛流传的《关于土豆网等互联网企业境外上市情况的汇报》据说就是证监会内部人士提交给国务院的一份调查报告。从总体上讲，该报告对协议控制模式的评价比较负面，认为协议控制是规避法律的一种方式，且目前已经跨过传统的轻资产企业，有向重资产企业发展的趋势。该报告提出，VIE模式仅凭几份书面协议，绕开中国政府部门的有效监管，就把国内的资产及权益转移到境外的空壳公司，可能影响国内经济的平稳、健康发展。该报告建议，中国政府主管部门可采取疏堵兼顾政策处理，要求采取协议控制模式赴境外上市的企业必须经过商务部审批，并会签证监会；同时建议按照“老人老办法、新人新办法”的原则进行新老划断，对历史上形成的协议控制境外上市企业暂不进行清理；对于部分采取协议控制方式境外上市的优质企业，可经国务院特批后在境内A股市场上市。

根据华尔街日报中文版网站报道，2011年11月10日，中国证监会新任主席郭树清在一个论坛间隙被问及中国证监会是否在考虑就可变利益实体(Variable Interest Entity，VIE)模式制定相关规定时，郭树清表示中国证监会正在进行调研。
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 这是中国证监会在“证监会报告”事件后，首次证实其正在研究VIE架构的监管规定。此后，中国证监会、商务部、国家外汇管理局等涉及VIE架构监管的政府部门均未再就VIE架构发布任何监管规定或作出进一步的解释、声明或表态。

在实务操作中，我们了解到有些地方的外汇管理局已经对协议控制模式比较反感，他们对以协议控制模式申请75号文登记以及与协议控制模式相关的结汇业务都相当谨慎，现在办理前述手续的难度明显加大。

(四)香港联交所及美国纳斯达克等境外市场对VIE模式的最新取向

1.香港联交所关于VIE架构的最新上市决策

在10号令实施之后，采用VIE模式到香港上市的境内公司如果是外资限入的行业，香港联交所基本是持允许态度的，这期间成功上市的案例也很多，但如果不是被限入的行业，或者相关产业政策也没有设置任何的壁垒而径直采用VIE模式进行IPO，就会遭到香港联交所的质疑。

2005年香港联交所发布了针对“合约安排”的上市决策(HKEx LISTING DECISION)(HKEx-LD43-3)(以下简称《上市决策》)。根据该《上市决策》，香港联交所对VIE架构继续采取以披露为本的审核原则，根据申请人提供的主要事实和中国法律顾问的意见，裁定申请人已证明了VIE架构的合法性和其妥善履行该安排的能力；只要申请人在招股章程中适当披露合约安排及相关风险，香港联交所认为它是适宜上市的。

《上市决策》同时说明了香港联交所审核VIE架构的四个审核标准，包括：(1)严格诠释香港联交所上市规则及上市政策；(2)合约安排的设计应严限于达致申请人的业务目标，以及把与相关中国法规出现冲突的可能性减至最低。上市申请人须尽可能证明已确实尽力遵守相关法规。如证据显示相反情况，则合约安排被视作不符合相关法规的风险当会较高；(3)香港联交所将普遍审查与上市申请人有关的所有相关事实及情况，包括审查申请人的合法及守规纪录(如有)、管理机制及企业管治常规、其在维护股东权益方面的纪录以及为确保申请人符合所有适用法规的财政资源。如发现申请人的业务中有重大不明朗因素，香港联交所将需要就有关安排寻求更大的保证；及(4)如可以提供而又实际可行，申请人须向有关监管机构索取适当的监管确认。如没有此等监管确认，申请人的法律顾问须作出声明，表明根据其法律意见，其已采取所有能够采取的行动或步骤以达到其当时的法律意见。联交所咨询申请人及保荐人后，亦可考虑接受其他相关形式的保证。

而在“支付宝事件”发生之后，香港联交所关于VIE架构的上述《上市决策》于2011年11月有所修订，新加入了以下几条内容：

(1)上市委员会在2011年检讨时确定可在全面考虑采纳合约安排(普遍亦称结构性合约)的原因后，以及在本上市决策的条件规限下，按个别情况接纳合约安排的做法。

(2)若涉及非限制业务，上市科一般会将个案转介上市委员会处理。

(3)除原上市决策要求外，联交所并要求采用结构性合约的申请人及其保荐人：

①提供其在业务营运中采用结构性合约的原因；

②当法律允许申请人无须采用结构性合约方式经营业务时，取消结构性合约安排；

③确保结构性合约：

(i)包括一项授权文件，即境内运营实体股东授予申请人董事及其继任人(包括取代申请人董事的清盘人)行使境内运营实体股东所有权力(包括在股东大会上表决、签署会议记录、将文件送交有关公司注册处存盘等)；

(ii)载有解决争议的条款：

订定仲裁条款，以及给予仲裁员权力作出以境内运营实体的股份或土地资产作为补偿的颁令、禁制令(如为进行业务或为强制转让资产需要)或境内运营实体的清盘令；

在等待组成仲裁庭期间或在适当情况下，给予所属司法权区的法院权力，使其有权颁布临时措施以支持仲裁的进行，并应为此列明香港法院、申请人注册成立地、境内运营实体注册成立地以及申请人或境内运营实体主要资产所在地为具司法管辖权；及

(iii)涵盖处理境内运营实体资产的权力，即不单单涵盖管理其业务的权利及取用收入的权利。此旨在确保清盘人在按结构性合约行事时，能为申请人的股东或债权人取得境内运营实体的资产。

上述对VIE架构合约所应包含的条款的要求被认为是针对“支付宝事件”所体现的传统VIE架构的合约安排对境内运营实体实际控制权薄弱的问题而设置的，除此以外香港联交所对《上市决策》进行的其他修订表明，香港联交所在2011年的审核中，对VIE架构原则上仍采取肯定态度，但对其的审核将更加谨慎和严格。

2. VIE模式在香港上市的新案例

我们注意到，在前述新形势下(包括商务部出台53号文安全审查新规定及上述香港联交所最新的上市决策)，中国政府、香港联交所目前暂时也没有全面封杀以 VIE模式上市的项目，于2012年4月27日在香港联交所创业板上市的品牌中国(08219)就是一个最新的例子。

品牌中国集团是一家整合营销传播服务供应商，以中国大额消费品领域知名品牌为主要服务对象，目前主要服务汽车及家居品牌，为国内与国际品牌提供包括广告、公关及活动营销等的一站式品牌服务。在外资准入的行业限制方面，品牌中国在境内实际运营的业务涉及外资企业禁止从事有关图书、报纸和期刊的出版、总发行和进口业务，但不涉及限制外资企业在中国从事增值电信业务。
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此外，我们亦注意到，该案例的境内重组系于2011年6月1日完成(实施控制的外商投资企业上海三众传媒完成境内的外资审批、工商登记程序)，而所涉及的相关架构合约亦于同日生效。该案例的重组过程存在两个特点：(1)重组于10号令生效后完成；及(2)据招股书介绍，架构合约于商务部关于安全审查的新规53号文正式实施之前生效。

根据招股书的披露，该案例的中国法律顾问提出了如下的观点，以证明VIE模式的合法、合规性：

(1)根据中国现行法律法规，该项目涉及的架构合同符合且并无违反中国现行规则、规例及法律，包括但不限于外商投资产业指导目录；

(2)上述各合同于终止前根据中国法律均属合法、有效及对订约各方均具有约束力；

(3)架构合同符合上海三众企业及三众华纳传媒(即境内运营主体)各自的公司章程；

(4)除股份质押协议外，上述各项合同的签订、交付及执行无须任何中国政府部门的备案、批准及许可；

(5)2011年9月20日，中国商务部澄清其并未颁布法律法规及政策，以规管中国的可变权益实体架构。鉴于上述情况及根据相关中国法律法规，中国法律顾问认为，负责审批外商投资的机构并无颁布任何具体规例及政策以规管可变权益实体架构。因此，上市公司无须就架构合同获得监管机构的任何批准。此外，基于中华人民共和国立法法及其他相关中国法律法规的法不溯及既往原则，一般而言，中国法律或法规乃于颁布后的未来或规定的生效日期生效，并无追溯效力。就此而言，中国律师顾问认为，由于中国政府尚未颁布任何具体的法律、法规及政策来监管可变权益实体架构，故上市无须就架构合同取得监管机构的任何批准，而即使中国政府日后颁布法律、规则及/或法规来监管上述架构，但根据法不溯及既往原则，有关上市公司合同及可变权益实体架构的适用法律及法规的合规情况将不会受到影响；

(6)2011年11月10日，中国法律顾问就可变权益实体架构非正式咨询商务部。根据中华人民共和国商务部外国投资管理司的相关人员回复，目前中国并无具体的法律、法规或政策监管可变权益实体架构。故架构合同将视中国法律顾问的独立意见而定。在进行充分合理的查询后，中国法律顾问认为，于过往记录及截至最后实际可行日期，上市公司的各中国附属公司(包括三众华纳传媒)于架构合同实施前后，在所有重大方面均符合有关其经营的所有相关法律及法规。因此，董事及保荐人认为，中国政府近期并无颁布限制透过可变权益实体合同上市的政策，在商务部就可变权益实体架构正式公布新政策前，架构合同亦不大可能受到相关政府机构的质疑；

(7)从满足香港联交所最新的上市决策中所提出的争议解决机制要求出发，招股书解释，架构合同所产生的任何争议应首先透过协商解决，若未能解决，则各方可将上述争议提交中国国际经济贸易仲裁委员会，依据该委员会的仲裁规则解决争议。仲裁结果为最终决定，并对所有各方具约束力。中国法律顾问确认，架构合同所载解决上述争议的条文符合中国法律，合法有效且对相关签署方具有约束力。

我们理解，架构合约通常为附条件生效的合同，理想情况下该等合约应以上市公司的股票正式在香港联交所挂牌并交易作为生效条件。该案例下，其架构合约在上市前将近一年就已经生效并执行，似乎有规避安全审查的嫌疑。而从53号文本身的规定看来，该案例中的中国法律顾问出具的“负责审批外商投资的机构并无颁布任何具体规例及政策以规管可变权益实体架构”的意见似乎过于冒险。其实，如果从另一个角度分析，我们理解更稳妥的方式是：基于该案例的架构合约已于商务部53号文实施前生效，中国法律顾问依据“法不溯及既往”的法律原则，向香港联交所出具53号文中所述的“协议控制”的情形不适用于该项目架构合约的法律意见。但无论如何，既然品牌中国已经在安全审查方面为VIE模式开了一个先例，在中国相关政府部门没有出台更进一步的解释的情况下，日后借助VIE模式上市的发行人及其中国法律顾问仍然可以稳妥地采用品牌中国的方法向香港联交所解释安全审查的问题。

3.美国市场最新VIE模式上市案例分析

除香港市场之外，2012年3月23日，唯品会 
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 在纽约证券交易所成功上市，是继“支付宝事件”之后至目前采用VIE架构于美国上市的最新案例，其采用的方式与之前的案例并无实质性区别，下面主要看一下招股书所披露的中国法律顾问对境内重组所涉及的审批、登记要求所发表的意见。
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 10号令适用分析

新并购规定条文规定为上市的缘故而透过收购中国内资公司成立，且由中国居民所控制的境外特殊目的公司须于其证券在境外证券交易所公开上市前取得中国证监会的批准。

中国法律顾问认为：第一，该法规的适用及理解本身不清楚；第二，上市公司是通过直接投资，而不是并购的形式设立中国子公司。并购规定也没有对协议控制形式定义或有任何禁止。
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 75号文

根据唯品会的招股书披露，所有相关人士均已办理了75号文登记。
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 安全审查

该案例招股书的披露对安全审查的问题表述很模糊，语焉不详，估计是美国的监管机构对于中国安全审查的问题也不是特别的关注。

另外，从我们的实践经验看来，国内的地方商务主管部门对于安全审查的问题并不太过关注，而且地方上到商务部进行安全审查的案例很少，而对VIE架构这种非并购模式的重组更是没有一个统一的审查标准。

四、结语

VIE模式经过十余年的演进及发展具有了更大的不确定性，其命运是将被时代所摒弃，还是能正式步入“正轨”，目前仍无定论。可以肯定的是，VIE模式是在中国相关监管制度缺失、法律体制不完善的时代背景下，经过市场检验并能有效实现境内民营企业于境外上市的红筹模式之一，它将随着我国法制建设的进一步完善而渐趋明朗化。

浅谈“698号文”及其相关问题

孟聪慧
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内容摘要：新《企业所得税法》颁布生效后在资本市场上掀起了很大的波澜，相应地，境外上市等跨境资本市场业务也因新税法而出现了一些新的因素和变化，国家税务总局陆续出台的“698号文”及其相关细化规定即为其中之一。“698号文”及相关规定的核心，即对非居民企业(通过间接方式)转让中国居民企业股权之交易是否亦须在中国缴纳企业所得税的问题，已经成为须在招股书中提及并须进行披露的事项之一。这也许并不足以构成一个专题，但对有关规定进行梳理，并对目前该等规定的实际执行情况有所了解，对于从事境外上市等相关业务并往往须就此提出法律意见的律师同仁来讲，也是有一定意义的。

关键词：698号文　非居民企业　股权转让　企业所得税

一、关于非居民企业缴纳企业所得税的有关规定之梳理

(一)3号文：设定了非居民企业在转让境内企业股权时须主动申报企业所得税的义务

在新《企业所得税法》实施后，为规范和加强非居民企业所得税源泉扣缴管理，2009年1月9日，国家税务总局公布了《非居民企业所得税源泉扣缴管理暂行办法》(国税发[2009]3号，以下简称3号文)，自2009年1月1日起实施。

3号文第3条对扣缴方式、扣缴义务人等进行了规定，即“对非居民企业取得来源于中国境内的股息、红利等权益性投资收益和利息、租金、特许权使用费所得、转让财产所得以及其他所得应当缴纳的企业所得税，实行源泉扣缴，以依照有关法律规定或者合同约定对非居民企业直接负有支付相关款项义务的单位或者个人为扣缴义务人”。该办法第15条则规定，“扣缴义务人未依法扣缴或者无法履行扣缴义务的，非居民企业应于扣缴义务人支付或者到期应支付之日起7日内，到所得发生地主管税务机关申报缴纳企业所得税。股权转让交易双方为非居民企业且在境外交易的，由取得所得的非居民企业自行或委托代理人向被转让股权的境内企业所在地主管税务机关申报纳税。被转让股权的境内企业应协助税务机关向非居民企业征缴税款”。

较之后文谈及的“698号文”，3号文实质上已经为非居民企业设定了在进行相关股权交易时须主动自行申报纳税的义务，但并未特别明确非居民企业在间接转让中国居民企业股权时是否涉及在中国缴纳企业所得税这一细节。

(二)59号文：规定了包括跨境股权交易在内的企业重组业务的税务处理原则　　2009年4月30日，财政部和国家税务总局联合发出《关于企业重组业务企业所得税处理若干问题的通知》(财税[2009]59号，以下简称59号文)，追溯至2008年1月1日起实施。

根据该通知的规定，“股权收购”作为“企业重组”的方式之一，系指一家企业(收购企业)购买另一家企业(被收购企业)的股权，以实现对被收购企业控制的交易；收购企业支付对价的形式则包括股权支付、非股权支付或两者的组合。整体上看来，根据交易的不同条件，59号文将企业重组的税务处理相应区分为“一般性税务处理”和具备特定条件方可采用的“特殊性税务处理”两类。

1.一般性税务处理：具体而言，“一般性税务处理”要求企业股权收购、资产收购等重组交易在原则上均按照以下规定进行税务处理，而不区分具体的对价支付形式等条件［详见该通知第4条之(3)］：

(1)被收购方应确认股权、资产转让所得或损失；

(2)收购方取得股权或资产的计税基础应以公允价值为基础确定；

(3)被收购企业的相关所得税事项原则上保持不变。

2.特殊性税务处理：与“一般性税务处理”形成对比的是，股权收购交易在满足特定条件的前提下，交易各方可以对其交易对价中的股权支付部分进行以下“特殊性税务处理”(除“股权收购”外，59号文对“资产收购”等交易方式均规定了其各自的特殊性税务处理的具体做法，因本文着重于股权收购交易，故此对其不予详述)(详见59号文第6条)：

(1)被收购企业的股东取得收购企业股权的计税基础，以被收购股权的原有计税基础确定；

(2)收购企业取得被收购企业股权的计税基础，以被收购股权的原有计税基础确定；

(3)收购企业、被收购企业的原有各项资产和负债的计税基础和其他相关所得税事项保持不变。

而进行前述“特殊性税务处理”须满足的具体条件则包括(详见59号文第5条、第7条)：

(1)具有合理的商业目的，且不以减少、免除或者推迟缴纳税款为主要目的；

(2)被收购、合并或分立部分的资产或股权比例符合59号文规定的比例(就股权收购而言，系指收购企业购买的股权不低于被收购企业全部股权的75%)；

(3)企业重组后的连续12月内不改变重组资产原来的实质性经营活动；

(4)重组交易对价中涉及股权支付金额符合59号文规定的比例(就股权收购而言，系指收购企业在该股权收购发生时的股权支付金额不低于其交易支付总额的85%)；

(5)企业重组中取得股权支付的原主要股东，在重组后连续12个月内，不得转让所取得的股权；

特别地，如企业发生的是涉及中国境内与境外之间(包括港澳台地区)的股权和资产收购交易，在符合上述5个条件的同时，还须同时符合下述4个条件方可选择适用特殊性税务处理规定；

(6)非居民企业向其100%直接控股的另一非居民企业转让其拥有的居民企业股权，没有因此造成以后该项股权转让所得预提税负担变化，且转让方非居民企业向主管税务机关书面承诺在3年(含3年)内不转让其拥有受让方非居民企业的股权；

(7)非居民企业向与其具有100%直接控股关系的居民企业转让其拥有的另一居民企业股权；

(8)居民企业以其拥有的资产或股权向其100%直接控股的非居民企业进行投资；

(9)财政部、国家税务总局核准的其他情形。

从实际效果上来看，由于“特殊性税务处理”允许交易方保持原有的计税基础，对与股权转让等重组环节相关的收益或损失暂时递延确认，因此，被普遍视为是一种鼓励重组业务的税收优惠待遇。

(三)698号文及24号文：明确了非居民企业在间接转让中国居民企业股权时须在中国申纳企业所得税　　为规范和加强非居民企业股权转让所得企业所得税管理，在3号文和59号文的基础上，国家税务总局于2009年12月10日发布了《关于加强非居民企业股权转让所得企业所得税管理的通知》(国税函［2009］698号，以下简称698号文)，该通知追溯至2008年1月1日执行。之后，针对698号文中的某些具体条款的理解，国税总局于2011年3月28日出台了《关于非居民企业所得税管理若干问题的公告》(国税总局公告2011年第24号，以下简称24号公告)，自2011年4月1日起施行。

综合698号文与24号公告，其对境外投资者间接转让中国居民企业股权的交易(以下简称间接转让股权交易)的“境外投资方(实际控制方)”所提出的纳税申报要求是，如果被转让的境外控股股东所在国(地区)对股权转让所得的实际税负低于12.5%或者对其居民境外所得不征企业所得税的，则该等境外投资方(实际控制方)应自股权转让合同签订之日起30日内，向被转让股权的中国居民企业所在地主管税务机关提供以下资料(详见698号文第5条)：

(1)股权转让合同或协议；

(2)境外投资方与其所转让的境外控股公司在资金、经营、购销等方面的关系；

(3)境外投资方所转让的境外控股公司的生产、经营、人员、账务、财产等情况；

(4)境外投资方所转让的境外控股公司与中国居民企业在资金、经营、购销等方面的关系；

(5)境外投资方设立被转让的境外控股公司具有合理商业目的的说明；

(6)税务机关要求的其他相关资料。

而一旦境外投资方(实际控制方)被主管税务机关认定为是在“通过滥用组织形式等安排”而进行间接转让股权交易，且不具有合理的商业目的，规避企业所得税纳税义务的，则主管税务机关层报税务总局审核后可以按照经济实质对该股权转让交易重新定性，否定被用作税收安排的境外控股公司的存在(详见698号文第6条)。

并且，对于该等间接转让股权交易，如果境外投资方(实际控制人)同时转让境内或境外多个控股公司股权的，被转让股权的中国居民企业应将整体转让合同和涉及本企业的分部合同提供给主管税务机关，如果没有分部合同的，被转让股权的中国居民企业应向主管税务机关提供被整体转让的各个控股公司的详细材料，准确划分境内被转让企业的转让价格。如果不能准确划分的，主管税务机关有权选择合理的方法对转让价格进行调整(详见698号文第8条)。如果同时被间接转让股权的两个或两个以上中国居民企业不在同一省(市)，则可以选择向其中一个中国居民企业所在地主管税务机关提供资料，由该主管税务机关所在省(市)税务机关与其他省(市)税务机关协商确定是否征税，并向国家税务总局报告；如果确定征税的，应分别到各中国居民企业所在地主管税务机关缴纳税款［详见24号公告第6条之(5)］。

综合前述规定，如果非居民企业转让中国居民企业股权(包括直接转让和间接转让)属于应于中国缴纳企业所得税之交易，则根据3号文、698号文等的有关规定，扣缴义务人如未依法扣缴或者无法履行扣缴义务的，非居民企业应自合同、协议约定的股权转让之日起7日内，到相关主管税务机关申报缴纳企业所得税；计税时，“股权转让所得”是指股权转让价减去“股权成本价”之后的差额，且不考虑被投资企业的未分配利润及税后提存的各项基金等(详见698号文第2条、第3条)。

结合59号文，如非居民企业取得股权转让所得，符合59号文规定的特殊性重组条件并选择使用特殊性税务处理的，应向主管税务机关提交书面备案资料，证明其符合特殊性重组规定的条件，并经省级税务机关核准(详见698号文第9条)。

特别地，在非居民企业向其关联方转让中国居民企业股权时，如税务机关认定其转让价格不符合独立交易原则而减少应纳税所得额的，税务机关有权按照合理方法进行调整(详见698号文第7条)。这也意味着，该等关联方之间进行的交易，无论是直接转让还是间接转让，也面临着前述关于企业所得税的申报甚至缴纳义务。相较于3号文及59号文，698号文与24号公告的突破性意义也正在于，其将包括该等关联方之间进行的间接转让股权交易在内的相关交易明确纳入了中国企业所得税监管视线之内，由此触及了境外上市业务中通常必有的重组操作步骤，从而使得该项税务事宜成为上市文件中必须明确披露的重要事项之一。

二、实际交易中，根据698号文等进行征税的有关案例情况

自698号文出台以来，据其而征税的案例已经不止一单。例如，2011年，日本某公司间接转让康师傅饮品(BVI)有限公司股权，并就此交易缴纳企业所得税3.06亿元，而该纳税金额记录于2012年年初即已被山西省晋城市的一项交易刷新。根据《中国税务报》的报道，2011年3月，山西省晋城市国税局在重点税源监控中发现，拥有山西能源公司56%股权的某(香港)有限公司(以下简称香港公司)被其母公司，即一家于BVI设立的公司(以下简称BVI公司)以6.69亿美元整体转让给在香港注册的某煤业控股公司。据了解，山西能源公司是我国首家中外合作的大型煤炭企业，2000年5月由三方共同出资组建。经过数次股权转让后，香港公司拥有了山西能源公司56%的股权(香港公司系BVI公司的全资子公司)。晋城市国税局在获知这一信息后高度重视，进行了长时间的调查分析和反复论证，最终，BVI公司认可了中国税务机关对股权转让收入、成本确定方法等的意见，缴纳了人民币4.03亿元的企业所得税款。

由于国家税务总局并未公开披露前述各交易的具体情形以及税款计征细节，外界尚无法判断国家税务总局对于在境外上市过程中进行的重组是否应按照698号文征缴企业所得税这一问题的态度。但仅从698号文等的文字表述来看，境外上市业务中往往涉及的多项境外投资方(实际控制人)直接或间接转让中国居民企业股权的交易似乎均有可能面临缴交企业所得税的命运。正因如此，对698号文及其相关税务问题的披露和描述已成为被普遍关注的事项之一。从稳健性原则来讲，中介机构在办理该等业务时，还是须谨慎地提示客户对698号文等有关规定予以充分重视，合理进行交易架构税务筹划，妥善草拟有关交易文件及税务申报资料，以争取在充分满足相关条件的情况下尽量减免税务成本。

典当类公司法律风险分析与防范及境外上市红筹架构设计


徐京龙
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内容摘要：我国除了《典当管理办法》这一部门规章之外，再无关于典当的专门法律规定。鉴于典当的特殊性，我国法律规定的不完善和典当企业经营不规范等原因，使得我国典当行业存在诸多法律风险，如担保瑕疵引起的典当效力风险、债权实现的程序风险、绝当后典当企业的回收资金风险、当户拒不赎当的违约金风险、当票的付款凭证风险、自然人抵押房屋的法律风险、抵押不破租赁的法律风险，对于这些风险的防范是典当企业不容忽视的法律问题。只有规范的、依法经营的典当企业才有可能通过“VIE”模式境外上市。

关键词：典当　法律风险　境外上市　红筹

2011年，笔者作为发行人中国律师参与了广州某典当公司境外上市项目，该公司拟以VIE方式在香港联交所主板上市。项目进行到中途，该典当公司资金链断裂，公司实际控制人出逃美国，项目因此夭折。2012年以来，大批担保公司倒闭，累及诸多中小企业，引发了社会的广泛关注，典当公司、担保公司及小贷公司等民间借贷企业暴露出了巨大的内控风险，加之民间借贷行业的系统风险，把民间借贷行业推向了风口浪尖。笔者试图从典当公司入手，浅谈典当类公司法律风险及防范，并简述典当类公司境外上市红筹架构设计。

一、典当的法律风险

我国典当立法相对滞后，除2005年商务部、公安部颁布的《典当管理办法》外，再无全国性规定，而该办法只是部门规章，位阶相对较低。典当涉及抵押或质押关系 
注419

 ，而我国《物权法》、《担保法》等法律并未对典当中的担保物权作出特殊规制。《典当管理办法》的诸多规定存在与上位阶法律相冲突的地方，这些导致我国典当行业会面临许多法律风险。

(一)担保瑕疵引起的典当效力风险

在典当中未约定当物，或虽约定了拟抵押的房地产但抵押权未设立、无效时，如何认定典当的效力。《典当管理办法》对典当采取了业务流程式的定义方法，但是对典当的成立要件未作规定。因此，典当实务中出现担保物权未约定，或未有效设立等担保瑕疵情况时，如何认定典当的效力缺乏统一依据。
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 故不同法院的判决结果出现差异。有的法院认为，典当与物保不可分。因此，未设立抵押权的典当合同不具有典当的效力，按借款合同规则处理。故认定企业间拆借资金的借款合同无效，仅支持返还借款本金；有的法院认为，双方约定了当物，即使抵押权未设立仍不影响典当的效力。目前通说认为：第一，未约定当物的信用典当，不具有典当的效力；典当合同按借款合同规则处理。第二，约定了当物，即使担保物权未能有效设立(特别是非可归责于典当企业的原因而未能设立担保物权的，如当户不配合、房地产行政机关不予登记等)，典当仍然有效。

但是笔者以为，鉴于《典当管理办法》的位阶较低，对于该问题应以《物权法》、《担保法》和《合同法》的规定为依据来处理。抵押权、质权的成立应满足物权法的规定，否则不认为典当行享有担保物权。同时要将抵押权或质权的成立与抵押合同或质押合同的效力区分开，前者不成立不影响后者的效力。典当行在开展业务过程中应努力规避这种风险：避免不登记或不交付情况发生，若签订合同后借款人不愿意办理抵押登记手续或不交付质物，可以诉讼要求履行合同。
注421



(二)债权实现的程序风险

案例：某典当公司与某企业当户签订当票，并约定以房地产作为抵押担保(未登记)。诉讼过程中，典当企业对该当户的银行存款进行了诉讼保全，并要求先行就该银行存款实现债权，收回当金及息费。法院最终判定典当企业无权先行就当物以外的财产实现债权。
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典当企业可否先行就当户的其他方便执行的财产实现债权？我国现行法律对普通借款合同中的债权人(抵押权人)可否先行就债务人的非抵押财产实现债权没有禁止性规定。因此，笔者认为这种做法应为合法。但是，在典当领域，由于存在典当具有特殊性、与当物不可分等观念的影响，一般认为典当企业只能通过先就当物行使担保物权而实现债权，不允许典当企业直接就当物外财产实现债权。最高人民法院也作出了类似批复。
注423

 典当究其根本系借款合同法律关系，但是其特有习惯规则对当今的典当行业及其司法判决的影响是明显的。

(三)绝当后典当企业的回收资金风险

典当企业与企业当户之间签订典当合同，典当企业在绝当后可否继续按典当合同约定标准计收息费？对此问题，不同的法院判决往往不同。有的法院认为，绝当即意味着双方权利义务终止，典当行不得继续依据典当合同的约定收取息费；有的法院认为，绝当后典当企业有权行使担保物权，因此，绝当后按当票约定标准计收息费应视为典当企业扩大的损失，不予支持；有的法院认为，绝当后典当企业可否继续收取息费首先按合同约定处理；无约定的，不予支持；有的法院支持合理期限内(房地产抵押典当绝当后六个月)的利息和综合费用，对于期限之外的利息和综合费用不予支持；有的法院认为，绝当后典当企业有权继续收取当金利息及综合费，支付至实际偿还之日。

对此，目前的主流观点是：绝当后典当企业应当按照《典当管理办法》的规定及时处理当物以实现债权，不允许典当企业怠于实现担保物权而继续收取高额息费。该观点亦为最高人民法院所采信。
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但是笔者以为这种观点忽视了典当企业的贷款资金为自有资金，成本高、风险大的特点；也没有考虑在目前情况下，依法定程序拍卖房地产仅仅三个月的时间显然过紧的因素，该规定实际上加大了典当企业的风险。针对该种风险，本文建议：

1.在绝当后应及时行使抵押权或质权。

2.典当合同中作特别约定，如沈阳市典当行业协会曾经推荐的约定条款：“本合同约定的利率和综合费率不受本合同借款期限的限制，乙方必须按时交纳利息和综合费用直至乙方清偿完债务为止。逾期还款、交纳利息和综合费按借款余额每日1‰计收违约金。”

(四)当户拒不赎当的违约金风险

赎当是当户的权利还是义务？拒不赎当的，典当企业可否收取违约金？对此，法院的观点亦不相同。有的法院认为，绝当后典当企业有权依《典当管理办法》及当票的约定处置当物。因此，是否赎当是当户的权利而非义务。故不支持绝当后的违约金；有的法院认为，还款(赎当)是当户的义务而非权利，因当户未如约还款而造成绝当的，属当户违约，故支持绝当后按银行同期贷款利率四倍收取绝当后的违约金。最高人民法院相关批复认为，典当企业应当在绝当后及时行使担保物权，当户应在合理期限内(房地产典当为三个月)按逾期贷款利率支付违约金，期限外的损失由典当企业自负。

在传统当铺时代，如发生绝当，则当物归当铺所有。因此，当户有选择赎当或绝当的权利。在现代典当中，绝当并不具有转移当物所有权的效力(禁止流质契约)。典当的本质是借款合同，还款是当户的基本义务。因此，未按期还款付息的，即构成违约、应当承担违约责任。但是，由于《典当管理办法》中仍沿用“赎当”、“绝当”等概念，又未对这些概念的法律后果进行明确规定，从而造成了裁判的不统一。

本文的法律建议是：

1.在典当合同中明确约定绝当后赔偿典当企业损失(可得利益损失)的计算标准；

2.在绝当后，及时行使担保物权。

(五)当票的付款凭证风险

典当企业与自然人当户之间签订当票，但对以现金形式发放的当金未另行签订收款凭证。此时当票本身是否具有付款凭证的功能？《典当管理办法》规定：“当票是典当行向当户支付当金的付款凭证。”但典当实务中，对此规定颇有争议。有的法院认为，《典当管理办法》中规定当票是付款凭证，因此认为签订当票即视为当户已收到了当金；有的法院则认为，当票本身不具有收款凭证的功能。

本文认为当票是合同成立的证明，而支付当金则属于合同履行的范畴，因此，合同本身并不能证明自己已被履行了。签订当票即视为收到当金意味着签订了合同，即履行了合同，显然不符合逻辑。在典当实务中，先签订当票、再支付当金是行业的惯例；而且由于典当企业往往预扣综合费，因此，实际发放的当金往往与当票记载不同。从这个角度也可以说明当票并不能取代收款凭证。建议不要以当票代替收款凭证，对于以现金形式支付当金的，更应当要求当户另行签署收款凭证。

(六)自然人抵押房屋的法律风险

自然人作为当户抵押房屋，对于典当企业来说主要是在房屋共有情况下存在法律风险。即未经共有人同意，设定抵押，即未经共有人同意，擅自以共有房屋设定的抵押是否有效？

典当企业与自然人当户之间签订典当合同，并以该当户为登记所有权人的房屋设定了抵押。绝当后成诉，该当户配偶主张当户未经其同意，伪造其签名以共有房屋设定的抵押。依据《担保法司法解释》的规定，共同共有人以其共有财产设定抵押，未经其他共有人的同意，抵押无效。但是若典当合同有效，而抵押无效，当户仍需承担责任。根据《婚姻法司法解释二》规定：债权人就婚姻关系存续期间夫妻一方以个人名义所负债务主张权利的，应当按夫妻共同债务处理。只是此时，典当行不再具有优先受偿权。因此，对自然人房地产抵押，应当注意：

1．在设定房地产抵押前，认真核实共有情况，必要时要求当户出具民政部门签发的婚姻状况证明；

2．建议在设定房地产抵押前，查询房地产登记簿(房产档案)；

3．要求共有人亲自共同办理房地产抵押登记。

(七)抵押不破租赁的法律风险

抵押能否对抗在先成立的房地产租赁合同？根据《物权法》第190条规定：“订立抵押合同前抵押财产已出租的，原租赁关系不受该抵押权的影响。抵押权设立后抵押财产出租的，该租赁关系不得对抗已登记的抵押权。”

目前，大多数的房地产租赁合同当事人(特别是自然人)并不办理房屋租赁合同的备案手续。因此，在房地产抵押权登记前，应当对房屋进行多次实地勘踏，确定房屋没有在先出租；同时，建议要求当户在典当合同中承诺该房屋不存在在先租赁等情况。

二、产生典当法律风险的原因分析

典当行业之所以存在上述诸多法律风险，主要是因为如下几个原因造成的。

(一)现行规范性法律文件对典当的定义和法律性质界定模糊

《典当管理办法》将典当定义为：“当户将其动产、财产权利作为当物质押或者将其房地产作为当物抵押给典当行，交付一定比例费用，取得当金，并在约定期限内支付当金利息、偿还当金、赎回当物的行为。”这一定义采用了描述业务流程的立法技术，没有明确典当系具有物权担保的借款合同这一法律本质，也没有规定典当的具体构成要件，以及是否直接适用物权法、担保法、合同法中借款合同相关规定进行调整。造成很多法院对典当法律关系认识模糊，适用法律不统一。

(二)现行典当专门性法律文件级次过低、规定不细

目前，我国唯一专门规范典当行为的法律文件是商务部与公安部联合制订的《典当管理办法》。该办法具有很强的行业行政管理特征，但对典当的法律性质、构成要件、典当合同当事人的民事权利义务等规范的不够具体、明确。该《办法》属于部门规章，法律级次过低。人民法院不能直接引用，只能作为裁判说理的依据而参照适用。而早已完成征求意见的《典当管理条例》则因为部门利益之争而迟迟不能出台。

(三)相关部门受典权、当权等传统观念的影响较深

《物权法》中没有规定典权、当权，但也没有单独规定典当权，《典当管理办法》继续沿用了传统的“赎当”、“绝当”等概念，但没有明确其法律含义及法律效果。造成法院等部门对典当的法律性质认识模糊，经常与传统当铺业务中的“典”、“当”相混淆；个别情况下，甚至将典当业务与“高利贷”、“非常集资”等非法融资行为相提并论。

(四)个别典当企业经营行为不规范，甚至违法、违规经营

有的典当企业管理不到位、经营行为不规范；个别典当企业为了追求高额息费，甚至违规、违法经营。一旦出现纠纷，其合法权益将难以得到保护。常见的现象有不签订当票、不查验留存当物来源证明、不办理担保物权登记、以房屋买卖合同代替抵押担保等。在典当专门性法律文件不健全、个别部门对典当行为的法律性质认识模糊的情况下，这些不规范的经营行为必将为典业企业埋下重大法律风险。

综上，典当企业要长远发展，必须依法经营。在国家未制订专门的典当管理条例之前，严格依物权法、担保法和合同法等相关法律的规定签订合同、设立权利、行使权利等，如此，才能为典当企业上市创造条件。

三、典当企业境外上市红筹架构搭建

(一)概述

对于典当行而言，由于其并未列入《外商投资产业指导目录》(2011年修订)的限制类或禁止类，且《典当管理办法》规定“外资持有典当行办法另行制定”。但截至目前，尚未出台有关外资持有典当行的相关法律、法规，且根据以往已在香港成功上市的典当公司案例，其均获得了典当行所在地的省级商务部门发表的目前实践中省商务厅不向外资典当行发放典当牌照的答复。根据我们近日就一家全国性典当行项目与商务部流通司负责人的沟通，该领导表示，商务部目前仍然禁止外商投资典当行业。因此，就外资持有典当行这一行为，实质上可以理解为存在限制。

据此，典当公司境外上市可采取“VIE”模式，但考虑到上述提及的商务部意见是建立在具体公司与商务部“一对一”沟通的基础上得出的，因此，典当公司应针对自身的情况与商务部进行沟通，并获取其“关于禁止外商投资典当行业”的回复。

(二)以协议控制方式在香港成功上市的条件

1.前提条件：上市集团从事的业务需属于限制外商经营的行业

根据香港联交所发布的LD43-3号上市决策，只有上市集团所在行业限制外资参与，即境外公司在境内设立的WOFE/JV无法取得在中国经营有关业务所需的许可或者审批的情况下，以协议控制方式从事经营的公司的上市申请才会被认为是可接受的。

2.合规条件：协议控制安排不违反中国法律法规

首先，各方签署的协议应符合《合同法》等境内相关法律法规的规定；

其次，协议控制方式不会被中国相关部门(尤其是商务部门)认为是规避“10号令”，中国律师亦能得出协议控制无需商务部门审批的明确法律意见。

3.会计条件：协议的相关条款应符合国际会计准则的要求

协议的相关条款应符合国际会计准则有关“可变利益实体”(Various Interests Entity，VIE)的规定，即审计机构认为，根据相关协议，尽管一个实体与另一实体不存在股权上的控制关系，但前者的收益和风险均完全取决于后者，则前者构成后者的可变利益实体，这时双方报表应当合并。

(三)采用VIE模式境外上市的优点

商务部等六部委发布的《关于外国投资者并购境内企业的规定》(10号令)规定，以往红筹上市惯常操作的返程投资行为(即境内自然人以其在境外设立或控制的公司并购与其有关联关系的境内的公司，从而实现返程投资，搭建红筹架构)需报商务部审批，且交易价格需按照评估值定价。该等规定对于没有红筹架构但意欲海外上市的企业，无疑是沉重打击。而且，自10号令颁布以来，商务部尚未正式依据10号令批准任何一家企业的关联并购申请。

在这样的法规及政策背景下，拟上市公司及各中介机构都在寻求新的上市途径，与通过股权并购搭建红筹架构而言，VIE由于不涉及股权及资产并购，有其非常明显的优势，详言之：

1.节省并购费用

由于VIE方式不涉及股权及资产并购，所以无须按照评估价格支付资产或者股权转让的对价，节约大量并购费用及相关税费。

2.节省审批时间

同样由于VIE方式不涉及股权及资产并购，故VIE安排无须取得商务部门(商务部及地方商务局)的同意。根据本所以往的业务经验，VIE方式仅需根据“75号文”取得地方外管局的外汇登记即可。

(四)应注意的法律问题

1.关于募集资金入境

由于目前境外募集资金的进入以“项目存在”为原则，而通过协议控制的境内公司，将无法作为募投项目并使用募集资金。因此，公司只得通过WFOE或境外公司确定募投项目，募集资金也应专项用于募投项目中。

2.关于税费支出

使用上述协议安排，VIE公司对其获得的经营利润应缴纳25%企业所得税，在将所得利润支付给WFOE时，WFOE应再缴纳5%营业税及25%企业所得税，即存在双重纳税问题。为解决此问题，可考虑将WFOE的注册地选择与VIE公司一致，同时和当地税务局协商税收减免事宜或争取其他税收优惠或财政补贴政策，具体可行性需与有关税务局进一步沟通确定。

3.关于外资并购国家安全审查对项目的影响

2011年2月3日，国务院办公厅下发了《关于建立外国投资者并购境内企业安全审查制度的通知》(国办发［2011］6号)，规定外国投资者并购境内军工、国防、重要农产品、重要能源和资源等企业，且有可能取得实际控制权时，需事先通过商务部等相关部门的安全审查，否则，不得启动并购程序。

由于该规定刚刚出台，香港联交所对此规定的态度及商务部及地方商务主管部门对该规定的执行力度尚不明朗，故采取协议控制方式虽然不涉及股权并购，但是否需通过安全审查尚不能得出明确结论。

但毋庸置疑的是，如果采取并购方式搭建红筹架构，必然会涉及外资并购安全审查，能否通过该等审查尚存在非常大的不确定性。

境内企业赴港发行人民币债券的实务研究

杨　辉
注425

 　区蝶莹
注426



内容摘要：近年来，随着香港人民币离岸市场建设的不断深入，香港人民币债券市场发展迅猛。随着市场规模的不断扩大，境内企业赴港发行人民币债券，既丰富了香港人民币债券市场发债主体，也进一步畅通了人民币回流渠道。深入研究境内企业赴港发行人民币债券的法规监管及审批流程是促进香港人民币债券市场健康发展、推动人民币离岸市场稳步前行的保障。

关键词：香港人民币债券　 法规监管　审批流程

一、香港人民币债券概述

香港人民币债券是指在中国境内或境外设立的金融或非金融实体，依法在香港特别行政区(以下简称香港)发行的、以人民币计价的、期限在1年以上按约定还本付息的有价证券。

关于人民币债券的性质，尽管行政概念上香港是中国的一部分，但由于历史原因，无论是市场的营运模式还是管理方式，香港金融市场一直保持独立运作，且香港地区是以港币作为基本流通货币，因此，在港发行债券应属于境外业务，债券的性质与欧洲美元债券相似。债券期限上，此类债券发行期限超过1年，属于中长期债券。债务偿还顺序上，香港发行的人民币债券和国内发行的金融债券同属于一般负债，列于银行次级债券和商业银行股权资本之前。

香港人民币债券市场发展始于2007年国开行首次在香港发行人民币债券。近年来，随着内地和香港制定和放开相关政策，加强市场基础设施建设以及离岸人民币业务快速发展，香港人民币债券市场从2010年以来得到了快速发展。

2011年8月，国务院副总理李克强曾经宣布，将增加在香港发行人民币债券的境内机构主体,允许境内企业在香港发行人民币债券。
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 之后，宝钢集团宣布将赴港发行65亿元人民币债券。
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2012年1月17日，香港金融管理局(以下简称香港金管局)宣布同意本地银行将财政部在香港发行的国债及内地银行间债券市场买卖的人民币资产加入人民币风险管理的限额计算，同时将人民币未平仓净额上限由原来的不得超过人民币资产或负债的10%提升至20%。
注429

 据此，相关措施的落实将进一步提高市场的流动性，尤其为离岸人民币债券市场的发展带来更多空间。

(一)发行主体

目前在香港债券市场上发行人民币债券的除了金融企业外，非金融企业一般是具有较好声誉的大企业或者上市公司，近期在香港发行人民币债券的有新焦点(2011年8月)、阳光能源(2011年8月)、亚泥中国(2011年9月)、日月光(2011年9月)、印度银行(2011年11月)、拉丁美洲最大的无线电讯营运商墨西哥美洲电信公司(2011年12月)、中国电力新能源发展(2012年1月)、国家开发银行(2012年1月)。
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 内地和香港的政府政策支持为人民币债券市场的发展提供了强大动力。中央惠港36条政策提出：增加赴香港发行人民币债券的境内金融机构主体，允许境内企业赴香港发行人民币债券，稳步扩大境内机构赴香港发行人民币债券的规模。
注431



(二)人民币点心债券(dim sum bond)和人民币合成式债券(Synthetic bond)　　在香港发行的人民币债券主要有人民币点心债券和人民币合成式债券两种形式。点心债券是指以人民币计价，人民币结算的债券，而合成式债券是以人民币计价，美元结算的债券。点心债券始于2007年国开行在港发行的50亿元债券。电信债券以中短期品种为主，长期债券品种较少。目前，市场上人民币点心债券主要是1 年、2 年、3 年和5 年期限品种，其中以3 年期限最多。随着市场的发展，长期人民币点心债券品种也开始出现。2012 年1 月，国家开发银行首次发行15 年期的长期人民币点心债券，这对香港人民币点心债券市场基准收益率曲线的建立有很大的参考作用。
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 可以预见，随着发债主体融资需求的多元化，人民币点心债券的期限结构品种将不断丰富，人民币点心债券市场的基准收益率曲线也将更加完善。
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目前点心债券发行主体包括香港红筹企业、境外公司、开发性金融机构、财政部和国开行等机构，以金融机构为主，合成债券发行主体主要是内地房地产企业，主要原因是国内限制房地产企业融资，大部分房地产商只能取道香港融资，而且合成债券在融资成本以及资金回流等方面更为便利。
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2010 年以前，香港市场共计发行了36只点心债券；而到2011 年，仅上半年就发行了114 只。2007年点心债券发行总额为100亿元，而2011年达1040亿元。据汇丰银行估算，预计到2012 年年底，点心债券总发行额将达2600 亿~3100 亿元，2013 年更会增至4000 亿~4300 亿元。
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 随着点心债券市场规模的扩大，汇丰、花旗、中银香港等机构在2011 年相继推出了离岸人民币市场债券指数以便统计。

首笔合成式债券是2010年12月瑞安房地产在港发行的30亿元债券。严格来说，类似合成债券形式的债券早在点心债券2007年出现之际便已同期出现，不过当时的合成债券属于可转换债券。相比点心债券，对投资者来说，合成债券提供了投资者汇率升值与债券票面利息的双重回报，而且节约了换汇成本；对发行者而言，发行合成债券可以让投资者获得人民币升值预期带来的财务回报从而获得相对纯美元债券更低的融资成本，而且发行合成债券获得美元可以外商直接投资(FDI)的方式进入境内，而境外人民币回流境内却比较困难。这些优势使得合成债券出现后就得到较快的发展。

二、法规监管

香港人民币市场为境内企业的融资提供了一条海外融资渠道。为便于境内企业了解赴港发行债券融资的相关要求，本文对香港监管机构，尤其是国内监管机构针对境内外企业发行人民币债券的相关监管要点从实践角度进行了梳理和总结。

(一)香港方面监管政策

在香港方面，为配合境内企业赴港发行人民币债券，香港金融管理局放宽在香港发行人民币债券的限制，允许香港及海外企业、金融机构在港发行人民币债券，容许非内地的各类企业在港发行人民币债券，同时所筹集的资金可以自由投资，甚至作为贷款借出，发债的企业可以在港开立专项的人民币户口。2010年2月11日，香港金融管理局发布了《香港人民币业务的监管原则及操作安排的诠释》( 以下简称《诠释》)。《诠释》首次从香港监管机构角度对在香港发行人民币债券的相关事宜做出了解释：首先，就监管原则而言，《诠释》明确人民币资金进出内地的跨境流动须符合内地有关法规和要求，香港参加行按香港业务规则进行操作；人民币流进香港以后，只要不涉及资金回流内地，香港参加行可以按照本地的法规、监管要求及市场因素发展人民币业务；其次，就具体操作安排而言，《诠释》规定在人民币债券的发行主体、发行规模及方式、投资者主体等方面，均可按照香港的法规和市场因素来决定。至于内地发行主体，还须遵守内地有关法规和要求。

2011年2月11日，香港金融管理局发布了《香港人民币业务的管理原则和操作安排的诠释》，从香港监管机构的角度对在香港发行人民币债券的发行主体、发行规模及方式、投资者主体等方面作出了解释。

(二)内地监管法规

自2007 年1月14日，中国人民银行就境内金融机构经批准可在香港发行人民币债券的事宜而发布《中国人民银行公告[2007]第3号》以来，中国人民银行、国家发展和改革委员会(以下简称国家发改委)、国务院办公厅、商务部、外汇管理局(以下简称外汇局)等相关境内监管职能部门陆续发布了一系列与香港人民币债券业务相关的法律法规。

2011年2月25日，商务部发布了《关于外商投资管理工作有关问题的通知》(商资函[2011]72号)，首次为离岸人民币境内直接投资渠道提供了法律依据。

2011年10月，商务部与中国人民银行同步发文，对跨境人民币直接投资事宜进行规范，并明确了相关审批及监管程序。

2012年5月2日，国家发改委发布了《关于境内非金融机构赴香港特别行政区发行人民币债券有关事项的通知》(以下简称《通知》)(发改外资[2012]1162号)，直接将境内非金融机构于香港发行人民币债券纳入其监管的范围。



[image: image]




三、境内企业在香港发行人民币债券之常见模式 
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(一)直接发行

直接发行是指以内地企业为发行主体，在香港向投资者直接发行人民币债券。

人民银行、国家发改委和国家外汇管理局等政府机构会对直接发行进行多重监管。其中，人民银行和国家发改委的主要职能是对境内企业在香港发行人民币债券的资格和规模进行核准，国家外汇管理局主要负责对发行债券所筹集的资金进行债券资金登记和统计监测，并对债券本息的兑付进行核准。

目前，直接发行的发行主体主要是境内金融机构，其发行依据主要是人民银行于2007年1月14日发布的《中国人民银行公告[2007]第3号》以及人民银行与国家发改委于同年6月8日联合发布的《境内金融机构赴香港特别行政区发行人民币债券管理暂行办法》。随着宝钢集团获准直接在香港发行人民币债券及国家发改委于2012年5月2日发布《关于境内非金融机构赴香港特别行政区发行人民币债券有关事项的通知》(发改外资[2012]1162号，以下简称1162号文)，内地监管机构已经直接将境内非金融机构于香港发行人民币债券纳入其监管的范围，市场预期直接发行有望在未来得到进一步发展。

(二)间接发行

间接发行是指以境内企业或个人控制的海外公司(红筹公司或海外公司)为发行主体，在香港向投资者发行人民币债券。

间接发行的发行主体是内地企业或个人在海外控制或设立的公司，债券持有人亦在海外，发债一般无须人民银行、发改委 
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 和外汇管理局的核准，发行速度通常不会因为监管机构的核准而受到影响。

目前，间接发行的发行主体多为信用状况良好的大红筹结构下的海外控股公司，或者是信用状况良好的小红筹结构下的海外控股公司。对于信用状况不能确定或新设的海外公司而言，只能通过为人民币债券提供增信的方式，来完成人民币债券在香港的发行。

在间接发行模式下，人民币债券的增信方式主要有如下两种：

1.内地母公司直接提供担保

内地母公司直接提供担保是指，由海外子公司的内地母公司，就海外子公司发行人民币债券并支付债券本金和利息的行为，向债券投资者直接提供担保。如果海外子公司到期无法还本付息，则债券投资者可以要求内地母公司作为担保方予以偿付。

内地母公司提供担保的关键程序是完成国家外汇管理局关于对外担保的核准和登记手续，否则内地母公司提供的担保即可能构成无效担保，从而导致债券投资者向内地母公司就债券偿付进行索赔的愿望落空。同时，根据1162号文的规定，海外子公司在香港发行人民币债券由内地母公司提供担保的，内地母公司应在海外子公司人民币债券发行前20个工作日内，将发债规模、期限及募集资金用途等材料向发改委备案。

2.海外债券增信措施

由于大部分资产和权益都在内地，中国企业在香港发行人民币债券时，通常都会首先考虑上述三种债券增信措施。当然，如果中国企业能够为其债券找到合适的海外担保，无论是海外上市公司提供的信用担保，还是海外银行签发的保函或备用信用证，也都会促进其人民币债券的成功发行。

与上述跨境债券增信措施不同，海外债券增信措施系在海外发生，一般无须中国主管机关核准，债券发行速度通常也不会受到中国主管机关核准的影响。此外，由于海外债券增信措施并不涉及对外担保等中国法律问题，因此，发债募集资金回流内地一般也不会存在实质性障碍。

需要说明的是，不论采用何种人民币债券发行模式，发行人本身的信用好坏都是首先需要考量的重要因素，债券增信措施只是在特定交易环境下的特殊处理。它能够增加投资者对债券的认可度，但也会影响不同发债方案的具体设计以及发行人的财务成本负担。在大型跨国公司纷纷在香港发行人民币债券的情况下，中国企业本身的信用好坏以及债券增信措施的设计，都会在一定程度上影响人民币债券的发行利率、成本、速度和质量。

四、境内企业于香港发行人民币债券的审批程序

(一)概述

1.境内企业通过红筹公司在香港发行人民币债券：

2.境内企业直接在香港发行人民币债券：

(二)境内企业通过境外子公司在香港发行人民币债券的境内审批程序

如上文所述，境内企业通过境外子公司在香港发行人民币债券，由于发行主体是内地企业或个人在海外控制或设立的公司，债券持有人亦在海外，因此，该发债事项一般无须境内的监管部门核准，但如果该发债事项涉及由境内母公司直接提供担保之事宜，则境内母公司须履行如下对外担保的相关审批及备案程序：

1.国家外汇管理局审批

根据中国人民银行于1996年9月25日发布的《境内机构对外担保管理办法》(自1996年10月1日起实施)(以下简称《对外担保管理办法》)的规定，为境外机构提供对外担保，由担保人报经其所在地的省、自治区、直辖市、计划单列市或者经济特区外汇管理分局初审后，由该外汇管理分局转报国家外汇管理局审批。经咨询国家外汇管理局深圳分局，境内机构对外担保逐笔核准需提交以下资料：

(1)担保人关于提供对外担保的申请报告和申请人填写的申请表；

(2)对外担保合同意向书；

(3)对外担保项下主债务合同意向书；

(4)经注册会计师事务所审计的担保人、被担保人上年度的会计报表；

(5)被担保人在境内的，提供工商登记文件(如为外商投资企业，提供外商投资企业批准证书及批复)；被担保人在境外的，应当提供与被担保人有关的外汇局境外投资外汇登记文件和境外投资主管部门的批准文件。被担保人为境内机构设在境外的二级以上子公司的，应当提供境外一级子公司的境外投资批准文件以及被担保人与境外一级子公司的股权关联证明文件。对外担保履约责任为境外注册企业股权转让合同项下受让方付款义务的，或者对外担保项下融资用于收购境外注册企业股权的，应当提供国家发改委或其他相关部门出具的关于该收购或竞标项目的批准文件；

(6)对外担保余额指标的核定、使用及履约情况(实行余额管理的担保人适用)；及

(7)外汇局要求提供的其他材料，如金融业务许可证和营业执照复印件(初次办理对外担保业务的金融机构适用)，总行的书面授权书(担保人为金融机构的分支机构适用)，股权转让合同(境外注册企业股权转让适用)。

2.所在地外汇管理局办理对外担保登记

根据《对外担保管理办法》的规定，担保人提供对外担保后，应当到所在地的外汇管理局办理担保登记手续。非金融机构提供对外担保后，应当自担保合同订立之日起15天内到所在地的外汇管理局填写《对外担保登记表》，领取《对外担保登记书》；履行担保合同所需支付的外汇，须经所在地的外汇管理局核准汇出，并核减担保余额及债务余额。经咨询国家外汇管理局深圳分局，境内机构对外担保登记须提供以下资料：

(1)申请报告；

(2)《对外担保登记表》；

(3)为自身债务出具担保的，应出示外债登记凭证(原件验后返还)；

(4)为他人提供担保的，应提交担保项下主债务合同(合同如为外文的，应提交主要条款的中文译本，交加盖申请人印章)；

(5)应事先核准的对外担保，还应当提交外汇管理局批准的文件；

(6)对外担保合同(如为外文的，应提交主要条款的中文译本，并加盖申请人印章)；及

(7)针对前述材料应当提供的补充说明材料。

3.发改委备案

根据国家发改委于2012年5月2日发布的《通知》规定，境内非金融机构境外分支机构在香港发行人民币债券由境内机构提供担保的，境内非金融机构应在其分支机构人民币债券发行前20个工作日内，将发债规模、期限及募集资金用途等材料向国家发改委备案。

4.履约核准

当债务人未按照合同约定偿付债务，由担保人履行偿付义务，发生对外担保履约时，根据国家外汇管理局发布的《境内机构对外担保管理办法实施细则》及《关于境内机构对外担保管理问题的通知》的规定，须向所在地外汇管理局逐笔申请核准，其办理对外担保履约时可以购汇。经咨询国家外汇管理局深圳分局，境内机构办理对外担保履约核准须提供以下资料：

(1)加盖申请单位公章的履约申请报告；

(2)外汇管理局核发的《对外担保登记证》、《对外担保登记表》及对外担保项下债务登记凭证；

(3)主债务合同和担保合同；

(4)债权人盖章的要求担保履约的通知书(须有与担保合同一致的有效签字或盖章)；

(5)被担保人上年度经审计的财务报表；及

(6)外汇管理局要求的其他材料。

担保人凭外汇管理局开具的核准件到银行办理担保履约。

5.对外担保的注销

根据《对外担保管理办法》的规定，非金融机构的担保人应当自担保项下债务到期、担保义务履行完毕或者出现终止担保合同的其他情形之日起15天内，将《对外担保登记证书》退回原颁发证书的外汇管理局办理注销手续。经咨询国家外汇管理局深圳分局，境内机构办理对外担保注销手续须提供以下资料：

(1)对外担保登记表；及

(2)对外担保登记证。

(三)境内企业直接在香港发行人民币债券的境内审批程序

根据国家发改委(含原国家发展计划委员会、原国家计划委员会)、中国人民银行于2000年2月23日发布并实施的《国家计委、中国人民银行关于进一步加强对外发债管理的意见》，境内机构直接在境外发行债券应遵循以下规定：

境内机构(财政部除外)对外发债，经国家发改委审核并会签国家外汇管理局后报国务院审批；国务院批准后，市场选择、入市时机等由国家外汇管理局审批；

境内机构发行商业票据由国家外汇管理局审批，并占用国家外汇管理局核定该机构的短期对外借款余额指标；发行前设定滚动连续发行的，由国家外汇管理局会签国家发改委后审批；

尤其需要注意的是，境内机构为其海外分支机构境外发债进行融资担保，发债所筹资金不调入境内使用的，由国家外汇管理局按现行有关规定审批；

已上市外资股公司对外发行可转换债券，不实行资格审核批准制。国家发改委会同中国证监会根据外资股公司境外融资需求及市场条件，确定境外可转换债券年度发行规模，并纳入当年利用外资计划；在年度规模内，按境内机构对外发债的审批程序办理，发债说明书报中国证监会备案。

境内机构对外发债后，要按照国家外汇管理局的规定办理外债登记

国家发改委于2012年5月2日发布及施行的1162号文规定：境内非金融机构赴香港发行人民币债券，要按照该规定的程序，报国家发改委核准；地方企业向注册所在地省级发展改革委提出申请，经省级发展改革委审核后报国家发改委。

境内非金融机构赴香港发行人民币债券应符合下列条件：

(1)具有良好的公司治理机制；

(2)资信情况良好；

(3)具有较强的盈利能力；

(4)募集资金投向应主要用于固定资产投资项目，并符合国家宏观调控政策、产业政策、利用外资和境外投资政策以及固定资产投资管理规定，所需相关手续齐全；

(5)已发行的所有企业债券或者其他债务未处于违约或者延迟支付本息的状态；及

(6)最近三年无重大违法违规行为。

境内非金融机构发行人民币债券的申请材料应当包括：

(1)发行人民币债券的申请报告；

(2)董事会同意发行人民币债券的决议或具有相同法律效力的文件；

(3)拟发债规模、期限及募集资金用途；

(4)人民币债券发行方案；

(5)发行人最近三年的财务报告和审计报告；

(6)法律意见书；

(7)《企业法人营业执照》(副本)复印件；及

(8)国家发改委要求提供的其他文件或材料。

国家发改委受理境内非金融机构申请后，征求有关方面意见，自受理之日起60个工作日内作出核准或者不予核准的决定。境内非金融机构自核准之日起60个工作日内须开始启动实质性发债工作。核准文件有效期1年，有效期内须完成债券发行。

五、境内企业于境外发行债券应注意的事项

(一)关于外债资金的用途

对于境内企业直接于境外发行债券而言，根据《外债管理暂行办法》、《通知》及相关法规及规范性文件的规定，债券募集资金应按照核准的用途使用，不得擅自挪作他用；如有重大调整，须按照规定向原审批机关办理有关调整手续。境内企业所借短期外债资金主要用做流动资金，不得用于固定资产投资等中长期用途。外债管理部门负责对外债资金使用进行管理和监督。

对于境内企业通过红筹公司间接在境外发行债券而言，鉴于在香港及其他境外市场发行债券所募集的资金视为境外资金，故当发行人将募集资金直接用于境外投资时，对该等资金的用途应不存在境内监管的问题，当然，如果涉及将境外募集的资金用于境内投资的情况，则需要符合资金回流的相关规定。

(二)关于债券募集资金的回流

一般而言，境外募集的资金用于境内投资的途径主要有以下有三种：

股东贷款。即利用“投注差”向境内的子公司提供贷款。“投注差”指企业设立时登记资料上记载的投资总额与注册资本之间的差额，根据相关规定，股东贷款及担保数额不能超过这一数额。值得注意的是，在国家外汇管理局《关于进一步明确和规范部分资本项目外汇业务管理有关问题的通知》(汇发[2011]45号文)出台以前，部分企业利用当时外债管理规定中短期外债在还款后可抵消的规定，通过缩短股东贷款期限然后展期的方式来规避占用投注差。然而，2011年11月，汇发[2011]45号文中明确规定，外商投资企业借用的短期外债发生逾期或展期的，且实际借款期限超过1年的，按发生额将此笔外债纳入外商投资企业对外借款额度控制。因此，此后需通过股东贷款方式回流募集资金的，需充分注意境内相关公司的投注差额度。

进行直接股本投资。在2011年以前，由于缺乏相关的法律规定，仅有境内公司以在港上市融资为目的设立的特殊目的公司(即通常所称的红筹公司)可利用此种模式回流资金。但自2011年起，随着中国人民银行、商务部、外汇管理局相关文件的出台，利用境外人民币资金直接投资的试点业务开始启动，有更多类型的企业被允许采用此种模式来回流资金。据了解，由本所作为境内律师协助发行的UA Finance(BVI)Limited(亚洲联合财务有限公司旗下子公司)在香港发行30亿美元的中期票据计划及该计划下首笔5亿元人民币债券，该笔5亿元人民币中的部分金额被作为发行人境内关联公司的注册资本金成功汇入境内，这是首例非红筹公司通过股本投资的方式回流资金。

通过合作伙伴代为回收。利用贸易项下，选取合作伙伴，将人民币收益通过贸易操作的方式收回。但由于这种模式的实现前提必须是能够顺利找到合作方，成本巨大、流程反复，且无法享受出口退税规定，一般为企业所摈弃。

需要注意的是，在间接发行的模式下，根据国家外汇管理局《关于境内机构对外担保管理问题的通知》(汇发[2010]39号)的有关规定，若内地母公司为海外子公司提供融资性对外担保的，担保项下资金不得以借贷、股权投资或证券投资等形式直接或通过第三方间接调回境内使用，内地母公司应当监督海外子公司取得的资金用于其在境外的生产经营活动。

(三)关于相关交易文件及条款的设置

如上文所述，由于境内企业于境外发行债券通常涉及多个部门的监管，需要履行较为复杂的审批、登记或备案程序，因此，在相关交易文件及条款的设置上应作相应考虑，尤其是应根据重要的时间节点作全盘安排。在交割的先决条件的设置方面，如上文所述，境内企业为境外机构发行债券提供对外担保的，须经国家外汇管理局审批，逐笔核准，并且根据相关规定，担保人未经批准擅自出具对外担保的，其对外出具的担保合同无效；若担保人未经批准擅自出具对外担保或者担保人出具对外担保后未办理担保登记的，由外汇管理局根据情节，给予警告、通报批评、暂停或者撤销担保人对外担保业务。鉴此，债券发行人与债券认购人通常会在相关债券发行文件中约定，将境内担保人就提供对外担保之事项获得主管部门的批准及办理担保登记作为交割的先决条件，但由于审批时限存在一定的不确定性，为了不影响整个发债的进度，也可以考虑通过与第三方托管人(Trustee)签署托管协议(Trust Deed)并设立托管账户的方式，约定当对外担保登记手续无法在交割日之前完成时，发行债券募集的资金将进入托管账户并由第三方托管人监管，待相关对外担保登记手续完成后，该笔资金才由托管人支付给债券发行人，以平衡交易各方的权利、保障交易安全。

(四)关于对外担保应注意的其他事项

根据《对外担保管理办法》及相关法规及规范性文件的规定，非金融企业法人为其在海外控制或设立的公司发行债券提供担保的，应注意以下事项：

1.担保人为企业时，被担保人须为担保人按照规定程序在境内外设立、持股或间接持股的企业；

2.非金融企业法人对外提供的对外担保余额不得超过其净资产的50％，并不得超过其上年外汇收入；

3.贸易型内资企业在提供对外担保时，其净资产与总资产的比例原则上不得低于15%；非贸易型内资企业在提供对外担保时，其净资产与总资产的比例原则上不得低于30%；

4.被担保人净资产数额应当为正值；

5.被担保人最近三年内至少有一年实现盈利；如被担保人从事资源开发类等长期项目的，则最近五年内至少有一年实现盈利；被担保人成立后不满三年(一般企业)或五年(资源开发类企业)的，无盈利强制性要求。

如前所述，为境外投资企业提供融资性对外担保的，担保项下资金不得以借贷、股权投资或证券投资等形式直接或通过第三方间接调回境内使用。境内担保人或境外投资企业在境内的母公司应当监督被担保人取得的资金用于被担保人在境外的生产经营活动。(三)上市公司收购与重组

境外证券市场红筹上市企业私有化相关风险及对策
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内容摘要：近几年来，在境外证券交易所上市的部分中国红筹企业正面临越来越多的压力和不利因素，主要包括股票市盈率持续低迷、频繁遭遇“做空”、境外证券监管部门对于协议控制模式的质疑等，因此，越来越多的境外上市中国红筹企业选择私有化退市之路。本文将结合相关监管规定、法律服务经验及案例，就红筹上市企业私有化的模式和条件、私有化失败的不利后果以及私有化过程中可能面临的风险及对策等方面进行初步分析。

关键词：私有化　退市　境外上市

近几年来，在境外证券交易所上市的部分中国红筹企业正面临越来越多的压力和不利因素，主要包括：

(1)境外证券市场(如新加坡)股票市盈率 
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 持续低迷，在境外证券交易所上市的部分中国红筹企业价值无法通过交易市场正常反应及认可；

(2)部分在美国的证券交易所上市的中国红筹企业自2009年开始被逐渐活跃的浑水公司“做空”，浑水公司通过揭露上市企业实际生产经营情况与其向证券交易监管部门披露信息不一致的方式，打压中国红筹企业股价获利，致使相关上市企业股价大跌；

(3)美国证监会调查“新东方”令市场对中国红筹企业境外上市普遍采用的协议控制模式(Variable Interest Entities)
注440

 产生质疑和不安。

在上述不利因素的共同作用下，相关中国红筹企业不但逐渐丧失再融资能力，企业价值被严重低估，而且对企业形象也造成了多方面的不利影响，因此，越来越多的境外上市中国红筹企业选择私有化退市之路，以回避该等风险并寻求在中国境内A股市场或香港证券市场重新上市融资。

一、境外证券市场上市企业私有化的模式和条件 
注441



(一)新加波证券交易所上市企业私有化模式

根据新加坡法律规定，在新加坡证券交易所上市的企业私有化退市主要可分为三种模式，包括：

(1)要约收购，即已发行股份数90%以上的股东同意出售其持有的上市企业股份的情况下，收购方可强制收购剩余的股份，收购对价可以是现金、股票或现金加股票；

(2)协议安排，即上市企业召开特别股东大会并通过私有化决议，必须有50%以上(人数)股东参加，并有75%以上(股票价值)的股东投票赞成，收购对价可以是现金、股票或现金加股票，协议安排并最终需要得到高等法院的核准；

(3)自愿除牌，即上市企业召开特别股东大会并通过私有化决议，必须有已发行股份数75%以上的股东赞成，且不能有多于已发行股份数10%的股东反对，虽然收购对价可以是股票的形式，但收购方必须同时提供现金对价供股东选择。经特别股东大会批准后，收购方需要进行除牌要约，如果有已发行股份数90%以上的股东接受，公司私有化便可完成。需要注意的是，自愿除牌模式一般需要新加坡证券交易所在考虑独立财务顾问的建议并批准后方可实施。

以下是三种模式主要区别：
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(二)美国证券交易所上市企业私有化模式

根据美国《1934年证券交易法》，若一家上市企业的股东减少至300人以下有(或资产少于1000万美元时且被不到500名登记股东所持有)，则该企业可以私有化，无须再向美国证券交易委员会提交备案报告。私有化交易可以通过三种模式完成：

(1)要约收购(Tender Offer)，指收购方直接向上市企业的股东收购已发行股票，该种模式下，除上市企业的董事会协助收购方进行收购的情况外，上市企业无须成立特别委员会 
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 对股东就收购事宜提供公正意见，在完成要约收购后，收购方一般需采取进一步措施将不接受要约的股东予以清除。要约收购的收购要约通常在满足收购方获得上市企业90%股票后方为有效，收购方即能通过“简易合并” 
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 模式完成私有化。天狮生物(TBV)即通过简易合并完成了私有化。

(2)合并(Merger)，多指“制式合并”或“长式合并”(Long form merger)，是指收购方及上市企业成立的特别委员会进行协商并签署合并协议，在经董事会批准后，股东对此合并交易进行投票表决。若合并的条件均获满足，则上市企业将与收购方为私有化而成立的合并主体(Merger sub)进行合并，除收购方以外股东获得合并对价。盛大互动娱乐(NASDAQ:SNDA)系通过合并方式完成私有化的典型代表。

(3)反向股票分拆(Reverse stock split)，即并股，是根据上市企业章程规定，股东会及/或董事会通过相关并股决议，此举不但可以减少上市企业股票的数量，同时还能减少股东的数量，上市企业一般会重新向股东发行新股票，以一定比例交换股东所持有的原股票，例如，1000股原股票合并为1股新股票，若某股东所持有的原股票不足以合并为1股新股的，上市企业将根据原股票并股时的市场价进行回购。同样的，在符合条件后，向证券交易委员会申请私有化退市，但该种方式较前两种私有化方式较为少见。经纬国际(NASDAQ:JNGW)近期宣布通过该方式完成了私有化。

二、红筹上市企业私有化失败的不利后果

由于上市企业私有化退市是一项复杂的工程，不仅时间跨度长，且涵盖证券监管、财务、法律、融资等多个领域，因此，纵观近几年红筹上市企业私有化退市之路，可以发现并非所有的私有化退市过程均一帆风顺，若私有化失败则有可能对上市企业带来众多不利后果，主要包括：

(1)延误或终止企业再上市计划

以新加坡证券交易市场为例，若私有化收购议案得不到符合法定条件的股东的支持而失败，则收购方将不能在一年内再次提出收购议案，这将延误甚至终止上市企业在其他证券市场上市进行再融资的计划，可能会对上市企业的经营战略的实施造成负面影响。

2008年，有某私募基金拟通过要约收购的方式收购并私有化在新加坡证券交易所上市的绿叶制药(Luye Pharma)
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 ，但由于得不到所需的股东支持率而宣告失败，直到今日绿叶制药还未完成私有化退市；2009年，捷荣国际(Tsit Wing International)的大股东提出自愿除牌议案希望将企业私有化，但同样遭到其余股东的反对而失败。

(2)触犯上市地法规而遭受处罚

以新加坡证券交易市场为例，若企业私有化的程序处理不当因而触犯相关法规，证券业理事会(SIC)可能会根据监管规则予以指责或施于严惩。如，2008年，上市企业Jade Technologies的收购方和收购方财务顾问因触犯法规而被证券业理事会指责，导致收购方五年内不得提出任何收购议案。

(3)财产及声誉损失

由于上市企业私有化需要聘请财务顾问、多家律师事务所 
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 、会计师事务所及评估师事务所等中介机构提供全程服务，企业需承担的中介费用不菲，若私有化失败，则上市企业除需要承担时间和机会成本外，不但该次私有化过程中的中介费用无法挽回，且可能还要为下一次私有化工作再行支付相应费用。同时，若进行私有化时没有与其余股东进行良好沟通而造成其余股东误解并在媒体或公开渠道反对或抗议，则将会给收购方和上市企业的声誉造成负面影响。

三、红筹上市企业私有化过程中涉及的风险及对策

红筹上市企业私有化涉及的风险主要存在于私有化过程中(如私有化模式的选择、私有化程序、私有化融资等的风险)以及企业私有化完成后重新上市的风险，针对该等风险，拟进行私有化的红筹上市企业应进行预判并采取针对性措施，以尽最大可能控制和减少损失。

(一)私有化模式选择的风险

就新加坡证券交易所红筹上市企业私有化而言，根据上文所述，私有化主要可分为要约收购、协议安排和自愿除牌三种模式，正确选择私有化模式是能否成功私有化退市的关键，若选择不当，则会给企业私有化带来巨大风险。

在确定私有化模式时，企业一般需考察以下因素，包括:

(1)现有股权架构：企业需根据现有股权架构，初步判断是否能够取得足够的股东投票以通过私有化议案以及可能反对私有化议案的股东数量；

(2)预定收购价格和市场表现：企业需根据股票的流通量、股价、市场表现以及可接受的收购溢价判断选择私有化模式；

(3)第三方投资者引入：企业需判断私有化以自有资金(包括银行融资)进行还是需引入第三方投资者，若引入第三方投资者则通常会影响私有化成功后企业的股权架构，进而也会对选择何种私有化模式产生影响。

一般情况下，上市企业可聘请独立财务顾问针对企业具体情况就私有化模式的选择提出有针对性的建议，特别是在自愿除牌的模式下，财务顾问的建议将对新加坡证券交易所是否批准私有化起到关键性的作用。

(二)私有化融资的风险

若收购方在红筹上市企业私有化过程中向持有已发行股票的股东发出退市要约并以现金作为支付对价，就意味着对于收购方的收购资金提出较高要求，通常收购方需要通过银行贷款或私募融资的方式解决资金问题以支付收购对价。

私募投资基金或融资银行在向收购方提供资金前通常会要求对红筹上市企业及其在中国境内外资产进行商业、法律及财务等多方面的尽职调查，以确认拟私有化上市企业及其资产系正常经营、财务数据真实准确、不存在虚假信息披露或欺诈行为等情况。若通过相关尽职调查，私募投资基金或融资银行发现红筹上市企业及其在中国境内外的资产存在重大瑕疵或者严重潜在风险，则很有可能拒绝为收购方提供资金支持，导致私有化融资失败。

因此，为顺利获得资金支持，收购方和上市企业应保证对相关主体和资产提前进行内部核查，发现并纠正可能存在的瑕疵且提前做好相关资料内部收集梳理工作。

另外，就银行融资而言，还需考虑银行融资的还款来源，可提供的担保措施，等等；就私募融资而言，需考虑拟出让的收购方股份比例，私募投资者介入后的公司治理、是否会对将来重新上市造成不利影响等问题。

(三)私有化定价风险及股东诉讼风险

如同新加坡证券交易所对股东大会决议的支持和反对股份比例的要求，一般而言，证券交易所不仅要求有绝大多数的股东支持上市企业退市，同时也要求反对退市的股东不能超过一定比例，这就对于上市企业及收购方对退市要约的定价提出了要求，在要约收购完成私有化的过程中，一旦对于退市要约的定价过高，则会使上市企业及收购方承担更重的融资负担，但定价过低，则可能招致中小股东不满，进而对退市的议案投反对票，以至于最终无法满足相应的退市规则要求。

此外，在通过并购完成私有化的过程中，上市企业将成立特别委员会对于收购方的收购价的公允性进行判断。国人通信(NASDAQ:GRRF)董事长兼CEO高英杰曾提出收购当时已发行的所有国人通信的股票，收购价格是每股存托凭证3.1美金现金，按此前上一个交易日2.25美金的每股价格计算，溢价为38%，但普通股股东却不认可这一价格，某小股东在随后给董事会特别委员会的信中就对该收购价格表达了强烈的不满。尽管私有化交易中的交易价格并不是有单个股东决定的，但特别委员会聘请的财务顾问必须从以下几个因素进行判断：第一是股价，包括公司的自身股价以及整体行业和全球股指；第二是估值，即通过公司未来长线的现金流、盈利大概折算出交易价格的区间；第三是与市场上最近的同类型交易进行比较，比较公司的盈利和税息折旧及摊销前利润等数据。

简单而言，私有化交易就是上市企业通过现金强迫退出的过程，因此，在这个过程中，一旦中小股东的利益受到损害，他们就会诉诸法律保护自身权益，而若相关法律程序被中小股东提起，则意味着更长时间的拖延，对于志在尽快完成私有化的企业来说，谁都不想面对这样的灾难性结局。

(四)中国境内重新上市风险

通常完成私有化的红筹上市企业会寻求在其他证券市场(如中国境内A股市场或香港证券市场)重新申请上市融资。若红筹上市企业拟寻求在中国境内证券市场重新上市的，则势必会涉及将已经搭建好的“红筹架构”拆除，将上市主体由离岸公司转变为境内股份有限公司(去红筹)。因此，在考虑到中国境内证券市场上市时，去红筹的可行性就变得至关重要。

值得注意的是，通常私有化后的企业的股东中会存在尚未退出的境外投资者或为私有化引入的境外私募投资机构，若该等境外实体不能完全退出，且原上市主体系通过协议控制模式经营了限制外商投资的行业(如电信增值类和教育类等)，则去红筹即将拟上市主体转变成中外合资企业或内资企业会存在一定障碍，进而无法实现中国境内证券市场再次上市的目的。

因此，若此类私有化后的企业考虑中国境内证券市场重新上市的，应按照中国境内上市规则，事先做好股权机构及股东的清理工作，避免给境内上市重组造成障碍。

另外，去红筹过程中还需妥善处理跨境股权转让、重组(如支付对价、税务、实际控制人从境外转移至境内)等问题；同时需要根据中国境内上市规则对境内拟上市主体进行审查、筹划和设计，包括实际控制人的认定、业绩的连续计算等。

上述各项风险若能在境外红筹上市企业私有化正式开展前提前考虑和筹划对策，则将对该等红筹上市企业私有化退市及后续重新上市工作带来有利的助推并极大提高成功的概率。

上市公司新设分立的可行性及其替代模式初探

李　娜
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内容摘要：我国在《公司法》中，与公司合并一起规定了公司分立制度。一定程度上说，我国《公司法》关于公司分立制度的规定弥补了我国法律长期以来缺失公司分立制度的不足，尽管如此，现行公司分立制度立法的不健全、不完善，使我国公司在组织结构调整中较少使用该制度，资本市场上更未出现过上市公司分立案例。本文旨在借鉴国外主要国家法律规定的基础上，对如何完善我国公司分立制度提出建议。希望抛砖引玉，对于解决长期困扰我国理论界和实务界的相关问题有所助益。

关键词：上市公司分立

一、上市公司新设分立的可行性

上市公司进行新设分立，在人之分立场合，因承继公司须向上市公司股东派发股份，存在股份公开发行行为，因此，新设公司是否具备股票公开发行条件将直接影响新设分立方式的可行性，成为能否采取该分立方式的核心问题。此外，在新设公司具备股票公开发行条件下，新设公司还应具备上市条件，否则，可能导致上市公司股东在分立完结后丧失原持有的上市流通股，却转而取得非上市公司股份的交易结果。

(一)我国上市公司新设分立中承继公司首次发行上市面临的法律适用问题　　1.我国股票首次公开发行并上市的立法

(1)对于股票首次公开发行，我国由《证券法》和《首次公开发行股票并上市管理办法》予以规范。

依据《证券法》第10条的规定，公开发行证券，必须符合法律、行政法规规定的条件，并依法报经国务院证券监督管理机构或者国务院授权的部门核准。

根据《首次公开发行股票并上市管理办法》，公司申请首次公开发行股票，须具备该办法规定的主体资格、独立性、规范运行、财务与会计、募集资金运用等条件。其中在主体资格方面，首次公开发行上市主体须具备“自股份有限公司成立后，持续经营时间应当在3年以上，但经国务院批准的除外”的条件。

(2)对于公司股票的上市条件，我国《证券法》
注447

 及证券交易所《股票上市规则》
注448

 均做了详细地规定。

2.我国上市公司新设分立中承继公司首次发行上市面临的法律适用问题

上市公司新设分立中，在人之分立场合，承继分立营业资产的新设公司需向上市公司股东派发股份，即新设公司存在股票公开发行行为。但对上市公司新设分立中非上市承继公司(包括新设公司或既存公司)股票公开发行的条件，我国法律并未做出特别规定，理应适用《首次公开发行股票并上市管理办法》。但对于分立新设公司，在存续时间上即不符合《首次公开发行股票并上市管理办法》的规定。

因此，我们只能期待相关部门出台明确规定，以填补我国上市公司新设分立中承继公司股票首次公开发行上市的法律空白。

(二)日本的相关规定

《日本东京证券交易所股票上市审查基准》规定，股票上市条件为：(1)设立经过年数，须三年以上；(2)利益额基准，依合并财务报表(联结损益计算书)，获利能力(利益额)：A在最近二年间，其中最初一年间，利益额在一亿日元以上，最近一年间，则在四亿日元以上；或者B在最近三年间，其中最初一年间，利益额在一亿日元以上，最近一年间，则在四亿日元以上，而且最近三年合计，其总利益额必须在六亿日元以上；(3)并具备最近二年间的适正监查报告书；(4)上市股份数至少四百万股。因上述股票上市审查基准要求上市主体的存续时间在三年以上，分立中的新设公司无法在成立后立即申请上市。
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在2001年4月1日《日本东京证券交易所股票上市审查基准》修订前，证券交易所在审核上市公司分立中承继分立营业的新设公司或既存公司的股票上市申请时，审查对象为新设公司或既存公司，于是，对于分立新设公司，仅因分立新设公司必须具备“设立经过年数，须三年以上”的条件一项问题，该公司就无法在成立后申请上市；而对于承继分立营业的既存公司，在该公司不符合股票上市审查标准时，仍然导致分立营业在转移至既存公司后不能持续上市的结果。

鉴于上述问题的存在，《日本东京证券交易所股票上市审查基准》于2001年进行了修订，审查上市公司分立中新设公司或既存公司的股票上市申请时，审查对象由原来的新设公司或既存公司变更为新设公司或既存公司承继的上市公司事业部门。即上市公司分立后，如分立转移至新设公司或既存公司的上市公司事业部门，在分立前即符合上述《股票上市审查基准》的要求，如满足设立年数、利益额基准、监查报告书、一定数额的股份等条件，则承继分立营业部门的新设公司或既存公司即可迅速办理上市。但为避免借壳上市的发生，当承继分立营业部门的公司为非上市既存公司时，只有在其承继的事业部门为其主要业务时，才适用该审查标准。

其修订理由是，分立中新设公司承继的上市公司事业部门系新设公司的上市资产或业务，自当以承继的上市公司事业部门作为审查对象，以免分立中新设公司无法符合股票上市条件所要求之设立年限的规定，而生不公平之现象进而阻挠公司分立制度的采取。
注450



对上述《股票上市审查基准》中的“上市公司事业部门”的含义，未有明确规定。《日本商法》第373条规定：“公司为了让设立的公司承继其全部或者部分营业，可以进行新设分立”；第374条(16)规定：“公司为了让对方公司承继其全部或部分营业，可以进行吸收分立”，即明确了公司分立的对象为“营业”。日本有关解释论认为，营业意味着以一定的营业目的组织化并作为有机整体发挥作用的财产，单纯的营业用财产或权利义务的总体并不属于营业。
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 因此，笔者认为，“上市公司事业部门”应与《日本商法》的规定一致，指上市公司分立的“营业”。

(三)我国台湾地区的有关规定

我国台湾地区“企业并购法”第32条第10项规定：“上市(柜)公司进行分割后，该分割后受让营业或财产之既存或新设公司，符合公司分割及上市(柜)相关规定者，于其完成公司分割及上市(柜)之相关程序后，得继续上市(柜)或开始上市(柜)。”依据上述规定，上市公司分立中新设公司上市须具备该等条件。

根据“台湾证券交易所股份有限公司有价证券上市审查准则”(以下简称“台湾有价证券上市审查准则”)第4条的规定，公开发行公司欲申请股票上市者，须符合设立年限、资本额、获利能力、股权分散四个条件。
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依据我国台湾地区“企业并购法”第32条第10项及“台湾上市审查准则”第4条，上市公司分立时的新设公司在“设立年限”上即不符合上述《台湾上市审查准则》的要求，无法在分立后立即申请上市。为此，台湾证券交易所于1991年在“台湾证券交易所股份有限公司营业细则”(以下简称“台湾证交所营业细则”)中增加第51条(2)第一项、第二项。依据上述第51条(2)的规定，上市公司进行分离一个或一个以上独立营运部门的人之分立时，若分立后承继营运部门的新设公司申请上市，视分立公司是否在分立后办理减资适用不同条件，(1)如上市公司分立后办理减资，则不再将新设公司的设立年限与股权分散作为上市条件；而对其资本额与获利能力两条件，则以模拟新设公司承继的营业部门在分立前的财务数据的拟制性财务报表作为认定依据(拟制性财务报表，系指承继上市公司独立营运部门之新设公司申请上市的，应依据经会计师查核签证或核阅的分立上市公司财务报表，编制模拟的历史性分立营运部门财务报表及合并财务报表)。(2)如上市公司分立后未办理减资或仅办理部分减资，新设的承继公司申请上市时，相比分立公司办理减资情形，还须符合设立年限、股权分散的要求，但其资本额和获得能力仍拟以模拟新设公司承继的营业部门在分立前的财务数据的拟制性财务报表作为认定依据。

(四)对我国上市公司新设分立中承继公司首次发行上市的立法建议

对于我国上市公司新设分立中承继公司首次发行上市面临的法律适用问题，笔者认为，问题的存在，是基于我国股票公开发行上市是以公司作为审核对象导致的，如果上市公司分立后分立营业资产不能持续上市、上市公司股东在分立后失去上市流通股，将鲜有上市公司选择分立作为组织改造的方式。因此，建议我国在上市公司分立立法中借鉴日本和台湾地区的做法，以分立中承继公司承继的分立营业资产作为审核对象，考查其是否具备《首次公开发行股票并上市管理办法》的规定条件，如符合，则在申请上市时，可以豁免其自设立之日起持续运营三年的存续时间要求。

判断某一公司是否具备股票公开发行上市的条件，实质是在该公司由同一实际控制人控制、相似管理层管理下持续运营一段时间的基础上，结合公司的盈利情况、规范治理情况、外部市场环境、所属行业情况等诸方面，来综合考查公司的资产、业务是否具备股票公开发行上市的条件。而在上市公司新设分立中，如承继公司在控股权、管理层、盈利情况等方面具备股票发行上市条件，应认可该新设承继公司具备股票发行上市条件。

考察资产、业务是否具备股票公开发行条件，是对该等资产、业务在一定营业目的下，作为有机体、组合运营情况下的考量，而不是对每个个体业绩在原有财务数据基础上的简单累加，否则仅依据模拟财务数据，不能全面评价承继资产的业绩情况、持续盈利能力和发展前景。因此，以分立中承继资产、业务作为审核对象是有前提条件的,该资产、业务必须是为一定营业目的，已作为有机体、组织化运营的资产和业务。

因以分立中所承继资产或业务为审核对象，在上述资产或业务具备股票公开发行并上市条件时，方可核准上市公司进行新设分立，豁免新设公司自设立之日起持续运营三年的股票公开发行条件，且新设公司可在分立完结后的合理时间申请上市。

二、上市公司新设分立替代交易模式初探

如上文所述，在我国现有股票公开发行并上市的法律框架下，上市公司采取新设分立方式存在一定的法律风险，那么，是否存在其他替代交易模式呢，既能达到上市公司分立的目的，又能保证上市公司股东在分立后继续持有上市流通股。笔者在本章将联系吸收分立方式的引入，对上市公司新设分立的替代交易模式进行初步地探讨。

(一)我国法律有关公司分立类型的规定

我国《公司法》有关公司分立的规定涉及第176条、第177条和第180条三个具体法律条文。我国的公司分立类型区分为解散分立和存续分立，且承继公司均系分立中的新设公司，从分立资产承继公司角度审视，无论是存续分立还是解散分立，均属“新设分立”，法律未规定“吸收分立”。

(二)吸收分立

“吸收分立”与“新设分立”是相对的概念，是站在承继公司角度，依承继公司是新设还是既存而进行的分类。“新设分立”是分立公司分离其部分或全部财产给一个或若干个新公司的形态。“吸收分立”是指分立公司将其部分或全部财产分离给一个或若干既存公司的形态。吸收分立又可分为：分立公司分立后消灭的消灭吸收分立；分立公司分立后存续的存续吸收分立；若干分立公司各自分离部分财产给既存公司的共同吸收分立等形态。

首先，公司分立，对分立公司而言，确实是一种紧缩，通过缩减经营规模，以达到增强公司竞争力、提高经营效率的目的。但通常情况下，分立公司股东仍不想放弃对拟分离资产、业务的控制和收益，希望通过分立达到留存资产及分离资产均得到优化配置的双盈结果。于是，分立公司首先面临一个选择，是采取新设分立方式，将拟分离资产、业务分立至新设公司独立经营，还是采取吸收分立方式，寻找合适的同行业企业或存在产业上下游关系的企业，将其分离至该既存企业，以达到最优的经营效果。事实上，分立公司分离的资产、业务，通常是在分立公司原有经营模式下不能凸显其经营管理优势的资产、业务，因此，如仅规定单一的新设分立方式，在新设公司不能有效经营分离资产、业务的情况下，分立制度的设置将失去其存在的价值，而吸收方式的引入，无疑加大了分立公司安排分离资产、业务的活动空间，弥补了新设分立方式的不足。

其次，紧缩和扩张是相对的概念,分立公司缩小规模，分离资产、业务，必然出现承继公司经营扩张、资产和业务的重新整合。对于承继公司，通过吸收分立的方式承继分立公司的资产、业务，其结果与受让营业、接受投资、合并相似，但相对于受让营业、接受投资，吸收分立形态下，承继公司是概括承继相关资产、业务，而受让营业、接受投资，权利义务系特定承继，承继公司需通过个别程序逐一接受相关资产、业务，程序上相对烦锁。而相对于合并，我国的合并类型仅限于吸收合并和新设合并两种方式，不存在合并另一主体部分资产或业务的合并类型。所以吸收分立的引入，可以克服上述合并制度的局限性。

最后，综观各国立法例，均以新设分立与吸收分立为规范重点，尤其以德国和日本为代表。德国《公司改组法》第三篇为公司分立之规定(第123~173条)，就新设分立、吸收分立又单设章节予以规定。日本商法在第二篇第四章第六节之三规定了股份有限公司分立，其中又分为两款：第一款为新设分立［第373~374条(15)］，第二款为吸收分立［第374条(16)~374条(31)］。此外，《欧洲公司法第六号指令》也将分立形态分为吸收分立、新设分立和混合分立三种，而混合分立也即吸收分立与新设分立的混合类型。

综上，笔者认为，我国《公司法》也应借鉴其他国家的立法经验，引入吸收分立形态。

(三)上市公司吸收分立

如上文所述，上市公司分立，应既能达到公司分立的目的，又能保证上市公司股东在分立后继续持有上市流通股。吸收分立方式存在达到上述两目的的可行性，但上市公司吸收分立交易模式的采取，核心在于承继上市公司分立资产或业务的既存公司具备向上市公司股东派发股份的条件，即承继分立资产的既存公司须为符合《首次公开发行股票并上市管理办法》的非上市股份有限公司或为符合《上市公司证券发行管理办法》、《上市公司重大资产重组管理办法》的上市公司。

1.如既存公司为非上市公司，其于分立前，应具备《首次公开发行股票并上市管理办法》的规定条件；或者在非上市公司所承继资产或业务为其主营业务时，可以考虑将所承继的资产、业务作为股票发行上市的审核对象。上市公司分立取得中国证监会核准后，待分立完结，既存公司可立即申请股票上市。

2.如既存公司为上市公司，其于分立前，应具备《上市公司证券发行管理办法》规定的股票增发的条件，并依法取得中国证监会的核准。此外，对于承继分立公司分离资产、业务的既存上市公司，在现有法律架构下，如所承继的资产、业务导致其主营业务、资产、收入发生重大变化，达到《上市公司重大资产重组管理办法》的规定标准，则其承继行为应符合该管理办法规定的重组原则，并应遵守该管理办法规定的实施程序和信息披露要求。同时，鉴于公司分立中，承继公司向分立公司股东派发其自身股份，因此，在上市公司承继分立资产构成重大资产重组时，该承继公司还应遵守《上市公司重大资产重组管理办法》对“发行股份购买资产”的特别规定。

3.上述1、2是从承继公司角度进行的分析，而从分立公司角度，吸收分立存在消灭吸收分立形态和存续吸收分立形态。因此，如上市公司采取消灭吸收分立模式，上市公司将于分立后终止上市并注销，实质是上市公司主动放弃自身的上市壳资源，却另寻其他壳资源承继自身资产、业务，因此，从法律角度，该交易模式可行，但从经济角度审视，该交易模式不具优势。如上市公司采取存续吸收分立，上市公司分立后继续上市，上市公司股东同时持有上市公司和承继公司的股票。因此，从保存壳资源角度，比消灭吸收分立更可取。但需说明的是，在存续吸收分立形态下，因上市公司在分立后存续，如其分立导致公司主营业务、资产、收入发生重大变化，达到《上市公司重大资产重组管理办法》第11条的规定标准，其分立行为还应同时符合《上市公司重大资产重组管理办法》，并取得中国证监会的核准。

4.上市公司吸收分立中分立或承继资产价值的计量问题。依据《上市公司重大资产重组管理办法》(以下简称《管理办法》)第11条的规定，若上市公司采取吸收分立方式，从承继公司角度，若其承继的资产达到下列标准之一的，将构成承继公司的重大资产重组：(1)承继资产总额占承继公司最近一个会计年度经审计的合并财务会计报告期末资产总额的比例达到50%以上；(2)承继资产在最近一个会计年度所产生的营业收入占承继公司同期经审计的合并财务会计报告营业收入的比例达到50%以上；(3)承继资产净额占承继公司最近一个会计年度经审计的合并财务会计报告期末净资产额的比例达到50％以上，且超过5000万元人民币。

而依据该《管理办法》第12条的规定，计算上述比例时，存在账面值和成交金额的两种计量基础。而该条规定是针对上市公司通常的资产购买交易。那么，吸收分立中，如何确认承继公司承继的资产计量基础呢，是依据该资产在分立公司的账面值，还是依据双方协商的成交价格？

对公司分立中分立资产的会计计量方法，我国的会计制度及会计准则均未有规定。对此，笔者认为，公司分立中，分立公司分离自身资产并转移至其他承继主体，目的是重新组合原有资产，以获取更好的资产配置效率，并非像资产出售以获取差价收益为目的。于是，有学者提出，既然不是购买或出售行为，就不存在购买或出售价格，没有新的计价基础；既然没有新的计价基础，分立后各方的净资产就只能以分立前的分立公司的账面价值为基础进行计量，分立后，各分立主体的权益既不因分立而增加，也不因分立而减少。因此，公司分立中，在计算《上市公司重大资产重组管理办法》第11条规定的各项指标时，各资产价值是依其在分立公司的账面值确认，而不适用成交金额。

三、结语

分立是公司通过缩小经营规模以适应急剧变化的经营环境，从而保持生存、发展能力的重要的组织结构调整手段，但我国现行的公司分立立法仍存在许多不健全、不完善之处，在一定程度上影响了该制度自身价值的发挥。对此，本文通过分析我国上市公司新设分立的可行性，建议我国在上市公司分立立法中借鉴日本和我国台湾地区的做法，以分立中承继公司承继的分立营业资产作为审核对象，考查其是否具备《首次公开发行股票并上市管理办法》的规定条件，同时建议引入吸收分立方式作为对上市公司新设分立的替代交易模式。

上市公司大股东重大资产重组承诺问题浅析

梁清华
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内容摘要：本文阐述了上市公司重大资产重组中大股东承诺事项的类别以及履行情况，分析了大股东重组承诺及其履行的特点，明确了大股东违背承诺应承担相应的责任，最后从完善相关法规、要求承诺明确化、增加担保措施、提高大股东违规成本及严格执行现有规定等方面提出了完善重大资产重组承诺监管的建议措施。

关键词：重大资产重组　大股东　承诺

在上市公司重大资产重组过程中，基于监管部门在减少关联交易、避免同业竞争、保护小股东利益等方面的要求，上市公司大股东以及交易各方经常须作出各种承诺。近年来，证券市场上出现一些大股东作出重组承诺，然后又违反承诺的事件，引起社会各界的关注。在证券市场，广大投资者往往直接依赖于上市公司的信息披露作出投资选择，上市公司中小股东同样依赖于信息披露，来行使股东的管理权利。大股东所作出的增持股本、锁定股份、收购股权或注入优良资产、减少关联交易、解决及避免同业竞争等承诺，直接影响投资者作出投资决策以及中小股东行使投票表决权利，并直接与上市公司股票在二级市场上的表现相关联。大股东违反承诺的行为可能会对上市公司以及投资者造成重大损失。现阶段如何加强对大股东承诺的监管以及对其违反承诺行为的追责从而维护上市公司及中小股东利益、规范证券市场秩序、提升投资者信心，已成为一个值得研究的课题。

根据上市公司重组的相关法规，对于重组过程中交易各方所作出的承诺应当在重组报告书中予以披露；在重大资产重组实施过程中，对交易各方当事人承诺的履行情况还应在实施情况报告书中予以披露。如《上市公司重大资产重组管理办法》第37条规定：“独立财务顾问应当结合上市公司重大资产重组当年和实施完毕后的第一个会计年度的年报，自年报披露之日起15日内，对重大资产重组实施的下列事项出具持续督导意见，向派出机构报告，并予以公告：(一)交易资产的交付或者过户情况；(二)交易各方当事人承诺的履行情况；……”

鉴于重大资产重组实施通常需要数月甚至数年时间，为调查、分析大股东承诺的履行状况，本文将以2010年重大资产组中大股东所作出的承诺为样本展开研究，跟踪分析大股东对其承诺的履行情况，并结合其他年份大股东违背承诺的案例，剖析大股东违背承诺现象的特点，发现市场在监管与制度建设中存在的漏洞，为完善监管体制、敦促大股东将重组承诺落到实处提供参考。

一、大股东重大资产重组承诺的类别

据统计，2010年度并购重组委共召开了42次会议，审核了49家上市公司的重组方案，除天马微电子股份有限公司、通化葡萄酒股份有限公司、中卫国脉通信股份有限公司3家公司，其余46家均顺利通过审核。经分析上述46家上市公司的交易报告书，共计出现交易方的承诺346项。上述承诺大多要求在启动重组后的3 年内予以履行。目前很多公司的承诺已届集中履行的期限。

由于上市公司所属行业千差万别，各公司重组方案中的承诺事项更是各不相同，但归纳起来可以大致分为七大类：(1)发行股份购买资产的情形，出售资产获取股份的一方作出的关于所获股份锁定期不予转让的承诺；(2)大股东保证上市公司独立性的承诺；(3)大股东减少关联交易的承诺；(4)大股东解决及避免同业竞争的承诺；(5)资产注入方对注入资产存在瑕疵可能给上市公司利益造成的损害予以赔偿的承诺；(6)注入资产未能达到盈利预期资产注入方予以补偿的承诺；(7)其他类承诺，主要包括：为异议股东提供现金选择权的承诺、安置职工的承诺、不改变上市公司正常经营的承诺等。其中，第4类大股东避免同业竞争的承诺中包含大股东将自身拥有的与上市公司存在竞争的业务资产在未来某段时期内注入上市公司的承诺。由于同与资产相关，本文将其与第5类合为“资产承诺”一类。

可以看出，大股东在重大资产重组中作出的补偿承诺所占的比例最大，为18.5%，其次为解决及避免同业竞争的承诺以及资产承诺，分别为17%、16.5%。所占比例最少的为独立性承诺，仅为11%。

大股东注入的资产若盈利能力不足将给上市公司以及投资者直接造成损害；证监会一直强调解决同业竞争问题，作出解决及避免同业竞争的承诺成为重组方案获得审核通过的重要条件。由此可见，补偿承诺与解决及避免同业竞争承诺所占比例大与监管部门要求及投资者的关注程度高有关。

二、大股东重大资产重组承诺的履行情况

根据2010年度实施重大资产重组的上市公司所公布的实施情况报告书，本文统计了大股东承诺的履行情况，可以看出，大股东所作出的绝大部分承诺在履行期内未出现违背承诺的情况，10.1%的承诺已经履行完毕，6.4%的承诺由于履行条件未出现而无须履行，另有5.2%的承诺未披露履行情况。据分析，已经履行完毕的承诺主要为盈利预测的补偿承诺、过渡期亏损的补足承诺以及为异议股东提供现金选择权的承诺等。履行条件未出现而无须履行的承诺，主要为存在潜在争议的赔偿承诺以及资产减值的补偿承诺。由于在履行期内未发生争议或者未发生资产减值的情形，相关承诺无须履行。如亨通光电(600487)重组的报告书显示，本次重组完成后3年内，亨通光电每年对标的资产的土地使用权进行一次减值测试；若标的公司的土地使用权存在减值情况，亨通集团及崔根海等六位自然人承诺按所持标的公司股权比例以现金方式对亨通光电进行全额补偿。由于上述土地使用权未出现减值情况，故无须履行补偿承诺。未披露履行情况的承诺是指在重组的报告书中明确提到，但是未在重组实施情况报告书找到相关履行情况的承诺，此种承诺数量较少，但内容多样，既有注入资产存在瑕疵的补偿承诺、解决及避免同业竞争等主要类的承诺，又有一致行动承诺、职工安置承诺等其他类承诺。经分析2010年度过会的46家上市公司的重组实施情况报告书，未发现有违反承诺的披露。


三、大股东重大资产重组承诺及其履行的特点

根据对2010年大股东承诺的分析，结合近年来大股东所作出的承诺及其履行情况，本文归纳了大股东重组承诺及其履行的特点，具体如下：

(一)大股东明显违背重大资产重组承诺的现象整体而言较少

经分析2010年重大资产重组实施情况报告书，绝大多数承诺在履行期内未出现违背承诺的情况，部分承诺已经履行完毕或者由于履行条件未出现而无须履行，未发现有违反承诺的披露。另纵观其他年份的履行情况，大股东履行承诺为绝大多数，违背仅是少数。此情况似与各股票网站股民的感觉存在差异，但必须注意的是本文所提到的重组承诺是指在重大资产重组过程中大股东所作出的各种承诺，而不是指大股东作出的在将来某个时期进行重组的承诺。股民并未将上述两类承诺区分，而是统称为重组承诺，界定范围的扩大是产生差异的主要原因。如网络中提到的中国铝业(601600)违反收购承诺事件，中国铝业上市前出具《关于避免同业竞争的补充承诺函》，承诺于2007年年底前收购兰州连城铝业有限责任公司的原铝业务，并在公司A股上市后一年内解决与铜川鑫光铝业有限公司的同业竞争问题，之后中国铝业未如期兑现承诺。
注455

 由于该承诺是在上市过程中产生的，因此并不属于本文讨论的“违背重组承诺”。与此类似的还有上海舜元重组天发违背承诺事件，等等。

(二)通过监管技术可实施有效管控的承诺及担保类承诺较易兑现

通过证券交易所和证券登记结算公司的监管技术可实施有效管控的承诺，如设定股票锁定期的承诺、追加限售条件的承诺等，技术和制度的安排保证了大股东对其承诺的兑现。
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 大股东作出的担保类承诺，如追加支付对价承诺，由于履行的条件、方式非常明确，且不履行承诺将导致的损害结果十分明显，因此也少有违背的情况。

(三)已有明确法律规范的承诺少有违背的现象

对于已有明确规定进行规范的承诺事项，大股东不作出承诺或者违背所作出的承诺即为对规定的直接违反，考虑到要让监管部门顺利审核通过公司的重组方案以及违背承诺产生的违规成本，此类承诺少有违背的情况出现。如《深圳证券交易所主板上市公司规范运作指引》规定：“上市公司以发行证券作为支付方式向特定对象购买资产或募集资金用于收购资产的，相关当事人应当严格遵守和履行涉及收购资产的相关承诺，包括实现该项资产的盈利预测以及资产购入后公司的盈利预测等。”该指引明确提到资产的盈利预测以及资产购入后公司的盈利预测，凡是法律法规或者是规范性文件明确提及的，监管部门往往也比较重视。目前对于上市公司收购股权或者资产的，监管部门一般要求要求重组报告书中应包括相关的盈利预测报告，如拟购买资产采用收益法评估作价，还要求各方签订盈利预测补偿协议。由于监管部门特别关注，加上已签订相关补偿协议，承诺方很少有违反承诺的情况。

(四)注入资产类的承诺容易“食言”

由于注入资产程序复杂，监管部门以及投资者对注入资产的盈利能力均有一定的要求，大股东向上市公司注入资产存在很大的不确定性，再加上大股东作出注入资产的承诺通常不会设定任何担保措施，致使注入资产的承诺容易被违反。违反承诺包含完全不履行、不适当履行以及迟延履行三种情形，大股东违背注入资产承诺，大多是以资产未达到有关要求或者注入存在困难为由迟延履行。例如，2008年10月20日，山西省煤炭运销集团协议收购太工天成(600392)20%股份，成为太工天成第一大股东和实际控制人。山西省煤炭运销集团在《太原理工天成科技股份有限公司详式权益变动报告书》中承诺，在未来12个月内将逐步向太工天成注入优质煤炭生产资产，并增持太工天成的股份，变更太工天成的主营业务，称“这有利于增强太工天成的持续发展能力和提高盈利能力，给太工天成股东更丰厚的回报”。但12个月过去，山西煤炭运销集团迟迟不履行上述承诺。山西煤炭运销集团给出的解释为：“集团公司产权关系尚未全部理顺，公司资产难以在短期内梳理完成。”消息一出，太工天成股价应声而跌，中小投资者情绪激烈，大呼上当。该案例是媒体所披露的违背注入资产承诺的典型。
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(五)弹性承诺多而广但往往难以确定是否被违反

根据承诺内容的精确程度，可将资产重组承诺分为弹性承诺和刚性承诺两种 
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 。在资产重组中，重组方为了让重组方案在股东大会顺利通过，往往作出模糊的、概述性的承诺，此种承诺弹性程度高，很难具体确定应当履行的期限以及履行标准，因此被称为弹性承诺。在承诺向上市公司注入资产时，弹性承诺被较多使用。

由于注入资产事宜涉及面广，程序复杂，对注入资产的盈利能力要求严格，因此，股东一般不具体承诺资产的注入时间，也不承诺注入资产后公司的绩效指标。弹性承诺含糊其辞的特点给大股东拖延履行承诺，甚至拒不履行承诺提供了辩解理由，中小股东与监管机关很难就此追究承诺方的相关责任。相比之下，刚性承诺由于其承诺的内容明确具体，构成了确定的权利义务关系，并且其承诺的时间、资产质量、绩效等指标都有助于中小股东及监管机构判断其承诺的履行情况。

经分析2010年上市公司重大资产重组的各项承诺，较为明确的弹性承诺有16项，占所有承诺的4.6%，其中15项为注入资产承诺与解决及避免同业竞争的承诺，占弹性承诺的93.8%。这些承诺采用了“适当时机”、“尽快办理”、“立即启动”、“及时”等不能明确具体时间的表述，例如，*ST鑫新(600373)重组的报告书显示，出版集团就未来重组完成后的同业竞争问题出具了承诺：资产划转后的江西省出版总社绝不开展任何业务，不与进入上市范围的所有业务产生任何同业竞争，并且将及时启动清算注销程序，尽快完成江西省出版总社的注销手续。又如，亨通光电(600487)重组的报告书显示，为避免与上市公司的同业竞争，亨通集团承诺将根据该公司经营情况的变化，在适当时机将所持上海亨通48%股权进行转让。

近年来，监管部门加强了对重组方案承诺的审核，对于泛泛而论的弹性承诺，监管部门均要求承诺方将承诺的内容具体化。经分析2012年上半年上市公司重组的相关报告书，承诺的履行期限相比2010年更加明确，绝大多数注入资产的承诺包含了承诺完成的截止时间，承诺明确化已成为一种趋势。

四、完善大股东重大资产重组承诺的监管及追责的政策建议

大股东违背重组承诺的事件虽然为少数，但由于其涉及上市公司中小股东及广大投资者的切身利益，一旦发生，将极大损害证券市场的诚信基础，损害投资者的信心。而之所以大股东敢于冒险违背承诺，可能存在多方面的原因，如违反承诺追责难，监管法规规定的惩罚措施未落到实处，财务顾问、律师容易受大股东影响不尽责核查承诺履行情况，等等。针对上述原因，本文认为可以结合大股东重大资产重组承诺及其履行的特点，从加强对大股东违背承诺的追责、完善相关监管法规及制度安排、加强外部监督等方面入手，增加大股东违背承诺的成本，加强对大股东重组承诺的监管，以减少大股东违背重组承诺事件的发生。

(一)对大股东违背承诺的追责

大股东在重组中所作出的承诺与股权分置改革中所作的承诺性质相同。就此类承诺的性质的判断，2005年股权分置改革启动后已经有所讨论，但目前仍存在争议。有一种观点认为此类承诺是一部分股东(大股东或者非流通股股东)向另一部分股东(中小股东或流通股股东)发出的“要约”。一经相关股东会议通过该要约，即视为另一部分股东已对此要约作了承诺。如“股改承诺是以上市公司非流通股获得流通权为目的而由非流通股股东向流通股股东发出的要约，与股改对价共同构成完整的要约。但一旦两类股东对股权分置改革方案达成一致意见，股改承诺则构有拘束力的合同的主体”
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 。另一种观点认为此类承诺是一种单方法律行为。承诺实际上是非流通股股东或大股东对自己民事义务的一种设定，是为了让相关方案顺利获得股东大会表决通过的一种单独的允诺，属于一种单方民事行为。
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 此类承诺一经正式作出，未经其他股东同意，不得擅自变更或者解除。

重组过程中大股东的某些承诺可能已被纳入相关协议，如保证交易资产不存在瑕疵，出现瑕疵时的补偿承诺被写入发行股份购买资产协议，又如盈利补偿的承诺包含于盈利补偿协议中等，这些承诺已成为合同的一部分，大股东违反承诺实际构成违反协议，承担相应的违约责任应不存在疑问。前述关于承诺性质的不同的观点主要针对的是大股东以承诺函的形式单方作出的承诺。若采纳第一种观点，认定承诺方与股东之间或者与公司之间已经形成一种合同关系，那么承诺方不履行承诺，则构成违约；若采纳第二种观点，认定承诺是一种对自己设定义务的单方法律行为，而不是合同成立的方式，那么承诺方事后违背承诺，侵犯了公司及中小股东的权益，则构成侵权。总之，无论持有哪种观点，重大资产重组中大股东所作出的单方承诺都是有法律效力的，违背单方承诺应当承担相应的违约责任或损害赔偿责任。证监会以及交易所对单方违背承诺的现象均要求违背方作出相应的补救措施。由此可见，无论是中小股东还是监管者，都不是把这种承诺视为一种意向，而是视为一种能够产生法律后果的行为。

上市公司大股东违背重组承诺可能直接损害了上市公司的利益，根据《公司法》第20条的规定，“公司股东滥用股东权利给公司或者其他股东造成损失的，应当依法承担赔偿责任”。同时《公司法》第152条规定了股东代表诉讼，根据上述规定，大股东违背承诺损害上市公司利益的，上市公司连续一百八十日以上单独或者合计持有公司百分之一以上股份的股东，可以书面请求监事会向人民法院提起诉讼。若监事会拒绝提起诉讼，或者自收到请求之日起三十日内未提起诉讼，或者情况紧急、不立即提起诉讼将会使公司利益受到难以弥补的损害的，前述股东有权为了公司的利益以自己的名义直接向人民法院提起诉讼。

大股东作出的重组承诺增加了投资者的信心，促使其购买了上市公司股票，违背重组承诺同样可能损害中小投资者的权益。如果大股东本不打算履行承诺或其明知承诺无法履行，只是为了诱导投资者作出投资决定或其他的目的，而作出使投资人对其投资行为发生错误判断并产生重大影响的陈述，而后故意放弃或违反承诺，则属于证券法上的虚假陈述行为。
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 投资者可依据《最高人民法院关于审理证券市场因虚假陈述引发的民事赔偿案件的若干规定》向法院提起诉讼来维权。

(二)对完善大股东重组承诺监管的建议

有一种观点认为大股东的承诺并不是对证监会和交易所所做的承诺，证监会和交易所对大股东的承诺并不行使审核批准职责。大股东承诺行为所产生的是一种民事法律关系，而非行政法律关系。因此，大股东不履行承诺仅应承担民事责任，无须承担行政责任。
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 此种观点存在不合理之处，虽然大股东的承诺对象不是对证监会和交易所，但是其承诺是对上市公司和广大中小股东作出的，承诺是否履行直接关系上市公司及中小股东的利益，而且承诺可能影响投资者的投资决策以及上市公司股价，从而关乎广大投资者的利益。以此来看，大股东不履行承诺不仅损害上市公司及中小股东的利益，还扰乱了证券市场秩序，损害了证券市场的诚信基础，因此，应当认为监管部门有权加强监管，并在其权限范围内对不履行承诺的大股东采取必要的行政措施。本文认为可以从以下几个方面加强对大股东承诺的监管：

1.完善相关法规

目前与重大资产重组相关的法规并没有明确规定承诺履行不能的责任，而股权分置相关的法规则提供了很好的借鉴。如，《上市公司股权分置改革管理办法》第50条规定：“在股权分置改革中作出承诺的股东未能履行承诺的，证券交易所对其进行公开谴责，中国证监会责令其改正并采取相关行政监管措施；给其他股东的合法权益造成损害的，依法承担相关法律责任。”第51条针对保荐机构、保荐代表人规定了公开谴责、责令改正以及除名的行政责任。深圳证券交易所《股权分置改革承诺事项管理指引》还规定了责令改正、通报批评、公开谴责和报中国证监会查处四种行政责任。然而令人疑惑的是，目前《上市公司重大资产重组管理办法》并未直接对未履行重大资产重组的承诺的行为作出追究责任的规定，本文认为可以借鉴《上市公司股权分置改革管理办法》的做法，在法规中明确规定追责及处罚的措施，让作出承诺的大股东充分考虑到违背承诺的成本。

2.要求承诺明确化以及增加担保措施

根据对2012年上半年交易报告书的分析，部分承诺方仍存在使用弹性承诺的情况，如*ST广钢(600894)重大资产重组过程中，为避免同业竞争，广日集团承诺将根据国有股权转让要求的程序，尽快办理转让其持有的海南广日电梯有限公司的股权。根据对重组承诺及其履行特点的分析，承诺期限不明确的弹性承诺，很容易成为大股东拖延履行的借口，因此，监管部门有必要要求重组承诺明确化，明确履约方式、履约时间、履约风险及防范对策。

大股东作出的担保类承诺少有违背的情况，是重组承诺及其履行特点之一。据此，对于有重要影响的注入资产承诺，可以考虑让作出承诺的大股东同时提交可行性分析，并提供担保，如“若未能在承诺期限内让拟注入资产符合注入的要求或者若未能在承诺期限内完成向上市公司注入拟注入资产，则由大股东向上市公司支付特定数额的金钱，作为补偿”。有学者指出：重大资产重组过程中重组方违反先前的承诺，实际上侵犯了上市公司与中小投资者的权益，从制度上应当建立资产重组保证金制度，违反承诺时重组方应该给中小投资者补偿。
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 本文认为保证金制度增加大股东的违规成本，让大股东不敢随意作出不切实际的承诺，即使违背承诺，也可以通过保证金给予上市公司及中小投资者补偿，因此，可以考虑采用。

3.严格贯彻现有规定并充分发挥广大投资者及新闻媒体的监督力量

《深圳证券交易所主板上市公司规范运作指引》“承诺及承诺履行”部分规定：“承诺人作出的承诺事项应当包括下列内容：(一)承诺的具体事项；(二)履约方式、履约时间、履约能力分析、履约风险及防范对策；(三)履约担保安排，包括担保方、担保方资质、担保方式、担保协议(函)主要条款、担保责任等(如有)；(四)违约责任和声明；(五)本所要求的其他内容。”但从目前的大股东承诺的内容来看，部分承诺仍然简略模糊，上述规定并未有得到完整有效的贯彻，有必要加以改进。《上市公司重大资产重组管理办法》规定，独立财务顾问应当公告交易各方当事人承诺的履行情况，证券服务机构未依法履行报告和公告义务、持续督导义务的，责令改正，采取监管谈话、出具警示函等监管措施。但是根据对2010年承诺履行情况的分析，346项承诺中5.2%(18项)的承诺未披露履行情况，上述规定亟须严格执行。

另外，建议发挥广大投资者及新闻媒体的监督力量，通过新闻媒体对大股东违反承诺事项的曝光，结合诉讼维权及行政措施，来改善证券市场中不守诚信的作风，净化证券市场的风气。

五、律师事务所应当注意的问题

根据《上市公司重大资产重组管理办法》及其他有关规定，律师事务所作为为重大资产重组提供法律服务的专业中介机构，应当对交易方案的内容与实施程序的合法性发表意见，对与重大资产重组有关的法律文件进行核查、出具法律意见书，等等。《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第26号——上市公司重大资产重组申请文件》规定，律师事务所还应当对相关协议及承诺的履行所涉及的法律问题进行核查，并发表明确意见。大股东的承诺对于交易方案的实施具有重要作用，部分承诺直接包含在交易协议之中，大股东是否作出承诺及承诺是否恰当关系到重组方案能否被监管部门核准。根据上述法规及分析，大股东的承诺应当成为律师事务所重点关注的问题。实践中，上市公司及大股东会就承诺的相关法律问题咨询律师的意见，甚至要求律师起草承诺函。在此过程中，律师应当向上市公司及大股东阐释清楚承诺的性质，以及违背承诺的法律后果。对于某些面临退市风险的上市公司重大资产重组，由于上市公司及大股东急于推动重组，在作承诺时没有考虑到承诺履行的可行性，明知承诺难以履行仍然作出承诺。此种情况，律师事务所应当和独立财务顾问沟通，及时打消大股东的侥幸心理。

需注意的是，虽然上市公司大股东作出承诺的行为属于其单方行为，其拒不履行的责任应由其承担，与中介机构无直接关联，但是律师在给予承诺建议时，应注意避免产生教唆或者与作出承诺的大股东通谋的嫌疑，以免被追究虚假陈述的相关责任。

外资参与A股上市公司重大资产重组若干法律实务问题分析


刘志勇
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内容摘要：本文结合近期外国投资者参与A股上市公司重大资产重组交易的实例，从实务角度对外国投资者参与A股上市公司重大资产重组项目涉及的相关法律问题进行分析。

关键词：外国投资者　上市公司　重大资产重组

随着我国资本市场的开放和外国投资市场准入的不断扩大，近年来外国投资者参与A股上市公司重大资产重组，以资产或现金方式认购上市公司A股股份的情形逐渐增多，重组方案包括了以现金认购股份、发行股份购买资产、发行股份购买资产并募集配套资金、吸收合并等多种方式。本文结合近期上市公司重大资产重组交易的实例，从实务角度对外国投资者参与A股上市公司重大资产重组项目涉及的相关法律问题进行分析，以期对上市公司重组实务操作有所裨益。

一、关于如何判断受同一母公司控制的外国投资者是否符合战略投资主体条件的问题　　

根据《外国投资者对上市公司战略投资管理办法》(商务部、中国证券监督管理委员会、国家税务总局、国家工商行政管理总局、国家外汇管理局制定，以下简称《战略投资管理办法》)，外国投资者(依法设立、经营的外国法人或其他组织)可以对已完成股权分置改革的上市公司和股权分置改革后新上市公司通过具有一定规模的中长期战略性并购投资，取得该公司A股股份。《战略投资管理办法》只适用于外国投资者对上市公司投资，规范的是外国投资者的“直接”投资行为。外国投资者对上市公司投资需要满足如下主要条件：

(1)外国投资者首次投资完成后取得的股份比例不低于该公司已发行股份的百分之十，但特殊行业有特别规定或经相关主管部门批准的除外；

(2)外国投资者取得的上市公司A股股份三年内不得转让；

(3)外国投资者应为依法设立、经营的外国法人或其他组织，财务稳健、资信良好且具有成熟的管理经验；

(4)外国投资者境外实有资产总额不低于1亿美元或管理的境外实有资产总额不低于5亿美元；或其母公司境外实有资产总额不低于1亿美元或管理的境外实有资产总额不低于5亿美元。

在实际操作中，存在单一的外国投资者并不符合上述战略投资主体条件的情况。如2010年9月，联中实业有限公司(UNITED SINO INDUSTRIAL LIMITED,以下简称联中实业)、益豪企业有限公司(JETCO ENTERPRISES LIMITED,以下简称益豪企业)以资产认购吉林领先科技发展股份有限公司(股票代码000669，以下简称领先科技)定向发行的股份，其二者的主体资格分别存在以下问题：①益豪企业在投资完成后取得的持股比例低于百分之十，不符合上述条件(1)；②联中实业及其母公司境外实有资产总额、管理的境外实有资产总额不符合上述条件(2)的要求。因此，单独来看，二者均不符合《战略投资管理办法》规定的外国投资者条件。

据进一步核查，联中实业及益豪企业各自股东Tandy Enterprises Limited及China Sharp International Limited均为注册于英属维尔京群岛的公司，其股权结构分别如下：Tandy Enterprises Limited的唯一股东为国泰财富控股有限合伙基金一期(Cathay Capital Holdings，L.P.，以下简称国泰财富一期基金)；China Sharp International Limited的唯一股东为英属维尔京群岛公司Proper Ally Limited，Proper Ally Limited的唯一股东为国泰财富控股有限合伙基金二期(Cathay Capital Holdings II，L.P.，以下简称国泰财富二期基金)。

国泰财富一期基金及国泰财富二期基金均为注册于开曼群岛的豁免有限合伙(exempted limited partnership)，国泰财富一期基金及国泰财富二期基金的普通合伙人(General Partner)均为注册于开曼群岛的Cathay Master GP，Ltd.。因国泰财富一期基金及国泰财富二期基金与其各自基金管理人(Investment Manager)的相关文件适用美国纽约州法律，根据美国纽约州律师出具的意见，国泰财富一期基金及国泰财富二期基金的基金管理人(Investment Manager)均为New China Capital Management,L.P.。
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联中实业、益豪企业属于同一普通合伙人、同一基金管理人所管理的两期基金的下属企业。在重组完成后，联中实业、益豪企业合计持有上市公司的股份超过10%，联中实业及益豪企业的母公司管理的境外实有资产总额不低于5亿美元，符合《战略投资管理办法》规定的外国投资者条件。

依据上述分析，认购股份的多名外国投资者如均属于同一控制人的情况下，则多名外国投资者的持股比例、资产总额可合并计算。2011年4月，商务部出具原则批复，确认联中实业、益豪企业具有本次战略投资的主体资格。2012年6月，本次重组方案获得并购重组审核委员会2012年第14次会议审核通过。

二、关于外国投资者按照《关于外国投资者并购境内企业的规定》完成收购上市公司股份后，再以资产认购上市公司增发股份适用审批规则的问题　　

2006年12月，商务部以《关于同意外资并购河南省漯河市双汇实业集团有限责任公司的批复》(商资批[2006]2308号)和《关于同意外资并购河南双汇投资发展股份有限公司的批复》(商资批[2006]2307号)，批准了罗特克斯有限公司(Rotary Vortex Limited，以下简称罗特克斯)以外资并购方式(而非战略投资方式)收购双汇集团100%股权和双汇发展(股票代码000895)25%股权。罗特克斯并购双汇发展时，双汇发展尚未完成股权分置改革，因此，商务部并未按照《战略投资管理办法》进行审批。本次收购完成后，双汇发展变更为外商投资股份有限公司。

2012年4月5日，并购重组审核委员会2012年第7次会议审核通过了双汇发展发行股份购买资产及换股吸收合并的重组方案：上市公司将其持有的漯河双汇物流投资有限公司85%股权与双汇集团持有的漯河连邦化学有限公司等多家公司股权相应等值部分进行置换，并向双汇集团非公开发行 A 股股票作为受让置入资产价值超过置出资产价值部分资产的对价；上市公司向罗特克斯非公开发行A 股股票作为支付方式，购买其持有的漯河双汇保鲜包装有限公司30%股权和上海双汇大昌有限公司13.96216%股权。同时，上市公司以换股方式吸收合并广东双汇等五家公司。

(1)关于本次交易是否适用《关于外国投资者并购境内企业的规定》

根据《关于外国投资者并购境内企业的规定》(以下简称《并购规定》)第2条，外国投资者并购境内企业，系指外国投资者购买境内非外商投资企业股东的股权或认购境内公司增资，使该境内公司变更设立为外商投资企业；或者，外国投资者设立外商投资企业，并通过该企业协议购买境内企业资产且运营该资产，或外国投资者协议购买境内企业资产，并以该资产投资设立外商投资企业运营该资产。同时，根据《商务部外资司关于下发〈外商投资准入管理指引手册〉(2008年版)的通知》(商资服字[2008]530号)，已设立的外商投资企业中方向外方转让股权，不参照并购规定。不论中外方之间是否存在关联关系，也不论外方是原有股东还是新进投资者。并购的标的公司只包括内资企业。本次重大资产重组前，双汇发展已经是一家经商务部批准设立的外商投资股份有限公司而非内资企业，因此，罗特克斯和双汇集团通过本次重大资产重组取得双汇发展非公开发行股份事宜不适用《并购规定》。

(2)关于本次交易是否适用《外国投资者对上市公司战略投资管理办法》等外资并购法律法规的规定

根据《外国投资者对上市公司战略投资管理办法》(以下简称《战略投资管理办法》)第2条，“战略投资是指外国投资者对已完成股权分置改革的上市公司和股权分置改革后新上市公司通过具有一定规模的中长期战略性并购投资，取得该公司A股股份的行为。投资者进行战略投资应符合的条件包括“首次投资完成后取得的股份比例不低于该公司已发行股份的10%，但特殊行业有特别规定或经相关主管部门批准的除外”。

2006年12月，商务部以《关于同意外资并购河南省漯河市双汇实业集团有限责任公司的批复》(商资批[2006]2308号)和《关于同意外资并购河南双汇投资发展股份有限公司的批复》(商资批[2006]2307号)，批准了罗特克斯以外资并购方式(而非战略投资方式)收购双汇集团100%股权和双汇发展25%股权。于罗特克斯并购双汇发展时，双汇发展尚未完成股权分置改革，商务部并未按照《战略投资管理办法》进行审批。因此，罗特克斯目前所持双汇发展股份并非以战略投资方式取得，通过本次重大资产重组罗特克斯增持双汇发展股份不属于继续战略投资的情况。

罗特克斯通过本次重大资产重组增持双汇发展股份数量占本次重大资产重组完成后双汇发展股本总额的比例不足10%，不符合《战略投资管理办法》中关于“首次投资完成后取得的股份比例不低于该公司已发行股份的百分之十”的规定。

同时，就罗特克斯在本次重大资产重组中增持双汇发展股份是否涉及需要履行外国投资者战略投资上市公司审批的问题，经向商务部条法司进行咨询，取得了如下意见：在外资股东继续增持已投资的上市公司股份但不构成战略投资时，不需要取得商务部的原则性批复。

综上，罗特克斯目前所持双汇发展股份并非以战略投资方式取得，通过本次重大资产重组罗特克斯增持双汇发展股份不属于继续战略投资的情况，同时罗特克斯本次以其认购股份资产认购的双汇发展的股份数量占本次重大资产重组完成后双汇发展股本总额的比例不足10%，不构成《战略投资管理办法》下的外国投资者对上市公司的战略投资行为。

(3)关于本次交易是否需要取得商务部的批准

根据《国务院关于进一步做好利用外资工作的若干意见》(国发[2010]9号)(以下简称《若干意见》)以及《商务部关于下放外商投资审批权限有关问题的通知》(商资发[2010]209号)(以下简称《通知》)等相关法律法规的规定，《外商投资产业指导目录》鼓励类、允许类总投资3亿美元和限制类总投资5000万美元以下的外商投资企业的设立及其变更事项，由地方审批机关负责审批和管理，其中，外商投资股份有限公司的限额按注册资本计。在双汇发展本次重大资产重组中，双汇发展增加注册资本的金额将不超过3亿美元，因此，双汇发展本次增资事宜应报河南省商务厅审批。
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综上，依据《并购规定》收购上市公司股份后，再以资产认购上市公司增发股份，在外资股东继续增持已投资的上市公司股份但不构成战略投资时，不适用《并购规定》和《战略投资管理办法》等外资并购法律法规的规定，不需要取得商务部的原则性批复。

三、关于外商投资企业以资产认购上市公司重大资产重组非公开发行的股份是否应取得商务部门核准的问题　　

上市公司在重大资产重组发行股份认购资产时，发行股份的对象会涉及外商投资企业。如ST科苑(股票代码000979)重大资产出售及发行股份购买资产重组方案，发行股份对象之一即包括外商独资企业——建银国际。该重组方案是否应取得商务部门的核准分析如下：

(一)原对外贸易经济合作部、中国证监会于2001年10月8日联合发布的《关于上市公司涉及外商投资有关问题的若干意见》(外经贸资发[2001]538号)第4条规定：“外商投资企业(包括外商投资股份有限公司)受让境内上市公司非流通股，应按《外商投资企业境内投资的暂行规定》规定的程序和要求办理有关手续。”根据该文的精神，外商投资企业认购上市公司重大资产重组非公开发行的股份应适用《外商投资企业境内投资的暂行规定》。

(二)原对外贸易经济合作部、国家工商行政管理局于2000年7月25日颁布的《关于外商投资企业境内投资的暂行规定》第2条规定：“本规定所称外商投资企业境内投资，是指在中国境内依法设立，采取有限责任公司形式的中外合资经营企业、中外合作经营企业和外资企业以及外商投资股份公司，以本企业的名义，在中国境内投资设立企业或购买其他企业投资股权的行为。”据此，外商投资企业认购上市公司发行的股份，属于外商投资企业境内投资。

(三)按照《关于外商投资企业境内投资的暂行规定》第3条、第7条、第9条等相关要求：外商投资企业境内投资比照执行《指导外商投资方向暂行规定》和《外商投资产业指导目录》的规定，外商投资企业不得在禁止外商投资的领域投资；外商投资企业在限制类领域进行投资，应取得被投资公司所在地省级外经贸主管部门批准；被投资公司属于法律、法规和部门规章明确规定的应由外经贸部审批的特定类型或行业的外商投资企业的，应由外经贸部审批。除此以外，外商投资企业在鼓励类、允许类领域进行投资的，应向被投资公司所在地登记机关提出工商登记申请，无要求取得外经贸主管部门或其他相关部门批准的强制性规定。

(四)商务部、国务院国有资产监督管理委员会、国家税务总局、国家工商行政管理总局、中国证监会、国家外汇管理局于2006年8月8日联合颁布的《关于外国投资者并购境内企业的规定》第2条规定：“本规定所称外国投资者并购境内企业，系指外国投资者购买境内非外商投资企业(以下简称境内公司)股东的股权或认购境内公司增资，使该境内公司变更设立为外商投资企业(以下简称股权并购)；或者外国投资者设立外商投资企业，并通过该企业协议购买境内企业且运营该资产，或外国投资者协议购买境内企业资产，并以该资产投资设立外商投资企业运营该资产(以下简称资产并购)。”第52条第1款规定：“外国投资者在中国境内依法设立的投资性公司并购境内企业，适用本规定。”该条第3款规定：“外国投资者通过其在中国设立的外商投资企业合并或收购境内企业的，适用关于外商投资企业合并与分立的相关规定和关于外商投资企业境内投资的相关规定，其中没有规定的，参照本规定办理。”

笔者认为，外商投资企业属于中国境内法人，不属于有关法律、法规规定的外国投资者在境内设立的投资性公司，也不属于外国投资者，因此，外商投资企业认购上市公司重大资产重组非公开发行的股份应适用外商投资企业境内投资的相关规定，并不需要获得商务部门批准。

(五)《中华人民共和国行政许可法》第4条规定：“设定和实施行政许可，应当依照法定的权限、范围、条件和程序。”该法第5条规定：“设定和实施行政许可，应当遵循公开、公平、公正的原则。有关行政许可的规定应当公布；未经公布的，不得作为实施行政许可的依据。”

《中华人民共和国行政许可法》第14条、第15条和第17条规定，法律、行政法规、国务院决定、地方性法规和省级人民政府规章可以设定行政许可，除此以外，其他规范性文件一律不得设定行政许可。

依据《国务院对确需保留的行政审批项目设定行政许可的决定》(国务院令412号)、《国务院办公厅关于保留部分非行政许可审批项目的通知》(国办发[2004]62号)、中华人民共和国中央人民政府网站公布的《国务院各部门行政许可项目上网目录》，以及商务部等网站公布的行政许可事项目录，外商投资企业认购上市公司非公开发行股份亦不属于需取得商务部门行政许可的相关事项。
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综上，现行有效的相关法律、法规、规章和规范性文件对于外商投资企业以资产认购A股上市公司非公开发行股份，无要求取得除中国证监会以外的其他相关部门批准的强制性规定。另据国家工商行政管理总局、商务部、海关总署、国家外汇管理局于2006年4月24日联合发布的《关于外商投资的公司审批登记管理法律适用若干问题的执行意见》(工商外企字[2006]81号)第7条规定：“外商投资的公司设立以后，可以依法开展境内投资。公司登记机关不再出具相应的境内投资资格证明。”

因此，如上市公司产业不属于《外商投资产业指导目录》禁止类、限制类领域，亦不属于依据相关规定应由商务部门审批的特定行业或特定类型的，则外商投资企业以资产认购上市公司重大资产重组发行的股份不需要获得商务部门的批准。

四、关于外国投资者依据《关于外商投资企业合并与分立的规定》认购上市公司股份的特殊情形　　

2010年9月29日，并购重组审核委员会2010年第29次会议审核通过了五洲明珠(股票代码600873)资产出售、发行股份吸收合并梅花集团的重组方案。五洲明珠拟将资产及负债，全部出售给五洲集团，同时，五洲明珠拟向梅花生物科技集团股份有限公司(以下简称梅花集团)全体股东：孟庆山及其6 名一致行动人杨维永、王爱军、王洪山、何君、杨维英、蔡文强，其他11 名自然人股东，以及香港鼎晖生物科技有限公司［英文名CDH Bio-Tech(HK)Limited 以下简称鼎晖生物］、新天域生化科技投资有限公司(英文名New Horizon Ideal Image Investment Limited 以下简称新天域生化)2 名境外法人股东。发行股份吸收合并梅花集团，吸收合并完成后，五洲明珠存续，梅花集团法人资格将予以注销。

本次交易的合并方五洲明珠为内资股份有限公司，被合并方梅花集团为外商投资股份有限公司，其股东鼎晖生物、新天域生化为境外企业。本次交易完成后，鼎晖生物持有上市公司13.39%的股份，新天域生化持有上市公司12.94%的股份，前述两家公司合计持有本次交易完成后上市公司26.33%的股份。本次重组依据《关于外商投资企业合并与分立的规定》(原对外贸易经济合作部和国家工商行政管理总局制定，2001年11月22日起施行，以下简称《合并分立规定》)向商务部申请外商投资企业吸收合并。2010年4月28日，商务部以商资批[2010]446 号文原则批准本次交易。
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《合并分立规定》适用于公司间的合并行为，外国投资者作为外资公司的股东因公司间的合并实现对上市公司股份的认购。根据《合并分立规定》，外资公司与内资企业合并必须符合我国利用外资的法律、法规规定和产业政策要求并具备以下条件：

(1)拟合并的内资企业是依照《中华人民共和国公司法》规范组建的有限责任公司或股份有限公司；

(2)投资者符合法律、法规和部门规章对合并后公司所从事有关产业的投资者资格要求；

(3)外国投资者的股权比例不得低于合并后公司注册资本的25%；

(4)合并协议各方保证拟合并公司的原有职工充分就业或给予合理安置。

近期的重组实例中，也有外国投资者的股权比例低于合并后公司注册资本25%亦获得商务部批准的实例。2011年8月24日，并购重组审核委员会2011年第27次会议审核通过了ST申龙(股票代码600401)资产出售、发行股份吸收合并海润光伏的重组方案。

ST申龙将所有资产及负债出售给控股股东江苏申龙创业集团有限公司(以下简称申龙创业)，向海润光伏科技股份有限公司(以下简称海润光伏)全体股东(包括一名境外法人股东、四名境外自然人股东)发行股份换股吸收合并海润光伏，吸收合并完成后，上市公司仍存续，海润光伏法人资格将予以注销，ST申龙股本结构变更如下 
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 ：
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2011年4月14日，商务部出具商资批[2011]402号文，原则同意ST申龙吸收合并海润光伏。
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 本次重组完成后，上述外国投资者合计持有ST申龙22.03%的股权，未超过25%。本次重组涉及的披露文件中，无论是上市公司、独立财务顾问还是律师，均未披露本次交易在商务部审批环节适用的法规依据。因此，ST申龙发行股份吸收合并海润光伏可以看做一个特例。

创业板重大资产重组重点问题分析

宋晓明
注471



内容摘要：本文通过分析已经完成的七个创业板重大资产重组交易实例，结合作者自身的法律服务实际操作经验，对创业板重大资产重组项目涉及的重点问题进行论述分析。

关键词：重大资产重组　发行股份购买资产　创业板　审核

前　言

2011年5月~2012年5月，北京市中伦律师事务所为深圳证券交易所创业板上市公司北京蓝色光标品牌管理顾问股份有限公司收购北京今久广告传播有限责任公司提供了全程法律服务，该项交易也是创业板首例上市公司以现金及发行股份相结合的对价方式实现收购的成功案例。2012年10月，北京蓝色光标品牌管理顾问股份有限公司就拟进行的以现金及发行股份收购四川分时广告传媒有限公司并配套募集资金交易，向中国证券监督管理委员会报送了重大资产重组申请文件，该项交易方案中又体现了多项创新。

本文作者作为上述两项交易的主办律师，自2006年上海证券交易所主板上市公司冠城大通股份有限公司向境外战略投资者Starlex Limited发行股份收购北京京冠房地产开发有限公司交易起，为多家上市公司重大资产重组交易提供了法律服务，其中2008年完成的深圳证券交易所中小板上市公司新疆天康畜牧生物技术股份有限公司发行股份收购河南宏展实业有限公司及郑州开创饲料有限公司交易，以重大无先例事项的形式成为了首批以发行股份完成对独立第三方收购的交易。

在见证了上市公司重大资产重组规则从中国证券监督管理委员会［2001］105号《关于上市公司重大购买、出售、置换资产若干问题的通知》到［2008］53号《上市公司重大资产重组管理办法》再到2011年《关于修改上市公司重大资产重组与配套融资相关规定的决定》的发展过程后，本文作者在全面研究创业板已完成的七个重大资产重组交易的基础上，结合自身实际操作经验，对创业板重大资产重组项目涉及的重点问题进行论述，并结合交易模式创新进行探讨，供类似交易的参与方、潜在交易的相关方参考。

一、创业板已完成的重大资产重组交易情况

(一)境内交易
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续表
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续表
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续表
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(二)跨境交易
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续表
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二、创业板重大资产重组重点问题

(一)对于目标公司历史沿革审核重点在于目前股权状态清晰与稳定

蓝色光标和恒泰艾普项目中，都存在目标公司股权历史沿革中股权代持的情况。与IPO项目审核要求发行人历史沿革中涉及股权和出资不规范事项均需进行规范的理念略有区别，中国证监会对于创业板重组项目的目标公司历史沿革审核着重关注股权变动的各方是否存在关联关系、股权代持及其他利益安排、代持人退出持股是否存在潜在争议、出资及受让股权资金来源等情况。审核关注点在于目前股权状态的清晰与稳定，确保上市公司收购股权的交易对手方有权处分目标公司股权，交易不会因目标公司股权存在潜在争议而导致无效或被主张撤销。

上述判断在恒泰艾普案例中得到尤为明显的印证。该交易中，就历史沿革中曾有33名被代持股东对目标公司享有的股权由工商登记股东代持，中伦律师在核查了股东名册、出资证明书、股权转让收据等相关文件后，还对其中31名被代持股东或继承人进行了访谈调查。对于2名因工作变动未能实现访谈调查的被代持股东，对应数额股权的稳定性仍不能完全排除风险。为确保工商登记股东转让目标公司股权的交易不会给上市公司带来损失，目标公司的全体股东以及上市公司的实际控制人分别承诺如果发生第三方主张权利，将向上市公司及目标公司进行全额补偿。

还有值得一提的是，已完成的创业板重组交易中，对于目标公司在交易前进行管理层持股安排的情况，并未关注目标公司是否就管理层持股进行了股份支付处理，也未出现股份支付费用反映在目标公司审计评估中的案例。

(二)对于附解除条件的收购协议重点关注带来的风险及对应的安排

万顺股份和星辉车模项目中，目标公司收购协议中均设定了协议，如果到约定日期仍经中国证监会审核未生效或未完成交易时，各方均可解除收购协议的条款。该两项交易均为跨境交易，且交易对手方均有境外上市公司背景，转让方对于收购协议的生效及履行期限也有要求。该两项交易中，中国证监会均认可该等到期可解除协议条款的有效性，同时关注了该等约定给收购方上市公司带来的风险及对应的安排。中介机构着重解释了即使收购协议因该等条款而被解除，收购方上市公司也不会受到财产损失；万顺股份项目中还描述了虽然不会受到财产损失但可能导致丧失收购一个优质资产的机会，上市公司将及时履行信息披露义务的安排。

对于以前几乎仅出现于跨境交易中的到期解除条款，近期也出现在蓝色光标收购四川分时广告传媒有限公司的交易中，中国证监会对于该等约定的审核态度还有待未来的检验。从国民待遇的角度来看，既然已有跨境交易中的先例，境内交易中的该等约定也不应成为最终通过审核的障碍。

(三)对于其他主管机关审批交易是否先于中国证监会核准的不同情形

过去通常的理解是，申报到中国证监会的重大资产重组项目，其他主管机关对于交易的审批应已完成，中国证监会的核准将是交易得以生效执行的最后一环。星辉车模收购境内外商投资企业股权的交易中，地方外经贸主管机关先行批准外商投资企业股权变动也体现了过去通常的审核次序。

但在万顺股份收购境内外商投资企业的交易中，江苏省外经贸主管机关认为境内内资上市公司收购外商投资企业的交易，需要提交生效的收购协议后方可进行外商投资企业股权变动审批，中介机构发表了外经贸主管机关将在中国证监会核准交易后再进行审批、且该事项不会对交易构成障碍的意见。虽然前述外经贸主管机关的审核把握并没有明确的法律依据，也有星辉车模等外经贸主管机关审核在先的案例，但中国证监会还是未因该事项影响对万顺股份交易的审核。2012年1月18日万顺股份收购项目取得中国证监会核准后，江苏省外经贸主管机关于2012年2月13日批准了目标公司的股权变动，目标公司股权最终顺利完成过户。

金亚科技项目中，中国证监会核准交易后，被收购方在境外还需履行要约收购、强制收购、从伦敦证券交易所AIM市场退市等程序，该等程序在中国证监会核准后五个月内最终完成。

(四)关注目标公司业务与上市公司现有主业有所区别的解释

《首次公开发行股票并在创业板上市管理暂行办法》第12条规定：“发行人应当主要经营一种业务”、第27条规定：“发行人募集资金应当用于主营业务”，《上市公司重大资产重组管理办法》第10条第2款规定“上市公司实施重大资产重组不会导致上市公司不符合股票上市条件”。由于创业板要求上市公司主要经营一种业务，收购不属于上市公司主营业务的资产将可能导致上市公司不符合上市条件，也因此将得不到中国证监会对于收购交易的审核。

对于目标公司业务是否属于上市公司主营业务范围的认定，目前还未出现因此问题被否决的案例，涉及此问题的项目均按照各自的商业逻辑进行了解释分析并最终得到中国证监会的认可。例如，恒泰艾普项目中上市公司主营业务为“石油勘探开发技术服务，主要通过研发、销售油气勘探开发软件，利用软件和相关技术为石油公司的勘探开发工作提供地震数据处理、综合解释”，而目标公司主要从事油田专用测井车、仪器车的生产，看上去存在技术服务业与特种车制造业的较大差异。这种情况下中伦律师通过解释该两项业务都服务于石油企业，帮助其降低勘探风险、提高勘探成功率和资源开采效率，从工作原理、服务目的、服务对象上可以看出两种业务属于石油勘探开发技术服务的不同环节，均属于石油勘探开发技术服务同一范畴，本次交易完成后上市公司的主营业务仍为石油勘探开发技术服务。

(五)关注敏感人员停牌前六个月的股份交易情况

无论是创业板重组项目，还是主板中小板重组项目，内幕交易核查一直是影响收购交易能否快速、顺利通过审核的重要因素之一，必须予以充分的重视。通常而言，敏感人员的股份交易可以通过律师结合交易进程各节点涉及的内幕信息人范围进行比对以排除内幕交易嫌疑，但对于一些交易量偏大的敏感人员股份交易，还需要辅以进一步的措施以通过审核。如，红日药业交易中，敏感人员就其买入的1900股股份主动承诺锁定一年等安排，在处理类似情况时有一定的借鉴意义。

(六)关注收购完成后的整合及协同效应发挥

蓝色光标和立思辰项目中，中国证监会在反馈中均关注了收购完成后上市公司对目标公司的整合具体措施及整合后的运营模式。此问题基于所涉及的行业、其他因素不同，需要进行有针对性地设计因而缺乏标准答案，如，蓝色光标因其管理层激励计划尚有预留激励股份，创新性地将目标公司管理层在收购完成后纳入上市公司激励计划，在中国证监会审核中及后续整合效果中都体现了加分效应。

关于上市公司发行股份购买资产中协商定价适用问题的分析


王　成
注472



内容摘要：根据现行法律法规，上市公司破产重整，涉及公司重大资产重组拟发行股份购买资产的，可适用协商定价模式，但实践中对于协商定价模式的适用主体及适用条件却存在一定程度上的理解混乱。本文根据相关规定并结合实际案例，对协商定价模式的适用范围作了初步分析。

关键词：上市公司　发行股份购买资产　协商定价

中国证券监督管理委员会(以下简称中国证监会)2008年11月11日发布《关于破产重整上市公司重大资产重组股份发行定价的补充规定》(以下简称《补充规定》)，确立了上市公司重大重组发行股份购买资产(以下简称重大重组或重组)“协商定价”的新模式，即“……上市公司破产重整，涉及公司重大资产重组拟发行股份购买资产的，其发行股份价格由相关各方协商确定后，提交股东大会作出决议……”，而在此前，根据《上市公司重大资产重组管理办法》(以下简称《重组办法》)第44条第1款的规定，“上市公司发行股份的价格不得低于本次发行股份购买资产的董事会决议公告日前20个交易日公司股票交易均价”(以下简称20日均价模式)。

协商定价模式解决了处于破产程序中的上市公司股价高企，价格和价值发生严重背离，重整中重大重组发行股份定价难以适用“20日均价模式”的难题，为上市公司重大重组和破产重整的成功创造了条件。但《补充规定》对于协调定价的适用范围及条件的规定尚有不清晰的地方，并因此引发了实践中一定程度的困惑和混乱。本文结合相关案例，对破产重整上市公司在重大重组中适用协商定价的相关问题进行了如下初步研究。

一、适用协商定价的主体——处于破产重整程序中的上市公司

《补充规定》的标题“关于破产重整上市公司重大资产重组股份发行定价的补充规定”表明了协商定价模式应适用于“破产重整上市公司”，但就文义而言，“破产重整上市公司”的所指可以有以下几种不同理解。

(一)重整期间的上市公司

《企业破产法》第72条规定：“自人民法院裁定债务人重整之日起至重整程序终止，为重整期间。”第86条第2款规定：“自重整计划通过之日起十日内，债务人或者管理人应当向人民法院提出批准重整计划的申请。人民法院经审查认为符合本法规定的，应当自收到申请之日起三十日内裁定批准，终止重整程序，并予以公告。”因此，“破产重整上市公司”应是指处于重整期间的公司，即处于重整开始之日至人民法院批准重整计划之日之间的公司。

咸阳偏转股份有限公司(以下简称咸阳偏转)
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 重组案例中，咸阳偏转2010年5月7日召开董事会启动发行股份购买资产程序时仍处于破产重整期间，是重整期间的上市公司，案例基本情况如下：
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2009年8月24日，咸阳偏转公司债权人向陕西省咸阳市中级人民法院(以下简称咸阳中院)提出要求咸阳偏转进行重整的申请。

2009年11月25日，咸阳中院裁定受理重整申请，咸阳偏转进入破产重整程序。

2009年12月3日，咸阳中院宣告咸阳偏转重整。

2010年2月9日，咸阳偏转第二次债权人会议通过了《咸阳偏转股份有限公司重整计划草案》。2010年5月7日，咸阳中级向咸阳偏转出具《民事裁定书》(［2009］咸民破字第00001-9号)，批准咸阳偏转重整计划和终止咸阳偏转重整程序，执行期限截至2011 年5月7日。重整计划主要内容如下：(1)债务清偿方案。咸阳偏转拟对所有债权进行100%的清偿，彻底解决债务问题。(2)重组方案。未来重组由股份转让、资产置换以及向特定对象发行股份购买资产三个部分组成。(3)职工安置方案。

2010年5月7日，咸阳偏转召开第六届董事会第九次会议，审议通过了《关于〈重大资产置换及发行股份购买资产暨关联交易报告书〉及其摘要的议案》等议案。

2011年5月6日，咸阳偏转公告，咸阳中院批准重整计划的执行和监督期限延长一年至2012年5月6日。

2011年12月30日，咸阳偏转公告，收到中国证监会《关于核准咸阳偏转股份有限公司重大资产重组及向张政等发行股份购买资产的批复》。

2012年5月17日，咸阳偏转公告，收到咸阳中级《民事裁定书》，主要内容如下：……现根据管理人向咸阳中院提交的《咸阳偏转股份有限公司管理人关于重整计划执行情况的监督报告》中债务清偿、重大资产重组、员工安置等各项工作情况，对《咸阳偏转股份有限公司重整计划》执行完毕的事实咸阳中院依法予以确认。……裁定如下：一、《咸阳偏转股份有限公司重整计划》按期执行完毕……

咸阳偏转案例中值得特别注意的是，咸阳偏转不仅启动发行股份购买资产程序时仍处于破产重整期间，而且，通过延长重整计划的执行和监督期限，还在破产程序终结之前就重组方案获得了中国证监会的审批并将该方案实施完毕。

(二)重整期间开始至破产程序终结期间的上市公司

此种理解认为，除包括前一种理解所指的重整期间上市公司之外，还包括重整计划执行期限和监督期限内的上市公司。虽然因为人民法院批准重整计划，终止了重整程序，但破产程序并未终结。在重整计划的执行期限和监督期限内，公司仍然可能因为管理人或者利害关系的申请被人民法院宣告破产，公司仍处于一种非正常状态之中，在此期间发行股份购买资产，仍然可以适用协商定价。此种理解，亦为管理层所接受，如上海华源股份有限公司(以下简称华源股份)
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 发行股份购买资产案例，即是在重整计划执行期间启动的重大重组程序。案例基本情况如下：
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2008年8 月11 日，由于华源股份无力清偿到期债务，债权人向上海市第二中级人民法院(以下简称上海二中院)申请对华源股份进行破产重整。

2008年9 月27 日，上海二中院裁定受理华源股份破产重整一案，并依法指定上海华源股份有限公司清算组为破产管理人。

2008年12 月13日，上海二中院裁定批准华源股份重整计划，终止重整程序。华源股份进入《重整计划》执行阶段。公司重整计划执行期限为4个月，自2008年12月13日起至2009年4月12日止。

2009年4 月2 日，华源股份召开2009 年第一次临时董事会会议，审议并通过了签署资产重组框架协议的议案。

2009年4月10日，华源股份收到上海二中院裁定，重整计划执行期限延长至2009年4月30日。

2011年6月13日，华源股份收到中国证监会《关于核准上海华源股份有限公司向福州东福实业发展有限公司等发行股份购买资产的批复》。

华源股份重组案例可以清晰地看到，虽然华源股份2009 年4 月2 日召开董事会启动重大资产重组程序时重整程序已终止，但仍处于重整计划执行期限(自2008年12月13日起至2009年4月12日止)内，破产程序尚未终结。

(三)正在进行或曾经进行过破产重整的上市公司

除以上两种理解外，实践中还出现过一种更为扩大的理解，认为正在进行或曾经进行过破产重整的上市公司都可以适用协商定价模式。星美联合股份有限公司(以下简称星美联合)重大重组案例体现出来的就是这种理解。案例基本情况如下：
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2008年3月11日，重庆市第三中级人民法院受理星美联合破产重整申请。

2008年4月22日，重庆市第三中级人民法院下达《民事裁定书》，批准星美联合重整计划，终止星美联合重整程序。

2008年12月31日，重庆市第三中级人民法院裁定星美联合破产重整计划执行完毕。

2009年4月7日，星美联合第四届董事会第十六次会议通过了《关于将上海鑫以实业有限公司“关于拟引进其他重组方对公司进行资产重组的议案”提交临时股东大会审议的议案》。

2009年11月18日，星美联合召开第四届董事会第二十一次会议，会议审议通过了《关于星美联合股份有限公司符合上市公司向特定对象发行股票暨重大资产重组各项条件的议案》等相关议案。

2010年7月，因拟注入资产规划调整，星美联合撤回重大资产重组申请。

星美联合在破产重整程序终结日(2008年12月31日)过去已快到一年的2009年11月18日召开董事会，仍拟在发行股份购买资产中适用协商定价模式，引起了投资者的广泛质疑，并且没有最终实施成功。

本文认为，从制定《补充规定》的初衷及审核实践来看，协商定价是“20日均价模式”的例外，只应适用于处于破产重整特定状态下上市公司，包括重整期间的上市公司和处于重整计划执行期限和监督期限内的上市公司。而一旦破产程序终结，便再无适用协商定价之余地。否则，协商定价模式适用范围会被不恰当的扩大，从而削减20日均价模式对中小投资者权益的保护力量。

二、适用协商定价的条件——破产重整与重大重组的关系

(一)适用协商定价发行股份购买资产，以重整上市公司进行重大重组为条件，但并不以在重整计划里包含重组行为为条件　　《补充规定》规定，“……上市公司破产重整，涉及公司重大资产重组拟发行股份购买资产的，其发行股份价格由相关各方协商确定后，提交股东大会作出决议……”。但对“谁”、“如何”“涉及”重大重组可有以下不同理解：

1.“涉及”强调的是破产重整与重大重组的关系。即适用协商定价，必须是破产重整涉及重大重组，所谓“涉及”就是指破产重整包括重大重组，重大重组行为是重整计划的一部分；

2.“涉及”强调的是上市公司(当然是破产重整中的上市公司)与重大重组的关系，而非重整与重组的关系。即只要是处于破产重整程序中的上市公司实施的重大重组，无论该重组发行行为是否列入了重整计划，发行价格均可以协商方式确定。

本文认为，第二种理解更符合《补充规定》的制定本意。

在《补充规定》的征求意见稿里，曾经表述为“上市公司进入破产重整程序，经人民法院裁定批准的重整计划中涉及公司重大资产重组拟发行股份购买资产的，其发行股份价格由相关各方协商确定后……”，将重整计划涉及公司重大重组作为适用协商定价的条件，但在后来公布的正式文本里，已经删除了这一要求，只要求“上市公司破产重整，涉及重大重组……”，并不要求“经人民法院裁定批准的重整计划中涉及公司重大资产重组拟发行股份购买资产”。

当前的审核实践也支持这一观点，虽然多数案例在重整计划中或详或略的提及重组内容，但审核中并没有将重组行为包含在重整计划之中作为适用协商定价的必要条件。

(二)重组内容构成重整计划组成部分的，重整计划应获得人民法院批准，重组行为应获得中国证监会批准　　当前实践通行的做法是分“两步走”，即先重整再重组。有的案例在重整计划里不提及重组，就适用协商定价而言，如前所述，并无不可。但很多案例在重整计划中或详或略地描述了重组的内容却不将其纳入执行和监督范围，却破坏了重整计划的严肃性。如星美联合的破产管辖法院就认为“重整计划中关于资产重组方面的内容只有意向性，不具有确定性，本院没有亦无权确认香港新世界中国房产有限公司最终作为星美联合股份有限公司的资产重组方”。
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 事实上，这样所谓的重组意向性内容完全没有置入重整计划的必要，它除了骗取中小投资者的投票外，百无一用。

因此，本文认为，虽然适用协商定价发行股份购买资产不以在重整计划里包含重组行为为条件，但如果重整计划里包含了重组内容，就应当将其纳入执行和监督范围。

对于大多数公司来说，没有重大重组的重整是徒有其名，难以使公司获得重整新生。真正的重整，应在重整期间内重组，并且将重组计划作为重整计划的有机组成部分。为此，重整计划应获得人民法院批准，重组行为应获得中国证监会批准。咸阳偏转重整与重组就是这样的案例：重整计划包括重组方案，重整计划获得了法院的批准，重组方案在重整期间内获得了董事会的批准，并在重整计划执行期内获得了中国证监会的批准，且按期执行完毕。这应当成为未来上市公司重整重组的方向。

浅谈股份公司回购股份

王秀伟
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内容摘要：股份回购，指的是股份公司基于特定目的，以公开或协议方式将已发行在外的自身股份重新购回的行为，以达到减资或者调整股本结构的目的。本文主要简要介绍了股份回购在我国立法模式下的运用。

关键词：股份回购　股份公司

股份回购，指的是股份公司基于特定目的，以公开或协议方式将已发行在外的自身股份重新购回的行为。

一、股份回购的利弊

股份公司回购股份通常是出于如下目的：

(一)调整财务杠杆、优化资本结构

公司通过回购自身的股份可以调整公司的资产负债率和净资产收益率，无论公司采用多余的现金还是债务为回购融资，公司的财务杠杆比率都会上升。由于债务利息可以计入成本，减少所得税，所以相对于股权融资，回购股份的债务成本较低，可以帮助公司进行合理的避税。公司可根据发展周期和外部环境变化，动态调整资本结构，通过回购股份提高资产负债率，发挥财务杠杆效应，实现公司价值最大化。
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(二)调节股票供应量、实现股价回归

理论上讲，回购股份减少了公司发行在外的股票数量，提高每股盈利水平，提升股票价值，且所回购的股份随后若被注销，则总股本变少，由于净利润不变，每股收益增加，股价或会上涨。通常，股份公司在其股票被过分低估时，会宣布溢价回购股票，一方面向市场传递信号，表示股价被低估，另一方面由于每股净收益的计算基数减少，在盈利增长或不变的情况下，可以维持或者提升每股的收益水平和股票价值，减轻经营压力。因此，股份回购可以使虚拟经济与实体经济有机联系，在一定程度上避免股价的大起大落。

(三)抵御恶意收购、维护公司控制权

在西方成熟资本市场，股份回购是公司抵御恶意收购的主要手段之一。一方面，公司以高溢价回购股票，借此提高收购方的收购成本，增加收购难度；另一方面由于股份回购后公司大股东或者管理层持股的比例得到提升，其控制权也相应增大。同时，由于公司将大量现金用于股份回购，可减弱因其储备大额现金而导致的收购方的兴趣。

(四)作为员工股权激励的配套措施

员工持股和股票期权常被用作内部激励制度。这两者的实施均需要解决股票(股份)的来源问题。由于新股发行的手续复杂烦琐、成本较高，股份公司通常倾向于采取股份回购的方式，将其购回的股票(股份)作为库藏股，在满足股权激励条件下实施激励计划，最终由员工持有股份(股票)。

(五)平衡股东间利益

公司股东大会在进行重大事项的表决时，往往采取多数票通过的方式，这样一来大股东或者控股股东可以凭借其持股优势，保证其主张得以实现。当少数股东与大股东或控股股东的主张发生严重冲突时，持异议的少数股东可以要求公司以公平合理的价格回购其持有的股份，从而顺利退出。这一回购制度的设立不仅确保了股东得到公平待遇，还可以有效减少股东之间的摩擦与冲突，平衡股东间利益。

尽管股份回购有如此之多好处，若任由公司滥用，将带来一定负面影响。通常这些负面影响是：股份回购使公司拥有自己的股份，该部分被回购的股份对应的资本实际上处于虚置的状态，相当于返还了股东出资，有违资本充实原则。公司使用自己的财产有偿取得自己的股份，形同违法的红利分配，会使公司用以偿债的财产减少，损害公司债权人的利益。允许公司拥有自己的股份，让公司得以利用自身掌握的内幕消息进行股票买卖，从而操纵股票价格，扰乱证券市场秩序，损害公众投资者的利益。

二、股份回购在我国立法模式下的运用

(一)我国现行股份回购法律规定

由于股份回购制度是一把“双刃剑”，各国立法一般都对公司回购自己的股份进行限制，我国也不例外，采取的是“原则上禁止、特殊情况允许”的模式。根据《中华人民共和国公司法》第143条的规定，我国股份公司在以下情形可以进行股份回购：(1)减少公司资本；(2)与持有本公司股票的其他公司合并；(3)将股份奖励给本公司职工；(4)股东因对股东大会作出的公司合并、分立决议持异议，要求公司收购其股份。

该143条另对股份回购的方式作出严格的限制。首先，在程序上，因前述(1)、(2)、(3)项的原因而回购本公司股份的，应当经股东大会决议；其次，在时限上，要求第(1)种情形下公司应当自股份回购之日起10日内注销，在第(2)、(4)种情形下，回购的股份应当在6个月内转让或者注销，第(3)种情形下，回购的股份应当在1年内转让；最后，为奖励职工而回购股份的，其收购的股份不得超过公司已发行股份总额的5%，且用于收购的资金应当从公司税后利润中支出。

可见，纯粹基于反收购目的而进行的回购在我国现行《公司法》规定下并没有很大的发挥空间，虽然公司可以借由减少注册资本的名义达到反收购的客观效果，但是由于减少注册资本需要经过股东大会的决议并经相关监管部门批准，历时太长，对于急需解救的处于被恶意收购边缘的公司，不能起到很好的效果。

除了《公司法》上述规定外，中国证监监督管理委员会(以下简称中国证监会)发布的《上市公司股权激励管理办法(试行)》(以下简称《激励办法》)、《上市公司回购社会公众股份管理办法(试行)》(以下简称《回购办法》)、《关于上市公司以集中竞价交易方式回购股份的补充规定》(以下简称《补充规定》)以及《上市公司章程指引》(以下简称《章程指引》)对股份公司回购股份作出了相应的规定。
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 其中《章程指引》的规定跟《公司法》相同，《激励办法》只对为奖励公司职工的而进行的回购进行规范，《回购办法》和《补充规定》则约束“上市公司为减少注册资本而购买本公司社会公众股份(以下简称股份)并依法予以注销的行为”。
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《公司法》143条明确规定，出于奖励员工目的而进行股份回购的，回购的股份应当在1年内转让给激励对象。但是实务操作中，股份公司的激励方案中激励对象要经过禁售期和解锁期，并达到激励计划规定的解锁条件后才能行权，这一过程所需要的时间往往超过一年。
注483

 这意味着，股份公司回购股份后，若没有在一年内将股票转让给职工，将违反法律的规定。因此，股份公司在制定激励计划时，通过股份公司回购其股票作为激励股份的来源通常并非首选方案。

以下就股份公司为减少注册资本而进行的股份回购作简要介绍。

(二)为减资而回购股份的操作流程 
注484



1．方式

根据《回购办法》，上市公司为减少注资而回购股份的可以采取以下方式进行：(1)证券交易所集中竞价交易方式；(2)要约方式；(3)中国证监会认可的其他方式。

2．条件

根据《回购办法》第8条的规定，上市公司回购股份在上市时间、违法记录、可持续经营能力、上市地位等方面应当符合以下条件：(1)公司股票上市已满1年；(2)公司最近1年无重大违法行为；(3)回购股份后，上市公司具备持续经营能力；(4)回购股份后，上市公司的股权分布原则上应当符合上市条件；公司拟通过回购股份终止其股票上市交易的，应当符合相关规定并取得证券交易所的批准；(5)中国证监会规定的其他条件。

关于维持可持续经营能力。《回购办法》仅作了原则性要求，而未对净资产收益率、资产负债率的上限、回购股份的数量限制、回购资金的来源等诸多硬性指标作出规定。公司董事会可以根据公司的股价表现、公司的财务状况以及公司的股本结构自主决定是否进行股份回购，但这不意味着公司董事会可以牺牲公司的明天为代价进行股份回购，以借此调节和操控财务指标。如果股份回购导致公司丧失维持持续发展所必需的现金流，导致支付困难，损害公司和股东的利益，则违反了上述基本原则，董事应当承担相应的责任。为此，《回购办法》要求公司董事会在提出回购预案时，应当说明管理层就本次回购股份对公司经营、财务及未来发展的影响进行分析，在给予上市公司董事会自主权的同时，也赋予其责任，要求其必须切实履行勤勉尽责义务，从上市公司的可持续发展和股东利益最大化出发设计回购方案。

关于维持上市公司的上市地位。《回购办法》规定，公司回购股份后，上市公司的股权分布原则上应当符合上市条件。根据现行《公司法》的规定，公司总股本为4亿元以下的，公司回购流通股的上限是回购完成后，流通股不得低于总股本的25%；公司总股本总额超过人民币4亿元的，公司回购流通股的上限是，回购完成后，流通股不得低于总股本的15%。此外，考虑到在要约收购情况下，境外投资者持有的B股无法通过现有的系统预售股份，需要与交易所、登记公司及负责B股清算交割的登记结算机构进一步协调操作程序，因此，《回购办法》第33条只是原则规定要约回购B股，应当遵守登记公司和交易所的业务规则。
注485



3．以集中竞价交易方式进行的回购

根据《补充规定》第7条、第8条和第9条的规定，关于集中竞价交易方式回购股份有以下特殊要求：

(1)上市公司回购股份的价格不得为公司股票当日交易涨幅限制的价格。

(2)上市公司不得在以下交易时间进行股份回购的委托：①开盘集合竞价；②收盘前半小时内；③股票价格无涨跌幅限制。

(3)上市公司在下列期间不得回购股份：①上市公司定期报告或业绩快报公告前10个交易日内；②自可能对本公司股票交易价格产生重大影响的重大事项发生之日或者在决策过程中，至依法披露后两个交易日内；③中国证监会规定的其他情形。

(4)上市公司回购股份期间不得发行股份募集资金。

步骤一：上市公司董事会作出回购决议

上市公司应当在董事会作出回购股份决议后的2个工作日内披露董事会决议、独立董事的意见及回购股份预案，并发布召开股东大会的通知。

根据《回购办法》第13条的规定，回购股份预案至少应当包括以下内容：回购股份的目的；回购股份方式；回购股份的价格或价格区间、定价原则；拟回购股份的种类、数量及占总股本的比例；拟用于回购的资金总额及资金来源；回购股份的期限；预计回购后公司股权结构的变动情况；管理层对本次回购股份对公司经营、财务及未来发展影响的分析。

上市公司应当在股东大会召开前3日，将董事会公告回购股份决议的前一个交易日及召开股东大会的股权登记日登记在册的前10名股东的名称及持股数量、比例，在交易所网站予以公布。

步骤二：上市公司股东大会审议

上市公司应当在股东大会作出回购股份决议后的次日公告该决议，依法通知债权人，并将相关材料报送中国证监会和交易所备案，同时公告回购报告书。

步骤三：开立回购专户

上市公司实施回购方案前，应当在证券登记结算机构开立由交易所监控的回购专用账户；该账户仅可用于回购公司股份，已回购的股份应当予以锁定，不得卖出，按现行《公司法》第167条第6款的规定，回购的股份不得分配利润。

步骤四：实施回购

上市公司应当在回购的有效期限内实施回购方案。上市公司距回购期届满3个月时仍未实施回购方案的，董事会应当就未能实施回购的原因予以公告。

步骤五：回购期间的信息披露

根据《补充规定》第6条的规定，上市公司应当在下列情形履行报告、公告义务：(1)上市公司应当在首次回购股份事实发生的次日予以公告；(2)上市公司回购股份占上市公司总股本的比例每增加1%的，应当自该事实发生之日起3日内予以公告；(3)上市公司在回购期间应当在定期报告中公告回购进展情况，包括已回购股份的数量和比例、购买的最高价和最低价、支付的总金额。

步骤六：公告回购结果

回购期届满或者回购方案已实施完毕的，上市公司应当停止回购行为，撤销回购专用账户，并在3日内公告回购股份情况以及公司股份变动报告，包括已回购股份总额、购买的最高价和最低价以及支付的总金额等内容，并在10日内依法注销所回购的股份，办理工商变更登记手续。

4．以要约方式进行的回购

根据《回购办法》第30条、第31条、第32条和第33条的规定，关于要约方式回购社会公众股份有以下特殊要求：

(1)要约价格不得低于回购报告书公告前30个交易日该种股票每日加权平均价的算术平均值。

(2)上市公司以要约方式回购股份的，应当在公告回购报告书的同时，将回购所需资金全额存放于证券登记结算机构指定的银行账户。

(3)要约的期限不得少于30日，并不得超过60日。

(4)股东预受要约的股份数量超出预定回购的股份数量的，上市公司应当按照相同比例回购股东预受的股份；股东预受要约的股份数量不足预定回购的股份数量的，上市公司应当全部回购股东预受的股份。

(5)以要约方式回购境内上市外资股的，还应当符合证券交易所和证券登记结算机构业务规则的有关规定。(四)治理、监管及其他

特许经营的竞争法规制

廖春兰
注486



内容摘要：特许经营是一种以无形资产为依托，通过低成本的扩张而实现特许人与被特许人“共赢”格局的一种商业经营方式，其实质是一种无形资产的交易，也是一种特殊的治理方式。这种经营方式在全球范围内获得了极大的成功，主要归功于其特殊的组织安排，不仅节约了交易费用，还形成一种内在激励机制，减少了传统组织模式的机会主义行为。但是，其体制也存在反竞争的倾向，必须予以规制。本文即从探讨特许经营特殊的组织特征开始，论证其存在的合理性，并对其反竞争的一面也予以思考，在借鉴其他国家和地区做法的基础上，建议在中国也采用“合理规则”的方法对待特许经营中的限制竞争行为，在促进竞争与阻碍竞争的效果之间保持一种恰当的平衡。

关键词：特许经营　限制竞争　正当性　规制　中国竞争法

引　言

市场经济是一种能够有效配置资源的经济形态。在市场经济中，各厂商在“看不见的手”的作用下，为追求利润及有效分配资源，无不竭尽心力、推陈出新，以取得竞争优势。这种商业创新不仅可从新产品的制造上观察出来，更反映在各种精心设计的组织与交易方式。特许经营这种新型的交易方式就是这样应运而生的。

现代意义的特许经营产生于19世纪中晚期的美国，自20世纪以来在全世界获得了快速的发展，
注487

 从最初的快餐和时装行业发展到几乎可以包括一切产品的领域。借助于特许经营的优势，跨国公司成功地将其商业网络延伸到世界的每一个角落。《大趋势》的作者约翰·奈斯比特将特许经营称为继百货商店、超级市场之后的第三次商业零售领域中的革命，是有史以来最成功的营销理念，是21世纪最主要的商业经营模式。
注488

 实践证明，在现代市场经济和法治环境下，特许经营以无形资产为依托、建立现代营销系统、实现低成本扩张，是一种行之有效的产品和服务营销方法，受到了消费者的欢迎，带动了经济的增长。
注489

 21世纪90年代以来，特许经营在中国也获得了长足的发展，成为中国商品流通中的一种重要经营形式。
注490

 国际特许经营商也纷纷抢滩而来，麦当劳、肯德基、必胜客、沃尔玛、家乐福等，都已经通过正式或非正式途径向中国市场渗透，形成了目前国内国外企业既合作又竞争的市场格局。

随着特许经营的发展，也不可避免地带来了一系列重要的法律问题，采用特许经营模式的已上市公司及拟上市公司面临的最大的挑战，当属竞争法这个领域。例如，特许经营中的限制竞争行为，是否会对自由公平的竞争秩序造成破坏？特许经营契约中哪些限制竞争条款属必要且合法的限制？哪些又属于非法的不当限制？主管机关应如何规范特许经营事业，引导其健康发展？

欲正面回应这个挑战，我们应正本清源，首先探讨特许经营的本质，然后再考量其限制竞争协议的不同作用，同时从比较法的观点了解他国的规范方式，或许有助于进一步厘清特许经营与竞争法两者间复杂而有趣的关系。

一、特许经营概述

(一)特许经营的含义与特征

“特许经营”
注491

 一词，译自英语的“Franchising”。按照布莱克法律词典的解释，“Franchising”原意指由政府授予个人或公司的一种特权，这种特权区别于一国公民所享有的普通权利。在英国，Franchising是指王室的一种特权，后又引申为授予或出售的诸如使用某个名称或销售产品或服务的权利，即制造者或供应商授权销售商按照约定的条件使用其产品和名称的权利。
注492

 20世纪以来，“Franchising”一词被广泛使用在商业领域，泛指制造商、供应商授予批发商或零售商使用其商标、商号、专有技术和经营模式等从事批发、销售活动的商业模式。由于“特许经营”这个名称适用于各种不同的商业安排，因此，很难给它下一个固定的定义，
注493

 下面列举几种比较有代表性的定义：

世界知识产权组织在1994年发表的《特许经营指南》中将“特许经营”定义为：“特许经营是这样一种安排：开发出经营某种商业体系的一方(特许人franchisor)允许另一方(被特许人franchiser)按照特许人规定的条件使用其体系时取得一定的对价。这种关系是一种持续性关系，被特许人按照特许人确立的标准和商业实践开展经营，并接受特许人的监督和持续的援助和支持。”现代意义的特许经营的起源地美国国际特许经营协会(International Franchise Association，IFA)所下定义为：“特许经营是一种在特许人与被特许人间达成的协议关系(持续关系)，在这一关系中，特许人愿意或有义务对被特许人的经营在技术援助和人员培训等方面给予支持；而被特许人自己拥有或自行投资相当一部分企业。”欧洲特许经营联合会在相关立法中对特许经营也作出了与美国大致相同的定义。英国特许经营协会从契约的角度界定了特许经营。
注494

 我国商务部在2004年12月31日发布的《商业特许经营管理办法》第2条规定：“本办法所称商业特许经营(以下简称特许经营)，是指通过签订合同，特许人将有权授予他人使用的商标、商号、经营模式等经营资源，授予被特许人使用；被特许人按照合同约定在统一经营体系下从事经营活动，并向特许人支付特许经营费。”
注495



除了立法上的定义外，也有学者从理论上对特许经营进行了界定。商学界人士从商业角度出发归纳特许经营的特征，认为特许经营的本质是知识产权的转让，强调其经济上的合理性；
注496

 法学界人士则主要持“授权说”，认为特许经营的本质是特许权的授予，注重双方当事人相互独立的法律主体资格。
注497



上述定义虽然表述各不相同，但对于特许经营的基本要素的认识却大体一致，对于特许经营的特征也有一些共识。现逐一阐述如下：

1.从资产性质看，特许权是一种特殊的知识产权

特许权(特许经营权)与知识产权有着天然不可割裂的血缘关系。知识产权法就是从一系列繁杂的特许权和垄断权的赋予过程中演化而来的。
注498

 特许权的行使来自国家法律的授权，是一种“一揽子”解决方案，是一桩特殊的知识产权交易。

根据特许协议，特许人向被特许人转让的特许权一般包括商标、专利、服务标志、商业秘密、专有技术等的使用权，还特别包括了商业经营模式的使用权。被特许人一般以一个统一组织的形式出现，这是通过使用共同的商标、装潢、场所风格，统一标准的服务水平而达到的。被特许人依靠特许人积累多年的商誉，可以更容易地进入市场，推动商品和服务在市场上的扩张，将企业无形资产的潜在价值转化为现实的规模效益，更好地发挥名牌效应和名店效应的优势。可以说，特许经营的本质特征就是经营模式和知识产权等权利的让渡。
注499

 无形财产权的转让构成了这种经营模式的合理的经济内核。欧洲曾有法院这样描述特许经营系统：“它不仅是一种营销手段，更是在许可方无须进行资金投入的情况下开发利用其知识资源的一种方式”；并且，“与独占经销、选择经销相比，它更接近于知识产权许可”。由此可见，特许经营不是一般的产品经销，而是一种特殊的产品经销手段，即不仅向经销商提供产品，更重要的是在向经销商提供产品的同时提供与该产品有关的、不可分离的一套知识产权。特许权的核心是与知识产权相关的诸多权利之集合，或者可以说特许权是一种特殊形态的知识产权。
注500



我国也有学者肯定了特许经营权是知识产权的一种权能，是知识产权的一种行使方式，属于知识产权中的经营性资信权，保护的对象系工商企业所获得的优势及信誉，这种专营优势与商业信誉形成了特定主体高于同行业其他一般企业获利水平的超额盈利能力。
注501

 我国官方也承认了特许经营权的知识产权性质，商务部颁布的《商业特许经营管理办法》第7条规定，特许人应当具备的条件之一必须是拥有有权许可他人使用的商标、商号和经营模式等经营资源。

2.从契约形态看，特许协议是一种关系契约

特许协议不是一般的单纯的个别性契约，具有关系契约的明显特征。
注502

 特许关系是建立在长期的信任与合作基础上的，特许人与被特许人不是单纯的一次性的授权关系，特许人还必须为被特许人提供开展特许经营所必需的销售、业务或者技术上的指导、培训及其他服务，这些后续服务将贯穿特许经营业务的始终。特许权的授予不是特许人与被特许人之间关系的终止而是刚刚开始，这也是被特许人业务成功的关键。有台湾学者认为，特许经营的债不因一次给付即可实现，而须于相当期间内为一定行为始得实现，因此，契约的履行不仅限于固定的个别给付行为，而且还具有长时间持续的“义务拉扯关系”。
注503

 在这种长期性关系中，双方必须合作，共同维护品牌的形象，这与个别性交易关系固有的分离性和自利性明显不同。
注504

 契约也不再是“一锤子买卖”，而是经历一段时期的“过程”。
注505



尽管通过书面文本来签署，特许协议也是一种隐性契约，不完全性特征突出。由于双方有限理性的存在，也由于特许经营的期限较长，不可能把所有在特许经营过程中发生的不确定性事件写入协议中，更不可能制定针对所有事件的具体条款。巨细无遗地订约不仅成本高昂，也会降低签约成功机率。实践中，处于继续伙伴关系中的当事人一般都将许多契约条款悬而不决，遗漏许多意外事件并采取观望行为，留待今后根据商业需要再作临机应变的调节。
注506

 而隐性契约的实施来自特许双方私下自发的调整，获利的一致性使得隐性契约成为调整的最佳形式，也使双方更容易接受调整的结果。这种隐性契约利用市场而不是法律实施特许协议，极大地节约了成本。
注507



特许协议的关系契约性质模糊了市场与企业间的界限，这是由十分复杂的特许经营结构所决定的。特许经营的组织特征是通过特许协议联结在一起的契约型联合体，它既不是极端的垂直一体化，也不是单纯的市场结构，而是介于企业与市场之间的混合形态。正是通过双方当事人之间一系列特殊的合同安排，产生了不同能力和资源的结合，实现了潜在效率，例如，被特许人可以从特许人处获得技术与管理支持，从而降低创业风险，增加成功机会，而特许人也可借助被特许人的分销体系，迅速扩张规模，降低经营费用，实现单个经营者无能为力的规模经济。消费者也从中间接受益，提升了整体福利。

3.从组织特征看，特许经营是实行双边治理方式的中间组织

新制度经济学派的创始人科斯(Coase 1937)提出，经济组织有两种存在形式：市场和企业。它们是资源配置可以相互替代的两种手段。
注508

 但大量的研究表明，除了市场和企业之外，还存在着既有企业要素又有市场要素的混合型组织结构(Cheng 1969；Mariti and Simley 1983)，科斯的“企业—市场”极端二分法应该是“企业—中间形态—市场”这样一种结构。特许经营便是这样的一种混合组织形式，兼具市场和企业的特征：“它像市场体现于特许人和被特许人在资本、劳动和产品市场上的交易；特许经营类似于企业的特点在于双方之间约束性的双边关系，这种关系常常很像完全的纵向一体化(Norton 1988)。”
注509

 以鲁宾(Rubin)为代表的新制度经济学派也从契约角度对特许权进行了描述和分析，他们认为特许经营组织将权利的转让性作为控制体系的一部分，是企业和市场体制相混合的一个极好例证。
注510

 威廉姆森(Williamson)则将这种垂直整合的事业形态称为“混血模式”，因为从新制度经济学的角度来看，它们实际上是介于阶层组织与市场契约间的混合体，Schanze则将其称之为“共生契约”(symbiotic arrangements)，因为它们在不同厂商间建立长期且具排他性的合作与控制关系。
注511



不同的交易会造成不同的治理结构。受麦克尼尔研究的启发，威廉姆森提出了关系契约的治理结构是一种专用性交易治理，可分为双方结构和统一结构两种。
注512

 处于中间形态的特许经营模式正是采用了双边结构的治理方式，特许人与被特许人互相保留自主权，通过高度专用性投资保持交易的重复进行和交易关系的持久性。

特许经营就是通过契约上的安排，将个别交易的价格机能部分由特许人对被特许人的指挥监督关系所取代。被特许人通过与特许人签订市场交易契约，共同使用品牌并独立经营，同时他们之间又存在着同一个企业内的共同治理、关系严明的科层制特征，因此，特许经营代表的就是一种部分垂直整合的商业交易方式，
注513

 特许组织既是一个社会团体，又是一个企业。
注514



4.从经济效益看，特许经营通过品牌扩展来实现范围经济

当消费者把他们对某企业的看法推广到与该企业有着统一标识的其他的企业时，就出现了特许经营的范围经济：
注515

 加盟企业可以利用特许人既有的商誉，开展自己的事业，而特许人借助被特许人的当地资源，扩展了品牌的延伸力。这种范围经济通过双方不同资源的共享，实现了资源的充分利用。

随着社会总产品种类和数目的急剧增加，消费者和生产者之间的信息不对称程度急剧扩大。在这种背景下，仅仅是生产上的优势不足以给企业带来持续的发展，对最终消费者的影响形成了企业的竞争力源泉，如何争夺消费者的“眼球”成为商家日思夜想的一个问题。在企业资源中，商誉起到了决定性的作用。特许商标的价值正是通过严格遵循质量标准和风格的统一性而得到保持。典型的特许经营中，特许人和被特许人都是独立的法人实体，尽管如此，所有被特许人对外必须保持统一的形象，使公众把所有被特许人都看做是特许人的分支机构或有机组成部分。
注516

 在信息不对称的现实中，处于信息劣势一方的消费者将会通过品牌选择来降低自己的搜寻成本，通过这种“麦当劳化”
注517

 的网络的明确指向性，消费者无论在哪里都能接受到他所信赖的企业的标准化质量的产品和服务，使其决策简单化，节约了消费者选择企业及其产品的注意要求和成本负担。
注518

 利用商誉的范围经济，企业不但可以在残酷的市场竞争中立住脚，甚至可以获取超额利润。

(二)特许经营与其他相关制度的区别

为了进一步正确认识特许经营的法律性质，还需厘清特许经营与其他相关制度之间的关系:

1.特许经营与连锁经营

1997年原国内贸易部发布的《连锁店经营管理规范意见》第4条规定， 
注519

 连锁企业分为三种，即(1)直营连锁。连锁店的门店均由总部全资或控股开设，在总部的直接领导下统一经营。(2)自愿连锁。连锁店的门店均为独立法人，各自的资产所有权关系不变，在总部的指导下共同经营。(3)特许连锁(或称加盟连锁)。连锁店的门店同总部签订合同，取得使用总部的商标、商号、经营技术及销售总部开发商品的特许权，经营权集中于总部。这三种形式，可以在一个连锁企业中相互交叉存在。

直营连锁要求总部筹集足够的资金，配备大批的管理人员。而特许经营中的被特许人是独立的企业法人，特许人无权干涉各个特许加盟店的人事和财务关系，特许人也不用为被特许人提供资金，只需向其提供培训和服务即可。自由连锁和特许经营的加盟店都是独立法人，但自由连锁经营中的成员店的经营自主权比特许经营加盟店多；特许经营加盟店在合同期内不能自由退出，自由连锁店可以自由退出。

由此可见，特许经营只是连锁经营中的一种。我国现在的连锁经营主要是直营连锁，属于总店建立分店式的联合经营。

2.特许经营与代理、行纪

代理是指代理人以被代理人的名义从事代理活动所产生的代理人与被代理人之间的关系。行纪，是行为人以自己的名义，为他人计算、实施法律行为，该行为的法律效果须转移于该他人的法律制度。行纪在学理上称为“间接代理”，而真正代理则为“直接代理”。
注520

 行纪是以自己的名义实施行为，且行为的法律效果直接归属于自己，因此与代理只是形似，实质并不相同。在特许经营过程中，被特许人往往以特许人的商号从事经营活动，很可能被看成是特许人的代理人。
注521

 但是，它们之间有着本质的区别：

第一，特许人是利用自有资金对自己的经营进行实质性投资并拥有特许业务的投资者，是独立的资产所有人，与特许人是产权关系独立的平等主体。而代理人并不为代理业务投资，其所从事的代理活动是被代理人的事务。因此，代理人不会像被特许人那样进行投资并努力建立起自己的商誉，特许人也不能像依赖被特许人那样去依赖代理人。行纪人依委托人的指示从事贸易活动，经营效果归属于委托人，行纪人只是根据委托事务收取报酬。

第二，特许人必须为自己的经营活动承担风险、责任，而代理人代理活动的效果归属于被代理人，行纪的后果虽然直接归属于行纪人，但行纪人必须将该后果移转于委托人，最终后果仍由委托人承担。

第三，获利的方式不同。特许人不论经营业务好坏，均要收取加盟费，被特许人因经营利润而受益，代理人以收取代理费作为报酬，行纪人只有在处理好委托的事务后才能收取报酬。

因此，很多国家的法律和特许经营协会规定，在特许合同中必不可少的一点就是明确被特许人不是特许人的代理人，没有权利代表特许人行事，并要求被特许人以合理的方式向其顾客表明这一重要事实。
注522

 各被特许人是独立的商业实体，通过特许协议的约束在经营业务及运作模式上保持高度统一，维护统一的对外企业形象。

3.特许经营与合伙经营

特许人与被特许人之间存在紧密的合作关系，但这种合作关系与合伙关系有着本质的区别。合伙的基本特征是共同投资、共同经营、共担风险、共享利润。在特许经营中，特许人并不向被特许人的经营业务投资，而是向被特许人授予以取得特定报酬(特许经营费)为目的的特许权的许可使用；特许人也不直接参加被特许人业务的经营管理，特许人对被特许人的业务培训、技术支持与服务是特许权所派生的权利或义务，并非源自特许人对被特许人的业务具有经营权；更重要的是，特许人不因特许业务承担风险责任，亦不作为投资人分享经营利润。无论特许业务的优劣成败，特许人都将收取特定的特许经营加盟费、培训费、设备及原料供应费等，特许人的收益不纯粹以经营业务利润的多寡有无而定。被特许人自担风险，自享利润。特许人与被特许人之间的紧密合作关系不构成法律意义上的合伙关系。因此，特许经营中的双方当事人一般都在特许协议中做出声明，以避免双方的责任混淆。

4.特许协议与许可证协议

许可证协议是知识产权领域的特有概念，指的是平等主体之间以让渡技术使用权为目的而签订的合同，特许协议的客体也涉及知识产权的许可使用，两个协议存在交叉的地方，但它们之间也有区别：

第一，许可证协议是个别契约，特许协议是关系契约。许可证协议仅仅是以让渡技术使用权为目的而签订的个别契约，特许协议虽然也涉及知识产权的许可使用，但其最终目的并不是某种知识产权的许可，而是为了一种建立在特许权许可使用基础上的合作。因此，特许人与各被特许人的关系表现为一种长期、紧密的合作关系，在特许协议存续期间，被特许人有义务(同时也是其权利)接受特许人的监督和指导、技术支持及人员培训，同时必须维护企业形象的统一性；而许可证协议中技术出让方和受让方的关系具有更多的个别契约的特征，他们之间的关系较为松散，主要服从于对专利和商标的开发利用，没有采纳和遵从某个模式或体系的义务。

第二，许可证协议适用单边治理结构，特许协议适用双边治理结构。许可证协议的交易属于一种非标准化的、偶然性的交易，可以根据市场中其他人购买相同产品的经验和得到的服务防范投机行为，适用单边治理结构(即市场治理)；而特许协议涉及高度专用性投资，具有交易的连续性与不断重复性的特点，为了避免牺牲有价值的交易专用性经济，特许人与被特许人采取互相保留自主权的双边治理结构。

二、特许经营的正当性论争

一般而言，特许人的经济实力地位都要优于被特许人，特许人在特许协议中规定了一些限制性条款，对被特许人的经营活动进行限制。具体而言这些限制性条件可归结为以下条款：
注523

 维持转售价格(Resale price maintenance or vertical price restrictions)、独占区域(Territorial or customer restrictions or territorial exclusivity)、独家经营(Exclusive dealing obligations)、拒绝交易(Refusals to deal)、搭售(Tie-ins)、竞业禁止(Obligations not to compete)。

特许协议中的限制性条款对保障特许经营的正常发展是非常必要的，通常不会构成竞争禁止，例如，禁止被特许人在终止合同一定期限内与特许经营体系的其他成员相竞争而设定的竞业禁止条款，对于阻止专有技术给特许体系之外的竞争者带来利益是必要的；授予被特许人小块独占区域的做法，可以解决“坐享其成者”搭便车的问题；在独家经营的安排下，使得销售商可以集中精力推销一种牌号的商品，从而增加经济效益；搭售条款对于保障统一的质量或服务标准往往是必要的，等等。

但是，特许经营中的限制竞争条款在有些时候又是限制竞争或反竞争的，在一方占据市场支配地位的情况下，还可能形成垄断。例如，独占区域有可能在竞争者之间造成划分市场的结果；独家经营的条件下，销售商的其他供货商也被排挤出市场，销售商有可能被迫从事它们平常并不一定必须进行的交易；搭售条款排除了被特许人自由选择的自由，而在特许人具有“足够经济实力”的情况下，还可能严重影响到搭卖品的商业，对竞争造成影响。

可以说，特许协议中的限制竞争条款，是处于一种“灰色区域”的条款，在促进竞争的同时也可能产生限制竞争的结果。而世界各国的竞争法都将维护自由、公平的竞争奉为圭臬，其目的是消除限制竞争的现象，维护有序而正当的竞争机制。但是，对于似乎与竞争法的宗旨相悖的特许经营中的限制竞争条款，各国都予以一定程度的认可。个中缘由，也许有以下几方面的原因。

(一)合理性：一个新制度经济学的立场

1.特许经营与交易成本

交易成本是影响组织选择的重要因素，选择不同组织结构的目的之一就是为了降低交易成本。
注524

 特许人为什么要依赖独立的被特许人而不是自己来销售它们的产品？主要也是基于交易成本的考量。

新制度经济学派创始人之一科斯最早在其“企业的性质”一文提出了“交易成本”的概念。在该文中，科斯回答了他自己一直迷惑不解的问题：为什么会有企业？既然经济个体之间可以通过市场交换实现生产合作，为什么还要存在企业？是什么因素决定了企业的规模？在相继生产阶段或相继产业之间，为什么既存在长期合同关系，又存在纵向一体化现象？科斯在市场运营的成本，特别是“发现价格”的成本中寻找答案。他认为，企业的存在是为了节约交易成本，即成本较低的企业内交易代替成本较高的市场交易；企业的规模被决定在企业内交易的成本等于市场交易的边际成本或等于其它企业内部交易的边际成本那一点上；相继生产阶段或相继产业之间是订立长期合同，还是纵向一体化，取决于两种形式的交易成本孰高孰低。
注525

 但是科斯在最初提出“交易成本”这一命题时，走向了“市场—企业”两分法的极端，忽略了“第三条道路”——中间形态的组织结构对交易成本的影响，理查德森对这种位于竞争性交换和内部组织之间的中间模式进行了经典讨论，强调了组织和协调的中间形式的普遍性。
注526

 威廉姆森进而对中间模式之一的纵向一体化进行了详尽的考察和分析。从其基本假设:资产专用性假设；人的有限理性假设和机会主义假设出发，证明了在动态的市场中契约是不可能完备的，然后在比较了短期契约、长期契约与纵向一体化三者的优劣的基础上，得出纵向一体化可以有效避免市场交易由大数目条件向小数目条件转变而产生的双边依赖可能带来的一系列风险，从而获得内部组织的如下优势:改善激励；增强控制手段以及保证信息流程的畅通。威廉姆森着重从市场失效因素入手，分别结合谈判环境和企业的结构优势，分析了为什么会形成生产的纵向一体化，论证了处于这种形态中的交易是如何克服市场失灵和组织失灵的。
注527



特许经营就是一种以部分垂直整合的方式来减少交易成本的中间模式组织，它的出现，是商业零售制度变迁的结果。
注528

 特许协议两端的特许人与被特许人处于纵向的市场层次，分属不同的销售层级，之间不存在竞争关系，关系属性非常明显。在这种持久关系的框架下，作为中央协调者的特许人可以凭借特许网络的规模效益节约重新谈判成本和“价格发现过程”等市场成本，
注529

 通过赋予被特许人“剩余收入索取权”形成“高能激励”机制及通过终止预期未来业务造成“资产专用性”投资的损失的要挟机制，节约监督、协调等组织成本。正是通过这种特殊的治理，特许人和被特许人不同的能力和资源得以进行整合，实现潜在的效率。在一个成功的特许经营体系，特许人拥有高知名度和美誉度的商品品牌、专有技术、一整套先进的管理经验以及强大的市场推广和组织能力，被特许人则拥有资金，熟悉当地的市场需求，并与当地的社团及政府保持着良好关系，双方通过特许协议将对方的资源紧密结合在一起。通过这种交换，孤立的、价值有限的资源在重新组合中创造了更大的价值。被特许人借助成熟的品牌和管理经验，迅速打开市场；特许人利用被特许人的资金实现低成本的市场扩张，增加市场份额。消费者也从中间接受益，提升了整体福利。

监控费用支出是特许经营中交易成本减少的一个重要方面。委托代理理论对特许经营的解释是最新的发展。
注530

 根据该理论，代理成本是组织结构内所有权结构的决定因素。代理成本来源于管理人员不是企业的完全所有者这样一个现实。如果让企业的所有者成为完全的剩余权益的拥有者，就会产生更多的激励动机，从而减少代理成本。特许人通过将各销售点的负责人转变为各销售点的所有者，使其成为销售点经营成果的剩余索取者，赋予了被特许人更多的激励动机，从而创造更多的利润。此外，在营业地点分散、市场竞争激烈的情况下，特许经营方式可以减少“监控费用”的支出。特许人之所以不采取自设销售点的办法来销售自己的产品，一个重要原因就是特许人监督其自有销售体系雇员的成本超出了依靠被特许人独立销售的成本，如销售地点较远、特许人不熟悉当地市场等。

此外，让被特许人拥有其经营成果的剩余索取权，也可以减少特许人与被特许人之间的利益冲突，
注531

 形成对被特许人的内在激励机制，进而进一步减少组织运作成本。代理理论的一个基本假设为任何商业性的组织或安排，各参与者间都存在着利益冲突的现象，“代理人”有自身的利益，而此利益多与“本人”相冲突，在此合作关系中通常本人在事前无能力监督，在事后也无法确知代理人是否忠实履行其义务。在此情况下唯一的解决之道，在于通过绩效奖金、薪酬等提高代理人的工作意愿，以减少利益冲突。由于特许经营事业的营业网点多且相当分散，因此，特许人在实施监控时会有鞭长莫及的顾虑。在此情况下特许经营乃应运而生，因为双方当事人所订定的利润分享条款，明确了被特许人的剩余索取权，使其成为自有资产的所有者，自然会使加入的被特许人打消或减少浑水摸鱼的念头。后来一些经济学家所进行的实证研究也证实了这个论点。
注532



2.特许经营与资产专用性

由于特许人与被特许人之间信息不对称现象的存在，双方都会采取机会主义的行为。如特许人比被特许人更清楚自己所提供产品和服务的内在品质，特许人有可能在对被特许人的后续支持活动中减少对被特许人的培训，在急速扩张时不能对每一个被特许人提供合格的技术指导；或被特许人没有竭尽所能开展经营事业，甚至同时经营其他公司的业务，私自降低产品或服务品质的标准，使特许人多年树立的企业形象遭到破坏，等等。只要机会主义存在于特许关系中，特许人与被特许人就不可能实现真正意义上的“无缝”连接，也就不能最大限度地发挥特许模式的优势。

资产专用性 
注533

 是新制度经济学中的一个重要概念，它是指将一项资产可调配用于其他用途的程度，即只能适用于特定用途，改作他用则价值低微甚至可能毫无价值的资产。这与沉淀成本有关。

制度经济学的分析表明，在一些长期的关系性契约中，会产生一些特有的契约监督和契约执行方面的问题，“不能简单假定，在能够机会主义地行事而不受惩罚时，所有人都能抵制这种诱惑”。
注534

 特许人就是通过在特许协议中设计了“资产专用性”(asset specifity)投资的风险分担机制，从而防止被特许人采取投机取巧的行为。

对特许人来说，其最大的资产专用性投资就是企业的商誉。特许经营的核心是特许权，它包含商标、专利、著作权、技术秘密、专有技术、商誉等一系列无形资产，是特许体系的竞争性优势资源。
注535

 在特许经营业中商誉和品牌知名度是至关重要的无形资产，几乎所有的特许人都花费了大量时间和精力来开发特许体系，打造一个具有知名度、美誉度以及顾客忠诚度的品牌。对于一个特许人来说，损失一些有形资产或一两个市场，甚至一段时间内在某个地域内发生亏损都不可怕，可怕的是特许体系的形象或商誉一旦被破坏，一旦失去公众的认同和信任，这个特许体系就难逃失败或消亡的命运，因为特许体系的魅力在于其扩张的潜力和规模上的想象空间，而扩张和规模说到底靠的是商誉。商誉通常被定义为对未来惠顾的预期，有一法院认为，商誉使明天的生意不光靠机遇。
注536

 一旦被特许人机会主义地行事，损坏了特许人的商誉，消费者就可以通过激烈竞争的市场以及现代信息技术，迅速传播特许人的不良声誉，特许人良好的品牌形象将不复存在，从而造成不可弥补的损失。

这就是为什么在许多特许协议中，特许人都会要求被特许人先缴付巨额的权利金(特许经营费)、自掏腰包参加培训(被特许人形成专用性人力资本)、在协议中坚持保留任意终止特许协议的权利，甚至要求租用特许人的房子。可以想象的是，如特许人决定终止特许协议，则被特许人将就其“沉入投资”(sunk investment)遭受相当的损失。由于被特许人的专用性投资不能轻易转为其他用途，它们实质上无异就是被特许人缴纳的履约保证金，
注537

 从而避免了被特许人可能造成的投机行为。
注538



此外，特许人与被特许人之间的合作期一般比较长，是一种长期性或持续性的交易情形。在这种交易关系下，交易当事人因为抱着对未来长期交易的期待，因此，必须做出一定的资产专用性投资，不仅是为了节约交易成本，促使整体交易能更有效率的进行，也是为了在双方之间创造一种信赖关系，令对方相信其有诚意长期延续双方之间的交易关系。
注539



3.特许经营与治理“搭便车”

美国芝加哥学派的学者基于搭便车原理，认为垂直限制竞争行为有别于竞争者之间的水平竞争行为，目的不是为了共同限制生产数量或者抬高商品的价格，而是为了提高产出以实现协议当事人的共同利益。
注540



存在搭便车行为的一个原因在于特许经营的知识产权性质，另一个原因是特许经营中被特许人之间是一种竞争性的销售者之间的关系。知识产权属于高排他成本的产品，其生产成本高、风险大，却具有较强的扩散性和外部性，容易被复制和能为他人同时使用，传播成本极低，易为他人“搭便车”和寄生使用。
注541

 如特许人未在一定地域内给个别被特许人独家销售其产品的权利，该被特许人为推销特许人的产品而进行的广告宣传或建立的客户服务处、产品展示处就具有了“公共财产”的性质，同时使其他的被特许人受惠。在这种情况下，该被特许人就不会努力推销特许人的商品，更不会花费很多的投资提供特许人所希望的服务，甚至最终停止提供服务。由于销售努力具有一定的成本，当努力销售的被特许人并不能取得努力的全部收益时，其结果必然会产生降低该被特许人销售努力的激励，从而使销售量降低，进而影响特许人和消费者的利益。因此，为了让被特许人从其销售努力中获取最大收益，从而提高消费者对该商品的需求量，特许人一般设计某些限制条款来防范被特许人之间互相搭便车的现象，具体有以下几种措施：

(1)维持转售价格。如果某被特许人为消费者提供了较多的服务，并且试图通过提高价格以补偿这些服务的成本时，往往会出现其他被特许人搭便车的行为。
注542

 特许方通过固定被特许人的最低转售价格，使该价格超过了不附加任何服务地转售其产品的成本，约束了被特许人之间的价格竞争，但是会刺激被特许人之间的非价格竞争，引导他们不断地增加服务竞争上的支出，如投资于商品展示、功能解说、使用方法说明、广告宣传、促销等活动，增加商品的总销售量，从而弥补因价格上涨所可能产生的损失，直到分销的边际成本提高到等于转售价格：垄断利润转化为服务竞争。
注543

 维持转售价格是防止搭便车行为以及随之发生的销售点服务体系瓦解的一种方式。

(2)独占区域(地区或客户限制)。即在一个区域内只允许一指定的被特许人经营被特许人的业务，经营同一产品或服务的其他被特许人不得在这个地区内进行任何销售，使该指定的被特许人在指定区域内具有一定的垄断力量。通过赋予地理垄断权，使被特许人之间处于相对的隔绝状态，销售努力的收益便不会被其他被特许人分享。在联邦贸易委员会诉可口可乐公司一案中，可口可乐公司就提出了“就广告宣传形式而言，独占地区被认为是解决‘坐享其成者’问题的必要方式”。
注544

 “大陆电视公司诉GTE斯莱瓦利亚公司”案(Sylvania)一案中，法院认为被上诉人Sylvania公司试图通过地域限制减少各自的零售商之间的竞争，目的并不是要去消除这种竞争，而是促使合格的、有进取心的零售商投入资本和劳力，并可从中选择更有竞争力、更胜任的零售商，淘汰那些想搭便车的零售商。这种限制对同时减少品牌内的竞争和激发了的品牌间的竞争都有潜在影响。
注545



当被特许人不遵从以上合理指示时，特许人可以拒绝与被特许人维持或继续进行交易，只要这样做不属于共谋或联合抵制。

特许人正是通过特许协议中的限制条款，有力地鼓励了处于竞争中的被特许人尽可能有效地推销特许产品或服务，扩大了生产和销售。由于这些限制性条款刺激了对每一种品牌的销售努力，使得品牌间的竞争得到了鼓励。品牌间竞争的结果，降低了产品的价格，增加了消费者的剩余。而特许经营模式的流行则来自提高品牌竞争的成功。
注546

 欧共体委员会在1988年发布的关于特许经营的集体豁免条例也肯定了特许经营在经济上的很多合理性。
注547



(二)消极效应：可能存在的反竞争后果

虽然特许经营在全球范围内获得了极大的成功，但其限制性条款在有些情况下又会有过高的不当要求，因此，其体制安排存在着形成反竞争效果的固有倾向和内在动因，可能会造成相关市场集中度提高，贬损市场竞争机能，增加其他竞争者进入市场障碍，从而牺牲资源配置效率，造成社会福利降低的弊端，所以它也成为一些国家特别是市场经济发达国家立法关注的焦点。正如美国联邦贸易委员会的工作报告所指出的：“……特许经营中的限制竞争行为部分可能是合理的商业行为，另一部分则可能无法被证明是合理的。至少，其他的一些限制行为的合法性不是很清楚的。凡是对受许人所进行的限制，都应当用严厉的批判眼光来看待。”
注548

 特许经营中可能存在的反竞争后果具体而言有以下几方面：

1．特许人利用优势地位实施的不正当竞争行为。理论上，特许人和被特许人都能从协议中获益，但实际上，特许人凭借其在特许体系方面的信息优势及被特许人束缚于先期投资所形成的资产专用性“沉没成本”，在实际运作中，特许人往往比被特许人占据更佳的优势地位，于是就会出现种种不利于被特许人的条款。
注549

 “实际上，许多特许权关系是以极大的交易权力不均为特征，以致被特许人实际上几乎成了给某商业企业提供大量投资并可被随意解雇的雇员。”
注550

 在以搭售控制质量的过程中，特许人常常会出现越界行为。如希格尔公司诉肯·迪莱特公司一案中，属于快餐行业的肯·迪莱特公司就是竭力以名牌产品的销售来搭售各种包装食品、炊事设备和混合食品制剂的。法院判定这种做法违反了谢尔曼法的第1条。
注551

 在没有正当理由时，特许人利用市场优势地位搭售与特许经营没有关联的其他产品，如果这种搭售不是为了保持对质量的控制或有其他合理的理由，特许人实施搭售的行为就可能是一种滥用的不正当行为。

2．有效地充当实现价格歧视或价格卡特尔的手段。
注552

 被特许人之间实施的最低转卖价格的限制，使同一品牌的被特许人不能展开竞争，因而可能抬高该品牌的价格。在市场上没有替代产品，或者这些产品在市场上具有垄断地位的情况下，实施最低转卖价格的后果实际上是在相关的被特许人之间建立类似于价格卡特尔的组织。特许人通过维持最低价格协议，能够比较容易地观察到被特许人的零售价格，当发现欺骗行为时，马上可以采取措施进行制裁。因此，垂直最低价格约束在形成销售卡特尔方面比水平约束(销售商之间的互相约束)更具有效力。
注553

 而在竞争性市场中，对转卖价格的垂直约束不可能持续下去，所以在垄断性市场的情况下，旨在获得垄断利润的维持最低转售价格的协定对市场竞争有着严重的不利后果。
注554



3．造成市场进入障碍。采取绝对地域保护的独占区域条款，只允许一名被特许人在指定地区独家销售，不允许其他地区的被特许人在此处销售商品，这就排除了其他品牌的商品进入该销售网络的可能性，因为其他具有竞争关系的品牌的生产者也许难以找到其产品的销售渠道，而阻碍其进入市场。如1964年的考恩斯腾和格鲁恩迪克诉欧共体委员会一案中，格鲁恩迪克是德国的一家电器生产企业，考恩斯腾是法国的一家销售商。由于第二次世界大战期间德国入侵法国，法国人憎恨德国人，从而不愿意购买德国的产品。1957年，格鲁恩迪克公司和考恩斯腾公司订立了销售协议，让考恩斯腾公司作为其特许销售商独家销售格鲁恩迪克公司的产品。格鲁恩迪克公司向考恩斯腾公司承诺不向法国其他销售商提供商品，而且承诺自己不向法国出口该类商品，也不允许自己在德国的销售商向法国转卖商品。在这种情况下，考恩斯腾在法国就取得独家销售格鲁恩迪克产品的权利，即销售这种产品的垄断权，这就排除了法国其他销售商在法国进行相同品牌的竞争；考恩斯腾公司承诺除格鲁恩迪克公司的产品之外，不经营与格鲁恩迪克公司竞争的其他产品，这就排除了其他品牌的商品进入考恩斯腾公司销售网络的可能性。据此，欧共体委员会和欧共体法院一致认为，考恩斯腾和格鲁恩迪克之间的纵向协定具有排他性，特别是禁止出口的规定有着严重限制竞争的目的和后果，违反欧共体条约第81条第1款。
注555



4．可能会对品牌内的竞争产生限制的效果。
注556

 如果授予某个被特许人在特定地区的独家经营权，不允许其他被特许人在此处经营，就会消除或减少被特许人之间的竞争，从而限制同一个品牌内的竞争。但是存在有效的品牌间竞争时，该限制竞争的负面效果可能相当有限，因为消费者还有选择其他替代品的余地。
注557



(三)维护有效竞争：合理规则的适用

1.历史演变：从本身违法规则到合理规则

任何制度都有利弊之分，特许经营也概莫能外，各国对其管制立场的变化从中也折射出各国竞争政策的变化过程。

自亚当·斯密提出“看不见的手”的自由竞争理论后，这只“手”极大地促进了上升时期的资本主义经济发展，也进一步强化了当时人们对竞争的绝对信念。新自由主义学派提出的“完全竞争”理论，契合了当时人们对自由放任的经济理论的信仰。但是，实践证明完全竞争不仅是不可能的，过度的竞争也会造成经济效率的低下和经济福利的损失，对竞争的适度限制是有利于企业的规模发展和整体社会福利的提高的，“效率优先，兼顾公平”的分配原则也折射出现行国家政策在效率和公平问题上的态度和取向。
注558

 1939年，美国经济学家克拉克(Clark)提出了“有效竞争”的理论：如果一种竞争在经济上是有效的，而且根据市场的现实条件又是可以实现的，这么这种竞争就是有效竞争。由于完全竞争既不能达到，也不需要，竞争政策的目标应是追求“有效的”(Workable)竞争，而不是“完全的”(Perfect)竞争。自此，“有效竞争”成为各国反垄断法追求的基本目标。
注559



随着人们对“竞争”认识的不断深入，20世纪30年代于美国诞生的产业组织理论开始影响着各国的反垄断法制的发展。产业组织理论的不同学派提出了认定有效竞争的不同标准，其中最有影响的是哈佛学派和芝加哥学派。20世纪30年代，哈佛学派提出了“结构—行为—绩效”理论(structure—conduct—performance paradigm)。该理论强调市场结构对市场行为和绩效所具有的决定性的意义，主张调整产业结构是维持有效竞争和提高经济效益的最佳途径。20世纪60年代崛起的芝加哥学派注重判断集中和定价的结果是否提高了效率，而不只看是否损害了竞争，进而提出绩效或行为决定了结构，而非相反。
注560

 两个学派理论的争辩导致了垄断控制制度的基本分野即结构主义的垄断控制制度与行为主义的垄断控制制度。
注561

 在案件的审判中，结构主义与行为主义通过两个具体规则，即“本身违法规则”(Per se Rule)和“合理规则”(Rule of Reason)的适用得到了体现。

“本身违法规则”和“合理规则”是美国反托拉斯法上确定是否构成限制竞争协议的重要规则，并在司法中得到了典型的分析和运用。
注562

 本身违法规则是对《谢尔曼法》第1条所作的文义解释，客观阐释了第1条的本义。合理规则是对第1条的缩小解释，从而将被认为是合理的限制竞争排除出了第1条的禁止范围。换言之，在给限制竞争行为定性时有两种方法：第一种方法是简洁明了的标准，即本身违法规则，仅仅集中于特定的行为是否发生，只要发生特定的行为，就可以构成违法行为，协议的目的、后果以及当事人的市场力量，都不在考虑之列；第二种方法是考虑多种因素的合理标准，即评价被指控行为的目的和后果，看其是否具备经济上的合理性或商业伦理上的非难性(正当或不正当)，据此决定其是否非法。在各国的司法实践中，对于特许经营中的垂直价格限制一般适用本身违法规则，对垂直非价格限制一般适用合理规则。但是经过了一个演变过程。

美国最高法院在1911年米尔斯制药公司一案中(Dr.Miles Medical Company v.John D.Park and Sons Company)，
注563

 首次将本身违法规则适用于特许协议中的垂直转售价格协议。虽然许多经济学家反对维持这种区分，
注564

 但最高法院仍坚持对特许经营中的垂直价格限制适用本身违法规则。在1940年Socony Vacuum一案中，法院指出：“不论认为特定的固定价格具有怎样的经济合理性，法律不允许调查其经济合理性。由于其对经济的中枢神经系统所具有实际的或者潜在的影响，对它们一概予以禁止。”
注565

 德国、加拿大及我国台湾地区对维持转售价格也持本身违法态度。
注566



合理规则的适用经历了一个反复的过程。
注567

 在1963年的华特汽车公司(White Motor v.US)一案中，美国最高法院首次确定了垂直的地区限制应适用合理分析规则，推翻了地区法院适用本身违法规则所作的判决。但在1967年的施沃恩(US v.Arnold，Schwinn)一案中，最高法院判定，如果货物的所有权已经转移到销售商手中，制造商为销售商所划定的垂直地区限制是本身违法的行为。这个判决与华特汽车公司案中确立的原则背道而驰，并且产生了较大的混乱，引起了争论，学术界的大部分学者对这个判决进行了激烈的抨击。10年后，最高法院在“大陆电视公司诉GTE斯莱瓦利亚公司”案(Sylvania 1977)一案最终确立了对垂直非价格限制竞争行为适用合理规则的审查标准。最高法院在Sylvania一案中指出：在货物所有权已从供应商处转移的情况下适用本身违法规则，这只是根据“形式主义的界限”而不是经济后果所做出的区分。
注568

 与Schwinn案不同的是，最高法院在Sylvania一案中考虑到了品牌内竞争和品牌间竞争对经济效率的不同影响。

自该案后，美国法院对于垂直性的非价格限制竞争手段多采取较为宽容的态度，并着重以“合理规则”来审查垂直性非价格限制竞争条款的合法性(即是否构成限制贸易的协议)，只有在有可证明的经济后果证据时(如有利于卡特尔的形成等证据)才可以放弃采用合理规则。导致此种态度转变的原因是，芝加哥学派的以“市场绩效”为中心的思想对美国反托拉斯活动产生了深远影响，美国最高法院注意到了垂直限制既有反竞争的后果，又有促进竞争的后果，并且在某些情况下后者还会超过前者。

德国、欧共体都是实践自由主义经济理论比较彻底的国家和地区，它们在制定反垄断法时未受到像美国社会一样的相应压力，
注569

 因此，普遍对特许经营制度采取了比较赞同的态度，对特许经营中的限制竞争协议一般采取合理分析的方法。如，欧共体法院并不主张任何限制竞争的协议本身违法，只有当这样的协议在“不合理”地限制了竞争之时，方是违法的，
注570

 并在具体的制度构建上设计了豁免制度。
注571

 对于垂直限制竞争行为，德国原来采取了一般禁止的态度，
注572

 但随着德国经济政策的不断变化，其《反对限制竞争法》(GWB)经过了多次修改，
注573

 使原来严格按字面解释及适用本身违法规则逐渐地引入了合理规则分析，即对竞争的垂直限制不得实质性地减少市场竞争。
注574



我国的反垄断法也是采“合理规则”的分析方法，规定了七种有利经济效益提高的情形可以得到反垄断法的豁免。
注575

 我国台湾地区的“公平交易法”也采“合理规则”的分析方法，将“不正当”或“正当”、“公平”作为判断的要件，强调应对品牌间竞争的增加与品牌内竞争的减少作过比较衡量后，才可决定其违法性之有无。
注576



可以说，对特许经营中的垂直非价格限制竞争协议进行合理规则分析，而不是采取本身违法规则，这是对待垂直限制竞争协议的国际经验。
注577

 而本身违法规则的运用，更多地考虑到了相关主管机关法律执行的成本及社会公众遵守法律规范的成本，以“合理规则”方式作CASE-BY-CASE的判断，必将导致上述成本递增而实际上不可行。
注578

 区分“本身违法规则”与“合理规则”，将违法案件类型化，也避免了每个案件均必须从事完整经济分析的必要。
注579



2.合理规则：追寻正义和效益的契合

竞争行为的正当性的评判，日益演变为一种对各种利益的权衡与协调，这种判断并不局限于“就事论事”地对行为本身进行孤立评价，而必须将多元化的受保护利益纳入整体评价中。
注580



特许经营模式涉及一个复杂的利益结构，牵涉到特许人、被特许人、其他竞争者、消费者及竞争秩序等多方面的利益冲突，而特许经营对竞争秩序与经济效率的影响也非常复杂，难以非黑即白的“二分法”方法来论断其功过。因此，必须在这些不同的利益中间权衡和取舍，在促进竞争与阻碍竞争的效果中间保持一种精巧的平衡，合理规则就是上述国家和地区在经济发展的过程中总结而出的一种利益权衡的方法。

合理规则最早由美国法院提出，实际上是一套经济分析的原则，对经济效率的考量占据了支配性地位。这体现了美国的竞争政策主要是基于市场效率因素，追求经济效率的最大化。而实质为无形资产交易的特许经营也深受知识产权理论研究中影响力最大的“效益主义”理论的影响。
注581

 “反托拉斯法日益变成了一套经济学的理性原则……其政治的、意识形态的特征，已经随着对其前提预设的共识的增长而退化了”。“雅各布斯也承认:争论双方完全同意……指导反托拉斯政策的只应当是配置效率的考虑。他们的争论集中在，实现双方都认同的目标，最好的方式是什么这个次级问题的答案上”。
注582

 经济合理性构成了现代整体经济生活的突出特征，也是经济与社会发展的前提条件。
注583

 在合理规则的分析框架中，以经济效率为判断商业行为合法性的唯一标准，使得大量过去认为是限制竞争的行为合法化，如搭售、价格歧视、纵向市场划分、排他性交易行为、独占地区等，波斯纳甚至主张对垂直限制竞争行为实行“本身合法”原则，
注584

 显示了一个运用合理规则的结果总是原谅被告的趋势。在前述华特汽车公司(1963)一案，地区法院曾经认为：制造商所采用的独占地区的做法是本身违法的行为。然而，最高法院指出：这是一个纵向协议的问题，“我们并不充分了解这些协议是根据哪些经济和商业因素产生的”。如果这种纵向的限制是由制造商单方面决定的，并且是小型厂商对付强大的竞争者而赖以生存的唯一途径，那么这种协议就很可能被认为是合理的。这就有必要适用合理的规则。因此，最高法院将此案发回地区法院重审，要其找出本案中的“经济和商业的因素”究竟是什么。在这个案件中，公众从未找到不利于华特汽车公司的因素，他们表示不想再赢得这场官司。
注585



合理规则赋予了法官较大的自由裁量权，使得法官能够考虑特许经营中限制竞争行为在经济生活中的变量，增加了审判的灵活性，避免了机械执法对正常经济生活的消极影响，也体现了对这种成功的治理模式的尊重。但是，合理规则极富弹性的实际运用也会带来新的问题。例如，按照合理规则，某种市场行为虽然还有一些限制竞争的因素，但如果没有超出法律、商业上认为合理的限度，不会导致竞争削弱或消灭市场上的竞争，就不判定为垄断行为，也不进行法律制裁。但在认定一种行为是否超出商业上认为合理的限度，以及该行为是否实质上削弱竞争的问题上，又很容易陷入一种纠缠不清的境地。在实践中运用合理规则，由于涉及大量的经济分析，对法官的素质提出了更高的要求，在审理过程中为搜集大量的证据不得不耗费更多的时间和金钱，从而加大了诉讼成本，这也是合理规则经常遭到攻击的原因。

适用“合理规则”的另一个问题是，如何运用“合理规则”区分特许经营中的限制竞争行为与合法的特许经营行为，这是特许经营制度中最为复杂的问题，也是各国理论界与司法界至今还未彻底澄清的问题。其中最为关键的一点是如何评估特许经营中的限制竞争行为具有达到目的的“合理必要性”。我们只能从前述有关国家或地区的规定中找到有关它的部分答案，即强调限制者的限制是否对市场产生减损竞争的影响，同时考虑特许经营制度经济上的效率功能，并多以不正当交易限制等不公平竞争规定来规范特许经营事业，在适用时避免采用过度严厉的标准：如果特许人并未具有显著市场力量，又无明显市场进入障碍，则未必构成对竞争法的违反。
注586

 这主要是因为特许经营制度对竞争的复杂影响，也由于经济分析不能为垂直限制竞争协议提供一个反竞争的或促进竞争的简单或单一的标准和规则，因此，要求就各个行为对竞争的影响进行具体分析。美国学者Tim Frazer曾对特许经营有这样一段论述:“特许经营关系的本质——一种复杂的市场联盟——并不违背反托拉斯法的基本原则。”
注587



三、特许经营与中国竞争法

中国目前没有一部专门的《特许经营法》，只是发布了一个行政法规《商业特许经营管理条例》(以下简称《条例》)，该《条例》共5章34条，吸收了国际通行的一些管理办法，对特许人和被特许人的条件、享有的权利、履行的义务、特许经营合同内容等均做了明确规定。但是，特许经营在中国发展了这么多年，长期处于“水土不服”的窘境，与其在国外尤其是美国取得了巨大成功形成了巨大的反差。值得反思的层面是多元的。比如，市场发育不足，
注588

 商业诚信的缺失，
注589

 等等，而现行《条例》存在的制度性缺乏亦是其中的重要因素，法律制度在此扮演了一个“好心干坏事”的角色。特许经营作为知识产权的一类特许的许可协议，作为市场与企业之间的一类特殊组织形态，其立法属于私法领域，是商事行为法，立法的出发点和功能本应是鼓励交易，保障交易安全，节省交易成本。而现行立法名为《商业特许经营管理条例》，立法标题冠以“管理”二字，行政干预色彩强烈。虽然，政府部门已意识到应警惕行政过度干预而妨碍特许经营的发展，
注590

 但是立法者在迫切希望平衡特许当事人利益、规范特许市场的美好景愿下，却未能正确地认识和把握特许经营的私法实质与契约特性。在对私法平等自治的扭曲与契约自由精神的亵渎下，《条例》中的许多制度安排无异于“画饼充饥”：一方面，不仅未使特许市场的混乱得到丝毫缓解；
注591

 另一方面，一些条款不仅在理论界和实务中引发了巨大的争论，且进一步导致了特许主体的误解，形成不利的制度导向，进一步加深了混乱不堪的局面。

其他相关的法律依据还有《反不正当竞争法》、《商标法》及实施细则、《专利法》及实施细则、《著作权法》及实施细则、《合同法》及其他一些规定。
注592

 但是，特许关系双方所处的法律环境中，反垄断法或反不正当竞争法是最重要的组成部分，因为特许经营与垄断经营有某些相似之处，
注593

 特许人有可能凭借其优势地位做出垄断、兼并、价格操纵、搭售等反竞争的行为，人们往往难以将这些行为与合法的特许经营行为明确地区分开来。因此，本章从竞争法的角度出发，探讨特许经营与中国竞争法的关系。

(一)特许经营与反不正当竞争法

1.中国特许经营发展现状概述

第一，中国特许经营业尚处于发展的初期阶段。

1987年美国快餐业巨头“肯德基”(KFC)率先进军中国的餐饮业，国外的特许经营组织开始以合资或独资的方式进入中国市场，但以开办直营店为主，严格意义上的以出售特许经营权为特征的特许业务基本上不存在。稍后进入中国市场的麦当劳(McDonald’s)也走过了同样的发展历程。1993年后，越来越多的国外特许人抢滩中国市场，广泛涉足餐饮业、服务业和服装业，中国企业进入了“与狼共舞”的时代。在这种背景下，特许经营的规范工作提上了议事日程。1995年，国务院总理李鹏在八届人大三次会议政府工作中明确提出“要积极发展商业连锁经营”，表明了中国政府开始从行政管理层面对连锁经营采取积极支持的政策。1997年3月，原国内贸易部发布了《连锁店经营管理规范意见》，首次对“特许经营”和“特许合同”等概念作了界定。1997年11月，原国内贸易部颁发了《商业特许经营管理办法》(试行)，这是中国第一个规范特许经营的部门行政规章，标志着特许经营在中国开始走上规范发展的道路；2007年2月，《商业特许经营管理条例》以行政法规的形式颁布，并于2011年颁布了《商业特许经营备案管理办法》，2012年又进行了修订，进一步完善了特许经营的管理。20世纪末，连锁经营(其中一部分采用特许经营模式)在中国已初具规模。随着连锁经营的发展，一些较成熟的国内连锁公司开始尝试利用知识产权和经营模式开展特许经营，尤其在餐饮业和时装专业店发展速度较快。李宁公司是特许经营在中国创造的第一个神话，随后，北京“全聚德”烤鸭、天津“狗不理”包子、“皮尔·卡丹”时装公司等，都快速地发展了特许加盟店。
注594

 按照加入WTO 时的承诺，中国在2004年12月11日开始向国外全面开放特许经营业。
注595

 麦当劳、肯德基相继宣布将开始在中国开展特许经营，但他们的步伐依然非常谨慎。
注596

 一般来说，知识产权的持有者拥有知识的特殊优势，却未必拥有将之投资办厂的组织优势和销售产品的区位优势，通过许可贸易有可能比投资更为效益。但是在知识产权制度保护不严格的情况下，持有人却不得不放弃高效益的信息许可贸易。
注597

 这与中国不完善的法律环境及市场经济的混乱无序有关。目前，直营连锁仍是中国连锁经营的主要方式，特许加盟连锁和自由连锁没有得到深入的展开。

第二，中国连锁经营是在一个不完善的市场经济条件下展开的，政府的推动起了主导的作用。

这种特点与国外连锁经营发展是企业自主行为十分不同。中国式发展的优点是，使连锁经营在短期内得到规模化的推进与迅速的发展，并在资产的扩大，政策上的优惠得到政府的大力支持。但也存在着明显的缺点，许多政府推进者和经营者把发展连锁商业作为一种显示“政绩”的抓手，对连锁经营实质的把握，运作方式的推行不作研究，同时束缚于传统体制的影响，经济管理水平不高，盲目推动，强行拉郎配的连锁企业的规模只不过是旧行体制下原有店铺规模的翻版，因此往往导致连锁经营的失败。

另外，条块分割的行政管理体制形成连锁店跨地区、跨部门发展的阻力。地区封锁仍是连锁经营的一大障碍，它人为地阻碍了连锁企业拓展市场的空间。
注598

 因此，中国连锁企业的一个普遍问题是经营规模小，普遍存在“小、散、乱”现象，难以形成规模效应，许多连锁企业店铺规模达不到国际公认的连锁企业盈利点(14家以上)，大部分企业发展空间都局限于本省、本地区内，在全国范围内有影响力的企业不多，在国际上有声望的特许品牌更少。中国大陆目前销售额超过亿元的连锁企业占连锁企业总数的比例不足5%，形成了连锁店遍地开花却都难结硕果的局面。
注599

 由于没有建立科学合理的法人治理结构，企业制度也缺乏规模经济的内在动力。

是否具有市场支配地位 
注600

 是限制竞争行为是否形成垄断的一个前提假设。
注601

 就自由竞争保护的观点而言，一般情况下，只有当事人占有某一市场的相当大的市场份额时，才有足够的实力排除竞争，控制市场，从而破坏自由的竞争环境。因此，判定特许经营的限制竞争行为是否形成垄断，特许人是否具有市场支配地位是一个必要但不充分的标准，这也是法院在衡量现在或将来的反竞争后果时所考虑的一个重要事实。但是，基于中国目前的现实，作为连锁经营的主要形式之一的中国特许经营企业尚处于雏形期，未形成规模优势，更遑论对市场支配地位的滥用。

第三，不正当竞争行为突出。

特许关系是建立在长期的信任与合作基础上的，但在目前国内的特许经营中，短期行为极其严重，中国特许经营业的发展更多面对的是不正当竞争的问题，
注602

 主要表现为：
注603

 借特许加盟的名义从事国家明令禁止的传销活动；一些咨询机构有意过度炒作特许加盟，从中谋取利益；利用虚假广告宣传(如高收益、高回报)招募加盟者，骗取加盟者的加盟金；
注604

 违反竞业禁止义务，私自泄露商业秘密；
注605

 假冒之风盛行。
注606

 特许专卖店有的挂羊头卖狗肉，有的成了杂货店，更有的干脆关门大吉，单方毁约、侵权、泄密现象屡见不鲜。
注607

 加盟者在这个号称“零风险”的营销方式面前风险越来越大，特许企业和加盟商陷入进退两难的困境。在司法实践中，法院也多将特许经营纠纷归为知识产权类，主要采用反不正当竞争法作为判案依据，如北京市九头鸟有限公司诉北京市九头鹰有限公司不正当竞争纠纷一案，
注608

 北京便宜坊烤鸭集团有限公司、哈德门便宜坊烤鸭店诉北京龙成科工贸公司特许经营合同纠纷案 
注609

 等。面对WTO开放给中国的特许经营发展所带来的机遇与挑战，如不及时制止中国特许经营发展中的不规范行为，必将危害广大企业和投资者利益，对特许经营在我国长期健康的发展产生不利影响。

2.一般条款在特许经营中的适用

特许经营的客体主要由一揽子知识产权组成，这是企业用了几十年甚至上百年的时间所打造出来的竞争优势资源，是特许经营最核心的部分。特许经营模式特有的“克隆”效应，既容易“一荣俱荣”，也容易“一损俱损”，企业声誉和形象会受个别经营不好的加盟店的影响，企业的核心能力更可能因被特许人的违约而流失。因此，能否有效保护特许经营中的知识产权是特许经营成功与否的关键所在。

知识产权法与反不正当竞争法从不同的角度对特许经营提供了保护。其中知识产权法侧重于建立智力成果及相关成就的所有权制度，明确地规定成果所有人相对于其他人的权利和义务，
注610

 可以说这是从静态的角度来规范特许经营中的法律关系。而反不正当竞争法作为一种“市场行为控制法”，主要是从动态的角度来规范特许经营中的法律关系，防止侵权者因为侵犯特许经营中的知识产权而获得不应有的竞争优势。

那么，反不正当竞争法是如何担当起这一拾漏补缺的“兜底功能”？不正当竞争行为是以其广泛且变化多端而著称的，不确定性是其最大的特点。司法实践中，法官或执法者正是通过适用反不正当竞争法的一般条款来认定各种各样层出不穷的不正当竞争行为，对企业提供灵活的保护。一般条款是一种既包罗万象，同时又十分恰当的表达方法，确立了概括性的、可普遍接受的行为准则。它提供了一条道德规范进入法律领域的通道，
注611

 “起了一个安全阀的作用，防止了民法典那僵硬但却精确的文体被社会变革的压力所冲破。”
注612

 如德国反不正当竞争法第1条规定：“对于在经营过程中为竞争目的而实施违反善良风俗行为的任何人，可以请求停止行为和承担赔偿责任。”《关于反不正当竞争保护的示范规定》也规定：“凡在工商业活动中违反诚实的习惯做法的行为或做法亦应构成不正当竞争的行为。”我国《反不正当竞争法》第2条第1款规定：“经营者在市场交易中，应当遵循自愿、平等、公平、诚实信用的原则，遵守公认的商业道德。”在这些规定中，都使用了诸如“善良风俗”、“诚实”、“不正当”、“公平”等作为评判不正当竞争行为的价值标准。这一标准不仅将社会的伦理道德纳入衡量的范围，而且将商业生活中一般人正常的思维标准、判断识别力和行为模式也作为参照系，大大增加了反不正当竞争法规范现实生活的灵活性。反不正当竞争法通过一般条款，弥补了知识产权法权利救济上的不足，作为一种补充性保护机制出现，构筑了权利的第二防线。
注613



但是，《反不正当竞争法》对特许经营的保护，更多的是从避免信息扭曲的角度出发，注重维护商业伦理或商业道德，解决的是市场交易的问题，与维护竞争自由的反垄断法不同。而我国《反不正当竞争法》规定的不正当竞争行为，也不足以规制特许经营或连锁经营大规模发展可能产生的种种限制竞争行为或垄断行为。
注614

 随经济的不断发展，经济性垄断和竞争限制将成为经济生活中普遍存在的现象和问题，因此，为了完善我国市场经济法律体系，必须考虑在中国未来的反垄断法中制定这方面的法律规范。
注615



(二)特许经营与反垄断法

1.特许经营中的限制竞争行为现状

目前，世界经济发达国家的发展普遍受到市场的限制，面对不断开放的我国市场，他们纷纷抢滩而入，在带来我国急需的技术、资金的同时，也迅速地占领和瓜分我国的市场，比如，从《中国统计年鉴》近几年的数据来看，跨国公司在华子公司的工业总产值占行业产值的比重具有不断上升的趋势，在轻工、化工、医药、机械、电子等行业，跨国公司子公司所生产的产品已占据国内1/3以上的市场份额。
注616

 中国入世后，2004年年底允许外国公司通过特许经营的形式进行营销活动，并取消所有限制。这意味着竞争会越来越激烈，而跨国公司凭借其技术优势、品牌优势和规模经济优势，可以构筑起较高的行业进入壁垒，比中国的内资特许经营企业占据更佳的竞争优势。我国在引入外资的同时，也带来了限制竞争的“高超”手法。

如，2001年5月，广州麦当劳的“买套餐送玩具”的大型促销活动引起了一股“史努比”抢购风，促销活动引发多处分店拥挤混乱，甚至出现学生被挤昏、门窗被挤破的现象，
注617

 这种促销活动是否合法引起了很大的争议。有学者认为，麦当劳的促销行为构成了隐藏搭售行为，对消费者进行了不当引诱，违反了我国的《反不正当竞争法》。而麦当劳在西餐类快餐食品上所具有的支配地位，导致其从事的搭售行为对其他同类的经营者在经营此类商品时受到了重大限制，违反了有关反垄断的相关规定。
注618



国家工商总局的一份报告显示，一些进入我国市场的跨国公司逐渐显现垄断态势，许多国内企业遭到蚕食。跨国公司凭借其雄厚的资本，通过企业横向并购、品牌控制等方式迅速扩大规模和实力，在我国取得市场优势甚至是独占的地位。该报告认为，搭售和附加不合理条件、拒绝交易、独家交易，是跨国公司在中国市场上滥用优势地位限制竞争的行为表现。目前在中国市场上，尤其在涉及知识产权问题上，跨国公司拒绝交易的情况时有发生。而我国法律法规对价格歧视、滥用知识产权拒绝交易、独家交易、联合抵制等许多限制竞争行为没有相应的规定。因此，规制在华跨国公司限制竞争行为最有效办法是加快修订并严格执行《反不正当竞争法》和《反垄断法》。
注619

 不能让外资借助其经济优势控制我国市场，窒息我国的民族工业。

2.特许经营的反垄断法规制

特许经营是建立在特许人拥有的一整套知识产权之上，特许人和被特许人在知识产权与资金的享有和利用方面是互助互补的共生关系。涉及知识产权的行为与涉及其他财产权的行为一样，可能产生反竞争性的后果与影响。
注620

 与知识产权有关的反垄断问题是西方国家反垄断法律制度和反垄断法理论中的一个重要问题，如何防止权利人滥用知识产权实施垄断行为更是反垄断法的一项重要内容。他们一方面明确规定知识产权的合法行使行为属反垄断法的例外或者豁免行为，另一方面又专门规定某些应予禁止的与知识产权有关的竞争、垄断行为。在具体的行政执法和司法实践中也形成了一些操作性较强的专门性规范。如美国司法部和联邦委员会1995年4月6日联合发布的《知识产权许可的反托拉斯指南》、欧盟1996年1月31日的《技术转让规章》和日本公正交易委员会1999年7月3日的《专利和技术秘密许可证合同中的反垄断法指南》，我国台湾地区公平交易委员会2001年1月18日的《审理技术授权协议案件处理原则》，等等。
注621



我国于2007年8月颁布了《反垄断法》，并于2008年8月1日正式实施。但反垄断法对部分限制竞争行为进行了规定，如第3条界定了垄断的定义，第三章“滥用市场支配地位”规定了强制交易、搭售或附加其他不合理的交易条件、独家交易、限制转售价格等限制竞争行为，其他有关的法规也对滥用知识产权的垄断行为作出了初步的规定。
注622

 可是这些规定都比较简单，可操作性不强，可以说适应知识经济时代的与知识产权有关的反垄断法律制度在我国还处于空白状态，不足以应付我国现实生活中逐渐增长的限制竞争行为。

在许多发展中国家，市场开放是渐进式的，对零售业、服务业等产业的开放更为谨慎，外资要进入这些行业比较困难。而特许经营模式因为是一种无形资产的许可，在大多数情况下不涉及外资的准入问题，因而可以绕过贸易壁垒，成为许多跨国公司打开他国国门，实施其国际化战略的一种策略工具。从竞争的角度看，这种方式一般不会受到东道国反垄断法的干预，尤其是特许专营作为一种新的国际经济合作形式，不仅能使中国企业以较少的资金获得外国先进技术和先进的管理经验，也能使中国的名牌企业和一些具备国际竞争能力的企业以较少的资金投入进入国际市场，参与国际竞争，这样既可以从国外获得稳定的特许权使用费，同时又可以了解国际市场的情况和信息。但是知识产权的保护是把双刃剑，用得好会促进技术进步，用得不好则可能导致垄断，阻碍技术进步，损害消费者利益。实际上，发达国家在全球推行知识产权保护制度的意义早就超出了知识产权保护本身而转化成为一种经济竞争的手段，在中国这些年来进行的知识产权宣传中，恰恰忽视了这一点。加入WTO 意味着我们应当对知识产权给予充分尊重，但同时又要看到知识产权保护的不对等性。
注623

 特别是当跨国公司在进入市场后，如果以某种方式破坏了东道国竞争性的市场结构，即由此产生或加强市场支配地位并滥用这种市场支配地位时，那就应该受到反垄断法的干预。
注624



然而基于知识产权的易受侵害性，以及特许经营所具有的多种经济上、组织制度上的重要功能，在反垄断的立法和实践中，必须结合具体情况和特定市场要求予以考虑，对特许人借此实现并确保其在经济上的利益这一立法上的价值判断，应当给予尊重。因为特许权作为一种新型、独立的知识产权，是法律赋予特许权权利人排他性地享有或行使其知识产权的合法的垄断权或独占权，毋庸置疑，特许人的许可使用是其一项重要的收益来源，在大多数情况下，这种许可行为是促进竞争的行为，可以使第三人合法地获取并使用知识技术。但是，权利人如果滥用垄断地位实施限制贸易或限制竞争的行为，就进入了反垄断法的领地，遭到反垄断法的指控。

不过在反垄断法中有关特许经营的法律规制应采取不同于一般限制性竞争行为的处理态度。例如，可以在法律上规定哪些限制性行为是允许的，哪些是被禁止的。同时在司法实践中涉及相关案件时也可给予法院更多的裁量空间，而判断行为是否构成限制竞争的标准，可借鉴前述各国的做法，以“合理原则”来作为判断的主要依据。在反垄断法中规定有关的限制竞争行为规制时，应把握两条原则：第一，建立与我国发展阶段相适应的知识产权保护制度。我国是发展中国家，在制度和规则上与国际接轨，具体标准要体现国情，不搞赶超，不照搬。第二，制定统一适用的限制滥用知识产权的反垄断法规，在合理保护知识产权的同时，促进知识产权的公平竞争。

总之，在利用竞争法对我国特许经营企业进行监管时，必须考虑到特许经营在我国还处于起步阶段，必须给其创造一个更宽松、更有利的生存空间，在进行规制时必须作一番利益权衡：一方面应注意制止不正当竞争行为，防止垄断产生；另一方面又要适度把握特许经营中反垄断的力度，以免限制特许经营的发展。

结　语

特许经营是自19世纪60年代开始的零售业革命中的一次创新式变革，并获得了快速的发展，成为当今工业化国家流通领域的主要特征。特许人利用被特许人的资金实现低成本的市场扩张，增加市场份额，扩大其品牌影响力；被特许人借助特许人成熟的品牌和管理经验，降低创业风险，增加成功机会，节约了自创品牌的时间。特许经营是一种以无形资产低成本扩张而获得利润的经营方式，其实质是一种无形资产的交易，也是一种成功的治理机制。

特许经营的流行主要归功于其特殊的组织安排。传统的组织模式由于所有权与经营权的分离，也由于知识问题的存在，有可能造成很高的信息成本和组织成本：了解经理们是否在合理地按股东利益行事需要投入很高的信息成本。于是，如何监控经理人而不让其机会主义地行事造成了一类交易成本的存在：监控费用。特许经营模式设计了一类不同于传统的组织模式，即各自独立的不同厂商通过建立纵向层面的长期且排他的合作与控制关系，以部分垂直整合的方式来减少交易成本或代理成本，并通过设计资产专用性的风险分担机制、赋予被特许人剩余索取权来减少对方的“败德行为”。

虽然特许经营因为此组织上的优势而在全球范围内获得了极大的成功，并有利于中小企业的发展，但是其体制内也存在反竞争的倾向。一般来说，特许人往往较被特许人而占有更好的市场优势地位，有可能对被特许人实施不正当竞争行为；特许人赋予被特许人独占经营的权利有可能妨碍品牌内竞争，造成市场进入障碍；特许人与被特许人之间的纵向固定价格协议有可能形成价格卡特尔。

鉴于特许经营的体制安排存在着形成反竞争效果的固有倾向和内在动因，所以它也成为一些国家特别是市场经济发达国家立法关注的焦点。但各国在规范时主要采用“合理规则”的分析方法，适度干预，即强调限制者的限制是否对市场产生减损竞争的影响，同时考虑特许经营制度在经济上的效率功能，而多以不正当交易限制等不公平竞争规定来规范特许经营事业，在适用时避免采用过度严厉的标准：如果特许人并未具有显著市场力量，又无明显市场进入障碍，则未必构成对竞争法的违反。

我国目前正处于市场经济发展的初级阶段，信用缺失、各种不正当竞争行为层出不穷，这与中国法律环境的不完善及市场经济秩序的混乱无序有关。基于我国现实，应充分发挥反不正当竞争法与反垄断法的作用，规范我国特许经营业的发展。
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内容摘要：基金管理公司和证券公司的客户资产管理业务在中国国内尚处于初级发展阶段，并不断涌现创新产品，因此，有必要对比两者客户资产管理业务相关的中国法律法规的规定，以了解两者的联系以及区别，更好地促进客户资产管理业务的发展。笔者从法律体系、法律关系、业务类型、投资门槛、准入制度、投资范围、运作机制等各方面进行了对比和论述，并提出无论是基金管理公司还是证券公司，提高客户资产管理业务竞争力应立足于“产品设计是核心，规范管理是关键，客户服务是根本”的观点。

关键词：客户资产管理业务　基金管理公司　证券公司

客户资产管理业务实质是“代客理财”，该业务目前有着广泛的社会需求和市场需求。基金管理公司、证券公司均可从事客户资产管理业务，均由中国证券监督委员会(以下简称中国证监会)监管，其中基金管理公司由基金部监管，证券公司由机构部监管，两者的法律体系、法律关系、业务类型、投资范围等各有不同。

一、法律体系

(一)基金管理公司

基金管理公司从事资产管理业务的相关中国法律法规主要包括：《证券法》、《信托法》、《证券投资基金法》、《证券投资基金管理公司管理办法》、《证券投资基金管理公司子公司管理暂行规定》、《基金管理公司特定客户资产管理业务试点办法(2012修订)》、《基金管理公司特定多个客户资产管理合同内容与格式准则(2012修订)》。

《证券投资基金法》适用于中国境内通过公开发售基金份额募集证券投资基金(以下简称基金)，由基金管理人管理，基金托管人托管，为基金份额持有人的利益，以资产组合方式进行证券投资活动；《证券投资基金法》未规定的，适用《信托法》、《证券法》和其他有关法律、行政法规的规定。《证券投资基金法》明确了基金管理公司向特定对象募集资金或接受特定对象财产委托从事证券投资活动的具体管理办法，由国务院根据《证券投资基金法》的原则另行制定。《基金管理公司特定客户资产管理业务试点办法(2012修订)》适用于基金管理公司向特定客户募集资金或接受特定客户财产委托担任资产管理人，由托管机构担任资产托管人，为资产委托人的利益，运用委托财产进行投资的活动，并在业务规范和监督管理等方面予以了规定，并规定符合条件的基金管理公司经中国证监会批准，可以开展特定资产管理业务，并应当设立专门的业务部门或设立专门的子公司，子公司开展特定资产管理业务，也应当符合条件并经中国证监会批准。《证券投资基金管理公司管理办法》明确规定基金管理公司设立子公司的具体管理办法，由中国证监会另行制定。《证券投资基金管理公司子公司管理暂行规定》就子公司的设立、子公司的治理和运营(包括经营特定客户资产管理业务)、子公司的监督检查等方面予以了规定。基于基金管理公司为多个客户办理特定资产管理业务的复杂性以及规范运作的要求，中国证监会发布了《基金管理公司特定多个客户资产管理合同内容与格式准则(2012年修订)》，明确了资产管理合同的格式、内容的准则。

(二)证券公司

证券公司从事资产管理业务的相关中国法律法规主要包括：《证券法》、《证券公司监督管理条例》、《证券公司治理准则(试行)》、《证券公司客户资产管理业务管理办法》、《证券公司定向资产管理业务实施细则》、《证券公司集合资产管理业务实施细则》、《证券公司企业资产证券化业务试点指引》、《证券公司客户资产管理业务规范》。

《证券法》和《证券公司治理准则(试行)》原则上规定经中国证监会批准，证券公司可以经营证券资产管理以及证券公司与客户关系基本原则；《证券公司监督管理条例》对证券公司从事证券资产管理业务的业务规则与风险控制进行了原则性规定；《证券公司客户资产管理业务管理办法》对证券公司从事证券资产管理业务的业务范围、基本业务规范、风险控制和客户资产托管、监管措施及法律责任等予以了明确规定；《证券公司定向资产管理业务实施细则》以及《证券公司集合资产管理业务实施细则》则详细规定了定向资产管理业务、集合资产管理业务的备案程序、业务规则、风险管理与内部控制、监督管理；《证券公司客户资产管理业务规范》则更进一步对证券公司客户资产管理业务的原则、备案、投资者适当性、估值、投资主办人、自律管理等方面进行了规定。《证券公司企业资产证券化业务试点指引》由中国证监会机构部制定，对企业资产证券化业务的专项计划、计划管理人、原始权益人、受益凭证持有人、专项计划设立申请、信息披露等方面进行了详细的规定。

二、法律关系

(一)基金管理公司

在中国境内，基金管理公司经中国证监会批准，可以通过公开发售基金份额募集证券投资基金(以下简称基金)，由基金管理人管理，基金托管人托管，为基金份额持有人的利益，以资产组合方式进行证券投资活动即为基金管理业务(以下简称基金业务)。基金管理人、基金托管人和基金份额持有人的权利、义务，依照《证券投资基金法》在基金合同中约定；基金管理人、基金托管人依照《证券投资基金法》以及基金合同的约定，履行受托职责，基金份额持有人按其所持基金份额享受收益和承担风险。鉴于基金份额持有人是委托人，基金管理人与基金托管人是受托人，非基金财产本身承担的债务，不得对基金财产强制执行,基金财产具有独立性，且《证券投资基金法》明确规定，对于该法没有规定的，适用《信托法》等相关法律法规的规定，因此，笔者认为基金业务体现的是信托关系。

基金管理公司特定客户资产管理业务是指基金管理公司向特定客户募集资金或接受特定客户财产委托担任资产管理人，由托管机构担任资产托管人，为委托人的利益，运用委托财产进行投资的活动。鉴于《证券投资基金法》明确规定了向特定对象募集资金或接受特定对象财产委托从事证券投资活动的具体管理办法，由国务院根据《证券投资基金法》的原则另行规定，因此，笔者认为特定资产管理业务体现的是信托关系。

(二)证券公司

证券公司客户资产管理业务是指证券公司依照《证券法》和《证券公司监督管理条例》的规定，从事接受客户的委托、使用客户资产进行投资的证券资产管理业务。投资所产生的收益由客户享有，损失由客户承担，证券公司可以按照约定收取管理费用。证券公司从事证券资产管理业务，应当与客户签订证券资产管理合同，约定投资范围、投资比例、管理期限及管理费用等事项。鉴于《证券公司监督管理条例》第59条规定“客户的交易结算资金、证券资产管理客户的委托资产属于客户，应当与证券公司、指定商业银行、资产托管机构的自有资产相互独立、分别管理。非因客户本身的债务或者法律规定的其他情形，任何单位或者个人不得对客户的交易结算资金、委托资产申请查封、冻结或者强制执行”，此规定与《信托法》中信托财产具有独立性，即“信托财产与委托人未设立信托的其他财产相区别”的规定不一致，因此，笔者认为，证券公司的资产管理业务体现的是委托代理关系，而非信托关系。

基金管理公司与证券公司客户资产管理业务的法律关系的不同，体现了对客户的“委托资产”的保护程度的不同，这也是客户选择产品进行投资时考虑的重要因素之一。

三、业务类型

(一)基金管理公司

根据《证券投资基金法》以及相关配套中国法律法规的规定，基金管理公司的客户资产管理业务包括基金管理业务(以下简称基金业务)和特定客户资产管理业务(以下简称专户业务)。

特定客户资产管理业务是指基金管理公司向特定客户募集资金或接受特定客户财产委托担任资产管理人，由托管机构担任资产托管人，为资产委托人的利益，运用委托财产进行投资的活动。基金管理公司应通过设立资产管理计划从事特定资产管理业务，可以采用如下两种形式：(1)为单一客户办理特定资产管理业务，俗称“一对一”；(2)为特定的多个客户办理特定资产管理业务，俗称“一对多”。

目前，所有基金管理公司均可以从事基金管理业务，但只有符合条件的基金管理公司经中国证监会批准可以开展特定资产管理业务。

(二)证券公司

证券公司可以依法从事如下三类客户资产管理业务：(1)为单一客户办理定向资产管理业务；(2)为多个客户办理集合资产管理业务；(3)为客户办理特定目的的专项资产管理业务。集合资产管理业务可以设立限定性集合资产管理计划和非限定性集合资产管理计划。因此，证券公司客户资产管理业务包括定向资产管理业务、集合资产管理业务、专项资产管理业务。具体如下：

1.定向资产管理业务：证券公司为单一客户办理定向资产管理业务，应当与客户签订定向资产管理合同，通过专门账户为客户提供资产管理服务。定向资产管理业务的特征是：面向单一客户。

2.集合资产管理业务：证券公司为多个客户办理集合资产管理业务，应与客户签订集合资产管理合同，将客户资产交由负责客户交易结算资金存管的指定商业银行、中国证券登记结算有限责任公司或中国证监会认可的证券公司等其他资产托管机构进行托管，通过专门账户为客户提供资产管理服务。集合资产管理业务的特征是：面向多个客户。

3.专项资产管理业务：证券公司为客户办理特定目的的专项资产管理业务，应当签订专项资产管理合同，针对客户的特殊要求和资产的具体情况，设定特定投资目标，通过专门账户为客户提供资产管理服务。证券公司可以通过设立综合性的集合资产管理计划办理专项资产管理业务。目前，证券公司开展的专项资产管理业务主要是指证券公司企业资产证券化业务，是证券公司以专项资产管理计划为特殊目的载体，以计划管理人身份面向投资者发行资产支持受益凭证，按照约定用受托资金购买原始权益人能够产生稳定现金流的基础资产，将该基础资产的收益分配给受益凭证持有人的专项资产管理业务。专项资产管理业务的特征是：基于特定目的设立。对于专项资产管理业务多用于企业资产证券化业务，此文不予以详细论述。

就基金管理公司和证券公司的上述业务类型中，只有基金业务属于公募业务，可以通过发售基金份额进行募资证券投资基金，而其他业务均属于私募业务，不得通过电视、报刊、广播以及其他公共媒体推广。

四、投资门槛

(一)基金管理公司

对于基金管理公司的基金业务，客户认购的金额一般没有特别要求，由基金管理公司根据产品需求进行确定，有时基金份额每份低至1000元。基金管理公司为单一客户办理特定资产管理业务的，客户委托的初始资产不得低于3000万元人民币，中国证监会另有规定除外。基金管理公司为多个客户办理特定资产管理业务的，特定客户委托投资单个资产管理计划初始金额不低于100万元人民币，且能够识别、判断和承担相应投资风险的自然人、法人、依法成立的组织或中国证监会认可的其他特定客户。为多个客户办理特定资产管理业务的，单个资产管理计划的委托人不得超过200人，但单笔委托金额在300万元人民币以上的投资者数量不受限制；客户委托的初始资产合计不得低于3000万元人民币，但不得超过50亿元人民币；中国证监会另有规定的除外。

(二)证券公司

证券公司办理定向资产管理业务，接受单个客户的资产净值不得低于人民币100万元，证券公司可以提高本公司客户委托资产净值的最低限额。定向资产管理业务客户应当是符合法律、行政法规和中国证监会规定的自然人、法人或者依法成立的其他组织。证券公司董事、监事、从业人员及其配偶不得作为本公司定向资产管理业务的客户。

证券公司从事集合资产管理业务，应当为特定客户提供服务，特定客户应当是证券公司自身的客户或者是代理推广机构的客户。证券公司办理集合资产管理业务，只能接受货币资金形式的资产；证券公司设立限定性集合资产管理计划的，接受单个客户的资金数额不得低于人民币5万元；设立非限制性集合资产管理计划的，接受单个客户的资金数额不得低于人民币10万元。限额特定资产管理计划的募集资金规模应在50亿元以下，单个客户参与金额不低于100万元，客户人数在200人以下，但单笔委托金额在300万元以上的客户数量不受限制。

企业资产证券化业务的受益凭证投资者应当为机构投资者。投资者应当以真实身份认购专项计划受益凭证，认购资金的来源、用途应当符合法律法规的规定，并在受益凭证认购协议中作出明确承诺。

笔者认为，对客户而言，基金管理公司的基金业务的认购金额一般比证券公司认购金额要低，基金管理公司专户业务的认购金额一般比证券公司认购金额要高。基金管理公司和证券公司的客户群存在差异，但也存在重合，两者均需要在提高客户忠诚度方面有所作为，以提高竞争力。

五、政府管制

(一)基金管理公司

基金管理公司发售基金份额，募集资金，应经中国证监会核准。基金管理公司为单一客户办理特定资产管理业务的，应将资产管理合同(对资产管理合同任何形式的变更、补充)报中国证监会备案，为多个客户办理特定资产管理业务的，除上述资料外，应将投资说明书、销售计划以及中国证监会要求的其他材料报中国证券会备案。

(二)证券公司

取得客户资产管理业务资格的证券公司，可以办理定向资产管理业务。证券公司发起设立集合资产管理计划后5个工作日内，应当将发起设立情况报中国证券业协会备案，同时抄送证券公司住所地、资产管理分公司所在地中国证监会派出机构。办理专项资产管理业务的，还需按照《证券公司客户资产管理业务管理办法》规定，向中国证监会提出逐项申请。证券公司专项资产管理业务目前主要是指企业资产证券化业务，应当经中国证监会批准。

笔者认为，根据《证券公司客户资产管理业务管理办法》规定，证券公司集合资产管理计划由审批制调整为备案制，这有利于推动证券公司资产管理业务的发展，也使得证券公司与基金管理公司的资产管理业务竞争更加激烈，促使两者更关注产品设计，使得两者对客户的财务管理更加合理。

六、投资范围

(一)基金管理公司

基金管理公司的基金财产应用于上市交易的股票、债券以及国务院证券监督管理机构规定的其他证券品种。特定客户资产管理业务中的资产管理计划资产的投资范围：(1)现金、银行存款、股票、债券、证券投资基金、央行票据、非金融企业债务融资工具、资产支持证券、商品期货及其他金融衍生品；(2)未通过证券交易所转让的股权、债权及其他财产权利；(3)中国证监会认可的其他资产。

(二)证券公司

自然人不得用筹集的他人资金参与定向资产管理业务，法人或依法成立的其他组织用募集的资金参与定向资产管理业务的，应当向证券公司提供合法筹集资金证明文件，否则，不得办理定向资产管理业务。定向资产管理业务的投资范围由证券公司与客户通过合同约定，不得违反法律、行政法规和中国证监会的禁止规定，并且应当与客户的风险认知与承受能力，以及证券公司的投资经验、管理能力和风险控制水平相匹配。定向资产管理业务可以参与融资融券交易，也可以将其持有的证券作为融券标的证券出借给证券金融公司。

证券公司集合计划募集的资金应当用于投资中国境内依法发行的股票、债券、证券投资基金、央行票据、短期融资券、资产支持证券、中期票据、股指期货等金融衍生品、保证收益及保本浮动收益商业银行理财计划以及中国证监会认可的其他投资品种；集合计划可以参与融资融券交易，也可以将其持有的证券作为融资标的证券出借给证券金融公司；证券公司可以依法设立集合计划在境内募集资金，投资于中国证监会认可的境外金融产品。

限额特定资产管理计划募集的资金，可以投资于上述集合计划的投资品种，商品期货等证券期货交易所交易的投资品种，利率远期、利率互换等银行间市场交易的投资品种，证券公司专项资产管理计划、商业银行理财计划、集合资金信托计划等金融监管部门批准或备案发行的金融品种以及中国证监会认可的其他投资品种。

证券公司企业资产证券化业务中，专项资产管理计划存续期内，证券公司可以按照计划说明书和托管协议的约定，将计划专用账户内的资金投资于银行存款或者其他风险低、变现能力强的固定收益类产品。

笔者认为，《证券公司客户资产管理业务管理办法》中规定放松了对定向资产管理业务的投资范围的限制，由证券公司与客户在中国法律法规允许的范围内自愿协商，合同约定投资范围，并扩大了集合资产管理计划的投资范围，这使得证券公司与基金管理公司的投资范围在部分范围内存在竞争，使得客户对产品有了更多的选择权。

七、投资限制

(一)基金管理公司

基金财产不得用于如下投资或活动：(1)承销证券；(2)向他人贷款或者提供担保；(3)从事承担无限责任的投资；(4)买卖其他基金份额，但是国务院另有规定的除外；(5)向其基金管理人、基金托管人出资或买卖其基金管理人、基金托管人发行的股票或债券；(6)买卖与其基金管理人、基金托管人有控股关系的股东或者与其基金管理人、基金托管人有其他重大利害关系的公司发行的证券或承销期内承销的证券；(7)从事内幕交易、操纵证券交易价格及其他不正当的证券交易活动；(8)依照法律、行政法规有关规定，由国务院证券监督管理机构规定禁止的其他活动。

基金管理公司应当设立专门的子公司，通过设立专项资产管理计划开展专项资产管理业务，专项资产管理业务投资于未通过证券交易所转让的股权、债权及其他财产权利以及中国证券会认可的其他资产。

(二)证券公司

证券公司将其管理的客户资产投资于本公司以及与本公司有关联方关系的公司发行的证券，应当事先取得客户的同意，事后告知资产托管机构和客户，同时向证券交易所报告。

证券公司可以自有资金参与本公司设立的集合资产管理计划。证券公司将其所管理的集合资产管理计划资产投资于一家公司发行的证券，不得超过该证券发行总量的10%。一个集合资产管理计划投资于一家公司发行的证券不得超过该计划资产净值的10%。中国证监会另有规定的除外。证券公司办理集合资产管理业务，单个集合资产管理计划投资于本公司以及与本公司有关联方关系的公司发行的证券的资金，不得超过该集合资产管理计划资产净值的7%。投资于指数基金或完全按照有关指数的构成比例进行证券投资的集合资产管理计划不受上述7%的比例限制。

证券公司企业资产证券化业务中，证券公司可以用自有资金认购受益凭证。证券公司认购金额不得超过同一计划受益凭证总金额的5%，并且不得超过2亿元；参与多个专项计划的自有资金总额，不得超过证券公司净资本的15%。证券公司以自有资金认购专项计划受益凭证的，应当按照认购金额的10%扣减净资本；扣减后的净资本等各项风险控制指标，应符合中国证监会的规定。

八、运作机制

(一)基金管理公司

基金运作方式可以是封闭式、开放式或其他方式。封闭式基金是指经核准的基金份额总额在基金合同期限内固定不变，基金份额可以在依法设立的证券交易所交易，但基金份额持有人不得申请赎回的基金，封闭式基金的基金份额，经基金管理公司申请，国务院证券监督管理机构核准，可以在证券交易所上市交易；开放式基金是指基金份额总额不固定，基金份额可以在基金合同约定的时间和场所申购或赎回的基金。基金管理公司运用基金财产进行证券投资，采用资产组合方式。基金管理公司应当在每个工作日办理基金份额的申购、赎回业务；基金合同另有约定的，按照其约定。因此，基金业务变现比较容易。

(二)证券公司

集合资产管理计划设立完成前，客户的参与资金只能存入集合资产管理计划份额登记机构指定的专门账户，不得动用，该封闭期一般短则一个月，长则一年。证券公司可以设立存续期间不办理计划份额参与和退出的集合计划。因此，集合资产管理计划变现相对受到限制。

综上，笔者认为，基金管理公司与证券公司虽然都开展客户资产管理业务，但两者在法律体系、法律关系、客户范围、投资范围等方面均有所区别，导致出现基金管理公司与证券公司在客户资产管理业务领域的直接竞争格局。客户资产管理业务的健康发展，实质是提高金融资源配置效率、促进金融市场创新的过程。基金管理公司与证券公司在中国现有的法律法规体系下，如何更好地实现金融资源配置效率，笔者认为，无论是基金管理公司还是证券公司，要提高客户资产管理业务竞争力，“产品设计”是核心，“规范管理”是关键，“客户服务”是根本。随着市场状况、客户需求以及基金管理公司和证券公司自身管理能力的提高，相信国内对客户资产管理业务的管制和限制将会日趋放松，并日趋与国际接轨。

浅谈上市公司董事、监事、高级管理人员交易本公司股票的限制及信息披露义务
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内容摘要：我国目前对于上市公司董事、监事、高级管理人员买卖本公司股票的相关规定已较为完善，但证券市场上仍然不时出现上市公司董事、监事、高级管理人员违规买卖本公司股票的情况。这表明我们仍有必要对此类规定进行解释和说明，上市公司也有义务制定严格的制度并对有关人员进行必要的培训，以使董事、监事和高级管理人员在进行相关交易时避免违规情形的发生。

本文试图对我国目前禁止、限制买卖股票的情形，窗口期的监管，短线交易的监管以及股份变动的信息披露进行总结并予以分析，以期厘清概念并指导董事、监事和高级管理人员在法规和制度的限定内活动，从而避免给其自身和上市公司造成不必要的损失。

关键词：内幕交易　 禁止转让　 信息披露

引　言

2012年4月，京威股份(代码：002662)的一位高级管理人员由于从二级市场购入京威股份6300股股票，导致公司不符合上市条件。深圳证券交易所(以下简称深交所)于2012年5月21日对京威股份实施了停牌措施，如果自停牌之日起的七个月内不能解决问题，京威股份股票将暂停上市。

是什么原因导致上市才一个月的京威股份不符合上市条件呢？根据《证券法》规定，上市公司股本总额在4亿元以内的，公开发行的股份必须达到公司股份总数的25%以上。同时按照《深圳证券交易所股票上市规则》，所谓“股权分布发生变化不再具备上市条件”，是指社会公众持有的股份低于公司股份总数的25%，公司股本总额超过4亿元的，社会公众持有的股份低于公司股份总数的10%的情形。“社会公众”，是指除了以下股东之外的上市公司其他股东：(1)持有上市公司10%以上股份的股东及其一致行动人；(2)上市公司的董事、监事、高级管理人员及其关联人。京威股份上市时公司股份总数为3亿股，其中社会公众股7500万股，占比25%，2012年4月，由于其高级管理人员买入6300股，导致社会公众股比例低于25%，使得公司不再满足《证券法》规定的上市要求。

媒体对这起事件的报道，使上市公司董事、监事、高级管理人员违规买卖本公司股票的事件又一次跳入了公众视野。在相关法规已较为完善的情况下，我国证券市场上仍然不时出现此类情况不得不说令人遗憾。这表明我们仍有必要对此类规定进行解释和说明，上市公司也有义务制定严格的制度并对有关人员进行必要的培训，使得董事、监事和高级管理人员在进行相关交易时避免违规情况的发生。

一、董事、监事和高级管理人员买卖本公司股票的管理制度概述　　

董事、监事、高级管理人员作为上市公司内部的重要成员，能够优先于一般投资者知晓公司的利好或利空消息，为了更好地维护证券市场秩序，保护投资者合法权益，避免内幕交易，防范董事、监事、高级管理人员利用自身的优势地位买卖本公司的股票牟利，中国证券监督管理委员会(以下简称中国证监会)以及上海、深圳证券交易所(以下简称沪、深交易所)所出台了一系列的规定对上市公司董事、监事和高级管理人员买卖本公司股票的行为进行监管。

在分析具体规定之前，有必要先从制度模式上进行考量，进而了解我国现有规则的内在逻辑。国际上对于上市公司董事、监事和高级管理人员买卖本公司股票的限制主要有两种模式：美国模式和英国模式。美国模式的主要特点是：强制董事、监事、高级管理人员履行详细的信息披露义务使一般投资者掌握与其同样多的信息，从而使得内幕消息不再“内幕”；同时，对难以通过信息披露进行约束的行为辅以一些禁止性规定(如禁止短线交易)。英国模式的主要特点是：在某些特定期间完全禁止董事、监事、高级管理人员买卖本公司股票，从根本上杜绝内幕交易发生的可能性；在可以买卖的期间则需要经过上市公司的批准才能进行交易，且交易时需要进行详细的信息披露。两种模式对比可见，美国模式侧重于通过信息披露避免内幕交易，英国模式侧重于通过禁止交易进行监管。

由于我国正处于证券市场的初级阶段，各项制度尚不健全，上市公司董事、监事和高级管理人员进行内幕交易的情况时有发生，因此，我国的监管制度同时吸收了英美两种模式的特点，导致从制度的约束程度上来讲，我国可能是世界上对上市公司董事、监事、高级管理人员买卖本公司股票的行为规定最严格的国家之一。

目前，中国证监会及沪、深交易所采用事前监管和事后监管的方式对董事、监事、高级管理人员买卖股票的行为实行监管。事前监管的事项主要包括：董事、监事、高级管理人员自公司股票上市交易之日起1年内转让股份的行为；董事、监事、高级管理人员离职后转让公司股份的行为；董事、监事、高级管理人员任期内每年转让的股票的行为以及董事、监事、高级管理人员在承诺一定期限内不得转让股票等行为。事后监管的事项主要包括：违反规定在窗口期买卖股票的行为以及董事、监事、高级管理人员持有的该公司的股份在买入后6个月内卖出，或者在卖出后6个月内又买入的短线交易行为。

目前我国证券市场分为主板、中小板和创业板。由于各个板块企业的规模、稳定性及盈利能力等指标存在差异，对投资人而言各板块的市场风险也存在较大不同。因此，主板、中小板、创业板在对董事、监事和高级管理人员的监管方面也不尽相同。下文将从中国证监会对上市公司董事、监事、高级管理人员买卖本公司股票的具体监管内容出发，并结合沪、深交易所各板块的特殊规定对董事、监事、高级管理人员买卖本公司股票的限制及信息披露进行详细阐述。

二、禁止或限制转让股票的规定

(一)关于董事、监事、高级管理人员在任职期内转让股票的规定

根据《公司法》第142条第2款，公司董事、监事、高级管理人员应当向公司申报所持有的本公司的股份及其变动情况，在任职期间每年转让的股份不得超过其所持有本公司股份总数的25%；所持本公司股份自公司股票上市交易之日起1年内不得转让。

京威股份高管买卖股票事件公布后，有媒体认为，高管将买入的股票卖出即可。但事实上该方案并不可行，根据《深圳证券交易所中小企业板上市公司规范运作指引》第3.8.7条，上市未满1年公司的董事、监事、高级管理人员证券账户内新增的本公司股份，按100%自动锁定。因此，京威股份的高管新买入的股份已被自动锁定不能出售。

中国证监会颁布的《上市公司董事、监事和高级管理人员所持本公司股份及其变动管理规则》(以下简称《股份变动管理规则》)还对上述规定进行了进一步明确和细化：

1.“股份总数”计算的时点

董事、监事、高级管理人员所持上市公司股票数量因时常有买卖发生而处于变动状态，因此，以上年年末其持有的全部公司股份数量为当年股份总数，但因上市公司进行权益分派导致股份增加的，同比例增加当年可转让数量。

2.董事、监事、高级管理人员持有的股份，是否包括其间接持有的股份

《股份变动管理规则》规定，上市公司董事、监事、高级管理人员所持本公司股份是指登记在其名下的所有本公司股份。因此，持有以登记为准不包括间接持有或其他控制方式。

3.关于每年转让的股份不得超过其所持有本公司股份总数25%的限制，是否存在例外的规定

例如，某公司董事、监事、高级管理人员因欠债导致股票被司法执行，是否因只能转让25%而只能强制执行该部分股份？

根据《股份变动管理规则》，以下两种情形可以不受此限制：(1)因司法强制执行、继承、遗赠、依法分割财产等导致股份变动的；(2)上市公司董事、监事和高级管理人员所持股份不超过1000股的，可一次全部转让。

4.新增的有限售条件股份与无限售条件股份实行分类管理

因上市公司公开或非公开发行股份、实施股权激励计划，或因董事、监事和高级管理人员在二级市场购买、可转债转股、行权、协议受让等各种年内新增的股份，新增无限售条件股份当年可转让25%，新增有限售条件的股份计入次年可转让股份的计算基数。

(二)董事、监事、高级管理人员离任后转让股票的规定

根据《公司法》第142条第2款，董事、监事、高级管理人员在离职后的半年内，不得转让其所持有的本公司股份(包括离职时持有的全部股票以及该半年内新增的股票)，半年后即可以全部解锁。

根据《上海证券交易所上市公司董事、监事和高级管理人员股份管理业务指引》以及《深圳证券交易所主板上市公司规范运作指引》，上海证券交易所(以下简称上交所)上市公司和深交所主板上市公司的董事、监事和高级管理人员离任并委托上市公司申报个人信息后，自其申报离任日起六个月内将其持有及新增的本公司股份予以全部锁定，期满后将其所持本公司无限售条件股份予以全部自动解锁。

《深圳证券交易所中小板上市公司规范运作指引》规定，中小板的上市公司应当在公司章程中明确规定：上市公司董事、监事和高级管理人员在申报离任6个月后的12个月内通过证券交易所挂牌交易出售本公司股票数量占其所持有本公司股票总数的比例不得超过50%。并对具体操作中的细节进行了明确：

1.所持股份的计算总数为6个月禁售期满后的第一个交易日董事、监事、高级管理人员所持有的股份总数；

2.禁售期满后的12个月内，董事、监事、高级管理人员最多能交易前述股份总数的50%，若禁售期满时前述股份总数不足1000股时，则可以完全转让；

3.发生权益分派等情形时，先按原持有的股份总数计算出50%的可解锁股份，然后再按权益分派的同比例另行计算解锁额；

4.在该12个月内，董事、监事、高级管理人员可以通过二级市场购入股票，此部分新增股票没有限制，可以自由转让；

5.该12个月后，剩余尚未转让的无限售条件股份一次性全部解锁。

根据上海证券报资讯统计，截至2010年9月15日，首批创业板24家上市公司中的37名高管先后在任期内辞职。有市场人士指出，创业板高管纷纷辞职系为减持作准备。为进一步加强创业板董事、监事、高级管理人员买卖股票行为的管理，深交所于2010年11月4日发布《关于进一步规范创业板上市公司董事、监事和高级管理人员买卖本公司股票行为的通知》对创业板董事、监事、高级管理人员离职后转让本公司股份的行为作了更严格的规定：

1.上市公司董事、监事和高级管理人员在首次公开发行股票上市之日起6个月内申报离职的，自申报离职之日起18个月内不得转让其直接持有的本公司股份；

2.在首次公开发行股票上市之日起第7个月至第12个月之间申报离职的，自申报离职之日起12个月内不得转让其直接持有的本公司股份。自离职人员的离职信息申报之日起6个月内，离职人员增持本公司股份也将予以锁定。

此外，深交所还鼓励创业板上市公司董事、监事和高级管理人员在上述通知规定之外追加延长锁定期、设定最低减持价格等承诺并公告。

三、“窗口期”禁止交易

上市公司有一些发布敏感信息的特定时期，这种时期又叫“窗口期”。为了避免内幕交易，我国禁止上市董事、监事、高级管理人员在窗口期买卖本公司股票。

根据《股份变动管理规则》，窗口期主要包括：(1)上市公司定期报告公告前30日内；(2)上市公司业绩预告、业绩快报公告前10日内；(3)自可能对本公司股票交易价格产生重大影响的重大事项发生之日或在决策过程中，至依法披露后2个交易日内。

《深圳证券交易所主板上市公司规范运作指引》、《深圳证券交易所中小企业板上市公司规范运作指引》和《深圳证券交易所创业板上市公司规范运作指引》在《股份变动管理规则》的基础上，进行了更细致的规定：

1.对上述第1项窗口期“上市公司定期报告公告前30日内”略微进行了变更，表述为“公司定期报告公告前30日内，因特殊原因推迟公告日期的，自原预约公告日前30日起至最终公告日”。与《股份变动管理规则》相比，本条的规定更为合理，它将公告日期推迟的情况考虑在内，扩大了禁止交易的期间范围。

2.将被监管对象的范围扩大至上市公司董事、监事、高级管理人员、证券事务代表及前述人员的配偶。

2009年，上交所于对年报披露前违规买卖股票的高管进行了通报，并于9月发出《关于督促上市公司董事、监事、高级管理人员和公司股东严格执行有关股份交易规定的通知》，强调上市公司董事、监事或高级管理人员“误操作”、“不了解相关规则”、“委托他人代管账户”以及对交易事项“不知情”等，均不足以构成从事违规交易行为的免责理由。

宝新能源(代码：000690)的副总经理张剑峰在公告该公司投资参股国都证券的前两天分三笔购入公司股票23300股(均价22.34元，成交金额52万元)。张剑峰因该等行为被深交所给予公开谴责的处分，记入上市公司诚信档案并向社会公布。同时，根据《上市公司股权激励管理办法》和宝新能源《首期股票期权激励计划》的规定，由于张剑峰在最近三年内被证券交易所公开谴责使其丧失了参与宝新能源股票期权激励的资格。

四、短线交易收益归入公司

(一)我国通过规定将收益归入上市公司并对违规人员进行惩罚的方式来引导上市董事、监事和高级管理人员主动放弃短线交易。　　《证券法》第47条规定，上市公司董事、监事、高级管理人员，将其持有的该公司的股票在买入后6个月内卖出，或者在卖出后6个月内又买入，由此所得收益归该公司所有，公司董事会应当收回其所得收益。

《股份变动管理规则》对买入和卖出行为的时点进行了规定，“买入后六个月内卖出”是指最后一笔买入时点起算六个月内卖出的；“卖出后六个月内又买入”是指最后一笔卖出时点起算六个月内又买入的。

(二)除董事、监事、高级管理人员外，《股份变动管理规则》还将持有上市公司股份5%以上的股东也纳入了短线交易的被监管范围。　　上市公司持股5%以上股东的关联方持有的股份是否也被纳入监管范围呢？相关法律法规及规范性文件未作出明确的规定。有观点认为，持有上市公司5%以上股份，仅包括登记在其名下的股份，笔者认为，应该采用实质重于形式的原则，如该股东为法人或其他组织，则应包括其实际控制人及受控于该实际控制人的其他法人或组织；如该股东为个人，应包括其配偶及与其共同生活的家属。

2008年6月，广西南宁市中级人民法院受理了南宁糖业(代码：000911)与马丁居里投资管理有限公司、马丁居里公司、马丁居里有限公司(马丁居里投资管理有限公司、马丁居里公司同为马丁居里有限公司的独资子公司)的股票交易纠纷案，南宁糖业认为，作为持股南宁糖业5%以上的股东，马丁居里未依照《证券法》规定持有南宁糖业股票6个月就将所持股份卖出，因此应将其所获取的收益归入公司。本案最终以马丁居里向南宁糖业支付4000万元和解款收场。南宁糖业在和解协议中表示，此和解协议的签署并不代表马丁居里承认其违反了《证券法》第47条规定，或者其他任何中国相关法律或行政法规，但也不代表南宁糖业承认马丁居里未违反上述相关规定。这样的结果，让“持有5%以上的股东是否包括关联方持有的股份”和“短线交易的收益计算方法”等焦点问题失去了司法判例予以明确的机会。

(三)短线交易收益的计算方法

由于短线交易每次买进的价格各不相同，每次卖出的价格亦有差异，将不同次的买卖相匹配进行的计算方法很多，其计算结果亦大相径庭。在各国的实践中，大都采用低入高出的惩罚性计算方法，即将法定期间内最高卖出价同最低买入价相配，次高卖出价和次高买入价相匹配，直至全部匹配完成。由于《证券法》规定为“由此所得收益归该公司所有，公司董事会应当收回其所得利益”，因此，实践中多按字面意思理解为因短线交易实际获得的利益。

(四)协议受让是否可以成为短线交易的买入行为？

九龙山国旅、Resort公司和Ocean公司2009年1月通过协议转让方式成为上海九龙山(代码：600555)持股比例为5%以上的股东。自2009年2月起，九龙山国旅、Resort公司和Ocean公司开始减持所持上海九龙山股票，减持收益合计为人民币8447万元、美元2187万元。中国证监会认为，《证券法》没有特别区分短线交易的股票类型，而且九龙山国旅、Resort公司和Ocean公司协议受让的限售流通股在减持时已经可以上市流通。因此，九龙山国旅、Resort公司和Ocean公司减持行为违反了《证券法》第47条、第195条的规定构成短线交易。中国证监会据此决定责成上海九龙山董事会追讨短线交易收益，对九龙山国旅、Resort公司和Ocean公司给予警告并分别处以10万元的罚款。

五、股份变动的信息披露

(一)拟交易情况的告知与备案

我国对上市董事、监事、高级管理人员在任期内的股票交易行为采取前置备案制度。《上海证券交易所股票上市规则》、《深圳证券交易所股票上市规则》和《深圳证券交易所创业板股票上市规则》均规定，上市公司董事、监事、高级管理人员在任职期间拟买卖本公司股票的，在交易之前必须先向交易所提交备案。

《深圳证券交易所主板上市公司规范运作指引》、《深圳证券交易所中小企业板上市公司规范运作指引》及《深圳证券交易所创业板上市公司规范运作指引》还特别规定了董事、监事、高级管理人员需要提前将买卖计划书面告知董事会秘书，若董事会秘书在核查中发现了不当情形，应当及时向董事、监事、高级管理人员提示风险，督促其改正或者停止交易计划。

(二)股份变动的信息披露

除交易的前置通知与备案制度外，董事、监事、高级管理人员在交易后还应就具体交易内容进行披露。

《股份变动管理规则》从变动年份股份基数、变动年份历次变动情况、本次变动具体情况三方面对信息披露进行了规定。具体来说，董事、监事、高级管理人员在买卖本公司股票后，需要自该事实发生之日起2个交易日内，向上市公司报告并由上市公司在证券交易所网站进行公告。公告内容包括：(1)上年末所持本公司股份数量；(2)上年末至本次变动前每次股份变动的日期、数量、价格；(3)本次变动前持股数量；(4)本次股份变动的日期、数量、价格；(5)变动后的持股数量。

同时，上交所和深交所针对上述规定又作了进一步细化。《上海证券交易所上市公司董事、监事和高级管理人员股份管理业务指引》对披露时间进行了详细规定，董事、监事、高级管理人员应在2个交易日内向公司报告股份变动情况，公司应在2个交易日内就此向交易所进行披露，交易所应在公司向其披露后的次日向社会披露。《深圳证券交易所股票上市规则》与《深圳证券交易所创业板股票上市规则》中规定，董事、监事、高级管理人员应在2个交易日内向公司进行报告，同时应当在变动之日起5个交易日内向交易所提交材料。

康强电子(代码：002119)副董事长刘俊良2008年10月29日至2009年2月6日期间累计减持股份4,429,900股，占总股本的2.28％，累计成交金额为18,068,805.15元。由于刘俊良在减持过程中没有及时通过上市公司董事会向交易所申报并在指定网站进行公告，深交所因此给予刘俊良公开谴责的处分。

(三)定期报告的披露

根据《上市公司信息披露管理办法》，上市公司定期报告分为年度报告、中期报告和季度报告。上市公司年度报告应当披露董事、监事、高级管理人员的持股变动情况。

中国证监会颁布的《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第3号：半年度报告的内容与格式》进一步要求，上市公司应当在中期报告中披露报告期内董事、监事、高级管理人员持有本公司股份、股票期权、被授予的限制性股票数量的变动情况。

《关于进一步规范中小企业板上市公司董事、监事和高级管理人员买卖本公司股票行为的通知》还规定，中小板的上市公司在所有的定期报告(即年度报告、中期报告和季度报告)中均需要披露持股变动情况，具体内容包括：(1)报告期初所持本公司股票数量；(2)报告期内买入和卖出本公司股票的数量，金额和平均价格；(3)报告期末所持本公司股票数量；(4)董事会关于报告期内董事、监事和高级管理人员是否存在违法违规买卖本公司股票行为以及采取的相应措施。

六、法律责任

根据我国目前的规定，上市公司董事、监事、高级管理人员违规买卖股票或未按规定履行信息披露的行为导致的法律后果主要包括如下。

(一)通报批评、公开谴责或认定其不适合担任上市公司董事、监事、高级管理人员　　根据《上海证券交易所股票上市规则》、《深圳证券交易所股票上市规则》以及《深圳证券交易所创业板股票上市规则》，上市公司董事、监事、高级管理人员违反股票上市规则、交易所的其他规定或其作出的承诺的，可视情节轻重对其处以通报批评、公开谴责或公开认定其不适合担任上市公司董事、监事、高级管理人员或董事会秘书，其中后两项可以一并实施。

根据深交所《主板规范运作指引》、《中小企业板规范运作指引》以及《创业板规范运作指引》，主板上市公司不得提名被交易所公开认定为不适合担任董事、监事、高级管理人员的人员担任该职位；中小板上市公司不得提名被交易所公开认定为不适合担任董事、监事、高级管理人员的人员或最近三年内受到交易所公开谴责的人员担任该职位；创业板上市公司不得提名被交易所公开认定为不适合担任董事、监事、高级管理人员的人员、最近三年内受到交易所公开谴责或三次以上通报批评的人员担任该职位。

(二)上市公司收回所得收益

根据《证券法》第47条，上市公司董事、监事、高级管理人员、持有上市公司股份5%以上的股东，将其持有的该公司的股票在买入后6个月内卖出，或者在卖出后6个月内又买入，由此所得收益归该公司所有，公司董事会应当收回其所得收益。

(三)罚款

根据《证券法》第202条，证券交易内幕信息的知情人或者非法获取内幕信息的人，在涉及证券的发行、交易或者其他对证券的价格有重大影响的信息公开前，买卖该证券，或者泄露该信息，或者建议他人买卖该证券的，责令依法处理非法持有的证券，没收违法所得，并处以违法所得一倍以上五倍以下的罚款；没有违法所得或者违法所得不足三万元的，处以三万元以上六十万元以下的罚款。

第204条，违反法律规定，在限制转让期限内买卖证券的，责令改正，给予警告，并处以买卖证券等值以下的罚款。对直接负责的主管人员和其他直接责任人员给予警告，并处以三万元以上三十万元以下的罚款。

(四)刑事处罚

上市公司董事、监事、高级管理人员违法买卖本公司股票，如构成内幕交易罪的，还可能受到刑事处罚。

《刑法》第180条规定，证券、期货交易内幕信息的知情人员或者非法获取证券、期货交易内幕信息的人员，在涉及证券的发行，证券、期货交易或者其他对证券、期货交易价格有重大影响的信息尚未公开前，买入或者卖出该证券，或者从事与该内幕信息有关的期货交易，或者泄露该信息，或者明示、暗示他人从事上述交易活动，情节严重的，处五年以下有期徒刑或者拘役，并处或者单处违法所得一倍以上五倍以下罚金；情节特别严重的，处五年以上十年以下有期徒刑，并处违法所得一倍以上五倍以下罚金。

七、对上市公司的建议

为了防止董事、监事、高级管理人员在买卖本公司股票过程中发生违规行为而给自己和上市公司带来损失，一方面需要董事、监事、高级管理人员自身掌握相关规则，另一方面也对上市公司的管理提出了更高的要求：

首先，上市公司应当定期对董事、监事和高级管理人员进行培训，使其知悉我国法律法规及其他规范性文件对内幕交易、操纵市场、短线交易等行为的规定及限制，并在设计交易文件时主动回避其中的法律风险，为公司和董事会秘书的内部核查节约资源。

其次，加大对董事、监事、高级管理人员提交的拟交易计划的核查力度，这也是避免出现违规情况的关键举措。完善内部核查，需要董事会秘书全面的了解此类规则，并知晓其中的风险点。但实践中，由于专业经验及风险意识的欠缺，董事会秘书有可能疏于提示一些并不明显的风险点，因此，上市公司还需聘请外部律师协助董事会秘书进行核查，借助外部律师的专业指导确保交易计划的合规合法。

内幕交易认定新规则
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内容摘要：一般的刑事诉讼由控方承担严格的举证责任。在内幕交易认定中，确立了有限的举证责任倒置原则，除非被告人能够证明自己存在法定除外事项，否则控方完成客观事实推定的举证责任后，即完成了全部举证责任。

关键词：内幕交易　举证责任　推定　除外事项

2010年4月21日，《第一财政日报》刊载“事实推定：内幕认定新模式”一文，载明证监会首次以“事实推定”方式认定圣达股份原董事、总经理佘鑫麒存在内幕交易，同时证监会相关部门负责人呼吁出台举证责任倒置的司法解释，以有效打击内幕交易。2012年5月22日，两高联合发布《最高人民法院、最高人民检察院关于办理内幕交易、泄露内幕信息刑事案件具体应用法律若干问题的解释》(法释[2012]6号)(以下简称《内幕交易解释》)，该解释于2012年6月1日起施行。证监会的呼吁成为现实。《内幕交易解释》从内幕信息知情人范围、非法获取内幕信息人员、交易行为明显异常、敏感期等方面作了明确的规定，其中有关“交易行为明显异常”的规定突破了此前关于内幕交易行为的认定规则，从立法层面上确立了“有限的举证责任倒置”新规则。

一、刑事诉讼的举证责任倒置

罗马法形成的“谁主张，谁举证”原则为当今各国采用，广泛适用于各类诉讼活动中。在刑事诉讼中，举证责任，即当事人对自己向审判机关提出的诉讼主张，有提供证据加以证明的责任。我国的刑事诉讼中的举证责任应由公诉机关、自诉人承担举证责任，被告人一般不承担举证责任。在公诉案件中，除《刑法》第395条第1款规定的“巨额财产来源不明罪”须由被告人承担对其明显超过合法收入的财产部分承担举证责任外，其他罪名鲜见将举证责任分配给被告人。这种本应由公诉机关对自己提出的事实和主张承担的举证责任，以法律的形式分配给被告人，便是举证责任倒置。

在刑事司法理论中，有学者将《刑法》中“非法持有”类的罪名，如第128条的非法持有、私藏枪支、弹药罪，第130条的非法携带枪支、弹药、管制刀具、危险物品危及公共安全罪，第172条的持有、使用假币罪，第282条的非法持有国家绝密、机密文件、资料、物品罪，第297条的非法携带武器、管制刀具、爆炸物参加集会、游行、示威罪，第348条的非法持有毒品罪，第352条的非法持有毒品原植物种子、幼苗罪等认定为举证责任倒置。我国对枪支、弹药、毒品等均严格管理，如需持有，必须办理合法的持有证明，这些证明均由国家机关颁发。在侦查阶段，侦查机关会对犯罪嫌疑人是否取得合法持有证明向发证机关予以核实，如果犯罪嫌疑人没有取得合法持有证明，公诉机关完成证明被告人持有了枪支、弹药、毒品等即可，并且在事实上已经完成了举证责任。此时，行为人需要对其“持有”的合法性承担举证责任。笔者认为，对于这种需要由公诉机关承担主要责任，而行为人承担次要责任的举证责任分配方式，可以称之为“有限的举证责任倒置”。《内幕交易解释》对内幕交易类案件确立这种新规则。

二、内幕交易案中有限的举证责任倒置的合理性

德国著名学者瓦伦·道夫认为，举证责任分配的最高原理是正义公平原则,这也是法律追求的最高价值目标。“谁主张，谁举证”是举证责任中的基本原则，诉讼主张提出主体是举证责任分配的主要原因，其他一些主、客观因素也不能完全忽略，如收集、准备证据的难易程度、当事人收集证据能力的强弱、是否有助于损害的预防和救济、是否有助于维护社会秩序、是否能够经济有效地达到实体法目的等。这些主、客观因素在某些案件中更能体现举证责任的公平原则，成为举证责任分配的决定因素，从而形成举证责任倒置的情形。

《内幕交易解释》确立有限的举证责任倒置借鉴了国外的先进经验，也是严峻事实中的无奈选择。

(一)国外关于内幕交易举证责任的分配

对内幕交易进行最严格和最全面的立法者是美国。1934 年《证券交易法》首次以法律的方式禁止包括内幕交易在内的各种证券欺诈行为。1942 年美国证券交易委员会(SEC)颁布规则10b-5 ，明确界定了内幕交易的内涵和外延。1984 年《内幕交易制裁法》和1988 年《内幕交易与证券欺诈施行法》对内幕交易采取了更加严厉的法律措施。这些法规对于内幕交易、操纵市场、披露信息资料等市场失当行为实行举证责任倒置。

英国也是另外一个对内幕交易采用举证责任倒置的国家。英国1993年的《刑事审判法》中，用第五章专门就内幕交易进行规制。该法第53 条规定：“抗辩事由(1)内幕信息的知情人员能够证明如下事实的，不应被视为犯有内幕交易罪：(A)该人当时未预料到其通过交易所获得的利益是由于其掌握的信息对该种证券的价格极易产生影响；(B)该人当时有合理理由相信该信息的公开程度足以使其他参与证券交易的人不会因未获知该信息而遭受不利影响；(C)该人即使在未获知该信息的情况下也会进行上述交易。……”从英国1993 年刑事审判法第53 条来看，它将内幕交易的举证责任明确规定为被告承担。这是举证责任倒置的典型规定。

(二)我国面临内幕交易打击不力的严峻事实

举证责任倒置亦是刑事政策和诉讼效益的无奈选择。根据证监会统计，自2008年年初至2011年年底，证监会共获取内幕交易线索的案件426起，立案调查的只有153起。在这些案件中，截至2011年年底，全国法院审结内幕交易、泄露内幕信息犯罪案件共21件，其中2008年1件、2009年4件、2010年5件、2011年11件。由于内容交易案具有极大的隐蔽性和较强的技术性，取证非常困难。为发现案件真相，维护社会秩序，提高诉讼效率和效益，就内幕交易案件确立有限的举证责任倒置，是对过往司法实践大胆而谨慎地突破，同时符合刑法理论，具有合理性。

三、“有限的举证责任倒置”的举证责任分配

(一)“客观事实推定”

《内幕交易解释》第2条第2项和第3项规定了推定的“非法获取证券、期货交易内幕信息的人员”：“(二)内幕信息知情人员的近亲属或者其他与内幕信息知情人员关系密切的人员，在内幕信息敏感期内，从事或者明示、暗示他人从事，或者泄露内幕信息导致他人从事与该内幕信息有关的证券、期货交易，相关交易行为明显异常，且无正当理由或者正当信息来源的；(三)在内幕信息敏感期内，与内幕信息知情人员联络、接触，从事或者明示、暗示他人从事，或者泄露内幕信息导致他人从事与该内幕信息有关的证券、期货交易，相关交易行为明显异常，且无正当理由或者正当信息来源的。”

《内幕交易解释》第3条就“交易行为明显异常”主要从三方面进行衡量：

1.时间吻合程度。主要体现在：开户、销户、激活资金账户或者指定交易(托管)、撤销指定交易(转托管)的时间与该内幕信息形成、变化、公开时间基本一致；资金变化与该内幕信息形成、变化、公开时间基本一致；买入或者卖出与内幕信息有关的证券、期货合约时间与内幕信息的形成、变化和公开时间基本一致；买入或者卖出与内幕信息有关的证券、期货合约时间与获悉内幕信息的时间基本一致。

2.交易背离程度。主要体现在：买入或者卖出证券、期货合约行为明显与平时交易习惯不同；买入或者卖出证券、期货合约行为，或者集中持有证券、期货合约行为与该证券、期货公开信息反映的基本面明显背离。

3.利益关联程度。主要体现在：账户交易资金进出与该内幕信息知情人员或者非法获取人员有关联或者利害关系；交易人员系内幕信息知情人员的近亲属或者其他与内幕信息知情人员关系密切的人员；交易人员系在内幕信息敏感期内，与内幕信息知情人员超乎正常的联络、接触和接触的人员。

行为人的交易行为符合时间吻合程度、交易背离程度和利益关联程度三方面的规定，如达到立案标准，即可能构成“客观事实推定”的内幕交易罪。

(二)“除外事项”

《内幕交易解释》第4条以列举的方式将以下四种情况排除在内幕交易之外：(1)持有或者通过协议、其他安排与他人共同持有上市公司5%以上股份的自然人、法人或者其他组织收购该上市公司股份的；(2)按照事先订立的书面合同、指令、计划从事相关证券、期货交易的；(3)依据已被他人披露的信息而交易的；(4)交易具有其他正当理由或者正当信息来源的。

简单说来，交易行为必须有正当理由或者正当信息来源，具体分为三类：一是事前决意行为(法定的合法行为)，如，持有上市公司5%以上股份的一致行动人持续收购上市公司，无论是否获取内幕信息、是否在价格敏感期内，其持续收购行为不构成内幕交易；二是履行合同的行为，即按照事先订立的合同、指令和计划从事买成相关证券、期货，且在该买卖中，不改变、违反任何约定事项的交易行为；三是利用已被他人披露的信息。

在第三类中，需要就“披露”二字详细定义。行为人并非内幕信息的知情人员，也没有利用窃取、骗取、套取、窃听、利诱、刺探或者私下交易等手段获取内幕信息，而是通过其他非公开的途径获取内幕信息，亦不得从事相关交易。“披露”必须是两种情况：一是符合上市公司持续信息披露要求的方式作出，如在上市公司章程指定的报纸、网站披露；二是该信息虽然未经法定方式披露，却已经被公开媒体广泛报道，使得该信息失去了内幕信息应当具备的秘密性，导致了其对股票价格失去重大影响。符合该二者情况的信息，才是《内幕交易解释》中除外事项的“利用已被他人披露的信息”。

(三)举证责任的分配

如前所述，公诉机关需要对“客观事实推定”进行举证，证明行为人买入、卖出、资金变化、交易内容与内幕信息的形成、变化和公开的时间具有较大的吻合程度；证明行为人的交易行为与平常交易习惯的不同和与公开信息交易背离程度，如公开信息利空(内幕信息利好)时的买入行为等；证明行为人与内幕信息知情人的利害关系，如近亲属、好友、合作伙伴或其他密切接触者。公诉机关无需对具体的泄露内幕信息和利用内幕信息进行交易的沟通行为、利用行为(如对话、通讯记录等)提供直接证据，不承担直接证明责任。

若公诉机关完成了上述举证责任，则行为人要证明自己无罪，必须证明自己的交易行为符合上述的“除外事项”，即证明其交易具有正当理由或者正当信息来源，无论是上市公司收购的收购行为，还是履行合同的行为，还是利用公开信息行为。如行为人能够顺利完成该等举证责任，则行为人不构成内幕交易罪；否则，由于其举证不能，将承担法律后果。

四、内幕信息确定性的争议和释疑

我国法学理论界根据《证券法》以列举式列出的内幕信息的特点，归纳出内幕信息的如下特征：(1)相关性，即内幕信息必须与证券市场交易的公司有关，否则即使对证券的价格有重大影响也不能成为内幕信息；(2)重要性，即内幕信息必须是能够对上市公司及其股票价格产生重大影响的信息；(3)确定性，即内幕信息的内容必须是确定的，一经发布必然会对证券的价格产生重大影响，因为不确定内容的信息虽然发布后也可能会对证券的价格产生重大影响，但不是所有的不确定内容的信息在发布后都必然会对证券的价格产生重大影响，内幕信息在发布后则无一例外地必然对证券的价格产生重大影响；(4)秘密性，即内幕信息必须是尚未公开的、不被公众知悉的信息。

2009年，广州市中级人民法院第75期《案例编报》对笔者经办的董正青内幕交易、泄露内幕信息案进行总结时，对内幕信息的特征只确认了两个特性，即重要性和秘密性，回避了笔者强调的“确定性”特征。在该案中，证监会认定的内幕信息形成日系广发证券借壳上市方案的形成日，该方案系广发证券中层人员编写的建议稿，且方案中挑选的壳公司有延边公路和辽宁时代两家。笔者认为，中层人员编写的建议稿，没有经过决策层(股东会、董事会或总裁办公会)商议，且方案亦存在二选一的不确定性，因此，应当将内幕信息形成日延后，以决策层决定采用具体方案的日期为准。但是，法院对笔者的意见不予采纳。

《内幕交易解释》对这一争议进行了释疑，本着严厉打击内幕交易原则，降低了理论界对“确定性”的要求。《内幕交易解释》对内幕信息形成时间的认定区分了一般情况和特殊情况。一般情况下，内幕信息形成的时间与《证券法》第67条第2款、第75条规定的可能对上市公司股票价格产生重大影响的“重大事件”、“计划”、“方案”以及期货交易管理条例第85条第11项规定的“政策”、“决定”的形成时间是一致的；特殊情况下，要看交易主体对市场预期判断的主要依据是什么，由于影响内幕信息形成的动议、筹划、决策或者执行人员对其行为所带来的市场影响具有较高的确信度，且该类人员往往是在“重大事件”、“计划”、“方案”、“政策”和“决定”形成时间之前就从事相关证券、期货交易，所以其动议、筹划、决策或者执行的初始时间，应当认定为内幕信息的形成之时。

综上，《内幕交易解释》确立了“有限的举证责任倒置”原则，降低了内幕信息“确定性”原则，对证券、期货交易的行为人提出了更严格的要求，从司法适用上将“打擦边球”的人员纳入法律的监管范围内，这将有利于打击证券类违法犯罪行为，有利于规范证券交易市场，促进证券市场更加健康地发展。

《律师事务所证券法律业务执业规则(试行)》背景下的法律尽职调查


许志刚
注630

 　李佳霖 
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内容摘要：随着境内资本市场的蓬勃发展及证券业法律法规与规范性文件的日趋成熟与完善，证券业监管机构及社会对证券律师的要求也愈发严格。2010年10月，中国证券监督管理委员会颁布了《律师事务所证券法律业务执业规则(试行)》，对证券律师从事证券法律业务，开展核查、验证、制作和出具法律意见书等执业活动进行了明确的规定。

近年来个别公司在企业上市的利益驱动下采取虚构业绩、隐瞒关联方、财务造假等方式虚假上市，证券律师通过常规核查手段往往很难彻底、准确地发现这些问题，这就对证券律师工作提出了新的要求。新形势下，证券律师必须具备广阔的视野，对企业是否符合发行上市条件进行宏观整体把握并对具体法律问题进行微观具体分析。

本文旨在探索律师尽职调查工作如何能够在传统法律问题核查的基础上采用合适的核查方法，提升法律核查的完整度，对公司进行全面调查。本文通过对公司业务模式及关联方核查为例，具体分析如何进行有效的尽职调查，发现企业生产经营中存在的风险和法律问题，最大限度地防范风险，保护社会公众及投资者的合法权益。

关键词：尽职调查方法　业务模式核查　关联方核查

一、前言

公司证券律师一般而言是指为公司股份制改造、申请境内外首次公开发行股票并上市(以下简称IPO)、上市公司再融资、私募股权投资、企业并购等业务进行专业法律调查，根据调查结果对相关问题提出完善意见并出具相关法律专业文件的专门律师。

根据《公开发行证券公司信息披露的编报规则第12号——公开发行证券的法律意见书和律师工作报告》(2001年)的要求，境内IPO项目需要律师对发行上市的实质条件、发行人的设立股本及其演变(历史沿革)、发行人的股东、发行人的业务、关联交易及同业竞争、发行人的主要财产、三会及其运作、税务、环保、安全生产、募投项目等进行核查并发表法律意见。

随着境内资本市场的蓬勃发展及证券业法律法规与规范性文件的日趋成熟与完善，监管层及社会对证券律师的要求也愈发严格。2010年10月，中国证券监督管理委员会颁布了《律师事务所证券法律业务执业规则(试行)》，对证券律师从事证券法律业务，开展核查、验证、制作和出具法律意见书等执业活动进行了明确的规定。2012年5月，中国证券监督管理委员会又颁布了《关于进一步提高首次公开发行股票公司财务信息披露质量有关问题的意见》，对律师在财务信息披露，特别是关联方关系核查上提出了更高的要求。

近年来个别公司在企业上市的利益驱动下采取虚构业绩、隐瞒关联方、财务造假等方式虚假上市，证券律师通过常规核查手段往往很难彻底、准确地发现这些问题，这就对证券律师工作提出了新的要求。证券法律工作者对发行人历史沿革、资产、经营资质等传统项目的核查显然不足以控制和降低法律风险。新形势下，证券律师必须具备广阔的视野，对企业是否符合发行上市条件进行宏观整体把握并对具体法律问题进行微观具体分析。

本文旨在探索律师尽职调查工作如何能够在传统法律问题核查的基础上采用合适的核查方法，提升法律核查的完整度，对公司进行全面调查，通过对公司业务模式及关联方核查为例，具体分析如何发现企业生产经营中存在的风险和法律问题，最大限度地防范风险，保护社会公众及投资者的合法权益。

二、证券律师从事IPO尽职调查的主要方法

(一)书面核查

书面核查主要通过查阅发行人及相关主体的工商资料、产权及资质证书、各类合同、各种会议文件、财务报告及报表等来了解与发行人IPO相关的基本事实，对发行人是否符合发行上市条件进行分析、判断。

书面核查是最为传统的核查手段。书面核查通过发出尽职调查清单及补充尽职调查清单的方式要求客户提供资料。清单须根据公司情况进行个性化设计，补充清单应具有针对性。由于律师核查的主要信息均来自书面核查，因此，这种传统的核查方式必须引起律师高度的重视。

首先，向目标公司发出尽职调查清单是书面核查的第一步，它需要准确地涵盖公司可能存在的各种问题。律师在实务操作中，一般需要先了解公司所处行业及同行业排名靠前企业的基本情况。通常的方法包括查阅相关网站、阅读相关企业的招股说明书及公开资料，对目标公司的网站及网络公开信息进行检索，并与公司相关人员就可能存在的主要问题进行口头沟通等。在此基础上整理出适合目标公司实际情况的尽职调查清单。

其次，要善于发现书证资料之间的钩稽关系。律师进行尽职调查是一个循序渐进、不断深入的过程，律师在审查书面资料的过程中，不能仅仅局限于资料本身的合法性，还要尽量通过已有资料相互串联、印证，或通过已有资料得到线索再对其他法律问题进行甄别。例如，公司过往存在实物增资，传统的核查通常是关注增资方式、实物增资有无评估、增资手续是否齐备、实物资产是否系公司自有财产等。但在实际操作中，律师若能深入了解公司增资原因，就可以更好地理清公司业务发展的“历史沿革”，并可以更清晰地判断增资后是否存在抽逃出资等问题。再比如，在查阅审计报告时若发现存在营业外支出内容，须进一步核查营业外支出的构成，是否涉及行政处罚，是否对上市构成法律障碍，等等。

再次，要对书证中异常情况保持高度警惕。尽管每家公司各具特色，但绝大多数公司的运作过程都存在一定的相似性及规律性。书证资料中存在异常情况的就需要引起律师高度重视，异常的背后可能存在人为造假的可能。通常需要特别关注的内容包括：在报告期内新增的销售客户及供应商；有违行业内通行商业规则的异常情况；待核查主体中与相关方字号相同、相似或注册地址或办公地址相似的对象；自然人股东年龄过小或过大的情况，等等。

最后，书证核查要关注平时律师核查容易忽视的资料。比如，通过核查公司的公章使用记录来发现尽职调查清单中无法涵盖的重要信息；通过核查不同时间公司仓库的出库入库单来对公司销售真实性进行确认；通过核查公司的水电费单据等对公司生产的真实性进行核查，等等。

(二)现场核查

考虑到书面核查的资料主要源自公司提供，为进一步核实公司提供信息的真实性、准确性及完整性，进一步对公司提供的信息进行印证，要求证券律师在书面核查的基础上必须辅以现场核查，以求对企业有更加全面、客观的了解和公正的判断。

1．现场核查的对象

现场核查包括内部核查与外部核查。内部核查包括对公司的所有高级管理人员、主要部门的负责人、不特定的公司基层员工进行访谈，对生产、销售等场所、设施及物品进行现场核对，等等。内部核查至少包括以下9个对象(以生产型企业为例)：采购部、生产部、市场部、财务部、人事部、研发部、综合办公室、仓储及物流部门。通过对前述部门的实地走访可以较为全面的把握公司的产供销、研发、内部运作等主要信息，对公司有一个较为系统的认识。

外部核查至少包括以下四个对象，主要供应商(外协厂家)、主要销售客户、持股比例较大或突击入股的股东、关联方(包括“去关联化”的关联方)。

对供应商的核查应关注供应商与企业的合作背景、相关合同的真实性、数量、期限、风险负担及结算方式等。对客户的核查应关注销售的真实性，下游客户若仍为中间商，则须关注最终实现销售商品的去向，客户对企业产品或服务的评价和营销方法。对持股比例较大或突击入股的股东则须关注该等入股对价是否合理，股东(追溯至终极股东)是否为相关法律法规及规范性文件允许的适格股东，若存在上游供应商或下游客户同为公司股东的情形，应特别关注交易的公允性及公司业务的独立性。对于关联方的核查应关注关联方从事的具体业务与公司的关系；对于曾经的关联方应关注去关联化的过程是否真实。

2．现场核查的方法

现场核查前应做好功课，尽可能了解被核查对象的主要情况。以访谈为例，对当事人访谈前，应准备拟访谈的主要问题。提问不仅是进一步获得律师核查所需信息的重要手段，也是验证书面核查真实性的重要方式。访谈问题最好由大到小、由粗到细。访谈的提问方法主要有两种：一种是针对性提问，即由被访谈对象逐个回答律师准备好的问题；另一种是聊天式提问，由律师先做适当引导后，再由被访对象自行陈述。针对性提问效率较高，可以短时间内掌握律师希望了解的主要法律问题。针对性提问也存在一定弊端，若问题准备不充分或不全面，就可能漏掉一些重要的信息。聊天式提问针对性不强，但在被访对象的自由陈述中律师经常能够获得一些预期之外的信息。因此，笔者认为，在准备问题时可尽量设计开放性问题，在针对性问题回答后根据谈话内容予以适当发散，如此可能更全面的了解待访谈问题。

就访谈对象的重要性而言不能过于注重公司主要股东、公司高级管理人员而忽视职能部门的员工与基层员工。由于公司主要股东、高级管理人员在访谈前一般已经了解访谈的目的及主要内容，访谈效果可能会因被访谈对象的主观原因受到一定影响。相反对职能部门员工或基层员工的访谈，往往能获得最为直接的信息。例如，通过对公司派来接送中介机构的司机了解公司的附属公司、分支机构、劳动合同履行及社保缴纳等情况。需要注意，基层员工提供的信息有时比股东及高级管理人员按照上市目的所回答信息更能真实反映公司问题。

(三)网络核查

互联网的信息量非常大，通过网络资源获得相关信息是律师核查的重要途径。网络核查可以弥补书证资料提供者的主观性及被动型，也可以弥补现场核查的不充分与不深入。一般而言，目标公司、政府机关、事业单位及第三方机构等的公开网站及主要的搜索引擎网站是网络核查的重要途径。

常见的网络核查方法主要如下：

1.通过工商局网站及当地企业信用网对主体核查(包括发行人、发行人附属公司、股东、关联方、销售客户及供应商)。

2.通过在谷歌、百度、必应等检索网站就公司可能存在的问题进行检索，比如，对化工企业检索“公司名+污染/事故”等。

3.通过中国商标网、国家知识产权局专利检索系统及计算机软件著作权登记系统查询相关商标、专利及计算机软件著作权等情况。

4.通过产品质量信用系统查询工业产品及特种设备资质。

5.通过国家认证认可监督管理委员会网站查询产品认证资质。

6.通过全国法院被执行人信息系统、中国商事仲裁网及中国知识产权裁判文书网查询发行人、发行人的主要股东及董事、监事及高级管理人员的诉讼、仲裁等情况。

7.通过巨潮资讯网等网站对行业内已上市企业的招股说明书等公开文件进行对比核查。

8.通过发行人官方网站及主要竞争对手官方网站进行对比核查。通过比较发现公司可能存在的问题，再对这些问题进行有针对性的具体核查。

9.通过行业网站、期刊、论文等展开核查。

综上，现阶段证券律师在进行尽职调查时不应局限于公司提供的资料，应根据过往业务经验从法律上、行业规律上、逻辑上对已有资料进行细致的审查与延伸，以求对公司IPO过程中存在的问题作出全面的分析及判断。

三、新关注的核查内容和核查方式

对近期IPO审核中出现的造假案例进行分析，作假方式主要包括销售收入作假，虚增利润，虚构业绩及隐瞒关联交易，自买自卖等。本文以业务模式及关联方核查为例，具体分析如何进行有效的尽职调查。

(一)业务模式的核查

过去，律师经办IPO项目关注重点往往集中于历史沿革、资产等常规事项。然而，随着上市企业的多元化，律师在工作中会遇到各种业务模式的企业，如何理解公司的业务模式，了解其业务模式的特点、该业务在产业链中的角色及公司所处行业的政策就显得尤为重要。

拟上市公司种类千差万别，其业务模式也各有不同。当律师接手每个IPO项目时，销售、采购、外协生产等就必然成为其尽职调查的重点关注对象。本文选取如下几种常见的业务模式，对如何进行尽职调查，分别进行论述。

1.连锁经营模式

连锁经营模式 
注632

 指授权者将自己所拥有的商标(包括服务商标)、商号、产品、专利和专有技术、经营模式等以合同的形式授予被授权者使用，被授权者按合同规定，在授权者统一的业务模式下从事经营活动，并向授权者支付相应的费用。经营同类商品或服务、使用统一商号的若干门店，在同一总部的规划和管理下，采取统一采购或授予经营权等方式实现规模效益。连锁经营的表现形式主要有直营连锁和加盟连锁。对该种经营模式的核查，应主要关注销售渠道、品牌、资质和经营合规性等方面。　　(1)销售渠道核查

销售渠道 
注633

 指企业的产品(或劳务)从生产者向最终消费者或者工业用户直接转移所有权时所经过的路线、途径或流转通道。在连锁经营模式下，销售渠道具体指发行人以直营、加盟方式建立的终端销售网络。对销售渠道的核查可最直接判断发行人是否存在销售收入造假，虚构业绩的情形。作为IPO律师，一般在对企业销售渠道进行核查前，应根据发行人提供的报告期内公司与所有客户的销售明细表，选定一定比例的销售客户进行现场核查。对销售渠道的核查，证券律师至少应关注以下几个风险点：

①同业竞争、关联交易风险

关于同业竞争、关联交易风险须核查是否存在控股股东、实际控制人或其关联方自己经营或以他人名义经营加盟店的情形。对同业竞争、关联交易风险的核查，应关注全部加盟店投资人是否与发行人、发行人的实际控制人、发行人的主要股东、董事、监事、高级管理人员、核心技术人员等存在关联关系。在关联关系的核查上，不应仅关注于传统的《股票上市规则》等文件中对关联方的认定标准，还应根据实质重于形式原则，依实际情况扩大关联方的认定标准，例如，对于投资人与实际控制人籍贯一致的，或者同为校友或曾经互为同事等关系的应保持高度的职业敏感。

一般而言，关联方以自己名义经营加盟店的情形易于发现，但关联方借他人名义加盟经营的往往隐蔽性较强，难以被发现。律师可通过核查加盟合同，对加盟商进行访谈的方式发现异常的加盟店。异常加盟店较之常规加盟商而言，往往存在从发行人处获得较多优惠政策(包括进货价格、付款条件等)、经营业绩短期内大幅增长、原先存在关联关系后通过股权转让去关联化等特征。

②销售体系完整性风险

关于销售体系完整性风险须核查是否存在发行人的实际控制人及其他关联方控制的终端门店未纳入发行人销售体系的情形，是否存在其通过向发行人供应商或其他生产厂商采购货源，以发行人品牌或相似品牌进行销售的情形。

不完整的销售体系可通过发行人对相关资产的收购整合予以完善。但这类信息往往被发行人的实际控制人或其他关联方刻意隐瞒，因此，律师仅通过书面核查及对发行人和其关联方的访谈等较难发现。存在该风险的企业往往存在产品的实际生产量、终端销售数量以及终端销售门店的数量大于发行人提供同类数据的情形，因此，律师可以此为突破口在书面核查及访谈中加入对相关财务信息的核查与比对。

③经营风险

关于经营风险须核查直营、加盟终端的整体盈利能力，确认其是否会对发行人的可持续经营能力带来风险。

经营风险的存在可能导致发行人终端门店大规模关闭，从而对发行人持续盈利能力产生重大不利影响。律师在尽职调查中可考虑获取以下信息对经营风险进行合理评估：首先，发行人报告期内所有关闭门店的基本信息，包括名称、地址、开业时间、关闭时间、存续期间的财务状况、关闭原因，分析归纳出报告期内发行人关闭终端店铺的比例、关店的主要原因等；其次，发行人存续门店的基本信息，包括营业执照、章程、工商信息单、股权结构、董事、监事与高级管理人员信息、近三年的财务信息，分析归纳出发行人新开门店的成功率、由高风险经营期步入稳定经营期所需的时间，综合判断发行人是否存在影响可持续盈利能力的经营风险。

(2)品牌、商标核查

以连锁经营模式为例，应重点关注发行人的品牌、商标、字号的历史沿革、宣传方式及保护措施。律师应从如下几个方面对其品牌运营情况进行核查：

公司是否存在商标纠纷或争议。存在纠纷的应关注涉及纠纷的商标是否为公司主要商标，核查涉及纠纷商标的收入贡献比例，纠纷的性质对公司可持续盈利能力的影响程度。

公司是否存在主要商标未注册或防御性保护措施不到位的情形。存在该等情形的，应督促公司尽早完善。

公司是否存在与其他企业品牌、商号相同或类似的情形。存在该等情形的，应关注是否容易导致消费者产生混淆、是否存在纠纷或潜在纠纷、是否会对公司的品牌、商号产生不利影响。对近似商标的核查可以通过访谈公司工作人员并登陆中国商标网提供的“商标近似查询”功能等方式进行。

公司主要品牌的宣传方式是否存在误导消费者的行为。如，前段时间媒体报道的国内某家具企业为获取高额利润将其品牌宣传为国外品牌的行为。核查中发现存在不当宣传的应当督促公司予以规范。

(3)业务经营中的合法、合规性核查

业务经营中的合法、合规性核查应重点关注公司是否办理商业特许经营备案，各店面的权属情况，公司是否存在潜在产权纠纷等问题。

根据《商业特许经营管理条例》、《商业特许经营备案管理办法》等有关法规及规范性文件对特许经营备案的规定，在连锁经营模式的企业核查中应关注其是否及时进行特许经营信息的备案与更新工作。

连锁经营模式的企业拥有大量的直营或加盟店铺，因此，对每个店面的产权情况应进行逐一核查。若为自有房产，应核查权属证书、取得方式，排查是否存在潜在产权纠纷；若为租赁房产，应核查该租赁房产是否有权属证书，租赁合同的签署情况、租赁是否备案及租赁合同的到期时间(即将到期的，须进一步核查续租及租金变化等对持续盈利能力造成的影响)等。

另外，对该种模式，还应关注公司对商标、专利的保护情况，核查其权属及法律状态，关注是否存在非正常终止及潜在侵权纠纷的风险，等等。

2.外协模式

公司将部分生产、加工、服务环节外包给第三方的，常称为外协模式。对于外协模式，律师在IPO尽职调查中应重点核查以下几个方面：

(1)关联关系：通过查阅工商资料及对相关方进行访谈，核查外协厂商与公司的股东、董事、监事、高级管理人员、核心技术人员及其近亲属是否存在关联关系；关注公司与外协单位的交易定价是否公允。

(2)独立性：通过核查外协协议、对相关方访谈及通过互联网检索核查外协的具体内容、工艺或流程的重要性和技术含量、外协工艺及外协厂商的可替代性，并结合外协内容是否为公司业务的核心要素、核心竞争力等，判断公司业务体系的完整性。

(3)外协管理：通过核查发行人关于外协的相关制度及外协协议，核查公司对外协厂商的管理制度是否完善，包括外协厂商的选择标准、质量管控；结合公司的外协业务占对方收入的比重、外协单位的盈利情况，判断与外协单位的业务合作是否稳定。

(4)业务资质及经营合法性：通过核查外协厂商的资质、对外协厂商及相关主管机关进行访谈，核查外协厂商是否拥有从事外协业务的必要资质，是否在外协期间因外协生产遭受过相关行政处罚等。

3.经销模式

此处的经销模式指依照双方协议约定，协助发行人销售指定商品的商业关系。发行人与经销商之间一般为买卖关系。

律师在经销模式的尽职调查中，应重点核查以下几个方面：

(1)关联关系：核查全部经销商是否与发行人的股东、董事、监事、高级管理人员、主要员工及其关系密切的家庭成员存在关联关系。应重点关注以下情况：经销商同时销售发行人的控股股东或其关联方产品；报告期内新增的经销商；曾为发行人关联方的经销商；与实际控制人籍贯一致的经销商(实际控制人在异地创业的)。

(2)经销商管理：关注经销商的选取标准、退出要求、培训制度、售后服务及具体执行情况；搜集经销商数量、地域分布、销售量、销售定价等信息，判断发行人是否具有直接面向市场的独立经营能力。对于经销商而言应重点关注以下问题：发行人对单一客户存在重大依赖；经销商主要集中于境外某一地区；经销商无纳税申报表及相关财务资料；经销商进货情况与其所在区域或经营规模明显不匹配。

(二)关联方核查

《首次公开发行股票并上市管理办法》明确规定，发行人应完整披露关联方关系并按重要性原则恰当披露关联交易，关联交易价格公允，不存在通过关联交易操纵利润的情形。在实践中，通过隐瞒关联方进而隐瞒关联交易虚构业绩的案例时有发生，证券律师如何通过核查并完整披露关联方就显得尤为重要。

1.关联方核查的方法主要如下：

(1)在项目开始时，向发行人的实际控制人、主要股东(持股5%以上)、董事、监事及高级管理人员发出关联关系调查表，了解其对外投资及兼职情况。该调查表应按照《股票上市规则》、《企业会计准则》等文件的规定制作。为避免遗漏及被调查主体对关联方概念及范围的理解差异，调查表应尽可能详细并便于填写。

通过调查表及前述主体按调查表要求提供的资料，了解前述主体及其亲属的对外投资及兼职情况，取得关联企业的工商信息资料，关联自然人的身份证明文件、亲属关系证明文件。对于报告期内已转让或注销的关联企业，应取得转让协议、股权转让(注销)工商资料、作价依据、价款支付凭证，了解转让(注销)的真实原因，对是否具有商业合理性进行分析判断。对“去关联化”的真实性、是否存在“代持”等问题对相关方进行访谈，并核查受让人的身份和背景。

(2)对公司已提供的关联方的基本工商资料进行核查，对报告期内股权转出的关联方应关注“去关联化”的作价是否公允，转让是否具有商业合理性。对报告期内注销的关联方应关注其注销的真实原因，若该关联方历史上曾因重大违法行为遭受过行政处罚的，应进一步关注该等处罚是否与发行人有关，是否会影响发行人的董事、监事及高级管理人员的任职资格等。

(3)在项目进行阶段，对发行人的实际控制人、主要股东(持股5%以上)、董事、监事及高级管理人员就其他事项访谈的同时，对其关联方再次确认，防止遗漏。

(4)通过发行人的实际控制人、主要股东(持股5%以上)、董事、监事及高级管理人员工作地或户籍地工商局网站、当地红盾网或企业信用网等网站进行检索。常见的检索方法有输入发行人字号进行检索、通过输入前述主体的姓名进行检索(有些地区的网站无姓名检索功能)。

(5)在核查主要供应商、主要客户的工商资料并对该等主体进行访谈时，再次对是否与发行人存在关联关系进行核查。

此外，鉴于IPO项目周期较长，在综合运用前述核查方法的前提下，还应注意对关联方核查的持续更新，防止产生遗漏，以达到《首次公开发行股票并上市管理办法》规定的完整披露关联方的要求。

2.判断发行人与关联方是否存在同业竞争

经核查确定为发行人的关联方后，下一步工作重点就是要判断发行人与关联方是否存在同业竞争情形。核查的主要方法如下：

(1)核查发行人控股股东或实际控制人及其控制的其他企业的实际业务范围、业务性质、供应商或客户是否与发行人重合、关联企业的其他自然人股东是否与发行人及其主要客户、供应商存在关联关系。

(2)对于与发行人处于同一行业、业务类型较接近的关联方，应对其股东或高级管理人员进行访谈，审阅其《审计报告》及相关业务合同，核查其资产、技术、业务、人员、财务、机构等方面的独立性，关注是否存在为发行人承担成本、利益输送等的情形。

(3)对上述内容的核查可通过调取关联方的工商资料，对发行人及其高级管理人员、关联方及其高级管理人员、供应商及客户等进行访谈或要求该等人士出具声明函，通过互联网检索等方式进行核查。

四、结语

随着IPO相关法规及规范性文件的不断完善，中国证券监督管理委员会审核理念的调整，律师在IPO业务中的角色及作用将越来越大。证券律师如何运用法律专业知识发现企业上市中存在的问题，如何帮助有实力上市的企业解决上市遇到的法律障碍，如何为中国资本市场作出法律职业人应有的贡献，将是每一位从事证券业务的律师长期思索的问题。

律师IPO业务是一项缜密、复杂的法律工作，如何运用合理的尽职调查方法对拟上市企业进行全方位、深入的调查绝非三言两语所能涵盖。本文关注的问题均源自笔者及项目团队的IPO工作实践，笔者集众家之所长，并请教我所众多合伙人及资深律师，归纳出几点较为实用的尽职调查方法。希望同行及相关人士批评指正。
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内容摘要：所谓ETF，是“Exchange Traded Fund”的英文缩写，我国证券界通常将ETF称为“交易型开放式指数基金”或“交易所交易基金”。ETF是一种在证券交易所上市交易的开放式证券投资基金产品，ETF管理的资产是一揽子上市交易的股票组合，这一组合中的股票种类与证券交易所或其他指数编制机构编制的用以衡量股票市场价格波动的某一特定指示数字(指数)包含的成分股票相同。而跨境ETF，主要是指境内证券投资基金公司开发的挂钩境外特定指数的ETF，基金持有的证券资产主要托管在境外，而基金份额在境内证券交易所进行申购赎回和交易。尽管跨境ETF的运作比境内ETF更为复杂，但却是境内证券市场走向国际化、人民币走向国际化的重要一步。鉴于华夏恒生ETF以及易方达恒生中国企业ETF这两支境内首批跨境ETF同时上市交易，笔者在此对跨境ETF的法律适用、参与主体、各方法律关系及实践操作层面面临的若干法律问题进行分析。

关键词：跨境ETF　法律适用　参与主体　法律关系　法律问题

一、跨境ETF的法律适用

目前，境内没有专门针对跨境ETF的法律法规，因此，对于跨境ETF产品开发及运作过程中的法律适用主要依赖于现有的关于证券投资基金的法律(如《证券投资基金法》)、部门规章(如《证券投资基金销售管理办法》、《证券投资基金运作管理办法》、《证券投资基金信息披露管理办法》、《合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法》、《证券登记结算管理办法》)、部门规范性文件(如《证券投资基金销售适用性指导意见》、《证券投资基金销售机构内部控制指导意见》、《关于证券投资基金宣传推介材料监管事项的补充规定》、《关于实施〈合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法〉有关问题的通知》、《国家外汇管理局关于基金管理公司和证券公司境外证券投资外汇管理有关问题的通知》)及行业规定，如《上海证券交易所证券投资基金上市规则(修订稿)》、《上海证券交易所交易型开放式指数基金业务实施细则》、《关于修改〈上海证券交易所交易型开放式指数基金业务实施细则〉第十三条的通知》、《中国证券登记结算有限责任公司交易型开放式指数基金登记结算业务实施细则》中的相关规定。

二、跨境ETF主要参与主体及其法律关系

厘清跨境ETF主要参与主体及各参与方之间法律关系的意义在于确立不同当事人的主体地位。如下图所示，与境内ETF不同，跨境ETF除涉及基金管理人、基金托管人、境内证券交易所、境内证券登记结算机构、境内证券公司外，还会涉及境外证券交易所、境外证券登记结算机构、境外托管人、境外证券公司及境外投资顾问等主体。

投资者通过购买基金份额将自己的资产委托给基金管理人管理以期获得投资收益，基金管理人通过管理和运作这些资产集合体(基金)使其增值，从而回馈投资者。这一过程涉及多个市场主体，这些主体之间以基金财产为纽带，构成多个法律层面的多重法律关系。

(一)基金管理人、基金托管人和基金份额持有人

跨境ETF是一种利益共享、风险共担的集合证券投资方式，即由基金管理人管理，基金托管人托管，为基金份额持有人的利益，以资产组合方式进行境外证券投资活动。其中，基金份额持有人(基金投资者)具有多重身份(委托人、购买人、持有人、受益人)，基金管理人(受托人、管理人、基金发起人等)和基金托管人(履行保管基金财产和监督基金管理人职责的共同受托人)同样具有多重身份，不同的身份所享有的权利、所承担的义务都有所不同。

基金管理人、基金托管人和基金份额持有人的权利、义务，依照《证券投资基金法》在基金合同中约定。基金管理人、基金托管人依照《证券投资基金法》和基金合同的约定，履行受托职责，基金份额持有人按其所持基金份额享受收益和承担风险。

(二)指数权利人、商标权利人与基金管理人

在权利形态上，指数作为一项智力成果，受知识产权保护，基金管理人使用境外证券交易所或其他指数编制机构编制的指数设立ETF，应当得到境外证券交易所或其他指数编制机构的同意，与其签订指数授权使用合同，获得在约定的期限内使用标的指数及商标(如适用)的权利。因此，只有在指数权利人授权基金管理人使用标的指数及商标(如适用)后，基金管理人方有权根据该指数来设定申购赎回的证券篮子构成。这就在指数权利人和基金管理人之间形成了指数(商标)授权或指数(商标)使用许可的关系。

另外，若与某一指数关联之商标并非属于其编制机构所有，则基金管理人则当另行与指数之商标权利人签署商标授权使用合同，获得在约定的期限内使用商标的权利，这就在指数之商标权利人和基金管理人之间形成了商标授权或商标使用许可的关系。

(三)基金管理人和境内证券公司

一般开放式证券投资基金单位的认购、申购和赎回业务可以由基金管理人直接办理，也可以由基金管理人委托的境内商业银行、境内证券公司、境内证券投资咨询机构、境内独立基金销售机构等办理，实践中主要是境内商业银行和境内证券公司。但ETF的认购、申购、赎回系利用境内证券交易所的技术系统，代为办理人只能是能够利用境内证券交易所技术系统的境内证券公司，通常称之为“境内代办证券公司”。为此，基金管理人通过与境内代办证券公司签订合同，明确双方的权利义务，使后者成为办理申购、赎回ETF基金份额的代办机构。

(四)基金管理人和境外证券公司

由于在跨境ETF的交易环节中，需要境外证券公司的介入，即境外证券公司根据基金管理人的买入、卖出指令执行买入、卖出组合证券的任务，因此，不同于一般的境内ETF，基金管理人除了与境内证券公司签订合同明确双方权责以外，还需要选择一家或多家合格的境外证券公司，与其建立证券经纪业务关系。

根据《合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法》(以下简称《QDII试行办法》)，基金管理人挑选、委托境外证券公司代理买卖证券的，应当严格履行受信责任，并按照有关规定对投资交易的流程、信息披露、记录保存进行管理。基金管理人与境外证券公司之间的证券交易和研究服务安排，应当遵循以下原则：(1)交易佣金属于基金、集合计划持有人的财产；(2)基金管理人有责任代表基金份额持有人确保交易质量，包括但不限于：①寻求最佳交易执行；②力求交易成本最小化；③使用持有人的交易佣金使持有人受益。

(五)基金管理人、基金托管人和境外托管人

根据《QDII试行办法》，基金管理人开展境外证券投资业务时，应当由具有证券投资基金托管资格的银行负责资产托管业务。因此，基金管理人应当与基金托管人签订托管协议，明确基金管理人与基金托管人之间在基金财产的保管、投资运作、基金的上市交易、净值计算、收益分配、信息披露及相互监督等相关事宜中的权利义务及职责，确保基金财产的安全，保护基金份额持有人的合法权益。

另根据《QDII试行办法》，对基金的境外财产，基金托管人可授权境外托管银行代为履行其承担的受托人职责。境外托管银行在履行职责过程中，因本身过错、疏忽等原因而导致基金财产受损的，基金托管人应当承担相应责任。因而，境外托管人(境外托管银行)应按照与基金托管人签署的次托管协议，履行基金托管人托付的职责，积极配合完成组合证券的交收、完成将赎回款项等划往境内托管人等事宜，保证其自有资产和基金财产严格独立。

(六)基金管理人、境内证券交易所和境内证券登记结算机构

跨境ETF的认购、申购、赎回必须利用境内证券交易所的交易系统和境内证券登记结算机构的清算交收系统，如此，在基金管理人和境内证券交易所、境内证券登记结算机构之间便产生了相关的技术系统使用关系，该关系在本质上属于商业合同关系。因此，基金管理人应分别与境内证券交易所和境内证券登记结算机构签订协议，规定各自的权利义务，明确技术系统使用中产生的技术接口、数据格式、数据传输等具体流程和业务规范。

三、若干法律问题分析

(一)外汇额度

根据《关于基金管理公司和证券公司境外证券投资外汇管理有关问题的通知》，国家外汇管理局及其分支局负责对证券经营机构境外证券投资额度、外汇账户及汇兑实施监督、管理和检查。国家外汇管理局对投资额度实行余额管理，证券经营机构境外证券投资净汇出额不得超过经批准的投资额度。证券经营机构可根据投资需要，在投资额度内投资于中国证监会许可的相关境外证券投资产品。

由于跨境ETF规模受基金管理人QDII额度的限制，因此，跨境ETF份额申购的即时确认可能导致净申购超过基金管理人外汇额度的限制。基金管理人所拥有的外汇额度一旦用完，可能会对二级市场的交易价格带来大幅波动，也可能导致部分投资者借机操纵市场的情况出现。

《证券投资基金运作管理办法》(以下简称《运作管理办法》)规定：开放式基金的基金合同可以约定基金达到一定的规模后，基金管理人不再接受认购、申购申请，但应当在招募说明书中载明。开放式基金的基金合同可以对单个基金份额持有人持有基金份额的比例或者数量设置限制，但应当在招募说明书中载明。根据《证券投资基金信息披露管理办法》，开放式基金暂停接受申购、赎回申请后重新接受申购、赎回的，有关信息披露义务人应当在两日内编制临时报告书，予以公告，并在公开披露日分别报中国证监会和基金管理人主要办公场所所在地中国证监会派出机构备案。

考虑到外汇额度额限制以及结合相关法律规定，实践中，基金管理人应当根据获得的总的外汇额度和所有QDII产品已经使用额度的情况，计算外汇额度余额，设定一个预警值，当外汇额度余额低于预警值时可暂停跨境ETF的申购，当出现净赎回，外汇额度余额重新恢复到预警值之上时，或向国家外汇管理局申请到新的外汇额度后再重新打开申购；而对于可能出现的某日盘中超限的问题，也可采取临时暂停申购，同时，向国家外汇管理局申请新的外汇额度。当然，基金管理人也可通过设置单笔申购限额来控制其外汇额度超限的风险。对于上述临时暂停申购措施，基金管理人应当在基金合同和招募说明书中将达到外汇额度上限作为暂停申购的情况之一，实践中一旦发生上述情形，基金管理人应当在当日报中国证监会备案，并及时公告，在暂停申购的情况消除时，也应及时恢复申购业务的办理并予以公告。

另外，对于暂停申购前已经接受的申购申请也是基金管理人必须考虑的一个风险。《运作管理办法》第19条规定，投资人申购基金份额时，必须全额交付申购款项，但中国证监会规定的特殊基金品种除外；投资人交付款项，申购申请即为有效。根据《证券投资基金法》的相关规定，基金管理人管理、运用基金财产，应当恪尽职守，履行诚实信用、谨慎勤勉的义务。基金管理人在履行其职责的过程中，违反《证券投资基金法》规定或者基金合同约定，给基金财产或者基金份额持有人造成损害的，应当对自己的行为依法承担赔偿责任。因此，基金管理人作为受托人管理基金财产时负有谨慎勤勉的义务，对于投资者提交的申购申请，应当按照基金合同的约定履行义务。对于已经获得境内证券交易所确认的申购申请，若由于基金管理人自身外汇额度的问题而使得申购申请无法最终成交，致使投资者的权益受到损害，这显然有悖于基金管理人谨慎勤勉的受托人义务，因而，基金管理人亦可能面临一定的风险。

(二)涨跌幅限制差异

由于跨境ETF的份额在境内证券交易所上市，受10%的涨跌幅限制，而很多境外证券交易所并无此限制或是对股票交易设置了复杂的涨跌幅限制规则(如不同价格的股票有不同的涨跌幅限制)，因此，如果标的指数的涨幅或跌幅超过10%时，ETF二级市场价格将偏离其净值，形成较大的折价或溢价现象。

(三)境外证券公司交易量分配

根据《关于完善证券投资基金交易席位制度有关问题的通知》(证监基金字[2007]48号)(以下简称48号文)，一家基金管理公司通过一家证券公司的交易席位买卖证券的年交易佣金，不得超过其当年所有基金买卖证券交易佣金的30%。

《QDII试行办法》第29条规定，基金管理人挑选、委托境外证券服务机构代理买卖证券的，应当严格履行受信责任。根据关于《合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法》及《关于实施〈合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法〉有关问题的通知》中有关问题的口径(以下简称《口径第一号》)，基金管理人在委托境外证券公司代为买卖证券时也应当遵循48号文的交易量分配规则，一个管理人支付给一家证券公司的年交易佣金不得超过全年佣金量的30%。

综上，基金管理人在选择境外证券公司分配交易量时，也应当严格遵循上述规定。

(四)涉外协议的审查

根据《口径第一号》及《QDII试行办法》，境外投资顾问协议应当适用中华人民共和国法律，并且，在相关的投资顾问协议里还应当明确境外投资顾问最终是为境内投资者提供服务，应当遵守中国法律法规这一义务。另根据《关于实施〈合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法〉有关问题的通知》和《关于实施〈合格境内机构投资者境外证券投资管理试行办法〉有关问题的通知》中有关问题的口径(第二号)(以下简称《口径第二号》)的规定，基金托管人委托境外托管人的，则基金管理人在向证监会提交基金募集申请材料的同时还应提交基金托管人与境外托管人之间签署的协议草案，即中国证监会将会对境外资产托管服务协议进行审查。

综上，在跨境ETF涉及的涉外协议中，中国证监会会对基金托管人与境外托管人签署的境外资产托管服务协议、基金管理人与境外投资顾问签署的投资顾问协议进行审查，其中，境外投资顾问协议还应当适用中国法律。

(五)涉外信息披露

《QDII试行办法》第39条规定，发生变更托管人或境外托管人、变更投资顾问、境外涉及诉讼及其他重大事件以及中国证监会规定的其他情形时，基金管理人应当在事件发生后5个工作日内报中国证监会备案并公告。托管人或境外托管人发生变更的，基金管理人应当同时报国家外汇局备案。

根据《口径第二号》，境外涉及诉讼及其他重大事件包括境外托管人发生诉讼及其他重大事件，若境外托管人发生诉讼及其他重大事件，境外托管人应及时通知基金管理人，后者应及时向中国证监会报告并公告。

高速公路通行费收益证券化及其法律问题研究

张　粒
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 　李　兵
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题　记：

如果你有一个稳定的现金流，就将它证券化。

——华尔街

现金流比利润更重要。

——海尔集团第13条管理规则

内容摘要：资产证券化是基于基础资产本身的信用而进行的证券化融资，与企业信用无关，成本和门槛相对于传统的企业证券化较低。经营性高速公路通行费收益能够产生独立的、稳定的、可预测的现金流，是资产证券化理想的基础资产。目前国内立法允许通过专项资产管理计划实现经营性高速公路通行费收益的证券化，这有助于项目公司将通行费预期收益提前变现以缓解资金压力，同时也更有利于保障投资者的权益，对提振当前基础设施投融资积极性具有重要意义。

关键词：经营性高速公路　车辆通行费　资产证券化　专项资产管理计划

一、问题的提出

车辆通行费收费权是高速公路项目特许权中的核心权利，相应的通行费收入是高速公路项目公司的主要收入来源，将被项目公司用于收回整体项目投资并获得利润。但该笔金额巨大的通行费收入需要在长达20年乃至30年的收费期限中逐步累积到账，这意味着项目公司及项目投资人的现金流将被长期占用，由收费权形成的权益缺乏流动性。这构成基础设施特许权经营项目的软肋，而且基于基础设施的公益性质，特许权人又不得擅自提高高速公路收费标准，又加之当前禁止政府负债融资和流动性紧缩的政策，传统的项目公司股权融资和银行负债融资模式乃至债券融资模式均无法提振项目投资者的积极性；若使项目公司上市融资以分散投资风险，则又面临高成本、高门槛之障碍。投资需求巨大但相应风险既规避不了又疏导不出，基础设施建设因此多受掣肘。

然而，若我们把眼光从项目公司和项目盈利性上移开，聚焦于由收费权产生的未来的通行费收入现金流，则不难发现：资产证券化是缓解当前包括经营性高速公路在内的经营性基础设施项目融资困境的突破口。高速公路通行费收入现金流每天都会发生，基本不会面临因为缴费义务人违规或者收费标准被随意调整而受损的问题，具有良好的持续性和稳定性，且缴纳通行费无须经过合同磋商，直接执行既定且公开的收费标准，“资产信用”相对较高。同时，高速公路通行费收入也颇为可观，以湖北省为例，2011年全省高速公路(不包含政府还贷公路)通行费收入达人民币106亿元，收费公路里程约合3800公里，则每公里通行费收入近280万元；当年全省高速公路收费路段为36段，每段高速公路2011年通行费收入额平均可达到近3亿元人民币。
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 随着湖北经济的进一步发展和其交通枢纽地位的加强，通行费收入有望实现持续增涨。此外，根据《收费公路管理条例》规定，高速公路收费均应实行联网收费，湖北省高速公路收费即是由湖北省交通运输厅高速公路管理局统一管理，从各个收费站征收的通行费收入统一汇入指定的银行专用账户(记为T日)，再由高速公路管理局收费中心在T+1日办妥结算，在T+5日按各家项目公司运营路段收入拆分支付至各项目公司的收入账户。如此优质、金额可观且易于管控的现金流可以作为资产证券化理想的基础资产。以高速公路通行费收益为基础资产的资产证券化融资模式，将为如湖北这样的交通大省的基础设施建设激发新的投资活力，助推加快实现基础设施规模化。

二、资产证券化概述

融资主体除了从金融中介机构借款融资外，也可以发行证券的方式向资本市场筹集资金，后者即为证券化。实践中的证券化可概括划分为企业证券化和资产证券化，前者以企业信用为基础，诸如发行公司股票、公司债券，后者诸如以能够产生独立、稳定的、可预测的现金流的特定基础资产为基础，发行资产支持证券。前者相较于后者属于传统融资模式。

资产证券化是由成熟资本市场培育出的产物。具有现代意义的资产证券化肇始于20世纪70年代的美国，最早一单资产证券化实践是美国政府国民抵押协会(Government National Mortgage Association)发行的以住房抵押贷款为基础资产的抵押支持证券。它改变了传统的以企业整体信用为基础的投融资模式，带来了金融领域的巨大变革，被誉为“20世纪以来最为引人注目的金融创新之一”。

(一)资产证券化基本原理

1.资产证券化的内涵

所谓资产证券化，简而言之，就是将缺乏流动性但能在未来产生可预见的稳定现金流的特定资产(即下文所指标的资产)出售给独立特殊目的机构，通过结构性分离与重组，转换为可以在资本市场上出售和流通的证券，并据以融资的过程。
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 被证券化的资产称为基础资产，是资产证券化融资体制的基石。适宜于成为资产证券化基础资产的资产一般都缺乏流动性但会产生可预测的、稳定的现金收入。正是基于基础资产的这一特点，融资方欲通过证券化以解决流动性不足的问题，投资方则看中基础资产良好的“资产信用”而愿意投资。

通过一系列交易关系安排而在资本市场上将融资方的预期收益提前变现，这是资产证券化的基本原理。可具体概述为：融资方即资产证券化的发起人(也称基础资产的原始权益人)，将未来可预测的能够产生稳定现金流的优质资产进行重新组合，使之成为独立资产池的基础资产；由特殊目的机构作为发行人向投资者发行资产支持证券(往往表现为权益凭证)，并受认购投资者委托将所募集的资金用于购买融资方所有的优质资产。则原始权益人通过出售资产或资产组合或财产权利获得融资款项，同时将所出售的资产从其资产负债表上分离成为表外资产，保证该资产及相关权益不被原始权益人的其他债权人追索，实现与原始权益人的信用风险和破产风险在法律意义上的“隔离”。特殊目的机构通过委托托管银行、专业服务人完全控制由基础资产产生的现金流，并以此为基础向各投资人逐期分配收益，直到资产支持证券的存续期限届满。

有必要特别说明的是，在实施上述资产证券化过程中，发起人可以根据实际情况对拟证券化的作为转让标的的资产(以下简称标的资产)进行选择或组合，如可以是单项财产或财产权利，也可以是同一类型多项财产或财产权利构成的资产组合。这里的“转让标的”包括两种：财产和财产权利。其中，财产权利由于不能被量化，其证券化通常体现为将该财产权利所产生的收益进行证券化，此时的基础资产不是权利本身，也不一定是财产权利产生的未来全部收益。以财产权利作为基础资产的证券化在实务中常采用的是“购买特定金额”方式，如“澜电收益”的基础资产是“漫湾发电厂未来5年内的水电销售收入共计19亿8千万元”，再如“浦建收益”的基础资产是“BT项目应收回购款4亿1千万元”。

在学理上，将资产证券化形成的权益凭证统称为资产支持证券(Asset-Backed Securities，ABS)。

2.资产证券化的基本特征

资产证券化是相对企业证券化而言的，“企业证券化是根据发行证券的企业的价值来判断证券的价值，而资产证券化并不是评估资产所有人的价值，而是根据被证券化资产本身的价值来决定证券的价值”。
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 在资产证券化中，一方面，投资者看重的是基础资产本身的价值，即收益现金流本身的独立性和可靠性，而非原始权益人或发行人整体的经济实力；另一方面，基础资产的信用与发起人的信用相隔离，投资人的风险和收益只是依赖于融资者的部分资产之信用情况 
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 ，即投资者不享有因未实现约定的投资回报对原始权益人或发行人进行追索的权利。这是资产证券化的本质特征。在具体制度设计层面表现如下：

(1)原始权益人所有的特定资产成为资产证券化的基础资产后，体现为原始权益人和发行人的表外资产，以实现“破产隔离”，即在原始权益人和发行人破产时其债权人对该等资产不享有追索权之法律效果。

(2)融资者与投资者之间不具有直接的债权债务或股权投资关系，融资者系通过中间实体即特殊目的机构获得融资款项。

(3)上市融资的准入标准关注的是基础资产本身的信用状况，而与原始权益人和发行人的整体经济实力和成长性无关，有关信息披露不包括原始权益人和发行人与基础资产无关的资产状况、盈利能力、资信状况及偿还能力等。

3.资产证券化的分类

根据证券化的资产对象种类可将资产证券划分为金融资产证券化和经营性资产证券化及其他资产(如知识产权)证券化，金融资产证券化如各类贷款、应收款的证券化等；经营性资产证券化主要为收费类资产证券化。高速公路通行费收益源于高速公路运营项目公司所持有的通行费收费权，故其证券化即属于经营性资产的证券化。

(二)我国资产证券化相关立法概况和高速公路通行费收益证券化实践简介　　2004年1月，国务院《关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意见》提出，要大力发展资本市场、提高直接融资比例，发挥资本市场优级资源配置的功能将社会资金有效转化为长期投资，并明确指出应“积极探索并开发资产证券化品种”。根据中国证监会《关于证券投资基金投资资产支持证券有关事项的通知》(证监基金字[2006]93号)第1条规定，资产支持证券包括符合中国人民银行、中国银行业监督管理委员会发布的《信贷资产证券化试点管理办法》规定的信贷资产支持证券(一类)和中国证券监督管理委员会(以下简称中国证监会)批准的企业资产支持证券类(二类)品种。又根据中国银行间市场交易商协会于2012年8月3日颁布实施的《银行间债券市场非金融企业资产支持票据指引》，非金融企业可以在银行间债券市场发行由基础资产所产生的现金流作为还款支持并约定在一定期限内还本付息的债务融资工具——资产支持票据(三类)。我国关于三类序列资产证券化品种的立法充分借鉴了国外成熟资本市场资产支持证券的通行做法，并考虑了中国金融市场发展的实际需求和发展环境，重点对资产支持证券的资产类型、风险隔离、交易结构、信息披露、参与各方的权利义务等逐步进行了规范，着重强化了对资产支持证券投资人的合理保护机制。三类序列资产证券化品种的主要区别和立法依据如下表：
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续表
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显然，上述三类序列资产证券化品种的监管机构完全不同、发起人有所区别，但并非毫无关联。虽然信贷资产支持证券的基础资产相较于企业资产支持证券和资产支持票据具有特殊性，但企业资产支持证券和资产支持票据的基础资产性质相同，而且从交易结构来看，三者在立法上并无实质性区分，只要交易结构设置合理，不损害股东和债权人的利益，立法均不禁止。这样一种分而治之的立法架构是否科学合理尚待实践检验。

已成功实施高速公路通行费收益离岸证券化和通过专项资产管理计划证券化的代表性案例如：

1996年8月，珠海市人民政府在开曼群岛注册了珠海高速公路有限公司，根据美国证券法律第144a条发行了资产担保债券，基础资产为珠海市交通工具注册费和高速公路过路费，发行总额为2亿美元。

2005年12月，东莞发展控股股份有限公司以莞深高速公路自专项资产管理计划设立时起18个月收费收入中的人民币6亿元为基础资产，在深交所成功发行“莞深收益”专项计划，募集资金人民币5.8亿元。

截至目前，通过证券公司专项资产管理计划将高速公路通行费收益证券化的成功案例，笔者仅搜索到“莞深收益”一例。

三、高速公路通行费收益专项资产管理计划的运作流程与基本法律关系架构　　

若选择通过企业资产证券化模式实现高速公路通行费收益的证券化，则具体适用证券公司客户资产管理业务中“为客户办理特定目的的专项资产管理业务”的有关规范，以专项资产管理计划(以下简称专项计划)为特殊目的载体。

(一)高速公路通行费收益专项资产管理计划的运作流程

根据我国有关法律和操作指引规定，高速公路通行费收益专项计划的业务参与人包括发起人即基础资产原始权益人、负责专项计划设立以及相关权益凭证发行的计划管理人(或称发行人，下同)、设立和控制专项计划专用账户的托管人、认购专项计划权益凭证的投资人或权益凭证持有人、实现基础资产外部信用增级的担保人等，其运作流程概略如下：

1.专项计划设立阶段

(1)由获得高速公路通行费收费权许可的项目公司将拟证券化的标的资产即未来一定期限的通行费收费权收益进行评估，确定预期产生的收益现金流的额度，以此作为“资产信用”额度用于支付投资者本金及全部投资收益，同时确定向特殊目的载体出售该等预期收益的对价，也即本次资产证券化融资的额度。

(2)由担任专项计划管理人的证券公司分别安排相应的中介机构对基础资产进行尽职调查、出具评级报告和律师意见书等文件，拟定专项资产管理计划说明书及准备其他专项计划设立申报材料。

(3)确定担保人、托管人及相关合同文本。

(4)证券交易所出具专项计划论证报告和同意专项计划受益凭证挂牌交易的意见。

2.专项计划成立阶段

(1)中国证监会批准专项计划设立申请后，计划管理人在指定期限内推广发行权益凭证，由投资者参与认购，交易通过证券交易所大宗交易系统进行。认购资金存入托管人指定专项计划专用账户。

(2)计划管理人在指定推广期限内完成计划资金募集任务后，安排会计师事务所对募集资金进行验资并出具验资报告，由计划管理人宣告专项计划成立并报证监会备案。若计划管理人未能在指定推广期限内完成预定的计划资金募集任务，则专项计划失败，计划管理人应进行相应的善后处理。

3.专项资产管理计划运行阶段

(1)计划管理人动用专项计划募集资金购买原始权益人(即项目公司，下同)未来一定期限的通行费收益并使之成为基础资产，原始权益人获得融资款项，基础资产产生的现金流将脱离原始权益人的控制，划入专项计划专用账户归集。

(2)计划管理人和托管人按期披露资产管理报告和托管报告。

(3)计划管理人和托管人按期将基础资产产生的现金流归集划入专项计划专用账户，并发布收益分配公告。

(4)权益凭证持有人依法可以继承、转让和质押权益凭证。权益凭证转让应当在证券交易所进行。

4.专项资产管理计划清算阶段

(1)计划管理人在专项计划终止后对计划资产进行清算并出具清算报告。

(2)审计机构和律师事务所就清算出具清算审计报告和法律意见书。

(二)高速公路通行费收益专项计划基本法律关系架构

笔者通过介绍和梳理高速公路通行费收益专项计划核心协议的当事人及其主要权利义务内容，以说明专项计划的基本法律关系架构。

1.基础资产转让协议

由专项计划管理人与高速公路项目公司签订，内容为计划管理人以专项计划资金购买高速公路项目公司在未来特定期限内征收的特定金额的高速公路通行费收益现金流。合同生效后，项目公司所运营收费路段的通行费收入将由高速公路联网收费中心指令划转入托管人指定账户，不再受项目公司控制；同时，项目公司获得融资款项。专项计划项下资产由募集的投资人资金转化为由高速公路收费权在指定期限陆续产生的现金流。

应当注意的是，通行费收费权收益转让后，通行费收费权仍归高速公路项目公司所有，费用征收有关管理工作仍由高速公路项目公司完成。

2.专项计划权益凭证认购协议

投资者认购专项计划管理人推广发行的专项计划权益凭证即与专项计划管理人形成委托管理的法律关系：专项计划管理人按专项计划说明书以自己名义代投资者对募集资金行使使用和处分权利，并向投资者分配收益。该法律关系类似于自益信托。

3.专项计划资产托管协议

由高速公路项目公司、专项计划管理人和托管银行就专项计划专用账户的设立和监管签订协议，约定专项计划的任何货币收支活动，包括接收来自投资者的认购资金、支付基础资产购买价款、收集和存放通行费现金、支付投资者收益及专项计划费用等，必须通过专项计划账户。

4.担保合同

由担保人与专项计划管理人签订担保合同，向专项计划管理人承诺当专项计划专用账户未能收足预定金额款项的，由担保人无条件的予以补足。担保人一般由银行担任。

5.相关中介服务协议

专项计划管理人就基础资产的信用评级、尽职调查、专项计划的合法性和审计等事项聘请评级机构、律师事务所和审计机构提供中介服务。

根据中国银行间市场交易商协会最近颁布实施的《银行间债券市场非金融企业资产支持票据指引》，发行人也可以用高速公路通行费收益资产以公开或非公开方式在银行间债券市场发行资产支持票据。资产支持票据也属于资产证券化的一种，只是上述指引对资产支持票据发行过程中是否进行以及如何进行“资产结构性重组”和“破产隔离”没有作出明确规定。

四、高速公路通行费收益证券化的几个主要法律问题

为了实现基础资产与原始权益人的“破产隔离”，需将标的资产转让给特殊目的载体使之成为基础资产。对于高速公路收费收益证券化而言，在转让标的资产时需要注意以下几个特殊问题：

(一)可以适用通行费收益证券化的收费公路限于经营性高速公路，不包括政府还贷公路。　　收取车辆通行费的公路包括政府还贷公路和经营性公路，其中政府还贷公路为完全公益性质的公路，所收取的车辆通行费只是为了偿还项目贷款。为保证实现上述目的，《收费公路管理条例》第13条、第32条和第36条等规定，政府还贷公路的车辆通行费收入受到严格管制，收入应当全部存入财政专户，严格实行收支两条线管理，应当用于偿还贷款和有偿集资款，不得挪作他用。因此，政府还贷公路收益依法不能实现由公路管理者向特殊目的机构转让，也就不能被证券化。

(二)未来通行费收益虽然在转让时尚不构成法律意义上的“物”，但其转让仍会产生由专项计划管理人控制支配未来现金流的法律后果；同时，通行费收益的转让并非通行费收费权的转让。　　根据《证券公司企业资产证券化业务试点指引(试行)》第7条规定，基础资产是指符合法律、行政法规的规定且权属明确的财产或财产权利。在将高速公路通行费收益证券化时，相关通行费收益仅为未来一定时期内可获得的通行费收入，尚不具有实物形态，尚不构成法律意义上的财产。但该等收益为特许权人享有之通行费收费权的核心财产利益，该收益进行转让后的法律后果是专项计划管理人取得了控制支配特许权人未来特定期限内收费权收益的法律地位。当收益转化为实物形态的现金流时，相应财产所有权并不属于项目公司。在收益转让乃至现金流转移归依的过程中，通行费收费权权能仍然归属于项目公司。

因此，通行费收益的转让并非通行费收费权的转让，利用基础资产产生的超出专项计划中预定通行费收益的通行费收入部分向权益凭证持有人提供担保(即超额担保 
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 )也不同于通行费收费权质押，上述两项行为不适用《收费公路管理条例》、《收费公路权益转让办法》等法规、规章关于高速公路收费权转让及质押的规定。同时，计划管理人对基础资产的管理权也仅限于对纳入专项计划资产的通行费收入进行归集、分配或再投资，而不能对收费权本身施加影响，诸如调整收费标准、收费期限等；权益凭证持有人会议可以决定更换计划管理人和托管人，但不能决定更换负责收费公路运营管理的特许权人，这也符合《收费公路管理条例》有关规定。而对于计划管理人和权益凭证持有人来说，如此还可省去一笔向服务商支付的服务费。

(三)标的资产、基础资产权属具有特殊性

专项资产管理计划中的标的资产转让合同由原始权益人和专项计划管理人签订。转让时应当确认标的资产没有附带抵押、质押等担保负担或其他权利限制。转让以后，标的资产即从原始权益人的资产负债表剥离，但其所有权并未转移给计划管理人或投资人。按照《证券公司企业资产证券化业务试点指引(试行)》关于专项资产管理计划各业务参与人权利的设计，标的资产转化为专项计划资产即基础资产以后，其占有使用处分权归计划管理人依约持有，收益权由投资者持有。这与信托法上的所有权分割理论是一致的，换句话说，我国专项资产管理计划物权制度采用的是信托法律关系构架，这就保证专项计划资产不会成为原始权益人和管理人的破产财产。

此外，在实施专项计划时还应注意区分权益凭证持有人和原始权益分别持有的剩余财产索取权。权益凭证持有人剩余财产索取权的对象是专项计划资产经清算后的剩余未分配资产，而原始权益人剩余财产索取权的对象是基础资产在指定限期内实际产生的全部收益超出出售至专项计划的预定收益的部分，若该部分超额收益在计划设立时被作为投资者预期收益的担保或被用来发行了次级权益凭证，则原始权益人可索取的剩余财产还要扣除担保权人或优先级权益凭证持有人行权受偿的部分。尽管从专项资产分配给权益凭证持有人的资金是由原始权益人承诺的标的资产预定收益转化而来的，但两者在额度上并不一定相等，对已归集至专项计划专用账户的收益现金流在尚未实际分配给权益凭证持有人之前依约可被允许为管理人用来投资货币基金等其他项目以实现更高的增值目的，相应投资收益属于专项计划资产，与原始权益人无关。

(四)高速公路收费权收益证券化并不绝对排斥高速公路收费权质押等融资手段　　根据我国《物权法》、《担保法》、国务院国函[1999]28号《关于收费公路项目贷款担保问题的批复》和中国人民银行令[2007]第4号《应收账款质押登记办法》相关规定，高速公路通行费收费权作为应收账款的一种，依法可以出质，以实现质押贷款融资目的。债权人(质权人)在债务人不履行到期债务或者发生当事人约定的实现质押权的情形时，依法享有就高速公路通行费收费权折价或者从拍卖所得的价款优先受偿的权利。以收费权质押贷款是高速公路建设项目常用的一种传统融资方式。

笔者注意到，有关规定明确要求拟证券化的基础资产不得附带抵押、质押等担保负担或其他权利限制。这是基于对投资人权益保障的需要而就资产证券化条件所作出的规定，并不代表必须以法律禁止。即使目前有立法禁止，也不代表不能探讨。对事物的认识本就是一个不断深化的过程。我国《担保法》第35条曾禁止重复抵押、允许余额抵押，将应由当事人自己判断、承担的风险以法律规定了，后《物权法》第199条对此作了修订，不管是否重复抵押，只规定三个清偿规则。这一修订也揭示了提出和研究上述“并用”问题的必要性和价值。反之，已将高速公路收费权收益证券化的特许权人是否还可以用收费权质押贷款呢？至少，我们没有看到法律的禁止规定。针对高速公路项目分析两种融资实务，往往在一种交易下融资主体的资产尚有不少余额；而且，收费权收益证券化并非收费权的转让、不妨碍再以收费权质押贷款；反之，设定收费权质押贷款后除未经质押权人同意不得转让收费权外，法律并不限制特许权人行使权利，包括将收费权收益证券化。这说明“并用”具有现实必要性和可行性。笔者并不否认“并用”情形下债权或证券投资人的权益会受到重大影响，有的影响可以用合同约定施以控制，有的影响则由法律规制而不可避免。这正是目前有关规定中明确要求拟证券化的基础资产不得附带抵押、质押等担保负担或其他权利限制的意义所在。由此，高速公路项目法人等相关各方依法履行信息披露义务显得格外重要。

根据我国相关法律的规定，笔者认为：第一，高速公路收费权收益证券化和高速公路收费权质押为两种融资方式，对融资需求方来讲各有长短。融资需求方可根据实际情况选择适用，也可以将标的资产进行分割，一部分采用收益证券化，另一部分采用质押融资，但与质押标的相应的收费权收益的价值与作为证券化基础资产的收费权收益价值之和不应超过所涉收费权收益的总价值，否则应提前偿还质权人债务或者减少证劵化基础资产的额度。第二，根据《物权法》第228条第2款规定，应收账款质押后，质押人不得再转让应收账款，除非经过质权人的许可，转让所得应优先清偿质权人或提存。又根据中国人民银行令[2007]第4号《应收账款质押登记办法》规定，高速公路通行费收费权为应收账款之一种，其质押行为适用《物权法》第228条第2款规定。这一原则在《物权法》颁布前已实施的《担保法》第80条和《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国担保法〉若干问题的解释》第97条已有相同的明确规定。因此，在收费权收益质押后，收费权人即基于丧失了对收费权收益进行转让处分的权利。若在质权设定之后再对作为质押标的的高速公路通行费收益进行证券化，则应事先就高速公路收费权收益证券化取得质押权人的同意，并承诺将通过证券化所融资资金优先用于向质权人清偿债务，否则质权人有权就此向质押人索赔。第三，由于收费权质押经过地市级以上交通主管部门和中国人民银行征信中心登记，方可对抗第三人。若质押合同已生效却未办理相关登记，此时再进行收益证券化，则投资人购买权益凭证可能因构成善意取得而受法律保护。此时质押权人只能向质押人依据质押合同索赔。只是在实务中是否构成善意取得之情形会是很复杂的，投资人应当尽可能搜集、分析所有信息，充分预见各种投资风险。第四，高速公路收费权收益证券化后，收费权人丧失了对作为证券化基础资产的收费权收益的处分权，但由于收费权人没有变更，收费权人还是有机会借此再将收费权质押融资。此种情形下，尽管根据《物权法》第106条第3款规定，我国善意取得制度也适用于担保物权。但由于收费权收益证券化已依法取得了监管部门批准并作出了公告和披露，质权人证明其善意取得质权的难度很大。若收费权人对已证券化的收费权收益再设定质押，则相关风险归由质权人承担。

实践中还有些高速公路项目法人采用了融资租赁方式筹措资金，其与上述两种融资手段形成的权利冲突可参照上述分析理解和处理，此不赘述。

(五)高速公路通行费收益转让不得违反企业国有资产转让的法律规定

当项目公司为国有企业时，高速公路通行费收益还属于国有资产投资所形成的权益，高速公路通行费收益转让应遵守企业国有资产转让的法律、法规及规章的规定。

五、结语

资产证券化蕴涵着一个不同于传统融资模式的理念，即利用资产本身的信用进行融资。该理念不仅使融资方找到了新的融资手段，也使得对投资者权益的保障更为有力。在该理念指导下，可根据基础资产的实际情况灵活设计和运用资产证券化融资手段。本文探讨的高速公路通行费收益证券化主要是指高速公路项目公司在取得收费权许可后的公路运营阶段发起的证券化融资活动，其实也可以尝试在项目法人与政府就拟建高速公路项目签订特许权协议后即启动专项资产管理计划，以将融资款项直接用于本项目建设投资。同时，高速公路通行费收益证券化可以说是收费类资产证券化的典型代表，本文探讨的基本内容同样可适用于航空公司机票收益、铁路车票收益、水电费收益、港口收费收益、污水处理费收益、物流园经营管理费收益以及娱乐场所或旅游收费收益、知识产权使用费收益等资产的证券化。

总之，中国的资产证券化是一个亟待开发的富矿，在当前形势下推广和运用好这一融资手段对刺激投融资尤具有重要意义。

场外交易市场发展视角下中小企业的机遇和挑战


章小炎
注643



内容摘要：不同市场组织自发进行的外场市场交易建设已经充分展开并已积累了较为丰富的实践经验。中国场外交易市场的建设正处于从市场探索阶段向政策推进阶段转变的紧要关口。现阶段中小企业的发展面临各种压力和困难，在国内经济减速之际纷纷建立的各地股权交易市场将使现金短缺的小企业获得更便捷的融资渠道，为各地区中小企业的发展提供了良好机遇，但同时其也面临着巨大挑战。

关键词：场外交易市场　机遇　挑战

一、场外交易市场发展现状概述

场外交易市场，简而言之，可谓之在证券交易市场外进行证券买卖的市场。由不同市场组织自发进行的外场市场交易建设已经充分展开并已积累了较为丰富的实践经验。中关村股份代办系统不断改进和完善、天津股权交易所取得良好的创新绩效、上海股权托管交易中心的平稳运行。此外、深圳、浙江、重庆、河南等地也在原产权交易市场的基础上纷纷进行股权交易平台建设与探索。在国内经济减速之际纷纷建立的各地股权交易市场使现金短缺的小企业获得更便捷的融资渠道，为各地区中小企业的发展提供了良好机遇。

场外交易市场的建设正处于从市场探索阶段向政策推进阶段转变的紧要关口。2012年5月4日中国证监会发文《关于落实〈国务院关于鼓励和引导民间投资健康发展的若干意见〉工作要点的通知》，该文明确提出，为促进民营企业融资和规范发展要加快场外交易市场建设。继续推进中关村公司股份转让试点工作，逐步扩大试点范围。抓紧做好统一监管的全国性场外交易市场筹建工作，制定出台相关法规制度和配套规则，为符合条件的非上市民营企业股权转让提供渠道和服务。新三板扩容已正式获批，首批扩大试点除中关村科技园区外，新增上海张江高新产业开发区，武汉东湖新技术产业开发区和天津滨海高新区。

二、中小企业发展的现状

中小企业是我国经济发展中的一支重要力量，为我国的经济增长做出了重大贡献。据统计，中小企业对全国GDP的贡献达60%、税收贡献超过50%、并创造了中国80%的城镇就业。
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 但中小企业的发展现状并不容乐观。

(一)中小企业发展压力大

面对GDP同比增速连续多季度下滑，微观经济层面资金困难、内需乏力、外需疲软等问题，与往年相比中小企业主要面临着生产成本上升，包括人工成本提高、原材料价格上涨，以及人民币升值、赋税成本较大等压力，根据北京大学发展科学研究院调研于2011年起草的《珠三角小企业经营与融资现状调研报告》和《浙江省小企业经营与融资现状调研报告》显示，企业经营压力的前三位主要有以下因素：
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(二)中小企业融资难

面对上述压力，中小企业的发展急切需要资金的支持，但融资难一直是我国中小企业发展的最大障碍和瓶颈。目前中小企业的融资渠道狭窄，内源性融资不能满足企业本身发展的需要，而外源性融资门槛又太高。中小企业在创立阶段，90%以上的初始资金由业主、创业团队成员及家庭提供。中小企业贷款占全国金融机构贷款的比重只有10%左右。80%以上企业发展所需要的流动资金不能得到满足。
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 中小企业在发展阶段，呈现出高风险、低信用、抵押担保物短缺之情势，亦很难得到银行的青睐，加上银行本身体质的问题，呈现出亲近政府和国企等倾向，因此，中小企业获得银行贷款艰难。根据《浙江省小企业经营与融资现状调研报告》显示(如下图)，企业获得银行等金融机构的融资仅占比28%。

2012年7月17日新浪财经报道，浙江民营工商界又发生新一波借贷危机，杭州地区有600家知名民营企业近日联名上书向浙江省政府紧急求助，恳请政府帮助它们渡过因银行催贷、抽贷而面临的难关，并争取三年内，银行不要消减相关企业的贷款额度。

中小企业融资难的情形，严重遏制了其发展，在面对经营压力趋增的情况，中小企业更举步维艰。

三、场外交易市场发展背景下中小企业的机遇

场外交易市场融资门槛低，融资渠道多样并且便捷，为中小企业提供了融资支持，而且在中小企业规范发展方面起到不可忽视的促进作用，并在展现企业品牌、扩大影响力和知名度等方面为中小企业搭建了良好的平台。场外交易市场的蓬勃发展，给危在旦夕的中小企业带来了一丝光明和难得机遇。

(一)易进入场外交易市场获得融资

场外交易市场的挂牌条件宽松，中小企业融资门槛低。以天津股权交易所(以下简称天津所)和上海股权托管交易中心(以下简称上海股交中心)为例，挂牌企业需如下资质：
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通过上表可以看出天津交易所对企业的资产、利润相比主板和创业板要求较低。且上海股交中心的挂牌条件中没有类似于中小板、创业板或其他场外交易市场关于企业营业收入、净利润、经营活动产生的现金流量净额等财务指标的具体要求。这对中小企业进入上述场外市场交易融资提供了很大的便利。截至2012年6月，在天交所累计挂牌企业177家，覆盖22个省市，总市值达1,895,927万元，平均市盈率为8.42倍。
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 上海股交中心自2012年2月15日开张以来至2012年6月，短短四个月的时间，挂牌企业共21家，虽规模较小，但股权交易成交金额已达67，237,800.00元，成交数量17，850，000股。
注648



因此，企业在场外交易市场可以容易实现挂牌，从而吸引更多优秀的机构投资者关注，提高企业议价能力，从而实现高质量的定向融资。

(二)融资渠道多样且便捷

中小企业在场外交易市场挂牌不但可以实现股份增值流动，提高了中小企业的信用。而且可以实现挂牌前股权融资、挂牌后定向增发。如天交所，除了提供股权融资服务外，还提供股权质押及征信贷款服务，在企业获得场外交易市场的融资外，也提升了企业银行贷款的便利，截至2012年6月，天津交所已经为162家企业完成了194次股权直接融资，累计达到40亿元，带动全国23家银行100余家分、支行，为75家企业提供30亿征信贷款，为24家企业提供39次股权质押贷款5.5亿元。
注649

 从而为挂牌企业提供了多样化的融资渠道。

在场外交易市场，一般3个月左右就是可以实现融资目标，相对主板或创业板，时间短，比较快捷。如天交所针对中小企业、创新型企业的特点，建立了小额、多次、快速、低成本的特色股权融资模式，一般每次融资不超过5000万元，从启动到完成融资用时3个月左右。
注650
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(三)促进中小企业完善公司治理结构

中小企业在初创期一般是家族式企业，这样的模式可以凝聚控制力，利于企业的发展。但随着中小企业的进一步发展，上述方式造成控制权和经营权的完全的竞合，混乱的公司治理反而会成为公司发展的障碍。但选择在场外交易市场挂牌，就需完善公司治理结构。

挂牌前，企业要进行股份制改造，需要券商、律师、会计师等外部专业机构的审查，以完善公司管理和运营、建立初步的内控制度。如上海股交中心就通过重关注企业的规范运作情况、成长性、主要股东及管理层等因素综合把握和判断企业是否符合挂牌条件的因素之一，如企业不存在显著的同业竞争、显示公允的关联交易、额度较大的股东侵占资产等损害投资者利益的行为，在经营和管理上具备风险控制能力、治理结构健全、运作规范等要求。

挂牌后要进行持续的信息披露，从而提高公司风险管理水平。如天交所《天津股权交易所挂牌企业内部控制制度指导意见》规定，企业务必建立十项内部控制制度，包括三会议事规则、信息披露管理制度、投资者权益保护制度、内部审计制度、募集资金管理制度、人力资源管理制度、利润分配制度、法律顾问制度和重大法律纠纷案件备案制度、内部管理手册(机构设置、岗位职责、业务流程等)、内部控制措施准则等。

上述要求迫使挂牌企业运行规范，有效促进中小企业治理结构的完善，使其在股东大会、董事会、监事会相互制衡的基础上实现管控高效。提高企业经营效率、效果以及高风险控制能力，促进企业实现发展战略。

(四)扩大品牌效应，预演高层次资本市场

企业在场外交易市场挂牌，可以获得市场各主体的更多关注，有利于企业展现品牌、提升形象，从而构建和聚集企业持续发展所需的各类要素资源。

经过在场外交易市场的成长，不仅获得了发展壮大的资金，更规范了经营和治理，逐步熟悉资本市场的运作规则，为其登陆创业板市场、主板市场打下基础。如在中关村代办股份转让系统挂牌的企业，根据2010年度年报的披露，有36家企业符合创业板上市的财务要求，并且久其软件已在创业板上市，北陆药业、世纪瑞尔、佳讯飞鸿、紫光华宇四家公司已在创业板上市。
注651

 截至2012年6月，天津交易所已经有82家企业主要财务指标达到了创业板和中小板上市的要求，占挂牌企业总数的46%。有13家企业已经摘牌，正在启动上市的程序，有2家企业被上市公司并购，实现了间接上市。
注652



因此，企业挂牌场外交易市场可以实现规范法人治理，预演高层次市资本场。从而避免企业在条件不成熟的情况下盲目筹备进入主板或创业板市场造成的巨大财务损失。

四、场外交易市场发展背景下中小企业的挑战

场外交易市场虽能对中小企业的融资提供强大的支持，且从不同角度促进企业的健康成长，但其亦如一把“双刃剑”，中小企业挂牌场外交易市场，也要面临着较大的挑战。

(一)财务信息披露的风险

强制性的信息披露，可以在一定程度减少投资者信息不对称的风险。场外交易市场为了有效控制风险，均会对信息披露规定较为严格的要求，特别对投资者非常重要的财务信息，如，根据《上海股权托管交易中心挂牌公司信息披露规则》要求，公司在挂牌前需要披露公司财务会计信息，在持续信息披露过程中，年度报告和半年度报告要包含审计意见和经审计的资产负债表、利润表、现金流量表、所有者权益变动表以及主要项目的附注(半年度报告的财务报告可以不经审计)；对于自愿编制和披露的季度报告需包含资产负债表、利润表和现金流量表。

财务管理和财务信息是公司竞争力的重要组成部分，特别是发展期的中小企业，财务成本的控制很可能是公司发展的支点。但披露出的相关财务信息不但只针对潜在的意向投资者，其一经披露就成为公众信息，竞争对手同样能获得上述信息，因此，高透明度的财务信息披露容易对企业的核心竞争力造成威胁。

(二)成本费用

1.挂牌直接费用

以天津股权交易所和上海股权托管交易中心为例，我们可以将挂牌融资的相关项目的费用做如下列示：
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拟挂牌企业需推荐机构会员、律师、会计师参与相关申请文件的编制，并要求其谨慎尽职，其严格履行职业要求必然导致其服务的攀升。且在挂牌企业融资过程中，虽然是面向少数合格投资者，企业仍要制作详细、规范的融资材料。如在上海股交中心申请挂牌企业应递送非上市公司股份转让说明、审计报告、法律意见书、推荐机构会员关于非上市公司的尽职调查报告等文件。再如股份转让说明书包括声明、风险及重大事项提示、推荐情况、股份挂牌情况、公司基本情况、公司董事、监事、高级管理人员及核心技术人员、公司业务技术情况、公司业务发展目标及其风险因素、公司内部控制情况、公司财务会计信息等，披露要求详尽全面、通常篇幅较长而且内容庞杂琐碎，因此制作成本不菲。

2.规范治理成本

(1)税务成本

中小企业在创立初期，大部分存在各种不规范，特别是税务缴纳事项。而申请在场外交易市场挂牌，企业规范经营是最基本的要求。在律师出具的法律意见书中，需对公司的经营是否规范发表明确意见，而律师出具明确意见必须建立在真实的依据基础上。现实中的具体做法是请相关主管部门出具企业未违规经营的证明函。如企业在经营过程中，存在税务缴纳不规范，企业需补交一切未缴税款，公司股东分红事项亦应缴纳个人所得税，在企业挂牌后，一切税务事项，均应规范。中小企业本身就面对较大的税务成本压力，因此，对此项成本需做好充分的心理准备。

(2)社保、公积金大额费用

在企业挂牌之前，虽然相关规定明确要求公司全额缴纳社保和住房公积金。但企业在实际运营过程中，大部分企业并未全部缴纳该笔费用。企业挂牌后，从规范治理角度出发，企业必须要全部缴纳社保费用和住房公积金，亦是一笔不菲费用。

因此，企业进入场外交易市场挂牌，就要在法律上付出很多成本，成本的控制对挂牌企业非常重要，因此，企业要在这方面要做好充分的准备。

(三)管理方式转型的困难

在场外交易市场挂牌，可以一定程度上实现股份的有序流转，使企业价值得以增值，但亦会引进新进股东，从而对企业的持续经营形成一定的约束，企业经营决策的科学化、规范化要求常常与家长制的管理方式冲突。且挂牌后股东增多，企业重大经营决策都需要履行一定的程序，这样有可能失去部分作为私人企业所享受的管理的灵活性。

因此，管理层要充分重视企业管理方式的转变，如缺乏观念上和手段上的改变，再加上透明度不够，决策失误将会给企业带来严重的损失。

五、区域性垄断的场外交易市场可能性限制企业的发展

我国现在还未建立全国统一的场外交易市场，但现在各地方都紧锣密鼓的正在进行的本地区股权交易场所的建设，群雄并举、区域割据这种方式可能会导致区域性的垄断，以致不管这个市场到底能不能发挥作用，能不能真正促进企业发展，但是自己行政区域都有可能采取行政手段垄断自己的资源，让肥水不外流；因此，可能导致发挥不了为中小企业融资的功能。但是这些企业又不能到其他地方去，所以最终导致限制企业的发展。因此，场外交易市场的发展应尽量形成全国统一的规范性市场，使中小企业少些挑战，多些机遇。



注1
 　 陈芳，中伦律师事务所上海办公室资本市场部合伙人，华东政法大学法学硕士、法学学士，中欧国际工商学院EMBA；业务专长为私募股权及创投基金的设立及投资、房地产基金设立及投资、收购兼并、资本市场。


注2
 　本文系基于作者发表于欧洲《国际金融法律评论》(International Finance Law Review)的文章“Catch the Wave—Forming RMB Funds in China”整理。


注3
 　 龚乐凡，北京市中伦律师事务所上海办公室资本市场部合伙人，擅长领域包括私募股权投资、跨境并购、基金设立、房地产投融资、高尔夫球场的开发和设计等。持有中国及美国的律师执照，并拥有在美国华尔街律师事务所的从业经验。美国密歇根大学法学院法律科学博士、法学硕士，复旦大学法学院法学硕士，浙江大学法学院法学学士。


注4
 　 李艳丽，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，华盛顿大学访问学者，北京大学法学硕士，山东大学法学学士；业务专长为私募股权投资、证券、并购和外商直接投资。


注5
 　 中共中央纪委关于印发《关于“不准在领导干部管辖的业务范围内个人从事可能与公共利益发生冲突的经商办企业活动”的解释》规定：省(部)、地(厅)级领导干部(以下简称领导干部)的配偶、子女，不准在该领导干部管辖的业务范围内个人从事可能与公共利益发生冲突的经商办企业活动。


注6
 　《中共中央办公厅、国务院办公厅关于县以上党和国家机关退(离)休干部经商办企业问题的若干规定》：县级以上党和国家机关的退(离)休干部、县级以上工会、妇联、共青团、文联以及各种协会、学会等群众组织的退休干部，不得兴办商业性企业，不得到这类企业任职。


注7
 　《国务院国有资产监督管理委员会关于实施〈关于规范国有企业职工持股、投资的意见〉有关问题的通知》规定：《关于规范国有企业职工持股、投资的意见》所称国有企业，是指各级国有及国有控股(含绝对控股和相对控股)企业及其授权经营单位(分支机构)。企业中层以上管理人员是指国有企业的董事会成员、监事会成员、高级经营管理人员、党委(党组)领导班子成员以及企业职能部门正副职人员等。企业返聘的原中层以上管理人员、或退休后返聘担任中层以上管理职务的人员亦在《关于规范国有企业职工持股、投资的意见》规范范围之内。


注8
 　《公务员法》第53条第14款规定：公务员必须遵守纪律，不得有下列行为：从事或者参与营利性活动，在企业或者其他营利性组织中兼任职务。第106条规定：法律、法规授权的具有公共事务管理职能的事业单位中除工勤人员以外的工作人员，经批准参照本法进行管理。


注9
 　《中共中央、国务院关于进一步制止党政机关和党政干部经商、办企业的规定》规定：党政机关，包括各级党委机关和国家权力机关、行政机关、审判机关、检察机关以及隶属这些机关编制序列的事业单位的干部、职工，包括退居二线的干部，除中央书记处、国务院特殊批准的以外，一律不准在各类企业中担任职务。已经担任企业职务的，必须立即辞职；否则，必须辞去党政机关职务。在职干部、职工一律不许停薪留职去经商、办企业。已停薪留职的，或者辞去企业职务回原单位复职，或者辞去机关公职。


注10
 　 第13条　保险资金投资的投资基金，应当符合下列条件：(一)投资机构符合本办法第十条规定；(二)投资方向或者投资标的符合本办法第十二条规定及其他金融监管机构的规定；(三)具有确定的投资目标、投资方案、投资策略、投资标准、投资流程、后续管理、收益分配和基金清算安排；(四)交易结构清晰，风险提示充分，信息披露真实完整；(五)已经实行投资基金托管机制，募集或者认缴资金规模不低于5亿元，具有预期可行的退出安排和健全有效的风控措施，且在监管机构规定的市场交易；(六)中国保监会规定的其他审慎性条件。


注11
 　第10条　保险公司投资股权投资基金，发起设立并管理该基金的投资机构，应当符合下列条件：(一)具有完善的公司治理、管理制度、决策流程和内控机制；(二)注册资本不低于1亿元，已建立风险准备金制度；(三)投资管理适用中国法律法规及有关政策规定；(四)具有稳定的管理团队，拥有不少于10名具有股权投资和相关经验的专业人员，已完成退出项目不少于3个，其中具有5年以上相关经验的不少于2名，具有3年以上相关经验的不少于3名，且高级管理人员中，具有8年以上相关经验的不少于1名；拥有不少于3名熟悉企业运营、财务管理、项目融资的专业人员；(五)具有丰富的股权投资经验，管理资产余额不低于30亿元，且历史业绩优秀，商业信誉良好；(六)具有健全的项目储备制度、资产托管和风险隔离机制；(七)建立科学的激励约束机制和跟进投资机制，并得到有效执行；(八)接受中国保监会涉及保险资金投资的质询，并报告有关情况；(九)最近三年未发现投资机构及主要人员存在重大违法违规行为；(十)中国保监会规定的其他审慎性条件。


注12
 　 第12条　保险资金直接或者间接投资股权，该股权所指向的企业，应当符合下列条件：(一)依法登记设立，具有法人资格；(二)符合国家产业政策，具备国家有关部门规定的资质条件；(三)股东及高级管理人员诚信记录和商业信誉良好；(四)产业处于成长期、成熟期或者是战略新型产业，或者具有明确的上市意向及较高的并购价值；(五)具有市场、技术、资源、竞争优势和价值提升空间，预期能够产生良好的现金回报，并有确定的分红制度；(六)管理团队的专业知识、行业经验和管理能力与其履行的职责相适应；(七)未涉及重大法律纠纷，资产产权完整清晰，股权或者所有权不存在法律瑕疵；(八)与保险公司、投资机构和专业机构不存在关联关系，监管规定允许且事先报告和披露的除外；(九)中国保监会规定的其他审慎性条件。保险资金不得投资不符合国家产业政策、不具有稳定现金流回报预期或者资产增值价值，


注13
 　 刘俊海：《股份有限公司股东权的保护》，法律出版社2004年版。


注14
 　 尚浩东，中伦律师事务所上海办公室资本市场部合伙人，伦敦大学法学硕士，华东政法大学法学学士，业务专长为私募股权、资本市场、公司与并购。


注15
 　 根据上海市金融服务办公室、上海市商务委员会、上海市工商行政管理局《关于本市开展外商投资股权投资企业试点工作的实施办法》(沪金融办通[2010]38号)第36条的规定：“外商投资企业在本市再投资设立公司制股权投资管理企业或公司制股权投资企业的，应按照《关于外商投资企业境内投资的暂行规定》报市商务委审批。”也就是说，在上海，无论是股权投资企业还是股权投资管理企业，以公司制形式设立的均需要上海市商务委审批。


注16
 　 据我们与商务主管部门沟通了解，当前上海并不鼓励合作制企业的设立，因此，以非法人合作企业模式设立创投基金存在一定难度。


注17
 　 但根据我们与国家外汇管理局上海分局的确认，目前在操作层面，国家外汇管理局上海分局允许参照外商投资创业投资企业开立外汇资本金账户，但除已经申请QFLP试点企业并在限额内结汇之外，仍然无法结汇及汇出。


注18
 　 孙为，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，北京大学法学硕士，获英国律师协会和伦敦大学法律培训证书，清华大学工学学士。业务专长为证券、金融、私募基金、并购、不良资产处置。


注19
 　 许可，中伦律师事务所北京办公室资本市场部律师，对外经济贸易大学法学博士研究生。业务专长为证券、金融、私募基金。


注20
 　 对于Fiduciary，《布莱克法律辞典》的解释为：“作为名词是指一个有受托人或者类似于受托人特性的人，该特性包含着信赖与信任，要求审慎的善意与诚实。作为形容词是指信托之特性，具有信托之特点，与信托类似的，与信托相关的或者建立在信托或信任基础上的。”在中文中，Fiduciary Duty一词有“受托义务”、“受信义务”、“信托义务”、“忠实义务”、“诚信义务”等多种翻译，本文采“信义义务”，以兼顾“信任和忠诚”两个内涵。


注21
 　 164 N.E.545，546(N.Y.1928).


注22
 　 George Gleason Bogert，Trusts & Trustees，§543(Rev.2d ed.1993)，at 218.


注23
 　 Anonymous v.CVS Corp.，728 N.Y.S 2d 333(N.Y.Sup.2001).


注24
 　 Tamar Frankel:Fiduciary Law，California Law Review，May，795(1983)，at 810.


注25
 　 Larry E.Ribstein:Are Partners fiduciaries? 2005 U.Ill.L.Rev.209，at 216.


注26
 　 特别是我国《合伙企业法》第61条“有限合伙企业由二个以上五十个以下合伙人设立”的人数限制。


注27
 　 [韩]李哲松：《韩国公司法》，吴日焕译，中国政法大学出版社1999年版，第502页。


注28
 　 [日]末永敏和：《现代日本公司法》，人民法院出版社2000年版，第147页。


注29
 　 Principle of Corporate Government，§5.05.


注30
 　 该款规定：“未经股东会或者股东大会同意，利用职务便利为自己或者他人谋取属于公司的商业机会，自营或者为他人经营与所任职公司同类的业务。”


注31
 　 该款规定：“除合伙协议另有约定或者经全体合伙人一致同意外，合伙人不得同本合伙企业进行交易。”


注32
 　 邱聪智：《新订债法各论》，中国人民大学出版社2006年版，第53页。


注33
 　《合同法》第400条第三句：“转委托经同意的，委托人可以就委托事务直接指示转委托的第三人，受托人仅就第三人的选任及其对第三人的指示承担责任。”


注34
 　 邓峰：《普通公司法》，中国人民大学出版社2009年版，第450页。


注35
 　 隋平、董梅：《私募股权投资基金：操作细节与核心范本》，中国经济出版社2012年版，第149~162页。


注36
 　 UPA§20.Duty of Partners to Render Information Partners shall render on demand true and full information of all things affecting the partnership to any partner or the legal representative of any deceased partner or partner under legal disability.


注37
 　 Aaron Hall，Unenforceable Fiduciary Duty Limitations:Why Drafting Partnership Agreements Limiting the Duty to Disclose and Partnership Opportunity is More Precarious After Triple Five of Minn.，Inc.v.Simon，404 F.3d 1088(8th Cir.2005).


注38
 　 In re Time Warner Inc.9 F.3d 259(1993).


注39
 　 施天涛：《公司法》，法律出版社2005年版，第482~484页。


注40
 　 我国对于“自我交易”的限制，参见《合伙企业法》第32条第2款，但并未涵盖“间接自我交易”。


注41
 　 Flieger v.Lawrence,361 A.2d 218(Del 1976).


注42
 　“一般谨慎”(Ordinary Care)标准，即代理人应以在相同位置上类似的情况下，一般合理的人所付诸的勤勉、谨慎和技能行事。参见Rosenthal v.Rosenthal，543 A2d 348，352(Me 1988)。


注43
 　Aronson v.Lewis，473A.2d 805，1984，p.808.


注44
 　Bane v.Ferguson，890 F.2d 11，14-15(7th Cir.1989)(Posner，J.).


注45
 　 屈茂辉：“论民法上的注意义务”，载《北方法学》2007年第1期。


注46
 　 张敏：《信托受人的谨慎投资义务研究》，中国法制出版社2011年版，第84页以下。


注47
 　 樊晓娟，中伦律师事务所上海办公室资本市场部合伙人，美国加州大学洛杉矶法学院公司法法学硕士，上海对外贸易学院法学院国际经济法法学硕士。业务专长为私募基金及风险投资、融资和退出及跨境并购。


注48
 　 Jensen and Meckling，Theory of the Firm:Managerial Behavior，Agency Costs and Ownership Structure，Journal of Financial Economics，October 1976，V.3，No.4，pp.305-360.


注49
 　《上诉人苏州工业园区海富投资有限公司与被上诉人甘肃世恒有色资源再利用有限公司、香港迪亚有限公司、陆波公司增资纠纷案二审民事判决书》((2011)甘民二终字第96号)。


注50
 　 刘强东，新浪微博，2011年4月11日。


注51
 　冯继勇， 中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，主要业务领域包括私募基金设立、机构投资者投资私募基金、私募基金投资、境内外首发、上市、并购、重组等资本市场业务。


注52
 　臧海川，中伦律师事务所北京办公室资本市场部律师，主要业务领域包括私募基金设立、机构投资者投资私募基金、境内首发上市、并购、重组等资本市场业务。


注53
 　 http://www.jsds.gov.cn/art/2012/4/5/art_32316_482991.htmll，访问日期：2012年10月16日。


注54
 　 最早明确该问题的应为《国务院关于个人独资企业和合伙企业征收所得税问题的通知》(国发[2000]16号)，该文件明确规定：“从2000年1月1日起停止对合伙企业征收企业所得税，其投资者的生产经营所得，比照个体工商户的生产、经营所得征收个人所得税。”


注55
 　《合伙企业法》(2006年8月27日修订、2007年6月1日施行)第6条及《关于合伙企业合伙人所得税问题的通知》(财税[2008]159号)第2条。


注56
 　 此处有一个假设，即本文所述“法人”均指应适用《企业所得税法》的“居民企业”，实际上这也是实务操作中最为通常的情形。


注57
 　《企业所得税法》第5条和第6条。


注58
 　《企业所得税法》第26条。


注59
 　《企业所得税法》第1条。


注60
 　《关于个人独资企业和合伙企业投资者征收个人所得税的规定》(财税［2000］91号)第4条。


注61
 　 孔伟，中伦律师事务所上海办公室资本市场部合伙人，甘肃政法学院法律系学士并受司法部指派赴英国伦敦大学经济学院和亚非学院进修国际商法；业务专长为公司业务，金融业务，基础建设，资本市场，收购兼并，私募股权与风险资本，信托，外商投资，能源与自然资源。


注62
 　陈原，中伦律师事务所上海办公室资本市场部律师，华东政法大学经济法硕士；业务专长为公司业务，资本市场，收购兼并，私募股权与风险资本，外商投资。


注63
 　 详见兰州市中级人民法院“［2010］兰法民三初字第71号民事判决书”及甘肃省高级人民法院“［2011］甘民二终字第96号”。


注64
 　 最高人民法院《关于审理外商投资企业纠纷案件若干问题的规定(一)》(法释[2010]9号)，由最高人民法院于2010年8月5日发布、自2010年8月16日起实施，现行有效。


注65
 　 邹菁：《私募股权基金的募集与运作》，法律出版社2009年版。


注66
 　 邹菁：《私募股权基金的募集与运作》，法律出版社2009年版。


注67
 　 陈永坚：《中国风险投资与私募股权》，法律出版社2008年版。


注68
 　 孙玉美：“中国私募股权投资的现状与发展初探”，载《特区经济》2010年5月。


注69
 　 邹菁：《私募股权基金的募集与运作》，法律出版社2009年版。


注70
 　《公司法》(2005年修订)，中华人民共和国主席令2005年第42号，由全国人大常委会于2005年10月27日发布，自2006年1月1日起实施，现行有效。


注71
 　《中外合资经营企业法》(2001年修正)，由全国人民代表大会于2001年3月15日发布并实施，现行有效。


注72
 　《中外合资经营企业法实施条例》(2001年修正)，国务院令第311号，由国务院于2001年7月22日发布并实施，现行有效。


注73
 　《关于外商投资的公司审批登记管理法律适用若干问题的执行意见》，由国家工商行政管理总局、商务部、海关总署及国家外汇管理局四部门于2006年4月24日发布并实施，现行有效。


注74
 　《合同法》，中华人民共和国主席令第15号，由全国人大于1999年3月15日发布并于1999年10月1日实施，现行有效。


注75
 　《中外合作经营企业法》(2000年修正)，中华人民共和国主席令第40号，由全国人大常委会2000年10月31日发布并实施，现行有效。


注76
 　《中外合作经营企业法实施细则》，外贸部令[1995]第6号，由对外贸易与经济合作部于1995年9月4日发布并实施，现行有效。


注77
 　《中华人民共和国外资企业法》(2000年修正)，中华人民共和国主席令第41号，由全国人大常委会于2000年10月31日发布并实施，现行有效。


注78
 　《中华人民共和国外资企业法实施细则》(2001年修订)，国务院令第301号，由国务院于2001年4月12日发布并实施，现行有效。


注79
 　《最高人民法院关于印发〈关于审理联营合同纠纷案件若干问题的解答〉的通知》(法(经)发[1990]27号)，由最高人民法院于1990年11月12日发布并实施，现行有效。


注80
 　《公司法》第75条对有限责任公司情况下的公司回购作了规定，“有下列情形之一的，对股东会该项决议投反对票的股东可以请求公司按照合理的价格收购其股权：(一)公司连续五年不向股东分配利润，而公司该五年连续盈利，并且符合本法规定的利润分配条件的；(二)公司合并、分立、转让其主要财产的；(三)公司章程规定的营业期限届满或者章程规定的其他解散事由出现，股东会会议通过决议修改章程使公司存续的。”第143条对股份有限公司情况下的公司回购作了规定，“公司不得收购本公司股份。但是，有下列情形之一的除外：(一)减少公司注册资本；(二)与持有本公司股份的其他公司合并；(三)将股份奖励给本公司职工；(四)股东因对股东大会作出的公司合并、分立决议持异议，要求公司收购其股份的。公司因前款第(一)项至第(三)项的原因收购本公司股份的，应当经股东大会决议。公司依照前款规定收购本公司股份后，属于第(一)项情形的，应当自收购之日起十日内注销；属于第(二)项、第(四)项情形的，应当在六个月内转让或者注销。公司依照第一款第(三)项规定收购的本公司股份，不得超过本公司已发行股份总额的百分之五；用于收购的资金应当从公司的税后利润中支出；所收购的股份应当在一年内转让给职工。……”


注81
 　《公司法》第178条规定。


注82
 　《公司法》第168条规定：“股份有限公司以超过股票票面金额的发行价格发行股份所得的溢价款以及国务院财政部门规定列入资本公积金的其他收入，应当列为公司资本公积金。”


注83
 　《财政部关于印发〈企业会计准则——应用指南〉的通知》(财会[2006]18号)，由财政部于2006年10月30日发布并于2007年1月1日起实施，现行有效。


注84
 　《国家税务总局公告2011年第34号——关于企业所得税若干问题的公告》，由国家税务总局于2011年6月9日发布并于2011年7月1日实施，现行有效。


注85
 　《国家税务总局公告2011年第34号——关于企业所得税若干问题的公告》规定：“投资企业从被投资企业撤回或减少投资，其取得的资产中，相当于初始出资的部分，应确认为投资收回；相当于被投资企业累计未分配利润和累计盈余公积按减少实收资本比例计算的部分，应确认为股息所得；其余部分确认为投资资产转让所得。”


注86
 　 http://www.cninfo.com.cn/finalpage/2008-08-08/41917720.PDF.


注87
 　 http://www.cninfo.com.cn/finalpage/2008-11-06/46073227.PDF.


注88
 　 http://www.cninfo.com.cn/finalpage/2011-02-17/59009001.PDF.


注89
 　 赖继红，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部合伙人，厦门大学金融学博士研究生，美国波士顿大学法律及金融硕士，北京大学经济法硕士，中山大学法学学士；业务专长为资本市场IPO融资、商业并购和私募股权融资、结构性融资、债务融资、外商投资。


注90
 　石璁，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部律师，美国纽约大学法律硕士，华东政法大学法学学士；业务专长为资本市场IPO融资、商业并购和私募股权融资、外商投资。


注91
 　《公司法》第127条规定：“股份的发行，实行公平、公正的原则，同种类的每一股份应当具有同等权利。同次发行的同种类股票，每股的发行条件和价格应当相同；任何单位或者个人所认购的股份，每股应当支付相同价额。”


注92
 　《公司法》第35条规定：“股东按照实缴的出资比例分取红利；公司新增资本时，股东有权优先按照实缴的出资比例认缴出资。但是，全体股东约定不按照出资比例分取红利或者不按照出资比例优先认缴出资的除外。”


注93
 　 朱小辉：“PE投资优先权在中国遭遇法律困”，载http://wenku.baidu.com/view/45f440146c175f0e7cd1377a.htmll。


注94
 　 陈淑卿：“对赌协议在我国企业中的运用”，载《太原科技》2009年12月第1期。


注95
 　 徐光远：“创业企业签订《对赌协议》的风险控制”，载《科技资讯》2011年第1期。


注96
 　 许妍天：“PE对赌合约”，载《经济研究导刊》2009年第16期。


注97
 　甘肃省高级人民法院民事判决书(2011)甘民二终字第96号。


注98
 　 许浩：“最高法审结首例对赌协议案为PE正名”，载中国经营报—中国经营网，http://www.cb.com.cn/1634427/20121222/435677.htmll。


注99
 　 最高人民法院民事判决书(2012)民提字第11号。


注100
 　 杨明赫、杜爽：“创业投资之对赌协议”，载《现代商业》2010年第8期。


注101
 　 陈欢：“昌盛集团：对赌协议输掉前途”，载《常州日报》2011年12月30日A5版。


注102
 　 徐光远：“创业企业签订《对赌协议》的风险控制”，载《科技资讯》2011年第1期。


注103
 　“创业板重点法律问题研讨会简报”，载创业家园网，http://cyjy.com.cn。


注104
 　 李健：“对我国企业签订对赌协议的法律建议”，载《新闻世界》2011年第9期。


注105
 　 孙为，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，北京大学法学硕士，获英国律师协会和伦敦大学法律培训证书，清华大学工学学士。业务专长为证券、金融、私募基金、并购、不良资产处置。


注106
 　 许可，中伦律师事务所北京办公室资本市场部律师，对外经济贸易大学法学博士研究生。业务专长为证券、金融、私募基金。


注107
 　 两者的区分在于：从狭义看，“股票收益权”以股份有限公司的股票为基础权利，“股权收益权”以有限责任公司的股权为基础权利；从广义看，“股权收益权”可以包含“股票收益权”。就公司法学理而言，两者并无实质区别。


注108
 　 国内法学界曾有过争议，提出过许多学说,如“股权所有权说”、“股权债权说”、“股权社员权说”、“独立民事权利说”、“股东地位说”等，参见范健、王建文：《公司法》，法律出版社2006年版，第294～296页；赵旭东主编：《公司法学》(第二版)，高等教育出版社2006年版，第210～235页。


注109
 　 权利以权能和权益为其基本结构。权益为权利主体依法享有的利益，为权利的终极目的；而权能则是权利主体为实现其利益可采取的手段。参见李开国、张玉敏主编：《中国民法学》，法律出版社2002年版，第377页。


注110
 　 谢在全：《民法物权论》(上)，中国政法大学出版社2010年版，第111～112页。


注111
 　 [韩]李哲松：《韩国公司法》，中国政法大学出版社2000年版，第218页。


注112
 　 李国强：“权能分离论的解构与他物权体系的再构成”，载《法商研究》2010年第1期。


注113
 　 梅夏英:“民法上所有权概念的两个隐喻及其解读”，载《中国人民大学学报》2002年第1 期。


注114
 　 王林清、顾东伟：《新公司法实施以来热点问题适用研究》，人民法院出版社2009年版，第359页。


注115
 　 王泽鉴：《法律思维与民法实例：请求权基础理论体系》，中国政法大学出版社2001年版，第228页。


注116
 　 [德]托马斯·莱塞尔：《德国资合公司法》(第3版)，高旭军等译，法律出版社2005年版，第124～125页。


注117
 　 [美]罗伯特·C.克拉克：《公司法则》，胡平、林长远、徐庆恒、陈亮译，中国工商出版社1999年版，第9页。


注118
 　 梁上上：《论股东表决权——以公司控制权争夺为中心展开》，法律出版社2005年版，第235页。


注119
 　 奚晓明：《股权转让纠纷》(第二版)，法律出版社2010年版，第12～15页。


注120
 　 根据《物权法》第223条的规定，权利质权的标的应以“可转让”为条件。而从实践看，质权的形式以质物的拍卖、变卖为前提，“可转让性”自然是应有之义。


注121
 　 董慧凝：“中国信托财产立法模式探讨”，载《社会科学》2009 年第2 期；张淳：“我国信托财产所有权归属的态度及其法理审视”，载《甘肃政法学院学报》2007年第5期。


注122
 　 贾林青：“就我国《信托法》有关信托财产独立性规定的适用研究”，载《法律适用》2005年第11期。


注123
 　 郑玉波：《民法总则》，中国政法大学出版社2003年版，第314～315页。


注124
 　 梁上上：“论表决权信托”，载《法律科学》2005 年第1 期。


注125
 　 汤淑梅：“信托登记制度的构建”，载《法学杂志》2008年第6期。


注126
 　 夏亮、孙晓静、汤雯婷：“浅析以收益权作为信托财产的法律可行性”，载http://www.trustee.org.cn/yjbg/6915.htmll。


注127
 　 Karel，SEPARATION BETWEEN LEGAL AND BENEFICIAL OWNERSHIP OF SHARES IN THE DUTCH CARIBBEAN,(http://www.curacao-law.com/2010/01/09/separation-between-legal-and-beneficial-ownership-of-shares-in-the-dutch-caribbean/).


注128
 　 谢在全：《民法物权论》(上)，中国政法大学出版社2010年版，第1016～1017页。


注129
 　 董京波：“资产证券化中的将来债权转让制度研究”，载《中国政法大学学报》2009 年第2 期。


注130
 　 王利明、崔建远：《合同法新论·总则》，中国政法大学出版社1996 年版，第437页。


注131
 　 赵万一、余文焱：“收账款质押法律问题”，载《法学》2009年第9期。


注132
 　 刘柏荣：“未来债权是否可以设立信托？”，载http://blog.sina.com.cn/s/blog_7e7de0f10100s1y7.htmll。


注133
 　 处于经济自由的考虑，日本和台湾地区现已使用“特定性”取代“确定性”作为判断未来债权合法性的标准。参见谢在全：《民法物权论》(上)，中国政法大学出版社2010年版，第1017页。


注134
 　 刘柏荣：“未来债权设立信托如何实现破产隔离问题？”，载http://blog.sina.com.cn/s/blog_7e7de0f10100s1ya.htmll。


注135
 　 郑一珺、常东岳：“债权让与若干实务问题探析”，载《法律适用》2012年第1期。


注136
 　 所谓负担行为，指民事主体向一个或多个相对人承担某种作为或不为某种行为的义务的法律行为，其直接法律后果即发生债权债务关系或给付义务。所谓处分行为，指直接将某种既存的权利予以变更、出让、设置负担或者抛弃的法律行为，其可分为物权行为与准物权行为，前者如物权之抛弃、抵押权之设定，后者如股权、知识产权或债权让与、债务承担、债务免除。


注137
 　 梁慧星：“如何理解合同法第五十一条”，载《人民法院报》2001 年 1 月 8 日。


注138
 　 肖天乐：“将来债权证券化中债权让与法律问题分析”，载《河南省政法管理干部学院学报》2006年第6期。


注139
 　 张欣路，中伦律师事务所上海办公室资本市场部合伙人。复旦大学法学院法律硕士；业务专长为私募/风险投资基金、收购兼并、公司融资和重组和外商直接投资。


注140
 　 投资条款清单就是投资公司与被投资企业就未来的投资交易所达成的原则性约定。投资条款清单中除约定投资者对被投资企业的估值和计划投资金额外，还包括被投资企业应负的主要义务和投资者要求得到的主要权利，以及投资交易达成的前提条件等内容。投资者与被投资企业之间未来签订的正式投资协议中将包含合同条款清单中的主要条款。


注141
 　 赵靖，中伦律师事务所上海办公室资本市场部合伙人，复旦大学法学学士、加拿大皇后大学国际经济法硕士和美国纽约大学公司法硕士，主要执业领域包括私募基金和风险资本、资本市场、收购兼并和电信传媒和娱乐等。具有中国和美国纽约州律师执业资格，2003年加盟中伦前曾在美国宝维斯律师事务所纽约和香港办公室执业多年。


注142
 　 原文经编辑以“危机下中国PE行为的转变”为标题发表在《中欧商业评论》2009年六月号。本文在原文的基础上略作更新。原文主要针对境外基金，但其中观点在原文发表几年后对人民币基金亦可借鉴。


注143
 　 顾峰，中伦律师事务所上海办公室资本市场部合伙人，华东政法大学法学学士、中欧国际工商学院EMBA，业务专长为企业重组、改制、私募股权投融资、境内外股票发行上市及公司并购。


注144
 　 孟繁盛，中伦律师事务所上海办公室资本市场部律师，华东政法大学法学学士、法学硕士，业务专长为私募股权投资、境内外股票发行上市及公司并购。


注145
 　《企业所得税法》第41条规定：“企业与其关联方之间的业务往来，不符合独立交易原则而减少企业或者其关联方应纳税收入或者所得额的，税务机关有权按照合理方法调整。”


注146
 　 国家税务总局《关于股权转让所得个人所得税计税依据核定问题的公告》(2010年第27号)规定：“一、自然人转让所投资企业股权(份)(以下简称股权转让)取得所得，按照公平交易价格计算并确定计税依据。计税依据明显偏低且无正当理由的，主管税务机关可采用本公告列举的方法核定。二、计税依据明显偏低且无正当理由的判定方法(一)符合下列情形之一且无正当理由的，可视为计税依据明显偏低：1.申报的股权转让价格低于初始投资成本或低于取得该股权所支付的价款及相关税费的；2.申报的股权转让价格低于对应的净资产份额的；3.申报的股权转让价格低于相同或类似条件下同一企业同一股东或其他股东股权转让价格的；4.申报的股权转让价格低于相同或类似条件下同类行业的企业股权转让价格的；5.经主管税务机关认定的其他情形。”


注147
 　《公司法》第143条规定：“公司不得收购本公司股份。但是，有下列情形之一的除外：(一)减少公司注册资本；(二)与持有本公司股份的其他公司合并；(三)将股份奖励给本公司职工；(四)股东因对股东大会作出的公司合并、分立决议持异议，要求公司收购其股份的。公司因前款第(一)项至第(三)项的原因收购本公司股份的，应当经股东大会决议。公司依照前款规定收购本公司股份后，属于第(一)项情形的，应当自收购之日起十日内注销；属于第(二)项、第(四)项情形的，应当在六个月内转让或者注销。公司依照第一款第(三)项规定收购的本公司股份，不得超过本公司已发行股份总额的百分之五；用于收购的资金应当从公司的税后利润中支出；所收购的股份应当在一年内转让给职工。”


注148
 　 证监会2005年发布的《上市公司股权激励管理办法(试行)》第11条规定：“拟实行股权激励计划的上市公司，可以根据本公司实际情况，通过以下方式解决标的股票来源：(一)向激励对象发行股份；(二)回购本公司股份；(三)法律、行政法规允许的其他方式。”


注149
 　《公司法》第142条规定：“公司董事、监事、高级管理人员应当向公司申报所持有的本公司的股份及其变动情况，在任职期间每年转让的股份不得超过其所持有本公司股份总数的百分之二十五；所持本公司股份自公司股票上市交易之日起一年内不得转让。上述人员离职后半年内，不得转让其所持有的本公司股份。公司章程可以对公司董事、监事、高级管理人员转让其所持有的本公司股份作出其他限制性规定。”


注150
 　 例如2011年3月，丹甫股份(002366)股东长和投资、岷江咨询、建川物业、康海劳服、尚贤投资解散清算，相关股份被确权归至170余名自然人股东名下；东软集团(600718)股东慧旭科技进行强制清算，相应股份分配至137名自然人股东名下。


注151
 　 根据《公司法》的要求，公司清算须组成清算组，经公告债权人，偿还债务，分配剩余资产等程序。


注152
 　 例如博雅生物(300294)的《招股说明书》中披露，2009年7月至2010年9月期间，发行人的股东盛阳投资和顺加投资的合伙人曾通过厦门信托设立的“资本一号信托计划”委托海峡创投信托持有发行人股权的情况，2010年9月该信托持股关系已经清理完毕。


注153
 　 桂钢，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部合伙人。美国伊利诺伊理工大学之“芝加哥——肯特法学院”法学硕士，中南政法学院(现中南财经政法大学)法学学士。业务专长资本市场法律业务(IPO、并购重组等)、海商法和争议解决(诉讼和仲裁)。


注154
 　 王浩，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部律师。吉林大学法学硕士，西北政法学院法学学士。专业特长为资本市场业务(IPO、并购重组等)。


注155
 　 郭克军，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，中国人民大学经济学学士，北京大学法学硕士，获全额SOHMAN SCHOLARSHIP资助赴美国留学，获得LL.M学位；具有为大型企业和政府机关提供常年法律服务的丰富经验，业务专长为企业境内外重组上市、外商投资、企业并购、境内外投资、基金等。


注156
 　贾琛，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，内蒙古大学经济学学士，并就读中国人民大学民商法学，业务专长为企业重组和改制上市、债券发行上市、投资和收购、资产处置和公司治理等。


注157
 　 郭克军，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，中国人民大学经济学学士，北京大学法学硕士，获全额SOHMAN SCHOLARSHIP资助赴美国留学，获得LL.M学位；具有为大型企业和政府机关提供常年法律服务的丰富经验，业务专长为企业境内外重组上市、外商投资、企业并购、境内外投资、基金等。


注158
 　贾琛，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，内蒙古大学经济学学士，并就读中国人民大学民商法学，业务专长为企业重组和改制上市、债券发行上市、投资和收购、资产处置和公司治理等。


注159
 　 具体分类标准请见国家统计局网站行业分类标准，网址：http://www.stats.gov.cn/tjbz/hyflbz/。


注160
 　 乔丹体育股份有限公司“首次公开发行股票招股说明书(申报稿)”，第7、171页，载http://www.csrc.gov.cn/pub/zjhpublic/G00306202/201111/P020111121607361252904.pdf。


注161
 　“蒙牛乳业集团状告蒙牛酒业侵权胜诉获赔400万元”，载人民网，http://finance.people.com.cn/GB/67723/5204351.htmll。


注162
 　 胡廷锋，中伦律师事务所北京办公室公司资本市场部合伙人，中国人民大学法律硕士；业务专长为私募、并购重组及境内外股票发行上市等业务。


注163
 　王川，中伦律师事务所北京办公室公司资本市场部律师，中国人民大学法学硕士。


注164
 　 我们注意到，实践中也存在虽约定股权转让款但实际未支付的案例，如日海通讯(代码：002313)。


注165
 　《企业所得税法》(中华人民共和国主席令第63号)第3条第(3)款、第27条第(5)款；《企业所得税法实施条例》(国务院令第512号)第91条。


注166
 　《非居民企业所得税源泉扣缴管理暂行办法》(国税发［2009］3号)第15条第(2)款。


注167
 　 《国家税务总局关于加强非居民企业股权转让所得企业所得税管理的通知》(国税函[2009]698号)第3条。


注168
 　《非居民企业所得税源泉扣缴管理暂行办法》(国税发［2009］3号)第4条。


注169
 　《非居民企业所得税源泉扣缴管理暂行办法》(国税发［2009］3号)第5条第(2)款。


注170
 　《非居民企业所得税源泉扣缴管理暂行办法》(国税发［2009］3号)第7条。


注171
 　《国家税务总局关于加强非居民企业股权转让所得企业所得税管理的通知》(国税函[2009]698号)第2条。


注172
 　《非居民企业所得税源泉扣缴管理暂行办法》(国税发［2009］3号)第10条。


注173
 　《国家税务总局关于调整新增企业所得税征管范围问题的通知》(国税发［2008］120号)第2条第(1)款。


注174
 　《财政部 国家税务总局关于企业重组业务企业所得税处理若干问题的通知》(财税[2009]59号)第4条第(3)款。


注175
 　《企业所得税法》(中华人民共和国主席令第63号)第41条，《企业所得税法实施条例》(国务院令第512号)第111条，《税收征收管理法》(2001年修正)第16条，《税收征收管理法实施细则》(国务院令第362号)第54条，《特别纳税调整实施办法(试行)》(国税发［2009］2号)第3条、第28条、第37条、第94条及《国家税务总局关于加强非居民企业股权转让所得企业所得税管理的通知》第7条。


注176
 　《税收征收管理法实施细则》(国务院令第362号)第56条。


注177
 　《国家外汇管理局、国家税务总局关于服务贸易等项目对外支付提交税务证明有关问题的通知》(汇发[2008]64号)第1条。


注178
 　《服务贸易等项目对外支付出具税务证明管理办法》(国税发［2008］122号)第3条、第4条。


注179
 　《外商投资企业和外国企业所得税法》(中华人民共和国主席令第45号)第8条。


注180
 　《关于外商投资企业合并、分立、股权重组、资产转让等重组业务所得税处理的暂行规定》(国税发［1997］71号)第5条第(1)款。


注181
 　《外商投资企业采购国产设备退税管理试行办法》(国税发[1997]171号)第16条。


注182
 　《外商投资企业采购国产设备退税管理试行办法》(国税发[1997]171号)第3条。


注183
 　 我们注意到，实践中也存在虽约定股权转让款但不支付(如日海通讯(代码：002313))或豁免支付(如华平股份(代码：300074))案例。


注184
 　《个人所得税法实施条例》(国务院令第900号)第36条第(3)款。


注185
 　《个人所得税法》(中华人民共和国主席令第48号)第9条第(6)款。


注186
 　《个人所得税法》(中华人民共和国主席令第48号)第7条。


注187
 　 根据《境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理操作规程》(汇发［2011］19号)规定，对境内居民自然人境外投资增加“非特殊目的公司返程投资”的标识的审核原则为：(1)境内居民个人应提供其境外权益形成过程中不存在逃汇、非法套汇、擅自改变外汇用途等违反外汇管理法规的证明材料；(2)返程投资设立的外资企业在办理外汇登记时是否存在虚假承诺；(3)2005年11月1日至申请日之间，返程投资设立的外资企业是否向境外支付利润、清算、转股、减资、先行回收投资、股东贷款本息等款项(含向境外支付利润用于境内再投资、转增资等)。对于存在违规行为的，应移交外汇检查部门处罚后，再在直接投资外汇管理信息系统中办理“非特殊目的公司返程投资”标识。


注188
 　李磐，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人。


注189
 　麻岸荣，中伦律师事务所北京办公室资本市场部律师。


注190
 　沈旭，中伦律师事务所北京办公室资本市场部律师。


注191
 　张芳雪，中伦律师事务所北京办公室资本市场部律师助理。


注192
 　 刘俊海：《现代公司法》，法律出版社2008年版，第517页。


注193
 　《企业会计准则第20号——吸收合并》(财会[2006]3号)第5条。《〈企业会计准则第20号——吸收合并〉应用指南》(财会[2006]18号)对同一控制下的吸收合并作出进一步阐释，其中：(1)同一方是指对参与合并的企业在合并前后均实施最终控制的投资者；(2)相同的多方通常是指根据投资者之间的协议约定在对被投资单位的生产经营决策行使表决权时发表一致意见的两个或者两个以上的投资者；(3)控制并非暂行性是指参与合并的各方在合并前后较长的时间内受同一方或者相同的多方最终控制；(4)较长的时间通常指1年以上(含1年)。


注194
 　《企业会计准则第20号——吸收合并》(财会[2006]3号)第10条。


注195
 　 周凤：“同一控制下和非同一控制下企业合并之差异比较”，载《会计之友》2009年第3期。


注196
 　《上市公司重大资产重组管理办法》第11条规定了上市公司重大资产重组的认定标准：“资产上市公司及其控股或者控制的公司购买、出售资产，达到下列标准之一的，构成重大资产重组：(一)购买、出售的资产总额占上市公司最近一个会计年度经审计的合并财务会计报告期末资产总额的比例达到50%以上；(二)购买、出售的资产在最近一个会计年度所产生的营业收入占上市公司同期经审计的合并财务会计报告营业收入的比例达到50%以上；(三)购买、出售的资产净额占上市公司最近一个会计年度经审计的合并财务会计报告期末净资产额的比例达到50%以上，且超过5000万元人民币。购买、出售资产未达到前款规定标准，但中国证监会发现存在可能损害上市公司或者投资者合法权益的重大问题的，可以根据审慎监管原则责令上市公司按照本办法的规定补充披露相关信息、暂停交易并报送申请文件。”


注197
 　《关于加强股权转让所得征收个人所得税管理的通知》第4条：税务机关应加强对股权转让所得计税依据的评估和审核。对扣缴义务人或纳税人申报的股权转让所得相关资料应认真审核，判断股权转让行为是否符合独立交易原则，是否符合合理性经济行为及实际情况。对申报的计税依据明显偏低(如平价和低价转让等)且无正当理由的，主管税务机关可参照每股净资产或个人股东享有的股权比例所对应的净资产份额核定。


注198
 　《企业所得税法》第5条：企业每一纳税年度的收入总额，减除不征税收入、免税收入、各项扣除以及允许弥补的以前年度亏损后的余额，为应纳税所得额。第6条：企业以货币形式和非货币形式从各种来源取得的收入，为收入总额，包括：……(三)转让财产收入。


注199
 　《土地增值税暂行条例》第2条：转让国有土地使用权、地上的建筑物及其附着物并取得收入的单位和个人，为土地增值税的纳税义务人，应当依照本条例缴纳土地增值税。


注200
 　 财政部、国家税务总局《关于部分货物适用增值税低税率和简易办法征收增值税政策的通知》(财税[2009]9号)第2条第1项：纳税人销售自己使用过的物品，按下列政策执行：一般纳税人销售自己使用过的除固定资产以外的物品，应当按照适用税率征收增值税；小规模纳税人销售自己使用过的除固定资产以外的物品，应按3%的征收率征收增值税。


注201
 　《契税暂行条例》第1条：在中华人民共和国境内转移土地、房屋权属，承受的单位和个人为契税的纳税人，应当依照本条例的规定缴纳契税。


注202
 　《关于纳税人资产重组有关增值税问题的公告》(国家税务总局2011年第13号)规定：纳税人在资产重组过程中，通过合并、分立、出售、置换等方式，将全部或者部分实物资产以及与其相关联的债权、负债和劳动力一并转让给其他单位和个人，不属于增值税的征税范围，其中涉及的货物转让，不征收增值税。


注203
 　 财政部、国家税务总局《关于土地增值税一些具体问题规定的通知》(财税字[1995]48号)第3条：在企业兼并中，对被兼并企业将房地产转让到兼并企业中的，暂免征收土地增值税。


注204
 　 财政部、国家税务总局《关于企业事业单位改制重组契税政策的通知》(财税[2012]4号)第3条：两个或者两个以上的公司，依照法律规定、合同约定，合并为一个公司，且原投资主体存续的，对其合并后的公司承受原合并各方的土地、房屋权属，免征契税。


注205
 　 笔者在本部分所梳理的吸收合并程序仅为实务操作过程中的一般流程，其中，如审计评估程序根据现行法律规定并非必须履行的程序，而且某些程序之间也并非存在严格的先后顺序，针对具体案例的操作，还应当以当地工商行政管理部门的要求为准。


注206
 　 根据《公司法》第44条和第104条的规定，公司合并属于股东(大)会的特别决议事项，因此，吸并一方非为一人有限责任公司的，须经其代表三分之二以上表决权的股东通过；吸并一方为股份有限公司的，须经出席股东大会的股东所持表决权的三分之二以上通过。


注207
 　《关于做好公司合并分立登记支持企业兼并重组的意见》(工商企字[2011]226号)第4条：因公司合并申请办理公司登记，自公告刊登之日起45日后，可以开始申请办理公司注销或者变更登记。


注208
 　 根据《第20号会计准则》第5条和第10条：在同一控制下的合并中，称为合并日；在非同一控制下的合并中，称为购买日。


注209
 　《第20号会计准则》第6条：合并方在企业合并中取得的资产和负债，应当按照合并日在被合并方的账面价值计量。第7条：同一控制下的企业合并中，被合并方采用的会计政策与合并方不一致的，合并方在合并日应当按照本企业会计政策对被合并方的财务报表相关项目进行调整，在此基础上按照本准则规定确认。


注210
 　《公司法》第29条：股东缴纳出资后，必须经依法设立的验资机构验资并出具证明。


注211
 　《独立审计实务公告第1号——验资》第11条：对于投资者投入的资本，注册会计师应按其不同的出资方式，分别采用下列方法验证：(一)以货币资金投入的，应在被审验单位开户银行出具的收款凭证及银行对账单等的基础上审验投入资本。对于股份有限公司向社会公开募集的股本，还应审验承销机构的承销协议和募股清单；(二)以房屋、建筑物、机器设备和材料等实物资产投入的，注册会计师应清点实物，验证其财产权归属。实物的作价应按照国家有关规定，分别在资产评估确认或价值鉴定或各投资者协商一致并经批准的价格基础上审验；(三)以工业产权、非专利技术和土地使用权等无形资产投入的，注册会计师应验证其财产权归属。无形资产的作价应按照国家有关规定，分别在资产评估确认或各投资者协商一致并经批准的价格基础上审验。


注212
 　 根据《企业重组业务企业所得税管理办法》(国家税务总局公告2010年第4号)第19条，《关于企业重组业务企业所得税处理若干问题的通知》(财税[2009]59号)第5条第3、5项所称“企业重组后的连续12个月内”，是指自重组日起计算的连续12个月内。


注213
 　 《企业重组业务企业所得税管理办法》(国家税务总局公告2010年第4号)第13条：企业发生《关于企业重组业务企业所得税处理若干问题的通知》第4条第4项规定的合并，应按照财税[2009]60号文件规定进行清算。被合并企业在报送《企业清算所得纳税申报表》时，应附送以下资料：(一)企业合并的工商部门或其他政府部门的批准文件；(二)企业全部资产和负债的计税基础以及评估机构出具的资产评估报告；(三)企业债务处理或归属情况说明；(四)主管税务机关要求提供的其他资料证明。


注214
 　《公司法》第27条：对作为出资的非货币财产应当评估作价，核实财产，不得高估或者低估作价。


注215
 　《公司注册资本登记管理规定》第7条：作为股东或者发起人出资的非货币财产，应当由具有评估资格的资产评估机构评估作价后，由验资机构进行验资。


注216
 　 王欣新：“我国公司法修改后的公司合并规则探寻”，载《政治与法律》2006年第3期。


注217
 　《公司法》第205条：公司在合并、分立、减少注册资本或者进行清算时，不依照本法规定通知或者公告债权人的，由公司登记机关责令改正，对公司处以一万元以上十万元以下的罚款。


注218
 　 王欣新：“我国公司法修改后的公司合并规则探寻”，载《政治与法律》2006年第3期。


注219
 　 王欣新：“我国公司法修改后的公司合并规则探寻”，载《政治与法律》2006年第3期。


注220
 　 王利明：《民法通则研究》，转引自周荃：“反思与重构：我国企业并购中的债权人保护制度之检视”，载《理论月刊》2011年第7期。


注221
 　《税务登记管理办法》第28条：纳税人发生解散、破产、撤销以及其他情形，依法终止纳税义务的，应当在向工商行政管理机关或者其他机关办理注销登记前，持有关证件和资料向原税务登记机关申报办理注销税务登记。


注222
 　《税务登记管理办法》第31条。


注223
 　《企业所得税法实施条例》第11条：企业所得税法第55条所称清算所得，是指企业的全部资产可变现价值或者交易价格减除资产净值、清算费用以及相关税费等后的余额。


注224
 　《企业所得税法》第55条。


注225
 　《关于外商投资企业合并与分立的规定(2001年修订)》(［1999］外经贸法发第395号)第11条。


注226
 　《关于做好公司合并分立登记支持企业兼并重组的意见》(工商企字［2011］226号)第2条第5款：支持公司自主约定注册资本数额。合并各方之间存在投资关系的，计算合并前各公司的注册资本之和、实收资本之和时，应当扣除投资所对应的注册资本、实收资本数额。


注227
 　《公司法》第27条：对作为出资的非货币财产应当评估作价，核实财产，不得高估或者低估作价。


注228
 　《公司注册资本登记管理规定》第7条：作为股东或者发起人出资的非货币财产，应当由具有评估资格的资产评估机构评估作价后，由验资机构进行验资。


注229
 　 需与《关于外商投资企业合并与分立的规定》(2001年修订)(［1999］外经贸法发第395号)的规定相区分。根据《关于外商投资企业合并与分立的规定》(2001年修订)第12条，各方投资者在合并后的公司中的股权比例，在合并后的合同、章程中确定，该合同和章程应报审批机关批准。


注230
 　 张兰田：《资本运作税法实务》，法律出版社2010年版，第118页。


注231
 　《关于加强企业注销和重组自然人股东个人所得税管理的通知》(大地税函[2009]212号)第2条：企业合并，被合并企业应当按照清算进行所得税处理，其自然人股东的个人所得税管理按照本通知第1条规定执行。对按照《财政部、国家税务总局关于企业重组业务企业所得税处理若干问题的通知》(财税［2009］59号)规定，企业合并选择特殊性税务处理的，以被合并企业合并前的企业期末留存收益、资本公积和非股权支付对应清算所得和损失之和，按股东所占股份比例计算的部分确认为应纳税所得额，计算征收“利息、股息、红利所得”项目个人所得税，应纳税所得额=[企业期末留存收益+企业期末资本公积+(被转让资产的公允价值-被转让资产的计税基础)×(非股权支付金额÷被转让资产的公允价值)]×股东所占股份比例。


注232
 　 张伟：“企业所得税重组政策尚需进一步明确的十八个问题探析”，载http://www.shui5.cn/article/24/54168.htmll。


注233
 　《公司登记管理条例》第33条：公司变更经营范围的，应当自变更决议或者决定做出之日起30日内申请变更登记；变更经营范围涉及法律、行政法规或者额国务院决定规定在登记前须经批准的项目的，应当自国家有关部门批准之日起30日内申请变更登记。


注234
 　 建设部《关于建设工程企业发生改制、重组、分立等情况资质核定有关问题的通知》(建市[2007]229号)第2条。


注235
 　《建筑业企业资质管理规定》(建设部令第159号)第20条。


注236
 　《高新技术企业认定管理办法》第10条：高新技术企业认定须同时满足以下条件：(一)在中国境内(不含港、澳、台地区)注册的企业，近三年内通过自主研发、受让、受赠、并购等方式，或通过5年以上的独占许可方式，对其主要产品(服务)的核心技术拥有自主知识产权；(二)产品(服务)属于《国家重点支持的高新技术领域》规定的范围；(三)具有大学专科以上学历的科技人员占企业当年职工总数的30%以上，其中研发人员占企业当年职工总数的10%以上；(四)企业为获得科学技术(不包括人文、社会科学)新知识，创造性运用科学技术新知识，或实质性改进技术、产品(服务)而持续进行了研究开发活动，且近三个会计年度的研究开发费用总额占销售收入总额的比例符合如下要求：1.最近一年销售收入小于5，000万元的企业，比例不低于6%；2.最近一年销售收入在5，000万元至20，000万元的企业，比例不低于4%；3.最近一年销售收入在20，000万元以上的企业，比例不低于3%。其中，企业在中国境内发生的研究开发费用总额占全部研究开发费用总额的比例不低于60%。企业注册成立时间不足三年的，按实际经营年限计算；(五)高新技术产品(服务)收入占企业当年总收入的60%以上；(六)企业研究开发组织管理水平、科技成果转化能力、自主知识产权数量、销售与总资产成长性等指标符合《高新技术企业认定管理工作指引》(另行制定)的要求。


注237
 　《高新技术企业认定管理办法》第14条：高新技术企业经营业务、生产技术活动等发生重大变化(如并购、重组、转业等)的，应在十五日内向认定管理机构报告；变化后不符合本办法规定条件的，应自当年起终止其高新技术企业资格；需要申请高新技术企业认定的，按本办法第11条的规定办理。


注238
 　 4号令第15条，企业合并或分立，合并各方企业或分立企业涉及享受《税法》第57条规定中就企业整体(即全部生产经营所得)享受的税收优惠过渡政策尚未期满的，仅就存续企业未享受完的税收优惠，按照《通知》第9条的规定执行；注销的被合并或被分立企业未享受完的税收优惠，不再由存续企业承继；合并或分立而新设的企业不得再承继或重新享受上述优惠。合并或分立各方企业按照《税法》的税收优惠规定和税收优惠过渡政策中就企业有关生产经营项目的所得享受的税收优惠承继问题，按照《实施条例》第89条规定执行。


注239
 　《企业重组业务企业所得税管理办法》(国家税务总局公告2010年第4号)第28条：根据《通知》第6条第4项第2目规定，被合并企业合并前的相关所得税事项由合并企业承继，其中，对税收优惠政策承继处理问题，凡属于依照《税法》第57条规定中就企业整体(即全部生产经营所得)享受税收优惠过渡政策的，合并或分立后的企业性质及适用税收优惠条件未发生改变的，可以继续享受合并前各企业或分立前被分立企业剩余期限的税收优惠。合并前各企业剩余的税收优惠年限不一致的，合并后企业每年度的应纳税所得额，应统一按合并日各合并前企业资产占合并后企业总资产的比例进行划分，再分别按相应的剩余优惠计算应纳税额。合并前各企业或分立前被分立企业按照《税法》的税收优惠规定以及税收优惠过渡政策中就有关生产经营项目所得享受的税收优惠承继处理问题，按照《实施条例》第89条规定执行。


注240
 　《关于做好公司合并分立登记支持企业兼并重组的意见》(工商企字［2011］226号)第7条。


注241
 　《内资企业登记提交材料规范》中规定，设立分公司的公司申请注销登记，还应当提交分公司的注销登记证明。


注242
 　《关于做好公司合并分立登记支持企业兼并重组的意见》(工商企字［2011］226号)第8条：支持有限责任公司股权承继。因合并而解散或者分立的公司持有其他有限责任公司股权的，应当在合并协议、分立决议或者决定中载明其持有股权的处置方案。处置方案中载明通过股权转让或者减资方式退出的，应当在公司合并、分立前办理股权所在有限责任公司的股东转让股权或者注册资本、实收资本变更登记；处置方案中载明股权归属于存续或者新设的公司的，可以在公司合并、分立后办理股权所在有限责任公司的股东变更登记。


注243
 　《关于外商投资企业合并与分立的规定》(2001年修订)(［1999］外经贸法发第395号)第10条。


注244
 　《北京市工商行政管理局一次性告知单14——如何办理企业合并、分立登记注册》(2011年第一版)关于合并后存续企业的类型也作了相同的规定。


注245
 　《关于做好公司合并分立登记支持企业兼并重组的意见》(工商企字［2011］226号)第2条第3款。


注246
 　 李在军，中伦律师事务所上海办公室资本市场部合伙人，先后毕业于兰州大学和西南政法大学，分别获得文学学士和法律硕士学位，主要执业领域：证券发行、私募/风险基金投资、金融、公司重组/融资、兼并收购。


注247
 　 潘政勇，中伦律师事务所上海办公室资本市场部律师，复旦大学法学学士，主要从事公司重组、上市和外商直接投资、外资并购方面的法律业务。


注248
 　邱猛，中伦律师事务所上海办公室资本市场部律师，华东政法大学法学硕士，主要执业领域为公司、证券、收购兼并以及争端解决。


注249
 　建设部于1999年12月30日印发《关于进一步推进建设系统国有企业改革和发展的指导意见》(建法［1999］317号)。


注250
 　中国中铁股份有限公司(中国中铁，601390.SH)《首次公开发行A股股票招股说明书》，第88~89页。


注251
 　《信托法》(中华人民共和国主席令第50号)第33条第3款。


注252
 　 新疆准东石油技术股份有限公司(准油股份，002207.SZ)《首次公开发行股票招股说明书》，第51页。


注253
 　 四川川大智胜软件股份有限公司(川大智胜，002253.SZ)《首次公开发行股票招股说明书》，第46页。


注254
 　 四川方向光电股份有限公司(*ST方向，000757.SZ)由于历史原因，公司职工持股会以公司工会的名义持股。公司于2012年7月17日发布公告称，职工持股会股东及相关权利人办理持股登记确认程序并且填写诉讼相关文件，并作为原告，向内江市中级人民法院提起确认之诉，内江中院依法作出民事判决及相应裁定，将工会代持股份划至持股会股东或者相关权利人的股东账户中。


注255
 　《江苏江阴港港口集团股份有限公司首次公开发行股票招股说明书(申报稿)》，第76~79页。


注256
 　 http://finance.sina.com.cn/stock/s/20080714/10125088383.shtml。


注257
 　 http://www.sse.com.cn/sseportal/cs/zhs/scfw/gg/ssgs/2010-07-30/601818_20100730_4.pdf。


注258
 　“2008年发审委会议未通过企业情况分析”，载中国证监会办公厅：《证监会简报(增刊)》2009年6月1日第22期(总第273期)，第3页。


注259
 　最高人民法院《关于审理外商投资企业纠纷案件若干问题的规定(一)》(法释［2010］9号)第15条第1款。


注260
 　最高人民法院《关于适用〈中华人民共和国公司法〉若干问题的规定(三)》第23条。


注261
 　“2008年发审委会议未通过企业情况分析”，载中国证监会办公厅：《证监会简报(增刊)》2009年6月1日第22期(总第273期)，第5页。


注262
 　 刘新辉，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，对外经济贸易大学法学博士，亦曾就读于美国加州州立大学洛杉矶分校，业务专长为上市、房地产、私募投资、并购等领域。


注263
 　 中国手游(NASDAQ:CMGE)通过介绍上市方式于2012年9月25日在纳斯达克上市交易，不涉及发行新股或出售现有股东所持股份，中国手游并未因此而进行融资。


注264
 　《外商投资企业和外国企业所得税法》第8条：对生产性外商投资企业，经营期在十年以上的，从开始获利的年度起，第一年和第二年免征企业所得税，第三年至第五年减半征收企业所得税，但是属于石油、天然气、稀有金属、贵重金属等资源开采项目的，由国务院另行规定。外商投资企业实际经营期不满十年的，应当补缴已免征、减征的企业所得税税款。


注265
 　 陆宏达，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，西南财经大学学士，英国邓迪大学硕士；业务专长为境内外公开发行股票上市、私募基金投资、公司常年法律顾问、公司收购重组等法律业务。


注266
 　 桑士东，中伦律师事务所北京办公室资本市场部律师，清华大学法学硕士，专职从事证券、风险投资、私募股权投资、并购、公司治理等资本市场法律服务业务。


注267
 　 根据《中国统计年鉴-2011》，2010年末我国内资企业中，有限责任公司数为77.33万家，股份有限公司数为11.92万家。


注268
 　 张翼飞：“结构性变更法律问题研究”，吉林大学2010年博士学位论文，第164～167页。


注269
 　 如上海证券交易所发行上市部组织编写的《企业改制上市实务(2012年修订)》中即将有限责任公司变更为股份有限公司理解为发起设立的一种方式，见该书第36页，载上海证券交易所网站，http://www.sse.com.cn/sseportal/ps/zhs/sjs/nsszl/zykw.shtml。


注270
 　 张强：“公司变更形式法律制度研究”，西南政法大学2007年硕士毕业论文，第12～19页。


注271
 　 吴代林：“我国公司组织形式变更制度评析”，载《律师世界》2002年第11期。


注272
 　 2005年修订前的《公司法》规定，公司形式变更的，应“依照本法有关设立股份有限公司的程序办理”。现行的《公司法》(2005年修订)删除了该规定。如修订前的《公司法》(2004年修订)第98条规定：有限责任公司变更为股份有限公司，应当符合本法规定的股份有限公司的条件，并依照本法有关设立股份有限公司的程序办理。


注273
 　 如上市公司浙江佐力药业有限责任公司(股票代码300181)于1999年12月变更形式为股份有限公司时，即以经评估的净资产折为股份有限公司的股本。


注274
 　 在主管工商部门有该等要求的前提下，一些公司在进行形式变更时，通过与评估机构协商，将公司净资产评估值确定为与审计值相等。


注275
 　 尽管实务界通说认为，公司形式变更为股份有限公司系发起设立方式之一种，但在实践中，公司形式变更过程中，均会履行募集设立才需要的召开创立大会的程序。


注276
 　 上海证券交易所发行上市部编写的《企业改制上市常见20问(2012修订)》中，即明确，见第6、7页，载上海证券交易所网站，http://www.sse.com.cn/sseportal/ps/zhs/sjs/nsszl/zykw.shtml，2012年12月1日访问。


注277
 　 当前，大部分的公司形式变更是为首发上市为目的进行的，公司形式变更一般也是在有关中介机构的辅导下进行的。


注278
 　 也有按基准日净资产的评估值折合为股份有限公司股本的，有会计界人士认为，这并不符合会计准则规定的会计要素的“历史成本法”的计量原则。笔者赞同此等观点。参见高峰、韩厚军：“有限公司变更为股份公司过程中的若干财务与法律问题探讨”，载《中国注册会计师》2009年12月刊。


注279
 　 严善明：“有限责任公司整体变更为股份公司净资产折股问题探讨”，载《财会月刊》2012年2月中旬刊。


注280
 　 严善明：“有限责任公司整体变更为股份公司净资产折股问题探讨”，载《财会月刊》2012年2月中旬刊。


注281
 　 严善明：“有限责任公司整体变更为股份公司净资产折股问题探讨”，载《财会月刊》2012年2月中旬刊。高峰、韩厚军：“有限公司变更为股份公司过程中的若干财务与法律问题探讨”，载《中国注册会计师》2009年12月刊。


注282
 　 [日]前田庸：《公司法入门》(第12版)，王作全译，北京大学出版社2012年版，第6页。


注283
 　 张强：“公司变更形式法律制度研究”，西南政法大学2007年硕士毕业论文，第35页。


注284
 　 汪华，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，中国人民大学法学学士、硕士；专注于证券、公司并购重组业务领域。


注285
 　陈茂云，中伦律师事务所北京办公室资本市场部律师，中国政法大学法学硕士，清华大学工学学士；业务专长为公司、证券。


注286
 　 http://www.51fenghuang.com/pressnews/92/，2012年10月25日访问。


注287
 　 王英梅：“关于我国军工企业资本运营问题的思考”，载《辽宁行政学院学报》2007年第9卷第2期。


注288
 　 http://www.csrc.gov.cn/pub/zjhpublic/cyb/cybfsh/201204/t20120424_209177.html，访问日期：2012年10月25日。


注289
 　 资料来源：军工企协和长城证券联合撰写的《2008军工资本报告》，转引自http://finance.sina.com.cn/china/hgjj/20081213/01385632817.shtml，访问日期：2012年10月25日。


注290
 　 http://www.gov.cn/zwgk/2005-08/12/content_21691.html，访问日期：2012年10月25日。


注291
 　 范肇臻、蒋兆红：“中国军工投融资体制的历史性转变”，载《军事经济研究》2008年第11期。


注292
 　 范肇臻、蒋兆红：“中国军工投融资体制的历史性转变”，载《军事经济研究》2008年第11期。


注293
 　 http://www.gov.cn/gzdt/2007-03/02/content_539623.html，访问日期：2012年10月25日。


注294
 　 http://finance.sina.com.cn/china/hgjj/20081213/01385632817.shtml，访问日期：2012年10月25日。


注295
 　 http://www.gov.cn/ztzl/kjfzgh/content_883645.html，访问日期：2012年10月25日。


注296
 　 http://www.gov.cn/zwhd/2007-05/15/content_614666.html，访问日期：2012年10月25日。


注297
 　 http://www.gov.cn/gzdt/2007-06/23/content_658955.html，访问日期：2012年10月25日。


注298
 　 国防科工委副主任孙勤就《关于推进军工企业股份制改造的指导意见》有关问题答问，http://www.npc.gov.cn/npc/xinwen/fztd/yfxz/2007-07/02/content_368401.html。


注299
 　 国家国防科技工业局信息中心，http://www.cic.gov.cn/n16/n223736/n356300/n356355/357256.htmll。


注300
 　“2008年中国的国防”，http://www.gov.cn/zwgk/2009-01/20/content_1210224.html。


注301
 　 http://www.p5w.net/news/gncj/201207/t4378777.html，访问日期：2012年10月25日。


注302
 　 董新凯、王烈：“上市军工企业信息披露之利益平衡”，载《学术论坛》2011年第1 期(总第240 期)。


注303
 　 http://www.szse.cn/main/nssqyfwzq/wtjd_news/xxyt/39741386.shtml，访问日期：2012年10月25日。


注304
 　 http://news.xinhuanet.com/finance/2009-09/21/content_12087192.html，访问日期：2012年10月25日。


注305
 　 http://www.sse.com.cn/sseportal/cs/zhs/scfw/gg/ssgs/2007-04-28/600677_2006_n.pdf，访问日期：2012年10月25日。


注306
 　 http://finance.sina.com.cn/china/hgjj/20081213/01385632817.shtml，访问日期：2012年10月25日。


注307
 　 http://disclosure.szse.cn/m/finalpage/2012-05-22/61028089.PDF，访问日期：2012年10月25日。


注308
 　 http://disclosure.szse.cn/m/finalpage/2010-05-07/57920491.PDF，访问日期：2012年10月25日。


注309
 　 本部分参阅http://www.touhangbbs.cn/forum.php?mod=viewthread&tid=59848，访问日期：2012年10月25日。


注310
 　 http://disclosure.szse.cn/m/finalpage/2008-07-24/41526943.PDF，访问日期：2012年10月25日。


注311
 　 杨育红，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，日本东京大学民商法法学硕士、中国政法大学法学硕士；曾任职于日本森·滨田松本律师事务所；主要从事为公司、资本市场和证券业务。


注312
 　 吴映京，中伦律师事务所北京办公室资本市场部律师，中国人民大学经济法学硕士；主要从事公司、资本市场和证券业务。


注313
 　 中国证券监督管理委员会：“发行监管部首次公开发行股票审核工作流程及申报企业情况”，载http://www.csrc.gov.cn/pub/zjhpublic/G00306202/201208/t20120803_213496.html，访问日期：2012年8月6日。


注314
 　 中国证券监督管理委员会：“创业板发行监管部首次公开发行股票审核工作流程及申报企业情况”，载http://www.csrc.gov.cn/pub/zjhpublic/cyb/201202/t20120201_205252.html，访问日期：2012年8月11日。


注315
 　 如北京市直至2012年2月才明确将首批民办营利性医疗机构纳入医保范围，详见《北京晨报》2012年2月14日，载http://news.163.com/12/0214/02/7Q6K3AS30001124J.htmll，访问日期：2012年9月28日。


注316
 　 爱尔眼科医院集团股份有限公司：《首次公开发行股票并在创业板上市招股说明书》，第45~52页；湖南启元律师事务所：《关于爱尔眼科医院集团股份有限公司首次公开发行A股并在创业板上市的律师工作报告》，第20~36页。


注317
 　 爱尔眼科医院集团股份有限公司：《首次公开发行股票并在创业板上市招股说明书》，第68、154页。


注318
 　 参见《中共安徽省委办公厅、安徽省人民政府办公厅关于省属经营服务性事业单位转企改制工作的意见》、《邯郸市人民政府关于加快推进生产经营性事业单位转企改制工作的意见》等多个地方政府所出台的具体改制政策。


注319
 　 江苏省扬州市工商行政管理局：“仪征局服务民办非企业转企改制实现登记注册工作‘四项突破’”，载http://www.yzgsj.gov.cn/baweb/show/shiju/bawebFile/222894.htmll，访问日期：2012年9月29日。


注320
 　 张忠，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，中国人民大学法学学士及法学硕士，专职从事资本市场业务，专业领域为境内外证券发行及上市、再融资、并购重组、私募股权投资、公司治理等法律业务及相关业务。


注321
 　 孙红，中伦律师事务所北京办公室资本市场部律师，南京大学法学学士及北京大学法学硕士，专职从事资本市场业务，专业领域为境内外证券发行及上市、再融资、并购重组、私募股权投资、公司治理等法律业务及相关业务。


注322
 　 http://stock.sohu.com/20110621/n311049035.shtml.


注323
 　 http://stock.hexun.com/2011-09-09/133270998.htmll.


注324
 　 http://baike.baidu.com/view/1440366.html.


注325
 　 吴军：“‘协议控制’及其会计处理”，载《中国注册会计师》2011年第7期。


注326
 　 http://news.xinhuanet.com/fortune/2011-06/22/c_121566632.html.


注327
 　 张龙、赵清主编：《中国企业境外上市监管》，中国金融出版社2011年版，第177～179页。


注328
 　 上海市瑛明律师事务所出具的《关于北京启明星辰信息技术股份有限公司首次公开发行人民币普通股股票并上市的补充法律意见书》，第39～42页。


注329
 　 北京市君合律师事务所出具的《关于贵阳朗玛信息技术股份有限公司首次公开发行股票并在创业板上市的补充法律意见书之一》，第2～16页。


注330
 　 北京市君合律师事务所出具的《关于贵阳朗玛信息技术股份有限公司首次公开发行股票并在创业板上市的补充法律意见书之一》，第2～16页。


注331
 　2010年4月7日签署的《二六三网络通信股份有限公司首次公开发行股票招股说明书》，第41~55页。


注332
 　 2010年3月30日签署的《北京启明星辰信息技术股份有限公司首次公开发行股票招股说明书》，第67～75页。


注333
 　 郑建江，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部合伙人，北京大学法学士、西南政法大学民商法硕士、美国伊利诺伊州理工大学芝加哥肯特法学院比较法学硕士学位；业务专长为证券及资本市场、基金设立与投资、收购兼并等。


注334
 　钟文海，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部律师，深圳大学法学士、西南大学法学硕士；业务专长为证券及资本市场、基金设立与投资、收购兼并等。


注335
 　 武汉中元华电科技股份有限公司：《关于公司设立以来股本演变情况的说明》，第11页。


注336
 　 武汉中元华电科技股份有限公司：《关于公司设立以来股本演变情况的说明》，第11页。


注337
 　 武汉中博生物股份有限公司：《首次公开发行股票招股说明书(申报稿)》，第52页。


注338
 　 武汉中博生物股份有限公司：《首次公开发行股票招股说明书(申报稿)》，第52页。


注339
 　 重庆新世纪游轮股份有限公司：《首次公开发行股票招股说明书》，第42~44页。


注340
 　 广东欧浦钢铁物流股份有限公司：《首次公开发行股票招股说明书》(申报稿)，第47~62页。


注341
 　 辽宁禾丰牧业股份有限公司：《首次公开发行股票招股说明书(申报稿)》，第39~41页。


注342
 　 江西恒大高新技术股份有限公司：《首次公开发行股票招股说明书》，第44~46页。


注343
 　 海能达通信股份有限公司：《首次公开发行股票招股说明书》，第50~51页。


注344
 　 乐视网信息技术(北京)股份有限公司：《关于公司设立以来股本演变情况的说明》，第1~3页。


注345
 　 乐视网信息技术(北京)股份有限公司：《关于公司设立以来股本演变情况的说明》，第1~3页。


注346
 　 东莞勤上光电股份有限公司：《首次公开发行股票招股说明书》，第47~48页。


注347
 　 东莞宜安科技股份有限公司：《关于设立以来股本演变情况的说明》，第6~7页。


注348
 　 东莞宜安科技股份有限公司：《关于设立以来股本演变情况的说明》，第6~7页。


注349
 　 北京嘉寓门窗幕墙股份有限公司：《关于公司设立以来股本演变情况的说明》，第21~31页。


注350
 　 周斌，中伦律师事务所成都办公室资本市场部合伙人，四川大学证据法博士，香港中文大学金融财务MBA，清华大学法学学士；业务专长为公司证券、信托、基金及争议解决。


注351
 　 崔蕴涛，北京市中伦律师事务所资本市场部律师，中国人民大学民事诉讼法博士，中国政法大学法学硕士，清华大学法学学士；业务专长为公司、并购及争议解决。


注352
 　 证监会2006年颁布的《首次公开发行股票并上市管理办法》第10条规定：“发行人的主要资产不存在重大权属纠纷。”第13条规定：“发行人的股权清晰，控股股东和受控股股东、实际控制人支配的股东持有的发行人的股份不存在重大权属纠纷。”第35条规定：“发行人不存在重大偿债风险，不存在影响持续经营的担保、诉讼以及仲裁等重大或有事项。”证监会2009年颁布的《首次公开发行股票并在创业板上市管理暂行办法》第11条和17条亦有类似规定。


注353
 　 投行小兵：“上市案例研习(6)：上市前存在仲裁诉讼”，载http://blog.sina.com.cn/s/blog_4ae7d4ff0100jjls.htmll，访问日期：2012年9月16日。


注354
 　 谢会生：“公司上市过程中发生商标权诉讼的应对及解决——评立邦涂料(中国)有限公司诉广东伊立浦电器股份有限公司商标侵权纠纷案”，载http://elaw.com.cn/?p=1128，访问日期：2012年10月17日。


注355
 　邹晓冬，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部合伙人，西南财经大学经济法硕士；业务专长为公司、证券法律事务。


注356
 　 谈萧：“一致行动人的比较法考察”，载《证券市场导报》2006年第6期。


注357
 　 Http://www.lawgazette.co.uk/news/company-law-agreement-between-shareholders-russell-v-northern-bank-development-corporation-ltd-.


注358
 　 Harwell Wells，The Rise of the Close Corporation and the Making of Corporation Law，Berkeley Business Law Journal Vol.5,2008，pp.263，298.


注359
 　 Robert W.Hamilton, The Law of Corporations(Fourth Edition)，West Group，1996，p.457.


注360
 　 [德]托马斯·莱塞尔、吕迪格·法伊尔：《德国资合公司法》，高旭军等译，法律出版社2004年版，第253页。


注361
 　 http://www.courts.state.ny.us/reporter/archives/mcquade_stoneham.html.


注362
 　陈利民，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部合伙人；毕业于西南政法大学法律系，曾任中国证券监督管理委员会第十届、第十一届发行审核委员会的专职委员；业务专长为企业改制和重组、境内外证券发行及上市、再融资及并购重组等业务。


注363
 　陈晋赓，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部合伙人；毕业于英国布里斯托大学，获得LL.M及Master of Arts in Legal Studies(法学硕士)学位；业务专长为境外证券发行及上市、再融资及并购重组等业务。


注364
 　《关于外国投资者并购境内企业的规定》第39条：特殊目的公司系指中国境内公司或自然人为实现以其实际拥有的境内公司权益在境外上市而直接或间接控制的境外公司。特殊目的公司为实现在境外上市，其股东以其所持公司股权，或者特殊目的公司以其增发的股份，作为支付手段，购买境内公司股东的股权或者境内公司增发的股份的，适用该节规定。


注365
 　《商务部实施外国投资者并购境内企业安全审查制度的规定》(公告［2011］第53号)第2条：地方商务主管部门在按照《关于外国投资者并购境内企业的规定》、《外商投资企业投资者股权变更的若干规定》、《关于外商投资企业境内投资的暂行规定》等有关规定受理并购交易申请时，对于属于并购安全审查范围，但申请人未向商务部提出并购安全审查申请的，应暂停办理，并在5个工作日内书面要求申请人向商务部提交并购安全审查申请，同时将有关情况报商务部。


注366
 　《国家外汇管理局关于印发〈境内居民通过境外特殊目的公司融资及返程投资外汇管理操作规程〉的通知 》(汇发［2011］19号文)中补办登记的审核原则表明，对存在相关外汇违规行为的公司，应移交外汇检查部门处罚后，再补办特殊目的公司登记。


注367
 　中国车辆零部件(01269)2011年11月23日于香港联交所上市，系中国领先的减震器制造商之一，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2011/1111/LTN20111111030_C.pdf。


注368
 　先健科技(08122)于2011年11月10日在香港联交所上市，系心血管及周边血管疾病及紊乱所用先进微创介入医疗器械的发展商、制造商及营销商，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/gem/2011/1031/GLN20111031006_C.pdf。


注369
 　《关于LifeTech Scientific Corporation首次公开发行及配售股票并在香港联合交易所有限公司创业板上市所涉及中国境内权益的法律意见书》，第77、78页。


注370
 　中国忠旺系亚洲及中国领先的专注于交通运输领域的工业铝型材产品制造商，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2009/0424/LTN20090424164_C.pdf。


注371
 　中国忠旺(01333)招股说明书，http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2009/0424/LTN20090424164_C.pdf，第96页。


注372
 　华众控股(06830)招股说明书，http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2011/1230/LTN20111230073_C.PDF，第122、123页。


注373
 　现代牧业(01117)系中国最大的乳业畜牧公司及最大的原料奶生产商，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2010/1115/LTN20101115022_C.pdf。


注374
 　现代牧业(01113)招股说明书，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2010/1115/LTN20101115022_C.pdf，第98、99页。


注375
 　天瑞水泥(01252)系河南省及辽宁省的领先熟料及水泥生产商，招股说明书，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2011/1214/LTN20111214027_C.PDF。


注376
 　天瑞水泥(01252)招股说明书，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2011/1214/LTN20111214027_C.PDF，第146、147页。


注377
 　中国光纤系中国最具规模的光纤活动连接器生产商之一，招股说明书，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2011/0616/LTN20110616006_C.pdf。


注378
 　中国光纤(03777)招股说明书，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2011/0616/LTN20110616006_C.pdf，第80、81页。


注379
 　中国玉米油(01006)，香港上市时为中国最大食用玉米油制造商，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2009/1208/LTN20091208022_C.pdf。


注380
 　瑞金矿业(00246)主要从事黄金开采业务，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2009/0210/LTN20090210012_C.html。


注381
 　瑞金矿业(00246)招股说明书，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2009/0210/LTN20090210012_C.html第102、103页。


注382
 　翔宇疏浚主要从事基建疏浚、填海疏浚、维护疏浚及环保疏浚业务，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2011/0608/LTN20110608008_C.html。


注383
 　翔宇疏浚(00871)招股说明书，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2011/0608/LTN20110608008_C.html，第143~159页。


注384
 　《关于翔宇疏浚控股有限公司首次公开发行及配售股票并在香港联合交易所有限公司主板上市所涉及中国境内权益的法律意见书》，第44、45页。


注385
 　普甜食品(01699)，招股说明书，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/SEHK/2012/0713/LTN20120713330_C.PDF。


注386
 　宝信汽车(01263)系一家在中国处于领先地位的豪华4S经销集团，载http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2011/1202/LTN20111202009_C.pdf。


注387
 　我们理解，此处的意思应该是，在并购发生时，苏州宝信及开隆香港分别由实际控制人及杨女士持有相应的权益，因此苏州宝信和开隆香港之间不具有并非10号令所定义的关联关系。


注388
 　宝信汽车(01293)招股说明书，http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2011/1202/LTN20111202009_C.pdf，第112、95页。


注389
 　力量矿业(01277)招股说明书，http://www.hkexnews.hk/listedco/listconews/sehk/2012/0313/LTN20120313019_C.pdf，第89、91~97页。


注390
 　贾海波，中伦律师事务所上海办公室资本市场部合伙人，荷兰格罗宁根大学法学硕士，东北财经大学法学学士；业务专长为资本市场，私募融资及收购兼并。


注391
 　“新东方调整VIE结构遭调查，中概股大跌”，载《华尔街见闻》2012年7月18日，http://wallstreetcn.com/node/16124。


注392
 　有些项目的VIE架构是在10号文《外国投资者并购境内企业的规定》生效之前搭建的，从时效性角度也不应该适用10号文《外国投资者并购境内企业的规定》。


注393
 　 在经过改善的VIE架构中，海外公司控制下的WFOE也尽量安排其从事一定的实质业务经营及持有部分资产，尽量做到将与只能由VIE公司持有牌照相关业务之外的、外资不受限制的业务都由WFOE来经营。


注394
 　 2011年，马云以协议控制不能获取第三方支付牌照及危害国家经济安全为由，在股东反对、董事会未通过的情况下，单方面终止了VIE结构，取消了控制协议，以100%内资的方式申请支付牌照。终止VIE结构后，支付宝与阿里巴巴集团没有了任何关系，也就意味着作为海外方的阿里巴巴集团失去了支付宝的所有权益。这样的安排显然损害了阿里巴巴集团股东雅虎和软银的利益。


注395
 　 2010年9月17日，宝生钢铁(BuddhaSteel,Inc.)向美国证券交易委员会(SEC)提交了S-1文件。根据该文件，公司通过换股收购持有一家香港公司(GoldPromise)全部已发行股份，GoldPromise持有一家中国企业(HAIC)全部股权，HAIC则与BaoshengSteel(河北宝生)和其子公司签署了一系列VIE协议，而使河北宝生成为宝生钢铁的协议控制附属公司。2011年3月28日，宝生钢铁发出公告，宝生钢铁与GoldPromise、HAIC和河北宝生签署终止协议，终止了之前签署的各项VIE协议，终止理由是因为公司于2011年3月被河北省地方政府部门告知，其VIE协议违反目前中国有关外商投资的管理政策和国家公共政策。同日宝生钢铁向SEC撤回上市文件。宝生钢铁事件是首个被公开披露的中国政府部门否定VIE架构的案例，但因宝生钢铁所涉行业特殊及河北钢铁业进行整合的背景，外界更多把该事件归结为针对特定行业投资限制的个案，而非针对VIE架构本身。


注396
 　 何杰、李欣：“VIE架构未来的焦点”，载《首席财务官》2012年第3期。


注397
 　 何杰、李欣：“VIE架构未来的焦点”，载《首席财务官》2012年第3期。


注398
 　赖继红，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部合伙人，厦门大学经济学博士，美国波士顿大学法律及金融硕士，北京大学经济法硕士，中山大学法学学士；业务专长为资本市场IPO融资和债券融资、私募股权融资、结构性融资、商业并购以及跨境投资等。


注399
 　区蝶莹，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部律师，英国华威大学国际经济法硕士，暨南大学法学及文学学士；业务专长为公司并购及重组、境内外证券发行及上市、私募融资及外商直接投资等。


注400
 　 53号文《商务部实施外国投资者并购境内企业安全审查制度的规定》第9条规定：“对于外国投资者并购境内企业，应从交易的实质内容和实际影响来判断并购交易是否属于并购安全审查的范围；外国投资者不得以任何方式实质规避并购安全审查，包括但不限于代持、信托、多层次再投资、租赁、贷款、协议控制、境外交易等方式。”


注401
 　 当然，商务主管部门也只能对采取VIE架构并落入安全审查范围内的具体项目进行监管，如果不属于安全审查范围内的行业，则其也没有法律依据进行监管。


注402
 　 中国秦发(00866)2009年7月3日于香港联交所上市，主要从事煤炭经营业务，包括煤炭购销、选煤、储存、配煤、航运及运输。


注403
 　 见中国秦发(00866)招股书第38页。


注404
 　 见中国秦发(00866)招股书第112页。


注405
 　 在香港市场，由于香港联交所在审核采取VIE模式上市的发行人的申请时，原则上仅考虑涉及属于限制类或禁止类行业的项目，所以拟上市公司、保荐人仍需要证明其已经符合香港联交所的有关审核原则(详见下文分析)方能适用VIE模式。


注406
 　 翔宇疏浚(00871)2011年6月20日于香港联交所上市，主要从事基建疏浚、填海疏浚、维护疏浚及环保疏浚业务，亦提供疏浚相关工程服务，包括小面积土地吹填工程、短期造路工程及土壤压实。


注407
 　 翔宇疏浚通过其在英属维尔京群岛(British Virgin Islands)设立的一家全资子公司Power Wealth Group(BVI)Limited力富集团(BVI)有限公司间接拥有一家在香港特别行政区注册成立的全资附属公司——力富工程有限公司(以下简称力富工程)100%的权益。


注408
 　 土豆网上市的主体是位于开曼群岛的Tudou Holding Limited，由其在国内设立两家全资子公司Reshuffie Technology(shanghai)Co.，Ltd.(以下简称Reshuffie)和Wohong Technology(Shanghai)Co.，Ltd，而Reshuffie与境内多个VIE公司签订控制性和经济性协议，由VIE公司开展网站运营，而由Reshume最终对VIE公司实施控制并转移利润。在这些VIE公司中，最重要的一个就是QuanTudou Network Science and Technology Co.，Ltd.(以下简称全土豆)，该公司持有网站运营所需要的牌照资源，其股东是王微(公司创始人兼CEO，占95%的股份)和王志奇(公司另一位创始人，占5%的股份)。


注409
 　 按照《营业税暂行条例》第2条的规定，从文化体育业、服务业的单位，分别需要交纳占营业额3%或5%的营业税税率。由于外商投资企业签订的经济性协议的性质属于服务业，故适用5%的营业税率。


注410
 　 “‘支付宝事件’引VIE可变利益实体‘潜规则’思考”，载搜狐网，http://it.sohu.com/20110627/n311758384.shtml，2011年6月27日访问。


注411
 　 “‘支付宝事件’将VIE推到风口浪尖”，载新华网，http://news.xinhuanet.com/fortune/2011-06/22/c_121566632.html，2011年6月22日访问。


注412
 　 “支付宝股权转移事件余波　商务部调研VIE模式”，载腾讯网，http://tech.qq.com/a/20110625/000061.html，访问日期：2011年6月25日。


注413
 　 该文件并未对外界公开，但会体现在各地商务部门的电脑审批系统中。一旦地方商务部门输入所接受的申报项目内容在行业选择一栏选择了这57种行业范围内的选项，系统就会自动跳出警示框，要求确认该项目是否经过商务部的安全审查。


注414
 　 “中国证监会正研究针对VIE模式的监管规定”，载《华尔街日报》中文版，http://cn.wsj.com/gb/20111111/bch083031.asp?source=NewSearch。


注415
 　 根据招股书披露，上市公司目前经营的互联网广告、网络公关及无线营销业务(包括于往绩记录期经营www.cnnauto.com)仍为受限制业务类别，但并不属于增值电信业务的范围。中国法律顾问认为，上市公司于往绩记录期经营的业务并不属于中国商务机关须进行安全审查行业目录内所列明的行业范围，故此无须根据规定进行安全审查。


注416
 　 唯品会(VIPS)2012年3月23日于约证券交易所上市，融资规模为7150万美元，是一家名牌折扣网店，以比零售大幅优惠的折扣价向中国消费者提供包括时装、护肤品、箱包、皮具、配饰、香水等货品。


注417
 　孟聪慧，中伦律师事务所广州办公室资本市场部合伙人，中山大学国际金融专业硕士，河北经贸大学经济学学士；业务专长为境外上市及公司并购等资本市场业务领域。


注418
 　徐京龙，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，中国人民大学法学硕士，西北政法大学法学学士；业务专长为境内外上市、私募融资、资产重组及并购业务。


注419
 　 典当主要涉及的法律关系包括借贷关系(形式上表现为当票)和抵押或质押关系，二者是主从关系。


注420
 　 对此类问题，只有一些地方规定。如《江苏省高级人民法院关于当前宏观经济形势下依法妥善审理非金融机构借贷合同纠纷案件若干问题的意见》(以下简称江苏高院意见)规定，典当企业出借款项未依法设定抵押或者质押的，其性质属于违反《典当管理办法》关于典当企业“不得从事信用贷款”规定的非法金融活动，借贷合同应当认定无效，借款人应当返还借款本金和孳息，孳息按银行同期同类贷款基准利率计算。借款人仅向典当企业提供保证担保的，借贷合同和保证合同均应当认定无效。


注421
 　 吴正林：“典当热点法律问题分析与风险防范”，载徽商律师事务所网站，http://www.hslawyer.net/YjHs/2010517112946203.htmll，访问日期：2012年12月10日。


注422
 　 案例转引自“典当行业法律风险浅析”，载江苏江阴律师法律咨询网，http://www.jylawask.cn/lingyu_detail.asp?ID=214，访问日期：2012年10月8日。


注423
 　 最高人民法院关于对辽宁省高级人民法院《营口宏源典当有限公司与盖州市第二建筑工程有限公司典当纠纷一案请示》的答复(［2008］民二他字第51号)，“结合《典当管理办法》的相关规定并参照我国典当行业历史上和当前的经营惯例，我们认为，宏源公司应当在拍卖典当物价值范围内清收债权，而不能直接请求二建公司以其他财产清偿债权。对典当物变价不足清偿债权的部分，宏源公司有权向二建公司追偿。”


注424
 　 最高人民法院关于对辽宁省高级人民法院《营口宏源典当有限公司与盖州市第二建筑工程有限公司典当纠纷一案请示》的答复(［2008］民二他字第51号)认为：“约定的绝当期限届满后，宏源公司应按照《典当管理办法》的规定及时处理当物以实现债权，考虑到不动产变现周期较长，同意三个月期限，在此期限内二建公司应当支付逾期贷款利息，超过此期限宏源公司债权未得到清偿的损失由其自己承担。绝当后，在处理当物期间，二建公司不再支付综合管理费用。”


注425
 　杨辉，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部合伙人，工作地点为深圳办公室；中国人民大学学士；业务专长为企业改制和重组、境内外证券发行及上市、再融资及并购重组等业务。


注426
 　区蝶莹，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部律师，英国华威大学国际经济法硕士，暨南大学法学及文学学士；业务专长为公司并购及重组、境内外证券发行及上市、私募融资及外商直接投资等。


注427
 　 “境内企业首获批赴港发点心债”，载http://jingji.cntv.cn/20111021/108802.shtml。


注428
 　 2011年11月22日，宝钢集团发布公告称国家发改委已经批复同意宝钢集团赴港发行65亿元人民币债券，这也是境内企业首次获批赴港发行人民币债券。


注429
 　 “渣打2012年香港离岸人民币债券投资将翻番”，载http://www.s1979.com/gangaotai/201202/1726168117.shtml。


注430
 　 香港人民币债券市场的发行总额，由2007 年的100 亿元人民币快速增加至2010 年的358 亿元人民币。香港金管局的数据显示，2011 年前11 个月共有76 家企业和机构在香港发行人民币债券，总额达991 亿元人民币，是2010 年全年发债额的2．8 倍。根据彭博资讯的统计，截至2012 年1 月，香港人民币债券的累计发行量已达到2035 亿元。


注431
 　 国家外汇管理局，《2011 年中国跨境资金流动监测报告》(2012 年2 月)。


注432
 　路透社，http://cn.reuters.com/article/bondsNews/idCNSH009357320120113?rpc=311，2012年1月13日访问。


注433
 　 王如忠、窦佼：“香港离岸人民币债券市场发展原因、问题及对策研究”，载《上海金融》2012年第7期。


注434
 　“企业踊跃赴港发债‘点心债券’品种丰富趋势望延续”，载中金在线，http://bond.cnfol.com/110803/106,1306,10396901,00.shtml，2011年8月3日访问。


注435
 　 环球外汇网，http://www.cnforex.com/news/html/2011/12/14/a460c1575bf7725749f4 cfc8371c 5fed.htmll，2011年12月14日访问。


注436
 　 Ya Li，Haipeng Liang，Wolters Kluwer Law & Business，December Issue 2011 Corporate & Business Law,http://www.cchchina.com.cn/cn/campaign/law_12/law_en1.htmll.


注437
 　 视乎发行时的担保结构，可能需要经过发改委的备案，详见下文分析。


注438
 　葛永彬，中伦律师事务所上海办公室资本市场部合伙人，中欧国际工商学院高层管理人员工商管理硕士、南京大学法学硕士、中国人民大学经济学硕士、上海交通大学工学学士，主要执业领域包括公司并购、投融资及证券市场等。


注439
 　 市盈率指在一个考察期内，股票的价格和每股收益的比率。投资者通常利用该比例值估量某股票的投资价值，或者用该指标在不同公司的股票之间进行比较。


注440
 　中国政府相关监管机构对于协议控制模式的态度一直不甚明确，即便2011年9月1日正式实施的《实施外国投资者并购境内企业安全审查制度的规定》中，中国政府首次将协议控制以明文形式写入法律性文件，但由于该规定仅涉及国家安全行业，因此，对于非国家安全行业采用协议控制模式的态度仍然语焉不详，加之马云为获得第三方支付牌照而将协议控制模式“摆上台面”并推上风口浪尖，也让采用协议控制模式的境外上市红筹企业和投资者感到不安。


注441
 　 本文主要以新加坡和美国的证券市场为例。


注442
 　在美国的证券市场进行私有化的企业通常需组成特别委员会主持私有化事宜，避免与上市企业大股东的利益冲突。


注443
 　简易合并是指当一个母公司拥有一个子公司的至少90%的各类已售出的股份时，只经过母公司董事会的同意就可以直接把该子公司并入，而不必经过母公司和子公司的股东会批准，从而简化了公司合并的程序。


注444
 　前身为亚洲药业(Asia Pharm)。


注445
 　需聘请的律师事务所大致包括大股东中国律师、大股东境外律师、上市公司注册地及上市地律师、资金提供方中国律师、资金提供方境外律师等。


注446
 　李娜，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，北京工商大学法学学士、中国人民大学民法硕士，主要执业领域包括股票、债券发行及上市；公司并购重组；证券投资基金募集、上市；私募股权投资等。


注447
 　《证券法》第50条规定：“股份有限公司申请股票上市，应当符合下列条件：(一)股票经国务院证券监督管理机构核准已公开发行；(二)公司股本总额不少于人民币三千万元；(三)公开发行的股份达到公司股份总数的百分之二十五以上；公司股本总额超过人民币四亿元的，公开发行股份的比例为百分之十以上；(四)公司最近三年无重大违法行为，财务会计报告无虚假记载。”


注448
 　 发行人首次公开发行股票后申请其股票在本所上市，应当符合下列条件：(一)股票经中国证监会核准已公开发行；(二)公司股本总额不少于人民币五千万元；(三)公开发行的股份达到公司股份总数的25%以上；公司股本总额超过人民币四亿元的，公开发行股份的比例为10%以上；(四)公司最近三年无重大违法行为，财务会计报告无虚假记载；(五)本所要求的其他条件。


注449
 　 陈俐茹：“从利害关系人之视野解析公司分立”，中国政法大学2006年博士学位论文。


注450
 　 陈俐茹：“从利害关系人之视野解析公司分立”，中国政法大学2006年博士学位论文。


注451
 　 陈俐茹：“从利害关系人之视野解析公司分立”，中国政法大学2006年博士学位论文。


注452
 　“台湾证券交易所股份有限公司有价证券上市审查准则”(以下简称“台湾有价证券上市审查准则”)第4条：公开发行公司欲申请股票上市者，须符合下列条件：一、设立年限：原则上该公司申请上市时，须已依“公司法”设立登记届满五年以上；二、资本额：申请上市时之实收资本额须达新台币六亿元以上；三、获利能力：须符合「营业利益及税前纯益」之标准，且最近一个会计年度之决算无累积亏损；四、股权分散：记名股东人数在一千人以上，其中持有股份一千股至五万股之股东人数不少于五百人，且其所持股份合计占发行股份总额百分之二十以上或满一千万股者。


注453
 　梁清华，中伦律师事务所广州办公室资本市场部合伙人，北京大学法学学士，牛津大学法学硕士，专业领域：金融、证券、并购重组、大型项目建设、外商投资。


注454
 　陈设，中伦律师事务所广州办公室资本市场部律师助理，清华大学法学学士。


注455
 　 参见“违背承诺中铝2007年年底前收购连城铝业未兑现”，载http://money.163.com/08/0102/01/415QUS5300251RJ2.htmll。


注456
 　 唐运舒、骆正清：“大股东履行股改注资承诺情况分析”，载《财会月刊》2009年7月。


注457
 　 参见“小股民起诉太工天成大股东未履行承诺”，载http://finance.sina.com.cn/stock/s/20091102/07336910188.shtml。


注458
 　 李晓红、蔡奕：“股权分置改革承诺的履行监管与股东权益的保护”，载《证券市场导报》2007年第4期。


注459
 　 张辉：“股改承诺履行的法律分析”，载《贵州财经学院学报》2007年第6期。


注460
 　 唐雪平、易明：“股权分置改革中流通股股东的民事诉讼机制”，载《中国证券期货》2010年第11期。


注461
 　 赵旭东：“违反资产重组承诺的民事责任分析”，载《证券法苑》2010年第1期。


注462
 　 钟金光：“大股东违背承诺，怎么办？”，载《国际融资》2005年10月。


注463
 　 参见“十大教授齐声呼吁：重组方违背预案承诺构成侵权”，载http://finance.jrj.com.cn/2009/11/0203296375345-1.shtml。


注464
 　刘志勇，中伦律师事务所北京办公室资本市场部律师，山东大学法学学士及中国人民大学法学硕士，专职从事资本市场业务，专业领域为境内外证券发行及上市、再融资、并购重组、私募股权投资、公司治理等法律业务。


注465
 　 北京市中伦律师事务所出具的《关于外国投资者对吉林领先科技发展股份有限公司战略投资的法律意见书》，第5~6页。


注466
 　 北京市通商律师事务所出具的《关于河南双汇投资发展股份有限公司重大资产重组的补充法律意见书之三》，第5~6页。


注467
 　 北京市中伦律师事务所出具的《关于安徽省科苑(集团)股份有限公司重大资产出售及发行股份购买资产暨关联交易的法律意见书》，第15~16页。


注468
 　《五洲明珠股份有限公司重大资产出售及新增股份吸收合并梅花生物科技集团股份有限公司暨关联交易报告书》，第89页。


注469
 　《江苏申龙高科集团股份有限公司重大资产出售及以新增股份吸收合并海润光伏科技股份有限公司暨关联交易报告书》，第218页。


注470
 　《江苏申龙高科集团股份有限公司重大资产出售及以新增股份吸收合并海润光伏科技股份有限公司暨关联交易报告书》，第338页。


注471
 　宋晓明，中伦律师事务所北京办公室资本市场部合伙人，清华大学学士；业务专长为公司、证券、并购、资本市场各类融资及并购的非诉法律服务。


注472
 　 王成，中伦律师事务所成都办公室资本市场部合伙人，美国韦伯斯特大学(Webster University)工商管理硕士，还曾先后在重庆师范专科学校、西南政法大学学习中文和法律，业务领域为企业改制、并购、重组、PE、境内证券发行上市等。


注473
 　 2012年4月19日，咸阳偏转股份有限公司发布《关于变更公司名称、证券简称的公告》，公司名称变更为陕西炼石有色资源股份有限公司。为行文方便，本文仍使用“咸阳偏转”的简称。


注474
 　 资料来源：深圳证券交易所http://disclosure.szse.cn/m/search0425.jsp。


注475
 　 2011年9月8日，上海华源股份有限公司发布《上海华源股份有限公司关于变更公司名称的公告》，公司名称变更为上海大名城企业股份有限公司。为行文方便，本文仍使用“华源股份”的简称。


注476
 　 资料来源：上海证券交易所网站，http://www.sse.com.cn/sseportal/webapp/datapresent/SSEQueryBulletinStaticHome?isAdvQuery=undefined& PRODUCTID=600094& REPORTTYPE2=& BEGINDATE=& ENDDATE=& REPORTTYPE=ALL。


注477
 　 资料来源：深圳证券交易所网站，http://disclosure.szse.cn/m/search0425.jsp。


注478
 　 转引自重庆市第三中级人民法院2009年4月10日出具的《重庆市第三中级人民法院(函)》(渝三中法函[2009]3号)。


注479
 　王秀伟，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部合伙人。王秀伟律师毕业于西南政法大学，自1998年开始从事律师工作，主要从事房地产、证券和公司投资方面的业务。


注480
 　闫海：“股份回购制度研究”，载http://www.studyroom.cn/study/thesis/fxlw/jingji/200506/14786.htmll。


注481
 　 此外，涉及股份回购规定的文件还有《关于上市公司股权分置改革的指导意见》、《国有控股上市公司(境内)实施股权激励试行办法》、《国务院国有资产监督管理委员会、财政部关于规范国有控股上市公司实施股权激励制度有关问题的通知》等，由于其仅涉及少数上市公司，限于篇幅，本文不作介绍。


注482
 　《回购办法》第2条。


注483
 　 刘赟：“上市公司股权激励制度立法浅论”，载《云南大学学报法学版》2010年1月第23卷第1期，第47页。


注484
 　 由于《回购办法》仅规范回购上市公司社会公众股份的行为，并未包括回购上市公司非社会公众股份的行为，此处仅就社会公众股的回购流程作介绍。


注485
 　《上市公司高级管理人员培训教材》，中国金融出版社2007年版，第175页。


注486
 　廖春兰，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部合伙人，中山大学经济法学硕士，广西大学法学士，业务专长为公司、证券、私募融资及并购等证券法律业务。


注487
 　[美]小艾尔弗雷德·D.钱德勒：《看得见的手——美国企业的管理革命》，重武译，商务印书馆2001年版，第269~272页。


注488
 　[美]约翰·奈斯比特：《大趋势：改变我们生活的十个新方向》，梅艳译，中国社会科学出版社1984年版，第147页。


注489
 　范在峰：“特许经营限制竞争行为法律研究”，载《北京大学学报》(哲社版)2002年第6期。


注490
 　1996年连锁企业实现的销售额约占社会商品零售总额的1.2％。到1998年年底，全国约有1000家连锁公司，15,000多家连锁店铺。1998年全国连锁店零售总额超过600亿元，占社会消费品零售总额2％以上；连锁经营发展较快的上海市、北京市，连锁店的经营额分别占全市零售额的12.6％和8％，涌现出像上海华联超市、联华超市等具有一定店铺规模和销售额，经营方式既符合国际规范又有自己特色的特许经营企业初现规模优势。刘文献：《中国特许经营大全》，中国财政经济出版社2002年版，第17页。


注491
 　“Franchising”在汉语中除了翻译为“特许经营”外，也有译作“特许连锁”或“加盟连锁”、“合同连锁”的。译为“特许经营”是一种最为常见的汉语译法，2005年2月1日起实施的《商业特许经营管理办法》也采用特许经营的译法，本文采用的就是这种译法。中国也有学者认为，特许经营不同于商业连锁经营，但是，将特许经营视为连锁的形式之一是国际社会普遍接受的一种分类方式。


注492
 　Black’s Law Dictionary，5th ed.，West Publishing Co.，1979,p.592.


注493
 　美国联邦贸易委员会：《特许专营临时委员会报告(影印本)》1969年版，第5页。转引自[美]马歇尔·C.霍华德：《美国反托拉斯法与贸易法规——典型问题与案例分析》，孙南申译，中国社会科学出版社1991年版，第218页。


注494
 　指一方(特许人)授权给另一方(受许人)的契约性许可，包括5点要求。[英]科林·巴罗、戈德弗雷·戈尔兹等：《特许经营》(第十三版修订版)，马乐为等译，北京大学出版社2003年版，第7页。


注495
 　该新的《商业特许经营管理办法》自2005年 2月 1日起施行，原国内贸易部1997年11月发布的《商业特许经营管理办法(试行)》同时废止。


注496
 　如，朱明侠：《特许经营》，对外经济贸易大学出版社2001年版，第10～13页；钟复台：《特许经营操作规范》，中国经济出版社2003年版，第2～5页；王霖：《特许经营》，中国工人出版社1995年版，第3～4页。


注497
 　任学青：“特许经营基本法律问题探析”，载《法学论坛》2002年第4期；韩强：“特许经营的责任分担和风险防范”，载《法学》2002年第6期；应启明：“试论特许经营的法律问题”，载《法律适用》2001年第2期。


注498
 　谢晓尧：《竞争秩序的道德解读——反不正当竞争法研究(待发稿)》，法律出版社2005年版，第92页。


注499
 　何易：《特许经营法律问题研究》，中国方正出版社2004年版，第4页。


注500
 　在著名的PRONUPTIA(1986)案中，欧共体法院在判决中认为，特许经营制度“并不仅仅是销售方式，而是一种不需要投资而在经济上利用知识集合的方式”。据此，欧共体委员会在1988年颁布的EEC4087/88号法规，即《关于适用条约第85条第(3)款(现今之第81条第(3)款于某些种类的特许经营协议的法规)》对特许经营的界定是：利用向终端使用者转售商品或者提供服务谋利的一束知识产权。孔祥俊：《反垄断法原理》，中国法制出版社2001年版，第481页。


注501
 　吴汉东：“无形财产权的若干理论问题”，载《法学研究》1997年第19期。


注502
 　“关系契约”概念源自于美国法学家麦克尼尔(Macneil)提出的关系契约理论(relational contract theory)。麦克尼尔将各种契约(合同)分为三类，即古典契约、新古典契约、关系契约。关系契约从研究社会生活中人与人之间交换关系(exchange relations)的特点出发，分析了不同缔约方式，认为每项交易都是嵌入在复杂的关系中的，理解任何交易都要求理解它所包含的关系的所有必要因素，从而形成了一种与传统观念不同的契约法思想。麦克尼尔认为，人与人之间的任何交换都包含两类特性:交易性(transactional)和关系性(relational)。他从11个方面说明了契约的关系性，当交换关系中这些方面的关系性较强时，就会形成关系契约，理解关系契约必须将交易放到关系的情境中去考虑。[美]麦克尼尔(Macneil，I.R.)：《新社会契约论：关于现代契约关系的探讨》，雷喜宁、潘勤译，中国政法大学出版社1994年版，第12～17页。


注503
 　盛钰：“继续性债之关系”，台湾大学法律研究所1990年硕士学位论文。继续性契约的性质，也可得到其他有关国际组织所下的定义的验证，如国际特许经营协会(International Franchise Association，IFA)和世界知识产权组织在1994年发表的《特许经营指南》均将特许经营定义为：“特许经营是一种持续性的关系……”，欧洲特许经营联合会通过的《欧洲特许经营道德规范》将特许经营定义为：“特许经营是基于在法律上和财务上独立的特许人和他的单个受许人之间紧密和持续的合作关系的一种营销产品和(或)服务和(或)技术的体系。”见何易：《特许经营法律问题研究》，北京中国方正出版社2004年版。我国台湾地区将特许经营称为加盟，其《加盟事业管理法草案》也肯定了特许协议继续性的特点，草案第1条规定：“加盟经营关系，系指一方与他方约定，将商标或服务标章、经营技术等授权他方使用，并对他方之经营取得指导控制之权利，而他方支付一定对价之继续性契约。”


注504
 　麦克尼尔认为，个别性交易法不仅对交易前的状况漠不关心，对当事人如何分配其交易产生的交换剩余也不感兴趣。它既不关心相互性和交换前的权力状况，也不关心通过交换产生的变化。麦克尼尔前引书，第78～79页。


注505
 　麦克尼尔前引书，第3页。


注506
 　在个别性交易中，计划是全面的、特定的，因而具有讨价还价的得失特点，使得个别性交易的计划总是充满了明显的利益冲突。麦克尼尔前引书，第15页。


注507
 　作为垂直一体化的替代，特许契约可以采取两种形式：显性契约，由政府或者其他外部机构提供法律强制力，可以解决机会主义问题，但是成本常常极高。隐性契约则由市场机制实施，它通过终止预期未来业务造成资本损失。华武、缪柏其：“特许经营的不完全契约分析”，载《科技进步与对策》2002年第7期。


注508
 　罗纳德·科斯：“企业的性质”，载盛洪主编：《现代制度经济学》(上卷)，北京大学出版社2003年版，第103～108页。


注509
 　Cheung，S.N.S，The Theory of Share Tenancy，University of Chicago Press，1969.Mariti，P.and Smiley，R.H.Co-operative Agreements and the Organization of Industry，Journal of Industrial Economic，1983，31，pp.437-451.Norton，S.W.，An Empirical Look at Franchising as an Organization Form，Journal of Business，1988，61，pp.197-218.转引自雷星晖、刘大永：“特许经营的理论假设研究”，载《同济大学学报》(社会科学版)2002年第13期。


注510
 　戴德铸：“论特许经营的理论基础”，载《理论月刊》2004年第11期。


注511
 　王文宇：“论‘共生交易’对公平交易法的挑战——以加盟事业为中心”，载《台大法学论丛》1999年第29期。


注512
 　[美]奥利弗·E.威廉姆森：《资本主义经济制度——论企业签约与市场签约》，段毅才、王伟译，商务印书馆2002年版，第109页。


注513
 　特许人与被特许人是独立的经营主体，并不是完全的纵向一体化组织。高度的纵向一体化通常是严重受控经济的典型特征，在这种经济中，许多投入品市场得不到发展，真正的价格无从形成，造成很高的组织成本。[德]柯武刚、史漫飞：《制度经济学》，韩朝华译，商务印书馆2002年版，第327页。


注514
 　Gearg Drahein(1952).Die Genossenschaft als Unternehmungstyp,1st edition，Gottingen.转引自华武、方世建、缪柏其：“特许经营的企业组织理论分析”载《管理现代化》2003年第2期。


注515
 　为了描述多产品生产企业的经济性，潘热(John C.Panzer)、威利格(Robet D.Willig)和鲍莫尔(William E.Baumol)等提出范围经济(Economies of Scope)这一概念，他们指出，当两个或多个产品生产线联合在一个企业中生产比把它们独立分散在只生产一种产品的不同企业中更节约时，就存在范围经济。范围经济揭示了企业从事多产品生产的成本节约现象。一般地讲，范围经济主要来源于共用要素的充分利用，一旦这种共用要素为生产一种产品而投入，无需增加太多的费用甚至无须代价就可以部分地或全部用于生产其他产品。如交通、通讯等“公用物品”就是典型提供范围经济的资源。张仁华等：“范围经济与纵向一体化”，载《管理工程学报》1997年第11期。


注516
 　如美国麦当劳快餐店在全世界有上万家分店，但是它们的商标、服务标记、店堂布局风格、提供的食品和服务以及员工的着装、培训完全一致，就像一个模子里倒出来的。


注517
 　[美]乔治·里茨尔：《社会的麦当劳化——对变化中的当代社会生活特征的研究》，顾建光译，上海译文出版社1999年版，第2页。


注518
 　谢晓尧：“论商誉”，载《武汉大学学报》(社科版)2001年第5期。


注519
 　财政部发布的《企业连锁经营有关财务管理问题的暂行规定》也规定了直营连锁(又称正规连锁)、自由连锁(自愿连锁)和特许连锁(加盟连锁)三种形式的连锁店。国家工商行政管理局、原国内贸易部颁发的《关于连锁店登记管理有关问题的通知》则将连锁店归纳为两种，即直营连锁与特许连锁。商务部颁布的《商业特许经营管理办法》统一称为商业特许经营(以下简称特许经营)。


注520
 　张俊浩：《民法学原理》，中国政法大学出版社1997年版，第260页。


注521
 　我国也有学者认为特许经营关系是英美法上广义的商事代理关系，详见江帆：“连锁经营方式中的法律关系及立法选择”，载《法商研究》1997年第5期。


注522
 　如欧共体委员会的EEC4087/88号法规序言之8第4条第(C)款要求被特许人表明其作为独立企业的法律地位。参见何易前引书，第140～141页。《国际商会标准国际特许经营合同》第2条规定受许人是一个独立的商人，不是特许人的代理人、买卖代表，也不是他的雇员或合伙人。中文翻译见肖朝阳：《特许经营法律实务》，中信出版社2003年版，第303～304页。


注523
 　 经济合作与发展组织(OECD)于1994发表的《竞争政策与垂直性限制：特许协议》(Competition Policy and Vertical Restraints — Franchising Agreements)的报告将特许协议中所含的限制性条款分为本文所列5种，网址：http://www.oecd.org/dataoecd/34/53/1920326.pdf，2005.报告中的页数分别为:95.109.118.127.135.147。


注524
 　张五常将交易成本定义为：在最广泛的意义上，交易成本包括所有那些不可能存在于没有产权、没有交易、没有任何一种经济组织的鲁宾逊·克鲁索(Robinson Crusoe)经济中的成本。交易成本可以看做是一系列制度成本，包括信息成本、谈判成本、拟定和实施契约的成本、界定和控制产权的成本、监督管理的成本和制度结构变化的成本。简言之，包括一切不直接发生在物质生产过程中的成本。张五常：《经济解释》，易宪容译，商务印书馆2002年版，第407～408页。


注525
 　科斯认为，市场与企业是资源配置的两种可互相替代的方式。在市场上，资源配置由市场价格机制来调节；而在企业内，相同的工作则通过行政管理方式来完成。两者之间的选择依赖于使用市场价格机制的成本与企业内行政管理运行的成本之间的平衡关系。[美]路易斯·普特曼、兰德尔·克罗茨纳编：《企业的经济性质》，孙经纬译，上海财经大学出版社2000年版，第75～98页。


注526
 　理查德森认为，虽然合作和交易作为协调经济活动的两种不同的替代模式，但是，不能就此认为在现实世界中两者有明确的区分界限，交易是一个连续的过程，从有组织的商品市场上的交易(纯市场交易程度高)——在这类交易中，合作成分最少——开始，穿过中间领域——在这些领域里，存在着传统关系和商誉，最后到了那些复杂的和相互关联的集团和联盟——在这些交易中，合作是十分彻底和正式的。G.B.理查德森：“产业组织”，载[美]路易斯·普特曼、兰德尔·克罗茨纳前引书，第149页。


注527
 　“生产的纵向一体化:市场失效的考察”，载[美] 奥利弗·E.威廉姆森：《反托拉斯经济学——兼并、协约和策略行为》，张群群、黄涛译，经济科学出版社1999年版，第27～44页。但是，威廉姆森的交易成本经济学也有缺陷，近年来受到了越来越多的批评，认为威廉姆森对“市场交易中所遇到的障碍如何在企业内部得到克服”的分析是含糊不清的。正如哈特(Hart)所指出的，“它(交易费用理论)时常指出，争执问题和索要高价行为在单个企业内部将会减少。但是，这种情况赖以发生的确切的机制通常却弄不清楚。如果在一体化的企业内部，争执与套牢行为会减少，那么，重要的是知道这是为什么。就目前的情况来说，交易费用理论并没有对此提供答案。”参见[美] O.哈特：《企业、合同与财务结构》，费方域译，上海人民出版社1998年版，第30～31页。但是，威廉姆森的分析为企业纵向一体化提供了一个强有力的分析工具和适当的分析方法，从而可以使企业纵向一体化的战略考虑建立在一个理性的基础之上，解释力还是很强的。


注528
 　特许经营自诞生一百多年来，以其独具的优势和魅力在世界范围内获得了巨大的发展，特别是第二次世界大战后，西方众多国家把特许经营视作零售业的最佳选择，成为欧、美、日等经济发达国家商业和服务业普遍采用的一种重要的组织形式和经营方式。在美、日等发达国家，连锁店销售额占零售商业总额的35%以上，涌现了如彭尼(Penng)公司、伍尔沃思(F.W.Woolwoith)公司、八佰伴、麦当劳等大型国际化特许经营集团。特许经营在全世界的大发展，被称为继百货业之后，零售业的第二次革命。之所以会是这样，关键是连锁经营这种制度安排大大节约了交易成本，从而提高了经济绩效、刺激了经济增长。参见[美]小艾尔弗雷德·D.钱德勒前引书，第269～272页。


注529
 　如特许体系的规模效益可形成大批量的进货能力，从而节约采购成本；特许体系的广告一般由特许人统一策划，每个被特许人按一定比例分担，而特许人发布的全国性甚至全球性的广告，使各被特许人以较小的广告费用获得了超值的影响力；特许经营的商业安排也降低了特许人的信息收集成本，通过这种垂直一体化的经营方式，特许人可以取得各经营网点地区的商情与其他资讯，如当地的消费习惯与市场状况等。


注530
 　雷星晖、刘大永：“特许经营的理论假设研究”，载《同济大学学报》(社会科学版)2002年第13期。


注531
 　依代理理论，即使最有效的奖励措施也无法完全消除利益冲突，因为有些代理人仍然会将本人(如特许人)的利益置于自己(如被特许人)之后。这种因为代理问题所产生的成本称为代理成本，包括下列三项：(1)委托人的监控成本(monitoring expenditures)，(2)代理人为取信于委托人所须付出的履约成本(bonding expenditures)，以及(3)由于利益冲突无法完全消除，有时代理人所作决策仍无法与本人利益一致，这种尽管采取各种措施仍无法避免的损失，称为“剩余损失”(residual loss)。参见迈克尔·詹森、威廉姆·麦克林(Michael Jensen & William Meckling)：“企业理论：经理行为、代理成本和所有权结构”，载路易斯·普特曼、兰德尔·克罗茨纳前引书，第408～409页。


注532
 　 See，e.g.,S.W.Norton,An Empirical Look at Franchising as an Organizational Form,61 Journal of Business ，1988,pp.187-218;J.A.Brickley & F.H.Dark,The Choice of Organizational Form:The Case of Franchising,18 Journal of Financial Economics,1987,pp.401-420.转引自王文宇前引文，第101页。


注533
 　威廉姆森指出，有时某些特定投资的交易成本特别高，例如，在一矿区旁建造一电厂以供发电之用，或是仅为单一客户而大幅扩充生产能力。这些投资都具有一特色，即它们在投资前尚可依恃市场机制待价而沽，但在投资后则会有变现性低、转业不易的困难，此时，当事人如诉诸一般的市场契约机制将无法有效应付，因为投资者在投资后可能因缺乏谈判筹码而受制于人。[美]奥利弗·E.威廉姆森：《资本主义经济制度——论企业签约与市场签约》，段毅才、王伟译，商务印书馆2002年版，第78～93页。


注534
 　[德]柯武刚、史漫飞：《制度经济学》，韩朝华译，商务印书馆2002年版，第242页。


注535
 　我国有学者用间接定价原理对特许经营组织的效益原因进行了理论分析，认为特许经营中的商誉、企业营销能力等无形资产的交易费用比专利、著作等存在市场市价的无形资产高，对于这类交易费用高的无形资产难以通过普通的市场交易方式进行交易，而特许经营通过“资产专用性”形成的要挟机制让特许人掌握了无形资产的控制权和收益权，从而能够防止交易对方的机会主义行为。参见陈健、张大宝：“对特许经营的制度经济学分析”，载《理论前沿》2001年第15期。


注536
 　[美]查尔斯·R.麦克马尼斯：《不公平贸易行为概论》，陈宗胜等译，中国社会科学出版社1997年版，第18期。


注537
 　Benjamin Klein,The Economics of Franchise Contracts,2 Journal of Corporate Finance,Contracting,Governance and Organization,1995,pp.9-38.


注538
 　学者本杰明·克莱因等也采用这种资产专用性的理论，认为看起来对被特许人很不公平的契约条款，事实上有追求效率的作用，参见本杰明·克莱因、罗伯特·克莱佛德、阿尔曼·艾尔钦：《垂直一体化、可剥削性租金和竞争性合同订立过程》，载路易斯·普特曼、兰德尔·克罗茨纳前引书，第99～129页。


注539
 　经济学上称此做法为“人质”机制(hostage)，有关此概念参照[美]奥利弗·E.威廉姆森：《资本主义经济制度——论企业签约与市场签约》，段毅才、王伟译，商务印书馆2002年版，第286页。


注540
 　王玉：“销售商搭便车现象及其防范”，载《商业研究》1999年第8期。


注541
 　谢晓尧前引书，第68页。


注542
 　其他被特许人可以选择不提供这些服务，而是建议消费者先去利用提供服务的被特许人的服务，然后再返回购买。这些被特许人可以给一个较低的价格，因为他不用承担提供服务所必需的成本。面对其他被特许人的低价竞争，提供服务的被特许人最终将停止提供服务(或提供较少的服务)，这不仅使特许人对销售点服务的要求得不到满足，服务的减少还会降低商品的总销售量，减少特许人的获利。


注543
 　[美]理查德·A.波斯纳：《反托拉斯法》(第二版)，孙秋宁译，中国政法大学出版社2003年版，第201～203页。


注544
 　[美]马歇尔·C.霍华德前引书第239页。


注545
 　黄勇、董灵：《反垄断法经典判例解析》，人民法院出版社2002年版，第346～378页。


注546
 　孔祥俊前引书，第480页。


注547
 　欧共体委员会在该豁免条例中指出，特许经营可以使特许人利用有限的资金建立一个统一的特许专营网络，由于便利新的供货商特别是便利中小企业进入市场，从而强化生产商之间的产品竞争，改善商品的销售。此外，这种协定也为独立的销售商开展新的经营活动创造了条件。而且，通过这种协定，特许人可以向专营人(被特许人)提供其经验和资助。所以，这些销售商一般都有着良好的经营前景。这就为这些销售商与大商业企业开展有效竞争创造条件。见欧共体委员会1988年第4087号条例序言中第7个鉴于条款。


注548
 　[美]马歇尔·C.霍华德前引书，第219～220页。


注549
 　如20世纪70年代中期，针对特许人对被特许人的不正当行为，美国许多州颁布了特许经营关系法，这些法律主要针对一些特许人滥用权利的行为，如不正当的终止特许经营，被特许人缺乏延期权、委派权，侵犯他人领域，限制自由联合，对不同被特许人实行歧视、施加不合理的标准等。欧共体委员会的2790/1999号法规也将特许人滥用权利的行为排除在豁免制度之外，见何易前引书第103～109、150～151页。


注550
 　[美]查尔斯·R.麦克马尼斯前引书，第36页。


注551
 　《美国最高法院判例汇编》第405卷，1972.955，转引自[美]马歇尔·C.霍华德前引书，第220页。


注552
 　斯蒂格勒认为，有两种类型的反竞争效应一般被归因于一体化：价格歧视和进入壁垒。Stigler,G.J.The Organization of Industry.Homewood.Illinois:Richard D.Irwin,1968,p.303.转引自[美]奥利弗·E.威廉姆森：《反托拉斯经济学——兼并、协约和策略行为》，张群群、黄涛译，经济科学出版社1999年版，第38～39页。


注553
 　刘志彪、石奇：“垂直约束”，载《产业经济研究》2004年第5期。


注554
 　这与特许人实施的，旨在激发销售点服务、避免“搭便车”的最低转售价格的作用不同。参见[美]理查德·A.波斯纳前引书，第200～208页。


注555
 　王晓晔：“纵向限制竞争协定的经济分析”，载《月旦民商法研究丛书:月旦民商法研究反垄断法的立法与实践经验(3)》，清华大学出版社2004年版。


注556
 　孔祥俊前引书，第453页。


注557
 　品牌间竞争与品牌内竞争，是反垄断法中一直争论不休的一个问题。美国法院在一系列的判例中，最终确认了“品牌间竞争”才是反垄断法主要关心的竞争利益所在，有助品牌间竞争的品牌内垂直非价格限制，纵使会对品牌内竞争产生限制也不当然违法，而应以“合理规则”进行权衡而定。参见范建得、庄春发：《公平交易法(第二册：不公平竞争)》，汉兴书局有限公司1994年版，第169～171页。


注558
 　正如我国台湾学者对市场最佳竞争程度的研究结论所指出的：完全竞争的模型并非最理想的市场竞争程度，具有某种程度独占的市场结构才是最理想的。详细分析参见李文福、赖源河等：《公平交易法制之建立及其经济分析》，“行政院”研究发展考核委员会1994年编印，第27页。


注559
 　曹士兵：《反垄断法研究》，法律出版社1996年版，第21页。特许经营突破了传统经济学中完全竞争理论的局限，是有效竞争理论的体现之一。


注560
 　虽然美国在制定《谢尔曼法》等反垄断法时，产业组织理论尚未问世，但此后在适用《谢尔曼法》等法律进行司法审判时，产业组织理论就无所不在地发生着作用，形成的判例也有产业组织理论的影子。曹士兵：《反垄断法研究》，法律出版社1996年版，第97～101页。


注561
 　结构主义的垄断控制制度，是指为了控制行业集中度而对行业集中状态进行规范的垄断控制制度，解割大公司以恢复竞争性的市场结构是其必然的制度内容；行为主义的垄断控制制度，是指规范占市场支配地位企业的市场行为的垄断控制制度，它并不关心行业的集中程度，只关心占市场支配地位的企业是否有滥用其支配力的行为。曹士兵前引书，第97页。


注562
 　谢尔曼法第1条对所有的限制性协议一概予以禁止，未设例外规定，这种规定显然是不现实的，因为所有的商业合同都在某种程度上对当事人形成限制，美国联邦法院在司法中通过确定本身违法规则与合理规则解决了这一问题，对谢尔曼法进行了缩小的法律解释。参见Standard Oil Co.v.United States一案，《美国最高法院判例汇编》，第221卷，第1页，转引自曹士兵前引书，第202页。


注563
 　汤明辉：《公平交易法研析》(第二版)，五南图书出版公司1992年版，第95～108页。


注564
 　其中以芝加哥学派为主，强调垂直性的维持转售价格克服搭便车问题、促进品牌间竞争等的重要性，从而认为此等交易限制的目的不在减少竞争而在促进竞争，政府对之不应予以干涉。黄铭杰：“维持转售价格规范之再检讨”，载《台大法学论丛》1999年第29期。


注565
 　孔祥俊前引书，第327页。


注566
 　德国《反对限制竞争法》第一编“限制竞争行为”第2章“垂直协议”第15条，加拿大《竞争法》(1985年制定，1990年最新修订)第45条第4款，台湾《公平交易法》第18条。


注567
 　 [美]马歇尔·C.霍华德前引书，第231～236页。


注568
 　该诉讼是特许权人与被特许人关系破裂的结果。1962年Sylvania采用了在本案中受到质疑的特许经营权计划。美国最高法院认为垂直的非价格限制条款不应与水平的非价格限制条款受到相同的禁止待遇，因为这种条款通常仅限制产品市场许多品牌中的个别产品，而非限制多数互相竞争的产品。最高法院强调反托拉斯法的规范重心是品牌间(而非品牌内)竞争，因此，只要消费者有机会从各种相互竞争的品牌中选择比较，那么各制造商应有权依自己的需要制定销售策略。本案的被上诉人Sylvania公司试图通过采用特许经营权制度来减少它们各自的零售商之间的竞争，但并不是要去消除这种竞争，这种销售制度对同时减少品牌内的竞争和其激发了的品牌间的竞争都有潜在影响，它通过限制针对特定的买方群的业务相互竞争的、出售特定商品的卖方的数量来降低品牌内的竞争程度，但零售商利用这种地域限制市场的能力也由于顾客跑到别的特许经营点而受到了限制，新的生产商则能够利用这种限制，从而促使合格的、有进取心的零售商投入资本和劳力，从而促进品牌间的竞争，而品牌间的产品竞争存在，可有效制衡品牌内市场力量的滥用。所以，在品牌间产品竞争激烈的情形，垂直性的非价格限制竞争条款通常不会构成违法。参见黄勇、董灵：《反垄断法经典判例解析》，人民法院出版社2002年版，第346～378页。


注569
 　曹士兵前引书，第99页。


注570
 　“不合理”指对“成员国间贸易产生显著影响”。至于“合理”与“不合理”的界限，欧洲法院有一套较之美国法院更为精确的衡量标准，它们是：“市场占有率、市场地位、财务资源、产品范围、贸易量、进入壁垒、行为影响范围(成员国内、成员国间或欧共体外)。”欧共体执委会1986年9月3日公告，ABI.C231/1986.S.2，转引自曹士兵前引书，第203～204页。


注571
 　基于特许协议中的限制性条款在实践中的合理性，欧共体于1988年专门颁布了《关于对特许经营类型协议适用条款第85条第3款4087/88号法规》，明文规定凡在本办法所设标准下从事生产、销售商品或提供服务的特许经营合同，可以不依《欧盟条约》第85条第3款逐一进行个别豁免，换言之，特许经营合同从此可以不受第85条第1项之规范而获得集体豁免。对特许经营制度中参与者之间划分市场的条款，或者防止价格竞争的条款，如果要想存在的话，就需要按照罗马条约第85条第(3)项进行豁免。根据豁免条例的规定，以下三类特许协议条款将不适用欧共体有关竞争法规则:(1)有关地域性限制的条款。(2)有关特许经营产品的条款。(3)有关竞争方面的条款。另外还规定了不适用豁免及撤销豁免的条件。但是，有学者认为，欧共体委员会的“豁免制度”仅注重形式，并不关注合同的实际效果，没有运用经济学的方法对竞争的风险和收益进行分析，导致了混乱的结果。1997年，欧共体开始起草《关于适用条约第81条第(3)款于某些种类的垂直协议和协同行为的法规》(即2790/1999号法规)，对4087/88号法规进行了修改，新的立法体现了在公平与效率、安全性与有效性这些矛盾平衡方面的努力。参见殷醒民：“评欧盟的垂直限制政策”，载《世界经济文汇》1999年第4期。


注572
 　详见德国：《反对限制竞争法》(根据1998年5月7日修订本修订)第14条：(禁止关于价格形成或交易条件的协议)企业之间就与本法适用范围内的市场相关的商品或服务所订立的协议，如对一方当事人在其与第三人就所供商品、其他商品或服务达成协议时的定价自由或形成交易条件的自由予以限制，则该协议是禁止的。同编第2章“垂直协议”第15条“禁止关于价格形成或交易条件的协议”：企业之间就与本法适用范围内的市场相关的商品或服务所订立的协议，如对一方当事人在其与第三方就所供商品、其他商品或服务达成协议时的定价自由或形成交易条件的自由予以限制，则该协议是禁止的。


注573
 　德国的《反对限制竞争法》共进行了6次修订，分别于1966年、1973年、1976年、1980年、1989年、1998年进行。


注574
 　如GWB第16条对排他性交易协议的滥用监督作出了专门规定，该条规定实际上是对垂直协议的类型的列举，规定垂直协议原则上并不违反GWB，除非“因此类限制行为的规模，此类商品或服务或其他商品或服务市场上的竞争受到实质性限制”，否则卡特尔当局可宣告此类协议无效，并禁止实施新的、同类性质的约束行为，而不是对所有的垂直协议当然予以禁止。


注575
 　《反垄断法》第15条：经营者能够证明所达成的协议属于下列情形之一的，不适用本法第十三条、第十四条的规定：(1)为改进技术、研究开发新产品的；(2)为提高产品质量、降低成本、增进效率，统一产品规格、标准或者实行专业化分工的；(3)为提高中小经营者经营效率，增强中小经营者竞争力的；(4)为实现节约能源、保护环境、救灾救助等社会公共利益的；(5)因经济不景气，为缓解销售量严重下降或者生产明显过剩的；(6)为保障对外贸易和对外经济合作中的正当利益的；(7)法律和国务院规定的其他情形。属于前款第一项至第五项情形，不适用本法第十三条、第十四条规定的，经营者还应当证明所达成的协议不会严重限制相关市场的竞争，并且能够使消费者分享由此产生的利益。


注576
 　台湾公平交易法第19条第6款以发动“不正当限制”者单方行为为管制目标，规定事业不得从事 “以不正当限制交易相对人之事业活动为条件，而与其交易”的行为，以免“有限制竞争或妨碍公平竞争之虞”，限制是否不正常应“综合当事人的意图、目的、市场地位、所属市场结构、商品特性及履行状况对市场竞争的影响等加以判断”(《公平交易法实施细则》第25条)；第24条是一般条款，规定事业不得从事“其他足以影响交易秩序之欺罔或显失公平”的行为。第19条第6款在学理上的名称为“垂直非价格交易限制”，公平交易法实施细则第25条将第19条第6款的“垂直非价格交易限制”行为的主要态样例示为：搭售、独家交易、地域、顾客或使用限制等。参见范建得、庄春发：《公平交易法(第二册：不公平竞争)》，汉兴书局有限公司1994年版，第151页。


注577
 　孔祥俊前引书，第456页。


注578
 　如价格随市场需求的变化而变化，具有很大的弹性，今天不合理的价格明天不一定不合理。


注579
 　近年来，台湾地区在处理公平交易法的案件时，经济分析被倚重的程度已逐渐降低，反之，相关事实的发现：如商业上的理由如何？对于消费者与竞争者的具体影响如何？已成为观察的重点。在处理垂直交易案件时，应特别考虑如何让执法单位能在经济因素与非经济因素之间享有较大的判断空间。范建得：“论公平交易法于管制性市场之适用——以(八八)公处字第117号处分案为例”，载《台北大学法学论丛》2001年第46期。


注580
 　谢晓尧：“竞争秩序的道德解读——反不正当竞争法研究”，待发稿，第22页。


注581
 　威廉·兰德思和理查德·波斯纳是“效益主义”的积极倡导者。他们认为，所有为了弥补创造人“表达成本”的其他替代性方法都将造成社会资源的更大浪费，因此，效益主义应当是构造知识产权领域具体规则的理论基础，这要求立法者在设计财产权利时应以社会福利的最大化为目标。参见威廉·费歇尔：“知识产权的理论”，黄海峰译，载刘春田主编：《中国知识产权评论》(第一卷)，商务印书馆2002年版，第2～3页。


注582
 　[美]理查德·A.波斯纳前引书，第1～3页。


注583
 　谢晓尧前引书，第163页。


注584
 　[美]理查德·A.波斯纳前引书，第4页。


注585
 　[美]马歇尔·C.霍华德前引书，第232页。


注586
 　我国也有学者提出了对特许经营限制竞争行为合法性判断的基本条件：(1)限制的目的是出于保护特许经营当事人的合法权益，具体讲就是保护特许网络的统一性，保护商誉、商业秘密、业务关系、经营效率等。(2)客观上存在合法利益，并且有通过限制进行保护的必要。限制行为的保护对象应该是合法的权益，同时一旦这种利益不是只有通过限制竞争的方式才能保护，如果还有其他选择的保护方式，限制竞争就会失去合法性。(3)限制须与公共利益保持一致。公共利益是个抽象概念，具体地理解，应该是特许经营当事人利益与大众利益的综合平衡。与公共利益保持一致，即限制对市场竞争的根本格局不能产生根本影响，不得阻碍技术进步和生产效率提高，最终要有利于保护消费者利益。(4)没有滥用权利。限制竞争措施本身应该公平合理，宽严适当，通过限制的方式获利不是限制的目的，限制不能干涉他人的正当经营活动，不能损害对方特别是受许人利益等等。张斌：“特许经营若干法律问题研究”，1999年硕士学位论文。


注587
 　束小江：“特许经营的反竞争问题研究”，载《外国经济与管理》1999年第8期。


注588
 　 我国目前开展特许经营的企业整体实力不强，缺乏对特许经营的足够认识和把握。一方面，特许人大多打着“跑马圈钱”的算盘，在没有积累充分的经营资源和管理经验的情况下匆匆开展特许业务，在随后的运营过程中却无法为被特许人提供充分的指导和帮助，从而让整个特许体系陷入困境。典型的例子如我国民营快递的发展。由于前期的盲目扩张，后期运营中出现了货物损毁、货不对板、索赔困难等一系列问题，引发消费者强烈不满，致使邮政局不得不出台一系列措施进行整顿。“中国快递行业面临诚信与发展双重考验”，载《第一财经日报》2011年3月15日。


注589
 　 据商务部的统计，中国企业每年因信用缺失导致的直接和间接经济损失高达6000亿元，其中因为质量、伪劣产品等造成的损失是2000亿元。数据显示，目前中国坏账率高达1%~2%且呈逐年增长势头，远高于成熟市场经济国家企业0.25%的坏账率，中国每年签订约40亿份合同中，履约率只有50%。梁行：“诚信滑低谷　何时登高峰”，载《华人视点》2012年2月。


注590
 　 国务院法制办、商务部负责人就《商业特许经营管理条例》答记者问时表示：特许经营在性质上属于合同行为，在相关制度设计中，既要切实加强对特许经营活动的规范和管理，促进特许经营健康、有序发展，维护市场秩序，又要符合基本民事法律原则，不限制当事人从事特许经营活动的民事权利，避免因行政干预过度而妨碍特许经营的发展。黄庆畅：“促进特许经营的健康发展——国务院法制办、商务部负责人就《商业特许经营管理条例》答记者问”，载《人民日报》2007年2月16日。


注591
 　 法院审理的商业特许经营合同纠纷案件数量呈大幅上升态势，单以北京市朝阳区人民法院为例，该院2008年受理此类纠纷18件，2009年50件，2010年第一季度即达到28件，案件数量持续走高。冯莹、赵刚、高志海：“特许经营案的特别之困”，载《人民法院报》2010年5月10日。


注592
 　与特许经营相关的其他规定，还包括《商业特许经营信息披露管理办法(2012修订)》、《关于加强连锁店登记管理有关问题的通知》(1997)、《企业连锁经营有关财务管理问题的暂行规定》(1997)、《关于连锁经营企业增值税纳税地点问题的通知》(1997)、《制止价格垄断行为暂行规定》(2003)、《行业自律规范〈特许经营道德规范〉》等。


注593
 　王桂元、陆娟：“特许经营及相关法律问题”，载《中国法学》1996年第5期。


注594
 　李维华等：《特许经营概论》，机械工业出版社2003年版，第15～17页。


注595
 　中国在2001年12月22日正式加入世界贸易组织。在服务贸易减让表中针对分销服务中的特许经营做出了自加入世界贸易组织3年内取消限制的承诺。2004年12月1日商务部发布了《外商投资企业从事特许经营业务管理暂行办法(征求意见稿)》，第4条规定：本办法适用于外商投资企业在境内以特许经营方式从事零售、文化体育、餐饮、旅馆、租赁等各类服务业。第5条规定：外商投资企业不得以特许经营方式从事《外商投资产业指导目录》中的禁止类业务。


注596
 　“2004年，肯德基在中国的特许经营店约为24家；2006年麦当劳将在中国产生特许经营模式放开后的首批特许经营商约12名”，载《第一财经日报》，http://economy.enorth.com.cn/system/2005/01/21/000949480.shtml，2005。


注597
 　谢晓尧前引书，第180页。


注598
 　“当特许经营遭遇市场封锁——‘双汇’南昌”，载张本基、杨立娟编：《特许经营案例集》，中国宇航出版社2004年版，第91～99页。


注599
 　刘文献前引书，第641~642页。


注600
 　市场支配地位是指企业的一种状态，一般是指企业在特定市场上所具有的某种程度的支配或者控制力量，即在相关的产品市场、地域市场和时间市场上，拥有决定产品产量、价格和销售等各方面的控制能力。王先林：“论市场支配地位及其滥用的规制问题”，载《中国工商管理研究》2000年第6期。


注601
 　几乎到1990年为止，美国发生的主要垂直非价格限制案件中，被告的市场占有率均不高。例如，在Mansanto案中，被告在玉米及黄豆除草剂市场占有率分别为15%及3%。在著名的Sylvanta案，被告产品的全国市场占有率仅为5%，而在涉讼相关的特定地理市场中，分别为2.5%及15%。在Schwinn案，被告在相关期间内的市场占有率由22.5%及12.8%不等。其他再如Sealy案的20%，多不甚高。事实上，在著名的垂直限制交易案中，恐怕只有General Electric Co.案中，被告具有超过80%的市场占有率。参见范建得、庄春发前引书，第167页。在认定一个限制竞争是否大到排除市场竞争的程度时，欧共体委员会以及欧共体法院主要是考虑参与协议企业共同的市场份额。根据欧共体委员会的裁决，参与限制竞争协议企业的市场份额如果共同不足30%，这个限制竞争一般就达不到排除竞争的程度;如果一个限制竞争影响的市场份额达到50%以上，就可以怀疑该协议可能会排除市场上的有效竞争;如果一个协议影响的市场份额达到90%，就可以确认这个限制竞争达到了排除市场竞争的程度。参见王晓晔：“合法与违法的认定——适用合理原则的卡特尔”，载《国际贸易》2004年第9期。


注602
 　这是在特许经营高速成长的市场上一个普遍存在的共性问题，主要因为投资者因得不到充分信息披露或因欺诈性特许促销活动而蒙受损失。


注603
 　参见《关于进一步规范特许加盟活动的通知》内贸局发营销字[1999]第173号。


注604
 　如打着“世界知名快餐连锁公司”的 “肯德利”快餐连锁，借着麦当劳、肯德基等激起的西式快餐热，以10万元就能开家店，1个月就能赚钱等宣传吸引了全国将近200户加盟，共涉受骗金额上亿元。http://news.sina.com.cn/c/2002-01-24/454653.htmll，2005。


注605
 　如成都“谭鱼头”火锅诉北京“李老爹”有限公司一案。北京“李老爹”有限公司的股东原为“谭鱼头”的特许加盟店，由于2001年初未能就供应原料价格、商标使用及内部管理等问题与“谭鱼头”总部达成协议，2001年11月，北京的多数“谭鱼头”加盟店与总部解除合作关系，并改成了“李老爹”，且仍然继续经营同样的鱼头火锅，品味、价位都与原来一样。法院判决“李老爹”侵犯了“谭鱼头”的商业秘密，令其赔偿30万元。但是，企业的核心能力因被特许人的违约而流失，北京的“谭鱼头”从高峰时的十几家店，目前仅剩4家。http://travel.tom.com，2005。


注606
 　如2002年来自重庆的“风光馋嘴鸭”登陆西安，很快就出现了火爆的场面。然而“风光馋嘴鸭”的迅速火爆让很多商家看到了商机，很快西安的大街小巷如雨后春笋般冒出各种品牌的“馋嘴鸭”店面。最火爆的时候有1000多家“馋嘴鸭”。同一种生意店家数量翻了好几番，“馋嘴鸭”店面的销量却由过去最多一天400多只减少到20只。不到一年的时间，“馋嘴鸭”专卖店纷纷改换门庭。整个西安“馋嘴鸭”店面所剩无几。http://www.21franchise.com/case/case-10.html，2005。


注607
 　商务部：“严厉打击借特许经营实施商业欺诈违法行为”，载《工商行政管理》2005年第1期。


注608
 　原、被告法定代表人系夫妻关系，1998年离婚后签订了《财产分割协议》，约定将“九头鸟”名称的使用权和商标专有权作价200万元归原告所有，1999年双方又签订了关于成立原告公司的《协议书》，约定双方所有的九头鸟店铺由原告统一管理，在原告的授权下使用“九头鸟”商标及特有装潢，所有九头鸟店铺按月向原告交纳管理费，拖欠管理费一个月以上，原告有权中止其“九头鸟”名称、商标的使用。被告前身“北京市九头鸟餐饮有限公司地坛店”因2001年10月未按协议约定交纳管理费，原告遂发函通知其停止使用“九头鸟”名称及商标。2002年4月，被告将其名称变更为与“九头鸟”一字之差的“九头鹰”公司，并在经营活动中大量使用了与原告知名餐饮服务相近似的户外广告、装饰、装修、菜谱、菜肴、火柴盒、纸巾袋等。法院经审理认为，被告使用与原告知名服务特有的“九头鸟”名称相近似的“九头鹰”服务名称的行为，足以造成消费者对“九头鸟”和“九头鹰”所提供的服务的混淆，侵害了原告的相应权益，构成了不正当竞争，应承担停止涉案侵权行为、赔偿经济损失的法律责任。载中国法院网，http://www.chinacourt.org/public/detail.php?id=95888&k_title=九头&k_content=九头&k_author=，2005。


注609
 　北京市第二中级人民法院将此案归为知识产权类进行审理：http://www.chainlaw.com/news/list.asp?id=381，2005。


注610
 　韦之：“论不正当竞争法与知识产权法的关系”，中国人大复印资料(经济法学、劳动法学)，2000，2:44。


注611
 　谢晓尧前引书27。


注612
 　[德]K.茨威格特、H.克茨：《比较法总论》，潘汉典等译，法律出版社2003年版，第280页。


注613
 　谢晓尧：“论识别性标示的竞争法保护”，载《法学评论》2000年第3期。


注614
 　我国《反不正当竞争法》规定了11大项的“不正当竞争行为”，即：仿冒行为(第5条)，贿赂行为(第8条)，虚假宣传行为(第9条)，侵犯商业秘密行为(第10条)，损害竞争对手商誉的行为(第14条)，不正当有奖销售行为(第13条)；行政垄断行为(第6条)，地区封锁行为(第7条)，低价竞价销售的不正当竞争行为(第11条)，搭售行为(第12条)，串通投标行为(第15条)。前6项属于狭义的不正当竞争行为，后5项属于反托拉斯法领域中的限制竞争行为。由于我国的《反不正当竞争法》制定于1993年，现已不足以充分调整目前的经济关系，而对垄断和限制竞争行为予以规范是经济快速发展的客观要求。一些地方如河南省、四川省、江苏省等纷纷根据地方经济发展的实际情况制定了《实施细则》或《条例》。在这些地方法规中，不少已经突破了《反不正当竞争法》对不正当竞争行为种类的限制，对以垄断为目的的联合、非法传销、还本销售等做出禁止规定。这反映了我国经济高速发展与立法相对滞后的矛盾，在此情况下，只好由地方法规来弥补立法的不足。


注615
 　WTO《与贸易有关的知识产权协议》(TRIPs)也部分地涉及了限制性商业行为的遏制问题，列举了3种应予制止的限制性商业行为，并提出了限制性行为应主要由国内立法予以控制的原则。见车丕照：“世界贸易组织对其成员反垄断立法的影响”，载《月旦民商法研究丛书:月旦民商法研究反垄断法的立法与实践经验(3)》，清华大学出版社2004年版，第70～88页。


注616
 　如国内操作系统软件市场基本由国外软件所垄断，微软(中国)公司的桌面操作系统软件的市场占有率高达95%。照相机行业，无论是传统相机还是数码相机，跨国公司在市场上占有绝对垄断地位。以上海市场为例，传统相机产品，奥林巴斯市场占有率为25%，美能达占20%，位居前列；数码相机市场，佳能占24%；索尼占22%；尼康占20%。软包装行业，全球最大的软包装供应商利乐公司(瑞典)控制着中国95%的无菌软包装市场，占绝对垄断地位。伊利、光明、三元等国内乳业巨头都使用利乐的无菌灌装生产线及相应的包装材料。资料来源：国家工商总局，“在华跨国公司限制竞争行动表现及对策”(摘要)，载http://www.chinainterlaw.org/display_topic_threads.asp?ForumID=40&TopicID=1576& PagePosition=2，2005。


注617
 　“麦当劳广州搞搭售存在非法问题 ”，载http://www.12315.com.cn/asp/infor_content.asp?inforid=90 ，2005。


注618
 　宋伟：“搭售行为与不正当竞争”，载《现代管理科学》2002年第11期，第16页。


注619
 　国家工商总局，“在华跨国公司限制竞争行动表现及对策”(摘要)，载http://www.chinainterlaw.org/display_topic_threads.asp?ForumID=40&TopicID=1576& PagePosition=2，2005。


注620
 　王源扩：“美国反托拉斯法对知识产权许可的控制”，载《外国法译评》1998年第2期。


注621
 　吴蓉：“知识产权反垄断及其立法研究”，载《信息技术与标准化》2003年第1~2期。


注622
 　如我国《合同法》第329 条规定：“非法垄断技术、妨碍技术进步或者侵害他人技术成果的技术合同无效。”第334条规定：“技术转让合同可以约定让与人和受让人实施专利或者使用技术秘密的范围，但不得限制技术竞争和技术发展。”另外，我国的《著作权法》、《专利法》均规定了著作权、专利的合理使用制度。


注623
 　联合国贸发会议技术转让行为法典草案(以下简称技术法典草案)是处理许可协议中的限制性行为的一次综合性的多边尝试。谈判过程中的主要障碍是如何确定许可协议中的限制性贸易行为的范围。发展中国家采取的方法被称为“发展标准方法”，而发达国家采取的上述方法被称为“竞争标准方法”。这种方法论上的不同反映了发展国家和发展中国家的不同利益的冲突。因为，发达国家是技术的主要拥有国和转让国，主张公平竞争对其有利，而发展中国家作为技术的主要受让国，保护弱者地位对其更为重要，这也是实现实质性平等的需要。参见孔祥俊前引书，第651～652页。


注624
 　作为知识产权权利人的国外特许人，可以通过许可国内被特许人使用、但附以反竞争性的限制条件来达到限制其所在市场或相邻市场上经济竞争或保护垄断的非法目的。


注625
 　凌娜，中伦律师事务所广州办公室资本市场部律师，中山大学法学学士；业务专长为证券业务、收购并购业务。


注626
 　任理峰，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部合伙人，中国人民大学民商法硕士，业务领域为公司上市、并购、重组等。


注627
 　谢珊，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部律师，中南财经政法大学法学学士，业务领域为公司上市、并购、重组等。


注628
 　姚星昊，西南政法大学民商法硕士，现任北京市中伦(深圳)律师事务所律师助理，业务领域为公司上市、并购、重组等。


注629
 　谭鹏程，中伦律师事务所广州办公室资本市场部合伙人，西南政法大学法学学士，中山大学金融学在读。业务专长为资本市场、证券业务、私募股权与风险投资，资本市场与证券领域内的刑事辩护。


注630
 　许志刚，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部合伙人，西北政法大学法学硕士；业务专长为公司上市、收购、兼并、重组等公司证券法律业务。


注631
 　李佳霖，中伦律师事务所深圳办公室资本市场部律师，西南政法大学法学硕士；业务专长为公司上市、收购、兼并、重组等公司证券法律业务。


注632
 　 郭庆然、张鹏伟：《连锁经营》，对外经济贸易大学出版社2008年版，第4页。


注633
 　 刘厚钧：《市场营销》，西南财经大学出版社2008年版，第78页。


注634
 　张坚，中伦律师事务所上海办公室资本市场部合伙人，英国曼彻斯特大学法学硕士，复旦大学法学学士；业务专长为外商直接投资、私募股权投资、房地产投资及公司融资和重组。


注635
 　王莉佳，中伦律师事务所上海办公室资本市场部律师，复旦大学法律硕士；业务专长为外商直接投资、私募股权投资及公司业务。


注636
 　张粒，中伦律师事务所武汉办公室资本市场部合伙人，中南财经政法大学法学硕士，擅长基础设施、公司证券、争议解决等。


注637
 　李兵，中伦律师事务所武汉办公室资本市场部律师，中南财经政法大学法学硕士，擅长基础设施、争议解决。


注638
 　 该等信息由湖北省高速公路联网收费管理委员会提供。


注639
 　 洪艳蓉：《资产证券化法律问题研究》，北京大学出版社2004年版，第4～7页。


注640
 　 黄嵩、魏恩遒、刘勇：《资产证券化理论与案例》，中国发展出版社2007年版，第6页。


注641
 　 朱崇实主编：《资产证券化的法律规制》，厦门大学出版社2009年版，第2页。


注642
 　 徐海燕、王丙辉：“资产证券化中的超额担保制度研究”，载《法学论坛》2012年第1期。


注643
 　章小炎，中伦律师事务所广州办公室资本市场部合伙人，中山大学法学硕士，华东政法大学法学学士，专业领域为金融证券。


注644
 　 数据来源：一财网站，http://www.yicai.com/news/2010/08/392045.htmll。


注645
 　 贾保文、董瑞华：“探索有中国特色的场外交易市场建设之路”，载《中国场外交易市场发展报告(2010～2011)》。


注646
 　 表中表述是根据《天津交易所传统行业板条件》、《天津交易所科技创新版条件》、《上海股权托管交易中心非上市股份有限公司股份转让业务暂行管理办法》整理。


注647
 　 数据来源：天津股权交易所网站，http://www.tjsoc.com/web/。


注648
 　 数据来源：上海股权托管交易中心网站，http://www.china-see.com/。


注649
 　 数据来源：新浪财经网站，http://finance.sina.com.cn/hy/20120628/221712429791.shtml之《浦江夜话三论坛嘉宾发言实录》。


注650
 　 数据来源：天津股权交易所网站，http://www.tjsoc.com/web/。


注651
 　 洪振东、惠建军、张杰：“依托场外交易市场推动中小企业持续、快速、健康发展”，载《中国场外交易市场发展报告(2011-2012)》。


注652
 　 数据来源：新浪财经网站(http://finance.sina.com.cn/hy/20120628/221712429791.shtml)之《浦江夜话三论坛嘉宾发言实录》。
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