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最近，嘉质策略才从中国地区回来。我们在3月中离开洛杉矶，拜访了上海，广州，深圳，香港及台北，到4月
中才回到洛杉矶。此行，我们的行程排地十分紧凑。我们拜见了各地的政府官员，商务咨询公司，大型的律师
事务所，风险投资家，国有企业，及创业家。我们会见的企业包括刚创业的公司，到资产超过10个亿美元的大
型国内企业。我们与这些企业会见的目的，在于协助它们在美的经营，找寻美国的资金，及确认在美的战略合
作夥伴。在我们回美以后，我们已开始准备一些计划及提案，及为合适的合作夥伴(包括政府单位及私有企业)
安排见面会商。 
 

我们近期的中国行非常成功，我们希望在最近的将来，能再访中国。 
 

敬祝商祺！ 
 

艾荣∙谢克特及周友芬敬上 
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开放浮动汇率的时间到了吗? 
中国对人民币的汇率，一直是采取紧盯美元的政策。但是，最近几周，
对于中国是否会让人民币升值，及是否会放弃人民币紧盯美元的政策，
各方揣测纷纷。这些近期的揣测，一方面是来自中国一高级银行官员谈
话中的暗示，另一方面是由于人民币的汇率，最近曾浮动至高出中国官
方所定的交易范围。这造成全球金融市场的强烈关注。 关于中国政府何
时会让人民币升值，会如何升值，是否会升值，及升值的影响，专家的
意见都不一致。  

一些分析家相信，中国政府会采取比较渐进的方式，而且，只会“松绑”，而不是“放弃”，人民币紧盯美元的政
策，并且只允许人民币的汇率，在一段时间之后，能在比较宽大的范围内浮动。在美国及欧洲的成长率减缓之
后，美国及欧洲均要求中国让人民币升值。在美国，有些人相信人民币的升值，可以减低美国对中国的贸易逆
差，因为这样可以使中国商品的价格相对的提高。但是，因为中国对美国的大幅度的贸易顺差，中国已累积了
大量的美元存底，及大量的美国国家公债，这是目前支持美元币值及美国国内低利率的要件，这又是维持美国
国内房价及消费力的主要原因。对中国来说，人民币升值也是有好处的。这可以减低中国对其出口制造业的依
赖，给予中国对其经济更多的控制，及提升中国的服务业，以便促进中国长期的成长。  
关于中国“境内居民”境外投资的新规定 
中国国家外汇管理局(“SAFE”)于2005年1月24日，发布关于完善外资并购外汇管理有关问题的通知(“通知”) 。 
近年来，经常听闻一些国有企业的高级主管，在海外设立一企业，并将该国有企业的股权，以低于市价的价
格，卖给这个海外企业，然后在这国有企业未增加任何资产或价值之前，再将这个海外企业的股权，以较高的
价格，卖给外国企业。据闻，SAFE希望利用这通知中的规定，来终止这类交易。 
 

大略来说，这通知要求中国境内居民在境外做任何投资，或与境外企业交换股权凭证或其他资产，均需办理审
理，核准及登记手续。另外，这通知要求个分局、外汇管理部，在审理由外资并购设立的外商投资企业外汇登
记时，如得知该境外企业为境内居民投资成立，并利用该境外企业并购境内企业时，任何相关的外汇登记申
请，则须呈报总局处理。甚至已成立的外资企业的外汇登记申请，如有任何不合规定的地方，亦会受分局、外
汇管理部的严格审理。这通知中的规定，执行起来，会有有些困难。这通知中的很多用语，均无定义。另外，
本通知的规定，并非十分清晰或完全。同时，本通知是由SAFE单独发布，并未经商务部、中国证券监督管理
委员会或其他相关部会的联署。 
 

本通知将目前有关境内企业在境外投资的规定，延伸至规范“境内居民”在境外的投资，但未能提供有关“境内居
民”的定义。本通知基本上，将境内居民在境外投资，及相关的外资企业的外汇登记申请，变得即使不是不可
能，也是非常困难。本通知亦要求境内居民在与境外企业交换股权凭证或其他资产，均需办理审理，核准及登
记手续，但未能提供这类审理，核准及登记的手续为何，及要任何进行。本通知基本上，将所有相关的交易，
都暂时停止下来，以等候进一步的通知及执行手续的颁布。这些暂停的交易，包括本通知所希望暂停的交易，
但也包括那些合法的交易在内。同时，何时这些进一步的通知及执行手续会颁布，还不得而知。这些问题，希
望在进一步的通知及执行手续颁布时，均能解决。 
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知己知彼 
近期在美国及中国的研讨会 

法律专栏 
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2月份，嘉质策略曾任南加大的客座讲师，主讲“在中国经营所涉及商
业及法律上的问题”。这是在公共政策，计划及发展学院，为研究生开
的国际房地产课中的一堂课。大约有45名学生及教职员出席。 
 

3月份，嘉质策略在由广州市投资促进办公室主办的研讨会中，主讲如
何在美经营企业及找寻资金。大约有40人出席该研讨会。 
 

在4月份，嘉质策略在上海，由上海国际服务贸易业协会研讨会主办的
研讨会中，主讲如何在美经营企业及找寻资金。该研讨会在上海2010
世博会大楼的会议室举行，吸引了120人参与。 
 

4月份，周友芬律师在加州国际贸易发展中心，主讲美国出口商所必须
理解的法律问题。  

座谈时间 
5月12日，周友芬律师将作为美国第一PMF银行及CoFace North America在洛杉矶主办的专题研讨会中，主讲
与中国企业交易时应注意的五大法律问题。 
 

5月13日，嘉质策略将在加州大学洛杉矶分校，安得生管理学院的2005年创业家会议，做为专题讲演人。他们
将参与主讲关于中国的专题座谈，该专题的主题为了解中国的法律，文化及战略考量。如您希望参加这项会
议，请参阅此网站：www.uclamba.com/eac/。我们希望能在哪儿见到您！ 

以下文章由周友芬律师事务所提供。如您有任何问题，请寄电子邮件至info@yfchou.com。 
 

在中国，谁是主管收购及合并企业的单位？ 
很多的外国投资者，都希望以收购及合并中国境内企业的方式，到中国投资。首先，这些投资者必须了解，在
中国，政府机构在不同的商业交易中，都扮演了很重要的角色。而且，很多的交易，均需要经过政府机构广泛
及深入的审理及核准。政府机构，通常均极深入地介入审查及批准，收购及合并中国境内企业的交易。中国政
府机构在这些交易中，经常不仅是审核者，同时亦是卖方。它们的考量，通常超过一般关于这类交易在商业上
的考量。这些政府机构的介入及考量，在西方国家，是比较不常见的。 
 

在中国，下列两个政府机构，在关于收购及合并的交易中，扮演很重要的角色。中国商务部及国家发展和改革
委员会(“SDRC”)，在管理这类交易上，负主要的责任。商务部负责管理外国资金投入中国，及监督和核准这类
交易。SDRC主管审核外资项目申请，以及改革和重整国有企业。依所投资项目的不同，另外尚有其他机构亦
可能介入审核这些交易。不同的机构有不同的目标，意图及想法。因此，取得某一单位的核准，并不保证一定
能取得其他单位的核准。 
 

至于一笔交易，必须取得什么样的核准，那是依交易的不同而不同。应考虑的因素包括参与的企业及单位，投
资的项目，投资项目的类别，投资的方式，投资的标的，及投资的金额。一般来说，如投资于“鼓励”或“允许”的
项目，且投资额在美金100万元及其以上，该项目必须得到商务部及SDRC的核准。如投资于“鼓励”或“允许”的
项目，且投资额在美金100万元以下，该项目只须得到省级或是地方分部的核准。如投资于“限制”的项目，且投
资额在美金50万元及其以上，该项目必须得到商务部及SDRC的核准。如投资于“限制”的项目，且投资额在美
金50万元以下，该项目只须得到省级或是地方分部的核准。另外，有一些例外的案例，则会就个案处理。 
 

因此，对有意在中国以收购及合并的方式投资的投资人，必须要十分小心地调查及评估，以确认究竟是那些单
位负责管理，审查及核准每一笔交易，什么样的核准必须取得，必须向那些单位取得这些核准，及什么法律及
规范适用于每一笔交易，才能比较顺利地在中国进行投资。 
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