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利用外债筹资新规定 

 

  在中国境内注册的外资子公司，通过从境外母公司或其他机构借用外债的方式筹措资金

时，需要按照规定做相应的登记和申请。自年初开始，相关部门又发布了两项关于外债的

规定。 

 

2023年 1月 5日国家发展和改革委员会（以下简称“发改委”）颁布了《企业中长期外

债审核登记管理办法》「国家发展和改革委员会令第 56号」（以下简称 56号文），该办法于

2023年 2月 10日生效，2015年颁布的《国家发展改革委关于推进企业发行外债备案登记

制管理改革的通知》「发改外资（2015）2044号文件」（以下简称 2044号文）同时废止。  

 

此后，2023年 7月 20 日中国人民银行及国家外汇管理局宣布调整企业和金融机构的跨境

融资宏观审慎调节参数，“宏观审慎调节参数”将从原来的 1.25提高到 1.5，自此，采用

“宏观审慎管理”模式进行外债筹资的企业，其外债额度将从净资产的 2.5倍扩大到 3

倍。 

 

■ 外资企业借用中长期外债是否需要在发改委审核登记 

 

根据“2044号文”规定，企业在借用中长期外债前需要在发改委进行“备案”，但在

“56号文”中，将过去的“备案”变更为“审核登记”并需取得「外债审核登记证明」

（第十条），未取得「审核登记证明」的，相关部门不予办理外债登记、金融机构不予办理

开户、结汇等相关手续（第十七条），从语气上感觉管理更加严格了。 

 

  “56号文”将外债定义为中华人民共和国境内企业及其控制的境外企业或分支机构向境

外举借的、以本币或外币计价、按约定还本付息的 1 年期（不含）以上债务工具，这里的

境内企业，包括了各种类型的非金融企业和金融企业。因此，从定义上看，中国境内的外

资企业向境外举借期限在 1年以上的中长期外债也属于需要在发改委事前审核登记的范

畴。 

 

然而，从实务操作上看，自“2044号文”实施（即 2015年 9月 14日～2023年 2月 10

日期间）至今，大部分地区的外资企业在借用中长期外债时，都是在未办理发改委备案的

情况下，通过“投注差”或“宏观审慎管理”模式确定可借用外债的额度，在主管外汇管

理部门登记外债合同后，去银行开立外债专用账户并办理后续手续。这是目前比较主流的

做法。  

 

关于这一点，我们也曾质询过天津市发改委的相关部门，对于境内注册的内资企业，发

改委的答复是原则上需要按照规定办理备案登记手续，但对于外资企业并没有明确的答

复。 

 

从“56号文”的规定上看，企业借用中长期外债需要先在发改委办理审核登记并取得



“企业借用外债审核登记证明”后才能办理后续手续，因此，今后企业在办理该项业务或

已借用的短期外债展期时，除外汇管理部门和银行外，根据需要还是要与发改委确认一下

再办理后续手续比较稳妥。 

 

■ 通过「宏观审慎管理」模式借用外债的额度从 2.5 倍扩大到 3倍 

 

2023年 7月 20日，中国人民银行、国家外汇管理局决定将企业和金融机构的跨境融资 

宏观审慎调节参数从 1.25上调至 1.5。自此，采用宏观审慎管理模式从境外（含香港）

借用中长期外债的企业，可借用外债额度将从净资产的 2.5倍扩大到 3倍。 

 

作为参考，我们将 2017年 1月开始实施的《关于全口径跨境融资宏观审慎管理有关事 

宜的通知》「银发（2017）9号文」中规定的外债额度计算公式（表 1）以及之后历次宏

观审调节参数的调整（表 2）情况总结如下： 

 

（表 1）计算公式 

机构类别 
资本・净

资产 
× 

跨境融资杠杆率

（注） 
× 

宏观审慎 

调节参数 
＝ 外债额度 

一般企业 净资产 

× 

2.0 

× 

现状 1.5（截至

23 年 7 月 20 日

共调整 5 次） 
＝ 

現状是净资产的 3.0

倍（截至 23 年 7 月

20 日共调整 5 次） 

非银行金融机构 资本 1.0 

1.0 

資本的 1.0 倍 

银行类金融机构 一级资本 0.8 
一級資本的 

0.8 倍 

注：跨境融资杠杆率根据［2017］9 号规定 

 

（表 2）宏观审慎调节参数的历次调整 

NO 发布时间 通知文号 宏观审慎调节参数 
一般企业的 

外债额度 
目的 

1 
2017 年 01 月

12 日 
银发［2017］9 号 

企业・金融机构的调节

参数原始数值为 1.00 
净资产的 2 倍 

・方便国内机构通

过借用外债筹资 

2 
2020 年 03 月

12 日 
银发［2020］64 号 

将企业・金融机构的调

节参数从 1.00 上调至

1.25 

从净资产的 2

倍上调至 2.5

倍 

・防止受新冠影响

企业财务状况恶化 

・方便国内机构通

过借用外债筹资 

・抑制筹资成本 

3 
2020 年 12 月

11 日 
银发［2020］301 号 

将金融机构的调节参数

从 1.25 下调至 1.00 
从净资产的

2.5 倍下调至

2 倍 

・抑制对人民币升

值的期待 

・缓和人民币升值

压力 

・防止境外资金大

量流入 

4 
2021 年 01 月

07 日 
银发［2021］5 号 

将企业的调节参数从

1.25 下调至 1.00 

5 
2022 年 11 月

01 日 
银发［2022］238 号 

将企业・金融机构的调

节参数从 1.00 上调至

1.25 

从净资产的 2

倍上调至 2.5

倍 

・有效利用国内外

市场筹措资金 

・扩大境外资金流

入 



NO 发布时间 通知文号 宏观审慎调节参数 
一般企业的 

外债额度 
目的 

6 
2023 年 7 月

20 日 

国家外貨管理局官网

2023 年 7 月 20 日发

布的通知 

将企业・金融机构的调

节参数从 1.25 上调至

1.50 

从净资产的

2.5 倍上调至

3.0 倍 

・进一步完善全口

径跨境融资宏观审

慎管理 

・提高企业与金融

机构从境外筹资能

力 

・通过扩大外资的 

利用余地，优化企

业资产负债结构 

 

另外，采用投注差模式借用外债的计算公式如下： 

＊外债额度＝（投资总额-注册资本）×实际缴纳注册资本比例 

 

（表 3）投资总额与注册资本的比例规定 

投资总额 注册资本 

300万美元以下 70％ 

300万美元～1,000万美元 50％（最低 210万美元） 

1,000万美元～3,000 万美元 40％（最低 500万美元） 

3,000万美元以上 1/3（最低 1,200万美元） 

注：以上比例是根据 2020年 1月 1日外商投资法实施同时被废止的《国家工商行政管理局

关于中外合资经营企业注册资本与投资总额比例的暂行规定》「工商企字[1987]第 38

号」）中的规定。 

 由于 2020年 1月 1日前成立的外资企业，在设立时已在工商等部门登记过投资总额，因

此还可以选择投注差方式借用外债；而 2020年 1月 1日外商投资法实施后成立的外资企

业，关于还能否适用投注差的概念登记投资总额的问题，据我们了解，目前，天津地区根

据企业的需求还可以按照原有方式在工商等部门备案投资总额和注册资本，因此，今后还

可以选择投注差或宏观审慎模式借用外债。 

 但北京地区只能备案注册资本，这样一来企业今后在借用外债时也就只能采用宏观审慎

的管理模式。 

 

综上所述，虽然目前有些地区的外资企业仍然可以自行选择“投注差”或“宏观审慎管

理”模式借用中长期外债（一旦选择宏观审慎管理模式，以后就不能再变更为投注差模

式）。但今后，随着投注差规定后续政策的出台，支持投注差管理模式的相关法令将有可能

失效，这一点也提请大家多加关注。 

 

 

 

完 

https://baike.baidu.com/item/%E5%9B%BD%E5%AE%B6%E5%B7%A5%E5%95%86%E8%A1%8C%E6%94%BF%E7%AE%A1%E7%90%86%E5%B1%80%E5%85%B3%E4%BA%8E%E4%B8%AD%E5%A4%96%E5%90%88%E8%B5%84%E7%BB%8F%E8%90%A5%E4%BC%81%E4%B8%9A%E6%B3%A8%E5%86%8C%E8%B5%84%E6%9C%AC%E4%B8%8E%E6%8A%95%E8%B5%84%E6%80%BB%E9%A2%9D%E6%AF%94%E4%BE%8B%E7%9A%84%E6%9A%82%E8%A1%8C%E8%A7%84%E5%AE%9A/14479103?fromModule=lemma_inlink
https://baike.baidu.com/item/%E5%9B%BD%E5%AE%B6%E5%B7%A5%E5%95%86%E8%A1%8C%E6%94%BF%E7%AE%A1%E7%90%86%E5%B1%80%E5%85%B3%E4%BA%8E%E4%B8%AD%E5%A4%96%E5%90%88%E8%B5%84%E7%BB%8F%E8%90%A5%E4%BC%81%E4%B8%9A%E6%B3%A8%E5%86%8C%E8%B5%84%E6%9C%AC%E4%B8%8E%E6%8A%95%E8%B5%84%E6%80%BB%E9%A2%9D%E6%AF%94%E4%BE%8B%E7%9A%84%E6%9A%82%E8%A1%8C%E8%A7%84%E5%AE%9A/14479103?fromModule=lemma_inlink

