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关于中国企业向已设立的韩国企业
进行投资
继2015年2月26日简报,本期韩国世宗律师事务所简报将介绍中国企业(i)向已设立的韩国企业进行投

资；(ii)投资韩国房地产领域；(iii)在韩国设立外国人投资企业(或代表处)时需要了解的基本的法

律问题以及相关注意事项。  

同为中国企业向已设立的韩国企业进行投资，根据中国企业是否取得对韩国企业的控制权（比如，

中国企业成为韩国企业的第二大股东或小股东的，则无法取得对韩国企业的控制权；相反中国企业

取得韩国企业的过半数股权或成为最大股东的则可取得对韩国企业的控制权），其需要注意的事项

不同。本期简报主要介绍中国企业进行少数股权投资而无法取得对韩国企业控制权时所应注意的事

项。 

中国企业进行少数股权投资时，为将其投资风险降到最低，可考虑的方案主要有以下几种：（a) 回

收投资本金；(b)确保投资利益；(c) 确保参与并控制公司经营的措施。韩国商法项下的公司组织形态

与中国相同，分为有限公司和株式会社（相当于中国的股份有限公司），但两种企业的设立比重正

好与中国相反，在韩国株式会社的数量大大超出了有限公司的数量。以下以中国企业进行投资的目

标韩国公司的性质为株式会社为前提，进行介绍。 

一、关于投资本金回收

对非上市韩国企业投资时，确保回收投资本金的方案尤其重要。

A. 卖出选择权

作为回收投资本金的方案，在韩国最广为利用的方案是中国企业针对韩国企业的原股东(下称“韩

方股东”)取得股权卖出选择权（Put-Option）。即，(a)事先约定卖出选择权的行使条件，比如，

当韩方股东违反与中国企业之间的投资约定(股东间协议等)或目标公司的业绩未达到预期的目标

等；(b)当中国企业行使卖出选择权时，韩方股东受让中国企业的股份的受让价格(下称“卖出选
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择权行使价格”)定为高于中国企业投资本金的金额。 

为行使卖出选择权，需将卖出选择权的约定向韩国银行进行申报，除此之外韩国法律对其没有其

他限制性规定。

B.  利用夹层证券（Mezzanine Securities)

在韩国株式会社可发行可转换为股份的公司债券(下称“可转换债”)或可向公司要求偿还投资本

金的股份(下称“可赎回股”)，对其法律上没有特别的限制。可转换债或可赎回股的认购方案与

卖出选择权一同作为投资本金的回收方案在韩国广为利用。 

(i)取得可赎回股的方案，因其可确保股东地位，所以可以行使对公司的支配权（表决权），但投

资本金的回收受公司的可分配利润的额度的限制； (ii)而可转换债只要公司的负债不超出公司的资

产，即可全部回收投资本金，但该方案中投资人的地位只是处在债权人的地位，因此投资人无法

行使对公司的支配权（表决权）。考虑到可转换债和可赎回股方案存在的上述利弊问题，实务中

经常将上述两种方案合并使用。

C. 利用交易关系

当韩方股东资金实力不足时，上述卖出选择权则没有实际意义，并且投资目标企业的经营业绩不

良、财务结构恶化时，上述夹层证券方案亦没有实际意义，因此将其作为投资本金回收方案将存

在一定限制。

为克服上述限制，作为其对策，最近利用将中国企业和投资目标韩国企业之间的商品、服务贸易

关系的事例时有发生。即，将中国企业对韩国企业持有的原债权或日后拟向韩国企业供货的商

品、服务以实物出资的方式进行出资以取得韩国企业的股权。届时，中国企业将按照高于实际支

出的费用(商品、服务的生产成本)的价格(商品、服务的销售价格)取得股份，且无需现金投入，

因此可有助于将投资损失最小化。

但，上述实物出资的方案存在一个弊端，那就是该等实物出资原则上需要取得韩国法院的批准，

审批时间通常需要1.5~2个月。但，实务操作中存在避免上述问题的方案，若需要了解相关内容请

向下端记载的律师取得联系。 

二、确保投资收益的方案

A. 卖出选择权以及夹层证券的利用

(i) 将卖出选择权的行使价格定为[投资本金+一定利率]，或 (ii) 认购附一定利率的可转换债；(iii) 

认购享有优先分配权且赎回价格为[投资本金+一定利率]的可赎回股的方案在韩国广为利用。即，

利用卖出选择权及夹层证券，回收投资本金并同时确保投资利益的方式在韩国广为利用。
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但，如前所述卖出选择权在韩方股东资金实力不足时则失去实际意义，夹层证券方案亦在投资目

标企业经营业绩不良或财务结构恶化时失去实际意义。 

B. 利用交易关系

作为对韩国企业的投资条件，在交易关系中赋予中国企业有利的条件，实际上也可作为确保中国

投资利益的方案使用。但，赋予一方股东单方面有利的交易条件，将存在被认定为韩国商法、公

正交易法、税法等法律项下的不正当支援行为的风险，因此需事先征询韩国法律以及税务方面专

家的意见。 

C. 选择投资主体的注册国家

赴韩投资时，直接投资主体的注册国家，比如其注册国家是在中国还是在香港、开曼、英属维尔

京群岛注册，投资方从韩国企业取得的所得额所适用的代扣代缴税率将不同。该等代扣代缴税率

对投资收益的确保产生不小的影响，因此在选择投资方注册国时，需考虑韩国的代扣代缴税率和

在中国需缴纳的税率。

2014年11月21日起韩国实施《境外形成的文件的业务处理指南》，根据该指南的规定通过开曼、

英属维尔京群岛等避税区域的机构进行投资时，较比其他国家在审批方面需要多花费一个月以上

的时间。但，实务中存在避免上述问题的方案，若需要了解相关内容请向下端记载的律师取得联

系。 

下期简报将介绍中国企业无法取得对韩国企业的支配权时需事先确保的三个方案中， 最后一个方案 - 

确保参与并控制公司经营的措施的方案。
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