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英国将针对关键基础设施收购实施外商

投资审查 
英国政府将对关键基础设施的外商投资规定进行重大改革，以确保外商控制或持

有英国关键基础设施对国家安全的影响得到全面审查。其中包括对 2002 年企业

法（Enterprise Act 2002）中公共利益审查制度的调整，并要求在对关键基础设

施所有权和控制权的政府审查中考虑国家安全因素。

脱欧余波未尽 
脱欧公投后，新首相特丽莎·梅建议

英国通过立法，赋予政府更大权力，

以否决或附加条件批准不存在竞争问

题但可能影响国家利益的并购交易。

日前，英国政府公布了制定基础设施

领域外商所有权审查新规的计划。 

该计划公布的背景是英国政府决定放

行欣克利角 C（Hinkley Point C）核电

站，并采取措施对其进行支持。 

欣克利角 C 核电站将由法国电力集团

（法电）和中国广核集团（中广核）

共同建设。法电和中广核的战略合作

还涉及塞斯维尔 C 和布拉德韦尔 B 等

两个核电站项目。2015 年 10 月，英

国前首相戴维·卡梅伦和习近平主席

共同宣布了该项合作。 

英国脱欧公投后，新首相特丽莎•梅曾

宣布将重新审查欣克利角 C 项目。现

在，英国政府已决定放行，条件是未

经英国政府事先批准，法电不得在竣

工前出售其控股权。 

欣克利角 C 项目投入运营时，预计政

府根据 2002 年企业法制定的新外商投

资审查规定已经生效。根据新规定，

政府届时将有权干预法电出售其控股

权。 

对于未来的新核电站项目，这一新规

定也会对股权比例提出特别要求，还

将要求如果有任何所有权变更，核电

站的开发者或运营者必须通知英国核

能 监 管 局 （ Office for Nuclear 

Regulation）。 

这一新规定似乎对新核电站的开发者

施加了多重审批要求。目前，其对其

他类型的关键基础设施的影响尚不明

确。 

昭示新的产业政策？ 

英国政府表示，本次改革将使英国在

关键基础设施所有权和控制权审查制

度方面与其他主要经济体保持一致。  

目前仍无法确定本次改革对实务操作

的 终影响。此前，英国政府已经有

权基于国家安全理由干预并购交易，

但截止今日，政府仅在涉及国防企业

的情况下进行过干预。此外，英国政

府持有核电、国防和基础设施领域一

些公司的“黄金股”（即控制权股，

见下文）。 

也无法确定本次改革是否仅限于国家

安全事宜。英国新首相此前曾建议英

国确立 “清晰的产业政策”。该政策

不会自动阻止外国公司对英国企业的

收购，但政府将有权干预该等收购，

以保护对英国具有战略价值的行业。  

如果本次改革将外商投资审查的范围

扩大至国家安全以外的事项，将严重

背离当前英国的并购政策，为并购交

易带来很大的不确定性，也可能与欧
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要点 
 英国政府计划调整 2002

年企业法项下的公共利

益审查制度 

 2002 年企业法允许国务

大臣（Secretary of 

State）以保护特定的公共

利益为由干预并购交易 

 本次计划进行的改革将扩

大政府干预审查范围，包

括考虑关键基础设施涉及

的国家安全利益 

 除核电站以外，不确定新

制度还将涵盖哪些基础设

施类别，以及哪些国家的

投资将引发国家安全问题 

 新制度仍需遵守欧盟和

WTO 规则，以及英国

未来签署的贸易协议 

 预计 2017 年初将对本

次改革正式征求意见 
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盟法律出现冲突。 

在欧盟层面，欧盟委员会目前在评估

并购交易时仅考虑竞争因素，并始终

拒绝在审查中考虑产业政策或其他非

竞争因素。尽管欧盟委员会相对谨慎

地审查中国投资，包括 近的中广核/

法电战略合作，但其审查的重点仍然

是交易的竞争影响。 

这种作法获得了英国竞争和市场管理

局 （ UK Competition and Markets 

Authority）的大力支持，英国竞争和

市场管理局称，一个良好的并购控制

制度应基于明确的规则，并符合下列

各项原则： 

 具有法律确定性， 

 仅限于 小幅度的干预，且该等

干预必须具有经济合理性；以及 

 促进商业信心。   

政府现有的干预并购交易的

权力 

当前，英国政府可基于特定的公共利

益原因干预并购交易。此外，英国政

府还对多家公司持有特殊股份。 

 2002 年企业法项下的干预通知 

根据 2002 年企业法，国务大臣有权在

并购交易引发特定公共利益问题时对

其发出干预通知，这些特定公共利益

包括： 

 国家安全 

 报刊相关的公共利益（如多元性） 

 广播和跨媒体相关的公共利益 

 英国金融系统的稳定性。 

迄今为止，国务大臣曾： 

 基于国家安全原因发出 6 份干预

通知1 

                                                           

1  2004 年 Alvis Plc/General Dynamics 
Corporation 案、2004 年

 基于媒体多元性原因发出 3 份通

知2 ；以及  

 基于维持英国金融系统稳定性原

因发出 1 份通知。3 

可见，大多数基于公共利益原因发出

的干预通知是出于国家安全的考虑。

这些案例里的普遍情形是，国防部向

国务大臣提出建议，要求收购方作出

承诺，以维持英国在特定行业的战略

实力，并对所涉及的国防部机密信息

和知识产权作出保护。 

媒体公共利益测试中也包含外商所有

权审查的因素。即使在在媒体所有权

规 定 被 2003 年 通 讯 法

（Communications Act 2003）取消的

某些情况中，国务大臣仍保留了干预

交易的权利，其中包括涉及欧洲经济

体以外的外国所有者的并购交易。但

是迄今为止，这些规定尚未产生任何

实际案例。 

国务大臣有权以命令的形式将更多公

共利益事项纳入清单。例如，对于

2014 年 5 月辉瑞拟收购阿斯利康的交

易，政府曾研究是否将并购交易对英

国研发的影响也纳入公共利益范畴。

但 终由于交易未继续进行，没有就

此作出决定。    

目前看来，英国政府很可能通过扩大

2002 年企业法项下的公共利益范畴，

来执行新的关键基础设施外商所有权

                                                              

 

 

Finmeccanica/AgustaWestland 案, 2005
年 Finmeccania/ BAE Systems 案、2005
年 Lockheed Martin UK Holdings 
Limited/Insys Group Limited 案、 2007
年 General Electric/Smiths Aerospace 
Division 案和 2009 年 Atlas 
Elektronik/QinetiQ 

2  2007 年 BSkyB/ITV 案、2012 年

Global/GMG Radio 案及 2010 年

Newscorp/BskyB 案 
3  2008 年 Lloyds/HBOS 案 

审查规定。但是，尚不明确其将如何

实施新的公共利益测试，以及将由哪

一政府部门负责就关键基础设施涉及

的国家安全问题向国务大臣提出建议。 

英国政府一向不愿发布国家安全审查

评估指南。由于英国政府有意与欧盟

以外的多国签署新的贸易协议，因此

该问题在现阶段变得特别敏感。 

1975 年产业法—旧时代的遗物？ 

此外，国务大臣有权依据 1975 年产业

法（Industry Act 1975）发出命令，禁

止重要制造企业的控制权发生有悖英

国国家利益的变更。 该禁止令立即生

效，但除非议会两院决议批准，将在

28 天后失效。 

该规定 早由威尔逊政府推行，其背

景是当时的英国寻求执行积极的产业

战略，但是，英国政府从未援引该权

力阻止任何对英国企业的收购。   

并购条例的近期改革 

并购条例（Takeover Code）改革之后，

公开并购交易的竞标人可以作出具有

约束力的承诺，或发布意向声明，以

消除公共利益方面的疑虑。   

具体而言，竞标人可作出要约后承诺，

承诺在并购条例第 19.7 条规定的期限

内采取（或不采取）特定行动。竞标

人还可以发布要约后意向声明，明确

说明其将根据并购条例第 19.8 条的规

定采取（或不采取）某一行动。 

在日本软银收购 ARM Holdings 的交易

中，交易方就按照这些规定解决了公

共利益方面的潜在问题，该交易也是

英国脱欧公投后的第一项大型外资收

购。 

2016 年 7 月，软银宣布其有意通过协

议安排（scheme of arrangement）收

购 ARM Holdings。在协议安排的条款

中，软银作出了要约后承诺： 

 在 5 年内多雇佣一倍的英国雇员； 
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 在 5 年内提高非英国雇员的总数； 

 ARM 的全球总部仍设在剑桥；以

及 

 维持技术雇员和非技术雇员的数

量。 

此外，软银还作出了多项要约后意向

声明。因此，英国政府对软银的收购

持欢迎态度。 

黄金股安排 

黄金股（golden share）通常是指由某

一英国部长持有的公司的一种单一特

别权利可赎回优先股。公司如要进行

重大处置、股份发行或自愿清盘，需

获得黄金股持有人的事先同意。除核

电行业外，英国政府还对数家国防和

基础设施领域的公司持有黄金股，例

如英国宇航公司（BAE）、劳斯莱斯

（Rolls-Royce）和国家航空交通服务

公司（NATS）。 

欧盟法院认为黄金股：(i) 限制了资本

自由流动原则；且(ii)仅在少数情形下

合理，例如维护公共安全或公共政策

（如为了保持涉及公共利益或战略价

值的产品或服务的持续供应），或存

在整体利益的强烈需要。此外，黄金

股还必须符合比例原则，即其与所保

护的相关利益成比例。并且，保护的

具体措施应当基于事先存在的确切标

准规定。除此之外，黄金股安排也需

要接受法院审查，并且需证明不存在

具有更少限制性的其他替代性措施。 

与欧盟的潜在冲突来源？ 

由于国务大臣已经拥有干预外商收购

交易的权力，且过去英国政府一直避

免积极行使这些权力，因此真正的问

题是新措施的公布是否预示着英国政

府对外商投资态度的转变？ 

英国政府一直不厌其烦地表示“英国

仍是世界上 开放的经济体之一”，

但也试图安抚公众外商直接投资“符

合国家的 佳利益”。目前仍无法确

定其将如何在两种目标之间取得平衡。 

当英国仍属于欧盟成员国时，欧盟法

律能够约束英国对资本自由流动和外

国（包括欧盟国家以及欧盟以外国家）

投资的限制，外国投资者可由此获得

一定信心。 

需要注意的是，尽管欧盟法律在很大

程度上约束欧盟成员国内部的外商投

资规定，但其并不完全禁止这些内部

规定。 

特别是，欧盟成员国可在满足以下条

件的前提下通过或继续推行其内部的

外商投资规定： 

 不侵犯欧盟在外商直接投资和竞

争领域的专属权利；并且 

 不违背自由设立或资本自由流动

原则。 

此外，规定的执行不得触犯欧盟条约

或 欧 盟 并 购 条 例 （ EU Merger 

Regulation）。 

 因此，很多欧盟国家（例如德国、法

国、奥地利和意大利）都出台了外商

投资规定，特别是针对国家安全问题。 

未来贸易协议的影响？ 

在发布新外商投资规定时，英国政府

需要考虑 WTO 规则和英国签署的其他

国际协定（如能源宪章条约（Energy 

Charter Treaty）和双边投资协定）。

此外，英国政府还需要考虑其未来将

与欧盟和其他国家签署的相关贸易协

议（“未来贸易协议”）的条款。 

虽然目前 WTO 未签署有关竞争的多边

协议，并且多数未来贸易协议预计也

仅将简单提及（更可能完全不提及）

集中控制规定，但是这些协议仍可能

包括限制政府歧视外国投资者的条款。   

例如，未来贸易协定的市场准入承诺

通常将涉及企业在其他国家开展业务

的权利。但上述承诺的范围通常有限。 

有关企业的承诺（取决于未来贸易协

议的具体条款）可能包括： 

 撤销对外资持股的某些限制， 

 在对方国家设立企业和开展商业

活动的权利（包括通过收购现有

企业的方式），及 

 企业和投资者的国民待遇义务。    

上述义务通常适用于特定领域并可能

附加有某些限定条件。例如，根据即

将签署的欧盟-加拿大贸易协议，加拿

大将继续对欧盟投资者执行其外资审

查规定，但将放松某些审查标准。 

现代一般的贸易协议的投资保护条款

为投资者提供了额外保护，特别是当

其同时规定了投资者与相关国家的争

议解决条款时。 

投资保护条款可能限制国家强制征用

规定的适用，此外，其也会限制政府

采取措施，要求外国投资者直接或间

接出售，或通过其它方式处置其所持

有的该国资产。 

预计英国政府退出欧盟后将谈判的未

来贸易协议中很可能包括投资保护条

款。因此，英国政府始终坚持的成为

“全球自由贸易领导者”的目标将在

很大程度上减轻其对外国直接投资进

入英国的限制。 

结论 

由于英国政府已经拥有的广泛权力以

及其对上述权力的谨慎使用，目前尚

无法确定本公告是否标志着英国政府

的外资所有权审查政策将发生重大变

化。接下来，英国政府将发布其对

2002 年企业法的公共利益制度的审查，

这将提供进一步信息。我们理解，

2017 年初英国政府将对相关变更正式

征询意见。 
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