
   

  

   

 
  
 

  
 九月 2017 | 1 

  

Clifford Chance 

欧盟外商直接投资审查提案  
 

欧盟委员会（“欧委会”）提出立法提案，将设立欧盟层面的
外商收购和投资安全与公共政策审查制度。 

该立法草案允许欧委会审查（但无权否决） “影响欧盟利益”的特

定投资，并向投资涉及的成员国出具无约束力的意见。该立法草案同

时澄清了成员国在适用本国的审查制度时在不与欧盟法律冲突的前提

下可以考虑的问题范围，为该等制度设定若干共同标准，并将确立成

员国和欧委会之间执法合作和信息交换制度。 

由于该立法提案将明确成员国可以合法阻止涉及关键基础设施、技术

、原材料和敏感信息的外资收购，因此其可能导致部分成员国引入新

的外商投资审查制度或者扩大现有制度的范围，审查目前不属于审查

范围的交易。 

政策发展 

2017年9月13日，Jean-Claude Juncker在欧洲议会的国情咨文中提

出了相关提案，拟设立审查外国对欧盟的直接投资的制度框架。 

该提案是近期为回应对于“外国投资人尤其是外国国有企业基于战略

性理由收购欧洲关键技术公司所表达的”担忧（摘自欧委会2017年5

月“全球化治理意见书”）的一系列政策发展的体现。法国、德国和

意大利一直积极号召进一步审查外资收购，指出美国、中国和日本等

国已经建立了类似的制度。Juncker先生警告外国政府和投资人，欧

盟目前和未来都不会是“天真的自由贸易者”，同时评论道欧盟有责

任了解其自家后院发生的问题以保护集体安全。 

立法提案 

该立法提案允许欧委会对特定外商投资开展有限审查，同时将澄清和

协调成员国目前所执行的国家外商投资审查制度（即允许国家监督外

商对被认为具有战略重要性的公司/行业的投资以及在特定条件下否

决该等投资的机制）的若干方面内容。 

该立法提案所涵盖的“外商直接投资”范围广泛，包括非欧盟投资人

进行的任何旨在与被投资方建立或保持长期和直接联系，从而方便其

在欧盟成员国开展经济活动的投资，包括（但不限于）能够有效参与
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企业管理或控制的投资。其似乎将不仅涵盖对在欧盟注册公司的直接

投资，同时涵盖对拥有欧盟子公司的非欧盟母公司的收购。 

欧委会审查特定外商投资 

审查制度下，欧委会将有权审查其认为有可能“影响欧盟利益”的特

定外商直接投资，但仅可基于公共安全或公共秩序理由审查。但是，

欧委会没有权力直接否决相关交易或对其附加救济措施，而是可以向

外商直接投资涉及的成员国出具意见（即使交易已经完成）。成员国

需“最大程度地考虑”欧委会意见，如不遵守该等意见则需提供解释

。在电信和能源行业的类似磋商耗时已久仍未确立，凸显了布鲁塞尔

与各成员国政府之间的立场存在较大差异。 

“影响欧盟利益”的项目或计划包括： 

 涉及大额或重要份额的欧盟资金；或者 

 被欧盟立法涵盖并与关键基础设施、关键技术或关键原材料有关。

立法草案包含一份“影响欧盟利益”的项目的指示性清单，其中包

括卫星计划（哥白尼地球观测计划和EGNOS与GALILEO卫星导航

系统）；欧盟地平线2020计划项下的研发计划（尤其是“关键使能

技术”，如微电子和纳米电子、光电、纳米技术、生物技术、新材

料与先进制造系统）以及欧盟泛欧网络计划内的运输、能源和电信

基础设施。 

该提案并未规定并购当事方有义务在交割前向欧委会申报交易或者在

欧委会出具审查结果之前暂停交易。但是，提案规定了欧委会出具意

见的约束性截止期限，可能受到影响的交易的并购当事方在规划时间

表时可以考虑该期限。同时，欧委会有权要求投资涉及的成员国提供

欧委会认为出具意见所必要的任何信息，并且需在收到该等信息后的

25个工作日内出具意见。 

成员国的审查框架 

提案并不要求成员国建立审查外商直接投资的机制（目前，仅十二个

成员国进行某种形式的外商投资审查）。提案仅确认，成员国可以审

查符合特定标准的外商直接投资。审查机制必须透明并明确规定审查

理由及出具审查决定的时限。同时，审查程序不得歧视对待不同非欧

盟国家的投资人，并需允许对决定进行司法审查。 

尽管立法提案赋予了成员国决定哪些因素可以触发审查程序的自由裁

量权，其同时规定了一份不完整的清单，供各国考虑，以下是一些例

子： 

 关键基础设施，包括能源、运输和通信行业以及数据存储； 

 关键技术，如人造卫星、机器人和网络安全； 

 关键原材料的供应安全；及 
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 敏感信息的获取与控制。 

同时，该立法提案的随附文件明确，涉及外国国家所有或控制的企业

进行的收购时，这些因素可能尤其重要（尽管提案本身并未明确）。 

实践上来讲，在条例草案的所有条款中，上述清单很可能产生最为深

远的影响。很多成员国避免审查外资对从事机器人和人造卫星等业务

的目标公司的收购，部分原因在于，其不确定否决该等交易或对该等

交易附加条件是否违反欧盟法律。因此，立法提案所带来的法律确定

性可能导致成员国扩大现有制度的范围，审查目前通常并不涵盖的交

易。其同时还可能促使尚未建立外商投资审查制度的成员国引入该项

制度。 

合作与信息共享 

该立法提案还提出了信息共享和申报要求，据其规定成员国必须： 

 指定联系人，负责就外商投资事宜与欧委会接洽； 

 在合理时限答复其他成员国和/或欧委会提出的信息要求； 

 向欧委会申报该成员国实施的审查机制（如有），以及此后对该

机制的修改；以及 

 向欧委会提供年报，详细介绍该成员国审查机制的实施情况，做

出的决定以及审查的投资。或者，若该成员国未实施审查机制，

具体介绍其境内进行的所有外商直接投资。 

此外，无论成员国是否建立审查机制，提案均提供了一个反馈程序，

通过该程序，成员国可对其认为涉及公共秩序或安全问题的其他国家

的外商投资提出意见。欧委会还有权对上述“影响欧盟利益”审查制

度范围外的案件发表意见。在上述两种情况下，被投资的成员国都要

“合理注意”这些意见/观点。 

与其他欧盟立法的相互关系 

立法提案不会影响欧盟并购条例（EUMR）的“一站式”管辖权。如

果一项外资并购应按照欧盟并购条例向欧委会申报，那么欧盟成员国

如决定针对交易采取措施以保护其合法权益，必须将其决定通报欧委

会并经其批准，除非寻求保护的权益涉及公共安全、媒体多元性或审

慎原则。即使按照本立法提案作出的决定，也仍需遵守该原则。 

但是，目前很少有成员国在对欧盟并购条例管辖范围内的外资并购交

易做出否决或采取救济措施之前寻求欧委会的批准，且欧委会多次针

对未经批准即如此行事的成员国采取措施。立法提案指出，成员国可

合法地考虑一项交易对关键基础设施、技术、原材料和敏感信息的影

响，这可能导致该等请求数量的增加。对于提案的实施，尽管其注释

称欧委会将确保其和欧盟并购条例在适用方面采取一致的做法（即也

需要事先寻求欧委会批准），但对欧委会在实践中将如何对待成员国
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对战略行业的国内龙头企业的保护措施，以及是否会采取较为温和的

作法，仍需进一步观察。 

立法提案还将与认定能源、原材料和电子通讯领域的关键基础设施和

资源，以及在某些情况下（例如天然气和输电系统）要求对外资所有

权的影响进行评估的其他相关欧盟制度保持一致并互为补充。同时，

立法提案不会影响现有的特定航空运输服务经营许可证持有者的外方

持股限制，也不会影响对金融领域收购进行审慎审查的欧盟制度。 

补充措施 

该立法提案随附的说明列明了欧委会计划采取的其他措施，包括： 

 对外商直接投资流向进行深入分析，重点是对战略领域或资产的

投资情况，以及外国国有、国家控制或国家补助的企业的投资情

况；以及 

 由欧委会和成员国代表组成“协调小组”，旨在确定具有战略重

要性的部门和资产，交流信息，推广外商投资审查的最佳做法和

推进成员国政策一致性，并讨论共同关心的问题（例如外国政府

对境外投资的补贴以及欧盟投资者不能获得对等投资机会的司法

辖区）。小组还将“进一步考虑”建立整个欧盟层面的审查机制

是否必须。 

评述 

该立法提案出台于多个国家将要实施外商投资审查制度或强化现有制

度之时，主要（但不完全）是为了应对中国投资者的对外投资大潮。

但矛盾地是其也出台于中国通过收紧审批和备案制度以限制对外投资

之时。 

近期，以下国家进行了外商投资制度改革： 

 德国，联邦政府最近扩大了外商投资控制的适用范围，并对某些

交易提出了新的申报要求（请见本所的2017年7月简报）； 

 英国，政府正在对关键基础设施（包括电信、国防和能源资产）

的所有权和控制权相关措施进行重大改革，以确保外资所有权“

不损害英国的安全或必需服务”（请见本所的2017年7月公司交

易最新动态）； 

 美国，已经宣布立法提案以扩大美国外国投资委员会（CFIUS）

的管辖权，以审查涉及技术获取、海外合资企业和房地产业务的

某些外国投资，并将对涉及某些国家投资者的交易进行更严格的

审查；以及 

 澳大利亚，政府在2017年1月设立了“关键基础设施中心”，该

中心将通过登记册跟踪关键基础设施资产的所有权情况（请见本

所的2017年3月简报）。 
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欧盟的提案将加速及扩大欧盟成员国的改革步伐，并为外国投资者带

来更大的不确定性。但是，立法提案没有包括哪些规定也值得关注。

尽管法国、德国和意大利都主张出台涵盖整个欧盟的外商投资制度，

但该主张在今年六月进行欧洲理事会会议上被多个小成员国驳回，因

为这些成员国急切地希望吸引外商投资。这意味着改革对各国的影响

存在很大差别，部分国家继续欢迎外商对“关键”技术、基础设施和

原材料的国内所有者和供应商进行投资，也有国家希望与立法提案保

持一致，行使更广泛的审查权。由于成员国并无协调行动义务，因此

可自行决定是仅通过分享信息参与拟议外商投资审查框架，还是积极

参与合作制度并通过对安全和公共秩序影响的正式审查机制。 

最后，条例草案将在未来数月受到广泛讨论，因为成员国和欧盟将激

烈讨论如何在保护关键国家利益和对贸易及有价值外商投资保持开放

之间寻求平衡。特别是，他们也需要考虑提案是否与欧盟为实现更大

贸易自由化而采取的努力（优惠贸易协定谈判，包括最终确定的欧盟

--日本自由贸易协定，以及与南方共同市场的协定等）背道而驰。 
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