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德国继续加强针对外商直接投资的管控  
 

继作出禁止收购 Leifeld 的关键决定后，德国政府继续收紧其外

商直接投资（“FDI”）的监管政策，通过降低须申报交易的

股权收购门槛，使得外商对德投资更加困难。投资者应当关注

其中有关的风险。 

Leifeld 案决定只是开始 

今年早些时候，中国民营企业烟台台海集团收购德国机械工程产品制

造商 Leifeld Metal Spinning 的拟议交易被叫停，该交易是德国政府

首次正式授权禁止的外商对德投资交易。德国政府作出这一决定是出

于对该交易可能导致向中国转让德国敏感技术秘密和科技并被用于军

事目的的担忧。当时这一禁止决定似乎是德国政府收紧监管 FDI 态势

的巅峰之举。 

然而，随着相关讨论的持续进行以及其他案件（特别是能源领域案

件 ） 引 发 的 担 忧 接 踵 而 至 ， 德 国 联 邦 经 济 和 能 源 部

（Bundeswirtschaftsministerium,  “BMWi”）通过了对《德国对外

贸易条例》（Außenwirtschaftsverordnung, “AWV”）的修正案

（“修正案”），修订主要在于将更多的交易纳入了审查范围。修正

案预计将在 2019 年初生效。 

即将发生的变化 

在当前的法律框架下，如果BMWi认为某项以德国公司为目标公司的

收购交易危及德国的 “国家公共秩序或安全”，其可禁止该收购交

易。但同时，该权力仅限于收购方取得目标公司 25%以上的投票权

的交易，特别是在目标公司运营关键基础设施的情况下（针对此类交

易的调查称为“跨行业调查”），或目标公司在特定国防相关的领域

开展业务的情况下（针对此类交易的调查称为“特定行业调查”）。 

首先，修正案将须申报交易的股权收购门槛从当前的 25%下调至仅

10%，这一下调的门槛至少应在下列情况下适用：目标公司运营关键

基础设施且收购方为非欧盟投资者的情况；以及涉及特定行业调查且

收购方为非德国投资者的情况。从BMWi的角度而言，这旨在表明，

要点提示： 

 

• 德国政府对外商直接投资

(FDI)强化监管的政策导向

仍将持续 

• 对于目标公司运营关键基础

设施的交易以及涉及国防相

关的调查的交易，股权收购

的申报门槛由持股 25%下

调至 10% 

• 将《德国对外贸易条例》

(AWV)的适用范围扩展至传

媒企业 
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在某些情况下，持有某一企业的少数股权也可能赋予股东对该企业施

加决定性影响的能力。 

其次，AWV 的适用范围也将扩大至在传媒领域开展业务的企业。上

述 10%的股权收购门槛也将适用于针对传媒企业的投资。 

最后，与BMWi最初提出的修正案不同，德国内阁通过的最终修正案

并没有进一步明确审查期的起算点。相反，如果 BMWi（或任何参与

审查程序的其他各部）需要补充材料或有进一步问题，审查期可能被

无限推迟。因此修正案未能简化审查程序也未能增加程序的确定性。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

除此之外，更多变革呼之欲出。鉴于欧盟投资管控框架即将落地，德

国政府很有可能进一步酝酿其他迫在眉睫的变革。尤为可能的是，预

计 AWV 将采纳欧盟框架的适用范围，因此相较目前而言 AWV 自身

的适用范围将显著扩大。 

对实务的影响 

目前尚不能准确预测本修正案对实务可能产生的影响，但能够预计的

是，对 AWV 的修订将可能使提交至 BMWi 的申报交易数量增多。 

修正案对实务的影响还取决于 BMWi 将如何适用新的法律框架。

BMWi 在审查中拥有较大的自由裁量权，但其在具体交易中将如何行

使这一自由裁量权仍有待观察。此外，目前尚没有能够提供更多法律

确定性的审查指南。而且，审查程序并非完全不受政治因素的影响，

这使得相关审查程序更加难以预测。 

触发审查：收购目标公司超过 10%的股权 

特定行业适用（AWV 第 60 至 62 条） 一般适用（AWV 第 55 至 59 条） 

涉及在尤为敏感的领域（从安全的角度而

言）中进行的各项外资收购 

仅涉及由非欧盟/非欧洲自由贸易联盟的外国投资

者进行的收购 

收购方负有申报义务 

经与联邦外交部和联邦国防部（以

及联邦内政部）商定，BMWi 启动

审查程序 

必要时，BMWi 可要求提供补充材

料 

收到全套材料后的 3 个月内 

3
个
月
后

明
示
或

默
示
批

准
 

经与联邦外交部和

联邦国防部（以及

联邦内政部）商

定，BMWi 决定是

否授予批准 

经与联邦外交部和

联邦国防部（以及

联邦内政部）商

定，BMWi 作出 

禁止决定或禁令 

收到收购协议已签订的通知后

的 3 个月内 

BMWi 启动审查程序，必要时，

BMWi 可要求提供补充材料 

收到全套材料后的 4 个月内 

BMWi 出具无异议

证明 

经联邦政府同意，

BMWi 作出禁止决

定或禁令 

2
个
月
后

明
示
或

默
示
批

准
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总而言之，本次修订法律框架后，德国 FDI 监管的重要性必将有所提

升。而取决于英国脱欧谈判的最终结果，其重要性可能还将进一步凸

显。 
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