EEEEI R EERRER

23 9T e T e S AL B A B R AR B AEAT, R
A Fe LR 0 58 RS ORI S K . BT R B RUE TR T
2020 5 7 HAR WIRBAT EE Ry 7 AR FE R Ah R BRI BT
WS (WK AMR BRI B o 2k B (BRI S 2019/452 55%
B> PRFF—2. EEARMY REIERR L S MbrdE . Fhr X
55 il R 1) B I RR

S5 Ak v PRI

AR 12 EE AT (0 S 7o EL S B, G R AR IR B ) 5 5 B8 i i g
THRAFAEE H AR~ 7] 20 10% 1) BB R BERR, HagSEas ok
RO EE ) AT B A IS SRR AE RS, 84

A TR AL S (Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie,

“BMWi” O # AT LA AR AR IR OB AE N AP E 1% CRR 2 Ah i
BB ARG) , LRSE AR AR G, AR, AR
£ “HIRE AR FITEOLT, BMWI thEESEEIER I . 1t
4, BMWi 1 [ HH 3 B AL B 4 44 v G A D o, 7 T ) 2 K el
SR e WA a0 H AT % <L REF A I ANRIRE I N
BHEERZT.

AR AERH]

FRT, 5 R AR 158 5 A R R E & e AR T R 2

B RS HAFEF AR et. 5 E 2 AR R A BBk
PR, MRGEH, LR Sl WG £ 10%BEERI
A2 5y T BT AL RIS, AR GRS Z AT AME ACH] . #E BMWi
BT AT A TRAGHAE 2R, AEAT A 28 15 85 B I B 2K
TEIRIGHLAEZ AUAT (R G Bt B AU B R T B2 01

X AZFIAE A B3 S R R HOE R, 54T R T e TR AR 5
Q0 RS T3 LA 5y A AT A BT (3 A B 2 720, 0 AT R T W ¢
5 R AR, BEAN, AR AR5 B AE AT S SR L T it
Fraa K7, BE BMWI K O9R 24t fe,  thn] R i ] S A 1

517571-4-6644-v0.2

+A 2020

HR
o SMEEHEBHEAPEIER
SN IN LS

o TEIRIGHLIEZ A6 I 5y 4
5 X 55

o TESRIGHLMEZ HIATRIR R
B FRATAIIE 5 e A0 i 2
A5 2 B 52 21T 1)

CN-8000-COMM-15

Clifford Chance | 1



CLI FFORD
CHANCE

BHEGEMESM

B AR PP B AR TR

HH RS KRE K B AR . 55— BB IRAE 2 A, SR
BSHE I BOR B TR 4 DA, M EREMSE, B B
RS FE K 4 H o B, 0 W AR ATk 8 N .
SR TTRE, ZSEIRRE AT B DR

BB HRA

8 E Sh i BB R PR (A B
A FE A5 BATRALHIA O, RITE BMWi 8257 [F Sk 4% 2 LAY A
Jl A B SRR Z 2 2 (B A5 AT . IbAh,  #8 R B AR 5 i KR SE AT
b B A R IE FIVE AT TR B AN G AR 7 BT e 28 A B ) 1
[E AT, BN T SOEAE R E F B BUE 2 SuE AN R
B HAROR 48 BT SRR R BOR A B B A w

s SCEMIRE, FrE SUE R T BMWIE SR A RUE JE 5L
51 o

SEFRR M

BEE BRILE AR, ARAKEAT S 22 58 5 Vi N A BT B0 S i ELREAR TR o
FERH AR . SEE, RIS SR TN S R AR AR B AN
KA Gy Ao BEAb, SR AR B RO X I I 28 5 A I T 7 2R AN
AIFE o

TEENME A XHE IR SR 1™ 7 AHEPE, AL RR ) 75wt 3k i
ZUER AT, RIS . sAh, BUE 7 ORRE KGR
B IS PN TR T A AR

BMWi #i{ Peter Altmaier %7, Hrfle ks & B ARG . (H5)E
BIIE & e AL H AT RS SR B R @ AT 4R e, BrblE 2 1
WA FE 2 HE AR A AR AL

517571-4-6644-v0.2

2 | Clifford Chance

T R A R B B

L
o TENEESE EESRREE
o NS S Bk 2
o HAMTFRE I ALK EK

o WAERARAWIS

CN-8000-COMM-15
+H 2020



TR R A B R

BRREAT

£
"ﬁ?‘
Zid=z)a EE
E B E AN T E X E AN
T +86 10 6535 2299 T +86 10 6535 2266
E terence.foo E tim.wang
@cliffordchance.com @cliffordchance.com

Al

ERUON

T +86 21 2320 7217
E glen.ma
@cliffordchance.com

FXi EJLF Kelly Gregory
EX\UN ER/ON

T +852 2825 8919 T +86 21 2320 7234
E fang.liu E kelly.gregory
@cliffordchance.com @cliffordchance.com

kA Thomas Vinje
HIkN RN

T +86 10 6535 2256 T +32 2 533 5929

E hong.zhang E thomas.vinje
@cliffordchance.com @cliffordchance.com

517571-4-6644-v0.2

+A 2020

LisL

EUN

T +86 10 6535 2286
E yong.bai
@cliffordchance.com

|*“
(
Y
4
Marc Besen
X/ UN

T +49 211 4355 5312
E marc.besen
@cliffordchance.com

CLI FFORD
CHANCE

BHEGEMESM

e P AT 2 55 PO AL AT N, Herh
P (s SAUBA TR B . Wi,
TREMASONA T . A2
%, HNBEAER LR EERE, A
—EWE IS AT . SO AR 9
R LB A R B T S, 0 T A S
MATEhE R, APTBEA ST, ik —0 7
AR, R RAS .

www.cliffordchance.com

o [ IR DX [ [T R A 15 515
1 33 )7

P E LR XA T ] % 288 SR I
RO 0 R 25 B

Clifford Chance, Avenue Louise 65, Box 2,
1050 Brussels, Belgium

Clifford Chance, Konigsallee 59, 40215
Dusseldorf

© Clifford Chance 2020

Clifford Chance LLP J&7E5e4% 24 5 R -1t
AT PR S AE& 1k, FEMYR S OC323571.

VEMIrEAbsbdE: 10 Upper Bank Street,
London, E14 5JJ

AR “HikNT FHRZEIR Clifford Chance
LLP [P, B FAT [F) 45 H 7 FH 5T A% 11 i 52
s .

Abu Dhabi « Amsterdam « Barcelona ¢ Beijing
* Brussels * Bucharest » Casablanca « Dubai ¢
Dusseldorf « Frankfurt « Hong Kong ¢ Istanbul «
London ¢ Luxembourg « Madrid * Milan ¢
Moscow < Munich  Newcastle « New York «
Paris « Perth « Prague « Rome * Séo Paulo *
Seoul « Shanghai * Singapore ¢ Sydney
Tokyo « Warsaw * Washington, D.C.

Clifford Chance has a co-operation agreement
with Abuhimed Alsheikh Alhagbani Law Firm
in Riyadh.

Clifford Chance has a best friends relationship
with Redcliffe Partners in Ukraine.

CN-8000-COMM-15

Clifford Chance |3



	德国收紧外商直接投资管控
	继近期由于新冠危机导致的外商直接投资条例的修订，德国的外商直接投资制度将再次大幅收紧。修订后的规定预计将于2020年7月生效。此次修订主要是为了使德国的外商直接投资制度与《欧盟外商直接投资审查条例》（欧盟第2019/452号条例）保持一致。主要变化涉及禁止投资交易的标准、等待义务、制裁和更长的审查期限。
	实质性标准降低
	根据德国现行的外商直接投资制度，如果非欧盟国家的投资者通过收购取得德国目标公司至少10%的直接或间接投票权，且该等交易将导致对德国的“公共秩序或安全造成实际和严重危险”，那么德国联邦经济事务和能源部（Bundesministerium für Wirtschaft und Energie，“BMWi”）将可以做出包括禁止收购在内的决定。按照《欧盟外商直接投资审查条例》，上述实质性标准将被降低，这样一来，即使是在“可能产生不利影响”的情况下，BMWi也能够禁止投资交易。此外，BMWi的自由裁量权还...

	获得批准前不得交割
	目前，在审查期间禁止交易交割的规定只适用于针对具体行业的调查，即有关武器、其他军事用途的物资、与国家安全问题相关的信息技术产品等。根据新规，凡是涉及通过收购取得至少10%投票权的所有交易都需要遵守交割禁令，在交易获得批准之前不得交割。在BMWi授予批准或交易被视为获得批准之前，任何交割举措均暂时无效。

	在获得批准之前行使表决权或泄露敏感信息将遭受制裁
	对交割禁令的违反如果具有故意的意图，该等行为将面临刑事处罚。如果买方在交易获批前被授权行使投票权或收到分红，则可能面临最高5年的监禁或罚款。此外，如果安全相关的信息在交易获批前被泄露给买方，或者BMWi发出的指令被违反，也可能面临刑事处罚。

	审查程序持续的时间将延长
	新的规则将大大延长审查期限。第一阶段的期限将达2个月，第二阶段与第一阶段的期限总计将达4个月，对于复杂案件，第二阶段的审查期限还可再延长4个月。因此，法定审查期限最长上可达8个月。经各方同意，该等期限还可以进一步延长。

	进一步的变化
	德国外商直接投资审查制度的进一步变化与《欧盟外商直接投资审查条例》规定的信息交流机制有关，即在BMWi设立国家联络点以协调成员国与欧委会之间的信息交流。此外，涉及国防相关产品的特定行业审查的适用范围有所扩大，现在不仅包括生产或开发军用物资的德国公司，还纳入了改造和使用特定军用物资、或曾经改造和使用特定军用物资并且依然掌握或可获取相关技术信息的德国公司。
	最后，立法明确规定，新规定仅适用于BMWi在立法生效后知悉的交易。

	实际影响
	随着新规定的生效，未来将有更多交易落入德国新的外商直接投资制度的审查范围。实践中，交割禁令将必须作为一个先决条件体现在相关交易文件中。此外，更长的审查期限将对并购交易的时间表产生不利影响。
	德国业界对修正案提出了严厉的批评，认为其限制了投资，进而将制约德国的经济增长，限制就业机会。此外，规定了大量的惩罚措施的修正案被认为罪罚不相称。
	BMWi部长Peter Altmaier表示，新规定将合理相称地适用。但考虑到过去的经验以及目前因疫情引发的对特定行业的担忧，新规定是否会被合理适当地适用仍是个未知数。
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