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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 的自由裁量权还包括将对其他欧盟成员国的公共秩序或安

全或某些涉及欧盟利益的项目和方案“可能产生的不利影响”纳入考

量因素之中。 

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。  

重点 
• 外商直接投资审查中禁止投

资交易的标准大幅收紧 
• 在获得批准之前必须遵守等

待义务 
• 在获得批准之前行使表决

权、获得利润分配和泄露敏

感信息或将受到刑事制裁 
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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。 

 

  

前瞻 
• 落入德国外商直接投资审查

范围内的交易数量将增多 
• 审查程序持续的时间将延长 
• 新规定将不具有溯及力 
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