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继去年德国外商投资制度经多次修订后，德国联邦经济事务

和能源部（Bundeswirtschaftsministerium，“经济和能源

部 ” ） 日 前 又 公 布 了 《 德 国 外 商 投 资 条 例 》

（Außenwirtschaftsverordnun，“外商投资条例”）的第十

七修正案。第十七修正案已于2021年5月1日生效。根据新规，

十六个新增行业被纳入外商投资条例的管控范围。此外，将

有更多类型的交易（例如增持的投票权达到特定门槛或获得

特定的公司治理权等情形）需接受外商投资审查。  
 
适用范围扩大 
如果非欧盟/欧洲经济区的投资者直接或间接收购在某些关键行业开展业务的德

国目标公司至少10%的投票权，则须遵守外商投资条例的强制申报要求（即跨

行业审查）。此处所述10%的门槛所适用的关键行业包括水务、能源、金融/保
险、医疗保健、运输和食品行业的关键基础设施（包括各自的经营性软件）以

及特定的IT服务（如云服务和远程信息服务）和媒体。 

由于新冠疫情爆发，关键行业的范围已经有所扩大，纳入了从事开发或制造医

疗个人防护装备、基本药品、医疗产品和体外诊断的德国公司，特别是产品或

服务用于治疗具有高度传染性疾病的公司。对于这些行业，先前适用的10%的

门槛现已提高至20%。 

除此之外，最新的修正案进一步将强制申报义务扩大至十六个新增行业，包括

地球遥感系统、人工智能（AI）、自动驾驶或飞行、工业机器人、半导体、网

络安全、航空航天、核技术、量子技术、增材制造（3D打印）、网络技术、智

能仪表网关、信息和通信技术、关键原材料、秘密专利和农业地产的某些领域。

如果非欧盟/欧洲经济区的投资者收购在这些新行业类别开展业务的德国公司至

少20%的投票权，就会触发强制申报义务。 
  

 
关键事项 
 
• 强制申报的范围扩大 

• 如果某项交易涉及特定公司治

理权的取得，政府将额外享有

介入审查交易的自由裁量权 

• 如果增持的投票权达到特定门

槛，将触发进一步申报的义务 

• 对国有投资者作出了特殊规定 
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涉及上述行业类别的交易必须在交割前获得外商投资批准。在获得批准前便实施

交易将面临罚款和刑事处罚。 

对于非关键行业，相关申报门槛仍为获得25%的投票权。 

此外，针对武器和其他军用物品的特定行业审查，现已涵盖《德国出口清单

（Ausfuhrliste）》第A节第一部分所列的所有商品。特定行业审查的范围进一步

扩大至开发、制造或改造该等商品，或过去曾实际控制该等商品并仍掌握或可获

取相关技术的公司。 

此外，特定行业审查项下的重要性测试目前已调整至与跨行业审查的测试要求一

致。这意味着，对德意志联邦共和国安全的基本利益“可能产生不利影响”（而

非先前规定的具有实际风险）将足以构成禁止一项交易或对该交易附加救济措施

的理由。 

门槛 
情形一：进一步获得投票权 
对于进一步获得投票权的交易，新法规定，如果投资者已经获得了德国目标公司

10%、20%或25%（视情况而定）的投票权，进一步增持投票权并达到特定门槛

将触发德国外商投资制度项下的申报义务。增持投票权的门槛标准取决于该交易

所涉及的行业类型，具体如下： 

• （初始投资适用10%的申报门槛）关键基础设施、IT服务和媒体行业：

20%、25%、40%、50%、75%； 

• （初始投资适用20%的申报门槛）医疗个人防护设备、基本药品、医疗

产品和体外诊断行业以及新增的十六个行业：25%、40%、50%、75%； 

• （初始投资适用25%的申报门槛）所有其他非关键行业：40%、50%、

75%。 

此外，即使没有达到上述门槛，经济和能源部也可依其裁量权在作出批准决定的

同时，要求交易各方报告任何后期发生的增持情况。 

情形二：获得公司治理权 

此外，根据新法规定，经济和能源部将有权审查投资者通过公司治理权获得对目

标公司“控制权”的交易，无论该交易是否达到适用的投票权门槛。举例而言，

如果投资者获得的投票权不足10%，但获得了特殊的战略否决权或知情权，那么

这些权利即可能构成对目标公司的“控制权”。尽管获得“控制权”本身不会招

致申报义务，但经济和能源部将可以据此自行裁量介入该交易进行审查。 
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国有企业推定 
就国有企业而言，新法引入了一项推定规则，即由同一国家“控制”的两个不

同投资者所持有的投票权将合并计算，以确定是否达到了投票权门槛。 

根据立法材料中的一项声明，投资者可以对国有企业推定提出反驳，但

该反驳机制所适用情形尚不明确。 

如前文所述，在获得“控制权”方面，经济和能源部将可以根据这一推定

自行裁量介入该交易进行审查。 

程序变化 
在某些情况下，经济和能源部很难决定适用哪种类型的审查程序（即跨行业审

查或特定行业审查）。新法规定，经济和能源部将有权在两种类型的审查程序

之间进行切换。 

此外，在过去的实践中，投资者就拟议交易向经济和能源部申请“无反对意见

证明”是首选途径，但现在投资者只被允许在不负有申报义务的情况下申请

“无反对意见证明”。对于触发强制申报义务的交易，交易各方必须申请获得

审查批准。 

展望 
新法在征求意见阶段破纪录地收到十六份意见书，分别来自多家公司和贸易协

会，而其中多数包含各种批评意见。但遗憾的是，大多数批评意见都没有被经

济和能源部采纳。 

可以预见的是，根据新法规定，将有更多的交易（包括涉及跨行业和特定行业

审查的交易）触发申报义务。鉴于经济和能源部对新行业的解释享有广泛的自

由裁量权，除了强制性申报以外，可以预见在很多情况下，公司将更有可能做

出自愿提交申报的决定以获取法律上的确定性。此外，新法项下与经修订的增

持投票权门槛、授予特定公司治理权以及国有企业投票权合并计算有关的规定

也将引发一波申报潮。 

经济和能源部在实践中将如何应对案件数量的增加尚有待观察。另一个复杂的

情况是，还将有大量交易可能需要按照欧盟审查条例进行报告。因此，从公司

的角度而言，经济和能源部最好增强外商投资程序的透明度和务实性，才能缓

解新法所带来的不利因素。
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