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欧盟外国政府补贴条例：对欧盟并购交易的影响 

11 月 10 日，欧洲议会新通过了一项关于外国政府补贴的欧盟

条例（“条例”），该条例赋予了欧盟委员会（“欧委会”）

权力对其认定具有扭曲市场效果的非欧盟国家政府补贴采取措

施，包括影响涉及欧盟境内目标公司的交易的外国政府补贴。 

若某投资者与非欧盟公共机构或国有企业存在关系，即使该等

关系均符合商业公平条款，该投资者也将不得不重新评估涉及

欧盟目标公司的交易和参与的公共招标是否会受到新申报要求

的影响。这可能会产生繁重的额外合规负担。 

条例的作用是什么？ 

欧盟目前已经存在一个严格的国家援助制度，用于监管欧盟成员国授予的补

贴。但很多欧盟成员国担心，对于在欧盟竞争并得益于第三国（即非欧盟国

家）政府提供的补贴的公司来说，欧委会可采取行动的权力有限，部分原因

是世贸组织的补贴规则存在监管空白。 

针对这一问题，条例赋予了欧委会专属权限以评估企业是否接受了不公平扭

曲欧盟内部市场的外国政府补贴，并可对接受补贴的企业施以“救济措施”。

例如，欧委会可要求接受补贴的企业剥离特定资产、向第三国偿还外国政府

补贴（含利息）、降低产能或市场规模、公开研发成果，或允许第三方使用

其基础设施或资源。条例还将对欧盟的并购交易和公共采购提出新的申报要

求。 

在并购方面，特定交易将须遵守新的强制申报和禁止交割义务（类似于《欧

盟合并条例》项下的义务），以使欧委会能够在交易交割前禁止这些交易、

施加救济措施或要求作出承诺。 

申报义务将适用于下列情况： 

 目标公司（或其子公司之一）在欧盟设立（如通过某法律实体或分支机

构），并在欧盟范围内产生至少5亿欧元的总营业额（对于设立合营企业

的交易而言，合营企业须达到这一门槛；对于合并交易而言，合并各方

中的任何一方达到这一门槛即可）；以及 

 交易各方在前三个财务年度共从第三国获得总额超过5,000万欧元的“财

政资助”。交易各方指目标公司和获得其控制权或共同控制权的各方。 

关键事项 

 对于涉及欧盟目标公司的并购

交易，将引入新的申报义务。 

 申报义务涵盖的情形包括欧盟

及非欧盟投资者与公共机构和

国有企业的往来，即使该等往

来是按照公平的商业条款进行

的。 

 评估是否达到申报门槛可能是

一项复杂而繁重的工作。 

 欧委会将能够对接受具有扭曲

效果且影响欧盟并购交易的外

国政府补贴的投资者施加繁重

的救济措施。 
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欧委会将有权主动干预低于这些门槛的交易。 

虽然新规则针对的是在欧盟投资的外国投资者，但如果交易达到了相关门槛，

新的申报要求将同等地适用于并购交易中的欧盟及非欧盟投资者。如果某交

易中，欧盟或非欧盟各方接受了对市场具有扭曲效果的外国政府补贴，则即

使该交易未达到相关门槛，欧委会也将能够进行干预。 

对涉及欧盟目标公司的交易的影响 

条例旨在解决具有扭曲效果的外国政府补贴问题，这种补贴只有在给予了某

种选择性优势的情况下才会产生（例如，以比市场价格更有利的条件进行交

易）。然而，新的申报义务在某种程度上是基于更加广义的“财政资助”这

一概念，这一概念无需以产生任何选择性优势为前提。“财政资助”包括财

务安排，例如注资、贷款、贷款担保、衍生品等，但更广泛的是指与行为可

归因于第三国的公共或私人实体进行的交易（例如销售或购买商品或服务），

即使该交易是按照公平的商业市场条款完成的。此外，“财政资助”还包括

在其他情况下无法获得的收入，例如税费减免或在没有获得充分报酬的情况

下授予的特殊或专属权利。 

因此，如果任何欧盟或非欧盟投资者计划收购在欧盟设立且已经达到相关营

业额门槛的企业的控制权，且该投资者与非欧盟的公共机构或国有企业具有

重大关系，那么即使投资者没有获得具有扭曲市场效果的补贴，也有可能负

有申报义务。同样地，如果非欧盟国有企业和主权财富基金的融资符合财政

资助的定义（这种情况很可能符合该定义），其在欧洲的交易也须按规定进

行申报。 

即使买方根本没有收到任何外国财政资助，只要目标公司收到的外国财政资

助超过了相关的门槛，相关并购交易也要进行申报。这一结果略显奇怪，因

为该申报制度最初的本意是为防止接受补贴的投资者不公平地以高价赢得收

购竞标。 

拟收购达到营业额门槛的目标公司的所有投资者均须评估其是否达到了针对

外国财政资助设定的门槛。这可能是一项繁重且耗资巨大的工作。特别是考

虑到需要就收购方公司集团中的每一个实体在三年内进行的每一笔交易都进

行评估，以确定交易相对人是否符合“第三国”这一非常广泛的定义（包括

非欧盟公共机构和非欧盟国有或国家控制的实体，甚至是“行动可归因于”

非欧盟政府的私人实体）。就此而言，投资者的公司集团和控制权的概念与

《欧盟合并条例》的定义相同。因此，私募股权投资者必须厘清并汇总其管

理的基金拥有控股权（或共同控股权）的所有投资组合公司收到的全部第三

国财政资助，以及其自身（例如，以费用的形式等）收到的财政资助。私募

股权投资者可能还必须汇总其管理的所有基金接受的第三国资金投入，例如，

以有限合伙人的身份进行投资的主权财富基金。但是，通常不需要统计基金

的被动有限合伙人投资者收到的财政资助。 

对于与第三国交易相对人的每一笔交易，均需要计算“财政资助”的价值，

这可能会非常复杂，特别是对于财务安排和税费减免而言。除非且直至欧委

会发布详细的指导意见或实施相关法规来对此作出解释，投资者可能不得不
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因为无法评估外国财政资助的价值或无法在申报中填写有关信息而考虑推迟

或放弃某些交易。 

条例须经欧盟理事会批准，该批准预计将在未来几周内完成。此后，条例将

在欧盟官方公报公布后的 6个月 20天后实施，即 2023年年中左右。上述申

报义务不适用于在条例实施后三个月内（即 2023 年第三季度左右）达成的

交易或宣布的公开收购要约，但欧委会的干预权将适用于在条例实施之日起

达成的交易或宣布的公开收购要约。 

关于欧盟新外国政府补贴制度的更详细信息，请参见本客户简报。 

下一步行动 

请联系您在高伟绅反垄断业务组的联系人，讨论本条例对贵司未来并购交易

的影响，包括如何收集有关“财政资助”的信息。  
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