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欧盟委员会拟针对并购交易提出更为广泛的外商

直接投资（FDI）审查要求 
 

欧盟委员会（“欧委会”）公布了一项新的立法草案，该草案

拟要求所有欧盟成员国对外国（即欧盟以外的）投资者在特定

行业开展的投资实施强制性申报规则。该草案还将强化“合作

机制”，并对诸多交易延长了该机制的适用期限，确保在其他

成员国和欧委会有机会对被审查的交易发表意见之前能够暂缓

批准。同时，该草案将显著减少受该机制影响的交易数量。 

另外，有关是否对欧盟企业在其他司法辖区的对外投资实施审

查的决定已经延迟至 2025 年作出。 

欧盟外商直接投资审查条例 
现行的欧盟外商直接投资审查条例自 2020 年 10 月开始实施，其主要创

新之处在于建立了一项合作机制，在该合作机制下，非欧盟投资者对欧

盟目标公司进行的特定投资（无论该投资在欧盟哪个地区进行）将被通

报给欧委会和其他欧盟成员国，欧委会和其他成员国有权对该投资发表

意见。任何依据其国家审查制度对此类外商直接投资进行国家安全或公

共秩序问题审查的成员国都应对该等意见给予“充分考虑”（或“最大

限度”地考虑欧委会的某些意见）。 

欧委会于 2024 年 1 月 24 日提出了一项新的条例草案。欧委会指出，为

应对各成员国外商直接投资审查制度之间的差异，及新冠疫情和俄乌冲

突对安全和公共秩序造成的风险，有必要实施拟议的改革。修订后的法

规可能将引入多项变化，详见下表。 
 

重点事项 

• 欧委会拟进行的欧盟外商直

接投资审查条例改革将带来

哪些变化？ 
• 该等变化对外国投资者和外

商直接投资审批时间表有何

影响？ 
• 欧委会将在何时决定是否引

入对外投资审查机制，其评

估程序如何？ 

https://circabc.europa.eu/ui/group/aac710a0-4eb3-493e-a12a-e988b442a72a/library/f5091d46-475f-45d0-9813-7d2a7537bc1f/details?download=true
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 现行条例规定 
 

拟议条例草案规定 

是否要求成员国实

施强制申报制度，

并规定中止义务？ 

否。 是，但此项改革不会造成太大影响。所有成员国均已经实施外商投

资审查制度或准备实施该审查制度，并且几乎所有这些成员国均已

经规定了强制申报制度和中止义务。 
是否规定成员国有

权主动审查无需申

报的交易？ 

否。 是，成员国必须有权以公共秩序/安全为由在交易交割后至少 15 个

月内主动审查无需申报的交易，其中包括另一成员国对某些交易提

出顾虑的情形。成员国还必须有权采取救济措施或阻止尚未交割的

交易。不要求成员国必须具备撤销已交割交易的权力（除非违反了

强制性申报义务），但成员国可以选择行使此项权力。 
是否存在关于申报

条件的规定？ 
否。 是，成员国必须（至少）就外国投资者对在特定领域已经或计划开

展业务活动的目标公司进行的投资交易实施强制申报制度，特别是

在下列领域：(i)国防/两用物项；(ii)与人工智能、半导体、量子、

生物技术、空间与推进、先进连接与导航、机器人、先进传感，以

及先进材料制造与回收相关的科学技术；(iii)关键药物；以及(iv)对
欧盟金融体系有关键影响的业务。 

外国母公司在欧盟

的子公司开展的投

资是否在审查范围

内？ 

否，不在现行条例规定

范围内，除非交易方为

规避审查制度设计该等

架构。 

是，条例草案将涵盖外国母公司在欧盟的子公司开展的投资。 

受“合作机制”约

束的交易 
 

由某成员国“正式”审

查的所有受管辖投资均

须被通报给所有其他成

员国和欧委会并向其征

询意见，在征询意见期

限届满之前（通常）不

得批准该交易。 

合作机制将仅限于下列交易：(i)由非欧盟政府控制的投资者或与根

据欧盟法律被制裁个人或实体相关的投资者实施的应申报交易；(ii)
与参与涉及欧盟利益的特定项目或计划的目标公司相关的交易；

(iii)某成员国基于安全或公共秩序认为涉及另一成员国利益的交

易。尽管如此，如果特定成员国将绿地投资纳入其审查范围（成员

国被鼓励这么做），则该合作机制的适用范围将被相应扩大。 

合作机制的持续期

限 
接受申报的成员国通报

交易信息后，其他成员

国须在固定的一段期限

内提出意见。 

对征求意见期各阶段程序的截止期限改动很小。但由于加入了下列

新要求，很多交易的整体程序将被延长：(i)同一交易在欧盟进行的

所有外商直接投资申报都应统一在同一天提交（因此申报流程耗时

最长的一方将影响其他各方进程）；(ii)各成员国应力争在同一天启

动第二阶段调查（因此进展最缓慢的一方将影响所有其他各方进

度）；(iii)如有其他成员国通报新信息，则征求意见期将被重启或

延长。 
是否规定了评估的

强制性标准？ 
否，但规定了成员国可

以考虑的各种因素，例

如对关键基础设施、技

术或投入的影响。 

成员国被要求必须考虑相关因素。 

其他成员国/欧委

会意见的重要程度 
接受申报的成员国应

“充分考虑”其他成员

国的观点和欧委会的大

部分意见。 

成员国被要求必须“最大限度”地考虑其他成员国和欧委会的所有

观点和意见，并规定了讨论意见分歧的程序和寻求替代解决方案的

义务。 

 
下一步行动 
拟议中的条例草案目前正在通过欧盟的立法程序。立法进程时间表存

在较大变数，但可供参考的是，现行的外商直接投资条例自欧委会发
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布初步建议稿至最终获批历时共计 18 个月。如果拟议中的条例草案

得以颁布，其将在欧盟官方公报发布后 15 个月 20 日后正式生效。 

对外投资审查 
此外，鉴于特定“对外”投资（即欧盟企业在欧盟以外其他司法辖区进

行的投资）可能会导致相关技术和技术秘密被利用并威胁国际和平与安

全的“泄露”风险，欧委会也在持续评估是否需要引入一项新的对外投

资审查制度。继美国决定建立该制度（针对在中国特定领域的投资的反

向 CFIUS 审查 – 详见我们的简报）后，欧盟面临着跟进美国步伐的压

力。 

欧委会最近发布的一份白皮书中阐述了有关该问题的初步考量。目前，

欧委会认为其需要慎重考虑并采取一种“渐进的方式”。欧盟已启动一

项截止到 2024 年 4 月的公开意见征询，就监控和审查某些现有对外投

资和相关活动征求意见。此后，欧委会建议在接下来的 12 个月内（持

续至 2025 年夏季）对欧盟投资者的对外投资进行监控和审查，以收集

该等交易背景下可能涉及的技术和技术秘密的转移以及可能引发的安全

风险方面的信息。基于这些活动，欧委会预计将在 2025 年秋季完成是

否需要建立对外投资审查制度以及该制度内容的评估。 

评价 
欧委会表示，拟议的欧盟外商直接投资审查条例改革对外国投资者是有

利的，其将减少外国投资者因不得不遵守不同成员国的外商直接投资审

查制度的不同要求而产生的费用和法律上的不确定性。但是，如果目前

的条例草案获得通过，该条例对于外国投资者造成的实际影响可能比设

想的更复杂。 

条例草案给外国投资者带来的主要利好并非在于统一成员国的审查制

度，而在于大幅缩减了受“合作机制”约束的交易的范围。在现行条例

下，该机制导致了大量并不存在问题的交易的审批进度的延误：例如在

2022 年，约一半的外商投资申报在审查中经历了合作机制，因为许多成

员国对所有向其提交申报的交易均通过合作机制征询欧委会和其他成员

国的意见。然而，由于条例草案要求所有成员国对外国投资者获得特定

领域目标公司控制权的交易均实施强制申报制度，由此造成的申报数量

的增加以及因合作机制导致的申报期限延长可能是外国投资者更不愿意

接受的。 

尽管如此，条例草案以差异较大甚至完全不同的形式获得通过的可能性

非常大。成员国在对现行条例的政治立场存在显著的分歧，部分成员国

反对授予欧委会或其他成员国影响其审查决定，或干预其决定不审查某

些外国投资的权利。虽然近年来这些分歧有所缓和，但是对于拟议条例

所要求的需更大程度考虑其他成员国和欧委会意见的义务，仍可能面临

一些成员国的反对。 

此外，关于是否对欧盟企业在其他司法辖区的对外投资实施审查的问题

尚未决定，因此，欧盟企业在对外投资方面是否会受到限制仍存在很大

不确定性。 

 
  

https://www.cliffordchance.com/briefings/2023/08/-reverse-cfius--at--almost--long-last--biden-administration-issu.html
https://circabc.europa.eu/ui/group/aac710a0-4eb3-493e-a12a-e988b442a72a/library/51124c0d-58d8-4cd9-8a22-4779f6647899/details?download=true
https://policy.trade.ec.europa.eu/consultations/monitoring-and-risk-assessment-outbound-investment-risks_en
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