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关键基础设施 其他行业关键技术 关键输入物 可获取敏感信息 国防/国家安全 媒体 金融/银行/保险重点

须经过外商直接投资审查

禁止外商直接投资的领域

û

能源基础设施、运输、
互联网、水资源、健
康、5G通讯、数据处理
或存储、航空、与选举
有关的基础设施、金融
基础设施、对于使用该
等基础设施至关重要的
土地和不动产

人工智能、机器人、半
导体、网络安全、航
空、能源、存储、量子
和核技术、纳米技术和
生物技术 

能源、原材料和食品
安全

个人数据和对个人数据
的控制

新冠疫情爆发之前，许多国家已经或正在酝酿对本国的外商直接投资活动实施新的或更严格的审查。此次疫情则是加速了这一趋势，特
别是在欧盟内部。例如，2020年3月，欧盟委员会发布了经修订的指导意见，鼓励欧盟成员国充分利用其各自的外商直接投资审查制度。

最近，法国、荷兰、德国、意大利和西班牙政府都分别收紧了外商直接投资审查制度。英国政府也宣布了更严格的审查程序。这些新措
施旨在保护本国涉及公共卫生、药品（包括疫苗）、医疗设备（如个人防护设备）、安全、公共秩序等领域的企业，以及在具有重要战
略意义的行业开展业务和/或由于疫情导致的经济及其他影响而容易成为外国投资者收购对象的企业。需要注意的是，其中一些措施是暂

时性的，而其他措施则将持续有效。

在这种情况下，外国投资者将面临更多的审查，并且这些外国投资者需要密切关注他们拟投资国家的外商直接投资审查制度。特别是对
于涉及多国外商审查制度的跨司法辖区交易而言，由于不同司法辖区的监管机构越来越多地就外商直接投资审查问题进行相互协商，外
国投资者需要与相关业务领域的律师紧密合作，采用一种协同战略来成功应对不同司法辖区的外商直接投资审查。事实上，最近在引入

欧盟范围内的外商直接投资审查规定之后，欧盟成员国监管机构之间的相互协商将得到积极支持。因此，确保向监管机构提供一致的信
息变得至关重要。

本文介绍了欧盟以及欧洲其他地区和中东某些主要司法辖区的外商直接投资审查制度的一些主要特点。如需更多信息，请与我们联系。  
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关键基础设施 其他行业
须经过外商直接投资审查

禁止外商直接投资的领域
关键技术 关键输入物 可获取敏感信息 国防/国家安全 媒体 金融/银行/保险

相关行业（见重点） 为应对新冠疫情所采取
的其他措施

取决于涉及
的成员国 

取决于涉及的
成员国

取决于涉及的成员国。

在下列情况下，欧盟委员会可以就成
员国拟制定的外商直接投资审查制度
发表不具约束力的意见：

• 外商直接投资可能会影响不止一个
成员国的安全或公共秩序；

• 存在与外商直接投资有关的信息；
或

• 基于安全或公共秩序的原因，外商
直接投资可能会影响与欧盟利益相
关的项目。���

       1 2 欧盟委员会呼吁所有成
员国建立成熟的外商直
接投资审查制度。这将
对目前没有审查制度或
审查制度尚未涵盖所有
相关交易的成员国产生
影响。

不适用

比利时范围内
无统一的外商
直接投资审查
制度，仅佛兰
德斯存在外商
直接投资审查
制度。

否 对所有交易而言，符合下述条件时
须被审查：

• 外国（或非欧盟）人士获得对佛
兰 德斯政府实体的控制权或决策
权；和

• 佛兰德斯的战略性利益受到威
胁。 

       3 迄今为止，比利时的外
商直接投资制度没有因
新冠疫情而发生变化。
然而，据报道，比利时
联邦政府已经起草了一
项法律草案，以引入外
商直接投资审查制度。

①欧盟出口管制清单指“关键基础设施”，包括金融基础设施。
②欧盟出口管制清单并非穷尽式列举，因此今后可能会扩大到包括其他行业。
③佛兰德斯对外商直接投资的审查不具体到部门，但在投资范围上仅限于：(a)佛兰德斯政府及其服务机构；佛兰德斯地区的地方政府；(c)佛兰德斯的任何实体，其建立是为了：(一)满足公共利益要求；(二)由佛兰德斯政
府或佛兰德斯地方政府资助、管理或监督。���

重点

欧
盟

比
利
时


û

监管机构是
否有权中止/
暂缓交易

须被审查的交易的门槛强制申报/
自愿申报
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关键基础设施 其他行业
须经过外商直接投资审查

禁止外商直接投资的领域
关键技术 关键输入物 可获取敏感信息 国防/国家安全 媒体 金融/银行/保险

相关行业（见重点） 为应对新冠疫情所采取
的其他措施

强制 是 股权收购符合下述条件时须被审查 

• 非欧盟以及非欧洲经济区投资者：
通常情况下，收购在相关行业运营
的法国实体25%或以上的表决权，
但截至2020年12月31日，针对上
市公司将该门槛降至10%。 

• 欧盟投资者：收购在相关行业运营
的法国实体40%或以上的股份或表
决权（构成控制性权益）。 �

资产收购符合下述条件时须被审查 

• 外国投资者在相关行业的所有资产
收购都在审查范围内。④

       在2020年12月31日之
前，适用于对上市公司
进行投资的非欧盟投资
者的外商直接投资审查
门槛从25%降至10%。

对生物科技研发企业的
外商直接投资须接受外
商直接投资审查，且这
一审查要求将长期适
用，并非暂时性的。

原则上为自愿
申报，但对国
防/加密技术和
关键基础设施
公司的交易强
制进行申报

无，但对国防/
加密技术和关
键基础设施公
司的ၞࢌႵ权
暂缓

股权收购符合下述条件时须被审查 

• 国防、加密技术和关键基础设施：
非德国投资者收购ଢѓ܄ඳ10%及
以上的表决权。

• 其他行业：非欧盟投资者收购ଢѓ
�。ඳ25%及以上的表决权܄

资产收购符合下述条件时须被审查 

• 收购的资产构成“业务”（即收购的一
系列资产可以持续经营）。�

        德国扩大了关键基础设
施企业的定义，包括：
(i)个人防护设备、检测
用品、疫苗、静脉注射
诊断、药物和原料药的
制造商；以及(ii)向德国
公共安全数字无线电网
络（用于应急和安全服
务领域）提供服务的企
业。

这一扩大后的定义将长
期适用，并非暂时性
的。

重点

法
国

德
国


û

④这包括在法国境外纳税的法国投资者所进行的资产收购。

监管机构是
否有权中止/
暂缓交易

须被审查的交易的门槛强制申报/
自愿申报
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关键基础设施 其他行业
须经过外商直接投资审查

禁止外商直接投资的领域
关键技术 关键输入物 可获取敏感信息 国防/国家安全 媒体 金融/银行/保险

相关行业（见重点） 为应对新冠疫情所采取
的其他措施

强制 是 股权收购符合下述条件时须被审查 

• 国防/国家安全
收购超过3%的股权（当投资者进一
步增持股权时，可能会适用额外的审
查门槛)。

• 能源，交通和通讯
收购控制性权益⑤ 

• 欧洲外商直接投资法规规定须审查
的行业: 收购控制性权益 ⑤  

资产收购符合下述条件时须被审查 

•相关行业的所有资产收购。⑥

公司行为符合下述条件时须被审查

• 相关行业的某些公司行为需要接受
审查。这些行为包括但不限于公司
住所的变更、公司经营目的的变更
和公司的清算解散。�

       在2020年12月31日之前，意
大利将扩大对外商直接投资
审查的范围——欧盟外商直
接投资法规所涉部门的所有
资产收购都包括在内，并降
低了购买该等行业以及能
源、运输和通讯行业的公司
股票的审查门槛，具体如
下：

• 针对非意大利投资者：收
购控制性权益时须被审查 
⑤

• 针对非欧盟投资者：
下列收购须被审查：(a) 
收购10%或以上的股权
和/或表决权，购买价格
为100万欧元或以上；或
者
(b)收购超过15%的股权
和/或表决权，无论购买
价格大小（当投资者进一
步增持股份时，可能会适
用额外的审查门槛)。    

重点

意
大
利


û

⑤收购控制性权益不一定需要获得：(i) 多数股权；或(ii) 可在普通股东大会上行使的多数表决权。也可适用其他标准，并将根据交易具体情况进行判断。另请参见“ 为应对新冠疫情所采取的其他措施” 一栏。
⑥针对新冠疫情实施的临时措施规定，在2020年12月31日之前，欧洲外商直接投资法规所涉部门的资产收购目前均要接受外商直接投资审查。然而， 2020年12月31日之后，欧洲外商直接投资法规所涉部门的资产收购将无需接受外
商直接投资审查，除非意大利实施新的外商直接投资规则。 

监管机构是
否有权中止/
暂缓交易

须被审查的交易的门槛强制申报/
自愿申报

监管机构是
否有权中止/
暂缓交易

须被审查的交易的门槛强制申报/
自愿申报
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相关行业（见重点） 为应对新冠疫情所采取
的其他措施

强制 否 电力行业——符合下述条件时须被
审查
• 额定电容超过25000万瓦的生产
设施的控制权发生变更 �

• 液化天然气设施或公司的控制权变
更��

 7 8 荷兰政府已公布，对于自
2020年6月2日起在下述公
司进行的投资，其计划采取
具有追溯力的外商直接投资
综合审查制度： (i) 提供关
键服务或基础设备的公司；
或 (ii) 从事高端敏感技术的
公司，例如生产具有军事用
途或军民两用目的的货品的
公司。该拟议法律一旦生
效，前述行业内已完成的投
资亦须接受具有追溯力的审
查。

无 强制 是 对私有企业和公司的投资——符合
下述条件时须被审查

• 外商直接投资于沙特阿拉伯私有企业
和公司的所有交易，不论其规模大
小。��
对上市公司的投资——符合下述条

件时须被审查

• 外商所持股份一般不得超过公司股份
的49%，否则须接受审查；但对于境
外战略投资者投资上市公司的交易，
无股份门槛上限，一律需要审查。 �

  û 9  û 9   û 9

  

⑦荷兰的外商直接投资审查制度目前仅适用于电力和天然气行业。外商直接投资审查制度预计会适用于电信业和国防业。《不良管控法案（电信业）》已经国会通过，并在政府公报上发布。 该法案的生效日期
将写明于立法附则中，目前尚未公布。

⑧尽管荷兰一般不适用正式的外商直接投资审查制度，但荷兰有一项管制股东适格性的条例，可适用于外国投资者。
⑨负面清单所列的行业禁止外商直接投资。目前负面清单上的行业包括：渔业、石油勘探、军事行业内的餐饮业、安保和警务、麦加和麦地那相关的不动产投资、麦加朝圣和副朝拜相关的旅游业、助产士提供的
服务、护士、物理治疗服务和准医疗服务、毒品防治中心、血库和检疫中心。 �

荷
兰

沙
特
阿

拉
伯

天然气行业——符合下述条件时须
被审查

关键基础设施 其他行业
须经外商投资审查

禁止外商投资
关键技术 关键输入物 可获取敏感信息 国防/国家安全 媒体 金融/银行/保险 重点 

û

监管机构是
否有权中止/
暂缓交易

须被审查的交易的门槛强制申报/
自愿申报
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相关行业（见重点） 为应对新冠疫情所采取
的其他措施

西
班
牙

强制 是 所有外商直接投资——符合下述条件
时须被审查：

• 属于相关行业领域；或
• 其他行业领域，但满足以下条件：

• 外国投资者由政府直接或间接控   
制；

• 外国投资者在另一欧盟成员国的任
何行业（尤其是相关行业）内进行
投资或从事相关活动，而这一行为
会影响国家安全、公共秩序或公共
卫生。

• 外国投资者因犯罪活动或非法活动
正面临诉讼。���

外商直接投资指涉及下述情况的交易：
• 在某一西班牙实体内持有10%以上
（含10%）股权的外国投资者；或

• 持有某一西班牙实体的控制权的外
国投资者⑩；和

• 交易价值不低于100万欧元的交
易。  

外国投资者包括：
• 非欧盟/欧洲自由贸易联盟的人士；和
• 非欧盟/欧洲自由贸易联盟的人士对其
持股超过25%的欧盟/欧洲自由贸易联
盟人士 �

    11  12 13 无

⑩西班牙的外商直接投资审查制度中未正式定义“ 控制权” 。但如果存在下述情况，则推定投资者享有控制权：(i) 投资者持有公司的过半数表决权；(ii) 投资者有能力任免董事会的过半数成员；(iii)  公司与第三方
签订协议后，由投资方控制公司的过半数表决权；或  (iv)  投资者可指派董事会的过半数成员。

⑪非西班牙居民在国防领域进行任何投资均需经外商直接投资审查。如果目标为上市公司， 还可能适用其他门槛。
⑫尽管在这一行业中没有正式的外商直接投资审查制度，西班牙有一项管制股东适格性的条例，可适用于外国投资者。
⑬尽管在这一行业中没有正式的外商直接投资审查制度，对以下事项产生影响的外商投资须经审查：公权力的行使（例如当地政府或警方）、公共秩序或公共卫生。 与非欧盟成员国的外交馆舍相关的不动产投资
亦须经外商直接投资审查。   �

关键基础设施 其他行业
须经外商投资审查

禁止外商投资
关键技术 关键输入物 可获取敏感信息 国防/国家安全 媒体 金融/银行/保险 重点 

û
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须被审查的交易的门槛强制申报/
自愿申报
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相关行业（见重点） 为应对新冠疫情所采取
的其他措施

强制 是 阿拉伯联合酋长国本土：

• 通常情况下，任何公司51%的股权
必须由阿拉伯联合酋长国公民持有。
• 在某些特定行业内（包括石油和天
然气、勘探和生产、银行业、保险
业、军事防御、水电业、传媒业、
电信业和货运业），不得放宽51%
的持股要求。

• 在其他行业内，外商可持有最高达
100%的权益，但应视具体行业或
具体情况而定。但投资能否进行还
取决于各种各样的条件，包括是否
符合规定的资本水平、额外的报告
义务以及须雇佣阿拉伯联合酋长国
公民。  �

自由贸易区：

• 通常允许外商持有目标公司100%
的权益。 �

        无

阿
拉
伯
联
合
酋
长
国

关键基础设施 其他行业
须经外商投资审查

禁止外商投资
关键技术 关键输入物 可获取敏感信息 国防/国家安全 媒体 金融/银行/保险 重点 

û

监管机构是
否有权中止/
暂缓交易

须被审查的交易的门槛强制申报/
自愿申报
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关键基础设施 其他行业
须经外商投资审查

禁止外商投资
关键技术 关键输入物 可获取敏感信息 国防/国家安全 媒体 金融/银行/保险 

监管机构是
否有权中止/
暂缓交易

须被审查的交易的门槛
相关行业（见重点） 为应对新冠疫情所采取

的其他措施

自愿 否

但是，在外商直接
投资审查结果未公
布前，英国政府有
权禁止相关行业内
的交易完成交割。

媒体多元化/国家安全/金融行业稳定
性/公共卫生/紧急情况——符合下述

条件时须被审查：

• 目标公司上一财政年度从英国消费
者处获取了超过7000万英镑的年度
营业收入；或

• 买方和目标公司在英国提供或购买
了同一类别的商品及服务，且双方
提供的商品或服务所占有的共同市
场供应份额达到或超过 25%。��

军用/军民两用/量子计算/中央处理
器/技术——符合下述条件时须被审

查：⑭

• 目标公司上一财政年度从英国消费
者处获取了超过100万英镑的年度
营业收入；或

• 目标公司提供的商品或服务占有的
市场供应份额在英国达到或超过
25%。��

与英国政府订有合同、负责处理国
防秘密/某些报刊和广播的交易——

符合下述条件时须被审查：

• 政府有权干预这些行业内的任何交
易。�

15 16   17 英国政府已经扩大了英
国外商直接投资审查制
度的范围，将应对新冠
疫情的企业和行业纳入
其中，例如疫苗及个人
防护设备的生产商。

英国政府还宣布，其计
划推出一项覆盖面更广
的外商直接投资审查机
制。目前暂不知该机制
将于何时施行以及其适
用的具体范围。

⑭2020年6 月22日，英国政府拟通过立法对以下投资适用较低的门槛：(i) 人工技术；(ii) 密码技术；和 (iii) 先进材料。这一立法经议会批准后预计将于2020年夏初生效。

⑮在这一行业内，英国的外商直接投资审查仅适用于涉及公共卫生突发情况的企业。
⑯在这一行业内，英国的外商直接投资审查仅适用于两用物项、 量子计算技术、中央处理器技术、人工技术、密码技术和先进材料。
⑰在这一行业内，英国的外商直接投资审查仅适用于会对金融行业稳定性产生影响的交易。�
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