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新投资审查门槛的引入 

 

到目前为止, 德国的外商投资审查主要由达到两个持股比例的

收购触发: 就特定行业投资审查机制下的收购和多行业投资审

查机制下须申报的收购而言, 投资者获得收购对象 10%的投票权

即可触发德国外商投资审查; 对于所有其他类型的收购, 投资者

获得收购对象 25%的投票权将触发外商投资审查。此外, 疫情期

间, 最新一稿修正案还为医疗和感染防控等特定行业的收购引

入了额外的外商投资审查门槛——20%投票权。 

 

 10%的投票权门槛适用于任何受特定行业投资审查机制约

束的收购。就须申报的收购而言, 该触发门槛只适用于对民

用安全相关业务领域的公司的收购, 如从事关键基础设施

的运营, 或为该等基础设施开发产业软件和云计算服务的

公司。 

 

 20%的投票权适用于对医疗保健和感染防控领域的公司的

须申报的收购。由于 COVID-19 疫情, 这些公司在 2020 年夏

天首次受到申报要求的约束。某些高科技领域也受到上述新

的门槛的管制。 

 

 25%的投票权的门槛继续适用于所有受多行业投资审查机

制约束的非须申报收购。 

 

已经持有德国公司股份的外国投资者对进一步投票权的追加收

购也要遵守外商投资管制制度。根据交易类型和交易前的持股情

况, 现有股东的投票权比例在达到不同的触发点(20%、25%、40%、

50%或 75%)时, 交易才会触发德国外商投资管制。 

 

并购更新: 德国外商投资管制制度改革瞄准高科技领域(下) 

——审查门槛 
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非典型的获得控制权的交易 

 

最新稿修正案下, BMWi 还有权审查某些低于上述门槛的投资行为——如外国投资者虽未获得足以触发审

查的投票权比例, 但获得了控制权和管理权, 使其对目标公司的影响达到或超过相关触发点的水平。具体

来说, 对公司监事会或管理团队授予额外席位或多数席位的权利、针对战略业务或人事决策的否决权或信

息知情权都可能会使投资者对目标公司拥有前述影响力。实践中, 这一概念由于缺乏准确清晰的判断标准, 

可能影响交易双方谈判, 亦可能造成较高的监管合规成本。如有关交易可能落入该范围内, 应及时由专业

团队给出评估与建议。 

 

集团内部重组的例外情况 

 

德国外商投资管制制度并不覆盖所有的集团内部重组——如果最终母公司保持不变, 并且交易是在两个

中间控股公司之间执行的, 且这两个公司的管理地点都在同一个非欧盟或欧洲自由贸易区国家, 则不适

用德国外商投资管制制度。 

 

对并购实践的影响 

 

《对外贸易条例》(AWV)第 17 次修正案自 2021 年 5 月 1 日起生效, 将对跨境并购实践产生重大影响。外

国投资者将需要更加彻底地审查潜在的外商投资管制风险, 以避免交易完成前的潜在障碍、交易进度的意

外延误、交易结束后的不确定性甚至刑事制裁。此外, 特定行业投资审查机制的扩大和须申报收购数量的

增加, 将导致更多的跨境并购交易需要履行申报义务和审查程序。由于关于新的商业领域和受改革后审查

机制约束的收购的法律措辞含糊不清, 申报所要求的评估结果不确定性也较大。考虑到交易无效和刑事制

裁的风险, 作为预防措施, 交易双方应适当考虑交易时间节点, 以预留必要的向 BMWi 申报和后续潜在的

审查时间。 

 

活跃在高科技领域公司有关的新的须申报收购不受 10%投票权的较低门槛的限制, 而是适用 20%的门槛, 

将有利于外国投资者参与初创企业融资, 促进本地企业创新和发展。 

 

 

 

 

Gleiss Lutz 是通力律师事务所在德国的合作伙伴之一。作为德国领先的独立和综合性律师事务所, 为客户

提供全方位商业法律服务。所内共有超过 350 位职业律师, 含 87 位合伙人, 并于德国多个主要城市设有

办公室。该事务所于过去十年间参与了超过 50 笔与亚洲投资者相关的交易, 且成立了专门的中国业务组, 

曾与通力一起服务多家知名中国企业。 
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