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中资企业出海浪潮下的
欧盟外商投资审查

华商（上海）律师事务所  万杨

 2025年4月
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中资企业“出海”历程的三个阶段

欧盟外国直接投资审查机制是什么？

欧盟外国直接投资审查机制实践情况的五个特点

欧盟外国直接投资审查机制理论框架的四个特点

中资企业的应对策略
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讲政治 |重专业 |比奉献

• 第一阶段：2009年之前 – 以中国国有企业为主的绿地投资

• 第二阶段：2009-2019年 – 并购主导，外资律所 China Desk 的黄金时代

• 第三阶段：2019年后 – 由中国民营企业主导的绿地投资

1.  中资企业“出海”历程的三个阶段
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2 欧盟外国直接投资审查机制是什么？
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欧盟外国直接投资审查机制是什么？

欧盟为了保护其战略性行业和关键基础设施免受可能对国家安全和公共秩序构成威胁的外国
投资而设立的框架。

• 核心法律文件：《欧盟外国直接投资审查条例》（The FDI Screening Regulation)

• 颁布日期：2019年3月19日

• 生效日期：2020年10月11日

• 评估：每年总结前一年的外国直接投资审查情况，并于每五年评估一次；第一次评估结果
已于2024年1月发布。

• 追溯效力：在交易完成之后的15个月内仍可被追溯。

• 后果：成员国根据欧盟框架建立其关于外国直接投资的国内审查机制。成员国有权对外国
直接投资作出无条件批准、附条件或附缓解措施批准或者禁止的决定。欧盟及其他成员国
有权对成员国的决定发表意见。
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3 欧盟外国直接投资审查机制
实践情况的五个特点
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特点1: 自欧盟《外国直接投资审查条例》实施以来，欧盟层面外国直接投资审查案
件数量有所增长，且其无条件批准率约为七八成，被禁止的比例约为一成，呈现相
对稳定的趋势。

期间 欧盟层面被审查

案件的总数

被无条件批准的

比例

被附条件或附缓解措

施批准的比例

被当事人撤

回的比例

被禁止的比例

2023年 488 85% 10% 4% 1%

2022年 423 86% 9% 4% 1%

2021年 414 73% 23% 3% 1%
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特点2: 尽管审查案件中对价高于5亿欧元的交易占比最高，但被审查案件的数
量并未呈现出明显的与特定交易金额区间正相关或负相关的趋势。

期间 大于5亿欧元 1亿欧元–5亿

欧元之间

1千万欧元–1亿

欧元之间

小于1千万欧元 未公布交易

对价

2023年 29% 14% 21% 18% 18%

2022年 28% 14% 16% 19% 23%

2021年 34% 21% 27% 14% 4%
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特点3: 美国是被审查案件中最终投资者来源国最多的国家，审查案件中来自
英国、中国和加拿大的投资者也频繁出现。

2023年欧盟所有审查案件的最终投资者来源 2022年欧盟所有审查案件的最终投资者来源 2021年欧盟所有审查案件的最终投资者来源 
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特点4: 制造业和信息与通信技术为最容易受到欧盟外国直接投资审查的两个行业。

2023年欧盟所有审查案件的行业分布 2022年欧盟所有审查案件的行业分布 2021年欧盟所有审查案件的行业分布 
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特点5: 超八成的欧盟外国直接投资审查案件在欧盟审查的第一阶段结案。

期间 第一阶段结案的比例 第二阶段结案的比例 仍在进行中的案件比例 * 

2023年 92% 8% - 

2022年 81% 11% 8%

2021年 86% 11% 3%

* 仍在进行中的案件，指的是当年年度报告发布时，被审查的案件仍在进行中，未结案。 
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4 欧盟外国直接投资审查机制
理论框架的四个特点
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特点1 ： 欧盟外国直接投资审查机制的确立与发展历程漫长而持续，
且呈现出一致性的特征。 

一致性原则 Principle of Consistency （《欧洲联盟运行条约 TFEU》第7条）

两个阶段

• 讨论阶段（2011-2016）：存在关于是否建立欧盟外国直接投资审查机制的激烈讨论；但该
阶段未制定行动计划。

• 立法阶段（2017至今）：已发布约24项文书，其中3项文书具有约束力。

备注：《欧洲联盟运行条约 TFEU》第288条规定仅法规（Regulation）、指令（Directive）和
决定（Decision）具有约束力。

13



14



特点2： 欧盟外国直接投资审查政策的制定涉及多种法律文件类型，其中既
包括硬法（hard law）措施，也包括软法（soft law）措施。
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欧盟有关外国直接投资审查的文件类型
（2017年1月1日至2024年10月25日）



特点3：欧盟外国直接投资审查的范围并不受投资的类型、行业、价值或股
份比例的限制。 

• 类型：绿地投资+收购。

• 行业：所有的行业，但是下列行业更容易触发审查机制。

o 关键基础设施（能源、运输、水利、卫生、通信、媒体、数据处理或存储、航空航天、国防、选
举或金融基础设施和敏感设施，以及对使用该等基础设施至关重要的土地和房地产）;

o 关键技术和军民两用的产品（人工智能、机器人、半导体、网络安全、航空航天、国防、能源储
存、量子和核技术以及纳米技术和生物技术）; 

o 关键材料的供应（包括能源及原材料）和粮食安全 ；
o 敏感信息的获取（包括个人数据或控制该等信息的能力）；以及

o 媒体的自由和多元化。

• 金额：对于适用投资的金额无要求。欧盟还提醒成员国对于中小企业遭抛售保持警惕。

• 股权比例：对于适用投资中外国投资者的所占股份比例无要求。外国投资者是否有效参与目标公司的管
理或控制，是比具体持股比例（如5%）更重要的评价标准。
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特点4：外国投资者在欧盟展开直接投资所面临的审查机制基于双重结构，涵盖成员国层面
的国内审查机制和欧盟层面的合作机制，其中，国内审查机制拥有相当程度的自由裁量权。 

第一层结构：涉及欧盟外商审查机制和三方的欧盟层面

主体 权利 义务

东道成员国 • 拥有向欧盟委员会或第三方成员国征求评论和意见
的权利；

• 拥有批准（或有条件批准）或禁止某项外国直接投
资的权利。

• 无论东道成员国是否对其境内的外国直接投资启动国内审查，东
道成员国均承担根据欧盟委员会和第三方成员国的要求提供投资
信息的义务；

• 若东道成员国就某项外国直接投资启动了国内审查，其有责任通
知欧盟委员会；

• 对于来自欧盟委员会和第三方成员的针对某项外国直接投资的评
论和意见，东道成员国应以审慎的态度加以考虑。

欧盟委员会 • 拥有向东道成员国请求（附加）信息的权利；
• 无论东道成员国是否对其境内正在计划中或已完成

的某项外国直接投资启动国内审查，均拥有就该项
外国直接投资发表意见的权利。

• 在欧盟合作机制启动时，有义务在法定日期内就东道成员国内的
某项外国直接投资发表意见，或者告知无意见。

第三方成员国 • 拥有向东道成员国请求（附加）信息的权利；
• 无论东道成员国是否对其境内正在计划中或已完成

的某项外国直接投资启动国内审查，均有权就该项
外国直接投资提供评论。

• 在欧盟合作机制启动时，有义务在法定日期内就东道成员国内的
某项外国直接投资提供评论，或者告知无评论。
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第一层结构：涉及欧盟外商审查机制和三方的欧盟层面
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欧盟层面的运行机制

情境1: 成员国的国内审查机制已经启动

整个程序计划中是自收到东道国通知之
日起耗时约35个自然日

程序可能延长的两种可能性:
1. 当欧盟委员会或者其他成员国在阶段

2请求额外信息时（2021年东道国平
均耗时22天来提交其他信息，少至3
天，多至101天）；

2. 当其他成员国充分利用35天期限时，
则欧盟委员会需要在35日期满后5日
内发表意见。

阶段1
初步审查

阶段2
详细审查



第一层结构：涉及欧盟外商审查机制和三方的欧盟层面
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欧盟层面的运行机制

情境2: 成员国的国内审查机制未启动

极少数情况

• 2021年未发生

• 2022年与2023年已发生（均为欧盟委员会
提起该程序）



国家层面的进展 欧盟27国

已建立国家外国直接投资
审查机制（无立法变更）

6个
奥地利、捷克、芬兰、立陶宛、
马耳他和葡萄牙

修改现有的国家外商直接
审查机制

10个
丹麦、法国、德国、匈牙利、意
大利、拉脱维亚、荷兰、波兰、
斯洛文尼亚和西班牙

建立新的国家外商直接投
资审查机制

8个
比利时、保加利亚、爱沙尼亚、
爱尔兰、卢森堡、罗马尼亚、斯
洛伐克和瑞典

已经启动磋商或立法程序，
以建立新的审查机制

3个
克罗地亚、塞浦路斯和希腊

总结： 欧盟27国均已经或者计划建立
关于外国直接投资审查的国内机制

第二层结构：涉及成员国国内审查机制的国家层面（截止2024年3月31日）
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4 中资企业的应对策略

21



建议1: 根据欧盟政策的一致性特点，跟踪欧盟相关文件的发布，对欧盟投资环境
做合理预判。

• 软法措施的先导性，由软法措施向硬法措施慢慢过渡。

• 举例：欧盟委员会于2024年1月24日发布了“欧洲经济安全一揽子计划” ，包括新的针对外商
投资准入的立法草案，该草案扩大了对于“外国投资”的定义。 

外国直
接投资 

境外控
制的欧
盟投资

外国

投资 
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建议2: 从外资审查、行业和股权三个方面进行关于市场准入的早期调研，
必要时聘请专业的顾问团队。 

外资审查方面

• 绿地投资+并购？

• 焦点关注领域？

• 若为股份收购，触发
审查的最低持股比例？

• 是否与欧盟利益相关，
或是否接受了相关资
金？

• 是否持有与安全与公
共秩序相关的知识产
权？

行业方面

• 若为绿地投资，是否
需要行业组织的特定
审批？

• 若为并购，是否需要
行业监管机构的批准？

• 若为销售和售后服务，
是否存在相关限制性
要求？

股权方面

• 是否存在外资持股比
例的限制？

• 外商全资和合资是否
不同对待？

• 是否存在股份转让的
限制？

• 是否存在股息、利润
和资本汇回的规定？

• 是否存在限制外国投
资者退出的规定？
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建议3: 做好前期的信息与文件准备工作，特别重视三类文件：商业计划书、股东
结构图和资金来源声明。 

预则立，不预则废

资金来
源声明

商业计
划书

股东结
构图
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建议4: 抓住门户经济的战略节点，利用欧盟部分国家在外商投资审查中对
绿地投资监管尚不完善的空档期，提前布局。
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荷兰：通往欧洲的黄金门户

• 区位优势： 紧邻德国、法国，与英国隔海相望。

• 物流：具备海、陆、空三种物流优势

o 海运： 鹿特丹港 – 全球主要航运枢纽

o 陆运： 蒂尔堡=成都中欧班列 – 重要铁路连接

o 空运： 史基浦机场 – 欧洲主要航空货运中心

• 成熟的商业体系与灵活的公司法律

• 绿地投资基本无需进行外商投资审查

• 广泛采用“公司注册地原则”（Place of Incorporation

Principle）



关于欧盟外国直接投资审查机制，华商律师能够为您做什么？

投资前期

关于各类介绍
和合规文件的
整理与准备

投资前期

关于是否会触发欧盟/成
员国外国直接投资审查机

制的初步评估

（与当地律师合作）

若可能触发

关于欧盟/成员国外国直接投
资审查程序的申请授权与应

对答辩

（与当地律师合作）

投资中

1. 欧洲门户公司（荷兰）的设
立（1-2周完成；无需公证认

证；协助运营）

2. 设立工厂、海外仓

3. 海外并购
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THANK YOU FOR YOUR ATTENTION

感 谢 观 看

万杨
电话：158 0049 0707

邮箱：wanyang@huashang.cn
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