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事务所（“文斐”）提供，该事务所是一家在

大中华区提供服务方面积累了丰富经验的瑞

士律所。 

瑞士投资报告专为打算将业务扩展到瑞士或

欧洲或已经在瑞士开展业务的中国投资者设

计。 

瑞士投资报告提供了有关瑞士投资相关法律

框架的背景信息，以及从外国投资者的角度

来看瑞士立法的当前发展情况。 
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瑞士引入新的外国投资审查机制 

一、 引言 

瑞士已正式采纳一项外国直接投资审查制度（以下简称“FDI 审查机制”

或“该机制”），标志着其一贯较为开放的投资政策出现重要制度性发展。

该机制旨在对由外国国家控制的投资者收购特定瑞士公司的交易进行审

查和批准。在经历数年的政治讨论后，瑞士联邦议会于 2025 年 12 月正式

通过该法律，此前国民院与联邦院之间的所有分歧均已解决。尽管瑞士联

邦委员会最初在一定程度上对该提案持保留态度，但该新机制为瑞士提供

了一项政策工具，以回应在全球范围内基于国家安全理由加强对外国投资

审查的趋势。该法律预计将在配套实施条例出台后，于 2027 年生效。 

本报告拟对该新制度及其对企业与投资者的实际影响作概述性介绍。 

二、 为何设立审查机制 

该 FDI 审查机制的主要目的在于防止可能危及瑞士公共秩序或国家安全的

境外收购行为。与许多国家类似，瑞士正在应对日益加剧的地缘政治紧张

局势以及外国政府在关键行业施加影响的问题。值得强调的是，该制度具

有针对性。它并未对所有外国投资者设立普遍的投资审查制度，而是专门

针对由外国国家控制的投资者以及敏感行业的企业所涉及的收购交易。 

三、 何种情况下需要审批 

若一项交易同时满足以下条件，则必须取得强制性审批： 

1. 投资者 

收购方必须属于外国国家控制的投资者，即包括： 

 外国国家机构； 

 总部位于瑞士境外、且直接或间接受外国国家机构控制的公司； 
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 不具备法人资格、但直接或间接受外国国家机构控制的资产持有实体

（例如基金）； 

 代表外国国家机构行事的个人或公司。 

在实践中，判断投资者是否属于“国家控制”并不总是简单明了，尤其是

在所有权结构复杂或国家影响力通过间接方式体现的情况下。 

2. 目标公司 

该交易必须涉及取得一家在瑞士商业登记处登记的公司的控制权。 

仅取得少数股权且不构成控制权的投资不在本制度的适用范围内。 

3. 关键行业 

目标公司必须在被认定为对公共秩序或国家安全至关重要的领域经营。在

诸如以下高度敏感的领域： 

 电力 

 供水 

 天然气 

 战争物资 

 与安全相关的信息技术服务 

若上述行业的目标公司达到以下最低限度标准，则需进行审查。具体而言，

即在提交申请的两个会计年度内： 

 全球范围内至少拥有 50 名全职员工；或 

 全球年度营业额至少达到 1000 万瑞士法郎。 

如果目标企业的全球年平均营业额（对于银行而言则是总收入）达到至少 

1 亿瑞士法郎的较高财务门槛，那么还将涵盖其他领域。这些领域包括： 
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 大型医院 

 制药及医疗技术公司 

 关键交通枢纽及铁路基础设施 

 大型食品配送中心 

 电信网络 

 重要性广泛的金融市场基础设施及银行机构 

这些分级阈值的设定旨在在保障有效安全监管的同时，兼顾瑞士一直以来

较为宽松的投资环境。 

四、 审查程序如何运作 

该制度的主管机关为瑞士经济事务秘书处（SECO）。 

1. 初步澄清 

瑞士目标公司可以向 SECO 申请具有约束力的初步裁定（binding 

preliminary decision），以确认某项交易是否需要申报。该机制有助于在交

易早期阶段为各方提供法律确定性。 

2. 停止实施义务 

若交易需要申报，则在获得批准之前不得完成交易。违反该义务可能导致

最高达目标公司全球年度营业额 10%的重大行政处罚。 

3. 两阶段审查 

审查程序与瑞士经营者集中审查程序类似： 

第一阶段审查：1 个月 

第二阶段深入审查：3 个月 
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若 SECO 或其他行政机关反对该收购，或案件涉及重大政治因素，则决策

权将移交瑞士联邦委员会，只有联邦委员会有权禁止该交易。 

五、 实质审查的标准 

是否批准交易取决于是否有理由认为该收购可能危及或威胁公共秩序或

国家安全。该法律列举了一些的审查因素，例如： 

 目标公司的产品、服务或基础设施是否可以在合理时间内被替代； 

 该外国投资者是否曾涉及间谍活动； 

 该交易是否可能使投资者获得敏感信息或关键基础设施的接触或控

制权。 

这种以安全为主要考量的审查标准与传统的竞争法评估有所不同，它还考

虑到了更广泛的地缘政治因素。此外，该实质性审查依赖于公共秩序和安

全的概念。这是一个不确定的法律概念，赋予了主管当局相当大的自由裁

量权。关于这种自由裁量权在实际操作中如何行使的进一步指导，预计将

在相关实施条例的出台或在主管当局的决策过程中逐步明确。 

六、 对交易实践的主要影响 

对于大多数私人投资者而言，该新制度通常不会适用。该法律主要针对外

国国家控制或具有国家背景的投资者。然而，对于在关键行业经营的公司，

以及计划在瑞士进行收购的具有国家背景的投资者而言，该制度引入了一

层新的监管要求，必须在交易规划中予以考虑。 

主要的实践考量因素包括： 

 尽早评估投资者是否构成国家控制投资者； 

 分析目标公司是否属于受监管行业； 

 在交易时间安排中纳入潜在的审查周期； 
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 在交易文件中设置应对审批风险的合同保障条款； 

 在涉及政治敏感性的情况下主动开展与利益相关方的沟通。 

特别是在所有权结构不透明的司法管辖区中，识别间接的国家影响可能需

要进行细致的法律与事实分析。 

七、 总结 

该 FDI 审查机制已于 2025 年 12 月正式通过，并预计在实施条例出台后，

于 2027 年正式生效。目前关注的重点正逐渐转向该制度的具体实施，尤

其是：SECO 将如何在复杂股权结构中解释国家控制的认定标准；主管机

关将如何在实践中适用行业及规模门槛。 

与许多新的监管制度一样，早期案件很可能对未来执法实践的边界产生重

要影响。总体而言，瑞士新的 FDI 审查机制在保持其对外国资本总体开放

的同时，对外国国家控制投资者在敏感行业的特定收购交易引入了强制审

批要求，构成其投资政策中的一项具有针对性但意义重大的制度变化。 

该制度对于以下主体尤为相关：计划在瑞士进行收购的国有或具有国家背

景的投资者、在关键基础设施、医疗、能源、科技、交通或金融行业经营

的瑞士公司、正在筹备跨境并购交易的董事会及管理层以及与瑞士企业开

展合资或战略合作的国际投资者。 

在该制度于 2027 年生效后，及早开展法律及战略评估，将有助于避免交

易延迟、行政处罚或交易不确定性。 

      

本文仅提供一般信息不意图提供法律建议。 
© 文斐律师事务所，2026 年 7月。 
访问我们的网站 www.wenfei.com 获取所有版本的瑞士投资报告。 
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