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印度在新冠疫情期间应对投机收购的蓝图：涉及到中国企业* 

 

Hetal Doshi, Sankalp Udgata** 

 

2020 年 4 月，印度工业与国内贸易促进部修订了《2017 年 FDI 综合政策》（修订后的

FDI 政策），目的是“遏制印度公司因新冠疫情遭受的投机收购/兼并”1。这项新政策

要求政府批准来自所有七个邻国的投资。特别地，此前仅适用于孟加拉国与巴基斯坦

的相似限制将拓展至其他邻国，其中中国是一个特殊对象。最近中国人民银行对印度

住房开发金融有限公司的外国证券投资（中国人民银行在印度抵押贷款机构的股份从

0.8%升至 1.01%2） 被认为是修订政策的原因。 

 

印度修订后的 FDI政策的一些关键点包括: 

 

全面批准要求。修订后的 FDI 政策适用于邻国实体的所有外国投资。修订后的政策并

没有规定外国投资在公司资本中所占最低百分比门槛或任何其他相似要求。 

这直接破坏了新政策的目标，因为它甚至会影响既定投资或少数股权投资：其不会将

控制权转移给外国投资者。涉及 FDI 限制的西班牙方案中有执行这一特别条款的更优

方法。这些限制特别提及，外国投资者收购公司的 10%或以上，或控制权，将进入限

制范围。这将少数股权投资排除在外，这些投资不会因政府批准的繁琐而改变控制权，

同时可以抑制恶意收购。 

 

适用于所有部门。修订后的 FDI 政策适用于所有部门。不同于其他国家，印度的政策

不仅仅局限于某些关键部门，例如医疗保健和国防。例如，最近欧洲委员会关于在危

机期间实施更严格的 FDI 审查机制以保护敏感资产不被外资收购的指南，仅适用于医

疗保健和研究设施等关键部门。适用于所有部门的政策可能会遏制 FDI 流入。为实现
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保护因新冠疫情而被削弱的企业的目标，修订后的 FDI 政策应当只关注受疫情影响严

重或对国家意义重大的关键部门。 

 
政策的追溯性运用。修订后的 FDI 政策适用于邻国公司在印度实体的任何“现有或未

来”FDI 的所有权转移3。这种政策的追溯性运用可能会导致已承诺交易的混乱，因为

交易文件已经执行，且已投入大量的资金和人力资源。 

为了避免这些困难，印度政府必须设定一个类似于澳大利亚政府设定的截止日期，以

实施相似的 FDI 政策来遏制投机收购。政府应当明确，修订后的规则将仅适用于在指

定的截止日期前尚未签署或完成的协议和收购。  

 

商业影响。由于中国是印度初创企业中增长最快的 FDI 来源国，因此要求事先批准中

国企业的投资将使陷入困境的初创企业对中国资本保持警惕。2018年投资 20亿美元，

2019年投资 40亿美元，在对印度初创企业（主要是科技初创企业）的所有投资中，中

国占比近 20%4。鉴于科技在印度各个部门的深入渗透，失去这些投资的影响将与其价

值不成比例5。因此，考虑到严格实施过程的不确定性以及印度政府的介入，新兴行业

将面临大幅衰落，拖累印度本已疲软的 GDP。印度政府应当采用更短且固定的审批时

间表——尤其是对初创企业——以确保投资及时。 

 

实益所有权检验。修订后的政策不只是影响邻国，因为它说明了：在印度实体的任何

现有或未来 FDI 所有权的转让中，将直接或间接地导致实益所有权进入限制范围，实

益所有权的这种后续改变也需要政府批准。然而，新政策并没有定义术语“受益所有

人”或“受益所有权”。《2018 年企业（重要受益所有人）规定》第 2(1)(e)条定义

了“重要受益所有人”，但与《2016 年印度储备银行（KYC）指南》中对“受益所有

人”的定义有所不同。这需要加以阐明。 

 

这些限制在新冠疫情之后是否延续，以及这种严格的 FDI 机制可能产生的后果仍有待

观察。可以理解，新政策的目的是保护因新冠疫情或因而发生的封锁而受到削弱的公

司。但新政策中存在着的模棱两可之处，必须加以阐明。 

 

（南开大学国经所郭子枫翻译） 
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