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在全球供應鏈重組及跨國投資併購活動增加的背景下，台灣因具備關鍵科技產業及供應鏈地
位，持續吸引境外投資人透過投資併購進入市場，惟近年外人投資申請案件亦逐步朝向更重
視投資人實質控制安排、資訊保護、產業利益及國家安全風險之方向發展，建議投資人於交
易初期即將投資審查之不確定性納入整體規劃。

境外基金與外國上市公司最終受益人揭露之實務挑戰

投資人透過境外基金、外國上市公司或其他投資平台進行投資時，因股東組成、資金來源及
控制關係較為複雜，主管機關可能要求進一步釐清主要投資人背景，以確認是否涉及陸資等
禁止或限制投資之情形，投資人資訊提供常受到挑戰。例如境外基金可能受限於保密義務，
無法完整提供基金管理人或基金合夥人之身分、國籍與持股比例等資訊。外國上市公司則因
股權分散且持股持續變動，難以辨識所有最終受益人。又由於外國投資人常不了解我國投資
審查法令要求導致額外溝通成本，更加劇投資併購案件推進之難度。

投資審查著重交易整體之綜合風險而提高相應的審查密度

隨著跨國交易型態及標的事業所涉產業日益複雜，投資審查已不再僅限於投資人身分、持股
比例、資金來源及股權架構之確認。若交易涉及本國企業之核心競爭力或國家安全、公共利
益議題，投審司可能依外人投資條例禁止或限制投資人投資。

實務上常有標的公司之營運涉及核心戰略產業（例如AI半導體、數位經濟、生醫及大數據、
能源產業等），主管機關依法須視個案徵詢目的事業主管機關或其他相關機關意見，審查重
點包括境外投資人是否可透過契約安排或技術支援取得關鍵技術資訊，以及是否得以影響標
的事業之重要營運決策。若交易涉及本國勞工權益或智慧財產權，主管機關亦可能了解交易
完成後之對本國人勞動條件、人力調整計畫或智慧財產權之授權安排等事項，並視交易風險
徵詢國安單位意見。

跨國投資併購外資審查趨勢及注意事項
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在國際上對於投資審查均更著重於國家安全及完整資訊揭露的審查趨勢下（例如美國加強
CFIUS審查外國人投資美國優先產業，日本亦於今年六月底正式成立「對日外國投資委員
會」。）外國投資人申請我國投資審查核准宜注意以下三點：

一. 在投資審查趨勢在法令規範下更著重整體交易綜合風險判斷，對於投資人身分背景、資
金來源及持股情形可能因為投資產業要求面臨更嚴格的審查密度，導致審查時間延長。
如境外投資人對我國投資法令不熟悉，建議於交易前及早溝通，並盡可能取得完整資
訊，避免實際審查影響交易之交割時程規劃。

二. 因應外資審查密度對投資案所造成之不確定性，建議投資人及早進行投資架構規劃，提
前檢視多層次持股架構中之每一層股東及董事身分、持股比例並釐清資金來源，適度調
整股權結構，預防投資審查風險。例如，縱然架構中有港資，或有陸資但持股占比極低
而未達陸資認定標準，投資人背景仍可能成為投資審查之關注重點。

三. 正式送件前亦可視案件複雜程度，先行由專家評估案件可能的面臨的資料揭露要求及審
查重點，以提前準備相關文件與說明，並與股東進行溝通以利投資人了解台灣法令之特
殊審查要求，透過事前準備，降低審查過程可能面臨之不確定性，以求促進審查效率並
盡早取得核准。
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