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中东日渐成为中国投资者境外投资和项目的热点地区。其战略位置、资源禀赋、市场潜力、转型愿景以及伴

生的行业发展机会为海外投资者特别是中国投资者提供了新机遇。在传统能源和基建项目之外，中国投资者

对于投资中东地区医药、制造业、电信、零售消费、电商、数字娱乐、跨境供应链、物流、金融科技等领域

显示了日益浓厚的兴趣。

近年来海问律师协助客户在沙特阿拉伯（ “沙特 ”）、阿拉伯联合酋长国（ “阿联酋 ”）等中东国家完成多项投

资，积累了丰富的交易经验，也组建了比较固定的当地合作律师团队。

海问计划推出 “聚焦中东投资 ”系列文章，旨在讨论相关实务问题，分享项目经验，更好服务于中东投资。系

列文章会贴近项目执行中的法律问题，尽量短小精悍、有的放矢。阿联酋和沙特是近年来较受中国投资者青

睐的国家。这个系列便以这两国开始。

1



本文为 “聚焦中东投资 ”系列文章的第三篇，主要介绍在沙特从事并购、投资或者设立合资企业涉及的反垄断

审查制度。作为背景，当前全球范围内已经有超过1 0 0个司法辖区颁布了包括并购交易反垄断审查制度在内

的竞争法。计划在海外投资的中国投资者应当了解，一项交易是否触发当地的反垄断申报义务是一项惯常需

要评估的监管事务，是否需要进行申报与经申报是否存在审批障碍，是两个不同问题。事实上，就大多数交

易而言，申报是一项程序性要求而且通常都能够得以批准，但是，如果不做申报则将违反当地监管要求，交

易各方将面临相应的法律责任，相关交易亦将面临更多不确定性。

一、基本制度：何种交易将落入申报范畴？

沙特于2 0 1 9年3月公布新修订的《竞争法》，新修订的《竞争法》及相关实施细则（与新修订的《竞争法》

以下合称 “沙特竞争法 ”）于2 0 1 9年9月由沙特竞争管理总局（Gen er a l Au t h o r it y  f o r  Co m p et it io n， “沙特竞

争总局 ”）公布施行。
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根据沙特竞争法的规定，一项拟议交易如果构成一项 “经济集中 ”（Ec o n o m ic  Co n c en t r a t io n），具有在沙特

充分的 “本地联结 ”以及达到法定的营业额申报门槛，则沙特竞争总局就拟议交易具有管辖权，参与集中的各

方应当在拟议交易交割前至少9 0天前向沙特竞争总局进行反垄断申报。具体而言：

（1） “经济集中”，与全球其他主流司法辖区的并购控制制度项下集中的概念相似，是指任何导致一家实体的资产所

有权、权利、股权、股份或义务的全部或部分由一方移转至另一方，或导致两个以上实体的实现共同管理的交易。

新修订的《竞争法》实施细则进一步明确，“经济集中”应当导致控制权变更，因此合并、并购、涉及控制权变更的

投资、涉及两个实体共同控制的合资企业将落入经济集中的范畴。换言之，如果不涉及控制权变更，则不涉及反垄

断申报。“控制权”被定义为就目标实体的经营管理和策略性事项（包括高级管理人员任免、预算、商业计划和重大

投资等）具有决定性影响。

就新设合资企业这一场景而言，与欧盟竞争法相同，沙特竞争法亦区分“全功能式”和“依附式”的合资企业，只有涉

及“全功能式合资企业”的集中构成需要申报的经济集中。“全功能式合资企业”是指合资企业自身具备综合完整的业

务能力，并以其自身具备的资产、管理资源和人员独立于其母公司进行长期自主运营的情形[1]。

（2）“本地联结”，是指拟议交易就沙特市场具有实际或者潜在影响，沙特竞争法项下提供的考量因素为实务中这一

方面的评估提供指引。中国投资者在沙特设立合资公司或者从事投资并购项目，将符合“本地联结”这一要素。值得

关注的是，沙特竞争总局就“本地联结”的解释可能是宽泛的，进而扩张其域外管辖的权限。

（3）关于法定的营业额申报标准，沙特竞争法目前的规定是如果参与集中的所有实体在上一个完整的财务年度的营

业额合计超过1亿沙特里亚尔（约合1.85亿元人民币），则参与集中的实体应当在交易交割前至少90天前向沙特竞争

总局申报拟议交易。2022年12月沙特竞争总局的一项新制度征求意见稿中，拟将前述营业额的申报门槛提升至2亿沙

特里亚尔（约合3.7亿元人民币）。

值得一提的是，就上述营业额是参与集中的实体在全球范围的营业额还是仅限于沙特境内的营业额，沙特竞争法没

有做出明确规定，实务中我们观察到不少评论和意见主张应当仅限于沙特境内，但是随着近期沙特竞争总局的并购

控制指引的出台，可以较为明确了解其监管立场是以全球营业额为标准。在这一监管立场下（包括考虑到其本身即

较低的营业额门槛），全球与沙特相关的更多交易将更容易落入沙特竞争总局的管辖范畴[2]。

二、申报文件、费用和时间：如何合理筹划申报工作？

关于申报文件，与大多数司法辖区的申报要求相似，参与集中的主体作为申报义务人，需填写制式申报表，

提交如下方面的信息和文件。

1.交易各方的文件和信息：包括基本信息、设立证明文件、授权委托书、公司章程、财务报表等文件和信息。

2.交易相关的文件和信息：包括交易概述、交易文件以及交易背景等信息。

3.市场相关的文件和信息：包括相关市场界定、拟议交易就市场竞争状况影响的分析。从实质审查的角度，沙特竞

争总局通常关注如下方面，包括但不限于：（1）拟议交易对于当地市场的影响，其中相关市场的市场结构是重要考

量因素；（2）参与集中实体的财务情况；（3）相关产品的需求和供给可替代性；（4）其他市场参与者的情况；
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（5）对消费者福利的影响；（6）拟议交易就相关市场价格、质量、多样化、创新和研发的潜在影响；（7）就市场

竞争的实际或潜在影响；（8）就市场准入的影响；（9）公众、利益相关方以及行业监管部门就拟议交易的意见，

值得一提的是，就通信和信息技术行业的交易，沙特通信、空间和技术委员会（Communication and Information

Technology Commission）的意见即具有实质影响，金融和证券领域的交易亦受限于当地其他监管部门的意见。

4.其他沙特竞争总局认为必要的其他信息。

值得一提的是，由于沙特竞争总局关于文件形式的严格要求，相关设立证明文件和授权委托书等文件需在各

国沙特使馆进行公证认证，所提交的申报文件应当以英语或阿拉伯语书就或提供具有当地资格的翻译机构的

翻译文件，因此，根据我们实务中的经验，如经评估特定交易触发当地申报义务，宜早作筹备，合理规划和

管理相关事务性工作。

关于申报费用，与大多数司法辖区的申报要求相同，缴纳申报费用是沙特竞争总局正式受理以及起算法定审

查时限的前提条件。沙特反垄断申报费用为参与集中的各实体年度营业额的0 . 0 2 %，费用上限为4 0万沙特里

亚尔（约合7 4万元人民币）。2 0 2 2年1 2月沙特竞争总局的一项新制度征求意见稿中，拟将前述申报费用上限

降低至2 5万沙特里亚尔（约合4 6万元人民币）。

关于法定审查时限，与全球多数司法辖区不同，沙特反垄断申报制度没有区分简易申报和普通申报程序（或

者区分初步审查阶段和进一步审查阶段），而是规定沙特竞争总局应当在正式受理申报之后9 0天之内作出审

查决定，如逾期未作出审查决定的，则参与集中各方可以实施拟议交易。尽管如此，由于沙特竞争总局提出

补充问题以及各方准备回复的时间不计算在内，因此实际审查时限可能超过9 0天。实务中，参与集中的各方

通常通过申报前商谈咨询的方式，启动与沙特竞争总局的交流，提前明确申报义务以及申报思路，以期正式

申报之后取得批准。

三、执法动态与法律后果：如何管理监管风险？

就集中各方提交的申报，沙特竞争总局可以作出批准、附条件批准或者禁止的审查决定。近年沙特关于并购

控制的竞争执法活跃，根据沙特竞争总局发布的年报，2 0 2 1年沙特竞争总局受理2 9 5宗反垄断申报（相比于

2 0 2 0年增长近11 5 %），其中批准1 5 0宗交易（未明确其中附条件批准的比例），禁止1宗交易，明确其中

1 3 3宗交易无需申报，11宗交易延期审查 [ 3 ]；2 0 2 0共受理1 3 7宗申报，其中批准4 9宗，不涉及附条件批准和

禁止的交易，明确其中7 4宗交易无需申报 [ 4 ]。值得一提的是，2 0 2 2年一宗纵向合并的交易为沙特竞争总局所

禁止，一定程度上可以体现沙特竞争总局近年以来就竞争执法工具自信运用及其监管关注。具体而言，2 0 2 2

年6月，沙特竞争总局禁止在沙特证券交易所上市的国家天然气和工业化公司（GAS CO）与沙特阿拉伯最佳

天然气运输公司（Bes t  Gas  Car r ie r  Co .）之间的合并交易。GAS CO从事液化石油气的存储、包装和批发，

在各环节具有市场支配地位。Bes t  Gas是GAS CO的下游分销商。沙特竞争总局认为拟议合并可能导致

GAS CO利用其作为供应商的市场支配地位，通过提高费用或降低其产品和服务的质量的方式实施不利于其他

下游分销商的行为，从而禁止拟议交易。沙特竞争总局在拟议合并中对于纵向合并损害理论的运用与包括美

国和欧洲在内的其他竞争机构近年对于纵向合并的执法方法论是一致的。  

需要特别提示的是，由于沙特反垄断申报制度是强制性的事前申报制度，因此，如拟议交易触发申报义务，
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在未取得适当批准的情形下实施拟议交易，交易各方将面临严重的法律后果。具体而言，涉及如下违法实施

集中的，沙特竞争总局可以就参与集中的主体处以年度营业额1 0 %以下的罚款；如果年度销售额难以计算

的，处1 , 0 0 0万沙特里亚尔（约合1 , 8 5 0万元人民币）以下的罚款。根据个案情形，沙特竞争总局可以处以拟

议交易获益金额3倍以下的罚款。如果3年之内再有违法行为，沙特竞争总局可处以双倍的罚款：

（1）应当申报的集中未依法于交割前至少90天前向沙特竞争总局申报。

（2）依法申报之后在未取得书面批准决定（包括收到书面禁止决定）的情形下交割；或者

（3）依法申报之后沙特竞争总局未发出书面批准或禁止决定，在90天审查期限尚未届满时交割。

此外，在不影响上述罚则的前提下，沙特竞争总局采取以下行政处罚措施：（1）要求违法的参与集中实体处

分其相关资产、股份、财产权或履行其他行为补救违法事项；（2）要求违法的参与集中实体每日缴纳1万沙

特里亚尔（约合1 . 8 5万元人民币）以下的罚款，直至沙特竞争总局限期要求补救违法事项完成为止。如果限

期内仍未完成补救事宜，则每日罚款以双倍计算；（3）如果沙特竞争总局作出处罚通知的9 0天后仍未完成

补救违法事项则可以处责令停业，但是停业期间不得超过3 0天。

在作出上述处罚时，沙特竞争总局将根据个案情形考虑如下因素：（1）如果违法集中的实体从事不同行为，

处罚应当是针对存在违法的行为而定。决定罚款金额时应当考量违法行为的实质；（2）违法的具体情形、严

重性及其造成的效果。  

整体而言，如果 “应报未报 ”或者未经批准交割拟议交易（即通常所谓 “抢跑 ”行为），则拟议交易各方将面临

相应的法律责任（从沙特竞争法的适用规则而言是相当显著的），相关交易亦将面临更多不确定性，例如正

在进行或者已经完成交割的被责令停止或者撤销。

中国投资者在沙特设立合资公司或者进行投资并购项目常遇到沙特反垄断申报方面的问题。鉴于沙特竞争法

就反垄断申报作出了细致规定特别是抢跑后果，中国投资者以及其法律顾问应谨慎评估投资行为是否触发反

垄断申报，视情况妥善进行申报，并遵守抢跑方面的限制性规定。

实践中不排除中国投资者的当地合作伙伴会出现反垄断合规意识淡漠、不重视抢跑的后果、不配合或提供资

料信息滞后等情况，进而可能影响反垄断分析评估及项目推进。为此需要中国投资者及时督促提醒，从管理

交易流程和监管风险的角度，建议从交易筹划阶段即评估拟议交易的申报义务，如涉及申报的，可以考虑在

交易文件中考虑如下条款安排：（1）将反垄断的申报和批准作为一项交割先决条件；（2）约定交易各方提

交申报或者交易获得批准的最晚时限；（3）将目标公司和相关方配合申报和提供相关文件作为一项承诺；

（4）过渡期条款中收购方 /投资者的权利安排应当合理设置，避免被视为 “抢跑 ”；（5）合理设置交易的最终

截止日；（6）在可能涉及实质竞争性问题的交易中，谨慎分配审批风险，包括设置和应对所谓的 “赴汤蹈

火 ”（ “ Hell o r  Hig h  Wat er ”）承诺条款以及与反垄断审批相关的分手费等。

四、小结

新修订的沙特竞争法在诸多层面采取了与国际实践一致的标准，例如认定一项交易是否构成经济集中（包括

控制权的认定）、衡量交易对相关市场竞争造成影响的标准，采取了贴近欧盟或其成员国等国际上通行的实

践。随着全球在沙特投资并购活动的日益活跃，以及沙特反垄断申报制度采用的较为宽泛的 “本地联结 ”和较

低的营业额申报门槛，近年以来行使管辖权审查的沙特本地以及全球性交易均逐年上升（2 0 2 2年受理的审查
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案件较2 0 2 1年增长11 5 %），而且预期将进一步提升，在全球竞争执法领域颇受关注。此外，与全球反垄断

执法趋势一致，沙特竞争总局就并购审查亦呈现出更加积极干预的监管姿态，2 0 2 2年作出首宗关于纵向合并

的交易作出禁止的审查决定，以维护当地的市场竞争秩序；预期未来就 “抢跑 ”行为的处罚亦可能呈现与其他

主流司法辖区一致的趋势，从严从重，以彰显其管辖权。

随着中国企业近年更多的 “走出去 ”，面临所在东道国不同的法律制度要求，法律风险亟待管理。合规是企

业 “走出去 ”行稳致远的前提，合规管理能力是企业国际竞争力的重要方面。本文呈现的沙特反垄断申报制度

及其应对管理旨在以微知著，以资参考。

*寇梅若律师对本文亦有贡献。

[1 ]  “依附式合资企业”通常只是涉及部分业务，例如生产环节，并依赖于合资一方或多方股东从事业务运营。取得依附式合

资企业的控制权只需在个别司法辖区申报（其中包括中国）。

[2]  值得进一步提示的是，一项沙特当地的投资、并购或者合资交易亦可能触发全球其他司法辖区的申报义务，具体取决于

交易结构以及参与集中的各方在全球其他司法辖区的营业额、资产价值等因素。我们注意到，近年来不少涉及中国投资者或

者境外投资者在沙特设立合资公司的交易亦触发中国境内的经营者集中反垄断申报，例如 2022年，能源城市发展公司与和记

港口投资有限公司新设合资企业案、株式会社世亚昌原特殊钢与沙特阿拉伯工业投资公司新设合资企业案、沙特阿美发展公

司与霍尼韦尔国际公司新设合资企业案、道达尔能源股份公司与丰田通商株式会社等经营者新设合资企业案。

[3]  具体请见：ht t p s : / /bet a.gac.gov. s a/APIGat eway /ap i/At t achment /ShowAt t achment /6c5c938f -8d2c-47c0-827c-

5fb7824689bc

[4]  具体请见：ht t p s : / /bet a.gac.gov. s a/APIGat eway /ap i/At t achment /ShowAt t achment /d83956eb-e28f -4ea2-ab7e-

2c73b0180029
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