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历经漫长的审查程序，德国反垄断机构联邦卡特尔局批准了中国中车株洲电力机车有限公

司对欧洲调车机车市场领导者德国福斯罗集团机车业务部门（Vossloh Locomotives）的

收购案。德国联邦卡特尔局在批准决定中首次对中国国有企业收购行业竞争对手问题进行

了深入阐述，中资企业可以通过该决定了解到未来在对并购项目在德国以及欧盟进行进行

经营者集中反垄断申报时的注意事项，以及反垄断部门在审查时关注的重点问题。德国联

邦卡特尔局的批准决定令人欣慰的是，该局在对此次交易进行审查时顶住了外部政治环境

的影响，将审查焦点集中在了竞争法层面的问题上。

近年来德国福斯罗集团一直在为其机车业务目标物色合适买家。该公司机车业务部门是欧

洲市场上调车机车行业的领导者，拥有40%-50%的市场份额。然而，近年来福斯罗机车部
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门在创新推进技术方面缺乏投资。收购方中车株洲机车是上市公司中车股份有限公司的全

资子公司，中国国家持有其51%的股份。中车是全球最大的轨道交通车辆制造商，迄今为

止，其产品主要销往中国市场。在欧洲市场，中车也只是刚刚要进军调车机车领域。

在经营者集中反垄断审查中，中国的国有企业被视为同一家集团公司 

德国联邦卡特尔局在批准决定中认为，鉴于中国政府可以施加间接性控制影响，中车与其

他中国国有企业被视为德国《反垄断法》第36条第2款规定的同一家企业集团。按照该条款

的规定，多家关联公司被视为反垄断意义上的单一实体。在中国国家间接持有中车公司的

多数股权的背景下，德国《反垄断法》第17条第2款规定的控制权的假设推定要件构成。德

国联邦卡特尔局在调查中发现，国务院国有资产监督管理委员会对于国有企业重要经济行

为可以施加影响。此外，内部文件还显示，中车严格执行国家五年计划设定的目标。

德国法律规定，在经营者集中申报时需要对集团公司的信息进行完整申报，德国联邦卡特

局进行审查的法定期限只有在企业递交完整的申请材料后才被启动。在提交申报材料时，

经营者需要提交完整的参股企业名，特别是对案件评估重要领域的参股企业，尤其是相关

行业和上下游市场的对其他企业的参股情况。在对中车的审查程序中，德国联邦卡特尔局

多次要求经营者补交参股其他企业的相关信息。此外，在进行实体法审查时，基于集团公

司产生的关联优势效应时反垄断部门考虑的关键因素。

国有企业在经营者集中审查中的特殊性，特别是实施低价策略的可能性

德国联邦卡特尔局明确表示，虽然中国企业收购德国企业的问题在德国引起了激烈的争

论，但这种争论的许多方面与经营者集中反垄断审查无关。但是，来自中国中央计划经济

的国有企业的参与，使得反垄断的法律分析呈现出特殊性。 

该特殊性的一个表现之一是关联集团公司的规模。首先，国有关联企业集团的大幅垂直整

合可以引起规模经济效应。另外。实施中央计划经济国家的国有企业在其企业集团中的纵



向一体化程度相对较高，因为许多初期产品，甚至供应链的上游产品，可以在集团内部生

产。

此外，德国联邦卡特尔局还分析了实施低价和倾销策略的危险性，以及由于国家支持中车

在许多其他市场扩张而带来的成本优势。低价策略是竞争性的矛盾，通过低价进入市场或

扩大自己的市场地位是竞争理念的内在要求。但是，没有比较成本优势支撑的低价策略会

在中期内破坏市场结构。这方面的决定性因素是实施适当的低价战略的可能性和激励措

施。

在这方面，获得融资和补贴以及中车的初期行为是考察的重点因素。德国联邦卡特尔局认

为，作为中国两大重要产业战略—“中国制造2025”和“新丝绸之路”支持下的国有企业，中

车拥有良好的融资渠道。这些渠道包括公共和隐蔽的国家补贴，这些补贴将会对市场竞争

条件造成严重扭曲。德国联邦卡特尔局还考虑了中国国有企业通过国有银行以非市场利率

获得贷款的可能性。 

在德国联邦卡特尔局看来，中车在实施低价策略方面具有充分的可能性。从中车以往在国

外市场的行为以及内部文件来看，该公司也会有针对性地利用低价策略来扩大其在国外市

场的市场地位。与民营企业相比，国有企业也有更强的动力去推行低价策略，因为这些策

略不仅着眼于创造利润，也着眼于产业政策目标。 

德国联邦卡特尔局在综合各方因素基础上对未来市场的预测

然而，即使考虑到上述提及的这些特殊因素，德国联邦卡特尔局也没有得出应禁止该交易

的结论。决定性因素是，福斯罗的市场地位不可能足够强大到让中车足以扩大其市场支配

地位。 

相关市场的具体情况在对市场的预测评估中起到了重要作用。调车机车行业是一个规模相

对较小的市场，国家铁路的大订单数量多少会对市场容量有很大影响，因此市场份额有时

会有强烈的波动。此外，由于车队车龄较高，以及技术向更经济的驱动技术转变，市场容

量有望增加。市场的动态发展导致预测的不确定性提高，尤其是对各方的历史市场地位不

能简单推断。德国联邦卡特尔局考虑到了新的竞争者以创新产品进入市场的可能性，以及



福斯罗多年来没有在新技术上进行投资。未来两到四年是福斯罗未来的疲软阶段，竞争对

手有可能会在市场上强势确立自己的地位，以至于事后无法改变该市场地位。在这种情况

下，即使是中车可实施低价战略的可能性也无法再导致市场状况的实质性改变，因为新的

竞争者对客户来说已经变得过于重要。 

在国有企业参与收购的情况下，必须考虑到多个方面的特殊因素。从营业额分配

的角度看，经营者与其他国有企业组成的集团，对是否达到营业额门槛、是否有

申报义务具有决定性的影响。在申报中提供国家参股企业的完整信息，对申报材

料的完整性以及审查期限有重要影响，至少是这些参股在反垄断评估的相关行业

范围内。

在实体法层面上，德国联邦联邦卡特尔局并没有忽视关于中国国有企业在德国收

购的公开讨论，而是专门关注反垄断方面的问题，尤其是国有企业具有扩大市场

竞争范围的可能性。例如，市场准入缺乏对等性，就不是反垄断法层面的问题。

在欧盟委员会对西门子/阿尔斯通案作出禁止决定后，政客们要求“虚构实际上不存

在的世界市场”，德国联邦卡特尔局也拒绝了这一要求。 

特别具有启发性的是，德国联邦卡特尔局关于实施中央计划经济国家的国有企业

扩大竞争范围的分析，特别是现有(和中央控制的)资源和补贴的范围，以及成本优

势和由此产生的实施低价战略的潜力。但是，行政法上的证明标准也同样适用于

对这种策略的效果预判。 
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