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提纲 

中国反垄断法及其配套规章中关于控制权
的主要规定  

如何理解中国经营者集中反垄断审查中的
控制权问题 

控制权的量化试验：拟制定的控制权规则 

构成经营者集中的控制权取得 
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一、反垄断法及其配套规章中关于控制权的规定  

 《反垄断法》第20条，经营者集中是指下列情形： 
（一）经营者合并； 
（二）经营者通过取得股权或者资产的方式取得对其他经

营者的控制权； 
（三）经营者通过合同等方式取得对其他经营者的控制权

或者能够对其他经营者施加决定性影响。 
 《关于经营者集中申报的指导意见》第四条规定，对于

新设合营企业，如果至少有两个经营者共同控制该合营
企业，则构成经营者集中；如果仅有一个经营者单独控
制该合营企业，其他经营者没有控制权，则不构成经营
者集中。 
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一、反垄断法及其配套规章中关于控制权的规定  

 《经营者集中申报办法》第五条，参与集中的单个经营
者的营业额应当为下述经营者的营业额总和： 

（一）该单个经营者； 
（二）第（一）项所指经营者直接或间接控制的其他经营

者； 
（三）直接或间接控制第（一）项 所指经营者的其他经营

者； 
（四）第（三）项所指经营者直接或间接控制的其他经营

者； 
（五） 第（一）至（四）项所指经营者中两个或两个以上

经营者共同控制的其他经营者。    
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一、反垄断法及其配套规章中关于控制权的规定 
 《经营者集中反垄断审查申报表》注释2规定，参与集中的经营者是： 
（一）通过合并方式实施的经营者集中，合并各方均是参与集中的经营者； 
（二）在经营者通过取得股权或者资产的方式取得对其他经营者的控制权，或

者通过合同等方式取得对其他经营者的控制权或者能够对其他经营者施加
决定性影响的情况下，取得控制权或能够施加决定性影响的经营者和目标
经营者为参与集中的经营者。如果集中后由两个或两个以上的经营者有控
制权或能够施加决定性影响，则这些经营者均为参与集中的经营者。 

（三）新设合营企业的共同控制方是参与集中的经营者，合营企业不是。 
（四）在既存企业基础上形成合营企业，且交易前该企业由一个股东单独控制

，如交易后该股东仍然有控制权，则该股东与新取得控制权的经营者是参
与集中的经营者，合营企业不是；如交易后该股东不再具有控制权，则有
控制权的经营者和合营企业均为参与集中的经营者。 
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一、反垄断法及其配套规章中关于控制权的规定 

 《经营者集中申报办法》第九条规定，通过合并方式实
施的经营者集中，由参与合并的各方经营者申报；其他
方式的经营者集中，由取得控制权或能够施加决定性影
响的经营者申报，其他经营者予以配合。 
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一、反垄断法及其配套规章中关于控制权的规定 
 《关于经营者集中申报的指导意见》第三条规定，经营者集中所指的控制权，包括

单独控制权和共同控制权。 
      判断经营者是否通过交易取得对其他经营者的控制权或者能够对其他经营者施加决

定性影响（控制权和决定性影响以下统称为“控制权”），取决于大量法律和事实
因素。集中协议和其他经营者的章程是重要判断依据，但不是唯一的依据。虽然从
集中协议和章程中无法判断取得控制权，但由于其他股权分散等原因，实际上赋予
了该交易者事实上的控制权，也属于经营者集中所指的控制权取得。判断经营者是
否通过交易取得其他经营者的控制权，通常考虑包括但不限于下列因素： 

1. 交易的目的和未来的计划； 
2. 交易前后其他经营者的股权结构及其变化； 
3. 其他经营者股东大会的表决事项及其表决机制，以及历史出席率和表决情况等； 
4. 其他经营者董事会或监事会的组成及其表决机制等； 
5. 其他经营者高级管理人员的任免等； 
6. 其他经营者股东、董事之间的关系，是否存在委托投票权、一致行动人等； 
7. 该经营者与其他经营者是否存在重大商业关系、合作协议等。 
      控制权取得，可由经营者直接取得，也可通过其已控制的经营者间接取得。 
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二、如何理解中国集中审查下的控制权 
 强制事先申报/未依法申报制度——决定性影响

标准 
 损害标准：具有或者可能具有排除限制竞争影

响——积极控制权和消极控制权 
 积极控制权：经营者不需要其他股东的配合，

可以单方面决定其他经营者的经营策略； 
 消极控制权：经营者虽然无法单方面决策其他

经营者的经营策略，但可以单方面否决其他经
营者的经营策略。 
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二、如何理解中国集中审查下的控制权 
 法律上的控制权和事实上的控制权 
 法律上的控制权：根据集中协议和其他经营者的公司章

程等法律文件即可认定具有的控制权； 
 事实上的控制权：虽然根据集中协议和其他经营者的公

司章程等法律文件无法认定具有控制权，但由于其他股
权分散、其他股东怠于参与管理，或者该经营者与部分
股东关系密切等原因，致使该经营者事实上能够对其他
经营者行使控制权。 
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二、如何理解中国集中审查下的控制权 

 单独控制权和共同控制权 
 单独控制权：只有一个经营者具有控制权，该

控制权可以是积极的，也可是消极的。 
 共同控制权：有两个或者两个以上的经营者均

具有控制权。 
• 例：轮转联盟（Shifting alliance）不构成共同

控制权。A、B、C、D均持有合营企业25%股份，决
策机制要求70%以上通过决议，各方不构成共同控
制，之后决策机制改为80%以上通过决议，A、B、C
、D取得对合营企业的共同控制。 
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二、如何理解中国集中审查下的控制权 

直接控制权和间接控制权： 
 直接控制权：经营者自身就具有的能够控

制其他经营者的权利； 
 间接控制权：经营者虽然不能直接控制其

他经营者，但其自身持有的权益以及其已
经控制的经营者所具有的权益，能够使其
具有控制其他经营者的权利。 
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二、如何理解中国集中审查下的控制权 

 通常情况下，经营者在以下方面之一具有积
极或消极权利，即可认为具有控制权： 

1. 关键管理人员的任免（例：任免总经理） 
2. 财务预算 
3. 经营计划 
4. 重大投资 
5. 其他特定市场权利（例：研发计划） 
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二、如何理解中国集中审查下的控制权 

 仅具有为了保护经营者的投资利益，并没有赋予其
决策其他经营者经营活动的保护性权利，不是控制
权。下列事项上的否决权通常属于保护性权利： 

1. 修改公司章程； 
2. 增加或减少公司注册资本； 
3. 公司合并、分立； 
4. 中止、解散或者变更公司形式。 
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三、控制权的量化试验：拟制定的控制权规则 

 推定具有控制权的情形： 
 直接或间接拥有其他经营者50%以上（含本数）

有表决权的股份或资产的。 
 直接或间接拥有的有表决权的股份或资产虽然不

足50%，但具有以下情形之一的： 
1. 通过与其他表决权持有人之间的协议能够控制

半数以上表决权的； 
2. 有权直接或间接任命该经营者董事会或类似决

策机构半数以上成员； 
3. 有能力确保其提名人员取得该经营者董事会或

类似决策机构半数以上席位。 
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三、控制权的量化试验：拟制定的控制权规则 

 除非有证据证明该经营者不具有控制权，下列情形
通常应认为具有控制权： 

 直接或间接拥有其他经营者25%以上有表决权的股
份或资产，且是其他经营者第一大股东的； 

 直接或间接拥有其他经营者三分之一以上有表决权
的股份或资产的。 
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三、控制权的量化试验：拟制定的控制权规则 

 直接或间接拥有的有表决权的股份或资产虽然不足
三分之一，但有以下情形之一，通常应认为具有控
制权： 

1. 通过与其表决权持有人之间的协议能够控制三分之
一以上表决权的； 

2. 有权直接或间接任命该经营者董事会或类似决策机
构三分之一以上成员； 

3. 有能力确保其提名人员取得该经营者董事会或类似
决策机构三分之一以上席位。 
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三、控制权的量化试验：拟制定的控制权规则 

 对于直接或间接拥有其他经营者有表决权的股
份或资产不足15%的，通常认为不具有控制权，
除非有证据证明该经营者具有控制权。 

 具有控制权的前提是具有实施控制的可能性，
如果不具有实施控制的可能性，即使持股比例
再高，也不应认为具有控制权，例：经营者承
诺放弃行使控制权。 
 

17 



四、构成经营者集中的控制权取得 

取得控制权，通常包括以下情形： 
1. 交易前，目标经营者没有控制权人，或

者有单独控制权人或若干共同控制权人
，交易后只有该经营者具有单独控制权 

• 例：新取得单独控制权、共同控制变单独控制 
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四、构成经营者集中的控制权取得 

2. 交易前，目标经营者没有控制权人，或
者有单独控制权人或有两个或两个以上
的共同控制权人，交易后该经营者取得
共同控制权，无论之前的控制人是否还
具有共同控制权。 

• 例：新取得共同控制权、单独控制变共同控制
、共同控制方增加或替换 
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四、构成经营者集中的控制权取得 

被动取得控制权的情形：经营者虽然没有
进行交易，但由于其他交易导致该经营者
获得了其他经营者的控制，属于控制权取
得。 

• 例：A是C的第二大股东且没有控制权，由于第
一大股东B减持股权导致A成为了第一大股东且
获得了控制权，属于控制权取得。 
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四、构成经营者集中的控制权取得 

不构成控制权取得的情形： 
1.事实上的控制权变为法律上的控制权 
2.间接控制权变为直接控制权 
3.共同控制权人之间的持股比例或权益发生

变化，但共同控制权人没有发生变化 
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五、值得探讨的问题 

• 消极的单独控制权变为积极的单独控制权，是
否构成经营者集中。 

• 多个经营者共同控制变为少个经营者共同控制
，且交易后有控制权的经营者在交易前就有控
制权的，是否构成经营者集中。 

• 如何理解和把握控制权的持续性改变问题。 
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谢 谢！ 

联系方式： 
电话：010-88650553 
电邮：xulefu@saic.gov.cn 
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