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Reverse CFIUS（OISP）第一箭，射向具身智能 

作者：李胜丨应家1 

2026 年 10 月 7 日，美国财政部公布对外投资安全计划（OISP）项下首例民事处罚：美国 A 公司因未

申报其受控外国实体（controlled foreign entity）对具身智能企业的一笔投资，被罚 20 万美元。这是 OISP 自

2025 年 1 月 2 日生效后首次公布的处罚案例，对创投机构及中国科技企业具有重要参考意义：即使投资金

额较小、交易发生在中国境内，漏报仍可能招致罚款，OISP 的合规风险已成为现实。[1] 

一、案件要点 

根据公告，2025 年 4 月 19 日，美国 A 公司间接控制的子公司（subsidiary），一家中国基金，向上海某

具身智能科技公司（未上市）（以下简称“上海具身公司”）投资约 92,478 美元。上海具身公司从事人工智

能、机器人及具身智能开发。美国财政部在常规合规及市场监测中发现该交易，认定美国 A 公司未就其受

控外国实体的该笔投资提交所需申报，并于 2026 年 7 月作出 20 万美元民事处罚，约为投资额的 2.16 倍；

2026 年 10 月 7 日公开公告。[1] 

根据 31 C.F.R. § 850.701(a)(1)，每项违规的民事罚款上限为“经年度通胀调整的固定金额”与“相关交

易金额的两倍”中的较高者。2025 年 1 月发布的调整通知列示固定上限为 377,700 美元。20 万美元是本案实

际处罚金额，是本案投资款的 2.16 倍，并未到达根据前述法律规定可以罚款的金额上限，美国财政部也未

披露具体裁量依据。[2][4] 
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二、首例处罚对创投交易的启示 

此前已有媒体报道 OISP 项下的投资审查，此次首例处罚进一步明确了执法信号。对创投市场而言，以

下要点值得重点关注： 

1. 工商变更的时间不一定是投资完成的时间。公告所列 2025 年 4 月 19 日是交易完成时间，比该中

国基金投资上海具身公司的工商变更日期稍早，虽然公告未说明美国财政部具体是如何确定交割

日的，这个时间很有可能是投资人实际进行出资且完成股东名册变更的时间。31 C.F.R. § 850.204

以相关权益或权利最早转移之日界定交易完成日，申报原则上应在此后 30 个日历日内完成。[2] 

2. 多层境内架构仍须穿透判断控制关系。根据公开查询信息，该中国基金的 GP 及管理人属于美国 A

公司设立的外商投资企业多层再投资后的境内企业；美国财政部仍将该中国基金认定为美国 A 公

司的受控外国实体。公告未披露详细控制链或认定路径，但这一结果提醒投资人：在中国境内设立

基金和多层持股不能当然排除适用 OISP。应按 31 C.F.R. §§ 850.206, 850.219 逐层核查表决权、董

事会权力以及 GP 和投资顾问安排，不能只看基金的直接股东或出资来源。[2] 

3. 美国主体负有申报义务。本案受罚的是美国 A 公司，公告未披露对直接投资的中国基金或上海具

身公司作出处罚。这与 31 C.F.R. § 850.402 要求美国主体申报其受控外国实体的应申报交易一致。

预计后续会有越来越多的美国主体会对于其直接或者间接（比如通过 LP 身份参与的）限制类交易

主动积极地进行申报。 

4. 本案公开措施仅为民事罚款。31 C.F.R. § 850.703 针对禁止交易规定撤销或强制退出措施；申报类

交易则应重点落实申报义务。虽然理论上，故意违反 OISP 仍可能触发 31 C.F.R. § 850.701(a)(2)的

刑事责任，但本次公告披露的是应申报交易的漏报，未披露撤销交易、强制退出或刑事处罚，相对

而言，可能对于被处罚的对象来说不算一个太差的结果。[1][2] 

5. 本案未披露处罚美国自然人。受罚对象为美国 A 公司，没有任何美国个人（即使是中国基金的 GP

和管理人中任职的美国个人等），这个案例的执法选择值得具有美国身份的业内个人关注。不过，

个人是否负有义务，仍取决于其身份、投资行为、参与角色及具体规则，本案不能作为个人免责的

绝对依据。[1][2] 

6. 具身智能企业可能因机器人控制用途进入申报范围。本案表明，对从事人工智能、机器人及具身智

能开发的企业投资，可能属于应申报交易。31 C.F.R. § 850.217(d)(2)(iv)覆盖由相关企业开发、拟用

于控制机器人系统且不落入被 31 C.F.R. § 850.224(j)或(k)划定为禁止范围的 AI 系统。我们理解，

该条款以“是否拟用于控制机器人系统”为判断标准，而非以民用场景或训练算力高低为门槛；因

此，民用场景或训练算力较低均不能单独排除适用，这一条款可能覆盖相当一部分具身智能企业。

不过，美国财政部未披露本案适用的具体 AI 条款。被投企业应与技术团队核实开发活动、预期用

途及训练算力，留存判断依据。[2] 

7. 后续轮次的跟投亦不能被排除在申报义务之外。根据公开渠道检索，该中国基金对上海具身公司

的参与可追溯至更早轮次（第一次投资发生在 2024 年，在 OISP 正式生效之前），本案受罚的交易

系其后续追加投资（发生在 OISP 正式生效之后）；这提示即使投资人此前已完成首次出资，后续

轮次的跟投交易仍须独立判断是否构成应申报交易，不能以“延续此前投资”为由被豁免。这一立

场与美国财政部在针对 31 C.F.R. § 850.501 的规则说明中所阐述的原则一致 — 其明确拒绝为“后

续融资轮次”的交易设置豁免，以避免削弱美国政府对跟投交易的可见度并留下规避空间。 
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此外，美国财政部此次公告提示，2025 年《全面对外投资国家安全法》（COINS）将扩展 OISP 涉及的

国家和技术领域，但具体扩展内容须待美国财政部后续发布配套实施细则后才正式适用。我们也会持续跟进

实施规则及生效安排。[1] 

敬请注意，本文中涉及境外的内容，系我们根据境外当地公开可查的法律法规、案例、文件、文章和报

道，及我们的实践经验编写，不代表我们有资质就该等资料进行审查或者发表意见，本文章不构成我们的

任何法律意见。 
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