> BDI

Stellungnahme

Konsultation der Europaischen Kommission zu verfahrenstechnischen und
juristischen Aspekten der EU-Fusionskontrolle

A. Einleitung

Die Européische Kommission hat am 7. Oktober 2016 eine Konsultation zu be-
stimmten Aspekten der EU-Fusionskontrolle eingeleitet. Im Fokus stehen dabei
die Aufgreifschwellen und Verweisungsregelungen der EU-Fusionskontrollver-
ordnung (FKVO) sowie das vereinfachte Verfahren. Der Bundesverband der
Deutschen Industrie e.V. (BDI) nimmt im Folgenden zu den Konsultationsfragen
Stellung. Wir hatten uns auch schon 2013 und 2014 an den 6ffentlichen Diskus-
sionen zur Uberarbeitung der FKVO beteiligt.

Der BDI befurwortet das Vorhaben der Kommission, die EU-Fusionskontrolle
effektiver zu gestalten. Prozessuale Erleichterungen fir Zusammenschlisse, die
keine wettbewerbsrechtlichen Bedenken aufweisen, sowie Erleichterungen und
Verkirzungen bei Fallverweisungen werden daher begriifit. Der One-Stop-Shop
der europaischen Fusionskontrolle sollte auf Norwegen, die Schweiz sowie —nach
Durchfiihrung des Brexits — auch auf das Vereinigte Konigreich ausgedehnt wer-
den.

Die angedachte Einfuhrung einer neuen zusétzlichen Aufgreifschwelle ware aus
Sicht des BDI unnétig und wettbewerblich verfehlt. Durch eine an das Transakti-
onsvolumen geknupfte Aufgreifschwelle kdnnten kinftig auch Félle durch die
Européaische Kommission gepriift werden, die keinen oder nur einen sehr geringen
Bezug zum Europidischen Wirtschaftsraum aufweisen (fehlender ,,Local Nexus®).
Angesichts nur eines einzigen immer wieder genannten angeblichen Prézedenz-
falls (Facebook/WhatsApp im Jahr 2014) und ohne erkennbaren wettbewerbspo-
litischen Bedarf ist ein solches Mehr an birokratischem Aufwand flr die Unter-
nehmen nicht vertretbar.

B. Vereinfachung des Verfahrens

Die Konsultation bittet um Anmerkungen, ob eine Vereinfachung des Fusions-
kontrollverfahrens erreicht werden konnte, z. B. durch eine Ausweitung oder An-
derungen des Vereinfachten Verfahrens oder indem gewisse unproblematische
Transaktionen vom Zustandigkeitsbereich der Kommission ausgenommen wer-
den.

e Kein Anmeldeerfordernis fuir bestimmte Transaktionen

Der BDI befurwortet die Einflihrung des Erfordernisses eines lokalen Nexus in
Bezug auf die Anmeldepflichten fur Joint Ventures, um sicherzustellen, dass Joint
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Venture Transaktionen nur dann zu einer formalen Anmeldepflicht bei der Kom-
mission flhren, wenn das Joint Venture selbst (und nicht nur seine Muttergesell-
schaften) im EWR tétig ist oder es feste Plane gibt, dass das Joint VVenture in naher
Zukunft im EWR tatig werden soll.

Wenn die Griindungsvertrage eines Gemeinschaftsunternehmens dessen geogra-
phisches Tétigkeitsgebiet klar auf ein Gebiet aulerhalb des EWR eingrenzen und
auch die Rollout-Plane der Gesellschafter eine geographische Ausweitung der Ta-
tigkeiten des Gemeinschaftsunternehmens in den EWR absehbar nicht vorsehen,
fehlt es an einem sachlichen Ankniipfungspunkt fir eine regulatorische Kontrolle
durch die EU. Allein die Tatsache, dass Mutterunternehmen die Schwellenwerte
der FKVO erfullen, rechtfertigt es ordnungspolitisch nicht, solche VVorgange der
EU-Fusionskontrolle zu unterwerfen. Das Bundeskartellamt verfolgt hier mittler-
weile mit seinem Merkblatt zur Inlandsauswirkung in Deutschland einen flexib-
leren Ansatz. Auch andere Wettbewerbsbehdrden (z. B. CADE) zeigen sich in der
Praxis flexibler. Die fir das EU-Recht in diesem Zusammenhang héufig ins Feld
gefiihrte Gencor-Rechtsprechung des EUGH ist nicht sachgerecht. Man darf in
diesem Zusammenhang auch nicht die negative Vorbildwirkung der FKVO fur
weniger erfahrene Wettbewerbsrechtsordnungen unterschatzen, die noch dazu oft
niedrige Aufgreifschwellenwerte vorsehen. Fir viele M&A-Transaktionen stellt
das — auch wegen dann zu beachtender Vollzugsverbote — ein erhebliches Hin-
dernis dar und flhrt zu unnétigen Formalien und einer Erh6hung der Transakti-
onskosten.

Ebenso sollte aus Sicht des BDI eine Ausnahme von der formalen Anmeldepflicht
vorgesehen werden fir Transaktionen, in denen es keine horizontalen Uber-
schneidungen und keine wesentlichen vertikalen Beziehungen zwischen den be-
teiligen Unternehmen gibt oder ein blof3er Wechsel von gemeinsamer Kontrolle
zu alleiniger Kontrolle Gegenstand der Anmeldung ware.

Fir solche Transaktionen sollte eine schriftliche Information Gber den Zusam-
menschluss an die Kommission ausreichen, mit einer Moglichkeit der Kommis-
sion, binnen 10 Arbeitstagen den Zusammenschluss entweder freizugeben oder
eine formale Anmeldung im Vereinfachten Verfahren zu fordern.

e Verbesserungen des Vereinfachten Verfahrens

Insgesamt lésst sich festhalten, dass das ,,Vereinfachte Verfahren positive Wir-
kungen gezeigt hat, indem es zu einer gewissen Reduzierung des Zeitaufwands,
der erforderlichen Ressourcen sowie der Kosten fiir eine Anmeldung gefuhrt hat.
Doch trotz dieser sehr hilfreichen Vereinfachung ist der Aufwand der beteiligten
Unternehmen immer noch betréchtlich. Dies gilt insbesondere fur die vorzulegen-
den internen Dokumente. Weiterhin konnten das Prenotification-Verfahren sowie
das Stellen von Requests for Information (,,RFIs*“) noch optimiert werden. Eine
Verfahrensvereinfachung ware dartiber hinaus auch bei nicht vom Vereinfachten
Verfahren erfassten Zusammenschliissen wiinschenswert.

Es waére hilfreich, wenn das Case Team mit den Parteien einer Transaktion zu
Beginn der Prenotification-Phase den Zeitplan sowie den geplanten Fokus und
Umfang der Priifung durch die Kommission und die Verfiigbarkeit von Daten und
Informationen bei den Parteien besprechen kénnte.
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Der Umfang der durch die Kommission angeforderten Informationen tbertrifft
den Umfang der durch nationale Behérden angefragten Dokumente und flhrt oft-
mals zu langwierigen Prozessen. Die sehr kurzen Antwortfristen sind in diesem
Zusammenhang problematisch. Oftmals stehen die angefragten Marktdaten nicht
unmittelbar zur Verfigung, sondern missen individuell ermittelt oder geschatzt
werden, was zu erheblichem personellen und zeitlichen Aufwand fir die Unter-
nehmen flhrt. Dies ist beispielsweise der Fall, wenn die Buchhaltung eines Un-
ternehmens nur Zahlen zu einzelnen nationalen Mérkten zur Verfligung hat, die
geographische Marktabgrenzung der Kommission aber rein lokale oder grenz-
ubergreifende Markte umfasst. Hier sollten langere Antwortfristen und eine Straf-
fung der RFIs vorgesehen werden. Weiterhin wére eine Beschrankung des Um-
fangs von RFIs auf die absolut fiir die Bewertung der Transaktion erforderlichen
Informationen wiinschenswert, um den Aufwand flr die Unternehmen in einem
verniinftigen Rahmen zu halten. Dies gilt insbesondere bei Fallen, die offensicht-
lich unkritisch sind. Es sollte sichergestellt werden, dass die Fragen eindeutig,
spezifisch und auf die jeweilige Partei zugeschnitten sind. RFIs sollten — soweit
wie moglich — zusammengefasst und konsolidiert werden.

Bei der Anforderung von internen Dokumenten sollte sichergestellt werden, dass
diese Anfragen ausreichend spezifisch und auf die erforderlichen Informationen
beschrankt werden. Sollte eine umfangreiche Datenabfrage erforderlich sein, so
sollte dies idealerweise bereits wahrend der Prenotification erfolgen.

Weiterhin sollte die Prenotification dazu genutzt werden, Themen, die mit grof3er
Wahrscheinlichkeit nicht zu relevanten wettbewerbsrechtlichen Bedenken fiihren,
bereits vor der formalen Priifung durch die Kommission abzuschliel3en.

Zudem wére es winschenswert, wenn eine grof3ere Flexibilitat in der Darstellung
der Daten gegeben ware, insbesondere bei der Anforderung grofRer Datenmengen.

e System der Selbsteinschatzung

Ein System der Selbsteinschatzung, das an die wettbewerbliche Relevanz einer
Transaktion fur den EWR anknipft, wie in dem Konsultationsbogen der
Kommission vorgeschlagen, halt der BDI fur erwagenswert. Im Interesse der
Rechtssicherheit ware es bei einem solchen System wichtig, dass die Européische
Kommission einen begleitenden Leitfaden herausgibt, in dem konkret aufgezeigt
wird, in welchen Fallgruppen von einer Anmeldung abgesehen werden kann bzw.
in welchen Féllen eine Anmeldung unbedingt vorzunehmen ist. Auch hier sei nur
beispielhaft auf das Merkblatt des Bundeskartellamtes zur Inlandsauswirkung in
Deutschland verwiesen.

Laut Konsultationsbogen wirde ein System der Selbsteinschatzung mit einem Ex-
post Untersuchungsrecht der Kommission verbunden werden. Im Interesse der
Rechts- und Transaktionssicherheit misste ein solches Priifungsrecht klar auf
Félle mit evidenter materiell-rechtlicher Erheblichkeit beschrankt werden. Auch
hierzu wére entsprechende Guidance durch die Kommission in Form eines
Leitfadens oder einer Mitteilung erforderlich. Wenn die Risiken einer
Selbsteinschétzung (nachtrégliche Untersagung einschliellich
Entflechtungsanordnung, nachtragliche Auflagen oder BuRgelder etc.) zu hoch
werden, liefe dies auf eine Vielzahl vorsorglicher Anmeldungen hinaus. Das

Seite
3vonll



wiederum stiinde gerade im Widerspruch zur Idee eines Systems der
Selbsteinschétzung und zu der angestrebten Verfahrensvereinfachung.

C. Anmeldeschwellen

Die Europaische Kommission greift in ihrer Konsultation die aktuell viel disku-
tierte Frage auf, ob das européische Modell der umsatzbasierten Anmeldeschwel-
len noch zeitgemif ist oder ob angesichts von Ubernahmefillen wie ,,Face-
book/WhatsApp* eine neue Aufgreifschwelle fir Félle erforderlich wére, in de-
nen ein Unternehmen zwar (noch) keine nennenswerten Umsatze im Europai-
schen Wirtschaftsraum erzielt, aber Gber ein erhebliches Marktpotenzial verflgt,
das sich angeblich durch einen hohen Kaufpreis ausdriickt. Als besonders be-
troffene Branchen werden die digitale Wirtschaft und die pharmazeutische Indust-
rie genannt.

In Deutschland wird zurzeit eine vergleichbare Diskussion geflihrt. Der am
28. September 2016 veroffentlichte Regierungsentwurf zur 9. GWB-Novelle
(Novelle des Gesetzes gegen Wettbewerbsbeschrankungen) sieht in § 35 Abs. 1 a
GWB-E eine neue Aufgreifschwelle in der Fusionskontrolle vor. Die Bundesre-
gierung schlagt vor, dass Zusammenschliisse kiinftig bei Uberschreitung eines
Gegenleistungswerts von 400 Mio. € angemeldet werden miissen, selbst wenn ein
Unternehmen keinerlei Umsatz auf dem deutschen Markt erzielt. VVoraussetzung
soll neben der Umsatzschwelle in 8 35 Abs. 1 Nr. 1 GWB-E lediglich sein, dass
eines der Unternehmen mehr als 25 Mio. € Umsatz im Inland erzielt hat und das
zu erwerbende Unternehmen ,,in erheblichem Umfang® im Inland tétig ist.

Der BDI lehnt die Einfuhrung einer neuen an die Gegenleistung oder das Trans-
aktionsvolumen anknupfenden Anmeldeschwelle als unnétig und wettbewerbs-
politisch verfehlt ab. Jede Ausweitung der Anmeldeschwellen, die automatisch
zu hoheren Birokratielasten der Unternehmen flihren wirde, widerspricht dem
grundlegenden Ziel der Europdischen Kommission, das EU-Fusionskontrollsys-
tem zu vereinfachen. Aus diesen Griinden hatte es in den vergangenen Jahren
auch erhebliche Kritik an den mittlerweile beiseitegelegten Planen der Kommis-
sion zur Ausweitung der Fusionskontrolle auf nichtkontrollierende Minderheits-
beteiligungen gegeben.

Eine neue Anmeldeschwelle, die sich nach dem Transaktionsvolumen bemisst,
gefdhrdet das Prinzip des ,,Local Nexus* in der Fusionskontrolle und fiihrt zu ei-
nem Mehr an birokratischem Aufwand flr die Unternehmen, ohne dass ein wett-
bewerbspolitischer Bedarf erkennbar wére. Im Ergebnis droht wegen eines einzi-
gen angeblichen Prézedenzfalls (Facebook/WhatsApp) eine systemfremde Ver-
mischung des EU-Aufgreifsystems der umsatzbasierten Anmeldeschwellen mit
dem US-System (,,size of transaction®).

Es ist anzunehmen, dass eine solche Anderung der Aufgreifschwellen in der Folge
zu einem Beispiel fur andere Jurisdiktionen wirde. Dies wuirde zu sich Gber-
schneidenden und sehr aufwendigen Prifverfahren fur Unternehmen sowie flr
Kartellbehorden flhren, die ohnehin nur Gber beschrankte personelle Ressourcen
verfiigen.

Die Kommission stellt in ihrer Konsultation die richtigen kritischen Fragen: Be-
steht tberhaupt eine Regelungsliicke, die eine Anderung des aktuellen Systems
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erforderlich machen wiirde? Wie kann, bei Einflihrung eines neuen Auffangkrite-
riums, sichergestellt werden, dass den Unternehmen keine unnotigen Burokratie-
lasten entstehen? Auf welche Weise kann sichergestellt werden, dass nur Trans-
aktionen mit Auswirkungen auf den Wettbewerb im Européischen Wirtschafts-
raum von der Anmeldepflicht bei der Europdischen Kommission erfasst werden
(,,Local Nexus*)? Die Kommission sollte auch die richtigen kritischen Antworten
auf diese Fragen finden und nur tatig werden, wenn anhand empirischer Studien
und statistisch signifikanter Daten nachgewiesen werden kann, dass tatsachlich
eine Systemliicke besteht, die auf europdischer Ebene geschlossen werden muss.
Aus Sicht der deutschen Wirtschaft besteht eine solche Systemlucke nicht.

e Keine Systemliicke — aber hohe Kosten fiir Unternehmen

Eine Systemliicke wirde voraussetzen, dass es jahrlich eine signifikante Anzahl
an M&A-Transaktionen gibt, die bislang aufgrund zu niedriger Umsatze nicht an-
meldepflichtig waren, sich aber im Européischen Wirtschaftsraum (EWR) auf den
Wettbewerb auswirken und daher von der Europaischen Kommission vorab ge-
priift werden sollten. Eine derartige signifikante Anzahl an M&A Transaktionen
ist aber nicht ersichtlich. Der immer wieder angefiihrte Fall Facebook/WhatsApp
allein reicht nicht aus, um Strukturdnderungen in der Fusionskontrolle im beab-
sichtigten AusmaR zu rechtfertigen. Dartiber hinaus wurde diese Ubernahme auf-
grund des Verweisungssystems letztlich doch von der Europaischen Kommission
geprift und ohne Zusagen in Phase | freigegeben. Auch dies spricht gegen eine
Rechtsliicke und zeigt, dass das aktuelle System der EU-Fusionskontrolle mit ih-
ren umsatzbasierten Aufgreifschwellen funktioniert. Andere ,,Liicken-Falle* sind
nicht bekannt und zwar weder in den von der Konsultation angesprochenen Wirt-
schaftszweigen der digitalen Wirtschaft und der pharmazeutischen Industrie noch
in anderen Wirtschaftssektoren. Somit besteht auf Grund der vorliegenden Fakten
keine Systemliicke, die ein gesetzgeberisches Tatigwerden rechtfertigt.

Eine Ausweitung der EU-Fusionskontrolle wiirde zu einem erhéhten administra-
tiven Aufwand und einem zusétzlichen Kostenfaktor fur Unternehmen fihren.
Zum einen wurden deutlich mehr und insbesondere unproblematische Félle von
der Fusionskontrolle in der EU erfasst werden. Zudem besteht die Mdglichkeit,
dass Unternehmen die Kommission mit Fragen bezuglich einer mdglichen An-
meldepflicht konsultieren oder ihre Zusammenschliisse vorsorglich anmelden
wirden. Dies ist nicht nur mit hohen externen Rechtsberatungskosten, sondern
auch mit Kosten durch den hohen unternehmensinternen Aufwand fiir Prufung,
Ermittlung von Daten, Hemmung und Ablenkung des Geschéafts wahrend und
durch ein laufendes Fusionskontrollverfahren, die zeitliche Verzdgerung der
Durchfiihrung der Transaktion, etc. verbunden.

Zudem wirde eine neue — auf dem Transaktionswert basierende — Aufgreif-
schwelle auch zu einem deutlich erhohten zeitlichen und finanziellen Aufwand
fiur die Kommission fiihren und die knappen Ressourcen der Kommission auf
Falle ausweiten, die mit hoher Wahrscheinlichkeit keine behordlichen Malinah-
men in der EU rechtfertigen. Dies ist vor dem Hintergrund kritisch zu sehen, dass
die Ressourcen der Europdischen Kommission ohnehin beschréankt sind. Daher
sollten diese priorisiert und fir Falle eingesetzt werden, die tatsachlich wettbe-
werbliche Auswirkungen innerhalb des EWR haben.
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o Aushebelung des ,,Local Nexus‘ Prinzips

Die Marktrelevanz des Erwerbs eines bisher ganz oder zum Teil unentgeltlich
tatigen Unternehmens ist immer eine Frage des Gesamtumsatzes des betreffenden
Unternehmens, nicht seines Umsatzes allein im EWR. Erst durch die Gegenuber-
stellung des weltweiten Umsatzes des zu erwerbenden Unternehmens mit dem
Gesamttransaktionswert lasst sich eine mogliche Diskrepanz feststellen. Hierfur
die Umsatzschwellenregelung zu opfern, bedeutet, unabhéngig vom Ausmal der
Betroffenheit des EWR eine Auffangzustandigkeit der Kommission fiir Transak-
tionen mit keinem oder geringem betroffenem Umsatz in Europa, aber mit einem
relativ hohen Kaufpreis zu begriinden.

Es besteht die Gefahr, dass durch die Einfiihrung einer auf dem Transaktionswert
basierenden Aufgreifschwelle das Prinzip des ,,Local Nexus*, das auch durch das
ICN hochgehalten wird und in dessen Recommended Practices verankert ist, in
Europa aufgegeben wird. Eine solche Aufgreifschwelle bietet keine ausreichende
Gewadhr dafir, dass ein hinreichender ,,Local Nexus® besteht und Auswirkungen
auf den Wettbewerb im EWR zu erwarten sind. Dies wirde dazu flhren, dass
zukinftig in vielen Fallen, in denen keine wettbewerblichen Auswirkungen auf
den EWR zu erwarten sind, eine Anmeldepflicht dennoch zu bejahen ware. Ins-
besondere internationale Grol3transaktionen mit nur geringer oder keiner EWR-
Berlihrung wirden auf diese Weise unter die européische Fusionskontrolle fallen.

Insbesondere vor dem Hintergrund, dass die meisten Lander inzwischen Fusions-
kontrollregimes eingefiihrt haben, gibt es keinen Grund, dass eine einzelne Juris-
diktion eine groRe Anzahl von Transaktionen mit minimalem oder keinem lokalen
Nexus in ihre Fusionskontrolle ziehen sollte. Vielmehr kann und sollte man sich
darauf verlassen, dass diejenigen Jurisdiktionen, bei denen ein wesentlicher loka-
ler Nexus besteht, Probleme oder Bedenken aus Wettbewerbssicht adressieren,
die sich bei Transaktionen ergeben, die Uberstaatliche Mérkte beeintrachtigen
bzw. auf diese eine Auswirkung haben.

Die Kommission schlégt in ihrer Konsultation als eine mogliche Lésung vor, dass
nur Ubernahmen auf EU-Ebene gepriift werden sollten, die ,,wahrscheinlich spiir-
bare Auswirkungen innerhalb des EWR* entfalten werden (,,if they are likely to
produce a measurable impact within the EEA*). Dieses Kriterium ist viel zu vage
um den Unternehmen Rechtssicherheit zu bieten und unnotige Notifizierungen zu
vermeiden. Nicht nur, dass unklar ist, wann ein ,,measurable impact* angenom-
men werden kann — auch die Zukunftsprognose (,,if they are likely*) ldsst keine
rechtssichere Entscheidung Uber eine vorzunehmende Anmeldung zu. Die Kom-
mission kindigt zwar an, dass es néhere Erlauterungen zu diesem Kriterium ge-
ben wird. An diese Erlauterungen wéren dann aber sehr hohe Anforderungen zu
stellen, um klar entscheiden zu kénnen, wann eine Ubernahme ,,spiirbare Auswir-
kungen* erwarten ldsst. Wenige Fallbeispiele, wie aktuell in der Begriindung zum
deutschen Gesetzesentwurf, der mit dem Kriterium einer Inlandstétigkeit ,,in er-
heblichem Umfang™ eine dhnlich vage Formulierung wahlt, wirden hier nicht
ausreichen.

Der Vorschlag erinnert zudem an den Auffangtatbestand des ,,wettbewerblich er-
heblichen Einflusses™ (§ 37 Abs. 1 Nr. 4 GWB) im deutschen Recht, der zu einer
Uberregulierung gefiihrt hat, die tber das Ziel der Eindimmung von Wettbe-
werbsbeschrankungen weit hinausschie3t und den Unternehmen hohe Belastun-
gen aufbirdet. Nach MaRgabe dieser Regelung werden auch Zusammenschliisse
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erfasst, die potentiell einen ,,wettbewerblich erheblichen Einfluss* begriinden
konnten (Gefahrdungstatbestand). Trotz langjahriger Praxis bei der Anwendung
dieses Tatbestands hat der Begriff des ,,wettbewerblich erheblichen Einflusses*
kaum etwas von seiner Unscharfe und Unbestimmtheit verloren. Die damit ver-
bundene Rechtsunsicherheit und die erheblichen Sanktionen im Falle einer unter-
lassenen Anmeldung haben den Druck auf die Unternehmen verstarkt, ihren Zu-
sammenschluss vorsorglich anzumelden, sofern auch nur Zweifel bestehen, ob
dieser Zusammenschlusstatbestand erfillt ist. Die Unsicherheit in der praktischen
Rechtsanwendung hat tendenziell zu einer immer weiteren Absenkung der
Schwelle gefiihrt, oberhalb derer — wenn auch nur aus Griinden rechtlicher Vor-
sicht — angemeldet wird. Der blrokratische Aufwand fur Unternehmen ist durch
die Anmeldepflicht erheblich und steht zu den Kontroll- und Erkenntnismdglich-
keiten der Kartellbehorden auBer Verhaltnis. Es kann daher keinesfalls empfohlen
werden, eine ahnlich vage Regelung wie den Auffangtatbestand des deutschen
Rechts zu Ubernehmen. Dies gilt umso mehr, als der Aufwand einer Anmeldung
auf européischer Ebene ungleich groRer ist als vor dem Bundeskartellamt.

Sofern sich die Européische Kommission trotz der genannten Kritik fiir eine neue
Aufgreifschwelle ausspricht, muss — gerade bei M&A-Transaktionen aullerhalb
des EWR - also sichergestellt sein, dass eine neue Aufgreifschwelle nur solche
Zusammenschlusse erfasst, die sich im EWR wettbewerblich auswirken und so-
mit Uber einen hinreichenden lokalen Nexus verfugen. Zur Prifung einer ausrei-
chenden Beriihrung des EWR kdnnte zum Beispiel auf einen auf den EWR allo-
kierten Transaktionswert oder auf den Asset Value der im EWR erworbenen Ver-
maogensgegenstande bzw. auf den Wert der im EWR erworbenen Aktien oder an-
deren Eigentumsanteile an dem Zielunternehmen abgestellt werden.

Auch der in der Diskussion oftmals als VVorbild dienende US-amerikanische ,,size
of transaction test* sieht einen klaren Inlandsbezug vor. In den USA wird die Be-
schrankung der Anmeldepflicht auf Zusammenschlisse, die sich in den USA
wettbewerblich auswirken und somit tber einen lokalen Nexus verfligen, durch
ergidnzende Voraussetzungen flir ,,acquisitions of foreign assets or voting securi-
ties of foreign issuers* sichergestellt (16 C.F.R. §§ 802.50 und 802.51). Danach
kommt eine Anmeldepflicht in den USA fur den Erwerb von auslandischen Ver-
maogenswerten bzw. von Anteilen an auslandischen Unternehmen nur dann in Be-
tracht, wenn das Zielunternehmen im letzten Geschéaftsjahr einen Umsatz in den
USA von (aktuell) mehr als 78,2 Mio. USD erzielt oder Vermégenswerte in den
USA von (aktuell) mehr als 78,2 Mio. USD besessen hat. Fiir ,,foreign to foreign
transactions® liegen die Schwellenwerte deutlich dariiber. Umsatzerlose und Bi-
lanzsummen der Zusammenschlussbeteiligten in den USA spielen damit eine ent-
scheidende Rolle bei der Frage, ob eine Anmeldepflicht fiir eine Transaktion in
den USA besteht. Diese zusétzlichen Schwellenwerte fir Umsétze und Vermo-
genswerte, die die auf den Transaktionswert bezogene Aufgreifschwelle ergén-
zen, stellen sicher, dass keine Transaktionen eine Anmeldepflicht in den USA
auslosen, die keinen wesentlichen lokalen Nexus zu den USA haben.

Zudem sollte die auf dem Transaktionswert basierende Aufgreifschwelle im Falle
der Einfuhrung einer solchen Schwelle so hoch angesetzt werden, dass nicht eine
Vielzahl von M&A-Transaktionen — innerhalb und insbesondere auRerhalb des
EWR — Uber dieser Schwelle liegen.
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e Kaufpreis ist kein geeignetes und kein objektiv bestimmbares
Aufgreifkriterium

Das Abstellen auf das Transaktionsvolumen als neues Aufgreifkriterium wére ein
tiefgehender Systembruch in der européischen Fusionskontrolle. Kaufpreise als
wesentlicher Bestandteil des Transaktionsvolumens haben nicht immer etwas mit
der tatséachlichen Marktmacht eines Unternehmens zu tun. Die Einfuhrung einer
auf dem Transaktionswert basierenden Aufgreifschwelle wirde zu signifikanten
praktischen Problemen flihren und die Komplexitat der (bereits komplexen) Auf-
greifschwellen der EU-Fusionskontrolle noch weiter erhéhen.

Die Bestimmung des Transaktionswertes kann sehr schwierig sein und ist oftmals
alles andere als eindeutig. Dies ist beispielsweise der Fall, wenn der Kaufpreis
zum Teil oder ganz in Aktien des Erwerbers bezahlt wird, deren Wert sich taglich
andert. Gleiches gilt fiir sogenannte ,,Earn-Out™ Vereinbarungen, da in diesen Fél-
len der zunéchst niedrige Kaufpreis je nach Leistung des akquirierten Unterneh-
mens im spateren Verlauf auch noch ansteigen kann. Auch in innovationsgetrie-
benen Branchen gibt es haufig Vertragskonstellationen, bei denen der Wert der
Gegenleistung im Zeitpunkt des Vertragsschlusses noch nicht konkret feststeht.
Dies betrifft insbesondere Falle, in denen Rechte an Produkten bertragen wer-
den, die sich noch im Stadium der Forschung oder Entwicklung befinden. Bis zur
Vermarktung kénnen mehrere Jahre vergehen; moglicherweise scheitert das Pro-
jektauch ganz. Die Gegenleistung bei derartigen Transaktionen besteht typischer-
weise in Pauschalzahlungen beim Vertragsschluss und weiteren Teilzahlungen
(,,Meilensteinzahlungen®), die von bestimmten Bedingungen abhingig gemacht
werden. Dies kann das Erreichen einer weiteren Phase im Entwicklungsprozess
sein, die Erteilung von erforderlichen Genehmigungen oder Zulassungen oder, im
Fall des Erreichens der Marktreife, das Erreichen bestimmter Umsatzschwellen.

Es ware sehr schwierig und mit groBen Unsicherheiten behaftet, wenn man bei
Abschluss eines entsprechenden Vertrages zur Prifung einer fusionskontroll-
rechtlichen Anmeldepflicht den Wert der mdglichen Meilensteinzahlungen be-
rechnen musste.

Diese Schwierigkeiten und Unsicherheiten bei der Bestimmung des Transaktions-
wertes widersprechen dem Erfordernis von objektiv bestimmbaren Aufgreif-
schwellen, das einer der wesentlichen Grundsatze der ICN Recommended Prac-
tices ist. Objektiv bestimmbare Aufgreifschwellen sind von entscheidender Be-
deutung fur die Parteien einer Transaktion, um zu bestimmen, ob eine Anmelde-
pflicht in einer bestimmten Jurisdiktion vorliegt oder nicht. Da diese Prifung in
der Verantwortung der Parteien einer Transaktion liegt, ist die objektive Be-
stimmbarkeit von umso grofierer Bedeutung, da eine falsche Entscheidung der
Parteien erhebliche negative Konsequenzen mit sich bringen kann. Es besteht an-
sonsten das Risiko, dass Unternehmen Transaktionen rein vorsorglich anmelden,
um auf der sicheren Seite zu sein. Ebenso dienen objektiv bestimmbare Aufgreif-
schwellen den Interessen der Kommission, da klar bestimmbar ist, wann eine
Transaktion der Fusionskontrolle unterliegt und somit einzelfallbezogene Fragen,
Konsultationen und Streitigkeiten vermieden werden kdnnen.

Eine Schatzung des Kaufpreises durch die Kommission muss in jedem Fall aus-
geschlossen werden — anderenfalls kdnnten die Unternehmen selbst nicht rechts-
sicher feststellen, ob eine Transaktion der Fusionskontrolle unterliegt oder nicht.
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Gegen die Einflihrung einer Aufgreifschwelle, die auf dem Transaktionswert ba-
siert, spricht auch, dass das US-System, das eine solche Aufgreifschwelle vor-
sieht, eine Ausnahme unter den Fusionskontrollregimes weltweit ist und weitge-
hende Regelungen entwickelt wurden, um grof3ere Objektivitat fur die auf dem
Transaktionswert basierende Schwelle zu schaffen. Dennoch sind auch diese Re-
gelungen oftmals sehr kompliziert und unklar in der Anwendung.

Sofern die Kommission trotz der genannten Kritik den Transaktionswert als neues
Auffangkriterium etablieren will, musste also eine rechtssichere Definition gefun-
den werden, um Unsicherheiten flr die Parteien der Transaktionen wie auch fur
die Européische Kommission zu beseitigen. Insbesondere ist klarzustellen, dass
der Wert der Gegenleistung nur insoweit zu berticksichtigen ist, als er im Zeit-
punkt des Vertragsschlusses (Stichtagsregelung) klar bestimmbar ist, um keine
Rechtsunsicherheit beispielsweise in Féllen einer ,,Earn-Out“-Klausel aufkom-
men zu lassen. Fir die Frage einer Anmeldepflicht sollten systematisch keine Zu-
kunftsprognosen herangezogen werden.

C. Verweisungssystem

Die Kommission nimmt ihre Uberlegungen zu Anderungen im Verweisungssys-
tem aus dem Weillbuch ,,Eine wirksamere EU-Fusionskontrolle* aus dem Jahr
2014 erneut auf. Im Weillbuch hatte sie zum einen eine Erleichterung von Ver-
weisungen an die Kommission in der Pranotifizierungsphase nach Art. 4 Abs. 5
FKVO und zum anderen nach der Anmeldung gemaf Art. 22 FKVO vorgeschla-
gen. Der BDI hatte das Vorhaben, das Verweisungssystem zu erleichtern und zu
straffen bereits in den Konsultationen 2013 und 2014 beflrwortet. Eine Verrin-
gerung der notwendigen Schritte ist der richtige Weg, sofern damit tatséchlich
eine Vereinfachung und Verkirzung der Verfahren bewirkt werden kann.

e Verweisungen in der Pranotifizierungsphase nach Art. 4 Abs. 5 FKVO

Die Kommission will bei einer Verweisung von Féllen von den Mitgliedstaaten
zur Kommission eine Verringerung der Schritte vorsehen. Der BDI beflirwortet
eine direkte Anmeldung bei der Kommission, wenn ein geplanter Zusammen-
schluss normalerweise von drei oder mehr nationalen Wettbewerbsbehdrden ge-
priift werden masste.

Die Unternehmen haben oftmals ein groRes Interesse daran, Mehrfachanmeldun-
gen auszuschlieBen und deshalb in die ausschlielliche Zustandigkeit der EU-
Kommission zu gelangen. Fir Unternehmen, die grenziberschreitende Fusionen
in verschiedenen Mitgliedstaaten anmelden mussen, bedeuten mehrfache natio-
nale Anmeldungen einen erhdhten burokratischen Aufwand und hohe externe und
interne (Mehr-)Kosten. Das Problem der Mehrfachanmeldungen ist in der erwei-
terten Union sogar noch gravierender geworden. Mehrfachanmeldungen kénnen
als Indiz fur die grenzuberschreitenden Auswirkungen eines Fusionsvorhabens
gewertet werden, das rechtfertigt, solche Zusammenschlisse auf Gemeinschafts-
ebene zu behandeln.

Dass die Mitgliedstaaten bisher kaum von ihrem Vetorecht Gebrauch gemacht
haben zeigt, dass die Zustandigkeit der EU-Kommission fir diese Falle nicht
ernsthaft in Zweifel gezogen wird. Die &ulerst geringe Vetoanzahl ist zwar ein
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positives Signal, sie hilft allerdings den Schwachen der Verweisungsregeln nicht
ab. Denn es ist ganz in das Ermessen der Mitgliedstaaten gestellt, einer Verwei-
sung eines Falles von gemeinschaftsweiter Bedeutung, der die Umsatzkriterien
nicht erreicht, entgegenzutreten.

Die Anmeldung eines Zusammenschlussvorhabens direkt bei der EU-Kommis-
sion, die sofort mit der Fallprifung beginnen konnte, ware aus Griinden der Ver-
fahrensstraffung und Zeitersparnis als groRBer Fortschritt zu werten, denn eine spé-
tere Verweisung an die EU-Kommission wirde in den meisten Féllen greifen.
Eine solche VVorgehensweise kdme dem ursprunglich von der EU-Kommission
vorgeschlagenen 3-Plus-System sehr nahe, das der BDI in der Vergangenheit aus-
dricklich befurwortet hatte.

Um dem Umstand Rechnung zu tragen, dass sich die EU-Kommission von vorn-
herein bereits mit der inhaltlichen Priifung befasst, wére zu Uberlegen, das Veto-
recht der Mitgliedsstaaten abzuschaffen und durch ein Verfahren zu ersetzen, in
dem Mitgliedstaaten, die gegen eine Verweisung sind, eine begriindete Stellung-
nahme an die Kommission schicken, wobei die endgiiltige Entscheidung bei der
Kommission liegen wirde. Eine solche Abschaffung des Vetorechts wére wiin-
schenswert, da fur den Fall, dass ein Mitgliedsstaat nachtréglich ein Veto gegen
die Verweisung an die Kommission einlegt, das betroffene Unternehmen die An-
meldung wiederholen und bei den betreffenden nationalen Wettbewerbsbehorden
einreichen muss, was zu einem erheblichen Verlust an Zeit und Ressourcen flih-
ren wirde.

Alternativ konnte bei Beibehalten des Vetorechts erwogen werden, ob nicht die
nationalen Wettbewerbsbehdrden nur dann eine Riickverweisung verlangen dirf-
ten, wenn daflr gewichtige Griinde vorlégen, wie zum Beispiel legitime nationale
Interessen, die auf dem Spiel stiinden. Dies erscheint sinnvoll, um Doppelarbeit
mehrerer Kartellbehorden zu vermeiden und Effizienzverlusten vorzubeugen. In-
sofern ware es auch hilfreich, wenn die Prifzeit der Mitgliedstaaten, innerhalb
derer diese ein Veto einlegen kdnnen, von 15 Tagen auf 10 Tage verkdrzt werden
wirde.

Eine weitere sinnvolle Verbesserung des gegenwartigen Systems kénnte zudem
dadurch erreicht werden, dass die Kommission den geographischen Umfang ihrer
Priifung auf die Mitgliedsstaaten beschranken kann, die fiir die Uberpriifung der
Transaktion zustdndig gewesen waren. Auf diese Weise konnte das unnétige
Sammeln von Informationen aus nicht-betroffenen Jurisdiktionen vermieden wer-
den.

e Verweisungen in der Pranotifizierungsphase an einen Mitgliedstaat
nach Art. 4 Abs. 4 FKVO

Auch bei Verweisungen in der Préanotifizierungsphase seitens der EU-Kommis-
sion an die Mitgliedstaaten (Art. 4 Abs. 4 FKVO) bestehen ahnliche Mdglichkei-
ten der Verfahrensstraffung und -beschleunigung. Es wére zu iberlegen, auch in
diesen Fallen die Verweisungsfristen entsprechend zu kiirzen. Es ist vorstellbar,
dass die EU-Kommission tber den Verweisungsantrag innerhalb von 15 Arbeits-
tagen entscheidet und der Mitgliedstaat innerhalb von 10 Tagen seine Zustim-
mung erteilt. Die vorgeschlagene Aufgabe des Nachweises der Fusionsparteien,

Seite
10 von 11



dass eine Ubernahme den Wettbewerb in einem Markt erheblich beeintrichtigen
konnte, wird durch den BDI begrift.

e Verweisungen an die Kommission nach Anmeldung, Art. 22 FKVO

Die Kommission hatte im Weibuch vorgeschlagen, dass nur die fur die Prifung
eines Zusammenschlusses zustandigen nationalen Wettbewerbsbehdrden inner-
halb von 15 Tagen nach Notifizierung oder Anzeige eines Zusammenschlusses
einen Verweisungsantrag an die Kommission stellen diirfen. Akzeptiert die Kom-
mission die Verweisung, konnte sie bei der Prifung des Zusammenschlusses nicht
nur das Gebiet der die Verweisung beantragenden Mitgliedstaaten, sondern den
gesamten EWR ber(cksichtigen. Die Zustimmung der Mitgliedstaaten, sich dem
Verweisungsantrag anzuschlielRen, soll durch ein Vetorecht der tibrigen zustandi-
gen nationalen Wettbewerbsbehdrden ersetzt werden.

Der BDI unterstiitzt die Kommission in ihren Uberlegungen. Art. 22 FKVO
konnte auf diese Weise ein weiteres effizientes Instrument fur die Verhinderung
von Mehrfachanmeldungen werden. Die Zustimmung des Mitgliedstaats sollte
aus praktikablen Griinden durch ein Vetorecht ersetzt werden. Die EU-Kommis-
sion sollte dann auch die ausschlieRliche Kompetenz haben, den Fall EU-weit zu
beurteilen, um widersprechende Entscheidungen zu vermeiden und Rechtssicher-
heit fur die Unternehmen zu gewéhrleisten. In solchen Fallen ware es wiinschens-
wert, wenn die Kommission den geographischen Umfang ihrer Priifung auf die-
jenigen Mitgliedsstaaten beschranken konnte, in denen die Transaktion anmelde-
pflichtig gewesen wére, um das unnétige Sammeln von Informationen aus nicht
betroffenen Jurisdiktionen und den damit verbundenen erheblichen Aufwand fir
die beteiligten Unternehmen zu vermeiden.

Besonders niitzlich kann Art. 22 FKVO schlieBlich dann werden, wenn ein Fall
auch dann an die EU-Kommission verwiesen werden kann, wenn die Mitglied-
staaten in der materiellen Priifung zu unterschiedlichen Entscheidungen kommen.

Derzeit besteht die Mdglichkeit von mehrfachen Verweisungen in einem Fall. Der
BDI wiederholt daher hier sein Petitum, dass aus Grunden der Rechtssicherheit
und Verfahrensokonomie (Zeit- und Kostenersparnis) Verweisungen nur zu ei-
nem moglichen Zeitpunkt vorgenommen werden sollten anstelle von einander
nachgeschalteten Verweisungsverfahren nach Art. 4 Abs. 4 und Abs. 5 FKVO
einerseits und Art. 9 und Art. 22 FKVO andererseits. Alternativ sollten nach be-
reits erfolgten Verweisungen gemal Art. 4 Abs. 4 und Abs. 5 FKVO Verweisun-
gen nach Art. 9 und 22 FKVO ausgeschlossen sein.

D. Technische Aspekte

Weitere Vereinfachungen der FKVO durch die Anderung von technischen As-
pekten sind maoglich. Insbesondere sollte die Zurechnung des Umsatzes von ge-
meinsam kontrollierten Gemeinschaftsunternehmen geandert werden. Es ist &u-
Rerst schwierig flr die beteiligten Unternehmen die entsprechenden Zahlen zur
Verfugung zu stellen, da diese nicht Teil des Rechnungswesens der konsolidierten
Gesellschaften sind. Im Falle von Anlageverwaltern ist hdufig nicht klar, welche
Einnahmequellen zum tats&chlich relevanten Umsatz gez&hlt werden. Hier sollte
die Kommission ihre konsolidierte Mitteilung zu Zustandigkeitsfragen ergénzen.
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