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Aktuelle Entwicklungen bei der Investitionsprifung

Durch die Erfahrungen in der derzeitigen Corona-Krise ist
das Instrument der Prifung auslandischer Investitionen in
(vor allem: system- bzw. sicherheitsrelevante) deutsche
Unternehmen wieder verstarkt in den Fokus des
Interesses gerickt. Nachdem sich Ende Marz die
Europdische Kommission bereits deutlich positioniert
hatte und eine verstdarkte Kontrolle auslandischer
Direktinvestitionen durch die Mitgliedstaaten angemahnt
hatte, hat im April das Bundeswirtschaftsministerium
(BMWi) einen Vorschlag fir eine weitreichende
Novellierung des geltenden deutschen Rechtsrahmens
far Investitionsprifungen vorgestellt. Die vorgestellten
Anderungsvorhaben sehen eine deutliche Ausweitung
der Meldepflichten vor allem im Bereich des — denkbar
weit verstandenen — Gesundheitswesen vor.

EU-Kommission mahnt verstarkte
Kontrolle auslandischer Investitionen an

Vor dem Hintergrund der Corona-Pandemie hat die Euro-
paische Kommission mit den am 26.03.2020 herausge-
gebenen "Leitlinien fiir die Uberpriifung auslandischer
Direktinvestitionen" einen eindringlichen Appell an die
Mitgliedstaaten gerichtet, Beteiligungen ausldandischer
Investoren an europdischen Unternehmen vor allem in
systemrelevanten Bereichen genau zu prifen. Verschie-
dentlich war in den letzten Wochen die Befiirchtung zu

horen, die Krise kénne einen Ausverkauf der europa-
ischen bzw. deutschen Wirtschaft nach sich ziehen. Dem
sollen die Mitgliedstaaten nun mit einer Ausschopfung
aller zur Verfigung stehenden nationalen Mittel zur
Kontrolle auslandischer Direktbeteiligungen begegnen.
Die Europaische Union sei weiter offen fur auslandische
Investitionen — es misse allerdings verstarkt geprift
werden, wer und zu welchem Zweck investiere, um zu
verhindern, dass strategische Vermdgenswerte verkauft
wirden.

Auch in der Krise wird das BMWi auslandische Investitio-
nen in Deutschland genau priifen, davon ist in Folge der
jungsten Mahnung aus Briissel auszugehen. Jedenfalls in
"systemrelevanten" Branchen ist bei Transaktionen mit
Auslandsbezug kunftig sogar mit einer verstarkten und
vermutlich auch durchschnittlich zeitintensiveren Prifung
durch die deutschen Behorden zu rechnen.

Nach den "Leitlinien fiir die Uberpriifung ausldndischer
Direktinvestitionen" sollen insbesondere ausldndische
Direktinvestitionen in europdische Unternehmen in
"strategischen Industrien" verstarkt geprift werden. Die
EU-Mitgliedstaaten sollen dabei auf bestehende natio-
nale Kontrollmechanismen zuriickgreifen. Ziel misse sein
"Kapitalbewegungen aus Nicht-EU-Staaten zu verhindern,
die Europas Sicherheit oder 6ffentliche Ordnung unter-
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graben konnten". Im Fokus der EU-Kommission stehen
dabei vor allem, aber nicht ausschlielRlich, die Bereiche
Gesundheitswesen (medizinische oder Schutzausriistung)
und Forschung (etwa die Entwicklung von Schutzimp-
fungen).

Gleichzeitig fordert die EU alle Mitgliedstaaten, die bisher
keine Kontrollmechanismen fir auslandische Investitio-
nen erlassen haben, auf, solche schnellstmoglich in
nationales Recht umzusetzen. Bis zum Inkrafttreten
solcher Regelungen sollen diese Ldander moglichst auf
andere verfugbare Mittel zuriickgreifen, um dem
Ausverkauf europdischer Unternehmen und Schlussel-
technologien entgegenzuwirken.

Derzeit verfiigen neben Deutschland nur 13 der EU-
Mitgliedstaaten Uber vergleichbare Kontrollmoglichkei-
ten, da die Schaffung solcher erst durch die Verordnung
(EU) 2019/452 zur Schaffung eines Rahmens fiir die Uber-
prifung auslandischer Direktinvestitionen in der Union
("FDI-Screening-Verordnung") am 11. Oktober 2020 ver-
pflichtend wird.

Zur Rechtslage in Deutschland

In Deutschland unterliegen viele ausldndische Investitio-
nen bereits heute einer Prifung durch das BMWi. Ob
eine Transaktion wie geplant vollzogen werden kann,
richtet sich nach den §§ 55 ff. AuRenwirtschaftsver-
ordnung (AWV). Einige besonders sensible Bereiche
benennt das Gesetz selbst, z.B. den Ristungs- und IT-
Sicherheits-Bereich  (bspw. Verschlisselungstechnolo-
gien) oder auch besonders (sicherheits-)relevante zivile
Industrien, etwa Telekommunikation, Gesundheit oder
Energie. Die Priifungsschwelle in diesen Bereichen liegt
niedrig, bereits eine direkte oder indirekte
Auslandsbeteiligung in Héhe von 10% fihrt zu einer
Einschaltung der Behorde. Unterfallt die Tatigkeit des zu
erwerbenden Unternehmens nicht den genannten
besonders sicherheitsrelevanten Bereichen, ist das
Unternehmen aber in Bereichen tatig, die relevant fir die
offentliche Sicherheit und Ordnung der Bundesrepublik
sind, kann die Behorde ab einer direkten oder indirekten
(auBereuropdischen) ausldandischen Beteiligung von 25%
eine Prufung einleiten.

Anfang April hat der Bundeswirtschaftsminister einen
Gesetzentwurf  zur Novellierung  des  Aulen-
wirtschaftsgesetzes (AWG) vorgelegt, mit dem die Vorga-
ben der FDI-Screening-Verordnung in deutsches Recht
umgesetzt werden sollen. Ende April legte das BMWi

dann auch einen Entwurf fiir eine Anderung der AuRen-
wirtschaftsverordnung (AWV) vor. Beide Vorhaben
werden zu weitreichenden Anderungen im Bereich der
deutschen Investitionskontrolle fiihren.

Zum Inhalt des Gesetzesentwurfs zur
Anderung des AWG

Wesentliche Neuerung des Gesetzentwurfs ist die Anpas-
sung des Prifungsmalstabes. Derzeit prift das BMWi, ob
die Transaktion die 6ffentliche Ordnung oder Sicherheit
der Bundesrepublik Deutschland gefdahrdet. Kiinftig
genlgt es, dass der Erwerb zu einer "voraussichtlichen
Beeintrachtigung" der offentlichen Sicherheit und
Ordnung fiihrt. Vor dem Hintergrund der europaweiten
Verschrankung der nationalen Prifungen sollen neben
den nationalen Interessen auch (Sicherheits-)Interessen
anderer Mitgliedstaaten und EU-Programme bzw. -
Projekte starker Beriicksichtigung finden.

Ferner sollen kiinftig alle meldepflichtigen Transaktionen
mit Auslandsbezug schwebend unwirksam sein. Bislang
gilt das nur fur besonders sicherheitsrelevante
Transaktionen (v.a. der Ristungs- und IT-
Sicherheitsbranche), die im Rahmen der sog.
sektorspezifischen Prifung gepriaft werden. Die
schwebende Unwirksamkeit wird von strafbewehrten
Handlungsverboten flankiert. Hiermit soll verhindert
werden, dass bereits vor Abschluss der Prifung des
BMWi Zugriff auf sicherheitsrelevante Technologien und
Know-How ermdéglicht wird und damit vollendete Tat-
sachen geschaffen werden. Fir nicht meldepflichtige
Transaktionen soll es aber beim Status Quo bleiben.

Der Gesetzentwurf sieht dariiber hinaus die Einrichtung
der durch die FDI Screening Verordnung vorgesehenen
nationalen Kontaktstelle beim BMWi vor.
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Entwurf fir eine Novelle der Aulien-
wirtschaftsverordnung

Der Ende April vorgelegte Entwurf fiir die Uberarbeitung
der AWV sieht weitreichende Anderungen vor allem fiir
Unternehmen des Gesundheitssektors vor.

Wesentliche Anderungen fiir Ubernahmen von
Unternehmen des Gesundheitssektors

Kiinftig sind Ubernahmen von Unternehmen, die
Impfstoffe, Medikamente, medizinische
Schutzausriistung und andere Medizinglter zur Behand-
lung hochansteckender Krankheiten entwickeln, schrift-
lich beim BMWi zu melden. Das gilt bereits ab einem
Erwerb von 10% der Stimmrechtsanteile. Das bereits
Anfang April vorgestellte Anderungsvorhaben zum
AuBenwirtschaftsgesetzes (AWG) sieht fir meldep-
flichtige Erwerbsvorhaben auRerdem vor, dass diese bis
zum Abschluss der Prifung des BMWi schwebend
unwirksam bleiben.

Die Novelle erfasst neben Herstellern auch Entwickler
von Produkten in den genannten Bereichen und in einig-
en Fallen sogar Zulieferer: Der Meldepflicht unterfallen in
den Bereichen personliche Schutzausristung, Mediz-
inprodukte und In-vitro-Diagnostika zur Behandlung
hochansteckender Krankheiten jeweils auch Hersteller
von Komponenten und Vorprodukten fiir die Herstellung
der genannten Produkte sowie Hersteller von Herstel-
lungsanlagen, die fir die Produktion verwendet werden.
Beides erweitert den Anwendungsbereich erheblich tber
Unternehmen des klassischen Gesundheitssektors hinaus
und fiihrt dazu, dass kiinftig etwa auch Hersteller von
Vliesstoffprodukten als notwendigem Vorprodukt fir die
Maskenherstellung oder Hersteller von Spinnvliesanlagen
als notwendiger Herstellungsanlage in den Fokus riicken.

Neue Meldepflichten auch in weiteren Sektoren

Neben Unternehmen des Gesundheitssektors werden in
den Kreis der "kritischen Infrastrukturen" auch solche
Unternehmen aufgenommen, die fir den stérungsfreien
der von der Bundesanstalt fir den Digitalfunk der
Behorden und Organisationen mit Sicherheitsaufgaben
(BDBOS) betriebenen Kommunikationsinfrastrukturen
unverzichtbar sind, sowie Unternehmen die bestimmte
kritische Rohstoffe und Erze verarbeiten.

Meldepflichten beim Asset Deal

Die Novelle enthdlt — auch bisher schon geltende
Rechtslage — die Klarstellung, dass auch Asset Deals einen
meldepflichtigen Unternehmenserwerb darstellen kon-
nen. Hierrunter fallen die Ubertragung eines selbststandi-
gen Betriebsteils oder aller zur Aufrechterhaltung des
Unternehmens bzw. eines Betriebsteils erforderlichen
Betriebsmittel.

Klarstellung der Kriterien fir das Vorliegen
einer Gefahrdung der offentlichen Sicherheit
und Ordnung

Untersagt werden kénnen vom BMW:i nach derzeitigem
Recht Erwerbsvorginge mit Auslandsbezug, die eine Ge-
fahrdung der Offentlichen Sicherheit und Ordnung dar-
stellen. Wann eine solche Gefdhrdung vorliegt, war bish-
er allerdings nicht ausdriicklich normiert. Nunmehr soll
die Verordnung selbst in der Person des Erwerbers
liegende Kriterien vorsehen, bei deren Vorliegen eine
Gefahrdung der 6ffentlichen Sicherheit und Ordnung an-
genommen werden kann. Dazu gehoéren vor allem die
Kontrolle durch (ausldndische) staatliche Stellen sowie
die Beteiligung des Erwerbers an friheren Straftaten oder
Handlungen, die eine Gefahrdung der 6ffentlichen Sicher-
heit und Ordnung oder einen VerstoR gegen das AWG
darstellten.

Kommentar

Transaktionen unter Auslandsbeteiligung in Deutschland
vor allem in den genannten Bereichen Gesundheitswesen
und medizinische Forschung werden in den kommenden
Wochen und Monaten einer verstarkten Kontrolle durch
das Bundeswirtschaftsministerium BMW:i unterliegen.
Mit den geplanten Anderungen des deutschen Rechts
(AWG und AWV) zur Anpassung an die Vorgaben der FDI-
Screening-Verordnung ist mit einer weiteren Verstarkung
der Uberpriifung zu rechnen, erméglichen diese der
Behorde doch, umfassender als bisher gegen geplante
Transaktionen mit Auslandsbezug vorzugehen. Vor dem
Hintergrund der Erfahrungen aus der derzeitigen Corona-
Krise ist mit wesentlichem Widerstand gegen die Plane
des BMWi kaum zu rechnen.

Eine verstarkte Kontrolle ist auch fir Bereiche zu erwart-
en, die nicht bereits nach geltendem Recht als Schli-
sselindustrie ("kritische Infrastrukturen") nach § 55 Abs. 1
S. 2 AWV ohnehin im Fokus der Behérde stehen — sofern
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sie unter den gegebenen Umstdnden als strategische
Industrie  zu betrachten  sind.  Weitreichende
Prafungsmoglichkeiten werden kinftig vor allem im —
denkbar weit zu verstehenden — Bereich Gesund-
heitswesen angesiedelt — und zwar auf unbestimmte Zeit,
denn eine Befristung fur die akute Phase der Corona-
Krise besteht nicht. Ob Verpflichtungen im Rahmen des
Investitionsprifverfahrens bestehen, oder eine Kon-
taktaufnahme mit den Behérden aus sonstigen Griinden
angezeigt ist, sollte bei jeder Unternehmenstransaktion
mit Auslandsbezug verstarkt und frihzeitig geprift
werden.

Pressemitteilung der Kommission vom 26.03.2020

Leitlinien der Europdischen Kommission fiir die Uberprii-

fung auslandischer Direktinvestitionen

Verordnung (EU) 2019/452 zur Schaffung eines Rahmens
fiir die Uberpriifung ausldndischer Direktinvestitionen in
der Union

Pressemitteilung des BMWi vom 8.4.2020

Informationsseite BMWi zur geplanten Gesetzesnovelle

Gesetzentwurf AWG, Bearbeitungsstand 31.3.2020

Pressemitteilung, Bundeswirtschaftsministerium
27.4.2020

Entwurf 15. AWV-Novelle, 27.4.2020
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https://ec.europa.eu/germany/news/20200326-strategische-unternehmen-coronakrise_de
https://trade.ec.europa.eu/doclib/docs/2020/march/tradoc_158676.pdf
https://trade.ec.europa.eu/doclib/docs/2020/march/tradoc_158676.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/de/TXT/?uri=CELEX:32019R0452
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/de/TXT/?uri=CELEX:32019R0452
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/de/TXT/?uri=CELEX:32019R0452
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Pressemitteilungen/2020/20200408-altmaier-investitionen-in-sicherheitssensiblen-bereichen-koennen-umfassender-und-vorausschauender-geprueft-werden.html
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Artikel/Service/Gesetzesvorhaben/erstes-gesetz-aenderung-aussenwirtschaftsgesetz.html
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Downloads/E/erstes-gesetz-zur-aenderung-des-aussenwirtschaftsgesetzes-gesetzentwurf.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Pressemitteilungen/2020/20200428-altmaier-muessen-von-kritischen-unternehmenskaeufen-im-gesundheitssektor-rechtzeitig-erfahren-und-diese-pruefen-koennen.html
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Pressemitteilungen/2020/20200428-altmaier-muessen-von-kritischen-unternehmenskaeufen-im-gesundheitssektor-rechtzeitig-erfahren-und-diese-pruefen-koennen.html
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Downloads/F/fuenfzehnte-verordnung-zur-aenderung-der-aussenwirtschaftsverordnung-referentenentwurf.pdf?__blob=publicationFile&v=4
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