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Update
Bundesregierung beschliel3t weitere Verscharfung des
Prufregimes fur auslandische Investoren in Deutsch-
land

Im Zuge der Corona-Krise hat das Deutsche Bundeskabinett nunmehr, friher als urspriinglich geplant
einen von Bundeswirtschaftsminister Altmaier vorgelegten Gesetzesentwurf zur Novellierung des Aul3en-
wirtschaftsgesetzes beschlossen und damit den Weg fir das parlamentarische Verfahren im Bundestag
ertffnet. Am 26. Méarz 2020 hat die EU-Kommission allen 27 EU-Mitgliedstaaten im Vorfeld der Anwen-
dung der sog. EU Foreign Direct Investment Regulation (Verordnung (EU) 2019/452) Leitlinien zu Inves-
titionen von Nicht-EU-Unternehmen in strategischen Industrien vorgelegt (Mitteilung im Amtsblatt der Eu-
ropéaischen Union 2020/C 99 1/01). In diesem Papier fordert die Kommission die Mitgliedstaaten auf, ihre
Screening-Mechanismen in der gegenwartigen Situation voll auszuschépfen, um die Risiken fiir kritische
Gesundheitsinfrastrukturen, die Versorgung mit kritischen Inputs und andere kritische Sektoren in vollem
Umfang zu berlcksichtigen.

Das BMWi hatte bereits Ende Januar eine Verscharfung des Priifregimes fir auslandische Investoren in
Deutschland angekiindigt (Link). Die Bundesregierung setzt damit vor allem die sog. EU Foreign Direct
Investment Regulation (Verordnung (EU) 2019/452) um, die im Oktober 2020 endguiltig in Kraft tritt. Die
EU-Verordnung war bereits vor der Corona-Krise auf Initiative von Deutschland, Frankreich und Italien
auf den Weg gebracht worden und soll eine bessere Koordination der Investitionsprifung zwischen den
EU-Mitgliedsstaaten herbeifiihren. Die neuen Regeln sollen in sicherheitsrelevanten Bereichen eine friih-
zeitigere und umfassendere Priifung von M&A-Transaktionen mit auslandischen Erwerbern ermoglichen.
Der Handlungsspielraum des BMWi wird damit nochmals erweitert. Die Regelungen waren zuletzt im
Dezember 2018 verscharft worden.

Die Investitionspriifung gemaR 88 55 AWV ff. durch das BMWi dient der Vermeidung grundsétzlicher
Sicherheitsrisiken durch auslandische Unternehmensibernahmen. Sie kann immer dann zur Anwendung
gelangen, wenn Auslander inl&andische Unternehmen oder Beteiligungen an diesen erwerben. Hierbei
kommt es zum einen auf den Tatigkeitsbereich des Unternehmens, zum anderen auf die prozentuale
Hohe des Beteiligungserwerbs an. Sofern sog. kritische Infrastrukturen betroffen sind oder bei Zielunter-
nehmen aus verteidigungs- oder sicherheitsrelevanten Sektoren besteht eine Meldepflicht gegentber
BMWi. BMWi kann Transaktionen untersagen oder unter Auflagen genehmigen, wenn eine Gefahr fur
die offentliche Ordnung oder Sicherheit besteht (im Bereich der sog. sektoriibergreifende Priifung) oder
wesentliche Sicherheitsinteressen Deutschlands gefahrdet sind (im Bereich der sog. sektorspezifische
Prufung).
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1 Die wesentlichen Anderungen im Uberblick

Mit der jetzt angekiindigten weiteren Novelle des Aul3enwirtschaftsrechts werden die
Prifmoglichkeiten der Bundesregierung abermals erweitert. Dies soll in zwei ineinander grei-
fenden Schritten geschehen.

In dem ersten, nun vom Kabinett beschlossenen Schritt wird das Aul3enwirtschaftsgesetz ge-
andert. Die wesentlichen Anderungen sind:

e Prifungsgegenstand ist kiinftig eine ,voraussichtliche Beeintrachtigung” der o6ffentli-
chen Ordnung oder Sicherheit, d.h. der Entscheidungsspielraum bei der Prifung wird
erweitert (bisher ,tatsachliche Gefahrdung®).

e Kinftig sind auch die ,6ffentliche Ordnung oder Sicherheit eines anderen Mitgliedstaa-
tes” und die Auswirkungen auf ,Projekte oder Programme von Unionsinteresse* Ge-
genstand der Investitionsprifung.

e Die ,Sperre“ des Erwerbsvollzugs (= schwebende Unwirksamkeit des Kaufvertrags)
wird auf alle meldepflichtigen Erwerbe erweitert (bisher nur im besonders sensiblen
~Sektorspezifischen“ Regime).

e Die ,Nationale Kontaktstelle® fiir den neuen EU-weiten Kooperationsmechanismus wird
im BMWi angesiedelt.

In einem zweiten Schritt werden Anderungen in der AuRenwirtschaftsverordnung folgen. Da-
bei geht es insbesondere darum, die Investitionsprifung fir sog. kritische Technologien wei-
ter zu konkretisieren (Katalog kritischer Technologien). In diesen Féllen besteht sowohl eine
Meldepflicht als auch eine Priifmoéglichkeit ab einer Schwelle von 10% Anteilserwerb. Dieser
Katalog soll u.a. folgende kritische Technologien enthalten: Kunstliche Intelligenz, Robotik,
Halbleiter, Biotechnologie, Quantentechnologie.

2 Konsequenzen fir die Transaktionspraxis

Insbesondere bei der Verau3erung von Unternehmen, die im Bereich kritischer Technolo-
gien tatig sind, wird eine sorgféltige und frihzeitige Vorbereitung der Transaktion unter Berlick-
sichtigung der neuen rechtlichen Vorgaben noch wichtiger als bisher sein. Denn kiinftig kbnnen
diese Transaktionen erst nach Freigabe durch das BMWi vollzogen werden. Ein besonde-
res Augenmerk ist vor dem Hintergrund der 10%-Prifungsschwelle auch auf die umfassenden
Anrechnungstatbestdnde sowohl im Rahmen der sektortibergreifenden als auch im Rahmen der
sektorspezifischen Priifung zu legen. Konstellationen, die sich auf die Berechnung des prozen-
tualen Beteiligungserwerbs auswirken, missen mit Hinblick auf das Untersagungsrisiko und die
Meldepflicht friihzeitig beleuchtet werden. Auf3erdem ist zu erwarten, dass durch den Kooperati-
onsmechanismus zwischen verschiedenen Mitgliedstaaten und der EU-Kommission, der durch
die EU-Verordnung etabliert wird, die Anmelde- und Priifungsverfahren verlangern werden.
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Unsere Experten aus dem Bereich Competition, EU & Trade verfiigen Uber umfassende Expertise

im Bereich der Investitionsprifung und unterstiitzen Sie kompetent bei lhrer M&A-Transaktion.
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