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EU-FKVO: Zustandigkeit der Kommission

"% European

Commission

Zusammenschluss nach EU-FKVO

gemeinschaftsweite Bedeutung (siehe Umsatzschwellenwerte)

= ausschliel’liche Zustandigkeit der Kommission (one-stop-shop)
Besonderheit: Verweisungsmaoglichkeiten

> Verweisung an nationale Behorde auf Antrag eines Mitgliedstaates
oder der Zusammenschlussbeteiligten

> Verweisung an Kommission auf Antrag eines Mitgliedstaates oder
der Zusammenschlussbeteiligten
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Zusammenschluss nach der EG-FKVO

> Fusion

> rechtliche: Verschmelzung

> faktische: einheitliche Leitung
> Kontrollerwerb

> Alleinkontrolle

> Gemeinsame Kontrolle

Ausnahmen: z.B. Bankenklausel
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Kontrollerwerb

JKontrolle“

> Moglichkeit, bestimmenden Einfluss auf die Geschaftstatigkeit eines
Unternehmens zu nehmen

> unabhangig davon, wie dieser Einfluss vermittelt wird (Eigentum,
Rechte, Vertrage, Nutzungsrechte, andere Mittel)

> dauerhafte Veranderung der Kontrollverhaltnisse
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Alleinkontrolle

... ist die Moglichkeit, strategische Entscheidungen durchzusetzen

> Budget, Geschaftsplan, Besetzung der Geschaftsleitung, wesentliche
Investitionen

> insbesondere durch Stimmrechte:
> Stimmrechtsmehrheit oder
> qualifizierte Minderheit
de jure: besondere Rechte (z.B. Organbesetzung)
faktisch: (HV-Prasenz)
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Gemeinsame Kontrolle

L

0

... ist die Moglichkeit, strategische Entscheidungen zu verhindern
Einigungszwang, z.B. durch
> gleiche Stimmrechte (50/50)

> gemeinsame Ausubung der Stimmrechte durch mehrere
Minderheitsgesellschafter (Holding, Pool, starke gemeinsame
Interessen)

> Vetorechte in Bezug auf

> Budget, Geschaftsplan, Besetzung der Geschaftsleitung,
wesentliche Investitionen

Kein Kontrollerwerb, wenn wechselnde Mehrheiten/Koalitionen maoglich
sind und auch in der Vergangenheit gebildet wurden.
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Gemeinschaftsunternehmen ("Joint Venture")

nur Vollfunktionsgemeinschaftsunternehmen
> selbstandige wirtschaftliche Einheit
> alle Funktionen eines Unternehmens
> nicht nur bestimmte (Hilfs-)Funktionen
> Zugang zum Markt

> auf Dauer

Fehlt eines dieser Elemente (=Teilfunktionsgemeinschaftunternenmen):
Artikel 101 AEUV + nationales Recht


http://glide/C11/Picture Library/Image Library/Forms/DispForm.aspx?ID=10599&RootFolder=%2fC11%2fPicture%20Library%2fImage%20Library%2fAll%20Images%20%28not%20categorised%29

Linklaters

EU-FKVO: Schwellenwerte

Primare
Schwellenwerte

Sekundare

Schwellenwerte

Weltweit gemeinsam gemeinsam
EUR 5 Mrd. EUR 2,5 Mrd.

Gemeinschaftsweit mindestens 2 je mindestens 2 je
EUR 250 Mio. EUR 100 Mio.

National (in mindestens - gemeinsam

3 Mitgliedstaaten EUR 100 Mio.

jeweils) und min. 2 je

EUR 25 Mio.

Ausnahme: Alle beteiligten Unternehmen erzielen jeweils mehr als 2/3 ihres
gemeinschaftsweiten Gesamtumsatzes in ein und demselben Mitgliedstaat




Linklaters

Beteiligte Unternehmen

Formelle Definition in der FKVO. Zum beteiligten Unternehmen gehort die
ganze "Familie":

> Tochter: Unternehmen, in denen das beteiligte Unternehmen
> mehr als die Halfte des Kapitals oder des Betriebsvermogens besitzt oder
> uber mehr als die Halfte der Stimmrechte verflugt oder

> mehr als die Halfte der Mitglieder eines Leitungs- oder Vertretungsorgans
bestellen kann oder

> das Recht hat, die Geschafte des Unternehmens zu fuhren;

> Mutter: Unternehmen, die in dem beteiligten Unternehmen die oben
bezeichneten Rechte oder Einflussmoglichkeiten haben;

> Schwestern: Unternehmen, in denen eine Mutter die oben bezeichneten
Rechte oder Einflussmoglichkeiten hat.
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Anmeldung

> vor Vollzug

> IdR nach Vertragsabschluss, aber auch schon vorher, wenn Parteien
glaubhaft machen, dass zum Vertragsabschluss gewillt (z.B. durch
Vorvertrag, Lol etc.)

> Wer? Die fusionierenden Parteien bzw. jeder, der (gemeinsame)
Kontrolle erwirbt

>fg

10
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Verfahren vor der Anmeldung

> Dauer ist fallabhangig

> Wichtig fur Vorbereitung der Anmeldung

> Wichtig fur Vertrauensbasis

> Wichtig fur Behordenverstandnis des Marktes

> |nhalte sind und bleiben vertraulich
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Zeitschiene Phase |

Letzter Tag fur “state Marktprifung Frist fir Entscheidung
of play meeting” v. Zusagen ohne Zusagen
(AT. 15) (AT.21 - AT. 25) (AT. 25)
Auskunftsersuchen .
(AT. 1-AT. 5) Vorbereitung von

Zusagen

Informelle
Vorgesprache Eingang der Frist fur Zusagen Frist fiir Entscheidung mit
Antworten (AT. 20) Zusagen
Anmeldung (AT. 6 - AT. 15) (AT. 35)

Squeeze! ;
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Phase |l — wesentliche Stationen

> Einleitung durch ,serious doubts”-Entscheidung
> Zahlreiche Auskunftsersuchen
> Stellungnahme zu ,serious doubts” (optional)

> Beschwerdepunkte (,convincing evidence”)/Zugang zu den
Akten

> Stellungnahme zu den Beschwerdepunkten/Anhorung (optional)

> Verhandlungen/Abgabe Zusagen

13
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Zeitschiene Phase |

Antwort Frist fur

Beschwerde- Zusagen Entscheidung in Phase Il ohne
Beschwerdepunkte punkte / (AT. 55 Zusagen oder Zusage vor AT. 55
(ca. AT. 35-40) Anhdorung  oder 65) (AT. 90)

Untersuchung Akteneinsicht »otate of Play Entscheidung in Phase Il mit
Meeting” Zusagen nach AT. 55
(AT. 105)

»oerious
doubts”-
Entscheidung

Squeeze! 14
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Materielle Prufung

SIEC-Test (significant impediment to effective competition):

Erhebliche Behinderung wirksamen Wettbewerbs im gemeinsamen
Markt oder einem wesentlichen Teil desselben, insbesondere durch
Marktbeherrschung

> koordinierte Effekte

> unilaterale Effekte

15
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Co-ordinated effects: Oligopolprufung nach ,Airtours”

Schaffung einer Marktstruktur, bei der eine Einschrankung wirksamen
Wettbewerbs durch stillschweigende Kollusion zu erwarten ist

Vier Elemente:

1. Koordinierung ohne Absprachen durch Reaktionsverbundenheit
2. hinreichende Markttransparenz

3. hinreichende Abschreckungsmittel

4. unzureichendes Gegengewicht der Wettbewerber und Kunden

Fruher: Konzept der kollektiven Marktbeherrschung

16
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Non-coordinated effects: SIEC durch nicht koordiniertes
Verhalten

Schaffung einer Marktstruktur, bei der eine Einschrankung wirksamen
Wettbewerbs durch nicht-kollusives (einseitiges) Verhalten zu erwarten ist.

Allein die Eliminierung des Wettbewerbs zwischen den fusionierenden
Unternehmen ermaoglicht der neuen Einheit, einseitig die Preise anzuheben,
weil der wesentliche Wettbewerbsdruck gerade von dem ubernommenen
Wettbewerber ausging

> erfasst Einzelmarktbeherrschung

> erfasst neu auch sog. non-coordinated oder unilateral effects unterhalb der
Schwelle der Marktbeherrschung: Olipopolstrukturen, in denen ein
Unternehmen ohne Verhaltensabstimmung Preise anheben kann, obwohl es
einen grolReren Wettbewerber gibt (keine Marktbeherrschung, keine
coordinated effects)

> wohl einziger uber den Marktbeherrschungstest hinausgehender
Anwendungsbereich des SIEC-Tests

17
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Zusagen - Grundsatze

> Relevant in ca. 10 % der Falle, in Phase | ggf. auf Vorrat
> Kommission: Praferenz fur VeraulRerungszusagen

> Beseitigung der horizontalen Uberschneidung

> oder zumindest Reduktion auf ,akzeptablen® Marktanteil

> Verhaltenszusagen nicht per se ausgeschlossen

18
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Veraulderungszusagen

> Geschaft muss auf ,stand alone®-Basis lebens- und wettbewerbsfahig
sein

> Genaue Beschreibung Assets/Personal
> Markttest
> Geeigneter Kaufer: bei Zweifeln (z.B. Rechte Dritter oder Finanzkrise)

> Up-front buyer: Vollzug erst, wenn Verkauf an von Kommission
genehmigten Kaufer erfolgt ist

> Fix-it-first: Verkauf erfolgt schon vor der
Genehmigungsentscheidung

> Hilfsweise Angebot ,Kronjuwel®

19
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Veraullerungsverfahren

> Erste Veraulderungsfrist
> i.d.R. 6 Monate ab Genehmigungsentscheidung

> Parteien in Kontrolle des Veraul3erungsprozesses, aber unter
Aufsicht des Uberwachungs-Treuhanders (i.d.R. WP)

> Hilfsweise zweite Veraulerungsfrist

> 1.d.R. 3 Monate

> Veraulderungstreuhander ubernimmt: Verkauf ohne Mindestpreis
> Fristverlangerungen wegen Krise?

> Hold - separate Verpflichtungen wahrend des gesamten
Veraulderungsprozesses

20
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Vollzugsverbot

Unternehmen durfen einen Zusammenschluss nicht vor Freigabe oder Ablauf der
Prafungsfristen umsetzen

Zweck: Vermeidung von Entflechtungen (,you can‘t unscramble the eggs®)

>

>

>

Befreiung vom Vollzugsverbot moglich, in der Praxis aber selten
Keine Legaldefinition (Rechtsunsicherheit)

Herbeifuhrung (der Wirkungen) des Zusammenschlusses; z.B. Erwerb der Kontrolle,
Erwerb wettbewerblich erheblichen Einflusses, Erwerb von Anteilen

Erfasst auch Teilakte des Vollzugs, nicht jedoch reine Vorbereitungshandlungen =>
Abgrenzung? Z.B. Kontrollerwerb: Anteilsubertragung bis unter die Schwelle des
Kontrollerwerbs zulassig? Kommission: Ryanair/Aer Lingus

Unzulassig wohl Einraumung des Besitzes Uber Betriebsvermogen, Ruckzug des
Veraul3erers aus bestimmten Geschaftsbereichen, gemeinsame Auftritte von
Erwerber und Ziel bei Kunden oder auf Messen, Neubesetzung der Geschaftsleitung
(siehe aber D: BGH, National Geographic)

Zulassig wohl Vorbereitung der Integration (gemeinsamer — interner — Geschaftsplan),
Information der Mitarbeiter, Zahlung des Kaufpreises (str.)

21
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Vollzugsverbot — Rechtsfolgen

> Schwebende Unwirksamkeit von Rechtsgeschaften (unmittelbar anwendbar)
> Buldgeld

> Adressat nur Unternehmen

> Bulgeldrahmen: bis 10 % des Gruppenumsatzes

> AKTUELL: auch hier vermutlich signifikanter Anstieg der Bul3geldhohe zu
erwarten.

> Samsung/AST (1998): € 33.000,-
> A.P. Modller (1998): € 219.000,-
> Electrabel/CNR (2009): € 20 Mio.
> Freiwillige nachtragliche Anmeldung nach 4 Jahren

> keine inhaltlichen Bedenken gegen den Zusammenschluss (Freigabe ohne
Auflagen)

> Erfullung eines Zusammenschlusstatbestands (faktischer Kontrollerwerb)
strittig

> Schadensersatzanspruche Dritter 22
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Nebenabreden

Wettbewerbsbeschrankungen im Rahmen eines Zusammenschlusses
konnen durch eine Freigabe automatisch mit erfasst sein.

Voraussetzungen:
> Wettbewerbsbeschrankung

> die mit der DurchflUhrung des Zusammenschlusses unmittelbar
verbunden (integraler Bestandteil)

> und fur sie notwendig ist (sachlich, raumlich, zeitlich)

> Beispiele: Wettbewerbsverbote, ausschliel3liche Lizenzen,
Lieferbeziehungen

23
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Nebenabreden

> Wettbewerbsverbote:

> Unternehmenskauf: Beschrankung des Verkaufers zur Sicherung der
Investition des Kaufers (zeitlich, raumlich und sachlich beschrankt)

> GU: Beschrankung des GU gegenuber Muttern, eingeschrankt auch der
Mutter gegentiber GU, nicht der Mutter untereinander

> Lizenzvereinbarungen:

> Unternehmenskauf: Erwerber <=> Veraulerer, auch unbefristet und
exklusiv, nicht: raumliche Beschrankung

> GU: Muatter <=> GU o.k., Mutter untereinander problematisch
> Bezugs- und Lieferpflichten:

> Versorgunssicherheit fur max. 5 J., feste Mengen o.k., nicht aber
unbegrenzte Mengen oder Ausschliel3lichkeit

24
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Deutsche Fusionskontrolle
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Anmeldepflicht — Zusammenschluss (1)

Zusammenschlusstatbestande des GWB:

> Kontrollerwerb (wie EU)

> Anteilserwerb: nach Vollzug insgesamt mindestens 25 % oder 50 %
des Kapitals oder der Stimmrechte

> Vermogenserwerb (ganz oder zu einem ,wesentlichen Teil")

> Erwerb wettbewerblich erheblichen Einflusses
(Minderheitsbeteiligungen < 25 %)

Zusammenschlussbegriff weiter als auf EU-Ebene

26



Linklaters

Anmeldepflicht — Zusammenschluss (2)

Vermogenserwerb: Der Erwerb des Vermogens oder eines ,, wesentlichen”
Teils des Vermogens eines anderen Unternehmens stellt einen
Zusammenschluss dar.

> Wesentlich”: quantitativ oder qualitativ
> quantitativ: > 50 %?

> qualitativ: Vermogensteil ist tragende Grundlage der bestehenden
Marktstellung des Veraulierers, Ubertragung kann Marktstellung auf
Erwerber Ubertragen.

> Kann auch die Ubertragung einzelner Vermdgensgegenstande
erfassen, z.B. bei Immaterialguterrechten.

> AKTUELL.: Auslegungspraxis des Amts fur Immobilientransaktionen
(Rundschreiben vom April 2006) abgeschafft. Konsequenz fur den Erwerb
von Immobilienportfolien und den gemeinsamen Erwerb?

27
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Anmeldepflicht — Zusammenschluss (3)

Erwerb wettbewerblich erheblichen Einflusses:

>

Auffangtatbestand fur Minderheitsbeteiligungen unter 25 % (und unterhalb
der Kontrollschwelle)

Einfluss muss gesellschaftsrechtlich vermittelt sein (insbesondere durch
Anteile), rein wirtschaftliche Abhangigkeit nicht ausreichend.

Ursprunglich wohl fur Umgehungsstrukturen entwickelt (25 % - 1 Anteil).

Wird heute sehr weit ausgelegt, insbesondere keine Beteiligungsuntergrenze
mehr erkennbar => grol3e Rechtsunsicherheit.

Beteiligung muss durch sog. ,Plusfaktoren” aufgewertet sein, z.B.
Zustimmungs- und Vetorechte, Organprasenzrechte, Informationsrechte,
uberlegene Markt- und Branchenkennntnis, gleichgerichtete Interessenlagen
der Parteien, wirtschaftliche Abhangigkeit des Zielunternehmens vom
Erwerber.

AKTUELL.: Jungster leading case ist A-Tec/Norddeutsche Affinerie:

faktische Sperrminoritat durch niedrige Hauptversammlungsprasenz
28
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Anmeldepflicht — Umsatzschwellen Deutschland

Weltweit gemeinsam
> € 500 Mio.
National ein Unternehmen > 25 Mio. &

NEU: ein weiteres > 5 Mio.

Ausnahmen:

- Ein unabhangiges Unternehmen mit < 10 Mio. weltweitem Umsatz.
- Bagatellmarkt (existiert mind. 5 Jahre, Umsatz < 15 Mio.).
AKTUELL: BGH, Sulzer/Kelmix

- aber: Eckpunkte 8. GWB-Novelle: Bagatellmarktklausel soll wieder der
materiellen Fusionskontrolle zugeordnet werden.

29
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Beteiligte Unternehmen (1)

Frage: Wessen Umsatze sind in die Umsatzberechnung
einzubeziehen?

> Vermogenserwerb: Erwerber und entspr. Teil des Veraullerers

> Kontrollerwerb: Alle, die (gemeinsame) Kontrolle erwerben und die
kontrollierten Unternehmen

> Anteilserwerb: Zielgesellschaft und Erwerber

> wettbewerblich erheblicher Einfluss: Einfluss erlangende und dem
Einfluss unterliegende Unternehmen

30
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Beteiligte Unternehmen (2)

Verbundene Unternehmen sind als einheitliches Unternehmen
anzusehen.

> Verweis des GWB auf §§ 17, 18 AktG

> § 18 AktG: Konzernunternehmen — einheitliche Leitung

> § 17 AktG: abhangige und herrschende Unternehmen

> Beherrschungsmoglichkeit ausreichend

> vermutet bei Mehrheitsbeteiligung an Kapital oder Stimmrechten

> auch rein faktische Vermittlung der Beherrschungsmaoglichkeit (z.B.
gesicherte HV-Mehrheit aufgrund niedriger Prasenz)

31
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Prufungsfristen — Deutschland

Anmeldung Vorprif Hauptpriifverfahren
als Entwurf veraie
4
(vollstandige) = Anmeldung + 1 Anmeldung + 4
Anmeldung Monat Monate

> bei vertraulichen Deals Anmeldung als Entwurf (keine Veroffentlichung
im Netz)

> mit ,Einverstandnis® der Parteien Verlangerung des
Hauptprufverfahrens maoglich

> AKTUELL: OLG Dusseldorf, Phonak/ReSound Il

32



Linklaters

Materielle Prufung

>

>

>

>

>

derzeit: Marktbeherrschungstest
Einzelmarktbeherrschung

Gemeinsame Marktbeherrschung (Oligopolprifung)
Vermutungen im deutschen Recht (Marktanteil)
zukunftig: Angleichung an SIEC-Test

Marktbeherrschung als Regelbeispiel/ siehe Eckpunkte zur 8. GWB-
Novelle

33
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Marktbeherrschung

Maoglichkeit zu unabhangigem Verhalten auf dem Markt (ohne Ricksicht auf
Wettbewerber, Kunden, Verbraucher)

Kriterien:

V VVVVVVYVYVYVYV

Marktanteil (absolut und relativ, Marktbeherrschungsvermutungen)
Finanzkraft

Zugang zu Beschaffungs- und Absatzmarkten

Essential Facility

Verflechtungen mit anderen Unternehmen

Marktzutrittsschranken

potentieller Wettbewerb

Umstellungsflexibilitat

Ausweichmoglichkeiten der Marktgegenseite

Nachfragemacht

Marktbeherrschungsvermutungen im GWB (Eckpunkte 8. GWB Novelle: Anhebung
der 1/3-Schwelle)

Ende Juli 2011: Neuer Entwurf BKartA ,Leitfaden zur Marktbeherrschung in der
Fusionskontrolle®

34
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Marktanteilsbestimmung

> Bestimmung des relevanten Marktes
> relevanter Produktmarkt
> Austauschbarkeit aus Nachfragersicht

> SSNIP-Test (small but significant, non-transitory increase in
price)

> Austauschbarkeit aus Anbietersicht
> geografisch relevanter Markt

> Gesamtmarktvolumen schatzen

> Anteil berechnen

35
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Marktbeherrschung (2)

e Marktbeherrschung eines einzelnen Unternehmens:

/~ )
A 5 C D E F etc.
EEPRNEEA | 10% 8% 7% 5%

J

\_

e Marktbeherrschung mehrer Unternehmen:

D E etc.
10% 3%
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Vollzugsverbot — Anwendungsbereich D

> Anmeldepflichtige Transaktion wird ohne Freigabe vollzogen:
> Anmeldung unterlassen

> angemeldet aber Freigabe nicht abgewartet (gun jumping) oder
trotz Untersagung, AKTUELL: BKartA, Mars/Nutro

> mit Freigabe aber unter Verstol} gegen aufschiebende oder
auflosende Bedingung.

> AKTUELL.: Nicht anmeldepflichtiger aber beim BKartA angemeldeter
Vorgang wird vollzogen.

> BGH, Faber/Basalt. Vollzugsverbot knupft an die Anmeldung an,
nicht an das Bestehen einer Anmeldepflicht (“gleichguiltig, ob die
formellen und materiellen Voraussetzungen erfullt sind”).

37
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Vollzugsverbot — Rechtsfolgen - Zivilrecht

> Zivilrechtliche Unwirksamkeit von Vollzugshandlungen (§ 134 BGB, IPR?)

> Bisher: Schwebende Unwirksamkeit mit rGckwirkender Heilung durch nachtragliche
Freigabe => mea culpa-Anmeldung.

> AKTUELL.: BKartA seit 2008: nachtragliche Anmeldung eines unter Verstol} gegen
das Vollzugsverbot vollzogenen Zusammenschlusses nicht mehr moglich.

> Statt dessen: Einleitung eines Entflechtungsverfahrens des BKartA.
> Nicht an Fristen gebunden,

> am Ende kann ein Entflechtungsverfligung stehen (bei Vorliegen der
Untersagungsvoraussetzungen) oder eine

> Einstellung des Verfahrens, nicht jedoch Freigabe.

> Konsequenz unklar: Heilung durch Einstellung des Entflechtungsverfahrens (so
BKartA) oder Neuvornahme/Bestatigung der Rechtsgeschafte erforderlich?

> 8. GWB-Novelle: Rechtsunsicherheit bei vollzogenen, nicht angemeldeten
Zusammenschlissen soll beseitigt werden.

38



Linklaters

Vollzugsverbot — Rechtsfolgen — Buldgeld

Ordnungswidrigkeit
> Adressaten sind beteiligte Unternehmen und verantwortliche Personen
> Bulgeldrahmen

> naturliche Personen: bis € 1 Mio. (National Geographic: Anwalt in der
Rechtsabteilung)

> Unternehmen: bis 10 % des Gruppenumsatzes

> AKTUELL: Seit EinfUhrung der Bul3geldleitlinien des BKartA
Verzehnfachung der Bul3geldhohe

> fruher idR nicht > € 300.000

> Mars/Nutro (2008): € 4,5 Mio. (Vollzug nach Freigabe in den USA
aber noch wahrend des Verfahrens in Deutschland)

> Druck- und Verlagshaus Frankfurt (2009): € 4,13 Mio.

39
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8. GWB-Novelle und Fusionskontrolle

Zeitplan:

> BMWi hat Anfang August ein Eckpunktepapier zur 8. GWB-Novelle vorgelegt.

> BMWI hat einen Referentenentwurf fur Herbst 2011 angekundigt.

> |nkrafttreten der 8. GWB-Novelle ist fur Januar 2013 anvisiert.

Wesentliche Anderungen fiir Fusionskontrolle:

> Anpassung der materiellen Prufung an europaisches Recht (SIEC-Test)
Heilungsmoglichkeit fur vollzogene, aber nicht angemeldete Zusammenschlisse
Ausnahme vom Vollzugsverbot fiir 6ffentlichen Ubernahmen
Bagatellmarktklausel als Bestandteil der materielen Fusionskontrolle

vV V V V

Zusammenrechnungsklausel fur zeitlich und sachlich zusammenhangende
Transaktionen

\%

Anhebung der Marktbeherrschungsvermutung von 1/3
> Prafung der Einschrankung von Verhaltenszusagen

40
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Fragen?

!!j!_ LA
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