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Der auslandi-
sche Investor

Wenn ein Exportunternehmen
auslandische Investoren beteili-
gen will, sind viele Vorschriften
der Investitionskontrolle zu
beachten. Im Zweifel kann ein
Prufverfahren beim Bundesmi-
nisterium fr Wirtschaft und
Energie (BMWE) erforderlich wer-
den.

PD Dr. Harald Hohmann
Rechtsanwalt,
| Hohmann Rechtsanwiilte

info@hohmann-

| rechtsanwaelte.com
www.hohmann-
rechtsanwaelte.com

usgangsfall: D stellt mageschnei-
Aderte Komponenten fir zivile und

militdrische Flugzeuge her. Es han-
delt sich um Dual-Use-Gliter (gelistet oder
nicht) und um Rustungsguter. Da D viel
investieren und vorfinanzieren muss,
sucht er einen auslandischen Investor.
Dabei ist er noch unentschieden, ob es
um einen Finanzinvestor oder einen stra-
tegischen Investor gehen soll. Was muss D
hierfir beachten?

Investitionskontrolle in der AWV

Die Au3enwirtschaftsverordnung enthielt
schon langer in den §§ 55 ff. AWV und
§§ 60 ff. AWV die Priifung von ,Unterneh-
menserwerben”, also von Investitionen
auslandischer Erwerber. Nachdem es zu
einer Reihe von spektakuldren auslandi-
schen (v.a. chinesischen) Beteiligungen/
Erwerben kam (z.B. Hamburger Hafen,
Oktober 2022), wurde das Recht der Inves-
titionskontrolle in der AWV zuletzt am
27. September 2023 novelliert. Systema-
tisch wird zwischen der sektoriibergrei-
fenden Priifung (§§ 55-59a AWV) und der
sektorspezifischen Priifung unterschie-
den (§§ 60-62 AWV).

Die sektoriibergreifende Priifung
umfasst den Erwerb von grundsatzlich
allen Unternehmen und ihren Anteilen
durch unionsfremde Auslander (also
durch Auslander aus Drittstaaten). Dies ist
nicht beschrankt auf Unternehmen in
bestimmten Wirtschaftsbereichen. Das

Verfahren kann entweder von Amts
wegen oder aufgrund einer Meldung
(8 55a Abs. 4 AWV) bzw. durch einen
Antrag auf Erteilung einer Unbedenklich-
keitsbescheinigung (§ 58 AWV) eingelei-
tet werden. Die sektorspezifische Prii-
fung - sie ist fur Erwerbe durch alle
Auslander (also auch fiir Auslander aus
EU-Mitgliedstaaten) anwendbar - gilt nur
fir bestimmte Ristungsgiter und IT-
Sicherheitsprodukte (§ 60 AWV), sodass
diese Vorschrift als lex specialis gegenuiber
der sektorlibergreifenden Priifung nach

§ 55 AWV gilt. Die Priifung der Investiti-
onskontrolle wird in Deutschland durch
das BMWE durchgefiihrt.

Weitere gesetzliche Grundlagen der
Investitionskontrolle

Mit der Screening-VO (EU-VO 2019/452)
wurde ein europadischer Rahmen fir die
nationale Uberpriifung auslédndischer
Direktinvestitionen geschaffen, der den
Schutz strategischer Interessen der EU
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zum Ziel hat. So missen bei Transaktio-
nen von grenziiberschreitender Bedeu-
tung die EU-Kommission und die betrof-
fenen Mitgliedstaaten informiert werden
(vgl. Art. 6). Die EU-Kommission kann
dann eine Stellungnahme zum Prifver-
fahren abgeben, wenn sie der Auffassung
ist, dass voraussichtlich die 6ffentliche
Sicherheit oder Ordnung in mehr als
einem Mitgliedstaat beeintrachtigt wird.

Die BSI-KritisV ist die Verordnung zur
Bestimmung Kritischer Infrastrukturen
nach dem BSI-Gesetz (Gesetz Uiber das
Bundesamt fiir Sicherheit in der Informati-
onstechnik). Diese vom Bundesinnenmi-
nisterium erlassene Rechtsverordnung
definiert den Begriff der ,kritischen Infra-
struktur” in § 2 Abs. 10 BSI-Gesetz. Und
§ 55a Abs. 1 Nr. T AWV nimmt hierauf
Bezug.

Lésung des Ausgangsfalls

Die sektorspezifische Investitionskont-
rolle gilt nach § 60 Abs. 1 Nr. 1 AWV u.a.
fir Unternehmen, die Ristungsgiter
nach Teil | A der Ausfuhrliste entwickeln
oder herstellen. Das liegt bei D vor; hierfiir
reicht es, wenn D u.a. auch Ristungsgiter
herstellt. Nach § 60 AWV kann das BMWE
prifen, ob

der Erwerb eines solchen deutschen
Unternehmens oder

der Erwerb einer unmittelbaren oder
mittelbaren Beteiligung (von mindes-
tens 10% der Stimmrechte, vgl. § 60a
AWYV) - bei der sektoriibergreifenden
Prifung wiirde es um 10, 20 oder 25%
der Stimmrechtsanteile (§ 56 AWYV)
gehen - an einem solchen deutschen
Unternehmen oder

« der Erwerb bestimmter Assets (eines
abgrenzbaren Betriebsteils oder der
wesentlichen Betriebsmittel) dieses
deutschen Unternehmens

durch einen Auslander ,wesentliche
Sicherheitsinteressen der BR Deutschland
voraussichtlich beeintrachtigt”. Die Frage
des Umsatzes ist fiir das Priifungsrecht
des BMWE irrelevant, weil die Priifung
von § 60 AWV unabhangig von bestimm-
ten Schwellenwerten erfolgt. Da es um
den Erwerb von mindestens 10% Stimm-
rechtsanteilen geht, spricht dies dafr,
dass vor allem strategische Investoren
angesprochen werden, da sie eher daran
interessiert sind, das deutsche Unterneh-
men in die eigene Unternehmensstruktur
einzugliedern. Das BMWE hat aber besta-
tigt, dass dies auch fir Finanzinvestoren
gilt, da diese meist stimmrechtsahnliche
Vorteile oder vergleichbare Kontrollrechte
erwerben.

Sofern der auslandische Investor von D
insgesamt oder mindestens 10% der
Stimmrechtsanteile oder einzelne Assets
von D erwerben will, wird ein Priifungs-
recht des BMWE begriindet. Ein solcher

Erwerb ware dem BMWE unverziiglich
nach Abschluss des schuldrechtlichen
Vertrags zu melden. In der Meldung an
das BMWE durch den Erwerber sind u.a.
folgende Angaben zu machen: der
Erwerb, der Erwerber, das inldndische
Unternehmen und die Beteiligungsstruk-
turen des Erwerbers sowie die betroffe-
nen Geschéftsfelder. Das Prifverfahren
des BMWE besteht aus einer Vorpriifung
von zwei Monaten und einer Hauptpri-
fung von vier Monaten; bei besonderen
Schwierigkeiten der Prifung kann dies
noch um drei Monate verlangert werden.
Bei Investoren aus der EU kann das Priif-
verfahren haufig im Rahmen der Vorpri-
fung (von zwei Monaten) behandelt wer-
den.

Sollte ein Prifungsrecht des BMWE beste-
hen, dann geht es v.a. um die Priifung
der Kriterien nach § 60 Abs. 1b und § 60
Abs. 2 AWV:

Hiernach wird ber(cksichtigt, ob

- der Erwerber unmittelbar oder mittel-
bar von der Regierung/staatlichen
Stellen eines Drittstaates kontrol-
liert wird; diese Kontrolle kann auch
schon bejaht werden bei einer Finanz-
ausstattung durch die Regierung/
staatliche Stellen (Kriterium 1),

« der Erwerber bereits an Aktivitaten
beteiligt war, die nachteilige Auswir-
kungen auf die o6ffentliche Ord-
nung/Sicherheit der Bundesrepublik

Deutschland oder eines EU-Mitglied-
staates hatten (Kriterium 2),

- ein erhebliches Risiko besteht, dass
der Erwerber oder die fir ihn han-
delnden Personen an Aktivitaten
beteiligt waren oder sind, die in
Deutschland eine Straftat nach § 123
GWB oder eine Straftat bzw. Ord-
nungswidrigkeit nach dem AWG/
KWWG erfiillen wirden (Kriterium 3)
oder

es Anzeichen fiir eine missbrauchliche
Gestaltung oder ein Umgehungsge-
schéft gibt, dass die Priifung nach § 60
Abs.1 AWV unterlaufen werden soll
(Kriterium 4).

Wegen Kriterium 1 kénnen Probleme v.a.
bei Investoren aus Landern wie China ent-
stehen, weil dort ein sehr enges Verhaltnis
zwischen Staat und Wirtschaft besteht,
bei dem die Regierung die Wirtschaft
auch zwingen kann, Beitrage zum militari-
schen Fortschritt zu erbringen (Konzept
der zivilmilitarischen Fusion). Selbst bei
einem Investor aus den USA kdnnen
Schwierigkeiten etwa wegen der Anwen-
dung der International Traffic in Arms
Regulations (ITAR) entstehen (vgl. Krite-
rium 3).

Resiimee

Ein Prifverfahren des BMWE wegen aus-
landischer Investoren ist v.a. flr den
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Bereich von Rlstungsgiitern und IT-
Gutern (vgl. § 60 AWV) von hoher Bedeu-
tung, weil aus Sicherheitsgriinden erreicht
werden muss, dass Riistungsgiiter und
Produkte mit IT-Sicherheitsfunktionen
(nach dem BSI-Gesetz, u.a. Kryptosys-
teme) nicht unter auslandische Kontrolle
fallen. Vor allem aus Griinden der Indus-
triepolitik und der Sicherheitsrelevanz ist
es auch wichtig, dass Uber Riistungsgu-
ter/IT-Giter hinaus eine sektoriibergrei-
fende Priifung stattfindet:

1. Zum Schutz der Daseinsvorsorge und
der offentlichen Willensbildung vor
gezielter auslandischer Einflussnahme
ist zundchst der Schutz der kritischen
Infrastrukturen (§ 55a Abs. 1 Nr. 1 AWV)
und Medienunternehmen erforderlich.

2. Firdie wirtschaftliche Starke und Tech-
nologieflihrerschaft Deutschlands
mussen allen voran die Schllsseltech-
nologien geschiitzt werden. Denn fir
die wirtschaftliche Entwicklung eines
Industrielandes ist eine ,technologi-
sche Souverdnitat” v.a. bzgl. der
Schliusseltechnologien unerldsslich,
zumal diese potenziell auch militarisch
genutzt werden kdnnen.

Fragen kann man sich, ob Schwellen-
werte eingefiihrt werden sollten, weil
sonst bei kleinsten Unternehmen auch
Prifverfahren wegen eines auslandi-
schen Investors erforderlich werden kon-
nen. Dies erscheint aber unverhaltnisma-

Big, wenn Kleinunternehmen einen
Minimalumsatz unterschreiten.

Der Schutz der Investitionskontrolle durch
die Prifverfahren des BMWE wird sehr
effektiv gehandhabt. Vor allem aus Griin-
den der Sicherheitsrelevanz und der
Industriepolitik dirfte auch kiinftig eine
Investitionskontrolle unvermeidlich sein.

Ein Priifverfahren des BMWE wegen
auslédndischer Investoren ist v.a. fiir
den Bereich von Riistungsgiitern
und IT-Giitern von hoher Bedeu-
tung, weil aus Sicherheitsgriinden
erreicht werden muss, dass
Riistungsgiiter und Produkte mit IT-
Sicherheitsfunktionen nicht unter
ausldndische Kontrolle fallen.”

Hierauf deutet der Koalitionsvertrag der
neuen Bundesregierung hin (,Auslandi-
sche Investitionen, die unseren nationa-
len Interessen widersprechen, in kritische
Infrastruktur und in strategisch relevan-
ten Bereichen, wollen wir effektiv verhin-
dern” - wobei die Industriepolitik hier
nicht sehr deutlich wird). Betroffene
Unternehmen sollten daran denken, dass
das Engagieren eines auslandischen
Investors im Zweifel zu einem Prifverfah-
ren des BMWE fiihren kann. <

Wegen aktueller Hinweise zum AuBBenwirt-
schaftsrecht vgl. HIER
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