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Stellungnahme
zum Leitfaden von BWB und BKartA zur Transaktionswert-
Schwelle nach § 9 Abs 4 KartG und § 35 Abs 1a GWB

1 Vorbemerkungen

(1) Mit der jingst in Osterreich (§ 9 Abs 4 KartG) und Deutschland (§ 35 Abs 1a
GWB) eingefiihrten Transaktionswert-Schwelle haben die Gesetzgeber beider Lan-
der juristisches Neuland betreten. Viele Detailfragen in der praktischen Anwen-
dung dieser Bestimmungen sind aktuell noch ungeklart. Die Initiative von Bun-
deswettbewerbsbehérde ("BWB") und Bundeskartellamt ("BKartA"), mit der Ver-
offentlichung eines gemeinsamen Leitfadens einen Beitrag zur Klarung dieser Fra-
gen zu leisten, ist zu begruBen.

(2) Ungeachtet der weitgehenden textlichen Ubereinstimmung der in Deutschland und
Osterreich neu eingefiihrten Bestimmungen, die einen Schulterschluss von BWB
und BKartA in Form eines gemeinsamen Leitfadens nahelegt, darf der unter-
schiedliche rechtliche Rahmen - KartG einerseits und GWB andererseits - nicht
aus den Augen verloren werden. Eine idente Auslegung von § 9 Abs 4 KartG und §
35 Abs 1a GWB ist in manchen Fallen nicht statthaft.

(3) Mit der vorliegenden Stellungnahme mdéchten wir uns im Rahmen des Konsultati-
onsprozesses vor allem auf die rechtlichen Implikationen fiir die Auslegung von
§ 9 Abs 4 KartG konzentrieren, die sich aus den systematischen Unterschieden
von Osterreichischer und deutscher Fusionskontrolle ergeben. Dariber hinaus zei-
gen wir praxisrelevante Punkte auf, die in der finalen Fassung des Leitfadens Be-
riicksichtigung finden sollten.
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Zusammenschlussbegriff

Anders als in Deutschland! brachte die Einfihrung der Transaktionswert-Schwelle
in Osterreich keine Anderung des Zusammenschlusstatbestands mit sich. § 9
Abs 4 KartG baut auf den Zusammenschlusstatbestanden des § 7 KartG auf.

Die 6sterreichischen Zusammenschlusstatbestédnde setzen voraus (in Abgrenzung
zum organischen Wachstum), dass der Erwerber (siehe so auch Rz 1102) in eine
bestehende Marktposition eintreten kann. Diese Mdéglichkeit muss aber, anders als
Rz 110 suggeriert, nicht nur in Bezug auf den Erwerb eines wesentlichen Unter-
nehmensteils, sondern bei jedem Unternehmenserwerb vorliegen.

Die bloBe Mdglichkeit, dass der Kaufer durch Erwerbsvorgange seine kinftige
Marktstellung verbessert (ohne potentielle Uberleitung einer bestehenden Markt-
position), gentgt nach § 7 KartG nicht. Dieser Aspekt sollte in Rz 110 deutlicher
hervorgehoben werden.

Im Ubrigen decken sich unsere Erfahrungen nicht mit der Meinung in Rz 105, dass
die Beurteilung, ob ein Anteilserwerb anmeldepflichtig sei, weiterhin problemlos
maoglich ist. Seit der Einfihrung der Transaktionswert-Schwelle stellen sich ver-
mehrt diffizile Fragen gerade zur Frage der Unternehmenseigenschaft. Vor diesem
Hintergrund kénnten BWB und BKartA trotz (oder gerade wegen) der unterschied-
lichen Zusammenschlusstatbestande im Leitfaden fiir mehr Rechtssicherheit sor-
gen. Sie sollten zumindest flir ausgewahlte Grenzfalle klarstellen, ab wann aus ih-
rer Sicht ein Unternehmen am Markt teilnimmt (bzw aus Sicht des BKartA kausal
fur die kiinftige Marktstellung ist).

Wir regen an, ahnlich wie im Kapital zur Inlandstatigkeit folgende Fallbespiele in
den Leitfaden aufzunehmen:

o Anders als in Rz 102 meinen wir, dass Beteiligungen an Pharmaunter-
nehmen bzw -produkten, die sich erst in Phase II einer klinischen Studie
befinden, keinen Zusammenschlusstatbestand nach § 7 KartG erfillen.
Die MarkteinfiUhrung des Produkts hat zu diesem Zeitpunkt regelmaBig ei-
ne Chance von ca 20%, dauert noch Jahre und kostet noch viele Millionen
Euro.3 Wir meinen, dass frihestens ab Phase IV (Zulassungsverfahren und
anschlieBende Markteinfihrung) von einem "Unternehmen" oder einem
"wesentlichen Unternehmensteil” iSd § 7 KartG gesprochen werden kann.

. Energieunternehmen, die sich an off- oder on-shore Férderprojekten be-
teiligen, brauchen fiir einen solchen Unternehmenserwerb nach unserem

Vgl BT-Drs 18/10207, S. 76.

Verweise auf Randziffern in dieser Stellungnahme beziehen sich - sofern nicht ausdricklich anders er-
wahnt - auf Randziffern des zur Konsultation stehenden Leitfadens von BWB und BKartA.

Vgl zB https://www.eupati.eu/de/klinische-entwicklung-und-studien/entwicklung-eines-arzneimittels-
schritt-7-phase-ii-machbarkeitsnachweis/
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Daflirhalten erst dann einer Genehmigung in Osterreich, wenn bereits die
notwendige Infrastruktur fir den kommerziellen Abbau vorhanden ist und
Verhandlungen (ber verbindliche Liefervertrdage aufgenommen worden
sind.

o Investitionen in Start-Ups und Real Estate Projekte sollen erst dann einer

fusionskontrollrechtlichen Genehmigung in Osterreich bediirfen, wenn die-
se bereits Uber Vermdgenswerte mit eigenstandiger, aber ungenutzter
Marktrelevanz verfiigen. Der Markteintritt muss unmittelbar bevorstehen.
Flr Start-Ups bedeutet das, dass die Phase des Minimum Viable Produkts
abgeschlossen ist und zumindest ein Minimum Marketable Produkt vor-
liegt.

o Unternehmen, deren Betrieb seit mehr als einem Jahr ruht, nehmen nicht

mehr am Markt teil. Die Kunden haben sich in aller Regel um neue Liefe-
ranten gekimmert und der Kdufer muss die erworbenen Assets regelma-
Big erst wieder eingliedern und nutzbar machen. Eine jederzeitige Auf-
nahme der wirtschaftlichen Tatigkeit ohne erheblichen Voraufwand schei-
det aus. Wir meinen, dass der Erwerb eines solchen Unternehmens (zur
Géanze oder von Teilen) jedenfalls keine Genehmigungspflicht in Osterreich
ausldsen soll.

Keine Anwendung von § 9 Abs 4 KartG auf die origindre Neugriindung von
Gemeinschaftsunternehmen

Aus Rz 52 geht hervor, dass die BWB den neuen Schwellenwert auch auf die Neu-
griindung eines zuvor nicht existenten Unternehmens anwenden mdéchte. Origina-
re Neugrindungen sind nach 6sterreichischem Recht der einzige Anwendungsfall
fir den Zusammenschlusstatbestand "Grindung eines Gemeinschaftsunterneh-
mens" (§ 7 Abs 2 KartG). Der Erwerb von Anteilen an einer bereits existierenden,
operativ tatigen Gesellschaft oder an bereits vorhandenen Vermdgenswerten wird
nach der Rsp des OGH - anders als nach deutschem Fusionskontrollrecht und an-
ders als im Anwendungsbereich der europaischen Fusionskontrollverordnung -
ausschlieBlich nach dem Tatbestand des § 7 Abs 1 KartG (Kontrollerwerb) beur-
teilt.

Die Ausfihrungen im Leitfaden zur Anwendung des Transaktions-Schwellenwerts
auf Félle des § 7 Abs 2 KartG Uberzeugen uE nicht. Sie widersprechen dem Wort-
laut des § 9 Abs 4 Z 4 KartG, wo explizit auf ein zu erwerbendes Unternehmen
abgestellt wird, welches im Zeitpunkt der Durchfihrung der Transaktion bereits
Tatigkeiten im Inland entfaltet haben muss. Daran fehlt es, wenn die Zielgesell-
schaft (das Gemeinschaftsunternehmen) im Rahmen einer Transaktion erst errich-
tet wird. Ein nicht existentes Unternehmen kann keine aktuelle Inlandstatigkeit
aufweisen.

Aus diesen Erwagungen kommt eine Anwendung des neuen Schwellenwertes auf
die Errichtung von Gemeinschaftsunternehmen nach 6sterreichischem Recht uE
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nur in Betracht, wenn die Gesellschafter bereits vorhandene Vermdgenswerte in
die neugegriindete Einheit einbringen.

Die Errichtung von Joint Ventures (gemeinsame Unternehmen mit oder ohne ge-
meinsamer Kontrolle) auf Grundlage bereits vorhandener Assets begriindet wiede-
rum nur dann einen Zusammenschluss iSv § 7 Abs 1 KartG, wenn es sich bei den
eingebrachten Assets um wesentliche Vermdgenswerte handelt, denen eine be-
stehende Marktposition zugeordnet werden kann (siehe oben). Die Rechtspre-
chung fasst derartige Konstellationen als Erwerb eines beherrschenden Einflusses
durch den Gesellschafter A an jenem Unternehmen bzw jenem wesentlichen Un-
ternehmensteil auf, das der Gesellschafter B einbringt.

In solchen Konstellationen entspricht der Wert der Gegenleistung dem, was der
Gesellschafter A zu leisten hat. Dabei kann es sich sowohl um Sachvermdgen als
auch um Finanzmittel handeln (namlich dann, wenn Gesellschafter B ein bereits
bestehendes Unternehmen und Gesellschafter A Kapital zu dessen Expansion ein-
bringen).

Nicht statthaft ware es, in diesem Fall zum Wert der Gegenleistung des A den
Wert der von B eingebrachten Vermdgenswerte zu addieren. Das wiirde darauf
hinauslaufen, dass das Zielunternehmen (dh das eingebrachte Vermdgen) gleich-
sam fir sich selbst einen Kaufpreis bezahlt, und dass das wettbewerbliche Poten-
tial der Zielgesellschaft gleich zweimal beriicksichtigt wird. Eine solche Doppelzdh-
lung ware weder mit dem Wortlaut noch mit dem Telos des neuen Schwellenwer-
tes vereinbar.

Aus diesen Griinden meinen wir, dass die Rz 52-55, zumindest in Bezug auf Oster-
reich, grundlegend Uberarbeitet werden sollten. Am besten erschiene uns, an die-
ser Stelle klarzustellen, dass nach dsterreichischem Recht nur origindre Neugrin-
dungen von Gemeinschaftsunternehmen den Tatbestand des § 7 Abs 2 KartG er-
fullen und dass in solchen Konstellationen eine Anwendung des neuen Schwellen-
werts nicht in Betracht kommt, weil es der Zielgesellschaft (dem neugegriindeten
Gemeinschaftsunternehmen) definitionsgemaB an einer bereits bestehenden, er-
heblichen Inlandstatigkeit mangelt.

Auch die Uberlegungen im Leitfaden zur Anwendung des Schwellenwerts auf Ver-
schmelzungen durch Neugrindung (Rz 56) sind noch nicht zu Ende gedacht.
Ebenso wie bei der Behandlung von Gemeinschaftsunternehmen ware es in sol-
chen Fallen uE nicht statthaft, die miteinander verschmolzenen Vermdgenswerte
flr die Bestimmung des Wertes der Gegenleistung zu addieren. Damit wiirde wie-
derum eine Situation fingiert werden, in der ein Unternehmen flir seinen eigenen
Erwerb bezahlt. Dies widerspricht dem in § 9 Abs 4 Z 4 angelegten Begriff und
Konzept der "Gegenleistung".

Der Leitfaden sollte auch Kriterien zur Beurteilung der Frage ausarbeiten, welches
Unternehmen bei der Verschmelzung durch Neugriindung als Erwerber bzw als
erworbenes Unternehmen zu betrachten ist.
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Keine zwingende Zusammenfassung von Erwerbsvorgdngen bei "Stagge-
red Transactions”

In Rz 13 wird darauf hingewiesen, dass einzelne Erwerbsvorgange, die in einem
engen sachlichen und zeitlichen Konnex stehen, zur Berechnung des Werts der
Gegenleistung zusammenzufassen sind.

Fur Osterreich ist dem (nur) insoweit beizupflichten, als das KartG in § 20 den
Grundsatz der "wirtschaftlichen Betrachtungsweise" verankert, wonach "fir die
Beurteilung eines Sachverhalts in wirtschaftlicher Betrachtungsweise der wahre
wirtschaftliche Gehalt und nicht die duBere Erscheinungsform des Sachverhalts
maBgeblich [ist]". Es handelt sich dabei um eine besondere Form der teleologi-
schen Auslegung. Als Auslegungsregel dient die "wirtschaftliche Betrachtungswei-
se" der Interpretation privatwirtschaftlicher Rechtsbegriffe und gesetzlicher Tatbe-
stande.

Ein Paradebeispiel ware die Auslegung des Gesetzesbegriffs des "Zusammen-
schlusses" dahingehend, dass mehrere formal zwar getrennte Erwerbsvorgdnge
unter bestimmten Voraussetzungen nicht separat, sondern eben als ein (einheitli-
cher) Zusammenschluss zu betrachten sind; bspw dann, wenn zwei in Wahrheit
zusammengehdrige Vorgange kiinstlich - im Sinn einer Umgehung - aufgesplittet
wirden und bei separater Betrachtung keiner der beiden Schritte die Transakti-
onswert-Schwelle liberschreiten wirde.

Ein bloB enger sachlicher und zeitlicher Kontext einzelner Erwerbsvorgange gebie-
tet nach dsterreichischer Rechtslage jedoch nicht unweigerlich eine Zusammen-
rechnung fiir die Zwecke der Berechnung des Werts der Gegenleistung. Etwa ware
UE nicht statthaft eine Zusammenrechnung vorzunehmen, wenn sich zwei oder
mehrere Unternehmen zusammentun, um ein Zielunternehmen zu erwerben, nur
um dieses anschlieBend sofort untereinander aufzuspalten.

Ein wesentlicher Unterschied fiir Osterreich folgt aber auch daraus, dass es hier -
anders als in Deutschland nach § 38 Abs 5 GWB oder auf Ebene der Europadischen
Union nach Art 5 Abs 2 FKVO - keine gesetzliche Zusammenrechnungsregel gibt,
wonach Erwerbsvorgange zwischen denselben Parteien innerhalb eines bestimm-
ten Zeitfensters flr die Zwecke der Schwellenberechnung als ein einziger Zusam-
menschluss zu behandeln sind.

Um dies an einem plakativen Beispiel zu veranschaulichen: Der Erwerb von 25%
der Anteile an einem Zielunternehmen zu einem Kaufpreis knapp unterhalb der
Osterreichischen Transaktionswert-Schwelle von EUR 200 Millionen mit einer blo-
Ben Option (deren Ausibung noch ungewiss ist) auf den Erwerb weitere 25% zu
denselben Konditionen wére in Osterreich selbst bei zeitnaher Ausiibung der Opti-
on "fusionskontrollfrei". Beide Transaktionen waren - trotz engem sachlichen und
zeitlichen Konnex - jeweils gesondert zu betrachten und die Transaktionswert-
Schwelle nicht erfillt.
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Anzumerken ist, dass auch eine analoge Ubernahme der Zusammenrechnungsre-
gelungen, wie sie auf EU-Ebene oder in Deutschland bestehen, in den 6sterreichi-
schen Normenbestand in Ermangelung von Anhaltspunkten fir eine planwidrige
Licke ausscheidet. Vielmehr ist von einer bewussten Entscheidung des 6sterrei-
chischen Gesetzgebers auszugehen mehrere, rechtlich wie wirtschaftlich selbstan-
dige, gestaffelte Transaktionen nicht gesamthaft zu beurteilen. Dies muss fir die
Berechnung des Werts der Gegenleistung ebenso wie flir die Umsatzschwellenbe-
rechnung gelten.

Erheblicher Umfang der Inlandstatigkeit

Der Leitfaden geht davon aus, dass die von § 35 Abs 1a Nr 4 GWB und § 9 Abs 4
Z 4 KartG geforderte erhebliche Inlandstatigkeit anhand der Art und der Intensitat
der marktbezogenen Tatigkeiten des Zielunternehmens zu messen ist. Dazu ist es
erforderlich, einen geeigneten Indikator zur Ermittlung der Erheblichkeit zu be-
stimmen. In reifen, von der Erzielung von Umsatzen geprdagten Markten, kénnte
es sich bei diesem Indikator um den Inlandsumsatz der Zielgesellschaft handeln.
Fir die in den Gesetzesnovellen speziell adressierten Fallkonstellationen werde die
Inlandstatigkeit jedoch an anderen Indikatoren als dem Umsatz gemessen werden
mussen (vgl Rz 62).

Diese Uberlegungen sind konzeptionell iiberzeugend. Sie entsprechen sowohl dem
Wortlaut als auch der Zielsetzung der neuen Regelungen. Bei den daran anschlie-
Benden Detailiberlegungen greift der Leitfaden aber, soweit es die dsterreichische
Rechtslage betrifft, uE unter zwei Aspekten zu kurz.

Zum ersten kennt sehr wohl auch das 6sterreichische Fusionskontrollrecht eine In-
landsumsatzschwelle. § 9 Abs 2 KartG bestimmt, dass Zusammenschliisse, bei
denen nur eines der beteiligten Unternehmen einen Umsatz im Inland von mehr
als EUR 5 Mio erzielte, nur dann anmeldebediirftig sind, wenn die Ubrigen beteilig-
ten Unternehmen weltweit Umsatze von insgesamt mehr als EUR 30 Mio aufwie-
sen. Man kann das Verhdaltnis des § 9 Abs 1 zu Abs 2 KartG so beschreiben, dass
nach Osterreichischem Recht - ebenso wie nach deutschem Recht - Zusammen-
schlisse grundsatzlich nur dann anmeldebediirftig sind, wenn beide beteiligten
Unternehmen einen Inlandsumsatz von zumindest EUR 5 Mio aufweisen.

Der Unterschied zwischen der Rechtslage in Osterreich und Deutschland besteht
bloB darin, dass ein niedrigerer Inlandsumsatz bei einem der Beteiligten auBer Be-
tracht bleibt, wenn dieses Unternehmen Uber einen relativ hohen weltweiten Um-
satz verfligt. Nach den Materialien zur KartG-Novelle 2005, im Rahmen derer die-
se Schwelle ins KartG eingezogen wurde, zielt diese Ausnahmeregelung auf den
Fall ab, "dass am Zusammenschluss ein (einziges) groBes Osterreichisches Unter-
nehmen und ein oder mehrere kleine ausldndische Unternehmen beteiligt sind".
Daraus kann man ableiten, dass auch das dOsterreichische Recht die Relevanz von
Inlandsumsatzen als Indikator fir die Erheblichkeit einer marktbezogenen Tatig-
keit im Inland anerkennt (und zwar bei eine GréBenordnung von EUR 5 Mio).
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Angesichts dessen ist die Differenzierung, die der Leitfaden in dieser Hinsicht zwi-
schen Deutschland und Osterreich vornimmt, weder notwendig noch sachgerecht.
Wir regen deswegen an, Rz 80 dahingehend zu adaptieren, dass in Konstellatio-
nen, in denen der Umsatz ein geeigneter Indikator zur Ermittlung der Erheblich-
keit der Inlandstétigkeit ist, auch in Osterreich die Anmeldebediirftigkeit nach dem
neuen Schwellenwert zu verneinen ist, wenn die Zielgesellschaft im letzten Ge-
schaftsjahr einen Inlandsumsatzwert von EUR 5 Mio verfehlte.

Unser zweiter Kritikpunkt betrifft Rz 65, wonach in Osterreich eine erhebliche In-
landstatigkeit auch dann anzunehmen sei, wenn sich ein Standort der Zielgesell-
schaft im Inland befindet. Der Leitfaden greift hier eine Aussage in den Materialien
zum KaWeRAG 2017 (ErlRV 1522 BIgNR XXV.GP, S. 3) auf. Bedauerlich ist, dass
der Leitfaden in diesem Zusammenhang den Begriff "Standort" nicht naher erldu-
tert. Richtigerweise — namlich aus den in Rz 62 angeflihrten Griinden - spielt ein
Standort in Osterreich nur dann eine Rolle, wenn von der betreffenden Betriebs-
statte eine marktbezogene Tatigkeit im Inland ausgeht (so wohl auch Rz 65 zwei-
ter Satz), und zwar in der auch sonst geforderten Intensitat (Erheblichkeits-
schwelle).

Praktisch ist dies deswegen wichtig, weil es in Osterreich eine relativ hohe Anzahl
von Holdinggesellschaften fir auslandische Beteiligungsunternehmen gibt. Es ist
nicht selten, dass derartige Holdings in Osterreich keinerlei marktbezogene T&tig-
keiten entfalten, sondern ausschlieBlich Beteiligungsertrage vereinnahmen. Fur die
Annahme einer Anmeldepflicht nach dem neuen § 9 Abs 4 Z 4 KartG ware dies zu
wenig, fehlt es in diesem Fall doch an einem flr die hiesige Wettbewerbssituation
relevanten Konnex. Wir regen an, Rz 65 und den ersten Satz in Rz 70 entspre-
chend zu adaptieren bzw klarer zu machen.

Betrachtet man beide oben angefiihrten Aspekte gemeinsam, ergibt sich, dass im
zweiten Fallbeispiel im Leitfaden (Rz 94-98) auch in Osterreich keine Anmelde-
pflicht bestiinde.

Die Uberlegungen zur Relevanz eines inldndischen Standortes sind nach unserem
Daflurhalten auch dann einschléagig, wenn an dem betreffenden Standort For-
schungs- und Entwicklungstatigkeiten entfaltet werden. Es sind durchaus Konstel-
lationen vorstellbar, in denen sich inléndische Forschungs- und Entwicklungsein-
richtungen ausschlieBlich auf Produkte oder Dienstleistungen bezieht, die im In-
land zum Verkauf weder angeboten werden kénnen noch sollen. Das ware etwa
dann der Fall, wenn sich die Forschung auf Nahrungsmittel bezieht, die im Inland
aus Griinden des Gesundheitsschutzes nicht zum Vertrieb zugelassen sind. Es be-
steht kein Grund, in solchen Fallen von einer erheblichen Inlandstatigkeit auszu-
gehen. Eine diesbeziigliche Klarstellung im Leitfaden ware winschenswert.

Inlandsauswirkung vs erhebliche Inlandstatigkeit

Das Verhaltnis zwischen der hinreichenden Inlandsauswirkung nach § 24 Abs 2
KartG und der erheblichen Inlandstatigkeit nach § 9 Abs 4 KartG wird vom Leitfa-

www.schoenherr.eu



(35)

(36)

(37)

(38)

(39)

(40)

den bewusst offengelassen. Rz 9 und 72 suggerieren allerdings, dass es einen
maoglichen Anwendungsbereich fir Sachverhalte gibt, bei denen die Zielgesell-
schaft zwar in erheblichem Umfang im Inland tatig ist, es aber dennoch an der In-
landsauswirkung nach § 24 Abs 2 KartG mangelt.

UE sind derartige Konstellationen (zumindest in der derzeitigen Praxis der &ster-
reichischen Wettbewerbsbehdérden) nicht denkbar: Lt dem Standpunkt der BWB zu
Inlandsauswirkungen von Zusammenschllissen - auf die der gegenstandliche Leit-
faden verweist - sollen durch § 24 Abs 2 KartG namlich "nur jene Falle von vorne
herein ausgeschieden werden, die offensichtlich und ohne Zweifel keinen Oster-
reichbezug aufweisen, also im Ausland vollzogen werden und sich auch sonst nicht
auf den ésterreichischen Markt auswirken". Uberdies ist nach dem Standpunkt das
Kriterium der fehlenden Inlandsauswirkung restriktiv auszulegen, sodass im Zwei-
fel von der Anmeldebedurftigkeit auszugehen ist.

Um Missverstandnissen vorzubeugen, sollte uk der Verweis auf die Inlandsauswir-
kung nach § 24 Abs 2 KartG entweder gestrichen oder - diese Vorgehensweise
wird von uns favorisiert — klargestellt werden, dass die Schwelle des § 9 Abs 4
KartG hoher ist als jene des § 24 Abs 2 KartG und daher jeder Sachverhalt mit er-
heblicher Inlandstatigkeit des Zielunternehmens iSv § 9 Abs 4 KartG unweigerlich
auch das Wirkungsprinzip nach § 24 Abs 2 KartG erfllt.

Eine mangelnde Inlandsauswirkung kdénnte uE nur dann bestehen, wenn das Kon-
zept der "erheblichen Inlandstatigkeit" des Zielunternehmens entgegen dem
Grundsatz der wirtschaftlichen Betrachtungsweise (§ 20 KartG) ausufernd und
formalistisch angewandt wiirde.

Der Leitfaden scheint leider zT UberschieBend zu sein und reklamiert Sachverhalte
in die neue Aufgriffsschwelle, bei denen selbst nach der derzeitigen weiten Ausle-
gung der Inlandsauswirkung, kein hinreichender Inlandsbezug iSv § 24 Abs 2
KartG angenommen wiirde, wie bspw in den folgenden Konstellationen:

a. eine Osterreichische Zwischenholdung fungiert als bloBes Akquisitionsvehikel
flr das Zielunternehmen ohne inlandischen Marktbezug (siehe oben); oder

b. ein im Inland befindlicher Technologie-/F&E Standort fir nicht im Inland rele-
vante Entwicklungen wird erworben (Rz 65 iVm Rz 71).

Dadurch wird dem Kriterium der erheblichen Inlandstatigkeit jeglicher Gehalt ent-
zogen.

Zur Einbeziehung (verzinslicher) Verbindlichkeiten in den Wert der Ge-
genleistung

Der Leitfaden widmet dem Wert der Gegenleistung in Summe 16 von 30 Seiten.
Bereits diese Tatsache ist ein klares Zeichen, dass die Berechnung der Gegenleis-
tung im Detail komplexer ist, als es der Gesetzeswortlaut auf den ersten Blick
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vermuten lasst. Demnach ist das Tatbestandselement des § 9 Abs 4 Z 3 KartG er-
fullt, wenn "der Wert der Gegenleistung fir den Zusammenschluss mehr als 200
Millionen Euro betrégt".

Im Unterschied zu Deutschland (vgl § 38 Abs 4a GWB) wird der Begriff der Ge-
genleistung in Osterreich nicht im Gesetz definiert. Lediglich die ésterreichischen
Gesetzesmaterialien* stellen klar, dass die Gegenleistung neben dem Kaufpreis
auch den Wert etwaiger vom Erwerber iibernommener Verbindlichkeiten umfassen
soll. Da der &sterreichische Gesetzgeber auf eine Legaldefinition verzichtet hat,
muss der Begriff der Gegenleistung nach 6Osterreichischem Recht ausgelegt wer-
den.

Legt man die Formulierung des "Werts der Gegenleistung" nach ihrem Wortlaut
aus, gelangt man bereits auf dieser Stufe zu dem Ergebnis, dass Verbindlichkeiten
schlichtweg nicht davon umfasst sein kénnen. Gegenleistung ist namlich allgemein
nur das, was der VerauBerer vom Kaufer erhalt.> Von diesem Grundverstandnis ist
ganz offensichtlich auch der deutsche Gesetzgeber ausgegangen; andernfalls ware
die gesetzliche Klarstellung in § 38 Abs 4a GWB in Form der Legaldefinition, wo-
nach auch Verbindlichkeiten umfasst sein sollen, Gberfllssig.

Auch die Lektlre der Osterreichischen Gesetzesmaterialien wirft grundlegende
Fragen auf. In Anlehnung an den deutschen Gesetzeswortlaut wird dort festgehal-
ten, dass der Wert der Gegenleistung auch die "vom Erwerber lbernommenen
Verbindlichkeiten" umfassen soll. In der Uberwiegenden Zahl der Falle (namlich
beim Anteilserwerb an einer Kapitalgesellschaft) handelt es sich jedoch weder um
Verbindlichkeiten des VerauBerers noch des Erwerbers, sondern um Verbindlich-
keiten der Zielgesellschaft. Aus Rz 50 ist nicht ersichtlich, ob es sich hierbei blof3
um eine undeutliche Formulierung handelt oder tatsachlich - dem Wortlaut ent-
sprechend - nur Verbindlichkeiten umfasst sein sollen, die vom Erwerber selbst
Ubernommen werden. Einige Formulierungen in Rz 50 deuten jedoch darauf hin,
dass tatsachlich — und eindeutig entgegen dem Wortlaut der 6sterreichischen Ge-
setzesmaterialien - auch Verbindlichkeiten der Zielgesellschaft beachtlich sein sol-
len.® Dies ware nur dann richtig, wenn der Gesetzgeber zur Berechnung der Ge-
genleistung auf den so genannten enterprise value hatte abstellen wollen.

Auch systematisch-teleologische Uberlegungen werfen Zweifel dahingehend auf,
ob es aus fusionskontrollrechtlicher Sicht sinnvoll ist, Verbindlichkeiten der Zielge-
sellschaft in den Wert der Gegenleistung einzubeziehen. Die 6sterreichische Fusi-
onskontrolle will bekanntlich verhindern, dass durch externes Unternehmens-
wachstum eine marktbeherrschende Stellung entsteht oder verstarkt wird. Nach

1522 der Beilagen XXV. GP - RV - Erlduterungen.

Dieses Verstandnis wird dem Begriff Gegenleistung auch in anderen Gesetzesstellen unterstellt (siehe zB

§ 1052 ABGB).

Siehe Rz 50 3., 4. und vorletzter Satz. Anders kdnnte jedoch Rz 51 gedeutet werden. Auch die deutschen

Materialien schweigen zu dieser Thematik (siehe BT-Drs 18/10207, S 77-78).
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§ 4 Abs 1 Z 2 KartG ist fir die Beurteilung einer marktbeherrschenden Stellung
vor allem auch die Finanzkraft zu berilicksichtigen. Die Einbeziehung von Verbind-
lichkeiten der Zielgesellschaft wiirde diesen Aspekt vollig ausblenden, weil der Er-
werb eines Unternehmens mit einem hohen Verschuldungsgrad in Bezug auf die
Berechnung des Werts der Gegenleistung gleich behandelt wirde, wie wenn das-
selbe Unternehmen auf "finanziell gesunden Beinen" stiinde.

Zusammengefasst scheint uns héchst fragwirdig, ob die Einbeziehung von Ver-
bindlichkeiten in den Wert der Gegenleistung (zumindest nach der &sterreichi-
schen Rechtslage) statthaft ist. Eine gesetzliche Klarstellung ware wiinschenswert,
andernfalls wird diese zentrale (Auslegungs-)Frage in Zukunft gerichtlich zu klaren
sein.

AbschlieBend sei darauf hingewiesen, dass der Ausschluss von Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen (siehe Rz 50) nicht in jedem Fall zutreffend ist.
Denn auch solche Verbindlichkeiten haben oftmals Finanzierungscharakter und
sind im Ubrigen nach Ablauf der vereinbarten Zahlungsziele idR auch verzinslich.

Einheitlicher zeitlicher Ankniipfungspunkt fiir Bestimmung des "Werts der
Gegenleistung" und der "erheblichen Inlandstatigkeit"

Der Leitfaden weist zurecht darauf hin, dass de lege lata fir die Frage der Anmel-
depflicht (und damit fir die Beurteilung der Kriterien des § 9 Abs 4 KartG) der
Zeitpunkt des Vollzugs des Zusammenschlusses relevant ist (Rz 27). Dies wird
aber dann in weiterer Folge nicht konsequent "durchgehalten".

Etwa scheint der Leitfaden fir das Kriterium der erheblichen Inlandstatigkeit des
Zielunternehmens auf seine aktuelle Tatigkeit im Zeitpunkt der Anmeldung abzu-
stellen (Rz 67), was nicht mit dem Gesetz in Einklang gebracht werden kann. Es
steht auch im Spannungsverhadltnis zu der Intention des Gesetzgebers, Zusam-
menschlliisse zu erfassen, bei denen (digitale) Unternehmen zu einem hohen Preis
gekauft werden, die nur geringe Umsatze erzielen. Diese kénnen unmittelbar vor
der Markteinfiihrung in Osterreich stehen und bei Vollzug des Vorhabens schon in
Osterreich aktiv sein.

Vor diesem Hintergrund sowie aus Konsistenzgriinden empfehlen wir daher de le-
ge lata einheitlich auf den Zeitpunkt des Vollzugs abzustellen. De lege ferenda wa-
re uE wiinschenswert, auf das "Signing" abzustellen. Auch die FKVO stellt auf ei-
nen solchen friheren Zeitpunkt ab. Nach Rz 156 der Mitteilung der Kommission zu
Zustandigkeitsfragen nach der FKVO ist Stichtag fir die Feststellung der Zustan-
digkeit der Kommission fiir einen Zusammenschluss das Datum des zuerst eintre-
tenden der folgenden Ereignisse: Abschluss des rechtsverbindlichen Vertrags,
Veréffentlichung des Ubernahmeangebots, Erwerb einer Kontrollbeteiligung oder
erste Anmeldung.
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Weitere Anregungen

Wir verstehen Fn 1 des Leitfadens, wonach dieser den Bundeskartellanwalt
("BKAnw") nicht binden kénne, dahingehend, dass der BKAnw bislang in die zeit-
intensive Abstimmung zwischen BWB und BKartA noch nicht eingebunden worden
ist. Nach § 11 Abs 1 iVm § 40 KartG ist der BKAnw bekanntlich (neben der BWB)
als zweite Amtspartei befugt, beim Kartellgericht die Prifung eines Zusammen-
schlusses zu beantragen. Vor diesem Hintergrund ware es aus Sicht der Rechtsun-
terworfenen wiinschenswert, wenn die finale Fassung des Leitfadens auch mit
dem BKAnw abgestimmt wird und dessen Standpunkt entsprechend widerspiegelt.
Andernfalls missten Einzelfallkonstellationen, selbst wenn sie vom Leitfaden be-
handelt werden, stets parallel mit dem BKAnw abgeklart werden.

Bereits der Umfang des Leitfadens ist ein Beleg flr die Komplexitat der Transakti-
onswert-Schwelle in der praktischen Handhabe. Wir regen daher an, dass die in-
volvierten Wettbewerbsbehérden beider Lander konkrete Anwendungsfalle auf ih-
ren jeweiligen Websites anlassfallbezogen veréffentlichen und - idealerweise -
auch den Leitfaden in regelmaBigen Abstanden aktualisieren.

Rz 46 etabliert in seinem letzten Satz eine uE unzuldssige Beweislastumkehr be-
zuglich der Richtigkeit des Wertgutachtens. Es ist zwar selbstredend, dass die
Anmelder ihre Erwagungen / Uberlegungen zur Wertermittlung darlegen mis-
sen/werden, eine Beweislastumkehr (wie dies anscheinend Rz 46 vor Augen hat)
kann damit aber nicht einhergehen. Das KartG Ubertragt an mehreren Stellen die
Beweislast ausdriicklich Unternehmern bzw Parteien (§ 4 Abs 2 Z 3, § 4 Abs 2a Z
2, § 5 Abs 2, § 37f KartG). Art 9 Abs 4 KartG enthélt hingegen keine solche Uber-
tragung der Beweislast. Da im Verfahren vor der BWB auch der Ermittlungsgrund-
satz iSd AVG gilt, obliegt ihr im Fall einer Uberpriifung die Widerlegung der Rich-
tigkeit der Wertbestimmung. Im Sinne der Rechtssicherheit schlagen wir daher
vor, den letzten Satz der Rz 46 zu streichen.

Allgemein mdchten wir die Behérden ersuchen, den Aufwand fir die Unternehmen
in der Handhabung des neuen Tests "schlank" zu halten. Wir gehen auf Basis der
bisherigen Erfahrungswerte davon aus, dass gerade bei groBen Fusionen die
Schwelle von EUR 200 Mio bzw EUR 400 Mio idR eindeutig Uberschritten sein wird.
Im Sinne der leichten Administrierbarkeit der Schwellenwerte hoffen wir, dass in
solchen eindeutigen Fallen (ahnlich wie in der derzeitigen Handhabe der Umsatz-
schwellenwerte) keine erhéhten Beweiserfordernisse an die Zusammenschlusspar-
teien gestellt werden. Insbesondere eine detaillierte Auseinandersetzung zur Plau-
sibilisierung des Werts der Gegenleistung (zB mittels Bestatigungen durch die be-
troffenen Unternehmensleitungen oder Wertgutachten etc, Rz 20) ist uE in diesen
Féllen entbehrlich. Die Tatsache, dass eine Anmeldung vorgenommen wird, sollte
indizieren, dass die Schwellen erfillt werden, ohne dass es hierzu eines weiteren
Beweises bedarf.

Anmerken méchten wir in diesem Zusammenhang auch, dass wir die Bestatigung
der Unternehmensleitung (iSv Rz 20) vor allem als ein (exkulpierendes) Instru-
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ment zur Dokumentation erachten, dass die Schwellen aus Sicht der Zusammen-
schlussbeteiligten nicht erreicht werden. Konsequenterweise wird in diesen Fallen
zumeist auch keine Anmeldung erfolgen, sodass wir vorschlagen, die "Verfallsfrist"
(90 Tage) vom Closing oder Signing (und nicht vom Zeitpunkt der Anmeldung, die
es dann nicht gibt) zu berechnen.

AbschlieBend weisen wir darauf hin, dass die Berlicksichtigung von Zahlungen flr
einen Wettbewerbsverzicht bei der Berechnung des Werts der Gegenleistung -
anders als in Rz 58 vorgesehen - nicht allein deshalb statthaft ist, wenn ohne den
Wettbewerbsverzicht ein anderer Wert der Gegenleistung vereinbart worden ware.
Konkret sind Zahlungen fir einen Wettbewerbsverzicht nur dann berilicksichti-
gungsfahig, wenn und soweit das vereinbarte Wettbewerbsverbot funktionsnot-
wendig (iS einer Nebenabrede) mit dem Zusammenschluss verbunden ist. Nach §
9 Abs 4 KartG relevant ist nur der "Wert der Gegenleistung fiir den Zusammen-
schluss"; dies inkludiert Zahlungen fiir die Einhaltung funktionsnotwendiger Ne-
benabreden, die Teil des Zusammenschlusses sind, nicht jedoch Zahlungen fir
dariberhinausgehende (wettbewerbsbeschrankender) Vereinbarungen, die Art
101 AEUV bzw § 1 KartG unterliegen.

AbschlieBend mdéchten wir uns flir die Méglichkeit zur Stellungnahme im Rahmen dieses
Konsultationsprozesses bedanken und hoffen, mit unserem Beitrag ein paar wertvolle
GedankenanstoBe aus der Beratungspraxis geliefert zu haben. Falls Sie Rickfragen zu
unserer Stellungnahme haben, stehen wir gerne zur Verfligung.

H. Wollmann / F. Urlesberger / V. Weiss / C. Haid
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