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g) Entleerung des sachlichen Anwendungsbereichs der

Niederlassungsfreiheit 476
h) Niederlassungsfreiheit durch

Transaktionsgestaltung 477
i) Ergebnis 478
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D. Vereinbarkeit in Drittstaatsfallen
L. Beschriankung des freien Kapitalverkehrs
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1.

2.

4.
II. Rechtfertigung
1.

2.

Auslegung in innerunionalen und drittstaatsbezogenen
Fallen
Diskriminierung von unionsfremden Investoren
a) Ungleichbehandlung von inlindischen und
unionsfremden Investoren
b) Vergleichbarkeit von inlindischen und
unionsfremden Investoren
aa) Steuerrecht
bb) Hoheres Gefahrdungspotential
cc) Staatsfonds
dd) Einheitlichkeit der Grundfreiheiten
ee) Ergebnis

. Beschrinkung im weiteren Sinne

a) Dassonville-Formel

b) Abschreckung unionsfremder Investoren?

c¢) Keine Einschrinkung von Beteiligungserwerben?
Ergebnis

Erweiterte Rechtfertigungsmoglichkeiten im Verhaltnis
zu Drittstaaten
Geschriebene Rechtfertigungsgriinde
a) Offentliche Ordnung oder Sicherheit
aa) Definition
bb) Beispiele anerkannter Belange der 6ffentlichen
Sicherheit
cc) Potentielle Gefahrdungen
dd) Tatsichliche und hinreichend schwere
Gefihrdung
b) VerhaltnismiRigkeit
aa) Ansicht der Bundesregierung
bb) Literatur
cc) Geeignetheit
(1) Tatsachliche und hinreichend schwere
Gefahrdung durch bloffen Erwerb?
(2) Erkennung und Berticksichtigung aller
Gefdahrdungen?
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(3) Kohirente und systematische

Zielverfolgung 507
(a) Schutz vor auslandischen
Direktinvestitionen 508

(b) Schutz vor unionsfremden Investoren 509
(aa) Hintergrund zur Herausnahme
unionsansissiger Investoren 509
(bb) Kein Schutz vor unionsansassigen
Tochtergesellschaften mit

kommerzieller Rechtfertigung 511
(4) Zwischenergebnis 513
dd) Erforderlichkeit 514
(1) Beschrinkung auf bestimmte
Regelungsadressaten? 515
(2) Ausschluss unkritischer
Wirtschaftsbereiche? 516
(3) Beschriankung auf bestimmte
Schlusselsektoren? 517
(4) Weniger einschneidendes Verfahren? 519
(5) Erhohung der
Mindestbeteiligungsschwelle? 522
(6) Zwischenergebnis 523
ee) Angemessenheit 524
(1) Zuléssigkeit von Rechtsbehelfen? 524

(2) Keine Verfolgung wirtschaftlicher Zwecke? 525
(3) Ausubung nur bei tatsichlicher und

hinreichend schwerer Gefahrdung? 525
(4) Rechtssicherheit? 526
(a) Ansicht der Bundesregierung 526
(b) Anforderungen des EuGH 527
(c) Sichere Vorhersehbarkeit der
konkreten Anwendungsfille 529
(d) Gerichtliche Uberprufbarkeit 534
(e) Einwand der Erhaltung flexibler
Reaktionsméglichkeiten 536
(f) Einwand der Ausiibung in Konformitit
mit Unionsrecht 537
(g) Zwischenergebnis 538
ff) Ergebnis 539
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3. Ungeschriebene Rechtfertigungsgriinde
a) Anwendbarkeit
b) Stellungnahme
c) Ergebnis
II. Gesamtergebnis

E. Vereinbarkeit bei innerunionalen Sachverhalten

I. Prifung innerunionaler Erwerbe
1. Beschrinkung
a) Kapitalverkehrsfreiheit
b) Niederlassungsfreiheit
2. Rechtfertigung
a) Niederlassungsfreiheit
aa) Verbot des Rechtsmissbrauchs
(1) Kein Missbrauch bei Ausnutzung des
Regelungsgefalles
(2) Bekampfung missbrauchlicher Praktiken
(3) Stellungnahme
bb) VerhaltnismaRigkeit
(1) Geeignetheit
(2) Erforderlichkeit und Angemessenheit
(3) Ergebnis
b) Kapitalverkehrsfreiheit
3. Ergebnis
II. Umgqualifizierung von Zweigniederlassungen und
Betriebsstatten
1. Grundsatz der Unionsansassigkeit

2. Verstofs gegen Art. 54 AEUV durch Umqualifizierung?

a) Kontrolltheorie
b) Gesellschaften im Sinne von Art. 54 AEUV

c¢) Fiktion der rechtlichen Selbststindigkeit gemaf § 3

Abs.1 AWG
3. Ergebnis

F. Gesamtergebnis

TEIL 7: Fazit und Ausblick

A. Zusammenfassung der wesentlichen Ergebnisse

L. Staatsfonds
II. Bisherige Investitionskontrollméglichkeiten
III. Sektoribergreifende Investitionskontrolle
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IV. Verfassungsrechtliche Betrachtung
V. Europarechtliche Betrachtung
VI. Rechtsvergleichende Betrachtung

B. Ausblick

I. Aktuelle Sicherheitsdebatte

1. Bedenken gegen Staatsfonds und andere staatsnahe
Investoren

2. Praxiserfahrungen

I1. Europiische Losung

1. Eckpunktepapier

2. Vorschlag der Europaischen Kommission

g)

Mindestanforderungen an Investitionskontrollen
Liste legitimer Prifungserwidgungen
Investitionskontrolle durch die Europiische
Kommission

Berichtspflichten der Mitgliedstaaten
Kooperationsmechanismus
Informationspflichten

Inkrafttreten

3. Stellungnahme

TEIL 8: Der aktuelle Stand - Jiingste Anderungen

A. Tatbestand der sektoriibergreifenden Investitionskontrolle

I. Ausweitung des Katalogs besonders sicherheitsrelevanter

II.

II.
Iv.

Wirtschaftsbereiche

1. Gesundheitssektor

2. Zukunftstechnologien

Absenkung der Priifeintrittsschwellen
Stimmrechtsschwelle von 10%
Stimmrechtsschwelle von 20%
Stimmrechtsschwelle von 25%
Atypische Kontrollerwerbe
Aufstockung von Beteiligungen

. Konzernsachverhalte

Meldepflicht

Vollzugsverbot und schwebende Unwirksamkeit

b e

6

. Anpassung der Priffristen

1. Erste Stufe — Aufgreiffrist
2. Zweite Stufe — Pruffrist
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VI. Prifungsmafstab

B. Weiterhin bestehende Schwachstellen
I. Beschrankung auf unionsfremde Erwerber
II. Zurechnungstatbestinde
III. Informationsdefizit des BMWi
IV. Mitteilungspflicht der BaFin
V. Veroffentlichungs- und Mitteilungspflichten des
Inlandsemittenten
VL. Aktienrechtliche Mitteilungspflichten
VIIL. Behordenzusammenarbeit des Bundeskartellamts

C. Auswirkungen auf Vereinbarkeit mit EU-Recht
I. Anwendbarkeit von Niederlassungs- und
Kapitalverkehrsfreiheit
1. Rechtsprechung des EuGH
2. Literatur
3. Ergebnis
II. Vereinbarkeit mit EU-Recht
1. Geeignetheit der Regelung
2. Erforderlichkeit

D. Ausblick

Anhang: Ausziige der zugrundeliegenden Fassungen von AWG und

AWV

A. Aufenwirtschaftsverordnung

B. Aufenwirtschaftsgesetz

Quellenverzeichnis
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