A Service of

ECOMNZTOR pr

Make Your Publications Visible.

Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft

Leibniz Information Centre
for Economics

Krakowski, Michael

Article — Digitized Version

Aktuelle Probleme der Fusionskontrolle

Wirtschaftsdienst

Suggested Citation: Krakowski, Michael (1986) : Aktuelle Probleme der Fusionskontrolle,
Wirtschaftsdienst, ISSN 0043-6275, Verlag Weltarchiv, Hamburg, Vol. 66, Iss. 2, pp. 67-74

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/136127

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dirfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

WWW.ECONSTOR.EU

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

Mitglied der

Leibniz-Gemeinschaft ;


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/136127
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

ANALYSEN UND BERICHTE

WETTBEWERBSPOLITIK

Aktuelle Probleme der Fusionskontrolle

Michael l(rakowski, Hamburg

Spatestens seit Daimler-Benz beabsichtigt, den noch verbliebenen AEG-Restkonzern zu iibernehmen, Ist
die Diskussion um den KonzentrationsprozeB in der Bundesrepublik Deutschland und vermeintliche oder
tatsachliche Liicken Im Wettbewerbsrecht wieder aufgeflammt'. Bedarf es einer Novellierung des Gesetzes

gegen Wettbewerbsbeschrankungen (GWB)?

itte Januar sind die neuesten Statistiken des Bun-

deskartellamtes Gber die Fusionen im Jahre 1985
der Offentlichkeit vorgestellt worden; und diese liefern
den Befurwortern einer Verscharfung der Fusionskon-
trolle durchaus Argumente. Sah es einige Jahre lang
namlich so aus, als wéare der Héhepunkt der Fusions-
welle in der Bundesrepublik Deutschland Gberschritten
(die Zahl der Zusammenschlusse stagnierte oder ging
sogar zurtick), so weisen die Ergebnisse des letzten
Jahres in eine ganz andere Richtung: Mit 709 Zusam-
menschliissen ist die seit der Einfihrung der Fusions-
kontrolle im Jahre 1973 hdchste Zahl erreicht worden
(vgl. Tabelle 1). Damit ist die Fusionstatigkeit seit dem
Tiefpunkt des Jahres 1983 wieder — und zwar kraftig —
angestiegen. Der Zuwachs von 1984 auf 1985 betragt
immerhin knapp ein Viertel.

Ein groBer Teil dieses Anstiegs von absolut 134 Fallen
ist allerdings auf die deutliche Zunahme von Zusam-
menschlissen zuriickzufihren, die nach dem GWB
nicht kontrollpflichtig sind, da sie unter verschiedene
Ausnahmeregelungen fallen, etwa die Bagatellklausel
(172 Félle im Jahre 1985 gegenuber 118 im Jahre 1984).
Aber auch die Zahi der der Fusionskontrolle unterworfe-
nen Falle ist deutlich gestiegen. Die wirtschaftliche Be-
deutung der Zusammenschliisse 148t sich am besten
aus ihrer Aufschlisselung nach UmsatzgréBenklassen
ersehen (vgl. Tabelle 2). Danach haben sich bei der Ver-
teilung auf die verschiedenen GroBenklassen keine
wichtigen Veranderungen ergeben. Nur der Anteil der
Erwerbungen von Unternehmen mit mehr als 2 Mrd. DM
Umsatz ist — auch relativ — merklich gestiegen.

Der deutschen Fusionskontrolle unterliegen auch Zu-
sammenschllsse im Ausland, falls von ihnen Inlands-

wirkungen ausgehen; sie sind daher auch in den Tabel-
len mit enthalten. Dabei werden nicht die Umséatze der
deutschen Tochtergesellschaften, sondern der — in der
Regel amerikanischen — Konzerne angegeben. So be-
treffen drei der vier Aufkdufe von Unternehmen mit ei-
nem Umsatz von mehr als 12 Mrd. DM in den Vereinig-
ten Staaten vollzogene Zusammenschlisse, deren Wir-
kung in der Bundesrepublik Deutschland von sehr viel
geringerer Bedeutung ist, als die in Tabelle 2 angegebe-
nen Umsétze auf den ersten Blick vermuten lassen. Bei
dem vierten Fall handelt es sich um eine in der Bundes-
republik Deutschland vollzogene Fusion, die im 6kono-
mischen Ergebnis aber eher dekonzentrativ als konzen-
trativ wirken dirfte. Hier hat ein Versicherungsunterneh-
men seine existierende Beteiligung an einem deut-
schen GroBunternehmen erhéht, um die Anteile spater
alimanhlich an der Borse zu plazieren.

Der Anstieg der Fusionshaufigkeit &8t sich nicht auf
eine einzige Ursache zuruckfuhren, dafur sind die nach
dem GWB als Zusammenschlisse eingestuften wirt-
schaftlichen Vorgange sowohl hinsichtlichinrer Ursache
als auch ihrer Bedeutung zu heterogen. Trotzdem ist si-
cherlich einer der Griinde die wirtschaftliche Erholung in
der Bundesrepublik Deutschland. So sind nach dem
Tiefpunkt im Jahre 1982 beispielsweise die eigenen Fi-
nanzierungsmittel der Unternehmen wieder deutlich ge-
stiegen, die ,Kriegskassen" sind wieder gefillt. Diese
Mittel sind mit eine Voraussetzung fir Beteiligungs-
kéufe, jedenfalls solange in der Bundesrepublik
Deutschland dafir viel seltener Fremdkapital aufge-
nommen wird als etwa in den Vereinigten Staaten.

Auch gehen viele Unternehmen den Weg der Um-
strukturierung und Diversifizierung, um den Herausfor-

Dr. Michael Krakowski, 33, ist Leiter der For-
schungsgruppe Besondere Forschungsbereiche
im HWWA-Institut fur Wirtschaftsforschung-Ham-
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! Schon im Februar 1985 hatte die SPD-Fraktion einen EntschlieBungs-
antrag zur Novellierung des Gesetzes gegen Wettbewerbsbeschran-
kungen im Bundestag eingebracht, und seit Herbst letzten Jahres meh-
ren sich die Stimmen sowohl aus dem Bundeswirtschaftsministerium als
auch aus dem Bundeskartellamt, die eine Anderung des GWB befiirwor-
ten.
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derungen der Zukunft besser gewachsen zu sein, nach-
dem sie sich in der Krise vor allem auf Rationalisierung
und Konsolidierung ihrer Kernbereiche beschrankt hat-
ten. Hier spielen auch grundsatzliche Umstrukturierun-
gen von Markten eine Rolle, auf denen nicht nur in der
Bundesrepublik, sondern auch international eine Fu-
sionswelle zu verzeichnen ist, wobei sich auch die mit
den neuen amerikanischen Fusionsrichtlinien verbun-
dene weniger strenge Anwendung der Anti-Trust-Ge-
setze auswirkt’. Zudem beeinflussen — wie gezeigt —
Auslandszusammenschliisse auch direkt die Fusions-
haufigkeit in Deutschland.

Die Ergebnisse der Fusionsstatistik fir das Jahr 1985
werden sicherlich der Diskussion um eine Anderung
des GWB weiter Auftrieb geben, die bisher weniger
durch die Tatsache eines Anstiegs der allgemeinen Fu-
sionshaufigkeit bestimmt wurde als vielmehr von kon-
kreten Problemfeldern, bei denen die existierenden Vor-
schriften nicht zu greifen scheinen. Neben der mit der
Konzentration im Handel angewachsenen Nachfrage-
macht, die schon seit mehreren Jahren in der wettbe-
werbspolitischen Diskussion einen hohen Stellenwert
einnimmt und bei der die hinreichende Anwendbarkeit
der derzeitig giiltigen Fassung des GWB noch immer
nicht héchstrichterlich ausreichend geklart wurde, ste-
hen angesichts der konkreten Félle von Fusionen und
Beteiligungserwerben insbesondere im Jahre 1985
zwei Bereiche im Mittelpunkt der Diskussion:

1 Die sogenannten ,24-Prozent-Beteiligungen* und

[J die konglomeraten Fusionen.

Zwei Diskussionsebenen

Dabei sind zwei Diskussionsebenen auseinanderzu-
halten. Einmal geht es um die Tragfahigkeit des GWB in
der Fassung der 4. Novelle vom September 1980, also
um die Frage, wie das Gesetz auszulegen und anzu-
wenden ist; diese Art der Diskussion wird in der juristi-
schen Fachdiktion als ,de lege lata” bezeichnet. Hier
kann das Bundeskartellamt insbesondere dadurch zur
Klarung beitragen, daB es Falle von grundsatzlicher Be-
deutung aufgreift und gegebenenfalls bis zur héchst-
richterlichen Entscheidung durch den Bundesgerichts-
hof verfolgt.

Davon zu unterscheiden sind die fiir den Okonomen
in der Regel interessanteren Uberlegungen ,de lege fe-
renda“, bei denen es sich um die Auseinandersetzung
mit der Frage handelt, wie das betrachtete Gesetz unter
normativen Gesichtspunkten gestaltet bzw. geédndert

2 vgl. US-Fusionsrichtlinien 1984, in: Forschungsinstitut fiir Wirtschafts-
verfassung und Wettbewerb (Hrsg.): FIW-Dokumentation, Bd. 6, KéIn,
Berlin, Bonn, Minchen, 1985.
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werden sollte. Ausldser fir derartige Debatten sind (ib-
licherweise und auch hier Vorgange in der Wirtschaft,
die zwar dem ,Geist" der existierenden Gesetze zu wi-
dersprechen, aber von diesen nicht ausreichend erfaft
zu werden scheinen. Die aktuelle Diskussion um die Fu-
sionskontrolle wird im folgenden unter dem Blickwinkel
»de lege ferenda“ behandelt. Dabei muB3 auch auf die
derzeitige Rechtslage eingegangen werden; es besteht
aber nicht der Anspruch, die teilweise recht komplizierte
Materie umfassend darzustellen, sondern vielmehr die
typischen Schwierigkeiten zu erlgutern.

Eine ganz andere Art von Problem ist die in letzter Zeit
mehrfach aufgetretene aktive Unterstitzung von Unter-
nehmenszusammenschliissen durch einzelne Gebiets-
korperschaften. Hier wird eine Anderung des GWB
keine Abhilfe bringen kénnen; gleichwohl handelt es
sich um eine wichtige ordnungs- und wettbewerbspoliti-
sche Auseinandersetzung, auf die am SchluB dieses
Aufsatzes eingegangen wird.

Die ,,24-Prozent-Beteiligungen*

Im Rahmen der Fusionskontrolle muB das Kartellamt
zuerst feststellen, ob es sich Uberhaupt um einen Zu-
sammenschluB im Sinne des Gesetzes handelt. Nach
dem derzeitigen Stand des GWB und der einschlagigen
Entscheidungen der Gerichte ist dies der Fall, wenn ein
Beteiligungserwerb mindestens 25 % des stimmbe-
rechtigten Kapitals umfaBt oder aber — bei einem Er-
werb von weniger als 25 % — dem Erwerber durch Ver-
trag, Satzung, Gesellschaftsvertrag oder BeschluB eine
Rechtsstellung zukommt, die ein Aktionar mit mehr als
25 % des stimmberechtigten Kapitals innehat, also min-
destens die aktienrechtliche Sperrminoritat von 25 %
plus einer Stimme. Bei einer geringeren Beteiligung

Tabelle 1
Volizogene Zusammenschliisse

Jahr Zusammenschlisse
1973 34
1974 294
1975 445
1976 453
1977 554
1978 558
1979 602
1980 635
1981 618
1982 603
1983 506
1984 575
1985 709

Quelle: Bundeskarteliamt.

WIRTSCHAFTSDIENST 1986/l
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Tabelle 2
Zusammenschlisse nach Umsatzgrof3enklassen 1983, 1984 und 1985

Umsatzgréfienklasse Gesamtumsatz aller

in Mill. DM jeweils beteiligten
Unternehmen'
1983 1984 1985
bisd............... 1 - -
uber 4 bis 50 3 3 4
uber 50bis 500 42 54 62
uber 500 bis 1000 46 51 70
Uber 1000 bis 2 000 37 53 81
Uber 2 000 bis 12 000 202 203 229
uber 12 000. 175 21 263

Zahl der Zusammenschlisse mit einem

Umsatz des erworbenen
Unternehmens

Umsatz des/der erwerben-
den Unternehmen(s)

1983 1984 1985 1983 1984 1985
225° 247° 287° 14 18 17
160 200 254 26 35 48
92 99 116 83 89 84
13 15 17 59 59 84
7 10 10 34 65 87
9 4 21 218 222 261
- - 4 165 212 253

' Bei Gemeinschaftsunternehmen einschlieBlich der bereits vor dem Zusammenschluf} beteiligten Unternehmen.
“ Davon (69) Neugrindungen (kein Umsatz):® davon (77) Neugriindungen (kein Umsatz); ¢ davon (84) Neugriindungen (kein Umsatz).

Quelle: Bundeskartellamt.

handelt es sich kartellrechtlich nicht um einen Unterneh-
menszusammenschiufl. Der Beteiligungserwerb wird
weder in die Fusionsstatistik aufgenommen noch findet
eine materielle Prifung im Hinblick auf eine eventuelle
Untersagung statt.

Interessant ist die Tatsache, daB im GWB nicht auf die
aktienrechtliche Sperrminoritat abgestellt wird. Viel-
mehr hat der Gesetzgeber die Schwelle schon bei 25 %
gesetzt und sich damit offensichtlich an dem bei Einfuh-
rung der Fusionskontrolle bestehenden steuerlichen
Schachtelprivileg orientiert. Die steuerrechtlichen Vor-
aussetzungen haben sich nach 1973 aber erheblich ver-
andert. Seit der Koérperschaftsteuerreform von 1977 ist
das korperschaftsteuerliche Schachtelprivileg wegen
der Aufhebung der Diskriminierung der Gewinnaus-
schittung gegenstandslos geworden. Beim gewerbe-
steuerlichen Schachtelprivileg wurde 1983 mit Wirkung
vom 1. 1. 1984 der notwendige Anteilsbesitz von 25 %
auf 10 % herabgesetzt. Somit muB heute ein Unterneh-
men keinerlei steuerlichen Nachteil in Kauf nehmen,
wenn es einen unter der Schwelle der Fusionskontrolle
liegenden Anteil von zumindest 10 % erwirbt. Die in letz-
ter Zeit auffallige Haufung eines Beteiligungserwerbs
von weniger als 25 % mag teilweise hiermit zusammen-
héngen.

Der 6konomische Hintergrund fiir die Einfihrung ei-
ner Grenze im Gesetz ist die Unterscheidung zwischen
reinen Finanzanlagen und einem unternehmerischen
Engagement. Keinem Unternehmen soll es verwehrt
sein, bei anderen Firmen Finanzanlagen zu tatigen,
denn dabei entsteht keine neue wirtschaftliche Einheit
mit zentraler Fihrung und Marktpolitik. Praktikabel zu
handhaben ist solch eine Trennung aber nur bei einer
gesetzlichen Schwelle fur den Anteilskauf, die sich zwar
an der allgemeinen Rechtssystematik orientieren solite,
aber doch keineswegs zwingend zu quantifizieren ist.

WIRTSCHAFTSDIENST 1986/1I

Eine — véllig legale —~ Umgehung des Kartellgesetzes
ist bei dem Erwerb einer 24-Prozent-Beteiligung zu ver-
muten, wenn dieselben konomischen Wirkungen an-
gestrebt und erzielt werden, die mit einer kartellrechtlich
relevanten héheren Beteiligung verbunden sind, insbe-
sondere also die faktische industrielle Fiihrerschaft in
dem Beteiligungsunternehmen. Verschiedene Anzei-
chen sprechen dafiir, daB dies zumindest bei einigen
der in Tabelle 3 aufgefihrten wichtigen Falle von ,24-
Prozent-Beteiligungen* zutrifft. Diese sind, das sei hier
nochmals betont, bisher kartelirechtlich nicht relevant.

Umgehung des Kartellrechts

In allen im folgenden betrachteten Fallen hat das sich
beteiligende Unternehmen explizit eine industrielle Fiih-
rerschaft mit einer Beteiligung von mindestens 25 % an-
gestrebt. Die Ruckfihrung auf weniger als 25 % ge-
schah jeweils aus rein kartellrechtlichen Griinden. Es
gibt keinerlei Anhaltspunkte dafur, daB sich die 6konomi-
sche Zielsetzung bei dieser Beschrankung auf weniger
als 25 % geandert hat; vielmehr dirfte in diesen Fallen
weiterhin ein unternehmerisches Engagement und
nicht eine reine Finanzbeteiligung angestrebt worden
sein. Die jeweiligen Miterwerber scheinen einer solchen
faktischen industriellen Fihrerschaft zumindest nicht
entgegenzustehen.

Im Falle der Beteiligungskaufe durch Metro, Kaufhof
und Asko (erste Stufe) waren die Miterwerber Banken
bzw. Versicherungsunternehmen. Die Schweizerische
Bankgesellschaft steht der (schweizerischen) Metro zu-
mindest nahe; die mit Asko als Kaufer aufgetretenen
Banken stehen mit dem Verkaufer, der VEBA, die schon
langer nach einem Kéaufer fur die deutsche SB-Kauf ge-
sucht hatte, in enger Geschéftsbeziehung. Im Falle des
Erwerbs einer Beteiligung an Springer durch Burda
wurde diese nach der Ablehnung verschiedener ande-
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rer Konzepte durch das Bundeskartellamt und der Aus-
sichtslosigkeit einer Ministererlaubnis auf 24,9 % be-
schrankt. Die restlichen Aktien wurden, soweit sie nicht
im Familienbesitz verblieben sind, weit gestreut und so
ausgestattet, daB eine weitere Paketbildung ausge-
schlossen ist. Bei weit gestreutem Besitz der restlichen
Aktien durfte auch eine Beteiligung von 24,9 % Burda
langfristig einen bedeutenden EinfluB auf Springer si-
chern.

Ein anderer Fall scheint auf den ersten Blick bei dem
Beteiligungserwerb von nur 12,49 % durch MBB an
Krauss-Maffei vorzuliegen, sind doch mit Diehl und Bu-
derus zwei andere industrielle Partner vertreten. Bude-
rus jedoch gehorte zu diesem Zeitpunkt Flick, dem Ver-
auBerer von Krauss-Maffei; diese Restbeteiligung
dirfte eher der Erleichterung der Transaktion gedient
haben als einen potentiellen Interessenkonflikt mit MBB
in sich tragen. Ob eine Interessenkoalition mit Diehl
maoglich ist, wird abzuwarten bleiben; vorerst scheinen —
soweit dies Presseberichten entnommen werden kann
— Diehl und MBB sich eher als ideale Partner zu verste-
hen, die liber den Erwerb von Krauss-Maffei hinausge-
3 MBB und Diehl haben ihre jeweiligen Anteile in eine gemeinsame Vor-
schaltgesellschaft eingebracht, die — da jeder Partner 12,49 % (indirekt)
an MBB hait — weniger als 25 % der Anteile erreicht. Hatten Diehl und

MBB groBere Anteile erworben, wire diese Konstruktion méglicher-
weise nicht genehmigt worden.

hende gemeinsame Plane verfolgen®. Die industrielle
Bedeutung der Verflechtung zwischen MBB und
Krauss-Maffei jedenfalls wird dadurch deutlich, daB
wahrend der Verhandlungen seitens MBB immer auf ein
groBes gemeinsames Rationalisierungspotential hinge-
wiesen wurde. Gerade dieser ,24-Prozent-Fall* hat die
Diskussion um die 25-Prozent-Grenze stark belebt,
denn es waren eine ganze Reihe von — jeweils untersag-
ten — Beteiligungsvorhaben von MBB an Krauss-Maffei
angemeldet worden, bevor die dann verwirklichte Kon-
struktion gefunden war, bei der die Berliner Kartellwéach-
ter aufgrund der gesetzlichen Regelung schlieBlich
machtlos blieben.

Direkte und indirekte Anteile

Besonders deutlich werden die Schwéchen der 25-
Prozent-Regelung, wenn direkt und indirekt gehailtene
Anteile deshalb nicht addiert werden kénnen, weil sie je-
weils nicht die kartellrechtlich relevante Grenze errei-
chen. So konnte die Bertelsmann Konzerntochter Gru-
ner + Jahr eine Beteiligung von 24,9 % an der Zeit-
schrift manager magazin erwerben, obwohl Bertels-
mann schon mit 24,9 % am Spiegel-Verlag beteiligt ist,
der Muttergeselischaft des manager magazin. Die somit
direkt und indirekt gehaltenen Anteile am manager ma-
gazin, die gemeinsam wesentlich mehr als 25 % aus-

Bemerkungen

Schweizerische Bankgeselischaft (26 %), Das Vorhaben, mehrals25 % zu erwer-

ben, war untersagt worden.

Das Vorhaben, mehrals 25 % zu erwer-
ben, war untersagt worden.

Die breite Streuung an der Borse sichert
Burda langfristig einen bedeutenden
EinfiuB.

Der 1981 erfolgte Beteiligungserwerb
von (indirekt) 50 % wurde angesichts der
Untersagung — auch der Probleme nach
EG-Recht —vor Abschluf3 des Verfahrens
beim BGH reduziert.

Geselischafterkonstellation ist nach
mehreren am BKartA gescheiterten Ver-
suchen zustande gekommen. Vertreter
Bayerns auch im MBB-Aufsichtsrat
Mitglied.

Hoherer Anteilserwerb scheiterte am
BKartA. Kaufhof erwirbt auch Lizenz
fir den Namen Saturn.

Gruner + Jahr-Muttergeselischaft
Bertelsmann hélt ebenfalls 24,9 % an
manager-magazin-Muttergesellschaft
Spiegel-Verlag.

Anteil wurde in einer zweiten Stufe auf
Mehrheitsbeteiligung aufgestockt nach
Genehmigung durch BKartA.

Direkte und indirekte Beteiligung kar-

Tabelle 3
Wichtige Beteiligungskaufe von weniger als 25 % 1980 bis 1985
Jahr Erwerber Prozentsatz Beteiligungs- Miterwerber
unternehmen
1980 Metro 24,99 Kaufhof
inzwischen teilweise weiterverauflert.
1982 Burda 249 Springer Die restlichen Aktien wurden an der Borse
so abgegeben, daf keine Pakete erwor-
ben werden kénnen (26,1 % weiterhin bei
der Familie).
1981 - Phlllp 24'9 Rolhmans ......................................................
1984 Morris
1985 MBB 12,49 Krauss-Maffei Diehl 12,49 (indirekt)
(indirekt) Buderus 15 %
Dresdner Bank 10-11 %
Deutsche Bank 10-11 %
Bayerische Vereinsbank 10-11 %
Bayern (indirekt) 25,3 %
1985 Kaufhot 17,5 Saturn Flnf Versicherungsunternehmen.
1985 Gruner + 249 manager
Jahr magazin
1985 Asko 24,9 Deutsche Deutsche Genossenschaftsbank
(erste Stufe) SB-Kauf Norddeutsche LB
Westdeutsche LB
1985 BMW 23direkt LoeweOpta ~  seereeemmensnnes
8indirekt

Quelle: Eigene Zusammenstellung nach verschiedenen Zeitungsberichten.
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tellrechtlich nicht addierbar.
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machen, kénnen kartellrechtlich aber nicht zusammen-
gefaBt werden, da es sich — wegen der unter 25 % lie-
genden Beteiligung — beim Spiegel-Verlag rechtlich
nicht um ein mit Bertelsmann verbundenes Unterneh-
men handelt. Gleichwohl hat Gruner + Jahr nach dem
Anteilserwerb das Projekt eines Konkurrenzmagazins
zum manager magazin aufgegeben; die betroffenen
Verlage scheinen somit aus den herrschenden Beteili-
gungsverhéltnissen durchaus gleichgerichtete Interes-
sen abzuleiten.

Auf die ursprungliche Verbindung der Schwelle von
25 % im GWB mit dem Schachtelprivileg wurde schon
hingewiesen. Die spater erfolgte Veranderung der steu-
erlichen Vorschriften bedeutet, daB dieser Grund fur die
Festlegung der Grenze auf 25 % fortgefallen ist. Zu-
sammen mit der Haufung der vermutlichen ,Umgehun-
gen" des GWB durch den Erwerb kleinerer Anteile
spricht dies fir Uberlegungen, die in Richtung auf ein
Absenken dieser Schwelle zielen.

Zwei Vorschlage

In der aktuellen wettbewerbspolitischen Diskussion
werden zwei Vorschlage zu einer Verringerung der 25-
Prozent-Schwelle unterbreitet.

im EntschlieBungsantrag der SPD-Fraktion ist eine
Verringerung auf 10 % vorgesehen; damit wirde die
Schwelle den neuen steuerrechtlichen Regelungen an-
gepaft. Zudem ist ab einer 10-%-Beteiligung mit einem
Sitz im Aufsichtsrat zu rechnen. Es drfte fir Unterneh-
men kaum ein gangbarer Weg sein, miteiner unter 10 %
liegenden Beteiligung eine industrielle Fihrerschaft an-
zustreben: Die Zahl der dann notwendigen Partner ware
wohl zu groB, und steuerliche Nachteile miBten in Kauf
genommen werden. Eine Schwierigkeit bei einer derarti-
gen Regelung diirfte in der im Verhaltnis zur heutigen Si-
tuation ungleich gréBeren Zah! von Fallen liegen, die
das Bundeskartellamt dann zu untersuchen hétte.

Einen anderen Weg hat der Staatssekretar im Bun-
deswirtschaftsministerium, Otto Schlecht, vorgeschla-
gen. Danach sollte ganz von einer quantifizierten
Schwelle abgegangen und statt dessen eine General-
klausel eingefuhrt werden. Das Bundeskartellamt hatte
jeweils zu priifen, ob ein ,,maBgebender EinfluB” auf das
tbernommene Unternehmen vorliegt. Dabei sollen et-
waige Nebenabsprachen berticksichtigt und auch even-
tuelle ,,Querverbindungen” (iber Aufsichtsratsmandate
untersucht werden. Dies dirfte insbesondere bei den
wie gezeigt haufig als Miterwerbern auftretenden Ban-
ken eine Rolle spielen. Ein wichtiger Nachteil einer Ge-
neralklausel liegt in der nach ihrer Einfuhrung zu erwar-
tenden erheblichen Rechtsunsicherheit, soweit nicht

WIRTSCHAFTSDIENST 1986/

schon in der Begrindung der Gesetzesanderung oder
im Gesetz selbst Kriterien festgelegt werden, die fir die
Feststellung eines ,mafBgeblichen Einflusses* heranzu-
Ziehen sind.

Beide hier erwahnten Vorschlage zur Gesetzesande-
rung zeigen gangbare und sicherlich wirksame Wege
auf, wie die legale Umgehung der Fusionskontrolle
durch den Erwerb einer 24-Prozent-Beteiligung zukiinf-
tig verhindert werden kdénnte. Zumindest im Falle der
Einfihrung einer 10-Prozent-Regel sollte der Vorschlag,
generell die Zahl der Aufsichtsratsmandate von Banken
zu begrenzen, erneut in die Uberlegungen mit einbezo-
gen werden.

Konglomerate Zusammenschliisse

Konglomerate Zusammenschlisse kodnnen selbst
dann Gefahren fiir den Wettbewerb in sich bergen,
wenn sie nicht mit der Erhéhung eines Marktanteils auf
einem Einzelmarkt verbunden sind. Dennoch ist die
deutsche Fusionskontrolle an die Existenz von Marktbe-
herrschung gebunden, die konkret auf Einzelméarkten
nachzuweisen ist: Eine Untersagung von Fusionsvorha-
ben ist nur dann méglich, wenn bei dem jeweiligen Zu-
sammenschluB eine marktbeherrschende Stellung ent-
stehen oder verstarkt wirde. Die mit der 4. Novelle ein-
gefihrten Vermutungskriterien fiir konglomerate Zu-
sammenschlisse haben hieran nichts geandert, weil
sie die Beweislast nicht umkehren. Auch bei Vorliegen
des im Gesetz genannten gemeinsamen Umsatzes von
mindestens 12 Mrd. DM (§ 23a) muB das Berliner Amt
die Frage der Marktbeherrschung auf Einzelmarkten
prifen.

Der manchmal ge&duBerte Eindruck, im GWB bestehe
schon in der jetzigen Fassung eine absolute GréBen-
kontrolle, ist somit unzutreffend. Rein konglomerate Fu-
sionen, bei denen also keinerlei Berihrungspunkte zwi-
schen den Markten der beiden sich zusammenschlie-
Benden Unternehmen existieren, kdnnen nur untersagt
werden, wenn andere Grinde als die Zusammenfas-
sung von Marktanteilen fur die Verstarkung einer markt-
beherrschenden Stellung sprechen. Voraussetzung ist
in aller Regel, daB das aufgekaufte Unternehmen schon
vor dem ZusammenschluB auf Einzelmarkten marktbe-
herrschend war. Eine Untersagung ist dann méglich,
wenn das erworbene Unternehmen durch die Fusion in
seiner Finanzkraft deutlich gestarkt wird, in der Praxis
also wesentlich geringere Umsétze erwirtschaftet als
die — neue — Muttergesellschaft. Der Zuwachs an Fi-
nanzkraft durfte etwaige potentielle neue Anbieter von
einem Eintritt in die beherrschten Markte abhalten und
insofern die vorliegende marktbeherrschende Stellung
des erworbenen Unternehmens verstérken®,
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Bei konglomeraten Zusammenschlussen ist nach der
derzeitigen Rechtslage folglich zu prifen,

[0 ob auf einzelnen Markten beide Unternehmen anbie-
ten; falls dies der Fall ist und dort eine marktbeherr-
schende Stellung entstehen oder verstarkt wirde, wird
das Amt den ZusammenschluB typischerweise nur mit
der Auflage genehmigen, daB eines der beteiligten Un-
ternehmen seine Aktivitdten auf dem betreffenden
Markt ausgliedert bzw. an einen Dritten abgibt. Ein Bei-
spiel ist etwa die bei der Genehmigung des Zusam-
menschlusses Philips/Grundig erlassene Auflage, den
Diktiergeratebereich von Grundig zu verselbstandigen;

[J ob das aufgekaufte Unternehmen gegebenentfalls
auf weiteren Markten uber eine marktbeherrschende
Stellung verfugt, und wenn das der Fall ist,

[J ob diese durch den ZusammenschluB3 wegen eines
Zuwachses an Finanzkraft oder anderer im Gesetz ge-
nannter — bisher in der Rechtsanwendung weniger rele-
vanter — Punkte verstarkt wirde.

Aktuelle Falle

Die wichtigsten konglomeraten Zusammenschlisse
des Jahres 1985 sind neben dem schon in Tabelle 2 auf-
gefiihrten kartellrechtlich nicht relevanten Beteiligungs-
erwerb von direkt und indirekt rund 30 % an Loewe
Opta durch BMW die drei bedeutenden Kaufe bzw. Kauf-
vorhaben der Daimler-Benz AG. Es handelt sich dabei
um die Erhéhung der schon bestehenden Beteiligung
an der MTU auf 100 %, den Erwerb einer Mehrheitsbe-
teiligung bei Dornier von 65,5 % und das Vorhaben des
Erwerbes zumindest einer Mehrheitsbeteiligung bei der
AEG. Diese drei Unternehmen gehoren jeweils zu den
nach der Wertschépfung gerechnet 100 gréBten Unter-
nehmen in der Bundesrepublik Deutschland. In den Fal-
len MTU und Dornier hat das Kartellamt gemaB der
oben erlauterten Rechtslage keinen Anhaltspunkt zur
Intervention feststellen kénnen. Im Falle AEG hat das
Amt noch bis Ende Februar Zeit, um zu einer Entschei-
dung zu gelangen. Auch hier ist nicht mit einer Untersa-
gung zu rechnen, allenfalls gewisse Auflagen scheinen
maoglich.

In der Offentlichkeit hat gerade dieses Vorhaben fiir
heftige Diskussionen gesorgt, denn es handelt sich hier
um das gréBte Fusionsvorhaben in der Geschichte der
Bundesrepublik Deutschland. Angesichts der Bedeu-
tung dieses Vorhabens sind in der Presse auch alle die
Argumente gegen eine solche Fusion wieder vorgetra-

4 Vgl. die Entscheidung des Bundesgerichtshofs im Fall Rheinmetall/
WMF aus dem Jahre 1985.
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gen worden, die allgemein gegen eine Uberragende ab-
solute GréBe von Unternehmen sprechen:

[J Eine Uberragende absolute GréBe verleiht Unterneh-
men auch politische Macht. Darin wird eine Gefahr fir
die Demokratie gesehen.

[0 Neben - teilweise auch wegen — der politischen
Macht entsteht wirtschaftliche. Diese muB nicht im
Sinne der Markibeherrschung auf Einzelmarkte bezo-
gen sein, kann aber gegebenenfalls auf einzelnen Mark-
ten konzentriert eingesetzt werden.

[ Bestimmte, wettbewerbspolitisch unerwinschte Ver-
haltensweisen sind bei groBen Konglomeraten wahr-
scheinlich, etwa die interne Subventionierung des Ange-
bots auf ausgewahlten Markten. Zwischen Konglomera-
ten sind Kaufe auf Gegenseitigkeit und die gegenseitige
Respektierung von EinfluBzonen wahrscheinlich.

Diese Argumente sprechen dafir, nicht nur die Stel-
lung von Unternehmen auf einzelnen Markten bei der
Fusionskontrolle zu beriicksichtigen, sondern auch dem
absoluten externen Wachstum Schranken zu setzen.
Dieses Wachstum ist mit den gegenwartig existierenden
Gesetzen nicht ausreichend kontrollierbar, wenn eine
GroBfusion wie Daimler-Benz/AEG nicht untersagt wer-
den kann. Folgerichtig sind zwei — schon 6éfter vorgetra-
gene — Ansatze fir eine Gesetzesanderung in diesem
Bereich erneut in die Diskussion eingebracht worden.

Verbot von GroBfusionen?

Der eleganteste und klarste Weg zur Unterbindung
von GroBfusionen ist ein allgemeines Verbot von Zu-
sammenschlissen ab einer zu quantifizierenden be-
deutenden UnternehmensgréBe. Externes Wachstum
ware sehr groBen Unternehmen dann im Prinzip unter-
sagt. Sicherlich miBten in diesem Falle klar umgrenzte
Ausnahmen definiert bzw. wie bei der heutigen Minister-
erlaubnis ein Weg offen gelassen werden, auf dem sol-
che Fusionen, falls sie dem Gemeinwohl dienen, den-
noch zugelassen werden kénnen.

Ein anderer Vorschlag sieht vor, die Fusionskontrolle
von der Marktbeherrschung abzukoppeln und statt des-
sen eine Generalklausel einzuf(ihren, wonach ein Zu-
sammenschluB untersagt werden muB, wenn dadurch
eine ,wesentliche Verschlechterung der Wettbewerbs-
bedingungen” zu erwarten ist. Diese Abkoppelung
wurde vom Bundeskartellamt und einer Minderheit der
Monopolkommission schon bei den Beratungen zur 4.
Novelle des GWB vertreten®. Sie ist auch wieder im Ent-
schlieBungsantrag der SPD-Fraktion enthalten. We-

° vgl. Bundeskartellamt: Tatigkeitsbericht 1976, S. 20 und Monopolkom-
mission: Hauptgutachten Il, 1976/77, Baden-Baden 1978, S. 270 ff.
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sentlichster Einwand ist hier der — zumindest anfangs —
recht groe Ermessensspielraum des Berliner Amtes,
bevor dieser Spielraum im Laufe der Zeit durch Ge-
richtsurteile eingeschrankt wird. Die Argumentation ent-
spricht hier derjenigen gegen eine Generalklausel fur
die Feststellung eines Zusammenschlusses.

Obwohl mit beiden Vorschléagen bedeutende konglo-
merate Fusionen untersagt werden kénnen, ist die 6ko-
nomische Begriindung doch recht unterschiedlich. Wah-
rend bei der zweiten Formulierung noch auf die Wettbe-
werbsverhaltnisse abgestellt wird, ist es bei der ersten
nicht mehr nétig, diese in die Betrachtung mit einzube-
ziehen. Selbst wenn keinerlei wettbewerbliche Auswir-
kungen vorliegen sollten — was allerdings eher ein hypo-
thetischer Fall sein durfte —, miBte der geplante Zusam-
menschiuB eines GroBunternehmens verboten werden.
Firr eine solche Vorgehensweise sprechen gute 6kono-
mische Grinde, aber auch die Rechtsklarheit. Mehrhei-
ten fir eine derartige Neugestaltung des Gesetzes sind
im politischen Raum derzeit jedoch nicht auszumachen;
auch in absehbarer Zukunft dirfte sich daran nichts an-
dern.

Der staatliche Einflu3

Bei der Politik des Staates gegeniiber Unterneh-
menszusammenschlissen lassen sich zwei unter-
schiedliche Entwicklungen feststellen. Der Bundeswirt-
schaftsminister hat sich in den letzten Jahren bei der
Genehmigung von untersagten Fusionen mittels Mini-
stererlaubnis groBe Zurickhaltung auferlegt. Hier war
die —im nachhinein auBerst unglucklich erscheinende —
Erlaubnis der Fusion IBH-Holding/Wibau-Maschinenfa-
brikim Jahre 1981 der letzte Fall®. Unternehmen im Bun-
desbesitz —in erster Linie die VEBA — waren im gleichen
Zeitraum in groflem Umfang an Fusionen beteiligt. Die
den Aufsichtsgremien angehdrenden Vertreter des
Staates haben hier nicht maBigend EinfluB genommen.
Auch wenn Staatsunternehmen sich wie andere private
Unternehmen im Rahmen der gesetzlichen Regelun-
gen frei am Markt entfalten sollen, sollten die ordnungs-
politischen Grundsatze hier doch starker Berucksichti-
gung finden. In der Regel ware jedoch eine Privatisie-
rung solcher Unternehmen am besten mit eben diesen
Grundséatzen vereinbar.

Besonders bedenklich ist allerdings das neuerdings
besonders ausgepragte industriepolitische Engage-
ment von einzelnen Landesregierungen, die zur Forde-
rung der Wirtschaftskraft inrer jeweiligen Lander und um
Arbeitsplatze zu erhalten oder neu zu schaffen gezielt
eine Politik der Zusammenschliisse betreiben. So ha-

& Unglicklich war diese Entscheidung vor allem deshalb, weil IBH kurze
Zeit spater zahlungsunfahig wurde.
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ben die Regierungen von Bayern und Baden-Wirttem-
berg bei zwei wichtigen Zusammenschlissen im letzten
Jahr eine sehr aktive Rolle gespielt. Im Falle der Uber-
nahme von Dornier durch Daimler-Benz hat der Mini-
sterprasident Spath die Verhandlungen mit in die Wege
geleitet.

In diesem Fall scheint eine Fusion fir das leistungs-
starke Unternehmen Dornier keineswegs zwingend not-
wendig gewesen zu sein; der hauptsachliche Grund lag
in der Unfahigkeit der Gesellschafter — der Familie Dor-
nier —, sich auf eine gemeinsame Unternehmenspolitik
zu verstandigen. Hier waren freilich andere Losungen,
etwa die einer Familienstiftung, mdglich gewesen, die
auch unter den Gesellschaftern diskutiert wurden. Der
EinfluB der Landesregierung wurde freilich nicht fir ei-
nen solchen konzentrationsneutralen Weg genutzt, son-
dern der ZusammenschluB3 mit einem anderen, eben-
falls im gleichen Bundesland ansassigen Partner betrie-
ben und zudem noch direkt ein Anteil vom Land erwor-
ben. Dabei war Daimler-Benz keineswegs der einzige
Ubernahmeinteressent. Die Konkurrenz anderer an
Dornier interessierten Unternehmen war heftig. Da
diese aber nicht im Lande Baden-Wiirttemberg ansas-
sig waren, hatten sie somit gegen den politischen Ein-
fluB anzukampfen.

GroBe Gefahren

Die negativen wettbewerblichen Wirkungen des an-
deren Falles sind noch ungleich gréBer. Als die Flick-
Gruppe sich von dem vorwiegend auf die Produktion
von Rustungsgutern spezialisierten und in Bayern an-
sassigen Unternehmen Krauss-Maffei trennen wollte,
wurde von der Bayerischen Landesregierung, und hier
insbesondere vom Ministerprasidenten, explizit die Poli-
tik verfolgt, das ebenfalls in Minchen ansassige Unter-
nehmen MBB mit Krauss-Maffei zu verbinden. Auch in
diesem Falle existierten andere Interessenten, die aller-
dings wiederum nicht im selben Bundesland ihren Sitz
hatten. Dieser anderen Lésung wurde sowohl von der
Beschaffungsstelle der Bundeswehr als wichtigem
Nachfrager von Rustungsgitern als auch vom Berliner
Amt aus wettbewerbspolitischen Griinden der Vorzug
gegeben. Dennoch wurden mit Unterstitzung der Lan-
desregierung und von Franz Josef StrauB3, der dem Auf-
sichtsrat von MBB angehdért, mehrere Anlaufe unter-
nommen, die — wie bereits erwahnt — alle beim Kartell-
amt scheiterten, bevor eine wegen der 25-Prozent-
Grenze nicht mehr untersagbare Konstruktion gefunden
wurde.

Hier haben sich Vertreter einer Landesregierung di-
rekt und aktiv an einem einhellig als wettbewerbspoli-
tisch schadlich eingestuften ,, ZusammenschluB* unter
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Umgehung des GWB beteiligt. Gleichzeitig hat der
Bayerische Staat liber die Landesanstalt fur Aufbaufi-
nanzierung direkt 25,3 % an Krauss-Maffei tibernom-
men, was ebenfalls im Gegensatz zu marktwirtschaftli-
chen Ordnungsvorstellungen steht. Schon leicht ins
Groteske reicht das gleich daraufhin einsetzende Dran-
gen des Bayerischen Ministerprasidenten, BMW sollte
nun MBB ubernehmen, wobei der Vorstand vom BMW
anfangs Offentlich sein Desinteresse an einer solchen
Verbindung auBerte. Hier geht die staatliche Industrie-
politik sogar so weit, zwei gesunde und potente Unter-
nehmen in eine Fusion zwingen zu wollen.

Solche industriepolitischen Anwandlungen bergen
groBe Gefahren in sich, die weit Uber die negativen wett-
bewerblichen Folgen der einzelnen Zusammen-
schlisse hinausgehen. Ein drastisches Beispiel sind
hier die Erfahrungen im Nachbarland Frankreich, das
gerade in diesem Bereich von den genannten Minister-
prasidenten — sicherlich unter Einschrankungen — bis-
weilen als Vorbild genannt wird. Die dort nach demWahi-
sieg der Sozialisten im Jahre 1981 einsetzenden Ver-
staatlichungen werden im Ausland, aber auch in Frank-
reich selbst, oft als ein Bruch, ein nach dem jeweiligen
Standpunkt gut oder schlecht zu bewertender Neube-
ginn gewertet.

Eher den Tatsachen diirfte aber die These entspre-
chen, daB sie nur die logische Folge der schon vorher
betriebenen Industriepolitik waren. Denn diese hatte mit
zur Entstehung von solch ungelenken und teilweise wi-
dersinnigen Konglomeraten gefuhrt, so daB die jetzt vor-
genommene Neuordnung unter direkter staatlicher Ho-
heit dringend notwendig war; insoweit wurde nur der vor-
her eingeschlagene Weg konsequent zu Ende gegan-
gen und durch die Neuordnung letztlich sogar die Vor-
aussetzung zu einer erfolgreichen Reprivatisierung ge-
schaffen’.

Auch in der Bundesrepublik Deutschland lieBe es sich
wohl kaum vermeiden, daB nach staatlich betriebenen
Zusammenschlussen die jeweilige Regierung im Falle
des MiBerfolges eine finanzielle Beteiligung an den Ver-
lusten — auf welche Weise diese auch immer erfolgen
mag — tragen muBte und somit eine immer engere und
gefahrlichere Verquickung von Staat und Wirtschaft die
Folge ware. Der funktionsfahige Wettbewerb wiirde da-
bei immer weiter auf der Strecke bleiben, und es wiirden
erhebliche Gefahren fiir Wirtschaftsordnung und Demo-
kratie entstehen. Beispiele fiir Firmenkaufe, die sich im
nachhinein als groBe Belastung fiir das erwerbende Un-
ternehmen erwiesen haben, gibt es reichlich. Es sei hier
nur an den bekannten Fehlgriff von VW beim Kauf des
Biromaschinenherstellers Triumph-Adier erinnert.
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Verschirfung der Fusionskontrolle

Eingriffe des Staates bei Fusionen bedeuten Interven-
tionen auf dem Markt fiir Unternehmen. Diesem Markt
wird die Funktionsfahigkeit genommen, wenn es nicht
mehr den Firmen lberlassen bleibt, sich ihre unter wirt-
schaftlichen Gesichtspunkten besten Partner auszusu-
chen, bzw. dem Eigentimer, an den Meistbietenden zu
verkaufen, soweit es kartelirechtlich erlaubt ist. Statt
dessen wird nun mit Hilfe des politischen Einflusses ein
neuer Gesichtspunkt eingefiihrt, und zwar der Standort
des erwerbenden Unternehmens, der nach Maglichkeit
im gleichen Bundesland liegen soll. Der politische Ein-
fluB wirkt auch Uber Beteiligungen der jeweiligen Ge-
bietskorperschaften. Somit ist zu beflurchten, daB dieser
wegen des Neuerwerbs von Anteilen durch Landesre-
gierungen in Zukunft noch eher zu- als abnehmen wird.

Staatliche EinfluBnahme ist nicht mit irgendwelchen
Neufassungen des GWB zu unterbinden. lhre Méglich-
keiten warden aber im Falle einer konsequenten Privati-
sierung der von den verschiedenen Gebietskorper-
schaften gehaltenen Beteiligungen erheblich einge-
schrankt. Diejenigen Politiker, die sich weiterhin indu-
striepolitisch engagieren wollen, sind einer solchen Poli-
tik freilich abgeneigt, wie es sich letztes Jahr wieder bei
den Bemiihungen um eine Privatisierung der Lufthansa
gezeigt hat.

Die ordnungspolitische Auseinandersetzung auch
und gerade im Regierungslager wird wohl noch weiter-
hin hitzig gefuhrt werden. Der auBerst polemische
Schlagabtausch angesichts des ,staatlichen Konzerne-
schmiedens” ist wohl nur die Spitze des Eisbergs. La-
denschluB3gesetz, Privatisierung, Forschungspolitik und
Subventionen sind weitere, nicht minder brisante The-
men; und diese Liste lieBe sich noch weiter fortflihren.

Auch die nach Jahren der ,,Ruhe an der Kartellfront*
wieder in Gang gekommene wettbewerbspolitische Dis-
kussion ist hier einzuordnen. Manchem, der die Mei-
nung vertritt, die Konzerne in der Bundesrepublik
Deutschland seien zu klein, um im internationalen Wett-
bewerb bestehen zu kénnen, ist schon die Fusionskon-
trolle in der derzeitigen Ausgestaltung zu weitgehend.
Soll aber eine Wettbewerbsordnung mit funktionstahi-
gen Markten aufrechterhalten werden, so muB nicht nur
die Fusionskontrolle beibehalten, sondern durch Geset-
zesanderungen ihre zunehmende Aushdhlung verhin-
dert werden. Und eine derartige Aushéhlung ist gege-
ben, wenn nicht zumindest den , 24-Prozent-Fusionen*
ein Riegel vorgeschoben wird. Hier ist der Gesetzgeber
gefordert.

7 vgi. Philippe Simonot: Les nationaliseés saisies par le capita-
lisme, in: Express vom 13. 12. 1985, S. 44-52.
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