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Investitionskontrolle in Europa - zwischen wirtschaftlichem
Iweck, politischem Nutzen und rechtlicher Machbarkeit

Matthias Lehmann (universitat Wien)

Marco Kretzschmar (Rheinische Friedrich-Wilhelms-Universitat Bonn)

Weltweit lassen sich nicht erst seit der Corona-Pandemie Tendenzen zur Verschdrfung von sicherheitsbezogenen
Investitionskontrollenfeststellen—auch in Europa. Mit der Verordnung (EU) 2019/452 des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 19. Mdrz 2019 zur Schaffung eines Rahmens firr die Uberprifung ausléndischer Direktinvestiti-
onenin der Union, EU ABI. L 79 I/1, (FDI-Screening-VO) ist nunmehr auch die EU in diesem Themenfeld gesetzge-
berisch aktiv geworden. Die Umsetzung der Verordnung in den Mitgliedstaatenistin vollem Gange: In Osterreich
erfolgt sie durch das neuve Bundesgesetz Uber die Kontrolle von auslandischen Direktinvestitionen (Investitions-

kontrollgesetz - InvKG).

Der von der EU verfolgte Ansatz zur Koordination und Kooperation unter den Mitgliedstaatenin Fragen der sicher-
heitstechnischen Investitionskontrolle ist zu begriBen, jedoch gerade auch mit Blick auf die potenzielle Dynamik
im Fortgang der Coronakrise noch ausbauféhig, soweit es die kompetenziellen, grundfreiheitlichen und wirt-

schaftsvolkerrechtlichen Grenzen zulassen.

1. Einleitung

,Let me say once and for all: We are not naive free
traders. Europe must always defend its strategic inter-
ests." Mit diesen Worten kindigte der vormalige Kom-
missionsprésident Jean-Claude Juncker (Juncker 2017)
einen noch am selben Tag eingereichten ,Vorschlag
fUr eine Verordnung [...] zur Schaffung eines Rahmens
fur die Uberprifung ausléndischer Direktinvestitionenin
der Europdischen Union" (Europdische Kommission
2017) an. Hieraus ging die am 10. April 2019 inKraft ge-
tretene FDI-Screening-VO hervor. Gemd&B Art. 17 FDI-
Screening-VO entfaltet sie ab dem 11. Oktober 2020
vollstéindige Geltung. Sie ist der erste Rechtsakt auf Uni-
onsebene, der sperzifisch die sicherheitstechnische
Uberprifung und etwaige Beschrénkung bzw. Untersa-
gung von drittstaatlichen Direktinvestitionen (Foreign
DirectInvestment- FDI) adressiert.

Der vorliegende Policy Brief dient einer ersten Einschét-
zung der Verordnung. Zundchst wird ein Einblickin das
Regelungsumfeld innerhalb der Mitgliedstaaten — ins-
besondere der bisherigen Rechislage in Osterreich —
sowie einzelner Drittstaaten gegeben. Darauf folgt die
Analyse der FDI-Screening-VO selbst und ihrer Umset-
zung in Osterreich durch das InvKG. AnschlieBend wird
der aktuelle Rechtsrahmen zusammengefasst, der der
Verordnung und den damit zusammenhdngenden

mitgliedstaatlichen Investitionskontrollregimen Gren-
zen setzt. Zuletzt wird auf die Entwicklungen in der
Corona-Krise im Zusammenhang mit der (sicherheits-
technischen) Investitionskontrolle und im Speziellen mit
der FDI-Screening-VO eingegangen.

2. Das Regelungsumfeld der FDI-
Screening-VO: Nationale
Investitionskontrolleninnerhalb
und auBBerhalb der EU

Die Regelungsthematik der FDI-Screening-VO ist keine
neue. Die EU-Mitgliedstaatenwie auch Staaten auBer-
halb der EU unterhaltenteilweise seit geraumerZeit Me-
chanismen, mit deneni.S.v. Art 2 Z 4 FDI-Screening-VO
,die Prifung, Untersuchung, Genehmigung, KnUpfung
an Bedingungen, Untersagung oder RUckabwicklung
auslandischer Direkfinvestitionen aus Grinden der Si-
cherheit oder der &ffentlichen Ordnung” ermadglicht
wird. Die Herangehensweise variiert dabei jedoch be-
fréchtlich. Es lassen sich drei Arten von Mechanismen
ausmachen, die allein oder in Kombination ein natio-
nales Investitionskontrollsystem begrinden: Bei einem
(1) Genehmigungsmechanismus kann die Direktinvesti-
tion ohne die vorherige staatliche Zustimmung nicht er
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folgreich umgesetzt werden und bestehen bleiben;
entsprechend mUssen primdr die Transaktionsbeteilig-
ten das Profungsverfahren durch Beantragung der Ge-
nehmigung einleiten. Daneben gibt es Verbotsmecha-
nismen, bei denen eine Akquisition an sichnichtvon ei-
ner staatlichen Erlaubnis abhdngt, jedoch durch den
Staat im Einzelfall untersagt werden kann. Sofern eine
Meldepflicht fUr die Transaktionsbeteiligten besteht, ist
jedoch auch hier die Einleitung eines Kontrollverfahrens
durch die Transaktionsbeteiligten erforderlich. Aus die-
sem Grund fassen Wehrlé und Pohl (2016) solche (2)
Verbotsmechanismen mit Meldepflicht mit den Ge-
nehmigungsmechanismen unter der Kategorie , review
systems" zusammen und grenzen sie vom (3) Verbots-
mechanismus ohne Meldepflicht als ,,scrutiny system*
ab, bei dem die Initiative von der staatlichen Stelle aus-
geht.

Neben diesenvonder FDI-Screening-V O erfassten Kon-
frollmechanismen gibt es vereinzelt auch pauschale
Verbote fUr Unternehmenserwerbe inbesonders sicher-
heitsrelevanten Sektoren (Wehrlé und Pohl 2016). Ahn-
lich wie Uberprifungsmechanismen, aber auf das ein-
zelne Unternehmenund oftmals nicht nur auf die Unter-
sagung von Anteilserwerben bezogen, gehdren auch
goldene Aktien zu den Regulierungsinstrumentarien fir
auslé@ndische Unternehmensakquisitionen. Zuletzt sei
noch auf solche Regelungen hingewiesen, aufgrund
derer zwar nicht die Unternehmensakquisition selbst un-
tersagt ist, jedoch das Zielunternehmenim Falle eines
ausldndischen Beteiligungserwerbs seine Befugnis zur
AusUbung der sicherheitsrelevanten Tatigkeit verliert
oder erst gar keine Zulassung hierfUr erhdlt, etwa im
Rahmen eines Lizenzsystems. Durch solche Regelungen
wird technisch gesehen die Akquisition des Unterneh-
mens samt Assets und Knowhow zwar nicht untersagt,
faktisch kénnen sie jedoch gleichermaBen abschre-
ckende Wirkung fur strategische Investoren haben.
Daten von UNCTAD (2020) zeigen, dass im Verhdltnis
zur Investitionsliberalisierung seit 2003 nationale Restrik-
tionen und Regulierungen mit einer Spitze in 2018 im
Durchschnitt ansteigen.

! Siehe insofern das regelmdBig aktualisierte Verzeichnis nach Art 3
Abs 8 FDI-Screening-VO zu den geltenden mitgliedstaatlichen Investiti-
onskonftrollen
(https://trade.ec.europa.eu/doclib/docs/2019/june/tradoc_ 157946 .p
df).

2 Art 86f ElektrizitGtsgesetz von 1998 und Art. éée Gasgesetz i.V.m. Ver-
ordnung Uber die Mitteilung von Kontrolldnderungen nach dem Elekt-
rizittsgesetz von 1998 und dem Gasgesetz.

3 Gesetzesdekret Nr. 138/2014 vom 15. September.
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2.1 Die bisherige Investfitionskontrolle in
Osterreich und anderen
Mitgliedstaaten

Insgesamt unterhalten neben Osterreich weitere 13
Mitgliedstaaten UberprifungsmechanismeniS.v. Art 2
L 4 FDI-Screening-VO, namentlich Ddnemark, Deutsch-
land, Finnland, Frankreich, Italien, Lettland, Litauen, die
Niederlande, Polen, Portugal, Rumd&nien, Spanien und
Ungarn.! Auch wenn die Mitgliedstaaten insofern un-
terschiedliche Gatftungen von Mechanismen oder
Kombinationen dieser einsetzen, 1&sst sich doch eine
Dominanz der Genehmigungsmechanismen (allein
oder in Kombination mit Verbotsmechanismen) aus-
machen. Einzig das niederldndische2und das portugie-
sische3d Investitionskontrollsystem setzen ausschlieBlich
Verbotsmechanismenein.

Das 6sterreichische Investitionskontrollsystem bestand
vor dem InvKG grundsdtzlich allein aus einem Geneh-
migungsmechanismus: Nach § 25a AUBWG bedurften
bestimmte Unternehmensakquisitionen einer vorheri-
gen Genehmigung, da sie ohne eine solche nach
§ 25a Abs?2 S 2 AuBWG nicht durchgefihrt werden
durften und die gesetzlich vorgegebene aufschie-
bende Bedingung des zugrundeliegenden Rechtsge-
schafts nach § 89 Abs 3 AuBWG nicht eingetretenwar.

Das Genehmigungserfordernisrichtete sich auf die Ak-
quisitionjuristischer Personenund eingetragener Perso-
nengesellschaften mit Sitz in Osterreich, die gem.
§ 189 UGB den Rechnungslegungsvorschriften des Drit-
ten Buches des UGB unterliegen und nach § 25a Abs 1,
2712 AUBWG in einem Bereichtatigsind, der die 6ffent-
liche Sicherheit und Ordnung iS.v. Art52, 65
Abs 1 AEUV betrifft. Die nachfolgende Aufzdhlung ein-
zelner Sektoren in § 25a Abs 3 AuBWG war aufgrund
des Wortlauts (,insbesondere®) nicht abschlieBend.
Damit offenbart sich eine Besonderheit des &sterreichi-
schen Genehmigungsmechanismus gegeniber samfii-
chen anderen Genehmigungsmechanismeninder EU.
Einzig der &sterreichische Genehmigungsmechanismus
enthdlt keine abschlieBende Begrenzung der Sekfo-
ren.4Sekforunbeschrénkt sind sonst nur Verbotsmecha-
nismen ohne Meldepflicht, die keinen Initiativakt von
Seiten der Transaktionsbeteiligten erfordern.s

Betroffen waren von dem Uberprifungsmechanismus
nach § 25a Abs 2 Z 3 AuBWG nur Erwerbe durch Perso-
nen, die keine BUrger der EU, des EWR oder der Schweiz
sind. Diese Einschrdnkung sehen auch die Investitions-

4 Die anderen Genehmigungsmechanismen - selbst der franzésische
(vgl. ArtR151-3 Code Monétaire et Financier), lettische (§ 37 Gesetz zur
Nationalen Sicherheit) und der ungarische (§ 2 Abs 4, 5 Gesetz LVIIvon
2018 Uber die Kontrolle ausléndischer Investitionen, die die Sicherheits-
interessen Ungarns beeintréchtigeniv.m. § 2, Annex 1 Umsetzungsver-
ordnung), die durch keinen weiteren Mechanismus komplettiert wer-
den —sind strikt auf einzelne Sektoren beschrankt.

5 1B. der deutsche (§ 55 AWV) oder spanische (§ 10.1 Var 1, § 102
S 1 Kénigliches Dekret 664/1999 vom 23. April Uber ausl@ndische Inves-
titionen) Verbotsmechanismus.
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kontrollsysteme Portugals und Ungarns vor. Andere Mit-
gliedstaaten weiten ihre Mechanismen dagegen auf
s@mftliche ausldndischené oder sogar auch die eige-
nen’ Investoren aus oder treffen eine differenzierted
Entscheidung.

Beim Beteiligungserwerb setzte § 25a Abs 4 S 1 AUBWG
als Beteiligungsschwelle einen Stimmrechtsanteil von
25 % an, die vom Erwerber infolge des Erwerbs gehal-
ten werden mussten. Damit lag Osterreich im europdi-
schen Vergleich im Mittelfeld.? Neben dem Beteili-
gungserwerb wurde nach § 25a Abs 1 71, 3 AuUBWG
auch der Erwerb des (gesamten) Unternehmens und
eines (sonstigen) beherrschenden Einflusses auf dieses
erfasst.

Mit vollstdndigem Antragseingang durch den Erwerber
gem. § 250 Abs 6 AuBWG vor Schuldvertragsschluss
bzw. Verdffentlichung der Entscheidung zur Abgabe
eines dffentlichen Ubernahmeangebots begann nach
§ 250 Abs 8 S 1 AuBWG die erste Profungsphase von ei-
nem Monat, in der in erster Linie Uber die Genehmi-
gung oder Einleitung einer vertieften Prifungsphase
entschieden wurde. Diese zweite Prifungsphase
musste nach § 25a Abs? S 1 AuBWG innerhalb von
zwei Monaten nach Zustellung der Entscheidung Uber
ihre Einleitung mit einem Beschluss Uber die Genehmi-
gung (unter Auflagen) oder Untersagung abgeschlos-
senwerden.

AuBerdem hatte nach § 25a Abs. 11, 12 AUBWG die
Wirtschaftsministerin die Moglichkeit, im Einzelfall eine
Genehmigungspflicht aus eigener Initiative (i.E. wie in
einem Verbotsmechanismus ohne Meldepflicht) anzu-
ordnen, wenn zwar der Erwerber kein Drittstaater war
bzw. ein solcher infolge des Erwerbs keinen Stimm-
rechtsanteil vonmind. 25 % erreichte, aber ein begrin-
deter Verdacht der Umgehung des Prifungsmechanis-
mus bestand.

Der Einsatz der Investitionskontrollmechanismen spielte
allerdings in den Mitgliedstaaten bislang eine eher un-
tergeordnete Rolle, soweit es sich um die unmittelbore
und endgultige Anwendung handelte. So wurden bei-
spielsweise in Deutschland zwischen Juli 2017 und Au-
gust 2018 zwar insgesamt 80 Uberprifungsverfahren
durchgefthrt (Heinrich, Jalinous, Staudt 2019), es kam
jedoch in der gesamten Geschichte der deutschen In-
vestitionskontrolle noch zu keinem offiziellen Verbot
(Briggemann 2019). Auch in Frankreich und Spanien,
in denen der Staat fradifionell eine gréBere Rolle im
Wirtschaftsverkehr einnimmt, wird weniger direkt mit
dem Einsatz des Mechanismus gearbeitet als vielmehr

6 7B. das spanische Investitionskontrollsystem gem. Art 2.1 Kénigliches
Dekret 664/1999 vom 23. April Uber ausldndische Investitionen.

71.B. das polnische Investitionskontrollsystem nach dem Gesetz vom 24.
Juli 2015 Uber die Kontrolle bestimmter Investitionen.

8 ZB. das deutsche Investitionskontrollsystem nach einerseits § 55
Abs 1 AWV iV.m. § 2 Abs 19, 18 AWG fUr alle sonstigen Sektoren und
andererseits § 60 Abs 1 AWV iV.m. § 2 Abs 5, 15 AWG fUr den Verteidi-
gungssektor.

mit dem dadurch entstehenden und sonstigen staatli-
chen Einfluss (vgl. Heinemann 2011).

2.2 Investitionskontrollenin den USA undin
Japan

Im Gegensatz dazu wird das US-amerikanische Investi-
tionskontrollsystem — das CFIUS-Verfahren - vor allem
aufgrund seiner Aktivitdt auch in Erwerbsvorgéngen,
die auBerhalb der USA und ohne direkte amerikanische
Beteiligung stattfinden, als besonders présent wahrge-
nommen (vgl. Heinrich und Jalinous 2017). Z.B. wurde
fUr das Erwerbsvorhaben des chinesischen Konzerns
Fujian Grand Chip Investment an der deutschen Aixi-
ron SE in 2016 zwar die Unbedenklichkeitsbescheini-
gung vom deutschen Bundeswirtschaftsministerium wi-
derrufen, der Erwerb scheiterte jedoch letztlich an der
Untersagung (fUr das US-Geschdft) durch den US-
Prasidenten (Aixtron SE 2016, Laciak und Mommers
2016, Sheahan 2016). Ebenfalls 2016 zwangen im Rah-
men des Erwerbs der deutschen Kuka AG durch die
chinesische Midea Group die Bedenken des CFIUS zu
einer vorherigen Ver&uBerung des US-Flugzeug-
geschdafts und damit wesentlichen Umgestaltung der
Transaktion (Heinrich und Jalinous 2017). Dabei nimmt
die Akfivitat des CFIUS wie auch dessen Untersagungs-
bereitschaft noch weiter zu. So wurden in den Jahren
2014 und 2015 insgesamt 147 bzw. 143 Transaktionen
angemeldet; bis 2017 und 2018 stiegen die Zahlen auf
238 bzw. ca. 240 Verfahren (Heinrich, Jalinous, Staudt
2019). Zudem erfolgtenin den Jahren 2016 bis 2018 al-
lein drei der sonst seltenen Untersagungen (Heinrich,
Jalinous, Staudt 2019).2018 wurde das CFIUS-Verfahren
zudem durch den Foreign Investment Risk Review Mo-
dernization Act of 2018 (FIRRMA) noch einmal refor-
miert (dazu ausfUhrlich Heinrich, Jalinous, Staudt 2019).

Das Committee on Foreign Investments in the United
States (CFIUS) dient der Uberprifung und Empfehlung
der etwaigen Beschrénkung oder Unfersagung von
sog. ,coveredtransactions* durch den US-Pr&sidenten
zum Schutz der natfionalen Sicherheit. Bei ,,covered
fransactions handelt es sich nach 31 CFR § 800.207
i.V.m. 31 CFR § 800.204 um Transakfionen durch oder
mit Ausl@ndern, die zur ausldndischen Kontrolle eines
US-Unternehmens (auch durch eine Minderheitsbeteili-
gung zur Beeinflussung wichtiger Entscheidungen) fUh-
ren kdnnen. Bis zu besagter Reform10bestand zwar kei-
nerlei Pflicht zur Meldung der Transaktion; es handelte
sichdamitum einenreinen Verbotsmechanismus ohne
Meldepflicht. Jedoch kann das CFIUS nach 31 CFR

?Vgl. zB. den franzésischen Mechanismus (Art R151-2S 1 Z 3,S 2 Code
monétaire et financier), den deutschen sektorunbeschrénkten Ver-
botsmechanismus (§ 56 Abs 1Z2 AWV)oder den ungarischen Mecha-
nismus beziglich nicht-bérsennotierter Unternehmen (§2 Abs 1, § 1
Abs 2 Gesetz LVII von 2018 Uber die Kontrolle ausl&ndischer Investitio-
nen, die die Sicherheitsinteressen Ungarns beeintrdchtigen).

10 Mit sec 1706 FIRRMA wurde ein verkUrztes Prifungsverfahren einge-
fUhrt, zu dessen Einleitung die Parteien jedoch zugleich in einzelnen Fal-
len verpflichtet wurden (dazu Heinrich, Jalinous, Staudt 2019).
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§ 800.401 (b) und (c) zeitlichunbegrenzt Informationen
und die Anmeldung durch die Parteien zwecks Uber-
profung verlangen, wie auch der US-Pr&sident gem.
50 US.C. § 4565 zeitlich unbegrenzt Akquisitionen un-
tersagen kann (Heinrich und Jalinous 2017). Aufgrund
dieses nachtréglichen Untersagungsrisikos ist eine frei-
willige Initiierung des Prifungsverfahrens Ublich (Fraed-
rich und Kaniecki 2018, Wehrlé und Pohl 2016). Zudem
fUhrt eine einmalige Freigabe dazu, dass auch nach-
folgende Anteilserwerbe zwischen diesen Beteiligten
von einer neuen Prifung gem. 31 CFR § 800.204 (e)
ausgeschlossen sind (Heinrich und Jalinous 2017). So-
fern in den beiden Phasen der CFIUS-Prifung Sicher-
heitsbedenken ermittelt und nicht ausger&dumt werden
konnten, Ubermittelt das CFIUS die Angelegenheit an
den US-Présidenten mit der Empfehlung zur Beschrdn-
kung oder Untersagung, woflr er eine 15-tAgige Ent-
scheidungsfrist hat; ansonsten wird die Transakfion vom
CFIUS freigegeben (Fraedrich und Kaniecki 2018).
PrifungsmaBstabist die nationale Sicherheit, wobei der
Begriff mangels Definition dem CFIUS und dem Pr&si-
denten einen weiten Entscheidungsspielraum erdffnet
(Heinrich und Jalinous 2017). Grundsatzliche Fragestel-
lungen sind dabei, inwiefern der Erwerber einRisiko dar-
stellt und wie sicherheitsrelevant das Akquisitionsziel ist
(Heinrich und Jalinous 2017). Die Reformen durch
FIRRMA haben neben einer Ausweitung des Anwen-
dungsbereichs, einer Verldngerung der Priffristen und
der Schaffung eines verkUrzten Verfahrens mit teilwei-
ser Meldepflicht auch einen unverbindlichen Katalog
nach sec 1702 (c) (1)-(6) FIRRMA mit Kriterien zur Be-
stimmung der nationalen Sicherheit eingefUhrt. Dieser
fOhrt zB. auch die Auswirkungen der Akquisition auf
amerikanische Arbeitsplé&tze an.

Genauso wurde das japanische Devisen- und AuBen-
handelsgesetz, Gesetz Nr. 228 vom 1. Dezember 1949,
(FEFTA) mit Wirkung zum 8.Mdrz 2020 reformiert, gerade
auch anlasslich der Verscharfungen im CFIUS-
Verfahren (Japanisches Finanzministerium 2020).

Insgesamt schreiben die Art 26-28 FEFTA einen Geneh-
migungsmechanismus vor. Ausldndische Investoren,
die nicht ausgenommen sind, muUssen nach Art 27.1,
28.1 FEFTA fUr bestimmte Unternehmensakquisitionen
und Transaktionen eine vorherige Mitteilung an den Fi-
nanzminister und den sektorzustGndigen Minister rich-
ten. Zugleich sind sie dazu verpflichtet, die Akquisition
nicht umzusetzen, bis die Frist des Uberprifungsverfah-
rens abgelaufen ist und damit das Verfahrenbeendet
wurde.! Hiervon betroffen sind Akquisitionen in Zielun-
ternehmen, die einem der insgesamt 155 maBgebli-
chen Sektoren zuzuordnen sind (Japanisches Finanzmi-
nisterium 2020, Wehrlé und Pohl 2016). Bei nicht-bdrsen-
notierten Zielunternehmenist die Beteiligungshdhe irre-
levant, wéhrend bei der Akquisition von bdrsennotier-
ten Unternehmen bisher iS.v. Art26.2 ZiiiFETFA ein
Schwellenwert von 10% und nunmehr 1 % festgesetzt
war (Japanisches Finanzministerium 2020, Usami, Mo-
ran, Asayama, Tatsumi 2019, Wells, Fuminaga, Ito 2020).

Vgl Art 27.2-27 4, 27.6 und Art 28.2-28.4, 28.6 und Art 29 FEFTA
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GewissermaBen ausgleichend wurde durch die Reform
ein Ausnahmesystem zur Konzentration auf die tatséch-
lich potenziell sicherheitsrelevanten Akquisitionen ein-
gefUhrt (dazu im Einzelnen Japanisches Finanzministe-
rium 2020 und Wells, Fuminaga, Ito 2020). Dies war je-
doch nicht die einzige Reform in jUngerer Zeit: Bereits
mit Wirkung zum 1. August 2019 wurdenweitere 20 Wirt-
schaftsbereiche in den Anwendungsbereich des Ge-
sefzes aufgenommen und mit Wirkung ab dem 26. Ok-
tober 2019 konnte zur Erreichung des Schwellenwerts
nicht mehr nur auf den Kapitalanteil, sondern auch auf
den Stimmrechtsanteil abgestellt werden (dazu im Ein-
zelnen Usami, Moran, Asayama, Tatsumi 2019 und
Smith/Yoneyama 2020).

Sofern die zuvor umrissenen Voraussetzungen vorlie-
gen, verlauftdas Verfahrennach der Meldung des Ak-
quisitionsvorhabens inzwei Prifungsphasen ab (Wehrlé
und Pohl 2016): Nach Art 27.2, 28.2 FEFTA haben der Fi-
nanzminister und der sachlichzusténdige Ministerinner-
halb von 30 Tagen ab Eingang der Meldung dartber
zu entscheiden, ob ein vertieftes Uberprifungsverfah-
ren stattfinden soll.Nach Art 27.3, 28.3 FEFTA findet bei
positiver Entscheidung in der ersten Prifungsphase so-
dann die vertiefte Prifung statt, fUr die die vorge-
nannte Frist von 30 Tagen auf maximal vier Monate ver-
l&éngert wird. Sicherheitsbezogener MaBstab der Uber-
prifung ist nach Art 27.3, 28.3 FEFTA die Gefahr einer
Beeintrachtigung nationaler Sicherheit, Stérung der 6f-
fentlichen Ordnung, Behinderung der 6ffentlichen Si-
cherheit oder die erhebliche Beeintrachtigung des rei-
bungslosen Ablaufs der japanischen Wirtschaft.

Von dieser jungsten Regulierungsdynamik kann aller-
dings nicht auf einen besonders aktiven Einsatz ge-
schlossenwerden: Es gab lediglich 2008 eine Situation,
in der von staatlicher Seite eine Untersagung der Ak-
quisition angeordnet wurde (Usami, Moran, Asayama,
Tatsumi 2019). Zu beachten ist jedoch, dass nach
Art 27.5, 28.5 FEFTA vor einer Anordnung der Untersa-
gung eine (unverbindliche, aber nach Art 27.7 FEFTA
(i.v.m. Art 28.7 FEFTA) beantwortungspflichtige) Emp-
fehlung ergeht, die Akquisition unter Ab&nderungen
oder gar nicht vorzunehmen; nur im Falle einer Weige-
rung erfolgt die Untersagung gem. Art27.10 FEFTA
(i.V.m. Art 28.7 FEFTA).

3. Die FDI-Screening-VO

3.1 Hintergrund und Entwicklung hin zur
FDI-Screening-VO

In diese Regelungslandschaft tritt nun die FDI-
Screening-VO ein. Mit ihr weicht die EU-Kommission
deutlichvonihrer bisherigenLinie ab.Denn im Rahmen
der Diskussion um die Aktivitdten von (drittstaatlichen)
Staatsfonds und das hiermit verbundene Sicherheitsri-
siko lehnte sie noch den Ruf nach einem Tatigwerden
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der EU - sei esin Form unionsrechtlicher goldener Ak-
tien (vgl. Fischer zu Cramburg 2007), einer unionsweit
einheitlichen Investitionskontrolle (Réller und Veron
2009, von Wogau und Rapp-Jung 2008) oder einem
dem CFIUS nachempfundenen EU-Ausschuss fUr Aus-
landsinvestitionen (Cohen-Tanugi 2008) — ab (vgl. Hei-
nemann 2011). Sie setzte vielmehr auf die internatio-
nale Zusammenarbeitin Form der Santiago Principles
des IWF12 und Guidance on Sovereign Wealth Funds
der OECD™ zur Schaffung einer Best Practice fur Staats-
fonds, denn ,die EU und ihre Mitgliedstaaten verfigen
bereits Gber Instrumente zur Bewdltigung der mit grenz-
Uberschreitenden Investitionen auch durch Staats-
fonds verbundenen Risiken fUr die 6ffentliche Ordnung
oder Sicherheit" (Europdische Kommission 2008). Zu-
gleichwar auch unter den Mitgliedstaatennochim un-
mittellbaren Vorlauf zur Verordnung ZurUckhaltung an-
gesichts einer Involvierung der EU in die sicherheitstech-
nische Investitionskontrolle zu vernehmen. So forderten
2017 zwar die deutsche, franzdsische und italienische
Regierung in einem gemeinsamen Schreiben die EU-
Kommission dazu auf, angemessene MaBnahmen ge-
gen zunehmend politisch-strategisch motivierte Unter-
nehmenserwerbe aus Drittstaaten zu ergreifen, jedoch
beschrénkten sie solche MaBnahmen unter Betonung
ihrer eigenen Verantwortung in der sicherheitstechni-
schen Investitionskontrolle auf wirtschaftliche Kriterien
und insbesondere das Ziel eines gleichwertigen Markt-
zugangs (Zypries, Sapin, Calenda 2017). Unterstotzt
wurde dies durch einen Vorschlag einzelner Abgeord-
neter des EU-Parlaments (Weber, Caspary, et al. 2017).

Anlass dieser Forderungen und letztlich der FDI-
Screening-VO waren unzweifelhaft auch die jUngsten
chinesischen InvestitionsakfivitGten aufgrund des in-
dustriepolitischenPlans ,Made in China 2025" von Mai
2015, der gerade auf sicherheitsrelevante Bereiche
und SchlUsseltechnologien wie Robotik, Halbleiter und
StromUbertragung ausgerichtet ist, und des Infrastruk-
turprojekts ,Neue SeidenstraBe*, welches u.a. auch
zum Mehrheitserwerb am griechischen Hafen von Pi-
réus fOhrte (Schuelken 2018, Schladebach und Becker
2019, zur Entwicklung von ,,Made in China 2025" Zeng-
leinund Holzmann 2019). Die FDI-Screening-VOistinso-
fern ausdricklicher Bestandteil der neuen China-Stra-
tegie der EU (Bruggemann 2019).Und mitden Erwerbs-
plé&nen um Aixtron und Kuka inder zweiten Jahreshdlfte
von 2016 endetenim unmittelbaren Vorgang zum ge-
meinsamen Schreiben Deutschlands, Italiens und
Frankreichs zwei aufsehenerregende und durchaus kri-
tisch betrachtete chinesische Akquisitionsvornaben.

3.2 Regelungsziele

Doch anders als von den Mitgliedstaaten gefordert
und den Parlamentsabgeordneten vorgeschlagen,

2 Sovereign Wealth Funds — Generally Accepted Principles and Prac-
tices »Santiago Principles"
(http://www ifswf.org/sites/default/files/santiagoprinciples 0_0.pdf).

richtet sich die FDI-Screening-VO nicht auf wirtschaftli-
che Zielsetzungen wie die Schaffung von Reziprozitét
und einen fairen Wettbewerb, sondern gem. Art1
Abs 1 auf den Schutz der Sicherheit und &ffentlichen
Ordnung. Oftmals fUhrt der EUGH diese beiden Begriff-
lichkeiten bei ihrer inhaltlichen Bestimmung gemein-
sam an (Tiedje 2015). Die &ffentliche Sicherheit umfasst
dabei die Abwehr von inneren und &uBeren Beein-
fréchtigungen des Funktionierens staatlicher Einrichtun-
gen und wichtiger éffentlicher Dienste sowie des Uber-
lebens der Bevdlkerung ebenso wie die Gefahr einer
erheblichen Stérung der auswdrtigen Beziehungen
oder des friedlichenZusammenlebens der Vélker oder
eine Beeintrdchtigung der militdrischen Interessen
(EuGH 23.11.2010, Rs C-145/09). Die &6ffentliche Ord-
nung richtet sichwiederum auf die Stabilitat der zivilen
und politischen Struktur einer Gesellschaft und den
Schutz eines geordneten menschlichen Zusammenle-
bens (vgl. Korte 2016, MUller-Graff 2018). Beide Begriff-
lichkeiten setzen dabei voraus, dass es sichum eine tat-
séchliche und schwere Gefahr handelt, die ein
Grundinteresse der Allgemeinheit befrifft, und keine
rein wirtschaftlichen Zwecke verfolgt werden (EuGH
7.6.2012,Rs C-39/11).

Wie kann jedoch dann eine von der FDI-Screening-VO
erfasste Investition eine solche Gefahr fUr die Sicherheit
und 6ffentliche Ordnung begrinden? Nach Art 1 Abs 1
werden nur Direktinvestitionen erfasst. Diese zeichnen
sich nach dem Verstdndnis der Verordnung in Art2 Z 1
gerade durch die Schaffung oder Aufrechterhaltung
einer dauerhaften und direkten Beziehung zum Zielun-
ternehmen aus - insbesondere in Form einer effektiven
Beteiligung an der Unternehmensverwaltung und -kon-
frolle. Wenn nun dieser Einfluss zu einem Unternehmen
entsteht, das der Grundversorgung der Gesellschaff —
z.B. im Bereich der Energieversorgung oder Kommuni-
kationstechnologie (EuUGH 13.5.2003, Rs C-463/00) -
dient oder der Verteidigungsindustrie zuzuordnen ist,
und dieser Einfluss zugunsten eines Investors entsteht,
der woméglich den Sicherheitsinteressen des Zielstaats
zuwiderlaufende Absichten verfolgt, kann sich daraus
eine entsprechende Gefahr ergeben (vgl. Roller und
Véron 2009, Europdische Kommission 2008). Dabei kdn-
nen wegen der im Binnenmarkt stark verflochtenen Un-
ternehmenslandschaft drittstaatliche Direktinvestitio-
nen in einem Mitgliedstaat auch sicherheitstechnische
Implikationen fUr einen anderen Mitgliedstaat haben
(Roller und Véron 2009, Europdische Kommission
2017B). Die erfassten Wirtschaftsbereiche und Gefah-
renszenarien kdnnen jedoch nicht abschlieBend und
endgultig bestimmt werden. Gefahrenpotenziale kén-
nen auch in bereits etablierten Sektoren erstnach 14n-
gerer Zeit auftreten oder erkannt werden. So lag noch
bis Ende der 2000er der Fokus primdr auf der Verteidi-
gungsindustrie, wdhrend sich inzwischen die Aufmerk-

13 OECD Guidance on Sovereign Wealth Funds
(http://www.oecd.org/investment/investment-
policy/oecdguidanceonsovereignwealthfunds.htm.
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samkeit auch auf Aspekte der Digitalisierung und sons-
tige sicherheitssensible Technologienrichtet (Kowalski
2020). Seit neuerem istin Europa zudem eine Tendenz
zur Aufnahme der Medienbranche in die sicherheitsre-
levanten Sektoren wahrzunehmen, um ausl@ndische
Desinformationskampagnenim inléndischen Willensbil-
dungsprozess zu vermeiden.4 Schladebach und Be-
cker (2019) fOhren in diesem Zusammenhang aktuell
vermehrte Versuche chinesischer Staafsmedien zum
Einflussgewinn auf europdische Medien zur Anderung
der westlichen Wahrnehmung Chinas an.

Voraussetzungist jedochimmer, dass das Zielunterneh-
men in einem Bereich ta&tig ist, der ein existenzielles
Grundinteresse der Allgemeinheit beftrifft, und mit der
Investitionskontrolle keine primdar wirtschaftlichen Zwe-
cke verfolgt werden. Auch wenn die rechtspolitische
Diskussion bzgl. sicherheitstechnischer Investitionskon-
frollen inzwischen Tendenzen hin zur allgemeinen Ab-
wehr méglichen KnowHow-Abflusses in SchlUsseltech
nologien aufweist (Lippert 2019 und Heinrich, Jalinous,
Staudt 2019), sind die hier inFrage stehenden Uberpru-
fungsmechanismenschlicht nicht fir den pauschalisier-
ten Schutz vor einem Ausverkauf von SchlUsseltechno-
logiengeeignet. Die Vorgaben der grundfreiheitlichen
Rechtsprechung des EUGH zu diesem Begriffspaar
sperrenjedes auf primdar wirtschaftliche Interessen aus-
gestreckte Verstdndnis. Gerade auch der insofernmo-
nierte ReziprozitGtsmangel und die verzerrten Wettbe-
werbsbedingungen durch von Drittstaaten angeleitete
und finanzierte Akquisitionsvorhabenkdnnen hierdurch
nicht effektiv adressiert werden.'s Eine Initiative zur Be-
hebung des Problems verzerrter Wettbewerbsbedin-
gungen bei Unternehmensibernahmen verfolgt aktu-
ell Wettbewerbskommissarin Magarethe Vestager un-
ter Ziffer 4.2 des im Juni vorgestellten WeiBbuchs (Euro-
pdische Kommission 2020A). Was insofern fehlt, ist die
Adressierung des Verlangens der Mitgliedstaaten und
Parlamentsabgeordneten zur Férderung bzw. Schaf-
fung von ReziprozitGt (zur ReziprozitGtsfrage auch
Schmidt/Meckl 2020).

Diese strikte Abgrenzung sicherheitstechnischer und
wirtschaftlicher Interessen findet nicht Gberall statt: So
schlégtz.B. sec 1702 (c) (4) FIRRMA als Kriterium zur Be-
stimmung einer Gefahr fUr die nationale Sicherheit
auch die Sicherung amerikanischer Arbeitsplatze vor.
Im japanischen Uberprifungsmechanismus wird in
Art 27 Abs 3 Zi litb FEFTA teilweise auch auf den rei-
bungslosen Ablauf der japanischen Wirtschaft abge-
stellt.

14 7B. fUr Deutschland § 55 Abs 1 S2 Z 6 AWV, der durch die zwdlfte
Anderungsverordnung vom 19. Dezember 2018 hinzugefUgt wurde; fir
Frankreich ArtR151-3 Abs 2 Z 10 Code monétaire et financier, der erst
durch Art1 Dekret Nr. 2019-1590 vom 31. Dezember 2019 eingefUhrt
wurde; fur Lettland den erst seit dem Anderungsgesetz vom 23. Mérz
2017 bestehenden § 37 Z 2 Nationales Sicherheitsgesetz und fUr die EU
Art4 Abs 1lit a, e FDI-Screening-VO.
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3.3 Regelungsgehalt

Die FDI-Screening-VO verfolgtihre Regelungsziele nicht
durch einen eigenen Uberprifungsmechanismus, wie
sie aktuell die Mitgliedstaaten oder Japan und die USA
vorsehen. Es soll vielmehr bei der mitgliedstaatlichen
Verantwortung fur die Investitionskontrolle bleiben, je-
doch neben einzelnenRahmenbedingungen fir deren
inhaltliche Ausgestaltung ein Koordinations- und Ko-
operationswerkzeug geschaffen werden, durch das
die sicherheitstechnischen Interdependenzen zwi-
schen den im Binnenmarkt verbundenen Mitgliedstaa-
ten und der EU bei FDI aufgedeckt und berUcksichtigt
werden koénnen (Europdische Kommission 2017B).
Dementsprechend kann der wesentliche Gehalt der
FDI-Sreening-VO in drei Bereiche aufgegliedert wer-
den: Grundlegende Anforderungen an mitgliedstaatii-
che Uberprifungsmechanismen, ein Kooperations-
und Koordinationssystem fUr FDI sowie ein Konzept zur
Fortentwicklung des gegenseitigen Verstdndnisses.

Um Rechtsunsicherheit in Bezug auf die Geltung der
mitgliedstaatlichen Uberprifungsmechanismen vorzu-
beugen (hierzu unter Ziff 4.1), ermdchtigt Art 3 Abs 1 die
Mitgliedstaaten zur Aufstellung und Unterhaltung sol-
cher Mechanismen. Es werden jedoch zusétzlich (rela-
fiv weit gefasste oder gar unverbindliche) Vorgaben
fUr deren Ausgestaltung gemacht.

Zum Schutz der Investoren verlangt Art 3 Abs 2-5 eine
fransparente Ausgestaltung der Investitionskontrollen,
die Nichtdiskriminierung zwischen Drittstaaten, die ver-
trauliche Behandlung der zur Uberprifung Ubermittel-
ten Informationenund die Ermdglichung eines Rechts-
schutzverfahrens gegen Uberprifungsentscheidun-
gen. Art 3 Abs 3 gibt wiederum vor, dass die mitglied-
staatlichen Uberprifungsmechanismen durch einen
Zeitfrahmen einzuschrdnken sind, der zugleich die An-
wendung des Kooperationssystems nach Art 6 ff er-
moglicht. Als letzte verbindliche Vorgabe verlangt Art 3
Abs 6, dass mitgliedstaatliche Uberprifungsmechanis-
men die Unterbindung von Umgehungsversuchen er-
maoglichen. Zuletzt werden in Art 4 als Sicherheitskrite-
rien zum einen besonders sicherheitsrelevante Wirt-
schaftsbereiche und zum anderen Eigenschaften des
Erwerbers, wie ein Konfrollverhd&ltnis zwischen Erwerber
und Drittstaat, (unverbindlich) vorgeschlagen.

Art 6 ff begrinden wiederum mit dem Kooperations-
mechanismus das HerzstUck der FDI-Screening-VO. Das
Regime ist in zwei Mechanismen gegliedert: Den Ko-
operationsmechanismus im Zusammenhang mit Uber-
pruften FDInach Art 6 und den Kooperationsmechanis-
mus fUr FDI, die keiner Uberprifung unterzogen wer-
den, nach Art7. In Bezug auf FDI, die voraussichtlich

15 Vgl. auch die Einschatzung von Zypries, Sapin, Calenda (2017): ,,The
instruments currently available at the level of EU Member States, based
in national security and public order, may not be sufficientto guaran-
tee protection from those kinds of investment operations*.
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Projekte oder Programme von Unionsinteresse beein-
fréchtigen, macht Art 8 besondere zusatzliche Vorga-
ben.

Im Rahmen von Art 6 teilen die Mitgliedstaaten der
Kommission und den anderen Mitgliedstaaten
schnellstmdglich die einer Uberprifung unterzogenen
FDI unter Angabe standardisierter Informationen nach
Art 9 Abs 2 und ggf. unter Aufforderung zur Kommen-
tierung bzw. Stellungnahme mit. Daraufhin haben die
Mitgliedstaaten und die Kommission die Gelegenheit,
zun&chst innerhalb von 15 Tagen ihre Absicht zur Kom-
mentierung bzw. Stellungnahme und ggf. eine begrin-
dete Anfrage von weiteren Informationen und im An-
schluss daran — soweit sie der Auffassung sind, dass inre
eigene bzw. die Sicherheit und 6ffentlichen Ordnung
mehrerer Mitgliedstaaten befroffen ist oder sie ein-
schlégige Informationen haben - ihren Kommentar
bzw. die Stellungnahme innerhalb von 35 Tagen (bzw.
20 Tagen nach Eingang der zusdtzlichen Informatio-
nen) abzugeben. Die Kommissionhatzudem die M6g-
lichkeit, im Anschluss an mitgliedstaatliche Kommen-
tare eine Stellungnahme abzugeben, die bis zu fUnf
Tage nach Ablauf der vorgenannten Frist abgegeben
werden kann. Wird ein unverzigliches Handeln vor Ab-
lauf der vorgenannten Fristen aufgrund der Sicherheit
und &ffentlichen Ordnung fUr erforderlich gehalten, ist
diesmoglich—jedoch ist die Absicht hierzu unter hinrei-
chender Begrindung mitzuteilen.

In F&llen nach Art7, in denen eine FDI in einem Mit-
gliedstaat erfolgtbzw. erfolgensoll, ohne dass der Ziel-
staat ein Uberprifungsverfahren erdffnet, kdnnen die
Mitgliedstaaten und die Kommission —sofern nach ei-
gener Auffassung die eigene bzw. die Sicherheit oder
offentliche Ordnung mehrerer Mitgliedstaaten betrof-
fen ist — den Zielstaat unter Begrindung um die Infor-
mationen nach Art9 Abs 2 sowie weitere Informatio-
nen ersuchen. Sie kdnnen — bei Auffassung, dass ihre
eigene bzw. die Sicherheit und 6ffentlichen Ordnung
mehrerer Mitgliedstaaten befroffen ist oder sie ein-
schlagige Informationen haben — Kommentare bzw.
eine Stellungnahme bis zu 15 Monate nach Abschluss
der Direktinvestition bzw. 35 Tage nach Eingang der er-
suchten Informationen abgeben (eine Stellungnahme
der Kommission im Anschluss an mitgliedstaatliche
Kommentare darf bis zu 50 Tage nach Eingang der In-
formationen erfolgen). Der Zielstaat kann bei begrin-
deter Auffassung der Beeinfrdchtigung der eigenen Si-
cherheit oder &ffentlichen Ordnung die Mitgliedstaa-
ten und die Kommission zur Kommentierung bzw. Stel-
lungnahme auffordern.

Kommentare und Stellungnahmen sind vom Zielstaat
nach Arté Abs9? und Art7 Abs7 in angemessener
Weise zu berUcksichtigen.Sofern die FDIl jedoch voraus-
sichtlich Projekte oder Programme von Unionsinteresse
beftrifft, wirdnach Art8 die BerUcksichtigungspflicht fur
die auch in diesem Fall mégliche Stellungnahme der

16 BGBI. | Nr. 87/2020.

Kommission verschdrft: Der Mitgliedstaat muss der Stel-
lungnahme umfassend Rechnung fragen und im Falle
der Nichtbefolgung der Stellungnahme dies der Kom-
mission gegenUber erkldren.

Daneben schafft die FDI-Screening-VO eine Grund-
lage fUr ein besseres gegenseitiges Verstandnis fUr die
drittstaatsbezogene Investitionslandschaft und die Her-
angehensweise an sicherheitstechnische Investitiors-
kontrollenin den Mitgliedstaatensowie fUr die kinftige
Entwicklung dieser Thematik. Dies wird durch eine Noti-
fizierungspflicht der Mitgliedstaaten an die Kommission
for Anderungen im eigenen Investitionskontrollsystem
nach Art3 Abs 7, eine jahrliche Berichterstattung der
Mitgliedstaaten an die Kommission Uber die FDI in ih-
rem Hoheitsgebiet und die Anwendung etwaiger In-
vestitionskontrollen nach Art 5 sowie eine stdndige Ex-
pertengruppe nach Art 12 erméglicht.

3.4 Umsetzung derFDI-Screening-VOin
Osterreich: Das InvKG

Aufgrund von Art288 UAbs2 AEUV gilt die FDI-
Screening-VO unmittelbar, macht aber auch eine An-
passung der mitgliedstaatlichen Investitionskontrollen
notwendig (Briggemann 2019) — auch in Osterreich.
Zur Anpassung sind die Mitgliedstaaten dabei ver-
pflichtet, sofernerst dadurch die uneingeschrdnkte An-
wendung der Verordnung sichergestellt wird (Brogge-
mann 2019 mit Verweis auf EuGH 20.3.1986,
Rs C-72/85).Entsprechend istam 25. Juli 2020 das ,,Bun-
desgesetz, mit dem ein Investitionskontrollgesetz erlos-
sen und das AuBenwirtschaftsgesetz 2011 gedndert
wird"1¢ (weitestgehend) in Kraft getreten.

Durch das Gesetz wird die bisherige Rechtsgrundlage
des Art 250 AuBWG aus dem AuBenwirtschaffsge-
sefz2011 in ein eigenes Investitionskontrollgesetz unter
einigen Anderungen ausgegliedert. Die grundlegende
Gestalt als Genehmigungsmechanismus wird dabei
durch den Fortbehalt des DurchfUhrungsverbots und
die gesetzlich vorgeschriebene aufschiebende Bedin-
gung nach §§ 7 Abs 7, 27 beibehalten. Zudem wird der
sektorale Anwendungsbereich weiterhin nicht-ab-
schlieBend geregelt (BMDW 2020). Die erfassten Er-
werbsformenwerdenin§ 173, § 2 Abs 1 um die Vari-
ante des Erwerbs wesentlicher Vermdgensbestandteile
des Zielunternehmens ergdnzt und in jeder Variante um
den mittelbaren Erwerb eines Drittstaaters erweitert. Zu-
dem erfolgtin § 4 die Umstellung von einer einheitli-
chen Beteiligungsschwelle von mind. 25 % der Stimm-
rechte auf Beteiligungsstufenvon 25 % und 50 % sowie
zusatzlich einer 10 %-Stufe bei (abschlieBend benann-
ten) besonders sicherheitsrelevanten Sektoren. Das
Verfahren zur Begrindung einer Genehmigungspflicht
bei Umgehungsfdllenist angesichts der nun generell er-
fassten mittelbaren Erwerbsfdlle weggefallen, dafir
wurde einerseits nach § 6 Abs 2 eine Anzeigepflicht des
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Zielunternehmens neben der Genehmigungspflicht
des Erwerbers und in § 8 eine Mdglichkeit zur amtswe-
gigen Einleitung eines Genehmigungsverfahrens be-
grindet. Zusatzlichist nun fUr die Frage, ob Uberhaupt
eine Genehmigungspflichtbesteht, ein freiwilliges Ver-
fahren zur Erlangung einer Unbedenklichkeitsbeschei-
nigung in § 9 festgesetzt.

Neben weiteren Anderungen dient das InvKG aber ins-
besondere der AusfGhrung der FDI-Screening-VO
(BMDW 2020):

Angesichts der durch Art 3 Abs 1 FDI-Screening-VO ge-
statteten Ausrichtung der mitgliedstaatlichen Uberpri-
fungsmechanismen auf die Sicherheit und &ffentliche
Ordnung war keine grundlegende Anpassung notwen-
dig. Nach ErwG 3, 4 FDI-Screening-VO resultiert dieses
Begriffspaar aus den Rechtfertigungsgrionden desinter-
nationalen Wirtschaftsrechts und der europdischen
Grundfreiheiten, namentlich Art 52, 65 AEUV. Hierauf
war bereits § 25a AUBWG explizit ausgerichtet; in § 3
Abs 1 InvKG wurde lediglich der Terminus angepasst.
Die Kriterien, die Art 4 FDI-Screening-VO fUr die sicher-
heitsrelevanten Sektoren und prifungsrelevanten Ei-
genschaften des Erwerbers festlegt, wurden von § 3 In-
vKG vollsténdig Gbernommen. Dadurch werden zu-
gleich die gesetzlichen Vorgaben in der Beurteilung
detaillierter und die Transparenz und Rechtssicherheit
i.S.v. Art3 Abs 2 FDI-Screening-VO geférdert (BMDW
2020, vgl. auch Briggemann 2019). Die Unbeschrdnki-
heit der erfassten Sektoren steht dem zwar entgegen,
wird jedoch durch die Méglichkeit zur Beantragung ei-
ner Unbedenklichkeitsbescheinigung kompensiert.

Zusatzlichdarfnach Art 3 Abs 2 FDI-Screening-VO nicht
zwischen Drittstaaten diskriminiert werden. § 2 Abs 1
i.V.m.§ 17 6,2 InvKG solljedochwie auch schon § 25a
Abs 2 AuUBWG Erwerber aus Drittstaaten des EWR und
der Schweiz ausnehmen. Insofern kénnte ein Konflikt
mit der Verordnung entstehen, denn diese schlieBt Er-
werber aus diesen Staaten nicht von der Definitiondes
»auslédndischen Investors* nach Art3 Z2 aus. Auf der
anderen Seite verlangt ErwG 35 FDI-Screening-VO die
Achtung der fUr die EU und ihre Mitgliedstaaten bin-
denden Handels- und Investitionsabkommen, wozu
u.a. auch die direktinvestitionsrelevanten Vorgaben
der Art31 ff und Art 40 ff des EWR-Abkommens sowie
des KapitelsIX des EFTA-Abkommens gezdhlt werden
kédnnen. Insofern mag hierin eine Auflockerung des
strikten Diskriminierungsverbots zwischen den Drittstao-
ten zugunsten solcher gesehen werden, die grundfrei-
heitlichweitestm&glich den Mitgliedstaaten der EU an-
gendhert sind. Dies kdnnte als Begrindung fur den Aus-
schluss der EWR-Staaten und der Schweiz angefUhrt
werden.

Der Rechtsschutz gegen die Entscheidungen in der &s-
terreichischen Investitionskontrolle, wie er von Art3
Abs 5 FDI-Screening-VO verlangt wird, wird bereits
durch das allgemeine &sterreichische Verwaltungs-
recht gewdhrleistet (vgl. Wehrlé und Pohl 2016).
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Die von Art 3 Abs 6 FDI-Screening-VO geforderte M6g-
lichkeit zur Erkennung und Verhinderung von Umge-
hungsfdllen wurde angesichts der Drittstaatlichkeit des
Erwerbers bisher ausdricklich durch Art25a Abs 11,
12 AUBWG mittels Begrindung einer Genehmigungs-
pflicht im Einzelfall bei Vorliegeneines Umgehungsver-
dachts gewdhrleistet. Nunmehr soll anstatt dessen
durch § 1 Z3InvKG bereits unter die allgemeine Ge-
nehmigungspflicht auch der mittelbare Erwerb eines
Drittstaaters gefasst werden. Bei der Feststellung eines
solchenmittelbaren Erwerbs ist wie auch frOher fUr den
Umgehungsverdacht auf den wahren wirtschaftlichen
Gehalt und fatséchlich erzielten Einfluss abzustellen.
UnterstUtzt wird die Einhaltung dieser Vorgaben durch
die Mitteilungspflicht des Zielunternehmens nach § 6
Abs 2 InvKG und durch die Mdglichkeit einer amtswe-

gigen Verfahrenseinleitungnach § 8 InvKG.
Ubersicht 1: Gegeniberstellung § 25a AUBWG und InvKG

Erfasste Erwerbsziele

* iS.v.§250Abs 152

(juristische Person oder eingefragene
Personengesellschaft)

mit Stz in Gsterreich,

das der Rechnungslegung nach

§§ 189 ff UGB unterfiegt, also...

« Kapitalgeselischaff,

« eingetragene Personengeselischaft, bei
der letztendlich keine natiriiche Person
als Gesellschafter persénlich haftbar st

* oder Jahresumsatz gréBer als 700.000
Euro, ohne freiberufiiche oder land-

[forstwirtschattiche Tatigkeit

| § 250 AUBWG ‘ InvKG
| G ‘ Genehmigungsmechanismus
Unfemehmen... Untemehmen.

e iS.v.§1Abs2UGB
(auf Daver angelegte Organisation mit
selbststandiger wirtschafflicher Tatigkeit)
« mit Sifz oder Hauptverwaitung in Osterreich
« das kein Kleinstuntemehmen i.5.v. § 2 Abs. 2
ist, also..
« entweder mindestens zehn Beschéfigte
« oder Jahresumsatz/-bilanzsumme von
mindestens zwei Mio. Euro

Sekiorale Beschrénkung

Keine abschlieBende Sektorenliste
« beispielhafte Aufisiung

Sektoren

Keine abschiieBende Sekforenliste
o Aufistung sicherheitsrelevanter Sektoren
abschlieBend in Teil 1 und beispielhaft in

Teil 2 der Anlage

Erfasster Erwerberkreis

+ naftriche Person ohne Unionsblrgerschafl,
oder

« naturiiche Person ohne Unionsbirgerschaft,
i taats oder

taatsbirgerschaft eines
derSchwe\z

eines
der Schweiz

mit Sitz auBerhalb der EU, des
EWR und der Schweiz

mit Sitz oder ung
auBerhalb der EU, des EWR und der Schweiz

Erfasste Erwerbsformen

Erwerb eines Unfemehmens
Erwerb eines Stimmrechtsanteils
Erwerb behemschenden Einflusses

« Erwerb eines Unfemehmens
o Erwerb eines Stimmrechtsanteils
« Erwerb behemschenden Einflusses
« Erwerb wesentichen
5 ils

Beteiigungsniveau

einheifliche Mindestschwelle von 25 % der
Stimmrechte, die nach dem Erwerb zumindest
nicht mehr unterschritten sein darf

gestaffelie Befeiigungsstufen, die durch Erwerb
emeicht oder Uberschritten werden mUssen
« bei Sekoren von Teil 1 der Anlage: 10 %.
25%, 50%
«_bei sonstigen Sekforen: 25 %, 50 %

Behandlung von
Umgehungsféllen

individuelle Begrindung einer
Genehmigungspfiicht (=Verbotsmechanismus
ohne Meldepfiicht) for Erwerbsfalle, in denen
« kein ditistaaticher Enverber gegeben ist
‘oder ein solcher infolge des Erwerbs nicht
den néfigen Stimmrechtsanteil halt
« aber ein begrindeter Verdacht der
Umgehung besteht
FUr den Umgehungsverdacht ist der wahre
wirtschaffiiche Gehalt und tatsachiich erziefte
Einfluss maBgebend

Gelfung der reguléren Genehmigungspflicht
auch for mittelbar drittstaatiche
Erwerbsvarianten

Fur das Voriegen eines mittelbar dritistaatichen
Erwerbsfals ist der wahre wirlschaftiche Gehalt
und fatsachlich erzielte Einfluss maBgebend
(BMDW 2020)
Anzeigepfiicht des Zieluntemehmens und
Mglichkeit zur amtswegigen Einleitung bei
jeweiigem Bekanntwerden eines

. for den nicht der
Anirag gestellt wurde

Sicherheitsvoraussetzungen

fatsachliche und hinreichend schwere
Gefahrdung der &ffentlichen Sicherheit und
Ordnung i.5.v. Art 52, 65 AEUV.

Gefahrdung der Sicherheit oder &ffentiichen
Ordnung i.S.v. Art 52, 65 AEUV

« Auswirkungen des Erwerbs in den in der
Anlage benannten Sektoren
« besfimmte dritfstaatiche Beziehungen,

Schetjeibuitenen vergangene sicherheitsbeeintrochtigende
Aktivitaten und Risien kinfiigen ilegalen
oder kiiminellen Verhaltens des Erwerbers

Prifungsverfahren

Genehmigungsantrag Genehmigungsanfrag
« vor Abschiuss des . nach Abschiuss des
Erwerbsvertrags schuldrechtlichen Ewerbsverfrags
« vor Abschiuss der Rechisgeschfte zur « bei Abschluss der Rechisgeschafte zur
Einleitung Begriindung wesentlichen Einflusses Begrindung wesentlichen Einflusses

g der idung
Abgabe eines ffentiichen Angebots

der
Entscheidung zur Abgabe eines
&ffentiichen Angebots

Einleitung von Amts wegen

Erste Prifungsphase.

Innerhalb von einem Monat nach
Antragseingang Entscheidung, ob
« kein Genehmigungsverfahren einzuleiten
oder keine Bedenken mangels
begrindeten Verdachts einer
Sicherheitsgeféhrdung bestehen
«_Einleitung einer verfieften Profungsphase

Kooperationsverfahren nach der FDFScreening-
vo

Innerhalb von einem Monat nach
Kooperationsverfahren Enfscheidung, ob
« kein Genehmigungsverfahren einzuleiten
oder keine Bedenken mangels
begrindeten Verdachts einer
Sicherheitsgefahrdung bestehen
«_Einleitung einer vertieften Prif

Iweite Profungsphase

Innerhalb von zwei Monaten ab Zustellung der
Einleifungsentscheidung Entscheidung tber

Innerhalb von zwei Monaten ab Zustellung der
Em!ewungsemsche\duﬂg Enfscheidung Uber

« Genehmigung mangels Si

+ Genehrmigung unfer Aufiagen wegen einer
Sicherheitsgefahr

« Verweigerung der Genehmigung bei
Unzureichen von Auflagen

« Genehmigung unfer Auflagen wegen einer
Sicherheitsgefahr

« Verweigerung der Genehmigung bei
Unzureichen von Auflagen

Fristablauf)

Aewev\s zZugunsten des Enwerbers

Elemente zur
Méglichkeit zur Beaniragung einer

. A Unbederkiichkeitsbescheinigung Uber das
Uz;'ede"knc”ke“’be"’he‘"' Nichtbestehen einer Genehmigungspfiicht
ey « Entscheidung innerhalb von zwei Monaten

ab Einlangen des nirags

o § et Ablauf ener Enfscheldungelis o0 Bei Ablauf einer Enischeidungsfrst im
2:‘;‘2“;:35"";’;%:;;“‘ Fikfion der Entscheidung Profung: wie auch im Verfahren zur

Unbedenklichkeitsbescheinigung: Fikfion der
Entscheidung jeweils zugunsten des Erwerbers




3. Die FDI-Screening-VO

Zudem wurde der Kooperationsrahmen nach
Art 6 ff FDI-Screening-VO in das 6sterreichische Uber-
prifungsverfahren integriert. Dies war aufgrund von
Art 3 Abs 3 FDI-Screening-VOinsbesondere fUr das Fris-
tensystem der Investitionskontrolle notwendig (vgl.
BrGggemann 2019). Das InvKG hat sich dabei gegen
einen Parallellauf beider Verfahren entschieden und
stellt das gesamte Kooperationsverfanrendem Geneh-
migungsverfahren voran. Dementsprechend sieht § 7
Abs 1 (i.V.m.§ 8 Abs 4) InvKG nach vollstdndigem An-
tragseingang die unverzigliche Mitteilung an die Euro-
pdische Kommission und damit die Einleitung des Ko-
operationsverfahrens vor. Nach § 7 Abs 2 InvKG be-
ginnt wiederum die Frist der ersten Prifungsphase im
Genehmigungsverfahren auch erst nach Ablauf der
Fristen des Kooperationsverfahrens.

Das InvKG hat zusatzlichden Ablauf der Kooperations-
verfahren nach Art é ff FDI-Screening-VO aus &sterrei-
chischer Sicht in §§ 12 ff InvKG geregelt. Dies war teil-
weise aufgrund der bereifs unmittelbaren Geltung der
Verordnungsregelungen nach Art288 UAbs 2 AEUV
nicht ndtig, es ermdglicht aber insofern einin sich ge-
schlossenes Regime fUr die dsterreichische Investitions-
kontrolle.Teilweise werden aber auch die Regelungen
aus der FDI-Screening-VO zu einer klaren Anwendungs-
vorgabe des Kooperationsverfahrens in Osterreich wei-
terkonkretisiert und ergdnzt. Beispielsweise verschdrfen
§ 12 Abs 7, § 13 Abs 5 InvKG die bloBe Mbglichkeit Os-
terreichs nach Art 6 Abs 4, Art7 Abs 3 FDI-Screening-
VO, bei FDI im eigenen Land um Kommentare bzw.
eine Stellungnahme zu ersuchen, zu einer Aufforde-
rungspflicht der Wirtschaftsministerin unter bestimmten
Voraussetzungen. Die Wirtschaftsministerin wurde zu-
gleich nach §11InvKG zur Kontakistelle gem.
Art 11 FDI-Screening-VO bestimmt. § 6 Abs 4, 5, § 8
Abs 3, § 9 Abs 2 InvKG sehen fUr den Inhalt der Antrége
bzw. Anzeigen die wesentlich gleichen Informationen
vor, die auch nach Art9 Abs 2 i.V.m. Art é Abs 1 FDI-
Screening-VO fUr die Einleitung des Kooperationsver-
fahrens zu Ubermitteln sind, damit ein schnellstm&gli-
cher Verfahrensbeginnerfolgenkann (vgl. BMDW 2020,
Slobodenjuk 2020). Vorzuschlagen wdre insofern, dass
diese Informationen bereits auf Englisch einzureichen
seinsollten, um Ubersetzungsverzégerungenzu vermei-
den (Slobodenjuk 2020). Einen besonderen Mehrwert
erzeugen insbesondere auch die §§ 14ffInvKG zur
Konkretisierung der (infernen) Handhabung der Ko-
operation bei Direktinvestitionenin anderen Mitglied-
staaten. Eine zusatzliche Verknipfung zwischen Investi-
tionskontrolle und Kooperationsrahmen begrindet zu-
dem § 13 Abs 3 InvKG dadurch, dass bei Kenntniserlan-
gung von einer Nichteinhaltung der Genehmigungs-
pflichtim Rahmen eines Kooperationsverfahrens nach
Art 7 FDI-Screening-VO das Verfahren zur amtswegi-
gen Einleitungnach § 8 InvKG anzuwenden ist.

Problematisch ist dagegen die Regelung von § 12
Abs 9 InvKG. Danach muss das Ende des Kooperations-
verfahrens fUr den Abschluss des Genehmigungsver-
fahrens sowohl dann nicht abgewartet werden, wenn

eine Sicherheitsgefahr ein sofortiges Einschreiten erfor-
dert, als auch bei wichtigenwirtschaftlichen Interessen
zur schnellstmdglichen DurchfUhrung der Transaktion.
Die Norm soll Art. 6 Abs. 8 FDI-Screening-VO umsetzen
(BMDW 2020). Dort istjedoch eine Ubergehung des Ko-
operationsverfahrens nur erlaubt, wenn es die Sicher-
heit und &ffentliche Ordnung erfordert—§ 12 Abs 9 In-
vKG scheint dies dagegen auch aus rein wirtschaftli-
chen Grinden zu erlauben.

Die Einhaltung der sonstigen Vorgaben der FDI-
Screening-VO bzgl. der Verarbeitung personenbezo-
gener Daten (Art 14), Vertraulichkeit Gbermittelterinfor-
mationen (Art 10) und die Berichtspflichten (Art 5) wer-
den durch §§ 17,24 und 23 InvKG gewdhrleistet.

3.5 Auswirkungen auf
Unternehmensakquisitionen und -
bewertungen

Der Kooperationsmechanismus sowie die Anpassun-
gen, die durch die FDI-Screening-VO nétig sind, wer-
den nicht unbeachtliche Auswirkungen auf drittstaafts-
bezogene Unternehmensakquisitionen haben.

Im Rahmen einer Due Diligence ist im Allgemeinen
auch das Sicherheitsrisiko und die Wahrscheinlichkeit
eines sicherheitsbezogenen Kontrollverfahrens zu Gber-
prifen (Haak, Brakalova, Thiemann 2019). Angesichts
des neuen Kooperationsverhdltnisses zwischen den
Mitgliedstaaten und der Kommission wird diesem As-
pekt wohl auch mitBlick auf die grenziberschreitende
Sicherheitsrelevanzin einschldgigen Transaktionenpro-
zessen wohl noch einmal mehr Aufmerksamkeit ge-
schenkt werden mussen. Hintergrund dessen ist nicht
nur das Risiko einer Untersagung oder Beschrdnkung,
sondern bereits die bloBe zus&tzliche Transaktionsverzs-
gerung, die ein Uberprifungsverfahren mit sich bringt
(Korte 2019). Die DurchfGhrung des Kooperationsme-
chanismus erhdht diese Verzdgerung noch einmal er-
heblich, was wiederum in der Akquisitionsplanung be-
ricksichtigt werden muss (Haak, Brakalova, Thiemann
2019 und Heinrich, Jalinous, Staudt 2019).
GleichermaBen verlangt der Kooperationsmechanis-
mus auch einen erheblichen Informationsaustausch
zwischen den Kontaktstellen der Mitgliedstaaten und
der Kommission. Dabei kann es auch vorkommen, dass
entweder die Akquisition weitestgehend nicht-6ffent-
licherfolgensoll oder aber die im Rahmen des Koope-
rationsverfahrens ausgetauschten Unternehmensinfor-
mationensensibler Natur sind. Die FDI-Screening-VO er-
héht zwangslaufig die Zahl der Informationsempfénger
und damitauch das Risiko eines ,,Leaks". Dem wirkt die
FDI-Screening-VO jedoch zumindest mit Art 10 zur Si-
cherstellung der Vertraulichkeit und mit Art é Abs 2,
Art 7 Abs 2 entgegen, nach denen die mitgliedstaatii-
chen Kommentare nur dem Zielstaatund der Kommis-
sion inhaltlichbekannt werden.

Diese zusatzlichen Belastungen — wie auch die durch
Art3 Abs 1 FDI-Screening-VO gestatteten Uberpri-
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4. Kompetenzen, Grundfreiheiten, Wirtschaftsvolkerrecht: Der zu beachtende Rechtsrahmen

fungsmechanismen insgesamt — betreffen nur dritt-
staatliche Erwerber, sodass deren Akquisitionsange-
bote gegenlber denen anderer Erwerbsinteressenten
aus Mitgliedstaaten alleinschon aufgrund der Méglich-
keit eines solchen Uberprifungsverfahrens benachtei-
ligt sind (vgl. Krause 2009). Dies k&dnnte sich wiederum
negativ auf das allgemeine Interesse an einer Investi-
tionin Osterreich auswirken.

4. Kompetenzen, Grundfreiheiten,
Wirtschaftsvolkerrecht: Der zu
beachtende Rechtsrahmen

Wie fUr mitgliedstaatliche Investitionskontrollen besteht
auch fUr die FDI-Screening-VO ein Rechtsrahmen, in
dem sie sichhalten muss.

4.1 Kompetenzverteilung zwischen der EU
und den Mitgliedstaaten

Das betrifft zundchst die verbandskompetenziellen
Grenzen zwischen der EU und den Mitgliedstaaten. In-
sofern ist auffdllig, dass Art3 Abs 1 FDI-Screening-VO
den Mitgliedstaaten zur Rechtssicherheit (Europdische
Kommission 2017A) die Aufrechterhaltung, Anderung
und Einrichtung von  Uberprifungsmechanismen
zwecks Sicherheit und 6ffentlicher Ordnung gestattet.

Hintergrund dessen ist, dass FDI nach Art 207 Abs 1
i.Vv.m. Art3 Abs 1 lit.e AEUV in die ausschlieBliche Zu-
sténdigkeit der EU fallen, sodass angenommenwerden
kann, dass mitgliedstaatliiche MaBnahmen in diesem
Bereich nur noch aufgrund Ermdachtigung méglichsind
(val. Europdische Kommission 2017A). Jedoch beste-
hen mit Art 346 Abs 1 litb, Art 65 Abs 1 lit b AEUV und
Art 4 Abs 2 EUV primdarrechtliche Regelungen, die auf-
grund des strikten Sicherheitsbezugs der hiermaBgebli-
chen Uberprifungsmechanismen auch zugunsten ei-
ner Kompetenz der Mitgliedstaaten sprechen — zumall
mit Art 64 Abs 3 AEUV gleichermaBen noch eine wei-
tere thematisch einschlégige Kompetenznorm besteht,
die der EU nur eine geteilte Kompetenzvermittelt (dazu
bspw. Beuttenmller 2011, GUnther 2018, Grieger2019).
Insofern ist die Rechtslage noch nicht vollumfassend
geklart.

4.2 Kapitalverkehrs-und
Niederlassungsfreiheit

GleichermaBen werdenim Zusammenhang mit Direk-
finvestitionenin Form der Unternehmensakquisition die
Kapitalverkehrsfreineit nach Art 63 AEUV und die Nie-
derlassungsfreiheit nach  Art49  AEUV  relevant
(Schmidt/Meckl 2020). Angesichts der vorgenannten
zusatzlich belastenden Auswirkungen, die die FDI-
Screening-VO mitsichbringt, istihr eine Beschrénkungs-
wirkung i.5.d. Grundfreiheit zuzuweisen. Die Niederlas-
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sungsfreiheit und die Kapitalverkehrsfreiheit unterschei-
den sich jedoch in einem gerade fir die vorliegende
rein drittstaatsbezogene Verordnung entscheidenden
Punkt, denn die Niederlassungsfreineit schUtzt nur Nie-
derlassungsvorgdinge durch einen anderen Mitglied-
staater, wahrend die Kapitalverkehrsfreiheit auch dritt-
staatsbezogene  Kapitalverkehrsvorgdnge  erfasst
(Schmidt/Meckl 2020). Insofern kommt es gerade hier
fUr den grundfreiheitlichen Schutz maBgeblich darauf
an, in welchem Verhdltnis die Kapitalverkehrs-und die
Niederlassungsfreiheit bzgl. Direktfinvestitionen stehen.
FUr die Praxis ist dabei die Rechtsprechung des EuGH
entscheidend, in der sich inzwischen herauskristallisiert
hat, dass auf Unternehmensakquisitionenin Form von
Direktfinvestitionen ausgerichtete Beschrénkungen aus-
schlieBlich an der Niederlassungsfreiheitzu messensind
und der grundfreiheitliche Schutz der Kapitalverkehrs-
freiheit zurGckiritt (z.B. EUGH 8.11.2012,Rs. C-244/11 und
EUGH 19.7.2012,Rs. C-31/11). Dies soll selbst dann gel-
ten, wenn es um drittstaatliche Erwerber geht, die nicht
in den persdnlichenSchutzbereich der Niederlassungs-
freiheit fallenund damit gar keinen grundfreiheitlichen
Schutz mehr genieBen (zB. EuGH 10.5.2007, Rs. C-
492/04) - die allein auf FDI gerichteten Uberprifungs-
mechanismenwie auch die FDI-Screening-VO unterlie-
gen danach grundsétzlich keinem grundfreiheitlichen
MaBstab (vgl. Schmidt/Meckl 2020). Das Meinungsbild
inder Literaturistzwar weit gestreut, die Zustimmung zur
Rechtsprechung wdéchst jedoch (Schmidt/Meckl 2020).
Nichtsdestotrotz bleiben auch bei dieser Ansicht zumin-
dest die Umgehungs- und insbesondere Erwerbsfdlle, in
denen ein bereits vom drittstaatlichenInvestor kontrol-
liertes Unfernehmen aus einem anderen Mitgliedstaat
das Zielunternehmen unmittelbar erwirbt. Dann greift
die Niederlassungsfreineitim unmitteloaren Erwerbsver-
h&ltnis der Direkfinvestition ein. FUr besagte Umge-
hungsfdlle kommtjedoch insoferneine Anleihe bei der
steuerrechtsbezogenen Rechtsprechung des EuGH
(z.B. EUGH 13.3.2007,Rs. C-524/04)in Betracht, wonach
ein Eingriff in die Niederlassungsfreineit auch gerecht-
fertigt sein kann, soweit er sich ausschlieBlich auf ,rein
kUnstliche, jeder wirtschaftlichen Realitdt bare Kon-
struktionen [zu Umgehungszwecken]" ausrichtet (vgl.
Roth 2009). Die Vorgabe der FDI-Screening-VOin Art 3
Abs 6 kénnte in diesem Sinne ausgelegt werden, so-
dass diese wohl als weitestgehend grundfreiheitlich un-
bedenklich eingestuft werden kann. Die in § 1 23, 6,
§ 2 InvKG angedachte Erfassung sdmtlicher mittelba-
rer Erwerbsvorgdnge kann dagegen nicht hierunter ge-
fasst werden, sodass auf die Rechtfertigungsgrinde
der O&ffentlichen Ordnung und Sicherheit i.S.v.
Art 52 AEUV bzw. i.S.d. ungeschriebenen zwingenden
Grinde des Allgemeinwonhls — einschlieBlich des dann
zu achtenden VerhdltnismdaBigkeitserfordemisses — zu-
rickzugreifenist.
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4.3 Internationales Wirtschaftsrecht

Neben den unionsrechtlichen Vorgaben und Anforde-
rungen mussen auch die Verpflichtungen beachtet
werden, die die EU und die Mitgliedstaaten gegenuber
Drittstaaten in einschldgigen bi- und multilateralen Ab-
kommeneingegangensind. Bei der Abfassung der FDI-
Screening-VOwar man sich dessen bewusst und hat in
ErwG 3 klargestellt, dass in den maBgeblichen Quellen
internationalen Wirtschaftsrechts die Mdglichkeit zur
Beschrédnkung von FDI aus Grunden der Sicherheit und
offentlichen Ordnung einger&umtwird.

FOr das EWR-Abkommen, durch das der europdische
Binnenmarkt auf die Gebiete der anderen EWR-
Staaten —Island, Norwegenund Liechtenstein—ausge-
weitetwird, gelten nach dem Homogenitatsprinzip die
gleichen grundfreiheitlichen Standards und Regelun-
gen, wie sie der AEUV und die Rechtsprechung des
EuGH festsetzen (ausfUhrlich Holterhus 2019). Jedoch
erfasst die FDI-Screening-VO nach Art 2 Z 2, 5 Direktin-
vestitionen aus sémftlichen Drittstaaten — einschlieBlich
der EWR-Staaten - und verbietet nach Art 3 Abs 2 ex-
plizit abweichende Behandlungen unter den Drittstaa-
ten. FUr die Erfassung der niederlassungsfreiheitlich ge-
schitzten Direkfinvestitionen aus den EWR-Staaten
muss folglich auf die Rechtfertigung aus Grinden der
offentlichen Ordnung und Sicherheit nach Art 33 des
EWR-Abkommens zurGckgegriffenwerden.

Bezlglich der Schweiz enthdlt zwar das EFTA-
Abkommenin Art 23 Abs 1 UAbs 2 und Art 24 Abs 1 lita
eine Liberalisierungs- und Inlédndergleichbehandlungs-
pflicht fir niederlassungsbezogene Investitionen — da-
runter auch den Erwerb bestehender inldndischer Ge-
sellschaften—sowiein Art 28 Abs 1 eine Liberalisierungs-
pflicht fir den Kapitalverkehr angesichts niederlas-
sungsbezogener Investitionen. Doch stehen sédmtliche
dieser Pflichten unter der Ausnahme von Art 27 Abs. 2
zugunsten Regelungen zwecks &ffentlicher Ordnung
und Sicherheit.

Auch mit Blick auf die eingegangenen Liberalisierungs-
pflichten nach Art 1 lita i.vV.m. Art 2 lita und das Diskri-
minierungsverbot zwischen OECD-Mitgliedern nach
Art 9, die der Code of Liberalisation of Capital Move-
ments der OECD festsetzt, kann auf die allgemeine
Ausnahme des Art 3 aus Grinden der 6ffentlichen Ord-
nung und Sicherheit und Wahrung der wesentlichen
Sicherheitsinteressenzurickgegriffenwerden (vgl.Roth
2009).

7 Japan: Art 8.7 lita Ziv, Art88 Abs 1, Art9.2 Abs 1; Kanada: Art 8.4
Abs 1 litaZiv, Art8.6 Abs 1, Art8.7.

GleichermaBen bietet das in ErwG 35 FDI-Screening-
VO besonders erwdhnte Allgemeine Abkommen Gber
den Handel mit Dienstleistungen der WTO (GATS) for
die Markizugangspflicht nach Art XVI GATS eine Ab-
weichungsmaoglichkeit zur Aufrechterhaltung der &f-
fentlichen Moral und o&ffentlichen Ordnung, dem
Schutz von Leben und Gesundheit von Menschen, Tie-
ren und Pflanzen oder der Einhaltung von sicherheits-
gewdhrleistenden Gesetzen nach ArtXIV lita, b, ¢
Z.iii) GATS. Zusétzlich bestimmt Art XIVbis litb GATS,
dass ein Vertragsstaat von ihm fUr notwendig gehal-
tene MaBnahmen zum Schutz seiner wesentlichen Si-
cherheitsinteressen bzgl. z.B. der milit&rischen Versor-
gung treffen kann.

Zuletzt finden sich auch in sonstigen Abkommen wie
dem Wirtschaftspartnerschaftsabkommen mit Japan
von 2018 (EU ABI 2018 L 330, 3) oder dem Umfassenden
Wirtschafts- und Handelsabkommen mit Kanada von
2017 (EU ABI 2017 L 11, 23) Regelungen gegen die Be-
schrankung von Direkfinvestitionenin Unternehmen.!”
Jedoch werden zugleich Ausnahmen fUr solche MaB-
nahmen aufgestellt, die weder willkUrliche oder unge-
rechtfertigte Diskriminierungen, noch verschleierte Be-
schrénkungen darstellen und zur Wahrung der 6ffentli-
chen Sicherheitund 6ffentlichen Ordnung vor tatséch-
lichen und hinreichend schweren Gefahren erforder-
lichsind.'8

5. Auswirkungen der Corona-Krise

Infolge der Corona-Krise ist es zu einem beachtlichen
Absinken der Asset-Preise — insbesondere der Kapital-
marktbewertung — bei einer Vielzahl von Unternehmen
gekommen, wdhrend diese zusdtzlich ein Liquiditats-
problem aufgrund der sinkenden Absatzzahlen auszu-
gleichenhaben; dies hat Sorgen vor Akquisitionen op-
portunistischer strategischer Investoren geweckt
(Schmidt und Meckl 2020, Kowalski 2020). Gleichzeitig
hat die Corona-Krise die gesellschaftliche Bedeutung
des Gesundheitssektors herausgestellt. Mit der anféang-
lichen Erwégung des Weilen Hauses zum Erwerb eines
deutschen Impfstoffherstellers, um den USA Exklusiv-
rechte an einem maoglichen Impfstoff zu sichern (Frond-
hoff 2020, Kowalski 2020), ist sogar bereits ein Idealbei-
spiel fUr die Sorge des Aufkaufs solcher fUr die Gesund-
heitsversorgung in Zeiten von Corona entscheidender
Unternehmen aufgetreten.

'8 Japan: Art 8.3 Abs 2lit a; Kanada: Art 28.3 Abs 2 lita Fall 1, 3.
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6. Fazit und Ausblick

Entsprechend lassen sich Uberall auf der Welt Gegen-
maBnahmen auch im Bereich der Investitionskontrolle
finden, wie etwa in Japan (Smith und Yonemata 2020)
oder im VereinigtenKdnigreich (JonesDay 2020). Diese
existierenaber gerade auch in der EU. Die Kommission
hat inihrem Kommuniqué vom 13. Mdrz 2020 (Europdi-
sche Kommission 2020) die Mitgliedstaatenzur Nutzung
aller verfugbarenInstrumente —einschlieBlich der Inves-
titionskontrolle —zur Vermeidung eines Verlustes vonkri-
tischen Vermd&genswerten und Technologien wdhrend
der Krise aufgerufen. Darauf folgten sodann die bereits
im Kommuniqué angekindigten Leitlinien beziglich
FDI (Europd&ische Kommission2020C). Insgesamt fassen
diese die rechitlichen Rahmenbedingungen um FDI
einschlieBlich eines Ausblicks auf die Anwendung der
FDI-Screening-VO, die aktuellenRisiken von FDIund die
Optionen der Mitgliedstaaten zur Unterbindung prob-
lematischer FDIzusammen. Die Kommission betont da-
bei zwar insbesondere den Gesundheitssektorund die
offentliche Gesundheit als grundfreiheitlichen Recht-
fertigungsgrund, nimmt aber insgesamt Bezug auf
s&mtliche kritische Infrastruktur und Vermdgenswerte.
Mit ihrer expliziten Aufforderung zur Schaffung eines ei-
genen Mechanismus, oder zumindest dem Einsatz an-
derer Optionen wie Lizenzpflichten oder goldenen Ak-
tien, geht sie jedoch in der aktuellenSituation Gber den
Rahmen der FDI-Screening-VO hinaus (Kowalski 2020).
Auch wenn die LeitlinienbegriBtwerden, werden ihre
geringe Bindungskraft und Offenheit fir problematisch
gehalten; ihre praktische Wirksamkeit h&ngt jedenfalls
von der Kooperationsbereitschaft der Mitgliedstaaten
ab (Schmidtund Meckl 2020, Schmidt 2020).
Insofernkdnnen zumindestin einzelnen Mitgliedstaaten
RegelungsaktivitGten im Nachgang zu den Leitlinien
gerade mit Blick auf den Gesundheitssektor festgestellt
werden —jedoch in erster Linie mit Bezugnahme auf die
FDI-Screening-VO.So hat Deutschland einen Teil seiner
geplanten Novelle im Investitionskontrolirecht zeitlich
vorgezogen und dabei den Gesundheitssektorin die
besonders sicherheitsrelevante Prifungskategorie auf-
genommen (Deutsche Bundesregierung 2020). Oster-
reich nimmt bis Ende 2022 nach § 4 Z 2, § 29 Abs 3 In-
vKG den Gesundheitssektor ebenfallsin die besonders
sicherheitsrelevanten Prifungskategorien auf. Und Ita-
lienhat nach Art 15 Abs 1 GesetzesdekretNr.23 vom 8.
April 2020 zum einen niedrigere Prifungsschwellen fUr
Drittstaater eingefUhrt und zum anderen sdmtliche
Kategorien von Art4 Abs 1 FDI-Screening-VO (und
nicht mehr nur von Art 4 Abs 1 lit a und b)'? bis Ende
2020in die Investitionskontrolle aufgenommen. Die ita-
lienische Regelung erfasst aber auch Kontrollerwerbe
durch andere Mitgliedstaater, was wohl der Vorstel-
lung der Kommission entgegenlduft.

Die Corona-Krise kdnnte also tatsdchlich den Willen zur
europdischen Integration im Rahmen der Investitions-
kontrolle férdern. GleichermaBen droht sie aber auch

9 Vgl. Art 4-bis Abs 3 Gesetzesdekret Nr. 105 vom 19. September 2019,
unter Anderungen in Gesetzesrecht Ubernommen durch Gesetz Nr. 133
vom 18. November 2019.
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zu einem Katalysator des allgemein wahrzunehmen-
den Verschdrfungstrends und damitzur Abschreckung
von Investitionenzuwerden (Kowalski 2020) —auch zwi-
schen den Mitgliedstaaten, wie das italienische Beispiel
zeigt. Dabei wird ohnehin durch die Corona-Krise ein
deutlicher RUckgang und eine nur langsame Erholung
der allgemeinwirtschaftsférderlichen Direktinvestitiors-
strome erwartet (UNCTAD 2020). Auch wenn deutlich
erhdhte MaBnahmen wdhrend der Corona-Krise ge-
rechtfertigt sein moégen (Schmidt und Meckl 2020), ist
im Nachgang doch eine Uberprifung der Beschrdn-
kungsregelungen und -praktiken auf ihre fortbeste-
hende Erforderlichkeit nétig. Eine Orientierung an uni-
onsrechtlichen Vorgaben kdnnte dabei nitzlich sein.

6. Fazitund Ausblick

Auch wenn sie inihnrem Ansatz weitestgehend begruBt
wird (z.B. Schmidt und Meckl 2020, Briggemann 2020,
Slobodenjuk 2020), reicht die Kritik an der FDI-
Screening-VO von einem Papiertiger, der keine koh&-
rent-effektive europdische Investitionskontrolle befér-
dert, (z.B. Béni 2020) bis hin zur EEméglichung industrie-
politisch motivierter Erwerbsverbote unter sicherheits-
technischem Vorwand (z.B. Van Roosebeke und Baran
2017). Begrindet wirddies in beiden Fallenmit den for
zu groBB gehaltenen Freirdumen, die den Mitgliedstao-
ten belassen werden. Jedoch muss die FDI-Screening-
VO auch als bloB erster— womaglich etwas zu vorsich-
tiger — Schritt auf einem gemeinsamen europdischen
Weg in der sicherheitsbezogenen Investitionskontrolle
verstanden werden (vgl. Schuelken 2018). SchlieBlich
war in diesem Themenfeld die Position der EU bisher
mehr als zurUckhaltend und der Anspruch der Mitglied-
staaten auf ihre sicherheitsbezogene Eigenstdndigkeit
immer noch groB. In welche Richtung dieser Weg nun
gehen wird, ist noch nicht vollends abzusehen. Dabei
kann die Corona-Krise einem europdischen Ansatz zu-
traglich sein, aber auch eine Dynamik unter den Mit-
gliedstaaten auslésen, die der Marktoffenheit (auch in-
nerhalb des Binnenmarkts) Uberm&Big entgegenwirken
kénnte. Das verleiht der Kritik zu groBer Freirdume in den
europdischen Vorgaben zusatzliches Gewicht. Wenn
auch in dieser Zeit ein besonderes Augenmerk auf si-
cherheitsrelevante FDI zu legen sein mag, muss im
Nachgang der Corono-Krise eine kritische Neubewer-
tung der europdischen Investitionskontrollregime erfol-
gen. An dieser Stelle sollte es gerade Aufgabe der EU
sein, in inrem kompetenziellen, grundfreiheitlichenund
wirtschaftsvélkerrechtlichen Rahmen einen erneuerten
Ausgleich zwischen den individuellen und gemeinsao-
men Sicherheifsinteressen einerseits und der Marktof-
fenheit und Geringhaltung zusaitzlicher Nachteile for
drittstaatliche Investoren andererseits zu finden. Daher
ist mit der Uberwiegenden Zahl der Stimmen dem An-
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safz der FDI-Screening-V O zuzustimmen, die sicherheits-
technische Investitionskontrollein europdischer Koope-
ration und Koordination — und woméglich in néchster
Zukunft auf harmonisierter Grundlage — statftfinden zu
lassen. Denn die Verwirklichung des europdischen Bin-
nenmarkts bedarf nicht nur einer Offenheit nach innen,
sondern auch einer Einheitlichkeit nach auBen (vgl.
Hahn 2016 und Wei3 2020).
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