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BKA/BWRB: Leitfaden zur
Transaktionswert-Schwelle fur
Zusammenschlusse — Iim
Konsultationsverfahren

Die deutsche und die Osterreichische Wettbewerbsbehorde haben sich bemuht, die
Anwendung eines unklaren Gesetzestextes zu erleichtern. Sie konnten nicht alle
Fragen beantworten und haben ein paar neue aufgeworfen.

Von Dieter Hauck

Inhaltstibersicht:

Vorbemerkungen

Wert der Gegenleistung flr den Zusammenschluss
Ubernommene Verbindlichkeiten

Inlandstéatigkeit von erheblichem Umfang
Zusammenschlusstatbestand

Verfahrensfragen

Conclusio und Ausblick
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A. Vorbemerkungen

Der osterr und der dt Gesetzgeber haben als Vorreiter
in Europa mit dem Kartell- und Wettbewerbsrechts-
Anderungsgesetz 2017V bzw der Neunten GWB-No-
velle? nahezu gleichlautende Regelungen zu einem
neuen, erginzenden Schwellenwert fiir die Fusions-
kontrolle erlassen. Die Anderungen sollen eine Liicke
im System der Fusionskontrolle schliefSen, die fiir Félle
erkannt wurde, wo die Umsatzzahlen der beteiligten
Unternehmen kein geeignetes Kriterium zur Beurtei-
lung der gesamtwirtschaftlichen Bedeutung des Zu-
sammenschlusses sind.” Entsprechend wurde sowohl
im Osterr Kartellgesetz (§ 9 Abs 4 KartG) als auch im
dt GWB (§ 35 Abs 1a GWB) nunmehr der Wert der

Gegenleistung? - neben leicht modifizierten Umsatz-
schwellen - als ergdnzende, subsididre Schwelle einge-
fithrt.” Um einen ausreichenden Konnex zur jeweili-
gen nationalen Rechtsordnung herzustellen, wurde
dazu das Kriterium einer erheblichen Inlandsbetiti-
gung aufgenommen.®

Beide Konzepte sind - in unterschiedlichem Aus-
maf}” - neu in den jeweiligen nationalen Zusammen-

1) BGBI12017/56 v 24. 4. 2017.

2) Neuntes Gesetz zur Anderung des Gesetzes gegen Wettbewerbs-
beschrankungen vom 1. 6. 2017, BGBI 2017 | Nr 33.

Die Diskussion entziindete sich 2014 an der Transaktion Facebook/
WhatsApp, wo trotz eines Kaufpreises von ca 19 Mrd USD die Um-
satzschwellen nicht erreicht wurden und letztlich die Kom nur auf-
grund eines Ersuchens gem Art 4 Abs 5 der EU-Fusionskontrollver-
ordnung zusténdig wurde. Vgl Entscheidung Kom v 30. 10. 2014,
COMP/M 7217.

Deutschland: 400 Mio Euro; Osterreich: 200 Mio Euro.

Die neuen Schwellen gelten nur gemeinsam mit Umsatzschwellen
(C)sterreich: weltweit gemeinsam 300 Mio Euro, im Inland gemein-
sam 15 Mio Euro). Dies hat nattrlich Auswirkungen auf die erfassten
Transaktionen. Vgl auch Kersting/Podszun, Die 9. GWB-Novelle
(2017) 314 Rz 16ff.

Deutschland/Osterreich: ,das zu erwerbende Unternehmen [.. .] in
erheblichem Umfang im Inland tétig ist".

Die Regelung der ,erheblichen Inlandstatigkeit” zeigt eine gewisse
Nahe zur Inlandsauswirkung nach § 24 Abs 1 KartG. Dazu wird fur
die Zusammenschlusskontrolle von der ésterr Rsp angenommen,
dass bereits die abstrakte Moglichkeit einer potentiellen Inlandsaus-
wirkung ausreicht (KG 27 Kt 358, 359/00). Bei der Transaktions-
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schlussregeln. Ebenso neu war der Ansatz, erstmals
aufgrund der dhnlich lautenden Regelungen einen ge-
meinsamen Leitfaden der beiden nationalen Wett-
bewerbsbehorden (dt Bundeskartellamt [BKA] und
Osterr Bundeswettbewerbsbehorde [BWB]) zu verof-
fentlichen.¥ Das Vorhaben ist zur Erhohung der
Rechtssicherheit hochst lobenswert. Aufgrund der
Verschiedenheiten des Osterr und dt Zusammen-
schlussregimes — ungeachtet der Ahnlichkeiten der
konkreten Regelung — ergeben sich daraus jedoch auch
einige Fragen und Probleme.

Die Kom hat zwar (noch) keine dhnlichen Ande-
rungsvorschlage fiir die européische Fusionskontroll-
verordnung vorgelegt, jedoch bereits 6ffentlich diesbe-
ziigliche Uberlegungen angestellt.” Eine offentliche
Konsultation zur Frage der Notwendigkeit von neuen
Schwellenwerten wurde beendet.!” Auch hier wurden
Uberlegungen angestellt, dass rein umsatzbasierte
Grenzwerte dort versagen, wo ein Zielunternehmen
ungeachtet seiner niedrigen Umsitze aufgrund seines
Wettbewerbsverhaltens, seiner Daten oder wegen sei-
nes Marktpotenzials eine besondere Bedeutung und ei-
nen entsprechenden Wert haben kann. Insb im digita-
len und dem pharmazeutischen Sektor werden solche
Situationen geortet.

In Europa konnen somit (bisher) keine weiteren
Beispiele oder Erfahrungen fiir die Osterr Anwen-
dungspraxis nutzbar gemacht werden. In den USA gibt
es ein dhnliches Konzept hinsichtlich eines ,size of
transaction test“ nach dem Hart-Scott-Rodino (HSR)
Antitrust Improvement Act von 1976.'Y Obwohl ,,size
of transaction dort nicht genau dasselbe ist wie Wert
der Gegenleistung und auch eine andere Funktion
hat,'? so sind doch #hnliche Uberlegungen anzustellen
und unter Umstidnden kénnen Erfahrungen genutzt
werden.!

B. Wert der Gegenleistung fiir den
Zusammenschluss

Der Terminus ,,Wert der Gegenleistung® ist im Osterr
Gesetz — anders als im GWB - nicht ausdriicklich defi-
niert. Nach den Erldut sind davon alle Vermdogens-
werte oder sonstigen geldwerten Leistungen umfasst,
die der Verkdufer vom Kéufer iZm der Transaktion
erhilt, einschliefllich ibernommener Verbindlichkei-

wert-Schwelle wird aber auf eine aktuelle Tatigkeit abzustellen sein.

Siehe auch Leitfaden-Entwurf Rz 64.

Veroffentlicht am 14. 5. 2018 als Konsultationsentwurf unter www.

bwb.gv.at/news/detail/news/gemeinsamer_leitfaden_zur_neuen_t-

ransaktionswert_schwelle_in_der_zusammenschlusskontrolle_i-
n_oesterre-1/, nachstehend ,Leitfaden-Entwurf* (Stand aller Links

24.5.2018).

So Kommissarin Vestager am 10. 3. 2016 vor der Studienvereini-

gung Kartellrecht in Brussel, https://ec.europa.eu/commission/

commissioners/2014 -2019/vestager/announcements/refining-eu-
merger-control-system_en.

10) EU Kommission, Pressemitteilung vom 7. 10. 2016 (IP/16/3337).

11) Matousek/Weiss/Gassler, Zusammenschlusskontrolle — Neuer
Transaktionswerttest, ecolex 2017, 388.

12) Kersting/Podszun, Die 9. GWB-Novelle 315 Rz 17: In den USA hat
der Transaktionswert nicht die Funktion, eine Llcke zu schlieBen,
sondern ist immer relevant.

13) Vgl Valuation of Transactions Reportable Under the Hart-Scott-Ro-
dino Act (nachstehend auch ,HSR*), www.ftc.gov/enforcement/
premerger-notification-program/hsr-resources/valuation-transac-
tions-reportable-underable-under. Auf Unterschiede verweist auch
Kersting/Podszun, Die 9. GWB-Novelle 315 Rz 17.
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ten.!¥ Der Begriff des Vermdgensgegenstands ist daher
weit zu verstehen. Er schlief3t alle Geldzahlungen ein,
die Ubertragung von Stimmrechten, Wertpapieren,
von Sachanlagen sowie von immateriellen Vermogens-
gegenstinden. Der Wert der Gegenleistung beruht
aber nicht nur auf objektiven, sondern auch auf sub-
jektiven Elementen.'” Fraglich ist angesichts des Ge-
setzestextes, inwieweit der objektive Wert des Zielun-
ternehmens relevant sein kann.!®

Erfasst werden auch Gegenleistungen, die an den
Eintritt von Bedingungen gekniipft sind (,Earn-Out-
Klauseln“), wie zusitzliche Zahlungen an den Verdu-
flerer, wenn zu einem zukiinftigen Zeitpunkt be-
stimmte Umsatz- oder Gewinnziele erreicht werden
(zB Lizenzgebiihren).!” Gleiches gilt fir Zahlungen
fiir einen vereinbarten Wettbewerbsverzicht des Ver-
duflerers.' Die Gegenleistung kann - siehe subjektive
Elemente! - vom Unternehmenswert abweichen.! Be-
steht die Gegenleistung nicht in Geld oder gibt es zu-
kiinftige und/oder variable Bestandteile, sind Bewer-
tungen und Berechnungen notwendig. Der Leitfaden-
Entwurf und die Literatur®® gehen davon aus, dass da-
fiir ibliche Methoden, die ausreichend transparent
und uberprifbar sind, akzeptabel sind, es wird Metho-
denfreiheit, Richtigkeitsvermutung und Offenle-
gungspflicht postuliert.?

Zur Feststellung des aktuellen Werts aus zukiinfti-
gen Zahlungen zum Anmeldezeitpunkt sind finanz-
wirtschaftlich gingige Abzinsungsmethoden zu nutzen.
Zukiinftige Zahlungen sind zu einem Barwert abzuzin-
sen, um so den Wert der Zahlung zu einem einheitli-
chen Zeitpunkt zu ermitteln.?” Unterjdhrige Zahlungen
sind zusammenzufassen?, Entgeltsbestandteile, die
von unsicheren Ereignissen abhdngen, kénnen nach
Eintrittswahrscheinlichkeit gewichtet werden.?? So-
wohl Methoden als auch angenommene Werte sind

14) Diesbezlglich Gbernehmen die Osterr Erlaut den dt Gesetzestext
(§ 38 Abs 4a GWB) nahezu wortlich.

15) Feldner, § 9 Abs 4 KartG - Die praktische Bedeutung des neuen
Schwellenwerts, OZK 2017/9, 149 (152).

16) Mertel, Ausweitung der Zusammenschlusskontrolle durch KaWe-

RAG 2017, OZK 2017/3, 91 (94). Hier auch zu beachten einer der

Unterschiede zum amerikanischen HSR-Regime: Dort kommt der

jeweils groBere Wert von ,Fair Market Value® (Assets) oder ,Market

Price” (Shares) einerseits und ,Acquisition Price” andererseits zur

Anwendung, was ,Preismanipulationen” erschwert.

Vgl auch Zusammenschlussfélle der Kommission, zB 18. 12. 2017,

M.7872 Novartis/GSK und 28. 1. 2015, M.7215 Novartis, GSK On-

cology Business.

Leitfaden-Entwurf Rz 11, 14, 57 ff. Dazu aber der Entwurf: ,Da ein

Wettbewerbsverzicht in der Regel bereits im Kaufpreis berdicksich-

tigt wird, wird der eigenstandigen Bewertung eines Wettbewerbs-

verzichts in der Praxis geringe Bedeutung zukommen.*

19) Leitfaden-Entwurf Rz 12.

20) Mertel, OZK 2017/3, 94.

21) Leitfaden-Entwurf Rz 29, 44. Matousek/Weiss/Gassler, ecolex

2017, 388 (391); vgl BT-Drs 18/10207, 78, wo allerdings eine Wert-

bestimmung nach Liquidationswerten als ausdriicklich unzuldssig

bezeichnet wird.

Leitfaden-Entwurf Rz 29.

Leitfaden-Entwurf Rz 311.

Leitfaden-Entwurf Rz 33f. Das Problem hier ist, ob hinreichende

Grundlagen fur diese Gewichtung vorliegen und glaubhaft gemacht

werden kénnen. Anders als im US-Recht steht aber nach den ge-

setzlichen Grundlagen ein ,Ausweichen“ auf den ,Fair Market Va-

lue” nicht offen. Ob daher mit diesen Ausfihrungen den Anforde-

rungen der ICN Recommended Practices for Merger Notification

and Review Procedure entsprochen und die dort erhobene Forde-

rung ,Notification thresh olds should be based on objectively quan-

tifiable criteria” (11.B, www.internationalcompetitionnetwork.org/

uploads/library/doc588.pdf) erflllt wird, erscheint fraglich.

o
'l

—
)

22

N
L

24

218

-» Dieter Hauck -» BKA/BWB: Leitfaden zur Transaktionswert-Schwelle fir Zusammenschliisse — im Konsultationsverfahren [2018]



transparent zu machen und zu dokumentieren. Beson-
dere Fragen ergeben sich zu ,,iibernommenen (verzins-
lichen) Verbindlichkeiten®, siehe dazu unten zu C.2%

Es ist Aufgabe und im Interesse der Zusammen-
schlussparteien, den Wert der Gegenleistung und die
Anmeldepflicht zu priifen und plausibel darzustellen
sowie insb diese Priifung und deren Ergebnisse nach-
vollziehbar darlegen zu kénnen. Dies im Fall einer An-
meldung, aber umso mehr dann, wenn eine Anmel-
dung nicht vorgenommen wird. Erfolgt eine Anmel-
dung, muss die Grundlage fiir die Zustdndigkeit der
Behorde nachvollziehbar sein. Erfolgt keine Anmel-
dung, muss gegebenenfalls diese Entscheidung spater
verteidigt werden.?® Besondere Sorgfalt wird bei der
Dokumentation von unternehmensinternen Annah-
men oder Zukunftserwartungen anzuwenden sein, al-
lenfalls werden Bestdtigungen von Unternehmensor-
ganen oder auch externen Experten beizuschaffen
und entweder vorzulegen oder zumindest aufzubewah-
ren sein. Bei Unsicherheiten oder schwankender Ge-
genleistung kann es auch sinnvoll sein, dass sowohl
Erwerber als auch Verduflerer unabhéngig die von ih-
nen ermittelten bzw geschitzten (!) Werte der Gegen-
leistung darlegen und dokumentieren. Herrscht Unei-
nigkeit zwischen den Parteien dariiber, ob die Schwel-
lenwerte Giberschritten sind, wird letztlich eine vor-
sorgliche Anmeldung empfohlen. Dazu miissen die
sonstigen Voraussetzungen fiir eine Anmeldung gege-
ben sein, insb, dass das Vorhaben ausreichend konkre-
tisiert ist.”)

Mehrfach wirft das ,,Zusammenrechnen® von Vor-
gangen Fragen auf?® Im Osterr Kartellrecht gibt es
dazu, anders als in Deutschland?” und in der EU9,
keine ausdriickliche Regelung. Die Fragen sind daher
in Osterreich nach der ,,wirtschaftlichen Betrachtungs-
weise“) und der dazu ergangenen Judikatur zu 19sen.

Anders als bei der zeitraumbezogenen Umsatzbe-
trachtung ist der Wert der Gegenleistung zeitpunktbe-
zogen festzustellen. Dieser relevante Zeitpunkt ist
grundsitzlich der Vollzug des Zusammenschlus-
ses.’? Da eine Anmeldung vor dem Vollzug zu erfol-
gen hat, wire in der Anmeldung der Wert der Gegen-
leistung auf den Zeitpunkt der Durchfithrung zu be-
ziehen, was bei schwankenden Werten (zB bei Tausch
von Wertpapieren mit schwankenden Kursen) kom-
plexe Probleme und Ergebnisse ergeben kann. Prak-
tisch muss nach der Bewertung bis zur Durchfithrung
des Zusammenschlusses der Wert der Gegenleistung
beobachtet werden. Besonders aber bei - hoffentlich
gut tberlegter — Nichtanmeldung eines Zusammen-
schlussvorhabens ist sicherzustellen, dass zum Voll-
zugszeitpunkt nach allen sinnvollen Bewertungsme-
thoden die Schwellen nicht tiberschritten sind und
dass dies auch ausreichend dokumentiert ist. Sollte
nach Vollzug eines Zusammenschlusses eine Wertan-
derung ein Uberschreiten der Schwellenwerte erge-
ben, so lebt die Anmeldepflicht nicht wieder auf
und es kommt nicht zu einem Verstofl gegen das
Vollzugsverbot. Besonders wenn ein derartiges Risiko
besteht, sollten die Wertermittlung, deren Grundlage
und va auch deren Zeitpunkt sehr sorgfiltig doku-
mentiert werden.*?

C. Ubernommene Verbindlichkeiten

Die Gegenleistung umfasst auch Verbindlichkeiten, die
der Erwerber iibernimmt.>® Dies ist im dt Gesetzestext
enthalten, in Osterreich lediglich - wortgleich zum dt
Gesetzestext — in den Erldut.’® Bedauerlicherweise sind
zu diesem Punkt die Gesetzestexte, die Erldut und die
bisherige literarische Diskussion unprizise. Die Dis-
kussion, in welchem Umfang hier (welche) Verbind-
lichkeiten einer errechneten Gegenleistung hinzuzu-
rechnen sind, werden wohl noch einige Zeit fortge-
fihrt werden.

Der Leitfaden-Entwurf geht derzeit davon aus, dass
die ,,im Rahmen eines Zusammenschlusses iibernomme-
nen Verbindlichkeiten des erworbenen Unternehmens
(1) ebenso hinzuzurechnen sind wie ,,zusatzlich tber-
nommene Verbindlichkeiten des VerduBerers®.3® Dies
wird mit einem Hinweis auf den ausdriicklichen Ge-
setzestext (in Deutschland) und die entsprechenden
Gesetzesmaterialien in Osterreich begriindet. Weiters
wird argumentiert, dass damit erfasst wird, , welchen
Wert der Erwerber dem Zusammenschluss beimisst®,
die Ubernahme von Verbindlichkeiten bringe zum
Ausdruck, dass der Zusammenschluss ihm (dem Er-
werber) so viel wert sei, auch diese Belastungen zu tra-
gen bzw die Verschuldung des Zielunternehmens zu
akzeptieren. Es werde also nicht danach unterschieden,
ob sich die Zielgesellschaft tiberwiegend durch Fremd-
oder durch Eigenmittel finanziert. Dabei wird nach
(derzeitiger) Auffassung der Behorden auf die ,, verzins-
lichen Anteile der Verbindlichkeiten“ abzustellen sein,
nicht aber auf nichtverzinsliche Verbindlichkeiten
wie {iblicherweise Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen. Es wird weiter erldutert, dass diese
Ausfithrungen sich auf die in der Bilanz des erworbe-
nen Unternehmens ausgewiesenen (verzinslichen)
Verbindlichkeiten ungeachtet ihrer Zuordnung zu ei-
ner Bilanzposition nach § 266 HGB bzw § 224 UGB
beziehen, bei teilweisem Erwerb eines Unternehmens
entsprechend reduziert.

Damit gehen aber die Verfasser des Leitfaden-Ent-
wurfs davon aus, dass Verbindlichkeiten im erworbe-
nen Unternehmen, insb wenn dieses durch einen Share
Deal iibernommen wird, einerseits ,vom Erwerber
iibernommen werden® und andererseits ,, Verbindlich-
keiten des VerdufSerers“und tiberhaupt Teil der Gegen-
leistung sind.*” Diese Auffassung ist nicht im Gesetzes-
begriff einer — objektiv feststellbaren — Gegenleistung
gedeckt. Weder haftet der Verduflerer urspriinglich

25) Leitfaden-Entwurf Rz 16, 50ff.

26) Daraus ergeben sich Verfahrensfragen fUr die Anmeldung, siehe
Leitfaden-Entwurf Rz 112ff.

27) Allenfalls und sicherheitshalber vom Erwerber und VerduBerer un-
abhangig, vgl Leitfaden-Entwurf Rz 18—-26.

28) Leitfaden-Entwurf Rz 13 und auch 54 (Neugriindung GU).

29) § 38 Abs 5 GWB.

30) Art5 Abs 2 FKVO; vgl auch Konsolidierte Mitteilung der Kom zu
Zustandigkeitsfragen, ABI C 2009/43, 10, 1.5. (Rz 26ff).

31) § 20 KartG.

32) Leitfaden-Entwurf Rz 27. HRS stellt auf die Anmeldung oder, wenn
eine solche nicht erfolgt, auf ,Closing®, bzw jeweils bis zu 60 Tage
vorher, ab.

33) Leitfaden-Entwurf Rz 34.

34) Leitfaden-Entwurf Rz 50 ff.

35) ErautRV 1522 BIgNR 25. GP 3.

36) Leitfaden-Entwurf Rz 50.

37) Vgl BT-Drs 18/10207, 78.
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unmittelbar fir diese Verbindlichkeiten noch spater
der Erwerber. Vielmehr haftet nur das Zielunterneh-
men unmittelbar. Der Hinweis in den dt Materialien,
dass im US-amerikanischen Fusionskontrollrecht Ver-
bindlichkeiten den Wert der Gegenleistung erhohen,
ist unprazise. Die entsprechenden Anleitungen auf
der Homepage der FTC* zeigen, dass nur im Falle ei-
nes Asset Deals die Gegenleistung auch die Uber-
nahme allfilliger Verbindlichkeiten durch die erwer-
bende Person mitumfasst.* Beim Share Deal wird
auf den Wert der Anteile abgestellt, der unterschied-
lich berechnet wird, je nachdem ob die Anteile 6ffent-
lich gehandelt werden oder ob die Gegenleistung be-
stimmt ist. Jedenfalls wird beim Erwerb von Anteilen
auf deren Markt-/Bérsenpreis, Ubernahmepreis oder
allenfalls gemeinen Wert abgestellt. Jedenfalls ist hier
im Falle eines Anteilserwerbs keine ,,Hinzurechnung®
von im Zielunternehmen allenfalls enthaltenen Ver-
bindlichkeiten vorgesehen. Dies kommt auch in den
Berechnungsformularen zum Ausdruck.*”

Am deutlichsten wird die Problematik im Fall des
Erwerbes von Unternehmensanteilen, die an einer
Borse notieren*" oder sonst offentlich gehandelt wer-
den. Hier ist die Preisbildung weitgehend der Einfluss-
nahme durch die Parteien entzogen. Umso weniger ist
es verstindlich, warum dann im Sinne der neuen
Schwellenwerte hier dem Borsenpreis des Zielunter-
nehmens dessen (verzinsliche) Verbindlichkeiten hin-
zugerechnet werden sollen. Der Anteilspreis, wie an
der Borse ermittelt, ist das, was das Zielunternehmen
dem Erwerber wert ist, und zwar so wie es ist, mit oder
ohne Verbindlichkeiten und unter Beriicksichtigung
der subjektiven Beurteilungselemente. Weder der dt
Gesetzestext noch die Osterr Erldut enthalten einen
Hinweis darauf, dass die Gegenleistung gleichsam um-
zurechnen ist auf den Erwerb eines véllig schulden-
freien Zielunternehmens. Der Hinweis auf die ameri-
kanischen Regelungen in den Materialien konnte viel-
mehr auch als Hinweis auf die differenzierte amerika-
nische Praxis hinsichtlich von Verbindlichkeiten
angesehen werden.

Die vorgeschlagene Regelung iiber eine anteilige
Ubernahme von Verbindlichkeiten, wenn weniger als
100% erworben werden, unterstreicht deren System-
widrigkeit.”? Der Erwerber hat die Belastung erst zu
tragen, wenn er kontrolliert und die Verbindlichkeiten
konsolidiert. Eine Befreiung des Verkédufers greift nur
bei Verduflerung von 100%. Falls iiberhaupt, sollte die
Hinzurechnung von Verbindlichkeiten daher auf Fille
der (alleinigen) Beherrschung mit Konsolidierung der
Verbindlichkeiten beim Erwerber beschrankt werden.
Sollte die im Leitfaden-Entwurf vertretene Ansicht der
Kartellbehorde durch Sorge vor missbriauchlichen Ge-
staltungen begriindet sein, so ist dem einerseits entge-
genzuhalten, dass derlei wohl weitgehend bereits durch
andere gesetzliche Regelungen*? verhindert wird und
andererseits im Falle der missbrauchlichen Gestaltung
die Regeln tiber Umgehungsgeschifte bzw nach dem
osterr Kartellgesetz der wirtschaftlichen Betrachtungs-
weise zum Einsatz kommen konnen.

Die Ermittlung der Verbindlichkeiten aus der Bi-
lanz macht die Erstellung einer solchen notwendig,
was mit erheblichem Aufwand fiir die Unternehmen

verbunden sein konnte, wenn der fir die Bewertung
der Gegenleistung relevante Zeitpunkt vom Bilanz-
stichtag abweicht.

Im Ergebnis lauft die Ansicht im Leitfaden-Entwurf
darauf hinaus, dass gleichsam die Konzepte des ,,Werts
der Gegenleistung“ und des ,objektiven Unterneh-
menswerts“ verbunden werden. Dies auf der Grund-
lage des zugegebenermaflen unklaren Gesetzestextes
und wohl zu Lasten der Praxis.

D. Inlandstatigkeit von erheblichem Umfang

Uber das weiterhin geltende Prinzip der Inlandsaus-
wirkung hinaus® sehen die neuen Regelungen als Vo-
raussetzung vor, dass das Zielunternehmen im jeweili-
gen Inland eine Tétigkeit in erheblichem Umfang aus-
iibt. Diese Inlandstatigkeit ist anhand einer marktbezo-
genen Titigkeit des zu erwerbenden Unternehmens zu
messen, wobei letztlich die Definition des geeigneten
Indikators offenbleibt. Wenn es sich nicht bereits um
reife, von der Erzielung von Umsitzen geprigte
Mirkte handelt, wird diese Inlandstitigkeit in der Re-
gel nicht mittels Inlandsumsatzen zu messen sein.*> In
verschiedenen Branchen kann daher schon die Aus-
wahl des Indikators schwierig werden.*®

Eine erstaunliche Divergenz zwischen 6sterr und dt
Auffassung ergibt sich iZm dem Standort des Zielun-
ternehmens: Nach Osterr Auffassung ist grundsatzlich
eine erhebliche Inlandstitigkeit anzunehmen, wenn
sich ein Standort des zu erwerbenden Unternehmens
im Inland befindet. Die Tétigkeit des Standorts muss
aber einen inlindischen Marktbezug aufweisen.?” Ein
solcher liegt vor, wenn die Leistungen des Zielunter-
nehmens auf einem bestehenden Markt gegen Geld
oder unentgeltlich oder mit anderwértiger Monetari-
sierung*® oder mit der Erwartung auf zukiinftige Ent-
gelte angeboten werden oder die Tétigkeit in der For-
schung und Entwicklung von (zukiinftigen) Produkten
oder Dienstleistungen besteht.*) Problematisch konnte
die Abgrenzung zwischen einer reinen Grundlagenfor-
schung sein oder einer Forschung, bei der das ,,For-
schungsergebnis vermarktungsfihig sein wird“.>® Hier
kann es zu kasuistischen Unterscheidungen kommen,

38) Vgl FN 13.

39) , That consideration includes the assumption of any accrued liabili-
ties by the acquiring person |[. . .J".

40) ,Assumption of accrued liabilities (only in asset acquisitions) |[. . .]".

Auch Kersting/Podszun, Die 9. GWB-Novelle 319 Rz 32f, gehen

davon aus, dass zwischen Share Deal und Asset Deal zu unter-

scheiden ist und eine Hinzurechnung nur beim Asset Deal relevant
sein kann.

Ungeachtet der Tatsache, dass in dem schmalen Anwendungs-

fenster, das sich aus der Kombination von Umsatz- und Gegenleis-

tungsschwelle ergibt, der Erwerb von bdrsennotierten Unterneh-
men sehr unwahrscheinlich sein dirfte.

42) Leitfaden-Entwurf Rz 50, letzter Satz.

43) ZB Eigenkapitalersatzrecht, Steuerrecht etc.

44) Vgl § 24 Abs 2 KartG fur Osterreich und § 185 Abs 2 GWB fir
Deutschland, vgl auch Leitfaden-Entwurf Rz 9.

45) Leitfaden-Entwurf Rz 62.

46) Fur den digitalen Bereich werden Nutzerzahlen (,Monthly Active
User") oder die Zugriffshaufigkeit einer Website (,Unique Visitors®)
als Beispiele genannt. Leitfaden-Entwurf Rz 64.

47) Leitfaden-Entwurf Rz 65.

48) Hier wird als Beispiel angeflihrt, dass eine App zuerst kostenfrei und
spater entgeltlich oder in einer entgeltlichen Premiumversion ange-
boten oder Uber Werbung finanziert wird.

49) Leitfaden-Entwurf Rz 74.

50) Leitfaden-Entwurf Rz 76.
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da die zukiinftige Vermarktungsfahigkeit oft schwer
abzuschidtzen sein wird. Als Beispiele werden ange-
fithrt der Erwerb von Schutzrechten oder der Hinweis
auf unterschiedliche Entwicklungsphasen.>?

Besonders wichtig fiir die Praxis wird die Frage sein,
wann eine einmal festgestellte Inlandstatigkeit die Er-
heblichkeitsschwelle tiberschritten hat. Besonders bei
Umsitzen — wenn denn diese ein geeignetes Kriterium
sind! - kann dies unklar sein und hier haben sich in der
Vergangenheit mehrfach Fragen und Zweifelsfille er-
geben. Keines der Gesetze enthilt eine ausdriickliche
quantitative Festlegung, klargestellt wird lediglich, dass
die Aktivitit gegenwirtig sein muss, eine blof3 poten-
zielle oder zukiinftige Aktivitdt reicht nicht aus.’?

Hier kann das BKA vor dem Hintergrund der dt
Rechtslage (zweite Inlandsschwelle!) erfreulicherweise
festhalten, dass eine Erheblichkeit dann verneint wird,
wenn das Zielunternehmen im Inland Umsatzerlose
von unter 5 Mio Euro erzielt und diese Umsatzerlose
die Markposition und das wettbewerbliche Potenzial
angemessen widerspiegeln!®® Es sind aber auch Fille
denkbar, wo die Inlandsumsitze kein angemessener
Gradmesser sind, zB weil das Unternehmen auf einem
Markt tétig ist, der nicht durch Umsitze geprégt ist.
Dann missen andere Kriterien fiir die Erheblichkeit
herangezogen werden.

Bedauerlich ist fiir Osterreich, dass es eine ver-
gleichbare ,,de minimis-Grenze“ nicht gibt, was auch
vor dem Hintergrund der anderen Rechtslage in Oster-
reich, wo es keine zweite Inlandsschwelle gibt, gesehen
werden muss. Auch die angefiihrten Fallbeispiele brin-
gen hier keinen Erkenntnisgewinn fiir den Fall, dass
das Zielunternehmen nur geringe Umsitze in Oster-
reich macht und sonst keine Inlandstétigkeit vorliegt.>®
Die Frage der Erheblichkeit von Inlandsumsitzen - als
einzige Inlandstatigkeit — bleibt offen und wird gege-
benenfalls vom Kartellgericht zu klaren sein, da dieser
spezielle Nexus ja auch eine Zustandigkeitsvorausset-
zung ist.

E. Zusammenschlusstatbestand

Sowohl in Deutschland als auch in Osterreich liegt
nach bisheriger Judikatur ein Zusammenschluss bei
Erwerb einzelner Vermogensgegenstinde nur vor,
wenn diese Vermogensgegenstinde ein wesentlicher
Teil des (verduflerten) Unternehmensvermogens sind.
Diese Wesentlichkeit wurde bisher davon abhingig ge-
macht, dass die erworbenen Vermdgenswerte dem Er-
werber den Eintritt in eine bestehende Marktposition
des Verduflerers ermoglichten.’ Auf der Grundlage
der neuen dt Rechtslage wird nun ausfiihrlich argu-
mentiert,’® warum an diesem Grundargument der
Ubertragung einer bestehenden Marktstellung nicht
mehr uneingeschréankt festgehalten werden kann. Da-
bei ist allerdings zu beachten, dass die dt Gesetzesdn-
derung etwas weitreichender war als die Osterreichi-
sche.’” Mangels dhnlicher Gesetzesinderungen in Os-
terreich ist es fraglich, ob diese Uberlegungen im glei-
chen Mafle in Osterreich anwendbar sind. Auch vor
dem Hintergrund, dass die 6sterr BWB im Gegensatz
zum dt BKA nicht selbst {iber die Zusammenschliisse
entscheidet, wird es auch hier auf die weitere Judikatur

des Kartellgerichts und des Kartellobergerichts an-
kommen.

F. Verfahrensfragen

Auch hier war die dt Novelle etwas ,,griindlicher” als
die osterreichische.®® In § 39 Abs 3 und 3a GWB wer-
den in der Anmeldung eines Zusammenschlusses An-
gaben iiber den Wert der Gegenleistung und iiber den
Umfang der Titigkeit im Inland des Zielunternehmens
verlangt. Eine derartige detaillierte Regelung fehlt in
Osterreich, im Leitfaden-Entwurf wird lediglich darauf
hingewiesen, dass sich in Osterreich das Erfordernis
solcher Angaben aus einer gebotenen teleologischen
Interpretation des § 10 KartG ergibt. Die BWB hat
auch bisher den § 10 KartG insb in ihrem ,,Formblatt*
recht weit interpretiert. In der Praxis ergibt sich, dass
die Unternehmen ein Interesse haben, dass die BWB
kein ausfiihrliches Prifungsverfahren (Phase II) beim
Kartellgericht beantragt, weshalb alle zweckdienlichen
Angaben im Regelfall gemacht werden.

Da das Kartellgesetz auch bisher keine Bestimmung
tiber allgemeine Inhaltserfordernisse von Antrigen
enthielt, ist wohl auf das zugrundeliegende Verfahrens-
gesetz (Auflerstreitgesetz — AufiStrG) zuriickzugreifen.
Dieses regelt grundsitzlich in § 9 Auf3StrG, dass ein
Antrag zwar kein bestimmtes Begehren enthalten
muss, jedoch hinreichend erkennen lassen muss, wel-
che Entscheidung oder sonstige gerichtliche Tatigkeit
aufgrund welchen Sachverhalts angestrebt wird. Fiir
das Zusammenschlussverfahren wird aus der Natur
der Zusammenschlussentscheidung geschlossen, dass
ein unbestimmtes Vorbringen und ein unbestimmter
Antrag nicht moglich sind, weil nur ein konkretes Zu-
sammenschlussvorhaben gepriift und untersagt oder
nicht untersagt werden kann.* Entsprechend missen
alle Angaben gemacht werden, insb solche, die dazu
fithren, dass der Zusammenschluss nicht untersagt
wird. Die neuen Zusammenschlussschwellenwerte
sind eine Zustandigkeitsvorschrift fiir die BWB und
das Kartellgericht. Nach allgemeinen Regeln sind auch
alle Angaben zu machen, aus denen sich die Zustin-
digkeit des angerufenen Gerichts oder der Behorde ab-
leiten lésst. ->

51) Leitfaden-Entwurf Rz 76.

52) Leitfaden-Entwurf Rz 67 und 78. Eine gegenwartige Tatigkeit ist
aber bereits die Zulassung eines Arzneimittels im Inland — flr dessen
zukUnftige Vermarktung!

53) Leitfaden-Entwurf Rz 76.

54) Leitfaden-Entwurf Rz 80; dass die beteiligten Unternehmen ge-
meinsam zumindest 15 Mio Euro Umsatz in Osterreich machen,
ist ja ohnehin Voraussetzung, wobei diese Voraussetzung vom Er-
werber alleine erflllt werden kann.

55) Leitfaden-Entwurf Rz 106f. OLG Wien 7. 9. 1995, 1 Kt 417/95;
OGH 17. 12. 2001, 16 Ok 6/01; Petsche/Urlesberger/Vartian, Kar-
tellgesetz? (2005) § 7 KartG Rz 17 ff.

56) Leitfaden-Entwurf Rz 108f.

57) In § 37 Abs 1 Z 1 und 2 GWB (Zusammenschluss) wurde jeweils
eingefligt, dass auch der Erwerb eines wesentlichen Teils dann ei-
nen Zusammenschluss darstellt, wenn ,ein im Inland tétiges Unter-
nehmen, dessen Vermdgen erworben wird, noch keine Umsatzer-
I6se erzielt hat”. In § 18 Abs 2a GWB wurde festgehalten, ,,der An-
nahme eines Marktes steht nicht entgegen, dass eine Leistung un-
entgeltlich erbracht wird”.

58) Leitfaden-Entwurf Rz 112ff.

59) Solé, Das Verfahren vor dem Kartellgericht (2006) Rz 128ff.
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G. Conclusio und Ausblick

Der Leitfaden-Entwurf ist ein sehr niitzliches und sinn-
volles Dokument durch die beteiligten Wettbewerbs-
behorden, das geeignet ist, einige Jahre an Einzelfall-
entscheidungen ,,vorwegzunehmen®. Nicht unproble-
matisch ist, dass der Leitfaden-Entwurf sehr stark
von der dt Rechtslage geprigt ist. Diese weicht, abge-
sehen von der konkreten Schwellenwertregelung, doch
erheblich von der osterr Rechtslage ab. Dadurch erge-
ben sich Unklarheiten, die durch die Gerichte zu kli-
ren sind. Aus Osterr Sicht ist va der Umstand bedauer-
lich, dass es hinsichtlich der erheblichen Inlandstatig-
keit letztlich keinen ,Safe Haven“ dhnlich wie in
Deutschland gibt, insb dann, wenn (ausschliefflich)
Umsitze als Kriterium fiir die Erheblichkeit der In-
landstétigkeit angesehen werden. Auch hier sind die
Gerichte gefragt, eine Klarstellung herbeizufithren.

=> In Kiirze

Die erstmalige Kooperation der beiden Behérden fiir einen
Leitfaden zur Anwendung eines unausgegorenen Geset-
zes ist héchst lobenswert und nitzlich. Es werden aber
nicht nur Fragen beantwortet, sondern auch neue aufge-
worfen, teilweise komplex auch wegen der letztlich doch
recht unterschiedlichen Gesetze der beiden Lander.

=> Zum Thema
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