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I. EINLEITUNG

Mit dieser Mitteilung soll erliutert werden, wie die
Kommission den Begriff des Zusammenschlusses
nach Artikel 3 der Verordnung (EWG) Nr. 4064/
89 des Rates (1), zuletzt gedndert durch die Verord-
nung (EG) Nr. 1310/97 (?) (nachstehend ,die
Fusionskontrollverordnung®), auslegt. Anhand die-
ses offiziellen Leitfadens zur Auslegung zu Artikel
3 werden sich die Unternehmen mit Fusionsabsich-
ten schneller ein Bild davon machen konnen, ob
ihre Vorhaben unter die Fusionskontrolle der
Gemeinschaft fallen, noch bevor sie mit der zustin-
digen Stelle der Kommission Verbindung aufneh-
men.

Diese Mitteilung ersetzt die Bekanntmachung der
Kommission tber den Begriff des Zusammen-
schlusses (3).

(") ABL L 395 vom 30.12.1989, S. 1; berichtigte Fassung: ABI. L
257 vom 21.9.1990, S. 13.

(2) ABL L 180 vom 9.7.1997, S. 1.

() ABL C 385 vom 31.12.1994, S. 5.

In dieser Mitteilung werden Artikel 3 Absitze 1, 3,
4 und 5 behandelt. Wie die Kommission Artikel 3
Absatz 2 auslegt, der sich mit Gemeinschaftsunter-
nehmen befafst, ist in der Mitteilung der Kommis-
sion tber Vollfunktionsgemeinschaftsunternehmen
dargelegt.

Die Kommission stiitzt sich in den nachfolgenden
Ausfithrungen auf ihre Erfahrungen mit der
Fusionskontrollverordnung, die seit dem 21. De-
zember 1990 in Kraft ist. Die Kommission handelt
im Einzelfall nach den hier aufgestellten Grundsit-
zen und bemiiht sich, diese weiter zu entwickeln.

Nach Erwiagungsgrund 23 der Verordnung (EWG)
Nr. 4064/89 ist der Begriff des Zusammenschlusses
so zu definieren, daf§ er nur Handlungen erfafSt, die
zu einer dauerhaften Verinderung der Struktur der
beteiligten Unternehmen fithren. Strukturverdnde-
rungen werden nach Artikel 3 Absatz 1 dadurch
bewirkt, dafl zwei bisher unabhingige Unterneh-
men fusionieren oder ein Unternehmen die Kon-
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trolle iiber ein anderes Unternehmen oder einen
Teil desselben erwirbt.

Ob ein Zusammenschluf§ im Sinne der Fusionskon-
trollverordnung vorliegt oder nicht, richtet sich
eher nach qualitativen als nach quantitativen Krite-
rien, wobei der Begriff der Kontrolle von zentraler
Bedeutung ist. In diese Kriterien flielen sowohl
rechtliche wie sachliche Uberlegungen ein. Ein
Zusammenschlufl kann daher auf rechtlicher oder
faktischer Grundlage erfolgen.

Artikel 3 Absatz 1 der Fusionskontrollverordnung
definiert zwei Arten von Zusammenschliissen:

— Fusion zweier bisher voneinander unabhangiger
Unternehmen (Buchstabe a)),

— Erlangung der Kontrolle tiber ein anderes
Unternehmen (Buchstabe b)).

Hierauf wird in den Abschnitten II und III niher
eingegangen.

II. FUSION VON ZUVOR UNABHANGIGEN
UNTERNEHMEN

Eine Fusion im Sinne von Artikel 3 Absatz 1
Buchstabe a) der Fusionskontrollverordnung liegt
dann vor, wenn zwei oder mehr bisher voneinan-
der unabhingige Unternehmen zu einem neuen
Unternehmen verschmelzen und keine eigene
Rechtspersonlichkeiten mehr bilden. Zu einer
Fusion kommt es auch, wenn ein Unternehmen in
einem anderen Unternehmen aufgeht, wobei das
letztere seine Rechtspersonlichkeit behalt, wahrend
das erstere als juristische Person untergeht.

Eine Fusion im Sinne von Artikel 3 Absatz 1
Buchstabe a) liegt aber auch dann vor, wenn zuvor
unabhingige Unternehmen ihre Aktivititen so
zusammenlegen, dafl eine wirtschaftliche Einheit
entsteht, ohne dafd rechtlich von einer Fusion
gesprochen werden kann (*). Dies geschieht dann,
wenn zwei oder mehr Unternehmen vertraglich
vereinbaren, sich einer gemeinsamen wirtschaftli-
chen Leitung zu unterstellen, ohne ihre Rechtsper-
sonlichkeit aufzugeben (°). Wenn dies faktisch zu

(%) Fiir die Beantwortung der Frage, ob ein Unternehmen vorher

unabhingig war, kommt es u. a. auf die Kontrollverhiltnisse
an. Allgemeine Ausfithrungen hierzu folgen unter Randnum-
mern 12 ff. So gilt ein Minderheitsaktiondr im Besitz der
Kontrolle, wenn er in den letzten drei Jahren auf Aktionirs-
versammlungen fiir wichtige Entscheidungen eine Stimmen-
mehrheit bekommen hat.

Nach deutschem Recht wire dies z. B. bei einem Gleichord-
nungskonzern der Fall sowie bei bestimmten ,,partnerships“
und franzosischen ,,Groupements d’Intéréts Economiques®.

einer Verschmelzung der Unternehmen fithrt und
zur Entstehung einer echten wirtschaftlichen Ein-
heit, ist der Vorgang als Fusion anzusehen. Eine
wirtschaftliche Einheit setzt eine auf Dauer ange-
legte, einheitliche Leitung voraus. Weitere Kriterien
konnen interner Gewinn- und Verlustausgleich
zwischen Konzernunternehmen und ihre gesamt-
schuldnerische Haftung nach auflen sein. Die fakti-
sche Verschmelzung kann durch eine Kapitalver-
flechtung der beteiligten Unternehmen untermauert
werden.

III. ERLANGUNG DER KONTROLLE

8. Nach Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe b) liegt ein
Zusammenschluff vor, wenn Kontrolle iiber ein
anderes Unternehmen erlangt wird. Dies kann in
der Weise geschehen, daf§ ein Unternehmen allein
oder zwei oder mehr Unternehmen gemeinsam die
Kontrolle erwerben.

Die Kontrolle kann auch eine Person erlangen,
wenn sie bereits allein oder gemeinsam mit anderen
mindestens ein anderes Unternehmen kontrolliert,
oder auch eine Mehrheit von Personen (die ein
anderes Unternehmen kontrollieren). Hierfir kom-
men nicht nur juristische Personen des privaten
und offentlichen Rechts in Betracht (°), sondern
auch naturliche Personen.

Ein Zusammenschluff im Sinne der Fusionskon-
trollverordnung liegt nur dann vor, wenn die Kon-
trolle in andere Hinde iibergeht. Eine interne
Reorganisation in einer Unternehmensgruppe ist
daher kein Zusammenschluf3.

Ein Sonderfall liegt vor, wenn beide Unternehmen,
das iibernehmende wie das tibernommene, dem
selben Staat gehoren (oder derselben offentlich-
rechtlichen Korperschaft). Ob dann lediglich eine
interne Reorganisation vorliegt oder nicht, hingt
davon ab, ob die beiden Unternehmen vorher eine
wirtschaftliche Einheit im Sinne von Erwigungs-
grund 12 der Verordnung (EWG) Nr. 4060/89
bildeten. Wenn die Unternehmen zuvor verschiede-
nen wirtschaftlichen Einheiten angehorten, die eine

(®) Dazu kann der Staat selbst gehéren, wie im Fall IV/M.157,

Air France/Sabena im Hinblick auf den belgischen Staat (5.
Oktober 1992), oder andere offentlich-rechtliche Korper-
schaften wie die Treuhand im Fall IV/M.308, Kali und
SalzZMDK/Treuhand (14. Dezember 1993).
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autonome Entscheidungsbefugnis besafen, dann
liegt ein Zusammenschlufs vor und keine interne
Reorganisation (7). Eine autonome Entscheidungs-
befugnis ist jedoch in der Regel nicht gegeben,
wenn die Unternehmen unter der gleichen Holding-
gesellschaft angesiedelt sind (3).

Buchstabe b)). Das Vorliegen indirekter Kontrolle
kann unter anderem durch Finanzquellen oder Ver-
wandschaftsbeziehungen nachweisbar sein.

11. Die Kontrolle kann sich auf ein oder mehrere
Unternehmen erstrecken, die eine eigene Rechtsper-
sonlichkeit besitzen, oder aber auf das Unterneh-
) mensvermogen oder einen Teil desselben (). In
9. Qb em Vorgang zur Er.langung von Kontrolle dem letztgenannten Fall kann es sich um Marken
fuhrt, hiangt von einer Reihe rechtlicher und/oder oder Lizenzen handeln. Die Vermégenswerte miis-
tatsichlicher Faktoren ab. Die Erlangung von sen dann aber ein Geschift bilden, dem sich ein-
Eigentumsrechten und Aktiondrsabsprachen sind deutig ein Marktumsatz zuweisen l'ajiﬁt.
wichtige, aber nicht die einzigen Kriterien: auch
rein wirtschaftliche Beziehungen konnen entschei-
dend sein. Ausnahmsweise kann auch eine wirt-
schaftliche  Abhingigkeit fakti§Ch, zur .Erlangung 12. Kontrolle kann von einem oder von mehreren
de‘r antrolle fi.i.hren, wenn belsplelswe1§e l.angfrl- gemeinsam ausgetibt werden. In beiden Fillen wird
stige Liefervertrige oder Lieferantenkredite in Ver- Kontrolle definiert als die Moglichkeit, einen
bindung mit st.rukturellen“ Verflechtungen  einen bestimmenden Einflufd auf das Unternehmer,l auszu-
bestimmenden Einfluff gewéhren (*). uben, auf der Grundlage von Rechten, Vertriagen
oder in anderer Weise (Artikel 3 Absatz 3).
Es kann auch zur Erlangung von Kontrolle kom-
men, wenn dies nicht die erkliarte Absicht der
Parteien ist (1°). Kontrolle ist in der Fusionskon- 1. Alleinige Kontrolle
trollverordnung auch definiert als ,,die Moglichkeit
... einen bestimmenden Finfluf§ ... auszuiiben®, das
beherrschende Unternehmen braucht also seinen
Einfluf§ nicht tatsichlich auszuiiben. 13.  Eine alleinige Kontrolle entsteht in der Regel de
jure dann, wenn ein Unternehmen die Stimmrechts-
mehrheit eines anderen Unternehmens erwirbt. Es
ist unerheblich, ob die erworbene Beteiligung 50 %
10. In der Regel iibernehmen jedoch Personen oder plus”einesAktie(“) oder 100 % des AktienkaPitals
Unternehmen die Kontrolle, wenn sie Rechte inne- betrégt (! )j Wenn nicht andere Faquren hinzu-
haben oder ausiiben kénnen, die ihnen Kontrolle kommen, ist der Erwerb einer Beteiligung ohne
erméglichen (Artikel 3 Absatz 4 Buchstabe a)). Stimmrechtsmehrheit in der Régel nicht mit der
Ausnahmsweise braucht der Inhaber der Beteili- Erlangung von Kontrolle gleichzusetzen, selbst
gung, die ihm Kontrolle iiber ein anderes Unter- wenn die Aktienmehrheit erworben wird.
nehmen sichert, nicht identisch zu sein mit dem,
der die Rechte tatsdchlich ausiibt. Dies ist dann der
Fall, wenn ein Unternehmen eine Person oder ein . o .
14.  Alleinige Kontrolle kann auch mit einer ,qualifi-

Unternehmen vorschiebt, um eine Beteiligung zu
erwerben, die ihm die Kontrolle uber das andere
Unternehmen sichert, und die Kontrolle iiber diese
vorgeschobene Person ausiibt, auch wenn formal
diese Person der Rechtsinhaber ist. Hier liegt die
Kontrolle in Wirklichkeit bei dem Unternehmen,
das im Hintergrund bleibt, aber faktisch das
Zielunternehmen kontrolliert (Artikel 3 Absatz 4

(7) Sache IV/M.097, Péchiney/Usinor (24. Juni 1991), und Sache

zierten Minderheit“ erworben werden. Dies kann
dann entweder rechtlich oder faktisch geschehen.

Auf rechtlicher Grundlage ist dies moglich, wenn
die Minderheitsbeteiligung mit besonderen Rechten
ausgestattet ist. Es konnen dies Vorzugsaktien sein,
die zu einer Stimmrechtsmehrheit fithren, oder aber
auch andere Rechte, die es einem Minderheitsge-
sellschafter moglich machen, die Wirtschaftsstrate-

IV/M.216, CEA Industrie/France Télécom/SGS-Thomson (22.
Februar 1993).

(%) Vgl. Nr. 55 der Mitteilung unter dem Begriff der beteiligten
Unternehmen.

(°) Vgl. die Entscheidung der Kommission nach dem EGKS-
Vertrag in der Sache Usinor/Bamesa. Siehe auch Sache IV/
M.258, CCIE/GTE (25. September 1992), und Sache IV/
M.697, Lockhead Martin Corporation/Loral Corporation
(27. Mirz 1996).

(1% Sache IV/M.157, Air France/Sabena (5. Oktober 1992).

gie des Zielunternehmens zu bestimmen, zum Bei-
spiel das Recht, tiber die Halfte der Mitglieder des
Aufsichtsrats oder des Vorstands zu bestimmen.

(11) Sache TV/M.286, Ziirich/MMI (2. April 1993).

(12) Sache TV/M.296, Crédit Lyonnais/BFG (11. Januar 1993).

(*3) Sache TV/M.299, Sarah Lee/BP Food Division (8. Februar
1993).
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16.

Ein Minderheitsgesellschafter kann auch faktisch
allein ein Unternehmen kontrollieren. Dies ist bei-
spielsweise dann der Fall, wenn er damit rechnen
kann, in der Hauptversammlung eine Mehrheit zu
bekommen, weil sich die restlichen Anteile in
Streubesitz befinden ('4). Es ist dann unwahrschein-
lich, daf8 alle Kleinaktionire an der Hauptver-
sammlung teilnehmen oder sich vertreten lassen.
Ob im Einzelfall alleinige Kontrolle besteht, richtet
sich danach, wieviele Aktionidre frither an Haupt-
versammlungen teilgenommen haben. Wenn ein
Minderheitsgesellschafter auf der Grundlage der
Hauptversammlungspriasenz eine gesicherte Stim-
menmehrheit hat, dann ist anzunehmen, dafs er
allein das Unternehmen kontrolliert (1%).

Ein Minderheitsgesellschafter kann auch ein Unter-
nehmen allein kontrollieren, wenn er das Recht
hat, das Unternehmen zu leiten und die Geschifts-
politik zu bestimmen.

Eine Option, die zum Kauf oder zur Umwandlung
von Aktien berechtigt, verleiht an sich noch keine
Kontrolle, solange die Option nicht in naher
Zukunft aufgrund einer rechtlich verbindlichen
Absprache ausgeiibt wird ('°). Wenn es jedoch
wahrscheinlich ist, daf§ die Option ausgeiibt wird,
kann dies ein weiteres Indiz sein, das — zusammen
mit anderen — den Schluff nahe legt, dafd eine
alleinige Kontrolle vorliegt.

Bei einem Wechsel von gemeinsamer Kontrolle zu
alleiniger Kontrolle, liegt ein Zusammenschluf§ im
Sinne der Fusionskontrollverordnung vor, da ein
wesentlicher Unterschied darin besteht, ob ein
bestimmender Einfluf$ allein oder gemeinsam aus-
geiibt wird (17). Entsprechend sind der Erwerb
gemeinsamer Kontrolle tiber einen Teil eines Unter-
nehmens und alleiniger Kontrolle tiber den anderen
Teil im Prinzip als zwei verschiedene Zusammen-
schliisse nach der Fusionskontrollverordnung anzu-
sehen (18).

(%) Sache IV/M.025, Arjomari/Wiggins Teape (10. Februar
1990).

(1) Sache TV/M.343, Société Générale de Belgique/Générale de

Banque (3. August 1993).

(*%) Rechtssache T-2/93, Air France/Kommission, Urteil vom 19.

Mai 1994, EuGH Slg. 1994, S. 1I-323.

(1) Hierauf wird im einzelnen unter Randnummern 30 bis 32 im

Zusammenhang mit der Mitteilung tber den Begriff der
beteiligten Unternehmen eingegangen.

(*®) Sache TV/M.409, ABB/Renault Automation (9. Mirz 1994).

17.

18.

19.

Der Kontroll-Begriff der Fusionskontrollverord-
nung ist Uberdies nicht unbedingt mit dem Kon-
troll-Begriff in anderen Rechtsbereichen — z.B.
Aufsichtsregeln, Steuerrecht, Luftverkehr, Medien
usw. — identisch. Zudem kann der nationale
Gesetzgeber in einem Mitgliedstaat im einzelnen
bestimmen, wie die Entscheidungsgremien eines
Unternehmens auszusehen haben, insbesondere
welche Rechte die Vertreter der Belegschaft erhal-
ten. Der Gesetzgeber kann also auch Personen, die
keine Anteilseigner sind, mit Kontrollbefugnissen
ausstatten. Der Kontroll-Begriff der Fusionskon-
trollverordnung jedoch bezieht sich nur auf den
Einfluff der Unternehmenseigner. SchliefSlich liegt
auch keine Kontrolle im Sinne der Fusionskontroll-
verordnung vor, wenn der Staat seine auf den
Schutz des Gemeininteresses gerichteten hoheits-
rechtlichen Prirogativen wahrnimmt, d. h. nicht als
Aktiondr auftritt, soweit mit diesen Prirogativen
weder bezweckt noch bewirkt wird, dafs der Staat
einen bestimmenden Einfluf§ auf die Tatigkeit des
Unternehmens ausiibt (1°).

2. Gemeinsame Kontrolle

Wie in dem Fall, in dem die Kontrolle in einer
Hand liegt, so 1afst sich die Erlangung der gemein-
samen Kontrolle (einschlieSlich des Ubergangs von
alleiniger auf gemeinsame Kontrolle) rechtlich oder
faktisch begriinden. Eine gemeinsame Kontrolle
liegt dann vor, wenn die Anteilseigner (die Mutter-
gesellschaften) bei allen wichtigen Entscheidungen,
die das beherrschte Unternehmen (Gemeinschafts-
unternehmen) betreffen, Ubereinstimmung erzielen
mussen.

Eine gemeinsame Kontrolle ist dann gegeben, wenn
zwei oder mehr Unternehmen oder Personen die
Moglichkeit haben, einen bestimmenden Einfluff in
einem anderen Unternehmen auszuiiben. Bestim-
mender Einfluf8 bedeutet hier in der Regel die
Moglichkeit, Aktionen blockieren zu konnen, die
das strategische Wirtschaftsverhalten eines Unter-
nehmens bestimmen. Im Unterschied zur alleinigen
Kontrolle, die einem einzelnen Aktiondr das Recht
gibt, die strategischen Entscheidungen des Unter-
nehmens zu bestimmen, konnen bei einer gemein-
samen Kontrolle Pattsituationen entstehen, weil
zwei oder mehr der beherrschenden Unternehmen
die Moglichkeit haben, strategische Entscheidungen
zu blockieren. Diese Anteilsinhaber miissen folglich
die Geschiftspolitik des Gemeinschaftsunterneh-
mens einvernehmlich festlegen.

(*) Sache IV/M.493, Tractebel/Distrigaz II (1. September 1994).
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20.

21.

22.

2.1. Gleiche Stimmrechte oder Besetzung der Ent-
scheidungsgremien

Am deutlichsten ist eine gemeinsame Kontrolle,
wenn es nur zwei beherrschende Unternehmen mit
gleichen Stimmrechten in dem Gemeinschaftsunter-
nehmen gibt. Hier brauchen die beiden Unterneh-
men keine formelle Vereinbarung. Gibt es jedoch
eine solche Vereinbarung, dann darf sie dem Prin-
zip der Gleichheit der beherrschenden Unterneh-
men nicht entgegenstehen, die zum Beispiel darin
zum Ausdruck kommt, daf§ jedes Unternehmen die
gleiche Zahl von Vertretern in die Unternehmens-
leitung entsendet und daf§ keines der Mitglieder
mit seiner Stimme den Ausschlag geben kann (?9).
Eine Gleichheit 148t sich auch in der Weise errei-
chen, daf§ beide beherrschende Unternehmen das
Recht erhalten, die gleiche Zahl von Mitgliedern in
die Entscheidungsgremien des Gemeinschaftsunter-
nehmens zu entsenden.

2.2. Vetorechte

Gemeinsame Kontrolle kann auch vorliegen, wenn
die beiden beherrschenden Unternehmen nicht die
gleichen Stimmrechte haben oder gleich stark in
den Entscheidungsgremien vertreten sind, oder wo
es mehr als zwei beherrschende Unternehmen gibt.
Dies ist dann der Fall, wenn Minderheitsgesell-
schafter zusitzliche Rechte haben, die es ihnen
ermoglichen, ein Veto einzulegen gegen Entschei-
dungen, die wesentlich sind fur das strategische
Wirtschaftsverhalten des Gemeinschaftsunterneh-
mens (2!). Diese Vetorechte koénnen in der Satzung
des Gemeinschaftsunternehmens verankert sein, sie
konnen aber auch auf einer Vereinbarung der
Muttergesellschaften  beruhen. Die Vetorechte
selbst konnen darin bestehen, daf fiir Entscheidun-
gen der Hauptversammlung oder der Unterneh-
mensleitung, soweit die Muttergesellschaften darin
vertreten sind, eine bestimmte Stimmenzahl erfor-
derlich ist. Moglicherweise miissen strategische
Entscheidungen aber auch von einem Gremium
(Aufsichtsrat z. B.) genehmigt werden, in dem ohne
die Stimmen der darin vertretenen Minderheitsak-
tiondre keine Entscheidung getroffen werden
kann.

Diese Vetorechte miissen sich auf strategische
geschiftspolitische Entscheidungen in dem Gemein-
schaftsunternehmen beziehen. Sie miissen iiber das
hinausgehen, was in der Regel Minderheitsgesell-
schaftern an Vetorechten eingeriumt wird, um
deren finanzielle Interessen als Kapitalgeber des
Gemeinschaftsunternehmens zu schiitzen. Dieser

(2%) Sache TV/M.272, Matra/CAP Gemini Sogeti (17. Mirz

1993).

(*") Rechtssache T-2/93, Air France/Kommission (ibid.); Sache

IV/M.010, Conagra/ldea (3. Mai 1991).

23.

24.

25.

26.

tibliche Rechtsschutz fiir Minderheitsgesellschafter
gilt fir Entscheidungen, die das Wesen des
Gemeinschaftsunternehmens berithren, wie Sat-
zungsidnderungen, Kapitalerhohungen, Kapitalhe-
rabsetzungen oder Liquidation. Ein Vetorecht bei-
spielsweise, mit dem ein Verkauf oder eine
Abwicklung des Gemeinschaftsunternehmens ver-
hindert werden kann, gibt dem Minderheitsaktio-
nir noch keine gemeinsame Kontrolle (?2).

Vetorechte hingegen, die eine gemeinsame Kon-
trolle begriinden, betreffen in der Regel Entschei-
dungen uber Budget, Geschiftsplan, grofSere Inve-
stitionen und die Besetzung der Unternehmenslei-
tung. Zur Erlangung gemeinsamer Kontrolle ist es
jedoch nicht erforderlich, dafl der Erwerber die
Moglichkeit hat, einen bestimmenden Einfluf$ auf
die Alltagsgeschifte des Unternehmens auszuiiben.
Entscheidend ist, daf$ die Vetorechte ausreichen,
um den Muttergesellschaften die Moglichkeit zu
geben, das strategische Wirtschaftsverhalten zu
beeinflussen. Es ist auch nicht der Nachweis erfor-
derlich, daf§ der Erwerber der gemeinsamen Kon-
trolle von seinem bestimmenden Einfluf$ auch tat-
sachlich Gebrauch macht. Die Moglichkeit, seinen
Einfluf auszuiiben, somit die blofle Existenz der
Vetorechte, reicht aus.

Um eine gemeinsame Kontrolle zu erlangen,
braucht ein Minderheitsgesellschafter nicht alle
obengenannten Vetorechte zu haben. Es geniigt
moglicherweise, dafl er nur einige oder nur ein
einziges Recht besitzt. Ob dies der Fall ist oder
nicht, hiangt von dem Inhalt des Vetorechts ab und
auch von dessen Bedeutung fir die geschiftlichen
Aktivititen gerade dieses Gemeinschaftsunterneh-
mens.

Besetzung der Unternehmensleitung und
Finanzplanung

Am wichtigsten sind in der Regel die Vetorechte,
die die Besetzung der Unternehmensleitung und die
Finanzplanung betreffen. Das Recht, die Zusam-
mensetzung der Unternehmensleitung mitzubestim-
men, sichert dessen Inhaber einen bestimmenden
Einfluf$ auf die Geschiftspolitik des Unternehmens.
Das gleiche gilt fiir Entscheidungen tber die
Finanzplanung, denn die Finanzplanung bestimmt,
in welchem Rahmen das Gemeinschaftsunterneh-
men betrieben wird, und vor allem die Hohe der
Investitionen.

Geschiftsplan

Der Geschiftsplan zeigt normalerweise in allen
Einzelheiten auf, welche Ziele das Unternehmen

() Sache IV/M.062, Eridania/ISI (30. Juli 1991).
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27.

28.

verfolgt, und mit welchen Mitteln sie verwirklicht
werden sollen. Ein Vetorecht fiir diese Art von
Geschiftsplan reicht unter Umstidnden aus, um eine
gemeinsame Kontrolle zu begriinden, selbst wenn
es sonst keine anderen Vetorechte gibt. Wenn
hingegen der Geschiftsplan nur Grundsatzerkli-
rungen zu den Geschiftszielen des Gemeinschafts-
unternehmens enthalt, ist das Vetorecht nur ein
Punkt unter anderen bei der generellen Beurteilung
der Frage, ob eine gemeinsame Kontrolle vorliegt,
reicht aber fiir sich allein nicht aus, um eine
gemeinsame Kontrolle zu begriinden.

Investitionen

Welche Bedeutung ein Vetorecht im Fall von Inve-
stitionen hat, hingt davon ab, ab welcher Hohe
Investitionen der Genehmigung durch die Mutter-
gesellschaften bediirfen, und dann davon, inwie-
weit Investitionen auf dem Markt, auf dem das
Gemeinschaftsunternehmen titig ist, von Bedeu-
tung sind. Wenn nur ganz groffe Investitionen
genehmigungspflichtig sind, lduft das Vetorecht auf
einen iiblichen Schutz der Interessen des Minder-
heitsgesellschafters hinaus, und hat nur wenig mit
einem Mitbestimmungsrecht an der Geschaftspoli-
tik des Gemeinschaftsunternehmens zu tun. Die
Investitionspolitik ist in der Regel ein wichtiges
Kriterium fiir die Beurteilung, ob eine gemeinsame
Kontrolle vorliegt. Es gibt allerdings auch Mairkte,
auf denen das Marktverhalten eines Unternehmens
nicht wesentlich von den Investitionen bestimmt
wird.

Marktspezifische Rechte

Abgesehen von den typischen Vetorechten, die vor-
stehend behandelt wurden, gibt es eine Reihe ande-
rer Vetorechte, die mit bestimmten Entscheidungen
zu tun haben, die fiir den Markt, auf dem das
Gemeinschaftsunternehmen titig ist, wichtig sind.
Ein Beispiel hierfiir ist die Entscheidung dartber,
mit welcher Technologie das Gemeinschaftsunter-
nehmen arbeiten soll, wenn die Technologie eine
Schliisselrolle im Geschift des Gemeinschaftsunter-
nehmens spielt. Ein anderes Beispiel liefern Markte,
die durch Produktdifferenzierung und ein hohes
Mafs an Innovation gekennzeichnet sind. Auf sol-
chen Mirkten kann ein Vetorecht bei Entscheidun-
gen uber die Entwicklung neuer Produkte durch
das Gemeinschaftsunternehmen ein wichtiges Indiz
fir das Vorliegen einer gemeinsamen Kontrolle
sein.
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Gesamtschau

Sofern es mehrere Vetorechte gibt, sollten sie bei
der Bewertung ihrer relativen Bedeutung nicht iso-
liert betrachtet werden. Ob eine gemeinsame Kon-
trolle vorliegt oder nicht, ist nur daran zu messen,
wie diese Rechte als Ganzes wirken. Ein Vetorecht,
das weder gegeniiber der Geschiftspolitik noch der
Strategie oder der Finanzplanung oder dem
Geschiftsplan zum Tragen kommt, verleiht auch
dem Inhaber keine gemeinsame Kontrolle (23).

2.3. Gemeinsame Ausiibung der Stimmrechte

Selbst ohne besondere Vetorechte konnen zwei
oder mehr Unternehmen, die eine Minderheitsbe-
teiligung an einem anderen Unternehmen erwerben,
eine gemeinsame Kontrolle erlangen. Dies ist dann
der Fall, wenn die Minderheitsbeteiligungen zusam-
men die Grundlage fir eine Kontrolle tiber das
Zielunternehmen bilden. Dies bedeutet, daf§ die
Minderheitsgesellschafter zusammen eine Stimmen-
mehrheit haben und bei der Austibung der Stimm-
rechte gemeinsam handeln. Dies kann das Ergebnis
einer rechtsverbindlichen Vereinbarung sein oder
sich faktisch aus den Verhaltnissen ergeben.

Die gemeinsame Ausiibung der Stimmrechte lafSt
sich rechtlich iiber eine Holdinggesellschaft absi-
chern, der die Minderheitsgesellschafter ihre Rechte
tbertragen, oder durch eine Vereinbarung, in der
sie sich verpflichten, in der gleichen Weise zu
handeln (Pool-Vereinbarung).

Ganz selten ist die Moglichkeit eines gemeinsamen
Handelns de facto dort gegeben, wo starke gemein-
same Interessen der Minderheitsgesellschafter be-
wirken, dafs sie bei der Ausibung ihrer Stimm-
rechte in dem Gemeinschaftsunternehmen nicht
gegeneinander handeln.

Beim Erwerb einer Minderheitsbeteiligung kann
der Umstand, dafS es schon vorher Verbindungen
unter den Minderheitsaktiondren gab oder die
Beteiligungen in einem aufeinander abgestimmten
Vorgehen erworben wurden, ein Indiz fur das
Vorliegen eines solchen gemeinsamen Interesses
sein.

Bei einem neu gegriindeten Gemeinschaftsunterneh-
men ist im Gegensatz zum Erwerb einer Minder-
heitsbeteiligung an einem bereits bestehenden
Unternehmen die Wahrscheinlichkeit grofler, dafS

(23) Sache TV/M.295, SITA-RPC/SCORI (19. Mirz 1993).
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35.
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die Griinder bewufst eine gemeinsame Politik ver-
folgen. Dies ist vor allem dann der Fall, wenn jeder
einzelne Grinder einen lebenswichtigen Beitrag zu
dem Gemeinschaftsunternehmen leistet (zum Bei-
spiel Technologie, Kenntnis der ortlichen Markt-
verhiltnisse oder Liefervertriage). Die Muttergesell-
schaften konnen unter diesen Umstinden mogli-
cherweise das Gemeinschaftsunternehmen nur be-
treiben, wenn sie uneingeschrinkt zusammenarbei-
ten und die wichtigen strategischen Entscheidungen
gemeinsam treffen, selbst wenn nicht ausdrucklich
Vetorechte vereinbart wurden. Je groffer die Zahl
der Muttergesellschaften, um so geringer ist jedoch
die Wahrscheinlichkeit, daf§ es hierzu kommt.

In Ermangelung einer starken Interessengemein-
schaft wird in der Regel die Moglichkeit wechseln-
der Koalitionen unter den Minderheitsgesellschaf-
ten die Entstehung einer gemeinsamen Kontrolle
verhindern. Wenn es in den Entscheidungsverfah-
ren keine feste Mehrheit gibt und die Mehrheit von
Fall zu Fall unter den Minderheitsgesellschaften
verschieden ausfallen kann, ist nicht zu vermuten,
dafl die Minderheitsgesellschafter gemeinsam das
Unternehmen kontrollieren. In diesem Zusammen-
hang reicht es nicht aus, wenn es Absprachen gibt
unter zwei oder mehr Parteien mit einer gleich
hohen Kapitalbeteiligung an dem Unternehmen, die
identische Rechte und Machtbefugnisse unter den
Parteien begriinden. Wenn beispielsweise in einem
Unternehmen drei Gesellschafter jeweils ein Drittel
des Kapitals besitzen und jeder ein Drittel der
Posten in der Unternehmensleitung besetzt, haben
die Gesellschafter keine gemeinsame Kontrolle, da
die Entscheidungen mit einfacher Mehrheit getrof-
fen werden miissen. Die gleiche Uberlegung gilt
auch firr kompliziertere Konstruktionen, wenn sich
beispielsweise das Kapital eines Unternehmens
gleichmaflig auf drei Aktiondre verteilt und die
Unternehmensleitung aus zwolf Direktoren besteht,
von denen die Aktionire A, B und C einzeln
jeweils zwei bestimmen, gemeinsam auch zwei, und
die restlichen vier von den acht Direktoren gewihlt
werden. In diesem Fall liegt keine gemeinsame
Kontrolle vor, und damit auch keine Kontrolle im
Sinne der Fusionskontrollverordnung.

2.4. Sonstige Uberlegungen zur gemeinsamen

Kontrolle

Eine gemeinsame Kontrolle ist nicht unvereinbar
mit einer Situation, in der eine der Muttergesell-
schaften eine besondere Erfahrung in dem
Geschiftszweig  des Gemeinschaftsunternehmens

37.

38.

39.

besitzt. In einem solchen Fall kann sich die andere
Muttergesellschaft in den Alltagsgeschiften des
Gemeinschaftsunternehmens mit einer bescheide-
nen Rolle begniigen oder iiberhaupt nicht in
Aktion treten, wenn der Grund fur ihre Prisenz in
diesem Unternehmen in einer Finanzstrategie auf
lange Sicht, Marken-Image oder Uberlegungen
grundsatzlicher Art liegt. Es mufl sich jedoch
immer die realistische Moglichkeit vorbehalten,
gegen Entscheidungen der anderen Muttergesell-
schaft Einspruch zu erheben, denn sonst wiirde nur
einer das Gemeinschaftsunternehmen kontrollie-
ren.

Eine gemeinsame Kontrolle setzt normalerweise
voraus, dafl kein Unternehmen mit seiner Stimme
den Ausschlag geben kann. Eine gemeinsame Kon-
trolle ist jedoch moglich, wenn vor der Abgabe
dieser entscheidenden Stimme ein Schlichtungsver-
fahren und Einigungsversuche stattfinden mussen,
oder die entscheidende Stimme nur auf einem sehr
begrenzten Gebiet besteht (%4).

2.5. Gemeinsame Kontrolle auf Zeit

Wenn ein Vorhaben dazu fiihrt, dafS zwar fiir eine
Anlaufzeit (¥) eine gemeinsame Kontrolle entsteht,
die aber aufgrund einer rechtsverbindlichen Verein-
barung so umgewandelt werden wird, daf$ nur ein
Aktiondr die Kontrolle iibernimmt, gilt das ganze
Vorhaben in der Regel als Erwerb der alleinigen
Kontrolle durch ein Unternehmen.

3. Kontrolle eines einzelnen Gesellschafters auf
der Grundlage von Vetorechten

In einem Sonderfall kann zwar ein Gesellschafter
allein strategische Entscheidungen in einem Unter-
nehmen durch ein Veto verhindern, nicht aber
derartige Entscheidungen allein durchsetzen. Dies
ist dann der Fall, wenn ein Aktiondr 50 % des
Kapitals besitzt und sich der Rest auf zwei oder
mehr Minderheitsgesellschafter verteilt, oder wenn
fur strategische Entscheidungen eine bestimmte
Zahl von Stimmen erforderlich ist, die faktisch
einem Minderheitsgesellschafter allein ein Veto-
recht verleiht (*6). Unter diesen Umstinden besitzt
ein einzelner Gesellschafter denselben EinflufS, den
in der Regel mehrere, gemeinsam kontrollierende
Gesellschafter haben, d. h. er kann die Annahme

(2 Sache IV/M.425, British Telecom/Banco Santander (28. Mirz
1994).

(¥*) Die Anlaufzeit darf nicht linger als drei Jahre dauern; Sache

IV/M.425, British Telecom/Banco Santander.

(%) Sache TV/M.258, CCIE/GTE (25. September 1992); die Veto-

rechte eines einzigen Aktiondrs wurden in diesem Fall tiber
ein von diesem Aktiondr bestelltes Aufsichtsratsmitglied aus-
gelibt.
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Gesellschafter hat allerdings nicht die gleiche
Machtposition, die normalerweise ein Unterneh-
men hat, das allein ein anderes Unternehmen kon-
trolliert, d.h. die Moglichkeit, strategische Be-
schliissse durchzusetzen. Da dieser Gesellschafter
eine Pattsituation herbeifihren kann, vergleichbar
mit Fallen einer gemeinsamen Kontrolle, erwirbt er
einen bestimmenden Einfluff und damit Kontrolle
im Sinne der Fusionskontrollverordnung (7).

4. Veranderungen in der Struktur der Kontrolle

Ein Zusammenschluf§ liegt auch dann vor, wenn
sich die Struktur der Kontrolle indert. Hierzu
gehort, wenn aus einer gemeinsamen Kontrolle eine
Kontrolle durch nur ein Unternehmen wird, oder
sich die Zahl der die gemeinsame Kontrolle aus-
tibenden Gesellschafter erhoht. Die Grundsitze fur
die Beantwortung der Frage, ob in diesen Fillen ein
Zusammenschluf$ vorliegt, sind eingehend in der
Mitteilung zum Begriff der beteiligten Unterneh-
men erldutert worden (%%).

IV. AUSNAHMEN

Artikel 3 Absatz 5 nennt drei Ausnahmen, in denen
der Erwerb einer Beteiligung, die eine Kontrolle
ermoglicht, keinen Zusammenschluf§ im Sinne der
Fusionskontrollverordnung darstellt.

Erstens ist der Erwerb von Wertpapieren durch
Unternehmen, deren normale Tétigkeit Geschéfte
und den Handel mit Wertpapieren fiir eigene oder
fremde Rechnung einschliefft, kein Zusammen-
schluff, wenn der Erwerb im Rahmen dieser
Geschifte erfolgt und die Wertpapiere nur voriiber-
gehend erworben werden (Artikel 3 Absatz 5 Buch-
stabe a)). Diese Ausnahme gilt unter folgenden
Voraussetzungen:

— Der Erwerb mufS von einem Kreditinstitut,
einem sonstigen Finanzinstitut oder einer Versi-
cherungsgesellschaft im Rahmen der oben
beschriebenen Titigkeit vorgenommen werden.

— Die Wertpapiere mussen zum Zwecke der Ver-
aullerung erworben werden.

(¥7) Da dieser Aktionir als einziger einen beherrschenden Einflufd

erwirbt, ist nur er zur Anmeldung des Zusammenschlusses
nach der Fusionskontrollverordnung verpflichtet.

(?®) Randnummern 30 bis 48.

43.

44,

45.

Stimmrechte nicht austiben, um das strategische
Marktverhalten des Zielunternehmens zu be-
stimmen, oder nur, um die Verdufserung der
Gesamtheit oder von Teilen des Unternehmens
oder seiner Vermogenswerte oder die Verdufse-
rung der Anteile vorzubereiten.

— Das erwerbende Unternehmen mufS seine
beherrschende Beteiligung innerhalb von einem
Jahr nach dem Erwerb verdufSern, d. h. es mufS
seine Beteiligung innerhalb Jahresfrist minde-
stens so weit verringern, dafd keine Kontrolle
mehr gegeben ist. Die Kommission kann die
Frist jedoch verlingern, wenn das erwerbende
Unternehmen nachweisen kann, dafs die Verau-
Berung innerhalb der vorgeschriebenen Frist
unzumutbar war.

Zweitens ist keine Veranderung der Kontrolle und
mithin auch kein Zusammenschluf§ im Sinne der
Fusionskontrollverordnung gegeben, wenn ein Tri-
ger eines Offentlichen Mandats aufgrund der
Gesetzgebung eines Mitgliedstaats tiber die Auflo-
sung von Unternehmen, den Konkurs, die Insol-
venz, die Zahlungseinstellung, den Vergleich oder
dhnliche Verfahren die Kontrolle erwirbt (Artikel 3
Absatz 5 Buchstabe b)).

Drittens wird kein Zusammenschluf§ bewirkt,
wenn eine Beteiligungsgesellschaft im Sinne der
Vierten Richtlinie 78/660/EWG des Rates (?°) die
Kontrolle erwirbt, solange sie ihre Stimmrechte nur
zur Erhaltung des vollen Werts der Investitionen
ausiibt und sie nicht dazu benutzt, um direkt oder
indirekt das strategische Marktverhalten des kon-
trollierten Unternehmens zu bestimmen.

Im Zusammenhang mit den Ausnahmen nach Arti-
kel 3 Absatz 5 kann sich die Frage stellen, ob eine
Rettungsaktion einen Zusammenschluff im Sinne
der Fusionskontrollverordnung darstellt. Eine Ret-
tungsaktion besteht gewohnlich darin, dafs die Alt-
schulden in ein neues Unternehmen umgewandelt
werden, uber das ein Bankenkonsortium eine
gemeinsame Kontrolle erlangt. Wenn der Vorgang
nach den obengenannten Kriterien zu gemeinsamer

(¥) ABL. L 222 vom 14.8.1978, S. 11, Richtlinie zuletzt geindert

durch die Akte iiber den Beitritt Osterreichs, Finnlands und
Schwedens. Artikel 5 Absatz 3 definiert Beteiligungsgesell-
schaften als ,,Gesellschaften, deren einziger Zweck darin
besteht, Beteiligungen an anderen Unternehmen zu erwerben
sowie die Verwaltung und Verwertung dieser Beteiligungen
wahrzunehmen, ohne dafl diese Gesellschaften unmittelbar
oder mittelbar in die Verwaltung dieser Unternehmen eingrei-
fen unbeschadet der Rechte, die den Beteiligungsgesellschaf-
ten in ihrer Eigenschaft als Aktiondrin oder Gesellschafterin
zustehen®.



Amtsblatt der Europaischen Gemeinschaften

C 66/13

Kontrolle fithrt, wird in der Regel ein Zusammen-
schluff anzunehmen sein (3°). Obgleich die Banken
in erster Linie auf eine Umstrukturierung der
Unternehmensfinanzen bedacht sind, um das
Unternehmen anschlieffend verkaufen zu konnen,
kommt die Ausnahme nach Artikel 3 Absatz 5
Buchstabe a) in einem solchen Fall normalerweise
nicht zum Zuge. Der Grund hierfiir ist, daf§ die
Banken, die die Kontrolle haben, im Rahmen des
Umstrukturierungsprogramms normalerweise das
strategische Marktverhalten des geretteten Unter-
nehmens bestimmen miissen. AufSerdem ist es in
der Regel unrealistisch zu erwarten, dafs sich ein
Unternehmen innerhalb der zulidssigen Jahresfrist
wieder wirtschaftlich auf festen Boden stellen und

(%) Sache IV/M.116, Kelt/American Express (28. August 1991).

46.

verkaufen laft. Wieviel Zeit hierfiir gebraucht
wird, ist oft so schwer zu uberblicken, dafS es
schwer fallen wiirde, eine Verlingerung der Veriu-
Berungsfrist zu bewilligen.

V. SCHLUSSBEMERKUNG

Die Auslegung des Artikels 3 durch die Kommis-
sion in dieser Mitteilung greift einer Auslegung
durch den Gerichtshof oder das Gericht erster
Instanz der Europdischen Gemeinschaften nicht
vor.



