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Die Europdische Kommission hat mit der Verhangung eines Buigeldes in Hohe von 20 Mio. €
einen deutlichen Warnschuss in Richtung der an einem Zusammenschluss beteiligten
Unternehmen abgegeben. Die Behorde nahm den Zusammenschluss zweier norwegischer
Unternehmen aus dem Bereich Lachszucht- und Verarbeitung unter die Lupe und bescheinigte
den Beteiligten gegen das Vollzugsverbot verstoBen zu haben. Die Entscheidung zeigt einmal
mehr, dass Unternehmen generell gehalten sind, wihrend einer M&A-Transaktion das geltende
Fusionskontrollrecht stets im Auge zu behalten und zu befolgen.

Der Zusammenschluss war so strukturiert, dass in einem ersten Schritt ein Aktienpaket von
48,5% vom Unternehmensgriinder erworben- und in einem zweiten Schritt ein o6ffentliches
Ubernahmeangebot fiir die restlichen 51,5% platziert wurde, da das Zielunternehmen an der
Borse gelistet war. Nach Abschluss des 6ffentlichen Ubernahmeangebotes hatte der Erwerber
87,1% der Aktien erworben. Acht Monate nach dem ersten Schritt und vorherigen informellen
Kontakten mit der Behorde meldete der Erwerber den Zusammenschluss bei der Kommission
an. Bis zur behordlichen Freigabeentscheidung wurden die erworbenen Stimmrechte nicht
ausgeiibt. Nach der Freigabe des Zusammenschlusses erfolgte ein Buigeld von 20 Mio. Euro
wegen des VerstoBes gegen das Vollzugsverbot. Die Kommission ist der Ansicht, dass bereits der
erste Schritt der Transaktion fiir sich gesehen das Anmeldeerfordernis ausloste, weil bereits der
Erwerb der faktischen Alleinkontrolle ausreiche und der Zusammenschluss damit zu spat
angemeldet wurde. Zudem hatte der Erwerber die Verpflichtung zur rechtzeitigen Anmeldung
des Zusammenschlusses erkennen und sich dem entsprechend verhalten konnen, wenn er den
Zusammenschluss bis zur Freigabeentscheidung nicht vollzogen hitte.

Die Fusionskontrollverordnung (FKVO) gibt vor, dass Zusammenschliisse, die die maBgeblichen
Umsatzschwellen erreichen, bei der Behorde anzumelden und grundsitzlich von dieser
freizugeben sind, bevor sie von den Beteiligten vollzogen werden (Vollzugsverbot).
Unternehmen konnen aber ausnahmsweise auch dann Anteile erwerben, ohne zuvor eine
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Freigabeentscheidung der Kommission abwarten zu miissen, wenn es sich um den
Kotrollerwerb iiber die Borse handelt und solange der Erwerber die mit den Anteilen
verbundenen Stimmrechte nicht austibt. Die Kommission hat nun entschieden, dass diese
Ausnahme jedoch dann nicht greift, wenn es sich - wie hier - um eine Ubernahme handelt, die in
zwei Schritten durchgefiihrt wird. Die Entscheidung der Kommission steht im Einklang mit der
Entscheidung Electrabel/Compagnie Nationale du Rhone, die jedoch einen wettbewerblich
unproblematischen Zusammenschluss betraf. Hier verhangte die Kommission 2009 ein Buigeld
von ebenfalls 20 Mio. Euro gegen den belgischen Stromkonzern Electrabel, wegen des Verstof3es
gegen das Vollzugsverbot. Die BuBgeldentscheidung wurde kiirzlich vom EuGH bestétigt.

Behorden greifen hirter durch

Weltweit gehen Kartellbehorden mittlerweile dazu iiber, derartige VerstoBe zu ermitteln und
BuBstrafen zu verhangen. In der Vergangenheit hat die Kommission sogar Unternehmen
durchsucht, um zu iiberpriifen, ob wiahrend einer M&A-Transaktion gegen das Vollzugsverbot
verstoBen wurde, z.B. durch Abschluss individueller Vereinbarungen mit Managern des
Zielunternehmens und/oder der Erteilung von Anweisungen. Das Bundeskartellamt hat 2008
ein Bufigeld von 4,5 Mio. Euro gegen das US-Unternehmen Mars verhiangt, da es wiahrend der
Ubernahme eines US-Wettbewerbers keine Freigabeentscheidung des Amtes abgewartet hat
und damit gegen das Vollzugsverbot der deutschen Fusionskontrolle verstieB. Ein Jahr spater
verhingte die Behorde ein BuBigeld von 4,13 Mio. Euro gegen die Druck- und Verlagshaus
Frankfurt a.M. GmbH, weil versidumt wurde, eine Ubernahme aus dem Jahr 2001 anzumelden.
Vor diesem Hintergrund sind Unternehmen gut beraten — mindestens — die nachfolgenden
Punkte stets zu beachten:

« Eine verstarkte behordliche Verfolgung belegt die Notwendigkeit einer sehr friihzeitigen
Beriicksichtigung des fiir den M&A-Prozess geltenden Fusionskontrollrechts sowie die
Notwendigkeit zur Erstellung einer belastbaren Analyse der mit der Nichtbeachtung einer
Zusammenschlusskontrollanmeldung einhergehenden Risiken.

+ Diegjenigen, die auf Unternehmensseite fiir die Planung einer Transaktion verantwortlich
sind, sollten so geschult werden, dass sie die entscheidenden Punkte identifizieren konnen,
bevor es zu spit ist. Zudem sollten rechtzeitig Kartellrechtsspezialisten fiir die
fusionskontrollrechtlichen Fragen zur Rate gezogen werden, um sicherzustellen, dass eine
entsprechende Fusionskontrollanmeldung nicht zu etwaigen Verzogerungen beim Closing
einer Transaktion fiihrt oder aber rechtzeitig eventuelle Umstrukturierungen der Transaktion
berticksichtigt werden konnen.

« AuBerdem sollten Unternehmen berticksichtigen, dass derzeit weltweit mehr als 100
relevante Jurisdiktionen bestehen, die bei einer M&A-Transaktion zumindest im Hinblick auf
bestehendes Fusionskontrollrecht beobachtet, gepriift und gegebenenfalls beriicksichtigt
werden miissen.
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