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Stellungnahme der Studienvereinigung Kartellrecht e.V. zum Vorentwurf eines Bundes-

gesetzes Uber die Priifung auslandischer Investitionen

Vorbemerkungen

Die Studienvereinigung Kartellrecht (Studienvereinigung) ist ein eingetragener Verein
deutschen Rechts, dessen Zweck die Forderung von Wissenschaft und Forschung auf
dem Gebiet des nationalen, europaischen und internationalen Kartellrechts ist und
der mehr als 1.300 Rechtsanwélte/-innen sowie Wettbewerbstkonomen/-innen aus
Deutschland, Osterreich und der Schweiz zu seinen Mitgliedern zihlt. Die Mitglieder
der Studienvereinigung beraten regelmassig Unternehmen und natiirliche Personen
betreffend alle Bereiche des Kartellrechts und vertreten diese in Verfahren vor natio-
nalen Wettbewerbsbehorden, der Europdischen Kommission sowie in Zivilrechtsstrei-
tigkeiten innerhalb Europas. Sie verfiigen deshalb in besonderem Masse lber Erfah-
rung in der Anwendung der Vorschriften zum Kartellrecht auf europaischer und nati-
onaler Ebene.

Die Arbeitsgruppe Schweiz der Studienvereinigung bedankt sich fir die Gelegenheit,
an der Vernehmlassung des Bundesrates bzw. des Staatssekretariats fiir Wirtschaft
SECO (SECO) zum Vorentwurf zu einem Bundesgesetz tiber die Priifung auslandischer
Investitionen teilzunehmen. In der nachfolgenden Stellungnahme gehen wir auf den
am 18. Mai 2022 veroéffentlichten Vorentwurf zu einem Bundesgesetz (iber die Pri-
fung auslandische Investitionen (VE-IPG) und den dazugehdrigen erlduternden Be-
richt zur Eréffnung des Vernehmlassungsverfahrens (der Erlauternde Bericht) ein.

Die Stellungnahme setzt sich nicht vertieft mit der Frage auseinander, ob ein Investiti-
onsprufverfahren eingefiihrt werden soll. Dies ist eine aussenwirtschafts- und sicher-
heitspolitische Frage, Gber die der Gesetzgeber zu entscheiden hat. Bemerkenswert
ist aber, dass der Bundesrat die Einflihrung einer Investitionsprifung ablehnt, weil er
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das Verhéltnis von Nutzen und Kosten der Vorlage als unglinstig erachtet.! Die Regu-
lierungsfolgenabschatzung im Auftrag des SECO kam hingegen zu keiner eindeutigen
Empfehlung.? Die Studienvereinigung kann den sicherheitspolitischen Sinn und Nut-
zen der Vorlage nicht beurteilen. Die Erfahrungen ihrer Mitglieder mit Investitions-
kontrollregimes anderer Staaten zeigen jedoch, dass solche Verfahren Transaktionen
verzogern und bei den betroffenen Unternehmen und involvierten Behérden grossen
Aufwand verursachen. Das gunstige Klima fir auslandische Direktinvestitionen ist
eine Starke des Wirtschaftsstandorts Schweiz und scheint bisher nicht zu gravieren-
den Nachteilen fir die 6ffentliche Ordnung und Sicherheit gefiihrt zu haben. Vor die-
sem Hintergrund ist die Notwendigkeit der Einfihrung einer Investitionsprifung in
der Schweiz zumindest zweifelhaft.

Dies vorausgeschickt, geht die Stellungnahme der Studienvereinigung von der Pra-
misse aus, dass sich der Gesetzgeber fiir eine Investitionsprifung entscheidet. Die
Stellungnahme legt dabei das Hauptaugenmerk darauf, aus Sicht der Unternehmen
moglichst praktikable, verhaltnismassige und effiziente Aufgreif- und Genehmigungs-
kriterien zu schaffen und flr Rechtssicherheit und ein rechtstaatliches Verfahren zu
sorgen.

Kommentierung des Vorentwurfs des Bundesrates

Die Kommentierung des Vorentwurfs des Bundesrates ist in drei Kapitel gegliedert:
Im Kapitel I. werden die Aufgreifkriterien behandelt, das Kapitel Il. befasst sich mit
den Eingreifkriterien und das Kapitel Ill. kommentiert das Genehmigungsverfahren
und weitere verfahrensrechtliche Aspekte.

Genehmigungspflichtige Ubernahmen (Aufgreifkriterien)

Geltungsbereich

Konkretisierung des sachlichen Geltungsbereichs

Der sachliche Geltungsbereich wird gemass Art. 2 Abs. 1 VE-IPG er6ffnet, wenn eine
Ubernahme eines inldndischen Unternehmens durch einen ausldndischen Investor
vorliegt.

In der Praxis muss daher kumulativ gepriift werden, ob (i) eine Ubernahme vorliegt,
an der (ii) ein Unternehmen, (iii) das inlandisch im Sinne des IPG ist, und (iv) ein aus-
landischer Investor beteiligt sind. Diese in Art. 3 VE-IPG definierten Begriffe sind mog-
lichst bestimmt und einfach zu fassen, damit die betroffenen Unternehmen im Rah-
men eines Self Assessment zuverlassig feststellen kdnnen, ob ihr Vorhaben in den
Geltungsbereich des IPG fillt. Bei den vier genannten Voraussetzungen handelt es
sich gewissermassen um doppelrelevante Tatsachen, weil sie einerseits im Hinblick
auf den Geltungsbereich des IPG und andererseits auch im Rahmen der materiellen
Voraussetzungen der Genehmigungspflicht (Art. 4 VE-IPG) zu priifen sind.

—  Erstens sollten deshalb Ausnahmen vom Geltungsbereich des Gesetzes definiert
werden fiur Investitionsvorhaben, die im Vornherein mit keiner Gefdhrdung der
offentlichen Ordnung und Sicherheit verbunden sind. Dadurch soll im Sinne der
Verhaltnismassigkeit verhindert werden, dass fiir volkswirtschaftlich erwiinschte

Erlauternder Bericht, S. 2.
SECO, RFA zur Einflihrung einer Investitionspriifung, Mai 2022.
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auslandische Investitionen héhere Hirden gelegt werden, als dies erforderlich ist.
Zu denken ist namentlich an folgende Félle (i) Ubernahmen durch Private-Equity-
Gesellschaften, deren Geschaftsmodell in der Regel auf einem zeitlich begrenzten
Investment zwecks Steigerung des Unternehmenswerts basiert, (i) Ubernahmen
unter Einsatz von Venture Capital zugunsten von Start-ups, und (iii) Ubernahmen
durch Staatsfonds, sofern das Eigentiimergemeinwesen keinen bestimmenden
Einfluss auf dessen Tatigkeiten ausiibt. Diese Falle sind als sachliche Ausnahmen
vom Geltungsbereich ausdriicklich auszunehmen. Sie erganzen damit die in Art. 2
Abs. 3 VE-IPG vorgesehene bundesratliche Kompetenz Ausnahmen vom raumli-
chen Geltungsbereich festzulegen (vgl. Kap. I.1.b).

— Zweitens ist aus Griinden der Rechtssicherheit vorzusehen, dass Investoren, die in
ihrem Self Assessment zum Schluss kommen, dass der Geltungsbereich des IPG
nicht eroffnet ist, dieses Self Assessment unter Darstellung des Sachverhalts und
der rechtlichen Qualifikation dem SECO vorlegen konnen Erhebt das SECO innert
einer Frist von (beispielsweise) 10 Tagen keinen Widerspruch, hat diesfalls die be-
treffende Ubernahme kraft gesetzlicher Fiktion als unbedenklich zu gelten.

Ortlicher Geltungsbereich

Im Hinblick auf den 6rtlichen Geltungsbereich ist in Art. 2 Abs. 2 VE-IPG analog zu Art.
2 Abs. 2 KG das Auswirkungsprinzip vorgesehen. Diese Losung liberzeugt schon des-
halb nicht, weil das Schutzgut im KG der Wettbewerb ist, im VE-IPG hingegen die 6f-
fentliche Ordnung oder Sicherheit. Die Priifung, ob sich ein Sachverhalt in der
Schweiz auf die 6ffentliche Ordnung oder Sicherheit auswirkt, ist primar sicherheits-
politischer Natur und kann schwerlich von Unternehmen in einem Self Assessment
beurteilt werden. Das Festhalten am Auswirkungsprinzip fiihrte deshalb zu Rechtsun-
sicherheit flir die Unternehmen, weshalb Art. 2 Abs. 2 VE-IPG zu streichen ist. Dies
erspart auch die aus dem Kartellrecht bekannten und wenig fruchtbaren Diskussio-
nen zur Erheblichkeit von Auswirkungen. Der fiir die Er6ffnung des raumlichen Gel-
tungsbereichs erforderliche Inlandbezug ist bereits gegeben, sobald ein inlandisches
Unternehmen Gegenstand einer Ubernahme ist.

Art. 2 Abs. 3 VE-IPG verleiht dem Bundesrat die Kompetenz, Investitionen aus be-
stimmten Staaten vom Geltungsbereich des Gesetzes auszunehmen, wenn keine Ge-
fahrdung der Sicherheit und 6ffentlichen Ordnung besteht. Unter Berlicksichtigung
des Gesetzeszwecks (Art. 1 VE-IPG) und aus Griinden der Verhéltnismassigkeit befiir-
wortet die Studienvereinigung eine gestufte Freistellung: Investitionen aus der tiber-
wiegenden Mehrheit der Staaten werfen keine Bedenken in Bezug auf die 6ffentliche
Sicherheit und Ordnung auf. Daher sollten Investitionen aus diesen Staaten vollstan-
dig vom Geltungsbereich des Gesetzes ausgenommen werden. Beschranken sich po-
tentielle Bedenken im Hinblick auf die 6ffentliche Ordnung oder Sicherheit bei gewis-
sen Staaten auf Ubernahmen in besonders sensitiven Sektoren (Art. 4 Abs. 1 Bst. b
VE-IPG), sollten die Ubernahmen in den {ibrigen Sektoren freigestellt werden.

Dariber hinaus schlagt die Studienvereinigung vor, in Art. 2 Abs. 3 VE-IPG auf die
"Kann-Bestimmung" zu verzichten. Geht von einem auslandischen Staat keine Gefahr
fir die 6ffentliche Ordnung oder Sicherheit aus, ist eine Ausnahme zwingend; aus
Grinden der Verhaltnismassigkeit ist eine Unterstellung entsprechender Investitio-
nen unter die Investitionspriifung nicht gerechtfertigt.
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Bei der gemass dem erldauternden Bericht fiir den Gesetzesentwurf in Aussicht ge-
nommenen Definition "objektiver Ausnahmekriterien"? ist auf die Vereinbarkeit mit
den internationalen Verpflichtungen der Schweiz und insbesondere die Einhaltung
des Grundsatzes der Nichtdiskriminierung zu achten. Die Positivliste sollte auf einfach
handhabbaren Kriterien griinden. Geeignet ist nach Ansicht der Studienvereinigung
etwa die Anknipfung an der Mitgliedschaft eines Staates in internationalen Organisa-
tionen wie der EU/EFTA oder der OECD, die aufgrund ihrer Beitrittsanforderungen
Gewahr daflr bieten, dass von den entsprechenden Staaten in der Regel keine Ge-
fahrdung der offentlichen Ordnung oder Sicherheit ausgeht.

Begriffsdefinitionen

Ubernahme

Die Definition des Begriffs "Ubernahme" in Art. 3 Bst. a VE-IPG greift implizit auf die
Definition des Unternehmenszusammenschlusses nach Art. 4 Abs. 3 Bst. b KG zurick.
Massgebend ist der Kontrollerwerb: Die Kontrolle wird Gbernommen, wenn der In-
vestor die Moglichkeit hat, die wesentlichen Fragen der Geschaftsfiihrung und die all-
gemeine Geschaftspolitik zu bestimmen.?

Die Orientierung am wettbewerbsrechtlichen Kontrollbegriff ist im Sinne der Voraus-
sehbarkeit fir die Unternehmen und der Einheit der Rechtsordnung sachgerecht. Ins-
besondere ermdglicht dies, dass eine fusionskontrollrechtlich vorgenommene Sub-
sumtion auch fir das Investitionsprifrecht ibernommen werden kann. Der Erwerb
von Beteiligungen an inlandischen Unternehmen ohne Kontrollerwerb wird damit
richtigerweise nicht erfasst. Zur Erhohung der Rechtssicherheit und Vermeidung von
investitionspriifrechtlichen "Sonderlosungen" regt die Studienvereinigung an, auf Ge-
setzesstufe explizit festzuhalten, dass der wettbewerbsrechtliche Kontrollbegriff und
die diesbeziigliche Praxis massgebend sind. Dazu konnte Art. 3 Bst. a VE-IPG wie folgt
erganzt werden:

“(...) oder durch Abschluss eines Vertrags; Kontrolle ist die Mdglichkeit, einen bestim-
menden Einfluss auf die Tétigkeit auszuiiben im Sinne von Art. 1 der Verordnung
iiber die Kontrolle von Unternehmenszusammenschliissen und der dazu bestehen-
den Behérden- und Gerichtspraxis." (Hinzufligung unterstrichen)

Gemass erlduterndem Bericht soll nur eine Ubernahme vorliegen, wenn damit "ein
bereits bestehendes inlandisches Unternehmen oder Teile eines solchen Gibernom-
men wird bzw. werden."® Eine Neugriindung eines Unternehmens von Grund auf
(Greenfield Investment) wird hingegen nicht erfasst.® Falls hier eine Abweichung von
der fusionskontrollrechtlichen Praxis beabsichtigt ist, wonach die Griindung eines
Vollfunktions-Gemeinschaftsunternehmens mit einem (meldepflichtigen) Kontroller-
werb verbunden sein kann, empfiehlt sich eine entsprechende Prazisierung im Geset-
zestext.

= T B NS

Erlduternder Bericht, S. 15.
Erlauternder Bericht, S. 16.
Erlduternder Bericht, S. 16.
Erlduternder Bericht, S. 16.
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(Inldndisches) Unternehmen

Fir die Definition des Begriffs "Unternehmen" in Art. 3 Bst. b VE-IPG wird auf die
funktionale Unternehmensdefinition von Art. 2 Abs. 1° KG zuriickgegriffen. Geneh-
migungspflichtig ist jedoch nur die Ubernahme eines inld@ndischen Unternehmens.
Diesbezliglich stellt der VE-IPG zwei Varianten zur Disposition: (i) als inlandisch gilt
jedes Unternehmen, das im schweizerischen Handelsregister eingetragen ist; und (ii)
als inlandisch gilt jedes Unternehmen, das im schweizerischen Handelsregister einge-
tragen ist, sofern es nicht Teil einer Unternehmensgruppe mit Hauptsitz und Haupt-
verwaltung ausserhalb der Schweiz ist.

Die fir beide Varianten vorgesehene Ankniipfung am formellen Kriterium des Han-
delsregistereintrags in der Schweiz zur Bestimmung der inlandischen Unternehmen
ist sachgerecht. Das formelle Kriterium hat den Vorteil, dass es praktikabel und um-
gehungs-sicher ist.

Mit der Variante 2 wird zur Diskussion gestellt, ob das in Variante 1 formulierte, for-
melle Kriterium des Handelsregistereintrags nicht nur notwendig, sondern auch hin-
reichend ist. Mit Blick auf den angestrebten Gesetzeszweck stellt die Studienvereini-
gung fest, dass dieser bei Wahl der Variante 2 aufgrund der Umgehungsmaglichkei-
ten moglicherweise verfehlt wird. Insbesondere ware hier zu erwarten, dass auslandi-
sche Investoren, welche die 6ffentliche Ordnung oder Sicherheit moglicherweise be-
drohen, ihre Ubernahme in zwei Schritten titigen: In einem ersten Schritt wird das
inlandische Unternehmen unter Einhaltung der Genehmigungspflicht durch einen un-
bedenklichen oder freigestellten auslandischen Investor (ibernommen. In einem
zweiten Schritt erfolgt die unter Variante 2 nicht genehmigungspflichtige Ubernahme
durch den auslandischen Investor, der moglicherweise Bedenken in Bezug auf die 6f-
fentliche Ordnung aufwirft.

Da Variante 1 aber mit hohen Umsetzungskosten verbunden ist, weil auch viele Falle
unter die Genehmigungspflicht fallen, bei denen die Ubernahme in Bezug auf die 6f-
fentliche Ordnung und Sicherheit keine oder nur eine geringe Veranderung bewirkt,
schldgt die Studienvereinigung eine vermittelnde Variante vor: In Bezug auf die be-
sonders kritischen Sektoren i.S.v. Art. 4 Abs. 1 Bst. b VE-IPG kdnnte die breitere Vari-
ante 1 Anwendung finden, wihrend fiir alle (ibrigen Ubernahmen mit einem geringe-
ren Risikopotential die Variante 2 zur Anwendung kame.

Sollte Variante 1 gewahlt werden, ist im Interesse der Rechtssicherheit klarzustellen,
dass konzerninterne Umstrukturierungen nicht unter die Investitionsprifung fallen,
auch wenn eine im schweizerischen Handelsregister eingetragene Gesellschaft davon
betroffen ist.

Auslandischer Investor

Der VE-IPG verlangt fiir das Vorliegen eines ausldandischen Investors in Art. 3 Bst. d
VE-IPG kumulativ, dass dessen Hauptverwaltung und Hauptsitz ausserhalb der
Schweiz liegt.

Unternehmen mit Sitz in der Schweiz, aber Hauptverwaltung im Ausland sind also
weder inlandisch noch kommen sie als auslandische Investoren in Betracht. Dadurch
drohen Regelungsliicken zu entstehen. Deshalb ware fiir die Definition des auslandi-
schen Investors ein exklusives Anknilipfen am Kriterium der Hauptverwaltung zu be-
vorzugen. Dies vereinfacht die rechtliche Analyse fiir die Unternehmen und verhin-
dert Wertungswiderspriiche.
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Tatbestinde mit Genehmigungspflicht

Ubernahmen durch einen staatlichen oder staatsnahen auslindischen Investor

Gemiss Art. 4 Abs. 1 Bst. a VE-IPG sollen sektorunabhingig alle Ubernahmen eines
inlandischen Unternehmens oberhalb der Bagatellschwelle (vgl. Kap. I.4.) der Investi-
tionsprifung unterstehen, sofern der auslandische Investor "unmittelbar oder mittel-
bar von einer staatlichen Stelle kontrolliert wird". Mit anderen Worten geht Art. 4
Abs. 1 Bst. a VE-IPG von der Pramisse aus, dass bei Involvierung von staatlichen bzw.
staatsnahen auslandischen Investoren eine qualifizierte Risikosituation vorliegt, wel-
che eine sachliche Ausweitung der Aufgreifkriterien und eine quantitative Absenkung
der Aufgreifschwellen rechtfertigt.

Der erlauternde Bericht verweist fiir den Kontrollbegriff implizit auf Art. 4 Abs. 3

Bst. b KG, wonach die kontrollierende auslandische Stelle die Moglichkeit erhalten
muss, die wesentlichen Fragen der Geschaftsfihrung und der allgemeinen Geschafts-
politik zu bestimmen.” Wie in Kap. 1.2.a) ausgefiihrt, sollte auf Gesetzesstufe klarge-
stellt werden, dass der kartellrechtliche Kontrollbegriff und die dazugehorige Praxis
massgeblich sind: Hat die am auslandischen Investor beteiligte staatliche Stelle keine
Moglichkeit, das strategische Wirtschaftsverhalten des auslandischen Investors zu
steuern, ist von einer blossen Beteiligung einer staatlichen Stelle, nicht aber von einer
staatlichen Kontrolle auszugehen. Diesbeziiglich kann eine Orientierung an der be-
wahrten fusionskontrollrechtlichen Praxis der Europdischen Kommission zur Beurtei-
lung von staatlichen Unternehmen als abhangige oder unabhangige Unternehmen
erfolgen. Diese wendet die folgenden Kriterien an: (i) die Autonomie des staatlichen
Unternehmens vom Staat bei der Festlegung von Strategie, Geschaftsplan und Haus-
halt; und (ii) die Moglichkeit des Staates, das Geschaftsgebaren zu koordinieren, in-
dem er eine Koordinierung vorschreibt oder diese erleichtert.?

Um die Rechtssicherheit fir auslandische Investoren mit Beteiligung von staatlichen
Stellen zu erhéhen, empfiehlt es sich, die Kriterien, welche das Fehlen einer Kontrolle
indizieren, in Anlehnung an die fusionskontrollrechtliche Praxis der Europdischen
Kommission im Gesetzestext oder in einer Verordnung beispielhaft aufzuzdhlen. Dazu
konnte Art. 4 Abs. 1 Bst. a VE-IPG wie folgt ergdanzt werden:

"Ubernahmen inlindischer Unternehmen durch einen auslédndischen Investor, der im
Sinne von Art. 3 Bst. a unmittelbar oder mittelbar von einer staatlichen Stelle kon-
trolliert wird. An der Kontrolle mangelt es insbesondere beim Fehlen:

i. von politischen Mandatstrégern und Regierungsvertretern in Organen und im
Management des ausldndischen Investors;

ji. einer gesetzlichen Verpflichtung des ausldndischen Investors, fiir seine Ge-
schdftsentscheidungen eine vorherige Genehmiqung einzuholen;

ii. eines Vetorechts bei der Ernennung und Abberufung von Organpersonen;
iv. eines Vetorechts beim Budget und/oder Geschéftsplan; und
V. eines Vetorechts im Hinblick auf Investitionen." (Hinzufligung unterstrichen)

Erlauternder Bericht, S. 19.
EU Kommission, M.7850 - EDF/CGN/NNB Group of Companies, Rn. 29-50; M.7643 — CNRC/Pirelli, Rn. 8-21; M.6113 — DSM/Sinochem/JV,
Rn. 8-16; M.7962 — ChemChina/Syngenta, Rn. 81-88.

-6-
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Diese Einschrankung auf staatliche Kontrolle ist vor dem Hintergrund des Gesetzes-
zwecks (Sicherstellung der 6ffentlichen Ordnung und Sicherheit) gerechtfertigt. Fehlt
es an einem bestimmenden Einfluss durch das beteiligte Gemeinwesen, sind politisch
motivierte Ubernahmen nicht zu erwarten. Auch eine blosse Beteiligung einer staatli-
chen Stelle mag zwar unter Umstanden mit Finanzierungs-, Steuer- und Informations-
vorteilen sowie Quersubventionierungen verbunden sein. Diese fihren allerdings
kaum zu einer Gefdahrdung der 6ffentlichen Ordnung und Sicherheit. Da umgekehrt
die Verwirklichung des unverfalschten Wettbewerbs oder die Sicherstellung der
Wettbewerbsneutralitat keinen Gesetzeszweck darstellen, rechtfertigt sich eine qua-
lifizierte Prifung von Investitionen entsprechender auslandischer Investoren nicht.

Zur Minimierung von Rechtsunsicherheit sollte ein auslandischer Investor, der zum
Schluss gelangt, dass er nicht von einer an ihm beteiligten staatlichen Stelle kontrol-
liert wird, dieses Self Assessment der Investitionspriifbehérde unterbreiten konnen.
Sollte die Investitionspriifbehorde nicht innert (beispielsweise) 10 Tagen Wider-
spruch erheben, gilt der auslandische Investor nicht als qualifizierter Investor i.S.v.
Art. 4 Abs. 1 Bst. a VE-IPG.

Ubernahmen durch staatliche, staatsnahe und private ausliandische Investoren in kriti-

schen Sektoren

Neben der sektorunabhangigen Priifung bei qualifizierten auslandischen Investoren
sieht Art. 4 Abs. 1 Bst. b und c VE-IPG eine sektorspezifische Prifung fir alle auslandi-
schen Investoren (staatliche und private) vor. Fir Sektoren, die als besonders sensitiv
erachtet werden, wird auf eine (iber die Bagatellschwelle hinausgehende Umsatz-
schwelle verzichtet (Bst. b), wahrend in den lbrigen als kritisch bezeichneten Sekto-
ren eine Umsatzschwelle von 100 Mio. CHF (im Durchschnitt der vergangenen zwei
Geschéftsjahre) vorgesehen ist (Bst. c). Im Interesse der Rechtssicherheit ist zu be-
griissen, dass die genehmigungspflichtigen Tatbestande bzw. Aufgreifkriterien im VE-
IPG abschliessend aufgezahlt und mehrheitlich hinreichend bestimmt formuliert wer-
den.

Was zum "besonders sensitiven" Bereich nach Bst. b gehoren soll, ist letztlich ein poli-
tischer Entscheid. Dazu gehért beispielsweise die Frage, inwieweit Ubernahmen von
Betrieben der sicherheitsrelevanten Technologie- und Industriebasis (STIB) einer In-
vestitionsprifung zuganglich gemacht werden sollen. Darliber hinaus unterstellt

Art. 4 Abs. 1 Bst. b Ziff. 2 VE-IPG Ubernahmen von Unternehmen, die Giiter produzie-
ren, deren Ausfuhr nach dem Kriegsmaterialgesetz (KMG) oder dem Giterkontrollge-
setz (GKG) bewilligungspflichtig ist, der Investitionsprifung. Das GKG sieht die Mog-
lichkeit vor, strategische Giiter, die Bestandteil einer kritischen Infrastruktur sind, zu
kontrollieren (Art. 2 Abs. 2P GKG). Der Gesetzgeber hatte dabei insbesondere Giiter
im Blick, die im Rahmen von internationalen Infrastrukturen verwendet werden (z.B.
im Galileo-Programm). Bisher ist der Bundesrat jedoch seinem Auftrag, solche strate-
gischen Giiter zu bezeichnen, nicht nachgekommen (vgl. Anhang 4 der Giterkontroll-
verordnung [GKV], der keine Eintrage enthalt). Entsprechend unterliegen sie — es sei
denn, es handle sich ohnehin um Dual-use-Glter — auch nicht der Bewilligungspflicht
nach dem GKG und damit — méglicherweise versehentlich — auch nicht der Investiti-
onsprifung.

Neben diesen sicherheitsrelevanten Sektoren sollen auch Unternehmen, die kritische
Infrastrukturen im Bereich der Energieversorgung betreiben, der Investitionsprifung
unterstellt werden. Die praktische Bedeutung diirfte allerdings gering sein: Bereits



heute befinden sich diese Infrastrukturen mehrheitlich im Staatsbesitz und sind vor
Ubernahmen durch auslandische Investoren geschiitzt. Dariiber hinaus ist die Koha-
renz zwischen einer allfalligen Investitionsprifung und der von der parlamentari-
schen Initiative (16.498) Badran geforderten Unterstellung der strategischen Infra-
strukturen der Energiewirtschaft unter das Bewilligungsgesetz (BewG, die Lex Koller)
sicherzustellen. Mit der parlamentarischen Initiative wird das Ziel verfolgt, auslandi-
sche Ubernahmen von "energiewirtschaftlichen Schliisselinfrastrukturen" zu verhin-
dern.’ Sollte die Anpassung der Lex Koller in diesem Sinne erfolgen, wire eine zusatz-
liche Investitionsprifung ineffizient und daher davon abzusehen.

Eine Genehmigungspflicht von Ubernahmen inldndischer Unternehmen mit mehr als
100 Mio. CHF ist fur die in Art. 4 Abs. 1 Bst. ¢ VE-IPG abschliessend aufgezahlten Sek-
toren vorgesehen. Die Umsatzschwelle fir das inlandische Zielunternehmen wird
analog zum Fusionskontrollrecht auf 100 Mio. CHF festgelegt. Anders als im Fusions-
kontrollrecht ist die Genehmigungspflicht aber nicht von der kumulativen Erfiillung
weiterer Schwellenwerte abhingig. Es ist deshalb moglich, dass eine Ubernahme die
Umsatzschwelle gemass VE-IPG erreicht, nicht aber die fusionskontrollrechtlichen
Schwellenwerte. Die Definition der der Investitionsprifung unterliegenden Sektoren
ist wiederum ein politischer Entscheid. Auffallig ist, dass diese teilweise sehr breit ge-
fasst werden und etwa Unternehmen erfassen, die "im Bereich der Forschung , der
Entwicklung, der Produktion und des Vertriebs von Arzneimitteln, Medizinprodukten,
Impfstoffen und persénlicher medizinischer Schutzausriistung tétig sind" (Art. 4 Abs. 1
Bst. ¢ VE-IPG). Dies erscheint aus Anwendersicht wenig praktikabel und schafft
Rechtsunsicherheit.

Allgemeine Bagatellschwelle

Die in Art. 4 Abs. 2 VE-IPG vorgesehene Bagatellschwelle (< 50 Vollzeitstellen; < 10
Mio. CHF weltweiter Umsatz im Mittel der beiden Vorjahre) richtet sich nach der De-
finition von kleinen Unternehmen gemdss Bundesamt fir Statistik fur die Vollzeitstel-
len bzw. der EU fir die Umsatzschwelle. In der Schweiz fallen die meisten Unterneh-
men darunter.1® Nicht nachvollziehbar ist, weshalb Ubernahmen von mittleren Unter-
nehmen bereits liber der Bagatellschwelle liegen (bis 249 Vollzeitstellen und bis zu 50
Mio. CHF Umsatz). Kleine und mittlere Unternehmen werden Ublicherweise unter
dem Begriff KMU zusammengefasst und auch aus Griinden der Wettbewerbsneutrali-
tat haufig rechtlich gleich oder dhnlich beurteilt. In der Regel diirfte mit der Uber-
nahme eines mittleren Unternehmens keine Gefahrdung der Sicherheit und o6ffentli-
che Ordnung verbunden sein. Deshalb ist nicht ausgeschlossen, dass die Regulie-
rungskosten den (sicherheitspolitischen) Nutzen in solchen Fallen tGbersteigen, weil
viele unbedenkliche Ubernahmen genehmigungspflichtig werden. Daher sollte die
Bagatellschwelle angehoben und auch mittlere Unternehmen im Sinne der obenste-
henden Definition (bis 249 Vollzeitstellen und bis zu 50 Mio. CHF Umsatz) ausgenom-
men werden.

Parlamentarische Initiative (16.498). Unterstellung der strategischen Infrastrukturen der Energiewirtschaft unter die Lex Koller. Erldu-
ternder Bericht der Kommission fiir Umwelt, Raumplanung und Energie des Nationalrates vom 11. Oktober 2021.

Abrufbar unter <https://www.bfs.admin.ch/bfs/de/home/statistiken/industrie-dienstleistungen/unternehmen-beschaeftigte/wirt-
schaftsstruktur-unternehmen/kmu.html#>. Stand der Daten: 25.11.2021 (zuletzt abgerufen am am 06.09.2022).
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Bundesratliche Kompetenz zur Absenkung von Eingriffsschwellen

Die Delegationsnorm in Art. 4 Abs. 3 VE-IPG verleiht dem Bundesrat die Kompetenz,
"weitere Kategorien von inldndischen Unternehmen fiir maximal 12 Monate der Ge-
nehmigungspflicht" zu unterstellen, falls die Gewahrleistung der 6ffentlichen Ord-
nung und Sicherheit dies erfordert.

Diese Delegationsnorm ist nach Ansicht der Studienvereinigung abzulehnen und zu
streichen. Aus Griinden der Rechtssicherheit und des Legalitatsprinzips sollten alle
materiellen Voraussetzungen fiir eine Genehmigungspflicht einer auslandischen Di-
rektinvestition auf Gesetzesstufe verankert werden. Gemass dem erlauternden Be-
richt umfasse die bundesratliche Kompetenz auch die "Senkung einer bestehenden
Umsatzschwelle" ! Dieses Verstdandnis geht Giber den Wortlaut von Art. 4 Abs. 3 VE-
IPG hinaus, der einzig von "weiteren Kategorien von inldndischen Unternehmen"
spricht. Dies zeigt, dass in Art. 4 Abs. 3 VE-IPG — je nach Auslegung — weitreichende
Kompetenzen zur Modifizierung der gesetzlich vorgesehenen Aufgreifkriterien ange-
legt sind, welche der Rechtssicherheit abtraglich sind. Bei einer tatsachlichen Gefahr-
dung der 6ffentlichen Ordnung und Sicherheit steht zudem das ordentliche notrecht-
liche Instrumentarium zur Verfligung. Auch deshalb erweist sich Art. 4 Abs. 3 VE-IPG
als obsolet.

Genehmigungskriterien (Eingreifkriterien)

Gemass Vorentwurf sind die einzigen Genehmigungskriterien, dass kein Grund zur
Annahme besteht, dass die 6ffentliche Ordnung oder Sicherheit durch die Uber-
nahme gefdahrdet oder bedroht ist (Art. 5 Abs. 1 VE-IPG). Sofern Gberhaupt eine In-
vestitionskontrolle eingefiihrt werden soll, ist aus Sicht der Studienvereinigung zu be-
griissen, dass auf weitere Genehmigungskriterien wie z.B. den Schutz bestimmter
Branchen oder Technologien oder die Verhinderung des Verlusts von Arbeitsplatzen
oder Know-how verzichtet wird. Hieran sollte festgehalten werden.

Gleichwohl sollten die Genehmigungskriterien aus Griinden des Legalitatsprinzips,
der Rechtssicherheit, Voraussehbarkeit und Anwenderfreundlichkeit — soweit mog-
lich — konkretisiert und prazisiert werden: Die in Art. 5 Abs. 1 VE-IPG enthaltenen Ge-
nehmigungskriterien enthalten eine Reihe von unbestimmten und auslegungsbediirf-
tigen Rechtsbegriffen. Zu nennen sind insbesondere die Begriffe der Gefahrdung oder
Bedrohung der "6ffentlichen Ordnung" und "Sicherheit". Ebenfalls unklar ist, was ei-
nen hinreichenden "Grund zur Annahme" begriindet. Die Genehmigungskriterien sind
infolgedessen unklar. Wenngleich eine gewisse Unscharfe unvermeidbar ist und die
Genehmigungskriterien erst durch die Praxis anhand des jeweiligen Einzelfalls kon-
kretisiert werden kdénnen, erscheint der jetzige Wortlaut als zu weitgehend und kaum
mehr justiziabel. Gewisse Unklarheiten liessen sich bereits durch einen Rickgriff auf
in der Praxis Bewahrtes vermeiden. Nachfolgend werden konkrete Vorschlage ge-
macht, wie die Genehmigungskriterien prazisiert und enger gefasst werden sollten.

Genehmigungskriterien und Regelungstechnik im Allgemeinen

Wie der Erlduternde Bericht festhalt, erfolgt die Prifung der Zuldssigkeit einer Inves-
tition geméss Vorentwurf — im Ubrigen gleich wie bei der Zusammenschlusskontrolle
unter dem Kartellgesetz — ex ante.'? Da die Beurteilung damit notwendigerweise

11
12

Erlduternder Bericht, S. 22.
Erlduternder Bericht, S. 22.
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Prognosecharakter hat, darf, wenn iberhaupt, ein Eingriff (Untersagung oder Geneh-
migung nur unter Auflagen und/oder Bedingungen) nur mit Zuriickhaltung und aus
guten und entsprechend nachgewiesenen Griinden erfolgen. Die Genehmigung sollte
damit die Regel, der Eingriff die Ausnahme sein. Dies ergibt sich im Ubrigen auch aus
Art. 9 Abs. 1 VE-IPG, wonach eine Ubernahme als genehmigt gilt, wenn innerhalb der
anwendbaren Fristen kein Entscheid getroffen wird (vgl. hierzu Kap. 111.4).13

Dem sollte auch beim Wortlaut des Genehmigungskriteriums Nachachtung verschafft
werden, wobei sich aus Griinden der Rechtssicherheit eine Anlehnung an den Wort-
laut der (aktuellen und ggf. revidierten) Zusammenschlusskontrolle anbietet. Als Al-
ternative zu Art. 5 Abs. 1 und 4 VE-IPG sollte damit der Wortlaut von Art. 5 Abs. 1 wie
folgt lauten:

Der Bundesrat kann die Ubernahme untersagen oder sie mit Bedingungen und Aufla-
gen zulassen, wenn das Priifverfahren ergibt, dass durch die Ubernahme die éffentliche
Ordnung oder Sicherheit der Schweiz gefihrdet oder bedroht ist.

Aus diesem Wortlaut geht auch transparenter hervor, dass das SECO als koordinie-
rende Behorde Uber keine Eingriffskompetenz verfiigt, und jeder Eingriff, d.h. jede
Untersagung oder Zulassung unter Bedingungen und/oder Auflagen, nach Durchlau-
fen der Vorprifung und des Prifverfahrens durch den Bundesrat erfolgen muss (vgl.
hierzu Kap. Ill.1). Die vorgeschlagene Regelung hatte auch den Vorteil, dass unproble-
matische Falle in der Vorprifung oder dann auch im Prifverfahren rasch und ohne
formellen Genehmigungsentscheid erledigt werden kénnten. Aufgrund des dadurch
zu erwartenden Effizienzgewinns ware dies im Sinne aller Beteiligten.

Die vorgeschlagene Regelung macht ferner klar, dass lediglich ein "Grund zur An-
nahme" fiir einen Eingriff nicht hinreichend ist, sondern fir eine Gefdhrdung oder Be-
drohung der 6ffentlichen Ordnung oder Sicherheit, soweit dies im Rahmen der ex-
ante-Beurteilung moglich ist, der entsprechende Nachweis zu erbringen ist. Ein Nach-
weis der investitionsprifrechtlichen Schadenstheorie ist aus Griinden der Rechts-
staatlichkeit und Uberpriifbarkeit der Entscheide zwingend zu fordern, ansonsten der
Willkiir Hand geboten wiirde (vgl. zur Konkretisierung auch unten Kap. 11.2.).

Mit der vorgeschlagenen Formulierung wird schliesslich klargestellt, dass nur eine Ge-
fahrdung oder Bedrohung der 6ffentlichen Ordnung oder Sicherheit der Schweiz fiir
die Prifung relevant ist, nicht aber anderer Staaten. Diese Einschrankung erscheint
selbstverstandlich, sollte aber gleichwohl explizit gesetzlich verankert werden.

Konkretisierung der Genehmigungskriterien

Die in Art. 5 Abs. 2 VE-IPG aufgefiihrten Prazisierungen der Genehmigungskriterien
sind ebenfalls vage und geben den Behdrden einen grossen Ermessensspielraum, zu
Lasten der Rechtssicherheit. Um diese — soweit mdglich — zu schaffen sollte in Kon-
kretisierung von Art. 5 Abs. 1 VE-IPG fir einen Eingriff verlangt werden, dass kumula-
tiv der Nachweis fiir:

i. einen schlechten Ruf und die Nichtgewahr fir eine einwandfreie Geschaftstatig-
keit gemass Art. 5 Abs. 2 Bst. a, b, c und/oder d VE-IPG (Eintrittswahrscheinlich-
keit); und

Entsprechend sollte die Genehmigung — wie in der Zusammenschlusskontrolle unter dem Kartellgesetz — keinen Verfligungscharakter
haben, sondern nur die Untersagung oder Genehmigung unter Auflagen und/oder Bedingungen.

-10 -
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ii. ein potentielles Schadensausmass gemass Art. 5 Abs. 2 Bst. e und/oder f VE-IPG
(potentielles Schadensausmass);

erbracht wird, aufgrund derer die Ubernahme zu einer Gefihrdung oder Bedrohung
der offentlichen Ordnung oder Sicherheit der Schweiz fiihrt.

Dies entsprache auch den Anforderungen gemass Erlauterungsbericht, der ebenfalls
von kumulativen Voraussetzungen auszugehen scheint: Demnach tendiert bei einer
Eintrittswahrscheinlichkeit von gegen Null oder potentiellem Schadensausmass von
gegen Null auch das Risiko einer Ubernahme gegen Null.'* Aus dem Vorschlag ergibt
sich auch, dass die in Art. 5 Abs. 1 Bst. a-f VE-IPG aufgeflihrten Kriterien abschlies-
send sein sollten. Dies dient der Rechtssicherheit, Vorhersehbarkeit und Uberpriif-
barkeit der Entscheide.

Art. 5 Abs. 2 Bst. g VE-IPG sollte aus Sicht der Studienvereinigung ersatzlos gestrichen
werden. Die Verhinderung von "wesentlichen Wettbewerbsverzerrungen" ist vom im
Vorentwurf vorgesehenen Zweck der Investitionsprifung — anders als noch in den am
25. August 2021 vom Bundesrat publizierten Eckwerten einer Schweizer Investitions-
kontrolle®® — nicht mehr gedeckt (vgl. Art. 1 VE-IPG). Im Vorentwurf nicht mehr vorge-
sehene wettbewerbspolitische Anliegen diirfen nicht indirekt wieder einfliessen. Der-
artige Kriterien fehlen denn auch in vergleichbaren Regelungswerken.*® Allfillige Be-
denken fiir die 6ffentliche Ordnung und Sicherheit infolge einer "wesentlichen Wett-
bewerbsverzerrung" (sofern solche Giberhaupt bestehen kdnnen) sind ferner bereits
mit Art. 5 Abs. 2 Bst. e VE-IPG (Nichtersetzbarkeit der Dienstleistungen, Produkte o-
der Infrastrukturen des inlandischen Unternehmens) hinreichend abgedeckt.

Sollte an der Priifung von Wettbewerbswirkungen festgehalten werden, sollte der-
selbe Test wie in der Zusammenschlusskontrolle unter dem jeweils geltenden Kartell-
gesetz Anwendung finden (derzeit der qualifizierte Marktbeherrschungstest; gemass
Revisionsvorlage der sog. SIEC-Test) und klargestellt werden, dass das SECO an eine
allfallige Beurteilung der Wettbewerbskommission gebunden ist, sofern diese zu ei-
ner Freigabe flhrte (da schon keine relevante Wettbewerbsbeschrankung zu erwar-
ten ist). Allfillige Wettbewerbswirkungen, die sich direkt bzw. kausal aus der Uber-
nahme ergeben, waren damit wirkungsvoll abgedeckt. Die Einflihrung eines weiteren
unbestimmten Rechtsbegriffes in Form der wesentlichen Wettbewerbsverzerrung ist
demgegeniiber abzulehnen. Dieser ist konturlos und schafft (ohne ersichtliche Vor-
teile und damit unnétig) Rechtsunsicherheit.

Sofern Art. 5 Abs. 2 Bst. g VE-IPG und der Begriff der wesentlichen Wettbewerbsver-
zerrungen dennoch beibehalten werden sollten, ware Art. 5 Abs. 2 Bst. g VE-IPG wie
folgt zu konkretisieren: "[...] durch die Ubernahme wesentliche Wettbewerbsverzer-
rungen infolge der Verdrdngung von Konkurrenzunternehmen insbesondere durch
Subventionen und Unterbietung von Preisen oder sonstigen Geschdftsbedingungen im
relevanten Markt entstehen [...]" (Hinzufiigung unterstrichen). Dies ist — soweit er-
sichtlich — das einzig denkbare Szenario, das nicht durch die etablierten Begriffe aus
der zusammenschlusskontrollrechtlichen Prifung abgedeckt sein konnte. Sofern der-
artige Sachverhalte jedoch einen Eingriff erlauben sollten, ware die Eingriffsschwelle
zu weit gezogen: Die Wettbewerbsverzerrung wirde sich dann nicht kausal durch die

Erlduternder Bericht, S. 22.

Abrufbar unter <https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.msg-id-84838.html> (zuletzt abgerufen am

06.09.2022).

Vgl. z.B. Art. 5 der Verordnung (EU) 2019/452 des Européaischen Parlaments und des Rates vom 19. Mirz 2019 zur Schaffung eines Rah-

mens fiir die Uberpriifung auslandischer Direktinvestitionen in der Union.
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Ubernahme selbst ergeben, sondern erst durch ein allfilliges Verhalten im Markt
nach der Ubernahme. Fiir derartige Verhaltensweisen marktbeherrschender und re-
lativ marktmachtiger Unternehmen besteht jedoch mit Art. 7 KG (insbesondere des-
sen Art. 2 Bst. d) bereits ein wirksames Instrumentarium. Nicht marktbeherrschende
und relativ marktmachtige Unternehmen kénnen mit Verdrangungstaktiken auch
keine Bedrohung oder Gefdahrdung fir die 6ffentliche Ordnung und Sicherheit dar-
stellen. Auch aus dieser Uberlegung wird ersichtlich, dass auf die Einfiihrung des Kri-
teriums der "Wettbewerbsverzerrung" und die Beibehaltung von Art. 5 Abs. 2 Bst. g
VE-IPG besser ganz verzichtet werden sollte.

Beriicksichtigung der Kooperationsbereitschaft

Die Kooperationsbereitschaft des auslandischen Investors darf nicht zu dessen Las-
ten, sondern nur zu dessen Gunsten bericksichtigt werden.

Im Investitionsprifverfahren selbst besteht fiir eine Beriicksichtigung einer mangeln-
den Kooperationsbereitschaft keine Notwendigkeit, da ein Gesuch ohnehin erst be-
handelt wird, wenn der ausléandische Investor ein Gesuch mit allen mit dem Gesuch
einzureichenden Unterlagen eingereicht hat (Art. 6 VE-IPG), das SECO die Pruffristen
bei Bedarf verlangern kann (Art. 9 Abs. 2 Bst. a VE-IPG; vgl. zum letzteren Kap. I1l.4.)
und der auslandische Investor, das inlandische Unternehmen und die weiteren an der
Ubernahme beteiligten Personen liberdies einer Auskunftspflicht unterstehen sollen
(Art. 12 VE-IPG). Eine weitere Disziplinierung tUber das materielle Genehmigungskrite-
rium ware damit unnétig und unverhaltnismassig.

Es ist zudem nicht einzusehen, wie die Nichtkooperation in anderen Verfahren als sol-
che die 6ffentliche Ordnung oder Sicherheit der Schweiz gefahrden oder bedrohen
konnte. Eine Berlicksichtigung der Kooperationsbereitschaft in anderen Verfahren
konnte jedoch gegen den auslandischen Investor in diesen Verfahren (ohne sachli-
chen Konnex zur 6ffentlichen Ordnung oder Sicherheit in der Schweiz) als Druckmittel
benutzt werden, was unsachgemass und rechtsstaatlich bedenklich ware.

Umgekehrt schliesst dies nicht aus, eine besonders gute Kooperation des auslandi-
schen Investors gegenliber den Behdrden mit einem Entgegenkommen zu belohnen,
sofern dies in sachlicher Hinsicht gerechtfertigt erscheint.

Entsprechend sollte Art. 5 Abs. 3 VE-IPG erganzt werden, dass "[D]ie Kooperationsbe-
reitschaft des ausléndischen Investors des ausléndischen Investors gegeniiber den Be-
hérden [...] zu dessen Gunsten berilicksichtigt werden [kann]" (Hinzufligung unterstri-

chen).

Genehmigungsverfahren

Zustandigkeit

Das SECO leitet die Investitionspriifung unter Einbezug von mitinteressierten Verwal-
tungseinheiten. Da die Investitionspriifung der Verhinderung einer Gefahrdung der
dffentlichen Ordnung oder Sicherheit durch Ubernahmen inldndischer Unternehmen
durch auslandische Investoren dient, erachtet es die Studienvereinigung als sachge-
recht, die Verantwortung fiir die Durchfiihrung der Priifung dem SECO zuzuweisen.
Sie erkennt keinen Bedarf zur Ernennung einer unabhangigen Fachkommission wie
z.B. der WEKO.
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Unbedenkliche Ubernahmen werden durch das SECO genehmigt. Sind die Ubernah-
men von erheblicher politischer Tragweite, wird der Entscheid an den Bundesrat es-
kaliert; ebenso entscheidet ausschliesslich!” der Bundesrat, wenn eine Ubernahme
nur unter Auflagen bzw. Bedingungen genehmigt oder wenn sie gar untersagt wer-
den soll (Art. 8 Abs. 2 VE-IPG). Auch hier erscheint es zweckmassig, dass der Bundes-
rat als oberste Verwaltungsbehorde tber einschneidende Massnahmen wie Auflagen
und Bedingungen oder gar eine Untersagung entscheidet.

Im Investitionsprifverfahren ist keine Beteiligung Dritter vorgesehen. Dies ist aus
Vertraulichkeitsgriinden wie auch hinsichtlich der Transaktionssicherheit begriissens-
wert.

Gesuch

Der ausldndische Investor hat vor dem Vollzug ein Ubernahmegesuch beim SECO ein-
zureichen. Bei Verdacht auf Missachtung oder Umgehung der Genehmigungspflicht
leitet das SECO das Verfahren von Amtes wegen ein. Es ist sachgerecht, die Pflicht zur
Einreichung des Gesuchs (ausschliesslich) dem auslandischen Investor zuzuweisen
und damit fir eine klare Verantwortlichkeit zu sorgen.®

Die vom Bundesrat gemass Art. 6 Abs. 2 VE-IPG auf Verordnungsweg zu definieren-
den Unterlagen zum Gesuch sollten moglichst klar und abschliessend aufgefiihrt wer-
den. Die Studienvereinigung wiirde es begriissen, wenn, wie im Erlduternden Bericht
aufgefiihrt, lediglich Angaben lber die Geschaftstatigkeit des Investors und des Ziel-
unternehmens, Uber die Eigentlimerstruktur, die Finanzierungsquellen sowie Infor-
mationen zur Einschatzung des Rufs bzw. der einwandfreien Geschaftstatigkeit ver-
langt werden, damit das Gesuch vollstidndig ist und der Fristenlauf beginnt.'® Abzu-
lehnen ware dagegen die Forderung von Ausfiihrungen oder Unterlagen zu den Ge-
nehmigungskriterien (Art. 5 VE-IPG) bereits zur Erlangung der Vollstandigkeit des Ge-
suchs.

Zweckmassig wdre ausserdem eine Bestatigung der Vollstandigkeit, analog
Art. 14 VKU, damit Giber den Beginn des Fristenlaufs Klarheit herrscht. Entsprechend
konnte Art. 6 Abs. 1 VE-IPG wie folgt erganzt werden:

"Das SECO bestdtigt dem ausléndischen Investor innert zehn Tagen schriftlich den Ein-
gang der Meldung und deren Vollstindigkeit. Sind die Angaben oder Beilagen in einem
wesentlichen Punkt unvollstindig, so fordert das SECO den ausldndischen Investor in-
nert der gleichen Frist auf, die Meldung zu ergdnzen."

Da Investitionspriifungen regelmassig parallel in verschiedenen Jurisdiktionen durch-
gefuhrt werden miissen, ware es aus Sicht der Studienvereinigung wiinschenswert,
wenn das Gesuch und die Unterlagen auch in englischer Sprache eingereicht werden
kdnnten.

Zweistufiges Verfahren

Der Vorentwurf sieht ein zweistufiges Priifverfahren vor, welches sich stark an das
kartellrechtliche Fusionskontrollverfahren anlehnt.

Dass lediglich der Bundesrat Auflagen und Bedingungen beschliessen kann, ergibt sich aus den bundesratlichen Erlauterungen zu

Art. 8 Abs. 2 VE-IPG (Erlduternder Bericht, S. 26). Es ware sinnvoll, diese ausschliessliche Kompetenz in Art. 5 Abs. 4 VE-IPG zu prazisie-

ren, wie dies vorne in Kap. 11.1 vorgeschlagen wird.
Erlduternder Bericht, S. 25.
Erlduternder Bericht, S. 25.
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In einer ersten Phase entscheidet das SECO innerhalb eines Monats (Phase 1), im Ein-
vernehmen mit den mitinteressierten Verwaltungseinheiten und unter Anhérung des
NBD, ob das Gesuch direkt genehmigt wird, oder ob ein Prifverfahren einzuleiten ist
(Art. 7 VE-IPG).

Bei Einleitung eines Prifverfahrens (Phase Il) entscheidet das SECO innerhalb von
drei weiteren Monaten, im Einvernehmen mit den mitinteressierten Verwaltungsein-
heiten und unter Anhérung des NBD, ob die Ubernahme genehmigt wird (Art. 8 VE-
IPG). In Fallen von Art. 8 Abs. 2 VE-IPG, also bei Uneinigkeit unter den Verwaltungs-
einheiten lber die (uneingeschrinkte) Genehmigungsfihigkeit der Ubernahme bzw.
bei Fallen von erheblicher politischer Tragweite, wird der Entscheid an den Bundesrat
eskaliert. Dieser entscheidet spatestens bei der nachsten Bundesratssitzung nach Ab-
lauf der Dreimonatsfrist (Art. 8 Abs. 3 VE-IPG).

Die Studienvereinigung erachtet das zweistufige Verfahren als adaquat fur die zielge-
richtete Priifung einer Ubernahme.

Fristen

Wird ein Prifverfahren eingeleitet, liegt gemass VE-IPG innerhalb von rund vier Mo-
naten nach Einreichung der Meldung ein Entscheid vor (ein Monat Phase |, ggf. drei
Monate Phase Il, bei Entscheiden des Bundesrates ggf. Verlangerung bis zur nachsten
Bundesratssitzung). Diese verbindlichen und relativ kurzen Fristen sind insbesondere
im Sinne der Transaktionssicherheit sehr zu begriissen. Auch widerspiegelt

Art. 9 Abs. 1 VE-IPG, wonach die Ubernahme als genehmigt gilt, wenn innerhalb der
Fristen kein Entscheid ergeht, die Auffassung der Studienvereinigung, wonach eine
Genehmigung die Regel und ein Eingriff die Ausnahme sein sollte (vgl. Kap. II.1.).

Die Bestimmung zur Fristverlangerung, Art. 9 Abs. 2 VE-IPG, ist dagegen unbefriedi-
gend: Die maximal zuldssige Fristverlangerung ist nicht geregelt. Klar sollte sein, dass
die Frist nur angemessen verlangert werden kann; eine Verdoppelung der Frist wéare
nach Auffassung der Studienvereinigung unzulassig. Gemass Vorentwurf soll eine
Fristverlangerung sodann nur moglich sein, wenn (a) der auslandische Investor oder
das inlandische Unternehmen die Priifung behindert haben, oder (b) erforderliche
Informationen auslandischer Behdrden ausstehend sind. Unklar ist, wann ein "behin-
derndes" Verhalten vorliegt. Der Begriff deutet auf ein bewusst verzogerndes Verhal-
ten hin. Es dirfte also nicht genligen, wenn z.B. die Beschaffung von angeforderten
Unterlagen oder Informationen aufseiten des meldenden Investors unverschuldet
langer dauert.

Verkirzt sich die effektive Priifungsdauer wegen fehlender Informationen signifikant
und kann — weil keine "Behinderung" vorliegt — die Frist nicht verlangert werden,
misste das SECO die Ubernahme wohl bewilligen bzw. wire die Bewilligung durch
Zeitablauf erteilt, denn es ware nicht zulassig, den Fall an den Bundesrat zur negati-
ven Entscheidung zu Giberweisen, wenn keine rechtsgentigenden Griinde fiir einen
Eingriff bestehen.

Die Studienvereinigung schlagt deshalb eine einfachere und griffigere Formulierung
vor, welche die beidseitigen Interessen besser berlicksichtigt: Das SECO soll von sich
aus oder auf Ersuchen des auslandischen Investors die Frist einmalig um einen Monat
verlangern kdnnen; die Verlangerungsgriinde in Art. 9 Abs. 2 Bst. a und b VE-IPG wer-
den hingegen gestrichen. Art. 9 Abs. 2 VE IPG kdnnte demnach wie folgt gedndert
werden:
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"Das SECO kann von sich aus oder auf Ersuchen des ausléndischen Investors die Frist
gemdiss Art. 8 Absatz 1 um maximal einen Monat verléngern."

66  Schliesslich ware es auch praziser, wenn der Titel zu Art. 9 VE-IPG "Ablauf und Verldn-
gerung der Fristen" anstelle von "Nichteinhaltung und Verlédngerung der Fristen" heis-
sen wirde. Der Begriff "Nichteinhaltung" weist auf ein Versaumnis i.d.R. des Rechts-
unterstellten hin. Vorliegend geht es aber darum zu bestatigen, dass bei Fristablauf
die Ubernahme ohne positiven behérdlichen Entscheid als genehmigt gilt.

5. Verwaltungsmassnahmen und Verwaltungssanktionen

67 Die Ermachtigung des Bundesrats, in Analogie zu Art. 37 KG die erforderlichen Ver-
waltungsmassnahmen zur Wiederherstellung des ordnungsmassigen Zustandes anzu-
ordnen, erscheint sachgerecht (Art. 17 VE-IPG). Die Formulierung ("ordnungsmdssi-
gen Zustandes") tragt der Moglichkeit Rechnung, dass bei einer solchen Transaktion
womoglich bereits Fakten geschaffen wurden, die nicht riickabgewickelt werden kon-
nen. Ausserdem wird das Verhaltnismassigkeitsprinzip gewahrt, indem eine Desinves-
tition nur dann vorgesehen ist, wenn kein milderes Mittel zur Verfligung steht.2°

68  Mit Blick auf die Verwaltungssanktionen in Art. 18 VE-IPG erachtet die Studienverei-
nigung dagegen den Sanktionsrahmen von bis zu 10 % des Transaktionswertes als zu
hoch. In Anlehnung an die Zusammenschlusskontrolle im Kartellrecht erachtet sie ei-
nen Fokus auf effektive Verwaltungsmassnahmen gekoppelt mit einem geringeren
Sanktionsrahmen (vgl. max. CHF 1 Mio. nach Art. 57 KG) als zielfiihrender zur Behe-
bung von allfélligen Rechtsverstossen. Die hohen Verwaltungssanktionen in Art. 49a
und Art. 50 KG haben (zumindest teilweise) gewinnabschopfenden Charakter. Bei
Verstdssen gegen Ubernahmevorschriften sollten dagegen strukturelle Massnahmen
(Wiederherstellung des ordnungsgemassen Zustandes) im Vordergrund stehen.

6. Rechtsschutz

69 Art. 16 Abs. 1 VE-IPG halt fest, dass sich der Rechtsschutz "nach den allgemeinen
Bestimmungen (iber die Bundesrechtspflege" richtet. Grundsatzlich umfasst diese For-
mulierung auch das Verwaltungsstrafrecht (VStrR). Demgegeniiber erwahnt der Er-
lduternde Bericht explizit nur, dass das Verwaltungsverfahrensgesetz (VwWVG) auf Be-
schwerden gegen Verfiigungen im Rahmen der Investitionspriifung anwendbar sei.??
Sollten die "allgemeinen Bestimmungen (liber die Bundesrechtspflege" das VStrR nicht
einschliessen, miisste die Anwendbarkeit des VStrR bei Verstossen gegen
Art. 18 Abs. 1 und 2 VE-IPG in Analogie zu Art. 57 Abs. 1 KG explizit im Gesetz festge-
halten werden.

70  Die Studienvereinigung erachtet es als sinnvoll, dass lediglich der auslandische Inves-
tor sowie das inlandische Unternehmen beschwerdeberechtigt sind
(Art. 16 Abs. 2 VE-IPG). So kdnnen zugunsten der Transaktionssicherheit weder die
Verwaltung noch Dritte Entscheide im Rahmen der Investitionsprifung anfechten.

71 Die Studienvereinigung befiirwortet, dass die Untersagung einer Ubernahme oder
eine Bewilligung unter Auflagen bzw. Bedingungen uneingeschrankt gerichtlich Gber-
prift werden kann. Die in Art. 16 Abs. 3 VE-IPG in Fallen von erheblicher politischer
Tragweite vorgesehene Einschrankung der gerichtlichen Kognition auf Verletzung von
Verfahrensgarantien und Ermessensmissbrauch liberzeugt nicht. Selbst wenn der
Entscheid des Bundesrates ggf. eine erhebliche politische Tragweite aufweist, handelt

20 Vgl. Erlduternder Bericht, S. 29.
2 Erlduternder Bericht, S. 29.
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es sich nicht um einen politischen Entscheid: Der Bundesrat hat nach den Bestim-
mungen des Gesetzes zu entscheiden. Bei Entscheiden zur Amtshilfe, z.B. bei Banken,
besteht ebenfalls regelmassig eine erhebliche politische Tragweite. Dennoch ist frag-
los, dass in solchen Angelegenheiten voller Rechtsschutz gewahrleistet ist. Es ware
zudem bedenklich, wenn die untersuchenden Verwaltungseinheiten den Rechts-
schutz dadurch aushebeln kdnnten, dass sie ein Ubernahmevorhaben einfach zu ei-
nem Entscheid von erheblicher politischer Tragweite deklarieren. Diese Qualifikation
ware gerichtlich auch nicht tiberpriifbar. Art. 16 Abs. 3 VE-IPG sollte deshalb ersatzlos
gestrichen werden.

72 Langjahrige Gerichtsverfahren kénnen Ubernahmevorhaben ebenfalls obsolet ma-
chen. Die Studienkommission wiirde es deshalb begriissen, wenn das Gesetz Ord-
nungsfristen fir die Beschwerdeverfahren vorsehen wiirde.

7. Amtshilfe

73 Im Hinblick auf die Zusammenarbeit mit inlandischen Behorden (Art. 14 VE-IPG) mUs-
sen diese dem SECO Daten liber Berufs-, Geschafts- und Fabrikationsgeheimnisse be-
kanntgeben. Diesbezliglich ist klarzustellen, dass dies das Anwaltsgeheimnis in Inves-
titionspriifverfahren im Ubrigen unberiihrt 13sst.

74 Was die Zusammenarbeit mit auslandischen Behorden (Art. 15 VE-IPG) betrifft, ist die
Kompetenz zum Austausch "iiber die generelle Geféhrdungs- und Bedrohungslage" zu
unbestimmt formuliert. Insbesondere ist fiir diesen Austausch auch eine staatsver-
tragliche Grundlage erforderlich. Zudem ist ein solcher Informationsaustausch zu do-
kumentieren. Werden gestlitzt auf Art. 15 VE-IPG erlangte allgemeine Informationen
Uber die Bedrohungslage in einem konkreten Investitionspriifverfahren verwendet,
ist dieser Umstand gegeniiber der genehmigungspflichtigen Person offenzulegen. Ihr
ist Akteneinsicht und das rechtliche Gehor zu gewahren, soweit dies die innere oder
dussere Sicherheit oder aussenpolitischen Interessen der Schweiz nicht gefahrdet.

75 Nicht ohne Weiteres nachvollziehbar ist, weshalb Art. 15 Abs. 2 Bst. b VE-IPG Voraus-
setzungen fir die Auskunftserteilung an auslandische Behorden aufstellt, hingegen
die Frage von Auskunftsersuchen des SECO an ausldandische Behorden nicht ange-
sprochen wird. Art. 9 Abs. 2 Bst. b VE-IPG impliziert, dass — unter dem Vorbehalt des
Abschlusses entsprechender staatsvertraglicher Kooperationsabkommen — auch In-
formationen einer auslandischen Behoérde eingeholt werden. Diesbeziglich ist den
Schweizer Genehmigungsbehorden eine umfassende Dokumentationspflicht aufzuer-
legen.

8. Veroffentlichung von Entscheiden und Urteilen

76 Im Erlauternden Bericht steht, "[...] [d]as SECO ha[be] jéhrlich einen Bericht mit ag-
gregierten Informationen zu den erfolgten Priifungen zu veréffentlichen."?? Der Vor-
entwurf enthalt jedoch keine Regelung dartiber, ob und wie das SECO und der Bun-
desrat die Offentlichkeit Giber ihre Aktivitidten und namentlich iber Entscheide und
Urteile im Zusammenhang mit der Investitionsprifung zu informieren haben. Diesbe-
zliglich besteht demnach eine Regelungsliicke.

77 Aus Sicht der Unternehmen und der Anwaltschaft ist es essentiell, dass die Investiti-
onspriufungspraxis simtlicher Instanzen rasch auf geeignete Weise veroffentlicht
wird. Der Veroffentlichung der Praxis kommt dabei eine besonders grosse Bedeutung
zu, da es sich bei der Investitionsprifung, so sie denn eingefiihrt wird, in der Schweiz

2 Vgl. Erlduternder Bericht, S. 14.
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um ein ganzlich neues Rechtsgebiet handelt und der Vorentwurf —auch unter Beriick-
sichtigung der in dieser Stellungnahme enthaltenen Vorschlage — viele unbestimmte
und damit durch die Praxis auslegungsbediirftige Begriffe enthailt.

78  Ein jahrlicher Bericht in aggregierter Form vermag dieses Informationsbediirfnis nicht
zu stillen. Vielmehr sollten Entscheide und Urteile jeweils so rasch als moglich einzeln
sowie alsdann als Teil einer periodisch (vierteljahrlich) erscheinenden Sammlung (in
geheimnisbereinigter Form) publiziert werden. Die Studienvereinigung mochte daher
beliebt machen, im IPG Bestimmungen zu verankern, die denjenigen von Art. 48 und
49 KG entsprechen. Dabei sollten das SECO und der Bundesrat zur Berichterstattung
und Veroéffentlichung von Entscheiden und Urteilen verpflichtet werden (keine Kann-
Bestimmungen).

9. Geheimniswahrung

79  Bei der Veroffentlichung von Entscheiden und Urteilen sind ferner berechtigte Ge-
heimhaltungsinteressen der Unternehmen und Behérden zu wahren. Die involvierten
Behorden einschliesslich des Bundesrates sind zudem generell zur Wahrung von
Amts- und Geschaftsgeheimnissen zu verpflichten. Eine besondere Bedeutung
kommt dabei der Wahrung sicherheitsrelevanter Geheimnisse zu. Auch diesbeziiglich
fehlt jedoch eine Regelung im Vorentwurf. Diese ist aus Sicht der Studienvereinigung
jedoch zwingend. Eine Regelung kénnte sich an Art. 25 KG orientieren, der sich in der
Praxis grundsatzlich bewahrt hat.

* k %

Die Stellungnahme wurde durch eine Arbeitsgruppe der Studienvereinigung vorbereitet. Ihr gehérten die folgen-
den Mitglieder der Studienvereinigung an: Marcel Dietrich, Franz Hoffet, Fabian Koch, David Mamane, Alain Ra-
emy, Philippe Reich, Mani Reinert, Richard Stauber, David Thomann, Michael Tschudin und Regula Walter.

Die Zusammenarbeit wurde von Richard Stauber und von Mario Strebel (Mitglied des Vorstands der Studienver-
einigung) koordiniert.
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