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B Verscharfte Regeln fir
auslandische Investitionen

Die Bundesregierung hat am 12.07.2017 eine
Anderung der AuRenwirtschaftsverordnung be-
schlossen. Hierdurch wird die Prifung von Er-
werben deutscher Unternehmen durch Investo-
ren aullerhalb der EU oder des EFTA-Raums
weiter verscharft. Das Bundeswirtschaftsminis-
terium (“BMWi*) hat solche Transaktionen in
letzter Zeit verstarkt gepruft. Es wird erwartet,
dass die Anderung in Kiirze in Kraft tritt.

Key Facts

B Weite Auslegung von Transaktionen, die zu
einer Gefahrdung der 6ffentlichen Sicherheit
oder Ordnung fuhren kdnnen

B Einfuhrung einer Meldepflicht fur Investitio-
nen in kritische Infrastrukturen

B Verlangerung der Priffristen und erweiterte
Auskunftspflichten

W Initiative flr einen Prifungsmechanismus
auf EU-Ebene fir auslandische Investitio-
nen in Schliisselindustrien

Wir haben nachfolgend im Detail die wichtigsten
Anderungen zusammengefasst.
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B Germany tightens rules for
foreign investments

The German Federal Government enacted a Reg-
ulation amending the German Foreign Trade Or-
dinance on 12 July 2017. The amendment will
tighten the review of acquisitions of German com-
panies by investors from non-EU and non-EFTA
countries. Recently, there has been a significant
increase in the frequency of reviews of such trans-
actions by the German Federal Ministry of Eco-
nomics and Technology (“BMWi"”). The amend-
ment is expected to enter into force soon.

B Broad interpretation of transactions that may
endanger public security or order

B [ntroduction of a notification obligation for in-
vestments in critical infrastructure

B Extension of review periods and information
obligations

W Initiative for a review mechanism at the EU
level for foreign investments in key industries

We have summarized below in more detail the
most important changes.



1. Gefahrdung der offentlichen Sicherheit
oder Ordnung

Bisher kann das BMWi den Erwerb einer Beteili-
gung von mindestens 25% an einem inlandi-
schen Unternehmen durch Investoren von au-
Berhalb der EU oder der EFTA prufen und
untersagen, wenn hierdurch die offentliche Si-
cherheit oder Ordnung gefahrdet wird.

Die Anderung konkretisiert, dass eine Gefahr-
dung der offentlichen Sicherheit oder Ordnung
insbesondere bei Investitionen in Unternehmen
gegeben sein kann, die

= kritische Infrastrukturen betreiben,

= pestimmte branchenspezifische Soft-
ware zum Betrieb von kritischen Infra-
strukturen entwickeln oder andern,

* mit MaRnahmen im Bereich der Uberwa-
chung von Telekommunikation betraut
sind oder Technik zur Umsetzung dersel-
ben hergestellt haben oder hatten,

= die Cloud-Computing-Dienste erbringen
und hierfir auf bestimmte kritische Infra-
strukturen zugreifen, oder

=  Zulassungen fur Komponenten oder
Dienste der Telematikinfrastruktur besit-
zen.

Hierbei handelt es sich um eine nicht abschlie-
Rende Aufzahlung.

Kritische Infrastrukturen sind Einrichtungen, An-
lagen oder Teile davon, die den Sektoren Ener-
gie, Informationstechnik und Telekommunika-
tion, Transport und Verkehr, Gesundheit,
Wasser, Ernédhrung sowie Finanz- und Versiche-
rungswesen angehéren und von hoher Bedeu-
tung fir das Funktionieren des Gemeinwesens
sind, weil durch ihren Ausfall oder ihre Beein-
trachtigung erhebliche Versorgungsengpasse o-
der Gefahrdungen fir die 6ffentliche Sicherheit
eintreten wirden.

Die Anderung konkretisiert auch was unter bran-
chenspezifischer Software zu verstehen ist. Im
Finanzwesen betrifft dies zum Beispiel Software
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1. Dangers to public security and order

Until now, the BMWi could review acquisitions of
a 25% or greater interest in a German company
by a non-EU or non-EFTA investor and prohibit
such acquisitions if the acquisition could endanger
public security or order.

The amendment specifies that a danger to public
security or order might exist in particular with re-
spect to investments companies which

= operate critical infrastructures,

= develop and revise certain industry-spe-
cific software for the operation of critical in-
frastructure,

= are tasked with telecommunication surveil-
lance measures or manufacture or have
manufactured technology to implement
such measures,

= provide cloud computing services and in
so doing access certain critical infrastruc-
ture, or

= hold approvals for components or services
in the telematics infrastructure.

The list is illustrative and non-exhaustive.

Critical infrastructures are facilities and installa-
tions or parts thereof belonging to the sectors of
energy, information technology and telecommuni-
cation, transport and traffic, health, water, food, fi-
nance and insurance, which are of high im-
portance to the functioning of public life because
an outage or disruption could result in significant
supply shortfalls or could endanger public secu-

rity.

The amendment also specifies what kind of soft-
ware is considered to be industry-specific. For in-
stance, as regards the finance sector, relevant
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zum Betrieb von Zahlungssystemen und zur Ab-
wicklung von Wertpapier- und Derivatgeschéften
etc. Im Bereich Informationstechnik u.a. Soft-
ware zum Betrieb von Systemen zur Sprach-
und Datentbertragung oder zur Datenspeiche-
rung- und -verarbeitung.

2. Meldepflicht

Investitionen in Unternehmen, die in den oben
genannten Bereichen tétig sind, sind dem BMWi
schriftlich zu melden.

Zu melden ist der Abschluss eines schuldrechtli-
chen Vertrags wUber den Erwerb eines inlandi-
schen Unternehmens oder einer unmittelbaren
oder mittelbaren Beteiligung an einem inlandi-
schen Unternehmen.

Wie bisher unterliegt nur ein (unmittelbarer oder
mittelbarer) Erwerb von Stimmrechtsanteilen
von mindestens 25% an einem inlandischen Un-
ternehmen durch ein Erwerber von auf3erhalb
der EU (oder EFTA) der Aufsicht des BMWi. Bei
der Berechnung der Stimmrechtsanteile sind
dem Erwerber die Stimmrechte Dritter an dem
inlandischen Unternehmen zuzurechnen, (i) an
denen der Erwerber mindestens 25% der Stimm-
rechte halt, oder (ii) mit denen der Erwerber eine
Vereinbarung Uber die gemeinsame Auslbung
von Stimmrechten abgeschlossen hat.

Erwerbe durch EU-Unternehmen unterliegen nur
dann der Aufsicht, wenn es Anzeichen gibt, dass
eine missbrauchliche Gestaltung oder ein Um-
gehungsgeschéaft vorgenommen wurde, zumin-
dest auch um eine Prifung des BMWi zu unter-
laufen. Die Anderung stellt klar, dass solche
Anzeichen insbesondere dann vorliegen, wenn
der unmittelbare Erwerber keine nennenswerte
Wirtschaftstatigkeit in der EU nachgeht oder
Uber keine auf Dauer angelegte eigene Prasenz
in der EU, in Gestalt von Geschéaftsraumen, Per-
sonal oder Ausristungsgegenstanden, verfigt.

3. Prufungsverfahren

Bisher konnte das BMWi ein Prufverfahren nach
Ablauf von zwei Monaten beginnend mit dem
Abschluss eines schuldrechtlichen Vertrages
nicht mehr eréffnen. Nunmehr lauft eine dreimo-
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software can include software for the operation of
payment and securities and derivatives transac-
tion systems etc. As regards information technol-
ogy, relevant software can include software for the
operation of systems for voice and data transmis-
sion or data storage and processing etc.

2. Notification Obligation

The acquisition of a company active in one of the
aforementioned areas must be notified to the
BMWi in writing.

The notification obligation applies to the conclu-
sion of an agreement creating contractual obliga-
tions concerning the acquisition of a German com-
pany or the acquisition of a direct or indirect
interest in a German company.

As before, the BMWi can only review (direct or in-
direct) acquisitions of at least 25% of the voting
rights of a German company by a non-EU (or non-
EFTA) company. The calculation of the voting
rights must include the voting rights of third parties
in the company (i) in which the acquirer holds at
least 25% of the voting rights, or (ii) with which the
acquirer has concluded an agreement on the joint
exercise of voting rights.

Acquisitions by EU companies may only be sub-
ject to the BMWi's review if there are indications
that the acquisition structure has also been cho-
sen to circumvent the BMWi's review. The amend-
ment clarifies that there are indications of such a
circumvention strategy if the direct acquirer has no
considerable economic activities in the EU or its
presence within the EU is not established on a ba-
sis intended to be long-term in terms of business
premises, staff and equipment.

3. Review mechanism

Previously, the BMWi was not permitted to initiate
a review after the expiry of two months from the
execution of an agreement creating contractual
obligations. From now on, a period of three
months will begin not on the execution of the
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natige Frist nicht mehr mit Abschluss des schuld-
rechtlichen Vertrages, sondern mit Kenntniser-
langung des BMWi von einem Vertragsschluss.

Des Weiteren wurde eine zweite Priffrist einge-
fuhrt. Da der Fristbeginn nun von der Kenntniser-
langung des BMWi abhangt, wurde eine kennt-
nisunabhangige Frist von funf Jahren nach
Abschluss des schuldrechtlichen Vertrages ein-
gefuhrt. Sind nach Abschluss des schuldrechtli-
chen Vertrages funf Jahre vergangen, ist eine
Eroéffnung des Prifverfahrens ausgeschlossen.

Angesichts dieser neuen Prufungsfristen kann
es auch bei Transaktionen auf3erhalb der oben
genannten Bereiche (siehe unter 1.) ratsam sein,
dem BMWi den Abschluss des schuldrechtlichen
Vertrages zu melden, um die dreimonatige Frist
in Gang zu setzen und so Rechtssicherheit zu
erlangen.

Beschliel3t das BMWi nach Einleitung des Prf-
verfahrens, dass eine genaue Prifung erforder-
lich ist, leitet es das Hauptprifverfahren ein. Fur
dieses Hauptprifverfahren wurde die Frist auf
vier Monate verlangert. Fihrt das BMWi mit den
beteiligten Unternehmen Verhandlungen, um
eine Anordnung oder Untersagung zu vermei-
den, wird die Frist wahrend dieser Zeit gehemmt.

Weiterhin kdnnen die Beteiligten Rechtssicher-
heit dadurch erlangen, dass sie einen Antrag
beim BMWi auf Erteilung einer Unbedenklich-
keitsbescheinigung stellen. Bisher musste das
BMWi innerhalb von einem Monat nach Antrag-
stellung hiertiber entscheiden, sonst galt die Un-
bedenklichkeitsbescheinigung als erteilt. Diese
Frist zum Eintritt der Genehmigungsfiktion wurde
auf zwei Monate erhoht.

SchlieRlich erweitert die Anderung den Kreis der
Informationspflichtigen auf mittelbar beteiligte
Erwerber und das Zielunternehmen.

4. Initiative auf EU-Ebene

Parallel wurde auf EU-Ebene gemeinsam mit Ita-
lien und Frankreich eine Initiative gestartet, um
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agreement creating contractual obligations, but on
the date on which the BMWi gains knowledge of
such execution.

In addition, a second review period has been in-
troduced. Since the notice period now relates to
when the BMWi gains knowledge of the transac-
tion, an additional five-year period starting with ex-
ecution of the agreement creating contractual ob-
ligations, regardless of knowledge on the part of
the BMWi, has been introduced. If five years
elapse after execution of the agreement creating
contractual obligations, review proceedings can-
not be initiated.

In light of these new review periods, it may be ad-
visable to notify the BMWi of execution of agree-
ments even regarding transactions falling outside
the aforementioned areas (see above at 1.) to trig-
ger the three-month time period and thus obtain
legal certainty.

If after initiating review proceedings, the BMWi
concludes that a more detailed review is neces-
sary, it will initiate main review proceedings. The
permitted duration of these main review proceed-
ings has been extended to four months. This time
period will be tolled for times during which the
BMWi conducts negotiations with the companies
involved to avoid an order or prohibition.

The participants can also obtain legal certainty by
applying to the BMWi to issue a certificate of non-
objection. Previously, the BMWi was required to
decide within one month after such an application
was made. If no response was received, the cer-
tificate of non-objection was deemed granted.
This time period until a legal fiction of authoriza-
tion arises has now been extended to two months.

Lastly, the amendment expands the group of par-
ties subject to information obligations to include in-
direct acquirers and the target company.

4. Initiative at the EU level

In parallel, a new initiative has been started at the
EU level together with Italy and France to carry out
changes in European law. The proposal seeks to
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Anderungen im europaischen Recht zu errei-
chen. Der Vorschlag sieht vor, dass auch eine
Uberprifung von Transaktionen, die Schliissel-
technologien betreffen, moglich sein soll. Im Juni
hat der Europaische Rat dazu aufgerufen sich

extend review over transactions concerning key
technologies. In June, the European Council is-
sued a call for swift agreement on modern, WTO-
compatible trade defence instruments to reinforce
the EU’s ability to effectively tackle unfair and dis-

zugig auf WTO-konforme handelspolitische
Schutzinstrumente zu einigen, die die Fahigkeit
der EU, wirksam gegen unlautere und diskrimi-
nierende Handelspraktiken und Marktverzerrun-
gen vorzugehen, starken sollen.

B Kontaktieren Sie uns

Daniel Wiedmann
Attorney-at-Law
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Office: Frankfurt
daniel.wiedmann@pplaw.com
Tel.: +49 (69) 247 047 78
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criminatory trade practices and market distortions.

About P+P Péllath + Partners

P+P Pdllath + Partners is an internationally operating law firm,
whose 34 partners and more than 125 lawyers and tax advisors
in Berlin, Frankfurt and Munich provide high-end legal and tax ad-
vice.
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and real estate transactions of all sizes. P+P has achieved a lead-
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tate funds and tax advice and enjoys an excellent reputation in
corporate matters as well as in asset and succession planning for
family businesses and high net worth individuals.
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and international rankings as the leading experts in their respec-
tive areas of expertise. For more information (including on pro
bono work and P+P foundations) please visit our website

www.pplaw.com.
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