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A. Ausbau der Investitionspriifung in der EU — EU-Screening-VO und DSVO

Mit der Verordnung tiber Subventionen aus Drittstaaten (Drittstaatensubventionsverord-
nung — DSVO) vom 14. Dezember 2022! und der Verordnung zur Schaffung eines Rah-
mens fiir die Uberpriifung auslindischer Direktinvestitionen (EU-Screening-Verordnung —
EU-Screening-VO) vom 19. Mirz 20192 hat die Europiische Union (EU) zwei Instru-
mente geschaffen, um die Tadtigkeit drittstaatlicher Wirtschaftssubjekte auf dem Binnen-
markt der EU einschrinken zu kénnen. Mit Art. 206 des Vertrags tiber die Arbeitsweise der
EU (AEUV) enthilt dagegen schon das europiische Primirrecht ein Bekenntnis zu einer
liberalen Politik in der AufSenwirtschaft,? das gerade dazu dient ,Befiirchtungen einer Fes-
tung Europa zu begegnen®.* Tatsichlich lisst sich der Erfolg dieser Offenheit in den wirt-
schaftlichen Auflenbeziechungen der EU auch durch Zahlen belegen. Im Jahr 2021 betrug
der Zufluss auslindischer Direktinvestitionen in die EU insgesamt knapp EUR 245 Milli-
arden® wihrend Giiter im Wert von knapp EUR 2.112 Milliarden® importiert wurden.
Vom Zufluss von Kapital und Waren profitieren sowohl Unternehmen als auch Verbrau-
cher, da sie dadurch nicht auf moglicherweise ungiinstigere Alternativen innerhalb der EU
angewiesen sind. Mithin liegen die Griinde zur Schaffung von Instrumenten, welche die
grundsitzliche Offenheit des Binnenmarkes einschrinken, nicht unbedingt auf der Hand.

Der Autor des vorliegenden Beitrags hatte sich daher bereits kritisch — insbesondere
unter Gesichtspunkten des Verstofles gegen das Recht der Welthandelsorganisation (WTO)
— mit den Entwiirfen zur DSVO auseinandergesetzt.” Die jetzige Betrachtung wird sich
daher auf investitionsschutzrechtliche Aspekte der Uberpriifung von Unternehmenszusam-
menschliissen — insbesondere bei Beteiligung chinesischer Investoren — konzentrieren. Sie
dient dazu die endgiiltigen Regelungen der DSVO zu untersuchen und diese mit der EU-
Screening-VO zu kontextualisieren. Dies ist angezeigt, da die Uberpriifung drittstaatlicher
— gerade auch chinesischer — Investitionen in der EU immer weiter an Fahrt aufnimmt und
erste internationale Streitigkeiten verursacht hat.

I EU, Verordnung Nr. 2022/2560, Abl. EU Nr. L 330/1 vom 14. Dezember 2022, erhiltlich im Internet:
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ DE/TXT/HTML/2uri=CELEX:32022R2560 (besucht am 28.
April 2024).

2 EU, Verordnung Nr. 2019/452, Abl. EU Nr. L 79 1/1 vom 19. Mirz 2019, erhiltlich im Internet: https:/
/eur-lex.europa.eu/legal-content/ DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:32019R0452 (besucht am 28. April
2024).

3 Habn, in: Calliess/Ruffert (Hrsg.), EUV/AEUV, Art. 206 AEUV Rn. 7; Haag, in: Bieber/Epiney/Haag/
Kotzur, Die Europiische Union, § 37 Rn. 6.

4 WeifS, in: Grabitz/Hilf/Nettesheim (Hrsg.), Recht der Europiischen Union, 80. EL August 2023, Art. 206
AEUV Ran. 4.

5 Abfliisse und Zufliisse auslindischer Direktinvestitionen aus der bzw. in die Europiische Union von 2011

bis 2021, Eurostat vom Mirz 2023, erhiltlich im Internet: https://de.statista.com/statistik/daten/studie/

233269/umfrage/auslaendische-direktinvestitionen-der-eu/ (besucht am 28. April 2024).

Europiische Union & Eurozone: Import von Giitern von 2012 bis 2022, Eurostat vom Februar 2023

(erhdltlich im Internet: https://de.statista.com/statistik/daten/studie/15682/umfrage/import-von-guet

ern-in-die-eu/ (besucht am 28. April 2024).

7 Siehe: Schiering, Drittstaatliche Subventionen auf dem Binnenmarkt der Europiischen Union — Gegen-
mafinahmen zwischen fairem Wettbewerb und europiischer Abschirmung, Beitrige zum Transnationalen
Wirtschaftsrecht 183 (August 2022).



1. Gang der Untersuchung

In einem ersten Schritt wird der vorliegende Beitrag anhand zweier Beispiele aufzeigen, wel-
che Unternehmensakquisitionen den Anstof§ zur Schaffung der EU-Screening-VO und
DSVO gegeben haben. Ferner wird aufgezeigt, dass beide Instrumente als Symptome einer
breiten wirtschaftspolitischen Auseinandersetzung der EU und Chinas verstanden werden
konnen. Sodann sollen beide Rechtsregime kurz dargestellt und in ihrem Zusammenspiel
betrachtetet werden. Dahingehend wird herausgearbeitet, dass die DSVO als Fortentwick-
lung der EU-Screening-VO betrachtet werden kann. Abschlieflend wird zu untersuchen
sein, ob der damit geschaffene Rechtsrahmen lediglich dazu dient gleiche Bedingungen fiir
EU-mitgliedsstaatliche und drittstaatliche Investitionen zu schaffen oder ob damit gezielt
Investitionsmoglichkeiten zu Gunsten von EU-Unternehmen beschrinkt werden.

II. China und die EU — eine systemische Rivalitiit

Zunichst soll der Hintergrund fiir die Schaffung von Instrumenten wie der EU-Screeing-
VO und DSVO dargestellt werden. Dieser ist in einer systemischen Rivalitit zwischen der
EU und China zu sehen, welche insbesondere in der Wirtschaftspolitik ausgetragen wird.

1. Made in China 2025: Roboter und Rangierlokomotiven

Konkret kénnen als Grund fiir das kontinuierlich wachsende Interesse der EU an der Uber-
priifung von Investitionen drittstaatliche Programme wie ,Made in China 2025“ gesehen
werden. Solche Strategien verfolgen wirtschaftspolitische Zielsetzungen, welche zu einer
Erhohung der Wirtschaftsleistung in den jeweiligen Lindern fithren und damit Handels-
und Kapitalstrome von der EU wegverlagern sollen. Dahingehend kann gegebenenfalls die
Offenheit des EU-Binnenmarktes genutzt werden, um Transaktionen zu vollziehen, die den
Interessen der Drittstaaten entsprechen, sich aber nachteilig auf die europiische Wirtschaft
auswirken.® So kénnen Schliisseltechnologien abflieflen’ oder der Wettbewerb zu Unguns-
ten europiischer Unternechmen verfilscht werden.!® Fiir solche Wirtschaftstitigkeiten las-
sen sich insbesondere zwei Beispiele anfiihren, die ausschlaggebend fiir die Schaffung der
neuen Instrumente waren.

Zunichst ist die Akquisition des deutschen Roboterherstellers KKz durch den chine-
sischen Midea-Konzern zu nennen. Die 2016 eingeleitete Ubernahme wurde kritisch
betrachtet, da man den Abfluss von Zukunfts- bzw. Schliisseltechnologien befiirchtete,
sodass der damalige Wirtschaftsminister Sigmar Gabriel sowie der ehemalige EU-Kommis-

8 Siche zum Ganzen: Sahbin, EuZW 2021, 348 (349 f.).

9 Siehe: Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335.

10" Tetzterer Aspekt ist besonders eklatant, wenn der Marktzugang im Drittstaat fiir EU-Unternehmen
begrenzt ist, sodass das drittstaatliche Unternehmen auf dem Heimatmarkt geschiitzt ist, wihrend es auf
dem EU-Binnenmarkt mit dem EU-Unternehmen in Konkurrenz tritt. Siehe: Szhin, EuZW 2021, 348
(351).



sar Giinter Oettinger sich gar fiir einen anderen — also einen deutschen oder europdischen —
Investor aussprachen.!! Gerade hierin wird der Startschuss und die urspriingliche Motiva-
tion fur die Schaffung der EU-Screening-VO gesehen.!?

Ein weiterer chinesischer Kauf eines deutschen Unternehmens stellt auch den Beginn
der Bemithungen zur Kontrolle drittstaatliche Subventionen i. R. d. DSVO dar. So erwarb
das chinesische Staatsunternehmen CRRC die Rangierlokomotiven-Sparte des Unterneh-
mens Vossloh, um sich schnell Wissen tiber das komplexe Zulassungsverfahren von Ziigen in
der EU anzueignen. Beim Kauf duf8erte das Bundeskartellamt Bedenken aufgrund der mit-
hilfe von Subventionen ermoglichten Finanzierung des Vorhabens. Wegen des zu diesem
Zeitpunkt fehlenden Instrumentariums gerade im Hinblick auf diesen Aspekt, konnte das
Bundeskartellamt mit Verweis auf die Marktsituation den Erwerb nicht unterbinden.!3
Dahingehend wird vertreten, dass die Kommission den Zusammenschluss eben wegen jenes
Zugangs zu Subventionen unterbunden hitte, wire die DSVO bereits zum damaligen Zeit-
punkt in Kraft gewesen. !4

Dass dies nicht unwahrscheinlich ist, zeigt sich auch anhand aktueller Entwicklungen.
So wurde eine der ersten eingehenden Priifung nach der DSVO gegeniiber CRRC einge-
leitet. Dabei untersucht die Kommission, ob CRRC Subventionen erhalten hat, die das
Unternehmen in die Lage versetzt haben, ein ungerechtfertigt giinstiges Angebot zur Liefe-
rung von Rangierlokomotiven in einem Vergabeverfahren des bulgarischen Verkehrsminis-
teriums abzugeben.!> Dies ist nicht iiberraschend, da das Bundeskartellamt bereits 2020
festgehalten hatte, dass CRRC im Zuge der Industriestrategie ,Made in China 2025 einen
,theoretisch unbegrenzten Zugang zu staatlichen Subventionen“ geniefSt. 1©

2. China als systemischer Rivale

In Anbetracht dieser Beispiele wird China von der EU offen als ,systemischer Rivale®
bezeichnet.!” Fraglich ist, was genau unter solch einer systemischen Rivalitit zu verstehen
ist.

11" Siehe zum Uberblick: Kuka-Groflaktionire verkaufen Anteile an Chinesen, Spiegel-Online vom 4. Juli

2016, erhiltlich im Internet: https://www.spiegel.de/wirtschaft/unternehmen/kuka-grossaktionaere-ver-

kaufen-anteile-an-chinesen-a-1101246.html (besucht am 28. April 2024); Chinesisches Angebot fiir

Kuka spaltet Aktionire, Spiegel-Online vom 27. Mai 2016, erhiltlich im Internet: https://www.spie-

gel.de/wirtschaft/unternehmen/kuka-chinesisches-angebot-fuer-kuka-spaltet-aktionaere-a-

1094553.html (besucht am 28. April 2024).

Kirschenbaum/Soula/Clobessy, EU Foreign Investment Screening — At Last, a Start, German Marshall Fund

of the United States vom 24. September 2019.

Siehe zum Ganzen: Bundeskartellamt, Chinesische CRRC darf Rangierlokomotiven-Sparte von Vossloh

erwerben, Pressemitteilung vom 27. April 2020, erhiltich im Internet: https://www.bundeskartell-

amt.de/SharedDocs/Meldung/DE/Pressemitteilungen/2020/27_04_2020_CRRC_Vossloh.html

(besucht am 28. April 2024).

Robins/Yarak/Couto/Marengon, Laying the tracks for the regulation of foreign subsidies: revisiting the

acquisition of Vossloh Locomotives by CRRC, Oxera Consulting vom 30. Juni 2023, 10 ff.

15 EU, Kommission leitet erste eingehende Priifung nach der Verordnung iiber Subventionen aus Dritt-
staaten ein, Pressemitteilung vom 16. Februar 2024, erhiltlich im Internet: https://ec.europa.eu/commis-
sion/presscorner/detail/de/ip_24_887 (besucht am 28. April 2024).

16 Bundeskartellamt, Beschluss vom 27. April 2020, B4-115/19, Rn. 137, 398.

17" EU, EU-China Relations factsheet vom 7. Dezember 2023, erhiltlich im Internet: https://www.eeas.eur-
opa.eu/eeas/eu-china-relations-factsheet_en#:~:text=The%20EU%20sees%20China
%20as,a%20growing%20number%200f%20irritants. (besucht am 28. April 2024).

12

13

14



Klare Hinweise dafiir liefert ein Arbeitsdokument der Kommissionsdienststellen
namens “On Significant Distortions in the Economy of the People’s Republic of China for
the Purposes of Trade Defence Investigations”. Die Kommission spricht in ihrem Arbeits-
papier vom Vorherrschen einer sozialistischen Markewirtschaft in China.!® Die sozialisti-
sche Markewirtschaft wird letztlich durch die kommunistische Partei zentral gesteuert, was
eine besondere Nihe der Wirtschaft zum Staat voraussetzt.!? Dabei sind in den als strate-
gisch bedeutsam angesehenen Branchen hauptsichlich Staatsunternehmen titig.2® Staats-
unternehmen sind jedoch wegen den engen Beziechungen zwischen der chinesischen Regie-
rung und chinesischen Unternehmen nicht nur als Unternehmen zu verstehen, die im
Eigentum des Staats stehen.?! Vielmehr ergibt sich die Nihe auch aus personlichen Verbin-
dungen und Verschrinkungen bei der Besetzung von Spitzenposten in der Wirtschaft oder
der Gewihrung von Finanzunterstiitzungen zu Gunsten bestimmter — strategisch wichtiger
— Unternehmen.?? Die Kommission geht beispielsweise von einer zentralen Rolle vergiins-
tigter Kreditgewdhrungen durch (staatliche) Banken and Staatsunternehmen in der Zieler-
reichung staatlicher strategischer Pline Chinas aus.?? So werden teils mit dem sicheren Wis-
sen, dass keine Riickzahlung erfolgen wird, Kredite an Unternehmen gewihrt, die nicht-
kreditwiirdig sind, welche sich jedoch in Branchen betitigen, die von der chinesischen
Regierung als zentral oder forderwiirdig angesehen werden.?* Diese Einschitzung wird auch
von Mark Wu geteilt, welcher das chinesische System mit seinem bestimmenden Einfluss
der kommunistischen Partei als ,,China Inc.“ bezeichnet.?> Auch er stellt die Bedeutung von
Finanzunterstiitzungen in diesem System heraus.?

3. Offene strategische Autonomie — die Antwort der EU

Genau diese Gemengelage hat in der EU dazu gefiihrt, dass es als absolut notwendig ange-
sehen wird, auf drittstaatliche — insbesondere chinesische — Handels- und Investitionsprak-
tiken regulatorisch reagieren zu miissen. Die breit angelegte Antwort der EU wird unter
dem Konzept der sog. offenen strategischen Autonomie zusammengefasst. Dieser Terminus
beschreibt ein, die verschiedenen Politiken der EU iibergreifendes, Konzept, welches dazu
dienen soll, eine geopolitische Antwort auf Strategien wie ,Made in China 2025 zu
geben.?’

18 EU, Commission Staff Working Document on Significant Distortions in the Economy of the People’s

Republic of China for the purposes of Trade Defence Investigations, 20. Dezember 2017, SWD 483 final/
2., 13 ff,, erhildich im Internet: hteps://www.trade-remedies.service.gov.uk/public/case/TS0009/submis-
sion/e689104d-5b69-411a-997b-2a89f4a42588/document/8779a25b-1dd3-46fc-a186-1cb52a5099c2/
(besucht am 28. April 2024).

19 Jbhid., 87.

20 Jbid., 14.

2L Jbid., 14 f., 86.

22 [hid., 20, 87.

23 Umfassend: 1bid., 235 ff.

2 Thid., 242.

25 Wau, Harvard International Law Journal 57 (2016), 261; W, in: Crowley (Hrsg.), Trade War — The Clash

of Economic Systems Endangering Global Prosperity, 103.

W, in: Crowley (Hrsg.), Trade War — The Clash of Economic Systems Endangering Global Prosperity,

103.

27 Sahin, EuZW 2021, 348 (349).

26



Da es sich bei der Erreichung der offenen strategischen Autonomie um das ,,Ziel einer
ganzen Generation handelt“,?8 ist jedoch noch nicht ginzlich klar, wie diese Antwort genau
ausgestaltet werden wird.?? Die grundlegende Idee, welche in Zukunft fiir die gemeinsame
Handelspolitik bestimmend sein wird, besteht darin, dass die EU zwar einerseits weiterhin
fir Multilateralitit und Kooperation mit Drittstaaten einsteht, andererseits jedoch eine
konsequente Verteidigung der eigenen Handelsinteressen durchsetzen mochte.?® Dabei
sind die EU-Screening-VO und die DSVO zweiterem Aspekt zuzurechnen. Von ihrer
grundlegenden Konzeption dienen sie dazu, Nachteile fiir europdische Unternehmen auszu-
gleichen, die diesen durch Wirtschaftspraktiken in Drittstaaten entstehen, um die EU-
Interessen voranzutreiben. Neben dem oben3! beschriebenem Schutz vor einem Abfluss von
Technologie, folgt die EU-Screening-VO in gewisser Weise dem Talionsprinzip. Denn die-
jenigen Investitionen, die besonders im Fokus der EU-Screening-VO stehen, stammen
meist aus Drittstaaten, welche europidischen Unternehmen keinen solchen Marktzugang
bieten, wie ihn die aus diesen Staaten stammenden Investoren in der EU vorfinden.3? Mit
der Schaffung der EU-Screening-VO wird also solch eine Beschrinkung gespiegelt, was der
Idee reziproker Markt6ffnung®? diametral widerspricht und eine protektionistische Spirale
in Gang bringen kann. Daneben dient die DSVO dazu den Nachteil fiir europiische Unter-
nehmen auszugleichen, dass sie wegen des EU-Beihilfenrechts keine Subventionen in
Anspruch nehmen kénnen, wihrend ihre drittstaatlichen Konkurrenten staatlich unter-
stiitzt werden.34 Durch die Offenheit des Binnenmarktes konkurrieren die EU-Unterneh-
men dann auf demselben Markt mit Unternehmen, die von einem kiinstlichen Wettbe-
werbsvorteil profitieren.

Die EU méchte also ein ,,level playing field* schaffen.?> Demnach sollen EU-Unterneh-
men hinsichdlich der Wettbewerbsbedingungen und Markzuginge mit drittstaatlichen
Unternehmen auf der gleichen Grundlage konkurrieren konnen.

B. Das Instrumentarium

Vor diesem Hintergrund sollen die beiden Instrumente der EU nachfolgend erst einzeln
vorgestellt und sodann in ihrem Zusammenspiel dargestellt werden.

28 EU, Strategic autonomy for Europe — the aim of our generation, Rede von Charles Michel vom 28. Sep-
tember 2020, erhiltlich im Internet: https://www.consilium.europa.eu/de/press/press-releases/2020/09/
28/l-autonomie-strategique-europeenne-est-l-objectif-de-notre-generation-discours-du-president-
charles-michel-au-groupe-de-reflexion-bruegel/ (besucht am 28. April 2024).

29 Sahin plidiert dafiir das Projekt ,kritisch zu begleiten und fortwihrend zu evaluieren®. Siehe: Sahin,
EuZW 2021, 348 (354).

30 Sieber-Gasser, EuZ 2021, 222.

31 Siehe: AILI.

32 Sahin, EuZW 2021, 348 (351).

33 Siehe zur Bedeutung dieses Prinzips: Hanemann/Huotari, EU-China FDI: Working towards Reciprocity
in Investment Relations, Merics Papers on China (Mai 2018), 11 f.; speziell als Ziel der WTO: Hauser,
Wirtschaftsdienst 2005, 71 (74).

34 Soltész, NZKart 2023, 121.

35 Siehe beispielsweise den englischen Titel von EU, Weiflbuch: Gewihrleistung fairer Wettbewerbsbedin-
gungen bei Subventionen aus Drittstaaten, KOM(2020) 253 endg. vom 17. Juni 2020: ,, White Paper on
levelling the playing field as regards foreign subsidies®, erhiltlich im Internet: https://eur-lex.europa.eu/
legal-content/EN/TXT/HTML/?uri=CELEX:52020DC0253 (besucht am 28. April 2024).



1. EU-Screening-VO

Zunichst ist herauszuarbeiten, welche wirtschaftlichen Tétigkeiten in den Anwendungsbe-
reich der EU-Screening-VO fallen sowie welche Abhilfemafinahmen zur Verfiigung stehen.

1. Anwendungsbereich

Hinsichtlich der EU-Screening-VO sind zwei Wendungen von zentraler Bedeutung:
(1) auslindische Direktinvestition sowie (2) Sicherheit und éffentliche Ordnung.?®

a) Auslindische Direktinvestition

Nach Art. 2 Nr. 1 EU-Screening-VO werden unter auslindischer Direktinvestition solche
Investitionen verstanden, die ein auslindischer Investor zur Schaffung oder Aufrechterhal-
tung dauerhafter und direkter Beziehungen titigt, worunter auch Investitionen fallen, die
eine effektive Beteiligung an der Verwaltung oder Kontrolle eines Unternehmens ermogli-
chen. Da ein auslindischer Investor gem. Art. 2 Nr. 2 EU-Screening-VO als natiirliche Per-
son oder Unternehmen aus einem Drittstaat definiert ist, findet die Verordnung auf EU-
interne Direktinvestitionen keine Anwendung.?”

Neben dieser personell-geographischen Einschrinkung kommt es zentral auf den
Begriff der Direktinvestition in Abgrenzung zur Portfolioinvestition an. Im Allgemeinen
besteht der Unterschied zwischen beiden Investitionsarten darin, dass es sich bei Portfoli-
oinvestitionen um passive Investitionen handelt, die nicht zu einem lenkenden Einfluss des
Investors fiihren.?® Demgegeniiber greift die EU-Screening-VO das Begriffsverstindnis des
FuGH hinsichtlich dem Terminus Direktinvestition auf.3? Dieses wurde hinsichtlich des
Begriffs der Direktinvestition in Anhang 1 zur Richtlinie tiber die Liberalisierung des Kapi-
talverkehrs, welcher auch vom Aufbau einer dauerhaften und direkten Beziehung spricht,
entwickelt.4? Laut der Rechtsprechung des EuGH setzt dies voraus, dass eine Beteiligung es
dem Inhaber erméglicht, sich an der Verwaltung der (teilweise) erworbenen Gesellschaft
oder an der Kontrolle {iber diese tatsichlich zu beteiligen.#! Folglich sind Portfolioinvestiti-
onen nicht von der EU-Screening-VO erfasst, sondern nur solche, die einen kontrollie-
renden Einfluss gewihren, wobei die Verordnung nicht dazu fiihre, dass es den Mitglieds-
staaten verwehrt wire, nach nationalem Recht einen Kontrollmechanismus zu schaffen, der
auch Portfolioinvestitionen abdecket.4?

36 Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (336).

37 So auch: Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (3306).

38 Keller/Schmidt, in: Krenzler/Herrmann/Niestedt (Hrsg.), EU-Auflenwirtschafts- und Zollrecht, 21. EL
April 2023, Vor Art. 1 BIT—Ubergangs—VO Rn. 11.

39 Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (340).

40 EU, Richtlinie Nr. 88/361/EWG, Abl. L 178/5 vom 24. Juni 1988, erhiltlich im Internet: https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/ DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:31988L0361 (besucht am 28. April 2024).

41 EuGH, Urteil vom 24. Mai 2007, Holbick, C-157/05, EU:C:2007:297, Rn. 35.

42 Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (340).
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b) Sicherheitr und offentliche Ordnung

Ferner muss die auslindische Direktinvestition nach Art. 4 EU-Screening-VO die Sicher-
heit oder die offentliche Ordnung voraussichtlich beeintrichtigen. Dazu werden die poten-
ziellen Auswirkungen auf verschiedene Aspekte betrachtet. Dazu zihlen Auswirkungen auf
die kritischen Infrastrukturen beispielsweise im Gesundheitsbereich, kritische Technologien
und Giiter mit doppeltem Verwendungszweck, die Versorgung mit kritischen Ressourcen
(beispielsweise Energie oder Rohstoffe) oder Nahrungsmittelsicherheit sowie den Zugang
zu sensiblen Informationen.

Bemerkenswert ist, dass neben diesen Faktoren, welche gewissermaflen auf das Gebiet
der EU bezogen sind, nach Art. 4 Abs. 2 EU-Screening-VO die Verflechtungen des Inves-
tors im bzw. mit dem Drittstaat relevant sein kdnnen (investorbezogene Faktoren®3).
Namentlich ist insbesondere auch zu berticksichtigen, ,,ob der auslindische Investor direkt
oder indirekt von der Regierung, einschliefflich staatlicher Stellen oder der Streitkrifte,
eines Drittstaats, unter anderem aufgrund der Eigentiimerstruktur oder in Form betricht-
licher Finanzausstattung, kontrolliert wird“. Hieran wird deutlich, dass fiir die Anwendung
der EU-Screening-VO nicht nur strike die tatsichlich zu erwartenden Auswirkungen inner-
halb der EU eine Rolle spielen, sondern auch die vermeintliche Absicht hinter einem Unter-
nehmenserwerb beachtlich sein kann. Wird nimlich der Investor aufgrund der staatlichen
Kontrolle iiber ihn als blofles Mittel zur Erreichung der Ziele eines Drittstaats eingesetzt,
reagiert die EU nicht lediglich auf die Auswirkungen der Akquisition, sondern unterbindet
gerade dieses quasi-staatliche Handeln, also die Erreichung einer drittstaatlichen Zielset-
zung. 44

2. AbbilfemafSnahmen

Hinsichtlich der moglichen Abhilfemafinahmen im Kontext der EU-Screening-VO ist
zunichst zu beachten, dass gem. Art. 1 ausldndische Direktinvestitionen in der EU durch
die Mitgliedsstaaten tiberpriift werden. Mithin liegt die Zustindigkeit bei den Mitglieds-
staaten. Es steht den Mitgliedsstaaten sogar frei, ob sie einen Uberpriifungsmechanismus
schaffen. Denn die Vorgaben der EU-Screening-VO gelten nur dann, wenn ein solcher mit-
gliedsstaatlicher Mechanismus besteht oder geschaffen wird.#> In Deutschland besteht eine
gesetzliche Grundlage zur Uberpriifung von Unternehmenserwerben mit den §§ 55 ff.
AWYV. Nach § 59 Abs. 1 AWV ist das Bundesministerium fiir Wirtschaft und Klima zustin-

dig. Dieses kann einen Erwerb untersagen oder Verpflichtungsanordnungen erlassen.

43 Voland/Slobodenjuk, in: Krenzler/Herrmann/Niestedt (Hrsg.), EU-Auflenwirtschafts- und Zollrecht, 21.
EL April 2023, EU_VO_2019_452 Art. 4 Rn. 14.

44 Gerade dieser Aspekt bildet eine Schnittstelle mit der DSVO, welche die drittstaatliche Finanzierung von
Akquisitonen innerhalb des Binnenmarktes noch weitergehender Kontrolle unterwirft. Siehe dazu aus-
fithrlich unten: B.II1.2.c)bb).

45 Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (337).
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3. Reformvorhaben

Der soeben dargestellte stazus quo wird absehbar punktuelle Anderungen erfahren, da die
Kommission im Januar 2024 eine Reform der EU-Screening-VO angekiindigt hat.“® Drei
Punkte des Reformvorhabens sind im hiesigen Kontext von besonderem Interesse.

Zunichst siecht der Kommissionsvorschlag eine Pflicht der Mitgliedsstaaten zur Schaf-
fung nationaler Uberprﬁfungsmechanismen fiir Investitionen vor.4” Mithin soll es den Mit-
gliedsstaaten nicht mehr freistehen, ob sie iiberhaupt Investitionen iiberpriifen sondern eine
flichendeckende Kontrolle sichergestellt werden. Die EU méchte damit der aktuell vorherr-
schenden Praktik entgegentreten, dass Investitionen in einem Mitgliedsstaat getdtigt wer-
den, welcher keinen Uberpriifungsmechanismus aufweist, um dann von dort aus Investiti-
onen — ohne weitere Kontrolle — in einem anderen Mitgliedsstaat zu titigen, welcher einen
Uberpriifungsmechanismus installiert hat. Auf diesem Weg soll eine Umgehung der EU-
Screening-VO verhindert werden. 8

In eine dhnliche Richtung geht auch die zweite Anderung, wonach nun auch die indi-
rekte Ubernahme von Kontrolle durch einen drittstaatlichen Investor von der EU-Scree-
ning-VO erfasst sein soll. Mit einer indirekten Kontrollitbernahme sind Konstellationen
gemeint, in denen ein Drittstaateninvestor ein Tochterunternehmen innerhalb der EU
nutzt, um vermittelt durch dieses Tochterunternehmen eine Investition in ein weiteres in
der EU-ansissige Unternehmen zu titigen, um damit die Kontrolle iiber dieses dritte Unter-
nehmen zu erhalten.*® Zum bestehenden Recht entschied der EuGH erst kiirzlich, dass sol-
che Fallgestaltungen gerade nicht von der EU-Screening-VO erfasst sind, wodurch jedoch
eine gewisse Umgehungsgefahr entsteht.>? Damit dient auch diese Anderung der Verhinde-
rung von Umgehungsversuchen.>!

Dariiber hinaus strebt die Reform eine einheitliche Auslegung der ,wahrscheinlichen
negativen Beeintrichtigung der Sicherheit und 6ffentlichen Ordnung® durch die verschie-
denen EU-Mitgliedsstaaten an.>? Dazu wird eine ganze Reihe relevanter Faktoren, welche

46 EU, Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council on the screening of foreign

investments in the Union and repealing Regulation (EU) 2019/452 of the European Parliament and of the
Council, 24. Januar 2024, COM(2024) 23 final, erhiltlich im Internet: https://circabe.europa.eu/ui/
group/aac710a0-4eb3-493¢-al2a-e988b442a72a/library/f5091d46-475t-45d0-9813-7d2a7537bc1f/
details?’download=true (besucht am 28. April 2024).

47 EU, Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council on the screening of foreign
investments in the Union and repealing Regulation (EU) 2019/452 of the European Parliament and of the
Council, 24. Januar 2024, COM(2024) 23 final, Art. 3 Abs. 1.

48 EU, Commission Staff Working Dokument - Evaluation of Regulation (EU) 2019/452 of the European

Parliament and of the Council of 19 March 2019 establishing a framework for the screening of foreign

direct investments into the Union, 24. Januar 2024, SWD(2024) 23 final, 7, erhiltlich im Internet:

https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/13739-Screening-of-foreign-

direct-investments-FDI-evaluation-and-revision-of-the-EU-framework_en (besucht am 28. April 2024).

Siehe: EU, Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council on the screening of

foreign investments in the Union and repealing Regulation (EU) 2019/452 of the European Parliament

and of the Council, 24. Januar 2024, COM(2024) 23 final, Art. 2 Abs. 3.

50 EuGH, Urteil vom 13. Juli 2023, Xella Magyarorszig, C-106/22, EU:C:2023:267, Rn. 32 ff.

51 EU, Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council on the screening of foreign
investments in the Union and repealing Regulation (EU) 2019/452 of the European Parliament and of the
Council, 24. Januar 2024, COM(2024) 23 final, 11.

52 EU, Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council on the screening of foreign
investments in the Union and repealing Regulation (EU) 2019/452 of the European Parliament and of the
Council, 24. Januar 2024, COM(2024) 23 final, Art. 13.

49
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bei der Beurteilung zu beachten sind, aufgelistet. Diese dhneln grundsitzlich den schon jetzt
in der EU-Screening-VO aufgefithrten Faktoren. Die Liste wird jedoch noch erweitert, da
beispielsweise zusitzlich in die Priifung einzubeziehen ist, ob der Investor die Politikziele
eine Drittstaats verfolgt. Insgesamt ist die Liste relevanter Faktoren sehr viel detaillierter
geworden, was der Einheitlichkeit der Auslegung dient.

1I. DSVO

Auch hinsichtlich der DSVO soll zunichst ihr Anwendungsbereich skizziert werden, wel-
cher mafigeblich durch den zentralen Begriff einer Drittstaatensubvention sowie die Drei-
teilung in sog. Module gekennzeichnet ist. Des Weiteren werden mogliche Abhilfemafinah-
men herausgearbeitet.

1. Anwendungsbereich

Nach Art. 3 DSVO ist unter einer Drittstaatensubvention die selektive Vorteilsgewdhrung
mithilfe einer finanziellen Zuwendung durch einen Drittstaat zu Gunsten eines Unterneh-
mens, welches eine wirtschaftliche Titigkeit auf dem Binnenmarkt ausiibt zu verstehen.
Drittstaatensubventionen sind von , klassischen® Subventionen insoweit zu unterscheiden,
als dass zweitere typischerweise an einen Rezipienten im Inland gewéhrt werden. Von trans-
nationalen Subventionen unterscheiden sie sich, da diese gegeniiber einem Rezipienten im
Ausland fiir eine Wirtschaftstdtigkeit in einem dritten Staat gewdhrt werden. Drittstaaten-
subventionen werden mithin durch einen Drittstaat fiir eine Wirtschaftstitigkeit innerhalb
der EU gewihrt.>® Im Falle eines Unternehmenszusammenschlusses lisst sich die Konstel-
lation einer Drittstaatensubvention im Sinne der gerade herausgearbeiteten Definition wie
folgt schematisch darstellen:

Drittstaat

Subvention

Binnenmarkt der EU

Unternehmen A Unternehmen B
M&A-Transaktion

Abbildung 1: Drittstaatliche Subvention bei Unternehmenszusammenschluss

53 Siehe fiir diese Unterscheidung: Nagy, Central European Journal of Comparative Law 2021, 147 (148 f.).

13



Um dieser Praxis entgegen zu treten hat die EU-Kommission im Jahr 2020 ein Weif3-
buch zur Gewihrleistung fairer Wettbewerbsbedingungen bei Subventionen aus Dritt-
staaten vorgelegt.”* Die dort angelegte Regelungsstruktur in drei Modulen wurde durch die
DSVO fortgefithrt. Demnach gibt es (1) einen allgemeinen Marktiiberwachungsmechanis-
mus, (2) die Uberwachung von Unternehmenszusammenschliissen und (3) die Kontrolle in
offentlichen Vergabeverfahren.

a) Allgemeine Marktiiberwachung

Die allgemeine Marktiiberwachung greift gem. Art 3 f. DSVO ein, wenn eine drittstaatlich
subventionierte Wirtschaftstitigkeit zu einer Wettbewerbsverzerrung auf dem Binnenmarke
fuhrt. Damit ibernimmt sie eine dhnliche Rolle wie das Beihilfenrecht der EU gem. Art.
107 AEUV. Vergleichbar mit dem Schutz des Wettbewerbs vor Verzerrung durch mitglieds-
staatliche Beihilfen soll die DSVO eine Verzerrung durch drittstaatliche Beeinflussung ver-
hindern. Auch Art. 107 AEUV umfasst simtliche Wirtschaftstitigkeiten aller Unternehmen
im Binnenmarket.>> Mithin ist der typische Anwendungsbereich der allgemeinen Marktii-
berwachung das Anbieten von Waren oder Dienstleistungen.

b) Unternehmenszusammenschliisse

Daneben halten die Art. 19 ff. der DSVO spezielle Regelungen fiir Unternehmenszusam-
menschliisse bereit. Ein Unternehmenszusammenschluss wird unter anderem nach Art. 20
Abs. 1 lit. b DSVO als Erwerb der ,,unmittelbare[n] oder mittelbare[n] Kontrolle iiber die
Gesamtheit oder {iber Teile eines oder mehrerer anderer Unternehmen®. Unter Beachtung
des oben dargelegten Begriffsverstindnisses sind folglich auch Direktinvestitionen von der
DSVO erfasst.

Zusammenschliisse miissen bei der Kommission angemeldet werden, wenn eines der
beteiligten Unternehmen mindestens EUR 500 Mio. in der EU umsetzt und beispielsweise
der Erwerber in den drei Jahren vor dem Zusammenschluss finanzielle Zuwendungen i. H.
v. mindestens EUR 50 Mio. erhalten hat. Durch diese Anmeldepflicht soll der Kommission
ermoglicht werden, zu beurteilen, ob drittstaatliche Subventionen beim Zusammenschluss
eine Rolle spielen. Dies trifft jedoch in jiingster Zeit auf harte Kritik, welche sogar von den
Industrieunternehmen selbst kommt, also denjenigen, denen die DSVO Schutz bieten
sollte.>¢ Diese Kritik ldsst sich auf zwei Griinde zuriickfiihren: (1) der Begriff der finanziel-
len Zuwendung und (2) die Informationspflichten der Unternehmen.

Der Begriff der finanziellen Zuwendung ist ein Novum im EU-Recht.’” Dieser ist
jedoch nicht nur neu, sondern sehr weit gefasst und blof§ vage definiert.”® Anders als eine
Drittstaatensubventionen setzt er keine Vorteilsgewihrung voraus, sodass sogar marktge-
rechte Austauschvertrige tiber Waren oder Dienstleistungen als finanzielle Zuwendung zu
verstehen sind.>® Dadurch sind eine Vielzahl unterschiedlicher Transaktionen beachtlich.

>4 EU, Weilbuch: Gewihrleistung fairer Wettbewerbsbedingungen bei Subventionen aus Drittstaaten,

KOM(2020) 253 endg. vom 17. Juni 2020, erhildich im Internet: https://eur-lex.europa.eu/legal-con-
tent/ DE/TXT/HTML/?2uri=CELEX:52020DC0253 (besucht am 28. April 2024).

55 Cremer, in: in: Calliess/Ruffert (Hrsg.), EUV/AEUV, Art. 107 AEUV Ra. 8.

56 Siehe: Soltész, EuZW 2023, 393 (394).

57 Weifd/Kickritz/Winkelmann, RIW 2023, 572 (575).

58 Soltész, EuZW 2023, 393 (394); Weifs/Kickritz/Winkelmann, RIW 2023, 572 (575).

59 Soltész, EuZW 2023, 393 (394).
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Hinzu kommt, dass nicht nur die Quantitit relevanter Transkationen extrem hoch ist, son-
dern auch die Qualitit der Informationen, die an die Kommission nach Anmeldung zu
tibermitteln sind, besonders detailliert ist. So miissen beispielsweise weitreichende Offenle-
gungen hinsichtlich des Empfingers, Zuwendungsgebers, Art, Betrag, Gewihrung, Bedin-
gungen, Zweck und Sektor fiir die unzihligen finanziellen Zuwendungen getitigt werden.®?
Der Verwaltungsaufwand fiir Unternehmen ist daher i. R. d. DSVO besonders hoch.

¢) Offentliche Vergabeverfahren

Die Art. 27 ff. DSVO statuieren dariiber hinaus spezifische Regelungen fiir 6ffentliche Ver-
gabeverfahren. Diese sollen gem. Art. 27 DSVO vor einer Verzerrung im Vergabeverfahren
schiitzen, welche sich aus einem ,,ungerechtfertigt giinstige[n] Angebot® eines drittstaatlich
unterstiitzten Unternehmens ergeben. Die grundlegende Idee dahinter ist, dass EU-Unter-
nehmen im Vergabeverfahren nicht benachteiligt werden sollen, weil sie aufgrund des EU-
Beihilfenrechts keine besonders giinstigen Angebote machen kénnen, wihrend drittstaat-
lich finanzierte Unternehmen solch ein Angebot mithilfe einer Drittstaatensubvention
unterbreiten konnen, sodass sie den Zuschlag des offentlichen Auftraggebers erhalten.
Dahingehend ist in Art. 28 DSVO — ebenso wie fiir Unternehmenszusammenschliisse — ein
Anmeldemechanismus vorgesehen. Auch dieser bezieht sich auf , drittstaatliche finanzielle
Zuwendungen®, sodass auch hier umfangreiche Informationspflichten entstehen.

2. AbbilfemafSnahmen

Im Unterschied zur mitgliedsstaatlichen Kontrolle i. R. d. EU-Screening-VO macht Erwi-
gungsgrund 8 der DSVO schon deutlich, dass die ausschlieffliche Zustindigkeit fiir alle drei
Module der DSVO bei der Kommission liegt. Aufgrund des vielschichtigen Anwendungs-
bereichs der DSVO hilt sie unterschiedliche AbhilfemafSnahmen bereit. Die Kommission
kann gem. Art. 7 DSVO zum einem Verpflichtungszusagen eines Unternehmens annehmen
aber auch Abhilfemafinahmen wie den Verzicht auf Investitionen oder die Riickgingigma-
chung des Unternehmenszusammenschusses sowie die Veriuflerung bestimmter Vermo-
genswerte anordnen. Ferner besteht die aus dem EU-Beihilfenrecht bekannte, jedoch im
Drittstaatenkontext seltsam anmutende, Méglichkeit, die Riickzahlung der Subvention zu
verlangen.

III. Die EU zieht die Ziigel an — Zusammenspiel der Instrumente

Wenn es um die Uberpriifung kritischer Investitionen aus Drittstaaten geht, ist das Zusam-
menspiel beider Instrumente von besonderem Interesse.

1. Anwendbarkeit auf dieselbe Investition

Grundsitzlich kann auf ein und dieselbe Investition aus einem Drittstaat z. B. China
sowohl die die EU-Screening-VO als auch die DSVO anwendbar sein.®! Hierbei ist heraus-

0 Umfangreich: Weif(/Kickritz/Winkelmann, RIW 2023, 572 (580); siehe auch: Soltész, EuZW 2023, 393
(394).
61 Ausfiihrlich im Kontext chinesischer Investitionen: Link/Siebert, BB 2023, 713 fF.
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zustellen, dass die DSVO nach dem oben herausgearbeiteten Begriffsverstindnis von Dritt-
staatensubventionen darauf abzielt, Wettbewerbsverzerrungen zu verhindern, die auf ein
bereits in der EU titiges Unternehmen und dessen Empfang von Subventionen zuriickzu-
fihren sind. Jedoch ist es fiir das Eingreifen der Kontrolle von Unternehmenszusammen-

schliissen ausreichend, dass das Target bzw. das Gemeinschaftsunternehmen in der EU
62
t.

ansassig is

Drittstaat Binnenmarkt der EU

Beeintrichtigung der Sicherheit

Subventionsgewihrung? oder dffentlichen Ordnung?

Unternehmen A Unternehmen B

M&A-Transaktion

Abbildung 2: Gleichzeitige Anwendbarkeit von EU-Screening-VO und DSVO

Wie an obigem Schaubild deutlich wird, sind somit auch Konstellationen erfasst, die stark
den ,klassischen inlindischen Subventionen ihneln, da das erwerbende Unternehmen in
demjenigen Staat ansissig ist, welcher auch die Subvention gewihrt. Die Subvention wird
also nicht grenziiberschreitend gewihrt, sondern erst die eigentliche M&A-Transaktion
stellt den internationalen Bezug zum Binnenmarkt her. Mithin kommt die DSVO in Paral-
lelitit mit der EU-Screening-VO auch bei einer Investition direkt durch ein drittstaatliches
Unternehmen zur Anwendung. Folglich kann eine auslindische bzw. drittstaatliche Direk-
tinvestition unter beiden Regimen tiberpriift werden.

2. Erweiterter KontrollmafSstab

Dahingehend zeigt sich, dass das Zusammenspiel von EU-Screening-VO und DSVO zu
einer sehr viel engmaschigeren Kontrolle von Investitionen in der EU fuhrt.

a) Institutionelle Engmaschigkeit

Denn dieselbe Investition kann durch zwei unterschiedliche Uberpriifungsautorititen
kontrolliert werden. So kann einerseits ein Verfahren vor den mitgliedsstaatlichen Behérden
— in Deutschland dem Bundesministerium fiir Wirtschaft und Klimaschutz — eréffnet wer-
den, wihrend andererseits auch ein Verfahren auf EU-Ebene — bei der Kommission —
anhingig sein kann. Daher ist schon institutionell eine intensivere Uberpriifung angelegt.

62 Soltész, NZKart 2023, 121; Link/Siebert, BB 2023, 713 (714).
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b) Mannigfaltigkeit der Schutzgiiter

Ferner gibt es eine Vielzahl an Griinden, die zu einer Untersagung einer Investition fiihren
konnen, sodass das Spektrum der Uberpriifung stark erweitert wird.

aa) Konkretisierung und Erweiterung von Sicherheit und dffentlicher Ordnung

Nach der EU-Screening-VO ist es moglich aus Griinden der Sicherheit und 6ffentlichen
Ordnung eine Investition zu untersagen. Der EuGH verstand diese Begriffe bisher relativ
eng und setzte voraus, dass ,ein Grundinteresse der Gesellschaft beriihrt* wird.63 Demge-
geniiber ist die Liste in Art. 4 Abs. 1 EU-Screening-VO nicht abschlieffend. Sie konkreti-
siert die Begriffe zwar, gleichzeitig erweitert sie das sonst enge Begriffsverstindnis.®* Dabei
ist es auch auf volkerrechtlicher Ebene anerkannt, dass im Falle der Betroffenheit besonde-
rer Schutzgiiter der Markzugang beschrinkt werden darf. Beispielhaft ist Art. XX des Gene-
ral Agreement on Tariffs and Trade (GATT) zu nennen, welcher allgemeine Ausnahmen zu
den WTO-rechtlichen Verpflichtungen enthilt. Auch dort sind einzelne Schutzgiiter wie
der Gesundheitsschutz aufgefiihrt, wobei diese Liste jedoch abschliefSend ist,%% sodass ein
Abweichen von den WTO-rechtlichen Verpflichtungen aus anderen Griinden grundsitz-
lich unzulissig ist. Schon dieser Vergleich mit der urspriinglichen Auslegung des EuGH
sowie internationalem Recht macht deutlich, wie weit der Anwendungsbereich der EU-
Screening-VO reicht, welch umfangreiche Kompetenzen den nationalen Behorden damit
eingeriumt werden.

bb) Wettbewerb als weiteres Schutzgut durch die DSVO

Die DSVO ist in ihrem Anwendungsbereich sogar noch weiter gefasst. Sie erfasst alle Arten
wirtschaftlicher Tétigkeiten, insbesondere jedwede Unternehmenszusammenschliisse, auf
dem Binnenmarkt der EU. Damit ist sie nicht auf Investitionen in einzelnen Branchen, wie
beispielsweise kritische Infrastruktur im Gesundheitswesen nach der EU-Screening-VO
beschrinkt. Neben dem selektiven Empfang einer drittstaatlichen Subvention ist Hauptvor-
aussetzung, dass eine Wettbewerbsverzerrung auf dem Binnenmarkt einsetzt. Damit ist sie —
dem EU-Beihilfenrecht entsprechend® — als Wettbewerbsinstrument ausgestaltet. Mit die-
ser anderen Akzentuierung unterscheidet sie sich nicht nur von der EU-Screening-VO, son-
dern ist von der Grundidee her viel weitergehend.

Gerade auch im Hinblick auf Unternehmenszusammenschliisse wird der Kommission
durch die DSVO ein weites Ermessen bei der Beurteilung einer Wettbewerbsverzerrung ein-
geriumt. Nach Art. 4 DSVO kann sie Indikatoren wie Hohe, Art und Zweck der Subven-
tion sowie die Situation, in der sich das betreffende Unternehmen und der betreffende
Markt befinden, heranziehen. Durch Art. 5 DSVO werden Regelbeispiele fiir Subventionen
aufgestellt, die am wahrscheinlichsten den Wettbewerb verzerren. Dazu zihlen beispiels-
weise Subventionen, die den Erwerb eines Unternehmens unmittelbar erleichtern. Hier

63 EuGH, Urteil vom 14. Mirz 2000, Eglz'se de scientologie, C-54/99, EU:C:2000:124, Rn. 17.

64 Voland/Slobodenjuk, in: Krenzler/Herrmann/Niestedt (Hrsg.), EU-Auflenwirtschafts- und Zollrecht,
21. EL April 2023, EU_VO_2019_452 Art. 4 Rn. 4.

65 Kapterian, International and Comparative Law Quarterly 2010, 89 (95); Horn, National Treatment in the

GATT, IFN Working Paper, No. 657 (2006), 27.

Zum Beihilfenrecht als Teil des EU-Wettbewerbsrechts: Schweitzer/Immenga, in: Immenga/Mestmicker

(Begr.), Wettbewerbsrecht, Band 5, 1. Teil I. A. Rn. 9 ff.
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kommt wieder die Erwigung zum Tragen, dass europdische Unternehmen in einem Bieter-
verfahren nicht benachteiligt werden sollen, weil ihre drittstaatlichen Konkurrenten von
staatlichen Zuwendungen profitieren, wihrend diese Finanzierungsquellen ihnen nicht
offenstehen. Hierin ist auch ein entscheidender Unterschied zur bisherigen Beurteilung von
Unternehmenszusammenschliissen unter wettbewerbsrechtlichen Gesichtspunkten zu
sehen. Denn vor Inkrafttreten der DSVO wurde gepriift, ob Subventionen des Kiufers
nach dem Zusammenschluss zu niedrigen Preisen und einem Gewinn an Marktanteilen
fihren konnten, wodurch im Ergebnis eine dominanten Marktposition des zusammenge-
schlossenen Unternehmens erreicht wird. Die DSVO nimmt dagegen den Wettbewerb
beim Erwerb des Unternehmens in den Blick, also, ob die Subventionen schon vor dem
Zusammenschluss zu einer Wettbewerbsverzerrung gefiihrt haben.®” Letztlich kann die
Kommission gem. Art. 6 DSVO noch die wettbewerbsverzerrenden Wirkungen gegen
etwaige positive Auswirkungen abwigen.

Im Ergebnis ist festzuhalten, dass mit der DSVO und EU-Screening-VO ein Instru-
mentarium geschaffen wurde, welches es ermoglicht, drittstaatliche Investitionen aus man-
nigfaltigen Griinden zu untersagen. So ist schon aufgrund des nicht-abschlieffenden Cha-
rakters Art. 4 Abs. 1 EU-Screening-VO eine Investitionskontrolle in einer Vielzahl
unterschiedlicher Branchen méglich. Daneben ist das Schutzgut des Wettbewerbs auf dem
EU-Binnenmarkt i. R. d. DSVO besonders weit und ermoglicht eine Kontrolle in jedweder
Branche.

c) Vielzahl relevanter Investitionen

Das anschaulichste Beispiel fiir die Erweiterung der Kontrollméglichkeiten von Investiti-
onen durch die DSVO im Vergleich zur EU-Screening-VO bietet die Regelung des Art. 4
Abs. 2 lit a. EU-Screening-VO, welcher den investorbezogenen Faktor der Kontrolle durch
betrichtliche Kapitalausstattung statuiert.®®

aa) Hohe Hiirden der EU-Screening-VO

Zwar besteht Unklarheit tiber die genauen Konturen des Begriffs der Kontrolle, jedoch ist
man sich einig, dass staatliche Zuwendungen, die einen hheren Kaufpreis ermédglichen
oder ein Bieterverfahren verzerren, gerade nicht ausreichend sind.®” Denn diese Zuwen-
dungen fiihren lediglich zu einer 6konomischen Besserstellung eines Investors, ohne gleich-
sam ein Indiz fiir staatliche Kontrolle darzustellen.”® Giinther stiitzt diese enge Auslegung
auf einen Umbkehrschluss aus Auﬁerungen des zur Zeit der Schaffung der EU-Screening-
VO amtierenden Wirtschaftsministers Sigmar Gabriel, welcher neben dem Schutz durch die
EU-Screening-VO weitergehende Mafinahmen entgegen unfairer Handelspraktiken for-

67 Siehe dazu: Robins/Yarak/Couto/Marengon, Laying the tracks for the regulation of foreign subsidies: revis-
iting the acquisition of Vossloh Locomotives by CRRC, Oxera Consulting vom 30. Juni 2023, 11.

68 Bereits auch: Sahin, EuZW 2021, 348 (352, Fn. 57).

69 Slobodenjuk, BB 2020, 198 (200); Voland/Slobodenjuk, in: Krenzler/Herrmann/Niestedt (Hrsg.), EU-
Auflenwirtschafts- und Zollrecht, 21. EL April 2023, EU_VO_2019_452 Art. 4 Rn. 14.

0" Giinther, Der Vorschlag der Europiischen Kommission fiir eine Verordnung zur Schaffung eines Rahmens
fiir die Uberpriifung auslindischer Direktinvestitionen in der Europiischen Union — Investitions-
kontrolle in der Union vor dem Hintergrund kompetenzrechtlicher Fragen, Beitrige zum transnationalen

Wirtschaftsrecht Heft 157 (August 2018), 14 f.

18



derte.”! Eine Forderung die Jahre nach dem Ende von Gabriels Amtszeit mit der Verabschie-
dung der DSVO durch die Kommission erfiillt wurde.

Der Ansicht Giinthers ist auch aus systematischer Sicht zuzustimmen, wenn man den
Blick weitet und volkerrechtliche Regelungen betrachtet. Dahingehend muss jedoch
zunichst herausgestellt werden, dass der EuGH bei seiner systematischen Auslegung eine
Vorschrift ,,im Lichte des gesamten Gemeinschaftsrechts, seiner Ziele und seines Entwick-
lungsstandes zur Zeit der Anwendung der betreffenden Vorschrift® betrachtet.”? Folglich ist
der Bezugsgegenstand das Recht der EU, nicht allgemeines Volkerrecht. Dementsprechend
zitiert der EuGH nur sehr selten Entscheidungen des Internationalen Gerichtshofs
(IGH).”> Und wenn der EuGH den IGH zitiert, dient dies zur Auslegung allgemeiner vol-
kerrechtlicher Vertrige wie beispielsweise dem Seerechtsiibereinkommen der Vereinten
Nationen.”4

Trotz dieser einschrinkenden Vorbemerkungen ist die Ahnlichkeit zu den Kategorien
der volkerrechtlichen Zurechnung — wie sie teils durch den IGH entwickelt und teils durch
die Volkerrechtskommission (International Law Commission — ILC) in den Draft Articles
on Responsibility of States for Internationally wrongful acts (ARSIWA) kodifiziert wurden
— so augenfillig, dass ein Vergleich zur Entwicklung eines genaueren Begriffsverstindnisses
gewinnbringend ist. Nach Art. 4 ARSIWA ist das Verhalten eines Staatsorgans dem jewei-
ligen Staat zurechenbar. Hierbei ist zwischen De-jure-Organen, welche durch innerstaatli-
ches Recht als Staatorgan eingeordnet werden, und De-facto-Organen, deren Organstatus
sich aus der faktischen Staatspraxis und Ubung des Staates ergibt, unterschieden.” Die
Kategorie der De-facto-Organe geht auf die Nicaragua-Entscheidung des IGH zuriick und,
welche spiter im Fall Bosnian Genocide im Anwendungsbereich von Art. 4 ARSIWA veror-
tet wurde.”® Dabei werden sehr hohe Anforderungen an das Vorliegen eines De-facto-
Organs gestellt.”” Die betreffende Einheit muss (vollstindig) abhingig vom jeweiligen Staat
sein und dieser muss seine Kontrolle {iber die Entitit auch tatsichlich ausiiben.”® Dabei ist
gerade die umfassende finanzielle Ausstattung durch einen Staat entscheidend, da sie zum
einen Abhingigkeit und zum anderen auch zumindest die Moglichkeit der Austibung von
Kontrolle schafft.”? Diese Definitionselemente finden sich auch in der EU-Screening-VO,
wonach zu beriicksichtigen ist, ,,ob der auslindische Investor [durch einen Drittstatt] auf-
grund [...] betrichtlicher Finanzausstattung kontrolliert wird“. Mithin braucht es ein

'V Giinther, Der Vorschlag der Europiischen Kommission fiir eine Verordnung zur Schaffung eines Rahmens
fiir die Uberpriifung auslindischer Direktinvestitionen in der Europiischen Union — Investitions-
kontrolle in der Union vor dem Hintergrund kompetenzrechtlicher Fragen, Beitrige zum transnationalen
Wirtschaftsrecht Heft 157 (August 2018), 14 f. (Fn. 53).

72 EuGH, Urteil vom 6. Oktober 1982, CILFIT, 283/81, EU:C:1982:335, Rn. 20.

73 Siehe: Voeten, Journal of Legal Studies 39 (2010), 547 (570).

74 Rosas, The European Court of Justice and Public International Law, Meeting of the Council of Europe
Committee of Legal Advisers on Public International Law (CAHDI), 23. Mirz 2018, 9; Higgins, Inter-
national and Comparative Law Quarterly 52 (2003), 1 (6 ft.)

5 Crawford, State Responsibility - The General Part, 124 f.

76 Siehe: IGH, Military and Paramilitary Activities in and against Nicaragua (Nicaragua v. United States of
America), ICJ Reports 1986, 14 (62); IGH, Application of the Convention on the Prevention and Punish-
ment of the Crime of Genocide (Bosnia and Herzegovina v. Serbia and Montenegro), IC] Reports 2007, 43
(203 ft.)

7 Crawford, State Responsibility — The General Part, 125.

'8 1GH, Military and Paramilitary Activities in and against Nicaragua (Nicaragua v. United States of Amer-
ica), ICJ Reports 1986, 14 (62, Rn. 109 f.).

7 1GH, Military and Paramilitary Activities in and against Nicaragua (Nicaragua v. United States of Amer-
ica), ICJ Reports 1986, 14 (62, Rn. 109 f.).
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Abhingigkeitsverhiltnis sowie die faktische Ausiibung von Kontrolle (,kontrolliert wird®).
Dementsprechend spricht auch die EU-Screening-VO nicht von bloflen finanziellen
Zuwendungen, sondern von tatsichlicher Kontrolle auf der Grundlage finanzieller Abhin-
gigkeit. Dieser Vergleich spricht also dafiir ebenso wie im Fall von De-facto-Organen i. R. d.
volkerrechtlichen Zurechnung einen strengen Maf3stab im Falle der EU-Screening-VO
anzulegen.

bb) Erweiterung durch die DSVO — China im Blick

Genau an diesem Punkt setzt die DSVO an. Wo bereits die EU-Screening-VO mit Art. 4
Abs. 2 lit. a auf Staatsunternehmen und staatlich finanzierte Unternehmen abzielte,8? wer-
den solche finanziellen Verflechtungen noch viel weit gehender durch die DSVO erfasst.
Wie bereits oben dargestellt, soll die DSVO — anders als die EU-Screening-VO — gerade
dann eingreifen, wenn staatliche Zuwendungen einen hoheren Kaufpreis ermoglichen oder
das Bieterverfahren verzerren. Dazu wurde sogar explizit ein Regelbeispiel in die DSVO auf-
genommen.8!

Ferner wird antizipiert, dass sich die Kommission zum Nachweis der Gewihrung eines
Drittstaatensubvention auf das ebenfalls bereits oben erwihnte®? Arbeitsdokument der
Kommissionsdienststellen “On Significant Distortions in the Economy of the People’s
Republic of China for the Purposes of Trade Defence Investigations” stiitzen wird.®3 Gerade
hieran wird deutlich, dass die DSVO in ihrer Anwendung viel weitergehender als die EU-
Screening-VO ist. Denn es kann argumentiert werden, dass in Situationen, in denen der
Fortbestand eines Unternehmens von der Gewihrung staatlicher Kredit abhingig ist, schon
die EU-Screening-VO eingreifen wiirde. Dementsprechend briuchte es die DSVO nicht.
Dies wiirde jedoch insbesondere die Spezifika des chinesischen Wirtschaftssystems, wie sie
im Arbeitsdokument der Kommission beschrieben werden, in welchem also der Staat bzw.
die chinesische Regierung mithilfe gezielter vergiinstigter Kreditgewihrung eine zentrale
Rolle einnimmyt, verkennen. Um dieser Vielzahl von Einflussméglichkeiten im chinesischen
System zu begegnen wird der Kommission durch die DSVO einige Flexibilitit zur Ergrei-
fung von Abhilfemaf§nahmen gewihrt. Es braucht nicht die vollstindige Kontrolle auf-
grund finanzieller Abhingigkeit, sondern einzelne — ggf. projektbezogene — finanzielle
Zuwendungen sollen ausreichend sein, damit die Kommission eingreifen kann. Mit der
DSVO wurde also gewissermaflen ein catch-all-Instrument geschaffen, um kritische Inves-
titionen tiberpriifen zu kénnen.

C. Herstellung eines level playing field? — Vergleich mit innerunionalen Regelungen

In Anbetracht dieser wachsenden Eingriffsmoglichkeiten der EU soll nachfolgend unter-
sucht werden, ob die EU-Screening-VO und DSVO lediglich ein solches level playing field

80" Giinther, Der Vorschlag der Europiischen Kommission fiir eine Verordnung zur Schaffung eines Rahmens

fiir die Uberpriifung auslindischer Direktinvestitionen in der Europiischen Union — Investitions-
kontrolle in der Union vor dem Hintergrund kompetenzrechtlicher Fragen, Beitrige zum transnationalen
Wirtschaftsrecht Heft 157 (August 2018), 15.

81 Siehe oben: B.III.2.b)bb).

82 Siehe oben: A.I1.2.

83 Link/Siebert, BB 2023, 713 (716).
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schaffen oder aber als protektionistische Mafinahmen i.S.e. iibermifSigen Schutzes von EU-
Unternehmen anzusehen sind.84

1. EU-Screening-VO

Demnach ist zunichst zu iberpriifen, ob die EU-Screening-VO drittstaatliche Investiti-
onen im Vergleich zu innerunionalen Sachverhalten schlechter stellt.

a) Niederlassungsfreibeit und Kapitalverkehrsfreiheit

Investitionen innerhalb der EU kénnen sowohl durch die Niederlassungsfreiheit gem. Art.

49 AEUV als auch durch die Kapitalverkehrsfreiheit gem. Art. 63 AEUV geschiitzt sein.®

aa) Kein grundfreibeitlicher Schutz drittstaatlicher Direktinvestitionen

Um den Anwendungsbereich beider Grundfreiheiten abzugrenzen greift der EuGH auf den
Grad der Kontrolle bzw. des Einflusses zuriick, welcher mit dem Unternehmenserwerb ein-
hergeht.3¢ So kommt die Niederlassungsfreiheit zur Anwendung, wenn der Erwerb zur
Maglichkeit fithrt, einen sicheren Einfluss auf die Entscheidungen und Tatigkeit des Unter-
nehmens auszuiiben. Demgegeniiber greift die Kapitalverkehrsfreiheit bei Erwerben ein, die
alleine eine Geldanlage beabsichtigen, also eben nicht zur Kontrolle iber das Unternehmen
fuhren sollen. Gleichzeitig erfasst die Niederlassungsfreiheit jedoch nur solche Vorginge,
die eine Niederlassung durch einen anderen Mitgliedsstaatler betreffen.?” Folglich werden
auslindische Investoren nicht durch die Niederlassungsfreiheit geschiitzt. Im Gegensatz
dazu ist die Kapitalverkehrsfreiheit auch auf drittstaatliche Investitionen anwendbar.88
Wenn man sich die herausgearbeitete Definition®” einer Direktinvestition vergegenwir-
tigt, wonach diese dazu dienen, dauerhafte und direkte Beziehungen zu schaffen, also ins-
besondere eine effektive Beteiligung an der Kontrolle eines Unternehmens herzustellen,
zeigt sich, dass auf Direktinvestitionen alleine die Niederlassungsfreiheit anwendbar ist.?°
Da jedoch die Niederlassungsfreiheit nicht auf drittstaatlichen Investoren anwendbar ist,
genieflen Direktinvestitionen iiberhaupt keinen grundfreiheitlichen Schutz, weder durch
die Niederlassungsfreiheit (mangels personlichem Anwendungsbereichs) noch durch die

84 So definiert 77app im Kontext neuer auflenwirtschaftsrechtlicher Mafinahmen Protektionismus: Zrapp,

The European Union’s Trade Defence Modernisation Package, 171.

85 Lehmann/Kretzschmar, Investitionskontrolle in Europa: Zwischen wirtschaftlichem Zweck, politischem
Nutzen und rechtlicher Machbarkeit, FIW Policy Briefs 48 (Oktober 2020), 10; Klamert/Bucher, EuZW
2021, 335 (339).

86 EuGH, Urteil vom 13. November 2012, Test Claimants in the FII Group Litigation, C-35/11,
EU:C:2012:707, Rn. 88 ff.

87 Lehmann/Kretzschmar, Investitionskontrolle in Europa: Zwischen wirtschaftlichem Zweck, politischem
Nutzen und rechtlicher Machbarkeit, FIW Policy Briefs 48 (Oktober 2020), 10.

88 Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (339); Lehmann/Kretzschmar, Investitionskontrolle in Europa: Zwi-
schen wirtschaftlichem Zweck, politischem Nutzen und rechtlicher Machbarkeit, FIW Policy Briefs 48
(Oktober 2020), 10.

89 Siehe oben: B.I.1.a).

90 Lehmann/Kretzschmar, Investitionskontrolle in Europa: Zwischen wirtschaftlichem Zweck, politischem

Nutzen und rechtlicher Machbarkeit, FIW Policy Briefs 48 (Oktober 2020), 10.
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Kapitalverkehrsfreiheit (Abzielen auf Kontrolle des Unternehmens).”! Hiermit konnen ziel-
gerichtet auslindische Direktinvestitionen in den Blick genommen werden, ,,ohne sich um
die Kapitalverkehrsfreiheit sowie die Niederlassungsfreiheit kiimmern zu miissen“.?? Dies
stellt jedenfalls eine Schlechterstellung im Vergleich zu innerunionalen Regelungen dar.

bb) Schlechterstellung in Umgehungsfillen

Dariiber hinaus ist eine Schlechterstellung auch in sog. Umgehungsfillen moglich. Als
Umgehungsfille werden solche Konstellationen bezeichnet, in denen ein Drittstaatler beim
Erwerb eine Tochtergesellschaft, welche in einem EU-Mitgliedsstaat gegriindet wurde, zwi-
schenschaltet.?? Der drittstaatliche Investor tritt dann als mittelbarer Erwerber auf, wihrend
die Tochtergesellschaft als unmittelbare Erwerberin sich auf die Niederlassungsfreiheit beru-
fen kann.?* Dieser Erwerbsvorgang wiirde gem. Art. 2 Nr. 2 EU-Screening-VO nicht unter
die Verordnung fallen. Um diesen Gestaltungen adiquat begegnen zu kdénnen, wird dafiir
pladiert, die fiir EU-Binnensachverhalte entwickelte Centros-Rechtsprechung des EuGH in
Bezug auf Drittstaatler strenger anzuwenden, also die Tochtergesellschaft schneller als rein
kiinstlich konstruiertes Investitionsvehikel anzusehen, sodass auf den mittelbaren (dritt-
staatlichen) Erwerber abzustellen ist?®> Damit wire der Erwerb nicht durch die Niederlas-
sungsfreiheit geschiitzt und der Anwendungsbereich der EU-Screening-VO erdffnet.”

cc) Tatsichliche Gefihrdung vs. voraussichtliche Beeintrichtigung

Mithin zeigt sich, dass die Mitgliedsstaaten einen weiten Spielraum bei der Gestaltung ihrer
nationalen Investitionskontrollregime haben, ohne dass sie besondere Riicksicht auf die
Vereinbarkeit mit den Grundfreiheiten nehmen miissen. Dies ermdoglicht eine im Vergleich
zum EU-Recht deutlich abgesenkte Eingriffsschwelle. Nach der Rechtsprechung des EuGH
ist ein Eingriff in die Niederlassungsfreiheit sowie die Kapitalverkehrsfreiheit mit Verweis
auf die Sicherheit und 6ffentliche Ordnung nur gerechtfertigt, wenn eine , tatsichliche und
hinreichend schwere Gefihrdung vorliegt“.”” Im Gegensatz dazu braucht es gem. Art. 4
Abs. 1 EU-Screening-VO sowie § 55a Abs. 1 AWV lediglich eine voraussichtliche Beein-
trichtigung der Sicherheit und offentlichen Ordnung. Damit wurde der Priifmafistab von
der bisherigen EuGH-Rechtsprechung losgelost und stellt in ,,mehrfacher Hinsicht ein

9 Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (340); Lehmann/Kretzschmar, Investitionskontrolle in Europa: Zwi-
schen wirtschaftlichem Zweck, politischem Nutzen und rechtlicher Machbarkeit, FIW Policy Briefs 48
(Oktober 2020), 10.

92 Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (340).

93 Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (341).

9% Lehmann/Kretzschmar, Investitionskontrolle in Europa: Zwischen wirtschaftlichem Zweck, politischem
Nutzen und rechtlicher Machbarkeit, FIW Policy Briefs 48 (Oktober 2020), 10; Klamert/Bucher, EuZ\
2021, 335 (340).

95 Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (341 f.); auf diese Rechtsprechung ebenfalls verweisend: Lehmann/
Kretzschmar, Investitionskontrolle in Europa: Zwischen wirtschaftlichem Zweck, politischem Nutzen und
rechtlicher Machbarkeit, FIW Policy Briefs 48 (Oktober 2020), 10.

9 Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (342).

97 Zur Kapitalverkehrsfreiheit: EuGH, Urteil vom 14. Mirz 2000, Eglise de scientologie, C-54/99,
EU:C:2000:124, Rn. 17; zur Niederlassungsfreiheit: EuGH, Urteil vom 20. November 2001, Jany u.a.,
C-268/99, EU:C:2001:616, Rn. 59.
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Minus im Vergleich zum bislang erforderlichen Gefihrdungsgrad dar.?® So ist es ausrei-
chend, wenn der zukiinftige Eintritt einer zukiinftigen Gefihrdung blof§ méglich
erscheint.?? Dabei ist es denkbar lediglich allgemeine Erfahrungssitze heranzuziehen.!%
Folglich liegt sobald der Anwendungsbereich der EU-Screening-VO bzw. eines nationalen
Kontrollmechanismus® eroffnet ist eine Schlechterstellung vor, da schon eine prognosti-
zierte Beeintrichtigung — im Gegensatz zu einer tatsichlichen Gefihrdung — ausreichend
ist.101

2. DSVO

Auch im Anwendungsbereich der DSVO ist eine Schlechterstellung anstatt einer bloflen
Gleichstellung von drittstaatlich und mitgliedsstaatlich unterstiitzten T4tigkeiten nicht aus-
zuschliefSen.

a) Unterschiedliche Anforderungen der Definitionen von Beibilfe und Drittstaatensubvention

Um sicherzustellen, dass lediglich ein level playing field geschaffen wird, miissten die Defi-
nitionsmerkmale der Beihilfe nach EU-Beihilfenrecht und der Drittstaatensubvention i. S.
d. DSVO - abgesehen von der Herkunft einer Finanzunterstiitzung (drittstaatlich statt mit-
gliedsstaatlich) — ibereinstimmen.

aa) Kriterium der Haushaltsbelastung

Jedoch machte schon das Weif$buch zur DSVO deutlich, dass sich die Definition der Dritt-
staatensubvention am WTO-rechtlichen Subventionsbegriff orientiert.!9? Dieser setzt keine
Haushaltsbelastung zur Konstituierung einer Subvention voraus.!%> Demgegeniiber fordert
der EuGH fiir das Vorliegen einer Beihilfe eine unmittelbare oder mittelbare!® auch nur
potenzielle Belastung des Staatshaushalts bzw. die betreffenden Mittel unter staatlicher
Kontrolle!% stehen.!% Damit stellt sich der WTO-rechtliche Subventionsbegriff weiter als
der EU-rechtliche Beihilfenbegriff dar, sodass Gegenmafinahmen friiher ergriffen werden
diirfen.!%” Inwieweit sich dieser im Weiflbuch angelegte Unterschied auch in der DSVO
fortsetzt ist nicht ganz eindeutig. So kann gem. Art. 3 Abs. 2 DSVO ,die Gewihrung

98 Sattler/Engels, EuZW 2021, 485 (487); Stein/Schwander, StB 2020, 255 (256); Herrmann, ZEuS 2019,
429 (468); dhnlich: Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (338).

9 Hiibner/Wistinghausen, EWS 2020, 264 (267).

100 Kritisch unter dem Aspeke deutscher verfassungsrechtlicher Grenzen: Briiggemann/Moser, DB 2020, 1443
(1445).

101 Klamert/Bucher, EuZW 2021, 335 (338).

102 EU, Weilbuch: Gewihrleistung fairer Wettbewerbsbedingungen bei Subventionen aus Drittstaaten,
KOM(2020) 253 endg. vom 17. Juni 2020, 56.

13 \WTO, Canada - Measures Affecting the Export of Civilian Aircraft, Report of the Appellate Body vom
2. August 1999, WT/DS70/AB/R, para. 160; Luengo Herndndez de Madrid, Regulation of Subsidies and
State Aids in WTO and EC Law, 445.

104 EuGH, Urteil vom 17. Mirz 1993, Sloman Neptun, C-72/91 und C-73/91, EU:C:1993:97, Rn. 19.

105 EuGH, Urteil vom 16. September 2021, FVE Holysov I u.a., C-850/19 B, EU:C:2021:740, Rn. 42.

106 Umfassend jiingst: Weif§, EuZW 2023, 1089 ff.

197 Luengo Herndndez de Madrid, Regulation of Subsidies and State Aids in WTO and EC Law, 445; Slot-
boom, Journal of World Trade 36 (2002), 517 (540).
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besonderer oder ausschliefSlicher Rechte an ein Unternehmen ohne angemessene Vergii-
tung” als finanzielle Zuwendung und damit ggf. als Drittstaatensubvention angesehen wer-
den. Die Gewihrung von Sonderrechten geht regelmif3ig nicht einmal mit einer poten-
ziellen Haushaltsbelastung einher und stellt damit ein Paradebeispiel fiir regulatorische
Subventionen dar. Gleichzeitig muss dieses Recht ohne angemessene Vergiitung eingeriumt
werden, was auf die Notwendigkeit einer Haushaltsbelastung hindeutet. Trotzdem sind
Konstellationen denkbar, in denen das Sonderrecht gegen eine nicht angemessene Vergii-
tung eingerdumt wird, ohne dass diesem Vorgang eine Haushaltsbelastung gegentibersteht.
Folglich kann die Definition der Drittstaatensubvention weiter verstanden werden als die
der Beihilfe.

Die Bestrebungen der EU konnten somit im Bereich des Warenhandels gegen WTO-
Recht verstoflen.1%® Da dieses gerade dazu dient, partikularer und protektionistischer Inter-
essenverfolgung entgegenzuwirken,!?” sind die Protektionismustendenzen nicht zu iiberse-
hen.

bb) Zurechnungskriterien der staatlichen Gewdihrung

Neben dieser Zurechenbarkeit der Mittel zum Staat fordert das EU-Beihilfenrecht auch
eine Zurechenbarkeit der Gewihrung zum Staat, sodass sich letztlich eine doppelte Zure-
chenbarkeitspriifung ergibt.!'® Auch hinsichtlich des zweiten Merkmals kénnte sich eine
Benachteiligung drittstaatlich unterstiitzter Wirtschaftstitigkeiten ergeben. Dahingehend
erklart Art. 3 Abs. 2 DSVO solche finanziellen Zuwendungen fiir relevant, die von ,einer
drittstaatlichen 6ffentlichen Einrichtung, deren Handlungen — unter anderem angesichts
der Merkmale der betreffenden Einrichtung, des rechtlichen und wirtschaftlichen Umfelds
in dem Land, in dem die Einrichtung titig ist, einschliefSlich der Rolle der Regierung in der
Wirtschaft — dem Drittstaat zugerechnet werden konnen®. Dariiber hinaus kénnten auch
Finanzunterstiitzungen durch private Einrichtungen einbezogen werden, wenn ,deren
Handlungen angesichts aller relevanten Umstinde dem Drittstaat zugerechnet werden kon-
nen®. Auch wenn diese Definitionen besonders weit erscheinen, sind einige Bezugspunkte
zum EU-Beihilfenrecht erkennbar. In seinem grundlegenden Urteil in Stardust Marine ent-
schied der EuGH, dass fiir die Zurechnung eine allgemeine staatliche Kontrolle tiber ein
Unternehmen beispielsweise vermittelt durch mehrheitliches Eigentum nicht ausreichend
ist, sondern es muss die Beteiligung des Staats am Erlass der konkreten Mafinahme nachge-
wiesen werden.!!! Zu diesem Nachwetis sind jedoch folgende Indizien ausreichend: dass die
gewihrende Einrichtung die Mafinahme nicht vornehmen konnte, ohne den Anforde-
rungen der 6ffentlichen Stellen zu entsprechen; dass sie Richtlinien solcher Stellen folgen
musste; der Grad der Eingliederung der gewihrenden Stelle in die Strukturen der 6ffent-
lichen Verwaltung; die Art ihrer Tétigkeit und deren Austibung auf dem Markt unter im
Vergleich mit privaten Wirtschaftsteilnehmern normalen Bedingungen des Wettbewerbs;
der Rechtsstatus dieser Einrichtung (Anwendung des 6ffentlichen oder des allgemeinen
Gesellschaftsrechts), die Intensitit der behordlichen Aufsicht tiber die Geschiftsfithrung der
Einrichtung und letztlich jedes andere Indiz, welches im konkreten Fall auf eine Beteiligung
der Behérden hindeutet.!!? Indizien wie die Eingliederung in 6ffentliche Strukcuren oder

108 Umfassend dazu: Crochet/Gustafsson, World Trade Review 20 (2021), 343 (352 ff.).

199 Tietje, in: Tietje/Nowrot (Hrsg.), Internationales Wirtschaftsrecht, § 4 Rn. 15.

10 Vgl. Weiff, EuZW 2023, 1089 (1095).

111 EuGH, Urteil vom 16. Mai 2002, Stardust Marine, C-482/99, EU:C:2002:294, Rn. 52.
U2 1hid., Rn. 55 f.
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behordliche Richtlinien und Aufsicht lassen sich ohne Weiteres dem Bereich des rechtlichen
Umfelds i. S. d. DSVO zuordnen. Das Indiz der wettbewerblichen Stellung lisst sich dane-
ben dem wirtschaftlichen Umfeld i. S. d. DSVO zuordnen. Auch die sehr weite Formulie-
rung, dass die Zurechnung bei privaten Einrichtungen anhand ,aller relevanter Umstinde®
erfolgen soll, folgt im Grundsatz der Stardust Marine-Rechtsprechung, welche keine
abschlieflende Auflistung von Faktoren darstellt, sondern explizit die Einbeziechung ,,jedes
andere Indiz[es], das im konkreten Fall auf eine Beteiligung der Behorden oder auf die
Unwahrscheinlichkeit einer fehlenden Beteiligung am Erlass einer Mafinahme hinweist“!13
zuldsst. Vor diesem Hintergrund ist es nicht tiberraschend, dass eine Auslegung der DSVO
entlang des EU-Beihilfenrechts antizipiert wird.!'4 Falls die tatbestandlichen Anforde-
rungen der DSVO tatsichlich am Beihilfenrecht orientiert ausgelegt werden, ist eine
Schlechterstellung drittstaatlicher Inverstoren nicht zu erwarten.

Dariiber hinaus listet die DSVO mit dem Indiz der ,,Rolle der Regierung in der Wirt-
schaft® einen Umstand auf, welcher in Form dieser weitreichenden Formulierung bisher im
Beihilfenrecht keine besondere Beachtung erhalten hat. Hilt man sich vor Augen, dass das
chinesische Wirtschaftssystem als einzigartiges Geflecht aus eng verwobenen Verbindungen
zwischen Staat, Partei sowie 6ffentlichen und privaten Unternehmen angesehen wird,!!> ist
ganz klar zu erkennen, welche Unternehmen die EU mit diesem Indiz in den Blick nehmen
mochte. Stellt man pauschal auf die Rolle der Regierung in der Wirtschaft ab, kann so gut
wie jedes chinesische Unternehmen in den Anwendungsbereich der DSVO fallen. Selbst
wenn man feingliedriger nach Sektoren unterscheidet, sind immer noch eine Vielzahl von
Unternehmen potenziell betroffen. Denn es ist beispielsweise zu attestieren, dass der chine-
sische Staat im Finanzsektor zwar Wettbewerb zuldsst, gleichzeitig aber weiterhin die tiber-
geordnete Kontrolle innehat.!'® In Anbetracht der umfassenden Formulierung des Merk-
mals, konnte jeder Kredit der groflen vier chinesischen Banken (Bank of China, Industrial
and Commercial Bank of China, China Construction Bank und Agricultural Bank of China)
unter Verweis auf die Rolle der chinesischen Regierung als dem Staat zurechenbare finan-
zielle Zuwendung eingeordnet werden. Folglich schafft das Merkmal der Rolle der Regie-
rung weitreichende Moglichkeiten der EU solche finanziellen Zuwendungen von Unter-
nehmen, welche aus bestimmten Drittstaaten stammen, diesen Staaten zuzurechnen. Da
diese finanziellen Zuwendungen meist an Unternehmen geleistet werden, die aus dem sel-
ben Drittstaat stammen, konnen besonders viele Investitionen aus diesen Lindern einer
Uberpriifung unterzogen werden. Erneut scheint zumindest die Option der EU zu beste-
hen, eine Vielzahl von Finanzunterstiitzungen als relevant anzusehen, die nach beihilfen-
rechtlichen Standards unproblematisch wiren.

b) Fusionskontrolle und DSVO

Diese Unterschiedlichkeit kann auch bei Direktinvestitionen zum Tragen kommen. Denn
Art. 2 Abs. 1 lit b der Fusionskontrollverordnung (FKVO) erlaubt es die Finanzkraft der
Unternehmen, welche an einem Zusammenschluss beteiligt sind, bei der Beurteilung zu
beriicksichtigen. Dabei werden insbesondere auch staatliche Beihilfen sowie der Zugang zu

13 Jhid., Rn. 56.

114 Siehe: Weif§/Kockritz/Winkelmann, RIW 2023, 572 (575); Zimmermann, in: Krenzler/Herrmann/Nies-
tedt (Hrsg.), EU-Auflenwirtschafts- und Zollrecht, 21. EL April 2023, Art. 3 VO (EU) 2022/2560 Rn. 5.

15 Wi, Harvard International Law Journal 57 (2016), 261 (323).

116 Wz, Harvard International Law Journal 57 (2016), 261 (273).
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staatlichen Mitteln in den Blick genommen.!!'” Da die DSVO unter der erweiterten Defi-
nition der Drittstaatensubvention mehr finanzielle Zuwendungen als unzulissig ansehen
kann, ist eine Schlechterstellung von drittstaatlichen Investoren nicht auszuschlieffen. Da

die Verfahren nach FKVO und DSVO nebeneinander ablaufen,!!® kénnen folglich auch
konfligierende Entscheidungen unter beiden Regimen auftreten.!!”

3. Inlindergleichbehandlung

Die dargestellten Unterschiede in den tatbestandlichen Anforderungen kénnen insbeson-
dere auch unter dem Aspekt des investitionsschutzrechtlichen Standards der Inlindergleich-
behandlung problematisch sein.

a) Das Prinzip der Inlindergleichbehandlung im Investitionsschutz

Dieses Konzept schreibt vor, Investitionen des auslindischen Investors nicht weniger giins-
tig zu behandeln als Investitionen eines inlindischen Investors.!?® Im Ergebnis verbietet die
Inlindergleichbehandlung somit die Schlechterstellung ausldndischer Investitionen vis-a-vis
(vergleichbarer) inldndischer Investitionen. Auch wenn 85% aller Investitionsschutzvertri-
ge (Bilateral Investment Treaty — BIT) Regelungen zur Inlindergleichbehandlung enthal-
ten,'?! sodass man dieses als internationales Prinzip bezeichnen kann, wird die Inlinder-
gleichbehandlung iiberwiegend nicht als Volkergewohnheitsrecht angesehen.!?? Damit
dieses Prinzip also eingreifen kann, muss es ausdriicklich im jeweils einschligigen BIT ent-
halten sein.!?3 Dies fithrt dazu, dass kein einheitlicher Schutzstandard besteht, sondern es
von der jeweiligen Regelung abhingt, in welchem Umfang eine Investition geschiitzt wird.
In diesem Zusammenhang erfolgt eine grundlegende Weichenstellung, indem definiert
wird, ob Inlindergleichbehandlung schon vor Investitionsbeginn zum Tragen kommen soll
(pre-establishment) oder der Schutz erst nach der Tatigung der Investition einsetzt (post-
establishment). Die ganz tiberwiegende Zahl der weltweiten BITs gewihrt Inlindergleichbe-

Y Trapp, EuZW 2020, 964 (969).

118 Siehe: EU, Verordnung Nr. 2022/2560, Abl. EU Nr. L 330/1 vom 14. Dezember 2022, Erwigungsgrund
39.

' Vel. Trapp, EuZW 2020, 964 (969).

120 Siehe beispielsweise: Art. 3 Abs. 2 im Abkommen zwischen der Bundesrepublik Deutschland und der
Volksrepublik China tiber die Férderung und den gegenseitigen Schutz von Kapitalanlagen, BGBI. 2005
Teil I Nr. 17 vom 9. August 2005, 732 ff.

1212196 von 2583 BITs, welche der UNCTAD bekannt sind, enthalten Regeln zur Inlindergleichbehand-
lung (Stand: 10. Januar 2024), siche: UNCTAD, Mapping of IIA Content, erhiltlich im Internet: hetps:/
/investmentpolicy.unctad.org/international-investment-agreements/iia-mapping (besucht am 28. April
2024).

122 Ad hoc, Methanex v. USA, Final Award of the Tribunal on Jurisdiction and Merits vom 3. August 2005,
Part IV — Chapter C paras. 25 £.; ICSID, AAPL v. Sri Lanka, Dissenting Opinion of Samuel K.B. Asante
vom 27. Juni 1990, ICSID Case No. ARB/87/3, para. 54; Bjorklund, in: Yannaca-Small (Hrsg.), Arbitra-
tion Under International Investment Agreements, para. 21.06.

123 Ad hoc, Methanex v. USA, Final Award of the Tribunal on Jurisdiction and Merits vom 3. August 2005,
Part IV — Chapter C paras. 25 £; ICSID, AAPL v. Sri Lanka, Dissenting Opinion of Samuel K.B. Asante
vom 27. Juni 1990, ICSID Case No. ARB/87/3, para. 54; Bjorklund, in: Yannaca-Small (Hrsg.), Arbitra-
tion Under International Investment Agreements, para. 21.06.
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handlung erst im post-establishment Bereich!'?4 wihrend nur eine vergleichsweise sehr kleine
Zahl schon in der pre-establishment Phase dieses Prinzip zu Anwendung bringt.!?> In der fiir
den vorliegenden Beitrag primir interessierenden Konstellation des Kaufs eines EU-Unter-
nehmens durch einen chinesischen Investor ist gerade auch der seltene Schutz wihrend der
pre-establishment Phase von herausgehobener Bedeutung.

Hinsichtlich des Schutzes chinesischer Investitionen innerhalb der EU durch das Prin-
zip der Inlindergleichbehandlung ist zunichst hervorzuheben, dass mit dem Vertrag von
Lissabon die Kompetenz zum Abschluss von BITs auf die EU iibergegangen ist.!*® China
und der EU ist es bisher jedoch noch nicht gelungen einen BIT abzuschlieflen.!?” Mithin
bleiben die unterschiedlichen BITs der einzelnen Mitgliedsstaaten anwendbar (grandfathe-
ring).1?8 Eine Vielzahl von EU-Mitgliedsstaaten hat einen BIT mit der Volksrepublik.!??
Soweit ersichtlich ldsst keiner dieser BITs die Inldndergleichbehandlung schon in der pre-
establishment Phase zur Anwendung kommen.!3% Insoweit besteht also ein nicht unerheb-
licher Spielraum, Investitionen mithilfe der EU-Screening-VO und DSVO einer Uberprii—
fung unterziehen, die strengere Maf3stibe als bei innerunionalen Sachverhalten anlegt.
Demgegeniiber schiitzt beispielsweise das deutsche BIT vor einer Schlechterstellung im
post-establishment Bereich.13!

b) Investitionsstreitigkeit Huawei vs. Schweden

Das Beispiel Schwedens zeigt, dass insofern tatsichlich Probleme mit dem Standard der
Inlindergleichbehandlung auftreten kénnen. So hat das chinesische Technologieunterneh-
men Huawei im Januar 2022 ein Investor-Staat-Schiedsverfahren auf der Grundlage des
Schweden-China BIT!3? vor dem International Centre for Settlement of Investment Dis-
putes (ICSID) gegen Schweden eingeleitet. Ausgangspunkt der Streitigkeit ist die Versteige-
rung von 5G-Lizenzen durch die schwedische Post- und Telekommunikationsbehorde
(Swedish Post and Telecom Agency — PTS).133 Nach der Einladung zur Teilnahme an dieser
Auktion im April 2020 gab die PTS im Oktober 2020 eine Mitteilung heraus, wonach nur
solche Netzwerkbetreiber an der Versteigerung teilnehmen diirfen, welche fiir den Ausbau
des 5G-Netzwerkes keine Produkte von Huawei einsetzen werden.!>* Huawei sieht hierin

1242029 von 2583 BITs, welche der UNCTAD bekannt sind, enthalten eine Regelung zur post-establishment
Inlindergleichbehandlung (Stand: 10. Januar 2024), siche: UNCTAD, Mapping of IIA Content.

125167 von 2583 BITs, welche der UNCTAD bekannt sind, eine Regelung zur pre-establishment Inlinder-
gleichbehandlung (Stand: 10. Januar 2024), siche: UNCTAD, Mapping of IIA Content.

126 Siche Art. 64 Abs. 2 AEUV.

127 Siche zum Stillstand der Verhandlungen: McE/wee, The Rise and Demise of the EU-China Investment
Agreement — Takeaways for the Future of German Debate on China, CSIS Briefs (Mirz 2023).

128 Vel. Janus, UKuR 2022, 576 (577).

129 Siehe: UNCTAD, Mapping of IIA Content.

130 Siehe: UNCTAD, Mapping of IIA Content.

131 Art. 3 Abs. 2 im Abkommen zwischen der Bundesrepublik Deutschland und der Volksrepublik China
tiber die Forderung und den gegenseitigen Schutz von Kapitalanlagen, BGBIL. 2005 Teil II Nr. 17 vom
9. August 2005, 732 ff..

132 Siehe: Overenskommelse med Kina om omsesidigt skydd av investeringar vom 29. Mirz 1982 (Schwe-
den-China BIT), erginzt am 27. September 2004, erhiltlich im Intern: https://investmentpolicy.unc-
tad.org/international-investment-agreements/treaty-files/6042/download (besucht am 28. April 2024).

133 1CSID, Huawei v. Sweden, Request for Arbitration vom 7. Januar 2022, ICSID Case No. ARB/22/2,

para. 6.
134 1hid., paras. 6 f.
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eine Vertragsverletzung des Schweden-China BIT, welches insbesondere die Investitionen
im Zusammenhang mit der Titigkeit der schwedischen Tochterfirma schiitzen soll.!3

Huawei riigt zuallererst eine Verletzung des Prinzips der Inlindergleichbehandlung.!3
Hintergrund dieser Einschitzung ist eine Anderung des schwedischen Gesetzes iiber elek-
tronische Kommunikation zu Beginn des Jahres 2020. Hiernach ist die PTS dazu verpflich-
tet die schwedische Sicherheitspolizei sowie die schwedische Armee zu konsultieren, bevor
sie eine Telekommunikationslizenz vergibt.!3” Dieser gesetzlichen Vorgabe folgend hat die
PTS auch vor der 5G-Auktion die Einschitzung der beiden Konsulationsbehorden einge-
holt. Auf die Stellungnahme dieser beiden Stellen ist laut Huawei die Einschitzung der PTS
zurlickzufiihren, dass die ,,Verwendung von Huawei-Produkten in zentralen Funktionen die
Sicherheit Schwedens beeintrichtigen kann“.138 Es ist eben diese Erwigung welche letztlich
dazu fiihrte, dass mit Huawei kooperierende Netzwerkbetreiber von der Auktion ausge-
schlossen sind.!3? Da die PTS alleine darauf abstellt, dass die schwedische Sicherheit beein-
trichtigt werden kann, nicht jedoch darlegt, dass sie tatsichlich beeintrichtigt ist oder vor-
aussichtlich werden wird, spricht Huawei davon, dass die Entscheidung auf einer
,willkiirlichen und bisher nicht niher erliuterten Bewertung [...] beruht®.140

Gerade dieses Beispiel zeigt die geminderten Anforderungen an die Darlegungslast der
Behorden, welche sich durch den Unterschied zwischen tatsichlicher Gefihrdung und vor-
aussichtlicher Bef:intlr'aichtigung141 ergeben. Es steht aufler Frage, dass Einflussmoglich-
keiten auf das landesweite 5G-Netzwerk nationale Sicherheitsinteressen beeintrichtigen
konnen. Jedoch kénnte in diesem Zusammenhang durch die Behorden aufgezeigt werden,
welche konkreten Wege bestehen, die tatsichlich oder zumindest mit hoher Wahrschein-
lichkeit zu einer Beeintrichtigung fiihren. Es ist beispielsweise anzudenken, einen Nachweis
zu fuhren, welche Komponenten oder technischen Ablidufe durch den Hersteller der ver-
bauten Produkte genutzt werden (kdnnen), um das Netzwerk zu kompromittieren. Gleich-
zeitig ist erkennbar, dass es die schwedischen Behorden fur ausreichend halten, dass alleine
die Moglichkeit einer Gefihrdung besteht. Damit gehen sie von der selben niedrigen Ein-
griffsschwelle aus, die in der EU-Screening-VO angelegt wurde und ebenso in Deutschland
gem. § 55a Abs. 1 AWV gilt. In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, dass seit
dem 1. Dezember 2023 in Schweden ein Gesetz zur Uberpriifung auslindischer Direktin-
vestitionen gilt.!4? Diese bedient sich dhnlicher Formulierungen wie die PTS-Mitteilung
und setzt auch auf Erfahrungswissen hinsichtlich der Aktivititen des Investors.!43 Damit
konnen drittstaatliche Investitionen in Schweden nun nicht nur im Hinblick auf Telekom-

135 [bid., para. 78.

136 Thid., para. 94.

137 [bid., para. 40.

138 [bid., para. 47 (eigene Ubersetzung).

139 [bid., para. 47.

140 bid., para. 95 (eigene Ubersetzung).

141 Dazu bereits oben: C.1.a)cc).

142 Siche: Lag (2023:560) om granskning av utlindska direktinvesteringar — Unofficial Translation vom
1. Dezember 2023, erhitlich im Internet: https://investmentpolicy.unctad.org/investment-laws/laws/
381/sweden-act-2023-560-on-the-screening-of-foreign-direct-investments (besucht am 28. April 2024).

143 § 18 Abs. 2 und Abs. 3 des Lag (2023:560) om granskning av utlindska direktinvesteringar — Unofficial
Translation vom 1. Dezember 2023.
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munikationsauktionen in den Blick genommen werden. Dabei gilt wohl ein dhnlich weiter
Standard wie unter bestehenden Uberpriifungsregimen in anderen Mitgliedsstaaten.144

¢) Lisung durch Abschluss eines Investitionsschutzvertrags

Der Fall Huawei vs. Schweden ist auch insofern beispielhaft, als dass er zu Anschuldigungen
des Protektionismus gefiihrt hat.'45 Dies kann die chinesische Regierung veranlassen im
Gegenzug den Marktzugang fiir europiische Unternehmen weiter einzuschrinken, sodass
sich die oben beschriebene Protektionismusspirale!4® in Gang setzt. Vor dem spieltheore-
tischen Hintergrund des Gefangenendilemmas ist diese Situation durch Schaffung gegen-
seitigen Vertrauens zu verhindern.!4” Dieses kann durch Abschluss eines Investitionsschutz-
vertrages begriindet werden, da ein solcher Vertrag beiderseitige Sicherheit und
Verlasslichkeit im Hinblick auf Marktzugang und Schutz der Investition schaftt.

Die EU und China befanden sich auf dem Weg zu solch einem Abkommen, bevor das
Europaparlament im Mai 2021 die Ratifikation des EU-China Comprehensive Agreement
on Investment — The Agreement in Principle (CAI) aussetzte.!4® Dem gingen sieben Jahre
Verhandlungen voraus, welche zu einem schon weitgehend detaillierten Vertragstext gefiihrt
haben.!% Dabei ist das Scheitern des CAl insbesondere auf die Position der deutschen Bun-
desregierung zurtickzufithren. Da diese Position aber nicht gefestigt, sondern gerade inner-
halb der CDU und SPD wechselhaft ist,!>° muss die Entscheidung des Europarlaments im
Mai 2021 nicht das endgiiltige Aus fiir das CAI bedeuten. Daher ist es lohnenswert sich mit
dem avisierten Vertragstext auseinanderzusetzen.

Das CAI enthilt eine Klausel zur Inlindergleichbehandlung, welche eine nicht weniger
ginstige Behandlung sowohl in der pre-establishment Phase als auch im post-establishment
Bereich vorschreibt.!>! Damit enthilt das CAI eine vergleichbare Regelung zur Inlinder-
gleichbehandlung!'>? unter dem Umfassenden Wirtschafts- und Handelsabkommen zwi-

144 Unklar inwieweit sich die Auslegung im schwedischen Recht an den Vorgaben des EuGH orientiert,
sodass eine Schlechterstellung vermieden werden konnte. Siehe dazu: Ghoztbi/Advokatbyri, Marking a
New Investment Era in Sweden: Enter the Swedish FDI Regime, CELIS-Blog vom 4. Dezember 2023.

145 Dahingehend wirft Huawei wortlich Schweden vor, dass ,,[t]he PTS Decision favors, on its face, Swedish
domestic companies over Chinese companies. In fact, it has a practical effect of benefit ting Swedish
domestic companies at the expense of Huawei, with the consequence of driving Huawei out of business
in Sweden®. Siehe: ICSID, Huawei v. Sweden, Request for Arbitration vom 7. Januar 2022, ICSID Case
No. ARB/22/2, para. 94.

146 Siehe oben: A.IL.3.

147 Tietje, in: Tietje/Nowrot (Hrsg.), Internationales Wirtschaftsrecht, § 4 Rn. 15.

148 Ausfiihrlich zu den politischen Hintergriinden: McElwee, The Rise and Demise of the EU-China Invest-
ment Agreement — Takeaways for the Future of German Debate on China, CSIS Briefs (Mirz 2023).

149 Die vollstindigen Texte sind im Internet erhiltlich: https:/circabc.europa.eu/ui/group/09242a36-a438-
40fd-a7af-fe32e36cbd0e/library/c942259f-92ca-478c-ac07-
72d079bd3028?p=18&n=10&sort=modified_DESC.

150 Siehe: McElwee, The Rise and Demise of the EU-China Investment Agreement — Takeaways for the
Future of German Debate on China, CSIS Briefs (Mirz 2023), 3 ff.

151 EU/China, EU-China Comprehensive Agreement on Investment — The Agreement in Principle, Section
IT Art. 4 Abs. 1, erhildich im Internet: https://circabe.europa.eu/ui/group/09242a36-a438-40fd-a7af-
fe32e36cbdOe/library/c4cb3bca-696f-4189-b798-6fd3c85¢e028/details (besucht am 28. April 2024).

152 EU/Kanada, Umfassendes Wirtschafts- und Handelsabkommen (CETA) zwischen Kanada einerseits und
der Europiischen Union und ihren Mitgliedstaaten andererseits, Abl. EU Nr. L 11/23 vom 14. Januar
2017, Art. 8.6 Abs. 1, erhildlich im Internet: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ DE/TXT/HTML/
2uri=CELEX:22017A0114(01)#d1¢2877-23- (besucht am 28. April 2024).
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schen Kanada einerseits und der Europiischen Union und ihren Mitgliedstaaten anderer-
seits (CETA), welches ebenfalls die pre-establishment Phase umfasst. Dahingehend wir
vertreten, dass CETA die Nutzung von Uberpriifungsmechanismen fiir Investitionen fast
vollstindig einschrinkt.!> Aufgrund der Parallelitit der Regelungen unter CAI und CETA
miisste also auch die Uberpriifung chinesischer Investitionen nach Abschluss des Vertrages
nur in sehr eingeschrinktem Rahmen méglich sein. Gleichzeitig gestattet CETA jedoch den
Erlass nationaler Gesetze zum Schutz der nationalen Sicherheit und erlaubt keine Beilegung
von Investor-Staat-Streitigkeiten tiber den Schutz von Investitionen in der pre-establishment
Phase vor dem stindigen Investitionsgericht des Abkommens.'> Ahnliche Einschrin-
kungen sind auch unter dem CAI zu erwarten. Denn dieses enthilt in seinen Anlagen sog.
Negativpline, welche bestimmte Sektoren von den Anforderungen des Vertrags ausnehmen.
Dazu gehoren insbesondere Sektoren, die als besonders sensitiv fiir die nationale Sicherheit
angesehen werden, sodass das Prinzip der Inlindergleichbehandlung hier nicht zur Anwen-
dung kommt.'>> Folglich wird es weiterhin einen nicht unerheblichen Spielraum zur Uber-
prifung von Investitionen aus Griinden nationaler Sicherheitsinteressen geben. Eine Ein-
schrinkung kann sich jedoch hinsichtlich der Behandlung drittstaatlicher Subventionen
ergeben. Insoweit wiirde die Inlindergleichbehandlung dazu anhalten diesen Begriff so aus-
zulegen wie der Terminus der Beihilfe im innerunionalen Kontext verstanden wird.

Dass sich die chinesische Seite tatsichlich eine Lockerung der Investitionspriifung bzw.
die Verhiitung der Einfithrung weiterer Mechanismen durch das CAI verspricht, zeigt sich
anhand des fortgesetzt hohen Interesses der chinesischen Regierung am Abschluss des Ver-
trags auch nach der Entscheidung des Europaparlaments. Dieses wird auf die Befiirchtung
zuriickgefiihre, dass der Zugang zur EU fiir chinesische Investitionen sich weiter verengt.!>°
Aktuell haben Zweidrittel aller EU-Mitgliedsstaaten bereits einen Uberpriifungsmechanis-
mus etabliert.!” In Anbetracht dieses szatus guo und der andauernden Einfithrung neuer
gesetzlicher Grundlagen zur Uberpriifung von Investitionen in weiteren Mitgliedsstaa-
ten, '8 wie beispielsweise zuletzt in Schweden, ist diese Befiirchtung zumindest nicht unbe-
griindet. So/tész hat eine ganz dhnliche Vorgehensweise der EU bereits in ihren Beziehungen
zu GrofSbritannien in der Folge des Brexits ausgemacht.!>” In Bezug auf das WeifSbuch, wel-
ches der DSVO voraus ging, weist er darauf hin, dass die Anwendung der DSVO ausge-
schlossen ist, wenn ein Freihandelsabkommen abgeschlossen wird, welches ebenfalls beihil-
fenrechtliche Regelungen enthilt. Daraus schliefSt So/tész, dass Druck auf drittstaatliche
Regierungen ausgeiibt werden soll ein Freihandelsabkommen mit der EU zu vereinbaren. %0
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Die EU stellt damit Drittstaaten vor die Wahl ein Abkommen abzuschliefSen oder sich ein-
seitig durch die EU auferlegter Investitionsiiberpriifungen ausgesetzt zu sehen.'®! Im Hin-
blick auf die Bezichungen zu China und dem CAI bedeutet dies, dass China dazu bewegt
werden soll, im Rahmen des CAI Zugestindnisse an europdische Unternehmen hinsichtlich
des Marktzugangs und der Investitionssicherheit zu machen. Im Gegenzug gewihrleistet
das CAI einen eingeschrinkteren Anwendungsbereich von EU-Screening-VO und DSVO,
sodass chinesische Investitionen innerunionalen Investitionen weitestgehend gleichgestellt
wiirden. Andernfalls greifen beide Instrumente in ihrer jetzigen Form, also mit einem
extrem weitreichenden Anwendungsbereich.

1. Gradwanderung zwischen Offenbeit und Autonomie — Ausblick

Letztlich bleibt abzuwarten wie die beiden Instrumente in der Praxis angewendet werden.
Wihrend mit der EU-Screening-VO schon der Grundstein gelegt wurde auf Investitionen
reagieren zu konnen, die von der EU oder ihren Mitgliedsstaaten als problematisch angese-
hen werden, hat die DSVO die Eingriffsmoglichkeiten nochmals nicht unerheblich erwei-
tert. Die Griinde sind in Anbetracht der Heterogenitit der Wettbewerbsregelungen und
Marktzuginge weltweit nachvollziehbar. Dies gilt gerade dann, wenn tatsichlich ein level
playing field fiir EU-Unternehmen und ihre drittstaatlichen Wettbewerber geschaffen wird.
Andererseits zeigen beide Verordnungen das Potenzial gezielt zum Schutz der europidischen
Wirtschaft eingesetzt zu werden, indem drittstaatliche Unternehmen benachteiligt werden.
Dies kann zu Gegenreaktionen wichtiger Handels- und Investitionspartner der EU fiithren
und die bereits jetzt angespannte Lage noch verschirfen. Die EU hat viele Jahre von freiem
Handel und drittstaatlichem Kapital profitiert. Daher sollte sie darauf achten, faire Wettbe-
werbsbedingen zu schaffen ohne dabei internationale Friktionen weiter zu vertiefen.

161 Vgl. Schiering, Drittstaatliche Subventionen auf dem Binnenmarkt der Europiischen Union — Gegen-
mafinahmen zwischen fairem Wettbewerb und europiischer Abschirmung, Beitrige zum Transnationalen
Wirtschaftsrecht 183 (August 2022), 23.
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