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1. Teil  Einleitung und Grundlagen 

A. Einleitung 

Die Fusionskontrollverordnung (FKVO)1 ist ein marktstrukturbezogenes 
Kartellrechtsinstrument, welches den Wettbewerb vor Beeinträchtigungen 
der Marktstruktur durch Konzentrationsvorgänge schützt. Nach der Kon-
zeption der FKVO liegt ein solcher Konzentrationsvorgang dann vor, 
wenn durch den Erwerb von Kontrolle über ein anderes Unternehmen eine 
neue unternehmerische Einheit geschaffen wird. 

Ob auch sog. nicht kontrollierende Minderheitsbeteiligungen2 der Fu-
sionskontrolle unterfallen sollten, ist vor diesem Hintergrund höchst um-
stritten. Unstreitig stellen Minderheitsbeteiligungen mangels Schaffung 
einer neuen unternehmerischen Einheit keine Konzentration im beschrie-
benen Sinne dar. Vielmehr sind sie schwer zuordenbare »Zwitter« zwi-
schen strukturellem und verhaltensbezogenem Phänomen. Trotz struktu-
reller Verknüpfung bleiben die beteiligten Unternehmen qua Definition 
unabhängige Marktteilnehmer, sodass es nicht zu einer konzentrativen 
Verringerung der Wettbewerberanzahl kommt. Andererseits können Min-
derheitsbeteiligungen aber Strukturen schaffen, die aufgrund von Ein-
flussmöglichkeiten oder Anreizänderung wettbewerbswidrige Verhal-
tensweisen der beteiligten Unternehmen begünstigen und sogar dazu füh-
ren können, dass die Unternehmen faktisch nicht mehr unabhängig vonei-
nander am Markt auftreten. Insoweit stellt sich die Frage, ob Minderheits-
beteiligungen eher der Struktur- oder eher der Verhaltenskontrolle unter-
fallen sollten. Die Unentschiedenheit dieser Frage spiegelt sich schon da-
rin wider, dass die Fusionskontrollsysteme einiger (Mitglieds-)Staaten 

____________________ 

1  Verordnung (EG) Nr. 139/2004 DES RATES vom 20. Januar 2004 über die 
Kontrolle von Unternehmenszusammenschlüssen, ABl. L24/1 vom. 29.1.2004. 

2  Im Folgenden sind mit den Begriffen »Minderheitsbeteilgung«, »Beteiligung«, 
»strukturelle Verknüpfung/Verflechtung« stets nicht kontrollierende Minder-
heitsbeteiligungen gemeint, soweit nicht ausdrücklich von kontrollierenden 
Minderheitsbeteiligungen die Rede ist. 
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Kontrollbefugnisse in Bezug auf Minderheitsbeteiligungen enthalten, wäh-
rend andere Normen – wie die FKVO – dies nicht tun. Zur ersten Katego-
rie zählen Deutschland, das Vereinigte Königreich und die USA. 

Vor diesem Hintergrund wird auf europäischer Ebene derzeit erörtert, 
ob auch die FKVO ausgeweitet werden soll, um Minderheitsbeteiligungen 
zu erfassen. Die Frage ist aber keineswegs neu. Bereits im Rahmen der 
Revision der Fusionskontrollverordnung 2004 befasste sich die Kommis-
sion mit dieser Frage.3 Im Grünbuch 2001 kam sie indes noch zu folgen-
dem Ergebnis: 

»Derzeit liegen der Kommission noch keine umfassenden Angaben über die zu-
nehmende Bedeutung von Minderheitsbeteiligungen und personellen Verflechtun-
gen vor. Nach den bisherigen Erfahrungen zu urteilen dürfte es nur bei einigen 
wenigen solcher Transaktionen zu wettbewerbsrechtlichen Bedenken kommen, 
die sich nicht mit Hilfe von Art. 81 und 82 EG-Vertrag zufriedenstellend lösen 
ließen. Sollte dem so sein, wäre es unverhältnismäßig, jeden Erwerb einer Min-
derheitsbeteiligung der in der Fusionskontrollverordnung vorgeschriebenen ex an-
te-Kontrolle unterziehen zu wollen. Außerdem scheint es fraglich, ob sich eine 
Definition finden lässt, die diejenigen Fälle von Minderheitsbeteiligungen und 
personellen Verflechtungen herausfiltert, bei denen ein solches Vorgehen gerecht-
fertigt wäre.«4 

Durch den Ryanair-Fall ist das Thema erneut auf die Agenda der Kom-
mission getreten. In diesem Fall sah sie eine Schutzlücke der FKVO in 
Bezug auf Minderheitsbeteiligungen und hat daher erneut eine entspre-
chende Reform angestoßen. Diese steht entsprechend unter anderen Vor-
zeichen als noch vor 15 Jahren. Nach Einschätzung der Kommission weist 
die FKVO eine Schutzlücke auf, die durch eine Ausweitung der FKVO 
auf Minderheitsbeteiligungen geschlossen werden soll. Für die Ausgestal-
tung der auszuweitenden Befugnis hat sie im Weißbuch bereits konkrete 
Vorschläge unterbreitet. 

In der juristischen Literatur und Praxis sind Notwendigkeit und Ver-
hältnismäßigkeit einer solchen Reform hingegen höchst umstritten. So 
wird z.B. kritisiert, die wettbewerbliche Bedeutung von Minderheitsbetei-

____________________ 

3  Kommission, Grünbuch über die Revision der Verordnung (EWG) Nr. 4064/89 
des Rates, COMM(2001) 745/6 final, Rn. 106 ff. 

4  Kommission, Grünbuch, COMM(2001) 745/6 final, Rn. 109. 
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ligungen sei in quantitativer wie qualitativer Hinsicht begrenzt.5 Zudem 
fehle es an einer Schutzlücke, da die wettbewerblichen Bedenken durch 
das bestehende Kartellrechtsinstrumentarium adäquat adressiert werden 
könnten.6 Schließlich gehe eine solche Kompetenz mit Rechtsunsicherheit 
und erheblichem Complience-Aufwand für die Unternehmen einher, wo-
durch diese unverhältnismäßig belastet würden.7 

Beide Auffassungen haben Argumente auf ihrer Seite. Soweit eine 
Schutzlücke besteht, ist die Kommission im Sinne eines effektiven Wett-
bewerbsschutzes gehalten, eine Reform zu erwägen.8 Angesichts der 
grundrechtsrelevanten Bedeutung eines solchen Vorhabens muss aber 
auch streng auf die Verhältnismäßigkeit geachtet werden. Zu differenzie-
ren sind insoweit die Fragen nach dem »Ob« und dem »Wie« einer Aus-
weitung.  

Hinsichtlich des »Ob« kann konstatiert werden, dass eine Ausweitung 
der FKVO auf Minderheitsbeteiligungen nur unter drei Voraussetzungen 
angezeigt erscheint. Erstens muss ein Anlass hierfür bestehen, weil Min-
derheitsbeteiligungen wettbewerblich hinreichend relevant sind und auch 
eine echte praktische Bedeutung zeitigen. Zweitens muss die Notwendig-
keit einer Neuregelung bestehen, weil die bestehenden Instrumente sich 
als insuffizient erweisen, die wettbewerblichen Probleme zu adressieren 
und insoweit eine Schutzlücke aufweisen. Drittens muss eine Ausweitung 
dergestalt sinnvoll erscheinen, als die wettbewerblichen Bedenken durch 
eine entsprechende FKVO-Kompetenz auch wirksam adressiert werden 
könnten und die Effizienz des Wettbewerbsschutzes mithin gesteigert 
würde. 

____________________ 

5  Ignjatovic/Ridyard, Minority Shareholdings, CPI Antitrust Chronicle 2012 (1), 
S. 7 f.; Williamson/Husunu, BLI 2014, 123 (132); Levy, ECJ 2013, 721 (752). 

6  Bas, WC 2015, 77 (104); Struijlaart, WC 2002, 173 (201 ff.); Gabriel-
sen/Hjelmeng/Sogard, E.L.Rev. 2011, 837 (860); Levy, ECJ 2013, 721 (752); 
Demir, Minority Shareholdings, S. 47 ff. 

7  Tóth, WC 2012, 599 (619); Drauz/Mavroghenis/Ashall, Journal of European 
Competition Law & Practice 2012, 52 (60); Ignjatovic/Ridyard, Minority 
Shareholdings, CPI Antitrust Chronicle 2012 (1), S. 7 f.; Levy, ECJ 2013, 721 
(752 f.). 

8  Vgl. zu diesem Gedanken Gräfer, S. 205. 
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Soweit diese Fragen positiv beantwortet werden können, schließt sich 
die Frage nach dem »Wie« einer Ausweitung an. Sie betrifft die schwieri-
ge Aufgabe, eine Befugnis zu konzipieren, die zwar alle wettbewerbsrele-
vanten Beteiligungen effizient zu adressieren vermag, zugleich aber 
Rechtsunsicherheit und unnötigen Zusatzaufwand für Unternehmen ver-
meidet und sich zudem kohärent in das bestehende Gefüge der Fusions-
kontrollsysteme einfügt. 

Mit Blick darauf, dass diese Fragen bereits im Grünbuch von 2001 an-
geklungen sind, ist fraglich, ob sich die zugrunde liegenden Tatsachen 
derart geändert haben, dass nunmehr eine abweichende Antwort auf diese 
Fragen gerechtfertigt ist. 

Dem nachzuspüren ist Gegenstand der vorliegenden Arbeit. Zu diesem 
Zweck sollen zunächst die tatsächlichen, ökonomischen und rechtlichen 
Grundlagen von Minderheitsbeteiligungen und ihren Schadenstheorien er-
läutert werden. Im zweiten Teil wird die Frage des »Ob« einer Auswei-
tung am Maßstab von Anlass, Notwendigkeit und Sinnhaftigkeit unter-
sucht. Schließlich soll im dritten Teil die Frage des »Wie« einer Auswei-
tung unter Bezugnahme auf die Kommissionsvorschläge erörtert werden. 
Dabei wird rechtsvergleichend auch auf die Erfahrungen nationaler 
Jurisdiktionen mit entsprechenden Kontrollkompetenzen zurückgegriffen 
und Alternativvorschläge zu den Kommissionsentwürfen unterbreitet. Ab-
geschlossen wird die Arbeit mit einem Fazit, welches die gefundenen Er-
gebnisse zusammenträgt und Stellung nimmt zu der Frage, auf welche 
Weise das europäische Kartellrecht den wettbewerblichen Bedenken von 
Minderheitsbeteiligungen Rechnung tragen sollte. 

B. Die Fusionskontrolle im (europäischen) Kartellrecht 

Entsprechend den Vorgaben der Europäischen Verträge (Art. 3 Abs. 1 
lit. g EG)9 ist es Zweck des europäischen Wettbewerbsrechts, wirksamen 

____________________ 

9  Nunmehr im rechtsverbindlichen 27. Protokoll zum EUV und AEUV festge-
schrieben; enthalten ist die Forderung nach der Errichtung eines europäischen 
Binnenmarktes sowie eines Systems, welches den Wettbewerb innerhalb des 
Gemeinsamen Marktes vor Verfälschungen schützt. 


