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Vorwort

In Deutschland gibt es tiber 18.000 Unternehmen, die sich mehrheitlich in auslindischer
Hand befinden. Sie beschiftigen iiber 3 Millionen Menschen und tragen zur Volkswirt-
schaft mit einem Jahresumsatz von mehr als 2 Billionen € bei (Deutsche Bundesbank
Direktinvestitionsstatistiken 2022 v. 31.5.2024, 94). Investoren von auBerhalb der EU haben
hieran zu etwa einem Drittel Anteil; ihre Investitionen in das Eigenkapital deutscher
Unternehmen belaufen sich auf 264 Mrd. €. Das deutsche Investitionskontrollrecht befasst
sich mit der Frage, ob der Erwerb eines inlindischen Unternehmens oder einer Unter-
nehmensbeteiligung aus wesentlichen Sicherheitsinteressen oder Griinden der offentlichen
Ordnung oder Sicherheit beschrinkt oder untersagt werden darf. Dies betrifft einen Aus-
schnitt der in Deutschland aufgrund volkerrechtlicher, unionsrechtlicher und innerstaatli-
cher Regelungen bestehenden Rahmenbedingungen fiir Investitionen aus dem Ausland.

Das Investitionskontrollregime im deutschen AuBenwirtschaftsrecht fithrte im ersten
Jahrzehnt nach seiner Einfiihrung im Jahr 2004 ein Schattendasein. Zunichst war es
allenfalls im Verteidigungsbereich bekannt. Auch nach der sektoriibergreifenden Auswei-
tung der Regelungen auf Unternehmen aller Branchen hatten die bei Unternehmenstrans-
aktionen Federfithrenden auch bei hochvolumigen Transaktionen im Bereich zukunfts-
weisender Technologien nicht selten Miihe, spezialisierte Kolleginnen oder Kollegen zu
finden, die den Hinweis geben konnten, dass dem Bundeswirtschaftsministerium vorsorg-
lich in einem knappen Schreiben von einer bevorstehenden Ubernahme berichtet werden
sollte. Das Ministerium werde dann iiblicherweise innerhalb kurzer Zeit mit einem noch
knapperen Schreiben antworten.

Spitestens im Jahr 2016 hat das Investitionskontrollrecht in Deutschland, und in den
westlichen Industrienationen insgesamt, deutlich an Bedeutung gewonnen. Seitdem flihrt
das Bundeswirtschaftsministerium in diesem Bereich auch offentlich beachtete Verfahren,
teils in enger Kooperation mit anderen Lindern wie unter dem 2020 geschaffenen uniona-
len Kooperationsmechanismus, und nicht nur gegentiber Akteuren, die als Ausdruck eines
systemischen Wettbewerbs wahrgenommen werden. Das noch junge Rechtsgebiet wurde
parallel zu dieser Dynamik insbesondere in den Jahren 2020 und 2021 rasch aufeinander
folgend geidndert und hierdurch, wie in vielen anderen Lindern, im Rahmen von gemein-
samen Prinzipien der OECD-Staaten zu einem Mechanismus der zweiten Generation
fortentwickelt. Wirtschaftliche Transformationen durch digitalen Wandel und neue Tech-
nologien sowie weltpolitische Unsicherheit finden iiber Schlisselbegriffe wie ,kritische
Technologien® oder ,,technologische Souverinitit“ in den juristischen Diskurs Eingang,
der gefordert ist, sie auf seine Art zu bewiltigen.

Zugleich ist es eine Hauptaufgabe des Investitionskontrollrechts, die ganz iiberwiegende
Anzahl der auslandischen Investitionen, mit denen keine Besorgnisse fiir wesentliche gesell-
schaftliche Grundinteressen verbunden sind, vor einer politisch motivierten Intervention zu
schiitzen, um die mit dem Investitionszugang verbundenen volkswirtschaftlichen Erwartun-
gen und ein regelbasiertes Welthandelssystem abzusichern. In dieser Hinsicht ist dieses Recht
gerade auch den offentlichen Interessen verpflichtet, die sich aus den deutschen Investitio-
nen im Ausland ergeben. Gegenwirtig verfligen deutsche Unternehmen im Ausland iiber
mehrheitliche Kapitalbeteiligungen in einem Volumen von mehr als 1,5 Billionen €. Davon
entfillt tiber 1 Billion € auf Rechtsordnungen auBlerhalb der EU (Deutsche Bundesbank
Direktinvestitionsstatistiken 2022 v. 31.5.2024, 46).

Seit dem Ende der Covid-19-Pandemie und dem russischen Krieg in der Ukraine deutet
sich an, dass der Bereich der Investitionskontrolle eine Phase der Konsolidierung erreicht.
Sowohl auf Unionsebene als auch in Deutschland geht es gegenwirtig um Verbesserungen
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Vorwort

und Weiterentwicklungen der Instrumente, um die wirtschaftliche Transformation durch
digitalen Wandel und neue Technologien in einem verschirften geookonomischen Wett-
bewerb zu begleiten. Dies ist ein guter Zeitpunkt fiir eine Bestandaufhahme, die auch
Erfahrungen berticksichtigt, die im Rahmen von unterschiedlichsten investitionskontroll-
rechtlichen Projekten gewonnenen wurden. Die Praxis zeigt die Nachfrage nach einer
vertieften systematischen und zugleich anwendungsbezogenen Kommentierung fiir das
deutsche und europiische Investitionskontrollrecht.

Fiir die Mitarbeit an diesem Kommentar bedanken wir uns bei den Wissenschaftlichen
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern von held jaguttis Rechtsanwilte, ohne die dieser Kom-
mentar nicht entstanden wire. Insbesondere danken wir Pina Meschenmoser, Linda Kaiser,
Irina Solomon und Luca Beutler. Fiir alle Ungenauigkeiten und Fehler sind hingegen allein
wir verantwortlich.

Anmerkungen und Hinweise nehmen wir gerne entgegen unter der E-Mail-Adresse:
fdi@heldjaguttis.com.

Kéln, Mirz 2025 Simeon Held/Malte Jaguttis
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