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Sanierungsfusionen im europidischen
Wettbewerbsrecht

Erkan Danis*

A. Einleitung

Vereinfacht ausgedruckt steht der Begriff der Sanierungsfusi-
on fir einen Zusammenschluss, bei dem ein vor dem wirtschaft-
lichen Zusammenbruch stehendes Unternehmen durch einen
starkeren (nicht notwendig gréfseren) Partner vor der Liquidation
bewahrt wird!. Bei der Problematik der Sanierungsfusion geht es
um Zusammenschliisse, bei denen ein am Zusammenschluss be-
teiligtes Unternehmen von der Insolvenz bedroht ist und ohne den
Zusammenschluss aus dem Markt ausscheiden wirde. Die Beson-
derheit bei einer Sanierungsfusion besteht darin, dass auch ohne
den Zusammenschluss sich die Anzahl der Wettbewerber auf dem
Markt verringern und Anlagevermdégen aus dem Markt ausscheiden
wurde. Ferner kénnen durch eine Sanierungsfusion die negativen
sozialen Folgen einer Insolvenz abgewendet werden.

Die Rechtsfigur der Sanierungsfusion hat ihren Ursprung in
AmerikaZ? Danach ist ein Zusammenschluss ist nicht geeignet, den
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1 So Immenga, Konzentrationskontrolle und Sanierungsfusion, ZHR 137 (1973),
S.334; ahnlich Emmerich, Kartellrecht 2001, S.305; Garten, Die Failing Com-
pany Defense im europédischen Recht, 2003, S.25; Siehe fur die Begriff der
Sanierungsfusion Bergau, Die Sanierungsfusion im européischen Kartellrecht,
2003, S.7.

2 Siehe fir das amerikanische Failing Firm Defence, Immenga, Konzentrations-
kontrolle und Sanierungsfusion, ZHR 137 (1973), S.335ff; Denzel, Materielle
Fusionskontrolle in Europa und den USA, 2004, S. 240ff; vgl. zur historischen
Entwicklung Garten, Die Failing Company Defense im européischen Recht,
2003, 25ff.
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Wettbewerb wesentlich zu beschranken, wenn eines der am Zusam-
menschluss beteiligten Unternehmen insolvent ist und ohne den
Zusammenschluss aus dem Markt ausschneiden wiirde. In seiner
Entscheidung International Shoe Company/FTC gab der Supreme
Court einen beabsichtigten Zusammenschluss der beiden weltweit
grofSiten Schuhhersteller frei®. Grundlage der Entscheidung war
die drohende Insolvenz eines Unternehmens und die Tatsache,
dass sich kein anderer Kaufer flir das von der Insolvenz bedrohte
Unternehmen fand. Aus diesen Umsténden folgerte der Supreme
Court, dass der Zusammenschluss zu keiner wesentlichen Wett-
bewerbsbehinderung filhre und dartiber hinaus foérderlich fur das
offentliche Interesse sei?. Mittlerweile sind die Voraussetzungen ftr
eine ,failing firm defence® in den U. S. Horizontal Merger Guidelines
festgeschrieben®.

Anders als im US-amerikanischen Kartellrecht mit seinen Mer-
ger Guidelines® und auch anders als im deutschen Kartellrecht?
fehlte in dem europédischen Kartellrecht die schriftliche Fixierung
des Instituts der Sanierungsfusion. Weder in der Fusionskontroll-
verordnung Nr. 4064 /89 (FKVO 4064 /89) noch in der Richtlinien
oder Bekanntmachungen sind die Voraussetzungen einer Sanie-
rungsfusion geregelt®. Die Kommission hat in ihrer Entscheidungs-
praxis die Doktrin der Sanierungsfusion flir das européische Kar-
tellrecht entwickelt. SchliefSlich tibernimmt die Kommission die
in der BASF Entscheidung? zu Grunde gelegten Kriterien in ihren
Leitlinien zur Bewertung horizontaler Zusammenschliisse?? gemafd
der Fusionskontrollverordnung Nr. 139/2004 (FKVO 139/2004)1.

3 Supreme Court E. v. 6. 1. 1930, 280 U.S., 291ff.

4 Supreme Court E. v. 6. 1. 1930, 280 U.S., 302.

5  U.S. Department of Justice und Federal Trade Commission, 1992 Horizontal
MergerGuidelines Ziffer 5.

6 Siehe fur die aktuelle Version von 1992 Merger Guidelines, Denzel, Materielle
Fusionskontrolle in Europa und den USA, 2004, S. 243ff; Fiedler, EG-Kommis-
sion erleichtert Voraussetzungen fur Sanierungsfusionen, EuZW 2001, S. 586;
Bergau, Die Sanierungsfusion im europaischen Kartellrecht, 2003, S.44ff.

7 Emmerich, Kartellrecht 2001, S.305ff; Immenga, Konzentrationskontrolle und
Sanierungsfusion, ZHR 137 (1973), S.334; Bergau, Die Sanierungsfusion im
européischen Kartellrecht, 2003, S.74ff.

8  Verordnung (EWG) Nr. 4064 /89 vom 21.12.1989, ABI. Nr. L 395/1. Die FKVO
wird erganzt durch die Verordnung (EG) Nr. 447/98 vom 21.3.1998, ABI. Nr. L
61/1, die einzelne Verfahrensfragen regelt.

9 Kommission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001).

10 Leitlinien zur Bewertung horizontaler Zusammenschliisse gemafs der Ratsver-
ordnung uber die Kontrolle von Unternehmenszusammenschliissen, ABIEG
2004 C 31/5 (im Folgenden: Zusammenschlussleitlinien).

11 Verordnung (EG) Nr.139/2004 des Rates vom 20.01.2004 uber die Kontrolle
von Unternehmenszusammenschliissen, AB1IEG 2004 L 24, 1ff.
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Im Folgenden wird die Entwicklung der Sanierungsfusion bis
zur BASF-Entscheidung (1), die Anderung der Sanierungsfusion
durch die BASF-Entscheidung (2) dargestellt.

B. Die Sanierungsfusion im europiischen Kartellrecht
bis zur BASF-Entscheidung

1. Erstmalige Auseinandersetzung der Sanierungsfusion
mit der Kommissionsentscheidung de Havilland

a. Sachverhalt

Die franzosische Aérospatiale und die italienische Alenia
sind Staatsunternehmen, die auf dem Gebiet der zivilen und mi-
litdrischen Luft- und Raumfahrtindustrie tatig sind?2. Beide Un-
ternehmen Kontrollieren gemeinsam das Unternehmen Avions de
Transport Régional (ATR), das Flugzeuge fir den Regionalverkehr
konzipiert, entwickelt, herstellt und vertreibt. De Havilland ist die
kanadische Tochter von Boeing und produziert Regionalflugzeuge
mit Turboprop-Triebwerken. Aérospatiale und Alenia planten, de
Havilland zu erwerben und in ein gemeinsam kontrolliertes Unter-
nehmen einzubringen.

b. Vortrag der Parteien

Die Parteien fihrten aus, dass de Havilland ohne den Zusam-
menschluss kurz- bis mittelfristig aus dem Markt ausscheiden
wurde. Das Unternehmen wtirde zwar nicht sofort aufgeldst, doch
Boeing wirde die Produktion auslaufen lassen, wenn der Zusam-
menschluss nicht zustande kéme.

c. Entscheidung

Unabhéngig von der Frage, ob eine Uberlegung im Rahmen
der Anwendung des Art. 2 der FKVO uberhaupt relevant ist, halt
die Kommission solch ein Ausscheiden als Wettbewerber nicht far
Wahrscheinlich. (...) Nach den der Kommission vorliegenden An-
gaben ist daher nicht davon auszugehen, dass de Havilland auf
jeden Fall seinen Betrieb einstellen musste, falls der Zusammen-
schluss nicht zustande kommt?3. Es gdbe namlich, so der Hinweis
der Kommission, neben den Anmeldern auch noch einen weiteren
Kaufinteressenten (British Aerospace).

12 Kommission Aérospatiale-Alenia/de Havilland, Sache IV/M.053, ABl1. L
334 /42ff., abgedruckt in WuW 1992, 163ff.

13 Kommission Aérospatiale-Alenia/de Havilland, Sache IV/M.053, AB1l. L
334/42, Tz.31, WuW 1992 163ff. Rn.31.
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Die Kommission hat in dieser Entscheidung ausdrticklich zwei
Dinge festgestellt, um dem —Sanierungsfusion - Vortrag der Partei-
en entgegenzutreten: (1) der Betrieb muss nicht eingestellt werden
und (2) es gibt einen weiteren Kaufinteressenten. Damit lehnte die
Kommission das Vorliegen der faktischen Voraussetzungen der
Theorie in aller Kiirze ab, ohne sich tiber die grundséatzliche Recht-
fertigung von Sanierungsfusionsargumenten zu aufSerni4.

2. Erstmalige Anwendung der Sanierungsfusion mit
dem Kali&Salz Verfahren

Zum ersten Mal seit dem Inkrafttreten der FKVO hatte sich die
Kommission in diesem Fall mit der Beurteilung einer Sanierungs-
fusion und den sich daraus ergebenden Kausalitdtsfragen bei der
Auslegung von Art. 2 Abs. 3 der Verordnung zu befassen.

a. Sachverhalt

Kali und Salz AG, eine Tochtergesellschaft der BASF AG, war
im Wesentlichen in den Produktbereichen Kali, Spezialsorten, In-
dustrieprodukte auf Kali- und Salzbasis, Salz sowie Entsorgung
tatig. In der MdK (Die Mitteldeutsche Kali AG) waren die Kali- und
Steinsalzaktivititen der ehemaligen DDR zusammengefasst. Allei-
nige Aktionarin der MdK war die Treuhand, eine Anstalt des of-
fentlichen Rechts, deren Aufgabe es war, die fritheren staatlichen
Betriebe der ehemaligen DDR wettbewerblich zu strukturieren und
zu privatisieren. Das angemeldete Vorhaben sah vor, MdK in eine
GmbH umzuwandeln, an der Kali und Salz AG mit 51% und die
Treuhand mit 49% beteiligt sind.

b. Vortrag der Parteiein

Die Parteien machten geltend, dass MdK ohne den Zusammen-
schluss kurzfristig aus dem Markt ausscheiden musste und die
dann freiwerdenden Marktanteile im wesentlichen Kali und Salz
zuwachsen wirden. Damit seien die Voraussetzungen der ,Failing
Firm Defence“ erftillt, nach der in einer derartigen Situation die
Entstehung oder Verstarkung einer marktbeherrschenden Stellung
fusionsrechtlich hingenommen werden musste!%.

14 Siehe fur eine kritische Uberlegung dieser Entscheidung, Kamburoglou, Erste
Untersagungsentscheidung im Zusammenschlussvorhaben ATR/ de Havil-
land, WuW 1992, 305, (309).

15 Kommission Kali-Salz/MdK/Treuhand, Sache IV/M.308, AB1. 1994 Nr. L
186/38, Tz. 70.; WuW 1994, EG-Informationen, S. 118 (119).
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c. Entscheidung

Die wettbewerblichen Auswirkungen des Zusammenschlusses
waren erheblich: Der Zusammenschluss fihrt auf dem deutschen
Markt far landwirtschaftlich genutztes Kali zu einer faktischen Mo-
nopolstellung bei einem Marktanteil der Kali-Salz von 79% und der
MdK vonl19%?6. In der europdischen Gemeinschaft wird es nach
dem Zusammenschluss zwei dominierende Anbieter geben, und
zwar einerseits Kali-Salz/MdK und andererseits den franzésischen
Kali-Produzenten SCPA. Gemeinsam vereinigen beide Hersteller
etwa 80% der gesamten Kaliproduktion.

Insgesamt hielt die Kommission in ihrer Entscheidung das
Vorliegen der folgenden Voraussetzungen fir eine Anwendbarkeit
der Sanierungsfusion fir erforderlich!7:

- Das erworbene Unternehmen wiirde ohne die Ubernahme durch
ein anderes Unternehmen kurzfristig aus dem Markt ausscheiden.

- Die Marktposition des erworbenen Unternehmens wiirde im
Falle seines Ausscheidens aus dem Markt dem erwerbenden unter-
nehmen zuwachsen (Marktabsorptionskriterium).

- Es gibt keine weniger wettbewerbschddlichen Erwerbsalter-
native.

Die vorgenannten Voraussetzungen mussen kumulativ vor-
liegen und sind von dem anmeldenden Unternehmen vorzutragen
und zu beweisen?8. Die Kommission begriindet dies damit, dass ein
Zusammenschluss, in dessen Folge eine beherrschende Stellung
entsteht, nur ausnahmsweise nicht kausal flir das Entstehen der
beherrschenden Stellung ist. Aus Sicht der Kommission hatten die
Parteien im vorliegenden Fall die drei wesentlichen Kriterien far
die Annahme einer Sanierungsfusion hinreichend nachgewiesen?®.
Obwohl die oben genannten wettbewerblichen Auswirkungen des

16 Kommission Kali-Salz/MdK/Treuhand, Sache IV/M.308, AB1. 1994 Nr. L
186/38, Tz. 46.

17 Kommission Kali-Salz/MdK/Treuhand, Sache IV/M.308, AB1. 1994 Nr. L
186/38, Tz. 71. Siehe auch Albers/Hacker in: Schroter/Jakop/Mederer, Kom-
mentar zum europdischen Wettbewerbsrecht, Art. 2 FKVO, Rn.413ff.; Adt in:
Groeben/Schwarze, Art. 2 FKVO, Rn.291ff.; Fiedler, EG-Kommission erleich-
tert Voraussetzungen flir Sanierungsfusion, EuZW 2001, S.585 (587); Ri-
stelhuber, Sanierende Unternehmenstibertragung und Fusionskontrolle, ZIP
2003, S. 378 (379); Rau, Uber die Genehmigungsfihigkeit von Sanierungsfu-
sionen, BB 39/2002, S.1973 (1974)

18 Kommission Kali-Salz/MdK/Treuhand, Sache IV/M.308, AB1. 1994 Nr. L
186/38, Tz. 72.

19 Kommission Kali-Salz/MdK/Treuhand, Sache IV/M.308, AB1. 1994 Nr. L
186/38, Tz. 76.
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Zusammenschlusses erheblich waren, erklarte die Kommission
im Ergebnis den Zusammenschluss auch im Hinblick auf den
deutschen Markt fir mit dem Gemeinsamen Markt vereinbar. Da
Kali-Salz ohnehin die Marktposition von MdK tibernommen hétte,
sei der Zusammenschluss nicht kausal fir das Entstehen der be-
herrschenden Stellung. Damit wurde erst in dieser Entscheidung
der Einwand der Sanierungsfusion angenommen und richtigerwei-
se am Kriterium der Kausalitat zwischen Zusammenschluss und
Begriindung oder Verstarkung einer beherrschenden Stellung fest-
gemacht.

In dieser Entscheidung diskutiert die Kommission die Sanie-
rungsfusion unter dem Gesichtspunkt der fehlenden Kausalitit
zwischen Zusammenschluss und Marktbeherrschung. Als Voraus-
setzungen fir den Einwand der Sanierungsfusion fordert sie —wie
bereits der US Supreme Court in seiner Entscheidung International
Shoe Company/FTC-, dass ein Unternehmen ohne die Fusion aus
dem Markt ausscheiden wtlirde und es keine weniger wettbewerbs-
schadliche Erwerbsalternative gibt.

Die Kommission gab den Zusammenschluss frei, da sie be-
reits die Kausalitat fur die Verstdrkung der marktbeherrschenden
Stellung verneinte. In dieser Entscheidung mufSte die Kommission
daher nicht auf das Tatbestandsmerkmal der erheblichen Behinde-
rung wirksamen Wettbewerbs eingehen.

3. Bestiatigung der Sanierungsfusion durch den EuGH in
Frankreich u.a./KommissionZ2?

Die vorgenannte Entscheidungspraxis der Kommission hat der
EuGH mit dieser Entscheidung ausdricklich bestéatigt.

Frankreich und zwei grofde franzdsische Unternehmen hatten
eine Nichtigkeitsklage gegen die Kali-Salz Entscheidung der Kom-
mission erhoben. Frankreich griff die Kommissionsentscheidung
u.a. mit der Argumentation an, dass die Kommission unter Anwen-
dung der Theorie der Sanierungsfusion den zu einem Monopol auf
dem deutschen Kalimarkt fihrenden Zusammenschluss fehlerhaft
genehmigt habe?!.

Da die Kommission die tats&chlichen Voraussetzungen flir das
Entstehen einer kollektiv beherrschenden Stellung nicht hinrei-
chend bewiesen hatte, erklarte der EuGH die Entscheidung insge-
samt fir nichtig. Er bestatigte jedoch die Rechtsfigur der Kommis-

20 EuGH vom 31.03.1998, Slg. 1998, I-1375 = EuZW 1998, S.299-315.
21 EuGH vom 31.03.1998, Slg. 1998, I-1375 = EuZW 1998, S.304, Rn.90.
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sion failing firm defence, wie sie von der Kommission entwickelt
wurde.

Der EuGH stellte fest, dass die Tatsache fiir sich genommen
nicht zur Ungultigkeit der Kommissionsentscheidung fihrt, dass
sich die von der Kommission aufgestellten Voraussetzungen nicht
vollstdndig mit den im Rahmen der amerikanischen Theorie der ,fai-
ling firm defence“ zu Grunde gelegten Kriterien decken?2. Denn nur
der Umstand, dass die von der Kommission aufgestellten Voraus-
setzungen nicht geeignet waren, die Ursachlichkeit eines Zusam-
menschlusses fir die Verschlechterung der Wettbewerbsstruktur
des Marktes auszuschlieffen, kénne ein Grund fir die Ungultigkeit
der streitigen Entscheidung darstellen23.

C. Die Verdnderung der Sanierungsfusion im
europidischen Kartellrecht durch die BASF-
Entscheidung

Der Einwand der Sanierungsfusion ist von der Kommission
nach der Kali+Salz-Entscheidung auch in den Fallen Saint-Gobain/
Wacker-Chemie/NOM?#4, Blokker/Toys,91“Us2?%, Bertellsmann/
Kirsch/Premiere2® und Rewe/Meinl?7 gepriift worden. Die Kommis-
sion kam in allen vier Fallen zu dem Ergebnis, dass keine der drei
von der Kommission in der Kali+Salz-Entscheidung aufgestellten
Voraussetzungen nachgewiesen worden war, so dass der Einwand
fehlender Kausalitat nicht greifen konnte. Mittlerweile ist der Ein-
wand der Sanierungsfusion von der Kommission in dem BASF-Fall
angewandt und weiterentwickelt worden. In der Entscheidung voll-
zog die Kommission jedoch eine Wende und schwéchte die in der
Kali-Salz-Entscheidung dargestellten strengeren Voraussetzungen
der Sanierungsfusion ab.

22 EuGH vom 31.03.1998, Slg. 1998, I-1375 = EuZW 1998, S.306, Rn.112.

23 Siehe fiuir die Diskussionen tiber diese Entscheidung bzw. Marktabsorptionskri-
terium Fiedler, EG-Kommission erleichtert Voraussetzungen flir Sanierungs-
fusion, EuZW 2001, S.585 (587); Ristelhuber, Sanierende Unternehmenstiber-
tragung und Fusionskontrolle, ZIP 2003, S. 378 (379), anderer Ansicht Denzel,
Materielle Fusionskontrolle in Europa und den USA, 2004, S. 255.

24 Kommission vom 04.12.1996,Saint-Gobain/Wacker-Chemie/NOM, Sache
COMP/M. 774, AB1 1997 Nr. L 247 S.1 Rn. 247-259.

25 Kommission vom 26.06.1997, Blokker/Toys ,4“ Us, Sache COMP/M. 890, AB1
1998 Nr. L 316 S.1 Rn. 109-113.

26 Kommissionvom27.05.1998, Bertellsmann/Kirsch/Premiere, Sache COMP/M.
993, AB1 1999 Nr. L 53 S.1 Rn. 72-76.

27 Kommission vom 03.02.1999, Rewe/Meinl, Sache COMP/M. 1221, AB1 1999
Nr. L 274 S.1 Rn. 66-69.
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1. Sachverhalt

Die BASF AG erwarb die beiden belgischen Chemieunterneh-
men Pantochim und Eurodiol von deren italienischer Mutter, SISAS
S.P.A., die selbst insolvent war?8. Pantochim und Eurodiol standen
unter Zwangsverwaltung, was nach belgischem Recht eine Vorstufe
zum Insolvenzverfahren darstellt. Das fir die Zwangsverwaltung
zusténdige Gericht erklarte der Kommission, dass die Unterneh-
men in Konkurs gingen, wenn der Zusammenschluss mit BASF
untersagt wuirde.

2. Vortrag der Parteien

Nach Auffassung der Parteien erflillte dieser Sachverhalt die
Voraussetzungen der failing firm defence?®. Insbesondere héatte
BASF auch ohne die Fusion eine vergleichbare Stellung auf dem
Markt erhalten und die Anlagen der in Frage stehenden Unterneh-
men waren in jedem Fall fiir den Markt verloren Dartiber hinaus
sei nach der Praxis der EuGH?3? die dritte Bedingung der Kali+Salz-
Entscheidung (Zuwachs der gesamten Marktanteile des erworbe-
nen Unternehmens zugunsten des erwerbenden Unternehmens)
nicht als notwendige Voraussetzung fir die Anwendung der ,failing
company defence“-Theorie erachtet. Es reiche vielmehr aus, dass
nur ein Teil des Marktanteils dem erwerbenden Unternehmen zu-
wachse3Z.

3. Entscheidung

Die BASF-Entscheidung geht intensiv auf die Kali+Salz-Ent-
scheidung der Kommission und des EuGH ein32. Dieser Entschei-
dung zufolge setzt die Anwendung des Begriffs der ,Sanierungsfu-
sion“ generell voraus, dass die zur Ubernahme anstehenden Unter-
nehmen vor dem Bankrott stehen (,failing firms“) und die Fusion
nicht ursachlich far die Verschlechterung der Wettbewerbsstruk-
tur ist33. Damit das Konzept der Sanierungsfusion greifen kann,

28 Kommission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.
144 .

29 Kommission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.
135.

30 EuGH Frankreich u.a./Kommission vom 31.03.1998, Slg. 1998, 1-1375 =
EuZW 1998, S.304.

31 Kommission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.
149.

32 Kommission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.
136ff.

33 Kommission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.
140.
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mussen nach Auffassung der Kommission die erste und dritte der
insgesamt drei in der Kali+Salz-Entscheidung der Kommission fest-
gelegten Voraussetzungen erfiillt sein, ndmlich dass das erworbene
Unternehmen ohne den Erwerb durch ein anderes Unternehmen
kurzfristig aus dem Markt ausscheiden wtirde, und dass es keine
weniger wettbewerbschédliche Erwerbsalternative gibt34.

Die Anwendung dieser beiden Voraussetzungen schliefst jedoch
nicht die Méglichkeit aus, dass die Aktiva der fraglichen Unterneh-
men durch Dritte auch dann noch ibernommen werden kénnen,
wenn das Konkursverfahren bereits eréffnet ist35. Die Ubernahme
der Aktiva durch Wettbewerber im Verlauf des Konkursverfahrens
koénnte im Ergebnis aber durch einen alternativen Kaufer gleichste-
hen. Deshalb muss zu den beiden Voraussetzungen hinzukommen,
namlich dass die zur Ubernahme anstehenden Aktiva bei Nicht-
zustandekommen der Fusion unweigerlich fiir den Markt verloren
gehen wlrden.

Vor diesem Hintergrund schlussfolgert die Kommission, dass
eine Sanierungsfusion nur beim Vorliegen der folgenden Voraus-
setzungen in Betracht kommt:

- das erworbene Unternehmen wtirde ohne den Erwerb durch
ein anderes Unternehmen kurzfristig aus dem Markt ausscheiden,

- es bietet sich kein Erwerb durch einen alternativen Kdufer an,
der positivere Folgen fiir den Wettbewerb hditte,

- die zur Ubernahme anstehenden Vermégenswerte wiirden
ohne Fusion unweigerlich ftir den Markt verloren gehen3S.

Aufierdem betont die Kommission, dass die Anwendung des
Konzepts der Sanierungsfusion in jedem Fall voraussetzte, dass
sich die Wettbewerbsstruktur durch die Fusion nicht mehr ver-
schlechtert als ohne die Fusion3?. Da die belgischen Firmen ohne
die Ubernahme durch die BASF Bankrott gegangen wiren und da
es keine anderen Kaufinteressenten gab, sind die ersten beiden

34 Kommission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.

140.

35 Kommission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.
141.

36 Kommission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.
142.

37 Kommission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.
143. Damit bleibt die failing firm defence ein Priifungspunkt im Rahmen der
Kausalitdt. So auch Rau, Uber die Genehmigungsfahigkeit von Sanierungsfu-
sionen, BB 39/2002, S.1973 (1976) und Strohm, BASF /Pantochim/Eurodiol,
WuW 2001, S. 1203 (1204).
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Bedingungen somit erftillt38. Hinsichtlich der dritten und im euro-
péischen Kartellrecht neuen Voraussetzung stellte die Kommission
zunédchst im Vergleich zur Kali+Salz-Entscheidung ausdriicklich
fest, dass in dem Fall keine duopolistische Marktstruktur vorlag. In
des erkannte die Kommission an, dass ohne die Ubernahme durch
BASF die Vermoégenswerte vom Markt verschwinden wirden und
dass dies sehr wahrscheinlich zu einer deutlichen Verschlechterung
des Marktes zum Nachteil der Kunden fiithren wtirde3?. Dies bejaht
die Kommission unter Verweis auf die Besonderheiten der betroffe-
nen chemischen Fabriken und des belgischen Insolvenzrecht#0.

Unter Bertlicksichtigung aller Faktoren in diesem besonderen
Fall ist somit davon auszugehen, dass die Marktbedingungen im
Falle der Fusion vorteilhafter sind als bei einem voélligen Wegfall
der zu erwerbenden Anlagen#!. Aus den oben genannten Grinden
kommt die Kommission zu dem Schluss, dass das Zusammen-
schlussvorhaben weder zur Begriindung noch zur Verstarkung einer
beherrschenden Stellung ftihrt, durch die wirksamer Wettbewerb
im Gemeinsamen Markt oder einem wesentlichen Teil desselben
erheblich behindert wiirde#2. Bei einer Sanierungsfusion wird ein
vor dem Konkurs stehendes Unternehmen durch ein finanzstarkes
Unternehmen tibernommen, um auf diese Weise den finanziellen
Zusammenbruch zu verhindern.

D. Fazit

Bei einer Sanierungsfusion wird ein vor dem Konkurs stehen-
des Unternehmen durch ein finanzstarkes Unternehmen tuber-
nommen, um auf diese Weise den finanziellen Zusammenbruch zu
verhindern.

Die Kommission stellt in ihren Zusammenschlussleitlinien
Ubergreifend fest, dass die Genehmigung eines eigentlich prob-
lematischen Vorhabens dennoch mit dem Gemeinsamen Markt
vereinbar sein kénne, wenn ein konkursgefdhrdetes Unternehmen
von einem anderen Ubernommen werde und die anschliefsende

38 Kommission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.

39 Ilij)jr;rln‘féion BASF /Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.

40 Ilif)rlr;mission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.
152.; vgl auch Strohm, BASF/Pantochim/Eurodiol, WuW 2001, S. 1203

41 i(lc?r?fr)l'ission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.

42 Iliii;mission BASF/Eurodiol/Pantochim, Sache COMP/M.2314 (2001), Rn.
164.
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Verschlechterung der Wettbewerbsstruktur nicht auf den Zusam-
menschluss zurtickgefihrt werden kann.#3 Nach Auffassung der
Kommission setzt die Anerkennung einer derartigen so genannten
Hfailing firm defence® voraus, dass drei Bedingungen erfullt sind:44

1. das Unternehmen, welches einen Sanierungsfall darstellen
soll, wdre aufgrund seiner finanziellen Schwierigkeiten gezwungen,
in naher Zukunft aus dem Markt auszuscheiden, falls es nicht durch
ein anderes Unternehmen tibernommen wird;

2. zu dem angemeldeten Zusammenschluss gibt es keine weni-
ger wettbewerbswidrige Verkaufsalternative, und

3. die Vermégenswerte des gescheiterten Unternehmens wiirden
ohne den Zusammenschluss zwangsldufig vom Markt genommen
werden.

Auch hier obliegt es wiederum den anmeldenden Unterneh-
men, das Vorliegen dieser drei Voraussetzungen nachzuweisen4s.
Hiermit stellt die Kommission klar, dass die beteiligten Unterneh-
men die Beweislast fur die fehlende Kausalitdt und somit flir den
Einwand der Sanierungsfusion tragen.

Eine dogmatisch tberzeugende Begrindung fir eine solche
Beweislastumkehr steht jedoch bis jetzt aus. In der Fusionskon-
trolle selbst findet sich keine Sttitze fiir eine Beweislastumkehr. Die
Beweislast flir die Unternehmen in Bezug auf die Voraussetzun-
gen flir eine Sanierungsfusion kénnte man hoéchstens auf folgende
Uberlegung stiitzen: Es ist davon auszugehen, dass sich in Zukunft
die Wettbewerbsbedingungen auf einem Markt nicht drastisch ver-
andern. Es besteht daher die Vermutung, dass ohne einen Zusam-
menschluss auch in Zukunft dhnliche Wettbewerbsbedingungen
herrschen wie zum Zeitpunkt der Prifung des Zusammenschlus-
ses. Diese Vermutung fihrt dazu, dass die Unternehmen beweisen
mussen, dass sich auch ohne einen Zusammenschluss die Wettbe-
werbsbedingungen drastisch verschlechtern wiirden. Die Beweis-
lastverteilung flir den Einwand der Sanierungsfusion ist aber im
Ergebnis sicherlich richtig. Denn die Unternehmen befinden sich
im Besitz der relevanten Daten. Muisste die Kommission beweisen,
dass das betreffende Unternehmen nicht von der Insolvenz bedroht
ist, so besténde die Gefahr, dass sich Unternehmen auf eine angeb-
lich drohende Insolvenz berufen wiirden, um so eine Genehmigung
eines wettbewerbsschadlichen Zusammenschlusses zu erreichen.

43 Zusammenschlussleitlinien, Rn.89.
44  Zusammenschlussleitlinien, Rn.90.
45 Zusammenschlussleitlinien, Rn.91.
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Der europaische failing firm defence stellt nach der Anerken-
nung der Sanierungsfusion durch den EuGH in der Entscheidung
Kali und Salz und der neue Horizontalleitlinie einen weiteren Schritt
in der analytischen Anndherung zwischen der europdischen und
der US-amerikanischen Fusionskontrolle dar4é. Die Leitlinien der
Kommission lassen erwarten, dass die Kommission in Zukunft an
ihrer bisherigen Praxis unter der Verordnung Nr. 4064 /89 zur Sa-
nierungsfusion festhalten wird. Entscheidendes Kriterium bei der
Beurteilung von Sanierungsfusionen ist fir die Kommission, ob die
Verschlechterung der Wettbewerbsstruktur auf den Zusammen-
schluss zurtckgefiihrt werden kann.

46 Nr. 5.1 der Merger Guidelines 1992 nennt insgesamt vier Voraussetzungen,
die fur die Anwendung der failing firm defense erfuillt sein mussen: a) dro-
hende Zahlungsunfahigkeit; b) keine Moglichkeit zur Reorganisation in einem
Insolvenzverfahren; c) keine anderen Kaufer, mit denen ein Zusammenschluss
geringere Wettbewerbsbeschrankungen verursachen wirde; d) Nachweis, dass
ohne den Zusammenschluss die Produktionsmittel des Sanierungsunterneh-
mens aus dem Markt ausscheiden werden.
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