
SUMMARY

This doctoral thesis examines the cross-sectoral assessment of corporate acquisitions 
(Sec. 55 et seq. AWV) to evaluate the reorganization of investment control law and to assess 
from a legal policy perspective, whether the associated paradigm shift represents redundant 
protectionism or a necessary protection of public order or security. The initial point of the 
thesis is the repositioning in industrial and economic policy at the European and German 
level. This is the result of global power shifts that lead to geopolitical and economic chang-
es. As a result, the technological and industrial sovereignty of the EU and its member states 
is affected, especially by strategically acting foreign direct investors aiming at technology 
transfer and strategic infrastructures. For this reason, the Sec. 55 et seq. AWV were adapt-
ed. In this context, it is particularly necessary to specify their undefined legal terms and to 
systemize their protective purpose. As a result, the cross-sectoral assessment does not only 
cover the supply security and national security, but also the technological and industrial 
sovereignty. It also serves as a tool to screen foreign direct investments from countries qual-
ified as systemic competitors. A paradigm shift in investment control law is therefore dis-
cernible, as the mechanism has been transformed into a political instrument. In conclusion 
this paradigm shift is also justified to protect public order or security, considering the case 
study on Chinese direct investments.

RÉSUMÉ

La présente thèse de doctorat a pour objectif d’examiner le contrôle intersectoriel des in-
vestissements (§§ 55 et suivants de l’AWV), d’évaluer la réorganisation du droit de contrôle 
des investissements et d’évaluer, d’un point de vue politico-juridique, si le changement de 
paradigme qui en découle constitue un protectionnisme superflu ou une protection néces-
saire de l’ordre public ou de la sécurité publique. Le point de départ de cette thèse est la ré-
organisation de la politique industrielle et économique au niveau européen et au niveau 
national. Cette reconfiguration résulte de changements de pouvoirs au niveau mondial, qui 
entraînent des changements géopolitiques et économiques. La souveraineté technologique 
et industrielle de l’UE et de ses États membres s’en trouve affectée, notamment par des in-
vestisseurs étrangers agissant de manière stratégique et visant le transfert de technologies et 
d’infrastructures stratégiques. C’est la raison pour laquelle les §§ 55 et suivants de l’AWV 
ont été adaptées. Dans ce contexte, il est nécessaire de concrétiser, notamment, les notions 
juridiques indéterminées et de systématiser l’objectif de protection des §§ 55 et suivants de 
l’AWV. Au final, le contrôle intersectoriel des investissements englobe la sécurité de l’appro-
visionnement et la sécurité nationale ainsi que la souveraineté technologique et industrielle. 
Par ailleurs, le mécanisme sert également d’instrument de contrôle des investissements di-
rects étrangers, en provenance de pays considérés comme des concurrents systémiques. Un 
changement de paradigme dans le droit du contrôle des investissements est donc percep-
tible, car le législateur a transformé le contrôle intersectoriel des investissements en un ins-
trument politique. En tenant compte de l’étude de cas sur les investissements directs chinois, 
on peut conclure que le changement de paradigme est justifié par la protection de l’ordre 
public, voire de la sécurité publique.
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EU Europäische Union
EuGH Europäischer Gerichtshof
EuR Europarecht (Zeitschrift)
EUV Vertrag über die Europäische Union
EuZW Europäische Zeitschrift für Wirtschaftsrecht
f. folgende
FAZ Frankfurter Allgemeine Zeitung
ff. fortfolgende
Fn. Fußnote
GbR Gesellschaft bürgerlichen Rechts
GebrMG Gebrauchsmustergesetz
GED Global Economic Dynamics (GED) – Bertelsmann Stiftung
GmbH Gesellschaft mit beschränkter Haftung
GmbHR GmbH-Rundschau (Zeitschrift)
GWB Gesetz gegen Wettbewerbsbeschränkungen
h.A. herrschende Ansicht
h.L. herrschende Lehre
h.M. herrschende Meinung
Horizont-2020-Verordnung Verordnung (EU) Nr. 1191/2013 des Europäischen Parlaments

und des Rates vom 11. Dezember 2013 über das Rahmenpro-
gramm für Forschung und Innovation Horizont 2020 (2014–
2020) und zur Aufhebung des Beschlusses Nr. 1982/2006/EG

Hrsg. Herausgeber
i.E. im Ergebnis
i. S.d. im Sinne der/des/dieser
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IAW Institut für angewandte Wirtschaftsforschung
IfW Institut für Weltwirtschaft an der Universität Kiel
IW Institut der deutschen Wirtschaft (IW)
IWRZ Zeitschrift für internationales Wirtschaftsrecht (Zeitschrift)
JA Juristische Arbeitsblätter (Zeitschrift)
JuS Juristische Schulung (Zeitschrift)
JZ JuristenZeitung (Zeitschrift)
Kapitaladäquanzverord-
nung

Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europäischen Parlaments
und des Rates vom 26. Juni 2013 über Aufsichtsanforderungen
an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Änderung der
Verordnung (EU) Nr. 646/2012

KfW Kreditanstalt für Wiederaufbau
KrWaffKontrG Gesetz über die Kontrolle von Kriegswaffen
KSzW Kölner Schrift zum Wirtschaftsrecht (Zeitschrift)
Liste kritischer Rohstoffe
für die EU 2017

Mitteilung der Kommission an das Europäische Parlament, den
Rat, den EuropäischenWirtschafts- und Sozialausschuss und den
Ausschuss der Regionen über die Liste kritischer Rohstoffe für
die EU 2017, COM(2017) 490 final

Liste kritischer Rohstoffe
für die EU 2020

Mitteilung der Kommission an das Europäische Parlament, den
Rat, den EuropäischenWirtschafts- und Sozialausschuss und den
Ausschuss der Regionen über die Liste kritischer Rohstoffe für
die EU 2020, COM(2020) 474 final

Merics MERICS, Mercator Institute for China Studies gGmbH
MPG Medizinproduktegesetz
MüKo Münchener Kommentar
n.F. neue Fassung
NBER National Bureau of Economic Research
NJW Neue Juristische Wochenschrift (Zeitschrift)
Nr. Nummer
NVwZ Neue Zeitschrift für Verwaltungsrecht
NZG Neue Zeitschrift für Gesellschaftsrecht
NZKart Neue Zeitschrift für Kartellrecht
OECD Organisation für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwick-

lung
PatG Patentgesetz
RIW Recht der internationalen Wirtschaft (Zeitschrift)
Rn. Randnummer
S. Seite
s.o. siehe oben
Screening-Verordnung Verordnung (EU) 2019/452 des Europäischen Parlaments und

des Rates vom 19. März 2019 zur Schaffung eines Rahmens für
die Überprüfung ausländischer Direktinvestitionen in der Union

SE Societas Europaea/Europäische Aktiengesellschaft
Slg. Sammlung der Rechtsprechung des EuGH
sog. sogenannte/r
SÜFV Sicherheitsüberprüfungsfeststellungsverordnung
SÜG Sicherheitsüberprüfungsgesetz
TKG Telekommunikationsgesetz
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UmwG Umwandlungsgesetz
UNCTAD United Nations Conference on Trade and Development
VAG Versicherungsaufsichtsgesetz
Var. Variante
VDA Verband der Automobilindustrie
VO (EU) Verordnung des Europäischen Parlaments und des Rates
VW-Gesetz Gesetz über die Überführung der Anteilsrechte an der Volks-

wagenwerk Gesellschaft mit beschränkter Haftung in private
Hand

WM Zeitschrift für Wirtschafts- und Bankrecht
WpHG Wertpapierhandelsgesetz
WpÜG Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetz
z.B. zum Beispiel
ZaöRV Zeitschrift für ausländisches öffentliches Recht und Völkerrecht
ZBB Zeitschrift für Bankrecht und Bankwirtschaft
ZEuS Zeitschrift für europarechtliche Studien
ZfWP Zeitschrift für Wirtschaftspolitik
ZIP Zeitschrift für Wirtschaftsrecht
ZNER Zeitschrift für Neues Energierecht
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1. Kapitel

Einführung und Grundlagen

A. Einführung zum ersten Kapitel

Seit Jahren bewegen sich ausländische Direktinvestitionen aus Drittstaaten in
deutsche und europäische Unternehmen auf einem hohen Niveau.1 Insbesondere
Unternehmen im Bereich der kritischen Infrastrukturen und Spitzentechnologien
sind begehrte Ziele ausländischer Investoren. Dabei verfolgen die Käufer solcher
Unternehmen grundverschiedeneMotive, die sich je nach Transaktion unterscheiden
und Auswirkungen auf die öffentliche Ordnung oder Sicherheit haben können.
Gerade deshalb wurden die außenwirtschaftsrechtlichen Vorschriften in den ver-
gangenen Jahren stetig verschärft. In den Jahren 2017, 2018, 2020 und 2021 hat der
deutsche Gesetzgeber die Regelungen der sektorübergreifenden Investitionskon-
trolle (§§ 55 ff. AWV) geändert. Darüber hinaus wurde erstmals mit der vom Eu-
ropäischen Parlament erlassenen und im Oktober 2020 in Kraft getretenen Scree-
ning-Verordnung ein Mechanismus auf europäischer Ebene geschaffen. Diese ge-
setzgeberischen Maßnahmen werden nachfolgend als Neuordnung des Investiti-
onskontrollrechts bezeichnet.

Ausgangspunkt der Neuordnung auf europäischer sowie nationaler Ebene ist die
Diskussion über eine industrie- und wirtschaftspolitische Neuaufstellung, die vor
allem an zwei Faktoren anknüpft: Der technologischen und industriellen Souverä-
nität.2 Im Kern geht es darum, den Zugriff auf bestimmte Schlüsseltechnologien und
Schlüsselindustrien durch ausländische Investoren zu erschweren, somit die Auto-
nomie Europas zu stärken und dadurch auf dem Weltmarkt als „Heimat der Indu-
strie“3wettbewerbsfähig zu bleiben.4Dies ist insbesondere dann vonRelevanz, wenn
ausländische Investoren auf Grundlage von wirtschafts- und industriepolitischen
Strategien gezielt in bestimmte Branchen investieren, den Reziprozitätsgrundsatz
untergraben und dadurch dem Wettbewerb schaden. In den vergangenen Jahren ist
deshalb vor allem die Volksrepublik China durch Investitionsstrategien wieMade in
China 2025 und die als Neue Seidenstraße bekannte Belt and Road Initiative in den
Fokus der Diskussion gerückt. Dies hat dazu geführt, dass sowohl die Europäische

1 Statistisches Bundesamt, Statistisches Jahrbuch 2019, S. 449.
2 Vgl. BMWi, Industriestrategie 2030, S. 5; Europäische Kommission, Industriestrategie

für Europa, COM(2020) 102 final, S. 1 f.
3 Europäische Kommission, Industriestrategie für Europa, COM(2020) 102 final, S. 2.
4 Europäische Kommission, Industriestrategie für Europa, COM(2020) 102 final, S. 2.



Kommission als auch die Bundesregierung die industriepolitische Neuausrichtung
forcieren, um der veränderten geo- und wirtschaftspolitischen Ausgangslage des
21. Jahrhunderts Herr zu werden. Eine der Folgen dieser Neuausrichtung wird in der
Neuordnung des Investitionskontrollrechts deutlich. Anknüpfend an dieser Aus-
gangslage und der Zielsetzung der Arbeit, konnten Rechtsprechung, Literatur und
politisches Geschehen bis Ende Juni 2022 berücksichtigt werden.

Um einen Überblick über die nachfolgenden Ausführungen zu ermöglichen, wird
in diesem Kapitel vor allem die mit der Arbeit verfolgte Zielsetzung erörtert (hierzu
B.). Danach erfolgen Ausführungen zur industrie- und wirtschaftspolitischen Neu-
ausrichtung (hierzuC.). Anschließend erfolgt eine Einordnung des zentralen Begriffs
der ausländischen Direktinvestitionen (hierzu D.).

B. Zielsetzung der Arbeit

Im Zusammenhang mit der Neuordnung des Außenwirtschaftsrechts stellen sich
mehrere klärungsbedürftige Fragen, die für die Transaktionspraxis von Relevanz
sind. Beispielsweise sind mehrere Tatbestandsmerkmale unbestimmt und der
Schutzzweck der sektorübergreifenden Investitionskontrolle ist nicht abschließend
geklärt. Darüber hinaus wirft die Neuordnung der §§ 55 ff. AWV normkonzeptio-
nelle Fragen auf. ImKonkreten basiert der Schwerpunkt der Arbeit auf den folgenden
drei Säulen:

I. Rechtliche Untersuchung der Investitionskontrolle

Ein Schwerpunkt der Arbeit liegt darin, Rechtssicherheit im Zusammenhang mit
der sektorübergreifenden Investitionskontrolle zu schaffen. Problematisch ist dabei
vor allem, dass die wesentlichen Tatbestandsmerkmale der sektorübergreifenden
Investitionskontrolle unbestimmt und somit auslegungsbedürftig sind (z.B. der
Unternehmensbegriff, der Erwerbsbegriff und der Kontrollbegriff). Die Klärung
dieser Begriffe soll dadurch erfolgen, dass deren Inhalt und Bedeutung unter Be-
rücksichtigung einer spezifisch-außenwirtschaftsrechtlichen Auslegung herausge-
arbeitet werden. Unter Einbeziehung sämtlicher Gesetzgebungsmaterialien, wirt-
schafts- und industriepolitischer Strategien sowie der neuen Rechtslage auf Uni-
onsebene, kann daran anknüpfend auch eine ausführliche Begriffskonkretisierung
des unbestimmten Rechtsbegriffs der öffentlichenOrdnung oder Sicherheit erfolgen.
Dieser stellt die Transaktionsparteien oftmals vor Herausforderungen, da er schwer
bestimmbar ist, aber trotzdem den Dreh- und Angelpunkt der sektorübergreifenden
Investitionskontrolle darstellt. Durch die Konkretisierung kann zu Gunsten der
Transaktionspraxis einMehr an Rechtssicherheit geschaffen werden – z.B. mit Blick
auf die Entscheidung, ob eine Unbedenklichkeitsbescheinigung beantragt werden
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sollte, der Erwerb einer Meldepflicht und somit einer Freigabe unterliegt oder
sanktionsbewehrte Vollzugs- und Handlungsverbote greifen.

In diesem Zusammenhang wird im zweiten Kapitel der Arbeit die unionsrecht-
liche Grundlage der Investitionskontrolle untersucht. Dabei ist der Fokus vor allem
auf die Gesetzgebungskompetenz zu legen. Im dritten, vierten und fünften Kapitel
findet sich dann die rechtliche Untersuchung desmateriell-rechtlichen und formellen
Rahmens der sektorübergreifenden Investitionskontrolle. Hier werden die Tatbe-
standsmerkmale konkretisiert und der Schutzbereich systematisiert. Aufgrund dieser
Systematisierung wird deutlich werden, ob sich die Zielrichtung Investitionskon-
trolle dergestalt verändert hat, dass von einem Paradigmenwechsel im Außenwirt-
schafts- und Investitionskontrollrecht gesprochen werden kann.

II. Rechtliche Bewertung der Neuordnung

Die Neuordnung des Investitionskontrollrechts hat zudem Fragen zur Norm-
konzeption aufgeworfen. Wie eingangs erwähnt, wurde die sektorübergreifende
Investitionskontrolle seit 2017 mehrfach reformiert und modifiziert. Neben syste-
matischen Änderungen (Melde- und Handlungspflichten, Fristensystematik) wurden
auch neue rechtliche Instrumente geschaffen (z.B. strafbewehrte Handlungs- und
Vollzugsverbote). Vor diesem Hintergrund erfolgt neben der vorgenannten rechtli-
chen Untersuchung auch eine Bewertung der Vorschriften, die vor allem am Tat-
bestand und den Rechtsfolgen der sektorübergreifenden Investitionskontrolle an-
knüpft. In diesem Zusammenhang wird beispielsweise analysiert, ob die Ausge-
staltung und Systematik der Bestimmungen zur Rechtssicherheit beiträgt oder de
lege ferenda einer gesetzlichen Anpassung bedarf. Dies ist deshalb von Relevanz, da
Rechtsunsicherheit ein Investitionshemmnis für ausländische Investoren darstellen
kann, das nicht im Einklang mit dem Grundsatz der Außenwirtschaftsfreiheit gemäß
§ 1 Abs. 1 AWG steht. Weiterhin bietet sich eine Bewertung der Schwellenwerte an.
Dabei stellt sich z.B. die Frage, ob die Anknüpfung der Prüfbefugnis des BMWi an
der 10, 20 und 25 Prozentschwelle sinnvoll ist. Die Bewertung wird im Rahmen des
jeweiligen Tatbestandsmerkmals bzw. rechtlichen Instruments im dritten, vierten
und fünften Kapitel vorgenommen.

III. Rechtspolitische Bewertung der Investitionskontrolle

Durch die Systematisierung des Schutzzwecks wird sich zeigen, dass der In-
vestitionskontrollmechanismus seine Zielrichtung verändert hat (Stichwort: Para-
digmenwechsel im Außenwirtschafts- und Investitionskontrollrecht). Dabei wird zu
bewerten sein, ob sich die sektorübergreifende Investitionskontrolle zum politischen
Instrument gewandelt hat. Wäre dem so, würde dies eine Abkehr vom „offenen
Investitionsregime“ und somit auch von wesentlichen Grundsätzen der Außen-
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