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Meeting Competition

,Gun-Jumping“: Hohes Bul3geld der EU-Kommission we-
gen vorzeitiger Durchfihrung einer M&A-Transaktion

Die EU-Kommission hat am 24. April 2018 eine GeldbuRe in Hohe von EUR 124,5
Mio. gegen Altice verhangt, weil das Unternehmen bereits vor der Freigabe einer
Transaktion durch die EU-Kommission einen bestimmenden Einfluss auf das Zielun-
ternehmen genommen und damit gegen das Vollzugsverbot verstol3en hat.

Die jungste BuRgeldentscheidung der EU-
Kommission (,,Kommission“) gegen das
Unternehmen Altice wegen des vorzeitigen
Vollzugs (,Gun Jumping“) beim Erwerb von
PT Portugal zeigt ein weiteres Mal, dass die
Verfolgungsaktivitaten der Kartellbehtrden
in diesem Bereich stetig zunehmen.! Von
einem vorlaufigen Vollzug ist nicht nur dann
auszugehen, wenn es zur Ubertragung von
Unternehmensanteilen oder Vermdgenswer-
ten vor der Freigabe durch die Kartellbehor-
den kommt. Ausreichend ist vielmehr, dass
der Erwerber sich im Unternehmenskaufver-
trag die Moglichkeit einraumen lasst, bereits
vor der Freigabe einen bestimmenden Ein-
fluss auf das Zielunternehmen auszuiben,
oder tatsachlich Einfluss auf die Geschéafts-
tatigkeit des Zielunternehmens nimmt. Die
Trennlinie zwischen vorbereitenden Integra-
tionsmalBRnahmen, die vor Freigabe erlaubt
sind, und solchen, die den Zusammen-
schluss zumindest teilweise rechtswidrig
vorwegnehmen, verlauft dabei flieRend.

Interessenlage und rechtlicher Hintergrund

Der Erwerber eines Unternehmens hat ein zent-
rales Interesse daran, zeitnah nach der Einigung
mit dem Verkaufer damit zu beginnen, das er-
worbene Unternehmen mdglichst schnell in die
eigene Konzernstruktur zu integrieren.

In den meisten Fusionskontrollregimen muissen
die Zusammenschlussparteien jedoch mit dem
Integrationsprozess bis zur Freigabe durch die
zustandige Kartellbehdrde warten. Solange mus-
sen die beteiligten Unternehmen als unabhangi-
ge Einheiten am Markt bestehen bleiben und sich
dementsprechend verhalten. Es soll verhindert
werden, dass unumkehrbare Auswirkungen ein-
treten, solange der Zusammenschluss noch nicht
im Wege der Fusionskontrolle kartellrechtlich

1 vgl. zu diesem Trend bereits Commeo-Newsletter v. 31.
Marz 2017: ,Gun-Jumping — Antitrust Enforcement in
M&A Transactions®.

hinsichtlich seiner Auswirkungen auf das Markt-
und Wettbewerbsgeschehen Uberpruft und frei-
gegeben worden ist.

Diese Maf3gabe hat in zweierlei Hinsicht Bedeu-
tung: Verhaltensweisen, die bereits ein gemein-
sames strategisches Vorgehen oder Auftreten im
Markt mit sich bringen, sind bis zur Freigabe
ebenso verboten, wie der Austausch von sensib-
len Informationen.

Ein Verstol3 gegen das Vollzugsverbot kann hohe
BuRgelder nach sich ziehen, die z.B. in Deutsch-
land und auf EU-Ebene bis zu 10 % des Jahres-
umsatzes ausmachen kénnen.

Entscheidung der Kommission

Das Unternehmen Altice meldete im Februar
2015 bei der Kommission den Erwerb der alleini-
gen Kontrolle Gber PT Portugal an, nachdem der
Unternehmenskaufvertrag im Dezember 2014
geschlossen worden war. Die Kommission gab
die Transaktion unter Auflagen im April 2015
frei.2

Rund zwei Jahre spéter, im Mai 2017, richtete die
Kommission eine Mitteilung von Beschwerde-
punkten an Altice und &uf3erte in diesen den Ver-
dacht, dass Altice bereits bei der Anmeldung des
Zusammenschlusses bei der Kommission und
auch zwischen Anmeldung und Freigabe gegen
das Vollzugsverbot verstol3en habe.3

Diese Einschéatzung stutzte die Kommission da-
rauf, dass Altice einen bestimmenden Einfluss
auf PT Portugal ausgeubt habe, indem das Un-
ternehmen vor der Anmeldung der Transaktion

2 EU-Kommission, Pressemitteilung v. 18. Mai 2017,
IP/17/1368.

3 EU-Kommission, Pressemitteilung v. 24. April 2018,
1P/18/3522.
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(i) Uber den Unternehmenskaufvertrag unter
anderem Vetorechte gegen Entscheidungen
von PT Portugal erhielt, die der normalen
Geschaftstatigkeit (,ordinary course of busi-
ness“) zuzuordnen waren,

sowie zwischen der Anmeldung und der Freigabe
der Transaktion

(ii) tatsachlich einen bestimmenden Einfluss auf
PT Portugal ausgeibt habe, wofiir beispiel-
haft Anweisungen zur Durchfiihrung von
Werbekampagnen genannt wurden.

Dartiber hinaus stellte die Kommission fest,
dass Altice

(iii) detaillierte sensible Geschéftsinformationen
von PT Portugal erfragte und auch erhielt.*

Die genannten und von der Kommission bebul3-
ten Verhaltensweisen scharfen insbesondere den
Blick fur Bestimmungen in Unternehmenskauf-
vertragen, die bereits nach Vertragsunterzeich-
nung die Moglichkeit einer Einflussnahme durch
den Erwerber mit sich bringen. Allein die Mog-
lichkeit der Beeinflussung der normalen Ge-
schéftstatigkeit des Zielunternehmens legt den
Schluss nahe, dass dieser Einfluss tatséchlich
ausgelbt wird. In diesem Fall ist das Zielunten-
ternehmen nicht mehr unabhéangig im Markt tatig,
wie es das aus den Fusionskontrollvorschriften
folgende Vollzugsverbot einfordert. Weitere Bei-
spiele fur einen vorlaufigen Vollzug sind gemein-
same Vertragsverhandlungen mit Geschéftspart-
nern oder MalBhahmen, die eigentlich nur beherr-
schende Anteilseigner durchfiihren kénnen, wie
etwa der Austausch der Geschéftsfuhrung.s

Ein besonderes Augenmerk verdient zudem die
Feststellung der Kommission, dass der Aus-
tausch sensibler Geschaftsinformationen zwi-
schen der Anmeldung und der Freigabe des Zu-
sammenschlusses gegen das Vollzugsverbot
verstof3t. Diese Maligabe gilt weitergehend auch
fur den Zeitraum zwischen der Freigabe und dem
Vollzug der Transaktion. Erst nach dem Vollzug
der Transaktion gehoren die beiden zunéchst
unabhéngigen Unternehmen einem einzigen
Konzern im kartellrechtlichen Sinne an und ein
Informationsaustausch ist erst ab diesem Zeit-
punkt géanzlich unbedenklich. Das gilt umso
mehr, als das die Transaktion auch nach Freiga-
be noch scheitern kann, die Unternehmen also

4 Hierzu u. zum Vorgenannten EU-Kommission, Presse-
mitteilung v. 24. April 2018, |P/18/3522.

5 vgl. Commeo-Newsletter v. 31. Marz 2017: ,Gun-
Jumping — Antitrust Enforcement in M&A Transactions*
zu OLG Dusseldorf, Urt. v. 9. und 15. Dezember 2015,
VI-Kart 1/15 (V) und VI-Kart 5/15 (V); vgl. a.a.O auch
zum mittlerweile vom EuG bestétigten Bu3geld im Fall
EuG, Rs. T-704/14 — Marine Harvest ASA, sowie zum
noch nicht entschiedenen Fall EuGH, Rs. C-633/16 —
Ernst & Young.

weiterhin, anders als zunachst geplant, eigen-
standige Unternehmen im Markt bleiben.

Kommentar

Das Unternehmen Altice ist ein Wiederholungstéa-
ter, gegen den wegen Gun-Jumpings bereits im
Jahr 2016 durch die franzdsische Wettbewerbs-
behérde ein BuRRgeld in H6he von EUR 80 Mio.
verhangt worden ist. Das aktuelle Buf3geld der
Kommission dirfte allerdings nicht vor diesem
Hintergrund derart hoch ausgefallen sein. So
weist die Wettbewerbskommissarin der EU, Mar-
grethe Vestager, ausdricklich darauf hin, dass
durch diesen Fall ,andere Unternehmen von Ver-
stoRen gegen die Fusionskontrollvorschriften der
EU"¢ abgehalten werden sollen.

Diese Aussage flgt sich nahtlos in den Uberge-
ordneten Kontext ein, die Einhaltung der Fusi-
onskontrollvorschriften verstarkt zu Gberwachen.
So hat die Kommission ebenfalls in letzter Zeit
gegen mehrere Unternehmen ein Verfahren we-
gen unrichtiger bzw. irrefihrender Angaben im
Zuge von Fusionskontrollanmeldungen eingelei-
tet und gegen Facebook anlasslich der Uber-
nahme von WhatsApp bereits eine Geldbul3e in
Hohe von EUR 110 Mio. aus diesem Grund ver-
héngt.” Es ist eindeutig erkennbar, dass die
Kommission verschérft und systematisch Verhal-
tensweisen, die das System der Fusionskontrolle
untergraben, verfolgt und ahndet.
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