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Der Entwurt des

Schweiz

In M&A-Transaktionen
sind auslandische Foreign
Direct Investment (FDI)-
Verfahren mittlerweile
ein fester Bestandteil der
Beratung geworden.

Die Zahl der Lander und Sektoren, in
denen auslandische Investitionen einer
Bewilligung bediirfen, ist in den letz-
ten Jahren stetig gewachsen. In der EU
miindete diese Entwicklung in der Ini-
tiative der Europdischen Kommission
zum Erlass einer neuen Verordnung
zum Screening von auslandischen In-
vestitionen. Unter der neuen Verord-
nung sollen alle Mitgliedstaaten einen
Screening-Mechanismus mit harmoni-
sierten nationalen Vorschriften haben
miissen. Zudem soll ein sektoraler Min-
destumfang festgelegt werden, in dem
alle Mitgliedstaaten auslédndische Inves-
titionen tiberpriifen miissen.

Urspriinge des Schweizer Investitions-
priifgesetzes

Vor diesem regulatorischen Hinter-
grund erstaunt es nicht, dass auch
in der Schweiz die Rufe nach einer
FDI-Gesetzgebung lauter wurden. Be-
griindet wurde der Wunsch nach einer
Schweizer FDI-Gesetzgebung damit,
dass Schweizer Unternehmen mit ihrem
Know-how fiir Investoren aus Landern,
die nach anderen Regeln als jener der
freien Marktwirtschaft funktionierten
und die je langer, je mehr Giber enorme
finanzielle Ressourcen verfiigten, at-
traktiv seien. Es sei das erklarte Ziel vie-
ler dieser Staaten, gezielt in westliches
Know-how zu investieren und dieses
Know-how fiir sich und ihre Volkswirt-
schaften nutzbar zu machen.

Angesprochen waren hiermit v.a. In-
vestoren aus China. Hintergrund waren
unter anderem die (teilweise schon lan-
ge zuriickliegenden) Ubernahmen von
Syngenta, Gategroup, Swissport oder SR
Technics durch chinesische Investoren.

halb eine FDI- ein
Standortnachteil ist
Der Bundesrat stellte sich zundchst tap-
fer der Forderung nach einer Schweizer
FDI-Gesetzgebung entgegen. Er wies
zurecht darauf hin, dass ein wesentli-
cher Teil des Wohlstandes der Schweiz
auf der traditionellen Offenheit der
Schweiz gegentiber auslindischen In-
vestitionen basiere. Die offene Politik
der Schweiz gegentiber Investitionen
aus dem Ausland sichere dem Wirt-
schaftsstandort Schweiz einen ausrei-
chenden Zufluss von Kapital und Wis-
sen und trage so zur Wertschopfung
sowie zum Erhalt und zur Schaffung von
Arbeitsplatzen bei.

Hinzu kommt, dass fiir die Schweiz
kritische Sektoren heute weitgehend in
staatlicher Hand (Bund, Kantone oder
Gemeinden) sind. Zu denken ist an die
Telekommunikation, die Transport-
infrastruktur (Bahn und sonstiger 6f-
fentlicher Verkehr), das Postwesen, die
Stromerzeugung und Stromversorgung,
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das Gesundheitswesen etc. Nur schon
eine Privatisierung dieser Unternehmen
wiirde vielerorts auf erbitterten politi-
schen Widerstand treffen. Eine Verdus-
serung an einen ausldndischen Investor
wire erst recht undenkbar.

Gegen eine FDI-Gesetzgebung
sprechen aber auch die praktischen Er-
fahrungen mit solchen Regimen. FDI-
Verfahren fiihren zu teilweise erheb-
lichen Verzogerungen, und dies auch
in Féllen, in denen die betreffenden
Transaktionen offensichtlich unproble-
matisch sind. Oft sind die Aufgreifkri-
terien (d.h. die Frage, welche Transak-
tionen zu bewilligen sind) unklar (dies
gilt insbesondere fiir Aufgreifkriterien,
die sich auf Branchenzugehoérigkeiten
stiitzen) und werden in der Folge von
der anwendenden Behorde exzessiv
ausgelegt. Ausserdem sind auch die
Eingreifkriterien (meist: Gefahrdung
der offentlichen Ordnung und Sicher-
heit) diffus und entsprechend anfallig
fr Willkiirentscheide. Die staatliche
Willkiir wird zudem durch den Um-
stand, dass die Entscheide unter dem
Vorwand der 6ffentlichen Ordnung und
Sicherheit nicht publiziert werden, ge-
fordert. Unter der vielerorts grassie-
renden Geheimpraxis entfallen lastige
Prinzipien wie die Gleichbehandlungs-
und Begriindungspflicht. All dies hat
im Ausland auch dazu gefiihrt, dass das
Kriterium der 6ffentliche Ordnung und
Sicherheit oft zur behoérdlichen Abtrot-
zung von Arbeitsplatzgarantien miss-
braucht wird.

Die mit einer FDI-Gesetzgebung
einhergehenden biirokratischen und
willkiirbehafteten Leerlaufe schwichen
die Standortattraktivitat. Dies ist v.a. fiir
eine kleine und offene Volkswirtschaft
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wie die Schweiz ein Nachteil. Anders als
grosse Volkswirtschaften wie die USA,
China oder die EU ist die Schweiz in
besonderem Masse auf offene Grenzen
und auslandisches Kapital angewiesen.

Vom relativ begrenzten Vorschlag des
Bundesrats ...

Der Bundesrat schlug vor dem Hinter-
grund dieser Bedenken vor, nur Kont-
rolliibernahmen durch staatliche aus-
landische Investoren einer Genehmi-
gungspflicht zu unterstellen und dies
auch nur fiir Kontrolliibernahmen iiber
inldndische Unternehmen, die in be-
stimmten kritischen Sektoren tatig sei-
en. Vorgeschlagen wurden zwei Katego-
rien von kritischen Sektoren:

Fiir inldndische Unternehmen mit
Tatigkeiten in besonders kritischen
Sektoren wurde eine tiefe Aufgreif-
schwelle (50 Vollzeitstellen oder CHF
10 Mio. Umsatz weltweit) vorgesehen.
Derartige besonders kritische Sektoren
sind Armee, Dual-Use-Giiter, staatli-
che Sicherheit, Raumfahrt, elektrische
Ubertragungsnetze, Elektrizititswerke
ab 100 MW Leistung, Erdgas-Hoch-
druckleitungen, Wasserversorgungs-
werke und sicherheitsrelevante IT.

Fur inldndische Unternehmen
mit Tatigkeiten in anderen, weni-
ger, kritischen Sektoren wurde eine

BAR & KARRER OPINION (O]

Bér & Karrer ist eine fiihrende
Schweizer Wirtschaftskanzlei mit
mehr als 200 Juristinnen und Ju-
risten in Ziirich, Genf, Lugano, Zug,
Basel und St. Moritz.

Ihr Kerngeschéft umfasst die Beratung
von Klienten bei innovativen und
komplexen Transaktionen sowie deren
Vertretung in Gerichts- und Schieds-
verfahren sowie regulatorischen An-
gelegenheiten. Zu ihren Klienten zahlen
national und international tatige Unter-
nehmen sowie Privatklienten aus dem
In- und Ausland. Die Biiros befinden
sich in der deutschsprachigen (Ztirich,
Basel, Zug und St. Moritz), franzésisch-
sprachigen (Genf) und italienischspra-
chigen (Lugano) Schweiz. Der Hauptsitz
befindet sich in Zirich, aber alle Biiros
bieten das gesamte Spektrum an juris-
tischen Dienstleistungen an.

Bér & Karrer verfiigt Gber ein ausge-
dehntes internationales Netzwerk von
Korrespondenzkanzleien, die in ihren
Rechtsgebieten marktfiihrend sind.
Dank dieser engen Arbeitsbeziehungen
kann die Kanzlei ihre Kunden nahtlos
bei grenziiberschreitenden und inter-
nationalen Fragen unterstiitzen. Bar &
Karrer wurde wiederholt von den wich-
tigsten internationalen Legal-Ranking-
Agenturen als «Switzerland Law Firm of
the Year» ausgezeichnet.

Mehr Informationen unter
baerkarrer.ch

Umsatzschwelle von CHF 100 Mio. welt-
weit vorgesehen (Spitédler, Pharma,
Transportinfrastruktur, Eisenbahninf-
rastruktur, Lebensmittel-Verteilzent-
ren, Telekommunikationsnetze, Finanz-
marktinfrastrukturen und systemrele-
vante Banken).

Eine Begrenzung auf staatliche aus-
landische Investoren hitte die Beden-
ken gegentiber auslandischen Investi-
tionen adressiert und wére gleichzeitig
praktisch wohl einigermassen begrenzt
geblieben.

... zur Regulierungsorgie des

Nationalrats ...

Der Nationalrat wollte von diesem
Vorschlag indessen nichts wissen und

dehnte die Geltung auf sdmtliche aus-
landischen Investoren (also staatliche
und private auslandische Investoren)
aus. Zudem dehnte der Nationalrat
den Kreis der inldndischen Unter-
nehmen aus, deren Ubernahme ge-
nehmigungspflichtig ist. Der National-
rat behielt die beiden vom Bundesrat
vorgeschlagenen Kategorien von be-
sonders kritischen und weniger kriti-
schen Sektoren bei. Er schuf allerdings
eine dritte Kategorie von inlandischen
Unternehmen mit Tatigkeiten in der
Elektrizitatsversorgung und -produk-
tion, Erdgas-Hochdruckleitungen und
der Wasserversorgung, bei denen we-
der eine bestimmte Umsatz- noch eine
Vollzeitstellenschwelle iiberschritten
sein muss, um eine Genehmigungs-
pflicht zu begriinden.

... mit einigen Trostpflastern

Positiv zu wiirdigen ist immerhin, dass
die Genehmigungspflicht auf Kontroll-
tibernahmen beschrankt bleibt. Der
Erwerb von Minderheitsanteilen ohne
Kontrollrechte ist somit nicht geneh-
migungspflichtig.

Ebenfalls positiv zu vermerken ist,
dass als inlandisches Unternehmen nur
ein Unternehmen gilt, das im schwei-
zerischen Handelsregister eingetragen
ist. Ubernahmen von Unternehmen, die
bloss Verkaufe in der Schweiz haben,
ohne in der Schweiz iiber eine einge-
tragene Zweigniederlassung oder iiber
eine Schweizer Tochtergesellschaft zu
verfiigen, sind somit ebenfalls nicht ge-
nehmigungspflichtig.

Néchste Station: Standerat

Es ist zu hoffen, dass sich die «Cham-
bre de Réflexion» der Auswirkungen
auf den Wirtschaftsstandort Schweiz
besinnt und, wenn sie auf die Vorlage
eintreten sollte, die Auswiichse des na-
tionalritlichen Entwurfs zuriickstutzt.

Die mit einer FDI-Gesetzgebung
einhergehenden biirokratischen und
willkiirbehafteten Leerlaufe schwichen
die Standortattraktivit:it.



