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1 Vgl. Bach, in Münchener Kommentar, GWB, 2008, § 37, Rz. 150; Riesenkampff/Lehr, in 
Loewenheim/Meessen/Riesenkampff, Kartellrecht, 2. Auflage 2009, § 37, Rz. 39; 
Immenga/Körber, in Immenga/Mestmäcker, Wettbewerbsrecht EG/Teil 2, 4. Auflage 2007, 
Art. 3 FKVO, Rz. 146. 

2 Die Darstellung beschränkt sich auf die Rechtslage bei Aktiengesellschaften, denn in dieser 
Rechtsform werden die meisten Kreditinstitute betrieben.  
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3 Vgl. Hüffer, Aktiengesetz, 8. Auflage 2008, § 203, Rz. 36 ff., zu der umstrittenen Frage, un-
ter welchen Bedingungen der Vorstand dann von genehmigtem Kapital Gebrauch machen 
kann. Entscheidet die Hauptversammlung in Kenntnis der Sanierungsplans über den Aus-
schluss des Bezugsrechts, so stellt sich dieses Problem natürlich nicht; zu dieser Situation 
Hüffer, ebd., § 186, Rz. 31 m.w.N. 
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4 Vgl. BGHZ 153, 47, 53 ff. – Macrotron.  
5 Siehe BGHZ 159, 30, 36 f. – Gelatine I. 
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6 Einziger dem Verfasser bekannter Anwendungsfall dieser Vorschrift war die Hypo Real Es-

tate AG.  



>�
 

������	!;8� 0
	����� 

� �
	��
����
� ����  �


!���	����

�
	���
�	������
>(�

��������9�����!����
*��
�����
�?��4
�	��
���������������	�����

-	�������	�� 

� ���� �

����
��������	���
� ,������������
�	�


�����
�����(� ����������7���
��
���	������

��
��
���������


��L2��
�*���

�����������	����
���
����������)����������
�

����  ����
���
	�����*� ���� 
���	� ��
�����	���
*� ���� -	����

����	�� 
��!����
(� ���� �(+(� ���	� �
��
� 
��*� ��
� )��������

�2

��!�
����	������
���
	���������0
	�����

�����,����������

���
�	��������
*���

����!���������,��	9�
�	�
���	�����0��

����	� �
��� ���� -	�������	�� 
��!����
*� �
�� ��
� )������

:

��	�������;� 

�����
*� ��

� ��� ������� ���� 0�����	� �
	�

������� ��
� ��
� -	�������	�
� ?���
���� !�� �
���
(� ,�
��

������


�
���	�����0
	����������*������
��������0�����
��

����-	�������	����
�<�B��0��(���?.�����
��	(��
���������
�

����-	�������	������!��� ����
��������������
�	������2���
�


���	� 	
	��������� 
������	� �����
%(� ���� .����*� ����� �9�	���

����  ����
���
	������ !�� �
	��!����
� �
�� ���� �
��
� ���
��

-	�������	��
��!����
*������	���������0
��
��
�������

�

��
��
�����
���	(�

0�	(�=�0��(�@���	(�
� �7A����	
		�	�����0�����
������-	����

����	�*�����(
(���
�7���
��������
	��
����
�����!�������

	�
(�A���
��
���� �
��������	����
� ����
���
	���������	*� ��	�

                                                      

7 Ein Anwendungsfall ist bisher nicht ersichtlich. 
8 So u.a. Mestmäcker/Veelken, in Immenga/Mestmäcker, GWB, 4. Auflage 2007, § 37, 

Rz. 82; Bechtold, GWB, 5. Auflage 2008, § 37, Rz. 53; Mäger, in Münchener Kommentar 
(Fn. 1), § 37 GWB, Rz. 159. 
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9 Vgl. Mäger, in Münchener Kommentar (Fn. 1), § 37 GWB, Rz. 159 (ablehnend), und 
Ewen, in Schulte, Handbuch Fusionskontrolle, 2005, Rz. 211 (bejahend). 

10 Kommission („KOM“), Konsolidierte Mitteilung der Kommission zu Zuständigkeitsfragen 
gemäß der Verordnung (EG) Nr. 139/2004 des Rates über die Kontrolle von Unternehmens-
zusammenschlüssen, ABl. EU Nr. C 43 v. 21.02.2009, S. 10, Rz. 116. 
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11 Soweit ersichtlich hat das BKartA bisher in folgenden Fällen eine Sanierungsfusion ange-
nommen: BKartA, Tätigkeitsbericht („TB“) 1975, S. 42 f. – Rheinisch-Westfälische Ver-

lagsgesellschaft/Neue Ruhr-Zeitung; BKartA, TB 1976, S. 44 – Benteler/Niederrheinstahl; 
BKartA, TB 1976, S. 79 f. – Karstadt/Neckermann (Freigabe unter Auflagen); BKartA, TB 
1997/98, S. 18 und 88 f., WuW 1999, 34 – Kölner Stadt-Anzeiger/Kölnische Rundschau; 
BKartA, 21.10.2003, B7-100/03 – Imation/EMTEC, Rz. 54; BKartA, 11.04.2006, B6-
142/05 – RTL/n-tv, Rz. 4. 

 In den folgenden Fällen wurde eine Sanierungsfusion abgelehnt: BKartA, TB 1976, S. 47 f. 
– Thyssen/Hüller-Hille (später wurde eine Ministererlaubnis gewährt, vgl. Bundeswirt-
schaftsministerium -„BMWi“-, WuW/E BWM 159); BKartA, 19.09.2001, B9-15/01 – 
ABRD-Möbelhandel/Möbel Engelhardt, Rz. 27 (Freigabe unter Auflagen); BKartA, 
10.12.2002, B6-98/02 – Holtzbrinck/Berliner Verlag, S. 39; BKartA, 10.10.2003, B1-
180/02 – Rheinkalk/Kalkwerk Lengerich, Rz. 3 (Freigabe unter Auflagen); BKartA, 
10.03.2005, B10-123/04 – Rhön-Klinikum/Kreiskrankenhaus Bad Neustadt, Rz. 232 ff., be-
stätigt durch OLG Düsseldorf, 11.04.2007, VI Kart 6/05 (V), WuW/E DE-R 1958 – Rhön-

Klinikum, sowie BGH, 16.01.2008, KVR 26/07, WuW/E DE-R 2327 – Kreiskrankenhaus 

Bad Neustadt; BKartA, 06.06.2007, B3-6/07 – LBK Hamburg/Krankenhaus Mariahilf, 

Rz. 235 ff.; BKartA, 29.11.2007, B6-158/07 – Land Rheinland-Pfalz/Lotto Rheinland-

Pfalz, Rz. 200 ff. 
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 Die KOM hat soweit ersichtlich in folgenden Fällen eine Sanierungsfusion bejaht: KOM, 
14.12.1993, IV/M.308 – Kali+Salz/MdK/Treuhand, Rz. 70 ff., bestätigt durch EuGH, 
31.03.1998, verb. Rs. C-68/94 und C-30/95, Slg. 1998, I-1375 – Französische Repub-

lik/Kommission, Rz. 112 ff.; KOM, 11.07.2001, COMP/M.2314 – BASF/Eurodiol/ 

Pantochim, Rz. 135 ff.; KOM, 01.07.2002, COMP/M.2810 – Deloitte&Touche/Andersen 

(UK), Rz. 44 ff.; KOM, 05.09.2002, COMP/M.2816 – Ernst&Young France/Andersen 

France, Rz. 76 ff.; KOM, 13.12.2005, COMP/M.3910 – Rockwood/Süd-Chemie, Rz. 38 ff.  

 Soweit ersichtlich, hat die KOM in folgenden Fällen ablehnend entschieden: KOM, 
02.10.1991, COMP/M.53 – Aerospatiale-Alenia/de Havilland, Rz. 31; KOM, 04.12.1996, 
COMP/M.774 – Saint Gobain/Wacker Chemie/NOM, Rz. 247 ff.; KOM, 26.06.1997, 
COMP/M.890 – Blokker/ToysRUs, Rz. 109 ff.; KOM, 27.05.1998, COMP/M.993 – Ber-

telsmann/Kirch/Premiere, Rz. 70 ff.; KOM, 03.02.1999, COMP/M.1221 – REWE/Meinl, 

Rz., 62 ff. (Freigabe unter Zusagen); KOM, 02.04.2003, COMP/M.2876 – 
Newscorp/Telepiu, Rz. 205 ff. 
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12 Vgl. BKartA, Kreiskrankenhaus Bad Neustadt (Fn. 11), Rz. 240; siehe auch BKartA, 
EMTEC (Fn. 11), Rz. 56 ff. (Ablehnung eines management buy-out als einziger Alternati-
ve); BKartA, Berliner Verlag (Fn. 11), Rz. 13 (die Parteien hätten nicht vorgetragen, ein 
Käufer, der die Zeitung unabhängig weiter betreiben würde, sei nicht auffindbar). Sowohl 
das BKartA als auch die KOM sind in Einzelfällen selbst an potentielle Erwerber herange-
treten, um die Veräußerungsmöglichkeit zu prüfen, vgl. BKartA, Kölnische Rundschau 
(Fn. 11), S. 89, und KOM, Eurodiol (Fn. 11), Rz. 147. 

13 So in BKartA, Kölnische Rundschau (Fn. 11), S. 88 f.; BKartA, EMTEC (Fn. 11), Rz. 62. 
14 BKartA, n-tv (Fn. 11), S. 41. 
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15 Siehe dazu BGH, WuW/E BGH 1655, 1660 – Zementmahlanlage II; BKartA, Krankenhaus 
Bad Neustadt (Fn. 11), Rz. 244; BKartA, Krankenhaus Mariahilf (Fn. 11), Rz. 263 f.; 
BKartA, Möbel Engelhardt (Fn. 11), Rz. 27; BKartA, Kalkwerk Lengerich (Fn. 11), S. 39; 
KOM, Andersen France (Fn. 11), Rz. 62 ff., 80 ff.; KOM, NOM (Fn. 11), Rz. 253. 
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16 KOM, Eurodiol (Fn. 11), Rz. 135 ff., insbes. Rz. 142, 151, wo die bisherige Entscheidungs-
praxis aus Kali+Salz (Fn. 11) ausdrücklich ergänzt wird; KOM, Leitlinien zur Bewertung 
horizontaler Zusammenschlüsse gemäß der Ratsverordnung über die Kontrolle von Unter-
nehmenszusammenschlüssen, ABl. Nr. C 31 vom 05.02.2004, S. 5, Rz. 90 (und Fn. 111). In 
Andersen UK (Fn. 11), Rz. 44 ff., prüft die KOM die Anwachsung des Marktanteils nicht, 
sondern stellt fest, dass die Verringerung von fünf auf vier große Prüfungsgesellschaften 
aufgrund der besonderen Situation von Andersen unausweichlich war und dass dies für den 
Wettbewerb nicht schädlicher war als das ersatzlose Ausscheiden von Andersen aus dem 
Markt; ähnlich KOM, Andersen France (Fn. 11), Rz. 76 ff. In Süd-Chemie (Fn. 11), 
Rz. 38 ff., begnügte sich die KOM mit der Feststellung, dass bei einer Untersagung ein Be-
teiligter den betroffenen Geschäftszweig einstellen würde (failing division defence) und 
dass der Zusammenschluss daher nicht zu einer Verschlechterung der Wettbewerbsbedin-
gungen führe. In seiner frühen Entscheidungspraxis fasst das BKartA Sanierungsfusionen 
unter die Abwägungsklausel und prüfte unmittelbar die Verbesserung der Wettbewerbsbe-
dingungen (auch) auf dem beherrschten Markt, vgl. BKartA, Neue Ruhr Zeitung (Fn. 11), 
S. 43; BKartA, Hüller-Hille (Fn. 11), S. 47 f.; BKartA, Niederrheinstahl (Fn. 11), S. 44. 
Das ist heute nicht mehr möglich, weil das BKartA Verbesserungen der Wettbewerbsbedin-
gungen nur noch auf nicht beherrschten Märkten anerkennt, siehe z.B. BKartA, 22.02.2002, 
B7-168/01 – Liberty Media/Kabel Deutschland, Rz. 103 ff. 

17 Siehe KOM, Eurodiol (Fn. 11), Rz. 157 ff. KOM, Leitlinien zur Bewertung horizontaler 
Zusammenschlüsse (Fn. 16), S. 14, Rz. 91, nennt die Unterversorgung nicht ausdrücklich, 
sondern erwähnt nur allgemein die „Verschlechterung der Wettbewerbsstruktur“ bei Aus-
bleiben des Zusammenschlusses. 
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18 Siehe die statistischen Angaben bei Rickes, Viertejahreshefte zur Wirtschaftsforschung 75, 
2006, Heft 4, S. 151, 154 ff.  

19 Vgl. Office of Fair Trading („OFT“), Anticipated acquisition by Lloyds TSB plc of HBOS 

plc – Report to the Secretary of State for Business Enterprise and Regulatory Reform, 
24.10.2008, Rz. 43 ff., wonach das OFT nur bei hinreichenden und zwingenden Beweisen 
(„sufficient compelling evidence“) davon ausgehen könne, dass das Zielunternehmen aus 
dem Markt ausscheide. Sonst sei eine vertiefte Untersuchung durch die Competition Com-
mission erforderlich. 

20 So BKartA, Fallbericht „Großfusionen im Bankensektor“ zu Deutsche Bank/Deutsche 

Postbank (B4-133/08, B4-29/09), Commerzbank/Dresdner Bank (B4-134/08) und DZ 

Bank/WGZ Bank (B4-177/08). 
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21 Regierungsbegründung zur 6. GWB Novelle, BR-Drs. 852/97, S. 61; BKartA, TB 2007/08, 
S. 91 – Richter+Frenzel/Schulte; BKartA, 10.05.2002, B1-80/02 – Basalt Deutsche Asphalt 

und Tendis, BAnz v. 23.05.2002, S. 11071; BKartA, 20.02.2002, B7-206/01 – T-

Venture/Nexnet, S. 16; BKartA, TB 2005/06, S. 21 – FIMAG/Roba; BKartA, 26.09.2001, 
B9-100/01 – Deutsche Post/trans-o-flex (Befreiung vom Vollzugsverbot), S. 5, dazu auch 
BKartA, Pressemitteilung v. 28.09.2001; BKartA, WuW/E DE-V 772, 773 – Wehrhahn; 
Pape/Töllner/Hossenfelder, Kartellrechtspraxis und Kartellrechtsprechung 2002/03, 
18. Auflage 2003, S. 152 f., zu mehrjährigen Rechtsstreiten über die Zulässigkeit des Zu-
sammenschlusses; Hossenfelder/Töllner/Ost, Kartellrechtspraxis und Kartellrechtsprechung 
2003/04, 19. Auflage 2005, S. 148 f., zu Lufthansa/Augsburg Airways und M+W Zan-

der/Krantz TKT.  

 Zu Art. 7 Abs. 3 FKVO (und Art. 7 Abs. 4 FKVO 1989) vgl. KOM, 24.07.1991, IV/M.116 
– Kelts/American Express, Rz. 2 und 7; KOM, 02.03.2005, COMP/M.3754 – Stra-

bag/Dywidag, Rz. 4 und 10; KOM, 18.06.2003, COMP/M.3209 – WPP/Cordiant, Rz. 6; 
KOM, 15.10.1999, COMP/M.1696 – Onex/Air Canada/Canadian Airlines, WuW 1999, 
1194. Entscheidungen nach Art. 7 Abs. 3 FKVO werden grundsätzlich nicht veröffentlicht; 
zu weiteren Fällen vgl. Baron, in Langen/Bunte, Kartellrecht, Band 2, 10. Auflage 2006, 
Art. 7 FKVO, Rz. 16 ff.  

 Nach Art. 7 Abs. 2 FKVO gilt – anders als in der deutschen Fusionskontrolle – kein Voll-
zugsverbot für öffentliche Übernahmeangebote, weshalb der SoFFin die Übernahme der 
Hypo Real Estate AG erst nach dem Erwerb einer kontrollierenden Beteiligung anmelden 
konnte, vgl. KOM, 14.05.2009, COMP/M.5508 – SoFFin/Hypo Real Estate, Rz. 4. 

22 Siehe dazu BKartA, trans-o-flex (Vollzugsverbot) (Fn. 21), S. 6, wo die Befreiung eine Ko-
operation der Zusammenschlussbeteiligten ermöglichen sollte, die u.U. gegen das Voll-
zugsverbot verstieß. Untersagt blieben jedoch die Übertragung von Anteilen, Vermögens-
werten oder Kundenbeziehungen sowie die gesellschaftsrechtliche Integration (Trennungs-
anordnung, hold separate order). Die Auflagen mögen auch der Tatsache geschuldet sein, 
dass das BKartA den Zusammenschluss als problematisch ansah und sich ein längerer 
Rechtsstreit um die erwartete Untersagung abzeichnete, vgl. BKartA, trans-o-flex (Voll-

zugsverbot) (Fn. 21), S. 4; BKartA, 20.11.2001, B9-100/01, WuW/E DE-V 501 – Deutsche 

Post/trans-o-flex (Untersagung); OLG Düsseldorf, 13.08.2003, Kart 52/01 (V), WuW/E 
DE-R 1149 – trans-o-flex; BGH, 21.12.2004, KVR 26/03, WuW/E DE-R 1419 – trans-o-

flex. Siehe auch Hossenfelder/Töllner/Ost (Fn. 21), S. 148 f., zu M+W Zander/Krantz TKT, 
einem weiteren Fall mit Trennungsanordnung. 
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23 Vgl. OLG Düsseldorf, 17.09.2008, IV-Kart 4/08 (V), WuW/E DE-R 2433, 2436 – Lotto 

Rheinland-Pfalz; OLG Düsseldorf, 03.03.2008, IV-Kart 19/07 (V), WuW/E DE-R 2304, 
2310 – Lotto Rheinland Pfalz. 

24 Auf Grund von verfahrensrechtlichen Restriktionen ist die Kommission nicht so flexibel 
und greift daher eher als das BKartA auf die Befreiung vom Vollzugsverbot zurück, siehe 
oben Fn. 21 und die Angaben bei Baron, in Langen/Bunte (Fn. 21), Art. 7 FKVO, Rz. 22. 
Sie erteilt aber in Sanierungsfällen durchaus „beschleunigte“ Freigaben; siehe dazu Lowe, 
Competition Policy and the Global Economic Crisis, Competition Policy International, 
2009, Heft 2, S. 3, 17; Hirsbrunner, EuZW 2009, 239, beide zu KOM, 03.12.2008, 
COMP/M.5384 – BNP Paribas/Fortis. 

25 Richter, in Wiedemann (Fn. 21), § 21, Rz. 45; ähnlich Hossenfelder/Töllner/Ost (Fn. 21), 
S. 150. 



�>�
 

����	����� �
9������
	����� ��	(� �
�
��� ��	� !�����!������
�

6������,������=��
	�
8(�

�

��#��� �����	"����$��%�����	���

������������������������	���
����
����

��
��������

��
����

��
��7��������	*��������������
������
��	��
�*�
�������<��=$�

0��(��� -
	!�#� ?.�*� �������� ����
� ���� �	

	�����	�����
�

-�
����	����
�� ��
� ��
����

�� �
�� �����	

�	
�	� ����.���

���
���
�� 6:��%;8� ������ ���� ?��	�
���������� ���� ?.��


��
���	(���

�������		�
���
��-

����
������ �������	�

����� �
���	����

�� 0?� 6:���;8� �
� ��
� "
���
� #$$>� �
��

#$$%� ������	�� �(
(� ������ ��
�� �
9�	
����2��
�� ���	�
�� ����

���������
�?��4
�	��
�����������*�������.(�-�������	������	��

�

��� ���� 0�������� ���� ������ ���� ���� ��
����	������
�� ��
�

�
(�=%�F��
����

	���������	������
�������
���
	���������
���

�����
���'$�F����2��
(�

�

��&��� ����	��������"��	�

)�
��

�����7��������	*������

������
����������������������

��
����	��!������
�����-���	!�����.�		���������
��

���

��
�9���	�����
�,����
�����������		�
����
��
	��
����
�

�

����
� �����*� ��	� 
��� ����
���
�����	�����
� ?��
��
� 
���	�

�������� ���
�����-

����
����
��

��
������
�	E�����+�
���

	�����
��
���

���<�B#�?.�(�)���
��	����
��+���*�����-	
�

����	�	����� �


!�/�	�����
������7�������
����
���������
�

�����
��
�:�

��
�����
9�;�
���?����
�����?��
�� ���-�
�



�%�
 


���������7��������	�

!�����
#H*�
���������0
��
��
����	!	�

���
� ��
���
	���
��
�� ���� ,��
���
���������� ������ �
��

��
����
�	���
�	� ���
��� K� �
�� ���
�����	�� ����
���	� ��	*�

!������
���		�����������
��
��
�4����		�����������
�,���

��
�
�!�����
(��
������
��	�
	��
�
��
���	��������7���
���
�

!���

��(�

�

��'���  ���(��������
������	�������)�"��"�	�������

����

0���� ���� 7����
����
�� ��
�  ���	�
� ���� ���� ����	!�
�� ��
�

3���
���	����
��
��


���
�	!	������
*���������
��	�
�

	��
�
�!�������	���
#>(�0������
�����	�
����!����������
*����


���	� ���
��� �
� �����
!��	�
� 3���
���	����
��
� ���������

���

��
�	� �����
� �����
*� !(�(� ����� ���� ����	!�
�� ��
�

7����4���
��
���
��
�

���7���!�����
���,��
���
�������

�����

�������
�����O����
�+
��	��������
	��
����
���	���

����
��
��
��������������
	#%(�

                                                      

26 BKartA, TB 2007/08, S. 8, weist auf eine Art gedanklicher Verwandtschaft zwischen Minis-
tererlaubnis und FMStFG hin, siehe dazu Ziffer 2.1 unten. 

27 Siehe KOM, MEMO/09/464 v. 19.10.2009, zum Fall KOM, 3.10.2007, COMP/M.4844 – 
Fortis/ABN AMRO, Rz. 240 ff., wo die KOM eine Frist von weiteren 24 Stunden gewährte, 
um eine vorläufige Einigung zu ermöglichen. Eine weitere Verlängerung stellte sie für den 
Fall in Aussicht, dass es zu einem verbindlichen Kaufvertrag komme. Diese gewährte die 
KOM später auch, vgl. KOM, MEMO/09/464 v. 20.10.2009; Lowe, Economic Crisis 
(Fn. 24), S. 17. 

28 Vgl. Lowe, Economic Crisis (Fn. 24), S. 17; Burnside/Eberhardt, Financier Worldwide, 
April 2009, S. 69 f. 
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29 BT-Drs. 16/10600, S. 12, zum damaligen § 17 FMStFG (Wettbewerbsrecht); siehe auch 
Immenga, EuZW 2009, 753. 
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30 Der Verfasser nimmt an, dass die FKVO nicht anwendbar war, denn es ist keine Anmeldung 
bei der Kommission ersichtlich. Ein möglicher Grund ist, dass die Beteiligung dem SoFFin 
keine Kontrolle vermittelte. 

31 BKartA, B4-173/08, Freigabe v. 17.12.2008. 
32 BKartA, B4-55/09, Freigabe v. 29.05.2009. 
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33 Oder eine Einrichtung, die mit dem SoFFin (für Zwecke der Fusionskontrolle) „verbunden“ 
ist, z.B. das BMF oder die KfW, siehe Ziffer 2.2 unten, insbes. Fn. 39 ff. 

34 Vgl. Monopolkommission, Pressemitteilung v. 22.01.2009, „Staatliche Reaktionen auf die 
Wirtschaftskrise stellen Marktwirtschaft und Wettbewerb in Frage“, wo die Monopolkom-
mission eine Einflussnahme des Bundes auf die Geschäftspolitik der Commerzbank AG be-
sorgt. 

35 So BKartA, TB 2007/08, S. 7 f. 
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36 So BKartA, TB 2007/08, S. 8. 
37 Ähnlich OFT, Lloyds/HBOS (Fn. 19), Rz. 78 ff. 
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38 Nach Lowe, Economic Crisis (Fn. 24), S. 16, und ders., Keeping Markets work effectively: 
Europe’s challenge in recessionary times, 2009, S. 7, muss die KOM auch prüfen, ob über-
haupt ein „Zusammenschluss“ vorliegt, oder vielmehr eine „Verstaatlichung“ 
(nationalisation). Erwirb eine staatliche Einrichtung jedoch Anteile durch einen privatrecht-
lichen Vorgang wie ein öffentliches Übernahmeangebot, so scheint die Kommission ohne 
Weiteres von einem Zusammenschluss auszugehen, vgl. KOM, Hypo Real Estate (Fn. 21), 
Rz. 4 (siehe allerdings bei Fn. 45 ff. zu weiteren – unklaren – Fällen im Vereinigten König-
reich). Immenga, EuZW 2009, 753, sieht den SoFFin nicht als „Unternehmen“ an, das eine 
„wirtschaftliche Tätigkeit“ ausübe, sondern als dem „hoheitlichen Handeln nahe“. 

39 KOM, Hypo Real Estate (Fn. 21), Rz. 7 ff.; siehe dazu Immenga, EuZW 2009, 753, und 
FKVO, ErwG 22 und KOM, Konsolidierte Mitteilung zu Zuständigkeitsfragen (Fn. 9), 
Rz. 13 ff. 

40 Während es für die Zuständigkeit genügt, die kleinstmögliche Unternehmensgruppe zu prü-
fen, welche die Umsatzschwellen erfüllt, muss die KOM für die materielle Prüfung die 
größtmögliche Gruppe unterstellen, nämlich den Bund, vgl. KOM, Hypo Real Estate 
(Fn. 21), Rz. 16, 28, 61. Ein Fehler unterläuft der KOM m.E. jedoch bei der Prüfung der 
„2/3-Regel“ (ebd., Rz. 26). Zwar stellt die KOM fest, dass Hypo Real Estate AG und die 
KfW nicht 2/3 ihrer gemeinschaftsweiten Umsätze in Deutschland erzielen, aber das muss 
nicht notwendigerweise für die „Unternehmensgruppe Bund“ und/oder die „Unterneh-
mensgruppe BMF“ gelten – auch wenn eine gewisse Wahrscheinlichkeit dafür spricht. 

41 BGHZ 69, 334, 343 f. – VEBA. 
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42 Vgl. Lowe; Markets (Fn. 38), S. 8 („directed to one single objective“); Burnside/Eberhardt 
(Fn. 28), S. 69 f.; Immenga, EuZW 2009, 753; Hirsbrunner, EuZW 2009, 239; Poun-

cey/Bukovics, ECLR 2009, 67, 71. Die Kommission hat sich jedenfalls gegen eine Aufwei-
chung ihrer Grundsätze zur Sanierungsfusion verwahrt, vgl. Lowe, Econmic Crisis (Fn. 24), 
S. 18, dass diese Figur jedenfalls kein „Allheilmittel“ ist. Siehe auch OFT, Restatement of 
OFT’s position regarding acquistions of „failing firms“, OFT 1047, 18.12.2008: Zwar will 
das OFT von seinen Beurteilungsgrundsätzen nicht abweichen, jedoch die herrschenden 
wirtschaftlichen Bedingungen berücksichtigen, insbesondere Schwierigkeiten bei der Be-
reitstellung von Kapital für das Zielunternehmen (was das Ausscheiden des Zielunterneh-
mens aus dem Markt wahrscheinlicher macht) und Schwierigkeiten von alternativen Er-
werbern, eine Akquisition zu finanzieren (was alternative Erwerber weniger wahrscheinlich 
macht). Insgesamt dürften Sanierungsfusionen damit wahrscheinlicher werden. Ähnlich 
wohl Lowe, Markets (Fn. 38), S. 8 f. 

43 KOM, Notes on Council Regulation (EEC) 4064/89, abgedruckt in: Merger Control in the 
European Union – Situation in March 1998, S. 55. 

44 KOM, Notes on Council Regulation (EEC) 4064/89 (Fn. 43), S. 54; Lowe, Economic Crisis 

(Fn. 24), S. 19; ders., Markets (Fn. 38), S. 8; Burnside/Eberhardt (Fn. 28), S. 69 f.; 
Pouncey/Bukovics, ECLR 2009, 67, 69 f. Allgemein zur Berücksichtigung der Interessen 
der Mitgliedstaaten Wagemann, in Wiedemann (Fn. 21), § 15, Rz. 26 ff. 
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45 Aus öffentlichen Quellen ist nicht ersichtlich, warum die Kommission nicht zuständig war. 
Lowe, Economic Crisis (Fn. 24), S. 16, gibt jedenfalls keine Begründung. 
Pouncey/Bukovics, ECLR 2009, 67; Burnside/Eberhardt (Fn. 28), S. 69 f., verweisen eben-
falls auf die „2/3-Regel“. 

46 BKartA, B4-154/08, Liste v. 27.11.2008. 
47 Vgl. OFT, Lloyds/HBOS (Fn. 19), passim. 
48 Decision by Lord Mandelson, the Secretary of State for Business, not to refer to the Com-

petition Commission the merger between Lloyds TSB Group plc and HBos plc under Sec-
tion 45 of the Enterprise Act 2002, 31.10.2008. 

49 Competition Appeal Tribunal („CAT“), 10.12.2008, Case 1107/4/10/08 – Merger Action 
Group v Secretary of State for Business, Enterprise and Regulatory Reform (Lloyds/HBOS). 
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50 Siehe dazu Fn. 38. 
51 BKartA, B4-160/08 (Liste v. 04.12.2008). 
52 BKartA, B4-54/09 (Liste v. 02.06.2009). 
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53 Die Vertretung Deutschlands obliegt der Bundesregierung und somit dem BMWi (§ 9 GO 
BReg). Allerdings ist die Kompetenz intern an das BKartA delegiert, was der KOM auch 
mitgeteilt wurde; sie steht jedoch unter dem Zustimmungsvorbehalt des BMWi und wird 
regelmäßig gemeinsam ausgeübt, vgl. Baron, in Langen/Bunte (Fn. 21), Art. 9 FKVO, 
Rz. 9; Schild, in Münchener Kommentar, Europäisches Wettbewerbsrecht, 2007, Art. 9 
FKVO, Rz. 18 f. 

54 Zur Abgrenzung der verschiedenen Märkte siehe u.a. KOM, Hypo Real Estate (Fn. 21), 
Rz. 28 ff.; KOM, Fortis/ABN AMRO (Fn. 27), Rz. 16 und 75 ff. 

55 Siehe auch den ErwG 16 zur FKVO und KOM, Mitteilung über Verweisung in Fusionssa-
chen, ABl. EU Nr. C 56 v. 05.03.2005, S. 2, 6, Rz. 17.  
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56 Für die Anwendbarkeit der Ministererlaubnis nach Verweisung Baron, in Langen/Bunte 
(Fn. 21), Art. 9 FKVO, Rz. 20; ders., in Schwerpunkte des Kartellrechts 2002, S. 118; da-
gegen Immenga/Körber, in Immenga/Mestmäcker (Fn. 1), Art. 9 FKVO, Rz. 72; Bechtold 
(Fn. 9), § 35, Rz. 16; Schild, in Münchener Kommentar zum Kartellrecht (Fn. 53), Art. 9 
FKVO, Rz. 115. Siehe auch EuG, 03.04.2003, Rs. T-119/02 – Royal Philips Electro-

nics/Kommission, Slg. 2003, II-1433, Rz. 343, wonach die KOM zwar ein weites Ermessen 
bei der Entscheidung über die Verweisung hat, aber eine Verweisung nicht beschließen 
kann, wenn diese erkennbar nicht geeignet ist, wirksamen Wettbewerb aufrechtzuerhalten 
oder wiederherzustellen. Interessanterweise ist die Enterprise Act 2002 (Specification of 

Additional Section 58 Consideration) Order 2008 nicht anwendbar auf Fälle, die von der 
KOM an das Vereinigte Königreich verwiesen werden; Pouncey/Bukovics, ECLR 2009, 67, 
73. 
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57 KOM, Leitlinien zur Bewertung horizontaler Zusammenschlüsse (Fn. 16), Rz. 9; OFT, 
Lloyds/HBOS (Fn. 19), Rz. 41 ff., 55 ff., beide mit der grundsätzlichen Vermutung, dass der 
status quo ante die zukünftigen Wettbewerbsbedingungen am besten wiedergebe, und mög-
lichen Abweichungen von diesem Grundsatz, u.a. bei einem sanierungsbedürftigen Zielun-
ternehmen oder absehbaren Markteintritten.  

58 Vgl. KOM, Andersen France (Fn. 11), Rz. 62; KOM, Andersen UK (Fn. 11), Rz. 47. Das 
Problem ist zu unterscheiden von der Simulation einer möglichen Abschmelzung der 
Marktanteile der Beteiligten nach Vollzug des Zusammenschlusses, siehe z.B. KOM, 
14.02.1995, IV/M.477 – Mercedes-Benz/Kässbohrer, Rz. 63 f. 
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59 OFT, Lloyds/HBOS (Fn. 19), Rz. 71 ff. (zum Eingreifen der öffentlichen Hand) und Rz. 59 
zum Ausschluss der Sanierungsfusion. Nach CAT, Lloyds/HBOS (Fn. 49), Rz. 90, war das 
Eingreifen der öffentlichen Hand lediglich komplementär zur Übernahme von HBOS durch 
Lloyds. Die Inanspruchnahme des Rettungspakets der Regierung war daher keine Alternati-
ve zur Übernahme von HBOS durch Lloyds. Siehe auch BKartA, Krankenhaus Bad Neu-

stadt (Fn. 11), Rz. 233, OLG Düsseldorf, Rhön-Klinikum (Fn. 11), WuW/E DE-R 1958, 
1973, und BGH, Kreiskrankenhaus Bad Neustadt (Fn. 11), WuW/E BGH 2327, 2340, wo-
nach die Sicherstellung der Krankenhaus-Versorgung eine öffentliche Aufgabe ist und (be-
stimmte) Krankenhäuser auch bei finanziellen Schwierigkeiten nicht aus dem Markt aus-
scheiden. Allgemein zu staatlichen Beihilfen in der Fusionskontrolle EuGH, 31.01.2001, 
Rs. T-156/98, Slg. 2001, II-337 – RJB Mining/Kommission, Rz. 107 ff.; KOM, 05.05.2008, 
COMP/M.4956 – STX/Aker Yards, Rz. 70 ff.  

60 So wohl OFT, Lloyds/HBOS (Fn. 19), Rz. 71 ff., insbes. 76. Die Veräußerung oder Aufgabe 
von Geschäftszweigen als Ausgleichsmaßnahmen wird von dem Empfänger einer Beihilfe 
nämlich oft gerade dort verlangt, wo die Marktstellung des Empfängers ausgeprägt ist, vgl. 
Deselaers/Küpper, EWS 2009, 212, 214 f. m.w.N. 

61 So wohl OFT, Lloyds/HBOS (Fn. 19), Rz. 78 ff. 
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62 Kroes, Competition, the Crisis and the Road to Recovery, SPEECH/09/152 v. 30.03.2009, 
S. 4. 

63 Varney, Antitrust Attorney General, U.S. Department of Justice, confirmation hearing on 
Executive Nominations, 10.03.2009. 
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64 Rosch, Federal Trade Commissioner, Implications of the Financial Meltdown for the FTC, 
New York Bar Association Annual Dinner, 29.01.2009. 
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65 Siehe Stork, EWS 2009, 454, 456 m.w.N. Dieser Tatbestand ist noch in der Entwicklung, 
hat aber ein – aus kartellrechtlicher Sicht – nur schwer nachvollziehbares Eigenleben ent-
wickelt. So sind nach Ansicht des BMWi konzerninterne Restrukturierungsmaßnahmen er-
fasst, vgl. Hoenig, Börsenzeitung v. 23.9.2009, S. 2 zu TDK/EPCOS. 
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