Monopolkommission — Bonn/Berlin, 20. September 2016

Pressemitteilung

Monopolkommission untersucht Unternehmenskonzentration
in Deutschland und Europa

e Branchenibergreifende Unternehmenskonzentration in Deutschland, gemessen am
Wertschopfungsanteil der 100 gréRten Unternehmen, ist leicht riicklaufig

e Monopolkommission sieht ein wettbewerbsverzerrendes Potenzial durch indirekte
Beteiligungen zwischen Portfoliounternehmen lber institutionelle Anleger

e Monopolkommission sieht derzeit keinen Bedarf zur Erweiterung des Anwen-
dungsbereichs der europaischen Fusionskontrolle auf nicht-kontrollierende Minder-
heitsbeteiligungen zwischen horizontal oder vertikal verflochtenen Unternehmen

Die Monopolkommission untersucht im Rahmen ihres Einundzwanzigsten Hauptgutachtens
den Stand und die Entwicklung der Unternehmenskonzentration in Deutschland und Europa.
Hierzu der Vorsitzende der Monopolkommission Prof. Achim Wambach: ,Die Unterneh-
menskonzentration in Deutschland gibt derzeit grundsatzlich keinen Anlass fir wettbewerb-
liche Bedenken. Besondere Aufmerksamkeit verlangen allerdings indirekte Unternehmens-
verflechtungen von Wettbewerbern iber Minderheitsbeteiligungen institutioneller Anleger.”

Der Wertschopfungsanteil der 100 grofSten Unternehmen in Deutschland an der Wertschop-
fung aller Unternehmen in Deutschland lag 2014 bei 15,8 Prozent und ist damit gegentiber
dem letzten Berichtsjahr 2012 leicht riicklaufig. Darlber hinaus hat auch die Verflechtung
der ,100 GroRten” untereinander moderat abgenommen. Dies gilt flir Verflechtungen (iber
Kapitalanteile sowie Gber Mehrfachmandatstrager, etwa in Aufsichtsraten. Diese Indikatoren
lassen auf eine ricklaufige branchenilbergreifende Unternehmenskonzentration schlieRen.

Erstmals untersucht die Monopolkommission die wettbewerblichen Auswirkungen von
Minderheitsbeteiligungen institutioneller Investoren, wie Versicherungen, Investment- und
Pensionsfonds sowie Private Equity Firmen, an mehreren Unternehmen eines Wirtschafts-
bereichs. Die indirekten Verbindungen von Wettbewerbern Ulber solche Minderheitsbetei-
ligungen haben das Potenzial, die Anreize zu wettbewerblichem Verhalten abzuschwachen.
Die Untersuchung der Monopolkommission zeigt, dass auch in Deutschland viele institutio-
nelle Anleger mehrere Portfoliounternehmen in einem Wirtschaftsbereich halten. Beson-
ders ausgepragt ist dies in dem Bereich der Herstellung von Computern sowie optischer und
elektronischer Ausriistung und dem Bereich der Maschinen- und Fahrzeugherstellung. Fir
die wettbewerbsverzerrenden Effekte solcher Beteiligungen gibt es erste empirische Hin-
weise. Daher regt die Monopolkommission an, den indirekten Unternehmensverflechtungen
Uiber Minderheitsbeteiligungen institutioneller Anleger kiinftig mehr Aufmerksamkeit bei-
zumessen.

Ein weiterer Untersuchungsschwerpunkt der Monopolkommission liegt auf Minderheitsbe-
teiligungen zwischen horizontal oder vertikal verflochtenen Unternehmen. Es handelt sich
um Unternehmen, welche auf demselben Markt miteinander konkurrieren oder auf vor-
oder nachgelagerten Markten tatig sind. Derartige Beteiligungen kdnnen in der wirtschafts-
wissenschaftlichen Theorie — ebenso wie Mehrheitsbeteiligungen — zu Wettbewerbsverzer-
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rungen fluhren. Von der europaischen Fusionskontrolle werden Minderheitsbeteiligungen
allerdings nur dann erfasst, wenn ein Kontrollerwerb festgestellt werden kann. Eine Auswei-
tung des Anwendungsbereichs der europadischen Fusionskontrolle auf Minderheitsbeteili-
gungen ohne Kontrollerwerb wird jedoch von der Monopolkommission derzeit nicht emp-
fohlen. Ihre Untersuchung europdischer Unternehmensverflechtungen iber Minderheitsbe-
teiligungen hat keine belastbaren Hinweise auf Wettbewerbsverzerrungen durch horizontale
oder vertikale Minderheitsbeteiligungen ergeben. Die Monopolkommission begriiSt daher,
dass die Europdische Kommission diesem Vorhaben derzeit keine Prioritat beimisst.

Das Gutachten ist ab sofort liber die Homepage der Monopolkommission abrufbar.

Die Monopolkommission ist ein standiges, unabhangiges Expertengremium, das die Bundesre-
gierung und die gesetzgebenden Korperschaften auf den Gebieten der Wettbewerbspolitik,
des Wettbewerbsrechts und der Regulierung berat. Zu ihren gesetzlich festgelegten Aufgaben
zahlt unter anderem die Erstellung eines Hauptgutachtens, das die Wettbewerbsentwicklung
im Zweijahresrhythmus wiirdigt. Die Monopolkommission besteht aus funf Mitgliedern, die
auf Vorschlag der Bundesregierung durch den Bundesprasidenten berufen werden. Vorsitzen-

der der Monopolkommission ist Prof. Achim Wambach, Ph.D.
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