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FDI-Facelift

Was das geplante IPG fiir die Deal-Praxis in Deutschland verandert
21. Oktober 2026

Das Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie (BMWE) arbeitet an einem neuen
Investitionsprifungsgesetz (IPG). Dieses soll die Investitionskontrolle in Deutschland
neu ordnen — und an mehreren Stellen zugleich neu regeln. In der Sache bleiben die
ganz groBen Verschiebungen gegeniber dem bisherigen System zwar aus. Einige
praxisrelevante Neuerungen wie gednderte Schwellen, neue und erweiterte Fallgrup-
pen, zusatzliche Erwerbskonstellationen, die eine Meldepflicht oder ein Priifrecht aus-
I[6sen kénnen, sowie Anpassungen bei Fristen und Verfahren sind aber vorgesehen. Da-
mit dlrften FDI-Risiken kiinftig bei mehr Transaktionen relevant werden. Gleichzeitig
verspricht der Entwurf punktuelle Vereinfachungen und eine starkere Vereinheitlichung
des Verfahrens — was fir allem fir das Timing von Deals relevant sein drfte.

Reformdruck und Leitlinien

Mit der geplanten Reform reagiert der Gesetzgeber auf aktuelle Entwicklungen der In-
vestitionsprufung, die langst zu einem Standardinstrument der Wirtschafts- und Sicher-
heitspolitik geworden ist. Geopolitische Risiken, technologische Abhangigkeiten und
der Schutz strategischer Fahigkeiten ricken starker in den Fokus; zugleich will Deutsch-
land offen fir auslandische Investitionen bleiben. Der IPG-Entwurf verfolgt damit einen
Balanceakt: mehr Zugriff in sicherheitsrelevanten Fallen — weniger Reibung in unkriti-
schen Transaktionen. Hinzu kommt der europaische Impuls: Die Uberarbeitete EU-
Screening-Verordnung (Verordnung (EU) 2026/1386) fuhrt verbindliche Mindeststan-
dards ein und zwingt Deutschland zu punktuellen Anpassungen ab spatestens Januar
2028.

Neuerungen beim Anwendungsbereich der Investitionspriifung

Drei Verfahrensarten — ein Genehmigungsweg

Zu den beiden bestehenden Verfahrensarten — dem sektorspezifischen und dem sekto-
rUbergreifenden Verfahren, die bei Erreichen der maBgeblichen Schwellen einer Melde-
pflicht unterliegen — tritt kiinftig eine dritte Verfahrensart hinzu. Das klnftige System
umfasst damit:

e das sektorspezifische Verfahren (u.a. bei Verteidigung, Wehrtechnik, IT-Sicher-
heit),
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e dasneue fallgruppenspezifische Verfahren —bislang Teil der sektortbergreifen-
den Priafung — (u.a. bei kritischer Infrastruktur) und

e das sektoribergreifende Verfahren als Auffangtatbestand.

Bei Erreichen der jeweiligen Schwellen unterliegen Erwerbe im sektorspezifischen und
im fallgruppenspezifischen Verfahren einer Meldepflicht, wahrend Erwerbe im sekto-
rubergreifenden Verfahren einer Prufbefugnis des BMWE unterliegen.

Dabei gelten fur alle drei Verfahrensarten grundsatzlich einheitliche Verfahrensregeln
und Fristen. Am Ende des Verfahrens steht kinftig stets die Erteilung einer Genehmi-
gung. Die bisherige Differenzierung zwischen Freigabe und Unbedenklichkeitsbeschei-
nigung wird damit obsolet.

Neue Prifeintrittsschwellen

Fortan sollen folgende Schwellen fir auslandische Erwerbe gelten:

e 10 Prozent der Stimmrechte im sektorspezifischen Verfahren sowie im fallgrup-
penspezifischen Verfahren fir besonders sicherheitsrelevante Sektoren;

e 25Prozent der Stimmrechte im sektortbergreifenden Verfahren sowie im fall-
gruppenspezifischen Verfahren fur bestimmte weitere sicherheitsrelevante Sek-
toren;

e 15Prozent der Stimmrechte bei bérsennotierten Zielunternehmen, soweit an-
sonsten die 25-Prozent-Schwelle malkgeblich ware.

Auch weitere Anteilserwerbe oberhalb der Prifeintrittsschwelle bleiben pruifrelevant.
Kinftig werden bei einer Ausgangsschwelle von 10 Prozent die Schwellen von 25, 50, 75
und — neu — 100 Prozent, bei einer Ausgangsschwelle von 25 Prozent die Schwellen von
50, 75 und — neu — 100 Prozent erfasst. Die bisherige Hinzuerwerbsschwelle von 40 Pro-
zent entfallt. FUr borsennotierte Zielunternehmen wird zudem eine zusatzliche Schwelle
von 30 Prozent eingefuhrt.

Mehr Zielgesellschaften erfasst

Die bislang in der AuBenwirtschaftsverordnung geregelten Fallgruppen werden in eine
eigenstandige Investitionspriufungsverordnung (IPV) Gberflhrt. Die geplante Reform er-
weitert den Anwendungsbereich der Investitionsprifung in mehreren technologisch und
wirtschaftlich sensiblen Bereichen. Da sich das Gesetzgebungsverfahren noch im Gang
befindet, kénnen sich Zuschnitt und Formulierung einzelner Fallgruppen noch éndern.

e KRITIS-Fallgruppe: Die KRITIS-Fallgruppe erfasst kiinftig auch Unternehmen, die
zwar nicht selbst Betreiber einer kritischen Anlage sind, aber die tatsachliche
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Sachherrschaft Gber eine solche Anlage und damit den tatsachlichen Zugriff be-
ziehungsweise die Moglichkeit hierzu haben.

e Versorgungskritische Arzneimittel: An die Stelle des bisherigen Begriffs ,we-
sentliche Arzneimittel” tritt ein Verweis auf eine abschlieBende Liste versor-
gungskritischer Wirkstoffe.

e Kiunstliche Intelligenz: Die bisherige Kl-Fallgruppe wird deutlich erweitert. Er-
fasst werden insbesondere auch KI-Modelle mit allgemeinem Verwendungs-
zweck, die fur Verteidigungs- oder Weltraumanwendungen geeignet sind, sowie
KI-Modelle mit systemischem Risiko im Sinne der Verordnung (EU) 2024/1689 (KI-
Verordnung).

e Halbleitertechnologien: Der Anwendungsbereich wird auf wesentliche Teile der
Halbleiter-Wertschopfungskette erweitert. Erfasst werden unter anderem Chip-
Design, elektronische Entwurfsautomatisierungs-Software, Front- und Back-
End-Fertigung, Packaging-Technologien sowie Werkstoffe wie Spezialchemika-
lien und Wafer.

e Luft- und Raumfahrt: Dual-Use-Guter werden aus der bisherigen Fallgruppe ftr
bestimmte Produkte herausgeldst und klinftig in einer eigenstandigen Fallgruppe
erfasst (siehe unten). In der Fallgruppe verbleiben insbesondere Luftfahrtunter-
nehmen mit Betriebsgenehmigung sowie Guter fir Raumfahrt- und Raumfahrtinf-
rastruktursysteme.

¢ Quantentechnologien: Die bisherige Beschrankung auf Entwicklung und Herstel-
lung entfallt; kinftig genlgt bereits die Erforschung von Quantentechnologien.

¢ Rohstoffe: Die bestehende Rohstoff-Fallgruppe wird an die EU-Listen kritischer
und strategischer Rohstoffe nach der Verordnung (EU) 2024/1252 (Critical Raw
Materials Act) angekoppelt und dadurch dynamisch an kinftige Anpassungen an-

gebunden.

¢ Dual-Use-Guter: Zu den praktisch bedeutendsten Neuerungen gehért die Einfuh-
rung einer eigenstandigen Fallgruppe fur Guater, die in Anhang | der Verordnung
(EU) 2021/821 (Dual-Use-Verordnung) aufgefihrt sind. Aufgrund der breiten in-
dustriellen Basis der deutschen Wirtschaft wird dies nach unserer Einschatzung
die Zahl der FDI-Verfahren erheblich erhéhen. Vielen Zielgesellschaften — insbe-
sondere solchen, die ausschlieBlich innerhalb der EU vertreiben — ist derzeit nicht
bewusst, dass sie tatsachlich Guter herstellen, die unter die Dual-Use-Verord-
nung fallen. Kinftige Transaktionen werden daher eine noch tiefere Analyse er-
fordern.
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e Wahlsysteme: Ebenfalls neu eingeflihrt wird eine Fallgruppe fir Systeme zur
Durchfihrung von Wahlen sowie damit verbundene Informations- und IT-Sys-
teme. Ziel ist der Schutz der Integritat demokratischer Prozesse.

Engerer Inlanderbegriff und Ende der EFTA-Privilegierung

Naturliche Personen gelten kinftig nur noch dann als Inlander, wenn sie ausschlieBlich
die deutsche Staatsangehdrigkeit haben; als Unionsansassige nur, wenn sie ausschlieB-
lich eine oder mehrere Staatsangehdrigkeiten eines oder mehrerer EU-Mitgliedstaaten
haben. In beiden Fallen ist zusatzlich ein Wohnsitz oder gewdhnlicher Aufenthalt in
Deutschland beziehungsweise in der Europaischen Union erforderlich. Eine doppelte
Staatsangehdrigkeit kann damit zu einer Meldepflicht fUhren.

FUr juristische Personen bleibt es bei der bisherigen Regelung: Hier kommt es fur die
Inlandereigenschaft darauf an, ob Sitz oder Ort der Leitung in Deutschland sind. Zu-
gleich entfallt die bisherige Privilegierung der EFTA-Staaten (Island, Liechtenstein, Nor-
wegen und Schweiz). Zugleich entfallt die bisherige Privilegierung der EFTA-Staaten (Is-
land, Liechtenstein, Norwegen und Schweiz).

Konzerninterne Umstrukturierungen deutlich erleichtert

Die Ausnahme fir konzerninterne Umstrukturierungen wird auf alle drei Verfahrensarten
ausgeweitet. Entscheidend ist kinftig nur noch, dass kein Erwerber hinzutritt, der sei-
nen Sitz oder Ort der Leitung in einem anderen Staat als die bisherigen Erwerbsbetei-
ligten hat. Erfasst sind zudem Umstrukturierungen bei denen das herrschende Unter-
nehmen selbst als Erwerber oder Verauberer auftritt.

Atypische Einflussnahme und Umgehung erweitert

Der bisherige ,atypische Kontrollerwerb® wird durch den atypischen Erwerb von ,Ein-
fluss“ ersetzt. Die Neuerung ist, dass die Einrdumung besonderer Rechte (bestimmte
Vetorechte, zusatzliche Sitze in Aufsichtsgremien oder Informationsrechte) kiinftig eine
Meldepflicht (sektorspezifisches und fallgruppenspezifisches Verfahren) bzw. eine Prif-
befugnis (sektorUbergreifendes Verfahren) auslésen kann, selbst wenn Uberhaupt keine
Stimmrechte erworben werden.

Der Umgehungstatbestand wird in Anlehnung an das Kartellrecht erweitert. Eine Umge-
hungsabsicht ist kiinftig nicht mehr erforderlich. Es genlgt, dass die konkrete Gestal-
tung eines Geschafts objektiv dazu fuhrt, die Investitionsprifung im Einzelfall zu umge-
hen.
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Verfahren und Fristen

VerkUrzte Priffristen

e Phase | wird von zwei Monaten auf 45 Tage (ohne Verlangerungsmaoglichkeit) ver-
kdrzt. Die Frist beginnt erst, wenn alle erforderlichen Informationen und Unterla-
gen vollstandig eingegangen sind.

e Phase ll betragt kinftig 120 Tage. Das BMWE kann sie einseitig um bis zu 90 Tage
verlangern. Eine weitere Verlangerung ist nur mit Zustimmung des unmittelbaren
Erwerbers moglich. Die bislang zusatzlich erforderliche Zustimmung des Verau-
Berers entfallt.

Das BMWE kann eine Transaktion kinftig ex officio nur noch innerhalb von drei Jahren
nach Vertragsschluss aufgreifen. Bislang betrug die Frist funf Jahre.

Vorlaufige MaBnahmen werden wichtiger und scharferer Sanktionsrahmen

Eine neue Vorschrift ermoglicht es dem BMWE erstmals, bereits vor Abschluss des Pruf-
verfahrens vorlaufige MaBnahmen anzuordnen. Bei meldepflichtigen Erwerben gilt be-
reits nach der jetzigen Rechtslage ein Vollzugsverbot, sodass die praktische Bedeutung
der neuen Befugnis dort begrenzt sein dirfte. Relevant ist sie dagegen fur sektortber-
greifende Verfahren, in denen bislang kein automatisches Vollzugsverbot gilt. AuBer-
dem ist erstmals gesetzlich die Moglichkeit vorgesehen, Stimmrechte voribergehend
auf einen unabhangigen Dritten zu Ubertragen.

Erstmals kdnnen VerstoBe gegen die Meldepflicht ausdricklich mit einem BuBgeld ge-
ahndet werden. Gleiches gilt, wenn Dritte ein Auskunftsverlangen nicht beantworten. Je
nach Verstol konnen BuBgelder von bis zu einer Million Euro verhangt werden. Die be-
stehenden Strafvorschriften bleiben unverandert.

EU-weite Koordinierung paralleler Anmeldungen und vereinfachte Untersagungen

FUr Transaktionen, die in mehreren EU-Mitgliedstaaten geprift werden mussen, wird
ein neues Koordinierungsgebot eingefihrt: Die Meldung in Deutschland soll am selben
Tag wie die Meldungen in den anderen betroffenen Mitgliedstaaten erfolgen.

Die Voraussetzungen fur eine Untersagung werden fir alle Verfahrensarten vereinheit-
licht. Kinftig ist nicht mehr die Zustimmung der gesamten Bundesregierung erforder-
lich. Es genugt das Einvernehmen mit dem Bundeskanzleramt, dem Auswartigen Amt
sowie den Bundesministerien des Innern, der Verteidigung und der Finanzen. In der Ver-
gangenheit hat das Erfordernis der Zustimmung der gesamten Bundesregierung wie-
derholt zu politischen und rechtlichen Kontroversen gefuhrt.
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Veroffentlichung von Entscheidungen und Rechtsschutz

Der IPG-Entwurf schafft eine Rechtsgrundlage fur die Verdffentlichung von Untersa-
gungen auf der Internetseite des BMWE. Im Einzelfall konnen auch mildernde Mafnah-
men, die in Anordnungen oder &ffentlich-rechtlichen Vertragen enthalten sind, verof-
fentlicht werden. Betriebs- und Geschaftsgeheimnisse der Beteiligten bleiben dabei ge-
wabhrt.

Fur Streitigkeiten nach dem IPG-E soll bereits in erster Instanz das Oberverwaltungsge-
richt zustandig sein. Dadurch sollen investitionspriufungsrechtliche Fragen schneller ge-
klart und zlgig Rechtssicherheit geschaffen werden.

Ausblick: Was Unternehmen jetzt im Blick behalten sollten

Das geplante IPG erweitert die FDI-Relevanz in mehreren Bereichen. Bei geplanten
Transaktionen mussen Erwerberkonstellationen, Beteiligungsstrukturen und die konkre-
ten Tatigkeiten des Zielunternehmens weiterhin frihzeitig auf investitionskontrollrecht-
liche Relevanz geprift werden. Zugleich bleibt abzuwarten, wie weit der Gesetzgeber
den Anwendungsbereich im weiteren Verfahren tatsachlich zieht — insbesondere bei
einzelnen Fallgruppen, intra-EU Investments und Greenfield-Investitionen. Mit einem In-
krafttreten des IPG wird derzeit im Frihjahr 2027 gerechnet.

* kK

BLOMSTEIN wird Sie tber die weiteren Entwicklungen auf dem Laufenden halten. Bei Beratungsbedarf
und anderen Fragen zur européaischen und nationalen Investitionsprifung stehen lhnen Dr. Roland M.
Stein, Dr. Leonard von Rummel, Elisa Steinhéfel sowie das gesamte Team jederzeit gerne zur Verfi-

gung.

BLOMSTEIN | Wir beraten unsere internationalen Mandanten in den Gebieten Kartell-, Vergabe-, Au-
Benwirtschafts- und Beihilferecht sowie ESG in Deutschland, Europa und — tber unser globales Netz-
werk — weltweit.
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