A. Grundlagen

Die fortschreitende wirtschaftliche Globalisierung ist besonders deutlich an der
zunehmenden Anzahl internationaler Unternehmenszusammenschliisse zu er-
kennen.' Die grenziiberschreitende Verschmelzung stellt dabei einen Weg dar,
einen solchen internationalen Unternehmenszusammenschlul zu erreichen.
Durch den ErlaB der Verschmelzungsrichtlinie® hat der europiische Gesetz-
geber fiir die grenziiberschreitende Verschmelzung mitgliedstaatlicher Kapital-
gesellschaften feste Regeln aufgestellt. Hierdurch soll die grenziiberschreitende

Verschmelzung in der EU erleichtert werden.’

L. Die Entstehung der Verschmelzungsrichtlinie
Vor Erlall der Verschmelzungsrichtlinie gab es bereits europidische Regelungs-

ansitze, die sich mit Verschmelzungen befal3t haben.

1.  Die Fusionsrichtlinie von 1978

Die Fusionsrichtlinie von 1978 befafit sich mit der Verschmelzung von Akti-
engesellschaften auf nationaler Ebene. Sie dient zur Rechtsangleichung der na-
tionalen Verschmelzungsregelungen. Durch sie sollte zum einen das Institut der
Verschmelzung auch in das Recht derjenigen Mitgliedstaaten eingefiihrt wer-
den, die dieses Institut noch nicht kannten. Die Verschmelzung war bis zu die-
sem Zeitpunkt z.B. in den Niederlanden noch vollig unbekannt. Auch in Grof3-
britannien war und ist der Anteilskauf geldufiger als die Verschmelzung.” Zum
anderen sollte die Fusionsrichtlinie von 1978 durch die Einfiihrung des Instituts

der Verschmelzung eine kiinftige Regelung iiber die grenziiberschreitende Ver-

" Horn, liber amicorum Buxbaum, 315; hierzu auch Frischhut, EWS 2006, 55.

* RL 2005/56/EG iiber die Verschmelzung von Kapitalgesellschaften aus verschiedenen Mitgliedstaaten,
ABIL. L 310 vom 25.11.2005, S. 1 ff.

? So die Begriindung der Kommission zu ihrem Vorschlag fiir eine Richtlinie iiber die Verschmelzung von
Kapitalgesellschaften aus verschiedenen Mitgliedstaaten, Kommissionsdokument KOM (2003) 703 endg.,
vom 18.11.03, S. 2, zu finden im Internet in der Registerdatenbank der Kommission. Diese ist unter folgen-
der Adresse abrufbar: http://europa.eu.int/comm/secretariat_general/regdoc/recherche.cfm?CL=de.
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36 ff.

3 Riesenhuber, NZG 2004, 15, 16 sowie dort insbesondere Fn. 3.



schmelzung vorbereiten.® Der ErlaB der Fusionsrichtlinie stand damit im Zu-
sammenhang mit Art. 293 EGV, der u. a. den Abschluf3 eines Abkommens iiber
die grenziiberschreitende Verschmelzung vorsieht. Die Richtlinie sollte einen
Beitrag leisten, diese Aufgabe, an der schon zum damaligen Zeitpunkt mehrere

. 7 .
Jahre gearbeitet worden war,’ zu erleichtern.®

2.  Erster Vorschlag fiir eine Richtlinie iiber die grenziiberschreitende
Verschmelzung
Nachdem jedoch keine Einigung iiber den Abschluf3 eines solchen Abkommens
erzielt werden konnte, schlug die Kommission im Jahr 1985 eine Richtlinie
iiber die grenziiberschreitende Verschmelzung von Aktiengesellschaften vor.’
Andere Kapitalgesellschaften, wie z.B. die GmbH, waren in diesem Richtlini-
envorschlag nicht beriicksichtigt. Letztlich scheiterte der Richtlinienvorschlag
aber, weil die Frage nach einer Behandlung unterschiedlicher Unternehmens-
mitbestimmungsregelungen bei einer grenziiberschreitenden Verschmelzung
nicht gelost werden konnte.'” Wie eine kritische Stimme in der Literatur hierzu
anmerkte, zeigte der europdische EinigungsprozeB3, da} es fiir die Mitglied-
staaten einfacher war, sich von ihren Wihrungen zu trennen als von ihrer Mit-

bestimmung oder Nichtmitbestimmung abzuweichen."'

3.  Die Fusionsbesteuerungsrichtlinie
Die Fusionsbesteuerungsrichtlinie'” aus dem Jahr 1990 regelt die einheitlichen

steuerrechtlichen Voraussetzungen fiir eine grenziiberschreitende Verschmel-
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® Priester, NJW 1983, 1459.
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zung. Gesellschaftsrechtliche Regelungen fiir einen solchen Vorgang finden
sich in der Richtlinie aber nicht.

4. DieSE-VO

Die Verordnung iiber das Statut der Europiischen Gesellschaft? (SE-VO)
brachte die ersten Regelungen fiir eine grenziiberschreitende Verschmelzung
europdischer Gesellschaften. Nach Art. 2 Abs. 1 1.V.m. Art. 17 SE-VO konnen
sich Aktiengesellschaften aus unterschiedlichen Mitgliedstaaten grenziiber-
schreitend zu einer Europdischen Aktiengesellschaft (Societas Europaea, nach-
folgend ,,SE*) verschmelzen. Moglich wurde dieser erste Durchbruch fiir eine
europdische Regelung der grenziiberschreitenden Verschmelzung nur, weil sich
die Mitgliedstaaten auf einen Kompromif3 in der Mitbestimmungsfrage geeinigt
hatten. Allein die Tatsache, daB hieriiber nach jahrelangen Verhandlungen eine
Einigung erzielt werden konnte, wurde von vielen als ,,Sensation“14 und ,, Mei-
«15

lenstein in der Geschichte des europdischen Gesellschafts- und Arbeitsrechts

empfunden.

5.  Die Verschmelzungsrichtlinie

Hierdurch ermutigt schlug die Europdische Kommission gestiitzt auf Art. 44
EGV am 18.11.2003 die Verschmelzungsrichtlinie vor. Der Richtlinienvor-
schlag war die erste MaBnahme, die die Kommission auf der Grundlage ihres
im Mai 2003 angenommenen Aktionsplans'® zum Gesellschaftsrecht und zur

Corporate Governance in der Europédischen Union vorgelegt hat.

Uber den Richtlinienvorschlag berieten der EU-Ministerrat und das Europii-
sche Parlament im sogenannten Mitentscheidungsverfahren nach Art. 251 EGV,
in dem der Rat mit qualifizierter Mehrheit entscheidet. Nachdem sich der Rat

am 25.11.2004 iiber den Richtlinienvorschlag geeinigt hatte, nahm das Europi-

13 Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 iiber das Statut der Europédischen Gesellschaft (SE), ABI. L 294 vom
10.11.2001, S. 1 ff.; vgl. zur rechtshistorischen Entwicklung die Ausfiithrungen bei Blanquet, ZGR 2002, 20,
21 ff.

" Herfs-Rittgen, NZA 2001, 424,
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' Ausfiihrlich zum Aktionsplan: Hopt, ZIP 2005, 461 ff.



ische Parlament am 10.05.2005 hierzu Stellung und schlug einige Anderungen
vor."” Auf Grundlage dieser Anderungsvorschlige wurde die Verschmelzungs-
richtlinie am 19.09.2005 vom Rat verabschiedet. Die Richtlinie wurde am
25.11.2005 im Amtsblatt der EG verdffentlicht. Nach Art. 20 der Verschmel-
zungsrichtlinie (im folgenden auch ,,VRL* genannt) trat die Richtlinie am 20.
Tag nach ihrer Veroffentlichung, also am 15.12.2005, in Kraft. Zwei Tage zu-
vor, am 13.12.2005, ,,iiberholte “I8 der EuGH die Verschmelzungsrichtlinie, als
er in der Rechtsache ,,Sevic* entschied, da} eine grenziiberschreitende (Herein-
)Verschmelzung in den Anwendungsbereich der Niederlassungsfreiheit nach
Art. 43, 48 EGV fillt."” Im Gegensatz zur Verschmelzungsrichtlinie begrenzte
der EuGH dabei dieses Recht nicht auf Kapitalgesellschaften.”’ Da sich somit
jedenfalls das Recht auf Durchfiihrung einer grenziiberschreitenden Hereinver-
schmelzung bereits aus der unmittelbar wirkenden Grundfreiheit der Nieder-
lassungsfreiheit ergibt,”' schien mit dem Richterspruch einer der Griinde fiir den
Erlal der Verschmelzungsrichtlinie noch vor ihrem Inkrafttreten zu entfallen.
Die Europdische Kommission lie sich ndmlich beim Vorschlag der Ver-
schmelzungsrichtlinie noch von der Uberzeugung leiten, daB der bisherige
Stand des Gemeinschaftsrechts es einigen Mitgliedstaaten ermogliche, grenz-
iiberschreitende Verschmelzungen nicht zuzulassen.”” Die Verschmelzungs-
richtlinie sollte daher dazu dienen, komplizierte und kostspielige juristische
Hilfskonstruktionen entbehrlich zu machen, mit denen in der Praxis bislang
grenziiberschreitende Unternehmenszusammenschliisse erreicht wurden.” Ge-

sellschaften, die sich grenziiberschreitend zusammenschlieBen wollten, denen

7 Dokument des Européischen Parlaments, P6_TA-PROV(2005)0166, vom 10.5.2005, zu finden im Internet
unter: http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?0bjRefld=96033&language=DE.
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CII'lb.
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aber eine grenziiberschreitende Verschmelzung rechtlich nicht méglich zu sein
schien, wihlten z.B. als Ausweg die Liquidation der einen Gesellschaft, nach-
dem diese zuvor ihr Unternehmen in die andere Gesellschaft eingebracht hat-
te.”* Jedoch ist die Verschmelzungsrichtlinie trotz der Entscheidung ,,Sevic
selbst dann nicht iiberfliissig geworden, wenn man der Auffassung ist, die Nie-
derlassungsfreiheit gewdhrleiste sowohl die Herein- als auch die Heraus-
verschmelzung. Die Entscheidung des EuGH 146t namlich offen, welche Ver-
fahrensanforderungen die Mitgliedstaaten an eine grenziiberschreitende Ver-
schmelzung stellen diirfen.” Die Bedeutung der Richtlinie liegt daher vor allem
darin, daB} sie fiir die Verschmelzung von Kapitalgesellschaften ein einheit-
liches Verfahren vorgibt.”® Dies erleichtert nicht nur die grenziiberschreitende

Verschmelzung innerhalb der EU, sondern senkt auch die Transaktionskosten.

Die Mitgliedstaaten miissen die Verschmelzungsrichtlinie bis Dezember 2007
in nationales Recht umsetzen (Art. 19 Abs. 1 VRL). In Deutschland ist dies be-
reits geschehen. Am 29.12.2006 trat das ,, Gesetz iiber die Mitbestimmung der
Arbeitnehmer bei einer grenziiberschreitenden Verschmelzung (MgVG)“ in
Kraft.”” Dieses dient der Umsetzung der Richtlinienvorschriften iiber die Unter-
nehmensmitbestimmung. Fiir die Umsetzung der gesellschaftsrechtlichen Rege-
lungen der Verschmelzungsrichtlinie folgte das Zweite Gesetz zur Anderung
des Umwandlungsgesetzes™, das am 25.4.2007 in Kraft trat. Aufgrund dieses
Gesetzes wurde im Zweiten Teil des Zweiten Buches des Umwandlungsgeset-
zes nach dem Neunten Abschnitt ein neuer Zehnter Abschnitt mit dem Titel
,, Grenziiberschreitende Verschmelzung von Kapitalgesellschaften* angefiigt.
Der Zehnte Abschnitt enthélt 12 Paragraphen (§§ 122 a — 122 1 UmwQ), in de-
nen die Besonderheiten der grenziiberschreitenden Verschmelzung geregelt
werden. Im iibrigen finden die allgemeinen Verschmelzungsregelungen des

Umwandlungsgesetzes Anwendung finden (§ 122 a Abs. 2 UmwG).

*Vgl. Leisle, ELF 2004, 153; Philipp, EuZW 2005, 355.

» Leible/Hoffmann, RIW 2006, 161, 164; Oechsler, NJW 2006, 812.

*° Grohmann/Gruschinske, GmbHR 2006, 191, 194.

*’ BGBL. Teil I, Nr. 65 vom 28.12.2006, S. 3332 ff. (im folgenden auch , Mitbestimmungsumsetzungsgesetz"
genannt).

* BGBL. Teil I, Nr. 15 vom 24.4.2007, S. 542 ff.



Auf die Umsetzungsregelungen im Mitbestimmungsumsetzungsgesetz und
Umwandlungsgesetz wird im weiteren Verlauf der Untersuchung nur insoweit
eingegangen, wie diese von den Vorgaben der Verschmelzungsrichtlinie abwei-
chen, von einer in der Richtlinie enthaltenen Erméichtigung Gebrauch machen
oder aus einem sonstigen Grund fiir die Untersuchung der Richtlinie von be-

sonderem Interesse sind.

II. Beweggriinde fiir eine Verschmelzung

Als Beweggriinde fiir eine Verschmelzung kommen im Zeitalter der Glo-
balisierung verschiedene Motive in Betracht. Zunichst ist die Konzentration
von Kriften zu nennen, die zu einem Ausbau der vorhandenen wirtschaftlichen
Machtstellung fiihrt. Personelle, sachliche, organisatorische und vertriebstech-
nische Ressourcen konnen nach einer Verschmelzung gebiindelt und Synergie-
effekte effektiv genutzt werden.” Hierzu zihlen auch die gemeinsame Nutzung
und Vermarktung von Patentrechten.”® Konzerninterne Verschmelzungen sind
oft der Abschluf} einer stufenweisen Anniherung zweier Gesellschaften. Die
Anndhrung beginnt mit dem Erwerb einer Beteiligung, auf deren Grundlage ein
sog. faktisches Konzernverhiltnis begriindet wird. Dieses Verhiltnis wird dann
haufig mit dem Abschlufl eines Beherrschungsvertrages zu einem sog. Ver-
tragskonzern erweitert. Die Anndherung wird schlieBlich durch die Verschmel-
zung vollendet.”' Hintergrund fiir das konzerninterne Verschmelzen einer Toch-
tergesellschaft auf die Muttergesellschaft (sog. upstream merger) oder einer
Muttergesellschaft auf die Tochtergesellschaft (sog. downstream merger) ist
das Bestreben, die Verwaltungskosten mehrstufiger Strukturen zu reduzieren
(Management-, Jahresabschluf3-, Priifungskosten).32 Auch steuerliche Griinde
konnen eine Rolle spielen. So kann z.B. die gemeinsame Nutzung von Verlust-
vortrigen zu einer steuerlichen Optimierung fithren.” SchlieBlich kann das Mo-
tiv einer borsennotierten Gesellschaft fiir eine Verschmelzung auch darin lie-

gen, sich von der Borse zuriickziehen zu wollen (sog. going private). Dabei ist

* Hirte, Kapitalgesellschaftsrecht, Rn. 6.107.

30 Sagasser/Kodderritzsch, Umwandlungen, I Rn. 1.
*! Kiiting, BB 1994, 1383.

32 Sagasser/Kodderritzsch, Umwandlungen, I Rn. 2.
¥ Semler/Stengel, UmwG, § 2 Rn. 20.



die Verschmelzung einer borsennotierten auf eine nichtborsennotierte Gesell-
schaft sogar die gebriuchlichste Riickzugstechnik.’ Ein Riickzug von der Borse
hat fiir das betroffene Unternehmen z.B. den Vorteil, da nach dem Riickzug
die mit der Borsennotierung verbundenen strengen Publizititsvorschriften nicht
mehr eingehalten werden miissen. Diese werden besonders deswegen als nach-
teilig empfunden, weil befiirchtet wird, da3 die zu verdffentlichenden Informa-
tionen konkurrierenden Unternehmen, die nicht borsennotiert sind, Wettbe-
werbsvorteile verschaffen kénnen.” Daneben wird der Riickzug von der Borse
auch als Moglichkeit geschitzt, einen (aus Sicht der Unternehmensleitung)

feindlichen Ubernahmeversuch abzuwehren.¢

Im Rahmen einer grenziiberschreitenden Verschmelzung konnen neben diese
Erwagungen zusitzliche Motive treten. Die grenziiberschreitende Verschmel-
zung eroffnet einer Gesellschaft den Zugang zu einer anderen Rechtsordnung.
Hieraus kann sich z.B. ein groBerer gesellschaftsrechtlicher Gestaltungsspiel-
raum ergeben.”’ Durch eine grenziiberschreitende Verschmelzung konnen die
an der Verschmelzung beteiligten Gesellschaften also beeinflussen, welcher
Rechtsordnung die aus der Verschmelzung hervorgehende Gesellschaft unter-

liegt.

ITI. Wirtschaftliche Alternativen

Unternehmenskonzentration 148t sich auch auf anderem Wege als durch Ver-
schmelzung erreichen. In Betracht kommt der Unternehmenskauf im Wege des
Vermogenskaufs. Alternativ zu einem solchen Barkauf kann ein Unternehmen
als Sacheinlage gegen Anteilsgewidhrung eingebracht werden. Im Gegensatz zur
Verschmelzung erfolgen derartige Eingliederungen im Wege der Einzelrechts-
nachfolge. Der urspriingliche Unternehmenstriger bleibt in beiden Fillen er-
halten. Das hat den Vorteil fiir die iibernehmende Gesellschaft, da} sie im Ge-

gensatz zur Verschmelzung (Gesamtrechtsnachfolge) nicht die Haftung fiir

3* Richard, BB 1999, 1613, 1615; Schwichtenberg, DStR 2001, 2075, 2076.
» Schwichtenberg, DStR 2001, 2075.
3 Schwichtenberg, DStR 2001, 2075.
37 Vgl. Hirte/Biicker, Grenziiberschreitende Verschmelzungen, § 3 Rn. 17 ff.



samtliche Verbindlichkeiten der iibertragenden Gesellschaft iibernimmt. Auf
der anderen Seite trigt die iibernehmende Gesellschaft bei einer solchen Akqui-
sition das wirtschaftliche Risiko einer Fehlinvestition allein, widhrend bei einer
Verschmelzung von gleichberechtigten Gesellschaften die Konsequenzen eines
MiBerfolgs von allen Beteiligten gemeinsam getragen werden.”® Die Ver-
schmelzung mit ihrer Ausgestaltung als Gesamtrechtsnachfolge ist auch des-
wegen interessant, weil eine formliche Liquidation der iibertragenden Gesell-
schaft nicht erforderlich ist. Diese Vereinfachung ist gerade bei einer Unter-

. . . .13
nehmenskonzentration innerhalb eines Konzerns von Vorteil.*

38 Sagasser/Kodderritzsch, Umwandlungen, I Rn. 11.
¥ Sagasser/Kodderritzsch, Umwandlungen, I Rn. 9.



