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gehenden Regelungen der Durchfihrungsmafnahmen
zur TransparenzRL decken?,

4., Fazit

Sowohl die ProspekiRL als auch die TransparenzRL
haben die rechtlichen Rahmenbedingungen des euro-
pdischen Kapitalmarkts erheblich veréindert. Die neuen
Anforderungen fithren zu einer weitreichenden Har-
monisierung. Anders als im Eigenkapitalmarkt, in dem
bereits unabhdngig von Prospekt- und TransparenzRL
meist erhdhte Informations- und Transparenzvorschrif-
ten aufgrund einschlédgiger Bérsenordnungen galten,
miissen Emittenten und anbietende Banken, insbeson-
dere im Primérmarkt flir Fremdkapital, deutlich héhere
Informations- und Transparenzpflichten erfiillen als
dies bis zur Umsetzung der ProspekiRL der Fall war. Es
ist allerdings anzuerkennen, dass sich diese neuen
Pflichten auf international vergleichbarem Niveau be-
wegen. Eine Harmonisierung im europdischen Kapital-
markt auf Basis der jeweils geringsten in einem oder
mehreren Mitgliedstaaten geltenden Anforderungen
war weder zu erwarten noch hétte dies im Hinblick auf
Erwdgungen des Anlegerschuizes internationalen An-
spriichen gentigt. Grundsdtzlich ldsst sich feststellen,
dass die neuen Rahmenbedingungen fiir Emittenten
und Anbieter im Wesentlichen nur zumuthare, zusédtz-
liche Pflichten mit sich bringen, Es bleibt allerdings ab-
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zuwarten, ob sich dies letztlich nach Ablauf der ent-
sprechenden Ubergangsregelungen in Bezug auf die
Anerkennung internationaler Rechnungslegungs-
standards ebenfalls sagen lassen wird.

Durch die europaweite Angleichung dieser Regelun-
gen ist ein weitgehend harmonisierter europaischer
Fremdkapitalmarkt entstanden, der kaum noch natio-
nale Schranken und Hemmnisse aufweist. Die Praxis
zeigt, dass die sich daraus ergebenden neuen Méglich-
keiten von den Marktteilnehmern positiv aufgenom-
men wurden und haufig genutzt werden. Daran ist zu
erkennen, dass die Chancen und Mdaglichkeiten eines
harmonisierten europdischen Marktes die Belastungen
durch die gestiegenen Anforderungen spiirbar {iber-
wiegen.

Es zeigt sich jedoch auch, dass trotz der weitgehen-
den Harmonisierung durch den européischen Richti-
niengeber auch die jeweilige Amtspraxis der national
zustindigen Behérden der Intention des europdischen
Richtliniengebers Rechnung tragen muss. Denn die
neuen eurcparechtlichen Vorgaben fithren nicht nur zu
einem harmonisierten europarechtlichen Kapitalmarkt,
sondern auch zu einem gesieigerten Wettbewerb zwi-
schen den Finanzpldtzen, der nicht unerheblich von der
Amtspraxis der zustdndigen naticnalen Behorden be-
stimmt wird.

% Verordnung (EG) Nr. 1787/20086 vom 4.12.20086, abgedruckt in ABL Nr. L
337 vom 5.12.2006, 8. 17 ff.

Die ,,Sevic~-Entscheidung® des EuGH - ,,sudden death” fiir
Societas Europaea und Richtlinie zur grenziiberschreitenden
Verschmelzung und Wegbereiter fiir grenziberschreitende
Spaltungen?

Von Dr. Susanne Weiss* und Helge-Torsten Woéhlert*, Rechtsanwalte, Miinchen

I. Einleitung

Mit Urteil vom 13.12.2005 entschied der EuGH!, dass
das generelle Verbot der Verschmelzung von Geseli-
schaften, die ihren Sitz in verschiedenen Mitgliedstaa-
ten der Europdischen Union haben, gegen die Nieder-
lassungsfreiheit (Art. 43, 48 EG) verstofit. Mit dieser
bahnbrechenden Entscheidung? erklérte der EuGH die
grenziiberschreitende Verschmelzung innerhalb der
EU fiir zuldssig. Darnit steht fest, dass die Entscheidung
des deutschen Gesetzgebers, mit dem am 1.1.1995 in
Kraft getretenen Umwandlungsgesetz Verschmelzun-
gen nur Rechistrigern mit Sitz im Inland zu ermog-
lichen?®, gemeinschaftsrechtswidrig ist.

Die Folgen des EuGH-Urteils sind in mehrerer Hin-
sicht beachtlich: Zum einen siellt sich die Frage, inwie-
weit aufgrund dieser Enischeidung die Européische
Aktiengesellschaft (Societas Buropaea - ,SE"} iber-
flissig wird, da diese Rechtsform insbesondere ge-
schaffen wurde, um grenziiberschreitende Verschmel-
zungen zu ermoglichen. Des Weiteren ist die Richtlinie
iiber die Verschmelzung von Kapitalgesellschaften aus
verschiedenen Mitgliedstaaten? wohl bereits vor ihrer
Umsetzung in innerstaatliches Recht tberholt. Und
schlieflich ist nach der ,Sevic-Entscheidung” des
BEuGH von der Zuldssigkeit grenziiberschreitender
Spaitungen innerhalb der EU auszugehen, was von er-
heblicher praktischer Bedeutung ist.

il. Die Entscheidung des EuGH vom 13.12.2005

Ausgangspunkt der Entscheidung war folgender
Sachverhall: Ein zwischen der Sevic Systems AG, mit
Sitz in Deutschland, und der Security Vision Concept
SA, mit Sitz in Luxemburg, geschlossener Verschmel-
zungsvertrag sah die Auflésung der Security Vision

* Die Autoren sind Partnerin bzw, Rechtsanwalt verschiedener Kanzleien
in Miinchen.

* EuGH W 2006, 92 = WUB 11 Q. Arl. 43 EG 1.06 H. Merkt/J.-H. Binder,

2 Bereits im Vorfeld wurde die noch anstehende Entscheidung als gleich-
vedeutend mit den £ntscheidungen ,fnspire Art" (EuGiH WM 2003, 2042
=WuB II N. Art. 43 EG 2.04 W. Paefgen), ,Uberseering” (ELGH WM 2002,
2372 = WuB # N. Art, 43 EG 1.03 5. Schmah), ,Lankhorst-Hohorst"
(EUGH Wi 2003, 121 =WuUB X. § 8a KS1G 1.03 S. Sovinz) oder ,Lasteyrie
du Sailiant” {EuGH DB 2004, 686) eingeardnet; vgl. Sinewe, DB 2005,
2061.

¥ \qgl. Begriindung zum Regierungsentwurf, 8T-Drucis. 12/6699, zu § 1
Umw(, die ausfihrt, dass die Beschrinkung der Umwandiungsmég-
lichkeiten auf Rechtstrager mit Sitz im Inland hicht nur in fast allen Fal-
{en geltendem Recht entspreche. Vielmehr solle angesichts der Bemii-
hungen der Européischen Gemeinschaften um eine Regelung grenz-
{barschreitender Vorgénge, insbesondere der internationalen Fusion, ei-
ne Regelung dieses Kompiexes ausdriicklich zurlickgestetit werden,
iUberdies wiirde die Ausdehnung des Umwandiungsgesetzes auf inter-
nationale Falle politisch wie rechtstechnisch erhebliche Probleme auf-
warfen,

4 Richtlinie 2005/56/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
26.10.2005 Uber die Verschmelzung von Kapitalgesellschaften aus ver-
schiedenen Mitgliedstaaten, 10. geselischaftsrechtliche Richtlinie, ABL L
310v. 25.11.2005, 8. 1. Eine Ubersicht Gber den wesentlichen Inhait der
Richtlinie findet sich etwa bei Bayer/Schmidt, NJW 2008, 401 ff. Zum
urspriinglichen Vorschlag der Kommission vom 18.11.2003, Dok-Nr,
KOM (2003), 703; vgl. etwa H.E Miller, ZIP 2004, 1790 ff.; Pluskat, EWS
2004, 1 ff.; Maul/Teichmann/Wenz, BB 2003, 2633 fl.
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Concept SA ohne Abwicklung und die Ubertragung ih-
res Vermogens als Ganzes auf die Sevic Systems AG
vor. Das Amisgericht Neuwied wies den Anirag auf
Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister
mit der Begriindung zurlck, dass § 1 Abs. 1 N 1
UmwG nur die Verschmelzung von Rechtsirdgern mit
Sitz in Deutschland vorsehe. Hiergegen erheb die Se-
vic Systems AG Beschwerde vor dem Landgericht Xo-
blenz. Dieses setzie das Verfahren aus und legte dem
FuGH zur Vorabentscheidung die Frage vor, ob § 1
Abs. 1 Nr. 1 UmwG, der nur eine Umwandlung von
Rechistrigern mit Sifz im Inland vorsieht, gegen die
Niederlassungsfreiheit (Art. 43, 48 EG) verstofit®, Die-
se Frage wurde vom EuGH mit der folgenden Begrin-
dung bejaht:

Die grenziiberschreitende Verschmelzung entspre-
che, wie andere Gesellschaftsumwandlungen, den Zu-
sammenarbeits- und Umgestaltungsbediirinissen von
Gesellschaften mit Sitz in verschiedenen Mitgliedstaa-
ten. Sie stelle somit eine wichtige Modalitdt der Aus-
iibung der Niederiassungsfreiheit dar®. Diese werde
tatsdchiich durch § 1 Abs. 1 Nr. 1 UnwG beschrénkt?,
da eine Verschmelzung als Mittel zur Umwandlung
von Gesellschaften nach dieser Bestimmung unzulds-
sig ist, wenn eine Gesellschaft ihren Sitz nichi in
Deutschland hal. Damit wiirden Gesellschaften bei
innerstaatlichen deutschen und bei grenziiberschrei-
tenden Verschmelzungen unterschiedlich behandelt.
Diese unterschiedliche Behandiung stelle eine Be-
schrankung der Niederlassungsireiheit dar, die nicht
gerechifertigt seié,

Die Beschrankung der Niederlassungsfreiheit kénne
auch nicht damit gerechtfertigt werden, dass bei inner-
staatlichen Verschmelzungen in besonderer Weise die
Interessen von Glaubigern, Minderheitsaktiondren
und Arbeitnehmern geschiitzt seien, und ein solcher
Schutz der vorgenannten interessen bei grenziiber-
schreitenden Verschmelzungen, angeblich, ohne den
vorherigen Erlass spezifischer, gemeinschaftlich har-
monisierter Vorschriften nichi gewdhrleistet seid, Zwar
kénne nicht ausgeschlossen werden, dass zwingende
Griinde des Aligemeininteresses, wie der Schuiz der
Interessen von Glaubigern, Minderheitsgesellschaf-
tern und Arbeitnehmernt?, sowie die Wahrung der
Wirksamkeit der Steueraufsicht und der Lauterkeit des
Handelsverkehrs!!, unter bestimmten Umstdnden und
bei Beachtung bestimmter Voraussetzungen, eine die
Niederlassungsfreiheit beschrdnkende Mafnahme
rechtfertigen kénnten. Eine solche beschrdnkende
MabBnahme sei jedoch nur zuldssig, wenn sie zur Errei-
chung der verfolgten Ziele geeignet ist und nicht Gber
das hinausgeht, was hierzu erforderlich ist!2. Genau
hieran hapere es, wenn in einem Mitgliedstaat die Ein-
tragung der Verschmelzung einer Gesellschaft mit Sitz
in diesem Staat, mit einer in einem anderen Mitglied-
staat anséssigen Gesellschaft in das Handelsregistey
generell verweigert werde. In diesem Fall wirden
grenziiberschreitende Verschmelzungen auch dann
verhindert, wenn keine der vorgenannten zwingenden
Griinde des Allgemeininteresses bedroht seien. Eine
solche Regelung®® gehe tber das hinaus, was zur Er-
reichung der verfolgien Ziele, ndmlich zum Schutz der
besagten Interessen, erforderlich sei', Folglich versto-
Be die generelie Verweigerung der Handelsregister-
eintragung grenzitherschreitender Verschmelzungen
gegen Art. 43, 48 EG, wenn eine solche Handelsregis-
tereintragqung méglich wére, wenn beide an der Ver-
schizelzang beteiligten Gesellschaften ihren Sitz im
gleichen Mitgliedstaat hatten®®,
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Diese, die grenziiberschreitende Verschmelzung zu-
lassende, Enischeidung des BEuGH! hat erhebliche
Auswirkungen sowohl auf die Attraktivitit der Rechts-
form der SE, als auch auf die, eigentlich durch die 10.
gesellschaftsrechtliche Richilinie vorgesehene Rege-
lung der grenziiberschreitenden Verschmelzung und
fiir die Zuldssigkeit grenziberschreitender Spaltungen:

ill. Auswirkung auf die Attraktivitat der SE

1. Wegfall der Hauptmotivation flir die Griindung
einer SE

a) Als ausdriicklich wichtigstes, mit der Rechtsiorm

einer SE verfolgtes Ziel, nennt die Verordnung der EG
fiber das Statui der Europdischen Gesellschait (SE-
VO in ihren Erwagungsgrinden,
,dass eine 8F gegriindet werden kann, um es Gesell-
schaften verschiedener Mitgliedstaaten zu ermdg-
lichen, zu fusionieren oder eine Holdinggesellschaft zu
errichten, und damit Gesellschafien und juristische Per-
gonen aus verschiedenen Mitgliedstuaten, die eigene
Wirischafisiétigheit betreiben, gemeinsame Tochterge-
sellschaften griinden kdnnen. ¢

Die Wahl der Rechtsform der SE, zur Durchfithrung
einer grenziiberschreitenden Verschmelzung, ist durch
das Urteil des EuGH vom 13.12.2005 nicht nur obsolet.
Das Urteil geht auch weit Uber die Méglichkeiten
grenziiberschreitender Verschmelzungen hinaus, die
die SE erméglicht. Gemds Art. 2 Abs. 1 SE-VO steht die
Durchfiihrung grenziiberschreitender Verschmelzun-
gen durch Griindung einer SE lediglick Aktiengeseil-
schaften offen. Demgegentiber wurde durch das ,Se-
vic-Urteil” nicht nur Aktiengesellschaften die grenz-
iiherschreitende Verschmelzung erméglicht, sondern
diese wurde zu Gunsten sdmitlicher Rechtstrager'® fiir
zuldssig erkldrt, denen im betreffenden Mitgliedstaat

5 EuGH WM 2006, 92 Rdn. 5 . = WuB 1l Q. Art. 43 EG 1.08 H. Merkt/J.-
H. Binder.

6 EuGH WM 2006, 92 Rdn. 16 ff, = WuB Il Q. Art. 43 EG 1.06 H. Merkt/J.-
H. Bindet.

! EuGH WM 2008, 92 Rdn. 20 ff. = WulBB Il Q. Art. 43 £G 1.08 H. Merkt/J.-
H. Binder.

EuGH Wi 2006, 92 Rdn. 24 . = WUl i Q. Art. 43 EG 1.08 . Merkt/J.-
H. Binder.

s FuGH Wi 2006, 92 Rdn. 24 ff. = WuB 1i Q. Art. 43 EG 1.06 H. Merkt/J.-

H. Binder,

Vgl. EuGH WM 2002, 2372 Ran. 92 = WuB Il N. Art. 43 EG 103 &.

Sctimahi, JUberseering".

Vgl EUuGH WM 2003, 2042 Rdn. 132 = WuB I N. Art, 43 EG2.04 W Paef-

gen, Lnspire A,

EuGH WM 2008, 92 Rdn. 28 f. = WuB Il Q. Art. 43 £G 1.06 H. Merkt/J.-

H. Binder.

Gemeintist § 1 Abs. 1 Nr. 1 UmwG.

EuGH WM 2006, 92 Rdn. 30 = WuB 1t Q. Art. 43 EG 1.06 H. Merki/J.-H.

Binder.

Anknizpfend an die ,Sevic-Entscheidung® entschied das QLG Minchen

ZIP 2006, 1048, dass ailerdings keine konstitutive Eintragung der Ver-

schmelzung einer GmbH auf eine englische Limited im Register der

Zweigniederiassung in Deutschland mdglich sei.

Ringe, DB 2005, 2605, 26805; C. Schimidt/Maui, BB 2008, 13, 14; Leible/

Hoffmann, RIW 2008, 161, 185 1., wollen nurven einer Zuldssigerklarung

von Hineinverschmeizungen durch den EuGH ausgehen. Wihrend

QOeachsler, NJW 2006, 812, 813 f,, die Frage der Zulassigkeit von Her-

ausverschmelzungen nach dem ,Sevic-Urteil" zumindest ais offen an-

sieht, wird richfigerweise auch von einer Zulissigkeitserkldnmng von Her-

ausverschmelzungen durch den EuGH auszugehen sein; dazu naher

Bayer/Schimidt, 2IP 2005, 210, 211; Bungert, BB 2006, 53, 56, Drygala,

EVWiR 2006, 25, 26; Meilicke/Rabback, GmbiHR 2008, 123, 125 1., Geyr-

halter/\Weber, DSIR 2008, 146, 140 1.; Kalimeyer/Kappes, AG 2008, 224,

226: Sedemund, BB 20086, 519, 521. .

Verordnung (EG) Nr, 2157/2001 des Rates vom 8.10.2001 tper das Sta-

1wt der Europaischen Gesellschaft (S8), ABI. L 2084/1 vor 10.11.2001,

S.1 fh

Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates vom 8.10.2001% {iber das Sta-

tut der Europaischen Geselischatt (SE), ABI. L 2084/1 vom 10.11.2001,

3, 1, 10. Erwiigungsgrund. . o .
19 Umnfasst sind auch ihve mitgliedstaatlichen, ausldndischen Aquivalente.
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die rein nationale Verschmelzung erdffnet wére, Fir
Hereinverschmelzungen nach Deutschiand bedeutet
dies, dass die grenziiberschreitende Verschmeizung
neben Aktiengesellschaften, samtlichen Kapitalgesell-
schaften, Personenhandelsgeselischaften, Partner-
schaftsgesellschafien, eingetragenen Genossenschal-
ten, eingetragenen Vereinen, genossenschaftlichen
Priifungsverb&nden sowie Versicherungsvereinen auf
Gegenseitigkeit méglich ist®.

b) Auch eine Holdinggesellschaft zu errichien, war
Gesellschaften verschiedener Mitgliedstaaten schon
bisher ochne SE-Griindung méglich, Als bekanntes Bei-
spiel sei auf den 7Zusammenschluss von Rhone-Poulenc
S A. und Hoechst AG zur Aventis S.A. im Jahre 1999
verwiesen, der mittels einer komplexen Holdingstruk-
tur verwirklicht wurde?!, Ferner bestand auch schon
bislang fiir die Griindung einer gemeinsamen Tochter-
gesellschaft durch Geselischaften verschiedener Mit-
gliedstaaten keine Notwendigkeit, eine SE zu griinden.
Nach dem ,Sevic-Urteil” sind nun jedoch noch weitere
Moglichkeiten zur Durchfthrung der vorgenannten,
grenziiberschreitenden Umstrukturierungen hinzuge-
kommen, die gegen die Griindung einer SE sprechen:

Nach dem ,Sevic-Urteil” ist die Grindung der ge-
meinsamen Holdinggesellschaft einer deutschen AG
und einer franzésischen S.A. auf folgende Weise mog-
lich: Die deutsche AG kann eine Totalausgliederang auf
eine 100%-ige (bestehende oder neu zu grindende)
Tochter durchfithren?, wodurch die ausgliedernde AG
zur Holding wird. GleichermaSen kann die franzdsische
S.A. eine Ausgliederung (. apport partiel d ‘actif "y durch-
fiithren®, wodurch sie ebenfalls zur Holding wird. Nach
dem ,Sevie-Urteil” des EuGH kénnen nun die deutsche
Holding-AG und die franzosische Holding-S.A. eine
grenziiberschreitende Verschmelzung durchfiihren, s0
dass im Ergebnis eine gemeinsame Holdinggesellschaft
errichtet wird. Auch hier gilt, dass das LSevic-Urteil”
sehr viel mehr ermoglicht, als eine SE-Grimdung. 3o
steht die vorbeschriebene Umstrukiurierung samtlichen
Rechistragern offen, die nach nationalem Recht inner-
staatliche Spaltungen bzw, Varschimelzungen durchfith-
ren kénnen. Sonstige Rechtstriger, wie beispielsweise
Personengesellschaiten, milssten sich hingegen im Fall
giner SE-Griindung zunachst in eine Aktiengesellschaft
oder Gesellschaft mit beschrankter Haftung umwan-
deln, sofern ihnen dies nach nationalem Recht moglich
ist, damit sie eine Holding-SE griinden dlirfen®.

Auch fiir die Grindung einer gemeinsamen Tochter-
gesellschaft, den dritten gesetzgeberischen Haupt-
grund zur Griindung einer SE?, ergibt sich fiir Gesell-
schaften verschiedener Mitgliedstaaten nach dem , Se-
vie-Urteil” ein zusitzlicker, neuer Weg: So kénnen bei-
spieisweise eine deutsche AG und eine franzdsische
S.A., durch grenziiberschreitende Spaltung?, eine ge-
meinsame Tochtergeselischaft griinden. Dies kann z.B.
durch Grindung einer gemeinsamen deutschen Toch-
ter, oder einer franzdsischen Tochter mittels Ausgliede-
rung? bzw. ,apport partiel d'actif " erfolgen.

c) Als Zwischenergebnis ist somit festzuhalten: Samt-
liche, vom Gesetzgeber im 10. Erwigungsgrund der
SE-VO als wichtigste Grilnde genannten Motivationen
fiir die Gritndung einer SE, sind spétestens nach dern
,Sevic-Urteil” des EuGH Makulatur. Mehr noch: Die
Spielrdume, grenziberschreitende Umstrukturierun-
gen mittels einer SE durchzuflihren, sind sogar gerin-
ger als diejenigen, die durch das «Sevic-Urteil” erdifnet
worden sind. Im Folgenden ist daher der Frage nach-
zugehen, welche Grinde ,nach Sevic” noch fir die
Grindung einer SE sprechen konnten.
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2. Verbleiben sonstiger wichtiger Griinde fur die
Griindung einer SE?

a) Als wichtiger Anreiz fiir die Griindung einer SE
wurde immer das Ziel gesehen, mit ihr steuerneutrale,
grenziiberschreitende Verschmelzungen durchiihren
71 kénnen®. Nachdem die Exklusivitdt der SE fiir die
Durchfithrung grenzitberschreitender Verschmelzun-
gen durch die ,Sevic-Entscheidung” jedoch entfallen
ist?, ist auch ihre steuerneutrale Durchfiihrung nicht
mehr an die Rechtsform der SE gebunden:

Bislang fithrte die Ubertragung des Vermbgens eines
deutschen Rechtstragers auf einen ausldndischen
Rechistrager zu einer Aufdeckung stiller Reserven und
damit zu einem steuerbaren Aufgabegewinn®. Am
17.2.2005 wurde jedoch die Richtlinie®® zur Anderung
der steuerlichen Fusionsrichtlinie aus dem Jahre 1990%
verabschiedet. Mit Umsetzung dieser beiden Richtli-
nien durch das am 13.12.2006 in Kraft geiretene Gesetz
{iber steuerliche BegleitmaBnahmen zur Einfihrung
der Buropdischen Geselischaft und zur Anderung wei-
terer steuerrechtlicher Vorschriften (SEStEG) wurde bei
grenziiberschreitenden Verschmelzungen eine steuer-
neutrale Verschmelzung insoweit moéglich, als stille Re-
serven eines deuischen tibertragenden Rechistragers
durch die Verschmelzung einer spateren inlandischen
Besteuerung nicht entzogen werden™. Dies ist jedoch

20 ygl, § 3 Abs, T UmwG; dazu Stratz, in: Schmitt/Hortnagl/Stratz, Umw,
4, Aufl., § 3 Ran. 6 fi.; Fronhéfer, in: Wittmann/Mayer, UmwG, § 3 Rdn.
5 #.: Lutter/Drygala, in; Lutter, Umw@, 3. Aufl., § 3 Rdn. 6 ff.

7um rechtlichen Ablauf dieses Zusammenschiusses siehe ausfithrlich
Hoffmann, NZG 1999, 1077 ff.

Méglich ist eine Ausgliederung sowohl gemal § 128 Abs. 3 UmwG
mittels partielier Gesamtrechtsnachfolge als auch nach den ailgemeinen
Regeln mittels Einzelrechtsnachfolge,

Auch im franzésischen Recht bestent fir die Ausgliederung {,apport par-
tiel d’actif) die Wahimagtichkeit zwischen der Durchfithreng mitte!s {par-
tielier) Gesamirechtsnachfolge und Einzelrechtsnachfolge, vgl. Art, 236-
22, 236-24 Code de Gommerce; ndher dazu Jeantin, J-Cl soc., Fasc,
i84-10 Nr. 7;Cass. com., 16.2.1988, Bull. civ. IV, n® 69; Pelites affiches
1988, n° 23, note Moretti; JCP 1988, éd. E., |, 15177, obs. Caussain ot
Viandier; BT[> com. 1986, 5. 639, obs. Reinhard,

Vgl. Art. 2 Abs. 2 SE-VO.

Vgl oben Fn. 18.

Maher zur Zuldssigkeit grenziiberschreitender Spaltungen als Konse-
guenz des JSevic-Urteils" unten unter Ziffer V.

Vgi. oben Fn. 22,

Vgi. oben Fn. 23,

vgl. Nagel, DB 2004, 129%; Horn, DB 2006, 147, 1562 f.; lhrig/Wagner,
8B 2003, 969, 970; Wenz, AG 2003, 185, 100; Schulz/Geismar, DSIR
2001, 1078, 1082 f.

Ebenso entfallt die Exklusivitdt der SE zur Durchfihiung grenziber-
schreitender Verschmeizungen mit Umsetzung der 10, gesellschafts-
rechtlichen Sichtiinie zur grenziberschreitenden Verschmelzung von
Kapitalgesellschaften (oben Fr.. 4},

Vgl DAV-Handelsrechtsausschuss Nr, 5/05; Sedemund, BB 20086, 519,
521, A.A., d.h, schon bisher tir Steuerneutralital, Leible/Hoffmann, RIW
2006 161, 165; Lutter/Drygala, in: Lutter, UmwG, 3. Aufl, § 1 Ren. 8,
nach deren Ansicht die fiir grenziiberschreitende Verschmelzungen von
ciner Steuerneutraiitst ausgehende steuerliche Fusionsrichtlinie von
1990 (Richtlinie $0/434/EWG des Rates vom 23,7.1990 liber das ge-
meinsame Steuersystem fur Fusionen, Spaltungen, die Einbringung von
Unternehmensteilen und den Austausch von Anteiten, die Geselischaf-
ten verschiedener Mitgliedstaaten betreffen, ABL L 225 v. 20.8.1980,
S. 8) auch ohne Umsetzung unmittelbar anwendbar war.

Richtlinie 2005/19/EG des Rates vom 17.2.2005 zur Anderung der Richt-
linie 90/434/EWG Ober das gemeinsame Steuersystem fUr Fusionen,
Spaltungen, die Einbringung von Unternehmensteilen und den Aus-
tausch von Anteilen, die Geselischaften verschiedener Mitgliedstaaten
betreffen, ABI. L 58v. 43,2008, 8. 19 ff.

Vgl oben Fn. 31,

Vgi. Gesetz Uber steuverliche BegleitmaBnahmen zur Einfiihrung der Eu-
ropéischen Gesetlschaft und zur Anderung weiteter steuerrechtlicher
Vorschriften (SEStEG) vom 7.12.2006, BGBI. |, S. 2782; dazu Blumen-
berg/Lechner, BB 2008, Special Nr. 8, 25 ff. Weiter gehend Sedemund,
BB 2006, 519, 521 f., der es als Konsequenz der ,Sevic-Entscheidung”
ansieht, dass grenziberschieitende verschmelzungen steuerneuiral
nicht riur fiir Gesellschaften miglich sind, die in den Anwendungsbereich
der Richtiinie 2006/19/EG des Rates vom 17.2.2005 zur Anderung der
Eusionsrichtlinie {vgl. oben Fn. 32) fallen, d.h. Karperschaftssubjekte,
Vielmenr sotlen nach Sedemund ais ,Parallelwertung” aus der ,Sevic-
Entscheidung” alle die Gesellschaften steuerneutral grenziiberschrei-
tende Verschmelzungen durchfihven konnen, die unter den Schutzbe-
reich des Art. 48 EG failen, und zwar unter den gleichen Bedingungen
wie vergleichbare inlindische Rechistrédger.
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nicht an die Durchithrung einer grenziberschreiten-
den Verschmelzung mittels SE-Griilndung gebunden.
Vielmehr ergibt sich diese Folge immer dann, wenn an
Verschmelzungen Gesellschaften aus zwei oder mehr
Mitgliedstaaten beteiligt sind3, Damit besteht auch
steuerrechtlich kein Anreiz zur Griindung einer SE.

b) Ferner bietet auch die Zielsetzung, zukinftig eine
Sitzverlegung grenziiberschreitend steuerneutral vor-
nehmen zu kénnen, keinen Anreiz mehr fir die, chne-
hin nur Aktiengesellschaften erdfinete, Umwandlung
in eine SE. Zwar besteht mit Umsetzung der am
17.2.2005 verabschiedeten Richtiinie¥ zur Anderung
der steuerdichen Fusionsrichtlinie aus dem Jahre 1890%
sowie mit Umsetzung der steuernlichen Fusionsrichtiinie
aus dem Jahre 990 flir eine SE mit Sitz in Deutschland
die Maglichkeit, diesen unter bestimmten Vorausset-
zungen steuerneutral in einen anderen Mitgliedstaat
verlegen zu kénnen®. Ein nur gradueil unterschiedli-
ches Ergebnis lieBe sich aber aufgrund des ,Sevic-Ur-
teils* auch auf andere Weise, d.h. ohne vorherige Um-
wandlung der Aktiengesellschaft in eine SE, erzielen:
Die deutsche Aktiengesellschaft miisste sich lediglich
auf eine (bestehende, bzw. noch zu griindende) Toch-
tergesellschaft mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat
verschmelzen, Im Ubrigen wird sich diese Frage spé-
testens mit Erlass und Umseizung der (14, gesell
schaftsrechtlichen) Richtlinie zur grenziiberschreiten-
den Sitzverlegung vollends erledigt habeni®.

¢} Damit bleiben im Wesentlichen als Argumente fiir
die Grindung einer SE Erwdgungen wie die Schaifung
giner ,europdischen Marke", die auch psychologisch
einen ,Merger of Equals” vereinfacht. Ferner lsst die
SE die Notwendigkeit von Tochtergesellschaften in den
verschiedenen Mitgliedstaaten entfallen, ldsst vielmehr
Zweigniederlassungen geniigen, und ermoglicht somit
schlankere Strukturen, bei denen nach verbreiteter
Auffassung geringere Verwaltungs- und Rechtskosten
erwartet werdend?. Qb dies zutrifft oder noch fir eine
Attraktivitit der SE ausreicht, mag bezweifelt werden.

IV. Auswirkung auf die Richtlinie zur grenziiber-
schreitenden Verschmelzung (10. gesell-
schaftsrechtliche Richtlinie)

Auch die am 15.12.2005 in Kraft getretene Richtlinie
iiber die Verschmelzung von Kapitalgesellschaften aus
verschiedenen Mitgliedstaaten {10. gesellschaftsrechtli-
che Richtlinie)®? kann als ,Opfer” der ,Sevic-Enischei-
dung" bezeichnet werden, da sie hinter ihr zurtick bleibt:

1. Limitierung des persénlichen Anwendungsbereichs
der Richtlinie

Der Regelungshereich der Richtlinie beschrénkt sich
gemal Art. 1 auf die grenziiberschreitende Verschmel-
zung von Kapitalgesellschaften aus verschiedenen EU-
Mitgliedstaaten. Nicht berticksichtigt wird die grenz-
iiberschreitende Verschmelzung von Personenhandels-
gesellschaften, Partnerschaftsgeselischaften, eingetra-
genen Genossenschaften, eingetragenen Vereinen, ge-
nossenschaftlichen Prifungsverbénden sowie Versi-
cherungsvereinen auf Gegenseitigkeit. Damit ermog-
licht die 10. gesellschaftsrechtliche Richilinie, jeden-
falls in Bezug auf das deutsche Umw@G, nicht in glei-
chem Umfang die Verschmelzung zwischen Rechtstra-
gern aus verschiedenen Mitgliedstaaten, wie dies
Rechistragern aus einem gleichen Mitgliedstaat még-
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lich ist*. Genau diesen Gleichlauf der Verschmel-
zungsmbglichkeiten, bei innerstaatlichen und grenz-
iberschreitenden Verschmelzungen, fordert jedoch das
,Sevie-Urteil” aus dem Gesichtspunkt der Niederlas-
sungsfreiheit, Folge ist, dass die Moglichkeiten zu
grenziiberschreitenden Verschmelzungen nach dem
.Sevic-Urteil” den Regelungskanon der 10. gesell-
schafisrechilichen Richilinie deutlich hinter sich lassen.
Sollte sich daher der deutsche Gesetzgeber auf die blo-
e Umsetzung der 10. gesellschaftsrechtlichen Richtlinie
beschranken und die Miglichkeiten zur Durchilhrung
grenziiberschreitender Verschmelzungen nicht auf sdmt-
liche Rechtstriger erweitern, denen eine innerstaatliche
Verschumelzung moglich ist, {bzw. auf deren Mitglied-
staafliche, ausléndische Aquivalente), so kéime es zu ei-
nem nicht hinnehmbaren Dualismus fiir die Durchfith-
rung grenziberschreitender Verschmelzungen®®: Im Rah-
men des Anwendungsbereichs der 10. geselischaftlichen
Richtiinie, d.h. in Bezug auf Kapitalgeselischaften, wir-
den grenzitberschreitende Verschmelzungen nach den
Regeln der 10, gesellschaftsrechtiichen Richflinje durch-
gefiihrt, Fiir sonstige Rechtstrdger, denen nach nationa-
lem Recht ebenfalls eine innerstaatliche Verschmelzung
méglich ist, z.B. gemaf § 3 Abs. 1 UmwG Personenge-
sellschaften, stinde fiir transnationale Verschmelzungen,
aufgrund der ,Sevic-Entscheidung”, der allgemeine Weg
#iber die europdische Niederlassungsfreiheit offen®, Da
letzterer Weqg jedoch zahlreiche Rechisunsicherheiten
birgt??, sollte der deutsche Gesetzgeber unbedingt Rege-
lungen im Umw®G nicht nur fir die grenziiberschreitende
Verschmelzung von Kapitalgesellschaften, sondern fir
simtliche, national 1.5.4. § 3 Abs. 1 UmwG verschmel-
zungstahige, Rechtstrager schaffen. Gegenwartig tut der
deuische Gesetzgeber genau dies jedoch nicht. Obwobhl
er in der Begrindung zum Regierungsentwurf vom
12.10.2006 eines ,Zweiten Gesetzes zur Anderung des
Umwandlungsgesetzes”®#® vorgibt, die Anforderungen
aus dem ,Sevic-Urteil” erfiillen zu wollen*?, regelt er in
§ 122b des Regierungsentwurfes des vorgenannten Ge-
setzes lediglich die Verschmelzung von Kapitalgesell-
schafteni.S.d. Art. 2 Nr. 1 der 10. gesellschaftsrechtlichen
Richtlinte. Hier besteht Nachbesserungsbedarf,

% Art. 1 Nr. 2 der Richtlinie 2005/19/EG des Rates vom 17.2.2005 {vgl,
oben Fn. 32) i.Mm. Art. 1a der Richtiinie 90/434/EWG des Rates vom
£23.7.1990 {vgl. oben Fn. 31).

® Vgl Art. 2 Abs. 4 SE-VO,

¥ Vgl. oben Fn. 32.

% Vgl. oben Fn. 33.

3% Vgl At 1 Nr. 12 der Richtlinie 2005/19/EG des Rates vom 17.2.2005

(vgl. oben Fn. 32) LVm. Art. 10b der Richtiinie 90/434/EWG des Rates

vom 23.7.1880 {vgl. oben Fn, 31). Zur Umsetzung durch das SESIEG (vgl.

oben Fn. 34) Blumenberg/Lechner, BB 2006, Special Nr. 8, 25 ff.

Vgl. auch Drygafa, EWIR 2006, 25, 26, ) )

ai Vgl zum Verentwurf der 14. geselischaftsrechtlichen Richtlinie vom

20.4.1997, abgedruckt in: ZIP 1997, 1721, Hommelhoff/Hopt/Lutter/

Odersky/Wiedemann, ZGR 1999, Heft 1 und 2; Neye, GmbHR 1997, R

181.

Vygl. Kalimeyer, AG 2003, 197, 202; Blanguet, ZGR 2002, 20, 48; Bun-

gert/Beier, EWS 2002, 1, 8, Schéfer, Europiisches Unternehmensrecht,

8. 61, 63; Buchfieim, e Europiische Aktiengeselischaft und grenz-

{iberschreitende Konzernverschmelzung, S. 235; vgl. auch FAZ,

13.9.2005, S. 21 sowie FAZ, 26.10.2004, 3. 20.

Vgl oben Fn. 4.

4 ygl. § 3 Abs, 1 UmwG; dazu niher Stratz, a.8.0.{Fn. 20}, § 3Rdn. 6 ff;

Fronhéfer, a.a.0. {Fn. 20), § 3 Rdn. 5 1f,; Lutter/Drygala, a.a.0. (Fn. 20),

§3 Rdn. 6 ff. , ‘

Im Ergebnis so auch Bayer/Schmict, NJW 2006, 401; nicht so weit ge-

herd wohl Teichmann, ZIP 2006, 355, 362. .

Zur Frage des praktischen Ablaufs grenziiberschrenender Verschmel-

zungen nach ,Sevic®, jeweils m.w.N., Bungert, BB 2008, 53, 84 ff.; Telch-

mann, ZiP 2006, 355, 360 f. .

Vgl. Teichmann, ZIP 2006, 355, 360 {.; Bayer/Schmidt, NJW 2006, 401;

Bayer/Schmiat, ZIP 2006, 210, 212 f.; Bungerl, BB 2006, 53, 54 ff.

Bi-Drucks, 16/2819 vom 12,10.2006. . .

Begrindung zum Regierungsentwurf vom 12.10.2006 eines RLweiten

Gesetzes zur Anderung des Umwandlungsgesetzes”, unter ,A. Allge-

meiner Teil" {vgl. oben Fn. 48).
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2. Limitierung des sachlichen Anwendungsbereichs
der Richtlinie

Ferner ist die 10, geseilschafisrechtliche Richtlinie,
spétestens nach der ,Sevic-Entscheidung”, auch im
Hinblick auf ihren sachlichen Anwendungsbereich, als
unzuldnglich anzusehen®. Aus der ,Sevic-Enischei-
dung” isst sich, wie noch ndher ausgefiihrt wird®, die
Zuldssigkeil von Spaltungen zwischen Gesellschaften
verschiedener Mitgliedstaaten entnehmen. Die sachli-
che Beschrdnkung der 10. gesellschaftsrechtlichen
Richtlinie auf grenziiberschreitende Verschmelzungen,
unter Ausklammerung grenzilberschreitender Spattun-
gen, ist sornit nicht zu rechifertigen. Auch hier sollte der
deutsche Gesetzgeber bei seiner geplanten Novelle des
UmwG eingreifen und Regelungen zur Durchitihrung
grenzlberschreitender Spaltungen vorsehen. Im ge-
genwiértigen Regierungsentwurf vom 12.10.2006 eines
«Zweiten Geselzes zur Anderung des Umwandlungs-
gesetzes” fehlen solche Regelungen véllig.

V, Erbffnung grenziiberschreitender Spaltungen

Weitere, bahnbrechende Konsequenz der ,Sevic-
Entscheidung” ist, dass nunmehy von einer Zuldssigkeit
grenziiberschreitender Spaltungen ausgegangen wer-
den muss. Grund ist, dass sich die Erwédgungen des
EFuGH zur Zulassung grenziiberschreitender Ver-
schmelzungen aufgrund der Niederlassungsfreiheit
vollstindig auch auf die Durchfithrung grenziber-
schreitender Spaltungen Ubertragen lassen®,

1. Die Wertungen des EuGH

Der EuGH hat in seinem Urteil vom 13.12,2005 aus-

driicklich ausgefiihit, dass grenziiberschreitende Spal-
tungen in gleichem MaBe in den Anwendungsbereich
der Niederlassungsfreiheit fallen wie grenziberschrei-
tende Verschmelzungen®:
«Grenziiberschreitende Verschmelzungen enisprechen
wie andere Gesellschaftsumwaendlungen den Zu-
sammenarbeils- und Umgestaliungsbedirfnissen von
Gesellschaften mit Sitz in verschiedenen Mitgliedstaa-
ten,”

Ebenso lassen sich die Erwégungen des EuGH zur Be-
schrankung der Niaderlassungsfreiheit im Falle einer
Nichtzulassung grenziiberschreitender Verschmelzun-
gen eins zu eins auf grenziiberschreitende Spaltungen
iberiragen®. So gilt auch fiir grenziltberschreitende Spal-
tfungen innerhalb der EU, dass deren Nichizulassung ei-
ne die Niederlassungsfreiheit beschrénkende, unter-
schiedliche Behandlung von Gesellschaften darstellen
wiirde, je nachdem, ob es sich um eine innerstaatliche
oder eine grenziiberschreitende Spaltung handelt.

Schliefilich ist auch die Begrindung des ExGH dafur,
dass die vorgenannie Beschrankung vor dem Licht der
Niederlassungsfreiheit nicht zu rechtfertigen ist, nicht
nur auf die grenziberschreitende Verschmelzung be-
schrankt, sondern trdgt ebenso fiir die grenziber-
schreitende Spaltung. Gibt es keine zwingenden Griin-
de des Allgemeininteresses, wie den Schutz der Inter-
essen von Gldubigern, Minderheitsgeselischaftern und
Arbeitnehmern, die eine generelle Verweigerung der
Zulassung grenziiberschreitender Verschmelzungen
rechifertigen®, so verhdlt sich dies bei grenziber-
schreitenden Spaliungen nicht anders: Auch bei grenz-
#iberschreitenden Spallungen ist denkbar, dass diese
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die vorgenannten Allgemeininleressen in keiner Weise
gefdhrden. Ein generelles Verbot grenziiberschreiten-
der Spaltungen wiirde damit in gleicher Weise wie ein
generelies Verbot grenziiberschreitender Verschinel-
zungen iiber das hinausgehen, was zum Schutz der vor-
genannien Allgemeininteressen erforderlich ist,

2. Zulassigkeit von Herein- und Herausspattungen

Nach Ansicht eines Teils der Literatur®, sollen die
vorgenannten Erwdgungen des EuGH allerdings nur
fiir Félie der Hineinspaitung gelten, d.h. fir grenziber-
schreitende Spaltungsvorgéinge mit einem deutschen
Unternehmen als ibernehmenden Rechistrdger. Nicht
hingegen sollen sich nach dieser Meinung die Wertun-
gen des EuGH auch auf Herausspaltungen ubertragen
lassen, d.h. grenziiberschreitende Spaltungsvorgénge
mit einem deutschen Unternehmen als iibertragenden
Rechtstriger. Begrindet wird diese Ansicht im wesent-
lichen damit, dass ansonsten ein Wertungswidersprach
zur ,Daily-Mait-Rechtsprechung” des EuGH?®® entstin-
de’, Nach der ,Daily-Mail-Doktrin” werde die grenz-
tiberschreitende Sitzverlegung aus dem Grindungs-
staat nicht von der Niederlassungsfreiheit erfassi, der
Wegzugstaat kénne somit den Wegzug inléndischer
Gesellschaften verbieten, Es sei kein Grund ersichilich,
warum bei grenziiberschreitenden Spaltungen die
Niederlassungsireiheit den Gesellschafien eine gréfie-
re Mobilitdt als hei der grenziberschreitenden Sitzver-
legung zugestehen sollte®.

Die vorgenannte Ansicht Gbersieht jedoch, dass die
LDaily-Mail-Doktrin®  auf Herausspaltungen nicht
fibertragbar ist. Bine Ubertragbarkeit aul grenziber-
schreitende {Heraus-)Abspaltungen und (Heraus-)Aus-
gliederungen scheidet schon deshalb aus, da bei diesen
der iibertragende inlandische Rechistréger nicht seinen
Sitz ins Ausland verlegt, sondern mit Sitz im Inland fort-
besteht. Es fehit somit bereits an einer grenziliber-
schreitenden Sitzverlegung®.

Aber auch auf grenziberschreitende (Heraus-)Auf-
spaltungen kann die ,Daily-Mail-Dokirin" nicht tGber-
iragen werden. Anders als bei einer reinen Sitzverle-
gung ist bei einer solchen Aufspaltung zwingend nicht
nur ein iniéndischer Rechtsirdger - als lbertragender
Rechtrdger - beteiligt, sondern auch mindesiens ein
ausidndischer Rechtstrdger - als iibernehmender
Rechtstrdger. Eine Verweigerung der {Heraus-}Auf-
spaitung wirde in die Grundfreiheiten des auslidndi-

© So auch schon vor der ,Sevic-Entscheidung DAV-Handelsrechisaus-
schuss Nr. 5/05.

Val. unten Ziffer V.

im Ergebnis ebenso Bungert, BB 2008, 53, 55 1., Kallmeyer/Kappes, AG
2008, 224, 234; Melflicke/Rabback, GmbHR 2006, 123, 126; Geyrhal-
ter/Weber, DSR 2006, 146, 150; auf Hineinspaltungen beschrénkt Leib-
fefHoffmann, RIW 2008 161, 165; ngher zur Diskussion unten unter Zif-
fer 2.

EuGH WA 2008, 92 Rdn. 19 = WuB Il Q. Art. 43 EG 1.06 H. Merkt/J.-H,
Binder.

" Vgl. EUGH WM 2006, 22 Rdn. 22 = WuB |1 G, Art. 43 EG 1,06 H. Merkt/J.-
H. Binder: ,Danach devtschem Recht disses Mittel zur Urmwandlung von
Geselischaften nicht zur Verfiigung steht, wenn eine der Gesellschaften
ihren Sitz in einem anderen Miigliedstaat als der Bundesrepublik
Deutschland hat, begriindet dieses Recht eine unterschiedliche Be-
handiung von Geselischaften nach MafBgabe dessen, ob es sich um el-
ne ignierstaatliche oder um eing grenziiberschreitende Verschmelzung
handeft.”

Vgl. EuGH WM 2008, 92 Rdn. 28 ff. = WuB i Q. Ant. 43 EG 1.06 H.
Merkt/J.-H. Binder.

s Vgi. EuGH, Urteil vom 13.12.2005, Rs. C-114/03, Rdn. 30

& Leible/Hoffmann, RIW 2006, 161, 165 f.

s FuGH, Urtelf vom 27.9.1988, Rs. C-81/87, Slg. 1888, 5483.

% Vgl Leible/Hoffmann, RIW 2008, 161, 166.

% Vgl. LeiblesHoffmann, RIW 20086, 161, 166.

€ Im Ergebnis ebenso Kallmeyer/Kappes, AG 2008, 224, 234.
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schen Gbernehmenden Rechtstrigers eingreifen: In der
Untersagung des Vorgangs lage zugleich das Verbotan
den im Rahmen der Aufspaltung iibernahmewilligen
auslidndischen Rechistridger, das betreffende Vermdgen
zu erwerben®?, Die ,Daily-Mail-Doktrin“ kann daher
(Heraus-)Aufspaitungen nicht entgegenstehen. Dies
ergibt sich auch noch aus einem weiterem Aspekt der
,Sevic-Entscheidung®: Die ,Sevic-Entscheidung” des
BuGH stellt sowohl den iibertragenden als auch den
libernehmenden Rechtstrdger einer grenzilberschrei-
tenden Verschmelzung sowie , andere(r) Gesellschafts-
umwandlungen” grundsétzlich unter den Schutz der
Niederlassungsfreiheit. So postuliert der EuGH im Ent-
scheidungsgrund 19, dass grenziberschreitende Ver-
schmelzungen sowie andere Gesellschaftsumwandlun-
gen ,wichtige Modalitdten der Austibung der Nieder-
Jassungsfreiheit dar(stellen)” und damit ,zu den wirt~
schaftlichen Tétigheiten (gehoren), hinsichtlich deren
die Mitgliedstaaten die Niederlassungsireiheit nach Ar-
fikel 43 EG beachien miissen “®%. Die Beachtlichkeil dex
Niederlassungsfreiheit fir die Milgliedstaaten gilt so-
mit fiir grenziiberschreitende Verschmelzungen sowie
andere Gesellschaftsumwandlungen als solche. Eine
Differenzierung zwischen Herein- und Herausum-
wandlungen erfolgt nicht und ist somit nicht geboten®.
Die ,Daily-Mail-Dokirin” kann daher auch aus diesem
Grund nicht gegeniiber der (Heraus-)Aufspaltung ein-
gewandt werden. Als Ergebnis ergibt sich somit, dass
alle drei vom Umwandlungsgesetz vorgesehenen Spal-
tungsformen - Aufspaltung, Abspaltung und Ausglie-
derung - aufgrund der ,Sevic-Entscheidung” des
BEuGH grenziiberschreitend durchgefihrt werden kén-
nen.

VI. Fazit

Die ,Sevic-Entscheidung” des EuGH erweist sich als
bahnbrechend: Grenziiberschreitende Verschmelzun-

Rechtsprechung

Im Rahmen einer Anlagevermittiung kommt zwischen
dem Anlageinteressenten und dem Vermittier ein Aus-
kunitsverirag mit Haftungsiolgen zumindest still-
schweigend zustande, wenn der Interessent deutlich
machi, dass er, auf eine bestimmte Anlageenischei-
dung bezogen, die besonderen Kenninisse und Ver-
bindungen des Vermiitlers in Anspruch nehmen will,
und der Anlagevermittler die gewiinschie Tatigkeit
beginnt (si. Rspr., zuletzi Senatsurteil vom 19, Oktober
2006 = WM 2006, 2301 = ZIP 2006, 2221). Der Feststel-
lung weiterer besonderer Umsténde bedarf es nicht.
Das gilt auch dann, wenn der Vermiitler bei den Ver-
tragsverhandlungen zugleich als selbstandiger .Re-
prisentant” einer Bank auitritt.

BGB § 675 Abs. 2

B G H, Urteil vom 11. Januar 2007
(11T ZR 193/05, Karlsruhe)*

{1] Die Kldgerin verwallet das Vermogen einer Stiftung,
nach deren Saizung ihr Vermdgen mundelsicher anzulegen
ist. Die Bekiagte firntiert unter ,h. GmbH" und war zugleich
Reprasentantin der B. Bank Luxemburg, einer Niederlassung
der B, Bank AG in Dresden.

12] Im Sommer 2001 rief der seinerzeit bei der Beklagten be-
schiftigle Zeuge M. die Kldgerin an und stellie ihr Anlage-

Rechtsprechung
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gen und grenzilberschreitende Spaltungen werden er-
méglicht. Fir die Attraktivitdt der Rechtswahl einer SE
ist die ,Sevic-Entscheidung” fatal. Die vordringliche
Zielsetzung des Geselzgebers bei Einfthrung der SE,
die Erméglichung grenzitberschreitender Umstruktu-
rierungen, insbesondere Verschmelzungen, ist durch
die ,Sevic-Entscheidung” obsolet. Ob die verbleiben-
den Motive zur Griindung einer SE diese als ausrei-
chend atiraktiv erscheinen lassen, muss abgewartet,
kann aber bezweifelt werden.

Des Weiteren hat die ,Sevic-Entscheidung” des
EuCH auch die 10. gesellschaitsrechtliche Richtlinie
weit hinter sich gelassen, Deren personlicher und sach-
licher Anwendungshereich zeigt sich nach der ,Sevic-
Entscheidung” als deutlich zu eingeschrankt. Der deut-
sche Gesetzgeber ist somit aufgerufen, bei der geplan-
ten Novelle des UmwG nicht nur die 10. gesellschafts-
rechtiiche Richtlinie umzusetzen, sondemn auch umfas-
send den Grundsétzen der ,Sevic-Entscheidung” des
EuwGH Rechnung zu tragen. Dies bedingt zum einen,
dass die grenziiberschreitende Verschmelzung nicht nur
far Kapitalgesellschaften geregelt wird. Es missen auch
Regelungen fiir die grenziiberschyeitende Verschmel-
zung der sonstigen, 1.5.d. § 3 Abs. 1 UnwG innerstaat-
lich verschmelzungsfahigen Rechtstrdger geschaffen
werden. Zum anderen bedarf es bei der Novelle des
UmwG auch einer Regelung der grenziiberschreitenden
Spaltung. Beides sieht der gegenwdrtige Regierungs-
entwarf vorm 12.10.2006 eines ,Zweiten Gesetzes zur
Anderung des Umwandlungsgesetzes” nicht vor.

62 Vgl. fiir den insoweit vergleichbaren Fall der Herausverschmelzung Dry-
gala, ZIP 2005, 1995, 1997 1., Geyrhalter/Weber, DStR 2008, 146, 160;
Meilicke/Rabback, GmbtR 2008, 123, 126; Kaiimeyer/Kappes, AG 2008,
224, 226; Sedemund, BB 2006, 519, 521.

& gl EuGH Wi 2008, 82 Ran. 19 =wWuB |! Q. Arl. 43 EG 1,06 H. Merkt/J.-
H. Binder.

8¢ Ebenso Jeichmann, ZIP 2008, 355, 358; Drygala, EWIR 2008, 25, 26;
ders., ZIP 2005, 1995, 1997 {.; Sedernund, BB 2008, 519, 521,

méglichkeiten bei der B. Bank vor. In einem Telefax vom 22,
Oktober 2001 mil Briefkopf der Beklagten teille er der Klage-
rin unter Bezugnahme auf einen Artikel in der Zeitschrift , Fi-
nanzen" mit, die B. gehére dem ,Einlagensicherungsfonds”
(sc. des Bundesverbandes deutscher Banken) an, Die Klagerin
legte daraufhin unter dem 26. Oktober 2001 345.144,49 DM (=
176.469,57 €) als Pestgeld fiir 90 Tage bei der B. Bank an. Der
Anlageaustrag enthélt vor den Unterschriften die vorgedruck-
te Bestatigung des Kunden: ,Ich/Wir habe/n die Allgemeinen
Geschéaftshedingungen der Bank mit Hinweisen zur Einlagen-
sicherung erhalten, zur Kenntnis genommen und bin/sind mit
deren Geltung einverstanden ...". Nach Fristablauf wurde die
Anlage von der Kligerin bis zum 22. Juli 2003 mehisfach ver-
langert. Unter dem 28, Mai 2003 tbertrug die B. Bank den
Geldbetrag von 175.468 € zuziiglich Zinsen in Héhe von
1.955,50 € auf ein neu eingerichtetes Abwicklungskonto der
Kldgerin bei thz.

[3) Im Mai 2003 hatte das Bundesamt fir Finanzdienstleis-
tungen die B. Bank geschlossen. Uber deren Vermogen ist das
Insolvenzverfahren beim Amtsgericht Dresden eréffnet. Tat-
sachlich war die Bank nicht Mitglied im Einlagensicherungs-
fonds des Bundesverbands deutscher Banken. Die Klagerin
hat ihre Forderung im Insolvenzverfahren angemeldet,

{4] Mit der vorliegenden Klage hat die Klagerin Schadens-
ersatzanspriiche wegen fehlerhafter Anlageberatung in Héhe
von 178.832,05 € nebst Zinsen, Zug um Zug gegen Abtretung
threr im Insolvenzverfahren angemeldeien Forderung gegen
die B. Bank, geltend gemacht. Das Landgericht hat der Klage
slattgegeben, das Oberlandesgericht hat sie abgewiesen. Im
Revisionsverfahren verfolgt die Kldgerin unter Abzug eines



