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Europaisches Gesellschaftsrecht auf dem
Prifstand — Konsultationsergebnisse

In einer Online-Konsultation hatte die EU-Kommission allen interessierten Par-
teien die Gelegenheit gegeben, zu 21 Fragen uber die Zukunft des Europaéi-
schen Gesellschaftsrechts Stellung zu nehmen. Eine Zusammenfassung der
Stellungnahmen wurde im Juli 2012 ver6ffentlicht. Welchen Einfluss die Konsul-
tationsergebnisse auf das weitere Vorgehen der EU-Kommission haben werden,
wird sich zeigen, wenn die EU-Kommission Ende 2012 einen Aktionsplan zu
den Bereichen Europaisches Gesellschaftsrecht und Corporate Governance

veroffentlicht.

Ziele der
Konsultation

Unter der Uberschrift 'Kapital und
Unternehmen — Unternehmensfih-
rung, soziale Verantwortung' leitete
die Europaische Kommission am
20. Februar 2012 eine offentliche
Online-Konsultation Uber _die Zu-
kunft des européaischen Gesell-
schaftsrechts ein, um zu Uberpri-
fen, ob der bestehende gesell-
schaftsrechtliche Rahmen in Euro-
pa noch den aktuellen Erfordernis-
sen entspricht.

Schon anhand des Adressatenkreises
ist zu erkennen, fiir wie bedeutsam
die EU-Kommission das Thema er-
achtet. Die Konsultation wendet sich
nicht an einen eingegrenzten
Adressatenkreis, sondern allgemein
an interessierte Parteien.

Einleitend betont die EU-Kommission
die Rolle des europaischen Gesell-
schaftsrechts fir den Schutz der An-

teilseigner, Glaubiger und anderer
von unternehmerischen Handlungen
betroffener Akteure. Nach Ansicht der
EU-Kommission sind harmonisierte
grundlegende Regeln fur die grenz-
Uberschreitende Téatigkeit von Unter-
nehmen wichtig, auch wenn der Res-
pekt fur die unterschiedlichen rechtli-
chen Traditionen und Unternehmens-
strukturen der Mitgliedstaaten durch-
aus als ein wichtiger Aspekt erwahnt
wird. Die Globalisierung und der da-
mit verbundene zunehmende grenz-
Uberschreitende Handel sowie die
stetige Entwicklung des elektroni-
schen Geschaftsverkehrs machen es
allerdings erforderlich, dass sich Eu-
ropa mit diesen neuen Anforderungen
auseinandersetzt und Uberlegt, was
im Bereich des Gesellschaftsrechts
an die neuen Entwicklungen des 21.
Jahrhunderts  angepasst  werden
muss und wie dies geschehen kann.

Dabei hebt die EU-Kommission her-
vor, dass das Gesellschaftsrecht nicht
aus einer rein rechtlichen Perspektive
betrachtet werden kann. Auch The-

men wie die Corporate Governance,
die soziale Verantwortung der Unter-
nehmen und ihre zentrale Rolle bei

Kernthemen

B Ziele des europaischen Ge-
sellschaftsrechts

B Geltungsbereich des européi-
schen Gesellschaftsrechts

B Nutzerfreundlichkeit des Re-
gulierungsrahmens

B Europaische Rechtsformen
einschlieB3lich SPE

B Grenziberschreitende Mobili-
tat von Unternehmen

B Rechtsrahmen fiir Unterneh-
mensgruppen

B Eigenkapitalvorschriften

der Forderung von Wachstum und
Innovationen missen in die Uberle-

gungen einbezogen werden.

Stel-
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Konsultations-
teilnehmer

Die EU-Kommission veréffentlichte

am 17. Juli 2012 eine Zusammenfas-

sung der Ergebnisse der Stellung-

nahmen. Insgesamt wurden 496 Stel-
lungnahmen abgegeben, wobei die
meisten Stellungnahmen aus Spanien
stammten (115), gefolgt von Deutsch-
land (86), Osterreich (54), Frankreich
(41) und UK (30). Entsprechend dem
breit angelegten Adressatenkreis der
Konsultation wurden Stellungnahmen
aus den unterschiedlichsten Berei-
chen abgegeben. Aufféllig war hierbei
die Uberdurchschnittlich starke Betei-
ligung von Anwalten/Notaren, die mit
30 % mit Abstand die meisten Stel-
lungnahmen abgegeben haben. Die
nachststarken Gruppen sind Universi-
tdten und Unternehmensverbande
(jeweils 11 %). Finanzinstitute steuer-
ten insgesamt lediglich 9 % aller Stel-
lungnahmen bei, wobei Versicherun-
gen mit 6 % noch deutlich aktiver wa-
ren als Banken (2 %) und andere Fi-
nanzdienstleister (1 %).

Konsultations-
themen

Erfasst wurden sieben Themenberei-
che und darunter eine Vielzahl von
Einzelaspekten.

Ziele des europaischen
Gesellschaftsrechts

Zur Debatte steht die Frage, welche
Ziele das europaische Gesellschafts-
recht verfolgen soll. Die mdglichen
Antworten reichen von der Verbesse-
rung des Umfelds, in dem Unterneh-
men agieren, bis zum Schutz der Un-
ternehmensbeteiligten.

Konsultationsergebnisse

Zwei Drittel der Konsultationsteilneh-
mer erachten die Verbesserung des
Umfelds, in dem europaische Unter-
nehmen agieren, und die Mobilitat
dieser Unternehmen in der EU als
zentrales Ziel des europaischen Ge-
sellschaftsrechts.

Ein besserer Schutz der Glaubiger,
Aktionare und Mitglieder wird von
mehr als der Halfte aller Teilnehmer
befirwortet, wahrend die Erleichte-
rung von Unternehmensgrindungen
in Europa sowie die Schaffung eines
geeigneten Rahmens fir einen Regu-
lierungswettbewerb mit einem hohen
MaRl an Flexibilitat und Wahlfreiheit
von mehr als 40% der Konsultations-
teilnehmer begrif3t wiirden.

Hinsichtlich der sonstigen Ziele waren
die Stellungnahmen sehr uneinheitlich,
so dass sich ein eindeutiges Ergeb-
niss nicht ablesen lasst.

Geltungsbereich des
europaischen Gesell-
schaftsrechts

Im Vordergrund steht hier die Frage,
ob sich die EU auf die Verbesserung
bestehender harmonisierter Rechts-
rahmen konzentrieren soll, oder ob
sie neue Bereiche fur eine Harmoni-
sierung ermitteln sollte, wie z.B. die
grenziberschreitende Sitzverlegung,
grenzuberschreitende Spaltungen
und Umwandlungen etc.

Dartber hinaus wies die EU-
Kommission darauf hin, dass das eu-
ropéische Gesellschaftsrecht auf der
Unterscheidung zwischen Publikums-
gesellschaften und Gesellschaften mit
beschranktem Gesellschafterkreis
grundet, und fragt, ob die Bdérsenno-
tierung nicht das bessere wesentliche
Unterscheidungskriterium im Hinblick
auf den gesellschaftsrechtlichen

Rahmen wére und gegebenenfalls fur
alle oder nur ausgewahlte Rechtsin-
strumente zur Harmonisierung des
europdischen Gesellschaftsrechts
gelten sollte.

Konsultationsergebnisse

Mit knapp 40%* spricht sich die groR-
te Gruppe der Konsultationsteilneh-
mer fur eine Kombination aus der
Verbesserung bestehender harmoni-
sierter Rechtsakte und der Ermittlung
neuer Bereiche fir weitere Harmoni-
sierungen aus. Rund ein Viertel der
Teilnehmer bevorzugt es, neue Berei-
che zur Harmonisierung zu ermitteln,
20% mochten den Fokus der EU auf
der  Verbesserung bestehender
Rechtsakte sehen. Als verbesse-
rungswurdig identifizieren die Teil-
nehmer vor allem die Regelungen zu
Offenlegungspflichten, zur Nichtigkeit
und bezuglich Zweigniederlassungen
von Unternehmen, aber auch die Re-
gelungen  hinsichtlich  grenziber-
schreitender Fusionen.

Nur etwa 13 % der Teilnehmer sieht
keinen Bedarf fur weitere Harmonisie-
rungen. Innerhalb dieser Gruppe wer-
den groRtenteils nicht verbindliche
Instrumente (Soft-Law) und der Aus-
tausch von Best Practice als weitere
Vorgehensweise favorisiert.

Die Mehrheit der Teilnehmer spricht
sich fir das Kriterium der Borsenno-
tierung als Abgrenzungsmerkmal von
Unternehmen aus. Dies sei vor allem
aufgrund des unterschiedlichen Regu-
lierungsbedarfs von bdrsennotierten

[

Die Angaben beziehen sich nachfolgend
auf die Mehrheitsverhaltnisse bei den zur
jeweiligen Frage abgegebenen Antworten.
Sie spiegeln nicht zwingend die Verhalt-
nisse hinsichtlich der Gesamtzahl der
Konsultationsteilnehmer wider, da regel-
maRig nicht alle Teilnehmer Stellungnah-
men zu den jeweiligen Fragen abgegeben
haben.


http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2012/companylaw/feedback_statement_en.pdf
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2012/companylaw/feedback_statement_en.pdf
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2012/companylaw/feedback_statement_en.pdf
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"Neue Herausforderungen machen es zudem erfor-
derlich, das Gesellschaftsrecht nicht nur aus einer
rein rechtlichen Perspektive zu betrachten, sondern
auch die Aspekte der Corporate Governance, der
sozialen Verantwortung der Unternehmen und ihrer
zentralen Rolle bei der Forderung von Wachstum
und Innovationen einzubeziehen."

Pressemitteilung zur Konsultation (IP/12/149)

im Vergleich zu nicht-bdrsennotierten
Gesellschaften notwendig.

Nutzerfreundlichkeit des
Regulierungsrahmens

Die EU-Kommission erkennt an, dass
wegen der Anzahl der vorhandenen
Richtlinien das europdaische Gesell-
schaftsrecht oft nicht als nutzer-
freundlich angesehen wird. Es beste-
he auch das Risiko von Unstimmig-
keiten, Lucken und Uberschneidun-
gen. Eine von der EU-Kommission als
denkbar angesehene L&sungsmog-
lichkeit wéare die geblindelte Kodifizie-
rung aller Richtlinien in einem einzi-
gen Instrument. Denkbar ware auch,
eine begrenzte Anzahl von Richtlinien
zusammenzufassen.

Konsultationsergebnisse

Mehr als drei Viertel der Konsultati-
onsteilnehmer sprechen sich fiir eine
gebiindelte Kodifizierung aller Richtli-
nien aus. Dies soll nach mehrheitli-
cher Meinung in Form von mehreren,
themenspezifischen Zusammenfas-
sungen geschehen. Die Kodifizierung
in einem einzigen Instrument wird da-
gegen von lediglich 22 % der Befiir-
worter gewiinscht.

Kritiker einer gebindelten Kodifizie-
rung rechtfertigen ihre Ablehnung mit
der Angst vor einer (versteckten)
Ausweitung belastender Regulierun-
gen, wahrend die Befurworter ihre
Zustimmung mit der hoheren Nutzer-
freundlichkeit durch die geringere An-
zahl an Richtlinien begriinden.

Européaische Rechtsfor-
men einschliel3lich SPE

Neben der Harmonisierung des im
européischen Raum geltenden Ge-
sellschaftsrechts hat die Schaffung
europaischer Rechtsformen Prioritat.
Durch diese supranationalen Rechts-
formen sollten die bestehenden na-
tionalen Rechtsformen nicht harmoni-
siert, geandert oder ersetzt werden.

Nun wollte die EU-Kommission von
den Konsultationsteilnehmern wissen,
ob die europdischen Rechtsformen
einen Mehrwert fur die europdische
Wirtschaft erbringen und wenn ja, wo-
rin dieser besteht. Bei der Beantwor-
tung waren weitere Erwégungen der
Konsultationsteilnehmer mdoglich und
gewulnscht.

Zur Diskussion stehen auch mégliche
Méangel der EU-Rechtsvorschriften
zur Einfuhrung europaischer Rechts-
formen.

Eine Uberpriifung und gegebenenfalls
Uberarbeitung der vorhandenen eu-
ropéischen Rechtsformen wird eben-
falls in Betracht gezogen. Dies betrifft
nach der Konsultation unter anderem
die Vereinfachung der Verfahren, die
Verringerung der Verweise auf natio-
nale Vorschriften, die Zulassung einer
Abweichung zwischen dem Satzungs-
und dem Verwaltungssitz etc.

Das Européische Modellgesetz im
Gesellschaftsrecht (European Model
Company Act, EMCA), an dessen
Entwicklung derzeit eine Experten-
gruppe unter der Leitung von Paul
Kriiger Andersen (unter Mitwirkung
von Professor Theodor Baums,
Frankfurt am Main) arbeitet, wird als
Alternative zur traditionellen Harmoni-
sierung vorgeschlagen. Das EMCA
soll ein flexibles Modellgesetz wer-
den, das die jingsten Entwicklungen
in den Mitgliedstaaten bericksichtigt.
Dadurch sollen bestehende Vorschrif-
ten nicht harmonisiert, sondern viel-
mehr ein flexibles und optionales Mo-
dell zur Verfigung gestellt werden.
Entwickelt werden soll der Entwurf
eines  Kapitalgesellschaftsgesetzes,
der von den Mitgliedstaaten ganz
oder teilweise umgesetzt werden
kann. Dabei sollen einheitliche L6-
sungen vorgeschlagen werden, die
den nationalen Gesetzgebern Raum
lassen fiir die Bertcksichtigung natio-
naler Besonderheiten, und die den
Nutzern der Rechtsform ein Hochst-
mall an flexibler Gestaltung ihrer
Rechtsverhéltnisse bieten. In diesem
Zusammenhang soll erdrtert werden,
ob ein solches optionales Modell Ak-
zeptanz finden wiirde.

Auch das Thema Societas Privata
Europaea (SPE) behandelt die EU-
Kommission. Sie erkennt an, dass die
seit Jahren stattfindenden Diskussio-
nen bislang zu keinem Ergebnis ge-
fuhrt haben. Streitpunkte bilden ins-
besondere die Trennung zwischen
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dem Satzungssitz und dem Verwal-
tungssitz sowie die Regelungen uber
die Arbeithehmermitbestimmung. Die
EU-Kommission bekréftigt aber er-
neut ihre Uberzeugung, dass kleine
und mittlere Unternehmen (KMU) Un-
terstlitzung auf EU-Ebene benétigen.
Aus diesem Grund wurde die Frage
gestellt, ob (und welche) Alternativen
zur Unterstlitzung von grenziber-
schreitend tatigen KMUs gesucht
werden sollen. Es kénnte sich dabei
um die Anderung des Geltungsbe-
reichs des SE-Statuts, um die Uber-
arbeitung der Zwolften Gesellschafts-
rechtlichen Richtlinie (Richtlinie
89/667/EWG, Einpersonenge-
sellschaftsrichtlinie) oder um einen
ganz neuen Vorschlag zur Férderung
der KMUs handeln.

Konsultationsergebnisse

Als wesentlichen Mehrwert der euro-
paischen Rechtsformen fur die Wirt-
schaft sehen Beflirworter das europa-
ische Image, das diese Rechtsformen
mit sich bringen, sowie die Einspa-
rung von Kosten grenzibergreifender
Transaktionen. Gleichzeitig bezweifelt
ein Drittel aller Teilnehmer, dass
durch  europédische Rechtsformen
Uberhaupt ein Mehrwert entsteht.
Diese Meinung teilen vor allem Teil-
nehmer der Versicherungsindustrie,
Anwadlte und Notare sowie Wirt-
schaftspriifer und Berater. Der Mehr-
wert werde durch die hohe Komplexi-
tat aufgrund der haufigen Verweise
auf die einschlagigen nationalen
Rechtsvorschriften  gemindert.  Ein
weiterer Grund sei das Fehlen ein-
heitlicher  Besteuerungsvorschriften
der EU.

Neben der Komplexitat durch Verwei-
se auf nationales Recht (66 % der
Stellungnahmen) identifizieren die
Konsultationsteilnehmer vor allem
Rechtsunsicherheit aufgrund der si-
multanen Anwendung verschiedener
nationaler Rechtsvorschriften (55%)

als wesentlichen Mangel der EU-
Rechtsvorschriften. Zudem werden
die Unterschiede bei der Verwendung
der europaischen Rechtsformen auf
nationaler Ebene kritisiert (50 %).

62 % der Konsultationsteilnehmer
sprechen sich fir eine Uberpriifung
der  vorhandenen europaischen
Rechtsformen aus. Eine Uberarbei-
tung solle nach Ansicht der Mehrheit
der Teilnehmer, vor allem einer gro-
Beren Einheitlichkeit durch Reduzie-
rung der Verweise auf nationale
Rechtsvorschriften sowie der Verein-
fachung und Rationalisierung beste-
hender Verfahren dienen.

Lediglich ein Drittel der Teilnehmer
aulRert sich positiv zu der Frage, ob
ein optionales Modell wie der EMCA
eine geeignete Alternative zur traditi-
onellen Harmonisierung darstellen
kdonnte. Der EMCA konne Inspiration
fur die nationalen Gesetzgeber sein
und sei aufgrund seines flexiblen
Charakters zu begrifRen. Die grof3e
Mehrheit sieht ein Modell wie den
ECMA jedoch nur als unterstitzendes
Medium zur klassischen Harmonisie-
rung an. Unter Berilicksichtigung der
Vielschichtigkeit nationaler Rechts-
ordnungen sei eine umfassende Uni-
versalldsung nicht zu bewerkstelligen.

In der Diskussion um die stéarkere Un-
terstiitzung von KMUs &aulRert sich die
Uberwiegende Mehrheit der Teilneh-
mer wohlwollend hinsichtlich solcher
MaRnahmen. Als konkrete Vorge-
hensweise wird in einer Vielzahl der
Antworten die Suche nach Alternati-
ven zur SPE befurwortet. Insbesonde-
re der Vorschlag fiir eine Rechtsvor-
schrift zur Forderung europdischer
KMUs durch die européischen Be-
zeichnungen bestehender nationaler
Instrumente des Gesellschaftsrechts,
die einer Reihe vorab definierter har-
monisierter Anforderungen entspre-
chen, erfahrt groRe Zustimmung.
Dennoch spricht sich weiterhin eine

Vielzahl der Teilnehmer fir die Fort-
fuhrung der Diskussionen zur SPE
aus. Befirworter dieser Variante sind
insbesondere Unternehmen und Un-
ternehmensverbande.

Grenzubergreifende Mobi-
litat von Unternehmen

Die Unternehmensmobilitdt ist ein
Kernthema der Konsultation.

AuRer bei der Europaischen Gesell-
schaft (SE) und der Europaischen
Genossenschaft (SCE) ist keine
grenziberschreitende Verlegung des
eingetragenen Sitzes unter Beibehal-
tung der Rechtspersdnlichkeit vorge-
sehen. In den meisten Mitgliedstaaten
mussen Unternehmen im Zielmit-
gliedstaat eine neue Gesellschaft
grinden, das "zu verlegende" Unter-
nehmen auf diese neue Gesellschaft
verschmelzen und das durch die Ver-
schmelzung entstandene Unterneh-
men im Zielmitgliedstaat eintragen
lassen. Die Méglichkeit zur Durchfuh-
rung einer grenziberschreitenden
Sitzverlegung auf dieses Weise ist
durch die aktuelle Entscheidung des
Europaischen  Gerichtshofs ~ vom
12. Juli 2012 (C-378/10, ,VALE") zwar
bestatigt worden, eine deutliche Ver-
einfachung des umstandlichen Ver-
fahrens ist durch die Rechtsprechung
aber nicht zu erreichen.

Die angestrebte Vereinfachung durch
die Sitzverlegungsrichtlinie konnte
bislang nicht verwirklicht werden. Die
EU-Kommission hat sich von dem
Thema aber offensichtlich nicht ver-
abschiedet und wollte wissen, ob
MaRnahmen auf EU-Ebene zur Er-
leichterung der Sitzverlegung ergriffen
werden sollen und wenn ja, ob dies in
Form einer Harmonisierungsrichtlinie
oder anderer MaRhahmen geschehen
sollte.
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Damit verbunden war die Frage nach
den Bedingungen fir eine grenziber-
schreitende Verlegung des eingetra-
genen Sitzes. Hier ging es insheson-
dere darum herauszufinden, ob eine
Verlegung des Sitzes von sich in Li-
quidation oder Insolvenz befindenden
Unternehmen mdglich sein soll, ob
die Mitgliedstaaten die gleichzeitige
Verlegung des Verwaltungssitzes ver-
langen kénnen oder ob die Abwei-
chung zwischen Satzungs- und Ver-
waltungssitz akzeptiert werden sollte.

Auch die mdglichen Auswirkungen
der Verlegung des eingetragenen Sit-
zes, insbesondere hinsichtlich Beibe-
haltung der Rechtspersonlichkeit,
Steuerneutralitdt und Erhalt der
Stakeholder-Rechte, stehen zur Kon-
sultation.

Grenzuberschreitenden  Verschmel-
zungen/Spaltungen widmete die EU-
Kommission gesonderte Abschnitte.

Die Richtlinie Uber die grenzuber-
schreitenden Verschmelzungen
schafft schon seit 2005 einen harmo-
nisierten Rahmen fir solche Transak-
tionen. Der Bedarf fiir weitere Harmo-
nisierungsmafRnahmen sollte durch
die Konsultation ermittelt werden. Es
geht zum Beispiel darum, ob Zustim-
mungserfordernisse fir die Ver-
schmelzung, die Dauer der Prufung
durch die nationalen Behorden, die
Bewertungsmethoden oder Themen
im Zusammenhang mit dem Schutz
der Glaubiger auf européischer Ebe-
ne geregelt werden sollten.

Vorschriften fir grenziberschreitende
Spaltungen sind im europdaischen Ge-
sellschaftsrecht nicht vorhanden. Es
stellt sich daher die Frage, ob diese
geschaffen werden sollten, und wenn
ja, welchen Zielen die harmonisierten
Vorschriften dienen sollten.

Konsultationsergebnisse

Mit 68 % unterstitzt eine grofRe
Mehrheit der Konsultationsteilnehmer
die Erleichterung grenziiberschreiten-
der Verlegungen des Verwaltungssit-
zes im Zuge einer Richtlinie. Nur ein
geringer Teil von weniger als 10 %
der Teilnehmer mdchte keine weite-
ren EU-MalRnahmen zu diesem The-
ma. Mehr als 70 % wollen die Sitzver-
legung nur dann gestatten, wenn ge-
gen die fraglichen Unternehmen keine
Verfahren zur Liquidation, Insolvenz,
Aussetzung von Zahlungen oder &hn-
lichem anhéngig sind. Hinsichtlich der
weiteren Bedingungen zeichnet sich
unter den Teilnehmern ein uneinheit-
liches Bild ab: ein gewichtiger Teil der
befragten Anwélte und Notare sowie
der Unternehmensverbande spricht
sich dafur aus, dass die Verlegung
von allen Mitgliedstaaten akzeptiert
werden sollte, auch wenn Satzungs-
und Verwaltungssitz auseinander fal-
len. Zugleich favorisiert ein Grof3teil
der Gewerkschaften die Option, dass
die Verlegung nur zugelassen wird,
wenn Satzungs- und Verwaltungssitz
nicht auseinanderfallen.

Mehr als drei Viertel der Teilnehmer
fordern bei der grenzuberschreiten-
den Verlegung des Satzungssitzes,
dass das Unternehmen seine Rechts-
form beibehalt. Insbesondere Ge-
werkschaften, Anwalte und Notare
erwarten, dass die Verlegung nicht
zum Verlust von zuvor bestehenden
Rechten von Aktiondren, Mitgliedern,
Glaubigern und Beschaftigten des
Unternehmens fuhren soll.

Im Themenfeld der grenziberschrei-
tenden Verschmelzungen wirden
67 % der Teilnehmer die Einfiihrung
weiterer harmonisierter Vorschriften
im Rahmen der Richtlinie Uber die
Verschmelzung von Kapitalgesell-
schaften aus verschiedenen Mitglied-
staaten begrifRen. Insbesondere im
Bereich der Methoden zur Bewertung

der Aktiva bei grenzubergreifenden
Verschmelzungen sehen die Teil-
nehmer weiteren Klarungsbedarf. Un-
ter den Beflrwortern zuséatzlicher
harmonisierter Vorschriften werden
auch Regelungen zu den Themen
"Auswirkungen der Rechte der Glau-
biger auf den Abschluss einer grenz-
Uibergreifenden Verschmelzung" und
"Dauer der Prufung grenzibergrei-
fender Verschmelzungen durch die
nationalen Behdrden" erwartet.

Im Zusammenhang mit grenziber-
schreitenden Spaltungen aufRert sich
mit 64 % die Mehrheit der Teilnehmer
befurwortend zur Einflhrung harmo-
nisierter Vorschriften. Drei Viertel der
Befurworter sprechen sich fur die
Entwicklung von Vorschriften Uber
grenzuberschreitende Spaltungen im
Einklang mit dem Rahmen, der durch
die Richtlinie tber die Verschmelzung
von Kapitalgesellschaften vorgegeben
wird, aus. Die Teilnehmer schétzen
diesen Rahmen als beste Struktur fir
die Regelung dieser Art von grenz-
Ubergreifenden Tatigkeiten ein.

Unternehmensgruppen

Der Ansatz der europaweiten Regu-
lierung von Unternehmen unter ge-
meinsamer Leitung oder Beherr-
schung ist nicht neu. Die Neunte Ge-
sellschaftsrechtliche  Richtlinie  be-
zweckte gerade die Schaffung eines
Rahmens fur Unternehmensgruppen.
Allerdings konnte hier kein Konsens
erzielt werden.

Der im Mai 2011 veréffentliche Be-
richt der Reflexionsgruppe zum Ge-
sellschaftsrecht hat eine Reihe von
Empfehlungen vorgelegt, die nicht
dazu dienen, einen umfassenden
Rechtsrahmen zu schaffen, sondern
sich auf bestimmte Bereiche zu kon-
zentrieren, in denen MafRnahmen fir
erforderlich gehalten werden: Aner-
kennung des Konzerninteresses,
Vereinfachungen fir KMU und Trans-
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parenz. Die EU-Kommission wollte
wissen, ob Handlungsbedarf auf EU-
Ebene gesehen wird und betonte,
dass Stellungnahmen zu den Emp-
fehlungen der Reflexionsgruppe will-
kommen sind.

Konsultationsergebnisse

Mehr als zwei Drittel der Konsultati-
onsteilnehmer stehen EU-
MaRnahmen im Bereich der Unter-
nehmensgruppen befiirwortend ge-
geniber. Die EU solle sowohl Mal3-
nahmen erlassen, um die Anerken-
nung eines Gruppeninteresses zu
férdern, als auch verlangen, dass
Gruppen Informationen Uber ihre
Struktur in einem konsolidierten, an-
legerfreundlichen und leicht lesbaren
Dokument vorlegen. Jegliche Maf3-
nahmen in diesem Bereich sollen
gleichzeitig gewahrleisten, Interessen
von Minderheitsbeteiligten und Glau-
bigern zu schitzen

Eigenkapitalregelung

In Frage steht, ob die Zweite Gesell-
schaftsrechtliche Richtlinie zur Grin-
dung von Aktiengesellschaften und
zur Erhaltung und Anderung ihres
Kapitals Uberarbeitet werden sollte
und wenn ja, welche Ziele bei einer
solchen Uberarbeitung im Vorder-
grund stehen sollten. Als mdgliche
Neuerungen schlagt die EU-Kommis-
sion z.B. vor, die Bestimmungen uber
das Mindestkapital abzuschaffen oder
zu andern, den Bilanztest durch einen

Solvenztest zu ersetzen oder die ku-
mulative bzw. alternative Verwendung
beider Methoden vorzusehen sowie
die Regeln fir die Stimmenthaltung
zu klaren.

In diesem Zusammenhang erlautert
die EU-Kommission, dass sie 2008
eine externe Studie in Auftrag gege-
ben hat, die ergab, dass weder die
geltenden Mindestanforderungen im
Kapitalbereich, noch die Vorschriften
Uber den Erhalt des Kapitals, noch die
Auswirkungen der IFRS ein wesentli-
ches Hindernis fur die Ausschittung
von Dividenden darstellen. Die EU-
Kommission hatte sich damals aus
diesem Grund entschieden, keine
Anderung der Zweiten Gesellschafts-
rechtlichen Richtlinie in Angriff zu
nehmen.

Konsultationsergebnisse

Insbesondere Anwaélte und Notare
sowie Gewerkschaften zeigen sich
zufrieden mit den derzeitigen Rege-
lungen zum Eigenkapital. Knapp zwei
Drittel aller Teilnehmer lehnen eine
Uberarbeitung der Zweiten Gesell-
schaftsrechtlichen Richtlinie ab. Dies
wird damit begriindet, dass die aktuel-
len Regelungen den Mitgliedstaaten
ausreichend Bewegungsspielraum
lieBen und sich Uber die Zeit als funk-
tionsfahig erwiesen hatten.

Unterstitzung erhalt der Vorschlag
zur Uberarbeitung der Richtlinie ledig-
lich von Universitaten und Think

Tanks. BegrufRt wirde vorrangig die
gemeinsame Anwendung von Bilanz-
und Solvenztest.

Die nachsten
Schritte

Etwaige FolgemalRhahmen sollen so-
wohl die Ergebnisse dieser Konsulta-
tion im Bereich des Gesellschafts-
rechts, als auch der Konsultation von
2011 im Bereich der Corporate
Governance zusammenfassen. We-
gen der Verknlpfung beider Gebiete
und zum Zwecke der Kohérenz der
moglichen Folgeinitiativen will die EU-
Kommission beide Themen gemein-
sam angehen. Zudem sind konkrete
Vorschlage fur die Vereinheitlichung
des Konzepts des gemeinsamen
Handelns von Aktiondren (acting in
concert) geplant.

Diese Themen sollen in einem Akti-
onsplan zusammengefiihrt werden,
dessen Verdffentlichung von EU-
Binnenmarktkommissar Michel Bar-
nier fir Ende 2012 angekindigt wor-
den ist. In einer EntschlieBung des
EU-Parlaments vom 14. Juni 2012
wurde die EU-Kommission nach-
drucklich aufgefordert, den Aktions-
plan vorzulegen. Die aus dem Akti-
onsplan folgenden Schritte sollen
nach Aussage von Michel Barnier bis
2014 umgesetzt werden.
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