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Durch zwei (zumindest scheinbar) von-
einander unabh�ngige Ereignisse ist in
das Recht der grenz�berschreitenden
Verschmelzung innerhalb der EU Bewe-
gung gekommen. Nachdem zumindest
deutschen Gesellschaften diese M�g-
lichkeit stets vorenthalten worden ist,
steht nun ein weitgehender Wandel der
Rechtslage an. Zun�chst wurde am
26. 10. 2005 die Richtlinie 2005/56/EG
�ber die Verschmelzung von Kapitalge-
sellschaften aus verschiedenen Mit-
gliedstaatenverabschiedet (s. dazu Drin-

hausen/Keinath, RIW 2006, 81, in die-
sem Heft). Diese verpflichtet die Mit-
gliedstaaten zur Schaffung eines beson-
deren Verfahrens f�r die grenz�ber-
schreitende Verschmelzung. Am 13. 12.
2005 urteilte der EuGH in der Entschei-
dung Sevic Systems (RIW 2006, 140, in
diesem Heft), dass die grunds�tzliche
Verweigerung der Eintragung grenz-
�berschreitender Verschmelzungen in
das Handelsregister nicht mit der Nieder-
lassungsfreiheit zu vereinbaren ist, so-
fern innerstaatliche Verschmelzungen
grunds�tzlich zugelassen werden. Be-
schr�nkungen der Verschmelzungsm�g-
lichkeit bed�rfen der Rechtfertigung an-
hand der allgemeinen Grunds�tze.

Auch vor dem Hintergrund der neuen
Entscheidung des EuGH hat die Richtli-
nie große Bedeutung. Denn einerseits
betrifft Sevic Systems wohl direkt nur

die Frage der Hineinverschmelzung, ob
also ein Mitgliedstaat die Verschmel-
zung verhindern darf, wenn der �berle-
bende Rechtstr�ger eine Gesellschaft ei-
genen Rechts ist. F�r den problemati-
scheren Fall der Hinausverschmelzung,
also die Frage, ob ein Mitgliedstaat sei-
nen Gesellschaften verbieten kann, sich
auf einen �berlebenden ausl�ndischen
Rechtstr�ger zu verschmelzen, enth�lt
das Urteil keine Aussage. Die Parallele
zu �berseering ist augenf�llig. F�r deut-
sche Gesellschaften wird dies also erst-

mals aufgrund der Umsetzung der Richt-
linie erm�glicht. Ferner sorgt die Richt-
linie auch f�r den erforderlichen Schutz
der Interessen von Gl�ubigern, Minder-
heitsgesellschaftern und Arbeitnehmern
und nimmt so den Mit-
gliedstaaten die Ab-
w�gung ab, welche
Schutzinstrumente
mit der Niederlas-
sungsfreiheit verein-
bar sind. Aufgrund
des gr�ßeren Beurtei-
lungsspielraums des
Gemeinschaftsgesetz-
gebers d�rfte dies auch als prim�rrechts-
konform anzusehen sein.

Welchen Wert die M�glichkeit der Hi-
nausverschmelzung f�r deutsche Gesell-
schaften haben wird, h�ngt zumindest
f�r gr�ßere Unternehmen von der Mitbe-
stimmungsfrage ab. Die insoweit in
Art. 16 der Richtlinie geschaffenen Re-
gelungen sind indes als wenig gelungen
anzusehen. Diese Vorschrift �bertr�gt
durch weitgehende Verweisungen auf
das SE-Recht die dort geltende Mitbe-
stimmungsl�sung unter bestimmten
Voraussetzungen auf die grenz�ber-
schreitende Verschmelzung. Verhand-
lungsmodell und Auffangregelung,
durch die sich letztlich die weitestgehen-
de Mitbestimmung durchsetzt, werden
also auch f�r die grenz�berschreitende
Verschmelzung gelten. Aus Sicht mitbe-
stimmter deutscher Gesellschaften be-
deutet dies, dass ihnen die M�glichkeit
der Herausverschmelzung weitgehend
genommen wird, m�sste sich doch ein

ausl�ndischer Verschmelzungspartner
f�r das Gesamtunternehmen ausl�ndi-
schen Rechts auf die deutsche Mitbe-
stimmung einstellen. Schon f�r die SE
wurde dies vielfach kritisiert – f�r die
Verschmelzung gilt nichts anderes.

Dar�ber hinaus stellt sich aber die Frage,
ob die Mitbestimmungsl�sung bei der
grenz�berschreitenden Verschmelzung
von personalistischen Kapitalgesell-
schaften �berhaupt praktikabel ist. Denn
im SE-Recht korrespondiert insbeson-
dere die Auffangregelung den organisa-
tionsrechtlichen Strukturen, die durch
das SE-Statut vorgegeben werden. Eine
SE muss also zwingend �ber das
erforderliche Kollegialorgan verf�gen,
in dem die Mitbestimmung stattfinden
kann. F�r eine GmbH ausl�ndischen
Rechts wird das typischerweise nicht der
Fall sein. Diese werden vielmehr in der
Regel durch einen oder mehrere Ge-
sch�ftsf�hrer geleitet, und auch ein be-
sonderes Aufsichtsorgan ist in den L�n-
dern ohne Mitbestimmungstradition
meist unbekannt. Die Frage, wie bei Feh-
len von Kollegialorganen zu verfahren
ist, beantwortet die Richtlinie schlicht

nicht. Sollen die
Arbeitnehmer be-
fugt sein, gleichbe-
rechtigte Ge-
sch�ftsf�hrer zu
bestellen? Gibt es
dann – entgegen
des nationalen Ge-
sellschaftsrechts –
eine Mindestzahl

von Gesch�ftsf�hrern? Oder soll das
mitgliedstaatliche Recht verpflichtet
sein, f�r den Fall der Mitbestimmung
nach ausl�ndischem Recht ein besonde-
res Aufsichtsorgan zu schaffen?

Diese unbeantworteten Fragen zeigen,
dass die Mitbestimmungsl�sung nicht
nur rechtspolitisch fragw�rdig, sondern
auch handwerklich wenig gelungen ist.
Der Herausforderung, eine auf ganz un-
terschiedliche Gesellschaftsrechte an-
wendbare Regelung der Mitbestimmung
zu schaffen, ist die Gemeinschaft mit der
vorliegenden Richtlinie nicht gerecht
geworden. Es bleibt zu hoffen, dass hie-
rauf in Zukunft, insbesondere im Rah-
men der bevorstehenden Sitzverlegungs-
richtlinie, mehr Sorgfalt angewendet
wird. Politische Kompromissformeln
taugen eben nicht zur Schaffung kom-
plexer, in sich stimmiger Regelungen.

Priv. Doz. Dr. Jochen Hoffmann,
Universit�t Bayreuth

Die grenz�berschreitende
Verschmelzung im Aufwind!

Der Wert der Hinaus-
verschmelzung h�ngt
f�r deutsche Gesell-
schaften von der Mit-
bestimmungsfrage ab
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