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Anderung des Umwandlungsrechts in
Kraft getreten - Neue Moglichkeiten
der Umstrukturierung im Aktienkon-
zern durch umwandlungsrechtlichen

Squeeze-out

Das Dritte Gesetz zur Anderung des Umwandlungsge-
setzes (3. UmwANdG) ist am 15. Juli 2011 zur Umsetzung
der gemeinschaftsrechtlichen Richtlinie 2009/109/EG vom
16. September 2009 in Kraft getreten. Es fuhrt einen sog.
umwandlungsrechtlichen Squeeze-out ein und ermdglicht
damit dem Hauptaktiondr im Zusammenhang mit einer Ver-
schmelzung den Ausschluss von Minderheitsaktionaren be-
reits bei einer Beteiligung von 90%.

I. Uberblick

Das 3. UmwAndG bezweckt, die Verwaltungslasten in
Form von Berichts- und Informationspflichten im Zusammen-
hang mit UmwandlungsmaBnahmen bei Beteiligung von Akti-
engesellschaften zu verringern. Seit Vorlage des Regierungs-
entwurfs vom 7. Juli 2010 (vgl. hierzu unseren Newsletter
[1172010) sind im Gesetzgebungsverfahren noch bedeutsame
Anderungen an dem Gesetz vorgenommen worden.

Il. Umwandlungsrechtlicher Squeeze-out

(§ 62 Abs. 5 UmwG)

m Neue Gestaltungsmdglichkeiten
Zentrale Neuerung des 3. UmwAndG ist die Ein-
flhrung eines umwandlungsrechtlichen Squeeze-out,
der im Aktienkonzern neue Gestaltungsmoglichkeiten
der Umstrukturierung er6ffnet. Bisher ist ein Aus-
schluss von Minderheitsaktionaren (sog. ,Squeeze-out®)
nur maglich bei einer Beteiligung des Hauptaktionérs
von mindestens 95% (§ 327a Abs. 1 AktG). Im sach-
lichen und zeitlichen Zusammenhang mit der Durchfih-
rung einer Verschmelzung wurde die erforderliche Betei-
ligungsquote nun auf 90% herabgesetzt (§ 62 Abs.
5 UmwG@G). Befinden sich danach mindestens 90% des
Grundkapitals einer Ubertragenden Aktiengesellschaft
in der Hand der Ubernehmenden Aktiengesellschaft
(Muttergesellschaft), kann die Hauptversammlung der
Ubertragenden Aktiengesellschaft (Tochtergesellschaft)
innerhalb von drei Monaten nach Abschluss des Ver-
schmelzungsvertrags einen  Squeeze-out-Beschluss

nach § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG iV.m. § 62 Abs. 5
UmwG fassen. Erforderlich ist allerdings, dass der beab-
sichtigte Ausschluss der Minderheitsaktionéare bereits
im Verschmelzungsvertrag angegeben wird.

Aufgrund des gegenUber dem aktienrechtlichen
Squeeze-out (§§ 327a ff. AktG) um 5% niedrigeren
Mindestbeteiligungsquorums bietet sich in bestimmten
Konstellationen der umwandlungsrechtliche Squeeze-
out zum Zwangsausschluss von ausstehenden Aktio-
naren an, wenn die 95%-Schwelle durch den
Hauptaktiondr weder durch Erwerb noch durch
Aktienleihe erreicht werden kann. In diesen Fallen
konnten dann im Konzern die Voraussetzunge flr den
umwandlungsrechtlichen Squeeze-out bestehen oder
dergestalt geschaffen werden, dass eine Zwischen-
holding in der Rechtsform der Aktiengesellschaft
errichtet wird. In einer Vielzahl von bestehenden
Konzernstrukturen wird flr die deutsche Zwischen-
holding auslandischer Muttergesellschaften Ublicher-
weise auf die GmbH zurlckgegriffen. ZukUnftig
solite daher mit Blick auf die Madglichkeit des
umwandlungsrechtlichen Squeeze-out im Einzelfall die
Rechtsform der Aktiengesellschaft erwogen bzw. ein
entsprechender Formwechsel vorgenommen werden.

Missbrauchsvorbeugung

Das Gesetz enthalt zur Vorbeugung eines etwaigen
Missbrauchs dieser neuen Ausschlussmdéglichkeit jetzt
auch eine Bestimmung, die der Regierungsentwurf noch
nicht enthielt. Um zu verhindern, dass im Anschluss
an den Ausschluss von Minderheitsaktiondren unter
erleichterten Voraussetzungen die geplante Konzern-
verschmelzung nicht vollzogen wird, wird der Ausschluss
erst mit der Eintragung der Verschmelzung im Register
des Sitzes der Ubernehmenden Aktiengesellschaft
wirksam. Der ebenfalls im Handelsregister einzutragende
Ubertragungsbeschluss ist mit einem entsprechenden
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Vermerk zu versehen (§ 62 Abs. 5 Satz 6 UmwG).
Dies hat zur Konsequenz, dass die Mitgliedschaftsrechte
der Minderheitsaktionare bis zum Vollzug der Verschmel-
zung bestehen bleiben.

m Entbehrlichkeit des Verschmelzungsbeschlusses

Ein Verschmelzungsbeschluss ist auf Seiten der Tochter-
gesellschaft nicht erforderlich, wenn ein Ubertragungs-
beschluss nach § 327a Abs. 1 AktG gefasst und mit
einem Vermerk eingetragen wurde, dass der Uber-
tragungsbeschluss gleichzeitig mit der Eintragung der
Verschmelzung im Register des Sitzes der Ubernehmen-
den Aktiengesellschaft wirksam wird (§ 62 Abs. 4 Satz 2
iV.m. Abs. 5 UmwG). Damit kann also ein Upstream-
Merger bei einer Beteiligungsquote von mindestens 90%
génzlich ohne Verschmelzungsbeschlussfassung durch-
geflhrt werden, wenn dieser mit einem Squeeze-out
verbunden wird. Der zur Durchflihrung des Squeeze-out
notwendige aktienrechtliche  Ubertragungsbeschluss
bleibt aber weiterhin erforderlich (§ 327a Abs. 1 AktG).

lll. Entbehrlichkeit des Verschmelzungsbeschlusses
bei 100%-Tochtergesellschaft (§ 62 Abs. 4 UmwG)
Schon bisher war auf Seiten der (bernehmenden Akti-
engesellschaft (bzw. Kommanditgesellschaft auf Aktien
(KGaA) oder Européischen Aktiengesellschaft (SE)) ein Ver-
schmelzungsbeschluss nicht erforderlich, wenn sich minde-
stens 90% des Stammkapitals oder des Grundkapitals der
Ubertragenden Tochtergesellschaft (GmbH, AG oder KGaA
(§ 3 Abs. 1 Nr. 2 Umw@G) in der Hand der tGbernehmenden
Aktiengesellschaft befindet (§ 62 Abs. 1 Satz 1 UmwG). Das
3. UmwAndG bringt nunmehr eine weitere Erleichterung
im Hinblick auf die DurchfUhrung von solchen Konzernver-
schmelzungen. Befindet sich das gesamte Stamm- oder
Grundkapital der Ubertragenden Tochtergesellschaft in der
Hand der Ubernehmenden Aktiengesellschaft, so ist auch
ein Verschmelzungsbeschluss des Anteilsinhabers der
Ubertragenden Tochtergesellschaft nicht mehr erforderlich
(§ 62 Abs. 4 Abs. 1 UmwG). Damit wird die Moglichkeit er-
offnet, einen ,Upstream-Merger” ganz ohne Zustimmungs-
beschlUsse der beteiligten Gesellschaften durchzufihren.

IV. Weitere Neuerungen

Die weiteren Anderungen des 3. UmwAndG betreffen
eher Detailfragen und dienen im Wesentlichen der Verringe-
rung der Informations- und Berichtspflichten im Rahmen von
Verschmelzungen bei Beteiligung von Aktiengesellschaften.

m Vorbereitung der Hauptversammlung fUr umwandlung-
rechtliche BeschluUsse.
Bereits seit dem Gesetz zur Umsetzung der
Aktionarsrechterichtlinie (ARUG) vom 30. Juli 2009
kénnen die in § 63 Abs. 1 Nr. 1 - 5 UmwG genannten
Unterlagen Uber die Internetseite der Gesellschaft
zugéanglich gemacht werden (§ 62 Abs. 3 Satz 8
UmwG). Eine Auslegung in den Geschéftsraumen der
Ubernehmenden Gesellschaft und eine Ubersendung
von Kopien auf Verlangen eines Aktionars sind dann
entbehrlich. Macht eine Aktiengesellschaft von dieser
Online-Verfugbarkeit keinen Gebrauch, kann der Aktionar
einen Monat vor dem auf der Hauptversammlung zu
fassenden Verschmelzungsbeschluss verlangen, dass
ihm unverzuglich und kostenlos eine Abschrift der Unter-
lagen (Verschmelzungsvertrag, Jahresabschlisse und die
Lageberichte der an der Verschmelzung beteiligten
Rechtstrager der letzten drei Geschéaftsjahre, sowie Ver-
schmelzungs- und Priifungsberichte) tbersandt werden.
Diese Unterlagen kdénnen nun mehr dem Aktionar mit
dessen Einwilligung auf dem Wege elektronischer Kommu-
nikation Ubermittelt werden (§ 62 Abs. 3 Satz 7 UmwG).

m Verzicht auf Zwischenbilanz und Halbjahresfinanzbericht
statt Zwischenbilanz (§ 63 Abs. 2 Satz 5-7 UmwG)
Zwei weitere Neuerungen beziehen sich auf das Erforder-
nis der an der Verschmelzung beteiligten Aktiengesell-
schaften zur Aufstellung einer Zwischenbilanz. Diese ist
von der Einberufung der Hauptversammlung an, die tber
die Verschmelzung zu beschlieBen hat, zur Einsicht der
Aktionare auszulegen (§ 63 Abs. 1 UmwG). Die Zwischen-
bilanz braucht nun nicht mehr aufgestellt werden, wenn
alle Anteilsinhaber aller beteiligten Rechtstrager in nota-
riell beurkundeter Form auf ihre Aufstellung verzichten
(§§ 63 Abs. 2 Satz 5 iV.m. 8 Abs. 3 UmwG@G). Darlber
hinaus muss die Zwischenbilanz auch dann nicht auf-
gestellt werden, wenn die Gesellschaft seit dem letzten
Jahresabschluss einen Halbjahresfinanzbericht gem.
§ 37w WpHG veroffentlicht hat. Der Halbjahresfinanz-
bericht tritt dann zum Zwecke der Vorbereitung der
Hauptversammlung an die Stelle der Zwischenbilanz.

Eine weitere Erleichterung bedeutet schlieBlich die
nunmehr zuldssige Personenidentitdt zwischen Ver-
schmelzungsprifer und Sacheinlagenprufer. Bedeutung
hat dies in zwei Konstellationen. Eine Sacheinlagenpriifung
ist bei einer Verschmelzung mit Kapitalerhbhung der
Ubernehmenden Aktiengesellschaft erforderlich, wenn
Ubertragender Rechtstrager eine Personenhandelsgesell-
schaft, eine Partnerschaftsgesellschaft oder ein Verein
ist (§ 69 Abs. 1 Satz 1 UmwG). Bei einer Verschmelzung
zur Neugrindung ist eine Grindungsprufung erforder-
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lich, wenn der neue Rechtstrager eine Aktiengesellschaft
ist und Ubertragender Rechtstrager keine Kapitalgesell-
schaft oder eingetragene Genossenschaft ist (§ 75 Abs.
2 UmwG). Der Verschmelzungsprifer kann nach
nunmehriger Regelung zugleich Sacheinlagen- bzw.
GrundungsprUfer sein (§ 69 Abs. 1 Satz 4 bzw. § 75
Abs. 1 Satz 2 UmwG).

m Unterrichtungspflicht des Vorstands bei wesentlicher

Vermogensveranderung (§ 64 Abs. 1 Satz 2 und 3
UmwG)
SchlieBlich begriindet die gesetzliche Neuregelung eine
zusatzliche Berichts- und Informationspflicht. Der
Vorstand der Aktiengesellschaft hat nicht nur wie bisher
den Verschmelzungsvertrag in der Hauptversammlung,
die Uber den Verschmelzungsbeschluss beschlieft,
mundlich zu erlautern, sondern nunmehr auch Uber jede
wesentliche Veranderung des Vermdgens der Gesell-
schaft zu unterrichten, die seit dem Abschluss des
Verschmelzungsvertrags eingetreten ist (§ 64 Abs. 1 Satz
2 UmwG@). Der Vorstand hat Uber solche Veranderungen
auch die Vertretungsorgane der anderen beteiligten
Rechtstragerzu unterrichten (§ 64 Abs. 1 Satz 3 1. Halbsatz
UmwG@). Diese wiederum haben ihrerseits die Anteils-
inhaber des von ihnen vertretenen Rechtstragers vor
der Beschlussfassung zu unterrichten (§ 64 Abs. 1 Satz
3 2. Halbsatz UmwG).

V. Praktische Erfahrung von Luther

Unser Hamburger Standort begleitet derzeit den ersten
offentlich bekannt gewordenen Fall eines solchen umwand-
lungsrechtlichen Squeeze-out.

Dr. Jorgen Tielmann, LL.M., Partner
Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH,
Hamburg

Telefon +49 40 18067 16829
joergen.tielmann@luther-lawfirm.com

Bernhard Warti

Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH,
Hamburg

Telefon +49 40 18067 12129
bernhard.warti@luther-lawfirm.com

Die Unternehmergesellschaft
(haftungsbeschrankt) auf der

Uberholspur

Die Unternehmergesellschaft (haftungsbeschrankt) ist nach
dem durch das MoMiG eingefligten § 5a GmbHG eine
Rechtsformvariante der GmbH, die am 1.11.2011 ihren
dritten Geburtstag feiern wird. |hr Hauptmerkmal be-
steht darin, dass das Stammkapital das gesetzliche
Mindeststammkapital einer GmbH von 25 000 Euro
unterschreiten darf; sie kann also bereits mit einem Stamm-
kapital von 1 Euro gegrlindet werden. Der Gesetzgeber
hat die UG (haftungsbeschrénkt) als Unterform der GmbH
geschaffen, um der infolge der EuGH-Rechtsprechung
vermehrten Verwendung anderer europaischer Rechts-
formen auf dem deutschen Markt, allen voran die britische

Limited, entgegenzutreten. Damit hat der Gesetzgeber
groBen Erfolg gehabt, da die stattliche Zahl von 44 361
Unternehmergesellschaften zum 1.1.2011, also nur 26 Mo-
nate nach Schaffung dieser Rechtsform (vgl. Kornblum,
GmbHR 2011 S. 692, S. 693; www.rewi.uni-jena.de/For-
schungsprojekt_Unternehmergesellschaft.html), verglichen
mit der rucklaufigen Zahl von nur 14 814 Limiteds per
1.1.2011 (Kornblum, GmbHR 2011 S. 692, 693), eine so
deutliche Sprache spricht, dass bereits von einem Triumph-
zug der Unternehmergesellschaft gesprochen wird (Bayer/
Hoffmann, GmbHR 11/2010 S. R161-R162).
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Die UG (haftungsbeschrankt) bietet den Gesellschaftern bei
geringem Kapitaleinsatz die erstrebte Haftungsbeschran-
kung und findet flr Kleinunternehmungen, insbesondere
bei Existenzgrindungen, als Vorratsgesellschaft oder Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft und als Gesellschaft zur
Beteiligung an anderen Unternehmen Verwendung. Sie
kann nur im Rahmen einer Erstgriindung und im Interesse
einer Kostenersparnis unter Verwendung des Musterproto-
kolls gem. § 2 Abs. 1a GmbHG errichtet werden (Wicke,
GWR 2010 S. 259). Sacheinlagen sind ausgeschlossen, es
sei denn, sie erfolgen imRahmen einer Kapitalerhdhung, die
den Mindestkapitalbetrag von 25 000 Euro erreicht oder
Ubersteigt (BGH vom 19.4.2011, Il ZB 25/10, ZIP 2011 S.
955). Allerdings — und diesen Pferdefu3 hat die UG mit der
Ltd. gemein —ist gem. § 5a Abs. 3 GmbHG quasi als Aus-
gleich flr die Zulassigkeit kleinster Stammkapitalbetrage
eine gesetzliche Rucklage zu bilden, in die 25 % des um
einen Verlustvortrag aus dem Vorjahr geminderten Jahres-
Uberschusses einzustellen sind. Dieses Thesaurierungs-
gebot birgt ein vom Gesetzgeber offensichtlich hingenom-
menes Umgehungspotenzial (hier ist im Zusammenhang
mit dem Geschéftsflihrergehalt von ,zusétzlicher Gewinn-
ausschittung” die Rede, vgl. BT-Drucks. 16/6140, S. 32),
so dass z. B. dem Gesellschafter-Geschéatsfihrer eine Ver-
gutung im Rahmen des steuerlich gerade noch Zulassigen
gezahlt wird.

GroBe praktische Bedeutung hat die UG (haftungsbe-
schrankt) als Komplementérin einer UG (haftungsbe-
schrankt) & Co. KG, was durch das Wachstum dieser
Rechtsform im Jahr 2010 um ca. 113 % (in absoluten Zah-
len: 1 384 am 1.1.2010; 2 951 am 1.1.2011, vgl. Kornblum,
GmbHR 2011 S. 692, 693) eindrucksvoll belegt wird. Die
UG (haftungsbeschrankt) & Co. KG wird haufig aus steu-
erlichen oder sonstigen Griinden gewahlt. Der Vorteil ge-
genuber der klassischen GmbH & Co. KG besteht darin,
dass ein vergleichsweise hohes gebundenes Stammka-
pital mit den bei Zurtickverleihung des Stammkapitals an
den Gesellschafter (zulassig unter den Voraussetzungen
des § 19 Abs. 5 GmbHG) auftretenden Risiken fir den
Geschaftsfuhrer vermieden werden kann. Auch spricht fur
diese Rechtsform, dass mit der UG (haftungsbeschrankt)
& Co. KG jede natlrliche Person als Geschéaftsflhrer der
UG und damit zugleich geschaftsflihnrender Partner der KG
die Geschéftsfuhrung einer Personenhandelsgesellschaft
Ubernehmen kann, ohne unbeschrankt zu haften und relativ
hohe Mindesteinzahlungen auf das Stammkapital (wie bei
der klassischen GmbH gem. § 7 Abs. 2 GmbHG) tatigen zu
mussen. Gegen die Zulassigkeit dieser Rechtsform spricht
nach zutreffender Uberwiegender Meinung auch nicht der
Umstand, dass in der Praxis eine Beteiligung der Komple-
mentarin am Kapital ausgeschlossen wird, also kein oder

nur ein geringer Gewinn bei der Komplementarin anfallt und
damit mittelbar die Bildung einer gesetzlichen Rucklage
nach § 5a Abs. 3 GmbHG konterkariert wird (vgl. nur Lutter
in Lutter/Hommelhoff, GmbHG, 17. Aufl. 2009, § 5a Rz.
18; Miras in Michalski, GmbHG, 2. Aufl. 2010, § 5a Rz. 98;
Wicke, GWR 2010 S. 259, jeweils m. w. N.).

Bedenkt man schlieBlich, dass die UG (haftungsbeschrankt)
anders als die Limited britischen Rechts nicht der dop-
pelten Steuerpflicht unterliegt und auch keiner Buchfiihrung
nach zwei verschiedenen Systemen bedarf, wird vollends
deutlich, warum sich die UG (haftungsbeschrankt) auf der
Uberholspur befindet.

Beitrag erschienen in ,Die Steuerberatung”, 2011/8, S. M1.

Dr. Notker Polley, Partner

Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH,
Dusseldorf

Telefon +49 211 5660 18773
notker.polley@luther-lawfirm.com
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Vorstandshaftung:

Schadensersatzpflicht umfasst
auch Anwaltshonorare aufgrund von
Vergutungsvereinbarungen

Das OLG Munchen hatte in einem kurzlich veréffentlichten
Urteil (7 U 1879/10 vom 21.07.2011) Uber die Verpflichtung
eines Mitglieds des Vorstands zur Leistung von Schadens-
ersatz gegenuber der von ihm geleiteten Aktiengesellschaft
zu entscheiden. In der Sache ging es um den pflichtwid-
rigen Erwerb eigener Aktien durch die betreffende Akti-
engesellschaft, vertreten durch das Vorstandsmitglied.
Ferner wurde dem Vorstand vorgeworfen, er habe seine
Pflichten gegentber der Gesellschaft bei der Vorbereitung
der Hauptversammlung verletzt, da der aufgrund des Be-
schlussvorschlags des Vorstands gefasste Hauptversamm-
lungsbeschluss durch mehrere Aktionare erfolgreich ange-
fochten wurde.

Im Rahmen der Prifung der geltend gemachten Anspru-
che hatte sich das Gericht auch mit der Frage auseinan-
derzusetzen, ob die geschadigte Aktiengesellschaft gegen
ihre Schadensminderungspflicht gegenltiber dem Vorstand
dadurch verstoBen hat, indem sie im Rahmen der Gel-
tendmachung von Verfehlungen des Vorstands Rechtsan-
waélte beauftragt hatte, die ihre Leistungen nicht nach dem
Rechtsanwaltsvergitungsgesetz (RVG), sondern aufgrund
von Stundenhonoraren abrechnen. Eine Abrechnung nach
RVG hatte im konkreten Fall offensichtlich zu einer gerin-
geren Schadenssumme geflhrt. Das OLG Minchen ge-
langte hierbei zur Ansicht, dass die Aktiengesellschaft ihre
Schadensminderungspflicht nicht verletzt hat. Das Gericht
hat in klaren Worten festgestellt, es sei gerichtsbekannt,
dass Rechtsanwaltskanzleien mit aktien- und gesell-
schaftsrechtlichem Spezialwissen Ublicherweise nicht nach
RVG, sondern nur aufgrund von Honorarvereinbarungen auf
der Basis von Stundensatzen abrechnen. Das Gericht hat
dabei auch klargestellt, dass in diesem Rahmen Stunden-
satze flr angestellte Rechtsanwalte von EUR 260,00 (netto)
sich durchaus im Ublichen Rahmen bewegen.

Dieses Urteil hat praktische Bedeutung Uber Félle von Or-
ganhaftung hinaus. Die darin aufgestellten Grundsatze durf-
ten nunmehr Gultigkeit fir Schadensersatzprozesse haben,
bei denen eine Schadensposition den Ersatz von Anwalts-
kosten umfasst. Zumindest da, wo die Anwaltskosten flir
die Klarung juristischer Spezialfragen entstanden sind, wird
Schadensersatz auf der Basis abgerechneter Stundenho-
norare zu leisten sein.

Eine letztglltige Stellungnahme des Bundesgerichtshofs
hierzu steht allerdings noch aus. Offen bleibt auch die Ab-
grenzung, in welchen rechtlichen Fragestellungen ,Spezial-
wissen® erforderlich ist.

Dr. Steffen Fortun, Partner

Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH,
Stuttgart

Telefon +49 711 9338 19192
steffen.fortun@Iuther-lawfirm.com
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