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Vorschlag fur eine Verordnung des Rates Uber das St atut einer Europaischen Privat-
gesellschaft — KOM (2008) 396 endguiltig

Sehr geehrter Herr Dr. Neye,

gerne nimmt der Deutsche Notarverein die Gelegenheit wahr, sich zum Vorschlag der EU-
Kommission fir eine Verordnung des Rates lber das Statut einer Europaischen Privatge-
sellschaft (SPE)" zu &uRern.

A. Vorbemerkung

Der Deutsche Notarverein lehnt dabei den VO-Entwurf jedenfalls in seiner jetzigen Form aus
folgenden Grinden ab:

(1) Soweit eine SPE ohne grenziberschreitenden Bezug zum Binnenmarkt errichtet werden
kann, fehlt der Europaischen Gemeinschaft die Gesetzgebungskompetenz.

(2) Das praktische Bedurfnis fur eine SPE ist insbesondere angesichts der kunftigen Mog-
lichkeiten der deutschen GmbH (und auch anderer nationaler Kapitalgesellschaftsfor-
men), ihren Sitz ins Ausland zu verlegen, nahezu vollstéandig entfallen. Somit steht auch
der Subsidiaritatsgrundsatz der Verabschiedung des VO-Entwurfs entgegen.

! KOM (2008) 396 endg.; nachfolgend als ,VO-Entwurf* bezeichnet.
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®3)

(4)

()

(6)

Der VO-Entwurf verzichtet — entgegen dem acquis communautaire — auf vorbeugende
Rechtskontrolle. Die bereits heute im Vereinigten Konigreich haufig auftretenden Falle
von Handelsregisterfalschungen werden hierdurch in der gesamten EU mdglich, die
SPE wird zur idealen Organisationsform fir unseridse bis hin zu kriminellen Aktivitaten.

Das Kapitalschutzsystem des VO-Entwurfs bedient sich einer unzulanglichen und
zugleich 6konomisch ineffizienten Regelungstechnik. Statt dem Mittelstand eine hand-
habbare und daher kostenglnstige Rechtsform zur Verfigung zu stellen, wird ein Be-
schaftigungsprogramm flr die rechts- und wirtschaftsberatenden Berufe aufgelegt. Der
Glaubigerschutz lauft, gerade auch wegen der im Verhaltnis zum Standard der SE-VO
und zur Richtlinie Gber die grenziberschreitende Verschmelzung fehlenden Schutzvor-
schriften, faktisch leer.

Okonomisch ineffizient ist der methodische Ansatz, mit ,Regelungsauftragen” zu arbei-
ten, anstatt — entsprechend der europdischer Rechtstradition — einen dispositiven
Rechtsrahmen fir das Rechtsinstitut ,SPE" zur Verfligung zu stellen. Der die SPE vor-
geblich nachfragende Mittelstand steht damit vor der Alternative, eine (noch nicht einmal
vorhandene) Mustersatzung zu verwenden, die auf seine speziellen Bedirfnisse mit Si-
cherheit nicht passt, oder jedenfalls Beratungskosten in einem Umfang aufzuwenden,
der das hierzulande Ubliche um ein Vielfaches iibersteigt.

Schlief3lich lauft die Mitbestimmung der Arbeitnehmer durch die SPE im Ergebnis leer.

Formelle Fragen

Die Gemeinschaft ist zum einen nach den ihr von den Mitgliedstaaten durch den EG-Vertrag

zugewiesenen Kompetenzen daran gehindert, eine SPE-Verordnung zu erlassen, die wie

vorliegend auf einen grenziberschreitenden Bezug verzichtet. Zum anderen steht der

Grundsatz der Subsidiaritat der Einfuhrung einer SPE entgegen.

Gesetzgebungskompetenz

Aufgabe der Europaischen Gemeinschaft ist nach Art. 2 EG unter anderem die Schaffung

bzw. Aufrechterhaltung des gemeinschaftsweiten Binnenmarktes. Ein Tatigwerden der Ge-

meinschaft setzt daher einen grenziiberschreitenden Bezug voraus. Reine Inlandssachver-

halte sind der Regelungskompetenz der Gemeinschaft entzogen.
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1. Fehlender grenziiberschreitender Bezug

Gleichwohl ist ein solcher grenziberschreitender Bezug im VO-Entwurf nicht vorgesehen.
Vielmehr steht die SPE als Rechtsform nach den Vorstellungen der Kommission kinftig je-
dem Griinder auch fur reine Inlandssachverhalte offen. Dies widerspricht jedoch der Kompe-
tenzzuweisung der Mitgliedsstaaten an die Gemeinschaft, Art. 2, 3 EG.

2. Begriindung der Kommission

Eine plausible Begrindung fir den Verzicht auf ein grenziberschreitendes Element liefert
die Kommission nicht.

Der VO-Entwurf fihrt hierzu zundchst aus, ein solcher transnationaler Bezug wirde die Ef-
fektivitat des Instruments potenziell schmalern. Ob dies in der Sache richtig ist, sei an dieser
Stelle dahingestellt. Jedenfalls kann die Vermeidung einer eventuell entstehenden unge-
winschten Rechtsfolge kein Argument fUr die Begriindung einer Kompetenz der Gemein-
schaft gegeniiber den Mitgliedsstaaten sein. Der VO-Entwurf verwechselt insoweit das ,Ob*
eines moglichen Instruments mit der Frage des ,Wie". Anders formuliert: Der Zweck heiligt
nicht die Mittel. Gleiches gilt fir die Behauptung, die Kompetenz ergebe sich aus der gege-
benen Mdglichkeit von Umgehungsgeschaften.

Die Anerkennung einer solchen Argumentation lauft auf eine begrenzte Kompetenz-
Kompetenz der Gemeinschaft im Sinne etwa der US-amerikanischen ,implied powers* Lehre
hinaus und ist dazu geeignet, die Vertragshoheit der Mitgliedstaaten effektiv auszuhebeln.

3. Grenzuberschreitender Bezug in einer SPE-Verordn  ung méglich und sinnvoll

Einen grenziuberschreitenden Bezug sicherzustellen ist nach Auffassung des Deutschen
Notarvereins dabei sehr wohl mdglich. Dieser ist entgegen der Auffassung der Kommission
auch ohne besonderen Mehraufwand durch die Mitgliedstaaten nachprifbar.

a) Abstellen auf Griindungswege der SE-Verordnung

So kénnte man einerseits auf die Griindungswege der SE-Verordnung? abstellen. Insoweit ist
bereits ein gemeinschaftsrechtlicher acquis fir eine grenziberschreitende Rechtsform er-
reicht, den es zu nutzen gilt. Hiernach kAme es einmal darauf an, dass Grinder ihren Sitz
bzw. Wohnsitz in verschiedenen Mitgliedsstaaten hatten. Im Fall des Formwechsels in die
SPE kame es auf das Vorhandensein einer Tochtergesellschaft in einem anderen Mitglieds-
staat an.

2 Art. 2 der Verordnung (EG) 2157/2001.
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Uber den Kreis mdglicher Ausgangsrechtstrager in der SE-Verordnung hinaus sollte man
weiterhin den Formwechsel in die SPE allen Gesellschaften des Handelsrechts im Sinne des
Art. 48 Abs. 2 des EU-Vertrages erdffnen. Sodann sollte natirlichen Personen mit Wohnsitz
in verschiedenen Mitgliedstaaten die Griindung einer SPE offen stehen. Um Umgehungen zu
vermeiden, kann man auch hier auf das Zwei-Jahres-Kriterium des Art. 2 SE-VO abstellen.

Die komplexen Vorschriften der SE-Verordnung zu dieser Frage lieRen sich damit etwa wie
folgt auf die besonderen Bedurfnisse von KMU zuschneiden:

.Eine SPE kann gegrindet werden

a) durch Zeichnung von Anteilen durch natirliche Personen oder durch Rechtstrager im
Sinne des Art. 2 Abs. 3 der Verordnung (EG) Nr. 2157/2001, wenn mindestens zwei von
diesen seit mindestens zwei Jahren in verschiedenen Mitgliedsstaaten wohnhaft sind
oder dem Recht verschiedener Mitgliedsstaaten unterliegen;

b) durch Verschmelzung von Gesellschaften im Sinne des Artikels 48 Absatz 2 des Vertra-
ges, wenn mindestens zwei von ihnen seit mindestens zwei Jahren dem Recht ver-
schiedener Mitgliedstaaten unterliegen;

c) durch SE, SPE oder SCE oder

d) im Wege der Umwandlung durch eine Gesellschaft des Handelsrechts im Sinne des
Artikels 48 Absatz 2 des Vertrages, die seit mindestens zwei Jahren eine dem Recht ei-
nes anderen Mitgliedsstaates unterliegende Tochtergesellschaft hat.”

b) Abstellen auf Sperrminoritat

Anstelle der Zweijahresfrist kdnnte man z. B. vorschreiben, dass Gesellschafter mit einem
bestimmten signifikanten Einfluss auf die interne Willenshildung der Gesellschaft ihren
Wohnsitz bzw. ihren Satzungssitz in einem anderen Mitgliedstaat haben muissen als die SPE
selbst. Eine sinnvolle Schwelle, die bereits in Art. 27 Abs. 2 UADbs. 2 des VO-Entwurfs als
Sperrminoritat eingefuhrt ist, kdnnte insoweit mehr als ein Drittel der Stimmrechte sein.

Beide soeben aufgezeigten Wege wirden einen grenziberschreitenden Bezug nachhaltig
sicherstellen. Uber eine dann erforderliche Publizitat des Verzeichnisses nach Art. 15 VO-
Entwurf ware eine Kontrolle insoweit auch unschwer maglich.

II.  Subsidiaritat
Weiter kommt die Schaffung einer SPE nach dem in Art. 5 EG-Vertrag angelegten Grundsatz
der Subsidiaritat nicht mehr in Betracht. Die heute bestehenden mitgliedstaatlichen haf-

tungsbegrenzten Rechtsformen bieten inzwischen gentigend Gestaltungsspielraum fir die
Unternehmen.
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1. Anerkennung der Griindungstheorie erméglicht geme inschaftsweite Verwendung
nationaler Rechtsformen

In allen Mitgliedstaaten der Gemeinschaft stehen heute schon haftungsbegrenzte Rechts-
formen fur unternehmerische Aktivitaten zur Verfligung, sei es die britische Ltd., die franzdsi-
sche SARL, die niederlandische BV oder die spanische SRL. Auf Basis des ergangenen Se-
kundéarrechts® und der Rechtsprechung des Gerichtshofs* kénnen diese mittlerweile unprob-
lematisch gemeinschaftsweit eingesetzt werden. Die Anerkennung der Grindungstheorie
stellt dies sicher.

Mit der Reform des § 4a GmbHG durch das MoMiG ist auch die deutsche GmbH grenziber-
schreitend ohne Probleme einsetzbar. Ahnlich wie schon zuvor in Deutschland Auslandsge-
sellschaften, etwa des englischen Rechts, popular und bekannt geworden sind, kann nun
auch die GmbH gemeinschaftsweit von deutschen Unternehmen eingesetzt werden, indem
diese unselbstandige Zweigniederlassungen grinden.

Die GmbH als typische Rechtsform des deutschen Mittelstandes bietet den Unternehmern
hierfiir eine kostengiinstige und zugleich universell einsetzbare rechtliche Plattform, die etwa
bei Banken und Kunden gleichsam grolRes Vertrauen genief3t.

Verlassliche Register, aber auch bestehende Anzeigepflichten (vgl. 8 54 EStDV) stellen zu-
dem sicher, dass auch die Interessen der Allgemeinheit bei einer haftungsbegrenzten
Rechtsform angemessen berlcksichtigt werden. Dies betrifft etwa die Verhinderung von
Geldwésche, Steuerflucht und Firmenbestattungen zu Lasten der Glaubiger, Kunden und
Arbeitnehmer, sowie eine gerechte Risikoverteilung zwischen allen Beteiligten.

Die Verwendung unselbstandiger Zweigniederlassungen bietet gegentiber der Verwendung
einer SPE den Vorteil, dass noch nicht einmal zwei verschiedene Rechtsordnungen zu be-
achten sind, sondern nur das auf die heimatliche Gesellschaft anzuwendende deutsche
Recht.

Viele der Fortschritte des MoMiG bei Glaubigerschutz und Transparenz drohen nun durch
den VO-Entwurf fur die SPE wieder zunichte gemacht zu werden. Konnte das MoMiG Miss-
brauchsmdoglichkeiten durch Verwendung der haftungsbegrenzten Rechtsform GmbH wirk-
sam beschranken, werden diese in weit groRerem Umfang durch den VO-Entwurf wieder
eroffnet.

Wie etwa der Zweigniederlassungsrichtlinie: Richtlinie 89/666/EWG.

4 Etwa in den Rechtsachen Uberseering (C-208/00), Inspire Art (C-167/01) und fur Wegzugsfal-
le nun wohl auch Cartesio (C-210/06).
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Dies liegt aber weder im Interesse der Bundesregierung noch der deutschen Wirtschaft.

Auch Kostengesichtspunkte sprechen fur den grenziberschreitenden Einsatz der GmbH.
Eine vom VDMA und Baker & McKenzie mit Presseerklarung vom 26.06.2008° vorgestellte
Studie, wonach die Grindungskosten von ca. 46.000 Euro fur die Grindung von 5 Tochter-
gesellschaften in 5 verschiedenen Mitgliedsstaaten durch eine SPE um 80 % gesenkt wer-
den kdnnten, entspricht nicht dem, was an Kostenersparnis bei Verwendung von GmbH oder
Unternehmergesellschaften (haftungsbeschrankt) moglich ist bzw. sein wird.

Die Kosten fir die Griindung und Eintragung von 5 Einmann-GmbH mit dem gesetzlichen
Mindestkapital belaufen sich, wenn fir alles die Dienste eines deutschen Notars in Anspruch
genommen werden und kein einziger Entwurf selbst erstellt wird, auf zusammen etwa 3.500
Euro®, also auf 7,61 % des in der genannten Studie ermittelten Betrags (Kostensenkung um
92,39 %). Verwendet man mittels des Grindungsprotokolls gegrindete Unternehmergesell-
schaften mit geringerem Stammkapital, lassen sich die Kosten noch weiter senken. Fir die
Entwicklung einer Gesellschaftsform, die schon nach den Berechnungen ihrer Beflrworter
mehr als das Doppelte kostet — und wegen der ineffizienten Regelungstechnik werden die
Kosten dieses Ausmald noch weit Ubersteigen — muss man keine Steuermittel aufwenden.
Statt dem erhofften europatauglichen sparsamen Hybridauto erhalt man ein durstiges SUV.

2. Fortbestehende Probleme

Auch bei Einfihrung einer weitgehend harmonisierten Rechtsform fir KMU bleibt eine Viel-
zahl von Problemen bestehen, denen Unternehmer im grenziberschreitenden Geschéftsver-
kehr begegnen. Diese Probleme sind weitaus gewichtiger und kostenintensiver als die Frage
der Unternehmensform.

So stellen 23 Amtssprachen in der Gemeinschaft ein ebenso gewichtiges Problem fir unter-
nehmerisches Engagement im Ausland dar, wie unterschiedliche Steuersysteme bzw.
-satze. Diese beiden genannten Probleme sind aber auf absehbare Zeit als kaum abander-
bare Gegebenheiten des européischen Binnenmarktes hinzunehmen.

Gleiches gilt fir verschiedene Rechnungslegungsstandards, die Frage der Arbeithnehmer-
rechte, unterschiedlichen Insolvenzordnungen in den einzelnen Mitgliedstaaten und das di-
vergierende oOffentliche Recht, etwa im Gewerbe-, Bau- und Umweltrecht sowie das Ver-

Abrufbar unter www.vdma.org. Dort kann die Studie auf Anfrage bezogen werden.

Die von der Studie genannten Beratungskosten fur Satzungsentwurf etc. entfallen bei Beauf-
tragung eines Notars; sie sind in den Beurkundungskosten bereits enthalten. Hingegen wer-
den die Kosten z.B. fiir arbeitsrechtliche Beratung auch bei Verwendung einer SPE in unver-
minderter Hohe anfallen.
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triebsrecht. Auch insoweit werden die Unternehmen kinftig mit verschiedenen Rechtsord-
nungen konfrontiert werden’.

Nicht zuletzt ist auch eine im Mitgliedsstaat A gegriindete SPE, die im Mitgliedsstaat B eine
Niederlassung eroffnen will, gehalten, sich der oft miihevollen Prozedur der Errichtung einer
auslandischen Zweigniederlassung zu unterziehen. Die oben zitierte Studie von VDMA und
Baker & McKenzie geht auf den hiermit verbundenen Aufwand nicht ein. Insoweit verweisen
wir auf unsere Vorschlage im Rahmen unserer Stellungnahme ,vereinfachtes Unterneh-
mensumfeld“ vom 12. Oktober 2007 zu KOM (2007) 394 endg.

3. Beschrankter Mehrwert einer SPE

Gegentber der durch das MoMiG reformierten GmbH hat die SPE fiir die deutsche Wirt-
schaft vor diesem Hintergrund allenfalls zwei Vorteile:

a) Strukturierung von Akquisitionsvehikeln

Die SPE kann die Veraul3erung von Akquisitionsvehikeln erleichtern. Sie schafft eine gesell-
schaftsrechtlich einheitliche ,Wé&hrung” fir den M&A-Sektor.

Dieser Aspekt dirfte allerdings im wesentlichen fur Finanzinvestoren von Bedeutung sein, flr
die allermeisten KMU hingegen keine Rolle spielen. So kénnte ein internationaler Konzern
seine Hauptniederlassung in der Rechtsform einer SE betreiben und alle seine Tochterge-
sellschaften als SPE strukturieren. Dies mag fur manche Konzerne ein winschenswertes
Ziel sein, mit der Forderung von KMU hat dieses Ziel aber nichts gemein.

b) ,Europdisches Label*

Weiterhin verfligt die SPE Uber ein ,européisches Label”, wie auch die Kommission in der
Begrindung ihres VO-Entwurfs bemerkt. Manch ein Unternehmer mag sich davon einen
Imagegewinn versprechen. Wie die Wirtschaft diesen Vorteil im europédischen bzw. weltwei-
ten Wettbewerb bewertet, ist offen. Ein Imagegewinn wirde jedoch voraussetzen, dass die
SPE als Kapitalgesellschaft im ,Premiumsegment” angesiedelt wéare. Diesen Anforderungen
genugt der VO-Entwurf jedoch noch nicht einmal ansatzweise, wie nachfolgend dargelegt
werden wird.

Das ,européische Label* der SPE ist kein Qualitdtsmerkmal, sondern steht vielmehr fiir die
Nivellierung von Glaubigerschutz und Arbeitnehmerinteressen. Transparenz und Register-
publizitat werden auf dem niedrigsten vorstellbaren Niveau der gesamten Gemeinschaft ze-
mentiert. Der VO-Entwurf ist nicht eine Synthese von ,best practices” der einzelnen Mitglied-

Dieser Aspekt kommt in der genannten Studie des VDMA zu kurz.
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staaten, sondern ein Konvolut fauler Kompromisse, gepragt von einem ,race to the bottom*
in allen relevanten Fragen.

4. Kein ausreichendes Bedurfnis fir supranationale Rechtsform

Unter dem Gesichtspunkt der Subsidiaritat besteht daher kein ausreichendes Bedurfnis, auf
Gemeinschaftsebene eine weitere supranationale Rechtsform einzuftihren. Der européische
Gesetzgeber sollte vielmehr den Wettbewerb nationaler Rechtsformen zulassen, den der
EuGH mit seinen vorgenannten Entscheidungen angestofR3en hat. Aus diesem Wettbewerb
werden sich mittelfristig gemeinschaftsweit best practices ergeben. Auf der Basis dieser best
practices kann dann eine Harmonisierung betrieben werden.

C. Materiellrechtliche Fragen

Seitens des Deutschen Notarvereins bestehen nicht nur die oben geschilderten grundsatzli-
che Bedenken gegen die Schaffung einer SPE, sondern auch noch Einwénde gegen den
VO-Entwurf im speziellen. Der VO-Entwurf ist durch eine Vielzahl regelungstechnischer
Méangel gepragt.

I.  Grindung, Registrierung und Satzungsanderung der SPE

Die Regelungen im VO-Entwurf Gber die Griindung, Registrierung und Satzungsanderung
der SPE sind unzureichend. Weder wird der gemeinschaftsrechtliche acquis bericksichtigt
noch werden die in den Mitgliedstaaten bereits vielfach vorhandenen effizienten Strukturen
genutzt.

Die Regelungen des VO-Entwurfs laden statt dessen dazu ein, die SPE fir kriminelle Ma-
chenschaften wie Geldwasche, Betrug und Steuerhinterziehung zu missbrauchen.

Das Konzept des VO-Entwurfs beruht auf einer unkritischen Ubernahme des englischen
Rechts, das in diesen Punkten Art. 10 der Ersten Richtlinie 68/151/EG (Publizitatsrichtlinie)
nicht entspricht. Anstatt den seit Jahrzehnten andauernden Vertragsverstol3 endlich ange-
messen, d.h. im Wege eines Vertragsverletzungsverfahrens der Europdischen Kommission
gegen das Vereinigte Konigreich (und die Republik Irland) zu verfolgen®, soll nun der
Rechtsbruch durch Ubernahme in europaisches Recht zu Lasten aller vertragstreuen Mit-
gliedstaaten quasi geheilt werden.

8 Gleiches gilt fur die fehlende Umsetzung der Gesamtrechtsnachfolge bei Verschmelzung und

Spaltung durch das Vereinigte Kénigreich (Art. 19 RL 78/855/EWG, Art. 17 RL 82/891/EWG,
Art. 14 RL 2005/56/EG.
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1. Keine Nutzung des gesellschaftsrechtlichen acquis

Die Anforderungen der Publizitatsrichtlinie werden fir die Grindung einer SPE durch den
VO-Entwurf nicht erfullt.

Art. 10 der Richtlinie schreibt vor, dass die Griindung eine Gesellschaft entweder einer pra-
ventiven Prifung durch eine Behorde, ein Gericht oder ein sonstige zusténdige Stelle zu
unterliegen hat, oder offentlich zu beurkunden ist. Den Mitgliedstaaten ist freigestellt, dies
auch kumulativ vorzusehen.

Fur die SPE soll letzteres nicht gelten, Art. 10 der Publizitatsrichtlinie soll hier insoweit nicht
anwendbar sein.

Die SPE soll vielmehr nur mit einem privatschriftlichen Vertrag der Gesellschafter gegriindet
werden kdnnen, Art. 8 VO-Entwurf. Bei der Grindung soll eine vorbeugende Kontrolle durch
nur eine Instanz stattfinden, Art. 10 Abs. 4 VO-Entwurf. Die Satzungsanderung wird nach Art.
10 Abs. 5 VO-Entwurf von der Gesellschaft dem Register nur mitgeteilt und unterliegt entge-
gen der Publizitatsrichtlinie keinerlei Prifung mehr. Deren Eintragung ist, selbst bei Kapital-
maflinahmen, offenbar deklaratorisch. Damit orientiert sich der VO-Entwurf am angloameri-
kanischen Rechtskreis (bloRe Schriftform, keine praventive Kontrolle), ohne jedoch zu strin-
genten Lésungen zu kommen.

Art. 10 Abs. 1 des VO-Entwurfs sieht fir die SPE weiterhin zwingend die Mdglichkeit einer
Online-Anmeldung vor. Diese Norm scheint dabei vordergriindig in Einklang mit Art. 3 Abs. 2
der Publizitatsrichtlinie zu stehen. Gleichwohl geht auch hier der VO-Entwurf einen Schritt
weiter und legt im Wege der Vollharmonisierung (statt der Schaffung von Mindeststandards)
abschliel3end fest, welche Anforderungen an eine solche Online-Anmeldung geknipft sein
koénnen. Sicherheitsaspekte spielen dabei offenbar keine Rolle.

Eroffnet die Publizitatsrichtlinie den Mitgliedsstaaten Spielraum und gibt nur Mindeststan-
dards vor®, so ist dies bei dem abschlieRenden VO-Entwurf nicht der Fall. Der VO-Entwurf
legt vielmehr abschlieBend fest, dass keinerlei Mindestanforderungen an die Online-
Anmeldung geknipft werden dirfen.

Die Mitgliedstaaten missten danach kinftig etwa auf die offentliche Beglaubigung der Han-
delsregisteranmeldung verzichten. Gegeniiber den praktizierten best practices der allermeis-
ten Mitgliedstaaten ist dies eine Verkirzung der bisherigen Standards. Auch dies durfte ein
Zugestandnis an einzelne Mitgliedstaaten wie etwa das Vereinigte Konigreich darstellen.

So ausdriicklich der sechste Erwagungsgrund zur Richtlinie 2003/58/EG zur Anderung der
Publizitatsrichtlinie.
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Erfordert die Grindung einer SPE aber keine praventive Kontrolle durch eine Behorde oder
durch offentliche Beurkundung und erfordert der Registerverkehr der SPE nicht die 6ffentli-
che Beglaubigung der jeweiligen Anmeldungen, so ist eine (eindeutige) Identifizierung der
handelnden Personen nicht mehr sichergestellt.

2. Folgen fur den Rechtsverkehr

Die Missachtung des bestehenden acquis durch die Vorschriften Uber Griindung, Registrie-
rung und Satzungsanderung nach dem VO-Entwurf wirden bei Implementierung der SPE
gravierende negative Folgen fir den Rechtsverkehr nach sich ziehen. Die mangelnde Trans-
parenz wirde die SPE zum bevorzugten Vehikel unseridser, wenn nicht gar verbrecherischer
Aktivitditen werden lassen. Das Handelsregistern wird insgesamt entwertet.

a) Aufgabe des ,Vier-Augen-Prinzips*

Konkret beschrankt Art. 10 Abs. 4 VO-Entwurf die Kontrolle der einzureichenden Dokumente
auf maximal eine Stelle. Es ist — im Gegensatz zu Art. 10 der Ersten Richtlinie — nur entwe-
der eine gerichtliche Prifung oder eine notarielle Beglaubigung maéglich.

Das in Deutschland und anderen Mitgliedstaaten bestehende und bewéhrte ,Vier-Augen-
Prinzip* der Zusammenarbeit von Notar und Registergericht wird so grundlos zunichte ge-
macht.

Nach dem VO-Entwurf hatten die Mitgliedstaaten nunmehr nur noch die Wahl, entweder dem
Notar die Eintragung direkt ins Register zu Uberlassen, oder die Registergerichte mit einer
Flut ungefilterter Antrage zu belasten. Die groRen Erfolge des EHUG wiirden zu Lasten des
gesamten Rechtsverkehrs wieder verspielt, die nicht unerheblichen Investitionen der Lander
im vergangenen Jahr waren vertan.

Vor dem Hintergrund der Erfahrungen der Registergerichte mit der ,Limited* und den heute
deutlich messbaren Erfolgen des elektronischen Rechtsverkehrs im Bereich des Handelsre-
gisters durch die Zusammenarbeit von Notar und Registergericht sollte der deutsche Ge-
setzgeber diesen Weg aber gerade nicht beschreiten. Es ist vielmehr das heute praktizierte
Vier-Augen-Prinzip und die praktizierte Vorprifung von Handelsregisteranmeldungen durch
den Notar, die das deutsche Handelsregister transparent und fehlerfrei machen.
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b) Erfolge des MoMiG gefahrdet

Durch die SPE geht diese Transparenz aber verloren. Bleibt unklar, wer hinter einer SPE
steht, so macht dies diese Rechtsform besonders attraktiv fir unseridse und kriminelle Ma-
chenschaften. Es ist bezeichnend, dass die SPE die Anforderungen, welche an die ldentifi-
zierung einer Gesellschaft birgerlichen Rechts durch das Geldwaschebekéampfungsergéan-
zungsgesetz™® gestellt werden, kaum erfiillen kénnte, obwohl die SPE als Kapitalgesellschaft
in das Handelsregister eingetragen ist. Dies darf beinahe als Einladung verstanden werden,
die SPE als Trager krimineller Machenschaften zu missbrauchen.

Nicht nur Geldwasche wird aber ohne eine eindeutige Identifizierung erleichtert, auch Insol-
venzantragspflichten und damit der Glaubiger- und Arbeitnehmerschutz laufen dort leer, wo
die verantwortlichen Personen nicht genau feststehen. Schlief3lich wird auch die Zustellung
an die Gesellschaft erschwert, was die (gerichtliche) Durchsetzung von Anspriichen verkom-
pliziert. Hinzu kommt, dass europarechtlich die SPE noch nicht einmal einen Sitz bzw. eine
registrierte Geschaftsanschrift haben muss (vgl. Art. 8 Abs. 1, 10 Abs. 2 lit. a) und b) sowie
Anhang | des VO-Entwurfs). Z.B. fir Geschéaftsleute, die sich mangels einer Zustellméglich-
keit den Verbraucherschutzvorschriften entziehen wollen, ist daher die Rechtsform der SPE
ideal.

Ermittlungsbehdrden bentétigen namlich dokumentierte Anknipfungspunkte fir ihre Arbeit.
Fachkreise sprechen insofern von ,der Spur des Papiers”, der es zu folgen gilt. Ohne Identi-
tatskontrolle der handelnden Personen ist ein solcher Anknipfungspunkt aber nicht mehr
gegeben. Die Erfolge des MoMiG, des Gesetzes zur Modernisierung und zur Bekampfung
von Missbrauchen im GmbH-Recht, waren damit vertan.

Es ist nachgerade paradox, dass einerseits die Anforderungen an die betroffenen Kreise
(Geschaftsfuhrer, Banken, Notare) im Geldwaschebereich bzw. im Sicherheitsrecht allge-
mein immer strenger werden, dass aber andererseits die Grindung von Gesellschaften mdg-
lichst ohne jede Identifizierung und Kontrolle mdglich sein soll. Eine Unternehmensgrindung
binnen weniger Tage, im Eilfall auch binnen 24 Stunden, ist auf der Basis des geltenden
deutschen Rechts heute unproblematisch machbar. Es ist daher kaum einsichtig, warum der
europaische Gesetzgeber nicht dieses System als Muster heranzieht, sondern sich an weni-
ger effizienten Systemen bedient, bei denen der Glaubigerschutz und die Interessen der All-
gemeinheit auf der Strecke bleiben.

10 Entwurf der Bundesregierung vom 05. Mai 2008, BT Drucksache 16/9038.
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c) Keine Kontrolle bei Satzungsanderungen

Satzungsanderungen sollen nach dem VO-Entwurf einer praventiven Prifung durch Gericht
oder Notar ganzlich entzogen werden, Art. 10 Abs. 4 VO-Entwurf. Dies ist bedenklich. Eine
solche Regelung ist eine Einladung an potenzielle Firmenbestatter und andere unseriose
Geschéftsleute. Zu Lasten von Glaubigern und dem Rechtsverkehr ist eine Verschleierung
der tatséchlichen Satzung und damit der tatsadchlichen Machtverhaltnisse bei der SPE, an-
ders als bei der GmbH, véllig unproblematisch maglich.

Wie bereits angedeutet lasst sich diese Abweichung von Art. 10 der Publizitatsrichtlinie nur
so erklaren, dass die Kommission insoweit einigen Mitgliedstaaten entgegenkommen will,
welche in vertragswidriger Weise die Publizitatsrichtlinie nur teilweise umgesetzt haben. Zu
Lasten der Allgemeinheit will die Kommission offenbar bei der SPE den niedrigen Standard
dieser Lander tibernehmen. Vertragsbruch sollte aber nicht durch Ubernahme desselben in
das européaische Sekundarrecht geheilt werden.

d) Fernwirkungen auf das deutsche Handelsregister

Bislang bietet das deutsche Handelsregister einen hohen Grad an Verlasslichkeit, der durch
das Zusammenwirken aller daran beteiligten Akteure garantiert wird. Der VO-Entwurf droht
zumindest fur die SPE diese Verlasslichkeit zunichte zumachen, wenn keinerlei Mindest-
standards fir die Uberprifung der Identitat der handelnden Personen vorgeschrieben wer-
den.

Langfristig wird sich dies dann auch auf die Verlasslichkeit des Registers insgesamt auswir-
ken. Ein verlassliches Handelsregister ist aber ein effizientes und kostengtinstiges Werkzeug
im Rechtsverkehr, das die Bundesregierung nicht leichtfertig aufs Spiel setzen sollte.

Register, die heute schon weniger strenge Anforderungen an die préaventive Prifung von
Satzungen, Anmeldungen und die ldentitat der Anmeldenden stellen, bieten die Verlasslich-
keit des deutschen Handelsregisters namlich bei weitem nicht. Die eminente Bedeutung von
gefalschten Registereintragungen etwa im Vereinigten Konigreich lasst sich bereits durch
eine einfache Internetrecherche belegen. Sucht man bei Google nach den englischen Stich-
worten ,identity fraud“ und ,identity theft so erhalt man etwa 22.000.000 Treffer, darunter
auch an prominenter Stelle die Warnhinweise des englischen Companies House'! vor ge-
falschten Eintragungen in das Register. Sucht man stattdessen die deutschen Begriffe ,Iden-

1 http://www.companieshouse.gov.uk/index.shtml Das Companies House sieht sich gleich auf

der Startseite zu Warnhinweisen an alle Gesellschaften gendétigt. Die vorgeschlagenen Mal3-
nahmen zur Bekampfung von ,identity fraud“ wirken dabei hilflos. Ein effektives Konzept zur
Bekampfung von ,identity fraud“ hat England bislang nicht entwickelt. Wir erlauben uns dieser
Stellungnahme entsprechende Screenshots als Anlage 1 beizufligen.
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titatsbetrug” und ,ldentitéatsdiebstahl* so erhalt man nur ca. 80.000 Treffer, regelm&Rig mit
Bezug auf das anglo-amerikanische Ausland oder auf etwa Mail-Order Betrug.

Weiter soll nach einem Bericht des Daily Telegraph vom Dezember 2006 der jéhrliche
Schaden durch Handelsregisterfalschungen allein beim Companies House bei 50 Millionen
britischer Pfund liegen.

Diese Zahlen und Fakten sprechen fir sich:

Sind in den USA oder England falsche, betriigerische Eintragungen in Register an der Ta-
gesordnung, so ist dieses Phanomen in Deutschland praktisch unbekannt. Warum die Kom-
mission fur die Schaffung einer neuen Rechtsform diese Erkenntnisse nicht gewinnbringend
nutzt, ist unerfindlich.

3. Zusammenfassung

Der Deutsche Notarverein schlagt daher vor, dass Art. 10 der Publizitatsrichtlinie auch fur die
SPE in vollem Umfang Anwendung finden sollte. Fir die Grindung, Satzungsanderung und
die entsprechende Registrierung kann direkt auf die Richtlinie Bezug genommen werden.
Was die Online-Anmeldung anbelangt, sollte der VO-Entwurf ebenfalls auf den gesamten
acquis der Publizitatsrichtlinie zurtickgreifen, damit das heute bestehende Schutzniveau
auch bei Einfihrung einer SPE langfristig gehalten werden kann. Soweit Mitgliedsstaaten die
Publizitatsrichtlinie nicht umgesetzt haben, ist es Aufgabe der Kommission, dem mit den Mit-
teln des EU-Vertrages nachzugehen.

II. Anteilsabtretung

Defizite bestehen auch bei den Regelungen der Ubertragung von Gesellschaftsanteilen nach
dem VO-Entwurf.

Zum einen scheinen andere Verfigungen wie Verpfandung oder Belastung mit einem Niel3-
brauch aufRerhalb der Vorstellungswelt der Kommission zu liegen, was nicht gerade von Pra-
xisndhe zeugt. Offenbar sind solche Verfligungsgeschafte nicht zulassig. Sind dann Anteile
an einer SPE auch nicht pfandbar? Welches Recht gilt fir NieRbrauchsbestellung, Pfandung
und Verpfandung, wenn denn tberhaupt eines gilt?

Zum anderen schafft der VO-Entwurf keine Transparenz der Beteiligungsverhaltnisse.

Hierzu auch Clausnitzer, DNotZ 2008, 484, 486 unter Hinweis auf den Daily Telegraph vom
4.2.2008 (Schadenssumme in einem Einzelfall von mehreren Hunderttausend Pfund).
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1. Identifizierung der Gesellschafter erschwert

Die Ubertragung von Geschaftsanteilen bedarf nach dem VO-Entwurf lediglich der Schrift-
form, Art. 16 Abs. 2 VO-Entwurf. Dritten gegenuber ist die Abtretung wirksam, wenn sie in
eine interne — interessengeleitet gefiihrte — Liste aufgenommen wurde, die von Dritten allen-
falls vor Ort (Europa ist grol3) eingesehen werden kann (Art. 16 Abs. 4, 15 Abs. 3 VO-
Entwurf). Das stellt eher ein Transparenzverbot dar, als eine MaRnahme zu deren Schaf-
fung.

Gesellschafterwechsel sind damit ohne jede Identitatskontrolle mdglich. Das Verzeichnis
nach Art. 15, 16 VO-Entwurf ist beliebig (und mangels valider Haftungsanspriiche des
Rechtsverkehrs auch letztlich sanktionslos) manipulierbar. Sicherheit Gber die Person eines
Gesellschafters ist auf dieser Basis ausgeschlossen, und zwar sowohl fiir Glaubiger eines
Gesellschafters als auch fur einen potenziellen Anteilserwerber.

Die fehlende Transparenz von Geschéftsanteilsabtretungen wird neben der fehlenden
Transparenz bei Grindung und Registrierung dazu fuhren, dass die SPE bevorzugte Rechts-
form fir unseridse Machenschaften, Firmenbestattungen und Geldwasche werden wird.

Zugleich wird die fiskalische Erfassung von Anteilsabtretungen aber auch von Dividenden-
zahlungen erschwert, wenn Finanzamter nicht mehr zuverlassig Kenntnis von der ldentitét
der Gesellschafter erlangen. Gerade im grenziberschreitenden Bereich wird die SPE sich
damit hervorragend zur Umgehung von steuerlichen Pflichten nutzen lassen. Dem sollte die
Bundesregierung entschieden entgegentreten.

2. Nur scheinbare Kostenvorteile

Auch fur die Gesellschafter ist die scheinbar einfache Méglichkeit, Anteile schriftlich abzutre-
ten, in Wirklichkeit nur begrenzt vorteilhaft. Kommt es namlich zu etwa einem Verkauf der
Gesellschaft oder auch nur einzelner Anteile, so machen die von Laien aufgesetzten Anteils-
abtretungen ohne verlassliche Gesellschafterlisten eine umfangreiche und kostentréchtige
due dilligence notwendig. Je mehr Zeit ins Land geht und je mehr Veranderungen stattfin-
den, desto héher wird der damit verbundene Aufwand. Fragen der Haftung des Fihrers des
Verzeichnisses schiebt der VO-Entwurf in das nationale Recht ab (Art. 31 Abs. 5 VO-
Entwurf), dem hier und anderorts die Aufgabe eines juristischen Reparaturbetriebs fir das
Unvermdégen des Verordnungsgebers zufallen soll. Ohnedies wird die Frage nach der Reali-
sierbarkeit und der Werthaltigkeit einer solchen Haftung erst gar nicht gestellt.

Uberdies kann bezweifelt werden, ob die Geschéftsfiihrung einer SPE zur Fihrung des
durchaus komplizierten Verzeichnisses nach Art. 15 VO-Entwurf ohne teuren internen oder
externen Rechtsrat in der Lage ist. Verwiesen werden soll hier nur auf die Frage, wann Be-
dingungen einer Anteilsiibertragung eingetreten sind und wann daher der Erwerber als neuer
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Gesellschafter in das Verzeichnis aufzunehmen ist. Es ist lebensfremd anzunehmen, dass
dies ohne Rechtsrat funktionieren wird.

3.  Weitere Nachteile des VO-Entwurfs

Ein gutglaubiger Erwerb, wie er nunmehr zum Vorteil des Rechtsverkehrs bei der GmbH
moglich sein wird, ist bei der SPE mit solchen Strukturen von vorne herein ausgeschlossen.
Denn auf privatschriftliche (beliebig datierbare) Abtretungsvertrage und interne Verzeichnis-
se kann sich kein Rechtsschein stitzen.

Rechtsdogmatisch lasst der VO-Entwurf unberiicksichtigt, dass die Abtretung von Ge-
schéaftsanteilen einen Spezialfall der Zession einer Forderung darstellt. Fir diesen Spezialfall
soll nach dem Willen der Kommission nun eine Vollharmonisierung erfolgen, wahrend die lex
generalis weiterhin dem Recht der Mitgliedsstaaten unterliegt. Hiervon ist aber dringend ab-
zuraten:

Die Abtretung von Forderungen beruht innerhalb der verschiedenen Rechtsordnungen der
Gemeinschaft auf vollig unterschiedlichen Prinzipien. Common law und die einzelnen
Rechtsordnungen des kontinentaleuropéischen Rechts weisen in kaum einem anderen Be-
reich so verschiedene Ausgangspunkte auf. Eine Rechtsordnung, die naher am rémischen
Konzept der Zession der actio durch novatio und delegatio steht, denkt die Forderungszessi-
on als Ubertragung des Klagerechts vor der litis contestatio, mithin als einen Fall des vorpro-
zessualen Parteiwechsels (vor diesem Hintergrund daher z.B. Art. 1690 des frz. Code Civil
einerseits). Eine Rechtsordnung, die auf dem Konzept des Anspruchs im Sinne Bernhard
Windscheids beruht, kann zu dessen Ubertragbarkeit kommen und den Dritten nur durch
Vorschriften Uber seine Befreiung von der Schuld schitzen (vgl. § 407 BGB andererseits).

Uberdies ist die Abtretung einer Forderung in den einzelnen Landern mit einer Vielzahl von
Folgeproblemen (Schicksal von Pfandrechten einschlie3lich der Vollstreckung, steuerlichen
Fragen wie etwa die englische stamp duty) verknupft. An Fragen der Pfandung/Verpfandung
der Anteile knipfen schliel3lich eine Vielzahl von Folgefragen (Rang, Verhaltnis zu besitzlo-
sen Generalpfandrechten, Verwertung) an. Wegen der Einzelheiten dirfen wir auf unsere
Stellungnahme zum Referentenentwurf der Reform des Internationalen Gesellschaftsrechts
vom 07.03.2008 (S. 6 ff.) verweisen.

Alle diese Folgeprobleme lassen sich im Rahmen einer Vollharmonisierung nicht abdecken.
Zivilistische Grundfragen wie das Verhdltnis von materiellem Recht und Prozessrecht und
hieraus folgend von Anspruch und Klagerecht missten erst geldst werden. Letztlich geht es
um die Frage, was ein subjektives Recht ist.

Eine stringente Suche nach einer Antwort hat z.B. in Deutschland im spéaten 18. Jahrhundert
begonnen, konnte ihre bisherigen Ergebnisse nur dank der Hochblite der deutschen
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Rechtswissenschaft im 19. Jahrhundert erreichen und dauert im dbrigen auch heute noch
an, wie die Diskussion Uber die dogmatische Erfassung von Kreditverkaufen an sog. ,Heu-
schrecken” zeigt. Die Verfasser des VO-Entwurfs scheinen noch nicht einmal bedacht zu
haben, an welche Grundsatzprobleme des gemeinen abendlandischen Zivilrechts hier ge-
rahrt wird.

Mit der Regelung des VO-Entwurfs droht damit nicht nur Unsicherheit Giber den tatsachlichen
Anteilsinhaber, sondern auch Uber das Schicksal des Anteils selbst. Zum Wohle des Rechts-
verkehrs sollte sich die Bundesregierung dafiir einsetzen, dass es nicht soweit kommt.

Fur die Frage der Anteilsabtretung sollte das SPE Statut daher den Mitgliedstaaten Freiraum
lassen, selbst geeignete Konstrukte zu schaffen. Ebenso wie Griindung, Satzungs- und
Strukturdnderung sollte auch die Anteilsiibertragung dem Recht des Staates unterliegen, in
dem die SPE gegriindet worden ist.

lll. Ineffiziente Regulierung durch Regelungsauftrd  ge

Entgegen eigenem Bekunden folgt der VO-Entwurf nicht dem Prinzip ,think small first*, wenn
er fur die privatschriftlich zu verfassende Satzung der SPE insgesamt 44 Regelungsauftrage
(,drafting tasks") aufstellt.

1. Unnitze Regelungsauftrage

Juristische Laien dirften mit den derzeit angedachten 44 (mit einer — derzeit fehlenden -
Regelung des Sitzes und Kapitals: 46) Regelungsauftragen heillos Uberfordert sein. Lediglich
Unternehmen mit eigenen Syndici dirften die vorgegebenen Fragestellungen beantworten
kénnen, ohne auf externen Rat zurtickgreifen zu missen. Angesichts dessen, dass die SPE
eine Rechtsform gerade fiir KMU sein soll, ist diese Regelungstechnik eine verfehlte Ausge-
burt praxisferner Theorie. Das deutsche GmbHG kommt in § 3 Abs. 1 mit 5 (fiinf) Rege-
lungsauftragen aus, das deutsche Aktiengesetz in § 23 Abs. 3 und 4 mit 8 (acht) solchen
Ldrafting tasks".

Die Formulierung der einzelnen Auftrage im Anhang | (,0b") bedeutet, dass man sich zu je-
dem Punkt in der Satzung auf3ern muss, ohne dass man die betreffende Bestimmung tber-
haupt braucht.

Selbst die Satzung einer Einmann-SPE in einem Konzern misste daher zahlreiche Einzel-

bestimmungen vorsehen wie etwa die Folgende (ausformuliert zu Anhang | Kapitel Il 7.
Spiegelstrich):
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w8 ..
Ubertragung der Anteile

Die Ubertragung der Anteile ist weder eingeschrankt noch verboten. Regelungen fiir den Fall
des Todes eines Anteilseigners werden nicht getroffen. Wird die Aufldsung eines Anteilseig-
ners beschlossen, so hat dessen Liquidator, bevor der Anteilseigner erloschen ist, Uber den
Anteil nach MaRRgabe der fur die Liquidation des Anteilseigners geltenden Regelungen zu
verfligen.”

In diesem Stil hat man durch die gesamte Anlage | durchzugehen. Der Griinder der SPE wird
also gezwungen, Satzungen aufzustellen, die aus seiner Sicht zu 90 % aus evidentem Un-
sinn bestehen.

2. Fehleranfalligkeit des Systems

Ob alle Grinder ausreichend qualifizierten Rechtsrat vor Abfassung der Satzung einholen,
ist zweifelhaft. Dies und die fehlende Kontrolle durch eine vorsorgende Rechtspflege bei der
Eintragung der Gesellschaft werden zu einer Vielzahl von Satzungen mit sinnlosen oder gar
fehlerhaften Bestimmungen und damit einer Vielzahl spaterer Rechtsstreitigkeiten fihren, die
die Gerichte unnétig belasten. Die Frage nach den Rechtsfolgen nicht oder unzureichend
erflilliter Regelungsauftrage bleibt zudem offen. Wieder schiebt die Begriindung des VO-
Entwurfs diese lastige Aufgabe in das nationale Recht ab. Wenn eine SPE mehrfach ihren
Sitz nach Art. 35 ff. VO-Entwurf verlegt hat, steht der Berater oder das Gericht dann vor der
reizvollen Aufgabe, zu entscheiden, welches dieser Rechte dann zur Anwendung kommt.

Nach dem Modell der Regelungsauftrdge misste wohl der EUGH letztlich die Licken des
SPE-Statuts durch Auslegung und Rechtsfortbildung schlieen. Nach Struktur und Kapazita-
ten ist der EUGH aber nicht in der Lage, derartige Details verbindlich in einer fir den Rechts-
verkehr akzeptablen Weise zu beurteilen. Die Beschwerde zum Europaischen Gerichtshof
fir Menschenrechte wegen uberlanger Verfahrensdauer ist vorprogrammiert. Auf welcher
Basis der EuGH hier Rechtsfortbildung betreiben soll, ist ebenso unklar. Der VO-Entwurf
selbst enthélt zu vielen Fragen nur rudimentare Regelungen. Der europaische Gesetzgeber
wirde damit seine Rechtssetzungskompetenz auf die Judikative delegieren. Dies ist ein
auch unter Gesichtspunkten der Gewaltenteilung bedenklicher Vorgang.

3.  Okonomische Ineffizienz

Grinder, die eine SPE sicher und gerichtsfest gestalten wollen, werden demgegeniber auf
teuren Rechtsrat weniger Experten zurlickgreifen missen.

Das System der Regelungsauftrage ist letztlich nur ein Arbeitsbeschaffungsprogramm fur
diejenigen juristischen Berater, die auf Stundenhonorarbasis abrechnen. Es dient der Maxi-
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mierung der ,billable hours*. Ist es dem Notar noch moglich, zu den Satzen der Kostenord-
nung eine zweiseitige Satzung fir eine Einmann-GmbH zu entwerfen, so ware bereits die
Satzung der Einmann-SPE nach dem VO-Entwurf zwingend mindestens zehn Seiten lang,
nur um alle Regelungsauftrage ,abzuarbeiten®. Eine derart ineffiziente Regulierung ist damit
auch volkswirtschaftlich schadlich.

4. Mustersatzung als scheinbarer Ausweg

Die Antwort der Entwurfsverfasser'® und der ihnen Nahestehenden' ist die Forderung nach
»=ausgewogenen Mustersatzungen, da andernfalls ,der Arbeits- und Kostenaufwand bei der
Grindung einer Gesellschaft sehr hoch* bliebe. Wohl wahr, nur: wer wird diese ,ausgewoge-
ne Mustersatzung“ entwerfen? Schon fir das nationale Recht haben die empirischen Unter-
suchungen von Bayer/Hoffmann/Schmidt™ gezeigt, dass bereits die zweigliedrige GmbH ein
zu hohes MaR an Satzungskomplexitat®® fir gesetzlich vorgegebene Muster aufweist und
eine Mustersatzung allenfalls fur die Einmanngesellschaft'’ in Betracht kommt. Gerade dort
aber zeigt sich die Unsinnigkeit des Konzepts der Regelungsauftrage, das auch bei Ein-
manngesellschaften zur ,Abarbeitung” aller 44 Regelungsauftrage zwingt. Um Potenzen
komplexer wirde die Aufgabe der Erstellung ,ausgewogener Mustersatzungen®, wenn

D diese in 23 Sprachen jeweils eindeutig Ubersetzt werden mussten und

2) diese den Erwartungen unterschiedlichster Rechtskulturen an das Austarieren einer
gesellschaftsrechtlichen Binnenstruktur gentigen mussten.

Wenn jetzt — Jahre nach erstmaliger Prasentation dieser Konzeption — immer noch weder
kurze noch ausgewogene, sondern schlicht gar keine Mustersatzungen vorgelegt worden
sind'®, dann belegt dies den nicht erbrachten proof of concept, also die Untauglichkeit des
gewahlten methodischen Ansatzes.

13 Siehe Begriindung des VO-Entwurfs sub 5. a.E.

1 Silia Maul/Victoria Réhricht, BB 2008, 1574, 1579.
1 GmbHR 2007, 953 ff.
16 Zu deren Messung Bayer/Hoffmann/Schmidt, GmbHR 2007, 953, 957.

ol Der Anteil von Gesellschafter-Geschéaftsfihrer-GmbH liegt aber unter 50 % der Grindungen,

vgl. Bayer/Hoffmann/Schmidt, GmbHR 2007, 953, 955. Bei SPE wird er wegen der Dominanz
von Fremdgeschéaftsfihrung noch deutlich niedriger liegen.
18 Man sollte meinen, dass zumindest der Sachverstandigenausschuss der Europaischen Kom-
mission zur Corporate Governance und zum Gesellschaftsrecht hierzu in der Lage ware, da
man andernfalls die Frage nach der Berechtigung dieses Gremiums aufwerfen misste. Aus-
weislich der Begriindung ,arbeitet” diese Gruppe an Beispielen fur die Bestimmungen der Sat-
zung. In der Praxis kann aber niemand Monate auf seine Satzung warten.
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5. Modell ohne funktionierendes Vorbild

Nicht von ungefahr ist das Konzept von Regelungsauftrdgen ohne subsidiar geltende dispo-
sitive Auffangnormen in der europdaischen Rechtskultur auch neu. Bisher sind jedenfalls die
juristischen Praktiker jeder Rechtsordnung, seit es Recht gibt, auch im common law", den
Weg gegangen, zunachst einmal die fur ein zu gestaltendes Rechtsgeschaft (Satzung, Ver-
trag etc.) geltenden Normen des objektiven Rechts festzustellen, sie nach ihrem zwingenden
und nach ihrem dispositivem Gehalt zu scheiden und bei letzteren zu fragen, ob der gesetzli-
che (und demokratisch legitimierte) ,default set* ausreicht oder ob eine Sonderregelung er-
forderlich ist.

Mit dem Abschieben der eigentlichen ,Hausaufgaben® in Regelungsauftrage hat der Gesetz-
geber seine Aufgabe, einen normativen Rahmen fir das Zusammenleben in einer Gesell-
schaft vorzugeben, nicht erfillt. Der VO-Entwurf ist legislatorischer déni de justice.

Dass das Aufsetzen eines Rechtsinstituts auf eine vollstandige Auffangrechtsordnung sich
letztlich bewéhrt, zeigt das Beispiel der SE. Nach einer am 23.07.2008 durchgefiihrten Ab-
frage unter www.handelsreqister.de gibt es in Deutschland 71 Europaische Gesellschaften.
Die SE konnte damit die KGaA zahlenm&lRig tberholt haben. Damit nimmt Deutschland unter

den Nutzern der SE einen Spitzenplatz ein. Warum? Dank des Aufsetzens auf das Aktien-
und Umwandlungsrecht ist die Grindung einer SE relativ einfach. Zudem lassen sich SE in
Deutschland dank der Wert- und Gebiihrenobergrenzen in 88 39 Abs. 4, 47 KostO auch sehr
kostengtinstig griinden, wenn man sich nicht der Klagen von Berufsaktionaren erwehren
muss. Moglicherweise ist daher auch unsere Rechtsordnung ursachlich fir den Erfolg einer
neuen Rechtsform, der in diesem Ausmalf} nicht erwartet worden watr.

Wir empfehlen daher, den VO-Entwurf wegen konzeptioneller Unzuldnglichkeit abzulehnen
und einen vollstdndigen Rechtsrahmen mit dispositiven Auffangnormen des européischen
oder des nationalen Rechts einzufordern.

Hierzu exemplarisch Scott J. Burnham, Drafting Contracts, 2. Aufl. 1993, S. 217 ff. (chapter
15). Auch das detailreiche britische Gesellschaftsrecht basiert auf der dort geltenden Zivil-
rechtsordnung, insbesondere dem Recht der agency und dem Deliktsrecht.
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V.

Kapital- und Glaubigerschutz

Der VO-Entwurf entscheidet sich vorschnell in den Art. 19-24 fur eine dann allerdings nur

unvollkommen gelungene Ubernahme des angelséchsischen Modell des Kapitalschutzes®.

1.

Angelséchsisches Modell

Das angelsachsische Modell des Kapitalschutzes ist in groben Zigen gekennzeichnet
durch?":

(1)

)

©)

(4)

()

Fehlen eines Mindestkapitals bei der ,private company“?* (vgl. Art. 19 Abs. 4 VO-
Entwurf);

Fehlen einer Einzahlungspflicht im Zuge der Griindung (entsprechend der company limi-
ted by guarantee daher Art. 19 Abs. 3 VO-Entwurf);

Teilweise relativ dicht reguliertes und daher umstandliches Verfahren der Kapitalerhal-
tung, d.h. Regelungen Uber unmittelbaren oder mittelbaren Anteilsrickkauf, Gewinnver-
wendung, Verlust des halftigen Grundkapitals sowie Kapitalherabsetzung® (vgl. Art. 23,
24, wobei Regelungen zur financial assistance im VO-Entwurf fehlen);

Fehlen von Beschrankungen bei Sacheinlagen (jedes vermdgenswerte Recht ist einla-
gefahig; hingegen bestehen auch im englischen Recht Restriktionen fiir bérsennotierte
Gesellschaften®’), Art. 8 Abs. 1, 20 Abs. 1 i.V.m. Anlage 1%;

Fehlen einer primaren Insolvenzantragspflicht der Organe (im VO-Entwurf ebenfalls
nicht vorgesehen)?;

20

21

22

23

24

25

26

Ausfihrlich zu dieser Entscheidung Landfermann/Richard, BB 2008, 1610-1614. Aus der brei-
ten Diskussion Kubler in Hopt/Wymeersch, Capital Markets and Company Law, 2003, S. 95-
114 und Hertig/Kanda in Kraakman/Davies/Hansmann, The Anatomy of Corporate Law, 2004,
S. 71-99.

Siehe hierzu statt aller Gower/Davies, Principles of Modern Company Law, 2003, chapter 11-
13.

Hierzu KPMG, Feasibility Study on Capital Maintenance — Main Report, 2008 S. 118. (Erhalt-
lich unter http://ec.europa.eu/internal market/company/capital/intex en.htm. nachfolgend
-KPMG-Studie"“.

KPMG-Studie, S. 134 — 141 (UK), 174-180 (Delaware), 193-198 (Kalifornien), 228-233 (Aust-
ralien). Zu Gewinnverwendung siehe weiter unten.

KPMG-Studie, S. 123 einerseits bzw. Appendix |, S. 332 andererseits.
Maul/Réhricht, BB 2008, 1574, 1576.

KPMG-Studie, S. 142 (UK), 182 (Delaware), 199-200 (Kalifornien), 215-216 (Kanada), 234-
235 (Australien).
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(6) Als Korrelat von (5) Haftung der Geschaftsfuhrer fur wrongful trading und fir fraudulent
transfer sowie letztlich aufgrund der deliktischen Generalklausel?” bzw. aus Auftrags-
recht (agency) — Regelungen hierzu fehlen im VO-Entwurf véllig®;

(7) Ausschittungen auf der Basis eines Bilanz- oder Solvenztests mit Prognoseelementen
(Art. 21)*°, wobei die im VO-Entwurf auch nicht vorgesehene Haftung der Organe im
common law bremsend wirkt®.

(8) Einzelvertragliche Absicherung von Glaubigern mit hinreichender Verhandlungsmacht
(Banken, Lieferanten, etc.) durch Verpflichtung der Gesellschaft zur Einhaltung bestimm-
ter Kennzahlen (financial covenants)®; kleine Glaubiger (Arbeitnehmer, Verbraucher)
sind auf ein effizientes Mahn- und Zahlungsiiberwachungssystem angewiesen®.

(9) Klagerfreundliches Prozessrecht, gekennzeichnet durch weite auch vorprozessuale Mit-
wirkungspflichten der Parteien an der Sachverhaltsaufklarung (pre-trial discovery) und
der Sanktion der punitive damages®.

Uberspitzt formuliert lieRe sich dies wie folgt zusammenfassen: Im Ergebnis setzt das angel-
sachsische System auf die Angst der Organe einer Gesellschaft vor personlicher Haftung.

Vor allem die Kosten fiur die Uberwachung, ob financial covenants stets eingehalten werden,
und ob Ausschittungen méglich sind, (oben (7) und (8)) sind hoch und werden von den Ver-
fassern der KPMG-Studie, obschon genannt, nicht den Gesamtkosten des Kapitalschutzsys-
tems zugerechnet (ohnedies werden externe Beratungskosten nicht beriicksichtigt®).

2 Leitentscheidung etwa Hedley Byrne & Co. Ltd. v. Heller & Partners Ltd. [1964] AC 465 (HL).
Hierzu allgemein Gower/Davies, aaO, S. 286-287.

28 Hierzu Maul/Réhricht, aaO, S. 1577.

29 KPMG-Studie, S. 126-134 (UK), 167-174 (Delaware), 187-193 (Kalifornien), 222-228 (Austra-
lien).

%0 KPMG-Studie, S. 129 (UK), 173, 174 (Delaware), 190 (Kalifornien), 224 (Australien). Letztlich

droht eine quasi deliktische Haftung der Organe auch den Glaubigern gegeniiber.

st KPMG-Studie, S. 118, 141 ff. (UK), 180-182 (Delaware), 198-200 (Kalifornien), 214-216 (Ka-
nada), 233-234 (Australien).

% Besonders deutlich KPMG-Studie, S. 214 und 233.
% Diese Aspekte lasst die KPMG-Studie unbericksichtigt, ebenso wie eine vertiefte Behandlung
des law of tort.

3 Zu den Kosten siehe KPMG-Studie S. 125, 137, 140, 141 (UK), 173, 177, 179, 181 (Delawa-
re), 192, 196, 199 (Kalifornien), 210, 212, 213, 215 (Kanada) und 227, 229, 231, 234 (Austra-
lien) mit teilweise sehr lickenhaftem Datenmaterial und aufféalligen Abweichungen der Zahlen
trotz ahnlicher Systeme.
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Auf diese Weise wird das (wohl erwiinschte) Ergebnis zumindest im executive summary®
erreicht, dass die Kosten aller Systeme in etwa gleichauf liegen. Hieran bestehen jedoch
erhebliche Zweifel**. Die KPMG-Studie belegt vielmehr, dass das angelséchsische System —
von den 6konomischen Interessen der Beratungsberufe determiniert — einen Paradefall inef-
fizienter Regulierung darstellt.

Hinzu kommt, dass dieses System ohne die oben gezeigten Rickbindungen in das Zivilrecht
des common law in den VO-Entwurf Gbernommen worden ist.

2. Kontinentaleuropéisches System

Das herkdmmliche kontinentaleuropéische System ist dem gegeniber gekennzeichnet
durch:

(1) Mindestkapital,

(2) Kapitalaufbringungspflicht mit vorbeugender Rechtskontrolle durch das Registergericht
bei Sacheinlagen;

(3) Kapitalerhaltung als Primarpflicht, wenngleich eine Kapitalherabsetzung technisch einfa-
cher durchzufiihren ist als im angelsachsischen System;

(4) Primére haftungs- und strafbewehrte Insolvenzantragspflicht der Organe®’;

(5) Zentrale Sachwalterfunktion des Insolvenzverwalters in bezug auf die Glaubigerinteres-
sen;

(6) Geringe Bedeutung von financial covenants®, allerdings auch infolge der dank eines
effizienten Sachenrechts zur Verfigung stehenden Kreditsicherheiten (Eigentumsvorbe-
halt, Sicherungszession, Grundpfandrechte, Gesellschafterbirgschaften);

% KPMG-Studie, S. 1-5.

% Die Kostenaufstellungen belegen, dass die Behauptung von Landfermann/Richard, BB 2008,

1610, 1614, der Solvenztest sei einfach durchzufiihren, empirisch eher falsifiziert ist.
37 KPMG-Studie, S. 49 (Frankreich), S. 75 (Deutschland),

38 KPMG-Studie, S. 48 (Frankreich), 74-75 (Deutschland).
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(7) Ausschiittungsbemessung nur aufgrund HGB-Bilanz ohne Prognoseelemente®;

(8) Wahrung der Waffengleichheit der Parteien im Zivilverfahrensrecht (keine pre-trial disco-
very, keine punitive damages).

Im Ergebnis setzt das kontinentaleuropaische System auf den Insolvenzverwalter als Sach-
walter der Glaubiger und sanktioniert daher die unterlassene Stellung des Insolvenzantrags
erheblich.

Das kontinentaleuropéische System ist damit unter Einbeziehung der von der KMPG-Studie
in deren executive summary nicht in Ansatz gebrachten Faktoren sowohl rechtssicherer als
auch sonst 6konomisch effizienter, insbesondere kostengtinstiger. Seine offene Flanke liegt
jedoch in den Fehlanreizen fiir eine masselose Insolvenz. Der hohe Anteil an Entscheidun-
gen Uber Haftung der Geschaftsfihrer an den gesellschaftsrechtlichen Gerichtsentscheidun-
gen (berhaupt® spricht insoweit fiir eine systemische Schwachstelle.

3. Glaubigerschutz im VO-Entwurf

Was nun den VO-Entwurf anbelangt, so ist der Glaubigerschutz dort nur dirftig geregelt. Wer
Gesellschafter der SPE ist, kann der Glaubiger hochstens vor Ort durch Einsicht in ein inte-
ressengeleitet erstelltes Gesellschafterverzeichnis feststellen (Art. 15 Abs. 3 VO-Entwurf).
Die Pfandung des Anspruchs der Gesellschaft auf Leistung versprochener Einlagen der Ge-
sellschafter fuhrt in unlésbare Beweisprobleme bzw. Probleme der hier anwendbaren einzel-
staatlichen Rechtsordnung (Art. 20 Abs. 3 VO-Entwurf). Gleiches gilt fur die Ruckforderung
von Ausschittungen (Art. 22 VO-Entwurf).

Warum der Glaubigerschutz bei Kapitalherabsetzung (Art. 24 VO-Entwurf) nicht auf den ac-
quis communautaire, insbesondere die Art. 6 Abs. 2 Nr. 3 der RL 2005/56/EG (Verschmel-
zungsrichtlinie) bzw. Art. 8 Abs. 4 der SE-Verordnung zuriickgreift, bleibt unerfindlich. Bei der
Sitzverlegung wird das Problem, anstatt es konform zum acquis zu I6sen, wieder einmal dem
nationalen Gesetzgeber zugeschoben (Art. 36 Abs. 6 VO-Entwurf).

Art. 31 Abs. 2 VO-Entwurf schliel3lich gewahrt den Geschéaftsfihrern gegeniber Dritten im
Ergebnis faktisch Immunitat. Angesichts der Formulierung muss man sich fragen, ob diese
nicht sogar einen Anspruch nach § 826 BGB ausschliel3t. Wie sich Absatz 2 aber zu Absatz
4 verhalt, der wiederum auf das nationale Recht rekurriert, ist offen. Welches nationale Recht

%9 KPMG-Studie, S. 36-42, 62-67 (Deutschland): ,...the risk of liability for the company’s man-
agement to be low. The reason for this is mainly the very clear cut legal provisions on profit
distributions which, due to their simplicity, provide a high level of legal certainty.” (aaO, S. 67 —
nahezu wortgleich fur Frankreich aaO, S. 41).

40 Statistik bei Vossius, notar 2004, 107, 112.
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ist Uberhaupt anwendbar? Das Recht des Landes, in dem die SPE ihren Sitz hat, falls sie
Uberhaupt einen solchen hat? Das Recht des Landes, in dem sie registriert ist? Das Recht
des Landes, in dem ihre Verwaltung gefihrt wird? Das Recht des Landes, in das sie ihren
Sitz verlegt?

4. Losungsmoglichkeiten

Die vorstehenden Ausfilhren zeigen, dass es mit einem einfachen Uberstiilpen des einen
Systems auf das andere daher nicht getan ist. Dem européischen Gesetzgeber bleibt viel-
mehr nur, entweder einen gemeinsamen Nenner aller relevanten Systeme zu finden, oder,
wie bei der SE-Verordnung, fur Kapitalaufbringung und —erhaltung auf das nationale Recht
Zu verweisen.

5. Verzicht auf Mindestkapital

Zu Unrecht verzichtet der VO-Entwurf weiterhin auf ein Mindestkapital. Die allermeisten eu-
ropéischen Rechtsordnungen sehen ein Mindestkapital als wichtige MalRhahme des Glaubi-
gerschutzes an. Auch die UG halt an diesem fir Deutschland bewéahrten Prinzip fest, wenn
diese Gesellschaftsform eine Thesaurierung von Gewinnen vorschreibt, um das Mindestkapi-
tal der GmbH Uber einen gewissen Zeitraum hinweg kontinuierlich anzusparen.

Das Vermoégen einer SPE kann hingegen dauerhaft nur € 1 betragen, Art. 19 Abs. 4 VO-
Entwurf.

Die Kommission verkennt, dass ein Mindestkapital allein zwar als Glaubigerschutzmalnah-
me sicherlich nicht ausreichend ist, jedoch fur die Grindung der Gesellschaft eine wichtige
Seriositatsschwelle darstellt. Gerade fur eine europdische ,Premiummarke” scheint es un-
verzichtbar.

Die Grindung einer Kapitalgesellschaft mit Haftungsbegrenzung ist nach deutschem Ver-
standnis mit einem ,Preis" gegeniiber der Grindung einer nichthaftungsbegrenzten Perso-
nengesellschaft verbunden. Dieser Preis ist neben etwa strafbewehrten Insolvenzantrages-
pflichten ein gewisses Mindestkapital. Wie auch strafrechtliche Vorschriften hat das Mindest-
kapital eine verhaltenssteuernde Wirkung, da es flr den Gesellschafter ein gewisses Inte-
resse am Erhalt seiner Investition nach sich zieht. Es garantiert somit eine Verbundenheit
des Gesellschafters mit dem Unternehmen, was fir den Mittelstand in der Regel sowohl un-
problematisch als auch gerade wiinschenswert ist.

Die SPE sollte daher ein zwingend vorgeschriebenes Mindestkapital haben. Die Schwierig-
keit, ein solches fur die Gemeinschaft festzulegen, sollte dabei kein Hinderungsgrund sein.
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Mit Art. 4 Abs. 2 SE-VO ist dies ebenso gelungen wie mit Art. 6 Abs. 1 der Richtlinie
77/91/EWG*. Etwa € 10.000,- bis € 25.000,- diirften gemeinschaftsweit durchsetzbar sein.

Diese Summe sollte fUr jedes Unternehmen, das grenziberschreitend tatig werden will, vollig
unproblematisch aufzubringen sein, gleich ob es sich um ein deutsches, ein franzésisches
oder ein bulgarisches Unternehmen handelt. Unternehmen mit geringerem Kapital dirften
kaum den erforderlichen grenziberschreitenden Bezug haben.

6. Insolvenzrecht

Keine Regelungen enthélt das Statut zur Frage des anwendbaren Insolvenzrechts. Ohne
insoweit ins Detail gehen zu wollen, erscheint eine Anknlpfung an den mit dem Satzungssitz
Ubereinstimmenden Verwaltungssitz der Gesellschaft erforderlich. Anderenfalls droht ein
gemeinschaftsweites ,forum shopping” im Insolvenzrecht, das schlussendlich auf dem RU-
cken von Arbeithehmern und Glaubigern ausgetragen werden wird.

V. Mitbestimmung

Defizite weist der VO-Entwurf auch auf, soweit es die Arbeitnehmermitbestimmung anbe-
langt. Erneut verzichtet der VO-Entwurf auf eine Berlcksichtigung wesentlicher Errungen-
schaften vieler Rechtsordnungen der Gemeinschaft.

Der VO-Entwurf eroffnet die Moglichkeit, Satzungssitz und Verwaltungssitz zu trennen, Art. 7
Abs. 2 VO-Entwurf. Zugleich verweist Art. 34 Abs. 1 VO-Entwurf fir das Recht der Mitbe-
stimmung aber auf das Sitzland.

Aus hiesiger Perspektive eroffnet diese Kombination verfiihrerische Mdoglichkeiten fir eine
Flucht aus der Mitbestimmung.

Wahlt eine in Deutschland gegriindete und ausschlief3lich von Deutschland aus operierende
SPE als Satzungssitz etwa London, so unterliegt das Unternehmen keinerlei Regelungen
mehr Uber Mitbestimmung, schlicht weil in England das Recht der Mitbestimmung unbekannt
ist.

Anders als bei Scheinauslandsgesellschaften, wie etwa der ausschlief3lich in Deutschland
operierenden Ltd., ist dann eine Erstreckung des deutschen Rechts auf die SPE wegen des
Anwendungsvorrangs des Europarechts ausgeschlossen.

“ Zweite gesellschaftsrechtliche Richtlinie — Kapitalrichtlinie.
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Es droht mit der SPE daher der massive Verlust von Arbeithnehmerrechten und auch in dieser
Frage ein gemeinschaftsweites ,race to the bottom“. Anders als bei der SE, die lediglich zu
einer ,Versteinerung“ der Mitbestimmung fuhrt, droht bei der SPE die vollstandige Abschaf-
fung jedweder Mitbestimmung. Dies sollte die deutsche Bundesregierung aber nicht zulas-
sen.

Zusétzliche Brisanz gewinnt diese Frage auch durch die AuRerungen der Kommission in
ihrer ,Mitteilung Uber ein vereinfachtes Unternehmensumfeld“* dahingehend, kinftig eine
Aufspaltung von Satzungssitz und Verwaltungssitz auch bei der SE zulassen zu wollen.
Auch insoweit droht das Ende der Mitbestimmung.

Unklar ist dabei auch noch, was bei Verschmelzungen gilt. Art. 34 Abs. 3 VO-Entwurf ver-
weist fur die Verschmelzung zweier SPE oder einer SPE mit einer nationalen Gesellschafts-
form auf die Verschmelzungsrichtline“, offen bleibt aber, was bei Verschmelzung zweier
nationaler Gesellschaften zu einer SPE gilt. Gilt hier Art. 34 Abs. 3 VO-Entwurf nicht, was der
Wortlaut nahe legt, so ware es fir jedes deutsche Unternehmen ein leichtes, sich der Mitbe-
stimmung vollstdndig durch Verschmelzung mit einer geeigneten auslandischen Kapitalge-
sellschaft* zu einer SPE zu entziehen. Auch das legt nahe, einen stérkeren grenziiber-
schreitenden Bezug bei der Griindung der SPE zu verlangen.

Die Bundesregierung sollte sich daher fur einen Gleichlauf von Verwaltungssitz und Sat-
zungssitz aussprechen, da alleine diese Mallnahme Missbrauche wie oben aufgefiihrt zu
verhindern vermag. Gleichzeitig werden auch die Gefahren eines ,forum shoppings” im In-
solvenzrecht (s.0.) vermieden. Alternativ erscheint mdglich, die Mitbestimmung kumulativ
anzuknupfen.

F. Alternativvorschlag

Wir figen diesem Schreiben noch den Entwurf eines SPE-Statuts bei, der unserer Uberzeu-
gung nach die vorstehend geschilderten Probleme vermeidet. Wir wiirden uns winschen,
dass die Bundesregierung diesen Vorschlag in ihre Uberlegungen mit aufnimmt.

Sollte sich die Situation ergeben, dass die Bundesregierung zum VO-Entwurf entsprechend
unseren Kritikpunkten Anderungen fordern méchte, so stehen wir allerdings auch gerne be-
reit, entsprechende Formulierungsvorschlage anzubringen. Auch im europdischen Gesell-

42 Vom 10. Juli 2007, KOM (2007) 394.
3 Richtlinie 2005/56/EG.

“ Diese kann natirlich ausschlieRlich fir den Zweck der Verschmelzung gegriindet / erworben

werden.
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schaftsrecht wollen wir unseren Beitrag zu Transparenz und Rechtssicherheit wie bisher
leisten.

Mit freundlichen GriiRen

Dr. Oliver Vossius

Anlagen
- Screenshots Companies House —
- Entwurf eines SPE-Statuts -
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