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GESELLSCHAFTSRECHT 

Europäische AG bringt neue Freiheiten 
Am 8. Oktober tritt gl_eichzeitig mit Änderungen 

im Gesellschaftsrecht das Statut der 
Europäischen Aktiengesellschaft (SE) in Kraft. Sie 

ist mobiler und jlef(ibler als die herkömmliche 
AG oder GmbH und wird die Trickkiste der 

Wirtschaftsanwäl.te erheblich bereichern. 

Hanns F. Hügel* 

Als Sanofi Synthelabo Anfang 
des Jahres Aventis übernahm, 
erinnerten sich nur wenige 
daran, dass Aventis erst vor 
fünf Jahren aus einer ähnli
chen Transaktion hervorge
gangen war. Damals fusionier
ten Hoechst und Rhone Pou
lenc. Obwohl das Unterneh
men in Aventis umbenannt 
wurde, hatte die Transaktion 
einen Schönheitsfehler: Die 
Hoechst-Aktionäre wurden 
mit Rhone-Poulenc-Aktien ab
gefunden. Die deutsche Ho
echst wurde zur Tochter von 
Aventis S.A., einer französi-

sehen AG. Aller Welt war klar, 
dass die Franzosen die Deut
schen übernommen hatten. 

Die Gründung einer Euro
päischen AG, auch Societas 
Europaea (SE) genannt, er
möglicht demgegenüber einen 
„Merger of Equals". Fände die 
Fusion erst nach dem 8. Okto
ber 2004, dem europaweiten 
Inkrafttreten der SE-Regelun
gen, statt, könnten Rhone Pou
lenc und Hoechst zu einer 
Aventis SE verschmelzen - ei
ner Gesellschaft, die primär 
weder französischem noch 
deutschem Recht unterliegt, 
sondern europäischem Recht. 

Wo die europäische SE-Ver-

ordnung schweigt, greift aller
dings das Gesellschaftsrecht 
des Sitzstaates ein. Eine SE 
kann sich durch eine grenz
überschreitende Sitzverle
gung die Rosinen herauspi
cken: Wollen etwa die Kernak
tionäre einer österreichischen 
Gesellschaft die Aktienmehr
heit verkaufen, ohne die Herr
schaft über die Gesellschaft zu 
verlieren, wandert die SE in 
einen Mitgliedstaat, der - an
ders als Osterreich - Mehr
stimmrechtsaktien, so ge
nannte „Golden Shares", zu
lässt. In Deutschland kann ein 
formloser und daher Kosten 
sparender Squeeze-out von 

Minderheitsaktionären 
durchgeführt werden oder ein 
Pflichtangebot durch Aktien
tausch, somit ohne Barabfin
dung, gestellt werden. „Com
pany Law Shopping" durch 
grenzüberschreitende Sitzver
legung ermöglicht somit die 
Wahl des optimalen Gesell
schaftsrechts. Bei Fusionen 

überbrückt die SE nationale 
Unterschiede in der Arbeit
nehmermitbestimmung. In 
manchen Mitgliedstaaten sit
zen keine Arbeitnehmerver
treter im Aufsichtsrat (z.B. 
Frankreich, England), in ande
ren Mitgliedstaaten werden 
ein Drittel der Aufsichtsrats
mitglieder, in deutschen 
Großunternehmen sogar die 
Hälfte, von der Belegschaft no
miniert. Während diese ge
setzlichen Regelungen in aller 
Regel zwingend sind, können 
in einer SE Vereinbarungen 
zwischen den Belegschaften 
und der Unternehmensleitung 
geschlossen werden. Bisher 
durften im Aufsichtsrat der 
österreichischen Obergesell
schaft eines internationalen 
Konzerns nur Arbeitnehmer 
aus österreichischen Betrie
ben sitzen. 

Geld statt Mitsprache 

Unzureichende Ausführung 

In einer SE können auch 
ausländischen Belegschaften 
Entsendungsrechte vertrag
lich eingeräumt werden. Die 
Zahl der Arbeitnehmer in ei
nem SE-Aufsichtsrat kann 
durch Vereinbarung auch ab
gesenkt werden. Sogar ein 
Mitbestimmungsverzicht ist 
mit Zustimmung der Mehrheit 
der in- und ausländischen Be
legschaften zulässig. Einer Be
legschaft in einem Staat mit 
niedrigem Lohnniveau könn
ten gute finanzielle Anstel
lungsbedingungen wichtiger 
sein als die Mitbestimmung in 
der österreichischen Konzern
mutter. 

Österreichs SE-Gesetz widerspricht teilweise den EU-Vorgaben 

Giemens Egermann 
Stephan Heckenthaler* 

Eine wesentliche Innovation 
der EU-Verordnung über die 
Europäische Aktiengesell
schaft (SE-VO) ist die Wahl
möglichkeit zwischen dem 
altbewährten dualistischen 
System mit Vorstand und Auf
sichtsrat und dem (im anglo
amerikanischen Rechtskreis 
verbreiteten) Board-System. 
Beim Letzteren nimmt der 
Verwaltungsrat die Aufgaben 
von Vorstand und Aufsichts
rat wahr, sofern diese nicht 
den geschäftsführenden Di
rektoren zugewiesen sind. 

Die SE-VO ist in den von ihr 
abschließend geregelten Be
reichen aufgrund EU-rechtli
cher Grundsätze unmittelbar 

anwendbar und geht nationa
lem Recht vor. Der Gesetz
geber bzw. die Satzung der SE 
dürfen nur dann von den Vor
schriften abweichen, wenn 
die Verordnung dies zulässt. 

Zum Verwaltungsratsystem 
enthält die SE-VO nur wenige 
Vorgaben. Dennoch scheint 
sich der österreichische Ge
setzgeber bei der Ausfüh
rungsgesetzgebung im euro
parechtlichen Regelungsgefü
ge zu verfangen. Er regelt näm
lich auch Bereiche, die aus
schließlich der Satzung der 
Gesellschaft vorbehalten sind. 

Die SE-VO enthält Bestim
mungen zur Funktionsperiode 
des Verwaltungsorgans 
(höchstens sechs Jahre), Sit
zungsfrequenz (mindestens 
alle drei Monate) und zum 

darin erforderlichen Präsenz
quorum (mindestens die Hälf
te der Mitglieder). Davon darf 
laut SE-VO zwar die Satzung 
abweichen, nicht aber der na
tiop.ale Gesetzgeber. 

Osterreichs SE-Gesetz legt 
hingegen eine höchstens fünf
jährige Funktionsperiode, Sit
zungen mindestens alle zwei 
Monate und ein Mindestprä
senzquorum von drei Mitglie
dern fest. Diese Vorschriften 
widersprechen der SE-VO und 
sind daher nicht anwendbar. 

Das schafft rechtliche Un
sicherheit und gefährdet die 
Akzeptanz der SE in der Wirt
schaft. Der Gesetzgeber hat 
dringenden Handlungsbedarf. 

*Barnert Egermann Illigasch, 
Wien. egermann@ beira .at 

Neue Steuergestaltungs-
möglichkeiten werden nicht 
nur Großkonzerne, sondern 
auch mittelständische Unter
nehmensgruppen nutzen, zu
mal in der Europäischen 
Union der „ Wettbewerb der 
Steuersysteme" in vollem 
Gange ist. Durch die Sitzverle
gung einer Holding-Gesell
schaft kann das beste steuerli
che Holding-Regime ausge
wählt werden. Die Verschmel
zung über die Grenze wandelt 
die verlustbringende Tochter-
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gesellschaft in eine Betriebs
stätte um, deren Verluste und 
Verlustvorträge danach mit 
den Gewinnen des österreichi
schen Stammhauses verrech
net werden können. Über
haupt könnte die SE partiell 
zur Kosten sparenden Ver
drängung von Auslandstöch
tern durch Betriebsstätten 
führen: Organe im Ausland 

entfallen, ebenso gesonderte 
Jahresabschlüsse und Ab
schlussprüfungen. 

*RA Univ.-Prof Dr. Hanns F. 
Hügel, Gründungspartner von 
Haarmann Hügel, lehrt am 
Institut für Handels- und Wirt
schaftsrecht der Universität 
Wien. Hanns.Huegel@ 
haarmannhemmelrath.com 

Eine SE - aber mit 
nationalen Variationen 
Rechtsvielfalt erlaubt Wettkampf der Systeme 

Michael Lind* 

Als europäische Juristen in 
den Siebzigerjahren versuch
ten, die rechtlichen Bestim
mungen für eine EG-weite Ak
tiengesellschaft auszuarbei
ten, enthielt der erste Entwurf 
mehr als 400 Artikel, die 
neben allen relevanten gesell
schaftsrechtlichen Aspekten 
auch Fragen des Konzern-, 
Steuer-, Rechnungslegungs-, 
Betriebsverfassungs- und Mit
bestimmungsrechts regelten. 
Die nun vorliegende Verord
nung über die Europäische AG 
(SE-VO), die am 8. Oktober in 
Kraft tritt, beschränkt sich im 
Gegensatz dazu auf ein gesell
schaftsrechtliches Gerüst mit 
70 Artikeln. 

Die massive Reduktion der 
gemeinschaftseinheitlichen 

Normen wurde durch ein 
komplexes System von sach
rechtlichen (inhaltlichen) 
Vorschriften und zahlreichen 
Verweisen auf nationales 
Recht ermöglicht. Diese Rege
lung durch Rechtsvielfalt ist 
unter Juristen allerdings um
stritten. 

Mittelpunkt des neuen Re
gelwerks ist eine zentrale 
Rechtsanwendungsvorschrift, 
wonach sich die SE auf mehre
re Rechtsgrundlagen stützt: 
die EU-Verordnung, die natio
nalen Rechtsvorschriften, die 
in den Staaten soeziell für die 

nationale Rechtsordnung zu
sätzlich zu den EU-Vorgaben 
auf die SE anwendbar ist. 

Kritiker dieses Regelungs
systems bringen vor, dass statt 
einer europäischen Aktienge
sellschaft mit einheitlicher 
Rechtsform eigentlich 25 na
tionale AG geschaffen werden. 
Außerdem entstünde durch 
die zahlreichen Verweisun
gen ein unübersichtliches und 
verwirrendes· Nebeneinander 
von europäischen, nationalen 
und satzungsindividuellen 
Vorschriften, das zu schwieri
gen Abgrenzungsfragen füh
ren würde. 

Sitzverlegung möglich 
Dem halten Befürworter 

entgegen, dass es den einzel
nen Unternehmen durch die 
Möglichkeit der grenzüber
schreitenden Sitzverlegung 
offen steht, die für sie jeweils 
günstigste nationale Rechts
ordnung zu wählen. Dadurch 
entstünde ein Wettbewerb der 
nationalstaatlichen Gesell
schaftsrechtssysteme, der die 
Mitgliedstaaten dazu anhält, 
rasch auf Forderungen der 
Wirtschaft zu reagieren und 
flexible Lösungen anzubieten. 

Vieles spricht dafür, dass 
dieses Regelungskonzept rich
tungweisend für die Zukunft 
des gesamten EU-Gesell
schaftsrechts und zum Vor
hild fiir weitem enmniiic:chP 


