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Hanns F. Hiigel*

Als Sanofi Synthelabo Anfang
des Jahres Aventis ibernahm,
erinnerten sich nur wenige
daran, dass Aventis erst vor
finf Jahren aus einer #hnli-
chen Transaktion hervorge-
gangen war. Damals fusionier-
ten Hoechst und Rhone Pou-
lenc. Obwohl das Unterneh-
men in Aventis umbenannt
wurde, haite die Transaktion
einen Schonheitsfehler: Die
Hoechst-Aktioniire  wurden
mit Rhone-Poulenc-Aktien ah-
gefunden. Die deutsche Ho-
echst wurde zur Tochter von
Aventis S.A., einer franzdsi-

dlte erheblich bereichern,

schen AG. Aller Welt war kiar,
dass die Franzosen die Deut-
schen iibernommen hatten,
Die Griindung einer Euro-
pdischen AG, auch Societas
Europaea (SE) genannt, er-
mdglicht demgegeniiber einen
~Merger of Equals®. Finde die
Fusion erst nach dem 8. Okto-
ber 2004, dem europaweiten
Inkrafttreten der SE-Regelun-
gen, statt, kénnten Rhone Pou-
lenc und Hoechst =y einer
Aventis SE verschmelzen - ei-
ner Gesellschaft, die primir
weder franzosischem noch
deutschem Recht unterliegt,
sondern europiischem Recht.
Wo die europdische SE-Ver-

wgs aas Geselischaftsrecht
des Sitzstaates ein. Eine SE
kann sich durch eine grenz-
tiberschreitende Sitzverle-
gung die Rosinen herauspi-
cken: Wollen etwa die Kernak-
tiondre einer Osterreichischen
Gesellschaft die Aktienmehr-
heit verkaufen, ohne die Herr-
schaft iiber die Gesellschaft zu
verlieren, wandert die SE in
einen Mitgliedstaat, der - an-
ders als Osterreich - Mehr-
stimmrechisaktien, so ge-
nannte ,Golden Shares®, zu-
ldsst. In Deutschland kann ein
formloser und daher Kosten
sparender Squeeze-out von
Minderheitsaktioniren

durchgefithrt werden oder ein
Pflichtangebot durch Aktien-
tausch, somit ohne Barabfin-
dung, gestellt werden. ,Com.-
pany Law Shopping* durch
grenziiberschreitende Sitzver-
legung erméglicht somit die

ahl des optimalen Gesell-
schafisrechts. Bei Fusionen

Osterreichs SE-Gesetz widerspricht teilweise den EU-Vorgaben

Clemens Egermann
Stephan Heckenthaler*

Eine wesentliche Innovation
der EU-Verordnung iiber die
Europdische  Aktiengesell-
schaft (SE-VO) ist die Wahl
moglichkeit “zwischen dem
altbewdhrten  dualistischen
System mit Vorstand und Auf
sichisrat und dem (im anglo-
amerikanischen  Rechiskreis
verbreiteten) Board-System.
Beim Letzteren nimmt der
Verwaltungsrat die Aufgaben
von Vorstand und Aufsichts-
rat wahr, sofern diese nicht
den geschifisfilhrenden Di-
rektoren zugewiesen sind.
Die SE-VO ist in den von ihr
abschliefend geregelten Be-
reichen aufgrund EU-rechtli-

cher -Grundsitze unmittelbar

anwendbar und geht nationa-
lem Recht vor. Der Gesetz-
geber bzw. die Satzung der SE
diirfen nur dann von den Vor-
schriften abweichen, wenn
die Verordnung dies zulisst.
Zum Verwaltungsratsystem
enthilt die SE-VO nur wenige
Vorgaber. Dennoch scheint
sich der dsterreichische Ge-
setzgeber bei der Ausfiih-
rungsgesetzgebung im euro-
parechtlichen Regelungsgefii-
ge zu verfangen. Er regelt nim-
lich auch Bereiche, die aus-
schlieflich der Satzung der
Gesellschaft vorbehalten sind.
Die SE-VO enthilt Bestim-
mungen zur Funktionsperiode
des Verwaltungsorgans
(héchstens sechs Jahre), Sit-
zungsfrequenz  (mindestens
alle drei Monate) und zum

T

darin erforderlichen Prisenz-
quorum (mindestens die Half
te der Mitglieder). Davon darf
laut SE-VO zwar die Satzung
abweichen, nicht aber der na-
tionale Gesetzgeber.
Osterreichs SE-Gesetz legt
hingegen eine héchstens fiinf-
jahrige Funktionsperiode, Sit-
zungen mindestens alle zwei
Monate und ein Mindestpra-
senzquorum von drei Mitglie-
dern fest. Diese Vorschriften
widersprechen der SE-VO und
sind daher nicht anwendbar.
Das schafft rechtliche Un-
sicherheit und gefihrdet die
Akzeptanz der SE in der Wirt-
schaft. Der Gesetzgeber hat
dringenden Handlungsbedarf.

*Barnert Egermann Illigasch,
Wien. egermann @ beira.at
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Unterschiede in der Arbeit-
nehmermitbestimmung. In
manchen Mitgliedstaaten sit-
zen keine Arbeitnehmerver-
treter im Aufsichterat (z.B.
Frankreich, England), in ande-
ren Mitgliedstaaten werden
ein Drittel der Aufsichtsrats-
mitglieder, in deutschen
GroBunternehmen sogar die
Hilfte, von der Belegschaft no-
miniert. Wihrend diese ge-
setzlichen Regelungen in aller
Regel zwingend sind, kénnen
in einer SE Vereinbarungen
zwischen den Belegschaften
und der Unternehmensleitung
geschlossen werden, Bisher
durften im Aufsichtsrat der
Gsterreichischen Obergesell-
schaft eines internationalen
Konzerns nur Arbeitnehmer
aus Osterreichischen Betrie-
ben sitzen.

Geld statt Mitsprache

In einer SE kénnen auch
ausldndischen Belegschaften
Entsendungsrechte verirag-
lich eingerdumt werden. Die
Zahl der Arbeitnehmer in ei-
nem SE-Aufsichtsrat  kann
durch Vereinbarung auch ab-
gesenkt werden. Sogar ein
Mitbestimmungsverzicht st
mit Zustimmung der Mehrheit
der in- und ausléindischen Be.-
legschaften zuldssig. Einer Be-
legschaft in einem Staat mit
niedrigem Lohnniveau kénn-
ten gute finanzielle Anstel-
lungsbedingungen wichtiger
sein als die Mitbestimmung in
der sterreichischen Konzern-
mutter.

Neue Steuergestaltungs-
moglichkeiten werden nicht
nur GroBkonzerne, sondern
auch mittelstindische Unter-
nehmensgruppen nutzen, zu-
mal in der Européischen
Union der ,Wetthewerb der
Steuersysteme* in  vollem
Gange ist. Durch die Sitzverle-
gung einer Holding-Gesell-
schaft kann das beste steuerli-
che Holding-Regime ausge-
wihlt werden. Die Verschmal-
zung iiber die Grenze wandelt
die verlustbringerd

gesellschaft in eine Betriebs
stéitte um, deren Verluste un,
Verlustvortrdge danach mi
den Gewinnen des ésterreichi
schen Stammhauses verrech
net werden kénnen. Uber
haupt kinnte die SE partiel
zur Kosten sparenden Ver
dringung von Auslandstéch.
tern durch Betriebsstitter
fihren: Organe im Ausland
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