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I. Einleitung

Die Verschmelzung ist ,die” Umgriindungsform schlechthin und hat daher in der Um-
grindungspraxis Uberragende Bedeutung. Sie ermdglicht die Zusammenfiihrung recht-
lich selbststéandiger Rechtstréger, seien diese bereits verbunden (Konzernverschmelzung,
vgl IV. D) oder nicht (Konzentrationsverschmelzung, vgl Il. B Rz 1, IV. D Rz 1). Die Ver-
schmelzung kommt daher sowohl bei der Umstrukturierung von Unternehmen(sgruppen)
als auch bei der Durchfiihrung von Unternehmenserwerben (M&A-Transaktionen) — haufig
auch als vor- oder nachgelagerter Schritt zur eigentlichen Transaktion — zum Einsatz.

Die Verschmelzung besticht durch ihre Grundkonzeption, wonach das gesamte Ver-
mogen des Ubertragenden Rechtstréagers im Wege der Gesamtrechtsnachfolge (vgl dazu
ll. B, VI. B), dh uno acto und unter AuBerachtlassung des sachenrechtlichen Spezialitats-
prinzips, auf den Gbernehmenden Rechtstrager Ubergeht. Fiir den Erwerb dieses Ver-
mogens schuldet der Gbernehmende Rechtstrédger dem Ubertragenden Rechtstrager
keinerlei Gegenleistung (es muss daher kein Kaufpreis finanziert werden). Der durch die
Verschmelzung ,vermdgenslose” lbertragende Rechtstrager erlischt automatisch mit
Wirksamwerden der Verschmelzung. Eine gesonderte Liquidation ist nicht erforderlich
(vgl dazu lll. C, VI. A).

Die Anteilseigner der Ubertragenden Gesellschaft werden im Grundtypus der Ver-
schmelzung Gesellschafter der Gbernehmenden Gesellschaft (Perpetuierung der Mit-
gliedschaft, vgl Ill. D Rz 1), das Gesetz erméglicht (vgl lll. D Rz 4, V. F Rz 45 ff) bzw ge-
bietet (vgl lll. D Rz 4, V. F Rz 42 ff) hier zum Teil Ausnahmen.

So einfach sich die Grundstruktur der Verschmelzung darstellt, so vielfaltig sind gleich-
zeitig die mit Verschmelzungsvorgéngen verbundenen Rechtsfragen. Neben gesell-
schaftsinternen Fragen (zB Gesellschafterschutz, Mitarbeiterschutz, Einbindung der Ge-
sellschaftsorgane) sind im Zuge einer Verschmelzung auch auBenstehende Interessen
zu bericksichtigen; hier ist insbesondere der Themenkreis des Gléubigerschutzes an-
gesprochen. Das gesetzliche Verschmelzungsrecht gibt nur einen rudimentaren Rahmen
an Glaubigerschutzbestimmungen vor; dieser Rahmen wird durch die Judikatur stetig
ausgefullt und mit zusétzlichen Elementen angereichert (vgl Ill. G Rz 13, VIL.).

Gesetzlicher Grundtypus der Verschmelzung ist die Verschmelzung durch Aufnahme:
Ein bereits existierender Rechtstrager wird auf einen anderen existierenden Rechts-
trager Ubertragen (vgl IV. A). Das Gesetz lasst aber auch die Verschmelzung durch Neu-
griindung zu; dh, im Zuge der Verschmelzung wird der ibernehmende Rechtstrager neu
errichtet (vgl IV. B, V. J).

Dabei kénnen auch mehrere Ubertragende Rechtstréger in einem Verschmelzungsvor-
gang involviert sein (vgl IV. ARz 2, IV. B Rz 2); auBerdem kénnen mehrere Umgriindungs-
zlige - auch zeitgleich — miteinander kombiniert werden (vgl IV. G).

Die oben genannten Vorteile einer Verschmelzung kommen aber nur Kapitalgesell-
schaften (GmbH, AG, SE) sowie aufgrund sondergesetzlicher Anordnungen Genossen-
schaften, zum Teil auch Sparkassen und Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit zu-
gute (vgl Il. CRz 2, lll. ARz 3). Sonstigen Rechtstrégern (also zB Personengesellschaften,
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I. Einleitung

Privatstiftungen [vgl aber § 61g VAG und § 27c SpG, s dazu auch lll. A Rz 3] oder Ver-
einen) ist die Verschmelzung verwehrt, hier bieten sich aber andere gesellschaftsrecht-
liche Gestaltungsformen an, mit welchen zumindest verschmelzungséhnliche Wirkungen
erzeugt werden kénnen (vgl Il. E Rz 3 ff, lll. A Rz 3).

Was bei Up-stream- (IV. D Rz 2 ff), Down-stream- (IV. D Rz 7 ff) und Side-stream-
Verschmelzungen (IV. D Rz 5 ), beim Triangular Merger (IV. E), bei Mehrfachumgrindungen
(IV. G) und allen sonstigen Spielarten der Verschmelzung aus rechtlicher Sicht zu be-
achten ist, soll in den nachfolgenden Kapiteln aufbereitet werden; der Fokus liegt auf
einer praxisgerechten Darstellung, Detailanalysen kénnen nicht immer geboten werden.

Abgerundet wird die nachfolgende Darstellung mit einem Blick in das EU-Verschmel-
zungsgesetz (vgl X.), das die grenziberschreitende Verschmelzung von Kapitalgesell-
schaften im EU- bzw EWR-Raum ermdglicht.

Fir den Praktiker sind die im Rahmen von Verschmelzungen zu beurteilenden Rechts-
fragen freilich nicht auf das Gesellschaftsrecht beschrénkt. In eigenen Kapiteln werden
daher auch Grundsatzfragen des anliegenden Steuerrechts (vgl IX.) sowie arbeitsrecht-
liche Fragestellungen (vgl VIII.) im Zusammenhang mit Verschmelzungen dargestellt.
Borse-, Kapitalmarkt- und Ubernahme- und Kartellrecht bleiben in diesem Buch aus-
geklammert.
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Il. Grundlagen

A. Begriff und Struktur

Die Verschmelzung ist eine gesellschaftsrechtliche StrukturmaBnahme, die auf eine
Zusammenfiihrung von Vermégen zweier oder mehrerer Kapitalgesellschaften aus-
gerichtet ist." Sie ist die starkste Form der Unternehmenskonzentration und fiihrt sowohl
organisationsrechtlich als auch wirtschaftlich zu einer vollstdndigen Integration mehrerer
Rechtstrager. Nach ihrer gesetzlichen Konzeption geht bei der Verschmelzung das
Vermégen eines oder mehrerer Uibertragender Rechtstréger als Ganzes im Wege der
Gesamtrechtsnachfolge auf einen schon bestehenden (Verschmelzung durch Aufnahme,
vgl IV. A) oder durch die Verschmelzung neu gegriindeten (Verschmelzung durch Neu-
griindung, vgl IV. B, V. J) Gbernehmenden Rechtstréger lber. Der Ubertragende Rechts-
trager erlischt ohne Abwicklung (Liquidation) (vgl Ill. C, VI. A). Als Gegenleistung fur die
Ubertragung des Vermdgens auf den iibernehmenden Rechtstriger erhalten die Ge-
sellschafter der tibertragenden Gesellschaft idealtypisch Anteile an der tbernehmenden
Gesellschaft (vgl lll. D Rz 1 f, V. F Rz 25 ff). Eine Gegenleistung in Geld wird vom Gesetz-
geber nur erganzend (bare Zuzahlungen gemaB § 224 Abs 5 AktG, vgl V. F Rz 38 ff) oder
in Ausnahmefallen (§ 234b AktG, vgl IV. C Rz 7 ff) zugestanden.?

Die pragenden Elemente einer Verschmelzung sind somit (a) die Ubertragung des
Vermégens eines oder mehrerer Rechtstrager(s) als Ganzes (b) im Wege der Gesamt-
rechtsnachfolge, (c) die Gewahrung von Anteilen des Ubernehmenden Rechtstrégers
an die Gesellschafter des Uibertragenden Rechtstrégers sowie (d) das liquidationslose
Erléschen des Ubertragenden Rechtstragers (s dazu ausfihrlich unter Ill.). Diese in den
§§ 219 ff AktG und §§ 96 ff GmbHG geformten gesetzlichen Konturen der Verschmelzung
sind grundsétzlich zwingend. Eine abweichende Vereinbarung der verschmelzungs-
beteiligten Rechtstréger ist nur zuldssig, soweit sie das Gesetz ausdricklich vorsieht. So
kann oder muss eine Anteilsgew&hrung beim libernehmenden Rechtstrager in den von
§ 224 AktG angeordneten Fallen unterbleiben (dazu ausfihrlich unter V. F Rz 32 ff). Eine
Verschmelzung ohne Gesamtrechtsnachfolge oder ohne Auflésung des Ubertragenden
Rechtstrégers kann es hingegen nicht geben.

B. Wirtschaftliche Bedeutung und unternehmerische Motive

Das Gesetz geht konzeptionell von der Vereinigung selbstandiger, voneinander un-
abhangiger Gesellschaften aus, die eine Zusammenfihrung wirtschaftlicher Einheiten
und eine Ressourcenbiindelung bei der Gbernehmenden Gesellschaft verwirklicht
(Konzentrationsfunktion).® Fir die unterschiedlichen Gesellschafterkreise der beteiligten
Gesellschaften steht bei dieser Struktur das Umtauschverhaltnis im Vordergrund, in dem

' Kalss in Kalss/Nowotny/Schauer, Osterreichisches Gesellschaftsrecht Rz 3/940.

2 Kalss, VSU? § 219 AktG Rz 9.

3 Kalss, VSU? Vor § 219 AktG Rz 3; Nowotny/Fida, Kapitalgesellschaftsrecht, Umgriindungsrecht, Ubernahme-
recht Rz 4/7; Drygala in Lutter (Bayer/Vetter), UmwG?® § 2 Rz 13; Hiigel, Verschmelzung und Einbringung 3.
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Die Verschmelzung ist ..die” Umgriindungsform schlechthin und steht auf der wirtschaftlichen
Tagesordnung sowohlvon KMU als auch von internationalen Konzernen. Jeder Berater, sei es der
Rechtsanwalt, der Notar oder der Steuerberater, ist im Zuge seiner Tatigkeit sicherlich mehrfach
mit Verschmelzungen befasst; ebenso der Unternehmensjurist und der Firmenbuchrichter.

Gleichzeitig ist das Verschmelzungsrecht ein dynamisches Rechtsgebiet, in dem viele Aspekte des
Gesellschaftsrechts, namentlich im Bereich des Gesellschafter- und Glaubigerschutzes, zusam-
menflieBen. Obwohl die Verschmelzung ein in der Praxis bereits gut erschlossener Umgriindungstyp
ist, stellen sich daher immer wieder knifflige Fragen zu Strukturierung und Durchfiihrung.

Das vorliegende Werk soll einen raschen, aber auch fundierten Uberblick tber die Eckpfeiler
und Fallstricke bei Durchfiihrung einer Verschmelzung geben und alle fiir die Durchfiihrung re-
levanten rechtlichen Themen aufbereiten. Der Fokus liegt auf einer praxisgerechten Darstellung.
Neben der Aufbereitung der wesentlichen Rechtsfragen bei Vorbereitung und Durchfiihrung der
Verschmelzung enthalt das vorliegende Werk daher viele wertvolle praktische Tipps. Erreicht
wird dies nicht zuletzt durch hilfreiche Graphiken, Musterformulierungen und Checklisten. Ab-
gerundet wird die Darstellung durch einen Blick tber die Grenze in das anliegende Steuerrecht.
Arbeitsrechtliche Fragestellungen werden ebenfalls bertiicksichtigt.

Das vorliegende Werk richtet sich an all jene, die sich fiir die Durchfiihrung oder Strukturierung
eines Verschmelzungsvorgangs Ideen holen oder ihr Wissen auffrischen mochten.

Nora Aburumieh Nikolaus Adensamer Heinrich Foglar-Deinhardstein

Dr. Nora Aburumieh ist Rechtsanwaltin bei urbanek lind schmied reisch Rechtsanwalte OG und ist
im Gesellschaftsrecht spezialisiert. Umgriindungen zahlen zu einem ihrer Arbeitsschwerpunkte.
Sie ist im Gesellschaftsrecht als Fachautorin und Vortragende engagiert.

Dr. Nikolaus Adensamer ist Rechtsanwalt bei Kerschbaum Partner Rechtsanwalte GmbH. Seine
Arbeitsschwerpunkte liegen in den Bereichen Corporate M&A. In diesen Gebieten ist er insbeson-
dere mit Umstrukturierungen befasst. Er ist Autor zahlreicher Publikationen und Vortragender zu
Fragen des Gesellschaftsrechts.

Mag. Heinrich Foglar-Deinhardstein, LL.M. ist Rechtsanwalt und Partner bei CHSH Cerha
Hempel Spiegelfeld Hlawati, Partnerschaft von Rechtsanwalten, und schwerpunktmafig mit Ge-
sellschafts- und Umgriindungsrecht, Stiftungsrecht und M&A befasst. In seinen Spezialgebieten
ist er Autor zahlreicher Publikationen und Fachvortragender.
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