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YPOG Briefing:
Grenzluberschreitende Umwandlungen - Neuer
Rechtsrahmen tritt in Kraft

Berlin, 8. Marz 2023 | Dr. Martin Schaper und Dr. Karen Frehmel-Kick

Am 28. Februar 2023 wurde das Gesetz zur Umsetzung der Umwandlungsrichtlinie und zur Anderung
weiterer Gesetze (,UmRUG") verkiindet und trat damit am 1. Marz 2023 in Kraft. Das UmRUG
schafft erstmals einen gesetzlichen Rahmen fiir die grenziiberschreitende Spaltung und den
grenziiberschreitenden Formwechsel flir deutsche Kapitalgesellschaften (namentlich fiir die AG, die
SE, die KGaA und die GmbH) und erleichtert damit grenziiberschreitende Transaktionen und
konzerninterne Umstrukturierungen tber die Grenze hinweg.

Weiterhin adressiert das UmRUG weitere zentrale Regelungsanliegen grenzliberschreitender
Transaktionen: Zusammenarbeit der Handelsregister der beteiligten Lander liber die Grenze hinweg,
Schutz der Glaubiger und der Anteilsinhaber, die kiinftig an einer Gesellschaft auslandischen Rechts
beteiligt waren. Das UmRUG reformiert dabei nicht nur grenziiberschreitende Umwandlungen,
sondern andert und vereinheitlicht auch teilweise die fiir nationale Umwandlungen geltenden
Vorschriften des Umwandlungsgesetzes.

Die Anderungen auf einen Blick
Zentral sind insbesondere folgende Neuerungen:

- Erstmals neu eingefiihrt durch das UmRUG werden Regelungen fiir grenziiberschreitende
Spaltungen (kiinftig §§ 320 ff. UmwG) und fiir den grenziiberschreitenden Formwechsel
(kiinftig §§ 333 ff. UmwG).

- Bei grenziberschreitenden sowie bei innerstaatlichen Umwandlungen werden die Rechte der
Anteilsinhaber vereinheitlicht. Sowohl den Anteilsinhabern Ubertragender als auch den
Anteilsinhabern (bernehmender Gesellschaften steht kiinftig das Spruchverfahren zur
Uberpriifung der Angemessenheit des Umtauschverhéltnisses zur Verfiigung.

- AG, KGaA und SE erhalten die Mdglichkeit, erforderliche Anpassungen der Wertverhaltnisse
liquiditédtsschonend durch zusatzliche Aktien vorzunehmen.

- In Abweichung zum nachgelagerten Glaubigerschutz bei innerstaatlichen Umwandlungen gilt
fur grenziberschreitende Umwandlungen, bei denen deutsche Gesellschaften als
Ubertragende Gesellschaft beteiligt sind, kiinftig ein vorgezogener Glaubigerschutz. Dies
beeinflusst die Umsetzungsdauer grenziiberschreitender UmwandlungsmaBnahmen und ist
bei der Transaktionsplanung zu berticksichtigen.

- Fir die Registergerichte gilt fortan bei Umwandlungen von Kapitalgesellschaften ein
europaweit einheitliches kompatibles Verfahren der Registervernetzung fiir die beteiligten
Registergerichte. Weiterhin nehmen die Registergerichte u.a. durch die sogenannte
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Missbrauchskontrolle kiinftig eine groBere Rolle bei grenziiberschreitenden Umwandlungen
ein.

Vereinheitlichung Schutz der Anteilsinhaber

Sowohl bei grenziberschreitenden Verschmelzungen und Spaltungen als auch bei
grenziberschreitenden Formwechseln besteht mit Wirksamwerden des UmRUG ein Recht der
Anteilsinhaber, die gegen die Umwandlung gestimmt haben, gegen Barabfindung aus der
Ubertragenden Gesellschaft auszuscheiden. Im Gegensatz zur Konzeption bei inléandischen
Umwandlungen werden die Anteilsinhaber bei grenziiberschreitenden Umwandlungen dann nie
Gesellschafter der Gesellschaft auslandischen Rechts. Die ausscheidenden Gesellschafter kénnen
innerhalb von zwei Monaten nach dem jeweils gefassten Gesellschafterbeschluss ein etwaiges
Barabfindungsangebot annehmen, wobei die Gesellschafter bereits innerhalb eines Monats nach
gefasstem Gesellschafterbeschluss der Gesellschaft ihre Absicht, das Barabfindungsangebot
anzunehmen, mitteilen miissen. Dieses Barabfindungsangebot ist von vornherein aufschiebend auf
das Wirksamwerden der grenziberschreitenden Umwandlung bedingt.

Eine wichtige Neuerung sowohl fiir inlandische als auch fiir grenziiberschreitende Verschmelzungen,
einschlieBlich der Verschmelzung zur Griindung einer SE, und inlédndische und grenziiberschreitende
Spaltungen ist dabei, dass die Rlige, das Umtauschverhaltnis sei nicht angemessen, mit Inkrafttreten
des UmRUG nicht mehr nur bei der Ubertragenden Gesellschaft, sondern auch bei der
Ubernehmenden Gesellschaft nicht mehr dazu genutzt werden kann, die Wirksamkeit der
Umwandlung anzufechten. Stattdessen kénnen die Anteilsinhaber sowohl der Ubertragenden als
auch der Gbernehmenden Gesellschaft nachtraglich die Angemessenheit des Umtauschverhaltnisses
in einem (kontradiktorischen) Spruchverfahren Uberpriifen lassen.

Eine weitere erfreuliche Neuerung ist, dass bei einer nationalen oder grenziiberschreitenden
Verschmelzung oder Spaltung unter Beteiligung einer AG, KGaA oder (bestehenden) SE als
Ubernehmende Gesellschaft, bei Grindung einer SE durch Verschmelzung und bei einem
innerstaatlichen Formwechsel in eine AG oder KGaA etwaige Anpassungen des
Umtauschverhadltnisses kinftig nicht mehr nur durch bare Zuzahlung, sondern auch
liquiditatsschonend in Form zusatzlicher Aktien erfolgen kénnen. Soll von dieser Option Gebrauch
gemacht werden, ist dies bereits im Umwandlungsvertrag bzw. Umwandlungsplan zu erklaren. Der
Anspruch auf Gewdhrung zusétzlicher Aktien kann sowohl (i) durch die Ubertragung eigener Aktien
als auch (ii) durch neue Aktien, die durch eine Sachkapitalerhéhung (Einlage des Anspruchs auf
Gewahrung zusatzlicher Aktien) geschaffen werden, befriedigt werden.

Glaubigerschutz durch vorgezogene Sicherheitsleistung

Mit Inkrafttreten des UmRUG haben Glaubiger einer deutschen Gesellschaft, die an einer
grenziiberschreitenden Umwandlung als Ubertragende Gesellschaft beteiligt ist, drei Monate Zeit ab
Bekanntgabe des Verschmelzungs- Spaltungs- oder Formwechselplanes, Sicherheitsleistung bei dem
Registergericht zu beantragen, das flir die Ausstellung der Vorabbescheinigung zusténdig ist. Die
Erteilung der Vorabbescheinigung darf nicht vor Ablauf dieser drei-Monats-Frist oder — sofern ein
Antrag gestellt wird — vor rechtskraftiger Ablehnung des Antrags oder entsprechender Bestellung
von Sicherheiten erfolgen. Diese vorgezogene (statt nachgelagerte) Geltendmachung des Anspruchs
auf Sicherheitsleistung durch die Glaubiger ist kiinftig bei der Planung und Strukturierung des
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Umwandlungsprozesses zu beriicksichtigen. Der Umwandlungsprozess stellt sich somit — stark
vereinfacht — kiinftig wie folgt dar:

Einheitliches Registerverfahren und Missbrauchskontrolle

Eine Erleichterung im Registerverfahren soll die groBflachige Anwendung des Europaischen Systems
der Registervernetzung bringen, ein europaweit kompatibles Verfahren, bei dem die beteiligten
Handelsregister  digital miteinander kommunizieren. Diese Harmonisierung des
grenziberschreitenden Registervollzugs wird hoffentlich kinftig das Verfahren erleichtern und
beschleunigen.

Weiterhin nimmt das Registergericht fortan auch insgesamt eine groBere Rolle bei
grenziberschreitenden Umwandlungen ein. Das Registergericht muss bei Vorliegen von
Anhaltspunkten kiinftig vor Ausstellung der Umwandlungsbescheinigung etwaigen missbrauchlichen,
betrligerischen oder kriminellen Gestaltungen nachgehen. Eine missbrauchliche Gestaltung soll dabei
etwa dann vorliegen, wenn in Deutschland die Zahl der Arbeitnehmer bereits 4/5 des fiir die
Unternehmensmitbestimmung maBgeblichen Zielwerts betragt, im Zielland keine Wertschépfung
erbracht wird und der Verwaltungssitz in Deutschland verbleibt. Inwieweit diese
Missbrauchskontrolle grenziiberschreitende Umwandlungsprozesse beeinflussen wird, wird sich erst
in der Praxis zeigen. Sofern das zustandige Registergericht in eine Missbrauchspriifung einsteigt,
kann diese den Umwandlungsprozess um bis zu drei Monate verlangern.

Fazit

Kinftig lassen sich grenziberschreitende Spaltungen und Formwechsel rechtssicherer umsetzen.
Erfreulich ist, dass die neuen Regelungen des Umwandlungsgesetzes auch bekannte Defizite bei
nationalen UmwandlungsmaBnahmen adressieren. Soweit andere EU- und EWR-Mitgliedsstaaten die
Umwandlungsrichtlinie fristgerecht umgesetzt haben, kdnnen erste grenziberschreitende
Transaktionen nach dem UmRUG nun bereits umgesetzt werden.



