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Empfehlungen

der Ausschiisse

zZum

Vorschlag fiir eine dreizehnte Richtlinie des Rates auf dem

Gebiet des Gesellschaftsrechts lUber OUbernahmeangebote

KOM(88) 823 endg.; Ratsdok. 5032/89

Punkt der 602. Sitzung des Bundesrates am 30. Juni 1989

Der federfithrende Ausschuf fiir Fragen der Europdischen
Gemeinschaften (EG),

der Rechtsausschufl (R) und

der Wirtschaftsausschull (Wi)

empfehlen dem Bundesrat, zu der Vorlage wie folgt Stellung zu

nehmen:

1. Der Bundesrat erkennt an, daf die wirtschaftliche Nihe
eines Ubernahmeangebots zur Verschmelzung und die zuneh-
mende Hiufigkeit solcher Angebote den Gedanken nahelegen,
zum Zwecke des Schutzes und der Gleichbehandlung von
Anteilsinhabern auch fiir diese Konzentrations- und Um-
strukturierungsform harmonisierte gesellschaftsrechtliche
EG-Bestimmungen zu erlassen. Er gibt jedoch zu erwigen,
ob in Anbetracht der gegenitber den USA vbllig ver-
schiedenen Verhdltnisse in Europa und insbesondere in der
Bundesrepublik Deutschland (kleineres Volumen des OUber-

2 0. JUNI 1989

nahmemarktes; relativ geringe Anzahl der von einer
Regelung betroffenen Gesellschaften; stabile Mehrheits-~
verhiltnisse bei vielen der betroffenen Aktien- wund
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Kommanditgesellschaften auf Aktien; Organisation der
Stimmrechte des Streubesitzes in der Bundesrepublik
Deutschland) die Regelung in der vorgeschlagenen Form
erforderlich ist.

Einer Oberpriifung bediirfen insbesondere folgende Bestimmungen
des Richtlinienvorschlags:

. Artikel 2

Der Bundesrat bittet die Bundesregierung, darauf hinzu-
wirken, daB eine Bestimmung des Begriffs "&ffentliche
Obernahmeangebote™ aufgenommen wird. Da dieser Zentralbe-
griff den Anwendungsbereich der Richtlinie absteckt,
sollte seine Definition nicht nur den Griinden zu
entnehmen sein, sondern in der Richtlinie selbst vorge-

nommen werden.

Die in Artikel 4 Abs. 1 vorgesehene Verpflichtung zur
Abgabe eines Obernahmeangebots kann im Hinblick auf ihre
finanziellen Konsequenzen vielifach einen schwerwiegenden
Eingriff in die durch Artikel 12 Abs. 1 GG geschiitzte
Berufsausiibungsfreiheit der Bieter bewirken. Der vorge-
sehenen Regelung sollte daher aus verfassungsrechtlichen
Griinden nur dann zugestimmt werden, wenn sie zur
Erreichung gewichtiger Gemeinwohlbelange in dem Sinne
erforderlich ist, daR kein anderes, gleich wirksames, die
wirtschaftliche Dispositionsfreiheit der Bieter aber
weniger fiihlbar beschrinkendes Mittel zur Verfiigung
steht.
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Diese Bestimmung greift in fragwlirdiger Weise in unter-
nehmerische Oberlegungen ein, da auch Teilangebote aus
unternehmerischer Sicht sinnvoll sein k&nnen. Dariber
hinaus kann sie wegen ihrer Tendenz zur Bildung 100%iger
Tochtergesellschaften auch eine volkswirtschaftlich uner-
wilnschte, konzentrationsfdrdernde Wirkung haben.

Artikel 5

. Nach Auffassung des Bundesrates ist kein sachgerechter

Grund dafiir ersichtlich, die in Artikel 5 bezeichneten
Gesellschaften als Betroffene vom Anwendungsbereich des
Artikels 4 auszunehmen. Die Aktion#ire dieser Gesell-
schaften sind zumindest genauso schutzwlirdig wie die-
jenigen grofler, borsennotierter Aktiengesellschaften.

In Betracht kommt allenfalls, die fraglichen Gesell-
schaften als Bieter nicht der Verpflichtung zur Abgabe
von Obernahmeangeboten zu unterwerfen.

. Artikel 6

wegen der sich aus dieser Bestimmung ergebende Ver-
pflichtung der Mitgliedstaaten zur Benennung eilner
Aufsichts- und OUOberwachungsbehdrde. Da in der Bundes-
republik Deutschland derartige Behdrden bisher nicht
bestehen, ergibt sich aus der Richtlinie die fast
zwangsldufige Folge der Einrichtung eines neuen biiro-
kratischen Apparats. Dies widre mit den Zielen der
Deregulierung und Entbirokratisierung, denen auch das
Binnenmarkt-Konzept der EG-Kommission verpflichtet ist,
nicht zu vereinbaren.
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Artikel 8

Die in Artikel 8 vorgesehene Beschridnkung der Befugnisse
des Leitungsorgans der betroffenen Gesellschaften stellt
einen empfindlichen Eingriff in deren Entscheidungsfrei-
heit dar wund ist geeignet, deren Handlungsfdhigkeit
erheblich zu beeintrichtigen,

Der Weg, wichtige, zumeist eilbediirftige Unternehmensent-
scheidungen jeweils durch die Hauptversammlung treffen zu
lassen, erscheint angesichts des zeitaufwendigen und
kostspieligen Einberufungsverfahrens bei grofBen
Publikumsgesellschaften kaum gangbar. Ordnungspolitisch
bedenklich erscheint auch die insoweit vorgesehene
Alternative, solche Entscheidungen unter den Zu-
stimmungsvorbehalt der Aufsichtsbehdrde zu stellen, weil
damit einer BehSrde die Mitverantwortung fir wichtige
Unternehmensentscheidungen zufallen wiirde.

Die Regelung sollte daher nur dann hingenommen werden,
wenn hierfiir zwingende Griinde bestehen. Im ibrigen
erscheint es aus Grinden der Rechtsklarheit geboten, die
in Artikel 8 Buchstabe b vorgesehene Beschrinkung hin-
reichend zu pridzisieren.

Artikel 11

Da durch die in Artikel 11 geregelte Offenlegung Fristen
in Lauf gesetzt werden und von der Offenlegung insbe-
sondere der Zeitpunkt des Eintritts der Beschrinkung der
Befugnisse des Leitungsorgans der betroffenen Gesell-
schaft abhdngt, erscheint es aus Griinden der Rechts-
sicherheit zwingend geboten, daR eine Regelung getroffen
wird, die keinen ZIweifel daran aufkommen 1id8t, wann die
Offenlegung bewirkt ist. Die Bundesregierung wird daher
gebeten, auf eine diesem Erfordernis Rechnung tragende

Lésung hinzuwirken.



