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l. Einleitung

Unternehmenstransaktionen und Unternehmensum-
strukturierungen — Mergers & Acquisitions — sind ein
zentraler Bestandteil der Bewdltigung des (laufenden)
wirtschaftlichen Strukturwandels. Von herausragender
Bedeutung fur die Unternehmensleitung ist dabei, un-
ter welchen Voraussetzungen die Verduf3erung von
Gesdllschaftsvermtgen der Zustimmung der Anteils-
inhaber bedarf und welche Anforderungen bei Ertei-
lung dieser Zustimmung einzuhalten sind. In der
rechtsformibergreifenden Untersuchung ,,Die Verdu-
Rerung des ganzen Gesellschaftsvermigens’ werden
die Rechtsfragen bei VerduRerung des ,,ganzen” Ge-
sellschaftsvermbgens geklért. Es werden die Voraus
setzungen analysiert, unter denen eine solche Veréu-
[erung anzunehmen ist (siehe unter I1.), ebenso wie
Einzelfragen, die sich in diesem Zusammenhang stel-
len (siehe unter 111.). Von besonderer praktischer Be-
deutung sind ferner die Ausfihrungen zu den formel-
len Anforderungen einer wirksamen Zustimmung der
Anteilsinhaber zur VerduRerung des ganzen Gesdll-
schaftsvermogens (siehe unter 1V.).

. Auslegung des Begriffes des ,, ganzen Gesell-
schaftsvermogens”

Den Kern der Arbeit bildet die Untersuchung, unter
welchen Voraussetzungen eine Vermdgensveraulle-
rung als VerduRerung des ,ganzen” Gesellschafts-
vermoégens zu qualifizieren ist. Allgemein anerkannt
ist, dass es sich nicht nur dann um eine Verauf3erung
des ganzen Gesellschaftsvermdgens handelt, wenn das
Gesdllschaftsvermtgen  vollumfanglich und ohne
Ausnahmen von der Verdul3erung erfasst ist, sondern
auch, wenn in gewissem Umfang Restvermoégen bel
der Gesellschaft verbleibt — anderenfalls kénnte der
Zustimmungsvorbehalt der Anteilsinhaber dadurch
umgangen werden, dass einzelne Vermogensteile von
der Veraul¥erung ausgenommen werden. Anerkannt ist
auch, dass die Frage, ob eine Veréaul}erung das ganze
Gesdllschaftsvermtgen erfasst, nicht rein ,quantita-
tiv* (d.h. durch einen Vergleich des Wertes des verdu-
Berten zum Gesamtvermoégen) beantwortet werden
kann, sondern sich auch nach ,qualitativen* Kriterien
richtet.

In der Kommentarliteratur hat sich die Ansicht her-
ausgehildet, dass gemél? den qualitativen Kriterien ei-
ne Verdullerung des ganzen Gesellschaftsvermogens
vorliegt, wenn die Vermdgensveraulierung faktisch zu
einer Anderung des Unternehmensgegenstandes fiihrt.
Der Autor weist nach, dass diese Ansicht der Kom-
mentarliteratur auf einer missverstandenen AuRerung
des BGH in dessen ,,Holzmiller”-Entscheidung be-

ruht, wonach es fur die Frage der Verdul3erung des
ganzen Gesellschaftsvermégens darauf ankomme, ob
»die Gesellschaft mit dem zurlickbehaltenen Betriebs-
vermdgen noch ausreichend in der Lage bleibt, ihrein
der Satzung festgelegten Unternehmensziele weiter-
hin, wenn auch in eingeschranktem Umfang, selbst zu
verfolgen*.* Jedoch ist der Begriff des Unternehmens-
zieles von dem des Unternehmensgegenstandes zu un-
terscheiden. Zwar bilden beide Elemente gemeinsam
den Unternehmenszweck. Das Unternehmensziel ist
allerdings die ,grof3e Linie*, um deretwillen sich die
Anteilsnhaber zusammengeschlossen haben® — und
liegt bei einem wirtschaftlich tétigen Unternehmen
regelméfdig in der Gewinnerzielung zugunsten der An-
teilsinnaber®. Der Unternehmensgegenstand hingegen
stellt den Tétigkeitsrahmen dar, auf den sich die An-
teilsinhaber zur Verwirklichung des Unternehmenszie-
les verstéandigt haben. Durch eine eingehende Unter-
suchung des Begriffes des Unternehmenszieles arbei-
tet der Autor heraus, dass der BGH in seiner
»Holzmiller“-Entscheidung tatséchlich den Begriff
des Unternehmenszieles im Sinne der grof3en Linie,
um deretwillen sich die Anteilsinhaber zusammenge-
schlossen haben, gemeint hat; ferner begrindet er,
weshalb es vorzugswurdig ist, auf das Unternehmens-
ziel statt auf den Unternehmensgegenstand abzustel -
len.* Mithin kommt es gemaf? den qualitativen Kriteri-
en darauf an, ob die Gesellschaft nach der Vermo-
gensverdul3erung noch ausreichend in der Lage bleibt,
ihr Unternehmensziel der Gewinnerzielung zugunsten
der Anteilsinhaber weiterhin zu verfolgen.

Waéhrend die quantitativen Kriterien darauf abstel-
len, ob das von der Verdulerung erfasste Gesdll-
schaftsvermdgen einen besonders hohen Anteil am
Wert des Gesamtvermdgens erreicht, kommt es nach
den qualitativen Kriterien darauf an, ob das von der
VerdulRerung erfasste Gesellschaftsvermtgen einen
besonders hohen Anteil an der Ertragskraft des Ge-
samtvermégens erreicht. Die Frage, unter welchen
Voraussetzungen diese Kriterien jeweils erflllt sind,
klart der Autor in zwei Schritten: (i) eingehende Be-
grindung, dass eine pauschalierende Betrachtungs-
weise durch Festlegung eines Schwellenwertes vor-
zugswiirdig ist ggul. einer Einzelfallbetrachtung® sowie
(i) eingehende Untersuchung jeweils zu den quantita-
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tiven® und der qualitativen’ Kriterien, ab welchem
Schwellenwert eine Verdullerung des ,ganzen‘ Ge-
sellschaftsvermogens vorliegt. Aus dem Vergleich mit
einer Vielzahl von Vorschriften, welche auf die Ver-
mogensveraulierung abstellen, und dem Vergleich mit
Umstrukturierungsmal3nahmen (Squeeze-out, Einglie-
derung, Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsver-
trag sowie Ubertragende Auflosung) ermittelt der Au-
tor, dass fur die VerdufRerung des ganzen Gesdll-
schaftsvermdgens ein  Schwellenwert von 95 %
mal3geblich ist. Demnach liegt eine VerdulRerung des
ganzen Gesellschaftsvermdgens geméal} den ,, quantita-
tiven* Kriterien vor, wenn das verbleibende Restver-
mogen nach der Verdul3erung nur noch 5 % des Wer-
tes des vorherigen Gesamtvermdgens betragt.® GemaR
den ,qualitativen* Kriterien liegt eine Verduf3erung
des ganzen Gesellschaftsvermdgens vor, wenn das
verbleibende Restvermogen nur noch 5% der Er-
tragskraft des Gesamtvermogens darstellt.” Der Wert
bzw. die Ertragskraft des jeweiligen Vermdgensteils
sind im Wege der Unternehmensbewertung zu ermit-
teln, wobei Besonderheiten zu beachten sind (betref-
fend die Brutto- bzw. Nettokapitalisierung, die Be-
ricksichtigung der ertragsteuerlichen Belastung der
Antellsinhaber, die Beriicksichtigung des nicht be-
triebsnotwendigen Vermogens).™

[11.  Einzelfragen zum Tatbestand der Verauf3erung
des ganzen Gesell schaftsvermdgens

Das Werk geht auf weitere Einzelfragen zum Tatbe-
stand der Verdullerung des ganzen Gesellschaftsver-
mogens ein — insbesondere ob die Gegenleistung fur
die Vermogensiibertragung zu beriicksichtigen ist™,
inwiefern mehrere Einzel-Verdul3erungen, die erst zu-
sammen die Veraullerung des ganzen Gesellschafts-
vermogens darstellen, zu beriicksichtigen sind* sowie
ob und fur welche Gesellschaftsformen es zur An-
nahme einer Verdullerung des ganzen Gesellschafts-
vermogens auf die Kenntnis des Erwerbers an-
kommt*®.
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IV.  Rechtsfolgen bei den einzelnen Gesellschafts-
formen einschliefdlich formeller Anforderungen
fur die Zustimmung

Die Verdullerung des ganzen Gesellschaftsvermogens
ohne die erforderliche Zustimmung der Anteilsinhaber
fahrt zur Rechtsunwirksamkeit des Verduf3erungsver-
trages — dies nicht nur im Recht der Aktiengesell-
schaft**, sondern auch im Recht der GmbH™ und der
Personenhandel sgesellschaften™.  Von  besonderer
praktischer Relevanz sind deshalb die Ausfihrungen
des Autors zu den Anforderungen an die wirksame
Zustimmung der Anteilsinhaber. Wahrend sich fir die
Aktiengesellschaft die Anforderungen eines wirksa
men Zustimmungsbeschlusses bereits aus dem Gesetz
ergeben'’, klart der Autor fur die GmbH' und die
Personenhandel sgesellschaften™ die  Anforderungen
einer Zustimmung — insbesondere, ob diese im Wege
eines Beschlusses, mit welcher Mehrheit und unter
Einhaltung welcher Formvorschriften fir die Be-
schlussfassung (bzw. welcher Formvorschriften fir
die Zustimmung der nicht in der Gesellschafterver-
sammlung Erschienenen) zu erteilen ist. Ferner wird
erléutert, unter welchen Voraussetzungen der Gesell-
schaftsvertrag von der gesetzlich erforderlichen Mehr-
heit abweichen darf.
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