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. Einleitung

Vom Inkrafttreten des FusG am 1. Juli 2004 bis Februar
2006 wurden cirka 1350 Fusionen, 120 Spaltungen, 1200
Umwandlungen und ungeféhr 670 Vermogensibertragun-
gen nach FusG durchgefiihrt®.

Damitist die Fusion diein der Praxis klar am haufigsten
anzutreffende Umstrukturierungsform. Auch Umwand-
lungen wurden viele vorgenommen. Was die anderen Um-
strukturierungsformen anbelangt, so ist festzuhalten, dass
die Spaltung und die Vermdgenstibertragung noch nicht
den erhofften Eingang in die Praxis gefunden haben. Da-
raber hinaus kann man kaum zuverl&ssig genaue Angaben
machen. Die Autoren gehen jedoch davon aus, dass die
meisten Fusionen zwischen verbundenen Gesellschaften
stattfinden. Es fallt zudem auf, dass praktisch nur Absorp-
tionsfusionen, kaum jedoch Kombinationsfusionen vor-
kommen. In wenigen Féllen wurde eine so genannte Drei-
ecksfusion durchgefuhrt. Grenziberschreitende Fusionen
wurden auch nur vereinzelt durchgefihrt, wobei essichin
allen Fallen um Immigrationsabsorptionen handelte.

Il. Fusion

A. "Normale'
a) Fall SPS‘Maag

aa) Sachverhalt

Im Rahmen einer Absorptionsfusion i.S.v. Art. 3Abs. 1 lit.
ai.v.m. Art. 4 Abs. 1 lit. a FusG Ubernahm die Swiss Prime
Site AG (SPS) die Aktiven und Passiven der Maag Holding
AG (Maag). Zur Anpassung des Umtauschverhaltnisses
splittete die SPS ihre Aktien gleichzeitig mit dem Vollzug
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1 Dank gebuhrt dem Eidgendssischen Amt fur das Handel sre-
gister (EHRA), welches uns freundlicherweise die diesen
Zahlen zugrunde liegende (inoffizielle) Statistik zur Ent-
wicklung der Handel sregisteranmel dungen tiber Umstruk-
turierungen nach FusG zur Verfuigung stellte. Bei der Zahl
der Fusionen ist immerhin insofern ein Vorbehalt anzubrin-
gen, als bloss die L 6schungen statistisch erfasst wurden.
Mithin wurden bei Kombinationsfusionen —welchen in der
Praxis jedoch bloss geringe Bedeutung zukommt — die
L dschungen beider (oder mehrerer) Ubertragender Gesell-
schaften erfasst, obwohl es sich tatsachlich bloss um eine
Fusion handelte.
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des Fusionsvertragesim Verhéltnis 1:5. Die Aktionare der
Maag erhielten pro Maag-Aktie (brutto bzw. vor Verrech-
nungssteuer-Abzug) 3,19 Aktien der SPS (nach Split). Die
fur den Aktientausch nétigen SPS-Aktien wurden im Rah-
men einer genehmigten Kapitalerhthung von SPS geschaf-
fen. Entstehende Fraktionen (Ausglei chszahlungen) Uber-
nahm die SPS gegen eine Zahlung in bar.

bb) Aktientausch und Kapitalerhéhung

Die Beteiligten hatten sich beziiglich des beschriebenen
Umtauschs der Aktien zur Wahrung der Anteils- und Mit-
gliedschaftsrechte der Aktionére der Ubertragenden Gesell-
schaft i.S.v. Art. 7 FusG (unter anderem) mit folgenden
Fragen auseinanderzusetzen:

(i)  Anpassung des Umtauschver héltnisses

Eine AG kann nicht Bruchteile von Aktien (weniger als
mindestens eine Aktie) als Entschadigung anbieten. Eine
Anpassung des Umtauschverhéltnisses? kann durch Er-
hohung oder durch Herabsetzung des Wertes der Aktien
erreicht werden. Eine Werterhéhung der Aktien hat z.B.
die Zusammenlegung® oder die Vernichtung von Aktien zur
Folge. Zu einer Herabsetzung des Wertes einer Aktie fuhrt
eine Kapital herabsetzung oder eine Dividendenausschut-
tung. In casu wurde das Umtauschverhaltnis durch Aktien-
split* angepasst, d.h. der Aktiennennwert wurde herabge-
setzt und im Gegenzug die Anzahl Aktien erhdht (vgl. Art.
623 Abs. 1 OR)®. Der Aktiensplit ermdglichte die Zutellung
von mindestens einer SPS-Aktie an jeden Maag-Aktionér
im Rahmen der Fusion®.

(i)  Fraktionen

GemassArt. 7 Abs. 2 FusG sind Ausgleichszahlungen im
Sinne eines Spitzenausgleichs fr Differenzen, die sich aus
dem Umtausch ergeben, bis zu einem Umfang von 10%
der gewéhrten Anteile zulassig. Es handelt sich immer um
eine Zuzahlung. Demnach kann eine Ausgleichszahlung
vorgenommen werden, wenn ein Aktionar der Ubertragen-
den Gesellschaft bspw. einen Anspruch auf 1,05 Aktien an
der Ubernehmenden Gesellschaft hat. Diesfalls kann er mit
dem Betrag, der dem Wert von 0,05 Aktien der Uiberneh-
menden Gesellschaft entspricht, abgefunden werden’.

(iii) Genehmigte Kapitalerhéhung

Die ubernehmende Gesellschaft muss das Kapital nur
erhohen, soweit dies fur die Wahrung der Rechte der
Gesellschafter der Ubertragenden Gesellschaft notwendig
ist (Art. 9 Abs.1 FusG)®. Zu beachten ist dabei zunachst
das Verbot der Unterpari-Emission, wonach Aktien nur
zum Nennwert oder zu einem diesen Ubersteigenden Betrag
ausgegeben werden durfen (Art. 624 OR)°. Gemass Praxis
des EHRA st dabei der Aktiveniberschuss zu Buchwerten
(und nicht der ermittelte Unternehmenswert) massgebend®.
Die Kapitalerhdhung durfte in den meisten Féllen eine
genehmigte sein, da der Erméchtigungsbeschluss der Gene-
ralversammlung bis zu zwei Jahren gultig bleibt'. Zudem
befreit das FusG von der betragsmassigen Einschrénkung
desArt. 651 Abs. 2 OR®.

(iv) Bezugsrechtsausschluss

Der Bezugsrechtsausschluss der Aktionére der Ubernehmen-
den Gesellschaft ist fur die Kapitalerhthung i.S.v. Art. 9

2 Das Umtauschverhdltnis ergibt sich zun&chst aus dem Ver-
héaltnis der errechneten Unternehmenswerte der beteiligten
Gesellschaften, welche jeweils durch die Anzahl Aktien
geteilt werden, BSK-TscHANI/Papa, Art. 7 FusG N 11. Zur
Unternehmenshewertung s. BSK- TscHANI/Pama, Art. 7 FusG
N 19 ff.

3 DieZusammenlegung von Aktien ist nur zuldssig mit Zustim-
mung samtlicher Aktionéare und ist damit (insbesondere bei
grossen Publikumsgesellschaften) kaum durchfuhrbar, vgl.
Art. 623 Abs. 2 OR.

4 Vom Aktiensplit (zur Anpassung des Umtauschverhaltnisses)
zu unterscheiden ist die Splitting-Fusion, bel welcher essich
um eine (echte) Absorptionsfusion ohne Kapital erhdhung
handelt. Im Rahmen der Splitting-Fusion wird das Aktien-
kapital der Ubernehmenden Gesellschaft durch Nennwertre-
duktion herabgesetzt und sogleich wieder auf den urspriing-
lichen Betrag erhoht, wobei die neuen Aktien aus dem frei
gewordenen Aktienkapital geschaffen und an die Gesell-
schafter der Ubertragenden Gesellschaft Ubertragen werden.
Kennzeichnend fiir die Splitting-Fusion ist somit, dass nicht
durch Kapitalerhthung neue Aktienstellen geschaffen, son-
dern dass im Rahmen des bisherigen Kapitals zusétzliche
Aktienstellen durch Erhéhung der Anzahl der Teilsummen
bereitgestellt werden. Zur umstrittenen Zul&ssigkeit m.w.H.
S. LukAas GLANZMANN, Umstrukturierungen, Bern 2006, N
256 und eingehend RoLF WEBER, Splitting-Fusion in der Pra-
xis, SZW 65 (1993), 172 ff.

5 Zur Anpassung des Umtauschverhaltnisses s. GLANZMANN
(FN 4), N 204 ff.; BSK- TscHANI/Para, Art. 7 FusG N 11.

6 OhneAktiensplit hétte jeder Maag-Aktionér bloss Anspruch
auf 0,64 SPS-Aktien gehabt (3,19 : 5).

7 Dem Gesellschafter der Ubertragenden Gesellschaft muss
aber mindestens eine Aktie der Ubernehmenden Gesellschaft
zukommen. Aus diesem Grund musste im Fall SPS/Maag
zuerst ein Aktiensplit vorgenommen bzw. das Umtausch-
verhdltnis angepasst werden.

8 Eine Kapitalerhthung ist somit nicht erforderlich, wenn die
Ubernehmende Gesellschaft eigene Aktien im erforderlichen
Umfang besitzt (Art. 659 ff. OR). Dasselbe gilt, wenn die
Ubertragende Gesellschaft Aktien der Ubernehmenden Gesell-
schaft besitzt (diese fallen infolge Universalsukzession in
den Besitz der Ubernehmenden Gesellschaft und kdnnen als
Entschadigung verwendet werden); vgl. auch die Félle von
Art. 23 Abs. 1 FusG sowie Art. 8 Abs. 2 FusG (Barabfin-
dung).

9 GrLANzMANN (FN 4), N 260.

10 Demnach missen die Nettoaktiven der Ubertragenden Gesell-
schaft mindestens gleich hoch wie der Nennwert der neu
geschaffenen Aktien sein, vgl. ULYSSESVON SaLis, Fusions-
gesetz, Zlrich 8/2004, 61 f.

11 Art. 651 Abs. 1 OR; vgl. demgegeniber Art. 650 Abs. 3 OR
bei der ordentlichen Kapitalerhdhung (3 Monate).

12 Art. 9Abs. 2 FusG.
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FusG sachlich zwingend und demnach ohne weliteres zulés-

sig®.

(v) Kapitalerhéhungsbericht und
Priafungsbestatigung

Diese Belege wurden im Fall SPS/Maag erstellt und dem
Handel sregister eingereicht. Ob dies tatsachlich nétig gewe-
sen ware, ist umstritten. Die Praxis der Handel sregister-
amter ist diesbeziiglich uneinheitlich. So muss gemass dem
Handelsregisteramt Zirich (HRA ZH) ein Kapitalerho-
hungsbericht in jedem Fall erstellt werden, waobei er bei
Vorliegen eines Fusionsberichtes nur noch die Ausfihrun-
gen zu Art. 652e Ziff. 4 OR (Bezugsrechtsausschluss) ent-
halten muss™. Nach einem Teil der Lehre ertibrigt sich
(Uber den Wortlaut von Abs. 2 desArt. 9 FusG i.V.m. Art.
651 Abs. 2 OR hinausgehend) der Kapitalerhohungsbericht
und die Prufungsbestdtigung®. Auch das EHRA erachtet
es nunmehr als vertretbar, dass im Rahmen des "ordentli-
chen" Fusionsverfahrens auf einen separaten Kapital erhé-
hungsbericht (und somit auch auf die Prifungsbestétigung)
verzichtet wird®™.

b)  Fall PSPIGFG

aa) Sachverhalt

Im Rahmen einer Absorptionsfusion i.S.v. Art. 3Abs. 1
lit. a FusG uUbernahm die PSP Properties AG (PSP) die
Aktiven und die Passiven der GFG Gesellschaft fur Grund-
eigentum (GFG) gemass Fusionsvertrag vom 15. Septem-
ber 2005. Die Aktiondre der GFG erhielten dabei Aktien
der PSP und das Aktienkapital der PSP wurde infolge Fusi-
on erhéht. Zugrunde gelegt wurde der Fusion eine Zwi-
schenbilanz datiert vom 30. Juni 2005.

bb) (Zwischen-)Bilanz

GemassArt. 11 Abs. 1 FusGY ist eine Zwischenbilanz in
zwel Féllen zu erstellen. So ist ein Zwischenabschluss ein-
mal zu erstellen, wenn der Bilanzstichtag mehr als sechs
Monate zurtickliegt. Unabhéngig von der seit dem Bilanz-
stichtag verstrichenen Zeit ist eine Zwischenbilanz auch
dann notwendig, wenn seit Abschluss der letzten Bilanz
wichtige Anderungen in der Vermogenslage der an der
Fusion beteiligten Gesellschaften eingetreten sind. Einige
Merkpunkte zum Thema Bilanz bzw. Zwischenbilanz sol-
len nachfolgend aufgefihrt werden®s:

)] Betroffene Gesellschaften

Gemass Art. 11 Abs. 1 FusG miissen "die beteiligten
Gesellschaften” eine (Zwischen-)Bilanz erstellen. Gemeint
sind damit alle an der Fusion beteiligten Gesellschaften.
Zu beachten ist aber, dass beim Handel sregisteramt bloss
die Bilanz der Ubertragenden Gesellschaft —in casu digje-
nige der GFG — als Beleg eingereicht werden muss (Art.
105aAbs. 1 lit. b HRegV)®.

(ii)  Bilanzstichtag

Liegen zwischen dem letzten Bilanzstichtag und dem
Datum des Abschlusses des Fusionsvertrages mehr als

sechs Monate zuriick, muss die betreffende Gesellschaft
eine Zwischenbilanz erstellen®. Somit ist bei der Fusion
(wie auch bei der Spaltung®) der relevante Stichtag fur die
Berechnung der Sechsmonatefrist der Abschluss des Fusi-
onsvertrages (Art. 11 Abs. 1 FusG)%. Der letzte Bilanz-
stichtag wird in der Regel dem Abschluss des letzten

13 HAaNs CASPAR VON DER CRONE/ANDREAS GERSBACH/FRANZ J.
KESSLER/MARTIN DIETRICH/KATJA BERLINGER, Das Fusions-
gesetz, Zirich 2004, N 214.

14 So explizit die Wegleitung des Handel sregisteramtes des
HRA ZH, auf: http://www.hrazh.ch/wegleitung/unten/
deutsch/fag-fusg.pdf.

15 BSK-Diem, Art. 9 FusG N 44, N 29 f. m.w.H. und BSK-
SCHLEIFFER, Art. 21 FusG N 21; aM. PeTeR BockLl, Schwei-
zer Aktienrecht, Zurich 2004, § 3N 137.

16 Dieswohl mit der Begrindung, dassim "ordentlichen" Fusi-
onsverfahren ein Fusionsbericht erstellt und vom besonders
befahigten Revisor geprift wird, MicHAEL GWELESSIANI/
HANsPETER KLAY/PETER RUF/GREGOR THOMI, Fusionsgesetz
—Ausgewdhlte Fragestellungen, in: REPRAX 2/05, 32.

17 Art. 11 FusG ist nur auf buchfthrungspflichtige Gesell-
schaften wie die AG, die Kommandit-AG, die GmbH, die
Genossenschaft und die kaufménnische Kollektiv- und Kom-
manditgesellschaft anwendbar (Art. 957 OR).

18 Die nachfolgenden Ausfihrungen zur (Zwischen-)Bilanz bei
der Fusion gelten sinngeméss auch fur die (Zwischen-)Bilanz
im Rahmen einer Spaltung (vgl. Art. 35 und 40 FusG, wobei
die Nichterwadhnung der Bilanz in Art. 40 FusG wohl ein Ver-
sehen des Gesetzgebers darstellt) oder einer Umwandlung
(Art. 58 und 62 FusG). Einzig bel der Berechnung der Sechs-
monatefrist bei der Umwandlung besteht eine (kritisierte)
Diskrepanz insofern, als der relevante Stichtag fur die Be-
rechnung der Frist nicht der Abschluss des Umwandlungs-
plans, sondern die Erstattung des Umwandlungsberichts ist
(Art. 58 Abs. 1 FusG), GLANZMANN (FN 4), N 274; beziig-
lich Prifung der Spaltungshilanz (Art. 40 FusG) bleibt da-
rauf hinzuweisen, dass sich die Prifung auf die Teile der
Bilanz beschrénkt, welche abgespalten werden, nicht aber
digjenigen Teile der Bilanz, welche bei der Ubertragenden
Gesellschaft "zuriickbleiben”, BSK-WATTER/BUCHI, Art. 35
FusG N 17 und N 7. Bei der Vermdgensubertragung fehlt
eineArt. 11 FusG (bzw. Art. 35 und 58 FusG) entsprechende
Bestimmung.

19 Wegleitung (FN 14).

20 Gemass dem klaren und eindeutigen Wortlaut ist in jedem
Fall eine Zwischenbilanz zu erstellen. So kann bspw. auch
im Rahmen einer konzerninternen Absorptionsfusion (Art.
23 Abs. 1 lit. aFusG) — die Tochtergesel | schaft wiesin casu
einen grossen Aktiveniberschuss auf — der Fusionsvertrag,
welcher am 1. September geschlossen wurde, nicht auf einer
Bilanz vom 31. Dezember des Vorjahres basieren. Somit
bleibt auch in Féllen, in welchen die Erstellung einer Zwi-
schenbilanz nach Ansicht der Beteiligten keinen Sinn macht,
kein Raum fur Ausnahmen, GREGOR THowmI, in: REPRAX
2/05, Stellungnahmen der Oltner Arbeitstagung 2003-2005,
43f.

21 Art. 35Abs. 1 FusG.

22 Gemeint ist damit der Abschluss des Fusionsvertrages durch
den Verwaltungsrat (bei der AG) und nicht etwader Fusions-
beschluss, GLANzZMANN (FN 4), N 276 Fn. 598.
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ordentlichen Geschéaftgahres entsprechen®. Bloss im Aus-
nahmefall, in welchem nach dem Jahresabschluss ein
Zwischenabschluss erstellt wurde, beginnt die Frist am
Bilanzstichtag dieses Zwischenabschlusses™.

(iii)  Fusionsprufung und Revision
der (Zwischen-)Bilanz

GeméssArt. 15 Abs. 1 FusG unterliegt die Fusionsbilanz
im "ordentlichen"# Verfahren der Prifung durch einen
besonders beféhigten Revisor, den sog. Fusionsprifer. Das-
selbe gilt auch fur die Zwischenbilanz, d.h. auch sie muss
im "ordentlichen" Verfahren (wie die ordentliche Bilanz)
vom Fusionsprifer gepriift werden®. Zu beachten ist, dass
Art. 11 Abs. 2 FusG gewisse Erleichterungen fur das Er-
stellen der Zwischenbilanz vorsieht. Im Ubrigen ist die
Zwischenbilanz geméss den Vorschriften und Grundsétzen
fir den Jahresabschluss zu erstellen (Art. 11 Abs. 2
FusG)?. Falls eine Gesellschaft ihre Jahresrechnung auf-
grund einer gesetzlichen oder statutarischen Revisions-
pflicht prifen lassen muss®, ist in der Lehre umstritten, ob
eine alfélige Zwischenbilanz nach Art. 11 FusG ebenfalls
revisionspflichtig ist®*. Mit dem EHRA ist wohl davon aus-
zugehen, dass in diesen Féllen auch die Zwischenbilanz
der Revisionspflicht untersteht® 2, In der Praxis sind die
voneinander unabhangigen Priifungen durch den Fusions-
prufer (Art. 15 FusG)* einerseits und durch die Revisions-
stelle nach OR andererseits somit stets auseinander zu
halten®.

(iv) Wichtige Anderungen in der Vermégenslage

Mit "Abschluss der letzten Bilanz" (Art. 11 Abs. 1 FusG)
ist der letzte Bilanzstichtag gemeint*. Mit "wichtige Ande-
rungen” spricht die Bestimmung wesentliche Anderungen
bezuglich Funktion der Fusionshilanz an. Mithin missen
die Anderungen die Festlegung des Umtauschver héltnisses
(bzw. die Hohe einer allfélligen Abfindung) und die Ge-
wahrleistung der Kapital aufbringung® massgeblich tan-
gieren sowie nicht objektiv mit absoluter Genauigkeit fest-
stellbar® sein. Es kann sich dabei sowohl um positive als

23 BSK-Diem, Art. 11 FusG N 8. Bemerkenswert ist, dass mit
der (als zu kurz kritisierten) Sechsmonatefrist die Erstellung
einer Zwischenbilanz nach Art. 11 Abs. 1 FusG als ver-
meintliche Ausnahme zur Regel wird: Die Erstellung und
eventuelle Prifung einer ordentlichen Bilanz nimmt ndmlich
zwei bis vier Monate in Anspruch. Daraus folgt, dass pro
Jahr bloss ein Zeitraum von zwel bis vier Monaten zur Ver-
figung steht, um eine Fusion ohne Zwischenbilanz durch-
zufUhren, GLANZMANN (FN 4), N 275.

24 Hingegen kann vom Handel sregisteramt eine Zwischenbilanz
nicht verlangt werden in dem Fall, in welchem der Fusions-
beschluss erst nach sechs Monaten seit dem Vertragsschluss
gefasst wird. Denn es besteht keine Vorschrift, wonach die
Umstrukturierung innert einer genau festgelegten Frist seit
Abschluss des Fusionsvertrages beschlossen werden muss,
in: REPRAX 2/05, Fragestellungen (FN 16), 30.

25 D.h. sofern nicht eine erleichterte konzerninterne Fusion oder
eine KMU-Fusion (unter Zustimmung aller Gesellschafter)
vorliegt.

26 VON DER CRONE/GERSBACH/KESSLER/DIETRICH/BERLINGER
(FN 13), N 226; BSK-DIem, Art. 11 FusG N 17.

27 Bei den anzuwendenden Vorschriften und Grundsétzen han-
delt essich um die fir die jeweilige Gesellschaftsform gel-
tenden Vorschriften und Grundsétze des OR. So kommen bei
der AG und (kraft Verweis, Art. 764 Abs. 2, Art. 805, Art.
858 Abs. 2 OR) bei der Kommandit-AG, bei der GmbH und
den Kredit- und den konzessionierten Versi cherungsgenos-
senschaften ebenfalls Art. 662 ff. OR zur Anwendung. Fur
die kaufméannische Kollektiv- und Kommanditgesellschaft
gelten die allgemeinen Buchfuhrungsvorschriften des OR
(Art. 958 ff. OR); Bilanzen, die nach anderen Regelwerken
wie FER, IFRS oder US-GAAP erstellt wurden, kdnnen nicht
als Fusionsbilanzen i.S.v. Art. 11 FusG verwendet werden,
BSK- Diem, Art. 11 FusG N 6.

28 So besteht eine Pflicht zur Revision fur die AG (Art. 727 ff.
OR), fur die Kommandit-AG (Art. 768 OR) und fur die
Genossenschaft (Art. 906 OR); demgegeniiber muss sie bei
der GmbH nicht in geprifter Form vorliegen, es sei denn, die
Statuten séhen eine Kontrollstelle vor.

29 Fir eine Revision der Zwischenbilanz sprechen sich aus FLo-
RIAN BOMMER, Stampflis Handkommentar FusG, Bern 2003,
Art. 11 N 8; voN DER CRONE/GERSBACH/K ESSLER/DIETRICH/
BERLINGER (FN 13), N 226; GLANzZMANN (FN 4), N 278; aM.
ZK-ALBRECHT, Art. 11 FusG N 28; BSK- Diem, Art. 11 FusG
N 17, welche eine Vorschrift zur Revision der Zwischenbilanz
der Bestimmung von Art. 11 FusG nicht zu entnehmen ver-
mogen.

30 MicHAEL GWELESSIANI/HANSPETER KLAY/PETER RUF/GREGOR
THowmi, Kurzkommentar zu den Bestimmungen der Han-
delsregisterverordnung zum Fusionsgesetz, in: REPRAX
2/3/04, 8.

31 S. aber voN DER CRONE/GERSBACH/KESSLER/DIETRICH/BER-
LINGER (FN 13), N 226, die darauf hinweisen, dass es bei
einer Zwischenbilanz, welche aufgrund der auf die Gesell-
schaft anwendbaren Bestimmungen des OR gepriift werden
muss, lediglich um eine vereinfachte Zwischenabschluss-
prifung geht; so auch GLaNzmANN (FN 4), N 278, welcher
eine bloss priferische Durchsicht (Review) als gentigend
erachtet; auch die Treuhandkammer geht davon aus, dassin
Anbetracht der Erleichterungen von Art. 11 Abs. 2 FusG und
— insbesondere bei grossen Unternehmen — aus zeitlichen
Grunden eine vollwertige Abschlusspriifung gar nicht durch-
fUhrbar ist und deshalb eine den Umsténden angepasste prii-
ferische Durchsicht der Zwischenbilanz gentigt, Treuhand-
kammer, Empfehlungen zur Prifung: Prifungen nach dem
Bundesgesetz Uiber Fusion, Spaltung, Umwandlung und Ver-
mogenstibertragung (PE-800-1), N 47; ablehnend gegenliber
einer bloss priferischen Durchsicht jedoch das EHRA, in:
REPRAX 2/05, Stellungnahmen (FN 20), 44 f., welches eine
ordentliche Prifung als notwendig und unumgéanglich erach-
tet.

32 Soist die Ordnungsmassigkeit im Rahmen der Fusionspri-
fung nicht Prifungsinhalt, GLanzmanN (FN 4), N 278.

33 VON DER CRONE/GERSBACH/KESSLER/DIETRICH/BERLINGER
(FN 13), N 226 erachten esimmerhin als denkbar und zul&s-
sig, die Revision (bei der AG) nach OR mit der Fusionsprui-
fung nach FusG zu verbinden.

34 BSK-Diem, Art. 11 FusG N 10; GLANzMANN (FN 4), N 276;
ZK-ALBRECHT, Art. 11 FusG N 27.

35 Hier ist die Ubertragende Gesellschaft angesprochen, vgl.
Art. 624 OR, Art. 105aAbs. 1 lit. b HRegV.

36 BSK-Diem, Art. 11 FusG N 13.
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auch um negative Veranderungen der Vermdgensl age han-
deln®" ., Wird vor Abschluss des Fusionsvertrages eine
Dividende ausgerichtet, muss wohl deshalb keine Zwi-
schenbilanz erstellt werden, weil sich diese Vermogensan-
derung objektiv genau feststellen lasst. Dasselbe kann
beziiglich einer ordentlichen oder genehmigten Kapital-
erhdéhung® gesagt werden. Demgegeniber kann es bei
Kaufen von Waren oder Wertpapieren durchaus zu mogli-
cherwel se wesentlichen Wertschwankungen im Vermogen
kommen®, weshalb in diesen Féllen stets gepriift werden
muss, ob eine Zwischenbilanz zu erstellen ist oder nicht.
Da sich eine Abgrenzung zwischen wesentlichen und
unwesentlichen Anderungen in der Praxis oftmals als
schwierig erweisen durfte, ist es letztlich dem pflicht-
gemassen Ermessen des zustandigen Organs* Uberlassen
zu entscheiden, ob eine wichtige Anderung in der Vermo-
gendlage vorliegt bzw. ob eine Zwischenbilanz zu erstellen
ist*2,

(v)  Rechtsfolgen bei Verletzung der Pflicht

zur Erstellung einer Zwischenbilanz

Wird die Sechsmonatefrist nicht beachtet, so wird das zu-
standige Handel sregisteramt die Eintragung wohl verwei-
gern. Da Anderungen in der Vermogensl age der Gesell-
schaften fur das Handel sregisteramt regel méssig nicht
ersichtlich sind, wird hier der Eintrag wohl trotz \eerletzung
von Art. 11 FusG erfolgen®. In diesem Fall bleibt den
Gesellschaftern die M églichkeit, die gerichtliche Uber-
prufung ihrer Anteils- und Mitgliedschaftsrechte gestiitzt
auf Art. 105 FusG zu verlangen oder aber den Fusions-
beschluss nach Art. 106 FusG anzufechten®.

B. Konzerninterne Fusion
a) Fall CSFB/CS

aa) Sachverhalt

Mittels Absorptionsfusion i.S.v. Art. 3Abs. 1 lit. a FusG
Ubernahm die Credit Suisse First Bosten (CSFB) die Cre-
dit Suisse (CS). Einzige Aktionarin sowohl von CSFB als
auch von CSwar die Credit Suisse Group (CS Group), wo-
mit gemassArt. 23Abs. 1lit. b FusGi.V.m. Art. 24 Abs. 1
FusG die Bestimmungen uUber die erleichterte Fusion
Anwendung fanden (Schwester-Fusion). Dadie CS Group
samtliche Aktien von CSFB und von CS hielt, fand weder
eine Kapitalerhthung noch eine Aktienzuteilung statt.
Schliesslich wurde die CS als Ubertragende Gesellschaft
im Handelsregister gel dscht.

bb) Erleichterungen bei der 100%-igen Schwester -
Fusion

)] Erleichterungen nach Art. 24 Abs. 1 FusG im All-
gemeinen

Der Fusionsvertrag muss nur die Angaben nach Art. 13
Abs. 1 lit. aund f-i FusG enthalten. Demgegeniber kann
auf die Angaben im Zusammenhang mit der Wahrung der
mitgliedschaftlichen Kontinuitdt (Art. 13 Abs. 1 lit. b-e

FusG) verzichtet werden. Zudem entfallen die Pflicht zur
Erstellung eines Fusionsberichtes (Art. 14 FusG), die
Pflicht zur Prifung des Fusionsvertrages und der der Fusi-
on zugrunde liegenden Bilanz sowie die Pflicht zur Erstel-
lung eines Prufungsberichts (Art. 15 FusG). Auch missen
die Gesellschaften ihren Gesellschaftern kein Einsichts-
recht (Art. 16 FusG) gewahren und der Fusionsvertrag
muss der Generalversammlung nicht zur Beschlussfassung
unterbreitet werden (Art. 18 Abs. 1 FusG).

(ii) Bilanzim erleichterten Verfahren

Dadie Bilanz im Rahmen des erleichterten® Verfahrens
nicht von elnem besonders beféhigten Revisor gepr Uft wer-
den muss (Art. 24 Abs. 1i.V.m. Art. 15 FusG), gilt Folgen-
des: Die Bilanz ist nach den jeweils fur die entsprechende
Rechtsform geltenden Rechnungslegungsregeln zu erstellen
und zu prifen, wobei eine entsprechende "Bestétigung”
aus der Bilanz selber oder aus anderen Dokumenten her-
vorgehen kann*. Nicht unerwahnt bleiben soll, dass das
erleichterte Verfahren nach Art. 24 Abs. 1 FusG nicht etwa

37 BSK-Diem, Art. 11 FusG N 11; wobei sich diese jedoch
gegenseitig neutralisieren konnen, ALEXANDER VOGEL/CHRI-
storH HEIz/URs BEHNISCH, Kommentar FusG, Zirich 2005,
Art. 11 N 9.

38 Gemass Botschaft liegt eine wesentliche Veranderung etwa
dann vor, wenn vor der Fusion einer Genossenschaft zahl-
reiche Mitglieder austreten und Rickzahlung der Anteil-
scheine verlangen, da dies zu einer erheblichen Kapital ver-
minderung fuhrt, Botschaft, 4405.

39 Bei der bedingten Kapitalerhbhung muss eine Zwischenbi-
lanz dann nicht eingereicht werden, wenn der Erhdhungs-
betrag der zuvor eingetragenen bedingten Kapitalerhéhung
im Verhaltnis zum urspriinglichen Eigenkapital der Gesell-
schaft keine allzu relevante Anderung in der Vermogenslage
darstellt, Wegleitung (FN 14).

40 Es handelt sich somit nicht bloss um einen die Vermégens-
lage nicht beeintréchtigenden Aktiventausch: Denn gekauf-
te Apfel kénnen faul werden oder Wertpapiere kénnen nega-
tiven Kursschwankungen unterliegen, was zwangslaufig zu
Wertverminderungen fuhrt.

41 Jenachdem, ob die Fusion im erleichterten Verfahren durch-
gefuhrt wird oder nicht, wird diese Entscheidung (bei der
AG) durch den Verwaltungsrat oder die Revisionsstelle zu
treffen sein.

42 BockLl (FN 15), 8 3 N 81 dagegen fordert, dass eine wich-
tige Anderung ab Uberschreiten einer 10%-Schwelle vorlie-
gen soll.

43 VoGEL/HEIz/BEHNIscH (FN 37), Art. 11 N 10; BSK-WAT-
TER/RAMPINI, Art. 35 FusG N 20 zur gleichen Frage bei der
Spaltung.

44 VoceL/Heiz/BeHNIscH (FN 37), Art. 11 N 11; ZK-BuRck-
HARDT BERTOSSA, Art. 35 FusG N 7 zur Spaltung.

45 Zur Bilanz im "ordentlichen" Verfahren s. 11.A.b)bb).

46 Wegleitung (FN 14).
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davon entbindet, unter den VVoraussetzungen von Art. 11
FusG eine Zwischenbilanz zu erstellen®.

(iii) Dispensation von Sacheinlagevor schriften
bei Kapitalerhéhung?

In casu wurde das Aktienkapital der CSFB nicht erhoht, da
es zur Wahrung der Rechte des einzigen Aktionérs der CS
(die CS Group) nicht erforderlich war (vgl. Art. 9 Abs. 1
FusG). Gleichwohl hétte es der CSFB offen gestanden, das
Aktienkapital zu erhthen®. Unklar ist nun, ob auf eine sol-
che Kapitalerhéhung die Dispensation von den Sacheinla-
gevorschriften® von Art. 9 Abs. 2 FusG anwendbar ist. So
wird die Meinung vertreten, auf die Sacheinlagevorschrif-
ten kdnne dann verzichtet werden, wenn das Kapital aus-
schliesslich zur Durchfiihrung der Fusion erhoht wird®.
Die wohl h.L. geht jedoch davon aus, dass im Verfahren
nach Art. 24 Abs. 1 FusG die Dispensregelung von Art. 9
Abs. 2 FusG nicht anwendbar ist, die Sacheinlagevor-
schriften mithin zu beachten sind®.

cc) Spezielles zur Handelsregisteranmeldung

Bei der Fusion im erleichterten Verfahren ist — neben den
Erleichterungen nach Art. 24 FusG — bel der Handelsregis-
teranmel dung Folgendes zu beachten:

)] Einreichen desVR-Beschlusses

GeméssArt. 105aAbs. 3HRegV sind bel der Handelsregis-
teranmeldung — anstelle der Genehmigungsbeschl lisse der
Generaversammlung und dem Priifungsbericht® — Ausziige
aus den Protokollen des Vierwaltungsrates (bei der AG) Uber
den Abschluss des Fusionsvertrages einzureichen, sofern
der Fusionsvertrag nicht von allen Verwaltungsratsmitglie-
dern unterzeichnet ist.

(ii)  Nachweisder Voraussetzungen von Art. 23 FusG

Soweit dies nicht aus anderen Belegen hervorgeht, muss
zudem nachgewiesen werden, dass die Gesellschaften die
Voraussetzungen von Art. 23 FusG erflillen (Art. 105a
Abs. 3 HRegV).

(iii) Kapitalerhéhungsbericht und
Prufungsbestatigung

Im erleichterten Verfahren ist im Falle einer —im Rahmen
der CSFB/CS-Umstrukturierung wie erwéhnt jedoch nicht
vorgenommenen — Kapitalerhdhung® der Anmeldung zur
Eintragung ein Kapitalerhdohungsbericht und die Prifungs-
bestatigung der Revisionsstelle beizulegen™.

(iv) Erleichterungen fur Zweigniederlassungen

GemassArt. 74aAbs. 2 HRegV missen die sich aus einer
Umstrukturierung ergebenden Anderungen von eingetra-
genen Tatsachen unverziiglich beim Handel sregisteramt
angemeldet werden. Im Falle einer Fusion hat die Anmel-
dung durch den Ubernehmenden Rechtstrager zu erfolgen.
Bemerkenswert ist nun aber, dass die tbernehmende Ge-
sellschaft die HR-Anmeldung zwar sowohl dem Handels-
registeramt des Hauptsitzes als auch den Amtern am "Sitz"
der Zweigniederlassungen zustellen muss, die erforderli-

chen Dokumente jedoch von den Registerbehdrden am
Hauptsitz von Amtes wegen den anderen Handelsregis-
terdmtern Ubermittelt werden®. Diesist eine begrissens-
werte Erleichterung fur die beteiligten Gesellschaften.

b) Fall A-AG/B-AG (alsanaloge Schwesterfusi-
on?)

aa) Sachverhalt

Die A-AG, zu 100% durch X gehalten, fusionierte mit der
B-AG, zu 100% gehalten durch Y. Bei beiden Firmen han-
delte essichum KMU i.S.v. Art. 2 lit. e FusG. Urspriing-
lich beabsichtigt war jedoch eine erleichterte Fusion i.S.v.
Art. 23 Abs. 1 lit. b FusG (analoge Schwesterfusion). Zu
diesem Zweck wurde unmittelbar vor der Unterzeichnung
des Fusionsvertrages durch die Alleinaktionére der A-AG
und der B-AG ein "Dachvertrag" unterzeichnet, welcher
unter anderem eine Klausel enthielt, wonach die beiden
(einzigen) Aktionére der geplanten Fusion zustimmen soll-
ten bzw. sich verpflichteten, bel allféllig notwendigen Ge-
neralversammlungen den Fusionsbeschliissen ihrer jewel -
ligen Gesellschaft mit allen Aktien zuzustimmen sowie
jedenfalls auf einen Fusionsbericht und eine Fusionspri-
fung zu verzichten. Das zustandige Handel sregisteramt
jedoch erachtete die Voraussetzungen fur eine erleichterte
Fusioni.Sv. Art. 23 FusG als nicht erfullt.

47 Vgl. l11.A.b)bb); von der Pflicht zur Erstellung einer Zwi-
schenbilanz sind also bloss jene Gesellschaften befreit, die
nicht der Buchfihrungspflicht nach Art. 957 OR unterliegen
(nicht kaufmannische Kollektiv- und Kommanditgesell-
schaften sowie Vereine); so muss eine Zwischenbilanz
grundsétzlich auch bel konzerninternen Umstrukturierungen
und bei KMU erstellt werden, GLanzmAaNN (FN 4), N 277.

48 GLANZMANN (FN 4), N 259, der darauf hinweist, dass ein
solches Vorgehen aus steuerlichen Griinden oder zum Schutz
von Pfandgléubigern angezeigt sein kann; BSK-Diem, Art. 9
FusG N 16.

49 Art. 652e und Art. 652f OR.

50 Diesist dann der Fall, wenn der Betrag der Kapitalerhthung
ganzlich durch Einlage der Nettoaktiven der Ubertragenden
Gesellschaft im Rahmen der Fusion liberiert wird und die
neuen Aktien nur den Aktionéren der Uibertragenden Gesell-
schaft zugeteilt werden, BSK-WoLF, Art. 24 FusG N 4; gl.M.
mit Einschrankungen von SaLis (FN 10), 65.

51 BowmMmER, Stampflis HK (FN 29), Art. 9 N 14; ZK-BuRrck-
HARDT, Art. 9 FusG N 6.

52 Art. 105aAbs. 1 lit. c und d HRegV.

53 Vgl. dazu oben I1.B.a)bb)(iii).

54 DasEHRA spricht diesfalls von Luckenfullung in Analogie
zu Art. 652e und 652f OR, in: REPRAX 2/3/04, KK HRegV
(FN 30), 10; zur Frage, ob im "ordentlichen" Verfahren auf
diese Dokumente verzichtet werden kann I1.A.a)bb)(v).

55 REPRAX 2/3/04, KK HRegV (FN 30), 5.
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bb) Vertraglich verbundene Per sonengruppe?

GeméssArt. 23 Abs. 1 lit. b FusG kénnen Kapitalgesell-
schaften unter erleichterten Voraussetzungen fusionieren,
wenn ein Rechtstréger, eine naturliche Person oder eine
gesetzlich oder vertraglich verbundene Personengruppe
alle Anteile der an der Fusion beteiligten Kapitalgesell-
schaften besitzt, die ein Stimmrecht gewahren. Der Begriff
der "vertraglich verbundenen Personengruppe" wird im
Gesetz nicht definiert. An dieser Stelle sai auf verschiedene
Meinungen in Lehre und Praxis hingewiesen:

)] Stimmbindungsvertrag

Die h.L. geht davon aus, dass unter den Begriff der ver-
traglich verbundenen Personengruppe auch jeneVertrags-
verhdtnisse falen, die aufgrund vereinbarter Stimmbindun-
gen zu einstimmigen Zustimmungsbeschl tissen samtlicher
Anteilsinhaber mit Stimmrecht an den General versamm-
lungen der beteiligten Gesellschaften fuhren. So muss es
auch zulssig sein, dass die Inhaber sédmtlicher Anteile mit
Stimmrecht gerade im Hinblick auf eine Fusion einen
Stimmbindungsvertrag abschliessen®.

(i)  Beteiligungs- und Aktionar sstruktur

Irrelevant ist gemass h.L. in diesem Zusammenhang auch
die bestehende Beteiligungs- und Aktionérsstruktur an den
beteiligten Gesellschaften. Namentlich kann auch der ein-
Zige Anteilsinhaber der Ubernehmenden Gesellschaft mit
dem — nicht identischen — einzigen Anteilsinhaber der Gber-
tragenden Gesellschaft eine vertraglich verbundene Grup-
pe bilden und so die Fusion im erlei chterten Verfahren nach
Art. 24 Abs. 1 FusG durchfiihren®.

(iii) PraxisdesHandelsregisters

Demgegentiiber verlangt das EHRA® unter Berufung auf
den Wortlaut, dass die Personengruppe rechtlich als solche
besteht und dass sie (und nicht ihre Mitglieder) Eigentiime-
rinaller Antelleist®. Dabei verkennt die Handelsregister-
behdrde, dass im beschriebenen Fall ein Schutz einzelner
Gesellschafter durch die Bestimmungen des FusG eben
gerade nicht notwendig ist, zumal die angestrebten Erleich-
terungen jedenfalls auch auf dem Umweg einer fiduziari-
schen Ubertragung der Anteile vor der Fusion erreicht wer-
den konnte.

C. KMU-Fuson
Fall A-AG/B-AG (s KMU-Fusion)

a) Sachverhalt

Zunéchst kann auf 11.B.b)aa) verwiesen werden. Da eine
konzerninterne Fusion i.S.v. Art. 23 f. FusG analog vom
HRA ZH nicht zugelassen wurde, filhrte man die Fusion
im erleichterten Verfahren fur KMU durch. Vorab erklérten
die beiden (einzigen) Aktionére der A-AG und der B-AG
schriftlich den Verzicht auf die Erstellung eines Fusionsbe-
richtes, auf die Fusionsprifung sowie auf das Einsichts-
verfahren. Zu erstellen war somit bloss der Fusionsvertrag
nach Art. 13 FusG.

b) Ver zicht alsVoraussetzungen fur KM U-Erleich-
terungen

KMU koénnen auf die Erstellung eines Fusionsberichtes
(Art. 14 Abs. 2 FusG), die Fusionsprifung (Art. 15 Abs. 2
FusG) sowie auf das Einsichtsverfahren (Art. 16 Abs. 2
FusG) verzichten, sofern alle Gesellschafter zustimmen.

0] Form desVerzichts

Das oberste L eitungs- und Verwaltungsorgan muss mit der
Handel sregisteranmel dung eine unterzeichnete Erklarung
einreichen fur den Nachwel's, dass samtliche Gesellschaf-
ter auf die Erstellung des Fusionsberichtes verzichtet
haben®. So ist es— obwohl dieVerzichtserkldrung mangels
gesetzlicher Regelung grundsétzlich formfrei moglich ist
(Art. 11 Abs. 1 OR)* — empfehlenswert, dass der Gesell-
schafter seine Erklérung zumindest in Schriftform abgibt.

56 BSK-WoLF, Art. 23 FusG N 8; PETER R. | SLER/ULY SSES VON
SaLis-LUTOLF, Fusionen nach dem neuen Fusionsgesetz, ZSR
2004 1, 29; von SaLis (FN 10), 163 f.; voN DER CRONE/GERS-
BACH/KESSLER/DIETRICH/BERLINGER (FN 13), N 275; RiTA
TRrRiIGO TRINDADE, Commentaire LFus, Art. 23 N 23; wohl
auch zustimmend BockLi (FN 15), § 3 N 193; vgl. auch
BomMER, Stdmpflis HK (FN 29), Art. 23 N 7 und CHRISTIAN
J. MEIER-SCHATZ, Das neue Fusionsgesetz, Zurich 2000, 59
f., welche die Analogie zu den borsenrechtlichen Vorschrif-
ten hinsichtlich "Handeln in gemeinsamer Absprache" bei
offentlichen Kaufangeboten (Art. 20 Abs. 1 und Art. 32 Abs.
1 BEHG) hervorheben; unentschieden VVoceL/HEIzZ/BEHNISCH
(FN 37), Art. 23 N 11.

57 So ausdrticklich auch BSK-WoLF, Art. 23 FusG N 9; ISLER/
VON SaLis-LUToLF (FN 56), 29 f.; von SaLis (FN 10), 164,
VON DER CRONE/GERSBACH/K ESSLER/DIETRICH/BERLINGER
(FN 13), N 275; TrRico TRINDADE (FN 56), Art. 23 N 23; im
Endergebnis auch zustimmend VoceL/HEiz/BeHNiscH (FN
37),Art. 23N 12.

58 REPRAX 2/3/04, KK HRegV (FN 30), 10; s. auch Weglei-
tung (FN 14); gl.M. unverstandlicherweise auch GLANZMANN
(FN 4), N 99; ZK-BURCKHARDT, Art. 23 FusG N 4; PETER
R. ALTENBURGER/MASSIMO CALDERAN/WERNER LEDERER,
Schwei zerisches Umstrukturierungsrecht, Zirich 2004, N
207.

59 Immerhin lasst das EHRA die Fusion im erleichterten Ver-
fahren zu in dem Fall, in welchem zwel Gesellschaften zu je
50% von zwei (weder durch einen Vertrag noch durch Gesetz
miteinander zu einer Gemeinschaft verbundenen) nattirlichen
Personen gehalten werden: Wenn dieselben Aktionére im
absolut gleichen Verhaltnis an beiden Gesellschaften betei-
ligt sind und diese Verhaltnisse anlésslich der Fusion un-
berlihrt bleiben, sai die Konstellation mit der Schwester-Fusi-
oni.S.v. Art. 23 Abs. 1 FusG vergleichbar, REPRAX 2/05,
Fragestellungen (FN 16), 31.

60 Indieser Erklarung ist auf dieVerzichtserkléarung oder das
GV-Protokoll Bezug zu nehmen, Art. 105aAbs. 2, Art. 106a
Abs. 2, Art. 107aAbs. 2 HRegV.

61 GLANzZMANN (FN 4), N 87; BSK-KUHNI, Art. 14 FusG N 22;
aM. ALBERT ComBOEUF, Stampflis HK (FN 29), Art. 14 N
35.
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(ii)  Zetpunkt desVerzichts

Der Fusionsbericht und die Priifungsbestédtigung sind den
Gesellschaftern wéhrend einer bestimmten Frist vor der
Beschlussfassung vorzulegen. Auch die Einsichtsfrist muss
vor der Beschlussfassung gewéhrt werden®. Aus diesem
Grund sollten die Verzichtserklarungen vorliegen, bevor
die Einsichtsfrist beginnt bzw. beginnen wirde®. Fir den
Fall, in welchem dieVerzichtserkldrungen erst an der Gene-
ralversammlung abgegeben werden sollen, muss der Ver-
waltungsrat — um Verzégerungen der Beschlussfassung zu
verhindern — somit ganz sicher sein, dass erstens alle
Gesellschafter anwesend sein werden und zweitens alle
Gesellschafter auf die Erstellung des Umstrukturierungs-
berichts verzichten wollen®.

(iii)  Unwiderruflichkeit und Bindungswirkung des
Ver zichts

Ein rechtsguiltig abgegebener Verzicht ist fir die konkrete
Umstrukturierung unwiderruflich®, jedoch muss eine
Anfechtung des Verzichts wegen W lensméngeln maglich
sein®. Veraussert der Gesellschafter, der bereits seine Ver-
zichtserklarung abgegeben hat, seine Aktie, ist fraglich, ob
dieser Verzicht fur den Erwerber bindend ist oder nicht.
Mindestens bei gutglaubigem Erwerb in Unkenntnis des
Verzichts sollte dieser dem neuen Aktionar nicht entge-
gengehalten werden kénnen®.

D. Sanierungsfusion
Fall NGC/GC

a) Sachverhalt

Im Rahmen einer Sanierungsfusion i.S.v. Art. 6 FusG Uber-
nahm die Neue Grasshopper Fusshall AG (NGC) die Grass-
hopper Fusshall AG (GC). Geméass Bestatigung eines
besonders beféhigten Revisors lag eine Rangruicktrittser-
klarung eines Glaubigers der GC im Umfang der Unter-
deckung vor. Die Aktionére der GC erhielten eine (zwangs-
weise) Abfindung® in der Hohe des Nennwertes ihrer
Aktien (Art. 8Abs. 2 FusG i.V.m. Art. 18 Abs. 5 FusG)®
und die GC wurde im Handel sregister geldscht.

b) Rangrucktritt

Gemaéss Art. 6 FusG entféllt das Erfordernis des frei ver-
fugbaren Eigenkapitalsim Umfang der Unterdeckung bzw.
der Uberschuldung, soweit Glaubiger den Rangriicktritt™
erkléren. Diesbezlglich ist Folgendes zu beachten:

)] Anwendungsbereich von Art. 6 FusG

Art. 6 FusG findet auf alle an der Fusion beteiligten Gesell-
schaften Anwendung, d.h. esist nicht von Bedeutung, ob
die Ubernehmende oder die Ubertragende Gesdllschaft einen
K apitalverlust bzw. eine Uberschuldung aufweist™.

(ii)  Umfang des Rangrucktritts

Im Gegensatz zu Art. 725 Abs. 2 OR muss der Rangrck-
tritt bei der Sanierungsfusion nicht nur die Uberschuldung™,
sondern auch den Kapitalverlust™ abdecken™.

(iii)  Person des Glaubigers

Es spielt keine Rolle, welche Glaubiger den Rangriicktritt
aussprechen. M.a.W. kénnen sowohl digjenigen der sanie-
rungsbedurftigen als auch jene der "gesunden” Gesellschaft
den Rucktritt aussprechen. Auch eine Kombination ist mog-
lich.

(iv)  Unwiderruflichkeit und Bedingungslosigkeit

Die Rangrucktrittserkl&rung muss unwiderruflich sein und
darf an keine einer zeitlichen Beschrankung oder frihzei-
tigen Kindigung gleichzusetzende Bedingung geknupft
sein™.

(v)  Prifungsbestatigung

Ob der Rangrucktritt in gentigendem Umfang erfolgt ist,
muss von einem besonder s befahigten Revisor gepruft und
bestatigt werden. Abs. 2 desArt. 6 FusG bezieht sich dem-
nach nicht bloss auf dieVoraussetzung desfrei verwendba-
ren Eigenkapital s™.

62 Art. 16 Abs. 1 lit. b und c FusG fur die Fusion.

63 BSK-KUHNI, Art. 14 FusG N 23.

64 GLANZMANN (FN 4), N 89; im Fall A-AG/B-AG hétten sich
in diesem Zusammenhang wohl wenig Probleme gestellt, da
die Gesellschaften zu je 100% von einem Aktionar gehalten
wurden; als schwieriger durfte sich ein Verzicht anlasslich
der GV jedoch bei Gesellschaften mit einer Vielzahl von
Aktionédren erweisen.

65 BockLl (FN 15), § 3N 237.

66 GLANzZMANN (FN 4), N 88; BSK-WATTER/RAMPINI, Art. 39
FusG N 7 zur Rechtslage bei der Spaltung.

67 GLANzZMANN (FN 4), N 88, der empfiehlt, mit der Einholung
der Verzichtserkldrung auch eine Verausserungssperre zu ver-
einbaren und in Fn. 171 die Analogie zu Art. 758 OR (Ent-
|astungsbeschluss) anspricht.

68 Zur Abfindungsfusion s. I1.E.

69 Gemass Fusionsvertrag vom 16. Mérz 2005 sei diese Bar-
abfindung (sgueeze-out) angemessen, da die Aktien der Uber-
tragenden Gesellschaft praktisch wertlos seien.

70 Zum Begriff des Rangrucktrittsi.S.v. Art. 725 OR im Spe-
ziellen BSK-WUSTINER, Art. 725 OR N 45 ff.

71 REPRAX 2/05, Fragestellungen (FN 16), 33; zur Sanierungs-
fusion s. auch eingehend URs R. BEHNISCH/PETER LOCHER,
Die Sanierungsfusion nach Art. 6 FusG aus zivil- und steuer-
rechtlicher Sicht, in: Festschrift fir Peter Bockli, Zirich 2006,
289 ff.

72 Das Fremdkapital ist nicht mehr gedeckt.

73 Die Hélfte desAktienkapitals und der gesetzlichen Reserven
ist nicht mehr gedeckt.

74 Wegleitung (FN 14).

75 BSK-MEINHARDT, Art. 6 FusG N 19.

76 VON DER CRONE/GERSBACH/KESSLER/DIETRICH/BERLINGER
(FN 13), N 1212. So auch die Praxis des HRA ZH, Weglei-
tung (FN 14); nun auch vom EHRA bestétigt, in: REPRAX
2/05, Fragestellungen (FN 16), 33; in: REPRAX 2/05, Stel-
lungnahmen (FN 20), 41 f.
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E. AbDbfindungsfusion/Dreiecksfusion
Fall BVZ/Gornergrat

a)  Sachverhalt

Im Mai 2005 hatte die borsenkotierte BVZ Holding AG
(BVZ) von Grossaktionéren ein Aktienpaket von 44,3%
der ebenfalls borsenkotierten Gornergrat Bahn AG (Gorner-
grat) erworben, was die Pflicht zu einem offentlichen Uber-
nahmeangebot ausl 6ste. Nach dem Kaufangebot im Juli
2005 hielt die BVZ (nur) 95,55% (und eben nicht die von
Art. 33 BEHG verlangten 98%) der Aktien und Stimm-
rechte der Gornergrat. Um diese a's 100%ige Tochterge-
sellschaft integrieren zu kdnnen, fuhrte die BV Z eine sog.
Dreiecksfusion mit einer 100%igen Tochtergesell schaft,
der Matterhorn Gotthard Bahn-Tours AG (NewCo) durch.
Die noch rund 4,5% des Aktienkapitals der Gornergrat hal-
tenden Minderheitsaktiondre wurden (analog dem &ffent-
lichen Kauf- und Tauschangebot) mit CHF 250 in bar pro
Inhaberaktie der Gornergrat (Barabfindungsfusion) sowie
3 Namenaktien der BV Z (Dreiecksfusion) abgefunden™.

b)  Zur Abfindung im Allgemeinen

Gemaéss Art. 8 Abs. 2 FusG™ kdnnen die an der Fusion
beteiligten Gesallschaften im Fusionsvertrag vorsehen, dass
ausschliesslich eine Abfindung ausgerichtet wird™. Dies
ermdglicht, Minderheitsgesel|schafter mittels Fusion aus
der Gesellschaft auszuschliessen (squeeze-out)®. An dieser
Stelle sei auf Folgendes hingewiesen:

0] Kein sachlicher Grund verlangt

Das FusG verlangt fur die zwangswei se Abfindung keinen
sachlichen Grund. Stets zu beachten ist jedoch das Rechts-
mi ssbrauchsverbot®.

(ii) Hoheder Abfindung

Art. 8 FusG aussert sich nicht zur Hohe der Abfindung. Die
h.L. geht davon aus, dass die Abfindung dem wirklichen
Wert der bisherigen Aktien entsprechen muss. In Analogie
zur Bestimmung von Art. 7 Abs. 1 FusG betreffend das
Umtauschverhdltnis ist die Hohe der Abfindung unter
Berlcksichtigung des Vermogens der beteiligten Gesell-
schaften bzw. der ermittelten Unternehmenswerte zu be-
stimmen®,

(i) Art der Abfindung

Die Abfindung muss zudem nicht zwingend in Geld erfol-
gen, sondern kann auch aus anderen (marktfahigen) Ver-
mogenswerten, namentlich Aktien eines verbundenen
Unternehmens (namentlich der Muttergesellschaft) beste-
hen (Dreiecksfusion).

¢)  Zur Dreiecksfusion im Speziellen

Die Dreiecksfusion (triangular merger) als Anwendungs-
fall der Abfindungsfusion wird nach einhelliger Lehre als
zulassig erachtet®. Hierzu ist Folgendes zu bemerken:

s
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Vgl. die Empfehlung der UEK vom 28. Juni 2005 auf
www.copa.ch/transactions/mo_offers/mo_gornergrat/mo_
gornergrat.html.

Die Bestimmung bezieht sich nur auf die Mitglieder der Uber-
tragenden Gesdllschaft, dadie Mitglieder der tbernehmenden
Gesdllschaft im Rahmen der Fusion keine Anteilsrechte zuge-
teilt erhalten; zur Unzuldssigkeit des (andernfalls moglichen)
"reverse triangular merger" s. ZK-BurRckHARDT, Art. 8 FusG
N 12; GLanzmANN (FN 4), N 58; zum Ganzen auch einge-
hend HANs CASPAR VON DER CRONE/SARAH DOBLER/KARIN
EuGsTER, Privatrechtliche Aspekte der Ausgleichdeistungen
und Abfindungen gemaéss FusG, in: Festschrift fur Peter
Bockli, Zurich 2006, 243 ff., 247 ff.

Dies unter der Voraussetzung, dass mindestens 90% der
stimmberechtigten Gesellschafterinnen und Gesellschafter
der Ubertragenden Gesellschaft dem Fusionsbeschluss zu-
stimmen (Art. 18 Abs. 5 FusG), dazu nachfolgend I1.E.c)
(iii).

Durch die Abfindungs-Fusion (" cash-out-merger", "freeze-
out-merger") wird einerseits das dem FusG inhérente Prinzip
der Kontinuitat der Mitgliedschaftsrechte durchbrochen,
andererseits wird dadurch der aktienrechtliche Grundsatz der
Gleichbehandlung insofern eingeschrankt, als aus diesem
bloss abgeleitet werden kann, dass verschiedene Minder-
heitsgesellschafter nicht ohne sachlichen Grund unterschied-
lich behandelt werden durfen, nicht jedoch, dass die Min-
derheitsgesellschafter gleich zu behandeln sind wie die
Mehrheitsgesell schafter, GLANZMANN (FN 4), N 244; zur
Barabfindungsfusion ausftihrlich Rocer GRONER, Barabfin-
dungsfusion (Cash Out-Merger), SJZ 99 (2003) Nr. 16/17,
393 ff.

Blossim Einzelfall kann eine Abfindungsfusion rechtsmiss-
bréuchlich (Art. 2 Abs. 2 ZGB) sein. Die Missbrauchsgefahr
hélt sich aber deshalb in Grenzen, da die Abfindung dem
wirklichen Wert der Aktien entsprechen muss und dem
MinderheitsgeselIschafter jedenfalls die Uberpriifungsklage
nach Art. 105 FusG offen steht, s. dazu ZK-BURCKHARDT,
Art. 8FusG N 15 f. und N 21 f.; ALTENBURGER/CALDERAN/
Leperer (FN 58), N 79 f.; von SaLis (FN 10), 56 f.
BSK-TscHANI-Para, Art. 8 FuSG N 18; GLANZMANN (FN 4),
N 237 und N 193; geméass ZK-BURCKHARDT, Art. 8 FusG N
15 ist die Hohe der Abfindung somit in zwei Schritten fest-
zulegen: Zuerst muss gemassArt. 7 FusG festgelegt werden,
wie viele Anteile an der Ubernehmenden Gesellschaft den
Gesdllschaftern der Ubertragenden Gesellschaft zustehen bzw.
zustiinden. Im zweiten Schritt ist deren Wert zu bestimmen,
welcher dem wirklichen Wert i.S.v. Art. 7 Abs. 2 FusG, mit-
hin unter Einbezug der Vor- und Nachteile der Fusion, ent-
spricht. Die Ermittlung des wirklichen Werts kann sich also
nicht bloss auf die Bewertung der Ubertragenden Gesell schaft
beschranken und dabei die Bewertung der Gibernehmenden
Gesdllschaft und die Fusionsfolgen ausser Acht lassen. Dabel
bildet der Liquidationswert wohl die untere Grenze, GRONER
(FN 80), 398. Zum Umtauschverhdtnisvgl. FN 2.

BSK- TscHANI/Pam, Art. 8 FusG N 12 mw.H.; Urs P. Gnos/
MARKUS VISCHER, Swiss Merger Act, Zirich 2004, 11; zu
den Vorteilen des triangular merger s. voN DER CRONE/GERS-
BACH/KESSLER/DIETRICH/BERLINGER (FN 13), N 109; voN
Savis (FN 10), 58; zur Dreiecksfusion ausftihrlich Urs BERT-
SCHINGER/PETER SPoRI, Dreiecksfusion — einige zivil- und
steuerrechtliche Fragen, in: Festschrift fur Peter Bockli,
Zurich 2006, 311 ff..
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0] Grundung einer NewCo

Auch die Griindung eines Ubernahmevehikels durch den
Mehrheitsaktiondr, dessen einziges Aktivum liquide Mittel
sind, ist —wiederum vorbehdltlich Rechtsmissbrauch® —
zuléssig.

(il)  Wahlweise cash-out oder triangular merger

Es besteht in der Praxis auch die Mdglichkeit, den Min-
derheitsaktionéren entweder eine Barabfindung pro Aktie
oder die entsprechenden Aktien an der Muttergesel | schaft
(Dreiecksfusion) zuzuweisen. Zu beachten ist aber, dass es
sich in beiden Féllen trotz dieses Wahlrechts um eine
2wangsweise Abfindung i.S.v. Abs. 2 desArt. 8 FusG han-
delt.

(iii)  Abstimmungsquorum

Die Lehreist sich immerhin insofern einig, als bei nicht
personenbezogenen Gesell schaften® — entgegen dem Wort-
laut von Art. 18 Abs. 5 FusG — nicht vom Kopfstimmprin-
Zip, sondern von Mitgliedschaftsstellen (bei der AG die
Anzahl Aktien) auszugehen ist®. Hochst umstrittenist aler-
dings, wie das Quorum im Detail berechnet werden soll
(90% der an der GV vertretenen Aktienstimmen?, 90% der
an der GV vertretenen Aktienstimmen und 90% des ver-
tretenen Aktiennennwertes?, 90% samtlicher Aktienstim-
men? oder 90% sdmtlicher Aktienstimmen und 90% des
gesamten Aktiennennwertes?)%. Im Fall BV Z/Gornergrat
hatten 95,5% der Aktienstimmen, die zusammen 95,5%
des gesamten Aktienkapitals (CHF 8,4 Mio. eingeteilt in
28000 Inhaberaktien zu CHF 300) hielten®, den Antréagen
desVR zugestimmt. Abgestellt wurde in casu somit auf
90% samtlicher Aktienstimmen und 90% des gesamten
Aktiennennwertes.

(iv) Rolleder BVZ als Mutter gesellschaft

Die BVZ trat dem Fusionsvertrag als (dritte) Partei bei®.
Zudem ist zu beachten, dass sie — da kein (direkter) Libe-
rierungsvorgang erfolgte — die Aktien nur auf dem Weg der
Gratiskapital erhéhung schaffen konnte oder daflrr eigene
Aktien verwenden musste®™. Trotzdem bedurfte es keines
Fusionsbeschlusses der Muttergesel | schaft, da diese nicht
direkt an der Fusion beteiligt war®.

d)  Squeeze-out nach BEHG/squeeze-out
nach FusG

Beim borsenrechtlichen squeeze-out werden die fur kraftlos
erklérten Beteiligungspapiere der bisher Beteiligten gegen
Entrichtung des Angebotspreises oder Erfullung desAus-
tauschangebots neu ausgegeben, d.h. es sind die bisher
Betelligten vom Anbieter gemass den Bedingungen im vor-
angehenden offentlichen Kaufangebot abzufinden (Art. 33
Abs. 2 BEHG). Die Mdglichkeit des Ausschlusses von
Minderheitsaktiondren nach FusG ist demnach zu verglei-
chen mit derjenigen nach Borsengesetz®. Folgendes ist
dabei bemerkenswert:

)] Alternative fur borsenkotierte Gesellschaften

Fur borsenkotierte Gesellschaften steht nun sowohl der
squeeze-out nach Art. 22 BEHG als auch die Abfindungs-
fusion nach Art. 8 Abs. 2 FusG zur Verfigung.

(ii)  Verschiedene Schwellenwerte

Fur den Bieter ist somit nicht mehr von entschei dender
Bedeutung, durch das 6ffentliche Ubernahmeangebot 98%
der Stimmrechte zu erlangen. Erreicht er namlich diesen
Schwellenwert nicht, wohl aber 90%, kann er spéter zu
einer Abfindungsfusion nach FusG mit einer seiner Toch-
tergesell schaften schreiten.

84 Vgl. zum Rechtsmissbrauch I1.E.b)(i). BSK- TscHANI/Para,
Art. 8 FusG N 17; voN DER CRONE/GERSBACH/K ESSLER/DIET-
RICH/BERLINGER (FN 13), N 109; BockLi (FN 15), 8 3N 199
f.; GRONER (FN 80), 393 und 401 erwahnen zwar ausdriick-
lich die Méglichkeit der Griindung eines Akquisitionsvehi-
kels, ohne aber konkret einen Anwendungsfall von Art. 2
Abs. 2 ZGB zu bezeichnen; dies |asst mindestens den Schluss
zu, dass die Grenze des Rechtsmissbrauchs sehr hoch ange-
setzt sein durfte.

85 Als personenbezogene Gesellschaften gelten die Kollektiv-
gesellschaften, Kommanditgesellschaften, die Genossen-
schaften oder die Vereine.

86 BSK-ScCHLEIFFER, Art. 18 FusG N 37; ZK-GELZER, Art. 18
FusG N 33; DaviDE JERMINI, Stampflis HK (FN 29), Art. 18
N 12; VoceL/Heiz/BeHNiscH (FN 37), Art. 18 N 30 ff.; aM.
bloss HANSPETER KLAY, Das Fusionsgesetz — ein Uberblick,
in: Der Bernische Notar, 2004, 194 f.; so weist auch das
EHRA die kantonalen Handel sregisterbehdrden zur Eintra-
gung von Beschllissen mit der entsprechenden Mehrheit an
und folgt damit der Lehre, in: REPRAX 2/3/04, KK HRegV
(FN 30), 30; zur diesbeztiglichen Haltung des HRA ZH s.
Wegleitung (FN 14); offenbar legen aber andere Handelsre-
gisterbehérden Art. 18 Abs. 5 FusG wértlich aus und folgen
dem Kopfstimmprinzip, MicHAEL GwWELESSIANI, Handelsre-
gisterliche Aspekte zum neuen Fusionsgesetz, Zurich 2004,
5; ALTENBURGER/CALDERAN/LEDERER (FN 58), N 162; vON
Sauis (FN 10), 157; eine einheitliche Handhabung der Frage
durch die Handel sregisteramter wére zu begruissen.

87 Dieser Ansicht folgt das HRA ZH, Wegleitung (FN 14).

88 Zum Uberblick tiber die Lehrmeinungen m.w.H. GLANZMANN
(FN 4), N 533; die Unterscheidung zwischen Aktienstimmen
und Aktiennennwert ist nur von Bedeutung bei Stimmrechts-
aktien (Art. 693 OR).

89 Somit existierten keine Stimmrechtsaktien, vgl. Art. 693 OR.

90 ALTENBURGER/CALDERAN/LEDERER (FN 58), N 84; denn es
ist die Muttergesellschaft, welche die Aktien fr die Aktio-
néare der Ubertragenden Gesellschaft bereitstellt.

91 ALTENBURGER/CALDERAN/LEDERER (FN 58), N 83.

92 VON DER CRONE/GERSBACH/KESSLER/DIETRICH/BERLINGER
(FN 13), N 378; voN SaLis (FN 10), 58.

93 Zum Vergleich der beiden Verfahren s. BSK- TscHANI/Para,
Art. 8 FusG N 14 ff.; ZK-BURCKHARDT, Art. 8 FusG N 19;
RupoLF TscHANI, M&A-Transaktionen nach Schweizer
Recht, Zirich 2003, 253 f.
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(iii)  Hinweis auf squeeze-out nach FusG
im Angebotsprospekt

Der Anbieter ist verpflichtet, bei der Vertffentlichung des
Ubernahmeangebots im Angebotsprospekt (auch) bereits
auf den moglichen squeeze-out nach FusG hinzuwei sen,
weil dies zu seinen Absichten betreffend Ziel gesell schaft
zahit (Art. 23 Abs. 1 lit. aUEV-UEK)*.

1. Spaltung
a) Fall DanzasDHL

aa) Sachverhalt

Die Danzas AG (Danzas) als Ubertragende Gesellschaft
Ubertrug im Rahmen einer Abspaltung® i.S.v. Art. 29 lit. b
FusG einen Tell ihresVermogens auf die (neu gegriindete®)
DHL Logistics (Schweiz) AG (DHL) a's ibernehmende
Gesellschaft. Die Danzas Holding AG (Danzas Holding)
als einzige Aktionédrin der Danzas hielt (auch) sémtliche
Aktien der DHL®. Mit der Griindung der DHL wurde das
Aktienkapital der Danzas um das nominelle Aktienkapital
der DHL herabgesetzt. Endlich wurde die Danzasin DHL
Express (Schweiz) AG umfirmiert.

bb) Erleichterte Spaltung von Kapitalgesallschaften?

Andersasbei der Fusion (vgl. Art. 23 f. FusG) ist bei der
Spaltung gemass FusG kein vereinfachtes Verfahren fir
Kapitalgesell schaften mit qualifizierten Beteiligungsver-
haltnissen vorgesehen®. Das HRA ZH |&sst ein verein-
fachtesVerfahren analog zu Art. 23 f. FusG nicht zu®. Mit
Blick auf die Lehre ist dies jedoch nicht ohne weiteres
selbstverstandlich:

)] Art. 23 f. FusG analog

In der Lehre wird auf den bei der Spaltung besonders aus-
gepragten Glaubigerschutz (Art. 45 ff. FusG) sowie die
Vergleichbarkeit der Spaltung mit der Fusion hingewiesen
und deshalb postuliert, bei der Spaltung unter den Voraus-
setzungen von Art. 23 FusG analog ein erleichtertes Ver-
fahren i.S.v. Art. 24 FusG zuzul assen® 1,

(i)  KMU-Erlechterungen bei Konzer ngesellschaften

Ein anderer Teil der Lehre erachtet es zumindest al's sach-
gerecht, dass gewisse Handel sregisteramter die Erleichte-
rungen fur KMU (Verzicht auf Spaltungsplan, Prifung,
Einsichtsrecht)'® insbesondere auch bei 100%-igen Kon-
zerngesellschaften anwenden'®.

b) Fal RMB

aa) Sachverhalt

Im Rahmen einer Aufspaltung i.S.v. Art. 29 lit. a FusG
Ubertrug die Reust, Marti & Beuchat AG (RMB) als tiber-
tragende Gesellschaft samtliche Aktiven und Passiven auf
die neu gegrindeten Gbernehmenden Gesdllschaften RMB

Engineering AG (Engineering) und RMB Facility Manage-
ment AG (Facility). Sdmtliche Arbeitsverhaltnisse, die auf
die Engineering und die Facility Ubergingen, wurdenin
Anhéngen zum Spaltungsplan aufgefihrt. Vorgéngig zur
Generaversammiung der RMB betreffend Aufspaltung und
Auflésung bestétigte der Verwaltungsrat der RMB, dass
die Glaubiger der RMB durch Publikation im Schwei zeri-
schen Handelsamtsblatt (SHAB) auf die vorgesehene Spal-
tung mit der M 6glichkeit, ihre Forderungen innert Frist an-
zumelden und sicherstellen zu lassen, hingewiesen worden
waren und dass innert Frist kein Glaubiger Forderungen
angemeldet oder Sicherstellung verlangt hatte. Diese Be-
stétigung wurde auch dem Handel sregister eingereicht.

94 Z.B. Angebotsprospekt betreffend Ubernahme der Berna Bio-
tech AG, Bern, Schweiz durch die Crucell N.V. Leiden, Nie-
derlande, in: NZZ vom 15. Dezember 2005, 30 ff.; s. auch
den Angebotsprospekt der Swiss Prime Site AG betreffend
Offentliches Ubernahmeangebot an die Maag Holding AG,
wo auch auf eine mogliche (bzw. tatsachlich durchgefihrte,
dazu I1.A.a) Fusion hingewiesen wird, wobei den Minder-
heitsaktionéren statt einer Barabfindung Aktien der Uberneh-
menden Gesellschaft zugewiesen wurde (mithin keine Abfin-
dungsfusion), http://www.copa.ch/intro_de.html.

95 Bei der Abspaltung Ubertrégt die Ubertragende Gesell schaft
nur einen Teil ihresVermodgens auf eine (oder mehrere) tber-
nehmende Gesellschaft(en) und bleibt weiter bestehen. Dem-
gegeniber Ubertrégt die Ubertragende Gesellschaft bei der
Aufspaltung ihr gesamtesVermogen auf zwel (oder mehrere)
Gesellschaften, wobei die Ubertragende Gesellschaft aufge-
|6st und im Handel sregister gel 6scht wird. Zum Fall einer
Aufspaltung s. 111.b).

96 In casu wurde die tibernehmende Gesell schaft neu gegriindet
(Spaltung zur Neugrindung). I st die tbernehmende Gesell-
schaft eine bereits bestehende Gesellschaft, handelt es sich
um eine sog. Spaltung zur Ubernahme.

97 Folglich handelt es sich naturgemass um eine symmetrische
Spaltung i.S.v. Art. 31 Abs. 2 lit. aFusG.

98 In casu hatte die Danzas denn auch einen Spaltungsbericht
erstellt (Art. 39 FusG), den Spaltungsplan priifen lassen (Art.
40 FusG i.V.m. Art. 15 FusG), das Einsichtsrecht gewahrt
(Art. 41 FusG) und den Spaltungsplan der Generalversamm-
lung zur Beschlussfassung unterbreitet (Art. 43 FusG i.V.m.
Art. 18 FusG).

99 Wegleitung (FN 14).

100 VoN DER CRONE/GERSBACH/KESSLER/DIETRICH/BERLINGER
(FN 13), N 596 ff.; zumindest den Spaltungsbeschluss betref-
fend ablehnend BSK-ReuTTER, Art. 43 FusG N 6 und
GLANZMANN (FN 4), N 143.

101 So hétten im Rahmen der Spaltung unter den Danzas-Schwes-
terngesellschaften auf den Spaltungsbericht, den Spaltungs-
beschluss und (aufgrund der 100%-Beherrschung) auf die
Prifung durch den Revisor sowie das Einsichtsverfahren ver-
zichtet und viel Zeit und Kosten gespart werden kdnnen;
betreffend die Anmeldung einer erleichterten Spaltung s.
Art. 105aAbs. 3 HRegV (anaog).

102 Art. 14 Abs. 2, Art. 15Abs. 2 und Art. 16 Abs. 2 FusG bzw.
Art. 39 Abs. 2, Art. 40 Abs. 2 und Art. 41 Abs. 2 FusG.

103 GLANZMANN (FN 4), N 143 mit Verweis auf N 91.
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bb) Glaubigerschutz durch vorgéngige
Sicherstellung

Anders als bei der Fusion® muss bei der Spaltung die
Sicherstellung bereits vor der Fassung des Spaltungsbe-
schlusses und damit vor der Rechtswirksamkeit der Spal-
tung erfolgen (Art. 43 Abs. 1i.V.m. Art. 45 f. FusG; Art. 51
FusG). Wohl wurden in casu keine Forderungen angemel -
det und damit auch keine Sicherstellung verlangt. Trotzdem
musste sich die RMB mit folgenden Fragen auseinander-
setzen:

) Gegenstand der Sicher stellungspflicht

In zeitlicher Hinsicht sind die vor der Publikation des
Schuldenrufsim SHAB entstandenen Forderungen sicher-
zustellen'™. In sachlicher Hinsicht muss jede Forderung,
die einen Vermogenswert aufweist, sichergestellt werden'®,
Auch bestrittene Forderungen sind grundsétzlich sicherzu-
stellen, sofern sie mindestens glaubhaft gemacht werden
kdnnen. Bereits besicherte Forderungen bedurfen dann
nicht noch zusétzlicher Sicherstellung, wenn die bestehen-
den Sicherheiten den Anforderungen von Art. 46 FusG
gentigen.

(ii)  Verfahren der Sicherstellung

Werden Forderungen fristgemass angemeldet und ist die
Gesellschaft der Meinung, sie treffe im betreffenden Fall
keine Sicherstellungspflicht'®, kann sie die verlangte
Sicherstellung verweigern. Diesfalls besteht fir den Glau-
biger die Moglichkeit, die Frage gerichtlich beurteilen zu
lassen'®. Da die Handelsregisterbehdrden infolge ihrer
beschrénkten Kognition den Vollzug der Sicherstellung
nicht priafen kdnnen (Art. 111 HRegV i.V.m. Art. 21
HRegV), ist die Eintragung der Spaltung grundsétzlich
auch ohne die verlangte Sicherstellung méglicht. Fir die
an der Spaltung beteiligten Gesell schaften stets zu beach-
ten ist jedoch, dass der Glaubiger bei Verdacht auf Verlet-
zung seines Anspruchs auf Sicherstellung stets die M 6g-
lichkeit hat zu versuchen, eine sog. Handel sregistersperre
(Art. 32 Abs. 2 HRegV) zu erwirken. Wird dieser privat-
rechtliche Einspruch des Gléaubigers gutgeheissen, kann
die Eintragung der Spaltung (vorerst) verhindert werden
und dies somit unliebsame Verzégerungen der Umstruktu-
rierung mit sich bringen. Aus diesen Grinden ist fur die
Gesellschaften empfehlenswert, zwischen Fristablauf be-
treffend Sicherstellungsbegehren** und der Generalver-
sammlung'? gentigend Zeit einzuplanen,

(iii) Nachweisder Einhaltung der Glaubiger schutz-
bestimmungen

Anders als bei der Fusion*** muss geméass EHRA bei der
Spaltung die Einhaltung der Gléaubigerschutzvorschriften
i.S.v. Art. 45 ff. FusG dem Handel sregisteramt nachge-
wiesen werden*s, So erklért auch das HRA ZH, dass der
Nachweis bspw. durch Hinweise auf die SHAB-Publika-
tionen oder durch einen expliziten Hinweisin der 6ffent-
lichen Urkunde zum Spaltungsbeschluss erbracht werden
kann®s,

cc) Ubergang von Arbeitsver haltnissen

GemassArt. 49 Abs. 1 FusG*” und Art. 50 i.V.m. Art. 28
FusG finden bei der Spaltung fur den Ubergang der
Arbeitsverhdtnisse die Art. 333 und 333a OR Anwendung.
In diesem Zusammenhang ist Folgendes bemerkenswert:

104 Vgl. Art. 25 Abs. 1 FusG.

105 BSK-EHRAT/WIDMER, Art. 46 FusG N 7; voN DER CRONE/
GERSBACH/KESSLER/DIETRICH/BERLINGER (FN 13), N 655;
abzustellen ist dabei auf die dritte Publikation, vgl. Art. 733
OR; aM. voN SaLis (FN 10), 349, welcher auf den Zeitpunkt
der Rechtswirksamkeit der Spaltung (Zeitpunkt der Verof-
fentlichung der Spaltung im SHAB, Art. 931 Abs. 1 OR)
abstellt.

106 So auch Forderungen, dieim Zeitpunkt der Umstrukturierung
noch nicht fallig sind. Demgegenuber sind féllige Forderun-
gen nicht bloss sicherzustellen, sondern zu erfllen, voN DER
CRONE/GERSBACH/K ESSLER/DIETRICH/BERLINGER (FN 13), N
655; ob bedingte Forderungen sicherstellungspflichtig sind
oder nicht, ist umstritten: bejahend GLaANzMANN (FN 4), N
561; MARKUS AFFENTRANGER, Stampflis HK (FN 29), Art.
25 N 9; mindestens fur suspensiv bedingte Forderungen
ablehnend BSK-EHRAT/WIDMER, Art. 46 FusG N 7.

107 BSK-EHRAT/WIDMER, Art. 46 FusG N 7.

108 Weil die Forderung ihrer Ansicht nach nicht besteht oder weil
die Forderung nicht (mindestens nicht durch die Spaltung,
BSK-EHRAT/WIDMER, Art. 46 FusG N 15) geféhrdet ist.

109 Botschaft, 4442.

110 Zur Frage, ob eine (infolge zu Unrecht nicht erfolgter Sicher-
stellung) ungtiltige Spaltung durch den Eintrag ins Handels-
register geheilt werden kann s. BSK-EHRAT/WIDMER, Art. 46
FusG N 11.

111 Art. 46 FusG.

112 Art. 43 Abs. 1 FusG.

113 Z.B. fur Verhandlungen mit Glaubigern.

114 Vgl. Wegleitung (FN 14), welche besagt, dass die Bestéti-
gung des besonders befadhigten Revisors geméss Art. 25
Abs. 2 FusG dem Handel sregisteramt nicht eingereicht wer-
den muss; dies deshalb, weil bei der Fusion die Glaubiger-
schutzbestimmungen erst nach der Handel sregistereintra-
gung zum Zuge kommen.

115 REPRAX 2/3/04, KK HRegV (FN 30), 13; bestétigt wird
dies auch in: REPRAX 2/05, Fragestellungen (FN 16), 34,
mit dem Hinweis auf die bevorstehende Anpassung der
HRegV an das revidierte Stiftungsrecht, in dessen Rahmen
Art.106aAbs. 1 HRegV derart erganzt werden soll, dassdie
beteiligten Gesellschaften explizit den Nachweis betreffend
Einhaltung der Glaubigerschutzbestimmungen i.S.v. Art. 45
f. FusG zu erbringen haben.

116 Wegleitung (FN 14); im Fall RMB wurde der Nachweis
durch den VR denn auch mittels Bestdtigung unter Hinweis
auf die drei SHAB-Publikationen erbracht und in die &ffent-
liche Urkunde zum Spaltungsbeschluss aufgenommen.

117 Vgl. Art. 27 Abs. 1 FusG fur die Fusion und Art. 76 Abs. 1
FusG fur die Vermdgensiibertragung; bei der Umwandlung
findet kein Ubergang von Arbeitsverhéltnissen statt.
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(i)  WelcheArbeitsver héltnisse gehen tber?

Anders asbel der Fusion, bei welcher notwendigerweise
alle Arbeitsverhaltnisse von der Umstrukturierung erfasst
werden und nach Art. 333 OR auf die Ubernehmende
Gesellschaft Ubergehen, gehen bel der Spaltung die Arbeits-
verhdltnisse mindestens immer dann auf den Uberneh-
menden Rechtstrager Uber, wenn ein Betrieb oder ein
Betriebsteil Ubertragen wird“®. So wurden im Fall RMB
die Betriebe " Gebaudetechnik und Consulting” und "Faci-
lity Management" Ubertragen. Wird kein Betriebsteil oder
Betrieb Ubertragen oder gehdren gewisse Ubertragene
Arbeitsverhaltnisse zu einem anderen Betriebsteil oder
Betrieb, ist umstritten, inwieweit Arbeitsverhéltnisse nach
Art. 333 OR (d.h. von Gesetzes wegen) auf die Ubertra-
gende Gesdllschaft (ibergehen®®. Das Recht, den Ubergang
des Arbeitsverhdtnisses abzulehnen (Art. 333 Abs. 2 OR),
ist an keine gesetzliche Frist gebunden. In praxi wird man
dem Arbeitnehmer jedoch eine Frist setzen dirfen, wobel
die Frist bereits mit der Mitarbeiterinformation bzw. nach
Abschluss des Konsultationsverfahrens zu laufen beginnen
kann',

(ii)  Informations- und Konsultationspflicht

Bei der Spatung wird wie erwahnt nicht notwendigerweise
ein Betrieb Ubertragen. Eine Informations- bzw. Konsul-
tationspflicht besteht aber nur dann, wenn ein Betrieb
Ubertragen wird. Ob neben den Angaben geméssArt. 333a
Abs. 1 OR* auch Uber das Recht der Arbeitnehmer, Sicher-
stellung fur ihre Forderungen zu verlangen'® sowie tber
die allféllige personliche Haftung der Gesellschafter der
Ubertragenden Gesellschaft'? informiert werden muss, ist
umstritten’*. Gemass Art. 50 i.V.m. Art. 28 Abs. 2 FusG
muss eine allfallige Konsultation i.S.v. Art. 333aAbs. 2
OR' der Arbeitnehmer bzw. der Arbeitnehmervertretung
vor dem Spaltungsbeschluss erfolgen, wobei tiber das Re-
sultat einer Konsultation anlasslich der Beschlussfassung
zum Spaltungsplan zu informieren ist'*. Sind keine die
Arbeitnehmer betreffende Massnahmen i.S.v. Art. 333a
Abs. 2 OR beabsichtigt und ist damit keine Konsultation
erforderlich, kann die Information geméssArt. 333aAbs. 1
OR auch nach der Fassung des Spaltungsbeschlusses erfol-
gen. Jedenfalls muss jedoch vor dem Eintrag ins Handels-
register informiert werden'”.

C) Exkurs. Spaltung nach FusG vs herkémm-
liches zweistufiges Spaltungsver fahren

Trotz einiger Anwendungsfélle in der Praxis wird das Spal-
tungsverfahren nach Art. 29 ff. FusG kaum angewendet.
Bevorzugt wird auch nach dem Inkrafttreten des FusG ins-
besondere?® das herkémmliche zwei stufige Spaltungsver -

118 GLANzMANN (FN 4), N 606, der darauf hinweist, dass der
Verweis auf Art. 333 OR insofern Uberflissig ist, als diese
Bestimmung ohnehin anwendbar ist.

119 Gemass GLANZMANN (FN 4), N 606 ist die Frage im Zusam-
menhang mit der Zul&ssigkeit der Ubertragung von Vertré-
gen zu beantworten, vgl. I11.c)(iii) zur Spaltung, V.d)(viii)
zur Vermogenstibertragung und V1.b)bb) bei internationalen
Verhdltnissen; differenzierend zwischen Aufspaltung und
Abspaltung PeTER ReEINERT, Stdmpflis HK (FN 29), Art. 49
N 3, der darauf hinweist, dassim Falle einer Aufspaltung das
Arbeitsverhéltnis auch dann auf eine der tibernehmenden
Gesdllschaften Ubergehen muss, wenn kein Betriebsiibergang
vorliegen sollte: In diesem Fall muss das Arbeitsverhaltnis
auf digenige Gesellschaft Ubergehen, welche bessere Gewahr
fur die Weiterflihrung des Arbeitsverhaltnisses bietet; a.M.
ZK-HuBscHMID, Art. 49 FusG N 1, geméass welchem der mit
Art. 49 FusG bezweckte Schutz der Arbeinehmenden nicht
davon abhéngig gemacht werden kann, ob ein Betrieb oder
Betriebsteil Gbertragen wird, mithin soll Art. 333 OR auf alle
im Rahmen einer Spaltung Ubertragenen Arbeitsverhaltnisse
Anwendung finden.

120 GLANZMANN (FN 4), N 609; ReINerT, Stampflis HK (FN 29),
Art. 27 N 6, der eine Frist von einem Monat fiir angemessen
halt.

121 Gemaéss dieser Bestimmung muss informiert werden Uber
den Grund des Ubergangs des Vertragsverhatnisses, die Art
der Umstrukturierung, die Identitét der beteiligten Gesell-
schaften, die Verbindlichkeit eines GAV und das Ableh-
nungsrecht nach Art. 333 Abs. 1 OR; jedoch sind die Arbeit-
nehmer nicht Gber den Inhalt des Spaltungsberichts (Art. 39
FusG) zu informieren, voN DER CRONE/GERSBACH/KESSLER/
DIETRICH/BERLINGER (FN 13), N 422.

122 Art. 49 Abs. 2i.V.m. Art. 46 FusG.

123 Art. 49 Abs. 3i.V.m. Art. 27 Abs. 3 FusG.

124 Fur eine solche Informationspflicht sprechen sich aus Rel-
NERT, Stampflis HK (FN 29), Art. 28 N 5; ZK-HuBSCHMID,
Art. 28 FusG N 10; aM. BSK-BAUMGARTNER, Vorbemerkung
zuArt. 27 FusG N 24.

125 Die Pflicht zur Konsultation i.S.v. Art. 333aAbs. 2 FusG
besteht dann, wenn infolge des Ubergangs des Arbeitsver-
haltni sses Massnahmen beabsi chtigt sind, welche die Arbeit-
nehmer betreffen.

126 Vgl. dazu die Rechtslage bei der Vermogenstibertragung, bei
welcher die Konsultation nach h.L. vor Vollzug (nicht aber
vor Abschluss) desVVermoégensiibertragungsvertrages zu erfol-
gen hat, BSK-BAUMGARTNER, Art. 77 FusG N 4; REINERT,
Stampflis HK (FN 29), Art. 77 N 8; aM. ZK-HuBscHMID,
Art. 77 FusG N 2.

127 ReInerT, Stémpflis HK (FN 29), Art. 28 N 8; GLANZMANN
(FN 4), N 621.

128 Eine weitere Moéglichkeit einer Spaltung ist das — in der
L ehre bisher kaum thematisierte —Vorgehen mittels Sach-
einlage- (oder Sachubernahme-)Vertrag zu Gunsten Dritter
(Art. 112 OR): Zwei zu 100% von einer Muttergesel | schaft
gehaltene Tochtergesellschaften schliessen im Rahmen eines
Kapitalerhthungsverfahrens einen Sacheinlage- (oder Sach-
Ubernahme-)vertrag (Art. 628, 634, 634a, 635, 650 Abs. 2
Ziff. 4und 5 OR), wobei die Gegenleistung in Aktien (oder
Bargeld) nicht der Ubertragenden Tochtergesell schaft, son-
dern der Muttergesellschaft als Dritte i.S.v. Art. 112 OR
zukommt. Ein dhnliches Resultat kann erzielt werden, indem
eine Tochtergesell schaft in Grindung durch Sacheinlage bzw.
Sachiibernahme von der anderen Tochtergesel | schaft Ver-
mogenswerte Ubernimmt, wobei die Gegenleistung wiede-
rum der Muttergesellschaft als Dritte i.S.v. Art. 112 OR
zufliesst.
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fahren?, wo in einem ersten Schritt** die abzuspaltenden
Vermogensteile in eine 100%-ige Tochtergesell schaft**:
ausgegliedert und in eéinem zweiten Schritt anschliessend
die Anteile der Tochtergesellschaft als Gegenleistung an
die Anteilsinhaber der Muttergesellschaft Ubertragen wer-
den ==, Als Griinde fur die Scheu vor der Spaltung uno
actu kénnen genannt werden:

)] Nachteile durch schéarferen Glaubiger schutz

Die an der Spaltung beteiligten Gesellschaften missen die
Forderungen der Glaubiger sicherstellen, sofern diese es
innerhalb der zweimonatigen Frist verlangen und der Nach-
weis durch die Gesellschaft nicht gelingt, dass die For-
derung durch die Spaltung nicht geféhrdet ist (Art. 46
FusG)**. Zudem haften die Ubrigen an der Spaltung betei-
ligten Gesellschaften (zeitlich unbeschrankt!)* solidarisch
fur Forderungen der Glaubiger der primar haftenden Ge-
sellschaft (Art. 47 Abs. 1 FusG)®® 7,

(i)  Sonstige Nachteile

Im Spaltungsverfahren muss ein Spaltungsbericht erstellt
werden (Art. 39 FusG), den Gesellschaftern ist Einsicht*®
in die wichtigsten Dokumente zu gewahren (Art. 41 FusG)
und der Spaltungsbeschluss erfordert ein qualifiziertes
Mehr (Art. 43 FusG)**. Auch bestehen bei der Spaltung
Rechtsunsicherheiten betreffend Rechtsnatur des Spal-
tungsvertrages bzw. -planes, anwendbare Normen und Han-
delsregistereintrag.

(iii)  Vorteiledurch partielle Univer salsukzession?

Grundsétzlich fur die Spaltung nach FusG spricht der
Grundsatz der (partiellen)** Universal sukzession. Jedoch
besteht auch im Rahmen des FusG weiterhin Unsicherheit
beztglich der Frage, ob bei der Spaltung Vertragsverhalt-
nisse von der Ubertragenden Gesellschaft auf die Gberneh-
mende Gesdllschaft auch ohne Zustimmung aler beteiligten
Vertragsparteien Ubertragen werden konnen'2. Zumindest
bel der Abspaltung ist es aufgrund der Rechtsunsicherheit
trotz der mehrheitlichen Befurwortung in der Lehre ratsam,
die Zustimmung der Vertragsparteien einzuhol en# 4,

129 Nach wohl h.L. ist dieses zweistufige Verfahren auch nach
Inkrafttreten des FusG noch zuldssig, MARTIN EPPER, Stampf-
lisHK (FN 29), Art. 29 N 6; vON DER CRONE/GERSBACH/KES-
SLER/DIETRICH/BERLINGER (FN 13), N 452; BSK-WATTER/
BucHI, Art. 29 FusG N 16; VoceL/HEIz/BeHNIscH (FN 37),
Art. 29 N 7; voN SaLis (FN 10), 218; ANDREAS BINDER, Der
Schutz der Gléaubiger von Aktiengesellschaften bei Spaltung
und Vermdogensibertragung, Zurich 2005, 30-33; aM. je-
doch ZK-PreIFER/MEIER, vor Art. 29-52 FusG N 15-18;
ALTENBURGER/CALDERAN/LEDERER (FN 58), N 318, 321 ff.;
vgl. auch RAFFAEL BUcHI, Spin-off, Bern 2001, 121 f.

130 Bei Zulassung des zweistufigen Verfahrens erfolgt der erste
Schritt entweder in der Form der Vermogensbertragung (Art.
69 ff. FusG) oder aber auf dem Weg der Singularsukzession;
zur Abgrenzung bzw. der aternativen Zuléssigkeit s. V.d).

131 Eskann sich dabei um eine bereits bestehende oder eine neu
zu griindende Tochtergesellschaft handeln. Eine Griindung

der abzuspaltenden Tochtergesellschaft erfolgt i.d.R. tGber
den Weg einer qualifizierten Grindung mittels Sacheinlage
oder Sachiibernahme gestuitzt auf einen Sacheinlage- oder
Sachiibernahmevertrag zwischen der Mutter- und der Toch-
tergesellschaft.

132 Die Ausschiittung der Tochtergesellschaftsaktien erfolgt Uber
eine konstitutive Kapitalherabsetzung (Art. 732—734 OR)
as Kapitalriickzahlung, as Liquidationsanteil bei Liquidation
der spaltenden Gesellschaft oder aber (bei gentigend freiem
Eigenkapital) als Sachdividende; zum Ganzen ausfuhrlich
unter Bezugnahme auf prominente Beispiele in der Praxis
(Ciba, Syntega, Sulzer, Givaudan) RoLF WATTER/RAFFAEL
BucHI, Demergers (Abspaltungen) bei der (Publikums-)
Gesellschaft, in: RuboLF TscHANI (Hrsg.), Mergers & Acqui-
sitionsV, Zurich 2003, 1 ff.; RALPH MALACRIDA, Spaltung
von Gesellschaften, ZSR 2004 |, 39 ff.

133 Zu bemerken it, dass das zweistufige Verfahren auch "umge-
kehrt" durchgefuhrt werden kann: In einem ersten Schritt
schilttet die eine Tochtergesell schaft Vermogenswerte (z.B.
ein Grundsttick) als Sachdividende an die Muttergesell schaft
aus, worauf die Vermdgenswerte durch eine andere (bereits
bestehende oder neugegriindete) Tochtergesellschaft von der
Muttergesellschaft durch Sacheinlage bzw. Sachiibernahme
Ubernommen werden. Mithin erfolgen die zwei Schritte "Aus-
gliederung" und "Ausschiittung" in umgekehrter Reihenfolge.

134 Die Bestimmung fuhrt zu einer Ungleichbehandlung der
Glaubiger, dajene Glaubiger, die keine Sicherstellung ver-
langen, gegentiber denjenigen, denen Sicherstellung gewéahrt
wird, benachteiligt werden.

135 Vgl. dafr Art. 127 ff. OR, Art. 60 OR. Geméss BSK-EHRAT/
CoLowmBiNI, Art. 47 N 12 ist die Haftung von Art. 47 FusG
in teleologischer Audlegung und in Analogie zur entsprechen-
den Regelung bel der Vermogenstibertragung (Art. 75 Abs.
3lit. aFusG) trotz ausdriicklicher gesetzlicher Regelung auf
drei Jahre zu befristen.

136 Bei der Vermogensubertragung bleibt die Ubertragende
Gesellschaft noch wahrend dreier Jahre primér solidarisch
haftbar (Art. 75 FusG), wahrend bei der Ubertragung von
Passiven auf dem Weg der Singularsukzession (Art. 175 ff.
OR) die Glaubiger dadurch geschiitzt sind, dass die Uber-
tragung ihrer Zustimmung bedarf.

137 Zum Ganzen ausfuhrlich Binper (FN 129), 10 ff., 15 f.,
23 f., welcher fur eine restriktive Auslegung der Glaubiger-
schutzbestimmungen plédiert.

138 Insbesondere die Pflicht zur Gewahrung des Einsichtsrechts
wéhrend zwel Monaten ist ein Grund fir die lange Dauer des
Spaltungsverfahrens.

139 voN DER CRONE/GERSBACH/K ESSLER/DIETRICH/BERLINGER
(FN 13), N 450.

140 V.d)(iv) bis (vii).

141 Zum Begriff der partiellen Universal sukzession V.c)cc)(i)
und V.d)(viii).

142 Die Botschaft hat sich gegen die Zul&ssigkeit der Ubertragung
von Vertragsverhaltnissen ausgesprochen, Botschaft, 4445.

143 Die Kontroverse bezieht sich hauptsachlich auf die Rechts-
lage bei Abspaltungen. Denn bei der Aufspaltung miissen die
Vertragsverhaltnisse zwangsl &ufig Ubergehen schon deshalb,
well die Ubertragende Gesell schaft untergeht. Diesfalls muss
der Spaltungsvertrag oder -plan festlegen, welche Vertréage
auf welche Gesellschaft Ubergehen, ErPPer, Stampflis HK
(FN 29), Art. 29 N 14 f.; GLANzZMANN (FN 4), N 320 f.

144 Zum Ubergang von Vertrégen ausfiihrlich voN bEr CRONE/
GERSBACH/K ESsLER/DIETRICH/BERLINGER (FN 13), N 581 ff.
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V. Umwandlung

a Faly

aa) Sachverhalt

DieY-AG plante die Umwandlung nach Art. 53 ff. FusG'*
in dieY-GmbH, wobei das Aktienkapital der Y-AG CHF
508280 betrug. Dieses sollte in Stammkapital von CHF
508000 umgewandelt werden.

bb) Kompatibilitdt von Aktien- und Stammkapital?
)] PraxisdesHRA ZH

Das HRA ZH beanstandete, dass die Anpassung des bis-
herigen Aktienkapital s an einen GmbH-kompatiblen Betrag
eines der Umstrukturierung vorgel agerten Kapitalherab-
setzungsverfahrens (Art. 732 ff. OR) oder aber eines Kapi-
talerhdhungsverfahrens (Art. 650 ff. OR) bedurfe. Ein sol-
ches Vorgehen sei aus Glaubigerschutzinteressen stets
durchzufiihren, wenn das Nennkapital tangiert sei. In casu
musste das Kapita in einem unverhatnismassigen und zeit-
raubenden Verfahren um CHF 720 (!) auf CHF 509000
erhoht werdent.

(ii)  Restbetrag als nicht ausschittbaresAgio

Die Lehre vertritt unter Berufung auf die vom FusG ange-
strebten Erleichterungen von Umstrukturierungen die Auf-
fassung, dass es zuldssig sein muss, die AG auch ohne for-
melle Kapital herabsetzung in eine GmbH umzuwandeln
und das das Stammkapital Ubersteigende Kapital als nicht
ausschittbares Agio zu behandeln. Damit wird den Glau-
bigern kein Haftungssubstrat entzogen'.

b)  Fall Conventis

aa) Sachverhalt

Die Conventis Holding GmbH (Conventis) wurde in die
Conventis Holding AG umgewandelt. Obwohl die Con-
ventis die Voraussetzungen von Art. 2 lit. e FusG erfillte
und damit als KMU qualifizierte, hatte der einzige Gesell-
schafter nicht auf die Erstellung der Belegei.S.v. Art. 61
und 62 FusG verzichtet. Mithin wurde dem Handelsregis-
teramt sowohl ein Umwandlungsbericht als auch ein Pru-
fungsbericht eingereicht.

bb) Verzicht auf Umwandlungsbericht und Pru-
fungsbericht bei einer KM U-Umwandlung

KMU kénnen auf die Erstellung eines Umwandlungsbe-
richts (Art. 61 Abs. 2 FusG) und auf die Prifung des
Umwandlungsplans und des Umwandlungsberichts durch
einen besonders befahigten Revisor (Art. 62 Abs. 2 FusG)
verzichten, sofern alle Gesellschafter zustimmen®. Obwohl
— oder gerade weil —in casu kein Verzicht erfolgte und
diese Dokumente erstellt wurden, ist auf Folgendes hin-
zuweisen:

0] Zum Umfang des Verzichtsim Allgemeinen

Zunachst ist zu beachten, dass ein Verzicht auf die Erstel-
lung eines Umwandlungsberichts (Art. 61 FusG) noch nicht

gleichzusetzen ist mit dem Verzicht auf den Prifungsbe-
richt i.S.v. Art 62 FusG. Denn der Prifungsbericht bezieht
sich nicht nur auf den Umwandlungsbericht, sondern auch
auf den Umwandlungsplan und die Umwandlungsbilanz.
Wollen die Gesellschafter somit einen generellen Verzicht
aussprechen, ist der Verzicht auch ausdricklich auf die
Prifung i.S.v. Art 62 FusG auszudehnen'*,

(iil)  Grundungsbericht und Prufungsbestatigung bei
einer KM U-Umwandlung

Angesichts des Fehlens eines Umwandlungsberichts und
eines Prifungsberichts stellt sich namentlich bei der
Umwandlung einer GmbH in eine AG* die Frage, ob ein
Griundungsbericht (Art. 635 OR) und eine Prifungsbesta-
tigung (Art. 635a OR) zu erstellen und dem Handel sregister
einzureichen sind. Obwohl in der Lehre nicht unumstrit-
ten™, verlangt das EHRA, dass die rechtsformspezifischen

145 Zur praktischen Bedeutung der Umwandlung nach FusG all-
gemein s. GLANZMANN (FN 4), N 165, der darauf hinweist,
dass gerade in Konzernverhéltnissen die Umwandlung oft
dadurch vollzogen wird, dass eine neue Gesellschaft mit der
Zielrechtsform als Schwestergesellschaft der umzuwandeln-
den Gesdllschaft gegriindet wird, welche die umzuwandelnde
Gesellschaft anschliessend (im vereinfachten Verfahren nach
Art. 24 Abs. 1 FusG) absorbiert. Damit kénne auch dasin
casu nachfolgend angesprochene langwierige Kapital herab-
setzungs- bzw. Kapitalerhdhungsverfahren vermieden wer-
den.

146 Das Kapitalerhdhungsverfahren stellte sich im Vergleich zum
K apital herabsetzungsverfahren noch als das kleinere Ubel
heraus.

147 ZK-PestaLozzi, Art. 57 FusG N 9; ANDREAS KELLERHALS/
JURG LUGINBUHL, Fusionsgesetz, Auswirkungen auf die Pra-
xis, Zurich 2004, 97; VoceL/HEIz/BEHNIScH (FN 37), Art.
57 N 10; die Autoren der genannten Quellen gehen vom
(maximalen) Stammkapital gem. Art. 773 OR von CHF
2000000 aus, wobei der diesen Betrag Ubersteigende Betrag
ungenannt bleibt. Somit muss das Gesagte umso mehr fir
einen derart kleinen Betrag wie CHF 280 gelten.

148 Auch auf das Einsichtsverfahren kann gemass Art. 63
Abs. 2 FusG verzichtet werden.

149 BSK-BoscH, Art. 62 FusG N 16.

150 Wenn eine Gesellschaft in eine Genossenschaft umgewan-
delt werden soll, ist Art. 835 Abs. 4 OR (Bericht Uiber Sach-
einlagen und Sachtibernahmen) massgebend. Handelt es sich
bei der Zielrechtsform jedoch um eine GmbH (vgl. den Fall
Y, 1V.a) und 1V.c), bedarf es weder eines Grindungsberichts
noch einer Prifungsbestétigung, Art. 779 OR e contrario.

151 Die Anwendbarkeit der Vorschriften iber den Griindungs-
bericht und die Griindungspriifung fordern von bEr CRONE/
GERSBACH/KESSLER/DIETRICH/BERLINGER (FN 13), 748; MAR-
CEL GIGER, StampflisHK (FN 29), Art. 62 N 11; aM. hinge-
gen BSK-BoscH, Art. 61 FusG N 13 und Art. 62 FusG N 17,
der darauf hinweist, dass es gerade Ziel des Gesetzgebers
war, die Umstrukturierungen von KMU zu erleichtern.
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Sacheinlagevorschriften aus Grinden des Gléaubigerschut-
zes "in Luckenflllung analogieweise" anzuwenden sind.
Somit missen im Rahmen einer Umwandlung einer GmbH
in eine AG ein Grundungsbericht und eine Prifungsbe-
stétigung als Belege eingereicht werden (Art. 635, 635a
OR analog)*2 Dieslasst den Schluss zu, dassim Fall Con-
ventis —wo bei nur einem Gesellschafter einem Verzicht
grundsétzlich nichtsim Wege gestanden hétte — die Belege
nach Art. 61 und 62 FusG aus diesen Grinden erstellt wur-
den.

C) Fall Taur-Kredit

aa) Sachverhalt

Die Taur-Kredit AG hatte im Dezember 1997 beschlossen,
die Gesellschaft aufzul3sen. Nachdem der einzige Verwal-
tungsrat und Aktiondr a's eingesetzter Liquidator bestétigte,
dass abgesehen vom Schuldenruf und der Erstellung der
Liquidationser6ffnungshilanz noch keine Liquidationshand-
lungen durchgefuhrt wurden, wurde dieser AuflGsungsbe-
schluss im November 2005 widerrufen und eine Kapital-
erhdhung vorgenommen. Daraufhin wurde die Taur-Kredit
AG inLiq. indie Taur-Kredit GmbH umgewandelt.

bb) Art.5FusG analog

Das FusG enthalt anders als bei der Fusion — aber gleich
wie bei der Spaltung — keine ausdrickliche Regelung
betreffend Umwandlung von Gesellschaften in Liquidation.
Ein Teil der Lehre spricht sich fur deren Zulassung unter
den gleichen Voraussetzungen wie bei der Fusion, mithin
fur eine analoge Anwendung von Art. 5 FusG aus. Die
nachfolgenden Bemerkungen zu den Voraussetzungen von
Art. 5 FusG gelten somit gleichermassen fur die Fusion as
auch fur die Spaltung und die Umwandlung**:

) Ubertragende Gesellschaft in Liquidation

Die Ubertragende (bzw. sich umwandelnde) Gesellschaft
muss in Liquidation sein'*. Ausgeschlossen ist die Um-
strukturierung aber dann, wenn der Konkurs bereits einge-
treten ists.

(ii)  Noch keineVer mogensverteilung

Es darf mit der Vermogensverteilung noch nicht begonnen
worden sein. Dadie Gesdllschaftsglaubiger, die bereitsim
Zeitpunkt des Auflésungsbeschlusses Forderungen gegen
die Gesellschaft haben, durch die Regeln des Liquidati-
onsverfahrens geschiitzt sind, ist Art. 5 FusG konzipiert fur
jene Glaubiger, die erst nach dem Aufl6sungsbeschluss eine
Forderung gegen die Gesellschaft erworben habentse.

(iii) Bestatigung gegentiber dem Handelsregisteramt

Dass mit der Vermdgensverteilung noch nicht begonnen
wurde, muss das oberste L eitungs- und Verwaltungsorgan
gegeniiber dem Handel sregisteramt bestétigen. Zu beachten
gilt, dass beziiglich der Abgabe der Bestétigung bei der
Aktiengesellschaft nicht mehr der Verwaltungsrat, sondern
die Liquidatoren das oberste L eitungs- oder Verwaltungs-
organ sind*’.

V. Vermogenstibertragung
a) Fall Kull

aa) Sachverhalt

Die Kommanditgesellschaft Kull & Co Ubertrug im Okto-
ber 2004 einen Teil ihres Vermogens auf die Cteam-Kull
AG. Als Gegenleistung vereinbarten die beiden Parteien
einen festen Betrag sowie 8% am von einem externen Revi-
sor testierten Jahresgewinn der Cteam-Kull AG in der
zweiten Jahreshdl fte des Geschéftgjahres 2004 und 8% an
einem allfalligen, von einem externen Revisor testierten
Jahresgewinn der Cteam-Kull AG in den Geschéftsjahren
2005—2008. Beabsichtigt war dabei der Kauf und die Uber-
tragung des Geschéftsbereiches Freil eitungsbau.

bb) Gegenleistungim Allgemeinen

Diesbeziiglich ist bei der Vermoégensibertragung auf einige
Merkpunkte hinzuweisen:

)] Empféanger der Gegenleistung

Im Gegensatz zur Fusion und Spaltung kommt eine allfél-
lige Gegenleistung nicht den Gesellschaftern, sondern der
Ubertragenden Gesellschaft selbst zu. Sie steht demnach
grundsétzlich dem Ubertragenden Rechtstréger zu. Aller-
dings kann die Vermdgensiibertragung auch alsVertrag zu
Gunsten Dritter (Art. 112 OR) ausgestaltet sein'*.

(ii) Form der Gegenleistung

Die Gegenleistung kann in Geld oder in sonstigen Werten
erfolgen. Auch eine Entschadigung in Form von Anteils-
oder Mitgliedschaftsrechten an der Gbernehmenden Ge-
sellschaft — typisch fur den Fall der Ausgliederung — ist
zulassig, sofern diese der Ubertragenden Gesellschaft
zukommt?s,

(iii) Hoheder Gegenleistung

Art. 71 Abs. 1 lit. d FusG spricht nur von einer "allfélli-
gen" Gegenleistung. Da eine Gegenleistung somit nicht

152 REPRAX 2/05, Fragestellungen (FN 16), 36; REPRAX
2/3/04, KK HRegV (FN 30), 18.

153 GLANZMANN (FN 4), N 152. Auch fir die Spaltung wird die
anaoge Anwendung von Art. 5 FusG postuliert, GLANZMANN
(FN 4), N 125 m.w.H.; vgl. auch BGE 123 111 473 (Aufhe-
bung des Riickgrindungsverbotes).

154 Nach dem Wortlaut von Art. 5 FusG darf die Gibernehmende
Gesellschaft nicht in Liquidation sein. Ein Teil der Lehre
erachtet dies jedoch als zu formalistisch, MARTIN FREY,
Stampflis HK (FN 29), Art. 5N 2.

155 GemaéssArt. 204 Abs. 1 SchKG kann die Gesellschaft nach
Konkurserdffnung nicht mehr tber ihr Vermégen verflgen.

156 DieVoraussetzung dient damit dem ltickenlosen Glaubiger-
schutz, BSK-MEINHARDT, Art. 5 FusG N 19 f.

157 BSK-MEINHARDT, Art. 5 FusG N 23 ff.

158 ZK-BERETTA, Art. 71 FusG N 27.

159 Kommt eine solche direkt den Gesellschaftern zu, liegt eine
Spaltung vor (Art. 69 Abs. 1 Satz 2 FusG).
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unbedingt erforderlich ist, kann eine Vermdgensiibertragung
entgeltlich oder unentgeltlich sein. Stetsist jedoch das
Verbot der Einlagertckgewahr (Art. 680 Abs. 2 OR) und
dasVerbot der verdeckten Gewinnausschittung (Art. 678
Abs. 2 OR)*® sowie bei einer unentgeltlichen Vermo-
gensibertragung mit Beteiligung einer Gesellschaft in
schwieriger wirtschaftlicher Lage die paulianische Anfech-
tungsklagei.S.v. Art. 285 ff. SchKG** zu beachten.

(iv) Keine Bestatigung eines besonder s befahigten
Revisors

Als Konsequenz des Umstands, dass die Vermégenstiber-
tragung nicht an die Voraussetzung einer adagquaten Ge-
genleistung geknupft ist, bedarf die Vertretbarkeit der
Gegenleistung — anders als bei Fusion, Spaltung und
Umwandlung — keiner Bestétigung durch einen besonders
befahigten Revisor:e2,

cc) Earn out-Klauseln im Speziellen

Mit Earn out-Klauseln wird der Kaufpreis von bestimm-
ten, nach demVollzug des (Unternehmens-)K aufvertrages
eintretenden (und damit zukiinftigen) Ereignissen abhan-
gig gemacht®=, Auch im Rahmen der Vermogensiibertra-
gung nach FusG ist die Ubliche Praxis, den Kaufpreis vom
Ertrag des gekauften Unternehmens abhéngig zu machen,
grundsétzlich zuldssig'®. Mit der Vereinbarung der Betei-
ligung am Gewinn der Cteam-Kull AG Uber mehrere Jahre
wurde eine solche Earn out-Klausel in den Vermégens-
Ubertragungsvertrag aufgenommen. |m Zusammenhang
mit Earn out-Klauseln ist Folgendes beachtenswert:

)] Bestimmbarkeit der Gegenleistung

Die Gegenleistung bei der Vermogensiibertragung mussin
Analogie zum Kaufvertragsrecht grundsétzlich zumindest
bestimmbar sein (vgl. Art. 184 Abs. 3 OR)**. Im Rahmen
von Earn out-Klauseln ist die Bestimmbarkeit deshalb
gegeben, well die Bestimmung des Kaufpreises ganz oder
—wiein casu — teilweise von einem kunftigen Ereignis
abhéngig gemacht wird und nicht der Willkdr einer Partel
oder eines Dritten Uberlassen ist®.

(ii)  Zu beachtende Problempunkte bei der For mu-
lierung von earn out-Klauseln

Bei der Formulierung von Earn out-Klauseln bedurfen
einige Problempunkte besonderer Aufmerksamkeit. So ist
zunéachst die Art der Erfolgsbeteiligung zu umschreiben.
DesWeiteren sind alféllige Handlungs- und Mitwirkungs-
pflichten (-rechte) der Parteien zu definieren. Sodann ist
zu regeln, inwiefern Rechenschaftspflichten und Kontroll-
rechte bestehen. Schliesslich sind auch die Folgen der
Nichterfullung der Zahlungspflicht des Kéufers unter der
Earn out-Klausel (Rickzug bei Verzug?) zu umschreiben®.

(iii) Handesregistereintrag bel unbestimmter Gegen-
leistung
Beim Verkaufer wird die Gegenleistung im Handel sregister

eingetragen (Art. 108alit. c und d HRegV). Dabeim Earn
out® die Gegenleistung wohl bestimmbar, aber unbestimmt

ist, ist nicht klar, wie der Eintrag vorzunehmen ist. Min-
destens muss die Berechnungsgrundlage in summarischer
Form eingetragen werden®.

b) Fall Buchs

aa) Sachverhalt

Der Geschéftsinhaber der im Handelsregister eingetragenen
Einzelfirma Buchs Uibertrug geméss Ubertragungsvertrag
samtliche Aktiven sowie das Fremdkapital des Einzelunter-
nehmens auf die neu gegriindete Muldenservice Buchs AG
mittel s Sacheinlage und -Ubernahme'™. Als Gegenleistung
erhielt er 100 Namenaktien zu einem bestimmten Nenn-
wert sowie eine Kontokorrentforderung bel der AG*. Die
Einzelfirmawurde im Handel sregister gel 6scht.

bb) "Umwandlung" einer Einzelfirma

Im Unterschied zu Gesellschaften kénnen Einzelfirmen
auch dann nicht fusionieren oder sich spalten, wenn sieim
Handel sregister eingetragen sind'2. Eine Einzelfirmakann
auch nicht nach den Bestimmungen der Art. 53 ff. FusG
umgewandelt werden*. Im Rahmen des FusG bildet die
Vermogensubertragung nach Art. 69 ff. FusG das einzig
mdgliche Instrument zur Umstrukturierung. Folgendesiist
dabei zu beachten:

160 Die unentgeltliche Vermdgensiibertragung ist vor allem bei
Vermadgensverschiebungen zwischen Mutter- und Tochter-
gesellschaften von Bedeutung, VON DER CRONE/GERSBACH/
KEssLER/DIETRICH/BERLINGER (FN 13), N 854.

161 VoN DER CRONE/GERSBACH/K ESSLER/DIETRICH/BERLINGER
(FN 13), N 854; gem. GLANZMANN (FN 4), N 345 liegt dies-
falls materiell eine Schenkung vor.

162 Wobei sich die Notwendigkeit eines Revisorberichts aber aus
aktienrechtlichen Sacheinlagevorschriften ergeben kann (Art.
635a und 652f OR).

163 Zu earn out-Klauseln ausfiihrlich MARKUS VISCHER, Earn
out-Klauseln in Unternehmenskaufvertragen, SJZ 98 (2002)
Nr. 21, 5009 ff.

164 ZK-BERETTA, Art. 71 FusG N 29.

165 GLANZMANN (FN 4), N 344.

166 VISCHER, Earn out (FN 163), 510.

167 Zu den angesprochenen Problempunkten ausfihrlich Vi-
SCHER, Earn out (FN 163), 511 ff.

168 Ahnlich ist die Rechtslage, wenn der Vertrag einen Preisan-
passungsmechanismus wie ein Post Closing Price Adjust-
ment vorsieht.

169 MARKUS VISCHER, Auswirkungen des Fusionsgesetzes auf
Share und Asset Deals — zugleich ein Beitrag zur Vermo-
genstibertragung, in: RuDoOLF TscHANI, Mergers & Aquisiti-
onsVII, Zurich/Basel/Genf 2005, 220.

170 Die Vermogensiibertragung entbindet nicht von der Einhal-
tung der Bestimmungen betreffend Sacheinlage und -tber-
nahme (Art. 628, 634, 635 Ziff. 1 und 635a OR).

171 Es handelte sich nicht um einen Vertrag zu Gunsten eines
Dritten (vgl. V.a@)bb)(i)), da der Geschéftsfuhrer der Einzel-
firma auch der Hauptaktionar und Verwaltungsrat der AG
war bzw. ist.

172 Vgl. Art. 4 FusG und Art. 30 FusG.

173 Vgl. Art. 54 FusG.
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)] Erfordernis des Handesregistereintrages

Bloss eine Einzelfirma, welche die VVoraussetzungen von
Art. 52 ff. HRegV erfullt**, kann sich durch Vermégens-
Ubertragung — mithin mittels Univer salsukzession —in eine
Kapitalgesellschaft "umwandeln” (Art. 69 Abs. 1 FusG)*™.
Sall eine nicht im Handelsregister eingetragene Einzelfirma
"umgewandelt" werden, muss diese Restrukturierung not-
wendigerweise nach dem Prinzip der Sngularsukzession
geméssArt. 181 OR vollzogen werden®™ 177,

(ii)  Aktivvermogen, welches sich nicht zuordnen lasst

Bei der Ublichen Vermdgensiubertragung bleibt der tUber-
tragende Rechtstrager bestehen. Wandelt sich jedoch eine
Einzelfirmain eine AG bzw. GmbH um, wird diese infolge
Vermogensubertragung gel6scht und Art. 72 FusG kann
nicht zur Anwendung kommen'®. Gegenstande des Aktiv-
vermogens sowie Forderungen und immaterielle Rechte,
welche sich aufgrund des Inventars nicht zuordnen lassen,
missen somit aus dem Geschéftsvermogen herausgel Ost
werden und ins Privatvermogen des Geschéftsfuhrers
gelangen.

(iii) Kein Genehmigungsbeschluss

Da die Einzelfirma keine Organe hat, eriibrigt sich der
Genehmigungsbeschlussi.S.v. Art. 70 Abs. 1 FusG und der
Geschéftsinhaber muss lediglich den Ubernahmevertrag
unterschreibent™.

C) Fall Siemens/Swisscom

aa) Sachverhalt

Die Siemens Schweiz AG (Siemens) als Ubertragende
Gesellschaft Ubertrug auf dem Weg der Vermégensiibertra-
gung nach Art. 69 ff. FusG die Aktiven, wie insbesondere
ein Ersatzteillager fur diein Telefonzentralen grosser und
mittlerer Geschaftskunden verwendeten Netzwerkgeréte,
auf die Swisscom Solutions AG (Swisscom) al's Uberneh-
mende Gesellschaft. Passiven wurden keine Ubertragen.
Der Wert des Ubertragungsgegenstandes wurde von den
Parteien per 1. Januar 2006 (Stichtag) festgelegt. Die ein-
zelnen Gegenstande wurden als Beilage detailliert aufge-
fuhrt.

bb) Inventar der zu Ubertragenden Gegenstande

GemassArt. 71 Abs. 1 lit. b FusG hat der Vermogensiiber-
tragungsvertrag ein Inventar mit der eindeutigen Bezeich-
nung der zu tbertragenden Gegenstande des Aktiv- und
des Passivvermdgens zu enthalten. Grundstlicke®, Wert-
papiere’® und immaterielle Werte'*? sind einzeln aufzu-
fuhren. Auseinanderzuhalten sind im Folgenden stets der
Zeitpunkt der Vertragsunterzeichnung, der sog. Stichtag
und der Zeitpunkt des Handel sregistereintrags.

0] Hinreichende Konkretisierung des I nventarsund
Anpassungsklausel

Die zu ubertragenden Aktiven und Passiven mussen ein-
deutig identifiziert werden kénnen, weshalb es grundsétz-

lich nicht genuigt, die Vermogensteile lediglich summarisch
aufzulisten. Gemass Wortlaut sind jedoch bloss Grund-
stiicke, Wertpapiere und immeaterielle Werte einzeln aufzu-
fuhren'®, wobel Bestimmbarkeit geniigen muss'. Ausser-

174 Gemass Art. 52 f. HRegV ist zur Eintragung in das Han-
delsregister verpflichtet, wer ein Handels-, ein Fabrikations-
oder ein anderes nach kaufméannischer Art gefiihrtes Gewerbe
betreibt und nicht aufgrund Art. 54 ff. HRegV (jahrliche Roh-
einnahmen von weniger als CHF 100000) von der Eintra-
gungspflicht befreit ist.

175 Selbstverstandlich kann eine "Umwandlung" auch dadurch
bewerkstelligt werden, dass eine Einzelfirma zuerst gel 6scht
und sodann eine separate AG oder GmbH gegriindet und ein-
getragen wird (also nicht "uno actu”).

176 Vgl. dazu V.d).

177 Zur Eintragungspraxis des HRA ZH: Ubertrégt eine nicht im
Handel sregister eingetragene Einzelfirmaihr Vermégen auf
dem Weg von Art. 181 OR auf eine im Handel sregister ein-
getragene Gesellschaft oder Einzelfirma, erfolgt neu kein
Eintrag mehr. Auch erfolgt neuerdings kein Eintrag mehr in
dem Fall, in welchem eine im Handel sregister eingetragene
Einzelfirmaihr Vermdgen auf dem Weg der Singularsukzes-
sion auf eine im Handelsregister eingetragene Gesellschaft
oder Einzelfirma Ubertrégt, Wegleitung (FN 14).

178 Zu Art. 72 FusG im Fall, wo der Ubertragende Rechtstréger
keine Einzelfirmaist, s.V.c)bb)(ii).

179 Dader Inhaber der Einzelfirma sowohl fir die Ubertragende
als auch fur die (neugegrindete) Ubernehmende Kapitalge-
sellschaft unterschreibt, liegt eine kaum zu verhindernde
Doppelvertretung vor.

180 Der Begriff des Grundstiicks richtet sich nach Art. 655 ZGB.

181 Beim Wertpapierbegriff ist unklar, ob man sich auf Art. 965
OR oder Art. 3 BEHG ("Effekten") stitzt, BSK-WATTER/
REUTTER, Art. 37 FusG N 17; VoGEL/HEIZ/BEHNISCH (FN
37),Art. 37 N 16.

182 Unter den Begriff der "immateriellen Werte" fallen registrierte
Immaterialglterrechte wie Marken, Patente und Design-
rechte; VoceL/HEz/BEHNIsCH (FN 37), Art. 71 N 11 und Art.
37 N 16; BSK-WATTER/REUTTER, Art. 37 FusG N 18; zum
Problem der Individualisierung bei Urheberrechten und ande-
ren nicht registrierten immateriellen Rechten wie bspw.
Know-How, Goodwill und Nutzungsrechte s. Fn. 183. Zur
Bedeutung und Auslegung des Begriffes "immaterielle Wer-
te" ausfiihrlich MAGbA STREULI-Y ousseF, Bedeutung des
Fusionsgesetzes fir die |IP-Welt, in: "sic! Zeitschrift fur
Immaterialglter-, Informations- und Wettbewerbsrecht”,
Zurich 2004, Nr. 7/8 611 f.

183 Wie erwahnt ist betreffend die Begriffe "Wertpapier" und
"immaterielle Werte" unklar, welche Vermdgenswerte genau
darunter fallen. So ist insbesondere eine vollsténdige Aufli-
stung von Urheberrechten und anderen nicht registrierten
Rechten wie Know-How, Goodwill etc. praktisch kaum mog-
lich. Entsprechend ist — um einen vollstandigen Ubergang zu
gewahrleisten — zu empfehlen, diese Rechte mittels Singu-
larsukzession zu Ubertragen; GLANzMANN (FN 4), N 316;
URs SCHENKER, Stémpflis HK (FN 29), Art. 37 N 7.

184 BSK-WATTER/REUTTER, Art. 37 FusG N 12 m.H. auf Urs
BERTSCHINGER, Spaltungsvertrag und Vermogensubertra-
gungsvertrag gemass Fusionsgesetz — neue Nominatkon-
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halb dieses Berei chs kdnnen Sammel begriffe und pauschae
Bezeichnungen verwendet werden, wobei auch hier aus
Griunden der Rechtssicherheit eine "hinreichend genaue
Bezeichnung" der Vermdogensteile zu fordern ist*®. Zwi-
schen der Erstellung des Vertrags und dem Vollzug (dem
Handel sregistereintrag) kann einige Zeit vergehen und das
Netto-Umlaufvermdgen somit standig variieren'*, denn
Debitorenzahlungen, Zahlungen an Kreditoren, Kauf und
Verkauf von Warenlager fuhren zu Bestandesanderungen.
Fur diese Féalle sollte der Vermdgensibertragungsvertrag
eine Ausgleichsklausel enthalten, gemass welcher die Ver-
anderungen des Vermaogens zwischen dem Zeitpunkt der
Vertragsunterzeichnung und dem Vollzug der Umstruktu-
rierung durch Zahlungen ausgeglichen werden kénnen.
Damit kann Veranderungen in der Berechnungsgrundlage
fur die Bestimmung der Gegenleistung Rechnung getragen
werden'®.

(ii)  Zuordnung von Aktiven

Art. 72 FusG —welcher i.V.m. Art. 71 Abs. 1 lit. b und Art.
73 Abs. 2 FusG zu lesen ist — besagt, dass Gegensténde des
Aktivvermdgens, welche sich aufgrund des Inventars nicht
zuordnen lassen, beim Ubertragenden Rechtstréger verblei-
ben. Somit verbleiben nicht aufgefthrte oder nicht "eindeu-
tig bezeichnete" (somit nicht mindestens bestimmbare) Ver-
mdogensgegenstande bei der Ubertragenden Gesellschaft#,
Vereinbaren die Parteien den Ubergang aller Aktiven und
Passiven eines bestimmten Geschéfts oder eines Betriebs-
teiles, liegt gentigende Bestimmbarkeit vor®®. Mithin sollten
auch die zu einem solchen Betrieb bzw. Betriebsteil ge-
hdrenden Vermogenswerte, die den Vertragsparteien im
Zeitpunkt des Vertragsschlusses noch nicht bekannt waren
— die aber zwischen Unterzeichnung des Vermdgensiiber-
tragungsvertrages und dem Handel sregistereintrag ent-
standen sind — auf den tUbernehmenden Rechtstréger Uber-
gehen**.

(iii)  Zuordnung von Passiven

Das Gesetz (vgl. Art. 72 FusG) enthélt keine Bestimmung
dartiber, ob die Ubertragende Gesellschaft (weiterhin) fur
Schulden haftet, welche sich auf Grund desVermoégens-
Ubertragungsvertrags nicht zuordnen lassen. Ein Teil der
Lehre vertritt die Auffassung, in Anbetracht von Art. 73
Abs. 2 FusG sei Art. 72 FusG analog anzuwenden, d.h.
Schulden, welcheim Inventar nicht eindeutig al's zu Uber-
tragende Passiven aufgefihrt werden, verbleiben bei der
Ubertragenden Gesellschafte.

cc) Zeitpunkt der Wirksamkeit der Umstrukturie-
rung

)] Rechtswirksamkeit ab Handelsregistereintrag

Die Konkretisierung und Zuordnung der Vermogenswerte
mittels Inventar erlangt umso mehr Bedeutung, a's der Han-
delsregistereintrag bzw. die partielle Univer sal sukzession'*
fur die Vermogensubertragung konstitutiv'* wirkt und die
fur die Singularsukzession erforderlichen Ubertragungs-
formen' ersetzt. Die Vermogensiibertragung wird somit

immer mit der Eintragung ins Handelsregister rechts-
wirksam® %,

trakte, in: HONSELL/PORTMANN/ZAcH/ZoBL (Hrsg.), Aktuelle
Aspekte des Schuld- und Sachenrechts, Festschrift fir Heinz
Rey, Zurich 2003, 365, geméss welchem fur Grundstiicke,
Wertpapiere und immaterielle Werte (die einzeln aufzufiihren
sind) keine strengere Ordnung al s fr die Ubrigen Gegenstan-
de des Aktivvermdgens (welche einer eindeutigen Bezeich-
nung unterliegen) gilt: So muss bspw. auch die Gruppenbil-
dung "séamtliche Grundstticke im Kanton Zurich" méglich
sein.

185 Botschaft, 4438. Nach BSK-WATTER/REUTTER, Art. 37 FusG
N 12 braucht es neben der Spaltungsbilanz das einzelne
Bilanzposten aufschltisselnde Inventar nur soweit, als dies
zur |dentifikation der Ubergehenden Vermégenswerte notwen-
digist.

186 Dasselbe Problem stellt sich bei der Spaltung — auch dawird
nur ein Teil desVermogens auf die Ubernehmende Gesell-
schaft Ubertragen, weshalb ein Inventar nétig ist (Art. 37 lit.
b FusG) — insbesondere mit Blick auf Art. 41 Abs. 1 FusG,
wonach den Gesellschaftern das Einsichtsrecht zu gewahren
ist; so kdnnen in diesem Fall mehr als zwei Monate zwischen
Vertragsunterzeichnung und Vollzug vergehen, GLANZMANN
(FN 4), N 315.

187 GLAaNzMANN (FN 4), N 315; ScHENKER, Stémpflis HK (FN
29), Art. 37 N 6; in casu wurde auf eine Ausgleichsklausel
betreffend eine (Nach-)Zahlung verzichtet. Zur gegentiber
einer Ausgleichsklausel aternativen Moglichkeit einer fidu-
Ziarischen Geschaftsbesorgung im Falle eines vereinbarten
Stichtages s. V.c)cc)(ii).

188 Zum Problem der einzelnen Auffihrung von Wertpapieren
und gewissen nicht registrierten Immaterialgiterrechten vgl.
FN 183; BSK-WATTER/REUTTER, Art. 37 FusG N 17 f.

189 Geht man mit BSK-WATTER/REUTTER, Art. 37 FusG 12 davon
aus, dass auch bei den laut Gesetzeswortlaut einzeln aufzu-
fuhrenden Grundstiicken, Wertpapieren und immateriellen
Werten blosse Bestimmbarkeit gentigt, wird somit auch ein
nicht namentlich genanntes Grundstiick von der Vermo-
genslbertragung erfasst, sofern es zum Ubertragenen Betrieb
oder Betriebsteil gehdrt; zum Schutz des gutgléubigen Ké&u-
fers, welcher vor Bereinigung des Grundbuchs ein bereits
Ubertragenes Grundsttick erwirbt, BERTSCHINGER (FN 184),
365.

190 BSK-MALACRIDA, Art. 72 FusG N 2.

191 BSK-MALACRIDA, Art. 72 FusG N 3; aM. ZK-BERETTA, Art.
72 FusG N 4, geméss welcher sich vergessene Passiven nach
Art. 75 FusG richten.

192 Zum Begriff V.d)(viii); die Botschaft spricht auch von "Uber-
tragung gemass Inventar", Botschaft, 4465.

193 Botschaft, 4464.

194 Besitziibergang, Anmeldung im Grundbuch, Indossament,
Zession.

195 Mit der Genehmigung durch das EHRA wird die Vermo-
genstibertragung riickwirkend auf den Zeitpunkt des Tage-
bucheintrags rechtswirksam, Art. 115 ff. HRegV.

196 Zur Frage, ob bei Widersprtichen zwischen dem Handels-
und dem immaterialgiterrechtlichen Spezialregister der
Eintrag im Handel sregister Vorrang hat und demzufolge das
Speziaregister "bereinigt” werden kann s. STREULI-Y OUSSEF
(FN 182), 612.
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(ii)  Vereinbarung eines Stichtags: Ruckwirkung

Den Parteien steht es jedoch frei, den Wirkungszeitpunkt
—also den Zeitpunkt, ab dem die Handlungen der Ubertra-
genden Gesellschaft als auf Rechnung der Gibernehmenden
Gesellschaft vorgenommen gelten (der sog. Stichtag) —
abweichend von demjenigen der Rechtswirksamkeit der
Umstrukturierung (Zeitpunkt des Handel sregistereintrags)
zu vereinbaren'’. So ist es Ublich, den Stichtag auf den
Beginn des Geschéftsjahres oder des Quartals festzulegen.
Konseguenz eines vom Zeitpunkt der Rechtswirksamkeit
abweichenden Wirkungszeitpunktsist, dass ab dem Stich-
tag die Geschéftsvorfélle der Ubertragenden Gesell schaft
in die Buchhaltung der Gbernehmenden Gesellschaft auf-
zunehmen sind. Zwar hat dieser gewdahlte Stichtag im Ver-
héltnis zu Dritten keine Wirkung, denn fir diese bleibt der
Eintrag ins Handel sregister massgebend®. Im Innenverhdlt-
nis jedoch mussen die zivilrechtlichen Auswirkungen einer
Ruckwirkung™® beachtet werden?®. So verbleiben Gewinne
und Verluste bis zum Stichtag bel der Ubertragenden Gesell-
schaft. Ab dem Stichtag jedoch entstehen alfallige Gewin-
ne und Verluste — mithin schon vor der Rechtswirksamkeit
der Umstrukturierung bzw. dem Handel sregistereintrag —
bei der Ubernehmenden Gesellschaft. Somit kann es zu
tatséchlichen Vermogensverschiebungen zwischen den
beteiligten Gesellschaften kommen®:. In der Praxis kann
dieses Problem gel6st werden durch eine Vereinbarung,
gemass welcher die Ubertragende Gesellschaft den Ge-
schéftsbetrieb ab dem Stichtag (bis zum Vollzug) auf Rech-
nung der Ubernehmenden Gesellschaft i.S. einer fiduziari-
schen Geschéftsbesorgung ordnungsgemass (weiter-)fihren
soll22,

d)  Exkurs: Vermdgensiibertragung nach FusG
vs herkdmmlicher Asset Deal

Trotz einer betréchtlichen Anzahl von Vermogenstibertra-
gungen nach FusG hat diese Umstrukturierungsform in der
Praxis nicht die erhoffte Bedeutung erlangt. Haufig noch
werden Vermogen mittel s traditionellem Asset Deal — mit-
hin auf dem Weg der Singularsukzession — Ubertragen®©.
Zum besseren Verstandnis dieser Tendenz wird im Fol-
genden in einem Uberblick auf die Vor- und Nachteil e
der Durchfihrung auf dem Weg der Vermogenstibertragung
hingewiesen und damit klar, dass die Nachteile durch die
Vorteile desVorgehens nach FusG (zum jetzigen Zeitpunkt)
kaum aufzuwiegen sind®® 2

) Nachteile durch schéarferen Glaubiger schutz

Die Glaubiger kdnnen nach Art. 75 Abs. 3 FusG Sicher-
stellung verlangen®’. Zudem gilt gemass Art. 75 Abs. 2
FusG fir die solidarische Haftung eine (Verjahrungs-) Frist
von drei Jahren?®, Schliesslich begriindet Art. 108 FusG
auch gegenuiber den Glaubigern eine strenge generelle Ver-
antwortlichkeit.

(ii)  Nachteile durch schéarferen Minderheitenschutz

GemassArt. 74 FusG muss das oberste L eitungs- und Ver-
waltungsorgan der Ubertragenden Gesellschaft tUber die

Vermogensubertragung informieren. Zudem kdnnen die
Gesellschafter die Beschliisse des obersten Leitungs- und

197 DieVereinbarung eines Stichtags ist zul&ssig, obwohl dies—
anders alsbei der Fusion (Art. 13 Abs. 1 lit. g FusG) und bei
der Spaltung (Art. 37 lit. g FusG) — nicht ausdriicklich im
Gesetz vorgesehen ist, BSK-MALACRIDA, Art. 73 FusG N 7;
GLANZMANN (FN 4), N 349; BERTSCHINGER (FN 184), 372;
betreffend explizite Vereinbarungen tiber den Ubergang von
Nutzen und Gefahr geméss Art. 185 OR s. auch MARKUS
VIscHER, Ubergang von Nutzen und Gefahr beim Unterneh-
mungskaufvertrag, in: Jusletter vom 26. Juni 2004, Rz 22 ff.

198 Unabhéangig vom Stichtag der Vermdgensiibertragung haftet
somit die Gesellschaft, die gehandelt hat, gegentiber dem
Dritten: Schliesst z.B. die Ubernehmende Gesellschaft nach
dem Stichtag, aber vor dem Handel sregistereintrag einen Ver-
trag ab, der zum Ubertragenen Betrieb gehort, so haftet die
Ubertragende Gesellschaft weiterhin gegeniiber dem Ver-
tragspartner.

199 Zur Rickwirkung allgemein s. CHRISTIAN J. MEIER-SCHATZ,
Die"Ruckwirkung" bei gesellschaftsrechtlichen Transaktio-
nen, SZW 1997, 1 ff., der sich fur die Zul&ssigkeit der
"unechten" Riuickwirkung (welche sich lediglich auf dieVer-
wendung zeitlich zurtickliegender Rechnungsl egungsdoku-
mente bezieht) ausspricht, die "echte" Ruckwirkung (welche
materiell-rechtliche Wirkungen zeitigt) aber als unzulassig
erachtet.

200 Bei der Fusion sind die zivilrechtlichen Auswirkungen des-
halb beschrénkt, weil mit der Rechtswirksamkeit der Fusion
samtliche Vermogenswerte und Verpflichtungen der Uber-
tragenden Gesellschaft auf die Ubernehmende Gesellschaft
Ubergehen, GLANZMANN (FN 4), N 350.

201 GLANZMANN (FN 4), N 351; SCHENKER, Stampflis HK (FN
29), Art. 37 N 14 zum gleichen Problem bei der Spaltung.

202 Vgl. dazu dasVorgehen mittels Ausgleichsklausdl, V.c)dd)(i).

203 Dieh.L. versteht Art. 181 Abs. 4 OR dahingehend, alsdiein
dieser Bestimmung genannten Parteien zwischen dem Vorge-
hen mittels Vermdgensiibertragung oder demjenigen mittels
Singularsukzession (Asset Deal) wahlen kénnen, BSK-
TscHANI/Pam, Art. 181 OR N 7; GLANzZMANN (FN 4), N 170;
VoceL/Heiz/BEHNIscH (FN 37), Art. 69 N 19; voN DER CRo-
NE/GERSBACH/K ESSLER/DIETRICH/BERLINGER (FN 13), N 812,
einschrénkend aber N 813; ViscHER, Auswirkungen des FusG
(FN 169), 214 f. A.M. bloss ALTENBURGER/CALDERAN/L EDE-
RER (FN 58), N 806 ff., welche die zwingende Anwendung
des FusG postulieren fur den Fall, dass ein Vermégen oder
ein Teil einesVermdgens eine organische Einheit bilden. Zur
Kontroverse umfassend und im Ergebnis ebenfalls fur die
Zuléssigkeit der Singularsukzession s. BINDER (FN 129),
25 ff. Auch das HRA ZH geht von der Zul&ssigkeit der Sin-
gularsukzession aus, Wegleitung (FN 14).

204 Zu den bereits im Zusammenhang mit dem Inventar aufge-
zeigten Problemen s. den Fall Siemens/Swisscom, V.c).

205 Zu Lésungsansétzen (restriktive Auslegung der Glaubiger-
schutzbestimmungen des FusG) s. BINDER (FN 129), 23f1., 42.

206 Zum Ganzen ausfthrlich ViscHeRr, Auswirkungen des FusG
(FN 169), 216 ff.

207 Vgl. die bisherige Regelung nach Art. 181 OR.

208 Vgl. die bisherige Regelung von Art. 181 OR, welche eine
zweijahrige Frist vorsah. Zudem ging die Lehre von einer
Verwirkungsfrist aus, welche nicht nach Art. 135 ff. OR
unterbrochen werden konnte.
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Verwaltungsorgans nach Art. 106 f. FusG anfechten. Auch
ist zu beachten, dass Art. 108 FusG den Kreis der mogli-
chen Verantwortlichen gegeniiber demjenigen der einzelnen
Gesellschaftsformen ausdehnt.

(iii)  Nachteiledurch strengeren Arbeitnehmer schutz

Art. 77 Abs. 1 FusG verlangt, dass nicht mehr bloss der
Kéufer, sondern auch der Verkaufer die Arbeitnehmerver-
tretung bzw. die Arbeitnehmer informiert bzw. konsul-
tiert*®. Zu beachten gilt insb. die M&glichkeit, bei Verlet-
zung der Informations- bzw. Konsultationspflicht die
Eintragung der Vermdgensubertragung gerichtlich unter-
sagen zu lassen.

(iv) Nachteile infolge Rechtsunsicherheit betreffend
Rechtsnatur

In der Lehre ist umstritten, ob es sich beim Vermégens-
Ubertragungsvertrag um ein Verpflichtungsgeschéft, ein
Verfugungsgeschaft oder um eine Kombination von Ver-
pflichtungs- und Verfiigungsgeschéft handelt2°.

(v)  Nachteileinfolge Rechtsunsicherheit betreffend
anwendbare Normen

Je nach Funktion desVermogenstibertragungsvertrags sind
neben den Normen des FusG die entsprechenden Bestim-
mungen des Kaufs, des Tauschs oder der Schenkung etc.
anzuwenden®,

(vi) Nachtelleinfolge Unsicherheiten betreffend Han-
delsregistereintrag

Im Zusammenhang mit dem Handelsregistereintrag ist auf
diverse Unklarheiten hinzuweisen. Wie wird das Closing
durchgefuhrt®?? Welche Kognition hat der Handelsregis-
terfihrer? Kommt dem Handel sregistereintrag heilende
Wirkung zu??

(vii) Nachteile betreffend Vertraulichkeit

Der Vermogensibertragungsvertrag ist dem Handelsregis-
ter einzureichen (Art. 108 lit. aHRegV) und Dritte kdnnen
gemassArt. 930 OR unbeschrankt Einsicht nehmen®4. Ins-
besondere bei Vertragen kann aufgrund der Offentlichkeit
des Handelsregisters (Art. 930 OR) ein legitimes Interesse
der Parteien — und nicht zuletzt der Vertragspartner — an
Geheimhaltung bestehen®*. So stellt sich denn auch die
Frage, ob die Vertragsparteien der zu uibertragenden Ver-
trége aus Griinden des Geheimnisschutzes im Inventar nur
mit AbkUrzungen oder mit Nummern aufgefihrt werden
durfen. Das HRA ZH verneint dies und weist darauf hin,
dassin den Féllen, in denen die Vertragsparteien nicht preis-
gegeben werden wollen, dieVertrége mittels Singularsuk-
zession Ubertragen werden kdnnen®® 27,

(viii) Vorteiledurch partielle Univer salsukzession?

Bei der Vermdgenstibertragung gehen mit dem Handelsre-
gistereintrag grundsétzlich ale Aktiven und Passiven von
Gesetzes wegen Uber (Universalsukzession)®®, m.aW. mis-
sen die fur die einzelnen Aktiven und Passiven geltenden
Ubertragungsvorschriften (Besitziibergabe, Grundbuchein-
trag, Zession etc.) nicht eingehalten werden. Wie auch im

Anwendungsbereich der Spaltung™ ist aber auch bei der
Vermogenstibertragung umstritten, ob es zur Ubertragung

209 Vgl. die bisherige Regelung in Art. 333a OR.

210 Wenngleich die Qualifikation des Vermogenstuibertragungs-
vertrages nicht Uberbewertet werden darf, ist bspw. zu beach-
ten, dass fur das Verfugungsgeschéft Verfugungsmacht vor-
ausgesetzt ist, fur dasVerpflichtungsgeschéft jedoch nicht.

211 Kommt man demnach zum Schluss, dass auf den Vermo-
gensubertragungsvertrag Kaufrecht anwendbar ist —was bei
einer entgeltlichen Vermodgenstibertragung meistens der Fall
sein dirfte — kommen bei Leistungsstérungen die kauf-
rechtlichen Regeln Uber die Gefahrtragung (Art. 185 OR),
denVerzug (Art. 190 f., 214 f. OR) und Uber die Rechts- und
Sachgewéhrleistung (Art. 192 ff., 197 ff. OR) zur Anwen-
dung.

212 GemassArt. 73 Abs. 2 FusG wird die Vermogensiibertragung
mit der Eintragung wirksam. Zu beachten ist, dass die Ein-
tragung ins Tagebuch durch das EHRA zu genehmigen ist
und die Anmeldung vom Verkaufer bis zur Genehmigung
zurtickgezogen werden kann. Dies gilt auch in Bezug auf
Grundstticke, weshalb ein Grundbucheintrag fir den Eigen-
tumserwerb nicht erforderlich ist. Dies bedeutet, dass das
Grundbuch voriibergehend unrichtig ist. Um die daraus ent-
stehenden Probleme (z.B. gutglaubiger Erwerb eines Dritten)
zu vermeiden, empfiehlt sich eine Escrow-L 6sung, wonach
das Geld erst nach erfolgtem Grundbucheintrag (Tagebuch)
ausbezahlt wird, CorrRADO RAMPINI, Handanderungen von
Immobilien durch Vermégenstibertragung nach Fusionsge-
setz, in: Der Schweizer Treuhénder 2006/3, 166.

213 Ablehnend ViscHER, Auswirkungen des FusG (FN 169), 220
f., der darauf hinweist, dass die Heilung insb. von Rechts-
und Sachmangeln bzw. Willensméangeln schon deshalb nicht
in Frage kommt, weil sonst die Art. 106 f. FusG wenig Sinn
machen wirden.

214 Zum Problem des uneingeschrankten Einsichtsrechts von
Dritten im Zusammenhang mit Vermdgenstibertragungsver-
trégen im Allgemeinen s. ZK-BERETTA, Art. 71 FusG N 7.

215 Dieses Problem stellt sich unabhangig von der Frage, ob Ver-
trége nur mit der Zustimmung des Vertragspartners tibertra-
gen werden kdnnen; zur Frage des Vertragsiuibergangs val.
I11.c)(iii) zur Spaltung, V.d)(viii) zur Vermdgensiibertragung
und V1.b)bb) bei internationalen Verhal tnissen.

216 Obwohl die Handel sregisterbehtrden den Detaillierungsgrad
des Inventars regelméssig nicht Uberprifen, erfolgt eine
Ruckweisung bzw. eine Beanstandung dann, wenn die ge-
setzlich verlangten Aktiven nicht individuell genannt werden.
Werden also die Vertragsparteien im Inventar nur mit Abkuir-
zungen oder mit Nummern aufgefuhrt, wird dies vom HRA
ZH beanstandet mit der Begriindung, die externe Wirkung
des Eintrags (Publizitét) sei nicht gewéhrleistet, Wegleitung
(FN 14).

217 Auch ZK-BERETTA, Art. 71 FusG N 14 ist offenbar dieser
Meinung.

218 Dadie Parteien Umfang und Zusammensetzung der betrof-
fenen Aktiven und Passiven mittels Inventar bestimmen,
spricht man von partieller Universal sukzession, zum Begriff
VON DER CRONE/GERSBACH/K ESSLER/DIETRICH/BERLINGER
(FN 13), N 872.

219 Dazu l1.c)(iii).
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von Vertragen der Zustimmung der Drittpartei bedar .
Mindestens bis zu einem diese Rechtsunsicherheit besei-
tigenden Pr§judiz ist somit zu empfehlen, bei Vertragen die
Zustimmung des Dritten einzuholen?.

(ix) Vorteiledurch erleichterte Formvorschriften

Die von Art. 70 Abs. 2 FusG vorgeschriebene einfache
Schriftform gilt auch fir Vermogenswerte, welche im Rah-
men einer Singularsukzession der 6ffentlichen Beurkun-
dung bediirften?2. Werden Grundstiicke Ubertragen, bedir-
fen gemass derselben Bestimmung die entsprechenden
Teile des Vertrags der 6ffentlichen Beurkundung. Dabei
genugt eine einzige offentliche Urkunde aber auch in dem
Fall, in welchem mehrere Grundstiicke in verschiedenen
Kantonen liegen. Somit durfte die Vermogensiibertragung
immerhin dann attraktiv sein, wenn ganze Immobilien-
portfolios Ubertragen werden sollen?,

V1. Grenziiberschreitende Transaktionen
a) Fall Maggi/Nestlé

aa) Sachverhalt

Im Rahmen einer Immigrationsabsor ption Ubernahm die
Maggi-Unternehmungen AG in Cham (Maggi) die Nestl€'s
Holdings Ltd. Nassau, Bahamas (Nestl€). Die Aktionare
der Nestlé erhielten Aktien der Maggi. Deren Aktienkapital
wurde infolge Fusion erhoéht.

bb) Auslandisches Recht und squezze-out?

Eine Immigrationsfusion ist geméss schweizerischem
Recht zulassig, wenn das Gesell schaftsstatut der auslandi-
schen Gesellschaft sie zuldsst und dessen Voraussetzungen
erfullt sind. Abgesehen davon untersteht die Immigrations-
fusion schweizerischem Recht (Art. 163a|PRG). Dabel ist
Folgendes zu beachten:

0] Kumulative Anwendung des auslandischen
Rechts

Demnach sind bspw. neben den Art. 7 und 8 FusG kumu-
lativ die sich zur Rechtsstellung der Gesellschafter im
Rahmen der Fusion aussernden Bestimmungen des auslan-
dischen Rechts anzuwenden.

(ii)  Sgueeze-out nach auslandischem Recht?

Insbesondere Art. 8 Abs. 2 FusG (Abfindungsfusion) kann
Probleme bereiten, da die dadurch bewirkte Durchbrechung
der mitgliedschaftlichen Kontinuitét von anderen Rechts-
ordnungen oftmals nicht erlaubt ist?**. So wurde auch im
Falle Maggi/Nestlé von einem squeeze-out abgesehen,
wahrend es sich bei den Ubrigen bekannten grenziber-
schreitenden Fusionen um konzerninterne Fusionen i.S.v.
Art. 23 Abs. 1 lit. a FusG (Mutter-Tochter-Fusion) han-
delte, wo sich die Frage aufgrund der 100%-Beteiligung
der Muttergesellschaft gar nicht stellte? 22,

cc) Spezielleszur Eintragung ins Handelsregister

Bei der grenziberschreitenden Immigrationsfusion hat die
Ubernehmende Schweizer Gesellschaft mit der Eintragung
der Umstrukturierung (Art. 21 Abs. 1 FusG) neben den ein-
zureichenden Belegen nach Art. 105a HRegV zusétzlich
dievonArt. 110 Abs. 1 HRegV geforderten Belege einzu-
reichen:

(i)  Ausweistber den rechtlichen Bestand der Uber-
tragenden Gesellschaft

Art. 110 Abs. 1 lit. aHRegV verlangt eine Bestdtigung bzw.
einen Auszug aus einer dem schweizerischen Handel sre-
gister gleichwertigen Einrichtung. Besteht nach auslandi-
schem Recht kein Registerzwang, hat die ausléndische
Gesellschaft stattdessen den Nachweis zu erbringen, dass
sie alle vom auslandischen Staat geforderten Anforderun-
gen an das rechtliche Bestehen erflllt. Dieser Nachweis
kann z.B. durch ein vom "registrar of companies' ausge-
stelltes Certificate of Incorporation erbracht werden®’.

220 Dazu ViscHER, Auswirkungen des FusG (FN 169), 224
bezugnehmend auf die Diskussion betreffend die Tragweite
der partiellen Universalsukzession und die beziglichen
Hauptmei nungsrichtungen (Zustimmungstheorie, Universal -
sukzessionstheorie und Betriebstibergangstheorie) m.w.H.
Auch der Autor spricht sich fur die mittlerweile herrschende
Universal sukzessionstheorie (Ubertragung von Vertragen
ohne Zustimmung der Drittpartei) aus.

221 DasHRA ZH stellt klar, dass esim Rahmen seiner Kognition
nicht prift, ob dieVertrage Gibergehen oder ob die Zustim-
mung eingeholt worden ist; gepriift wird einzig, ob die Kapi-
talaufbringung erfolgt und ob die zu Ubertragenden Gegen-
stande nicht offensichtlich untbertragbar sind (Art. 111
Abs. 2 HRegV), Wegleitung (FN 14). Zur Frage, wie genau
die Ubergehenden Vertrage umschrieben sein mussen, Weg-
leitung (FN 14).

222 So bspw. die Ubertragung von GmbH-Anteilen, Art. 791
Abs. 4 OR.

223 Zu Handanderungen von Immobilien durch Vermodgens-
Ubertragung nach FusG im Allgemeinen s. Rampint (FN 212),
164 ff.

224 BSK-GIRSBERGER/RODRIGUEZ, Art. 163a IPRG N 9.

225 Zur Emigrationsfusion mit Abfindungsfusion (Dreiecksfusi-
on!) betreffend Ubernahme der Berna Biotech AG, Bern,
Schweiz durch die Crucell N.V. Leiden, Niederlande s.
Offentliches Tauschangebot in NZZ vom 15.12.2005, 30.

226 Die Dompé Biotec AG mit Sitz in Zug Uibernahm die Aktiven
und Passiven der Dompé Biotec & Partners Sar.l. in Luxem-
bourg (LU), die Zurich Versicherungs-Gesellschaft in Zirich
Ubernahm die Aktiven und Passiven der Zurich International
(Italia) S.PA. in Mailand und die Univest AG in Basel Uber-
nahm die Aktiven und Passiven der Ecopan Limited in St.
Port Peter (Guernsey).

227 BSK-GIRSBERGER/RODRIGUEZ, Art. 163a IPRG N 29.
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(ii)  Bescheinigung Uber Zulassigkeit der Fusion nach
auslandischem Recht

Wo das aud andische Recht diese Bescheinigung der Behor-
de nach Art. 110 Abs. 1 lit. b HRegV nicht kennt, kann
ersatzwei se auch eine gutachterliche Stellungnahme einer
privaten Stelle oder einer offentlichen oder privaten For-
schungsei nrichtung eingereicht werden?,

(iii)  Nachweisder Kompatibilitat der fusionierenden
Gesellschaften

Dieser Nachweis nach Art. 110 Abs. 1 lit. c HRegV, wel-
cher inhaltlich nichts anderes al's ein Rechtsgutachten dar-
stellt, kann von einer anerkannten in- oder ausléndischen
Forschungsei nrichtung? oder einem Rechtsanwalt beige-
bracht werden.

b)  Fall ALtd.

aa) Sachverhalt

Die A Ltd., Slowakei, plante die Ausgliederung eines
Unternehmensbereiches in eine ihrer Tochtergesellschaften.
Nach dowakischem Recht gehen im Rahmen einer solchen
Vermdgensibertragung alle diesbeziiglichen Vertragsver-
haltnisse mittels Universal sukzession auf die Tochterge-
sellschaft tiber. Mithin bedarf es zur Ubertragung von Ver-
trégen weder der Zustimmung des Vertragspartners, noch
hat dieser ein durch die Transaktion ausgel 6stes Kundi-
gungs- bzw. Ricktrittsrecht. In casu stellte sich betreffend
einen Vertrag, welcher Schweizer Recht unterstellt wurde,
die Frage, ob die durch das s owakische Recht angeordnete
Universalsukzession in der Schweiz anerkannt wird oder
ob die Zustimmung des Vertragspartners eingeholt werden
MUSS.

bb) Anerkennung der (partiellen) Universalsukzes-
sion betreffend Vertréage?

GemassArt. 164b IPRG wird eine Umstrukturierung zwi-
schen aud andischen Gesellschaften in der Schweiz als gul-
tig anerkannt, wenn sie nach den beteiligten Rechtsord-
nungen gultig ist?*. Als "beteiligte Rechtsordnungen™ sind
die Gesellschaftsstatute zu beachten, denen die einzelnen
an der Fusion, Spaltung bzw. der Vermogensubertragung
beteiligten Gesell schaften unterstehen (kumulative Anwen-
dung der beteiligten Rechtsordnungen).

So ist die Vertragsibertragung ohne Zustimmung des
Dritten nach slowakischem Recht grundsétzlich zulassig.
Im Schweizer Recht jedoch ist die Frage des Vertrags-
Ubergangs mittels (partieller) Universal sukzession hdchst
umstritten®* und mangels hochstrichterlicher Entschei-
dungen weiterhin unbeantwortet. Dies gilt auch in dem
Fall, wo die Vermdgensiibertragung im Ausland stattfindet.
In diesem Zusammenhang ist Folgendes zu beriicksichti-
gen:

)] Kontroversein der Lehre

Gemass einem Teil der Lehre tritt Universal sukzession
unabhangig vom Schweizer Recht auch fir Vertrage ein,

sofern das betreffende auslandische (slowakische) Recht
diesvorsieht. Gemass dieser Lehrmeinung bedarf es somit
keiner Zustimmung desVertragspartners™2. Ein anderer Tell
der Lehre geht davon aus, dass zwar grundsétzlich das auf
die Umstrukturierung anwendbare (in casu somit das slo-
wakische) Recht zu bestimmen hat, ob die Vertrage mit
Dritten auf die Ubernehmende Gesellschaft Uibergehen.
Demgegeniiber habe jedoch das auf den Vertrag anwend-
bare (im vorliegenden Fall somit das Schweizer) Recht zu
entscheiden, ob und unter welchen Voraussetzungen dieser
Ubergehen kann. Dies fuhrt zu einer Kumulation der
Rechtsanwendungen und damit unweigerlich wieder zur
Kontroverse bezliglich Vertragsiibergang mit/ohne Zustim-
mung des Dritten®2. Umstritten ist auch, inwieweit allfél-
lige Nachfolger- oder sog. "Change of control"-Klauseln
in Vertrégen zu beachten sind®*. Geht man davon aus, dass
es auch bei Vertragen, die auf die Person desVertragspart-
ners ausgerichtet sind ("ad personam” geschlossene Ver-
trage), der Zustimmung der Drittpartei nicht bedarf, ist
dieser ein Rucktrittsrecht ex nunc einzurdumen®s, Bei
Unzumutbarkeit ist der Drittpartei wohl immer ein ausser-
ordentliches Kiindigungsrecht einzurdumene.

228 BSK-GIRSBERGER/RODRIGUEZ, Art. 163a IPRG N 30.

229 Bspw. vom Institut fir Rechtsvergleichung in Lausanne,
BSK-GIRSBERGER/RODRIGUEZ, Art. 163a IPRG N 33.

230 Das in Art. 154 f. IPRG statuierte Inkorporationsprinzip
erféhrt durch Art. 164b I1PRG insofern eine Erganzung, als
|etztere Bestimmung nach der Wirksamkeit eines Rechts-
Ubergangs in sémtlichen beteiligten Rechtsordnungen fragt.

231 Zur selben Fragestellung bei der Spaltung s. 111.c)(iii), bei
der Vermogensiibertragung s. V.d)(viii); im Schweizer Recht
ist gem. h.L. den Ubergang von Vertragen betreffend keine
Zustimmung der Gegenpartei erforderlich, voN DER CRONE/
GERSBACH/KESSLER/DIETRICH/BERLINGER (FN 13), N 259 fir
die Fusion, N 964 ff. und insh. N 985 fir die Vermogens-
Ubertragung; VIscHER, Auswirkungen des Fusionsgesetzes
(FN 169), 224; ZK-BERETTA, Vor Art. 69—77 FusG N 36 ff.

232 RicHARD GAassmANN, Stémpflis HK (FN 29), Art. 164b IPRG
N 2f.

233 ZK-VISCHER, Art. 163a IPRG N 13 ff.; BALTHASAR BESSE-
NIcH, Das neue Fusionsgesetz: internationale Aspekte, AJP/
PJA 2004, 853; zur Kontroverse s. FN 231; vgl. auch BGE
108 Il 109, der sich —wenn auch eher unklar —dafiir aus-
spricht, dass das Statut der Umstrukturierung massgebend
ist bzw. dass es zur Vertragsiibertragung keiner Zustimmung
des Dritten bedarf, wobei sich dieser Entscheid auf einen tra-
ditionellen Asset Deal vor Inkrafttreten des FusG bezieht.

234 S. z.B. PIERA BERETTA, Vertragsibertragungen im Anwen-
dungsbereich des geplanten Fusionsgesetzes, SIZ 2002 Nr.
10, 255, die davon ausgeht, dass solche Klauseln eine Univer-
salsukzession nicht verhindern kénnen und die nicht einge-
holte Zustimmung lediglich eine Vertragsverletzung darstellt.

235 ZK-BERETTA, Vor Art. 69—77 FusG N 41 f.

236 BSK-WATTER/BUCHI, Art. 52 FusG N 11; so bspw. wenn es
sich beim neuen Vertragspartner um einen Konkurrenten han-
delt; vgl. im Ubrigen den allgemein anerkannten Grundsatz,
dass Dauerschuldverhéltnisse aus wichtigem Grund immer
aufgel 6st werden kdnnen.
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(ii)  Empfehlung fur die Praxis

Obwohl ein gewichtiger Teil der Lehre vom Prinzip der
Universalsukzession ausgeht, ist es angesichts der (noch)
herrschenden Rechtsunsicherheit wie bereits erwdhnt*’ rat-
sam, die Zustimmung der anderen Vertragspartei in jedem
Fall vorgéngig zur beabsi chtigten Transaktion einzuholen.

VII. Transaktion unter Beteiligung eines
Instituts des 6ffentlichen Rechts

Fall Post AG

a) Sachverhalt

Die Schweizerische Post (Post), eine (selbstandige) offent-
lich-rechtliche Anstalt gemass POG** Uibertrug mittelsVer-
mdogenstibertragung i.S.v. Art. 69 ff. FusG Aktiven auf die
neu gegrindete Secure Post AG (Post AG). Als Gegenleis-
tung erhielt die Post Aktien der Post AG und eine Gut-
schrift. Die Beschlussfassung im Fall der Griindung der
Post AG und der damit verbundenen Vermogensubertra-
gung erfolgte durch die Konzernleitung der Post.

b) Vermoégenstibertragung mit Beteiligung
eines | nstituts des 6ffentlichen Rechts

Das FusG sieht in den Art. 99-101 eine spezielle Regelung
vor fur Umstrukturierungen, an denen ein Institut des
offentlichen Rechts™ beteiligt ist. Im Bereich der Vermé-
genstibertragung kann sich das I nstitut des 6ffentlichen
Rechts sowohl als Ubertragender als auch a's Ubernehmen-
der Rechtstréger an der Transaktion beteiligen (Art. 99 Abs.
2 FusG)*°. Nachfolgend wird auf einige Besonderheiten
im Zusammenhang mit den anwendbaren Vorschriften hin-
gewiesen:

)] Anwendbar es Recht

GemassArt. 100 Abs. 1 Satz 1 FusG sind die Bestimmun-
gen des FusG auf Umstrukturierungen unter Beteiligung
eines Instituts des 6ffentlichen Rechts sinngeméss anwend-
bar. So kann von den Bestimmungen des FusG dann
abgewichen werden, wenn dies infolge wesentlicher Unter-
schiede zwischen privatrechtlichen und 6ffentlich-rechtli-
chen Rechtstrégern erforderlich sein sollte*:. Dies darf aber
nicht dazu fuhren, dass das 6ffentliche Recht Bestimmun-
gen vorsehen kann, welche dem materiellen Gehalt des
FusG widersprechen. Als Beispiel fiir sinngemasse Anwen-
dung kann Art. 74 FusG betreffend Information der Ge-
sellschafter genannt werden. So kann diese Bestimmung
analog zur Anwendung kommen, soweit das 6ffentlich-
rechtliche Institut korperschaftlich organisiert ist, erganzt
durch offentlich-rechtliche Informationsvorschriften®2,

@ii)  Inventar

Eine weitere Besonderheit fir | nstitute des offentlichen
Rechts sieht Art. 100 Abs. 2 FusG vor, geméss welchem
das Inventar?* von einem besonder s befahigten Revisor

gepruft werden muss, sofern nicht in anderer Weise sicher-
gestellt wird, dass die Erstellung und die Bewertung des
Inventars den anerkannten Rechnungsl egungsgrundsétzen
entsprechen®,

(iii)  Beschlussfassung

Die Beschlussfassung des I nstituts des offentlichen Rechts
zur Umstrukturierung richtet sich geméss Art. 100 Abs. 3
FusG nach den offentlichrechtlichen Vorschriften und
Grundsétzen des Bundes, der Kantone und der Gemeinden.
Dabei handelt es sich bei der Fusion und der Umwandlung
um einen VVorbehalt des 6ffentlichen Rechts gegentiber der
Zusténdigkeitsregelung in Art. 18 FusG (Fusionsbeschluss)
und Art. 64 FusG (Umwandlungsbeschluss), wogegen das
FusG bel Vermdgensibertragungen die Beschlussfassung
gar nicht regelt. Im einen wie im andern Fall finden die ent-
sprechenden Vorschriften des Bundes, der Kantone und der
Gemeinden uneingeschrankt Anwendung. Oft darf eine
Strukturénderung nur durch spezielle gesetzliche Grundlage
erfolgen oder sie muss mindestens durch einen formellen
Entscheid einer Behorde herbeigefuhrt werden, welcher
auf einer bestehenden formellen gesetzlichen Grundlage
basiert?®.,

237 Zur selben Frage bei der Spaltung s. I11.c)(iii) und bei der
Vermégenslbertragung im Allgemeinen s. V.d)(viii).

238 Bundesgesetz Uber die Organisation der Postunternehmung
des Bundes (Postorgani sationsgesetz) vom 30. April 1997
(SR 783.1).

239 Als solche gelten organisatorisch versel bstandigte Einrich-
tungen des offentlichen Rechts des Bundes, der Kantone und
der Gemeinden. Damit sie in den Anwendungsbereich des
FusG fallen, miissen sieim Handel sregister eingetragen sein,
vgl. die Legaldefinition von Art. 2 lit. d FusG.

240 Vgl. demgegentiber die Rechtslage bei der Fusion und der
Umwandlung, wo das I nstitut des 6ffentlichen Rechts bloss
as Ubertragender bzw. sich umwandelnder Rechtstréger mit-
wirken kann, Art. 99 Abs. 1 FusG; die Spaltung von Instituten
des offentlichen Rechts ist durch das FusG nicht geregelt.

241 Jedoch gilt der durch Art. 100 Abs. 1 Satz 2i.V.m. Art. 99
Abs. 1 FusG statuierte Vorbehalt z.G. des offentlichen Rechts
nur bei Fusionen und Umwandlungen, nicht aber bei Vermo-
gensuibertragungen, RoLAND voN BUREN, Fusion, Umwand-
lung und Vermdgensiibertragung unter Beteiligung von Insti-
tuten des offentlichen Rechts, in: SZW 2004, 179 f.

242 ZK-WAGNER PrFEIFER/GELZER, Art. 100 FusG N 12.

243 Zum Inventar bei der Vermodgensiibertragung im Allgemeinen
s. V.0).

244 Bei der Fusion und der Umwandlung musste sie somit
zusétzlich zur gewohnlichen Transaktionspriifung vorge-
nommen werden. Bei der Vermdgensibertragung dagegen
ist im "gewohnlichen" Verfahren Uberhaupt keine Prifung
vorgesehen.

245 Von BUReN (FN 241), 180; im Fall Post AG wurde von der
Konzernleitung der Post festgestellt, dass die Post gemass
Art. 3Abs. 2 POG alle Rechtsgeschéfte tétigen kann, die der
Unternehmenszweck mit sich bringt, namentlich auch Gesell-
schaften griinden, sich an Gesellschaften beteiligen oder sich
auf andere Weise mit Dritten zusammenschliessen.
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VIII. Fazit

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass in An-
wendung des FusG verhaltnismassig viele Fusionen und
Umwandlungen durchgefihrt wurden. Infolge der vom
FusG gewahrten Erleichterungen sind Fusionen insbeson-
dere fur KMU und fur Konzerngesellschaften attraktiv.
Demgegentiber werden in der Praxis bloss wenige Spaltun-
gen und Vermogensiibertragungen vorgenommen, was, wie
aufgezeigt, wohl hauptséchlich auf die Vorziige herkém-
mlicher Vorgehen zuriickzufthren ist. Auch die teilweise
wenig umstrukturierungsfreundliche sowie oft uneinheit-
liche Praxis der Handel sregisterbehtrden, die aufgezeigten
Probleme im Zusammenhang mit grenziiberschreitenden
Transaktionen sowie ungeklarte Fragen wie bspw. digenige
betreffend Vertragsiibertragung sind Griinde daftir, dass das
FusG zumindest teilwei se noch nicht den erhofften Eingang
in die Praxis gefunden hat. Die Kl&arung gewisser Fragen
durch hdchstinstanzliche Richterspriiche konnte Rechtssi-
cherheit schaffen und der vermehrten Anwendbarkeit des
FusG Vorschub leisten.

L'article décrit les expériencesrelatives ala Loi sur lafusion
(LFus), en vigueur depuisle 1« juillet 2004. A I'aide de quelques
cas issus de la pratique, les éventuels problémes sont abordés
en tentant de présenter des propositions de solutions.

(trad. LT LAWTANK, Fribourg)




