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RICHTLINIE 2011/35/EU DES EUROPÄISCHEN PARLAMENTS 
UND DES RATES 

vom 5. April 2011 

über die Verschmelzung von Aktiengesellschaften 

(kodifizierter Text) 

(Text von Bedeutung für den EWR) 

KAPITEL I 

ANWENDUNGSBEREICH 

Artikel 1 

(1) Die durch diese Richtlinie vorgeschriebenen Maßnahmen der Ko
ordinierung gelten für die Rechts- und Verwaltungsvorschriften der Mit
gliedstaaten für Gesellschaften folgender Rechtsformen: 

— in Belgien: 

— la société anonyme/de naamloze vennootschap; 

— in Bulgarien: 

— акционерно дружество; 

— in der Tschechischen Republik: 

— akciová společnost; 

— in Dänemark: 

— aktieselskaber; 

— in Deutschland: 

— die Aktiengesellschaft; 

— in Estland: 

— aktsiaselts; 

— in Irland 

— public companies limited by shares und public companies limi
ted by guarantee having a share capital; 

— in Griechenland: 

— ανώνυμη εταιρία; 

— in Spanien: 

— la sociedad anónima; 

— in Frankreich: 

— la société anonyme; 

▼M1 
— in Kroatien: 

— dioničko društvo; 

▼B 
— in Italien: 

— la società per azioni; 

— in Zypern: 

— Δημόσιες εταιρείες περιορισμένης ευθύνης με μετοχές, δημόσιες 
εταιρείες περιορισμένης ευθύνης με εγγύηση που διαθέτουν 
μετοχικό κεφάλαιο; 

▼B 
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— in Lettland: 

— akciju sabiedrība; 

— in Litauen: 

— akcinė bendrovė; 

— in Luxemburg: 

— la société anonyme; 

▼C1 
— in Ungarn: 

— nyilvánosan működő részvénytársaság; 

— in Malta: 

— kumpannija pubblika ta' responsabbiltà limitata/public limited 
liability company; 

▼B 
— in den Niederlanden: 

— de naamloze vennootschap; 

— in Österreich: 

— die Aktiengesellschaft; 

— in Polen: 

— spółka akcyjna; 

— in Portugal: 

— a sociedade anónima; 

— in Rumänien: 

— societate pe acțiuni; 

— in Slowenien: 

— delniška družba; 

— in der Slowakei: 

— akciová spoločnosť; 

— in Finnland: 

— julkinen osakeyhtiö/publikt aktiebolag; 

— in Schweden: 

— aktiebolag; 

— im Vereinigten Königreich: 

— public companies limited by shares und public companies limi
ted by guarantee having a share capital. 

(2) Die Mitgliedstaaten brauchen diese Richtlinie auf Genossenschaf
ten, die in einer der in Absatz 1 genannten Rechtsformen gegründet 
worden sind, nicht anzuwenden. Soweit die Rechtsvorschriften der Mit
gliedstaaten von dieser Möglichkeit Gebrauch machen, verpflichten sie 
diese Gesellschaften, die Bezeichnung „Genossenschaft“ auf allen in 
Artikel 5 der Richtlinie 2009/101/EG genannten Schriftstücken anzuge
ben. 

▼B 
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(3) Die Mitgliedstaaten brauchen diese Richtlinie nicht anzuwenden, 
wenn eine oder mehrere der übertragenden oder untergehenden Gesell
schaften Gegenstand eines Konkurs-, Vergleichs- oder ähnlichen Ver
fahrens ist bzw. sind. 

▼M2 
(4) Die Mitgliedstaaten sorgen dafür, dass die vorliegende Richtlinie 
nicht auf Gesellschaften angewandt wird, die Gegenstand eines Rück
griffs auf die in Titel IV der Richtlinie 2014/59/EU des Europäischen 
Parlaments und des Rates ( 1 ) vorgesehenen Abwicklungsinstrumente, 
-befugnisse und -mechanismen sind. 

▼B 

KAPITEL II 

REGELUNG DER VERSCHMELZUNG DURCH AUFNAHME EINER 
ODER MEHRERER GESELLSCHAFTEN DURCH EINE ANDERE 
GESELLSCHAFT UND DER VERSCHMELZUNG DURCH 

GRÜNDUNG EINER NEUEN GESELLSCHAFT 

Artikel 2 

Die Mitgliedstaaten regeln für die Gesellschaften, die ihrem Recht un
terliegen, die Verschmelzung durch Aufnahme einer oder mehrerer Ge
sellschaften durch eine andere Gesellschaft und die Verschmelzung 
durch Gründung einer neuen Gesellschaft. 

Artikel 3 

(1) Im Sinne dieser Richtlinie ist die „Verschmelzung durch Auf
nahme“ der Vorgang, durch den eine oder mehrere Gesellschaften ihr 
gesamtes Aktiv- und Passivvermögen im Wege der Auflösung ohne 
Abwicklung auf eine andere Gesellschaft übertragen, und zwar gegen 
Gewährung von Aktien der übernehmenden Gesellschaft an die Aktio
näre der übertragenden Gesellschaft oder Gesellschaften und gegebenen
falls einer baren Zuzahlung, die den zehnten Teil des Nennbetrags oder, 
wenn ein Nennbetrag nicht vorhanden ist, des rechnerischen Wertes der 
gewährten Aktien nicht übersteigt. 

(2) Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats können vorsehen, 
dass die Verschmelzung durch Aufnahme auch dann erfolgen kann, 
wenn sich eine oder mehrere der übertragenden Gesellschaften in Ab
wicklung befinden, sofern diese Möglichkeit auf Gesellschaften be
schränkt wird, die noch nicht mit der Verteilung ihres Vermögens an 
ihre Aktionäre begonnen haben. 

Artikel 4 

(1) Im Sinne dieser Richtlinie ist die „Verschmelzung durch Grün
dung einer neuen Gesellschaft“ der Vorgang, durch den mehrere Gesell
schaften ihr gesamtes Aktiv- und Passivvermögen im Wege der Auf
lösung ohne Abwicklung auf eine Gesellschaft, die sie gründen, über
tragen, und zwar gegen Gewährung von Aktien der neuen Gesellschaft 
an ihre Aktionäre und gegebenenfalls einer baren Zuzahlung, die den 
zehnten Teil des Nennbetrags oder, wenn der Nennbetrag nicht vor
handen ist, des rechnerischen Wertes der gewährten Aktien nicht über
steigt. 

▼B 
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( 1 ) Richtlinie 2014/59/EU des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
15. Mai 2014 zur Einführung eines Rahmens für die Sanierung und Abwick
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(2) Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats können vorsehen, 
dass die Verschmelzung durch Gründung einer neuen Gesellschaft 
auch dann erfolgen kann, wenn sich eine oder mehrere der unterge
henden Gesellschaften in Abwicklung befinden, sofern diese Möglich
keit auf Gesellschaften beschränkt wird, die noch nicht mit der Ver
teilung ihres Vermögens an ihre Aktionäre begonnen haben. 

KAPITEL III 

VERSCHMELZUNG DURCH AUFNAHME 

Artikel 5 

(1) Die Verwaltungs- oder Leitungsorgane der sich verschmelzenden 
Gesellschaften erstellen einen schriftlichen Verschmelzungsplan. 

(2) Der Verschmelzungsplan muss mindestens folgende Angaben 
enthalten: 

a) die Rechtsform, die Firma und den Sitz der sich verschmelzenden 
Gesellschaften; 

b) das Umtauschverhältnis der Aktien und gegebenenfalls die Höhe der 
baren Zuzahlung; 

c) die Einzelheiten hinsichtlich der Übertragung der Aktien der über
nehmenden Gesellschaft; 

d) den Zeitpunkt, von dem an diese Aktien das Recht auf Teilnahme 
am Gewinn gewähren, sowie alle Besonderheiten in Bezug auf die
ses Recht; 

e) den Zeitpunkt, von dem an die Handlungen der übertragenden Ge
sellschaft unter dem Gesichtspunkt der Rechnungslegung als für 
Rechnung der übernehmenden Gesellschaft vorgenommen gelten; 

f) die Rechte, welche die übernehmende Gesellschaft den Aktionären 
mit Sonderrechten und den Inhabern anderer Wertpapiere als Aktien 
gewährt, oder die für diese Personen vorgeschlagenen Maßnahmen; 

g) jeden besonderen Vorteil, der den Sachverständigen im Sinne des 
Artikels 10 Absatz 1 sowie den Mitgliedern der Verwaltungs-, Lei
tungs-, Aufsichts- oder Kontrollorgane der sich verschmelzenden 
Gesellschaften gewährt wird. 

Artikel 6 

Der Verschmelzungsplan ist mindestens einen Monat vor dem Tage der 
Hauptversammlung, die über den Verschmelzungsplan zu beschließen 
hat, für jede der sich verschmelzenden Gesellschaften nach den in den 
Rechtsvorschriften der einzelnen Mitgliedstaaten gemäß Artikel 3 der 
Richtlinie 2009/101/EG vorgesehenen Verfahren offenzulegen. 

▼B 
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Jede verschmelzende Gesellschaft ist von der Offenlegungspflicht nach 
Artikel 3 der Richtlinie 2009/101/EG befreit, wenn sie die Verschmel
zungspläne während eines fortlaufenden Zeitraums, der mindestens ei
nen Monat vor dem Tag der Hauptversammlung, die über die Ver
schmelzungspläne zu beschließen hat, beginnt und nicht vor dem Ab
schluss dieser Versammlung endet, für die Öffentlichkeit kostenlos auf 
ihren Internetseiten der Öffentlichkeit zugänglich macht. Die Mitglied
staaten knüpfen diese Befreiung an keine anderen Erfordernisse und 
Auflagen als die, die für die Sicherheit der Internetseiten und die Echt
heit der Dokumente erforderlich sind, und dürfen solche Erfordernisse 
und Auflagen nur einführen, soweit sie zur Erreichung dieses Zwecks 
angemessen sind. 

Abweichend von Absatz 2 des vorliegenden Artikels können die Mit
gliedstaaten verlangen, dass die Veröffentlichung über die zentrale elek
tronische Plattform gemäß Artikel 3 Absatz 5 der Richtlinie 
2009/101/EG erfolgt. Die Mitgliedstaaten können alternativ verlangen, 
dass die Veröffentlichung auf anderen, von ihnen zu diesem Zweck 
benannten Internetseiten erfolgt. Machen die Mitgliedstaaten von einer 
dieser Möglichkeiten Gebrauch, so gewährleisten sie, dass den Gesell
schaften für diese Veröffentlichung keine spezifischen Kosten entstehen. 

Werden andere Internetseiten als die zentrale elektronische Plattform 
genutzt, wird mindestens einen Monat vor dem Tag der Hauptversamm
lung auf der zentralen elektronischen Plattform ein Verweis, der zu 
diesen Internetseiten führt, veröffentlicht. Dieser Verweis enthält auch 
das Datum der Veröffentlichung der Verschmelzungspläne im Internet 
und ist der Öffentlichkeit kostenlos zugänglich. Den Gesellschaften ent
stehen für diese Veröffentlichung keine spezifischen Kosten. 

Das Verbot gemäß den Absätzen 3 und 4, von Gesellschaften eine 
spezifische Gebühr für die Veröffentlichung zu verlangen, lässt die 
Möglichkeit der Mitgliedstaaten unberührt, die Kosten für die zentrale 
elektronische Plattform an Gesellschaften weiterzugeben. 

Die Mitgliedstaaten können von Gesellschaften verlangen, Informatio
nen für einen bestimmten Zeitraum nach der Hauptversammlung auf 
ihren Internetseiten oder gegebenenfalls auf der zentralen elektronischen 
Plattform oder den anderen von dem betreffenden Mitgliedstaat benann
ten Internetseiten verfügbar zu halten. Die Mitgliedstaaten können die 
Folgen einer vorübergehenden Unterbrechung des Zugriffs auf die In
ternetseiten und die zentrale elektronische Plattform aufgrund tech
nischer oder sonstiger Ursachen bestimmen. 

Artikel 7 

(1) Die Verschmelzung bedarf zumindest der Zustimmung der 
Hauptversammlung jeder der sich verschmelzenden Gesellschaften. 
Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten schreiben vor, dass dieser 
Beschluss zur Zustimmung mindestens eine Mehrheit von nicht weniger 
als zwei Dritteln der Stimmen der vertretenen Wertpapiere oder des 
vertretenen gezeichneten Kapitals erfordert. 

▼B 
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Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten können jedoch vorschreiben, 
dass die einfache Mehrheit der in Unterabsatz 1 bezeichneten Stimmen 
ausreicht, sofern mindestens die Hälfte des gezeichneten Kapitals ver
treten ist. Ferner sind gegebenenfalls die Vorschriften über die Sat
zungsänderung anzuwenden. 

(2) Sind mehrere Gattungen von Aktien vorhanden, so ist der Be
schluss über die Verschmelzung von einer gesonderten Abstimmung 
zumindest jeder Gattung derjenigen Aktionäre abhängig, deren Rechte 
durch die Maßnahme beeinträchtigt werden. 

(3) Der Beschluss erstreckt sich auf die Genehmigung des Ver
schmelzungsplans und gegebenenfalls auf die zu seiner Durchführung 
erforderlichen Satzungsänderungen. 

Artikel 8 

Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats brauchen die Zustimmung 
der Hauptversammlung der übernehmenden Gesellschaft nicht vor
zuschreiben, wenn folgende Bedingungen erfüllt sind: 

a) Die in Artikel 6 vorgeschriebene Offenlegung ist für die überneh
mende Gesellschaft mindestens einen Monat vor dem Tage derjeni
gen Hauptversammlung der übertragenden Gesellschaft oder Gesell
schaften, die über den Verschmelzungsplan zu beschließen haben, zu 
bewirken; 

b) jeder Aktionär der übernehmenden Gesellschaft hat mindestens einen 
Monat vor dem unter Buchstabe a genannten Zeitpunkt das Recht, 
am Sitz der übernehmenden Gesellschaft von den in Artikel 11 Ab
satz 1 genannten Unterlagen Kenntnis zu nehmen; 

c) ein oder mehrere Aktionäre der übernehmenden Gesellschaft, die 
über Aktien in einem Mindestprozentsatz des gezeichneten Kapitals 
verfügen, müssen das Recht haben, die Einberufung einer Hauptver
sammlung der übernehmenden Gesellschaft, in der über die Zustim
mung zu der Verschmelzung beschlossen wird, zu verlangen; dieser 
Mindestprozentsatz darf nicht auf mehr als 5 % festgesetzt werden. 
Die Mitgliedstaaten können jedoch vorsehen, dass die Aktien ohne 
Stimmrecht von der Berechnung dieses Prozentsatzes ausgenommen 
sind. 

Für die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe b gilt Artikel 11 Absätze 2, 3 
und 4. 

Artikel 9 

(1) Die Verwaltungs- oder Leitungsorgane jeder der sich verschmel
zenden Gesellschaften erstellen einen ausführlichen schriftlichen Be
richt, in dem der Verschmelzungsplan und insbesondere das Umtausch
verhältnis der Aktien rechtlich und wirtschaftlich erläutert und begrün
det werden. 

In dem Bericht ist außerdem auf besondere Schwierigkeiten hinzuwei
sen, die bei der Bewertung aufgetreten sind. 

▼B 
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(2) Die Verwaltungs- oder Leitungsorgane jeder beteiligten Gesell
schaft unterrichten die Hauptversammlung ihrer Gesellschaft, und die 
Verwaltungs- oder Leitungsorgane der anderen beteiligten Gesellschaf
ten, damit diese die Hauptversammlung ihrer Gesellschaft unterrichten 
können, über jede zwischen der Aufstellung des Verschmelzungsplans 
und dem Tag der Hauptversammlung, die über den Verschmelzungsplan 
zu beschließen hat, eingetretene wesentliche Veränderung des Aktiv- 
oder Passivvermögens. 

(3) Die Mitgliedstaaten können vorsehen, dass der in Absatz 1 ge
nannte Bericht und/oder die in Absatz 2 genannten Informationen nicht 
verlangt werden, wenn alle Aktionäre und Inhaber anderer mit einem 
Stimmrecht verbundener Wertpapiere aller an der Verschmelzung betei
ligten Gesellschaften darauf verzichtet haben. 

Artikel 10 

(1) Für jede der sich verschmelzenden Gesellschaften prüfen ein oder 
mehrere von diesen unabhängige Sachverständige, welche durch ein 
Gericht oder eine Verwaltungsbehörde bestellt oder zugelassen sind, 
den Verschmelzungsplan und erstellen einen schriftlichen Bericht für 
die Aktionäre. Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats können je
doch die Bestellung eines oder mehrerer unabhängiger Sachverständiger 
für alle sich verschmelzenden Gesellschaften vorsehen, wenn die Be
stellung auf gemeinsamen Antrag dieser Gesellschaften durch ein Ge
richt oder eine Verwaltungsbehörde erfolgt. Diese Sachverständigen 
können entsprechend den Rechtsvorschriften jedes Mitgliedstaats so
wohl natürliche oder juristische Personen als auch Gesellschaften sein. 

(2) In dem Bericht nach Absatz 1 müssen die Sachverständigen in 
jedem Fall erklären, ob das Umtauschverhältnis ihrer Ansicht nach an
gemessen ist. In dieser Erklärung ist zumindest anzugeben, 

a) nach welcher oder welchen Methoden das vorgeschlagene Um
tauschverhältnis bestimmt worden ist; 

b) ob diese Methode oder Methoden im vorliegenden Fall angemessen 
sind und welche Werte sich bei jeder dieser Methoden ergeben; 
zugleich ist dazu Stellung zu nehmen, welche relative Bedeutung 
diesen Methoden bei der Bestimmung des zugrunde gelegten Wertes 
beigemessen wurde. 

In dem Bericht ist außerdem auf besondere Schwierigkeiten bei der 
Bewertung, soweit solche aufgetreten sind, hinzuweisen. 

(3) Jeder Sachverständige hat das Recht, bei den sich verschmelzen
den Gesellschaften alle zweckdienlichen Auskünfte und Unterlagen zu 
erhalten und alle erforderlichen Nachprüfungen vorzunehmen. 

(4) Weder die Prüfung des Verschmelzungsplans noch die Erstellung 
eines Sachverständigenberichts sind erforderlich, wenn alle Aktionäre 
und Inhaber anderer mit einem Stimmrecht verbundener Wertpapiere 
aller an der Verschmelzung beteiligten Gesellschaften darauf verzichtet 
haben. 

▼B 
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Artikel 11 

(1) Mindestens einen Monat vor dem Tag der Hauptversammlung, 
die über den Verschmelzungsplan zu beschließen hat, hat jeder Aktionär 
das Recht, am Sitz der Gesellschaft zumindest von folgenden Unterla
gen Kenntnis zu nehmen: 

a) dem Verschmelzungsplan; 

b) den Jahresabschlüssen und den Geschäftsberichten der sich ver
schmelzenden Gesellschaften für die letzten drei Geschäftsjahre; 

c) gegebenenfalls einer Zwischenbilanz, die für einen Zeitpunkt erstellt 
ist, der nicht vor dem ersten Tag des dritten der Aufstellung des 
Verschmelzungsplans vorausgehenden Monats liegen darf, sofern 
der letzte Jahresabschluss sich auf ein mehr als sechs Monate vor 
der Aufstellung des Verschmelzungsplans abgelaufenes Geschäfts
jahr bezieht; 

d) gegebenenfalls den in Artikel 9 vorgesehenen Berichten der Verwal
tungs- oder Leitungsorgane der sich verschmelzenden Gesellschaf
ten; 

e) gegebenenfalls den in Artikel 10 Absatz 1 genannten Berichten. 

Für die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe c braucht keine Zwischen
bilanz erstellt zu werden, wenn die Gesellschaft gemäß Artikel 5 der 
Richtlinie 2004/109/EG des Europäischen Parlaments und des Rates 
vom 15. Dezember 2004 zur Harmonisierung der Transparenzanforde
rungen in Bezug auf Informationen über Emittenten, deren Wertpapiere 
zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind ( 1 ) einen Halb
jahresfinanzbericht veröffentlicht und den Aktionären gemäß diesem 
Absatz zur Verfügung stellt. Ferner können die Mitgliedstaaten vor
sehen, dass keine Zwischenbilanz erstellt wird, wenn alle Aktionäre 
und Inhaber anderer mit einem Stimmrecht verbundener Wertpapiere 
aller an der Verschmelzung beteiligten Gesellschaften dies beschlossen 
haben. 

(2) Die Zwischenbilanz nach Absatz 1 Unterabsatz 1 Buchstabe c ist 
nach denselben Methoden und in derselben Gliederung zu erstellen wie 
die letzte Jahresbilanz. 

Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats können jedoch vorsehen, 
dass 

a) es nicht erforderlich ist, eine neue körperliche Bestandsaufnahme 
durchzuführen; 

▼B 
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b) die Bewertungen der letzten Bilanz nur nach Maßgabe der Bewe
gungen in den Büchern verändert zu werden brauchen, wobei jedoch 
zu berücksichtigen sind: 

— Abschreibungen, Wertberichtigungen und Rückstellungen für die 
Zwischenzeit, 

— wesentliche, aus den Büchern nicht ersichtliche Veränderungen 
der wirklichen Werte. 

(3) Vollständige oder, falls gewünscht, auszugsweise Abschriften der 
in Absatz 1 genannten Unterlagen sind jedem Aktionär auf formlosen 
Antrag kostenlos zu erteilen. 

Hat der Aktionär diesem Weg der Informationsübermittlung zu
gestimmt, so können Informationen auf elektronischem Wege bereit
gestellt werden. 

(4) Eine Gesellschaft ist von der Pflicht, die in Absatz 1 genannten 
Dokumente an ihrem Sitz zur Verfügung zu stellen befreit, wenn sie die 
betreffenden Dokumente während eines fortlaufenden Zeitraums, der 
mindestens einen Monat vor dem Tag der Hauptversammlung, die 
über die Verschmelzungspläne zu beschließen hat, beginnt und nicht 
vor dem Abschluss der Versammlung endet, auf ihren Internetseiten 
veröffentlicht. Die Mitgliedstaaten knüpfen diese Befreiung an keine 
anderen Erfordernisse und Auflagen als die, die für die Sicherheit der 
Internetseiten und die Echtheit der Dokumente erforderlich sind, und 
dürfen solche Erfordernisse und Auflagen nur einführen, soweit sie 
zur Erreichung dieses Zwecks angemessen sind. 

Absatz 3 kommt nicht zur Anwendung, wenn die Aktionäre während 
des gesamten in Unterabsatz 1 genannten Zeitraums auf den Internet
seiten die Möglichkeit haben, die in Absatz 1 genannten Dokumente 
herunterzuladen und auszudrucken. In diesem Fall können die Mitglied
staaten jedoch vorsehen, dass die Gesellschaft diese Dokumente an 
ihrem Sitz zur Einsichtnahme durch die Aktionäre zur Verfügung stellt. 

Die Mitgliedstaaten können von Gesellschaften verlangen, Informatio
nen für einen bestimmten Zeitraum nach der Hauptversammlung auf 
ihren Internetseiten verfügbar zu halten. Die Mitgliedstaaten können 
die Folgen einer vorübergehenden Unterbrechung des Zugriffs auf die 
Internetseiten aufgrund technischer oder sonstiger Ursachen bestimmen. 

Artikel 12 

Die Wahrung von Ansprüchen der Arbeitnehmer der sich verschmel
zenden Gesellschaften wird gemäß der Richtlinie 2001/23/EG geregelt. 
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Artikel 13 

(1) Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten müssen ein angemes
senes Schutzsystem für die Interessen der Gläubiger der sich verschmel
zenden Gesellschaften vorsehen, deren Forderungen vor der Bekannt
machung des Verschmelzungsplans entstanden und zum Zeitpunkt die
ser Bekanntmachung noch nicht erloschen sind. 

(2) Zu diesem Zweck sehen die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaa
ten zumindest vor, dass diese Gläubiger Anspruch auf angemessene 
Garantien haben, wenn die finanzielle Lage der sich verschmelzenden 
Gesellschaften einen solchen Schutz erforderlich macht und die Gläubi
ger nicht schon derartige Garantien haben. 

Die Mitgliedstaaten legen die Modalitäten für den in Absatz 1 und 
Unterabsatz 1 des vorliegenden Absatzes vorgesehenen Schutz fest. 
Die Mitgliedstaaten gewährleisten in jedem Fall, dass die Gläubiger 
das Recht haben, bei der zuständigen Verwaltungsbehörde oder dem 
zuständigen Gericht angemessene Sicherheiten zu beantragen, wenn 
sie nachweisen können, dass die Befriedigung ihrer Forderungen durch 
die Verschmelzung gefährdet ist und sie von der Gesellschaft keine 
angemessenen Sicherheiten erhalten haben. 

(3) Der Schutz kann für die Gläubiger der übernehmenden Gesell
schaft und für die Gläubiger der übertragenden Gesellschaft unterschied
lich sein. 

Artikel 14 

Unbeschadet der Vorschriften über die gemeinsame Ausübung der 
Rechte der Anleihegläubiger der sich verschmelzenden Gesellschaften 
ist Artikel 13 auf diese Gläubiger anzuwenden, es sei denn, eine Ver
sammlung der Anleihegläubiger — sofern die einzelstaatlichen Rechts
vorschriften eine solche Versammlung vorsehen — oder jeder einzelne 
Anleihegläubiger hat der Verschmelzung zugestimmt. 

Artikel 15 

Die Inhaber anderer Wertpapiere, die mit Sonderrechten verbunden, 
jedoch keine Aktien sind, müssen in der übernehmenden Gesellschaft 
Rechte erhalten, die mindestens denen gleichwertig sind, die sie in der 
übertragenden Gesellschaft hatten, es sei denn, dass eine Versammlung 
der Inhaber — sofern die einzelstaatlichen Rechtsvorschriften eine sol
che Versammlung vorsehen — der Änderung dieser Rechte oder dass 
jeder einzelne Inhaber der Änderung seines Rechts zugestimmt hat oder 
dass diese Inhaber einen Anspruch auf Rückkauf ihrer Wertpapiere 
durch die übernehmende Gesellschaft haben. 

Artikel 16 

(1) Falls die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats für Verschmel
zungen eine vorbeugende gerichtliche oder Verwaltungskontrolle der 
Rechtmäßigkeit nicht vorsehen oder sich diese Kontrolle nicht auf alle 
für die Verschmelzung erforderlichen Rechtshandlungen erstreckt, sind 
die Niederschriften der Hauptversammlungen, die über die Verschmel
zung beschließen, und gegebenenfalls der nach diesen Hauptversamm
lungen geschlossene Verschmelzungsvertrag öffentlich zu beurkunden. 
Falls die Verschmelzung nicht von den Hauptversammlungen aller sich 
verschmelzenden Gesellschaften gebilligt werden muss, ist der Ver
schmelzungsplan öffentlich zu beurkunden. 
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(2) Der Notar oder die für die öffentliche Beurkundung zuständige 
Stelle hat das Vorliegen und die Rechtmäßigkeit der Rechtshandlungen 
und Förmlichkeiten, die der Gesellschaft obliegen, für die der Notar 
oder die Stelle tätig wird, sowie das Vorliegen und die Rechtmäßigkeit 
des Verschmelzungsplans zu prüfen und zu bestätigen. 

Artikel 17 

Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten bestimmen den Zeitpunkt, zu 
dem die Verschmelzung wirksam wird. 

Artikel 18 

(1) Für jede der sich verschmelzenden Gesellschaften muss die Ver
schmelzung nach den in den Rechtsvorschriften eines jeden Mitglied
staats vorgesehenen Verfahren in Übereinstimmung mit Artikel 3 der 
Richtlinie 2009/101/EG offengelegt werden. 

(2) Die übernehmende Gesellschaft kann die für die übertragende 
Gesellschaft oder die übertragenden Gesellschaften vorzunehmenden 
Förmlichkeiten der Offenlegung selbst veranlassen. 

Artikel 19 

(1) Die Verschmelzung bewirkt ipso jure gleichzeitig Folgendes: 

a) Sowohl zwischen der übertragenden Gesellschaft und der überneh
menden Gesellschaft als auch gegenüber Dritten geht das gesamte 
Aktiv- und Passivvermögen der übertragenden Gesellschaft auf die 
übernehmende Gesellschaft über; 

b) die Aktionäre der übertragenden Gesellschaft werden Aktionäre der 
übernehmenden Gesellschaft; 

c) die übertragende Gesellschaft erlischt. 

(2) Es werden keine Aktien der übernehmenden Gesellschaft im Aus
tausch für Aktien der übertragenden Gesellschaft begeben, die sich 

a) im Besitz der übernehmenden Gesellschaft selbst oder einer Person 
befinden, die im eigenen Namen, aber für Rechnung der Gesellschaft 
handelt; 

b) im Besitz der übertragenden Gesellschaft selbst oder einer Person 
befinden, die im eigenen Namen, aber für Rechnung der Gesellschaft 
handelt. 
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(3) Unberührt bleiben die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten, die 
für die Wirksamkeit der Übertragung bestimmter, von der übertragenden 
Gesellschaft eingebrachter Vermögensgegenstände, Rechte und Pflichten 
gegenüber Dritten besondere Förmlichkeiten erfordern. Die überneh
mende Gesellschaft kann diese Förmlichkeiten selbst veranlassen; die 
Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten können jedoch der übertragenden 
Gesellschaft gestatten, während eines begrenzten Zeitraums diese Förm
lichkeiten weiter zu vollziehen; dieser Zeitraum kann nur in Ausnahme
fällen auf mehr als sechs Monate nach dem Zeitpunkt, in dem die 
Verschmelzung wirksam wird, festgesetzt werden. 

Artikel 20 

Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten regeln zumindest die zivil
rechtliche Haftung der Mitglieder des Verwaltungs- oder Leitungsorgans 
der übertragenden Gesellschaft gegenüber den Aktionären dieser Gesell
schaft für schuldhaftes Verhalten von Mitgliedern dieses Organs bei der 
Vorbereitung und dem Vollzug der Verschmelzung. 

Artikel 21 

Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten regeln zumindest die zivil
rechtliche Haftung der Sachverständigen, die den in Artikel 10 Absatz 1 
vorgesehenen Bericht für die übertragende Gesellschaft erstellen, gegen
über den Aktionären dieser Gesellschaft für schuldhaftes Verhalten die
ser Sachverständigen bei der Erfüllung ihrer Aufgaben. 

Artikel 22 

(1) Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten können die Nichtig
keit der Verschmelzung von Gesellschaften nur nach Maßgabe folgen
der Bestimmungen regeln: 

a) Die Nichtigkeit muss durch gerichtliche Entscheidung ausgesprochen 
werden; 

b) für nichtig erklärt werden kann eine im Sinne von Artikel 17 wirk
sam gewordene Verschmelzung nur wegen Fehlens einer vorbeugen
den gerichtlichen oder verwaltungsmäßigen Kontrolle der Recht
mäßigkeit oder einer öffentlichen Beurkundung oder wenn fest
gestellt wird, dass der Beschluss der Hauptversammlung nach inner
staatlichem Recht nichtig oder anfechtbar ist; 

c) die Nichtigkeitsklage kann nicht mehr erhoben werden, wenn eine 
Frist von sechs Monaten verstrichen ist, nachdem die Verschmelzung 
demjenigen gegenüber wirksam geworden ist, der sich auf die Nich
tigkeit beruft, oder wenn der Mangel behoben worden ist; 

d) kann der Mangel, dessentwegen die Verschmelzung für nichtig er
klärt werden kann, behoben werden, so räumt das zuständige Gericht 
den beteiligten Gesellschaften dazu eine Frist ein; 
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e) die gerichtliche Entscheidung, durch welche die Nichtigkeit der Ver
schmelzung ausgesprochen wird, wird in Übereinstimmung mit Ar
tikel 3 der Richtlinie 2009/101/EG nach den in den Rechtsvorschrif
ten jedes Mitgliedstaats vorgesehenen Verfahren offengelegt; 

f) falls die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten gegen die gericht
liche Entscheidung einen Einspruch Dritter vorsehen, so kann dieser 
Dritte nach Ablauf einer Frist von sechs Monaten seit Offenlegung 
der gerichtlichen Entscheidung gemäß der Richtlinie 2009/101/EG 
nicht mehr erhoben werden; 

g) die gerichtliche Entscheidung, durch welche die Nichtigkeit der Ver
schmelzung ausgesprochen wird, berührt für sich allein nicht die 
Wirksamkeit der Verpflichtungen, die vor der Offenlegung der ge
richtlichen Entscheidung, jedoch nach dem Zeitpunkt, in dem die 
Verschmelzung wirksam wird, zu Lasten oder zugunsten der über
nehmenden Gesellschaft entstanden sind; 

h) die an der Verschmelzung beteiligten Gesellschaften haften als Ge
samtschuldner für die in Buchstabe g genannten Verpflichtungen der 
übernehmenden Gesellschaft. 

(2) Abweichend von Absatz 1 Buchstabe a können die Rechtsvor
schriften eines Mitgliedstaats auch gestatten, dass die Nichtigkeit der 
Verschmelzung durch eine Verwaltungsbehörde ausgesprochen wird, 
wenn gegen eine solche Entscheidung ein Rechtsbehelf bei einem Ge
richt eingelegt werden kann. Absatz 1 Buchstabe b und Buchstaben d 
bis h gilt für die Verwaltungsbehörde entsprechend. Dieses Nichtigkeits
verfahren kann nach Ablauf einer Frist von 6 Monaten nach dem Zeit
punkt, in dem die Verschmelzung wirksam wird, nicht mehr eingeleitet 
werden. 

(3) Unberührt bleiben die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten über 
die Nichtigkeit einer Verschmelzung, die im Wege einer anderen Kon
trolle der Verschmelzung als der vorbeugenden gerichtlichen oder ver
waltungsmäßigen Kontrolle der Rechtmäßigkeit ausgesprochen wird. 

KAPITEL IV 

VERSCHMELZUNG DURCH GRÜNDUNG EINER NEUEN 
GESELLSCHAFT 

Artikel 23 

(1) Die Artikel 5, 6 und 7 sowie die Artikel 9 bis 22 der vorliegen
den Richtlinie sind unbeschadet der Artikel 12 und 13 der Richtlinie 
2009/101/EG auf die Verschmelzung durch Gründung einer neuen Ge
sellschaft anwendbar. Hierbei sind unter „sich verschmelzenden Gesell
schaften“ oder „übertragender Gesellschaft“ die untergehenden Gesell
schaften und unter „übernehmender Gesellschaft“ die neue Gesellschaft 
zu verstehen. 

Artikel 5 Absatz 2 Buchstabe a der vorliegenden Richtlinie ist auch auf 
die neue Gesellschaft anzuwenden. 
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(2) Der Verschmelzungsplan und, falls sie Gegenstand eines getrenn
ten Aktes sind, der Errichtungsakt oder der Entwurf des Errichtungs
aktes und die Satzung oder der Entwurf der Satzung der neuen Gesell
schaft bedürfen der Zustimmung der Hauptversammlung jeder der un
tergehenden Gesellschaften. 

KAPITEL V 

VERSCHMELZUNG EINER GESELLSCHAFT MIT EINER ANDEREN, 
DER MINDESTENS 90 % DER AKTIEN DER ERSTEREN GEHÖREN 

Artikel 24 

Die Mitgliedstaaten regeln für die Gesellschaften, die ihrem Recht un
terliegen, den Vorgang, durch den eine oder mehrere Gesellschaften ihr 
gesamtes Aktiv- und Passivvermögen im Wege der Auflösung ohne 
Abwicklung auf eine andere Gesellschaft übertragen, der alle Aktien 
sowie alle sonstigen Anteile der übertragenden Gesellschaft oder Gesell
schaften gehören, die in der Hauptversammlung ein Stimmrecht gewäh
ren. Auf diesen Vorgang sind die Bestimmungen des Kapitels III an
zuwenden. Allerdings dürfen die Mitgliedstaaten keine der in Artikel 5 
Absatz 2 Buchstaben b, c und d, Artikel 9 und 10, Artikel 11 Absatz 1 
Buchstaben d und e, Artikel 19 Absatz 1 Buchstabe b, Artikel 20 sowie 
Artikel 21 beschriebenen Anforderungen auferlegen. 

Artikel 25 

Die Mitgliedstaaten dürfen Artikel 7 nicht auf die in Artikel 24 genann
ten Vorgänge anwenden, wenn folgende Bedingungen erfüllt sind: 

a) Die in Artikel 6 vorgeschriebene Offenlegung ist für die an dem 
Vorgang beteiligten Gesellschaften mindestens einen Monat vor 
dem Zeitpunkt, zu dem der Vorgang wirksam wird, zu bewirken; 

b) alle Aktionäre der übernehmenden Gesellschaft haben das Recht, 
mindestens einen Monat vor dem Zeitpunkt, zu dem der Vorgang 
wirksam wird, am Sitz dieser Gesellschaft von den in Artikel 11 
Absatz 1 Buchstaben a, b und c genannten Unterlagen Kenntnis 
zu nehmen; 

c) Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe c ist anzuwenden. 

Für die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe b des vorliegenden Artikels 
gilt Artikel 11 Absätze 2, 3 und 4. 

Artikel 26 

Die Mitgliedstaaten können die Artikel 24 und 25 auf Vorgänge an
wenden, durch die eine oder mehrere Gesellschaften ihr gesamtes Aktiv- 
und Passivvermögen im Wege der Auflösung ohne Abwicklung auf eine 
andere Gesellschaft übertragen, wenn alle in Artikel 24 genannten Ak
tien und sonstigen Anteile der übertragenden Gesellschaft oder Gesell
schaften der übernehmenden Gesellschaft und/oder Personen gehören, 
welche diese Aktien und Anteile im eigenen Namen, aber für Rechnung 
der übernehmenden Gesellschaft besitzen. 
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Artikel 27 

Vollzieht eine Gesellschaft, die mindestes 90 %, aber nicht alle Aktien 
und sonstigen in der Gesellschafterversammlung Stimmrecht gewähren
den Anteile der übertragenden Gesellschaft bzw. Gesellschaften hält, 
eine Verschmelzung im Wege der Aufnahme, so dürfen die Mitglied
staaten die Genehmigung der Verschmelzung durch die Hauptversamm
lung der übernehmenden Gesellschaft nicht vorschreiben, wenn die fol
genden Bedingungen erfüllt sind: 

a) Die in Artikel 6 vorgeschriebene Offenlegung ist für die überneh
mende Gesellschaft mindestens einen Monat vor dem Tage derjeni
gen Hauptversammlung der übertragenden Gesellschaft oder Gesell
schaften, die über den Verschmelzungsplan zu beschließen hat bzw. 
haben, zu bewirken; 

b) alle Aktionäre der übernehmenden Gesellschaft haben das Recht, 
mindestens einen Monat vor dem unter Buchstabe a angegebenen 
Zeitpunkt am Sitz dieser Gesellschaft von den in Artikel 11 Absatz 1 
Buchstaben a, b und gegebenenfalls Artikel 11 Absatz 1 Buchstaben 
c, d und e bezeichneten Unterlagen Kenntnis zu nehmen; 

c) Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe c ist anzuwenden. 

Für die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe b des vorliegenden Artikels 
gilt Artikel 11 Absätze 2, 3 und 4. 

Artikel 28 

Die Mitgliedstaaten dürfen die Anforderungen der Artikel 9, 10 und 11 
bei Verschmelzungen im Sinne von Artikel 27 nicht auferlegen, wenn 
folgende Bedingungen erfüllt sind: 

a) Die Minderheitsaktionäre der übertragenden Gesellschaft können ihre 
Aktien von der übernehmenden Gesellschaft aufkaufen lassen; 

b) in diesem Fall haben sie Anspruch auf ein dem Wert ihrer Aktien 
entsprechendes Entgelt; 

c) sofern hierüber keine Einigung erzielt wird, muss das Entgelt durch 
das Gericht oder von einer von dem Mitgliedstaat zu diesem Zweck 
benannten Verwaltungsbehörde festgesetzt werden können. 

Die Mitgliedstaaten brauchen den ersten Absatz nicht anzuwenden, 
wenn die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten die übernehmende Ge
sellschaft dazu berechtigen, von allen Inhabern der verbleibenden An
teile der zu übernehmenden Gesellschaft oder Gesellschaften ohne ein 
vorheriges öffentliches Übernahmeangebot zu verlangen, ihr diese An
teile vor der Verschmelzung zu einem angemessenen Preis zu verkau
fen. 
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Artikel 29 

Die Mitgliedstaaten können die Artikel 27 und 28 auf Vorgänge an
wenden, durch die eine oder mehrere Gesellschaften ihr gesamtes Aktiv- 
und Passivvermögen im Wege der Auflösung ohne Abwicklung auf eine 
andere Gesellschaft übertragen, wenn 90 % oder mehr, jedoch nicht alle 
der in Artikel 27 genannten Aktien und sonstigen Anteile der übertra
genden Gesellschaft oder Gesellschaften der übernehmenden Gesell
schaft und/oder Personen gehören, welche diese Aktien und Anteile 
im eigenen Namen, aber für Rechnung der übernehmenden Gesellschaft 
besitzen. 

KAPITEL VI 

ANDERE DER VERSCHMELZUNG GLEICHGESTELLTE VORGÄNGE 

Artikel 30 

Gestatten die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats für einen der in 
Artikel 2 vorgesehenen Vorgänge, dass die bare Zuzahlung den Satz 
von 10 % übersteigt, so sind die Kapitel III und IV sowie die Artikel 27, 
28 und 29 anzuwenden. 

Artikel 31 

Gestatten die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats einen der in den 
Artikeln 2, 24 oder 30 vorgesehenen Vorgänge, ohne dass alle über
tragenden Gesellschaften aufhören zu bestehen, so sind das Kapitel III 
— mit Ausnahme des Artikels 19 Absatz 1 Buchstabe c — und die 
Kapitel IV und V anzuwenden. 

KAPITEL VII 

SCHLUSSBESTIMMUNGEN 

Artikel 32 

Die Richtlinie 78/855/EWG, in der Fassung der in Anhang I, Teil A 
aufgeführten Rechtsakte, wird unbeschadet der Verpflichtung der Mit
gliedstaaten hinsichtlich der in Anhang I, Teil B genannten Fristen für 
die Umsetzung in innerstaatliches Recht aufgehoben. 

Bezugnahmen auf die aufgehobene Richtlinie gelten als Bezugnahmen 
auf die vorliegende Richtlinie und sind nach Maßgabe der Entspre
chungstabelle in Anhang II zu lesen. 

Artikel 33 

Diese Richtlinie tritt am 1. Juli 2011 in Kraft. 

Artikel 34 

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet. 
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ANHANG I 

TEIL A 

Aufgehobene Richtlinie mit Liste ihrer nachfolgenden Änderungen 

(gemäß Artikel 32) 

Richtlinie 78/855/EWG des Rates 
(ABl. L 295 vom 20.10.1978, S. 36) 

Beitrittsakte von 1979 Anhang I 
Nummer III.C 
(ABl. L 291 vom 19.11.1979, S. 89) 

Beitrittsakte von 1985 Anhang I 
Nummer II Buchstabe d 
(ABl. L 302 vom 15.11.1985, 
S. 157) 

Beitrittsakte von 1994 Anhang I 
Nummer XI.A.3 
(ABl. C 241 vom 29.8.1994, S. 194) 

Beitrittsakte von 2003 Anhang II 
Nummer 4.A.3 
(ABl. L 236 vom 23.9.2003, S. 338) 

Richtlinie 2006/99/EG des Rates 
(ABl. L 363 vom 20.12.2006, 
S. 137) 

Nur hinsichtlich der in 
Artikel 1 und im An
hang, Buchstabe A 
Nummer 3 enthaltenen 
Bezugnahme auf die 
Richtlinie 78/855/EWG 

Richtlinie 2007/63/EG des Europäi
schen Parlaments und des Rates 
(ABl. L 300 vom 17.11.2007, S. 47) 

Nur Artikel 2 

Richtlinie 2009/109/EG des Europäi
schen Parlaments und des Rates 
(ABl. L 259 vom 2.10.2009, S. 14) 

Nur Artikel 2 

TEIL B 

Fristen für die Umsetzung in innerstaatliches Recht 

(gemäß Artikel 32) 

Richtlinie Frist für die Umsetzung 

78/855/EWG 13. Oktober 1981 

2006/99/EG 1. Januar 2007 

2007/63/EG 31. Dezember 2008 

2009/109/EG 30. Juni 2011 
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ANHANG II 

Entsprechungstabelle 

Richtlinie 78/855/EWG Vorliegende Richtlinie 

Artikel 1 Artikel 1 

Artikel 2-4 Artikel 2-4 

Artikel 5-22 Artikel 5-22 

Article 23 Absatz 1 Article 23 Absatz 1 Unterabsatz 1 

Article 23 Absatz 2 Article 23 Absatz 1 Unterabsatz 2 

Article 23 Absatz 3 Article 23 Absatz 2 

Artikel 24-29 Artikel 24-29 

Artikel 30-31 Artikel 30-31 

Artikel 32 — 

— Artikel 32 

— Artikel 33 

Artikel 33 Artikel 34 

— ANHANG I 

— ANHANG II 

▼B 

02011L0035 — DE — 02.07.2014 — 002.004 — 19


