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Wer erwartet hatte, mit dem Brexit
sei das européische Momentum dem
langsamen Zerfall ausgesetzt, wird
eines Besseren belehrt. Die Societas
Europaea (SE) boomt. Nie zuvor
wurden so viele europdische Aktien-
gesellschaften gegriindet und Gesell-
schaften in SEs umgewandelt. Die
Unterstellung, die Unternehmen tréa-
ten damit die Flucht aus der vor al-
lem in Deutschland geltenden Mitbe-
stimmung an, trifft meist nicht zu.
Vielmehr verbindet die SE eine euro-
pdische Rechtsform mit den Vorzii-
gen der international gepragten an-
gloamerikanischen Governance.

Wenn Finanzdienstleister, Banken
und Versicherer aus Grofbritannien
derzeit im Zuge ihrer Post-Brexit-
Strategie {iber eine neue Basis in
Frankfurt, Paris und Dublin nachden-
ken, planen sie haufig, in das Ge-
wand der SE zu schliipfen. So soll be-
reits Goldman Sachs die Errichtung
einer SE planen und bis zu 1000 Stel-
len in Frankfurt ansiedeln wollen.

Aktuell sind 232 SEs in Deutsch-
land operativ tatig, 52 davon sind
borsennotiert. Die Kurve zeigt steil
nach oben — 2016 markierte den bis-
herigen Hohepunkt, 31 Gesellschaf-
ten entschieden sich fiir die européi-
sche Gesellschaftsform. Darunter
finden sich viele ausldndische
Unternehmen, wie die Schweizer
UBS. Sie hat im Zuge der Reorganisa-
tion der europdischen Vermogens-
verwaltungsaktivitidten die UBS Eu-
rope SE gegriindet.

Der Brexit zwingt viele Unterneh-
men dazu, tiber alternative Standor-
te aulSerhalb des Finanzplatzes Lon-
don nachzudenken. Teil dieser Uber-
legungen ist immer die Frage nach
der optimalen Rechtsform. Britische
Unternehmen treffen in der SE Be-
kanntes. Erstens ist dem englischen
Recht die Mitbestimmung fremd.
Zweitens verfiigen nach englischem

Recht gegriindete Gesellschaften
iiber eine monistische Organisations-
verfassung. Da die SE weder Adres-
sat des Mitbestimmungsgesetzes
(MitbestG) noch des Drittelbeteili-
gungsgesetzes (DrittelbG) ist und
die Implementierung eines One-Tier
Board gestattet, ist sie somit ,First
Choice* fiir britische Unternehmen,
die ihren Zugang zum europdischen
Binnenmarkt sicherstellen wollen.

Die Motive fiir den Weg in die SE
unterscheiden sich vor allem nach
der Unternehmensgrofde: Fiir die
Mehrheit bérsennotierter GrofSunter-
nehmen ist die Vermeidung der Mit-
bestimmung nicht entscheidend. Die
Mehrheit der im Dax- und MDax-Seg-
ment vollzogenen SE-Umwandlun-
gen zeigt, dass vielmehr die Verklei-
nerung des Aufsichtsrats, also die
Schaffung einer schlanken und effizi-
enten Corporate Governance, ein we-
sentliches Motiv ist.

Offnung des Aufsichtsrats

Damit verbunden war hiufig die
Europdisierung des Aufsichtsrats
durch Besetzung mit Arbeitnehmer-
vertretern aus anderen EU-Mitglied-
staaten. Immerhin verfiigt fast die
Halfte der borsennotierten SEs iiber
einen derart europdisierten Auf-
sichtsrat. Dass diese Europdisierung
der Mitbestimmung den deutschen
Gewerkschaften ein Dorn im Auge
ist, darf nicht dariiber hinwegtiu-
schen, dass global titige Konzerne
auch die betriebliche Mitbestim-
mung internationalisieren. Es ist
schlichtweg nicht zeitgemald, wenn
im deutschen Aufsichtsrat Vertreter
von lediglich 10 bis 20% der Beleg-
schaft mit am Tisch sitzen und iiber
die weltweite Strategie entscheiden.

Bei mittelstindischen Unterneh-
men ist die Motivlage anders. Hier
kann die Vermeidung oder zumin-
dest die Reduzierung der Mitbestim-
mung ein bedeutender Treiber sein.
Dabher ist auch das beim Gerichtshof
der Europaischen Union (EuGH) an-

hingige Verfahren Erzberger gegen
Tui fiir diese Unternehmen beson-
ders brisant. Es betrifft die Frage, ob
das aktive und passive Wahlrechr fiir
die Arbeitnehmervertreter im Auf-
sichtsrat auf im Inland beschéftigte
Arbeitnehmer beschrankt ist oder ob
auch im EU-Ausland beschéftigte Ar-
beitnehmer ein Wahlrecht haben
miissen.

Schlanke Strukturen

Wiirde der EuGH die Europa-
rechtswidrigkeit der deutschen Un-
ternehmensmitbestimmung feststel-
len, wére es nicht fernliegend, dass
der deutsche Gesetzgeber auch die
Arbeitnehmer in européischen Toch-
terunternehmen fiir die Berechnung
der Schwellenwerte des MitbestG
(2000) und DrittelbG (500) als kiinf-
tig relevant betrachten wiirde. Eine
Vielzahl von Unternehmen miisste
infolgedessen entweder erstmals ei-
nen mitbestimmten Aufsichtsrat ein-
richten oder wiirde anstelle der Drit-
telmitbestimmung nunmehr einer
paritdtischen Mitbestimmung unter-
fallen. Auch Unternehmen, die be-
reits jetzt dem MitbestG unterliegen,
miissten gegebenenfalls den Auf-
sichtsrat vergrofiern. Diese Diskussi-
onen lassen sich mit der SE vermei-
den, eine schlagkréftige Governance
mit schlankem Aufsichtsrat oder mo-
nistischem Board ist eine attraktive
Alternative.

Viele vom Brexit betroffene Unter-
nehmen werden sich nicht nur aus
den oben genannten Griinden fiir
die SE entscheiden. Sie finden in der
SE eine Rechtsform, die europaische
Herkunft und Identitdt zum Aus-
druck bringt und gleichzeitig welt-
weit anerkannt ist. So driickt sich in
der SE auch das europdische Selbst-
verstindnis der britischen Wirt-
schaft aus.
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