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ZUSAMMENFASSUNG

Zum 1. Mai 2006 ist das neue japanische Gesellschaftsgesetz (Kaisha-ho) in Kraft
getreten. Die wichtigste Reform des japanischen Gesellschaftsrechts in mehr als einem
halben Jahrhundert bringt neben zahlreichen anderen Neuerungen eine weitere
Deregulierung der Regeln fiir Umwandlungsvorgdnge (soshiki henkd). Ankniipfend an
jiingere Reformen werden den japanischen Unternehmen damit weitere Optionen er-
Offnet, ihre Struktur verdnderten Marktbedingungen flexibel anzupassen. Der Beitrag
rekapituliert zundchst knapp die bereits zuvor existierenden Umwandlungsformen,
wobei das Recht der Aktiengesellschaft im Vordergrund steht, und geht dann auf die
wichtigsten Anderungen ein.

Das neue Gesetz fafst die Regeln fiir Verschmelzung, Spaltung, Aktientausch und
Aktieniibertragung sprachlich vollstindig neu und ordnet diese erstmals in systema-
tischer Weise. Aber auch inhaltlich beschreitet das Gesellschaftsgesetz neue Wege: So
wird ein Hauptversammlungsbeschluf fiir Umwandlungen kiinftig hdufiger verzichtbar
sein, auch aufgrund der Einfiihrung von besonderen Regeln fiir konzerninterne Um-
wandlungsvorgdnge. Als noch wichtiger diirfte sich die Liberalisierung der Regeln fiir
die Gegenleistung in Umwandlungsfillen herausstellen. So mufiten den Aktiondiren der
iibertragenden Gesellschaft bei einer Verschmelzung unter dem alten Recht notwendig
Aktien der iibernehmenden Gesellschaft gewdhrt werden. Kiinftig konnen U.S.-amerika-
nischen Vorbildern folgend auch Barzahlungen oder Wertpapiere angeboten werden.
Damit werden sog. Dreiecksverschmelzungen oder auch ein Herausdringen von Min-
derheitsaktiondiren gegen Barabfindung (squeeze-out) moglich.
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Es darf mit Spannung erwartet werden, wie sich die neuen Regeln in der Praxis aus-
wirken werden. In Wirtschaftskreisen war eine weitere Deregulierung seit langem vehe-
ment gefordert worden. Vor dem Hintergrund einiger spektakuliren Ubernahmever-
suche fiirchten manche in Japan nunmehr allerdings, daf3 japanische Unternehmen
durch die neuen Instrumente fiir M&A verstirkt zu Opfern feindlicher Ubernahmen
werden konnten, insbesondere auch durch Investoren aus dem Ausland. Dies hat den
japanischen Gesetzgeber bewogen, speziell die Regeln betreffend die Gegenleistung
erst zum 1. Mai 2007 in Kraft treten zu lassen. Abwehrmafinahmen werden bis dahin
hoch im Kurs stehen. Spdtestens 2007 wird sich auch zeigen, ob der mit dem neuen
Gesellschaftsgesetz unternommene Versuch, zugleich den Schutz der Aktiondrsminder-
heit zu stdrken, von Erfolg gekront sein wird.



