
Münchner Juristische Beiträge· Band 68 

Shirin Maria Massumi 

Quo vadis – Unternehmenskaufverträge?
Unternehmenskaufverträge nach der 

Deutschen Schuldrechtsreform 

Annäherung an anglo-amerikanische 
Unternehmenskaufverträge?

Herbert Utz Verlag· München 

© Herbert Utz Verlag 2008 · www.utzverlag.de



Münchner Juristische Beiträge 

Herausgeber der Reihe: 
Dr. jur. Thomas Küffner

Bibliografische Information der Deutschen Nationalbibliothek 
Die Deutsche Nationalbibliothek verzeichnet diese 
Publikation in der Deutschen Nationalbibliografie; 
detaillierte bibliografische Daten sind im Internet über 
http://dnb.ddb.de abrufbar. 

Zugleich: Dissertation, Paris Lodron Univ. Salzburg, 2007 

Dieses Werk ist urheberrechtlich geschützt. Die dadurch 
begründeten Rechte, insbesondere die der Übersetzung, 
des Nachdrucks, der Entnahme von Abbildungen, der 
Wiedergabe auf fotomechanischem oder ähnlichem Wege 
und der Speicherung in Datenverarbeitungsanlagen 
bleiben, auch bei nur auszugsweiser Verwendung, 
vorbehalten.

Copyright ©  Herbert Utz Verlag GmbH  2008 

ISBN 978-3-8316-0814-0 

Printed in Germany 

Herbert Utz Verlag GmbH, München 
Tel.: 089-277791-00· www.utzverlag.de

© Herbert Utz Verlag 2008 · www.utzverlag.de



Vorwort 

 
Die vorliegende Arbeit lag im Wintersemester 2007/2008 der Juristischen Fakultät 
der Paris Lodron Universität Salzburg als Dissertation vor. Die Arbeit wurde von 
mir in den Jahren 2005 bis 2007 verfasst, während ich als Senior Investment 
Manager in einer Beteiligungsgesellschaft tätig war. Die tägliche Auseinan-
dersetzung mit der Thematik des Unternehmenskaufs seit über 10 Jahren hat in mir 
den Wunsch geweckt, die damit verbundenen Fragestellungen auf einem 
akademischen Niveau zu erörtern. Besonders interessant ist das Thema 
Unternehmenskauf auch deshalb, da die rechtliche Diskussion durch zwei 
Parameter zusätzlich in Bewegung geraten ist: Zum einen durch die veränderten 
gesetzlichen Vorgaben durch die  Deutsche Schuldrechtsreform und zum anderen 
durch die Globalisierung des Rechts, die in der Praxis zu starken Annäherungen an 
den anglo-amerikanischen Unternehmenskaufvertrag führt.  
 
Zunächst möchte ich den Gutachtern und Betreuern meiner Dissertation Herrn 
Univ.-Prof. Dr. Michael Gruber von der Paris Lodron Universität Salzburg und 
Herrn Univ.-Prof. Dr. Martin Karollus von der Johannes Kepler Universität Linz 
herzlich danken. Ich danke Ihnen insbesondere für den regen Gedankenaustausch 
und Ihre Stellungnahmen, die mich zum Schreiben angeregt haben.  
 
Ein besonders großes Dankeschön möchte ich meinen Eltern Herrn Dr. Bijan 
Massumi und Frau Brigitte Massumi aussprechen, die mich immer unterstützt 
haben und die damit meinen beruflichen Werdegang und diese Dissertation erst 
ermöglicht  haben.  
 
Ein herzliches Danke auch an Herrn Prof. Dr. Martin Marz, der mich durch 
akademische Diskussionen und Ratschläge tatkräftig unterstützt hat.   
 
Die spannende Frage „Quo vadis – Unternehmenskauf ?“ wird mich auch 
weiterhin in meiner beruflichen Praxis begleiten. 
 
München, im Mai 2008 
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8

 
Quo vadis – Unternehmenskaufverträge ? 

 

 

Unternehmenskaufverträge 

nach der Deutschen Schuldrechtsreform 

 

Annäherung an anglo-amerikanische Unternehmenskaufverträge ? 

 

Bieten anglo-amerikanische Unternehmenskaufverträge immer die 

sachgerechteren Lösungen ? 
 
 

 
 
Im ersten Teil der vorliegenden Arbeit möchte ich die Veränderungen der 
rechtlichen Rahmenbedingungen aufzeigen, die sich mit der Deutschen 
Schuldrechtsreform für die Unternehmenskaufverträge in Deutschland vollzogen 
haben. Ich gehe der Frage nach, ob die Veränderungen tiefgreifend sind und ob sie 
neue Lösungsansätze für rechtliche Fragestellungen anbieten, deren bisherige 
Behandlung durch den Gesetzgeber schon lange von der Rechtswissenschaft und 
von der Kautelarpraxis kritisiert wurden.   
 
Im zweiten Teil der vorliegenden Arbeit möchte ich die gesetzlichen 
Veränderungen durch die Deutsche Schuldrechtsreform für Unternehmens-
kaufverträge in Deutschland mit den Lösungsansätzen der anglo-amerikanischen 
Unternehmenskaufverträge vergleichen. Insbesondere möchte ich an ausgesuchten 
rechtlichen Fragestellungen untersuchen, ob es zu einer Annäherung durch die 
Zivilrechtsdogmatik hinsichtlich der Rechtsfiguren an anglo-amerikanische 
Unternehmens-kaufverträge gekommen ist. Eine Annäherung durch die 
vertragliche Rezeption von Rechtsfiguren anglo-amerikanischer Unternehmens-
kaufverträge ist seit vielen Jahren festzustellen. Hat sich jetzt auch eine Annäherung 
durch die veränderten rechtlichen Rahmenbedingungen  infolge der Deutschen 
Schuldrechtsreform vollzogen ? 
 
Im dritten Teil der vorliegenden Arbeit  möchte ich diskutieren, ob der allgemeinen 
Einschätzung, dass das deutsche Recht – auch nach den Änderungen durch die 
Deutsche Schuldrechtsreform – für den Sonderfall des Unternehmenskaufs 
vielfach zu dogmatisch und praktisch unbefriedigend sei, in dieser Pauschalität 
zuzustimmen ist. 
 
Hingegen werden die korrespondierenden Regelungen des anglo-amerikanischen 
Rechts zum Unternehmenskauf, die ich im zweiten Teil der vorliegenden Arbeit 
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erläutert habe, in weiten Teilen der Literatur und der Rechtspraxis als sachgerecht 
empfunden. 
 
Ob diese allgemeine Einschätzung der beiden Rechtsordnungen in jedem Einzelfall 
auch zutreffend ist, dem möchte ich in meinem dritten Teil der vorliegenden Arbeit 
nachgehen. Die Fragestellung ist insbesondere in den Bereichen interessant, in 
denen es zu keiner gesetzlichen Annäherung an die Rechtsfiguren des anglo-
amerikanischen Rechts kam und die Unterschiede weiter bestehen bzw. z. T. sich 
sogar vertieft haben. 
 
Hierzu werde ich für den Unternehmenskauf die Reglungs- und Haftungssysteme 
des deutschen Rechts denen des anglo-amerikanischen Rechts gegenüberstellen, bei 
denen nach wie vor – auch nach der Deutschen Schuldrechtsreform  – 
Unterschiede bestehen. 
 
Im vierten Teil der vorliegenden Arbeit nehme ich eine Schlussbetrachtung auf die 
Frage „Quo vadis – Unternehmenskaufverträge ?“ vor. 
 
Aktuelle Rechtsprechung und Literatur konnte bis Juli 2007 berücksichtigt werden. 
 
Damit ist das Feld meiner wissenschaftlichen Untersuchung abgesteckt.  
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Teil 1 

 
 

Quo vadis – Unternehmenskaufverträge ? 

 

Unternehmenskaufverträge 

nach der Deutschen Schuldrechtsreform 
 

 

 
I. Einleitung 
 
 
Das Deutsche Schuldrechtsmodernisierungsgesetz ist am 1.1.2002 in Kraft 
getreten. Von wenigen gelobt, von vielen kritisiert, zieht das neue Schuldrecht1 in 
weiten Teilen Veränderungen nach sich, bei denen erst die Zukunft zeigen wird, ob 
die Modernisierung des Schuldrechts tatsächlich zu mehr Rechtsklarheit und 
Rechtssicherheit führt. 
 
Nach mehr als fünf Jahren ist es interessant der Frage nachzugehen - da von großer 
wirtschaftlicher Bedeutung2 -, ob und inwieweit das neue Deutsche Schuldrecht die 
Vertragsgestaltung und die Vertragsabwicklung von Unternehmenskaufverträgen in 
Deutschland maßgeblich beeinflusst hat.  
 
Zwei Thesen standen einander am Beginn der Einführung des neuen Schuldrechts 
gegenüber. Einerseits: „Die BGB-Reform bringt wenig Neues für den Unter-
nehmenskauf“3. Andererseits: „Die Praxis muß sich nun auf einen grundlegend 
umgestalteten rechtlichen Rahmen für die Vertragsgestaltung einrichten.“4 
 
Welche These wurde nach Einführung des neuen Schuldrechts in der Praxis 
verifiziert ? 
 

                                                          
1 Gesetz zur Modernisierung des Schuldrechts vom 26.11.2001 BGBl. I,  3138; dazu Art. 

229 EGBGB 
2 Das Jahr 2006 wird als ein Weltrekordjahr für Unternehmensübernahmen und –

fusionen in die Geschichte eingehen. Der Datenanbieter Dealogic beziffert den Wert auf 
3.568 Mrd. US Dollar im Jahr 2006 nach dem bisherigen Rekord im Jahr 2000 mit 3.332 
Mrd. US Dollar. Herausragend ist hierbei der Anteil rein europäischer Unternehmen, so 
befinden sich unter den fünf größten Transaktionen vier mit rein europäisch Beteiligten. 
Getrieben wird das Weltrekordjahr von der Liquiditätshausse der Unternehmen und der 
steigenden Bedeutung der Finanzinvestoren.   

3 Bastuck/Menz, FAZ v. 28.11.2001 
4 Gronstedt/Jörgens, ZIP 2002, 52 
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