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WARSCHAU. Der Vertrag schien
schon zu Ende verhandelt, eine
letzte Runde sollte nur noch redak-
tionelle Einzelheiten kliren - da
brachten die Vertreter der verkau-
fenden Kommune noch einmal ein
Detail zur Diskussion, das lingst ab-
gehakt schien. Fiir die Ruhrgas
Energie-Beteiligungs-AG wurde der
Erwerb eines Anteils an einem kom-
munalen Energieunternechmen in
Polen zur Geduldsprobe. Auch
wenn am Ende alles gut ging - Inves-
toren brauchen neben der Kenntnis
besonderer rechtlicher Risiken
auch gute Nerven.

Trotz einer weitgehenden Anpas-
sung des polnischen an europii-
sches Recht lavern im M&A-Ge-
schiift Stolperfallen. Der Erfolg ei-
ner Transaktion hingt dabei insbe-
sondere von einer umfassenden
Due Diligence ab, also einer ge-
nauen Bestandsaufnahme aller Ver-
mogenswerte des Unternehmens.
Der Katalog an Unterlagen, der von
dem zum Verkauf stehenden Unter-
nehmen bereit gestellt werden
muss, sollte moglichst erschipfend
sein. Denn nicht selten werden we-
sentliche Informationen mit der Be-
griindung vorenthalten, dass nach
ihnen nicht gefragt worden sei.

Bei Privatisierungen ist beson-
ders auf mogliche Reprivatisierungs-
anspriiche zu achten. Zwar gibt es in
Polen kein entsprechendes Gesetz,
dennoch ist unter bestimmten Um-
stinden die Riickfiihrung verstaat-
lichten Vermdgens an die urspriing-
lichen Eigentiimer méglich.

Wihrend der Transaktion der
Ruhrgas Energie Beteiligungs-AG
empfand Friedrich Rodenstock aus
der Rechtsabteilung des Essener Un-
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Die Ruhrgas AG aus Essen ist in Mit-
tel- und Osteuropa auf Einkaufstour.

ternehmens die rechtliche und steu-
erliche Uberpriifung der Eigentums-
verhiltnisse als besonders schwie-
rig. ,Ein Datenraum war nicht vorbe-
reitet, die Bieter mussten das zum
Verkauf stehende Unternechmen be-
suchen und die gewiinschten Infor-
mationen vor Ort einzeln anfragen.”

Ist der Unternchmenskauf mit
dem Erwerb von Immobilien ver-
bunden, sollten beim Kiufer die
Warnlampen angehen: Nach polni-
schem Recht geht das Eigentum an
einem Grundstiick bereits mit Ab-
schluss des Vertrages {iber die Uber-
tragung des betroffenen Grund-
stiicks {iber und nicht erst mit der
Eintragung im Grundbuch. Da Ein-
tragungsverfahren sehr lange dau-
ern (in Warschau z.B. im Schnitt
neun Monate) und das Grundbuch
grundsitzlich als zutreffend gilt, be-

steht das Risiko, dass der ehemalige
Eigentiimer das Grundstiick wirk-
sam noch einmal verkauft.

Bei einem Wechsel in der Kon-
trolle iiber das zu erwerbende Un-
ternechmen muss gepriift werden, ob
der Kauf zum polnischen Kartell-
amt anzumelden ist. Dies wird ange-
sichts der recht niedrigen Schwel-
lenwerte hdufig der Fall sein. Sind
Erwerber und Verkiufer auf unter-
schiedlichen Mirkten titig, miissen
sie bereits die Absicht des Erwerbs
anmelden. Die eigentliche Anmel-
dung muss innerhalb von sieben Ta-
gen nach Unterzeichnung des Ver-
trags erfolgen. Es empfiehlt sich,
den Erwerb des Unternehmens un-
ter der aufschiebenden Bedingung
der Freigabe durch das Amt zu ver-
einbaren.

Inder Praxis erweist sich das Kar-
tellamt regelmiffig als kooperativ.
Es ist mdglich, mit ihm Details der
Anmeldung zu erdrtern. Auf der an-
deren Seite werden sehr viel mehr
Informationen als in anderen Lin-
dern gefordert. Auch sind die Behor-
den mit Geldbufen relativ schnell
bei der Hand.

Neben dem Anteilskauf (Share
Deal) und dem Kauf tatséichlichen
Mobiliars und Immobiliars (Asset
Deal) kennt das polnische Recht
eine Sonderform: Dabei ist die Uber-
tragung von Passiva méglich, ohne
dass es der Zustimmung des jeweili-
gen Gliubigers bediirfte. Allerdings
haftet der Erwerber in bestimmtem
Umfang fiir Verbindlichkeiten des
iibernommenen Unternehmens mit.
Auch die Arbeitsverhiltnisse gehen
auf den Erwerber iiber.



