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Einflhrung

Der M&A Markt in Russland ist nach wie vor hoch inte-
ressant und auch in der Krise aktiv. Insgesamt hat sich der
Rechtsrahmen fiir den Unternehmenserwerb in Russland in
den letzten Jahren stark verbessert, wobei durch das Gesetz
zur Einschréankung ausléndischer Investitionen in strategische
Branchen im Jahre 2008 fir gewisse Bereiche neue Hirden
geschaffen wurden. Dieses Gesetz wird derzeit Uberarbeitet.

In den allermeisten Fallen erfolgt der Erwerb russischer
Assets im Wege des ,,Share Deals“. Der unmittelbare Kauf
von Vermogensgegenstanden als Sachgesamtheit (,,Asset
Deal®) ist in Russland aufgrund seiner Kompliziertheit sel-
ten, kann aber in besonderen Fallen empfehlenswert sein.
Allerdings erfolgt nicht selten die Ubertragung von ,.core
assets”, wenn ein Erwerb der Zielgesellschaft zu viele
Risiken, insbesondere im Steuerbereich, birgt. In solchen
Fallen erfolgt aber eine Einzelrechtsubertragung, es findet
also kein Unternehmenskauf im engeren Sinne statt. Hierbei
ist allerdings die Rechtsprechung zu beachten, die fur derar-
tige Transaktionen enge Grenzen setzt.

In sehr vielen Fallen erfolgt der Erwerb russischer
Unternehmen nicht direkt, sondern durch Erwerb auslan-
discher Unternehmen. Dies ist haufig darauf zuriickzu-
flhren, dass viele russische Unternehmensgruppen uber
Offshore-Firmen strukturiert sind. Die Griinde hierfir sind
vielfaltig, teilweise geht es darum, gewisse Vorgange geheim
zu halten oder aber die Steuerbelastung zu optimieren. In
vielen Féllen haben die Zielgesellschaften nicht die fir eine
VerdulRerung gewdinschte Struktur. Dies macht vor dem
Erwerb UmstrukturierungsmalRnahmen erforderlich, die meist
zeit- und kostenintensiv sind, was sich im Ergebnis erhéhend
auf den Kaufpreis und die Dauer des Erwerbsvorgangs aus-
wirken kann.

Der Ablauf eines Share Deals sieht gewdhnlich wie folgt
aus:

= Festlegung des Vorhabens der Parteien (Unterzeichnung
einer Absichtserklarung oder eines Memorandum of
Understanding bzw. Abschluss eines Vorvertrages);

= Rechtliche, steuerliche und finanzielle Prifung (Due
Diligence) der Zielgesellschaft;
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= Kaufvertragsgestaltung;

= Einholung erforderlicher
Kartellbehdrden);

= Abschluss  und
Anteilskaufvertrages;

= Post-Akquisitionsmafnahmen.

Genehmigungen (insb. der

Erfullung des  Aktien-  bzw.

Im Nachfolgenden mdchten wir etwas ausfiihrlicher auf
die einzelnen Etappen unter Bericksichtigung einiger
Besonderheiten beim Erwerb russischer Unternehmen und
des russischen Rechts eingehen.

Absichtserklarung bzw.
Vorvertrag

Nachdem sich die Parteien Uber den grundsétzlichen Rahmen
einer geplanten M&A Transaktion einig geworden sind, halten
sie Ublicherweise ihr Vorhaben durch die Unterzeichnung einer
Absichtserklarung (auch hdufig als ,Letter of Intent* bzw.
»Memorandum of Understanding*“ bezeichnet) oder durch den
Abschluss eines Vorvertrages fest.

Eine Absichtserklarung ist nach dem russischen Recht grund-
sétzlich unverbindlich. Ziel ist meist, das Vorhaben der
Parteien sowie die wesentlichen Etappen der Transaktion
festzulegen. Ob die Absichtserklarung aber rechtsverbindlich
ist oder nicht, entscheidet nicht ihre Bezeichnung, sondern die
inhaltliche Ausgestaltung. Daher sollte vor Unterzeichnung
stets eine Prifung auch nach russischem Recht erfolgen, so
dass im Zweifel der unverbindliche Charakter sichergestellt
wird. Dariiber hinaus empfiehlt sich eine derartige Priifung
auch deshalb, um fir den Kéufer unibliche bzw. nachteilige
Bestimmungen zu identifizieren und ggf. abzuéndern.

Ein Vorvertrag ist hingegen nach russischem Recht stets
verbindlich. Der Abschluss eines Vorvertrages kann dann
sinnvoll sein, wenn die Parteien sich Uber alle wichtigen
Bedingungen der beabsichtigten Transaktion geeinigt haben
und diese Einigung als rechtsverbindlich ansehen mdchten,
den Kaufvertrag allerdings aus bestimmten Griinden noch
nicht unterzeichnen kénnen oder wollen. Ein Vorvertrag sieht
nach russischem Recht die Verpflichtung der Parteien vor,
zukinftig einen Vertrag (,,Hauptvertrag”) zu den Bedingungen
des Vorvertrages abzuschlieRen. Der Vorvertrag hat gem. Art.
429 Ziff. 3 des russischen Zivilgesetzbuches (,,ZGB*) alle
wesentlichen Bedingungen des Hauptvertrages (insb. iber den
Vertragsgegenstand) zu enthalten. Dabei kann der Vorvertrag
auch sonstige Bedingungen (Kaufpreis, Zahlungsverfahren,
zusétzliche Pflichten und Haftung der Parteien), sowie auch
aufschiebende Bedingungen festlegen, nach deren Eintritt der
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Hauptvertrag abzuschliefen ist, z.B. den Erhalt erforderlicher
Genehmigungen und Lizenzen, die Durchfiihrung einer Due
Diligence mit positivem Ergebnis, den Abschluss wesentlicher
Vertrdge mit Geschéftspartnern usw. Im Vorvertrag ist auch die
Frist zu bestimmen, innerhalb derer der Hauptvertrag abzu-
schlieRen ist. Wird diese Frist im Vorvertrag nicht definiert, gilt
eine Frist von einem Jahr als vereinbart.

Ein Vorvertrag Uber die Ver&uBRerung von Aktien einer rus-
sischen Aktiengesellschaft ist grundsétzlich formfrei. Ab 1.
Juli 2009 ist fir die Ubertragung von GmbH-Anteilen aller-
dings eine notarielle Beurkundung erforderlich, daher missen
auch entsprechende Vorvertrage notariell beurkundet werden,
andernfalls sind sie nichtig.

Wird im Vorvertrag der Kaufpreis vereinbart, ist zu beriick-
sichtigen, dass sich bis zum Zeitpunkt der tatséchlichen
Ubertragung der Anteile bzw. Aktien die Hohe der Nettoaktiva
negativ verandern kann bzw. neue Verbindlichkeiten entstehen
kénnen. Es ist daher empfehlenswert, eine Kaufpreisklausel
zu vereinbaren, die eine spatere Anpassung des Kaufpreises
ermdglicht.

Da bereits in einem recht frihen Stadium meist die
Notwendigkeit entsteht, dem Ké&ufer bzw. seinen Beratern
vertrauliche Informationen zu uUbermitteln, ist entweder im
\orvertrag eine entsprechende Geheimhaltungsklausel aufzu-
nehmen oder eine separate Geheimhaltungsvereinbarung zu
unterzeichnen.

Due Diligence

Vor dem Abschluss eines Kaufvertrages ist mindestens die
Durchfliihrung einer rechtlichen Due Diligence geboten.
Dabei wird grundsétzlich eine allgemeine Rechtsprifung
der Zielgesellschaft und ihrer Tatigkeiten durchgefuhrt. Auf
Wunsch des potentiellen Kaufers kann besonders auf bestimmte
Gebiete eingegangen werden.

Neben der rechtlichen Due Diligence kann auch eine finan-
zielle und steuerliche Due Diligence durchgefiihrt werden. In
diesem Fall erhalt der Kaufer umfassende Informationen nicht
nur Uber die rechtliche, sondern auch tber die finanzielle und
steuerliche Lage der Zielgesellschaft.

Im Due Diligence Bericht werden somit insbesondere
fur die Transaktion relevante Risiken und Probleme der
Zielgesellschaft dargelegt und entsprechende Empfehlungen
hinsichtlich des Risikomanagements und der geplanten
Transaktion gegeben.
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Gestaltung von Aktien- bzw.
Anteilskaufvertragen

Anwendbares Recht

Nach dem erfolgreichen Abschluss einer Due Diligence bzw.
parallel zur Prifung wird ein Aktien- bzw. Anteilskaufvertrag
ausgearbeitet, der insbesondere die Ergebnisse der Due
Diligence bericksichtigen soll.

Auf Vertrdge mit Aktien bzw. Anteilen kann nach russischem
internationalem Privatrecht grundsétzlich das von beiden
Parteien gewahlte Recht angewendet werden, also nicht
zwingend russisches Recht, vorausgesetzt, es besteht ein
Auslandsbezug. Da die Anteilsiibertragung derzeit aus prak-
tischen Griinden jedoch uberwiegend durch russische Notare
erfolgt, wird flr die Anteilskaufvertrage Ublicherweise den
russischen Notaren bekanntes russisches Recht vereinbart.
Treffen die Parteien keine Rechtswahl, ist das Recht des
Staates anzuwenden, mit dem das Rechtsverhéltnis die engste
Verbindung aufweist. Fur Kaufvertrage gilt als solches das
Recht des Landes, in dem der Verk&ufer seinen Sitz hat.

Vereinbaren die Parteien ausléandisches Recht, sind indes
stets auch die zwingenden Vorschriften des russischen Rechts
anwendbar. Dies gilt vor allem hinsichtlich der Ubertragung
von Aktien und Anteilen nach russischem GmbH- und
Wertpapierrecht, aber auch z.B. des Devisenrechts.

Form und Inhalt des Kaufvertrages

Der Kaufvertrag ist grundsatzlich schriftlich abzuschliefRen.
Die Aktienkaufvertrage sind formfrei. Ab 1. Juli 2009 sind
Kaufvertrdge Uber russische GmbH-Anteile zwingend nota-
riell zu beurkunden. Aktien- bzw. Anteilskaufvertrdge unter-
liegen nicht der staatlichen Registrierung, allerdings sind
die Angaben Uber die Gesellschafter einer russischen GmbH
ab dem 1. Juli 2009 in das russische Einheitliche Staatliche
Register Juristischer Personen (,EGRUL") einzutragen und
werden mit der Eintragung konstitutiv.

Der gesetzliche Mindestinhalt eines Anteils- bzw.
Aktienkaufvertrages umfasst nur dessen Gegenstand. Fehlt
dieser, wird der Vertrag als nicht zustande gekommen betrach-
tet. Es ist allerdings empfehlenswert, sich nicht nur mit diesen
Vertragsbedingungen zu begnilgen, sondern ausfiihrlich die
Rechte und Pflichten der Parteien, eine Zahlungsabsicherung,
Gewdhrleistungen usw. zu regeln, wie dies international tblich
ist.
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Devisenrecht

Obwohl das russische Devisenrecht seit 2004 wesentlich
liberalisiert wurde, sind die maRRgeblichen devisenrechtlichen
Vorschriften zu beachten. Die Einschrdnkung, dass russische
Wertpapiere nur in Rubel bezahlt werden dirfen, gilt schon
seit langerem nicht mehr. Zahlungen zwischen in Russland
Ansdssigen (worunter russische Biirger mit standigem Wohnsitz
in Russland und nach russischem Recht errichtete juristische
Personen zu verstehen sind) und Nichtanséssigen (einschlieB-
lich natlrlicher Personen, die nicht zu den Anséssigen gehéren,
und im Ausland gegrindeter juristischer Personen mit Sitz
aullerhalb Russlands) kénnen frei in Devisen getétigt werden.

Das gleiche gilt fiir die Zahlungen zwischen Nichtansdassigen.
Die Zahlungen zwischen Ansdssigen sind hingegen grund-
sdtzlich in Rubel abzuwickeln. Sie konnen aber ihre
Banken beauftragen, Rubel in jede beliebige Fremdwahrung
zu konvertieren. Flr die Ein- und Ausfuhr von Bargeld,
Reiseschecks und Wertpapieren gelten bestimmte zollrecht-
liche Einschrankungen.

Besicherung

Die Kaufpreiszahlung fir Anteile bzw. Aktien kann durch
verschiedene Instrumente abgesichert werden, z.B. durch die
Auszahlung mittels eines Akkreditivs. Ein Akkreditiv sieht die
Verpflichtung einer Bank vor, der im Akkreditiv genannten
Person bei Vorlage der im Akkreditiv angegebenen Unterlagen
eine bestimmte Geldsumme auszuzahlen. Ublicherweise wird
die Akkreditivsumme bei Vorlage von Unterlagen, die die
erfolgte Ubertragung von Anteilen bzw. Aktien an den Kéufer
bestatigen, ausgezahlt.

Haufig werden dafiir auch Escrow-Vereinbarungen verwen-
det. Eine Escrow-Vereinbarung ist eine Vereinbarung, nach
der Vermogen (z.B. Geld oder Dokumente), das von einer
Vertragspartei an die andere Vertragspartei zu Ubergeben ist,
bei einem Dritten unter der Bedingung hinterlegt wird, dass
dieser nach Eintritt eines Ereignisses (z.B. Eigentumstibergabe
bzw. Geldiberweisung) es der \ertragspartei Ubergibt, fir
die dieses Vermdgen hinterlegt wurde. Dadurch wird die
Erfullung der gegenseitigen Verpflichtungen des Kéaufers und
des Verkéufers gesichert.

Beim Kauf von Aktien an einer AG konnen neben Escrow-
auch sog. Delivery-vs.-Payment-Vereinbarungen genutzt wer-
den, wobei die Ubergabe der Aktien und die Geldiiberweisung
im Rahmen einer Bank fast gleichzeitig erfolgt, was die bei-
derseitigen Risiken erheblich mindert. Mdglich ist auferdem
die Absicherung der Kaufpreiszahlung und der Ubertragung
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von Aktien bzw. Anteilen durch ein Pfand, eine Bankgarantie
oder eine Birgschaft.

Gesellschaftsrecht

Beim Erwerb von Aktien bzw. Anteilen an einer russischen
Gesellschaft ist auf folgende gesellschaftsrechtliche
Bestimmungen zu achten.

Eigenkapital

Vor dem Erwerb von Aktien russischer AGs bzw. von
Anteilen an russischen GmbHs ist das Eigenkapital der
Zielgesellschaft zu prufen. Ist das Eigenkapital des zweiten
und jedes darauf folgenden Geschaftsjahres niedriger als das
zum Datum der Griindung der Zielgesellschaft gesetzlich
festgelegte Mindestsatzungskapital, ist die Gesellschaft zu
liquidieren. BeschlieRen die Gesellschafter die Liquidierung
nicht, kann die Steuerbehdrde die Liquidierung beim zustén-
digen Arbitragegericht beantragen bzw. haben die Glaubiger
der Gesellschaft Anspruch auf eine vorzeitige Erfiillung der
Verbindlichkeiten bzw. Kindigung von Vertrdgen und auf
Schadenersatz.

Anzahl der Aktionare bzw. Gesellschafter

Beim Erwerb von Anteilen an einer russischen GmbH bzw.
von Aktien einer geschlossenen AG sind die gesetzlichen
Beschrankungen der Anzahl der Gesellschafter bzw. Aktionére
zu beriicksichtigen. Die Anzahl der Gesellschafter einer GmbH
sowie der Aktiondre einer geschlossenen AG darf 50 nicht
iiberschreiten. Uberschreitet die Anzahl der Gesellschafter
die 0.a. Grenze, ist eine GmbH in eine offene AG bzw. eine
Produktionsgenossenschaft umzuwandeln. Uberschreitet die
Anzahl der Aktionadre einer geschlossenen AG 50, ist sie in
eine offene AG umzuwandeln. Wird die 0.a. Umwandlung im
Laufe eines Jahres nicht durchgefiihrt, bzw. verringert sich
die Anzahl der Gesellschafter (Aktiondre) nicht, unterliegt die
Gesellschaft der gerichtlichen Liquidierung. Die Satzung einer
AG bzw. einer GmbH kann auferdem Bestimmungen enthal-
ten, die die Anzahl der einem Aktionar gehdrenden Aktien
(die GroRe des einem Gesellschafter gehdrenden Anteils)
begrenzen.

Enkelverbot

Nach russischem Recht darf eine GmbH bzw. eine AG nicht
einen alleinigen Gesellschafter bzw. Aktiondr haben, der eine
juristische Person ist, die ebenfalls nur einen Gesellschafter
bzw. Aktionér aufweist.

Rodl & Partner

Einzahlung des Stammkapitals

Die Aktien einer russischen AG missen vollstandig eingezahlt
werden, um verkehrsfahig zu sein. Gem. Art. 2 Ziff. 3 des
Gesetzes ,,Uber Aktiengesellschaften Nr. 208-FZ vom 26.
Dezember 1995 (,,AG-Gesetz") ist die AG vor der Einzahlung
von 50 % des Stammkapitals nicht berechtigt, Geschéfte,
die nicht mit ihrer Griindung verbunden sind, abzuwickeln.
Aulerdem raumt gem. Art. 34 Ziff. 1 AG-Gesetz eine Aktie
ihrem Inhaber vor ihrer Bezahlung kein Stimmrecht ein,
falls nicht etwas anderes in der Satzung der AG bestimmt
ist. Des Weiteren ist der Umlauf von Wertpapieren vor ihrer
vollstandigen Bezahlung gem. Art. 27.6 Ziff. 1 des Gesetzes
,Uber den Wertpapiermarkt“ Nr. 39-FZ vom 22. April 1996
(,,WertpapiermarktG*) verboten, es sei denn, dass die Erflillung
des Aktienkaufvertrages bis zur vollstandigen Bezahlung der
Aktien aufgeschoben ist.

Die Anteile an einer GmbH mdissen auch vollstandig bezahlt
werden. Ist der Anteil gem. Art. 21 Ziff. 3 des Gesetzes ,,Uber
Gesellschaften mit beschréankter Haftung“ Nr. 14-FZ vom 8.
Februar 1998 (,,GmbH-Gesetz”) nur teilweise bezahlt, kann
nur dieser bezahlte Teil abgetreten werden. Ein Kaufvertrag
Uber den nicht bezahlten Anteil ist nichtig. Vielmehr ist darauf
Ricksicht zu nehmen, dass, falls das Stammkapital einer rus-
sischen GmbH im Laufe eines Jahres ab dem Zeitpunkt ihrer
Griundung nicht vollstandig bezahlt wurde, ein nicht ordnungs-
gemé&R bezahlter Anteil an die GmbH Ubergeht und im Laufe
eines Jahres an andere Gesellschafter bzw. einen Dritten zu
verdufern ist.

Aktienrecht

Beim Erwerb russischer Aktien sind noch einige aktienrecht-
liche Besonderheiten zu beachten.

Registrierung der Aktien

Die Aktien einer AG missen staatlich registriert werden.
Gem. Art. 27.6 Ziff. 1 WertpapiermarktG ist der Umlauf von
Wertpapieren vor der staatlichen Registrierung des Berichtes
Uber die Ergebnisse der Ausgabe der betreffenden Wertpapiere
verboten. Erfolgt dies nicht, ist das Geschéft nichtig, es sei
denn, dass seine Ausfiihrung bis zur Aktienregistrierung auf-
geschoben ist.

Goldene Aktie

Beim Erwerb von Aktien ist zu beachten, dass mehrere rus-
sische Unternehmen, die in der Rechtsform einer AG (und
insb. einer offenen AG) existieren, durch die Privatisierung
staatlicher Unternehmen entstanden sind. Das Verfahren der
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Privatisierung sah in einigen Féllen die Ausgabe einer sog.
,»Goldenen Aktie* und deren Verankerung im Staatseigentum
vor. Die Goldene Aktie stellt ein Sonderrecht des Staates
auf die Verwaltung der Gesellschaft dar und rdumt dem
Staat bzw. den Fdderationssubjekten (entspricht in etwa den
Bundesléndern) das Recht ein, Aktiondrsversammlungen ein-
zuberufen, an diesen bei der Fassung einiger Beschliisse mit
Vetorecht teilzunehmen, sowie ein Mitglied des Aufsichtsrates
bzw. des Revisionsausschusses der Gesellschaft zu ernennen.

Genehmigungen

Vor dem Abschluss eines Kaufvertrages sind die notwendigen
Genehmigungen einzuholen, ansonsten kann das Rechtsgeschaft
unwirksam sein. Alternativ kann das Inkrafttreten bzw. die
Ausfuhrung des Kaufvertrages bis zur Einholung aller erfor-
derlichen Genehmigungen aufgeschoben werden.

Auslandsinvestitionsrecht

Das russische Gesetz ,,Uber auslidndische Investitionen* Nr.
160-FZ vom 9. Juli 1999 sah bereits seit 1999 die Mdglichkeit
der Beschrankung auslandischer Investitionen in bestimmten
Bereichen vor, die einen strategischen Einfluss auf die natio-
nale Sicherheit haben.

Seit 2008 gilt auf dem Gebiet das Gesetz ,,Uber das Verfahren
der Durchfiihrung von Auslandsinvestitionen in Unternehmen,
die eine strategische Bedeutung fur die Gewahrleistung der
Landesverteidigung und fiir die Staatssicherheit haben* Nr.
57-FZ vom 29. April 2008. Das Gesetz regelt den Erwerb
von Aktien bzw. Anteilen an russischen Unternehmen, deren
Tatigkeit als strategisch wichtig fir die Sicherheit Russlands
eingestuft wird, durch auslandische Investoren sowie sonstige
Rechtsgeschéfte unter Beteiligung auslandischer Investoren,
die das Ziel haben, die Kontrolle lber strategisch wichtige
Unternehmen zu erlangen. Die Auflistung von strategischen
Bereichen erstreckt sich derzeit auf 42 Wirtschaftsbranchen.

Auslandsinvestitionen in diese strategischen Bereiche, bei
denen ein Auslandsinvestor u.a. mehr als 50 % der Stimmrechte
einer russischen strategischen Gesellschaft oder 10 % und
mehr der Stimmrechte einer strategischen Gesellschaft, die
foderale Rohstoffvorkommen ausbeutet, erwirbt, bedurfen
der vorherigen Genehmigung durch den Staat. Werden solche
Geschéfte ohne die jeweilige Zustimmung abgewickelt, sind
sie nichtig bzw. die Stimmrechte eines Auslandsinvestors kdn-
nen gerichtlich entzogen werden.

Die Bestimmungen uber die Auslandsinvestitionen in die
strategischen Branchen finden ihre Anwendung ebenfalls
auf den direkten oder indirekten Erwerb von Uber 25 % der
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Aktien bzw. Anteile samtlicher russischen Gesellschaften
durch Fremdstaaten, internationale Organisationen oder
Organisationen unter ihrer Kontrolle.

Auslanderbeschrankungen konnen auch durch weitere
foderale Gesetze vorgeschrieben werden. So darf z.B. der
Auslénderanteil an Gesellschaften, die Erdgasverteilungs-
bzw. regionale Erdgasbelieferungssysteme im Eigentum besit-
zen, 20 % nicht Uberschreiten.

Kartellrecht

Die direkte Beteiligung an einer russischen Gesellschaft kann
u.U. der Zustimmung der russischen Kartellbehtérden bedir-
fen. Dies gilt insb. fiir den Erwerb von mehr als 25 % der
Aktien einer AG bzw. 1/3 der Anteile an einer GmbH, falls
bestimmte quantitative Schwellenwerte iberschritten werden.
Das Gleiche kann auch in einigen Féllen fur eine indirekte
Beteiligung gelten, wenn z.B. Aktien oder Anteile an einer
nichtrussischen Gesellschaft erworben werden, die ihrerseits
die Kontrolle Uber eine russische Gesellschaft ausilibt. Die
Notwendigkeit einer Zustimmung ist durch Prifung aller
Einzelheiten der geplanten Transaktion zu untersuchen.

Bei der Verletzung dieser Pflicht kann die Kartellbehorde
das entsprechende Rechtsgeschaft anfechten, falls dieses eine
Wettbewerbseinschrankung bewirkt hat oder bewirken kann.
Daneben kdénnen erhebliche BuRgelder verhangt werden.

Vorkaufsrecht und weitere
VeraulRerungsbeschrankungen

Bei einer GmbH und einer geschlossenen AG sind die
Vorkaufsrechte anderer Gesellschafter/Aktiondre bzw. der
Gesellschaft selbst zu beachten und ggf. die jeweiligen
Verzichtserklarungen Gber den Verzicht auf die Vorkaufsrechte
einzuholen. Wird dasVorkaufsrechtsverfahrennichteingehalten,
kann die Person, deren Vorkaufsrechte verletzt wurden, gericht-
lich die Ubertragung der Anteile bzw. Aktien an sich verlangen.
In Satzungen von GmbHs kann die VerauRerung von Anteilen
an Dritte vollstandig ausgeschlossen bzw. von der Zustimmung
der anderen Gesellschafter abh&ngig gemacht werden.

Kompetenzen der Leitungsorgane des
Verkaufers

Bei Vertragsabschluss mit russischen juristischen Personen
sind stets die Kompetenzaufteilung und Befugnisse ihrer
Organe sorgfaltig zu prufen. H&ufig reichen die Befugnisse der
Geschéftsfuhrer (in Russland gewohnlich als Generaldirektor,
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Direktor oder Président bezeichnet) fir den Abschluss von
Unternehmenskaufvertragen nicht aus. Solche Falle kon-
nen entweder satzungsmaBig oder gesetzlich festgelegt
werden (so z.B. fiir GroRgeschafte, deren Wert 25 % der
Gesellschaftsbilanzaktiva tiberschreitet, oder fur Geschéfte mit
Interessiertheit, also Geschafte, bei denen die Mitglieder der
Leitungsorgane der Gesellschaft oder ihre Mehrheitsaktionére
auf beiden Seiten eines Rechtsgeschafts auftreten bzw. mit
einer Geschaftspartei verbunden sind). Fehlen die erforder-
lichen Genehmigungen, ist das Geschaft anfechtbar. Gem.
Art. 65 Ziff. 1 Pkt. 17.1 AG-Gesetz bedarf die VerdufRerung
der einer AG gehdrenden Anteile bzw. Aktien grundsétzlich
der Zustimmung des Aufsichtsrates, andernfalls ist sie nichtig.

Verpfandung

Die Verpfandung von Aktien ist im Aktiondrsregister ein-
zutragen. Ab 1. Juli 2009 sind Anteilsverpfandungen von
GmbH-Anteilen ins EGRUL einzutragen. Gem. Art. 353 Ziff.
1 ZGB bleibt das Pfandrecht bei der VerduRerung des ver-
pfandeten Vermdogens weiter bestehen, falls nichts anderes im
Pfandvertrag festgelegt ist. Werden die verpfédndeten Aktien
(Anteile) an einen Dritten verdufert, konnen diese somit
grundsatzlich versteigert werden, falls der Verkéaufer seine
durch den Pfandvertrag abgesicherten Verpflichtungen nicht
bzw. nicht ordnungsgeman erfillt.

Kaufvertragsabschluss und
-erfullung

Ein Kaufvertrag wird in aller Regel nach dem Erhalt aller
erforderlichen Zustimmungen bzw. unter aufschiebenden
Bedingungen abgeschlossen. Bei GmbH-Anteilen ist nun der
Kaufvertragsabschluss unter Bedingungen nicht moglich.

Ab 1. Juli 2009 erfolgt die Ubertragung eines GmbH-
Anteils zum Zeitpunkt der notariellen Beurkundung des
Anteilskaufvertrages, jedoch sind anschlieBend die neuen
Gesellschafter ins EGRUL einzutragen und zwar durch den
Notar, der den Anteilskauf beurkundet. Das Eigentumsrecht an
den Anteilen an einer russischen GmbH kann damit gegeniber
Dritten durch einen entsprechenden Auszug aus dem EGRUL
bestatigt werden.

Die Ubergabe von Aktien erfolgt durch die Umschreibung im
Aktiondrsregister. Dieses kann von der AG selbst oder von
einem staatlich lizenzierten Registerfihrer gefiihrt werden.
Hat eine AG mehr als 50 Aktionére, ist das Aktionérsregister
zwingend von einem Registerfiihrer zu fuhren. Die Aktien kon-
nen auch bei einem Verwahrer, einer Gesellschaft (gewohnlich
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einer Bank), die ihrerseits dafir staatlich lizenziert ist, hinter-
legt werden. Als solche Verwahrer treten in Russland héufig
Tochtergesellschaften vieler weltweit fiihrender Banken auf.
Das Recht an Aktien russischer AGs wird durch einen Auszug
aus dem Aktiondrsregister bzw. durch einen Auszug aus dem
Depotkonto eines Verwahrers bestatigt.

Post-Akguisitionsmalinahmen

Der Erwerb endet in vielen Féllen nicht mit dem
Eigentumsubergang an Aktien bzw. Anteilen und der
Kaufpreiszahlung. Es kann erforderlich sein, weitere vom rus-
sischen Recht ausdriicklich vorgeschriebenen bzw. sinnvollen
Post-AkquisitionsmalRnahmen durchzufihren.

Benachrichtigung tber den
Anteilserwerb

Nach der notariellen Beurkundung der Anteilslibertragung
an einer russischen GmbH ist die betroffene GmbH Uber den
Wechsel des Gesellschafterbestandes zu informieren. Dies hat
durch den Notar, der den Anteilskaufvertrag beurkundet, bzw.,
falls vertraglich vereinbart, durch eine der Vertragsparteien
zu erfolgen. Auf Grundlage dieser Informationen muss die
Gesellschafterliste der betroffenen GmbH angepasst werden.

Auslandsinvestitionsrecht

Beim Erwerb von mehr als 5 % der Aktien bzw. Anteile
an einer russischen strategischen Gesellschaft durch einen
Auslandsinvestor ist der Staat hierlber innerhalb bestimmter
Fristen zu benachrichtigen.

Kartellrecht

Die erfolgte Ubertragung der Aktien bzw. Anteile an
einer russischen Gesellschaft kann in einigen Fallen der
Benachrichtigung der russischen Kartellbehorde bedirfen, falls
mehr als 25 % der Aktien einer AG bzw. 1/3 der Anteile an einer
GmbH erworben und bestimmte quantitative Schwellenwerte
Uberschritten werden. Bei der Verletzung dieser Pflicht kann
die Kartellbehdrde das entsprechende Rechtsgeschéaft anfech-
ten, falls es eine Wettbewerbseinschrankung bewirkt hat oder
bewirken kann. Daneben kénnen BuRgelder verhéngt werden.

Wertpapierrecht

Bei Geschaften mit Aktien ist gem. Art. 30 WertpapiermarktG
nachtréglich der russische Foderale Dienst fur Finanzmérkte
zu benachrichtigen, wenn 5 % der Aktien oder mehr erworben
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werden bzw. im Ergebnis der Aktienanteil einen Schwellenwert
von jeweils 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50 oder 75 % erreicht.

Pflichtangebote

Gem. Art. 84.2 AG-Gesetz ist eine Person, die zusammen
mit verbundenen Personen mehr als 30, 50, bzw. 75 % der
Stimmrechtsaktien einer offenen AG erworben hat, verpflich-
tet, eine oOffentliche Offerte Uber den Erwerb der Aktien zu
einem nach den Vorschriften des AG-Gesetzes errechneten
Aktienkaufpreis an alle lbrigen Aktiondre zu richten (sog.
»Pflichtangebot™). Kommt der Erwerber dieser Pflicht nicht
nach, darf er in Aktionarsversammlungen nur mit den Aktien
abstimmen, deren Anteil jeweils 30, 50, bzw. 75 % nicht Uber-
schreitet.

Nach Art. 84.7 AG-Gesetz ist auBerdem eine Person, die
zusammen mit verbundenen Personen mehr als 95 % der
Stimmrechtsaktien einer offenen AG erworben hat, verpflichtet,
die Aktien anderer Aktionére auf deren Verlangen zu einem nach
den Vorschriften des AG-Gesetzes errechneten Aktienkaufpreis
abzukaufen und die restlichen Aktionare tber dieses Recht zu
benachrichtigen (,,Abkaufsbenachrichtigung“). Das Verfahren
des Pflichtangebots und der Abkaufsbenachrichtigung, das
durch das AG-Gesetz festgelegt ist, ist sehr formell und detail-
liert. Dem Pflichtangebot und der Abkaufsbenachrichtigung
ist stets eine Bankgarantie beizulegen, die die Bezahlung des
Aktienkaufpreises bei der Annahme des Angebots bzw. bei
der Auslibung des Verkaufsrechts seitens anderer Aktionare
sichern soll. Das Pflichtangebot oder das Verkaufsrecht nach
der Abkaufsbenachrichtigung missen jedoch von anderen
Aktiondren nicht angenommen bzw. ausgelibt werden. Diese
konnen die Angebote ablehnen bzw. das Verkaufsrecht nicht
wahrnehmen.

Squeeze-Out

In einigen Fallen kann eine Person, die zusammen mit verbun-
denen Personen mehr als 95 % der Stimmrechtsaktien einer
offenen AG hélt, die Ubrigen Aktiondre zum Verkauf ihrer
Aktien zu einem nach den Vorschriften des AG-Gesetzes errech-
neten Aktienkaufpreis zwingen (sog. ,,Ausschlussrecht” oder
»Squeeze-Out™). Nach Art. 84.7 und Art. 84.8 AG-Gesetz ist
dies der Fall, wenn (1) die Person 95 % der Stimmrechtsaktien
besitzt und (2) dabei mindestens 10 % der Stimmrechtsaktien
im Laufe eines freiwilligen Angebots in Bezug auf alle
Stimmrechtsaktien bzw. im Laufe eines Pflichtangebots erwor-
ben hat. Das Verfahren des Zwangsverkaufs richtet sich wiede-
rum nach dem AG-Gesetz und ist einem Pflichtangebot relativ
ahnlich (insb. die Bestimmungen Gber die Bankgarantie).
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Ernennung neuer Leitungsorgane

Nach der Akquisition werden (blicherweise neue
Leitungsorgane gewadhlt. Der Geschéftsfiihrer und der
Aufsichtsrat werden grundsétzlich von einer Aktiondrs- bzw.
Gesellschafterversammlung ernannt (die Frage der Ernennung
des Geschéftsfihrers kann satzungsméfRig aber auch in die
Kompetenz des Aufsichtsrates fallen).

Um die erforderlichen Beschliisse sofort nach der Ubergabe
der Aktien bzw. Anteile zu treffen, kénnen die Aktionars-
bzw. Gesellschafterversammlung oder der Aufsichtsrat nach
Absprache mit dem Verkdufer vorsorglich noch vor dem
Transaktionsabschluss zu einem Termin unmittelbar nach
dem beabsichtigten Transaktionsabschluss einberufen werden.
Da die Liste der zu einer Aktiondarsversammlung berech-
tigten Personen nach russischem Recht zum Zeitpunkt der
Einberufung erstellt wird, ist fir die Teilnahme des neuen
Aktiondrs an der Aktionarsversammlung jedoch eine vom
Verkdufer auf den Kéufer ausgestellte Vollmacht erforderlich.
Die Angaben uber den neuen Geschéftsfuhrer sind ins EGRUL
einzutragen. In der Regel wird der neue Geschaftsfiihrer auch
in die Bankkarten der Hausbank der Gesellschaft eingetragen,
um so Uber die Konten verfugen zu kénnen.

Bestéatigung einer neuen Satzung

Nun unterliegen die Satzungen von GmbHs grundsatzlich
keiner Anderung infolge des Gesellschafterwechsels. In eini-
gen Féllen kann es jedoch empfehlenswert sein, die Satzung
der erworbenen GmbH abzudndern, um z.B. eine effektive
Kontrolle tber die Geschéftsfiihrung sicherzustellen. Bei AGs
ist die Satzung nur beim Erwerb samtlicher Aktien einer AG
zu andern, wobei die Angaben Uber den alleinigen Aktionér in
die Satzung der AG einzutragen, zu registrieren und veréffent-
lichen zu lassen sind.

Veroffentlichung der Informationen
Uber den Anteils- bzw. Aktienerwerb

Erwirbt eine GmbH Uber 20 % der Aktien einer AG bzw.
Anteile an einer anderen GmbH, hat sie die Angaben dariiber
unverziglich zu veroffentlichen. Die gleiche Pflicht gilt fir
den Erwerb von 20 % und mehr der Aktien einer AG seitens
einer geschlossen AG, die ihre Obligationen oder sonstige
Wertpapiere durch ein 6ffentliches Anbieten platzierte, bzw.
seitens einer offenen AG.
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