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�� ������ 	
� ���
�������� ������

�
� �
��	�� �� ���
��� ���������
 �����	
	� 
��� ��	��
 �	� ������	
� 	��� 	�� ����	
������� ��������, ��� ��� 	�� ������	���� 
�
�	��������. ���	� ��	���
	�
��� 
 �������
 	�� ������	�� ��!������ ��� 	
� 
"#" ��� 
 �������	
�
 	
� $%" �	
� 
�����&, ����� ����
� �� ������	���� �
�	�-
������� ��� 	
� �������& 	
� "�
���'�&� $���	��&� "	��
��� (Societas Privata Europaea 
- SPE) �� �������� �������. * ��
���� ����	
 ������� 	
 ������
����
 ����	��&, 
�������	�� ��� 	� �!��	����� �������� ���	
����, 	� ����� ���	�+�� �� �
�� 	�� 
��	���
������ �	
 /���0"" ������
���, 	�� �	��
���� ��
��������� 1�
���� ��� 	� 
�!��	����� ���
������ ������ �
�����. 2�� 	� �
���� 	�� �� ���� ������	���-
�� �������	�� �� ������	���� �
�	�������� �������	
�
� 	
� SPE ��� ����������	�� 
��		�, �
���& 	��� ��� 	
 �����	��& ��	��
 ��	�� �	� ������� 	�� ��
���'��� �	��-

���� �������, ��� ��� ��� 	
 ������ 	�� ���
����� ������� $%" ��� "#".

* ��
���� ����	
 ��� ����	���	�� �	
� ��	��	
��
 	�� �����!����� ���
������� 
�	��
���� 	����, ���� ������
��	�� �	� ������ 	�� ���
������ 	�� �	��
���� ����, 
���� 
 ��
�	��& ����������, 	� ��	��	�	���, 
 ��
�, 	� �	��
��� ��!����� (�������-
	
	�, �����
, ��	����&, ���	&

�
), 	� �	��
��� ��
����, 	� �
���� ��� �� �
�����-
	
	�� ��	��, 	� �����	����� ��������	� 	�� �
��+������, 
 �����
 	�� ����� 	�� 
�����
	���� �
�����, 
 �����& ���
 	�� �	��
��, 	� ��������	� �����
!���, �.�.�. 
1����� �������	�� ����������� �	���� 	�� �	����	���� �������.

* �������
�!�� ��� 
 ��������� ��
��
��
��� ���
� 	�� 1�	��
�� 2014. * ������& 
	
� ���������
� �������
�!��� �
����	����&�
�� �	�� �������&��� 	�� �
���
	���� 
���	�	��	�� 7�� #���� (Max-Planck-Institut für ausländisches und internationales Privat-
recht) 	�� 8����
��� ��� 	�� %�������� #������	
���� 	
� 0������
� (Université ca-
tholique de Louvain).

9�
��� ����
��	��� �!�����	�� �	�� 1��	��� %��
�
	& 	�� #������	
���� 8�
��� �. 
"������� #�
��
 	��� ��� 	�� ������� ��+
	&����, ��� ��� ��� 	
 !�������� 	�� �
��� 
�	
 ���
� 7���	�� :������ "�����
&���� & "	��
���. 1����� �� &���� �� ����
��	&-
�� ��
��	�	� 	�� 1��	��� %��
�
	& 	�� #������	
���� 8�
��� �. <������ =���, 
����� ����
� 	
� 8����

�	
�� %��
�&	
�� 	�� #������	
���� 8�
��� �� 8�����-
�
� 7��
����� ��� 	��� ����
�	��� �
&������ ��������� ��� 	
� ����	��&�. "����-
����	�� �	� 	
� �����
 ��� 	�� ������ ��� ���	������	�� �	
� ��
���� ����	
 !�
�� 
��������	��� � �
�!��.

$����	�
�� ����
��	��� �!�����	�� �	�� ����	��� ���� <����& >������&�
, 	��� ��. 0�-
�� ��� 8�	��
 %�
�	+�, ����� ����
� 	
� ����� ����
��	�� 	�� ����	���� ��� 	
� 
	���	�	
 ��� ������
���
 �����
 	�� �
���.



X #=101?1/

9� &	�� ��
�����
 �� �
� ����
��	&�� 	
� ���������� ��� (0���
� �+���, 7�
�� 
�+��� ��� 8���	�
��
 %��	�����) ��� 	
� ���
��	
 �����
��	��
 ��� 	
� �
�& ��� 
	
� �����&
��
 	�� �
���. * ���
����	��
 ������&, ������& ��� ��	���
�
 	
� 
��+���� ���, 8�	����� =. #�������
, ��	� 	� �
��� 	
� ����
�!&� ��� ����� ����-
	�� �� ��
��
�!�� �� �����. �� ����	�
� ��� �� ���
���� �� ���� ����� �� 	
� �!��-

��� 	
� ��
���� ����	
.

8�&��, :�����
��� 2014

�	
��
���-��������	� �. ������
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§ 3. ! ������"! ���#%���� ��"�������!� ��������

8. * ���
�� 	
� ��
����� ����	� 	
� ���
��� 	
� ��
�� 
* ���	��
 	�� �������� �	��
���� ������� ����	�� 	�� �
�����
���� ��� 	
� �����-
�
 ��� ����
�	�� ������� ���	�+������ �� �	��
��� ��� 	�� ������ ������	���-
�	�� �	������ ��������	
	�� ��� ������	�
� ������� ��������� �� 	� ���!�� & 
	��� ��
����� ��������� �
�	���. "� �
�	��� �
�L��	���	�� 
 �����
!��
 ���� 
������ ������
��
�, � ������ �����	�� �� 
������� ��� ������ �
��� �	��
���, 
�� ������ ��
�����+��� �
���� ���!&� �� 	
� �������& ��� ����� �� ������ �����-
�	�� (��	� ���
�&� ��	� 	� �	���� 	
� ���	��
�, ��	� ��������	�
� ���� �	��
���� 
��	���
��	����� & ��	�!�
�� 	
� ��
��) ��� ������ �������& �����
 	��
, ���-
���
�+��	�� ��� 	� ����	�	� forum ��� ��� ��	�!�	��&� ����	
�
� ��� ���� ��
-
!&.203 "� �������� ��������	�� � �
�����
����� 	�� �
�������� ������� 	
� �	��
��� 
(Gesellschaftsstatut), �
���& 	
� �����
� 	��
� ��� �����	�� �� �!�
���&, �
����-
����� �� 
������� 	�� ������� ������� ��	&�. #�
�	� �	
� 	����	��� ��
��	��
 ���
�� 
�� ����� ����� ��� ���� ������� ������ ����
���
�, ��� ���
�� �� ��
����
����� 	� 
������� �	� ��!�	�
�� �� ��	����	�� ������� ���&��� �
�����	�� ��� ���� ��� 	�� ��-
	�� �����	���� �	�������. %�	’ ��	�� 	�� 	
���, � �!�
���	&� 	�� ������� �
����	�� 
������� 	�� +
	&��	�� ���	��� �� 	�� �
����� �������� ��� ��
��	

�+�� ��	& 	
� 
��������	�	
 ���!�
����
�
 	�� ������� ���	
��	�� 	�� �
�	�� ����� 	
� "".

K��� �
���	���� �
����� �
�	��204 �������	�� 	
� ������������&� �
������
� «��-
���� ��! 
������! � ������������!» (théorie du siège statutaire, Gründungs- oder 
Inkorporationstheorie).205 /��!��� �� 	
� �� ���� �
�������
, �������� ������ 

203.  >�. ����!�� �. 4�		#��
�, ���� ��
� 	
� ����	��	����� 	�� ��������� �	��
���� �� "�����, 
8
� 1971, 200, 201� +. (���
���, * �������� ������
��
 	�� �����	���� �	��
��� �	
 ������-
��� 	�� :"%, "����": 2003, 283, 285-6� �
� 
��
�, * ������
��
 	�� ��������� �	��
��� ����� 
�	� ������� 	
� "�
���'�&� %����	
	��, """�
: 1994, 183, 189-191. #
��. ����
� ;. (���
�-
��, <����� �
����� ��� ����� �	��
��� �	�� ����
������ �����, ���. 58-62 �
. 33-5.

204.  /	������ �� �
�� 	� �
�	
 ���
 ��� �����	��� 	
 ���
�� 	
� ��
����� �� ��	���
����& �
�� 
������ ��� ����+��	�� 	
 ���
�� 	
� ��
�� ��
���	��� �� MüKoBGB/P. Kindler, IntGesR, 	. 11, 
���. 134 �
. 339-340� H. Merkt, Das Europäische Gesellschaftsrecht und die Idee „Wettbewerb 
der Gesetzgeber“, RabelsZ 1995, 545, 560-1.

205.  >�. ���	��� �. <��
#�����, ��� 8. ?
����	����
-8������/�. #�������
-#����/". >�����-
���
, $���	��� :������ :�����, 4
 ���. 2010, ���. 139-140� 3. ����	"��, $���	���� :������ :�-
�����, 1973, ���. 214-5 �
. 109� %. +�����, <����� �
����� ��� ���� �������� �	��
���� ��	� 
	� $���	���� :������ :������, 1950, ���. 43-5� �. 4����
����#�, �� ������ 	
� ��	��	�	��&� 
��
��: ����
���� ���������, ��� 17� #�����&��� /����
�� "���
���� :������, �� $���	��� :��-
���� :����� 	�� "���
���, 2008, ���. 55, 59� +. (���
���, """�
: 1994, 193, 207-9� ;. (���
�-
��, <����� �
����� ��� ����� �	��
��� �	�� ����
������ �����, ���. 44-9 �
. 26-7· �. ���
�
-
�
�, ��� >. 8�	��������//. 7��+���� ("�.), 8������� "	��
���, 	. $, ���. 99� 3. ��
�	����
, 
"�����
�� ����	��	��
� ������� �
������ ��	� 	� �
�
� 52, 58 /���"1% ��� �	��
��� ��-
����� ������, <�> 1994, 14, 15. >�. ��
��	�
� B. Grossfeld, in J. von Staudingers Kommentar 
zum Bürgerlichen Gesetzbuch mit Einführungsgesetz und Nebengesetzen, Einführungsgesetz 
zum Bürgerlichen Gesetzbuche/IPR, Internationales Gesellschaftsrecht, 13
 ���. 1998, �. 
7-8, 12-4 �
. 31-33, 52-57� H. Eidenmüller, §1, ��� H. Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische 
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�
����� ������
�+��	�� ��� 	
 ��
!&206 ��� 	��� �
������	�� ��� 	� ������ 	�� 
�
�	��� ���	��
� ��� ������	�
� 	
� ��
��, 
 ����� ����
�!�	�� �	� �	��
��� ��	�-
�	�	���.207 1�����, 	� ������ ��	� �����	� 	� �
������� ������ 	
� �	��
���, �� ���-
	������ �� 
����+�� 	� ������ 	�� ������� ������� ��� �����	��� �	
� �������� 
	��	��. * ������
����
 ���
�� ����+�	�� �	
� ���� ����� ������& 	
� ����	��&� 
��	������� �	� ������� 	�� �������� �	��
���� �������, 
 ����� ����������	�� �	� 
������: «6��9 ���	���
��"�� – ������'
� ���	���
��"��».208

/	�� ��	����� ��	&� 	
� ���

�
� �
����	�� 
 �������+����
 «������ ��! "���!» 
(théorie du siège réel, Sitztheorie),209 
 ����� �����	��	�� ��� 	�� 
���
�	���� ����-
��� 	�����. /��!��� �� ��	&�, ���!����	��&� �
������ �����	��� �	������ �����	� 
 
�
����	��& �	��
��& ��
�, �
���& � 	���� ���� �
����	��� �����	�� 
 �����
�
 	
� 
����	�	� �
������
� �	��
���. 9� ���
���� ������ �� ����	

����� �	� 
 �����	�
�-
	
	� 	
� ���
��� �����	�� �	
� ����	
�
 ����	��
� ��	��	�	��&� ��� �
����	��&� 
�	��
��&� ��
��, �� ���	������ ���������
 ����	��
 ��	�� �� ��������	�� 	� �
�-
������� 	
� �����
� 	��
� 	�� �
�	��� ��	�� 	�� ������ �����	�� 
 �����
�
.210 7� 

Kapitalgesellschaften, ���. 4 �
. 2-3� MüKoBGB/P. Kindler, IntGesR, 	. 11, ���. 134 �
. 339 ��.� 
N. Thirion, Droit international et européen des sociétés, 2009, ���. 16-8 �
. 10-3.

206.  :��!�
�	��� ��� 	� +&	
�� 	
� ������
��
� ����� 	� ���� 	
� ��	��	�����
�/����������� 	�� 
��������� �	��
��� �� 	��� 	����� ������� �
������ ��� �
������� 	� forum. >�. ���	��� 
"!8� 2883/1977, <�> 1978, 222· (. 3�����
�#
, M
. 57-59, ��� ". #�
��
 ("�.), :����� ".#."., 
���. 1134 �
. 34-5, ���� 
 �� ���� ����	��& ��
��	

�+�	�� �� +&	
�� ����
������ ��
��	
-

����� (conflit des qualifications). ?�� 	
� ����!����� ������� ��� 	
� ��	�!�	��& ��������� 
	�� ���
����� �����	

��� ��� 	�� +
	&��	�� ��	��	������ 	�� ������������&� �
������
� 
public limited ��� private limited �
�� 	�� ���
����� 8" ��� "#", ��. �����	��� (. 3�����
�#
, 
��� ". #�
��
 ("�.), :����� ".#."., ���. 1134-5 �
. 38-41· ;. (���
���, <����� �
����� ��� ���-
�� �	��
��� �	�� ����
������ �����, ���. 135-6 ����. 263� �
� 
��
�, 1� ���
��	��� (Offshore) 
�	��
��� �	� ���
���� ����	��� ������� ������, :"" 2001, 965, 973-4. #
��. ����
� 7#
#�	
�� 
2278/1986, <�> 1987, 568.

207.  * ����
�!& 	
� �	��
��&� ��
�� �	� ��	��	�	��� ���	���� ����� 	��� ���� 	�� ������� 	�����, 
�!�� ������� ��	&� �
�����
�+�	�� 
 �
�����	
	� 	�� �
	
���, ���� �� ���
�!�� 
 �	��
��. >�. 
G. Rehm, §2, ��� H. Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Kapitalgesellschaften, ���. 41 �
. 75-6. 8�� 
	
 ������ 	�� ���
����� ������� 	��	� �
����	�� 

	�� ��� 	�� "#" ��� 	� �
. 6 ��
. 2 �	���. �� 
��� 8 ��
. 1 ��. �� < 3190/1955 ��� ��� 	�� $%" ��� 	� �
. 45 ��
. 1 ��� 3 �� ��������� �� 	� �
. 
50 ��
. 1 �	���. �� < 4072/2012 (�
��. ��� ��� 	� �
���� 	�� ?"7* �
. 1 ��
. 1 < 3419/2005).

208.  „Einmal anerkannt – überall anerkannt“, �	�� B. Knobbe-Keuk, Umzug von Gesellschaften in Eu-
ropa, ZHR 1990, 325, 327. 7� 	�� 	
��� ��	� �
����	�� �	� ���� ��� �	��
�� ���	���� ����
� 
��� ����	&��� �����& �
�������	
	�, 	��	
 ������
�+�	�� ���� �	�
�� �	� forum.

209.  >�. ���	��� �. <��
#�����, ��� 8. ?
����	����
-8������/�. #�������
-#����/". >�����-
���
, $::, ���. 140� 3. ����	"��, $::, ���. 215-6 �
. 110� %. +�����, <����� �
�����, ���. 
45-6� �. 4����
����#�, ��� 17� #�����&��� /����
�� "���
���� :������, �� $���	��� :������ 
:����� 	�� "���
���, ���. 60� +. (���
���, """�
: 1994, 193� ;. (���
���, <����� �
���-
�� ��� ����� �	��
��� �	�� ����
������ �����, ���. 49-53 �
. 28· �. ���
�
�
�, ��� >. 8�	�-
�������//. 7��+���� ("�.), 8������� "	��
���, 	. $, ���. 99-102� 3. ��
�	����
, <�> 1994, 
16-7. /	
� ���������
 �������
�!��, ��. H. Eidenmüller, §1, ��� H. Eidenmüller (Hrsg.), 
Ausländische Kapitalgesellschaften, ���. 4-5 �
. 4-8� MüKoBGB/P. Kindler, IntGesR, 	. 11, ���. 
157-160 �
. 400-5� N. Thirion, Droit international et européen des sociétés, ���. 18-20 �
. 14-6� 
Staudinger/B. Grossfeld, IntGesR, ���. 5-6, 9-12 �
. 26-30, 38-51.

210.  +. (���
���!, C�
��
 ��� ������
��
 �	��
��� ����� �	� �
�� 	
� "�
���'�&� %����	
	��, "�-
�:�
 1995, 241, 246.
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	�� 	
��� ��	�, ���
��	�� ��� ��!&� ���!�
����
�
 �� ����
 �� 	
 ���
�� 	
� ��
�-
����, ���!��� �� 	
� ����� � 	���� �����
�
� & ���
�
� ������

��	��&� �
��	

�-
�	
	�� ��� ����� ������ ����	��������������& ����
��
 ��	� 	
� �
��
 	�� �	��
��&� 
!����� +
	
��	��. "������ 	� ���	������ 	�� ������� ������
��
� ��� ����
��-
�
� �����	�	�� ����� �	
� ��
�����& �� ��� �����& �����
 	��
. ���	� �
���� �� 
����
���� ��� 	�� ������� ���������, 	�� ������ ���!�������� 	� �!�
���	�� �����-
�	��� ������ ��� 	� ������ �
�����, ��� 	�� ������ ������	���	�� ����	��
 ��	��� 
�
����	��&� ��� ��	��	�	��&� ��
��. 8�	�� ���
�� �� ���������� ��� 	
 �
 ������-

��
 	
� �����&� �
�������	
	�� ��� 	
 �
 ������
��
 	�� ��!����������� ��
�-
�	&
� & 	�� �� 	
� �
�&� 	�� �����
����� ����������� ��
��
����� 	
� �����
� 	�� 
�	��
��. /	
� 	����	��� ��
��	��
, ���
��	�� 
 ������
��
 	
� �������&� ��!�-
��������&� �	��
��� ��� 	
 ��
!& 
������� ������� ��
!���	�� �
�������� ��
�-
�	&
�. /����
����	���, �����	�	�� �� �
�������� ��!�� �	� 
 ���
�� 	
� ��
�� ���-
������ ��	’ ���	������ ��� «��
'�"��� �#�����!» 	�� �	��
��, 
 ����� �����	�	�� 
�	� �	� � 	���� ���
�
� 	
� �����
�
� �!����� �� ������	�� �� 	
� ����
�!����
 �	� 
��	��	�	��� �	��
��& ��
�, ��
��
�+��	�� �	�� 	
� ����	��& ��	������.

H�
�� ��

�	
	�� �
���	�� ������� �� ����� ���!�
� ��� �	�� ��� �
���	���	�
�� 
��� 	�� �������+������ «���
�����! ������!», �� ������ ������
��� �� ��!�
����� 
	� ��	���� 
�����	��� �����. * ��
��	�

 �� ��	��, 
 «������ ��! ��
��#�-��!» 
(Überlagerungstheorie)211 ������� ��� 	
� ������
��
 ��� 	�� �
�����
���� 	�� �
�-
������� ������� ���� �	��
��� ������� 	�� �����	���� �	������� 	
� ��	��	�	��&� 
��
��. F�	���, �� ������
����� +
	&��	� 	� �� ���� ������ ��������	�	�� ��� 	
� 
�����
 	��
 	
� �
����	��&� �	��
��&� ��
�� �
�� 	� ����� ����!����
� 	
� ���-
	������	��&� �
��	����� 	�� ���!�
��	�� 	�� �	��
���� ���	�	��, 	�� �
��+�-
����� ��� 	�� �	��
�� 	
� �����
!���. /	�� ��
���'�� ��
�, 	� �
. 4 ��
. 1 	
� 
/�����
� 	�� >
������� 	
� 29
� @��
���
��� 1968 ��
� 	
� ��������� ������
�-
�
� �	��
��� ��� ������� �
������212 !����	�� �� �����	�� 	
 ������
����
 ���
��.

8�	���	��, 
 «������ ��! �
��
�
�
����!» (Differenzierungstheorie)213 ��!���
	�� 
	
� ��������	
	� ���� ������� �
�������� �������, ��� �!����� �� ��
��� �� �!�
-
���& ��� ��������� �	��
���. 8��!����	��&� �
������ ����� 
 	��	����
�
 	�� 
�
������, 	� ���!�
��	� 	�� ������ �����	�� ��� 	� ����	�	� 
�����	�� +&	
��. 

211.  * ���
�� ��	& ����	

���
�� �	
� ���
���& ����	&�
 ��� 	�� +. (���
���, "��:�
 1995, 248� 
�
� 
��
�, """�
: 1994, 209-211. >�. ����
� �. ���/�, * �����
���� ��	��	�� ������� �� ���
 
	��� ������� 	�� ���
����� ������� �� ������
 �	��
�� ��� ���� 	
� ��	��	�	��& ��
� �	
� 
�������&, �
����	��& ���� �	
� "�����, ""��: 1994, 176, 182-4. /	
 ��
�����& ���
��, ��. 
O. Sandrock, Ein amerikanisches Lehrstück für das Kollisionsrecht der Kapitalgesellschaften, 
RabelsZ 1978, 227� �
� 
��
�, Die Konkretisierung der Überlagerungstheorie in einigen zentralen 
Einzelfragen, ��� FS G. Beitzke, 1979, ���. 669.

212.  ?�� 	� ������� 	
� /�����
�, ��. Staudinger/B. Grossfeld, IntGesR, ���. 33 �
. 138. ?�� 
	
� ��	�
�� ��� 	� ��
�������� 	
� /�����
�, ��. +. (���
���, "��:�
 1995, 251-4� �
� 
��-

�, """�
: 1994, 222-230� U. Drobnig, Das EWG-Übereinkommen über die Anerkennung von 
Gesellschaften und juristischen Personen, AG 1973, 90.

213.  >�. ���	��� �. 4���##���, ��� H. #������
 ("�.), :����� :������ /���������, 2010, ���. 80-1 
�
. 143-5� ;. (���
���, <����� �
����� ��� ����� �	��
��� �	�� ����
������ �����, ���. 56-8 
�
. 31-2� G. Grasmann, System des internationalen Gesellschaftsrechts, 1970.
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?�� 	� ���� ��	� �
�	����	�� 
 ���!�
����
�
 ��	��� ���	�
���� �	��
���� �����-
�� ��� �!�
��� ��	� ��
�� ���� 	��� �	��
���, ��� ���	�
���� �������, �� ������ 
������ ��� ��
�	�
� ����� �
������ ��� ����	������ ��������	���� ������� �� 
	
� ����	�	� �	��
��. 1� �
�	�� ������	�� �	� ������ 	
� ��	��	�	��&� ��
��, ��� �� 
	����	���� �	� ������ 	�� �
�	���, ���� ���
���	�� �� �� ��	�� ������� ���������.

>. �� ���
���� ������� �	��
��� ������
�� ���
���� ������� �	��
��� ������ ��
��	

�+�	�� ��� ��
��
� ������� �� ����-
�� �!�
��� 	� �����	�� ��� 	
 �����& ��	����
��
 ��������� ������� �
������.214 
F� �����& �
�& 	���	�� �� ��� �������& ���	����
 ��� 	� �
. 10 8%215 
 
�����
 	
� 
�����	
	�� 	�� ������� �
������ ���!��� �� 	� ������ 	
� ��
�� ��	��.216 #�
�-
	� 
 ���	��
 �!&��� 	������ �����	� 	� +&	
�� 	�� ������������� �
�����
����� 	
� 
�	��
��&� ��
��, 
 �
�	���� ����
217 ����� ���	& 	
 ���
�� 	
� ��
��, �������
� 
�����	� 	
� ������ ��	&� &�
 �
�� 	
� �������& 	�� 8%.218

* ������ 	
� ��
�� �
�+�	�� ��� 	
 ���
��219 �� «
 ���
!, ��
� 
�
�
 

 
������

 
���� �
���� �
� �
�
�
� ��
���
� ���� �
� 
�	��
��� �
� �9��
#�
�� �
! ���
#"! 
�
� ���	�����
�� �
� ��
�
������
 ��
�� �
�», ��� � 8#220 ������ ��� 	�� 	���, 
«��
� ����
 �	��������"�� �� ��	��� �
� �
���
�


�� �
� 
�	��
��� �
� �
�
�
� 
��
���
�, ��#��� 
 ���
! ��
� 
�
�
 �����#
����
 

 ��
���
�����! ����#���
! 

214.  8��!�
��� �� 	�� �����	�
�	
	�� 	
� �
��	

�����
�
� �	
� 
�����& �����
��� �	��
���, ��. 
�. 4��#
, "����
��� �	��
���� (offshore companies) ��� ���
���& �����
 	��
, <�> 2013, 935� 
). ;�
��
�
�#
�, #
��������� �	
� �
���
��	��& 	�� ���
��	��� �	��
���, :"" 2001, 568.

215.  8�	���	� 
 �������	��& �������� 	�� �
. 64 8% ��
��
�+�	�� �� ������� ������	���� �������, �� 
���	������ � ����
����� 	
� ��
�� ���� ������� �
������ ��	�
�&� �� ���
 	� ��	��	�	��� 
& 	�� �
������� 	�� �� �
�L����	�� 	
 ���	��
 ��	� 	� ���
���� ������. >�. ���	��� "!8� 
3865/1998, :"" 1999, 726, ��
�	. *. �������
�� "!#��
 247/1995, "<: 1995, 483. #
��. �. 
4����
����#�, ��� 17� #�����&��� /����
�� "���
���� :������, �� $���	��� :������ :����� 	�� 
"���
���, ���. 71-2� +. (���
���, """�
: 1994, 196-7.

216.  8��!�
��� �� 	
� �����	
�
 	�� �� ���� ���������, ��. 	
� �
�	��& 	�� $. $�����#
�, * �
�-
	���� �
�
���� ���	��� �� 	
� ������ 	
� ��
�� 	�� ������� �
������ 	�� �
�
�� 10 8% ��� 
 
�����	��& ������
�� ����	��	��
� (�
�
� 43 �.�. /���"%), 8
� 2007, 640-1.

217.  �. �#�9������
�, :����� "���
���� "	��
���, ���. 24-6· �. <��
#�����!, ��� 8. ?
����	���-
�
-8������/�. #�������
-#����/". >��������
, $::, ���. 140-1� �. <�"##�!, $::, ���. 151-
3� 3. ����	"��!, $::, ���. 216-7 �
. 110� �. +���������!, �� ��
�� ���
��	��� �	��
����-
�����	&	
��� ����&	�� �� ��	��	�	��& ��
� �� «���
���	�� ��
�» - $���� ��� 	� �
���� 	
� 
1���8# 2/2003, H
$: 2009, 293, 294-5· %. +�����!, <����� �
�����, ���. 60-2� $. 4��
����!, 
$���	���� :������ :������, 1967, ���. 437-441� �. 4�		#��
�, 8
� 1971, 201� �. 4���##���!, 
��� H. #������
 ("�.), :����� :������ /���������, ���. 77-8 �
. 138� �
� 
��
�, M
. 6, ��� ". 
#�
��
 ("�.), �� :����� 	
� 8", 2
 ���., 	. 1, ���. 667 �
. 12� ;. (���
���!, <����� �
����� 
��� ����� �	��
��� �	�� ����
������ �����, ���. 79-82 �
. 63-4� 3. (��������
�, * ��
� 	�� 
������� �
������ �	� ����	��� ������, 1979, ���. 255 ��.· =. >���!, "���
���� "	��
���, ���. 
26-7. #
��. ���� ��� 	
� �
�	��& 	�� +. (���
���, """�
: 1994, 200-7.

218.  8# 439/1954, 9 1954, 788� �. <�"##�!, $::, ���. 147, ����. 3.
219.  $. 4��
����!, $::, ���. 437� ;. (���
���, <����� �
����� ��� ����� �	��
��� �	�� ����
������ 

�����, ���. 80-1 �
. 64� �
� 
��
�, :"" 2001, 966-7. #
��. ����
� %. +�����, <����� �
�����, 
���. 61.

220.  1�8# 2/2003, :"" 2003, 525, ��
�	. *. �������
� ��� �. �#�9�����! = <�> 2003, 1392 = ""��: 
2003, 60� 8# 1835/2007, :"" 2008, 327� "!#��
 549/2006, :"" 2006, 1027.
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��! ��
������! �
�, ��
� 
�
�
 �������
 ���	���
�� � �

����� ��
 #��/��
���
 

 
/��
�"! 	
� �� #�
�
��	�� �
� ��
����
!». #�
�	� � ������� 	�� �
. 10 8% ����� ���� 
��� 	
� �����	
	� 	�� ������� �
������ ����	�� ���	� �	� ��� 	
 
�����	��& ����-
���� 	
� lex sedis �����	��� 	��� 
 ������
��
, ��� ��� 	� ������ 	�� ���
������ 
	�� �	��
���� ����, ���� 
 ���	��
 ��� � 	���� ��	&�, 
 ��������, 	� �����	��� ��-
����,221 	� ��������	� ��� �� ����
������ 	�� �	��
��, 	� �
���� ��� 
 ���	��
��� 
��	��, 
 ���
 ��� 
 ������
��
.222

#�
� ��� 	� ����	��������������&� !��
� �����
����	�, �����	�

 �
����� ��
��-
���+�� 
 ��	����
��
 ��� 	� ���
���� ������ �	��
��� ��� ����� ���	���� ��	� ��-
������ ������, ���� ���	

��� 	
� �
����	��& ��
� 	��� ��	�� 	
� ���
���&� ���-
�
�	����. * �
�	���� ����
223 ���
�� 	�� �� ���� �	��
��� �� ���
�� (	�������	�� 
��� 	
 ��
!& �������&� ��!���������&� �	��
���), �!�� ��� ����� 	


��� �� ���	�-
������ ��
����� 	�� �!�
���	��� ���
����� �������. �� ������� ��	� ��
��� �	
� 
�!�
���& 	�� �
. 182 8%, �� ���	������ 	��	�� �� ��
��	

�+��	�� ��	� ��	�	
��& 
�� «�� �

! ���	���
 ��
���
�"! ���
���!» ��� ������	�
� ������� �� 	�� ����
��� & 
�
 ��
��	&
� 	��� �� «����
������! � de facto &�» & �� «���
���! ���
�
� �
���
�». 
/� ���� ��
��	��
, 
 �������& �	��
�� �� �
����	��& ��
� �	
� 
�����& �����	�� 
�����	
	� �������� ���!��� �� 	� �
. 62 ��. �� %#��:.224 "����� �����	� 	
� 

	&� 
���	��
� 	�� �
. 251 ��
. 3 < 4072/2012 ���!�
��� �� 	�� ��������� �� 	
� ���
-
�
� ����
��&� �
��	

��	
	�� ��� 1" �
� 	
� �����&
��
� 	�� ����������� ��	�-
��
��
� �	� ?"7*, �!����� �� ����� ���	� �	� 
 �� ���� �����	��& ��	
��
�����
�
 
	�� ������
������ �	��
��� ��������	�� �	� 	��	�� �����	��� �����	
	� ������� ��� 
�	����	��& �����	
	�. 8����	�, ������, ��
������ 	� �
�+����� �	
 ���
�� +&	
��, 
��� �� 	
� �
�������
� ���	��
� ����	�� �� ������� 	� �����
���� �	� �� ��� �
��
 
�	��
��� �����	��� 	�������	�� ��	’ ���	������ �����& �
�������	
	�.225

221.  8����	��� ��’ ��	��, ��. J. Nachtwey, Das anwendbare Bilanzrecht, ���. 225 ��.
222.  1�8# 2/2003, :"" 2003, 525, ��
�	. *. �������
� ��� �. �#�9�����! = <�> 2003, 1392 = ""��: 

2003, 60� 8# 1835/2007, :"" 2008, 327� 8# 1627/1986, <�> 1987, 1050· "!8� 2883/1977, <�> 
1978, 222� "!#��
 268/2013, :"" 2014, 345. >�. �����	��� �. <�"##�, $::, ���. 157-8� �. 4�-
���
����#�, ��� 17� #�����&��� /����
�� "���
���� :������, �� $���	��� :������ :����� 	�� 
"���
���, ���. 64-9· �. 4���##���, ��� H. #������
 ("�.), :����� :������ /���������, ���. 87 
�
. 161 ��.� 3. (��������
�, * ��
� 	�� ������� �
������, ���. 265-7 �� ��
��	�
� ��
�-
������.

223.  1�8# 2/2003, :"" 2003, 525, ��
�	. *. �������
� ��� �. �#�9�����! = <�> 2003, 1392 = ""��: 
2003, 60� 8# 812/2008 (<171/)� "!#��
 999/2003, :"" 2005, 53� "!8� 3865/1998, :"" 1999, 
726, ��
�	. *. �������
�� "!#��
 268/2013, :"" 2014, 345� "!#��
 549/2006, :"" 2006, 1027� 
"!#��
 1096/1995, ""��: 1996, 86� �. �#�9������
�, :����� "���
���� "	��
���, ���. 25· �. 
+���������!, H
$: 2009, 297-9· =. >���!, "���
���� "	��
���, ���. 27� %. ;�����-����
�, 1� 
���	������� «"	��
��� �����
���» ��� �	��
��� «�� 	��� �
������», "��:�
 1985, 1106, 1110-2· S. 
Vrellis, %��� 1997, 18. #
��. ��	��� ;. (���
���, :"" 2001, 969.

224.  "!9�� 2420/1998, 8
�. 1999, 87-8, ���� �
��� �
���	�� �	� 
 �����	
	� �������� �� ��������-
�� +&	
�� �����	�� �	
 lex fori, �
� �	� �
. 62 ��. �� %#��: ��� ��� �	� ������ 	
� ��
�� (lex 
sedis) 	�� ��������� ������� �
������. #
��. ����
� 8# 796/1994, :"" 1995, 281. 8�	���	� 
�. 4���##���!, ��� ". #�
��
 ("�.), �� :����� 	
� 8", 	. 1, 2
 ���., ���. 673, 681 �
. 28, 53.

225.  >�. ���	��� $. �������
�#
, 9���	� ������
��
� ��� ���
����
�
� 	
� ���

���
� ��� �	�-

�

���
� �	��
���, /���
���� ������� �� �
������ ��������
 +
	&��	� 	�� ������� 	�� �
�-
������� ����
���� �	��
��� ��	� 	� < 4072/2012, ��� 22� #�����&��� /����
�� "���
���� :�-
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#�
�	� 
 ����� 	
� ���
��� 	
� ��
�� ��&
�� ����!���&	
	
 �	
 ���
��, 
 �
���� 
�
���& ������& 	
� ��� 	
 ���������226 �
����
�
�� ��!������� ��� 	
 �����& ���-
�	��
 ��
��
�� ���	������� �	��
���, �� ������ ����	�� ���	���� ���!��� �� ��-
���� �������� ������ ���	

����� 	
� ��
� 	��� �	
� ���
���& ����
�	���. * ��	�-
�
��
 	�� ������	
 ��&
�� ����
 �� 	
� �&!��
 	�� < 791/1978, 	� �
. 1 ��
. 1 	�� 
������ �����	�� 	
 ���
�� 	
� ��
����� ��� ���	������� �	��
���.227 * �������
 ��	& 
����	��
�� �� 	� �
�
� 4 < 2234/1994 (	� ����� 	
������
�� 	
 ���	��
 	�� �
�
�� 
25 < 27/1975228) ��� ��������� �	��
��� �����	
	
��� ������ �� ���
 �
����, �!�-
��� 	� 	����	��� ������
�+��	�� �
�!��� & �����	��	&��	� 	�� ��	� 	� �
�
� 25 < 
27/1975 �
����������� �	��
���. 

8�!����
 ��
������ 
 ��	��
 �!�
���&� 	�� ������� 	
� ��	��	�	��&� ��
�� �	�� 
��
��	����� �	��
��� 	�� �
. 1 < 791/1978.229 * ���!����	��& ��� �
�	���� 	��
230 

�����, �� ��� �	��
��� ������ 	
� ���
�������� ������

�
� (< 4072/2012), 2013, ���. 228 ��.� 
?. ��
#�����, * ������
��
 «�����	
	�� �������» �� �	�
������� �����&� �
�������	
	�� 
������� �	� < 4072/2012, ��� 22� #�����&��� /����
�� "���
���� :������, �� ��� �	��
��� ��-
���� 	
� ���
�������� ������

�
� (< 4072/2012), 2013, ���. 429. "� ���!�
� �
�� 	�� �����-
	���� ��
���	
���, �� ������ ��	��	
��� ���	��	��& 	
 ������
����
 ��	�����&, 
 ����� ���-
���	� ���!�
������	�� 	
� ������&� �����&� �
�������	
	��, ��. =. >���, * �����	
	� ������� 
	
� ��
������	
� 1" & ��
� ���� �����, ��� 22� #�����&��� /����
�� "���
���� :������, �� ��� 
�	��
��� ������ 	
� ���
�������� ������

�
� (< 4072/2012), 2013, ���. 457.

226.  >�. 	
� �
���& ������
!�� (9 ����	� 8 �&!��) 	
� 1�8# 461/1978, "��:�
 1978, 347, ��
�	. 
(. ������ = <�> 1979, 211. 8��
�����	� � 8# ��������� ��	�	� 	
 ���
�� 	
� ��
��. >�. ���-
	��� 1�8# 2/1999, <�> 1999, 1113 = %��� 1999, 1114� 1�8# 2/2003, :"" 2003, 525, ��
�	. *. 
�������
� ��� �. �#�9�����! = <�> 2003, 1392 = ""��: 2003, 60� 8# 812/2008 (<171/)� 8# 
186/2008 (<171/)� 8# 1835/2007, :"" 2008, 327� 8# 335/2001, :"" 2001, 608 = ""��: 2001, 
279 = "����": 2001, 397, ��
�	. +. (���
���� 8# 975/1997, :"" 1997, 1083� 8# 796/1994, :"" 
1995, 281� 8# 1627/1986, <�> 1987, 1050. >�. ���	��� �. <��
#�����, �� ������ 	
� ��	��	�-
	��&� ��
�� �� lex societatis 	
� $%", ��� 22� #�����&��� /����
�� "���
���� :������, �� ��� 
�	��
��� ������ 	
� ���
�������� ������

�
� (< 4072/2012), 2013, ���. 136.

227.  "���
���	�� ���� ����� ������
��	
��� & �����	&	
��� ������ ������&�. >�. 7#
%�
 354/1985, 
"<: 1986. 424-5.

228.  >�. ��� �
. 25 ��
. 9 < 27/1975.
229.  :��������� ���� ����
�	&��� ��� ���!�
��� �� 	
� �
�
���� 	�� 8< 89/1967 ��� 8< 378/1968 

(�
��. ��� 	
� 	
������
�
 ��� 	� < 3427/2005). #�� ������
�����, ��!���
	&�
�� ��� 	� 
�� ���� ������	&��	� ����
������ ��������	� ������ �������, �� ���	������ 
 ��	� 	�� �� 
���� ���	����� ��

������
 ����� ����	��	��
� �� ��������	�� ����
 ��� �������
 ���
 	
� 
���
��� 	
� ��
�����. %�	�!�	��� �� �
�������� +. (���
���!, 8�������� �	��
��� ��� ����-
���	��	�� �	
� "����� �� ���
 	�� 8< 89/1967, "����": 1998, 953 ��. 8
�
	��� 8# 335/2001, 
:"" 2001, 608 = ""��: 2001, 279 = "����": 2001, 397, ��
�	. +. (���
���� "!8� 2735/2000, 
:"" 2000, 871� ;. (���
���!, 8< 89/1967 ��� 8% 10 (����.), :"" 2002, 369� �
� 
��
�, :"" 
2001, 974-6. * 1�8# 2/2003, :"" 2003, 525, ��
�	. *. �������
� ��� �. �#�9�����! = <�> 2003, 
1392 = ""��: 2003, 60 ����������� 	
� �
�
	��& ����	
�
 �	� ������
����� +&	
��.

230.  1�8# 2/1999, <�> 1999, 1113 = %��� 1999, 1114� "!#��
 1406/1982, ""��: 1983, 133� �. ���/�, 
""��: 1994, 180. #
��. ����
� 8# 796/1994, :"" 1995, 281� 8# (>���.) 949/1990, ""��: 1991, 
318� "!#��
 247/1995, "<: 1995, 483· "!#��
 1633/1989, "<: 1990, 52· "!#��
 857/1982, 
#��
< 1982, 298� �. 4����
����#�, ��� 17� #�����&��� /����
�� "���
���� :������, �� $���	�-
�� :������ :����� 	�� "���
���, ���. 81. 1
������� ���!����� �!�
��+��� 	� ������ ���	���-
�� 	�� �� ���� �	��
��� ��� ��� �
������ +
	&��	� ���	�
��&� �
�����
�, ��. 8# 186/2008 
(<171/) (���
��
������
�� �9
���� 
�	����)� 8# 1709/1990, <�> 1991, 271 (��
'�����
! 
�
�'�
�
����)� "!#��
 65/1988, "<: 1988, 130 (�
����
��! "#�	'
! �
�'���
��! ���� ��� ������ 
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�
��
���� 	
� �!�
���& 	�� ������� 	
� ��
��
� ���� ���!�
��� �� 	
 ���	��
, 	
� 
������
��
 ��� 	
� �����	
	� ������� 	
� �������&� �	��
���, �!&���	�� 	� ���-
����� �	��
��� +
	&��	� �	� 
�����	��� ������� 	�� ������� 	
� ��
��. * ��	���	
 
(��� ������ �
��	�

) ����
231 ���
�� 	
 ������
����
 ���	��
 �� ������ ������ 
����
���
�, ��� ��	��������� 	� ������ 	�� ����	�� ��� �����	��� �	� �
�����-
�� ������ ���� �	��
���.

#
����	�� ���������� ��� 	�� ������ 	�� �
. 10 8% �������� �
������� ����
��� 
���������, ���� ��. 
 /���&�
 @�����, "���
��� ��� <��	����� ��	��� "������ ��� 
	�� *������� #���	���� 	
� 8��
��&� 	
� 3
� 8�����	�� 1951, 
 ����� ��
��
�� �� 
	� < 2893/1954. �� �
. 24 ��
. 3 ��. ��232 �����
���� 	
 ���
�� 	
� ��
��
� �� �
�� 
	
� ������
��
 ��� 	
 ��	����
��
 �	��
���, ��� ���	��
��� �� ���
 	� ������ ��-
����� ��� 	�� ����	���� 	�� *.#.8.233

?. * ��������� 	�� :"%
#�
�	� 	� �������� ����	��	��
� �	��
���234 ��� ����� ���	���� ��	� 	� ������ ���� 
�
�	��� ������ �
����	�� �	� �
. 49 ��� 54 /���0"",235 	� ����� ���� �
���	���� 
	
������&���� ����
�����	�� �� ���� 	�� ��
�	���� ����&��� 	�� "�
���'��� %��-
��	&	�� (��. �
�
� �
. 43 ��� 48 /���"%, �
. 52 ��� 58 /���"1%), ����	&�
�� ��� 
���
� ���!����� 	�� :"% �
��������� �� �����!
������ 	� ��
���� ��
�������� 

��! ��

-����!). >�. ��
��	�
� ##
#��
 1593/1990, "<: 1991, 308 (������ ����
����� ��! 
���
���!).

231.  "!8� 117/1982, "<: 1982, 70� �. <������
!, �� ������� �����	�� 	�� ��	� 	�� < 791/1978 
��������� ���	���� �	��
���, #��
< 1979, 375, 378-9� �. <�"##�!, $::, ���. 155� �. 4���#-
#���!, ��� H. #������
 ("�.), :����� :������ /���������, ���. 86-7 �
. 159� �
� 
��
�, ��� ". 
#�
��
 ("�.), �� :����� 	
� 8", 	. 1, 3
 ���., 2010, ���. 292-3 �
. 35· S. Vrellis, %��� 1997, 
8 ����. 35. >� ��
��	�
� �. <��
#�����, ��� 22� #�����&��� /����
�� "���
���� :������, �� 
��� �	��
��� ������ 	
� ���
�������� ������

�
� (< 4072/2012), ���. 139-140. #
��. ����
� 8# 
1627/1986, ""��: 1987, 289· ##
#��
 1593/1990, "<: 1991, 308.

232.  �� �
. 24 ��
. 3 ��. �� �
�+��: «���
����
 ����������
 ������
 ��� ����! ��� ������ ����"-
�
� ��� ���/�##
�"��� 4���� 
�'������ ����� ��
 ���
�
����, �� ����
����
 ���
����
 �
� 
4"�
�! �
��
� ��
 �� ���	��������
 � �
�
�� ����� �������
! ����! ��� ������ �
� ��"�
� 
4"�
�!».

233.  1�8# 2/2003, :"" 2003, 525, ��
�	. *. �������
� ��� �. �#�9�����! = <�> 2003, 1392 = 
""��: 2003, 60� 8# 335/2001, :"" 2001, 608 = ""��: 2001, 279 = "����": 2001, 397, ��
�	. 
+. (���
���� 8# 1835/2007, :"" 2008, 327� "!#�	
 640/2006, 8�<�� 2007, 358· 7#
#��
 
5261/2013, "��:�
 2014, 889.

234.  ?�� 	
 ����
 ��	��� 	
� �������&� ������
��� ����	��	��
� ��� ��
��&� ��

�����, ��. 
:"%, 8��!. 	
� 30.11.1995, ����. C-55/94 Reinhard Gebhard ��	� Consiglio Dell’ Ordine Degli 
Avvocati e Procuratori di Milano, /���. 1995, I-4165, ��. 20, 22- 34· *. +
�����, "�
���'�� 
"���
��� :�����, 2
 ���. 2012, ���. 255-7.

235.  8��!�
��� �� 	
 ����
��
 ��	��� �
�	������� ��� ���	�
������� ������
��� ����	��	�-
�
�, ��. +. (���
���, "��:�
 1995, 249-251� ;. (���
���, <����� �
����� ��� ����� �	��-

��� �	�� ����
������ �����, ���. 107 �
. 93 ��.� �
� 
��
�, :"" 2001, 976-8� MüKoBGB/P. 
Kindler, IntGesR, 	. 11, ���. 481-2 �
. 110� G. Rehm, §2, ��� H. Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische 
Kapitalgesellschaften, ���. 32 �
. 52� G. Roth, Vorgaben der Niederlassungsfreiheit für das 
Kapitalgesellschaftsrecht, 2010, ���. 3.
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� �� ���� ������
���.236 * �
�	���� ��� ����� �	
 ��	� 	
� ��
��
 	
� %����	
	�� 
����
237 ����������	�� �	� ������ «�
 ���
�
�� ����

 ��
�	����
 ��! �#�������! 
�	���������!».238 #�� ������
�����, 
 ��
��
�
 ��	��
�
 �
������ �	� 	� ������� 
�	��
��� ������ ���	������ +&	
�� �
 �����	�� �	
 
�����	��& �������� 	
� ������-
�&� ������
���, 
 ����� ����	���� 	�� ������� ��������� 	
� ���� ��� 	�� �
� �	� 
 
�������& �	��
�� ������
�+�	�� ��� 	� �
�	�� ������&�. %�	� ��������, 
 ������-
	
�
 	�� +
	&��	�� �	� ������� 	�� ������
���'��� ��������	���� ������� ��	�-
	���	� �	
 ������
 ��	� ������� �
����� 	�� ���	�
������� ��������� ������� (��. 
�
. 50 ��
. 2 �	���. +� /���0"", �
�
� �
. 44 ��
. 2 �	���. +� /���"%), ��	� ������� 
�������� ��������� ��	� 	� (����� ��	�
�
���) �
. 293 /���"%.239

* �� ���� ���

�
, ��
�	� !��
�� �� �����������	��240 ��� 	
� ���!��
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 ���!��
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��	
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�� «������

»,243 �� ���	������ �
������� ���

	����244 ������� �� ���
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��� �� �������	�� ����� ��������� 	
� ���� ���!��
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� ���
��� 
	
� ��
�� ���
��� ��� 	�� «��
���

»245 & 	�� «�������
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��».247 $����	�

� �
������ �
���-
	�� �� �
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�
� 26.2 /0"" ���	�
��& ���
�, 2013, ���. 
189-190.
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��� ��
���'�� �	��
��� ������, 8
� 1998, 1458, 1460-2.
240.  #
��. ��	��� �	
� ���
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��� 	�� ��
��
����� ��� ���	�+��	�� �� 	
 �����	��& 	�� �
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Schork, Strafbarkeit des directors einer Private Company Limited by Shares wegen verspäteter 
Insolvenzantragstellung, NZI 2006, 11� Staudinger/B. Grossfeld, IntGesR, ���. 28-30 �
. 120-6. 

242.  :"%, 8��!. 	
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��� 	
 ����
��& 	�� ��&� ���������� �	
 ���	��& ���������248 	����
�� �
�L��-
������: (�) 	
 �
 �
����
��� ����
�����, (�) 	
� ���
�
 ���	��	���� ����� ����-
��� ���!�
��	��, (�) 	
� ��	���
��	
	� 	�� ������������ ��	
�� �
�� ���	���
 
	�� ������������� ������ ��� (�) 	
 �
 ������	���	
	� ��	�� ��
�� 	�� ��������� 
������ ��� 	
� ���	���
 	�� ������������� ������ (��. 34).249 * �
��	��& ���	
�-
�& &��� �� 	�� ��������� ���!����� Überseering250��� Inspire Art,251 ���� 
 ��� 	� 
:"% �����	�����
 primo loco �!�
���& 	�� ������� 	�� �
�	��� ���	��
� �� ���-
������ �� 	� ���+���	��� ��
��	&
� 	
� ����
�������
� �	� �
. 54 /���0"" ���-

���
�
� 	�� �����	���� �	������� �
��
��252 �� ����&����� �	
� �����	
�
 	
�
���
��� 	
� ��
����� �� ��
���'�� �������. * �� ���� «������F�� ������ ��!
������!» (europarechtliche Gründungstheorie)253 �����	� �������� 	
��� ��
�
�	
� ����� ��	�!�	���� ���

	���� ������
��. K���	� 	�� �
�	��� �����-
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�
��, ��� >. 8�	��������//. 7��+���� ("�.), 8������� "	��
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	. $, ���. 160-2� 3.(. �����/�. >���, H
$: 2007, 686, 691� 3.(. �����, <�> 2006, 538� H.J. 
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�	. �. (����� = ""��: 
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����
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��� ��� �
��
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� �����	���� �	��
��� ��� �
��	���� �	��
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:"" 2005, 907-910� ). +
����!, :���������� ��� �!�
���	�� ������ �	�� ���	�
���� �	��
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��� �������, #
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�� "���
���� :������, %����	��� :����� 
��� "���
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� ���
��� 	
� ��
�� �	� ������� 
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�
�
��! �������!» (Community formation theory).
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 ��������& �����	
�
 	
� ���
��� 	
� ��
����� ��� 	
 ��
!& 
	
� �
�&� 	�� �
�	��� �
������
�, 
 ����� ���	��������	�� ��� ��!��� �����
&���� 
���
 	
� ���
��� 	
� �����������. 8�	��	
�!��, ��� 	
 ������ 	�� �
�	��� ���	�-
���� �������	��	�� ��� ��
� 
�����	��� �
��������, 	� ����� ��	��������� 	��� 	� 
$::, ��� ��� 	�� ������	���� ������� ��������� �� 	
� �!�
���&� 	
� (��� 	
 ������ 
	�� �� ���� �
�	��� ������) ���	�
��&� �	��
��&� ������� 	�����.254 %�	’ ������, 
	� :"% �
������� �� ��� �����	��� �����& ������
 	�� ������������ ��	��&���� 
	�� �����
��� �
�	�� �����, �������	�� �
�� �	� �
���� ��� ��� ������
����� 
�	
 ���+���	��& ���
���
�
 	�� �����
��� �����	���� �	������� 	�� �
. 54 ��
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255 ������	��
 	�� ������� ������ ��	��� �	��
��� ��� �
�	��� 
���	��
�. #�� ������
�����, ����� ��!�� �	� � ������� ��
��	&
�� 	�� ���	�+���-
��� �	��
���� ��
!���	��, � ������ ���� ����� ��������	�� 	
� ������& ��	�� 
�� ��� �����& �����
 	��
 ��	� 	
� �������+����
 «������ �
� ���

��	����
! �
-
���
�» (Creatures of the Law- theory, Geschöpf- Theorie),256 ��� ����	�� ��	� �� ��-

����
�����, ��	� �� ��
���
����� ��� 	
� ��� 	�
� ���������	��& ���
�����
 
	�� �	��
���� ������� ������� 	�����. * ������& �����&� �
�������	
	�� ��� 
�����	
	�� ������� �	�� ������� �	��
��� �
�L����	�� 	�� �
�����
���� ��� 	
 ��-
����
��������
�
 ���� ������ �� 	� ���!�� 	�� �
�	��� ���	��
�. F� ������	� �
-
���� ���!&� �
���	�� ���� ����� 
 ����
�!����
 �	� �	��
��� ��	��	�	��� ��
�, 
 
����� ��� 	
 ��� ����
� ��� ����� ���	�	� �������� �� ������	�� �� 	�� 	��� ���-
�	��
� 	
� ������

��	��&� �
��
� & 	
� �����
�
� 	
� �	��
���, ��� 	
� ���
 ��	�-
�� ���������� 	
� �
�����	
	�257 ���
�!&� �	� ������ �
	
�� �	��
���.258 F�	���, 

 �������	��& ���
���
�
 ��
����	�
�� �����	���� �	������� �	� �
. 54 ��
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/���0"", 
 ����� �����	�� �	� ������� 	�� �����
��� ������� ��
������� ��� 
	�� �������� ������	
, ���	
���� 	
 ������
 ���� �
����	
� �
�L�����
� ��� 	
� 
������ 	�� �
�����
����� 	�� �!�
���	��� �	��
���� ������� ������� 	�� 	���� 
���	
��&� �����&���� & ��
��� ����	��	��
�.259 * ��
��& 	
� ����
���� �� �
���-

254.  >�. ����!�� ��� "!#��
 586/2012, :"" 2013, 145· �. ���
�
�
�, ��� >. 8�	��������//. 7��-
+���� ("�.), 8������� "	��
���, 	. $, ���. 113-5.

255.  :"%, 8��!. 	
� 10.7.1986, ����. 79/85 D.H.M. Segers ��	� Bestuur van de Bedrijfsvereniging 
voor Bank- en Verzekeringswezen, Groothandel en Vrije Beroepen, /���. 1986, 2375, ��. 13� 
:"%, 8��!. Daily Mail, ��. 19� :"%, 8��!. Centros, ��. 20� :"%, 8��!. Überseering, ��. 81� 
:"%, 8��!. Cartesio, ��. 104� :"%, 8��!. 29.11.2011, ����. C-371/10 National Grid Indus BV, 
��
�., ��. 27� :"%, 8��!. VALE, ��. 27, 29, 51.

256.  �. +���	�
�����!, "��:�
 2005, 1316� �. +
�
��, :"" 2012, 777� 3.(. �����!, ""��: 2012, 777� 
M. Doralt, IPRax 2006, 574 ����. 36� R. Frenzel, EWS 2009, 160-1� E.M. Kieninger, EWS 2006, 49, 
51� MüKoBGB/P. Kindler, IntGesR, 	. 11, ���. 496 �
. 131· C. Teichmann, ZIP 2006, 358.

257.  +. (���
���!, """�
: 1995, 537-8� �
� 
��
�, """�
: 1994, 197-8. #
��. ����
� �. +���	�
���-
��, "��:�
 2005, 1338.

258.  ?�� 	�� �����
��� ��
������� 	
� ���
��� 	
� ��
�����, ��. H. Eidenmüller, §1, ��� H. 
Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Kapitalgesellschaften, ���. 4 �
. 3.

259.  >�. ���	��� �. (�����, :"" 2009, 65, � ������ ����� ���� ��� 	
 «ius vitae necisque» ��� �����-
	�� 	� ������ ���	����� ��� 	
� ����	�	� �	��
���. #
��. ����
� ;. (���
���, ��� H. #������
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���	
���� ��
����	�
�� ��������� �� 	� ���!�� 	�� 
����+��	�� ��� ��������	�� 
�����& �
�������	
	� �
�	��� ������ �
������ ��	’ ���	������ ��� 	
� �������& 
��	�� 	�� �
����	�� �	������� ��� 	
� �������	��& �������� 	
� ������
��� ����-
	��	��
�.260

A��� ������� ��	��	
 ��!�� ��� 	�� ��������� ���!����� Cartesio261 ��� VALE,262 
	� ������� ��	� ���� ��� ��������	�� 	
 ���������
�
 ���� 	��� ��
���� �����
� 
���������, ���� 
 «��#��
��» ������� �	��
���� ��
!���	��, ������� ��� ���-
�	�
�� 	��	� 	
� ����	�	
	�� ��	����&� 	�� ��’ ��	�� �!�
���	��� ������� �� 	��-
	��
��
 ���	&

�
 	
� �!��	����
� �����&� �
�������	
	�� (�
���& ���� ������ 
��� ������	����� ��	� 	� ������ 	�� �
�	��� ������&�).263 /	
� 	����	��� ��
��	�-
�
 	� :"% !����	�� �� �������	�� ��� �� �
���� �� ����	�� �������	���� �

������ 
��� �
����
����	�� �� ��	�� 	�� ������	��.264 #�� ������
�����, ��� 	� �
�	
 ��-
�
 ��� ��������	�� 	
 ���
�� 	
� ��
����� 
 ���������� ��	����&� 	
� ������	
-
	�� ���� �	��
��� – ����� 	�� �!�
���	��� ��� ���� �	��
��� ������� – �� �������� 
��
� ���� �������� 	
� ��	����&� 	
� ��	��	�	��&� ��
�� (��������� �	� 
 ���-

("�.), :����� :������ /���������, ���. 148 �
. 326� MüKoBGB/P. Kindler, IntGesR, 	. 11, ���. 
496 �
. 130� J. Nachtwey, Das anwendbare Bilanzrecht, ���. 119-121.

260.  >�. %. �
��#���, ��� 18� #�����&��� /����
�� "���
���� :������, ������ ��� �
���	���� 	�� 
������� 	
� ������
� �	��
���, ���. 321-2, � ������ ��������	�� �� �
�������� 	
 ���
�� 	�� 
«�		���� (��������) ���

�
����». #
��. ��� J. Nachtwey, Das anwendbare Bilanzrecht, ���. 
117-8.

261.  :"%, 8��!. 	
� 16.12.2008, ����. C-210/06 Cartesio Oktató és Szolgáltato bt, /���. 2008, 
$-9641 = :"" 2009, 60, ��
�	. �. (����� = ""��: 2008, 795. >�. ���	���. $. ��	���, * "���-
��
�� ����	��	��
� 	�� �	��
��� ��	� 	
� ���!��
 Cartesio, :"" 2010, 1044· �. +
�
��, ��� 
18� #�����&��� /����
�� "���
���� :������, ������ ��� �
���	���� 	�� ������� 	
� ������
� 
�	��
���, ���. 443· ��! 
���!, ��� >. 8�	��������//. 7��+���� ("�.), 8������� "	��
���, 	. $, 
���. 135 ��.� ��! 
���!, #�
��
����� �	
� ����� 	�� �����	���� �	��
���, /���
���� ��
�	
-

&���� �	
� 8��!��
 	�� :"�
% “Cartesio”, ""��: 2008, 729· ;. (���
���, ��� H. #������
 
("�.), :����� :������ /���������, ���. 147-8 �
. 325-6� =. (�9
�
�, "�����
�� ����	��	��
� 
	�� �	��
���: ������� �� �!�
�& 	
� ���!��
 Cartesio, <�> 2010, 1674� �. (��������
�#
/;. 
���
���, * ��	�!�
� 	
� ��
�� 	�� �����	���� �	��
��� ��	� 	
� �����
 	
� ��� 16.12.2008 
���!��
� CARTESIO 	�� :"%, "��:�
 2010, 624· %. �
��#���, ��� 18� #�����&��� /����
�� 
"���
���� :������, ������ ��� �
���	���� 	�� ������� 	
� ������
� �	��
���, ���. 319 ��.� 
C. Gerner-Beuerle/M. Schillig, The Mysteries of Freedom of Establishment after Cartesio, ���-
������ ��� 	� ���	�� SSRN (http://ssrn.com/abstract=1340964)· C. Teichmann, Cartesio: Die 
Freiheit zum formwechselnden Wegzug, ZIP 2009, 393.

262.  :"%, 8��!. 	
� 12.7.2012, ����. C-378/10 VALE Építési kft, :"" 2012, 769, ��
�	. E. K
�
�� = 
""��: 2012, 636. >�. �. +
�
��, ��� >. 8�	��������//. 7��+���� ("�.), 8������� "	��
���, 	. 
$, ���. 150� 3.(. �����, * �������& ������
�� ����	��	��
� �	��
��� ��	� 	
� ���!��
 :��"" 
VALE, ""��: 2012, 780-1� W. Bayer/J. Schmidt, ZIP 2012, 1490-1� R. Ege/S. Klett, DStR 2012, 
2443-4� M. Jeansch, EWS 2007, 98. #
��. ��� H. Wicke, Zulässigkeit des grenzüberschreitenden 
Formwechsels, Rechtssache „Vale“ des Europäischen Gerichtshofs zur Niederlassungsfreiheit, 
DStR 2012, 1758-9.

263.  >�. ����
� �. +
�
��, ""��: 2008, 744-5· =. (�9
�
�, <�> 2010, 1681-4· 3.(. �����/�. 
>���, H
$: 2007, 693-4· D. Zimmer, >> 2003, 3. #
��. ��	��� G. Roth, Vorgaben der 
Niederlassungsfreiheit, ���. 17-9. #
��. ����
� ��� ���	������� �	��
��� �. +���	�
�����, "�-
�:�
 2005, 1341-3.

264.  C. Gerner-Beuerle/M. Schillig, The Mysteries of Freedom of Establishment, ���. 12-4. #
��. �� 
�
�������� $. ��	���, :"" 2010, 1048-9� R. Frenzel, EWS 2009, 162.

http://ssrn.com/abstract
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��

�
 	
� �
����	��&� ��
�� �� ����� ��� 	
 ������ 	�� �������� �	��
���� ��-
����� 	�� �� ���� ��
�� ���� ������� ���������). 8�	���	��, ��� 	� �
�	
 ���
 
��� �����	��� 	
 ���
�� 	
� ��
�� ������� �� ����	��	�� 
 	��	��
��
 �����

�
 
��	��	�	��&� ��� �
����	��&� ��
��. K	��, 
 �
������� �
���	��&� ��
���� ���

-
	����265 ��
� ���	
��&� 	
� ����
��
� ������� �� ��
��
������ 	�� �
�	��� �
�-
�����
� (outbound cases, Wegzugsfälle) ��� 	�� �
�	��� ������&� (inbound cases, 
Zuzugsfälle) ������ 	�� ���!����� Lasteyrie,266 Cadbury Schweppes267 ��� Rosella268 
��� ������
��.

1� �� ��� ������	����� �����	��� ��!�� �	� 
 �������	��& ���
���
�
 	�� �
. 54 
��
. 1 /���0"" ��
��� �� ���!�
����
����� ������� ���������. #�� ������
�����, 
���	
���	�� �	� �
�	�� ���	��
� �� ��	�� ��� �� ���	

�� ������� maximum �
�L��-
������ ��� 	
� ��
��
 ��� 	
� ������& �����&� �
�������	
	��, ��� ��� 	� �
�	�� 
������&� ���	����	�� 
 ������
��
 ��� �!�
���& 	�� ������� ���	��
� ����� ��� 
���� �� 	
� ����&
��
 ���� minimum �
�L�����
�, 	��	��	�� 	
� ����

� ��
��
�, 

 ����� ����	�� �� �
����	�� �	�� ���� ��	������ 	
� ��	��	�	��&� ��
�� ��	�� 	
� 
����
�	���� 	�� �
�	��� ���	��
�. * �������	��& ��	& ���!�
����
�
 �
���	�� �� 
�����	��� �����&�,269 �!�� �� ���!�
�	��& ��
��	��
 	� :"% �� �!���� �� ������-
��� �����
�	�� 	
� ������& ���� �	��
��� �	� ������ 	�� �
�	��� ���	��
� ����� 
��� ���� ����� 	
� ��	��	�	��&� ��
��, ������� ��� !����	�� �� ���
������ 	�� 
��-
���	���� ����	�	
	�� 	
� ������
��� ����	��	��
�. ���	� ����	�� ��!��, �!���� ��-
��� ���	� �	� 
 ��������
 ���� ������� ������ �� 	� ������ ���� �
�	��� ������, 
 

265.  $. ��	���!, :@< 2007, 1006-8· [. +����!, * �������� ������
��
 �����	���� ������� �
�-
����� ��� 
 ����
�
��& 	
� �� 	� ������ ����	��� ������� ������, :"" 2004, 1115, 1122-3· 
�. +
�
��, #�
��
����� �	
� ����� 	�� �����	���� �	��
���, ��� 18� #�����&��� /����
�� 
"���
���� :������, ������ ��� �
���	���� 	�� ������� 	
� ������
� �	��
���, 2009, ���. 447 
��.� $. +�����
�#
!, ��� 16� #�����&��� /����
�� "���
���� :������, %����	��� :����� ��� 
"���
��� :�����, ���. 75-6· P. Behrens, IPRax 2003, 205� C.R. Beul, IStR 2006, 36· M. Doralt, 
IPRax 2006, 575� H. Eidenmüller, JZ 2004, 29-30� �
� 
��
�, ZIP 2002, 2242-3· M. Jaensch, Der 
grenzüberschreitende Formwechsel vor dem Hintergrund der Rechtsprechung des EuGH, EWS 
2007, 97, 103� G. Kraft/J. Bron, Grundfreiheiten und grenzüberschreitende Verschmelzung im 
Lichte aktueller EuGH-Rechtsprechung (Sevic), IStR 2006, 26-7� S. Leible, ZGR 2004, 536� W. 
Paefgen, GmbHR 2004, 466-7� V. Triebel/K. von Hase, BB 2003, 2410-3� D. Zimmer, >> 2003, 
3. #
��. ����
� �. +���	�
�����, "��:�
 2005, 1343· �. +
����
�, H
$: 2003, 538-9� H. 
Eidenmüller/G. Rehm, ZGR 2004, 175-8� V. Geyrhalter/T. Weber, NZG 2005, 838� G. Rehm, 
§2, ��� H. Eidenmüller (Hrsg.), Ausländische Kapitalgesellschaften, ���. 36-7 �
. 62-5. #
��. 
��	��� $. (����
�#
, :"" 2009, 955-6· 3.(. �����/�. >���, H
$: 2007, 692-4� 3.(. �����, <�> 
2006, 542-3· S. Leible/J. Hoffmann, ZIP 2003, 929-930· M. Lutter, BB 2003, 10.

266.  :"%, 8��!. 	
� 11.3.2004, ����. C-9/02 Hughes de Lasteyrie du Saillant ��	� Ministère de 
l’Économie, des Finances et de l’Industrie, /���. 2004, $-2409.

267.  :"%, 8��!. 	
� 12.9.2006, ����. C-196/04 Cadbury Schweppes plc, Cadbury Schweppes 
Overseas Ltd ��	� Commissioners of Inland Revenue, /���. 2006, $-7995 = "�
#�� 2007, 256, 
��
�	. (. 4
���
�, ��. 42, 46, 54. >�. ���	��� J. Nachtwey, Das anwendbare Bilanzrecht, ���. 
149-154. #
��. ��� 	�� ��
�	�
�� ��������� ��� ������������ ��� 	� ������� �	��
��� ������ � G. 
Roth, Vorgaben der Niederlassungsfreiheit, ���. 47-50.

268.  :"%, 8��!. 	
� 11.12.2007, ����. C-438/05 International Transport Workers’ Federation ��	� 
Viking Line ABP, /���. 2007, $-10779 = "�
#�� 2008, 479, ��
�	. ;. ����"#
�.

269.  #
��. ��	��� �. +
�
��, ""��: 2008, 736-9.
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����� �����	� �
��
���	��� �
�270 ��� 	
 �����
 	�� ��������� ��������	�� ����-
	��	��
�, ����
���	�� ��� 	
� ���
�
 ��	��, 
 ����� ��
��������� ��� 	
� �����-


�
 (���� ������ 	�� �!��	������ ������� �
������) ��� 	� �
�	�� ���	��
�, 
���� ���� ������� ������&� 	�� ����������	�� ������� ������.

"������, 	� :����	&
�� ��� ���!����	�� �� ��� �������� vacuum, �� ���	������ �� 
��������	�� 
 ������	��
 	�� �� 	
� ������� ���������� ���������� �����
����-
	�� �	�� ��
������ ��� ���	
��	���� ��	
��
�����&���� 	�� �
�	�� ����� �� 	� 
���	��	� ����	� 	
���. * �������& ���	��
�
, ������, 	
� �
���	������� ������-
���� ��
��� �	� �����
���� �	� ���!�
��� �� 	� �
�	�� ������&� 	� :"% ������-
��� 	
� ��	�
�&� (�� 	
� ���!����
 	�� ���!�
������ ��
��
������� ����
�����) 
�!�
���& 	�� ������� ���	�����. 8�	���	��, ���!�
��� �� 	� �
�	�� ����� ��
��
� 
	� :����	&
�� ��� ���	
���� 	�� (������	���� �������) ������� �����
������ �� �
�� 
	
� �����

�
 	
� �	��
��&� ��
�� �� 	��	��
��
 ��	����& 	�� �!�
���	��� ��� 
	
� ����
������ �	��
��� �������. F�	���, �	� ������� 	�� $:: 	� :����	&
�� ��� 
������� 	� ���!����	��� �����	��� �	������ ��� 	
 ��
!& 	�� �
�� �
����
���� ��-
����� ������ �� 	� ���!�� ��� 	
� �����
 	��
 �
������� �
�	��� ������. "�������-
�
 ���	��
 �	� ��	� �����	� ��� �����	��� ��	���
��
���� ��� �������

�
 ��� 	
� 
�������
!����
�
 	�� ������� �������271 �
���	�� ����������	��� �� ���������
��-
�
. "�����	�
�, 
 �����	
����� �
�������
 �� �
���� �� �������� (�) �	
� ������-

��
 ���� ������	�� ��
���
��� 
�����	��&� ��	������� ���
 	�� �
�	�� ����� ��� 
(�) �	
 ������
 �� �
� ���������� ��&
�� 	� �������� ��� �����	��� �	������ 	�� 
�
. 54 ��
. 1 /���0"" (���	
��& �����
�
, ��
�� ����	��	��
).272

* �� ���� �
�������
 ��	��������	�� �	� ������ 	�� �	��
���� ��	���
��	����� �� 
������ 	�� ���	������	�� �� 	
� �!�
���&� ��
����	�
�� ������� ������� 	�-
����. %�	�
�&�, 	� :"% ����� ��	
��

��	��� �� �
�� 	
� �����
 ����!����
� 	
� 
���
	���	
	�� �	��
���, ������� ��� ����&��� �	
� ��	� 	� �����	� ����	� �����273 
����!����
 	
� ����	�	
	�� �
����	����
�
� �������
����� �	��
���� ��	���
-
��	�����, 	�������	�� ��� 	
 ��
!& ������������, ���������� & ����������. 
K	��, �	
� ������
 Sevic274 	� :����	&
�� ��	��	
�� ��!�� �	� ��� ���� ��������-
���� �� �����

�
 	
� �	��
��&� ��
�� (�#������� ��
! �
 ��	'��������
, outbound 
case, Hinausverschmelzung), ���� ��� 
 ��	��	
�!
 ��	�����& (�#������� ��
! �
 
��	'�����
�, inbound case, Hineinverschmelzung) �!������ �� ���

���� �� ��-
���	������ ��� 	
� ������
�� ����	��	��
�, �� ���	������ 	���� ��
��
����� �� 

270.  :"%, 8��!. Cartesio, ��. 109.
271.  ���	
 �� ���
���� �� ���	������ ���� ��� 	� :"% ��
��� �	� ���
�& �������� ��� 	
� ������& 

�����&� �
�������	
	�� ��� ��� 	
� �!�
���& 	
� ���	�
��&� �����
� 	��
� 	�� �
�	��� ��-
�	��
� �����	� ��������	��� ��� ���� � ��	������� 	
� ��	��	�	��&� ��
�� �	
� ����
�	��� 
	��.

272.  #
��. ����
� $. (����
�#
, :"" 2009, 955-6· =. (�9
�
�, <�> 2010, 1677-1681.
273.  #
�� 	��	�, ����	��	�� 
 �
�����
 	�� ��	�� �����
&��	�� ��� 	
� �����
 	��
 ��� 	�� ��� 

��
��, ���� ��
����� 	� ����������� �	� �������
���� ��	���
��	���� ������ �
�����, 
��� �
 ��	’ ������	�� �
�� �!���� 	�� ������� ��
!���	��. >�. P. Kindler, EuZW 2012, 890. 
#
��. ��� H. Wicke, DStR 2012, 1758.

274.  :"%, 8��!. 	
� 13.12.2005, C-411/03 SEVIC Systems AG, /���. 2005, $-10805.
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�
�� 	
� �
����	����
�
 	��	�� �� �����	�� ���	�� ���� �	
� ��	��
 ��� 	� ���-
�� ��� �����	�� �� 	����� ���������
�
� ��	� 	��� �
������ 	
� ������ ��������-
��.275 * ��	& ratio �����	��	�� ��� �	� ������� 	�� �������
����� ��	�	
����, ���� 
��	��� �
����	�� ��������� ������
������ �����	���� 	
������&���� �
��������� 
�� ���	������ � ���	������� ������� �� ��� �
���. #
����	�� �!���� ��� 	
� ���-

��
��	
 (��� ��� 	� ������ 	
� �������&� ������
��� �������	
) �������	��& ��-
	������ 	�� �
�	��� ���	��
� ��	� 	�� �
�����
���� 	�� �
������ ������� �����-
���� �� 	
� ���	�
��& �����
 	��
,276 
 ����� �
����	��� ������	�� ��		�, &	�� ��� 
	
 ������ 	��� 	�� �
�	��� �����

�
� ��� ��� 	�� �
�	��� ������&�, ��������� 
�	� �� �
�������� ������	�� 
 ��	���	��	��
 	�� �� ���� ���������. 8!�	�
�� ��-
��� ������� �� �����	��
��� 	��� 
 ��
�	�	
 
�����	��& �������� 	�� ��������	�� 
����	��	��
�, ��� ��� 
 �
��	���	
	� 	�� ������� ��
��
����� 	�� �� ���� �����-
���	��. A��� �
����	�� ��� 	�� ���!����� Cartesio ��� VALE, 	� :"% ����� ��� �	� 
������
����� 	���� ������ ��	
��

��	��� �� �
�� 	
� ���
��
��	
 ����!����
 	
� 
����	�	
	�� 	�� ������� �	��
��� �� ����	�������� ���� ������ & ������
����� 
	� �
�	�� ���	��
�, ��	�������	�� 	� �!�
���	�� ��’ ��	�� ������.

"����� 	��	��, 	� :����	&
�� ������������ ��	
��

��	��� 	
 �����	�	
	� 	
� ��-

�	�	� ����������
�277 «����
��! � ��������
��! ������!» (Vereinigungstheorie, 
Kombinationslehre)278 �� 	� �
. 49 ��� 54 /���0"", ����������	�� �	�� 	��� �����-

275.  K	�� <��/���!, H
$: 2006, 928� 3.(. �����!/�. >���!, H
$: 2007, 687-9� V. Geyrhalter/T. 
Weber, DStR 2006, 150� H. Kallmeyer/St. Kappes, AG 2006, 226� E.M. Kieninger, EWS 2006, 
51-2� M. Lutter/T. Drygala, Internationale Verschmelzungen in Europa, JZ 2006, 771-2� W. 
Meilicke/D. Rabback, Die EuGH-Entscheidung in der Rechtssache Sevic und die Folgen für das 
deutsche Umwandlungsrecht nach Handels- und Steuerrecht, GmbHR 2006, 125-6� M. Siems, 
Sevic: Der letzte Mosaikstein im internationalen Gesellschaftsrecht der EU? EuZW 2006, 138� 
A. Spahlinger/G. Wegen, Deutsche Gesellschaften in grenzüberschreitenden Umwandlungen 
nach „Sevic“ und der Verschmelzungsrichtlinie in der Praxis, NZG 2006, 724� C. Teichmann, 
Binnenmarktmobilität von Gesellschaften nach “Sevic”, ZIP 2006, 358. >�. ����
� 4. M�
�#
�-
�
, ""��: 2006, 351.

276.  >�. ����!�� ��� C. Teichmann, DB 2012, 2088-9, � ������ ����
���� �� �
�������� ��� �	����, 
��	� �
�	�� 	
 ��������
 	�� �
������ ������� ��������� ��� ��	� ���	�
�� 	
� ��&
��
 
	�� �	������� 	
� �������
���&� �
��	

�����
�
�. �� ��� �����	� �
�����	������ ��� 	
� 
���	��
 	�� �����.

277.  #
��. ��	��� 	
� ���!��
 	�� ���	
����� 8��
�	���� (Oberster Gerichtshof, OGH, Besch. 
v. 20.3.2003, EWiR 2003, 595-6 = IPRax 2004, 128-131 = ZIP 2003, 1086-90), 	� ����� ��&�
�� 
�� ���!����� ��� ���� �������
���&� ���������
� �� ���

�!
�
 ���	
���&� "#" ��� ��
-
�����& "#", 
 ����� &	�� ��������� �	��
�� ��	&�. �� :����	&
�� ��	�
� ��� �����
�
 	
� 
���!��
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