Stand: 6. Mai 2008

Referentenentwurf eines
Gesetzes zur Umsetzung der Aktionarsrechterichtlinie (ARUG)

A. Problem und Ziel

Die Richtlinie 2007/36/EG Uber die Auslibung bestimmter Rechte von Aktionaren in bérsen-
notierten Gesellschaften (ABI. EU Nr. L 184 S. 17; sog. Aktionarsrechterichtlinie) ist in deut-
sches Recht umzusetzen. Sie zielt auf die Verbesserung der Aktionarsinformation bei bér-
sennotierten Gesellschaften sowie die Erleichterung der grenziiberschreitenden Austibung
von Aktionarsrechten. Die Richtlinienumsetzung soll zugleich zum Anlass genommen wer-
den, das Aktienrecht insbesondere auf den von der Richtlinie angesprochenen Gebieten zur
Entlastung der Gesellschaften und zugleich im Interesse der Aktionare zu modernisieren,
deregulieren und flexibilisieren. Darlber hinaus sollen fir den Bereich der Kapitalaufbringung
durch Sacheinlagen zugleich Deregulierungsoptionen aus der Anderung der Richtlinie
77/91/EWG des Rates in Bezug auf die Grindung von Aktiengesellschaften und die Erhal-
tung und Anderung ihres Kapitals durch die Richtlinie 2006/68/EG des Europaischen Parla-
ments und des Rates vom 6. September 2006 (ABI. EU Nr. L 264 S. 32) genutzt werden.

Ein weiteres Ziel des Entwurfs ist die Einddmmung missbrauchlicher Aktionarsklagen. Zu
diesem Zweck wurde bereits im Rahmen des Gesetzes zur Unternehmensintegritat und zur
Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG) unter anderem ein Freigabeverfahren bei
der Anfechtungsklage eingefiihrt, das dem konzern- und umwandlungsrechtlichen Freigabe-
verfahren entspricht. Diese Regelungen haben bereits Wirkung gezeigt, sollten aber weiter
prazisiert und erganzt werden.

B. Lésung

Die Transparenzanforderungen im Vorfeld der Hauptversammlung werden weiter moderni-
siert und die Zuganglichkeit der Informationen flir den Aktionar verbessert. Zudem werden
insbesondere im Interesse gebietsfremder Aktionare Erleichterungen fur die Wahrnehmung
der Rechte in Bezug auf die Hauptversammlung vorgesehen. So kann die Gesellschaft kinf-
tig eine Teilnahme an der Hauptversammlung und eine Auslbung des Stimmrechts auf
elektronischem Wege zulassen und den Aktionaren zudem auch die Mdglichkeit der Brief-
wahl eréffnen.

Im Bereich der Stimmrechtsvertretung wird insbesondere das Depotstimmrecht der Banken
erheblich dereguliert und die Méglichkeit der Bevollmé&chtigung eines Kreditinstituts flexibler,
kostenguinstiger und damit attraktiver ausgestaltet.
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Die Sachgriindung wird dereguliert, indem bei der Einbringung bestimmter Gegensténde auf
eine externe Werthaltigkeitsprifung verzichtet wird.

Zur weiteren Bek&mpfung missbrauchlicher Anfechtungsklagen wird in den Regelungen zum
Freigabeverfahren die Interessenabwéagungsklausel prazisiert. Zudem wird zur Verhinderung
von Verfahrensverzégerungen die Zustellung gerichtlicher Schriftstiicke erleichtert.

C. Alternativen

Keine

D. Finanzielle Auswirkungen auf die 6ffentlichen Haushalte

1. Haushaltsausgaben ohne Vollzugsaufwand

Keine
2. Vollzugsaufwand

Durch den Wegfall der préaventiven Werthaltigkeitsermittiung bei Sacheinlagen in bestimmten
Fallen verringert sich der Arbeitsaufwand der Registergerichte. Dadurch werden die Haus-
halte der Lander geringfligig entlastet.

Zusatzlicher Vollzugsaufwand fur die Haushalte des Bundes und der Gemeinden entsteht
nicht.

E. Sonstige Kosten

Fur die Gesellschaften ergibt sich aus der Méglichkeit, Mitteilungen im Zusammenhang mit
der Hauptversammlung nicht mehr in Papierform, sondern nur noch elektronisch Gber die
Kreditinstitute zu Gbermitteln, ein Einsparpotential von ca. 50 Millionen Euro jahrlich. Zusatz-
liche Kostenentlastungen ergeben sich aus den weiteren DeregulierungsmaBnahmen — ins-
besondere der Befreiung von einer externen Werthaltigkeitsprifung bei bestimmten Sachein-
lagen sowie der Mdglichkeit, Dokumente nicht mehr in Papierform in den Geschaftsrdumen
oder wahrend der Hauptversammlung auszulegen, sondern elektronisch zuganglich zu ma-
chen. Fur die Kreditinstitute resultieren erhebliche Kostenersparnisse aus der Deregulierung
des Depotstimmrechts.

Die Umsetzung der Aktion&rsrechterichtlinie erfordert fir bérsennotierte Gesellschaften ins-
besondere Anpassungen im Bereich der Einberufung der Hauptversammlung (Inhalt der
Einberufung, Zuleitung an Medien). Zudem miissen elektronische Wege fiir die Ubermittlung
von Vollmachtsnachweisen vorgehalten werden, wodurch im Einzelfall ebenfalls marginale
zusatzliche Kosten entstehen kénnen.
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Auswirkungen auf die Einzelpreise oder das Preisniveau, insbesondere auf das Verbrau-
cherpreisniveau, sind nicht zu erwarten.

F. Bilirokratiekosten

Der Gesetzentwurf betrifft ganz Gberwiegend nur an die Aktionare gerichtete Informationen
der Gesellschaften und damit keine Informationspflichten gegentber Dritten im Sinne von § 2
Abs. 1 des Gesetzes zur Einsetzung eines Nationalen Normenkontrollrates.

Fir die Burgerinnen und Blrger und fur die Verwaltung werden keine Informationspflichten
eingefuhrt, vereinfacht oder abgeschafft.



Referentenentwurf eines Gesetzes
zur Umsetzung der Aktionarsrechterichtlinie
(ARUG)

Vom ...
Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1
Anderung des Aktiengesetzes

Das Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. | S. 1089), zuletzt gedndert durch Artikel
... des Gesetzes vom ... (BGBI. I S. ...), wird wie folgt geandert:

1. Nach § 33 wird folgender § 33a eingefligt:

»9 33a
Sacheinbringung ohne externe Griindungsprifung

(1) Eine Prifung durch Griindungsprtfer findet bei einer Sacheinbringung (§ 33 Abs. 2
Nr. 4) nicht statt, soweit eingebracht werden sollen:

1. Ubertragbare Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente im Sinne von Artikel 4
Abs. 1 Nr. 18 und 19 der Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 21. April 2004 (iber Mérkte fiir Finanzinstrumente, zur An-
derung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie
2000/12/EG des Europaischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung
der Richtlinie 93/22/EWG des Rates (ABI. EU Nr. L 145 S. 1), sofern sie mit
dem gewichteten Durchschnittspreis bewertet werden, zu dem sie wahrend der
letzten drei Monate vor dem Tag ihrer tatsé&chlichen Einbringung auf einem oder
mehreren geregelten Markten im Sinne von Artikel 4 Abs. 1 Nr. 14 der genann-
ten Richtlinie gehandelt worden sind,

" Dieses Gesetz dient in

- Artikel 1 Nr. 6, 8 bis 11, 16 und 17 der Umsetzung der Richtlinie 2007/36/EG des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 11. Juli 2007 Uber die Auslbung bestimmter Rechte von Aktionaren in bérsennotierten Gesell-
schaften (ABI. EU Nr. L 184 S. 17) und in

- Artikel 1 Nr. 1 bis 4, 5 Buchstaben b bis d, Nr. 23, 24, 26 bis 30 und 44 der Umsetzung der Richtlinie
2006/68/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 6. September 2006 zur Anderung der Richtlinie
77/91/EWG des Rates in Bezug auf die Griindung von Aktiengesellschaften und die Erhaltung und Anderung
ihres Kapitals (ABI. EU Nr. L 264 S. 32).
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2. andere als die in Nummer 1 genannten Vermdgensgegenstande, sofern eine
Bewertung zugrundegelegt wird, die ein anerkannter, unabhangiger Sachver-
standiger nach den allgemein anerkannten Bewertungsgrundsatzen mit dem
beizulegenden Zeitwert ermittelt hat und wenn der Bewertungsstichtag nicht
mehr als sechs Monate vor dem Tag der tatséchlichen Einbringung liegt.

(2) Absatz 1 ist nicht anzuwenden, wenn der gewichtete Durchschnittspreis der Wert-
papiere oder Geldmarktinstrumente (Absatz 1 Nr. 1) durch auBergewdhnliche Umstéan-
de erheblich beeinflusst worden ist oder wenn anzunehmen ist, dass der beizulegende
Zeitwert der anderen Vermdgensgegenstande (Absatz 1 Nr. 2) am Tag ihrer tatsachli-
chen Einbringung aufgrund neuer oder neu bekannt gewordener Umsténde erheblich
niedriger ist als der von dem Sachverstandigen angenommene Wert.*

Dem § 34 Abs. 2 wird folgender Satz angeflgt:

,In dem Prufungsbericht der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats kann da-
von sowie von Ausflihrungen zu Absatz 1 Nr. 2 abgesehen werden, soweit eine Pri-
fung der Sacheinlage oder Sachiibernahme nicht stattfindet (§ 33a Abs. 1).”

Nach § 37 wird folgender § 37a eingefligt:

.8 37a
Anmeldung bei Sacheinbringung ohne Griindungsprifung

(1) Soweit eine Prifung der Sacheinlage oder Sachiibernahme nicht stattfindet (§ 33a
Abs. 1), ist in der Anmeldung auch der Gegenstand jeder Sacheinlage oder Sachliber-
nahme, fir die eine Grindungsprifung nicht stattgefunden hat, zu beschreiben. Die
Anmeldung muss die Erklarung enthalten, dass der Wert der Sacheinlagen oder Sach-
Ubernahmen den geringsten Ausgabebetrag der dafiir zu gewahrenden Aktien oder
den Wert der daflir zu gewahrenden Leistungen erreicht. Der Wert, die Quelle der Be-
wertung sowie die angewandte Bewertungsmethode sind anzugeben.

(2) In der Anmeldung haben die Anmeldenden auBerdem zu versichern, dass ihnen
auBergewbhnliche Umstande, die den gewichteten Durchschnittspreis der einzubrin-
genden Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente im Sinne von § 33a Abs. 1 Nr. 1 wah-
rend der letzten drei Monate vor dem Tag ihrer tatsachlichen Einbringung wesentlich
beeinflusst haben kénnten, oder Umsténde, die darauf hindeuten, dass der beizule-
gende Zeitwert der Vermdgensgegenstéande im Sinne von § 33a Abs. 1 Nr. 2 am Tag
ihrer tatsachlichen Einbringung aufgrund neuer oder neu bekannt gewordener Um-
stande erheblich niedriger ist als der von dem Sachverstéandigen angenommene Wert,
nicht bekannt geworden sind.



(3) Der Anmeldung sind beizufigen

1. aussagekraftige Unterlagen Uber die Ermittlung des gewichteten Durchschnitts-
preises, zu dem die einzubringenden Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente
wéahrend der letzten drei Monate vor dem Tag ihrer tatséchlichen Einbringung
auf einem geregelten Markt gehandelt worden sind,

2. jedes Sachverstandigengutachten, auf das sich die Bewertung in den Fallen
des § 33a Abs. 1 Nr. 2 stitzt.”

§ 38 wird wie folgt geéndert:
a) Nach Absatz 2 wird folgender Absatz 3 eingefligt:

»,(3) In den Fallen des § 33a prift das Gericht nur, ob die Voraussetzungen des
§ 37a erflllt sind. Absatz 2 Satz 1 gilt entsprechend.”

b)  Der bisherige Absatz 3 wird Absatz 4.
§ 52 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 2 wird wie folgt geéndert:
aa) Nach Satz 3 wird folgender Satz eingefugt:

,Die Verpflichtungen nach den Sé&tzen 2 und 3 entfallen, wenn der Vertrag
fir denselben Zeitraum Uber die Internetseite der Gesellschaft zugénglich

ist.

bb) In dem bisherigen Satz 4 wird das Wort ,,auszulegen” durch die Wérter
,=zuganglich zu machen® ersetzt.

b)  Dem Absatz 4 wird folgender Satz angefugt:

,Eine Prufung durch Griindungsprtifer findet unter den Voraussetzungen des
§ 33a Abs. 1 nicht statt; § 33a Abs. 2 ist anzuwenden.”

c) Dem Absatz 6 wird folgender Satz angeflgt:
,In den Féllen des Absatzes 4 Satz 3 gilt § 37a entsprechend.”
d) Dem Absatz 7 wird folgender Satz angeflgt:

»,In den Féllen des Absatzes 4 Satz 3 gilt § 38 Abs. 3 entsprechend.”
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§ 118 wird wie folgt geéndert:
a) Dem Absatz 1 werden folgende Sétze angeflgt:

,Die Satzung der Gesellschaft kann vorsehen, dass die Aktionare an der Haupt-
versammlung auch ohne Anwesenheit an deren Ort und ohne einen Bevollméach-
tigten teilnehmen und samtliche oder einzelne ihrer Rechte im Wege elektroni-
scher Kommunikation austiben kdnnen. Die Satzung kann den Vorstand erméch-

tigen, Bestimmungen zum Verfahren zu treffen.”
b)  Folgender Absatz 2 wird eingefligt:

,(2) Die Satzung kann vorsehen, dass Aktionare ihre Stimmen, auch ohne an der
Hauptversammlung teilzunehmen, schriftlich abgeben dirfen (Briefwahl). Die
Satzung kann den Vorstand erméachtigen, Bestimmungen zum Verfahren zu tref-

“

fen.
c) Die bisherigen Absatze 2 und 3 werden die Absatze 3 und 4.
§ 120 Abs. 3 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 2 wird das Wort ,vorzulegen® durch die Wérter ,zugénglich zu machen”

ersetzt.

b) In Satz 3 werden die Wérter ,die Auslegung” durch die Wérter ,das Zugénglich-
machen* ersetzt.

§ 121 Abs. 3 und 4 werden durch folgende Absétze 3 bis 4a ersetzt:

,(3) Die Einberufung muss die Firma, den Sitz der Gesellschaft sowie Zeit und Ort der
Hauptversammlung enthalten. Zudem ist die Tagesordnung anzugeben. Bei bérsenno-
tierten Gesellschaften hat der Vorstand oder, wenn der Aufsichtsrat die Hauptver-
sammlung einberuft, der Aufsichtsrat in der Einberufung ferner anzugeben

1. die Voraussetzungen fir die Teilnahme an der Hauptversammlung und die Aus-
Ubung des Stimmrechts sowie gegebenenfalls den Nachweisstichtag nach § 123
Abs. 3 Satz 3;

2.  das Verfahren fir die Stimmabgabe

a) durch einen Bevollmachtigten, insbesondere zu den Formularen, die flr die
Erteilung einer Stimmrechtsvollmacht zu verwenden sind, und zu der Art
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und Weise, wie der Gesellschaft ein Nachweis Uber die Bestellung eines
Bevollmé&chtigten elektronisch Ubermittelt werden kann, sowie

b)  durch Brief oder im Wege elektronischer Kommunikation, soweit die Sat-
zung eine entsprechende Form der Stimmrechtsauslbung vorsieht;

3.  die Rechte der Aktiondre nach § 122 Abs. 2, § 126 Abs. 1, §§ 127, 131 Abs. 1;
die Angaben kdnnen sich auf die Fristen fir die Austbung der Rechte beschran-
ken, wenn im Ubrigen ein Hinweis auf weitergehende Erlauterungen auf der In-
ternetseite der Gesellschaft aufgenommen wird;

4.  die Gesamtzahl der Aktien und Stimmrechte im Zeitpunkt der Einberufung;

5.  die Internetseite der Gesellschaft, Gber die die Informationen nach § 124a zu-
ganglich sind.

(4) Die Einberufung ist in den Gesellschaftsblattern bekannt zu machen. Sind die Akti-
ondre der Gesellschaft namentlich bekannt, so kann die Hauptversammlung bei nicht-
bdrsennotierten Gesellschaften schriftlich, bei bérsennotierten Gesellschaften mit ein-
geschriebenem Brief einberufen werden, wenn die Satzung nichts anderes bestimmt;
der Tag der Absendung gilt als Tag der Bekanntmachung und die §§ 125 bis 127 gel-
ten sinngemas.

(4a) Bei bérsennotierten Gesellschaften, die nicht ausschlieBlich Namensaktien aus-
gegeben haben und die Einberufung den Aktiondren nicht unmittelbar nach Absatz 4
Ubersenden, hat der Vorstand die Einberufung spatestens zum Zeitpunkt der Be-
kanntmachung Medien zur Veréffentlichung zuzuleiten, bei denen davon ausgegangen
werden kann, dass sie die Information in der gesamten Europaischen Union verbreiten.
§ 3a Abs. 2 und 4 der Wertpapierhandelsanzeige- und Insiderverzeichnisverordnung
gilt entsprechend.”

§ 122 Abs. 2 wird wie folgt geéndert:

a) Die Worter ,Gegensténde zur Beschlussfassung einer Hauptversammlung*“ wer-
den durch die Wérter ,Punkte auf die Tagesordnung gesetzt und“ ersetzt.

b)  Folgende Satze werden angefligt:

~Jedem neuen Tagesordnungspunkt muss eine Begriindung oder eine Be-
schlussvorlage beiliegen. Das Verlangen im Sinne des Satzes 1 muss der Ge-
sellschaft spatestens am einundzwanzigsten Tage vor dem Tage der Versamm-
lung zugehen; § 193 des Blrgerlichen Gesetzbuchs gilt sinngemaRs.”
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11.

§ 124 wird wie folgt geéndert:

a)

Absatz 1 wird wie folgt geandert:
aa) Satz 1 wird aufgehoben.
bb) Die bisherigen Satze 2 und 3 werden wie folgt gefasst:

,=Hat die Minderheit nach Einberufung der Hauptversammlung die Ergan-
zung der Tagesordnung gemaRB § 122 Abs. 2 verlangt, so genlgt es, wenn
die geanderte Tagesordnung spatestens am dritten Tag nach dem in § 122
Abs. 2 Satz 3 bestimmten Tag bekannt gemacht wird. § 193 des Burgerli-
chen Gesetzbuchs und § 121 Abs. 4 gelten sinngeman. Bei bérsennotier-
ten Gesellschaften gilt zudem § 121 Abs. 4a entsprechend; Bekanntma-
chung und Zuleitung haben dabei in gleicher Weise wie bei der Einberufung
zu erfolgen.”

In Absatz 3 Satz 1 werden die Wérter ,,Bekanntmachung der Tagesordnung*
durch das Wort ,Bekanntmachung* ersetzt.

Nach § 124 wird folgender § 124a eingefigt:

,§ 124a
Verdffentlichungen auf der Internetseite der Gesellschaft

Bei bdrsennotierten Gesellschaften missen von der Einberufung der Hauptversamm-

lung an Uber die Internetseite der Gesellschaft zugéanglich sein

1.

der Inhalt der Bekanntmachung der Einberufung;

eine Erlauterung, wenn zu einem Gegenstand der Tagesordnung kein Beschluss
gefasst werden soll;

die der Hauptversammlung zugéanglich zu machenden Unterlagen;

die Gesamtzahl der Aktien und der Stimmrechte im Zeitpunkt der Einberufung,
gegebenenfalls getrennt nach Aktiengattungen;

die Formulare far die Erteilung einer Vollmacht fir die Hauptversammlung und
gegebenenfalls fur eine Briefwahl, sofern die Formulare nicht mit der Einberufung
an alle Aktionare Ubermittelt werden.
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Nach Einberufung der Hauptversammlung bei der Gesellschaft eingegangene Verlan-
gen und Antrége von Aktionaren im Sinne von § 122 Abs. 2, § 126 Abs. 1 Satz 1 sind

unverziglich nach ihrem Eingang bei der Gesellschaft in gleicher Weise zugénglich zu
machen.”

§ 125 wird wie folgt geéndert:

a) In Absatz 1 Satz 1 werden die Wérter ,der Tagesordnung“ durch die Woérter ,ei-
ner nach § 122 Abs. 2 geanderten Tagesordnung” ersetzt.

b) In Absatz 5 werden die Wérter ,nach MaBgabe der vorstehenden Absatze“ ge-
strichen.

Nach § 126 Abs. 1 Satz 1 wird folgender Satz eingefligt:

,Bei bdrsennotierten Gesellschaften hat das Zuganglichmachen Uber die Internetseite
der Gesellschaft zu erfolgen.”

§ 128 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geéndert:

aa) Nach dem Wort ,unverzuglich“ werden die Wérter ,auf deren Verlan-
gen“ eingeflgt und das Wort ,weiterzugeben® durch die Wérter ,.zu
Ubermitteln” ersetzt.

bb)  Folgender Satz wird angefligt:

,In der Satzung der Gesellschaft kann der Anspruch des Aktionars auf
die Form der elektronischen Ubermittlung beschrankt werden.

b) Die Absatze 2 und 3 werden aufgehoben.

C) Der bisherige Absatz 4 wird Absatz 2 und die Wérter ,der Absatze 1 oder 2¢
durch die Wérter ,des Absatzes 1 ersetzt.

d) Der bisherige Absatz 5 wird aufgehoben.

e) Der bisherige Absatz 6 wird Absatz 3 und darin werden in Satz 1 die Wérter
,und den Vereinigungen von Aktionaren“ gestrichen.

f) Der bisherige Absatz 7 wird Absatz 4.
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In § 129 Abs. 2 Satz 1 wird die Angabe ,§ 135 Abs. 9 durch die Angabe ,§ 135
Abs. 10“ ersetzt.

§ 130 wird wie folgt gedndert:
a) Dem Absatz 2 wird folgender Satz angefugt:

.Borsennotierte Gesellschaften missen fir jeden Beschluss mindestens fest-

stellen

1. die Zahl der Aktien, fur die gultige Stimmen abgegeben wurden;

2. den Anteil des durch die gultigen Stimmen vertretenen Kapitals;

3. die Gesamtzahl der abgegebenen gultigen Stimmen;

4. die Zahl der fir einen Beschluss abgegebenen Stimmen und Gegen-

stimmen sowie gegebenenfalls die Zahl der Enthaltungen.*
b)  Nach Absatz 5 wird folgender Absatz 6 angefugt:

,(6) Bbrsennotierte Gesellschaften missen innerhalb von sieben Tagen nach der
Hauptversammlung die nach Absatz 2 Satz 2 festgestellten Abstimmungsergeb-
nisse auf ihrer Internetseite verdffentlichen.”

§ 134 Abs. 3 wird wie folgt geandert:
a) Satz 2 wird durch folgende Satze ersetzt:

,Die Erteilung der Vollmacht bedarf der Textform. Gleiches gilt bei bérsennotier-
ten Gesellschaften fur den Widerruf der Vollmacht sowie den Nachweis der Be-
vollméachtigung gegentber der Gesellschaft; die Gesellschaft hat zumindest ei-

nen elektronischen Weg fiir die Ubermittlung des Nachweises anzubieten.*

b)  In dem bisherigen Satz 3 wird die Angabe ,§ 135 Abs. 4 Satz 1 bis 3" durch die
Angabe ,§ 135 Abs. 7° ersetzt.
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§ 135 wird wie folgt gefasst:

,§ 135
Auslbung des Stimmrechts durch Kreditinstitute
und geschaftsmaBig Handelnde

(1) Ein Kreditinstitut darf das Stimmrecht flr Aktien, die ihm nicht gehéren und als de-
ren Inhaber es nicht im Aktienregister eingetragen ist, nur austiben, wenn es nach

§ 134 Abs. 3 Satz 2 bevollmachtigt ist. Die Vollmacht darf nur einem bestimmten Kre-
ditinstitut erteilt werden und ist von diesem nachprtifbar festzuhalten. Die Vollmachts-
erklarung muss vollsténdig sein und darf nur mit der Stimmrechtsaustibung verbunde-
ne Erklarungen enthalten. Die Erteilung von Weisungen zu den einzelnen Gegenstan-
den der Tagesordnung ist dem Aktionar zu erleichtern, etwa durch ein Formblatt oder
Bildschirmformular. Die Vollmacht kann fir den Fall, dass der Aktionar keine ausdrick-
liche Weisung zu den einzelnen Gegenstanden der Tagesordnung erteilt, nur eine Be-
rechtigung des Kreditinstituts zur Stimmrechtsausibung

1. entsprechend eigenen Abstimmungsvorschlagen (Absétze 2 und 3),

2. entsprechend den Vorschlagen einer im Anerbieten des Kreditinstituts aufge-
fihrten Aktiondrsvereinigung oder Person, die sich geschaftsmaBig gegen-
Uber Aktionaren zur Auslibung des Stimmrechts in der Hauptversammlung
erbietet, (Absatz 4) oder

3. entsprechend den Vorschlagen des Vorstands und des Aufsichtsrats oder bei
voneinander abweichenden Vorschlagen den Vorschlagen des Aufsichtsrats
(Absatz 5)

vorsehen. Erbietet sich das Kreditinstitut zur Ubernahme einer Vollmacht nach Satz 5
Nr. 3, so muss es alternativ eine Vollmacht nach Satz 5 Nr. 2 anbieten. Das Kreditinsti-
tut hat den Aktionar jéhrlich und deutlich hervorgehoben auf die jederzeitige Mdglich-
keit des Widerrufs, auf die verschiedenen Méglichkeiten der Vollmachtserteilung und,
soweit nach der Satzung vorgesehen, die Méglichkeit der Briefwahl hinzuweisen.

(2) Ein Kreditinstitut, das in der Hauptversammlung das Stimmrecht fir Aktionare auf-
grund einer Vollmacht nach Absatz 1 Satz 5 Nr. 1 ausiiben will, hat dem Aktionar recht-
zeitig eigene Vorschlage fir die Ausibung des Stimmrechts zu den einzelnen Gegens-
tdnden der Tagesordnung zuganglich zu machen und auf Verlangen mitzuteilen. Bei
den Vorschlagen hat sich das Kreditinstitut vom Interesse des Aktionérs leiten zu las-
sen und organisatorische Vorkehrungen dafiir zu treffen, dass Eigeninteressen aus
anderen Geschaftsbereichen nicht einflieBen; es hat ein Mitglied der Geschéftsleitung
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zu benennen, das die Einhaltung dieser Pflichten sowie die ordnungsgemaBe Aus-
Ubung des Stimmrechts und deren Dokumentation zu tberwachen hat. Zusammen mit
seinen Vorschlagen hat das Kreditinstitut darauf hinzuweisen, dass es, wenn der Akti-
onar nicht rechtzeitig eine andere Weisung erteilt, das Stimmrecht entsprechend den
eigenen Vorschlagen ausiiben werde. Gehdrt ein Vorstandsmitglied oder ein Mitarbei-
ter des Kreditinstituts dem Aufsichtsrat der Gesellschaft oder ein Vorstandsmitglied
oder ein Mitarbeiter der Gesellschaft dem Aufsichtsrat des Kreditinstituts an, so hat das
Kreditinstitut auch hierauf hinzuweisen. Gleiches gilt, wenn das Kreditinstitut an der
Gesellschaft eine Beteiligung halt, die nach § 21 des Wertpapierhandelsgesetzes mel-
depflichtig ist, oder einem Konsortium angehdrte, das die innerhalb von flnf Jahren
zeitlich letzte Emission von Wertpapieren der Gesellschaft Gbernommen hat.

(3) Hat der Aktionar dem Kreditinstitut keine Weisung fir die Ausliibung des Stimm-
rechts erteilt, so hat das Kreditinstitut im Falle des Absatz 1 Satz 5 Nr. 1 das Stimm-
recht entsprechend seinen eigenen Vorschlagen auszutiben, es sei denn, dass das
Kreditinstitut den Umstanden nach annehmen darf, dass der Aktionar bei Kenntnis der
Sachlage die abweichende Ausiibung des Stimmrechts billigen wiirde. Ist das Kreditin-
stitut bei der Auslibung des Stimmrechts von einer Weisung des Aktionars oder, wenn
der Aktionar keine Weisung erteilt hat, von seinem eigenen Vorschlag abgewichen, so
hat es dies dem Aktion&r mitzuteilen und die Griinde anzugeben. In der eigenen
Hauptversammlung darf das bevollmé&chtigte Kreditinstitut das Stimmrecht auf Grund
der Vollmacht nur ausiiben, soweit der Aktionar eine ausdriickliche Weisung zu den
einzelnen Gegenstéanden der Tagesordnung erteilt hat. Gleiches gilt in der Hauptver-
sammlung einer Gesellschaft, an der es mit einer Mehrheitsbeteiligung unmittelbar
oder mittelbar beteiligt ist, wenn es, eigene Stimmrechte auslbt oder ausiben lasst.

(4) Ein Kreditinstitut, das in der Hauptversammlung das Stimmrecht fir Aktionare auf-
grund einer Vollmacht nach Absatz 1 Satz 5 Nr. 2 austben will, hat dem Aktionar recht-
zeitig die Vorschlage der im Anerbieten bestimmten Aktionarsvereinigung sowie Hin-
weise nach Absatz 2 oder die Vorschlage der in der Vollmacht bestimmten Person, die
sich geschaftsmaBig gegenlber Aktionaren zur Austibung des Stimmrechts in der
Hauptversammlung erbietet, zuganglich zu machen und auf Verlangen mitzuteilen. Ab-
satz 2 Satz 3 sowie Absatz 3 Satz 1 und 2 gelten entsprechend.

(5) Ein Kreditinstitut, das in der Hauptversammlung das Stimmrecht fir Aktionare auf-
grund einer Vollmacht nach Absatz 1 Satz 5 Nr. 3 austiben will, hat dem Aktionar recht-
zeitig die Vorschlage des Vorstands oder des Aufsichtsrats zuganglich zu machen und
auf Verlangen mitzuteilen. Absatz 2 Satz 3 sowie Absatz 3 Satz 1 bis 3 gelten entspre-
chend.
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(6) Das bevollméachtigte Kreditinstitut darf sich der Briefwahl bedienen. Es darf Perso-
nen, die nicht seine Angestellten sind, nur unterbevollmachtigten, wenn die Vollmacht
eine Unterbevollméachtigung ausdriicklich gestattet.

(7) Wenn es die Vollmacht nicht anders bestimmt, Gbt das Kreditinstitut das Stimmrecht
im Namen dessen aus, den es angeht. Zum Nachweis seiner Stimmberechtigung ge-
genuber der Gesellschaft gentigt bei bérsennotierten Gesellschaften die Vorlegung ei-
nes Berechtigungsnachweises gemaB § 123 Abs. 3; im Ubrigen sind die in der Satzung
fur die Auslibung des Stimmrechts vorgesehenen Erfordernisse zu erflllen.

(8) Die Wirksamkeit der Stimmabgabe wird durch einen VerstoB3 gegen Absatz 1 Satz 2
bis 6, Absétze 2 bis 7 nicht beeintrachtigt.

(9) Ein Kreditinstitut darf das Stimmrecht fir Namensaktien, die ihm nicht gehéren, als
deren Inhaber es aber im Aktienregister eingetragen ist, nur auf Grund einer Erméachti-
gung ausiben. Auf die Erméachtigung sind die Absatze 1 bis 6 und 8 entsprechend an-

zuwenden.

(10) Die Absatze 1 bis 9 gelten sinngemas fur Aktionarsvereinigungen. Fur die Aus-
Ubung des Stimmrechts durch Personen, die sich geschéaftsmaBig gegenuber Aktiona-
ren zur AusUbung des Stimmrechts in der Hauptversammlung erbieten, gelten Absatz 1
Satz 1 bis 3 und die Abséatze 6 bis 9 sowie fir den Fall, dass eine Abstimmung auf-
grund eigener Vorschlage erfolgen soll, Absatz 3 entsprechend; dies gilt nicht, wenn
derjenige, der das Stimmrecht austiben will, gesetzlicher Vertreter, Ehegatte oder Le-
benspartner des Aktionars oder mit ihm bis zum vierten Grad verwandt oder verschwa-
gert ist.

(11) Die Verpflichtung des Kreditinstituts zum Ersatz eines aus der Verletzung der Ab-
satze 1 bis 6, 7 oder Absatz 9 entstehenden Schadens kann im Voraus weder ausge-
schlossen noch beschrankt werden.

(12) § 125 Abs. 5 qilt entsprechend.”
§ 175 wird wie folgt geéndert:

a) In Absatz 2 Satz 1 werden nach den Wértern ,Bericht des Aufsichtsrats” das
Komma durch das Wort ,und“ ersetzt und die Wérter ,und bei bérsennotierten
Aktiengesellschaften ein erlduternder Bericht zu den Angaben nach § 289 Abs. 4,
§ 315 Abs. 4 des Handelsgesetzbuchs” gestrichen.

b) In Absatz 3 Satz 1 werden die Wérter ,die Auslegung® durch die Wérter ,das Zu-
ganglichmachen* ersetzt.
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§ 176 Abs. 1 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Der Vorstand hat der Hauptversammlung die in § 175 Abs. 2 genannten Vorlagen so-
wie bei bérsennotierten Gesellschaften einen erlauternden Bericht zu den Angaben
nach § 289 Abs. 4, § 315 Abs. 4 des Handelsgesetzbuchs zugéanglich zu machen.”

§ 179a Abs. 2 wird wie folgt gedndert:
a) Nach Satz 2 wird folgender Satz eingeflgt:

,Die Verpflichtungen nach den Satzen 1 und 2 entfallen, wenn der Vertrag fiir
denselben Zeitraum Uber die Internetseite der Gesellschaft zuganglich ist.*

b) In dem bisherigen Satz 3 wird das Wort ,auszulegen® durch die Wérter ,zugang-
lich zu machen* ersetzt.

§ 183 wird wie folgt geéndert:
a) In Absatz 1 Satz 2 wird die Angabe ,(§ 124 Abs. 1)“ gestrichen.
b)  Absatz 3 wird wie folgt geandert:
aa) Satz 2 wird wie folgt gefasst:
»§ 33 Abs. 3 bis 5, §§ 34, 35 gelten sinngeman.”
bb) Satz 3 wird aufgehoben
Nach § 183 wird folgender § 183a eingefiigt:

,§ 183a
Kapitalerh6hung mit Sacheinlagen ohne Grindungsprifung

(1) Eine Prufung der Sacheinlage (§ 183 Abs. 3) findet nicht statt unter den Vorausset-
zungen des § 33a Abs. 1; § 33a Abs. 2 ist anzuwenden.

(2) Soll das Grundkapital gegen Einlage von Vermégensgegenstéanden im Sinne von

§ 33a Abs. 1 erhéht werden, hat der Vorstand das Datum des Beschlusses Uber die
Kapitalerh6hung sowie die Angaben nach § 37a Abs. 1 und 2 in den Gesellschaftsblét-
tern bekannt zu machen. Die Durchfiihrung der Erhéhung des Grundkapitals darf nicht
in das Handelsregister eingetragen werden vor Ablauf von vier Wochen seit der Be-
kanntmachung.
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(3) Liegen die Voraussetzungen des § 33a Abs. 2 vor, hat das Amtsgericht auf Antrag
von Aktionaren, die am Tag der Beschlussfassung Uber die Kapitalerhéhung gemein-
sam finf vom Hundert des gezeichneten Kapitals hielten und am Tag der Antragstel-
lung noch halten, einen oder mehrere Prifer zu bestellen. Der Antrag kann bis zum
Tag der Eintragung der Durchflihrung der Erhdhung des Grundkapitals (§ 189) gestellt
werden. Er ist nur zuldssig, wenn der oder die Antragsteller nachweisen, dass sie den
Vorstand unter Setzung einer angemessenen Frist vergeblich aufgefordert haben, eine
Neubewertung des Einlagegegenstands zu veranlassen. Das Gericht hat vor der Ent-
scheidung Uber den Antrag den Vorstand zu héren. Gegen die Entscheidung ist die so-
fortige Beschwerde gegeben.

(4) FUr das weitere Verfahren gelten § 33 Abs. 4 und 5, §§ 34, 35 entsprechend.”
§ 184 wird wie folgt gefasst:

.5 184
Anmeldung des Beschlusses

(1) Der Vorstand und der Vorsitzende des Aufsichtsrats haben den Beschluss Uber die
Erhéhung des Grundkapitals zur Eintragung in das Handelsregister anzumelden. In der
Anmeldung ist anzugeben, welche Einlagen auf das bisherige Grundkapital noch nicht
geleistet sind und warum sie nicht erlangt werden kénnen. Ist das Datum des Be-
schlusses der Kapitalerhéhung vorab bekannt gemacht worden (§ 183a Abs. 2), mUs-
sen die Anmeldenden in der Anmeldung nur noch versichern, dass ihnen seit der Be-
kanntmachung keine Umsténde im Sinne von § 37a Abs. 2 bekannt geworden sind.

(2) Der Anmeldung sind der Bericht tber die Prifung von Sacheinlagen (§ 183 Abs. 3)
oder die in § 37a Abs. 3 bezeichneten Anlagen beizufligen.

(3) Das Gericht kann die Eintragung ablehnen, wenn der Wert der Sacheinlage nicht
unwesentlich hinter dem geringsten Ausgabebetrag der daflr zu gewahrenden Aktien
zurlckbleibt; § 38 Abs. 3 Satz 1 gilt entsprechend.”

§ 186 Abs. 4 wird wie folgt geandert:
a) In Satz 1 wird die Angabe ,,(§ 124 Abs. 1)“ gestrichen.

b) In Satz 2 wird das Wort ,vorzulegen“ durch die Wérter ,zuganglich zu machen*

ersetzt.
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§ 193 Abs. 2 Nr. 3 wird wie folgt gefasst:

”3-

der Ausgabebetrag oder die Grundlagen, nach denen dieser Betrag errechnet
wird; bei einer bedingten Kapitalerh6hung fiir die Zwecke des § 192 Abs. 2 Nr. 1
genugt es, wenn in dem Beschluss oder in dem damit verbundenen Beschluss
nach § 221 der Mindestausgabebetrag oder die Grundlagen fiir die Festlegung
des Ausgabebetrages oder des Mindestausgabebetrages bestimmt werden; so-

1A

wie".

§ 194 wird wie folgt geéndert:

In Absatz 1 Satz 3 wird die Angabe ,(§ 124 Abs. 1)“ gestrichen.
Absatz 4 wird wie folgt geéndert:
aa) Satz 2 wird wie folgt gefasst:
»3 33 Abs. 3 bis 5, §§ 34, 35 gelten sinngeman.”
bb) Satz 3 wird aufgehoben.
Nach Absatz 4 wird folgender Absatz 5 angefligt:

»(5) § 183a gilt entsprechend.”

§ 195 wird wie folgt geéndert:

a)

Dem Absatz 1 wird folgender Satz angefligt:
.S 184 Abs. 1 Satz 2 gilt entsprechend.”

In Absatz 2 Nr. 1 werden vor dem Semikolon die Worte ,oder die in § 37a Abs. 3
bezeichneten Anlagen® eingeflgt.

Nach Absatz 2 wird folgender Absatz 3 angeflgt:

»,(3) Das Gericht kann die Eintragung ablehnen, wenn der Wert der Sacheinlage
nicht unwesentlich hinter dem geringsten Ausgabebetrag der dafliir zu gewahren-
den Aktien zurlckbleibt; § 38 Abs. 3 Satz 1 gilt entsprechend.”

§ 205 wird wie folgt geéndert:

a)

b)

Absatz 3 wird aufgehoben.

Die bisherigen Absétze 4 und 5 werden die Absatze 3 und 4.
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c) Absatz 5 wird wie folgt gefasst:

(D) Bei Ausgabe der Aktien gegen Sacheinlagen hat eine Priifung durch einen
oder mehrere Priifer stattzufinden; § 33 Abs. 3 bis 5, §§ 34, 35 gelten sinnge-
manB. § 183a findet entsprechende Anwendung. Anstelle des Datums des Be-
schlusses Uber die Kapitalerh6hung hat der Vorstand seine Entscheidung Uber
die Ausgabe neuer Aktien gegen Sacheinlagen sowie die Angaben nach § 37a
Abs. 1 und 2 in den Gesellschaftsblattern bekannt zu machen.”

d) Folgende Absatze 6 und 7 werden angeflgt:

,(6) Soweit eine Priifung der Sacheinlage nicht stattfindet, gilt fir die Anmeldung
der Durchfiihrung der Kapitalerhhung zur Eintragung in das Handelsregister
(§ 203 Abs. 1 Satz 1, § 188) auch § 184 Abs. 1 Satz 2 und Abs. 2 entsprechend.

(7) Das Gericht kann die Eintragung ablehnen, wenn der Wert der Sacheinlage
nicht unwesentlich hinter dem geringsten Ausgabebetrag der dafliir zu gewahren-
den Aktien zurlckbleibt; § 38 Abs. 3 Satz 3 gilt entsprechend.”

§ 206 Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,Dabei gelten sinngemaB § 27 Abs. 3 und 5, §§ 32 bis 35, § 37 Abs. 4 Nr. 2, 4 und 5,
§ 37a, § 38 Abs. 2 und 3 sowie § 49 Uber die Griindung der Gesellschaft.”

In § 209 Abs. 6 werden die Wérter ,die Auslegung® durch die Wérter ,das Zuganglich-
machen* ersetzt.

§ 216 Abs. 1 Satz 2 wird aufgehoben.

In § 241 Nr. 1 wird die Angabe ,§ 121 Abs. 2 und 3 oder 4“ durch die Angabe ,§ 121
Abs. 2, Abs. 3 Satz 1 oder Abs. 4 ersetzt.

In § 242 Abs. 2 Satz 4 wird nach der Angabe ,§ 121 Abs. 4“ die Angabe ,Satz 2“ einge-
fugt.

In § 243 Abs. 3 Nr. 1 werden nach dem Wort ,Verletzung“ die Wérter ,des § 121
Abs. 4a oder” eingeflgt.
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§ 246a wird wie folgt geéndert:
a) Dem Absatz 1 wird folgender Satz angefligt:

»2Auf das Verfahren finden die §§ 82, 83 Abs. 1 und § 84 der Zivilprozessordnung
entsprechende Anwendung.*

b)  Absatz 2 wird wie folgt gefasst:
»,(2) Ein Beschluss nach Absatz 1 darf nur ergehen, wenn
1. die Klage unzul&ssig oder offensichtlich unbegriindet ist oder

2. die Anteile des Klagers seit Bekanntmachung der Einberufung einen antei-
ligen Betrag von 100 Euro unterschritten haben oder

3. das alsbaldige Wirksamwerden des Hauptversammlungsbeschlusses vor-
rangig erscheint, weil die vom Antragsteller dargelegten wesentlichen
Nachteile fiir die Gesellschaft und ihre Aktionare nach freier Uberzeugung
des Gerichts die Nachteile fir den Antragsgegner Uberwiegen und der Ein-
tragung nicht die Schwere der mit der Klage geltend gemachten Rechtsver-
letzungen entgegensteht.”

In § 256 Abs. 3 Nr. 1 wird die Angabe ,§ 121 Abs. 2 und 3 oder 4“ durch die Angabe
,§ 121 Abs. 2, Abs. 3 Satz 1 oder Abs. 4“ ersetzt.

Dem § 293f wird folgender Absatz 3 angefugt:

,(3) Die Verpflichtungen nach den Abséatzen 1 und 2 entfallen, wenn die in Absatz 1
bezeichneten Unterlagen fir denselben Zeitraum (ber die Internetseite der Gesell-
schaft zugénglich sind.”

In § 293g Abs. 1 wird das Wort ,auszulegen® durch die Wérter ,zuganglich zu machen*
ersetzt.

§ 319 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 3 wird wie folgt geandert:
aa) Nach Satz 2 wird folgender Satz eingeflgt:

,Die Verpflichtungen nach den Sétzen 1 und 2 entfallen, wenn die in Satz 1
bezeichneten Unterlagen fir denselben Zeitraum Uber die Internetseite der
zukinftigen Hauptgesellschaft zuganglich sind.”
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bb) In dem bisherigen Satz 3 wird das Wort ,auszulegen durch die Wérter ,zu-
ganglich zu machen* ersetzt.

b)  Absatz 6 wird wie folgt geéndert:
aa) Nach Satz 1 wird folgender Satz eingeflgt:

»+Auf das Verfahren finden die §§ 82, 83 Abs. 1 und § 84 der Zivilprozess-
ordnung entsprechende Anwendung.”

bb) Der bisherige Satz 2 wird wie folgt gefasst:
,Ein Beschluss nach Satz 1 darf nur ergehen, wenn

1. die Klage gegen die Wirksamkeit des Hauptversammlungsbeschlus-
ses unzulassig oder offensichtlich unbegriindet ist oder

2. die Anteile des Klagers seit Bekanntmachung der Einberufung einen
anteiligen Betrag von 100 Euro unterschritten haben oder

3. das alsbaldige Wirksamwerden der Eingliederung vorrangig er-
scheint, weil die vom Antragsteller dargelegten wesentlichen Nachtei-
le firr die Gesellschaft und ihre Aktionére nach freier Uberzeugung
des Gerichts die Nachteile fir den Antragsgegner Gberwiegen und
der Eintragung nicht die Schwere der mit der Klage geltend gemach-
ten Rechtsverletzungen entgegensteht.”

cc) In dem bisherigen Satz 5 wird die Angabe ,Satz 2“ durch die Angabe
.Satz 3“ ersetzt.

In § 320 Abs. 4 Satz 3 wird die Angabe ,4“ durch die Angabe ,5* ersetzt.
Dem § 327c wird folgender Absatz 5 angeflgt:

,(5) Die Verpflichtungen nach den Absatzen 3 und 4 entfallen, wenn die in Absatz 3
bezeichneten Unterlagen flir denselben Zeitraum Uber die Internetseite der Gesell-
schaft zugénglich sind.*

In § 327d Satz 1 wird das Wort ,auszulegen“ durch die Wérter ,zuganglich zu machen
ersetzt.
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44. § 399 Abs. 1 wird wie folgt geéndert:

a) In Nummer 1 werden nach dem Wort ,Geldeinlagen® die Wérter ,oder in der nach
§ 37a Abs. 2 abzugebenden Versicherung“ eingefligt.

b)  In Nummer 4 wird nach den Wértern ,Ausgabe der Bezugsaktien“ das Wort ,,oder*
durch ein Komma ersetzt sowie nach dem Wort ,Sacheinlagen“ ein Komma und
die Worter ,in der Bekanntmachung nach § 183a Abs. 2 Satz 1 in Verbindung mit
§ 37a Abs. 2 oder in der nach § 184 Abs. 1 Satz 3 abzugebenden Versicherung®
eingeflgt.

45. Nach § 405 Abs. 3 wird folgender Absatz 3a eingefigt:
»,(3a) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich oder leichtfertig

1. entgegen § 121 Abs. 3 Satz 3 eine Angabe nicht, nicht richtig oder nicht vollstan-
dig macht oder

2. entgegen § 121 Abs. 4a Satz 1, auch in Verbindung mit § 124 Abs. 1 Satz 3, die
Einberufung nicht, nicht richtig, nicht vollstdndig oder nicht rechtzeitig zuleitet.”

46. In § 407 Abs. 1 Satz 1 werden die Angabe ,§ 52 Abs. 2 Satz 2 und 3" durch die Anga-
be ,§ 52 Abs. 2 Satz 2 bis 4" und die Angabe ,179a Abs. 2 Satz 1 und 2" durch die An-
gabe ,179a Abs. 2 Satz 1 bis 3" ersetzt.

Artikel 2
Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

§ 30b Abs. 1 Satz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes in der Fassung der Bekanntmachung
vom 9. September 1998 (BGBI. | S. 2708), das zuletzt durch Artikel ... des Gesetzes vom ...
(BGBI. I S. ...) geandert worden ist, wird durch folgende Satze ersetzt:

,Der Emittent von zugelassenen Aktien, fir den die Bundesrepublik Deutschland der Her-
kunftsstaat ist, muss unverziglich Mitteilungen Uber die Ausschittung und Auszahlung von
Dividenden, die Ausgabe neuer Aktien und die Vereinbarung oder Ausibung von Umtausch-,
Bezugs-, Einziehungs- und Zeichnungsrechten im elektronischen Bundesanzeiger verdoffent-
lichen. Entsprechendes gilt fir einen Emittenten von zugelassenen Aktien, fur den die Bun-
desrepublik Deutschland nach § 2 Abs. 6 Satz 1 Nr. 1 Buchstabe b der Herkunftsstaat ist,
hinsichtlich der Einberufung der Hauptversammlung einschlieBlich der Tagesordnung, der
Gesamtzahl der Aktien und Stimmrechte im Zeitpunkt der Einberufung und der Rechte der
Aktionare bezuglich der Teilnahme an der Hauptversammlung.*
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Artikel 3
Anderung des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes

§ 16 Abs. 4 Satz 7 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes vom 20. Dezember
2001 (BGBI. I S. 3822), das zuletzt durch Artikel ... des Gesetzes vom ... (BGBI. | S. ...) ge-
andert worden ist, wird aufgehoben.

Artikel 4
Anderung des Umwandlungsgesetzes

Das Umwandlungsgesetz vom 28. Oktober 1994 (BGBI. | S. 3210, 1995 | S. 428), zuletzt
geandert durch Artikel ... des Gesetzes vom ... (BGBI. | S. ...), wird wie folgt geandert:
1. § 16 Abs. 3 wird wie folgt geandert:

a) Nach Satz 1 wird folgender Satz eingefligt:

L2Auf das Verfahren finden die §§ 82, 83 Abs. 1 und § 84 der Zivilprozessord-
nung entsprechende Anwendung.”

b) Der bisherige Satz 2 wird wie folgt gefasst:
,Der Beschluss nach Satz 1 darf nur ergehen, wenn

1. die Klage gegen die Wirksamkeit des Verschmelzungsbeschlusses un-
zulassig oder offensichtlich unbegriindet ist oder

2. die Anteile des Klagers seit Bekanntmachung der Einberufung einen
anteiligen Betrag von 100 Euro unterschritten haben oder

3. das alsbaldige Wirksamwerden der Verschmelzung vorrangig er-
scheint, weil die vom Antragsteller dargelegten wesentlichen Nachteile
fir die an der Verschmelzung beteiligten Rechtstrager und ihre Anteils-
inhaber nach freier Uberzeugung des Gerichts die Nachteile fiir den
Antragsgegner Uberwiegen und der Eintragung nicht die Schwere der
mit der Klage geltend gemachten Rechtsverletzungen entgegensteht.”

C) In dem bisherigen Satz 5 wird die Angabe ,Satz 2 durch die Angabe ,Satz 3*
ersetzt.
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Dem § 62 Abs. 3 wird folgender Satz angeflgt:

,Die Verpflichtungen nach den Satzen 1 und 6 entfallen, wenn die in Satz 1 bezeichne-
ten Unterlagen fir denselben Zeitraum Uber die Internetseite der Gesellschaft zugang-
lich sind.”

Dem § 63 wird folgender Absatz 4 angefugt:

,(4) Die Verpflichtungen nach den Absatzen 1 und 3 entfallen, wenn die in Absatz 1
bezeichneten Unterlagen fir denselben Zeitraum (ber die Internetseite der Gesell-
schaft zugénglich sind.*

In § 64 Abs. 1 Satz 1 wird das Wort ,auszulegen” durch die Wérter ,,zuganglich zu ma-
chen” ersetzt.

In § 87 Abs. 2 Satz 1 erster Halbsatz wird das Wort ,.er“ durch das Wort ,es” ersetzt.
Dem § 230 Abs. 2 wird folgender Satz angeflgt:

,Die Verpflichtungen nach den Satzen 1 und 2 entfallen, wenn der Umwandlungsbe-
richt fir denselben Zeitraum Uber die Internetseite der Gesellschaft zuganglich ist.”

Dem § 232 Abs. 1 und dem § 239 Abs. 1 wird jeweils folgender Satz angefligt:

,In der Hauptversammlung kann der Umwandlungsbericht auch auf andere Weise zu-
ganglich gemacht werden.*

In § 251 Abs. 2 werden die Angabe ,§ 239 Abs. 1 durch die Angabe ,§ 239 Abs. 1
Satz 1“ und die Angabe ,§ 239 Abs. 2“ durch die Angabe ,§ 239 Abs. 1 Satz 2 und
Abs. 2“ ersetzt.

§ 256 Abs. 3 wird wie folgt geandert:
a) In Nummer 2 wird das Wort ,er durch das Wort ,es” ersetzt.
b) In Nummer 3 wird das Wort ,ihn“ durch die Wérter ,das Mitglied” ersetzt.

In § 260 Abs. 2 Satz 1 wird die Angabe ,230 Abs. 2“ durch die Angabe ,230 Abs. 2
Satz 1 und 2“ ersetzt.

Die §§ 274, 283 und 292 werden wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 1 wird jeweils die Angabe ,230 Abs. 2“ durch die Angabe
,230 Abs. 2 Satz 1 und 2“ ersetzt.
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b) In Absatz 2 wird jeweils die Angabe ,§ 239 durch die Angabe ,§ 239 Abs. 1
Satz 1 und Abs. 2“ ersetzt.

Artikel 5
Anderung der Aktionarsforumsverordnung

In § 3 Abs. 2 Satz 1 der Aktionarsforumsverordnung vom 22. November 2005 (BGBI |
S. 3193) wird die Angabe ,§ 135 Abs. 9 Satz 1 Nr. 1 durch die Angabe ,§ 135 Abs. 10
Satz 1“ ersetzt.

Artikel 6
Anderung des SE-Ausfiihrungsgesetzes

In § 48 Abs. 2 Satz 2 des SE-Ausflihrungsgesetzes vom 22. Dezember 2004 (BGBI. |

S. 3675), das zuletzt durch Artikel ... des Gesetzes vom ... (BGBI. | S. ...) ge&ndert worden
ist, werden die Angabe ,§ 175 Abs. 2“ durch die Angabe ,§ 175 Abs. 2, § 176 Abs. 1* und
das Wort ,vorzulegen® durch die Wérter ,zuganglich zu machen” ersetzt.

Artikel 7
Anderung des Gesetzes iiber die Uberfiihrung der Anteilsrechte
an der Volkswagenwerk Gesellschaft mit beschrankter Haftung in private Hand

Die §§ 3 und 13 des Gesetzes Uber die Uberfiihrung der Anteilsrechte an der Volkswagen-
werk Gesellschaft mit beschrankter Haftung in private Hand in der im Bundesgesetzblatt Teil
[, Gliederungsnummer 641-1-1, veréffentlichten bereinigten Fassung, das zuletzt durch Ar-
tikel ...des Gesetzes vom ... (BGBI. | S. ...) geéndert worden ist, werden aufgehoben.

Artikel 8
Anderung der Priifungsberichtsverordnung

§ 74 Abs. 2 der Prifungsberichtsverordnung vom 17. Dezember 1998 (BGBI. | S. 3690), die

zuletzt durch ... geéndert worden ist, wird wie folgt geéndert:

1. In Nummer 2 werden die Angabe ,2“ durch die Angabe ,§ 135 Abs. 2“ ersetzt und
nach dem Wort ,ausnahmsweise” die Wérter ,trotz eines Verlangens des Aktionars*
eingefugt.

2. In Nummer 3 wird die Angabe ,§ 128 Abs. 2“ durch die Angabe ,§ 135 Abs. 2“ ersetzt.
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3. In Nummer 6 wird die Angabe ,§ 135 Abs. 1 Satz 3" durch die Angabe ,§ 135 Abs. 3
Satz 4 ersetzt.

Artikel 9
Anderung des Mitbestimmungsgesetzes

In § 25 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 des Mitbestimmungsgesetzes vom 4. Mai 1976 (BGBI. | S. 1153),
das zuletzt durch Artikel ... des Gesetzes vom ... (BGBI. | S. ...) geandert worden ist, wird
die Angabe ,,118 Abs. 2“ durch die Angabe ,118 Abs. 3“ ersetzt.

Artikel 10
Anderung des Drittelbeteiligungsgesetzes

In § 1 Abs. 1 Nr. 3 Satz 2 des Drittelbeteiligungsgesetzes vom 18. Mai 2004 (BGBI. | S. 974),
das zuletzt durch Artikel ... des Gesetzes vom ... (BGBI. | S. ...) geandert worden ist, wird
die Angabe ,,118 Abs. 2“ durch die Angabe ,118 Abs. 3" ersetzt.

Artikel 11
Anderung des Gesetzes liber die Mitbestimmung der Arbeitnehmer
bei einer grenziiberschreitenden Verschmelzung

In § 24 Abs. 2 Satz 2 des Gesetzes Uber die Mitbestimmung der Arbeithehmer bei einer
grenzuberschreitenden Verschmelzung vom 21. Dezember 2006 (BGBI. | S. 3332) wird die
Angabe ,118 Abs. 2“ durch die Angabe , 118 Abs. 3“ ersetzt.

Artikel 12
Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt am ... in Kraft.
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Begrindung

Allgemeiner Teil

Der Gesetzentwurf bezweckt eine weitere Modernisierung und Deregulierung des Aktien-
rechts.

Ein Schwerpunkt der Anderungen betrifft dabei den Bereich der Hauptversammlung. Ziel ist
es, den Aktionaren unabhangig von dem Ort ihres Wohnsitzes den Zugang zu hauptver-
sammlungsrelevanten Unterlagen sowie die Austibung ihrer Rechte im Vorfeld und in der
Hauptversammlung selbst zu erleichtern. Anlass dieser Anderungen ist die in deutsches
Recht umzusetzende Richtlinie 2007/36/EG des Europaischen Parlaments und des Rates
vom 11. Juli 2007 Uber die Ausibung bestimmter Rechte von Aktionaren in bérsennotierten
Gesellschaften (ABI. EU Nr. L 184 S. 17; im Folgenden: Richtlinie). Die Richtlinie zielt auf
eine Starkung der Aktiondrsrechte in bérsennotierten Gesellschaften und dabei insbesonde-
re auf eine Beseitigung von Problemen im Zusammenhang mit der grenziberschreitenden
Stimmrechtsausibung. Soweit die Regelungen dabei eine Deregulierung und Entlastung
bzw. bloBe Optionen flr die Gesellschaften zum Gegenstand haben, sollen sie im Rahmen
der Umsetzung auch auf nichtbérsennotierte Gesellschaften ausgedehnt werden.

Im Einzelnen betreffen die Regelungen zunéachst die Transparenzanforderungen im Vorfeld
der Hauptversammlung. Fur bérsennotierte Gesellschaften wird in Umsetzung der Richtli-
nienvorgaben zum einen zwecks Verbesserung der Informationslage der Umfang des Einbe-
rufungsinhalts erweitert. Zudem haben diese Gesellschaften kiinftig u. a. die in der Haupt-
versammlung relevanten Unterlagen auf ihrer Internetseite zu verdéffentlichen und die Einbe-
rufung zusatzlich zu der Bekanntmachung auch Medien zuzuleiten, bei denen von einer ge-
meinschaftsweiten Verbreitung der Information ausgegangen werden kann. Ziel ist es zu
gewahrleisten, dass die Aktionare sich im Vorfeld der Hauptversammlung unabhéngig von
ihrem Aufenthaltsort hinreichend Uber die einzelnen Tagesordnungspunkte sowie ihre Rech-
te informieren und ihr Abstimmungsverhalten entsprechend festlegen kdnnen.

Zur Entlastung sollen die Gesellschaften zudem kiinftig die Méglichkeit haben, in ihrer Sat-
zung festzulegen, dass der Anspruch der Aktionare auf Weitergabe der Mitteilungen Uber die
Einberufung durch die Kreditinstitute auf die elektronische Form beschrankt wird, um so
kinftig auf den massenweisen Papierversand verzichten zu kénnen; zudem soll die Weiter-
leitung durch die Kreditinstitute nicht mehr pauschal, sondern nur auf ein Verlangen des Ak-
tionars erfolgen. Weiter soll die Option ausgebaut werden, Unterlagen, die bislang im Vorfeld
der Hauptversammlung in den Geschéaftsraumen auszulegen sind, alternativ Uber ihre Inter-
netseite und damit fir Gesellschaft und Aktionare leichter und kostenginstiger zugéanglich zu

machen.
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In einem weiteren Schwerpunkt werden die Méglichkeiten der Aktionare, selbst aktiv am Ent-
scheidungsprozess der Hauptversammlung mitzuwirken, erweitert. Bereits nach geltendem
Recht ist eine Ubertragung der Hauptversammlung in Ton und Bild méglich. Kiinftig kénnen
die Gesellschaften den Aktionaren Uber die Satzung sogar eine aktive Teilnahme an der
Hauptversammlung auf elektronischem Wege erméglichen. Gerade fiir gebietsfremde bzw.
im Ausland anséassige Aktiondre kann es besonders interessant sein, anstelle einer physi-
schen Prasenz am Ort der Hauptversammlung von der Mdglichkeit einer Online-Zuschaltung
und elektronischen Auslbung des Stimmrechts Gebrauch zu machen. Gleiches gilt hinsicht-
lich der ebenfalls neu vorgesehenen Option fiir die Gesellschaften, eine Stimmabgabe per
Brief zuzulassen.

Far Aktionére, die nicht persdnlich an der Hauptversammlung teilnehmen kénnen oder wol-
len, sind effektive Méglichkeiten fir eine Stimmrechtsvertretung von entscheidender Bedeu-
tung. In diesem Bereich sieht der Entwurf eine grundlegende Deregulierung und Flexibilisie-
rung der Regelungen zur Stimmrechtsvertretung durch Kreditinstitute vor (sog. Depotstimm-
recht). Ziel ist neben der Entburokratisierung und Entlastung der Kreditinstitute von Verwal-
tungsaufwand zugleich auch eine Starkung der Vertragsfreiheit. Es ist zu erwarten, dass sich
auf Grundlage der vorgesehenen Neuregelungen insbesondere die 6ffentlichen Banken, die
sich derzeit weitgehend vom Depotstimmrecht zurlickgezogen haben, wieder zur Stimm-
rechtsvertretung flr ihre Depotkunden bereit erklaren werden.

Des Weiteren wird in Umsetzung der Deregulierungsméglichkeiten, die infolge der Anderun-
gen der Richtlinie 77/91/EWG des Rates in Bezug auf die Grindung von Aktiengesellschaf-
ten und die Erhaltung und Anderung ihres Kapitals (im Folgenden: Kapitalrichtlinie) durch die
Richtlinie 2006/68/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 6. September 2006
(ABI. EU Nr. L 264 S. 32, im Folgenden: Anderungsrichtlinie) eréffnet worden sind, die Sach-
griindung vereinfacht und auf diese Weise der Verwaltungsaufwand bei den Gesellschaften
verringert. Klnftig soll insbesondere bei der Einbringung bestimmter Gegenstande auf eine
externe Werthaltigkeitspriifung verzichtet werden. Eine Regelung zur verdeckten Sacheinla-
ge bei der Aktiengesellschaft enthalt der Entwurf noch nicht, da hier zunachst die endgultige
Fassung der Regelung fir die GmbH im Rahmen des Gesetzes zur Modernisierung des
GmbH-Rechts und zur Bekdmpfung von Missbrauchen (MoMiG, BT-Drucks. 16/6140) abge-
wartet werden soll.

Ebenfalls zwecks Modernisierung sowie zur Beseitigung von Rechtsunsicherheiten wird zu-
dem das Recht der Wandelschuldverschreibungen an die Bedirfnisse der Praxis angepasst.

Neben den erwahnten MaBnahmen zur Modernisierung und Deregulierung verfolgt der Ent-
wurf in einer zweiten Zielrichtung die Fortsetzung der Bekdmpfung missbrauchlicher Aktio-
narsklagen. Jungste Studien aus der Wissenschaft haben gezeigt, dass die zu diesem
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Zweck im Rahmen des Gesetzes zur Unternehmensintegritat und zur Modernisierung des
Anfechtungsrechts (UMAG) eingefuhrten EinzelmaBnahmen bereits Wirkung gezeigt haben,
aber in Anbetracht der weiterhin auftretenden Missbrauchsfalle insbesondere die Freigabe-
verfahren im Aktien- bzw. Umwandlungsrecht weiter fortentwickelt und préazisiert werden soll-
ten. Der Entwurf enthalt dabei zum einen eine gesetzliche Klarstellung der Interessenabwa-
gungsklausel. Zum anderen wird die Prozessvollmacht fir den Anfechtungsprozess auf die
Vertretung im Freigabeverfahren erstreckt. Auf diese Weise kdnnen Zustellungen im Freiga-
beverfahren, das ein Eilverfahren sein soll, an den Prozessvertreter der Anfechtungsklage
erfolgen und nicht an den Klager selbst, der méglicherweise zur Verfahrensverzégerung mit-
unter auslandische Wohnsitze angibt.

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes folgt aus Artikel 74 Abs. 1 Nr. 11 des Grundge-
setzes (Recht der Wirtschaft). Eine bundesgesetzliche Regelung ist zur Wahrung der
Rechts- und Wirtschaftseinheit erforderlich, da die Kapitalméarkte die Aktiengesellschaft als
standardisierte und gleichméaBig ausgestaltete Gesellschaftsform erwarten. Aktiengesell-
schaften haben keine lokal begrenzte, sondern eine internationalisierte Anteilseignerstruktur
mit unter Umstédnden weltweit gestreutem Anteilseignerbesitz. Unterschiedliche Regelungen
je nach dem Bundesland des Sitzes der Gesellschaft hinsichtlich der Fragen der Informatio-
nen bei der Einberufung der Hauptversammlung, der Stimmrechtsaustibung einschlieBlich
Vertretung oder der Ausgestaltung der Anlegerschutzverfahren wiirden zur Verwirrung des
Rechtsverkehrs fuhren und die Wirtschaftseinheit sowie Funktionsfahigkeit und Ansehen des
deutschen Kapitalmarktes schwer beeintréachtigen. Das Ziel des Entwurfs, den Aktionaren
die Austbung ihrer Rechte insbesondere auch im grenziberschreitenden Verkehr zu erleich-
tern, wirde so konterkariert. Die in dem Entwurf angesprochenen Fragen sind zudem bereits
heute bundesgesetzlich geregelt und werden durch den Entwurf fortentwickelt und moderni-
siert.

Der Gesetzentwurf ist mit dem Europarecht vereinbar. Weitgehend werden verbindliche EU-
Richtlinienteile umgesetzt bzw. von Wahlrechten in EU-Richtlinien Gebrauch gemacht.

Der Gesetzentwurf hat keine messbaren finanziellen Auswirkungen auf die 6ffentlichen
Haushalte.

Fir die Gesellschaften ergibt sich aus der Méglichkeit, Mitteilungen im Zusammenhang mit
der Hauptversammlung nicht mehr in Papierform, sondern nur noch elektronisch Gber die
Kreditinstitute zu Ubermitteln, ein Einsparpotential von ca. 50 Millionen Euro jahrlich. Zuséatz-
liche Kostenentlastungen ergeben sich aus den weiteren DeregulierungsmaBnahmen — ins-
besondere der Befreiung von einer externen Werthaltigkeitsprifung bei bestimmten Sachein-
lagen sowie der Méglichkeit, Dokumente nicht mehr in Papierform in den Geschéaftsrdumen
oder wahrend der Hauptversammlung auszulegen, sondern elektronisch zuganglich zu ma-
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chen. Fir die Kreditinstitute resultieren erhebliche Kostenersparnisse aus der Deregulierung
des Depotstimmrechts.

Die Umsetzung der Aktionarsrechterichtlinie erfordert fir bérsennotierte Gesellschaften ins-
besondere Anpassungen im Bereich der Einberufung der Hauptversammlung, die zu einer
Erweiterung des Inhalts der Einberufung sowie zu einer neuen Verpflichtung, die Einberu-
fung zwecks europaweiter Verbreitung auch an Medien weiterzuleiten, fihren. Zudem mis-
sen kiinftig elektronische Wege fiir die Ubermittlung von Vollmachtsnachweisen vorgehalten
werden, wodurch im Einzelfall ebenfalls marginale zusétzliche Kosten entstehen kénnen.

Auswirkungen auf das allgemeine Preisniveau, insbesondere das Verbraucherpreisniveau,
sind nicht zu erwarten.

Der Entwurf betrifft weitgehend Binneninformationen der Gesellschaft, die an ihre Aktionare
gerichtet sind. Lediglich die Handelsregisteranmeldung bei der vereinfachten Sachgriindung
(§§ 37a, 183a des Aktiengesetzes [AktG]) betrifft Informationspflichten im Sinne von § 2
Abs. 1 des Gesetzes zur Einsetzung eines Nationalen Normenkontrollrates. Durch die Vor-
schriften werden keine neuen Informationspflichten begriindet. Die Pflicht zur Anmeldung der
Gesellschaft (§ 36 AktG) und zur Anmeldung der Kapitalerh6hung (§ 184 AktG) wird lediglich
hinsichtlich des Inhalts der Anmeldung modifiziert. Dadurch wird kein nennenswerter Mehr-
aufwand fir die Gesellschaften ausgeldst. Die in der Anmeldung zusétzlich verlangten An-
gaben gehen nicht Uber das hinaus, was bei jeder Sachgriindung im Grindungsbericht an-
zugeben ist. Die Anforderungen an den Griindungsbericht werden im Gegenzug reduziert
(vgl. Begrindung zu § 34 Abs. 2 AktG). Auf die neu hinzutretende Einreichung von Bewer-
tungsunterlagen entfallt allenfalls ein minimaler zuséatzlicher Aufwand. Dem stehen fir die
Unternehmen eine deutliche Beschleunigung des Eintragungsvorgangs sowie ersparte Gu-
tachtenkosten in erheblicher Héhe gegentber (vgl. Begriindung zu § 37a Abs. 3 AkiG).

Besonderer Teil
Zu Artikel 1 (Anderung des Aktiengesetzes)

Zu Nummer 1 (§ 33a AktG)

§ 33 AktG ordnet eine obligatorische externe Werthaltigkeitspriifung bei Sacheinlagen oder
SachlUbernahmen an. Der neu eingefligte § 33a AktG sieht hierzu Ausnahmen vor. Eine ex-
terne Griindungsprifung findet danach nicht statt, soweit Vermégensgegenstéande im Sinne
des § 33a Abs. 1 eingelegt werden sollen, fir deren Bewertung eindeutige Anhaltspunkte
vorliegen. Die Ausnahmevorschrift findet jedoch keine Anwendung, wenn aufgrund besonde-
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rer Umstande eine sichere Bewertung der Einlagegegenstéande im Einzelfall nicht méglich ist
(§ 33a Abs. 2 AktG).

Zu Absatz 1

Absatz 1 bestimmt in sachlicher Hinsicht diejenigen Klassen von Gegenstanden, bei deren
Einbringung als Sacheinlage oder Sachibernahme eine externe Werthaltigkeitsprifung nicht
stattfindet. Durch die Vorschrift wird Artikel 10a Abs. 1 und 2 der Kapitalrichtlinie umgesetzt.
Die Erleichterung kann nur fir die in der Kapitalrichtlinie erwahnten Klassen von Gegenstan-
den gewahrt werden. Sollen nicht ausschlieBlich Vermégensgegenstédnde im Sinne der Vor-
schrift eingebracht werden, kommt die Erleichterung nur fir die in der Vorschrift ausdricklich
bezeichneten Vermdgensgegenstéande in Betracht.

Zu Nummer 1

Nummer 1 definiert die Ausdriicke ,Ubertragbare Wertpapiere® und ,Geldmarktinstrumente*
unter Bezugnahme auf die Begriffsbestimmung in der Richtlinie 2004/39/EG des Européi-
schen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 Gber Markte und Finanzinstrumente
(ABI. EU Nr. L 145 S. 1), denn auch an auslandischen geregelten Markten gehandelte Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente unterfallen dem Anwendungsbereich der Norm.

Geldmarktinstrumente sind nach der Richtlinie 2004/39/EG ,die Ublicherweise auf dem Geld-
markt gehandelten Gattungen von Instrumenten, wie Schatzanweisungen, Einlagenzertifika-
te und Commercial Papers, mit Ausnahme von Zahlungsinstrumenten®. Voraussetzung ist
jedoch, dass es sich nicht um Wertpapiere handelt (vgl. auch § 2 Abs. 1a des Wertpapier-
handelsgesetzes [WpHG] und § 1 Abs. 11 Satz 3 des Gesetzes Uber das Kreditwesen
[KWG] sowie BT-Drucks. 13/7142 S. 100 zu § 2 Abs. 1a WpHG).

Die Dauer der Zeitspanne, tber die der Durchschnittspreis der einzubringenden Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente ermittelt werden soll, wird in Anlehnung an § 5 der WpUG-
Angebotsverordnung vom 27. Dezember 2001 (BGBI | S. 4263) auf drei Monate festgelegt.
Dieser Wert wird fur die an deutschen geregelten Markten gehandelten Wertpapiere laufend
von der Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) ermittelt und veréffentlicht.
Die Zeitspanne von drei Monaten gewahrleistet im Regelfall eine hinreichend zuverlassige
Bewertung. Ein solch kurzer Zeitraum ist nach Auffassung der héchstrichterlichen Recht-
sprechung grundsatzlich ausreichend, aber auch geboten (BGH, Beschluss vom 12. Marz
2001, Il ZB 15/00, BGHZ 147, 108; vgl. auch BVerfG, Beschluss vom 29. November 2006,

1 BvR 704/03, ZIP 2007, 175).

Zu Nummer 2
Nummer 2 erfasst sachlich alle nicht in Nummer 1 genannten Vermégensgegenstande, so-
fern sie einer Bewertung zugéanglich sind (§ 27 Abs. 2 AktG) und von einem Sachverstandi-
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gen unter den ndher bestimmten Voraussetzungen mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet
worden sind. Die Bewertung mit einem anderen WertmaBstab entspricht nicht den Vorgaben
der Kapitalrichtlinie.

Der Bewertungsstichtag darf nicht Ianger als sechs Monate zurickliegen. MaBgeblich ist der
Tag der tatsachlichen Einbringung der Einlage. Das Registergericht kann diesen Tag anhand
der Antragsunterlagen leicht feststellen. Fir Gegenstande, die geman § 36 Abs. 2 Satz 2
AktG erst innerhalb von finf Jahren eingebracht werden sollen, kommt die Anwendung der
Erleichterung somit nicht in Betracht.

Zu Absatz 2
Absatz 2 formuliert zwei Gegenausnahmen zu Absatz 1. Durch Absatz 2 wird Artikel 10a
Abs. 1 Unterabs. 1 und Abs. 2 Unterabs. 2 der Kapitalrichtlinie umgesetzt.

Eine Neubewertung von Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten ist danach veranlasst,
wenn der gewichtete Durchschnittspreis der Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente durch
auBergewdhnliche Umstande beeinflusst war, die eine erhebliche Anderung des Wertes des
Vermdgensgegenstandes zum Zeitpunkt seiner tatsdchlichen Einbringung bewirken wirden
und zwar auch dann, wenn der Markt fir diese Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente illi-
quide geworden ist. Die Vorschrift tragt dem Umstand Rechnung, dass die Preisbildung an
geregelten Markten unter auBergewdhnlichen Umsténden versagen kann.

AuBergewdhnliche Umsténde kénnen etwa vorliegen, wenn der Handel mit den betreffenden
Papieren Uber einen langeren Zeitraum vollig zum Erliegen gekommen ist oder ausgesetzt
war (vgl. BVerfG, Beschluss vom 27. April 1999, 1 BvR 1613/94, BVerfGE 100, 289 Rz. 66
und 67; BGH, Beschluss vom 12. Marz 2001, Il ZB 15/00, BGHZ 147, 108). AuBergewdhnli-
che Umstande liegen auch dann vor, wenn der Markt durch Missbrauch oder verbotene
Kursmanipulation kinstlich angeheizt worden ist (vgl. § 20a Abs. 1 WpHG), sofern dadurch
eine erhebliche Anderung des Bérsenwerts bewirkt worden ist. Keine auBergewdhnlichen
Umstande sind dagegen anzunehmen bei marktublichem Verhalten im Sinne des § 20a
Abs. 2 WpHG in Verbindung mit den §§ 7 ff. der Verordnung zur Konkretisierung des Verbo-
tes der Marktmanipulation [MaKonV] (BGBI | 2005 S. 515) sowie bei erlaubten Ruckkaufpro-
grammen eigener Aktien und MaBnahmen zur Kursstabilisierung, die sich im Rahmen der
Verordnung (EG) Nr. 2273/2003 vom 22. Dezember 2003 (ABI. EU Nr. L 336 vom 23. De-
zember 2003, S. 33; sog. ,Safe Harbour*; klarstellend: § 20a Abs. 3 WpHG und § 5 Ma-
KonV).

Eine Neubewertung von anderen Vermdgensgegenstanden ist erforderlich, wenn sich der
Wert des Gegenstandes in der Zeit nach der Begutachtung durch den Sachverstandigen ge-
andert hat oder wenn nachtraglich Umstande bekannt geworden sind, bei deren Kenntnis der
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Sachverstandige zu anderen Ergebnissen gelangt ware. Im Interesse der realen Kapitalauf-
bringung kommt es nur auf Umsténde an, nach denen die sachverstandige Bewertung we-
sentlich zu hoch erscheint. Es genigt, wenn Umstande darauf hindeuten (,bewirken wirde®),
dass die Bewertung durch den Sachverstandigen wesentlich zu hoch ausgefallen sein kénn-
te. Unerheblich ist, ob infolge der Uberbewertung die reale Kapitalaufbringung gefahrdet ist.
Liegen Umstande vor, die auf die Unrichtigkeit des Gutachtens schlieBen lassen, entfallt
schon aus diesem Grund die Rechtfertigung fir das Absehen von einer externen Prifung.

Zu Nummer 2 (§ 34 Abs. 2 AktG)

Nach § 33 Abs. 1 AktG haben die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats den Her-
gang der Griindung zu prifen. Zu prifen ist insbesondere, ob der Wert der Sacheinlagen
oder Sachubernahmen den geringsten Ausgabebetrag der daflir zu gewahrenden Aktien
oder den Wert der dafiir zu gewahrenden Leistungen erreicht (§ 34 Abs. 1 Nr. 2 AktG); Uber
die Prifung ist schriftlich zu berichten (§ 34 Abs. 2 Satz 1 AktG).

Durch den neu eingeflgten § 34 Abs. 2 Satz 3 AktG wird (nur) der Umfang der Berichts-
pflicht eingeschrankt. Auf den Wert der Sacheinlagen oder Sachibernahmen (§ 34 Abs. 1
Nr. 2 AktG) braucht sich der Bericht nicht zu erstrecken, wenn eine externe Priifung der
Werthaltigkeit des Einlagegegenstands durch Sachversténdige nicht stattfindet. Der Bericht
braucht dann auch keine Beschreibung der Sacheinlagen und Sachibernahmen zu enthal-
ten, wie es § 34 Abs. 2 Satz 2 AktG vorschreibt. Im Ubrigen bleiben die Mitglieder des Vor-
stands und des Aufsichtsrats zur Prifung des Hergangs der Griindung sowie zur Erstattung
eines entsprechenden Berichts verpflichtet.

Die Einschrankung der Berichtspflicht entbindet die Mitglieder des Vorstands und des Auf-
sichtsrats im Ergebnis nicht davon, gegenliber dem Registergericht entsprechende Angaben
zu machen. Die Angaben sind nach der Neuregelung jedoch Gegenstand der Anmeldung
und der darin abzugebenden Erklarung geman § 37a Abs. 1 und 2 AktG.

Zu Nummer 3 (Einfligung eines § 37a AktG)

§ 37 AktG schreibt den Inhalt der Anmeldung vor und bestimmt, welche Unterlagen der An-
meldung beizufligen sind. Der neu eingefligte § 37a AktG ergénzt diese Vorschrift. Soweit
eine externe Prifung von Sacheinlagen und -Ubernahmen nicht stattfindet, sind die Voraus-
setzungen des § 37a AktG zusatzlich zu beachten. Absatz 1 verlangt in der Anmeldung auch
diejenigen Angaben, die ansonsten Gegenstand des Griindungsberichts waren. Absatz 2
beschreibt die an die Stelle der externen Prifung (sowie die Priifungsberichte) tretende be-
sondere Erklarung und gibt deren Wortlaut vor. Absatz 3 ergénzt die Liste der mit der An-
meldung vorzulegenden Unterlagen. Die Vorschrift dient der Umsetzung von Art. 10b Abs. 1
und 3 der Kapitalrichtlinie.
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Zu Absatz 1

Die Anmeldung muss eine ,Beschreibung der Sacheinlage® enthalten. Die Beschreibung
geht inhaltlich Gber die notwendigen Festsetzungen in der Satzung (§ 27 Abs. 1 Satz 1 AktG)
hinaus. Wahrend die Festsetzung der Sacheinlage in der Satzung (Satzungspublizitat) vor
allem der Konkretisierung des Einlagegegenstands dient, soll die Beschreibung der Sachein-
lage — zusammen mit den ebenfalls offen zu legenden Bewertungsgrundlagen — auch ge-
wahrleisten, dass AuBenstehende die Werthaltigkeit des Einlagegegenstands selbst ein-
schéatzen kdnnen. Die Beschreibung hat deshalb nicht nur konkretisierende oder individuali-
sierende, sondern insbesondere auch wertbildende Faktoren zu berlcksichtigen.

Die Anmeldung muss auch die Angabe enthalten, dass der Wert der Sacheinlage wenigs-
tens der Zahl und dem Nennbetrag oder — falls ein Nennbetrag nicht vorhanden ist — dem
rechnerischen Wert und gegebenenfalls dem Mehrbetrag der fir eine solche Sacheinlage
auszugebenden Aktien entspricht. Dies bringt § 37a Abs. 1 Satz 2 AktG klarstellend zum
Ausdruck. Bereits nach geltendem Recht muss in der Anmeldung erklart werden, dass die
Voraussetzungen des § 36a AktG erflllt sind; dabei sind der Betrag, zu dem die Aktien aus-
gegeben werden, und der darauf eingezahlte Betrag anzugeben (§ 37 Abs. 1 Satz 1 AktG).

§ 36a Abs. 2 Satz 3 AktG bestimmt, dass der Wert einer Sacheinlage dem geringsten Aus-
gabebetrag (§ 9 Abs. 1 AktG) und bei Ausgabe der Aktien fiir einen héheren Betrag (§ 9 Abs.
2 AktG) auch dem Mehrbetrag entsprechen muss.

In der Anmeldung muss auBerdem der Wert der Sacheinlage beziffert werden. Der Wert ist
als Geldbetrag in Euro anzugeben. Stichtag ist der Tag der tatsachlichen Einbringung. Die
Quelle der Bewertung und die bei der Bewertung angewandte Methode sind anzugeben.

Zu Absatz 2

Absatz 2 regelt, welche Erklarung die Anmeldenden in Bezug auf die Richtigkeit der von ih-
nen in Anspruch genommenen Bewertungsgrundlagen abzugeben haben. Absatz 2 tritt er-
ganzend neben § 37 Abs. 1 und 2 AktG.

Mit der Versicherung, dass ihnen — sinngeman — bis zum Tag der Einbringung keine Um-
stédnde bekannt geworden sind, die gegen die Richtigkeit der fir die Bewertung der Sachein-
lage angeflihrten, beschriebenen und — soweit méglich — auch eingereichten Bewertungs-
grundlagen sprechen, tbernehmen die Anmeldenden (§ 36 Abs. 1 AktG) die zivilrechtliche
(§§ 46, 48 AktG) und strafrechtliche Haftung (§ 399 AktG) fir die OrdnungsmaBigkeit des
Vorgangs sowie fur die im Rahmen des vereinfachten Eintragungsverfahrens verlangte Absi-
cherung der effektiven, realen Kapitalaufbringung (auch ohne externe Prifung).

Der Wortlaut der nach Absatz 2 abzugebenden Versicherung ist durch den Normtext weitge-
hend vorgegeben. Er ist im Hinblick auf die notwendige inhaltliche Bestimmtheit der korres-
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pondierenden Strafnorm (§ 399 AktG) konkretisiert. Die Versicherung ist Bestandteil der An-
meldung und insofern ,Erkl&drung“. Der Begriff der ,Versicherung® soll lediglich darauf auf-
merksam machen, dass mit dieser Erklarung ein gegentber dem Regelfall deutlich erhdhtes
Haftungsrisiko Gbernommen wird.

Zu Absatz 3

Absatz 3 regelt, welche Anlagen der Anmeldung (Uber § 37 Abs. 4 AktG hinaus) beizufligen
sind. Die Pflicht zur Veroéffentlichung der Bewertungsgrundlagen ist in der Kapitalrichtlinie
nicht vorgeschrieben. Die Veréffentlichung sorgt jedoch flr erhéhte Transparenz und Nach-
prufbarkeit des Vorgangs und erscheint auch unter Berlcksichtigung der mit der Offenlegung
verbundenen Kosten vertretbar.

Zu Nummer 4 (Anderung des § 38 AktG)

Die Vorschrift betrifft das Eintragungsverfahren. Nach geltendem Recht prift das Registerge-
richt vor der Eintragung von Amts wegen (§ 12 des Gesetzes Uber die Angelegenheiten der
freiwilligen Gerichtsbarkeit [FGG]) anhand der vorliegenden Prifungsberichte und gegebe-
nenfalls durch Einholung eines weiteren Sachverstandigengutachtens, ob die Sacheinlage
werthaltig ist. Bei wesentlicher Unterdeckung hat es die Eintragung abzulehnen (§ 38 Abs. 2
Satz 2 AktG). Diese zusatzliche Prifung verzdgert und verteuert das Eintragungsverfahren in
vielen Fallen unnétig. Es erscheint deshalb konsequent, auch von der registergerichtlichen
Prifung abzusehen, wenn eine externe Prifung nicht stattfindet.

§ 38 Abs. 3 Satz 1 AktG stellt insoweit klar, dass das Gericht in den Fallen des § 33a AktG
(also auch dann, wenn die Voraussetzungen einer Gegenausnahme erfillt sind) hinsichtlich
der Kapitalaufbringung nur zu prifen hat, ob die Voraussetzungen des § 37a AktG erfillt
sind, ob also die besondere Erklarung nach Inhalt und Form den gesetzlichen Anforderungen
entspricht. Die Verpflichtung des Gerichts, die (formelle) VorschriftsmaBigkeit der Anmeldung
zu priifen, ergibt sich dabei bereits aus § 38 Abs. 1 Satz 1 AktG. Sie schlieBt die Priifung der
besonderen Erklarung ein, die nach § 37a AktG Bestandteil der Anmeldung ist. Das Gericht
pruft dartber hinaus jedoch weder die materielle Richtigkeit der Erklarung noch ob die Vor-
aussetzungen des § 33a Abs. 2 AktG vorliegen.

Durch Satz 2 wird klargestellt, dass die Eintragung auch abgelehnt werden kann, wenn der
Grindungsbericht, auf dessen Erstellung und Einreichung auch bei der vereinfachten Sach-
einlage nicht verzichtet wird, unrichtig oder unvollstandig ist oder den gesetzlichen Anforde-
rungen nicht entspricht. Weitere Prifungsbefugnisse stehen dem Gericht von Amts wegen
nicht zu. Ausgeschlossen ist im Regelfall insbesondere die Prifung der Werthaltigkeit des
Einlagegegenstands.



-35-

Zu Nummer 5 (Anderung des § 52 AktG)

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Nach geltendem Recht ist im Fall der Nachgriindung der Vertrag ab der Einberufung der
Hauptversammlung, die Uber die Zustimmung beschlieBen soll, in dem Geschéaftsraum der
Gesellschaft zur Einsicht der Aktionare auszulegen. Die Aktionédre kénnen zudem eine Ab-
schrift des Vertrages verlangen. Kunftig soll den Gesellschaften die Méglichkeit eréffnet wer-
den, den Vertrag alternativ (iber ihre Internetseite zugénglich zu machen. Uber eine Internet-
verdffentlichung lasst sich der Blrokratieaufwand fir die Gesellschaften verringern und
zugleich der Zugang zu der Information vor allem fur ortsfremde oder sogar im Ausland an-
sassige Aktionare vereinfachen. Fir geschlossene kleine Gesellschaften kann allerdings
auch das bisherige Verfahren der Auslegung in den Geschéftsraumen sinnvoll sein, das da-
her nicht vollstandig aufgegeben werden soll.

Eine entsprechende Regelung wurde in § 175 Abs. 2 AktG hinsichtlich der vor der ordentli-
chen Hauptversammlung zugénglich zu machenden Unterlagen bereits durch das Gesetz
Uber elektronische Handelsregister und Genossenschaftsregister sowie das Unternehmens-
register (EHUG; BGBI. | 2006 S. 2553) eingefligt und soll nunmehr ber die Regelung in § 52
AktG hinaus auch in weiteren Vorschriften des AktG vorgenommen werden, die bisher im
Vorfeld der Hauptversammlung allein die Auslegung von Unterlagen in den Geschaftsrau-
men bzw. die Erteilung von Abschriften, nicht aber die alternative Internetveréffentlichung
vorsehen (z.B. §§ 179a, 293f oder 327¢c AktG).

In Umsetzung von Artikel 5 Abs. 4 Satz 1 Buchstabe c¢ der Richtlinie missen bérsennotierte
Gesellschaften den Vertrag kinftig nach § 124a Satz 1 Nr. 3 AktG i.V.m. dem bisherigen

§ 52 Abs. 2 Satz 4 AktG ohnehin verpflichtend Uber ihre Internetseite zuganglich machen.
Die Regelung Uber die alternative Auslegung bzw. Erteilung von Abschriften wird aber den-
noch nicht auf nichtbérsennotierte Gesellschaften beschrankt, da die bisherige neutrale For-
mulierung unschadlich ist und zudem Missverstandnisse hinsichtlich der ebenfalls in § 52
Abs. 2 AktG formulierten Pflicht vermeidet, den Vertrag in der Hauptversammlung zugénglich
zu machen (vgl. hierzu Buchstabe b), die einheitlich fir nichtbérsennotierte und bérsennotier-
te Gesellschaften gelten muss.

Zu Doppelbuchstabe bb

Derzeit ist der Vertrag in der Hauptversammlung selbst ,auszulegen®. Dies bedeutet, dass
Vervielféltigungen des Vertrags zur Einsichtnahme vorgehalten werden missen. Die nun-
mehr vorgeschlagene Formulierung ,zugénglich zu machen* gibt die bisherige Medienfestle-
gung auf Papier auf und dient damit zugleich dem Abbau des Birokratieaufwandes im Rah-
men der Hauptversammlung. Sie soll es den Gesellschaften ermdglichen, sich von Kopien in
Papierform zu verabschieden und den Aktiondren stattdessen die Information elektronisch zu
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erméglichen (z.B. Uber bereitgestellte Computerbildschirme). Entsprechende Anderungen
werden auch in weiteren Vorschriften des AktG vorgenommen, die bislang die ,Auslegung*®
von Unterlagen in der Hauptversammlung vorschreiben.

Zu den Buchstaben b bis d

Durch die weiteren Anderung von § 52 AktG wird Artikel 1 Nr. 3 der Anderungsrichtlinie um-
gesetzt. Danach gelten die Artikel 10a und 10b der Kapitalrichtlinie flr den in Artikel 11 der
Kapitalrichtlinie in Grundziigen geregelten Nachgrindungsfall entsprechend.

Die entsprechende Anwendung der Artikel 10a und 10b im Rahmen von Artikel 11 der Kapi-
talrichtlinie raumt den Mitgliedsstaaten die Option ein, auch bei der Nachgriindung von einer
externen Wertprifung abzusehen, wenn die Gesellschaft unter den Voraussetzungen des

§ 52 AktG Vermodgensgegenstéande erwerben soll, fir deren Bewertung in den durch die Ka-
pitalrichtlinie abschlieBend vorgegebenen Fallgruppen klare Anhaltspunkte vorliegen. Von
der Option ist schon aus Grinden der Gleichbehandlung Gebrauch zu machen. Die Situation
der Nachgrindung unterscheidet sich nicht erheblich von derjenigen einer Sachgriindung.
Mit Hilfe des Nachgrindungsrechts soll vor allem eine Umgehung der strengen Vorgaben
des Sachgriindungsrechts verhindert werden (vgl. BGH, Urteil vom 20. November 2006,

Il ZR 176/05, DB 2007, 212). Ist aber bereits im Grundfall eine externe Prifung entbehrlich,
bedarf es ihrer auch im ,Umgehungsfall* nicht.

Zu Buchstabe b

Nach § 52 Abs. 4 Satz 1 AktG hat (im Regelfall) eine Priifung durch einen oder mehrere
Grundungsprufer stattzufinden. Fir diese Prifung gelten § 33 Abs. 3 bis 5, §§ 34 und 35
AktG entsprechend. Der neu eingefligte Satz 3 setzt diese Anordnung auBer Kraft, soweit
nach § 33a AktG eine Grindungsprifung nicht erforderlich ware. Dadurch entfallt das Erfor-
dernis der externen Prifung; die Ubrigen Voraussetzungen einer wirksamen Nachgriindung
bleiben davon unberlhrt.

Zu Buchstabe c

Nach § 52 Abs. 6 Satz 1 AktG hat der Vorstand den Vertrag zur Eintragung in das Handels-
register anzumelden; § 52 Abs. 6 Satz 2 AktG bestimmt, welche Unterlagen der Anmeldung
zum Handelsregister beizufiigen sind. Findet eine externe Priifung nicht statt, sind bei der
Anmeldung — teils erganzend und teils ersetzend — die besonderen Voraussetzungen des

§ 37a AktG entsprechend zu beachten. Zur Anmeldung ist der Vorstand berechtigt und ver-
pflichtet. Die Anmeldenden haben in der Anmeldung insbesondere die Versicherung geman
§ 37a Abs. 2 AktG abzugeben und fir deren Vollstéandigkeit und Richtigkeit zivilrechtlich

(§ 53 AktG) sowie strafrechtlich die Verantwortung zu tGbernehmen. An die Stelle der Ein-
bringung tritt im Fall der Nachgriindung sinngemag der Erwerb durch die Gesellschaft.
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Zu Buchstabe d

§ 52 Abs. 7 AktG regelt das Prifungsrecht des Registergerichts bei der Nachgriindung.
Durch die entsprechende Anwendung von § 38 Abs. 3 AktG wird gewdhrleistet, dass unter
gegebenen Voraussetzungen eine registergerichtliche praventive Werthaltigkeitsprifung der
zu erwerbenden Vermdgensgegenstande unterbleibt. Das Gericht priift lediglich, ob die An-
meldung einschlieBlich der besonderen Erklarung nach Inhalt und Form den gesetzlichen
Anforderungen entspricht. Ein besonderes Verfahren zur Erzwingung einer Neubewertung
sieht die Richtlinie fir den Fall der Nachgriindung (anders als fir den Fall der Kapitalerho-
hung) nicht vor.

Zu Nummer 6 (Anderung des § 118 AktG)

Zu Buchstabe a (Anderung von Absatz 1)

Nach geltendem Recht kann die Satzung oder Geschaftsordnung die Ubertragung der
Hauptversammlung in Ton und Bild vorsehen. In Umsetzung von Artikel 8 der Aktion&rsrech-
terichtlinie wird nun Satzungsautonomie auch hinsichtlich der aktiven Teilnahme an der
Hauptversammlung auf elektronischen Weg gewahrt. Eine solche Teilnahme soll nicht zwin-
gend vorgeschrieben werden, darf aber auch gesetzlich nicht untersagt werden (Verhinde-
rungsverbot), vielmehr muss es den Gesellschaften gesetzlich ermdglicht werden, entspre-
chende Verfahren einzurichten.

Durch die Einfihrung der neuen Medien soll die Mitwirkungsmaéglichkeit der Aktionare am
Entscheidungsprozess der Hauptversammlung verbessert werden. Ein wirksames Mittel, um
auf die weltweite Streuung der Aktien und die Internationalisierung der Aktiondrsstruktur zu
reagieren, kann die Online-Hauptversammlung sein, bei der Aktionare nicht nur passiv Uber
das Internet zuschauen, sondern bei der die Online-Zuschaltung als echte aktienrechtliche
Teilnahme gilt und die Ausliibung von Aktionarsrechten — vor allem des Stimmrechts —in
Echtzeit mdglich ist. Dabei geht es aber nicht um die Einflihrung der sog. ,virtuellen Haupt-
versammlung®, also der Hauptversammlung, die in keinem physischen Raum mehr stattfin-
det und deren Versammlungsort der Cyberspace ist, denn eine Prasenz-Hauptversammlung
ist zunachst immer noch als die Basis und wesentliche Veranstaltung gedacht, an der Aktio-
nare online zugeschaltet teilnehmen. Da theoretisch auch alle Aktionére zugeschaltet sein
kénnen, kommt die Regelung im Ergebnis der ,virtuellen Hauptversammlung“ aber sehr na-
he.

Die Richtlinie sieht ,jede Form der Teilnahme an der Hauptversammlung auf elektronischem
Wege* vor (Artikel 8 Abs. 1). Sie nennt die Direkt- oder Live-Ubertragung der Hauptver-
sammlung, so dass der Aktionar die Verhandlungen etwa auf einem Monitor verfolgen kann.
Diese Mdglichkeit findet sich bereits im bisherigen § 118 Abs. 3 AktG. Die bestehende Rege-
lung reicht insofern als Umsetzung aus.
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Die Richtlinie verlangt ferner eine ,Zweiweg-Direktverbindung, die dem Aktionar die Méglich-
keit gibt, sich von einem entfernten Ort aus an die Hauptversammlung zu wenden* — gefor-
dert ist hier also die Zulassung der Online-Zuschaltung des Aktionars, und zwar nicht nur
einseitig als passiver Zuschauer der Debatte auf der Hauptversammlung, sondern als Zwei-
Wege-Verbindung in Echtzeit von einem entfernten Ort aus mit der Mdglichkeit eigener Inter-
vention. Solche Rechte online zugeschalteter Aktionére kennt das deutsche Recht bisher
nicht.

Dem online in der Hauptversammlung zugeschalteten und rechtlich teilnehmenden Aktionar
kann neben der Teilnahme durch Fragen und Redebeitrdge auch die Abstimmung in Echtzeit
ermdglicht werden. Insbesondere kdnnen Stimmrechte direkt als einseitige Willenserklarun-
gen gegenlber der Gesellschaft abgegeben werden - und nicht nur Gber den Umweg eines
Stimmrechtsvertreters.

Die Einzelheiten und Reichweite dieser Rechte kann die Satzung regeln. Dem steht Artikel 8
Abs. 2 der Richtlinie nicht entgegen, wo es alleine um den ,Einsatz technischer Mittel* geht.
Nur deren Einsatz darf nicht ungebuhrlich erschwert werden. Der Gesetzgeber kdnnte also
die Rechtsstellung des Aktionars naher festlegen, und allemal kann die Satzung hier nahere
Einschrankungen vorsehen, denn an sie richtet sich das Behinderungsverbot der Richtlinie
nicht und sie kénnte die Zulassung auch ganz verwehren. Dass der Aktionér, der sich damit
zufrieden gibt, nur online abzustimmen, auf diesem Wege mdéglicherweise nicht alle Rechte
hat, ist hinnehmbar.

Die Anfechtungsbefugnis aus § 245 AktG ist ungeachtet der Form der Teilnahme grundsétz-
lich gegeben. Eine ausdriickliche Anderung des § 245 AktG ist nicht notwendig, denn nach
dem Verstandnis des Umsetzungsentwurfs ist der online zugeschaltete Aktionar ,in der
Hauptversammlung erschienen®.

Die Richtlinie beinhaltet keine Vorgaben fir das Entscheidungsverfahren, mit dem die Onli-
ne-Teilnahme eingefuhrt wird. Der Entwurf sieht insofern einen satzungsandernden Basisbe-
schluss und eine Erméchtigung des Vorstands zur Regelung der Details vor.

Zu Buchstabe b (Anderung von Absatz 2)

Eine Briefwahl kennt das deutsche Recht bisher nicht. Artikel 12 der Richtlinie zwingt dazu,
eine solche gesetzlich zu ermdglichen. Der entscheidende Unterschied zur Stimmabgabe
des online zugeschalteten Aktionars besteht darin, dass der Erklarende bei der Briefwahl
rechtlich nicht als , Teilnehmer*, als ,anwesend®, als ,in der Hauptversammlung erschienen”
qualifiziert wird. Die per Email abgegebene Stimme waére also Briefwahl, die im Rahmen ei-
ner Onlinezuschaltung ebenfalls in Textform abgegebene Stimme ware die Stimmabgabe
unter Anwesenden. Anders als bei der Online-Zuschaltung kann der Stimmbrief schon einige
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Zeit vor der Hauptversammlung abgegeben werden. Fir den Nutzer &hnelt dieser Vorgang
der vor der Hauptversammlung erteilten Stimmrechtsvollmacht mit Einzelweisungen, wie sie
unser bisheriges Recht bereits kennt.

Eine Beschlussanfechtung ist im Falle der Briefwahl nicht méglich, da der Aktionar nicht an
der Hauptversammlung teilnimmt, nicht als , Teilnehmer® qualifiziert wird und folglich auch
keinen Widerspruch zu Protokoll erklaren kann.

Zu Buchstabe ¢ (Abséatze 3 und 4)
Es handelt sich um eine Folgeadnderung zur Einfligung des neuen Absatzes 2.

Zu Nummer 7 (Anderung des § 120 Abs. 3 AktG)
Es wird auf die Ausfihrungen zu Nummer 5 Buchstabe a Doppelbuchstabe bb verwiesen.

Zu Nummer 8 (Anderung von § 121 AktG)

Die Regelungen zur Einberufung der Hauptversammlung werden neu strukturiert: § 121

Abs. 3 betrifft kiinftig den Inhalt der Einberufung, wahrend die bisher auf die Abséatze 3 und 4
verteilten Regelungen zur Art und Weise der Bekanntmachung in dem neuen Absatz 4 zu-
sammengefasst werden, fir bérsennotierte Gesellschaften erganzt um eine Verbreitungs-
pflicht nach dem neuen Absatz 4a.

Zu Absatz 3

Absatz 3 wird auf Regelungen zum Inhalt der Einberufung beschrénkt. Neu vorgesehen ist
dabei, dass die Tagesordnung nicht mehr, wie derzeit in § 124 Abs. 1 Satz 1 AktG vorgese-
hen, ,bei der Einberufung®, sondern zwingend als integrierter Bestandteil der Einberufung
selbst bekanntzumachen ist. Diese Vorgabe ergibt sich fir bérsennotierte Gesellschaften
aus Artikel 5 Abs. 3 Buchstabe a der Richtlinie. Im Ergebnis handelt es sich hierbei aber nur
um eine sprachliche Anpassung, da Einberufung und Tagesordnung bereits heute regelma-
Big in einem Text bekannt gemacht werden. Daher kann die Anderung ohne zusétzliche Be-
lastung auch auf nichtbérsennotierte Gesellschaften ausgedehnt werden.

Nichtbérsennotierte Gesellschaften werden zudem entlastet, indem die bisher alle Gesell-
schaften treffende Verpflichtung, in der Einberufung die Bedingungen fir die Teilnahme an
der Hauptversammlung und die Auslibung des Stimmrechts aufzufiihren, kiinftig nach Satz 3
Nr. 1 auf boérsennotierte Gesellschaften beschrénkt wird. Eine solche Information ist gerade
bei kleinen Aktiengesellschaften mit Gberschaubarem Aktionarskreis haufig unnétig und soll
daher nicht zwingend gefordert werden.

Bérsennotierte Gesellschaften mussen darlber hinaus nach Satz 3 folgende zusétzliche In-
formationen in die Einberufung aufnehmen:
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Anzugeben ist der Nachweisstichtag nach § 123 Abs. 3 AktG (Artikel 5 Abs. 3 Buchstabe
c der Richtlinie). Die in der Richtlinienbestimmung zuséatzlich geforderte (warnende) Er-
lduterung, dass nur Personen zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Stimm-
abgabe berechtigt sind, die an dem Stichtag Aktionare sind, wird bereits von der allge-
meinen Formulierung in § 121 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 (,Voraussetzungen fir die Teilnahme®)
erfasst und muss daher nicht explizit erwahnt werden.

Nach Nummer 2 sind zudem Angaben zu bestimmten Verfahren bei der Stimmabgabe
aufzunehmen, und zwar zum einen fir die Stimmabgabe durch einen Bevollmachtigten
(Buchstabe a), zum anderen — soweit nach der Satzung zuléssig — fur den Fall der
Stimmabgabe per Brief oder auf elektronischem Wege (Buchstabe b; vgl. hierzu die An-
derung von § 118 AktG). Hinsichtlich der Stimmabgabe durch einen Vertreter ist insbe-
sondere ein Hinweis auf die Formulare fir die Bestellung des Bevollméachtigten aufzu-
nehmen (vgl. auch § 30a Abs. 1 Nr. 5 WpHG) sowie auf die Art und Weise, wie der Ge-
sellschaft der Nachweis Uber die Bestellung des Bevollmachtigten elektronisch tbermit-
telt werden kann (vgl. hierzu die Anderung von § 134 Abs. 3 AktG). Bei der Satzungsre-
gelung zur Abstimmung per Brief kommt die Stimmabgabe auf einem Papiermedium oder
auf elektronisch, etwa per Email, gleichermaBen in Betracht. Die Angaben zur Stimmab-
gabe per ,elektronischer Kommunikation* beziehen sich auf Bestimmungen im Sinne von
§ 118 Abs. 1 in der unter Nummer 6 vorgesehenen Fassung.

Nummer 3 setzt Artikel 5 Abs. 3 Buchstabe b Unterbuchstabe i der Richtlinie um. Danach
sind in der Einberufung Angaben zu dem Recht der Aktionare aufzunehmen, die Tages-
ordnung um neue Punkte zu erganzen oder Gegenantrage zu bereits in der Tagesord-
nung vorgesehenen Punkten zu stellen. Weiter ist das Auskunftsrecht der Aktionére zu
erlautern. Bei beiden Punkten kann sich die Gesellschaft allerdings auf Angaben zu den
jeweils einzuhaltenden Fristen beschranken, sofern auf der Internetseite der Gesellschaft
eine ausfuhrliche Darstellung des jeweiligen Rechts enthalten ist und hierauf in der Ein-
berufung hingewiesen wird. Es liegt damit in der Hand der Gesellschaften, den Umfang
der Einberufung zu verringern.

Nach Nummer 4 ist zudem die Gesamtzahl der Aktien und Stimmrechte im Zeitpunkt der
Einberufung anzugeben. Diese Vorgabe ergibt sich aus Artikel 17 Abs. 2 der Transpa-
renzrichtlinie und ist bislang in § 30b Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG enthalten. Um Doppelre-
gelungen zum Einberufungsinhalt zu vermeiden, wird die Regelung in die allgemeine
Einberufungsregelung im AktG Ubertragen und die Bestimmung im WpHG entsprechend
geéndert (zu weiteren Anderungen von § 30b Abs. 1 Satz 1 WpHG vgl. unter Artikel 2).

Eine detailliertere Aufsplittung der Gesamtzahl nach Aktiengattungen ist nach Artikel 5
Abs. 4 Satz 1 Buchstabe b der Richtlinie auf der Internetseite der Gesellschaft zu verof-
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fentlichen (vgl. hierzu § 124a AktG unter Nummer 11); diese Internetseite ist entspre-
chend der Vorgabe in Artikel 5 Abs. 3 Buchstabe e der Richtlinie ebenfalls in der Einberu-
fung anzugeben (Nummer 5).

Zu den Absatzen 4 und 4a

Absatz 4 fasst die bisherigen Bekanntmachungsregelungen aus Absatz 3 Satz 1 (Bekannt-
machung in den Gesellschaftsblattern) und Absatz 4 (Einberufung mit eingeschriebenem
Brief) zusammen. Fir nichtbérsennotierte Gesellschaften wird im Wege der Deregulierung
zudem das Erfordernis des ,eingeschriebenen Briefs“ zugunsten der bloBen Schriftlichkeit
der Einberufung aufgegeben.

Ergénzend ist fiir bérsennotierte Gesellschaften, die nicht ausschlieBlich Namensaktien aus-
gegeben haben und ihre Aktiondre unmittelbar Gber die Einberufung informieren, in dem
neuen Absatz 4a eine Zuleitungspflicht zwecks Verbreitung der Information im Sinne von Ar-
tikel 5 Abs. 2 der Richtlinie zu regeln. Danach hat die Gesellschaft die Einberufung Medien
zuzuleiten, bei denen davon ausgegangen werden kann, dass sie die Information an die Of-
fentlichkeit in der gesamten Gemeinschaft weiterleitet. Da die Richtlinienvorgabe insoweit
inhaltlich Artikel 21 Abs. 1 der Transparenzrichtlinie entspricht, soll die Umsetzung auch
entsprechend der Formulierung in § 3a Abs. 1 der Verordnung zur Konkretisierung von An-
zeige-, Mitteilungs- und Veréffentlichungspflichten [WpAIV] sowie der Pflicht zur Fihrung von
Insiderverzeichnissen nach dem Wertpapierhandelsgesetz erfolgen. Im Ergebnis wird ein
Gleichlauf der kapitalmarktrechtlichen und der gesellschaftsrechtlichen Publikationswege
angestrebt, um den Gesellschaften die Ablaufe zu erleichtern. ,Medien” im Sinne des Absat-
zes 4a kdnnen dabei auch bereits die Gesellschaftsblatter im Sinne des Absatzes 4 Satz 1
sein, sofern bei ihnen von einer entsprechenden Weiterleitungstatigkeit ausgegangen wer-
den kann.

Zu Nummer 9 (Anderung des § 122 Abs. 2 AktG)

Die Anderung des § 122 Abs. 2 AktG dient der Umsetzung von Artikel 6 Abs. 1 Buchstabe a
und Artikel 6 Abs. 3 Satz 1 der Richtlinie. Auch nach geltendem Recht hat die Minderheit das
Recht auf Erganzung der Tagesordnung. Ausdriicklich geregelt ist jedoch nur das Minder-
heitsrecht auf Bekanntmachung von Gegensténden zur Beschlussfassung. Die Trennung
zwischen Einreichung der Ergédnzungsantrage (§ 122 Abs. 2 AktG) und deren nachtréglicher
Bekanntmachung, wenn die Hauptversammlung bereits einberufen ist (§ 124 Abs. 1 Satz 2
AktG in der Fassung des Entwurfs), schafft Rechtssicherheit sowohl fir die Aktionére als
auch fur den Vorstand. Denn bislang gibt es keine klaren Regeln, bis wann ein Minderheits-
verlangen bei der Gesellschaft eingegangen sein muss, damit es noch innerhalb der Frist
des § 124 Abs. 1 Satz 2 AktG auf die Tagesordnung fir die bereits einberufene Hauptver-
sammlung gesetzt werden kann.
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§ 122 Abs. 2 Satz 3, 2. Halbsatz AktG dient der Klarstellung im Hinblick auf Wochenenden
bzw. Feiertage. Zu beachten ist, dass in diesem Falle der Stichtag fur die Einreichung etwai-
ger Erganzungsantrage (§ 122 Abs. 2 Satz 3 AktG in der Fassung des Entwurfs) und der
Nachweiszeitpunkt fir den Aktienbesitz (§ 123 Abs. 3 Satz 3 AktG) auseinanderfallen kén-
nen, obwohl nach dem Wortlaut in beiden Fallen der einundzwanzigste Tag vor der Haupt-
versammlung maBgeblich ist. Bei der Berechnung des Nachweisstichtages (§ 123 Abs. 3
Satz 3 AktG) ist namlich weder § 123 Abs. 4 AktG noch § 193 des Biirgerlichen Gesetzbuchs
[BGB] anzuwenden, da weder eine Handlung vorzunehmen noch eine Willenserklarung ab-
zugeben ist. Es wird vielmehr nur der aktuelle Rechtszustand als Legitimation flr die Teil-
nahme an der Hauptversammlung festgehalten. Fir die Berechnung des Nachweisstichzeit-
punktes ist aber irrelevant, wann die depotfiihrende Bank den Nachweis technisch erstellt.
Der sog. Record Date ist folglich keine Frist, sondern ein Stichzeitpunkt.

Eine Beschrankung der Anderung von § 122 Abs. 2 AktG auf bdrsennotierte Gesellschaften
ist nicht geboten, weil das Bedurfnis nach Rechtssicherheit bei der nichtbérsennotierten Ge-
sellschaft in gleicher Weise besteht.

Zu Nummer 10 (Anderung des § 124 AktG)

Zu Buchstabe a (Anderung von Absatz 1)

Satz 1 ist aufzuheben, da die urspriingliche Tagesordnung kiinftig Bestandteil der Einberu-
fung ist (§ 121 Abs. 3 AktG).

Die Anderung des § 124 Abs. 1 Satz 2 AktG ist eine Folgednderung zu § 122 Abs. 2 AktG
und dient der Umsetzung von Artikel 6 Abs. 4 der Richtlinie. Sie soll gewéahrleisten, dass die
nach § 124 Abs. 4 Satz 1 fUr eine Beschlussfassung erforderliche Bekanntmachung der er-
ganzten Tagesordnungspunkte umgehend erfolgt. Dabei ist auf der einen Seite zu berilck-
sichtigen, dass der Vorstand eine Mindestfrist zur Prifung des Erganzungsantrages und Be-
kanntmachung der gednderten Tagesordnung benétigt. Hierflir scheinen maximal drei Tage
ausreichend.

Auf der anderen Seite missen alle Aktionare baldmdglichst Uber die gednderte Tagesord-
nung informiert werden, so dass sie auf die Anderungen gegebenenfalls noch durch eine
rechtzeitige Anmeldung zur Hauptversammlung bzw. Abstimmung per Brief oder Benennung
eines Vertreters (vgl. Artikel 6 Abs. 4, 2. Halbsatz der Richtlinie) reagieren kdnnen. Als
Nachweisstichtag im Sinne von Artikel 6 Abs. 4 der Richtlinie kommt daher bei Inhaberaktien
nicht der Nachweisstichzeitpunkt fir den Anteilsbesitz in Betracht. MaBgeblich ist vielmehr
der Anmeldeschluss fir die rechtzeitige Anmeldung zur Hauptversammlung, an dem auch
der Nachweis des Anteilsbesitzes zugehen muss. Das ist der siebte Tag vor der Hauptver-
sammlung, es sei denn, die Satzung bestimmt eine klrzere Frist (§ 123 Abs. 2 Satz 3, Abs. 3
Satz 3 AktG). Es kommt namlich darauf an, dass die Aktionare, die sich noch nicht angemel-
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det oder einem Vertreter Vollmacht erteilt hatten, nach einer Ergdnzung der Tagesordnung,
die ihren Interessen entgegenkommt oder zuwiderlauft, noch Zeit haben missen, eine An-
meldung nachzuholen. Deshalb ist der Anmeldeschluss maBgebend. Bei den meisten Mit-
gliedstaaten, bei denen Nachweisstichtag und Anmeldeschluss zusammenfallen, kommt es
auf diese Unterscheidung der Zeitpunkte nicht an. Eine angemessene Uberlegungsfrist zwi-
schen Bekanntgabe der gednderten Tagesordnung und Stichtag fir die Anmeldung ist damit
gewahrt.

Die Anderung des § 124 Abs. 1 Satz 3 dient der Klarstellung im Hinblick auf den Fristablauf
am Wochenende oder an Feiertagen.

Der neue Satz 4 dient der weiteren Umsetzung von Artikel 6 Abs. 4 der Richtlinie. Danach
mussen bdrsennotierte Gesellschaften eine auf Antrag von Aktionaren geénderte Tagesord-
nung ,in derselben Weise verfligbar‘ machen wie die in der Einberufung vorgeschlagene Ta-
gesordnung. Diese Regelung bezieht sich sowohl auf die Art und Weise der Bekanntma-
chung (§ 121 Abs. 4 AktG) als auch auf die Zuleitung an Medien (§ 121 Abs. 4a AktG).

Zu Buchstabe b (Anderung von Absatz 3)
Da die Tagesordnung kunftig integrierter Bestandteil der Einberufung ist, wird die Formulie-
rung ,Bekanntmachung der Tagesordnung“ durch das Wort ,Bekanntmachung* ersetzt.

Zu Nummer 11 (§ 124a AktG -neu-)

Die Einfligung des neuen § 124a AktG dient der Umsetzung von Artikel 5 Abs. 4 der Richtli-
nie. Die Regelung baut die Internetseite bérsennotierter Gesellschaften zum zentralen Medi-
um des Informationsaustauschs zwischen Gesellschaft und Aktionar aus und dient der Er-
leichterung des Zugriffs auf die hauptversammlungsrelevanten Informationen. Bislang exis-
tiert bereits eine Empfehlung in Ziffer 2.3.1 des Corporate Governance Kodex, nach der die
vom Gesetz fur die Hauptversammlung verlangten Berichte und Unterlagen einschlieBlich
des Geschaftsberichts leicht zuganglich auf der Internetseite der Gesellschaft zusammen mit
der Tagesordnung veréffentlicht werden sollen. Kiinftig missen bérsennotierte Gesellschaf-
ten ab dem Zeitpunkt der Einberufung einer Hauptversammlung folgende Informationen Uber
ihre Internetseite zuganglich machen:

Zu veroéffentlichen ist zunachst der Bekanntmachungsinhalt der Einberufung, und damit ins-
besondere die Tagesordnung einschlieBlich der zu den einzelnen Punkten bekanntzuma-
chenden Beschlussvorschlage (§ 124 Abs. 3 AktG). Weitergehend sind in Umsetzung von
Artikel 5 Abs. 4 Satz 1 Buchstabe d der Richtlinie auch die Tagesordnungspunkte zu erlau-
tern, hinsichtlich derer kein Beschluss der Hauptversammlung herbeigefihrt werden soll.
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Zudem sind nach § 124a Satz 1 Nr. 3 AktG samtliche Unterlagen einzustellen, die in der
Hauptversammlung zugéanglich zu machen sind. Dies betrifft etwa die in § 52 Abs. 2, § 120
Abs. 3, §§ 176, 179a Abs. 2 oder § 293g AktG genannten Dokumente.

Weiter sind die Gesamtzahl der Aktien und Stimmrechte im Zeitpunkt der Einberufung sowie
von der Gesellschaft vorgesehene Formulare fur die Stimmabgabe durch einen Bevollméch-
tigten oder ggf. die Stimmabgabe per Brief einzustellen. Die damit gewahrleistete einfache
Zugénglichkeit eines Musterformulars erleichtert die Stimmabgabe und dient insbesondere
auch der Erhdéhung der Hauptversammlungsprasenzen. Zwar schreibt die Richtlinie nach
dem Wortlaut des Artikels 5 Abs. 4 Satz 1 Buchstabe e die Bereitstellung entsprechender
Formulare auf der Internetseite streng genommen nur dann vor, wenn die Gesellschaft deren
Verwendung verpflichtend vorgibt (,zu verwenden sind®). § 124a Satz 1 Nr. 5 AktG sieht
demgegeniber ein Zuganglichmachen Gber die Internetseite bereits dann vor, wenn die Ge-
sellschaft entsprechende Formulare anbietet — unabhangig davon, ob verpflichtend oder
nicht. Mit dieser Erweiterung ist jedoch kein wesentlicher zuséatzlicher Aufwand fir die Ge-
sellschaft verbunden. Ein Vollmachtsformular muss von der bérsennotierten Gesellschaft
schon auf Grundlage von § 30a Abs. 1 Nr. 5 WpHG vorgehalten werden und — in Umsetzung
von Artikel 17 der Transparenzrichtlinie 2004/109/EG — auch kinftig weiter auf Verlangen an
den Aktionar Ubermittelt werden, sofern es nicht bereits mit der Einberufung allen Aktionaren
Ubermittelt worden ist. In letzterem Fall entféllt gleichzeitig die Pflicht, das Formular Uber die
Internetseite zuganglich zu machen (§ 124a Satz 1 Nr. 5 AktG a.E.).

Die durch Artikel 5 Abs. 4 Satz 2 der Richtlinie eréffnete Mdglichkeit, bei technischen
Schwierigkeiten die Bereitstellung der Formulare in Papierform ausreichen zu lassen, wird
nicht wahrgenommen. Derartige Schwierigkeiten sind in Anbetracht der bereit jetzt vorhan-
denen hohen Internetprasenz bérsennotierter Gesellschaften in Deutschland kaum denkbar.

§ 124a Satz 2 AktG erganzt Satz 1 um die Pflicht zur Bereitstellung etwaiger Beschlussvor-
lagen von Aktionaren, die nach Einberufung der Hauptversammlung eingebracht wurden und
damit nicht mit der urspriinglichen Tagesordnung bekannt gemacht werden konnten (vgl. in-
soweit Artikel 5 Abs. 4 Satz 1 Buchstabe d der Richtlinie).

Zu Nummer 12 (Anderung von § 125 AktG)

Die Anderung in Absatz 1 Satz 1 vollzieht nach, dass die urspriingliche Tagesordnung kiinf-
tig bereits integrierter Bestandteil der Einberufung ist und daher — im Gegensatz zu spateren
Anderungen — nicht mehr gesondert neben der Einberufung als Mitteilungsinhalt genannt
werden muss.

Bei der Anderung in Absatz 5 handelt es sich um eine redaktionelle Korrektur.
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Zu Nummer 13 (Anderung des § 126 Abs. 1 AktG)

Nach dem geltenden § 126 Abs. 1 AktG hat die Gesellschaft form- und fristgerecht einge-
gangene Gegenantrage von Aktiondren ,zuganglich zu machen*. Dabei geniigt auch nach
geltendem Recht eine Einstellung auf der Internetseite der Gesellschaft. Dieser Veroffentli-
chungsweg ist flir bérsennotierte Gesellschaften in Anpassung an den neuen § 124a AktG
bzw. Artikel 5 Abs. 4 Satz 1 Buchstabe d der Richtlinie kiinftig verbindlich vorzugeben.

Zu Nummer 14 (Anderung des § 128 AktG)

Zu Buchstabe a (Anderung von Absatz 1)

Die Verwendung des Wortes ,lbermitteln“ bringt gegenlber der bisherigen Formulierung
,weitergeben” deutlicher zum Ausdruck, dass die Zuleitung der Mitteilungen an die Aktionére
elektronisch erfolgen kann. Eine solche elektronische Ubermittlung ist gegentiber der auf-
wandigen und zeitintensiven Versendung in Papierform deutlich kostengunstiger und effi-
zienter. Sie kann beispielsweise per E-Mail oder durch Einstellen in das elektronische Post-
fach des Depotkunden beim Online-Banking erfolgen.

Da die Versendung der Mitteilungen insbesondere auch im Interesse der Gesellschaft liegt
und auf Grundlage der Verordnung Uber den Ersatz von Aufwendungen der Kreditinstitute
die Gesellschaften bzw. letztlich die Aktionare die Kosten fur die Versendung tragen missen,
soll es kiinftig in ihrer Hand liegen, lber eine entsprechende Regelung in der Satzung die
Ubermittlung ausschlieBlich auf den elektronischen Versand zu beschranken. Wer trotz einer
entsprechenden Regelung auf einer Zuleitung in Papierform besteht, kann dies nach § 125
Abs. 2 AktG bei der Gesellschaft beantragen oder gegen Ubernahme der Kosten von seinem
Kreditinstitut erbitten.

Zur Vermeidung Uberflissigen Aufwandes neben den anderen Formen der Bekanntmachung
und Informationsverbreitung (insbesondere §§ 121, 124, 124a AktG) wird zudem vorgese-
hen, dass das Kreditinstitut die Mitteilungen nur bei entsprechendem Verlangen an die Akti-
onare Ubermittelt. Ein solches Verlangen kénnte aber beispielsweise auch im Sinne eines
,=Dauerauftrags” bereits im Depotvertrag enthalten sein und muss nicht bei jeder Hauptver-
sammlung neu gestellt werden.

Zu Buchstabe b (Aufhebung der Abséatze 2 und 3)

Die bisherigen Absatze 2 und 3 werden im Zuge der Deregulierung des Depotstimmrechts
aufgehoben und in gednderter Form in den neu gefassten § 135 AktG tGbernommen (vgl.
hierzu Nummer 18).

Zu den Buchstaben c bis f (Anderung der Absatze 4 bis 7)
Die bisher in Absatz 5 enthaltene Verpflichtung der Aktionarsvereinigungen zur Weitergabe
von Mitteilungen wird aufgehoben. Da die Aktionare heute lber Bankdepots gebunden sind,
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kdnnen sie die Ubermittlung von ihrem Kreditinstitut verlangen. Einer zusatzlichen gesetzli-
chen Inpflichtnahme der Aktion&rsvereinigungen bedarf es nicht, dies kann vielmehr der Ver-
tragsfreiheit Gberlassen werden.

Im Ubrigen handelt es sich um Folgeanderungen.

Zu Nummer 15 (Anderung des § 129 AktG)
Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Neufassung des § 135 AktG.

Zu Nummer 16 (Anderung des § 130 AktG)

Zu Buchstabe a (Anderung des Absatzes 2)

Die Anderung von § 130 Abs. 2 AktG dient der Umsetzung von Artikel 14 Abs. 1 der Richtli-
nie. Nach geltendem Recht verlangt § 130 Abs. 2 AktG die Protokollierung des durch den
Vorsitzenden festgestellten Beschlussergebnisses. Nahere Angaben zur Beschlussfeststel-
lung enthéalt das Gesetz bislang nicht. Die Anderung von § 130 Abs. 2 AktG diirfte bei der
bdrsennotierten Gesellschaft jedoch kaum praktische Auswirkungen auf die Beschlussfest-
stellung als solche haben. Denn bei den in Artikel 14 Abs. 1 der Richtlinie genannten Anga-
ben handelt es sich um die Parameter, die fir eine ordnungsgemaBe Beschlussfeststellung
ohnehin erforderlich sind. Es wird allerdings zugunsten der Aktiondre mehr Transparenz im
Hinblick auf das Abstimmungsergebnis geschaffen.

Zu Buchstabe b (Anfligung von Absatz 6)

Der neue Absatz 6 des § 130 AktG verpflichtet in Umsetzung des Artikels 14 Abs. 2 der
Richtlinie die bérsennotierte Gesellschaft, die festgestellten Abstimmungsergebnisse auf ih-
rer Internetseite zu verdéffentlichen. Eine Frist von sieben Tagen scheint daflir ausreichend,
da es sich bei der Veréffentlichung im Internet im Wesentlichen nur um einen technischen
Vorgang handelt. Dem Aktionar verbleibt dadurch genug Zeit, eine etwaige Anfechtungskla-
ge vorzubereiten und innerhalb der Monatsfrist des § 246 Abs. 1 AktG zu erheben.

Zu Nummer 17 (Anderung des § 134 Abs. 3 AkiG)

Die Anderung des § 134 Abs. 3 AktG dient der Vereinfachung der Erteilung von Stimm-
rechtsvollmachten und damit der Umsetzung eines der zentralen Ziele der Richtlinie. Kinftig
wird flr eine Stimmrechtsvollmacht in Ubereinstimmung mit Artikel 11 Abs. 1 Satz 1, Abs. 2
Satz 1 der Richtlinie nicht mehr grundsétzlich die schriftliche Form, sondern Textform

(§ 126b BGB) verlangt. Gleichzeitig wird die Méglichkeit, durch Satzung eine noch weitge-
hendere Formfreiheit vorzusehen, aufgegeben. Fir nichtbdérsennotierte Gesellschaften wére
diese Mdglichkeit zwar auch weiterhin denkbar, sie ist aber nicht sinnvoll. Die Satzungsfrei-
heit wurde im Jahr 2001 durch das Gesetz zur Namensaktie und zur Erleichterung der
Stimmrechtsaustbung (NaStraG) aufgenommenen und sollte insbesondere die Vollmachts-
erteilung per Telefax und EDV-Verfahren ermdéglichen (vgl. BT-Drs. 14/4051, S. 15). Beides
ist von der nunmehr vorgesehenen Textform bereits erfasst. Zudem wird auch auf Grundlage
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des geltenden Rechts angesichts der Nachweisschwierigkeiten kaum eine Gesellschaft eine
mundliche Vollmacht zulassen und damit zu einer Satzungsanderung gezwungen sein. Zu-
dem vermeidet der Gleichlauf der Formvorschriften fir bérsennotierte und nichtbérsennotier-
te Gesellschaften unnétige Verkomplizierungen insbesondere fiir Aktionare, die eine Mehr-
zahl von Beteiligungen an bdrsennotierten und nichtbérsennotierten Gesellschaften halten,
sowie fir Anleger aus dem Ausland.

Eine Belastung insbesondere kleiner nichtbdrsennotierter Gesellschaften mit Aufwendungen
etwa flr eine Erweiterung ihrer EDV-Infrastruktur tritt nicht ein, da nach dem neuen § 134
Abs. 3 Satz 3 AktG nur bérsennotierte Gesellschaften die Ubermittlung eines Nachweises
Uber die in Textform erteilte Vollmacht auf zumindest einem elektronischen Weg ermdéglichen
mussen (vgl. Artikel 11 Abs. 1 Satz 2 der Richtlinie). ,Elektronischer Weg* bedeutet dabei,
dass die Gesellschaft in jedem Fall (auch) einen ,PC*“-gestitzten Kommunikationsweg anbie-
ten muss und sich nicht etwa auf das Vorhalten eines Faxgerates beschranken kann.

Der neue Satz 3 sieht darliber hinaus vor, dass bei bérsennotierten Gesellschaften auch der
Widerruf der Vollmacht der Textform bedarf (Artikel 11 Abs. 3 i.V.m. Abs. 2 der Richtlinie).
Darlber hinaus schreibt Artikel 11 Abs. 2 Satz 1 der Richtlinie vor, dass die ,Benachrichti-
gung Uber die Bestellung an die Gesellschaft in jedem Fall schriftlich erfolgen” muss, wobei
die Gesellschaft gleichzeitig eine Entgegennahme des Nachweises auf einem elektronischen
Weg ermdglichen muss (Artikel 11 Abs. 1 Satz 2 der Richtlinie). Vor diesem Hintergrund ist
kinftig fir boérsennotierte Gesellschaften auch hinsichtlich des Nachweises der Bevollmach-
tigung Textform zu verlangen.

Zu Nummer 18 (Neufassung des § 135 AktG)

Die Neufassung des § 135 AktG dient einer grundlegenden Deregulierung der Stimmrechts-
vertretung durch Kreditinstitute (sog. Depotstimmrecht). Auf Grundlage der geltenden Rege-
lungen haben sich insbesondere die 6ffentlichen Banken massiv aus dem Depotstimmrecht
zuruckgezogen. Hintergrund sind vor allem die Auflagen, mit denen das Depotstimmrecht im
Zuge der Bankenmachtsdiskussion Ende der 90er Jahre (Gesetz zur Kontrolle und Transpa-
renz im Unternehmensbereich - KonTraG [1998]) versehen wurde. So wurde unter anderem
die seit der Aktienrechtsreform 1965 bestehende Pflicht des bevollméachtigten Kreditinstituts,
dem Aktionar eigene Abstimmungsvorschlage zu den einzelnen Tagesordnungspunkten zu
unterbreiten, durch organisatorische Vorkehrungen und Hinweispflichten erganzt, um eine
Beeinflussung durch Interessen aus anderen Geschéftsbereichen des Kreditinstituts zu ver-
hindern. In einem weiteren Schritt (NaStraG [2001]) wurde das Depotstimmrecht aber auch
wieder dereguliert: Das Schriftformerfordernis fur die Vollmachtserteilung wurde ebenso wie
die Zwangsbefristung auf langstens 15 Monate aufgegeben, die Vollmacht kann nun also
einmal bis auf Widerruf erklart werden. Das hat ganz erheblich zur Deregulierung der Stimm-
rechtsaustibung beigetragen.
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Da jedoch auch die noch bestehenden Auflagen administrativen Aufwand fir die Kreditinsti-
tute bedeuten, soll das Depotstimmrecht noch weitergehend entbiirokratisiert und auf diese
Weise eine Arbeits- und Kostenentlastung bewirkt werden. Aus rechtspolitischen Griinden
nicht umgesetzt wird dabei der verschiedentlich geforderte vollstandige Verzicht auf die Er-
teilung eigener Abstimmungsvorschlage zugunsten einer Regelung, nach der das Kreditinsti-
tut bei Fehlen einer ausdrlcklichen Einzelweisung zu den Tagesordnungspunkten geman
einer generellen Weisung nach dem Vorschlag der Verwaltung abzustimmen oder sich bei
Fehlen einer solchen generellen Weisung der Stimme zu enthalten hatte. Zum einen ist kein
Grund ersichtlich, den Kreditinstituten, die bereits heute das Depotstimmrecht ausiben, in
Zukunft das Recht zu nehmen, ihren Kunden als Service eigene Abstimmungsvorschlage
anzubieten. Zum anderen beinhaltete eine solche Regelung eine zu einseitige Machtver-
schiebung zugunsten der Geschéftsfiihrungsorgane: Da Privataktiondre in aller Regel keine
Einzelweisung erteilen, wirden sie kinftig Gber die — unter Umstéanden sogar in den Ge-
schéftsbedingungen enthaltene — generelle Weisung die Vorschlage des Vorstands unter-
stltzen, bis sie aktiv die Vollmacht widerrufen. Es ist fraglich, ob das Abstimmungsverhalten
vor diesem Hintergrund noch dem wirklichen Willen des Aktionérs entsprache. Es ist auch
moglich, dass die Aktionare eine solche generelle Vollmacht nicht erteilen wirden und im
Ergebnis die Hauptversammlungsprasenzen sogar noch absanken. Die Schweiz, nach deren
Rechtsordnung derzeit bei Fehlen einer (allgemeinen oder generellen) Weisung des Aktio-
nars im Sinne des Verwaltungsrats abzustimmen ist, plant vor diesem Hintergrund im Rah-
men des Entwurfs zur Revision des Aktien- und Rechnungslegungsrechts im Obligationen-
recht sogar eine Abschaffung des Depotstimmrechts.

Weiterhin wiirde tiber die geforderte Anderung die derzeitige ,Kontrollwirkung*“ des Depot-
stimmrechts vollstédndig aufgegeben: Wer weiB, dass seine Beschlussvorschlage von den
Banken vor Erstellung der Abstimmungsvorschléage kritisch im Aktionérsinteresse evaluiert
werden massen, macht in der Regel von vornherein keine dem Aktionéarsinteresse krass wi-
dersprechenden Vorschlage. Die Tatsache, dass die Banken, die eine Stimmrechtsvertre-
tung anbieten, schon derzeit fast durchweg mit den Verwaltungsvorschlagen Gbereinstim-
mende Abstimmungsvorschlage unterbreiteten, wird haufig gerade als Beleg fir die Funkti-
onsfahigkeit des geltenden Depotstimmrechts gewertet.

Vor diesem Hintergrund sieht der Entwurf in § 135 Abs. 1 Satz 5 AktG eine L&sung vor, nach
der die Kreditinstitute kiinftig hinsichtlich der Gestaltung der Vollmacht folgende Alternativen
erhalten:

e Das Kreditinstitut erarbeitet in Anlehnung an die geltende Rechtslage eigene Abstim-
mungsvorschlage und stimmt bei Fehlen einer Einzelweisung in diesem Sinne ab, oder
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e es lasst sich fir den Fall, dass der Aktion&r keine Einzelweisung erteilt, eine generelle
Weisung erteilen, nach der es

o entweder im Sinne der Verwaltung bzw. bei abweichenden Verwaltungsvorschla-
gen im Sinne des Aufsichtsrats oder

o im Sinne der Vorschlage einer bestimmten Aktionarsvereinigung oder eines be-
stimmten Stimmrechtsberaters abstimmit.

Wird keine dieser Varianten gewahlt, so muss sich das Kreditinstitut bei Fehlen einer Einzel-
weisung der Stimme enthalten. Eine Kombination des Anerbietens nach Absatz 1 Satz 5

Nr. 1 und 2 oder Nr. 3 ist natirlich freiwillig mdglich, ohne dass dies einer weiteren Regelung
bedarf.

Méchte das Kreditinstitut eine Vollmacht anbieten, nach der bei Fehlen einer Einzelweisung
im Sinne der Verwaltung abgestimmt wird, so wird ihm Uber § 135 Abs. 1 Satz 6 AktG die
Pflicht auferlegt, alternativ eine Vollmacht fir die Abstimmung im Sinne einer bestimmten
Aktionarsvereinigung oder eines bestimmten Stimmrechtsberaters anzubieten. Auf diese
Weise wird sichergestellt, dass ein Aktionar eine bewusste Entscheidung treffen muss, ob er
bei Fehlen einer eigenen Einzelweisung tatsachlich bis zu einem aktiven Widerruf die Vor-
schlage der Verwaltung unterstiitzen will oder sich vielmehr auf die Prifung der Vorschlage
durch eine Aktiondrsvereinigung verlasst. Eine generelle Weisung zugunsten der Verwal-
tungsvorschlage kann zudem auf diese Weise nicht Uber die Geschaftsbedingungen und
damit unter Umstanden ohne tatséchliche Kenntnisnahme durch den Aktionar erfolgen.

Das Kreditinstitut hat den Aktionar jéhrlich darauf hinzuweisen, dass er die Vollmacht jeder-
zeit widerrufen kann. Zudem hat ein Hinweis auf die verschiedenen mdéglichen Formen der
Vollmachtserteilung zu erfolgen; dies umfasst einerseits die in Absatz 1 Satz 5 vorgesehen
Varianten und andererseits auch den bereits nach geltendem Recht vorgesehenen Hinweis
auf andere Vertretungsmdglichkeiten (§ 135 Abs. 2 Satz 2 AktG). Soweit nach der Satzung
der Gesellschaft méglich, ist der Aktiondr zudem auf die Option der Briefwahl hinzuweisen.

In Umsetzung des Artikels 11 Abs. 1 Satz 1, Abs. 2 Satz 1 der Richtlinie wird in Absatz 1
Satz 1 zugleich die derzeit zulassige mindliche Bevollmachtigung von Kreditinstituten auf-
gegeben, die sich kiinftig nach der allgemeinen Regelung des § 134 Abs. 3 AktG (,Text-
form®) richten muss. Da die Vollmachtserklarung aber schon bislang nachprifbar festzuhal-
ten war (§ 135 Abs. 2 Satz 4 AktG), wird die Vollmacht auch derzeit Ublicherweise nicht
miindlich erteilt, so dass sich fiir die Praxis keine wesentlichen Anderungen ergeben.

Die Absétze 2 und 3 regeln in Anlehnung an die geltende Rechtslage (§§ 128, 135 AktG) die
Einzelheiten zu der Vollmachtsvariante, bei der das Kreditinstitut eigene Abstimmungsvor-
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schlage zu den Tagesordnungspunkten erstellt. Entsprechend der Anderung zur Weiterlei-
tung der Mitteilungen (§ 128 AktG) wird dabei aber zur Verringerung des Verwaltungsauf-
wands allgemein vorgesehen, dass das Kreditinstitut die Vorschlage grundsatzlich nur (etwa
Uber seine Homepage) zuganglich machen und allein auf Verlangen dem einzelnen Aktionéar
mitteilen muss. Wer sein Kreditinstitut entsprechend beauftragt, soll ihm auch in der Hinsicht
das Vertrauen aussprechen kdénnen, dass er keine individuelle Ubersendung verlangt. In die-
sem Zuge entféllt zugleich die bisher in § 128 Abs. 3 AktG vorgesehene Ausnahme von der
Mitteilung eigener Vorschlage bei vorheriger Weisung durch den Aktionar, da ein Zugang-
lichmachen allgemein erfolgen wird und damit nicht hinsichtlich des einzelnen Aktionars dif-
ferenziert werden kann. Das Zuganglichmachen bzw. ggf. die Mitteilung muss dabei ,recht-
zeitig“ vor der Hauptversammlung erfolgen, wobei zu berlcksichtigen ist, dass der Aktionar
noch die Méglichkeit der Prifung und ggf. der Zuleitung eigener Weisungen an das Kreditin-
stitut haben muss.

In Absatz 3 Satz 4 wird zudem die bislang in § 135 Abs. 1 Satz 3 AktG vorgesehene Be-
schrankung der Stimmrechtsauslibung bei Beteiligung des Kreditinstituts an der Gesellschaft
dahingehend dereguliert, dass eine Hinweispflicht auch bei unmittelbarer Beteiligung erst ab
einer Mehrheitsbeteiligung und nicht mehr bereits bei einer Beteiligungsquote von 5 % ein-
treten soll.

Absatz 4 regelt die Stimmrechtsausibung fir den Fall, dass eine Vollmacht im Sinne von
Absatz 1 Satz 5 Nr. 2 erteilt wurde, nach der bei Fehlen einer Einzelweisung entsprechend
den Vorschlagen der in der Vollmacht benannten Aktion&rsvereinigung oder der benannten
geschaftsmaBig handelnden Person abgestimmt werden soll. Hier hat das Kreditinstitut
grundsétzlich die betreffenden Vorschlage sowie etwaige zusétzliche nach Absatz 2 verof-
fentlichte Hinweise der Aktionarsvereinigung zuganglich zu machen. Es kann in seinem An-
erbieten eine oder mehrere Aktionarsvereinigungen oder Personen zur Auswabhl stellen. Es
ware unverhaltnismaBig dem Kreditinstitut zuzumuten, von allen in Betracht kommenden
Vereinigungen die Vorschlage zuganglich zu machen. Die Auswahl liegt dabei im Ermessen
des Kreditinstituts. Das Gesetz setzt vom Kreditinstitut unabhangige Vereinigungen oder
Personen voraus. Parallel zu der Rechtslage bei der Unterbreitung eigener Abstimmungs-
vorschlage ist dabei nach Absatz 4 Satz 2 i.V.m. Absatz 2 Satz 3 darauf hinzuweisen, dass
das Kreditinstitut bei Ausbleiben von Einzelweisungen im Sinne der Vereinigung bzw. be-
nannten Person abstimmen wird. Fir den Fall der abweichenden Stimmrechtsaustibung gilt
Absatz 3 Satz 1 und 2 entsprechend.

Absatz 5 betrifft die Abstimmung, wenn im Falle des Fehlens einer Einzelweisung im Sinne

der Verwaltung abgestimmt werden soll. Auch hier sind die betreffenden Vorschldge zugéang-
lich zu machen und auf Verlangen dem Aktiondr zu Ubermitteln; dies kann mit einem Verlan-
gen nach Ubermittlung der Mitteilungen nach § 128 Abs. 1 Satz 1 AktG zusammenfallen. Er-
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ganzend zu den in Absatz 4 Satz 2 in Bezug genommenen Regelungen ist hier zusatzlich die
in Absatz 3 Satz 3 vorgesehene Einschrankung hinsichtlich der Stimmrechtsausibung in der
eigenen Hauptversammlung fir anwendbar zu erkléren.

Absatz 6 entspricht dem bisherigen Absatz 3 Satz 1, erganzt um die Méglichkeit der Brief-
wahl. Die bisher in Absatz 3 Satz 2 vorgesehene Regelung zur Ubertragung der Vollmacht
wird aufgehoben; eine solche Ubertragung ist bereits nach allgemeinem Vollmachtsrecht
grundsatzlich ausgeschlossen.

Absatz 7 betrifft die bisher in Absatz 4 geregelten Fragen der Form der Vollmachtsausibung
und der Legitimation gegenlber der Gesellschaft. Entsprechend der Praxis soll kiinftig die
Vollmachtsaustbung im Namen dessen, den es angeht, zum Regelfall bestimmt werden. Der
bisherige Satz, dass die Stimmrechtsaustbung im Namen des Aktionéars erfolgen kann, ist
Uberflissig, da dies geltendem Vertretungsrecht nach Blrgerlichem Recht entspricht. Hin-
sichtlich des Nachweises der Stimmberechtigung wird in Satz 2 klargestellt, dass bei bor-
sennotierten Gesellschaften in jedem Fall die Vorlage eines Berechtigungsnachweises im
Sinne des § 123 Abs. 3 AktG genugt.

In Absatz 8 wird die bisher in Absatz 6 enthaltene Regelung zur Unwirksamkeit der Stimm-
abgabe Ubernommen. VerstéBe gegen die in Absatz 8 genannten Regelungen des § 135
AktG fuhren nicht zur Unwirksamkeit der Stimmabgabe und damit zugleich nicht zur An-
fechtbarkeit der Hauptversammlungsbeschlisse. Aus diesem Grund ist es auch nicht erfor-
derlich, die Regelung in § 243 Abs. 3 Nr. 1 AktG, nach der eine Anfechtung nicht auf eine
Verletzung des § 128 AktG gestiitzt werden kann, auf die aus § 128 AktG in den neuen

§ 135 AktG verschobenen Regelungen zu erstrecken. Kinftig soll dabei ein Versto3 gegen
die zusétzlichen Hinweispflichten bei eigener Beteiligung des Kreditinstituts an der Gesell-
schaft (bisher Absatz 1 Satz 3, kiinftig Absatz 3 Satz 4) nicht mehr zur Unwirksamkeit fUhren.
Es ist nicht erforderlich, diesen Fall stéarker zu sanktionieren als einen Versto3 gegen die
Auflagen bei Abstimmung in der eigenen Hauptversammlung. Auch soll die Gesellschaft
nicht fur einen RegelverstoB des Kreditinstituts, der auBerhalb ihres Verantwortungsbereichs
liegt, mit der Gefahr der Anfechtbarkeit der Hauptversammlungsbeschliisse belegt werden.
Gleiches gilt hinsichtlich eines VerstoBes gegen die kiinftig in Absatz 7 geregelte duBere
Form der Austibung des Stimmrechts.

Die Abséatze 9, 11 und 12 entsprechen inhaltlich den bisherigen Absatzen 7, 11 und 12 sowie
§ 128 Abs. 4 und 7 AktG. In Absatz 10 wird die bislang in Absatz 9 Nr. 2 vorgesehene sinn-
gemaBe Anwendung der Vorschriften fir Kreditinstitute auf deren Geschéftsleiter und Ange-
stellte als Uberkommen aufgehoben. Auch der bisher in § 135 Abs. 10 AktG vorgesehene
Kontrahierungszwang wird im Zuge der Deregulierung aufgegeben.
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Zu Nummer 19 (Anderung des § 175 AktG)

Zu Buchstabe a (Anderung von Absatz 2)

Bérsennotierte Gesellschaften sind kinftig Uber § 124a Satz 1 Nr. 3 AktG i.V.m. § 176 AktG
ohnehin verpflichtet, den Jahresabschluss und die sonstigen in der ordentlichen Hauptver-
sammlung zugénglich zu machenden Vorlagen ab der Einberufung Gber ihre Internetseite zu
veroffentlichen. Sie kdnnen eine Auslegung in den Geschéaftsrdumen nach § 175 Abs. 2
Satz 1 AktG daher nicht mehr alternativ, sondern nur freiwillig“ und zuséatzlich anbieten. Da-
her ist es systematisch richtiger, die nur bérsennotierte Gesellschaften betreffenden Unterla-
gen nicht in § 175 Abs. 2 Satz 1 AktG zu benennen, sondern nach § 176 AktG zu verschie-
ben.

Zu Buchstabe b (Anderung von Absatz 3)

Statt ,Auslegung” soll der allgemeiner gehaltene Begriff ,Zuganglichmachen® verwendet wer-
den. Es handelt sich hierbei um eine sprachliche Anpassung an Absatz 2, der nicht mehr nur
die ,Auslegung” im Geschaftsraum, sondern auch eine Veréffentlichung Uber die Internetsei-
te vorsieht.

Zu Nummer 20 (Anderung des § 176 Abs. 1 AkiG)
Vgl. die Begriindung zu Nummer 5 Buchstabe a Doppelbuchstabe bb und Nummer 19 Buch-
stabe a.

Zu Nummer 21 (Anderung des § 179a Abs. 2 AktG)
Vgl. die Begriindung zu Nummer 5 Buchstabe a.

Zu Nummer 22 (Anderung des § 183 AktG)

Zu Buchstabe a

Da kiinftig die Bekanntmachung der urspringlichen Tagesordnung in § 121 Abs. 3 und nur
die Bekanntmachung der gednderten Tagesordnung in § 124 Abs. 1 AktG geregelt und zu-
dem der Verweis auf die Bekanntmachungsvorschriften nicht zwingend erforderlich ist, soll er
gestrichen werden.

Zu Buchstabe b

GemanB § 183 Abs. 3 Satz 1 AktG unterliegen Sacheinlagen bei einer Kapitalerh6hung der
externen Prafung. Far die Durchfiihrung der Prifung wird in § 183 Abs. 3 Satz 2 AktG auf die
§ 33 Abs. 3 bis 5, § 34 Abs. 2 und 3, § 35 AktG verwiesen. § 183 Abs. 3 Satz 3 AktG in der
geltenden Fassung regelt die Befugnis des Registergerichts, die Eintragung zu versagen,
wenn die Werthaltigkeit der Sacheinlage nicht feststellbar ist.

Zu Doppelbuchstabe aa
Die Verweisungskette in § 183 Abs. 3 Satz 2 AktG wird in der Weise klarstellend erganzt,
dass nunmehr auch auf § 34 Abs. 1 AktG verwiesen wird. Der Inhalt der Prifung bei einer



-53-

Sachkapitalerhhung weicht von der Prifung bei einer Sachgriindung sinngemaB nicht ab.
Eine Verweisung auf § 34 Abs. 1 fehlte bisher in § 183 Abs. 3 Satz 2 AktG ohne erkennbaren
Grund.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Vorschrift in § 183 Abs. 3 Satz 3 AktG, wonach das Registergericht die Eintragung ab-
lehnen kann, wenn der Wert der Sacheinlage nicht unwesentlich hinter dem geringsten Aus-
gabebetrag der dafiir zu gewahrenden Aktien zurlickbleibt, regelt das materielle Prifungs-
recht des Registergerichts und gehdrt systematisch zum registergerichtlichen Verfahren. Sie
setzt die erst in § 184 AktG geregelte Anmeldung zum Handelsregister voraus. Die Vorschrift
wird deshalb in § 183 Abs. 3 AktG gestrichen und in § 184 AktG eingefligt.

Zu Nummer 23 (Einfligung eines § 183 a AktQG)

§ 183 Abs. 3 Satz 1 AktG ordnet bei einer Kapitalerhéhung mit Sacheinlage (zwingend) eine
Prifung durch einen oder mehrere Priifer an. § 183 Abs. 3 Satz 2 AktG neuer Fassung soll
kinftig fir das Verfahren auf die Vorschriften Gber die Grindungsprifung verweisen (§ 33
Abs. 3 bis 5, § 34, § 35 AktG; vgl. Begrindung zu Nummer 22).

Der neu eingeflgte § 183a AktG regelt davon abweichend die Kapitalerhéhung mit Sachein-
lagen ohne obligatorische Griindungspriifung. Absatz 1 entbindet unter bestimmten Voraus-
setzungen von der Pflicht zur Griindungsprifung. Absatz 2 bestimmt, dass der Beschluss
Uber die Kapitalerhéhung vor Eintragung der Kapitalerhéhung in das Handelsregister be-
kannt zu machen ist. Absatz 3 sieht vor, dass eine qualifizierte Minderheit von Aktionaren
eine sachverstandige Neubewertung des Einlagegegenstands gerichtlich erzwingen kann.
Absatz 4 regelt das weitere Verfahren durch Verweisung. Mit § 183a AktG wird Artikel 1 Nr. 8
der Anderungsrichtlinie umgesetzt.

Zu Absatz 1

Nach § 183 Abs. 3 Satz 1 AktG findet bei einer Kapitalerh6hung mit Sacheinlagen zwingend
eine Prufung durch einen oder mehrere Prifer statt. § 183a Abs. 1 AktG setzt diese Anord-
nung auBer Kraft, soweit (im Fall der Griindung) das vereinfachte Eintragungsverfahren An-
wendung finden wiirde (§ 33a Abs. 1 AktG). § 33a Abs. 2 AktG findet ebenfalls Anwendung;
die Gegenausnahmen sind also zu beachten.

Zu Absatz 2

Um eine qualifizierte Aktionarsminderheit effektiv in die Lage zu versetzen, den Antrag auf
Neubewertung rechtzeitig vor Eintragung der Durchfiihrung der Kapitalerhéhung zu stellen,
muss das Datum des Beschlusses Uber die Kapitalerh6hung vorab bekannt gemacht wer-
den. Die Verdffentlichung ist erforderlich, weil die Aktiondre ansonsten von der Anwendung
des vereinfachten Verfahrens nicht rechtzeitig erfahren wiirden. Insbesondere der Beschluss
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Uber die Kapitalerhéhung ist insofern neutral. In ihm muss zwar der Gegenstand der Sach-
einlage festgesetzt werden (§ 183 Abs. 1 Satz 1 AktG). Die Hauptversammlung hat jedoch
nicht explizit dartiber zu beschlieBen, dass bei der Eintragung eine externe Wertprifung
nicht stattfinden wird. Darauf missen die Aktionare deshalb gesondert hingewiesen werden.
Zu diesem Zweck genligt eine Verdffentlichung in den Gesellschaftsblattern. Offen zu legen
sind das Datum des Beschlusses Uber die Kapitalerh6hung sowie die Angaben, die in der
Anmeldung gemanB § 37a Abs. 1 und 2 AktG enthalten sein mussen. Vor allem aus diesen
Angaben kdénnen die Aktionare ersehen, dass eine vereinfachte Eintragung beabsichtigt ist
und wie der Einlagegegenstand bewertet werden soll. Ein der Bewertung zugrunde liegen-
des Sachverstandigengutachten muss zu diesem Zeitpunkt allerdings noch nicht bei dem
Registergericht eingereicht werden. Die Aktionare missen deshalb ggf. von der Gesellschaft
Einsicht in die Bewertungsunterlagen verlangen.

Die Veroffentlichung ist stets (also bezlglich beider Fallgruppen: Wertpapiere oder Geld-
marktinstrumente einerseits, andere sachverstandig bewertete Gegenstande andererseits)
erforderlich, wenn eine Sachkapitalerhdhung unter vereinfachten Voraussetzungen in das
Handelsregister eingetragen werden soll.

Satz 2 ordnet — fiir die Eintragung der Durchfiihrung der Kapitalerhéhung — eine Register-
sperre von vier Wochen Dauer an. Da das Gericht die Veréffentlichung in den Gesellschafts-
blattern nicht selbst veranlasst und auch nicht Gberwacht, wird es mit der Eintragung der
Durchfihrung der Kapitalerh6hung solange warten mussen, bis ihm der Nachweis Uber die
Veroffentlichung des Datums des Beschlusses der Kapitalerh6hung in geeigneter Form bei-
gebracht wird.

Zu Absatz 3

Ist der Antrag begriindet, muss vor der Eintragung in das Handelsregister eine Prifung durch
unabhéangige Sachverstandige stattfinden. Der Entwurf bestimmt, dass flir die Entscheidung
Uber den Antrag das Amtsgericht zustandig ist. Das Verfahren zur Erzwingung einer Neube-
wertung ist — wie das Verfahren zur Benennung von Prlfern — nicht Bestandteil des Eintra-
gungsverfahrens. Zustandig ist deshalb nicht das Registergericht.

Der Antrag ist darauf gerichtet, einen oder mehrere externe Priifer zu bestellen. Das Verfah-
ren geht tGber das Verfahren in § 33 Abs. 3 Satz 2 AktG zur Benennung von Prifern insofern
hinaus, als das Gericht auch dartiber entscheiden muss, ob Uberhaupt eine externe Prifung
stattfinden muss, weil die Voraussetzungen des § 33a Abs. 2 AktG vorliegen. Nur in diesem
besonderen Verfahren und nur auf einen zulassigen Antrag hin darf das Gericht prifen, ob
es die Eintragung ohne externe Priifung vornehmen darf. Die Beteiligungsverhaltnisse der
Antragsteller sind glaubhaft zu machen.
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Die Antragsteller missen im Interesse eines geordneten Verfahrens und zur Vermeidung
mehrfacher Antrdge nachweisen, dass sie den Vorstand vergeblich zu einer Neubewertung
aufgefordert haben. Aktionare, welche erst durch die Offenlegung des Datums des Kapital-
erhéhungsbeschlusses auf die beabsichtigte Eintragung im vereinfachten Verfahren auf-
merksam werden, mussen die ablehnende Antwort des Vorstands innerhalb der vierwéchi-
gen Registersperre herbeifihren. Die angemessene Frist, unter der der Vorstand zu einer
Stellungnahme aufgefordert werden muss, kann deshalb unter Umsténden sehr kurz sein.
Die Anhérung des Vorstands ist geboten, weil er unter den Voraussetzungen des § 33a

Abs. 2 AktG selbst verpflichtet gewesen ware, eine Neubewertung des Einlagegegenstands
und die Benennung externer Prufer bei dem AG zu beantragen. Die Vorschrift dient der Klar-
stellung. Sie entspricht inhaltlich § 146 Abs. 1 FGG. Der Vorstand erhalt so Gelegenheit, sei-
ne Griinde fur die Ablehnung einer Neubewertung auszufiihren. Er kann sich dem zulassigen
Antrag einer Aktiondrsminderheit aber auch anschlieBen.

Gegen die Bestellung der Prifer (Stattgabe des Antrags) kann der Vorstand, gegen die Ab-
lehnung des Antrags kénnen die Antragsteller sofortige Beschwerde einlegen. Die Vorschrift
dient der Klarstellung. Die Statthaftigkeit der Beschwerde ergibt sich bereits aus § 146 Abs. 2
Satz 1 FGG.

Zu Absatz 4

Ist der Antrag begriindet, hat das Gericht einen oder mehrere Prifer zu bestellen. Fur das
weitere gerichtliche und auBergerichtliche Verfahren der externen Prifung gelten § 33 Abs. 4
und 5, §§ 34, 35 AktG.

Zu Nummer 24 (Neufassung von § 184 AktG)

Nach § 184 AktG ist der Beschluss Uber die Erhéhung des Grundkapitals zur Eintragung in
das Handelsregister anzumelden. § 184 AktG wird systematisch neu geordnet und in Hin-
blick auf das vereinfachte Eintragungsverfahren geringfligig erganzt.

Zu Absatz 1

Absatz 1 regelt den Inhalt der Anmeldung. Der bisherige Absatz 1 Satz 1 bleibt unveréndert
erhalten. Nach dem geltenden § 184 Abs. 2 AktG ist zudem in der Anmeldung anzugeben,
welche Einlagen auf das bisherige Grundkapital noch nicht geleistet sind und warum sie
nicht erlangt werden kénnen. Die Vorschrift betrifft ebenfalls den Inhalt der Anmeldung. Sie
wird deshalb unveréndert in Absatz 1 Satz 2 Gbernommen.

Absatz 1 Satz 3 ist neu eingefligt. Damit wird Artikel 10b Abs. 2 Satz 2 der Kapitalrichtlinie
umgesetzt. Sind geman § 183a Abs. 2 AktG das Datum des Kapitalerh6hungsbeschlusses
sowie die Angaben nach § 37a Abs. 1 und 2 AktG offengelegt worden, muss der Vorstand in
der Anmeldung nur noch (erganzend) erklaren, dass ihm seit dieser Offenlegung keine neu-
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en Umstande bekannt geworden sind. Fir die Richtigkeit und Vollstédndigkeit auch dieser Er-
klarung mussen die Anmeldenden zivilrechtlich wie strafrechtlich einstehen.

Zu Absatz 2

Absatz 2 enthalt Regelungen daruber, welche Unterlagen der Anmeldung beizufiigen sind.
Der bisherige Absatz 1 Satz 2 wird inhaltsgleich in Absatz 2 Gbernommen und erganzt. Da-
nach muss nun entweder der Bericht Uber die externe Prifung mit der Anmeldung vorgelegt
werden oder es sind die in § 37a Abs. 3 AkiG bezeichneten Anlagen der Anmeldung beizu-
figen. Findet das vereinfachte Eintragungsverfahren statt (§§ 33a, 37a, § 38 Abs. 3 AktG),
sind die dort erforderlichen Anlagen auch bei der Kapitalerh6hung mit der Anmeldung vorzu-
legen. Auf diese Weise stehen der Offentlichkeit auch diejenigen Unterlagen zur Verfiigung,
aus denen sich im Einzelnen die Bewertung der Sacheinlagen ergibt.

Zu Absatz 3

Absatz 3 regelt in Ausschnitten die gerichtliche Prifungs- und Entscheidungsbefugnis. In
Absatz 3, 1. Halbsatz wird zunachst die bisher in § 183 Abs. 3 Satz 3 AktG geregelte und
dort gestrichene Ablehnungsbefugnis des Gerichts unverandert wieder eingefugt (vgl. dazu
Begriindung zu § 183 Abs. 3 Satz 3 AktG). Danach prift das Gericht im Grundfall auch bei
der Kapitalerhdhung die Werthaltigkeit von Sacheinlagen von Amts wegen. Eine Ausnahme
gilt jedoch fir das vereinfachte Eintragungsverfahren. Absatz 3, 2. Halbsatz verweist deshalb
insoweit auf § 38 Abs. 3 Satz 1 AktG. Im vereinfachten Eintragungsverfahren prift das Ge-
richt nicht, ob die Sacheinlagen werthaltig sind, sondern nur, ob die besondere Erklarung
vorliegt und ob sie nach Inhalt und Form den gesetzlichen Bestimmungen entspricht.

Zu Nummer 25 (Anderung des § 186 Abs. 4 AktG)
Vgl. die Begriindung zu den Nummern 5 und 22.

Zu Nummer 26 (Anderung des § 193 Abs. 2 AkiG)

Die Anderung des § 193 Abs. 2 Nr. 3 AktG dient der Anpassung einer seit dem Inkrafttreten
des Aktiengesetzes unveranderten Regelung an die Bedurfnisse des modernen Kapitalmark-
tes. Sie entspricht einer seit lAngerem in der Praxis erprobten und bewahrten Gestaltung bei
der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen, namlich der Ermittlung des Ausgabeprei-
ses flr die jungen Aktien im Rahmen des sog. Bookbuilding-Verfahrens. In letzter Zeit ist je-
doch wegen des tberkommenen Wortlauts zunehmend Rechtsunsicherheit eingetreten, die
hier beseitigt werden soll.

Wandelschuldverschreibungen haben sich zu einem wichtigen Instrument moderner Unter-
nehmensfinanzierung entwickelt. Im Wege einer Erméachtigung des Vorstandes durch die
Hauptversammlung zur Begebung von Wandelschuldverschreibungen nach § 221 Abs. 2
AktG kann die Wandelschuldverschreibung bei Bedarf schnell am Markt platziert werden.
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Eine optimale Platzierung setzt jedoch einen marktnahen Preis voraus. Ein solcher kann in
aller Regel nicht erzielt werden, wenn die Hauptversammlung selbst den Preis — gegebenen-
falls lange vor der Ausgabe der Anleihe — festsetzen misste. Daher soll der Hauptversamm-
lung nun die Méglichkeit gegeben werden, wie bei der Kapitalerhéhung gegen Einlagen

(§§ 182 Abs. 3, 186 Abs. 2 AktG) nur darliber zu entscheiden, welcher Betrag der Gesell-
schaft mindestens zuflieBen soll. Daflr gentgt die Bestimmung eines Mindestausgabebetra-
ges oder der Grundlagen fir dessen Festsetzung im Bookbuilding-Verfahren. Die Vermé-
gensinteressen der Aktionare sind dadurch geschutzt. Denn der Vorstand kann bei der Er-
mittlung des endgliltigen Preises nur nach oben abweichen, der Gesellschaft flieBt also ge-
gebenenfalls ein héherer Betrag zu.

Da fir die Ermachtigung des Vorstandes sowohl ein Beschluss nach § 193 AktG als auch
nach § 221 AktG erforderlich ist, spielt es keine Rolle, in welchem von beiden die Angaben
zum Ausgabebetrag enthalten sind.

Zu Nummer 27 (Anderung des § 194 AkiG)
Zu Buchstabe a
Vgl. die Begriindung zu Nummer 22 Buchstabe a.

Zu Buchstabe b

Unter den Voraussetzungen des § 194 AktG ist eine bedingte Kapitalerhéhung (§ 192 Abs. 1
AktG) mit Sacheinlagen mdéglich. Die Kapitalrichtlinie enthalt keine Vorgaben fir bedingtes
Kapital; die Vorschriften Uber Kapitalerhhungen sind jedoch sinngemaf auch auf bedingte
Kapitalerhéhungen anwendbar.

Bedingtes Kapital darf nur zu den in § 192 Abs. 2 AktG gesetzlich vorgesehen Zwecken ge-
bildet werden. Eine Sacheinlage im Sinne des § 33a Abs. 1 AktG, auf die das vereinfachte
Eintragungsverfahren Anwendung findet, kommt bei einer bedingten Kapitalerh6hung vor
allem in Betracht zur Vorbereitung des Zusammenschlusses mehrerer Unternehmen (§ 192
Abs. 2 Nr. 2 AktG), insbesondere wenn die an einem geregelten Markt gehandelten Aktien
eines anderen Unternehmens gegen Gewahrung von Bezugsaktien erworben werden sollen
(»Share for share exchange®). § 194 AktG wird insoweit klargestellt, teilweise neu geordnet
und im Hinblick auf das vereinfachte Eintragungsverfahren ergéanzt.

Zu Absatz 4

Nach § 194 Abs. 4 Satz 1 AktG findet bei der Kapitalerh6hung mit Sacheinlagen eine externe
Prufung durch einen oder mehrere Prifer statt. In Absatz 4 Satz 2 fehlt bislang eine Verwei-
sung auf § 34 Abs. 1 AktG (vgl. Begrindung zu § 183 Abs. 3 Satz 2 AktG). Durch die klar-
stellende Neufassung von Satz 2 wird diese Liicke geschlossen.
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Satz 3 wird gestrichen und an systematisch passender Stelle in § 195 Abs. 2 Satz 2 AktG
wieder eingeflgt (vgl. Begriindung zu § 183 Abs. 3 Satz 3 und § 184 Abs. 3 AkiG).

Zu Absatz 5

Fir die Falle des vereinfachten Eintragungsverfahrens (§§ 33a, 37a, § 38 Abs. 3 AktG) ver-
weist Absatz 5 auf § 183a AktG. Eine externe Priifung (Absatz 4 Satz 1) findet dann nicht
statt. An ihre Stelle tritt sinngeméaB das in § 183a AktG geregelte Verfahren.

Zu Nummer 28 (Anderung des § 195 AktG)

GemanB § 195 AktG ist der Beschluss Uber die bedingte Kapitalerhhung zur Eintragung in
das Handelsregister anzumelden. Die Vorschrift orientiert sich an § 184 AktG. Sie ist neu
geordnet und geringfligig erganzt.

Zu Buchstabe a

Nach Absatz 1 haben der Vorstand und der Vorsitzende des Aufsichtsrats den Beschluss
Uber die bedingte Kapitalerh6hung zur Eintragung in das Handelsregister anzumelden. Der
Inhalt der Anmeldung ist in § 195 AktG nicht geregelt. Die Vorschrift wird insoweit um einen
Hinweis auf § 184 Abs. 1 Satz 2 AktG erganzt. Hat der Vorstand das Datum des Beschlus-
ses Uber die Kapitalerhéhung und die Angaben nach § 37a AktG bereits vorab geméan § 194
Abs. 5 AktG (§ 183a AktG) veréffentlicht, bedarf es in der Anmeldung des Beschlusses nur
noch einer erganzenden Erklarung. Auf die Begriindung zu § 184 Abs. 1 AktG wird insoweit
Bezug genommen.

Zu Buchstabe b

Absatz 2 regelt, welche Anlagen der Anmeldung beizufligen sind. Absatz 2 Nr. 1 wird in An-
lehnung an § 184 Abs. 2 AktG erganzt mit der MaBgabe, dass entweder der Prifungsbericht
oder die in § 37a Abs. 3 AktG bezeichneten Anlagen mit der Anmeldung einzureichen sind.
Auf die Begriindung zu § 184 Abs. 2 AktG wird Bezug genommen.

Zu Buchstabe c

Die in § 194 Abs. 4 Satz 3 AktG gestrichene Vorschrift wird als Absatz 3 an systematisch
passender Stelle wortgleich wieder eingefligt und um den Hinweis auf § 38 Abs. 3 Satz 1
AktG erganzt. § 184 Abs. 3 AktG ist entsprechend geandert; auf die dortige Begriindung wird
Bezug genommen.

Zu Nummer 29 (Anderung des § 205 AktG)

§ 205 AktG regelt die Ausgabe von neuen Aktien aus genehmigtem Kapital (§ 202 Abs. 1
AktG) gegen Sacheinlage. Die Vorschrift wird zur Klarstellung neu geordnet und teilweise
erganzt.
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Zu den Buchstaben a und b

Der bisherige Absatz 4 regelt die Rechtsfolgen bei VerstéBen gegen die in Absatz 2 ange-
ordneten Festsetzungen. Er wird deshalb Absatz 3. Das entspricht auch der urspriinglichen
Reihenfolge im Gesetz. Auch der bisherige Absatz 5 ist systematisch vorrangig vor dem — an
unpassender Stelle in das Gesetz eingefligten — geltenden Absatz 3. Zwar bezieht sich Ab-
satz 5 seinem Wortlaut nach eindeutig auf die Absatz 2 und 3; darin liegt jedoch ein Redakii-
onsversehen des Gesetzgebers, welches korrigiert wird.

Zu Buchstabe c

Nach Absatz 5 Satz 1 findet entsprechend dem bisherigen Absatz 3 Satz 1 bei der Ausgabe
neuer Aktien gegen Sacheinlage eine externe Prifung durch einen oder mehrere Prifer
statt. In dem bisherigen Absatz 3 Satz 2 fehlt bislang eine Verweisung auf § 34 Abs. 1 AktG
(Inhalt der Prifung). Durch die klarstellende Neufassung wird diese Licke geschlossen.

§ 183 Abs. 3 und § 194 Abs. 4 Satz 2 AktG sind entsprechend geandert; auf die Begrindun-
gen zu § 183 Abs. 3 und § 194 Abs. 4 Satz 2 AktG wird erganzend Bezug genommen.

Der neu eingefligte Satz 2 regelt die Ausnahme: Eine externe Prifung findet nicht statt,
wenn Vermdgensgegenstande im Sinne des § 33a Abs. 1 AktG eingebracht werden sollen.
§ 183a AktG wird deshalb fir entsprechend anwendbar erklart.

Satz 3 dient der Klarstellung. Die Verweisung ist insgesamt wie folgt zu verstehen: Das Ein-
tragungsverfahren bei Kapitalerhéhungen verlauft nach dem gesetzlichen Leitbild in zwei
Schritten. Zuerst wird der Beschluss Uber die Kapitalerh6hung zur Eintragung in das Han-
delsregister angemeldet (§ 183 Abs. 1 AktG). Danach wird die Kapitalerh6hung durchgefiihrt
und die Durchfiihrung ebenfalls zur Eintragung in das Handelsregister angemeldet (§ 188
AktG). Erst mit der Eintragung der Durchfiihrung der Kapitalerhéhung ist das Grundkapital
erhéht. Die externe Priifung von Sacheinlagen ist in § 183 Abs. 3 AktG geregelt und knipft
somit bereits bei der Eintragung des Erh6hungsbeschlusses, und nicht erst bei der Durchfih-
rung der Kapitalerh6hung an. Bei der Ausgabe neuer Aktien aufgrund genehmigten Kapitals
entfallt der erste Schritt. Die Ermachtigung des Vorstands muss in der Satzung geregelt wer-
den (§ 202 Abs. 1 und 2 AktG). Bei der Eintragung der Satzungsanderung in das Handelsre-
gister (§ 181 AktG) findet eine Werthaltigkeitsprtfung (der festgesetzten zukilinftigen Sach-
einlagen) jedoch nicht statt. § 205 AktG betrifft folglich den zweiten Schritt, namlich die
Durchfihrung der Kapitalerhéhung (Ausgabe neuer Aktien gegen Sacheinlagen).

Auch in diesem Fall muss das Recht einer qualifizierten Aktionarsminderheit, eine Neube-
wertung der Sacheinlage verlangen zu kénnen, effektiv garantiert werden. Zu diesem Zweck
wird der Vorstand in entsprechender Anwendung von § 183 Abs. 2 AktG verpflichtet, seine
Entscheidung Uber die Ausgabe neuer Aktien gegen Sacheinlage, zusammen mit den Anga-
ben nach § 37a AktG vorab zu veréffentlichen. Dadurch werden die Aktionére in die Lage
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versetzt, den Antrag auf Neubewertung rechtzeitig zu stellen, wenn sie der Meinung sind,
dass auf eine externe Priifung nicht hatte verzichtet werden dirfen (§ 37a Abs. 2 AktG). Die
ausdruckliche Klarstellung im Gesetz erscheint erforderlich, weil die Austibung der Erméachti-
gung durch den Vorstand eine MaBnahme der Geschaftsflihrung ist, die normalerweise we-
der eintragungsbedurftig noch eintragungsfahig ware.

Zu Buchstabe d

Der neue Absatz 6 regelt Besonderheiten bei der Anmeldung der Durchfiihrung der Kapital-
erhéhung. Fir die Anmeldung galten bisher § 203 Abs. 1 Satz 1 und § 188 AktG. Sind Sach-
einlagen ohne Wertprufung zugelassen, haben die Anmeldenden zuséatzlich zu den sonsti-
gen Anforderungen in der Anmeldung die Werthaltigkeit der Sacheinlagen zu versichern und
fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Erklarung einzustehen. Das gilt auch bei der Aus-
gabe neuer Aktien aus dem genehmigten Kapital gegen nicht extern geprtfte Sacheinlagen.
Die Anmeldenden (Vorstand und Vorsitzender des Aufsichtsrates) haben deshalb die Erkla-
rung geman § 184 Abs. 1 Satz 2 AktG mit der Anmeldung abzugeben und der Anmeldung
die in § 184 Abs. 2 AktG geregelten Anlagen beizufligen.

Der neue Absatz 7 regelt die Prifungsbefugnis des Registergerichts. § 184 Abs. 3 und § 194
Abs. 3 AktG sind entsprechend geéndert. Auf die Begriindung zu diesen Vorschriften wird
Bezug genommen.

Zu Nummer 30 (Anderung des § 206 AktG)

§ 206 AktG ordnet die sinngeméaBe Anwendung von Grindungsvorschriften an, wenn bereits
vor Eintragung der Gesellschaft in das Handelsregister (§ 39 AktG) Vereinbarungen getrof-
fen worden sind, nach denen auf das genehmigte Kapital eine Sacheinlage zu leisten ist. Die
Vorschrift dient dem Schutz vor Umgehung der Sachgriindungsregeln. Eine externe Wertpri-
fung ist jedoch dann nicht erforderlich, wenn sie auch bei Griindung nicht erforderlich ware.
Die Aufz&hlung der Vorschriften, auf die in § 206 Satz 2 AktG verwiesen wird, ist deshalb
ausdrlcklich erganzt um die neu eingefligten § 37a AktG sowie § 38 Abs. 3 AktG. Von der
Verweisung auf die §§ 32 bis 35 AktG wird auch der neu eingefligte § 33a AktG erfasst.

Zu Nummer 31 (Anderung des § 209 Abs. 6 AkiG)
Vgl. die Begriindung zu Nummer 19 Buchstabe b.

Zu Nummer 32 (Aufhebung von § 216 Abs. 1 Satz 2 AktG)
Der Verweis auf die Regelung zur Zulassung von Mehrstimmrechten nach § 12 Abs. 2 Satz 2
AktG ist infolge der Aufhebung dieser Vorschrift obsolet und wird daher gestrichen.
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Zu Nummer 33 (Anderung von § 241 Nr. 1 AktG)

Die bisher in § 241 Nr. 1 AktG vorgesehene Zitierung des § 121 AktG (,und ... oder) erklart
sich durch die derzeitige Verteilung der Bekanntmachungsformen auf Absatz 3 (Gesell-
schaftsblatter) und Absatz 4 (eingeschriebener Brief). Da Absatz 3 kinftig ausschlieBlich den
Inhalt der Einberufung regelt und die Bekanntmachungsformen in Absatz 4 zusammenge-
fasst sind, kann der Verweis in § 241 Nr. 1 AktG vollstandig alternativ formuliert und auf die-
se Weise fur die Rechtsanwendung vereinfacht werden.

Verst6Be gegen § 121 Abs. 3 Satz 2 AktG (Bekanntmachung der Tagesordnung) werden
nicht der Nichtigkeitsfolge unterworfen: hier gilt weiterhin § 124 Abs. 4 Satz 1 AktG als Son-
derregelung. Auch eine Erstreckung der Nichtigkeitsfolge auf einen VerstoB gegen die kinf-
tig bei bérsennotierten Gesellschaften bestehenden Verdffentlichungspflichten nach Absatz 3
Satz 3 oder die Zuleitungspflicht nach § 121 Abs. 4a AktG ist nicht geboten; insofern gentigt
ein Ordnungswidrigkeitstatbestand (vgl. hierzu die unter Nummer 45 vorgeschlagene Erwei-
terung von § 405 AktG).

Zu Nummer 34 (Anderung von § 242 Abs. 2 AkiG)

Der in § 242 Abs. 2 Satz 4 AktG enthaltene Verweis auf § 121 Abs. 4 AktG betrifft allein Feh-
ler bei der Einberufung der Hauptversammlung mit eingeschriebenem Brief und ist daher in-
folge der vorgesehenen Neuordnung der Einberufungsvorschriften kiinftig auf § 121 Abs. 4
Satz 2 AktG zu beschranken.

Zu Nummer 35 (Anderung des § 243 Abs. 3 AktG)

Ein VerstoB gegen die kiinftig in § 121 Abs. 4a AktG geregelte Zuleitungspflicht an Medien
zwecks Verbreitung der Einberufung soll nicht nur keine Nichtigkeit, sondern auch in keinem
Fall eine Anfechtbarkeit der Hauptversammlungsbeschliisse nach sich ziehen. Aus diesem
Grund wird § 243 Abs. 3 Nr. 1 entsprechend erganzt. Die in § 405 AktG kiinftig vorgesehene
Ordnungswidrigkeit ist insofern eine ausreichende Sanktion.

Zu Nummer 36 (Anderung des § 246a AktG)

Es war eines der Ziele des Gesetzes zur Unternehmensintegritat und zur Modernisierung
des Anfechtungsrechts (UMAG) aus dem Jahr 2005, missbrauchliche Aktionarsklagen ein-
zudammen. Dazu ist eine ganze Reihe von Einzelanderungen in das Aktiengesetz eingefligt
worden, u. a. ist auch ein Freigabeverfahren in § 246a Abs. 2 AktG aufgenommen worden,
das dem bisherigen konzern- und umwandlungsrechtlichen Freigabeverfahren entsprach.

In Anbetracht nach wie vor auftretender Missbrauchsfalle besteht jedoch weiterer Reformbe-
darf:
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Zu Buchstabe a (Anderung von Absatz 1)

In jiingerer Zeit war zu beobachten, dass Anfechtungsklager versuchen, Freigabeverfahren
in die Lange zu ziehen. Das Freigabeverfahren ist fir KapitalmaBnahmen und Unterneh-
mensvertrage in § 246a AktG, fur Eingliederungen in § 319 Abs. 6 AktG, fir das sogenannte
Squeeze Out in § 327e Abs. 2 AktG — der auf § 319 Abs. 6 AktG verweist — und fir Umwand-
lungen in § 16 Abs. 3 des Umwandlungsgesetzes [UmwG] geregelt. Die Regelungen sind
weitgehend wortgleich und sollen als Eilverfahren die zumeist lange Verfahrensdauer der
Anfechtungsverfahren ausgleichen. Mit der Verschleppung der Freigabeverfahren bezwe-
cken die Anfechtungsklager, den gesetzgeberischen Willen, wonach das Freigabeverfahren
ein Eilverfahren ist, zu unterlaufen.

Die Verzdgerung des Freigabeverfahrens wird unter anderem dadurch betrieben, dass ein-
zelne Anfechtungsklager sich — oftmals nur zu diesem Zweck gegriindeter — Unternehmen
mit Sitz im Ausland bedienen, denen sie ihren Aktienbesitz Ubertragen. Flr das Freigabever-
fahren benennen diese Anfechtungsklager dann, anders als fiir das Anfechtungsverfahren,
keinen deutschen Prozessbevollmachtigten. Die Zustellung gerichtlicher Schriftstlicke erfolgt
dann grundsétzlich an die Partei selbst (vgl. § 172 Abs. 1 Satz 1 der Zivilprozessordnung
[ZPQ]), was im Ausland nach MaBgabe des § 183 Abs. 1 ZPO regelméBig durch die Behor-
den des Sitzstaates zu erfolgen hat. Dies fuhrt teilweise zu sehr erheblichen Verzégerungen;
mittlerweile sind Falle von Zustelladressen in Dubai und der Volksrepublik China bekannt.

Zur Vermeidung derartiger Verzdgerungen des jeweiligen Freigabeverfahrens ist es ange-
zeigt, die Wirkung der Prozessvollmacht fur das Anfechtungsverfahren auch auf die unter-
schiedlichen Freigabeverfahren zu erstrecken. Daher wird in den jeweiligen Vorschriften des
Aktiengesetzes und dem Umwandlungsgesetzes die entsprechende Anwendung des § 82
ZPO vorgesehen. Zusatzlich wird die entsprechende Anwendung des § 83 Abs. 1 ZPO, wo-
nach § 82 ZPO im AuBenverhaltnis nicht abdingbar ist, und des § 84 ZPO, nach dem § 82
ZPO auch bei mehreren Prozessbevollmachtigten gilt, geregelt.

Nach § 82 ZPO umfasst die Vollmacht fiir den Hauptprozess auch ,die Vollmacht fur das ei-
ne Hauptintervention, einen Arrest oder eine einstweilige Verfligung betreffende Verfahren.*
Betrachtet man das Anfechtungsverfahren als Hauptverfahren, ist ein Freigabeverfahren
vom Wortlaut des § 82 ZPO nicht erfasst.

Die entsprechende Anwendung des § 82 ZPO ist bereits von einigen Gerichten angenom-
men worden. Zur Klarstellung der Anwendung des § 82 ZPO auf das Freigabeverfahren soll
nunmehr eine gesetzliche Regelung vorgesehen werden. Gleiches gilt fur § 83 Abs. 1 und
§ 84 ZPO.

Zu Buchstabe b (Anderung von Absatz 2)
Die amtliche Begriindung des UMAG hatte einige gewichtige Hinweise zur Auslegung der
Interessenabwéagungsklausel nach § 246a Abs. 2 AktG gegeben. Diese sind in der Folgezeit
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von vielen Gerichten bei der Anwendung des Freigabeverfahrens fruchtbar gemacht worden.
Es ist aber gleichwohl immer noch eine gewisse Unsicherheit Gber das Verstandnis der Inte-
ressenabwagungsklausel geblieben. Es ist deshalb vielfach gefordert worden, die Grundge-
danken der genannten amtlichen Begriindung in das positive Recht zu tGibernehmen und
zwar nicht nur in die neue Freigabeverfahrensregelung in § 246a Abs. 2 AktG, sondern
ebenso in die Parallelvorschriften in § 319 AktG und § 16 UmwG. Dem soll mit diesem Ge-
setzentwurf entsprochen werden. Danach darf ein Freigabebeschluss nur ergehen, wenn
das ,alsbaldige Wirksamwerden des Hauptversammlungsbeschlusses vorrangig erscheint,
weil die vom Antragsteller dargelegten wesentlichen Nachteile fir die Gesellschaft und ihre
Aktionare nach freier Uberzeugung des Gerichts die Nachteile fiir den Antragsgegner (iber-
wiegen und der Eintragung nicht die Schwere der mit der Klage geltend gemachten Rechts-
verletzungen entgegensteht.” Der Vorteil dieser Klarstellung ist, dass unzweifelhaft eine Ab-
wagung zwischen dem Interesse des Klégers einerseits und den wirtschaftlichen Interessen
der Gesellschaft und ihrer Gbrigen Aktionare andererseits vorzunehmen ist. Die Formulierung
macht aber zugleich klar, dass eine Freigabe selbst bei lberwiegendem Interesse der Ge-
sellschaft und ihrer Aktionare dann dennoch nicht erfolgen darf, wenn die mit der Klage gel-
tend gemachte Rechtsverletzung besonders schwer ist. Dabei ist abzustellen auf die Bedeu-
tung der verletzten Norm und das AusmaB der Rechtsverletzung. Durch diese abgestufte
Regelung kann verhindert werden, dass Aktiondre mit sehr geringer Beteiligung durch den
Vortrag von weniger bedeutenden VerstéBen wichtige unternehmensstrukturelle MaBnah-
men der Gesellschaft blockieren kénnen. Diese Aktionare, die mit ihrem Vorgehen auch kei-
nen Ruckhalt bei den Ubrigen Aktiondren haben, da der Beschluss ansonsten nicht von der
Hauptversammlung gefasst worden wére, werden dadurch aber nicht rechtlos gestellt, son-
dern kdnnen die Rechtwidrigkeit des Hauptversammlungsbeschlusses weiter verfolgen, aber
nur noch mit dem Ziel auf Schadensersatz. Diese Regelung ist daher sehr viel schonender,
als eine Versagung des Anfechtungsrechts insgesamt. Zugleich aber bietet diese gestufte
Regelung auch Kleinaktiondren, die jedenfalls die Bagatellschwelle tberschreiten, weiterhin
die Mdglichkeit, bei schweren Verletzungen des Rechts oder der Satzung doch eine Anfech-
tungsklage zu erheben und die Umsetzung eines Beschlusses zu verhindern. Es entspricht
dies dem Gedanken des § 148 Abs. 1 Nr. 3 AktG, der ebenfalls durch das UMAG eingeflhrt
worden war. Auch dort wird fir das Klagezulassungsverfahren gegen Organe sichergestellt,
das eine Aktionarsminderheit die Mdglichkeit hat, eine Haftungsklage durchzusetzen, wenn
Tatsachen vorliegen, ,die den Verdacht rechtfertigen, dass der Gesellschaft durch Unred-
lichkeit oder grobe Verletzung des Gesetzes oder der Satzung ein Schaden entstanden ist*.

Zugleich wird vorgeschlagen, in das Freigabeverfahren ein Bagatellquorum einzufiihren. Die-
ses Quorum schneidet nicht die Klagebefugnis der Aktionare ab, sondern beschrankt ledig-
lich die Mdglichkeit des Kleinstaktionars, eine Freigabe zu verhindern. Der Entwurf spricht
sich zugleich gegen die Forderung nach einem splrbaren Quorum aus, das z. B. eine
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Schwelle von ein Prozent Beteiligung oder 100 000 Euro Nennbetrag vorsehen sollte. Die
Einfihrung eines solchen Quorums erschiene rechtlich und rechtspolitisch fragwurdig. Sie
wirde die Anfechtungsklage als Instrument des Aktionarsschutzes weitgehend beseitigen,
ohne ein anderes Schutzinstrument an deren Stelle zu setzen. Es wiirde sogleich auch die
Tatigkeit von Aktionarsvereinigungen beschadigen, die Gber solche hohen Quoren in der
Regel nicht verfligen und deren Wirken zur Abstellung von RechtsverstéBen aber auch zur
Fortentwicklung des Rechts sinnvoll sein kann. Eine Bagatellschwelle wie hier vorgeschla-
gen erscheint aber nicht nur vertretbar, sondern sogar geboten. Es ist zu berlicksichtigen,
dass im Laufe der Zeit aus Ricksicht auf die Geflogenheiten an den internationalen Kapital-
markten die Mindestnennbetrage der Aktien immer weiter abgesenkt worden sind, zuletzt auf
einen Euro. Dabei ist nicht berlicksichtigt worden, dass die Atomisierung der Nennbetrage
der Aktien zugleich zu einer Atomisierung der Klagebefugnis gefiihrt hat. Dies hat heute zum
Ergebnis, dass Aktionare mit einer einzigen Aktie zum Nennbetrag von einem Euro und also
mit einem ékonomisch betrachtet nicht sinnvollen Investment in der Gesellschaft das Recht
haben, unternehmensstrukturelle MaBnahmen von gréBter Bedeutung fir hunderttausende
andere Aktionare und die Gesellschaft durch eine Anfechtungsklage aufzuhalten. Dies fihrt
wiederum zu der Mdglichkeit, dass Personen, die lediglich auf die Erhebung von Anfech-
tungsklagen aus sind, von allen oder einer groBen Zahl deutscher Aktiengesellschaften je-
weils eine Aktie erwerben und so Uberall agieren kbnnen wo sie aufgrund der bekannt ge-
machten Tagesordnung Ansatzpunkte sehen. Es wird vom Entwurf erwartet, dass ein Aktio-
nar zumindest Aktien zum Nennbetrag von 100 Euro hélt, um eine Freigabe aufhalten zu
kdénnen. Dies entspricht bei normalen Bérsenwerten etwa 1 000 bis 2 000 Euro und befindet
sich damit am unteren Ende eines aus sich heraus 6konomisch sinnvollen Investments in
eine Gesellschaft. Mit einer solchen Regelung wirde zugleich verhindert, dass sich substan-
tiilerten Anfechtungsklagen zahlreiche Klagen von Kleinstaktionaren als ,Trittbrettfahrer ohne
eigenstandigen Vortrag anschlieBen und dadurch die Gerichte und ihre Geschéaftsstellen in
unnétiger Weise belasten.

Zu Nummer 37 (Anderung von § 256 Abs. 3 AktG)
Vgl. Begriindung zu Nummer 33.

Zu den Nummern 38 und 39 (Anderung der §§ 293f und 293g AktG)
Vgl. Begrindung zu Nummer 5.

Zu Nummer 40 (Anderung des § 319 AktG)
Vgl. die Begriindung zu den Nummer 5 Buchstabe a und Nummer 36.

Zu den Nummern 41 bis 43 (Anderung der §§ 320, 327c und 327d AktG)
Vgl. die Begriindung zu Nummer 5 Buchstabe a.
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Zu Nummern 44 (Anderung des § 399 AktG)

Die Erganzung von § 399 Abs. 1 AktG stellt sicher, dass die bei einer Sacheinbringung ohne
externe Werthaltigkeitsprifung abzugebenden besonderen Erklarungen und Versicherungen
ebenfalls strafbewehrt sind.

Im Fall der Sachgriindung ohne externe Priifung haben die zur Anmeldung Verpflichteten

(§ 36 Abs. 1 AktG) in der Anmeldung auch Angaben zu jedem Gegenstand einer Sacheinla-
ge, seinem Wert, der Quelle seiner Bewertung sowie der Bewertungsmethode zu machen
(§ 37a Abs. 1 AktG). Diese Angaben beziehen sich unmittelbar auf die Sacheinlagen und
werden deshalb vom bereits geltenden Wortlaut des § 399 Abs. 1 Nr. 1 AktG erfasst (,uber
Sacheinlagen®). Eine Erganzung der Strafnorm ist insofern entbehrlich. Darlber hinaus ha-
ben die zur Anmeldung verpflichteten in der Anmeldung zu versichern, dass ihnen keine
Umstande im Sinne von § 37a Abs. 2 AktG bekannt geworden sind, aus denen sich Anhal-
tungspunkte fir die Unrichtigkeit der Bewertung der Einlagengegenstande ergeben kénnten.
Diese Erklarung geht tber die bisher — auch in Fallen der Sacheinbringung — erforderlichen
Angaben hinaus und bedarf deshalb der ergdénzenden Erwahnung in Nummer 1. Dies ge-
schieht durch Verweisung auf die nach § 37a Abs. 2 AktG abzugebende Versicherung. Der
Wortlaut der in der Anmeldung abzugebenden Versicherung wird durch die Formulierung des
§ 37a Abs. 2 AktG weitgehend konkretisiert und vorgegeben.

Im Fall einer Kapitalerh6hung (§§ 182 bis 206 AktG) mit Sacheinlagen ohne externe Prifung
hat der Vorstand das Datum des Beschlusses Uber die Kapitalerh6hung sowie die Angaben
nach § 37a Abs. 1 und Abs. 2 AktG in den Gesellschaftsblattern bekannt zu machen (§ 183a
Abs. 1 AktG). Dadurch werden die Aktionare in die Lage versetzt, ihnr Recht zur notfalls ge-
richtlichen Erzwingung einer Neubewertung (§ 183a Abs. 3 AktG) effektiv geltend zu ma-
chen. Sind die Angaben nach § 37a Abs. 2 AkiG auf diese Weise verdffentlicht worden, ha-
ben die zur Anmeldung Verpflichteten in der Anmeldung nur noch zu versichern, dass ihnen
seitdem keine Umstande im Sinne von § 37a Abs. 2 AktG bekannt geworden sind (§ 184
Abs. 1 Satz 2 AktG). Falsche oder unvollstandige Angaben in der Verdffentlichung nach

§ 183a Abs. 1 AktG oder in der Versicherung nach § 184 Abs. 1 Satz 2 AktG mlssen durch
Erweiterung des Wortlauts des § 399 Abs. 1 Nr. 4 AktG unter Strafe gestellt werden, um eine
strafrechtlich nicht gewollte Privilegierung gegeniber der Kapitalerh6hung mit Sacheinlagen
im Regelfall zu vermeiden. Dies geschieht durch Erganzung von § 399 Abs. 1 Nr. 4 AktG um
Verweisungen auf die Bekanntmachung nach § 183a Abs. 2 Satz 1 AktG und die nach § 184
Abs. 1 Satz 3 AktG abzugebende Versicherung. Davon werden auch die bei der bedingten
Kapitalerh6hung gegen Sacheinlagen (§ 194 Abs. 5, § 195 Abs. 1 Satz 2 AktG) und die bei
der Kapitalerh6hung durch genehmigtes Kapital (§ 205 Abs. 5 Satz 2 und 3, § 205 Abs. 6,

§ 206 Satz 2 AktG) in den entsprechenden Bekanntmachungen oder Versicherungen ge-
genlber dem Registergericht zu machenden Angaben erfasst.
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Zu Nummer 45 (Anderung von § 405 AktG)

Der neu vorgesehene BuBgeldtatbestand sanktioniert bei bérsennotierten Gesellschaften
Verst6Be gegen die neu vorgesehenen Verdffentlichungspflichten nach § 121 Abs. 3 Satz 3
AktG sowie VerstdBe gegen die Pflicht zur Zuleitung der Einberufung bzw. erganzten Tages-
ordnung an Medien, bei denen von einer gemeinschaftsweiten Verbreitung ausgegangen
werden kann. Letzteres entspricht der Sanktionierung im WpHG fiir VerstdBe gegen die ent-
sprechenden dort geregelten Zuleitungspflichten (vgl. § 39 Abs. 2 WpHG).

Zu Nummer 46 (Anderung des § 407 Abs. 1 AktG)
Es handelt sich um Folgednderungen zu Nummer 5 (Anderung des § 52 AktG) und Num-
mer 21 (Anderung des § 179a AktG).

Zu Artikel 2 (Anderung des § 30b Abs. 1 WpHG)

Die bislang in § 30b Abs. 1 Satz 1 WpHG vorgesehenen Verdffentlichungspflichten im elekt-
ronischen Bundesanzeiger sind teilweise identisch im Aktiengesetz geregelt (vgl. z. B.

§§ 121, 124 AKtG hinsichtlich der Bekanntmachung der Einberufung und der Tagesordnung).
Trotz des in § 30b Abs. 1 Satz 2 WpHG enthaltenen Vorbehalts, dass in diesen Fallen eine
einmalige Verdffentlichung ausreichend ist, sind solche Dopplungen aus Griinden der
Rechtsklarheit soweit mdglich zu vermeiden. Aus diesem Grund werden die bislang in § 30b
Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG enthaltenen Verdéffentlichungspflichten kiinftig auf Emittenten von
zugelassenen Aktien beschrankt, fir die die Bundesrepublik Deutschland nach § 2 Abs. 6
Satz 1 Nr. 1 Buchstabe b der Herkunftsstaat ist. Ist der Sitz der Gesellschaft im Inland, erge-
ben sich die entsprechenden Pflichten bereits aus dem AktG und miissen daher nicht mehr
im WpHG wiederholt werden.

Zu Artikel 3 (Aufhebung des § 16 Abs. 4 Satz 7 des Wertpapiererwerbs- und Ubernah-
megesetzes)

Es handelt sich um eine Folge&nderung zu der unter Artikel 1 Nr. 18 vorgesehenen Neufas-
sung des § 135 AktG, nach der das Kreditinstitut eigene Abstimmungsvorschlage allgemein
nur noch zugénglich machen muss.

Zu Artikel 4 (Anderung des UmwG)
Zu Nummer 1 (Anderung des § 16 Abs. 3 UmwG)
Es wird auf die Begriindung zu Artikel 1 Nr. 36 verwiesen.
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Zu den Nummern 2 bis 4, 6 bis 8 sowie 10 und 11 (Anderung der §§ 62, 63, 64, 230, 232,
239, 251, 260, 274, 283, 292 UmwG)

Wie im Aktiengesetz soll auch fiir Umwandlungen nach dem Umwandlungsgesetz, soweit
daran Aktiengesellschaften beteiligt sind, alternativ zu der bisher vorgesehenen Auslegung
von Unterlagen im Vorfeld und wahrend der Hauptversammlung auch die Internetver-
offentlichung erméglicht werden (vgl. die Begrindung zu Artikel 1 Nr. 5 Buchstabe a).

Zu den Nummern 5 und 9 (Anderung der §§ 87 und 256 UmwG)

Es handelt sich um redaktionelle Korrekturen im Nachgang zu dem Gesetz zur Einflihrung
der Europaischen Genossenschaft und zur Anderung des Genossenschaftsrechts (SCEEG)
vom 14. August 2006 (BGBI. | S. 1911).

Zu Artikel 5 (Anderung des § 3 der Aktionarsforumsverordnung)
Es handelt sich um eine Folgeénderung zur Neufassung des § 135 AktG (Artikel 1 Nr. 18).

Zu Artikel 6 (Anderung des § 48 Abs. 2 des SE-Ausfiihrungsgesetzes [SEAG])

In § 48 Abs. 2 Satz 2 SEAG ist kiinftig aufgrund der Anderung in § 175 Abs. 2 AktG auch auf
die in § 176 Abs. 1 Satz 1 AktG bezeichneten Vorlagen zu verweisen (vgl. hierzu Artikel 1
Nr. 19 und 20). Zudem wird auch hier der Begriff ,vorlegen“ durch den Begriff ,,zuganglich-
machen® ersetzt (vgl. hierzu Artikel 1 Nr. 5 Buchstabe a).

Zu Artikel 7 (Aufhebung der §§ 3 und 13 des VW-Gesetzes)

Die in § 3 des VW-Gesetzes enthaltenen Sonderregelungen zur Stimmrechtsvertretung wer-
den in Folge der Entburokratisierung der entsprechenden Vorschriften im Aktiengesetz auf-
gehoben. Sie sind teilweise im Widerspruch zu den Vorgaben der Richtlinie.

Die in § 13 des VW-Gesetzes enthaltene Berlin-Klausel kann ebenfalls aufgehoben werden.

Zu Artikel 8 (Anderung des § 74 der Priifungsberichtsverordnung)
Es handelt sich um Folgeanderungen zu der Neufassung des § 135 AktG.
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Zu den Artikeln 9 bis 11 (Anderung von § 25 des Mitbestimmungsgesetzes, § 1 des
Drittelbeteiligungsgesetzes und § 24 des Gesetzes liber die Mitbestimmung der Ar-
beithehmer bei einer grenziiberschreitenden Verschmelzung)

Es handelt sich um Folgeanderungen zu Artikel 1 Nr. 6.

Zu Artikel 12 (Inkrafttreten)
Die Vorschrift regelt das Inkrafttreten des Gesetzes.



