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Gesetzentwurf
der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes liber die Zulassung von Stiickaktien
(Stickaktiengesetz - StickAG)

A. Zielsetzung

Die bevorstehende Einfilthrung des Euro am 1. Januar 1999
macht auch Anpassungen im deutschen Aktienrecht erforder-
lich. So missen die Gesellschaften friher oder spAter ihr
Grundkapital und die Nennbetr&ge wvon Aktien auf die neue
Euro-Wahrungselnheit umstellen. Die naheren Einzelheiten
hierzu sind in Artikel 3 des vom Kabinett am 24. September
1997 beschloésenen Entwurfs elnes Gesetzes zur Einfihrung
des Euro (Euro-Einfihrungsgesetz - EuroEG) geregelt.

Eine blofe Umrechnung zu dem noch festzulegenden Umrech-
nungskurs wird zu "krummen" Euro-Betrégen fl{ihren, was als
wenlg anlegér— und kapitalmarktfreundlich beurteilt wird.
Um die Aktiennennbetrége insbesondere durch eine Kapital=
erhdhung aus Gesellschaftsmitteln zu glatten, kann bei
kleinen Aktienstickelungen die Umwandlung nicht unerhebli-
cher Ricklagenbetrige in Grundkapital erforderlich werden.
Um beispielswelse eine Aktie im Nennbetrag von 5,- DM, dem
umgerechnet ¢a. 2,5 Euro entsprechen werden, auf einen Be-
trag von vollen 3 Euro zu stellen, kann je nach Umrech-
nungskurs eine Erhdéhung des Grundkapitals von bis zu 20 %
notwendigrsein. Nicht Jedes Unternehmen wird diese Betrige
aus seinen Riicklagen aufbringen kénnen .oder verninftiger-—
welse aufbringen wollen.
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B. Ldésung

Mit der Zulassung nennbetragsloser Aktien soll den Gesell-
schaften ein Weg angeboten werden, die Wahrungsumstellung
ihrer Anteile auf elegante Weise und ohne den Aufwand
einer unter Umstinden groBeren Kapitalé&nderung zu bewdlti-
gen. Wenn né&mlich Aktien nicht mehr auf Nennbetrage lau-
ten, wird auch deren Umstellung und Glittung entbehrlich.

Die nennbetragslese Aktie soll als ein zusdtzliches Ange-
bot an die Gesellschaften neben den weiterhin moglichen

Nennbetragsaktien eingefiihrt werden.

wWie die Nennbetragsaktie verkdrpert die nennbetragslose
Aktie im Sinne des Entwurfs einen Anteil am Grundkapiltal
der Gesellschaft ({sog. unechte nennwertlose Aktie). An dem
traditionellen aktienréchtlichen Institut eines festen
Grundkapitals und den,Grundsatzen.der‘Kapitalaufbiingung
und Kapitalerhaltung wird demnach fegtgehalten. In dieser
Ausgestaltung steht dis nenﬂwerplose Aktie im Einklang mit
der Zweiten Gesellschaftsrechtlichen Richtlinie der EG
(Kapitalrichtlinie).

Die nennbetragslose Aktie soll auch nicht auf eine Quote
(etwa 1 Millionstel) lauten. So wird vermieden, daPp jede
Anderung der Gesamtaktienzahl etwa im Rahmen einer Kapi-
talerhdhung dle ausgegebenen Aktienurkunden unrichtig wer-

" den 14pt. Deshalb bezeichnet der Entwurf die neuen Aktien-—
form nicht als Quotenaktle, sondern als Stickaktle.

Die Zulassung von Aktien ohne Nennbetrag reicht in ihrer
Bedeutung fiir den Kapitalmarkt (ber die Wahrungsumstellung
auf den Euro hinaus. Der Verzicht auf eine Nennwertangabe
kann né&mlich dazu beitragen., den Blick des Anlegers fur
die wirklichen wert— und kursbestimmenden Faktoren einer
aktle zu schérfen. Nicht die HShe des Nennwerts odexr das
Verhdltnis von Nennwert und Bdrsenkurs sind hier aus-
schlaggebend, sondern_3ewer;ug§ginstxpm§nte wie beispiels-
weise das Kurs-Gewinn-Verhdltnis oder dle Dividenden-Ren-—
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C.

dite. An der BOrse wird der Aktienkurs'schon seit 1967
nicht mehr nach dem Nennbetrayg, sondern je Stillck notiert.

In einer Relhe anderer Lé&nder, insbesondere den USA, in
Europa bislang vornehmlich in Belgien, sind nennwertlose
Aktien schon seit langem neben Nennbetragsaktien einge-
fihrt. Auch in anderen Mitgliedstaaten der Europdilschen
Union wird im Zusammenhang mit der Umstellung auf den Euro
die Zulassung nennwertloser Aktien erwogen.

Alternativen

Keine
Kosten der 6ffentlichen Haushalte

1. Haushaltsausgaben ohne Vollzugsaufwand
Keine,
2. Vollzugsaufwand

Eine Belastung‘der Haushalte dexr Lander durch die Ein-
tragung der notwendigen Satzungsé&nderungen ist wegen
der vergleichsweise geringen Zahl an Aktiengesell-
schaften eher unwahrscheinlich. Zudem kann die Umstel-
lung auf Stickaktien dazu beitragen, andere ebenfalls
in das Register einzutragende gesellschaftsrechtliche
MaPBnahmen entbehrlich zu machen. Etwalger Mehraufwand
wirde zudem durch die Gebilhren gedeckt.

E. Sonstige Kosten

Die Umstellung auf Stickaktien kann in den reguldren
Hauptversammlungen der Gesellschaften erfolgen. Besondere
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Belastungen fiir die Unternehmen sind- deshalb nicht zu er-—

warten.

von der geplanten Regelung sirgi keine Auswirkungen auf die
Einzelpreilse und das Preisniveau zZu erwarten.
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Gesetzentwurf

der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes uber die Zulassung von Stickaktien
(Stuckaktiengesetz - StiickAG)

Bundesrepublik Deutschiand - Bonn, den 7. November 1997
Der Bundeskanzler

031 (121) - 680 08 - Ak 6/97

An den
Prisidenten des Bundesrates

Hiermit ibersende ich gemaB Artikel 76 Abs. 2 des Grundgesetzes den
von der Bundesregierung beschlossenen

Entwurf eines Gesetzes dber die Zulassung von
Stiickaktien (Stlickaktiengeseiz - StlickAG)

mit Begriindung und Vorblatt.

Federflihrend ist das Bundesministerium der Justiz.

Fristablauf: 19.12.97



Drucksache 871797

Entwurf eines Gesetzes
f#iber die Zulassung von Stiickaktien
(Stiickaktiengesetz - StiickAG)

Der Bundestag hat mit Zustimmung des Bundesrates das folgende

Gesetz beschlossen:

Artikel 1
Anderung des Aktiengesetzes

Das Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBl1. I S. 1098), zu-
letzt gedndert durch ..... , wird wie folgt gedndert:

1. In § 6 werden die Wdrter "und die Aktien milssen” durch das

Wort "mulk" ersetzt.
2. § 8 wird wie folgt gedndert:

a) Die Uberschrift und die Absdtze 1 und 2 werden wie
folgt gefakt:

" § 8
Form und Mindestbetridge der Aktien

(1) Die Aktien k3nnen entweder als Nennbetragsaktien

oder als Stiickaktien begriindet werden.

(2) Nennbetragsaktien miissen auf mindestens finf Deut-
sche Mark lauten. Aktien iUber einen geringeren Nennbe-
trag sind nichtig. Fir den Schaden aus der Ausgabe
sind die Ausgeber den Inhabern als Gesamtschuldner
verantwortlich. H8here Aktiennennbetrdge milssen auf
volle flinf Deutsche Mark lauten.”
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b) Folgende neue Absitze 3 und 4 werden eingefiigt:

"(3) Stlickaktien lauten auf keinen Nennbetrag. Die
Stilckaktien einer Gesellschaft sind am Grundkapital in
gleichem Umfang beteiligt. Der auf die einzelne Aktie
entfallende anteilige Betrag des Grundkapitals darf
fiinf Deutsche Mark nicht unterschreiten. Absatz 2 Satz
2 und 3 findet entsprechende Anwendung.

(4) Der Anteil am Grundkapital bestimmt sich bei Nenn-
betragsaktien nach dem Verhiltnis ihres Nennbetrags
zum Grundkapital, bei Stlickaktien nach der Zahl der

Aktien."

c) Die bisherigen Absdtze 3 und 4 werden Absdtze 5 und 6.

§ 9 abs. 1 wird wie folgt gefalt:

"({1) Fiir einen geringeren Betrag als den Nennbetrag oder
den auf die einzelne Stlickaktie entfallenden anteiligen
Betrag des Grundkapitals diirfen Aktien nicht ausgegeben

fn

werden ({(geringster Ausgabebetrag).

In § 10 Abs. 2 Satz 1, § 27 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 3 Satz
3, § 54 Abs. 1 und 2, § 71 abs. 2 Satz 3, § 71 e Abs. 2
Satz 1, § 80 Abs. 1 Satz 3, § 93 Abs. 3 Nr. 4, § 183 Abs.
2 Satz 3, § 194 Bbs. 2 Satz 3, § 205 Abs. 4 Satz 4, § 237
Abs. 3, § 268 Abs. 4 Satz 2 und § 405 Abs. 1 Nr. 1 werden
jeweils die W&rter "Nennbetrag oder der hdhere”, "Nenn-

betrags oder des htheren" und "Nennbetrag oder den hdhe-

ren" gestrichen.
§ 16 Abs. 2 wird wie folgt gelindert:

a) In Satz 1 werden die Wo6rter "bel bergrechtlichen Ge-
werkschaften nach der Zahl der Kuxe" durch die Worter
"bei Gesellschaften mit Stiickaktien nach der Zahl der

Aktien' ersetzt.
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b) In Satz 2 werden die Worter "bei bergrechtlichen Ge-
werkschaften von der Zahl der Xuxe" durch die Woérter
"hei Gesellschaften mit Stiickaktien von der Zahl der

Aktien" ersetzt.

In § 19 Abs. 1 Satz 1 und § 21 Abs. 1 Satz 1 werden Jje-
weils die WSrter "oder bergrechtlichen CGewerkschaft” und
in § 20 Abs. 3 die Worter "oder bergrechtliche Gewerk-

schaft" gestrichen.
§ 23 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 2 Nr. 2 werden die Wérter "der Nennbetrag"
durch die Wdrter "bei Nennbetragsaktien der Nennbe-
trag, bei Stiickaktien die Zahl" ersetzt.

b) Absatz 3 Nr. 4 wird wie folgt gefaft:

"4, die Zerlegung des Grundkapitals entweder in Nenn-
betragsaktien oder in Stilckaktien, bei Nenn-
betragsaktien deren Nennbetrdge und die Zahl der
Aktien jeden Nennbetrags, beil Stiickaktien deren
Zahl, auBerdem, wenn mehrere Gattungen bestehen,
die Gattung der Aktien und die Zahl der Aktien
jeder Gattung;"

In § 27 Abs. 1 Satz 1, § 183 Abs. 1 Satz 1, § 194 Abs. 1
Satz 1 und § 205 Abs. 2 Satz 1 werden jewells vor den Wor-
tern "der bei der Sacheinlage zu gewdhrenden Aktien" die

Worter ", bei Stiickaktien die Zahl" eingefiigt.

Tn § 34 Abs. 1 Nr. 2, § 38 Abs. 2 Satz 2, § 113 Abs. 3
Satz 1, § 182 Abs. 3, § 183 Abs. 3 Satz 3, § 154 ARbs. 4
Satz 3, § 199 Abs. 2 Satz 1 und § 205 Abs. 3 Satz 3 wird
jeweils das Wort "Nennbetrag” durch die Worter "geringsten

Ausgabebetrag" ersetzt.

§ 36 a wird wie folgt gedndert:
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a) In Absatz 1 werden das Wort *Nennbetrags”™ durch die
wérter "geringsten Ausgabebetrags® und die Wdrter "den

Nennbetrag® durch das Wort ?diesen" ersetzt.

by In Absatz 2 gatz 3 werden die Wdrter "dem Nennbetrag”
durch die W8rter "dem geringsten Ausgabebetrag” und

die WSrter "den Nennbetrag®" durch das Wort "diesen’

ersetzt.

In § 60 Abs. 1 werden die Worter "dem Verhdltnis der Akti-
enhennbetrage" durch die WSrter "ihren Anteilen am Grund-

kapital" ersetzt.
§ 71 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 Satz 1 wird wie folgt gefaflt:

"auf die zu den Zwecken nach Absatz 1 Nr. 1 bis 3 und
7 erworbenen Aktien diirfen_ zusammen mit anderen Aktien
der Gesellschaft, welche die Gesellschaft bereits er-
worben hat und noch besitzt, nicht mehr als zehn vom

Hundert des Grundkapitals entfallen.”

b) In Absatz 3 Satz 1 werden die Worter "und den Nennbe-
trag" gestrichen und nach den Wortern "erworbenen Ak-

tien" die WS8rter "und den auf sie entfallenden Betrag

e

des Grundkapitals™ eingefiigt.

In. § 71 ¢ Abs. 2 werden die Worter "Ubersteigt der Gesamt-
nennbetrag der Aktien"_ durch die Worter “Entfallenﬂauf die
Aktien" ersetzt und vor dem Wort "zehn" die Worter "mehr

als" eingefiigt.

In § 71 4 Satz 3 wird das Wort "Gesamtnennbetrags”™ durch

die WS8rter "Anteils am Grundkapital® ersetzt.

In § 71 e Abs. 1 Satz 2 wird das Wort "Gesamtnennbetrag”

durch die W&8rter "Anteil am Grundkapital®" ersetzt.
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In § 103 Abs. 3 Satz 3, § 120 8bs. 1 Satz 2, § 122 Abs. 2,
§ 142 Abs. 2 Satz 1 und Abs. 4 Satz 1, § 147 Abs. 3

Satz 2, § 254 Abs. 2 Satz 3, § 258 Abs. 2 Satz 3, § 260
Abs. 1 Satz 1 und Abs. 3 Satz 4 und § 265 Abs. 3 Satz 1
wird jeweils das Wort "Nennbetrag” durch die WSrter "an-

teiligen Betrag" ersetzt.

In § 134 Abs. 1 Satz 1 werden nach dem Wort "Aktiennenn-
betrdgen” die Wlrter ", bei Stiickaktien nach deren Zahl"
eingefiigt.

In § 139 Abs. 2 werden die Wdrter "zu einem Gesamtnenn-
betrag in HShe des Gesamtnennbetrags der anderen Aktien™
durch die Worter "zur Hilfte des Grundkapitals" ersetzt.

§ 152 Abs. 1 Satz 2 wird wie folgt gefaRt:

"Dabei ist der auf jede Aktiengattung entfallende Betrag

des Grundkapitals gesondert anzugeben.”
§ 160 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Nr. 2 wird wie folgt ge#ndert:

aa) In Satz 1 werden die Worter "und der Nennbetrag"
gestrichen und nach den WSrtern "diééer Aktien"”
die Worter "und der auf sie entfallende Betrag des
Grundkapitals®™ eingefligt.

bb) In Satz 2 werden die W&rter "und des Nennbetrags"
gestrichen und nach den Wdrtern "dieser Aktien,”
die W6rter "des auf sie entfallenden Betrags des

Grundkapitals," eingefiigt.

b) In Nummer 3 werden vor den Wortern "den Nennbetrag"
die Worter "bei Nennbetragsaktien" eingefiigt.

Dem § 182 Abs. 1 wird folgender Satz angefligt:
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"Bei Gesellschaften mit Stiickaktien muR sich die Zahl der
Aktien in demselben Verh#iltnis wie das Grundkapital erhd-

hen.”
§ 185 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:

a) 1In Satz 1 werden vor den Wlrtern "dem Nennbetrag” das
Komma gestrichen und die WSrter "und bei Nennbetrags-

aktien" eingefigt.

b) In Satz 3 Nr. 3 werden die Worter "Gesamtnennbetrag
einer jeden Aktiengattung” durch die Worter "auf jede
Aktiengattung entfallenden Betrag des Grundkapitals”

ersetzt.
Dem § 152 Abs. 3 wird folgender Satz angefiigt:

"§ 182 Abs. 1 Satz 5 gilt sinngemdk.”

Iin § 198 Abs. 1 Satz 3 werden vor den Wortern "dem Nennbe-
trag” das Komma gestrichen und die Worter "und bel Nenn-

betragsaktien” eingefligt.

In § 199 Abs. 2 Satz 2 und § 218 Satz 2 werden jeweils das
Wort "Gesamtnennbetrag®™ durch die Wﬁrter'"geringsten AUs-
gabebetrag” ersetzt und nach dem Wort "Bezugsaktien" je-

weils das Wort "insgesamt" eingeffiigt.
Dem § 202 Abs. 3 wird folgender Satz angefiigt:
"§ 182 Abs. 1 Satz 5 gilt sinngemdB."
§ 207 Abs. 2 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 1 wird die Angabe "Satz 1, 2 und 4" gestri-

chen.

b) Folgender Satz wird angefligt:
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"Gesellschaften mit Stiickaktien k&nnen ihr Grundkapi-
tal auch ohne Ausgabe neuer.Aktien erh&hen; der Be-
schluf tiber die Kapitalerh®hung muf die Art der Erhd-
hung angeben.”

In § 212 Satz 1 und § 217 Abs. 1 werden die Wdrter "Die

neuen”" Jjewells durch das Wort "Neue" ersetzt.

In § 214 Abs. 1 Satz 1 werden nach den W8rtern "Erh&hung
des Grundkapitals" die Woérter "durch Ausgabe neuer Aktien"

eingefiigt.
§ 215 Abs. 2 wird wie folgt ge#ndert:

ay In Satz 1 wird das Wort "Nennbetrag"” durch die Wdrter

"Anteil am Grundkapital" ersetzt.
b) Satz 2 wird wie folgt gefaft:

"Bei ihnen kann die Kapitalerhdhung nicht durch Ausga-
be neuer Aktien ausgefilhrt werden, bel Nennbetrags-

aktien wird deren Nennbetrag erhht.”

c) In Satz 3 werden die Worter "bei dilesen" durch die
Worter "bel volleingezahliten Nennbetragsaktien" er-

setzt.

In § 220 Satz 1 werden die WSrter "der Nennbetrige" durch
die WOrter "der Anteile am Grundkapital” ersetzt.

§ 222 Abs. 4 wird wie folgt gefalt:
"(4) Die Herabsetzung des Grundkapitals erfordert bei Ge-

sellschaften mit Nennbetragsaktien die Herabsetzung des

Nennbetrags der Aktien. Soweit der auf die einzelne Aktie

‘entfallende anteilige Betrag des herabgesetzten Grund-

kapitals den Mindestbetrag nach § 8 Abs. 2 Satz 1 oder
Abs. 3 Satz 3 unterschreiten wlirde, erfolgt die Herab-
setzung durch Zusammenlegung der Aktilen. Dexr Beschluf mub
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die Art der Herabsetzung angeben.”

In § 237 Abs. 5 werden die Worter "Gesamtnennbetrag der
eingezogenen Aktien” duxch die Worter "auf die eingezoge-

nen Aktien entfallenden Betrag des Grundkapitals™ ersetzt.

In § 238 Satz 1 werden die Worter "Gesamtnennbetrag der

nen Aktien entfallenden Betrag" ersetzt.
§ 271 wird wie folgt gelndert:

1. 1In Absatz 2 und Absatz 3 Satz 1 werden ﬁeweils die
Wérter "dem Verhdltnis der Aktiennennbetrdge” durch

die Worter "den Anteilen am Grundkapital® ersetzt.

2. In Absatz 3 Satz 2 werden die Wdrter "dem Verhdltnis
der Aktiennennbetrfige" durch die Worter "lhren Antei-

len am Grundkapital" ersetzt.

In § 280 Abs. 1 Satz 2 werden die Worter "der Nennbetrag"
durch die wdrter "bei Nennbetragsaktien der Nennbetrag,

bei Stiickaktien die Zahl" ersetzt.
§ 304 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 1 wird das Wort "aAktiennennbetrige”
durch die WSrter "Anteile am Grundkapital"™ ersetzt.

b) Absatz 2 wird wie folgt geéndert:

o’

aa) In Satz 2 werden vor den Wortern "auf Aktien der
anderen Gesellschaft"” die W8rter "unter Herstel-
lung eines angemessenen Umrechnungsverhdltnisses"
eingefiigt und die Wdrter ®mit mindestens dem ent-

sprechenden Nennbetrag" gestrichen.
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bb) In Satz 3 werden die Worter "Der entsprechende
Nennbetrag” durch die WSrter "Die Angemessenheit

der Umrechnung" ersetzt.

38. In § 320 Abs. 1 Satz 1 werden die W&rter "im Gesamtnenn-
betrag von finfundneunzig vom Hundert des Grundkapitals™
durch die W&rter'“, auf die zusammen flinfundneunzig wvom
Hundert des Grundkapitals entfallen,” ersetzt.

39. In § 405 Abs. 1 Nr. 3 werden nach der Angabe "§ 8" die An-
gabe "Abs. 2 Satz 1" und nach dem Wort "lauten" die Wé&rter
"oder auf die bei einer Gesellschaft mit Stlckaktien ein
geringerer anteiliger Betrag des Grundkapitals als der
nach § 8 abs. 3 Satz 3 zul3ssige Mindesﬁbetrag entfdllt”
eingefiigt.

Artikel 2

Anderung des Umwandlungsgesetzes

Das Umwandlungsgesetz wvom 28. Oktober 1994 (BGBl. I §. 3210,

1995 I S. 428), =zuletzt gedndert durch ... , wird wie folgt ge-
dndert:
1. In § 15 Abs. 1, 2. Halbsatz werden die Wérter "Gesamtnenn-

betrags der gewdhrten Anteile" durch die Wdrter "auf die
gewdhrten Anteile entfallenden Betrags des Grund- oder

Stammkapitals” ersetzt.
2. § 46 Abs. 1 Satz 2 wird wie folgt gefalkt:

"Der Nennbetrag kann abweichend von dem Betrag festgesetzt
werden, der auf die Aktien einer ilbertragenden aktienge-
sellschaft oder Kommanditgesellschaft auf Aktien als an-

teiliger Betrag ihres Grundkapitals entfallt.”

3. In § 51 &8bs. 2 werden die Worter "dem Gesamtnennbetrag
seiner Aktien entsprechend" durch die Woérter "mit seinem

gesamten Anteil" ersetzt.
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§ 67 Satz 2 wird wie folgt gefabkt:

"Dies gilt nicht, wenn auf die zu gewHdhrenden Aktien nicht
mehr als der zehnte Teil des Grundkapitals dieser Gesell-

schaft entfa&llt."”

[

§ 68 wird wie folgt gelindert:

a) In Absatz 1 Satz 1 Nr. 3 und Satz 2 Nr. 2 werden je-
weils die W8rter "Nennbetrag oder der hdhere" gestri-

chen.

b) In Absatz 3 werden die WSrter "Gesamtnennbetrags der
gewihrten Aktien der {ibernehmenden Gesellschaft" durch
die Wdrter "auf die gewahrten Aktien der #ibernehmenden
Gesellschaft entfallenden anteiligen Betrags ihres

Grundkapitals" ersetzt.

In § 69 Abs. 1 Satz 1, 2. Halbsatz wird das Wort "“Nennbe-
trag" durch die WSrter "geringsten Ausgabebetrag® ersetzt.

§ 241 Abs. 1 Satz 1 wird wie folgt gefa&t:

"werden durch den Umwandlungsbeschluf einer formwechseln-
den Gesellschaft mit beschriénkter Haftung die Aktien in
der Satzung der Aktiengesellschaft oder der Kommanditge-
sellschaft auf Aktien auf einen héheren als den Mindestbe-
trag nach § 8 Abs. 2 oder 3 des Aktiengesetzes und abweil-
chend vom Nennbetraqg der Geschiftsanteile der formwech-
selnden Gesellschaft gestellt, so muB dem .jeder Ge-
sellschafter zustimmen, der sich nicht dem Gesamtnenn-
betrag seiner Geschdftsanteile entsprechend beteiligen

kann."
§ 242 wird wie folgtAgeandert:

a) Die Wo&rter “Nennhgtrag:def”Aktien“ werden durch die
Warter "Betrag der Aktien" ersetzt.
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b} Die Wdrter "dem Gesamtnennbetrag seiner Aktien ent-
sprechend" werden durch die Worter "mit seinem gesam-

ten Anteil" érsetzt.
§ 243 Bbbs. 3 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 1 werden die Worter "Nennbetrag der Anteile
abweichend vom Nennbetrag" durch die Worter "auf die
Anteile entfallende Betrag des Stamm- oder Grund-
kapitals abweichend vom Betrag" ersetzt.

b) 1In Satz 2 werden die Wdrter "Er mul" durch die Wérter
"Bei einer Gesellschaft mit beschrdnkter Haftung mul
er" ersetzt.

In § 258 Abs. 2 werden die Worter "ein Teilrecht im Nenn-
betrag von zehn Deutschen Mark" durch die WSrter "eine
volle Aktie" ersetzt.

§ 263 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 Satz 2 wird wie folgt gefalkt:

"Der Nennbetrag des Grundkapitals ist so zu bemessen,
daR auf jeden Genossen mdglichst volle Aktien entfal-
len."

b) 1In Absatz 3 Satsz 2 werden das Wort "Nennbetrag" je-
welils durch das Wort "Betrag” und die Worter "als
filnfzig Deutsche Mark" durch die Worter "als den Min-
destbetrag nach § 8 Abs. 2 und 3 des Aktiengesetzes”
ersetzt.

In § 267 Bbs. 1 Satz 1 werden vor den Wortern "den Nennbe-
trag" die Worter ", mit Ausnahme von Stiickaktien," einge-
fiigt.
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13. In § 269 Abs. 1 Satz 1 werden die Worter "Nennbetridge der”

gestrichen.

14. In § 273 werden die W8rter "ein Teilrecht im Nennbetrag
von zehn Deutschen Mark"™ durch die Wdrter "eine volle

Aktie"” ersetzt. . - e
15. § 276 Abs. 2 Satz 2 wird aufgehoben.

16. In § 291 Abs. 2 werden die Worter "ein Teilrecht im Nenn-
betrag von zehn Deutschen Mark" durch die Worter "eine

volle Aktie"™ ersetzt. .
17. § 294 wird wie folgt ge¥ndert: .
a) In Absatz 2 Satz 3 werden die Worter "eine volle Aktie
oder ein m8glichst hohes Teilrecht entf#llt" durch die
W8rter "volle Aktien entfallen®™ ersetzt.
b} Absatz 3 Satz 2 wird aufgehoben.

Artikel 3
Folgednderungen

§ 1
Anderung des Handelsgesetzbuchs

Das Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetzblatt Teil III,
Gliederungsnummer 4100-1, verdffentlichten bereinigten Fassung,
zuletzt geidndert durch ..., wird wie folgt gedndert:

1. In § 271 Abs. 1 Satz 3 werden die Wdrter "deren Nenn-
betrige” durch das Wort "die" ersetzt.

2. In § 272 Abs. 2 'Nr. 1 werden nach dem Wort "Nennbetrag"”
die W8rter "oder, falls ein Nennbetrag nicht vorhanden
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3. In § 314 Abs. 1 Nr. 7 werden nach den Wértern "der Nennbe-
trag” die Worter "oder rechnerische Wert" eingefiligt.

4, In § 318 Abs. 3 Satz 1 wird das Wort "Nennbetrag" durch

die Worter "anteiligen Betrag in HBhel! ersetzt.

§ 2
Enderung der Verordnung iiber die Rechnungslegung
der Kreditinstitute

Im Formblatt 1 der Verordnung {iber die Rechnungslegung der Kre-
ditinstitute vom 10. Februar 1992 (BGBl. I. 5. 203), die durch
4Verordnung vom 18. Juni 1993 (BGBl. I S. 924) gedndert worden
ist, werden im Aktivposten 14 nach dem Wort "Nennbetrag” fol-

gende Worter angefiigt: "/gegebenenfalls rechnerischer Wert™.

§ 3
Anderuny der Bdrsenzulassungs-Verordnung

Die Verordnung iiber die Zulassung von Wertpapieren zur amtli-
chen Notierung an einer Wertpapierbdrse in der Fassung der Be-
kanntmachung vom 17. Juli 1996 (BGBl. I S. 1052), zuletzt gedn-
dert durch ..., wird wie folgt gedndert:

-

1. § 16 Abs. 1 Nr. 7 wird wie folgt gefaRt:

"7. die Zahl der untergebrachten Aktien und das auf sie
entfallende Grundkapital, gegebenenfalls nach Gattun-

gen getrennt; ".

2. In § 25 Abs. 2 Satz 1 werden die Worter "durch Zusammenle-
gung der Aktien oder Teilung ihres Nennbetrags" durch die
Worter "durch Zusammenlegung oder Teilung der Aktien” er-

setzt.



§ 4
BEnderung des Gesetzes liber Kapitalanlagegesellschaften

In § 8 a Abs. 2 Satz 4 des Gesetzes uber Kapitalanlagegesell-
schaften in der Fassung der Bekanntmachung vom 14. Januar 1970
(BGBL. I §. 127), das zuletzt durch ... gedndert worden ist,
werden die Worter "als der Gesamtnennbetrag 10 vom Hundert des
Gesamtnennbetrags der ausgegebenen Aktien ohne Stimmrechte des-
selben Ausstellers nicht ﬁbefsteigt" durch die Wérter "als ihr
Anteil an dem auf die ausgegebenen Aktien ohne Stimmrechte des-
selben Ausstellers entfallenden Kapital 10 vom Hundert nicht

{ibersteigt" ersetzt.

§ 5
inderung des Gesetzes liber steuerliche MaEnahmen
bei Erhdhung des Nennkapitals aus Gesellschaftsmitteln
In § 3 und in § 6 des Gesetzes Uber steuerliche MaRnahmen bei
thﬁhung des Nennkapitals aus Gesellschaftsmitteln in der Fas-
sung der Bekanntmachung vom 10. Oktober 1967 (BGB1L. I S. 977,
das zuletzt durch das Gesetz vom 22: Dezember 1983 (BGBl. T S.
1592) geéndert worden ist, werden jeweils die Worter "der Nenn-
betrige" durch die Wsrter "der Anteile am Nennkapital® ersetzt.

§ 6
inderung des Umwandlungssteuergesetzes

Das Umwandlungssteuergesetz vom 28. Oktober 1834 (BGBl1. I
S. 3267), zuletzt gedndert durch ..., wird wie folgt gedndert:

1. In § 7 Satz 1 Nr. 1 werden die Worter *Verhdltnis des
Nennbetrags der Anteile zur Summe der Nennbetrage aller
Anteile an" durch die Worter "Verhdltnis der Anteile zum

Nennkapital” ersetzt.
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2. In § 12 Abs. 5 Satz 1 werden die Wdrter "Verhiltnis des
Nennbetrags der Anteile zur Summe der Nennbetrige aller
Anteile an" durch die WSrter "Verhidltnis der Anteile an
der Ubertragenden Kapitalgesellschaft zum Nennkapital" er-

setzt.

§ 7
Anderung des Einkommensteuergesetzes

In § 50 ¢ Abs. 4 Satz 1 des Einkommensteuergesetzes in der Fas-
sung der Bekanntmachung vom 16. April 1997 (BGBL. I S. 821),
das zuletzt durch ... gedndert worden ist} werden nach den Wor-
tern "Nennbetrag des Anteils" die Worter ", bei Stiickaktien des
auf sie entfallenden anteiligen Betrags des Grundkapitals" an-

gefligt.

§ 8
Anderung des Kreditwesengesetzes

In § 12 Abs. 1 Satz 1 und 2 sowie Abs. 2 Satz 1 und 2 des Ge-
setzes liber das Kreditwesen in der Fassung der Bekanntmachung
vom 22. Januar 1996 (BGBl. I S. 64), das zuletzt durch ... ge-
dndert worden ist, werden jeweils die Worter "deren Nennbetrag"
durch die Wdrter "deren Anteil am Nennkapital dem Betrage nach"

ersetzt.

§ 9
Anderung des H&pothekenbankgesetzes

In § 5 Abs. 1 Nr. 7 des Hypothekenbankgesetzes in der Fassung
der Bekanntmachung vom 19. Dezember 1990 (BGBl. I S. 2898), das
zuletzt durch ... ge&ndert worden ist, werden die Wdrter "drit-
ten Teil des Nennbetrags aller Anteile” durch die Wdrter "drit-
ten Teil des Kapitals (Nennkapital, Summe der Kapitalanteile)"

ersetzt.



§ 10
Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Das Versicherungsaufsichtsgesetz in der Fassung der Bekannt-
machung vom 17. Dezember 1992 (BGBL. 1993 I S. 2), zuletzt ge-
dndert durch ..., wird wie folgt gedndert:

1. In § 54 Abs. 2 Satz 1 Buchstabe b werden die Worter "der

Nennwert der” durch das Wort "die" ersetzt.

2. In § 54 a Abs. 2 Nr. 5 Satz 2 werden die WSrter "als ihr
Nennbetrag zusammen mit dem Nennbetrag der" durch die WOr-
ter "als das auf sie entfallende Grundkapital und Genuf-

rechtskapital zusammen mit den” ersetzt.

§ 11

Enderung des Gesetzes liber Bausparkassen

In § 4 Abs. 1 Nr. 6 des Gesetzes {ber Bausparkassen in der Fas-
sung der Bekanntmachung vom 15. Februar 1891 (BGBL. I S. 454),
das zuletzt durch Artikel 14 des. Gesetzes vom 15. Dezember 1995
(BGBl1. I S. 1783) gedndert worden ist, werden die Worter "drit-
ten Teil des Nennbetrags aller Anteile" durch die Woérter "drit-
ten Teil des Kapitals (Nennkapital, Summe der Kapitalanteile)”

ersetzt.

Artikel 4
Riickkehr zum einheitlichen Verordaoungsrang

Die auf Artikel 3 §§ 2 und 3 beruhenden Teile der dort gednder-
ten Rechtsverordnungen k&nnen auf Grund der Jjeweils einschléagi-

gen Ermichtigung durch Rechtsverordnung gedndert werden.
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Artikel 5
Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt am Tage nach der Verklndung in Kraft.
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Begrindung

Allgemeine Begriindung

1. Das geltende deutsche Aktienrecht 13Rt ausschlieRlich
die Nennbetragsaktie zu. Mit der Vorschrift des § 6
AKtG, dak die Aktien auf einen Nennbetrag lauten
miissen, wird mittelbar die Ausgabe nennwertloser Akti-
en (genauer: von Aktien ohne Nennbetrag) untersagt.
Regelungstechnisch erfiillt der Aktiennennbetrag im Ge-
setz verschiedene Funktionen: Er ist beispielsweise
der Mindestbetrag, unter dem Aktien nicht ausgegeben
werden dirfen (§ 9 AktG), er dient zur Ermittlung der
Beteiiigungsquote, die den MaRstab flir die Gewinn-
verteilung und das Stimmrecht bildet (§ 60 Abs. 1,

§ 134 Abs. 1 Satz 1, § 271 Bbs. 2 AKtG), und er ermdyg-
licht als Gesamtnennbetrag einer Gruppe von Anteilen
bei Erreichen bestimmter Quoren die Ausiibung von Ak-
tiondrsrechten {z. B. § 103 Abs. 3 Satz 3, § 120

aAbs. 1 Satz 2, § 122 Abs. 2, § 147 Abs. 2 Satz 3
AKtG) .

Die Nennbetragsaktie ist nicht das einzig denkbare
.oder in der Praxis der Gesellschaftsrechte anderer
Staaten allein gebrduchliche System. In mehreren Lin-
dern, insbesondere den USA, in Europa vornehmlich in
Belgien, sind auch nennwertlose Aktien zuldssig. Auch
in Deutschland ist die Frage der Einfiihrung einer
nennwertlosen Aktie bereits mehrfach diskutiert wor-
den. In den zwanziger Jahren war sie Gegenstand von
Erdrterungen auvf dem 33. und 34. Deutséhen Juristen-
tag. Erneut diskutiert wurde das Thema im Vorfeld des
Aktiengesetzes 1965. Jeweils konnten sich jedoch die

Beflirworter der nennwertlosen Aktie nicht durchsetzen.



Die bevorstehende Einfiihrung der Euro-Wdahrung schafft
jetzt eine neue Situation. Aktiennennbetrige missen
auf den Euro umgestellt werden; diesbeziligliche Rege-
lungen enthdlt der Regierungseﬁtwurf eines Gesetzes
zur Einfilhrung des Euro (EurcEG). Die schlichte Um-
rechnung der glatten DM-Nennbetrige zu dem noch fest-
zulegenden Umrechnungskurs wiirde gebrochene Euro-
Nennbetrdge ergeben, was insbesondere von b&rsennc-
tierten Gesellschafteh als "optisch” unschdén empfunden
wird. Eine Neueinteilung des vorhandenen Grundkapitals
in Aktien mit glatten Euro-Nennbetrfdgen wiederum wilrde
bei ‘den Aktion&dren jewéils unterschiedlich groke
Bruchstiicke als Teilrechte {ibriglassen, deren genaue
Ermittlung und weitere Behandlung technisch aufwendig
und kostspielig wére. Eine Kapitaierhéhung aus Gesell-
schaftsmitteln oder eine Kapitalherabsetzung mit dem
ziel, die Aktiennennbetrige jeweils auf glatte Euro-
Betrdge anzuheben oder abzusenken, kann je nach Um-
rechnungskurs bei 5-DM-Aktien ein Kapital&dnderungs-
volumen von bis zu 20 % oder mehr erfordern.

Die nennwertlose Aktie macht solche MaRnahmen entbehr-
1ich und bietet einen eleganten Weg, die Wahrungsum-
stellung mit wenig Aufwand zu bewdltigen, weill mangels
Nennbetragsangabe‘eine Umstellung und Gl&ttung von Ak-
tiennennbetridgen entfdllt. Die nennwertlose aktie re-
prdsentiert vor wie nach der Einfithrung der neuen Wah-
rung dieselbe Beteiligungsquote an der Gesellschaft.
aus diesem Grunde haben sich beil einer Umfrage von
BDI, BdB und der Deutschen Bdrse AG unter den im

DAX 100 vertretenen Unternehmen mehr als 40% der Ge-
sellaschaften fiir die Zulassung nennwertloser Aktien

ausgesprochen.

Gegen die nennwertlose Aktie sind in der Vergangenheit
im wesentlichen zwei Einw#dnde erhoben worden: Sie
zwinge zum Verzicht auf das traditionelle aktienrecht-
liche Institut eines festen Grundkapitals und damit

auf die bewahrten Grundsitze der Kapitalaufbringung
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und Kapitalerhaltung. AuBkerdem erschwere die nennwert-
- lose Aktie den Vergleich mit anderen Aktien sowlie mit

anderen Kapitalanlagen. Beide Einwande sind unberech-

tigt.

a) Gesellschaften mit nennwertlosen Aktien k&nnen
durchaus ein festes Grundkapital aufweisen. Es
lassen sich ndmlich drei vVarianten nennwertloser

Aktien unterscheiden.

Variante 1: Auf ein festes Grundkapital wird ganz

verzichtet.

Variante 2: Ein festes Grundkapital als eine be-

sonderen Gldubigerschutzbindungen unterliegende
Kapitalziffer wird beibehalten. Es entfallt jedoch
der in § 1 Abs. 2 AktG genannte Grundsatz, daR das
Grundkapital in Aktien zerlegt ist, diese also .
einen Teilbetraqg des Gfundkapitals reprdsentieren.
Daraus folgt zum einen, daRk eine Unterpariemission
nicht mehr denkbar ist und deshalb neue Aktien zu
beliebig niedrigen Betrdgen ausgegeben werden kdén-
nen. AuRerdem kénnen Aktienzahl und Grundkapital
unabhdngig voneinander verdndert werden; die Aus-
gabe neuer Aktien setzt keine Kapitalerhdhung vor-
aus, sondern zieht allenfalls eine solche nach
sich, soweit ndmlich der Emissionserlds aufgrund
gesetzlicher Vorschrift oder Entscheidung der
Gesellschaftsorgane in das Grundkapital gebucht
wird.

Variante 3: Das Prinzip des § 1 Abs. 2 AXtG bleibt

in vollem Umfang erhalten, die Aktien verkdrpern

wie Nennbetragsaktien einen Anteil am Grundkapital
und unterscheiden sich von den Nennbetragsaktien
iberhaupt nur darin, daf sie nicht auf einen sol-

chen Nennbetrag lauten. Jedeoch 1lakt sich ihr "fik-
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tiver Nennbetrag" errechnen, indem das Grundkapi-
tal durch die Zahl der Aktien dividiert wird, wes-
halb diese Aktienform vielfach als unechte

nennwertlogse Aktie bezeichnet wird.

wahrend die Diskussion Uber die Zulassung nenn-
wertloser Aktien in der Vergangenheit im wesentli-
chen die Varianten 1 und 2 betraf, steht mittler-
weile flir den nationalen Gesetzgeber nur noch die
variante 3 zur Verfilgung. Die Zweite gesell-
schaftséechtliche Richtlinie des Rates (sog. Kapi-
talrichtlinie, 77/91/EWG - Abl. Nr. L 26/1) vom
13. Dezember 1976 schreibt namlich fur die Aktien-
gesellschaft zum einen ein gezeichnetes Kapital (=
Grundkapital) vor (Artikel 2) und verwendet an
verschiedenen Stellen, z. B. beili der Beschreibung
des Mindestausgabepreises in Artikel 8 Abs. 1, den
dem Nennbetrag éntsprechenden Begriff des rechne-
rischen Wertes, mit dem der auf die einzelne Aktie
entfallende Teilbetrag des Grundkapitals gemeint
ist. In diesem rechtlichen Rahmen gelten deshalb
die Kapitalerhaltungsgrundsdtze gleichermafen fiir

Nennbetrags- wie fiir nennwertlose Aktien.

Aktiennennbetrige sind keine geeignete Grundlage
fiir den Renditevergleich mit anderen Kapitalan-
lagen oder von verschiedenen Aktiengesellschaften.
Prinzipiell anders als der Nennbetrag bel fest-
verzinslichen Wertpapieren entspricht der Aktien-
nennbetrag nicht dem Wert und eine in Prozenten
des Aktiennennbetrages ausgedriickte Dividende ist
nicht die Rendite der méglicherweise zu einem weit
hheren Kurs erworbenen Aktie. Aktien sind, im
Gegensatz zu Sparguthaben, Schuldverschreibungen
oder sonstigen Forderungstiteln, die alle auf ein
gleichartiges, vertretbares Objekt, namlich Geld,
gerichtet sind, Anteilsrechte an dynamischen Ge-

~genstdnden, nimlich Handelsgesellschaften, die
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sich im Wirtschaftsleben ungleichartig fortent-
wickeln und deshalb nicht formal anhand ihrer
"Verpackung", den Nennbetrdgen ilhrer Anteile, ver-
gleichbar sind.

Fiir die Kaufentscheidung ist der Nennbetrag der
Aktie eher irrefiihrend. Ausschlaggebend fir eine
sachgerechte Anlageentscheidung sind vielmehr
unter anderem Ertragskraft und Ausschiittung des
betreffenden Unternehmens. Damit treten andere Pa-
rameter wie das Kurs-Gewinn-Verh&ltnis oder die
Dividendenrendite in den Vorderdrund. Die nenn-
betragslose Aktie zwingt den Anleger, sich von der
Nennwertoptik zu lésen und solchen anderen, aus-

sagekraftigen Bewertungsinstrumenten zuzuwenden.

Schon die Begriindung zum Regierungsentwurf des Ak-
tiengesetzes 1965 hat im iibrigen auf Vorteile der
nennwertlosen Aktie hingewiesen, im Ergebnis je-
doch zur Rechtfertigung der Nennbetragsaktie ent-
scheidend darauf abgestellt, daf der Nennbetrag
wegen der Kursnotierung in Prozenten des Aktien-
nennwerts erforderlich sel (Kropff, AktG, S. 21).
Seit Einfiithrung der Stiicknotiz durch die VO iiber
die Feststellung des BOrsenpreises von Wertpapie-
ren vom 17. April 1967 (BGBl. I S. 479), nach der
die Feststellung des BSrsenpreises der Aktien
nicht mehr nach dem Nennbetrag, sondern je Stlick
erfolgt, ist dieser Gesichtspunkt mittlerweile
hinfdallig. Auch die Absenkung des Aktienmindest-
nennbetrags auf 5 DM durch das Zweite Finanzmarkt-
férderungsgesetz vom 26. Juli 1994 (BGBl. I

S. 1749) verfolgte bereits das Ziel, durch eine
stdrkere Diversifizierung der Nennbetrige deut-
scher Aktien den Nennbetrag als Vergleichsgrdke an
Bedeutung verlieren‘zu lassen (BT-Drs. 12/6679

S. 83). Mit dem Verzicht auf Aktiennennbetrige

wird dieses Anliegen konsequent welterverfolgt.
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Die gegen die Zulassung nennwertloser Aktien erho-
benen Einwande vermdgen demnach nicht zu Uberzeu-
gen. Vielmehr soll die Zulassung von Aktien ohne
Nennbetrag das Verstédndnis flir die Aktie als
Beteiligungsrecht und Anlageform férdern und deren
Attraktivitdt erhdhen.

Die einzufiihrende nennwertlose Aktie soll durch fol-

gende Eckpunkte gekennzeichnet sein:

- Die nennwertlose Aktie soll. die Nennbetragsaktie
nicht abl®sen, sondern als eine erginzende MBg-
lichkeit neben sie treten. Bei ein und derselben
Gesellschaft ist ein Nebeneinander beider Aktien-
formen allerdidgs aus Grinden der Klarheit und

Praktikabilitdt unzulé&ssig.

- Die Regeln iiber das Grundkapital und seine Zerle-
gung in Aktien bleiben unangetastet. Auf die ein-
zelne nennwertlose Aktie entfallt der ihrem Anteil
an der Gesamtzahl der Aktien entsprechende Tellbe-

trag des Grundkapitals.

- Der auf die einzelne nennwertlose Aktie entfallen-
de anteilige Betrag des Grundkapitals darf, ent-
sprechend dem Mindestnennbetrag bei der Nennbe-
tragsaktie, einen Mindestbetrag von fiinf Deutscher
Mark (nach Einfiihrung der Eurc-Wdhrung voraus-
sichtiich 1 Euro) nicht unterschreiten. Damit
sollen sog. Penny-Stocks vermieden werden, die
mangels Nennbetragsangabe als solche zundchst
nicht erkennbar widren und den Anleger irrefiihren
kdnnen. AuBerdem zeigt die Erfahrung in anderen
Landerﬁ, dak der Kapltalmarkt in solchen Fallen
eine CGegenbewegung vollzieht und derartige Aktien
nur in grdferen Paketen zum Handel zuliRt. Ein
solcher rechnerischer Mindestbetrag hat zur Folge,
dak die mit der nennwertlosen Aktie vielfach in
Verbindung gebrachte Mdglichkeit eines unbegrenz-



- 24 - Drucksache 871/97

ten Aktiensplits nicht besteht.

Oberhalb des Mindestbetrages gelten fiir die nenn-
wertlose Aktie, abweichend von der Nennbetragsak-
tie, keine Betragsstufen.

Der auf die einzelne nennwertlose Aktie entfallen-
de anteilige Betrag des Grundkapitals bildet, wie
der Nennbetrag, den niedrigsten Preis, zu dem die
Aktie ausgegeben werden darf (geringster Ausgabe-
betrag). Das Verbot der Unterpariemission bleibt
alsoc bestehen.

Die nennwertlose Aktie soll auf keine Quote lau-
tep, d. h. weder in der Satzung noch in den Akti-
enurkunden wird die auf die einzelne Aktie entfal-
lende Quote ausdriicklich genannt. Dies vermeidet,
daR jede Anderung der Gesamtaktienzahl im Rahmen
einer KapitalmaBnahme oder eines Aktiensplit die
ausgegebenen Aktienurkunden unrichtig werden 1&Rt.
Auch 1ist die Angabe des winzigen Bruchteils, den
die einzelne Aktie verkdrpert, filr den AktionHr
wenig anschaulich und nicht von Nutzen. Es reicht
vielmehr aus, daR die Gesamtzahl der Aktien in der
Gesellschaftssatzung angegeben ist. Der Verzicht
auf eine ausdriickliche Quotenangabe verleiht der
nennwertlosen Aktie des Entwurfs die Form der

Stiickaktie. So wird sie im Entwurf auch ausdriick-

lich bhezeichnet.

Alle nennwertlosen Aktien einer Cesellschaft sind
gleich grok, d. h. in gleichem Umfang am Grundka-
pital beteiligt. Dies folgt bereits aus dem Ver-
zicht auf eine Quotenangabe, wodurch die Stilicke
untereinander in lhrer Gr6Re nicht mehr unter-
scheidbar sind. Ein praktischer Bedarf fir diffe-
renzierende AnteillsgrdRen ist nicht erkennbar;
sollen mehrere Aktien gemeinsam verbrieft werden,

kann dies in einer Sammelurkunde geschehen.



Nennwertlose Aktien k&dnnen wie Nennbetragsaktien
als Inhaber- oder Namensaktien sowie als Aktien
verschiedener Gattungen begriindet werden. Auch
teileingezahlte Stiickaktien sind zulédssig.

Weil das Aktienrecht durchgingig auf dem Nennbetrags-
system aufbaut, milssen zahlreiche Vorschriften - die

meisten allerdings nur redaktionell - angepaRlt werden.

a)

b)

An erster Stelle bedarf es der Zulassung und Be-
schreibung der nennwertlosen Aktie durch Anderung

und Ergdnzung von § 6 und § 8 AktG.

Soweit das Aktiengesetz an zahlreichen Stellen an
den Begriff des Nénnbetrages ankniipft, entspricht
diesem bei der nennwertlosen Aktie der auf diese
Aktie entfallende Teilbetrag des Grundkapitals.
Fiir die entsprechende Umsetzung im Gesetzestext

sind verschiedene Modelle erwogen worden:

Denkbar wire einmal eine allgemeine Gleichstel-
lungsklausel etwa in § 8 AktG, die vorsieht, dak
dem Nennbetrag bei der nennwertlosen Aktie der auf
sie entfallende anteilige Betrag des Grundkapitals
gleichsteht, soweit das Gesetz nichts anderes re-
gelt. Dagegen spricht jedoch die Gefahr von Aus-
legungsschwierigkeiten bei der Anwendung einer
solchen Gleichstellungsklausel in einzelnen Fal-
len, zumal in einer Reihe wvon Vorschriften der
Nennbetragsbegriff ausschiieflich fiir die Nenn-
betragsaktie gelten soll (z. B. § 23 Abs. 2 Nr. 2,
Abs. 3 Nr. 4, § 27 Abs. 1 Satz 1, § 183 Abs. 1
Satz 1, § 185 Abs. 1 Satz 1, § 194 Abs. 1 Satz 1,
§ 198 Abs. 1 Satz 3 und § 205 Abs. 2 Satz 1). Au-
Berdem wiirde diese Lisung die Ausrichtung des
Gesetzestextes auf den Aktiennennbetrag unberiihrt
lassen und die eigenstdndige, gleichrangige Bedeu-

tung der neuen Aktienform nicht hinreichend zum
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Ausdruck bringen.

.Als weitere MOglichkeit ist erwogen worden, die
einschldgigen Vorschriften jeweils um eine dem Be-
griff des Nennbetrages entsprechende Formulierung
fiir die nennwertlose Aktie zu ergdnzen. Die deut-
sche Fassung dexr Zwelten gesellschaftsrechtlichen
Richtlinie der EG spricht insoweit wvom "rechneri-
schen Wert" (Artikel 8 Abs. 1l}. Dieser Begriff hat
in einige Vorschriften des BOrsenrechts (§ 16

Abs. 1 Nr. 2, Nr. 5, Nr. 12, § 19 Abs. 1 Nr. 3,

§ 45 Nr. 3 Buchstabe b der B&rsenzulassungs-
verordnung, § 4 Abs. 1 Nr. 2 und 3 des Verkaufs-
prospektegesetzes) und des Handelsgesetzbuches

(§ 302 Abs. 1 Nr. 1 und 3 HGB) Eingang gefunden,
wo er allerdings bislang nur nennbetragslose An-
teile nach auslédndischem Recht betraf. Als Vorbild
filr die redaktionelle Einfilgung der Stilickaktie in
das Aktlengesetz sind diese Vorschriften indes
wenig geeigﬁet: Die bei einer parallelen Begriffs-
bildung erforderlichen vielfachen Alternativfor-
mulierungen ("der Nennbetrag oder der rechnerische
Wert”) wirken sprachlich umstdndlich. Auch wirde .
verschleiert, dak es beim Nennbetrag wie beim
"rechnerischen Wert" letztlich um dasselbe geht,
ndmlich um den Teilbetrag des Grundkapitals, der
" auf die jeweilige Aktie entsprechend ihrer Betei-
ligungsquote entfdllt. SchlieRlich und vor allem
ist der Begriff des rechnerischen Wertes in der
Sache unrichtig und lduft den mit der Zulassung
nennbetragsloser Aktien verfolgten aktienpoliti-
schen Zielen zuwider. Denn die Division der Grund-
kapitalziffer durch die Zahl der Aktien ist si-
cherlich keine Methode zur Ermittlung des Aktien-
wertes, was aber durch den - zumal vom Gesetzgeber
verwendeten - Begriff des rechnerischen Wertes in
noch stdrkerem MaRke als durch den Aktiennennbetrag

nahegelegt wiirde.
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Aus diesem Grunde hat sich der Entwurf im wesent-
lichen fiir eine dritte L&sung entschieden: die Er-
setzung des Nennbetrags durch'allgemeinere Formu-
lierungen, die Nennbetrags- und nennwertlose Akti-
en gleichermaken erfassen. Weil ein soclcher Be-
griff nicht einheitlich fiir sdmtliche Fallge-
staltungen ersichtlich ist, wird nach den ver-
schiedenen Funktionen des Nennbetrags differen-
ziert. So kann i{iberall dort, wo das Verbot der Un-
terpariemission angesprochen ist, vom "geringsten
Ausgabebetragqg” gesprochen werden (z. B. in § 34
Abs. 1 Nr. 2, § 38 Abs. 2 Satz 2, § 113 Abs. 3
Satz 1, § 182 Abs. 3, § 183 Abs. 3 Satz 3, § 194
abs. 4 Satz 3, § .199 BAbs. 2 Satz 1 und § 205

Abs. 3 Satz 3). Wenn, wie bel der Verteilung von
Gewinn oder Liquidationserlds, die Beteilligungs-
quote mafgeblich ist, l&Rt sich das "Verhdltnis
der Aktiennennbetrige” durch den "Anteil am Grund-
kapital" ersetzen (§ 60 Abs. 1, § 271 AktG), und
wo fiir die Ausiibung von Minderheitenrechten das
Erreichen eines Quorums von zwel Millionen DM er-
forderlich ist, kann an die Stelle des Nennbetra-
ges der "anteilige Betrag” des Grundkapitals tre-
ten ($ 103 Abs. 3 Satz 3, § 120 Abs. 1 Satz 2,

§ 122 Abs. 2, § 142 Abs. 2 Satz 1 und Abs. 4

Satz 1, § 147 Abs. 2 Satz 3, § 254 Abs. 2 Satz 3,
§ 258 Abs. 2 Satz 3, § 260 Abs. 1 Satz 1 und

Abs. 3 Satz 4 und § 265 Abs. 3 Satz 1).

auf diese oder dhnliche Weise kann der Begriff des
Nennbetrags, soweit er nicht ausschlieflich fir
die Nennbetragsaktie gelten soll, grundsdtzlich
durch einen einheitlichen Begriff flir beide Akti-

enformen ersetzt werden..

Geringfiligige nicht nur redaktionelle Folge-
dnderungen in der Sache ergeben sich bei den
KapitalmaRnahmen. Wahrend bel Gesellschaften mit
Nennbetragsaktien die Anderung des Grundkapitals

eine Anpassung des Gesamtnennbetrags der Aktien,
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sei es durch Ausgabe oder Einziehung von Aktien
oder durch Anderung der Aktiennennbetrdge, erfor-
dert, ist bel Gesellschaften mit nennbetragslosen
Aktien eine Kapitald&nderung ohne Jjede begleitende
Aktienmafknahme denkbar. Diese M&glichkeit soll bei
der Kapitalerhthung aus Gesellschaftsmitteln zuge-
lassen werden, die bislang nach geltendem Recht
gemdl § 207 Abs. 2 i. V. m. § 182 Abs. 1 Satz 4
AktG nur durch Ausgabe neuer Aktien ausgefiihrt

werden kann.

d) Weitere Folgednderungen ergeben sich in anderen
Gesetzen, deren Vorschriften an den Nennbetragsbe-
griff anknilipfen, insbesondere im Umwandlungsge-

setz.

Nicht tberall, wo der Begriff des Nennbetrages ver-
wandt wird, besteht jedoch Anderungsbedarf.

a) Dies gilt zunadchst immer dann, wenn der Begriff
des Nennbetrages nicht auf die Aktien, sondern auf
das Kapital bezogen ist (z. B. § 6, § 7, § 152
Abs. 1 Satz 3, § 192 Abs. 3, § 202 abs. 1, & 228
Abs. 1, § 231 Satz 2, § 233 Abs. 1 Satz 2). Da
hier jeweils ein fester Betrag benannt wird und
nicht erst noch errechnet werden muR, ist der Be-
griff des Nennbetrages fiir das CGrundkapital oder
das bedingte oder genehmigte Kapital gerechtfer-
tigt,, unabhdngig davon, ob dieses in Nennbetrags-

oder nennwertlose Aktien zerlegt ist.

b) Nicht gedndert werden miissen weiter solche Vor-
schriften, bei denen deutlich ist, dak den Nennbe-
trag betreffende Regelungen nur flir Nennbetragsak-
-tien gelten und fir Stickaktien kein vergleichba-
rer Regelungsbkedarf besteht oder eine parallele
Rechtsfolge durch eine schon vorhandene General-
klausel sichergestellt ist. So verhdlt es sich
beispielsweise bei § 73 Abs. 1 Satz 2 AktG: Urkun-
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den iiber nennbetragslose Aktien kénnen mangels
Nennbetragsangabe naturgemif weder durch die Bnde-
rung eines - nicht wvorhandenen - Nennbetrags noch
durch eine &nderung ihres "rechnerischen Wwertes"
unrichtig werden. Bei § 216 Abs. 3 AktG wiederum,
der bei einer Kapitalerhdhung aus Gesellschafts-
mitteln die Rechtsbeziehungen zwischén‘Aktienge-
sellschaft und Driﬁten automatisch anpaft, wird
die von einer nennbetragslosen Aktie verkdrperte
Quote oder der auf sie entfallende und dem Nenn-
betrag entsprechende anteilige Betrag des Grund-
kapitals zumindest von dem allgemeinen Begriff der

"hbisherigen Kapitalverhdltnisse" mit umfaft.

SchlieRlich bedarf auch der Umstellungsvorgang von
Nennbetragsaktien auf nennwertlose Aktien und um-
gekehrt keiner ausdriicklichen Regelung:

Da die Aktienfofm in der Satzung bestimmt werden
muf, handelt es sich um eine Satzungsdnderung mit
allen dafiir geltenden Vorschriften. Kostenrecht-
lich ist § 26 Abs. 4 Nr. 1 KostO einschldgig.

Weil samtliche nennwertlose Aktien einer Gesell-
schaft gleich groR sein milssen, sind Nennbetrags-
aktien ﬁit'unterschiedlicheﬁ Nennbetrdgen zundchst
auf denselben Nenﬁbetrag zu stellen. Dies wird re-
gelmdRig durch Zerlegung 1in die jeweils entspre-
chende Zahl von Aktien mit dem kleinsten gemeinsa-
men Nennbetrag erfolgen, wobei nach allgemeinen
Crundsitzen ein unfreiwilliger Beteiligungsverlust
fiir einzelne Aktiondre nicht eintreten darf. Eine
solche MaRnahme, die ebenfalls eine Satzungs-
inderung darstellt, ist nur ein gedanklicher Zwi-
schenschritt, der keinen selbstdndigen Beschluf
erfordert und mit der Umstellung auf Stlickaktien

zusammengefalt werden kann.
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Waeil eine Gesellschaft nicht nebeneinander Nenn-
betragsaktien und nennwertlose Aktien haben kann,
dlirfen nach der Umstellung auf Stilickaktien aus
genehmigten oder bedingten Kapitalien keine Nenn-
betragsaktien mehr ausgegeben werden. Dies macht
bei noch nicht ausgeschdpften genehmigten Kapital-
erhdhungen eine Anderung der entsprechenden Er-
machtigung in der Satzung nur dann erforderlich,
wenn die Hauptversammlung in dem Erméchtigungs-
beschluB den Nennbetrag der neuen Aktien festge-
legt hatte. Sonst bleibt es nach § 204 Abs. 1 AktG
dem Vorstand iiberlassen, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrates die Einteilung des genehmigten Kapi-
tals in Stilckaktien vorzunehmen.

Bedingtes Kapital muR dagegen von der Hauptver-
sammlung angepalt werden, um die Anspriiche der zum
Bezug oder Umtausch Berechtigten nicht zu entwer-
ten. Der Erh8hungsbeschluf legt namlich grund-
sdtzlich Nennbetrag und Art der Bezugsaktien fest,
sofern sich die Satzungsbestimmung nach § 23

Abs. 3 Nr. 4 nicht auch auf junge Aktien er-
streckt. Diese Angaben zur Einteilung des beding-
ten Kapitals sind durch AnderungsbeschlulR der
Hauptversammlung auf Stiickaktien umzustellen. Wenn
das bedingte Kapital nebst Nennbetragseinteilung
in die Gesellschaftssatzung eingearbeitet war,
bedarf es auch insowelit einer entsprechenden Sat-
zungsanderung. Die genaue Fassung der gednderten
Satzurig kann nach § 179 aAbs. 1 Satz 2 AktG dem
Aufsichtsrat iibertragen werden. Eine solche Anpas-
sung bedingter Kapitalien vérstéﬁt nicht gegen

§ 192 Abs. 4 AktG, wenn das bedingte Kapital ent-
sprechend dem vorhandenen Grundkapital eingeteilt
wird und die Zahl der bereitgestellten Stiickaktien
ebenso grok ist wie die der bislang vorgesehenen
Nennbetragsaktien oder ein Vielfaches davon be-
tragt. Denn unter diesen Voraussetzungen droht
durch die Umstellung von Nennbetragsaktien auf

Stuckaktien keine Beeintrdchtigung der Umtausch-
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oder Bezugsrechte; vielmehr richtet sich der An-
‘spruch des Rechtsinhabers dann ohne weiteres auf
die entsprechende Zahl an Anteilen der neuen
aktienform.

Fine noch nicht ausgenutzte Ermachtigung des Vor-
standes zur Ausgabe von Wandel- oder Options-
schuldverschreibungen nach § 221 AktG bleibt auch
nach der Umstellung des Grundkapitals und beding-
ten Kapitals auf Stlickaktien wirksam. Der gesell-
schaftsinterne Ermidchtigungsbeschluf ist dahin-
gehend auszulegen, dak Bezugnahmen auf Aktien be-
stimmter Nennbetrige durch die entsprechende Zahl
an Stiickaktien ersetzt werden. Aber auch die
Hauptversammlung kann eine solche - deklaratori-

sche - Neufassung der Ermdchtigung beschlielen.

Fiir den Fall der Umstellung von nennwertiosen Ak-
tien auf Nennbetragsaktien sind die gesetzlich
vorgeschriebenen Nénnbetragsstufen (derzelt je
volle fiinf Deutsche Mark) zu beachten, die nenn-
wertlose Aktie muR also gegebenenfalls durch eine
Kapitaldnderung auf den entsprechenden rechneri-

schen Betrag gestellt werden.

Ausgegebene Aktienurkunden werden schlieRlich
durch die Umstellung irhaltliich unrichtig und k&n-
nen nach § 73 AktG unter den dort genannten Vor-
aussetzungen fir kraftlos erkldrt werden. Die Aus-
nahmeregelung des § 73 BAbs. 1 Satz 2 gelangt nicht
zur Anwendung, denn die Abschaffung des Aktien-
nennbetrages durch Umstellung auf eine andere,
nennbetragslose Aktienform ist qualitativ etwas
anderes als eine bloRe Nennbetragsdnderung. In der
Praxis wird es sich allerdings empfehlen, im Um-
lauf befindliche Aktienurkunden weiterhin gliltig
zu belassen, um einen kostenaufwendigen Urkunden-
tausch zu vermeiden. Denn die Gefahr einer Irre-
fiihrung im Rechtsverkehr diirfte kaum bestehen,
weil die Umstellung meist im Verhdltnis 1:1 erfol-
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gen wird und samtliche Aktien einer Gesellschaft
erfassen muf. Soweit bel einer Gesellschaft Aktien
unterschiedlicher Nennbetrdge bestehen, die zu-
ndchst jeweils in mehrere Aktien mit dem kleinsten
gemeinsamen Nennbetrag zerlegt werden miissen
(s.0.), sind diesbeziigliche Urkunden mit h&heren
Nennbetrdgen als Sammelurkunden iber die jewelils

entsprechende Zahl an Stiickaktien zu verstehen.

Zu den einzelnen Vorschriften

Zu Artikel 1 - Anderung des Aktiengesetzes

Zu Nummer 1 - § 6 AktG:

Mit der Anderung entfdllt die Notwendigkeit von Aktien-
nennbetrdgen. In Verbinaung mit dem neu gefaften § 8 wer-
den auch nennwertlose Aktien zugelassen.

Nennbetragsaktien milssen weiterhin, auch wenn § 6 in der
Fassung des Entwurfs dies nicht mehr eigens anordnet, auf
einen Betrag in Deutscher Mark (kiinftig in Euro) lauten.
Dies ergibt sich schon aus der vorgeschriebenen DM-Wdhrung
fir das Grundkapital, das sich nach § 1 Abs. 2 AktG auf
die Aktien verteilt, sowilie aus dem neu gefalkten § 8 adbs. 2
Satz 1 und 3, wonach Aktiennennbetrdge auf Jeweils volle

fiinf Deutsche Mark lauten miissen.
Zu Nummer 2 - § B AktG:

Ankniipfend an die Anderung des § 6 14dRt Absatz 1 ausdriick-
lich die nennbetragsiose Aktie zu, die das Gesetz entspre-
chend ihrer Ausgestaltung (dazu ndher Absatz 3) als
"Stickaktie" bezeichnet. Die Gegeniiberstellung "entweder
oder" legt fest, daR eine Gesellschaft nur Nennbe-
tragsaktien oder nur Aktien ohne Nennbetrag begriinden
kann, nicht aber beide Formen nebeneinander beil derselben

Gesellschaft bestehen kdnnen.
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Absatz 2 entspricht dem bisherigen § 8 Abs. 1 und 2 AkKtG.
Lediglich Satz 1 ist sprachlich geringfiligig gedndert.

Absatz 3 legt die wesentlichen Eigenschaften der Stickak-
tie fest. '

Satz 1 beschreibt den wesentlichen Untexrschied zur Nennbe-
tragsaktie. Zugleich folgt aus dem Fehlen einer entspre-
chenden Anordnung, daR Stiickaktien auch nicht auf eine
Quote lauten milssen. Jede Stlickaktie ist vielmehr nur

"1 Aktie” oder "1 Stlick™.

Nach Satz 2 sind alle Stiickaktien einer Cesellschaft
gleich grobk, denn sie verkérpern jeweils den gleichen
Bruchteil des Gruhdkapitals. Der Unterschied zur Nennbe-
tragsaktie, bei der Aktien unterschiedlichen Nennbetrags
nebeneinander bestehen k&nnen, erkldrt sich zum einen aus
dem Verzicht auf eine ausdriickliche Angabe der Beteili-
gungsquote in der Satzung oder auf den ausgegebenen Akti-
en. Auch ist kein beachtliches praktisches Bedlirfnis fiir
unterschiedliche Aktiengrdken zu erkennen, eine gemeinsame
Verbriefung mehrerer Stiickaktien kann durch Sammelurkunden
erfolgen.

Satz 3 schreibt entsprechend dem Mindestnennbetrag nach
Absatz 2 Satz 1 filir die Stlickaktie einen vergleichbaren
Mindestbetrag von 5 DM vor. Ob dieser Betrag unterschrit-
ten ist, wird ermittelt, indem man die Grundkapitalziffer
durch die Zahl der Stiickaktien der Gesellschaft teilt. Auf
diese Weise soll verhindert werden, daR schon bei Griindung
einer Gesellschaft oder spdter durch wiederholten Aktien-
split sog. Penny-Stocks entstehen, auf die dann jeweils
nur ein winziger Téilbetrag des Grundkapitals entfallen
wilrde. Nicht zuletzt weil die nennbetragslose Aktie diesen
geringen Betrag nicht ausweist, 1&8t sich jedenfalls zu-
ndchst die Gefahr einer méglichen Irrefithrung der Anleger
durch scolche Aktien nicht ausschlieRen. AuBerdem kénnen
sich bei zu geringen Betragsanteilen Berechnungs- und
Rundungsprobleme etwa bei der Verteilung der Dividende auf
die einzelnen Aktien ergeben. Schlieflich widre zu befiirch-
ten, daR bei "Pfennig-Aktien" der fiir das einzelne Stiick

notierte Kurs Ubergrcfen prozentualen' Schwankungen unter-
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liegt, so daf derartige Aktien am Kapitalmarkt nur in gré-
Beren Paketen handelbar widren - eine Entwicklung, wie sie
aus dem Ausland bereits bekannt ist; eine solche b&rsliche
Gegenbewequng stellt den Sinn eines unbegrenzten Aktien-
splits in Frage.

Die fir Nennbetragsaktien geltenden hdheren Betragsstufen
von je vollen fiinf Deutschen Mark nach Absatz 2 Satz 4
haken bei der Stilickaktie dagegen keine Parallele. Der auf
sie entfallende Teilbetrag des Grundkapitals kann deshalb
auch eine gebrochene Zahl darstellen. Dies macht die
Stickaktie flir die Umstellung auf die kiinftige Euro-wWih-
rung attraktiv, well eine bei Nennbetragsaktien friiher
oder spdter erforderliche Glattung der Nennbetrige bei der
Stickaktie rechtlich nicht erfofderlich wird (wenngleich

sie sich u.U. als praktisch sinnvell erweisen mag).

Absatz 4 enth#dlt eine klarstellende Beschreibung des Be-
griffs "Anteil am Grundkapital” als der Beteiligungsguote
des Aktiondrs, die beispielsweise fiir die Verteilung des
Gewinns oder des Liquidationserldses maRgeblich ist. Die
Begriffsbestimmung trifft sowohl auf die einzelne Aktie zu
wie auch auf den gesamten Anteilsbesitz einer Person. Sie
macht zugleich einen Unterschied zwischen Nennbetragsakti-
en und Stlickaktien deutlich: Wahrend sich bei der Nennbe-
tragsaktie die Beteiligungsquote daraus errechnet, daR man
den Nennbetfag einer einzelnen Aktie oder den Gesamtnenn-
betrag eines Aktienpakets in Verhaltnis zum Grundkapital
setzt, kann bei den untereinander gleich groRen Stiickakti-

en unmittelbar auf deren Zahl zuriickgegriffen werden.
Zu Nummexr 3 - § 9 BAbs, 1 AktG:

Mit der Erg&nzung der Vorschrift wird das Verbot der Un-
terpariemission auf die nennbetragslose Aktie erstreckt.
Dies ist die unmittelbare Folge der Kapitalbindung der
Stickaktie, die sich in keiner Weise von der diesbeziig-
lichen Bindung der Nennbetragsaktie unterscheidet. Dem
Nennbetrag bei der Nennbetragsaktie entspricht bei der
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Stiickaktie der auf sie entfallende antellige Betrag des
Grundkapitals. Dieser Betrag wird fir Nennbetragsaktie und
Stilckaktie einheitlich als "geringster Ausgabebetrag" de-

finiert.

Zu Nummer 4 - § 10 Abs. 2 Satz 1, § 27 Abs. 1 Satz 1 und
Abs. 3 Satz 3, °§ 54 Abs. 1 und 2, § 71 Abs. 2 Satz 3,

§ 71 e Abs. 2 Satz 1, § 80 Abs. 1 Satz 3, § 93 Abs. 3
Nr. 4, § 183 abs. 2 Satz 3, § 194 Abs. 2 Satz 3, § 205
abs. 4 Satz 4, § 237 nbs. 3, § 268 Abs. 4 Satz 2, § 405
Abs. 1 Nr. 1 AktG:

Samtliche genannten Vorschriften gehen davon aus oder
schreiben vor, daB'der *Nennbetrag oéer der hOhere Ausga-
bebetrag" zu leisten ist. Diese sprachliche Unterscheidung
zwischen dem Nennbetrag als geringstem Ausgabebetrag und
einem hdheren Ausgabebetfag hat keine eigenstadndige Bedeu-
tung und ist deshalb entbehrlich. Denn nach § 9 Abs. 1
AktG darf es sich bei einem vom Parikurs abweichenden
Preis ohnehin nur um einen hdheren Betrag handeln.

Auch wenn - verbotenerweise - ein zu niedriger Ausgabebe-
trag festgesetzt worden ist, lassen sich die Rechtsfolgen
nicht den genannten Vorschriften entnehmen. Der Verstoh
gegen § 9 Abs. 1 AktG bewirkt in diesem Fall vielmehr beil
der Griindung die Nichtigkeit der Aktieniibernahmeerklirung
und damit der Satzung, bei der Kapitalerhd&hung die Nich-
tigkeit des Beschlusses der Hauptversammlung und der
Zeichnung. Wenn dennocﬁ die Gesellschaft oder die Kapital-
erhdhung in das Register eingetragen worden ist, wird an-
genommen, dak eine Einlageverpflichtung der Akxtieniiberneh-
mer oder -zeichner in HShe des Nennbetrages auch dann ent-
steht, wenn ein niedrigerer Ausgabebetrag vereinbart, be-
schlossen oder zugesagt wurde. Diese Rechtsfolge wird Je-
doch mit den allgemeinen Grundsitzen des zurechenbaren
Rechtsscheins oder dem Verbot eines venire contra factum
proprium und dem tragenden aktienrechtlichen Grundgedanken
der Autbringung des Grundkapitals begriindet (Kraft, in:
K&lner Kommentar zum AktG, § 9 Rn. 16 ff.; Bréndel, in:
GroRkommentar zum AKtG, § 9 Rn. 22). Dagegen betreffen
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beisgspielsweise § 27 Abs. 3, § 183 Abs. 2, § 194 Abs. 2 und
§ 205 Abs. 4 nach ihrem ausdriicklichen Wortlaut nur den
speziellen Fall einer unwirksamen Sacheinlagevereinbarung,
nicht jedoch die unzuldssige Festsetzung eines zu niedri-
gen Ausgabebetrages unter Verstol gegen § 9 Abs. 1 AktG.
Nach allem hat die in den oben genannten Vorschriften wvor-
genommene Differenzierung zwischen Nennbetrag und hdherem
Ausgabebetrag keine eigenstidndige Regelungswirkung und
kann deshalb zugunsten des allgemeineren Begriffs des Aus-

gabebetrages entfallen.
Zu Nummer 5 - § 16 BAbs. 2 BAktG:

Wegen der gleichen GrdRe sdmtlicher Stilckaktien einer Ge-
sellschaft kann fiir die Bestimmung der Beteiligungsquote
bel Gesellschaften mit Stiickaktien allein auf die Aktien-
zahl abgestellt werden. Dies erSffnet zugleich die Gele-
genheit, die nicht mehr aktuelle Vorschrift tiber die berg-

rechtlichen Gewerkschaften zu ersetzen.

Zu Nummer 6 - § 19 Abs. 1 Satz 1, § 20 Abs. 3, § 21 abs. 1
Satz 1 nktG:

Die Erwdhnung der bergrechtlichen Gewerkschaft im Aktien-
gesetz ist mit der Abschaffung dieser Gesellschaftsform

obhsolet geworden. Die entsprechende Bereinigung des § 100
Abs. 2 AktG ist in dem Entwurf eines Gesetzes zur Kontrol-
ie und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG) vorge-

sehen.
Zu Nummer 7 - § 23 AktG:

Zu Buchstabe a:

In der Grindungsurkunde einer Gesellschaft mit Stiickaktien
ist lediglich die Zahl der Aktien anzugeben, die jeder
Grilnder Ubernimmt, nicht aber - inscweit abweichend won
den Nennbetragsaktien - der auf diese Aktien jeweils ent-
fallende anteilige Betrag des Grundkapitals. Dies steht in
Einklang mit Artikel 3 Buchstabe ¢ der Zweiten gesell-
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schaftsrechtlichen Richtlinie.

Zu Buchstabe b:

Die Satzung muR bei den Angaben zur Einteilung des Grund-
kapitals in Absatz 3 Nr. 4 zundchst die Form der Aktien
als Nennbetrags- oder Stlickaktien bestimmen. Auch hier be-
kriaftigt die Fomulierung "entweder ... oder"” in Anlehnung
an § 8 Abs. 1 die Alternativitdt der Aktienform bei ein-
und derselben Gesellschaft.:Bei Stiickaktien genilgt wiede-
rum im Einklang mit der EG-Richtlinie die Angabe ihrer

Zahl.

Zu Nummer 8 - § 27 Abs. 1 Satz 1, § 183 Abs, 1 Satz 1,
§ 194 Abs. 1 Satz 1, '§ 205 BAbs. 2 Satz 1 AktG:

Die Vorschriften regeln Jjeweils die bei Sacheinlagen er-
forderlichen Angaben in der Satzung oder im Kapitalerh&-
hungsbeschlulk; dazu z#hlt auch der Nennbetrag der fir die
Sacheinlage im Austausch zu gewdhrenden Aktien. Bel einer
Gesellschaft mit Stiickaktien geniigt insoweit die Angabe
der Zahl solcher Aktien, die als Gegenleistung fiir die
Sacheinlage ausgegeben werden. Dies entspricht Artikel 3
Buchstabe h der Zweiten gesellschaftsrechtlichen Richtli-

nie.

Zu Nummer 9 - § 34 Abs. 1 Nr. 2, § 38 Abs, 2 Satz 2, § 113
Abs. 3 Satz 1, § 182 Abs. 3, § 183 Abs. 3 Satz 3, § 194
Abs. 4 Satz 3, § 199 Abs. 2 Satz 1, § 205 Abs. 3 Satz 3

AktG:

In den genannten Vorschriften wird der Begriff des Nennbe-
trages in seiner Funktion als Mindestausgabebetrag ver-
wandt und kann deshalb durch den Begriff des geringsten

Ausgabebetrages ersetzt werden.
Zu Nummer 10 - § 36 a AktG:

Ersetzung von "Nennbetrag” durch "geringsten Ausgabebe-

trag".
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Zu Nummer 11 - § 60 mbs. 1 AktG:

Nach geltendem Recht bestimmen sich die Anteile der Aktio-
nire am Gewinn nach dem Verh#ltnis der Aktiennennbetrdge
zum Grundkapital, also nach dem Umfang der kapitalmdaRigen
Beteiligung an der Gesellschaft. Deshalb kann der Nennbe-
tragsbegriff hier durch den in § 8 Abs. 4 AKtG (neu) defi-
nierten Begriff des Anteils am Grundkapital ersetzt wer-

den.
Zu Nummer 12 - § 71 AktG:

Zu Buchstabe a:
Es handelt sich um eine redaktionelle Umformulierung, die

den Begriff des Gesamtnennbetrags vermeidet.

Zu Buchstabe b:

Nach Absatz 3 Satz 1 muR der Vorstand, wenn er Aktien er-
wirbt, um einen schweren unmittelbar bevorstehenden Scha-
den von der Gesellschaft abzuwenden, die nidchste Hauptver-
sammlung liber nihere Einzelheiten, darunter nach bisheri-
gem Recht u. a. liber den Nennbetrag der erworbenen Aktien
und liber deren Anteil am Grundkapital, unterrichten. Um
die entscheidende Information, n#mlich den Anteil der ei-
genen Aktien am Grundkapital, der gemdR Absatz 2 Satz 1

i0 % nicht {ibersteigen darf, nachvollziehen zu k&nnen, ist
eine Betragsangabe genau genommen nur bei Nennbetrags-
aktien erforderlich. Bei Stiickaktien wlirde es dagegen aus-
reichen, die Zahl der exrworbenen Aktien mitzuteilen. Nach
Artikel 19 Abs. 2 Satz 2 der Zweiten gesellschafts-
rechtlichen Richtlinie ist jedoch zus&dtzlich vorzusehen,
daR die Hauptversammlung bei nennbetragslosen dktien neben
der Zahl der erworbenen Aktien auch deren rechnerischen
Wert erfahrt. Deshalb wird‘der Begriff des Nennbetrags der
erworbenen Aktien durch "den auf sie entfallenden Betrag

des Grundkapitals" ersetzt.

Zu Nummer 13 - § 71 ¢ Abs. 2 AktG:



Redaktionelle Umformulierung nach dem Vorbild ven § 71
Abs. 2 Satz 1. T

7u Nummern 14 und 15.- § 71 d Satz 3, § 71 e Abs. 1 Satz 2
AktG: : '

Beide Berechnungsvorschriften betreffen im Ergebnis die
Frage, ob der Anteil von 10 % am Grundkapital im Sinne von
§ 71 BAbs. 2 Satz lrﬂberschritten ist. Deshalb kann der Be-
griff "Gesamtnennbetrag" durch "Anteil am Grundkapital”

ersetzt werden.

Zu Nummer 16 -.§ 103 Abs. 3 Satz 3, § 120 Abs. 1 Satz 2,

§ 122 Bbs. 2, § 142 Bbs. 2 Satz 1 und BAbs. 4 Satz 1, § 147
Abs. 2 Satz 3, § 254 Rbs. 2 Satz 3, § 258 Abs. 2 Satz 3,

§ 260 Abs. 1 Satz 1 und BRbs. 3 Satz 4, § 265 Abs. 3 Satz 1
AktG: '

Die genannten Vorschriften enthalten Quoren fiir die Gel-
tendmachung von Minderheitenrechten. Dem Begriff des Nenn-
betrages, den die Anteile zusammen erreichen milssen, ent-
spricht der auf diese Aktien entfallende anteilige Betrag
des Grundkapitals. Dementsprechend sind die Vorschriften

umformuliert.
Zu Nummer 17 - § 134 Abs. 1 AktG:

Da die Stilckaktien einer Gesellschaft nach § 8 Abs. 3
Satz 1 gleich grof sind, entfdllt grundsdtzlich auf jede

Aktie eine Stimme.
Zu Nummer 18 - § 139 Abs. 2Z AktG:

Redaktionelle K Vereinfachung unter Vermeidung des Begriffs

"Gesamtnennbetrag" .
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Zu Nummer 19 - § 152 Abs. 1 AktG:
Redaktionelle Umformulierung.
Zu Nummer 20 - § 160 AktG:

Zu Buchstabe a:

Wie bei § 71 Abs. 3 Satz 1 (dazu oben Nummer 12) ist bei
eigenen Stilickaktien der Gesellschaft nicht nur deren Zahl,
sondern auch der auf sie entfallende Teilbetrag des Grund-

kapitals anzugeben.

Zu Buchstabe b:

Hinsichtlich der Verteilung der Aktien auf Gattungen ge-
nitgt bei Stilckaktien die Angébe der Zahl der Aktien jeder
Gattung. Die auf die verschiedenen Géttungen entfalienden
Gesamtnennbetrige der Aktien sind bereits nach § 152

Abs. 1 Satz 2 in der Bilanz anzugeben.

Zu Nummer 21 - § 182 Abs. 1 AKLtG:

Der neue Satz 5 soll sicherstellen, daR der Anteil der
alten Aktien an einer Gesellschaft mit Stiickaktien nicht
iiber das Mal der Kapitalerh&hung hinaus verringert wird.
Bei Nennbetragsaktien ergibt sich dies von selbst; wenn
beispielsweise der KapitalerhBhungsbetrag kleiner gestik-
kelt wird als das bisherige Grundkapital, so ist die Zahl
der neuen Aktien zwar lberproporticnal grolk, doch haben
diese dann entsprechend niedrigere Nennbetridge, well der
Gesamtnennbetrag der neuen Aktien dem Betrag der Kapital-
erh&hung entsprechen muf. Bel nennwertlosen Aktien dagegen
fehlt dieses Korrektiv einer variablen Nenﬁbetrags-
festsetzung. Wenn eine Gesellschaft mit Stiickaktien im
Rahmen einer KapitalerhShung iiberproportional viele neue
Aktien ausgibt, wiirde im Ergebnis nach durchgeflihrter Ka-
pitalerhhung wegen der in § 8 Abs. 3 Satz 2 AkEtG (neu)
vorgeschriebenen Gr&Rengleichheit sd&mtlicher Stiickaktien
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die auf die alten Aktienlentfallende Beteiligungsquote
entsprechend iiberproportional vermindert. Eine solche Wir-
kung ist, auch wenn sie sich in einem erhShten Wert der
Bezugsrechte widerspiegeln dirfte, nicht angestrebt. Aus
diesem Grunde schreibt der neuersétz 5 vor, daf sich bei
Gesellschaften mit Stiickaktien die Zzahl der Aktien nur inm
Verhdltnis des Kapitalerhdhungsbetrags zum bisherigen

Grundkapital erhshen darf.
Zu Nummer 22 - § 185 Abs. 1 AktG:

Zu Buchstabe a:
Bei Stiickaktien geniigt wegen ihrer gleichen Betelligungs-

quote die Angabe der Aktienzahl.

7Zu Buchstabe b: )
Redaktionelle Ersetzung des Begriffs "Gesamtnennbetrag".

Zu Nummer 23 - § 192 Abs. 3 AktG:

Auf die Begriindung zu § 182 Abs. 2 (oben Nummer 21) wird

Bezug genommern.
zu Nummer 24 - § 198 Bbs. 1 AktG:

Die Znderung entspricht § 185 Abs. 1 Satz 1 (oben Num-
mer 22 Buchstabe a).

7u Nummer 25 - § 199 BAbs. 2, § 218 AktG:

Die Vorschriften regeln einen Sonderfall des Verbots der
Unterpariemission. Deshalb kann statt vom Gesamtnennbetrag
der Bezugsaktien von dem geringsten Ausgabebetrag der Be-

zugsaktien inSgesamt‘gesprochen werden.
Zu Nummer 26 - § 202 Abs. 3 AktG:

auf die Begriindung von § 182 Abs.rl (oben Nummer 20) wird

Bezug gencommer:.
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Zu Nummer 27 - § 207 Abs. 2 AktG:

Zu Buchstabe a:

Die Anderung beseitigt ein Redaktionsversehen, das durch
die Umstellung der S&tze 2 und 3 in § 182 Abs. 1 AktG (=
§ 170 Abs. l'RegE) bel der Aktienrechtsreform 1963 ent-
standen ist (zu der Anderung Kropff, Aktiengesetz 1965,
S. 23%2). Den 2. Halbsatz des § 182 Abs. 1 Satz 2 von der
Verweisung ausdrilcklich auszunehmen, ist entbehrlich, da
diese Vorschrift wegen § 216 Abs. 1 AktG von vornherein

kXeine Geltung beanspruchen kann.

Zu Buchstabe b:

Die Ergdnzung der Vorschrift um den neuen Satz 2 erdffnet
Gesellschaften mit Stiickaktien eine zus&tzliche Variante
der KapitalerhShung aus Cesellschaftsmittein.
Gesellschaften mit Nennbetragsaktien k#nnen, abgesehen von
teileingezahlten Aktien gemidR § 215 Abs. 2 AktG, nach

§ 207 Abs, 2 1. V. m. § 182 Abs. 1 Satz 4 AktG ihr Kapital
aus Gesellschaftsmitteln nur mittels Ausgabe neuer Aktien
erhhen. Flir diese Regelung waren zwei Motive‘ma&geblich:
Durch die Ausgabe.neuer AXtien steigt die Gesamtzahl der
Aktien der QGesellschaft und sinkt zugleich der Kurs der
einzelnen Aktie; durch niedrigere Aktienkurse sollten
breitere Bev8lkerungsschichten zur Aktienanlage ermuntert
werden. Dieser Gesichtspunkt ist heute wegen der deutli-
chen Absenkung des Mindestnennbetrags auf 5 DM und die da-
durch erdffnete Mﬁglichkeitf den Aktienkurs durch einen
Split stark abzusenken, hinfdllig geworden. Das zweite
Motiv ist rechtstechnischer Natur. Die thecretische aAlter-
native zur Ausgabe neuer Aktien ist die Anhebung der Nenn-
betrdge der vorhandenen Aktien. Die Aktiennennbetrige
miissen sich jedoch in die Nennbetragsstufen des § 8 AktG
einfilgen. Je niedriger der Aktiennennbetrag, desto hdher
milfte der Prozentsatz der Kapitalerhtthung ausfallen, um
die jeﬁeils ndchste Nennbetragsstufe von vollen 5 DM zu

erreichen.
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Dieser Gesichtspunkt entf#llt bei der Stlickaktie, die sol-
che Betragsstufungen nicht kennt. Aus diesem Grunde soll
bei Gesellschaften mit Stlickaktien eine Kapitalerhdhung
aus Gesellschaftsmitteln generell auch chne Ausgabe neuer
Aktien erm&glicht werden. Eine Anpassﬁng der BAktien, ver-
gleichbar der Anhebung des Nennbetrags, 'ist nicht erfor-
derlich; die von der einzelnen. Stiickaktie verkdrperte Be-
teiligungsquote bleibt unveridndert, der auf die einzelne
Aktie rechnerisch entfallende Teilbetrag des Grundkapitals
erhht sich automatisch mit der KapitalerhShung.

Die M8glichkeit einer .soclchen Treinen" KapitalerhShung aus
Gesellschaftsmitﬁeln Kann auch im Zusamménhang mit der
Einflhrung der Euro-W8hrung von Nutzen sein. Nach der Wdh-
rungsumstellung wird namlich auf jede Stlckaktie voraus-
gsichtlich ein "krummer" rechnerischer Teilbetrag entfal-
lén, was prinzipiell unschddlich ist. Wenn dies jedoch auf
Dauer nicht gewlnscht wird - beispielsﬁeise um praktische
Schwierigﬁeiten bei Folgeberechnungen zu vermeiden, die an
den rechnerischen Betrag der Stuckaktie anknlipfen - kann
das Grundkapital aus Gesellschaftsmitteln so weit erhdht
werden, bis die Stickaktien auf einen glatten Betrag (zu-
mindest auf volle Cent) gestellt sind. Wenn die Kapitaler-
hdhung nur durch Ausgabe neuer Aktien ausgeflihrt werden
kddnnte, bestlinde diese M8glichkeit nicht. |

Zu Nummern 28 und 29 - § 212 Satz 1, § 214 Abs. 1, § 217
Bbg. 1 BAkiG: _

Es handelt sich um eine rein sprachliche Folgednderung zu
§ 207 Abs. 2 Satz 2 AktG (neu), die berficksichtigt, daf
Kapitalerh8hungen aus Gesgellschaftsmitteln bei Stiickaktien
kinftig auch ohne Ausgabe neuer aktien miglich sind.

Zu Nummer 30 - § 215 pbs. 2 BkiG:

Zu Buchstabe a: c— - e
Redaktionelle Ersetzung des Begriffs "Nennbetrag"”.
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Zu Buchstabe b:

Die Erhéhung des CGrundkapitals unter Beibehaltung der Ak-
tienzahl erfordert bei Nennbetragsaktien die entsprechende
Anpassung der Nennbetrége, fir nennbetragslose Aktien gilt
dies naturgemdf nicht.

Zu Buchstabe c¢: ,

Nur bei Gesellschaften mit Nennbetragsaktien kann die Ka-
pitalerh&hung nebeneinander durch Erhshung des Nennbetrags
der teileingezahlten Aktien und Ausgabe neuer Aktien auf
die voll eingezahlten Altaktien ausgefiihrt werden, denn
die grdlere Aktienzahl auf der einen Seite wird durch den
héheren Nennbetrag auf der anderen Seite kompensiert, chne
dak eine Verschiebung der Beteiligungsverhaltnisse der Ak-
tiondre eintrdte. Bei Stilickaktien steht die Kompensations-
mdglichkeit einer Nennbetragserh8hung nicht zur Verfigung;
erhielten die Inhaber voll eingezahlter Aktien darauf zu-
satzliche Anteile, wilrden die Beteiligungsverh#iltnisse in
der Gesellschaft verschoben. Aus diesem Grunde beschrinkt
Satz 3 die MOglichkeit der teilweisen Ausflhrung der Kapi-
talerhShung durch Ausgabe neuer aktien auf CGesellschaften
mit Nennbetragsaktien.

Zu Nummer 31 - § 220 AktG:
‘Redaktionelle Ersetzung des Begriffs "Nennbetrag”.

Zu Nummey 32 - § 222 abs. 4 AktG:

Die Herabsetzung des Crundkapitals erfordert eihe Anpas-
sung der Mitgliedsrechte grundsitzlich nur bei Nennbe-
tragsaktien, well die Summe der Nennbetrdge nach § 1

Abs. 2 AXtG der Kapitalziffer entsprechen muf. Bei nennbe-
tragslosen Aktien ist fiir solche MaBnahmen kein Raum. Eine
dementsprechend eingeschrinkte Regelung enthdlt der neu

1

formulierte Satz 1.
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Das Verbot, den Mindestnennbetrag nach § 8 Abs. 2 Satz 2
AXtG (neu) zu unterschreiten, gilt jedoch gemdf § 8 Abs. 3
Satz 3 AktG (neu) entsprechend fur die Stlickaktie. Deshalb
sieht Satz 2 in diesem Fall fl{ir beide Aktienformen die
M8glichkeit der Kapitalherabsetzung durch Zusammenlegung

der 2dktien veor. . . .. . .. SR .
Satz 3 ist der unverindert {bernommene Satz 2 geltender

Fassung.

2y Nummern 33 und 34 - § 237 Abs. 5, § 238 Satz 1 AktG:
Redaktionelle Ersetzung des Begriffs "Gesamtnennbetrag”.

Zu Nummer 35 - § 271 AkLG:

Die VermSgensverteilung im Rahmen der Liquidation richtet
sich wie die Gewinnverteilung nach § 60 AKtG nach den An-

teilen am Grundkapital.
Zu Nummer 36 - § 280 Abs. 1 AkLG:

zur Begrlndung wird auf § 23 Abs. 2 Nr. 2 AktG (cben Num-

mer 7)) BezZug dencmmen.
Zu Nummer 37 - § 304 AktG:

Zu Buchstabe a:- _
Redaktionelle Ersetzung des Begriffs "Aktiennennbetrag”.

Zu Buchstabe b:
Nach Absatz 2 Satz 2 kann in einém Gewinnabfithrungs- oder

-beherrschungsvertrag als Ausgleich fir die auRkenstehenden
Aktiondre auch die Zahlung des Betrags zugesichert werden,
der auf Aktien der Obergesellschaft "mit mindestens dem
entsprechenden Nennbetrag” jeweilé als Gewlinnanteil ent-
f8llt. Mit dieser Formulierung will das Gesetz zum Aus-
druck bringen, dal die Aktien der Obergesellschaft und der
gewinnabfithrungspflichtigen (beherrschten} Gesellschaft
fiir die Ermittlung der Ausgleichszahlung nicht 1 : 1 ge-
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rechnet werden konnen; vielmehr bestimmt sich das Verh&lt-
nis rach Absatez 2 Satz 3 nach der Verschmelzungswertrela-
tion, die wiederum eine Unternehmensbewertung erfordert.
Der Sache nach geht es also um die Ermittiung der Gleich-
weytigkelt von 2aktien beider Gesellschaften unter Herstel-
lung eines angemessenen Unrechnungsverhdltnisses. Absatz 2
Satz 2 und 3 ist entsprechend umformuliert.

Zu Nummer 38 - § 320 Abs. 1 AktG:
Redaktionelle Ersetzung des Begriffs "Gesamtnennbetrag®.
Zu Nummey 39 - § 405 Abs. 1 AktG:

Die BuBgeldbewehrung fir die Ausgabe von Aktien und Zwi-
schenscheinen, die den Mindestnennbetrag unterschreiten,
wird im Hinblick auf die gesellschaftsrechtliche Parallel-
regelung in § 8 Abs. 2 Satz 2 einerseits, Absatz 3 Satz 3
andererseits auf die Unterschreitung des entsprechenden
rechnerischen Mindestbetrages bei der stiickaktie er-
streckt.

Zu Artikel 2 - Anderung des Umwandlungsgesetzes

Als Folge der Einfllhrung nennbetragsloser aAktien ist das
Unwandlungsgesetz anzupassen. Bel dieser Gelegenheit kann
zugleich die bereits mit dem Zweiten Finanzmarktfdrde-
rungsgesetz erfolgte Absenkung des Aktienmindestnenn-
betrags auf 5 DM eingearbeitet werden.

Zu den Nummern 1 bis 6 - § 15 aAbs. 1, § 46 Abs. 1 Satz 2,
$ 51 Abs. 2, § 67 Satz 2, § 68 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 3,
§ 69 Abs. 1 Satz 1 Umwé : '

Cie klinftige Zulassung nennwertloser Aktien im Aktlenge-

setz hat auch Auswirkungen auf das Umwandlungsgesetz, sSo-
welt es um die Beteiligung von Aktiengesellschaften an Um-
wandlungsvorgidngen geht. Der Begriff des Nennbetrags oderx

s
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Gesamtnennbetrags soll lberall dort, wo er sich auf Aktien
und nicht auf Anteile ap anderen Gesellschaftsformen wie
z. B. einer GmbH bezieht, durch eine allgemeinere Formu-
lierung ersetzt werden,-die auch den auf die nennwertlose
Aktie rechnerisch entfallenden anteiligen Betrag des

Grundkapitals mit umfalRt.
Fu Nummexr 7 - § 241 Abs, 1 Satz 1 Unwi:

Neben der redaktionellen Ersetzung des Begriffs "Aktien-
nennbetrag”" wird die Vorschrift durch die Neufassung zu-
gleich an den durch das_Zweite-Finanzmarktfﬁrderungsgesetz
vom 26. Juli 1994 (BGB1. I S. 1749) auf 5 DM abgesenkten
aktienmindestnennbetrag angepaRt: An die Stelle des Betra-
ges von 50 DM, der dem frilheren Mindestnennbetrag fiir Ak-
tien entspricht, tritt in der Neufassung die abstrakte Be-
zugnahme auf den Mindestnennbetrag nach § 8 Abs. 2 Satz 2
bzw. den rechnerischen Mindestbetrag fiir nennwertlose Ak-
tien nach § 8 Abs. 3 Satz 3 AktG.

Zu Nummer 8 - § 242 UnmwG:

Auch hier sollen die Begriffe "Nennbetrag®™ und "Ge-
samtnennbetrag" der Aktien durch allgemeinere Formu-
lierungen ersetzt werden. "Betrag der Aktien” in Satz 1
ist deshalb nicht der Ausgabebetrag oder B&rsenkurs, son-
dern - wie schon der Zusammenhang mit dem "Nennbetrag der
Gegchidftsanteile” der GmbH deutlich macht - der Betrag,
der dem Anteil der einzelnen Aktie am Grundkapital ent-

spricht.
Zu Nummer 9 - § 243 Abs. 3 UmwG:

Zu Buchstabe a: ' — e
Die Vorschrift socll ebenfalls redaktionell angepalt wer-

den.
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Zu Buchstabe b: .

Durch die Anderung wird der Anwendungsbereich von Satz 2
auf den Formwechsel in eine GmbH beschrinkt. fiir diesen
Fall besteht wegen des h8heren Mindestnennbetrages nach

§ 5 GmbHG (500 DM, Teilbarkeit durch 100) Bedarf flir eine
Sonderregelung, die mit §§ 46, 54, 55 UmwG parallel liuft,
Flir den umgekehrten Fall des Formwechsels in eine AC oder
KGaA besteht fir einen Mindestbetrag von 50 DM, auf den
die Aktien gestellt sein missen. seit Zulassung der 5-DM-
Aktie keine Rechtfertigung mehr. Fine besondere Regelunyg
fir diesen Formwechsel ist entbehrlich, denn es gilt gemdR
§ 197 Satz 1 UmwG allgemeines Aktienrecht und damit auch
der Mindestbetrag von 5 DM nach § 8 Abs. 2 und 3 AktG.

Zu Nummer 10 - § 258 Abs. 2 UmwG:

Mit der Zulassung der 5-DM-Aktie ist die in § 258 Abs. 2
UmwG eingerdumte MSglichkeit, einem Genossen als Aktionir
lediglich ein Teilrecht im Nennbetrag ven 10 DM zu gewsh-
ren, iberholt. Auch bildet es einen Wertungswiderspruch
gegenilber der Herabsetzung des Aktienmindestnennbetrages,
dak ein Genosse zumindest mit einem Betrag von 10 DM am
Grundkapital der Aktiengesellschaft.beteiligt sein musk.
Deshallb wird die notwendige Mindestbeteiligqung auf den
Axtienmindestbetrag nach § 8.AktG, alsc auf 5 DM, abge-
senkt. Auf jeden Genossen als Aktiondr kann und muf danach

mindestens eine volle Aktie entfallen.
Zu Nummer L1 - § 265 UmwG:

Zu Buchstabe a:

Durch die Anderung soll die Vorschrift besser an den gedn-
derten § 258 Abs. 2 UmwG angepalkt werden. Die alternative
Zulassung eines m8glichst hohen Teils eines Geschiftsan-
teils beim Formwechsel in die GmbH stand schon bisher
nicht in Einklang mit der eindeutigen Regelung in jener
Bestimmung, wonach jedem Gencssen ein durch zehn teilbarer

Geschdftsanteil von mindestens 50 DM zu gewdhren ist. Die

3
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Bildung von Teilrechten soll insoweit also gar nicht mdg-

lich sein.

Teilrechte k&nnen dagegen bei dem Wechsel in eine AG trotz
der Herabsetzung des Bktienmindestnennbetrages auf 5 DM
entstehen, wenn sich bei der Umrechnung freie Spitzen er-
geben. Um dies nach M8glichkeit zu vermeiden, sieht die
Vorschrift vor, daR ftber die bereits durch § 258 Abs. 2
UmwG vorgeschriebene Mindestbeteiligung jedes Genossen mit
einer Aktie hinaus auch im {brigen mdglichst nur volle An-

teile gebildet werden sollen.

zu Buchstabe b: - .
Die Enderung entspricht § 241 abs. 1 Satz 1 UmwG {oben

Nummer 7} .

Zu Nummer 12 - § 267 Abs. 1 Satz I Umwi:

Bei Stlickaktien ist naturgem#f eine Unterrichtung Uber den
Nennbetrag nicht m&glich. Dem tr#gt die vorgesehene Ergan-
zung Rechnung. : ‘ ,

Zu Nummer 13 - § 269 Abs. 1 Satz 1 UmwG :

Es handelt sich um eine redakticnelle Anderung.

Zu Nummer 14 -~ § 273 Umwi:

Die Anderung entspricht der Parallelregelung in § 258
Abs. 2 UmwG (oben Nummer 10).

Zu Nummer 15 - § 276 Abs. 2 UmwG:

Die Aufhebung tr#gt der Anderung des § 273 UmwG Rechnung

{oben Nummer 14).
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Zu Wummer 16 - § 291 Abs., 2 UmwG:

Die Anderung entspricht den Pérallelregelungen in § 258
Abs. 2 und § 273 UmwG (oben Nummern 10 und 14).

Zu Nummer 17 - § 294 UmwG:

Zu Buchstabe a:

Die Vorschrift soll an die Anderung des § 291 Abs. 2 UmwG
(oben Nummer 16), wonach auf jedes Mitglied mindestens
eine volle Aktie entféllen muf, und an die Parallel-
regelung in § 263 Abs. 2 Satz 2 UmwG (oben Nummer 11) an-
gepalkt werden.

Zu Buchstabe b:
Es handelt sich um eine Felgednderung zu der Aufhebung des
§ 276 Abs. 2 Satz 2 UmwG {cben Nummer 15}.

s

Zu Artikel 3 - Folgednderungen

Der Artikel enthdlt weitere redaktionelle Folgednderungen
im Bilanz-, Banrk- und B&rsen-, Versicherungs- und Steuer-

recht.

Als Folgeinderung aus der Zulassung nennbetragsloser Akti-
en ist im Handelsgesetzbuch der Begrilff des Nennbetraygs
durch andere Formullierungen redaktionell zu ersetzen oder
zu ergénzen. Dabel kann hier unbkbeschadet der abweichenden
Terminologie im Aktiengesetz auf die Formulierung "rechne-
rischer Wert" zurlckgegriffen werden, die der Siebenten
Richtlinie {Konzernbilanzrichtlinie, 83/348%/EWG) entnommen
und bereits in § 302 des Handelsgesetzbuches eingefiihrt
ist; sie scll verdeutlichen, daf beil nennbetragslosen Ak-
tien lediglich ein Rechenvorgang zur Umrechnung der
nennwertlosen Aktie in einen Geldbetrag, nicht jedoch ir-

gendeine bilanzielle Bewertung vorzunehmen ist.



Zu § 2 - fAnderung der Verordnung Uber die Rechnungslegung

der Kreditinstute

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Einflihrung der

nennwertlosen Aktie.

Eine Enderung der RechVersV ist nilcht mehr notwendig, da
dort im Formblatt 1 beim Aktivposten F III bereits Jjetzt
die Formulierung "Nennwert bzw. rechnerischer Wert:

DM" vorgesehen ist.

Zu § 3 - Enderung der B8rgenzulagsungs-Verordnung

Redaktionelle Ersetzung des Begriffs des Aktiennenn-

betrages.. -

Zu § 4 - Anderung des Gesetzes Uher Kapltalanlagegesell-

schaften

Redaktionelle Ersetzung des Begriffs "Gesamtnennbetrag"”.

Zu § 5 - EAnderung des Gesetzes Uber steuerliche Ma&nahmen
bei ErhShung des Nennkapitals aus Gesellschaftsmitteln

Eg handelt sich um eine redakticnelle Anpassung in Anleh-
nung an § 220 Satz 1 AktG (Artikel 1 Nr. 31 des Entwurfs).

zZu § 6 -~ Hnderung des Umwagg;gggssieuerggset;gg

Die redaktionelle Anpassung verzichtet als Folge der Zu-
lassung nennbetragsloser Aktien auf den Begriff des An-
teilsnennbetrages. Inhaltlich unverdndert bleibt es dabeil,
daR fiir die Zurechnung des verwendbaren Eilgenkapitals die
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Beteiligungsquote am Nennkapital maBgeblich ist.

2u_$ 7 - Anderung des Einkommensteuergesetzes

rRedaktionelle Anpassung in Anlehnung an § 8 Abs. 3 Satz 3,
§ 9 Abs. 1 AKLG in der Fassung des Entwurfs.

Zu § 8 - HAnderung des Kreditwesengesetzes

Redaktionelle Ersetzung des Begriffs "Nennbetrag" zwecks

Einbeziehung nennbetragsloser Aktien.

Zu § 2 - Anderung des Hypothekenbankgesetzes

Redaktionelle Ersetzung des Begriffs "Nennbetrag".

Zu Nr. 1 - § 54 VAG:

Die Neufofmulierung soll klarstellen, dak auch der Erwerb
entsprechender Anteile an einer Gesellschaft mit nennbe-
tragslosen Aktien durch ein aufsichtspflichtiges

Versicherungsunternehmen der Meldepflicht des § 54 Abs. 2
unterliegt.

Zu Nr, 2 - § 54 a VAG:

Die Neuformulierung soll sicherstellen, dak Versicherungs-
unternehmen ihr gebundenes Verm$gen auch in nennbetrags-
losen Aktien in entsprechender HShe wie Nennwertaktien an-

legen kdnnen.
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Zu § 11 - Anderung des Gesetzes Uber Bausparkassen

Redaktionelle Ersetzung des Begriffs "Nennbetrag" (ent-
sprechend dem Hypothekenbankgesetz oben § 9}.

Zu Artikel 4 - RUckkehr zum einheitlichen Verordnungsrang

Die hier vorgesehene Eptsteinerungsklausel soll gewdhr-
leisten, daR die auf Grund dieses Gesetzes gednderten
Teile der Rechtsverordnungen, die damit Gesetzesrang er-
halten haben, kilnftig auf Grund der einschld@gigen Ermdch-
tigungsgrundlagen auch wieder durch Rechtsverordnung

gedndert werden kdnnen.

Zu Artikel 5 - Inkraftireten

Zahlreiche Gesellschaften streben die Umstellung auf
Stdckaktlen bereits vor der Einflthrung des Euro, d. h.
noch im Jahre 13998, an. Da eine rechtliche Verkniipfung der
Stiickaktie mit der Europdischen Wihrungsunion nicht be-
steht, sind entsprechende Hauptversammlungsbeschlisse be-
reits wdhrend der Hauptversammlungssalscon 1998 m8glich.
Sofern die Hauptversammlung noch vor dem Inkrafttreten
dieses Gesetzes stattfinden sollte, kommt ein "Vorrats-
beschlulk” in Betracht, der erst nach dem Inkrafttreten der
Rechtsidnderung vom Vorstand zum Handelsregister angemeldet

wird.
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Stellungnahme
des Bundesrates

Entwurf eines Gesetzes Uber die Zulassung von Stiickaktien
(Stlickaktiengesetz - StlickAG)

Der Bundesrat hat in seiner 720. Sitzung am 19. Dezember 1997 beschlossen, gegen
den Gesetzentwurf gemifl Artikel 76 Abs. 2 des Grundgesetzes keine
Einwendungen zu erheben.
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