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Gesetzentwurf
der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im
Unternehmensbereich (KonTraG)

A. Zielsetzung

Dar Gagetzeutwurfl dient dem vorlaufigen AbschluBf einar sei;'dem .
qahre 1595 unter Mitwirkung verschledener Arbeltsgruppen inten-
siv vorbersiteten Anderung sowchl des Aktienrechts ala auch des
Rechte @er gebatzlichen Abgchlufprifung nach dem Dritten Buch
des Handelsgesetzbuchs, wobel es um Verbasserungen im Rahmen
der Arbeit des Aufsichtsrate, Erhdhung von Trangparenz, StaAr—
kung der Eontrolile durch dle Hauptversammlung, Abbau von gtimm—
rechitesdlifferenzierungen, Zulagsung moderner Finanzierungs- und
Vergiitungsinstrumente, Verbesearung der Qualitat der Abaschlup-
profung und der Zusammenarbelt von Abschlufprifer und Auf-
gichtgrat gowle dle kritische Prifung des Beteiligunqsbeaitzes
von Kraditingtiltuten geht.

B. Lésung

Die Zielsetzung soll durch zahlrelche Regelungen errelcht wer-
- den, durch die dle Transparenz erhoht, die Kontrolla durch den
Aufsichterat nund die Hauptveraammlung unter Aufrachterhaltung
und Fortentwickiung deg VOllmachtaacimmrechta der Kreditinsti-

rute vergtdrkt, Stimmrechtsdifferenzierungen abgebaut, der -

' pigenerwerb von Aktlen weiter zugelassen, die Begebung von Ak-
tienoptionen erleichtert, die Anforderungenr an Priifungsinhalt
wnd Prifungebericht unter bescnderer Batonung risliko-
prientierter Priifung verbassaert, der Best&tiqﬁngsvermerk fort-

_ entwickelt, dle Haftung des Abschlufprifers arhdht und ein Ku-
mulationgverbot fir die Stimmrechtsaustbung durch Kreditin-
at;tuta e;ngefﬁhrt'werden. W
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C.

Alternativen

Keine

Kosten der é6ffentlichen Haushalte

1. Haushaltgausgaben ohnd Vollzwugaaufwand
2, Vollzugsaufwend '

Die vorgesehenan Mafnahimen f£ihren weder bei Haushaltsausgsben
ohns Vollzugsaufwand noch beim Vellzugsaufwand zu Kostenerhéh-
ungen dar 5tfentlichen'Haﬁdhalﬁb'voh Bund, Lindern und Cemein-
den, ' - ,

E. Sonstige Kosten

Die aktienrechplichcn,Rﬁqblhngan des Artikels 1 mowle die Rege-
1ungen‘in Artikel 2, die im Zusammenhang mit der gesstzlichen
Abschlufprifung steher, wardsﬁ bai Wirtschaftsunternehmen vor-
aussichtlich Mehrkosten durch erhbhte Transparenz, Kosten der
internen Unerwachurig, Unterrlichtung und Arheltsintensivierung
des Aufsichtarats, Anhderungen der qeaetzlichan Beatlmmungen zur
Abachlupprifung und Erhdhung der Haftung der Prifer entstehen
lemssen, Diese kinnen etwa dadurch aufireten, dap die Bitzunge-
frecuenz der Aufsichteri&te bérsemmotierter Gesellschaften auf
mindestena vier im Jahr erhiht wird; ferney dadurch. daf der
Vorstand deutlicher als bisher mur Unterrichtung dee Aufsichte-
rate Uber die Unternehmanaplanung gehalten ist und fir ange-
messene interns Uberwachungssysteme zu sorgen hat, Dabel werden
aber itberwiegend ohnehin gebotena und im Grunde selbetverstind-
liche Pflichten der Unternehmensorganisation geregelt, die bei
gutgefihrten und —kontreollierten Unternehmen achon jetzt
erfillt werden. ' _—

Im Bereich der Kreditinstitute kénnen aich durch die erhdhten
Anforderungen an die Transparenz und die intereasengerechte
Stimmrechtsausibung organiastorische Mehrkoaten ergeben. Zum
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Teil werden solche Xosten nur ale Einmalkosten entgtehen, nam-—
" lich in einer unter Unsté&nden notwendig werdsndan Anderung der
intarnan crgaﬁisation im Hereich der Ausibung des Vollmachtie~
stimmrechts. Andere Kosten werden wlederkehrend entatshen, so
etwa die zugétzlichen Hinwelspflichten an Depotkunden auf Um-
gtinde, die‘Intareasankonflikte ausldeen kdnnten. Die elnzelnen
Inetitute werden sbex nur in einem angemsasenen und ertrégli-
chen MaPs balastet.

Dabei betreffen diese Kostenarhdhungen ganz dberwiegend nicht
mittelstadndische Unternehmen, well die Neuregelungen insbeson-
dere bdrsennotierte Aktiengesellschaften betreffen. Dla gering-
foglgen Mehrkosten sind gerechtfertigt. well ihnen ein erhebli-
cher Gewinn an Transparenz und Kontrolle inpmerhalb der Unter-
nehren gegenibersteht, der im Tnteresse des Finanzplatzes,
insbesondere der Antellseigner und letzlich auch dar Verbrau-
cher und Arbeitnehmer ist,

Der Entwurf eﬁthélt auch elnige déregulisfende Elemente 1lm Be-
reich der Finanzilerungsinstrumente, durch die Fingparungen sr-
zielt werdern kdénnsn. '

Auswirkungen auf die Einzelpraisae, das Prelsniveau. insbeaon-—
dere das Verbraucherpraelsnlveau, sind nicht zu erwarten, da den
Unternehmen durch die Neuregelungen nur geringffigige Kosten ent-
stehen.
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Entwurf eines Gesetzes zur Kontrolle und
Transparenz im Unternehmensbereich
(KonTraG)

mit Begrindung und Vorblatt.

Federfihrend ist das Bundesministerium der Justiz.
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Entwurf eines
Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz
im Unternehmensbereich (KonTraG)

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1
Anderung des Aktiengesetzes

Das Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBl. I S. 1089), zu-
letzt gedndert durch ..., wird wie folgt gedndert:
1. § 3 wird wie folgt gedndert:
a) Die Uberschrift wird wie folgt neu gefaft:
"Formkaufmann; Bdrsennotierung”
b) Der. bisherige Gesetzestext wird zu Absatz 1.
¢) Folgender Absatz 2 wird angefligt:
"(2) BOrsennotiert im Sinne dieses Gesetzes sind Ge-
sellschaften, deren Aktien an einem Markt gehandelt
werden, der von staatlich anerkannten Stellen geregelt

und iiberwacht wird, regelmdfRig stattfindet und fir das

Publikum mittelbar oder unmittelbar zugdnglich ist.®



2.

§ 12 Abs. 2 Satz 2 wird aufgehoben

In § 58 Abs. 2 Satz 2 werden die Worter "Gesellschaften,

deren Aktien zum Handel an einer B&rse zugelassen sind,”

ersetzt durch die Wdrter "bdrsennotierten Gesellschaften".

w

§ 71 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird wie'folgt gedndert:

aa) In Nummer 6 wird das Wort "oder” durch ein Komma

bb)

cc)

ersetzt.

In Nummer 7 wird am Ende der Punkt durch ein Se-

mikolon ersetzt und das Wort "oder" angefigt.

Nach Nummer 7 wird folgende neue Nummer 8 ange-
fliigt:

1!8.

aufgrund einer hdchstens 18 Monate geltenden
Ermachtigung der Hauptversammlung, die den
niedrigsten und h8chsten Gegenwert sowie den
Anteil am Grundkapital, der zehn vom Hundert
nicht iibersteigen darf, festlegt. Als Zweck
ist der Handel in eigenen Aktien ausgeschlos-
sen. § 53 a ist auf Erwerb und VerduRerung an-
zuwenden. Erwerb und VerduRerung iber die
BSrse genligen dem. Eine andere Verduberung
kann die Hauptversémmlung beschliefen; § 186
Abs. 3, 4 und § 193 Abs. 2 Nr. 4 sgind in die-
sem Fall entsprechend anzuwenden. Die Haupt-
versammlung kann den Vorstand ermichtigen, die
eigenen Aktien ohne weiteren Hauptversamm-

lungsheschr’'uf einzuziehen.”
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b) In Absatz 2 Satz 1 und 3 wird die Angabe "und 7" je-
weils durch die Angabe ",7 und 8" ersetzt.

¢) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:
aa) In Satz 1 werden die Worter "Im Falle des Absat-

zes 1 Nr. 1" durch die Worter "In den Fidllen des
Absatzes 1 Nr. 1 und B" ersetzt

bb} Nach Satz 2 wird folgender Satz eingefiigt:
"Im Falle des Absatz 1 Nr. 8 hat die Gesellschaft
das Bundesaufsichtsamt fiir den Wertpapierhandel

unverziiglich von der Ermichtigung zu unterrich-
ten.”

In § 71 d Satz 1 wird die Angabe "und 7" durch die Angabe

";7 und 8" ‘ersetzt.

§ 90 Abs. 1 Nr. 1 wird wie folgt gefalt:

"l. die beabsichtigte Geschaftspcolitik und andere grund-
sdtzliche Fragen der Unternehmensplanung (insbesondere
die Finanz-, Investitions- und Perscnalplanung);"

§ 91 wird wie folgt gedndert:

a) Die Uberschrift wird wie folgt gefaRt: "Organisation;
Buchfithrung™®

b) Der bisherige Text wird Absatz 1.
¢y Folgender Absatz wird angefiigt:
"(2) Der Vorstand hat geeignete MaRnahmen zu treffen,

insbesondere ein Uberwachungssystem einzurichten, da-
mit den Fortbestand der Gesellschaft gefihrdende Ent-

;



8.

9.

10.

11.

12.
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wicklungen frith erkannt werden.”

§ 100 Abs. 2 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

In Satz 1 Nr. 1 werden die Wdrter "oder bergrechtli-
chen Gewerkschaften®, in Nummer 3 die Worter "oder
bergrechtlichen Gewerkschaft” und in Satz 2 die Worter

"und bergrechtlichen Gewerkschaften” gestrichen.
Nach Satz 2 wird folgender Satz angeflgt:

"auf die H8chstzahl nach Satz 1 Nr. 1 sind Aufsichts-
ratsimter im Sinne der Nummer 1 doppelt anzurechnen,
fiir die das Mitglied zum Vorsitzenden gewdhlt worden

ist.”

§ 110 Abs. 3 wird wie folgt gefalt:

"(3) Der Aufsichtsrat soll einmal im Kalendervierteljahr,

er muR einmal und beil bdrsennotierten Gesellschaften zwei-

mal im Kalenderhalbjahr zusammentreten.”

Dem § 111 Abs. 2 wird folgender Satz angeflligt:

"Er erteilt dem Abschlufpriifer den PrUfungsauftrag fiir den

Jahres- und den KonzernabschluR gemdR § 290 des Handelsge-~

setzbuchs.®

Dem § 122 Abs. 1 wird folgender Satz angefligt:

"g 147 Abs. 1 S&tze 2 und 3 gelten entsprechend.”

~

In § 124 Abs. 3 Satz 3 wird vor dem Wort "Beruf® das Wort

"ausgeiibten" eingefiigt.
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14.

15.
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Dem § 125 Abs. 1 werden folgende S&tze angefiigt:

"In der Mitteilung ist auf die M&glichkeiten der Ausiibung
des Stimmrechts durch einen Bevollmdchtigten, auch durch
eine Vereinigung.von Aktiondren, hinzuweisen. Bel bdrsen-
notierten Gesellschaften sind einem Vorschlag zur Wahl wvon
Aufsichtsratsmitgliedern Angaben-zu deren Mitgliedschaft
in'anderen‘gesetzlich zu bildenden Aufsichtsridten beizufii-
gen; Angaben zu ihrer Mitgliedschaft in vergleichbaren in-
und ausldndischen Kontreollgremien von Wirtschaftsunter-

nehmen scllen béigefﬁgt werden. "

In § 127 Satz 3 wird nach der Angabe "Satz 3" die Angabe
"und § 125 Abs. 1 Satz 3" eingefigt.

§ 128 wird wie folgt ge&ndert:
a) Die Uberschrift wird wie folgt gefaRt:

*Abstimmungsvorschlag im Aktiondrsinteresse; Weitergabe

von Mitteilungen”
by Absatz 2 wird wie folgt geandert:
aa) Satz 2 wird wie folgt gefalt:

"Bei den Vorschldgen hat sich das Kreditinstitut
vom Interesse des Aktiondrs leiten zu lassen und
organisatorische Vorkehrungen dafiir zu treffen,
daRk Eigeninteressen aus anderen Geschdftsbereichen
nicht einflieRen; es hat ein Mitglied der Ge-
schiftsleitung zu benennen, das die Einhaltung
dieser Pflichten sowie die ordnuhgégeméﬁe ausiibung
des Stimmrechts und deren Dokumentation zu iberwa-
chen hat.”
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17.

bb) In Satz 5 werden dem Wort "Vorstandsmitglied" Je-
weils die Wdrter "oder ein Mitarbeiter" angefiigt.

cc) Nach Satz 5 wird folgender Satz angefiigt:

"H&lt das Kieditinstitut an der Gesellschaft eine
Beteiligung, die nach § 21 des Wertpapierhandels-
gesetzes meldepflichtig ist, oder gehSrte es einem
Konsortium an, das die innerhalb von finf Jahren
zeitlich letzte_Emission von Wertpapleren der Ge-
sellschaft ibernommen hat, so ist auch dies mitzu-

teilen.”

¢) In Absatz 6 wird am Anfang das Wort "Der"” durch das
Wort "Das" und wird das Wort "Bundesminister” jeweils

durch das Wort *Bundesministerium” ersetzt.

§ 129 wird wie folgt ge&ndert:
a) Die Uberschrift wird wie folgt gefaft:
"Geschi&ftsordnung; Verzeichnis der Teilnehmer”.

by In Absatz 1 wird dem bisherigen Wortlaut folgender

Satz vorangestellt:

"Die Hauptversammlung kann sich mit einer Mehrheit,
die mindestens drei Viertel des beil der Beschlubkfas-
sung vertretenen Grundkapitals umfaRkt, eine Geschafts-
ordnung mit Regeln fiir die Vorbereitung und Durchfiih-

rung der Hauptversammlung geben."

In § 130 Abs. 1 Satz 3 werden die Wdrter "Sind die Aktien
der Gesellschaft nicht an einer BSrse zum Handel zugelas-
sen, " durch die Worter "Bei nicht bérsennotierten Gesell-

schaften" ersetzt. .
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19.

20,
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In § 134 Abs. 1 Satz 2 werden nach dem Wort "kann" die
Worter "beili einer nichtb8rsennotierten Gesellschaft" ein-

gefiigt.

§ 135 wird wie folgt gedndert:

a) Dem Absatz 1 wird folgender Satz angefilgt:

"In der Hauptversammlung einer Gesellschaft, an der es
mit mehr als fUnf wvom Hundert des Grundkapitals unmit-
telbar oder Uber eine Mehrheitsbeteiligung mittelbar
beteiligt ist, darf es das Stimmrecht nur ausiiben oder
ausiiben lassen, sowelt der Aktiondr eine ausdriickliche
Weisung zu den einzelnen Gegenstéhden der Tagesordnung
erteilt hat; dies gilt nicht, wenn es eigene Stimm-

rechte weder ausUbt noch ausiiben 13Rt."

by Dem Absatz 2 wird folgender Satz angefligt:
"Erbietet sich das Kreditinstitut zur Ubernahme einer
Vollmacht, so hat es auf andere Vertretungsmdglich-
keiten (§ 125 Abs. 1 Satz 2) hinzuweisen.”

c) In Absatz 3 Satz 1 werden die Worter "und das bevoll-
mdchtigte Kreditinstitut am Ort der Hauptversammlung
keine Niederlassung hat" gestrichen.

§ 147 wird wie folgt geandeft:

a) Der bisherige Absatz 2 wird dem Absatz 1 als neuer
Satz angefiigt.

by &Absatz 3 wird Absatz 2.

¢) Nach Absatz 2 wird folgender Absatz 3 eingefiigt:



21.

22.

d)
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"(3) Wird der Ersatzanspruch nicht nach Absatz 1 gel-
tend gemacht, so hat das Gericht auf Antrag von Aktio-
ndren, deren Anteile zusammen den zwanzigsten Teil des
Grundkapitals oder den Nennbetrag von zwel Millionen
Deutsche Mark erreichen, besondere Vertreter zu be-
stellen, wenn Tatsachen vorliegen, die den dringenden
verdacht rechtfertigen, daf der Gesellschaft durch Un-
redlichkeiten oder grobe Verletzungen des Gesetzes
oder der Satzung Schaden zugefiligt wurde. Absatz 1 Satz
2 bis 4 und Absatz 2 Satz 3 bis 9 finden entsprechende
anwendung. Der gerichtlich bestellte Vertreter hat den
Ersatzanspruch geltend zu machen, soweit nach seiner
pflichtgemdfen Beurteilung die Rechtsverfolgung eine

hinreichende Aussicht auf Erfolg bietet.”

Absatz 4 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden nach dem wort “"verpflichtet" fol-
gende W6rter angefigt:

" soweit sie das aufgrund der Klage Erlangte

!

ibersteigen”.

bb) In Satz 2 wird die Angabe "Absatz 3 Satz 3" durch
die Angabe "Absatz 2 Satz 3 oder Absatz 3 Satz i

ersetzt.

in § 160 Abs. 1 Nr. 5 werden nach den Wortern *die Zahi"

die Worter "der Bezugsrechte gemd#R § 192 Abs. 2 Nr. 3,7

eingefiigt.

§ 170 wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Absatz 1 Satz 2 wird gestrichen.

Absatz 3 wird wie folgt gedndert:



aa)

bb)
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In Satz 1 werden nach dem Wort "Vorlagen" die W&r-

ter "und Priifungsberichten” eingefiigt.
Satz 2 wird wie folgt gefalkt:

"Die Vorlagen und Priifungsberichte sind auch jedem
Aufsichtsratsmitglied oder, soweit der Aufsichts-
rat dies beschlossen hat, den Mitgliedern eines

Ausschusses auszuhdndigen."”

23. -§ 171 wird wie folgt gedndert:

.a)

<)

Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa)

bb)

In Satz 1 werden nach dem Wort "priifen® die Wor-
ter ", bei Mutterunternehmen im Sinne des § 290
des Handelsgesetzbuchs auch den KonzernabschluR

und den Konzernlagebericht" eingefiigt.
Satz 2 wird wie folgt gefalt:

"Ist der Jahresabschluf durch einen AbschluBpriifer
zu priifen, so hat dieser an den Verhandlungen des
aufsichtsrats oder eines Ausschusses {iber diese
Vorlagen teilzunehmen und iiber die wesentlichen

Ergebnisse seiner Priifung zu berichten.”

In Absatz 2 Satz 2 wird der Punkt durch ein Semikolon

ersetzt und folgender Halbsatz angefﬁgt:

"bei bdrsennotierten Gesellschaften hat er insbeson-

dere anzugeben, welche Ausschiisse gebildet worden

sind, sowle die Zahl seiner Sitzungen und die der Aus-

schilsse mitzuteilen.”

24. § 182 Abs. 2 Nr. 3 wird wie folgt gefalkt:



25,

26.

27.

28.

29.

- lo -

"3 . zur GewAhrung von Bezugsrechten an Arbeitnehmer und
Mitglieder der Geschdftsfllhrung der Gesellschaft oder
eines verbundenen Unternehmens im Wege des Zustim-

mungs- oder Ermidchtigungsbeschlusses.”

In § 193 Abs. 2 wird nach der Nummer 3 der Purkt durch ein

Semikolon ersetzt, das Wort "sowie” und folgende Nummer 4

angefligt:

n4 . bei Beschliissen nach § 192 Abs. 2 Nr. 3 auch die Auf-
teilung der Bezugsrechte auf Mitglieder der Geschafts-
flihrungen und Arbeitnehmer, Erwerbszeitrdume fir die
Bezugsrechte, Kursziele, Wartezeit flir die erstmalige

ausiibung und Ausiibungszeitrdume.”

In § 209 Abs. 4 Satz 2 wird die Angabe "Abs. 47 durch die
Angabe "Abs. 5" ersetzt.

In § 293¢ Abs. 1 Satz 3 wird das Wort "diese’” durch die

Wwoarter "deren Vorsitzender® ersetzt.

In § 315 wird nach Satz 1 folgender Satz eingefligt:

"Wenn sonstige Tatsachen vorliegen, die den Verdacht einer
pflichtwidrigen Nachteilszufligung rechtfertigen, kann der
Antrag auch von Aktiondren gestellt werden, deren Anteile
zusammen den zwanzigsten Teil des Grundkapitals oder den

Nennbetrag von einer Million Deutsche Mark erreichen, wenn
sie glaubhaft machen, daR sie seit mindestens drei Monaten
vor dem Tage der Antragstellung Inhaber der Aktien sind."

§ 328 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 3 wird wie folgt gefalbt:
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"(3) In der Hauptversammlung einer bérsénnotierten Ge-
sellschaft kann ein Unternehmen, dem die wechselsei-
tige Beteiligung gemdR Absatz 1 bekannt ist, sein
Stimmrecht zur Wahl von Mitgliedern in den Aufsichts-

rat nicht ausiiben."”

by Der bisherige Absatz 3 wird Absatz 4.

Artikel 2
Anderung des Handelsgesetzbuchs

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

1. Dem § 272 Abs. 1 werden folgende Sdtze angefiigt:

"Der Nennbetrag van nach § 71 Abs. 1 Nr. 6 oder 8 des Ak-
tiengesetzes zur Einziehung erworbenen Aktien ist in der
Vorspalte offen von dem Posten "Gezeichnetes Kapital" als
Kapitalrickzahlung abzusetzen. Ist der Erwerb der Aktien
nicht zur Einziehung erfolgt, ist Satz 4 auch anzuwenden,
soweit,in dem BeschluR Uber den Rilckkauf die spitere Ver-
duferung von einem Beschluf der Hauptversammlung in ent-
sprechender Anwendung des § 182 Abs. 1 Satz 1 des Aktien-
gesetzes abhdngig gemacht worden ist. Wird der Nennbetrag
von Aktien nach Satz 4 abgesetzt, ist der Unterschiedsbe-
trag dieser Aktien zwischen ihrem Nennbetrag und ihrem
Kaufpreis mit den anderen Gewinnriicklagen (§ 266 abs. 3
A.ITII.4.) zu verrechnen; weitergehende Anschaffungskosten

sind als Aufwand des Geschdftsjahres zu beriicksichtigen.”

2. § 285 wird wie.folgt gedndert:
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a) In Nummer 9 Buchstabe a werden nach dem Wort "Ge-
winnbeteiligqungen, " das Wort "Bezugsrechte,” ein-

gefiigt.

b) In Nummer 10 Satz 1 wird der. Punkt durch ein Komma er-

setzt und werden folgende WSrter angefiigt:

"einschlieRlich des ausgeﬁbten Berufs und bei bdrsen-
notierten Gesellschaften auch der Mitgliedschaft in
aufsichtsriten und anderen Kontrollgremien im Sinne
des § 125 Abs. 1 Satz 3 des Aktiengesetzes.”

3. In § 289 Abs. 1 wird der Punkt durch ein Semikolon ersetzt

und folgender Teilsatz angefigt:

"dabei ist auch auf die Risiken der kiinftigen Entwicklung

einzugehen.”

4. In § 315 Abs. 1 wird der Punkt durch ein Semikolon und er-
setzt und folgender Teilsatz angefigt:

"dabei ist auch auf die Risiken der kiinftigen Entwicklung

einzugehen.”

5. § 317 wird wie folgt gefalt:

"y 317
Gegenstand und Umfang der Prufung

(1) In die Priifung des Jahresabschlusses ist die Buch-
fithrung einzubeziehen. Die Priifung des Jahresabschlusses
und des Konzernabschlusses hat sich darauf zu erstrecken,
ob die gesetzlichen Vorschriften und sie ergdnzende Be-
stimmungen des Gesellschaftsvertrags oder der Satzung be-
achtet worden sind. Die Priifung ist so anzulegen, daR Un-

richtigkeiten und Verstdfe gegen-dié in Satz 2 aufgefithr-
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ten Bestimmungen, die sich auf die Darstellung des sich
nach § 264 Abs. 2 ergebenden Bildes der Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage des Unternehmens wesentlich aus-

wirken, bei gewissenhafter Berufsausitbung erkannt werden.

(2} Der Lagebericht und der Konzernlagebericht sind dar-
‘"auf zu prifen, ob der Lagebericht mit dem Jahresabschlulk
und der Konzernlégebericht mit dem Kenzernabschluf scowie
mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen des Ab-
schluBpriifers in Einklang stehen und c¢b der Lagebericht
insgesamt eine zutreffende Vorstellung ven der Lage des
Uhternehmens und der Kenzernlagebericht insgesamt eine zu-
treffende Vorstellung wvon der Lage des Konzerns vermit-
telt. Dabel ist auch zu prifen, ob die Risiken der kiinf-

tigen Entwicklung zutreffend dargestellt sind.

{3) Der Abschlulpriifer des Konzernabschlusses hat auch
die im KonzernabschluBR zusammengefakten Jahresabschlisse,
insbesondere die konsolidierungsbedingten Anpassungen, in
entsprechender Anwendung des Absatzes 1 zu priifen. Dies
gilt nicht fiir Jahresabschlilsse, die aufgrund gesetzlicher
Vorschriften nach diesem Unterabschnitt oder die ohne ge-
setzliche Verpflichtungen nach den Grundsdtzen dieses Un-
terabschnitts gepriift worden sind. Satz 2 ist entsprechend
auf die Jahresabschliisse von in den Konzernabschluf einbe-
zogenen Tochterunternehmen mit Sitz im Ausland anzuwenden;
sind diese Jahresabschliisse nicht von einem in Yberein-
stimmung mit den Vorschriften der Richtlinie 84/253/EWG
zugelassenen AbschluRprifer geprift worden, so gilt dies
jedoch nur, wenn der AbschluBpriifer eine den Anforderungen
dieser Richtlinie gleichwertige Befdhigung hat und der
Jahresabschlulk in einer den Anforderungen dieses Unterab-

schnitts entsprechenden Weise géprﬁft worden 1ist.

(4} Bel einer AXtiengesellschaft, die Aktien mit amtli-
cher Notierung ausgégeben hat, ist auRerdem im Rahmen der
Priifung zu beurteilen, ob der Vorstand die ihm nach § 91
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Abs. 2 des Aktiengesetzes cobliegenden MaRnahmen in einer
geeigneten Form getroffen hat und ob das danach einzu-
richtende Uberwachungssystem seine Aufgaben erfiillen

kann."

§ 318 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Satz 4 wird wie folgt gefalt:

- "Die gesetzlichen Vertreter, bei Zustdndigkeit des
Aufsichtsrats dieser, haben unverziiglich nach der Wahl

den Priifungsauftrag zu erteilen.”;
by Absatz 7 wird wie folgt gedndert:
aa) Satz 4 wird wie folgt gefalt:

"Der Bericht ist auch jedem Aufsichtsratsmitglied
oder, sowelt der Aufsichtsrat dies beschlossen
hat, den Mitgliedern eines Ausschusses auszuhdn-

digen."
bb} Nach Satz 4 wird folgender Satz angeflgt:

"Ist der Priifungsauftrag vom Aufsichtsrat erteilt
worden, obliegen die Pflichten der gesetzlichen
Vertreter dem Aufsichtsrat einschlieflich der Un-

terrichtung der gesetzlichen Vertreter.”

§ 319 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 wird wie foldgt gedndert:

aa) In Nummer 8 werden die W&rter "die H&lfte"” durch

die Worter "dreifig vom Hundert"” ersetzt.

bb) Nach Nummer 8 wird folgender Satz angefigt:



- 15 - Drucksache §72/97

"Ein Wirtschaftspriifer darf ferner nicht Abschlulk-
priifer sein, wenn er in entsprechender Anwendung

von Absatz 3 Nr. 6 ausgeschlossen widre.”

b) In Abgatz 3 werden am Ende der Nummer 4 das Wort
"oder" durch ein Semikolon und am Ende der Nummer 5
der Punkt durch das Wort "oder" ersetzt sowie folgende

Nummer 6 angeflgt:

"6. sie bei der Priifung einer Aktiengesellschaft, die
Aktien mit amtlicher Notierung ausgegeben hat, ei-
nen Wirtschaftsprifer beschaftigt, der in den dem
zu priifenden Geschidftsjahr vorhergehenden zehn
Jahren den Bestdtigungsvermerk nach § 322 iber die
Priifung der Jahres- oder Konzernabschlilsse der Ka-
pitalgesellschaft in mehr als sechs FAllen ge-

zeichnet hat.”

8. § 321 wird wie folgt gefalt:

"§ 321
Prufungsbhericht

{1y Der AbschluBprifer hat iber Art und Umfang sowie iiber das
Ergebnis der Priifung schriftlich und mit der gebotenen Klarheit
zu berichten. In dem Bericht ist vorweg zu der Beurteilung der
Lage des. Unternehmens oder Konzerns durch die gesetzlichen Ver-
treter Stellung zu nehmen, wobei insbesondere auf die Beur-
teilung des Fortbestandes und der kiinftigen Entwicklung des Un-
ternehmens unter Berilicksichtigung des Lageberichts und bei derxr
Priifung des Konzernabschlusses von Mutterunternehmen auch des
Konzerns unter Berlicksichtigung des Xonzernlageberichts einzu-
gehen ist, soweit die geprliften Unterlagen und der Lagebericht
oder der Konzernlagebericht eine solche Beurteilung erlauben.
Auferdem ist darzustellen, ob beil Durchfithrung der Priifung Un-
richtigkeiten oder Verstdhke gegen gesetzliche Vorschriften so-

wie Tatsachen festgestellt worden sind, die den Bestand des ge-
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priiften Unternehmens oder des Konzerns gefdhrden coder seine
Entwicklung wesentlich beeintréchtigen kdnnen oder die schwer-
wiegende Verst&Re der gesetzlichen Vertreter oder von Arbeit-
nehmern gegen Gesetz, Gesellschaftsvertrag oder die Satzung

darstellen.

(2) Im Hauptteil des Priifungsberichts ist darzustellen, ob
die Buchfithrung und die weiteren gepriiften Unterlagen, der Jah-
resabschlulk, der Lagebericht, der Konzernabschluf und der Kon-
zernlagebericht den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzen-
den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags oder der Satzung
entsprechen und ob die gesetzlichen vertreter die verlangten
Aufklarungen und Nachweise erbracht haben. Es ist auch darauf
einzugehen, ob der Abschlul insgesamt ein den tatsdchlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Kapitalgesellschaft vermittelt. Die Posten des
Jahres- und des Konzernabschlusses sind aufzugliedern und aus-
reichend zu erliutern, soweit dadurch die Darstellung der Ver-
mbgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich verbessert wird und

diese Angaben im Anhang nicht enthalten sind.

(3) In einem besonderen Abschnitt des Priifungsberichts ist
ein Uberblick iiber Gegenstand, Art und Umfang der Prifung zu

gebern.

(4) Ist im Rahmen der Priifung eine Beurteilung nach § 317
Abs. 4 abgegeben worden, so ist deren Ergebnis in einem beson-
deren Teil des Priifungsberichts darzustellen. Es ist darauf
einzugehen, ob MaRnahmen erforderliich sind, um das interne

iberwachungssystem zu verbessern.

(5) Der Abschlufpriifer hat den Bericht zu unterzeichnen und
den gesetzlichen Vertretern vorzulegen. Hat der Aufsichtsrat
den Aufitrag erteilt, so ist der Bericht ihm vorzulegen; dem
Vorstand ist vor Zuleitung Gelegenheit zur Stellungnahme zu

geben.”

9. § 322 wird wie folgt gefaBt:
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"§ 322

Bestdtigungsvermerk

(1) Der Abschlufpriifer hat das Ergebnis der Priifung in einem
Bestadtigungsvermerk zum JahresabschluR und zum Konzernabschluf
zusammenzufassen. Der Bestdtigungsvermerk hat neben einer Be-
schreibung von Gegenstand, Art und Umfang der Priifung auch eine
Beurteilung des Priifungsergebnisses zu enthalten. Sind vom Ab-
schluBpriifer keine Einwendungen zu erheben, die zu einer Versa-
gung nach Absatz 4 filhren, so hat er in seinem Bestatigungs-
vermerk zu erkldren, dak die von ihm nach § 317 durchgefiihrte
Priifung zu keinen Einwendungen gefilhrt hat und daf der von den
gesetzlichen Vertretern der Gesellschaft aufgestellte Jahres-
oder KonzernabschluBR auf Grund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse des AbschluBprifers nach seiner Beurteilung unter
Beachtung der Grundsdtze ordnungsmdfiger Buchfiihrung ein den
tatsdchlichen Verhéltniséen entsprechendes Bild der Vermbgens-,
Finanz- und Ertragslage des Uhternehmens oder des Konzerns ver-
mittelt. ' '

(2) Die Beurteilung des Priifungsergebnisses soll allgemein-
verstindlich und problemorientiert untexr Berlicksichtigung des
Umstandes erfolgen, daR die gesetzlichen Vertreter den Abschluf
zu verantworten haben. Auf Risiken, die den Fortbestand des Un-

ternehmens gefihrden, ist gesondert einzugehen.

(3) Im Bestdtigungsvermerk ist auch darauf einzugehen, ob der
Lagebericht und der Konzernlagebericht insgesamt nach der Beur-
teilung des AbschluBpriifers eine zutreffende Vorstellung von
der Lage.des Unternehmens oder des Konzerns vermittelt. Dabei
ist auch darauf einzugehen, ob die Risiken der kiinftigen Ent-

wickliung zutreffend dargestellt sind.

(4) Sind Einwendungen zu erheben, so hat der Abschlulpriifer
seine Erkldrung nach Absatz 1 Satz 3 einzuschrdnken oder zu
versagen. Die Versagung ist in den Vermerk, der nicht mehr als
Bestidtigungsvermerk zu bezeichnen ist, aufzunehmen. Die Ein-

schrankung und die Versagung sind zu begriilnden. Einschrankungen
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sind so darzustellen, daR deren Tragweite erkennbar wird.

(5) Der AbschluRpriifer hat den Bestdtigungsvermerk oder den

Vermerk {iber seine Versagung unter Angabe von Ort und Tag zu

unterzeichnen. Der Bestdtigungsvermerk oder der Vermerk lber

seine Versagung ist auch in den Priifungsbericht aufzunehmen.®

10.

11.

12,

§ 323 Abs. 2 Satz 1 wird durch folgende Sitze ersetzt:

"Die Ersatzpflicht‘von Personen, die fahfléssig gehandelt
haben, beschridnkt sich auf vier Millionen Deutsche Mark
fiir eine Priifung. Bei Priifung einer Aktiengesellschaft,
die Aktien mit amtlicher Notierung ausgegeben hat, be-
schrinkt sich die Ersatzpflicht von Personen, die fahrléds-
sig gehandelt haben, abweichend von Satz 1 auf acht Mil-

lionen Deutsche Mark fiir eine Priifung. ™

Dem § 340 a wird folgender Absatz 4 angeflgt:

"(4) Zusadtzlich haben Kreditinstitute im Anhang zum Jah-

resabschlul anzugeben:

1. alle Mandate in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsgre-
mien von groRen Kapitalgesellschaften (§ 267 Abs. 3),
die von gesetzlichen Vertretern oder anderen Mitarbeil-

tern wahrgenommen werden;

2. alle Beteiligungen an groRen Kapitalgesellschaften,

die fiinf vom Hundert der Stimmrechte {iberschreiten."

In § 341k Abs. 3 wird die Angabe "§ 321 Abs. 2" durch die
Angabe "§ 321 Abs. 2 BSatz 3" ersetzt.

Artikel 3
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Andexung des Publizitdtsgesetzes

In § 6 Abs. 1 des Gesetzes ilber die Rechnungslegung von be-
stimmten Unternehmen und Konzernen vom 15. August 1969 (BGBl. I
S. 1189, 1970.I S. 1113), das zuletzt durch ... gedndert worden
ist, wird die Angabe "§ 317 Abs. 1," durch die Angabe "§ 317
Abs. 1 und 2," ersetzt. ‘

Artikel 4
Enderung des Genossenschaftsgesetzes

Das Gesetz betreffend die Erwerbs- und Wirtschaftsgenossen-

schaften in der Fassung der Bekanntmachung vom 19. August 1994

(BGBL. I 8. 2202), zuletzt gedndert durch ..., wird wie folgt
gedndert:
1. In § 53 Abs. 2 Satz 2 wird die Angabe "§ 317 BAbs. 1 Satz 2

ungd 3" durch die Angabe "§ 317 Abs. 1 Satz 2 und 3,
Abs. 2" ersetzt. '

2. In § 58 Abs. 1 Satz 2 wird die Angabe "§ 321 Abs. 17 durch-
die Angabe "§ 321 Abs. 1 bis 3" ersetzt.

3. In § 62 Abs. 2 Satz 1 wird das Wort "zweihunderttausend"

durch die Worter "zweli Millionen" ersetgzt.

Artikel 5
Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes
Das Gesetz {tber den Wertpapierhandel, Artikel 1 des Gesetzes

vom 26. Juli 1994 (BGBl. I 8. 1749%), zuletzt, geidndert durch
., wird wie folgt gedndert:



1. Dem § 25 Abs. 1 wird folgender Satz angeflgt:

"piir Gesellschaften, die eigene Aktien erwerben oder ver-
fuRern, gilt Satz 1 bis 3 entsprechend mit der MaRgabe,
daR abweichend von Satz 1 eine Erkldrung zu vertffentli-
chen ist, deren Inhalt sich nach § 21 bestimmt, und die
Verdffentlichung spitestens neun Kalendertage nach Errei-
chen, {lberschreiten oder Unterschreiten der in § 21 Abs. 1

Satz 1 genannten Schwellen zu erfolgen hat.”

2. In § 39 Abs. 1 Nr. 2 Buchstabe b wird nach der Angabe
"gsatz 2," die Angabe "Satz 4," eingefligt.

artikel 6
Enderung der Bdrsenzulassungs-Verordnung
Dem § 55 der BSrsenzulassungs-Verordnung in der Fassung der Be-
kanntmachung vom 17. Juli 1996 (BGB1l. I S 1052), die zuletzt
durch ... gedndert worden ist, wird folgender Satz angefligt:
"Ferner sind Erliuterungen zu eigenen Aktien und Bezugsrechten

von Organmitgliedern und Arbeltnehmern entsprechend den Angaben
nach § 160 Abs. 1 Nr. 2 und 5 des Aktiengesetzes 2zu machen. ™

Artikel 7
Znderung der Wirtschaftspriferordnung
Die Wirtschaftspriifercrdnung in der Fassung der Bekanntmachung

vom 5. November 1975 (BGBl. I §. 2803), zuletzt gedndert durch
, wird wie folgt gedndert:
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1. In § 54a Abs. 1 Nr. 1 und 2 wird die Angabe "Abs. 2" je-
weils durch die Angabe "Abs. 1 Satz 2" ersetzt.

2. In § 54a Abs. 1 Nr. 2 wird das Wort "vierfachen" durch das

Wort "zweifachen" ersetzt.

Artikel 8

Enderung des Gesetzes lber die Angelegenheiten
der freiwilligen Gerichtsbarkeit

In § 145 2Abs. 1 des Gesetzes Uber die Angelegenheiten der frei-
willigen Gerichtsbarkeit in der im Bundesgesetzblatt Teil III,
Gliederungsnummer 315-1, ver&ffentlichten bereinigten Fassung,
das zuletzt durch ... gedndert worden ist, wird nach der Angabe

"147 Abs." die Angabe "2 und" eingefiigt.

Artikel 9
- Anderung des Gesetzes {iber Kapitalanlagegesellschaften

In § 10 Abs. la des Gesetzes Uber Kapitalanlagegesellschaften
in der Fassung der Bekanntmachﬁng vom 14. Januar 1970 (BGBl. I
5. 127y, das zuletzt durch .... gedndert worden ist, werden
nach dem Wort "Wertpapierhandelsgesetzes" die Worter "und keine

Mehrheitsbeteiligung im Sinne des § 135 Abs. 1 Satz 3 des Akti-

engesetzes” eingefligt.
Artikel 10

Anderung des Einfilhrungsgesetzes zum Aktiengesetz

Das Einfilhrungsgesetz zum Aktiengesetz vom 6. September 1965
(BGBLlL. T S. 1185), zuletzt gedndert durch..., wird wie folgt.

gedndert:



1.

2.

§ 5 wird wie folgt gedndert:

a) Die Uberschrift wird wie folgt gefaft:
"Mehrstimmrechte; H&chststimmrechte"

b) Aabsatz 1 wird wie folgt gefalBt:

"({1y Mehrstimmrechte, die vor dem (einsetzen: Datum
des Inkrafttretens dieses Gesetzes) rechtmdRig begriin-
det worden sind, gelten als auf den (einsetzen: Erster
Tag des auf das Inkrafttretens dieses Gesetzes folgen-
den Kalendermonats sowie Jahreszahl des fiinften auf
die Verkiindung folgenden Jahres) befristet. Sind die
Mehrstimmrechte einem Aktionir gewdhrt worden, weil er
im Verhdltnis zu den anderen Aktion#dren neben der Ein-
lage auf das Grundkapital besondere Leistungen auf-
grund vertraglicher Vereinbarung flr die Gesellschaft -
erbracht hat oder erbringt, so richtet sich die Beseli-
tigung oder Beschrinkung der Alt-Rechte nach Ab-

satz 2."%
c) Nach Absatz 2 wird folgender Absatz 3 angefiigt:

"(3) Fir HSchststimmrechte bei bOrsennctierten Ge-
sellschaften, die vor dem (einsetzen: Datum des In-
krafttreten dieses Gesetzes) von der Satzung bestimmt
sind, éelten die SHAtze 2 bis 5 des § 134 Abs. 1 des
Aktiengesetzes in der vor dem (einsetzen: Datum des
Inkrafttretens dieses Gesetzes) geltenden Fassung bis
zum (einsetzen: Erster Tag des auf das Inkrafttretens
dieses Gesetzes folgenden Kalendermonats sowie Jah-
reszahl des zweiten auf die Verkiindung folgenden Jah-

res) fort.”

§ 12 Abs. 3 wird wie folgt gefalkt: ,
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"(3) Hat ein Aufsichtsratsmitglied am (einsetzen: Datum
des Inkrafttretens dieses Gesetzes) eine hdhere Zahl von
Aufsichtsratsmandaten, als nach § 100 abs. 2 Satz 1 Nr. 1
in Verbindung mit Satz 2 des Aktiengesetzes in der ab dem
(einsetzen: Datum des Inkrafttretens dieses Gesetzes) gel-
tenden Fassung zuldssig ist, so gilt fir diese Mandate
§ 100 Abs. 2 Aktiengesetz in der bis zum {einsetzen: Tag
vor dem Datum des Inkrafttretens dieses Gesetzes) gelten-
den Fassung bis zum Ablauf der jeweils flir das Mandat gel-

tenden Amtszeit fort."
Artikel 11
Rilckkehr zum einheitlichen Verordnungsrang
Die auf Artikel 6 beruhenden Teile der B&rsenzulassungs-Verord-

nung kénnen aufgrund der jewells einschldgigen Ermdchtigungen
des BOrsengesetzes durch Rechtsverordnung gedndert werden.

Artikel 12

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt am Tag nach der Verkiindung in Kraft.
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- I. Allgemeine Begrindung

Das deutsche Aktienrecht hat ein vielschichtiges Kontrollsy-
stem. Uberwachung findet auf mehreren Ebenen statt. Entschei-
dend ist zundchst die Einrichtung einer unternehmensinternen
Kontrolle durch den Vorstand fInterne Revision, Controlling).
Die ndchste Uberwachungsebene ist der Aufsichtsrat, der vom Ab-
schlufpriifer unterstiitzt wird. Sodann lbt die Hauptversammlung
im Rahmen ihrer gesetzlich definierten Befugnisse Kontrolle
fiber die T&dtigkeit der Vexrwaltung aus. Hier ist neben der per-
sdnlichen Préasenz vor.allem das Funktionieren des Vollmachts-
stimmrechts (Kreditinstitute, Akticondrsvereinigungen) entschei-
dend. Beil bdrsengehandelten Gesellschaften kommt zuletzt und
mit zunehmendem Gewicht die Kontroile durch die Kapitalmdrkte
hinzu. Diese reagieren sehr sensibel und einschneidend. Die ne-
gative Marktbewertung eines Unternehmens schadigt sein Ansehen
und verschlechtert seine Finanzierungsm&glichkeiten nachhaltig.

Dieses System ist ausgewogen und hat sich insgesamt bewdhrt.
Seit der Aktienrechtsreform 1965 und der Mitbestimmungsge-
setzgebung von 1974 sind allerdings auch Schwdchen und Ver-
haltensfehléteuerungen in diesem $System aufgetreten, die es
nicht insgesamt in Fragelstellen, aber doch gezielte Korrektu-
ren erforderlich machen. Hinzukommt, dak sich unser Gesell-
schaftsrecht und zwar inébesondere im Bereich der b&rsennotier-
ten Gesellschaften wandelt. Die nationalen Kapitalmirkte sind
nicht mehr isoliert. Unsere Publikumsgesellschaften finanzieren
sich zunehmend auf den internationalen Kapitalmdrkten. Die Be-
deutung ausldndischer Investoren und ihrer Exrwartungen nimmt
erheblich zu. Die deutschen Emittenten stehen im unmittelbaren
Wettbewerb mit Risikokapitalnachfragern weltweit. Infolgedessen
richtét sich die Unternehmensstrategie deutscher Unternehmen
zunehmend ‘auf den Anleger aus. Dies bedingt eine stdrkere Ori-
entierung an einer langfristigen Wertsteigerung f{iir die An-
teilselgner. Es erfordert ferner eine intensivere Kommunikation
‘der Verwaltung mit den Marktteilnehmern Uber Unternehmens-
politik und -entwicklung sowie mehr Transparenz und Publizitdt

in allen Bereichen. Diese Offnung und Neuausrichtung auf die
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Kapitalmirkte ist unausweichlich und soll als Chance fur unse-
rere Unternehmen begriffen werden. Sie zwingt zur Stdrkung der
Ertragskraft unserer Unternehmen, beschleunigt notwendige
Anpassungsprozesse und tragt damit zur Steigerung ihrer Wett-
bewerbsfihigkeit und im Ergebnis zur Sicherung der Arbeits-

platze bei.

Vor diesem Hintergrund ist eine Arbeitsgruppe "Kontrolle und
Trahsparenz im Unternehmensbereich/Banken” aus Mitgliedern der
Koalitionsfraktionen und der Bundesregierung eingesetzt worden.
Diese Arbeitsgruppe hat Vorschlége erarbeitet, die Crundlage
dieses Entwurfs sind. Die Erdrterungen konzentrierten sich
nicht allein auf die Reform des Aufsichtsrats, einen bedeuten-
den Teilaspekt. Sie erstreckten sich auch auf eine ErhShung der
Transparenz, auf eine Stdrkung der Kontrolle durch die Haupt-
versammlung unter ausdrilcklicher Aufrechterhaltung und Fortent-
wicklung des Vollmachtsstimmrechts der Kreditinstitute, auf
eine Verbesserung der Qualitdt der AbschluBpriifung und der Zu-
sammenarbeit zwischen‘Aufsichtsrat und Abschlufpriifer, sowie

auf eine kritische Priifung des Beteiligungsbesitzes der Kredit-

institute.

-

Die vorgeschlagenen Regelungen zur Verbesserung der Qualitat
der AbschluRpriifung erh8hen insbesondere die Anforderungen an
Priifungsinhalt und Priifungsbericht. Die Priifung soll kiinftig
stdrker risikoorientiert durchgefiihrt werden milssen. Dem Auf-
sichtsrat sollen zusatzliche Informationen vor allem im Hin-
blick auf bestehende oder drohende Risiken filir das Unternehmen
und damit auch verbesserte Kontrocllmdglichkeiten gegeben wer-
den. Mit diesen Regelungen sowie der neuen Vorschrift zum
Bestidtigungsvermerk soll auch den Interessen von Gesellschaf-
tern, Anlegern und Gl3ubigern Rechnung getragen werden und die

sog. Erwartungsliicke verringert werden.

Die Koalitionsarbeitsgruppe und dieser Entwurf haben sich von

den Grundsitzen leiten lassen, daR eine weitere Regulierung un-
seres Unternehmensrechts weitestgehend vermieden werden sollte,
gegenilber zwingenden gesetzlichen Verboten der Selbstorganisa-

tion der Unternehmen und der Xontrclle durch die vorhandenen
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Uberwachungsebenen der Vorzug zu geben ist, die unterschiedli-
chen Bedilrfnisse und Gegebenheiten der betroffenen Unternehmen
zu beriicksichtigen sind und insbesondere- jeweils zu prilifen ist,
ob eine Differenzierung zwischen kapitalmarktorientierten Ge-
sellschaften und bdrsenfernen Gesellschaftén vorzunehmen ist.
AuRerdem soll die Ausrichtung unserer Publikumsgesellschaften
auf die Bediirfnisse und Erwartungen der internationalen Finanz-

mirkte gesetzlich aktiv begleitet werden.

Der Gesetzentwurf steht damit in einem inneren Zusammenhang mit
den bereits verabschiedeten und weiteren noch geplanteh Refor-
men des Unternéhmens- und Kapitalmarktrechts, dem Wertpapier-
handelsgesetz, der Absenkung des Nennbetrags der Aktien sowie
dem Gesetz fiir kleine Aktiengesellschaften und zur Deregulie-
rung des Aktienrechts, der Zulassung internationaler Rechnungs-
legungsstandards fiir die Konzernbilanzen (Entwurf eines Kapi-
talaufnahmeerleiéhtérungsgesetzes), der Umsetzung der Wértpa—
plerdienstleistungsrichtlinie und dem Dritten Finanzmarktfdr-

derungsgesetz.

Der Entwurf ist einer'Vorprﬁfung rnach § 22a GGO II unterzogen

und ferner rechtsfdrmlich gepriift worden.
Bund, Linder oder Gemeinden werden nicht mit Kosten belastet.

Die aktienrechtlichen Regelungen des Artikels 1 sowie die Rege-
lungen in Artikel 2, die im Zusammenhang mit der gesetzlichen
AbschluBpriifung stehen, werden bei Wirtschaftsunternehmen vor-
aussichtlich Mehrkosten durch erhdhte Transparenz, Kosten der
internen {fberwachung, Unterrichtung und Arbeitsintensivierung
des Aufsichtsrats, Anderungen der gesetzlichen Bestimmungen zur
AbschluBpriifung und Erhdhung der Haftung der Priifer verursa-
chen.

Diese kdnnen etwa dadurch auftreten, dal die Sitzungsfrequenz
der Aufsichtsrdte bdrsennotierter Gesellschaften auf mindestens
vier im Jahr erhtht wird; ferner dadurch daf der Verstand deut-
licher.als bisher zur Unterrichtung des Aufsichtsrats lber die
Unternehmensplanung gehalten ist und fiir angemessene interne

berwachungssysteme zu sorgen hat. Dabei werden aber {iberwie-
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gend ohnehin gebotene und im Grunde selbstverstindliche Pflich-
ten def Unternehmensorganisation geregelt, die bei gutgefilhrten
und kontrollierten Unternehmen schon jetzt erfiillt werden.

Im Bereich der Kreditinstitute kénnen sich durch die erhdhten
anforderungen an die Transparenz und die interessengerechte
Stimmrechtsausiibung crganisatorische Mehrkosten ergeben. Zum
Teil werden solche Kosten nur als Einmalkosten entstehen, nam-
lich in einer unter Umstédnden notwendig werdenden Anderung der
internen Organisation im Bereich der Ausiibung des Vollmachts-
stimmrechts. Andere Kosten werden wiederkehrend entstehen, so
etwa die zusitzlichen Hinweispflichten an Depotkunden auf Um-
stinde, die Interessenkonflikte ausldsen kdénnten. Die einzelnen
Institute.werden aber nur 'in einem angemessenen und ertrdgli-
chen MaRe belastet.

Dabei betreffen diese Kostenerhdhungen ganz lberwiegend nicht
mittelstindische Unternehmen, weil die Neuregelungen insbeson-
dere auf b&rsennotierte aAktiengesellschaften zilelen. Die ge-
ringfligigen Mehrkosten sind gerechtfertigt, weil ihnen ein er-
heblicher Gewinn an Transparenz und Kontrolle sowie im Rahmen
der Enderungen der Bestimmungen zur gesetzlichen AbschluBpri-
fung innerhalb der Unternehmen gégenubersteht, der im Interesse
des Finanzplatzes, insbesondere der Anteilseigner und letztlich

auch der Verbraucher und Arbeitnehmer ist.

Der Entwurf enthilt auch einige derequlierende Elemente im Be-
reich der Finanzierungsinstrumente durch die Einsparungen er-

zielt werden kénnen.

Auswirkungen auf die Einzelpreise, das Preisniveau, insbesonde-
re auf das Verbraucherpreisniveau, sind nicht zu erwarten, da
den im wesentlichen betroffenen b&rsennotierten Unternehmen
durch die Neuregelungen nur geringfiigige zusdtzliche Kosten

entstehen.
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II. Zu den einzelnen Vorschriften
zu Artikel 1 - Anderung des Aktiengesetzes
Zu Nummer 1 - § 3 Abs. 2 AKtG

Bereits mit dem Gesetz fiir kleine Aktiengesellschaften und zur
Deregulierung des Aktienrechts vom 2. August 1594 (BGBlL I S.
1961) ist in § 58 Abs. 2 Satz 2 und § 130 Abs. 1 Satz 3 Aktien-
gesetz eine Differenzierung zwischen Gesellschaften, deren Ak-
tien zum Handel an einer B&rse zugelassen sind, und den uUbrigen
sogenannten "kleinen" Aktiengesellschaften eingefihrt worden.
Diese kaéitalmarktorientierte'Trennlinie in unserem Aktienrecht
wird im vorliegenden Entwurf in den Vorschl&gen zu § 110 Abs.
3, § 124 2bs. 3, § 134 Abs. 1 Satz 1, § 171 Abs. 2 Satz 2 und

§ 328 Abs. 3 AktG fortgefuhrt.rZur sprachlichen Vereinfachung
igt daher eine allgemeine Legaldefinition der bSrsennotierten
Gesellschaft in das Aktiengesetz aufzunehmen. Das Aktiengeéetz
versteht darunter die Notierung der Aktien im geregelten Markt
und im amtlichen Handel, nicht aber die Einfithrung in den Frei-
verkehr. Dabei wird nicht allein die Notierung an einer deut-
schen B3rse aber auch an vergleichbaren Bdrsen im Ausland er-
faRt. Die deshalb allgemein gehaltene Formulierung der Legal-
definition ist Telil einer Harmonisierung des Begriffs der b&r-
sennotierten Gesellschaft im Gesellschafts- und Kapitalmarkt-
recht und findet sich gleichlautend in Entwurfsfassungen zur
Anderung von § 1 Abs. 3e KWG sowie von § 2 Abs. 5 WpHG
(Gesetzesbeschluf des Deutschen Bundestages fiir ein Gesetz zur
Umsetzung von EG-Richtlinien zu Harmonisierung bank- und
wertpapieraufsichtsrechtlicher Vorschriften v. 5. 6. 97,
Bundesrats-Drs. 417/97). Die hierzu gegebene Begriindung (vgl.
BT-Drs. 13/7142) kann im einzelnen ergadnzend herangezogen wer-

den.

Entsprechend kann die Formulierung der § 58 Abs. 2 Satz 2 und
§ 130 Abs. 1 Satz 3 AKtG angepaRlt werden. § 121 Abs. 5 Satz 2

bieibt unverandert.
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Eine abweichende Begriffsbildung in § 21 des Wertpapierhandels-

gesetzes 1st gegenwdrtig unvermeidlich.

Zu Nummer 2 - § 12 Abs. 2 AktG

Die Mehrfachstimmrechte sind seit jeher rechtspolitisch duberst
umstritten. Sie widersprechen der Vorstellung, daR in der Akti-
engesellschaft die Stimmrechtsmacht sich grundsdtzlich an der
Zahl der gehaltenen stimmberechtigten Aktien orientieren soll-
te. Die Einrdumung von Einflu® ohne korrespondierendes Anteils-
eigentum entspricht nicht den Erwartungen des Kapitalmarktes
und schwidcht die Eigentiimerkontrolle. Dies ist anders zu beur-
teilen, wenn dem Markt eine eigene Aktiengattung (stimmrechts-
lose Vorzugsaktien) mit gesetzlich umrissenen Rechten angeboten
wird, die er auch entsprechend niedriger bewertet. Die Zuriick-
drdngung nur aus der Satzung sich ergebender Stimmrechtsdif-
ferenzierungen dient der weiteren Standardisierung der Aktie

als Anlagepapier.

Mit der Aktienrechtsreform 1965 ist die Zuldssigkeit von Mehr-
stimmrechtsaktien -bereits erheblich eingeschrinkt worden. Die
Europdische Kommission hat in ihrem Vorschlag fir die Zweite
Enderung eines Vorschlags flir eine Flinfte Richtlinie des Rates
iber die Struktur der AG (Strukturrichtlinie, ABl. EG Nx. C7
vom 11. Januar 1991, S. 4ff.) die ausnahmslose Unzuldssigkeit
von Mehrstimmrechten veorgesehen. Die M3glichkeit der Zulassung
von Mehrstimmrechten soll nunmehr ganz beseitigt werden. Fir
bestehende gegenleistungslose Mehrstimmrechte soll eine Uber-
gangsfrist von flinf Jahren gewidhrt werden. Diese Altrechte kdn-
nen bereits Uber § 5 Abs. 2 EGAktG durch Hauptversammlungs-
beschluR abgeschafft werden, wodurch sie in ihrem Bestands-
schutz bereits heute wesentlich eingeschrinkt sind. Gleichwohl
hat es von Seiten der kommunalen Mehrstimmrechtsaktiondre Wi-

derstand gegen die vorgeschlagene Regelung gegeben.

Zu h.mmer 3 - § 58 Abs. 2 AKLG
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Folgednderung zur Anderung des § 3 AKtG.

Zu Nummern 4 und 5 - §§ 71, 714 AktG

Zu Buchstabe a} cc) bis Buchstabe c) aa): Die MBglichkeit zum
Eigenerwerb von Aktien soll den Unternehmen unter Beachtung der
Zwelten gesellschaftsrechtlichen Richtlinie der EG (77/91/EWG)
erleichtert werden (§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG-neu).

Das Finanzierungsinstrumentarium der deutschen Gesellschaften
wird damit an die international fibliche Praxis in einem weite-
ren Punkt angeglichen. Der Eigenerwerb kann zur Belebung des
Bdrsenhandels, zur Steigerung der Akzeptanz der Aktie als An-
lageform, zu erhdhter Emissionsneigung und damit zur Attrakti-
vitdt des deutschen Finanzplatzes beitragen. Der Eigenerwerb
darf nicht der kentinuierlichen Kurspflege und dem Handel in
elgenen Aktien dienen. Auf einem funktionierenden Kapitalmarkt
liefert der Markt die richtige Unternehmensbewertung. Der Ei-
generwerb kann es aber Unternehmen erméglichen, Aktienmaterial
aus dem Markt zu nehmen und das umlaufende Material zu verknap-
pen. Dies kann sinnvoll sein, wenn das Eigenkapital des Unter-
nehmens dauerhaft oder mittelfristig zu hoch ist. Die Eigenka-
pitalrendite auf die verbleibenden Aktien kann erh&ht werden,
wenn mit den zum Rlckkauf verwendeten Gewinnriicklagen ander-
weltig keine angemessene Rendite erzielt werden kann. Der Ei-
generwerb kann vor allem auch der Vorbereitung einer endgiilti-

gen Einziehung der Aktien dienen.

Die Erméchtigung zum Eigenerwerb gemdf Nummer 8 beruht auf ei-
nem BeschluB der Hauptversammlung, der nach 18 Monaten ver-
fdllt. Die zeitliche Befristung gilt nur fiir den Erwerb, nicht
fir das Halten eigener Aktien. Mit dem Zweiten Finanzmarktfdr-
derungsgesetz ist bereits eine dhnliche Ermidchtigungsregelung
in Nummer 7 eingefliigt worden. Da diese fiir den Wertpapierhandel
der Kreditinstitute geschaffen worden ist, den Handel in eige-

.nen Aktien zuldRt und folglich inlihrer Volumenbegrenzung auf



_31...

den Handelsbestand am Ende eines jeden Tages abstellt, hat die
Nummer 7 auch kiinftig ihre Berechtigung. Entsptechend der Zwei-
ten gesellschaftsrechtlichen Richtlinie hat die Ermdchtigung
den niedrigsten und hdchsten Gegenwert festzusetzen. Dabel kann
auch eine relative Anbindung an einen kilnftigen B&rsenkurs be-
stimmt werden. Der Begchluf hat fe;ner,das Erwerbs—Volumen vor-
zugeben, welches 10% des Grundkapitals nicht lbersteigen darf.
Diese Volumenbegrenzung stellt - anders als Absatz 2 Satz 1 -
nicht auf den jeweiligen Bestand, sondern auf die insgesamt zu

erwerbenden Aktien ab.

ber Entwurf legt keinen Katalog zuldssiger Zwecke fest, sondern
erklart lediglich den Zweck Handel in eigenen Aktien fir unzu-
lissig. Damit scheidet ein fortlaufender Kauf und Verkauf eige-
ner aktien und der Versuch, Trading-Gewinne zu maéhen,lals
zweck aus. Die Bestimmung des Zwecks der MaBnahme im Ubrigen
ist Geschiaftsfilhrungsaufgabe. Die Anteilseigner k&nnen ihre Er-
michtigung aber auch an Zweckvorgaben binden. Selbstverstdnd-
lich k&nnen sie die Ermachtiqung auf bestimmte Zwecke begrenzen
und dies wird von Fall zu Fall auch sinnvoll sein. So kann etwa
der Erwerb zur spiteren Einziehung vorgegeben werden. Der Be-
schlu® kann auch weitere Einzelheiten bestimmen. Hierzu gehSren
etwa eine zeitliche Vorgabe, wie lange die Aktien gehalten wer-
den solien und diirfen, sowie die spitere Verwendung und ggfls.
das Verfahren zur Rickfithrung der Aktien. Im Hinblick auf die
geplante bilanzielle Absetzung eigener Aktien vom Eigenkapital
in § 272 Abs. 1 S8tze 4 bis € HGB (Artikel 2 NI. 1 des Ent-
wurfs) kann auch ein HauptversammlungsbeschluR als Vorausset-
zung fiir die Riickgabe in den Markt vorgesehen werden. Sollen
die Aktien zur Einziehung erworben wefden, kann auch der Weg
ilber § 71 Bbs. 1 Nr. 6 gegangen werden. Der Eigenerwerb nach
dieser Regelung setzt allerdings‘einen vorgidngigen Kapitalher-
absetzungs- und Einziehungsbeschluf der Hauptversammlung vor-
aus. Im Rahmen der neuen Nummer 8 kann demgegenilber der Eigen-
erwerb mit der bloRen Zweckbestimmung épaterer Einziehung und
der Ermichtigung zu ihrer Durchfilthrung verbunden werden. Die
vereinfachte Einziehung gem. § 237 Abs. 3 bis 5 AktG erfolgt
dann spater und sofern eine Ermichtigung beschlossen wurde auch

ohne einen weiteren HauptversammlungsbeschluR; nach erfolgter
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Einziehung ist die Herabsetzung des Grundkapitals lediglich vom
Vorstand beim Registergericht zur Eintragung anzumelden (§ 239
AktG). Die Gesellschaft hat auf diesem Wege gréfere Flexibili-
tat.

Die Verwaltung hat sich bei Erwerb und VerdauRlerung der Aktien
grundsdtzlich strikt neutral zu verhalten und Chancengleichheit
zu gewdhrleisten. Die Geltung des § 53a (Gleichbehandlung der
Aktionédre) wird deshalb klarstellend hervorgehoben. Die strikte
Geltung des Gleichbehandlungsgebots macht ausdrickliche gesetz-
liche Verfahrensvorschriften zum An- und Verkauf entbehrlich.
Ein Rickkauf- oder Wiederverkaufsangebot hat sich daher an alle
Aktiondre zu richten. Werden die Aktien der Gesellschaft an
einer BOrse gehandelt, so ist Erwerb und Verdukerung iber die
Bdrse die Methode der Wahl zur Wahrung der Gleichbehandlung.
Mit Erwerb und VerauBerung lber die Bdrse (vgl. auch § 10 Abs.
1 Satz 1 B&rsG) ist der Handel in allen Marktsegmenten im In-
und Ausland erfalt, der zu einem BSrsenpreis fihrt. Ein bloRes
Platzgeschdft geniigt dem nicht. In Betracht kommt auch eine &f-
fentliche Qfferte (Tender-Verfahren). Dabei sind Festpreisan-
gebote, aber auch Preisspannen-Angebote denkbar. Der Riickkauf
ist nicht auf b&rsennotierte Gesellschaften beschrdnkt (zur
GmbH vgl. § 33 GmbHG). Bei geschlossenen Aktiengesellschaften
(kleine AG) bietet die Verwéltung den Riickerwerb allen Aktioni-
ren an und teilt bei Uberangebot bzw. -nachfrage nach Quoten
zu. Bei geschlossenen Gesellschaften kann der Aktienriickkauf im
Rahmen des Generationswechsels eine wertvolle Hilfe sein, um
einvernehmlich die Anteile ausscheidenswilliger Aktionire zu
Ubernehmen oder Patt-Situationen im Anteilseignerkreis der ver-

schiedenen StAmme aufzuldsen.

Eine nicht sachlich begriindete Verletzung des Gleichbehand-
lungsgebots durch den HauptversammlungsbeschluR kann zur An-
fechtbarkeit des Beschlusses fiithren. Eine Verletzung durch den
Vorstand kann zur Schadensersatzpflicht gegeniiber den benach-
teiligten Aktiondren fiihren. Ferner gilt bei unberechtigtem Er-
werb das gesetzliche Verkaufsgebot des § 71¢ Abs. 1 AktG.
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Die Hauptversammlung kann auch Abweichungen vom Grundsatz
gleichmdRiger Zuteilung bei WiederveriuRerunyg der eigenen Akti-
en vorsehen. Die Situation entspricht wirtschaftiich dem Be-
zugsrechtsausschluf bel neuen aktien. Die Hauptversammlung kann
deshalb unter entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 und 4
AktG beschliefen, daR die Verwaltung die Aktien frei oder an
bestimmte Dritte zuteilen kann. Hierzu bedarf es eines Vor-
standsberichts und eines sachlichen Grundes. Der Einschub "in
diesem Falle” macht deutlich, daR die Anwendung von § 186 AKLG
auf den Fall einer Abweichung von der Gleichbehandlung der Ak-
tionAre beschrinkt ist. Auch die Regelung des vereinfachten
Bezugsrechtsausschlusses in § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ist ent-
sprechend anzuwenden, wobel die dortige 10-vom-Hundert-Schwelle
insgesamt nur einmal ausgeschdpft werden kann. Die eigenen Ak-
tien k&nnen dapn zu einem Preis, der den aktuellen Bdrsenkurs
zum Zeitpunkt der Ver&uRerung nicht weséntlich unterschreitet
z.B. an institutionelle Anleger, verkauft oder zur Binfihrung
der bktie an Auslandsbdrsen verwendet werden. Die aktien kdnnen
mit entsprechender Befreiung durch die Hauptversammlung auch an
einen Dritten als Gegenleistung flir eine Sacheinlage verwendet
werden. Eigene Aktien kdnnen, wenn die Hauptversammlung dies
peschlieft, ferner zur Bedienung von Aktienoptionen fir Ge-
schiftsleitungsmitglieder und Fithrungskrafte des Unternehmens
verwendet werden. In diesem Fall gilt allexrdings § 193 abs. 2
Nr. 4 aktG in der Entwuxrfsfassung entsprechend. Damit wird fur
beide Beschaffungsformen (Eigenerwerb, bedingtes Kapital) das
Sicherheitsniveau angeglichen. Hierbei wird streng darauf zu
achten sein, daf der Vorstand nicht erst durch den Rilickerwerb
die Bezugsrechte ins Geld bringt. Die Hauptversammlung sollte
auf einen deutlichen Abstand zwischen dem Ende des
Ermichtigungszeitraums zum Erwerb der eigenen Aktien und dem
Zeitpunkt fiir die erstmalige auslibung der Optionen achten.

Die Nummer 8 mit der Neuregelung dés Erwerbs eigener Aktien
soll in § 71 Abs. 2 Satz 1 AkLG aufgenommen werden. Damit wird
die Kapitalerhaltung gewldhrleistet und der erforderliche Glau-
bigerschutz ausreichend beriicksichtigt, da der Satz 2 fiir den
Erwerb voraussetzt, daf die naéh § 272 Abs. 4 des Han-

delsgesetzbuchs vorgeschriebenen Riicklagen fiir eigene Aktien
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aus ausschiittbaren Mitteln gebildet werden. Weiterer Regelungs-
bedarf besteht daher nicht. Aus der Geltung des § 71 Abs. 2
Satz 1 AktG folgt die zusdtzliche relative Obergrenze von zehn
Prozent. Bel Verstidben der Verwaltung gilt § 405 Abs. 1 Nr. 4
AktG (GeldbuRe bis 50 000 DM), wozu es einer expliziten Erwdh-
nung der neuen Nummer 8 dort nicht bedarf. Nach § 71 Abs. 2
Satz 3 AKtG muR es sich um volleingezahlte Aktien handeln. Aus
den eigenen Aktien stehen der Gesellschaft weder Stimmrecht
noch Dividende zu (§ 71b AKtG). Fir Umgehungsgeschdfte gilt §
7la AKtG und fiir den Erwerb eigener Aktien durch britte gilt §
71d aktG, der insowelt ergidnzt wird.

Der Erwerb eigener Aktien bedarf der Publizitdt. Durch die Be-
kanntmachung der Tagesordnung {(§ 124 AktG) sind die Aktiondre
und bei bSrsennotierten Gesellschaften die Mirkte lber die ab-
sicht der Verwaltung unterrichtet. Eigene Aktien und die fir
sie gebildete Rlicklage sind in der Bilanz auszuwelsen (§ 266
Abs. 2 HGB). Gemdf § 160 Abs. 1 Nr. 2 AktG sind ferner im An-
hang zum JahresabschluR detaillierte Angaben iiber Erwerb oder
Verdukerung eigener und ihnen gleichgestellter Aktien im Ge-
schdftsjahr einschlieRlich des Erwerbs- oder VerduRerungsprei-
ses zu machen. Diese Angaben sind nach der in Artikel 6 des
Entwurfs vorgeschlagenen Anderung der BSrsenzulassungs-Verord-
nung auch im Zwischenbericht amtlich b&rsennotierter Gesell-
schaften zu machen. Durch die Aufnahme der Nummer 8 in § 71
Abs. 3 Satz 1 AktG hat der Vorstand in der ndchsten Hauptver-

sammiung eine entsprechende Berichtspflicht.

Beli einem aktuell geplanten Brwerb oder einer VerduRerung kann
es sich wegen des Volumens oder der Marktenge um eine bdrsen-
kursrelevante Tatsache handeln. Daraus ergeben sich Verhaltens-
pflichten fuUr die Personen, die Kenntnis davon haben, aus .dem
neuen Insiderrecht. Zur Vermeidung von Insidergeschidaften des
Vorstands i1ist zu empfehlen, eigene Aktien nur in bestimmten
Zeitrdumen anzukaufen oder zu verduRern, so z.B. binnen drei
Wochen nach der Vorlage eines Geschdfts- oder Zwischenberichts,
einer Bilanzpressekonferenz u.&., zu einem Zeitpunkt also, in
dem auch die ilbrigen Marktteilnehmer aktuelle Unternehmenszah-

len haben. Die Hauptversammlung kann soliche Zeitfenster in
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ihrem BeschluR gem. Nummer 8 vorgeben. Das Gesetz braucht dies
aber nicht ausdriicklich zu regeln. Sofern zu erwarten ist, dab
der Erwerb oder die VeriuRerung eine wesentliche Xursbeeinflus-
sung gemdR § 15 WpHG ausldsen wird, ist zudem eine entsprechen-
de Verdffentlichung vorzunehmen. In § 71 Abs. 1 Satz 3 AktG ist
ferner vorgesehen, daRk die Gesellschaft das Wertpapieraufsicht-
samt unverziglich nach der Hauptversammlung von einem Er-
mdchtigungsbeschluf gem8R § 71 Bbs. 1 Nr. 8 und seinem Inhalt
zu unterrichten hat. Das Amt kanh dann bei auffdlligen Handels-
bewegungen insbesondere vor Ad-hoc-Mitteilungen gezielt unter-
suchen. Im i{ibrigen wird auf die Anderung des Wertpapierhandels-

gesetzes in Artikel 5 des Entwurfs hingewiesen.

von der zunichst vorgesehenen Erweiterung der Nummer 2 des § 71
Abs. 1 AktG (Belegschaftsagtien) auf Organmitglieder ist als
Ergebnis der Stellungnahmen zu dem Entwurf Abstand genommen
worden. Ein praktisches Bediirfnis flir diese Ergdnzung wurde

liberwiegend nicht'bejaht.

7Zu Nummer 6 - § 90 Abs. 1 Nr. 1 AktG

Bereits nach geltendem Recht hat der Vorstand dem Aufsichtsrat
gem. § 90 Abs. 1 Nr. 1 AktG iber die "beabsichtigte Geschafts-
politik und andere grundsdtzliche Fragen der kinftigen Ce-
schiaftsflilhrung” zu berichten. Die Kontrolle des Aufsichtsrates
darf nicht nur retrospektiv sein, sondern muR sich gerade auch
in die Zukunft richten (ex-ante-Kontrolle). Hier werden lang-
fristige Weichenstellungen und kostenwirksame Entscheidungen
getroffen, durch die das Unternehmen spiter festgelegt ist. Um
die besondere Bedeutung der Aufsichtsratstdtigkeit hinsichtlich
der Unternehmensplanung zu unterstreichen, sieht der Entwurf
vor, die Berichtspflicht des Vorstandes in § 90 Abs. 1 Nr. 1
AktG klarer zu formulieren. Der Begriff "Unternehmensplanung”
bringt das Gewollte besser zum Ausdruck. Beispielhaft zu nennen
sind die kurzfristige, die mittelfristige {Mehrjahresplan) und
die langfristige Planung (Unternehmensplan}. In der Regel wird
ein Unternehmen eine kurzfriétige Planung {Jahresplan) haben.

Ferner wird die Vorschrift um Beispielsfdlle ergdnzt, ndmlich
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hinsichtlich der Finanz-, Investitions- und Personalplanung.
Die Aufzdhlung ist nicht abschliefend, hinzukommen k&nnen fje
nach Bedarf, Gr&ke oder Branche noch der Produktions-, absatz-,
Beschaffungs-, Entwicklungs-, Kosten- oder der Ergebnisplan
etc. Dies ist gesetzlich nicht festzulegen. Die Vorschrift hat
klarstellenden Charakter. Sie umreiRt zugleich die Aufgabe des

Vorstandes, die auch die Unternehmensplanung umfaBt.

Zur Durchsetzung und Verstetigung des Informationsflusses zwi-
schen Vorstand und Aufsichtsrat kann es sinnvell und geboten
sein, dal der Aufsichtsrat eine Informationsordnung erldlt, die
die Berichtspflicht im einzelneﬁ regelt. Dazu bedarf es einer
gesetzlichen Regelung nicht.

Zu Nummer 7 - § 91 Abs. 2 AktG

Die Verpflichtung des Vorstands, flir ein angemessenes Risiko-

- management und fiir eine angemessene interne Revision zu sorgen,
soll verdeutlicht werden. Es handelt sich um eine gesetzliche
Hervorhebung der allgemeinen Leitungsaufgabe des Vorstands
gemdR § 76 AktG, zu der auch die Organisation gehSrt. Die Ver-
letzung dieser Organisationspflicht kann zur Schadensersatz-
pflicht fﬁhreﬁ {(§ 93 Abs. 2 AktG). Die konkrete Ausformung der
Pflicht ist von der GrdRe, Branche, Struktur, dem Kapital-
marktzugang usw. des Jjewelllgen Unternehmens abhingig. Dies be-
darf keiner ausdricklichen Erwdhnung im Gesetz. Zu den den
fortbestand der Gesellschaft gef8hrdenden Entwicklungen gehdren
insbesondere risikobehaftete Geschdfte, Unrichtigkeiten der
Rechnungslegung und VersttRe gegen gesetzliche Vorschriften,
die sich auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Ge-
sellschaft oder des Konzerns wesentlich auswirken. Die MaBRnah-
men interner Uberwachung sollen so eingerichtet sein, daR sol-
che EntwicklIungen frilhzeitig, also zu einem Zeitpunkt erkannt
werden, in dem noch geeignete Mafnahmen zur Sicherung des Fort-
bestandes der Gesellschaft ergriffen werden kdnnen. Beili Mutter-

unternehmen im Sinne des § 290 HGB ist die Uberwachungs- und
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Organisationspflicht im Rahmen der bestehenden gesellschafts-
rechtlichen M8glichkeiten konzernweit zu verstehen, sofern von
Tochtergesellschaften den Fortbestand der Gesellschaft gefdhr-

dende Entwicklungen ausgehen kdnnen.

Als Ergebnis der Anhérungen ist die Bestimmung nicht in § 93,
sondern in § 91 eingestellt worden, da die Uberwachungspflicht

Teil der Gesamtverantwortung des Vorstands ist.

Diese gesetzliche Verdeutlichung des Pflichtenrahmens des Vor-
standes dient zugleich als Gruhdlage fiir die korrespondierende
Erweiterung der Priifung (vgl. Artikel 2 Nr. 5, § 317 Abs. 4
HGB-Entwurf). Der AbschluBpriifer soll bei Aktiengesellschaften,
die Aktien mit amtlicher Neotierung ausgegeben haken, verpflich-
tet werden, diese MaRnahmen zu beurteilen und hieriiber dem Auf-
sichtsrat zu berichten. Gegen die vielfdltigen Unternehmens-
risiken z.B. bel Geschaften mit Derivaten, die exi-
stenzbedrohend sein k&nnen, kann eine Absicherung nur iber ent-
sprechende MafRnahmen der gesetzlichen Vertreter und die Uberwa-
chung dieser Mafnahmen erfolgen. Dabel hat der Abschiulkpriifer
im Rahmen der ihm nach § 317 Abs. 4 HGB-Entwurf obliegenden
aufgaben auch zu beurteilen, ob das vom Vorstand einzurichtende
lberwachungssystem seine Aufgabe erfiillen kann. Die Verpflich-
tung des Vorstandes zur Einrichtung eines Uberwachungssystems
wird in § 91 Abs. 2 AkKtG nunmehr klarstellend erwdhnt. -

In das GmbHG soll keine entsprechende Regelung aufgenommen wer-
den. Es ist davon auszugehen, daB flir Gesellschaften mit be-
schrankter Haftung jé nach ihrer Gr&fe, Komplexitdt ihrer
Struktur usw. nichts anderes gilt und die Neuregelung Aus-
strahlungswirkung auf den Pflichtenrahmen der Geschdftsfihrer

auch anderer Gesellschaftsformen hat.

Zu Nummer 8 - § 100 AktG

Nach geltendem Recht sind hochstens zehn gesetzliche Mandate
zuldssig, zuzlglich fiinf Konzernmandate. In der &ffentlichen

Diskussion besteht die Besorgnis, daf bei einer Ausschdpfung
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der H&chstzahl die Wahrnehmung des einzelnen Maﬁdates unter der
Uberlastung des betroffenen Aufsichtsratsmitgliedes leidet.
Ferner werden Bedenken wegen einer zu starken Konzentration von,
einflufreichen Positionen in einem beschr&nkten Personenkreis

geltend gemacht.

Obwohl diese Uberlegungen im Ansatz begriindet sind, kommt eine
weitere Absenkung der zuldssigen HOchstzahl von Mandaten nicht
in Betracht. Eine solche Regelung wdre zu pauschal. Die Rechts-
form der Aktiengesellschaft findet flir ganz unterschiedliche
unternehmerische Tatigkeiten Verwendung. Die Anforderungen an
das einzelne Mandat sind nach Branche, Grdike, Komplexitét der
Unternehmensstruktur, Kapitalmarktndhe u.a. sehr unterschied-
lich. Auch die Leistungs- und Einsatzfdhigkeit des einzelnen
Mandatstrigers ist von seiner konkreten Situation abhdngig.
Deshalb soll die geltende Regelung unveridndert bleiben.

Die Vorsitzmandate sollen aber in zukunft doppelt innerhalb der
zuldssigen zehn Mandate angerechnet werden. Schon bisher ist
der Zeitaufwand des Aufsichtsratsvorsitzenden erheblich mehr
als doppelt so hoch wie derjenige der anderen Aufsichtsrats-
mitglieder. Durch die vorgeschlagene Anrechnungsregelung wird
dies gesetzlich unterstrichen.-Ein Aufsichtsratsmandat, vor
allem aber ein Vorsitzmandat ist kein Ehrenamt, sondern eine
verantwertungsvelle und hohen Einsatz fordernde Aufgabke. Durch
die Aufwertung des Amtes des Aufsichtsratsvorsitzenden wird ein
Beitrag zu einer Professionalisierung dieses Amtes geleistet.
Es wdre wiinschenswert, und im Einzelfall kann es sogar geboten
sein, daBk der Aufsichtsratsvorsitzende zumindest bel bdrsenno-
tierten Gesellschaften sich diesem Amt hauptberuflich widmet.
Dies kann das Gesetz freilich nicht generell anordnen. Die Dif-
ferenzierung scll auch der Praxis einen AnstoR geben, einer dem
tatsdchlichen Einsatz entsprechende herausgehobene Vergiitung
des Vorsitzenden und gegebenenfalls auch der Mitglieder
arbeitsintensiver Ausschisse offener zu begegnen. Dies ist nach
§ 113 AktG mdglich, der einer Anderung deshalb nicht bedarf.
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Das Konzernprivileg von fiinf Mandaten bleibt unberiihrt. Diese

Mandate einschlieflich Vorsitzmandate im Kenzern sind in die
Berechnung der zuldssigen Zahl konzernfremder Mandate nicht
einzubeziehen, noch findet eine Doppelanrechnung innerhalb der
Konzernmandate statt. Die Wahrnehmung von Aufsichtsratsmandaten
im Konzern gehdrt zur typischen Vorstandstidtigkeit. BEs ist le-
diglich Reflex der Unternehmensstruktur, ob Unternehmensberei-
che als unselbstandige Abteilungen oder als Tochtergeselléchaf—
ten vom Vorstand zu liberwachen sind. Der im Holdingvorstand fir
bestimmte Konzerngesellschaften und ihre Geschaftsbereiche Zu-
standige wird sinnvollerweise zugleich dem Aufsichtsrat dieser

Konzernunternehmen vorsitzen.

Der Kreis der einzubeziehenden Mandate bleibt unverdndert. Die
bergrechtlichen Gewerkschaften werden bei Gelegenheit der A&n-
derung des § 100 AktG gestrichen, da diese Rechtsform nicht

mehr existiert.

Als Ergebnis der Anhdrungen zu dem Entwurf wird die Doppelan-
rechnung von stellvertretenden Vorsitzmandaten nicht vorgese-
hen. Der Stellvertreter, gleichviel ob von Arbeitnehmer- oder

Anteilseignerseite, ist Abwesenheitsvertreter.

7u Nummer 9 - § 110 Abks. 3 AktG

Nach § 110 Abs. 3 AktG soll der Aufsichtsrat in der Regel ein-
mal im Kalendervierteljahr und muf er einmal im Kalenderhalb-
jahr einberufen werden. Vvielfach wird kritisiert, daR zwei Auf-
sichtsratssitzungen als zwingende Mindestregelung zu wenig
seien. Eine generelle Heraufsetzung der Sitzungsfrequenz
schldgt der Enﬁwuff jedoch nicht vor. Eine starre Regelung ware
fixiert auf die groRe Publikumsaktiengesellschaft und iibersdhe
die anderen Fallkonstellationen: Die zahlreichen Aufsichtsrate
in mittelstidndischen Unternehmen, bei denen z.B. die maRkgeblti-
chen Anteilseigner selbst in der Geschaftsfilhrung sind, oder
die Konzerntdchter. Eine generelle Erhﬁhuné wire auch undiffe-
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renziert im Hinblick auf die Lage des Unternehmens. Eine h&here
Sitzungszahl besagt fiir sich genommen auch wenig iiber Linge,

Intensitdt und Qualitdt der Sitzung. Eine gehaltvollere Arbeit

wird zudem h3ufig in Ausschiissen geleistet werden kdnnen.

Bel der bdrsennotierten Aktiengesellschaft ist dies anders zu
beurteilen. Der (Klein-)Anleger in der Publikumsgesellschaft
kann und will sich typischerweise mit der Uberwachung der Ge-
schaftsfihrung der Gesellschaft kaum befassen. Dies ist wirt-
schaftlich verniinftiyg. Er wird die Ausiibung seines Stimmrechts
regelmaRig delegieren oder Uberhaupt nicht verfolgen. Gerade
bei der Publikumsgesellschaft hat auch die Tatigkeit des Auf-
sichtsrates als delegierte Eigentiimerkontrolle eine formalere
Qualitdt. Um dies zu unterstreichen, soll bei b8rsennctierten
Gesellschaften (siehe § 3 Abs. 2 AktG in der Fassung des Ent- -
wurfs) eine zwingende Mindestzahl von zwei Plenumssitzungen im
Kalenderhalbjahr vorgesehen werden. DaR auch Gesellschaften von
der Regelung betroffen sind, bei deneu nur wenige Anteile an
der BOrse gehandelt werden, ist bei dieser typisierenden Be-
trachtung hinzunehmen. Zugleich wird redaktionell klargestellt,
dak es nicht lediglich auf die Einberufung, sondern auf das
tatsdchliche Stattfinden der Sitzung ankommt. Der Zusatz "in

der Regel" kann ohne Anderung in der Sache entfallen.

Eine zwingende Anordnung der Bildung von Ausschiissen und ihrer
Sitzungszahl sollte demgegenilber aus Griinden der Flexibilitit
der Unternehmensverwaltung unterbleiben. Der Entwurf schafft
aber an mehreren Stellen Anreize zur Bildung von Ausschiissen.
So wird etwa die Berichtspflicht des Aufsichtsrats auf die ge-
bildeten Ausschiisse und ihre Sitzungen erstreckt (§ 171 Abs. 2
Satz 2 AktG des Entwurfs).

Zu Nummer 16 - § 111 Abs. 2 AktG

Der Prilfer des Jahresabschlusses wird von der Hauptversammlung
gewahlt. Bislang ist es der Vorstand, der nach erfolgter Be-
schluffassung dem AbschluRpriifer den Auftrag erteilt (§ 318
Abs. 1 Satz 4 HGB). Dadurch kann der Eindruck einer zu grofen
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Nihe des Priifers zum Vorstand entstehen. Die Hilfsfunktion des
priifers fir den Aufsichtsrat bei der Bewdltigung seiner Kon-
trolltdtigkeit und die Unabhidngigkeit des Priifers vom Manage-

ment scllen unterstrichen werden.

Die Auftragserteilung soll-dem aufsichtsrat Ubertragen werden.
als Ergebnis der Anhdrungen wird ferner bestimmt, daR der Auf-
sichtsrat auch den Auftrag fiir die Prifung des Konzernabschlus-
ses zu erteilen hat. Er kann die vorbereitenden Arbeiten hierzu
auch an den Vorstand oder einen Ausschuf delegieren. Im Rahmen
der Auftragserteilung hat der Aufsichtsrat auch die Vergiitung
des Priifers zu vereinbaren. Ferner kann er eilgene Prilfungs-
schwerpunkte mit dem Prifer festlegen (z.B. Priifung der Kon-
trollsysteme im Unternehmen beil Derivatehandel). Die Abwicklung
und Zusammenarbeit wvon- Vorstand und AbschluBpriifer bei der

technischen Durchfiihrung der Priifung bleibt unveradndert.

Die Wahrnehmung der Vertretungsmacht durch den aufsichtsrat fir
die Gesellschaft erfolgt nach allgemeinen Regeln (vgl. auch

§ 112 AktG). Die Bestellungskompetenz der Hauptversammlung wird
durch die vorgeschlagene Regelung nicht berlihrt.

Zu Nummer 11 - § 122 Abs. 1 AktG

Durch die entsprechende Anwendung der S&tze 2 und 3 des § 147
Abs. 1 AktG wird sichergestellt, daR die Rechte nach § 122
Abs. 1 und 2 AktG nicht von Akticndren geltend gemacht werden,
die sich nur ganz kurzfristig, etwa im Wege der hktienleihe,
die erforderlichen Anteile beschafft haben. Dieselbe Regelung
findet sich auch in § 258 Abs. 2 S&dtze 3 und 4 AkLG.

7y Nummern 12, 13 und 14 - § 124 Abs. 3, § 125 Abs. 1, § 127
Satz 3 AktG

Nach § 124 AktG verdffentlicht der nufsichtsrat in der Bekannt-
machung der Tagesordnung Vorschldge zur Wahl von Aufsichtsrats-

mitgliedern. Dabei sind Name, Beruf und Wohnort anzugeben. Die-
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se Angaben lassen nur unvollstandig erkennen, ob der Vorge-
schlagene nach seiner individuellen Belastungssituation oder
wegen mdglicher Interessenkonflikte, die aus einer Tdtigkeit in
anderen, konkurrierenden Unternehmen herrithrt, fiir das Amt ge-
aignet ist.

Die Mindestangaben sollen daher ausgedehnt werden auf die tat-
sdchlich ausgelibte berufliche Tdtigkeit des vorgeschlagenen
Kandidaten. Hierbei sind allgemeine Beschreibungen des erlern-
ten Berufs wie Kaufmann oder Apcotheker nicht ausreichend. Viel-
mehr ;oll auch das betreffende Unternehmen, in dem die haupt-
sdchliche berufliche Tatigkelt ausgeiibt wird, angegeben werden
(Finanzvorstand bei der x-Aktiengesellschaft, Rechtsanwalt in
der Partnerschaft y etc.}.

Ferner sind bel bdrsennotierten Gesellschaften zwingend auch
alle anderen Mandate des Kandidaten in gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsrdten i.8. des § 100 Rbs. 2 Nr. 1 aktG zu nennen.
Diese Angaben sind nicht nach § 124 zu ver&ffentlichen, was
kostentradchtig wdre, sondern dem Wahlvorschlag in der Mittei-
lung an die Aktiondre hinzuzufiigen. Dies ergibt sich aus der
Enderunyg des § 125 Abs. 1. In einem neuen Satz 3 des § 125 wird
die Angabepflicht ausgedehnt auf alle verdleichbaren Aufsichts-
ratsmandate in anderen Gesellschaften mit gesetzlichem Auf-
sichtsrat sowie auf Verwaltungsratsposten in 5ffentlich-recht-
lichen Unternehmen. Vergleichbar sind T#dtigkeiten in Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen; caritative, wissenschaftli-
che u.d. Institutionen sind ausgenommen. Geschiftsfilhrende T&-
tigkeiten fallen bereits unter die Angabepflicht iiber den aus-
gelibten Beruf. Die Angabepflicht erstreckt sich auf Gremien in
in- und ausléndischen Unternehmen. MaRgeblicher Zeitpunkt ist
die Bekleidung des Amtes zum Zeitpunkt der Abgabe des Wahlvor-
schlags. Zwischenzeitliche Knderungén kdnnen bis zur Abfassung
der Mitteilung oder falls dies nicht m&glich ist, mindlich in
der Hauptversammluﬁg nachgeholt werden. Dile Vorschrift zur An-
gabe der vergleichbaren Mandate ist als Sollvorschrift ausge-
staltet und damit sanktionslos. Dies ist wegen der nicht uner-
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heblichen Abgrenzungsschwierigkeiten bei der Frage, welche Kon-
trolltdtigkeit vergleichbar ist, erforderlich. An eine Fehlan-
gabe kann eine Anfechtung des Hauptversammlungsbeschiusses

nicht geknlipft werden.

Da die Hauptversammlung in Kenntnis anderweitiger Titigkeiten
des Aufsichtsratskandidaten iiber seine Bestellung beschlieft,
erscheint eine ausdriickliche tber § 103 AktG hinausgehende Re-
gelung zu einem Verbot von Tdtigkeiten in konkurrierenden Un-
ternehmen verzichtbar. Die Bewertuﬁg, ob eine Tatigkeit in
einem anderen Unternehmen, das in Teil- oder Kernbéreichen im
Wettbewerb steht, die Arbeitsfihigkeit des betreffenden Auf-
sichtsratsmitgliedes und damit des Gremiums als Ganzes beein-
trachtigt, bleibt damit hinsichtlich der Anteilseignervertreter
zunichst den Eigentlmern der Gesellschaft ilberlassen. Die Fra-
ge, ob im Einzelfall eine Imkompatibilitdt anzunehmen ist und
welche Rechtsfolgen daran zu knlUpfen sind, kann der Rechtspre-

chung Uberlassen bleiben.

In § 127 war eine Folgednderung zur Enderung des § 124 aufzu-

nehmen.

Zu Nummer 13 - § 125 Abs. 1 Satz 2 AktG

CemiR § 134 Abs. 3 AktG kann das Stimmrecht auch durch einen
Bevollmidchtigten ausgefibt werden. Vertreter kann sogar ein An-
gestellter oder ein Organmitglied der Gesellschaft sein. Ver-
treter kann aber vor allem auch eine Aktiondrsvereinigung sein
(§ 135 Abs. 9 Nr. 1 AKLG). Ein Wettbewerb unter den Anbietern
von Dienstleistungen bei der Stimmrechtsvertretung ist grund-
sitzlich zu begriiRen. Eine variationsbreite verschiedener
Aktionarsvereinigungen er&ffnet dem bktionar die Mbglichkeit
der Ubertragung seiner Stimmrechtsvolimacht auf Vertreter sei-
ner Wahl. Aktiondrsvereinigungen kdnnen auch in den Hauptver-
sammlungen mit Diskussionsbeitridgen und Fragen einen wichtigen
Beitrag zu einem qualifizierten Dialog mit der Verwaltung lei-
sten. Eine gesetzlich zwingende Regelung zur Wahl von banken-
unabhidngigen Stimmrechtsvertretern, wie ihn die SPD-Fraktion
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vorgeschlagen hat (BT-Drs. 13/367 wom 30. Januar 1995), ist je-
doch abzulehnen. Es erscheint aber vertretbar, den Gesellschaf-
ten sowie Kreditinstituten aufzuerlegen, auf.diese M8glichkei-

ten der Stimmrechtsausiibung in alligemeiner Form hinzuweisen.

§ 125 AkKtG regelt die Mitteilungen des Vorstands fiir die Ak-
tiondre liber die Einberufung der Hauptversammlung, die Tages-
ordnung etc. § 128 Abs. 1 AktG regelt die Weitergabe der Mit-
teilungen durch die Kreditinstitute an die Depotkunden. Die
Pflicht der Gesellschaft nach § 125 umfalkt nicht nur die Mit-
teilung unter Einschaltung der greditinstitute, sondern auch
die an Aktion&drsvereinigungen, die in der letzten-Hauptversamm-
lung vertreten waren, sowie an Aktiondre, die beil der Gesell-
schaft ihre Aktie hinterlegt haben, an Akticnire, die die Mit-
teilung verlangen, und an solche, die im Aktienbuch eingetragen
sind und auf der letzten Hauptversammlung nicht durch ein Kre-
ditinstitut vertreten waren. AuBerdem vervielfdltigen die Ce-
sellschaften die Mitteilungsunterlagen zumeist selbst und iiber-
lassen dies nicht den Kreditinstituten. Es sollen daher die Ge-
sellschaften verpflichtet werden, auf die anderweitigen Ver-
tretungsméglichkeiten in den Vorbereitungsunterlagen hinzuwéi-
sen. Ferner soll den Kreditinstituten auferlegt werden, bei
ihrer Bitte um Erteilung einer 15-Monatsvollmacht einen ent-
sprechenden Hinweis zu geben. In der Praxis geschieht dies be-
reits teilweise schon heute. Die konkrete namentliche Benennung
bestimmter Aktiondrsvereinigungen ist weder rechtlich zweifels-

frei m8glich noch nach dem Entwurf gefordert.

Zu Nummer 15 - § 128 AktG
Zu Buchstabe a) und b) aa) - § 128 Abs. 2 Satz 2

Das Vollmachtsstimmrecht der Banken wird einerseits kritisiert
wegen der Einflufkumulaticon der Banken aus Vollmachtsstimm-
recht, Beteiligungsbesitz, Konsortialgeschift, Kreditvergabe
und Aufsichtsratsmandaten. Andererseits ist es aber von groRer
Bedeutung fir die Stabilitdt der GroRunternehmungen. Es bietet

den Akticondren eine einfache und kostengiinstige M8glichkeit,
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ihre Stimmen in der Hauptversammiung vertreten zu lassen. Auch
diejenigen Kleinaktiondre und ipstitutionellen Anleger, die aus
Skonomisch einsichtigen Griinden einen eigenen {iberwachungsauf -
wand nicht betreiben oder die sich als reine Finanzanleger se-
hen, kdnnen auf einfachem Wege die Stimmrechtsausiibung dele-
gieren. Es entsteht dadurch eine gewisse Machtbalance gegeniiber
den Vorstianden und ein Ausgleich gegeniiber dem EinfiuR grdfkerer
paketbesitzer. Allerdings ist zu beobachten, dafk die Hauptver-
sammlungsprisenzen weiter sinken. Die 15-Monats-Vollmachten der
Aktionire, insbesondere Kleinaktiondre und auslindischen Anle-
ger sind ruckldufig. Die dkzeptanz des Vollmachtsstimmrechts
k&nnte unter dem Eindruck der &ffentlichen Diskussion gelitten
haben. Ferner sind Aufwand und Kosten, die mit der Ausiibung des
Vvollmachtsstimmrechts, insbesondere Adusfiillen von Formularen
und Ubersenden an die Depotbank, verbunden sind, schon jetzt

filr Kleinaktiondre prochibitiv.

Eine weitere Reform des vollmachtsstimmrechts der Banken mubk
davon ausgehen, daf nach dem durch die Aktienrechtsreform 1965
erreichten sehr hohen Regelungsgrad nur noch behutsame Verbes—
serungen mdglich sind. Es handelt sich um ein intelligentes und
unblirckratisches System, zu dem liberzeugende Alternativen bis-
lang nicht aufgezeigt sind (so auch Beschliisse der Abteilung
wirtschaftsrecht des 61. Deutschen Juristentags 1996). Es lehnt
sich an vorhandene Informationswege an (Gesellschaft/Bank De-
potkunde) und macht die vorhandene Sachkompetenz bei den Depot-
pbanken insbesondere im Bereich der RechtmdRigkeitspriifung von
beabsichtigten Beschliissen nutzbar. ﬁnderungsvorschlage zum be-
stehenden Vollmachtsstimmrecht milssen daher darauf bedacht
sein, das System zu stérken} seine 8ffentliche Akzeptanz zu
verbessern, insbesondere das Vertrauen in eine glaubwilrdige
Ausiibung des Vollmachtsstimmrechts im Interesse der Depotkunden

z11 stdrken, ohne den bereits bestehenden biirokratischen Aufwand

wesentlich zu erh&hen.

Deshalb soll eine Reihe von Mitteilungspflichten eingefiihrt
werden, durch die die Transparenz erhOht wird. Ferner soll die

Pflicht der Kreditinstitute, das Stimmrecht im Interesse des
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Aktiondrs auszuliben, gesetzlich deutlicher hervorgehoben wer-
den. Das Kreditinstitut soll ferner ein Mitglied seiner Ge-
schdftsleitung als Verantwortlichen fiir die Uberwachung der

Stimmrechtsausiibung benennen.

Das Kreditinstitut kann generell von einer Ausiibung des Voll-
machtsstimmrechts absehen. Es ist allein vom Markt zu entschei-
den, ob das zusdtzliche Dienstleistungsangebot der Stimmrechts-
ausitbung von den Depotkunden nachgefragt und von den Kreditin-
stituten angeboten wird. Das Kreditinstitut kann aber auch im
Einzelfall erkliren, es werde das Stimmrecht nur mit Einzel-
weisung des Aktion&rs ausiiben. Dies kann z.B. sinnvoll sein,
wenn das Kreditinstitut sich aufgrund der ihm vorliegenden‘ln-
formationen liber die betreffende Gesellschaft zu einer quali-
fizierten Beurteilung der vorgeschlagenen Beschliisse auRer-
stande sieht oder wenn es wegen eigener Interessen den Anschein
eines Interessenkonfliktes vermeiden m8chte. Beabsichtigt das
Kreditinstitut aber, das Stimmfecht aufgrund einer 15-Monats-
Vollmacht auszullben, so hat es den Depotkunden eigene Abstim-

mungsvorschlige zu unterbreiten.

Die hierzu vorgeschlagene Regelung stellt die Zustandigkeiten
innerhalb der Geschiaftsleitung klar. Die Gesamtverantwortung
des Vorstandes wird dadurch nicht beriihrt. Das verantwortliche
Mitglied der Geschaftsleitung hat dafiir zu sorgen, dak die or-
ganisatorischen und personellen Voraussetzungen dafiir gegeben
sind, daf der Abstimmungsvorschlag im Interesse der Akticndre
erfolgt und daf je nach GrdRe und Ressourcen des Kreditinsti-
tuts vorhandene Sachkompetenz genutzt wird. Es hat dariiber zu
wachen, daf die Stimmrechtsauslibung so organisiert ist, daRk Ei-
geninteressen aus anderen Geschdftsbereichen (Kreditgeschift,
Beteiligungsbesitz, Emmissionsgeschift) nicht in die Entschei-
dung einfliefen. Einelvéllige Abschottung ist damit nicht ge-
meint. Wesentlich erscheint die Weisungsunabhdngigkeit unter-
halb der Geschidftsleitungsebene von anderen Arbeitsbereichen
und die Meidung von Personenidentitdt. Es hat daflir zu sorgen,
daf die Erwdgungen, die zu den Abstimmungsvorschligen gefiihrt
haben, aktenkundig gemacht werden (so schon bisher Nummer 14
Ziff. 4 der Anlage zu den Depotpriifungsrichtlinien) und auch
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die Pflichten der Depotpriifungsrichtlinien im ibrigen erfillt
werden. Es handelt sich um eine Organisations- und Uberwa-
chungspflicht; der einzelne Abstimmungsvorschlag braucht ins-
besondere in Routinefdllen dem GCeschiftsleitungsmitglied nicht
zur Kenntnis gebracht oder inhaltlich von ihm gepriift zu wer-

den.

Die Bundesregierung ist sich bewuft, daR mit der Ausrichtung
des Abstimmungsvorschlags am Aktionirsinteresse nur ein hypo-
thetisches Interesse eines Durchschgittaktionérs gemeint sein
kann. Die konkreten Interessen des einzelnen Aktiondrs konnen
je nach seiner steuerlichen und Einkommenssituation aber auch
je nach seiner politischen oder weltanschaulichen Ausrichtung
erheblich variieren. Dies muf unberiicksichtigt pleiben. Ent-
scheidend ist die durchschnittliéhe Interessenlage des Anle-
gers, die auf eine langfristige Wertsteigerung der Anlage aus-
gerichtet ist. Sonderinteressen sind vom Aktiondr im Wege der

Einzelweisung zur Geltung zu bringen.

Das Kreditinstitut ist nicht Verpflichtet} seine Vorschldge zu
begriinden. Der Entwurf sieht davon ab, hierzu eine Regelung
vorzuschlagen, da dadurch in einer vielzahl unproblematischer
Abstimmungsfidlle nur formelhafte Begriindungen und damit unndti-
ger blrokratischer Aufwand erzeugt wiirden. Es ist aber win-
schenswert und entspricht gegebénenfalls pflichtgemdfem Ermes-
sen, in einzelnen besonders schwierigen oder umstrittenen Fdl-
len eine Begriindung zu geben und zwar insbhesocndere dann, wenn
der Vorschlag von dem der Verwaltung abweicht. Dasselbe gilt

fiir die Begriindung durch die Verwaltung.

Das Kreditinstitut kann bei seiner é&hriftlichen Mitteilung des
Abstimmungsvorschlags an den Depotkunden auf die Person des
verantwortlichen Mitglieds der Geschdftsleitung hinweisen.
Denkbar wire es auch, daf es den Abstimmungsvorschlag fir das
Kreditinstitut gegenilber dem Kunden namentlich in Vertretung
fiir das Kreditinstitut zeichnet. An der grundsdtzlichen Gesamt-
verantwortung des Vbrstands indert sich durch die vorgesehene

gesetzliche Geschdftsverteilung nichts.
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Zu Buchstabe b) bby - § 128 Abs. 2 Satz 5

Die Mitteilungspflicht ilber personelle Verflechtungen des Kre-
ditinstituts wird gegeniiber der geltenden Rechtslage ausge-
dehnt. Das Kreditinstitut scoll nach dem Vorschlag kiinftig auch
auf Aufsichtsratsmandate, die von Mitarbeitern (nur aktive) in
dem betreffenden Unternehmen bekleidet werden, hinweisen. Die
Vorschrift steht im Zusammenhang mit der Doppelanrechnung von
Vorsitzmandaten, wodurch m8glicherweise eine Verlagerung von

Mandaten auf die nidchste Hierarchiebene zu erwarten ist.
Zu Buchstabe b) cc) - § 128 Abs. 2 Satz 6

Der Entwurf schldgt eine Mittellungspflicht des Kreditinstituts
{iber Beteiligungen an der betreffenden Gesellschaft vor. Im Ab-
stimmungsvorschlag mitzuteilen sind Beteiligﬁngeﬁ, die nach

§ 21 Wertpapierhandelsgesetz mitteilungspflichtig sind. Das
Kreditinstitut braucht die gesetzlicheh Meldungen nach dem WpHG
nur zu wiederholen. Flr den Depotinhaber und den Markt bedeutet
dies einen Gewinn an Transparenz {ber mdgliche Interessenkon-
flikte bei der Stimmrechtsabgabe. Er soll in Kenntnis dieser
Umstdnde entscheiden, ob er dem Abstimmungsvorschlag folgen
will. Fﬁr die Kreditinstitute bedeutet die Offenlegung einen
zusdtzlichen Anreiz zu sauberer Trennung ihrer Eigeninteressen
und der Formulierung des Abstimmungsvorschlags im Interesse der
Aktiondre. Das gleiche gilt fir die Mitteilungspflicht iiber die
Mitgliedschaft in einem Emissionskonsortium der Gesellschaft.
Es kann sich hierbei um ein Konsortium bei der BSrseneinfiih-
rung, einer spdteren Kapitalerhdhung oder von Anleihen, Genufl-
scheinen etc. handeln. Die Mitteilungspflicht ist zeitlich be-
grenzt (fUnf Jahre). Unterkonsortien sind von der Regelung
nicht erfaft. Diese Ubernehmen nur Teilmengen der zu emittie-

renden Wertpapiere von einem Konsorten.

Zu Nummer 16 - § 129 Abs. 1 AktG
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Die Hauptversammlungen der publikumsgesellschaften sollen ein
Forum flir eine inhaltliche Auseinandersetzung {iber die Ge-
schiftspolitik, die Arbeit der vVerwaltung und die in der Ver-
antwortung der Hauptversammlung liegendenlunternehmensstruk—
turellen MaRnahmen sein. Tatséchlich ist dies nur eingeschrankt
der Fall. Die maRgeblichen Aktiondre treten nicht persdnlich
auf, sondern lassen sich von Kreditinstituten vertreten. Die
Kreditinstitute treten als Diskussionsteilnehmer bisher auf den
Hauptversammlungen nicht in Erscheinung. Institutionelle An-
leger machen ihren FinfluR zunehmend auBerhalb der Hauptver-

sammlung unmittelbar gegeniber dem Vorstand geltend.

Das Aktiengesetz sagt ﬁber'den ablauf und.die Leitung der
Hauptversammlung fast nichts. Dies kann gerade bel neu an die
B&rse gegangen Gesellschaften zu Rechtsunsicherheit bei den
versammlungsleitern flhxen. Die Hauptversammlung kénnte sich
selbst eine CGeschidftsordnung fur die Durchfiihrung und den Ab-
l1auf der Hauptversammlung geben. von dieser Méglichkeit wird
allerdings praktisch kaum Gebrauch gemacht, weil das adktienge-
setz dies nicht ausdriicklich vorsieht. Es soll daher im Gesetz
ausdriicklich der Hauptversammlung die Befugnis zum Erlaf einer
Geschiftsordnung eingerdumt werden. Die Geschiaftsordnung gem.
Absatz 1 Satz 1 ist zwar keiln Satzungsbestandteil, kann aber
nur mit satzungsdndernder Mehrheit beschlossen werden, um ihr
eine breite Grundlage im Aktiondrskreis zu geben und einen wel-
teren Gestaltungsspielraum mit Blick auf § 23 Abs. 5 AKtG zZu
legitimieren. Damit wird die Selbs;organisationsautonomie deut-
lich gestdrkt. Aktiondrsrechte in ihrem Kern kdnnen selbstver-

standlich nicht beschrénkt werden.

In dieser Geschiftsordnung kénnen u.a. Fragen der Sicherheits-
kontrollen, der Bestimmung der Person des Versammlungsleiters
und seiner Leitungs- und Ordnungsbefggnisse, des presenheits-
rechts des AbschluBpriifers und anderer Dritter, des Tonbandmit-
schnitts und des Rechts einzeliner Redner auf Unterbrechung der
aufzeichnung, der Aushdndigung eines und Einsichtnahme in eiln
stenographisches Protokoll, der Erteilung von Abschriften, der
Redezeiten, des Fragerechts, des Zeitpunkts der Meldung von

Redebeitridgen, der Behandlung von Rednerlisten, der Vorausset-
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zungen fir den Schluf der Rednerliste, des Verfahrens der
Stimmauszdhlung (siehe schen § 134 Abs. 4 AKtG), der Notwen-
digkeit der Verlesung von BeschluRvorschldgen und der COrdnungs-
befugnisse des Versammlungsleiters geregelt werden. Dadurch
soll zu.einer Revitalisierung der Hauptversammlung, zur Konzen-
tration auf eine inhaltliche Sachdebatte und im Ergebnis zur
Verbesserung der Kontrolle durch die Eigentﬁmer in der Haupt-
versammlung beigetragen werden.

Zu Nummer 17 - § 130 Abs. 1 Satz 3 AktG

Folgednderung zur Anderung des § 3 AktG

Zu Nummer 18 - § 134 Abs. 1 AktG

§ 134 Abs. 1 Satz 2 AktG liRt zu, dak die Satzung Hochststimm-
rechte regelt. Soweit davon in der Vergangenheit Gebrauch ge-
macht worden ist, sind Beschrinkungen des Stimmrechts ab 5%
oder 10% des Grundkapitals {iblich. Rechtspolitisch sind solche
Stimmrechtsbeschridnkungen seit jeher umstritten. Sie werden als
vorbeugende MaRnahmen gegen (feindliche) Ubernahmen betrachtet .
Ein heimliches Aufkaufen gr8Rerer Anteile wird aber schon durch
die Mitteilungspflichten nach dem Wertpapierhandelsgesetz er-
schwert. HSchststimmrechte k&nnen mit Einschrinkungen zur Er-
haltung des Einflusges von Altgesellschaftern beim BSrsengang
Verwendung finden. Auch wird behauptet, sie dienten der breite;
ren Aktienstreuung und dem Schutz der Kleinaktionire vor nach-
telligen EinfluBnahmen durch GroRaktionire. Letztere Cesichts-
punkte haben durch das neue Insiderrecht an Bedeutung verloren
und auch der Ubernahmekodex der B&rsensachverstidndigenkommis -
sion beim Bundesminister der Finanzen kann alternative Schutsz-

mechanismen bieten.

Wie bei den Mehrstimmrechten ist auch gegen die HSchststimm-
rechte einzuwenden, daR sie der Vorstellung widersprechen, in
der Aktiengesellschaft, und insbesondere in der bdrsennotierten

Gesellschaft sollten Stimmrecht und Eigentum grundsatzlich kor-
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relieren. Sie beeintridchtigen den Kapitalmarkt, well Ubérnahmen
behindert und damit {fbernahmephantasie fehlt. Sie dienen ten-
denziell den Interessen der verwaltung, die dadurch den Einflub
von GroRaktioniren abwehren kann. Dadurch wird die Kontrolle
der Verwaltung durch die Eigentimer verschlechtert. Der Entwurf
sieht deshalb eine Aabschaffung des u&chststimmrechts vor. Als
Ergebnis der Anhodrungen zu dem Entwurf soll das Verbot von
H8chststimmrechten nur b&rsennotierte Gésellschaften erfassen.
Bei den geschlossenen Gesellschaften besteht ein kapitalmarkt-
politischer Grund fiir die Abschaffung nicht. Fir die Freiver-
kehrsgesellschaften gsollen bewuft geringere Aﬂfdrderungén gel-
ten. Dieses Ergebnis wird dadurch erzielt, dalk die Zulassung
von H&chststimmrechten in § 134 abs. 1 AktG auf nichtbdrsen-
notierte GCesellschaften (vgl. § 3 Abs. 2 AkLG in der Fassung
des Entwurfs) beschridnkt wird und fiir die bdrsennotierte Ge-
sellschaft aus § 23 Abs. 5 AktG die Unzuldssigkeit zu folgern
ist. Es entspricht dieser Vorschlag dem Bestreben der Bundesre-
gierung, den nichtbérsennotierten Gesellschaften (kleine AG)
mehr Satzungsautonomie zu geben. Fir diese Gesellschaften kann
bei Anwendung des § 23 Abs. 5 AktG generell eln weiterer Spiel-
raum angenommen werden, als bei den bdrsennotierten Gesell-

schaften.

Eine Ubergangsregelung fir hestehende HSchststimmrechte bei
bSrsennotierten Gesellschaften findet sich in Artikel 10 Nr. 1.
Durch die Differenzierung zwischen bdrsen- und nicht-
bSrsennotierten Gesellschaften wird zugleich vermieden, dak ge-
schlossene Altgesellschaften, die HSchststimmrechte haben, zum
AbschluR dquivalenter Pool -Vereinbarungen gezwungen werden, die
u.U. aufgrund unterschiedlicher Interessenlagen im

GCesellschafterkreis nicht zu erreichen sind.

7Zu Nummer 19 - § 135 AKLG

Die im Referentenentwurf fiir § 135 AktG vorgeschlagene Zulas-
sung des electronic panking flir die Vollmachtserteilung, insbe-
sondere der 15-Monatsvollmacht gegeniiber dem Kreditinstitut ist
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in den Anh@rungen durchweg befilirwortet worden. Sie wird aber
aus diesem Gesetzgebungsvorhaben ausgeklammert, weil sie besser
in ein parallellaufendes Gesetzgebungsverfahren pakt, das eine
generelle Deregulieruny von Schriftformerfordernissen im deut -
schen Privatrecht zum Gegenstand hat (sog. "Textform") und dort
die begriffliche Harmonisierung mit anderen Formvorschriften
gewdhrleistet ist.

Zu Buchstabe a Absatz 1

Die Regelung zu § 135 Abs. 1 befalt sich mit dem EinfluR von
Kreditinstituten auf Aktiengesellschaften. Nach dem neuen Satz
3 darf ein Kreditinstitut das S$timmrecht aus einer 15-Monats-
Vollmacht (Dauervdllmacht) in der Hauptversammlung einer Ge-
sellschaft nicht austiben, wenn es dort gleichzeitig Stimmen aus
einer Eigenbeteiligung von mehr als 5% abgibt. Die Regelung be-
trifft nur die Dauervollmacht. Die Stimmrechtsausiibung aufgrund
Einzelweisung bleibt m&glich. Die Privatautonomie der Depot-
kunden darf hier nicht beschridnkt werden. Verzichtet das Kre-
ditinstitut auf die eigenen Stimmen, so kann es das Voll-
machtsstimmrecht wahrnehmen. Greift das Verbot der Stimmrechts~
ausiibung, so kann auch keine Untervollmacht erteilt werden. Das
Kreditinstitut kann allerdings dem Dépotkunden eine Akticnidrs-
vereinigung oder ein anderes (nicht stimmrechtsbeschrdnktes)
Kreditinstitut, das nicht zum Verbund gehdrt, konkret benennen.
Bel Zuwiderhandlungen gilt § 405 Abs. 3 Nr. 5 AktG.

Der Vorschlag setzt genau an der Stelle der &ffentlichen Kritik
ein: Niamlich an der EinfluRkumulation aus Vollmachtsstimmrecht
und Beteiligungsbesitz und dem daraus resultierenden Interes-
senkonflikt. Es soll dem Kreditinstitut nicht méglich sein,
seine éigenen Beteiligungsinteressen durch Dauervollmachtsstim-
men zu verstdrken. Verfassungsrechtlich ist Artikel 14 GG nicht
betroffen; soweit Artikel 2 und 12 GG betroffen sein sollten,
handelt es sich um eine zuldssige, da verhaltnisméRige Rege-
lung. Eine Zurechnung von Beteiligungen, die nicht von dem Kre-
ditinstitut selbst gehalten werden, findet in klar umrissenem
Unfang statt. Zugerechnet werden nur Anteile, die ein Unterneh-
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men halt, an dem das Kreditinstitut eine Mehrheitsbeteiligung
im Sinne des § 16 AKLG hélt.‘Kapitalanlagegesellschaften sind -
wie von § 22 Wertpapierhandelsgesetz - ausgenommen {vgl. Arti-
kel 9 des Entwurfsj).

purch diese auf Mehrheitsbeteiligungen beschridnkte Zurechnungs-
regelung wird vermieden, dgﬁ das Kumuiationsverbot durch die
zufdlligkeit der Unternehmensorgaﬁiéétion'eﬁtwertet wird, und
wird zugleich vermieden, déﬂ wegen der Rechtsfolge des
stimmrechtsverbots Rechtsunsicherheiten in die Hauptversammlun-

gen der petroffenen Gesellschaften getragen werden.
zu Buchstabe b Absatz 2

7u dem vorgeschlagenen Satz 6 zu § 135 Abs. 2 AktG vgl. Be-
griindung zu Nummer 13 - § 125 abs. 1 AktG.

71y Buchstabe ¢ Absatz 3

Die zu Absatz 3 Satz 1 vorgesehene'Deregulierung ist aufgrund
der Stellungnahmen zum Entwurf aufgenommen worden. Die Vor-
schrift verteuert die Personalkosten der stimmrechtsvertretung

unndtig.

7y Nummer 20 - § 147 AKtG

Nach § 116 i.v.m. § 93 bktG ist die Haftung des aufsichtsrats
sehr scharf. Zus#tzlich gilt eine Beweislastumkehr. Allerdings
werden Schadensersatzanspriiche gegen aufsichtsratsmitglieder
nur selten geltend gemacht. In dem dadurch faktisch mangelnden
Haftungsrisiko von nufsichtsratsmitgliedern wird ein Grund fir

mangelnde Kontrolleffizienz gesehen.

Fine weitere materielle Haftungsverschédrfung kommt nicht in Be-
tracht. Vorgeschlagen wird aber.eine Erleichterung dex Klageer-
zwingung. Da die bisherigen Regelungen zur Geltendmachung der
Haftung (mindestens 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft)
selten Anwendung finden, gibt es verschiedene Vorschldge, das
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Quorum zu senken. Die SPD-Fraktion schlidgt in ihrem Entwurf ei-
nes Transparenz- und Wettbewerbsgesetzes (BT-Drs. 13/367 vom
30. Januar 1995) eine generelle Absenkung auf 1 Mio. DM Nennbe-
trag an Aktien vor. Diese Ldsung erscheint zu pauschal. Ein er-
héhtes Haftungsrisiko kann 2zu erhdéhtem Kontrollengagement fih-
ren. Es kann auch zu erh8hter Blirokratie, Verrechtlichung der
Handlungsabliufe, geringerer unternehmerischer Entscheidungs-
freude und zu Absicherungsstrategien filhren. Bel einer Ldsung
ist zu beriicksichtigen, daR nach geltendem Recht eine Klageer-
zwingung durch die Eigentiimer der Gesellschaft hdufig nicht be-
trieben wird. Hierfir kann es vielf&dltige Griinde geben, die vom
Cesetzgeber zu akzeptieren sind. So kdnnen z.B. der Nutzen eil-
ner Klage im Verhiltnis zum Schaden {z.B. Ansehensverlust) fiir
die Geseilschaft, die Beeintrdchtigung der Arbeitsfdhigkeit der
Organe, die Auswirkung auf Geschdftsbeziehungen zu Dritten so-
wie das Kostenrisiko und die Chancen der Realisilerbarkeit eines
Anspruchs abgewogen werden. Es kann auch nicht ohne weiteres
angenommern werden, daR eine die Kiage anstrebende Aktiondrsmin-
derheit dies zur Wahrung der Interessen der Uberwdltigenden
Mehrheit der Miteigentimer tut, die eine sclche Klage nicht be-

treiben wollen.

Der Entwurf schligt daher in Anlehnung an § 142 Abs. 2 AKtG
eine Verschirfung des Klagerzwingungsrechts einer Minderheit
(5 vom Hundert oder 2 Millionen DM Nennbetrag) nur in Fdllen
grober Pflichtverletzungen der Verwaltung vor. Grobe Pflicht-
verletzungen sind z.B. grobe Treuepflichtverletzungen. Auf die
Interpretation der Begriffe in § 142 Abs. 2 AktG in Literatur
und Rechtsprechung kann zuriickgegriffen werden. Im Bereich der
unternehmerischen Entscheidungen soll hingegen der Verwaltung

ein weiter Ermessensspielraum bleiben.

Die Sonderregelung 18Rt die bisherigen Wege zur Geltendmachung
der Schadenersatzklage unberlhrt. Sie ist daher von vornherein
auf die Einsetzung eines "bescnderen Vertreters" beschrankt. Da
im FGG-Vorverfahren nur zu priifen ist, ob Tatsachen vorliegen,
die den dringenden Verdacht rechtfertigen, dak der Gesellschaft
durch Unredlichkeiten oder grobe Verletzungen des Gesetzes oder

der Satzung Schaden zugefiligt wurde, obkliegt es dem besonderen
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Vertreter, die Prozefaussichten auch unter prozekdkonomischen
Gesichtspunkten im tbrigen zu priifen. Dies kann z.B. zur Gel-
tendmachung eines Teilbetrages filihren. Als besonderer Vertreter
wird vom Gericht in der Regel der von der Minderheit als Ver-
treter ihres Vertrauens Benannte einzusetzen sein, wenn nicht
ganz besondere Umstdnde gegen seine Qualifikation sprechen oder

eine grob unsachgemdfe Anspruchsverfoligung besorgen lassen.

Die aAnpassung der Kostentragungsregelung in Absatz 4 Satz 1 ist
Konsequenz der Erleichterung der Klageerzwingung. Bel teilwei-
gem Erfolg der Schadenersatzklage oder Qergleichsweiser Beile-
gung flieRen der Gesellschaft u.U. nennenswerte Betrdage zu, an
denen die Minderheit, die das Verfahren angestrengt hatte, nur
in sehr verwidsserter Form einer Anteilswertsteigerung partizi-
piert. Ein RegreRanspruch auf Erstattung der von der Gesell-
schaft zu tragenden Kosten soll daher jedenfalls durch das auf-
grund der Klage Erlangte (Schadenersatz, vergleichsweise Zah-
lung) beschrinkt sein. Abzustellen ist auf das, was die Gesell-
schaft von dem verklagten Gesellschaftsorgan erlangt. Hat der
besondere Vertreter von einer Klage abgesehen, so entsteht kein

RegreRanspruch, was angemessen ist.

zu Buchstabe d) bb) Folge#nderung zur Anderung in § 147 Abs. 2
und 3.

Zu Nummer 21 - § 160 AkLG

§ 160 Abs. 1 Nr. 3 verpflichtet bereits zur Offenlegung von Ak-
tien, die aus einer bedingten Kapitalerhthung bezogen worden
sind. Damit sind die Aktiondre darﬁbér unterrichtet, in welchem
Umfang Bezugsrechte aus einem Aktienoptionsplén gem. § 192 Abs.
2 Nr. 3 AktG ausgeilbt worden sind. Durch die fnderung des § 160
Abs. 1 Nr. 5 wird zusitzlich die Angabe im Anhang zum Jahresab-
schluR vorgeschrieben, im welchem Umfang Bezugsrechte nach

§ 192 Abs. 2 Nr. 3 AktG bestehen, in welchem Umfang also Be-

zugsrechte begeben wurden, die noch nicht ausgelibt sind. Zu
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nennen sind die zum Bilanzstichtag emittierten Rechte. Zusdtz-
lich ist noch auf die Angabepflicht zur Gesamtvergiitung gem.

§ 285 Nr. 9a HGB (vgl. Artikel 2 Nr. 2a des Entwurfs) hinzuwei-
sen.

7Zu Nummer 22 - § 170 AKtG
Zu Buchstabe a Absatz 1 Satz 2

Der Satz wird gestrichen. Er regelt die Welitergabe des Prii-
fungsberichts durch den Vorstand an den Aufsichtsrat. Da in

§ 111 Abs. 2 (siehe Artikel 1 Nr. 10 des Entwurfs) nunmehr ge-
regelt werden soll, daR der Aufsichtsrat den Auftrag erteilt,
ist konsequenterweise auch er als Empfénger des Berichts vorzu-
schreiben. Er ist insoweit gesetzlicher Vertreter. Die Pflicht
des AbschluBpriifers zur Vorlage des Berichts ist in § 32i

Abs. 5 HGB (Artikel 2 Nr. B des Entwurfs) geregelt. Selbstver-
stdndlich muf der Vorstand den Bericht in seiner Endfassung vor
zuleitung an den Aufsichtsrat gesehen haben und muB er Gelegen-
heit haben, eine Stellungnahme abzugeben. Dies bringt der zwei-
te Halbsatz des § 321 Abs. 5 HGB des Entwurfs gzum Ausdruck.

7Zu Buchstabe b Absatz 3

In Satz 1 ist das Recht zur Kenntnisnahme geregelt. Da die
Priiffungsberichte kiinftig keine Vorlagen des Vorstandes im Sinne

von Absatz 1 und 2 sind, sind sie besonders zu erwdhnen.

In Satz 2 ist die Aushdndigung der Vorlagen an die einzelnen
Aufsichtsratsmitglieder geregelt. In der Praxis hat es Vorbe-
halte gegen die Aushindigung des Priifungsberichts, insbesondere
an die Vertreter der Arbeitnehmerbank gegeben. Diese Einstel-
lung ist problematisch, da ohne Kenntnis der Priifungsberichte
eine sinnvolle Erfiillung der Kontrollaufgaben kaum mdéglich ist
(vgl. § 171 Abs. 1 Satz 1 und 107 Abs. 3 Satz 2 AktG). Auch wi-
derspricht dies der Funktion der Abschlufpriifung zur Unterstit-
zung des Aufsichtrats. Allerdings scheint sich die Praxis auch



in diesem Punkt zu &ndern.

Um sicherzustellen, dalk der Aufsichtsrat seinen gesetzlichen
Aufgaben nachkommen kann, soll in einem neuen § 170 Abs. 3

Satz 2 angeordnet werden, dak die Vorlagen und Priifungsberichte
auch jedem Mitglied des Aufsichtsrates auszuhdndigen sind. Der
Begriff Priifungsberichte umfaft den Bericht zum Jahresabschluk,
zum KonzernabschluRk und gegebenfalls den Sonderbericht zum Ri-
sikomanagement und den internen Uberwachungssystemen (vgl.

§ 317 Abs. 4 HGB-Enfwurf), gsowelt letzterer nicht ohnehin Be-
standteill des Priifungsberichts ist. Die Verteilung cbliegt dem
Aufsichtsratsvorsitzenden. Ein ausdrlickliches Verlangen wird
nicht mehr gefordert. Wo dies sinnveoll erscheint, kann der Auf-
sichtsrat beschliefen, daR die Unterlagen nur den Mitgliedern
eines Ausschusses, etwa eines Bilanzausschugses, auszuhdndigen
sind. Die vorgeschlagene Regelung gibt der Praxis damit die er-
forderliche Flexibilitat.

Die Unterlagen sind "auszuhdndigen"”, also nicht lediglich zur
kurzfristigen Einsicht auszulegen. Aushdndigen bedeutet ande-
rerseits nicht. {{bereignung zum endgiiltigen Verbleib. Dies mag
im einzelnen der Aufsichtsrat intern regeln. Das Recht zur Ein-
sicht ist in Satz 1 geregelt und bleibt unverdndert. Die Ent-
wurfsregelung ist abgestimmt mit der geplanten Neuregelung des
§ 321 Abs. 5 HGB (Artikel 2 Nr. 8 des Entwurfs).

Zu Nummer 23 - § 171 AktG
Zu Buchstakbe a § 171 Abs. 1

Als Ergebnis der AnhSrungen wird mit der Ergdnzung des § 171
Abs. 1 Satz 1 AktG vorgesehen, dalk. der Aufsichtsrat eines Un-
ternehmens, das Mutterunternehmen eines Koénzerns ist, kinftig
auch den XonzernabschluBl zu priifen hat. Bisher war dies nicht
vorgesehen, obwohl in der Unternehmenspfaxis der Konzernab-
schluf fir den Aufsichtsrat won entscheidender Bedeutung ist.

Diese FErginzung entspricht dem Ziel des Gesetzentwurfs, die
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Kontrollaufgabe des Aufsichitsrats im Rahmen der im Konzern zur
Verfilgung stehenden gesellschaftérechtlichen M3glichkeiten den
prakfischen Bediirfnissen anzupassen. Die Feststellung des Kon-
zerhabschlusses (§ 172 AkKtG) 1st nicht vorgesehen.

Nach § 171 Abs. 1 Satz 2 AktG in der geltenden Fassung hat der
Abséhiuﬂprufér an der Bilanzsitzung des Aufsichtsrates tellzu-
nehmeh} wenn der Aufsichtsrat dies verlangt. Hierven wurde in
der Vergangenheit nicht im wlinschenswerten Umfang Gebrauch ge-
macht . Allerdings zeichnet sich in der letzten Zeit unter dem
Eindruck der anhaltenden Reformdiskussion eine Enderung der Un-
ternéhmenspraxis ab.

Der ?rﬁfer soll zur Teilnahme an einer Billanzsitzung des Auf-
SLChtsrats oder der BllanZSLtzung eines Bllanzausschusses {so-
welt eln solcher gebildet ist) verpfllchtet sein, sowelt der
AufSLChtsrat nicht ausdriicklich anders entscheidet. Er kann
2.B. wihlen, ob der Priifer nur an der Bilanzsitzung des Bilanz-
auééchusses teilnimmt cder auch an der Sitzung des Plenums. Der
Priifer soll nicht nur anwesend sein, sondern auch iber die we-
sentlichen Ergebnisse seiner Priifung berichten. Der Aufsichts-
rat kann siclh gezielt einzelne Stellen der Bilanz oder des
Prifungsberichts erldutern lassen; so kann er etwa nach den
Auswirkungen von Kensolidierungsmalnahmen auf die Bilanz oder
danach fragen, ob Rickstellungen aus Vorjahren neu bewertet
wurden und welche Griinde und Auswirkungen dies ha%t. Er kann
sich ferner ein persdnliches Bild vom Priifer machen, zumal der
Voréchlag zur Wahl des Priifers an die Hauptversammlung in seine
Kompetenz fAllt.

Zu Buchstabe b § 171 Abéi 2

Der Aufsichtsrat hat einen schriftlichen Bericht gegeniiber der
Hauptversammlung abzugeben (§ 171 Abs. 2 AktG). Dieser Bericht
besteht hiufig aus wenig aussagékréftigen Standardformulierun-
geﬁ.'Auch in diesem Punkt &ndert sich allerdings die Unterneh-
menspraxis. Diliese Entwicklung soll durch den Entwurf unterstri-

chen werden. Der Entwurf beschrinkt sich dabei aber auf einige
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wenige zusHdtzliche Pflichtangaben. Eine gesetzliche Aufbldhung
der Angabepflichten stiinde im Widerspruch zu den Zielen der De-
regulierung. Der Entwurf sieht daher vor, daB der Tatigkeits-
bericht des Aufsichtsrates die Zahl der gebildeten Ausschiisse,
die Zahl der Sitzungen des Gesamtaufsichtsrats und der Sit-
zungen der Ausschilsse auffiihren soll; weitere Ausklinfte, etwa
bei krisenhafter Entwicklung der Gesellschaft zur Anwesenheilt
einzelner Aufsichtsratsmitglieder an den Sitzungen, k&nnen dem
Fragerecht der Aktiondre im Einzelfall ﬁberiassen bleiben. Die
Regelung kann auf bdrsennotierte Aktiengesellschaften (§ 3 Abs.
2 AktG-Entwurf) beschrédnkt bleiben, da.die Kommunikation zwi-
schen Aufsichtsrat und Eigentilmern in der nichtbtrsennotierten
kleinen Aktiengesellschaft regelmdfig weniger formal verlauft.
Die vorgeschlagene Regelung soll behutsam %erhaltenssteuernd
auf eine vermehrte Bildung von Ausschiissen und h8here Sit-
zungsfrequenz in den Fédllen hinwirken, 1n denen dieg.sinnvoll
ist. Von einer zwingenden Vorschrift zur Einsetzung von Aus-
schilssen sieht der Entwurf jedoch ab. Hierzu ist die Praxis der
Aktiengesellschaft zu vielgestaltig. Die vorgeschlagene Rege-

lung dilrfte einen ausreichenden Anstolb bilden.

Zu Nummer 24 und 25 - §§ 192 und 193 AktG

GemdR § 86 AktG kann den Vorstandsmi gliedern eine Vergltung
gewdahrt werden, die sich am Erfclg ihrer T&tigkelt bemift. Als
Regelfall geht das Gesetz von einer Bemessung am Jahresgewinn
aus. Eg sind aber auch andere Parameter méglich. Dabei ist die.
Steuerungswirkung der Orientierung am Umsatz eher bedenklich,
sind bilanzorientierte Verglitungsmodelle in ihrer Steuerungs-
wirkung nicht optimaliund gewinnt bei bSrsennotierten Gesell-
schaften die Ankniipfung an die Kursentwicklung zunehmend Bedeu-
tung. Dies kann unter anderem durch Gewdhrung von Optionen auf
den Erwerb von Aktien der Gesellschaft geschehen. Fiir die Ori-
entierung an der Kursentwicklung sprechen mehrere Griinde: Bel
einem funktionierenden Kapitalmarkt spiegelt der Kurs die Summe
der Einschitzungen des Marktes tber den Wert und die Zukunft-
schancen des Unternehmens wider. Das Management wird zu einer

an der langfristigen Wertsteigerung orientierten Unternehmens-
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stfétegie motiviert. Diese kann durch Stdrkung der Ertragskraft
und verbesserte Kommunikation zu den Finanzmirkten erreicht
werden. Dabel geht es, gesteuert durch regelmiRig langé Fristen
bis zur erstmaligen Auslibung der Optionen, um eine langfristige
Verﬁaltenssteuerung- Gerade zuklinftige Ertragserwartungen wer-
den #on den Markten bewertet. Dazu zdhlen auch die Innovations-
kraft einschlieRlich der Forschungsanstrengungen und der
Produktnachschub eines Unternehmens. Es k&nnen somit die Inter-
essén der Beglinstigten und der Aktiondre mit dem Ziel einer fiir
allé‘Beteiligten positiven Entwicklung der Gesellschaft zusam-

mengefithrt werden.

Aktiéqoptionsprogramme begriinden zudem Vertrauen in den Finanz-
mdrkten in eine entsprechende Motivation des Managements. Aus-
léndiéche Flihrungskrdfte erwarten solche Vefgﬁtungskomponenten
und deutsche Unternehmen k&nnen sie als Faktor im Wettbewerb um
Fﬁhf@hgskréfte einsetzen sowie diese an sich binden. Gerade
jungéiinnovative Unternehmen k&nnen dadurch geeignetes Fiih-
rungspersonal gewinnen, ohne durch hohe fixe Gehaltskosten be-

lastet zu sein.

Bei Gew#dhrung von gewinnabh&ngigen Vergﬁtungsbestandteilen sind
die fixen Vergltungskomponenten entsprechend anzupassen. Das
istiim Gesetz nicht zu regeln. Das Auskunftsrecht dér Aktiondre
gem$$!§ 131 Abs. 1 AktG kann sich folglich bei einer BeschluR-
fassg?g zu einem Aktienoptionspian auf die Zusammensetzung der
Vergﬁtungskomponenten der Begiinstigten beziehen. Zu den in die
Geéamtbezuge nach § 285 Nr. 9 a HGB einzurechnenden "Nebenlei-
stungen jeder Art" gehdren auch Bezugs- und Optionsrechte. Fiir
den:Gesamtumfang der Verglitung gelten im ibrigen die allgemei-
nen Crundsédtze. Diese ergeben sich, soweit Vorstandsmitglieder
betroffen sind, aus § 87 AktG. '

ﬁié-iur Belieferung von Aktienoptionen bendtigten Aktien k&nnen
von der Gesellschaft durch ein hierzu geschaffenes bedingtes
Kapital beschafft werden. Zur Erleichterung der Einrdumung wvon
Aktienoptionen an Vorstdnde, aber auch an leitende Angestellte
unterhalb des Vorstands einschlieRlich von Geschiftsfiihrungs-

organen verbundener Unternehmen sowie an sonstige Mitarbeiter
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soll der § 192 AktG erweitert werden. Der bisher von der Praxis
gewdhlte Weg {iber die Gewdhrung von Optionsanieihen oder
wandelschuldverschreibungen (§ 192 Abs. 2 Nr. 1 AktG), der
durch die Neuregelung nicht abgeschnitten werden soll, er-
scheint kompliziert und nicht vdllig gesichert (§ 221 Abs. 4
AktG). Die von der Hauptversammlung hierzu zu fassenden Be-

schliisse sind rechtlich aufwendig und wenig transparent.

Das bedingte Kapital ist fiir langfristige Bezugsprogramme be-
sonders geeignet. Die Fiinfjahresfrist fiir die Ausiibung eines
genehmigten Kapitals gilt fir das bedingte Kapital nicht. Vor-
geschlagen wird daher die Zulassung von schlichten Bezugsrech-
ten (nackten Optionen, Stock Options) in einer gednderten Num-
mer 3. Die bisherige Formulierung der Nummer 3 war auf Arbeit-
nehmer beschrankt. Sie soll nunmehr auch Vorstandsmitglieder
und Geschaftsfiihrer einschlieRlich verbundener Unternehmen er-
fassen. Die bisherige Formulierung ist ferner auf den Sonder-
fall der Gewdhrung von Bezugsrechten gegen Einlage von Geld-
forderungen aus einer Gewinnbeteiligung beschrdnkt. Dies hat
wenig praktische Anwendung gefunden. Auf diese einengende Vor-
aussé%zung soll verzichtet werden. DaR die Bezugsrechte sich
auf den Bezug neuer Aktien beziehen, versteht sich von selbst;

diese Worte kdnnen entfallen.

Da die begiinstigten Organe befangen sein diirften, missen die
fiir die Anteilseigner wesentlichen Eckdaten des Bezugsrechts im
HauptversammlungsbeschluB geregelt sein. Das bedarf allerdings
keiner gesonderten Anordnung in § 192, scndern wird durch § i93
Abs. 2 AktG einschlieRlich der neuen Nummer 4 geregelt. Das Er-
fordernis der BeschluBfassung betrifft nach-den Nummern 1 bis 3
den Zweck der bedingten Kapitalerhéhung,_den Nennbetrag und die
Aktienart, den Kreis der Bezugsberechtigten und den Ausgabe-
betrag. Der Ausgabebetrag ist identisch mit dem sog. Basis-
preis, zu dem die Be;ugsberechtigten ausilben k&nnen (Ausilbungs-
preis). Bls Basispreis wirxd ﬁblicherweise der Kurs der Aktie
zum Zeitpunkt der Einriumung der Option gewdhlt, es kann aber

auch ein hd8herer Betrag angesetzt werden. Nach der neuen Num-
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mer 4 ist ferner zu beschliefen die Aufteilung der Bezugsrechte
auf Mitglieder der Geschidftsfilhrungen und Arbeitnehmer, das
heilkt auf die Gruppen Vorstand der Gesellschaft, Geschaftsflih-

. rung der T&chter, wobel Doppelbezilge von Vorsténden,ldie ZU-
gleich gesetzliche Vertreter in T&chtern sind, tunlichst zu
meiden sind, sowie Fithrungskradfte der Gesellschaft und Fiih-
rungskrdfte bei T&chtern. Bel Tochtergesellschaften, die sich
nicht im hundgrtprozentigen Besitz der Gesellschaft befinden,
wird mit Blick auf die aufenstehenden Eigentiimer sorgfdltig zu
priifen sein, ob eine einseitige Mqtivatioh von deren Qrganéen
und Fihrungskrédften auf die Wertentwicklung bei der Mutter zu
rechtfertigen ist. Unproblematisch ist die Einbeziehung im Ver-
tragskonzern. Eine Bezugsberechtigung von Organen der Mutter
auf Aktien der Tochter sieht die Entwurfsregelung nicht vor.
Eine hierarchische Ebene, die nicht unterschritten werden darf,
gieht das Gesetz nicht vor, da es allgemein von "Arbeitnehmern”
spricht. Die Beglinstigung der Arbeitnehmer ganz allgemein war
schon bisher Gegenstand der Regelung des § 192 Abs. 2 Nr. 3
AkXtG. Die Gruppenaufteilung kann nach Vomhundertsdtzen vom
Gesamtvolumen angegeben werden. Zu beschliieRken ist ferner der
Erwerbszeitraum fiir die Bezugsrechte, also der Beglinn und das
Ende der M&glichkeit, das angebotene Bezugsrecht zu zeichnen.
Von besonderer Bedeutung ist ferner die Erstauslibungsfrist,
also die Wartezeit zwischen Einrdumung des Bezugsrechts und
erstmaliger Auslibungsm&glichkeit fiir jede Tranche. Diese Frist
sollte aus Griinden der Verhaltenssteuerung nicht zu kurz ange-
setzt werden. Die Bundesregierung geht nach den Anhdrungen von
einer sinnvollen Regel-Erstausilbung nach drei Jahren aus, die
nur in besonderen Fdllen, etwa bei sehr innovativen Unternehmen
mit sehr kurzen Produktzyklen unterschritten werden sollte.-
Eine ausdrickliche gesetzliche Regelung erscheint jedoch zu
starr. Um die Ausnutzung von Insiderkenntnis zu vermeiden, kann
festgelegt werden, daR die Optionen nur zu bestimmten Zeit-
raumen ausgeiibt werden diirfen (Ausitbungszeitrdume), so z.B.
binnen drei Wochen nach der Vorlage eines Geschidfts- oder
Zwischenberichts, einer Bilanzpressekonferenz u.ad., zu einem
Zeitpunkt also, in dem auch die Ubrigen Marktteilnehmer aktuel-‘
le Unternehmenszahlen haben. Dies wdre auch fiir die VerduRerung

der be-
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zogenen jungen Aktien empfehlenswert, fir die das Insiderrecht
gilt. Da die Bezugsrechte selbst wegen der mit ihnen verbunde-
nen langfristigen Anreizwirkung nicht handelbar sind, ist Insi-

derrecht hier nicht beriihrt.

Als weiterer bedeutsamer Eckpunkt sind von dem Beschluk Kurs-
ziele zu umfassen. Es handelt sich dabei um Ausiibungsbeschran-
kungen, orientiert an einem bestimmten kiinftigen Kursniveau der
Aktie der Gesellschaft. Aber auch die zusdtzliche Anbindung an
einen Aktienindex, also die Ausrichtung an der relativen Per-
formance (z.B. Branchenindéx, auch unter Einbeziehung auslan-
discher Branchenunternehmen) ist m8glich. Solche relativen
Kursziele sind vom Gesetz nicht zwingehd vorgeégeben, sie sind
aus Sicht der Anteilseigner aber besonders sinnvoll und wenn
sie vorgesehen werden, vom Beschluf mitzuerfassen. Sie helfen,
eine Ausiibung bei haussierender Bdrse aber gleichzeitiger Un-
terperformance der konkreten Gesellschaft (windfall profits) zu

vermeiden.

Alle weiteren Bedingungen des Aktienoptionsplans sind von den
fiilr die Vergiitung zustdndigen Kompetenzebenen im einzelnen
festzusetzen (Aufsichtsrat flir den Vorstand der Gesellschaft,
Vorstand fir die Fihrungskréfte}. Die Auflegung eines Aktienop-
tionsplanes ist im {ibrigen keine Grundlagenentscheidung nach

§ 119 Abs. 1 AktG. Der Aufsichtsrat der Gesellschaft kann nach
der Entwurfsregelung nicht Beglinstigter sein, da er dann die
weiteren Bedingungen fiir sich selbst festsetzen miiRte. Zu den
welteren Bedingungen zdhlen etwa Mindesthaltefristen (Verkaufs-
sperren) und Bindungsfristen fiir Mitarbeiter, ferner die Fragen
der technischen Abwicklung, das Verfahren der Zeichnung und
Ausitibung, die Fragen der Einrichtung eines "Stock Option"-Kon-
tos mit Depot, die Bankprovisionen, die Anpassungen bei zwi-
schenzeitlichen Kapitalerhdhungen, die Unilibertragbarkeit der
Optionen, die selbstverstindlich ist, und die Verpfidndbarkeit,
die Dividendenberechtigung, die Méglichkeiten éiner Kreditfi-
nanzierung, Einzelfragen bei Ausscheiden, Eintritt in den Ruhe-
stand und Todesfall des Bezugsberechtigten etc. sowie die Kind-

barkeit durch die Gesellschaft.
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aufgrund der Anhdrungen zu dem Referentenentwurf sieht-der Ent-
wurf in § 192 Abs. 2 Nr. 3 alternativ die M&glichkeit des Zu-
stimmungs- aber auch des Ermachtigungsbeschlusses vor. Letz-
terer gibt der Verwaltung mehr Flexibilitdt zum Ob und zum
Zeitpunkt der Auflegung des Aktienbptionsplans. Im Falle eines
Ermdchtigungsbeschlusses sind folglich zu den Eckpunkten des
Optionsplanes nicht kalendermdRig bestimmte Angaben erforder-
lich, sondern bestimmbare Zeitangaben ausreichend.

Dak ein allgemeines Bezugsrecht der aktiondre ausgeschlossen
ist, liegt in der Natur dieser bedingten Kapitalerhdhung, die
der Bereitstellung eines bedingten Kapitals zur Bedienung der
Optionsinhaber dient, und braucht nicht gesetzlich nochmals
ausdriicklich verlangt zu werden. Auch ein Vorstandsbericht ge-
mik § 186 Abs. 4 Satz 2 dktG ist damit nicht ausdriicklich vor-
gesehen. Der Entwurf hat den Weg der BeschluRfassung iber die
wesentlichen Eckpunkte durch die Hauptversammlung selbst ge-
wihlt. Ein Vorstandsbericht ist auch gemeinschaftsrechtlich
nicht geboten, da jedenfalls die Ausnahmeregelung des Artikels
4] der zweliten Gesellschaftsrechtlichen Richtlinie der EG ein-
schidgig widre. Bs versteht sich aber von selbst, daf der Vor-
stand der Hauptversammlung, der er einen Beschluf ilber ein be-
dingtes Kapital vdrschlégt, eine ausfiihrliche Begriindung und
ndhere Erlduterung gibt und Rede und Antwort zu stehen hat.
.Dies bedarf keiner gesonderten gesetzlichen Regelung. Die An-
teilseigner werden Aktienoptionsprogramme nur bewilligen, wenn
sie erwarten k&nnen, daR die erzielte Unternehmenswertsteige-
rung den negativen Kapitalverwdsserungseffekt Ubersteigt. Die
Zulassung von Aktien-Optionen fiir Fihrungskrdfte steht daher im
engen Zusammenhang mit der Funktionsfdhigkeit der Eigentiimer-
kontrolle Uber die Hauptversammlung und die Kapitalmérkteﬁ Es
ist deshalb die Transparenz iiber das bedingte Kapital, Uber die
Inanspruchnahme der Bezugsrechte und die Gesamtvergiitung des
Vorstandes erhht worden (§ 160 Abs. 1 Nr. 3 unler. 5, § 285
Nr. 9a HGB und Anderung der Bdrsenzulassungs-Verordnung - Arti-
kel 6 des Entwurfs).

Zu Nummer 26 - § 209 Abs. 4 Satz 2 AKLG



Es handelt sich um eine Folgednderung zu der in Artikel 2 Nr. 9
enthaltenen Neufassung des § 322 des Handelsgesetzbuchs

Zu Nummer 27 - § 293c AKLG

Die Vorschrift soll an die Regelung in § 10 Abs. 2 Umwandlungs-
gesetz angepaflft werden. Dort war auf Veranlassung des Bundes-
rates die Zustindigkeit des Vorsitzenden einer Kammer fUr Han-
delssachen begriindet worden, soweit eine scolche Kammer bei dem
betreffenden Landgericht gebildet ist. Diese Regelung soll auch
in § 293c Abs. 1 Satz 3 AktG libernommen werden.

Zu Nummer 28 - § 315 AktG

§ 315 AktG riumt bisher jedem Aktiondr einer abhdngigen Gesell-
schaft das Recht ein, die gerichtliche Bestellung von Sonder-
priifern zu beantragen, wenn aufgrund bestimmter Erkldrungen des
abschlufpriifers, des Aufsichtsrats oder des Vorstands der Ge-
sellschaft Anhaltspunkte dafiir bestehen, daR das herrschende
Unternehmen dieser Gesellschaft pflichtwidrig einen Nachteil

zugefiigt hat.

In jlingerer Zeit ist in der Literatur kritisiert worden, die in
den Nummern 1 bis 3 der Vorschrift genannten Voraussetzungen
seien fast nie gegeben. Daher komme die Regelung praktisch
nicht zur Anwendung. Auch die Abteilung Wirtschaftsrecht des
59. Deutschen Juristentages hatte dies beanstandet.

Es soll daher die bisherige Regelung dahingehend erweitert wer-
den, daR eine Sonderpriifung auch dann beantragt werden kann,
wenn eine der in den Nummern 1 bis 3 genannten Voraussetzungen
nicht gegeben ist, sich der Verdacht einer pflichtwidrigen
Nachteilszufiigung aber aus anderen Tatsachen ergibt. Mit dieser
Regelung soll allerdings nicht die Antragstellung durch einen
einzelnen Aktionir erleichtert werden. Entsprechend der Rege-
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lung in § 258 Abs. 2 AkLG soll vielmehr erforderlich sein, dabl
die Antragstellier wenigstens 5 % des Grundkapitals oder Aktien
im Nennbetrag von mindestes 1 Mio. DM auf sich vereinigen und

eine Vorbesitzzeit von drei Monaten eingehalten ist.

Zu Nummer 29 - § 328 AktGC

Eine wechselseitige Beteiligung liegt vor, wenn zwei XKapital-
gesellschaften jeweils mehr als 25% aneinander halten (Defini-
tion des § 19 Abs. 1 AktG). Wechselseitige Beteiligungen werden
als problematisch angesehen, weil damit jedes Unternehmen mit-
telbar an sich selbst beteiligt ist (scg. Kapitalverwdsserung).
Kapitalmarktpolitisch wird auch Kritik an solchen Konstruk-
tionen geiibt, weil die Verwaltung sich mit den Stimmen des Be-
teliligungsunternehmens selbst - teilweise - kontrolliieren,

d. h. einer echten Eigentiimerkontrolle entziehen kann. Dies ist
jedenfalls bel bdrsennotierten Gesellschaften und niedrigen
Hauptversammlungs—Présénzen nicht von der Hand zu welisen. Frei-
lich k&nnen wechselseitige Beteiligungen auch betriebswirt-
schaftlich sinnvolle Elemente strategischer Allianzen sein.

§ 328 AktG enthdlt schon bisher eine Beschrdnkung der Geltend-
machung von Anteilsrechten aus einer wechselseitigen Beteili-
gung. Liegt eine solche Beteiligung zwischen einer AG und einer
anderen Kapitalgesellschaft {(insbesondere AG, GmbkH} vor, so
kann das Unternehmen, dem zuerst die wechselseitige Beteiligung
bekannt geworden ist, seine Mitgliedschaftsrechte (Stimmrecht,
Dividendenanspfuch) am anderen Unternehmen nur noch bis zu 25%
ausiiben. Bekannt wird eine Beteiliqung auch ilber eine Mittei-

Iung nach dem Wertpapierhandelsgesetz (WpHG).

Wechselseitige Beteiligungen sollen auch kiinftig ﬁicht generell
unterbunden werden. Es wird jedoch vorgeschlagen, die Stimm-
rechtsbeschrankung des § 328 AktG bei bdrsennotierten Gesell-
schaften (amtlicher Markt, geregelter Markt, vgl. § 3 Abs. 2
AktG des Entwurfs) auszuweiten. Das in seinen Mitgliedschafts-
rechten nach § 328 AktG beschridnkte Unternehmen (gleichgiiltig

cb bdrsennotiert oder nicht) kann bei einer bdrsennotierten AG
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zusidtzlich zu den schon bislang geltenden Regelungen seine
Stimmrechte insgesamt nicht bei der Wahl von Mitgliedern zum
aufsichtsrat ausiiben. Damit wiirde auf das Problem der Selbst-
xontrolle der Verwaltung reagiert, ohne daf wechselseitige Be-
teiligungen fiir strategische Allianzen ausscheiden wilirden. Der
Vorschlag greift auch im Ubrigen in das bisherige aktienrecht-
liche Regelungssystem nicht ein. Soweit wechselseitige Beteili-
gungen bislang aufgebaut wurden, weil ein Bediirfnis gesehen
wurde, durch befreundete Unternehmen Aktien aus dem Markt zu
nehmen, wird dieses Instrument durch die Lockerung des Erwerbs

eigener Aktien an Bedeutung verlieren.

a
Flir bestehende wechselseitige Beteiligungen bedeutet die inso-
weit riickwirkende Regelung eine verfassungsrechtlich zuldssige

Inhalts- und Schrankenbestimmung.

zu Artikel 2 - Anderung des Handelsgesetzbuchs
Zu Nummer 1 - § 272 Abs. 1 HGB

Mit der neu in § 71 Abs. 1 des Aktiengesetzes (AktG) aufzuneh-
menden Nummer 8 soll Aktiengesellschaften gestattet werden,
aufgrund eines Beschlusses der Hauptversammlung ihre Aktien
zuriickzukaufen. Das Finanzierungsinstrumentarium der deutschen
Aktiengesellschaften soll an die international ibliche Praxis
angepalt werden. § 272 Abs. 4 sieht vor, dak eigene Aktien zu
aktivieren sind und daR in entspreéhender Hbthe eine Gewinnrick-
lage in der Bilanz gebildet werden mul. Diese Besfimmung geht
davon aus, daR eigene Aktien zu einem spéteren Zéitpunkt wieder
veriuRert werden kSnnen. Anders verhdlt es sich, wenn die
Hauptversammlung die Einziehung der Aktien beschlossen hat

(6 71 Abs. 1 Nr. 6 AktG) oder die Erméchtigung zum Erwerb mit
der den Vorstand bindenden Zweckbestimmung spdterer Einziehung
verbunden, insbesondere zugleich eine Ermdchtigung zur Einzie-
hung mitausgesprochen ist. In diesen Fdllen ist die Absetzung
der eigenen Aktien vom Eigenkapital notwendig und gerechtfer-
tigt. Nach § 71b des Aktiengesetzes stehen der Gesellschaft aus

eigenen Aktien keine Rechte zu. Sie hat daher keinen Anspruch
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auf Gewinnbeteiligung und kann auch keine Stimmrechte in der
Hauptversammlung ausiben. Eigene Aktien, déren Einziehung bin-
dend vorgesehen ist, sind "eingefroren”. Dasselbe gilt, wenn
die Hauptversammlung nicht die spdtere Einziehung bestimmt hat,
anstelle dessen aber die Wiederverduferung ven einem Beschlul
der Hauptversammlung abhdngig gemacht wird, der mit der fir Ka-
pitalerhéhungsbeéchlﬁsse notwendigen Mehrheit getroffen wird.
In diesem Falle k&nnen sich die Aktiondre und die Mirkte recht-
zeltig darauf einstellen, daR die WiederverduRerung wirtschaft-
lich zu einer KapitalerhShung fihrt. Eine solche Einschrankung
schreibt § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG in der Entwurfsfassung fiir den
Ermachtigungsbeschlul der Hauptversémmlung nicht vor, l4Rt sie
aber zu.

Gesetzgéberisch soll die umschriebene LGsung dadurch erreicht
werden, daR § 272 Abs. 1, der die flir das Gezeichnete Kapital
erforderlichen Regelungen enthdlt, um drei S&Atze erweitert
wird.

Der neue Satz 4 enthdlt den Grundsatz, daR die nach § 71 Abs. 1
Nr. 6 oder B AktG zuriickgekauften Aktien mit ihrem Nennbetrag
vom Gezeichneten Kapital abzusetzen sind. In die Regelung wer-
den die zum Zwecke der Einziehung (Nummer 6) zuriickgekauften
Aktien einberzogen, weil wirtschaftlich die Wirkungen der Ein-
ziehung bereits mit dem Rilckkauf eintreten. Die Gleichbehand-
lung ist aber auch deshalb notwendig, well in der neuen Num-
mer 8 vorgesehen werden scll, daf die Hauptversammlung den Vor-
stand ermichtigen kann, die Einziehung der zuriickgekauften ak-
tien zu beschlieRen.

Satz 5 stellt sicher, daf nicht zum Zweck der Einziehung zu-
rilckgekaufte Aktien nur dann mit ihrem Nennbetrag‘vom Gezeich-
neten Kapital abgesetzt werden diirfen, wenn und soweit sie nur
nach einem Hauptversammlungsbeschluf, der den Anforderungen an
einen BeschluR i{iber die Kapitalerhfhung hinsichtlich der Mehr-
heitsanforderungen entspricht, wieder in den Verkehr gebracht
werden kdnnen. Diese Regelung ist zum Schutz der Aktiondre und
der Mirkte erforderlich, weil sonst ohne Vorwarnung das Kapital
wirtschaftlich erhéht werden kann.

Satz 6 enth&lt schlieRlich eine Regelung, wie der ﬁnterschieds-
betrag zwischen dem Nennbetrag und dem Kaufpreis beil Rilckerwerb

zu behandeln ist. Da auch in H&he des Differenzbetrages eine
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Kapitalrﬁékzahlung erfolgt, ist dieser Betrag mit den Gewinn-
riicklagen zu verrechnen. Wilrde das nicht geschehen, wiirde die-
ser Betrag trotz Rilckzahlung den anderen AKtiondren zuwachsen.
Soweit allerdings weitergehende Anschaffungskosten entstehen,
wie z. B. Provisionen, sind diese als Aufwand des Geschdfts-
jahres zu behandeln.

Aktiengesellschaften, die von der neuenh Nummer 8 des § 71

Abs. 1 AkKtG Gebrauch machen, haben somit zwel M8glichkeiten.
Sie k8nnen die zuriickgekauften Aktien wie eigene Anteile be-
handeln und eine entsprechende Rilcklage innerhalb der Gewinn-
rilcklagen bilden. Sie kdnnen aber auch ihr Eigenkapital sofort
in H&he des Riickerwerbspreises mindern, wenn sie die Aktien zum
Zweck der Einziehung erwerben oder deren Wiederverdulerung von

einem BeschluR der Hauptversammlung abha&ngig machen.

Zu Nummer 2 - § 285 Nxr. 9a, 10 HGB

Die Ergidnzung in § 285 Nr. %9a HGB erfolgt im Hinblick auf die
Regelung des § 192 Abs. 2 Nr. 3 des Aktiengesetzes, der zufolge
die Gewdhrung von Bezugsrechten nicht nur an Arbeitnehmer,
sondern nunmehr auch an Organmitglieder der Gesellschaft oder
eines verbundenen Unternehmens zul#dssig ist. Es soll ausdrick-
lich klargestellt werden, daR fiir die Organmitglieder'entspre-
chende Angaben im Anhang erforderlich sind. Materiell ent-
spricht dié Regelung der bisher schon geltenden Rechtslage. Es
ist schon derzeit allgemein anerkannt, daR Bezugsrechte nach

§ 285 Nummer 9a HGB anzugebende Sondervergiitungen sind.

GemdfR § 285 Nr. 10 HGB sind im Anhang des Geschéftsberichts der
Kapitalgesellschaften alle Mitglieder des Geschaftsfilhrungs-
organs und eines Aufsichtsrats namentlich aufzufithren. Der Vor-
sitzende und der Stellvertreter sind als solche zu bezeichnen.
Weitere Angaben sind nicht vorgesehen. Die Praxis der Ge-
schiftsberichte ist unterschiedlich. Mitunter sind die Angaben

wenlg aussagekraftig.

Die Pflichtangaben gem3R § 285 Nr. 10 HGB sollen erweltert wer-
den um die tatsdchlich ausgeilbte hauptberufliche Tdtigkeit der
Aufsichtsratsmitglieder. Bei Angestellten ist das jewellige Un-
ternehmen zu nennen. Siehe im llbrigen schon die Begriindung zu
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Artikel 1, Nr. 12 - § 124 Abs. 3 AktG. Die Angabepflicht socll
ferner auf die anderen Aufsichtsratsmandate der Organmitglieder
der Gesellschaft ausgedehnt werden; die Vorschrift nimmt aus-
driicklich Bezug auf die sehr weite Angabepflicht nach § 124
Abs. 3 AktG-Entwurf. Anders als dort handelt es sich in § 285
allerdings um eine zwingende Verpflichtung zur Angabe, da hier
nicht dieselben Gefahren einer Rechtsunsicherheit bestehen wie
dort. '

Jedenfalls soll die erwelterte Pflichtangabe auf b8rsennoctierte
Aktiengesellschaften beschrankt werden. Die erhdhte Transparenz
s0ll den Finanzanlegern dienen. Bel geschlossenen Gesellschaf-

ten reichen die internen Informationsmechanismen.
Zu Nummer 3 - § 28% Abs. 1 HGB

Als wichtig und unabdingbar wird es angesehen, dak der Lagebe-
richt kiinftig auch Aussagen dariiber enthdlt, mit welchen Risi-
ken die kinftige Entwicklung belastet ist. Nur auf diese Weise
kann eine dem bisherigen Satz 1 entsprechende Darstellung der
Lage der Kapitalgesellschaft gegeben werden, die das den tat-
sdchlichen Verhdltnissen entsprechende Bild auch wirklich ver-
mittelt. Diese Erweiterung des Inhalts des Lageberichis korre-
spondiert mit der in § 317 Abs. 2 vorgesehenen Pflicht des Ab-
schluBpriifers zu priifen, ob diese Risiken zutreffend darge-
stellt sind.

Zu Nummer 4 - § 315 Abs. 1 HGB

Die den Konzernlagebericht betreffende Ergdnzung entspricht der

in Nummer 3 fiir den Lagebericht vorgesehenen Ergdnzung.
Zu Nummer 5 - § 317 HGBH

Mit der Neufassung des § 317 wird der gesetzliche Priifungsum-
fang neu umschrieben. Damit soll vor allem, in Anlehnung an in-
ternationale Grundsdtze, eine stdrkere Problemorientierung der
Priifung erreicht werden. Auch wird die Prifung um Sachverhalte
erweitert, die den Aufsichtsrdten eine bessere Seurteilung der
Tétigkeit der Vorstdnde erlaubt.
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In Absatz 1 entsprechen die Sitze 1 und 2 dem derzeit geltenden
Recht. Da der Kaufmann nach § 242 HGB verpflichtet ist, den
Jahresabschluf nach den Grundsdtzen ordnungsmdfiger Buchfilihrung
(GoB) aufzustellen, sind auch diese in die Priifung einzubezie-
hen, ohne daR es ihrer ausdriicklichen Erwdhnung bedarf.

Mit dem neuen Satz 3 in Absatz 1 soll der Grundsatz gesetzlich
verankert werden, daR die Priifung auf das Erkennen von Unrich-
tigkeiten und Verstdfen auszurichten ist. Dieser Grundsatz, der
internationalen Mafstdben entspricht, wird bisher schon wvon
Priifern und Priifungsgesellschaften in einer erheblichen Zahl
von Fidllen beachtet. Diese Praxis soll nunmehr zum gesetzlichen
MaRstab werden, um die bisher schon erreichte Qualitdt der Prii-

fung abzusichern und - wo noch nétig - zu verbessern.

In Absatz 2 soll die Priifung des Lageberichts bzw. des Kon-
zernlageberichts stdrker an die Erwartungen der Offentlichkeit
angepalt werden. Welitergehend als bisher soll der AbschluRprii-
fer kiinftig priifen, ob der Lagebericht bzw. der Konzernlagebe-
richt eine zutreffende_Yorstellung_von'der Lage des Unterneh-
mens oder des Konzerns vermittelt. Diese Prifung kann der Ab-
schluBpriifer jedoch nur vornehmen, wenn der Lagebericht aus-
sagekriaftiger wird. Deshalb soll durch Enderung des § 289

abs. 1 den gesetzlichen Vertretern des Unternehmens die Ver-
pflichtung auferlegt werden, im Lagebericht auf die kiinftige
Entwicklung des Unternehmens und damit verbundene Risiken ein-
zugehen. Die Regelungen des § 289 Abs. 1 und des § 317 Abs. 2
dienen dazu, den Aufsichtsrat umfassender {iber die Lage des Un-
ternehmens und dessen mégliche Gefdhrdung zu unterrichten. Dies
entspricht dem Grundsatz, daR fir die Darstellung der Lage des
Unternehmens die Geschdftsfiihrung der bilanzierenden Gesell-
schaft allein verantwortlich ist und der Priifer nur die Rich-
tigkeit und Vollstdndigkeit dieser Darstellung priifen kann.
Insbesondere bei der Darstellung der kiinftigen Entwicklung
sowie der Rigiken dieser Entwicklung handelt es sich um prog-
nostische Einschdtzungen, die die Geschdftsfilhrung nach
pflichtgemifem Ermessen vorzunehmen hat. Der Abschlufpriifer
kann sich nur hinreichend GewiBheit dariber wverschaffen, dak
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alle verfiigbaren Informationen verwendet wurden, die grundle-
genden Annahmen realistisch und in sich widerspruchsfrei sind
und Prognoseverfahren richtig gehandhabt wurden. Die Priifung

stellt somit weitgehend eine Plausibilitdtspriifung dar.

Absatz 3 Ubernimmt deﬁ bisherigen Absatz 2 mit der Anderung,
daR in Satz 1 auf die Regelung des Absatzes 1 verwiesen und die
Priifung der konsolidierungsbedingten Anpasssungen ausdriicklich
erwahnt wird. Konsolidierte Anpassungen sind nicht nur Konsoli-
dierungsmafnahmen, sondern auch die Anderungen, die in der Han-
delsbilanz II wegen der Einheitlichkeit wvon Bilanzansatz und

Bewertung im KonzernabschluR vorgenommen werden.

Der neue Absatz 4 verlangt, daR der Abschlufprifer bei der Prii-
fung einer Aktienéesellschaft, die Aktien mit amtlicher Notie-
rung ausgegeben hat, zu beurteilen hat, ob die gesetzlichen
Vertreter, die aufgrund der Neufassung des § 91 Abs. 2 Aktien-
gesetz verpflichtet sind, fiir ein angemessenes Risikomanagement
und fiir eine angemessene interne Revision Sorge zu tragen, die-
ser Verpflichtung nachgekommen sind. Die Regelungen des § 91
Abs. 2 Aktiengesetz und des Absatzes 4 dienen dazu, mdglichst
frithzeitig Risiken und Fehlentwicklungen zu erkennen, um Ge-
fahrdungen des Fortbestandes des Unternehmens zu vermeiden.
Durch die Verpflichtung-des Abschlufpriifers, die MaBnahmen des
§ 91 Abs. 2 des Aktiengesetzes zu beurteilen, ergibt sich eline
verbesserte Unterrichtung des Aufsichtsrates.

Der AbschluRpriifer soll allerdings lediglich zu einem Urteil
dariber gelangen, ob die erforderlichen Mafnahmen getroffen und
zweckentsprechend sind sowie wirksam ausgefiihrt werden und das
Uberwachungssystem wéhfend des gesamten zu prilfenden Zeitraums
bestanden hat.

Zu Nummer 6 - § 318 HGB

71 Buchstabe a Absatz 1 Satz 4
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In Absatz 1 wird mit der Neufassung des Satzes 4 die Erginzung
des § 111 des Aktiengesetzes bericksichtigt, derzufolge bei Ak-
tiengesellschaften die Auftragserteilung kiinftig durch den Auf-
sichtsrat erfolgt. Die Regelung Uber die Auftragserteilung be-
ruht meist auf Gesetz, ndmlich § 111 AktG, fir GmbH ggf. in
Verbindung mit § 52 GmbHG. Wo aber eine abweichende Regelung
zuldssig und getroffen ist (siehe § 52 GmbHG), wird diese Ent-
scheidung bei der neu vorgeschlagenen Fassung des Satzes 4 be-

rlicksichtigt.
Zu Buchstabe b Absatz 7

In Absatz 7 wird mit der Neufassung des Satzes 4 und dem ange-
figten Satz 5 ebenfalls die neue Vorschrift des § 111 AktG zur
Erteilung des Priifungsauftrags durch den Aufsichtsrat berlick-

sichtigt.
Zu Nummer 7 - § 319 HGB
Zu Buchstabe a Absatz 2

Zur Sicherung der Unabhéngigkeit-des AbschluBpriifers sieht

§ 318 Abs. 2 Nr. 8 bislang vor, daf ein Priifer von der Priifung
einer Kapitalgesellschaft ausgeschlossen ist, wenn er von ihr
in den letzten fiinf Jahren jeweils die H&lfte seiner Gesamtein-
nahmen bezogen hat. Die Absenkung der Umsétzgrenze auf 30 v.H.
dient dem Ziel, das Vertrauven in die Unabhdngigkeit des Priifers
zu stdrken und einer m8glichen Besorgnis der Befangenheit ent-
gegenzuwirken. In diesem Zusammenhang ist darliber hinaus zu be-
riicksichtigten, daR die bisherige Regelung zur Umsatzabhingig-
keit hinter internationalen MaRstdben zurfickbleibt. Auch im In-
teresse der internationalen Akzeptanz deutscher AbschluBRprii-
fungen ist es daher geboten, mit der Regelung in Doppelbuchsta-
be aa die in § 319 Abs. 2 Nr. BInormierte Grenze auf 30 v. H.

abzusenken.

Mit der Anfiigung eines neuen Satzes an § 319 Abs. 2 Nr. 8 in
Doppelbuchstabe bb scll erreicht werden, daR die neue Regelung

Uber den Priiferwechsel in Absatz 3 Nr. 6 auch auf Einzelpriifer
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Anwendung findet. In der Praxis durfte es allerdings nicht vor-
kommen, daR eine bdrsennotierte Aktiengesellschaft von einem
Einzelpriifer gepriift wird, der auch keinen Wirtschaftsprifer
als Einzelpriifer beschaftigt.

Zu Buchstabe b‘Absatz 3

Ein Priiferwechsel auf der Ebene der verantwortlichen Abschlufk-
prifer wird in vielen Staaten und auch in Deutschland auf frei-
williger Basis oder aufgrund berufsstandischer Empfehlungen
schon in zahlreichen Fallen praktiziert. Fir Aktliengesell-
schaften, die Aktien mit amtlicher Notierung ausgegeben haben,
soll nunmehr in Absatz 3 Nr. 6 festgelegt werden, daf in Fal-
len, in denen der verantwortliche Priifer innerhalb wvon zehn
Jahrén den Bestdtigungsvermerk in sieben Fdllen gezeichnet hat,
ein Priiferwechsel stattfinden mul.

Eine gesetrliche Regelung erscheint erforderlich, weil entspre-
chende berufsstédndische Grundsdtze oder Empfehlungen keinen
gleich hohen Verbindlichkeltsgrad haben. Nur gesetzlich nor-
mierte Priifungsgrundsatrze gewdhrleisten allgemeine Beachtung.
Sie bieten den Betroffenen - sowohl Abschlufpriifern als auch
gepriiften Unternehmen - die Mdglichkeit, im internationalen
Vergleich auf die hohe Qualitat deutscher Prifungsgrundsdtze
und die in Beachtung dieser Grundsidtze erfolgten Abschlufpri-
fungen zu verweisen.

Dagegen soll ein Wechsel der den Auftrag ausfihrenden Priifungs-
gesellschaft nicht vorgesehen werden. Die hieraus folgenden
Nachteile erscheinen zu gewichtig. Insbesondere besteht die Be-
fiilrchtung, daR die Qualitdt der Prifung in den ersten Jahren
nach dem Wechsel der Prifungsgesellschaft, weil sich die neue
Priafungsgesgellschaft erst einarbeiten mul, leidet.

Die Regelung ist auf grofe Aktiengeseilgschaften, die Aktien mit
amtlicher Notilerung ausgegében haben, beschrédnkt. Eine gesetz-
liche Regelung erscheint nur dort erforderlich, wo besondere
Belange des Kapitalanlegerschutzés bestehen.

Eine Spaltung des Berufsstandes der Wirtschaftspriifer ist, ent-
gegen einer teilwelise gedulerten Auffassung, nicht zu beflirch-
ten. Die Regelung setzt bei dem zu priifenden Unternehmen an,

nicht jedoch bel dem Abschlufpriifer bzw. der Priifungsgesell-
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schaft. Damit hat kein Priifer bzw. keine Priifungsgesellschaft
stets und bei jeder Prifung die besonderen Priifungsanforderun-
gen zu erfiillen. Damit kann z.B. auch kein Priifer bzw. keine
Priifungsgesellschaft damit werben, dak sie bei der Priifung an-
derer Unternehmen strengere Anforderungen erfiillt als Priifer,

die keine bérsennotierte Aktiengesellschaften priifen.

Zu Nummer 8 - § 321 HGB

-

Der Prifungsbericht nach der bislang geltenden Gesetzeslage hat
sich grundsédtzlich bewdhrt. In der Praxis beschrdnkt er sich
allerdings hiufig auf eine Aufgliederung und Erlduterung der
Posten des Jahres- und Konzernabschlusses. Damit konnte er
vielfach seiner Aufgabe, den Aufsichtsrat bei der Uberwachung
des Vorstandes zu unterstiitzen, nicht in vollem Umfang gerecht
werden. Auch ist er sprachlich h&ufig so abgefalt, daf er nur

von sachkundigen Personen verstanden wird.

Aus diesen Griinden ist § 321 v8llig neu gefalt worden. Mit der
Neufassung soll als wesentliche Neuerung auch erreicht werden,
daR der Priifungsbericht, entsprechend den in § 317 aufgenomme-
nen Anderungen, eine problemorientierte Darstellung gibt. Durch
Absatz 1 Satz 1 ist nunmehr klargestellt, daf der Prifungs-
bericht sprachlich so abzufassen ist, da® er auch von night
sachverstindigen Aufsichtsratsmitgliedern verstanden wird.
Durch Absatz 1 Satz 2 wird die problemorientierte Sicht des
Priifungsberichts normiert. Zwar ist es in erster Linie Sache
des Vorstandes, den Fortbestand.und die kiinftige Entwicklung
des Unternehmens zu beurteilen. Eine entsprechende Verpflich-
tung fiir die gesetzlichen Vertreter soll aber in § 289 Abs. 1
aufgenommen werden. Damit der Aufsichtrat seine Uberwachungs-
funktion umfassend wahrnehmen kann, ist fir ihn eine selbstdn-
dige Beurteilung durch den Abschlufpriifer von besonderer Be-
deutung. Daher bestimmt Absatz 1 Satz 2 nunmehr, daf der Prifer
in einem Eingangsteil zum Priifungsbericht zur Beurtei;ung der
Lage des Unternehmens bzw. des Konzerns, 1lnsbesondere zu deren
Fortbestand und kiilnftigen Entwicklung, durch die gesetzlichen
Vertreter unter Berilicksichtigung des Lage- bzw. Konzernlage-
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berichts und der gepriiften Unterlagen Stellung nehmen mul. Die
Verpflichtung besteht nur insoweit, als die gepriiften Unterla-
gen und der Lagebericht bzw. der Konzernlagebericht eine soclche
Beurteilung erlauben. Damit wird klargestellt, daR der Priifer
nur die Beurteilung des Vorstandes Uberpriifen kann und soll.
Seine eigene Prognoseentscheidung soll der Priifer dagegen nicht
an die Stelle derjenigen des Vorstandes setzen. Er hat diese
aber zu bewerten und Fragezeichen zu setzen, wenn hierzu Veran-

lassung besteht.

Absatz 1 Satz 3 Ubernimmt im wesentlichen den bisherigen § 321
Abs. 2. Die neuwe Formulierung "bel Durchfiihrung der Priifung"
bringt hierbei zum bdusdruck, dalk die Priifung problemorientiert
‘anzulegen ist (vgl. § 317}, dal aber auch nur solche Erkennt-
nisse zu verwerten sind, die sich bei der gesetzlich vorge-
schriebenen Priifung ergeben. Sonderprifungen sind nicht eigen-
méchtig durchzufiithren. Erscheinen solche veranlaRt, sind Vor-
stand und Aufsichtsrat hierauf hinzuwelsen. Zu den gesetzlichen
Vorschriften gehdren auch die Grundsdtze ordnungsmidRiger Buch-

fihrung, so dalk sie keiner besonderen Erwdhnung bediirfen.

Die Absdtze 2 bis 4 regeln im einzelnen den Aufbau und den In-
halt des Priifungsberichts. In diesen Absdtzen wurde dem Umstand
Rechnung getragen, dak im Rahmen der Neufassung anderer Vor-

schriften wesentliche Neuerungen eingefiihrt wurden.

Absatz 2 Satz 1 ersetzt den bisherigen Absatz 1 Satz 2. In sei-
ner Formulierung wurde er dem neuen § 317 Abs. 1 Satz 1 ange-
palkt. Absatz 2 Satz 2‘knﬁpft an die Neuregelunyg in § 317 2bs. 2
Satz 1 an. Absatz 2 Satz 3 regelt die Aufgliederunyg der Posten
des Jahres- bzw. Konzernabschlusses. Im Gegensatz zu der bis-
herigen Regelung inr§ 321 Abs. 1 ist eiﬁe aufgliederung und Er-
lduterung nur noch dann erforderlich, wenn dadurch die Darstel-
lung der VermSgens-, Finanz- und EBErtragslage wesentlich verbes-
sert wird und diese Angaben nicht bereits im Anhang 'enthalten

sind.
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Nach Absatz 3 ist kiinftig in einem besonderen Abschnitt des
pPrifungsberichts ein #berblick iiber Gegenstand, Art und Umfang
der Priifung zu geben, damit die T&tigkeit des AbschluBpriifers

besser beurteilt werden kann.

absatz 4 ist im Zusammenhang mit § 317 Abs. 4 zu sehen. Wurde
nach § 317 Abs. 4 gepriift, ob die gesetzlichen Vertreter ein
angemessenes Risikomanagement und eine angemessene interne Re-
vision eingerichtet haben, so ist das Ergebnis der Beurteilung
in einem besonderen Teil des Priifungsberichts darzustellen.
Dabei ist auch dazu Stellung zu nehmen, ob das eingerichtete
!berwachungssystem seine Aufgabe erfiillt. Gegebenenfalls sind
Hinweise auf Mingel zu geben und MaRnahmen zu nennen, die das
interne lUberwachungssystem verbessern kénnen. Damit werden dem
Aufsichtrat kiinftig gahz wesentliche Informationen und Erkennt-
nisse {iber m8gliche Fehlerquellen oder Schwachstellen in der

Unternehmensorganisation gegeben werden.

Es steht dariiber hinaus im Ermessen des Priifers, zusdtzlich
entsprechend der nach Darstellung des Berufsstands iiblichen

Praxis in einem sog. "Management-Letter"” zu berichten.
Der neue Absatz 5 entspricht dem bisherigen Absatz 3.

Zu Nummer 9 - § 322 HGB

Die 1985 eingefithrte Regelung des geltenden § 322 hat sich
nicht bewihrt. § 322 enthilt in seinem Absatz 1 das sog. For-
meltestat. Nach Absatz 2 ist dieses zwar zu ergdnzen, wenn an-
sonsten ein falscher Eindruck {iber den Inhalt der Priifung und
die Tragweite des Best&tigqungsvermerkes entstehen kann. Die
Pfiicht zur Erginzung wurde jedoch von der Praxis kaum beach-
tet. Die im formelhaften Text des Bestdtigungsvermerkes lie-
gende Gefahr der Uberschdtzung des Testats wurde dadurch noch
verstdrkt. Es wird zu Recht darauf hingewiesen, daf die Beach-
tung der Grundsitze cordnungsmidRiger Buchfllhrung und der gesetz-
lichen Regelungen Einschrdnkungen der Aussagekraft bedingen,
die der Leser auf Grund des'abgegebenen Testats nicht vermutet.

Nach der bislang gililtigen gesetzlichen Regelung kommt die sich
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aus der Natur von Jahres- bzw. Konzernabschlul ergebende Be-
grenztheit der Aussagekraft nicht hinreichend zum Ausdruck. Es
fehlt eine Beschreibung, wie die Pritfung durchgefithrt wurde.
Auch wird bisher flir den Leser zu wenlg deutlich, daR der wvon
den gesetzlichen Vertretern aufgestellte Jahres- bzw. Konzern-

abschluf von diesen zu verantworten ist.

Diesen Gesichtspunkten tragt die Neufassung des § 322 Rechnung.
Die Neufassung schreibt nunmehr fiir den Bestétigungsvermerklei-
nen deutlich bescheideneren Kernsatz als bisher vor (Absatz 1
Satz 3). Die Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften
soll zur Vermeidung von MiBRverstdndnissen nicht mehr bestdtigt
werden. Gleichzeitiqg wird jedoch verlangt, daB der Abschlufk-
prifer dariiber hinaus seine TAtigkeit umschreibt und eine Be-
wertung des Prﬁfungéergebnisses in sein Testat aufnehmen mul
(Absatz 1 Satz 2). Damit ist eine Beschrdnkung auf den Kernsatz
ausgeschlossen. Statt dessen werden Eckdaten umschrieben, auf
die der AbschluRpriifer einzugehen hat. Damit soll auch dem
nicht fachkundigen Leser deutlich gemacht werden k&nnen, daf
die gesetzlichen Vorschriften erheﬁliche Einschrédnkungen der
Aussagekraft enthalten k®nnen oder zumindest ermdglichen. Die
eingeschrankten M&glichkeiten der AbschlufBpriifung sollien auf

diese Weise deutlich gemacht werden.

Die von Absatz 1 Satz 2 verlangte Beurteilung des Priifungser-
gebnisses wird in Absatz 2 ndaher umschrieben. Die Beurteilung
soll allgemeinverstidndlich und problemorientiert sein. Dabei
ist zu verdeutlichen, dak die gesetzlichen Vertreter den Ab-
schluf zu ﬁerantworten habken. Auf erkannte Risiken, die den
Fortbestand des Unternehmens gefdhrden kdnnen, ist einzugehen.
Mit diesen Anderungen soll es dem Abschlubpriifer ermSglicht
werden, durch eine vorbildliche Formulierung die Erwartungs-
llicke zu schlielen. Zum einen dadurch, daB er die Grenzen der
Priifung und die Verantwortung der Geschéftéfﬁhrung deutlich
macht. Zum énderen dadurch, daBk er auf erkennbar gewordene Ri-
siken, uUber die von der Geschdftsfiithrung zu berichten ist, hin-
weist.
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Die Absdtze 4 und 5 (neu) entsprechen inhaltlich dern aliten Ab-

sadtzen 3 und 4.

Zu Nummer 1C¢ - § 323 HGB

Die in § 323 Abs. 2 auf 500 000 DM beschridnkte Haftung des Ab-
schluBpriifers bei fahrlassigem Handeln wird zunehmend als un-
zureichend empfunden. Eine vergleichbare Haftungsbeschrdnkung
gibt es nur in wenigen anderen Staaten. International dominiert
die unbeschrinkte Haftung, die indessen nicht sachgerecht ist,
weil die Risiken einer gesetzlich vorgeschriebenen Priifung viel
zu hoch sind, um sie privatrechtlich tdtig werdenden Personen
zumuten zu kdnnen. Sie vermittelt aber auch den irrefilhrenden
Eindruck einer Art Garantiehaftung fir den Fortbestand geprif-

ter Unternehmen.

Eine unbegrenzte Haftung kénnte den Berufsstand in seiner Exi-
stenz gefihrden. Die Versicherbarkeit wdre nicht mehr gewdhr-
leistet. Durch die Neuregelung des Absatzes 2 Satz 1 wird eine

Haftungsbeschrdnkung grundsdtzlich beibehalten.

Die Haftungssumme fiir eine Priifung soll jedoch generell auf
4 Mio DM hochgesetzt werden. Bei der Priifung einer Aktienge-
sellschaft, die Aktien mit amtlicher Notierung ausgegeben hat,
soll die Haftungssuﬁme 8 Mio DM betragen. Zur Erlduterung der

Differenzierung wird auf die Begriindung zu § 319 verwiesen.

Zu Nummer 11 - § 340Ca HGB

Kreditinstitute, alsc auch soclche, die nicht die Rechtsform der
aktiengesellschaft haben, sollen Mandate in grofen Kapitalge-
sellschaften, die ihre Organmitglieder sowie alle idbrigen Mit-
arbeiter innehaben, im Anhang zum Jahresabschlu® offenlegen.
Ferner soll der Beteiligungsbesiﬁz ab 5 % angegeben werden.
Uber die Mitteilungspflichten nach dem Wertpapierhandelsgesetz
hinaus sollen auch Beteiligungen an nicht b&rsennotierten Un-
ternehmen, aber nur an "groRen Kapitalgesellschaften”" gem.

§ 267 Abs. 3 HGB kiinftig angegeben werden milssen. Auf diese
Weise sollen Bankenbeteiligungen durchsichtiger gemacht werden.
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Zu Nummer 12 - § 341k HGB

Durch die Neufassung des § 321 in Nummer 8 bedingte Verschie-
bungen erfordern eine redaktionelle Anpassung der bisherigen
Verwelisung auf § 321 abs. 2.

Zu Artikel 3 - Anderung des Publizitétsgesetzes

Es handelt sich um eine durch die Neufassung von § 317 iber Ge-
genstand und Umfang der Priifung (vgl. Begriindung zu Artikel 2
Nr. 5) bedingte Folgednderung.

Zu Artikel 4 - Knderung des Genossenschaftsgesetzes

Bei den Anderungen der §§ 53 und 58 handelt es sich um durch
die Neufassung von § 317 HGB liber Gegenstand und Umfang der
Priifung sowie von § 321 HGB iiber den Prlifungsbericht bedingte
Folgednderungen. ,

Mit der Anderung in § 62 GenG wird die gesetzliche Haftungsbe-
schrinkung von bisher 200 000 DM auf 2 Mio. DM erhdht. Die Re-
gelung beruht auf denselben Erwdgungen, die zur Erh&hung der
Haftungssumme in § 323 Abs. 2 Satz 1 HGB gefithrt haben. Flir die
Priifung von Genossenschaften wird die bisherige Haftungssumme
von 20b 000 DM zunehmend als nicht mehr ausreichend empfunden.
Die Haftungssumme von 2 Mio. DM ist ausreichend, aber auch zu-
mutbar. Das Verhdltnis der gesetzlichen Haftungsbeschrénkungen
in § 62 Abs. 2 GenG fir die Priifung von Genossenschaften und in
§ 323 Abs. 2 Satz 1 HGB fiir die Priifung von Kapitalgesellschaf-
ten bleibt im wesentlichen gleich.

Zu Artikel 5 - Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes
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Eine Mitteilung der Gesellschaft bel Erreichen, Uber- oder Un-
terschreiten der Schwellenwerte des § 21 entfdllt, erforderlich
ist aber eine Einhaltung der Pflichten nach § 25. Fir das An-
laufen der Frist ist deshalk auf die Schwellenwertiiber- oder
Unterschreitung abzustellen. Durch den Eigenerwerb werden die
Stimmrechtsgrenzen der {ibrigen Aktiondre nicht verandert, so-

lange eine Einziehung nicht stattfindet.

Die Enderung des § 39 WpHG ist Folge#dnderung zur Anderung des
§ 25 WpHG. :

1]

Zu Artikel 6 - Anderung der BSrsenzulassungs-Verordnung

Auch der Zwischenbericht amtlich bdrsennctierter Gesellschaften
soll entsprechend dem Anhang zum JahresabschluR Erlduterungen
zu eigenen Aktien und zu Aktienoptiohen fiir Filhrungskrdfte ent-
halten. Es ist dies ein Gebot der Transparenz gegeniiber den An-
teilseignern lber diese neuartigen Finanzierungs- und Vergi-

tungsinstrumente.

Zu Artikel 7 - Anderung der Wirtschaftspriiferordnung

Die Anderung steht im Zusammenhang mit dexr Anderung des § 323
Abs. 2 HGB. Die 1n § b4a Abs. 1 Nr. 2 WPO flir den Fall der Ver-
wendung von AGB vorgesehene Haftungsbeschrankung auf den vier-
fachen Betrag der Mindesthdhe der Deckungssumme knfipft Uber

§ 54 Abs. 1 Satz 2 WPO an die Regelung in § 323 aAbs. 2 Satz 1
HGB an. Aufgrund der nunmehr fiir § 323 Abs. 2 Satz 1 HGB vorge-
sehenen Haftungssumme von 4 Mio. DM wlrde sich ohne Enderung
die Haftung nach § 54a Abs. 1 Nr. 2 WPO,auf,lﬁ Mio. DM erhihen.
Die M8glichkeit, die Haftung bei Verwendung von AGB nur bis zu
dieser HShe auszuschliefen, wlirde flir den Berufsstand eine
nicht vertretbare Belastung mit sich bringen und in dieser HShe
nach bisherigen Erkenntnissen nur sehr schwer versicherbar

sein. -
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Die Enderung der Verweisung auf § 54 WPO (jetzt: Absatz 1 Satz
2f‘dieht'der redaktionellen Berichtigung.

Zu Artikel 8 - ﬁnderung des Gesetzes iiber die Angelegenheiten
der freiwilligen Gerichtsbarkeit

BEs hanfelt sich um eine Folgednderung zur Anderung des § 147
3ktG; die die Enderung der Verweisung in § 145 Abs. 1 FGG er-
forderlich macht.

Zu Artikel 9 - Gesetz llber Kapitalanlagegesellschaften

Kapitalanlagegesellschaften sind gemdB § 10 Abs. la von der
zusammenrechnung nach § 22 des WpHG ausgenommen und sollen
konsefquenterweise auch von der Zurechnung-nach § 135 Abs. 1
Satz 1 AktG ausgenommen sein. Dies ist damit zu begriinden, daﬂ
fiir 'die interessengerechte Stimmausiibung der von der
Kapitélanlagegesellschaft gehaltene Beteiligungen nach dem KAGG
ausreichende materielle und aufsichtsrechtliche Sicherungen be-

stehen.
Zu Artikel 10 - Einfiihrungsgesetz zum Aktiengesetsz

Zu Nummer 1 - § 5
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Ubergangsregelung zu der vorgeschlage-
nen Streichung des § 12 Abs. 2 Satz 2 AktG (Mehrstimmrechte).
Bestehende Mehrstimmrechte, die wirksam geschaffen worden sind,
insbesondere filr die eine Ausnahmegehmigung nach altem Recht
rechtmdRig erteilt worden war, welche weiterhin rechtswirksam

ist, bleiben fir eine Ubergan-:sfrist von finf Jahren bestehen.
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Danach entfallen die Mehrstimmrechte unabhdngig davon, ob sie
ohne Genehmigung wirksam entstanden, ob sie aufgrund einer Aus-
nahmegenehmigung nach dem Aktiengesetz von 1937 oder aufgrund
einer Ausnahmegenehmigung nach dem Aktiengesetz 1965 entstanden
waren. Eine Wiedererteilung der Genehmigung ist nicht m8glich.
Unabhingig von dieser Auslauffrist bleibt es bei der Regelung
des Absatzes 2, die eine Beseitigqung durch Hauptversammlungs-
beschluf vorsieht..Dieses Verfahren hat fiir Mehrstimmrechte
ohne Gegenleistung noch Bedeutung bis‘zum Ablauf der Auslauf-
frist. Mehrstimmrechte, flir die der Aktionir eine Gegenleistung
erbracht hat, entfallen nicht gem. Satz 1. Sie blieben be-
stehen, konnen aber unter den Voraussetzungen des Absatzes 2
gegen Entschidigung entzogen werden. Dabei ist es unerheblich,
ob es sich um Altrechte bis 1937, bis 1965 oder aus der Zeit
bis Inkrafttreten dieses Gesetzes handelt. Solche Fidlle sind
selten vorgekommen. Die‘Vorschrift.sﬁellt klar, daR die Ge-
wahrung der Mehrstimmen éufgrund einer eindeutigen vertrag-
lichen Verpflichtung zur Erbringung einer konkreten Gegen-
leistung des Aktiondrs erfolgt sein muf. Die Gegenleistung kann
in Geld, Sach- oder Dienstleiétung bestehen. Keine Gegenlei-
stung iS. der Vorschrift sind nicht quantifizierbare Wohlver-
haltens-, Unterstutzungs- und politische oder geschdftliche
F6rderungsaussichten und dergl. Ein Aktion#r, der sich einer
Gegenleistung beriihmt, dié von der Cesellschaft bestritten
wird,‘hat vor Ablauf def AuslauffristlGelegenheit, gerichtlich
Feststellung zu begehren. Ein Hauptversammlungsbeschlul, der
nach Ablauf der Auslauffrist unter Einsatz von Mehrstimmrechten
zustandegekommen ist, die von der Gesellschaft akzeptiert wor-

den sind, kann angefochten werden.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Ubergangsregelung zu der in § 134 Abs.
1 aktG vorgeschlagenen Aufhebung der H&chststimmrechte. Flir be-
stehende Hochststimmrechte bei bdrsennotierten Gesellschaften
gilt das alte Recht noch fir zwel Jahre nach Inkrafttreten des
Gesetzes fort. Danach entfallen sie. Entsprechende Satzungs-

bestimmungen werden unwirksam (§ 23 Abs. 5 AktG). Sofern in



-84 - Drucksache 872/97

einer Gesellschaft kein Aktion&r ein bestehendes H®chst-
stimmrecht lberschreitet, ist die Abschaffung unproblematisch.
Dort, wo ein oder mehrere Aktiondre ein bestehendes HSchst-
stimmrecht Uberschreiten, greift die Regelung in als Inhalts-
und Schrankenbestimmung das Gefilige der bestehenden Stimm-

verhdltnisse ein, weshalb eine Ubergangsfrist gewdhrt wird.

Z2u Nummer 2 - § 12 Abs. 3

Es handelt sich um eine Ubergangsregelung zur vorgeschlagenen
Anderung des § 100 Abs. 2 AktG. Uberschreiten einzelne Auf-
sichtsratsmitglieder durch die Doppelanrechnung der Vorsitz-
mandate die zuldssige HSchstzahl, so brauchen sie nicht sofort
auszuscheiden, sondern kdnnen die Mandate, die sie innehaben,
bis zum vorgesehenen Ende der Amtsperiode weiterfithren. Fir
neu-iibernommene Mandate gilt flir solche Personen die Neurege-

lung uneingeschrdnkt.

Zu Artikel 11 - Entsteinerungskléﬁsel

Die Vorschrift soll sicherstellen, daf durch Gesetz geschaffene
Verordnungsbestandteile aufgrund der éinschlégigen Ermachti-
gungsbestimmungen des Bdrsengesetzes durch Rechtsverordnung ge-
dndert werden konnen. Andernfalls wiirden in der Verordnung
gesetzes- und verdrdnungsrangige Bestimmuﬁgen nebeneinander

stehen.

Zu Artikel 12 - Inkrafttreten

Das Gesetz soll noch in 1998 Anwendung finden k&nnen.
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19.12.97

Stellungnahme

des Bundesrates

Entwurf eines Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im Unter-
nehmensbereich (KonTraG)

Der Bundesrat hat in seiner 720. Sitzung am 19. Dezember 1997 beschlossen, zu
dem Gesetzentwurf gemif Artikel 76 Abs. 2 des Grundgesetzes wie folgt Stellung
zu nehmen:

1. Zu Artikel 1, 2 und 10 (Anderungen des Aktiengesetzes, des Handelsgesetz-

buches und des Einfiihrungsgesetzes zum Alktiengesetz)

a) Der Gesetzentwurf der Bundesregierung enthilt keine ausreichenden
Ldsungsvorschlige, um die Kontrolifunktion der Aufsichtsrite im Unter-
nehmensbereich zu verbessern. Dariiber hinaus enthiilt er keine hinrei-
chenden Instrumente, um den FinfluB der Banken in den Unternehmen
wirksam einzuschrinken.

Die wachsende Komplexitit und Dynamik der wirtschaftlichen und
technologischen Entwicklung, die sich beschleunigende Globalisienung, die
mit einem verschirften weltweiten Wettbewerb verbunden ist, stellen die
Unternehmen zunehmend vor neue, enorme Anforderungen, wenn sie
erfolgreich am Markt bestehen und ihren Unternehmenserfolg ausbauen
wollen. Fehlentschcidungen des Managements werden durch die Mirkte
immer ziigiger mit z.T. irreversiblen Sanktionen belegt, sei es durch emp-
findliche —MarktanteilseinbuBen auf den Produktmirkten, durch
LiquidititseinbuBen, verschlechterte Konditionen bei der Kapitalaufnahme,
durch den Zwang zur Verschmelzung oder in letzter Konsequenz durch In-
solvenzen.

Vertrieb: Burdesanzeiger Vertagsgeasilschatt mbH, Postfach 1320, 53003 Bonn
Telefor: 0220/3820840, Telefwe 0220/3820844
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b)

Den Aufsichtsriten als unternehmensinterne Kontrollmechanismen kommt
die Aufgabe zu, solche Fehlentwicklungen im voraus durch eine effektive
Uberwachungstitigkeit abzuwenden. Die gestiegenen Anforderungen an die
Unternehmen stellen insofern auch die Aufsichisrite vor neune Heraus-
forderungen.

Zahlreiche spcktakulﬁr’e Unternehmenskrisen und Beinahe-Zusammen-
briiche der jiingeren Vergangenheit haben gezeigt, daB oftmals die Auf-
sichtsriite diesen Anforderungen nicht gerecht werden.

Eine Reform des Aktienrechts, die eine Verbesserung der Funktionsfihig-
keit der Aufsichtsrite zum Ziel hat, sowie eine Findimmung der Banken-
macht sind iiberfillig.

Die Bundesregierung hat diesen Handlungsbedarf zwar gesehen. Sie wird
ithm mit dem nun vorgelegten Gesetzentwurf allerdings bei weitem nicht
gerecht. Der Entwurf ist in vielen Punkten zu vorsichtig. In einigen Berei-
chen bleibt er auf halbem Wege stehen, andere wichtige Handlungsfelder
werden ginzlich ausgespart.

Im einzelnen sind nach Auffassung des Bundesrates folgende Bereiche im
Gesetzentwurf der Bundesregierung unvollstindig geregelt:

-  Eine Einschrinkung der Bankenmacht ist im Entwurf nur in Ansétzen
vorhanden. Auf eine Begre des umfangreichen Banken-Beteili-
gungsbesitzes an branchenfremden Unternehmen wird ginzlich ver-
zichtet. Dies ist nichi hinnehmbar, denn die Dominanz der Banken in
deutschen Unternehmensstrukturen ist unter ordnungs- und wettbe-
werbspolitischen sowie kapitalmarktpolitischen Gesichtspunkten be-
denklich. Erforderlich ist eine Einschrinkung auf zehn Prozent des
Kapitals als klares Signal fiir in- und auslindische Investoren und damit
fiir die Stirkung des Finanzplatzes Deutschland.

- Auch im Bereich Depotstimmrecht weist der Regierungsentwurf keine
ausreichenden Instrumente auf. Der Gefahr der Instrumentalisierung
von Depotstimmrechten fiir bankeigene Interessen wird nur unzuldng-
lich vorgebeugt. VermiBit wird insbesondere eine Beschrinkung des
Auftragsstimmrechts bei maBgeblicher Kreditgeberschaft der Bank.

- Im Bereich Aufsichtsrat ist eine Verbesserung der Arbeitsorganisation
vordringlich. Hier sieht der Regierungsentwurf insbesondere eine-ver-
stirkte Zusammenarbeit mit dem AbschluBpriifer vor. Dies ist jedoch
nur ein Teilaspekt. Daritber hinaus benétigt der Aufsichtsrat fiir eine
effektive Kontrolltitigkeit weitere Instrumente wie beispielsweise die
Zuarbeit durch Ausschiisse und Assistenten, die Zustimmungsbindung
bestimmter Geschifte (z.B. die langfristige Investitions- und Finanz-
planung des Unternehmens) und Stimmverbote fiir Bankenvertreter in
bestimmten Fillen.



L3 7 ... Drucksache 872/97 (Beschiuf)

- Nicht sachgerecht ist ferner die einseitige Anbindung der im: Regie-
rungsentwurf aufgegriffenen MaBnahmen zur Erhéhung der Arbeits-
effizienz des Aufsichtsrats an bérsennotierte Gesellschaften. Gemis der
besonderen Verantwortung, die der Instanz Aufsichtsrat in groBeren
Unternehmen mit regelmiBig mehr als 2 000 Arbeitnehmern zukommt,
sind es insbesondere die Aufsichtsrite mitbestimmter Gesellschaften,
deren Funktionsfihigkeit es zu stirken gilt. Deshalb ist zu kritisieren,
daf mnach dem Gesetzentwurf der Bundesregierung Aufsichisrite
groBerer, aber nicht bérsennotierter Unternehmen beispielsweise von
der erhéhten Tagungshiufigkeit oder den erweiterten Angabepflichten
im Wahlvorschlag an die Aktionire ausgenommen werden sollen.

- Um ein professionelles Arbeiten der einzelnen Aufsichtsratsmitglieder
zu gewihrleisten, miissen zeitliche Uberbelastungen und Interessen-
konflikte im vorhinein vermieden werden. Hierzu bedarf es einer Be-
schrinkung der Hochstmandatszahl pro Person auf maximal fiinf Man-
date und eines Verbotes von Konkurrenzmapdaten in Aufsichtsriten
von mit dem Unternehmen im Wettbewerb stehenden Gesellschaften.
Beide Handlungsfelder werden im Regierungsentwurf ausgespart.

¢) Der Bundesrat verweist auf seinen Entwurf eines Gesetzes zur Steigerung
der Effizienz von Aufsichtsriten und zur Begrenzung der Machtkonzentra-
tion bei Kreditinstituten infolge von Unternehmensbeteiligungen - BR-
Drucks. 561/97 (BeschluB) - vom 19.12.1997, der eine bessere Problem-
16sung beinhaltet. | -

2. Zu Astikel 1 Nr. 2 (§ 12 Abs. 2 Satz 2 AKIG),
Artikel 10 Nr. 1 Buchstabe b (§ 5 Abs. 1 EGAKIG)

Artikel 1 Nr. 2 und Artikel 10 Nr. 1 Buchstabe b sind zu streichen.

Begriindung:

Nach den von der Bundesregierung im KonTraG vorgesehenen Anderungen
sollen Mehrstimmrechte abgeschafft werden.

Dariiber hinaus sollen bestehende Mehrstimmrechte fiinf Jahre nach Inkrafttre-
ten des KonTraG grundsitzlich entschidigungslos erldschen.

Die geplante Regelung ist verfassungsrechtlich héchst bedenklich, denn mit
der Abschaffung bestehender Mehrstimmrechte, die wirksam entstanden sind,
wiirde der Bundesgesetzgeber unzulissigerweise in die durch Art. 14
Abs, 1 GG geschiitzte Figentumsposition eingreifen. Aktienrechtliche Stimm-
rechte und damit auch Mehrstimmrechte unterfallen nimlich als vermdgens-
werte Positionen in vollem Umfang dem Schutzbereich von Art. 14 Abs. 1
GG.
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Nach der Rechisprechung des Bundesverfassungsgerichts (BVerfGE 83, 201
[211 ff]) stellt die Abschaffung der Mehrstimmrechte, die durch ein Reformge-
setz zur Umgestaltung der Eigentumsordnung im Aktienrecht erfolgt, eine In-
halts- und Schrankenbestimmung dar.

Inhaltsbestimmungen sind nur dann verfassungsmiBig, wenn sie durch Griinde
des &ffentlichen Iiteresses unter Beriicksichtigung des VerhiltnismiBigkeits-
grundsatzes gerechtfertigt sind.

Derartige Griinde, die so schwerwiegend sind, daf§ sie Vorrang vor der Be-
standsgarantie haben, sind hier aber nicht ersichtlich. Die Abschaffung der
Mehrstimmrechte fiihrt nicht zu einer Verbesserung der Anlagebereitschaft
potentieller Aktienerwerber. Die Gefahr duBerer Uberfremdung, frither stets
zur Rechtfertigung der Mehrstimmrechte herangezogen, ' mag derzeit nicht
konkret gegeben sein. Sie kann sich aber jederzeit aktualisieren.

Dazu kommt, daB gewichtige &ffentliche Interessen gerade fiir die Beibehal-
tung der Mehrstimmrechte sprechen.

Mit Hilfe der Mehrstimmaktien kdnnen die beteiligten Gebietskdrperschaften
ca. 60 % des stimmberechtigten Kapitals auf sich vereinigen und damit einen
maBgeblichen EinfluB auf das Unternehmen ausiiben. Hiermit sind sie in der
Lage, ihrer aus Art. 28 GG abzuleitende Verpflichtung zur Daseinsfiirsorge fiir
ihre Birger im Bereich der Elektrizititsversorgung nachzukommen, da sie
durch entsprechende vertragliche Regelung eine ausreichende und finanziell
angemessene Strombelieferung ihrer zumeist fir die Verteilung zustindigen
Stadtwerke garantieren kdnnen. Mit dem Entzug der Mehrstimmrechte kdnnte
die Versorgungssicherheit der Biirger durch die Kommunen nicht mehr in
einem ausreichenden Umfang gewihrleistet werden, wobei es aber gerade in
einem sich liberalisierenden Strommarkt - etwa beim Ausfall privater Anbieter
- erforderlich ist, dal die &ffentlichen Hinde fiir eine ausreichende Stromer-
zeugung und -verteilung einstehen kénnen.

Mehrstimmrechte rdumen dem Anteilseigner einen gréferen EinfluB ein, als
dies der tatsdchlichen Kapitalbeteiligung entspricht. Die Entstehung dieser
Mehrstimmrechte ist historisch begriindet. Die Biindelungsaktien der Kommu-
nen beim RWE mit mehrfachem Stimmrecht basieren auf einem
"Sonderopfer", das den am RWE beteiligten Kommunen durch die Konstruk-
tion der Goldbilanzverordnung aus dem Jahre 1924 auferlegt wurde. Es handelt
sich bei den heutigen Aktien mit 20-fachem Stimmrecht nicht um unberech-
tigte Vorteile oder Sonderrechte der Kommunen, sondern um die gebiindelten
Rechte aus abgewerteten Aktien.

Im Zuge eine KapitalerthShung und der gleichzeitigen Borseneinfithrung wur-
den im Jahre 1966 erstmals private Aktionire an der VEW beteiligt. Die
Kommunen verzichteten seinerzeit auf die ihnen zustehenden Bezugsrechte
und erhielten hierfiir in Ubereinstimmung mit den privaten Aktiondren und mit
einer entsprechenden Ausnahmegenehmigung des zustiindigen Landeswirt-
schaftsministeriums im Gegenzug Mehrstimmrechte fiir ihre Aktien.

Die geplante Abschaffung der Mehrstimmrechtsaktien wiirde sich vor allem
auf diejenigen Kommunen in NRW negativ auswirken, die iiber Aktien mit
mehrfachen Stimmrechten an den {iberregionalen Versorgungsunternehmen
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RWE und VEW beteiligt sind. In Rheinland-Pfalz und Nordrhein-Westfalen
sind von der geplanten Anderung des AktG im Verband der kommunalen Ak-
tiondre des RWE 21 Stidte, 32 Kreise und 11 weitere lindliche Kérperschaften
betroffen. Auch in Niedersachsen sind insgesamt 4 Landkreise beriihrt. In der
Vereinigung kommunaler Aktionire der VEW sind 84 Kommunen und kom-
munale Kérperschaften in Westfalen zusammengeschlossen, die ebenfills iiber
Mehrstimmrechte verfiigen.

3. Zu Artikel 1 Nr. 8 (§ 100 Abs. 2 AKtG)
In Artikel 1 ist die Nr. 8 wie folgt zu fassen:
'8. § 100 Abs. 2 wird wie folgt geindert:
a) InSatz 1 wird die Nummer 1 wie folgt gefaBt:

“1. bereits in fiinf Handelsgesellschaften, die gesetzlich einen Auf-
sichtsrat zu bilden haben, Aufsichtsratsmitglied ist; dabei zihlt das
Amt als Vorsitzender doppelt.”

b) InSatz 1 Nr. 3 werden die Worter "oder bergrechtlichen Gewerkschaft"
gestrichen.

¢) Satz 2 wird gestrichen.'

Begriindung:

Nach der im KonTraG vorgesehenen Regelung soll das geltende Recht im we-
sentlichen beibehalten werden. Die Anderung geht, abgesehen von der Strei-
chung der bergrechtlichen Gewerkschaft, nur dahin, zur Ermittlung der zulis-
sigen Hochstzahl an Aufsichtsratsmandaten nach dem bisherigen § 100 Abs. 2
Satz 1 Nr. 1 AktG das Amt eines Aufsichtsratsvorsitzenden doppelt zu zihlen,
Dies geniigt nicht, um die Kontrolle der Geschiftsfithrung durch den Auf-
sichtsrat zu gewihrleisten. Bei einem Arbeitsaufwand von 4 bis 6 Arbeitstagen
je Mandat und Beriicksichtigung der Tatsache, daB die Tiétigkeit nur neben-
amtlich ausgeiibt wird, besteht die Gefahr, daB die Aufsichtsrite ihren {ber-
wachungsaufgaben bei mehr'als fiinf Mandaten nicht mehr effizient nachkom-
men konnen. Daher ist eine Reduzierung von bisher zehn auf fiinf Mandate zur
Verbesserung der Funktionsfihigkeit geboten.

Die bisher in § 100 Abs. 2 Satz 2 AktG enthaltene sog. Konzernklausel ist zu
streichen. Es erscheint nicht sachgerecht, Aufsichtsratsmandate in Tochterge-
sellschaften unberiicksichtigt zu lassen. Fiir die verantwortungsvolle Ausiibung
des Mandates und den damit verbundenen Arbeitsaufwand macht es keinen
Unterschied, ob es sich um eine Tochtergesellschaft oder um ein selbstindiges
Untermnehmen handelt.
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4. Zu Artikel 1 Nr. 19 a - neu - (§ 142 Abs, 2 Satz 1, Abs. 4 Satz 1 AktG

a)

b)

20 (§ 147 Abs. 1 Satz 1, Abs. 3 Satz 2 AktG
In Artikel 1 ist nach Nummer 19 folgende Nummer 19 a einzufiigen:

'19a. In § 142 Abs. 2 Satz 1 und Absatz 4 Satz 1 werden jeweils die
Worter "den zehnten Teil des Grundkapitals oder den Nennbetrag
von zwei Millionen Deutsche Mark" durch die Worter "den zwan-
zigsten Teil des Grundkapitals oder den Nennbetrag von einer Mil-
lion Deutsche Mark" ersetzt.

In Artikel 1 ist die Nummer 20 wie folgt zu dndern:
aa) Vor Buchstabe a ist folgénder Buchstabe ag einzufiigen:

'ag) In Absatz 1 Satz 1 werden die Worter "den zehnten Teil des
Grundkapitals" durch die Wérter "den zwanzigsten Teil des Grund-
kapitals oder den Nennbetrag von einer Million Deutsche Mark" er-
setzt.’

bb) Buchstabe b ist wie folgt zu fassen:

'b) Absatz 3 wird Absatz 2 und in Satz 2 werden die Worter "den
zehnten Teil des Grundkapitals oder den Nennbetrag von zwei Mil-
lionen Deutsche Mark” durch die Worte "den zwanzigsten Teil des
Grundkapitals oder den Nennbetrag von einer Million Deutsche

Mark" ersetzt.’

cc) Buchstabe cist zu streichen.
dd) Buchstabe d ist wie folgt zu fassen:
'd) Absatz 4 wird Absatz 3 und wie folgt geéndert:

aa) In Satz 1 werden nach den Wortern "Kosten verpflichtet" die
Warter "soweit sie das aufgrund der Klage Erlangte iiberstei-
gen" eingefiigt.

bb) In Satz 2 wird die Angabe "Absatz 3 Satz 3" durch die Angabe
"Absatz 2 Satz 3" ersetzt.

riindung:

Ziel der Gesetzesinderung ist es, Schadensersatzklagen gegen Aufsichtsrats-
mitglieder zu erleichtern. Der Gesetzentwurf der Bundesregierung gibt Aktio-
niren, deren Anteile zusammen den zwanzigsten Teil des Grundkapitals oder
den Nennbetrag von zwei Millionen DM emeichen, das Recht der
Klageerzwingung. Sie sollen bei Gericht die Bestellung eines besonderen
Vertreters beantragen kdnnen, der dann die Erfolgsaussichten einer Klage priift
und im Falle einer positiven Einschitzung die Anspriiche geltend macht.

Die Regelung ist nicht geeignet, die heute de facto nicht existierende Haftung
der Mitglieder dér Untemmehmensverwaltung zu verschirfen. :
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Die Schwellenwerte, die auch eine Minderheit von Aktiondren zur Kiageer-
zwingung berechtigen, sind gegeniiber dem Gesetzentwurf der Bundesregie-
rung noch weiter, nimlich auf Anteile in Hohe des zwanzigsten Teils des
Grundkapitals oder den Nennwert von einer Mio, DM, abzusenken. Da bei ei-
nem Abstellen auf den Nennwert der zu hinterlegende Betrag sich am Bér-
senwert der Aktien orientiert, kann ein Nenawert von zwei Millionen DM
bedeuten, dafi ein mehrstelliger Millionenbetrag aufzubringen ist. Diese Hiirde
wire fiir Kleinaktionire nach wie vor uniiberwindlich.

Die Einschaltung eines besonderen Vertreters macht das Verfahren zeitauf-
wendig und wenig effektiv. Auch ist nicht ersichtlich welche Rechte den an-
tragstellenden Aktioniren zustehen sollen, wenn der besondere Vertreter nach
Priifung der Erfolgsaussichten die Klageerhebung ablehnt.

Paralle] zur Klageerzwingung nach § 147 AktG solite die Sonderpriifung nach

§ 142 AktG geregelt werden. Daher sollten hier die Schwellenwerte ebenfalls
auf den zwanzigsten Teil des Grundkapitals oder den Nennbetrag von einer
Million DM abgesenkt werden. Die Gleichbehandlung ist schon deshalb -
geboten, weil von Aktiondrsminderheiten ausgeldste Schadensersatzklagen
gegen Aufsichtsratsmitglieder iiberwiegend nur auf der Grundlage von
Sonderpriiffungen moglich sind. Hiufig werden erst durch Sonderpriifungen
diejenigen Tatsachen bekannt, die eine Identifizierung derjenigen
Aufsichtsratsmitglieder erlauben, welche pflichtwidrig gehandelt haben und
gegen die der Klageweg zu beschreiten ist.

5. Zu Artikel 2 Nr. 10 (§ 323 Abs. 1 nach Satz 4 HGB)
In Artikel 2 ist die Nummer 10 wie folgt zu fassen:
'10. § 323 wird wie folgt geindert:

a) Dem Absatz 1 wird folgender Satz angefiigt:

"Anderen als den in Satz 3 Genannten haften der AbschluBpriifer, seine
Gehilfen und die bei der Priifung mitwirkenden gesetzlichen Vertreter
einer Prifungsgesellschaft fiir eine fahiidssige Verletzung ihrer
Pilichten nicht."

b) Absatz 2 Satz 1 wird durch folgende Sitze ersetzt:
"['"]1"

Begriindung:

Wenn der Abschlupriifer, seine Gehilfen und die bei der Priifung mitwirken-
den . gesetzlichen Vertreter einer Priifungsgesellschaft fahrlissig ihre Pflichten
verletzen, sollten sie zum Ersatz des dadurch entstandenen Schadens aus-
schlieBlich gegeniiber der Kapitalgesellschaft und, wenn ein verbundenes Un-
ternehmen geschidigt worden ist, auch diesem verpflichtet sein. Ein dariiber
hinausgehender Schadensersatz an Dritte sollte gesetzlich ausgeschlossen wer-
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den. Wenn die Frage eines Schadensersatzes allein der Rechtsprechung iiber-
lassen wird, bedeutet dies fiir einen AbschiuBprifer i.S. von § 323 Abs. 1
Satz 1 HGB das Vorliegen von unkalkulierbar hohen wirtschaftlichen Risiken.
Um diese bei fahrlissigen Handeln von vorneherein auszuschlieBen, ist eine
gesetzliche Festlegung notwendig. '

6. Zu Artikel 2 Nr. 10 (§ 323 Abs. 2 Satz 1 HGB)

In Artikel 2 Nr. 10 ist in § 323 Abs. 2 Satz 1 das Wort "vier" durch das Wort
"zwei" zu ersetzen.

Begriindung:
Der im Gesetzentwurf vorgesehene. Betrag von vier Millionen Deutsche Mark

‘steht auBer Verhiltnis zu dem verfolgten Ziel, die bisher auf 500.000 DM be-

schrinkte Haftung angemessen zu erhShen. Ein Betrag von zwei Millionen
Deutsche Mark wird den in der Praxis je Versicherungsfall zu erwartenden
Schadenshdhen vollauf gerecht. Zudem ist damit zu rechnen, da8 insbesondere
kleine und mittlere wirtschaftliche Unternehmen, die einer Pflichtpriifung ihres
Jahresabschlusses dusch Wirtschaftspriifer oder vereidigte Buchpriifer unterlie-
gen oder die sich nach gesellschaftsrechtlicher oder satzungsrechtlicher Ver-
pflichtung freiwillig einer JahresabschluBpriifung unterziehen, in einer Weise
finanziell belastet werden, die iiber den mit der Pritfung beabsichtigten Zweck
weit hinausgeht. Femner werden sowohl Wirtschaftspriifer und vereidigte
Buchpriifer in eigener Praxis als auch kleine und mittelgroBe Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaften und Buchpriifungsgesellschaften sowoh! aligemein als
auch finanziell in nicht notwendigem Umfang betroffen sein. Der Betrag von
vier Millionen Deutsche Mark ist demzufolge als mittelstandsfeindlich zu
werten.

7. Zu Axtikel 7 Nr. 01 - neu - {§ 54 Abs. 1 Satz 2 WPQ)

In Artikel 7 ist vor Nummer 1 folgende Nummer 01 einzufiigen:

'01.1In § 54 Abs. 1 Satz 2 wird die Angabe "Satz 1" durch die Angabe "Sitze 1
und 2" ersetzt.'

Begriindung: :

Es ist wie bisher notwendig, den Zusammenhang zwischen der Ersatzpflicht
von Personen, die fahrlissig gehandelt haben (§ 323 Abs. 2 Satz 1 HGB; neu
§ 323 Abs. 2 Satz 1 und 2 HGB) und der Mindestversicherungssumme fiir den
einzelnen Versicherungsfall (§ 54 Abs. 1 Satz 2 WPO) herzustellen.



