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Gesetz. zur Verbesserung der Wetthewerbs-
fahigkeit deutscher Konzerne an Kapitalmarkten
und zur Erleichterung der Aufnahme von Gesellschafterdarlehen
(Kapitalaufnahmeerleichterungsgesetz - KapAEG)

Der Bundestag hat das foigende Gesetz beschlos-
sen: :

Artikel 1
Anderung des Handelsgesefzbuchs

Das Handelsgesetzbuch in der im Bundesge-

setzilatt Teil [, Glederungsnummer 4100-1, ver-
sffentlichten bersinigten Fassung, zuletzt gedndert
durch ..., wird wie folgt gedndert:

4. Dem § 264 wird fclgender Absatz 3 angefiigt:

.i3) Eine Kapitalgesallschaft, die Tochterunter-
nehmen einas nach § 290 zZur Aufsiellung eines
Konzomabschiusses verpilichteten Mutterunter-
mehmens ist, braucht die Vorschriften dieses Un-
terabschnitts und des Dritten und Vierten Unter-
abschnitts dieses Abschnitts. nicht anzuwenden,
wenn : -
4. alle Gesellschafter des Tochterunternehmens

der Befreiung fir das jeweilige Geschéftsjahr

zugestimmt haben und der Beschlufl nach § 325

offengelegt worden ist,

2. das Mutterunternehmen zur Verlustibernahme

nach § 302 des Aktiengesetzes verpflichtet ist

oder eine salche Verpflichtung freiwillig tiber-
nommen hat und diese Erkldrung nach § 325
offengelegt worden ist,

3. das Tochterunternehmen in den Kouzemab-
schtufi nach den Vorschriften dieses Abschnitts
einbezogen worden ist,

4. die Befreiurg des Tochteruntermehmens im

Anhang des von dem Mutterunternehmen auf-
gestellten Kon,zemabschlusses angegeben wird

und

5. die von dem Mutterunternehmen nach den Vor-
schnften Uber die Konzemrechnungslegung
gemas § 325 offenzulegenden Unterlagen auch
zum Handelsregister des Sitzes der die Befrei-
ung in Anspruch nehmenden. Kapnalgeseu-
schaft eingereicht worden sind.

2. § 291 wird wie folgt gedndert:
a} Die Uberschriit wird wie foigt gefalt: =
.Befreiende Wirkung von EU/EWR-Kenzemab-
schliissen”. ,

In Absatz 1 Satz ! und 2 wird Jeweils das wor:s 'w_-;-
scnattsqemeinscna:l: durr:n das Wort 'Union ersetz:

Absatz 2 3atz 1 wird wie folg: gedndert:

wort 'Un.f.cm Ersetzt.
[ty

2. der_ befrelende KonzemabschluB und,, o

der-befreiende Konzernlagebericht im
_ Einklang mit der Richtlinie 83/349/
EWG des Rates vom 13. Juni 1983 dber
7 _ . dern konsolidierten AbschluB (ABL EG
© Nr. L 193 S. 1} und der Richtlinie 84/
"353/EWG des Rates vom 10. April 1984
{iber die Zulassung der mit der Pflicht-
prifung der Rechnungslegungsunter-
_lagen beauftragten Personen {ABL EG
Nr. L 126 & 20) nach dem fiir das auf-
. _stellende Mutteruntermehmen maBgeb-
lichen Recht aufgestellt und von einem
zugelassenen Abschluﬁprufer gepriift
- .waorden sind,*

" cc) In Nummer 3 werden am Ende von Buch-

stabe a das Wort .und“ gestrichen, am
Ende von Buchstabe b der Punkt durch ein
" Komma und das Wort ,und® ersetzi sowxe
der folgende Buchstabe c angefiigt:

.- .c) eine Erlauterung der im befre:enden
Konzemnabschlud vom deutschen Recht
abweichend angewandten Bilanzie-.
nirgs-, Bewertungs- und Konschche-
mngsmethod.en

‘3a) Das Wort 'wi:cschaf:sgminscnaft' wird du;ch das

"bb} Nu.m.meer:d met’olgtgefaﬁ: T




3.

dd} Nach Satz 1 wird folgender Satz angefigt:

-2-

4.

-Satz 1 gilt fir Kreditinstitute und Ver-
sicherungsunternehmen entsprechend; un-
beschadet der dbrigen Voraussetzungen
in Satz 1 hat die Aufstellung des be-
freienden Konzernabschlusses und des
befreienden Konzernlageberichts bei Kre-
ditinstituten im Einklang mit der Richtlinje
86/635/EWG des Rates vom 8. Dezember
1986 Gber den JahresabschluB und den
konsolidierten Abschiufi von Banken und
anderen Finanzinstituten (ABL EG Nr. L 372
S. 1) und bei Versicherungsuntermehmen
im Einklang mit der Richtlinie 91/674/EWG
des Rates vom 19. Dezember 1991 Gber den
JahresabschluB und den konsolidierten
Jahresabschlu8 von Versicherungsunter-
nehmen (ABL. EG Nr. L 374 S. 7) zu erfol-

gen.”

§ 292 Wird wie folgt gedndert:

a)

b)

<)

Absatz 1 wird wie Iolgt gedndert:

aa} In Satz zlwerden die Worter "Der Bundesmini-
Ster” durch die Wdrter "Das Bundesministeri-
um®, das Wort ~“Bundesminigtar”® Jeweils durch
das wort *Bundesministarium® und das Wart
'Hircschattsqeméinscha::' Jewells durch das
Wort “Union” ersetzre.
—

In Satz 2 wird das wert "Wirtschaftsgemein-

" bb)
schaft” durch das wort "Union® ersetzrc,

In Absatz 3 wird das wort *Wirtschaftsgemein-
schaft® jeweils durch das Wort *Union® ersetzz.

Absatz 4 wird wie folgt geandert:

aa) In den Satzen 3 und 5 wird jeweils das Wort
-Bundesminister* durch das Wort . Bundes-
ministerium * ersetzt.

bb) In Satz 4 werden die Warter . Der Bundes-
minister” durch die Warter ,Das Bundesmi-
nisterium*” ersetzt.

Nach § 292 wird folgenddér $§ 2923 eingefigr:

“s 2922
Befreiung von der Aufscellungsprfliche

(1} Ein bérsennotiertes Unternehmen. das Mutteryn~
braucht einen Konzernab-

Lernehmen eines Konzerns {st,
schluf und einen Konzernlageberichr nack den Vor-
schriften dieses Unterabschnitts nicht aufzustellen,

‘wenn es einen den Anforderungen des Absatzes 2 ent-

sprechenden Konzernahschlup und Konzernlageberiche
aufscellc und ihn in deutscher Sprache und Deutscher
Mark nach den §§ 325, 328 ofienlegt. Bei der Offenle-
qung dar befreienden Unterlagen ist ausdricklich dar-
auf hinzuweisen. dad es sich ym einen nicht nach deur-
&chem Recht aufgestellten Konzernabschluf und Konzers-—
lagebericht handelt.

_izl_ber Konzernabschiug und der Konzernlagebericheo

i haben befreiende wirkung, wenn

1. das Mutterunternehmen und seine Tochter-
unterntehmen in den befreienden Konzemab-

schluB unbeschadet der §§ 295, 296 einbezogen
worden sind,

2. der Koazernabschlup und der Konzernlageberiche
a2} nach international Anerkanntan Rechnungsle-
Juagsgrundsaczen aufgescellc worden sing,
Bl 1= Binklang mit der Richtlinie 83/343/ EWG und
und

gedebenenfalls den tOr Kreditinstirtute
Versicherungsuntarnehmen in § 291 Abs. 2 sac:
2 bezeichnaten Richtlinien stehen,

—

3. die Aussagekraft der danach aufgesteliten Un-
terlagen der Aussagekraft eines nach den Vor-
schriften dieses Unterabschnitts aufgestelten
Konzernabschiusses und Konzemlageberichts

gleichwertig ist,

4. der Anhang oder die Erliuterungen zum Konzernabp~
Echluf die folgenden Angaben enthait:

die Bezeichnung der sngewandten Rechaungsle-
gungsgrundsatze,
—— T T ET

a}

b) eine Erliuterung der vom deutschen Recht
abweichender Bilanzierungs-, Bewertungs-
und Konsolidierungsmethoden, und

5. die bafrejenden Unterlagen von ﬁem nach § 313 be-
stellren Abschlufiprifer geprifc worden sind und
von dem Abschlufprifer auferdem bestiatigt worden
ist, dag die Bedingungen fir die
sind.

Befreiung erfillc




5.

6.

{3) Das Bundesministerium der Justiz kann im Binver-
nehmen mit dem Bundesmin{sterium der Pinsazen und dex
Bundesministerium fir wirtschaft durch Rechtsverord-
nung bestimmen, welche Voraussetzungen Konzernab-—
schlisse und Koazernlagebsrichte von Mutterunternehmen
im einzelnen erfdllen missen, um nach Absatz 2 Nr, 3
gleichwertlg zu sein. Dies kann auch in der Welse ge-
schehen, daf Rechnungslegqungsgrundsdtze bezelchnet

warden., bel deren Anwendung die Gleichwertiqkei: gege=

ben isc.
—_——

In § 331 Nr. 3 wird diae Angahe "nach § 251" durch d.ie
Angakbe "m::b. den §§ 291, 252Za" erserzt. ’

In § 340a Abs. 2 wird nach Satz 3 folgender | Sa&
angefigt: .. _
«5 264 Abs. 3 ist mit der Maﬁgabe anzuwenden.
daB das Kreditinstitut unter den genannten Vor-

aussetzungen die Vorschriften des Vierten Unter-
abschnitts des Zweitan Abschmtts nicht anzuwen-

den braucht.” o . .

}. In § 341a Abs. 2 wird nach Satz 3 folgender Satz

eingefigt: ‘

.§ 264 Abs. 3 ist mit der Mafgabe anzuwenden,
das das Versicherungsunternehmen unter den ge- -
nannten Voraussetzungen die Vorschriften des
Vierten Unterabschnitts des Zweiten Abschnitts
nicht anzuwenden braucht. *

Artkel 2

Anderung des Gesetzes betreffend die Gesellschaften

mit beschrankter Haftung
Das Gesetz betreffend die Gesellschaften mit be-

schridnkter Haftung .in der im Bundesgesetzblatt
Teil III, Gliederungsnummer 4123-1, verdffentlichten
_ bereinigten Fassung, das zuletzt durch Artikel ...
des Gesetzes vom ...
folgt gedndert: R C

geé.ndert worden ist, wird wie

-1. Dem § 32a Abs. 3 wird folgender Satz angafigt:

.Die Regeln {iber den Eigenkapitalersatz gelten
nicht fir den nicht geschiftsfihrenden Gesell-
schafter, der mit zehn vom Hundert oder weniger
am Stammkapital beteiligt ist.”

2. In § 57f Abs. 3 Satz 2 wird nach der Angabe ,§ 320

Abs. 1 Satz 2° die Angabe ., Abs. 2" eingefugt.
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- Artikel 3
.deqrunq der mzcmnbschluubezmiunq:nmrdnung

Die Xonzerashgchlufbefrelungsverordnung vom 1%. quber
1951 (BGBL. I §. 2122), zulerzt gedndert durch Verordrung
vem 25. Oktober 1996 csca:. I S, 1862), wird wie :alg':
QEQndart o .
1+ Inden §§ 1, 2 und 3 wird jeweils der Wort "Gemein-

* schaft” durch das Wort "Unron" erseizt

2. Ins:s;u:we:daa

a) nach dem Wort un..!.cn die Worter "oder eines
anderen Vertragsstaates dex Adbkommens Oher den
Zuropdischen Wirtschafesraum® eingeflge und das
Wort "Herstellung® durch dax Wart 'u:umu._g
c:ul:zt. -

‘Bl oach dan H‘értnn *in dan anderen m.:gu.-dsua:"
dis Worter *oder Vertragsstaat® usd nach dan War—
TEern "dleses Mitgliedgzsares® die Wirter “oder
Vercragastastes® eingefdge.

T Artixel q‘
Rickkabr rum einheitlichen Verordoungsrang

Die auf Artikel 3 beruhenden Teile der dort gednderten

Konzernabschlulbefreiungsveraordnung k&nnen auf Grund

des § 282 des Handelsgesetzbuchs dureh Rechisverord-
. nung geandertwerden

Artikel 5
Iokraficretean

Diesges GeseCz tritt am Tage nach der Verkindung in Xrafc,
shugh b I r 2004

B 13t lecztmals auf dag Ce-

- Qaz T

23 HaLide
ufer Xrafr;
hify Ztwe -

o4 B L e el e
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Anrufung

des Vermittlungsausschusses
durch den Bundesrat

Gesetz zur Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit deutscher Kon-
zerne an Kapitalmérkten und zur Erleichterung der Aufnahme von
Geselischafterdariehen  (Kapitalaufnahmeerleichterungsgesetz -
KapAEG)

Der Bundesrat hat in seiner 722. Sitzung am 6. M#rz 1998 beschlossen, zu dem vom
Deutschen Bundestag am 13. Februar 1998 verabschiedeten Gesetz zu verlangen,
daf3 der Vermittlungsausschufl gem#B Artikel 77 Abs. 2 des Grundgesetzes aus
folgenden Griinden einberufen wird:

1. Zu Artikel 1 Nr. 4 (§ 292 a Abs. 1 HGB)
In Artikel 1 Nr. 4 ist § 292 a Abs. 1 wie folgt zu fassen:

"(1) Ein borsennotiertes Unternehmen, das Mutterunternehmen eines Konzems ist,
braucht einen KonzernabschluB und einen Konzernlagebericht nach den Vorschriften
dieses Unterabschnitts nicht aufzustellen, wenn es einen den Anforderungen des
Absatzes 2 entsprechenden KonzernabschluB und Konzernlagebericht aufstellt und
ihn in deutscher Sprache und Deutscher Mark nach den §§ 325, 328 offenlegt; dies
gilt auch, wenn nicht borsennotierte Mutterunternehmen eines Konzerns oder ein
sonstiges konzernangehodriges Unternehmen einen geregelten auslindischen
Kapitalmarkt in Anspruch nehmen. Bei der Offenlegung der befreienden Unterlagen
ist ausdriicklich darauf hinzuweisen, daf es sich um eine nicht nach deutschem Recht
aufgestellten KonzernabschluB und Konzernlagebericht handelt.”

Begriindung:

Der Gesetzentwurf der Bundesregierung (BR-Drs. 967/96) sah in Artikel 1|
Nr. 4 zu § 292 a Abs. 1 Satz 1 HGB vor, daB

"... ein Mutterunternehmen, das einen ausldndischen Kapitalmarkt im Sinne des
Absatz 2 in Anspruch nimmt, ... einen KonzemabschluB und einen Kon-

Verriab: Bundesanzeiger Verlagsgesellschalt mbH, Postiach 1320, 53003 Bann
Telefon: 0228/3820840, Telefax: 0228/3820844
1SSN 0720-2946
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- zernlagebericht nach den Vorschriften dieses Unterabschnittes nicht aufzu-
stellen ..." braucht, sofern es die im iibrigen vorgesehenen Voraussetzungen
erfiillt.

In Absatz 2 war folgende Definition vorgesehen:

"Mutterunternehmen nehmen einen auslindischen Kapitalmarkt in Anspruch,
wenn von ihnen oder einem ihrer Tochterunternehmen ausgegebene Aktien,
Zertifikate, die Aktien vertreten, Schuldverschreibungen, GenuBscheine,
Optionsscheine oder andere Wertpapiere, die mit Aktien oder
Schuldverschreibungen vergleichbar sind, oder Derivate im Ausland zum
Borsenhandel mit amtlicher oder mit nichtamtlicher Notierung oder zum
Freiverkehr zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen
sind, der anerkannt und fiir das Publikum offen ist und dessen Funktions-
weise ordnungsgemiB ist.”

Diese Bestimmungen hiitten es allen Mutterunternehmen ermdglicht, den
Konzernabschiul und den Konzernlagebericht nach international anerkannten
Rechnungslegungsgrundsitzen abweichend von den iibrigen Vorschriften des
HGB dann aufzustellen, wenn sie im Sinne der Definition des vorgesehenen
Absatz 2 selbst oder eines jhrer Tochterunternehmen einen auslindischen
Kapitalmarkt in Anspruch nehmen, wobei es auf die Rechtsform des Mutter-
oder Tochterunternehmens letztlich nicht angekommen wiire.

Die nunmehr vom Deutschen Bundestag beschlossene Fassung des § 292 a
Abs. 1 HGB enthilt einerseits eine FErweiterung dahingehend, daB die
Befreiungsregelung nicht mehr nur solchen Unternehmen zugute kommt, die
einen auslindischen Kapitalmarkt in Anspruch nehmen, sondern auch
borsennotierten deutschen Mutterunternehmen, die lediglich den inlindischen
Kapitalmarkt in Anspruch nehmen. Fiir eine solche Ausdehnung der
Befreiungsregelung besteht bei bestimmten Unternehmen ein Bediirfnis und
ist daher gerechtfertigt.

Nicht hinnehmbar ist jedoch die mit der Neufassung des § 292 a Abs. 1 Satz |
HGB beschlossene Einschrinkung, die es nunmehr Mutterunternehmen, die
nicht bdrsennotiert sind, gleichwohl jedoch selbst oder durch eine ihrer
Tochterunternehmen einen ausldndischen Kapitalmarkt in Anspruch nehmen,
verwehrt, von der Befreiungsregelung Gebrauch zu machen. Eine solche
Diskriminierung solcher Untemehmen, die nicht bérsennotiert sind, ist nicht
begriindbar. So ist es im iibrigen denkbar, daB ein Mutterunternehmen in der
Rechtsform der Aktiengesellschaft, die jedoch nicht bérsennotiert ist, entweder
selbst oder durch eine ihrer Ttchter einen auslindischen Kapitalmarkt in
Anspruch nehmen mdchte. Auch diesem Unternehmen wire die Be-
frefungsregelung verwehrt. Damit wiirde der ursprilngliche Gedanke des
Gesetzeseniwurfs der Bundesregierung, der auch vom Bundesrat unterstiitzt
wurde, aufgegeben, nimlich die Kapitalaufnahme fiir deutsche Unternehmen -
unabhingig von ihrer Rechtsform - auf auslindischen Kapitalmirkten dadurch
zu erleichtern, dal ein KonzernabschiuB nebst Konzernlagebericht nach
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international anerkannten Rechnungslegungsgrundsitzen aufgestellt werden
kann.

Die nunmehr vorgeschlagene Regelung stellt eine Kombination des
urspriinglichen Regelungsinhaltes der Bundesregierungsvorlage und des
Beschlusses des Deutschen Bundestages dar mit der Folge, daB Mutterun-
ternehmen unabhiingig von der Rechtsform, und im Falle von bérsennotierten
Unternehmen auch unabhéngig von der Inanspruchnahme eines auslindischen
Kapitalmarkts, von den vorgesehenen Befreiungsmoglichkeiten Gebrauch
machen kénnen.

2. ZuArtikel 2 Nr. 1 §§_ 32 a Abs. 3 Satz 2 GmbH-G)

In Artikel 2 Nr. 1 sind in § 32 a Abs. 3 Satz 2 die Worter "zehn vom Hundert"”
durch die Worter "fiinfundzwanzig vom Hundert" zu ersetzen.

Begriindung:

Die im Gesetz vorgesehene Neuregelung trigt insbesondere den Bediirfnissen
der Kreditinstitute, soweit sie in Sanierungsfillen Beteiligungen iibernehmen,
und den besonderen Bediirfnissen der Kapitalbeteiligungsgesellschaften nicht
ausreichend Rechnung. Beteiligungsquoten von 10% oder weniger spielen in
der Praxis schon wegen des Verwaltungsaufwands kaum eine Rolle.

Im Bereich des Aktienrechts ist von der Rechtsprechung des BGH und der
herrschenden Meinung anerkannt, dafl die Regeln iiber den Eigenkapitalersatz
erst bei einem Aktienbesitz von mehr als 25% angewendet werden. Die Grenze
sollte bei der GmbH ebenso gezogen werden, weil eine Gleichbehandlung
geboten ist. Die Entwurfsbegriindung, dafl eine unternehmerische Beteiligung
an einer GmbH schon jenseits einer 10%igen Beteiligung anzunehmen ist,
iiberzeugt nicht, da die Rechte des Minderheitsgesellschafters in der GmbH
nicht wesentlich stirker ausgestaltet sind als in der AG. Die unternehmerischen
EinfluBmoglichkeiten auf eine AG, bei der sich groBe Anteile des
Grundkapitals im Streubesitz befinden, kénnen de facto vielmehr schon bei viel
geringeren Beteiligungen gegeben sein als bei der GmbH. Zudem zeigt gerade
die seit 1994 existierende "kleine AG", daB die Grenzen zwischen den beiden
Kapitalgesellschaftsformen zunehmend flieBend werden.



