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Entwurf eines Gesetzes zur Sicherung des Nachweises der Eigentümerstellung 
und der Kontrolle von Luftfahrtunternehmen für die Aufrechterhaltung 
der Luftverkehrsbetriebsgenehmigung und der Luftverkehrsrechte 
(Luftverkehrsnachweissicherungsgesetz - LuftNaSiG) 

A. Zielsetzung 

Sicherung der Voraussetzungen, die nach EG-Recht und gemäß 
den von der Bundesrepublik Deutschland geschlossenen bilatera-
len Luftverkehrsabkommen in bezug auf die Zusammensetzung 
der Aktionäre nach Stimmenmehrheit und Kontrollbesitz erforder-
lich sind, um für Luftfahrtunternehmen, die börsennotierte Aktien-
gesellschaften sind, die Luftverkehrsbetriebsgenehmigung sowie 
die auf der Grundlage der bilateralen Abkommen gewährten 
Luftverkehrsrechte aufrechtzuerhalten. 

B. Lösung 

Durch das Gesetz wird für börsennotierte Luftfahrtunternehmen 
die Möglichkeit des jederzeitigen Nachweises über die Zusam-
mensetzung des Aktionärskreises einschließlich seiner Zuord-
nung nach Staatsangehörigkeit sowie der Abwehr einer Stimmen-
mehrheit oder einer beherrschenden Beteiligung von solchen Ak-
tionären eröffnet, deren Aktienbesitz der Erfüllung der Anforde-
rungen nach EG-Recht und der bilateralen Luftverkehrsabkom-
men entgegensteht. 

C. Alternativen 

Keine 

D. Kosten der öffentlichen Haushalte 

Bund, Länder und Gemeinden werden durch die Ausführung des 
Gesetzes nicht mit Kosten belastet. 
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E. Sonstige Kosten 

Auswirkungen auf das Preisniveau, insbesondere auf das Ver-
braucherpreisniveau, sind nicht zu erwarten. Einzelne Wi rt

-schaftsunternehmen werden mit geringen Kosten belastet, die 
durch Vorteile aus dem Gesetz aufgewogen werden. 
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Bundesrepublik Deutschland 
Der Bundeskanzler 

031 (323) - 950 00 - Lu 26/97 
Bonn, den 19. März 1997 

An die 
Präsidentin des 
Deutschen Bundestages 

Hiermit übersende ich den von der Bundesregierung beschlossenen 

Entwurf eines Gesetzes zur Sicherung des Nachweises der Eigentümerstel-
lung und der Kontrolle von Luftfahrtunternehmen für die Aufrechterhaltung 
der Luftverkehrsbetriebsgenehmigung und der Luftverkehrsrechte (Luftver-
kehrsnachweissicherungsgesetz - LuftNaSiG) 

mit Begründung (Anlage 1) und Vorblatt. 

Ich bitte, die Beschlußfassung des Deutschen Bundestages herbeizuführen. 

Federführend ist das Bundesministerium für Verkehr. 

Der Bundesrat hat in seiner 710. Sitzung am 14. März 1997 gemäß Artikel 76 Abs. 2 
des Grundgesetzes beschlossen, zu dem Gesetzentwurf, wie aus Anlage 2 ersicht-
lich, Stellung zu nehmen. 

Die Auffassung der Bundesregierung zu der Stellungnahme des Bundesrates ist in 
der als Anlage 3 beigefügten Gegenäußerung dargelegt. 

Dr. Helmut Kohl 
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Anlage 1 

Entwurf eines Gesetzes zur Sicherung des Nachweises der Eigentümerstellung 
und der Kontrolle von Luftfahrtunternehmen für die Aufrechterhaltung 
der Luftverkehrsbetriebsgenehmigung und der Luftverkehrsrechte 
(Luftverkehrsnachweissicherungsgesetz - LuftNaSiG) 

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlos-
sen: 

§ 1 

Geltungsbereich 

(1) Dieses Gesetz findet Anwendung auf börsen-
notierte Aktiengesellschaften mit Sitz im Inland (Ge-
sellschaften), die 

1. ein Luftfahrtunternehmen im Sinne der Verord-
nung (EWG) Nr. 2407/92 des Rates über die  Ertei

-lung  von Betriebsgenehmigungen an Luftfahrtun-
ternehmen vom 23. Juli 1992 (ABl. EG. Nr. L 240 
S. 1) betreiben und zur Aufrechterhaltung der 
nach dieser Verordnung erteilten Luftverkehrsbe-
triebsgenehmigung der Anforderung unterliegen, 
jederzeit den Voraussetzungen einer bestehenden 
Mehrheitsbeteiligung und Kontrolle im Sinne von 
Artikel 4 der Verordnung zu entsprechen und dies 
nachzuweisen, oder 

2. ein Luftfahrtunternehmen im Sinne der zwischen 
der Bundesrepublik Deutschland und Staaten 
außerhalb der Europäischen Union bestehenden 
Abkommen über den Luftverkehr betreiben und 
zur Aufrechterhaltung der auf der Grundlage die-
ser Abkommen gewährten Luftverkehrsrechte der 
Anforderung unterliegen, auf Verlangen den 
Nachweis zu erbringen, daß ein wesentlicher Teil 
des Eigentums an dem Unternehmen und seine 
tatsächliche Kontrolle Staatsangehörigen oder 
Körperschaften der Bundesrepublik Deutschland 
zusteht, 

und auf ihre Aktionäre. 

(2) Das Gesetz findet keine Anwendung, wenn 
eine Gesellschaft durch ihre Hauptversammlung mit 
einer Mehrheit von mindestens drei Vierteln des bei 
der Beschlußfassung vertretenen Grundkapitals be-
schließt, sich diesem Gesetz nicht zu unterstellen. 
Ein solcher Beschluß kann von der Hauptversamm-
lung mit gleicher Mehrheit wieder aufgehoben 
werden. 

§2 

Form der Aktien 

(1) Die von Gesellschaften im Sinne von § 1 Abs. 1 
ausgegebenen Aktien müssen Namensaktien sein, 
deren Übertragung nach Maßgabe dieses Gesetzes 
an die Zustimmung der Gesellschaft gebunden ist. 
Als Voraussetzung für die Erteilung der Zustimmung  

und für die Zwecke der Eintragung im Aktienbuch 
hat jeder Aktionär und zukünftige Erwerber über § 67 
Abs. 1 des Aktiengesetzes hinaus anzugeben: 

1. natürliche Personen ihre Staatsangehörigkeit; 

2. juristische Personen oder Personengesamtheiten 
ihre Nationalität nach Maßgabe ihres Sitzes; 

3. Meldepflichtige nach den §§ 21 ff. des Wertpapier-
handelsgesetzes das Bestehen oder die Verände-
rung des Bestehens eines unmittelbaren oder 
mittelbaren Mehrheitsbesitzes oder einer beherr-
schenden Beteiligung an ihnen in ausländischem 
Eigentum unter Benennung des ausländischen 
Eigentümers. Die Satzung kann für diese Angabe 
ergänzende Bestimmungen treffen. 

(2) Bei unzutreffender Angabe ist die Gesellschaft 
befugt, diese im Aktienbuch zu berichtigen. Wer 
schuldhaft falsche Angaben nach Absatz 1 macht, ist 
der Gesellschaft zum Ersatz des dadurch entstehen-
den  Schadens verpflichtet. 

(3) Die Gesellschaft darf die Zustimmung zur Über-
tragung der Aktien nur verweigern, wenn zu besor-
gen ist, daß hierdurch 

1. eine Stimmenmehrheit oder 

2. eine beherrschende Beteiligung im Sinne von § 17 
des Aktiengesetzes 

im Besitz solcher Aktionäre entsteht, deren Aktien-
besitz der Erfüllung der in § 1 Abs. 1 Nr. 1 oder 2 auf-
geführten Anforderungen für die Aufrechterhaltung 
der Luftverkehrsbetriebsgenehmigung oder der Luft-
verkehrsrechte entgegensteht, und dadurch diese 
Anforderungen nicht mehr erfüllt werden können. 

§3 

Umwandlung in vinkulierte Namensaktien 

(1) Die von Gesellschaften im Sinne von § 1 Abs. 1 
zum Zeitpunkt des Inkrafttretens dieses Gesetzes 
ausgegebenen Aktien werden durch dieses Gesetz in 
vinkulierte Namensaktien im Sinne von § 2 umge-
wandelt. 

(2) Die Umwandlung wird wirksam mit Ausgabe 
der neuen, auf den Namen lautenden Aktienurkun-
den, spätestens jedoch fünf Monate nach Inkrafttre-
ten dieses Gesetzes. 

(3) Die Gesellschaft hat die Aktionäre aufzufor-
dern, spätestens drei Monate nach Inkrafttreten die-
ses Gesetzes ihre Aktienurkunden nebst Dividen-
den- und Erneuerungsscheinen zum Umtausch in 
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Namensaktien einzureichen und über § 67 Abs. 1 des 
Aktiengesetzes hinaus die in § 2 Abs. 1 geforderten 
Angaben zu machen. 

(4) Die Aufforderung, die Aktienurkunden einzu-
reichen, hat die Kraftloserklärung nach Maßgabe des 
§ 73 des Aktiengesetzes anzudrohen. Aktienurkun-
den sind auch dann für kraftlos zu erklären, wenn 
die in § 2 Abs. 1 geforderten Angaben nicht oder 
nicht vollständig gemacht werden. 

(5) Anstelle der für kraftlos erklärten Aktien sind 
neue auf den Namen lautende Aktien auszugeben 
und dem Berechtigten auszuhändigen. Solange der 
Berechtigte nicht feststeht oder die nach § 2 Abs. 1 
geforderten Angaben nicht oder nicht vollständig 
macht, sind die Aktien auf den Namen eines Treu-
händers einzutragen. Dem Treuhänder stehen Rechte 
aus den Aktien nicht zu. 

§4 

Kapitalmaßnahmen zur Beseitigung einer 
Gefährdung der Luftverkehrsbetriebsgenehmigung 

oder der Luftverkehrsrechte 

(1) Ergibt sich aus dem Aktienbuch, daß sich 
40 vom Hundert oder mehr der nach den ausgegebe-
nen Aktien insgesamt möglichen Stimmen im Besitz 
solcher Aktionäre befinden, deren Aktienbesitz der 
Erfüllung der in § 1 Abs. 1 Nr. 1 oder 2 aufgeführten 
Anforderungen für die Aufrechterhaltung der Luft-
verkehrsbetriebsgenehmigung oder der Luftver-
kehrsrechte entgegensteht, ist die betroffene Gesell-
schaft im Sinne des § 71 Abs. 1 Nr. 1 des Aktiengeset-
zes befugt, eigene Aktien zu erwerben. 

(2) Die Hauptversammlung kann durch Beschluß 
mit einfacher Mehrheit des Grundkapitals oder mit 
einer Mehrheit von zwei Dritteln des bei der Be-
schlußfassung vertretenen Grundkapitals den Vor-
stand ermächtigen, unter den Voraussetzungen des 
Absatzes 3 und mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
das Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe 
neuer Aktien gegen Bareinlage zu erhöhen und hier-
bei das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen. 
Der Nennbetrag der Kapitalerhöhung darf hierbei 
nur so hoch sein, wie es erforderlich ist, um die Vor-
aussetzungen nach Absatz 3 für diese Kapitalmaß-
nahme entfallen zu lassen. Der Vorstand bestimmt 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats, wer zur Über-
nahme dieser neuen Aktien zugelassen wird. Der 
Ausgabebetrag der neuen Aktien ist im Einverneh-
men mit dem Aufsichtsrat festzulegen und darf den 
Börsenkurs nicht wesentlich unterschreiten. Ergän-
zend gilt § 203 Abs. 1 des Aktiengesetzes, soweit 
sich aus den vorstehenden Vorschriften nichts ande-
res ergibt. 

(3) Die nach Absatz 2 durch die Hauptversamm-
lung erteilte Ermächtigung darf nur ausgeübt wer-
den, wenn aus dem Aktienbuch oder aus einer Mel-
dung nach den §§ 21 ff. des Wertpapierhandelsgeset-
zes hervorgeht, daß sich 

1. 45 vom Hundert oder mehr der nach den ausgege-
benen Aktien insgesamt möglichen Stimmen oder 

2. eine beherrschende Beteiligung im Sinne von § 17 
des Aktiengesetzes 

im Besitz solcher Aktionäre befinden, deren Aktien-
besitz der Erfüllung der in § 1 Abs. 1 Nr. 1 oder 2 auf-
geführten Anforderungen für die Aufrechterhaltung 
der Luftverkehrsbetriebsgenehmigung oder der Luft-
verkehrsrechte entgegensteht. 

§5 

Veräußerungspflicht 

(1) Die Hauptversammlung kann durch satzungs-
ändernden Beschluß, der einer Mehrheit von minde-
stens drei Vierteln des bei der Beschlußfassung ver-
tretenen Grundkapitals bedarf, den Vorstand er-
mächtigen, unter der Voraussetzung des Absatzes 2 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats Aktionäre in dem 
Umfang, wie es zur erneuten Erfüllung der in § 1 
Abs. 1 Nr. 1 oder 2 aufgeführten Anforderungen für 
die Aufrechterhaltung der Luftverkehrsbetriebsge-
nehmigung oder der Luftverkehrsrechte erforderlich 
ist, und in der Reihenfolge des Absatzes 3 unter Set-
zung einer angemessenen Frist mit Hinweis auf die 
andernfalls mögliche Rechtsfolge, der Aktien für ver-
lustig erklärt zu werden, aufzufordern, sämtliche 
oder einen Teil der von ihnen gehaltenen Aktien zu 
veräußern und die Veräußerung der Gesellschaft un-
verzüglich nachzuweisen. Die Satzung kann eine 
größere Kapitalmehrheit und weitere Erfordernisse 
bestimmen. 

(2) Die nach Absatz 1 durch die Hauptversamm-
lung erteilte Ermächtigung darf nur ausgeübt wer-
den, wenn 

1. aus dem Aktienbuch oder aus einer Meldung nach 
den §§ 21 ff. des Wertpapierhandelsgesetzes her-
vorgeht, daß sich 

a) eine Stimmenmehrheit oder 

b) eine beherrschende Beteiligung im Sinne von 
§ 17 des Aktiengesetzes 

im Besitz solcher Aktionäre befindet, deren Aktien-
besitz der Erfüllung der in § 1 Abs. 1 Nr. 1 oder 2 
aufgeführten Anforderungen für die Aufrecht-
erhaltung der Luftverkehrsbetriebsgenehmigung 
oder der Luftverkehrsrechte entgegensteht, und 
dadurch diese Anforderungen nicht mehr erfüllt 
werden können, und 

2. es der Gesellschaft aus Gründen eines sonst dro-
henden schwerwiegenden Nachteils nicht zumut-
bar ist, durch die nach § 4 zulässigen Maßnahmen 
die Eigentums- und Besitzverhältnisse wiederher-
zustellen, die zur Erfüllung der in § 1 Abs. 1 Nr. 1 
oder 2 aufgeführten Anforderungen erforderlich 
sind, oder diese Maßnahmen nach Lage des Ein-
zelfalls für diesen Zweck nicht geeignet sind, und 

3. durch diese Umstände die Luftverkehrsbetriebs-
genehmigung oder ein Luftverkehrsrecht gefähr-
det sein kann. 

(3) Die Aufforderung des Vorstandes zur Veräuße-
rung von Aktien hat bei den zuletzt im Aktienbuch 
eingetragenen Aktien zu beginnen und sich zu- 
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nächst an  solche Aktionäre zu richten, denen gegen-
über die Ermächtigung nach Absatz 1 im Falle nicht 
mehr erfüllter Anforderungen gemäß § 1 Abs. 1 Nr. 1 
auszuüben wäre. 

(4) Die Aufforderung ist, wenn die Satzung nichts 
anderes bestimmt, in den Gesellschaftsblättern be-
kanntzumachen. Die gesetzte Frist für den Verkauf 
muß mindestens vier Wochen seit der Bekanntma-
chung betragen. In der Bekanntmachung sind die zu 
veräußernden Aktien mit ihren Unterscheidungs-
merkmalen und die betroffenen Aktionäre anzuge-
ben. 

(5) Kommen Aktionäre der Aufforderung nicht 
fristgerecht nach, so kann der Vorstand ihnen eine 
Nachfrist von mindestens drei Wochen mit der 
Androhung setzen, daß sie nach Fristablauf ihrer Ak-
tien für verlustig erklärt werden, sofern bis zum 
Ablauf der Nachfrist keine Veräußerung nachgewie-
sen wurde. 

(6) Die Nachfrist muß dreimal in den Gesellschafts-
blättern bekanntgemacht werden. Die erste Bekannt-
machung muß mindestens drei Wochen, die letzte 
mindestens eine Woche vor Fristablauf ergehen. Zwi-
schen den einzelnen Bekanntmachungen muß ein 
Zeitraum von mindestens drei Werktagen liegen. In 
den Bekanntmachungen sind die zu veräußernden 
Aktien mit ihren Unterscheidungsmerkmalen und 
die betroffenen Aktionäre anzugeben. Die Satzung 
kann bestimmen, daß an  Stelle der öffentlichen Be-
kanntmachung die einmalige Einzelaufforderung an 

 die betroffenen Aktionäre genügt; dabei muß eine 
Nachfrist gewährt werden, die mindestens zwei 
Wochen seit dem Empfang der Einzelaufforderung 
beträgt. 

(7) Weisen die betroffenen Aktionäre den Vollzug 
der Veräußerung nicht innerhalb der Nachfrist nach, 
kann der Vorstand durch Bekanntmachung in den 
Gesellschaftsblättern die zu veräußemden Aktien für 
verlustig erklären. In der Bekanntmachung sind die 
für verlustig erklärten Aktien mit ihren Unterschei-
dungsmerkmalen anzugeben. Soweit Urkunden über 
die Aktien ausgegeben sind, werden an  Stelle der 
alten Urkunden neue Urkunden ausgegeben. 

(8) Die Gesellschaft hat diese Aktien unverzüglich 
zum amtlichen Börsenpreis durch Vermittlung eines 
Kursmaklers zu verkaufen. Der Veräußerungserlös 
steht abzüglich der Aufwendungen für die Veräuße-
rung dem betroffenen Aktionär zu.. 

(9) Ab dem vierten Tage nach Bekanntmachung 
der Aufforderung nach Absatz 4 kann der von der 
Aufforderung betroffene Aktionär die Rechte aus den 
betroffenen Aktien nicht mehr ausüben. 

(10) Der Vorstand kann in der Aufforderung zur 
Veräußerung Bestimmungen hinsichtlich der Person  

der in Betracht kommenden Erwerber, insbesondere 
im Hinblick auf die in § 1 Abs. 1 Nr. 1 und 2 aufge-
führten Anforderungen für die Aufrechterhaltung 
der Luftverkehrsbetriebsgenehmigung oder der Luft-
verkehrsrechte, aufstellen. Entspricht der Erwerber 
diesen Bestimmungen nicht, kann die Gesellschaft 
die Zustimmung zur Übertragung der Aktien ver-
weigern. 

(11) Die -Absätze 1 bis 10 sind auf Aktionäre für 
den von ihnen im Zeitpunkt des Inkrafttretens dieses 
Gesetzes bereits gehaltenen Aktienbestand nicht an

-zuwenden. 

§6 

Unterrichtung der Aktionäre 

(1) Der Vorstand hat alljährlich im Rahmen der Ver-
öffentlichung gemäß § 44 Abs. 1 Nr. 3 des Börsen-
gesetzes in Verbindung mit § 63 Abs. 1 der Börsen-
zulassungsverordnung über die Einberufung der 
Hauptversammlung den Anteil der Stimmen be-
kanntzugeben 

1. die dem Nachweis gemäß § 1 Abs. 1 Nr. 1 und 

2. die dem Nachweis gemäß § 1 Abs. 1 Nr. 2 

unterliegen. 

Der Vorstand ist verpflichtet, den jewei ligen Stand 
des Anteils der Stimmen im Sinne von Satz 1 zum 
Ende eines jeden Quartals zu veröffentlichen. 

(2) Der Vorstand hat unverzüglich den Eintritt von 
Tatsachen, die gemäß § 4 zum Erwerb eigener Aktien 
oder zur Vornahme von Kapitalmaßnahmen befugen, 
gemäß § 15 des Wertpapierhandelsgesetzes zu veröf-
fentlichen. 

§7 
Weitergabe von Auskünften durch Kreditinstitute, 

Hinweispflicht 

Verwahrt ein Kreditinstitut Aktien von Gesellschaf-
ten im Sinne von § 1 Abs. 1 für Aktionäre, so hat es 
Mitteilungen und Formblätter der Gesellschaft, die 
der Erfüllung der Verpflichtung der Aktionäre nach 
den §§ 2 und 3 dienen, unverzüglich an  diese Aktio-
näre weiterzugeben und diese auf die Pflichten nach 
den Vorschriften dieses Gesetzes hinzuweisen. 

§8 
Inkrafttreten 

Die §§ 2 und 3 treten am 1. Juli 1997 in Kraft. Im 
übrigen tritt das Gesetz am 1. Juni 1997 in Kraft. 
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Begründung 

I. Allgemeiner Teil 

1. Regelungsbedarf zur Sicherung und Aufrecht-
erhaltung der Luftverkehrsbetriebsgenehmigung 
und der Luftverkehrsrechte für deutsche börsen-
notierte Luftfahrtunternehmen 

Für deutsche Luftfahrtunternehmen, die börsen-
notierte Aktiengesellschaften sind, müssen die Mehr-
hefts- und Kontrollbesitzvoraussetzungen, die gemäß 
der Verordnung (EWG) Nr. 2407/92 des Rates über 
die Erteilung von Betriebsgenehmigungen an Luft-
fahrtunternehmungen vom 23. Juli 1992 (ABl. EG 
Nr. L 240 S. 1) zur Aufrechterhaltung der nach dieser 
Verordnung erteilten Luftverkehrsbetriebsgenehmi-
gung erfüllt werden müssen, sichergestellt werden. 
Für solche Gesellschaften besteht außerdem ein Ab-
sicherungsbedarf im Hinblick auf ihren Mehrheits- 
und Kontrollbesitz, damit sie Luftverkehrsrechte, die 
auf der Grundlage der zwischen der Bundesrepublik 
Deutschland und Staaten außerhalb der Europäi-
schen Union bestehenden Abkommen über den Luft-
verkehr gewährt worden sind, ohne die Gefahr der 
Überfremdungseinrede weiterhin nutzen können. 

Die genannte EWG-Verordnung bestimmt in Artikel 4 
Abs. 2, daß das Unternehmen sich jederzeit und auch 
weiterhin unmittelbar oder über Mehrheitsbeteili-
gung im Eigentum von Mitgliedstaaten und/oder 
von Staatsangehörigen der Mitgliedstaaten befinden 
muß, und daß es zu jeder Zeit von diesen Staaten 
oder den Staatsangehörigen tatsächlich kontrolliert 
werden muß. In Ergänzung hierzu bestimmt Artikel 4 
Abs. 4 der genannten EWG-Verordnung, daß jedes 
Unternehmen, welches unmittelbar oder mittelbar 
einen Anteil am maßgeblichen Aktienbesitz an einem 
Luftfahrtunternehmen - die englische Textfassung 
dieser EWG-Verordnung spricht insoweit begrifflich 
präziser von einer Teilhabe an einer Kontrollbeteili-
gung an einem Luftfahrtunternehmen - hält, die Vor-
aussetzungen des Absatzes 2 erfüllen muß. 

Die bilateralen Luftverkehrsabkommen enthalten re-
gelmäßig die Regelung, daß für die von den Vertrags

-

staaten zur Ausübung der Luftverkehrsrechte be-
nannten Unternehmen nachzuweisen ist, daß ein 
wesentlicher Teil des Eigentums und die tatsächliche 
Kontrolle dieses Unternehmens bei Staatsangehöri-
gen des anderen Staates liegen (so beispielhaft 
Artikel 5 Abs. 1 Buchstabe c des Abkommens über 
den Luftverkehr zwischen der Bundesrepublik 
Deutschland und Kanada vom 26. März 1975, BGBl. II 
1975 S. 121). 

Diese Anforderungen bewirken, daß ein Luftfahrtun-
ternehmen zur Aufrechterhaltung der Luftverkehrs-
betriebsgenehmigung gemäß der genannten EWG

-

Verordnung sowie zur weiteren Nutzung der Luftver-
kehrsrechte nach Maßgabe der bilateralen Luftver-
kehrsabkommen zum Zwecke des jederzeitigen 
Nachweises der geforderten Mehrheits- und Kon

-

trollbesitzverhältnisse jederzeitige Kenntnis über 
seine Anteilseigner und insbesondere deren Staats-
angehörigkeit haben muß. Ferner bewirken diese 
Anforderungen, daß das Unternehmen zur Erhaltung 
der für den Fortbestand des Unternehmens essentiell 
wichtigen Betriebsgenehmigung und Verkehrsrechte 
Abwehrbefugnisse zur Vermeidung von solchem 
Mehrheitsbesitz, im vorstellbaren Ausnahmefall als 
Ultima ratio auch Eingriffsbefugnisse zur Beseitigung 
solcher entstandener Kontrollbesitzverhältnisse ha-
ben muß, die der Erfüllung der Anforderungen nach 
der genannten EWG-Verordnung und nach den bila-
teralen Luftverkehrsabkommen entgegenstehen. 

Eingehende Untersuchungen des Bundesministe-
riums für Verkehr unter Heranziehung externer Ex-
pertise und unter Auswertung der Lösungswege, die 
im Ausland anläßlich der Börseneinführung von Luft-
fahrtunternehmen in der Rechtsform von Aktienge-
sellschaften mit breiter Publikumsstreuung ihrer Ak-
tien entwickelt wurden, haben aufgezeigt, daß im 
deutschen Rechtsumfeld unter Beachtung insbeson-
dere der aktiengesetzlichen Grenzen für satzungs-
mäßige Gestaltungen ein Lösungsweg auf der sat-
zungsmäßigen Ebene nicht zur Verfügung steht. Der 
insbesondere erwogene Weg der satzungsmäßigen 
Umwandlung der Aktien in vinkulierte Namens-
aktien, deren Übertragung der Zustimmung der Ge-
sellschaft bedarf, erfordert gemäß § 180 Abs. 2 AktG 
die Zustimmung aller von der Umwandlung betroffe-
nen Aktionäre. Bis zur vollständigen Zustimmung 
aller betroffenen Aktionäre bleibt ein solcher Haupt-
versammlungsbeschluß schwebend unwirksam. Eine 
solche vollständige Zustimmung ist in Anbetracht 
der breiten Streuung der Aktien von börsennotierten 
Gesellschaften nicht erreichbar. 

Ein satzungsändernder Beschluß der Hauptver-
sammlung zur Umwandlung der Inhaberaktien in 
einfache Namensaktien ist zwar möglich, jedoch ver-
mitteln solche Aktien der Gesellschaft wegen des be-
grenzten Katalogs der nach § 67 Abs. 1 AktG für die 
Eintragung in das Aktienbuch geforderten Angaben 
nicht die Information über die Nationalität der Aktio-
näre; ferner gewähren einfache Namensaktien nicht 
die rechtlichen Möglichkeiten der Abwehr einer für 
die Aufrechterhaltung der Luftverkehrsbetriebsge-
nehmigung oder für die Nutzung der Luftverkehrs-
rechte schädlichen Mehrheits- oder Kontrollbeteili-

gung 

Eine Aufrechterhaltung der erforderlichen Mehr-
hefts- oder Kontrollbeteiligung in der Weise, daß die 
öffentliche Hand dauerhaft in erheblichem Umfange 
Anteilsbesitzer an  dem Luftfahrtunternehmen ist, 
kann zum einen nicht für das auf den Börsenmarkt 
ausgerichtete Unternehmen und zum anderen nicht 
für die öffentliche Hand die angemessene Lösung 
sein; nach der heutigen wi rtschaftlichen Verfassung 
der Bundesrepublik Deutschland zählt es nicht zu 
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den Aufgaben der hoheitlichen Hände, sich durch 
das Halten von Beteiligungen an Wirtschaftsunter-
nehmen dauerhaft im Wettbewerbsmarkt zu betäti-
gen. 

Im Ergebnis bedürfen daher börsennotierte Luftfahrt-
unternehmen mit Sitz im Inland vor dem Hintergrund 
des geltenden internationalen Luftrechts der gesetz-
geberischen Hilfe durch Schaffung gesetzlicher In-
formations- und. Verhinderungs- bzw. Abwehrinstru-
mente gegenüber solchen für die Luftverkehrs-
betriebsgenehmigung oder die Luftverkehrsrechte 
schädlichen Beteiligungsverhältnissen. 

Um die sich aus den bilateralen Luftverkehrsabkom-
men und deren Anforderungen an bestimmte Mehr-
hefts- und Kontrollbesitzverhältnisse ergebende Not-
wendigkeit für die Existenz der genannten Verhinde-
rungs- bzw. Abwehrinstrumente allmählich zu über-
winden, wird die Bundesregierung trotz der gegen-
wärtig feststellbaren weltweiten Tendenz, sich von 
dieser Anforderung in den Luftverkehrsabkommen 
auf absehbare Zeit nicht abkehren zu wollen, auch 
weiterhin alle Anstrengungen unternehmen, um die 
bilateralen Luftverkehrsabkommen in diesem Punkte 
zu ändern. Ein solcher Abbau der in den bilateralen 
Luftverkehrsabkommen enthaltenen Anforderungen 
eines nationalen Eigentums- und Kontrollbesitzes 
würde im Ergebnis bedeuten, daß die hierauf bezo-
genen gesellschaftsrechtlichen Pflichten nach diesem 
Gesetz entfallen können; dies wäre insbesondere im 
Interesse der Besitzer bzw. Erwerber von Aktien 
deutscher Luftfahrtunternehmen aus den Mitglied-
staaten der Europäischen Union. 

2. Regelungsbedarf im öffentlichen Interesse 

Die Schaffung gesetzlicher Informations- und Ein-
griffsrechte bezüglich Besitz und freier Übertragbar-
keit der Aktien an den Luftfahrtunternehmen in dem 
für die Bewahrung der luftverkehrsrechtlichen Be-
fugnisse erforderlichen Umfang geht über das Inter-
esse des Unternehmens hinaus und steht im öffent-
lichen Interesse. 

Zu der gesamtwirtschaftlich erforderlichen Infra-
strukturausstattung der Bundesrepublik Deutschland 
zählt ein funktionsfähiger und international wettbe-
werbsfähiger Luftverkehr zur Personen- und Fracht-
beförderung. Ein dauerhaft und sicher funktionieren-
des System von Luftverkehrsdienstleistungen ist 
nicht nur für die binnenwirtschaftliche Verkehrser-
schließung, sondern auch für die Einbindung in das 
internationale Luftverkehrsnetz ein unverzichtbarer 
Bestandteil einer modernen, wettbewerbsfähigen 
Volkswirtschaft. Zur Sicherstellung dieses Verkehrs-
systems ist es nicht erforderlich, daß die öffentliche 
Hand die erforderlichen Luftverkehrsdienstleistun-
gen unmittelbar oder durch eine Eigengesellschaft 
erbringt. In Anwendung ihres generellen Auswahl-
ermessens für die Gestaltung der Daseinsvorsorge 
kann die hoheitliche Hand das Erbringen der erfor-
derlichen Luftverkehrsdienstleistungen privatwirt-
schaftlichen Leistungsträgern überlassen und die 
staatlicherseits erforderlichen Vorkehrungen treffen, 
daß die privatwirtschaftlichen Leistungsträger die 

gesamtwirtschaftlich erforderliche Infrastrukturlei-
stung erbringen können. 

In der gegenwärtigen gesamtwirtschaftlichen Aus-
stattung der Bundesrepublik Deutschland wird der 
infrastrukturell erforderliche Beitrag auf dem Gebiet 
der Luftverkehrsdienstleistungen im Schwerpunkt 
und in der voraussehbaren Entwicklung zunehmend 
von Luftfahrtunternehmen in der Form börsennotier-
ter Aktiengesellschaften erbracht werden. Wenn bei 
solchen börsennotierten Gesellschaften bisher be-
stehender gesicherter deutscher Mehrheits- oder 
Poolbesitz ohne vorherige besondere Vorkehrungen 
aufgelöst wird und in an sich volkswirtschaftlich er-
wünschten Streubesitz des breiten Aktionärspubli-
kums übergeht, so kann auf der Grundlage der bis-
her üblichen Form der anonymen Inhaberaktie die 
börsennotierte Gesellschaft den genannten Anforde-
rungen der EWG-Verordnung und der bilateralen 
Luftverkehrsabkommen nicht mehr genügen. Der 
gesamtwirtschaftlich erforderliche und daher abzu-
sichernde Infrastrukturbeitrag auf dem Gebiet der 
Luftverkehrsdienstleistungen wäre damit gefährdet. 
Insoweit sind, da privatwirtschaftliche Lösungswege 
nicht zur Verfügung stehen, gesetzgeberische Maß-
nahmen geboten. 

3. Absicherungsbedarf auch im Interesse der 
Aktionäre börsennotierter Luftfahrtunternehmen 

Eine solche mangels privatwirtschaftlicher Lösungs-
wege durch Gesetz zu schaffende Absicherung 
der Voraussetzungen für die Aufrechterhaltung der 
Luftverkehrsbetriebsgenehmigungen nach EG-Recht 
oder der auf der Grundlage der bilateralen Abkom-
men gewährten Luftverkehrsrechte durch Schaffung 
der Möglichkeit des jederzeitigen Nachweises über 
die Zusammensetzung des Aktionärskreises ein-
schließlich seiner Zuordnung nach Staatsangehörig-
keit sowie der Abwehr einer Stimmenmehrheit oder 
einer beherrschenden Beteiligung in Händen solcher 
Aktionäre, deren Aktienbesitz der Erfüllung der 
Anforderungen entgegensteht, liegt letztlich auch im 
Interesse der Aktionäre der betroffenen börsennotier-
ten Luftfahrtunternehmen. Würden wegen Nicht-
erfüllung der Voraussetzungen in bezug auf die Zu-
sammensetzung der Aktionäre nach Stimmenmehr-
heit und Kontrollbesitz die Luftverkehrsbetriebsge-
nehmigung oder die Nutzung der Luftverkehrsrechte 
auf der Grundlage der bilateralen Abkommen nicht 
mehr aufrechterhalten bleiben können, so würde das 
einen Verlust an der Marktteilhabe und damit der Er-
tragsmöglichkeiten für das Unternehmen bedeuten. 
Der durch die Aktien vermittelte Anteilsbesitz an der 
Gesellschaft würde auch für die Aktionäre in ihrer 
Gesamtheit im Eigentumswert entleert. 

4. Regelungszielsetzungen 

Vor diesem Hintergrund werden durch das Gesetz 
die erforderlichen Regelungen geschaffen, die dem 
börsennotierten Luftfahrtunternehmen 

- die Möglichkeit geben, jederzeit Kenntnis der 
Staatsangehörigkeit oder Nationalität ihrer Aktio-
näre zu erlangen und 
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- in abgestuften Abwehr- und Eingriffsformen er-
möglichen, auf die Struktur des Aktionärskreises 
und auf für den Fortbestand der Luftverkehrs-
betriebsgenehmigung oder der Luftverkehrsrechte 
schädlichen Mehrheits- oder Kontrollbesitz ab-
wehrend Einfluß zu nehmen, äußerstenfalls Kor-
rekturen in der Eigentümerschaft zur Erhaltung 
der für die Gesellschaft essentiellen Betriebsge-
nehmigung und Verkehrsrechte vorzunehmen. 

5. Kosten und Auswirkungen auf Preisniveau 
und Börsenmarkt 

Bund, Länder und Gemeinden werden durch die vor-
gesehenen Regelungen nicht mit Kosten belastet. 

Vom Gesetz wird zunächst nur die börsennotierte 
Deutsche Lufthansa AG betroffen. Die Umstellung 
deren Aktien in vinkulierte Namensaktien bedeutet 
einen begrenzten administrativen Aufwand für das 
Unternehmen, das andererseits aus dem Gesetz den 
Vorteil der dauerhaften Absicherung der Mehrheits-
verhältnisse im Hinblick auf die Luftverkehrsbe-
triebsgenehmigung oder bestehende Luftverkehrs-
rechte für sich ableiten kann. Eine Auswirkung auf 
die Flugpreise ist damit nicht verbunden. 

Im Aktienmarkt dürfte die Umstellung auf vinku-
lierte Namensaktien für das Börsenmarktsegment 
des betroffenen Luftfahrtunternehmens eine Anpas-
sungsphase auslösen. Wie die Beispiele der börsen-
notierten vinkulierten Namensaktien anderer Unter-
nehmen jedoch zeigen, werden vinkulierte Namens-
aktien gleichwohl als Standardanlagewerte vom 
Markt geschätzt. Die Ausstattung als vinkulierte 
Namensaktie bedeutet darüber hinaus keinen Hin-
derungsgrund, in den deutschen Aktienindex DAX 
einbezogen zu werden. 

Für die Führung eines Aktienbuchs für Namensak-
tien bietet neuerdings die Deutscher Kassenverein 
AG den Service „CARGO" an; danach wird das Ak-
tienbuch bei der Deutscher Kassenverein AG als 
Sammelverwahrer für die börsennotierten We rt

-papiere auf der Basis elektronischer Datenverarbei-
tung geführt, wobei der Datenfluß für die Führung 
des elektronischen Aktienbuchs anknüpft an den 
elektronischen Datenfluß, der an den deutschen 
Wertpapierbörsen bereits seit längerer Zeit im Rah-
men des elektronischen Börsengeschäftsabwick-
lungssystems besteht. Auf Grund dieser Fortentwick-
lung in der elektronischen Datenverarbeitungsinfra-
struktur des deutschen Börsenwesens ist davon aus-
zugehen, daß die technisch leichte Übertragbarkeit 
der Aktien der betroffenen Luftfahrtunternehmen 
und die Abwicklungsgeschwindigkeit für die Börsen-
geschäfte in den zu vinkulierten Namensaktien um-
gewandelten Aktien von Luftfahrtunternehmen nicht 
nachhaltig beeinträchtigt wird. 

Durch das mit dem Datenstrom der elektronischen 
Börsengeschäftsabwicklung verbundene elektro-
nisch geführte Aktienbuch erhält das betroffene Luft-
fahrtunternehmen zugleich den Vorteil eines zeitnah 
geführten und ständig aktualisierten Aktienbuchs 
mit daraus sich ergebendem Überblick über die Ak-
tionärsstruktur. 

B. Besonderer Teil 

Zu § 1 (Geltungsbereich) 

Zu Absatz 1 

§ 1 Abs. 1 regelt den Geltungsbereich des Gesetzes. 
Erfaßt werden nur börsennotierte Aktiengesellschaf-
ten, die ein Luftfahrtunternehmen betreiben, sowie 
deren Aktionäre. Zweck des Gesetzes ist es, solchen 
Gesellschaften ein Instrumentarium an die Hand zu 
geben, damit diese die an sie hinsichtlich ihrer 
Eigentümerzusammensetzung gestellten Anforde-
rungen zur Erhaltung ihrer luftverkehrsrechtlichen 
Befugnisse erfüllen können. 

In Anlehnung an die Terminologien des Wertpapier-
handelsgesetzes (WpHG), auf dessen Regelungen in 
den §.§ 21 ff. über Mitteilungs- und Veröffentlichungs-
pflichten bei Veränderungen des Stimmrechtsanteils 
an börsennotierten Gesellschaften in § 2 aufgebaut 
wird, sind wie in § 21 Abs. 2 WpHG unter börsen-
notierten Aktiengesellschaften solche zu verstehen, 
deren Aktien zum amtlichen Handel an einer Börse 
im EU- und EWR-Gebiet zugelassen sind. 

Der Geltungsbereich des Gesetzes stellt weiter ab 
auf einen Informations- und Handlungsbedarf der 
Gesellschaft nach Maßgabe der Rechtsquellen der 
luftverkehrsrechtlichen Befugnisse. 

Für die Aufrechterhaltung der Luftverkehrsbetriebs-
genehmigung muß sich die Gesellschaft in ihrer 
Eigenschaft als Luftfahrtunternehmen gemäß Arti-
kel 4 Abs. 2 der EWG-Verordnung Nr. 2407/92 des 
Rates vom 23. Juli 1992 über die Erteilung von 
Betriebsgenehmigungen an Luftfahrtunternehmen 
(ABI. EG Nr. L 240, S. 1 ff.) „sich derzeit und auch 
weiterhin unmittelbar oder über Mehrheitsbeteili-
gung im Eigentum von Mitgliedstaaten und/oder von 
Staatsangehörigen der Mitgliedstaaten befinden. Es 
muß zu jeder Zeit von diesen Staaten oder deren 
Staatsangehörigen tatsächlich kontrolliert werden." 
Artikel 4 Abs. 4 bestimmt hierzu ergänzend: „Jedes 
Unternehmen, das unmittelbar oder mittelbar einen 
Anteil am maßgeblichen Aktienbesitz an einem Luft-
fahrtunternehmen hält, muß die Voraussetzungen 
des Absatzes 2 erfüllen." Die englische Textfassung 
dieser EWG-Verordnung lautet sprachlich präziser in 
Artikel 4 Abs. 4: „Any undertaking which directly or 
indirectly participates in a controlling share holding 
in an  air carrier sha ll  meet the requirement of 
paragraph 2." Danach ist das Bestehen einer „con-
trolling share holding in an air carrier" , d. h. die Teil-
habe an einer „beherrschenden Beteiligung an 
einem Luftfahrtunternehmen" der Auslösetatbestand 
dafür, daß sich das Anteilsrechte besitzende andere 
Unternehmen hinsichtlich seiner eigenen Anteilseig-
nerstruktur ebenfalls in dem in Artikel 4 Abs. 2 be-
stimmten Mehrheits- und Kontrollbesitz befinden 
muß. Insoweit wird anhand der präziseren engli-
schen Textfassung der EWG-Verordnung deutlich er-
kennbar, daß angeknüpft wird an den Begriff „effec-
tive control", d. h. „tatsächliche Kontrolle" im Sinne 
des Artikels 4 Abs. 2 der EWG-Verordnung, der sei-
nerseits in Artikel 2 Buchstabe g der EWG-Ver-
ordnung in der Weise definie rt  wird, daß inhaltlich 
wirtschaftlich auf ein „Abhängigkeitsverhältnis" im 
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Sinne von § 17 AktG abgestellt wird. In dieser Be-
griffsweite wird der Anwendungsbereich des Geset-
zes durch Bezugnahme in § 1 Abs. 1 Nr. 1 auf die ge-
nannte EWG-Verordnung abgesteckt und werden 
die Informations- und Handlungsinstrumente für die 
betroffene Gesellschaft zur Erhaltung der erforder-
lichen Mehrheits- oder Kontrollbesitzverhältnisse im 
Gesetz ausgeformt, um die Gefahr einer Einrede der 
Überfremdung und den damit drohenden Verlust der 
Luftverkehrsbetriebsgenehmigung oder von Luftver-
kehrsrechten auszuschließen. Dies hat Bedeutung 
für die Regelung der Informationspflicht nach § 2 
Abs. 1 Satz 2 Nr. 3, für das Zustimmungsverweige-
rungsrecht nach § 2 Abs. 3 Nr. 2 sowie für die 
Schwellenregelungen in § 4 Abs. 3 Nr. 2 und § 5 
Abs. 2 Nr. 1 Buchstabe b. 

Weiter bezieht sich § 1 Abs. 1 Nr. 2 als Tatbestands-
voraussetzung für die im Gesetz geregelten Hand-
lungsbefugnisse der als Luftfahrtunternehmen be-
troffenen börsennotierten Aktiengesellschaft zur Si-
cherung der erforderlichen Mehrheits- und Kontroll-
besitzverhältnisse auf die bilateralen Luftverkehrsab-
kommen zwischen der Bundesrepublik Deutschland 
und Staaten außerhalb der Europäischen Union. 
Diese bilateralen Luftverkehrsabkommen bestimmen 
regelmäßig, daß das Luftverkehrsrecht für ein Unter-
nehmen des anderen Staates verweigert oder zu-
rückgezogen werden kann, wenn „nicht nachgewie-
sen wird, daß ein wesentlicher Teil des Eigentums 
und die tatsächliche Kontrolle dieses Unternehmens 
bei Staatsangehörigen des anderen Vertragsstaates 
liegen" (so beispielhaft Artikel 5 Abs. 1 Buchstabe c 
des Abkommens über den Luftverkehr zwischen 
der Bundesrepublik Deutschland und Kanada vom 
26. März 1975, BGBl. II 1975 S. 121). 

Zu Absatz 2 

Im Grundsatz unterfällt jedes Luftfahrtunternehmen, 
das als börsennotierte Aktiengesellschaft bet rieben 
wird, dem Geltungsbereich des Gesetzes. Jedoch ge-
währt § 1 Abs. 2 des Gesetzes den Luftfahrtunterneh-
men die Entscheidungsfreiheit, durch Beschluß ihrer 
Hauptversammlung mit einer Mehrheit von minde-
stens drei Vierteln des bei der Beschlußfassung ver-
tretenen Grundkapitals sich diesem Gesetz nicht zu 
unterstellen. 

Diese Ausstiegsmöglichkeit trägt der Überlegung 
Rechnung, daß nicht jedes börsennotierte Luftfahrt-
unternehmen der Hilfestellung dieses Gesetzes be-
darf. Denkbar ist insbesondere ein Sachverhalt, 
wonach bei der börsennotierten Gesellschaft ein 
Mehrheitsanteil in einem der Gesellschaft bekannten 
Festbesitz steht und somit für den freien Umschlag 
über die Börse lediglich Aktien im Volumen unter-
halb 50 v. H. des Kapitals zur Verfügung stehen. 

Zu § 2 (Form der Aktien) 

Zu Absatz 1 

In § 2 Abs. 1 wird als Grundsatz bestimmt, daß die 
von Luftfahrtunternehmen ausgegebenen Aktien 
Namensaktien sein müssen, deren Übertragung nach 
Maßgabe dieses Gesetzes an  die Zustimmung der 

Gesellschaft gebunden ist und somit die Form vinku-
lierter Namensaktien haben. Zugleich wird in § 2 
Abs. 1 bestimmt, daß jeder Aktionär und zukünftige 
Erwerber für die Zwecke der Eintragung im Aktien-
buch seine Staatsangehörigkeit oder Nationalität an-
zugeben hat. 

Durch die Namensaktie, die dem Erwerber erst durch 
den zusätzlichen Schritt der Eintragung mit Namen, 
Wohnort und Beruf in das Aktienbuch gemäß § 67 
Abs. 2 AktG im Verhältnis zur Gesellschaft die Stel-
lung als Aktionär verschafft, und durch die zusätzlich 
gemäß § 2 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 und 2 geforderte Anga-
be der Staatsangehörigkeit oder Nationalität erhält 
die betroffene Aktiengesellschaft das Informa tions-
instrumentarium, um den Eigentümer- und Kontroll-
besitznachweis den luftverkehrsrechtlichen Anforde-
rungen entsprechend führen zu können. Solange 
juristische Personen oder Personengesamtheiten 
nicht unmittelbar oder mittelbar an Mehrheits- oder 
Kontrollbesitz an  dem Luftfahrtunternehmen partizi-
pieren, genügt bei solchen Aktionären die Erfassung 
ihrer Nationalität; diese bestimmt sich in Überein-
stimmung mit den Regeln des Internationalen Privat-
rechts wie auch nach der Gebräuchlichkeit bei inter-
nationalen Verträgen nach dem Sitz. Auch nach 
Artikel 58 EG-Vertrag genügt für die Zuordnung 
einer Gesellschaft als Angehörige zu einem Mitglied-
staat der EU, daß die Gesellschaft nach dem Recht 
des Mitgliedstaats gegründet worden ist und ihren 
Sitz innerhalb dieses Staates hat. 

Aktionäre, die wegen der Größenordnung ihres An-
teilsbesitzes - d. h. ab 5 v. H. der Stimmrechte - den 
Meldepflichten nach den §§ 21 ff. WpHG unterliegen 
und zugleich aus dem Aspekt der Paketgröße ihres 
Aktienbesitzes als potentielle Teilnehmer an  einer 
beherrschenden Beteiligung in Betracht kommen 
und infolgedessen aus dem Blickwinkel des Artikels 4 
Abs. 4 der genannten EWG-Verordnung hinsichtlich 
der Entwicklung ihrer eigenen Anteilseignerstruktur 
zu beobachten bleiben, haben gemäß § 2 Abs. 1 
Satz 2 Nr. 3 über die Angabe ihrer Nationalität nach 
Maßgabe ihres Sitzes hinaus das Bestehen oder die 
Veränderung des Bestehens eines unmittelbaren 
oder mittelbaren Mehrheitsbesitzes oder einer be-
herrschenden Beteiligung an  ihnen in ausländischem 
Eigentum unter Benennung des ausländischen Eigen-
tümers anzugeben. Die Zusammenfassungsregelung 
des § 22 WpHG gibt dabei die Grundlage, daß auch 
z. B. Poolbesitzer, die zusammen eine Kontrollbeteili-
gung halten, als melde- und angabenpflichtig im 
Sinne des § 2 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 erfaßt werden. Erfor-
derlichenfalls können in der Satzung durch Beschluß 
der Hauptversammlung der Gesellschaft mit ein-
facher Mehrheit des bei der Beschlußfassung vertre-
tenen Grundkapitals ergänzende Bestimmungen ge-
troffen werden. 

Zu Absatz 2 

Wird der Gesellschaft eine unzutreffende Angabe ge-
macht, so ist diese befugt, diese Angabe von sich aus 
zu berichtigen. Die Gesellschaft ist bei schuldhaft fal-
scher Angabe berechtigt, Schadensersatz geltend zu 
machen. Das gilt insbesondere für den Fa ll, daß infol-
ge einer falschen Angabe über die Staatsangehörig- 
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keit oder Nationalität die Gesellschaft kostenträch-
tige Maßnahmen zur Bewahrung der Anforderungen 
für die Aufrechterhaltung der luftverkehrsrechtlichen 
Befugnisse ergreift. 

Zu Absatz 3 

Die Vinkulierung der Aktien, d. h. das Zustimmungs-
erfordernis für ihre Übertragung, ist das nahelie-
gendste, dem Markt vertraute aktienrechtliche In-
strument zur Vermeidung des Entstehens solcher 
Mehrheits- und Kontrollbesitzverhältnisse, die den 
luftverkehrsrechtlichen Erfordernissen nicht ent-
sprechen. 

Um andererseits die Schmälerung der freien Über-
tragbarkeit der Aktien so gering wie möglich zu hal-
ten, werden in § 2 Abs. 3 enge Grenzen für die Mög-
lichkeit der Verweigerung der Zustimmung durch 
die Gesellschaft zur Übertragung der Aktien gesetzt. 
Die Zustimmung kann danach nur verweigert wer-
den, wenn zu besorgen ist, daß durch die Übertra-
gung der Aktien ein Mehrheits- oder Kontrollbesitz 
zustande kommt, der den luftverkehrsrechtlichen Er-
fordernissen nicht entspricht. Eine solche Besorgnis 
ist zum Beispiel begründet, wenn ausweislich des 
Aktienbuches bereits ein hoher Anteil von Aktionä-
ren besteht, deren Aktienbesitz den Anforderungen 
zur Aufrechterhaltung der luftverkehrsrechtlichen 
Befugnisse nicht entspricht und nach den aktuellen 
Börsenumsätzen in den Aktien der betroffenen Ge-
sellschaft sowie nach der Orderzusammensetzung 
anzunehmen ist, daß bei unveränderter Fortsetzung 
des Börsenverlaufs und der Eintragung der Erwerber 
aus den abzuwickelnden Börsengeschäften in das 
Aktienbuch in absehbarer Zeit eine den Anforderun-
gen entgegenstehende Stimmenmehrheit zu ver-
zeichnen wäre. Eine solche Besorgnis ist weiter bei-
spielhaft auch begründet, wenn auf einer zurücklie-
genden Hauptversammlung die Bildung eines Stim-
menblocks mit beachtlichem Gewicht im Rahmen 
der Präsenz unter einer den luftverkehrsrechtlichen 
Anforderungen für die Aktionärsstruktur nicht ent-
sprechenden Führung zu beobachten war und von 
solchen, dem Stimmenblock zugehörigen Aktionären 
der Erwerb weiterer Aktien zur Eintragung in das 
Aktienbuch angemeldet wird. 

Zu § 3 (Umwandlung in vinkulierte Namensaktien) 

Gemäß § 3 werden von Luftfahrtunternehmen zum 
Zeitpunkt des Inkrafttretens des Gesetzes bereits 
ausgegebene Aktien durch Gesetz in vinkulierte 
Namensaktien umgewandelt. Für den Vollzug dieser 
gesetzlichen Umwandlung wird hinsichtlich der im 
Börsenmarkt zirkulierenden Inhaberaktien ein Um-
tauschverfahren geregelt. 

Zu Absatz 1 

Die Umwandlung bereits ausgegebener Inhaberak-
tien in vinkulierte Namensaktien ist im Hinblick auf 
die beiden, für die Erfüllung der luftverkehrsrecht-
lichen Anforderungen zentralen Rechtswirkungen 
erforderlich. 

Durch das System der Namensaktie in Verbindung 
mit der ergänzenden Verpflichtung nach § 2 Abs. 1 
für die Aktionäre und Erwerber, ihre Staatsangehö-
rigkeit oder Nationalität anzugeben, wird die Kennt-
nis der Gesellschaft über die bestehenden Besitz-
verhältnisse zum Zwecke des Nachweises einer be-
stehenden Mehrheitsbeteiligung und Kontrolle im 
Sinne von Artikel 4 der genannten EWG-Verordnung 
und des wesentlichen Eigentums und der Kontrolle 
im Sinne der bilateralen Luftverkehrsabkommen her-
gestellt. 

Zugleich stellt die Vinkulierung das primäre und mil-
deste aktienrechtliche Mittel dar, um das Entstehen 
solcher Mehrheits- oder Kontrollbesitzverhältnisse 
zu vermeiden, die den genannten luftverkehrsrecht-
lichen Anforderungen nicht entsprechen. Durch die 
enge Grenzziehung in § 2 Abs. 3 für die Befugnis zur 
Verweigerung der Übertragungszustimmung wirkt 
sich die mit der gesetzlichen Umwandlung verbun-
dene Schmälerung in der bisherigen freien Übertrag-
barkeit der Aktien nur dann aus, wenn infolge eines 
zuvor schon erreichten Standes von Aktienbesitz 
dicht an den Zuträglichkeitsgrenzen der EWG-Ver-
ordnung und der bilateralen Luftverkehrsabkommen 
durch die nunmehrige Übertragung ein Erreichen 
oder Überschreiten dieser Grenzen zu besorgen ist. 
Im Regelfall dürften die Beteiligten einer solchen Ak-
tientransaktion durch die Ad-hoc-Veröffentlichungen 
der Gesellschaft nach § 6 Abs. 2 i. V. m. § 15 WpHG 
über eine erreichte bedenkenträchtige Anteilseigner

-

situation und damit hinsichtlich der Möglichkeit der 
Verweigerung der Zustimmung zur Aktienübertra-
gung vorgewarnt sein. 

Die auf eine solche Anteilseignersituation begrenzte 
Befugnis zur Verweigerung der Übertragungszustim-
mung resultiert daraus, daß die kraft Gesetzes erfol-
gende Umwandlung in vinkulierte Aktien nur darauf 
gerichtet ist, in der jeweils zu prüfenden Grenzsitua-
tion des Einzelfalls die Gefährdung der Erfüllung der 
luftverkehrsrechtlichen Anforderungen an die Mehr-
hefts- und Kontrollbesitzverhältnisse zu vermeiden 
und dadurch unter Zurücksetzung eines Individual-
interesses an der freien Verfügbarkeit der Aktien den 
inneren wirtschaftlichen Wert der Gesellschaft im In-
teresse der Gesamtheit der Aktionäre zu bewahren. 
Der Vorbeugecharakter der Zustimmungsverweige-
rung wird im Regelfall dazu verhelfen, daß eskalie-
rende Maßnahmen vermieden werden können und 
insbesondere die Veräußerungspflicht nach § 5 als 
Ultima ratio eingeordnet werden kann. 

Das Anteilseigentum als gesellschaftsrechtlich ver-
mitteltes Eigentum wird nicht beeinträchtigt. Das 
Gesetz bewirkt keine Verschlechterung der Posi tion 
der Eigentümer; denn der in der einzelnen Aktie ver-
körperte Anteil am Luftfahrtunternehmen wird durch 
das Gesetz nicht berührt, das Gesetz hat keinen Ein-
fluß auf den Wert des Gesellschaftsvermögens. Es 
sichert vielmehr eine Gesellschaft, die ein Luftfahrt-
unternehmen betreibt, gegen die Gefahr eines er-
heblichen Wertverlustes als Folge der Gefährdung 
von Luftverkehrsrechten ab. 

Das Zustimmungserfordernis bei vinkulierten Na

-

mensaktien schränkt lediglich auf der Ebene der 



Drucksache 13/7246 	Deutscher Bundestag - 13. Wahlperiode 

Gebrauchsmöglichkeit die Rechte des Aktionärs ein. 
Die Verfügungsfreiheit wird an formelle Vorausset-
zungen geknüpft, soweit dies zur Erhaltung der Vor-
aussetzungen für die Luftverkehrsbetriebsgenehmi-
gung oder die Luftverkehrsrechte der Gesellschaft 
erforderlich ist. Erst im Falle einer Besorgnis, daß die 
luftverkehrsrechtlichen Anforderungen an die Aktio-
närsstruktur zur Erhaltung der Luftverkehrsbetriebs-
genehmigung oder der Luftverkehrsrechte nicht 
mehr erfüllt werden können, darf gemäß § 2 Abs. 3 
die Gesellschaft die Zustimmung zu einer Veräuße-
rung an solche Aktionäre verweigern, deren Aktien-
besitz der Erfüllung dieser Anforderungen entgegen-
steht. Den Mitbestimmungsrechten der Anteilseigner 
ist durch § 1 Abs. 2 hinreichend Rechnung getragen. 
Danach kann die Hauptversammlung mit einer 
Mehrheit ab drei Viertel des bei der Beschlußfassung 
vertretenen Grundkapitals beschließen, sich dem 
Gesetz nicht zu unterstellen und somit die Vinkulie-
rung der Aktien zu vermeiden. 

Bei Betrachtung der Deutschen Lufthansa AG als 
einzigem derzeit börsennotiertem Luftfahrtunterneh-
men stellt sich die Vinkulierung gemäß § 3 Abs. 1 als 
lediglich potentielle zukünftige Beschränkung des 
Kreises der Erwerbsberechtigten dar. Denn auf 
Grund der gegenwärtigen Aktionärsstruktur (rd. 
80 v. H. Inländer, rd. 8 v. H. EU-Ausländer) ist auch 
im Falle der Auflösung der zwischen dem Bund und 
fünf weiteren deutschen Aktionären derzeit be-
stehenden Vereinbarung, die von ihnen gehaltenen 
Anteile von insgesamt 50,7 v. H. des Kapitals nicht zu 
veräußern („Lock up agreement"), und einer an-
schließenden Plazierung dieser Anteile im breiten 
Anlegerpublikum nicht davon auszugehen, daß die 
Gesellschaft in absehbarer Zeit von einer Zustim-
mungsverweigerung Gebrauch machen muß. Da-
nach ist für die derzeitigen Publikumsaktionäre 
keine praktische Einschränkung der freien Verfüg-
barkeit über ihre Aktien an der Gesellschaft zu er-
warten. Sie können auch nach der Vinkulierung über 
ihre Aktien disponieren, und ihnen wird dafür - mög-
licherweise nach einer vorübergehenden Eingewöh-
nungszeit des Marktes - ein Börsenmarkt mit ver-
gleichbarer Markttiefe wie bisher zur Verfügung 
stehen. Weiter ist zu berücksichtigen, daß nach den 
jetzigen tatsächlichen Verhältnissen eine deutliche 
deutsche Mehrheit bei den Publikumsaktionären vor-
handen ist; es ist nicht zu erwarten, daß sich dieser 
Schwerpunkt auf der Anlegerseite verlagert. 

Zu den Absätzen 2 bis 5 

In den Absätzen 2 bis 5 wird für den Vollzug der 
gesetzlichen Umwandlung ein Umtauschverfahren 
geregelt. 

In Absatz 3 wird bestimmt, daß die Umwandlung mit 
der Ausgabe der neuen, auf den Namen lautenden 
Aktienurkunden wirksam wird, spätestens jedoch 
mit Ablauf von fünf Monaten seit Inkrafttreten des 
Gesetzes. Das Gesetz beschränkt sich somit nicht 
darauf, die umlaufenden Inhaberaktien zu vinkulier-
ten Namensaktien zu fingieren; es soll ein realer Um-
tausch der Aktienurkunden erfolgen, um Anknüp-
fungspunkte für Fehlvorstellungen im Umlaufmarkt 
der Börsen möglichst auszuräumen. 

Die Absätze 3 bis 5 regeln Inhalt und Ablauf des Um-
tauschverfahrens. 

Zu § 4 (Kapitalmaßnahmen zur Beseitigung einer 
Gefährdung der Luftverkehrsbetriebsgeneh-
migung oder der Luftverkehrsrechte) 

Zur Beseitigung einer Gefährdung der Luftverkehrs-
betriebsgenehmigung oder der Luftverkehrsrechte 
regelt § 4 weitere Abwehrmaßnahmen neben dem 
Instrument der Vinkulierung gemäß den §§ 2 und 3. 

Zu Absatz 1 

Ergibt sich aus dem Stand des Aktienbuchs ein Stim-
menanteil von 40 v. H. oder mehr im Besitz solcher 
Aktionäre, deren Aktienbesitz den luftverkehrsrecht-
lichen Anforderungen an die Aktionärsstruktur zur 
Aufrechterhaltung der luftverkehrsrechtlichen Be-
fugnisse entgegensteht, so wird die Gesellschaft 
befugt, eigene Aktien in den aktienrechtlich be-
stimmten Grenzen zu erwerben. Die erworbenen 
Aktien können in der Weise umplaziert werden, daß 
die den luftverkehrsrechtlichen Anforderungen nicht 
entsprechenden Besitzverhältnisse abgebaut wer-
den. 

Der Ankauf eigener Aktien ist nach allgemeinem Ak-
tienrecht zulässig, sein Umfang in den  §§  71 bis 71 e 
AktG geregelt. Danach ist der Ankauf eigener Aktien 
gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 1 AktG für die Gesellschaft 
insbesondere dann zulässig, wenn der Erwerb not-
wendig ist, um einen schweren, unmittelbar bevor-
stehenden Schaden von der Gesellschaft abzuwen-
den. Die Regelung des § 4 Abs. 1 stellt mit Blick auf 
die Bewahrung der erforderlichen Aktionärsstruktur 
als Voraussetzung für den Erhalt der luftverkehrs-
rechtlichen Befugnisse eine Konkretisierung dieses 
Zulässigkeitskriteriums dahin gehend dar, ab wel-
chen aus dem Aktienbuch ersichtlichen Besitzver-
hältnisse die Gesellschaft im Sinne einer Gefahren-
abwehr eigene Aktien erwerben darf. 

Die Maßnahme des Erwerbs eigener Aktien richtet 
sich auf die am Börsenmarkt frei umlaufenden Ak-
tien; es ist somit nicht gegenüber bestimmten Aktio-
nären oder Aktionärsgruppen im Sinne einer Beseiti-
gung nachteiliger Besitzverhältnisse einsetzbar. Der 
Ankauf eigener Aktien ist vielmehr als ein Instru

-ment zu sehen, um in einer Phase einer für die Erfül-
lung der luftverkehrsrechtlichen Anforderungen kri-
tisch werdenden Anteilseignerstruktur diese Struktur 
im Wege des Ankaufs und der Umplazierung zu ver-
bessern. 

Zu den Absätzen 2 und 3 

Gemäß Absatz 2 kann die Hauptversammlung durch 
Beschluß mit einfacher Mehrheit des Grundkapitals 
oder mit einer Mehrheit von zwei Dritteln des bei der 
Beschlußfassung vertretenen Grundkapitals den Vor-
stand ermächtigen, unter den engen Voraussetzun-
gen des Absatzes 3 das Grundkapital der Gesell-
schaft durch Ausgabe neuer Aktien gegen Barein-
lage unter Ausschluß des Bezugsrechts der Aktionäre 
zu erhöhen. Ab einem aus dem Aktienbuch ersicht-
lichen Stimmenanteil von 45 v. H. oder bei Vorliegen 
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einer beherrschenden Beteiligung von solchen Aktio-
nären, deren Aktienbesitz der Erfüllung der Anforde-
rungen an  die Aktionärsstruktur für den Fortbestand 
der luftverkehrsrechtlichen Befugnisse nach der ge-
nannten EWG-Verordnung oder nach den bilateralen 
Luftverkehrsabkommen entgegensteht, kann der Vor-
stand bei Vorliegen des ermächtigenden Hauptver-
sammlungsbeschlusses das Grundkapital erhöhen; er 
kann die aus der Kapitalerhöhung hervorgehenden 
Aktien gezielt plazieren und so die für den Fortbe-
stand der luftverkehrsrechtlichen Befugnisse bedroh-
lich gewordenen Aktionärsanteile in ihrem prozen-
tualen Anteil schmälern, gegebenenfalls einer für die 
luftverkehrsrechtlichen Befugnisse nachteiligen herr-
schenden Beteiligung den Boden entziehen. 

Der Ermächtigungsbeschluß der Hauptversammlung 
kann als zeitlich nicht begrenzter Vorratsbeschluß 
getroffen werden. 

Im Lichte der Zweiten Richtlinie 77/91/EWG des 
Rates vom 13. Dezember 1976 zur Koordinierung der 
Schutzbestimmungen, die in den Mitgliedstaaten 
den Gesellschaften im Sinne des Artikels 58 Abs. 2 
des EWG-Vertrages im Interesse der Gesellschafter 
sowie Dritter für die Gründung der Aktiengesell-
schaft sowie für die Erhaltung und Änderung ihres 
Kapitals vorgeschrieben sind, um diese Bestimmun-
gen gleichwertig zu gestalten (ABl. EG Nr. L 26 
S. 1), nachfolgend als Zweite Gesellschaftsrechtliche 
Richtlinie bezeichnet, ist es nicht möglich, dieses ver-
gleichsweise wenig in die konkreten Eigentums- und 
Verfügungsrechte der Aktionäre eingreifende Instru-
ment durch gesetzliche Handlungsermächtigung un-
mittelbar dem Vorstand der betroffenen Gesellschaft 
zur Verfügung zu stellen. Gemäß Artikel 25 Abs. 1 
der Zweiten Gesellschaftsrechtlichen Richtlinie, die 
nach Auffassung des Europäischen Gerichtshofes 
unmittelbar für das nationale Recht bestimmend ist, 
bedarf jede Kapitalerhöhung des Beschlusses der 
Hauptversammlung; gemäß Artikel 29 Abs. 5 i. V. m. 
Artikel 40 Abs. 2 der Richtlinie ist für die Beschluß-
fassung der Hauptversammlung über den Ausschluß 
des Bezugsrechts im nationalen Recht zumindest die 
einfache Mehrheit vorzusehen, sofern mindestens 
die Hälfte des gezeichneten Kapitals vertreten ist. 
Die Ausgestaltung des Absatzes 2 hinsichtlich des 
Hauptversammlungsbeschlusses über die Ermächti-
gung an den Vorstand beachtet diese europarechtli-
chen Vorgaben. Soweit die Ermächtigungsbefugnis 
der Hauptversammlung in Absatz 2 über die zeitliche 
Limitierung für ein genehmigtes Kapital auf fünf 
Jahre gemäß Artikel 25 Abs. 2 der Zweiten Gesell-
schaftsrechtlichen Richtlinie hinausgreift, kann sich 
die Regelung des Absatzes 2 auf die Abweichungs-
möglichkeit nach Artikel 41 Abs. 1 der Richtlinie stüt-
zen. Der Artikel 41 Abs. 1 der Richtlinie erlaubt den 
Mitgliedstaaten, von den Vorschriften der Artikel 25 
und 29 abzuweichen, soweit dies u. a. erforderlich 
ist, um bestimmte Gruppen von Personen am Kapital 
der Unternehmen zu fördern. Die Regelungen der 
Absätze 2 und 3 dienen dazu, die luftverkehrsrecht-
lichen Befugnisse der Gesellschaft zu bewahren und 
dadurch gerade auch die Interessen derjenigen Ak-
tionäre zu fördern, deren strukturelle Zusammenset-
zung durch die in § 1 Abs. 1 Nr. 1 genannte EWG

-

Verordnung vorgegeben ist. Es ist somit ein Fa ll  der 
Sonderregelungsbefugnis nach Artikel 41 der Zwei-
ten Gesellschaftsrechtlichen Richtlinie gegeben. 

Die Ermächtigung zur Kapitalerhöhung unter Aus-
schluß des Bezugsrechts der Aktionäre nach den Ab-
sätzen 2 und 3 zielt auf die Behebung einer noch 
intensiver als im Falle des Absatzes 1 drohenden Ge-
fährdung für den Fortbestand der Erfüllung der luft-
verkehrsrechtlichen Anforderungen an  die Aktio-
närsstruktur ab. Die Maßnahme ist dabei gemäß 
Absatz 2 Satz 2 auf die Behebung der Gefährdung 
beschränkt, d. h. der Umfang der Kapitalmaßnahme 
darf nicht weitergehen, als es für die Besei tigung des 
Anlasses der Kapitalmaßnahme erforderlich ist. Für 
die Durchführung der Kapitalmaßnahme regeln 
Absatz 2 Satz 3 und 4, daß die Bestimmung des Über-
nehmers der neuen Aktien der Zustimmung des Auf-
sichtsrats bedarf, der Ausgabebetrag im Einverneh-
men mit dem Aufsichtsrat festzulegen ist und der 
Börsenkurs nicht wesentlich unterschritten werden 
darf. Diese Vorgaben sind angelehnt an  die aktien-
rechtlichen Bestimmungen zur Ausübung eines ge-
nehmigten Kapitals und an die Regelung des § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG. Ergänzend finden über die 
Rechtsverweisung auf § 203 AktG die §§ 185 bis 191 
AktG über die Kapitalerhöhung gegen Einlagen An-
wendung. 

In Anbetracht dessen, daß mit einer Kapitalerhöhung 
unter Ausschluß des Bezugsrechts der Altaktionäre 
eine Verwässerung des durch den Aktienbesitz 
vermittelten Anteilsverhältnisses zur Gesellschaft 
verbunden ist, soll die dera rt  belastende Maßnahme 
der Kapitalerhöhung unter Ausschluß des Bezugs-
rechts gemäß Absatz 3 nur dann Anwendung finden, 
wenn insgesamt mindestens 45 v. H. des Kapitals 
oder eine beherrschende Beteiligung sich in den 
Händen solcher Aktionäre befinden, deren Aktien-
besitz der Aufrechterhaltung der luftverkehrsrecht-
lichen Befugnisse entgegensteht. Ein Schwankungs-
volumen von 5 v. H. bis zu der für die Erfüllung der 
Anforderungen an die Aktionärsstruktur abträg-
lichen Mehrheit ist bei einer börsennotierten Gesell-
schaft als eng gestellter Gefahrenrahmen anzusehen. 
Das Erreichen oder Überschreiten dieser Schwelle 
läßt die Gefährdung in einem Maße konkret werden, 
daß im Interesse der Gesellschaft und der Gesamtheit 
der Aktionäre eine Zurücksetzung des Schutzes des 
einzelnen Aktionärs an der Erhaltung seines Pro-
rata-Anteilseignerverhältnisses zur Gesellschaft ge-
rechtfertigt ist. 

Noch greifbarer ist die Erfüllung der Anforderungen 
an die Aktionärsstruktur zur Aufrechterhaltung der 
luftverkehrsrechtlichen Befugnisse bei Erreichen 
einer beherrschenden Beteiligung durch Aktionäre 
gefährdet, deren Anteilsbesitz diesen Anforderungen 
nicht entspricht. Hier ist weiter zu berücksichtigen, 
daß eine solche Situation durch einen nachträglichen 
Zusammenschluß von Aktionären geschaffen werden 
kann, die sodann gemäß Artikel 4 Abs. 4 der in § 1 
Abs. 1 Nr. 1 genannten EWG-Verordnung hinsicht-
lich der bei ihnen bestehenden Mehrheits- und Kon-
trollverhältnisse zu analysieren und nach Maßgabe 
dieser Analyse gegebenenfalls als unmittelbar ab-
träglich für die Erfüllung der luftverkehrsrechtlichen 
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Anforderungen einzuordnen sind. In solchem Falle 
greifen die Instrumente der Vinkulierung nach den 
§§ 2 und 3 sowie des Ankaufs eigener Aktien nach 
§ 4 Abs. 1 nicht. Unter dem Gesichtspunkt der Eig-
nung kommt in diesem Falle lediglich die gegenüber 
der Pflichtveräußerung nach § 5 weniger einschnei-
dende Maßnahme der Kapitalerhöhung unter Aus-
schluß des Bezugsrechts zur Gefahrenbeseitigung in 
Betracht. Zur Beurteilung der Frage, ob ein Abhän-
gigkeitsverhältnis vorliegt, kann auf die Rechtspre-
chung zu § 17 AktG zurückgegriffen werden. 

Zu § 5 (Veräußerungspflicht) 

Die Hauptversammlung der Gesellschaft kann durch 
satzungsändernden Beschluß mit einer Mehrheit von 
drei Vierteln des bei der Beschlußfassung vertrete-
nen Grundkapitals den Vorstand ermächtigen, mit 
Fristsetzung eine Veräußerungspflicht anzudrohen 
und erforderlichenfalls die Veräußerungspflicht durch-
zusetzen. 

Realistischerweise wird diese Veräußerungspflicht 
nur in einer Fallkonstellation zur Anwendung kom-
men, bei der die Entstehung eines die Aufrechterhal-
tung der Luftverkehrsbetriebsgenehmigung oder der 
Luftverkehrsrechte gefährdenden, den Anforderun-
gen der EWG-Verordnung oder der bilateralen Luft-
verkehrsabkommen nicht entsprechenden Mehr-
hefts- oder Kontrollbesitzes nicht dem St and des Ak-
tienbuches sowie den Meldungen nach § 2 Abs. 1 
Satz 2 Nr. 3 entnommen werden und folglich insbe-
sondere das Abwehrinstrument der Zustimmungs-
verweigerung zur Übertragung der Aktien nicht ein-
gesetzt werden konnte. Eine solche Fallkonstellation 
ist insbesondere vorstellbar in der Weise, daß im Ak-
tienbuch eingetragene Aktionäre in der Form einer 
juristischen Person oder einer Personengesamtheit 
sich zur Wahrnehmung einer beherrschenden Betei-
ligung zusammenschließen. In diesem Fa ll  ist gemäß 
§ 1 Abs. 1 Nr. 1 i. V. m. Artikel 4 Abs. 4 der do rt  ge-
nannten EWG-Verordnung deren Anteilseigner-
struktur nach Mehrheits- oder Kontrollbesitz und 
Vereinbarkeit mit den Anforderungen nach Artikel 4 
Abs. 2 der EWG-Verordnung zu überprüfen. Es mag 
sich dann herausste llen, daß unter dem Blickwinkel 
des Artikels 4 Abs. 4 der EWG-Verordnung eine 
Situation festzustellen ist, wonach die Gesellschaft 
nicht mehr den Anforderungen hinsichtlich ihrer Ak-
tionärsstruktur zur Bewahrung ihrer luftverkehrs-
rechtlichen Befugnisse entspricht. Auch wenn die 
Gefahr, daß eine solche Konstellation eintritt, außer-
ordentlich gering ist, muß das Gesetz auch darauf 
eine Antwort enthalten. 

Einer überraschenden Entwicklung in diese Rich-
tung sind gewisse Grenzen gesetzt durch die Melde-
pflicht nach § 2 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3, wonach Aktionäre 
ab einem Paketbesitz von 5 v. H. der Stimmrechte 
das Bestehen oder die Änderung des Bestehens eines 
unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbesitzes 
oder einer beherrschenden Beteiligung an ihnen in 
ausländischem Eigentum anzugeben haben. 

Jedoch bleibt festzuhalten, daß gegen nachträglich 
eintretenden beherrschenden Einfluß im Sinne von 
Artikel 4 Abs. 4 der EWG-Verordnung auf Großaktio

-

näre, die sich ihrerseits zum Beispiel zu einem Kon-
trollbesitz wahrnehmenden Pool zusammenschlie-
ßen, die betroffene Gesellschaft zur Wahrung der Vor-
aussetzungen für die Aufrechterhaltung ihrer luftver-
kehrsrechtlichen Befugnisse nur noch das Instrument 
der Kapitalerhöhung oder - als Ultima ra tio - das vor-
aussichtlich in solchem Falle schneller wirkende In-
strument der Androhung und Durchsetzung der Ver-
äußerungspflicht nach § 5 mit alsbaldigem Wegfall 
der Rechte aus den von der Veräußerungspflicht be-
troffenen Aktien entgegensetzen kann. 

§ 5 beschreibt demnach die äußerste Stufe eines 
Eskalationskonzeptes und stellt die Ultima ra tio zur 
Wiederherstellung der Eigentums- und Beherr-
schungsverhältnisse dar, die zur Erfüllung der Anfor-
derungen für die Aufrechterhaltung der luftverkehrs-
rechtlichen Befugnisse der Gesellschaft erforderlich 
sind. 

Die potentielle Veräußerungspflicht erstreckt sich ge-
mäß Absatz 11 ausschließlich auf diejenigen Aktio-
näre, die nach Inkrafttreten dieses Gesetzes Aktien 
an der Gesellschaft erwerben. Die von einer Ver-
äußerungspflicht potentiell betroffenen Aktionäre 
sind allein solche, die von vornherein ein Eigentum 
erwerben, welches unter dem Aspekt der Bewahrung 
der luftverkehrsrechtlichen Anforderungen an die 
Aktionärsstruktur zur Aufrechterhaltung der Luftver-
kehrsbetriebsgenehmigung oder der Luftverkehrs-
rechte der Gesellschaft mit der Hypothek des mög-
lichen späteren Entzugs bei unmittelbarer Gefähr-
dung der Erfüllung dieser Anforderungen belastet 
ist. Diese Vorbelastung mit der möglichen späteren 
Veräußerungsverpflichtung wohnt jeder neu erwor-
benen Aktie inne und charakterisiert somit wesent-
lich ihren eigentumsmäßigen Inhalt. 

Dabei ist weiter zu berücksichtigen, daß die Gesell-
schaft gemäß § 6 zur regelmäßigen Berichterstattung 
über die Entwicklung ihrer Anteilseignerstruktur un

-

ter Offenlegung der für die Erfüllung der luftver-
kehrsrechtlichen Anforderungen maßgeblichen Ak-
tienanteile verpflichtet ist und gemäß § 6 Abs. 2 
i. V. m. § 4 unverzüglich einen der Erfüllung dieser An-
forderungen potentiell entgegenstehenden Aktien-
besitz ab der Schwelle von 40 v. H. und von 45 v. H. 
veröffentlichen muß. Danach wird eine Informa tions-
lage für das Anlegerpublikum geschaffen, aus der der 
Investor in Aktien eines börsennotierten Luftfahrtun-
ternehmens ersehen kann, ob und inwieweit bei sei-
nem Aktienerwerb ein Stadium erreicht ist, in dem 
eine Veräußerungspflicht gemäß § 5 greifen kann. In 
Anbetracht dessen, daß sich die Veräußerungspflicht 
gemäß Absatz 3 zunächst an die zuletzt im Aktien-
buch eingetragenen Aktionäre richtet, dürften von 
der Veräußerungspflicht praktisch nur Aktionäre be-
troffen sein, die sich sehenden Auges und unter In-
kaufnahme des Risikos einer Veräußerungspflicht zum 
Investment in diese Aktien entschlossen haben. Für 
den Fall  der Durchsetzung der Veräußerungspflicht 
sind Vorkehrungen getroffen, daß dem betroffenen 
Aktionär zumindest der Erlös aus dem Verkauf seiner 
Aktien zum amtlichen Börsenpreis ausgekehrt wird. 

Es ist weiter zu berücksichtigen, daß über die Einräu

-

mung einer Ermächtigung an den Vorstand zur An- 
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drohung und Durchsetzung einer Veräußerungs-
pflicht die Hauptversammlung durch satzungsän-
dernden Beschluß einer Mehrheit von mindestens 
drei Vierteln des bei der Beschlußfassung vertrete-
nen Grundkapitals zu beschließen hat. Wenn der Ge-
setzgeber wie mit der Regelung des § 5 der Haupt-
versammlung einer Gesellschaft die Entschließungs-
möglichkeit gibt, den Vorstand zu Maßnahmen ge-
genüber Aktionären zu ermächtigen, so steht das mit 
der Bedeutung des Eigentumsgrundrechts im Ein-
klang. 

Schließlich sprechen gewichtige Gründe des Ge-
meinwohls ebenso wie schwerwiegende Belange der 
Gesellschaft dafür, als Ultima ratio eine Veräuße-
rungspflicht unter den Voraussetzungen des § 5 zu-
zulassen. 

Zu der gesamtwirtschaftlich erforderlichen Infra-
strukturausstattung der Bundesrepublik Deutschland 
zählt ein funktionsfähiger und inte rnational wettbe-
werbsfähiger Luftverkehr zur Personen- und Fracht-
beförderung. Wenn die öffentliche Hand diese Infra-
strukturaufgabe auch nicht unmittelbar selbst erfüllt, 
so bleibt sie doch in der Verantwortung sicherzustel-
len, daß privatwirtschaftliche Leistungsträger diesen 
gesamtwirtschaftlich erforderlichen Infrastrukturbei-
trag auf dem Gebiet der Luftverkehrsdienstleistun-
gen im Rahmen ihrer wirtschaftlichen Leistungsfä-
higkeit erbringen können. Wenn Fallkonstellationen 
vorstellbar sind, bei denen aus supranationalen oder 
völkerrechtlichen Rechtsquellen resultierende luft

-

verkehrsrechtliche Befugnisse wegfallen können, 
weil weniger stark in die Eigentumsrechte der Aktio-
näre einschneidende Instrumente der konkreten Ge-
fahr des Wegfalls der Voraussetzungen für den Erhalt 
der luftverkehrsrechtlichen Befugnisse nicht erfolg-
reich entgegengesetzt werden können und daher 
nach dem Katalog der geeigneten Instrumente allein 
das Instrument der Durchsetzung der Verkaufspflicht 
bleibt, so ist unter solchen Umständen die Durch-
setzung einer Veräußerungspflicht gegenüber den 
Belangen einzelner, den akuten Gefährdungstatbe-
stand auslösender Aktionäre insbesondere unter 
Berücksichtigung des öffentlichen Interesses an der 
Erhaltung der Luftverkehrsdienstleistungen vorran-
gig und damit verhältnismäßig. 

In vergleichbarer Weise besteht bei solchen Fall-
gestaltungen ein Vorrang des Gesamtinteresses der 
Gesellschaft und der übrigen Aktionäre am unbeein-
trächtigten Fortbestehen des Unternehmens vor den 
Eigentumsinteressen jener Aktionäre, die durch 
ihren Aktienbesitz den akuten Gefährdungstatbe-
stand für den Fortbestand des Unternehmens aus-
lösen. Geht danach der Vorstand unter den in § 5 ge-
regelten strengen Voraussetzungen gegen einen 
Aktionär zur Abwendung der Gefahren für den Fo rt

-bestand der luftverkehrsrechtlichen Befugnisse vor, 
so handelt es sich um eine gesellschaftsinterne Aus-
einandersetzung, die unter dem Blickwinkel der ab-
zuwägenden Interessen der gesellschaftsrechtlichen 
Kontrahenten zu betrachten ist. Dem Interesse des je-
weiligen Aktionärs an  der Beibehaltung des Eigen-
tums an seiner Aktie steht das Interesse der Gesell-
schaft am Fortbestand ihrer Luftverkehrsbetriebsge-
nehmigung und ihrer Luftverkehrsrechte gegenüber. 

Die Frage nach dem Fortbestand dieser luftverkehrs-
rechtlichen Befugnisse berührt den Kern eines Luft-
fahrtunternehmens. Die Luftverkehrsbetriebsgeneh-
migung und die Luftverkehrsrechte sind unabding-
bare Voraussetzungen für die Erbringung seiner 
Luftverkehrsdienstleistungen. Die Sicherung der 
Luftverkehrsbetriebsgenehmigung und der Luftver-
kehrsrechte dient somit der Erhaltung der Funktions- 
und Lebensfähigkeit der Gesellschaft. Würden diese 
beeinträchtigt, so würde dies zu einem inneren We rt

-verzehr des Unternehmens und somit zu einem Ver-
mögensverfall bei allen Aktionären der Gesellschaft 
führen. Diese Interessen- und Güterabwägung recht-
fertigt es, einzelne Aktionäre im Interesse des Unter-
nehmens und der Gesamtheit der anderen Aktionäre 
zurückzusetzen und zum Verkauf ihres Aktienbe-
standes zu verpflichten. Die Durchsetzung der Ver-
äußerungspflicht von Aktien ist nach dem Rege-
lungskonzept des § 5 nur insoweit zulässig, wie dies 
zur Wiederherstellung der erforderlichen Eigentums-
und Beherrschungsverhältnisse für die Fortführung 
der Luftverkehrsbetriebsgenehmigung oder der Luft-
verkehrsrechte notwendig ist und andere Lösungen 
wegen sonst drohender schwerwiegender Nachteile 
für das Unternehmen nicht zumutbar sind. Die Ver-
äußerungspflicht richtet sich in der Auswahl der zu 
veräußernden Aktien nach einem Prioritätsgrundsatz 
„Last in - first out" . Der Aktionär, dessen Aktien für 
verlustig erklärt werden, erhält eine angemessene 
Entschädigung in Höhe des amtlichen Börsenpreises 
abzüglich der Aufwendungen für die Veräußerung 
seiner Aktien. 

Zu Absatz 1 

Gemäß der Regelung des Absatzes 1 kann die 
Hauptversammlung durch satzungsändernden Be-
schluß mit einer Mehrheit von mindestens drei Vier-
teln des bei der Beschlußfassung vertretenen Kapi-
tals den Vorstand ermächtigen, unter den engen Vor-
aussetzungen des Absatzes 2 und mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats eine Veräußerungspflicht anzudro-
hen und nach Ablauf einer Frist von mindestens vier 
Wochen durchzusetzen. 

Die Hauptversammlung ist das geborene Entschei-
dungsorgan einer Gesellschaft, das Verhältnis der 
Gesellschaft zu ihren Aktionären zu regeln und ge-
gebenenfalls zu verändern. Der Beschluß ist in der 
Form einer Satzungsänderung zu treffen; die durch 
den Beschluß erteilte Ermächtigung zur Androhung 
und Durchsetzung der Veräußerungspflicht ist somit 
aus Gründen der langfristigen Klarheit und Transpa-
renz in der Satzung auszuweisen. Wegen der erheb-
lichen Tragweite der Entschließung und ihrer Bedeu-
tung für die Mitgliederschaftsrechte der Aktionäre 
bestimmt Absatz 1 verbindlich das Erfordernis einer 
qualifizierten Mehrheit von drei Vierteln des bei der 
Beschlußfassung vertretenen Grundkapitals. Eine 
satzungsmäßige Dispositionsbefugnis im Sinne von 
§ 179 Abs. 2 Satz 2 AktG über dieses Mehrheitserfor-
dernis besteht nicht, wie Absatz 1 Satz 2 deutlich 
macht. Diese Regelung der Beschlußfassung lehnt 
sich an die aktienrechtlichen Regelungen z. B. der 
§§ 182 Abs. 1 Satz 2, des § 193 Abs. 1 Satz 2 und des 
§ 202 Abs. 2 Satz 3 AktG für nach ihrer Bedeutung 
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für das Verhältnis zwischen den Aktionären und der 
Gesellschaft ebenfa lls hervorgehobene Beschluß-
fassungen an. Nur mittels Satzungsänderung kann 
die Ermächtigung in die Satzung eingeführt werden, 
denn die Ermächtigung des § 5 richtet sich ausweis-
lich des Geltungsbereichs des Gesetzes ausschließ-
lich an  bereits bestehende, börsennotierte Aktienge-
sellschaften. Die Satzungsänderung ist gemäß § 181 
Abs. 1 AktG durch den Vorstand zur Eintragung in 
das Handelsregister anzumelden. 

Wie in der Regelung des § 4 Abs. 2 kann die Ermäch-
tigung als Vorratsbeschluß der Hauptversammlung 
geschaffen werden, damit der Vorstand im Falle 
einer Krisensituation im Sinne des Absatzes 2 die 
Veräußerungspflicht sofort durchsetzen kann. Die 
Möglichkeit der Vorverlagerung der Ermächtigung 
des Vorstands durch satzungsändernden Hauptver-
sammlungsbeschluß ist zu empfehlen, da andernfalls 
die Veräußerungspflicht als Schutz gegen eine Ge-
fährdung der Erfüllbarkeit der luftverkehrsrecht-
lichen Anforderungen an die Aktionärsstruktur zur 
Aufrechterhaltung der Luftverkehrsrechtbetriebsge-
nehmigung oder der Luftverkehrsrechte als Folge 
einer entgegenstehenden Stimmenmehrheit oder 
beherrschenden Beteiligung und damit im Falle der 
Realisierung der Gefahr leerlaufen könnte. Weiter 
sind auch Situationen vorstellbar, bei denen zur 
Abwehr der Gefährdung der Luftverkehrsbetriebs-
genehmigung oder von Luftverkehrsrechten ein 
rasches Handeln erforderlich ist und ein Hauptver-
sammlungsbeschluß selbst bei unverzüglicher Einbe-
rufung einer außerordentlichen Hauptversammlung 
zu spät kommen könnte. Für den Vorstand bleibt so-
dann für den konkreten Fall  der Androhung und 
Durchsetzung der Veräußerungspflicht die Voraus-
setzungen des Absatzes 2 zu prüfen und die Zustim-
mung des Aufsichtsrats einzuholen. 

Den Aktionären steht sowohl zur Überprüfung der 
Ordnungsmäßigkeit der Beschlußfassung über die 
Ermächtigung an den Vorstand zur Androhung und 
Durchsetzung der Veräußerungspflicht wie auch zur 
Abwehr einer möglicherweise unberechtigt ihnen 
gegenüber geltend gemachten Veräußerungspflicht 
Rechtsschutz zu Gebote. Die Beschlußfassung der 
Hauptversammlung über die Einräumung der Er-
mächtigung an den Vorstand unterliegt dem aktien-
rechtlichen Klagerecht des Aktionärs nach den 
§§ 241, 249 sowie nach den §§ 243, 245 AktG. Die 
Androhung und Durchsetzung der Verkaufspflicht 
hinsichtlich seines konkreten Aktienbesitzes kann 
der betroffene Aktionär durch Erhebung der zivil-
rechtlichen Klage zur Überprüfung stellen. Er kann 
insbesondere in gleicher Weise wie der gemäß der 
§§ 63, 64 AktG vom Ausschluß betroffene Aktionär 
aufgrund etwaiger Mängel der materiellen oder for-
mellen Voraussetzungen für den Ausschluß dessen 
Unwirksamkeit geltend machen und auf Feststellung 
des Fortbestehens seiner Aktionärsstellung klagen. 

Zu Absatz 2 

In Absatz 2 werden die weiteren Voraussetzungen 
geregelt, unter denen bei erteilter Ermächtigung der 
Vorstand die Veräußerungspflicht androhen und ge-
gebenenfalls durchsetzen kann. Die in Absatz 2 Nr. 1 

bis 3 genannten Voraussetzungen müssen für die An-
drohung und Durchsetzung der Pflicht kumulativ 
vorliegen. 

Gemäß Absatz 2 Nr. 1 muß sich aus dem Aktienbuch 
oder aus einer Meldung nach den §.§  21 ff. WpHG er-
schließen, daß eine Stimmenmehrheit oder eine 
beherrschende Beteiligung im Sinne von § 17 AktG 
besteht, auf Grund derer die Anforderungen an die 
Aktionärsstruktur nach der genannten EWG-Verord-
nung oder nach den bilateralen Luftverkehrsabkom-
men zur Aufrechterhaltung der Luftverkehrsbe-
triebsgenehmigung oder der auf der Grundlage der 
bilateralen Luftverkehrsabkommen gewährten Luft-
verkehrsrechte nicht mehr erfüllt werden können. 

Nach Absatz 2 Nr. 2 ist erforderlich, daß Maßnahmen 
nach § 4 - in Betracht kommt insbesondere eine 
Kapitalerhöhung unter Ausschluß des Bezugsrechts - 
nicht geeignet oder aus Gründen eines sonst drohen-
den schwerwiegenden Nachteils der Gesellschaft 
nicht zumutbar sind. Ein solcher Nachteil droht ins-
besondere dann, wenn die gegenwärtige Liquiditäts-
lage des Unternehmens den Erwerb eigener Aktien 
nicht zuläßt oder wenn eine Kapitalerhöhung nur zu 
betrieblich oder kapitalmarktmäßig unangemesse-
nen, die Vermögens- und Ertragsinteressen der Ge-
sellschaft und ihrer Aktionäre nachhaltig beeinträch-
tigenden Bedingungen möglich wäre. 

Gemäß Absatz 2 Nr. 3 ist erforderlich, daß infolge der 
Gefahrenrealisierung durch die entstandene Stim-
menmehrheit oder Kontrollbeteiligung in nachvoll-
ziehbarer Weise die Luftverkehrsbetriebsgenehmi-
gung oder Luftverkehrsrechte gefährdet sein kön-
nen. Nicht erforderlich ist, daß ein Verfahren zur 
Entziehung von luftverkehrsrechtlichen Befugnissen 
angekündigt oder eingeleitet ist. Dies rechtfertigt 
sich daraus, daß das Verfahren der Androhung und 
Durchsetzung der Veräußerungspflicht nicht einen 
Ad-hoc-Entzug der Aktienrechte erlaubt, vielmehr 
zum Schutze der jeweils betroffenen Aktionäre einen 
zeitlichen Stufenplan beinhaltet mit Aufforderung 
zum eigenen Verkauf und mit mehrmaliger Andro-
hung des Entzuges. Würde man für die Zulässigkeit 
der Einleitung des Verfahrens zur Durchsetzung der 
Veräußerungspflicht auf eine unmittelbar bevorste-
hende Entziehung von luftverkehrsrechtlichen Be-
fugnissen abstellen, könnte die Gesellschaft mög-
licherweise die wiederherzustellenden Eigentums-
und Kontrollverhältnisse nicht rechtzeitig über die 
Durchsetzung der Veräußerungspflicht bewirken. 
Weiter ist zu berücksichtigen, daß bereits eine von 
EG-Behörden oder Vertragsstaaten ausgehende 
Ankündigung des Entzugs luftverkehrsrechtlicher 
Befugnisse dem Luftfahrtunternehmen unmittelbar 
die Möglichkeit des Absatzes von Luftverkehrs

-

dienstleistungen erheblich beschneiden würde. 

Zu Absatz 3 

Absatz 3 regelt die Auswahl der von der Durchset-
zung einer Veräußerungspflicht betroffenen Aktio-
näre, wenn im Hinblick auf' eine entstandene Stim-
menmehrheit oder eine beherrschende Beteiligung 
diesen Besitzverhältnissen entgegenzutreten ist, um 
die Erfüllung der in § 1 Abs. 1 Nr. 1 oder 2 aufgeführ- 
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ten Anforderungen an die Aktionärsstruktur wieder-
herzustellen. Für die Auswahl wird das Verfahren 
des „Last in - first out" zugrunde gelegt; in dieser 
Rangfolge sind zunächst solche Aktionäre für die An-
drohung und Durchsetzung der Veräußerungspflicht 
auszuwählen, deren Aktienbesitz der Erfüllung der 
Anforderungen der von § 1 Abs. 1 Nr. 1 in Bezug ge-
nommenen EWG-Verordnung über die Erteilung und 
Aufrechterhaltung der Luftverkehrsbetriebsgeneh-
migung nicht entspricht. Die vorgeschriebene Vorge-
hensweise stellt sich am einfachsten für den Fa ll 

 einer mit den luftverkehrsrechtlichen Befugnissen 
nicht zu vereinbarenden Mehrheitsbeteiligung dar: 
Der Vorstand beginnt mit der Auswahl bei dem Ak-
tionär, dessen Aktien zuletzt im Aktienbuch einge-
tragen wurden; nach dieser zeitlichen Reihenfolge 
erfaßt er zunächst die Aktionäre, die der Forderung 
des Artikels 4 Abs. 2 der genannten EWG-Verord-
nung nach einer Mehrheitsbeteiligung oder nach 
einem Kontrollbesitz in Händen von EU-Mitglied-
staaten und/oder von Staatsangehörigen der Mit-
gliedstaaten nicht entsprechen. 

Nicht anders verhält es sich bei einer entstandenen 
beherrschenden Beteiligung, die den Anforderungen 
an die Aktionärsstruktur auf der Grundlage bilatera-
ler Luftverkehrsabkommen gewährter Luftverkehrs-
rechte nicht entspricht. Ebenfalls in der Rangfolge 
des „Last in - first out" sind zunächst jene Aktionäre 
für die Anwendung der Veräußerungspflicht zu er-
fassen, die mit den Rechten aus den von ihnen erhal-
tenen Aktien an dem Beherrschungsverhältnis teil-
nehmen, welches gemäß der Verweisung in § 1 Abs. 1 
Nr. 1 auf die EWG-Verordnung den Anforderungen 
in Artikel 4 Abs. 2 in bezug auf die Aktionärsstruktur 
nicht entspricht. 

Insgesamt ist zu würdigen, daß die hier vorgesehe-
nen Maßnahmen der Androhung und Durchsetzung 
einer Veräußerungspflicht auf dem Gebiet der Ge-
fahrenabwehr liegen. Für die Zielausrichtung orien-
tieren sich die Maßnahmen in sachgerechter Interes-
sen- und Güterabwägung an der Rangfolge des „Last 
in - first out" und konzentrieren sich zunächst auf die 
Wiederherstellung der Anforderungen an die Aktio-
närsstruktur zur Erfüllung der EG-rechtlichen Vor-
gaben für die Aufrechterhaltung der Luftverkehrsbe-
triebsgenehmigung. Danach ist Ziel der Verkaufs-
pflicht zunächst der mit seinen Aktien zuletzt im 
Aktienbuch eingetragene Aktionär, der an einem 
Mehrheits- oder Kontrollbesitz teilnimmt, welcher 
den EG-rechtlichen Anforderungen nicht entspricht. 

Zu Absatz 4 

Die Regelung des Verfahrens zur Durchsetzung der 
Verkaufspflicht lehnt sich an das in den §§ 63 bis 65 
AktG bestimmte Verfahren des Ausschlusses eines 
einzahlungssäumigen Aktionärs an. 

Das Verfahren gemäß Absatz 4 beginnt in Anleh-
nung an § 63 Abs. 1 AktG mit der Aufforderung des 
Vorstandes an die Aktionäre, die von der Veräuße-
rungspflicht nach der gemäß Absatz 3 bestimmten 
Rangfolge zunächst betroffen sind, die von ihm be-
zeichneten Aktien zu verkaufen. Die Aufforderung 
muß die betroffenen Aktionäre klar erkennen lassen 

und gemäß Absatz 1 den Hinweis auf die mögliche 
Rechtsfolge enthalten, bei Nichtverkauf der Aktien 
für verlustig erklärt zu werden. Die Aufforderung 
ist, wenn die Satzung nichts anderes bestimmt, in 
den Gesellschaftsblättern bekanntzumachen. Der in 
Absatz 4 Satz 1 enthaltene Regelungsvorbehalt für 
die Satzung ist weit gefaßt; von ihm kann auch durch 
spätere Satzungsänderung Gebrauch gemacht wer-
den und es gelten die Gestaltungsmöglichkeiten für 
die Bekanntmachung wie nach § 63 Abs. 1 Satz 2 
AktG. Danach kann statt einer Bekanntmachung 
durch Veröffentlichung in den Gesellschaftsblättern 
u. a. der Zugang der Aufforderung an den Adres-
saten durch Brief, zweckmäßigerweise durch einge-
schriebenen Brief vorgesehen werden. Die Möglich-
keit der Bekanntmachung der Maßnahme in den Ge-
sellschaftsblättern dient der Rechtssicherheit für das 
Unternehmen, da eine Erreichbarkeit der betroffenen 
Aktionäre auf postalischem Wege aufgrund der 
Angaben im Aktienbuch nicht völlig sichergestellt 
werden kann. Unabhängig davon wird es der Gesell-
schaft zu empfehlen sein, parallel zu einer öffent-
lichen Bekanntmachung auch auf postalischem We-
ge zu versuchen, die betroffenen Aktionäre zu errei-
chen. Die Bekanntmachung bewirkt die Konkretisie-
rung der Verkaufspflicht. Der betroffene Aktionär er-
sieht aus der Bekanntmachung, daß er Adressat der 
Verkaufspflicht ist. In der Bekanntmachung ist für 
den Verkauf der Aktien eine Frist von mindestens 
vier Wochen einzuräumen. Im Rahmen dieser Min-
destfrist zum eigenen Verkauf hat der betroffene 
Aktionär hinreichend Zeit, um seine Aktie über den 
Börsenmarkt ihrem Wert angemessen zu veräußern. 

Zu den Absätzen 5 und 6 

In den Absätzen 5 und 6 ist dem Vorstand der weitere 
Schritt zur Durchsetzung der Verkaufspflicht im An-
schluß an die Regelung des Absatzes 4 vorgegeben. 
Ist die nach Absatz 1 i. V. m. Absatz 4 gesetzte Frist 
für den Verkauf der Aktien fruchtlos verstrichen, ist 
dem Aktionär eine Nachfrist von mindestens weite-
ren drei Wochen zur Veräußerung seiner Aktien zu 
setzen. Zugleich wird dem betroffenen Aktionär 
durch dreimalige Veröffentlichung in den Gese ll

-schaftsblättern angedroht, daß im Falle fruchtlosen 
Ablaufs dieser Nachfrist er seiner Aktien für verlustig 
erklärt wird. Statt der dreimaligen Bekanntmachung 
in den Gesellschaftsblättern kann die Satzung eine 
einmalige Einzelaufforderung an den betroffenen 
Aktionär mit einer Nachfrist von zwei Wochen für 
den Verkauf der Aktien vorsehen. 

Die Regelungen der Absätze 5 und 6 sind eng an das 
Ausschlußverfahren gemäß § 64 Abs. 1 und 2 AktG 
gegenüber säumigen Aktionären angelehnt, die ihre 
geschuldeten Einlagen nicht erbracht haben. Die 
Befugnis der anderweitigen satzungsmäßigen Aus-
gestaltung der Nachfristsetzung durch Einzelauffor-
derung entspricht der in § 64 Abs. 2 Satz 4 AktG vor-
gesehenen Gestaltungsmöglichkeit bei vinkulierten 
Namensaktien. Die Einzelaufforderung ist anders 
als die öffentlich bekanntgemachte Nachfristsetzung 
eine empfangsbedürftige Willenserklärung. Eine be-
sondere Form ist für sie gleichermaßen wie bei der 
aktienrechtlichen Regelung nicht vorgeschrieben. 



Drucksache 13/7246 	Deutscher Bundestag - 13. Wahlperiode 

Die im Vergleich zu § 64 Abs. 2 AktG kürzere Nach-
frist rechtfertigt sich daraus, daß zum Zeitpunkt der 
Maßnahme nach § 5 infolge der Veröffentlichungen 
nach § 6 und der erwartbar sich darauf stützenden 
Presseberichterstattung der Aktionärskreis des Luft-
fahrtunternehmens hinreichend auf einen sich an

-bahnenden Handlungsbedarf der Gesellschaft vorbe-
reitet gewesen sein dürfte. Weiter ist zu berücksichti-
gen, daß wegen der engen Voraussetzungen für die 
Durchsetzung der Veräußerungspflicht - Folge des 
Konzepts der Eskalation und der Einordnung der 
Maßnahme nach § 5 als Ultima ratio - für die Auf-
rechterhaltung der Luftverkehrsbetriebsgenehmi-
gung oder der Luftverkehrsrechte bereits eine be-
drohliche Situation erreicht ist und somit eine ge-
wisse Eilbedürftigkeit zum Handeln besteht. Zu wür-
digen ist auch, daß ein betroffener Aktionär nach der 
Regelung des § 5 bessergestellt ist als nach der Rege-
lung des § 64 AktG; nach § 64 Abs. 3 AktG werden 
vom Aktionär bereits geleistete Einzahlungen zugun-
sten der Gesellschaft eingezogen, demgegenüber 
werden nach der Regelung des § 5 die be troffenen 
Aktien zum amtlichen Börsenpreis verkauft und der 
Erlös unter Abzug der Aufwendungen für die Ver-
äußerung an den Aktionär ausgekehrt. 

Zum Schutze der betroffenen Aktionäre und zum 
Zwecke der Transparenz ist in Absatz 6 Satz 3 be-
stimmt, daß die zu veräußernden Aktien mit ihren 
Unterscheidungsmerkmalen und die betroffenen Ak-
tionäre anzugeben sind. 

Zu Absatz 7 

Absatz 7 enthält die weitere Regelung darüber, wie 
der Aktienentzug durchgeführt wird. Die Regelung 
entspricht im wesentlichen dem § 64 Abs. 3 AktG. 
Der in Absatz 7 Satz 1 verlangte Nachweis der Ver-
äußerung der vom Ausschluß bedrohten Aktien ist 
aus praktischen Gründen erforderlich, um der Ge-
sellschaft in ihrer bedrohlichen Situa tion hinsichtlich 
der luftverkehrsrechtlichen Befugnisse einen schnel-
len Überblick über den in der Phase der Androhung 
der Veräußerungspflicht erreichten St and der Aktio-
närsstruktur zu verschaffen. 

Zu Absatz 8 

Die Regelung des Absatzes 8 sichert dem Aktionär, 
der seiner Aktien für verlustig erklärt worden ist, den 
amtlichen Börsenpreis als Kompensation für den Ak-
tienentzug; allerdings hat er die Aufwendungen für 
die Veräußerung zu tragen. Hierdurch wird das mit 
einem Aktienbesitz vorrangig verbundene Kapital-
interesse des Aktionärs gewährleistet. Mit Blick auf 
dieses Kapitalinteresse hat die Gesellschaft unver-
züglich, also ohne schuldhaftes Zögern, die Aktien 
über den amtlichen Handel an  einer Börse durch Ver-
mittlung des zuständigen Kursmaklers zu verkaufen. 
Auf den Veräußerungserlös zum amtlichen Kurs 
kann sich der betroffene Aktionär einstellen, da er 
vorher mindestens sieben Wochen Zeit zum Eigen-
verkauf hatte und somit ihm Gelegenheit eingeräumt 
war, den Kursverlauf zu beobachten. 

Zu Absatz 9 

Die Regelung des Ruhens der Rechte aus den betrof-
fenen Aktien ab dem vierten Tage nach Bekannt-
machung der Aufforderung zum Verkauf ist als Be-
gleitmaßnahme zur Absicherung der Gesellschaft zu 
verstehen, da wegen der engen Voraussetzungen für 
den Einsatz des Mittels der Veräußerungspflicht un-
ter dem Aspekt der Ultima ra tio bereits eine Situation 
erreicht ist, nach der die luftverkehrsrechtlichen Be-
fugnisse gefährdet sein können. 

Zu Absatz 10 

Das Instrument der Veräußerungspflicht würde fehl-
gehen, wenn der veräußerungspflichtige Aktionär 
die Aktien an  solche Erwerber veräußern würde, die 
erneut durch ihren Anteilsbesitz den Anforderungen 
an  die Aktionärsstruktur zur Aufrechterhaltung der 
Luftverkehrsgenehmigung oder der Luftverkehrs-
rechte nicht entsprechen würden. Absatz 10 befugt 
daher den zur Durchsetzung der Veräußerungspflicht 
ermächtigten Vorstand, Bestimmungen hinsichtlich 
der Person der in Betracht kommenden Erwerber 
aufzustellen. Wenn der Erwerber diesen Bestimmun-
gen nicht entspricht, kann die Gesellschaft die Zu-
stimmung zur Übertragung der Aktien verweigern; 
die Frist zur Veräußerung läuft somit für den bishe-
rigen Aktionär weiter. Die auf diese Weise geregelte 
Konstellation trifft vornehmlich für den Verkauf von 
Paketbesitz außerhalb der Börse zu. Bei Verkauf über 
die Börse bleibt dem Aktionär infolge des deutschen 
Auktionsbörsensystems unbekannt, welchem Erwer-
ber sein verkaufter Aktienbestand zugeordnet wird. 
Bei Verkauf über die Börse ist von der Erfüllung der 
Verkaufspflicht bei Erteilung der Verkaufsorder an 

 ein Kreditinstitut auszugehen. 

Zu Absatz 11 

Der Absatz 11 stellt Anteilseigner für ihren zum Zeit-
punkt des Inkrafttretens des Gesetzes bereits vorhan-
denen Aktienbesitz von der Anwendung der Veräu-
ßerungspflicht des § 5 frei. Die Veräußerungspflicht 
soll sich nur auf Neuerwerb von Aktien beziehen. 
Hierdurch wird dem verfassungsrechtlich gebotenen 
Schutze des Eigentums Rechnung getragen; die 
Eigentumsposition der Altaktionäre soll nicht nach-
träglich durch die Einführung der Veräußerungs-
pflicht nach § 5 geschmälert werden. 

Zu § 6 (Unterrichtung der Aktionäre) 

Im Gesamtkonzept des Gesetzes spielt die Unterrich-
tung der Aktionäre über den Stand des den Anfor-
derungen an  die Aktionärsstruktur zur Aufrecht-
erhaltung der luftverkehrsrechtlichen Befugnisse 
nicht entsprechenden Anteilsbesitzes eine wesentli-
che Rolle. Das Wissen um diese Anteilseignerstruktur 
ist für das Anlegerpublikum für Anlagen in Aktien 
von börsennotierten Luftfahrtunternehmen von we-
sentlicher Bedeutung. Insoweit wird gemäß § 6 die 
Gesellschaft verpflichtet, alljährlich mit Einberufung 
der Hauptversammlung die für die Aufrechterhal-
tung der luftverkehrsrechtlichen Befugnisse relevan-
ten Anteilseignerverhältnisse bekanntzugeben. 
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Weiter hat die Gesellschaft jeweils zum Ende eines 
Quartals eine solche Übersicht zu veröffentlichen. 

Mit Erreichen der Schwelle von 40 v. H., die gemäß 
§ 4 Abs. 1 zum Ankauf eigener Aktien befugt, und 
mit Erreichen der weiteren Schwelle von 45 v. H., 
die gemäß § 4 Abs. 2 und 3 für die Ausübung der 
Ermächtigung zur Durchführung einer Kapitalerhö-
hung unter Ausschluß des Bezugsrechts ist, hat die 
Gesellschaft ferner gemäß § 6 Abs. 2 i. V. m. § 15 
WpHG eine Ad-hoc-Mitteilung über diesen erreich-
ten Stand der Anteilseignerverhältnisse zu veröffent-
lichen. Damit werden deutliche Aufmerksamkeits-
signale an das Aktionärs- und Anlegerpublikum über 
eine jeweils erreichte Anteilseignersituation gesetzt, 
welche die Gesellschaft zu Abwehrmaßnahmen be-
fugt. Sie sind zugleich als Warnsignale für jene Inve-
storen zu verstehen, die bei Eskalation der Verhält-
nisse von der Veräußerungspflicht nach § 5 betroffen 
würden. Mit diesen Warnhinweisen verknüpft sich 
die realistische Erwartung, daß sich der Markt für die 
Aktien des betroffenen Luftfahrtunternehmens in der 
Weise einpendelt, daß es zu weiteren Maßnahmen 
nach dem Eskalationskonzept des Gesetzes nicht 
kommen wird. Ein solches Verhalten des Marktes 
wird belegt durch die Erfahrungen aus der Börsen-
notierung der Aktien des englischen Luftfahrtunter-
nehmens British Airways und des niederländischen 
Luftfahrtunternehmens KLM. 

Zu § 7 (Weitergabe von Auskünften durch 
Kreditinstitute, Hinweispflicht) 

Mit der Regelung des § 7 werden Kreditinstitute, die 
in Kundendepotkonten Aktien börsennotierter Luft

-

fahrtuntemehmen führen, dazu verpflichtet, Mittei-
lungen und Formblätter solcher Gesellschaften zur 
Erfüllung der Auskunftspflichten nach § 2 und zur 
Erleichterung des Umwandlungsvorgangs nach § 3 
vorzuhalten und diese Kunden auf die Mitteilungs-
pflichten hinzuweisen. Die Regelung dient dazu, den 
Börsenmarkt für Aktien von Luftfahrtunternehmen 
möglichst reibungslos zu halten. Die daneben ange-
zeigten Unterrichtungen von Anlageinteressenten 
über die Spezifika der Aktien börsennotierter Luft-
fahrtunternehmen ist Gegenstand der Regelungen 
des § 31 WpHG. 

Zu § 8 (Inkrafttreten) 

Die Vorschriften über die Umwandlung der Aktien 
von börsennotierten Luftfahrtunternehmen in vinku-
lierte Namensaktien und über die zusätzlich zu ertei-
lenden Informationen für die Eintragung in das Ak-
tienregister sollen erst nach der anstehenden ordent-
lichen Hauptversammlung des einzigen gegenwärtig 
betroffenen börsennotierten Luftfahrtunternehmens, 
der Deutschen Lufthansa AG, wirksam werden, um 
hinreichend Zeit für die Umstellung der Aktien, den 
Aufbau des Aktienregisters und für die Aufklärung 
des Aktionärspublikums über die Notwendigkeit der 
Eintragung im Aktienregister für die Ausübung der 
Stimmrechte zu haben. Die übrigen Teile des Geset-
zes sollen vor der Hauptversammlung dieses zu-
nächst betroffenen börsennotierten Luftfahrtunter-
nehmens in Kraft treten, um insoweit die Grundlage 
zu schaffen, die im Gesetz angelegten Beschlußfas-
sungen der Hauptversammlung zeitgerecht vorberei-
ten und zur Abstimmung stellen zu können. 
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Anlage 2 

Stellungnahme des Bundesrates 

1. Zu § 1 Abs. 1 

In § 1 ist Absatz 1 wie folgt zu fassen: 

„ (1) Dieses Gesetz dient der Sicherung des 
Nachweises der Eigentümerstellung und der Kon-
trolle von Luftfahrtunternehmen für die Aufrecht-
erhaltung der Luftverkehrsbetriebsgenehmigung 
und der Luftverkehrsrechte (luftverkehrsrechtli-
che Befugnisse) und findet Anwendung auf bör-
sennotierte Aktiengesellschaften mit Sitz im In-
land (Gesellschaften), die ein Luftfahrtunterneh-
men im Sinne der Verordnung (EWG) Nr. 2407/92 
des Rates über die Erteilung von Betriebsgenehmi-
gungen an Luftfahrtunternehmen vom 23. Juli 
1992 (ABl. EG Nr. L 240 S. 1) betreiben, und auf 
ihre Aktionäre. " 

Als Folge 

- sind in § 4 Abs. 1 und 3 und § 5 Abs. 1 Satz 1 
jeweils die Wörter „in § 1 Abs. 1 Nr. 1 oder 2 
aufgeführten" zu streichen und die Wörter 
„Luftverkehrsbetriebsgenehmigung oder der 
Luftverkehrsrechte" durch die Wörter „luftver-
kehrsrechtlichen Befugnisse" zu ersetzen; 

- ist in § 5 Abs. 1 Satz 1 das Wo rt  „erneuten" zu 
streichen; 

- sind in § 5 Abs. 3 die Wörter „ § 1 Abs. 1 Nr. 1" 
durch die Wörter „der in § 1 Abs. 1 genannten 
Verordnung des Rates" zu ersetzen. 

Begründung 

Die Änderungen dienen der Ausräumung mögli-
cher Bedenken im Hinblick auf Gemeinschafts-
recht, insbesondere auf das in Artikel 6 des EG

-

Vertrages enthaltene Diskriminierungsverbot, 
ohne daß dadurch die Erhaltung der luftverkehrs-
rechtlichen Befugnisse gefährdet würde. 

Die Informations-, Verhinderungs- und Abwehrin-
strumente bleiben in ihrer Wirksamkeit erhalten 
und werden soweit wie möglich, d. h. weiter als im 
vorliegenden Entwurf bisher vorgesehen, von der 
Gesetzesebene auf die Satzungsebene verlagert 
und damit in die Zuständigkeit der betroffenen 
Gesellschaft gelegt. 

2. Zu § 2 Abs. 2 und 3 

In § 2 

a) sind in Absatz 1 die Wörter „nach Maßgabe" 
durch die Wörter „gemäß § 68 Abs. 2 des Akti-
engesetzes im Sinne" zu ersetzen; 

b) ist der Absatz 3 zu streichen. 

Begründung 

Mit diesen Änderungen bzw. Streichungen wer

-

den die Bestimmungen über die Zustimmung der 

Gesellschaft zur Übertragung der Aktien von der 
Gesetzesebene auf die Satzungsebene verlagert. 
Durch den Einschub in Absatz 1: „im Sinne dieses 
Gesetzes" werden der satzungsmäßigen Ausge-
staltung die gebotenen engen Grenzen gesetzt. 
Hierzu gilt selbstverständlich, daß die Gesellschaft 
dabei auch die gemeinschaftsrechtlichen Bestim-
mungen zu beachten hat. 

3. Zu § 3 Abs. 3 

In § 3 Abs. 3 ist das Wort  „drei" durch das Wort 
 „vier" zu ersetzen. 

Begründung 

Der Zeitraum von drei Monaten erscheint zu kurz 
und sollte daher auf vier Monate verlängert wer-
den. 

4. Zu § 4 Abs. 2 

In § 4 Abs. 2 ist der Satz 3 zu streichen. 

Begründung 

Durch die Streichung des Satzes 3 in Absatz 2 wird 
das Gesetz um eine entbehrliche Bestimmung er-
leichtert. 

5. Zu § 5 

In § 5 ist 

a) Absatz 2 wie folgt zu fassen: 

„(2) Die nach Absatz 1 durch die Hauptver-
sammlung erteilte Ermächtigung darf nur aus-
geübt werden, wenn 

1. aus dem Aktienbuch oder aus einer Mel-
dung nach den §§ 21 ff. des Wertpapier-
handelsgesetzes hervorgeht, daß sich eine 
Stimmenmehrheit oder eine beherrschende 
Beteiligung im Sinne des § 17 des Aktien-
gesetzes im Besitz solcher Aktionäre befin-
det, deren Aktienbesitz der Erfüllung der 
Anforderungen für die Aufrechterhaltung 
der luftverkehrsrechtlichen Befugnisse ent-
gegensteht, und dadurch diese Anforde-
rungen nicht mehr erfüllt werden können, 
und 

2. durch diese Umstände die luftverkehrs-
rechtlichen Befugnisse gefährdet sein kön-
nen, und 

3. es der Gesellschaft aus Gründen eines sonst 
drohenden schwerwiegenden Nachteils 
nicht zumutbar ist, durch die nach § 4 zu-
lässigen Maßnahmen die Voraussetzungen 
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zur Erfüllung der Anforderungen für die 
Aufrechterhaltung der luftverkehrsrecht-
lichen Befugnisse wiederherzustellen, oder 
diese Maßnahmen nach Lage des Einzel-
falls für diesen Zweck nicht geeignet 
sind. ", 

b) Absatz 7 wie folgt zu fassen: 

„(7) Weisen die betroffenen Aktionäre den 
Vollzug der Veräußerung nicht innerhalb der 
Nachfrist nach, kann der Vorstand durch Be-
kanntmachung in den Gesellschaftsblättern die 
zu veräußernden Aktien für verlustig erklären. 
In der Bekanntmachung sind die für verlustig 
erklärten Aktien mit ihren Unterscheidungs-
merkmalen anzugeben. Soweit Urkunden über 
die Aktien ausgegeben sind, werden anstelle 
der alten Urkunden neue Urkunden ausgege-
ben. Diese Aktien sind unverzüglich gegen 
Entgelt an die Bundesrepublik Deutschland zu 
übertragen. Das Bundesministerium der Finan-
zen kann durch Rechtsverordnung ohne Zu-
stimmung des Bundesrates eine für die Über-
nahme zuständige staatlich kontrollierte Stelle 
bestimmen. Das Entgelt bestimmt sich nach 
dem jeweils höheren Betrag, wie dieser sich 
aus dem zuletzt vor dem Tag der ersten Be-
kanntmachung der Aufforderung zur Veräuße-
rung an der inländischen Börse mit dem größ-
ten Umsatz in diesen Aktien festgestellten Kurs 
oder aus dem zuletzt vor Ende der Nachfrist an 
dieser Börse festgestellten Kurs ergibt. Das Ent-
gelt steht abzüglich der Aufwendungen für die 
Übertragung dem betroffenen Aktionär zu." 

Als Folge zu Buchstabe b sind 

- in § 5 Abs. 1 die Wörter „der Aktien für ver

-

lustig erklärt zu werden" durch die Wörter „der 

Aktien nach Maßgabe des Absatzes 7 verlustig 
zu gehen" zu ersetzen 
und 

- in § 5 die Absätze 8 und 10 zu streichen. 

Begründung 

Aktien, welche gemäß Absatz 7 durch die Gesell-
schaft für verlustig erklärt werden, sollten nicht 
über einen Börsenmakler unmittelbar dem Markt 
zugeführt werden, sondern im Sinne einer „Rena-
tionalisierung" (nach früherer Privatisierung aus 
der staatlichen Hand) direkt vom Staat oder einer 
von ihm bestimmten und kontrollierten Stelle auf-
genommen werden. Eine solche Ausgestaltung 
entspräche nach Artikel 222 EGV dem Prinzip der 
Neutralität des Gemeinschaftsrechts bezüglich des 
öffentlichen und privaten Eigentums und würde 
damit möglichen gemeinschaftsrechtlichen Ein-
wänden begegnen. 

6. Zu § 6 Abs. 1 

In § 6 Abs. 1 ist Satz 1 wie folgt zu fassen: 

„Der Vorstand hat gemäß § 44 Abs. 1 Nr. 3 des Bör-
sengesetzes in Verbindung mit § 70 der Börsenzu-
lassungsverordnung unverzüglich nach Einberu-
fung der Hauptversammlung die Stimmenverhält-
nisse nach Nationalitäten bekanntzugeben. " 

Begründung 

Diese Änderung ist als Folge zu den vorangegan-
genen notwendig, vermeidet darüber hinaus aber 
auch durch die Entkopplung der Einberufung 
einer Hauptversammlung von der Informations-
pflicht das Risiko einer fehlerhaften Einberufung 
von Hauptversammlungen. 
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Anlage 3 

Gegenäußerung der Bundesregierung 

Die Bundesregierung stimmt den Änderungsanträ-
gen des Bundesrates zu. 

Die Änderungen optimieren den Gesetzentwurf in 
europarechtlicher Hinsicht und sind von daher sach-
dienlich. 





 


