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Bundesministerium der Justiz

Entwurf eines Gesetzes
zur weiteren Reform des Aktien- und Bilanzrechts, zu Transparenz
und Publizitat
(Transparenz- und Publizitatsgesetz)
Stand: 26.11.01

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:
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Artikel 1

Anderung des Aktiengesetzes

Das Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. | S. 1089), zuletzt geandert

durch..., wird wie folgt geandert:

1. In § 25 Satz 1 werden nach dem Wort ,einzuricken® die Worter ,oder vom
Bundesanzeiger durch ein elektronisches Informationsmedium zuganglich zu

machen" eingeflgt.

2. § 33 Abs. 3 wird wie folgt gefasst:

»,(3) In den Fallen des Absatz 2 Nr. 1 und 2 kann der beurkundende Notar
die Prufung vornehmen. Nimmt nicht der Notar die Prufung vor, so bestellt das
Gericht die Grindungsprufer. Gegen die Entscheidung ist die sofortige Be-
schwerde zulassig.”

3. § 58 wird wie folgt geandert:
a) In Absatz 2 Satz 2 werden die Waérter: ,, bei borsennotierten Gesell-
schaften, nur eines groeren Teils“ gestrichen.

b) Folgender Absatz 5 wird angefligt:

.(5) Sofern die Satzung dies vorsieht, kann die Hauptversammlung
auch eine Sachausschuttung beschlieRen. Werden die Sachwerte nicht
an einem Markt gemal § 3 Abs. 2 gehandelt, so ist das Vertrauen auf
eine Barausschuttung zu bertcksichtigen.®

4. § 86 wird aufgehoben.
5. § 90 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 Nr. 1 werden nach dem Wort ,Personalplanung” und
der darauf folgenden Klammer folgende Worter eingefugt: ,, wo-
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bei auf Abweichungen von fruher formulierten Zielen unter An-
gabe von Grinden einzugehen ist*

bb) Nach Absatz 1 Satz 1 wird folgender Satz eingeflgt:

,Bei Gesellschaften, die einen Konzernabschluss oder Teilkon-
zernabschluss aufstellen oder andere Unternehmen gemaf}

§ 310 des Handelsgesetzbuchs anteilmafig konsolidieren, hat
der Bericht auch auf einbezogene Unternehmen einzugehen.”

b) In Absatz 3 Satz 2 wird das Semikolon und werden die Worter ,lehnt
der Vorstand die Berichterstattung ab, so kann der Bericht nur verlangt
werden, wenn ein anderes Aufsichtsratsmitglied das Verlangen unter-
stutzt” gestrichen.

c) Dem Absatz 4 wird folgender Satz 2 angefugt:

»oie sind maglichst rechtzeitig und, mit Ausnahme des Berichts nach

Absatz 1 Satz 2, in der Regel schriftlich zu erstatten.”

6. In § 90 Abs. 5 Satz 2, § 170 Abs. 3 Satz 2 und § 314 Abs. 1 Satz 2 wird je-
weils das Wort ,auszuhandigen® durch die Worter ,zu Ubermitteln® ersetzt.

7. Dem § 107 Abs. 3 wird folgender Satz 3 angeflgt:

,Dem Aufsichtsrat ist regelmaRig uber die Arbeit der Ausschusse zu berich-

ten.

8. § 110 wird wie folgt geandert.
a) Absatz 2 wird wie folgt neu gefasst:

»(2) Wird dem Verlangen nicht entsprochen, so kann das Aufsichts-
ratsmitglied oder der Vorstand unter Mitteilung des Sachverhalts selbst

den Aufsichtsrat einberufen.”

b) Absatz 3 wird wie folgt neu gefasst:
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9.

10.

11.

12.

»,(3) Der Aufsichtsrat muss zwei Sitzungen im Kalenderhalbjahr ab-
halten. In nichtborsennotierten Gesellschaften kann der Aufsichtsrat

beschliel3en, dass eine Sitzung im Kalenderhalbjahr abzuhalten ist.”

In § 111 Abs. 4 Satz 2 werden die Woarter ,kann jedoch® durch die Woarter ,hat

jedoch zu“ ersetzt.
Dem § 116 wird folgender Satz angefugt:

,Die Aufsichtsratsmitglieder sind zu besonderer Verschwiegenheit Uber
erhaltene vertrauliche Berichte und den Inhalt vertraulicher Beratungen ver-
pflichtet.”

§ 118 wird wie folgt geandert:

a) Dem Absatz 2 wird folgender Satz angefugt:

,Die Satzung kann jedoch bestimmte Falle vorsehen, in denen die Teil-
nahme von Mitgliedern des Aufsichtsrats im Wege der Bild- und Ton-

Ubertragung erfolgen darf.*

b) Folgender Absatz 3 wird angefligt:

»(3) Die Satzung oder die Geschaftsordnung gemal § 129 Abs. 1
kann bestimmen, dass die Hauptversammlung in Ton und Bild Ubertra-

gen werden darf.”

§ 123 Abs. 2 bis 4 wird wie folgt gefasst:

,(2) Die Satzung kann die Teilnahme an der Hauptversammlung oder die
Auslbung des Stimmrechts davon abhangig machen, dass die Aktionare sich
vor der Versammlung anmelden und die Bescheinigung einer in der Satzung
bestimmten Stelle tUber ihre Berechtigung vorlegen oder Ubermitteln.

(3) Sieht die Satzung eine Anmeldung vor, so tritt fir die Berechnung der
Einberufungsfrist an die Stelle des Tages der Versammlung der Tag, bis zu
dessen Ablauf sich die Aktionare vor der Versammlung anzumelden haben.
Es genugt, wenn die Aktionare sich nicht spater als am siebten Tag vor der
Versammlung anmelden. § 193 des Burgerlichen Gesetzbuchs gilt entspre-
chend.
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(4) Sieht die Satzung einen Nachweis der Berechtigung vor, so genugt es,
wenn sich der Nachweis auf den siebten Tag vor der Versammlung bezieht.
Es kann verlangt werden, dass der Nachweis bei der Anmeldung erbracht
wird.*

13. § 126 Abs. 1 wird wie folgt gefasst:

,(1) Antrage von Aktionaren brauchen den anderen nur zuganglich gemacht
zu werden, wenn der Aktionar spatestens eine Woche vor dem Tage der
Hauptversammlung der Gesellschaft einen Gegenantrag zu einem bestimmten
Punkt der Tagesordnung mit Begrindung an die in der Einberufung mitgeteilte

Adresse Ubersandt hat.”

14. In § 131 Abs. 4 Satz 3 wird die Angabe ,,(§ 290 Abs. 1, 2 des Handelsgesetz-
buchs)” jeweils durch die Angabe ,(§ 290 Abs. 1 des Handelsgesetzbuchs)® er-

setzt.

15.  Vor dem Zweiten Unterabschnitt. Prufung durch den Aufsichtsrat wird folgen-
der § 161 eingefugt:

,§ 161

Erklarung zum Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der borsennotierten Gesellschaft erklaren jahrlich,
dass den im Bundesanzeiger elektronisch bekannt gemachten Verhaltensre-
geln der Kodex-Kommission zur Unternehmensleitung und -Uberwachung ent-
sprochen wurde und wird oder welche Verhaltensregeln nicht angewendet

werden. Die Erklarung ist den Aktionaren zuganglich zu machen.”

16.  § 171 wird wie folgt geandert:
a) In Absatz 2 wird folgender Satz angefugt:

,Bei Mutterunternehmen im Sinne des § 290 des Handelsgesetzbuchs fin-
den die Satze 3 und 4 entsprechende Anwendung auf den Konzernab-
schluss.”
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b) In Absatz 3 Satz 3 wird der Punkt durch ein Semikolon ersetzt; folgender

Halbsatz wird angefligt:

,bei Mutterunternehmen im Sinne des § 290 des Handelsgesetzbuchs gilt

das Gleiche hinsichtlich des Konzernabschlusses.*

17. Die Uberschrift des Dritten Abschnitts des Flinften Teils wird wie folgt gefasst:

,oritter Abschnitt. Feststellung des Jahresabschlusses. Gewinnverwendung.

Genehmigung des Konzernabschlusses”

18. Nach § 176 wird der folgende Vierte Unterabschnitt des Dritten Abschnitts des

Funften Teils eingeflgt:

,Vierter Unterabschnitt. Genehmigung des Konzernabschlusses

§ 177

(1) Der von einem Mutterunternehmen im Sinne des § 290 des Handelsge-
setzbuchs aufzustellende Konzernabschluss bedarf der Genehmigung durch

den Aufsichtsrat oder durch die Hauptversammlung.

(2) Die §§ 172 und 173 Abs. 1, 2 Satz 1 und Abs. 3 gelten entsprechend mit
der Mal3gabe, dass an die Stelle der Feststellung des Jahresabschlusses die

Genehmigung des Konzernabschlusses ftritt."

19. Die Uberschrift zum friiheren Vierten Abschnitt des Fiinften Teils wird gestri-

chen.
20. § 186 Abs. 2 wird wie folgt gefasst:
,(2) Der Vorstand hat den Ausgabebetrag oder die Grundlagen seiner Be-

rechnung und zugleich eine Bezugsfrist gemafl Absatz 1 in den Gesell-

schaftsblattern bekannt zu machen. Sind nur die Grundlagen der Berechnung
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angegeben, so hat er spatestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist den
Ausgabebetrag in den Gesellschaftsblattern und Uber ein elektronisches In-

formationsmedium bekannt zu machen.*”
21.  § 207 Abs. 3 wird aufgehoben.

22. In § 237 Abs. 3 wird nach der Nummer 2 der Punkt durch das Wort ,oder” er-

setzt und folgende Nummer 3 angefugt:

- Stuckaktien sind und der Beschluss der Hauptversammlung bestimmt,
dass sich durch die Einziehung der Anteil der Gbrigen Aktien am
Grundkapital gemafR} § 8 Abs. 3 erhdht; wird der Vorstand zur Einzie-
hung ermachtigt, so kann er auch zur Anpassung der Angabe der Zahl

in der Satzung ermachtigt werden.”

23. In § 404 Abs. 1 werden nach den Wértern ,einem Jahr“ die Wérter ,,, bei bor-
sennotierten Gesellschaften bis zu zwei Jahren® und in Absatz 2 Satz 1 wer-
den nach den Wortern ,zwei Jahren® die Worter “, bei borsennotierten Gesell-

schaften bis zu drei Jahren® eingefugt.

Artikel 2

Anderung des Handelsgesetzbuchs

Das Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetzblatt Teil Ill, Gliederungsnummer
4100-1, veroffentlichten bereinigten Fassung, zuletzt geandert durch ... , wird wie

folgt geandert:

1. § 285 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 9 Buchstabe a werden in der Klammerangabe nach dem Wort
.Bezugsrechte” die Warter ,und sonstige aktienbasierte Vergutungen ein-

schliel3lich der daraus erzielten Gewinne* eingeflugt.
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2.

3.

b)

Nach der Nummer 15 wird der Punkt durch ein Semikolon ersetzt; fol-
gende Nummer 16 wird angeflgt:
,16. dass die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Erklarung

abgegeben und den Aktionaren zuganglich gemacht worden ist.”

§ 290 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Die Absatze 1 und 2 werden wie folgt gefasst:

»(1) Die gesetzlichen Vertreter einer Kapitalgesellschaft mit Sitz im Inland
(Mutterunternehmen) haben in den ersten finf Monaten des Konzernge-
schaftsjahrs einen Konzernabschluss und einen Konzernlagebericht auf-
zustellen, wenn dieser Gesellschaft an einem anderen Unternehmen
(Tochterunternehmen)

1. die Mehrheit der Stimmrechte der Gesellschafter zusteht,

2. das Recht zusteht, die Mehrheit der Mitglieder des Verwaltungs-,
Leitungs- oder Aufsichtsorgans zu bestellen,

3. das Recht zusteht, einen beherrschenden Einfluss auf Grund eines
mit diesem Unternehmen geschlossenen Beherrschungsvertrags o-
der auf Grund einer Satzungsbestimmung dieses Unternehmens
auszuuben oder

4. das Mutterunternehmen tatsachlich einen beherrschenden Einfluss

auf das Tochterunternehmen ausubt.*

Absatz 3 wird wie folgt geandert:

aa) Absatz 3 wird Absatz 2.

bb) In Satz 1 wird die Angabe ,Absatz 2“ durch die Angabe ,Absatz 1“
ersetzt.

Absatz 4 wird wie folgt geandert:

aa) Absatz 4 wird Absatz 3.

bb) In Satz 1 wird die Angabe ,Absatz 2 Nr. 1“ durch die Angabe ,Ab-
satz 1 Nr. 1“ ersetzt.

§ 291 Abs. 3 wird wie folgt gefasst:
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»(3) Die Befreiung nach Absatz 1 kann trotz Vorliegens der Voraussetzungen
nach Absatz 2 von einem Mutterunternehmen nicht in Anspruch genommen
werden, wenn
1. das Mutterunternehmen oder eines seiner Tochterunternehmen eine Akti-
engesellschaft ist, die Aktien mit amtlicher Notierung ausgegeben hat, o-
der

2. Gesellschafter, denen bei Aktiengesellschaften und Kommanditgesell-
schaften auf Aktien mindestens zehn vom Hundert und bei Gesellschaften
mit beschrankter Haftung mindestens zwanzig vom Hundert der Anteile an
dem zu befreienden Mutterunternehmen gehdren, spatestens sechs Mo-
nate vor dem Ablauf des Konzerngeschaftsjahrs die Aufstellung eines
Konzernabschlusses und eines Konzernlageberichts beantragt haben.
Gehdren dem Mutterunternehmen mindestens neunzig vom Hundert der
Anteile an dem zu befreienden Mutterunternehmen, so kann Absatz 1 nur
angewendet werden, wenn die anderen Gesellschafter der Befreiung zu-

gestimmt haben.”

4. §296 Abs. 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Ein Tochterunternehmen darf in den Konzernabschluss nicht einbezogen
werden, wenn
1. erhebliche und andauernde Beschrankungen die Austibung der Rechte
des Mutterunternehmens in Bezug auf das Vermodgen oder die Ge-
schaftsfuhrung dieses Unternehmens nachhaltig beeintrachtigen oder
2. die Anteile des Tochterunternehmens ausschlielllich zum Zwecke ihrer
Weiterveraul3erung gehalten werden.”

5. § 297 Abs. 1 Satz 2 wird durch folgende Satze ersetzt.

.Bei einem Unternehmen, das einen organisierten Markt im Sinne des § 2
Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes durch von ihm oder einem Tochterun-
ternehmen ausgegebene Wertpapiere in Sinne des § 2 Abs. 1 des Wertpapier-
handelsgesetzes in Anspruch nimmt oder die Zulassung zum Handel an einem

organisierten Markt beantragt hat, haben die gesetzlichen Vertreter den Kon-
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10.

11.

12.

zernabschluss aullerdem um eine Kapitalflussrechnung, eine Segmentbericht-

erstattung sowie einen Eigenkapitalspiegel zu erweitern.”

In § 298 Abs. 1 wird das Zitat ,die §§ 244 bis 256, §§ 265, 266, 268 bis 275, §§
277 bis 283“ durch das Zitat ,die §§ 244 bis 247 Abs. 1 und 2, §§ 248 bis 256,
§§ 265, 266, 268 bis 272, §§ 274, 275, 277 bis 283" ersetzt.

§ 299 Abs. 1 und 2 wird wie folgt gefasst:

»(1) Der Konzernabschluss ist auf den Stichtag des Jahresabschlusses des
Mutterunternehmens aufzustellen.

(2) Liegt der Abschlussstichtag eines in den Konzernabschluss einbezoge-
nen Unternehmens mehr als drei Monate vor dem Stichtag des Konzernab-
schlusses, so ist dieses Unternehmen auf Grund eines auf den Stichtag und
den Zeitraum des Konzernabschlusses aufgestellten Zwischenabschlusses in

den Konzernabschluss einzubeziehen.”

§ 301 Abs. 1 Satz 4 wird aufgehoben.

§ 304 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 2 wird aufgehoben.

b) In Absatz 3 wird das Wort ,aulRerdem” gestrichen.

§ 308 Abs. 3 wird aufgehoben.

§ 313 Abs. 3 wird aufgehoben.

§ 314 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 Nr. 6 Buchstabe a werden in der Klammerangabe nach dem
Wort ,Bezugsrechte” die Woérter ,und sonstige aktienbasierte Vergutungen

einschliel3lich der daraus erzielten Gewinne® eingeflgt.

b) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:
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13.

14.

15.

»(2) Mutterunternehmen, die den Konzernabschluss um eine Segment-
berichterstattung gemal § 297 Abs. 1 zu erweitern haben oder dies frei-
willig tun, sind von der Angabepflicht gemaR § 314 Abs. 1 Nr. 3 befreit.”

In § 316 Abs. 2 wird folgender Satz angefugt:

»Hat keine Prifung stattgefunden, so kann der Konzernabschluss nicht ge-

nehmigt werden:*“

In § 317 Abs. 4 werden die Worter ,Aktiengesellschaft, die Aktien mit amtlicher

Notierung ausgegeben hat,” durch die Worter ,borsennotierten Aktiengesell-

schaft” ersetzt.

§ 321 wird wie folgt geandert:

a)

Absatz 1 Satz 3 erhalt folgende Fassung:

»LAullerdem hat der Abschlussprifer Uber bei Durchfuhrung der Prifung
festgestellte Unrichtigkeiten oder Verstolie gegen gesetzliche Vorschriften
sowie Tatsachen zu berichten, die den Bestand des gepruften Unterneh-
mens oder des Konzerns gefahrden oder seine Entwicklung wesentlich
beeintrachtigen kdnnen oder die schwerwiegende Verstoe der gesetzli-
chen Vertreter oder von Arbeithehmern gegen Gesetz, Gesellschaftsver-
trag oder die Satzung erkennen lassen.”

Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) Im Hauptteil des Prufungsberichts ist festzustellen, ob die Buchflh-
rung und die weiteren gepruften Unterlagen, der Jahresabschluss, der La-
gebericht, der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht den ge-
setzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen des Gesell-
schaftsvertrags oder der Satzung entsprechen. In diesem Rahmen ist
auch Uber Beanstandungen zu berichten, die nicht zur Einschrankung o-
der Versagung des Bestatigungsvermerks gefuhrt haben, soweit dies fur
die Uberwachung des gepriiften Unternehmens von Bedeutung ist. Es ist

auch darauf einzugehen, ob der Abschluss insgesamt unter Beachtung
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16.

17.

18.

der Grundsatze ordnungsmaliger Buchfuhrung ein den tatsachlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Kapitalgesellschaft oder des Konzerns vermittelt. Dazu ist auch auf
wesentliche Bewertungsgrundlagen sowie darauf einzugehen, welchen
Einfluss Anderungen in den Bewertungsgrundlagen einschlieBlich der
Ausubung von Bilanzierungs- und Bewertungswahlrechten und der Aus-
nutzung von Ermessensspielraumen sowie sachverhaltsgestaltende Mal}-
nahmen insgesamt auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage haben. Hierzu sind die Posten des Jahres- und des Kon-
zernabschlusses aufzugliedern und ausreichend zu erlautern, soweit diese
Angaben nicht im Anhang enthalten sind. Es ist darzustellen, ob die ge-
setzlichen Vertreter die verlangten Aufklarungen und Nachweise erbracht

haben.”

§ 325 wird wie folgt geandert:

a)

In Absatz 1 Satz 1 werden nach dem Wort ,Jahresfehlbetrags” die Worter
,sSowie die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Erklarung®
eingefugt.

In Absatz 3 Satz 1 werden nach dem Wort ,Konzernlagebericht® die Wor-

ter ,sowie den Bericht des Aufsichtsrats” eingeflgt.

In § 331 Nr. 4, § 333 Abs. 1 und § 335 Satz 1 Nr. 2 werden jeweils die Angabe
»(§ 290 Abs. 1, 2)" durch die Angabe ,(§ 290 Abs. 1)“ ersetzt.

§ 341j Abs. 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) § 304 Abs. 1 braucht nicht angewendet zu werden, wenn die Lieferungen

oder Leistungen zu ublichen Marktbedingungen vorgenommen worden sind und

die Rechtsanspriche der Versicherungsnehmer begrindet haben."
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Artikel 3

Anderung sonstigen Bundesrechts

(1) Nach dem Siebzehnten Abschnitt des Einflhrungsgesetzes zum Handelsge-
setzbuche in der im Bundesgesetzblatt Teil Ill, Gliederungsnummer 4101-1, verof-
fentlichten bereinigten Fassung, das zuletzt durch ... geandert worden ist, wird fol-
gender Achtzehnter Abschnitt angefugt:

. ,Achtzehnter Abschnitt
Ubergangsvorschriften zum Transparenz- und Publizitatsgesetz

Artikel 54

(1) Die vom Inkrafttreten des Artikels 2 des Transparenz- und Publizitatsge-
setzes an geltende Fassung des § 285 Nr. 9 und 16, § 290 Abs. 1, 2, § 291
Abs. 3, § 296 Abs. 1, § 297 Abs. 1 Satz 2 und 3, § 298 Abs. 1, § 299 Abs. 1, 2,
§ 301 Abs. 1, § 304, der §§ 308, 313, 314 Abs. 1 Nr. 6, Abs. 2, des § 316
Abs. 2 Satz 5, § 317 Abs. 4, der §§ 321, 325 Abs. 1 Satz 1, Abs. 3 Satz 1, des
§ 331 Nr. 4, § 333 Abs. 1, § 335 Satz 1 Nr. 2 sowie des § 341j Abs. 2 ist erst-
mals auf das nach dem 31. Dezember 2001 beginnende Geschaftsjahr anzu-
wenden. Die Vorschriften konnen auf ein friheres Geschaftsjahr angewendet
werden, jedoch nur insgesamt.

(2) Ergibt sich bei der erstmaligen Anwendung der in Absatz 1 genannten Be-
stimmungen eine Erhohung oder Verminderung des Ergebnisses, so ist der Un-
terschiedsbetrag in die Gewinnriicklagen einzustellen oder offen mit diesen zu

verrechnen; dieser Betrag ist nicht Bestandteil des Jahresergebnisses.”

(2) § 10 Abs. 1 Satz 4 des Gesetzes Uber Kapitalanlagegesellschaften in der Fas-
sung der Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. | S. 2726), das zuletzt
durch .... geandert worden ist, wird durch folgende Satze ersetzt:

,Das Stimmrecht kann fur den Einzelfall durch einen Bevollmachtigten ausge-
ubt werden; dabei sollen ihm Weisungen flr die Austbung erteilt werden. Ein

unabhangiger Stimmrechtsvertreter kann auf Dauer bevollmachtigt werden.*
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(3) Das Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrankter Haftung in der im
Bundesgesetzblatt Teil Ill, Gliederungsnummer 4123-1, veroffentlichten bereinigten

Fassung, zuletzt geandert durch ..., wird wie folgt geandert:

1. §42a Abs. 4 wird wie folgt gefasst:

»(4) Ist die Gesellschaft zur Aufstellung eines Konzernabschlusses und eines
Konzernlageberichts verpflichtet, so sind die Absatze 1 bis 3 insoweit mit der
Malgabe anzuwenden, dass an die Stelle der Feststellung des Jahresab-
schlusses die Genehmigung des Konzernabschlusses tritt; eine Be-
schlussfassung uber die Ergebnisverwendung (Absatz 2 Satz 1) entfallt in-
soweit. Hat die Gesellschaft einen Aufsichtsrat, so kann diesem durch den Ge-
sellschaftsvertrag die Befugnis zur Genehmigung des Konzernabschlusses ein-
geraumt werden; die Zustandigkeit der Gesellschafter bleibt daneben unbe-
rihrt.”

2. Nach § 86 wird folgender § 87 angefugt:

,§ 87

§ 42a Abs. 4 in der vom ... [einsetzen: Tag des In-Kraft-Tretens dieses Ge-
setzes] an geltenden Fassung ist erstmals auf den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht fur das nach dem 31. Dezember 2001 beginnende Ge-

schaftsjahr anzuwenden.”

(4) Das Korperschaftsteuergesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom
22. April 1999 (BGBI. | S. 817), zuletzt geandert durch ..., wird wie folgt geandert:
1. § 10 Nr. 4 wird aufgehoben.

2. In § 34 wird nach Absatz 7 folgender Absatz 8 eingefugt:

»(8) § 10 Nr. 4 des Kdrperschaftsteuergesetzes in der Fassung der Bekannt-
machung vom 22. April 1999 (BGBI. | S. 817) ist letztmals flr den Veranla-

gungszeitraum 2001 anzuwenden.”

(5) In § 7a Abs. 2 Satz 6 des Versicherungsaufsichtsgesetzes in der Fassung der
Bekanntmachung vom 17. Dezember 1992 (BGBI. 1993 | S. 2), das zuletzt durch ...
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geandert worden ist, werden das Semikolon und die Woérter ,jedes Tochterunterneh-
men eines Tochterunternehmens wird ebenfalls als Tochterunternehmen des Mut-

terunternehmens angesehen, das die einheitliche Leitung auslbt® gestrichen.

(6) Das D-Markbilanzgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 28. Juli 1994
(BGBI. | S. 1842), zuletzt geandert ..., wird wie folgt geandert:

1. In§ 21 Abs. 4 Satz 1 wird die Angabe ,§ 296 Abs. 1 Nr. 3 durch die Angabe ,§
296 Abs. 1 Nr. 2° ersetzt.

2. §22 Abs. 2 Satz 2 wird aufgehoben.

Artikel 4

Inkrafttreten

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

l. Allgemeiner Teil der Begriindung

Im Mai 2000 hat der Bundeskanzler die Regierungskommission ,,Corporate Gover-
nance — Unternehmensfihrung — Unternehmenskontrolle — Modernisierung des Ak-
tienrechts® eingesetzt. Die Kommission hatte den Auftrag, sich mit moglichen Defizi-
ten des deutschen Systems der Unternehmensfuhrung und- Kontrolle zu befassen.
Darlber hinaus sollte sie im Hinblick auf den durch Globalisierung und Internationali-
sierung der Kapitalmarkte sich vollziehenden Wandel unserer Unternehmens- und
Marktstrukturen Vorschlage fur eine Modernisierung unseres rechtlichen Regelwer-

kes unterbreiten.

Einzelne Unternehmenskrisen waren nicht Grund, sondern allenfalls duRerlicher An-
lass fur die weiteren Bemuhungen der Bundesregierung um eine Verbesserung des
deutschen Corporate Governance-Systems. Der vorliegende Entwurf stellt die erste
Stufe der legislatorischen Umsetzung der Vorschlage der Regierungskommission
Corporate Governance dar. Der Abschlussbericht vom Juli 2001 Iasst sich gliedern in
die Empfehlungen an eine Kodex-Kommission fur Deutschland und Empfehlungen
an den Gesetzgeber. Die Bundesministerin der Justiz hat am 6. 09. 2001 die Kom-
mission Deutscher Kodex Corporate Governance unter Leitung von Dr. Gerhard
Cromme eingesetzt. Die von dieser Kommission entwickelten Verhaltensregeln wer-
den bis Frihjahr 2002 erwartet. Mit dem vorliegenden Entwurf eines Transparenz-
und Publizitatsgesetzes wird die Arbeit dieser Kodex-Kommission begleitet. Dazu
bedarf es einer Verpflichtung zu einer sog. Entsprechenserklarung (§ 161 AktG-E),
die nur gesetzlich statuiert werden kann. Dartber hinaus greift der Entwurf eine gan-
ze Reihe von Empfehlungen des Abschlussberichtes der Regierungskommission
Corporate Governance auf. Wegen des herannahenden Endes der Wahlperiode war
allerdings eine komplette Umsetzung der Empfehlungen nicht mehr mdoglich. Dies
betrifft die Zeit beanspruchenden Vorarbeiten flr den Entwurf, gilt aber auch fir das
weitere Gesetzgebungsverfahren mit seiner breiten Einbeziehung aller interessierten
Kreise. Der vorliegende Entwurf enthalt deshalb lediglich eine Auswahl der Empfeh-

lungen der Regierungskommission Corporate Governance. Diese Auswahl behandelt
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thematisch mit Schwerpunkt den Aufsichtsrat und die Informationsversorgung des
Aufsichtsrats. Sie greift aber auch weitere Vorschlage aus dem umfangreichen
Empfehlungskatalog der Regierungskommission Corporate Governance heraus. Es
geht dabei vor allem um Deregulierungen im Bereich Finanzierung, Hauptversamm-

lung und Information der Aktionare.

Zu den Bereichen der Rechnungslegung und Abschlusspriufung schlagt der Entwurf
Neuregelungen vor, die zum Teil auf Empfehlungen der Regierungskommission be-
ruhen und insbesondere zum Schutz der auf dem Kapitalmarkt investierenden Anle-
ger maldvoll erweiterte Publizitdtsanforderungen an kapitalmarktorientierte Unter-
nehmen stellen und die Mitwirkungsaufgaben des Aufsichtsrats bei der Prifung und

Finalisierung des Konzernabschlusses erweitern.

Ferner bezweckt der Entwurf — insoweit einer Diskussionslinie in den Beratungen der
Kommission folgend, Uber ihre Empfehlungen jedoch hinausgehend — eine sachge-
rechtere Fokussierung einiger Bestimmungen Uber Gegenstand und Umfang der Ab-

schlussprufung und des Priufungsberichts.

Schlie3lich beinhaltet der Entwurf eine Modernisierung einzelner Vorschriften des
Konzernbilanzrechts. Anlasslich der Verabschiedung des § 292a HGB im Jahre 1998
hat der Rechtsausschuss des Deutschen Bundestages die Bundesregierung gebe-
ten, Vorschlage fiir eine Uberarbeitung des Konzernbilanzrechts mit dem Ziel einer
Anpassung an international geltende Grundsatze zu entwickeln; diese Vorschlage
sollten bis zum Jahre 2004 Gesetzesreife erlangt haben (BT-Drucks. 13/9909, S. 11).
Entsprechende Vorschlage werden nach derzeitigem Stand in der nachsten Legisla-
turperiode vorgelegt werden konnen. Dabei werden Schritte zu einer Reform des eu-
ropaischen Bilanzrechts einzubeziehen sein, die derzeit teils schon im Europaischen
Parlament und im Rat behandelt, teils von der Europaischen Kommission vorbereitet
werden. Gleichwohl erscheint es bereits zum gegenwartigen Zeitpunkt mdglich, ein-
zelne punktuelle Anderungen vorzunehmen, mit denen das deutsche Konzernbilanz-
recht in einigen Bereichen naher an internationale Standards herangefuhrt wird. Das
Deutsche Rechnungslegungs Standards Committee (DRSC) hat hierzu im Sommer
2001 eine Reihe von Vorschlagen vorgelegt. Diese sind den beteiligten Kreisen vom

Bundesministerium der Justiz zur Stellungnahme Ubersandt worden. Nach Auswer-
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tung dieser Stellungnahmen scheint zum gegenwartigen Zeitpunkt jedenfalls eine
Anderung der §§ 290, 291, 296 bis 299, 301, 304, 308, 313, 314 HGB sinnvoll. Den
Unternehmen wird damit der in den néchsten Jahren bevorstehende Ubergang zu
einem starker an internationalen Grundsatzen orientierten Konzernbilanzrecht er-
leichtert, wobei Ubermaliige Belastungen vermieden werden sollen. Im Zuge dieser
behutsamen Annaherung in mehreren Schritten wird es allerdings nicht zu vermeiden
sein, dass einige der nunmehr vorgeschlagenen Regelungen im Verlauf der nachs-

ten Jahre nochmals modifiziert werden mussen.

Mit dieser Abschichtung zumeist regulatorisch einfacherer Regelungen fur den vor-
liegenden Entwurf ist keineswegs eine inhaltliche oder politische Aussage Uber die
anderen Vorschlage verbunden. Das Bundeskabinett hat den Abschlussbericht der
Regierungskommission Corporate Governance in Ganze gebilligt. Die Bundesregie-
rung beabsichtigt deshalb, in der nachsten Wahlperiode weitere Gesetzge-
bungsvorschlage zu machen, die die Ubrig gebliebenen Empfehlungen umsetzen.
Beide Umsetzungsstufen sind als Einheit zu sehen. Schwerpunkt dieser zweiten
Stufe der Umsetzung wird im Gesellschaftsrecht das besonders wichtige Anfech-
tungs- und Haftungsrecht in der Hauptversammlung sein, sowie der weitere Einfluss
elektronischer Medien, insbesondere des Internet, auf die Hauptversammlung. Pa-
rallel hierzu wird die Reform des Spruchverfahrens unternommen. Die Empfehlungen
der Regierungskommission zu Bilanzrecht und Abschlussprufung kdnnen im Rahmen
der in der nachsten Wahlperiode anstehenden Bilanzrechtsreform umgesetzt wer-
den, mit der die nationalen Vorschriften an international Ubliche Regeln und kom-

mende EU-Vorschriften angepasst werden sollen.

Il. Besonderer Teil der Begriindung

A.  Zu Artikel 1 (Anderung des Aktiengesetzes)

Zu Nummer 1 (§ 25 Satz 1 AktG) Elektronische Publikation des Bundesanzei-

gers
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Nach geltendem Recht ist die Einberufung zur Hauptversammlung ,in den Bundes-
anzeiger einzurtucken® (§ 121 Abs. 3 S. 1i.V.m. § 25 S. 1 AktG). Diese Formulierung
des Gesetzes geht von dem Verstandnis aus, dass eine Bekanntmachung in schriftli-
cher Form im Bundesanzeiger zu erfolgen hat. Das ist nicht mehr zeitgemald. Be-
kanntmachungen, wie die des Bundesanzeigers im Bereich der Handelsgesellschaf-
ten, eignen sich in ganz besonderer Weise fur die elektronische Publikation, also das
Einstellen der Information auf einer allgemein zuganglichen Website mit einer ver-
breiteten Internet-Adresse. Das reine Einstellen der Information reicht dabei schon
aus. Damit ist die Information in der Terminologie des Gesetzes ,zuganglich ge-
macht®. Zusatzlich kann ein Service eingerichtet werden, Gber den Abonnenten alle
oder bestimmte Bekanntmachungen automatisch elektronisch zugeschickt bekom-
men. Dies ist aber nicht erforderlich. Bereits das bloRe Einstellen der Information auf
der Website ermdglicht einen leichteren Zugang fur einen grolReren Kreis von Inte-
ressenten. Dies gilt besonders fur Interessenten im Ausland. Die elektronische Be-
kanntmachung diirfte zudem kostengiinstiger sein. Auch kdnnen Anderungen der
Tagesordnung, die sich erst kurz vor dem vorgesehenen Veroffentlichungstermin
ergeben, noch berucksichtigt werden, was bei schriftlicher Veroffentlichung nicht
moglich ist. Uberdies hat der Kapitalmarkt ein Interesse an schnellerer Verfligbarkeit
der Informationen.

Das Gesetz soll nun die elektronische Bekanntmachung erdffnen und damit dem
Bundesanzeiger den Aufbau entsprechender Verfahren ermoglichen. Auf langere
Sicht mag sogar die schriftliche Publizitat durch eine ausschlieB3lich elektronische
Publizitat abgeldst werden kdnnen. Vorerst sollte aber noch an der schriftlichen Pub-
lizitdt als Alternative zur elektronischen Publizitat festgehalten werden. Zunachst
musste der Bundesanzeiger das elektronische Verfahren neben der Papierveroffent-
lichung anbieten. Auf der anderen Seite bedeutet dies, dass jedenfalls solange der
Bundesanzeiger beide Verfahren anbietet, bekanntmachungspflichtige Gesellschaf-
ten wahlen kdnnten. Eine derartige Zweigleisigkeit ware nicht dauerhaft wiinschens-
wert, da die Adressaten der Bekanntmachungen sowohl das elektronische Informa-
tionsmedium des Bundesanzeigers als auch den Bundesanzeiger in schriftlicher
Fassung verfolgen mussten. Praktisch ist indes davon auszugehen, dass der Bun-
desanzeiger samtliche Bekanntmachungen elektronisch zuganglich machen wird,
also auch solche, hinsichtlich derer von der bekannt machenden Gesellschaft eine

Veroffentlichung (lediglich) in schriftlicher Form vorgesehen ist.



BMJ — Entwurf Reform des Aktien- und Bilanzrechts Seite 21 von 71

Jedenfalls muss es bei einer einheitlichen Veroffentlichungsinstitution bleiben. Es ist
nicht ausreichend, die Bekanntmachungen, etwa Einladungen zur Hauptversamm-
lung, lediglich auf der Website der betreffenden Gesellschaft zu verdéffentlichen.
Vielmehr sollen diese Informationen in einem Medium gebilndelt den Interessenten
zur Verfugung stehen. Aul3erdem muss die Ordnungsgemafheit der Daten gewahr-
leistet sein. Nachtragliche Manipulationen sind auszuschliefen. Dazu ist eine Be-
kanntmachungsinstitution ,Bundesanzeiger® in der Lage. Auch bei der Veroffentli-
chung in elektronischer Form muss sichergestellt sein, dass der Zeitpunkt einer Be-
kanntmachung und deren konkreter Inhalt in einer fur die gerichtliche Beweiserhe-
bung ausreichenden Form nachgewiesen werden konnen. Die zusatzliche Bekannt-
machung z.B. auf der Website der Gesellschaft bleibt davon unberihrt — die Gesell-
schaft kann dies jederzeit formlos tun oder Uber § 25 Satz 2 ihre Website als weiteres

Gesellschaftsblatt bezeichnen.

Zu Nummer 2 (§ 33 Abs. 3 AktG) Griindungspriifung bei Bargriindung

Es handelt sich bei diesem Vorschlag um eine Erleichterung fur junge Unternehmen
in der Griindung. Der Notar prift im Rahmen seiner Beurkundung die als Umfang der
Grindungsprufung in § 34 genannten Umstande ohnehin. In den Fallen des § 33
Abs. 2 Nr. 1 und 2 erscheint es daher eine unnotige Kosten- und Zeitbelastung fur
grundungswillige Unternehmen, gesonderte Grundungsprufer bestellen zu lassen. In
den verbleibenden und zahlenmaRig weniger haufigen Fallen (Nr. 3 und 4) soll es bei
der Bestellung von Grundungsprifern durch das Gericht bleiben, wobei das Gericht
die Industrie- und Handelskammer beteiligen kann. Das gleiche gilt, wenn der Notar
in den Fallen der Nr. 1 und 2 ausnahmsweise doch nicht zum Prifer bestellt werden
sollte. Die Einsetzung des Notars als Prifer bedarf keiner Bestellung durch das Ge-
richt. Sie erfolgt im Wege der Beauftragung durch die Grinder.

Die vorgeschlagene Regelung gehdrt zu den mit dem Gesetz fur kleine Aktiengesell-
schaften begonnenen und in spateren Gesetzen fortgeschriebenen Erleichterungen
fur kleine, nichtborsennotierte Gesellschaften.



BMJ — Entwurf Reform des Aktien- und Bilanzrechts Seite 22 von 71

Zu Nummer 3 (§ 58 AktG) Sachdividende; Riicklagenbildung

Nach § 58 Abs. 2 AktG kénnen Vorstand und Aufsichtsrat hochstens die Halfte des
Jahresuberschusses in andere Gewinnrticklagen einstellen. Die Satzung kann Vor-
stand und Aufsichtsrat zur Einstellung eines grof3eren oder kleineren Teils, bei bor-
sennotierten Gesellschaften jedoch, nach § 58 Abs. 2 S. 2, letzter Halbs. AktG, nur
eines grolkeren Teils des Jahresuberschusses ermachtigen. Die heutige Regelung
der sehr weiten Zustandigkeit zur Bildung von Rucklagen ist in den 60er Jahren mit
Rucksicht auf die damalige Kapitalarmut der deutschen Gesellschaften getroffen
worden. Die Regelung hatte den Charakter eines ,Zwangssparens® und schien ein
Misstrauen gegenlber den Aktionaren zum Ausdruck zu bringen. Heute besteht hin-
gegen die Erwartung, dass die Verwaltung sich in einem offenen Dialog mit den Akti-
onaren um Verstandnis dafur bemuaht, dass anstelle von Ausschittungen ein hdherer
Anteil des JahresuUberschusses in die anderen Gewinnrucklagen eingestellt werden
soll. Dies war mit dem Gesetz fur kleine Aktiengesellschaften zunachst nur fur nicht-
borsennotierte Gesellschaften eingefihrt worden. Es sollte aber auch und gerade
bei borsennotierten Gesellschaften gelten. Art. 15 der Zweiten gesellschafts-
rechtlichen Richtlinie steht einer entsprechenden Anderung des § 58 AktG nicht ent-

gegen.

Nach § 58 Abs. 4 AktG haben die Aktionare Anspruch auf den Bilanzgewinn, soweit
er nicht ausnahmsweise von der Verteilung ausgeschlossen ist. Uber den Inhalt die-
ses Gewinnanspruchs enthalt das Gesetz keine ausdricklichen Regelungen. Die
Uberwiegende Meinung in der Fachliteratur entnimmt aber verschiedenen Vorschrif-
ten des Aktiengesetzes, dass es von einem Anspruch auf Zahlung in Geld ausgeht.
Dies weicht von zahlreichen auslandischen Rechtsordnungen ab, die auch Sachdivi-
denden zulassen. Auch die Zweite gesellschaftsrechtliche Richtlinie lasst Sachdivi-
denden zu.

Im neuen Absatz 5 des § 58 wird die ausdruckliche Zulassung der Sachausschuttung
vorgesehen. Die Regelung geht davon aus, dass der Normalfall die Barausschuttung
ist. Nur der Fall der Sachdividende bedarf deshalb einer Regelung. Als Vorausset-
zung wird fur die Zulassigkeit der Sachdividende eine entsprechende Satzungsvor-
schrift und ein Hauptversammlungsbeschluss (einfache Mehrheit) vorgesehen. Die

Satzungsbestimmung dient dem Uberraschungsschutz des Aktionars. Er soll die
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Moglichkeit haben, bereits lange vor der Hauptversammlung, in der eine Sachdivi-
dende beschlossen wird, zu wissen, dass dies in der betreffenden Gesellschaft
grundsatzlich mdglich ist. In der Regel wird es sich bei den Sachwerten um Wertpa-
piere handeln. Es kénnen zum Beispiel Wertpapiere aus dem Anlagevermdgen der
Gesellschaft an die Aktionare verteilt werden. Ebenso konnen die Anteile einer
Tochtergesellschaft an die Aktionare der Mutter verteilt werden. Freilich kann die Di-
videndenzahlung fur viele Anteilseigner eine wichtige oder die einzige Einkommens-
quelle darstellen. Insbesondere bei Familienaktiengesellschaften, bei kleinen Aktien-
gesellschaften kann ein schutzwirdiges Vertrauen des Aktionars auf Barzahlung be-
stehen. Auch bei Investmentfonds wird u.U. ein Interesse an grundsatzlicher Bardivi-
dende bestehen.

Sofern es sich bei den ausgeschutteten Sachwerten um bdrsengehandelte Werte
handelt, Iasst sich dennoch eine mehrheitliche oder gar vollstandige Sachdividende
rechtfertigen. Der Aktionar kann die fungiblen Werte rasch verauf3ern. Dies wird
durch den Verweis auf § 3 Abs. 2 ausreichend definiert. Nicht fungible Werte aber
(Aktien nicht boérsennotierter Gesellschaften, Produkte der Gesellschaft etc.) kdnnen
nicht ohne weiteres die Bardividende vollstandig ersetzen. Keine Bedenken bestehen
aber, wenn alle Aktionare zustimmen (kleine AG). Unproblematisch ist es ferner,
wenn zusatzlich zu einer auskdmmlichen Bardividende eine Sachdividende ausge-

schuttet wird.

Die Frage der Bewertung der ausgekehrten Gegenstande (Buch- oder Marktwert)
bedarf keiner Regelung; ihre Beantwortung kann der wissenschaftlichen Literatur

Uberlassen bleiben.

Zu Nummer 4 (§ 86 AktG) Erfolgsabhangige Vergiitung des Vorstands

§ 86 Abs. 1 Satz 1 AktG bestimmt in seiner gegenwartigen Fassung, dass den Vor-
standsmitgliedern fur ihre Tatigkeit eine Beteiligung am Gewinn gewahrt werden
kann. Die Sollvorschrift des § 86 Abs. 1 Satz 2 AktG stellt eine Regel zur Bemes-
sungsgrundlage auf, und § 86 Abs. 2 AktG enthalt bestimmte Vorgaben fur den Fall,
dass als Bemessungsgrundlage — der Regel in § 86 Abs. 1 Satz 2 AktG gemal} — der
Jahresgewinn der Gesellschaft dient. Die Streichung des § 86 AktG tragt der Tatsa-
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che Rechnung, dass diese Regelung aus mehreren Grunden Uberflissig und Uber-
holt ist. Sie ist Uberflussig, weil sich schon aus § 87 Abs. 1 Satz 1 AktG ergibt, dass
Gewinnbeteiligungen von Vorstandsmitgliedern zulassig sind. Die Sollvorschrift des

§ 86 Abs. 1 Satz 2 AktG ist Uberholt, weil sie von einem nicht definierten, in der Fach-
literatur weit ausgelegten Begriff des ,Jahresgewinns® ausgeht. Hierdurch entstanden
in der Vergangenheit haufig Unklarheiten. In der Praxis ist heute nicht die Anknup-
fung an den Bilanzgewinn, sondern an andere Ergebnisgréf3en ublich, wie z. B. das
EBITDA (,Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization®). Aul3er-
dem ist die ,Sollvorschrift® des § 86 Abs. 1 Satz 2 AktG als Regulierungsansatz frag-

wurdig.

Auch in § 86 Abs. 2 Satz 1 AktG hat sich die Anknupfung an den unklaren Begriff des
»~Jahresgewinns® als problematisch erwiesen. Besonders fragwurdig ist diese — mit
einer Nichtigkeitssanktion bewehrte (§ 86 Abs. 2 Satz 2 AktG) — Vorschrift jedoch
insofern, als sie vorsieht, dass die Tantieme am Ergebnis nach Steuern zu orientie-
ren ist. Anderungen der Steuergesetzgebung schlagen damit auf die Héhe der Tan-
tiemen durch. Diese Folge passt nicht zum Charakter der Gewinnbeteiligung als ei-
nes leistungsbezogenen Vergutungsbestandteils.

§ 86 Abs. 2 AktG ist auch nicht im Glaubigerinteresse geboten. Die Bestimmung fuhrt
dazu, dass dem Sanierer einer Gesellschaft mit Verlustvortragen aus fruheren Jah-
ren keine Tantieme fur seine Arbeit gezahlt werden darf. Es sollte jedoch anerkannt
werden, dass es sich bei der Forderung des Vorstands, auch wenn sie am Gewinn
orientiert ist, um eine echte Vergutung fur geleistete Arbeit handelt. Deshalb sollte es
einen Vorrang der anderen Glaubiger nicht geben, und Glaubigerschutzerwagungen
gegenuber einer ,Gewinnausschuttung® in Verlustphasen sind fehl am Platz. Bei der
Hohe nach unangemessenen Leistungen helfen die allgemeinen Vorkehrungen
(§ 138 BGB; Insolvenzanfechtung).

Auch der Aktionarsschutz (Vorstande sollen keine Tantieme erhalten, solange kein
Gewinn ausgeschuttet werden kann) rechtfertigt die Vorschrift des § 86 Abs. 2 AktG
nicht. Sie konnte ohnehin leicht umgangen werden, z. B. dadurch, dass Zahlungen

an anderen Zielen (Scorecard) festgemacht wurden. Wichtiger ist, dass die Aktionare
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erfahren, welche Anreize fur die Vorstande bestehen, z. B. dass der Vorstand durch
eine EBITDA — abhangige Tantieme gesteuert wird.

Zu Nummer 5 Buchstabe a) aa) (§ 90 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 AktG) ,,Follow up“-Be-
richterstattung des Vorstands

§ 90 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 AktG verpflichtet den Vorstand, dem Aufsichtsrat Gber die be-
absichtigte Geschaftspolitik und andere grundsatzliche Fragen der Unternehmens-
planung (insbesondere die Finanz-, Investitions- und Personalplanung) Bericht zu
erstatten. Eine Pflicht des Vorstands zur Berichterstattung Uber die Umsetzung der
Unternehmensplanung in der Vergangenheit (sog. follow up) ist dagegen nicht aus-
driicklich vorgesehen. Eine ordnungsgemaRe Uberwachung des Vorstands durch
den Aufsichtsrat setzt freilich auch Informationen tUber das Erreichen angekundigter
Ziele voraus, so dass eine gesetzliche Regelung des follow up lediglich eine schon
nach geltendem Recht bestehende (selbstverstandliche) Berichtspflicht festschriebe.
Gleichwohl empfiehlt sich eine gesetzliche Klarstellung, da in der Praxis eine Be-
richterstattung Uber die Umsetzung der Unternehmensplanung in der Vergangenheit
nicht immer erfolgte. ,Friher formulierte Ziele“ sind solche, die der Vorstand in frihe-
ren Berichten gemall Absatz 1 Nr. 1 dem Aufsichtsrat dargelegt hat. Die Berichts-
pflicht des Absatz 1 Satz 1 ist folglich zukunfts- und vergangenheitsbezogen. Soll-Ist-
Abweichungen sind zu begrinden.

Zu Nummer 5 Buchstabe a) bb) (§ 90 Abs. 1 Satz 2 AktG) Konzerndimensiona-
ler Bezug der Berichtspflicht des Vorstands

Im Unterschied zu § 90 Abs. 1 Satz 2 und Abs. 3 AktG erwahnt § 90 Abs. 1 Satz 1
AktG verbundene Unternehmen nicht. In der Praxis wird unter Berufung darauf gele-
gentlich eine Einbeziehung von Tochterunternehmen in die Regelberichterstattung
verweigert. In Unternehmen, die zur Aufstellung eines Konzernabschlusses und Kon-
zernlageberichts verpflichtet sind, lassen sich die beabsichtigte Geschaftspolitik und
andere grundsatzliche Fragen der Unternehmensplanung, die Rentabilitat, der Gang
der Geschafte und die Lage des Unternehmens jedoch nicht sinnvoll und zuverlassig
beurteilen, wenn die in den Konzernabschluss einzubeziehenden Unternehmen nicht
auch in die Regelberichterstattung gemal § 90 Abs. 1 Satz 1 AktG aufgenommen
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werden. Aus diesem Grund sieht die Erganzung des § 90 Abs. 1 AktG eine Erweite-
rung der Regelberichterstattung vor. Mit der von § 90 Abs. 1 Satz 2 AktG abweichen-
den Formulierung soll klargestellt werden, dass der Vorstand seiner Pflicht zur Re-
gelberichterstattung nicht schon dann genugt, wenn er den Aufsichtrat lediglich Gber
solche Vorgange bei einem verbundenen Unternehmen in Kenntnis setzt, die ihm
ohne eigenes Zutun bekannt geworden sind. Der Vorstand ist vielmehr verpflichtet,
sich die fur die Berichterstattung notwendigen Informationen von sich aus im Rah-
men des nach den gesetzlichen Bestimmungen Zulassigen zu beschaffen.

Zu Nummer 5 Buchstabe b (§ 90 Abs. 3 Satz 2 AktG) Berichtsverlangen einzel-

ner Aufsichtsratsmitglieder

Nach § 90 Abs. 3 Satz 2 1. Halbsatz AktG kann auch ein einzelnes Aufsichtsratsmit-
glied einen Vorstandsbericht, jedoch nur an den Aufsichtsrat, verlangen; lehnt der
Vorstand die Berichterstattung ab, so kann der Bericht nach § 90 Abs. 3 Satz 2, 2.
Halbsatz AktG nur verlangt werden, wenn ein anderes Aufsichtsratsmitglied das
Verlangen unterstutzt. Die Vorschrift geht auf § 246 Abs. 1 Satz 2 HGB in der Fas-
sung der Aktienrechtsnovelle von 1931 zurtck. Im Entwurf eines AktG 1930 war noch
vorgesehen, dass jedes Aufsichtsratsmitglied einen Vorstandsbericht sollte verlangen
durfen. Wahrend der Beratungen zum AktG 1937 wurde diese Lésung erneut erwo-
gen, aber verworfen, weil dieses Recht eines einzelnen Aufsichtsratsmitglieds leicht
zu gesellschaftsfremden Zwecken (Weitergabe von Informationen an Wettbewerber)
missbraucht werden kdénne. Nach § 95 Abs. 2 AktG 1937 sollte der Aufsichtsratsvor-
sitzende den Streit zwischen dem Vorstand und dem einzelnen Aufsichtsratsmitglied
entscheiden konnen. Diese Losung wurde 1965 aufgegeben. Der Regierungsentwurf
eines AktG sah dann vor, dass der Vorstand dem Minderheitsverlangen nachzu-
kommen habe, wenn ein Drittel der Aufsichtsratsmitglieder dieses Begehren geau-
Rert habe. Dieser Vorschlag wurde indes vom Bundestag mit der Begrindung abge-
lehnt, er erwecke den Anschein, als sei er auf die Beteiligung von Arbeithnehmerver-
tretern nach dem Betriebsverfassungsgesetz abgestellt (Kropff, Aktiengesetz, 1965,
S. 119).

Die gegenwartige Regelung lauft darauf hinaus, die Stellung des einzelnen Aufsichts-
ratsmitglieds entscheidend zu schwachen. Das wird der gleichen Verantwortung und

auch Verantwortlichkeit aller Aufsichtsratsmitglieder nicht gerecht. Richtig ist, dass



BMJ — Entwurf Reform des Aktien- und Bilanzrechts Seite 27 von 71

sich bei einer Ausgestaltung des Einberufungsrechts als Einzelrecht Missbrauchs-
gefahren ergeben kdonnen. So kann es zum einen zum Ausplaudern von Interna und
Geschaftsgeheimnissen, zum anderen zu Schikanefallen kommen. Diese Gefahren
lassen sich jedoch auch bei Aufgabe des zur Verhlitung von Missbrauchen einge-
fuhrten Zwei-Personen-Erfordernisses angemessen eindammen. So wird dem Vor-
stand von manchen schon jetzt das Recht eingeraumt, einen Bericht zu verweigern,
wenn die Gefahr des Missbrauchs besteht; teilweise wird ein solches Recht statt
dessen der Aufsichtsratsmehrheit oder dem Aufsichtsratsvorsitzenden zugestanden.
Daran kann auch in Fallen querulatorischen oder schikansen Verhaltens gedacht
werden. Solche Falle sind einer gesetzlichen Regelung nicht zuganglich. Hier kann
im Einzelnen die Ausgestaltung von Reaktionsmdglichkeiten der Rechtslehre und
Rechtsprechung Uberlassen werden. Beschnitten werden sollen sie durch die Auf-
gabe der bisherigen Regelung nicht, die ihrerseits in ihrer Rigiditat mitunter zu weit
ging oder ihrerseits missbrauchlich verwendet werden konnte. Auf3erdem ist auf die
einschlagigen Straf- und Haftungsvorschriften zu verweisen. Hinzu kommt, dass die
Aufsichtsratsmehrheit die Mdglichkeit behalt, die Aushandigung eines schriftlichen
Berichts an die Aufsichtsratsmitglieder in begrindeten Einzelfallen zu verweigern
(§ 90 Abs. 5 Satz 2 AktG).

Zu Nummer 5 Buchstabe c (§ 90 Abs. 4 AktG) Schriftlichkeit und Rechtzeitigkeit

der Berichterstattung

§ 90 Abs. 4 AktG bestimmt in seiner bisherigen Fassung, dass die Berichte des Vor-
stands an den Aufsichtsrat einer gewissenhaften und getreuen Rechenschaft zu ent-
sprechen haben. Zu der Frage, in welcher Form und zu welchem Zeitpunkt die Be-
richte zu erstatten sind, aul3ert sich die Vorschrift nicht. Das gesellschaftsrechtliche
Schrifttum ging allerdings schon bisher ganz Uberwiegend davon aus, dass die Re-
gelberichte des Vorstands gemal § 90 Abs. 1 Satz 1 AktG und die Sonderberichte
gemall § 90 Abs. 3 AktG in der Regel schriftlich abzufassen sind. In der Tat ist die
Schriftlichkeit nicht nur im Hinblick auf eine effiziente Uberwachung durch den Auf-
sichtsrat, sondern auch mit Riucksicht darauf geboten, dass diese Berichte eine wich-
tige Informationsquelle fur den Abschlussprifer darstellen. Oft handelt es sich um
umfangreiche mit Zahlenmaterial unterlegte Berichte, die geraume Zeit vor der Sit-

zung vorbereitet und ohne schriftliche Dokumentation in der Aufsichtsratssitzung
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nicht sinnvoll verarbeitet werden konnen. In der Praxis wird allerdings mitunter unter
Hinweis auf die Regelung des § 90 Abs. 5 Satz 2 AktG (,Soweit die Berichte schrift-
lich erstattet worden sind, sind sie auch jedem Aufsichtsratsmitglied auf Verlangen
auszuhandigen ...“) die schriftliche Abfassung der Berichte verweigert. Dem will die

Erganzung des § 90 Abs. 4 AktG entgegenwirken.

Allerdings ist unbedingt zu vermeiden, dass die Unternehmensfihrung durch gesetz-
liche Burokratisierung der Verfahrensablaufe behindert und in ihre Reaktionsge-
schwindigkeit beeintrachtigt wird. Deshalb soll mit der Formulierung ,in der Regel” fur
ein ausreichendes Mal} an Flexibilitat gesorgt werden. Eine schriftliche Fixierung und
Zuleitung der Berichte vor der Sitzung scheidet zum einen naturgemaR fur die Be-
richterstattung Uber aktuellste Entwicklungen aus; die Berichterstattung hiertber
kann nur in Erganzung des schriftlichen Vorabberichts durch mindlichen Vortrag des
Vorstands in der Aufsichtsratssitzung erfolgen. Zum anderen soll die Formulierung,
dass die Berichte gemal} § 90 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 3 AktG ,in der Regel” schrift-
lich zu erstatten sind, die Mdglichkeit eines Verzichts des Aufsichtsrats auf schriftli-
che Berichterstattung im Einzelfall und aus besonderem Anlass erdffnen. Dagegen
empfiehlt es sich nicht, das Schriftlichkeitsgebot auch auf die Berichte an den Auf-
sichtsratsvorsitzenden nach § 90 Abs. 1 Satz 2 AktG zu erstrecken. Auch hier wird
oft eine schriftliche Arbeitsunterlage moglich und sinnvoll sein, das Gesetz sollte hier
aber kein Regel-Ausnahme-Verhaltnis aufstellen. Insofern genugt es, wenn der Auf-
sichtsratsvorsitzende die ubrigen Aufsichtsratsmitglieder Uber diese Berichte spa-

testens in der nachsten Aufsichtsratssitzung unterrichtet.

Die ,Schriftlichkeit” der Berichterstattung soll, wie klarzustellen bleibt, nicht etwa aus-
schlie®en, dass die betreffenden Berichte den Aufsichtsratsmitgliedern unter Nutzung
moderner Kommunikationstechnologien Ubermittelt werden kénnen. ,Schriftlichkeit®
der Berichterstattung erfordert nicht in jedem Fall Festlegung der Berichte auf Papier
und bedeutet keineswegs Schriftform im Sinne des § 126 BGB, sondern soll nur si-
cherstellen, dass die Aufsichtsratsmitglieder sich anhand der Berichte auf die Auf-
sichtsratssitzung vorbereiten konnen und der Abschlussprufer auf die Dokumente
zugreifen kann. In Betracht kommt also Ubermittlung in jeder sichtbar darzustellen-

den Form, also auch elektronische Ubermittlung (Textform).
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Neben der Frage der Form der Vorstandsberichterstattung an den Aufsichtsrat be-
handelt der neue Satz 2 in § 90 Abs. 4 AktG auch die Frage des Zeitpunkts der Be-
richterstattung. Auch dazu aufert sich § 90 Abs. 4 AktG in seiner gegenwartigen
Fassung nicht. Der Erganzung liegt die Erwagung zugrunde, dass eine Vorab-Infor-
mation der Aufsichtsratsmitglieder uber den Inhalt von Vorstandsberichten einer ef-
fektiven Uberwachung des Vorstands forderlich und es deshalb zweckméRig ist,
wenn insbesondere die regularen Vorstandsberichte nach § 90 Abs. 1 S. 1 AktG dem
Aufsichtsrat nicht nur schriftlich erstattet, sondern zudem den Aufsichtsratsmitglie-
dern vor der Aufsichtsratssitzung Ubermittelt werden. Dies gilt unabhangig davon, ob
ein Bericht der Vorbereitung eines Aufsichtsratsbeschlusses oder allgemein der Un-
terrichtung des Aufsichtsrats Uber grundsatzliche Fragen der Unternehmensleitung
dient. Das dagegen geltend gemachte Bedenken, es bestehe die Gefahr, dass die
gebotene Vertraulichkeit nicht gewahrt werden konne, erscheint angesichts der —
auch strafrechtlich (§ 404 AktG) und durch Schadensersatzanspriche sanktionierten
— Verschwiegenheitspflicht der Aufsichtsratsmitglieder nicht als durchgreifend. Im
Ubrigen ist beabsichtigt, gemaR den Empfehlungen der Regierungskommission Cor-
porate Governance das Strafmal in § 404 AktG deutlich zu erhohen (s. die weiteren
Ausfuhrungen zu §§ 116 und 404 AktG).

Auch hier ist allerdings eine Burokratisierung der Verfahrensablaufe unbedingt zu
vermeiden. Deshalb wird von einer konkreten Fristvorgabe, etwa dass die Berichte
den Aufsichtsratsmitgliedern mit der Einladung zur Aufsichtsratssitzung oder spates-
tens zu einem bestimmten Tage vor der Sitzung Ubermittelt werden sollten, abgese-
hen. Aus dem gleichen Grund enthalt das Gesetz keine Regelung Uber den Zeitpunkt

und die Form der Einladung zur Aufsichtsratssitzung.

Durch die Formulierung, dass die Berichte nicht stets, sondern nur mdglichst recht-
zeitig zu erstatten sind, erscheint auch hier ein ausreichendes Mal} an Flexibilitat
gewahrleistet. Mit dieser Formulierung ist insbesondere auch die Moglichkeit eines
Verzichts des Aufsichtsrats auf das Erfordernis der Rechtzeitigkeit der Berichterstat-
tung fur konkrete und begrindete Sonderfalle erfasst. Rechtzeitigkeit bedeutet, dass
die Berichte jedenfalls vor der Sitzung zu Ubermitteln sind, und zwar so zeitig, dass
die Aufsichtsratsmitglieder noch die Mdglichkeit haben, sie zu lesen. Je umfangrei-

cher die Unterlagen sind und je langer sie bereits vor der Sitzung feststehen, desto
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frGher sollten sie auch Ubermittelt werden. Dass Aufsichtsratsbeschlisse wegen ver-
spateter und/oder nicht formgerechter Berichterstattung von der Rechtsprechung als
unwirksam bewertet werden kdnnten, durfte sich gleichfalls bei einer derartigen Re-
gelung auf ganz krasse Ausnahmefalle beschranken, in denen eine Berichtserstat-
tung in Form und Zeitpunkt den Charakter einer gezielten Desinformation hat. Die
Formulierung belasst auch genugend Spielraum fur Falle, in denen Vorgange wegen
der besonderen Vertraulichkeit oder ihrer Aktualitat wegen erst in der Aufsichtsrats-

sitzung selbst mitgeteilt werden kénnen.

Zu Nummer 6 (§ 90 Abs. 5 Satz 2,§ 170 Abs. 3 Satz 2 und § 314 Abs. 1 Satz 2
AktG) Aushandigung von Unterlagen

Das Aktiengesetz sieht in den §§ 90 Abs. 5 Satz 2, 170 Abs.3 Satz 2 und 314 Abs.1
Satz 2 AktG vor, dass Berichte oder Unterlagen ,auszuhandigen® sind. Die damit
vorausgesetzte Ubergabe von Schriftstiicken soll kiinftig nicht mehr zwingend sein.
Die Ubermittlung der betreffenden Dokumente auf elektronischem Wege (E-Mail)
genugt. Das Formvorschriften-Anpassungsgesetz (Gesetz vom 13.7. 2001, BGBI |,
S. 1542) ermdglicht dies noch nicht. Zwar ist dort vorgesehen, dass die ,schriftliche
Form durch die elektronische Form ersetzt werden® kann (§ 126 a BGB). ,Aushandi-
gung“ im Sinne des Aktiengesetzes ist aber nicht gleich Schriftftorm, sondern setzt
begrifflich die Ubergabe (Besitz- oder Eigentumsverschaffung) von Dokumenten auf
materialisierten Medien voraus. Es ist nicht zweifelsfrei, ob man unter dem Eindruck
neuerer technologischer Entwicklungen im Wege der Gesetzesauslegung diese
Wortbedeutung neu interpretieren und auf elektronische Medien Ubertragen kann. Es
bedarf daher einer Anderung der einschlagigen Vorschriften dahin, dass nicht mehr
die ,Aushandigung“ der Dokumente erforderlich ist, sondern die ,Ubermittlung“ ge-
nigt. Der (neutrale) Begriff der Ubermittlung schlieRt, wie bei den einschlégigen
Neuerungen des Namensaktiengesetzes (NaStraG), die Zuleitung auf elektroni-

schem Wege ein.
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Zu Nummer 7 (§ 107 Abs. 3 AktG) Bericht uiber die Arbeit in den Aufsichts-

ratsausschiissen

Nach geltendem Recht (§ 107 Abs. 3 AktG) kann der Aufsichtsrat aus seiner Mitte
einen oder mehrere Ausschusse bestellen, um seine Verhandlungen und Beschlisse
vorzubereiten oder die Ausflihrung seiner Beschlusse zu Uberwachen, und einem
Ausschuss zum Beispiel auch die Aufgabe Ubertragen, Uber die Erteilung der Zu-
stimmung zu bestimmten wichtigen Geschaften gemal § 111 Abs. 4 Satz 2 AktG zu
beschliel3en. Diese Regelung hat sich in der Praxis jedenfalls im Grundsatz bewahrt.
Angesichts der Grole der Aufsichtsrate besteht ein unabweisbares Bedurfnis, na-
mentlich die Entscheidung Uber die Zustimmung zu bestimmten Geschaften, die un-
ter Umstanden sehr schnell und unburokratisch getroffen werden muss, an kleine,
entscheidungskraftige Ausschisse delegieren zu kdonnen. Andererseits ist nicht zu
Ubersehen, dass die umfangreiche Ubertragung von Aufgaben auf Aufsichtsratsaus-
schusse in der Praxis zu einem Informationsdefizit des Gesamtaufsichtsrats fuhren
kann. Dieser Zustand wird den Aufgaben und Pflichten des Gesamtaufsichtsrats
nicht gerecht. Die Erganzung des § 107 Abs. 3 AktG will sicherstellen, dass das Auf-
sichtsratsplenum regelmafig, d. h. grundsatzlich in jeder (ordentlichen) Aufsichts-
ratssitzung, Uber die Arbeit der Ausschisse im vorangegangenen Berichtszeitraum

informiert wird.

Zu Nummer 8 Buchstabe a (§ 110 Abs. 2 AktG) Einberufungsbegehren einzel-

ner Aufsichtsratsmitglieder

Nach § 110 Abs. 2 AktG konnen fur den Fall, dass einem Verlangen nach Einberu-
fung des Aufsichtsrats gemal § 110 Abs. 1 AktG, welches von mindestens zwei Auf-
sichtsratsmitgliedern geauflert worden ist, nicht entsprochen wird, die Antragsteller
unter Mitteilung des Sachverhalts selbst den Aufsichtsrat einberufen. Ein Recht jedes
einzelnen Aufsichtsratsmitglieds auf Einberufung des Aufsichtsrats im Wege der
Selbsthilfe ist nach geltendem Recht nicht vorgesehen. Ebenso wie die Regelung
des § 90 Abs. 3 Satz 2, 2. Halbsatz AktG schwacht auch diese Beschrankung die
Stellung des einzelnen Aufsichtsratsmitglieds und wird der gleichen Verantwortung

und auch Verantwortlichkeit aller Aufsichtsratsmitglieder nicht gerecht. Dieses Defizit
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will die Neufassung des § 110 Abs. 2 AktG beheben. Der Gefahr des Rechtsmiss-
brauchs lasst sich auch hier besser im konkreten Einzelfall als durch schematische
Quoren-Regelungen begegnen. Handelt ein einzelnes Aufsichtsratsmitglied miss-
brauchlich, insbesondere schikands oder querulatorisch, so braucht der Aufsichtsrat
der Einberufung keine Folge zu leisten; aulRerdem macht sich das betreffende Auf-
sichtsratsmitglied u. U. schadenersatzpflichtig. Deshalb gewinnt die Pflicht zur Anga-
be von Grinden und des Zwecks der Einberufung in Absatz 1 besondere Bedeutung.
Die Frage der berechtigten Zurickweisung des Einberufungsverlangens ist dann im
Einzelfall gerichtlich zu klaren. Dies reicht einerseits als Sanktion fur falschliche Zu-
ruckweisungen aus und gibt dem Aufsichtsrat andererseits aber auch ausreichende
und flexibel handhabbare Reaktionsmdglichkeiten, um missbrauchliche Verlangen
abzuwehren, die die Handlungsfahigkeit des Organs beeintrachtigen und die einzel-

nen Mitglieder sinnlos beanspruchen.

Zu Nummer 8 Buchstabe b (§ 110 Abs. 3 AktG) Einberufung/Sitzungsfrequenz

§ 110 Abs. 3 AktG sieht in seiner gegenwartigen Fassung vor, dass der Aufsichtsrat
einmal im Kalendervierteljahr zusammentreten soll sowie einmal und bei borsenno-
tierten Gesellschaften zweimal im Kalenderhalbjahr zusammentreten muss. Die Re-
gelung, dass Aufsichtsrate borsennotierter Gesellschaften zweimal im Kalenderhalb-
jahr zusammentreten mussen, war durch das KonTraG in das Gesetz eingefugt wor-
den. Mit der Neufassung des § 110 Abs. 3 Satz 1 AktG wird diese Pflicht nunmehr im
Grundsatz auf alle Gesellschaften erstreckt. Im Interesse einer effektiven Uberwa-
chung des Vorstands ist ein Turnus von mindestens zwei Sitzungen im Kalender-
halbjahr auch fur nichtborsennotierte Gesellschaften der bisherigen Regelung vorzu-
ziehen. Ferner wird die sanktionslose Soll-Vorschrift vermieden. Den Bedurfnissen
namentlich kleinerer Gesellschaften nach flexiblen Gestaltungsmaoglichkeiten tragt —
nach dem Vorbild des § 108 Abs. 4 AktG — die erganzende Regelung des § 110
Abs. 3 Satz 2 AktG Rechnung, wonach in nicht borsennotierten Gesellschaften etwas
anderes (als das zweimalige Zusammentreten des Aufsichtsrates im Kalenderhalb-
jahr) beschlossen werden kann. Die Regelung ist zugleich im Zusammenhang mit
der Starkung des Einberufungsrechts des einzelnen Aufsichtsratsmitglied zu sehen
(§ 110 Abs. 2 AktG-Entwurf). Sollte gegen das Votum eines einzelnen Aufsichtsrats-
mitglieds eine Absenkung der Sitzungsfrequenz bei einer nichtborsennotierten Ge-
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sellschaft beschlossen werden, so wird ihm mit der Neufassung des § 110 Abs. 2
AktG in begrindeten Fallen eine wirkungsvolle Reaktionsmaoglichkeit gegeben.

In Abkehr vom bisherigen Wortlaut (,zusammentreten®) stellt die Neufassung des
§ 110 Abs. 3 AktG zugleich klar, dass fur die Sitzungen des Aufsichtsrats kunftig
nicht in allen Fallen zwingend die korperliche Anwesenheit aller Aufsichtsratsmitglie-
der erforderlich ist, sondern jedenfalls in begriindeten Ausnahmefallen auch eine Sit-
zung in Form einer Telefon- oder Videokonferenz erlaubt und ausreichend ist. Flr die
freiwilligen Zusatzsitzungen konnten dies die Satzung oder die Geschaftsordnung
des Aufsichtsrats ohnedies vorsehen. Ziel der Lockerung ist es, den Aufwand, der
sich fur die Gesellschaften aus der Erhéhung der Sitzungsfrequenz des Aufsichtsrats
ergibt, in Grenzen zu halten und eine Internationalisierung der Aufsichtsratsbeset-
zung nicht zu erschweren.

Auch der Neufassung des § 110 Abs. 3 AktG liegt die Erwagung zugrunde, dass die
Aufsichtsratsmitglieder im Hinblick auf die Bedeutung ihres Amtes auller in begrin-

deten Ausnahmefallen jedenfalls zu den Pflichtsitzungen persoénlich erscheinen.

Zu Nummer 9 (§111 Abs. 4 Satz 2 AktG) Zustimmungspflichtige Geschafte

MalRnahmen der Geschaftsfuhrung durfen dem Aufsichtsrat nach geltendem Recht
nicht dbertragen werden (§ 111 Abs. 4 Satz 1 AktG). Doch kann die Satzung oder
der Aufsichtsrat bestimmen, dass bestimmte Arten von Geschaften nur mit seiner
Zustimmung vorgenommen werden durfen (§ 111 Abs. 4 Satz 2 AktG). Die Anord-
nung von Zustimmungsvorbehalten zugunsten des Aufsichtsrats stellt das Gesetz
also dem Satzungsgeber und Aufsichtsrat frei. Eine haufig bemangelte Folge ist,
dass in vielen Gesellschaften der Aufsichtsrat selbst bei MalRnahmen und Entschei-
dungen, die die Ertragsaussichten der Gesellschaft oder ihre Risikoexposition
grundlegend verandern, nicht hinreichend und nicht rechtzeitig eingebunden, mitun-
ter sogar erst im Nachhinein — nach Verlautbarungen in der Presse — informiert wird.
Dies wird der Aufgabe des Aufsichtsrats und den Pflichten des Vorstands nicht ge-
recht. Entscheidungen oder Malinahmen, die nach den Planungen oder Erwartungen
die Ertragsaussichten der Gesellschaft oder ihre Risikoexposition grundlegend ver-

andern und damit von existenzieller Bedeutung fur das kunftige Schicksal der Gesell-
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schaft sind, missen vom Votum beider Organe, des Vorstands und des Aufsichts-
rats, getragen sein, von einer etwa zusatzlich erforderlichen Entscheidung der

Hauptversammlung — z.B. in Holzmuller-Fallen — abgesehen.

Dies sollte deutlicher als bisher im Aktiengesetz hervorgehoben werden. Allerdings
empfiehlt es sich nicht, nach dem Vorbild des niederlandischen und Gsterreichischen
Aktienrechts im Aktiengesetz selbst einen Katalog zustimmungspflichtiger MalRnah-
men festzulegen. Dagegen spricht zum einen, dass ein sachgerechter Katalog nicht
fur jede Gesellschaft ungeachtet ihrer Grolde, Branche und sonstigen Verhaltnisse
passt, und ein allgemeiner gehaltener Katalog schwierig zu formulieren ware und
auch zu Missverstandnissen Anlass geben kdnnte. Zu bedenken ist zum anderen,
dass bei Festlegung eines gesetzlichen Mindestkatalogs zustimmungspflichtiger Ge-
schafte die Gefahr besteht, dass etwa Satzungsbestimmungen, die hinter dieser ge-
setzlichen Vorgabe zuruckbleiben, von der Rechtsprechung als nichtig angesehen

werden mussten; daraus ergabe sich ein erhebliches Streitpotential.

Vorzugswurdig ist es daher, die Entscheidung dartuber, welche MalRnahmen im ein-
zelnen einem Zustimmungsvorbehalt unterliegen, der Gesellschaft zu Uberlassen,
zugleich aber abweichend von der ,Kann“-Formulierung des gegenwartigen § 111
Abs. 4 Satz 2 AktG vorzuschreiben, dass die Satzung oder der Aufsichtsrat kinftig zu
bestimmen hat, dass bestimmte Arten von Geschaften nur mit seiner Zustimmung
vorgenommen werden durfen. Eine Verpflichtung zur Formulierung eines Katalogs
zustimmungspflichtiger Geschafte erscheint erforderlich, um sicherzustellen, dass
Geschafte, die nach den Planungen oder Erwartungen die Ertragsaussichten oder
Risikoexposition des Unternehmens grundlegend verandern, kinftig dem Aufsichtsrat
zur Zustimmung vorzulegen sind. Die Uberwachungsaufgabe des Aufsichtsrats er-
fordert nicht nur, dass er rechtzeitig Uber die vom Vorstand geplanten oder getroffe-
nen Malnahmen informiert wird, sondern er muss in solche grundlegenden Ent-
scheidungen auch eingebunden werden. Gewiss wird damit in Einzelfallen eine akti-
vere Rolle des Aufsichtsrats als bisher eingefordert. Dies erscheint insoweit aber
auch geboten, auch vor dem Hintergrund der internationalen Entwicklung in diese

Richtung.
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Das Gesetz gibt keine inhaltliche Vorgabe fur den Zustimmungskatalog. Hierzu kon-
nen etwa grundlegende Entscheidungen zur Unternehmensstrategie oder bedeut-
same Investitionsentscheidungen, die nach den Planungen oder Erwartungen die
Ertragsaussichten der Gesellschaft grundlegend verandern werden, rechnen. Mehr
oder weniger willktrlich zusammengestellte und mehr oder weniger bedeutsame
MalRnahmen wie Erteilung einer Prokura oder einzelne Grundstiucksgeschafte minde-

rer Bedeutung sind nicht gemeint.

Ferner ist mit der Regelung nicht beabsichtigt, dass es zur Aufstellung Gbermaliig
blrokratischer Zustimmungskataloge und zu einer zunehmenden Vorlage auch we-
niger bedeutsamer GeschaftsfUhrungsmallnahmen durch den Vorstand kommt. Dar-
aus konnte eine unerwinschte breitflachige Einbeziehung des Aufsichtsrats in die
Geschaftsfuhrung des Vorstands resultieren. Dies wirde nicht nur zu einer Verschie-
bung der Organverantwortlichkeit, sondern auch zu einer Uberlastung und damit U-
berforderung des Aufsichtsrates fuhren. Gegenstand eines Zustimmungskatalogs
sollten daher — wie oben dargelegt - Entscheidungen oder Malinahmen sein, welche
die Ertragsaussichten oder die Risikoexposition der Gesellschaft grundlegend veran-
dern. Bereits nach geltendem Recht sind solche Malinahmen und Entscheidungen
auch bei Fehlen eines Zustimmungskatalogs dem Aufsichtsrat vom Vorstand vorzu-
legen, und hat sich der Aufsichtsrat dartber klar zu werden, ob er solche Grundla-
genmalinahmen von vorneherein seiner Zustimmung unterstellt. Dass der Vorstand
infolge der Neuregelung dem Aufsichtsrat kinftig GeschaftsfUhrungsmaRnahmen
vermehrt praventiv zur Zustimmung vorlegen musste, um namentlich den spateren
Vorwurf zu vermeiden, die Vorlage einer Mallhahme unterlassen zu haben, die sich
zwar nicht ex ante, wohl aber ex post als Malinahme von grundlegender Bedeutung
fur die (Ober-) Gesellschaft dargestellt habe, steht nicht zu befurchten. Eines derarti-
gen Absicherungsverhaltens zur Vermeidung von Haftungsrisiken bedarf es nicht, da
es fur die Vorlage- und Zustimmungspflicht nicht auf die Entwicklung ex post, son-

dern auf die Planungen und Erwartungen ex ante ankommt.

Die von der Bundesregierung eingesetzte Kodex-Kommission Corporate Governance
wird sich mit der Frage befassen, ob konkretere inhaltliche Vorgaben flr einen sol-
chen Katalog mdglich sind. Der Kodex ist der richtige Standort fir solche Verhal-

tensregeln, die der einzelnen Gesellschaft praktikable Anhaltspunkte geben konnen,
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ohne ihr die notige Flexibilitat zu Abweichungen aufgrund von Besonderheiten der
Gesellschaft, der Branche, Grofe oder der Unternehmensstruktur zu nehmen.

Zu Nummer 10 (§ 116 AktG) Verschwiegenheit

Mangelnde Vertraulichkeit fligt dem Aufsichtsrat in seiner konkreten Arbeit aber auch
dem deutschen Aufsichtsratssystem insgesamt schwersten Schaden zu. Besteht
auch nur ein latenter Verdacht, wichtige und noch nicht offentliche, dem Aufsichtsrat
zur Erfullung seiner Kontrollaufgaben durch den Vorstand gegebene, vertrauliche
Informationen kdnnten anschlielRend und zum Schaden der Gesellschaft an Medien,
Analysten, Konkurrenten, Belegschaften, politische Parteien oder Organisationen
weitergereicht werden, so fuhrt dies dazu, dass die Vorstande Informationen nur z6-
gerlich, nur mindlich oder nur dem Aufsichtsratsvorsitzenden geben. Langfristig fuhrt
dies zu einer Aushdhlung und Entwertung des Aufsichtsrats in seiner Funktion als
Kontrollorgan. Der Gesetzgeber hat bereits mit dem Kontrolle und Transparenzge-
setz (KonTraG) versucht, den Informationsfluss zwischen Vorstand und Aufsichtsrat
zu verbessern. Die Bundesregierung wird diese Bemuhungen mit dem vorliegenden
Gesetzentwurf noch deutlich verstarken. Dies kann aber nicht erfolgreich sein, wenn
nicht zugleich das Grundproblem des Verdachts mangelnder Vertraulichkeit ange-
gangen wird. So betont auch der Abschlussbericht der Regierungskommission Cor-
porate Governance: ,Einer Weitergabe vertraulicher Informationen durch Aufsichts-
ratsmitglieder muss kinftig wirksamer begegnet werden. Dies gilt insbesondere auch
vor dem Hintergrund der Kommissionsempfehlungen zur besseren Informationsver-
sorgung der Aufsichtsratsmitglieder und Aufsichtsrate (rechtzeitige und schriftliche
Regelberichterstattung; Aushandigung von Unterlagen; Auskunftsrechte des einzel-
nen Aufsichtsratsmitglieds), der eine entsprechende Verschwiegenheitspflicht gege-
niberstehen muss.“ Siehe entsprechend auch die Ausfiihrungen zur Anderung des §
404 AktG. Zwischen Information und Vertraulichkeit besteht ein unlésbarer Zusam-

menhang.

Bereits bisher verweist § 116 AktG, der die Sorgfaltspflichten und Verant-
wortlichkeiten der Aufsichtsrate regelt, auf § 93 AktG, und damit auf die dort nor-
mierte Verschwiegenheitspflicht fur den Vorstand. Das erscheint als nur abgeleitete
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Verpflichtung nicht deutlich genug zu sein. Es bedarf daher einer besonderen Her-
vorhebung der fur die Funktionsfahigkeit des Aufsichtsrats elementaren Verpflichtung
zur Verschwiegenheit in § 116 AktG selbst. Die ausdrickliche Hervorhebung wird die
bereits bestehende Pflicht deutlicher vor Augen fiihren. Uberdies ist eine eigenstan-
dige Vertraulichkeitsvorschrift fur die Aufsichtsratsmitglieder auch materiell sinnvoll.
Die Herkunft der Informationen und die Stellung des Aufsichtsrats fuhren zu Unter-
schieden. Der Aufsichtsrat erhalt in erster Linie Informationen in Form von Berichten
des Vorstands. Die vorgeschlagene Regelung macht dies deutlicher und stellt klar,
dass der Vorstand die Qualifikationshoheit Uber die Vertraulichkeitseinstufung hat.
Ferner fuhrt die Stellung des Aufsichtsrats zu Besonderheiten. Da der Aufsichtsrat
typischerweise Mitglieder hat, die auch und haufig hauptberuflich in anderen Unter-
nehmen oder Organisationen arbeiten und da folglich ein Loyalitatskonflikt ganz be-
wusst im System angelegt ist, bedarf die Wahrung der Vertraulichkeit der besonde-
ren Erinnerung und gesetzlichen Absicherung. Dies wird durch die Betonung der
.besonderen Verschwiegenheit” unterstrichen. Es wird damit auch deutlich gemacht,
dass der Aufsichtsrat den Vorstand kontrolliert und ihm mit Rat zur Seite steht. Die
Offentlichkeitsarbeit des Unternehmens und seine AulRendarstellung gehéren nicht
zu den Aufgaben des einzelnen Aufsichtsratsmitglieds oder des Aufsichtsrats als
Gremium. Es ist auch nicht seine Aufgabe, mit dem friihzeitigen Offentlichmachen
von Informationen aus internen Entscheidungsprozessen inhaltlichen Einfluss auf
diese Entscheidungen durch Generieren offentlichen Drucks, durch Beschadigung
von Personen oder durch die Schaffung vollendeter Tatsachen zu nehmen. Da der
Aufsichtsrat selbst Herr der in seinen Sitzungen und Beratungen erzeugten vertrauli-
chen Angaben ist, kann der Aufsichtsrat insoweit als Gremium, im Einzelfall auch der
Aufsichtsratsvorsitzende oder ein Ausschuss Uber einen Dispens von der Verschwie-
genheitspflicht zu bestimmten Gegenstanden entscheiden. Beratungsinhalte, die
durch Ad-hoc-Mitteilungen, Vorstandsberichte etc. schon 6ffentlich sind, unterliegen

naturgemal} nicht der Vertraulichkeit.

Erganzend gilt die Verweisung auf § 93 Abs. 1 Satz 2 AktG weiter, insbesondere was
die Betriebs- und Geschaftsgeheimnisse betrifft. Weiter ins Einzelne gehende Emp-
fehlungen zur Verschwiegenheitspflicht kdnnen ferner im Corporate Governance Ko-
dex (gem. § 161 AktG) enthalten sein.
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Zu Nummer 11 Buchstabe a (§ 118 Abs. 2 AktG) Videozuschaltung von Auf-

sichtsratsmitgliedern

Nach § 118 Abs. 2 AktG sollen die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats an
der Hauptversammlung teilnehmen. Aus dieser Bestimmung ergibt sich nach allge-
meiner Auffassung im Schrifttum nicht nur ein Recht der Mitglieder des Vorstands
und Aufsichtsrats auf Teilnahme an der Hauptversammlung, sondern auch eine
echte, grundsatzlich nur durch personliche Anwesenheit in der Hauptversammlung
erfullbare Teilnahmepflicht, deren Verletzung allerdings ohne beschlussrechtliche
Konsequenzen bleibt. Eine Anfechtung von Hauptversammlungsbeschlissen wegen
Abwesenheit von Organmitgliedern kommt demgemaf nicht in Betracht, wohl aber -
im Zusammenhang mit einem Schaden der Gesellschaft - eine Schadensersatzpflicht
nach §§ 93, 116 AktG sowie unter Umstanden auch eine Abberufung aus wichtigem
Grund (§§ 84 Abs. 3, 103 Abs. 3 AktG). Fur die Vorstandsmitglieder ist die Pflicht zur
Anwesenheit in der Hauptversammlung nach wie vor sachgerecht. Die Aktionare ha-
ben ein Interesse daran, sich in der Hauptversammlung einen unmittelbaren Eindruck
von den Vorstandsmitgliedern zu verschaffen. Demgegenuber erscheint es nicht
zwingend erforderlich, auch die Mitglieder des Aufsichtsrats in jedem Fall zur korper-
lichen Anwesenheit zu verpflichten. Zwar mdgen die Aktionare auch insoweit an einer
physischen Prasenz interessiert sein, etwa im Hinblick auf die Beschlussfassung u-
ber die Entlastung. Auch wird es als wichtig erachtet, dass der Aufsichtsrat sich per-
sonlich ein Bild vom Verlauf der Versammlung macht, dass er die Argumente der
Aktionare hort und erfahrt, welche Fragen sie bewegen. Angesichts ihrer Uberwie-
gend passiven Rolle in der Hauptversammlung besteht fur eine Anwesenheit der
Aufsichtsratsmitglieder jedoch ein geringeres praktisches Bedurfnis als fur die Anwe-
senheit der zum Beispiel fur die Auskunftserteilung zustandigen Vorstandsmitglieder.
Gerade mit Blick auf auslandische Aufsichtsratsmitglieder, deren Mitarbeit in Auf-
sichtsraten deutscher Gesellschaften gleichwohl wiinschenswert ist, erscheint eine in

jedem Fall bestehende Pflicht zur personlichen Teilnahme wenig sachgerecht.

§ 118 Abs. 2 Satz 2 AktG gestattet es daher, in der Satzung bestimmte Falle vorzu-
sehen, in denen die Aufsichtsratsmitglieder von der Pflicht zur personlichen Teilnah-

me an der Hauptversammlung freigestellt sind und im Wege der Bild- und Ton-
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ubertragung zugeschaltet werden konnen. Zwar soll die Regelung des § 118 Abs. 2
AktG im Kern unangetastet bleiben; auch kunftig bleibt es also bei dem Grundsatz,
dass die Aufsichtsratsmitglieder personlich an der Hauptversammlung teilnehmen
mussen. Die Satzung kann die Aufsichtsratsmitglieder jedoch fur im Einzelnen zu
prazisierende Ausnahmefélle von der Anwesenheitspflicht befreien und ihnen die
Teilnahme auf telekommunikativem Wege erlauben. Eine generelle Freistellung von
der Teilnahmepflicht darf sie nicht vorsehen. Die Erganzung des § 108 Abs. 2 AktG
steht insofern in engem Zusammenhang mit der vorgesehenen Neufassung des
§ 110 Abs. 3 AktG, die in Abkehr vom bisherigen Wortlaut (,zusammentreten®) mit
der Formulierung ,abhalten” klarstellt, dass fur die Sitzungen des Aufsichtsrats kunf-
tig nicht in allen Fallen zwingend die korperliche Anwesenheit aller Aufsichtsratsmit-
glieder erforderlich ist, sondern jedenfalls in begriindeten Ausnahmefallen auch eine
Sitzung in Form einer Telefon- oder Videokonferenz erlaubt und ausreichend ist.
.Falle“ bedeutet nicht einen konkreten ,Einzelfall®, sondern Fallgruppen oder genera-
lisierbare Konstellationen. So kann z.B. fur ein Aufsichtsratsmitglied, das seinen
Wohnsitz weit entfernt vom Ort der Versammlung, insbesondere im Ausland hat, eine
generelle Ausnahme vorgesehen werden. Typischerweise werden solche Ausnah-
men eher bei nichtbdrsennotierten Gesellschaften sinnvoll und praktikabel sein. Wah-
rend es bei einer borsennotierten Gesellschaft jedenfalls derzeit schwer vorstellbar
ist, dass ein einzelnes Aufsichtratsmitglied nur Uber einen Monitor zugeschaltet ist, ist
dies bei nichtborsennotierten Gesellschaften sehr wohl denkbar. Insbesondere in
Fallen, in denen eine deutsche Tochter einer auslandischen Gesellschaft ihnre Haupt-
versammlung abhalt und der Vertreter des auslandischen Grof3aktionars zugleich im
Aufsichtsrat vertreten ist, kann es sinnvoll sein, diesen per Bild- und TonlUbertragung
zuzuschalten. Dies gilt um so mehr bei einer Vollversammlung mit dem Alleinaktionar
oder bei Muttergesellschaften mit einer Vielzahl von Tochtern. Der Entwurf spricht
von Bild- und TonUlbertragung, behandelt beide Medien also kumulativ. Die Ubertra-

gung muss beidseitig sein.

Zu Nummer 11 Buchstabe b (§ 118 Abs. 3 AktG) Internetiibertragung der

Hauptversammlung

Die Ubertragung der Hauptversammlung im Firmen-TV, in Spartenkanalen, vor allem

aber im Internet (sog. Ubertragung in Ton und Bild) entwickelt sich zum Standard.
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Dabei kann es unterschiedliche Varianten geben: Die Ubertragung lediglich der Rede
des Vorstands (bereits heute einhellig vollig unproblematisch), die Vollubertragung
auch der weiteren Verhandlungen fur alle Internet-Benutzer oder die geschlossene
Ubertragung, die nur Aktiondren mit vorher zugeteiltem Passwort zugénglich ist. All
dies noch weitere Spielarten sind moglich und es kann den Gesellschaften Uberlas-
sen bleiben, welche Form und welchen Grad der Offentlichkeit sie anstreben. Die
Satzung oder die Geschaftsordnung kann nach dem neuen § 118 Abs. 3 die voll-
standige Ubertragung der gesamten Verhandlung eréffnen. Das Gesetz formuliert
lediglich eine Regelungskompetenz. Es besteht kein Rechtsanspruch einzelner Akti-
onare oder andere auf allgemeine Ubertragung. Ferner bleibt es der Gesellschaft
Uiberlassen, ein Weniger gegeniiber der vollstandigen Ubertragung in allen Varianten
zu regeln. Sie kann es auch der Verwaltung Uberlassen, von Fall zu Fall zu entschei-
den, wie weitgehend die Versammlung fur AuRenstehende gedffnet wird (,ubertragen
werden darf”). Unbedingt zu empfehlen ware allerdings eine rechtzeitige Bekanntma-
chung mit der Einberufung, damit interessierte Aktionare sich darauf einstellen kon-

nen.

Die Zulassigkeit der Ubertragung soll mit diesem Entwurf auch deshalb ausdriicklich
geregelt werden, weil bisher auf der Grundlage des ungeregelten Zustandes Uber-
wiegend angenommen worden war, ein einzelner Aktionar kdnne der Aufzeichnung
seines Redebeitrags widersprechen. Bei Ausblendung von Redebeitragen einzelner
Teilnehmer einer Prasenzhauptversammlung besteht aber die Gefahr, dass die zu-
geschalteten Aktionare bei den anschliellenden Abstimmungen nicht Uber denselben
Informationsstand verfligen wie die in der Hauptversammlung physisch anwesenden
Aktionare. Uberdies ist zu beflirchten, dass zugeschaltete Aktionére sich bei zu hau-
figer oder langandauernder Unterbrechung der Ubertragung verabschieden. Das ist
verstandlich, denn es ist kaum zumutbar, jeweils vor leerem Bildschirm abwarten zu
missen, bis die Ubertragung wieder aufgenommen wird. Aktionaren, die ihre Rede-
beitrage nicht Ubertragen sehen mdchten, ist es unbenommen und zumutbar, einen
Vertreter an ihrer Stelle sprechen zu lassen. Ubertragung in Ton und Bild setzt natur-
gemal auch die Aufzeichnung in der Hauptversammlung voraus. Es ist ferner nach
derzeitigem Stand der Technik schwerlich zu vermeiden, dass Empfanger der Uber-
tragung diese aufzeichnen. Auch deshalb ist es sinnvoll, die Zulassigkeit der Uber-

tragung gesetzlich klarzustellen.
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Zu Nummer 12 (§ 123 Abs. 2 bis 4 AktG) Anmeldung zur Hauptversammlung

Nach § 123 Abs. 2 Satz 1 AktG kann die Satzung die Teilnahme an der Hauptver-
sammlung oder die Ausuibung des Stimmrechts davon abhangig machen, dass die
Aktien bis zu einem bestimmten Zeitpunkt vor der Versammlung hinterlegt werden,
ferner davon, dass sich die Aktionare vor der Versammlung anmelden. Hangt nach
der Satzung die Teilnahme an der Hauptversammlung oder die Ausubung des
Stimmrechts von der Hinterlegung ab, so genlgt es nach § 123 Abs. 3 Satz 1 AktG,
wenn die Aktien nicht spater als am siebten Tage vor der Hauptversammlung hinter-
legt werden. Der Begriff ,Hinterlegung® fUhrt bei auslandischen Investoren zu Miss-
verstandnissen, die der Attraktivitat einer Anlage in deutschen Aktien abtraglich sind.
Er fuhrt vor allem auch dazu, dass insbesondere auslandische Fonds nicht bereit
sind, ihre Stimmrechte aus deutschen Aktien auszulben, da sie ihre Reaktionsfa-
higkeit gefahrdet sehen. Mit dem Begriff ,Hinterlegung“ verbindet sich bei auslandi-
schen Investoren namlich nicht selten die — rechtlich unzutreffende, gleichwohl aber
verbreitete — Vorstellung, eine VerauRerung der Aktien sei wahrend der Hinterle-
gungsfrist ausgeschlossen.

Mit Blick auf diese unerwiinschten Auswirkungen empfiehlt es sich, die Moglichkeit
eines satzungsmaligen Hinterlegungserfordernisses gemal § 123 Abs. 2 und 3
AktG zu beseitigen. Auch andere Rechtssysteme mit Hinterlegungserfordernis gehen
zunehmend hiervon ab. Eine Beibehaltung dieser Moglichkeit ist weder aus rechtli-
chen noch aus praktischen Grinden geboten. In der Praxis werden — auch bei ent-
sprechender Satzungsbestimmung — die Aktien ohnedies nicht hinterlegt, sondern es
erfolgt lediglich eine Anmeldung, verbunden mit der Vorlage einer Bankbescheini-
gung. Es wird durch die Anderung insoweit nur die geltende Praxis gesetzlich nach-
vollzogen.

Klnftig kann die Satzung demgemal} die Teilnahme an der Hauptversammlung oder
die Ausubung des Stimmrechts nur noch davon abhangig machen, dass sich die Ak-
tionare vor der Versammlung anmelden und den formellen Nachweis ihrer Aktionars-
stellung durch Vorlage oder Ubermittlung einer Bescheinigung erbringen, die von
einer von der Satzung zu bestimmenden Stelle erteilt wird. Da Absatz 1 die Sat-
zungsautonomie erweitert, sind die Gesellschaften nicht gezwungen, von beiden Op-
tionen Gebrauch zu machen, also sowohl Anmeldung als auch Berechtigungs-
nachweis zu regeln. Insbesondere bei Namensaktien wird es ausreichen, wenn der
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Aktionar sich unter Angabe seiner Aktionarsnummer anmeldet. Der Vorlage oder U-
bermittlung einer gesonderten Bescheinigung bedarf es hier nicht.

Bei Inhaberaktien wird es sich jedenfalls bei borsennotierten Gesellschaften regel-
maRig empfehlen, beides zu regeln. Mit der Formulierung ,durch Vorlage oder Uber-
mittlung“ wird klargestellt, dass die Anmeldung zur Hauptversammlung und der
Nachweis der Inhaberschaft zum Beispiel auch auf telekommunikativem Wege — z.
B. per E-Mail — erfolgen konnen. Auch dies bleibt aber im Einzelnen der Ausgestal-
tung der Satzung uberlassen. ,Berechtigung“ im Sinne des Entwurfs bedeutet die
Aktionarsstellung. Es geht an dieser Stelle allein um den Nachweis der Berechtigung
als Aktionar, nicht um den Nachweis der Stimmrechtsvollmacht.

Sieht die Satzung ein entsprechendes Anmeldeerfordernis vor, so genugt es, wenn
sich die Aktionare nicht spater als am siebten Tag vor der Versammlung anmelden.
Die Bestimmung eines Anmeldezeitpunktes, der langer vor der Hauptversammlung
liegt, ist demnach zum Schutz der Aktionare unwirksam. Insofern bleibt es bei der
bisherigen Regelung. Desgleichen wird die bisherige Regelung ubernommen, dass
die Einberufungsfrist sich entsprechend verlangern muss, damit den Aktionaren die
Vorbereitungs- und Uberlegungsfrist von einem Monat bleibt.

Sieht die Satzung auch ein Nachweiserfordernis vor, so kann die Satzung den
Nachweis zeitlich mit der Anmeldung verbinden. Das muss nicht sein, kann der Ge-
sellschaft aber die organisatorische Vorbereitung der Hauptversammlung erleichtern.
Ferner genugt es, wenn sich der Nachweis auf den siebten Tag vor der Versamm-
lung bezieht. Anders als nach derzeitiger Praxis brauchen die Depotinstitute den Ge-
sellschaften VeraufRerungen von Aktien nach dem siebten Tag vor der Hauptver-
sammlung demnach nicht mehr mitzuteilen. Die Rechtslage bei Inhaberaktien ent-
spricht insoweit derjenigen bei Namensaktien: Der Vorstand braucht bei Namensak-
tien Umschreibungen im Aktienregister nach Ablauf der Anmeldefrist am siebten Tag
vor der Hauptversammlung (vgl. § 123 Abs. 4 AktG) nicht mehr vorzunehmen. Dies
hatte die amtliche Begrindung zum Namensaktiengesetz ausgefuhrt. Probleme da-
mit sind nicht bekannt geworden. Vielmehr wird dadurch die deutsche Rechtslage
behutsam an den im Ausland verbreiteten sog. ,record date” angeglichen, der teil-
weise deutlich langer ist, als die sieben Tage des Entwurfs. Fur wahrend der sieben
Tage neu hinzutretende Aktionare ist die Vorschrift unproblematisch, denn sie konn-
ten sich ohnehin nicht mehr zur Hauptversammlung anmelden. Der denkbare Ein-
wand, Aktionare, die ihre Aktien nach erfolgter Anmeldung mit Bescheinigung der In-
haberschaft und Ablauf der Anmeldefrist veraufRert haben, kdnnten auf solche Weise
formal legitimiert aber materiell nichtberechtigt an der Hauptversammlung teilnehmen
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und mitstimmen, was zur Anfechtbarkeit der betreffenden Beschllusse fuhre, greift
nicht durch. Eine Stimmabgabe von Nichtaktionaren begrindet nur ganz ausnahms-
weise die Anfechtbarkeit des betreffenden Hauptversammlungsbeschlusses. Eine
Anfechtbarkeit ist insbesondere mangels potentieller Kausalitat des Fehlers fur das
Beschlussergebnis nicht gegeben, wenn die erforderliche Mehrheit auch nach Abzug
falschlich mitgezahlter Stimmen verbleibt. Denkbaren Missbrauchsversuchen kann
die Rechtsprechung angemessen begegnen.

Zu Nummer 13 (§ 126 AktG) Ankiindigung von Gegenantragen

Gegenantrage in der bisher im Gesetz vorgesehenen Form sind fir die Gesellschaf-
ten aulerst kostspielig und zugleich fehleranfallig. Dadurch entstehen Rechtsunsi-
cherheit und Missbrauchsmaoglichkeiten. Dennoch sollte auch nach dem Ergebnis der
Beratungen in der Regierungskommission Corporate Governance der Gegenantrag
nicht einfach abgeschafft werden. Damit wirde zum Schaden der Aktionare Uberrea-
giert. Das Gleiche gilt flr einen wie auch immer festzulegenden Mindestanteilsbesitz
und eine Mindesthaltefrist als Voraussetzungen fur die Zulassigkeit von Gegenantra-
gen. Vielmehr sollte eine Reform dort ansetzen, wo das Problem liegt, namlich bei

den Kosten und bei der Fehleranfalligkeit.

Die Neufassung stellt nun fest, dass Gegenantrage nicht mehr gemal § 125 AktG
und folglich regelmaRig in gedruckter Form an alle Aktionare versandt zu werden
brauchen; sie sind den Aktionaren nur ,zuganglich zu machen®. Sie kénnen also ins-

besondere (ausschlieRlich) auf der Website der Gesellschaft veroffentlicht werden.

Zwar verfugen gegenwartig noch nicht alle Aktionare uber einen Internetanschluss,
dennoch kdnnen schon heute auf diese Weise sehr viel mehr Aktionare erreicht wer-
den, als auf herkdbmmlichem Wege. Insbesondere die auslandischen Aktionare errei-
chen die Mitteilungen nach § 125 AktG oft gar nicht. Bei Namensaktionaren erhalten
nur die eine Mitteilung, die im Aktienregister eingetragen sind. Gerade der besonders
interessierte Aktionar kann sich aber Uber die Website aktiv informieren. Desgleichen

kénnen Besitzer von Fondsanteilen, die ebenfalls bisher nicht benachrichtigt werden,
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sich informieren. Zudem handelt es sich bei den Gegenantragen um die Ankundi-
gung von Antragen, die in der Hauptversammlung ohnedies noch gestellt werden

mussen, um behandelt werden zu konnen.

Zugleich kann aber die Frist fur die Stellung von Gegenantragen fur die Aktionare
gunstiger gefasst werden. Musste der Aktionar bisher binnen einer Woche nach Ein-
berufung den Antrag stellen, so reicht es heute aus, wenn er dies bis spatestens eine
Woche vor dem Tage der Hauptversammlung tut. Diese Fristerleichterung ist Konse-
quenz der Abschaffung der schwerfalligen Versendung gem. § 125 AktG und der
EinfUhrung der rasch und unkompliziert zu bewerkstelligenden ,Zuganglichmachung®
auf elektronischem Wege. Dabei ist davon auszugehen, dass die Gesellschaft den
rechtzeitig und formgerecht eingereichten Antrag unverzuglich zuganglich zu machen
hat. Da das ,Zuganglichmachen“ neuerdings an mehreren Stellen im Aktiengesetz
verwandt wird (z.B. § 128 Abs. 2, Satz 2 und Abs. 5, § 129 Abs. 4), ist davon auszu-
gehen, dass dieser Begriff durch Praxis und Rechtsprechung alsbald ausgefullt und
nach der technischen Entwicklung fortgeschrieben wird.

Die Veroffentlichungspflicht der Gesellschaft soll zudem davon abhangen, dass der
Gegenantrag an eine den Aktionaren in der Einberufung der Hauptversammlung mit-
geteilte Adresse versandt worden ist. Damit wird Rechtssicherheit erzeugt, denn es
kann nicht sein, dass ein Gegenantrag bei irgendeiner Niederlassung ganz kurz vor
Fristablauf eingereicht wird, und die Gesellschaft dadurch Gefahr lauft, verfahrens-
fehlerhaft zu handeln. Ist keine besondere Adresse mitgeteilt worden, so gilt das all-
gemeine Vertretungsrecht. Adresse im Sinne der Vorschrift ist nicht notwendig eine
postalische Hausanschrift, Postfach oder dergleichen. Adresse ist auch die Fax-
Nummer, die E-Mail-Adresse, wobei hier die Legitimation des Aktionars zu prufen
ware.

Verzichtet werden kann auf die bisher im Absatz 1 enthaltene formelhafte Erklarung
des Aktionars, er wolle in der Hauptversammlung einem Vorschlag des Vorstands
und des Aufsichtsrats widersprechen und die anderen Aktionare veranlassen, fir
seinen Gegenantrag zu stimmen. Der Begriff ,Gegenantrag” macht bereits deutlich,
dass es sich um einen Oppositionsantrag handeln muss. Ferner ist dieser auf einen
konkreten und im Antrag zu nennenden (,bestimmten®) Tagesordnungspunkt zu be-
ziehen und zu begrinden. Auch tragen Absatz 2 Nr. 6 und 7 dafur Sorge, dass die

Aktionare keine unernst gemeinten Antrage stellen.
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Die Neuerung gilt fur Antrage nach § 127 AktG entsprechend.

Zu Nummer 14 (Anderung des § 131 Abs. 4 AktG)

Es handelt sich um eine Folgeanderung zu der Neufassung des § 290 HGB in Artikel
2 Nr. 2.

Zu Nummer 15 (§ 161 AktG) Entsprechens-Erklarung

Eine der Kernaussagen des Berichts der Regierungskommission Corporate Gover-
nance war die Empfehlung fur einen deutschen Corporate Governance-Kodex. Ein
solcher Kodex bietet die Mdoglichkeit, die geltende Unternehmensverfassung fur
deutsche Aktiengesellschaften und die diesbezuglichen, im Wesentlichen im zwin-
genden Gesetzesrecht verankerten Verhaltensmalstabe fur Unternehmensleitung
und Unternehmensuberwachung in einer gerade auch fur auslandische Investoren
geeigneten Form zusammenfassend und Ubersichtlich darzustellen und die Beson-
derheiten und Vorzlge der dualistischen Unternehmensverfassung zu verdeutlichen.
Gerade im Hinblick auf die Information auslandischer Anleger erschien es unver-
meidlich, einen malRgebenden Corporate Governance Kodex fur Deutschland zu ini-
tiieren. Dies rechtfertigt es, nur einem Kodex, den die von der Bundesregierung ein-
gesetzte Kodex-Kommission formuliert, einen besonderen Nachdruck durch die

Pflicht zu einer Entsprechenserklarung zu verschaffen.

Sodann bietet ein solcher Kodex auch die Chance einer Deregulierung und Flexibili-
sierung. Da der Kodex, soweit er nicht ohnedies zwingendes Recht wiedergibt, un-
verbindliche Verhaltensempfehlungen enthalt, ist er wesentlich flexibler als eine
zwingende und damit moglicherweise in vielen Fallen zu rigide gesetzliche Losung.
Den Unternehmen wird in Fallen, in denen sie es fur sinnvoll oder geboten halten, die

Mdglichkeit gelassen, von den Kodex-Regeln abzuweichen.
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Zugleich soll aber den Kapitalmarktteilnehmern die Information zur Verfugung gestellt
werden, ob sich das Unternehmen, das den Kapitalmarkt in Anspruch nimmt, an die
Verhaltensstandards des Kodex zu Unternehmensleitung und -kontrolle halt, bzw.,

wenn es hiervon abweicht, wie diese Abweichung aussieht.

Die Compliance-Erklarung ist von Vorstand und Aufsichtsrat abzugeben, da die Ver-
haltensregeln sich an die Verwaltung insgesamt richten. Die Entsprechens-Erklarung
bzw. die Darstellung unternehmensindividueller Modifikationen und Abweichungen
soll in einem gesonderten Bericht erfolgen. Die Erklarung ist jahrlich zu wiederholen.
Die Pflicht zur jahrlich erneuerten Erklarung Uber die Beachtung allgemeiner Regeln
und Grundsatze guter Corporate Governance gewahrleistet, dass Vorstand und Auf-

sichtsrat sich jahrlich wiederkehrend inhaltlich mit diesen Fragen auseinandersetzen.

Der Kodex wird Darstellungen des geltenden Aktienrechts und Uber das Aktiengesetz
hinausgehende Verhaltensempfehlungen enthalten. Diese Empfehlungen unterteilen
sich in sogenannte Verhaltensregeln und in Anregungen. § 161 AktG betrifft nur die
Verhaltensregeln. Die Entsprechenserklarung braucht sich also nicht auf die geset-
zesdarstellenden Teile des Kodex zu beziehen — zwingendes Gesetzesrecht ist von
den Organen ohnehin einzuhalten. Die Erklarung braucht auch nicht die Anregungen
abzudecken. Es ist Sache des Kodex, zwischen zwingendem Recht, Verhaltensre-
geln und Anregungen unmissverstandlich zu differenzieren, so dass sowohl der Le-

ser als auch die betroffenen Unternehmen Klarheit haben.

Werden die Verhaltensregeln des Kodex im Unternehmen allgemein eingehalten und
gab es im Berichtszeitraum keine ins Gewicht fallenden Abweichungen, so kann sich
die Erklarung mit der Feststellung begnigen: ,Den Verhaltensregeln der von der
Bundesregierung eingesetzten Kodex-Kommission zur Unternehmensleitung und -
Uberwachung wurde im Berichtsjahr entsprochen und soll auch kinftig entsprochen
werden®. Die Darstellungs- und Erlauterungspflicht erstreckt sich auf Abweichungen
von den Verhaltensregeln des Corporate Governance-Kodex im Einzelfall, vor allem
aber auch auf generelle Abweichungen von den Verhaltensregeln des Kodex, sei es,
dass diese Abweichungen in Satzung, Geschaftsordnung oder durch Vertrag festge-
legt sind, sei es, dass es sich um eine dauernde Ubung in der betreffenden Gesell-

schaft handelt. Dies soll es den Gesellschaften unter anderem auch ermdglichen,
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einen auf die unternehmensindividuellen Verhaltnisse zugeschnittenen eigenen ,Co-
de of Best Practice” zu entwickeln und dem Kapitalmarkt gegenuber offen zu legen.
Die Gleichwertigkeit solcher Abweichungen zu bewerten, bleibt dem Kapitalmarkt
Uberlassen. Naturlich darf die Gesellschaft nur von der Befolgung der Uber das Ge-
setzesrecht hinausgehenden Empfehlungen absehen, nicht vom zwingenden Ak-
tienrecht — auch soweit es im Kodex in darstellender Weise wiedergegeben ist. An-
zugeben sind nur negative Abweichungen, also Unterschreitungen des empfohlenen
Verhaltensstandards oder ganzliche Nichtanwendungen. Eine Gesellschaft, die den
Kodex Ubererfullt, ist nicht verpflichtet, dies zu erklaren, sie wird dies aber aus eige-
nem Antrieb tun. Abweichungen vom Verhaltensstandard sind nach § 161 AktG nur
darzustellen. Eine gesetzliche Begrindungspflicht besteht nicht. Das Gesetz braucht
nicht zu etwas zu zwingen, was die Betroffenen schon aus eigenem Interesse tun. Es
ist davon auszugehen, dass die Organe einer erklarten Abweichung eine Begrin-
dung folgen lassen.

Zuganglich-Machen bedeutet wie an anderen Stellen im Aktiengesetz, dass bereits
eine Veroffentlichung auf der Website der Gesellschaft ausreicht. Die Erklarung ist
dort nicht nur einmalig zu veroffentlichen, sondern in ihrer jeweiligen Fassung dauer-

haft zuganglich zu machen und jahrlich zu erneuern.

Darlber hinaus erscheint es als wilnschenswert, wenn die Compliance-Erklarung
bzw. die Darstellung der unternehmensindividuellen Praxis zu den betreffenden
Empfehlungen des Kodex in den Geschaftsbericht aufgenommen wiurde. Dies ist a-
ber nicht vom Gesetz zu regeln, sondern kdnnte etwa Gegenstand einer Kodex-

Empfehlung sein.

Weitere Publizitat der Erklarung erfolgt durch die Jahresabschlusspublizitat. In Artikel
2 des Entwurfs finden sich entsprechende Folgeanderungen der §§ 285 Satz 1
Nummer 16 und 325 Abs. 1 Satz 1 HGB. Unter anderem ist auch vorgesehen, dass
die Erklarung mit den Ubrigen Unterlagen gemaly § 325 HGB zum Handelsregister
eingereicht wird, so dass sich auch die Bekanntmachung gemal} § 325 Abs. 1 S. 2
HGB hierauf bezieht.
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Zu Nummer 16 (Anderung des § 171 AktG)

Die Regierungskommission empfiehlt (Abschlussbericht, Rdn. 274), entsprechend
den Vorschriften Uber den Einzelabschluss eine Billigung des Konzernabschlusses
durch den Aufsichtsrat und die Moglichkeit vorzusehen, diese Billigung der Hauptver-
sammlung zu uberlassen. Die Berichtspflicht des Aufsichtsrats gemal® § 171 Abs. 2
S. 3, 4 AktG sollte auf den Konzernabschluss erstreckt werden.

Diese Empfehlung wird mit den in Artikel 1 Nr. 16 bis 19 vorgeschlagenen Anderun-
gen des Aktiengesetzes umgesetzt. Damit wird der zunehmenden Bedeutung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts als Informationsmedien Rech-
nung getragen. Mit dem Erfordernis einer féormlichen Billigung — oder, in der Termi-
nologie des Entwurfs, ,Genehmigung“ — soll zugleich auf eine intensivierte Prifung

des Konzernabschlusses durch den Aufsichtsrat hingewirkt werden.

Im Einzelnen wird durch die Ergidnzung des § 171 Abs. 2 AktG der Aufsichtsrat ver-

pflichtet, auch zu dem Ergebnis der Prifung des Konzernabschlusses Stellung zu
nehmen und sich Uber die Billigung des vom Vorstand aufgestellten Konzernabschlus-

ses zu erklaren.

Die Anfugung in § 171 Abs. 3 Satz 3 AktG erstreckt die dort vorgesehene Fristen-

regelung bezlglich der Beantwortung der den Jahresabschluss betreffenden Vorlage

des Vorstandes auf den Konzernabschluss.

Zu Nummer 17 (Anderung der Uberschrift zum Dritten Abschnitt des Fiinften
Teils)

Die Uberschrift des Dritten Abschnitts des Flinften Teils wird an den erweiterten Re-
gelungsgegenstand angepasst. Statt der im Kommissionsbericht benutzten Termi-
nologie einer formlichen ,Billigung“ des Konzernabschlusses wird die Verwendung
des Wortes ,Genehmigung“ vorgeschlagen, um das in § 172 AktG geregelte zwei-
stufige Verfahren Gbernehmen zu kénnen, das auf der ersten Stufe die Prifung und
,Billigung“ des Abschlusses durch den Aufsichtsrat vorsieht, die auf der zweiten Stufe

entweder unmittelbar in die rechtsverbindliche Feststellung Ubergeht oder durch den
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Feststellungsbeschluss der Hauptversammlung uberlagert wird. Der Feststellung des
Einzelabschlusses entspricht dabei die ,Genehmigung“ des Konzernabschlusses;
allerdings entfaltet die Genehmigung des Konzernabschlusses nicht die der Fest-
stellung des Einzelabschlusses zukommende Bindungswirkung fur die Gewinnver-

wendung.

Zu Nummer 18 (Einfigung eines Vierten Unterabschnitts im Dritten Abschnitt

des Flinften Teils)

Der neue Vierte Unterabschnitt des Dritten Abschnitts des Funften Teils (§ 177 AktG)
normiert das Genehmigungserfordernis fur den Konzernabschluss und erklart die
Vorschriften der §§ 172 und 173 AktG im Wesentlichen fur entsprechend anwendbar.
Das bedeutet, dass der Aufsichtsrat entweder auf die Vorlage des Vorstands hin
selbst die Genehmigung des Konzernabschlusses beschlieRen oder dass auf ge-
meinsamen Beschluss des Vorstands und des Aufsichtsrats hin die Genehmigungs-
entscheidung der Hauptversammlung Uberlassen werden kann. Die Zustandigkeit der
Hauptversammlung greift auch ein, wenn Vorstand und Aufsichtsrat keinen Konsens
Uber den Konzernabschluss erzielen. Nicht entsprechend anwendbar ist § 173 Abs. 2
Satz 2 AktG, da sich die Gewinnverwendung nicht nach dem Konzern-, sondern nach
dem Einzelabschluss richtet. Dennoch entsprechend anwendbar bleibt § 173 Abs. 3
AktG, da auch im Fall der Genehmigung des Konzernabschlusses durch die Haupt-
versammlung diese Uber dessen Endfassung entscheidet, allerdings unter dem Vor-
behalt erneuter Prufung hinsichtlich der von der Hauptversammlung beschlossenen
Anderungen (vgl. § 316 Abs. 3 HGB, der ausdricklich auch fir den Konzernab-
schluss gilt, sowie die Anderung des § 316 Abs. 2 HGB durch Artikel 2 Nr. 13 des
Entwurfs).

Zu Nummer 19 (Streichung der Uberschrift zum friiheren Vierten Abschnitt des
Funften Teils)
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Die Uberschrift ist obsolet, da der friihere Vierte Abschnitt des Fiinften Teils (§§ 177
und 178 AktG) durch Artikel 2 Nr. 35 des Bilanzrichtlinien-Gesetzes vom
19. Dezember 1985 (BGBI. | S. 2355) aufgehoben wurde.

Zu Nummer 20 (§ 186 Abs. 2 AktG) Bezugsfrist und Kursanderungsrisiko

Nach § 186 Abs. 2 AktG hat der Vorstand bei der Kapitalerhdhung gegen Einlagen
die Aktionare zur Ausubung ihres Bezugsrechts aufzufordern. Dabei hat er gemaf
§ 186 Abs. 2 AktG unter anderem den Ausgabebetrag der jungen Aktien in den Ge-
sellschaftsblattern bekannt zu machen. Der Ausgabebetrag muss nach bisher herr-
schender Meinung genau bezeichnet werden; es gentgt nicht — anders als bei § 193
Abs. 2 Ziff. 3 AktG — die Angabe einer Referenzgrolde bzw. der Grundlagen, nach
denen dieser Betrag errechnet wird. Hiergegen wird eingewandt, dies erschwere eine
Berucksichtigung der aktuellen Marktsituation am Ende der Bezugsfrist und belaste
jede Bezugsrechtskapitalerhhung mit einem ca. dreiwdchigen Kursanderungsrisiko.
Angesichts volatiler Markte ist dieses mitunter sehr erheblich. Das geltende Recht
gebe den Aktionaren damit wahrend der Bezugsfrist eine ungerechtfertigte Spekula-
tionsmoglichkeit. Die Gesellschaft fungiere als kostenloser Stillhalter zugunsten der-
jenigen, die bis zum Ende der Zeichnungsfrist mit ihrer Erklarung abwarteten. Der
Verlust aus dieser Stillhalterfunktion werde von der Gesellschaft, d. h. von allen Akti-
onaren, also auch denen, die ihr Bezugsrecht sofort ausgeubt haben oder nicht aus-

Uben wollen oder kdnnen, getragen.

Dies soll durch die Neufassung des Absatz 2 geandert werden. Eine marktnahere
Festsetzung von Ausubungspreisen liegt auch insofern im Interesse der Aktionare,
als dadurch die Form der Kapitalerhbhung gegen Einlagen unter Bezugsrechtsein-

raumung wieder attraktiver wird.

Freilich muss der konkrete Ausgabebetrag den Aktionaren noch vor Zuteilung be-
kannt gegeben werden. Die Bezugsfrist von mindestens zwei Wochen, die noch dem
alten Aktienrecht mit den damals gegebenen Kommunikationsmdglichkeiten und
Zeiten mit mdglicherweise weniger volatiler Kursentwicklung entstammt, ist als U-

berlegungsfrist durchaus angemessen und die Mindestfrist von zwei Wochen des
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§ 186 Abs. 1 AktG ist zudem auch Europarechtlich festgeschrieben (Art. 29 Abs. 3
der Zweiten gesellschaftsrechtlichen Richtlinie). Diese Frist erscheint fur die Pflicht
zur Angabe des Ausgabebetrages aber als zu lang — und ist hierfur auch nicht Euro-
parechtlich geboten. Den Aktionaren kann durchaus zugemutet werden, sich binnen
drei Tagen hinsichtlich der Ausubung ihres Bezugsrechts endgultig zu entscheiden,
wenn ihnen das betreffende 3-Tages-Fenster rechtzeitig vorher mitgeteilt wurde. Sie
kénnen dann durchaus schon vorher zeichnen, sich die Ricknahme der Zeich-
nungserklarung fur den Fall der Bekanntgabe eines unerwartet hohen Ausgabebe-
trages aber vorbehalten. Sie konnen aber auch auf der Basis der Berechnungs-
grundlagen ohne weitere Beobachtung des spateren konkreten Ausgabebetrags
zeichnen, weil sie in jedem Fall beziehen mochten. In ahnlicher Weise gibt es auch

viele Anleger, die im Rahmen des Bookbuilding-Verfahrens ohne Limit zeichnen.

Um eine marktnahere Festsetzung von Ausubungspreisen zu ermdglichen, wird des-
halb dem Vorstand die Moglichkeit eingeraumt, die Festsetzung des Ausgabebetra-
ges bis zu drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist vorzubehalten, und bei der Bezugs-
rechtsaufforderung zunachst entsprechend der Regelung des § 193 Abs. 2 Nr. 3
AktG die Angabe einer ReferenzgrolRe genugen zu lassen. Dies ermdglicht es

zugleich, die Bezugsfrist gro3zigig lang zu gestalten.

Zu Nummer 21 (§ 207 Abs. 3 AktG) Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln

Nach § 207 Abs. 3 AktG kann eine Kapitalerhdhung aus Gesellschaftsmitteln erst
beschlossen werden, nachdem der Jahresabschluss fur das letzte vor der Be-
schlussfassung uber die Kapitalerhohung abgelaufene Geschaftsjahr (letzter Jahres-
abschluss) festgestellt ist. Die ersten Monate eines Geschaftsjahres kamen damit fur
einen Erhéhungsbeschluss faktisch nicht in Betracht, weil es bis zur Feststellung des
Jahresabschlusses in aller Regel mehrere Monate dauert. Dies wirkte sich insbeson-
dere fur junge Unternehmen, die vor dem Erh6hungsbeschluss erst einen entspre-
chenden Jahresabschluss auf- und feststellen mussten, als Hindernis aus. Dieses
Hindernis wird mit der Aufhebung des § 207 Abs. 3 AktG beseitigt.
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Das Warten auf den Jahresabschluss lasst sich nicht mit der Erwagung rechtfertigen,
es musse erst eine testierte Jahresbilanz vorliegen, die entsprechend hohe um-
wandlungsfahige Rucklagen ausweist. Denn die Jahresbilanz kann zwar dem Kapi-
talerhdhungsbeschluss zugrundegelegt werden (§ 209 Abs. 1 AktG). Dies ist aber
nicht zwingend; nach § 209 Abs. 2 bis 4 AktG kann auch eine sog. Erhéhungsbilanz
Grundlage des Beschlusses sein. § 207 Abs. 3 AktG hat seinen Ursprung in der
Vorlauferregelung des § 1 KapErhG, der allerdings noch zusatzlich vorsah, dass vor
dem Kapitalerhdhungsbeschluss die Hauptversammlung den Gewinnverwendungs-
beschluss zu fassen hatte. Dieses Erfordernis sollte die Entscheidungsfreiheit der
Hauptversammlung sicherstellen. Bereits in der Aktienrechtsreform 1965 wurde dar-
auf aber mit der Begrindung verzichtet, es bestehe kein Anlass, der Hauptver-
sammlung kinftig vorzuschreiben, dass sie vor dem Beschluss Uber die Kapitalerho-
hung erst Uber die Gewinnverwendung zu beschlieen hat (Kropff, Aktiengesetz,
1965, S. 310). Damit hat aber die Vorschrift des § 207 Abs. 3 AktG ihren Sinn im We-
sentlichen eingeblt. Will die Hauptversammlung die Entscheidung Uber eine Kapi-
talerhdhung aus Gesellschaftsmitteln nur in Kenntnis der Jahresgewinnsituation und
der zu erwartenden Ausschuttung treffen, steht es ihr frei, der Verwaltung die Um-

wandlung der Rucklagen in Grundkapital zu verweigern.

Zu Nummer 22 (§ 237 AktG) Einziehung von Stiickaktien ohne Kapitalherab-

setzung

Die Einziehung von Aktien geht nach geltendem Recht zwangslaufig mit einer Kapi-
talherabsetzung einher (vgl. § 237 AktG). Diese Regelung stammt aus der Zeit vor
EinfuUhrung der Stuckaktie, ist also auf die Nennbetragsaktie zugeschnitten. Bei
Stuckaktien ist kein Grund ersichtlich, weshalb die Einziehung zu einer Kapitalherab-
setzung fuhren muss. Im Gegenteil entspricht es der rechtlichen Konstruktion der
Stlckaktie eher, dass das Grundkapital bei einer Einziehung unverandert bleibt, und
die verbleibenden Aktien einen entsprechend hoheren Anteil am Grundkapital haben
(§ 8 Abs. 3 AktG). Der jeweils gultige anteilige Betrag errechnet sich nach der Zahl
der Aktien im Verhaltnis zum Grundkapital. Die aktuell gultige Zahl der Aktien ist in
der Satzung anzugeben. Einer Kapitalherabsetzung bedarf es nicht. Um Klarheit zu

haben, welcher Weg beschritten werden soll, hat der Hauptversammlungsbeschluss
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Uber die Einziehung zugleich zu bestimmen, ob die Einziehung der Stuckaktien eine
Form der Kapitalherabsetzung sein, oder ob lediglich der anteilige Betrag am Grund-
kapital angepasst werden soll. Wird eine solche Angabe versehentlich oder absicht-
lich im Beschluss der Hauptversammlung unterlassen, so bleibt es wegen der Regel-
Ausnahme-Formulierung des § 237 AktG allerdings dabei, dass die Einziehung zur
Kapitalherabsetzung fuhrt. Ermachtigt die Hauptversammlung den Vorstand zur Ein-
ziehung von Aktien, so kann sie zugleich eine Ermachtigung aussprechen, die Zah-
lenangabe in der Satzung insoweit anzupassen. Die Satzungsanpassung ist dem

Handelsregister anzumelden.

Zu Nummer 23 (§ 404 AktG) Verletzung der Geheimhaltungspflicht

Mangelnde Vertraulichkeit fugt dem Aufsichtsrat in seiner konkreten Arbeit aber auch
dem deutschen Aufsichtsratssystem insgesamt schwersten Schaden zu. Besteht
auch nur ein latenter Verdacht, wichtige, dem Aufsichtsrat im Rahmen seiner Kon-
trollaufgaben durch den Vorstand gegebene Informationen konnten anschlieRend
und zum Schaden der Gesellschaft an Medien, Analysten oder Organisationen wei-
tergereicht werden, so fuhrt dies dazu, dass die Vorstande Informationen nur zbger-
lich, nur midndlich oder nur dem Aufsichtsratsvorsitzenden geben. Langfristig fuhrt
dies zu einer Aushohlung und Entwertung des Aufsichtsrats in seiner Funktion als
Kontrollorgan. Der Gesetzgeber hat bereits mit dem Kontrolle und Transparenzge-
setz (KonTraG) versucht, den Informationsfluss zwischen Vorstand und Aufsichtsrat
zu verbessern. Die Bundesregierung wird diese Bemihungen mit dem vorliegenden
Gesetzentwurf noch verstarken. Dies kann aber nicht erfolgreich sein, wenn nicht
zugleich das Grundproblem des Verdachts mangelnder Vertraulichkeit angegangen
wird. So betont auch der Abschlussbericht der Regierungskommission Corporate
Governance: ,Einer Weitergabe vertraulicher Informationen durch Aufsichtsratsmit-
glieder muss kunftig wirksamer begegnet werden. Dies gilt insbesondere auch vor
dem Hintergrund der Kommissionsempfehlungen zur besseren Informationsversor-
gung der Aufsichtsratsmitglieder und Aufsichtsrate (rechtzeitige und schriftliche Re-
gelberichterstattung; Aushandigung von Unterlagen; Auskunftsrechte des einzelnen
Aufsichtsratsmitglieds), der eine entsprechende Verschwiegenheitspflicht gegenu-

berstehen muss.*



BMJ — Entwurf Reform des Aktien- und Bilanzrechts Seite 54 von 71

Es soll daher neben der Hervorhebung der allgemeinen Verhaltenspflicht zur Ver-
schwiegenheit in § 116 AktG der Strafrahmen des § 404 AktG angehoben werden. §
404 AktG bedroht bisher die unbefugte Offenbarung von Gesellschaftsgeheimnissen
durch Organmitglieder mit einer Freiheitsstrafe bis zu einem Jahr oder mit Geldstrafe
(Abs. 1) sowie bei Handeln gegen Entgelt oder in Bereicherungs- oder Schadigungs-
absicht mit Freiheitsstrafe bis zu zwei Jahren oder mit Geldstrafe (Abs. 2). Die Straf-
androhung soll beschrankt auf bérsennotierte Gesellschaften um jeweils ein Jahr an-
gehoben werden. Der gewiunschte Abschreckungseffekt lasst sich nur durch eine
deutlichere Strafandrohung erzielen. § 404 AktG steht freilich in einem Gesamtzu-
sammenhang mit Strafvorschriften des Kern- und Nebenstrafrechts, die allesamt ver-
gleichbare Tatbestande betreffen und im Aufbau sowie in der Hohe der angedrohten
Sanktionen identisch sind. Zu nennen sind hier insbesondere §§ 203 und 204 StGB,
§ 333 HGB, § 85 GmbHG, § 151 GenG, § 120 BetrVG sowie § 44 EBRG. Von die-
sem Gesamtzusammenhang kénnen aus systematischen Uberlegungen nur bei ge-
wichtigen Griinden Ausnahmen gemacht werden. Die sachliche Differenzierung fur
die Heraushebung des Geheimnisverrats im Rahmen des § 404 AktG liegt in der ty-
pischerweise besonders grol3en wirtschaftlichen Tragweite eines solchen Vergehens
bei der borsennotierten Gesellschaft und in der Gefahrdung des deutschen Corpo-
rate Governance-Systems als Ganzes, das durch einen Mangel an Vertraulichkeit in
seiner Funktionsfahigkeit bedroht wird. Die Anderung ist deshalb auf die bérsenno-
tierte Aktiengesellschaft beschrankt worden (Legaldefinition in § 3 Abs. 2 AktG).

B. Zu Artikel 2 (Anderung des Handelsgesetzbuchs)

Zu Nummer 1 Buchstabe a (Anderung des § 285 Nr. 9 HGB)

Die Regierungskommission (Abschlussbericht, Rdn. 259) empfiehlt eine Klarstellung,
dass zu den im Anhang des Jahresabschlusses einer Kapitalgesellschaft an-
zugebenden Gesamtbezigen der Mitglieder des Geschaftsflihrungsorgans, eines
Aufsichtsrats oder Beirats oder einer ahnlichen Einrichtung auch aktienbasierte Vergu-
tungszusagen sowie die Gewinne aus solchen Zusagen gehoren. Diese Klarstellung
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lung wird in § 285 Nr. 9 Buchstabe a HGB-E durch Erganzung des den Begriff der

Gesamtbezuge erlauternden Klammerzusatzes vorgenommen.

In der Grundtendenz zielt der Vorschlag auf erhdhte Transparenz der Anreizstruktu-
ren in den Leitungsgremien. Eine Aufschlisselung der Gesamtbezlige, um speziell
die aktienbasierten Vergutungsbestandteile erkennbar zu machen, wird von der Re-
gierungskommission als empfehlenswerte Anforderung im Rahmen des Code of Best
Practice genannt, jedoch nicht zur Aufnahme in den Kreis der gesetzlich vorge-

schriebenen Pflichtangaben empfohlen.

Zu Nummer 1 Buchstabe b (Anfigung eines § 285 Nr. 16 HGB)

§ 285 Abs. 1 Nr. 16 erganzt die in Artikel 1 vorgesehene Regelung (§ 161 des Akti-
engesetzes). Im Anhang zum Jahresabschluss ist insoweit kinftig allerdings nur an-
zugeben, dass die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Erklarung ab-
gegeben und den Aktionaren zuganglich gemacht worden ist . Der Inhalt der nach §
161 des Aktiengesetzes vorgeschriebenen Erklarung selbst wird dagegen nicht zum
Gegenstand des Anhangs gemacht und ist auch nicht Gegenstand der Prufung. Der
Abschlussprifer hat vielmehr im Rahmen seiner Prifung nur festzustellen, ob die in §
285 Abs. 1 Nr. 16 abzugebende Aussage zutrifft, dass die nach § 161 des Aktienge-
setzes vorgeschriebene Erklarung abgegeben und den Aktionaren zuganglich ge-
macht ist.

Wurde die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebenen Erklarung weder abge-
geben noch den Aktionaren zuganglich gemacht, bedeutet dies, dass der Prufer in
seinem Bericht einen entsprechenden Hinweis anbringen muss. Den Bestatigungs-
vermerk hat er gegebenenfalls einzuschranken (§ 322 Abs. 4). Diese Auswirkungen
treten ein, ohne dass die Vorschriften Uber den Prufungsbericht (§ 321) und den
Bestatigungsvermerk (§ 322) noch geandert werden mussten. Fallen dem Ab-
schussprufer bei Gelegenheit seiner Prufungstatigkeit Unregelmaligkeiten auf, die
die Erklarung der Verwaltung als unrichtig erscheinen lassen, so ist dies im Pruferbe-

richt festzuhalten.
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Zu Nummer 2 (Anderung des § 290 HGB)

Zu Buchstabe a

Der Vorschlag zur Anderung des § 290 HGB beruht auf einem Gesetzesvorschlag
des DRSC e.V.

Im geltenden § 290 HGB wird die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses
geregelt. Als Kriterien der Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses fur die
Rechnungslegung werden in Absatz 1 das Vorliegen einheitlicher Leitung der Toch-
terunternehmen durch das Mutterunternehmen sowie in Absatz 2 das Vorliegen be-
stimmter Beherrschungsrechte des Mutterunternehmens entsprechend dem Control-
Konzept genannt. Das Control-Konzept knupft an die rechtliche Moglichkeit der Be-
herrschung, das Konzept der einheitlichen Leitung an die tatsachliche Beherrschung

an.

Artikel 1 Abs. 1 der Siebenten Richtlinie 83/349/EWG (Konzernbilanzrichtlinie)
schreibt die Aufstellung eines Konzernabschlusses bei Vorliegen bestimmter Be-
herrschungsrechte vor. Daneben kann als Mitgliedstaatenwahlrecht die Verpflichtung
zur Aufstellung eines Konzernabschlusses auch bei einheitlicher Leitung vorge-

schrieben werden.

Dieses Mitgliedstaatenwahlrecht ist ,bis zu einer spateren Koordinierung“ eingeraumt
worden. Aulier Deutschland hat kein Mitgliedstaat der EU davon Gebrauch gemacht.
Die Streichung des Kriteriums der einheitlichen Leitung dient der Angleichung der
deutschen Rechtsvorschriften an international anerkannte  Rechnungsle-
gungsgrundsatze, d. h. die Sonderstellung der deutschen Rechnungslegung wird
insoweit aufgegeben. Dem Control-Prinzip entspricht es eher, das in Artikel 1 Abs. 2
Buchstabe a der EU-Konzernbilanzrichtlinie vorgesehene Wahlrecht auszulben,
demzufolge eine Konsolidierung zu erfolgen hat, wenn das Mutterunternehmen tat-
sachlich einen beherrschenden Einfluss auf das Tochterunternehmen ausubt. Fir die
Konzernrechnungslegungspraxis werden sich daraus allenfalls unbedeutende Ande-

rungen ergeben.
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Die konzernrechtlichen Bestimmungen der §§ 17, 18 des Aktiengesetzes bleiben un-
beriihrt. Die vorstehende Anderung beschrankt sich auf die Anpassung der bi-

lanzrechtlichen Erfordernisse an internationale MafRstabe.

Die Regelungen der Nummern 1 bis 3 des neuen Absatzes 1 entsprechen den Be-
stimmungen des bisherigen § 290 Abs. 2 Nr. 1 bis 3 HGB. Mit der neuen Nummer 4
wird ein Auffangtatbestand fur andere Falle der Unternehmensbeherrschung ge-
schaffen. Hierunter kdnnen z.B. die Mehrheit des Kapitals, die Eingliederung oder die
einheitliche Leitung fallen. Anderenfalls — ohne erganzende Regelung durch die neue
Nummer 4 — ware es einfach z.B. durch den Verzicht auf die Stimmenmehrheit, das

Konsolidierungserfordernis zu umgehen.

Mit der neuen Nummer 4 soll zugleich den Regelungen des IASB zur Konsolidie-
rungspflicht Rechnung getragen werden. Nach IAS 27.2 , 27.6 und 27.12 ist ,control®
die Moglichkeit, die Finanz- und Geschaftspolitik eines Unternehmens so zu lenken,
dass man aus dessen Aktivitaten Vorteile ziehen kann. So kann nach IAS 27.12 auch
bei weniger als der Halfte der Stimmrechte ,control“ vorliegen, wenn die Kontrolle auf
einer Vereinbarung beruht, z.B. einem Beherrschungsvertrag oder der Stimmen-
mehrheit im GeschaftsflUhrungsorgan, z.B. im Rahmen der faktischen oder vertraglich
vereinbarten einheitlichen Leitung, aufgrund derer die Geschaftsfuhrung des
Tochterunternehmens den Weisungen des Mutterunternehmens zu folgen hat. Bei
entsprechender Auslegung entspricht die neue Nummer 4 damit wesentlichen Krite-
rien der einheitlichen Leitung, wie sie in Artikel 1 der EU-Konzernbilanzrichtlinie be-

schrieben sind.

Von einer Anderung des § 11 des Publizitatsgesetzes (PublG) wird vorerst abgese-
hen. Im Rahmen dieser Vorschrift wird bisher ausschliellich auf das Merkmal der
einheitlichen Leitung und nicht auf das Merkmal der Beteiligung abgestellt. Wesentli-
che praktische Auswirkungen im Vergleich zur Regelung des § 290 Abs. 1 HGB wer-
den sich voraussichtlich nicht ergeben. Zudem unterliegen nur vergleichsweise we-
nige Konzerne dem PublG. Sollte dennoch eine Anpassung vorgenommen werden,

musste dies zu einem spateren Zeitpunkt nachgeholt werden.

Zu Buchstaben b und c
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Es handelt sich um Folgednderungen zu den Anderungen nach Buchstabe a.

Zu Nummer 3 (Anderung des § 291 Abs. 3 HGB)

Der Vorschlag zur Anderung des § 291 Abs. 3 HGB beruht auf einem Gesetzesvor-
schlag des DRSC e.V.

In § 291 Abs. 3 HGB wird lediglich die Nummer 1 neu eingefugt. Nummer 2 ent-
spricht dem bisherigen Wortlaut der Bestimmung. Die Erganzung in der Nummer 1,
die die Befreiung von der Konzernaufstellungspflicht nach Absatz 2 kinftig auch ei-
nem Mutterunternehmen vorenthalt, das selbst oder durch ein Tochterunternehmen
Aktien mit amtlicher Notierung ausgegeben hat, ist im Interesse transparenter Kapi-
talmarkte erforderlich. Die Beschrankung auf den amtlichen Handel entspricht dem
derzeitigen Wortlaut des Artikel 7 Abs. 3 der EU-Richtlinie 83/349/EWG. Die EU-
Kommission erwagt zwar derzeit, demnéachst die Anderung des Wortlauts tber den
Ausschluss von der Befreiung von der Konzernabschlussaufstellungspflicht auf den
organisierten Markt vorzuschlagen. Gleichwohl soll durch die jetzt vorgeschlagene
Fassung den Unternehmen eine schrittweise Heranfihrung an international geltende

Erfordernisse ermoglicht werden, um ihnen groRere Belastungen zu ersparen.

Zu Nummer 4 (Anderung des § 296 Abs. 1 HGB)

Der Vorschlag zur Anderung des § 296 HGB beruht auf einem Gesetzesvorschlag
des DRSC e.V.

Das bisher in § 296 Abs. 1 gewahrte Wahlrecht, Tochterunternehmen bei bestimmten
Fallgestaltungen in den Konzernabschluss einzubeziehen, steht nicht im Einklang mit
internationalen Grundsatzen. Bei den bisher in Absatz 1 Nr. 1 und 3 genannten Fal-
len besteht in internationalen Rechnungslegungsgrundsatzen ein Einbeziehungsver-
bot, da in diesen Fallen keine Beherrschung vorliegt, d.h. das Mutterunternehmen

seine Rechte tatsachlich und auf Dauer nicht ausiben kann oder will. Das
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Einbeziehungswahlrecht wegen unverhaltnismalliger Kosten oder Verzogerungen in
Absatz 1 Nr. 2 der geltenden Fassung ist international unbekannt, solche Grunde
schranken die grundsatzlich bestehende Konsolidierungspflicht vielmehr nicht ein.
Die vorgeschlagene Anderung wére zwar von der Systematik her eher in § 295 HGB
anzusiedeln. Die Anderung wird gleichwohl in § 296 vorgeschlagen, weil die Kom-
mission in einem Modernisierungsprojekt zur Anderung der Konzernbilanzrichtlinie
erwagt, eine Streichung der § 295 Nr. 1 HGB zugrunde liegenden und eine Anderung
der § 295 Nr. 2 HGB zugrunde liegenden Richtlinienfassung vorzuschlagen, so dass
alsbald ohnehin mit einer weiteren Anderung der §§ 295, 296 HGB zu rechnen sein
wird. Gleichwohl stellt der jetzige Vorschlag einen ersten Schritt zur Angleichung an

internationale Erfordernisse dar.

Zu Nummer 5 (Anderung des § 297 Abs. 1 HGB)

Der Vorschlag zur Anderung des § 297 HGB beruht, von geringfligigen Modifikatio-

nen abgesehen, auf einem Gesetzesvorschlag des DRSC e.V.

Die Neufassung des Absatzes 1 Satz 2 enthalt drei wesentliche neue Elemente.

---  Bislang sind lediglich borsennotierte Konzerne verpflichtet, den Konzernanhang
um eine Kapitalflussrechnung sowie eine Segmentberichterstattung zu erwei-
tern. Beide Elemente sollen kinftig in Anpassung an IAS-Regelungen nicht
mehr Teil des Anhangs, sondern eigenstandige Bestandteile des Jahresab-
schlusses werden; ihr Stellenwert wird damit aufgewertet.

---  Daruber hinaus soll der Kreis der zur Erstellung dieser beiden aufgewerteten
Elemente des Jahresabschlusses verpflichteten Konzerne erweitert werden.
Nach geltendem Recht sind bislang lediglich bérsennotierte Konzerne verpflich-
tet, kinftig sollen dagegen auch bereits solche Konzerne verpflichtet werden,
die einen organisierten Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandels-
gesetzes (WpHG) durch von ihm oder einem Tochterunternehmen ausgege-
bene Wertpapiere im Sinne des § 2 Abs. 1 WpHG in Anspruch nehmen. Hiermit
soll der Kreis der verpflichteten Konzerne an die bereits mit dem Kapitalgesell-
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schaften- und Co-Richtlinie-Gesetz erweiterte Fassung des § 292a Abs. 1 HGB
angepasst werden. Einen entsprechenden Vorschlag hat auch die Regierungs-
kommission ,,Corporate Governance“ gemacht.

---  SchlieBlich soll zu den beiden bereits vorhandenen Elementen der Eigenka-
pitalspiegel hinzukommen, der nach international anerkannten Rechnungsle-
gungsgrundsatzen Bestandteil des Konzernabschlusses ist. Eine solche Erwei-
terung steht im Einklang mit der Konzernbilanzrichtlinie der EU, die es nicht ver-
bietet, Uber die in Artikel 16 Abs. 1 genannten Bestandteile hinaus weitere An-
gaben zu gestatten oder vorzuschreiben. Veranderungen des Eigenkapitals im
Konzernabschluss sind fur AuRenstehende nur dann nachvollziehbar, wenn die
Behandlung von Umrechnungsdifferenzen aus der Wahrungsumrechnung, Dif-
ferenzen aus der Kapitalkonsolidierung und erfolgsneutrale Veranderungen aus
der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert umfassend dokumentiert werden.
Auch hier ist wie bisher schon bei den neuen Begriffen der Kapitalflussrechnung
sowie der Segmentberichterstattung bewusst darauf verzichtet worden, die ein-
zelnen Voraussetzungen gesetzlich naher zu beschreiben. Hierzu gibt es be-
reits einen Standard des DRSC e.V., namlich DRS 7.

Zu Nummer 6 (Anderung des § 298 HGB)

Der Vorschlag zur Anderung des § 298 HGB beruht auf einem Gesetzesvorschlag
des DRSC e.V.

Die Anderung, die eine entsprechende Anwendung des § 247 Abs. 3 sowie des
§ 273 HGB auf den Konzernabschluss und damit im Ergebnis den Ansatz steuer-
rechtlich bedingter Sonderposten in der Konzernbilanz ausschlie3t, hangt mit der
Aufhebung des § 308 Abs. 3 HGB zusammen, durch die die umgekehrte MalRgeb-

lichkeit fir den Konzernabschluss hinsichtlich der Wertansatze beseitigt wird.

Zu Nummer 7 (Anderung des § 299 Abs. 1 und 2 HGB)



BMJ — Entwurf Reform des Aktien- und Bilanzrechts Seite 61 von 71

Der Vorschlag zur Anderung des § 299 HGB beruht auf einem Gesetzesvorschlag
des DRSC e.V.

Die vereinfachende Neufassung der Absatze 1 und 2 stellt kinftig klar, dass es flr
den Abschlussstichtag des Konzernabschlusses nur noch auf den Stichtag des Mut-
terunternehmens ankommt. Dieser mit der Konzernbilanzrichtlinie und den hier vor-
gesehenen Mitgliedstaatenwahlrechten zu vereinbarende Verzicht auf abweichend
festzulegende Stichtage folgt der tatsachlichen Bilanzierungspraxis, die offensichtlich
keinen Bedarf fur vom Abschlussstichtag des Mutterunternehmens abweichende
Stichtage des Konzernabschlusses mehr sieht. Dementsprechend entfallt auch die
Notwendigkeit der Begrindung und Erldauterung von Abweichungen im Konzernan-
hang. Die Neufassung des Absatzes 2 sieht klinftig — im Einklang mit Artikel 27 der
Konzernbilanzrichtlinie der EU - nur noch vor, dass ein eigenstandiger Zwi-
schenabschluss auf den Stichtag des Mutterunternehmens dann aufzustellen ist,
wenn der Abschlussstichtag des einbezogenen Unternehmens mehr als drei Monate
vor dem Stichtag des Konzernabschlusses liegt. Fur ein weiteres Festhalten an der
Sollbestimmung des geltenden Absatz 2 Satz 1 wird dagegen kein Bedurfnis mehr

gesehen.

Zu Nummer 8 (Anderung des § 301 Abs. 1 HGB)

Der Vorschlag zur Anderung des § 301 HGB beruht auf einem Gesetzesvorschlag
des DRSC e.V.

§ 301 Abs. 1 Satz 4 HGB in der geltenden Fassung sieht vor, dass bei Anwendung
der Neubewertungsmethode der Kaufpreis fur die erworbenen Anteile nicht durch die
Auflésung stiller Reserven Uberschritten werden darf. Diese sogenannte Anschaf-
fungskostenrestriktion ist nicht durch die Konzernbilanzrichtlinie der EU vorgegeben.
Sie soll ersatzlos aufgehoben werden, um auch den Fall zu berlcksichtigen, dass die
Anschaffungskosten fur ein erworbenes Unternehmen niedriger sind als der Saldo
der im Rahmen der Erstkonsolidierung anzusetzenden neubewerteten Vermogens-

werte (ohne Goodwill) und Schulden.
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Zu Nummer 9 (Anderung des § 304 HGB)

Der Vorschlag zur Anderung des § 304 HGB auf einem Gesetzesvorschlag des
DRSC e.V.

§ 304 Abs. 2 HGB lasst einen Verzicht auf die Eliminierung von Zwischenergebnis-
sen zu, wenn Lieferungen und Leistungen zu Ublichen Marktbedingungen vorge-
nommen wurden und ein unverhaltnismalig hoher Ermittlungsaufwand entstehen
wurde. Mit dieser Vorschrift wurde das Mitgliedstaatenwahlrecht in Artikel 26 Abs. 2
der Konzernbilanzrichtlinie der EU umgesetzt. Der Verzicht auf die Zwischenergeb-
niseliminierung verstot grundsatzlich gegen die Zielsetzung des Konzernabschlus-
ses und beeintrachtigt den Einblick in die Finanz-, Vermdgens- und Ertragslage des
Konzerns ggfls. erheblich. § 304 Abs. 2 HGB soll dementsprechend ersatzlos auf-
gehoben werden. Die Streichung des Wortes ,aullerdem” in Absatz 3 ist eine Folge-

anderung zur Aufhebung des Absatzes 2.

Zu Nummer 10 (Anderung des § 308 Abs. 3 HGB)

Im Konzernabschluss soll es kinftig nicht mehr zulassig sein, dass die im Jahresab-
schluss eines in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmens mit einem nur
nach Steuerrecht zulassigen Bilanzwert Ubernommen werden durfen. Die umge-
kehrte Maligeblichkeit soll vielmehr fir den Konzernabschluss aufgehoben werden.
In Erganzung hierzu wird in § 298 HGB die Bezugnahme auf die betreffenden flr den
Einzelabschluss nach wie vor geltenden Bestimmungen des § 247 Abs. 3 sowie des
§ 273 HGB gestrichen.

Der Einfluss steuerlicher Bewertungsregeln auf das Handelsbilanzrecht wird von Kri-
tikern haufig als Ursache flr dessen eingeschrankte Aussagekraft angesehen. Inter-
national ist ein solcher steuerlicher Einfluss nicht Ublich. Die Aufhebung dieses
Grundsatzes jedenfalls fur den Konzernabschluss ist ein deutliches Signal und stellt
klar, dass sich die deutschen Konzernabschlussregeln kinftig sehr viel starker an in-

ternationalen Regeln orientieren.



BMJ — Entwurf Reform des Aktien- und Bilanzrechts Seite 63 von 71

Zu Nummer 11 (Anderung des § 313 Abs. 3 HGB)

Der Vorschlag zur Anderung des § 313 HGB beruht auf einem Gesetzesvorschlag
des DRSC e.V.

§ 313 Abs. 3 HGB gibt das Mitgliedstaatenwahlrecht der Konzernbilanzrichtlinie der
EU weiter, von Angaben zum Konsolidierungskreis und Konzernanteilsbesitz abzu-
sehen, wenn durch diese Angaben erhebliche Nachteile entstehen kdonnen. In inter-
national anerkannten Grundsatzen der Rechnungslegung sind derartige Schutzklau-
seln unbekannt. Die Informationsfunktion des Konzernabschlusses ist uber die Inte-
ressen des Mutterunternehmens, der Tochterunternehmen und der Beteiligungsun-

ternehmen zu stellen. Die Schutzklausel soll deshalb aufgehoben werden.

Zu Nummer 12 (Anderung des § 314 HGB)

Zu Buchstabe a (§ 314 Abs. 1 Nr. 6 HGB)

Auch mit diesem Vorschlag Ubernimmt der Entwurf eine Empfehlung der Regie-
rungskommission (Abschlussbericht, Rdn. 259). Entsprechend der in Artikel 2 Nr. 1
Buchstabe a des Entwurfs vorgesehenen Anderung des § 285 Nr. 9 Buchstabe a
HGB wird auch fur die Pflichtangaben im Anhang zum Konzernabschluss eine Klar-
stellung vorgeschlagen, dass die fur die Mitglieder der Leitungsgremien des Mutter-
unternehmens offenzulegenden Gesamtbezige auch aktienbasierte Vergutungsbe-

standteile sowie daraus erzielte Gewinne umfasst.

Zu Buchstabe b (§ 314 Abs. 2 HGB)

Der Vorschlag zur Anderung des § 314 Abs. 2 HGB beruht auf einem Gesetzesvor-
schlag des DRSC e.V.

§ 314 Abs. 2 HGB sieht vor, dass die Aufgliederung von Umsatzerlésen nach Tatig-
keitsbereichen sowie nach geographisch bestimmten Markten unterbleiben kann,

wenn sich aus der Angabe ein erheblicher Nachteil fur ein in den Konzernabschluss
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einbezogenes Unternehmen ergeben durfte. Dieser Schutzklausel liegt das Mitglied-
staatenwahlrecht in Artikel 35 der Konzernbilanzrichtlinie der EU zugrunde. In inter-
national anerkannten Rechnungslegungsgrundsatzen sind Schutzklauseln flr Seg-
mentinformationen unbekannt. Das im Bilanzrichtlinien-Gesetz Ubernommene Mit-

gliedstaatenwahlrecht der Schutzklausel wird aufgehoben.

Die Aufgliederung der Umsatzerlése, die als Ersatzinformation flr eine fehlende
Segmentberichterstattung gedacht war, ist bei Unternehmen, die nach § 297 Abs. 1
HGB verpflichtet sind, eine Segmentberichterstattung aufzustellen, oder dies freiwillig
tun, hinfallig. Diese Unternehmen werden daher von der Verpflichtung zur Aufgliede-
rung der Umsatzerlése (§ 314 Abs. 1 Nr. 3 HGB) befreit.

Zu Nummer 13 (Anderung des § 316 Abs. 2 HGB)

Der Vorschlag hat eine Folgeanderung zu Artikel 1 Nr. 16 ff. zum Gegenstand, mit
dem eine Empfehlung der Regierungskommission ibernommen wird. Die Anfigung
in § 316 Abs. 2 HGB Ubertragt die fur den Einzelabschluss geltende Regelung des
Absatzes 1 Satz 2 auf den Konzernabschluss, der kinftig einer formlichen Genehmi-

gung als Korrelat zur Feststellung des Einzelabschlusses bedarf.

Zu Nummer 14 (Anderung des § 317 Abs. 4 HGB)

Mit der Anderung des § 317 Abs. 4 HGB wird die Empfehlung der Regierungskom-
mission (Abschlussbericht, Rdn. 273) umgesetzt, das Prifungs- und Berichtserfor-
dernis hinsichtlich eines vom Vorstand nach § 91 Abs. 2 AktG einzurichtenden Risi-
koUberwachungssystems (§ 317 Abs. 4, § 321 Abs. 4 HGB) auf alle (auch nicht amt-
lich) bérsennotierten Aktiengesellschaften auszudehnen.

Zu Nummer 15 (Anderung des § 321 HGB)
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Mit der Anderung des § 321 HGB soll die mit dem Gesetz liber Kontrolle und Trans-
parenz im Unternehmensbereich vom 27. April 1998 (BGBI. | S. 786 — KonTraG) ein-
geschlagene Richtung, die im Prifungsbericht gegebene Darstellung und Bewertung
des Prufungsergebnisses problemorientierter zu gestalten, konsequent fortgesetzt
werden. In der Regierungskommission ,Corporate Governance“ ist eine ent-
sprechende Anderung des § 321 HGB zwar diskutiert worden, ohne dass es jedoch
zu einer konkreten Empfehlung gekommen ist. Fraglich war nach Auffassung der
Regierungskommission insbesondere, ob die Verpflichtung des Abschlussprifers, die
Posten des Jahresabschlusses aufzugliedern und zu erldutern, schwerpunktorien-
tierter erfolgen konne. Diesem Anliegen soll nunmehr insbesondere mit der neuen

Formulierung des Absatzes 2 Satz 4 Rechnung getragen werden.

Zunachst soll allerdings durch die Neufassung des Absatzes 1 Satz 3 die mit dem

KonTraG eingefugte ,Negativerklarung® zu Gunsten einer ,Positiverklarung® ersetzt
werden. Demzufolge hat der Prifer kinftig nicht mehr zu berichten, ,ob“ er bei
Durchfuhrung seiner Prafung Unrichtigkeiten oder VerstdlRe gegen gesetzliche Vor-
schriften oder aber bestandsgefahrdende oder die Entwicklung des Unternehmens
wesentlich beeintrachtigen Tatsachen festgestellt hat. Vielmehr hat der Prifer kinftig
nur positiv Uber entsprechende Feststellungen zu berichten. Eine Einschrankung des
Prifungsinhaltes ist damit nicht verbunden. In Erweiterung der bisherigen Regelung
hat der Prufer kunftig aber nicht nur Uber Tatsachen zu berichten, die schwerwie-
gende Verstolie der gesetzlichen Vertreter oder Arbeitnehmer gegen Gesetz, Gesell-
schaftsvertrag oder Satzung ,darstellen®, sondern bereits Uber solche Tatsachen, die
entsprechende Verstdlie ,erkennen lassen®. Eine rechtliche Subsumtion ist kinftig
nicht mehr in dem bisherigen MaR erforderlich. Die Anderung entspricht insoweit ei-
nem Vorschlag der Regierungskommission ,Corporate Governance® (Abschlussbe-
richt, Rdn. 90).

In Absatz 2 Satz 1 wird die bisher geforderte ,Darstellung®, ob Buchfliihrung und die

weiteren gepruften Unterlagen, insbesondere der Jahresabschluss, den gesetzlichen
Vorschriften entsprechen, kunftig durch eine entsprechende ,Feststellung® ersetzt.
Damit wird auf die Darstellung von unwesentlichen und unproblematischen Teilen
des Jahresabschlusses verzichtet werden kdnnen. Demgegeniber wird jedoch in

Satz 2 kunftig ausdrucklich auch ein Bericht Uber diejenigen Beanstandungen gefor-
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dert, die im Ergebnis nicht zu einer Einschrankung oder Versagung des Bestati-
gungsvermerks gefiihrt haben, soweit dies fiir die Uberwachung des gepriiften Un-
ternehmens von Bedeutung ist. Auch damit soll mehr Raum zu einer problemorien-
tierten Darstellung gegeben werden. Eine wesentliche Steigerung der Aussagekraft

und Problemorientierung des Priufungsberichtes soll mit dem neuen Satz 4 erreicht

werden. Statt der bisher geforderten Aufgliederung und Erlauterung der Posten des
Jahresabschlusses soll kiinftig auf die wesentlichen Bewertungsgrundlagen und die
Ausnutzung der vorhandenen Bilanzierungs- und Bewertungsspielraume
unterschiedlicher Art eingegangen werden. Damit wird der Abschlussprufer insbe-
sondere bei schlechter wirtschaftlicher Entwicklung vorgenommene Abschreibungen
oder auch das Unterlassen von Abschreibungen zu erlautern haben, soweit dies
nicht unwesentlich ist. Dabei kann auch die Angemessenheit der vom Vorstand zug-
rundegelegten Ertragsaussichten zu berlcksichtigen sein, die ihrerseits wiederum fur
den Verkehrswert von Vermogensgegenstanden von Bedeutung sind. Ebenso wird
kunftig im Prafungsbericht dazustellen sein, wenn Ruckstellungen in groflerem Um-
fang aufgeldst worden sind und dies auf einer geanderten Beurteilung der Wahr-
scheinlichkeit der Inanspruchnahme beruht. Auch sachverhaltsgestaltende Malinah-
men wie z. B. sale-and-lease-back-Geschafte sind kunftig ggf. darzustellen und zu

erlautern.

Einer weiteren Forderung der Regierungskommission, die Berichterstattung Uber die
Prufung des Jahres- und Konzernabschlusses kunftig von der Berichterstattung ge-
genuber Aufsichtsamtern oder Behdrden zu trennen, wird ggf. nicht im Rahmen des
§ 321 HGB, sondern in den jeweiligen aufsichtsrechtlichen Bestimmungen zu ent-

sprechen sein. Dies bedarf aber noch der vertieften Prufung.

Nicht gefolgt werden soll im Ubrigen dem Vorschlag der Regierungskommission, die
Berichterstattung Uber nicht rechnungslegungsbezogene Gesetzes- und Satzungs-
verstolle kunftig in eine vom Prifungsbericht gesonderte Erklarung aufzunehmen.
Die Regierungskommission hat dies damit begrundet, dass Prifungsberichte unter
Umstanden auch Aufsichtsbehdrden, Finanzamtern oder Kreditinstituten vorgelegt
werden und - wenn stattdessen kinftig eine gesonderte Erklarung erforderlich sei -
es dem Abschlussprufer kunftig erleichtert werde, positive Feststellungen zu machen.

Jedoch durfte nicht davon auszugehen sein, dass eine entsprechende gesonderte
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Erklarung mit einem hoheren Vertraulichkeitsgrad behandelt werden kann. Vielmehr
wird davon auszugehen sein, dass diejenigen Institutionen, die bisher die Vorlage
des Priufungsberichtes verlangt haben, dann auch die Vorlage der entsprechenden
gesonderten Erklarung des Abschlussprifers verlangen werden. Zumindest bei pri-
vaten Institutionen wie zum Beispiel Banken wird sich die Austubung einer entspre-

chenden Nachfragemacht auch nicht ausschlie3en lassen.

Zu Nummer 16 Buchstabe a (Anderung des § 325 Abs. 1 HGB)

Die Anderung in § 325 Abs. 1 HGB ergéanzt die in Artikel 1 Nr. 15 vorgesehene Re-
gelung (§ 161 des Aktiengesetzes). Die durch die letztgenannte Vorschrift geforderte
,comply-or-explain“-Erklarung muss, um ihren Schutzzweck erfillen zu kdnnen, in

den Kreis der offenzulegenden Unterlagen aufgenommen werden.

Zu Nummer 16 Buchstabe b (Anderung des § 325 Abs. 3 HGB)

Der Vorschlag hat eine Folgeanderung zu Artikel 1 Nr. 16 ff. zum Gegenstand, mit
dem eine Empfehlung der Regierungskommission tbernommen wird. Da der Entwurf
die Berichtspflicht des Aufsichtsrats in Bezug auf den Konzernabschluss ausbaut und
daruber hinaus fur den Regelfall eine formliche Genehmigung des Konzernabschlus-
ses durch den Aufsichtsrat vorsieht, erscheint es folgerichtig, auch die Offenlegung
des Konzernabschlusses um den Bericht des Aufsichtsrats zu erweitern. Dies wird
mit der Einfigung in § 325 Abs. 3 HGB vorgeschlagen.

Zu Nummer 17 (Anderung der §§ 331, 333, 335 HGB)

Es handelt sich um Folgeanderungen zur Neufassung des § 290 HGB.

Zu Nummer 18 (Anderung des § 341j Abs. 2 HGB)

Die Aufhebung des § 304 Abs. 2 HGB hat eine Neuformulierung des § 341j Abs. 2
HGB notwendig gemacht, durch die ein Weiterbestehen der bisherigen Regelung flr

Versicherungsunternehmen sichergestellt ist.
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Zu Artikel 3

Zu Artikel 3 Abs. 1 (Erganzung des EGHGB um einen AchtzehntenEIAbschnitt)

Der neu angefugte Artikel 54 EGHGB regelt die erstmalige Anwendung der nach
dem Vorschlag des Entwurfs zu andernden Vorschriften des HGB. Die neuen Be-
stimmungen sollen danach grundsatzlich vom Geschaftsjahr 2002 an gelten.
Zugleich wird geregelt, dass die neuen Vorschriften auch bereits fir frihere Ge-

schaftsjahre angewendet werden dirfen, in diesem Fall jedoch nur insgesamt.

Artikel 54 Abs. 2 soll entsprechend Artikel 27 Abs. 4 EGHGB sicherstellen, dass eine
ergebnisneutrale Behandlung des Unterschiedsbetrags aus der erstmaligen Konsoli-

dierung nach neuem Recht mdglich ist.

Zu Artikel 3 Abs. 2 (Anderung von § 10 Abs. 1 des Gesetzes iiber Kapitalanla-

gegesellschaften (Stimmrechtsausiibung in der KAG)

In § 10 Abs. 1 Satz 2 bis 4 KAGG ist die Ausubung der Stimmrechte der Kapitalanla-
gegesellschaften aus in ihren Investmentfonds gehaltenen Aktien geregelt. Danach
hat die Kapitalanlagegesellschaft das Sondervermégen mit der Sorgfalt eines ordent-
lichen Kaufmanns fir Rechnung der Anteilsinhaber zu verwalten (Satz 1). Sie handelt
bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhangig von der Depotbank und aus-
schliel3lich im Interesse der Anteilsinhaber, insbesondere auch bei der Ausibung der
mit dem Sondervermdgen verbundenen Stimm- und Glaubigerrechte (Satz 2). Sie

soll das Stimmrecht aus Aktien von Gesellschaften mit Sitz im Inland im Regelfall

' In anderen Entwiirfen ist bereits vorgesehen, nach dem Vierzehnten (nach geltender Gesetzes-

fassung letzten) Abschnitt des EGHGB weitere Abschnitte anzufiigen: Der Entwurf eines Euro-Bilanz-
gesetzes (EuroBilG, BT-Drucks. 14/6456) beinhaltet die Anfligung eines Finfzehnten Abschnitts

(Art. 51 EGHGB), der Entwurf eines Gesetzes liber elektronische Register und Justizkosten fir Tele-
kommunikation (ERJuKoG, BT-Drucks. 14/6855) hat die Anfligung eines Sechzehnten Abschnitts
(Art. 52 EGHGB) zum Gegenstand, und der Entwurf eines Altfahrzeug-Gesetzes (AltfahrzG, Referen-
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selbst austben (Satz 3) und darf einen anderen zur Ausubung des Stimmrechts nur
fur den Einzelfall bevollimachtigen; dabei soll sie Weisungen fur den Einzelfall erteilen
(Satz 4). Die Anderung des § 10 Abs. 1 Satz 4 KAGG ermdglicht es den Kapitalanla-
gegesellschaften nunmehr, einen unabhangigen Stimmrechtsvertreter nicht nur fir
den Einzelfall, sondern auch dauerhaft zur Ausibung des Stimmrechts zu bevoll-
machtigen. Ziel dieser Deregulierung ist es, die Ausibung der mit dem Sonderver-
mdgen verbundenen Stimmrechte zu fordern und die Entwicklung eines Marktes fur
professionelle unabhangige Stimmrechtsvertreter zu unterstitzen. Die daraus fol-
gende Zunahme einer informierten Stimmrechtsausubung durch spezialisierte Fi-
nanzdienstleister dient aullerdem der Gewahrleistung guter Corporate Governance.
Die Moglichkeit, auch dauerhaft einen Stimmrechtsvertreter zur Ausubung des
Stimmrechts zu bevollmachtigen, entbindet die Kapitalanlagegesellschaft freilich
nicht von der mit der Pflicht zu sorgfaltiger Verwaltung verbundenen Verpflichtung,
das Abstimmungsverhalten des Vertreters zum Beispiel durch allgemeine Richtlinien
oder Abstimmungsvorgaben oder in besonderen Fallen auch durch konkrete Einzel-
weisungen zu lenken oder jedenfalls generell zu beobachten und zu kontrollieren.

Mit der Neufassung des Satzes 4 und der EinflUgung des neuen Satz 5 wird die Ter-
minologie zugleich an die des Aktienrechts ( § 134 AktG) angepasst.

Zu Artikel 3 Abs. 3 (Anderung des GmbH-Gesetzes)

Parallel zu der aufgrund der Empfehlung der Regierungskommission in Artikel 1
Nr. 16 ff. vorgesehenen Anderung des Aktiengesetzes wird auch im GmbH-Recht
das Institut einer formlichen Genehmigung des Konzernabschlusses eingefuhrt. We-
gen der grundsatzlichen Zielsetzung darf auf die Begrindung zu Artikel 1 Nr. 16 ff.

verwiesen werden.

Mit der Ausgestaltung des neuen § 42a Abs. 4 GmbHG-E wird auf die dominante
Rolle der Gesellschafterversammlung in der Verfassung der GmbH Rucksicht ge-
nommen. Der neue § 87 GmbHG-E regelt die erstmalige Anwendung der Vorschrift

Uber die Genehmigung des Konzernabschlusses.

tenentwurf verdéffentlicht unter www.bmu.de) wird voraussichtlich die Anfligung eines Siebzehnten
Abschnitts (Art. 53 EGHGB) vorsehen.
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Zu Artikel 3 Abs. 4 (Anderung des Kérperschaftsteuergesetzes)

Nach § 10 Nr. 4 des Kdrperschaftsteuergesetzes ist bei der Ermittlung des Einkom-
mens der Aktiengesellschaft nicht abziehbar die Halfte der Vergltungen i.S. des
§ 113 AktG, die an Mitglieder des Aufsichtsrats gewahrt werden. Die Vorschrift ist
ursprunglich dazu gedacht gewesen, unangemessen hohe Aufsichtsratsvergutungen
von Familien-Aufsichtsraten auszuschlie®en. Sie behindert heutzutage aber gerade
bei jungen Unternehmen die Gewinnung guter Aufsichtsratsmitglieder. |hr Zweck, zu
hohe Aufsichtsratsvergitungen zu vermeiden, wird nicht erreicht, da die Besteue-
rung, anders als in den USA, wo Aktienoptionen ab einer bestimmten Héhe (1 Mio.
US-Dollar pro Kopf und Jahr) nicht mehr abzugsfahig sind (,cap®), von unten, bereits
ab dem ersten Euro greift. Da die Aufsichtsratsvergutung von den Aktionaren gemaf
§ 113 AktG zu beschlielen und aullerdem gemal § 285 Nr. 9 HGB offenzulegen ist,

bedarf es eines weiteren Schutzes der Aktionare und der Gesellschaft nicht.

Zu Artikel 3 Abs. 5 (Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes)

Es handelt sich um eine Folgeanderung zu der Neufassung des § 290 HGB in Artikel
2 Nr. 2, durch die das Kriterium der einheitlichen Leitung im Sinne des § 290 Abs. 1
HGB in der alten Fassung aufgehoben worden ist.

Zu Artikel 3 Abs. 6 (Anderung des DMBIIG)

Es handelt sich bei der Nummer 1 um eine Folgeanderung zur Neufassung des

§ 296 Abs. 1 HGB und bei Nummer 2 um eine Folgeanderung zur Aufhebung der
Schutzklausel des § 313 Abs. 3 HGB.

Zu Artikel 4 (Inkrafttreten)
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Es ist vorgesehen, dass das Gesetz am Tage nach der Verkundung in Kraft tritt.
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