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Dieses Dokument ist lediglich eine Dokumentationsquelle, fiir deren Richtigkeit die Organe der Gemeinschaften keine
Gewilhr iibernehmen

> B ZWEITE RICHTLINIE DES RATES
vom 13. Dezember 1976

zur Koordinierung der Schutzbestimmungen, die in den Mitgliedstaaten den Gesellschaften im

Sinne des Artikels 58 Absatz 2 des Vertrages im Interesse der Gesellschafter sowie Dritter fiir

die Griindung der Aktiengesellschaft sowie fiir die Erhaltung und Anderung ihres Kapitals
vorgeschrieben sind, um diese Bestimmungen gleichwertig zu gestalten

(77/91/EWG)
(ABL L 26 vom 31.1.1977, S. 1)

Geéndert durch:

Amtsblatt
Nr. Seite Datum
» M1 Richtlinie 92/101/EWG des Rates vom 23. November 1992 L 347 64 28.11.1992
»M2  Richtlinie 2006/68/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom L 264 32 25.9.2006
6. September 2006
»M3  Richtlinie 2006/99/EG des Rates vom 20. November 2006 L 363 137 20.12.2006
»M4  Richtlinie 2009/109/EG des Europdischen Parlaments und des Rates L 259 14 2.10.2009
vom 16. September 2009
Geiéndert durch:
> Al Beitrittsakte Griechenlands L 291 17 19.11.1979
> A2 Beitrittsakte Spaniens und Portugals L 302 23 15.11.1985
> A3 Beitrittsakte Osterreichs, Finnlands und Schwedens C 241 21 29.8.1994
(angepalit durch den Beschlufl 95/1/EG, Euratom, EGKS des Rates) L1 1 1.1.1995
> A4 Akte liber die Bedingungen des Beitritts der Tschechischen Republik, L 236 33 23.9.2003

der Republik Estland, der Republik Zypern, der Republik Lettland, der
Republik Litauen, der Republik Ungarn, der Republik Malta, der Re-
publik Polen, der Republik Slowenien und der Slowakischen Republik
und die Anpassungen der die Europdische Union begriindenden Ver-
trige

NB: Diese konsolidierte Fassung enthdlt Bezugnahmen auf die Europdische Rechnungseinheit und/oder den Ecu, welche ab
1. Januar 1999 als Bezugnahmen auf den Euro zu verstehen sind — Verordnung des Rates (EWG) Nr. 3308/80 (ABI. L
345 vom 20.12.1980, S. 1) und Verordnung des Rates (EG) Nr. 1103/97 (ABL L 162 vom 19.6.1997, S. 1).
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ZWEITE RICHTLINIE DES RATES
vom 13. Dezember 1976

zur Koordinierung der Schutzbestimmungen, die in den

Mitgliedstaaten den Gesellschaften im Sinne des Artikels 58

Absatz 2 des Vertrages im Interesse der Gesellschafter sowie

Dritter fiir die Griindung der Aktiengesellschaft sowie fiir die

Erhaltung und Anderung ihres Kapitals vorgeschrieben sind, um
diese Bestimmungen gleichwertig zu gestalten

(77/91/EWG)

DER RAT DER EUROPAISCHEN GEMEINSCHAFTEN —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europiischen Wirtschaftsge-
meinschaft, insbesondere auf Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g),

auf Vorschlag der Kommission,
nach Stellungnahme des Européischen Parlaments (1),
nach Stellungnahme des Wirtschafts- und Sozialausschusses (?),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

Die Fortfithrung der Koordinierung, die Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe
g) sowie das Allgemeine Programm zur Aufhebung der Beschrinkungen
der Niederlassungsfreiheit vorsehen und die mit der Richtlinie
68/151/EWG (?) begonnen wurde, ist bei den Aktiengesellschaften be-
sonders wichtig, weil in der Wirtschaft der Mitgliedstaaten die Téatigkeit
dieser Gesellschaften vorherrscht und héufig die Grenzen des nationalen
Hoheitsgebiets iiberschreitet.

Die Koordinierung der einzelstaatlichen Vorschriften iiber die Griindung
der Aktiengesellschaft sowie die Aufrechterhaltung, die Erhohung und
die Herabsetzung ihres Kapitals ist vor allem bedeutsam, um beim
Schutz der Aktiondre einerseits und der Glaubiger der Gesellschaft an-
dererseits ein Mindestmal3 an Gleichwertigkeit sicherzustellen.

Die Satzung oder der Errichtungsakt einer Aktiengesellschaft muf3 im
Gebiet der Gemeinschaft jedem Interessierten die Mdglichkeit bieten,
die wesentlichen Merkmale der Gesellschaft und insbesondere die ge-
naue Zusammensetzung des Gesellschaftskapitals zu kennen.

Die Gemeinschaft muf3 deshalb Vorschriften erlassen, um das Kapital
als Sicherheit fiir die Glaubiger zu erhalten, indem insbesondere unters-
agt wird, dal das Kapital durch nicht geschuldete Ausschiittungen an
die Aktiondre verringert wird, und indem die Mdglichkeit einer Gesell-
schaft, eigene Aktien zu erwerben, begrenzt wird.

Im Hinblick auf die in Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g) verfolgten
Ziele ist es erforderlich, dal die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten
bei Kapitalerhohungen und Kapitalherabsetzungen die Beachtung der
Grundsitze iiber die Gleichbehandlung der Aktionire, die sich in den-
selben Verhiltnissen befinden, und den Schutz der Glaubiger von For-
derungen, die bereits vor der Entscheidung iiber die Herabsetzung be-
standen, sicherstellen und fiir die harmonisierte Durchfiihrung dieser
Grundsitze Sorge tragen —

() ABL Nr. C 114 vom 11. 11. 1971, S. 18.
(®» ABL Nr. C 88 vom 6. 9. 1971, S. 1.
(®) ABL Nr. L 65 vom 14. 3. 1968, S. 8.
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AN

Va2

VA3

HAT FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:
Artikel 1
(1) Die durch diese Richtlinie vorgeschriebenen MaBnahmen der

Koordinierung gelten fiir die Rechts- und Verwaltungsvorschriften der
Mitgliedstaaten fiir Gesellschaften folgender Rechtsformen:

— in Deutschland:
die Aktiengesellschaft
— in Belgien:
de naamloze vennootschapla société anonyme
— in Ddnemark:
aktieselskabet
— in Frankreich:
la société anonyme
— in Irland:
the public company limited by shares und
the public company limited by guarantee and having a share capital
— in ltalien:
la societa per azioni
— in Luxemburg:
la société anonyme
— in den Niederlanden:
de naamloze vennotschap
— im Vereinigten Konigreich:
the public company limited by shares und

the public company limited by guarantee and having a share capital.

— in Griechenland
N avovoun etoipio
— in Spanien:
la sociedad andénima
— in Portugal:
a sociedade andnima de responsabilidade limitada
— in Osterreich

die Aktiengesellschaft

— in Finnland:

julkinen osakeyhtié/publikt aktiebolag

— in Schweden
aktiebolag

— in der Tschechischen Republik:
akciova spolecnost

— in Estland:
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aktsiaselts
— in Zypern:

ANuooieg etaupeies TeEPIOPLoUEVNS EVOVDVIG LE LETOYES, ONUOCIES ETOL-
peleg mepropiopévns evbovig e eyydmon mwov 01abETovy UETOYIKO
Kepaloio

— in Lettland:
akciju sabiedriba
— in Litauen:

akciné bendrove

— in Ungarn:
nyilvanosan mikédo részvénytarsasag

Va4
— in Malta:

kumpanija pubblika/public limited liability company
— in Polen:

spotka akcyjna
— in Slowenien:

delniska druzba
— in der Slowakei:

akciova spolocnost
M3
—  — in Bulgarien:

AKYUOHEPHO OPYIHCECMBO
— in Rumdnien:

societate pe actiuni.

Die Firma jeder Gesellschaft der vorgenannten Rechtsformen muf} eine
Bezeichnung enthalten, die sich von den flir andere Gesellschaftsformen
vorgeschriebenen Bezeichnungen unterscheidet, oder muf3 mit einer
solchen Bezeichnung verbunden sein.

(2) Die Mitgliedstaaten brauchen diese Richtlinie auf Investmentge-
sellschaften mit verdnderlichem Kapital und auf Genossenschaften, die
in einer der in Absatz 1 genannten Rechtsformen gegriindet worden
sind, nicht anzuwenden. Soweit die Rechtsvorschriften der Mitglied-
staaten von dieser Moglichkeit Gebrauch machen, verpflichten sie
diese Gesellschaften die Bezeichnung ,Investmentgesellschaft mit
veranderlichem Kapital“ oder ,,Genossenschaft” auf allen in Artikel 4
der Richtlinie 68/151/EWG genannten Schriftstiicken anzugeben.

Unter Investmentgesellschaften mit verdnderlichem Kapital im Sinne
dieser Richtlinie sind nur Gesellschaften zu verstehen,

— deren Gegenstand es ausschlieBlich ist, ihre Mittel in verschiedenen
Wertpapieren, in verschiedenen Grundstiicken oder in anderen
Werten anzulegen mit dem einzigen Ziel, das Risiko der Investi-
tionen zu verteilen und ihre Aktiondre an dem Gewinn aus der
Verwaltung ihres Vermdgens zu beteiligen,

— die sich an die Offentlichkeit wenden, um ihre eigenen Aktien
unterzubringen, und

— deren Satzung bestimmt, daf} ihre Aktien in den Grenzen eines
Mindest- und eines Hochstkapitals jederzeit von der Gesellschaft
ausgegeben, zuriickgekauft oder weiterverduBlert werden konnen.
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Artikel 2

Die Satzung oder der Errichtungsakt der Gesellschaft enthilt mindestens
folgende Angaben:

a) die Rechtsform der Gesellschaft und ihre Firma;
b) den Gegenstand des Unternehmens;

c) — sofern die Gesellschaft kein genechmigtes Kapital hat, die Hohe
des gezeichneten Kapitals;

— sofern die Gesellschaft ein genehmigtes Kapital hat, die Hohe
des genehmigten Kapitals und die Hohe des gekennzeichneten
Kapitals im Zeitpunkt der Griindung der Gesellschaft oder der
Erteilung der Genehmigung zur Aufnahme ihrer Geschéftsti-
tigkeit sowie bei jeder Anderung des genehmigten Kapitals;
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe e) der Richtlinie 68/151/EWG
bleibt unberiihrt;

d) die Bestimmungen, welche die Zahl und die Art und Weise der
Bestellung der Mitglieder derjenigen Organe, die mit der Vertretung
gegeniiber Dritten, mit der Verwaltung, der Leitung, der Aufsicht
oder der Kontrolle der Gesellschaft betraut sind, sowie die
Verteilung der Zustindigkeiten zwischen diesen Organen festlegen,
soweit sich dies nicht aus dem Gesetz ergibt;

e) die Dauer der Gesellschaft, sofern sie nicht unbestimmt ist.

Artikel 3

Die Satzung, der Errichtungsakt oder ein gesondertes Schriftstiick, das
nach den in den Rechtsvorschriften der einzelnen Mitgliedstaaten gemal3
Artikel 3 der Richtlinie 68/151/EWG vorgesehenen Verfahren offen-
zulegen ist, miissen mindestens folgende Angaben enthalten:

a) den Sitz der Gesellschaft;

b) den Nennbetrag der gezeichneten Aktien und zumindest jahrlich
deren Zahl;

c) die Zahl der gezeichneten Aktien ohne Angabe des Nennbetrags,
soweit die einzelstaatlichen Rechtsvorschriften die Ausgabe solcher
Aktien erlauben;

d) gegebenenfalls die besonderen Bedingungen, welche die Uber-
tragung der Aktien beschrinken;

e) sofern es mehrere Gattungen von Aktien gibt; die Angaben unter den
Buchstaben b), ¢) und d) fiir jede von ihnen und die Angabe der
Rechte, die mit den Aktien jeder der Gattungen verbunden sind;

f) die Form der Aktien, Namens- oder Inhaberaktien, sofern die einzel-
staatlichen Rechtsvorschriften diese beiden Formen vorsehen, sowie
alle Vorschriften iiber deren Umwandlung, es sei denn, dafl das
Gesetz die Einzelheiten festlegt;

~

den eingezahlten Betrag des gezeichneten Kapitals im Zeitpunkt der
Griindung der Gesellschaft oder der Erteilung der Genehmigung zur
Aufnahme ihrer Geschéftstitigkeit;

g

h) den Nennbetrag der Aktien oder, wenn ein Nennbetrag nicht
vorhanden ist, die Zahl der Aktien, die als Gegenleistung fiir eine
Einlage ausgegeben werden, die nicht in bar bewirkt wird, sowie den
Gegenstand dieser Einlage und den Namen des Einlegers;

i) die Personalien der natiirlichen Personen oder die Bezeichnung der
juristischen Personen oder Gesellschaften, durch die oder in deren
Namen die Satzung oder der Errichtungsakt oder, sofern die
Griindung der Gesellschaft nicht in einem Vorgang einheitlich
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erfolgt, die Entwiirfe der Satzung oder des Errichtungsaktes unter-
zeichnet worden sind;

j) mindestens anndhernd den Gesamtbetrag aller Kosten, die aus Anlafl
der Griindung der Gesellschaft von dieser zu tragen sind oder ihr in
Rechnung gestellt werden, und zwar gegebenenfalls auch, wenn sie
vor dem Zeitpunkt entstehen, in dem die Gesellschaft die Geneh-
migung zur Aufnahme ihrer Geschiftstitigkeit erhélt;

k) jeder besondere Vorteil, der bei der Griindung der Gesellschaft oder
bis zu dem Zeitpunkt, zu dem diese die Genehmigung zur Aufnahme
ihrer Geschéftstitigkeit erhilt, jemandem gewéhrt wird, der an der
Griindung der Gesellschaft oder an Vorgéngen beteiligt ist, welche
die Genehmigung herbeifiihren.

Artikel 4

(1)  Schreiben die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats vor, daf3
eine Gesellschaft ihre Geschiftstitigkeit nicht ohne eine entsprechende
Genehmigung aufnehmen darf, so miissen sie auch Vorschriften iiber
die Haftung fiir die Verbindlichkeiten enthalten, die von der
Gesellschaft oder fiir ihre Rechnung vor der Erteilung oder der
Ablehnung einer solchen Genehmigung eingegangen werden.

(2) Absatz 1 gilt nicht fiir Verbindlichkeiten aus Vertridgen, welche
die Gesellschaft unter der Bedingung geschlossen hat, daB3 ihr die
Genehmigung zur Aufnahme der Geschéftstitigkeit erteilt wird.

Artikel 5

(1)  Verlangen die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats filir die
Griindung einer Gesellschaft das Zusammenwirken mehrerer
Gesellschafter, so hat die Vereinigung aller Aktien in einer Hand oder
das Absinken der Zahl der Gesellschafter unter die gesetzliche Mind-
estzahl nach der Griindung der Gesellschaft nicht ohne weiteres deren
Auflésung zur Folge.

(2) Kann in den Fillen des Absatzes 1 die gerichtliche Auflosung der
Gesellschaft nach den Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats ausge-
sprochen werden, so muf} das zustindige Gericht dieser Gesellschaft
eine ausreichende Frist einrdumen konnen, um den Mangel zu beheben.

(3) Wenn die Auflosung der Gesellschaft durch das Gericht ausge-
sprochen worden ist, tritt die Gesellschaft in Liquidation.

Artikel 6

(1) Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten fordern fiir die
Grindung der Gesellschaft oder fiir die Erteilung der Genehmigung
zur Aufnahme ihrer Geschiftstitigkeit die Zeichnung eines Mindestka-
pitals, dessen Betrag nicht auf weniger als 25000 »A3 ECU <«
festgesetzt werden darf.

Als »A3 ECU « gilt die Rechnungseinheit, die durch die
Entscheidung Nr. 3289/75/EGKS der Kommission (') festgelegt
worden ist. Der Gegenwert in nationaler Wahrung ist bei der ersten
Festsetzung derjenige, welcher am Tag der Annahme dieser Richtlinie
gilt.

(2)  Verdndert sich der Gegenwert der PA3 ECU <« in einer
nationalen Wéhrung derart, da3 der Betrag des in nationaler Wahrung
ausgedriickten Mindestkapitals wihrend eines Jahres unter dem Wert
von 22 500 »A3 ECU <« bleibt, so teilt die Kommission dem betref-
fenden Mitgliedstaat mit, da3 er seine Rechtsvorschriften innerhalb von

(") ABL Nr. L 327 vom 19. 12. 1975, S. 4.
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zwoOlf Monaten nach Ablauf des genannten Zeitraums den Vorschriften
des Absatzes 1 anpassen mufl. Der Mitgliedstaat kann jedoch vorsehen,
daB3 die Anpassung seiner Rechtsvorschriften auf bereits bestehende
Gesellschaften erst achtzehn Monate nach Inkrafttreten dieser
Anpassung anzuwenden ist.

(3)  Auf Vorschlag der Kommission priift der Rat alle fiinf Jahre die
in »A3 ECU <« ausgedriickten Betréige dieses Artikels unter Beriick-
sichtigung der wirtschaftlichen und monetiren Entwicklung in der
Gemeinschaft sowie der Tendenzen, die Wahl der in Artikel 1 Absatz
1 bezeichneten Gesellschaftsformen grolen und mittleren Unternehmen
vorzubehalten, und édndert diese Betrdge gegebenenfalls.

Artikel 7

Das gezeichnete Kapital darf nur aus Vermogensgegenstanden bestehen,
deren wirtschaftlicher Wert feststellbar ist. Jedoch kénnen diese Vermo-
gensgegenstinde nicht aus Verpflichtungen zu Arbeits- oder Dienstleis-
tungen bestehen.

Artikel 8

(1) Die Aktien diirfen nicht unter dem Nennbetrag oder, wenn ein
Nennbetrag nicht vorhanden ist, nicht unter dem rechnerischen Wert
ausgegeben werden.

(2) Die Mitgliedstaaten konnen jedoch zulassen, daf} diejenigen, die
sich berufsmifig mit der Unterbringung von Aktien befassen, weniger
als den Gesamtbetrag der Aktien zahlen, die sie bei diesem Vorgang
zeichnen.

Artikel 9

(1) Die Einlagen auf ausgegebene Aktien miissen im Zeitpunkt der
Griindung der Gesellschaft oder der Erteilung der Genehmigung zur
Aufnahme ihrer Geschiftstitigkeit in Hohe von mindestens 25 v. H.
des Nennbetrags der Aktien oder, wenn ein Nennbetrag nicht
vorhanden ist, ihres rechnerischen Wertes geleistet werden.

(2)  Jedoch miissen Einlagen, die nicht Bareinlagen sind, fiir Aktien,
die im Zeitpunkt der Griindung der Gesellschaft oder im Zeitpunkt der
Erteilung der Genehmigung zur Aufnahme ihrer Geschéftstitigkeit
ausgegeben werden, innerhalb von fiinf Jahren nach diesem Zeitpunkt
vollstindig geleistet werden.

Artikel 10

(1) Die Einlagen, die nicht Bareinlagen sind, sind Gegenstand eines
besonderen Berichts, der vor der Griindung der Gesellschaft oder vor
dem Zeitpunkt, zu dem sie die Genehmigung zur Aufnahme ihrer
Geschiéftstétigkeit erhdlt, durch einen oder mehrere von ihr unabhéngige
Sachverstindige, die durch eine Verwaltungsbehdrde oder ein Gericht
bestellt oder zugelassen sind, erstellt wird. Sachverstdndige kdnnen nach
den Rechtsvorschriften jedes Mitgliedstaats natiirliche Personen, juris-
tische Personen oder Gesellschaften sein.

(2)  Der Sachverstindigenbericht mufl mindestens jede Einlage
beschreiben, die angewandten Bewertungsverfahren nennen und
angeben, ob die Werte, zu denen diese Verfahren fiihren, wenigstens
der Zahl und dem Nennbetrag oder, wenn ein Nennbetrag nicht
vorhanden ist, dem rechnerischen Wert und gegebenenfalls dem Mehr-
betrag der dafiir auszugeben den Aktien entsprechen.
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(3) Der Sachverstindigenbericht ist nach den in den Rechtsvors-
chriften der einzelnen Mitgliedstaaten gemdl3 Artikel 3 der Richtlinie
68/151/EWG vorgesehenen Verfahren offenzulegen.

(4) Die Mitgliedstaaten brauchen diesen Artikel nicht anzuwenden,
wenn 90 v. H. des Nennbetrags oder, wenn ein Nennbetrag nicht
vorhanden ist, des rechnerischen Wertes aller Aktien an eine oder
mehrere Gesellschaften gegen Sacheinlagen, die nicht Bareinlagen
sind, ausgegeben werden und wenn folgende Voraussetzungen erfiillt
sind:

a) bei der Gesellschaft, an welche die Einlagen geleistet werden, haben
die in Artikel 3 Buchstabe i) genannten Personen oder Gesellschaften
auf die Erstellung des Sachverstindigenberichts verzichtet;

b) dieser Verzicht ist nach Absatz 3 offengelegt worden;

c) die Gesellschaften, welche die Einlagen leisten, verfiigen iiber
Riicklagen, die nach Gesetz oder Satzung nicht ausgeschiittet
werden diirfen und deren Hohe mindestens dem Nennbetrag oder,
wenn ein Nennbetrag nicht vorhanden ist, dem rechnerischen Wert
der gegen solche Einlagen ausgegebenen Aktien entspricht, die nicht
Bareinlagen sind;

d) die Gesellschaften, welche die Einlagen leisten, verpflichten sich bis
zu dem unter Buchstabe c¢) genannten Betrag, fiir diejenigen
Schulden der empfangenden Gesellschaft einzustehen, die zwischen
dem Zeitpunkt der Ausgabe der Aktien gegen Einlagen, die nicht
Bareinlagen sind, und einem Jahr nach der Bekanntmachung des
Jahresabschlusses dieser Gesellschaft entstehen, der sich auf das
Geschiftsjahr bezieht, in dem die Einlagen geleistet worden sind.
Jede Ubertragung dieser Aktien innerhalb dieser Frist ist unzulissig;

e) die unter Buchstabe d) genannte Verpflichtung ist nach Absatz 3
offengelegt worden;

f) die Gesellschaften, welche die Einlagen leisten, stellen einen Betrag
in Hohe des unter Buchstabe c¢) genannten Betrags in eine Riicklage
ein, die erst ausgeschiittet werden darf nach Ablauf einer Frist von
drei Jahren nach Bekanntmachung des Jahresabschlusses der
empfangenden Gesellschaft, der sich auf das Geschiftsjahr bezieht,
in dem die Einlagen geleistet worden sind, oder gegebenenfalls nach
einem spéteren Zeitpunkt, zu dem alle innerhalb der Frist geltend
gemachten Anspriiche aus der unter Buchstabe d) genannten Verp-
flichtung erfiillt sind.

(5) Mitgliedstaaten konnen beschlieBen, diesen Artikel bei der
Bildung einer neuen Gesellschaft im Wege der Verschmelzung oder
Spaltung nicht anzuwenden, wenn ein Bericht eines unabhéngigen Sach-
verstindigen {iiber die Verschmelzungs- oder Spaltungspldne erstellt
wird.

BeschlieBen Mitgliedstaaten, diesen Artikel in den in Unterabsatz 1
beschriebenen Féllen anzuwenden, so kdnnen sie gestatten, dass der
gemill diesem Artikel erstellte Bericht und der Bericht des unab-
hingigen Sachverstindigen iiber die Verschmelzungs- oder Spal-
tungspldne von demselben bzw. denselben Sachverstindigen erstellt
werden.

VM2
Artikel 10a

(1) Die Mitgliedstaaten konnen beschlieBen, Artikel 10 Absitze 1, 2
und 3 nicht anzuwenden, wenn auf Beschluss des Verwaltungs- oder
Leitungsorgans iibertragbare Wertpapiere im Sinne von Artikel 4
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Absatz 1 Nummer 18 der Richtlinie 2004/39/EG des Europédischen
Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 {iber Mérkte fiir Finan-
zinstrumente ('), oder Geldmarktinstrumente im Sinne des Artikels 4
Absatz 1 Nummer 19 derselben Richtlinie als Sacheinlage eingebracht
werden und diese Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente zu dem
gewichteten Durchschnittspreis bewertet werden, zu dem sie wihrend
einer durch die nationalen Rechtsvorschriften zu bestimmenden ausrei-
chenden Zeitspanne vor dem Tag ihrer tatsdchlichen Einbringung als
Sacheinlage auf einem oder mehreren geregelten Mirkten im Sinne
von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 14 der genannten Richtlinie
gehandelt wurden.

Wurde dieser Preis jedoch durch auBergewohnliche Umstinde beein-
flusst, die eine erhebliche Anderung des Wertes des Vermdgensgegen-
standes zum Zeitpunkt seiner tatsdchlichen Einbringung bewirken
wiirden, und zwar auch in Fillen, in denen der Markt fiir diese Wert-
papiere oder Geldmarktinstrumente illiquide geworden ist, so veranlasst
das Verwaltungs- oder Leitungsorgan eine Neubewertung. Fiir diese
Neubewertung gilt Artikel 10 Absdtze 1, 2 und 3.

(2) Die Mitgliedstaaten konnen beschlieen, Artikel 10 Absitze 1, 2
und 3 nicht anzuwenden, wenn auf Beschluss des Verwaltungs- oder
Leitungsorgans andere Vermodgensgegenstinde als die in Absatz 1
genannten Wertpapiere und Geldmarktinstrumente als Sacheinlagen
eingebracht werden, die bereits von einem anerkannten unabhingigen
Sachverstindigen zum beizulegenden Zeitwert (,.fair value™) bewertet
wurden, und die folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) der beizulegende Zeitwert wird fiir einen Stichtag ermittelt, der nicht
mehr als sechs Monate vor dem Tag der tatsdchlichen Einbringung
des Vermogensgegenstands liegt;

b) die Bewertung wurde nach den in dem Mitgliedstaat fiir die Art der
einzubringenden Vermogensgegenstinde allgemein anerkannten
Bewertungsnormen und -grundsitzen vorgenommen.

Sind neue erhebliche Umstéinde eingetreten, die eine wesentliche
Anderung des beizulegenden Zeitwerts des Vermogensgegenstands
zum Zeitpunkt seiner tatsdchlichen Einbringung bewirken wiirden, so
veranlasst das Verwaltungs- oder Leitungsorgan eine Neubewertung.
Fiir diese Neubewertung gilt Artikel 10 Absétze 1, 2 und 3.

Wurde eine solche Neubewertung nicht vorgenommen, koénnen ein oder
mehrere Aktiondre, die am Tag des Beschlusses iliber eine Kapitaler-
hohung zusammengenommen mindestens 5 % des gezeichneten Kapitals
der Gesellschaft halten, eine Bewertung durch einen unabhingigen
Sachverstindigen verlangen; in diesem Fall gilt Artikel 10 Absitze 1,
2 und 3. Dieser oder diese Aktiondre konnen einen entsprechenden
Antrag bis zum Tag der tatsdchlichen Einbringung der Vermdgensge-
genstinde stellen, sofern er oder sie am Antragstag immer noch, wie
zuvor am Tag des Kapitalerh6hungsbeschlusses, zusammengenommen
mindestens 5 % des gezeichneten Kapitals der Gesellschaft halt bzw.
halten.

(3) Die Mitgliedstaaten konnen beschlieBen, Artikel 10 Absitze 1, 2
und 3 nicht anzuwenden, wenn auf Beschluss des Verwaltungs- oder
Leitungsorgans andere Vermogensgegenstinde als die in Absatz 1
genannten Wertpapiere und Geldmarktinstrumente als Sacheinlagen
eingebracht werden, deren beizulegender Zeitwert aus der Vermdgen-
saufstellung des gesetzlichen Abschlusses des vorausgegangenen
Geschiftsjahrs hervorgeht, sofern dieser Abschluss nach Maligabe der
Richtlinie 2006/43/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom
17. Mai 2006 iiber Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und
konsolidierten Abschliissen (%) gepriift wurde.

() ABl. L 145 vom 30.4.2004, S. 1. Zuletzt gedndert durch die
Richtlinie 2006/31/EG (ABIl. L 114 vom 27.4.2006, S. 60).
(®) ABIL. L 157 vom 9.6.2006, S. 87.



1977L.0091 — DE — 22.10.2009 — 004.001 — 10

Absatz 2 Unterabsétze 2 und 3 gilt entsprechend.
Artikel 10b

(1)  Werden Sacheinlagen nach Artikel 10a ohne einen Sachverstin-
digenbericht im Sinne von Artikel 10 Absitze 1, 2 und 3 eingebracht, so
wird zusédtzlich zu den nach Artikel 3 Buchstabe h geforderten Angaben
und innerhalb eines Monats nach dem Tag der tatsdchlichen
Einbringung der Vermdgensgegenstinde in einer Erklarung Folgendes
offen gelegt:

a) eine Beschreibung der betreffenden Sacheinlage;

b) ihr Wert, die Quelle dieser Bewertung sowie gegebenenfalls die
Bewertungsmethode;

¢) Angaben dariiber, ob der ermittelte Wert wenigstens der Zahl und
dem Nennbetrag oder — falls ein Nennbetrag nicht vorhanden ist —
dem rechnerischen Wert und gegebenenfalls dem Mehrbetrag der fiir
eine solche Sacheinlage auszugebenden Aktien entspricht;

d) eine Erkldrung, dass in Bezug auf die urspriingliche Bewertung keine
neuen erheblichen Umstinde eingetreten sind.

Diese Offenlegung erfolgt nach Artikel 3 der Richtlinie 68/151/EWG
nach Mafgabe der Vorschriften jedes Mitgliedstaats.

(2)  Wird die Einbringung von Sacheinlagen im Zusammenhang mit
einer vorgeschlagenen Kapitalerhdhung gemif Artikel 25 Absatz 2 ohne
einen Sachverstidndigenbericht im Sinne von Artikel 10 Absétze 1, 2
und 3 vorgeschlagen, so werden das Datum des Beschlusses iiber die
Kapitalerhohung und die Angaben nach Absatz 1 in einer Bekannt-
machung gemidl3 Artikel 3 der Richtlinie 68/151/EWG nach Malgabe
der Vorschriften jedes Mitgliedstaats offen gelegt, bevor die
Einbringung des Vermogensgegenstands als Sacheinlage wirksam
wird. In diesem Falle beschrinkt sich die in Absatz 1 genannte
Erkliarung darauf, dass seit der Offenlegung in der genannten Bekannt-
machung keine neuen Umstidnde eingetreten sind.

(3)  Jeder Mitgliedstaat stellt durch geeignete Maflnahmen sicher, dass
das in Artikel 10a und in dem vorliegenden Artikel beschriebene
Verfahren eingehalten wird, wenn Sacheinlagen ohne einen Sachver-
stindigenbericht nach Artikel 10 Absdtze 1, 2 und 3 eingebracht
werden.

Artikel 11

(1) Der Erwerb jedes Vermogensgegenstands, der einer unter
Artikel 3 Buchstabe 1) fallenden Person oder Gesellschaft gehort,
durch die Gesellschaft fiir einen Gegenwert von mindestens !/;, des
gezeichneten Kapitals mu3 Gegenstand einer Priifung und Offenlegung
entsprechend der in M2 Artikel 10 Absitze 1, 2 und 3 <« vorge-
sehenen sein; er unterliegt der Zustimmung der Hauptversammlung,
falls er vor Ablauf einer Frist erfolgt, die in den einzelstaatlichen
Rechtsvorschriften auf mindestens zwei Jahre nach der Griindung der
Gesellschaft oder nach dem Zeitpunkt festzusetzen ist, in dem die
Gesellschaft die Genehmigung zur Aufnahme ihrer Geschéftstitigkeit
erhilt. »M2 Die Artikel 10a und 10b gelten entsprechend. <

Die Mitgliedstaaten konnen die Anwendung dieser Vorschriften auch
vorsehen, wenn der Vermdgensgegenstand einem Aktiondr oder einer
anderen Person gehort.

(2)  Absatz 1 ist weder auf den Erwerb im Rahmen der laufenden
Geschifte der Gesellschaft noch auf den Erwerb, der auf Anordnung
oder unter Aufsicht einer Verwaltungsbehorde oder eines Gerichts
erfolgt, noch auf den Erwerb an der Borse anzuwenden.
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Artikel 12

Unbeschadet der Vorschriften iiber die Herabsetzung des gezeichneten
Kapitals diirfen die Aktiondre nicht von der Verpflichtung befreit
werden, ihre Einlage zu leisten.

Artikel 13

Bis zur spiteren Koordinierung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften
treffen die Mitgliedstaaten die notwendigen MaBnahmen, damit
zumindest gleiche Garantien, wie sie in den Artikeln 2 bis 12
vorgesehen sind, bei der Umwandlung einer Gesellschaft einer
anderen Rechtsform in eine Aktiengesellschaft gegeben sind.

Artikel 14

Die Artikel 2 bis 13 lassen die Vorschriften der Mitgliedstaaten tiber die
Zustindigkeit und das Verfahren bei Anderungen der Satzung oder des
Errichtungsaktes unberiihrt.

Artikel 15

(1) a) Ausgenommen in den Féllen einer Kapitalherabsetzung darf
keine Ausschiittung an die Aktiondre erfolgen, wenn bei
Abschluf} des letzten Geschiftsjahres das Nettoaktivvermogen,
wie es der Jahresabschlu ausweist, den Betrag des
gezeichneten Kapitals zuziiglich der Riicklagen, deren
Ausschiittung das Gesetz oder die Satzung nicht gestattet,
durch eine solche Ausschiittung unterschreitet oder unters-
chreiten wiirde.

b

~

Der Betrag des unter Buchstabe a) genannten gezeichneten
Kapitals wird um den Betrag des gezeichneten Kapitals, der
noch nicht eingefordert ist, vermindert, sofern der letztere
nicht auf der Aktivseite der Bilanz ausgewiesen wird.

¢) Der Betrag einer Ausschiittung an die Aktiondre darf den
Betrag des Ergebnisses des letzten abgeschlossenen Geschifts-
jahres, zuziiglich des Gewinnvortrags und der Entnahmen aus
hierfiir verfiigbaren Riicklagen, jedoch vermindert um die
Verluste aus fritheren Geschéftsjahren sowie um die Betrédge,
die nach Gesetz oder Satzung in Riicklagen eingestellt worden
sind, nicht {iberschreiten.

d) Der Begriff ,,Ausschiittung® unter den Buchstaben a) und c)
umfalt insbesondere die Zahlung von Dividenden und von
Zinsen flir Aktien.

(2)  Gestatten die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats Abschlags-
zahlungen auf Dividenden, so unterwerfen sie diese mindestens
folgenden Bedingungen:

a) Eine Zwischenbilanz wird erstellt, aus der hervorgeht, dal fiir die
Ausschiittungen geniigend Mittel zur Verfiigung stehen;

b) der auszuschiittende Betrag darf den Betrag des Ergebnisses, das seit
dem Ende des letzten Geschéftsjahres, fiir das der Jahresabschluf3
aufgestellt worden ist, erzielt worden ist, zuziiglich des Gewinn-
vortrags und der Entnahmen aus hierfiir verfiigbaren Riicklagen,
jedoch vermindert um die Verluste aus fritheren Geschéftsjahren
sowie um die nach Gesetz oder Satzung in eine Riicklage einzustel-
lenden Betrdge, nicht tiberschreiten.

(3) Die Absdtze 1 und 2 berithren nicht die Vorschriften der
Mitgliedstaaten {iber die Erhohung des gezeichneten Kapitals aus
Gesellschaftsmitteln.
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(4) Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats konnen von Absatz 1
Buchstabe a) fiir Investmentgesellschaften mit festem Kapital
abweichen.

Unter Investmentgesellschaften mit festem Kapital im Sinne dieses
Absatzes sind nur Gesellschaften zu verstehen,

— deren Gegenstand es ausschlieBlich ist, ihre Mittel in verschiedenen
Wertpapieren, in verschiedenen Grundstiicken oder in anderen
Werten anzulegen mit dem einzigen Ziel, das Risiko der Investi-
tionen zu verteilen und ihre Aktiondre an dem Gewinn aus der
Verwaltung ihres Vermdgens zu beteiligen, und

— die sich an die Offentlichkeit wenden, um ihre eigenen Aktien
unterzubringen.

Soweit die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten von dieser
Moglichkeit Gebrauch machen,

a) verpflichten sie diese Gesellschaften, die Bezeichnung ,,Investment-
gesellschaft auf allen in Artikel 4 der Richtlinie 68/151/EWG
genannten Schriftstiicken anzugeben;

b) gestatten sie es einer solchen Gesellschaft, deren Nettoaktivvermogen
den in Absatz 1 Buchstabe a) beschriebenen Betrag unterschreitet,
nicht, eine Ausschiittung an die Aktiondre vorzunehmen, wenn bei
Abschlufl des letzten Geschiftsjahres das gesamte Aktivvermdgen,
wie es der JahresabschluB ausweist, den eineinhalbfachen Betrag der
gesamten  Verbindlichkeiten der Gesellschaft, wie sie der
JahresabschluBl ausweist, durch eine solche Ausschiittung unters-
chreitet oder unterschreiten wiirde;

c) verpflichten sie diese Gesellschaften, die eine Ausschiittung
vornehmen, wenn ihr Nettoaktivvermdgen den in Absatz 1
Buchstabe a) beschriebenen Betrag unterschreitet, einen entspre-
chenden Vermerk in den Jahresabschluf3 aufzunehmen.

Artikel 16

Jede Ausschiittung, die entgegen Artikel 15 erfolgt, ist von den
Aktiondren, die sie empfangen haben, zuriickzugewidhren, wenn die
Gesellschaft beweist, daB8 diesen Aktiondren die Unzuldssigkeit der an
sie erfolgten Ausschiittung bekannt war oder sie dariiber nach den
Umstdnden nicht in Unkenntnis sein konnten.

Artikel 17

(1) Bei schweren Verlusten des gezeichneten Kapitals muf3 die
Hauptversammlung innerhalb einer durch die Rechtsvorschriften der
Mitgliedstaaten zu bestimmenden Frist einberufen werden, um zu
priifen, ob die Gesellschaft aufzulsen ist oder andere Maflnahmen zu
ergreifen sind.

(2)  Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats konnen die Hohe des
als schwer zu erachtenden Verlustes im Sinne des Absatzes 1 nicht auf
mehr als die Hélfte des gezeichneten Kapitals festsetzen.

Artikel 18

(1)  Die Gesellschaft darf keine eigenen Aktien zeichnen.

(2)  Sind die Aktien der Gesellschaft durch eine Person gezeichnet
worden, die im eigenen Namen, aber fiir Rechnung der Gesellschaft
handelt, so gilt die Zeichnung als fiir eigene Rechnung des Zeichners
vorgenommen.
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(3) Die in Artikel 3 Buchstabe i) genannten Personen oder
Gesellschaften oder, im Falle der Erhohung des gezeichneten Kapitals,
die Mitglieder des Verwaltungs- oder Leitungsorgans sind verpflichtet,
die Einlagen auf Aktien zu leisten, die unter Verstol gegen den vorlie-
genden Artikel gezeichnet worden sind.

Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten kdnnen jedoch vorsehen, daf3
jeder Betroffene sich von dieser Verpflichtung befreien kann, indem er
beweist, daf} ihn personlich kein Verschulden trifft.

Artikel 19

(1)  Unbeschadet des Grundsatzes der Gleichbehandlung aller
Aktiondre, die sich in denselben Verhéltnissen befinden und
unbeschadet der Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 28. Januar 2003 iiber Insider-Geschifte und Markt-
manipulation (Marktmissbrauch) (!) kann ein Mitgliedstaat einer
Gesellschaft gestatten, ihre eigenen Aktien entweder selbst oder durch
eine im eigenen Namen, aber fiir Rechnung der Gesellschaft handelnde
Person zu erwerben. Insoweit ein solcher Erwerb gestattet ist, kniipfen
die Mitgliedstaaten diesen Erwerb an folgende Bedingungen:

a) Die Genehmigung fiir den Erwerb wird von der Hauptversammlung
erteilt, welche die Einzelheiten des vorgesehenen Erwerbs
und insbesondere die Hochstzahl der zu erwerbenden Aktien, die
Geltungsdauer der Genehmigung, die sich nach den nationalen
Rechtsvorschriften richtet, dabei aber fiinf Jahre nicht {iberschreiten
darf, und bei entgeltlichem Erwerb den niedrigsten und hdochsten
Gegenwert festlegt. Die Mitglieder des Verwaltungs- oder Leitung-
sorgans miissen sich davon iiberzeugen, dass im Zeitpunkt jedes
genehmigten Erwerbs die unter den Buchstaben b und ¢ genannten
Bedingungen beachtet werden;

b) der Erwerb von Aktien einschlieBlich der Aktien, welche die
Gesellschaft frither erworben hat und noch hilt, sowie der Aktien,
die eine Person im eigenen Namen, jedoch fiir Rechnung der
Gesellschaft erworben hat, darf nicht dazu fiihren, dass das Nettoak-
tivvermogen den in Artikel 15 Absatz 1 Buchstaben a und b
genannten Betrag unterschreitet;

c¢) der Vorgang darf nur voll eingezahlte Aktien betreffen.

Die Mitgliedstaaten konnen ferner den Erwerb von Aktien im Sinne von
Unterabsatz 1 jeder beliebigen der folgenden Bedingungen unterwerfen:

i) Der Nennbetrag oder, wenn ein Nennbetrag nicht vorhanden ist, der
rechnerische Wert der erworbenen Aktien einschlieBlich der Aktien,
welche die Gesellschaft frither erworben hat und noch hélt, sowie
der Aktien, die eine Person im eigenen Namen, jedoch fiir
Rechnung der Gesellschaft erworben hat, darf nicht einen von den
Mitgliedstaaten zu bestimmenden Hochstwert iliberschreiten. Dieser
Hochstwert darf nicht niedriger als 10 % des gezeichneten Kapitals
sein;

il) die Befugnis der Gesellschaft zum Erwerb eigener Aktien im Sinne
des Unterabsatzes 1, die Hochstzahl der zu erwerbenden Aktien, die
Geltungsdauer der Befugnis und der hochste bzw. der niedrigste
Gegenwert werden in der Satzung oder in der Griindungsurkunde
festgelegt;

iii) die Gesellschaft erfiillt bestimmte Berichts- und Notifizierungsanfor-
derungen;

iv) von  bestimmten von den Mitgliedstaaten  bezeichneten
Gesellschaften kann verlangt werden, dass sie erworbene Aktien

(") ABL L 96 vom 12.4.2003, S. 16.
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fiir nichtig erkldren, vorausgesetzt, ein Betrag in Hohe des Nenn-
betrags der fiir nichtig erkldrten Aktien wird in eine Riicklage
eingestellt, die auBer im Falle der Herabsetzung des gezeichneten
Kapitals nicht an die Aktiondre ausgeschiittet werden darf. Diese
Riicklage darf nur zum Zwecke einer Erhdhung des gezeichneten
Kapitals durch Umwandlung von Riicklagen verwendet werden;

v) die Befriedigung von Glaubigerforderungen wird durch den Erwerb
nicht beeintrachtigt.

(2)  Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats konnen von Absatz 1
Buchstabe a) Satz 1 abweichen, sofern der Erwerb eigener Aktien
notwendig ist, um einen schweren unmittelbar bevorstehenden
Schaden von der Gesellschaft abzuwenden. In diesem Fall mufl die
néachste Hauptversammlung durch das Verwaltungs- oder Leitungsorgan
iiber die Griinde und den Zweck der getitigten Ankéufe, tiber die Zahl
und den Nennbetrag oder, wenn ein Nennbetrag nicht vorhanden ist,
den rechnerischen Wert der erworbenen Aktien, iiber deren Anteil am
gezeichneten Kapital sowie iiber den Gegenwert der Aktien unterrichtet
werden.

(3) Die Mitgliedstaaten brauchen Absatz 1 Buchstabe a) Satz 1 nicht
auf Aktien anzuwenden, die von der Gesellschaft selbst oder von einer
Person, die im eigenen Namen, aber fiir Rechnung der Gesellschaft
handelt, im Hinblick auf eine Ausgabe an die Arbeitnehmer der
Gesellschaft oder an die Arbeitnehmer einer mit dieser verbundenen
Gesellschaft erworben werden. Die Ausgabe derartiger Aktien muf
innerhalb von zwolf Monaten, vom Erwerb dieser Aktien an
gerechnet, erfolgen.

Artikel 20

(1) Die Mitgliedstaaten brauchen Artikel 19 nicht anzuwenden

a) auf Aktien, die in Durchfiihrung einer Entscheidung iiber eine Kapi-
talherabsetzung oder im Falle des Artikels 39 erworben werden;

b) auf Aktien, die durch eine Vermdgensiibertragung im Wege der
Gesamtrechtsnachfolge erworben werden;

c) auf voll eingezahlte Aktien, die unentgeltlich oder die von Banken
und anderen Finanzinstituten auf Grund einer Einkaufskommission
erworben werden;

d) auf Aktien, die auf Grund einer gesetzlichen Verpflichtung oder
einer gerichtlichen Entscheidung zum Schutz der Minderheitsak-
tioniire, insbesondere im Falle der Verschmelzung, der Anderung
des Gegenstands oder der Rechtsform der Gesellschaft, der
Verlegung des Sitzes der Gesellschaft ins Ausland oder der
Einfiihrung von Beschrinkungen der Ubertragbarkeit von Aktien
erworben werden;

e) auf Aktien, die aus der Hand eines Aktiondrs erworben werden, weil
er seine Einlage nicht leistet;

f) auf Aktien, die erworben werden, um Minderheitsaktionire
verbundener Gesellschaften zu entschédigen;

g) auf voll eingezahlte Aktien, die bei einer gerichtlichen Versteigerung
zum Zwecke der Erfiillung einer Forderung der Gesellschaft gegen
den Eigentiimer dieser Aktien erworben werden;

h) auf voll eingezahlte Aktien, die von einer Investmentgesellschaft mit
festem Kapital im Sinne von Artikel 15 Absatz 4 Unterabsatz 2
ausgegeben worden sind und von dieser oder einer mit ihr
verbundenen Gesellschaft auf Wunsch der Anleger erworben
werden. Artikel 15 Absatz 4 Unterabsatz 3 Buchstabe a) ist anzu-
wenden. Dieser Erwerb darf nicht dazu fihren, daf3 das Nettoaktiv-
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vermdgen den Betrag des gezeichneten Kapitals zuziiglich der
Riicklagen, deren Ausschiittung das Gesetz nicht gestattet, unters-
chreitet.

(2) Die in den Fillen des Absatzes 1 Buchstaben b) bis g)
erworbenen Aktien miissen jedoch innerhalb einer Frist von hochstens
drei Jahren nach ihrem Erwerb verduBlert werden, es sei denn, daf} der
Nennbetrag oder, wenn ein Nennbetrag nicht vorhanden ist, der
rechnerische Wert der erworbenen Aktien einschlieBlich der Aktien,
die von einer Person im eigenen Namen, aber fiir Rechnung der
Gesellschaft erworben worden sind, 10 v.H. des gezeichneten Kapitals
nicht iibersteigt.

(3) Werden die Aktien innerhalb der in Absatz 2 festgesetzten Frist
nicht verduBert, so miissen sie fiir nichtig erkliart werden. Die
Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats konnen diese Nichtigerkldrung
von einer Herabsetzung des gezeichneten Kapitals um einen entspre-
chenden Betrag abhingig machen. Eine derartige Herabsetzung muf}
vorgeschrieben werden, soweit der Erwerb von fiir nichtig zu
erklarenden Aktien dazu gefiihrt hat, da3 das Nettoaktivvermdgen den
in M2 Artikel 15 Absatz 1 Buchstaben a und b <« genannten Betrag
unterschreitet.

Artikel 21

Die unter Verletzung der Artikel 19 und 20 erworbenen Aktien miissen
innerhalb einer Frist von einem Jahr, vom Zeitpunkt ihres Erwerbs an
gerechnet, verduflert werden. Geschieht dies nicht, ist Artikel 20 Absatz
3 anzuwenden.

Artikel 22

(1)  Gestatten die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats einer
Gesellschaft den Erwerb eigener Aktien, sei es selbst, sei es durch
eine im eigenen Namen, aber fiir Rechnung der Gesellschaft
handelnde Person, so unterwerfen sie das Halten dieser Aktien
jederzeit mindestens folgenden Bedingungen:

a) Von den mit Aktien verbundenen Rechten ist in jedem Fall das an
eigene Aktien gebundene Stimmrecht aufgehoben;

b) werden diese Aktien auf der Aktivseite der Bilanz ausgewiesen, so
mull auf der Passivseite ein gleich hoher Betrag in eine nicht
verfligbare Riicklage eingestellt werden.

(2)  Gestatten die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats einer
Gesellschaft den Erwerb eigener Aktien, sei es selbst, sei es durch
eine im eigenen Namen, aber flir Rechnung der Gesellschaft
handelnde Person, so verlangen sie, da der Lagebericht der
Gesellschaft mindestens folgende Angaben enthilt:

a) die Griinde fiir die wéhrend des Geschéftsjahres getétigten Ankéufe;

b) die Zahl und den Nennbetrag oder, wenn ein Nennbetrag nicht
vorhanden ist, den rechnerischen Wert der wihrend des Geschéfts-
jahres erworbenen und verdufBlerten Aktien sowie deren Anteil am
gezeichneten Kapital,

c) bei entgeltlichem Erwerb oder entgeltlicher VerduBerung den
Gegenwert der Aktien;

d) die Zahl und den Nennbetrag oder, wenn ein Nennbetrag nicht
vorhanden ist, den rechnerischen Wert aller erworbenen und
gehaltenen Aktien sowie deren Anteil am gezeichneten Kapital.
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Artikel 23

(1) Wenn ein Mitgliedstaat es einer Gesellschaft gestattet, im
Hinblick auf einen Erwerb eigener Aktien durch einen Dritten unmit-
telbar oder mittelbar Vorschiisse zu zahlen, Darlehen zu gewdhren oder
Sicherheiten zu leisten, so macht er solche Geschifte von der Erfiillung
der in den Unterabsdtzen 2, 3, 4 und 5 genannten Bedingungen
abhéngig.

Die Geschifte sind unter der Verantwortung des Verwaltungs- oder
Leitungsorgans vorzunchmen und miissen zu fairen, marktiiblichen
Konditionen abgewickelt werden, insbesondere in Bezug auf die der
Gesellschaft gezahlten Zinsen und die Sicherheiten, die ihr fiir die in
Unterabsatz 1 genannten Darlehen oder Vorschiisse geleistet werden.
Die Kreditwiirdigkeit des Dritten oder — im Falle von Geschéften
mit einer Vielzahl von Parteien — jeder dieser Parteien muss in ange-
messener Weise iiberpriift worden sein.

Das Verwaltungs- oder Leitungsorgan legt das Geschiftsvorhaben der
Hauptversammlung vorab zur Genehmigung vor; diese wird nach den
Vorschriften des Artikels 40 iiber die Beschlussfahigkeit und die
Mehrheit titig. Das Verwaltungs- oder Leitungsorgan legt der Haupt-
versammlung einen schriftlichen Bericht vor, aus dem die Griinde fiir
das Geschift, das Interesse der Gesellschaft an dem Geschift, die
Konditionen des Geschifts, die mit dem Geschift verbundenen
Risiken fir Liquiditdit und Solvenz der Gesellschaft und der Preis
hervorgehen, zu dem der Dritte die Aktien erwerben soll. Dieser
Bericht wird gemil Artikel 3 der Richtlinie 68/151/EWG beim
Register zur Offenlegung eingereicht.

Die Dritten insgesamt gewdhrte finanzielle Unterstiitzung darf zu
keinem Zeitpunkt dazu fiihren, dass das Nettoaktivvermdgen unter den
in Artikel 15 Absatz 1 Buchstaben a und b genannten Betrag absinkt;
dabei wird auch jede Verringerung des Nettoaktivvermogens beriick-
sichtigt, die infolge des Erwerbs ihrer eigenen Aktien durch die
Gesellschaft oder auf Rechnung der Gesellschaft nach Artikel 19
Absatz 1 moglicherweise eingetreten ist. Die Gesellschaft stellt auf
der Passivseite der Bilanz eine nicht ausschiittbare Riicklage in Hoéhe
des Betrags der insgesamt gewihrten finanziellen Unterstiitzung ein.

Erwirbt ein Dritter mit finanzieller Unterstiitzung der Gesellschaft
eigene Aktien der Gesellschaft im Sinne von Artikel 19 Absatz 1
oder zeichnet er Aktien, die anlédsslich einer Erhdhung des gezeichneten
Kapitals emittiert wurden, so muss dieser Erwerb zu einem ange-
messenen Preis stattfinden.

(2) Absatz 1 gilt nicht fiir Rechtsgeschifte, die im Rahmen der
laufenden Geschifte der Banken und anderer Finanzinstitute getdtigt
werden, und auch nicht fiir Geschifte, die im Hinblick auf den
Erwerb von Aktien durch oder fiir Arbeitnehmer der Gesellschaft oder
einer mit ihr verbundenen Gesellschaft getitigt werden. Diese Geschéfte
diirfen jedoch nicht dazu fithren, daB das Nettoaktivvermdgen der
Gesellschaft den in Artikel 15 Absatz 1 Buchstabe a) genannten
Betrag unterschreitet.

(3)  Absatz 1 gilt nicht fiir Geschifte, die im Hinblick auf den Erwerb
von Aktien nach Artikel 20 Absatz 1 Buchstabe h) getitigt werden.

Artikel 23a

Fir die Fille, in denen einzelne Mitglieder des Verwaltungs- oder
Leitungsorgans der Gesellschaft, die Vertragspartner eines Geschifts
im Sinne des Artikels 23 Absatz 1 ist, oder Mitglieder des Verwaltungs-
oder Leitungsorgans eines Mutterunternehmens im Sinne von Artikel 1
der Richtlinie 83/349/EWG des Rates vom 13. Juni 1983 iber den
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konsolidierten Abschluss () oder ein solches Mutterunternchmen selbst
oder eine Person, die im eigenen Namen, aber fiir Rechnung dieser
Mitglieder oder dieses Unternehmens handelt, zugleich Gegenpartei
eines solchen Geschifts sind, stellen die Mitgliedstaaten durch
geeignete Schutzvorkehrungen sicher, dass ein solches Geschift dem
Wohl der Gesellschaft nicht zuwiderlduft.

Artikel 24

(1)  Die Inpfandnahme eigener Aktien durch die Gesellschaft selbst
oder durch eine im eigenen Namen, aber fiir Rechnung der Gesellschaft
handelnde Person ist den in Artikel 19, Artikel 20 Absatz 1 und den
Artikeln 22 und 23 genannten Arten des Erwerbs gleichgestellt.

(2) Die Mitgliedstaaten brauchen Absatz 1 nicht auf die laufenden
Geschiéfte von Banken und anderen Finanzinstituten anzuwenden.

Artikel 24a

(1) a) Zeichnet, erwirbt oder besitzt eine andere Gesellschaft im
Sinne von Artikel 1 der Richtlinie 68/151/EWG Aktien
einer Aktiengesellschaft und verfiigt die Aktiengesellschaft
unmittelbar oder mittelbar {iber die Mehrheit der Stimmrechte
der erstgenannten Gesellschaft oder kann sie auf diese unmit-
telbar oder mittelbar einen beherrschenden Einfluf} ausiiben,
so wird dieser Sachverhalt so behandelt, als wenn die Aktien-
gesellschaft selbst die betreffenden Aktien zeichnet, erwirbt
oder besitzt.

b) Buchstabe a) findet auch Anwendung, wenn die andere
Gesellschaft dem Recht eines Drittlands unterliegt und eine
Rechtsform besitzt, die den in Artikel 1 der Richtlinie
68/151/EWG genannten Rechtsformen vergleichbar ist.

(2)  Verfiigt die Aktiengesellschaft mittelbar tiber die Mehrheit der
Stimmrechte oder kann sie den beherrschenden Einflu mittelbar
ausiiben, so konnen die Mitgliedstaaten von der Anwendung des
Absatzes 1 jedoch absehen, sofern sie vorsehen, daBl die mit den
Aktien der Aktiengesellschaft, iiber die die andere Gesellschaft
verfiigt, verbundenen Stimmrechte ausgesetzt werden.

(3) In Ermangelung einer Koordinierung der einzelstaatlichen Vors-
chriften liber das Konzernrecht konnen die Mitgliedstaaten

a) die Félle definieren, in denen davon ausgegangen wird, daB eine
Aktiengesellschaft einen beherrschenden Einflu auf eine andere
Gesellschaft ausiiben kann; macht ein Mitgliedstaat von dieser
Moglichkeit Gebrauch, so mufl sein Recht auf jeden Fall vorsehen,
daB die Moglichkeit, beherrschenden Einflul auszuiiben, dann
besteht, wenn die Aktiengesellschaft

— das Recht hat, die Mehrheit der Mitglieder des Verwaltungs-,
Leitungs- oder Aufsichtsorgans zu bestellen oder abzuberufen
und wenn sie gleichzeitig Aktiondr oder Gesellschafter der
anderen Gesellschaft ist oder

— Aktiondr oder Gesellschafter der anderen Gesellschaft ist und
aufgrund einer mit anderen Aktiondren oder Gesellschaftern
dieser Gesellschaft getroffenen  Vereinbarung allein  die
Mehrheit der Stimmrechte der Aktiondre oder Gesellschafter
dieser Gesellschaft kontrolliert.

() ABL. L 193 vom 18.7.1983, S. 1. Zuletzt gedndert durch die Richtlinie
2006/43/EG.

~
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Die Mitgliedstaaten sind nicht dazu verpflichtet, andere als die in
den vorstehenden Gedankenstrichen genannten Félle vorzusehen,;

b) die Fille definieren, in denen davon ausgegangen wird, dal} eine
Aktiengesellschaft mittelbar iiber die Stimmrechte verfiigt oder
einen beherrschenden Einflufl mittelbar ausiiben kann;

¢) die Umstidnde prézisieren, bei denen davon ausgegangen wird, daf3
eine Aktiengesellschaft iiber die Stimmrechte verfiigt.

(4) a) Die Mitgliedstaaten kdnnen von der Anwendung des Absatzes
1 absehen, wenn die Zeichnung, der Erwerb oder der Besitz
auf Rechnung einer anderen Person als des Zeichners,
Erwerbers oder Besitzers gehen und die betreffende Person
weder die Aktiengesellschaft gemid3 Absatz 1 noch eine
andere Gesellschaft ist, an der die Aktiengesellschaft unmit-
telbar oder mittelbar iiber die Mehrheit der Stimmrechte
verfiigt oder auf die sie unmittelbar oder mittelbar einen
beherrschenden Einflul ausiiben kann.

b) Ferner konnen die Mitgliedstaaten von der Anwendung des
Absatzes 1 absehen, wenn die andere Gesellschaft in ihrer
Eigenschaft oder im Rahmen ihrer Tétigkeit als berufsmaBiger
Wertpapierhiandler Aktien zeichnet, erwirbt oder besitzt, sofern
siec Mitglied einer in einem Mitgliedstaat anséssigen oder
tatigen Wertpapierborse ist oder von einer fiir die Beaufsich-
tigung von berufsméfBigen Wertpapierhdndlern — zu denen im
Sinne dieser Richtlinie auch Kreditinstitute gehdren kénnen —
zustdndigen Stelle eines Mitgliedstaats zugelassen ist oder
beaufsichtigt wird.

(5) Die Mitgliedstaaten sind zur Anwendung des Absatzes 1 nicht
verpflichtet, wenn die andere Gesellschaft Aktien der Aktiengesellschaft
aufgrund eines Erwerbs besitzt, der erfolgte, bevor das Verhiltnis
zwischen den beiden Gesellschaften den Kriterien des Absatzes 1
entsprach.

Die mit den betreffenden Aktien verbundenen Stimmrechte werden
jedoch ausgesetzt und die Aktien werden bei der Entscheidung, ob
die Bedingung gemil} Artikel 19 Absatz 1 Buchstabe b) erfiillt ist, in
Betracht gezogen.

(6)  Erwirbt die andere Gesellschaft Aktien einer Aktiengesellschaft,
so konnen die Mitgliedstaaten von der Anwendung des Artikels 20
Absitze 2 und 3 sowie des Artikels 21 absehen, sofern sie folgendes
vorsehen:

a) die Aussetzung der Stimmrechte, die mit den im Besitz der anderen
Gesellschaft befindlichen Aktien der Aktiengesellschaft verbunden
sind, sowie

b) die Verpflichtung fiir die Mitglieder des Verwaltungsrats der Aktien-
gesellschaft, von der anderen Gesellschaft die in Artikel 20 Absitze
2 und 3 sowie Artikel 21 genannten Aktien zu dem Preis zuriick-
zuerwerben, zu dem diese andere Gesellschaft sie erworben hatte;
diese Sanktion ist lediglich in dem Falle nicht anwendbar, in dem die
Verwaltungsratsmitglieder nachweisen, daf3 die Aktiengesellschaft an
der Zeichnung oder dem Erwerb der betreffenden Aktien génzlich
unbeteiligt ist.

Artikel 25

(1) Jede Kapitalerhohung muBl von der Hauptversammlung
beschlossen werden. Dieser BeschluB sowie die Durchfiihrung der
Erhohung des gezeichneten Kapitals sind nach den in den Rechtsvors-
chriften der Mitgliedstaaten gemal Artikel 3 der Richtlinie 68/151/EWG
vorgesehenen Verfahren offenzulegen.
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(2) Die Satzung, der Errichtungsakt oder die Hauptversammlung,
deren Entscheidung gemédl Absatz 1 offenzulegen ist, kann jedoch zu
einer Erhohung des gezeichneten Kapitals bis zu einem Hochstbetrag
ermichtigen, den sie unter Beachtung des gegebenenfalls gesetzlich
vorgeschriebenen Hochstbetrags festlegt. In den Grenzen des festge-
legten Betrags beschlieft das hierzu berufene Organ der Gesellschaft
gegebenenfalls eine Erhéhung des gezeichneten Kapitals. Diese Erméch-
tigung des Organs gilt fiir eine Hochstdauer von fiinf Jahren; sie kann
von der Hauptversammlung ein oder mehrmals fiir einen Zeitraum, der
jeweils funf Jahre nicht iiberschreiten darf, verldngert werden.

(3) Sind mehrere Gattungen von Aktien vorhanden, so ist der
BeschluB der Hauptversammlung {iber die Kapitalerhdhung nach
Absatz 1 oder die Ermichtigung zu einer Kapitalerhdhung nach
Absatz 2 von einer gesonderten Abstimmung zumindest jeder Gattung
derjenigen Aktiondre abhédngig, deren Rechte durch die MaBnahme
beriihrt werden.

(4) Dieser Artikel gilt fir die Ausgabe aller Wertpapiere, die in
Aktien umgewandelt werden konnen oder mit einem Bezugsrecht auf
Aktien verbunden sind, nicht aber fiir die Umwandlung dieser Wert-
papiere und die Ausiibung des Bezugsrechts.

Artikel 26

Die Einlagen auf Aktien, die bei einer Erhohung des gezeichneten
Kapitals ausgegeben werden, miissen in Hohe von mindestens 25 v.
H. des Nennbetrags der Aktien, oder, wenn ein Nennbetrag nicht
vorhanden ist, ihres rechnerischen Wertes geleistet werden. Ist ein
Mehrbetrag vorgesehen, muf3 dieser in voller Hohe gezahlt werden.

Artikel 27

(1)  Einlagen, die nicht Bareinlagen sind, auf Aktien, die bei einer
Erhohung des gezeichneten Kapitals ausgegeben werden, miissen
innerhalb einer Frist von fiinf Jahren nach dem Beschlufl iiber die
Erhohung des gezeichneten Kapitals vollstindig geleistet werden.

(2) Die Einlagen nach Absatz 1 sind Gegenstand eines besonderen
Berichts, der durch einen oder mehrere von der Gesellschaft unab-
hingige Sachverstindige, die durch eine Verwaltungsbehorde oder ein
Gericht bestellt oder zugelassen sind, vor der Durchfiihrung der
Erhohung des gezeichneten Kapitals erstellt wird. Sachverstindige
konnen nach den Vorschriften jedes Mitgliedstaats natiirliche
Personen, juristische Personen oder Gesellschaften sein.

VM2
" Es gelten Artikel 10 Absitze 2 und 3 und die Artikel 10a und 10b.
VM4
— (3) Die Mitgliedstaaten konnen beschlieBen, Absatz 2 nicht anzu-
wenden, wenn die Erhohung des gezeichneten Kapitals zur Durch-
filhrung einer Verschmelzung, einer Spaltung oder eines oOffentlichen
Ubernahme- oder Umtauschangebots zu dem Zweck erfolgt, das
Entgelt an die Aktiondre der {ibertragenden Gesellschaft, der gespalteten
Gesellschaft oder der Gesellschaft zu leisten, die Gegenstand des 6ffen-
tlichen Ubernahme- oder Umtauschangebots ist.

Im Falle einer Verschmelzung oder Spaltung wenden die Mitglied-
staaten Unterabsatz 1 jedoch nur an, wenn ein Bericht eines unab-
héngigen Sachverstindigen iiber die Verschmelzungs- oder Spal-
tungsplédne erstellt wird.

BeschlieBen Mitgliedstaaten, Absatz 2 im Falle einer Verschmelzung
oder Spaltung anzuwenden, so konnen sie gestatten, dass der gemil
diesem Artikel erstellte Bericht und der Bericht des unabhéngigen Sach-
verstindigen iiber die Verschmelzungs- oder Spaltungspline von
demselben bzw. denselben Sachverstindigen erstellt werden.
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(4) Die Mitgliedstaaten brauchen Absatz 2 nicht anzuwenden, wenn
bei einer Erhohung des gezeichneten Kapitals alle Aktien gegen
Sacheinlage durch eine oder mehrere Gesellschaften ausgegeben
werden, sofern alle Aktiondre der empfangenden Gesellschaft auf die
Erstellung des Sachverstidndigenberichts verzichtet haben und die Bedin-
gungen in Artikel 10 Absatz 4 Buchstaben b) bis f) erfiillt sind.

Artikel 28

Wird eine Kapitalerhdhung nicht voll gezeichnet, so wird das Kapital
nur dann um den Betrag der eingegangenen Zeichnungen erhéht, wenn
die Ausgabebedingungen diese Moglichkeit ausdriicklich vorgesehen
haben.

Artikel 29

(1)  Bei jeder Erhohung des gezeichneten Kapitals durch Bareinlagen
miissen die Aktien vorzugsweise den Aktiondren im Verhdltnis zu dem
durch ihre Aktien vertretenen Teil des Kapitals angeboten werden.

(2) Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats

a) brauchen Absatz 1 nicht auf Aktien anzuwenden, bei denen das
Recht eingeschriankt ist, an den Ausschiittungen im Sinne des
Artikels 15 und/oder an der Verteilung des Gesellschaftsvermogens
im Falle der Liquidation teilzunehmen oder

b) konnen gestatten, daB, wenn das gezeichnete Kapital einer
Gesellschaft, die mehrere Aktiengattungen hat, bei denen das
Stimmrecht oder die Rechte hinsichtlich der Ausschiittung im
Sinne des Artikels 15 oder der Verteilung des Gesellschaftsver-
mogens im Falle der Liquidation unterschiedlich sind, durch
Ausgabe neuer Aktien nur in einer dieser Gattungen erhoht wird,
die Ausiibung des Bezugsrechts durch die Aktiondre der anderen
Gattungen erst nach Ausiibung dieses Rechts durch die Aktionére
der Gattung erfolgt, in der die neuen Aktien ausgegeben werden.

(3) Das Angebot zur vorzugsweisen Zeichnung sowie die Frist,
innerhalb deren dieses Recht ausgeiibt werden muB, sind Gegenstand
einer Bekanntmachung in dem gemdB der Richtlinie 68/151/EWG
bestimmten einzelstaatlichen Amtsblatt. Die Rechtsvorschriften eines
Mitgliedstaats brauchen jedoch diese Bekanntmachung nicht vorzus-
chreiben, wenn samtliche Aktien der Gesellschaft Namensaktien sind.
In diesem Fall sind alle Aktiondre schriftlich zu unterrichten. Das
Bezugsrecht muf3 innerhalb einer Frist ausgeiibt werden, die nicht
kiirzer sein darf als vierzehn Tage nach Bekanntmachung des
Angebots oder nach Absendung der Schreiben an die Aktionére.

(4) Dieses Bezugsrecht darf durch die Satzung oder den Errich-
tungsakt weder beschrinkt noch ausgeschlossen werden. Dies kann
jedoch durch BeschluB der Hauptversammlung geschehen. Das
Verwaltungs- oder Leitungsorgan hat der Hauptversammlung einen
schriftlichen Bericht iiber die Griinde fiir eine Beschrinkung oder
einen Ausschluf3 des Bezugsrechts zu erstatten und den vorgeschlagenen
Ausgabekurs zu begriinden. Die Hauptversammlung entscheidet nach
den Vorschriften, die in Artikel 40 iiber Beschlufahigkeit und Mehr-
heitserfordernisse festgelegt sind. Der Beschlufl ist nach den in den
Rechtsvorschriften der einzelnen Mitgliedstaaten gemal3 Artikel 3 der
Richtlinie 68/151/EWG vorgesehenen Verfahren offenzulegen.

(5) Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats konnen vorsehen, daf3
die Satzung, der Errichtungsakt oder die Hauptversammlung, die nach
den in Absatz 4 genannten, die Beschlulfihigkeit, Mehrheitserfor-
dernisse und Offenlegung betreffenden Vorschriften entscheidet, dem
Organ der Gesellschaft, das zur Entscheidung tiber die Erhohung des
gezeichneten Kapitals innerhalb der Grenzen des genehmigten Kapitals
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berufen ist, die Befugnis einrdumen kann, das Bezugsrecht zu
beschrinken oder auszuschlieBen. Diese Befugnis darf fiir keinen
langeren Zeitraum gelten als die Befugnis nach Artikel 25 Absatz 2.

(6) Die Absitze 1 bis 5 gelten fiir die Ausgabe aller Wertpapiere, die
in Aktien umgewandelt werden konnen oder mit einem Bezugsrecht auf
Aktien verbunden sind, nicht aber fiir die Umwandlung dieser Wert-
papiere und die Ausiibung des Bezugsrechts.

(7)  Ein AusschluB des Bezugsrechts im Sinne der Absitze 4 und 5
liegt nicht vor, wenn die Aktien nach dem Beschluf3 iiber die Erh6hung
des gezeichneten Kapitals an Banken oder andere Finanzinstitute
ausgegeben werden, damit diese sie den Aktiondren der Gesellschaft
nach Mal3gabe der Absétze 1 und 3 anbieten.

Artikel 30

Jede Herabsetzung des gezeichneten Kapitals mit Ausnahme der durch
eine gerichtliche Entscheidung angeordneten muf3 zumindest von der
Hauptversammlung  beschlossen werden, die vorbehaltlich der
Artikel 36 und 37 nach den Vorschriften entscheidet, die in
Artikel 40 iiber die BeschluBfiahigkeit und die Mehrheitserfordernisse
festgelegt sind. Dieser Beschluf3 ist nach den in den Rechtsvorschriften
der einzelnen Mitgliedstaaten gemdBl Artikel 3 der Richtlinie
68/151/EWG vorgesehenen Verfahren offenzulegen.

In der Mitteilung tiber die Einberufung der Hauptversammlung miissen
zumindest der Zweck der Herabsetzung und das Verfahren fiir ihre
Durchfiihrung angegeben werden.

Artikel 31

Sind mehrere Gattungen von Aktien vorhanden, so ist der Beschluf3 der
Hauptversammlung iiber die Herabsetzung des gezeichneten Kapitals
von einer gesonderten Abstimmung zumindest jeder Gattung derjenigen
Aktionédre abhéngig, deren Rechte durch die MaBlnahme bertihrt werden.

Artikel 32

(1) Im Falle einer Herabsetzung des gezeichneten Kapitals haben
zumindest die Gldubiger, deren Forderungen vor der Bekanntmachung
der Entscheidung iiber die Herabsetzung entstanden sind, mindestens
das Recht, eine Sicherheit fiir die im Zeitpunkt dieser Bekanntmachung
noch nicht félligen Forderungen zu erhalten. Die Mitgliedstaaten konnen
dieses Recht nur dann ausschlieBen, wenn der Gldubiger bereits ange-
messene Sicherheiten hat oder wenn diese Sicherheiten in Anbetracht
des Gesellschaftsvermdgens nicht notwendig sind.

Die Mitgliedstaaten legen fest, unter welchen Bedingungen das in
Unterabsatz 1 genannte Recht ausgeiibt werden kann. Die Mitglied-
staaten sorgen in jedem Fall dafiir, dass die Gldubiger das Recht
haben, bei der zustindigen Verwaltungsbehdrde oder dem zustindigen
Gericht angemessene Sicherheiten zu beantragen, wenn sie glaubhaft
machen konnen, dass die Befriedigung ihrer Forderungen durch die
Herabsetzung des gezeichneten Kapitals gefdhrdet ist und sie von der
Gesellschaft keine angemessenen Sicherheiten erhalten haben.

(2)  Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten schreiben mindestens
weiter vor, dafl die Herabsetzung unwirksam ist oder dafl keine
Zahlungen zugunsten der Aktiondre geleistet werden diirfen, solange
den Gldubigern nicht Geniige getan worden ist oder solange ein
Gericht nicht entschieden hat, da3 ihrem Antrag nicht entsprochen zu
werden braucht.
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(3) Dieser Artikel gilt auch, wenn die Herabsetzung des gezeichneten
Kapitals durch einen vollstindigen oder teilweisen Verzicht auf die
Leistung von Einlagen der Aktiondre vorgenommen wird.

Artikel 33

(1) Die Mitgliedstaaten brauchen Artikel 32 nicht bei einer Herab-
setzung des gezeichneten Kapitals anzuwenden, die zum Zweck hat,
Verluste auszugleichen oder Betrdge einer Riicklage zuzufiihren, unter
der Voraussetzung, dafl infolge dieses Vorgangs der Betrag dieser
Riicklage nicht 10 v. H. des herabgesetzten gezeichneten Kapitals iiber-
steigt. Diese Riicklage darf auBler im Falle der Herabsetzung des
gezeichneten Kapitals nicht an die Aktiondre ausgeschiittet werden;
sie darf ferner nur dazu verwendet werden, Verluste auszugleichen
oder durch Umwandlung von Riicklagen das gezeichnete Kapital zu
erhohen, soweit die Mitgliedstaaten einen solchen Vorgang zulassen.

(2) Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten miissen in den Féllen
des Absatzes 1 mindestens geeignete MaBlnahmen vorschreiben, damit
die aus der Herabsetzung des gezeichneten Kapitals gewonnenen
Betrdge nicht zu Zahlungen oder Ausschiittungen an die Aktiondre
oder zur Befreiung der Aktiondre von der Verpflichtung zur Leistung
ihrer Einlagen verwendet werden.

Artikel 34

Das gezeichnete Kapital darf nicht unter das nach Artikel 6 festgelegte
Mindestkapital herabgesetzt werden. Jedoch konnen die Mitgliedstaaten
eine derartige Herabsetzung zulassen, wenn sie zugleich vorschreiben,
daf} der Beschluf} tiber die Herabsetzung nur dann wirksam wird, wenn
das gezeichnete Kapital auf einen Betrag erhéht wird, der zumindest
dem vorgeschriebenen Mindestbetrag entspricht.

Artikel 35

Lassen die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats die vollstdndige oder
teilweise Tilgung des gezeichneten Kapitals ohne dessen Herabsetzung
zu, so verlangen sie mindestens die Beachtung folgender Vorausset-
zungen:

a) Sofern die Satzung oder der Errichtungsakt die Tilgung vorsicht,
wird diese durch die Hauptversammlung beschlossen, die mindestens
die allgemeinen Voraussetzungen iiber Anwesenheit und Mehrheit zu
beachten hat. Sofern die Satzung oder der Errichtungsakt die Tilgung
nicht vorsieht, wird diese durch die Hauptversammlung beschlossen,
die mindestens die in Artikel 40 festgelegten Voraussetzungen iiber
Anwesenheit und Mehrheit zu beachten hat. Der Beschluf3 ist nach
den in den Rechtsvorschriften der einzelnen Mitgliedstaaten gemél
Artikel 3 der Richtlinie 68/151/EWG vorgesehenen Verfahren offen-
zulegen;

b) die Tilgung kann nur mit Mitteln erfolgen, die nach Artikel 15
Absatz 1 ausgeschiittet werden diirfen;

c) die Aktiondre, deren Aktien getilgt wurden, behalten ihre Rechte
gegenliber der Gesellschaft mit Ausnahme der Rechte auf Riick-
gewihr der Einlagen und auf Teilnahme an der Ausschiittung einer
ersten Dividende flir nicht getilgte Aktien.

Artikel 36

(1)  Gestatten die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats, daf3
Gesellschaften ihr gezeichnetes Kapital durch Zwangseinziehung von
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Aktien herabsetzen, so verlangen sie mindestens die Beachtung
folgender Voraussetzungen:

a) Die Zwangseinziehung ist vor der Zeichnung der einzuziehenden
Aktien durch die Satzung oder den Errichtungsakt vorgeschrieben
oder zugelassen;

b) sofern die Zwangseinziehung durch die Satzung oder den Errich-
tungsakt lediglich zugelassen ist, wird sie von der Hauptver-
sammlung beschlossen, es sei denn, dall die betroffenen Aktionére
sie einstimmig genehmigt haben;

c) das Gesellschaftsorgan, das iiber die Zwangseinziechung beschlief3t,
legt Bedingungen und Durchfiihrung dieser Maflnahme fest, soweit
dies nicht bereits in der Satzung oder im Errichtungsakt geschehen
ist;

d) Artikel 32 ist anzuwenden, es sei denn, es handelt sich um voll
eingezahlte ~Aktien, die der Gesellschaft unentgeltlich zur
Verfligung gestellt oder die mit Hilfe von Mitteln, die nach
Artikel 15 Absatz 1 ausgeschiittet werden diirfen, eingezogen
werden; in diesen Fillen ist ein Betrag in Hohe des Nennbetrags
oder, wenn ein Nennbetrag nicht vorhanden ist, des rechnerischen
Wertes aller eingezogenen Aktien in eine Riicklage einzustellen.
Diese Riicklage darf, auBler im Falle der Herabsetzung des
gezeichneten Kapitals, nicht an die Aktiondre ausgeschiittet
werden; sie darf nur dazu verwendet werden, Verluste auszugleichen
oder durch Umwandlung von Riicklagen das gezeichnete Kapital zu
erhéhen, soweit die Mitgliedstaaten einen solchen Vorgang zulassen;

e) der Beschluf} iiber die Zwangseinzichung wird nach den in den
Rechtsvorschriften der einzelnen Mitgliedstaaten gemél Artikel 3
der Richtlinie 68/151/EWG vorgesehenen Verfahren offengelegt.

(2)  Artikel 30 Absatz 1 sowie die Artikel 31, 33 und 40 sind in den
Féllen des Absatzes 1 nicht anzuwenden.

Artikel 37

(1) Im Fall der Herabsetzung des gezeichneten Kapitals durch
Einziehung von Aktien, die von einer Gesellschaft oder einer im
eigenen Namen, aber fliir Rechnung der Gesellschaft handelnden
Person erworben worden sind, mufl die Einziehung stets durch die
Hauptversammlung beschlossen werden.

(2)  Artikel 32 ist anzuwenden, es sei denn, es handelt sich um voll
eingezahlte Aktien, die unentgeltlich oder mit Mitteln erworben werden,
die nach Artikel 15 Absatz 1 ausgeschiittet werden diirfen; in diesen
Féllen ist ein Betrag in Hohe des Nennbetrags oder, wenn ein Nenn-
betrag nicht vorhanden ist, des rechnerischen Wertes aller eingezogenen
Aktien in eine Riicklage einzustellen. Diese Riicklage darf, aufler im
Falle der Herabsetzung des gezeichneten Kapitals, nicht an die
Aktiondre ausgeschiittet werden; sie darf nur dazu verwendet werden,
Verluste auszugleichen oder durch Umwandlung von Riicklagen das
gezeichnete Kapital zu erhohen, soweit die Rechtsvorschriften der
Mitgliedstaaten einen solchen Vorgang zulassen.

(3) Die Artikel 31, 33 und 40 sind in den Féllen des Absatzes 1 nicht
anzuwenden.

Artikel 38

In den Fillen des Artikels 35, des Artikels 36 Absatz 1 Buchstabe b)
und des Artikels 37 Absatz 1 ist, sofern mehrere Gattungen von Aktien
vorhanden sind, der Beschlul der Hauptversammlung iiber die Bedin-
gungen des gezeichneten Kapitals oder itiber dessen Herabsetzung durch
Einziechung von Aktien von einer gesonderten Abstimmung zumindest
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jeder Gattung derjenigen Aktiondre abhéngig, deren Rechte durch die
Mafnahmen beriihrt werden.

Artikel 39

Gestatten  die  Rechtsvorschriften  eines  Mitgliedstaats,  daf
Gesellschaften riickerwerbbare Aktien ausgeben, so verlangen sie fiir
den Riickerwerb dieser Aktien mindestens die Beachtung folgender
Voraussetzungen:

a) Der Riickerwerb muf} vor der Zeichnung der riickerwerbbaren Aktien
in der Satzung oder dem Errichtungsakt zugelassen sein;

b) diese Aktien miissen vollstindig eingezahlt worden sein;

c¢) die Bedingungen und die Durchfiihrung des Riickerwerbs sind in der
Satzung oder dem Errichtungsakt festgelegt;

d) der Riickerwerb darf nur mit Hilfe von Mitteln erfolgen, die nach
Artikel 15 Absatz 1 ausgeschiittet werden diirfen, oder mit Ertrigen
aus einer Ausgabe neuer Aktien, die zum Zwecke dieses Riick-
erwerbs ausgegeben werden;

e) ein Betrag in Hohe des Nennbetrags oder, wenn ein Nennbetrag
nicht vorhanden ist, des rechnerischen Wertes aller zuriicker-
worbenen Aktien ist in eine Riicklage einzustellen, die, auBler im
Falle der Herabsetzung des gezeichneten Kapitals, nicht an die
Aktionédre ausgeschiittet werden darf; sie darf nur dazu verwendet
werden, durch Umwandlung von Riicklagen das gezeichnete Kapital
zu erh6hen;

f) Buchstabe ¢) ist nicht anzuwenden, sofern die Aktien mit Hilfe von
Ertrdgen aus einer Ausgabe neuer Aktien zuriickerworben werden,
die zum Zweck dieses Riickerwerbs ausgegeben werden;

g) sofern als Folge des Riickerwerbs die Zahlung eines Mehrbetrags
zugunsten der Aktiondre vorgesehen ist, darf dieser nur aus
Mitteln entnommen werden, die entweder nach Artikel 15 Absatz
1 ausgeschiittet werden diirfen oder einer anderen als der unter
Buchstabe e) genannten Riicklage entnommen werden, die, aufer
im Falle der Herabsetzung des gezeichneten Kapitals, nicht an die
Aktionire ausgeschiittet werden darf;, diese Riicklage darf nur zum
Zwecke einer Erhohung des gezeichneten Kapitals durch
Umwandlung von Riicklagen oder zur Deckung der in Artikel 3
Buchstabe j) genannten Kosten oder der Kosten fiir die Ausgabe
von Aktien oder von Schuldverschreibungen oder fiir die Zahlung
eines Mehrbetrags zugunsten der Inhaber von zuriickzuerwerbenden
Aktien oder Schuldverschreibungen verwendet werden;

h) der Riickerwerb ist nach den in den Rechtsvorschriften der einzelnen
Mitgliedstaaten geméB Artikel 3 der Richtlinie 68/151/EWG vorge-
sehenen Verfahren offenzulegen.

Artikel 40

(1)  Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten schreiben vor, daf3 die
in Artikel 29 Absidtze 4 und 5 sowie den Artikeln 30, 31, 35 und 38
vorgesehenen Beschliisse zumindest eine Mehrheit von nicht weniger
als zwei Dritteln der Stimmen der vertretenen Wertpapiere oder des
vertretenen gezeichneten Kapitals erfordern.

(2)  Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten konnen jedoch vors-
chreiben, daf3 die einfache Mehrheit der in Absatz 1 bezeichneten
Stimmen ausreicht, sofern mindestens die Halfte des gezeichneten
Kapitals vertreten ist.
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Artikel 41

(1) Die Mitgliedstaaten konnen von Artikel 9 Absatz 1, Artikel 19
Absatz 1 Buchstabe a Satz 1 sowie von den Artikeln 25, 26 und 29
abweichen, soweit dies fiir den Erlass oder die Anwendung von Vors-
chriften erforderlich ist, welche die Beteiligung der Arbeitnehmer oder
anderer durch einzelstaatliches Recht festgelegter Gruppen von Personen
am Kapital der Unternehmen fordern sollen.

(2) Die Mitgliedstaaten brauchen Artikel 19 Absatz 1 Buchstabe a)
Satz 1 sowie die Artikel 30, 31, 36, 37, 38 und 39 nicht auf
Gesellschaften anzuwenden, die auf Grund einer besonderen Regelung
neben Kapitalaktien Arbeitsaktien ausgeben, und zwar die letzteren
zugunsten der Gesamtheit der Arbeitnehmer, die auf der Hauptver-
sammlung der Aktiondre durch Bevollméchtigte mit Stimmrecht
vertreten wird.

Artikel 42

Fiir die Anwendung dieser Richtlinie miissen die Rechtsvorschriften der
Mitgliedstaaten die Gleichbehandlung der Aktiondre sicherstellen, die
sich in denselben Verhéltnissen befinden.

Artikel 43

(1) Die Mitgliedstaaten erlassen die erforderlichen Rechts- und
Verwaltungsvorschriften, um dieser Richtlinie innerhalb von zwei
Jahren nach ihrer Bekanntgabe nachzukommen. Sie setzen die
Kommission hiervon unverziiglich in Kenntnis.

(2) Die Mitgliedstaaten brauchen Artikel 3 Buchstaben g), i), j) und
k) nicht auf Gesellschaften anzuwenden, die Inkrafttreten der in Absatz
1 genannten Vorschriften bereits bestehen.

Sie kénnen vorsehen, daf} die anderen Vorschriften dieser Richtlinie erst
18 Monate nach diesem Zeitpunkt auf diese Gesellschaften anzuwenden
sind.

Diese Frist kann jedoch, was die Artikel 6 und 9 betrifft, drei Jahre und
in bezug auf die ,,unregistered companies* im Vereinigten Konigreich
und Irland fiinf Jahre betragen.

(3) Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission den Wortlaut der
wichtigsten Vorschriften des innerstaatlichen Rechts mit, die sie auf
dem von dieser Richtlinie erfafiten Gebiet erlassen.

Artikel 44

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.



