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RICHTLINIE 2012/30/EU DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS
UND DES RATES

vom 25. Oktober 2012

zur Koordinierung der Schutzbestimmungen, die in den
Mitgliedstaaten den Gesellschaften im Sinne des Artikels 54
Absatz 2 des Vertrages iiber die Arbeitsweise der Europiischen
Union 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

(Neufassung)
(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN
UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union,
insbesondere auf Artikel 50 Absatz 1 und Absatz 2 Buchstabe g,

auf Vorschlag der Europdischen Kommission,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen
Parlamente,

nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschus-
ses (1),

gemidl dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1)  Die Zweite Richtlinie 77/91/EWG des Rates vom 13. Dezember
1976 zur Koordinierung der Schutzbestimmungen, die in den
Mitgliedstaaten den Gesellschaften im Sinne des Artikels 54 Ab-
satz 2 des Vertrages im Interesse der Gesellschafter sowie Dritter
fir die Griindung der Aktiengesellschaft sowie flir die Erhaltung
und Anderung ihres Kapitals vorgeschrieben sind, um diese Be-
stimmungen gleichwertig zu gestalten (°) ist mehrfach und in
wesentlichen Punkten gedndert worden (*) Aus Griinden der Klar-
heit empfiehlt es sich, im Rahmen der jetzt anstehenden Ande-
rungen eine Neufassung vorzunehmen.

(2)  Die Fortfiihrung der Koordinierung, die Artikel 50 Absatz 2
Buchstabe g des Vertrags sowie das Allgemeine Programm zur
Aufthebung der Beschriankungen der Niederlassungsfreiheit vor-
sehen und die mit der Ersten Richtlinie 68/151/EWG des Rates
vom 9. Mirz 1968 zur Koordinierung der Schutzbestimmungen,
die in den Mitgliedstaaten den Gesellschaften im Sinne des Ar-
tikels 58 Absatz 2 des Vertrages im Interesse der Gesellschafter
sowie Dritter vorgeschrieben sind, um diese Bestimmungen
gleichwertig zu gestalten (°), begonnen wurde, ist bei den Aktien-
gesellschaften besonders wichtig, weil in der Wirtschaft der Mit-
gliedstaaten die Tiatigkeit dieser Gesellschaften vorherrscht und
hiufig die Grenzen des nationalen Hoheitsgebiets iiberschreitet.

() ABL C 132 vom 3.5.2011, S. 113.

(?) Standpunkt des Europidischen Parlaments vom 15. November 2011 (noch
nicht im Amtsblatt verdffentlicht) und Beschluss des Rates vom 10. Oktober
2012.

(®) ABL L 26 vom 31.1.1977, S. 1. Im Einklang mit Artikel 12 des Vertrags von
Amsterdam und Artikel 5 des Vertrags von Lissabon wurde Artikel 58 des
Vertrags zur Griindung der Europdischen Wirtschaftsgemeinschaft in Arti-
kel 54 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union umnum-
meriert. Der Titel dieser Richtlinie enthélt daher die neue Bezugnahme.

(*) Siehe Anhang II Teil A.

(®) ABL L 65 vom 14.3.1968, S. 8.
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3)

“)

(6]

(6)

(7

®)

©

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 andererseits ein Mindestmall an
Gleichwertigkeit sicherzustellen.

Die Satzung oder der Errichtungsakt einer Aktiengesellschaft
muss in der Union jedem Interessierten die Moglichkeit bieten,
die wesentlichen Merkmale der Gesellschaft und insbesondere die
genaue Zusammensetzung des Gesellschaftskapitals zu kennen.

Es ist daher notwendig Unionsvorschriften zu erlassen, um das
Kapital als Sicherheit fiir die Gldubiger zu erhalten, indem ins-
besondere untersagt wird, dass das Kapital durch nicht geschul-
dete Ausschiittungen an die Aktiondre verringert wird, und indem
die Moglichkeit einer Gesellschaft, eigene Aktien zu erwerben,
begrenzt wird.

Die Beschrinkungen fiir den Erwerb eigener Aktien sollten nicht
nur fiir den Erwerb durch die Gesellschaft selbst gelten, sondern
auch fiir den Erwerb, der von einer Person getdtigt wird, die im
eigenen Namen, aber fiir Rechnung dieser Gesellschaft handelt.

Um zu verhindern, dass sich eine Aktiengesellschaft einer ande-
ren Gesellschaft, in der sie iiber die Mehrheit der Stimmrechte
verfligt oder auf die sie einen beherrschenden Einfluss ausiiben
kann, bedient, um eigene Aktien zu erwerben, ohne die hierfiir
vorgesehenen Beschrankungen zu beachten, sind die Vorschriften
fiir den Erwerb eigener Aktien durch eine Gesellschaft auf die
wichtigsten und am héufigsten vorkommenden Fille des Erwerbs
von Aktien durch diese andere Gesellschaft auszudehnen. Diese
Regelung sollte auch auf die Zeichnung von Aktien der Aktien-
gesellschaft erstreckt werden.

Um Umgehungen der vorliegenden Richtlinie zu vermeiden, miis-
sen Gesellschaften im Sinne der Richtlinie 2009/101/EG des Eu-
ropdischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009
zur Koordinierung der Schutzbestimmungen, die in den Mitglied-
staaten den Gesellschaften im Sinne des Artikels 54 Absatz 2 des
Vertrags im Interesse der Gesellschafter sowie Dritter vor-
geschrieben sind, um diese Bestimmungen gleichwertig zu gestal-
ten (') sowie Gesellschaften, die dem Recht eines Drittlands un-
terliegen und eine vergleichbare Rechtsform haben, in die in
Erwdgungsgrund 7 genannten Regelungen einbezogen werden.

Besteht zwischen der Aktiengesellschaft und der anderen Gesell-
schaft im Sinne des Erwégungsgrundes 7 nur ein mittelbares
Verhiltnis, so erscheint es gerechtfertigt, die anwendbaren Be-
stimmungen flexibler als bei einem unmittelbaren Verhiltnis zu
gestalten, indem vorgesehen wird, dass die Aussetzung der
Stimmrechte als Mindestmafinahme zur Verwirklichung der Ziele
der vorliegenden Richtlinie vorgesehen wird.

(10)  Im Ubrigen ist es gerechtfertigt, die Fille auszunehmen, in denen

Q)

es aufgrund der Besonderheiten einer beruflichen Tétigkeit aus-
geschlossen ist, dass die Erreichung der Ziele der vorliegenden
Richtlinie in Frage gestellt werden.

ABIL. L 258 vom 1.10.2009, S. 11. Vermerk: Der Titel der Richtlinie

2009/101/EG wurde angepasst, um der Umnummerierung der Artikel des
Vertrags zur Griindung der Europidischen Gemeinschaft gemidfl Artikel 5
des Vertrags von Lissabon Rechnung zu tragen; die urspriingliche Bezug-
nahme betraf Artikel 48 Absatz 2 des Vertrags.
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(1)

(12)

(13)

(14

(15)

Im Hinblick auf die in Artikel 50 Absatz 2 Buchstabe g des
Vertrags verfolgten Ziele ist es erforderlich, dass die Rechtsvor-
schriften der Mitgliedstaaten bei Kapitalerhdhungen und Kapital-
herabsetzungen die Beachtung der Grundsitze liber die Gleichbe-
handlung der Aktiondre, die sich in denselben Verhéltnissen be-
finden, und den Schutz der Gldubiger von Forderungen, die be-
reits vor der Entscheidung iiber die Herabsetzung bestanden, si-
cherstellen und fiir die harmonisierte Durchfithrung dieser Grund-
sdtze Sorge tragen.

Um in allen Mitgliedstaaten die Vereinheitlichung des Glaubiger-
schutzes zu verbessern, sollten Glaubiger, deren Forderungen auf-
grund einer Herabsetzung des Kapitals einer Aktiengesellschaft
gefdhrdet sind, unter bestimmten Voraussetzungen auf Gerichts-
oder Verwaltungsverfahren zuriickgreifen kénnen.

Um Marktmissbrauch zuverldssig zu verhindern, sollten die Mit-
gliedstaaten bei der Umsetzung dieser Richtlinie den Bestimmun-
gen der Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 28. Januar 2003 iiber Insider-Geschifte und
Marktmanipulation (Marktmissbrauch) (1), der Verordnung (EG)
Nr. 2273/2003 der Kommission vom 22. Dezember 2003 zur
Durchfiihrung der Richtlinie 2003/6/EG des Europidischen Par-
laments und des Rates — Ausnahmeregelungen fiir Riickkaufpro-
gramme und KursstabilisierungsmaBnahmen (%) sowie der Richt-
linie 2004/72/EG der Kommission vom 29. April 2004 zur
Durchfiihrung der Richtlinie 2003/6/EG des Europidischen Par-
laments und des Rates — Zuldssige Marktpraktiken, Definition
von Insider-Informationen in Bezug auf Warenderivate, Erstel-
lung von Insider-Verzeichnissen, Meldung von Eigengeschéften
und Meldung verdichtiger Transaktionen (*) Rechnung tragen.

In Anbetracht des Urteils des Gerichtshofs vom 6. Mai 2008 in
der Rechtssache C-133/06 Parlament/Rat (), erscheint eine Um-
formulierung des Wortlauts von Artikel 6 Absatz 3 der Richtlinie
77/91/EWG erforderlich, so dass eine bestehende zweite Rechts-
grundlage entfernt werden kann und dass sowohl das Europdische
Parlament als auch der Rat den in Absatz 1 des Artikels genann-
ten Betrag priifen und gegebenenfalls dndern kdnnen.

Diese Richtlinie sollte die Verpflichtung der Mitgliedstaaten hin-
sichtlich der Fristen fiir die Umsetzung in innerstaatliches Recht
und fiir die Anwendung der in Anhang II Teil B aufgefiihrten
Richtlinien unberiihrt lassen —

HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

(1)

Artikel 1

Die durch diese Richtlinie vorgeschriebenen MaBinahmen der Ko-

ordinierung gelten fiir die Rechts- und Verwaltungsvorschriften der Mit-
gliedstaaten fiir die in Anhang I genannten Rechtsformen von Gesell-
schaften.

(") ABL L 96 vom 12.4.2003, S. 16.

() ABL L 336 vom 23.12.2003, S. 33.
() ABL L 162 vom 30.4.2004, S. 70.
(*) Slg. 2008, S. 1-3189.
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Die Firma jeder Gesellschaft der in Anhang I genannten Rechtsformen
muss eine Bezeichnung enthalten, die sich von den fiir andere Gesell-
schaftsformen vorgeschriebenen Bezeichnungen unterscheidet, oder
muss 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 Anhang 1 genannten Rechtsformen gegriindet worden
sind, nicht anzuwenden. Soweit die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaa-
ten von dieser Moglichkeit Gebrauch machen, verpflichten sie diese
Gesellschaften die Bezeichnung ,,Investmentgesellschaft mit verdnderli-
chem Kapital”“ oder ,,Genossenschaft® auf allen in Artikel 5 der Richt-
linie 2009/101/EG 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 Wer-
ten anzulegen mit dem einzigen Ziel, das Risiko der Investitionen 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 unter-
zubringen, und

— deren Satzung bestimmt, dass ihre Aktien in den Grenzen eines
Mindest- und eines Hochstkapitals jederzeit von der Gesellschaft
ausgegeben, zuriickgekauft oder weiterverduflert werden konnen.

Artikel 2

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

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

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

d) 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 Geschéftstétigkeit sowie bei jeder
Anderung des genehmigten Kapitals; Artikel 2 Buchstabe e der
Richtlinie 2009/101/EG bleibt unberiihrt;

e) 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 Vertei-
lung der Zusténdigkeiten zwischen diesen Organen festlegen, soweit
sich dies nicht aus dem Gesetz ergibt;

f) die Dauer der Gesellschaft, sofern sie nicht unbestimmt ist.
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Artikel 3

Die Satzung, der Errichtungsakt oder ein gesondertes Schriftstiick, das
nach den in den Rechtsvorschriften der einzelnen Mitgliedstaaten gemal
Artikel 3 der Richtlinie 2009/101/EG vorgesehenen Verfahren offen-
zulegen ist, miissen mindestens folgende Angaben enthalten:

a) den Sitz der Gesellschaft;

b) den Nennbetrag der gezeichneten Aktien und zumindest jéhrlich
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 Ubertra-

gung der Aktien beschrinken;

=

e) sofern es mehrere Gattungen von Aktien gibt; die in Buchstaben b, ¢
und d genannten Angaben 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, dass 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 Geschiftstétigkeit;

g

h) den Nennbetrag der Aktien oder, wenn ein Nennbetrag nicht vor-
handen ist, die Zahl der Aktien, die als Gegenleistung fiir eine Ein-
lage 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 Griin-
dung der Gesellschaft nicht in einem Vorgang einheitlich erfolgt, die
Entwiirfe der Satzung oder des Errichtungsaktes unterzeichnet wor-
den sind;

j) mindestens anndhernd den Gesamtbetrag aller Kosten, die aus Anlass
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 Genehmi-
gung zur Aufnahme ihrer Geschiftstétigkeit erhdlt und

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

Artikel 4

(1)  Schreiben die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats vor, dass
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 Gesell-
schaft oder fiir ihre Rechnung vor der Erteilung oder der Ablehnung
einer solchen Genehmigung eingegangen werden.
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(2)  Absatz 1 gilt nicht fiir Verbindlichkeiten aus Vertrdgen, welche
die Gesellschaft unter der Bedingung geschlossen hat, dass ihr die Ge-
nehmigung zur Aufnahme der Geschéftstitigkeit erteilt wird.

Artikel 5

(1)  Verlangen die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats fiir die
Griindung einer Gesellschaft das Zusammenwirken mehrerer Gesell-
schafter, so hat die Vereinigung aller Aktien in einer Hand oder das
Absinken der Zahl der Gesellschafter unter die gesetzliche Mindestzahl
nach der Griindung der Gesellschaft nicht ohne weiteres deren Auf-
16sung zur Folge.

(2) Kann in den Fillen des Absatzes 1 die gerichtliche Aufldsung der
Gesellschaft nach den Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats aus-
gesprochen werden, so muss das zustidndige Gericht dieser Gesellschaft
eine ausreichende Frist einrdumen konnen, um den Mangel zu beheben.

(3) Wenn die in Absatz 2 genannte gerichtliche Auflosung der Ge-
sellschaft ausgesprochen worden ist, tritt die Gesellschaft in Liquidation.

Artikel 6

(1)  Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten fordern fiir die Griin-
dung der Gesellschaft oder fiir die Erteilung der Genehmigung zur Auf-
nahme ihrer Geschiftstitigkeit die Zeichnung eines Mindestkapitals,
dessen Betrag nicht auf weniger als 25 000 EUR festgesetzt werden
darf.

(2)  Auf Vorschlag der Kommission priifen das Europdische Par-
lament und der Rat gemdB Artikel 50 Absatz 1 und Absatz 2 Buchstabe
g des Vertrags alle fiinf Jahre die in Euro ausgedriickten Betrige in
Absatz 1 unter Berlicksichtigung der wirtschaftlichen und monetiren
Entwicklung in der Union sowie der Tendenzen, die Wahl der in An-
hang I genannten Gesellschaftsformen grofen und mittleren Unterneh-
men vorzubehalten, und &ndern diese Betrige gegebenenfalls.

Artikel 7

Das gezeichnete Kapital darf nur aus Vermdgensgegenstianden bestehen,
deren wirtschaftlicher Wert feststellbar ist. Jedoch konnen diese Ver-
mogensgegenstinde nicht aus Verpflichtungen zu Arbeits- oder Dienst-
leistungen bestehen.

Artikel 8

Die Aktien diirfen nicht unter dem Nennbetrag oder, wenn ein Nenn-
betrag nicht vorhanden ist, nicht unter dem rechnerischen Wert ausgege-
ben werden.

Die Mitgliedstaaten konnen jedoch zulassen, dass diejenigen, die sich
berufsmafBlig mit der Unterbringung von Aktien befassen, weniger als
den Gesamtbetrag der Aktien zahlen, die sie bei diesem Vorgang zeich-
nen.
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Artikel 9

Die Einlagen auf ausgegebene Aktien miissen im Zeitpunkt der Griin-
dung der Gesellschaft oder der Erteilung der Genehmigung zur Auf-
nahme ihrer Geschiftstitigkeit in Héhe von mindestens 25 v. H. des
Nennbetrags der Aktien oder, wenn ein Nennbetrag nicht vorhanden ist,
ihres rechnerischen Wertes geleistet werden.

Jedoch miissen Einlagen, die nicht Bareinlagen sind, fiir Aktien, die im
Zeitpunkt der Griindung der Gesellschaft oder im Zeitpunkt der Ertei-
lung der Genehmigung zur Aufnahme ihrer Geschéftstitigkeit ausgege-
ben werden, innerhalb von fiinf Jahren nach diesem Zeitpunkt vollstén-
dig 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 Ge-
schiftstatigkeit erhdlt, durch einen oder mehrere von ihr unabhéngige
Sachverstindige, die durch eine Verwaltungsbehdrde oder ein Gericht
bestellt oder zugelassen sind, erstellt wird. Sachverstindige kdnnen nach
den Rechtsvorschriften jedes Mitgliedstaats natiirliche Personen, juristi-
sche Personen oder Gesellschaften sein.

(2) Der in Absatz 1 genannte Sachverstindigenbericht muss mindes-
tens 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
Mehrbetrag der dafiir auszugeben den Aktien entsprechen.

(3)  Der Sachverstandigenbericht ist nach den in den Rechtsvorschrif-
ten der einzelnen Mitgliedstaaten gemidl3 Artikel 3 der Richtlinie
2009/101/EG vorgesehenen Verfahren offenzulegen.

(4) Die Mitgliedstaaten brauchen diesen Artikel nicht anzuwenden,
wenn 90 v. H. des Nennbetrags oder, wenn ein Nennbetrag nicht vor-
handen ist, des rechnerischen Wertes aller Aktien an eine oder mehrere
Gesellschaften gegen Sacheinlagen, die nicht Bareinlagen sind, ausgege-
ben 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 Sachverstdndigenberichts verzichtet;

b) dieser Verzicht ist nach Absatz 3 offengelegt worden;

¢) die Gesellschaften, welche die Einlagen leisten, verfiigen iiber Riick-
lagen, 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 ¢ genannten Betrag, fiir diejenigen Schulden
der empfangenden Gesellschaft einzustehen, die zwischen dem Zeit-
punkt der Ausgabe der Aktien gegen Einlagen, die nicht Bareinlagen
sind, und einem Jahr nach der Bekanntmachung des Jahresabschlus-
ses dieser Gesellschaft entstehen, der sich auf das Geschéftsjahr
bezieht, in dem die Einlagen geleistet worden sind. Jede Ubertragung
dieser Aktien innerhalb dieser Frist ist unzuldssig;



201210030 — DE — 02.07.2014 — 002.002 — 9

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

f) die Gesellschaften, welche die Einlagen leisten, stellen einen Betrag
in Hohe des unter Buchstabe ¢ genannten Betrags in eine Riicklage
ein, die erst ausgeschiittet werden darf nach Ablauf einer Frist von
drei Jahren nach Bekanntmachung des Jahresabschlusses der emp-
fangenden Gesellschaft, der sich auf das Geschéftsjahr 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 Ver-
pflichtung erfiillt sind.

(5) Mitgliedstaaten konnen beschlieBen, diesen Artikel bei der Bil-
dung einer neuen Gesellschaft im Wege der Verschmelzung oder Spal-
tung nicht anzuwenden, wenn ein Bericht eines oder mehrerer unabhén-
giger Sachverstindiger iiber die Verschmelzungs- oder Spaltungsplane
erstellt wird.

BeschlieBen Mitgliedstaaten, diesen Artikel in den in Unterabsatz 1
beschriebenen Fillen anzuwenden, so konnen sie gestatten, dass der
gemil diesem Artikel erstellte Bericht und der Bericht des bzw. der
unabhdngigen Sachverstdndigen {iber die Verschmelzungs- oder Spal-
tungspldne von demselben bzw. denselben Sachverstindigen erstellt
werden.

Artikel 11

(1)  Die Mitgliedstaaten konnen beschlieBen, Artikel 10 Absétze 1, 2
und 3 dieser Richtlinie nicht anzuwenden, wenn auf Beschluss des Ver-
waltungs- oder Leitungsorgans iibertragbare Wertpapiere im Sinne von
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 18 der Richtlinie 2004/39/EG des Europdi-
schen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 iiber Mirkte fiir
Finanzinstrumente ('), oder Geldmarktinstrumente im Sinne des Artikels
4 Absatz 1 Nummer 19 derselben Richtlinie als Sacheinlage eingebracht
werden und diese Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente zu dem ge-
wichteten Durchschnittspreis bewertet werden, zu dem sie wihrend ei-
ner 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 aufergewdhnliche Umsténde beein-
flusst, die eine erhebliche Anderung des Wertes des Vermogensgegen-
standes zum Zeitpunkt seiner tatsdchlichen Einbringung bewirken wiir-
den, und zwar auch in Fillen, in denen der Markt fiir diese Wertpapiere
oder Geldmarktinstrumente illiquide geworden ist, so veranlasst das
Verwaltungs- oder Leitungsorgan eine Neubewertung unter seiner Ver-
antwortung.

Fiir eine derartige Neubewertung gilt Artikel 10 Absidtze 1, 2 und 3.

(2) Die Mitgliedstaaten konnen beschlieBen, Artikel 10 Absétze 1, 2
und 3 nicht anzuwenden, wenn auf Beschluss des Verwaltungs- oder
Leitungsorgans andere Vermogensgegenstinde als die in Absatz 1 die-
ses Artikels genannten Wertpapiere und Geldmarktinstrumente als Sach-
einlagen eingebracht werden, die bereits von einem anerkannten un-
abhéngigen 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 und

(") ABL L 145 vom 30.4.2004, S. 1.
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b) die Bewertung wurde nach den in dem Mitgliedstaat fiir die Art der
einzubringenden Vermdgensgegenstdnde allgemein anerkannten Be-
wertungsnormen und -grundsdtzen vorgenommen.

Sind neue erhebliche Umstiinde eingetreten, die eine wesentliche An-
derung des beizulegenden Zeitwerts des Vermogensgegenstands zum
Zeitpunkt seiner tatsichlichen Einbringung bewirken wiirden, so ver-
anlasst das Verwaltungs- oder Leitungsorgan eine Neubewertung unter
seiner Verantwortung.

Fiir eine derartige Neubewertung gilt Artikel 10 Absidtze 1, 2 und 3.

Wurde eine solche Neubewertung nicht vorgenommen, konnen ein oder
mehrere Aktionidre, die am Tag des Beschlusses iiber eine Kapitalerho-
hung zusammengenommen mindestens 5 % des gezeichneten Kapitals
der Gesellschaft halten, eine Bewertung durch einen unabhdngigen
Sachverstdndigen 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 Vermdgensgegenstinde stel-
len, sofern er oder sie am Antragstag immer noch, wie zuvor am Tag
des Kapitalerh6hungsbeschlusses, zusammengenommen mindestens 5 %
des gezeichneten Kapitals der Gesellschaft hdlt bzw. halten.

(3) Die Mitgliedstaaten konnen beschlieen, Artikel 10 Absétze 1, 2
und 3 nicht anzuwenden, wenn auf Beschluss des Verwaltungs- oder
Leitungsorgans andere Vermogensgegenstinde als die in Absatz 1 die-
ses Artikels genannten Wertpapiere und Geldmarktinstrumente als Sach-
einlagen eingebracht werden, deren beizulegender Zeitwert aus der Ver-
mogensaufstellung des gesetzlichen Abschlusses des vorausgegangenen
Geschiftsjahrs hervorgeht, sofern dieser Abschluss nach Maligabe der
Richtlinie 2006/43/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom
17. Mai 2006 iiber Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und kon-
solidierten Abschliissen (') gepriift wurde.

Absatz 2 Unterabsétze 2 bis 5 dieses Artikels gelten entsprechend.

Artikel 12

(1)  Werden Sacheinlagen nach Artikel 11 ohne einen Sachverstindi-
genbericht im Sinne von Artikel 10 Absitze 1, 2 und 3 eingebracht, so
wird zusétzlich zu den nach Artikel 3 Buchstabe h geforderten Angaben
und innerhalb eines Monats nach dem Tag der tatsdchlichen Einbrin-
gung der Vermogensgegenstinde in einer Erkldrung Folgendes offen
gelegt:

a) eine Beschreibung der betreffenden Sacheinlage;
b) ihr Wert, die Quelle dieser Bewertung sowie gegebenenfalls die

Bewertungsmethode;

() ABL L 157 vom 9.6.2006, S. 87.
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c) 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 und

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

Diese Offenlegung erfolgt nach Artikel 3 der Richtlinie 2009/101/EG
nach Mafgabe der Vorschriften jedes Mitgliedstaats.

(2)  Wird die Einbringung von Sacheinlagen im Zusammenhang mit
einer vorgeschlagenen Kapitalerhohung gemdf Artikel 29 Absatz 2
ohne einen Sachverstdndigenbericht im Sinne von Artikel 10 Absitze
1, 2 und 3 vorgeschlagen, so werden das Datum des Beschlusses iiber
die Kapitalerhohung und die Angaben nach Absatz 1 dieses Artikels in
einer Bekanntmachung gemill Artikel 3 der Richtlinie 2009/101/EG
nach Maligabe der Vorschriften jedes Mitgliedstaats offen gelegt, bevor
die Einbringung des Vermdgensgegenstands als Sacheinlage wirksam
wird. In diesem Falle beschrinkt sich die in Absatz 1 dieses Artikels
genannte Erklarung darauf, dass seit der Offenlegung in der genannten
Bekanntmachung keine neuen Umstidnde eingetreten sind.

(3)  Jeder Mitgliedstaat stellt durch geeignete Mallnahmen sicher, dass
das in Artikel 11 und in dem vorliegenden Artikel beschriebene Ver-
fahren eingehalten wird, wenn Sacheinlagen ohne einen Sachverstidndi-
genbericht nach Artikel 10 Absdtze 1, 2 und 3 eingebracht werden.

Artikel 13

(1)  Der Erwerb jedes Vermogensgegenstands, der einer unter Arti-
kel 3 Buchstabe i fallenden Person oder Gesellschaft gehort, durch die
Gesellschaft fiir einen Gegenwert von mindestens '/; des gezeichneten
Kapitals muss Gegenstand einer Priifung und Offenlegung entsprechend
der in Artikel 10 Absétze 1, 2 und 3 vorgesehenen 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 Zeit-
punkt festzusetzen ist, in dem die Gesellschaft die Genehmigung zur
Aufnahme ihrer Geschiftstitigkeit erhalt.

Die Artikel 11 und 12 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 er-
folgt, noch auf den Erwerb an der Borse anzuwenden.

Artikel 14

Unbeschadet der Vorschriften iiber die Herabsetzung des gezeichneten
Kapitals diirfen die Aktiondre nicht von der Verpflichtung befreit wer-
den, ihre Einlage zu leisten.
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Artikel 15

Bis zur spateren Koordinierung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften
treffen die Mitgliedstaaten die notwendigen Mallnahmen, damit zumin-
dest gleiche Garantien, wie sie in den Artikeln 2 bis 14 vorgesehen sind,
bei der Umwandlung einer Gesellschaft einer anderen Rechtsform in
eine Aktiengesellschaft gegeben sind.

Artikel 16

Die Artikel 2 bis 15 lassen die Vorschriften der Mitgliedstaaten tiber die
Zustindigkeit und das Verfahren bei Anderungen der Satzung oder des
Errichtungsaktes unberiihrt.

Artikel 17

(1)  Ausgenommen in den Féllen einer Kapitalherabsetzung darf keine
Ausschiittung an die Aktionére erfolgen, wenn bei Abschluss des letzten
Geschiftsjahres das Nettoaktivvermdgen, wie es der Jahresabschluss
ausweist, den Betrag des gezeichneten Kapitals zuziiglich der Riick-
lagen, deren Ausschiittung das Gesetz oder die Satzung nicht gestattet,
durch eine solche Ausschiittung unterschreitet oder unterschreiten wiir-
de.

(2)  Der Betrag des in Absatz 1 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.

(3)  Der Betrag einer Ausschiittung an die Aktiondre darf den Betrag
des Ergebnisses des letzten abgeschlossenen Geschiftsjahres, zuziiglich
des Gewinnvortrags und der Entnahmen aus hierfiir verfiigbaren Riick-
lagen, jedoch vermindert um die Verluste aus fritheren Geschéftsjahren
sowie um die Betrige, die nach Gesetz oder Satzung in Riicklagen
eingestellt worden sind, nicht iiberschreiten.

(4)  Der Begriff ,,Ausschiittung® unter den Absétzen 1 und 3 umfasst
insbesondere die Zahlung von Dividenden und von Zinsen fiir Aktien.

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

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

b) der auszuschiittende Betrag darf den Betrag des Ergebnisses, das seit
dem Ende des letzten Geschiftsjahres, fiir das der Jahresabschluss
aufgestellt worden ist, erzielt worden ist, zuziiglich des Gewinnvor-
trags und der Entnahmen aus hierfiir verfiigbaren Riicklagen, jedoch
vermindert um die Verluste aus frilheren Geschéftsjahren sowie um
die nach Gesetz oder Satzung in eine Riicklage einzustellenden Be-
trdge, nicht iiberschreiten.

(6) Die Absitze 1 bis 5 berilihren nicht die Vorschriften der Mitglied-
staaten liber die Erhohung des gezeichneten Kapitals aus Gesellschafts-
mitteln.
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(7)  Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats konnen von Absatz 1
fiir Investmentgesellschaften mit festem Kapital abweichen.

Unter Investmentgesellschaften mit festem Kapital im Sinne dieses Ab-
satzes sind nur Gesellschaften zu verstehen,

a) deren Gegenstand es ausschlieBlich ist, ihre Mittel in verschiedenen
Wertpapieren, in verschiedenen Grundstiicken oder in anderen Wer-
ten anzulegen mit dem einzigen Ziel, das Risiko der Investitionen zu
verteilen und ihre Aktiondre an dem Gewinn aus der Verwaltung
ihres Vermogens zu beteiligen, und

b) die sich an die Offentlichkeit wenden, um ihre eigenen Aktien unter-
zubringen.

Soweit die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten von dieser Moglich-
keit Gebrauch machen:

a) verpflichten sie diese Gesellschaften, die Bezeichnung ,,Investment-
gesellschaft auf allen in Artikel 5 der Richtlinie 2009/101/EG ge-
nannten Schriftstiicken anzugeben;

b) gestatten sie es einer solchen Gesellschaft, deren Nettoaktivvermogen
den in Absatz 1 beschriebenen Betrag unterschreitet, nicht, eine
Ausschiittung an die Aktiondre vorzunehmen, wenn bei Abschluss
des letzten Geschiftsjahres das gesamte Aktivvermogen, wie es der
Jahresabschluss ausweist, den eineinhalbfachen Betrag der gesamten
Verbindlichkeiten der Gesellschaft, wie sie der Jahresabschluss aus-
weist, durch eine solche Ausschiittung unterschreitet oder unter-
schreiten wiirde und

c) verpflichten sie diese Gesellschaften, die eine Ausschiittung vorneh-
men, wenn ihr Nettoaktivvermdgen den in Absatz 1 beschriebenen
Betrag unterschreitet, einen entsprechenden Vermerk in den Jahres-
abschluss aufzunehmen.

Artikel 18

Jede Ausschiittung, die entgegen Artikel 17 erfolgt, ist von den Aktio-
nidren, die sie empfangen haben, zuriickzugewidhren, wenn die Gesell-
schaft beweist, dass diesen Aktiondren die Unzulédssigkeit der an sie
erfolgten Ausschiittung bekannt war oder sie dariiber nach den Umstén-
den nicht in Unkenntnis sein konnten.

Artikel 19

(1) Bei schweren Verlusten des gezeichneten Kapitals muss die
Hauptversammlung innerhalb einer durch die Rechtsvorschriften der
Mitgliedstaaten zu bestimmenden Frist einberufen werden, um zu prii-
fen, ob die Gesellschaft aufzulésen ist oder andere Mallnahmen 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.
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Artikel 20

(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.

(3) Die in Artikel 3 Buchstabe i genannten Personen oder Gesell-
schaften oder, im Falle der Erhohung des gezeichneten Kapitals, die
Mitglieder des Verwaltungs- oder Leitungsorgans sind verpflichtet, die
Einlagen auf Aktien zu leisten, die unter Versto3 gegen den vorliegen-
den Artikel gezeichnet worden sind.

Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten kdnnen jedoch vorsehen,
dass jeder Betroffene sich von dieser Verpflichtung befreien kann, in-
dem er beweist, dass ihn personlich kein Verschulden trifft.

Artikel 21

(1)  Unbeschadet des Grundsatzes der Gleichbehandlung aller Aktio-
nédre, die sich in denselben Verhiltnissen befinden und unbeschadet der
Richtlinie 2003/6/EG 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 ins-
besondere die Hochstzahl der zu erwerbenden Aktien, die Geltungs-
dauer der Genehmigung, die sich nach den nationalen Rechtsvor-
schriften richtet, dabei aber fiinf Jahre nicht iiberschreiten darf,
und bei entgeltlichem Erwerb den niedrigsten und hochsten Gegen-
wert festlegt. Die Mitglieder des Verwaltungs- oder Leitungsorgans
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 Gesell-
schaft frither erworben hat und noch hélt, sowie der Aktien, die eine
Person im eigenen Namen, jedoch fiir Rechnung der Gesellschaft
erworben hat, darf nicht dazu fithren, dass das Nettoaktivvermdgen
den in Artikel 17 Absdtze 1 und 2 genannten Betrag unterschreitet
und

¢) der Vorgang darf nur voll eingezahlte Aktien betreffen.

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

a) Der Nennbetrag oder, wenn ein Nennbetrag nicht vorhanden ist, der
rechnerische Wert der erworbenen Aktien einschlieflich der Aktien,
welche die Gesellschaft frither erworben hat und noch halt, 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 iiberschreiten. Dieser Hochstwert darf
nicht niedriger als 10 % des gezeichneten Kapitals sein;
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b) 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;

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

d) von bestimmten von den Mitgliedstaaten bezeichneten Gesellschaften
kann verlangt werden, dass sie erworbene Aktien fiir nichtig erklé-
ren, vorausgesetzt, ein Betrag in Hohe des Nennbetrags der fiir
nichtig erkldrten Aktien wird in eine Riicklage eingestellt, die auller
im Falle der Herabsetzung des gezeichneten Kapitals nicht an die
Aktiondre ausgeschiittet werden darf. Diese Riicklage darf nur zum
Zwecke einer Erhohung des gezeichneten Kapitals durch Umwand-
lung von Riicklagen verwendet werden und

e) die Befriedigung von Glaubigerforderungen wird durch den Erwerb
nicht beeintrichtigt.

(2)  Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats konnen von Absatz 1
Buchstabe a Satz 1 abweichen, sofern der Erwerb eigener Aktien not-
wendig ist, um einen schweren unmittelbar bevorstehenden Schaden von
der Gesellschaft abzuwenden. In diesem Fall muss die ndchste Haupt-
versammlung durch das Verwaltungs- oder Leitungsorgan {iiber die
Griinde und den Zweck der getitigten Ankiufe, iiber die Zahl und
den Nennbetrag oder, wenn ein Nennbetrag nicht vorhanden ist, den
rechnerischen Wert der erworbenen Aktien, iiber deren Anteil am ge-
zeichneten Kapital sowie liber 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 Gesell-
schaft oder an die Arbeitnehmer einer mit dieser verbundenen Gesell-
schaft erworben werden. Die Ausgabe derartiger Aktien muss innerhalb
von zwolf Monaten, vom Erwerb dieser Aktien an gerechnet, erfolgen.

Artikel 22

(1) Die Mitgliedstaaten brauchen Artikel 21 nicht anzuwenden

a) auf Aktien, die in Durchfiihrung einer Entscheidung iiber eine Ka-
pitalherabsetzung oder im Falle des Artikels 43 erworben werden;

b) auf Aktien, die durch eine Vermogensiibertragung 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 Minderheitsaktio-
nére, 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;
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e) auf Aktien, die aus der Hand eines Aktionérs erworben werden, weil
er seine Einlage nicht leistet;

f) auf Aktien, die erworben werden, um Minderheitsaktiondre verbun-
dener Gesellschaften zu entschéddigen;

g) auf voll eingezahlte Aktien, die bei einer gerichtlichen Versteigerung
zum Zwecke der Erflillung einer Forderung der Gesellschaft gegen
den Eigentilimer dieser Aktien erworben werden und

h) auf voll eingezahlte Aktien, die von einer Investmentgesellschaft mit
festem Kapital im Sinne von Artikel 17 Absatz 7 Unterabsatz 2
ausgegeben worden sind und von dieser oder einer mit ihr verbun-
denen Gesellschaft auf Wunsch der Anleger erworben werden. Ar-
tikel 17 Absatz 7 Unterabsatz 3 Buchstabe a ist anzuwenden. Dieser
Erwerb darf nicht dazu fiihren, dass das Nettoaktivvermdgen den
Betrag des gezeichneten Kapitals zuziiglich der Riicklagen, deren
Ausschiittung das Gesetz nicht gestattet, unterschreitet.

(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 verdufert werden, es sei denn, dass der Nennbetrag
oder, wenn ein Nennbetrag nicht vorhanden ist, der rechnerische Wert
der erworbenen Aktien einschlielich der Aktien, die von einer Person
im eigenen Namen, aber fiir Rechnung der Gesellschaft erworben wor-
den sind, 10 v. H. des gezeichneten Kapitals nicht iibersteigt.

(3) Werden die Aktien innerhalb der in Absatz 2 festgesetzten Frist
nicht verdufBert, so miissen sie fiir nichtig erklart werden. Die Rechts-
vorschriften eines Mitgliedstaats konnen diese Nichtigerkldrung von ei-
ner Herabsetzung des gezeichneten Kapitals um einen entsprechenden
Betrag abhingig machen. Eine derartige Herabsetzung muss vor-
geschrieben werden, soweit der Erwerb von fiir nichtig zu erkldrenden
Aktien dazu gefiihrt hat, dass das Nettoaktivvermdgen den in Artikel 17
Absitze 1 und 2 genannten Betrag unterschreitet.

Artikel 23

Die unter Verletzung der Artikel 21 und 22 erworbenen Aktien miissen
innerhalb einer Frist von einem Jahr, vom Zeitpunkt ihres Erwerbs an
gerechnet, verduflert werden. Geschieht dies nicht, ist Artikel 22 Absatz
3 anzuwenden.

Artikel 24

(1)  Gestatten die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats einer Gesell-
schaft 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 fol-
genden Bedingungen:

a) Von den mit Aktien verbundenen Rechten ist in jedem Fall das an
eigene Aktien gebundene Stimmrecht aufgehoben;
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b) werden diese Aktien auf der Aktivseite der Bilanz ausgewiesen, so
muss auf der Passivseite ein gleich hoher Betrag in eine nicht ver-
fligbare Riicklage eingestellt werden.

(2)  Gestatten die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats einer Gesell-
schaft den Erwerb eigener Aktien, sei es selbst, sei es durch eine im
eigenen Namen, aber fiir Rechnung der Gesellschaft handelnde Person,
so verlangen sie, dass der Lagebericht der Gesellschaft mindestens fol-
gende Angaben enthilt:

a) die Griinde fiir die wihrend des Geschiftsjahres getitigten Ankaufe;

b) die Zahl und den Nennbetrag oder, wenn ein Nennbetrag nicht vor-
handen ist, den rechnerischen Wert der wihrend des Geschéftsjahres
erworbenen und verduflerten Aktien sowie deren Anteil am gezeich-
neten Kapital;

¢) bei entgeltlichem Erwerb oder entgeltlicher VerduBerung den Gegen-
wert der Aktien;

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

Artikel 25

(1)  Wenn ein Mitgliedstaat es einer Gesellschaft gestattet, im Hin-
blick auf einen Erwerb eigener Aktien durch einen Dritten unmittelbar
oder mittelbar Vorschiisse zu zahlen, Darlehen zu gewéhren oder Si-
cherheiten zu leisten, so macht er solche Geschifte von der Erfiillung
der in den Unterabsitzen 2 bis 5 genannten Bedingungen abhéngig.

(2) Die Geschifte sind unter der Verantwortung des Verwaltungs-
oder Leitungsorgans vorzunehmen 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
Absatz 1 genannten Darlehen oder Vorschiisse geleistet werden.

Die Kreditwiirdigkeit des Dritten oder — im Falle von Geschiften mit
einer Vielzahl von Parteien — jeder dieser Parteien muss in angemes-
sener Weise iiberpriift worden sein.

(3) Das Verwaltungs- oder Leitungsorgan legt das Geschiftsvorhaben
der Hauptversammlung vorab zur Genehmigung vor; diese wird nach
den Vorschriften des Artikels 44 iiber die Beschlussfahigkeit und die
Mehrheit tdtig.

Das Verwaltungs- oder Leitungsorgan legt der Hauptversammlung einen
schriftlichen Bericht vor, aus dem Folgendes hervorgeht:

a) die Griinde fiir das Geschift,
b) das Interesse der Gesellschaft an dem Geschiift,
¢) die Konditionen des Geschifts,

d) die mit dem Geschift verbundenen Risiken fiir Liquiditdt und Sol-
venz der Gesellschaft und

e) der Preis, zu dem der Dritte die Aktien erwerben soll.

Dieser Bericht wird gemi8 Artikel 3 der Richtlinie 2009/101/EG beim
Register zur Offenlegung eingereicht.
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(4) Die Dritten insgesamt gewihrte finanzielle Unterstiitzung darf zu
keinem Zeitpunkt dazu fiihren, dass das Nettoaktivvermdgen unter den
in Artikel 17 Absdtze 1 und 2 genannten Betrag absinkt; dabei wird
auch jede Verringerung des Nettoaktivvermdgens beriicksichtigt, die
infolge des Erwerbs ihrer eigenen Aktien durch die Gesellschaft oder
auf Rechnung der Gesellschaft nach Artikel 21 Absatz 1 moglicherweise
eingetreten ist.

Die Gesellschaft stellt auf der Passivseite der Bilanz eine nicht aus-
schiittbare Riicklage in Hohe des Betrags der insgesamt gewédhrten fi-
nanziellen Unterstiitzung ein.

(5)  Erwirbt ein Dritter mit finanzieller Unterstiitzung der Gesellschaft
eigene Aktien der Gesellschaft im Sinne von Artikel 21 Absatz 1 oder
zeichnet er Aktien, die anlédsslich einer Erhohung des gezeichneten Ka-
pitals emittiert wurden, so muss dieser Erwerb zu einem angemessenen
Preis stattfinden.

(6)  Absitze 1 bis 5 gelten nicht fiir Rechtsgeschifte, die im Rahmen
der laufenden Geschifte der Banken und anderer Finanzinstitute getatigt
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 getétigt werden.

Diese Geschifte diirfen jedoch nicht dazu fithren, dass das Nettoaktiv-
vermdgen der Gesellschaft den in Artikel 17 Absatz 1 genannten Betrag
unterschreitet.

(7)  Absidtze 1 bis 5 gelten nicht fiir Geschéfte, die im Hinblick auf
den Erwerb von Aktien nach Artikel 22 Absatz 1 Buchstabe h getitigt
werden.

Artikel 26

Fiir die Fille, in denen einzelne Mitglieder des Verwaltungs- oder Lei-
tungsorgans der Gesellschaft, die Vertragspartner eines Geschifts im
Sinne des Artikels 25 Absatz 1 ist, oder Mitglieder des Verwaltungs-
oder Leitungsorgans eines Mutterunternechmens im Sinne von Artikel 1
der Siebenten Richtlinie 83/349/EWG des Rates vom 13. Juni 1983
aufgrund von Artikel 50 Absatz 2 Buchstabe g des Vertrags iiber den
konsolidierten Abschluss (') oder ein solches Mutterunternechmen selbst
oder eine Person, die im eigenen Namen, aber fiir Rechnung dieser
Mitglieder oder dieses Unternehmens handelt, zugleich Gegenpartei ei-
nes solchen Geschifts sind, stellen die Mitgliedstaaten durch geeignete
Schutzvorkehrungen sicher, dass ein solches Geschidft dem Wohl der
Gesellschaft nicht zuwiderlduft.

Artikel 27

(1) Die Inpfandnahme eigener Aktien durch die Gesellschaft selbst
oder durch eine im eigenen Namen, aber flir Rechnung der Gesellschaft
handelnde Person ist den in Artikel 21, Artikel 22 Absatz 1 und den
Artikeln 24 und 25 genannten Arten des Erwerbs gleichgestellt.

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

(") ABL. L 193 vom 18.7.1983, S. 1. Vermerk: Der Titel der Richtlinie
83/349/EWG wurde angepasst, um der gemdB Artikel 5 des Vertrags von
Lissabon vorgenommenen Umnummerierung des Vertrags zur Griindung der
Europdischen Gemeinschaft Rechnung zu tragen; die urspriingliche Bezug-
nahme galt Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g des Vertrags.
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Artikel 28

(1)  Zeichnet, erwirbt oder besitzt eine andere Gesellschaft im Sinne
von Artikel 1 der Richtlinie 2009/101/EG Aktien einer Aktiengesell-
schaft und verfiigt die Aktiengesellschaft unmittelbar oder mittelbar
tiber die Mehrheit der Stimmrechte der erstgenannten Gesellschaft
oder kann sie auf diese unmittelbar oder mittelbar einen beherrschenden
Einfluss ausiiben, so wird dieser Sachverhalt so behandelt, als wenn die
Aktiengesellschaft selbst die betreffenden Aktien zeichnet, erwirbt oder
besitzt.

Unterabsatz 1 findet auch Anwendung, wenn die andere Gesellschaft
dem Recht eines Drittlands unterliegt und eine Rechtsform besitzt, die
den in Artikel 1 der Richtlinie 2009/101/EG genannten Rechtsformen
vergleichbar ist.

Verfiigt die Aktiengesellschaft mittelbar iiber die Mehrheit der Stimm-
rechte oder kann sie den beherrschenden Einfluss mittelbar ausiiben, so
konnen die Mitgliedstaaten von der Anwendung der Unterabsitze 1 und
2 jedoch absehen, sofern sie vorsehen, dass die mit den Aktien der
Aktiengesellschaft, iber die die andere Gesellschaft verfiigt, verbunde-
nen Stimmrechte ausgesetzt werden.

(2) In Ermangelung einer Koordinierung der einzelstaatlichen Vor-
schriften tliber das Konzernrecht konnen die Mitgliedstaaten

a) die Fille definieren, in denen davon ausgegangen wird, dass eine
Aktiengesellschaft einen beherrschenden Einfluss auf eine andere
Gesellschaft ausiiben kann; macht ein Mitgliedstaat von dieser Mog-
lichkeit Gebrauch, so muss sein Recht auf jeden Fall vorsehen, dass
die Moglichkeit, beherrschenden Einfluss 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 ande-
ren Gesellschaft ist, oder

— Aktiondr oder Gesellschafter der anderen Gesellschaft ist und
aufgrund einer mit anderen Aktionédren oder Gesellschaftern die-
ser Gesellschaft getroffenen Vereinbarung allein die Mehrheit der
Stimmrechte der Aktiondre oder Gesellschafter dieser Gesell-
schaft kontrolliert.

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

b) die Félle definieren, in denen davon ausgegangen wird, dass eine
Aktiengesellschaft mittelbar iiber die Stimmrechte verfiligt oder einen
beherrschenden Einfluss mittelbar ausiiben kann;

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

(3) Die Mitgliedstaaten konnen von der Anwendung des ersten und
zweiten Unterabsatzes von Absatz 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 gemd Absatz 1 noch eine andere Gesell-
schaft ist, an der die Aktiengesellschaft unmittelbar oder mittelbar iiber
die Mehrheit der Stimmrechte verfiigt oder auf die sie unmittelbar oder
mittelbar einen beherrschenden Einfluss ausiiben kann.
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(4)  Ferner konnen die Mitgliedstaaten von der Anwendung des ersten
und zweiten Unterabsatzes von Absatz 1 absehen, wenn die andere
Gesellschaft in ihrer Eigenschaft oder im Rahmen ihrer Tatigkeit als
berufsmifBiger Wertpapierhdndler Aktien zeichnet, erwirbt oder besitzt,
sofern sie Mitglied einer in einem Mitgliedstaat anséssigen oder titigen
Wertpapierborse ist oder von einer flir die Beaufsichtigung von berufs-
mafBigen Wertpapierhdndlern — zu denen im Sinne dieser Richtlinie
auch Kreditinstitute gehoren kénnen — zustdndigen Stelle eines Mit-
gliedstaats zugelassen ist oder beaufsichtigt wird.

(5) Die Mitgliedstaaten sind zur Anwendung des ersten und zweiten
Unterabsatzes von Absatz 1 nicht verpflichtet, wenn die andere Gesell-
schaft Aktien der Aktiengesellschaft aufgrund eines Erwerbs besitzt, der
erfolgte, bevor das Verhéltnis zwischen den beiden Gesellschaften den
Kriterien des Absatzes 1 entsprach.

Die mit den betreffenden Aktien verbundenen Stimmrechte werden je-
doch ausgesetzt und die Aktien werden bei der Entscheidung, ob die
Bedingung gemil Artikel 21 Absatz 1 Buchstabe b erfiillt ist, in Be-
tracht gezogen.

(6)  Erwirbt die andere Gesellschaft Aktien einer Aktiengesellschaft,
so konnen die Mitgliedstaaten von der Anwendung des Artikels 22
Absitze 2 und 3 sowie des Artikels 23 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) »C1 die Verpflichtung fiir die Mitglieder des Verwaltungs- oder
Leitungsorgans der Aktiengesellschaft, von der anderen Gesellschaft
die in Artikel 22 Absitze 2 und 3 sowie Artikel 23 genannten Aktien
zu dem Preis zuriickzuerwerben, zu dem diese andere Gesellschaft
sie erworben hatte; diese Sanktion ist lediglich in dem Falle nicht
anwendbar, in dem die Mitglieder des Verwaltungs- oder Leitungs-
organs nachweisen, dass die Aktiengesellschaft an der Zeichnung
oder dem Erwerb der betreffenden Aktien génzlich unbeteiligt ist. <

Artikel 29

(1)  Jede Kapitalerhohung muss von der Hauptversammlung beschlos-
sen werden. Dieser Beschluss sowie die Durchfiihrung der Erhéhung
des gezeichneten Kapitals sind nach den in den Rechtsvorschriften der
Mitgliedstaaten geméf Artikel 3 der Richtlinie 2009/101/EG vorgesehe-
nen Verfahren offenzulegen.

(2) Die Satzung, der Errichtungsakt oder die Hauptversammlung,
deren Entscheidung gemifl 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 festgeleg-
ten Betrags beschlieft das hierzu berufene Organ der Gesellschaft ge-
gebenenfalls eine Erhéhung des gezeichneten Kapitals. Diese Erméchti-
gung des Organs gilt fiir eine Hochstdauer von fiinf Jahren; sie kann
von der Hauptversammlung ein oder mehrmals fiir einen Zeitraum, der
jeweils flinf Jahre nicht tiberschreiten darf, verlangert werden.

(3)  Sind mehrere Gattungen von Aktien vorhanden, so ist der Be-
schluss der Hauptversammlung iiber die Kapitalerhdhung nach Absatz 1
oder die Erméchtigung zu einer Kapitalerhbhung nach Absatz 2 von
einer gesonderten Abstimmung zumindest jeder Gattung derjenigen Ak-
tiondre abhdngig, deren Rechte durch die MaBnahme beriihrt werden.
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(4) Dieser Artikel gilt fir die Ausgabe aller Wertpapiere, die in
Aktien umgewandelt werden kdnnen oder mit einem Bezugsrecht auf
Aktien verbunden sind, nicht aber fiir die Umwandlung dieser Wert-
papiere und die Ausiibung des Bezugsrechts.

Artikel 30

Die Einlagen auf Aktien, die bei einer Erhohung des gezeichneten Ka-
pitals 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 vorgese-
hen, muss dieser in voller Hohe gezahlt werden.

Artikel 31

(1)  Einlagen, die nicht Bareinlagen sind, auf Aktien, die bei einer
Erhohung des gezeichneten Kapitals ausgegeben werden, miissen inner-
halb einer Frist von fiinf Jahren nach dem Beschluss tiber die Erh6hung
des gezeichneten Kapitals vollstdndig geleistet werden.

(2) Die Einlagen nach Absatz 1 sind Gegenstand eines besonderen
Berichts, der durch einen oder mehrere von der Gesellschaft unabhin-
gige Sachverstindige, die durch eine Verwaltungsbehérde oder ein Ge-
richt bestellt oder zugelassen sind, vor der Durchfiihrung der Erhéhung
des gezeichneten Kapitals erstellt wird. Sachverstdndige konnen nach
den Vorschriften jedes Mitgliedstaats natiirliche Personen, juristische
Personen oder Gesellschaften sein.

Es gelten Artikel 10 Absdtze 2 und 3 und die Artikel 11 und 12.

(3) Die Mitgliedstaaten kdnnen beschliefen, Absatz 2 nicht anzuwen-
den, wenn die Erhéhung des gezeichneten Kapitals zur Durchfithrung
einer Verschmelzung, einer Spaltung oder eines offentlichen Ubernah-
me- oder Umtauschangebots zu dem Zweck erfolgt, das Entgelt an die
Aktiondre der iibertragenden Gesellschaft, der gespalteten Gesellschaft
oder der Gesellschaft zu leisten, die Gegenstand des offentlichen Uber-
nahme- oder Umtauschangebots ist.

Im Falle einer Verschmelzung oder Spaltung wenden die Mitgliedstaa-
ten Unterabsatz 1 jedoch nur an, wenn ein Bericht eines oder mehrerer
unabhingiger Sachverstidndiger {iber die Verschmelzungs- oder Spal-
tungspléne erstellt wird.

BeschlieBen Mitgliedstaaten, Absatz 2 im Falle einer Verschmelzung
oder Spaltung anzuwenden, so kdnnen sie gestatten, dass der gemiR
diesem Artikel erstellte Bericht und der Bericht des bzw. der unabhéin-
gigen Sachverstidndigen iiber die Verschmelzungs- oder Spaltungsplidne
von demselben bzw. denselben Sachverstindigen erstellt werden.

(4) Die Mitgliedstaaten brauchen Absatz 2 nicht anzuwenden, wenn
bei einer Erhéhung des gezeichneten Kapitals alle Aktien gegen Sach-
einlage durch eine oder mehrere Gesellschaften ausgegeben werden,
sofern alle Aktiondre der empfangenden Gesellschaft auf die Erstellung
des Sachverstindigenberichts verzichtet haben und die Bedingungen in
Artikel 10 Absatz 4 Buchstaben b bis f erfiillt sind.
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Artikel 32

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 33

(1)  Bei jeder Erhhung 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 eingeschréinkt ist, an den Ausschiittungen im Sinne des Arti-
kels 17 und/oder an der Verteilung des Gesellschaftsvermogens im
Falle der Liquidation teilzunehmen oder

b) konnen gestatten, dass, wenn das gezeichnete Kapital einer Gesell-
schaft, die mehrere Aktiengattungen hat, bei denen das Stimmrecht
oder die Rechte hinsichtlich der Ausschiittung im Sinne des Artikels
17 oder der Verteilung des Gesellschaftsvermdgens im Falle der
Liquidation unterschiedlich sind, durch Ausgabe neuer Aktien nur
in einer dieser Gattungen erhoht wird, die Ausiibung des Bezugs-
rechts durch die Aktiondre der anderen Gattungen erst nach Aus-
iibung dieses Rechts durch die Aktiondre der Gattung erfolgt, in der
die neuen Aktien ausgegeben werden.

(3) Das Angebot zur vorzugsweisen Zeichnung sowie die Frist, in-
nerhalb deren dieses Recht ausgeiibt werden muss, sind Gegenstand
einer Bekanntmachung in dem gemidf der Richtlinie 2009/101/EG be-
stimmten einzelstaatlichen Amtsblatt. Die Rechtsvorschriften eines Mit-
gliedstaats brauchen jedoch diese Bekanntmachung nicht vorzuschrei-
ben, wenn sidmtliche Aktien der Gesellschaft Namensaktien sind. In
diesem Fall sind alle Aktionére schriftlich zu unterrichten. Das Bezugs-
recht muss 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 Errichtungs-
akt weder beschrinkt noch ausgeschlossen werden. Dies kann jedoch
durch Beschluss der Hauptversammlung geschehen. Das Verwaltungs-
oder Leitungsorgan hat der Hauptversammlung einen schriftlichen Be-
richt {iber die Griinde fiir eine Beschrankung oder einen Ausschluss des
Bezugsrechts zu erstatten und den vorgeschlagenen Ausgabekurs zu
begriinden. Die Hauptversammlung entscheidet nach den Vorschriften,
die in Artikel 44 iiber Beschlussfahigkeit und Mehrheitserfordernisse
festgelegt sind. Der Beschluss ist nach den in den Rechtsvorschriften
der einzelnen Mitgliedstaaten gemidl Artikel 3 der Richtlinie
2009/101/EG vorgesehenen Verfahren offenzulegen.

(5) Die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats konnen vorsehen,
dass die Satzung, der Errichtungsakt oder die Hauptversammlung, die
nach den in Absatz 4 genannten, die Beschlussfihigkeit, Mehrheitserfor-
dernisse und Offenlegung betreffenden Vorschriften entscheidet, dem
Organ der Gesellschaft, das zur Entscheidung iiber die Erhohung des
gezeichneten Kapitals innerhalb der Grenzen des genehmigten Kapitals
berufen ist, die Befugnis einrdumen kann, das Bezugsrecht zu beschréin-
ken oder auszuschlieen. Diese Befugnis darf fiir keinen léngeren Zeit-
raum gelten als die Befugnis nach Artikel 29 Absatz 2.
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(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 Ausschluss des Bezugsrechts im Sinne der Absitze 4 und 5
liegt nicht vor, wenn die Aktien nach dem Beschluss tiber die Erh6hung
des gezeichneten Kapitals an Banken oder andere Finanzinstitute aus-
gegeben werden, damit diese sie den Aktiondren der Gesellschaft nach
Malgabe der Absétze 1 und 3 anbieten.

Artikel 34

Jede Herabsetzung des gezeichneten Kapitals mit Ausnahme der durch
eine gerichtliche Entscheidung angeordneten muss zumindest von der
Hauptversammlung beschlossen werden, die vorbehaltlich der Artikel 40
und 41 nach den Vorschriften entscheidet, die in Artikel 44 tiiber die
Beschlussfahigkeit und die Mehrheitserfordernisse festgelegt sind. Die-
ser Beschluss ist nach den in den Rechtsvorschriften der einzelnen Mit-
gliedstaaten gemif Artikel 3 der Richtlinie 2009/101/EG vorgesehenen
Verfahren offenzulegen.

In der Mitteilung {iber die Einberufung der Hauptversammlung miissen
zumindest der Zweck der Herabsetzung und das Verfahren fiir ihre
Durchfithrung angegeben werden.

Artikel 35

Sind mehrere Gattungen von Aktien vorhanden, so ist der Beschluss der
Hauptversammlung iiber die Herabsetzung des gezeichneten Kapitals
von einer gesonderten Abstimmung zumindest jeder Gattung derjenigen
Aktiondre abhingig, deren Rechte durch die MaBinahme beriihrt werden.

Artikel 36

(1) Im Falle einer Herabsetzung des gezeichneten Kapitals haben
zumindest die Glaubiger, 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 falligen Forderungen zu erhalten. Die Mitgliedstaaten konnen
dieses Recht nur dann ausschlieBen, wenn der Gliaubiger bereits an-
gemessene Sicherheiten hat oder wenn diese Sicherheiten in Anbetracht
des Gesellschaftsvermdgens nicht notwendig sind.

Die Mitgliedstaaten legen fest, unter welchen Bedingungen das in Un-
terabsatz 1 genannte Recht ausgeiibt werden kann. Die Mitgliedstaaten
sorgen in jedem Fall dafiir, dass die Glaubiger das Recht haben, bei der
zustdndigen Verwaltungsbehorde oder dem zustdndigen Gericht an-
gemessene Sicherheiten zu beantragen, wenn sie glaubhaft machen kon-
nen, dass die Befriedigung ihrer Forderungen durch die Herabsetzung
des gezeichneten Kapitals geféhrdet ist und sie von der Gesellschaft
keine angemessenen Sicherheiten erhalten haben.

(2)  Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten schreiben mindestens
weiter vor, dass die Herabsetzung unwirksam ist, oder dass keine Zah-
lungen zugunsten der Aktiondre geleistet werden diirfen, solange den
Glaubigern nicht Geniige getan worden ist oder solange ein Gericht
nicht entschieden hat, dass 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 37

(1) Die Mitgliedstaaten brauchen Artikel 36 nicht bei einer Herab-
setzung des gezeichneten Kapitals anzuwenden, die zum Zweck hat,
Verluste auszugleichen oder Betrdge einer Riicklage zuzufiihren, unter
der Voraussetzung, dass infolge dieses Vorgangs der Betrag dieser
Riicklage nicht 10 v. H. des herabgesetzten gezeichneten Kapitals iiber-
steigt. Diese Riicklage darf auBer im Falle der Herabsetzung des ge-
zeichneten 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 Fillen
des Absatzes 1 mindestens geeignete MaBnahmen vorschreiben, damit
die aus der Herabsetzung des gezeichneten Kapitals gewonnenen Be-
trige nicht zu Zahlungen oder Ausschiittungen an die Aktiondre oder
zur Befreiung der Aktiondre von der Verpflichtung zur Leistung ihrer
Einlagen verwendet werden.

Artikel 38

Das gezeichnete Kapital darf nicht unter das nach Artikel 6 festgelegte
Mindestkapital herabgesetzt werden.

Jedoch konnen die Mitgliedstaaten eine derartige Herabsetzung zulas-
sen, wenn sie zugleich vorschreiben, dass der Beschluss iiber die Herab-
setzung nur dann wirksam wird, wenn das gezeichnete Kapital auf einen
Betrag erhoht wird, der zumindest dem vorgeschriebenen Mindestbetrag
entspricht.

Artikel 39

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

a) Sofern die Satzung oder der Errichtungsakt die Tilgung vorsieht,
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 44 festgelegten Voraussetzungen iiber
Anwesenheit und Mehrheit zu beachten hat. Der Beschluss ist nach
den in den Rechtsvorschriften der einzelnen Mitgliedstaaten gemal
Artikel 3 der Richtlinie 2009/101/EG vorgesehenen Verfahren offen-
zulegen;

b) die Tilgung kann nur mit Mitteln erfolgen, die nach Artikel 17
Absitze 1 bis 4 ausgeschiittet werden diirfen;

¢) die Aktionidre, deren Aktien getilgt wurden, behalten ihre Rechte
gegeniiber der Gesellschaft mit Ausnahme der Rechte auf Riick-
gewihr der Einlagen und auf Teilnahme an der Ausschiittung einer
ersten Dividende fiir nicht getilgte Aktien.
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Artikel 40

(1)  Gestatten die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats, dass Gesell-
schaften ihr gezeichnetes Kapital durch Zwangseinziehung von Aktien
herabsetzen, so verlangen sie mindestens die Beachtung der folgenden
Voraussetzungen:

a) Die Zwangseinziechung 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 Hauptversamm-
lung beschlossen, es sei denn, dass die betroffenen Aktionire sie
einstimmig genehmigt haben;

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

d) Artikel 36 ist anzuwenden, es sei denn, es handelt sich um voll
eingezahlte Aktien, die der Gesellschaft unentgeltlich zur Verfiigung
gestellt oder die mit Hilfe von Mitteln, die nach Artikel 17 Absétze 1
bis 4 ausgeschiittet werden diirfen, eingezogen werden; in diesen
Fillen ist ein Betrag in Hohe des Nennbetrags oder, wenn ein Nenn-
betrag nicht vorhanden ist, des rechnerischen Wertes aller eingezoge-
nen Aktien in eine Riicklage einzustellen. Diese Riicklage darf, auBer
im Falle der Herabsetzung des gezeichneten Kapitals, nicht an die
Aktiondre ausgeschiittet werden. Sie darf nur dazu verwendet wer-
den, Verluste auszugleichen oder durch Umwandlung von Riicklagen
das gezeichnete Kapital zu erhdhen, soweit die Mitgliedstaaten einen
solchen Vorgang zulassen und

e) der Beschluss iiber die Zwangseinziehung wird nach den in den
Rechtsvorschriften der einzelnen Mitgliedstaaten gemil Artikel 3
der Richtlinie 2009/101/EG vorgesehenen Verfahren offengelegt.

(2)  Artikel 34 Absatz 1 sowie die Artikel 35, 37 und 44 sind in den
Fallen des Absatzes 1 dieses Artikels nicht anzuwenden.

Artikel 41

(1) Im Fall der Herabsetzung des gezeichneten Kapitals durch Ein-
ziechung von Aktien, die von einer Gesellschaft oder einer im eigenen
Namen, aber fiir Rechnung der Gesellschaft handelnden Person erwor-
ben worden sind, muss die Einziehung stets durch die Hauptversamm-
lung beschlossen werden.

(2)  Artikel 36 ist anzuwenden, es sei denn, es handelt sich um voll
eingezahlte Aktien, die unentgeltlich oder mit Mitteln erworben werden,
die nach Artikel 17 Absétze 1 bis 4 ausgeschiittet werden diirfen; in
diesen Fillen ist ein Betrag in Hohe des Nennbetrags oder, wenn ein
Nennbetrag nicht vorhanden ist, des rechnerischen Wertes aller einge-
zogenen 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 wer-
den, Verluste auszugleichen oder durch Umwandlung von Riicklagen
das gezeichnete Kapital zu erhohen, soweit die Rechtsvorschriften der
Mitgliedstaaten einen solchen Vorgang zulassen.
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(3) Die Artikel 35, 37 und 44 sind in den Fillen des Absatzes 1
dieses Artikels nicht anzuwenden.

Artikel 42

In den Fillen des Artikels 39, des Artikels 40 Absatz 1 Buchstabe b und
des Artikels 41 Absatz 1 ist, sofern mehrere Gattungen von Aktien
vorhanden sind, der Beschluss der Hauptversammlung iiber die Tilgung
des gezeichneten Kapitals oder iiber dessen Herabsetzung durch Ein-
ziehung von Aktien von einer gesonderten Abstimmung zumindest jeder
Gattung derjenigen Aktiondre abhdngig, deren Rechte durch die MaB-
nahmen beriihrt werden.

Artikel 43

Gestatten die Rechtsvorschriften eines Mitgliedstaats, dass Gesellschaf-
ten riickerwerbbare Aktien ausgeben, so verlangen sie fiir den Riick-
erwerb dieser Aktien mindestens die Beachtung folgender Vorausset-
zungen:

a) Der Riickerwerb muss vor der Zeichnung der riickerwerbbaren Ak-
tien in der Satzung oder dem Errichtungsakt zugelassen sein;

b) diese Aktien miissen vollstindig eingezahlt worden sein;

¢) 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 17 Absdtze 1 bis 4 ausgeschiittet werden diirfen, oder mit
Ertrdgen aus einer Ausgabe neuer Aktien, die zum Zwecke dieses
Riickerwerbs ausgegeben werden;

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

f) Buchstabe e ist nicht anzuwenden, sofern die Aktien mit Hilfe von
Ertragen 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 17 Absédtze 1 bis 4
ausgeschiittet werden diirfen oder einer anderen als der unter Buch-
stabe e dieses Artikels genannten Riicklage entnommen werden, die,
auBler im Falle der Herabsetzung des gezeichneten Kapitals, nicht an
die Aktiondre ausgeschiittet werden darf; diese Riicklage darf nur
zum Zwecke einer Erhohung des gezeichneten Kapitals durch Um-
wandlung von Riicklagen oder zur Deckung der in Artikel 3 Buch-
stabe 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 Ak-
tien oder Schuldverschreibungen verwendet werden;
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h) der Riickerwerb ist nach den in den Rechtsvorschriften der einzelnen
Mitgliedstaaten gemil3 Artikel 3 der Richtlinie 2009/101/EG vor-
gesehenen Verfahren offenzulegen.

Artikel 44

Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die in
Artikel 33 Absdtze 4 und 5 sowie den Artikeln 34, 35, 39 und 42
vorgeschenen Beschliisse zumindest eine Mehrheit von nicht weniger
als zwei Dritteln der Stimmen der vertretenen Wertpapiere oder des
vertretenen gezeichneten Kapitals erfordern.

Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten kdnnen jedoch vorschreiben,
dass die einfache Mehrheit der in Absatz 1 bezeichneten Stimmen aus-
reicht, sofern mindestens die Hélfte des gezeichneten Kapitals vertreten
ist.

Artikel 45

(1) Die Mitgliedstaaten konnen vom ersten Absatz von Artikel 9,
Artikel 21 Absatz 1 Buchstabe a Satz 1 sowie von den Artikeln 29,
30 und 33 abweichen, soweit dies fiir den Erlass oder die Anwendung
von Vorschriften erforderlich ist, welche die Beteiligung der Arbeitneh-
mer oder anderer durch einzelstaatliches Recht festgelegter Gruppen von
Personen am Kapital der Unternehmen fordern sollen.

(2) Die Mitgliedstaaten brauchen Artikel 21 Absatz 1 Buchstabe a
Satz 1 sowie die Artikel 34, 35, 40, 41, 42 und 43 nicht auf Gesell-
schaften anzuwenden, die auf Grund einer besonderen Regelung neben
Kapitalaktien Arbeitsaktien ausgeben, und zwar die letzteren zugunsten
der Gesamtheit der Arbeitnehmer, die auf der Hauptversammlung der
Aktionédre durch Bevollmichtigte mit Stimmrecht vertreten wird.

(3) Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass Artikel 10, Artikel 19
Absatz 1, Artikel 29 Absitze 1 bis 3, Artikel 31 Absatz 2 Unterabsatz
1, die Artikel 33 bis 36 und Artikel 40 bis 42 der vorliegenden Richt-
linie im Fall eines Riickgriffs auf die in Titel IV der Richtlinie
2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates (') vorgesehe-
nen Abwicklungsinstrumente, -befugnisse und -mechanismen nicht an-
gewandt werden.

Artikel 46

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

Artikel 47

(1)  Die Mitgliedstaaten brauchen Artikel 3 Buchstaben g, i, j und k
nicht auf Gesellschaften anzuwenden, die bei Inkrafttreten der Rechts-
und Verwaltungsvorschriften, die sie erlassen, um der Richtlinie
77/91/EWG nachzukommen, bereits bestehen.

(") Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom

15. Mai 2014 zur Einfiihrung eines Rahmens fiir die Sanierung und Abwick-
lung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richt-
linien 82/891/EWG, 2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG,
2007/36/EG, 2011/35/EG, 2012/30/EU und 2013/36/EU des Rates sowie
der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des Europdi-
schen Parlaments und des Rates (ABL L 173 vom 12.6.2014, S. 190).
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(2) Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission den Wortlaut der
wichtigsten Vorschriften des innerstaatlichen Rechts mit, die sie auf
dem von dieser Richtlinie erfassten Gebiet erlassen.

Artikel 48

Die Richtlinie 77/91/EWG, in der Fassung der in Anhang II Teil A
aufgefiihrten Rechtsakte, wird unbeschadet der Verpflichtung der Mit-
gliedstaaten hinsichtlich der in Anhang II Teil B genannten Fristen fiir
die Umsetzung in innerstaatliches Recht und fiir die Anwendung auf-
gehoben.

Bezugnahmen auf die aufgehobene Richtlinie gelten als Bezugnahmen
auf die vorliegende Richtlinie und sind nach MaBigabe der Entspre-
chungstabelle in Anhang III zu lesen.

Artikel 49

Diese Richtlinie tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Verdffentlichung
im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Artikel 50

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.
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ANHANG 1

KATEGORIEN VON GESELLSCHAFTEN GEMAB ARTIKEL 1
ABSATZ 1 UNTERABSATZ 1

— in Belgien:
naamloze vennootschap/société anonyme;
— in Bulgarien:
AKIIMOHEPHO APYKECTBO;
— in der Tschechischen Republik:
akciova spolecnost;
— in Ddnemark:
aktieselskab;
— in Deutschland:
Aktiengesellschaft;
— in Estland:
aktsiaselts;
— in Irland:
public company limited by shares und
public company limited by guarantee and having a share capital;
— in Griechenland:
ovovoun etotpios
— in Spanien:
sociedad anonima;
— in Frankreich:

société anonyme;

— in Kroatien:

dioni¢ko drustvo;

— in Italien:
societa per azioni;
— in Zypern:

dnpoctleg etopeieg meplopiopévNG evbivng He HeToyég, OMUOGLEG eTapeieg
mEPLOPIGUEVIG €VOVVNG pe yydnon mov dbETovy PETOYIKO KEPAALO;

— in Lettland:
akciju sabiedriba;
— in Litauen:
akciné bendrové;
— in Luxemburg:
société anonyme;
— in Ungarn:

nyilvanosan miikodd részvénytarsasag;
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in Malta:

kumpanija pubblika/public limited liability company;
in den Niederlanden:
naamloze vennootschap;

in Osterreich:
Aktiengesellschaft;

in Polen:

spotka akcyjna;

in Portugal:

sociedade anonima;

in Ruménien:

societate pe actiuni;

in Slowenien:

delniska druzba;

in der Slowakei:

akciova spolo¢nost’;

in Finnland:

julkinen osakeyhtio/publikt aktiebolag;
in Schweden:

aktiebolag;

im Vereinigten Konigreich:

public company limited by shares und

public company limited by guarantee and having a share capital.
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ANNEX 11

TEIL A

Aufgehobene Richtlinie mit ihren nachfolgenden Anderungen
(gemdfs Artikel 48)

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

Beitrittsakte von 1979, Anhang 1 Kapitel III Buchstabe C
(ABL L 291 vom 19.11.1979, S. 89)

Beitrittsakte von 1985, Anhang |
(ABL. L 302 vom 15.11.1985, S. 157)

Richtlinie 92/101/EWG des Rates
(ABL. L 347 vom 28.11.1992, S. 64)

Beitrittsakte von 1994, Anhang I Kapitel XI Abschnitt A
(ABL C 241 vom 29.8.1994, S. 194)

Beitrittsakte von 2003, Anhang II Kapitel 4 Abschnitt A
(ABIL. L 236 vom 23.9.2003, S. 338)

Richtlinie 2006/68/EG des Europiischen Parlaments und des Rates
(ABL L 264 vom 25.9.2006, S. 32)

Richtlinie 2006/99/EG des Rates Nur Anhang, Buchstabe A Nummer 2
(ABL L 363 vom 20.12.2006, S. 137)

Richtlinie 2009/109/EG des Europdischen Parlaments und des Rates Nur Artikel 1
(ABL L 259 vom 2.10.2009, S. 14)

TEIL B
Fristen fiir die Umsetzung in innerstaatliches Recht und fiir die Anwendung

(gemdf3 Artikel 48)

Richtlinie Umsetzungsfrist Datum der Anwendung

77/91/EWG 17. Dezember 1978 —

92/101/EWG | 31. Dezember 1993 1. Januar 1995

2006/68/EG 15. April 2008 —

2006/99/EG 1. Januar 2007 —

2009/109/EG | 30. Juni 2011 —
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ANHANG 111

ENTSPRECHUNGSTABELLE

Richtlinie 77/91/EWG Vorliegende Richtlinie

Artikel 1 Absatz 1 Unterabsatz 1 einleitender | Artikel 1 Absatz 1 Unterabsatz 1
Satzteil

Artikel 1 Absatz 1 Unterabsatz 1 erster bis sie- | Anhang I
benundzwanzigster Gedankenstrich

Artikel 1 Absatz 1 Unterabsatz 2 Artikel 1 Absatz 1 Unterabsatz 2
Artikel 1 Absatz 2 Artikel 1 Absatz 2

Artikel 2 einleitender Satzteil Artikel 2 einleitender Satzteil
Artikel 2 Buchstabe a Artikel 2 Buchstabe a

Artikel 2 Buchstabe b Artikel 2 Buchstabe b

Artikel 2 Buchstabe ¢ erster Gedankenstrich Artikel 2 Buchstabe ¢

Artikel 2 Buchstabe ¢ zweiter Gedankenstrich Artikel 2 Buchstabe d

Artikel 2 Buchstabe d Artikel 2 Buchstabe e
Artikel 2 Buchstabe e Artikel 2 Buchstabe f
Artikel 3 bis 5 Artikel 3 bis 5
Artikel 6 Absatz 1 Unterabsatz 1 Artikel 6 Absatz 1

Artikel 6 Absatz 1 Unterabsatz 2 —

Artikel 6 Absatz 2 —

Artikel 6 Absatz 3 Artikel 6 Absatz 2

Artikel 7 Artikel 7

Artikel 8 Absatz 1 Artikel 8 Absatz 1

Artikel 8 Absatz 2 Artikel 8 Absatz 2

Artikel 9 Absatz 1 Artikel 9 Absatz 1

Artikel 9 Absatz 2 Artikel 9 Absatz 2

Artikel 10 Artikel 10

Artikel 10a Absatz 1 Unterabsatz 1 Artikel 11 Absatz 1 Unterabsatz 1
Artikel 10a Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 1 Artikel 11 Absatz 1 Unterabsatz 2
Artikel 10a Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 2 Artikel 11 Absatz 1 Unterabsatz 3
Artikel 10a Absatz 2 Unterabsatz 1 Artikel 11 Absatz 2 Unterabsatz 1
Artikel 10a Absatz 2 Unterabsatz 2 Satz 1 Artikel 11 Absatz 2 Unterabsatz 2
Artikel 10a Absatz 2 Unterabsatz 2 Satz 2 Artikel 11 Absatz 2 Unterabsatz 3

Artikel 10a Absatz 2 Unterabsatz 3 Satz 1 Artikel 11 Absatz 2 Unterabsatz 4
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Richtlinie 77/91/EWG

Vorliegende Richtlinie

Artikel 10a Absatz 2 Unterabsatz 3 Satz 2

Artikel 11 Absatz 2 Unterabsatz 5

Artikel 10a Absatz 3

Artikel 11 Absatz 3

Artikel 10b

Artikel 12

Artikel 11 Absatz 1 Unterabsatz 1 Satz 1

Artikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 11 Absatz 1 Unterabsatz 1 Satz 2

Artikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 2

Artikel 11 Absatz 1 Unterabsatz 2

Artikel 13 Absatz 1 Unterabsatz 3

Artikel 11 Absatz 2

Artikel 13 Absatz 2

Artikel 12 Artikel 14
Artikel 13 Artikel 15
Artikel 14 Artikel 16

Artikel 15 Absatz 1 Buchstabe a

Artikel 17 Absatz 1

Artikel 15 Absatz 1 Buchstabe b

Artikel 17 Absatz 2

Artikel 15 Absatz 1 Buchstabe ¢

Artikel 17 Absatz 3

Artikel 15 Absatz 1 Buchstabe d

Artikel 17 Absatz 4

Artikel 15 Absatz 2

Artikel 17 Absatz 5

Artikel 15 Absatz 3

Artikel 17 Absatz 6

Artikel 15 Absatz 4 Unterabsatz 1

Artikel 17 Absatz 7 Unterabsatz 1

Artikel 15 Absatz 4 Unterabsatz 2 erster Gedan-
kenstrich

Artikel 17 Absatz 7 Unterabsatz 2 Buchstabe a

Artikel 15 Absatz 4 Unterabsatz 2 zweiter Ge-
dankenstrich

Artikel 17 Absatz 7 Unterabsatz 2 Buchstabe b

Artikel 15 Absatz 4 Unterabsatz 3

Artikel 17 Absatz 7 Unterabsatz 3

Artikel 16 Artikel 18
Artikel 17 Artikel 19
Artikel 18 Artikel 20

Artikel 19 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 21 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 19 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstaben i
bis v

Artikel 21 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstaben a
bis e

Artikel 19 Absitze 2 und 3

Artikel 21 Absitze 2 und 3

Artikel 20 Artikel 22
Artikel 21 Artikel 23
Artikel 22 Artikel 24

Artikel 23 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 25 Absatz 1

Artikel 23 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 1

Artikel 25 Absatz 2 Unterabsatz 1

Artikel 23 Absatz 1 Unterabsatz 2 Satz 2

Artikel 25 Absatz 2 Unterabsatz 2
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Richtlinie 77/91/EWG

Vorliegende Richtlinie

Artikel 23 Absatz 1 Unterabsatz 3 Satz 1

Artikel 25 Absatz 3 Unterabsatz 1

Artikel 23 Absatz 1 Unterabsatz 3 Satz 2 erster
Teil

Artikel 25 Absatz 3 Unterabsatz 2 einleitender
Satzteil

Artikel 23 Absatz 1 Unterabsatz 3 Satz 2 zweiter
Teil

Artikel 25 Absatz 3 Unterabsatz 2 Buchstaben a
bis e

Artikel 23 Absatz 1 Unterabsatz 3 Satz 3

Artikel 25 Absatz 3 Unterabsatz 3

Artikel 23 Absatz 1 Unterabsatz 4 Satz 1

Artikel 25 Absatz 4 Unterabsatz 1

Artikel 23 Absatz 1 Unterabsatz 4 Satz 2

Artikel 25 Absatz 4 Unterabsatz 2

Artikel 23 Absatz 1 Unterabsatz 5

Artikel 25 Absatz 5

Artikel 23 Absatz 2 Satz 1

Artikel 25 Absatz 6 Unterabsatz 1

Artikel 23 Absatz 2 Satz 1

Artikel 25 Absatz 6 Unterabsatz 2

Artikel 23 Absatz 3

Artikel 25 Absatz 7

Artikel 23a

Artikel 26

Artikel 24

Artikel 27

Artikel 24a Absatz 1 Buchstabe a

Artikel 28 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 24a Absatz 1 Buchstabe b

Artikel 28 Absatz 1 Unterabsatz 2

Artikel 24a Absatz 2

Artikel 28 Absatz 1 Unterabsatz 3

Artikel 24a Absatz 3

Artikel 28 Absatz 2

Artikel 24a Absatz 4 Buchstabe a

Artikel 28 Absatz 3

Artikel 24a Absatz 4 Buchstabe b

Artikel 28 Absatz 4

Artikel 24a Absatz 5

Artikel 28 Absatz 5

Artikel 24a Absatz 6

Artikel 28 Absatz 6

Artikel 25 Artikel 29
Artikel 26 Artikel 30
Artikel 27 Artikel 31
Artikel 28 Artikel 32
Artikel 29 Artikel 33
Artikel 30 Artikel 34
Artikel 31 Artikel 35
Artikel 32 Artikel 36
Artikel 33 Artikel 37

Artikel 34 Satz 1

Artikel 38 Absatz 1

Artikel 34 Satz 2

Artikel 38 Absatz 2

Artikel 35

Artikel 39

Artikel 36

Artikel 40
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Richtlinie 77/91/EWG

Vorliegende Richtlinie

Artikel 37 Artikel 41
Artikel 38 Artikel 42
Artikel 39 Artikel 43

Artikel 40 Absatz 1

Artikel 44 Absatz 1

Artikel 40 Absatz 2

Artikel 44 Absatz 2

Artikel 41

Artikel 45

Artikel 42

Artikel 46

Artikel 43 Absatz 1

Artikel 43 Absatz 2 Unterabsatz 1

Artikel 47 Absatz 1

Artikel 43 Absatz 2 Unterabsitze 2 und 3

Artikel 43 Absatz 3

Artikel 47 Absatz 2

Artikel 48

Artikel 49

Artikel 44

Artikel 50

Anhang 11

Anhang 111




