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Die Aktienrechtsreform in Osterreich

Dr. Walter Stermann, Wien

Mit der Eingliederung Usterreichs in das Deutsche
Reich im Madrz 1938 wurden die aktienrechitlichen
Vorschriften dieses Landes durch das in Deutschland
geltende Aktienrecht vom 30. Januar 1937 ersetzt,
das mit wenigen Anderungen heute noch in Kraft ist.
Die Notwendigkeit, die so geschaffene Gesetzeslage
durch Osterreichische Rechtsvorschriften zu ersetzen,
ist um so dringlicher, als wesentliche Bestimmungen
des geltenden Rechts inzwischen unanwendbar ge-
worden sind. Dazu gehéren die Bestimmungen, die
auf die Entscheidung einer Sprudhstelle weisen (§ 135,
Abs. 3 AktGes.), und die Vorscariften tiber die Auf-
lé6sung der Aktiengesellschaften durch den Staat in
Wahrung des Gemeinwohls (§ 288 AktGes.).

Eine Rundfrage des Justizministeriums an die inter-
essierten Kreise der Wirtschaft stellte die einmiitige
Auffassung fest, daB eine Uberholung des Aktien-
rechts unaufschiebbar sei, daB diese neue Regelung
jedoch auf den bewdhrten Bestimmungen des gelten-
den Rechts aufzubauen und sich daher nur auf seine
Umarbeitung in ein Osterreichisches Aktienrecht zu
beschranken habe.

Von einer Aktienrechtsreform wurde daher das fol-
gende gefordert: eine erweiterte Publizitdt; eine Uber-
tragung des Rechtes zur Feststellung des Jahresab-
- schlusses (und damit auch zur Bildung der Riiklagen)
auf die Hauptversammlung; das Recht des Aufsichts-
rates, die Hauptversammlung zur Entscheidung iiber
Geschiaftsfithrungsfragen anzurufen (was bisher nur
dem Vorstand zukam); die Beschrdnkung der Stellung
des Vorsitzers des Vorstandes; die Zuweisung der
Entscheidung iiber die Berechtigung der Weigerung
des Vorstandes, einem Aktiondr eine verlangte Aus-
kunft zu geben, an den Aufsichtsrat; die Einfihrung
einer Minorititsvertretung im Aufsichtsrat.
STELLUNG DES AKTIONARS

Im Hinblick auf den zu schaffenden Kapitalmarkt und
das damit zusammenhéngende Bestreben, méglichst
weite Kreise fiir das Aktiensparen zu interessieren,
wurde priméar eine Starkung der Position des Aktio-
ndrs, vor allem auch des Kleinaktionédrs, gefordert.
Das Aktiengesetz selbst neigt — wohl unter dem Ein-
fluB nationalsozialistischen Gedankengutes — dazy,
dem Unternehmen eine bevorzugte Behandlung ge-
geniiber dem anonymen Aktieneigentiimer einzurdu-
men. Es stdarkt als Gegengewicht gegen diese Anony-
mitdt die Stellung des Vorstandes und gibt in Anwen-
dung des Fiihrerprinzips dem Vorsitzer die alleinige
Entscheidungsgewalt im Vorstand. Auch war es in den
Jahren des Wiederaufbaus der 6sterreichischen Wirt-
schaft verstindlich, daB die Unternehmensleitungen
das Schwergewicht ihrer Bemiihungen auf das Unter-
nehmen und auf die Schaffung eines giinstigen Be-
triebsklimas durch Entgegenkommen gegeniiber den
Wiinschen der Arbeitnehmer legten. Deshalb muBte
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die Befriedigung der Aktiondrswiinsche oft hintan-
stehen. Da jedoch die GroBaktiondre viel leichter die
Modglichkeit haben, sich alle gewtlinschten Informatio-
nen zu beschaffen und iiber den Aufsichtsrat ihre For-
derungen durchzusetzen, hat sich vor allem gegen-
iiber den Kleinaktiondren zum Teil eine durchaus
unerfreuliche und kapitalmarktfeindliche Einstellung
gebildet. Diese Aktiondre werden mehr als ein uner-
wiinschtes ,Anhéngsel” denn als die Miteigentiimer
des Unternehmens betrachtet, und bei den Hauptver-
sammlungen werden ihre Wiinsche und Beschwerden,
oft unter nicht gerechtfertigter Ausniitzung des Rech-
tes der Auskunftsverweigerung durch den Vorstand,
unberiicksichtigt gelassen oder mit Gberheblichen und
ironischen Bemerkungen abgetan. Zu einer solchen
den demokratischen Spielregeln widersprechenden
Einstellung ist nunmehr um so weniger Veranlassung,
als der wirtschaftliche Aufbau der Unternehmen ab-
geschlossen ist und sie ihren kiinftigen starken Ka-
pitalbedarf teilweise auf dem Kapitalmarkt werden
dedken miissen. : .
. ERWEITERTE PUBLIZITAT
Der Vorwurf der mangelnden Publizitit, der immer
wieder gegen die Aktiengesellschaften erhoben wird,
richtet sich vor allem gegen die diirftigen und nichts-
sagenden Geschaftsberichte der meisten Gesellschaf-
ten. Diese respektieren auch die ausdriickliche gesetz-
liche Vorschrift nicht, daB der Geschéftsbericht {iber
Vorgédnge von besonderer Bedeutung nach SchluB des
Gesdhéftsjahres zu berichten habe. In ihrer derzeiti-
gen Form sind sie tatsdchlich keineswegs geeignet,
zu einer Popularisierung der Aktie beizutragen.

Bei der Diskussion iiber etwaige Anderungen bzw.
Ergénzungen der in den §§ 127 ff des Aktiengesetzes
enthaltenen Vorschriften iiber Aufstellung, Inhalt und
Gliederung des. Geschéftsberichtes, des Jahresab-
schlusses und der Jahresbilanz wurden begreiflicher-
weise recht verschiedene Standpunkte vertreten, da
die Ansichten iiber die ZweckmaBigkeit einer erweiter-
ten Aussagepflicht auseinandergehen.

Im Grundsédtzlichen ging. es um die Entscheidung, ob
durch das Gesetz eine erweiterte Publikationspflicht
vorgeschrieben werden. sollte oder ob die bestehen-
den Vorschriften geniigen, um die Interessen der
Aktiondre und der Offentlichkeit zu wahren, ohne die
Interessen des Unternehmens zu beeintrdchtigen. In
der Frage der Gliederung der Gewinn- und Verlust-
rechnung ging es darum, ob die bisherige Form des
Nettoprinzips, unter Umstanden verbessert, beizube-
halten oder durch das Bruttoprinzip (d. h. sowohl
Angabe der Absatzziffern als auch der aufgeglieder-
ten Aufwands- und Ertragspositionen im einzelnen)
zu ersetzen sei. Tatsdchlich handelt es sich hier ja
um ein sehr komplexes Problem, da nicht nur die
Rechtsform der Aktiengesellschaft die groBen Kon-
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zerne der verstaatlichten Industrien ebenso umfaBt
wie die kleinen, unbedeutenden Gesellschaften, son-
dern auch die Schutzwiirdigkeit der Interessen der
publikationspflichtigen Unternehmungen sehr ver-
schieden beurteilt werden kann. Dabei kann von die-
sen Unternehmungen, nicht mit Unrecht, darauf hinge-
wiesen werden, daB das Interesse der Uffentlichkeit
an GroBunternehmungen nicht von der Rechtsform,
sondern von der wirtschaftlichen Bedeutung abhdnge
und daB daher eine erweiterte Publikationspflicht nur
fir die Aktiengesellschaft einseitig wédre. Die neue
Fassung der §§ 131 und 132, auf die man sich einigen
diirfte, legt den Grundsatz des Bruttoprinzips fest
und erweitert und verdeutlicht demnach die Gliede-
rungsvorschriften der Aufwands- und Ertragsrech-
nung. Ebenfalls dem Ausbau des Publizitdtsgedankens
dient eine Vorschrift iber die Erstellung einer Er-
6ffnungsbilanz, die der Vorstand unverziiglich nach
Eintragung der Gesellschaft auf den Tag ihrer Grin-
dung aufzustellen hat und fir die die Bestimmungen
des Aktiengesetzes liber den Jahresabschlu8, die Jah-
resbilanz, die Bewertung und die Priifung sinngemdf
anzuwenden sind (§ 32a).

Im iibrigen sind, was die Geschiftsberichte betrifft,
die beiden verstaatlichten GroBSbanken in begriiBens-
werter Weise in ihren Berichten mit sehr ausfiihrli-
chen Erlduterungen der Bilanzziffern und einem Ge-
winnverteilungsvorschlag vorausgegangen. Auch eine
Reihe privater Gesellschaften erstellen bereits Jahres-
berichte, die in Ausstattung und Inhalt den Anforde-
rungen an die Pflege der public relations entspre-
chen. Natiirlich wird es immer von der Situation der
einzelnen Unternehmen abhingen, ob sie in der Ver-
6ffentlichung von Zahlenmaterial und Einzelheiten
grofziigig sind oder ob sie, begriindet oder nicht, in
einer solchen weitgehenden Veréffentlichung die Ge-
fahr von unerwiinschten Informationen an die in- und
ausléndische Konkurrenz sehen.

JAHRESABSCHLUSS

Ziemliche Einmiitigkeit besteht dariiber, daB das nach
den §§ 125, Abs. 3 und 126, Abs. 3 Vorstand und
Aufsichtsrat zustehende Recht, gemeinsam den Jah-
resabschluf in fiir die Hauptversammlung verbindli-
cher Form festzulegen, dahingehend abzuédndern sei,
daB die Feststellung des Jahresberichtes nicht wie
bisher nur fakultativ, sondern zwingend von der
Hauptversammlung vorzunehmen ist. Man geht da-
bei von den folgenden Gedankengédngen aus: das
Recht des Vorstands, den JahresabschluB zu erstellen
und vor allem die Bildung von Riicklagen gemeinsam
mit dem Aufsichtsrat zu beschlieBen und der Hauptver-
sammlung nur die Entscheidung lber die Verteilung
oder anderweitige Verwendung des verbliebenen Ge-
winns zu belassen, ist darin begriindet, daB der Vor-
stand aus seiner Kenntnis der Lage der Gesellschaft
am besten die Hohe der notwendigen Riicklagen be-
urteilen kann und daB dieses Verfahren eine wesent-
liche Vereinfachung der Verabschiedung des Jahres-
abschlusses darstellt. Da nun der Vorstand naturge-
mdB dazu neigt, das Interesse des Unternehmens ho-
her zu stellen als das der Aktiondre, d. h. die Riick-
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lagenbildung gegeniiber dem auszuschiittenden Ge-
winn zu begiinstigen, ist ihm der Aufsichtrat als Part-
ner fiir die Feststellung des Jahresabschlusses bei-
gegeben. Dadurch sollte ein verniinftiger Interessen-
ausgleich gegeben sein.

In der Praxis aber erweist es sich, daB sich der Auf-
sichtsrat gegeniiber dem Vorstand, hinter dem der
gesamte Verwaltungsapparat des Unternehmens steht,
kaum mit sachlichen Argumenten durchzusetzen ver-
mag. Da das Gesetz nicht nur gesetzliche Riicklagen
aus dem Jahresgewinn vorschreibt, sondern auch frei-
willige Riicklagen sowie Abschreibungen, Wertberich-
tigungen und Riickstellungen nicht als Gewinnvertei-
lung, sondern als Aufwand behandelt, ist es dem Vor-
stand gemeinsam mit dem Aufsichtsrat moglich, den
verbleibenden Gewinn so niedrig zu halten, daB damit
eine ungerechtfertigte Benachteiligung der Aktiondre
zugunsten des Unternehmens eintretenkann. Es drdngt
sich also auch im Hinblick auf eine stdrkere Betonung
des Eigentumsbegriffs und eine giinstige Beeinflussung
des Kapitalmarktes die Notwendigkeit auf, den Ak-
tiondren in der Hauptversammlung selbst die Fest-
lequng der Hoéhe des zu verteilenden Gewinnes zu
iberlassen. Freilich verkennt man nicht die Schwie-
rigkeiten, die sich aus einer solchen Regelung erge-
ben. Der Vorstand wird in seiner Finanzpolitik fiir
das laufende Geschiftsjahr, besonders bei den aus
Gesellschaftsmitteln zu finanzierenden Investitionen,
sehr beeintrachtigt, wenn er nicht wei,, welche Mit-
tel ihm die Dividendenbeschliisse der Hauptversamm-
lung, die oft erst mehr als ein halbes Jahr nach Ge-
schiftsjahresschluB stattfindet, belassen werden. Er wird
daher noch mehr als bisher wdhrend des laufenden
Geschiftsjahres diesbeziiglich mit dem Mehrheitsak-
tiondr und, falls ein solcher nicht vorhanden ist, mit
dem Aufsichtsrat das Einvernehmen aufrechtzuerhal-
ten haben. Im ubrigen ist wohl anzunehmen, daf
schon die Tatsache der Festlegung des Jahresabschlus-
ses durch die Hauptversammlung den Vorstand zur
Wahrung der Aktiondrsinteressen veranlassen und
daher eine Aktivitit der Hauptversammlung in der
Regel nicht erfolgen wird.

Der in diesem Zusammenharig vom Justizministerium
gemachte Vorschlag, zur Aufrechterhaltung der Ge-
winnauszahlungsanspriiche der einzelnen Aktiondre
die in vielen Satzungen vorgesehene Mindestdividen-
de (Vordividende) etwa in der Hohe der jeweiligen
Bankrate gesetzlich zu verankern, fand wenig Anhidn-
ger. Man sah darin eine ,Verrentung” der Dividende.
Der Mehrheitsaktiondr hat es nach der vorgesehe-
nen Regelung ohnehin in der Hand, eine héhere Di-
vidende zu beschlieBen, und fiir die Minderheit ge-
niigt die bisherige Regelung des § 198, Abs. 2, wo-
nach bereits eine 5%ige Minoritdt ausreicht, um einen
BeschluB der Hauptversammlung wegen zu hoher
Riicklagenbildung anzufechten.

STELLUNG DES VORSTANDES

Nach § 75 des Gesetzes wird der Vorstand durch den
Aufsichtsrat bestellt und abberufen. Nach dem Ent-
wurf des Justizministeriums koénnte nun die Satzung
auch eine Berufung durch die Hauptversammlung
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vorsehen. Diese Erweiterung wird jedoch von den
Praktikern mit dem Hinweis darauf abgelehnt, daB
dadurch die klare Begrenzung der Zustdndigkeit im
Aktiengesetz, ndamlich Geschdftsfiihrung durch den
Vorstand, Uberwachung der Gesdhiftsfilhrung durch
den Aufsichtsrat und Entscheidung in widitigen und
grundsétzlichen Fragen durch die Hauptversammlung,
gestort wiirde. Audh sei die Hauptversammlung schon
im Hinblick auf ihre Offentlichkeit nicht das geeignete
Forum, die schwierige Frage der sachlichen Eignung
der in Betracht kommenden Personen offen und ehr-
lich zu diskutieren. Sie habe auch schon bisher, aller-
dings auf dem Umweg iiber den Aufsichtsrat, die Még-
lithkeit, ihren Willen bei der Auswahl des Vorstan-
des durchzusetzen. Das um so mehr, als die ,Entzie-
huny des Vertrauens durch die Hauptversammlung*,
die in der ,Amtlichen Begriindung des Aktiengeset-
zes” ausdriicklich als wichtiger Grund fiir den Wider-
ruf der Bestellung des Vorstandes bezeichnet wird,
nun formell in den § 75, Abs. 4 als Abberufungsgrund
aufgenommen wurde.

Das Recht des Vorstandsvorsitzers nach § 70 Abs. 2,
allein gegen den iibrigen Vorstand zu entscheiden,
hat in der Praxis wohl kaum Anwendung gefunden,
da es einem Vorsitzer bei verniinftiger Zusammenar-
beit mit den anderen Vorstandsmitgliedern ohne wei-
teres moglich sein mu8, seine Meinung mit sachlichen
Argumenten durchzusetzen. Es soll in Zukunft bei
Stimmengleichheit die Stimme des Vorsitzers den Aus-
schlag geben. Gesellschaften, die die Leitung des Un-
ternehmens einer einzigen, ihrer Meinung nach iiber-
ragenden Personlichkeit unterstellen wollen, haben
ohnehin die Moglichkeit des Ein-Mann-Vorstandes.

Die ebenfalls unzeitgemédfie Formulierung des § 70,
Abs. 1 wurde dahingehend abgeéndert, da8 der Vor-
stand unter eigener Verantwortung die Gesellschaft
nach den Erfordernissen des Betriebes und der in ihm
beschédftigten Personen, des o6ffentlichen Interesses
(eine etwas allgemeine Formulierung, fiir die man
«unter Beachtung gesamtwirtschaftlicher Belange* als
Ersatz vorgeschlagen hat) und des Interesses der Ak-
tiondre zu leiten hat, '

AUFSICHTSRAT |

Die Aufsichtsratsmitglieder werden durch die Haupt-
versammlung mit einfacher Stimmenmehrheit gewdhlt
und koénnen vor Ablauf ihrer Funktionsperiode mit
Dreiviertelmehrheit abberufen werden (§ 87). Der
Entwurf des Justizministeriums sieht nun fiir eine
Minderheit von einem Drittel der in der Hauptver-
sammlung vertretenen Stimmen das Recht der Wahl
eines Aufsichtsratsmitgliedes vor. Die Forderung, dieses
Recht schon einer Minderheit von 10%6 zu geben, wo-
durch das Vertrauen in die Geschiaftsfilhrung erhéht
werde, ist kaum realisierbar, da dann jede, auch die
kleinste Gesellschaft mindestens 10 Aufsichtsratsmitglie-
der haben miiBte. Dabei wéren die nach dem Betriebs-
ritegesetz (entsprechend dem deutschen Betriebsver-
fassungsgesetz) in den Aufsichtsrat delegierten Mit-
glieder des Betriebsrates, die in diesem Zusammen-
hang auBer Betracht bleiben miiBten, noch nicht be-
riicksichtigt. Auch eine ebenfalls vorgeschlagene Min-
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derheit von einem Viertel brichte die Schwierigkeit,
daB in diesem Fall das so gewdhlte Aufsichtsratsmit-
glied, zumindest theoretisch, in der gleichen Haupt-
versammlung von den restlichen drei Vierteln wie-
der abberufen werden kénnte (§ 87, Abs. 2).

Die BeschluBfahigkeit des Aufsichtsrates wird mit
mindestens drei Mitgliedern festgelegt; damit wird
eine Liicke im Gesetz geschlossen. Hingegen bestehen
Bedenken gegen die Absicht, die bisherige Regelung,
wonach die Vertretung von Aufsichtsratsmitgliedern
durch andere Aufsichtsratsmitglieder (durch einfache
Vollmacht) nicht zugelassen ist, dahingehend abzu-
dndern, daB eine solche Vertretung in den Satzungen
gestattet werden kann. Damit kénnten unerwiinschte
Absagen weitgehend geférdert und Aufsichtsratssit-
zungen zu einer bloBen Formalitit gemacht werden.
Umstritten ist auch die vorgesehene Streichung im
§ 95, Abs. 2, die es im Interesse einer Straffung der
Aufsichtsfunktion des Aufsichtsrates in Zukunft je-
dem Aufsichtsratsmitglied erméglichen soll, auch ohne
die bisher notwendige Zustimmung des Aufsichtsrats-
vorsitzers vom Vorstand einen Bericht iiber die Ange-
legenheiten der Gesellschaft zu verlangen. Man meint,
daB damit eine Behinderung, sogar Schikanierung des
Vorstandes verbunden sein konnte, und schlagt fiir
die Anforderung eines solchen Berichtes ein Viertel
der Aufsichtsratsmitglieder vor.

Der Aufsichtsfunktion des Aufsichtsrates dient eben-
falls die Erweiterung seines Rechts, die Hauptver-
sammlung um die Entscheidung iber Geschaftsfiih-
rungsfragen anzurufen (§ 103, Abs. 2). Daf dieses
Recht nun auBer dem Vorstand auch dem Aufsichtsrat
zusteht, ist auch in der besonderen Sorgfaltspflicht
und Verantwortlichkeit begriindet, die dem Aufsichts-
rat nach § 99 auferlegt ist. Die Hauptversammlung
wird nun also in Fragen der Geschéftsfilhrung dann
zu entscheiden haben, wenn entweder Vorstand und
Aufsichtsrat sich nicht einig werden kdénnen oder
einer von beiden die Entscheidung der Hauptver-
sammlung zu iiberlassen wiinscht. Abgelehnt wird
jedoch ein Weisungsrecht der Hauptversammlung
dann, wenn sie nicht vom Vorstand oder Aufsichtsrat
angerufen wird, da eine solche Regelung den organi-
satorischen Aufbau der Aktiengesellschaft beriihren
wirde und insbesondere im Widerspruch zu § 70,
Abs. 1 stiinde, wonach der Vorstand die Gesellschaft
unter eigener Verantwortung zu fithren hat.
Der § 112, der einerseits jedem, auch dem kleinsten
Aktiondr ein Fragerecht gewdhrt, andererseits aber
dieses Recht wieder seiner Bedeutung beraubt, indem
er es dem ,pflichtgemé@Ben Ermessen* des Vorstandes
iiberlaBt, ob ,iliberwiegende Belange der Gesellschaft”
oder der ,gemeine Nutzen von Volk und Reich” (jetzt
ersetzt durch ,das Offentliche Interesse” die Aus-
kunftsverweigerung erfordern, geht wohl in beiden
Richtungen zu weit. Wohl soll in Wahrung des
Eigentumsgrundsatzes das Fragerecht formell jedem
Aktiondr erhalten bleiben, doch wird in Zukunft bei
Verweigerung der Auskunft diese nur verlangt wer-
den koénnen, wenn der Aufsichtsrat das Verlangen
unterstiitzt die bisherigen Rechtsbehelfe (Klage auf
Auskunft, Anfechtungsklage) bleiben unberiihrt.
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ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN

Die Frage des Depotstimmrechtes der Banken war Ge-
genstand ldngerer Erdrterungen. Man kam dabei zu
dem SchluB, daB dieses Depotstimmrecht in der Praxis
kaum entbehrlich ist. Der GroBteil der Kleinaktiondre
wird im allgemeinen daran desinteressiert sein, selbst
seine Interessen in der Hauptversammlung zu ver-
treten, da es ihm unwirtschaftlich erscheint, sich in
das Studium der notwendigen Unterlagen zu vertie-
fen und etwa Spesen fiir den Besuch der Hauptver-
sammlung aufzuwenden. Als uneigenniitzigster und
fachkundigster Vertreter seiner Interessen wird ihm
die Bank erscheinen, der er seine Aktien zur Ver-
wahrung gegeben hat.

Das in den §§ 77, Abs. 3 und 98, Abs. 4 vorgesehene
Einschreiten des Staatsanwaltes gegen unangemessen
hohe Gewinnbeteiligungen des Vorstandes und des
Aufsichtsrates ist offenbar kein Strafverfahren, son-
dern ein auBerstreitiges Verfahren durch gerichtliche
Sprudhstellen. Es wurde im neuen Entwurf eliminiert.
Bei den verstaatlichten Gesellschaften, die der laufen-
den Kontrolle durch den Rechnungshof unterliegen,
konnen solche Fille ohnehin praktisch nicht vorkom-
men. Ebenso wurde eine Verpflichtung zur Namens-
angabe sdamtlicher Mitglieder des Vorstandes und des
Aufsichtsratsvorsitzers auf allen Geschiftspapieren
durch Streichung des bisherigen § 100 und in Uber-
einstimmung mit dem § 209, Abs. 5 aufgehoben.

Die Kommanditgesellschaften auf Aktien wurden
durch Streichung des ,Zweiten Buches” (§§ 219 bis 232)
und Eliminierung dieser Gesellschaftsform auch in
den nachfolgenden Paragraphen aus dem Aktienge-
setz herausgenommen.

Die Bestimmungen des § 62 liber die Ubertragung der
Namensaktien wurden auf Wunsch der Praxis in-
sofern ergdnzt, als diese Ubertragung Einschrénkun-
gen unterworfen wird. Die wichtigste ist die, daB auch
nach gerichtlicher Zustimmung zu der gewiinschten
Ubertragung an den Aktiondr die Gesellschaft diese
Ubertragung verhindern kann, indem sie dem betref-
fenden Aktiondr mitteilt, daB sie die Ubertragung
zu den gleichen Bedingungen an einen anderen von
ihr bezeichneten Bewerber gestattet. Damit ist das
selbstverstdndliche Interesse der Gesellschaft, einen
ihr unerwiinschten Namensaktiondr abzulehnen, ge-
wahrt, ohne daB das Interesse des Verkdufers an dem
materiellen Verkaufserlos beeintrachtigt wiirde.
Ebenfalls einem Bediirfnis der Praxis kommt die Her-
absetzung der Mindestzahl der Griinder auf zwei,
unter grundsatzlicher Aufrechterhaltung des gesell-
schaftlichen Prinzips, entgegen.

AKTIENFORMEN

In Anlehnung an die im'Schillingeréffnungsbilanzge-
setz getroffene Anordnung wurden die Mindestnenn-
betrdge des Grundkapitals mit 1000000 S und der
Aktie mit 1000 S festgesetzt, wobei auf die Ermachti-
gung zu Ausnahmegewiéhrungen verzichtet wird.

Der Mindestnennbetrag von 1000 S fiir die Aktie ist
zweifellos zu hoch, wenn man an die Bestrebungen
einer méglichst weitgehenden Popularisierung der Ak-
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tie besonders im Zusammenhang mit der sogenannten
Volksaktie denkt. Freilich hat nach dem erfolgreichen
Start der Volksaktie in Form der stimmrechtlosen
Vorzugsaktien der beiden verstaatlichten Grofban-
ken die Diskussion iiber diese Aktienart auch in
Osterreich zu Erkenntnissen gefiihrt, die nicht durch-
aus p\ositiv sind, besonders da auch die Form der in-
zwischen erfolgten weiteren Aktienausgaben nicht ge-
eignet war, fiir die Idee zu werben. Auch droht diese
Diskussion von der sachlichen Ebene auf die politi-
sche abzugleiten: Wohl gibt es eine gemeinsame Er-
klairung der beiden Regierungsparteien vom Jahre
1956, mit der die Volksaktie grundsitzlich bejaht
wird, doch zeigt es sich nun, daf§ die beiden Parteien
sich offenbar etwas Verschiedenes darunter vorstel-
len. Wihrend die eine auch fiir die Volksaktie den
Charakter eines Risikopapiers unbedingt gewahrt wis-
sen will, macht die andere aus ihrer grundsétzlichen
Ablehnung der Aktie als solcher kein Hehl und
mochte der Volksaktie eine Ausstattung geben, die
sie weitgehend der Obligation anndhert. Schon die
Bankenaktien mit ihrer garantierten Mindestdivi-
dende waren ein KompromiB,, der den aktiengesetz-
lichen Bestimmungen im iibrigen nicht entsprach, da
die im Gesetz vorgesehene Ersetzung der Mindest-
dividende durch das Stimmrecht fiir den Fall, daB
diese Mindestdividende zwei Jahre hindurch nicht er-
reicht wiirde, grundsitzlich ausgeschlossen war. Die
Volksaktie kann aber wohl nur eine Zukunft haben,
wenn sie ein Risikopapier bleibt und wenn ihre Be-
sonderheit nicht in der Ausstattung, sondern in einer
kleinen Stiickelung und einer weiten Streuung liegt.

Eine Frage wurde bei der Diskussion der Aktien-
rechtsreform nicht behandelt, die dennoch von gro-
Bem Interesse fiir die Osterreichischen Aktiengesell-
schaften ist. Es handelt sich um die Frage einer unter
Einbau entsprechender VorsichtsmaBnahmen zu er-
moglichenden Kapitalerhéhung der Gesellschaften aus
eigenen Mitteln, d. h. eine Anpassung des haftenden
Eigenkapitals an den Geschiaftsumfang, ohne daB da-
mit der Doppelvorgang einer Ausschiittung und nach-
folgenden Einlage verbunden ist. Diese Frage ist ge-
rade jetzt dadurch besonders aktuell, daB viele Ge-
sellschaften bei der Umstellung anldBlich der Schil-
lingeréffnungsbilanz in unrichtiger Beurteilung der
Gegebenheiten ihr Grundkapital im Verhéltnis zu den
Riidklagen zu niedrig angesetzt haben. Eine Korrek-
tur dieses MiBverhéltnisses durch Ausgabe von Gra-
tisaktien ist derzeit ohne schwerste steuerliche Nach-
teile nicht moglich. Die Auffassung der Finanzverwal-
tung, daB die Ausgabe von Gratisaktien eine Gewinn-
ausschiittung darstellt, hilt sich an die Tatsache, dafB
nach dem Aktienrecht die Aktie auf einen Nennwert
lautet. Wenn man sie jedoch als einen aliquoten An-
teil am Vermdgen der Gesellschaft ansieht, was sie ja
tatsdchlich ist, so wird diese Auffassung unhaltbar.
Diese Frage riihrt gleichzeitig an den Komplex der
Besteuerung der Aktie iiberhaupt, fiir den einmal
eine Lésung gefunden werden mu8. Denn ohne eine
solche Lésung wird auch die Aktienrechtsreform ihren
Zwedk niemals wirklich erfiillen kénnen.
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