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Entwurf eines Bundesgesetzes, mit dem das Aktiengesetz und das Depotgesetz zur Um-
stellung nicht borsenotierter Gesellschaften auf Namensaktien geandert werden - Stel-
lungnahme

Sehr geehrte Damen und Herren!

Die Wirtschaftskammer Osterreich bedankt sich fiir den obgenannten, zur Begutachtung
tibermittelten Entwurf und nimmt zu diesem, wie folgt, Stellung:

Artikel 1 (Anderung des Aktiengesetzes)

adZ 1 (88 8aff.)undZ 4 (8 61)

Nach dem Entwurf des § 10 Abs. 1 diirfen hinkiinftig Aktien nur dann auf Inhaber lauten, wenn

die Gesellschaft borsenotiert ist oder die Aktien zum Handel an einer Borse im Sinn des § 3
zugelassen werden sollen.

Darunter fallen aber nicht Aktien, die am ungeregelten Dritten Markt der Wiener Borse ge-
handelt werden. Diese miissten nach dem Entwurf als Namensaktien verbrieft werden, was
uniiblich ware und zu Problemen in der Handelsabwicklung fiihren konnte. Derzeit werden

Namenspapiere in Osterreich iiber ein sog. Austrian Depositary Receipt der OeKB (das ein In-

haberpapier ist) handelbar gemacht.

Soweit aus der vorgeschlagenen Fassung und den Erlduterungen zu entnehmen ist, werden

Emittenten im Dritten Markt auf Namensaktien umstellen miissen. Ein Handel in den Banksys-

temen sollte jedoch gewihrleistet sein, da eine Bank im Aktienbuch der Gesellschaft einge-
tragen werden kann und somit das Nominee-Prinzip gesichert ist. Es stellt sich die Frage, ob
das die Intention ist.
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Nach § 61 Abs. 1 Z 4 ist ein Kreditinstitut im Sinn des § 10a Abs. 1, das im Aktienbuch einge-
tragen ist, nicht verpflichtet, die hinter ihm stehenden Personen bekanntzugeben.

Demnach ware das depotfiihrende Institut des Aktionars (das Kreditinstitut) mit Angabe einer
Kontoverbindung (Z 3) im Aktienbuch der Gesellschaft einzutragen. Dies konnte unter Um-
standen dazu flihren, dass nur Kreditinstitute im Aktienbuch aufscheinen und der Gesellschaft
der eigentliche Aktionar trotz Namensaktien nicht bekannt ist.

Hinsichtlich Zahlung der Dividende stellt dies eine Erleichterung dar, da das Kreditinstitut die
Gutschrift erhalten wirde und die Zahlungen dann an die Aktionare weiterleiten kann.

Bei Eintragung des Aktionars im Aktienbuch kann es bei der Abwicklung von ,,Zahlungen®
durch das depotfuhrende Institut (Asset Service) allerdings zu folgenden Komplikationen
kommen:

Die Angabe bzw. Ubermittlung der Kontoverbindung des Kunden (i.e. Aktionar/Endinvestor)
fur die Registrierung der Namensaktien im Aktienbuch der Gesellschaft birgt in der Praxis ein
gewisses Risiko fur die Abwicklung der anspruchsberechtigten Ertrags- oder Gesellschaftser-
eignisse (i.e. ,,Zahlungen“), welche sich aus der Ausiibung der Aktionarsrechte ergeben.

Bei Bekanntgabe der Kontonummer (Kontoverbindung) des Aktionars hatte die Gesellschaft
die Moglichkeit, die ,,Zahlungen® direkt dem Aktionar zu bringen und es besteht daher die
Gefahr einer doppelten Auszahlung der Dividende, da die Gesellschaft an dem Aktionar auf
ein von ihm bekanntgegebenes Konto uberweisen kann.

Bedient sich die Gesellschaft fiir die Auszahlung der Dividende einer Zahlstelle und wird die
Zahlstelle von der Gesellschaft nicht informiert, dass der Aktionar die Dividende direkt erhalt,
kann es zu doppelten Gutschriften kommen (das ist auch jetzt schon der Weg bei borsenotier-
ten Gesellschaften, die Sammelurkunden haben). Weiters kann es zu einer unberechtigten
Auszahlung kommen, wenn der Aktionar der Gesellschaft keine Kontoverbindung bekannt gibt,
jedoch eine Kontoverbindung mit einer Bank unterhalt und sich die Gesellschaft einer Zahl-
stelle bedient.

Weiters bestiinde ein Risiko, wenn der registrierte Aktienbestand unter Umstanden nicht dem
anspruchsberechtigten Bestand entsprechen wiirde, den die Bank ermittelt. Grund dafur wa-
ren schwebende Transaktionen (i.e. Erwerb bzw. VerauBerung).

Als Alternative wire die Angabe bzw. Ubermittlung der Depotnummer i.5.d. § 10a Abs. 2 Z 3
zu empfehlen.

Bei der in § 10 Abs. 2 angefiihrten Verbriefung von Inhaberaktien sollte der Regelfall die Ver-
briefung in einer Sammelurkunde sein, lediglich im Ausnahmefall (wie zur Abwicklung von
Kapitalerhohungen oder zum ,,Splitten” der Emission auf mehrere Wertpapiersammelbanken)
soll es zur Ausstellung mehrerer Sammelurkunden kommen.
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Wir schlagen daher folgende Prazisierungen des § 10 Abs. 2 vor:

»(2) Inhaberaktien diirfen erst nach der vollen Leistung des Ausgabebetrags ausgegeben werden und sind in
einer, gegebenenfalls in mehreren Sammelurkunden zu verbriefen, die bei einer Wertpapiersammelbank
nach § 1 Abs. 3 Depotgesetz oder einer gleichwertigen auslindischen Einrichtung zu hinterlegen sind. ...

Folglich sollten die bezughabenden Erlauternden Bemerkungen, wie folgt, lauten:

,.Um objektive Anhaltspunkte fiir die Ausforschung des Aktionérs zu schaffen, sollen Einzelverbriefungen
von Inhaberaktien nicht mehr zulidssig sein. Stattdessen sollen Inhaberaktien in einer Sammelurkunde —
wenn zweckmiBig auch in mehreren Sammelurkunden - verbrieft werden, die bei einer Wertpapiersammel-
banknach § 1 Abs. 3 Depotgesetz oder einer gleichwertigen auslidndischen Einrichtung zu hinterlegen
sind.”

Zusatzlich erscheint es sinnvoll, in den EB darauf hinzuweisen, dass, wenn die Gesellschaft
Aktien verschiedener Gattungen begibt, diese auf jeden Fall in unterschiedlichen Sammelur-
kunden zu verbriefen sind. Wir empfehlen daher vor, dass am Ende des zweiten Absatzes zu
den EB des § 10 Abs. 2 eingefugt wird:

.,Dariiber hinaus kann die Ausstellung mehrerer Sammelurkunden notwendig werden wenn die Gesellschaft
Aktien verschiedener Gattungen (§ 11 AktG - beispielsweise Stamm- und Vorzugsaktien) begibt.*

Dem Entwurf folgend sind Sammelurkunden {iber die Inhaberaktien gemal § 1 Abs. 3 Depotge-
setz bei einer Wertpapiersammelbank oder einer gleichwertigen auslandischen Einrichtung zu
hinterlegen.

Zu bedenken ist dabei allerdings, dass nach dem Depotgesetz nicht nur eine Wertpapiersam-
melbank gemaB § 1 Abs. 3 Depotgesetz sondern auch jeder sonstige, der aufgrund des BWG
oder besonderer bundesgesetzlicher Regelungen dazu berechtigt ist (8 1 Abs. 2 Depotgesetz),
Verwahrer sein kann. Der Sammelbestand kann sich nach der Systematik des Depotgesetzes
somit beim Verwahrer oder bei der Wertpapiersammelbank (oder einem sonstigen Drittver-
wahrer) befinden.

Durch § 10 Abs. 2 neu wiirde den borsenotierten Aktiengesellschaften die Moglichkeit genom-
men, Sammelurkunden - mdglicherweise zu geringeren Gebiihren - bei Geschaftsbanken zu
hinterlegen. Damit wiirde man den Wettbewerb reduzieren und fiir eine geringe Anzahl (im
Inland nur fiir einen) Akteur(e) eine Monopolstellung schaffen. Die bessere Riickverfolgbarkeit
von Aktientransaktionen kann hiefiir kein Argument sein, Wertpapiersammelbanken unterlie-
gen in gleicher Weise wie Geschaftsbanken dem Bankgeheimnis.

Wir sprechen uns daher fur eine Anderung des § 10 Abs. 2 dahingehend aus, dass die Hinterle-
gung von Sammelurkunden auch gemaB § 1 Abs. 2 Depotgesetz zulassig ist.

Die Verpflichtung nach § 10 Abs. 4, eine Satzungsénderung fiir die ,,néchste” Hauptversamm-
lung vorzuschlagen, ist nicht nachvollziehbar. Es konnte sein, dass zwar die Borsenotierung
verloren gegangen ist, aber unabhéngig davon eine auBerordentliche Hauptversammlung an-
beraumt wurde, bei der es entweder aufgrund der Vorlauffristen nicht mehr moglich ist, den
Punkt ,,Satzungsanderung zur Umstellung auf Namensaktien“ auf die Tagesordnung zu stellen
bzw. als Beschlussvorschlag zu beschlieBen, oder die AG das geplante wichtige Thema der ao.
HV konzentriert und alleine behandeln mochte, ohne sich mit einem weiteren Punkt befassen
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zu mussen. Die Gesellschaften werden haufig bestrebt sein, den Punkt ,,Satzungsanderung zur
Umstellung auf Namensaktien“ bei der nachsten ordentlichen HV innerhalb der Jahresfrist
anzusetzen, als dies bei einer ao. HV vorzunehmen.

Ohne den Telos der Bestimmung zu gefahrden, kdnnte Abs. 4 erster Satz wie folgt umformu-
liert werden:

"Verliert die Gesellschaft ihre Borsenotierung, so haben der Vorstand und der Aufsichtsrat fiir eine inner-
halb eines Jahres stattfindende Hauptversammlung eine Satzungsinderung zur Umstellung auf Namensak-
tien vorzuschlagen."”

Artikel 2 (Anderung des Depotgesetzes)
ad Z 1 (8 6 Depotgesetz)

Es sollte geklart werden, wie es sich vereinbaren lasst, dass es bei Inhaberaktien nur mehr
Sammelurkunden geben soll. Es stellt sich die Frage, ob diese Regelung fiir die Ubergangszeit
gedacht ist.

Depotverwahrung und Ubertragung von Namensaktien

Festzuhalten ist, dass mit einem Blankoindossament versehene Namensaktien (unabhangig
davon, ob sie in Einzelurkunden oder in einer Sammelurkunden verbrieft sind), bei der Wert-
papiersammelbank hinterlegt und von dieser in Girosammelverwahrung genommen werden
kénnen. Dies ermoglicht es dem Aktiondr, Uiber die Verwahrkette Miteigentum an den sam-
melverwahrten Namensaktien zu halten. Der Miteigentumsanteil wird durch ein Guthaben der
Verwahrart ,,Sammelverwahrung" auf dem Wertpapierdepot des Aktiondrs dargestellt und
kann durch einfachen Buchungsvorgang auf ein anderes Depot iibertragen werden, etwa durch
Ubertragung auf ein anderes Depot bei demselben Depotfihrer oder durch Auftrag an die
Wertpapiersammelbank als Drittverwahrer, das Guthaben dem Depot eines anderen Depotfiih-
rers gutzubringen. Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften in sammelverwahrten Na-
mensaktien wird es daher keinen Unterschied zur Abwicklung von Geschaften in sammelver-
wahrten Inhaberpapieren geben, unabhangig davon, ob die Geschafte im geregelten Markt,
am dritten Markt oder auberhalb desselben abgeschlossen wurden. Wir sehen daher keine
Probleme mit der Abwicklung von Wertpapiergeschaften in Namensaktien, sofern die Namens-
aktien sammelverwahrt sind.

Wichtig ist festzuhalten, dass die Vornahme von Last- und Gutschriften in sammelverwahrten
Namensaktien auf Wertpapierdepots ungeachtet der im Aktienbuch eingetragenen Informatio-
nen (Namen, sonstige Daten) erfolgen wird, wodurch es bei sammelverwahrten Namensaktien
zwangslaufig zu einem ,, Auseinanderlaufen” der Depot- und Aktienbuchaufzeichnungen kom-
men wird.

Da die Eintragung in das Aktienbuch Voraussetzung zur Ausiibung der Rechte aus der Aktie
(z.B. Dividendenzahlung, Teilnahme bei der Hauptversammlung) ist, werden die Inhaber von
Wertpapierdepots mit Guthaben in sammelverwahrten Namensaktien regelmapig zu den rele-
vanten Stichtagen ein Interesse haben, im Aktienbuch als Aktionar eingetragen zu werden.
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Gegentiber dem Aktienbuchfiihrer kann das Miteigentum an sammelverwahrten Namensaktien,
und damit die ,, Aktiondrseigenschaft”, durch Vorlage einer Depotbestitigung nachgewiesen
werden. Zu erwarten ist jedoch, dass im Aktienbuch eingetragene Aktionare, die ihre Aktien
zwischenzeitig verkauft haben, sich haufig nicht aus dem Aktienbuch austragen lassen wer-
den. Der Aktienbuchfiihrer wird daher mit dem Problem konfrontiert sein, Aktionare, die eine
aktuelle Depotbestatigung vorlegen, deswegen nicht eintragen zu konnen, weil keine entspre-
chende Anzahl von Aktien bereits eingetragener Aktionare im Gegenzug ausgetragen werden
kann.

Eine Losung dieses Problems konnte die Aufnahme einer Bestimmung im AktG sein, nach der
bei Namensaktien, die bei einer Wertpapiersammelbank zur Sammelverwahrung hinterlegt
sind, vor dem Stichtag eines mit der Aktie verbunden Ereignisses die bestehenden Eintrage im
Aktienbuch unwirksam werden und alle Aktionare (oder deren Kreditinstitute), die das Recht
aus der Aktie wahrnehmen wollen, sich im Aktienbuch eintragen lassen miissen. Als Nachweis
der Aktionarseigenschaft gegentiber dem Aktienbuch dient der Depotauszug zum Stichtag.

Mit freundlichen GriBen

wllo B duag N

LAY
Dr. Christoph Leitl Mag. Anpa Maria Hochhauser
Prasident Generalsekretarin
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