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Der Artik el befasstsichinsbesonderemit demRechtderAktiengesellschaft,die
im RahmenderPrivatisierungerworbenwurde.Eswerdendie Gründungvon Ak-
tiengesellschaften,dieVerwaltungderGesellschaftmit besonderemAugenmerkauf
dasin Deutschlandunbekannte„einstu�geSystem“ dargelegt.Dasin Deutschland
bekanntezweistu�geVerwaltungsystemmit einemAufsichtsratundeinemVorstand
wird nur kursorischeräutert.

1 Einführung

„Nach“ derpolitischenWende1989bekanntesichBulgariendurchdie Abwendungvomkom-
munistischenRegimezueinermarktwirtschaftlichenWirtschaftsordnung(Art. 19 der bulgari-
schenVerfassung).Um diesesZiel zuverwirklichen,wurdenzahlreicheRechtsnormenerlassen,
diedieEntfaltungvonUnternehmeninnerhalbfesterOrganisationsstrukturenermöglichen.Das
Handelsgesetzwurdedabeiengan dasdeutscheRechtangelehnt,wieauchderbulgarischeGe-
setzgebermehrfachgeäußerthat. Wie auchdasbis1950geltendeHandelsrechtberuhtdasneue
Handelsgesetzauf denGrundzügeninsbesonderedesdeutschenHGB und Gesellschaftsrechts.
Aus diesemGrundeerscheinteszulässig, im Falle von Auslegungsschwierigkeiten und gesetz-
lichen Unzulänglichkeiten auf Regelungsansätzeim deutschenRechtzurückzugreifen1, die die
betreffendenFragenbehandeln.

1Im Einzelfallhabenwir aufentsprechendeMöglichkeiteneinerAnalogiehingewiesen.
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1 Einführung

Im altenHandelsgesetzwurdeeinedeutlichevollzogenTrennungzwischendemRecht,daszwi-
schenausschließlichbulgarischenBeteiligtengalt, und demRecht,dasfür ausländischeKauf-
leute und Gesellschaftengalt. Im Ergebnisexistierteein „Zwei-Klassen“-Handelsrecht.Diese
TrennungwurdedurchdenErlassNr. 562 aufgehoben.Seitdembestehtein im wesentlichenver-
einheitlichtesHandelsrecht.DasnunmehranzuwendendeHandelsgesetzwurdeam14.06.19913

erlassenund letztmaligu.a.durchdenErlassund dieAnfügungdesKonkursrechtesgeändert4.

Nicht geklärtist bislang, wiedasVerhältniszumallgemeinenbulgarischenZivilrecht5 zubewer-
ten ist. Festzuhaltenist jedenfalls,dassdasHandelsgesetz(im folgenden:HG) dessenAnwend-
barkeit nicht ausdrücklichausschließt6.

Art. 3 Abs. 1 Investitionsgesetz7 ermöglichtdie AnwendungderdurchdasHandelsgesetzein-
geführtenGesellschaftstypenauchauf die Wirtschaftstätigkeit ausländischerPersonen,indem
ausländischePersonenden inländischengleichgestelltwerden.Investitionendürfennachdem
Investitionsgesetzin allenvomHandelsgesetzvorgesehenenGesellschaftsformenunternommen
werden. DasHandelsgesetzregeltsämtlicheFormenvon Handelsgesellschaftenabschließend,
d.h. esbestehteineFormenstrenge.AbweichendegesellschaftsrechtlicheKonstruktionensind
alsounzulässig.

DasHandelsgesetzstellt eineZusammenfassungvonRegelungsbereichendar, diezumeinenden
kaufmännischen(Handels-) Verkehr betreffenund zumanderendie Organisationund Verwal-
tung von Gesellschaften.Da dasbulgarischeHandelsgesetzdieHandelsgesellschaftendemEin-
zelkaufmanngrundsätzlichgleichstellt,werdeneineReihevon Vorschriften,die nicht von der
OrganisationsformeinesUnternehmensabhängen,in einemallgemeinenTeil vorangestellt.Dies
betrifft etwadasHandelsregister, dasFirmenrecht,diekaufmännischeBuchführungsp�ichtund
die Handelsvertretung. Die speziellenRegelungender einzelnenGesellschaftsartenfolgendar-
auf. Hier hat dasHandelsgesetzgesetzgebungstechnischkeineTrennungvollzogenund dieein-
zelnenGesellschaftsartennicht in besonderenGesetzegeregelt8. Hierauffolgendanndie– wie-
derumfür alle Gesellschaftstypenund Einzelkau�eute gemeinsamanwendbaren– Vorschriften
überdie Unternehmensumwandlungund dasKonkurs- und Liquidationsverfahren.Diesesind
gleichsamim Anhang für alle Gesellschaftengemeinsamgeregelt(Art. 261-263und 266-274
sowieArt. 607ff.)9.

Zusammenfassendkennt dasbulgarischeHandelsgesetzkeinefür den deutsch-rechtlichenBe-
reichüberraschendenVorschriften.Vielmehrist festzustellen,dasssichderGesetzgeberin seinen
GrundentscheidungenamwesteuropäischenStandardorientiert hat. Allerdingsist derGesam-

2vom9.11.1989,Art. 1 Abs.1, 3
3D.V. 1991,Nr. 48
4letzteÄnderung:D. V. 1996Nr. 104
5Hier ist insbesonderedasGesetzüberdie Obligationenzunennen,welchesdasallgemeineVertragsrechtregelt.

Die Vorschriftenfür Kau�eute überdieHandelsverträgewurdenim HG nachundnachergänzt.
6Clemens,BfAI – "AusländischeGesetzestexte und Erläuterungen",Heft 21/92,S. 12
7NachArt. 3 desInvestGhabenausländischePersonendasRecht,in BulgarieneineWirtschaftstätigkeit auszuüben

und Aktien oderGesellschaftsanteileanHandelsgesellschaftenzuerwerben.
8In Deutschlandist die GesellschaftbürgerlichenRechtsim BGB, die OHG und KG im HGB, die AG und KGaA

im AktG und dieGmbHim GmbHGgeregelt.
9Mit dieserGesetzestechnikorientiertsichderbulgarischeGesetzgebereheramrumänischenRecht.
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2 DasHandelsgesetz- allgemeineVorschriften

tumfangder RegelungenbedeutendgeringeralsbeimdeutschenVorbild. Diesbetrifft insbe-
sonderedie AusgestaltungderGesellschaftsorganeund derenBefugnisse.Auffällig ist auchdie
BetonungderRegisterp�ichten.NahezualleEntscheidungenundstrukturellenVerÄnderungen
einerGesellschaftsindanzumeldenund konstitutiv einzutragen.Anderenfallsist der Vorgang
unwirksam.In diesemZusammenhangist auchanzumerken, dassdasHandelsgesetzdie Figur
derVertrauenshaftungkennt. Ein gutgläubigerDritter kannsichdanachunterbestimmtenVor-
aussetzungenauf(fehlerhafte)Eintragungenim Handelsregisterberufen.

2 Das Handelsgesetz - allgemeine Vorschriften

2.1 Handelsregister

DasHandelsregisterist dasVerzeichnisallerKau�eute. Dort werdenalle relevantenTatsachen
und Vorgängearchiviertund diedamitverbundenenTatsachen.DasHandelsregisterwird beim
Bezirksgerichtgeführt(Art. 3 Handelsgesetz).örtlich zuständigist dasGericht beimSitzdes
Kaufmanns,alsodort, wo die Geschäftsleitungsitzt (Art. 12 Abs. 1 Handelsgesetz).DasGe-
setzunterscheidethierbeizwischennicht eintragungsp�ichtigen,eintragungsp�ichtigen10 und
eintragungsfähigenTatsachen.Die eintragungsp�ichtigenTatsachenwerdenerstmit derEintra-
gungund Veröffentlichungwirksam.Die bloßeintragungsfähigenTatsachenkönnenhingegen
im Rahmenvon Rechtsscheinund Vertrauensschutzrelevantwerden.DasHandelsregisterge-
nießt teilweiseöffentlichenGlauben,d.h. die EintragungengeltenDritten gegenüberalsoals
richtig. Erforderlichfür diesenöffentlichenGlaubenist jedenfalls,daßein ausdrücklichesEin-
tragungserfordernisbestehtunddaßSchutzregelungenzugunsteneinesgutgläubigenDritten be-
stehen.Darüberhinausgibt eseineechteRechtsscheinhaftungim FallefalscherInformationen
desGeschäftspartners.

EineAnmeldungzurEintragungmussbinnen7 TagennachVorliegender eintragungsp�ichti-
genTatsacheerfolgen(Art. 4 Abs. 1 und 2 HG). Die Nichterfüllungder registerrechtlichen
Verp�ichtungenist mit Zwangs- und Strafgeldernbelegt(Art. 284Abs.1 bis3 HG).

Esist jedermanngestattet,Einsichtin dasHandelsregisterzunehmensowieAbschriftenhieraus
anzufertigen.FernerwerdenalleEintragungenim Handelsregisterim Amtsblatt „DarzavenVe-
stnik“ veröffentlicht(Art. 6 HG), wenndiesgesetzlichvorgesehenist. Diesist in derRegelbei
allenVorgängeninnerhalbvon Aktiengesellschaften(Kapitalbewegungen,Beschlüsseetc.) der
Fall.

2.2 Handelsrechtliche Vertretung

2.2.1 Formen

Essindalleauchim deutschrechtlichenRaumbekanntenVertretungsformenbekannt,also:
10Diesist gesetzlichausdrücklichangeordnet:z.B. Art. 24(Prokura),Art. 67 (EntsteheneinerGesellschaft)
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2 DasHandelsgesetz- allgemeineVorschriften

� Prokura

� Handlungsvollmacht

� Handelsmakler

� Handelsvertretung

2.2.2 Handelsvertretung

Von BedeutungwerdenzumeistdieRegelungenüberdieHandelsvertretungsein.Daherwollen
wir unsbei der Darstellunghieraufbeschränken. Auch dasbulgarischeHandelsgesetzbegreift
denHandelsvertreteralsselbständigenGewerbetreibenden.

Im wesentlichenwurdendieRegelungendesdeutschenHGB nahezuwörtlich übernommen.Im
einzelnenexistierenfolgendeRegelungen:

Vertragsverhältnis und Beendigung Im Innenverhältniszwischendem Handelsvertreter
und demvon ihm vertretenenUnternehmenbestimmtderHandelsvertretervertragalleEinzel-
fragen,insbesondere:

� Vergütungund derenFälligkeit

� Ersatzvon Aufwendungen

� UmfangderVertretungsmacht

Vergütung MangelsabweichenderVereinbarunggilt die üblicheVergütungalsvereinbart11.
WelcheMaßstäbehier anzusetzensind,wird sichnachderVerkehrsanschauungrichten12. Ins-
besonderehat derHandelsvertreterAnspruchaufeineProvisionfür dieEinziehungvon Forde-
rungendesGeschäftsherrnausdenvon ihm abgeschlossenenGeschäften.

Delkredere-P rovision DerHandelsvertreterkanneinenAnspruchaufZahlungeinerDelkredere-
Provisionerlangen,wenn er sich verp�ichtet, für die Erfüllungder von ihm abgeschlossenen
Geschäftenpersönlichzu haften. Hierzu ist eineschriftlicheVereinbarungzwischendemGe-
schäftsherrnunddemHandlungsvertretererforderlich.Besondersist,dassdieVereinbarungzwi-
schenGeschäftsherrnund Vertreterglobalfür eineVielzahlvon Geschäftenabgeschlossenwer-
denkann. Eskannabernicht im vorausausgeschlossenwerden,dasseineDelkredere-Provision
anfallenkann.
11Art. 37HG
12Diesist auchdarausabzuleiten,daßnebenderGesetzesdiktionwohlauchdieGrundsätzedesdeutschenHandels-

rechtsübernommenwerdensollten(vgl. dort § 87b Abs.1 HGB).
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3 DasGesellschaftsrecht

Genehmigung vollmachtloser Geschäfte Esbestehtauchdie Möglichkeit, dassder Han-
delsvertreterzunächstohnevorherigeZustimmungvollmachtlosGeschäfteabschließt,die der
Geschäftsherrnachträglichgenehmigenund dadurchRechteund P�ichten ausdemVertragan
sichziehenkann. Esist fernereineGenehmigungs�ktionfür denFall vorgesehen,dassderVer-
tragspartnerhinsichtlichdesFehlensder Vertretungsmachtgutgläubigwar und der Geschäfts-
herrnicht unverzüglichnachderMitteilung desGeschäftseineGenehmigungablehnt13.

3 Das Gesellschaftsrecht

Im bulgarischenHandelsgesetzbestehtgem.Art. 64 Abs. 2 HandelsgesetzFormenstrenge,d.h.
andereGestaltungensindnicht zulässig. EsbestehenfolgendeFormen:

� Einzelkaufmann

� OhG (mit unbeschränkterHaftung)

� Kommanditgesellschaft

� ÖffentlicheKommanditgesellschaft

� Gesellschaftmit beschränkterHaftung(GmbH), erforderlichesGrundkapital5,000BGN

� KommanditgesellschaftaufAktien

� Aktiengesellschaft,erforderlichesGrundkapital50,000BGN

� ÖffentlicheAktiengesellschaft

� Genossenschaft

sowiefolgendebesondereArten

� GemischteGesellschaft(JointVenture)

� Zweigstelle

� Holdinggesellschaft

3.1 Umwandlung, Veschmelzung und Spaltung

Die Umwandlungvon Gesellschaftenhat dasbulgarischeHandelsgesetzgrundsätzlichan den
VorschriftenzurGründungeinerKapitalgesellschaftorientiert. Darüberhinaussindumwand-
lungsspezi�scheFragenkreisegeregelt,insbesonderedie Behandlungvon Altschuldender frü-
herenGesellschaftenund die Leistungvon Sicherheitenan Altgläubiger. Allerdingssind die
Normenfür diekomplexenVorgängenochalsunspezi�ziertanzusehen.Hier gibt esRegelungs-
lücken,die für erheblicheRechtsunsicherheitsorgenkönnen.
13Art. 43HG
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3 DasGesellschaftsrecht

3.2 Formen der Umwandlung

DasHandelsgesetzerfasstmit demBegriffder „Umwandlung“(Art. 261 ff. HG) folgendeGe-
staltungen:

� Umwandlungin eineandereGesellschaftsform

� Verschmelzung

� Zerschlagungund AufteilungaufandereGesellschaften

� AbspaltungeinesUnternehmensteilsalseigenständigeGesellschaft(„Ausgründung“)

� GründungeinerneuenGesellschaftim WegederVerschmelzung.

DasGesetzbeschränktsichregelungstechnischdarauf, alle o.g. Formenunter einerArt Ober-
begriffderUmwandlungzufassenund anschließendfür allegemeinsamohneweitereDifferen-
zierungenim einzelnendie Grundregelnzustatuieren,sodasskeineBesonderheitengelten.So
sprichtauchz.B. Art. 263Abs.1 ganzallgemeinvoneinem„BeschlussaufFusionoderEingehen
in eineandereGesellschaft“. DasGesetzist nachseinerDiktion dahinzuverstehen,dasseine
UmwandlungzugleichaucheineGründungderneuenGesellschaftdarstellt(Art. 261,262Abs.
2 HG)14. Mit derFusionwerdendieAktiva undPassivaderübernommenenGesellschaftaufdie
Übernehmendeübertragen.Die übernommeneGesellschafterlischt.

3.3 Allgemeine Voraussetzungen

3.3.1 Umwandlungsbeschluss

Erforderlichist ein BeschlussderGesellschafter. Der Umwandlungsbeschlussmussvon derGe-
sellschafterversammlungmit 2/3 Mehrheit gefasstwerden(Art. 230 Abs. 2, 221 Nr. 3 HG),
sofernnicht dieSatzungeinehiervonabweichendeMehrheitvorsieht.

3.3.2 Handelsregistereintragung

Der Beschlussist im Handelsregistereinzutragen(Art. 262Abs.1 Satz2 HG). Wie auchbeider
Gründungist dieEintragungfür dieWirksamkeit derUmwandlungzwingenderforderlich,dasie
konstitutiv ist15. DerentsprechendeAntrag ist innerhalbvon2 MonatennachderBeschlussfas-
sungzustellen.Verstößehiergegenkönnengem.Art. 284Abs.1 Handelsgesetzmit Geldbußen
biszu50.000Lewageahndetwerden.
14Art. 262Abs. 2 HG lautet: "Beider Umwandlungder Gesellschaftwerdender AnmeldungzurEintragungdie

entsprechendenAkte beigefügt,die für dieneugegründeteunddieaufgelösteGesellschafterforderlichsind."
15Art. 262Abs. 1 Satz2 HG. Auch wennsichdasGesetzdaraufbeschränktanzuordnen,daßder Beschlußder "

Eintragungunterliegt",ist jedenfallsaufgrunddersubsidiärenGeltungvon Art. 67 HG, derdie Gründungeiner
Gesellschaftbetrifft und im allgemeinenTeil desHG steht,von einerzwingendenEintragungsp�ichtauszugehen.
InwieweitaucheineVeröffentlichungdesUmwandlungsbeschlussesim D.V. für dieWirksamkeit einerUmwand-

lung erforderlichist, ist gesetzlichnicht ausdrücklichgeregelt.AllerdingssetztbereitsArt. 263Abs. 1 HG die
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3 DasGesellschaftsrecht

3.3.3 Besonderheiten bei Umwandlung von Aktiengesellschaften

Die UmwandlungeinerAktiengesellschaftin eineandereGesellschaftsformstellt eineSonder-
formdar. Hier bedarfderUmwandlungsbeschlusseiner2/3Mehrheit16. Rechnerischabgezogen
werdenvom stimmberechtigtenKapital die eigenenAktien der Gesellschaftsowiedasstimm-
rechtsloseKapital. DabeikanndieSatzungeinegrößereKapitalmehrheitalserforderlichvorse-
hen.

Fernerdarf eineAktiengesellschafterstnachAblauf von 2 Jahrennachihrer Gründung17 um-
gewandeltwerdenund nur, wennbereitsdieJahresabschlüssefür dieseJahrefestgestelltworden
sind.

3.3.4 Schädigungsabsicht

EineUmwandlungzumZweckederSchädigungDritter ist nichtig (Art. 261Abs. 3 HG). Nicht
klar ist, ob tatsächlicheineSchädigungsabsichterforderlichist, oderob bereitseineobjektive
Benachteiligungausreicht.Gemeintsindhier abernicht dieGläubigerderGesellschaft,dadie-
seüberArt. 263 Handelsgesetzbesondersgeschütztwerden,insoweitalsoSonderregelungen
existieren. Dritte sinddemnachAktionäre/Gesellschafter18. Für diesebestehtauchdie Mög-
lichkeit, denErrichtungsbeschlussgem.Art. 70HG anzufechten19.

3.4 Gläubigerschutz

Für die biszurAufteilung oderAbsonderung entstandenenVerbindlichkeitender (ursprüng-
lichen) Gesellschafthaften die neuenGesellschaftenalsGesamtschuldner(Art. 261 Abs. 2
HG). Es�ndet demnach(jedenfallsauf Passivseite)eineGesamtrechtsnachfolgein die umge-
wandelteGesellschaftstatt, ohnedassein Zusammenhangmit den Aktiva der ursprünglichen
Gesellschaftvorgesehenist. nicht gesetzlichgeregeltist fernerdie Frage,an wendie Schuldner
derAltgesellschaftnunmehrbefreiendleistenkönnen.

Art. 263Handelsgesetzschafftein besonderesSicherungsinstrumentarium:

� Der BeschlussaufFusion/Verschmelzungist im D.V. zuveröffentlichen.

� Innerhalbvon 6 MonatennachderVeröffentlichungkönnendieGläubigerErfüllungbzw.
Sicherheitverlangen.Maßgeblichist derRangihrer Rechte.

Veröffentlichungvoraus.Hierbeigehtesum denSchutzvon GläubigernderAltgesellschaft,die ihre Ansprüche
anmeldenmüssen.Der Stichtagwird anhanddesVeröffentlichungsdatumsbemessen(dazusogleich).Schonum
hinsichtlichderAltschuldenhaftungRechtssicherheitaufgrundderAusschlußfristzuerlangen,ist dieVeröffent-
lichungallerUmwandlungenstetsanzuraten.

16Art. 264HG
17dazusogleichunten
18ClemensaaOS. 148
19DieseVorschriftbetrifft dieGründungderGesellschaftenund ist deshalbim allgemeinenTeil desHG geregelt.Sie

ist aufdieUmwandlungentsprechendanzuwenden.
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4 Die Aktiengesellschaft

� DasübergegangeneVermögenwird innerhalbder neuenGesellschaftausgesondertund
für einenZeitraumvon 6 Monaten treuhänderischverwaltet. Für die ordnungsmäßige
VerwaltunghaftetdieGeschäftsführungderneuenGesellschaftdenGläubigerngegenüber
(Abs. 3).

4 Die Aktiengesellschaft

4.1 Allgemeine Vorschriften

4.1.1 Rechtsform

Die Aktiengesellschaftist einejuristischePersonundHandelsgesellschaft20. Sieist körperschaft-
lich organisiert.Siekann daherselbstamRechtsverkehr teilnehmenund selbstberechtigtund
verp�ichtet werden.Die AG haftet ihrenGläubigerngegenübermit ihremgesamtenVermögen.
DasGrundkapitalist in einzelneAktien aufgeteilt.

4.1.2 Aktien, Zwischenscheine und Kupons

Inhalt der Aktie Die Aktie ist ein Wertpapier, dessenAusgabewertnicht unter demNenn-
wert liegendarf21. DasPapiermussfolgendeBestandteileenthalten:

� die Bezeichnungals„Aktie“ für die einzelneund die entsprechendeZahl für die Stücke-
lung

� dieArt derAktie (s.u.)

� dieNummerderStückelungund die laufendenNummernderin ihr enthaltenenAktien

� dieFirmaund denSitzderAG

� dieHöhedesKapitals

� dieGesamtzahlderAktien, dieeinzelnenNennwerteund dieStückelungsweise

� dieKuponsund derenFälligkeit

� die Unterschriftenvon zweiPersonen,die Verp�ichtungenfür die Gesellschafteingehen
können

� dasEmissionsdatum.

EssindfolgendeAktientypenvorgesehen(Art. 178HG):
20Art. 63Abs.3, 64Abs.1 Nr. 4 HG
21WennAktien überdemNennwertausgegebenwerden,ist die DifferenzzwischendemAusgabe- und demNenn-

wert in densog. "Reservefonds"(= gesetzlicheRücklage)derAG abzuführen(Art. 176Abs.3 HG).

11



4 Die Aktiengesellschaft

Inhaberaktien Hierfür bestehenkeinerleiBesonderheiten.InhaberaktienwerdendurchÜber-
gabeübertragen(Art. 185Abs. 1 HG). Inhaberaktienkönnenvon bulgarischenjuristi-
schenPersonenund von ausländischenjuristischenund natürlichenPersonenerworben
werden. Inhaberaktiensollenüberdie Wertpapierbörse(„Fondsbörse“)gekauft werden
können22.

Namensaktien HierzugeltendieallgemeinenRegelnetwadie Eintragungim Aktionärsbuch,
dieÜbertragungnur durchIndossamentetc. Derjenige,derNamensaktienüberträgt,die
nochnicht bezahltsind,haftet zusammenmit demErwerbergesamtschuldnerischfür die
ErbringungdesKaufpreises,alsodemAusgabepreiseinschließlichetwaigerAufgelder. Die-
seHaftungerlischtnachAblauf von zweiJahrennachderEintragungim Aktionärsbuch
(Art. 186HG). Namensaktienkönnenin Inhaberaktienumgewandeltwerdenundumge-
kehrt (Art. 180HG).

Vorzugsaktien könnenbesondereRechtedesGesellschaftersverbriefen.Hierübersindin der
SatzungderGesellschaftVorgabenzutreffen.Auch kanndasStimmrechtdesVorzugsak-
tionärsbeschränktundausgeschlossenwerden(Art. 182HG). Solltefür einestimmrecht-
loseVorzugsaktiedie Dividendeüberein Jahrnicht ausgeschüttetwordenseinund auch
im folgendenJahrkeinAusschüttungerfolgen,erlangtdieVorzugsaktiebiszurAuszahlung
derausstehendenDividendevollesStimmrecht(Art. 182Abs. 4 HG). FürdieBeschrän-
kung von Rechtender VorzugsaktionäregeltenbesondereVorschriftenhinsichtlich der
Einberufungund Beschlussfassungin derHauptversammlung(Art. 182Abs.5 HG).

Unverbriefte Aktien DerenAusgabemussin einemspeziellenAktienbuch(Buchderunver-
brieftenAktien ) vermerktsein,umwirksamzuwerden.FolgendeAngabensinderforder-
lich: Name,Anschrift desInhabersunverbriefterAktien, Nominal- und Emissionswert,
Zahl und Nummerder Aktien. Die Ausgabewird durch ein von der AG ausgegebenes
namentliches(Interims-) Zerti�k at festgestellt,welchesnicht übertragbarist. Zur Über-
tragungderAktien istvielmehrerforderlich,dasseinneuesZerti�k atausgestelltwird(Art.
187b Abs.2, 3 HG).

Grundsätzlichmüssenmit besonderenRechtenausgestatteteAktien in derSatzungvorgesehen
und nud dieRechteangegebenwerden.

Rückerwerb von Aktien durch die AG Grundsätzlichist derRückerwerbeigenerAktien
durchdieAG nicht zulässig(Art. 187aHG). EsbestehenaberfolgendeAusnahmen:

� zumZweckederKapitalherabsetzung(Art. 201Abs.1 HG)

� Der Rückerwerbist in der Satzungausdrücklichvorgesehen.Der gesamteNominalwert
der erworbenenAktien beträgtmaximal10 % desGrundkapitals,die zu erwerbenden
Aktien sindvollständigbezahlt,ein Beschlussder Hauptversammlungmit 2/3 Mehrheit
desGrundkapitalsist gefaßtund derErwerbwird ausnicht ausgeschüttetemGewinnder
Gesellschaftbezahlt.

22Angelov, I.: Firmenataorganizacijanastopanskatadejnosti novite ikonomiceskiotmosenija.,So�a 1989,S. 78
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4 Die Aktiengesellschaft

� für Investmentgesellschaften23.

Zwischenscheine Währendder Gründungsphaseerhaltendie Aktionäre für die geleisteten
VermögenseinlageneinenZwischenschein(Art. 167Abs. 1 HG), der zumBezugder entspre-
chendenAktien beiderenAusgabeberechtigt.

Der Zwischenscheinkann nicht vor der Entstehungder Gesellschaftübertragenwerden(Art.
187Abs. 1 HG). Im übrigenwird er durch Indossamentund Vermerkim Aktionärsbuchüber-
tragen(Art. 187Abs.2 i.V.m. Art. 185Abs.2 HG).

Kupons GrundsätzlichwerdendieAktien mit Kuponsfür Dividendenfür 20Jahreausgegeben
(Art. 184 Abs. 1 HG). Abweichendeskann in der Satzungder AG vereinbartwerden. Die
Kuponsmithin wohl auchder Dividendenanspruchgegendie AG könnennicht getrenntvon
denAktien übertragenwerden.

4.2 Gründung einer Kapitalgesellschaft

EssindzweiFormendesEntstehenseinerprivatrechtlichenGesellschaftzuunterscheiden.

4.2.1 Im Rahmen der Transformation

Im RahmenderPrivatisierungderehemaligenStaatsunternehmenwerdendieehemaligenStaats-
unternehmenkraft GesetzoderBeschlussin sogenannte„Einmann-Kapitalgesellschaften“um-
gewandelt24. Alleiniger Inhaberder Geschäftsanteileist in diesenFällender Staat25, der wie-
derum– abhängigvon der BilanzgrößedesUnternehmens– unterschiedlicheStellenmit der
Veräußerungvon Geschäftsanteilen/AktienzurPrivatisierungermächtigthat.

Die UmwandlungdesstaatseigenenBetriebesin einprivatrechtlichesUnternehmenerfolgtnach
denVorschriftendesbulgarischenGesetzesüberdie Transformationund Privatisierungstaatli-
chenund gemeindlichenEigentums(Privatisierungsgesetz),weshalbinsoweitalleindessenVor-
aussetzungenzubeachtensind,allerdingsverweistdasPrivatisierungsgesetzteilweisezurückauf
dasHandelsgesetz26. NachArt. 1 und 2 derMinisterratsverordnungNr. 20127 werdenim Rah-
menderTransformationdieüblichenSacheinbringungsmodalitätenaußerKraft gesetzt.Anstelle
derordentlichenEinbringungvon SacheinlagensollendiesedurchdenUmwandlungsbeschluss
desMinisterratesautomatischaufdieneueEinmann-Gesellschaftübertragenwerden.
23GesetzüberdieWertpapiere,Effektenbörsenund Investmentgesellschaften
24Art. 61,62HG in Verbindungmit denBestimmungendesTPSMEA
25vgl. Art. 62Abs.1 HG i.V.m. demPrivatisierungsgesetz(TPSMEA)
26Diesist im Kapitel"Privatisierung"dargestellt.
27überdie übertragungdinglicherRechtean Immobilienbei der Gründung, Umwandlungund Privatisierungvon

staatlichenUnternehmenvom25. 10. 1993(D. V. 1994Nr. 93,S. 2)
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4 Die Aktiengesellschaft

Die GründungsvorschriftendesHandelsgesetzsinddeshalbnur beschränktanzuwenden,soweit
esdie Satzungsgebungund Einsetzungvon Organenbetrifft. Bei der Einmann-GmbH28 wird
anstelleeinesGründungsvertragsein Gründungsaktin FormeineseinseitigenGründungsproto-
kolls vollzogen29. SoweitderGründungdurchdie Umwandlungs-Order deszuständigenMini-
stersnachdemPrivatisierungsgesetzhinreichendpubliziertist, ist ein Gründungsprotokoll bei
der „Einmann-Kapitalgesellschaft“im SinnedesHandelsgesetzobsolet.Einzigdie Anforderun-
genvon Art. 115 Handelsgesetz(Inhalt desGesellschaftsvertragsbzw. Gründungsprotokolls)
sindheranzuziehen.

4.2.2 Gründung nach dem Handelsgesetz

Die Umwandlungim RahmenderPrivatisierungstellt im Ergebnis(wennauchnicht rechtlich)
eineSachgründungdar. ObwohldieneueGesellschaftRechtsnachfolgerinihrer Vorgängerinist,
mussdasVermögendennochrechtsgeschäftlichübertragenwerden.Im Ergebniswird in demGe-
sellschaftsmanteldasVermögenwieeine„Sacheinlage“in dasneueUnternehmeneingebracht.
Die VorschriftendesGründungsrechtsnachdemHandelsgesetzsinddeshalbzumindestanalog
anzuwenden.

Der Vollständigkeit halberwollenwir dieGründungeinerAktiengesellschaft– im Vergleichzur
Gründungim Rahmender Privatisierung– kurz zusammenfassen.DieseVorschriftensindbei
anderengesellschaftsrechtlichenVorgängenzuberücksichtigen.

Gründungsvertrag Nicht eindeutigist dasGesetzhinsichtlichderFrage,ob auchdie Grün-
dungeinerAktiengesellschaftdenAbschlußeinesgesondertenGründungsvertrags30 zwingend
voraussetzt.

Hinsichtlich derAG wird in Art. 159Abs. 2 Satz2 Handelsgesetzein „Gründungsakt“ 31 ange-
sprochen,derfolgendeGegenständebehandelnmuss:

� BestätigungderSatzung

� BestimmungdesSystemsderGeschäftsführung32

28die nach der NeufassungdesHG - andersalsdie Aktiengesellschaft- auchvon privatennatürlichenund juri-
stischenPersonengegründetwerdendarf. Bei der gewöhnlichenMehr-Personen-GmbH wird ein schriftlicher
GründungsvertragvomGesetzvorausgesetzt,Art. 114Abs.1 HG.

29Art. 114Abs.3 HG
30Eswird in Art. 66 HG ein Vertrag"zur Vorbereitungder Gründungeiner Gesellschaft"angesprochen.Damit

kann nur ein letter of intend, einebindendeAbsichtserklärung, gemeintsein,da die Vorschrift lediglicheinen
vertraglichenAnspruchaufSchadensersatzstatuiert.

31hiermit ist nicht dieeigentlicheGründungsversammlunggemeint,dadieseisoliertin einereigenenVorschrift(Art.
168 HG) innerhalbder besonderenVorschriftengeregeltist, währendvom Gründungsaktin den "allgemeinen
Bestimmungen"dieRedeist. Der BegriffdesGründungsaktesersetztbeiderEinmann-GmbHdenGesellschafts-
vertragausterminologischenGründen.

32Also die Entscheidungfür dassog. einstu�geoderzweistu�geSystem,hierzuim einzelnenbei den"Organender
Gesellschaft"
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� ErnennungdeserstenAufsichtsratsbzw. Direktorenrats.

In derPraxis33 erfolgtdie GründungeinerEin-Personen-AG daherebensowiedieeinerSPLtd.
durchdieFertigungeinesGründungsprotokolls.

Zeichnung In der Regelwird die AG durch Zeichnungvon Anteilen gegründet34, insoweit
bestehenkeineBesonderheiten.EsmüssenmindestenszweiGründungsgesellschaftervorhanden
sein,die natürlicheoder juristischePersonenseinkönnen(Art. 159 Abs. 1 Handelsgesetz).
Nur in gesetzlichvorgesehenenAusnahmefällenkann eineGründungdurcheineEinzelperson
vorgenommenwerden35.

Gründungsversammlung BinnenzweiMonatennachder Zeichnungder Aktien wird eine
Gründungsversammlungabgehalten,dieeinstimmig

� dieGründungderGesellschaftbeschließt

� dievollständige36 ZeichnungdesGrundkapitalsfeststellt

� dieSatzungderGesellschaftbestimmt

� sowiemehrheitlich

� dieLeitungsorganederGesellschaftbestimmt37.

Satzungsgebung Die GründungsgesellschafterhabenderGesellschafteineSatzungzugeben,
s.o.Die SatzungmussfolgendenMindestinhaltaufweisen:

� Firmaund SitzderGesellschaft

� TätigkeitsgegenstandundeineetwaigeBefristung

� HöhedesKapitals,Art und ZahlderAktien

� NennwertdereinzelnenAktien

� OrganederGesellschaft

� Art undWert derSacheinlagen,dieeinbringendenGesellschafter, ZahlundNennwertder
hierfürüberlassenenAktien

33woesalleinEinpersonen-Aktiengesellschaftengibt,derenGesellschafterderStaatist,Art. 159Abs.2 Satz1 HG
34Art. 163HG
35Art. 159Abs.2 HG
36Anderenfallsist esdennochmöglich,die Gesellschaftzu gründen. Hierbei wird die Gesellschaftdann nur mit

demtatsächlichgezeichnetenKapitalausgestattet,sofernmindestensdie Deckungdesgesetzlicherforderlichen
Grundkapitalsgewährleistetist.

37Art. 170HG, vgl. dazuim einzelnenunten
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� Sonderrechtefür einzelneGründer. Soweitdiesvorgesehenist, sinddieGründernament-
lich zunennen

� EinräumungdesBestimmungsrechtshinsichtlichdeserstenAufsichtsrats/Direktoriums

� andereVereinbarungenüberGründung, Bestehenund Au�ösungderGesellschaft38

Eintragung im Handelsregister Die AG entstehterstmit konstitutiverEintragungim Han-
delsregister(Art. 67HG). Diesedarfersterfolgen,wenndiefolgendenVoraussetzungengegeben
sind:

� FeststellungderSatzung

� Zeichnungdesgesamtenvon derGründungsversammlungfestgestelltenGrundkapitals

� Einzahlungvon mindestens25% desgezeichnetenKapitals

� Wahl derAufsichtsgremien.

� FolgendeAngabenwerdenim Handelsregistereingetragenund nachfolgendauchveröf-
fentlicht (Art. 174Abs.2 HG):

� Firmaund SitzderGesellschaft

� Tätigkeitsgegenstand

� HöhedesGrundkapitals,Art und NennwertderAktien

� OrganederGesellschaft

� Bedingungen,die mit der Gründung, demBestehenund der Au�ösungder Gesellschaft
zusammenhängen

Haftung der Gründer Die Gründungsgesellschafterhaften gesamtschuldnerischund per-
sönlichsowohlausProspekthaftung39 (Art. 165HG) wie für die Gründungsverbindlichkeiten
(Art. 173HG), d.hdieVerbindlichkeiten,dieunmittelbarmit derGründungzusammenhängen.
Rechtsgeschäfte,diedieGründervor demEntstehenderGesellschaftin derenNamenvorneh-
men,verp�ichten die handelndenGründerselbstpersönlich(sog. „Handelndenhaftung“,Art.
69Abs.1 HG).
38Hierausist zufolgern,daßabgesehenvon gesetzlichzwingendenVorgabendenGründernweitgehendeautonome

Gestaltungsmöglichkeitenbleiben. Die in der SatzunggeregeltenFragenwerdenim jeweiligenZusammenhang
erörtert.

39Bei der Aktienemmissionunterliegt die Information für Anleger einer strengenWahrheitsp�icht. Andernfalls
könnengeschädigteneueGesellschafterSchadensersatzverlangen.
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4.3 Kapitalaufbringung bei Gründung

4.3.1 Umwandlung eines Staatsbetriebs

Die BestimmungenüberdieSachgründungdesHandelsgesetzessindnicht relevant,daim Rah-
mender Privatisierungdie VorgabendesPrivatisierungsgesetzesalsdiejenigendesspezielleren
Gesetzesvorgehen. Im übrigengelten– etwa im Rahmeneiner Kapitalerhöhung– folgende
Regelungen.

4.3.2 Bargründung

DasGrundkapitalmuss,wenneineGründungdurchZeichnunggeschieht,mindestens50.000,-
BGN betragen. Dabeimussder Mindestnennwerteiner Aktie 1,00 BGN betragenbzw. der
Nennwertmussdurch1 teilbarsein(Art. 162HG). DiesesGrundkapitalmussvollständigge-
zeichnetwerden,s.o.,daanderenfallskeinGründungsbeschlußergehendarfunddieGesellschaft
nicht eingetragenwird.

Die Geldeinlagenwerdenaufein von denGründernaufderenNamenangelegtesKonto einbe-
zahlt,überdassnur aufgrundeinstimmigenBeschlussesverfügtwerdendarf (Art. 166Abs. 1
Satz1 HG). ErstnachAbschlußdesGründungsverfahrens40 werdendieeingezahltenMittel auf
ein Konto derinzwischenentstandenenGesellschaftüberwiesen(Art. 166Abs.1 Satz2 HG).

4.3.3 Sachgründung

Für die Sachgründungeiner Kapitalgesellschaftenthält dasHG keine speziellenRegelungen,
vielmehrwird aufdieRegelungenfür dieGmbHverwiesen41. DiesebeschränkensichaufRege-
lungenzurBewertungund formgerechtenÜbertragungvon Vermögenswerten.Die Bewertung
und Prüfungvon SacheinlagennachArt. 72,73HG ist folgendermaßengeregelt:

� Die Sacheinlagemussim Gesellschaftsvertragoderin derSatzungniedergelegtsein.An-
zugebensind NamedesGesellschafters,einevollständigeBeschreibungder Sacheinlage
und ihre Bewertungin Geld.

� BewertungderSacheinlagedurchdreiSachverständige,dievomGerichtbestelltwerden.
Den Antraghierzustellt derGesellschafter.

� Die EinlagedarfkeinezukünftigeArbeit zumGegenstandhaben.
40alsomit derEintragungderGesellschaft,durchdiedieseerstentsteht(Art. 67 I HG)
41Art. 166Abs. 2 i.V.m. Art. 72,73 HG, Art. 17 Abs. 1 - 4 TPSMEA.Grundsätzlichsindim FallederGründung

einerKapitalgesellschaftim Privatisierungsverfahrendiese(dieBewertungderSacheinlagenbetreffenden)Artik el
nicht anzuwenden,Art. 17Abs.3 TPSMEA.An derenStelletritt dieMinisterratsverordnungvom15. 06. 1992
(DV Nr. 50/1992;DV Nr. 30/1993). Damit ist der Ministerrat in der Lage,den Wert desin die gegründete
Einmann-KapitalgesellschafteingebrachtenUnternehmensautonomfestzusetzen.
Hierauserklärt sichdie Bilanzierungvon Grundstücken in der Bilanz" Stroykomplekt"mit pauschal30.000,-

Lewa.

17



5 OrganederAktiengesellschaft

� Der im Gesellschaftsvertragbzw. derSatzunganzugebendeWert derSacheinlagedarfdie
BewertungdurchdieSachverständigennicht übertreffen.

DasErgebnisderBewertungistoffenbarunanfechtbar. DerGesellschafterkannlediglichanstelle
derSacheinlageeineBareinlageerbringenbzw. dieEinlagegänzlichunterlassen42.

4.3.4 Sanktionen bei Verzug mit Einlageverp�ichtungen

Auf die EinzahlungenausstehendeGeldbeträgesind kraft Gesetzeszu verzinsen,die Satzung
kanninsoweitaberAbweichungenvorsehen(Art. 189Abs.1 HG). Ist einZeichnermit derLei-
stungvon Sacheinlagenim Rückstand,könnenAnsprüchehinsichtlichdadurchentstandener
Verzugsschädengeltendgemachtwerden(Art. 189Abs. 1 HG). Die Fälligkeit der Einzahlun-
genwird nicht durch dasHandelsgesetzselbstbestimmt,sodassdie Fälligkeitsregelungendes
allgemeinenbulgarischenZivilrechtsbzw. dieGesellschaftssatzungmaßgeblichsind43. Die Höhe
desZinssatzeswird gesetzlichebenfallsnicht festgelegt,wasvomGmbH-Recht44 abweicht.Der
VerzugszinsmussderGesellschaftzugeführtwerden45.

4.3.5 Kaduzierung

SolcheGesellschafter/Aktionäre,die mit der LeistungdergeschuldetenEinlagenin Verzugge-
raten,geltenkraft Gesetzes,alsoohnedasseseinesBeschlussesodereinerErklärungbedarf, als
ausder Gesellschaftausgeschlossen,wenneineeinmonatigeFrist nachZugangeinerschriftli-
chenMahnungverstrichenist (Art. 189Abs. 2 HG). Dann verliert derAusgeschlosseneseine
Aktien unddiegeleistetenEinlagen,diein denReservefondsderGesellschaftabgeführtwerden.

5 Organe der Aktiengesellschaft

Die BinnenverfassungderAG richtet sichdanach,welcheOrganisationsstrukturgewähltwurde.
Maßgeblichist hierfür die Satzung. Essind zweiverschiedeneSystemeder Organstrukturzu
unterscheiden:

Einstu�gesSystemmit folgendenOrganen:

� HauptversammlungderAktionäre

� Direktorium46 (alsZusammenfassungvon Vorstandund Aufsichtsratin einemOrgan)
42Art. 72Abs.3 HG
43ClemensaaOS. 120
44Art. 121Abs.1 Satz2 HG
45Dies läßt sich ausder Regelungdesdeutschen§ 63 Abs. 1 AktG entnehmen,dem die bulgarischeRegelung

angelehntist. GläubigerderEinlageverp�ichtungist die Gesellschaftselbst,ihr allein sollendie Kapitalaufbrin-
gungsgrundsätze(nebstSanktionen)zugutekommen

46z.T. ist auchvom"Direktorenrat"dieRede.BeideBegriffewerdensynonymverwandt.
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Zweistu�gesSystem:

� HauptversammlungderAktionäre

� Vorstand

� Aufsichtsrat

Zunächstwerdendie Aufgabenund Befugnisseder einzelnenOrganedargestellt,sowie sieim
HG vorgesehensind. In der Regelenthält dasGesetzKataloge,in denendie einzelnenKom-
petenzenaufgelistetsind. Diesekönnenaberdurch entsprechendeÄnderungender Satzung
umgestaltetwerden.

5.1 Die Hauptversammlung

5.1.1 Zusammensetzung

An der Hauptversammlungnehmenalle stimmberechtigtenAktionäre persönlichoderdurch
einenVertreterteil. Die MitgliederdesDirektoriumsbzw. desVorstandesunddesAufsichtsrates
nehmenebenfallsan derHauptversammlungteil, ohneallerdingsmit abstimmenzukönnen,es
seidenn,siesindgleichzeitigauchAktionäre (Art. 220HG). Fernersindalsstimmrechtslose
beratendeTeilnehmerdie Vertreter der sog. Obligationäre,alsoder Inhabervon Schuldver-
schreibungenderGesellschaft,zuzulassen(Art. 212Abs.1 HG).

5.1.2 Zuständigkeitsbereich

Die Hauptversammlungist daszentraleWillensbildungsorgander Gesellschaft.Sieist die Ver-
sammlungderGesellschafter. SieentscheidetnachdemGesetzüberfolgendeFragen:

� Grundlagenentscheidungen47

� Wahl und Entlassungder MitgliederdesDirektorenratsbzw. desAufsichtsrates,Festset-
zungderVergütung

� Wahl und EntlassungdervereidigtenBuchprüfer

� FeststellungdesJahresabschlussesim Einvernehmenmit demBuchprüfer

� Ausgabevon Schuldverschreibungen

� Ernennungder Liquidatorenbei der Au�ösung der Gesellschaft(ausgenommender Fall
desKonkurses)

47s.hierzunäherunten
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� EntlastungderMitgliederdesAufsichtsrates,desVorstandesunddesDirektoriumssonsti-
geFragen,für diesielaut GesetzoderSatzungzuständigist.

AusweislichdesletztgenanntenAbsatzeskann durch die SatzungeineErweiterungder Sach-
kompetenzder Hauptversammlungund damit desMehrheitsaktionärserreichtwerden. Esist
dahermöglich,dieHauptversammlungauchüberFragenderGeschäftsführung(mit-) entschei-
denzulassen.

5.1.3 Verfahrensfragen hins. der Hauptversammlung

Abhaltungsperiode Die Hauptversammlungist mindestenseinmal jährlich durchzuführen.
Die SatzungkanndemnachkürzereIntervallefür dieordentlicheHauptversammlungfestsetzen.
Im FalleeinerNeugründungderGesellschafthat dieersteHauptversammlunginnerhalbvon 18
MonatennachderGründungderGesellschaftstattzu�nden(Art. 222Abs.1 HG).

Einberufung

ordentliche Hauptversammlung DieordentlicheHauptversammlungwirdin derRegelvom
Vorstand(beimzweistu�genSystem)bzw. vomDirektorenrat(beimeinstu�genSystem)einbe-
rufen(Art. 223Abs. 1 HG).

außerordentliche Hauptversammlung Darüberhinauskanndie Einberufungeineraußer-
ordentlichenHauptversammlungvomAufsichtsratodervoneinerAktionärsminderheitmit min-
destens10% desGrundkapitalsverlangtwerden(Art. 223Abs.1 Satz2 HG).

KommtderVorstanddemAntrag dero.g. Minderheitsaktionärenicht innerhalbeinerMonats-
frist nach,ruft dasBezirksgerichtunmittelbarodermittelbardurch Ermächtigungder Minder-
heitsaktionäredie Hauptversammlungein (Art. 223Abs. 2 HG). DasbulgarischeRechtsieht
insoweitkeinerleiinhaltlicheBegrenzungdesAntragsrechtsvor. Esist aberdavonauszugehen,
dassdemAntragnur dannstattzugebenist,wennGründebenanntwerden,diein dieZuständig-
keit derHauptversammlungfallen.

Die Einberufungist im Gesetzblatt(D.V.) zuveröffentlichen.Inhabervon Namensaktiensind
schriftlicheinzuladenArt. 223Abs. 3 HG).

Die EinladungmussfolgendenMindestinhaltaufweisen:

� Firmaund SitzderGesellschaft

� Ort, Datum,UhrzeitderVersammlung

� Art derHauptversammlung

� besondereVoraussetzungenfür Teilnahmeund Stimmrechtsausübung, soferndieSatzung
solchebestimmt
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� Tagesordnungder zur ErörterungvorgeschlagenenFragensowiedie Beschlussvorschlä-
ge.48

� FernersinddenAktionärenUnterlagenzudenTOPs(aufderenVerlangen)unentgeltlich
zuüberlassen(Art. 224HG).

ZwischenderVeröffentlichungbzw. demZugangderschriftlichenEinladungund derEröffnung
derHauptversammlungdürfennicht wenigerals30Tageliegen(Art. 223Abs.5 HG).

Vorsitz Gem.Art. 222Abs. 2 Handelsgesetzist, soweitdieSatzungnichtsanderesbestimmt,
ein Vorsitzenderund ein Sekretärzuwählen,demdie Leitungder Versammlungobliegt. Dem
Gesetzist nicht zuentnehmen,obdieserregelmäßigneuoderzeitlichbefristetfür eineVielzahl
von Versammlungenzuwählenist. Die Bestimmungwird ausdemKreisderTeilnahmeberech-
tigtenerfolgen.

Protokoll überdie Sitzungender Hauptversammlungist eineNiederschriftund eineAnwe-
senheitslistezu fertigen. Im Protokoll ist anzugebenund vom Vorsitzendender Versammlung,
Sekretärund Stimmenzählernzuunterzeichnen(Art. 232Abs.1 Nr. 1-5,Abs.2 HG):

� Ort und TagderTagung

� NamedesVorsitzenden,desSekretärsund derStimmenzählerbeiAbstimmungen

� Teilnahmevon MitgliederndesAufsichtsrates,desVorstandes(bzw. desDirektoriums)
sowiesonstigerPersonen,dienicht Aktionäresind

� wesentlicherInhalt unterbreiteterVorschläge

� durchgeführteAbstimmungenund ihre Ergebnisse

� erhobeneEinsprüche.

DemProtokoll sindalsAnlagendasTeilnehmerverzeichnisunddieBelegeüberdieEinberufung
der Hauptversammlungbeizufügen.DieseUnterlagensindmindestens5 Jahreaufzubewahren
und aufVerlangenjedemAktionär zurVerfügungzustellen49.

5.1.4 Beschlussfassung

Vertretung JederAktionär ist berechtigt,einePersonzuseinerVertretungbeiderHauptver-
sammlungzubevollmächtigen.EsbedarfhierzueinerschriftlichenBevollmächtigung.
48EineBeschlußfassungübernicht in derTagesordnungenthaltenePunkteist regelmäßigunzulässig.
49Art. 232Abs.2 und4 HG
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Quorum und Beschlussfähigkeit Die MehrheitsanforderungenbeiderBeschlussfassungbe-
ziehensichgrundsätzlichaufdastatsächlichaufderVersammlungvertreteneKapital.Um Mehr-
heitsentscheidungeneinerMinderheitzuunterbinden,kannin derSatzungderGesellschaftein
Quorum festgesetztwerden. Bei NichterreichendesQuorumsist die Versammlungnicht be-
schlußfähigund eswird eine neueSitzunganberaumt. Hierfür bestehteine Frist von 1 Mo-
nat. DiesezweiteHauptversammlungist kraft Gesetzesunabhängigvom erreichtenQuorum
beschlußfähig. Bereitsin derEinladungzur(ersten)HauptversammlungkannderTerminfür die
wiederholendeSitzungfestgelegtwerden50.

Stimmrecht In der RegelentstehtdasStimmrechtfür gewöhnlicheInhaberaktienmit der
EinzahlungderentsprechendenEinlage,wobeidie SatzungAbweichendesregelnkann. In den
gesetzlichgeregeltenFällen51 erfolgendieAbstimmungengesondertnachAktiengattungen.

EinAktionär bzw. seinVertreteristvonderAbstimmungausgeschlossenin Interessenkon�ikten,
diedasGesetzkatalogischaufzählt52:

� BeschlüsseüberdieKlageerhebunggegenihn53

� MaßnahmenzurDurchsetzungvonSchadensersatzansprüchenderGesellschaftgegenihn.

Mehrheitserfordernisse

einfache Mehrheit Die BeschlüssederHauptversammlungbedürfenin der Regeldereinfa-
chenMehrheitdesvertretenenGrundkapitals(Art. 230Abs. 1 HG).

Quali�zierte Mehrheit (2/3 Mehrheit) BeschlüssenachArt. 221Nr. 1-3 bedürfeneiner
2/3Mehrheit.Die SatzungkanneineandereMehrheitanordnen.DieseBeschlüssesind:

� Änderungund ErgänzungderSatzung(Grundlagenbeschlüsse)(Nr. 1)

� Kapitalerhöhungund -herabsetzung(Nr. 2)

� Umwandlungund Au�ösungderGesellschaft(Nr. 3)

Beschlüsse
50Art. 227Satz1 - 3 HG
51z.B. Kapitalerhöhung
52Art. 229Nr. 1 und 2 HG
53etwabeiderVerletzungvon Gesellschafterp�ichten,Einlagep�ichtenetc. (SozialansprüchederGesellschaft)
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Ausnahmen von der Beschlussfassung Die Beschlussfassungist ausgeschlossenüberFra-
genbereiche,die nicht odernicht ordnungsgemäßin derEinladungzurHauptversammlungbe-
kanntgemachtund im D.V. veröffentlichtwordensind54. Ausnahmensindvorgesehenfür den
Fall, dass:

� sämtlicheAktionäreaufderVersammlunganwesendodervertretensindund

� keinerEinwendungengegendie Erörterungbzw. Abstimmungder aufgeworfenenFragen
erhebt.

Anfechtung von Beschlüssen Die Anfechtungvon BeschlüssenderHauptversammlungist
in Art. 68,74,75 HG geregelt,d.h. im allgemeinenTeil desHandelsgesetzes,sodassdieRege-
lungenentsprechendauchfür dieGmbHgelten.

EswerdengrundsätzlichfolgendeRegelungengetroffen:

Anfechtungsberechtigung Essind grundsätzlichalle Gesellschafter/Aktionärezur Anfech-
tung einesBeschlussesderHauptversammlungberechtigt,unabhängigdavon,ober nach
der SatzungstimmrechtsloserGesellschafterist. Er wird mithin kraft seinerGesellschaf-
terstellungpersegeschützt.SonstigeOrganederGesellschaftsindnicht klagebefugt.

DerGesellschafterkanneineGestaltungsklagezumBezirksgerichtamSitzderGesellschaft
erheben.MateriellsetztderAnfechtungsanspruchvoraus,dassderBeschlussgegenzwin-
gendegesetzlicheBestimmungen,demGründungsvertragbzw. der Satzungzuwiderläuft
(Art. 74Abs.1 HG).

Passivlegitimiert,d.h. Beklagte,ist immerdieGesellschaftalsjuristischePerson.

Klagefrist Die Klageist binnen14 TagenabdemTagderVersammlungzuerheben,sofernder
KlägeranwesendoderordnungsgemäßzurHauptversammlunggeladenwar(Art. 74Abs.
3 HG). Anderenfallshat er binnen14 Tagenab Kenntniserlangungvon demBeschluss,
jedochnicht späterals3 Monate vom Tageder Beschlussfassungan, Klagezu erheben
(Art. 74Abs.2 HG).

Klagebeitritt Gem.Art. 74 Abs. 3 HandelsgesetzkönnenandereklagebefugteGesellschafter
nachträglichderKlagebeitretenund dasVerfahrenweiterbetreibenfür denFall, dassder
ursprünglicheKlägerdenKlageantragzurücknimmt.

Bindung an die gerichtlicheAuslegungHebt dasGericht den Beschlussder Hauptversamm-
lung auf, soist die Auslegungund Lesartderbetreffenden,für verletztgeachtetenGeset-
ze,Gesellschaftsvertrags- bzw. Satzungsbestimmungenfür alle zukünftigeBeschlüsseder
Hauptversammlungbindend. DasGericht kann Weisungenan die Hauptversammlung
richten.

Alle späterenBeschlüsseoderHandlungenderOrganederGesellschafter, diedenWeisun-
gendesGerichtswidersprechen,sindeoipsonichtig (Art. 75Abs. 2 HG), dasheißteine

54Art. 231Abs.1 HG
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erneute(vernichtende)Gestaltungsklageist nicht erforderlich.JederGesellschafterkann
sichdaherauf die Nichtigkeit berufenund diesevom Gericht feststellenlassen.Offen-
barsollsichdieRegelungswirkungeinesUrteilsaufallebeteiligtenAktionäreundOrgane
erstrecken, auchwenneineRechtskrafterstreckung55 nicht ausdrücklichangeordnetist.
Doch die Anordnung, dasssichalleAktionäre aufdasUrteil berufenkönnen,wirkt sich
letztlichgenausoaus.

Wirksamwerden von Beschlüssen GrundsätzlichtretendieBeschlüssederHauptversamm-
lungunverzüglichund ohneweiteresin Kraft.

AusgenommensindsolcheBeschlüssederHauptversammlung, dieGrundlagen-undorganisato-
rischeFragenbetreffen,derenEintragungim HandelsregisterundVeröffentlichungihrer Eintra-
gungim D. V. konstitutiv56 ist:

� Änderungund ErgänzungderSatzung

� Erhöhungund HerabsetzungdesGrundkapitals

� Umwandlung57 und Au�ösungderGesellschaft

� Wahl und Entlassungvon Mitgliedernvon VorstandundAufsichtsratbzw. Direktorenrat

� ErnennungderLiquidatoren.

5.2 Zweistu�ges System

5.2.1 Vorstand

Der Vorstand58 leitet und vertritt die AG (Art. 241Abs. 1 HG). Die Kompetenzist bezüglich
dergeschäftlichenFührungumfassend.Ausdrücklichstipuliertnur Art. 236Abs. 1 HG mögli-
cheBeschränkungen,wodurchdieBeschlüssedesVorstandesderZustimmungdesAufsichtsrats
unterworfenwerdenkönnen,derim zweistu�genSystemdieKontrolleausübt.DerVorstandgibt
sicheineeigeneVerfahrensordnung, dievomAufsichtsratzubilligenist (Art. 241Abs.5 HG).

5.2.2 Aufsichtsrat

Der Aufsichtsratdarf sich nicht an der Geschäftsführungbeteiligen. Er vertritt lediglichdie
GesellschaftgegenüberdemVorstandund kontrolliert denVorstandmittelszahlreicherKompe-
tenzen:
55etwa:"DasUrteil wirkt für und gegenalleBeteiligten"o.ä.,wieesetwain § 248desdeutschenAktG angeordnet

ist.
56Art. 231Abs.3 HG
57Soweitdiesnicht ohnehinaufgrundvon VorschriftendesTPSMEAerforderlichist.
58ZumTeil wird ervomGesetzauchals"Verwaltungsrat"bezeichnet.
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� BerichterstattungdesVorstandesmindestensalle3 Monate

� BenachrichtigungdurchdenVorstandbeibedeutsamenUmständen

� Recht,vomVorstandjederzeitAuskünfteundBerichtezujederdieGesellschaftbetreffen-
deFragezuverlangen

� BefugniszurVornahmevon UntersuchungenunterEinschaltungvon Fachleuten.

Der Aufsichtsratwird von derHauptversammlunggewählt.

5.3 Einstu�ges System mit einem Direktorenrat

5.3.1 Einführung

Wie bereitsangesprochen,ermöglichtdasbulgarischeHandelsgesetzzweiunterschiedlicheAr-
ten der Geschäftsführung. Zum einendie üblicheOrganteilungin Vorstandund Aufsichtsrat
(Art. 241 Abs. 1 HG), zumanderendasDirektorium (Art. 244 Abs. 1 HG), dessenRe-
gelungdemfranzösischenVerwaltungsratsmodellnachgebildetist. Im wesentlichenbestehtder
Unterschieddarin,dassderDirektorenrateineinnerorganschaftlicheZusammenfassungvonGe-
schäftsführungund Kontrolle,alsovon Vorstandund Aufsichtsrat,darstellt.

Die MitgliederdesOrganshabendiegleichenRechteundP�ichten unabhängigsowohlvon der
internenAufteilungder Funktionenzwischenihnen alsauchvon denBestimmungen,die den
Mitgliedernein Geschäftsführungsrechtgewähren59.

SiesindderGesellschaftgegenüberzurInteressenwahrungund Geheimhaltungverp�ichtet, die
auchnachderMandatsbeendigungfortwirkt.

5.3.2 Mitgliedschaft

Mitglied könneni.d.R. nur natürlichePersonensein,soweitdieSatzungnicht juristischePerso-
nen zuläßt(Art. 234Abs. 1 Satz1, 2 HG). Beidiesenerfolgtdie WahrnehmungderMitglied-
schaftsbefugnissedurcheinenzubestellendenVertreter(Art. 234Abs.1 Satz2 HG).

Mitglied einesgeschäftsführendenOrganskönnennicht sein60:

� die MitgliederdesVerwaltungs- und KontrollorgansoderunbeschränkthaftendeGesell-
schaftereinerwegenZahlungsunfähigkeit aufgelöstenGesellschaft,derunbefriedigteGläu-
bigerverbliebensind(Nr. 1)

� ein EhegatteoderVerwandterbiszumdritten Grad(Nr. 2)
59Ar. 237HG. Siehedazuunten.
60Art. 234II HG
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� weitereAnforderungenkönnendurchdieSatzungbestimmtwerden(Nr. 3). Die Satzung
schließtüberdie im GesetzbenanntenPersonennoch61 aus:

� Personen,diealsEinzelkaufmannim Handelsregistereingetragensind

� die als EinzelkaufmanneinemKonkursverfahrenunterliegen,wenn noch unbefriedigte
Gläubigervorhandensind

� dieaufgrundvon Vermögensdeliktenverurteiltwordensind

� die durchein rechtskräftigesUrteil von demRechtausgeschlossenwordensind,einege-
schäftsführendePositionauszufüllenoderVerantwortungüberfremdesVermögeninnezu-
haben

� die Handel treiben,an Aktiengesellschaftenoderan GmbHsbeteiligtsindoderleitende
Funktionenin anderenGesellschaftenbekleiden,ohnedassdemdie Hauptversammlung
zugestimmthat.

5.3.3 Zusammensetzung

DasDirektoriumsollausmindestens3 und höchstens9 Personen62 bestehen.

5.3.4 Amtszeit von Mitgliedern des Direktorenrats

GemäßArt. 233Abs. 1 HG beträgtdie gesetzlicheMaximalamtszeit5 Jahre,soweitnicht die
Satzungetwasanderesvorsieht.Eingeschränktist dieseWahlfreiheitfür die erstmaligeBenen-
nung einesAmtsinhaberszunächstbeschränktauf drei Jahre. Danachsteht die Amtszeit im
BeliebendesSatzungsgebers,eineWiederwahlist unbeschränktmöglich63.

5.3.5 Aufgaben

Vertretung der Gesellschaft nach außen Die Mitglieder desDirektoriumsvertretendie
Gesellschaftgemeinschaftlich64, sofernnicht:

� dieSatzungetwasabweichendesvorsieht
61Art. 13 Abs. 2 Nr. 3 ff. Entsprechendesgilt auchfür ähnlicheKonstellationen,die vom Wortlaut nicht erfaßt

werden,Art. 13Abs.3 Memorandumof Association.
62Art. 244Abs.1 HG.
63Diessiehtauchdie Satzungsovor, Art. 12 Abs. 2 Memorandumof Association.Gem. Art. 11 Abs. 2 ist die

AmtszeitdesDirektorenratsauf3 Jahrebeschränkt.
64Art. 235Abs.1 HG
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� der DirektorenrateineodermehrerePersonenausihren Reihenermächtigt,die Gesell-
schaftauch alleinezu vertreten65. Eine solcheErmächtigungkann jederzeitentzogen
werden66. Die VertretungsmachtderjenigenMitgliederdesDirektoriums,dieabweichend
von dergesetzlichenRegelEinzelvertretungsmachthaben,kann beschränktwerden.Al-
lerdingshat einesolcheBeschränkunggegenübergutgläubigenDritten keineWirkung67.

Geschäftsführung Der Direktorenratnimmt gleichzeitigdieAufgabenderGeschäftsführung
und der Vertretungwahr. Er soll aberdie Geschäftsführungin die Hand einesodermehrerer
verantwortlicherMitgliederlegen68, die damit zu„Exekutivmitgliedern“ werden.DieseExeku-
tivmitgliedermüssenproportionaleineMinderheitbildenund könnenihre Befugnissejederzeit
verlieren.

Die StellungdesExekutivdirektorsgleichtdereinesGeschäftsführerseinerGmbH. Soweitnicht
demGesamtorganoderderHauptversammlungdie ausschließlicheKompetenzzukommt,erle-
digt er die gewöhnlichenGeschäfteder GesellschaftauseigenerBefugnis.Er ist im Gegenzug
demDirektoriumgegenüberrechenschaftsp�ichtig.

Um seineAufgabenzuerledigen,kanneraufdieFachleuteundDienstederGesellschaftzurück-
greifen.Die Aufgaben,Befugnisse,Organisationund dieVerfahrensweisedieserPersonensollen
im wesentlichendurchAnordnungenderGeschäftsleitungbestimmtwerden.

Überwachung der Gesellschaft

gesetzliche Vorgaben DaderDirektorenrateineZusammenfassungvonVorstands- undAuf-
sichtsratsaufgabendarstellt,trifft dasGesetzeinzelneAnordnungen,um einesolcheKontrolle
sicherzustellen.Allerdingsist dasGesetznicht detailliertundbegnügtsichmit derGeneralklau-
sel,dassalleMitgliederderRäteverp�ichtet sind,ihre P�ichten im InteressederGesellschaftzu
erfüllenund dieGeheimnissederGesellschaftzuwahren.Im Einzelnen:

� JedesMitglied hat demVorsitzenden69 unverzüglichüberUmständezuberichten,die für
dieGesellschaftvon wesentlicherBedeutungsind70.

� GleichberechtigungallerMitgliederhinsichtlichihrer Rechteund P�ichten

� Haftungfür P�ichtverletzungen71.
65Hierfür ist erforderlich,daßdieermächtigtenPersonenim Handelsregistereingetragenwerden.Dazuhabendiese

notariellbeglaubigteUnterschriftenvorzulegen,Art. 235Abs.3 Satz1 und 2 HG.
66Die Satzungwiederholtin Art. 12Abs.7 diegesetzlichenRegelungen.
67Art. 235Abs. 4 HG. Der guteGlaubein dieVertretungsmachtund derenFortbestehentrotz Widerrufssetzteine

vorherigeEintragungim Handelsregisterund Veröffentlichungvoraus.
68Art. 244Abs.1 und4 HG
69s.dazuunten
70Art. 244Abs.5 HG, wonachderVorsitzendenachseinemErmessenaußerordentlicheSitzungeneinberufenkann,

wenndiesederExekutivdirektor oderdieanderenMitgliederdesDirektorenratsverlangen.Auf allenSitzungen
sollderDirektorenratdenZustandunddieEntwicklungdesUnternehmensberaten,Art. 244Abs.3 HG

71s.dazuunten
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DieSatzungenthältregelmäßigergänzendAufgabenkatalogeunddiegesetzlichenVorgabenkon-
kretisierendeBefugniszuweisungen.

DarüberhinauskannjedesMitglieddesDirektorenratsselbständigUntersuchungenhinsichtlich
derTätigkeit derGesellschaftdurchführenund sichhierzuauchderFachleutederGesellschaft
bedienen.Fernerkann der VorsitzendedesDirektoriums,vom Exekutivdirektor und anderen
Aufgabenträgernder Gesellschaftüber alle Tätigkeiten und Planungender GesellschaftAus-
kunft verlangen.Voraussetzungist, dassdieseAuskünfteerforderlichsind,um seineAufgaben
und P�ichten ordnungsgemäßzuerfüllen.

5.3.6 Geschäftsordnung und Beschlüsse

Geschäftsordnung DerDirektorenratalsOrgankörpergibtsichselbsteineGeschäftsordnung
und wählt ausseinenReiheneinenVorsitzendenund einenStellvertreter72.

Regelmäßigmindestensalle 3 MonatemussdasDirektorium zusammentreten.JedesMitglied
ist befugt,vom Vorsitzendendie EinberufungeinerSitzungzurErörterungeinzelnerFragenzu
verlangen73.

Beschlüsse74

Quorum Die Beschlussfassungsetztvoraus,dassmindestensdieHälftederMitgliederpersön-
lich oderdurchein anderesRatsmitgliedvertretenanwesendsind.Ein Umlaufverfahrenist laut
Art. 238Abs.3 HG nicht möglich,sondernnur dieschriftlicheAbstimmung, soferndieSatzung
dieszuläßt75.

Protokoll Die BeschlüssedesDirektorenratssindzuprotokollieren,alleanwesendenMitglie-
derhabendieseProtokollezuunterzeichnen76. EinzelneDirektorenrats-Mitglieder, die in ihrem
Votumabweichen,sollenschriftlichihre Bedenken dokumentieren.DieseSondervotenwerden
BestandteildesProtokolls. Währendder SitzunggeäußerteBedenken können innerhalbvon
dreiMonatenschriftlichnachgereichtwerden.DasGleichegilt für abwesendeMitglieder77.

Mehrheitserfordernisse 78 DasOrganentscheidetmit einfacherMehrheit,wenndieSatzung
nicht etwasanderesvorsieht.
72Art. 244Abs.2 HG
73vgl. Art. 243Abs.3 und 4 HG
74vgl. hierzuArt. 258HG
75Voraussetzungist, daßalle Mitglieder ausdrücklichin schriftlicherForm ihre Zustimmungzu dembetreffenden

Beschlußabgeben.Beistreitigen(alsodurchMehrheitzuentscheidendenAngelegenheiten)ist alsokein schrift-
lichesVerfahrenmöglich.

76Art. 239HG
77Art. 17Satz1 - 4 desMemorandums
78Im zweistu�genSystemsinddieseBeschlüssedesVorstandesandieZustimmungdesAufsichtsratesgebunden
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gesetzliche Anordnungvon Einstimmigkeit

Der DirektorenratkannüberfolgendeFragenausschließlicheinstimmigbeschließen:

� Schließungund Übertragungvon UnternehmenoderbedeutenderUnternehmensteile

� wesentlicheÄnderungin derTätigkeit derGesellschaft

� wesentlicheorganisatorischeÄnderungen

� langfristigeZusammenarbeitvon erheblicherBedeutungfür die Gesellschaft(oderderen
Beendigung)

� ErrichtungeinerZweigniederlassung.

Zu beachtenist, dasseinemgutgläubigenDritten nicht entgegengehaltenwerdenkann, dass
o.g. Beschlüssenicht ordnungsgemäßunter BeachtungdesEinstimmigkeitserfordernissesgefaßt
wordenseien79. Die Satzungkann weitereRegelungentreffen,mit welchenMehrheitenüber
bestimmteGegenständedesAufgabenkreisesdesDirektoriumszubeschließenist:

5.3.7 Haftung

DieMitgliederdesDirektorenratshaftengesamtschuldnerischfür dieSchäden,diesieschuldhaft
der Gesellschaftzugefügthaben. DabeischeinteineArt Beweislastumkehr darin zubestehen,
dassein Mitglied sichdurchdenNachweisvon derHaftungentlastenkann,dassihn kein Ver-
schuldentreffe. EineSpezi�zierung, wasdasGesetzalsverschuldeteP�ichtverletzungansieht,
ist nicht geregelt.

Um eineHaftungsmassefür SchadensersatzansprüchederGesellschaftgegendieMitgliederdes
Direktorenrateszuhaben,ist weiterhinvorgesehen,dassdieMitgliederdesDirektorenrateseine
Sicherheitleistenmüssen,die der Höhe nach von der Hauptversammlungbestimmtwerden
muss,jedenfallsaberdrei Monatsgehälternicht unterschreitendarf. DieseSicherheitkann in
bar, in hinterlegtenAktien oderin SchuldverschreibungenderGesellschafterfolgen.

Keine Regelunghat die Fragegefunden,durch welchesOrganein Anspruchder Gesellschaft
geltenzu machenist. Im demFall, in demdie funktionelleTrennungzwischenVorstandund
Aufsichtsratentfällt, kannderAufsichtsratauchnicht dieGesellschaftvertreten80. Zwargibtes
für die Hauptversammlungein AbstimmungsverbotdesbetreffendenAktionärs in Fälleneiner
Interessenkollision(Art. 229Nr. 1HG). EineentsprechendeRegelist für Streitigkeitenzwischen
den geschäftsführendenOrganennicht vorhanden. Insbesondereist nicht einsichtig, wie bei
einergesamtschuldnerischenHaftung aller Organmitgliederevtl. Einzelnedie Ansprücheder
GesellschaftgegendieschuldhaftHandelndendurchsetzenkönnten81.
79Art. 236Abs.2 HG
80wiediesetwasfür daszweistu�geSystemin Art. 242Abs.1 HG vorgesehenist.
81Hier kommtwohleinesubsidiäreZuständigkeit derHauptversammlungin Betracht.
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5.3.8 Entlassungeines Mitgliedes

EineMitglied desDirektorenratskannentlassenwerdenin folgendenFällen82:

1. nachAblauf seinesMandats

2. aufgrunddespersönlichenWunsches,derandieHauptversammlungzurichten ist

3. beiVersterbenoderGeschäftsunfähigkeit

4. im FalleeinerVerurteilungwegeneinesVermögensdeliktes

5. im Falle einer schwerwiegendenTreuep�ichtverletzungoder Verletzungvon Mandats-
p�ichten

6. im Fall einesgerichtlichenVerbots,geschäftsführendeAufgabenwahrzunehmenoderVer-
mögenzubetreuenin densonstigenFällen,diebereitszumVerboteinerMandatsübernah-
meführen.

6 Finanzverfassung

6.1 Kapitalerhöhung

DasKapitalderGesellschaftkannauffolgendenWegenerhöhtwerden:

� AusgabeneuerAktien

� ErhöhungdesNennwertsderbereitsausgegebenenAktien83

� Umwandlungvon Schuldverschreibungen.

EineKapitalerhöhungsetztfernervoraus,dassdassatzungsmäßigfestgesetzteGrundkapitalbe-
reitsvollständigerbrachtwordenist.

6.1.1 Verfahren

Grundsätzlichfällt derBeschlussübereineKapitalerhöhungin denAufgabenbereichderHaupt-
versammlung84. Erforderlichsind:
82Art. 20desMemorandums
83Die SatzungderBeloizvorskiCementJCläßt in Art. 9 Abs.1 lediglichdieerstenbeidenMethodenderKapitaler-

höhungzu.
84Art. 192Abs. 2 HG. Im Memorandumof Associationwurdein Art. 12 Abs. 4 diesegesetzlicheRegelanordnung

nur aufgegriffen.
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� Beschlussmit 2/3 Mehrheit85. Die Satzungkann aberaucheine höhereMehrheit an-
ordnensowiezusätzlicheVoraussetzungenaufstellen,Art. 192 Abs. 2 Satz2 HG. Sind
verschiedeneGattungenvon Aktien vorhanden,ist ein Beschlussder Aktionäre jeder
Gattungerforderlich,dieaufgesondertenVersammlungenzufassensind86.

� EintragungderKapitalerhöhungim Handelsregister.

DavonabweichendkannauchderAufsichtsrat(im zweistu�genSystem)oderderDirektorenrat
(im einstu�genSystemwie vorliegend)eineKapitalerhöhunganordnen.Hierfür sindfolgende
Voraussetzungenerforderlich87:

� ErmächtigungdurchdieSatzung88

sowiezusätzlich,alternativ:

� entweder:ErhöhungdesKapitalsinnerhalbvon 5 JahrennachdemEntstehenderGesell-
schaft

� oder: SatzungsÄnderungund Erhöhunginnerhalbvon 5 Jahrennachder Registrierung
derÄnderung.89

Die Gesellschaftererwerbendie Aktien zumNennwertunter den Voraussetzungen,die durch
die Hauptversammlungaufgestelltwerden(Zahlungsbedingungen,Agio). Soweitkeineabwei-
chendenVereinbarungengetroffenwerden,sollendieneuenAktien entsprechenddenAnteils-
verhältnissender Gesellschaftererworbenwerden. DiejenigenAktien, die nicht durch einen
Aktionär erworbenwerden,sollenaufdemKapitalmarktzuSubskriptionsbedingungenangebo-
ten werden90.

6.1.2 bedingte Kapitalerhöhung

DasHandelsgesetzsieht in Art. 195vor, dassdasKapital unter der Bedingungerhöht werden
kann, dassdie neuenAktien von bestimmtenPersonenzu einembestimmtenPreiserworben
werden.In derRegelist SinneinerbedingtenKapitalerhöhung, Aktien für ein Umtausch-oder
Bezugsrecht,dessenAusübungungewißist,verfügbarzuhaben(Wandel-oderOptionsanleihen).
85vgl. Art. 192Abs.2 und 221Nr. 2, 230Abs.2 HG
86Dieshätte nachaltemRechtArbeitnehmerdesprivatisiertenUnternehmensbetroffen,die aufgrundvon Art. 5

Abs.2 in Verbindungmit Art. 22Abs.1 TPSMEAeinenAnspruchaufdenBezugvon stimmrechtslosenAktien
zu begünstigtenBedingungenhatten, Art. 22 Abs. 6 TPSMEA.DieseBestimmungist aber1994aufgehoben
worden(SGNr. 51/1994).DaherstehensienunmehrgewöhnlichenInhaber-Aktionärengleich.Restitutionsbe-
rechtigteAlteigentümersindohnehinwiegewöhnlicheAktionäre zubehandeln.NachdemGesetzist nunmehr
nicht erforderlich,daßauchdie beteiligtenBelegschaftsangehörigeneinenBeschlußüberdie Kapitalerhöhung
fassen.

87Art. 196HG
88Die SatzungderBeloizvorskiCementJCsiehtlediglichvor, daßderDirektorenratdieAufgabehat, derHauptver-

sammlungvorzuschlagen,dasKapitalzuerhöhen,Art. 15Abs.1 Nr. 4 desMemorandumof Association.
89DieseVorschriftermöglichtmithin, für dieZukunft, alsonachAblauf derGründungsphase,eineErmächtigungan

dieAufsichtsorganeaufzunehmen.DiesentsprichtdemInstrumentdes"genehmigtenKapitals".
90Art. 9 Abs.3 Memorandumof Association
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6.1.3 Kapitalerhöhung aus Gesellschaftsmitteln

Art. 197HG ermächtigtdieHauptversammlung, dasKapitalauchdurchdieUmwandlungeines
TeilesdesGewinnszu erhöhen. Dies kann innerhalbvon 3 Monaten nach Feststellungdes
Jahresabschlusseserfolgen.Voraussetzungist:

� Beschlussmit 3
4 MehrheitdesaufderHauptversammlungvertretenenKapitals91

� EintragungdesKapitalerhöhungsbeschlussesinsHandelsregisterunterVorlagederJahres-
bilanzund HinweisaufdieErhöhungausGesellschaftsmitteln

� VerteilungderneuenAktien entsprechenddenBeteiligungsverhältnissen92

� UmbuchungdesGewinnvortragsin dasEigenkapital

6.2 Kapitalherabsetzung

DasGesellschaftskapitalkannauchherabgesetztwerden.

6.2.1 Arten der Kapitalherabsetzung

� HerabsetzungdesAktiennennbetrages(Art. 200Nr. 1 HG), derMindestnennbetragvon
1 BGN ist zuwahren.

� Kraftlos-Erklärungvon Aktien (Art. 200Nr. 2 HG). Die Erklärungkann:

1. durch die Gesellschafterzwungenwerden,wenndiesin der Satzungfestgelegtist. Die
Voraussetzungund dieDurchführungwerdendurchdieSatzungbestimmt(Art. 201Abs.
2 HG).

2. nachdemErwerbdurchdieGesellschafterfolgen.

6.2.2 Verfahren und Voraussetzungen

Esist ein BeschlussderHauptversammlung(Art. 199,230HG) erforderlich,derebensowieim
Falle derKapitalerhöhungfür jedeAktiengattung93 gesonderterfolgenmuss(Art. 199Abs. 2
HG). Dabeiist grundsätzlicheine2/3 Mehrheit desvertretenenKapitalserforderlich94. Durch
dieSatzungoderdasGesetzkönnenandereMehrheitserfordernissefestgesetztwerden95.
91Hier ist keineTrennungnachAktiengattungenvorgesehenwieim Fall einerregulärenKapitalerhöhung.
92Ein von diesergesetzlichenAnordnungabweichenderBeschlußderHauptversammlungist nichtig, Art. 197Abs.

3 Satz2 HG.
93s.o.
94Art. 230Abs.2, 221Nr. 2 HG
95Die Satzungenthält hierzukeineBestimmungen.
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Der Beschlussmussden Zweckund die Art der Herabsetzungangeben.Der Beschlussist zu
veröffentlichen.

EineKapitalherabsetzungdarfnicht erfolgen,wenndasgesetzlicheMindestgrundkapitalvon 50
000,-BGN unterschrittenwürde.

6.2.3 Schutz der Gläubiger

Gläubiger, derenForderungenvor der VeröffentlichungdesHerabsetzungsbeschlussesentstan-
densind,könneneineSicherungverlangen.Hierfür bestehteineFrist von6 Monatennachdem
ZeitpunktderVeröffentlichung.

Zahlungenan die Aktionäre im Zusammenhangmit der Kapitalherabsetzungdürfenerstnach
Ablauf der o.g. Frist und nachGestellungder (geforderten)Sicherheitbzw. Befriedigungder
Gläubigererfolgen(Art. 202Abs.2 HG).

6.3 Kapitalerhaltung

Vorschriften,dieeineUmwidmungvoneigenkapitalersetzendenDarlehenin haftendesEigenka-
pital/Rangrücktrittetc.bzw. eineHaftungfür unberechtigtempfangeneAusschüttungenenthal-
ten, sindim Handelsgesetzfür dieAktiengesellschaftnicht ausdrücklichenthalten.Da dasbul-
garischeHandelsgesetzaberweitgehendan die RegelungendesdeutschenKapitalgesellschafts-
rechtsangelehntist,stehtzuerwarten,dassdieGrundsätzemittelfristigüberdieRechtsprechung
oderErgänzungendesGesetzesaufgenommenwerden.
Dafürsprichtauch,dassin denRegelungenzurGmbHfolgendeAspekteenthaltensind:

6.3.1 Nachschüsse

Nach Art. 134 HG könnenbei der GmbH auf Beschlussder Gesellschafterversammlungdie
GesellschafterzurZahlungvonGeldbeträgenverp�ichtet werden,diefolgendenZweckendienen
sollen:

� Deckungvon Verlusten

� Liquiditätserhaltung

Dabeisollendie Nachschüsse,soweitin der Satzungnichts anderesgeregeltist, entsprechend
den Anteilen am Stammkapital der GmbH erbrachtwerden. Zu beachtenist, dassdie Nach-
schüssesich nicht kapitalerhöhendauswirken. Da vereinbartwerdenkann, dassdie GmbH
die Nachschüsseverzinst,handeltessichhierbeiin der Regelum Gesellschafterdarlehen,also
Fremdkapital. Allerdingsist dasGesetznicht vollständig, da keineRegelungenthaltenist für
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den Fall, dassanstelleeinererforderlichenZuführungvon Eigenkapital lediglichein Darlehen
gewährtwird96.

AuchbeieinerAktiengesellschaftkanndieHauptversammlungüberdieFragederDeckungvon
VerlusteneinenBeschlussfassen,dassNachschüssezu leistensind. Bei den Wirkungeneines
solchenBeschlusseswird danachdifferenziert,ob derGesellschafterdenBeschlussmitgetragen
hat odernicht. Maßgeblichsolldabeisein,wieweitderNachschußdieVerlustederGesellschaft
beseitigthat97 undwiegroßderAnteil derGesellschafteramGrundkapitalist,diekeinenNach-
schußgeleistethaben98.

6.3.2 Verzinsungsverbot

Gem.Art. 133HG dürfendenGesellschafternkeineZinsenaufdieEinlagenin dieGesellschaft
gezahltwerden.Ausschließlichim WegederDividendenwird derGesellschafteramErfolgder
Gesellschaftbeteiligt.Hierzuist ein GewinnverwendungsbeschlussjedesJahrneuzufassen.

6.3.3 Kapitaldecke

DasGesetzordnet an, dassdie Anteile währenddesBestehensder Gesellschaftnicht heraus-
gegebenwerdendürfen99. Ohne dasshierdurchausdrücklichder Grundsatzder Kapitalerhal-
tung angesprochenwäre,läßt sichhierausdie gesetzgeberischeEntscheidungableiten,dassdas
Stamm-bzw. Grundkapital einerKapitalgesellschaftalsHaftungsfondsgarantiertwerdensoll.
Zwangsläu�gbedingtdiesauchSicherungsmechanismen,die aberbislangnoch nicht legelata
niedergelegtsind.

6.4 Jahresabschluss

6.4.1 Prüfung

DasVerfahrenderPrüfungundderFeststellungist ohnejedeBesonderheit.Esläuft wiefolgtab:

� Wahl derPrüfer/Fachbuchhalterdurchdie Hauptversammlungvor Ablauf desbetreffen-
denKalenderjahres100, hilfsweiseErnennungdurchdaszuständigeGerichtaufAntragdes
Vorstandes/Aufsichtsratesbzw. DirektorenratesodereinesAktionärs

96wiediesetwain §§ 32a, b desdeutschenGmbH-Gesetzesenthaltenist. Auch dasneugefaßteKonkursrecht,das
in denArt. 607ff. HG geregeltist, enthält in dieserHinsicht keineAnordnung.

97unddamitdieSperrefür eineDividendeüberhaupt.
98Art. 10 Abs. 3 desMemorandumof Association.Auch wennfür einesolcheRegelungkein Anhaltspunkt im

Rechtder Aktiengesellschaftenthaltenist, sprichtallesfür die Wirksamkeit einersolchenVereinbarung, da sie
demGerechtigkeits- undGleichbehandlungsgrundsatzentspricht.

99Art. 133Abs.1 Satz1 HG
100Mit einfacherMehrheit,Art. 221Nr. 5, 249Abs.1 HG
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� Der Vorstandbzw. Direktorenraterstelltalljährlich bisEndeFebruarfür dasvergangene
Kalenderjahr:

– einenbuchhalterischenRechenschaftsbericht

– einenTätigkeitsbericht101

� VorlagezurPrüfungdurchdiegewähltenFachbuchhalter

� Prüfungder vorgelegtenDokumentedurch Fachbuchhalter102, Art. 248 Abs. 1 HG.
Aufgabeder Prüfungist die Feststellungdarüber, dassdie AnforderungendesGesetzes
überdieBuchführungundderSatzungeingehaltenwurden.

� Der VorstandlegtdenBerichtderFachbuchhaltersowiedenJahresabschlußund denTä-
tigkeitsberichtunverzüglichdemAufsichtsratvor103, Art. 250HG. Dabeiwird demAuf-
sichtsratauchein VorschlagzurGewinnverteilungunterbreitet104.

6.4.2 Gewinnverwendung

Gesetzliche Bestimmungen Auch die Gewinnverwendungist gesetzlichnur kursorischge-
regelt. Der Begrifferscheintnur innerhalbder Vorschriftenüberdie FeststellungdesJahresab-
schlusses105.

Esist folgendeVerfahrensweisevorgesehen:

� PrüfungderJahresabschlußbilanzund desTätigkeitsberichtsdurchdenAufsichtsrat

� VorschlagdesAufsichtsratsandieHauptversammlungfür dieGewinnverteilung106

� EinberufungderHauptversammlungdurchdenAufsichtsrat107

� FeststellungdesJahresabschlussesundderGewinnverwendungdurchdieHauptversamm-
lung

� VeröffentlichungdesJahresabschlussesdurchdenAufsichtsratbzw. denDirektorenrat
101hierin wird derVerlaufderGeschäftstätigkeit und derZustandderGesellschaftgeschildert(Lagebericht)und der

Jahresabschlußerläutert.
102OhnediePrüfungdarfderJahresabschlußnicht von derHauptversammlungfestgestelltwerden,Art. 251Abs. 3

HG
103Im einstu�genSystementfällt einePrüfungdurch ein Kontrollorganaufgrundder Identität. Hier wird lediglich

eineexternePrüfungdurchdieBuchprüferdurchgeführt.
104Beimeinstu�genSystemmachtalleinderDirektorenrateinenVorschlagandieHauptversammlung, Art. 251Abs.

1 HG, eineAuseinandersetzungzwischendenOrganenentfällt.
105Art. 251HG
106Im einstu�genSystemschlägtderDirektorenrateineGewinnverteilungvor, Art. 251Abs.2 HG
107bzw. denDirektorenrat

35



6 Finanzverfassung

SonstigeAnordnungenüber die Gewinnverteilunggibt esim Handelsgesetznicht108. Jedoch
könnenin der SatzungergänzendeAngabevorgesehenwerden,etwadassein gewisserAnteil
desGewinns(nachAbzugvon Steuernund desfür diegesetzlichenRücklagenverwandtenGe-
sellschaftsgewinns)alsDividendeausgeschüttetwerdensoll.

6.5 Gesetzliche Rücklage („Reservefonds“)

Die Gesellschaftist verp�ichtet, eine gesetzlicheRücklagezu bilden (Art. 246 Abs. 1 HG).
Diesedarf nur verwendetwerdenzumAusgleichvon VerlustendeslaufendenJahresund des
Vorjahres(Art. 246Abs. 3 HG). Übersteigtdie Rücklage10 % desGrundkapitals(odereinen
höheren,in derSatzungfestgelegtenBetrag)derAG, sodarfderübersteigendeBetragauchzur
ErhöhungdesKapitalsverwendetwerden(Art. 231Abs.3 HG).

6.5.1 Zu�üsse

Die Rücklagewird gebildetaus:

� mindestens10% desbilanziertenJahresüberschusses,solangedieRücklagenicht denGe-
genwertvon mindestens10% desGrundkapitalsenthält.

� ErlösenausderAusgabevon Schuldverschreibungen/AktienüberdemNennwert.

� zusätzlicheZahlungender Aktionäre ausVorzügen(etwa beim Erwerbvon Aktien im
RahmeneinerKapitalerhöhung, Art. 194Abs.1 HG).

� durchdie SatzungodereinenBeschlussderHauptversammlungeröffneteZahlungender
Aktionäre.

6.5.2 Verwendung der Rücklage

DiegesetzlichvorgeschriebeneMindestrücklageist in ihrerVerwendungzweckgebunden,siedarf
nur verwandtwerdenzur:

� DeckungdesJahresverlustes

� Deckungvon Verlustrückträgen(VerlustenausdemVorjahr).

108EinzigeAusnahmeist dieVerp�ichtung zurBildungeinergesetzlichenRücklage,s.dazugleich.
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7 Au�ösung der Gesellschaft und Liquidation

Wasunter demBegriffderAu�ösungim einzelnenzuverstehenist, regeltdasGesetznicht. Es
ist alsonicht klar, wanndie Gesellschaftaufhörtzuexistieren.Der Löschungsantragist zumin-
deserstnachAbschlussder Liquidationzu stellen. Solangebestehtdie Gesellschaftnoch als
juristischePersonfort. Verfahrensmäßiggeht die Au�ösung der Gesellschaftder Liquidation
voraus.

7.1 Au�ösung

VomGesetzist vorgesehen,dassdieGesellschaftin denfolgendenFällenaufgelöstwird109:

� aufBeschlussderHauptversammlung(grundsätzlichmit 2/3Mehrheit)

� mit Ablauf der Zeitdauer, für die die Gesellschaftgegründetwordenist. Die Hauptver-
sammlungkanneineVerlängerungderGesellschaftbeschließen.

� Konkurseröffnung

� Gerichtsbeschluß

� Antrag desStaatsanwaltesfür den Fall, dassdie GesellschaftgesetzlichverboteneZiele
verfolgt

� im FallederUnterkapitalisierung110 im VerlaufeeinesJahres

� beiEintritt von in derSatzungniedergelegtenGründen

7.2 Liquidation

NachderAu�ösungderGesellschafterfolgtderenLiquidation(Art. 266ff. HG). Vorrangigist
dasKonkursverfahren,Art. 607ff. HG, soferndieGesellschaftzahlungsunfähigist.

7.2.1 Liquidatoren

Zunächstwerdendie Liquidatorenbestimmt111. überderenAnzahl trifft dasGesetzkeineAn-
ordnungen.Zu beachtenist, dassauchdasRegistergerichtauf Antrag der Staatsanwaltschaft
odervon Minderheitsaktionären,die mindestens5 % desGrundkapitalshalten, Liquidatoren
bestellenoderentlassenkann112. Die Liquidatorenwerdenim Handelsregistereingetragen.Die
FirmamussalsdanndenZusatz„in Liquidation“ tragen113.
109Art. 252HG
110Eserfolgtdannentwederein Au�ösungsbeschlußderHauptversammlungodereinegerichtlicheEntscheidung.
111durchBeschlußderHauptversammlungmit einfacherMehrheit,Art. 221Nr. 8 HG.
112Art. 266Abs.3 HG
113Art. 9 HG

37



7 Au�ösungderGesellschaftundLiquidation

Die Liquidatorenvertretendie Gesellschaft„i.L.“, wobeisiedie Rechteund P�ichten der ge-
schäftsführendenOrganehaben,alsodesDirektorenratsbzw. desVorstandes.Die Liquidatoren
sindnur gemeinschaftlichzurVertretungbefugt,allerdingshat jedereinzelnePassivvertretungs-
macht,d.h. eineWillenserklärung, dienur gegenübereinemvon ihnenabgegebenwird, gilt als
von derGesellschaftempfangen114.

Die Liquidatorensindverp�ichtet dieGesellschaftabzuwickeln, indemsie:

� die laufendenGeschäfteabwickeln

� Gesellschaftsforderungeneinziehen

� dasübrigeGesellschaftsvermögenversilbern

� neueGeschäfteabschließen,soferndieszumZweckederLiquidationerforderlichist

� dieSteuerverwaltungvomBeginnderLiquidationbenachrichtigen115 undeineLiquidati-
onseröffnungsbilanz116 erstellen,diedurcheinenBerichtzuerläuternist

� jährlich einen Jahresabschluß,einen buchhalterischenRechenschaftsberichtund einen
Tätigkeitsberichtfertigen117

� VerteilungdesLiquidationserlösesan die Gesellschafternach Abschlußder Liquidati-
on118.

Die Liquidatorenwerdenauchdurch die Hauptversammlungentlastet. Dies wird nicht aus-
drücklich geregelt,aberstillschweigendvom Gesetzvorausgesetzt,da das„Leitungsorgan“zur
Anfangsbilanz,zurSchlußbilanzundzurEntlastungderLiquidatorenStellungzunehmenhat119.

7.2.2 Schutz und Befriedigung der Gläubiger

Die Liquidatorenmüssendie Gläubigerder Gesellschaftermitteln und bei der Verkündigung
derAu�ösungderGesellschaftzurGeltendmachungihrer Forderungenauffordern.Dieserfolgt
schriftlichgegenüberdenGläubigernund darüberhinausdurchVeröffentlichungim D. V.120.

DasVermögenderGesellschaftwird erstdannverteilt, wennseitdemTagderVeröffentlichung
derAufforderungandieGläubigerim D. V. mindestens1 Jahrverstrichenist121.

Macht ein benachrichtigterGläubigerseineForderungnicht geltend,mussdergeschuldeteBe-
tragaufeinemKonto unterseinemNamenbeieinerBankhinterlegtwerden.
114Art. 269Abs.1 und2 HG
115Art. 268Abs.3 HG
116Art. 270Abs.1 Satz1 HG
117Art. 270Abs.1 Satz2 HG
118Art. 271HG
119Art. 270Abs.3 HG
120Art. 267HG
121Art. 272Abs.1 HG
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WenndieVerbindlichkeit bestrittenist, wird dasVermögenerstdannverteilt,wennderGläubi-
gereineSicherheiterlangthat. Worin diesebestehenkann,ist gesetzlichnicht geregelt122.

7.2.3 Übertragung von Gegenständen des Gesellschaftsvermögens

Weiterhin können die LiquidatoreneinzelneGegenständeausdem Gesellschaftsvermögenin
naturaaufeinzelneGesellschafter/AktionäreundGesellschaftsgläubigerübertragen,soferndiese
zustimmen.AllerdingsdürfendieRechtederübrigenGesellschafterund Gesellschaftsgläubiger
nicht beeinträchtigtwerden123. Wann diesder Fall wäreund welcheKonsequenzen124 hieraus
folgen,ist im gesellschaftsrechtlichenTeil desHandelsgesetznicht geregelt.

7.2.4 Verteilung des Liquidationserlöses

Dasnach der Befriedigungder GläubigerverbleibendeVermögenwird auf die Aktionäre ver-
teilt125. Einen Verteilungsmodussieht dasGesetzim Rahmender Aktiengesellschaftnicht
vor126.

7.3 Fortführung einer aufgelösten Gesellschaft

DasbulgarischeLiquidations- und Konkursrechtist im Grundsatzauf die Erhaltungvon Kör-
perschaftenausgerichtetund nicht aufdie Zerschlagungvon Vermögenswerten127. Hierausre-
sultiert die Möglichkeit, die Tätigkeit eineraufgelöstenGesellschaftfortzuführen.Diesbedarf
folgenderVoraussetzungen:

� BeschlussderHauptversammlungmit 3
4 MehrheitdesvertretenenKapitals128

� Die Vermögensverwertungim RahmenderLiquidationhat nochnicht begonnen.

� Anmeldungund EintragungderFortführungderGesellschaftim Handelsregister.

122andersalsim jugoslawischenRecht,wodezidierteAnordnungengetroffenwerden.
DieseRegelungsde�zitemußtenwir auchbereitsin Rumänienfeststellen,wo wir die LiquidationeinerGesell-

schaftbegleitethaben.
123Art. 268Abs.2 HG
124etwaAnfechtungsrechtedesGeschädigten
125Art. 271HG
126LediglichbeiderKommanditgesellschaftaufAktien ist geregelt,daßsichdieLiquidationsquotejedesGesellschaf-

tersnachseinenEinlagenin dieGesellschaftbestimmt,Art. 260HG.
127EtwaauchdemwirtschaftlichenWert von know-how. Esist daherein sehrmodernerAnsatzgewähltworden.
128alsdes"zuständigenOrgans"im Sinnevon Art. 274Abs. 2, 221Nr. 10 HG - beianderenGesellschaftsformenist

ein einstimmigerBeschlußerforderlich
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