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Der Artik el befasssichinsbesondermit demRechtder Aktiengesellschaftlie
im Rahmender Privatisierungerworbenwurde. Eswerdendie Griindungvon Ak-
tiengesellschafteuje Verwaltungder Gesellschafhit besondererAugenmerlauf
dasin Deutschlandunbelannte,einstu ge Systerh dargelegtDasin Deutschland
belanntezweistu geverwaltungsystemit einemAufsichtsraund einemVorstand
wird nur kursoriscrerautert.

1 Einfuhrung

.Nach" der politischenWende1989belkannte sich Bulgariendurch die Abwendungvom kom-
munistischerRegimezu einer marktwirtschaftlichenVirtschaftsordnungArt. 19 der bulgari-
schenVerfassung)Um dieseZiel zuverwirklichen,wurdenzahlreicheRechtsnormermrlassen,
diedie Entfaltungvon UnternehmeninnerhalbfesterOrganisationsstruktureermoglichenDas
Handelsgesetmurdedabeiengan dasdeutscheRechtangelehntwie auchderbulgarisch&se-
setzgebanehrfachgeduRerhat. Wie auchdasbis1950geltendeHandelsrechberuhtdasneue
Handelsgesetauf den GrundzigennsbesonderdesdeutscherHGB und Gesellschaftsrechts.
Aus diesemGrundeerscheinteszulassigim Falle von Auslegungsschwierigken und gesetz-
lichen Unzulanglichkiten auf Regelungsanséatima deutscherRechtzuriickzugreifeh die die
betreffenderragenbehandeln.

Im Einzelfalhabenwir aufentsprechend#églichkeiten einerAnalogiehingewiesen.



1 Einfdhrung

Im alten Handelsgeset@urdeeinedeutlichevollzogerlrennungzwischerdemRecht,daszwi-
schenausschlie3lictbulgarischerBeteiligtengalt, und dem Recht, dasfir auslandisch&auf

leute und Gesellschaftegalt. Im Ergebnisxistierte ein ,Zwei-Klassen“-HandelsrechDiese
TrennungwurdedurchdenErlassNr. 56° aufgehobenSeitdenbestehiinim wesentlichewer

einheitlichtesHandelsrechtDasnunmehranzuwendendeandelsgesetzurdeam14.06.199%
erlassemnd letztmaligu.a. durchdenErlassund die AnfiigungdesKonkursrechtegeandert.

Nicht geklartist bislangwie dasVerhaltniszumallgemeinerbulgarischerZivilrecht® zubewer
tenist. Festzuhalterist jedenfallsdassdasHandelsgese{am folgendenHG) dessenwend-
barkeit nicht ausdriicklicrausschlieft

Art. 3 Abs. 1 Investitionsgesetzrméglichtdie Anwendungder durch dasHandelsgesein-
gefuhrtenGesellschaftstypeauch auf die Wirtschaftstatigkit auslandischePersonenjndem
auslandisch@&ersonerdeninlandischengleichgestelltverden. Investitionendirfennachdem
Investitionsgesein allenvomHandelsgesetmrgesehene@esellschaftsformamternommen
werden. DasHandelsgesetzgeltsdmtlicheFormenvon HandelsgesellschafteschlieRend,
d.h. esbestehteine FormenstrengeAbweichendegesellschaftsrechtlichénstruktionensind
alsounzulassig

DasHandelsgese#tellteineZusammenfassurgn Regelungsbereichelar, die zumeinenden
kaufmannischerfHandels) Verkehr betreffenund zumanderendie Organisatiorund Verwal-
tung von GesellschafterDa dasbulgarischédandelsgesettie HandelsgesellschaftelemEin-

zellaufmanngrundsétzlictgleichstellt,werdeneine Reihevon Vorschriften,die nicht von der
OrganisationsforminedJnternehmensbhangenin einemallgemeineeil vorangestelltDies
betrifft etwadasHandelsregistedasFrmenrecht,die kaufmannisch&uchfiihrungsp ichtund

die HandelsvertretungDie speziellerRegelungenler einzelnenGesellschaftsarteiolgendar

auf Hier hat dasHandelsgesezesetzgebungstechnidaine Trennungvollzogerund die ein-

zelnenGesellschaftsartemicht in besondereGesetzgeregef. Hierauffolgendanndie — wie-

derumfir alle Gesellschaftstypaimd Einzellau eute gemeinsananwendbarenr- Vorschriften
Uberdie Unternehmensumwandlungnd dasKonkurs- und LiquidationsverfahrenDiesesind
gleichsamim Anhangfur alle Gesellschaftegemeinsangeregelt(Art. 261-263und 266-274
sowieArt. 607ff.)°.

Zusammenfasserkegnnt dasbulgarischéHandelsgesetzeine fir den deutsch-rechtlicheBe-
reichiberraschendeviorschriften.Vielmehrist festzustellerdassichderGesetzgeban seinen
GrundentscheidungeamwesteuropaischeBtandardorientiert hat. Allerdingsist der Gesam-

%yom9.11.1989Art. 1 Abs.1,3

°D.V. 1991 Nr. 48

4letzteAnderung:D. V. 1996Nr. 104

SHier ist insbesonderdasGesetziber die Obligationenzu nennen,welchesdasallgemeinevertragsrechtegelt.
Die Vorschriftenfir Kau eute Uberdie Handelsvertragevurdenim HG nachund nachergéanzt.

5ClemensBfAl — "Auslandisch&esetzesige und ErlauterungenHeft 21/92,S. 12

"NachArt. 3desinvestGhabenauslandisch@ersonerdasRecht,in BulgariereineWirtschaftstatigkit auszuiiben
und Aktien oderGesellschaftsanteily Handelsgesellschaftemerwerben.

8In Deutschlandst die GesellschafbiirgerlicherRechtsim BGB, die OHG und KG im HGB, die AG und KGaA
im AktG und die GmbHim GmbHGgeregelt.

“Mit dieseiGesetzestechnitrientiertsichderbulgarisch&esetzgebeheramrumanischerRecht.



2 DasHandelsgesetzallgemeina/orschriften

tumfangder Regelungerbedeutendgeringerals beim deutschenvorbild. Dies betrifft insbe

sonderedie Ausgestaltungler Gesellschaftsorgamad derenBefugnisseAuffalligist auchdie

BetonungderRegisterp ichten Nahezualle Entscheidungennd strukturellenVerAnderungen
einer Gesellschafsind anzumelderund konstitutiv einzutragen.Anderenfallsist der Vorgang
unwirksam.In diesemZusammenhanigt auchanzumerkn, dassdasHandelsgesettie Fgur
derVertrauenshaftungennt. Ein gutglaubigebDritter kannsichdanachunter bestimmter\or-

aussetzungeswf (fehlerhafte)Eintragungerm Handelsregistdverufen.

2 DasHandelsgesetz - allgemeine Vorschriften

2.1 Handelsregister

DasHandelsregistest dasVerzeichnisller Kau eute. Dort werdenalle relevantenTatsachen
und Vorgangearchiviertund die damitverbundenermatsachenDasHandelsregistewird beim
Bezirksgerichgefuhrt(Art. 3 Handelsgesetz)ortlich zustandigst dasGericht beim Sitzdes
Kaufmannsalsodort, wo die Geschaftsleitungitzt (Art. 12 Abs. 1 HandelsgesetzDasGe-

setzunterscheidehierbei zwischemicht eintragungsp ichtigengintragungsp ichtiget und

eintragungsfahigefatsachenDie eintragungsp ichtigeTatsachemwerdenerstmit derEintra-

gungund Veréffentlichungwirksam. Die blof3 eintragungsfahigematsacherkdnnenhingegen
im Rahmenvon Rechtsscheimnd Vertrauensschutelevantwerden. DasHandelsregistege

nieRt teilweisedffentlichenGlauben,d.h. die EintragungergeltenDritten gegeniibealsoals
richtig. Erforderlichfiir diesentffentlichenGlaubenist jedenfallsdalRein ausdrickliche&in-

tragungserforderniestehtund dalRSchutzregelungerugunsterinesgutglaubigeritten be-

stehen.Darlberhinausgibt eseineechteRechtsscheinhaftunign Falle falschednformationen
desGeschéftspartners.

Eine Anmeldungzur Eintragungmussbinnen 7 Tagennach Vorliegender eintragungsp ichti-
genTatsacheerfolgen(Art. 4 Abs. 1 und 2 HG). Die Nichterfullung der registerrechtlichen
Verp ichtungenist mit Zwangsund Strafgelderrbelegt(Art. 284Abs. 1 bis3 HG).

Esist jedermanrgestattet Einsichtin dasHandelsregistertunehmensowieAbschriftenhieraus
anzufertigenFernerwerdenalle Eintragungenm Handelsregistem Amtsblatt ,Darzavenve-

stnik” veroffentlicht(Art. 6 HG), wenndiesgesetzliclvorgeseheist. Diesistin der Regebei
allenVorgéangerinnerhalbvon Aktiengesellschafte(Kapitalbewegungemeschliissetc.) der
Fall.

2.2 Handelsrechtliche Vertretung
2.2.1 Formen

Essindalle auchim deutschrechtlichefRaumbelanntenVertretungsformebelkannt, also:

Djesist gesetzlickausdriicklicrangeordnetz.B Art. 24 (Prokura), Art. 67 (EntstehereinerGesellschaft)
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Prokura
Handlungsvollmacht
Handelsmakler

Handelsvertretung

2.2.2 Handelsvertretung

Von Bedeutungverdenzumeistlie Regelungetiiberdie Handelsvertretungein.Daherwollen
wir unsbeider Darstellunghieraufbeschrani&n. Auch dasbulgarischéHandelsgesetzegreift
denHandelsvertretealsselbstandige@ewerbetreibenden.

Im wesentlichenwurdendie RegelungedesdeutscherHGB nahezuwdrtlich tbernommenim
einzelnerexistierenfolgendeRegelungen:

Vertragsverhaltnis und Beendigung Im Innenverhaltniszwischendem Handelsvertreter
und demvon ihm vertretenenUnternehmerbestimmtder Handelsvertretervertraglle Einzel-
fragenjnsbesondere:

VergUtungund derenFalligleit
Ersatason Aufwendungen

UmfangderVertretungsmacht

Vergutung Mangelsabweichende¥ereinbarunggilt die iibliche Vergiitungalsvereinbart?.
WelcheMalfl3stabénhier anzusetzenind,wird sichnachderVerkehrsanschauungchtenlz. Ins-
besonderd&at derHandelsvertreteAnspruchauf eine Provisionfir die Einziehungson Forde
rungendesGeschaftsherrausdenvon ihm abgeschlossen&eschéften.

Delkredere-Provision DerHandelsvertretekanneinenAnspruchaufZahlungeinerDelkredere
Provisionerlangen,wenn er sich verp ichtet, fur die Erfullungder von ihm abgeschlossenen
Geschaftempersonlichzu haften. Hierzuist eine schriftliche Vereinbarungwischerdem Ge-
schéftsherrmnd demHandlungsvertreteerforderlich.Besonderist, dasslie Vereinbarungwi-
schenGeschaftsherrand Vertreterglobalfir eineVielzahlvon Geschéaftermabgeschlossemer
denkann. Eskannabernicht im vorausausgeschlossererden dassineDelkredereProvision
anfallenkann.

HArt. 37HG
2Djesist auchdarausabzuleitengdalnebender Gesetzesdiktiowohl auchdie GrundsatzelesdeutscherHandels
rechtsibernommermwerdensollten(vgl. dort § 87 b Abs. 1 HGB).
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Genehmigung vollmachtloser Geschéfte Esbestehtauchdie Mdglichkeit, dassder Han-
delsvertretezunachsibhne vorherigeZustimmungvolimachtlosGeschéafteabschlieRtdie der
Geschaftshemachtraglichgenehmigemnd dadurchRechteund P ichten ausdemVertragan
sichziehenkann. Esist fernereine Genehmigungs ktiorfiir den Fall vorgeseherdassder Ver
tragspartnehinsichtlich desFehlensder Vertretungsmachgutglaubigvar und der Geschafts
herr nicht unverziiglicmachder Mitteilung desGeschéftgine Genehmigungblehnt3,

3 Das Gesellschaftsrecht

Im bulgarischedandelsgesetzestehtgem.Art. 64 Abs. 2 Handelsgesetrmenstrenge].h.
andereGestaltungersindnicht zulassigesbesteherfolgendd-ormen:

Einzellaufmann

OhG (mit unbeschrankteHaftung)

Kommanditgesellschaft

OffentlicheKommanditgesellschaft

Gesellschatfinit beschréankteHaftung(GmbH), erforderlichesrundiapital 5,000BGN
Kommanditgesellschaduf Aktien
Aktiengesellschaferforderliche&rundiapital 50,000BGN

Offentliche Aktiengesellschaft

Genossenschaft
sowiefolgendebesonderdrten

GemischteGesellschaftJoint Venture)
Zweigstelle

Holdinggesellschaft

3.1 Umwandlung, Veschmelzungund Spaltung

Die Umwandlungvon Gesellschaftehat dasbulgarischéHandelsgesetgrundsatzlickan den
Vorschriftenzur Griindungeiner Kapitalgesellschafirientiert. Dartiberhinaussind umwand-
lungsspezi schéragenkreisgeregeltinsbesonderdie Behandlungvon Altschuldender frii-
heren Gesellschaftemnd die Leistungvon Sicherheitenan Altglaubiger Allerdingssind die
Normenflr die kompleen Vorgangenoch alsunspezi zieranzusehenHier gibt esRegelungs
licken, diefur erheblicheRechtsunsicherhegtorgerkdnnen.

BArt. 43HG
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3.2 Formen der Umwandlung

DasHandelsgeseterfassimit demBegriffder,,Umwandlung“(Art. 261ff. HG) folgendeGe-
staltungen:

Umwandlungn eineandereGesellschaftsform

Verschmelzung

Zerschlagungnd AufteilungaufandereGesellschaften
AbspaltungeinesUnternehmensteilalseigenstandig&esellschalff, Ausgriindung®)

GrindungeinerneuenGesellschafim WegederVerschmelzung

DasGesetdeschranksichregelungstechnisattarauf alle 0.g Formenunter einerArt Ober

begriffder Umwandlungzufasserund anschlieBendiir alle gemeinsanshneweitereDifferen-
zierungerim einzelnerdie Grundregelrezu statuieren sodasskeine Besonderheitegelten. So
sprichtauchz.B Art. 263Abs. 1 ganzallgemein/on einem,BeschlusaufFusionoderEingehen
in eineandereGesellschdft DasGesetist nachseinerDiktion dahinzuverstehendassine
UmwandlungzugleichaucheineGriindungderneuenGesellschaftiarstellt(Art. 261,262 Abs.

2 HG)*. Mit derFusionwerdendie Aktiva und PassivaleriilbernommeneGesellschatufdie

UbernehmendéibertragenDie tbernommen&esellschaterlischt.

3.3 Allgemeine Voraussetzungen
3.3.1 Umwandlungsbeschluss

Erforderlichist ein Beschlusder GesellschafteDer Umwandlungsbeschlussissvon der Ge-
sellschafterversammlumgjt 2/3 Mehrheit gefasstverden(Art. 230 Abs. 2, 221 Nr. 3 HG),
sofernnicht die Satzungeinehiervonabweichend®ehrheitvorsieht.

3.3.2 Handelsregistereintragung

Der Beschlusistim HandelsregisteginzutragerfArt. 262Abs. 1 Satz2 HG). Wie auchbeider
Grindungist die Eintragungir die Wirksamleit derUmwandlungzwingenderforderlichdasie
konstitutivist'®. Der entsprechend@ntrag istinnerhalbvon 2 MonatennachderBeschlussfas
sungzustellen.VerstoRehiergegekdénnengem.Art. 284 Abs. 1 Handelsgesetnit GeldbulRen
biszu50.000Lewageahndetverden.

HArt. 262 Abs. 2 HG lautet: "Bei der Umwandlungder Gesellschafiverdender Anmeldungzur Eintragungdie
entsprechendeAkte beigefugtdie fir die neugegriindeteind die aufgeldsté&esellschaferforderlichsind.”
15Art. 262 Abs. 1 Satz2 HG. Auch wennsichdasGesetalaraufbeschrankianzuordnendaR der Beschlufder "
Eintragungunterliegt",ist jedenfallsaufgrundder subsididrereltungvon Art. 67 HG, derdie Griindungeiner
Gesellschafbetrifft und im allgemeinerTeil desHG steht,von einerzwingendetEintragungsp ichtauszugehen.
InwieweitaucheineVeroffentlichungdesUmwandlungsbeschlussesD. V. fir die Wirksamleit einerUmwand-
lung erforderlichist, ist gesetzlicmicht ausdriicklichgeregelt.AllerdingssetztbereitsArt. 263 Abs. 1 HG die
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3.3.3 Besonderheiten bei Umwandlung von Aktiengesellschaften

Die Umwandlungeiner Aktiengesellschafin eineandereGesellschaftsforstellt eine Sonder
formdar Hier bedarfder Umwandlungsbeschlusmer2/3 Mehrheit'®. Rechnerisctabgezogen
werdenvom stimmberechtigterKapital die eigenenAktien der Gesellschafsowiedasstimm-
rechtslos&apital. Dabeikann die SatzungeinegroRereKapitalmehrheitalserforderlichvorse
hen.

Fernerdarf eine Aktiengesellschaférstnach Ablauf von 2 Jahremachihrer Griindung’ um-
gewandeltverdenund nur, wennbereitsdie Jahresabschliusie dieseJahrefestgestelltvorden
sind.

3.3.4 Schadigungsabsicht

EineUmwandlungzumZwecle der Schadigundpritter ist nichtig (Art. 261Abs. 3 HG). Nicht
klar ist, ob tatsachlicheine Schadigungsabsicbktforderlichist, oderob bereitseine objektive
Benachteiligun@usreicht.Gemeintsindhier abernicht die Glaubigerer Gesellschafijadie-
seliberArt. 263 Handelsgesetzesondergeschitziverden,insoweitalsoSonderregelungen
existieren. Dritte sind demnachAktionare/Gesellschafté. Fiir diesebestehtauchdie Még
lichkeit, denErrichtungsbeschlugem.Art. 70HG anzufechtef’.

3.4 Glaubigerschutz

Fur die biszur Aufteilung oderAbsonderung entstandenerVerbindlichleitender (urspriing
lichen) Gesellschafhaften die neuenGesellschafteals GesamtschuldnefArt. 261 Abs. 2
HG). Es ndet demnach(jedenfallsauf Passivseitegine Gesamtrechtsnachfolge die umge
wandelteGesellschafstatt, ohne dassein Zusammenhangiit den Aktiva der urspringlichen
Gesellschaftorgesehetst. nicht gesetzliclyeregelist fernerdie Frage,an wendie Schuldner
derAltgesellschafunmehrbefreiendeistenkénnen.

Art. 263Handelsgesetchafftein besondereSicherungsinstrumentarium:

Der BeschlusaufFusion/\érschmelzunggtim D.V. zuverdéffentlichen.

Innerhalbvon 6 MonatennachderVeréffentlichung<dnnendie GlaubigerErfullungbzw
Sicherheitverlangen MafR3geblichist der Rangihrer Rechte.

Veroffentlichungvoraus.Hierbeigehtesum den Schutzvon Glaubigerrder Altgesellschaftdie ihnre Anspriiche
anmeldermussenDer Stichtagwird anhanddesVeroffentlichungsdatunmtsemesse(dazusogleich).Schonum
hinsichtlichder AltschuldenhaftungRrechtssicherhe#ufgrundder Ausschlul3friszu erlangenjst die Veroffent
lichungallerUmwandlungerstetsanzuraten.

BArt. 264HG

dazusogleictunten

8Clemensaa0sS. 148

%DieseVorschriftbetrifft die Griindungder Gesellschaftennd ist deshalbim allgemeinereil desHG geregeltSie
istaufdie Umwandlungentsprechenénzuwenden.

10
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Das uibergegangengermdgenwird innerhalbder neuenGesellschafausgesondernd
fur einen Zeitraumvon 6 Monaten treuhanderischverwaltet. Fir die ordnungsmafige
Verwaltunghaftetdie GeschéftsfihrunderneuenGesellschafienGlaubigerrgegeniber
(Abs. 3).

4 Die Aktiengesellschaft

4.1 Allgemeine Vorschriften
4.1.1 Rechtsform

Die Aktiengesellschafst einejuristischePersonund Handelsgesellschaft Sieistkdrperschaft
lich organisiert.Siekann daherselbstam Rechtsverkhr teilnehmenund selbstberechtigtund
verp ichtet werden.Die AG haftetihren Glaubigerrgegenibemit inremgesamtevermdgen.
DasGrundkapitalistin einzelneAktien aufgeteilt.

4.1.2 Aktien, Zwischenscheine und Kupons

Inhalt der Aktie Die Aktie ist ein WertpapierdessemAusgabewemicht unter demNenn-
wertliegendarfl. DasPapiermussolgendeBestandteil@nthalten:

die Bezeichnungls, Aktie" fiir die einzelneund die entsprechend&ahl fur die Stliclke-
lung

die Art derAktie (s.u.)

die Nummerder Stuclelungund die laufenderNummernderin ihr enthaltenenAktien
dieArmaund denSitzderAG

die Hohe desKapitals

die Gesamtzahder Aktien, die einzelnerNennwerteund die Stlickelungsweise

die Kuponsund derenFalligleit

die Unterschriftenvon zweiPersonengdie Verp ichtungenfir die Gesellschafeingehen
koénnen

dasEmissionsdatum.

EssindfolgendeAktientypenvorgeseheArt. 178HG):

2%Art. 63Abs. 3,64 Abs. 1Nr. 4HG
Zlwenn Aktien iberdemNennwertausgegebewerden;ist die DifferenzzwischerdemAusgabeund demNenn-
wertin densog "Reservefondg®: gesetzlich®icklage)XerAG abzufiihrer{Art. 176Abs. 3 HG).
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4 Die Aktiengesellschaft

Inhaberaktien Hierfir besteherkeinerleiBesonderheiterinhaberaktienwerdendurchUber
gabelbertragen(Art. 185Abs. 1 HG). Inhaberaktienkdbnnenvon bulgarischerjuristi-
schenPersonenund von auslandischejuristischenund nattrlichenPersonererworben
werden. InhaberaktiensollenUber die Wertpapierbdrsé,Fondsbhdrse“gelauft werden
kénner??.

Namensaktien Hierzugeltendie allgemeinerRegelnetwadie Eintragungm Aktionarsbuch,
die Ubertragunghur durchIndossamengtc. Derjenige der Namensaktieriibertragt die
noch nicht bezahltsind, haftet zusammemit demErwerbergesamtschuldnerisdtir die
ErbringunglesKaufpreiseslsodemAusgabepresinschliellicretwaigeAufgelderDie-
seHaftungerlischtnach Ablauf von zweiJahremnachder Eintragungm Aktion&rsbuch
(Art. 186HG). Namensaktierkdnnenin Inhaberaktierumgewandeliverdenund umge
kehrt (Art. 180HG).

Vorzugsaktien kdénnenbesonder&echtedesGesellschaftengerbriefen.Hierlibersindin der
Satzungler Gesellschaft/orgaberzutreffen. Auch kann dasStimmrechtdesVorzugsak
tionarsbeschranktind ausgeschlossarerden(Art. 182HG). Solltefir einestimmrecht
loseVorzugsaktielie Dividendeuberein Jahrnicht ausgeschuttevordenseinund auch
im folgendenlahrkein Ausschittungrfolgengrlangtdie VorzugsaktibiszurAuszahlung
derausstehendebividendevollesStimmrecht(Art. 182Abs. 4 HG). Furdie Beschran-
kung von Rechtender Vorzugsaktionargeltenbesonderd/orschriftenhinsichtlich der
Einberufungind Beschlussfassuimgder HauptversammlungArt. 182Abs.5 HG).

Unverbriefte Aktien DerenAusgabenussin einemspezielleidktienbuch (Buch derunver
brieftenAktien ) vermerktsein,umwirksamzuwerden.FolgendeAngabensinderforder
lich: Name, Anschrift desinhabersunverbriefterAktien, Nominal- und Emissionswert,
Zahlund Nummerder Aktien. Die Ausgabewird durch ein von der AG ausgegebenes
namentlichegInterims) Zerti k at festgestelltwelchesnicht tibertragbaist. Zur Uber
tragungderAktien istvielmehrerforderlichdassin neue<Zerti k atausgestellvird (Art.
187b Abs. 2,3 HG).

Grundsatzlichmissemit besondereRechtenausgestattetdktien in der Satzungrorgesehen
und nud die Rechteangegebewerden.

Rickerwerb von Aktien durch die AG  Grundsatzlichst der RiickerwerbeigenerAktien
durchdie AG nicht zulassi@Art. 187aHG). EsbesteheraberfolgendeAusnahmen:

zumZwecle derKapitalherabsetzun@rt. 201Abs. 1 HG)

Der Rickerwerbist in der SatzungausdrticklichvorgesehenDer gesamtéNominalwert

der erworbenenAktien betrdgtmaximal 10 % desGrundkapitals,die zu erwerbenden
Aktien sindvollstidndigbezahlt,ein Beschlussler Hauptversammlungnit 2/3 Mehrheit

desGrundkapitalsist gefaltund der Erwerbwird ausnicht ausgeschutteter@ewinnder

Gesellschafbezahlt.

Z2Angeloy |.: Firmenataorganizacijma stopansktadejnosti novite ikonomiceskbtmosenija.So a 1989,S. 78
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4 Die Aktiengesellschaft

fur Investmentgesellschaftén

Zwischenscheine Wahrendder Grindungsphaserhaltendie Aktionare flr die geleisteten
VermogenseinlageginenZwischenscheifArt. 167 Abs. 1 HG), derzumBezugder entspre
chendenAktien beiderenAusgabéderechtigt.

Der Zwischenscheikann nicht vor der Entstehungder Gesellschaftibertragenwerden(Art.
187 Abs. 1 HG). Im Ubrigenwird er durch Indossamentind Vermerkim Aktionarsbuchiber
tragen(Art. 187Abs.2i.V.m. Art. 185Abs.2 HG).

Kupons Grundsatzlictwerdendie Aktien mit Kuponsfir Dividendenfir 20 Jahreausgegeben
(Art. 184 Abs. 1 HG). Abweichendekann in der Satzungder AG vereinbartwerden. Die
Kuponsmithin wohl auchder Dividendenanspruclgegendie AG kénnennicht getrenntvon
denAktien Ubertragerwerden.

4.2 Grundung einer Kapitalgesellschaft

EssindzweiFormendesEntstehen®inerprivatrechtlichenGesellschaftuunterscheiden.

4.2.1 Im Rahmen der Transformation

Im RahmerderPrivatisierunglerehemaligeistaatsunternehmenwerdendieehemaligeiStaats
unternehmerkraft GesetoderBeschlusgh sogenanntgEinmann-Kapitalgesellschaftenim-
gewandef*. Alleiniger Inhaberder Geschéftsanteilst in diesenFallender Staat®, der wie-
derum— abhéngigvon der BilanzgréRelesUnternehmens- unterschiedlicheStellenmit der
VerauRRerungon Geschéaftsanteilen/Aktienur Privatisierungermachtigthat.

Die UmwandlunglesstaatseigeneBetriebesn ein privatrechtlichedJnternehmererfolgtnach
denVorschriftendesbulgarischerGesetze&berdie Transformatiorund Privatisierungstaatli-
chenund gemeindlichereigentumgPrivatisierungsgesetmeshallinsoweitallein dessenv/or-
aussetzungerubeachtersind,allerdingsrerweistdasPrivatisierungsgesetilweisezurickauf
dasHandelsgeset®. NachArt. 1 und 2 derMinisterratsverordnundyir. 20127 werdenim Rah-
menderTransformatiorie UblichenSacheinbringungsmodalitatanf3eKraft gesetztAnstelle
derordentlichenEinbringungvon Sacheinlagesollendiesedurchden Umwandlungsbeschluss
desMinisterratesautomatischaufdie neueEinmannGesellschafiibertragerwerden.

BGesetiiberdie WertpapiereEffektenbérsennd Investmentgesellschaften

24Art. 61,62 HG in Verbindungmit denBestimmungedesTPSMEA

Zygl. Art. 62Abs. 1 HG i.V.m. demPrivatisierungsgesdfzPSMEA)

ZDiesistim Kapitel"Privatisierungtiargestellt.

Z{iberdie tibertragungdinglicherRechtean Immabilienbei der Griindung Umwandlungund Privatisierungvon
staatlichenUnternehmernvom 25. 10. 1993(D. V. 1994Nr. 93,S. 2)
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4 Die Aktiengesellschaft

Die GrundungsvorschriftedesHandelsgese&inddeshallnur beschréankinzuwendersoweit
esdie Satzungsgebungd Einsetzung/on Organenbetrifft. Bei der EinmannGmbH?28 wird
anstelleeinesGrindungsvertragsin Griindungsakin Form eineseinseitigerGrindungsprote
kolls vollzogeR®. Soweitder Griindungdurch die UmwandlungsOrder deszustandigemini-

stersnach dem Privatisierungsgesdtmreichendpubliziertist, ist ein Grindungsprotoddl bei
der ,Einmann-Kapitalgesellschafitn SinnedesHandelsgesetabsolet.Einzigdie Anforderun-
genvon Art. 115Handelsgesefidnhalt desGesellschaftsvertragpgw Griindungsprotoddls)
sindheranzuziehen.

4.2.2 Grundung nach dem Handelsgesetz

Die Umwandlungm Rahmender Privatisierungstelltim Ergebnigwennauchnicht rechtlich)
eineSachgriindundar Obwohldie neueGesellschafRechtsnachfolgeriirer Vorgangerinst,
musgdasvVermdgerdennochrechtsgeschaftlichbertragemwerden.m Ergebnisvirdin demGe-
sellschaftsmantelasVermogerwie eine ,Sacheinlagein dasneueUnternehmenreingebracht.
Die VorschriftendesGriindungsrechtaachdemHandelsgesetzind deshallzumindestanalog
anzuwenden.

Der Vollstandigleit halberwollenwir die GriindungeinerAktiengesellschaft im Vergleichzur
Grundungim Rahmender Privatisierung- kurz zusammenfasseieseVorschriftensind bei
andererngesellschaftsrechtlich&worgangerzubericksichtigen.

Grundungsvertrag  Nicht eindeutigist dasGesetainsichtlichder Frage,ob auchdie Grin-
dungeiner Aktiengesellschaftlen AbschluReinesgesonderteiGriindungsvertrags zwingend
voraussetzt.

Hinsichtlich der AG wird in Art. 159Abs. 2 Satz2 Handelsgese&in ,Griindungsaktt® ange
sprochenderfolgendeGegenstdndbehandelmmuss:

Bestatigungler Satzung

BestimmunglesSystemsler Geschéftsfiihrunyg

2die nach der NeufassunglesHG - andersalsdie Aktiengesellschaft auchvon privaten natiirlichenund juri-
stischenPersonengegriindetverdendarf Bei der gewdhnlichenMehr-PersonenGmbH wird ein schriftlicher
Grindungsvertragom Gesetxorausgesetzirt. 114Abs. 1 HG.

2Art. 114Abs.3HG

%Eswird in Art. 66 HG ein Vertrag"zur Vorbereitungder Griindungeiner GesellschaftangesprochenDamit
kann nur ein letter of intend, eine bindendeAbsichtserklarunggemeintsein,da die Vorschriftlediglicheinen
vertraglichenAnspruchauf Schadensersastatuiert.

hiermitist nicht die eigentlicheGriindungsversammlumgmeintdadiesesoliertin einereigenervorschrift(Art.
168 HG) innerhalbder besondereiVorschriftengeregelist, wahrendvom Griindungsakin den"allgemeinen
Bestimmungendie Redeist. Der BegriffdesGrindungsaktesrsetzbeider EinmannGmbH den Gesellschafts
vertragausterminologischerrinden.

%2Also die Entscheidundiir dassog einstu ge oderzweistu geSystemhierzuim einzelnerbei den"Organender
Gesellschaft"
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4 Die Aktiengesellschaft

ErnennungdeserstenAufsichtsratdzw Direktorenrats.

In der Praxis® erfolgtdie GriindungeinerEin-RersonenAG daherebensawie die einer SPLtd.
durchdie FertigungeinesGrindungsprotodls.

Zeichnung In der Regelwird die AG durch Zeichnungvon Anteilen gegriindet*, insoweit
besteherkeineBesonderheiterEsmissemindestengweiGriindungsgesellschafi@rhanden
sein, die natirliche oder juristischePersonenseinkdnnen (Art. 159 Abs. 1 Handelsgesetz).
Nur in gesetzlicivorgeseheneAusnahmeféllefkann eine Grindungdurch eine Einzelperson
vorgenommenverderi®.

Grindungsversammlung BinnenzweiMonatennachder Zeichnungder Aktien wird eine
Grundungsversammiuradpgehaltendie einstimmig

die GriindungderGesellschafbeschlief3t

die vollstandigé® ZeichnungdesGrundiapitalsfeststellt

die Satzungler Gesellschatbestimmt

sowiemehrheitlich

die Leitungsorgander Gesellschathestimmg’.

Satzungsgebung Die GriindungsgesellschafteabenderGesellschatineSatzungugeben,
s.0.Die SatzungnusdolgenderMindestinhaltaufweisen:

Frmaund Sitzder Gesellschaft

Tatigkeitsgegenstangnd eineetwaigeBefristung

Hohe desKapitals,Art und Zahlder Aktien

NennwertdereinzelnerAktien

OrganederGesellschaft

Art und Wert derSacheinlagerdie einbringenderGesellschafteZahlund Nennwertder
hierflir iberlassenefktien

%wo esallein Einpersoneriktiengesellschaftegibt, derenGesellschafteder Staatist, Art. 159Abs. 2 Satzl HG
34
Art. 163HG
%Art. 159Abs.2 HG
%6Anderenfallsist esdennochméglich, die Gesellschafzu griinden. Hierbeiwird die Gesellschaftlann nur mit
demtatsachlichgezeichnetelKapital ausgestattesofernmindestenslie Deckung desgesetzlicterforderlichen
Grundkapitalsgewahrleisteist.
$7Art. 170HG, vgl. dazuim einzelnerunten
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4 Die Aktiengesellschaft
Sonderrechtdir einzelneGriinder Soweitdiesvorgeseherst, sinddie Griindernament
lich zunennen
EinrAumunglesBestimmungsrechtansichtlichdeserstenAufsichtsrats/Direktoriums

andereVereinbarungefiberGriindung Besteherund Au dsungder Gesellschaff

Eintragung im Handelsregister Die AG entstehterstmit konstitutiverEintragungm Han-
delsregistefArt. 67HG). Diesedarfersterfolgenwenndiefolgendenv/oraussetzungearegeben
sind:

Feststellungler Satzung
Zeichnungdesgesamtewon der GriindungsversammlurigstgestellteGrundkapitals
Einzahlungron mindesten25 % desgezeichneteKapitals

Wahl der Aufsichtsgremien.

FolgendeAngabenwerdenim Handelsregistegingetragemnd nachfolgendauchverof
fentlicht (Art. 174Abs.2 HG):

Frmaund Sitzder Gesellschaft
Tatigkeitsgegenstand

Hohe desGrundiapitals, Art und Nennwertder Aktien
Organeder Gesellschaft

Bedingungendie mit der Griindung demBesteherund der Au 6sung der Gesellschaft
zusammenh&ngen

Haftung der Grinder Die Grindungsgesellschafteaften gesamtschuldnerisaind per
sonlichsowohlausProspekthaftungy (Art. 165HG) wie furr die Griindungsverbindlichditen
(Art. 173HG), d.hdie Verbindlichleiten,die unmittelbarmit derGrindungzusammenhangen.
Rechtsgeschaftdje die Grindervor demEntstehender Gesellschafin derenNamenvorneh-
men,verp ichten die handelndenGrunderselbstpersonlich(sog ,Handelndenhaftung“Art.
69 Abs.1 HG).

*Hierausist zufolgern,daRabgesehewon gesetzlickzwingenden/orgaberden Griindernweitgehend@autonome
Gestaltungsmdégliclgiten bleiben. Die in der Satzungyeregelteriragenwerdenim jeweiligenZusammenhang
erortert.

39Bei der Aktienemmissiorunterliegt die Information fiir Anleger einer strengenWahrheitsp icht. Andernfalls
kénnengeschadigtaeueGesellschafteBchadensersaterlangen.
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4 Die Aktiengesellschaft

4.3 Kapitalaufbringung bei Grindung
4.3.1 Umwandlung eines Staatsbetriebs

Die Bestimmungefiberdie SachgriindunglesHandelsgesetzesdnicht relevant,daim Rah-
mender Privatisierungdie VorgabendesPrivatisierungsgesetzas diejenigendesspezielleren
Gesetzesorgehen. Im Ubrigengelten— etwaim Rahmeneiner Kapitalerh6hung- folgende
Regelungen.

4.3.2 Bargrindung

DasGrundlapitalmusswenneine Griindungdurch Zeichnunggeschiehtmindesten$0.000, -
BGN betragen. Dabei mussder Mindestnennwerteiner Aktie 1,00 BGN betragenbzw der
Nennwertmussdurch 1 teilbarsein(Art. 162 HG). DiesesGrundkapital mussvollstandigge
zeichnewerdens.o.,daanderenfall&ein Griindungsbeschluf$geherdarfund die Gesellschaft
nicht eingetragenvird.

Die Geldeinlagenverdenaufein von den GriindernaufderenNamenangelegtekKonto einbe
zahlt, Gberdassnur aufgrundeinstimmigerBeschlussegerfugtwerdendarf (Art. 166 Abs. 1
Satzl HG). ErstnachAbschluRdesGriindungsverfahref$werdendie eingezahlteMittel auf
ein Konto derinzwischerentstandeneresellschafiiberwieseifArt. 166 Abs. 1 Satz2 HG).

4.3.3 Sachgrindung

Fur die Sachgriindungeiner Kapitalgesellschatinthalt dasHG keine speziellerRegelungen,
vielmehrwird aufdie Regelungefiir die GmbH verwiesefi. Diesebeschran&n sichaufRege
lungenzur Bewertungund formgerechterubertragungzon VermogenswerterDie Bewertung
und Prufungvon SacheinlagenachArt. 72,73HG istfolgendermafegeregelt:

Die Sacheinlagenussm Gesellschaftsvertraglerin der Satzungniedergelegsein. An-
zugebersind Name desGesellschaftergine vollstdndigeBeschreibungler Sacheinlage
und ihre Bewertungn Geld.

Bewertungler Sacheinlageurchdrei Sachverstandigelie vom Gerichtbestelltwerden.
Den Antrag hierzustellt der Gesellschafter

Die EinlagedarfkeinezukinftigeArbeit z-umGegenstandiaben.

40alsomit der Eintragungder Gesellschafgjurch die dieseerstentsteht(Art. 671 HG)

“IArt. 166Abs. 2i.V.m. Art. 72,73HG, Art. 17 Abs. 1 - 4 TPSMEA.Grundsétzlicksindim Falle derGriindung
einerKapitalgesellschaifin Privatisierungsverfahretiesgdie Bewertungler Sacheinlagebetreffendenprtik el
nicht anzuwendenirt. 17 Abs. 3 TPSMEA.An derenStelletritt die Ministerratsverordnungom15. 06. 1992
(DV Nr. 50/1992;DV Nr. 30/1993). Damit ist der Ministerratin der Lage,den Wert desin die gegrindete
Einmann-kKapitalgesellschafingebrachtetunternehmensutonomfestzusetzen.

Hierauserklart sichdie Bilanzierungzon Grundstiiclenin der Bilanz" Stroylomplekt"mit pauschaB0.000,-
Lewa.
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Derim Gesellschaftsvertrdiyw der Satzunganzugebendé/ert der Sacheinlagéarfdie
Bewertunglurchdie Sachverstandigemcht Gbertreffen.

DasErgebnisierBewertungst offenbamunanfechtbarDer Gesellschaftdeannlediglichanstelle
der SacheinlageineBareinlagerbringerbzw die Einlageganzlichunterlassef?.

4.3.4 Sanktionen bei Verzug mit Einlageverp ichtungen

Auf die Einzahlungerausstehend&eldbetragesind kraft Gesetzegu verzinsendie Satzung
kanninsoweitaberAbweichungervorseher(Art. 189Abs. 1 HG). Istein Zeichnemit derLei-
stungvon Sacheinlageimm Rickstand kénnen Ansprichehinsichtlich dadurchentstandener
Verzugsschadageltendgemachtwerden(Art. 189 Abs. 1 HG). Die Falligleit der Einzahlun-
genwird nicht durch dasHandelsgesetzelbstbestimmt,so dassdie Falligleitsregelungedes
allgemeinemulgarischeZivilrechtsbzw die GesellschaftssatzunRgebliclsind*. Die Hohe
desZinssatzewird gesetzlickebenfallsiicht festgelegtwasvom GmbH-Rechf* abweicht.Der
Verzugszinsussder Gesellschaftugefiihriverderf®.

4.3.5 Kaduzierung

SolcheGesellschafter/Aktionarelie mit der Leistungder geschuldetetinlagenin Verzugge
raten, geltenkraft GesetzeslsoohnedassseinesBeschlussasdereinerErklarungbedarf als
ausder Gesellschafausgeschlossewenn eine einmonatigeFrist nach Zugangeiner schriftli-
chenMahnungverstrichenist (Art. 189Abs. 2 HG). Dannverliert der Ausgeschlosseiseine
Aktien und diegeleisteterEinlagendiein denReservefondder Gesellschafibgefiuhriverden.

5 Organe der Aktiengesellschaft

Die Binnenverfassunger AG richtet sichdanachwelcheOrganisationsstruktugewahltwurde.
Maf3geblichist hierfiir die Satzung Essind zweiverschieden&ystemealer Organstrukturzu
unterscheiden:

Einstu gesSystemmit folgenderOrganen:

Hauptversammlunder Aktionare

Direktorium® (alsZusammenfassurgn Vorstandund Aufsichtsrain einemOrgan)

“2Art. 72 Abs.3HG

*Clemensa0s. 120

“Art. 121Abs. 1 Sat2 HG

“>Dies laRt sich ausder Regelungdesdeutscheng 63 Abs. 1 AktG entnehmen,dem die bulgarischeRegelung
angelehntst. Glaubigerder Einlageverp ichtungst die Gesellschafselbstjhr allein sollendie Kapitalaufbrin-
gungsgrundsatfaebstSanktionen)zugutekommen

46z T istauchvom"Direktorenrat'die Rede BeideBegriffewerdensynonymverwandt.
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5 OrganederAktiengesellschaft
Zweistu gesSystem:

Hauptversammlunder Aktionare

Vorstand

Aufsichtsrat
Zunachstwerdendie Aufgabernund Befugnisséer einzelnenOrganedargestelltsowie sieim
HG vorgesehesind. In der Regelenthalt dasGesetKataloge,in denendie einzelnenKom-

petenzeraufgelistetsind. Diesekénnen aberdurch entsprechendénderungender Satzung
umgestaltetverden.

5.1 Die Hauptversammlung
5.1.1 Zusammensetzung

An der Hauptversammlungehmenalle stimmberechtigterktionare personlichoder durch
einenVertreterteil. Die MitgliederdesDirektoriumsbzw desVorstandesind desAufsichtsrates
nehmenebenfallsan der Hauptversammluntgil, ohneallerdingamit abstimmerzukdnnen,es
seidenn, siesind gleichzeitigauch Aktionare (Art. 220HG). Fernersind alsstimmrechtslose
beratendeTeilnehmerdie Vertreter der sog Obligationdre,alsoder Inhabervon Schuldver
schreibungener GesellschafizuzulassefArt. 212Abs. 1 HG).

5.1.2 Zustandigkeitsbereich

Die Hauptversammlungst daszentraleWillensbildungsorgader GesellschaftSieist die Ver-
sammlungler GesellschafteSieentscheidenhachdemGesetiiberfolgendd+ragen:
Grundlagenentscheidungtn

Wahl und Entlassungler MitgliederdesDirektorenratsbzw desAufsichtsratesiestset
zungderVergitung

Wahl und EntlassunglervereidigterBuchprtfer
FeststellunglesJahresabschlussesEinvernehmemit demBuchprifer
Ausgaberon Schuldverschreibungen

Ernennungder Liquidatorenbei der Au 6sung der Gesellschaftausgenommeder Fall
desKonkurses)

475 hierzunaherunten
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EntlastungderMitgliederdesAufsichtsratesgjesVorstandesind desDirektoriumssonsti-
geFragenfur die sielaut GesetoderSatzungustandigst.

AusweislichdesletztgenannterAbsatzeskann durch die Satzungeine Erweiterungder Sach-
kompetenzder Hauptversammlungind damit desMehrheitsaktionargrreichtwerden. Esist
dahermdglich,die HauptversammlunguchiiberFragender Geschéaftsfiihrungmit-) entschei-
denzulassen.

5.1.3 Verfahrensfragen hins. der Hauptversammlung

Abhaltungsperiode Die Hauptversammlungst mindestensinmaljahrlich durchzufihren.
Die Satzungkanndemnactkirzerdntervallefur die ordentlicheHauptversammluntgstsetzen.
Im FalleeinerNeugrindungler Gesellschathat die ersteHauptversammlungnerhalbvon 18
MonatennachderGriundungder Gesellschafétattzu nden(Art. 222Abs. 1 HG).

Einberufung

ordentliche Hauptversammlung Die ordentlicheHauptversammlungirdin derRegelom
Vorstand(beimzweistu genSystem)zw vom Direktorenrat(beimeinstu genSystemyinbe
rufen(Art. 223Abs. 1 HG).

auBRerordentliche Hauptversammlung Dartberhinauskanndie Einberufungeinerauf3er
ordentlicherHauptversammlungomAufsichtsrabdervon einerAktionarsminderheitnit min-
destend 0 % desGrundlkapitalsverlangtwerden(Art. 223Abs. 1 Satz2 HG).

KommtderVorstanddemAntrag dero.g Minderheitsaktionaraicht innerhalbeinerMonats
frist nach, ruft dasBezirksgerichtinmittelbarodermittelbar durch Ermachtigungler Minder
heitsaktionaredie Hauptversammlungin (Art. 223 Abs. 2 HG). Dasbulgarischdrechtsieht
insoweitkeinerleiinhaltliche BegrenzungesAntragsrechtssor. Esist aberdavonauszugehen,
dasslemAntrag nur dannstattzugeberist, wennGriindebenanntwerdendiein die Zustandig
keit derHauptversammlunggllen.

Die Einberufungst im Gesetzblat{D.V.) zu veroffentlichen.Inhabervon Namensaktiersind
schriftlicheinzuladerArt. 223Abs. 3 HG).

Die EinladungmusdolgenderMindestinhaltaufweisen:

Frmaund Sitzder Gesellschaft
Ort, Datum, Uhrzeitder Versammlung
Art derHauptversammlung

besonder&oraussetzungefir Teilnahmeund Stimmrechtsausibungoferndie Satzung
solchebestimmt
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Tagesordnungler zur ErdrterungvorgeschlageneRragensowiedie Beschlussvorschla-
ge®®
FernersinddenAktionarenUnterlagerzuden TOPs(aufderenVerlangenlunentgeltlich

zulberlassefArt. 224HG).

Zwischerder Veroffentlichundozw demZugangder schriftlichenEinladungund der Eréffnung
derHauptversammlundurfennicht wenigerals30 Tageliegen(Art. 223Abs.5HG).

Vorsitz  Gem.Art. 222 Abs. 2 Handelsgesetigt, soweitdie Satzungiichtsanderedpestimmt,
ein Vorsitzendeund ein Sekretarzuwahlen,demdie Leitungder Versammlungbliegt. Dem
Gesetist nicht zuentnehmenpb dieseregelmafigeu oderzeitlichbefristetfir eineVielzahl
von Versammlungeruwahlenist. Die Bestimmungvird ausdemKreisder Teilnahmeberech-
tigten erfolgen.

Protokoll  Uberdie Sitzungerder Hauptversammlungst eine Niederschriftund eine Anwe-
senheitslisteu fertigen. Im Protololl ist anzugebemnd vom Vorsitzenderder Versammlung
Sekretamund StimmenzéhlerzuunterzeichnerfArt. 232Abs. 1 Nr. 1-5,Abs. 2 HG):

Ort und Tagder Tagung

NamedesVorsitzendendesSekretaraind der Stimmenzéhlebei Abstimmungen

Teilnahmevon Mitgliedern desAufsichtsratesgesVorstandegbzw desDirektoriums)
sowiesonstigePersonendie nicht Aktionare sind

wesentlicheinhalt unterbreiteteNorschlage
durchgefihrteAbstimmungerund ihre Ergebnisse
erhobeneEinspriche.
DemProtololl sindalsAnlagendasTeilnehmerverzeichnisnd die Belegdiberdie Einberufung

der Hauptversammlungeizufiigen DieseUnterlagensind mindesten$ Jahreaufzubewahren
und aufVerlangerjedemAktionar zurVerfugungzustellerf®,

5.1.4 Beschlussfassung

Vertretung  JederAktiondr ist berechtigteinePersonzuseineVertretungbeider Hauptver
sammlungubevollméachtigenEsbedarthierzueinerschriftlichenBevollmachtigung

“®EineBeschluRfassuridbernicht in der TagesordnungnthaltenePunkteist regelmaRiginzuléssig
“9Art. 232Abs.2 und4 HG
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Quorum und Beschlussfahigkeit Die MehrheitsanforderungemeiderBeschlussfassuhg
ziehersichgrundsatzliclaufdastatsachlichaufderVersammlungertreteneKapital. Um Mehr-
heitsentscheidungesinerMinderheitzuunterbinden kannin der Satzungler Gesellschatin
Quorum festgesetawverden. Bei NichterreichendesQuorumsist die Versammlungicht be-
schlu3fahigund eswird eine neue Sitzunganberaumt. Hierfir bestehteine Frist von 1 Mo-
nat. DiesezweiteHauptversammlungst kraft Gesetzesinabhdngigzom erreichtenQuorum
beschluZfahigBereitan derEinladungzur(ersten)Hauptversammlungannder Terminfur die
wiederholend&itzungfestgelegiverder?°.

Stimmrecht In der RegelentstehtdasStimmrechtfur gewohnlichenhaberaktienmit der
Einzahlungler entsprechendekinlage wobeidie SatzungAbweichendesegelnkann. In den
gesetzliclyeregelterrallerr! erfolgendie AbstimmungergesonderhachAktiengattungen.

Ein Aktionar bzw seinVertreteristvon derAbstimmungausgeschlossaninteressendin ikten,
die dasGesetkatalogiscraufzahle?:

Beschliisséberdie Klageerhebungegerihn®3

MaflnahmerzurDurchsetzungon SchadensersatzanspriclienGesellschafyjegenhn.
Mehrheitserfordernisse

einfache Mehrheit  Die Beschlissder Hauptversammlungedirfenin der Regelder einfa-
chenMehrheitdesvertretenenGrundiapitals(Art. 230Abs. 1 HG).

Quali zierte Mehrheit (2/3 Mehrheit) BeschlissaachArt. 221 Nr. 1-3 bedirfeneiner
2/3 Mehrheit. Die Satzundgann eineandereMehrheitanordnen.DieseBeschliisssind:

Anderungund Erganzungler SatzungGrundlagenbeschliiss@yr. 1)
Kapitalerh6hungund -herabsetzungNr. 2)

Umwandlungund Au 6sungderGesellschaiftNr. 3)

Beschlisse

Art. 227Satzl - 3HG

%17.B Kapitalerhbhung

52Art. 229Nr. 1und 2 HG

SSetwabeiderVerletzungron Gesellschafterp ichterEinlagep ichtenetc. (Sozialanspriicheer Gesellschaft)
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Ausnahmen von der Beschlussfassung Die Beschlussfassuigl ausgeschlosséiber Fra-
genbereichedie nicht odernicht ordnungsgemai der Einladungzur Hauptversammlunge-
kanntgemachund im D.V. veréffentlichtwordensind®®. Ausnahmersindvorgesehefiir den
Fall, dass:

samtlicheAktionare aufderVersammlungnwesenadervertretensindund

keiner Einwendungermyegerdie Erérterungbzw Abstimmungder aufgeworfenefragen
erhebt.

Anfechtung von Beschlissen Die Anfechtungvon Beschliisseder Hauptversammlungst
in Art. 68,74,75HG geregeltd.h. im allgemeinenTeil desHandelsgesetzesydasdie Rege
lungenentsprechenduchfir die GmbH gelten.

EswerdengrundsatzlicliolgendeRegelungegetroffen:

Anfechtungsberechtigung Essind grundséatzlichalle Gesellschafter/Aktionareur Anfech-
tung einesBeschlussader Hauptversammlungerechtigtunabhangiglavon,ob er nach
der SatzungstimmrechtsloseGesellschafteist. Er wird mithin kraft seinerGesellschaf
terstellungpersegeschitztSonstigeDrganeder Gesellschaindnicht klagebefugt.

DerGesellschaftdianneineGestaltungsklagaumBezirksgericram Sitzder Gesellschaft
erheben Materiell setztder Anfechtungsanspructoraus dassier Beschlusgegerewin-

gendegesetzlich®estimmungendem Grindungsvertrapzw der Satzungzuwiderlauft
(Art. 74 Abs.1HG).

Passivlegitimierty.h. Beklagtejstimmerdie GesellschaftlsjuristischePerson.

Klagefrist Die Klageist binnen14 TagenabdemTagderVersammlunguerhebensofernder
KlageranwesenadderordnungsgemafurHauptversammlungeladerwar (Art. 74 Abs.
3 HG). Anderenfallshat er binnen 14 Tagenab Kenntniserlangungon dem Beschluss,
jedochnicht spaterals 3 Monate vom Tageder Beschlussfassumag, Klagezu erheben
(Art. 74Abs.2 HG).

Klagebeitritt Gem.Art. 74 Abs. 3 Handelsgeset@innenandereklagebefugt&esellschafter
nachtraglichderKlagebeitretenund dasVerfahrenweiterbetreiberfur denFall, dasder
urspringlich&lagerdenKlageantraguricknimmt.

Bindung an die gerichtlicheAuslegungHebt dasGericht den Beschlussler Hauptversamm-
lung auf soist die Auslegungund Lesartder betreffendenfir verletztgeachteterGeset
ze,Gesellschaftsvertragszw Satzungsbestimmungéir alle zukiinftigeBeschliissder
Hauptversammlundgindend. Das Gericht kann Weisungeran die Hauptversammlung
richten.

Alle spatereBeschlissederHandlungerderOrganederGesellschaftedie denWeisun-
gendesGerichtswidersprechersindeoipsonichtig (Art. 75Abs. 2 HG), dasheil3teine

S4Art. 231Abs. 1 HG
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erneute(vernichtende)Gestaltungsklagst nicht erforderlich.JedeiGesellschaftdtann
sich daherauf die Nichtigkeit berufenund diesevom Gericht feststelleriassen.Offen-
barsollsichdie RegelungswitkngeinesUrteilsaufalle beteiligtenAktionare und Organe
erstrecken, auchwenn eine Rechtskrafterstreakg® nicht ausdriicklichangeordnetst.
Doch die Anordnung dasssichalle Aktionare auf dasUrteil berufenkdnnen,wirkt sich
letztlichgenaus@us.

Wirksamwerden von Beschliissen Grundsatzlichretendie Beschllissder Hauptversamm-
lungunverziglichund ohneweiteresn Kraft.

AusgenommesindsolcheBeschllissder Hauptversammlunglie Grundlagenund organisate
rischeFragenbetreffenderenEintragungm Handelsregistannd Veroffentlichunghrer Eintra-
gungim D. V. konstitutiv®® ist:

Anderungund Erganzungler Satzung

Erhéhungund HerabsetzundesGrundlapitals

Umwandlung’ und Au 6sungder Gesellschaft

Wahl und Entlassungon Mitgliedernvon Vorstandund Aufsichtsratozw Direktorenrat

ErnennungderLiquidatoren.

5.2 Zweistu ges System
5.2.1 Vorstand

Der Vorstana@® leitet und vertritt die AG (Art. 241Abs. 1 HG). Die Kompetenist beziiglich
dergeschéftlichefrihrungumfassendAusdricklichstipuliertnur Art. 236 Abs. 1 HG mogli-
cheBeschraniingen wodurchdie BeschlissdesVorstandesler ZustimmunglesAufsichtsrats
unterworferwerderkénnen,derim zweistu gerSystendie Kontrolleausibt.Der Vorstandgibt
sicheineeigeneVerfahrensordnunglie vom Aufsichtsratzubilligenist (Art. 241Abs.5HG).

5.2.2 Aufsichtsrat

Der Aufsichtsratdarf sich nicht an der Geschaftsfihrungeteiligen. Er vertritt lediglich die
GesellschafjegenibedemVorstandund kontrolliert denVorstandmittelszahlreicheiKompe
tenzen:

Setwa: "DasUrteil wirkt fir und gegeralle Beteiligten“o.4.,wie esetwain § 248desdeutscherAktG angeordnet
ist.

°Art. 231Abs.3HG

’Soweitdiesnicht ohnehinaufgrundvon VorschriftendesTPSMEAerforderlichist.

8Zum Teil wird ervom Gesetauchals"Verwaltungsratbezeichnet.
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BerichterstattunglesVorstandesnindestenslle 3 Monate
BenachrichtigunglurchdenVorstandbeibedeutsamelmstanden

Recht,vomVorstandiederzeitAuskunfteund Berichtezujederdie Gesellschathetreffen-
deFragezuverlangen

BefugnizurVornahmevon Untersuchungeminter Einschaltungzon Fachleuten.

Der Aufsichtsrawird von der Hauptversammlungewahlt.

5.3 Einstu ges System mit einem Direktorenrat
5.3.1 Einfuhrung

Wie bereitsangesprochererméglichtdasbulgarischéHdandelsgesetzweiunterschiedlicheir-

ten der GeschaftsfiihrungZum einendie Uibliche Organteilungin Vorstandund Aufsichtsrat
(Art. 241 Abs. 1 HG), zumanderendasDirektorium (Art. 244 Abs. 1 HG), desserRe-

gelungdemfranzdsischeNerwaltungsratsmodaiichgebildetst. Im wesentlicherbestehtder
Unterschieddarin,dasglerDirektorenrateineinnerorganschaftlichBusammenfassurngn Ge-

schéftsfihrungind Kontrolle, alsovon Vorstandund Aufsichtsratdarstellt.

Die MitgliederdesOrganshabendie gleichenRechteund P ichten unabhangigowohlvon der
internen Aufteilungder Funktionen zwischerihnen alsauchvon den Bestimmungendie den
Mitgliedernein Geschaftsfiilhrungsrechewéahrer®.

Siesindder GesellschafgjegenibezurInteressenwahrungnd Geheimhaltungerp ichtet, die
auchnachderMandatsbeendigunfgrtwirkt.

5.3.2 Mitgliedschaft

Mitglied kénneni.d.R. nur natlrliche Personersein,soweitdie Satzungicht juristischePersoe
nen zulalt(Art. 234Abs. 1 Satzl, 2 HG). Beidiesenrerfolgtdie Wahrnehmungder Mitglied-
schaftsbefugnisseircheinenzubestellendevertreter(Art. 234Abs. 1 Satz2 HG).

Mitglied einesgeschéftsfiihrendedrganskénnennicht seirf?:

die MitgliederdesVerwaltungs und KontrollorgansoderunbeschrankhaftendeGesell-
schaftereinerwegerzahlungsunfahight aufgeldsteesellschafjerunbefriedigteslau-
bigerverbliebersind (Nr. 1)

ein EhegatteoderVerwandtetiszumdritten Grad(Nr. 2)

59Ar. 237HG. Siehedazuunten.
80Art. 23411 HG
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weitereAnforderungerkénnendurchdie Satzundgestimmiwerden(Nr. 3). Die Satzung
schlieRtiiberdieim GesetbenannterPersonemoch?® aus:

Personendie alsEinzellaufmannim Handelsregistegingetragesind

die als Einzellaufmanneinem Konkursverfahrerunterliegen,wenn noch unbefriedigte
Glaubigeworhandersind

die aufgrundvon Vermogensdeliktenerurteilt wordensind

die durch ein rechtskréftigetrteil von demRechtausgeschlossevordensind, einege
schéaftsfuhrendBositionauszufillemderVerantwortungiberfremdes/ermdgerinnezu-
haben

die Handeltreiben,an Aktiengesellschaftenderan GmbHsbeteiligtsind oderleitende
Funktionenin anderenGesellschaftebekleidenohne dassdlemdie Hauptversammlung
zugestimmhat.

5.3.3 Zusammensetzung

DasDirektoriumsollausmindesten® und héchsten® Personefi? bestehen.

5.3.4 Amtszeit von Mitgliedern des Direktorenrats
GemalRArt. 233 Abs. 1 HG betragtdie gesetzlichdaximalamtszeib Jahre soweitnicht die
Satzungetwasanderesvorsieht. Eingeschrankist dieseéWabhlfreiheitfur die erstmaligeBenen-

nung einesAmtsinhaberszunachstbeschrankiauf drei Jahre. Danachsteht die Amtszeitim
BelieberdesSatzungsgebemine Wiederwahist unbeschrankmoglicHs.

5.3.5 Aufgaben

Vertretung der Gesellschaft nach auBen Die Mitglieder desDirektoriumsvertretendie
GeselIschafgemeinschaftlic‘?i‘, sofernnicht:

die Satzungetwasabweichendegorsieht

®1Art. 13 Abs. 2 Nr. 3 ff. Entsprechendegilt auchfiir &hnlicheKonstellationen die vom Wortlaut nicht erfait
werdenArt. 13 Abs. 3 Memorandunof Association.

52Art. 244Abs. 1 HG.

83piessiehtauchdie Satzungsovor, Art. 12 Abs. 2 Memorandunof Association.Gem. Art. 11 Abs. 2 ist die
AmtszeitdesDirektorenratsauf3 Jahrebeschrankt.

8%Art. 235Abs.1 HG

26



5 OrganederAktiengesellschaft

der Direktorenrateine oder mehrerePersonernausihren Reihenerméachtigt,die Gesell-
schaftauch alleine zu vertreterf®. Eine solcheErméchtigungkann jederzeitentzogen
werderf8. Die VertretungsmachderjenigerMitgliederdesDirektoriums die abweichend
von der gesetzlicheRegelEinzelvertretungsmaciiaben kann beschrankiwverden. Al-
lerdingshat einesolcheBeschrankng gegeniibegutgldubigeritten keineWirkung®”’.

Geschéftsfuhrung Der Direktorenratnimmt gleichzeitiglie Aufgaberder Geschéftsfihrung
und der Vertretungwaht Er soll aberdie Geschaftsfihrunm die Hand einesoder mehrerer
verantwortlicherMitgliederleger?®, die damit zu,Exekutivmitgliederti werden. DieseExeku-
tivmitgliedermisserproportionaleine Minderheitbildenund kénnenihre Befugnissg@derzeit
verlieren.

Die StellungdesExekutivdirektorsgleichtdereinesGeschéftsfuhreminerGmbH Soweitnicht
demGesamtorganderder Hauptversammlungie ausschlie3lich&ompetenzulommt, erle-
digt er die gewohnlicherGeschéafteder GesellschafauseigeneBefugnis.Er ist im Gegenzug
demDirektoriumgegenuberechenschaftsp ichtig

Um seineAufgaberzuerledigenkanneraufdie Fachleuteund Diensteder Gesellschafturiick
greifen.Die AufgabenBefugnisse)rganisatiorund die VerfahrensweisgieserPersonersollen
im wesentlicherdurch Anordnungender Geschéftsleitungestimmiwerden.

Uberwachung der Gesellschaft

gesetzliche Vorgaben DaderDirektorenrateineZusammenfassumgnVorstandsund Auf-

sichtsratsaufgabeatarstellt, trifft dasGesetzinzelneAnordnungen,um eine solcheKontrolle

sicherzustellenllerdingsist dasGesetaicht detailliertund begniigsichmit der Generalklau-
sel,dasslle MitgliederderRéteverp ichtet sind,ihre P ichten im Interesseler Gesellschaftu
erfullenund die Geheimnissder Gesellschatuwahren.Im Einzelnen:

JededMitglied hat demVorsitzendef? unverzuglichiberUmstandezuberichten die fiir
die Gesellschafton wesentlicheBedeutungsind’®.

Gleichberechtigungller Mitgliederhinsichtlichihrer Rechteund P ichten

Haftungfur P ichtverletzungeri®.

SHierfur ist erforderlich daRdie erméachtigterPersonerim Handelsregistezingetragemverden.Dazuhabendiese
notariellbeglaubigtéJnterschriftenvorzulegenArt. 235Abs. 3 Satz1l und 2 HG.

%Dije Satzungviederholtin Art. 12 Abs. 7 die gesetzlicheRegelungen.

7Art. 235Abs. 4 HG. Der guteGlaubein die Vertretungsmachtind derenFortbesteherirotz Widerrufssetzteine
vorherigeEintragungm Handelsregisteund Veré6ffentlichungvoraus.

S8Art. 244Abs.1und4 HG

8. dazuunten

OArt. 244Abs.5 HG, wonachderVorsitzendeachseinenErmesseaul3erordentlich&itzungereinberuferkann,
wenndieseder Exekutivdirektor oderdie anderenMitgliederdesDirektorenratsverlangen Auf allen Sitzungen
sollder Direktorenratden Zustandund die EntwicklungdesUnternehmenderaten Art. 244 Abs. 3 HG

5. dazuunten
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Die Satzungnthaltregelmafiigrganzenéufgabenktalogaund diegesetzlicheworgaberkon-
kretisierenddBefugniszuweisungen.

DaruberhinauskannjededMitglied desDirektorenratsselbstandigyntersuchungeminsichtlich
derTatigkeit der Gesellschaftiurchfiihrenund sichhierzuauchder Fachleuteder Gesellschaft
bedienen. Fernerkann der VorsitzendedesDirektoriums,vom Exekutivdirektor und anderen
Aufgabentragernler Gesellschaftiber alle Tatigkeiten und Planungender GesellschafAus
kunft verlangen.Voraussetzunigt, dassdieseAuskinfteerforderlichsind, um seineAufgaben
und P ichten ordnungsgemaguerfillen.

5.3.6 Geschaftsordnung und Beschliisse

Geschaftsordnung DerDirektorenratalsOrgankdrpegibtsichselbseineGeschéftsordnung
und wahltausseinenReiheneinenVorsitzendemnd einenStellvertretef?.

RegelmaRignindestenslle 3 Monate mussdasDirektorium zusammentretenJededMitglied
ist befugt,vom Vorsitzenderdie Einberufungeiner Sitzungzur Erdrterungeinzelnerragenzu
verlanger®.

Beschliiss€*

Quorum  Die Beschlussfassusgtztvorausgdassnindestenslie Halfte der Mitgliederperson-
lich oderdurchein andereRatsmitgliedsertretenanwesendgind. Ein Umlaufverfahrenst laut
Art. 238Abs. 3 HG nicht mdglich,sondermur die schriftlicheAbstimmungsoferndie Satzung
dieszul aRt>.

Protokoll  Die BeschliissdesDirektorenratssindzuprotokollieren,alle anwesendeilitglie-

derhabendieseProtololle zuunterzeichnerf. EinzelneDirektorenratsMitglieder diein ihrem
Votum abweichensollenschriftlichihre Bedenlken dokumentieren.DieseSondervoterwerden
BestandteildesProtololls. Wahrendder SitzunggeaulertdBedenlen kbnneninnerhalbvon

drei Monatenschriftlichnachgereichtverden.DasGleichegilt fiir abwesendMlitglieder’”.

Mehrheitserfordernisse "8  DasOrganentscheidemit einfacheMehrheit,wenndie Satzung
nicht etwasandereworsieht.

2Art. 244Abs.2 HG

ygl. Art. 243Abs.3und4 HG

"4vgl. hierzuArt. 258HG

SVoraussetzunigt, daR alle Mitglieder ausdriicklichin schriftlicherForm ihre Zustimmungzu dem betreffenden
BeschlufabgebenBeistreitigen(alsodurch Mehrheit zuentscheidendeAngelegenheitenist alsokein schrift
lichesVerfahrenmdglich.

®Art. 239HG

""Art. 17 Satzl - 4 desMemorandums

8Im zweistu gerSystensinddieseBeschliissdesVorstandesn die ZustimmunglesAufsichtsrategebunden
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gesetzliche Anordnungvon Einstimmiglit
Der Direktorenratkann tiberfolgenddgragenausschlie3lickinstimmigbeschlieRen:

SchlieBungind Ubertragungron Unternehmenoderbedeutendet/nternehmensteile
wesentlicheAnderungin der Tatigkeit der Gesellschaft
wesentlicherganisatorischAnderungen

langfristigeZzusammenarbeiton erheblicheBedeutungur die Gesellschaftoderderen
Beendigung)

ErrichtungeinerZweigniederlassung

Zu beachtenist, dasseinemgutglaubigerDritten nicht entgegengehaltewerdenkann, dass
0.g Beschlusseicht ordnungsgematinter BeachtunglesEinstimmigleitserfordernissegefalit
wordenseierf®. Die Satzungkann weitereRegelungerreffen, mit welchenMehrheiteniiber
bestimmteGegenstanddesAufgabenkreisatesDirektoriumszubeschliel3erst:

5.3.7 Haftung

Die MitgliederdesDirektorenratshaftengesamtschuldnerisébr die Schadendie sieschuldhaft
der Gesellschafzugeflighaben. Dabeischeinteine Art Beweislastunghr darin zu bestehen,
dassein Mitglied sichdurch den Nachweisvon der Haftung entlastenkann, dasshn kein Ver-
schuldentreffe. Eine Spezi zierungwasdasGesetalsverschuldetd? ichtverletzungansieht,
ist nicht geregelt.

Um eineHaftungsmasskir Schadensersatzanspruder Gesellschafjegerdie Mitgliederdes
Direktorenratezuhaben,st weiterhinvorgesehergasslie MitgliederdesDirektorenratesine
Sicherheitleistenmissendie der Hohe nach von der Hauptversammlundpestimmtwerden
muss jedenfallsaberdrei Monatsgehaltenicht unterschreiterdarf DieseSicherheitkann in
bar in hinterlegtenAktien oderin Schuldverschreibungeater Gesellscharfolgen.

Keine Regelunchat die Fragegefundendurch welchesOrgan ein Anspruchder Gesellschaft
geltenzumachenist. Im demFall, in demdie funktionelle Trennungzwischervorstandund
Aufsichtsraentfallt, kann der Aufsichtsratuchnicht die GesellschaftertreterfP. Zwargibtes
fur die Hauptversammlungin Abstimmungsverbadesbetreffendermktionarsin Falleneiner
Interessendllision(Art. 229Nr. 1HG). EineentsprechendBegelstfir Streitiglkeitenzwischen
den geschéftsfiihrende@rganennicht vorhanden. Insbesonderést nicht einsichtig wie bei
einergesamtschuldnerischétaftung aller Organmitgliedeevtl. Einzelnedie Anspriicheder
Gesellschafjegerdie schuldhaftHandelndendurchsetzekonntenf?.

"Art. 236Abs.2 HG
8wie diesetwasfiir daszweistu geSystenin Art. 242Abs. 1 HG vorgeseheist.
81Hier kommtwohl einesubsidiar&ustandigkit der Hauptversammilunin Betracht.
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5.3.8 Entlassungeines Mitgliedes

EineMitglied desDirektorenratskann entlassemwerdenin folgenderFallerf?:

nachAblaufseinesvlandats
aufgrunddespersonlicheWunschesgeran die Hauptversammlungurichtenist
beiVersterberoderGeschaftsunfahigit

im Falle einerVerurteilungwegereinesvVermogensdeliktes

a M W npoR

im Falle einer schwerwiegendefireuep ichtverletzungoder Verletzungvon Mandats
p ichten

6. im Fall einesgerichtlichenVerbots geschaftsfihrendeufgaberwahrzunehmenderVer-
maogerzubetreuernin densonstigerrallen,die bereitszumVerboteinerMandatstibernah-
mefuhren.

6 Finanzverfassung

6.1 Kapitalerhéhung
DasKapitalder Gesellschattann auffolgendenVegenerhéhtwerden:
AusgabaeuerAktien

ErhéhungdesNennwertsder bereitsausgegebenekktien 3

Umwandlungvon Schuldverschreibungen.

EineKapitalerh6hungsetztfernervoraus dassdassatzungsmalifgstgesetzt&rundlapital be-
reitsvollstandigerbrachtwordenist.

6.1.1 Verfahren

Grundsatzlictiallt derBeschlusébereineKapitalerhéhundn den Aufgabenbereictier Haupt
versammlun®. Erforderlichsind:

8Art. 20 desMemorandums

8Die SatzunglerBeloizvorskCementJCIaRtin Art. 9 Abs. 1 lediglichdie erstenbeidenMethodender Kapitaler
héhungzu.

84Art. 192 Abs. 2 HG. Im Memorandunof Associationwurdein Art. 12 Abs. 4 diesegesetzlich®egelanordnung
nur aufgegriffen.
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Beschlussnit 2/3 Mehrheiff®. Die Satzungkann aberauch eine hthereMehrheit an-
ordnensowiezusatzlich&/oraussetzungesufstellen Art. 192 Abs. 2 Satz2 HG. Sind
verschiedendsattungenvon Aktien vorhanden,ist ein Beschlussler Aktionére jeder
Gattungerforderlich die aufgesonderteersammlungenufassersind®®.

EintragungderKapitalerhhungm Handelsregister

DavonabweichendannauchderAufsichtsrafim zweistu gerSystempderderDirektorenrat

(im einstu genSystemwie vorliegend)eine Kapitalerhhunganordnen. Hierfur sind folgende
Voraussetzungeerforderlici’:

Ermé&chtigunglurchdie Satzun§®

sowiezusatzlichalternativ:

entweder:ErhéhungdesKapitalsinnerhalbvon 5 JahremachdemEntsteherder Gesell-
schaft

oder: SatzungsAnderungnd Erhéhunginnerhalbvon 5 Jahrennach der Registrierung
derAnderung®®

Die Gesellschafteerwerbendie Aktien zumNennwertunter den Voraussetzungeuje durch
die Hauptversammlungufgestelliverden(ZahlungsbedingungeAgio). Soweitkeine abwei-
chendenVereinbarungemgetrofferwerden sollendie neuenAktien entsprechenden Anteils-
verhaltnisserder Gesellschafteerworbenwerden. DiejenigenAktien, die nicht durch einen

Aktionar erworberwerden sollenauf demKapitalmarktzu Subskriptionsbedingungamgebe
ten werder°.

6.1.2 bedingte Kapitalerh6hung

DasHandelsgesetziehtin Art. 195vor, dassdasKapital unter der Bedingungerhdht werden
kann, dassdie neuenAktien von bestimmtenPersonenzu einembestimmtenPreiserworben
werden.In derRegelst Sinn einerbedingterKapitalerhéhungAktien fur ein Umtausch-oder
Bezugsrechtlesseustibungingewifist, verfligbazuhaben(Wandel-oderOptionsanleihen).

8vgl. Art. 192Abs. 2 und 221Nr. 2,230Abs. 2 HG

8Djeshatte nach altem Recht ArbeitnehmerdesprivatisiertenUnternehmensetroffen,die aufgrundvon Art. 5
Abs. 2 in Verbindungmit Art. 22 Abs. 1 TPSMEAeinenAnspruchaufdenBezugson stimmrechtsloseAktien
zu begunstigterBedingungerhatten, Art. 22 Abs. 6 TPSMEA. DieseBestimmungst aber1994 aufgehoben
worden(SG Nr. 51/1994).DaherstehensienunmehrgewdhnlicherinhaberAktionéren gleich. Restitutionsbe
rechtigteAlteigentiimersind ohnehinwie gewohnlichéAktionare zubehandeln Nach demGesetast nunmehr

nicht erforderlich,dalR auchdie beteiligtenBelegschaftsangehdrigemen Beschluiber die Kapitalerh6hung
fassen.

87Art. 196HG

8Dje Satzungler BeloizvorskCementJCsiehtlediglichvor, daRder Direktorenratdie Aufgabehat, der Hauptver
sammlungorzuschlagergasKapitalzuerhéhen Art. 15 Abs. 1 Nr. 4 desMemorandunof Association.

8DieseVorschriftermaglichtmithin, fiir die Zukunft, alsonachAblauf der Griindungsphasejne Ermachtigungn
die AufsichtsorganaufzunehmenDiesentsprichtdemInstrumentdes'genehmigtetKapitals".

%Art. 9 Abs. 3 Memorandunof Association
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6 FHnanzverfassung

6.1.3 Kapitalerhhung aus Gesellschaftsmitteln

Art. 197HG erméchtigtdie HauptversammlunglasKapitalauchdurchdie Umwandlungeines
TeilesdesGewinnszu erhdhen. Dies kann innerhalbvon 3 Monaten nach Feststellungdes
Jahresabschlussafolgen. Voraussetzunigt:

Beschlusmit % Mehrheit desaufder HauptversammlungertretenerkKapital$!

EintragunglesKapitalerhbhungsbeschlussgesHandelsregistarnter VorlagederJahres
bilanzund Hinweisaufdie ErhdhungausGesellschaftsmitteln

Verteilungder neuenAktien entsprechendlen Beteiligungsverhaltniss&h

UmbuchungdesGewinnvortragin dasEigenlapital

6.2 Kapitalherabsetzung

DasGesellschaftsgipitalkann auchherabgesetaterden.

6.2.1 Arten der Kapitalherabsetzung

HerabsetzundgesAktiennennbetragegArt. 200Nr. 1 HG), derMindestnennbetragon
1 BGN ist zuwahren.

KraftlosErklarungvon Aktien (Art. 200Nr. 2 HG). Die Erklarungkann:
1. durch die Gesellschaferzwungerwerden,wenndiesin der Satzungfestgelegtst. Die

Voraussetzungnd die Durchfiihrungwerdendurchdie Satzungbestimmt(Art. 201Abs.
2HG).

2. nachdemErwerbdurchdie Gesellschatrfolgen.

6.2.2 Verfahren und Voraussetzungen

Esist ein BeschlusderHauptversammlun@Art. 199,230HG) erforderlich derebensavieim
Falle der Kapitalerhdhungir jede Aktiengattung®® gesondererfolgenmuss(Art. 199 Abs. 2
HG). Dabeiist grundsatzlickeine 2/3 Mehrheit desvertretenenKapitalserforderlict*. Durch
die SatzungderdasGesetkonnenandereMehrheitserfordernisdestgesetaverdery.

®IHier ist keine TrennungnachAktiengattungervorgesehemwieim Fall einerregularerkapitalerhéhung

%2Ein von diesemesetzlichernordnungabweichendeBeschluftler Hauptversammlungst nichtig, Art. 197 Abs.
3 Satz2 HG.

%s.0.

%Art. 230Abs. 2, 221Nr. 2HG

%Die Satzungenthalt hierzukeine Bestimmungen.
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6 FHnanzverfassung

Der Beschlussnussden Zweckund die Art der Herabsetzungngeben.Der Beschlussst zu
veroffentlichen.

EineKapitalherabsetzurdprfnicht erfolgenwenndasgesetzlichdlindestgrundkpitalvon 50
000,-BGN unterschrittenwiirde.

6.2.3 Schutz der Glaubiger

GlaubigerderenForderungervor der VerdffentlichungdesHerabsetzungsbeschlussetstan-
densind,kénneneineSicherungrerlangenHierfir bestehieineFrist von 6 Monatennachdem
Zeitpunktder Veroffentlichung

Zahlungenan die Aktionare im Zusammenhannit der Kapitalherabsetzunggirfenerstnach
Ablauf dero.g Frist und nach Gestellungder (geforderten)Sicherheitbzw Befriedigungler
Glaubigererfolgen(Art. 202Abs.2 HG).

6.3 Kapitalerhaltung

Vorschriftendie eineUmwidmungvon eigenlapitalersetzendebarlehenin haftende<€igenla-
pital/Rangrticktrittetc. bzw eineHaftungfur unberechtigempfangenéusschittungeenthal-
ten, sindim Handelsgesefzir die Aktiengesellschaifticht ausdriicklicrenthalten.Da dasbul-
garischeHandelsgesetberweitgehendan die RegelungenlesdeutscherKapitalgesellschafts
rechtsangelehnist, stehtzuerwarten dasslie Grundsatzenittelfristigliberdie Rechtsprechung
oderErganzungedesGesetzeaufgenommewmwerden.

Dafirsprichtauch,dassn denRegelungeraur GmbH folgendeAspekteenthaltensind:

6.3.1 Nachschiisse

Nach Art. 134 HG konnenbei der GmbH auf Beschlussler Gesellschafterversammludig
GesellschaftaaurZahlungvon Geldbetragenerp ichtet werdendiefolgenderzweclendienen
sollen:

Deckungvon Verlusten

Liquiditatserhaltung
Dabeisollendie Nachschiissesoweitin der Satzungnichts anderegeregelist, entsprechend
den Anteilen am Stammlapital der GmbH erbrachtwerden. Zu beachtenist, dassdie Nach-
schussesich nicht kapitalerh6hendauswirlken. Da vereinbartwerdenkann, dassdie GmbH

die Nachschisseerzinst,handeltessich hierbeiin der Regelum Gesellschafterdarlehealso
Fremdlapital. Allerdingsist dasGesetamicht vollstandig da keine Regelungenthaltenist fur
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6 FHnanzverfassung

den Fall, dassanstelleeiner erforderlichenZufiihrungvon Eigenlapital lediglichein Darlehen
gewahriwird®®.

AuchbeieinerAktiengesellschatanndie Hauptversammlungberdie Frageder Deckungvon
Verlusteneinen Beschlus$assendassNachschisseu leistensind. Beiden Wirkungeneines
solchenBeschlussesird danachdifferenziertpb der Gesellschafteden Beschlussitgetragen
hat odernicht. MaRRgeblicrsolldabeisein,wieweitder Nachschultlie Verlusteder Gesellschaft
beseitighat®” und wie groRder Anteil der Gesellschafteam Grundkapitalist, die keinenNach-
schuRgeleistehaber?®.

6.3.2 Verzinsungsverbot

Gem.Art. 133HG dirfendenGesellschafterkeineZinsenaufdie Einlagenn die Gesellschaft
gezahlwerden.Ausschlie3lichm Wegeder Dividendenwird der Gesellschafteam Erfolgder
Gesellschatbeteiligt. Hierzuist ein Gewinnverwendungsbeschljsdeslahrneuzufassen.

6.3.3 Kapitaldecke

DasGesetardnetan, dassdie Anteile wahrenddesBestehensler Gesellschafhicht heraus
gegebenwerdendiirfer?®. Ohne dasshierdurchausdriicklichder Grundsataler Kapitalerhal-
tung angesprochewaére,la3t sichhierausdie gesetzgeberisckmtscheidungbleiten,dasdas
Stamm-bzw Grundkapital einer Kapitalgesellschattls Haftungsfondgjarantiertwerdensoll.
Zwangslau doedingtdiesauch Sicherungsmechanismatlie aberbislangnoch nicht legelata
niedergelegsind.

6.4 Jahresabschluss
6.4.1 Prifung

DasVerfahrenderPrifungund der Feststellungst ohnejedeBesonderheitEslauft wiefolgt ab:

Wahl der Prifer/aRchbuchhaltedurch die Hauptversammlungor Ablauf desbetreffen-
denKalenderjahré§, hilfsweis€rnennungdurchdaszustandig&erichtauf Antrag des
Vorstandes/Afsichtsratebzw DirektorenrateodereinesAktionars

%wie diesetwain §§ 32 a, b desdeutscherGmbH-Gesetzesnthaltenist. Auch dasneugefaltekonkursrecht,das
in denArt. 607ff. HG geregeltst, enthaltin dieseHinsichtkeineAnordnung

"und damit die Sperrdfiir eine Dividendeliberhaupt.

%Art. 10 Abs. 3 desMemorandumof Association. Auch wennfiir eine solcheRegelungkein Anhaltspunktim
Rechtder Aktiengesellschafenthaltenist, sprichtallesfur die Wirksamleit einersolchenVereinbarungda sie
demGerechtiglits und Gleichbehandlungsgrundsaatspricht.

“Art. 133Abs. 1 Satzl HG

10Mit einfacheMehrheit, Art. 221Nr. 5,249Abs. 1 HG
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Der Vorstandbzw Direktorenraterstelltalljahrlich bis EndeFebruarfir dasvergangene
Kalenderjahr:

— einenbuchhalterischeiRechenschaftsbericht
— einenTatigkeitsbericht®!
VorlagezurPrifungdurchdie gewahlterFachbuchhalter

Prifungder vorgelegterDokumentedurch Fachbuchhaltel®?, Art. 248 Abs. 1 HG.
Aufgabeder Prifungist die Feststellungdariber dassdie AnforderungendesGesetzes
uberdie Buchfihrungund der Satzungeingehalterwurden.

Der VorstandlegtdenBerichtder FachbuchhaltesowiedenJahresabschluihd den Ta-
tigkeitsberichtunverziiglicrdemAufsichtsratvorl® Art. 250HG. Dabeiwird demAuf-
sichtsratauchein VorschlagzurGewinnverteilunginterbreitef %4,

6.4.2 Gewinnverwendung

Gesetzliche Bestimmungen Auch die Gewinnverwendungst gesetzlichur kursorischge
regelt. Der Begrifferscheintnur innerhalbder Vorschrifteniiberdie FeststellunglesJahresab
schlusses®.

Esist folgendeverfahrensweiseorgesehen:

PrifungderJahresabschluRbilanad desTéatigkeitsberichtglurchdenAufsichtsrat
VorschlaglesAufsichtsratsin die Hauptversammlungjir die Gewinnverteilung®®
Einberufungler HauptversammlungdurchdenAufsichtsrat®’

FeststellunglesJahresabschlussegl der Gewinnverwendundurchdie Hauptversamm-
lung

VeroéffentlichungdesJahresabschlusshgchden Aufsichtsratozw denDirektorenrat

0ierin wird der Verlaufder Geschéftstatigait und der Zustandder Gesellschafyjeschilder(Lageberichtund der
Jahresabschlulautert.

1%20hne die Prifungdarfder Jahresabschluficht von der Hauptversammlunégstgestelltverden Art. 251Abs. 3
HG

0% m einstu gen Systementfallt eine Priifungdurch ein Kontrollorganaufgrundder Identitat. Hier wird lediglich
eineexterne Prifungdurchdie Buchprifedurchgefihrt.

104Beimeinstu genSystenmachtallein der DirektorenrateinenVorschlagan die Hauptversammlungirt. 251Abs.
1 HG, eineAuseinandersetzurmyvischerden Organenentfallt.

19°Art. 251HG

108m einstu genSystenschlagter DirektorenrateineGewinnverteilung/or, Art. 251Abs. 2 HG

%%hzw denDirektorenrat
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6 FHnanzverfassung

SonstigeAnordnungeniiber die Gewinnverteilunggibt esim Handelsgesetzicht1%8, Jedoch
kénnenin der Satzungergdnzendéngabevorgesehemverden,etwadassein gewisseAnteil
desGewinng(nach Abzugvon Steuernund desflr die gesetzlicheRUcklagerverwandtenGe-
sellschaftsgewinna)sDividendeausgeschiitteverdensoll.

6.5 Gesetzliche Rucklage (,R eservefonds*®)

Die Gesellschafist verp ichtet, eine gesetzlichdrlicklagezu bilden (Art. 246 Abs. 1 HG).

Diesedarf nur verwendetwerdenzum Ausgleichvon VerlustendeslaufendenJahresund des
Vorjahres(Art. 246 Abs. 3 HG). Ubersteigtdie Riicklagel0 % desGrundkapitals(odereinen
hdheren,in der SatzundestgelegteBetrag)der AG, sodarfder GibersteigendBetragauchzur
ErhbéhungdesKapitalsverwendetwerden(Art. 231Abs. 3 HG).

6.5.1 Zu usse

Die Ricklagewird gebildetaus:
mindestend 0% deshilanziertenJahrestiberschusseslangalie Riicklagenicht denGe-
genwertvon mindestend.0 % desGrundlapitalsenthalt.
Erléserausder Ausgaberon Schuldverschreibungen/AktigiberdemNennwert.

zusétzlichezahlungender Aktionéare ausVorzigen(etwa beim Erwerbvon Aktien im
RahmenreinerKapitalerhohungArt. 194Abs. 1 HG).

durchdie SatzungbdereinenBeschlusder HauptversammlungroffneteZahlungerder
Aktionare.

6.5.2 Verwendung der Ricklage

Die gesetzliclvorgeschriebendindestriicklagéstin ihrer Verwendungweckgebundesijedarf
nur verwandtwerdenzur:

DeckungdesJahresverlustes

Deckungvon VerlustriicktragerfVerlustenausdemVorjahr).

108inzigeAusnahmast die Verp ichtung zurBildungeinergesetzlicheR(icklages. dazugleich.
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7 Au dsungderGesellschafiind Liquidation

7 Au6sung der Gesellschaftund Liquidation

Wasunter demBegriffder Au dsungim einzelnereuversteherist, regeltdasGesetaicht. Es
ist alsonicht klar, wanndie Gesellschafaufhortzu existieren. Der Loschungsantraigt zumin-
deserstnach Abschlusdler Liquidation zu stellen. Solangebestehtdie Gesellschafioch als
juristischePersonfort. Verfahrensmafigeht die Au 6sung der Gesellschaftler Liquidation
voraus.

7.1 Au0sung

Vom Gesetist vorgesehergasglie Gesellschafinh denfolgenderFallenaufgeldstvird0®:

aufBeschlusder Hauptversammlunégrundséatzlichmit 2/3 Mehrheit)

mit Ablauf der Zeitdauer fir die die Gesellschaftegrindetwordenist. Die Hauptver
sammluncann eineVerlangerungler Gesellschafbeschlie3en.

Konkurserdffnung
Gerichtsbeschlul3

Antrag desStaatsanwaltefir den Fall, dassdie GesellschafgesetzlichverboteneZiele
verfolgt

im Falle der Unterkapitalisierund®im VerlaufeeinesJahres

beiEintritt vonin der Satzungriedergelegtefsriinden

7.2 Liquidation

Nachder Au dsungder GesellschaferfolgtderenLiquidation(Art. 266ff. HG). Vorrangigist
dasKonkursverfahrenArt. 607ff. HG, soferndie Gesellschaftahlungsunfahiigt.

7.2.1 Liquidatoren

Zunéchstwerdendie Liquidatorenbestimmt!!. (iberderenAnzahltrifft dasGesetxkeine An-
ordnungen. Zu beachtenist, dassauch dasRegistergerichauf Antrag der Staatsanwaltschaft
odervon Minderheitsaktiondrendie mindesten$ % desGrundkapitalshalten, Liquidatoren
bestellernderentlasserkann''?. Die Liquidatorenwerdenim HandelsregistegingetragenDie
FrmamussalsdanrdenZusatz,in Liquidatiorf trager'3.

109Art. 252HG

HOeserfolgtdannentwederein Au 6sungsbeschluBer HauptversammlungdereinegerichtlicheEntscheidung
MdurchBeschluRler Hauptversammlungit einfacheiMehrheit, Art. 221Nr. 8 HG.

112Art. 266Abs.3HG
13A1t. 9HG
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7 Au dsungderGesellschafiind Liquidation

Die Liquidatorenvertretendie Gesellschaffi.L.”, wobeisiedie Rechteund P ichten der ge-
schéftsfuhrende@rganehaben alsodesDirektorenratshzw desVorstandesDie Liquidatoren
sindnur gemeinschatftlicaurVertretungbefugt allerdingshat jedereinzelndPassivvertretungs
macht,d.h. eineWillenserklarungdie nur gegeniibeeinemvon ihnen abgegebewird, gilt als
von der Gesellschagmpfangeht®.

Die Liquidatorensindverp ichtet die GesellschatibzuwicklIn,indemsie:

die laufendenGeschaftabwicleln

Gesellschaftsforderungeimziehen

dasubrigeGesellschaftsvermégearsilbern
neueGeschéaftabschlieBersoferndieszumzZwecle derLiquidationerforderlichist

die Steuerverwaltungom Beginnder Liquidationbenachrichtigef® und eineLiquidati-
onseroffnungsbilak? erstellendie durcheinenBerichtzuerlauternist

jahrlich einen Jahresabschluf@jnen buchhalterischerRechenschaftsberichind einen
Tatigkeitsberichtfertigerntt’

Verteilung desLiquidationserlésean die Gesellschaftenach Abschlu3der Liquidati-
118
on-—°,

Die Liguidatorenwerdenauch durch die Hauptversammlungntlastet. Dieswird nicht aus
driicklich geregeltaberstillschweigendrom Gesetavorausgesetztla das, Leitungsorgatzur
AnfangsbilanzzurSchluRbilanzind zurEntlastungler LiquidatorenStellungzunehmerhat*®,

7.2.2 Schutz und Befriedigung der Glaubiger

Die Liguidatorenmussendie Glaubigerder Gesellschafermitteln und bei der Verkiindigung
der Au 6sungder Gesellschaftur Geltendmachunghrer Forderungerauffordern.Dieserfolgt
schriftlichgegeniibeden Glaubigerrund dariibethinausdurch Veréffentlichungm D. V.20,

DasVermogerder Gesellschaftvird erstdannverteilt, wennseitdem Tagder Veroffentlichung
der Aufforderungan die Glaubigeiim D. V. mindestend Jahrverstricherist'?%,

Macht ein benachrichtigteGlaubigerseineForderungnicht geltend,mussdergeschuldet&e-
tragaufeinemKonto unter seinemNamenbeieinerBankhinterlegtwerden.

14Art. 269Abs.1und2 HG
115Art. 268Abs. 3HG
118Art, 270Abs. 1 Satzl HG
17Art. 270Abs. 1 Satz2 HG
81t 271HG

119Art. 270Abs.3HG
120Art. 267HG

2IArt, 272Abs. 1 HG

38



7 Au dsungderGesellschafiind Liquidation

Wenndie Verbindlichleit bestrittenist, wird dasVermoégererstdannverteilt, wennder Glaubi-
gereineSicherheiterlangthat. Worin diesebesteherkann, ist gesetzlicmicht geregeft??.

7.2.3 Ubertragung von Gegenstianden des Gesellschaftsvermdgens

Weiterhin kénnen die LiquidatoreneinzelneGegenstandausdem Gesellschaftsvermogém
naturaaufeinzelnegGesellschafter/Aktionanend Gesellschaftsglaubigarertragensoferndiese
zustimmen Allerdingsdirfendie Rechteder UbrigenGesellschaftaund Gesellschaftsglaubiger
nicht beeintrachtigtwerdert?3, Wann diesder Fall wareund welcheKonsequenzéi? hieraus
folgen,istim gesellschaftsrechtlichdieil desHandelsgesetzicht geregelt.

7.2.4 Verteilung des Liquidationserloses

Dasnach der Befriedigungder Glaubigerverbleibende/ermogerwird auf die Aktionare ver

teilt'?>,  Einen Verteilungsmodusieht das Gesetzim Rahmender Aktiengesellschafhicht
126

vort<®,

7.3 Fortfihrung einer aufgelésten Gesellschaft

Dasbulgarische.iquidations und Konkursrechtist im Grundsatzauf die Erhaltungvon Kor-
perschafterausgerichtetind nicht auf die Zerschlagungon Vermdgenswertér’. Hierausre-
sultiert die Mdglichkeit, die Tatigkeit eineraufgeldsterGesellschaftortzuflinren. Dies bedarf
folgendeMoraussetzungen:

BeschlusderHauptversammlungit % MehrheitdesvertretenerKapitals2®

Die Vermogensverwertungh Rahmender Liquidationhat noch nicht begonnen.

Anmeldungund Eintragungder Fortfihrungder Gesellschafitn Handelsregister

122andersalsim jugoslawischeRecht,wo dezidierteAnordnungengetrofferwerden.
DieseRegelungsde zitenuf3tenwir auchbereitsin Rumanienfeststellenyo wir die Liquidationeiner Gesell-

schaftbegleitethaben.

123Art, 268Abs. 2 HG

124etwaAnfechtungsrechtelesGeschadigten

12Art, 271HG

128 ediglichbei der Kommanditgesellschaduf Aktien ist geregeltdaRsichdie LiquidationsquotgedesGesellschaf
tersnachseinenEinlagenn die GesellschafbestimmtArt. 260HG.

2EtwaauchdemwirtschaftlichenWert von know-how Esist daherein sehrmodernerAnsatzgewéhltworden.

12851sdes"zustandige®rgans'im Sinnevon Art. 274Abs. 2, 221Nr. 10HG - beianderenGesellschaftsformest
ein einstimmigeBeschluf&rforderlich
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