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Ist die AG ein Auslaufmodell?

Aktienrecht. In Osterreich gibt es einen starken Schwund an Aktiengesellschaften. Gerade kleine
Gesellschaften kommt die Rechtsform zu teuer. Sie entscheiden sich, eine GmbH zu werden.

VON JUDITH HECHT

Wien. Finanzminister Hartwig Loger
feilscht seit einiger Zeit mit Koali-
tionspartner FPO um eine neue
Struktur der Staatsholding. Derzeit
hat die Obib die Rechtsform einer
Gesellschaft mit beschrankter Haf-
tung (GmbH). Zukiinftig soll sie,
geht es nach Loger, wieder zu einer
Aktiengesellschaft (AG) werden.
Zu diesem Schritt, eine GmbH in
eine AG umzuwandeln, entschlie-
fen sich die Eigentiimer einer
GmbH in Osterreich nur sehr sel-
ten. So gesehen liegt der Finanzmi-
nister mit seinen Pldnen nicht im
Trend der Zeit.

Das zeigt eine aktuelle Studie
von Johannes Reich-Rohrwig,
Rechtsanwalt und Professor fiir
Unternehmens- und Gesellschafts-
recht an der Uni Wien, iiber Ak-
tiengesellschaften (AG) in Oster-
reich. Demnach ist innerhalb der
letzten sieben Jahre die Zahl der
Aktiengesellschaften in Osterreich
um 33 Prozent von 1646 auf 1106
gesunken. Eines zeigen die Zahlen
deutlich: Die AG hat als Gesell-
schaftsform an Attraktivitdt verlo-
ren. Doch was sind die Griinde fiir
den drastischen Schwund?

Meist gibt es wenig Aktioniire

Der Gesetzgeber hatte, als er das
oOsterreichische Aktiengesetz 1937
erstmals kodifizierte und es 1965
novellierte, folgendes Modell vor
Augen: Die AG sollte eine Publi-
kumsgesellschaft sein, die aus
einer Vielzahl von Aktionédren be-
steht. Das Management sollte
fachlich qualifiziert sein und wirt-
schaftliche Entscheidungen im
Sinn der Gesellschaft treffen. Der
einzelne Aktionér sollte darauf kei-
nen Einfluss haben.

Wirft man einen Blick auf die
heute gelebte Praxis, zeigt sich ein
ganz anderes Bild: ,Die Haupt-
versammlung vieler AG wird von
Alleinaktiondren oder wenigen
Grof3aktiondren dominiert (siehe
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Grafik, Anm.). 30 Prozent aller AG
in Osterreich haben iiberhaupt nur
einen Aktiondr. Einen breit ge-
streuten Aktienbesitz findet man
nur bei sieben Prozent der AG. Ei-
gentlich diirften nur sie als Pub-
likumsgesellschaften  bezeichnet
werden“, sagt der Gesellschafts-
rechtsexperte Reich-Rohrwig.

Und wer bei dem Wort ,Ak-
tiengesellschaft“ sofort an grofle
Konzerne wie Voestalpine und
OMV denkt, hat nicht unbedingt
eine reprdsentative Assoziation.
36 Prozent der heimischen AG ha-
ben ndmlich keinen oder einen
Mitarbeiter, 14 Prozent zwischen
zwei und zehn. Nur fiinf Prozent
beschiftigen mehr als 1250 Ar-
beitskréfte.

Doch zuriick zum grofien
Schwund der AG. Reich-Rohrwig
forschte nach, warum es zu einer
derart starken ,,Abwanderungsbe-
wegung“ weg von der AG hin zu
GmbH gekommen ist, und befrag-
te Vorstinde und Aufsichtsrite
nach den mafigeblichen Beweg-
griinden. Demnach ist die Rechts-

form der AG schlichtweg vielen zu
teuer. Die GmbH kommt um eini-
ges giinstiger. So muss etwa jede
Hauptversammlung notariell be-
urkundet werden, was mit nicht
unbetrichtlichen Kosten verbun-
den ist. Jede AG hat rechtlich zwin-
gend einen Aufsichtsrat einzurich-
ten, wihrend das bei einer GmbH
erst ab einer bestimmten Grofie
vorgeschrieben ist. Und auch
wenn die Honorare von Aufsichts-
raten in Osterreich weit nicht so
hoch wie etwa in Deutschland
sind, fallen die Ausgaben dafiir ins
Gewicht. Ebenso muss bei AG der
Jahresabschluss stets gepriift wer-
den. Auch das kostet Geld. ,Ein
Jahresabschluss ist unter 10.000
Euro kaum zu bekommen, 30.000
Euro sind schnell erreicht. Das ist
eine hohe Summe fiir eine kleine
Quetschen. Bei einer  kleinen’
GmbH gibt es diese Verpflichtung
nicht.”

Ist eine Novelle notwendig?

Sind die starren Strukturen des Ak-
tiengesetzes demnach iiberholt,
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sollte es novelliert werden, damit
die AG als Rechtsform nicht ihre
Attraktivitdit verliert? Nambhafte
Gesellschaftsrechtsexperten — wie
Susanne Kalss und Ulrich Torggler
halten das in einigen Belangen fiir
durchaus sinnvoll. Und auch der
Oberste  Gerichtshof ist dem
Wunsch nach mehr Flexibilitét be-
reits in einer Entscheidung aus
dem Jahr 2013 (6 Ob28/13f) nach-
gekommen.

Reich-Rohrwig hingegen hilt
grofle Eingriffe fiir nicht erforder-
lich. Seine Devise lautet: Weniger
ist mehr. Das geltende Aktienrecht
gewdhre schliefilich jetzt schon
Spielrdume, die in der Praxis héu-
fig nicht genutzt wiirden. ,Das
sieht man an den Satzungen. Viele
von ihnen sind stupid und formel-
haft verfasst. Die Juristen, die sie
gestalten, denken offenbar nicht
daran, dass sie von grofier Bedeu-
tung sein konnen. Letztlich geht es
bei jeder Satzung darum, die
Wechselhaftigkeit der Zukunft zu
antizipieren und Mechanismen zu
finden, sich daran anzupassen.”
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