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Im Marz 2025 wurde der Entwurf zur Anderung des Gesetzes iiber
Aktiengesellschaften der Republik Litauen (das ,Gesetz Giber Akti-
engesellschaften®) registriert, das vorbehaltlich der Zustimmung
der Regierung und der Verabschiedung des Gesetzes durch den
Seimas voraussichtlich am 1. Januar 2026 in Kraft treten wird. Ei-
nige der Anderungen diirften fiir die Geschiaftswelt von besonde-
rem Interesse sein, insbesondere fiir Investoren und Neugriinder,
die bisher oft mit Bestimmungen des Gesetzes liber Aktiengesell-
schaften konfrontiert waren, die den Bedirfnissen des Marktes
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nicht mehr entsprechen und oft verwirrend sind. Welche der vorge-
schlagenen Anderungen des Gesetzes lber Aktiengesellschaften
sind also fir die Unternehmen am wichtigsten?

Finanzielle Unterstiitzung fiir den Erwerb von Anteilen an einem Unterneh-
men

Eine der am meisten erwarteten Anderungen, die in der Praxis viele Diskussionen aus-
geldst hat, ist zweifellos die Regelung der finanziellen Unterstiitzung fiir den Erwerb
von Unternehmensanteilen. Die Entwicklung, Wahrnehmung und praktische Anwen-
dung dieser MaBnahme haben sich in den letzten Jahrzehnten sowohl in der EU als
auch in Litauen grundlegend verédndert.

Im Jahr 2003, also noch vor dem Beitritt Litauens zur EU, wurde das Verbot der finan-
ziellen Unterstitzung in Artikel 44 Absatz 9 des Gesetzes lber Aktiengesellschaften
ausdriicklich im litauischen Recht verankert: "Eine Gesellschaft darf Dritten weder
direkt noch indirekt Mittel zur Verfligung stellen, ein Darlehen gewédhren oder fiir die
Erfiillung von Verpflichtungen blirgen, wenn diese Handlungen dazu bestimmt sind,
anderen Personen den Erwerb von Aktien der Gesellschaft zu erméglichen.

Zehn Jahre spater, im Jahr 2014, wurde nach der Liberalisierung des Gesetzes (iber
Aktiengesellschaften ein neuer Artikel 452 eingefligt, der die Gewahrung finanzieller
Unterstilitzung fiir den Erwerb von Anteilen an einer Gesellschaft unter bestimmten
Einschrankungen regelt. Diese Verordnung sah ausdriicklich vor, dass ,eine Gesell-
schaft natiirlichen und/oder juristischen Personen weder direkt noch indirekt Gelder
vorschieBen, ein Darlehen gewéhren oder flir die Erfiillung von Verpflichtungen blir-
gen darf, wenn der Zweck dieser Handlungen darin besteht, diesen Personen den
Erwerb von Anteilen an der Gesellschaft zu erméglichen®, mit den gesetzlich vorge-
sehenen Ausnahmen. Einfach ausgedriickt: Ein Unternehmen kann einer Person (ein-
schlieBlich Aktionaren) kein Darlehen oder eine andere Art der Finanzierung gewah-
ren, wenn der Zweck des Darlehens/der Finanzierung darin besteht, Aktien des Un-
ternehmens zu erwerben. Eine der Ausnahmen von dieser Regelung liegt vor, wenn
der Zweck einer solchen MaBnahme darin besteht, Mitarbeitern des Unternehmens
oder Mitarbeitern des herrschenden Unternehmens oder seiner Tochtergesellschaft
den Erwerb von Aktien des Unternehmens zu ermdoglichen, es sei denn, diese Mitar-
beiter sind Mitglieder des Fiihrungsgremiums des Unternehmens oder seines herr-
schenden Unternehmens.

Dies hat zu groBer Verwirrung gefiihrt, da einige diese Regelung als ein absolutes Ver-
bot fiir einen Aktionar (der gleichzeitig Arbeitnehmer ist) angesehen haben, ein Dar-
lehen vom Unternehmen aufzunehmen, wenn die Darlehensmittel flir den Erwerb von
Aktien verwendet werden, wihrend andere die Ausnahmeregelung fiir Arbeitnehmer
mit den gesetzlichen Vorgaben wie der Gewahrung von Aktien an Arbeitnehmer ver-
knipft haben.

SchlieBlich sorgte der Oberste Gerichtshof Litauens im Mai 2024 fiir etwas mehr Klar-
heit, als er entschied, dass einem Aktionar ein Darlehen fiir den Erwerb von Unter-
nehmensanteilen gewahrt werden kann, wenn er nicht Mitglied des Leitungsgremi-
ums des Unternehmens oder des Leitungsgremiums der Muttergesellschaft ist, und
dass es einem Unternehmen nach der geltenden Regelung des Gesetzes (ber
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Aktiengesellschaften nicht untersagt ist, einem Angestellten, der ebenfalls Angestell-
ter des Unternehmens ist und die Absicht hat, Anteile von dem anderen Aktionéar zu
erwerben, finanzielle Unterstiitzung zu gewahren.

Mit dieser Entscheidung wurde griines Licht fiir die gezielte Fortfliihrung einer seit
langem in der Wirtschaft, vor allem bei Start-ups, verbreiteten Praktiken gegeben,
wonach Arbeitnehmer, die bereits Aktien eines Unternehmens besitzen, als Motivati-
onsmittel zusitzliche Aktien erwerben und die dafiir erforderlichen Mittel leihen kon-
nen, oder Aktionare, die Aktien von einem anderen Aktionar zuriickkaufen mochten,
aber nicht tiber die erforderlichen Mittel verfiigen.

Um etwaige Auslegungen und die daraus resultierenden Unsicherheiten zu beseitigen
und ein attraktives Umfeld fiir Investoren zu schaffen, wird es vorgeschlagen, diese
seit einiger Zeit bestehende Vorgehensweise durch eine Anderung von Artikel 452
des Gesetzes liber Aktiengesellschaften zu formalisieren, um ausdriicklich Folgendes
festzulegen:

1. Eine Gesellschaft kann natiirlichen und/oder juristischen Personen fiir
den Erwerb von Aktien dieser Gesellschaft, eine finanzielle Unterstiitzung
in Form direkter oder indirekter von Darlehen oder der Ubernahme von
Birgschaften fiir die Erflllung von Verpflichtungen nach dem in diesem
Artikel vorgesehenen Verfahren zur Verfiigung stellen.

2. Eine Gesellschaft kann ein Geschaft zur Gewahrung einer finanziellen Un-
terstiitzung fuir den Erwerb von Aktien der Gesellschaft (nachstehend ,,Un-
terstlitzungsgeschaft® genannt) abschlieBen, wenn die Hauptversamm-
lung den Abschluss eines solchen Geschéfts beschlossen hat und die Ge-
sellschaft vor der Beschlussfassung eine Unterstlitzungsriicklage gebildet
hat, deren H6he mindestens dem Betrag der zu gewdhrenden finanziellen
Unterstiitzung entspricht. Die Riicklage fiir finanzielle Unterstiitzung wird
aus den ausschiittungsfahigen Gewinnen entnommen.

3. Der Vorstand der Gesellschaft (oder bei Fehlen eines Vorstands der Ge-
schaftsfiihrer der Gesellschaft) muss vor einer Hauptversammlung, auf de-
ren Tagesordnung der Abschluss eines Unterstiitzungsgeschafts steht, ei-
nen schriftlichen Bericht vorlegen, in dem die Informationen liber das Un-
terstlitzungsgeschaft dargelegt werden, einschlieBlich, aber nicht be-
schrankt auf die Griinde fiir das vorgeschlagene Unterstiitzungsgeschaft,
das Interesse der Gesellschaft am Abschluss des Unterstiitzungsge-
schifts, die Bedingungen des Geschéafts, den Preis und eine Bewertung
der Parteien des Geschafts im Hinblick auf ihre finanzielle Leistungsfahig-
keit.

Daruber hinaus wird vorgeschlagen, die Verantwortung des Unternehmens festzule-
gen, um sicherzustellen, dass die Transaktion zu marktiiblichen Bedingungen erfolgt,
insbesondere im Hinblick auf die Zinsen, und die finanzielle Leistungsfiahigkeit der
Partei(en) zu bewerten, mit der/denen das Geschéft abgeschlossen werden soll.

Wird das Finanzierungsgeschaft fiur nichtig erklart, erfolgt die Riickgabe.
Wurde im Zusammenhang mit einem solchen Geschéft ein Darlehen gewahrt, so ist
es unverziiglich zuriickzuzahlen, und zwar zusammen mit den in Artikel 6.210 des
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Zivilgesetzbuches vorgesehenen Zinsen, zuziiglich Zinsen in Héhe von zwei Prozent
ab dem Zeitpunkt des Abschlusses des Unterstiitzungsgeschafts bis zum Zeitpunkt
der Riickzahlung. Ein Unterstiitzungsgeschaft, das eine Sicherheit fiir die Erfillung
von Verpflichtungen bietet, die unter VerstoB gegen die Bestimmungen dieses Arti-
kels eingegangen wurden, ist fiir die Gesellschaft verbindlich, wenn die andere(n) Par-
tei(en) des Geschafts dieses nicht kannte(n) oder nicht hatte(n) kennen miissen. Er-
moglicht das Finanzhilfegeschaft keine Riickerstattung oder kann die Finanzhilfe
nicht sofort zurlickgezahlt werden, so haften die Mitglieder des Leitungsorgans und
die Aktionare, die mit ihrem Beschluss, das Finanzhilfegeschaft abzuschlieBen, gegen
die Bestimmungen dieses Artikels verstoBen haben, gesamtschuldnerisch fiir den der
Gesellschaft entstandenen Schaden.

Diese Verordnung wiirde zweifellos zur Verbesserung des Unternehmensumfelds
und zur Steigerung der Attraktivitat Litauens als unternehmensfreundliches Land
beitragen, indem sie giinstige Bedingungen fiir die Griindung und den Betrieb von
Unternehmen mit hoher Wertschépfung sowie fiir die Anziehung von Investitionen
schafft.

Riickkaufbare Aktien

Ein weiterer bemerkenswerter Aspekt des Gesetzes liber Aktiengesellschaften ist die
Einfihrung des Konzepts der riickkaufbaren Aktien, sofern es angenommen wird. Sol-
che Wertpapiere sind vor allem fiir Privatunternehmen mit zeitweiligen Investoren wie
Business Angels, Risikokapitalfonds oder strategischen Partnern von Bedeutung, fir
die es wichtig ist, vordefinierte Bedingungen fiir die Rlickzahlung oder Einlésung der
Investition zu haben. Ein neuer Artikel 42* soll in das Gesetz liber Aktiengesellschaf-
ten aufgenommen werden, um riickkaufbare Aktien zu regeln.

Riickkaufbare Aktien sind Aktien, die das Unternehmen (oder der Aktionér) zu einem
vereinbarten Preis unter vorher festgelegten Bedingungen zurlickkaufen kann. Dieser
Artikel enthalt die folgenden wesentlichen Bestimmungen:

1. Bei den riickkaufbaren Aktien kann es sich sowohl um Stamm- als auch um Vor-
zugsaktien handeln, sofern die Satzung der Gesellschaft dies vorsieht.

2. Eine Gesellschaft kann riickkaufbare Aktien ausgeben, wenn sie Aktien ausgege-
ben hat, die keine riickkaufbaren Aktien sind. Von einer Gesellschaft ausgegebene
Aktien kdnnen nicht in riickkaufbare Aktien umgewandelt werden.

3. Die Bedingungen und Modalitaten fir den Riickkauf von Anteilen miissen in der
Satzung festgelegt werden, und es muss eine Riicklage gebildet oder eine neue Aus-

gabe von Anteilen vorgenommen werden.

4. Der Riickkauf kann entweder auf Antrag der Gesellschaft oder des Aktionars erfol-
gen.

5. Anteile kdnnen nur bei vollstandiger Einzahlung zuriickgekauft werden.

6. Die zuriickgekauften Aktien sind einzuziehen und das genehmigte Kapital entspre-
chend herabzusetzen.
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7. Der Geschaftsfiihrer der Gesellschaft muss dem Registeramt der juristischen Per-
sonen den Riickkauf innerhalb von 10 Tagen nach dem Riickkauf melden.

8. Wenn die Gesellschaft die Anteile zuriickkauft, wird der Riickkaufpreis an die In-
haber der zurlickgekauften Anteile gezahlt. Der Riickkaufpreis ist innerhalb von 12
Monaten nach dem Riickkaufdatum zu zahlen, sofern in der Satzung nicht eine kiir-
zere Frist festgelegt ist.

9. Riickkaufbare Aktien kdnnen nach einem Beschluss zur Auflésung der Gesell-
schaft nicht zuriickgekauft werden.

10. Riickkaufbare Aktien derselben Art miissen von der Gesellschaft zu denselben
Bedingungen zurlickgekauft werden, sofern nicht alle Aktiondre etwas anderes be-
schlieBBen.

Es ist zu betonen, dass das reibungslose Funktionieren dieses Rechtsinstruments (i)
eine verantwortungsvolle Ausarbeitung der Satzung, (ii) eine sorgfaltige Finanzpla-
nung und (iii) eine klare Definition der Verfahren erfordert.

Ein Unternehmen muss sowohl fiir riickkaufbare Aktien als auch fiir eigene Aktien
eine Kapitalriicklage bilden. Dies bedeutet, dass ohne eine Riicklage der Riickkauf
von Aktien nicht méglich ist. Der wesentliche Unterschied zwischen riickkaufbaren
Aktien und eigenen Aktien besteht darin, dass der Kauf von riickkaufbaren Aktien im
Voraus zu festen Bedingungen erfolgt, die in der Satzung der Gesellschaft festgelegt
sind. Im Gegensatz dazu erfolgt der Erwerb eigener Aktien in der Regel durch einen
Beschluss der Hauptversammlung, in dem Folgendes festgelegt werden muss: (i) der
Zweck des Erwerbs, (ii) die Hochstzahl der Aktien, die erworben werden durfen, (iii)
der Zeitraum, in dem die Gesellschaft eigene Aktien erwerben darf, der 18 Monate
nicht Giberschreiten darf, (iv) der Héchst- und Mindestpreis fiir den Erwerb der Aktien
und (v) das Verfahren fiir den Verkauf der eigenen Aktien sowie der Mindestverkaufs-
preis. Bei rlickkaufbaren Aktien muss die Gesellschaft, wenn sie die Aktien zuriick-
kauft, ihr Grundkapital durch Einziehung der zuriickgekauften Aktien herabsetzen.
Unterlasst die Gesellschaft dies, so wird das Grundkapital durch gerichtliche Einzie-
hung der Aktien herabgesetzt, und die Beschréankungen fiir eigene Aktien bestehen
darin, dass ihr Gesamtnennwert 1/10 des Grundkapitals nicht Uibersteigen darf. Eine
Gesellschaft darf keine eigenen Aktien erwerben, wenn ihr Eigenkapital unter den
Betrag des genehmigten Kapitals, der gesetzlichen Riicklage und der Riicklage fiir
eigene Aktien sinken wiirde, und eine Gesellschaft, die eigene Aktien erwirbt, ist nicht
berechtigt, die mit diesen Aktien verbundenen Eigentums- und Nicht-Eigentums-
rechte auszuiliben.

Zusammenfassend betrachtet lassen die vorgeschlagenen Anderungen des Gesetzes
liber Aktiengesellschaften der Republik Litauen die klare Absicht erkennen, das
rechtliche Umfeld zu modernisieren und es besser auf die Bed(irfnisse moderner Un-
ternehmen und Investoren abzustimmen. Wenn sie verabschiedet werden, kbnnen
wir ab dem 1. Januar 2026 flexiblere Lésungen in den Bereichen Griindung, Unter-
nehmensfiihrung und Kapitalbeschaffung erwarten. Dies wiirde zweifellos das Image
Litauens als attraktives Land fiir Unternehmen und Innovationen verbessern.



