


第六章　法的手段

第49条　許可,権限

第50条　延期効果

第51条　即時実行の命令

第52条　期間と形式

第53条　抗告手続の当事者

第54条　弁護士強制

第55条　口頭審理

第56条　調査の原則

第57条　抗告の決定

第58条　書類の閲覧

第一章　適用範囲,概念の定義,一般原則

第1条　適用範囲

本法は,株式の取引が組織された市場に

おいて許可されている国内の株式会社及び

株式合資会社の株式公開買付に適用する｡

第2条　概念の定義

(1)本法の意味における株式の買付とは,

対象会社に村する支配権の獲得をいう｡

(2)本法の意味における支配権とは,対象

会社の議決権の少なくとも30パーセント

の保有をいう｡

(3)本法の意味における株式買付申入と

は,対象会社の公開買付を目指すかまたは

買付後に引き続いて対象会社の株式を取得

するための公開買付もしくは交換の申入を

いっ｡

(4)本法の意味における対象会社とは,秩

式買付の対象である第1条の意味における

株式会社または株式合資会社である｡

(5)本法の意味における買付者とは,単独

または他の者と共同して株式買付中人を表

明するか,そのような買付中人を企図して

いるかまたは表明義務を負っているそれぞ
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第59条　裁判所組織法と民事訴訟法の規定の

適用

第七草　制裁

策60条　権利喪失

第61条　過料規定

第62条　管轄行政庁

第63条　過料の決定の送達

第64条　裁判所手続における上級裁判所の管

轄

第65条　過料の決定に対する抗告

第66条　強制執行における裁判所の決定

れの自然人または法人である｡

(6)本法の意味における協調者とは,対象

会社に関連する行為を株式の取得または議

決権の行使に関して合意またはその一他の仕

方に基づいて,買付者と協同する自然人ま

たは法人をいう｡買付者の子企業は,協調

者とみなす｡

(7)子企業は,商法第290条の意味におけ

る子企業とみなされる企業か,またはその

法形式もしくは住所とは関係なく支配的影

響力の行使を受ける企業である｡

(8)本法の意味における組織された市場と

は,国内における取引所における公的取引

または規制市場および欧州経済地域の他の

諸国における証券サービスに関する1993

年5月10日の理事会指令93/22/EWG

ABl.EGNr.L141S.27　第1条第13号

の意味における規制市場をいう｡

第3条　一般原則

(1)同一の種類に属する対象会社の株式の

すべての保有者は,本法が別段の定めをし

ていない限りにおいて,平等に取り扱わな

ければなければならない｡
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(2)対象会社の株式のすべての保有者は,

買付申人に関する事情を知って決定できる

ようにするために,十分な時間と十分な情

報とを利用できなければならない｡

(3)対象会社の取締役と監査役会とは,村

象会社のために行為しなければならない｡

(4)買付者と村象会社とは,買付手続を迅

速に実施しなければならない｡対象会社

は,相当な時間を超えて,その業務活動を

妨げられてはならない｡

第二章　有価証券取引監督庁

第4条　任務

(1)有価証券取引監督庁は,本法の規定に

基づく株式公開買付において監督する｡そ

の場合には,株式公開買付手続の適法な実

施について監視する｡連邦有価証券取引監

督庁に割り当てられた任務の範囲におい

て,弊害に村処しなければならない｡連邦

監督庁は,この弊害を阻止するかまたは除

去するのに適切でかつ必要な命令を指示す

ることができる｡

(2)連邦監督庁は,本法によって割り当て

られた任務と権限とを公的利益のためにだ

け行使する｡

第5条　公開買付審議会

(1)連邦有価証券取引監督庁において公開

買付審議会を設置する｡公開買付審議会

は,連邦大蔵省が連邦大蔵省取引所専門委

貞会の意見を聴取した後に任期が5年の

21名の委員をもって構成される｡取引所

専門委貞会は,任命について提案する｡任

命されるべき者は,特に専門的能力を有す

る者でなければならない｡特に,会社法,

労働法,貸借対照表制度の分野に関する知

識または資本市場の機能に関する知識を駆

使できるものでなければならない｡公開買

付審議会においては,発行者,機関および

私的投資家,有価証券サービス企業,学界

の代表,労働者と代表者を代表していなけ

ればならない｡公開買付審議会の委貞は,

その職務を無償の名誉職として遂行する｡

委員は,会議への出席について,日当と旅

費が確定基準額に従って支給される｡連邦

大蔵省,連邦法務省ならびに連邦経済省の

代表は,会議に出席することができる｡

(2)連邦大蔵省は,連邦参議院の同意が不

要な法令によって公開買付審議会の構成,

委員の任命の詳細,資格の任期前の終了,

手続および費用に関する詳細な規定を定め

ることができる｡連邦大蔵省は,連邦監督

庁に法令による権限を委譲することができ

る｡

(3)公開買付審議会は,監視の際に協同す

る｡公開買付審議会は,連邦監督庁に,特

に連邦監督庁の監視に関する法令の発布に

際して助言する｡公開買付審議会は,不服

審査委貞会の名誉職の委貞とその委貞長と

を任命する_0

(4)連邦監督庁長官は,公開買付審議会の

会議を招集する｡会議は,連邦監督庁長官

または長官が委任した終身の公務員が主宰

する｡

(5)公開買付審議会は,運営規程を定め

る｡

第6条　不服審査委鼻会

(I)連邦監督庁に,不服審査委貞会を設置

する｡この委員会は,第4条1項4文,第



11条2項3文,第14条2文,第16条5

項,第18条1項と2項,第25条3項,第

27条3項,第32条1項,第35条1項と2

項および第36条1項に基づく連邦監督庁

の措置に対する異議について決定する｡

(2)不服審査委貞会は,次に掲げる委員か

ら構成される｡

I.委員長として連邦監督庁長官または長

官が委任した裁判官職の資格を有する終身

の公務貞,

2.委員として連邦監督庁長官が任命した

2名の終身の公務員,

3.連邦監督庁長官が決定した2名の名誉

職の委貞｡公開買付審議会は,この委則こ

関する提案を委貞の3分の2の同意をもっ

て提出する｡

(3)不服審査委貞会の委員は, 5年の任期

で任命される｡委員は,独立し,かつ法律

にのみ服する｡

(4)連邦大蔵省は,連邦参議院の同意が不

要である法令によって,手続,委員の任命

の詳細,任期前の終任および代理に関する

詳細な規定を定めることができる｡連邦大

蔵省は,法令による授権を連邦監督庁に委

譲することができる｡

第7条　国内における監督庁との共同

(1)連邦監督庁は,その任務を遂行する際

に,第三者および施設を利用することがで

きる｡

(2)カルテル庁,連邦信用制度監督庁,逮

邦保険制度監督庁,証券取引所監督庁,敬

引監視局ならびに連邦監督庁は,自己の任

務の達成のために必要な人事に関するデー

タを含む監視と決定について相互に通知し
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なければならない｡

第S条　外国における管轄部署との共同

(1)連邦監督庁には,株式公開買付,取引

所または他の有価証券市場もしくは金融派

生商品市場の監視,有価証券,金融派生商

品における取引および競争制限の取締につ

いて権限のある他の国の部署と協同しなけ

ればならない｡

(2)連邦監督庁は,前項で掲げられた部署

との協同の範囲において,競争制限の取締

および株式公開買付の監視またはそれと関

連する行政手続きもしくは裁判所手続のた

めに必要な事実を知らせることができる｡

事実の通知の際には,連邦監督庁は,これ

らの事実を利用することができる目的を定

めなければならない｡受領者は,個人に関

わるデータを含む通知された事実がその目

的を達成するためにだけ処理されるかまた

は利用されることができることを明示しな

ければならない｡個人に関わるデータの通

知は,ドイツ法の目的に違反する明らかな

根拠がある限りにおいて,行われない｡さ

らに,事実の伝達によって当該者の保護に

催する利益が侵害されることになるとき

は,特に,受理した地において相当なデー

タ保護水準が保証されていないときには,

通知は行われない｡

(3)他の国の部署から連邦監督庁に事実が

通知される場合には,この事実は,目的規

定を順守する場合にのみ公表されるかまた

は利用されることができる｡連邦監督庁

は,この事実を目的規定を順守して,カル

テル庁,連邦信用制度監督庁,連邦保険制

度監督庁,証券取引所監督庁,取引所の取
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引監視部署に伝達することができる｡

(4)刑事事件における国際司法救済に関す

る規定の適用は,妨げられない｡

第少条　機密保持義務

(1)連邦監督庁における就労者および第7

条第1項に基づく受任者は,たとえ勤務に

ついていないかまたはその活動が終了して

いる場合にも,その活動において自己に知

れた事実,その秘密保持が本法に基づく義

務者または第三者の利益となる事実,特に

営業秘密および企業機密ならびに個人に関

わるデータを権限なくして公表するかまた

は利用することができない｡これは,第1

文で掲げた事実を職務に関わる報告書の作

成によって知ることができる他の第三者に

も妥当する｡第1文の意味における権限の

ない公表または利用は,特に,事実が次に

掲げる者にさらに伝えられる場合には,こ

れらの部署が情報を自己の職務の遂行のた

めに必要とする限りにおいて,許される｡

1.刑事訴追機関または刑事事件と過料

事件に関する管轄裁判所,

2.法律上,または競争制限の取締,秩

式公開買付,取引所または他の有価証券市

場もしくは金融派生商品市場,有価証券取

引または金融派生商品取引の公的な委託に

おいて,金融機関,金融サービス機関,投

資会社,金融企業または保険企業によって

委任された部署ならびにこれによって委託

された者｡

この部署で従事する者には,第1文に基

づく秘密遵守義務を準用する｡この部署お

よびこれにより委託された者が第1文に相

応する秘密遵守義務に服する限りにおい

て,この事実は,他の国の部署にさらに伝

達することができる｡

(2)公課法(Abgabenordnung)第93条,

第97条,第105条第1項,第111条第5

項,第105条第1項および第116条第1項

の規定は,これらの者が本法の実施のため

に活動する限りにおいて,前項第1文また

は第2文で掲げた者には適用しない｡これ

らの規定は,金融財政当局が,その追及に

強行的公的利益がある租税犯罪行為を理由

とする手続およびこれに関連する課税手続

の実行のために知ることが必要であり,か

つ第1項第1文または第2文に掲げられた

者が第1項第3文第2号の意味における他

の国の部署によりまたはこの部署が委託し

た者によって通知された事実に係わらない

限りにおいて,適用する｡

(3)公開買付審議会の委員および不服審査

委貞会の名誉職委員は,他人の秘密,営業

秘密または企業機密を権限なく公表するか

または利用することはできない｡これらの

委員は,連邦監督庁の1984年3月2日の

非公務員の形式上の義務に関する法律

(Gesetz iiber die formlich Verpflichtung

nichtbeamteter Person) (BGBl. IS. 469, 547)

によって,自己の義務を誠実に遂行する義

務を負う｡

第三章　任意的株式公開買付の申入

第10条　株式買付中人の表明に関する決定

の公表前の秘密保持義務

(1)買付者およびその協調者は,他の法律

の規定にかかわりなく第11条に基づく株

式公開買付中人の表明に関する決定の公表



前に買付申入の準備に関する措置について

秘密保持の義務を負担する｡

(2)買付者は,第11条第3項に基づく株

式公開買付申人の表明に関する決定の公表

の前に,その企図を対象会社と協議しなら

びに対象会社の株主と村象会社の株式の取

得について交渉することができる｡対象会

社とその株主は,他の法律の規定にかかわ

りなく,自己に知れた買付者の企図につい

て秘密保持の義務を負う｡

第11条　株式買付中人の表明に関する決定

の公表

(I)買付者は,買付申入の表明に関する自

己の決定を遅滞なく公表しなければならな

い｡第1文に基づく義務は,第1文に基づ

く決定について買付者の総会の決議が必要

であり,かつそのような決議がまだ行われ

ていない場合にも,負担する｡

(2)買付者は,第1項に基づき公表される

べき決定を,次に掲げる者に対してその公

表前に通知しなければならない｡

1.買付者,対象会社および公開買付に

よって直接に関連する他の会社の有価証券

について取引が許可されている取引所の業

務執行者,

2.有価証券がデリバティブの対象であ

る限りにおいて,証券取引法第2条第2項

の意味におけるデリバティブが取り引きさ

れる取引所の業務執行者,

3.連邦監督庁｡

業務執行者は,第1文に基づき通知され

た決定を公表する前に,取引所価額の確定

を延期するかまたは停止しなければならな

いかどうかを決定するためにだけ利用する
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ことができる｡連邦監督庁は,取引所価額

の確定の延期または停止に関する業務執行

者の決定がこれによって侵害されない場合

には,外国における居所または住所を有す

る買付者が,第1文に基づく通知を公表と

同時に行うことを認めることができる｡

(3)第1文に基づく公表は,次に掲げるい

ずれかの事項を,ドイツ語で行わなければ

ならない｡

1.少なくとも全国的な取引所広報紙に

おいて,

2.金融機関の場合には,その住所を国

内に有しかつ国内の取引所において取引に

参加することを許可している信用組織法

(Gesetz也her das Kreditwesen)第53条第1

項に基づき活動している企業および保険企

業が広く普及した電子情報処理システムを

介して｡

他の方法による公表は,第1文に基づく

公表の前には行うことができない｡

(4)買付者は,連邦監督庁が第2項第3文

に基づき第2項第1文による通知を公表と

同時に行うことを許可しなかった限りにお

いて,第3項第l文に基づく公表を遅滞な

く行い,第2項第1文第1号と第2号に記

載された取引所の業務執行者と連邦監督庁

に送付しなければならない｡

(5)買付者は,村象会社の取締役に村し

て,第3項第1文に基づく公表後に遅滞な

く,買付申入の表明に関する決定を書面を

もって通知しなければならない｡対象会社

の取締役は,労働者の代表者かまたは,労

働者の代表者がいない限りにおいて,直接

に労働者に対して,第1文に基づく通知に
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関する情報を提供する｡

(6)証券取引法第15条は,株式買付中人

の表明に関する決定に適用しない｡

第12条　公開買付文書

(1)買付者は,公開買付文書を作成して,

公表しなければならない｡公開買付文書

は,買付申入に関する状況を知って決定す

ることができるために必要である事項を記

載しなければならない｡記載事項は,正確

かつ完全でなければならない｡公開買付文

書は,ドイツ語でかつその理解とその評価

を容易にする形式で作成しなけれぼならな

い｡

(2)公開買付文書は,株式買付申入の内容

と補充的記載事項を記載しなければならな

いo

買付申入の内容に関する記載事項は,吹

に掲げる事項である｡

1.買付者の氏名または商号および住所

もしくは本拠地ならびに会社の場合には,

買付者の法形式,

2.村象会社の商号,住所および法形

式,

3.買付申人の対象である株式,

4.対象会社の株式に対して設定された

反対給付額,

5.買付中人の効力の発生が依拠するす

べての条件,

6.買付期間の開始と終了｡

補充的記載事項は,特に,次に掲げる事

項である｡

1.買付者と協調する者および対象会社

の株式から生ずる議決権を買付者に算入し

なければならない者の氏名または商号およ

び住所もしくは本拠地,ならびにこれらの

者において会社が問題となる場合にはその

法形式,

2.有価証券が反対給付として提供され

る限りにおいて,販売目論見書法(verkaufs-

prospektgesetz)第7条,販売目論見書令

(verkaufsprospekt-Verordnung)に基づく記

載事項｡これらの有価証券について,販売

目論見書が,公開買付文書の公表前の12

か月以内に国内でドイツ語で公表された場

合には,記載は販売目論見書の公表,入手

場所に関する記載並びに販売目論見書の公

表後に生じた変更で足りる｡

3.反対給付の決定のために使用された

評価方法,

4.応諾を表明するためおよび買付中人

の対象である株式に対する反対給付を取得

するために,買付申入の受領者が講じなけ

ればならない措置ならびに受領者に対する

この措置に係る費用に関する事項,

5.株式買付申入の資金に関する事項,

第15条第2文に基づく証明および成功し

た株式買付申入が買付者の財産,財務およ

び収益状況に及ぼす拡大された影響,

6.買付者,協調者およびその子企業が

既に所有している株式の数と額ならびにこ

れらの者に加算されるべき議決権割合｡第

35条第2項に基づく免除が存在しない限

りにおいて,それぞれの算入の構成要件事

実を区別して記載する｡

7.その取得が第11条による公表または

第17条による公開買付文書の公表前の6

か月前以内に行われた限りにおいて,第7

号において掲げられたものおよび企業に対



する対象会社の株式または議決権の取得に

対して付与されたかまたは合意された反対

給付の種類と範囲｡第16条第2項第2文

と第4項の規定を準用する｡

8.対象会社の将来の営業活動に対する

公開買付の影響,特に重要な一部の事業所

の住所および所在地,その財産の利用,将

来の義務,労働者とその代表,業務執行機

関の構成員および雇用条件の変更とその限

りにおいて講じられた措置,

9.村象会社の株式の取得と関係する官

公庁,特に競争法上の手続が必要となる事

項およびその事情に関する事項,

10.第19条第3項に基づき延期された

応諾期間,第23条第4項に基づく株式買

付申入の変更の場合の応諾期間および第

24条第2項に基づく競争的株式公開買付

申人の場合における応諾期間の明示,

ll.第23条第3項に基づく解除権およ

び第24条第3項に基づく撤回権｡

(3)公開買付文書には,氏名もしくは商号

および住所もしくは本拠地ならびに,会社

の場合には,その記載内容について責任を

引き受ける者の法形式を記載しなければな

らない｡公開買付文書は,知っている限り

において記載事項が正確でありかつ何らの

手順も省略していない旨の表明を記載しな

ければならない｡

(4)連邦大蔵省は,連邦参議院の同意が不

要である法令によって,次に掲げる事項を

発布することができる｡

1.買付文書の構成および公開買付文書

に含まれるべき記載事項に関する詳細な規

則を制定する｡
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2.中人の受領者が買付者,協調者およ

び株式買付申人に関する適切で完全な判断

ができるようにするために必要である限り

において,補足的記載事項を定める｡

(5)連邦大蔵省は,第4項に基づく授権を

連邦監督庁に委譲することができる｡

第13条　公開買付文書に対する千住

(1)公開買付文書における株式買付申入の

判断のために重要な記載事項が不正確であ

るかまたは不完全である場合には,買付申

入を応諾した者は,次に掲げるいずれの者

に対しても,連帯債務者として,株式買付

申入の応諾にもとづき発生した損害の賠償

を請求することができる｡

1.公開買付文書について責任を引き受

けた者,

2.公開買付文書を交付した者｡

(2)公開買付文書の記載事項の不正確また

は不完全を知らなかったことおよび知らな

かったことについて重大な過失がないこと

を証明する者は,前項の規定に基づいて請

求されない｡

(3)第1項に基づく請求権は,次に掲げる

いずれかの場合に限り,存在しない｡

1.株式買付申入の応諾が公開買付文書

に基づいて行われなかった場合,

2.株式買付申入を応諾した者が,公開

買付文書の記載事項の不正確またはその不

完全について応諾を表明する際に知ってい

た場合,

3.証券取引法第15条に基づく公表のと

きに株式買付申入を応諾する前に不正確ま

たは不完全な記載事項を明示した訂正が国

内で公表された場合｡



124　　ワールド.ワイド.ビジネス･レビュー　第2巻第1号

(4)第1項に基づく請求権は,株式買付申

入を応諾した者が公開買付文書の不正確ま

たはその不完全について知ることができた

時から6か月で時効消滅する｡ただし,遅

くとも,公開買付文書の公表後3年以内に

は消滅する｡

(5)第1項に基づく請求権を事前に軽減す

るかまたは免除する合意は,効力を生じな

い｡

(6)民法上の規定により,契約または故意

による不法行為に基づいて提起できる請求

権の行使は妨げられない｡

(7)第1項に基づく請求権および第6項に

掲げた請求権に関する裁判については,訴

訟物の価額に関係なく,連邦監督庁がその

地域に住所を有する地方裁判所が専属的に

管轄権を有する｡この地方裁判所に商事部

が存在する場合には,訴訟は商事部に係属

する｡

第14集　株式公開買付の際の協議

買付者と対象会社とは,公開買付の準備

と実行に際して適切な助言者に相談しなけ

ればならない｡連邦監督庁は,買付者また

は対象会社が株式買付の地域において十分

な知識を利用できることを証明する限りに

おいて,請求があるときは,第1文に基づ

く義務を免除することができる｡

第15条　株式買付申入資金

(1)買付者は,株式買付申入の表明に関す

る決定を公表する前に,中人の完全な履行

に必要な資金を自由にできることを証明し

なければならない｡第1文に基づく義務の

履行は,買付者から独立した有価証券サー

ビス企業または欧州経済地域圏の国におい

て住所を有する経済検査士または信用制度

法第53条cにより法令に基づき同等であ

る企業かまたは委任された企業が書面をも

って証明しかナればならない｡

(2)買付者が株式買付申入の完全な履行の

ために必要な資金を自由にできない場合に

は,買付申入を応諾した者は,第1項第2

文に基づく義務の履行を証明した者に対

し,不完全な履行によって発生した損害の

賠償を請求することができる｡

(3)第1項第2文に基づく証明の不正確を

知らずかつ知らなかったことについて重大

な過失がないことを証明する者は,前項に

基づいて請求されない｡

(4)第2項に基づく請求権に関する裁判に

ついては,訴額に関係なく,連邦監督庁が

その地区に住所を有する地方裁判所が専属

的に管轄権を有する｡この地方裁判所に商

事部が存在する場合には,訴訟は商事部に

係属する｡

第16条　買付者の反対給付

(1)買付者は,対象会社の株主に少なくと

も選択的に反村給付としてユーロによる金

銭給付かまたは組織された市場での取引が

許可されている譲渡可能な議決権のある株

式を捷倹しなければならない｡

(2)買付者,その協調者またはその子企業

が,次に掲げるいずれかのものを金銭給付

の支払いと引き換えに取得した場合には,

買付者は,対象会社の株主に少なくとも選

択的に反対給付としてユーロによる金銭給

付を提供しなければならない｡

1.第11条に基づく公表の6か月前に,

全体で,対象会社の株式または議決権の5



パーセント,

2.第11条に基づく公表後にかつ応諾期

間の終了前に村象会社の株式｡

株式の譲渡をこれに基づいて要求するこ

とができる売買契約は,株式または議決権

の取得と同等に扱われる｡第3項の規定

は,金銭給付の額の決定に準用する｡

(3)対象会社の議決権のある株式に村する

反対給付額は,少なくとも,第11条に基

づく決定の公表前の直近6か月間の議決権

のある株式の加重平均による国内の取引所

相場に相当しなければならない｡村象会社

の議決権のある株式が直近6か月間に国内

の組織化された市場において取引が許可さ

れていない場合には,反対給付額は,議決

権のある株式における直近6か月間の最高

の取引高を有する組織化された市場の平均

的取引所相場によって決定する｡反対給付

額は,買付者,その協調者またはその子企

業によって,第17条に基づく公表前の直

近6月間に対象会社の議決権のある株式の

取得と引き換えに付与されたかまたは合意

された反村給付の最高額に対し最高限15

パーセント下回ることができる｡捷僕され

た反対給付が第1項の意味における株式か

ら構成されている場合には,第1文と第2

文を反対給付の算出に準用する｡

(4)対象会社の議決権のない株式に関する

反村給付額の算出には,前項の規定を準用

する｡

(5)連邦監督庁は,買付者の書面による申

立に基づき,買付者において第35条第2

項の意味における企業が問題となりかつ当

該の株式が取引のために保有されている限
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りにおいて,第2項第1文および第3項第

3文に基づく反対給付の種類と額の決定に

際して株式または対象会社に対する株式か

ら生ずる議決権を考慮に入れないことを認

めることができる｡

(6)連邦大蔵省は,連邦参議院の同意が不

要である法令によって,第3項に基づく反

対給付の計算および第5項による免除に関

する詳細な規定を定めることができる｡連

邦大蔵省は,授権を法令によって連邦監督

庁に委譲することができる｡

第17条　公開買付文書の送付と公表

(1)買付者は,公開買付文書を株式買付申

入の表明に関する決定の公表前の2週間以

内に連邦監督庁に送付しなければならな

い｡

(2)公開買付文書は,連邦監督庁が公表を

許可したか,または,連邦監督庁が買付申

入を禁止することなく,公開買付文書の到

達後10日が経過した場合には,遅滞なく

公表しなければならない｡連邦監督庁は,

公開買付文書が完全でないかまたは本法の

規定に違反する場合には,株式買付申人を

禁止する前に第1文に基づく期間を5日間

延長することができる｡

(3)公開買付文書は,次に掲げる方法によ

って公表しなければならない｡

1.インターネットによる公表,

2,取引所の義務的な全国広報紙におけ

る掲載または国内の適切な場所における無

料による公表｡後者の場合には,取引所が

発行を義務づけられている全国紙において

公開買付文書が既に備置されている場所を

公表しなければならない｡
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買付者は,連邦監督庁に遅滞なく第1文

第2号に基づく公表に関する証明書を送付

しなければならない｡

(4)買付者は,対象会社の取締役に村して

第3項第1文に基づく公表後に遅滞なく公

開買付文書を送付しなければならない｡対

象会社の取締役は,労働者の代表者また

は,労働者の代表者が存在しない場合に

は,直接に労働者に対して,遅滞なく,第

1文に基づく通知に関する情報を提供しな

ければならない｡

第18条　株式買付中人の禁止

(1)連邦監督庁は,買付者が第17条第2

項第1文に反して公開買付文書を公表しな

い場合,第12条第l項第1文に違反して

公開買付文書を作成しない場合または公開

買付文書が第12条第2項もしくは第12条

第3項と第4項に基づいて発布された法令

により必要である記載事項を記載していな

い場合,あるいは公開買付文書に記載され

た事項が明らかに本法の規定に違反してい

る場合には,買付中人を禁止する｡

(2)連邦監督庁は,買付者が第17条第3

項第1文と第2文で規定された形式で公表

しない場合には,株式買付申入を禁止する

ことができる｡

(3)株式買付申入が第1項または第2項に

基づき禁止された場合には,公開買付文書

の公表は禁止される｡新たな買付申入は,

禁止後1年が経過する前には,第33条第

1項と第2項とに関係なく,許されない｡

第19条　応諾.応諾期間

(1)株式買付申入の応諾期間は, 4週間以

内であってはならず,かつ,第23条第4

項と第24条第2項の規定にもかかわら

ず, 6週間を超えることができない｡応諾

期間は,公開買付文書の公表と同時に開始

する｡

(2)対象会社の公開買付に関連して,対象

会社の総会が,公開買付文書の公表後2週

間以内に招集される場合には,応諾期間

は,第23条第4項と第24条第2項の規定

に関係なく,公開買付文書の公表から2か

月とする｡対象会社の取締役は,対象会社

の総会の招集を買付者と連邦監督庁とに遅

滞なく通知しなければならない｡買付者

は,第2文に基づく通知を応諾期間が経過

したことを説明して,遅滞なく全国取引所

広報紙に公告しなければならない｡買付者

は,連邦監督庁に遅滞なく第3文に基づく

公表に関する証明書を送付しなければなら

ない｡

(3)株式買付申入を応諾しなかった対象会

社の抹式所有者は,第25条第1項第2号

で掲げた公表後2週間以内に延長された応

諾期間に株式買付申入を応諾することがで

きる｡前文の規定は,買付者が買付申人を

抹式の最低割合の取得を条件としかつこの

最低割合が応諾期間の経過後に達成されな

かった場合には,適用しない｡

(4)対抗措置に関する決議のための総会

は,遅くとも総会の会日の2週間前までに

招集することができる｡株式法第123条第

1項が定める1か月の期間を下回る場合に

は,届出期間と供託期間および抹式法第

125条第1項第1文に基づく期間は, 4日

間とする｡会社は,その限りにおいて株主

に議決権代理の付与を法および定款によっ



てできるだけ容易にしなければならない｡

株主に対する通知および期間内に到達した

株主の提案は,すべての株主に公開されか

つ要約して公表しなければならない｡通知

と反対提案の送付は,株主に適時に到達す

ることについて取締役が確信できず,監査

役会も同意する場合には,行わないことが

できる｡この場合には,無記名株式におい

ても,株式法第128条第2項第2文は,同

意の提案に適用する｡

第20集　株式買付中人の公表に関する公的

勧誘の禁止

応諾を指向する株式買付申入の表明の公

的な勧誘は,許されない｡

第21条　条件,解除の留保の禁止

(1)株式買付申入は,買付者またはその協

調者だけが成就させることができる条件に

かからしめることができない｡前文の規定

は,買付者の社員総会の決定に通用しな

い｡

(2)解除を留保して表明される株式買付中

人は,許されない｡

第22条　一部の株式の買付中人の禁止

対象会社の株式の一部だけを対象とする

株式買付中人は,許されない｡

第23条　株式買付中人の変更

(1)買付者は,応諾期間が経過する1日前

までに,次に掲げるいずれかの行為をする

ことができる｡

1.反村給付額を増額すること,

2.選択的に他の反対給付を提供するこ

と,

3.株式買付申入の効力の発生を買付者

の取得に依拠させて,株式の最低割合もし
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くは最低数または議決権の最低割合を減ら

すこと,

4.条件を破棄すること｡

1日の期間を確保するために,第2項に

基づく変更の公表を中止しなければならな

い｡

(2)買付者は,株式買付申入の変更を第3

項に基づく解除権を明示して遅滞なく公表

しなければならない｡第11条第2項から

第6項までの規定を準用する｡

(3)株式買付申入の変更の場合には,以前

の買付申入に応諾した対象会社の株式保有

者は,契約を撤回することができる｡

(4)株式買付申入の変更の場合には,中人

期間の終了前の直近2週間以内に変更の公

表が行われる限りにおいて,応諾期間は2

週間に延長する｡変更された株式買付申人

が法律規定に違反する場合にも,同様であ

る｡

(5)第4項で掲げた2週間の期間内におけ

る株式買付申入の新たな変更は,許されな

いD

第24条　競争的株式公開買付申入

(1)競争的株式公開買付申入とは,買付申

入の応諾期間中に第三者が表明する株式買

付申入をいう｡

(2)競争的株式公開買付申入の場合に株式

買付申入に対する応諾期間が競争的株式公

開買付申入に対する応諾期間の終了の前に

満了するときには,株式買付申入に対する

応諾期間の終了は,競争的株式買付申入に

対する応諾期間の終了後に定める｡競争的

株式公開買付申入が変更されるかまたは禁

止されるかあるいは法律規定に違反する場
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合にも同様である｡

(3)株式買付申入を応諾した対象会社の株

式の所有者は,契約の締結が競争的株式公

開買付中人に関する公開買付文書の公表前

に行われた限りにおいて,応諾期間が終了

するまでは契約を撤回することができる｡

第25集　対象会社に対する資本参加の雅得

に関する公表

(1)買付者は,自己と協調者とに帰属する

株式割合および自己に帰属しかつ第34条

に基づき加算されるべき議決権の割合およ

び応諾の意思表示から生ずる対象会社の株

式に対する議決権の割合を,次に掲げる期

間に公表し,かつ連邦監督庁に通知しなけ

ればならない｡

1.公開買付文書の公表後に毎週,なら

びに応諾期間の終了前の最後の週には毎

日,

2.応諾期間の終了後遅滞なく,

3.延長された応諾期間の終了後遅滞な

く｡

(2)買付者,その協調者またはその子企業

が公開買付文書の公表後でかつ第1項第3

号による公表後1年が経過する前に株式公

開買付手続によらずに株式を取得した場合

には,買付者は,取得した株式の割合また

は議決権の割合の比率をそれぞれの持分に

対して提供した反対給付の種類とその額を

挙げて遅滞なく公表し,かつ連邦監督庁に

通知しなければならない｡株式の譲渡を要

求することができる売買契約および交換契

約は取得と同等に扱う｡

(3)連邦監督庁は,買付者の書面による申

立があるときは,買付者において第35条

第2項の意味における企業でかつ当該の株

式を取引するために保有されている限りに

おいて,株式または対象会社の株式から生

ずる議決権が第1項と第2項に基づく公表

と通知について考慮しないことを許可す

る｡第35条第3項を準用する｡

(4)連邦大蔵省は,連邦参議院の同意が不

要な法令によって,第3項にもとづく免除

に関する詳細な規定を定めることができ

る｡連邦大蔵省は,授権を法令によって連

邦監督庁に委譲することができる｡

(5)第11条第3項,第5項および第6項

の規定は,公表および第1項と第2項第1

文に基づく連邦監督庁に村する通知に準用

する｡

第26条　外国における補充的な公表義務

対象会社の株式が欧州経済圏の他の国に

おける組織された市場で取引を許可されて

いる場合には,買付者は,これら諸国のそ

れぞれの国において妥当している規制に応

じて第11条,第17条,第23条および第

25条で掲げた公表義務を履行しなければ

ならない｡

第27条　買付申入条件の事後的変更

(1)買付者,その協調者またはその子企業

が,公開買付文書の公表後でかつ第25条

第1項第3号による公表後に対象会社の株

式を取得し,かつ公開買付文書に掲げられ

た反対給付額よりも高い額を提僕するかま

たは合意する場合には,公開買付文書に掲

げられた反対給付額と高額の反対給付額と

の差額は,すべての申入受領者に対して追

加的義務を負っている反対給付とみなす｡

株式の譲渡を要求することができる売買契



約および交換契約は,取得と同一視するこ

とができる｡

(2)買付者,協調者またはその子企業が,

第25条第1項第3号に掲げた公表後1年

以内に村象会社の株式を取得し,かつ公開

買付文書に掲げられた反対給付額よりも高

い額を捷供するかまたは合意する場合に

は,買付者は,公開買付文書に掲げられた

反対給付額と高額の反対給付額との差額を

株式買付中人に応諾した株式保有者に支払

わなければなければならない｡株式の譲渡

を要求することができる売買契約および交

換契約は取得と同一視することができる｡

(3)連邦監督庁は,買付者の書面による申

立があるときは,取得が第35条第2項の

意味における企業によって行われ,かつ当

該株式を取引するために保有されている限

りにおいて,第1項と第2項に基づく買付

者のより高額の反対給付額の決定の際に,

対象会社に対する株式の取得は考慮しない

ことを許可することができる｡第35条第

3項を準用する｡

(4)連邦大蔵省は,連邦参議院の同意が不

要な法令によって,第1項と第2項による

反対給付額の計算および第3項に基づく免

除に関する詳細な規定を発布することがで

きる｡連邦大蔵省は,授権を法令によって

連邦監督庁に委譲することができる｡

第2S条　買付者の社員総会の決議

買付者が,総会の決議があることを条件

にして株式買付申入を表明した場合には,

買付者は,遅滞なく,遅くとも応諾期間の

終了後2か月以内に決議をしなければなら

ない｡

早川:ドイツ株式公開買付法試案(試訳　129

第29条　対象会社の取締役と監査役具に対

する給付の禁止

買付者とその協調者とは,取締役および

監査役貞に対して株式買付に関連して金銭

給付またはその他の金銭価値のある利益を

付与するかまたは約束することができな

い｡

第30条　対象会社の取締役の意見表明

(1)対象会社の取締役は,株式買付申入お

よびその変更のそれぞれに対して理由を付

した意見表明をしなければならない｡意見

表明は,特に,次に掲げる事項について及

ばなければなければならない｡

1.労働者を含む対象会社の利益に及ぼ

す株式公開買付の影響,

2.買付者の株式公開買付の目的,

3.取締役が村象会社の株式の所有者で

ある限りにおいて,株式買付中人を応諾す

る当該取締役の企図｡

(2)対象会社の取締役は,自己の意見表明

において,労働者の代表者の地位または,

労働者の代表者が存在しない限りにおい

て,直接に労働者の地位を承認しなければ

ならない｡

(3)対象会社の取締役は,意見表明を公開

買付文書およびその変更の公表後,遅滞な

く,第17条第3項に適合して公表しかつ

連邦監督庁に証明書を送付しなければなら

ない｡

第31条　対象会社の取締役と監査役会の行

為,対抗措aE

(1)対象会社の取締役と監査役会とは,秩

式買付中人の表明に関する決定の公表後か

ら第25条第1項第3号に基づく結果の公
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表までに,株式買付申入の成功を阻止する

のに役立つすべての行為を中止しなければ

ならない｡

(2)前項に基づく義務違反は,第3項を留

保して,特に,次に掲げる措置の場合に存

在する｡

1.株式の発行,

2.対象会社による自己殊式の取得,

3.対象会社の資産と負債が著しい変更

を受けることになる法律行為の締結o

(3)次に掲げる事項は,第1項に基づく義

務違反とみなさない｡

1.競争的株式公開買付申入の募集,

2.公開買付文書の公表後になされた対

象会社の総会の決議に基づく行為,

3.対象会社の総会の基礎となる決議が

公開買付文書の公表の18か月前までに行

われなかった限りにおいて,株主に新株引

受権を付与する株式の発行,

4.会社のため日常的業務の慎重な執行,

5.第35条の前提要件が存在する限りに

おいて,株式を取引するために保有する目

的をもってする対象会社の当該株式の取

得,

6.株式買付申入の表明に関する決定の

公表前に発生した契約上またはその他の法

的義務の履行｡

第32条　広告

(1)連邦監督庁は,買付中人と関連する広

告における弊害に対処するために,一定の

種類の広告を禁止することができる｡

(2)公開買付審議会は,前項に基づく一般

的措置について聴取しなければならない｡

第四章　義務的株式公開買付中人

第33条　株式買付申入の表明義務

(1)対象会社に対する支配権を獲得した者

は,自己の議決権の割合の比率をあげて,

これを遅滞なく,遅くとも2日以内に公表

しなければならない｡公表の際には,第34

条により算出されるべき議決権は,各算出

構成要件事実毎に区別して記載しなければ

ならない｡第11条第2項から第6号まで

の規定を準用する｡

(2)買付者は,対象会社に対する支配権の

獲得について公表した後2週間以内に公開

買付文書を連邦監督庁に送付し,かつ第17

条の基準に基づき株式買付申入を表明しな

ければならない｡

(3)対象会社に関連する行為が合意に基づ

きまたはその他の仕方で協調する複数の者

が対象会社に対する支配権を獲得した場合

には,本法に基づく義務は,これらの者の

内の一人の者によって履行することができ

る｡

第34桑　津決権の算出

(1)買付者の議決権は,対象会社の株式か

ら生ずる議決権と同視する,

1.買付者の子企業に帰属する株式,

2.第三者に帰属しかつ第三者によって

買付者の計算で保有されている株式,

3.買付者が第三者に担保として譲渡し

た株式｡ただし,第三者がこの株式から生

ずる議決権の行使について権限を有し,か

つ,議決権を行使する意図を表明するとき

は,この限りではない｡

4.買付者のために用益権が設定されて

いる株式,



5.買付者が意思表示によって取得する

ことができる株式,

6.買付者がこの株式から生ずる議決権

を自己の裁量によって行使することができ

る限りにおいて,株主の特別な指示が存在

しない場合に,買付者に寄託されている株

式｡

第1文第2号に基づく算出については,

買付者の子企業は,買付者と同視する｡

(2)買付者またはその子企業が対象会社に

関する行為を合意に基づいてまたはその他

の仕方で協調する第三者が有する対象会社

の株式から生ずる議決権も,完全な範囲で

買付者に加算される｡個々の場合における

議決権の行使に関する合意を除く｡前項の

規定は,第三者の議決権の算出に準用す

る｡

第35条　繊決権の不算入

(1)連邦監督庁は,株式が次に掲げるいず

れかの方法によって獲得される場合に,香

面による請求があるときは,対象会社の殊

式から生ずる議決権を議決権割合の算出の

際に算入しないことを許可することができ

る｡

1.贈与,相続または親族間の遺産分割

あるいは離婚による財産分割の方法,

2.法形式の変更,

3.コンツェルン内部の再編｡

(2)連邦監督庁は,買付者が次に掲げる場

合に,買付者が書面によって請求するとき

は,対象会社の株式から生ずる議決権を議

決権割合の算出の際に算入しないことを許

可することができる｡

1.組織された市場において取引に参加

早川:ドイツ株式公開買付法試案(試訳　　131

することを許可された有価証券サービスを

なす企業である場合,

2.当該の株式を取引するために保有す

るかまたは保有することを企図する場合,

3.株式の取得をもって,会社の業務執

行に対して影響力を行使することを企図し

ていないことを説明する場合｡

(3)前項の規定による免除に基づき算入さ

れない株式から生ずる議決権は,その算出

の際に第33条第1項または第2項に基づ

く義務が存在するときには,行使すること

ができない｡

第36条　株式買付申入の表明義務の免除

(1)連邦監督庁は,支配権の獲得の態様,

支配権の獲得と同時に企図された目的,支

配権の獲得後に生じた支配可能性の喪失,

対象会社に対する参加割合または支配権の

行使に村する事実上の可能性に関して,申

立人と対象会社の株式の所有者との利益を

考慮して正当と思われる限りにおいて,書

面による請求があるときは,買付者に第33

条第1項に基づく義務を免除することがで

きる｡

(2)連邦大蔵省は,連邦参議院の同意が不

要である法令によって,第33条第1項に

基づく義務の免除に関して詳細な規定を定

めることができる｡連邦大蔵省は,授権を

法令によって連邦監督庁に委譲することが

できる｡

第37集　株式買付中人の表明義務の例外

対象会社に村する支配権が任意的株式公

開買付申入に基づいて取得された場合に

は,第33条第1項と第2項に基づく義務

は生じない｡
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第3S条　中止された株式公開買付中人の際

の利息請求権

第33条第1項に違反して買付者として

公表をしなかった者,第33条第2項に違

反して買付申入を表明しなかった者,また

は第18条第1項もしくは第2項に基づき

それらの行為を禁止された者は,違反期間

の間, 1988年6月9日の割引料転換法

(Diskonto-Uberleitungs-Gesetz) (BGBl. IS.

1242　第1条に基づく基本利子率に5パー

セントを加算して,反対給付に対する利息

の支払義務を負う｡

第39条　第三章の規定の適用

前述の諸規定から別段のことが生じない

限りにおいて,第三章の規定は,義務的株

式公開買付申人に準用する｡

第五幸　手続

第40条　連邦監督庁の調査権限

(1)買付者とその協調者およびその子企業

は,連邦監督庁の請求があるときは,次に

掲げる目的のために連邦監督庁に必要な説

明をし,かつ書類を提出しなければならな

い｡

1.第11条第1項から第5項第1文,莱

16条第3項,第17条第l項から第4項第

1文,第23条第2項,第25条,第26

条,第27条第1項または第2項,第30条

第2項もしくは第3項または第29条に基

づく義務の遵守の監視,

2.第12条第1項に基づく義務の遵守の

監視,または第12条第2項もしくは第12

条第3項と第4項に基づき発布された法令

により必要である事項を公開買付文書が記

載しているかどうかの検査,

(2)対象会社は,連邦監督庁の請求がある

ときは,連邦監督庁が第11条第5項第2

文,第17条第4項第2文,第30条または

第31条に基づく義務の遵守の監視のため

に必要な説明を行い,かつ書類を提出しな

ければならない｡

(3)対象会社,その株主と旧株主および有

価証券サービス企業は,連邦監督庁の請求

があるときは,連邦監督庁が第16条第3

項または第33条第1項と第2項に基づく

義務の遵守の監視のために必要な説明を行

い,かつ書類を提出しなければならない｡

これは,第34条に基づき自己の議決権を

買付者に加算しなければならない者と企業

に準用する｡

(4)国内の取引所は,連邦監督庁の請求が

あるときは,連邦監督庁が第16条第3項

および第27条第1項と第2項に基づく義

務の遵守の監視のために必要な説明を行

い,かつ書類を提出しなければならない｡

(5)連邦監督庁の職員および連邦監督庁が

委託した者は,自己の任務を遂行するため

に必要である限りにおいて,通常の勤務時

間中は,買付者,その協調者およびその子

企業並びに対象会社とその子企業の不動産

と営業所への立ち入りを許可することがで

きる｡時間外の立ち入り,または営業所が

住居の中にある場合には,泉諾がないとき

は,公の安全と秩序に対する差し迫った危

険の防止のためにのみ許され,かつその限

りにおいて甘受しなければならない｡住居

不可侵の基本的権利(基本法第13条)

は,その限りにおいて制限される｡



(6)説明付与義務は,説明により自己また

は民事訴訟法第383条第1項第l号から第

3号までの規定に掲げられた親族に刑事裁

判上の訴追の危険または秩序違反法　Ge-

setz iiber Ordnungswidrigkeiten)に基づく手

続がなされるような質問に対する説明につ

いて拒否することができる｡説明義務を負

う者は,説明の拒否に関する自己の権利に

ついて告げられなければならない｡

第41条　異議申立手続

(1)抗告の申立の前に,連邦監督庁の措置

の合法性と合目的性について不服申立手続

において審査しなければならない｡そのよ

うな審査は,是正決定または異議の申立に

対する決定が初めて申立人を含む場合に

は,不要である｡行政裁判所法(verwal-

tungsgerichtsordnung)第68条から第73条

までの規定は,本法において別段の定めが

規定されていない限りにおいて,異議申立

審査手続に適用する｡

(2)連邦監督庁は,異議申立の到達から2

週間の期間内に決定を下さかナればならな

いo特別の事実上または法律上の困難があ

る場合,または多数の異議申立手続が係属

している場合には,連邦監督庁は,取り消

すことができない決定によって期間を延長

することができる｡

(3)関係当事者は,手続の促進と早急な終

結に沿うように,事実の解明に協力しなけ

ればならない｡その終了後にさらなる申入

を受理しない期間を当事者に設定すること

ができる｡

(4)不服審査委貞会は,口頭審理が開かれ

ない手続を取り消すことができない決議に
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よって単独の決定を委員長に委譲すること

ができる｡この委譲は,事案が著しい困難

を事実上および法律上の観点において示し

ておらず,かつ決定が基本的重要性をもた

ない場合に限り可能である｡

第42集　権利濫用の際の損害賠価

(1)第41条に基づく異議または第49条に

基づく抗告が最初から正当な理由がないこ

とが明らかである場合には,異議申立人ま

たは抗告人は,関係当事者に対して,異議

権または抗告権の濫用によって生じた損害

を賠償する義務を負う｡

(2)特に,次に掲げるいずれかのことは,

i監用に当たるものとするo

1.故意または重大な過失に基づく虚偽

の記載事項によって株式買付申入を禁止さ

せること,

2.株式買付手続を妨害するかまたは競

争者を害する目的で審査を申し立てるこ

と,

3.金銭またはその他の利益と引き換え

に事後に取り下げる意図をもって異議また

は抗告を申し立てること｡

第43条　即時の実行可能性

(1)第4条第1項第4文,第18条第1項

または第2項,第32条1項または第40条

第1項から第5項までの規定に基づく連邦

監督庁の措置に対する異議は,措置を延期

する効力を有しない｡

(2)第11条第2項第3文,第14条第2

文,第16条第5項,第25条第3項,第27

条第3項,第35条第1項から第2項また

は第36条第1項,第36条第2項に基づく

法令による措置に対する第三者の異議は,
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措置を延期する効力を有しない｡

第44条　公表と送達

(I)連邦監督庁は,本法の適用範囲外に居

所を有する者または住所を有する企業に対

して下された処分を代理人として指名され

た者に通知する｡代理人が指名されなかっ

た場合には,送達は,連邦官報における公

示をもって行う｡

本法の適用範囲外に居所を有する者また

は住所を有する企業の場合には,

(2)決定した処分を送達しなければならな

いときには,代理人として指名された者に

行われる｡代理人が指名されなかった場合

には,送達は,連邦官報における公示によ

って行う｡

第45条　連邦監督庁の公表の権利

連邦監督庁は,第4条第1項第4文,第

11条第2項第3文,第14条第2文,第16

条第5項,第27条第3項,第18条第l項

と第2項,第32条第1項,第35条第1項

または第2項または第36条第1項に基づ

く措置を名宛人の費用で連邦官報に公表す

ることができる｡

第46条　連邦監督庁に対する通知

発信人が確実に認識できる限りにおい

て,連邦監督庁に対する通知は,書面によ

る形式かまたは電子データ送信の方法で行

なわなければならない｡

第47集　強制手段

連邦監督庁は,本法に基づいて定める措

置を行政執行法(verwaltungs-Vollstreckun-

gsgesetz)の規定により強制手段を用いて

執行することができる｡公法人に対して強

制手段を用いることもできる｡行政強制執

行法の第13条および第14条に基づく強制

手段の予告および確定に村する異議および

取消の訴えは,延期する効力を有しない｡

強制金の額は,行政強制執行法第11条と

異なり, 50万ユーロまでの額とする｡

第4各条　千用

連邦監督庁は,第11条第2項,第14条

第2文,第16条第5項,第17条,第18

条第1項もしくは第2項,第25条第3

項,第27条第3項,第32条第1項,第35

条第1項もしくは第2項,第36条第1項

または第41条,第6条に基づく裁判に対

して手数料を徴収する｡連邦大蔵省は,辛

数料が必要な場合とその手数料の額を連邦

参議院の同意が不要である法令によって定

める｡連邦大蔵省は,法令による授権を連

邦監督庁に委譲することができる｡

第六章　法的手段

第49条　許可,権限

(1)連邦監督庁の措置に対して,抗告をす

ることができる｡抗告は,新たな事実およ

び証拠資料にも基づくことができる｡

(2)連邦監督庁に関する手続の関係当事者

は,抗告する権利がある｡

(3)申立人がその実施につき権利を有する

ものと主張した連邦監督庁の措置の差し止

めに対する抗告も許される｡連邦監督庁が

措置の実施に村する申立を十分な根拠なし

に相当な期間に延期しなかった場合にも,

差し止めとみなす｡その場合には,差し止

めは,拒絶と同視する｡

(4)連邦監督庁がその地区に住所を有する

上級裁判所が,抗告について専属的管轄権



を有する｡

第50条　延期効果

取り消された措置によって,第11条第

2第3文,第14条第2文または第36条第

1項第1文に基づく免除が撤回されるかま

たは第35条第1項もしくは第2項に基づ

く議決権の不算入が撤回される限りにおい

て,抗告は措置を延期する効力を有する｡

抗告は,処分の即時実行が連邦監督庁によ

って特別に命じられた限りにおいて,延期

する効力を有しない｡

第51条　即時実行の命令

(1)申立があるときは,抗告裁判所は,衣

に掲げるいずれかの場合には,延期する効

力を有する異議または抗告を完全または部

分的に命じるかまたは回復することができ

る｡

1.取り消された措置の合法性に対して

重大な疑いがある場合,

2.実行が関係当事者に村して不公正で

公的利益に全く沿わない困難をもたらすで

あろう場合｡

(2)前項に基づく申立は,すでに抗告を申

し立てる前に許される｡申立を根拠づける

事実は,申立人が疎明しなければならな

い｡措置が決定のときにすでに実施されて

いる場合には,裁判所は,実施の破棄を命

じることもできる｡延期する効力のある命

令は,担保の提慎またはその他の負担にか

からしめることができる｡命令は,期限を

つけることもできる｡

(3)第1項に基づく申立に関する決定は,

何時でも変更または取り消すことができ

る｡決議が申立に適合している限りにおい
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て,当該決議は取り消すことができない｡

第52条　期間と形式

(1)抗告は, 1か月以内に抗告裁判所に書

面をもって提出しなければならない｡期間

は,連邦監督庁の措置の公告または送達と

同時に進行する｡

(2)申立に対して処分が下されない場合に

は,抗告は期間に拘束されない｡

(3)抗告は,理由を付記しなければならな

い｡抗告理由の申立期間は, 1か月であ

る｡期間は,抗告の申立と同時に進行し,

かつ抗告裁判所の裁判長の申立によって延

長することができる｡

(4)抗告理由書には,次に掲げる事項を記

載しなければなければならない｡

1.措置を取り消す範囲および措置の変

更または廃棄を求める範囲に関する説明,

2.抗告を理由づける事実と証拠方法に

関する説明｡

第53条　抗告手続の当事者

(1)抗告裁判所の手続には,次に掲げる者

が参加する｡

1.抗告人,

2.連邦監督庁,

3.連邦監督庁が助言を求めた個人およ

び団体｡

第54条　弁謙士強制

抗告裁判所においては,参加当事者は,

ドイツの裁判所において認められた弁護士

を代理人として代理させなければならな

い｡連邦監督庁は,裁判官職の有資格者で

ある終身の公務員によって代理することが

できる｡

第55条　口頭審理
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(1)抗告裁判所は,口頭審理に基づき抗告

を裁判する｡参加当事者が同意する場合に

は,口頭審理をすることなく裁判すること

ができる｡

(2)参加当事者が審理日に出席しないかま

たは適法に代理しない場合にも,事案を審

理しかつ決定することができる｡

第5石集　調査の原則

(1)抗告裁判所は,事実関係を職権で調査

する｡

(2)裁判長は,形式の不備を補い,不明確

な申立について説明し,紛争解決に役立つ

申述をなし,申し立てられた不十分な事実

上の陳述を補充し,さらに事案関係の確定

と判断にとって重要なすべての説明をさせ

るように努めなければならない｡

(3)抗告裁判所は,一定の期間内に解明が

必要な点について述べ,証拠資料を示し,

所有する書類ならびにその他の証拠資料を

提出するように参加当事者を補助しなけれ

ばならない｡期間に遅れた場合には,事案

の状況によっては提出された証拠資料を考

慮することなく決定することができる｡

第57条　抗告の裁判

(1)抗告裁判所は,裁判によって自由な,

手続の全体の結果からえられた確信に従っ

て決定を下す｡決定は,当事者が申述する

ことができた事実と証拠書類にだけ基づく

ことができる｡抗告裁判所は,召喚された

参加人が参加人または第三者の正当な利益

に基づき書類の閲覧を許されずかつこのた

めに書類の内容も述べられなかった限りに

おいて,これと異なることができる｡これ

は,決定がこれらの者に村しても-体的に

のみ下されることができるように争われて

いる法律関係に参加した参加人には適用さ

れない｡

(2)抗告裁判所が連邦監督庁の措置が許さ

れないかまたは正当でないと思料する場合

には,措置を破棄する｡措置が事前に撤回

されるかまたは他の仕方で解決した場合に

は,抗告裁判所は,抗告人がこの確定に正

当な利益を有する場合には,申立により,

連邦監督庁の措置が許されないかまたは正

当でなかったことを言い渡す｡

(3)抗告裁判所が,措置の拒否または中止

が認められないかまたは正当でないとみな

す場合には,求められた措置を行う連邦監

督庁の義務を言い渡す｡

(4)措置は,連邦監督庁が自己の裁量を環

痕のある行使をした場合,とくにそれが裁

量の法的限界を超えるかまたは裁量の決定

が本法の意味と目的とを侵害する場合に

は,許されないかまたは正当化されない｡

(5)決定は理由を付し,かつ参加当事者に

送達しなければならない｡

第58条　書頬の閲覧

(1)第53条に掲げられた参加当事者は,

裁判所の書類を閲覧して,自己の費用で複

写,抄本および謄本の交付を求めることが

できる｡民事訴訟法第299条第3項を準用

する｡

(2)手続前に提出された書類,手続中に提

出された付属書類,鑑定書および説明書の

閲覧は,書類を所有するかまたは中速を求

めた部署の暴認があるときにだけ許され

る｡連邦監督庁は,重要な理由に基づき,

特に参加当事者または第三者の正当な利益



の確保のために必要である限りにおいて,

自己が所有する書類の閲覧の承認を拒否し

なければならない｡閲覧が拒否されるかま

たは認められない場合には,これらの書類

は,その内容が申述される限りにおいて,

決定の基礎とすることができる｡抗告裁判

所は,決定のためにこれらの事実または証

拠書類に依存し,事案解明のその他の可能

性が存在せずかつ個別事例のあらゆる状況

を此較衡量して競争の確保のために事実の

重要性が秘密保持に関する利害関係者の利

益に対して優位する限りにおいて,その秘

密遵守が重要な理由に基づき,特に参加当

事者または第三者の正当な利益確保のため

に必要な事実または証拠資料を公開するこ

とを公開関係者の審尋後に決定によって命

令することができる｡決定は理由を付さな

ければならない｡第4文に基づく手続にお

いては,利害関係者は,弁護士によって代

理させる必要がない｡

(3)抗告裁判所は,第53条第1項第2号

で掲げた参加当事者に対して処分権限のあ

る者を審尋した後に,同じ範囲における書

類の閲覧を暴認することができる｡

第59条　裁判所組織法(Gerichtsverfas-

と民事訴訟法　zivil.

prozessordnung)の規定の妥当

抗告裁判所の手続においては,別段の定

めがないかぎりにおいて,次に掲げる規定

を準用する｡

1.公開,法廷警備,裁判所用語,協議

および評決に関する裁判所組織法第169条

から第197条までの規定,

2.裁判官の除斥と忌避,訴訟代理人と
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補佐人,職権による送達,召喚,期日と期

限,当事者の本人出頭の命令,複数の訴訟

の併合,人証と鑑定証明の完了ならびに証

拠手続の方法,期限の遅延に対す現状回復

に関する民事訴訟法の諸規定｡

第七章　制裁

第60集　権利喪失

買付者もしくはその子企業に帰属する株

式から生ずる権利または第34条第1項第

1文第2号により議決権が買付者もしくは

その子企業に帰属する株式から生ずる権利

は,第33条第1項もしくは第2項に基づ

く義務が履行されない期間は中止する｡こ

れは,公表または第33条第1項もしくは

第2項に基づく買付中人が故意によって中

止せずかつ事後に公表される場合には,秩

式法第58条第4項および株式法第271条

に基づく請求権に適用しない｡

第61条　過料規定

(1)故意または軽率に,次に掲げる行為を

する者は,秩序違反行為である｡

1.以下に掲げるいずれかの規定に反し

て,公表をしないか,正確に公表しない

か,完全に公表しないか,定められた方式

でまたは適切な時期に公表しないかもしく

は表明しない者,

(a)第11条第1第1文と第3項第1

文,第17条第2項もしくは第3項第1

文,第33条第2項と第17条第2項または

第3項第1文,

(b)第26条第2項第1文と第11条3

項第1文,第30条第3項と第17条第3項

第1文,
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(c)第25条第1項もしくは第第2項

第1文と第11条第3項,

(d)第33条第1項第1文または第2

文と第11条第3項1文｡

2.以下に掲げるいずれかの規定に違反

して,通知,情報を提供しないかまたは伝

達しないか,正確にしないか,完全にしな

いか,定められた方式でまたは適切な時期

にしない者,

(a)第11条第2項第1文,第17条第

1項第1文,

(b)第11粂第5項,第17条第4項,

第23条第2項第1文と第11条第2項第1

文,第23条第2項第1文と第11条第5

項,第33条第2項と第17条第4項,

(c)第25条第1項もしくは第2項第

1文と第11条第5項,

(d)第33条第1項第1文もしくは第

2文と第11条第5項｡

3.以下に掲げるいずれかの規定に違反

して,公表をしない者,

(a)第11条第3第2文,第23条第2

項と第11条第3項第2文,第33条第1項

と第11条第3項第2文,

(b)第25条第1項もしくは第2項第

1文と第11条第3項第2文｡

4.以下に掲げるいずれかの規定に違反

して,公表をしないかまたは証明書を送付

しないかまたは適切な時期に送付しない

者,

(a)第11条第4項,第23条第2項と

第11条第4項,第33条第1項と第11条

第4項,

(b)第25条第1項もしくは第2項第

1文と第11条第4項｡

5.第16条第3項もしくは第4項と第6

項に基づく法令に違反してあまりにも僅少

な額の反対給付を提供する者,

6.第17条第3項第2文,第30条第3

項と第17条第3項第2文または第33条第

2項と第17条第3項第2文に違反して,

証明書を送付しないかまたは適切な時期に

送付しない者,

7.第18条3項に違反して,公表するか

または株式買付申入を表明する者,

8.第29条に違反_して,対象会社の取締

役に公開買付と関連する反対給付またはそ

の他の金銭価値のある利益を提供するかま

たは約束をする者,

9.第31条第1項第1文と第2項に違反

して,株式公開買付の成功を妨げることに

役立つ行為を行う者,

10.第33条第2項に違反して,株式買

付中人を表明しないかまたは適切な時期に

表明しない者｡

(2)故意または過失により,第4条第1項

第4文,第18条第1項もしくは第2項,

第32条第1項または第40条第1項,第2

項または第3項に基づく実行可能な命令に

違反した行為をする者は,秩序に違反して

行為する｡

(3)秩序違反は,第1項第1号aとd,第

3号aとb,第5号,第7号から第10号

までの規定の場合には150万ユーロ以下の

罰金,第1項第1号bとc,第2号aと

第4号aとbの場合には50万ユーロ以下

の罰金,その他の場合には, 25万ユーロ

以下の罰金を科すことができる｡
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第62条　管轄行政庁

秩序違反法(Gesetz ttber Ordnungswidrig-

keiten)第36条第1項第1号の意味におけ

る行政庁は,証券取引連邦監督庁である｡

第63条　過料の決定の送達

連邦監督庁は,本法の適用範囲外に住所

を有する者または住所を有する企業に対し

て下される過料の決定を私選弁護人として

指名された者に送付する｡代理人が指名さ

れなかった場合には,送達は,連邦官報に

おける公示によって行われる｡

第64条　裁判所手続における上級裁判所の

権限

(1)第50条に基づく秩序違反を理由とす

る裁判所の手続においては,その地区に連

邦監督庁が住所を有する上級裁判所が裁判

する｡上級裁判所は,秩序違反法第52条

第2項第3文および第69条第1項第2文

の規定の場合には,裁判所の決定による申

立(秩序違反法第62条)に関しても裁判

する｡刑事訴訟法第140条第1項第1号と

秩序違反法第46条第l項の規定は,適用

しない｡

(2)上級裁判所は,裁判長を含む3名の裁

判官の構成の下で裁判する｡

第后5条　過料の決定に対する抗告

第66条による管轄裁判所は,連邦監督庁

の過料の決定に対する再審手続(秩序違反

法第85条第4項)において裁判する｡

第66集　強制執行における裁判所の決定

強制執行の場合に必要になる裁判所の決

定(秩序違反法第104条)は,第64条に

よる管轄裁判所が下す｡

第2部　証券取引法の改正

第21条　議決権の算入

(1)第21条第1項および第1項aに基づ

く通知義務については,上場会社の次に掲

げる株式から生ずる議決権は,届出義務者

の議決権と同等に扱う｡

1.届出義務者の子企業に帰属する株式,

2.第三者に帰属しかつ第三者によって

届出義務者の計算で保有されている株式,

3.届出義務者が第三者に担保として譲

渡した株式｡ただし,第三者がこの株式か

ら生ずる議決権を行使する権限を有しかつ

議決権行使の企図を表明した場合には,こ

の限りではない｡

4.届出義務者のために用益権が設定さ

れている株式,

5.届出義務者が意思表示によって取得

することができる株式,

6.株主の特別な指図がない場合に,こ

の株式から生ずる議決権が自己の裁量に従

って行使することができる限りにおいて,

届出義務者に寄託している株式｡

第1文第2号から第6号までの規定に基

づく議決権の算入については,届出義務者

の子企業は,届出義務者と同等に扱う｡子

企業の議決権は,完全な範囲で届出義務者

に帰属する｡

(2)届出義務者またはその子企業が上場会

社に関して合意またはその他の仕方で協調

する第三者が有する上場会社の株式から生

ずる議決権も完全な範囲で届出義務者に算

入される｡個別の場合において議決権の行
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便に関する合意は除かれる｡第1項は,第

三者の議決権割合の比率の算入に準用す

る｡

(3)子企業とは,商法典第290条の意味に

おける子企業とみなされるかまたは法形式

または住所に関係なく,支配権的影響力が

行侵される企業をいう｡

(4)算入されるべき議決権は,第21条第

1項と第1項aに基づく通知においては,

第1項における各号を区分して記載しなけ

ればならない｡

第41集2項(2項の挿入)

2) (本法の発効後3か月)に第22条第1

項を考慮して,上場会社の議決権の5パー

セントまたはそれ以上の議決権が帰属する

者は, (本法の発効)後にかつ(本法の発

効後3か月を経過する)前に,第21条第

1項または第1項aに基づく通知がすでに

送付されている限りにおいて,会社および

連邦監督庁に対して遅滞なく,遅くとも7

日以内に自己の住所を記載して議決権の割

合を書面をもって通知しなければならな

い｡

第占部株式法の改正

第1表題の改正

第四章　少数株主の離脱327条a一第

327条f

第五章　相互参加企業　328条

第六章　コンツェルンにおける計算

337条

第四章　少数株主の離脱

第327条a　現金代価と引き替えにする株

式の譲渡

(1)株式会社の総会は,基本資本の95パ

ーセントに当たる株式を所有している株主

(主要株主)の請求があるときは,爾余の

株主(少数株主)の株式の相当な現金代償

の提供と引き換えに主要株主への譲渡を決

議することができる｡

(2)第16条第2項および第4項の規定

は,株式の95パーセントが主要株主に帰

属しているかどうかの確定に適用する｡会

社の自己株式および会社の計算で他の者に

帰属する株式は,基本資本から控除しなけ

ればならない｡

第327条b　現金代価の算定

(1)主要株主が現金代償額を確定する｡現

金代償額は,総会の決議時における会社の

状態を考慮しなければならない｡取締役

は,主要株主にこのために必要なすべての

資料を利用できるようにしかつ説明しなけ

ればならない｡

(2)現金代償は,商業登記簿への登記の公

示の時から基本利子率に年率2パーセント

を加えた利子を付さなければならない｡さ

らなる損害の主張は,排除されない｡

第327条c　総会の準備

(1)議事日程としての譲渡の公示には,吹

に掲げる事項を記載しなければならない｡

1.主要株主の商号と住所｡自然人の場

合には,氏名と住所,

2.主要株主が確定した現金代償｡

(2)主要株主は,総会のために,譲渡に関

する前提要件を述べて,現金代償額の相当



性を説明しかつ理由づける書面による報告

書を作成しなければならない｡現金代償額

の相当性は,一人以上の専門的検査士が検

査しなければならない｡この検査士は,主

要株主が選任する｡第293条a第2項と

第3項,第293条c第1項から第293条e

までの規定を準用する｡第293条c第2

項に基づく法令における第4文と第293条

c第1項に基づく決定は,それに村応して

委譲されることができる｡

(3)総会の招集の時から,株主の閲覧のた

めに,会社の営業所に次に掲げる書類を備

え置かなければならない｡

1.譲渡決議の草案,

2.最後の営業年度に関する年度決算書

および状況報告書,

3.第2項第1文に基づいて作成された

主要株主の報告書,

4.第2項第2文から第4文までの規定

に基づいて作成された検査報告書｡

(4)請求があるときは,各棟主に遅滞なく

かつ無料で前項で掲げる書類の複写を交付

しなければならない｡

第327条d ■総会の実施

総会においては,第327条c第3項で

掲げた書類を備え置かなければならない｡

取締役は,主要株主に対して譲渡決諌の草

案と現金代償額の査定について審議の初め

に口頭で説明する機会を与えることができ

る｡

第327条e　諦渡決議の登記

(1)取締役は,譲渡決議を商業登記簿に登

記するために登記申請しなければならな

い｡申請書には,譲渡決議の議事録および
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その付属文書の複写または公証された謄本

を添付しなければならない｡

(2)第319条第5項と第6項の規定を準用

する｡

(3)商業登記簿への譲渡決議の登記と同時

に少数株主が有するすべての株式は主要株

主に移転する｡これらの株式について株券

を発行している場合には,この株券は,主

要株主に交付されるまでは現金代償請求権

だけを表象する｡

第327条一　代仰の裁判所の検査

(1)譲渡決議の取消は,第243条第2項ま

たは主要株主によって確定された現金代償

額が相当でないという理由に基づくことが

できない｡現金代償額が相当でない場合に

は,第306条で定められた裁判所が申立に

基づき相当な現金代償額を決定しなければ

ならない｡主要株主が現金代償を提供しな

いかまたは適法に提供せずかつこれを理由

とする取消訴訟が取消期間内に提起され

ず,取り下げられるかまたは確定的に棄却

された場合にも,同様とする｡

(2)すべての離脱少数株主が申立権限を有

する｡申立は,商法典第10条に基づき商

業登記簿への譲渡決議の登記が公示された

ものとみなされる日から2か月以内にのみ

することができる｡第306条を手続に準用

する｡

第七部　株式買付中人の記載義務

の免除に関する命令(免除令)

連邦大蔵省は,株式公開買付法第36条

第2項に基づき命令を発布する｡
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第1条　適用範囲

この命令は,連邦証券取引監督庁による

株式公開買付法第33条第1項に基づき対

象会社に対する支配権の獲得の公表義務を

買付者に免除する前提要件と手続を定め

る｡

第2集　中立の申請

第1条で掲げた義務の免除申請は,買付

者が連邦監督庁に提出しなければならな

い｡免除申請は,対象会社に対する支配権

の獲得前でかつ獲得後2日以内に提出する

ことができる｡期間は,買付者が対象会社

に対する支配権を獲得したことを知った時

または状況によって知らなければならなか

った時から進行する｡

第3条　免除の要件

連邦監督庁は,次に掲げることによっ

て,対象会社に村する支配権を取得した場

合に,特別に株式買付申入の表明義務を免

除することができる｡

1.贈与者と買付者が親族関係にない限

りにおいて,贈与,

2.被相続人と買付者が親族関係にない

限りにおいて,相続,

3.被相続人と買付者が親族関係にない

限りにおいて,分割相続との関連で,

4.買付者による対象会社の整理･再建

との関連で,

5.債権担保の目的のため,

6.第三者と買付者とが共同行為者でな

い限りにおいて,第三者がより高い割合の

議決権を自由にできる場合,

7.過去3回の通常総会で代表された議

決権限のある資本に基づいて,買付者が支

配権を介して対象会社に対して影響を事実

上行使することができることを期待できな

い場合,

8.株式の消却による資本減少の結果生

じた議決権総数の減少に基づく,

9.株式公開買付法第2条第2項の基準

が申請後に再度すぐに下回わる限りにおい

て,それが買付者の企図にもとづかないと

き,

第4条　申請内容

申請書は,次に掲げる事項を記載しなけ

ればならない｡

1.申請者の氏名もしくは商号および居

所もしくは住所,

2.対象会社の商号,住所および法形

式,

3.買付者とその協調者が既に所有して

いる株式と議決権の数および株式公開買付

法第34条に基づき算入されるべき議決権

の数,

4.株式公開買付法第2条第2項の基準

を上回った日の記載,

5.申請を正当化する事実｡

第5条　申請書頬

申請に関する判断と処理のために必要な

書類は,遅滞なく連邦監督庁に提出しなけ

ればならない｡

第6集　中請の完全性の模査

連邦監督庁は,申請書と書類の到達後

に,申請が第4条の要件および書類が第5

条の要件に適合するかどうか検査しなけれ

ばならない｡申請または書類が完全でない

場合には,連邦監督庁は,申請者に対し

て,遅滞なく,申請または書類を相当の期
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閣内に補充することを催告しなければなら

ない｡連邦監督庁が定めた期間内に不備が

是正されない場合には,申請は取り下げら

れたものとみなす｡

第7集　決定

申請の判断にとって重要であるすべての

状況が調査された場合には,連邦監督庁

は,遅滞なく申請について決定しなければ

ならない｡


