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Vorwort

Dass Not erfinderisch macht, haben deutsche Aktiengesellschaften im
Nachgang der Finanzkrise der Jahre 2008/2009 nicht zuletzt durch die von
dem Bestreben der Flexibilisierung der Ausschittungsstrategien getriebene
Konzeption sogenannter Scrip Dividends (auch: Wahldividenden), die seit-
her als Dernier Cri in der Ausschuttungspolitik deutscher Kapitalgesell-
schaften retssieren, unter Beweis gestellt. Hinter dem Terminus technicus
verbirgt sich ein Treasury-Instrument, das es dem jeweiligen Anteilseigner
freistellt, im Kontext der Ausschiittung bzw. der Verwendung des Bilanz-
gewinns zwischen einer Dividende in bar bzw. einem Bardividendensurro-
gat und Aktien der Gesellschaft zu wahlen. In der Praxis finden sich ganz-
lich divergierende Spielarten solcher Scrip Dividends, die sich dem Blick
der Wissenschaft bisher erfolgreich zu entziehen vermochten. Hinzu kom-
men alte und neuartige Rechtsfragen, zu denen Rechtsprechung und Lite-
ratur bislang keine befriedigenden Antworten liefern. Die vorliegende Un-
tersuchung schlieft nicht nur diese rechtsdogmatische Forschungslicke,
sondern besticht dartiber hinaus durch ihren methodenpluralistischen An-
satz: Sie bietet eine erste Gesamtschau, im Rahmen derer auch die rechts-
tatsichliche Bedeutung des Phinomens analysiert sowie wirtschaftswissen-
schaftliche und rechtsokonomische Erkenntnisse um das Treasury-Instru-
ment herausgearbeitet werden. Dergestalt soll die vorliegende Arbeit nicht
nur den maflgeblichen Handlungsrahmen im Bereich Scrip Dividends ab-
stecken, sondern auch die Investitionssicherheit in Deutschland férdern
sowie der Praxis als Ratgeber dienen und den Scrip Dividends so zur Sa-
lonfahigkeit hierzulande verhelfen.

Mein besonderer Dank gilt meinem Doktorvater Herrn Prof. Dr. jan Lie-
der, LL.M. (Harvard), der die Entstehung der Arbeit mit Interesse begleitet
hat und mir stets mit fachlichem Rat zur Seite stand. Zu Dank verpflichtet
bin ich dberdies Herrn Prof. Dr. Hanno Merkt, LL.M. (Univ. of Chicago)
far die Erstattung des Zweitgutachtens.

Ferner mochte ich meiner Frau Carolin sehr herzlich fur die Unterstiitzung
wiahrend der Zeit der Promotion sowie die kritische Durchsicht des Manu-
skripts danken. Ebenso meinen Eltern, die mir das Universititsstudium er-



Vorwort

mdoglicht haben, das unersetzliche Voraussetzung fir diese Arbeit wie auch
meinen bisherigen beruflichen Lebensweg war.

Grofler Dank gebiihrt schlieflich der Hanns-Seidel-Stiftung, die das Entste-
hen dieser Arbeit grolziigig mit einem Promotionsstipendium unterstitzt
hat, sowie dem Konsortium Baden-Wiirttemberg fir die Forderung der
Open-Access-Publikation.
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