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C. Die Anfechtung von Hauptver sammlungsbeschliissen

|. Einleitung

Den Aktionéren sind die grundlegenden Entscheidungen vorbehalten, die die Kontrolle der
Verwaltung betreffen' oder die Grundlagen des Investments der Eigenkapitalgeber veranderr?.
Einstimmigkeit ist hierfir nicht erforderlich. Die Hauptversammlung kann diese Entscheidun-
gen viedmehr mit einfacher oder mit qualifizierter Mehrheit treffen (vgl. 8 133 AktG), well ein-
zelnen Aktionéren oder einer kleinen Minderheit nicht die Méglichkeit der Obstruktion erdffnet
werden soll. Dieses Mehrheitsprinzip bietet nun aber wiederum dem Mehrheitsaktion&r oder
einer Mehrheit zusammenwirkender Aktionéare die Moglichkeit, Entscheidungen zu treffen, die
nicht nur dem Willen der tUberstimmten Aktionére zuwiderlaufen, sondern ihnen dartiber hinaus
Nachteile zufiigen. Ahnlich kann sich in einer reinen Publikumsgesdllschaft das Mehrheitsprin-
zip auswirken, namlich wenn dort die Verwaltung und/oder nicht uneingeschrankt im Aktio-
nérsinteresse handelnde Stimmrechtsvertreter tber Ob und Inhalte der Beschluf3fassung in der
Hauptversammlung gebieten. Beschllisse der Hauptversammlung kann der Aktionar mit der
Anfechtungsklage angreifen (8 243 AktG); sie ist Korrelat des Mehrheitsprinzips und als Kor-
rektiv nachteiliger Wirkungen dieses Prinzips vorgesehen. Der folgende Abschnitt schildert zu-
néchst knapp die Ausgestaltung dieser Aktionarsklage im geltenden Recht und die bedeutsame
Erweiterung der Anfechtungsgriinde durch die Rechtsprechung (I1. 1., 2.). Besonderheiten und
Beschrénkungen werden insbesondere auch vor dem Hintergrund rechtsvergleichender Be-
trachtung deutlich (I1. 3.). Es folgt ein Blick auf die Rechtstatsachen (I1. 4.). Als Zwischener-
gebnis wird festzuhalten sein, dal3 die Anfechtungsklage als Rechtsbehelf unverzichtbar ist, das
geltende Recht aber offenbar Defizite aufweist (I1. 5. - 8.). Diesen Defiziten und vielféltigen
Reformvorschldgen in der Literatur sind dann die weiteren Abschnitte (111: Erleichterung der
Anfechtung; 1V: Allgemeine Einschrankungen des Anfechtungsrechts; V: Der Mif3rauch des
Anfechtungsrechts) gewidmet. Der letzte Abschnitt (VI.) befal3t sich mit fehlerhaften Auf-
sichtsrats- und V orstandsbeschlissen und mit der positiven Beschlul¥feststellungsklage

! Insbesondere Wahl der Anteilseignervertreter in den Aufsichtsrat; Bestellung des AbschluRpriifers; Entla-
stungsbeschliisse; Bestellung von Sonderprifern.

2 Inshesondere Satzungsanderungen; Mal3nahmen der Kapitalbeschaffung und Kapitalherabsetzung; Auflé-
sung der Gesellschaft; sonstige strukturéndernde Maf3nahmen.



II. Grundlagen

1. Die gesetzliche Regelung

Das Aktiengesetz regelt die Beschluf3kontrolle durch die Aktiondre in den 88 241 ff. Das
Grundprinzip formuliert 8 243 Abs. 1 AktG: Ein Beschlul? der Hauptversammlung kann wegen
Verletzung des Gesetzes oder der Satzung durch Klage angefochten werden. Zur Anfechtung
ist jeder Aktionar befugt, der Widerspruch zu Protokoll erkléart hat oder gar nicht erst korrekt
zur Hauptversammlung eingeladen worden war (8 245 Nrn. 1, 2 AktG). Die Anfechtungsklage
muf3 binnen Monatsfrist erhoben werden ( § 246 Abs. 1 AktG); nicht erfolgreich angefochtene
BeschlUsse sind trotz Gesetzes- oder Satzungsverstol3es wirksam. Dieser Grundsatz, der es
den Aktionaren Uberl&¥, ob sie den Beschlul3 anfechten oder unangefochten wirksam sein las-
sen wollen, gilt freilich nur mit Einschrankungen: Verstof3e gegen Vorschriften, die dem
Schutz der Glaubiger oder Gffentlicher Interessen dienen, fuhren nicht lediglich zur Anfecht-
barkeit, sondern zur Nichtigkeit des Beschlusses (8§ 241 AktG). Die Nichtigkeit kann von je-
dermann und ohne Klage geltend gemacht werden (8 249 Abs. 1 S. 2 AktG). Die 88 250 — 257
AktG enthalten Sondervorschriften Uber die Anfechtung und Nichtigkeit spezieller Beschllisse
wie z.B. von Wahlen zum Aufsichtsrat usw.

Dieses hier in seinen Grundziigen skizzierte System ist im wesentlichen in den Aktienrechts-
novellen 1884 und 1937 geformt worden®. Es ist durch folgende rechtspolitische Entscheidun-
gen gekennzeichnet:

- Erstens, die Kontrolle von Mehrheitsentscheidungen setzt (von den Fallen nichtiger Be-
schliisse abgesehen) die Initiative eines einzelnen oder einzelner Aktiondre durch Klageer-
hebung voraus. Dies gilt auch fur die bdrsennotierte Publikumsgesallschaft mit weit ge-
streutem Aktienbesitz. Eine aufsichtsbehordliche oder registergerichtliche Kontrolle an-
fechtbarer, aber von den Aktiondren nicht angefochtener Beschlisse auf Verstdf3e gegen
Vorschriften zum Schutz der gegenwartigen Aktionare findet nicht statt*.

- Zweitens, die Anfechtungsklage setzt keinen Mindestanteilsbesitz voraus. Zur Anfechtung
gentigt eine einzige Aktie im Nennbetrag von einem Euro (vgl. 8 8 Abs. 2 AktG).

- Drittens, der anfechtende Aktiondr braucht auRer seiner Anfechtungsbefugnis ( § 245
AktG) nicht darzutun, er sei personlich durch den behaupteten Gesetzes- oder Satzungsver-
stol in seinen Mitgliedschaftsrechten verletzt®. Es geniigt sein algemeines Interesse daran,
dal’ Hauptversammlungsbeschliisse mit Gesetz und Satzung im Einklang stehen®. Er wird
insoweit as "Kontrollorgan” tétig”; die Aktiondrsklage wird im Hinblick darauf auch as
"Funktiondrsklage” bezeichnet®. Dies gilt in einem doppelten Sinne: Zum einen kann der

3 Vgl. K. Schmidt, Die AG 1977, S. 243 ff.; U. Huber, in: Festschrift Coing Bd. 2, 1982, S. 167 ff.

* Einzelheiten bei Hiiffer, AktG, 4. Aufl. 1999, § 243 Rdz. 56.

® BGHZ 43, 261, 265f. m.Nachw.; BGHZ 70, 117, 118; Lutter, AcP 180 (1980), 84, 143; K. Schmidt,
Groflkomm. AktG, 4. Aufl., 6. Lief. 1996, § 245 Rdz. 4.

¢ BGHZ 70, 117, 118; BGHZ 107, 296, 308.

" Keuk-Knobbe, in: Festschrift fiir Ballerstedt, 1975, S. 239, 244; Lutter, ZGR 1978, 347, 349.

8 K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5), § 245 Rdz. 4.



anfechtende Aktionar die Klage auf die Verletzung drittschitzender Normen stiitzen, ob-
wohl er davon in seinen individuellen Rechten nicht bertihrt ist. Zum anderen ist er selbst
dann, wenn er die Verletzung aktionarschiitzender Vorschriften rugt, typischerweise nicht
alein hiervon betroffen. Die Anfechtungsklage ist individueller Rechtsbehelf mit Gemein-
schaftsbezug: Die anderen Aktionére, zu deren Gunsten ein der Klage stattgebendes Urtell
wirkt (8 248 Abs. 1 AktG), ersparen eigene, personliche Aufwendungen hierfir.

- Viertens, Beschluf@inhalte und Prifungsmalistab der Beschluf3kontrolle stehen nicht in di-
rekter Beziehung zueinander. So ist bei Anderungen der Grundlagen des Investments der
Eigenkapitalgeber Prifungsmalistab nicht etwa die Zweckméligkeit oder Vorteilhaftigkeit
der beschlossenen Mal3nahme. Ebensowenig kommt es nach der gesetzlichen Regel darauf
an, ob sich die Mehrheit bei der Beschluf¥fassung mit Wirkung auch fur die Minderheit aus-
schliefdlich am Unternehmenswohl orientiert hat; ob die Verwaltung die Entscheidung sorg-
fatig vorbereitet hat; ob vermeidbare Eingriffe in die Rechtsstellung der Minderheit erfolgt
sind 0.4 Anfechtungsgrund und damit formaler Prifungsmalistab ist nach 8243 Abs. 1
AktG der Verstol’ des Beschlusses gegen Gesetz oder Satzung. Dem hat das Aktiengesetz
1937in § 243 Abs. 2 den Fall gleichgestellt, dal3 ein Aktiondr mit der Ausiibung des Stimm-
rechts fur sich oder einen Dritten Sondervorteile zum Schaden der Gesellschaft oder der an-
deren Aktionare zu erlangen suchte und der Beschlul? geeignet ist, diesem Zweck zu dienen.
Fur die Minderheit nachteilige, illoyale oder grob sorgfaltswidrige Beschliisse kdnnen da-
nach nur dann angefochten werden, wenn und soweit entweder bestehendes Gesetzes- oder
Satzungsrecht dem ausdriicklich entgegenstehen oder die engen V oraussetzungen des § 243
Abs. 2 AktG erflllt sind. Die Rechtsprechung hat sich allerdings von dieser engen und for-
malen Begrenzung inzwischen gel6st, wie sogleich auszufiihren sein wird®.

- Finftens, das Anfechtungsrecht des Aktionérs ist nach der gesetzlichen Regelung auf die
Besaitigung von Hauptversammlungsbeschlissen beschrankt. Eine ,, Anfechtung” von Be-
schllissen oder Mal3nahmen des Vorstands oder Aufsichtsrats sieht das Gesetz nicht vor.

2. Erweiterung der Anfechtungsgr iinde durch die Rechtsprechung

Die wohl bedeutsamste Korrektur der gesetzlichen Regelung des Anfechtungsrechts hat die
Rechtsprechung im Bereich der Anfechtungsgriinde vorgenommen. Die formale Begrenzung
auf VerstofRe gegen bestehendes Gesetzes- und Satzungsrecht (8 243 Abs. 1 AktG) sowie auf
Falle des Erstrebens von Sondervorteilen (8§ 243 Abs. 2 AktG™) ist inzwischen zugunsten einer
weitergehenden ,materiellen Beschluf¥kontrolle” aufgegeben. Bahnbrechend war die Ka-
li+ Salz-Entscheidung des Bundesgerichtshofes, die ungeschriebene materielle Prifkriterien fir
den Bezugsrechtsausschlufd formuliert und deren Verletzung den Anfechtungsgrinden des
8243 Abs. 1 AktG gleichgestellt hat. Neben diese spezielle Inhatskontrolle, die nach der

9
Unten 2.
10 Zur geringen Bedeutung dieser Norm in der Entscheidungspraxis Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), § 243 Rdz. 31
m.Nachw.
1 BGHZ 71, 40, 43, 49.



Rechtsprechung alerdings auf bestimmte Beschllisse beschrankt ist', hat die Entscheidung des
Bundesgerichtshofes im Linotype-Fall die Anfechtung von Hauptversammlungsbeschllissen
»entsprechend 8 243 Abs. 2 AktG” gestellt, wenn der Mehrheitsgesellschafter unter Verletzung
seiner Treuepflicht abgestimmt hat™.

Die Reichweite dieser Inhats- und Treuepflichtkontrolle ist zwar nach wie vor streitig™.
Ungeklért ist insbesondere, ob die Rechtsprechung zur Treuepflichtkontrolle auf Beschlilisse
Ubertragen werden kann, die nicht vom Mehrheitsaktiondr, sondern von der Verwaltung
treupflichtwidrig oder grob sorgfatswidrig herbeigefiihrt worden sind, ohne dal? ein Verstol3
gegen ausdriickliche Gesetzes- oder Satzungsvorschriften vorlége. Die dargestellte Rechtsent-
wicklung riickgéangig zu machen wird aber, soweit ersichtlich, von keiner Seite ernsthaft gefor-
dert®™. Ebensowenig ist es Aufgabe des vorliegenden Gutachtens, eine Uiberzeugende Formulie-
rung eines Gesetzesvorschlags zu entwickeln, der die geschilderte, noch nicht vollends abge-
schlossene Rechtsentwicklung einfangen und die Diskussion in diesem Punkt beenden konnte.

Entsprechendes gilt fir den moglichen Anfechtungsgrund der ,,Vertragsverletzung”. Die
Frage, ob der Grundsatz pacta sunt servanda als Rechtsvorschrift im Sinne des § 243 Abs. 1
AktG bel VerstoRen — etwa eines Aktionars gegen einen Stimmbindungsvertrag — zur Anfech-
tung berechtigt, wird im Schrifttum grundsétzlich verneint’, ist aber namentlich bel gesdll-
schaftsbezogenen Konsortialabreden nicht unumstritten'’. Auch die Klérung dieser Frage ist
Rechtsprechung und Schrifttum zu Gberlassen.

3. Rechtsvergleichende Hinweise

Besonderheiten und Beschrénkungen des nationalen Rechts werden insbesondere bei
rechtsvergleichender Betrachtung deutlich. Im folgenden kénnen dazu nur einige Hinweise
gegeben werden.

a) Européische Rechte

Soweit ersichtlich, wird nur in den vom deutschen Recht stérker beeinflufiten Landern
Osterreich  und Schweiz der gerichtliche Rechtsschutz des Aktionars in dhnlicher Weise von
der Beschluf¥kontrollklage dominiert wie im deutschen Recht. Die einschldgigen Vorschriften

12 Nachweise bei Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), Rdz. 25 ff.

3 BGHZ 103,184,193. In BGH WM 1999, 1767, 1768 wird dagegen die Verletzung der Treuepflicht als
Anfechtungsgrund gemal? § 243 Abs. 1 AktG angefihrt.

1 Umfangreiche Nachweise bei K. Schmidt, a.aO. (Fn. 5), § 243 Rdz. 45 ff.; Hiffer, aaO. (Fn. 4), § 243
Rdz. 22 ff; aus der Rechtsprechung zuletzt BGHZ 138, 71 ,, Sachsenmilch* und BGH WM 1999, 1767 ,Hilgers
AG".

12 vgl. Hiiffer, aa.0. (Fn. 4), Rdz. 23: Im Prinzip einhellige Zustimmung des neueren Schrifttums.

16 Nachweise bei Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), § 243 Rdz. 6, 10 ff.

' Aus dem GmbH-Recht dazu BGH NJW 1983, 1910, 1911; BGH NJW 1987, 1890, 1892; eingehend
Noack, Gesellschaftervereinbarungen bei Kapital gesellschaften, 1994, S. 156 ff., 168 f. m.w.Nachw.



sind den 88 241 ff. AktG im wesentlichen vergleichbar'®. Auch die Ubrigen EU-Staaten kennen
jewells ein spezielles gerichtliches Verfahren fir die Riige von Beschlu@méangeln®. Unterschie-
de zum deutschen Recht bestehen hier — neben Abweichungen im Detail*®— vor allem darin, dal3
die meisten EU-Staaten neben der BeschluBmangelklage Einzelklagbefugnisse der Aktionare
gegen die Verwaltung kennen?'. Das Primat einer im Detail ausgeformten Beschlulkontrolle
ist den meisten Rechtsordnungen eher fremd. Hinweise zu besonderen LOsungen einzelner
Rechtsordnungen werden spéter, im jeweiligen Sachzusammenhang, gegeben werden.

b) USA

Fur eingehendere Darstellungen des US-amerikanischen Rechts sei gleichfalls auf entspre-
chende jiingere Berichte hierliber verwiesen®. Das Gesdllschaftsrecht der amerikanischen Bun-
desstaaten kennt keine den 88 241 ff. AktG vergleichbare Regelung. Spezielle Vorschriften
finden sich lediglich fir Wahlanfechtungen®. Selbstversténdlich kann aber jeder Aktionar die
Nichtigkeit von Beschliissen der Hauptversammlung feststellen lassen®’. Das Recht der Be-
schlufZanfechtung steht nur nicht im Zentrum der Rechtsbehelfe des Aktionérs. Der Aktionar
kann statt dessen auch vorbeugenden Rechtsschutz gegen eine angekiindigte Beschluf¥fassung
fordern, wenn er geltend machen kann, dal3 der Beschlul3 seine Rechte als Aktionér verletzen
wirde™. Er kann ohne voraufgehende oder gleichzeitige Anfechtungsklage oder Feststellungs-
klage gegen den Beschlul3 die Unterlassung der Ausfuhrung desselben oder die Vernichtung

18 88 195 ff. GAKLG; Artt. 706 ff. OR.

9vgl. hierzu die , Europastudie’ der DSW, Deutsche Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitz e.V., Eine
rechtsvergleichende Studie tber Minderheitenrechte der Aktiondre sowie Stimmrechtsaustibung und -vertre-
tung in Europa, 1999. Hinweise dazu finden sich auch in einzelnen Lé&nderberichten des Sammelbandes
Baums/WWymeersch (Hrsg.), Shareholder Voting Rights and Practices in Europe and the United States (1999);
zu Frankreich und Belgien auch Planck, Aktionérsklagen im franzésischen und deutschen Recht unter Einbe-
ziehung der neueren Rechtsentwicklung in Belgien, 1995, S. 165 ff.; zu Frankreich und England Kref3, Ge-
richtliche Beschlukontrolle im Kapital gesell schaftsrecht, 1996, S. 39 ff.; 75 ff.; Borgmann, Der Organstreit im
Kapitalgesellschaftsrecht, 1996, S. 118 ff.; 168 ff.

% Regelfall ist offenbar die Nichtigkeit oder , Ungiltigkeit” von Beschliissen, die von jedermann geltend
gemacht werden kann. Teilweise kennt man eine dem deutschen Recht vergleichbare ,, Anfechtbarkeit” be
VerfahrensverstofRen, wahrend es bei inhaltlichen BeschluBméngeln beim Regelfall der Nichtigkeit verbleibt.
Aber auch andere Differenzierungen sind anzutreffen. Das spanische Recht etwa sieht Nichtigkeit stets bei Ge-
setzesverletzungen vor, bei Satzungsverstél3en dagegen Anfechtbarkeit. Teilweise, so in Finnland und in
Frankreich, besteht die Moglichkeit der gerichtlichen Abénderung ,, angefochtener” Beschllisse.

2 50 etwa Frankreich, GroRbritannien, Italien, die Niederlande und Spanien.

2 Becker, Verwaltungskontrolle durch Gesellschafterrechte, 1995, S. 295 ff.; Guntz, Treubindungen von
Minderheitsaktionéren, Diss. 1997, S. 216 ff.; Jarzembowski, Fehlerhafte Organakte nach deutschem und ame-
rikanischem Aktienrecht, 1982, S. 110 ff.

2 7.B. Delaware Gen. Corp. Law § 225; New York Bus. Corp. Law § 619; Cal. Corp. Code § 709. Zu den
Grunden fir diese speziellen Regelungen Becker, a.a.O., S. 314 ff.

2% Nachweise aus der Entscheidungspraxis der Gerichte bei Becker, aaO., S. 296 ff.; vgl. auch die aus-
driickliche Regelung in Del. Gen. Corp. Law 8 225(b).

% \/gl. etwa Lehrman v. Godchaux Sugars, Inc., 138 N.Y.S. 2d 163; Eisenberg v. Central Zone Property
Corp., 306 N.Y. 58.



eines hierauf beruhenden Vertrages verlangen®. Genehmigt die Abstimmung eine Verschmel-
zung, so kommt auch deren Riickabwicklung in Betracht, sofern dies von den wirtschaftlichen
Folgen her tragbar ist?”. Nichtigerklarung der Abstimmung und Verurteilung, die Ausfiihrung
rickgangig zu machen, kdnnen auch nebeneinander verlangt werden®®. Es kann auch Nich-
tigerklarung des alten Beschlusses und erneute Abstimmung angeordnet werden®. Ohnedies ist
der Richter nach amerikanischem Zivilprozef3recht nicht an den gestellten Antrag gebunden,
sondern er hat dem Klager dasenige zuzuerkennen, wonach dieser nach Sach- und Rechtslage
einen Anspruch hat®.

Insgesamt wird, wie die Entscheidungspraxis belegt, eine isolierte Anfechtungsklage oder
Klage auf Feststellung der Nichtigkeit eines Beschlusses nur in seltenen Fallen gewahlt. Klage-
ziel scheint bel ausfuhrungsbediirftigen Beschliissen eher zu sein, die Ausfiihrung zu untersa-
gen oder rickgangig zu machen. Bel nicht ausfihrungsbedirftigen Beschllissen kommt al's zu-
sétzlicher und vielleicht praktisch vorrangiger Rechtsbehelf die vorbeugende Unterlassungskla-
ge (injunctive relief) oder sogar eine einstweilige Verfligung (temporary restraining order;
preliminary injunction)® in Betracht. Eine Regel, die den Mehrheitsaktiondr von seiner Haf-
tung wegen Treuepflichtverletzung® deshalb freistellen wiirde, weil dieser Treuepflichtverstold
sich durch Stimmrechtsaustibung verwirklicht hat (vgl. 8 117 Abs. 7 Nr. 1 AktG), ist dem ame-
rikanischen Recht fremd.

Wird ein Beschluf3 angefochten, sei esisoliert oder in Verbindung mit weiteren Antrégen, so
ist wichtiger Anfechtungsgrund die falsche Information der Aktionére und hier insbesondere
die Verletzung von Vorschriften Uber die Einwerbung von Stimmrechtsvollmachten (proxy).
Bekanntlich 183 sich in den USA die Verwaltung von den Aktiondren Stimmrechtsvollmachten
erteilen, die sie dann auf der Anteilseignerversammlung ausiibt. Wegen des deutlichen Interes-
senkonflikts ist das Einwerben von Stimmrechtsvollmachten eingehend reguliert und wird sei-
tens der Kapitalmarktaufsicht (SEC) Uberwacht®. Enthalt das vom Management den Aktion&
ren unterbreitete Informationsmaterial falsche, irreflhrende oder unvollsténdige Angaben be-
ziglich abstimmungserheblicher Punkte, so kann gegen den darauf beruhenden Beschlul3 ge-

% vgl. Millsv. Electric Auto — Lite Comp., 90 S.Ct. 616 (1970).

" »Balancing the hardships’; grundlegend J.I. Case Comp. v. Borak, 84 S.Ct. 1555 (1964).

% vgl. Reifsnyder v. Pittsburgh Outdoor Advertising Co., 405 Pa. 142, 173 A.2d 319 (1961); allgemein zur
Verbindung mehrerer Antrage Fed. Rules of Civ. Procedure, Rule 8(a).

2 Gladwin v. Medfield Corp., 540 F.2d 1266 (1976).

% Fed. Rules of Civil Procedure, Rule 54(c).

% vgl. Fed. Rules of Civil Procedure, Rule65. Zu den Unterschieden dieser Rechtsbehelfe etwa
Wright/Miller/Kane, Federal Practice and Procedure, Vol. 11A, 1995, S. 32 f.

32 7ur Treuepflicht des Mehrheitsaktionars und seiner Haftung wegen Treuepflichtverletzung nach ameri-
kanischem Recht Mestméacker, Verwaltung, Konzerngewalt und Rechte der Aktiondre, 1958, S. 195 ff.; Im-
menga, Die personalistische Kapitalgesellschaft, 1970, S. 180 ff., 261 f.

% S. dazu aus der deutschen Literatur eingehend Wiethélter, Interessen und Organisation der Aktiengesell-
schaft im amerikanischen und deutschen Recht, 1960, S. 247 ff.; neuerer Bericht bei Ruoff, Stimmrechtsver-
tretung, Stimmrechtserméchtigung und Proxy-System: Stimmrechtsaustibung durch Intermediére in Aktionars-
versammlungen — Deutschland, Schweiz und USA im Rechtsvergleich-, 1999, S. 177 ff.; aus der US-amerika
nischen Literatur etwa Jennings/Mar sh/Coffee/Seligman, Securities Regulation, 8. Ausg. 1998, S. 967 ff.



klagt werden*. Konflikte aus dem ,, Innenverhdtnis’ zwischen dem Aktiondr und seinem Ver-
treter wirken sich so auch auf das AulRenverhdtnis, als Grund fir die Anfechtung des in der
Gesdllschafterversammlung gefalten Beschlusses, aus.

Die Anfechtungsklage wird von den Gerichten regelméldig als direct (individual) suit, nicht
as derivative suit behandelt®. Der Aktionar klagt aus eigenem, nicht aus (von der Gesell-
schaft) abgeleitetem Recht®. Die praktischen Unterschiede beider Klagen bestehen vor alem
darin, dal3 bei der individual suit der Klager nicht zuvor den innergesellschaftlichen ,, Rechts-
weg” ausgeschopft haben mul3, und dal3 er keine Sicherheit fir die Prozef3kosten zu hinterle-
gen hat®. Um einander widersprechende Entscheidungen zu vermeiden, kann die Klage auch
auf Antrag der beklagten Gesellschaft als class action behandelt werden®. Fir die Prozel3ko-
sten gilt folgendes. Nach der American Rule trégt der Kl&ger auch dann nicht die Kosten des
Anwalts der Gegenseite, wenn er unterliegt. Die Gerichtskosten sind im Vergleich zu den An-
waltskosten vernachlassigbar. Mit seinem eigenen Anwalt kann der Kléger eine Honorarver-
einbarung (contingent fee) treffen, so dal? er im Unterliegensfalle auch diese Kosten nicht zu
tragen hat. Im Obsiegensfall kann dem Aktiondr nach der substantial benefit-doctrine ein An-
spruch auf Ersatz seiner Anwaltskosten gegen die unterlegene Beklagte zustehen, weil die Ub-
rigen Aktiondre von seiner Klagerhebung profitiert haben®. Insgesamt ist von einem deutlich
starkeren Anreiz zur Klagerhebung auszugehen als nach deutschem Recht.

% Dazu eingehender Becker, aa.O. (Fn. 22), S. 310 ff. - Im einzelnen muR die Fehlinformation geeignet
sein ("significant propensity”; eingehend zum sog. materiality-Test Jennings u.a., aa.0.), die Abstimmung zu
beeinflussen. Der Anfechtungskléger braucht aber nicht darzutun und zu beweisen, dai3 bei korrekter Informa-
tion das Abstimmungsergebnis anders ausgefallen wére; dieser Beweis wére in einer Publikumsgesellschaft
kaum zu fuhren (Mills v. Electric Auto — Lite Co., 396 U.S. 375, 90 S.Ct. 616 (1970). Allerdings kann die be-
klagte Gesellschaft vorbringen, dal? in jedem Falle eine geniigende Mehrheit der Transaktion sowieso zuge-
stimmt hétte; dann ist die Klage abzuweisen (Virginia Bankshares, Inc. v. Sandberg, 501 U.S. 1083, 1099 —
1108 [1991]). Letztere Regel schliefdt aber wiederum nicht aus, dal? der Kléger dennoch erfolgreich Rechtsbe-
helfe ergreifen kann, wenn die Fehlinformation oder Tauschung gerade Anlal’ dazu gegeben hat oder geben
konnte, keine sonst gegebenen Rechtsbehelfe zu ergreifen (Howing Co. v. Nationwide Corp., 972 F 2d 700, 709
— 710, cert. denied. In casu ging es darum, ob das proxy statement so unrichtig war, dai3 es die KI. davon ab-
hielt, das nach Einzelstaatenrecht gegebene Spruchverfahren wegen Unterbewertung im Rahmen einer
Zwangseinziehung von Aktien zu ergreifen).

* Reifsnyder v. Pittsburgh Outdoor Advertising Co., 405 Pa. 142, 173 A. 2d 319 (1961); eingehende Er-
Orterung anhand weiteren Fallmaterials bei Choper/Coffee/Gilson, Cases and Materials on Corporations,
4. Ausg. 1995, S. 850 ff. Die Abgrenzung ist nicht immer eindeutig. Wird durch Anderung der bylaws das
Stimmrecht einer Klasse von Aktionéren beschnitten, handelt es sich um eine individual suit. Sieht eine Ande-
rung der bylaws dagegen vor, dal’3 Geschéfte zwischen den directors und der Gesellschaft nur mehr ab einer be-
stimmten Hohe dem Board anzuzeigen sind, und geht ein Aktionér hiergegen vor, dirfte es sich eher um eine
derivative suit handeln. Das Beispiel verdanke ich Prof. John C. Coffee, New Y ork.

% vgl. die Darstellung bei Merkt, US-amerikanisches Gesellschaftsrecht, 1991, S. 474 ff.

%S Merkt, aa 0., S. 485 ff.; S. 498 ff.

% Vgl. Federal Rules of Civil Procedure, Rule 23 (b)(1); allgemein zur class action oben B. ...

% Bosch v. Meeker Cooperative Light and Power Ass'n., 101 N.W. 2d 423 (Minn.1962) betr. Annullierung
satzungswidriger Abstimmungen; Mills v. Electric Auto — Lite Co., 396 U.S. 375, 90 S.Ct. 616 (1970) betr.
Ausgabe eines proxy statement unter Verstol3 gegen Sec. 14(a) Securities Exchange Act.



c) Vergleich

Der knappe rechtsvergleichende Uberblick 183t die Gemeinsamkeiten erkennen, aber auch
die Besonderheiten des deutschen Rechts, und &3 einige rechtspolitische Grundentscheidun-
gen deutlich hervortreten.

Gemeinsam ist den betrachteten Rechtsordnungen vor allem, dal3 der Verstol3 gegen aktio-
nérschitzende Vorschriften oder Pflichten zuvorderst von den betroffenen Aktiondren selbst
zu riigen ist. Die Beanstandung durch eine Aufsichtsbehérde (S.E.C.*°; im deutschen Recht das
Registergericht bei eintragungsbediirftigen Beschliissen) tritt allenfalls als weitere Vorkehrung
neben die Privatklage.

Die Unterschiede zeigen sich vor allem in der hervorgehobenen Bedeutung, die das deut-
sche Recht der BeschlufRanfechtung beimif3t. Als Grund hierfir mag man zunéchst die unter-
schiedliche Anteilseignerstruktur in der Aktiengesellschaft und der public corporation anfih-
ren*. In der auf dem amerikanischen Kapitalmarkt haufigen public corporation mit Streubesitz
geht es eher um den Antagonismus zwischen Investoren und Management der Gesellschaft und
damit um geeignete Mdoglichkeiten der Verwaltungskontrolle. Die Beschlul3mangelkontrolle
spielt hier nur eine untergeordnete Rolle. Dagegen geht es in der fir den deutschen Kapital-
markt typischen Aktiengesellschaft mit wenigen Aktion&ren oder Gesellschaften mit Minder-
heits- und Mehrheitsaktiondren, insbesondere in konzernabhéngigen Gesellschaften, vor alem
um die Kontrolle der Mehrheitsmacht, die sich zwar nicht ausschliefdich, aber eben auch in der
Beschluf¥fassung durch die Mehrheit auswirkt. Es verwundert daher nicht, dal? beide Rechts-
ordnungen entsprechend der Realstruktur ihrer vorherrschenden Gesellschaftstypen ihr Haupt-
augenmerk auf die Entwicklung geeigneter Kontrollmechanismen gelegt haben. Diese Beob-
achtung blendet freilich aus, dal3 sich auf beiden Méarkten auch Gesellschaften des jeweils ande-
ren Typs (close corporations in den USA; reine Publikumsgesdllschaften in Deutschland) fin-
den, fur die keine besonderen Regeln entwickelt worden sind. AulRerdem erklart diese Beob-
achtung nicht die Beschrankungen, denen die Beschlulimangelkontrolle gerade nach deutschem
Recht unterworfen ist, insbesondere die kurze Anfechtungsfrist des § 246 Abs. 1 AktG und die
Présenz- und Widerspruchsobliegenheit des Aktionérs in der Hauptversammlung (8 245 Nr.1
AktG). Beide Beschrankungen, die dem US-amerikanischen Recht fremd sind, werden daher
auf den Prifstand zu stellen sein®,

Praktisch wirkt sich die hervorgehobene Bedeutung der Beschlu3mangelkontrolle im deut-
schen Recht im Unterschied zum amerikanischen Recht vor alem im Sinne eines VVorrangs vor
anderen Rechtsbehelfen aus:

0 50 kann die S.E.C. wie ein privater Klager bei durch Téauschung erlangten Stimmrechtsvollmachten die
Verletzung des § 14(a) Sec. Exchange Act mit der Klage riigen mit dem Ziel, den Beschluld der Hauptver-
sammlung aufheben zu lassen; vgl. Mack v. Mishkin, 172 F. Supp. 885.

'S, dazu oben A. ...

“Unten 1.1, 2.



- Erstens, in der Praxis wird, anders als im US-amerikanischen Recht, eine vorbeugende Un-
terlassungsklage gegen bevorstehende Hauptversammlungsbeschliisse nicht anerkannt, eben
well der Rechtsbehelf der Beschluf3kontrolle nach 88 241 ff. AktG zur Verfligung stehe®.

- Zweitens. Hat ein Aktiondr einen anfechtbaren Beschluf3 nicht angefochten, so kann er des-
sen Ausfuhrung durch die Verwaltung auch nicht mit einer Unterlassungsklage verhindern
oder einer Beseitigungsklage riickgangig machen*. Nur wenn er Anfechtungsklage erhoben
hat, kann er sich gegen die Ausfihrung (z.B. durch einstwellige Verfligung) wenden®.
Praktisch bedeutet dies, dal? der Aktionér - anders as nach US-amerikanischem Recht — in
der Hauptversammlung zu erscheinen, Widerspruch zu Protokoll zu erheben und binnen der
Monatsfrist des 8 246 Abs. 1 AktG Anfechtungsklage zu erheben hat, wenn er sich gegen
Mal3nahmen der Verwaltung wenden will, die auf einem Beschlufd der Hauptversammlung
beruhen.

- Drittens. Dariliber hinausgehend wurde in der dlteren Rechtsprechung u.a. aus der gesetzli-
chen Regelung der Beschluf3kontrolle sogar gelegentlich der Umkehrschlul3 gezogen, dai3
dem Aktiondr Anspriiche oder Klagerechte gegen Eingriffe in seine Mitgliedschaftsrechte
durch Verwatungshandeln nicht zustanden®.

Die Rechtsprechung zur Beschlufkontrolle als exklusvem Klagerecht des Aktionérs (so-
eben unter drittens) ist zwar inzwischen aufgegeben®. Das gilt jedoch nicht fir den Vorrang
der Anfechtungsklage im Ubrigen (oben erstens und zweitens). Man mag die Reichweite dieses
Prinzips in Frage stellen. So mag zum Beispiel der Ausschliul? vorbeugenden Rechtsschutzes
gegenuber nicht ausfiihrungsbediirftigen Beschllissen, die sofort mit Beschluf¥fassung wirksam
werden, fragwirdig erscheinen. Insoweit ist die weitere Klarung aber Literatur und Rechtspre-
chung zu Uberlassen. Lediglich auf die rechtspolitisch Uberprifungsbedirftigen, gesetzlich fest-
geschriebenen Auswirkungen dieses Prinzips — kurze Anfechtungsfrist und Widerspruchserfor-
dernis —ist spater zuriickzukommen®,

Ein weiterer ins Auge falender Unterschied zwischen US-amerikanischem und deutschem
Recht besteht, wie oben angedeutet, darin, dal? das US-amerikanische Recht die Anfechtung
auf Fehler in der Willensbildung und in der Stimmabgabe erstreckt, die aus dem Innenverhdtnis
zwischen Aktiondr und seinem Stimmrechtsvertreter (der Verwaltung) herriihren. Das deut-
sche Recht hat sich gegen eine Berlicksichtigung solcher aus dem ,, Innenverhdltnis’ zwischen
Aktionédr und professionellem Stimmrechtsvertreter (Depotingtitute) stammender Méngel ent-
schieden (88 243 Abs. 3, 135 Abs. 5 AktG). Ob dies Uberzeugt, mufl3 hier offenbleiben. Die

|G Berlin Die AG 1995, 41.
* vgl. zur Ausfilhrung nicht angefochtener Beschliisse durch die Verwaltung Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), § 93

Rdz. 25 f. m.w.Nachw.; zum Ausschlul? der Haftung geméfd 8 117 Abs. 7 Nr. 1 AktG bei unterlassener An-
fechtung BGHZ 129, 136, 160 f.

%> Nachweise bei K. Schmidt, a.a.O. (Fn. 5), § 246 Rdz. 128 ff.; Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), § 243 Rdz. 66. Ein-
gehender dazu unten D.

®g, die Argumentation in RG JW 1927, 1677, 1678 f.; RGZ 142, 223, 227 f.

“" BGHZ 83, 122, 127 , Holzmiiller*; eingehend zur Unterlassungs- und Beseitigungsklage gegeniiber Ver-
waltungsmal3nahmen unten Teil D.

“ Unten II1. 1., 2.
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Reform des Vollmachtstimmrechts war Gegenstand der Beratungen des 61. Deutschen Juri-
stentages und ist deshalb hier nicht erneut aufzugreifen®.

Unterschiedlich sind schliefdlich die Anreize zur Klagerhebung, die sich aus den verschiede-
nen Prozefkostensystemen ergeben. Darauf wird zuriickzukommen sein®.

4. Rechtstatsachen zur Beschluf¥kontrolle

Eine fur den Zeitraum 1980 bis 1998 durchgefiihrte rechtstatsachliche Untersuchung zur
Bedeutung der Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage und zu weiteren hiermit in Zusammenhang
stehenden Einzelfragen hat die im folgenden in aler Kiirze dargestellten Ergebnisse zu Tage
gefordert:

a) Allgemeines

Im Untersuchungszeitraum wurden gegen Aktiengesellschaften und Kommanditgesell-
schaften auf Aktien insgesamt 408 Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen erhoben®. Die Zahl
der Klagen zu Beginn des Untersuchungszeitraums war verschwindend gering®. 1981 etwa
wurde nur eine einzige Klage erhoben. 1982 waren es ganze zwei Klagen. Zu einem ersten
starken Anstieg kam es 1985 mit 20 Klagen. Ein langsamer, aber stetiger Zuwachs ist seit 1987
zu verzeichnen. Ein Vergleich der ersten finf Jahre des Untersuchungszeitraums mit dem letz-
ten Funfjahreszeitraum ergibt nahezu eine Verzehnfachung der durchschnittlich pro Kaender-
jahr erhobenen Klagen. 1998 wurden 39 Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen erhoben.

Soweit ersichtlich, wurden dabel im gesamten Untersuchungszeitraum von 19 Jahren nur
zwei Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen nicht von Aktiondren, sondern von Organmitglie-
dern, 8 245 Nr. 4 und 5 AktG, anhangig gemacht. In beiden Féllen befand sich die beklagte
GesdlIschaft im Liquidationsstadium.

Die Zahl der Aktiengesallschaften und Kommanditgesellschaften auf Aktien selbst stieg im
Untersuchungszeitraum in weitaus geringerem Umfang an as die Zahl der Anfechtungs- und
Nichtigkeitsklagen. Sie hat sich nur wenig mehr als verdoppelt, namlich von 2 147 Ende 1980
auf 4 756 Ende 1998. Ahnlich verlief die Entwicklung bei den borsennotierten Gesellschaften.
Deren Anzahl betrug Ende 1980 459 und Ende 1998 883. Ein gewisser Gleichlauf mit der
Entwicklung bel den Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen ist alenfals fir die Jahre 1980 bis
1986 festzustellen, in denen sowohl die Zahl der (borsennotierten und nichtbdrsennotierten)
Gesdllschaften a's auch die Zahl der erhobenen Klagen im wesentlichen konstant blieb. Bei den
Klagen ist lediglich fir 1985 ein ,, Ausreif3er” nach oben zu verzeichnen. Wahrend 1984 noch

* vgl. dazu Miilbert, Gutachten E fiir den 61. DJT, 1996; Referate und Beschliisse des 61. DJT, 1996,
S.N. 7 ff.

¥ Unten IIl. 4.

*! Einzelheiten, auch zum Gang der Untersuchung und den Quellen, werden in einer gesonderten Abhand-
lung veréffentlicht.

%2 Diese Zahl ergibt sich aus den entsprechenden Mitteilungen im Bundesanzeiger, § 246 Abs. 4 AktG.

%3 Vgl. auch noch die Beobachtung von Wiedemann, Gesellschaftsrecht Bd. 1, 1980, S. 467.
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ganze drei Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen erhoben worden waren, waren es 1985 bereits
20. Allerdings gehen die 1985 erhobenen Klagen tUberwiegend auf das Konto einer einzigen
Person™.

Mit der durchschnittlichen Zahl der pro Hauptversammlung einer Aktiengesellschaft oder
Kommanditgesellschaft auf Aktien gefaldten Beschliisse vergrof3erte sich gleichzeitig die An-
griffsflache fur Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen. Wurden pro Hauptversammlung 1980
durchschnittlich 3,93 Beschluf3gegensténde angekiindigt, so waren es 1998 bereits ca. 5,5
Diese Tatsache, zusammen mit der Verdoppelung mit der Zahl der Gesellschaften wahrend des
Untersuchungszeitraums, vermag den Anstieg bei den Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen bis
zu einem gewissen Grad zu erklaren, kaum jedoch deren Verzehnfachung.

* Rechtsanwalt und Steuerberater Arno Menzel, Diisseldorf, Alleinvorstand der Aktionérsvereinigung , Pe-
titus* eV., der alein 1985 bei mindestens zehn Aktiengesellschaften Wahlen zum Aufsichtsrat und/oder die
Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat angefochten hat.

% Ausgewertet wurden lediglich diejenigen Hauptversammlungen, zu denen durch Bekanntmachung in den
Gesellschaftsbldttern eingeladen wurde, 8 121 Abs. 3 AktG. Diese Zahl stieg im Untersuchungszeitraum nur
unwesentlich, d.h. von ca. 1 100 in 1980 auf ca. 1 350 in 1998. Die Steigerungsrate bei den Hauptversammlun-
gen, zu denen in den Gesellschaftsbléttern eingeladen wurde, blieb damit weit hinter der Steigerungsrate der
Gesamtzahl der Gesellschaften zuriick. Dies [&3t den Schluf? zu, dal sich der Zuwachs in erster Linie bei Ge-
sellschaften mit Vollversasmmlung oder bei (seit 1994) , kleinen Aktiengesellschaften®, § 121 Abs. 4 AktG n.F.,
ausgewirkt hat.
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Tabelle: Gesellschaften, Beschluf3gegenstande und Anfechtungsklagen

davon bérsennotiert | Beschlu3gegen- Anfechtungs-
Jahr | Anzahl (statist. Bundesamt/ | stande pro Haupt- |und Nichtig-
AG/KGaA DAI) ver sammlung keitsklagen

1980 2147 459/- 4,20 6

1981 2149 456/- 3,93 1

1982 2132 450/- 3,90 2

1983 2122 442/- 4,05 7

1984 2141 449/- 3,99 3

1985 2148 451/- 3,97 20
1986 2193 467/- 4,04 9

1987 2261 474/679 4,48 17
1988 2366 465/706 4,24 30
1989 2483 486/749 4,84 29
1990 2685 501/776 4,43 26
1991 2791 519/799 4,40 26
1992 2943 521/790 4,98 20
1993 3085 522/796 4,45 21
1994 3527 523/810 4,69 45
1995 3780 527/812 4,90 33
1996 4043 -/802 4,93 47
1997 4548 -/817 4,81 27
1998 4756 -/883 5,45 39

Quelle: Eigene Erhebungen

b) Analyse der gerichtlichen Verfahren im einzelnen
aa) Angefochtene Beschliisse

Betrachtet man das jingere Schrifttum zur Anfechtungsklage sowie insbesondere zu deren
Mifbrauch, entsteht leicht der Eindruck, als ob in den letzten Jahren nahezu ausschliefdich
Verschmel zungsheschliisse Gegenstand von Anfechtungsklagen waren®. Eine Einzelanalyse
etwa der Halfte’” der von 1980 bis 1998 erhobenen Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen ergibt
jedoch ein anderes Bild. Vidleicht haben sich gegen Verschmelzungsbeschliisse gerichtete Kla-

% Vgl. nur die Dissertationen von Kiem, Die Eintragung der angefochtenen Verschmelzung - Aktienrechtli-
che und registerrechtliche Auswirkungen von Verschmelzungsblockaden, 1991; Mack, Anfechtbarkeit von
Hauptversammlungsbeschliissen unter besonderer Beriicksichtigung des Verschmelzungsbeschlusses, 1993;
Mdller, Der aktienrechtliche VerschmelzungsbeschluR - Rechtsméfdigkeitsvoraussetzungen und Geltendma-
chung der Rechtswidrigkeit, 1991; Rettmann, Die Rechtméfiigkeitskontrolle von Verschmelzungsbeschltissen,
1998; Schwirblat, Der Mifbrauch des Anfechtungsrechts bei der Verschmelzung von Aktiengesellschaften,
1989. Vgl. ferner etwa Heckschen, ZIP 1989, 1168 ff.; Heuer, WM 1989, 1401 ff.; Teichmann, JuS 1990,
269 ff.; Wardenbach, BB 1991, 485 ff.

> Bisher wurden 199 von 408 Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen untersucht.
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gen besonders eingepréagt, well sie, wie etwa die Félle ,Kochs-Adler“*® und ,, DAT/Altana'*, zu
Beginn der ,,Mifbrauchswelle” 1987 zu den ersten in grof3em Umfang, auch in der Tagespres-
se, publizierten Verfahren gehérten®. Des weiteren mag dies auf der besonderen Mechanik des
Verschmel zungsvorgangs beruhen, namlich auf dem Erfordernis eines Negativattests Uber die
fehlende Anhéngigkeit einer Anfechtungsklage gemald 88 345 Abs. 2 AktG aF., 16 Abs. 2
UmwG n.F. Diese Eintragungsvoraussetzung machte und macht die Verschmelzung in der Tat
zum lohnenden Objekt fir ,rauberische Aktiondre*®'. Um dem abzuhelfen, hat der Gesetzge-
ber, namentlich unter dem Eindruck der Entscheidung ,, Hypothekenbank-Schwestern“®, 1994
das Unbedenklichkeitsverfahren nach § 16 Abs. 3 UmwG® eingefiihrt®. Dieses Verfahren hat
sich jedoch in der Praxis, wie die bisherigen Erfahrungen zeigen, offensichtlich nicht in der er-
hofften Weise bewahrt®™.

Die Spitzenplédtze bei den angefochtenen Beschliissen werden aber nicht von Verschmel-
zung und Eingliederung eingenommen, sondern von Kapitalmal3nahmen i.w.S. Haufig ange-
fochten werden daneben die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat sowie Aufsichtsrats-
wahlen. Bei den eintragungsbedirftigen Strukturbeschliissen liegt der Schwerpunkt auf3er bei
der Verschmelzung bel der Zustimmung zu Unternehmensvertrégen und Ausgliederungen, sel
es im Wege der Einzel- oder der Gesamtrechtsnachfolge®™. Auch die Ausgliederung im Wege
der Einzelrechtsnachfolge bedarf faktisch regelméldig der Eintragung. Denn vielfach ist hierfur
eine Satzungsanderung (Konzernklausal) erforderlich. Insgesamt liegt das Schwergewicht aber
auf Kapitalmalinahmen i.w.S. Von 199 untersuchten Anfechtungsklagen richteten sich 63 ge-
gen Kapitalmaldnahmen und dabel meist gegen die Schaffung genehmigten Kapitals mit Be-
zugsrechtsausschluf3. Dem stehen lediglich neun angefochtene Verschmelzungsbeschllisse ge-
genuiber.

bb) Anfechtungsgriinde

Was die von den Klagern vorgetragenen Anfechtungsgrinde anbetrifft, so 1&3t sich kein
Bild mit einfachen Konturen zeichnen. Naturgemal richten sich die gertigten Rechtsversttlie
vielfach nach dem angegriffenen Beschluf3gegenstand. Zum Beispiel wird bei Wahlbeschlissen
oder einfachen Satzungsénderungen betreffend die Wahl oder die Zusammensetzung des Auf-
sichtsrats die Verletzung von Vorschriften tber Wahl und Zusammensetzung dieses Gremiums
geriigt. Ahnlich werden bei der Anfechtung von Entlastungsbeschliissen vielfach Pflichtverlet-

%8 BGHZ 107, 296 ff.
% BGH, ZIP 1989, 1388 ff.

% Einzelheiten unten V. 1., 3. (S...).

®! Siehe im einzelnen unten V. 4. a) (S...).

62 BGHZ 112, 9 ff.

8 vgl. § 319 Abs. 6 AktG fiir die Eingliederung.

64 Vgl. etwa Bork, ZGR 1993, 343 ff.; Hirte, DB 1993, 77 ff.; Kiem, AG 1992, 430 ff.; Veil, ZIP 1995,
1065 ff.

% Siehe dazu auch Sabschi, Die sogenannte rechtsmiRbréuchliche Anfechtungsklage, Diss. 1997, S. 167
sowieunten V. 4. @) (S...).

% 63 von 199 Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen.
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zungen des Vorstands oder des Aufsichtsrats behauptet. Haufig geht es hierbei um Verstolie
gegen die aktienrechtliche Kompetenzordnung. Wie bel den angefochtenen Beschlul3gegen-
stdnden Kapitalmalinahmen den Schwerpunkt bilden, so dominieren bel den vorgetragenen
Anfechtungsgriinden Rigen der fehlenden sachlichen Rechtfertigung eines Bezugsrechtsaus-
schlusses oder der Unzulanglichkeit des Vorstandsberichts, 8 186 Abs. 4 S. 2 AktG. Zu nennen
sind des weiteren Riigen von VerstofRen gegen Berichtspflichten des Vorstands nach § 293 ff.
AktG.

Verstofle gegen Berichts- und Informationspflichten sowie die Auskunftspflicht nach 8 131
AktG werden - unabhangig vom jeweiligen Beschlul3gegenstand - besonders haufig behauptet.
Namentlich die Rlge der Verletzung der algemeinen Auskunftspflicht wird dabei vielfach le-
diglich ergdnzend oder flankierend zur Rige spezifischer Rechtsverletzungen erhoben. Eine
bedeutende Rolle spielen daneben VerstolRe gegen formale Bestimmungen im Zusammenhang
mit der Vorbereitung und Einberufung von Hauptversammlungen sowie die Verletzung von
Berichts- und Formvorschriften des Umwandlungsrechts, etwa des 8 61 UmwG.

Eine eher untergeordnete Rolle spielen daneben materielle Anfechtungsgriinde algemeiner
Art, wie etwa Treuepflichtversttlie oder das Streben nach Sondervorteilen ( § 243 Abs. 2 S. 1
AktG ). Die Zahl der auf Formversttlie oder Auskunftspflichtsverletzungen gestitzten An-
fechtungsklagen betrégt jewells etwa das Dreifache. Werden eher materielle Rechtsverstofie
gerigt, so félt auf, dal3 nahezu in jedem Fal flankierend (,hilfsweise’) Formverstlie oder
Auskunftspflichtverletzungen zusétzlich geltend gemacht werden.

Im Ubrigen fand sich unter den untersuchten Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen nicht ein
einziger Fall, in dem der oder die Kl&ger die Verletzung von Vorschriften der Satzung (vgl.
§ 243 Abs. 1 AktG) gertigt hatten.

cc) Klagen sog. ,, Berufsaktionare®

Bestimmte Einzelpersonen, deren Namen auch aus der Wirtschaftspresse bekannt sind, tra-
ten im Untersuchungszeitraum besonders haufig als Opponenten gegen Hauptversammlungs-
beschllsse von Aktiengesellschaften auf. In erster Linie zu nennen ist hier Herr Karl Walter
Freitag®. Herr Freitag war entweder personlich oder Uber die von ihm gehaltene Metropol-
Vermdgensverwaltungs- und Grundstiicksgesellschaft mbH an mindestens 10 % der im Unter-
suchungszeitraum erhobenen Anfechtungsklagen beteiligt. Des weiteren sind hier zu nennen
Herr Norbert Kind®®und Frau Christa Gotz, diese regelméidig vertreten durch ihren Ehemann,
Herrn Hans Norbert Gotz. Weniger bekannt, aber nicht weniger aktiv ist der bereits erwéhnte
Herr Arno Menzel, der mindestens 10 % der im Untersuchungszeitraum erhobenen Anfech-
tungs- und Nichtigkeitsklagen erhoben hat. Von Herrn Hans Norbert Go6tz vertreten wurden
des weiteren auch Herr Veit Paas sowie Frau Karin Deger und Frau Gerlinde Ernst. Diese
traten stets zusammen mit Frau Christa Go6tz as Anfechtungsklager auf. Herr Freitag wurde
daneben offensichtlich haufig unterstiitzt durch Herrn Karsten Trippel. Weitere in diesem Zu-

57\/gl. jungst Handelsblatt Nr. 136 v. 19.07.1999, 11 und FAZ v. 17.07.1999.
%8 Vgl. etwa schon Der Spiegel Nr. 53/1987.
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sammenhang zu nennende Namen sind Herr Prof. Dr. Ekkehard Wenger, Herr Erich G6tz so-
wie die Familienmitglieder Nold.

Man wird davon ausgehen kdnnen, dal3 ca. 50 % aller im Untersuchungszeitraum anhéngig
gemachten Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen auf die genannte Personengruppe zuriickzu-
fuhren sind. Dies betrifft namentlich die in den Jahren 1987/88 anhangig gemachten Klagen.
Der Klarstellung halber sei angeflgt, dal? die Haufigkeit, mit welcher einzelne dieser Personen
Klage erheben, nichts damit zu tun hat, ob die erhobenen Klagen berechtigt oder unberechtigt
(insbesondere: mifdrauchlich; dazu gesondert unten V.) sind.

Bel Herrn Freitag wird der Schwerpunkt in der Auswahl der angefochtenen Beschllisse von
Kapitalmal3nahmen und Umwandlungsvorgangen, alerdings nicht beschrankt auf Verschmel-
zungen, gebildet. Diese Verfahren endeten haufig durch Vergleich. Das gleiche gilt fur die
Anfechtung der Zustimmung zum Abschlu oder zur Anderung von Unternehmensvertragen.
Daneben erfassen die Aktivitdten von Herrn Freitag ale Arten von Hauptversammlungsbe-
schltissen, und zwar nicht beschrankt auf eintragungsbedirftige Strukturmal3hahmen oder Sat-
zungsanderungen. Bei Herrn Kind ist eine besondere ,, Spezialisierung® auf bestimmte Haupt-
versammlungsbeschlUisse nicht erkennbar. VVorwiegend wurden von ihm jedoch eintragungsbe-
durftige Beschliisse im Klagewege angegriffen. Herr Menzel konzentriert sich dagegen Uber-
wiegend auf Wahlen zum Aufsichtsrat und einfache Satzungsanderungen betreffend die Zu-
sammensetzung des Aufsichtsrats sowie die Entlastung von Vorstand und/oder Aufsichtsrat
(Uber 25 %). Unter den von Frau Gtz angefochtenen Beschllissen finden sich vorwiegend Ka-
pitalmal3nahmen mit Bezugsrechtsausschluf3.

Auf der Beklagtenseite sind eher Publikumsgesellschaften as kleine Gesellschaften betrof-
fen. Es &% sich nicht feststellen, dal3 bestimmte einzelne Gesellschaften besonders haufig das
Zid von Anfechtungsklagen sind. Auch wenn wir bisher nicht verlaich Uber den jewelligen
Anteilsbesitz der Anfechtungsklager informiert sind, [&3% unser Befund doch den Schiul zu,
dai3 die These von der faktischen Bedeutungslosigkeit der Mitwirkungsrechte von Kleinaktio-
néren, jedenfalls was das Recht zur Beschluf3anfechtung angeht, nicht zutrifft.

dd) Verfahrensbeendigung

Von 106 bisher untersuchten Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen® endeten weniger als die
Halfte, ndmlich 49, durch streitiges Endurteil in der Sache. Dabei wurde in nur 16 Fallen der
Anfechtungs- oder Nichtigkeitsklage ganz oder teilweise stattgegeben. In 33 Fallen wurde die
Klage vollstandig abgewiesen. Wie im Ubrigen auch eine Auswertung der durch Veréffentli-
chung in Fachzeitschriften dokumentierten Verfahren ergab, neigen offensichtlich die unterin-

% Die Untersuchung wurde insofern beschrankt auf Verfahren, die nicht durch Veréffentlichung in Fach-
zeitschriften dokumentiert sind. Da in Fachzeitschriften regelméfig nur Endurteile von Obergerichten verof-
fentlicht werden, hétte deren Einbeziehung das Bild verfalscht.
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stanzlichen Landgerichte eher dazu, Anfechtungsklagen stattzugeben as die Oberlandesge-
richte und der Bundesgerichtshof. 40 Verfahren endeten auf sonstige Weise, davon 10 durch
gerichtlichen Vergleich, 18 durch aulRergerichtlichen Vergleich, 7 durch Versdumnisurteil ge-
gen den Kl&ger und eines durch Anerkenntnisurteil. 17 Verfahren sind noch anhéngig, wobei
teilweise bereits Vergleichsverhandlungen geftihrt werden.

ee) Verfahrenskosten

Wahrend die von den Gerichten im streitigen Anfechtungsprozel3 festgesetzten Regelstreit-
werte gem. § 247 Abs. 1 AktG selten einen Betrag von DM 100 000 Ubersteigen, gilt dies fur
gerichtlich protokollierte Vergleiche nicht. Anders as der gerichtliche Gebuhrenstreitwert ist
der Vergleichswert von den Parteien frel aushandelbar und betrégt in Anfechtungsprozessen
selten weniger as DM 1 000 000. Der, soweit ersichtlich, im Untersuchungszeitraum hochste
vereinbarte Vergleichswert lag bei DM 17,5 Mio. Die Verfahrenskosten, die sich nach diesem
Wert richten, tragen nach den untersuchten gerichtlichen Vergleichsprotokollen stets die be-
klagten Gesellschaften. Dabei wurden diesen stets zusétzlich auch die ,, Kosten des Korrespon-
denzanwaltes* des Kl&gers auferlegt.

ff) Verfahrensdauer

Die durchschnittliche Dauer von 94 untersuchten Verfahren, die durch streitiges Endurteil
beendet wurden, betrug bei einer Instanz (37 Verfahren) 7,5 Monate, bel zwei Instanzen (34
Verfahren) 21 Monate und bei drei Instanzen (18 Verfahren) 35 Monate. In den Féllen, in de-
nen der BGH an das jewellige OLG und ggf. dieses an das zusténdige LG zurlickverwiesen hat
(5 Verfahren), betrug die durchschnittliche Verfahrensdauer 69 Monate.

5. Zwischenergebnis

Der rechtsvergleichende und rechtstatsachliche Befund gibt zu einer Rethe von Fragen An-
lal3, 1&3t aber auch erste Schluf¥folgerungen zu.

Zualererst ist festzuhaten, dal3 auf die Beschlul3méangelklage as ,,wirksamste Waffe des
Aktionérs'™ nicht zu verzichten ist. Das gilt nicht nur fir die personalistische Aktiengesell-
schaft, sondern auch fir die Publikumsgesellschaft mit bdrsengehandelten Anteilen. Eingangs
ist bereits begriindet worden, dal3 der ,, Austritt” aus der Publikumsgesellschaft Uber den Kapi-
talmarkt keine gleichwertige Alternative zum Schutz durch Stimm- und Kontrollrechte dar-
stellt™. Der rechtsvergleichende Bericht hat denn auch gezeigt, dal3 samtliche betrachteten
Rechtsordnungen ein entsprechendes Klagerecht des Aktionérs kennen, auch wenn es nicht
Uberall den wichtigsten Rechtsbehelf darstellt. Das gilt auch fir die USA, wo der Typ der rei-

" Begriindung zum Regierungsentwurf, abgedruckt bei Kropff, Aktiengesetz, 1965, S. 332 f.
vgl. obenA....
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nen Publikumsgesallschaft sehr viel weiter verbreitet ist als in Deutschland. Gerade in Anbe-
tracht der in Deutschland bisher noch anzutreffenden Anteilseignerstruktur und der relativ
schwach ausgepragten oder jedenfalls bisher kaum wahrgenommenen sonstigen Rechtsbehelfe™
ist der Rechtsschutz durch die Beschlu3mangelklage um so weniger verzichtbar.

Auch die empirische Untersuchung (oben unter 4.) belegt die Bedeutung dieses Rechtsbe-
helfs. Da das bisher untersuchte sample (106 von 408 Klagen) klein ist, und wir die Erfolgs-
aussichten in den Féllen, in denen das Verfahren in anderer Weise as durch Endurteil geendet
hat, nicht kennen, sind Schllisse zwar nur mit aler Vorsicht zu ziehen. Immerhin hat aber
doch der Klager in 16 der 49 durch Endurteil entschiedenen Félle, also eéinem knappen Drittel,
ganz oder teilweise obsiegt. Dabei ist zu beachten, dal3 diese Zahlen keinen Aufschlul? dartiber
geben, in wieviel Féllen eine Klage mit Aussicht auf Erfolg hétte erhoben werden kénnen, aber
z.B. wegen fehlender (oder negativer) Anreize zur Rechtsdurchsetzung nicht erhoben worden
ist, und erst recht erfassen sie nicht die - rechtspolitisch bedeutsame — praeventive Wirkung,
die sich aus dem Bestehen dieses Rechtsbehelfs ergibt.

6. BeschluRanfechtung und Kapital marktaufsi cht

Der rechtsvergleichende Bericht hat des weiteren gezeigt, dal3 die Beschluf3kontrollklage a's
privater Rechtsbehelf nirgends durch eine offentlich-rechtliche Kapitalmarktaufsicht ersetzt
worden ist. Zwar hat, wie oben ausgefihrt, die S.E.C. eine beschrankte Anfechtungsbefugnis,
wenn die Abstimmung durch fehlerhafte Informationen im proxy statement beeinfluf3 worden
war™. Dieses Anfechtungsrecht tritt aber neben das der Aktionére, nicht an dessen Stelle. In
der Tat wére eine Regulierung, welche die private Aktionarsklage durch eine aufsichtsbehtrd-
liche oder registerrichterliche Prifung ersetzen wollte, nur in Betracht zu ziehen, wenn von &-
nem vollstandigen Versagen privater Rechtsbehelfe im Sinne eines Marktversagens ausgegan-
gen werden mifte™. Ein solches Marktversagen wird aber durch die Anzahl der tatséchlich er-
hobenen Klagen widerlegt”. Selbst fur reine Publikumsgesellschaften kann ein solches
Marktversagen nicht ohne weiteres unterstellt werden, wie das Beispiel der USA belegt. Aller-
dings erleichtert dort das Prozef3kostenrecht Aktiondrsklagen in stdrkerem Male als in
Deutschland. Darauf ist deshalb unten zurlickzukommen.

Nach amerikanischem Vorbild zusétzlich, neben den Aktiondren und Unternehmensorganen
(vgl. 8§ 245 AktG), einer Kapitalmarktaufsichtsbehdrde, z.B. dem Bundesaufsichtsamt fir den
Wertpapierhandel, eine Klagebefugnis gegen fehlerhafte Beschliisse einzurdumen ist ebenfalls

2Vgl. unten TeileD — F.

3 Inshesondere 1413 die Kostentragungsvereinbarung in einem auRergerichtlichen Vergleich keinen SchiuR
auf die Erfolgsaussichten der dadurch beendeten Klage zu.

™ Oben 3.b).

> Allgemein zum Marktversagen und den Griinden fiir eine Regulierung Cooter/Ulen, Law and Economics,
2. Aufl. 1997, S. 38 ff.; Pindyck/Rubinfeld, Microeconomics, 2. Aufl. 1992, S. 608 ff.; Kahn, The Economics of
Regulation, 1993.

6 Auch wenn es sich dabei z.T. um , MiRbrauchsfalle* handelt, in denen die Kl&ger private Vorteile fir sich
aushandeln, die der Anfechtungskl&ger normalerweise nicht erhélt.

" Unten l11. 4.
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nicht zu empfehlen. Hier darf zunachst einmal nicht Ubersehen werden, dal das deutsche Recht
bereits eine generelle ,, aufsichtsbehdrdliche® Priifung (durch das Registergericht ) jedenfalls der
eintragungsbedurftigen Beschllisse auf GesetzesverstofRe kennt. Wird ein solcher Beschluf3
vom Registergericht beanstandet und demzufolge nicht eingetragen, so hat diesim Ergebnis die
selbe Wirkung wie eine erfolgreiche Anfechtungsklage. Diese Kontrolle reicht sehr viel weiter
als die entsprechende Prifung nach US-amerikanischem Recht™. Von dieser Priifung werden
lediglich die nicht eintragungsbedirftigen Beschlisse, Verstofie gegen die Satzung und gegen
solche gesetzlichen Vorschriften, die den Schutz der gegenwartigen Aktionare betreffen, nicht
erfaldt”. Wenn in solchen Féllen kein Aktionér anficht, so ist dies nicht ohne weiteres a's Beleg
fir das Versagen der den Aktionaren zur Verfigung stehenden Kontrollinstrumente zu neh-
men, sondern kann auf der wohlUberlegten Entscheidung beruhen, den betreffenden Beschluf-
mangel, z.B. einen Verfahrensfehler, nicht geltend zu machen. Zum anderen durfen das Ko-
sten-Nutzen-Verhdtnis und die Effizienz einer entsprechenden flachendeckenden behérdlichen
oder registergerichtlichen Kontrolle nicht auf3er Betracht gelassen werden.

7. Beschluf3anfechtung und Haftung

Die Beschluméangelklage &% sich auch nicht durch eine praeventiv wirkende, auf schuld-
haftes Verhalten beschrankte Haftungsandrohung ertibrigen. Der Zusammenhang zwischen
beiden Rechtsbehelfen darf aber nicht libersehen werden. Was die Haftung des Vorstands an-
betrifft, so kann er sich nach algemeiner Meinung sogar auf einen ,,gesetzmaliigen Beschluf3
(vgl. 893 Abs. 4. S. 1 AktG) dann nicht berufen, wenn er den Beschlufd pflichtwidrig, etwa
durch unrichtige Information, selbst herbeigefiihrt hat®. Nicht von ihm in dieser Weise herbei-
gefuhrte Beschliisse soll er dennoch unter Umsténden anfechten miissen, um seine Haftung
nach 8 93 AktG zu vermeiden®. Dagegen stellt § 117 Abs. 7 Nr. 1 AktG nicht nur die Ver-
waltung (8 117 Abs. 2 AktG), sondern vor allem auch den (Mehrheits-)Aktionar sogar von ei-
ner Haftung fur vorsétzliche Schadenszufiigung ( 117 Abs. 1 AktG) frei, wenn der Aktionar
die Verwaltung zu der schédigenden Handlung durch Ausiibung seines Stimmrechts in der
Hauptversammlung bestimmt hat. Die Vorschrift beruht auf der Erwagung, es gehe nicht an,
jeden Aktionéar fUr die Auslibung des Stimmrechts haften zu lassen, da die Gesellschaft und die
anderen Aktionare gegen den Mifbrauch des Stimmrechts durch die Anfechtungsmdglichkeit
nach 8 243 Abs. 2 AktG hinreichend geschiitzt seien. In krassen Fadlen komme daneben eine

8 Das US-amerikanische Recht kennt neben den erwahnten Befugnissen der S.E.C. eine auf wenige Punkte
beschrankte Kontrolle der , articles of incorporation” einer Gesellschaft (einschlieflich deren Anderung) durch
den Secretary of State. Die bylaws der Gesellschaft werden hiervon aber nicht erfaldt. S. Merkt, a.a.O. (Fn. 34),
S. 176, 194.

" Einzelheiten sind streitig; vgl. Lutter, NJW 1969, 1873 ff.; Baums, Eintragung und L 6schung von Gesell-
schafterbeschliissen, 1981, S. 62 ff.; Wiedemann, Grofkomm. AktG, 5. Lief., 4. Aufl. 1995, § 181 Rdz. 25;
Hiffer, aa.O. (Fn. 4), § 243 Rdz. 51 ff.

% Mertens, Kélner Kommentar zum Aktienrecht, Bd. 2, 2. Aufl. 1988, § 93 Rdz. 116; Hopt, in: GroR-
komm. AktG, 11. Lief., 4. Aufl. 1999, § 93 Rdz. 325; Huffer, aa.O. (Fn. 4), § 93 Rdz. 26 m.w.Nachw.

8 Nachweise bei Hiiffer, aa.0. (Fn. 4), § 93 Rdz. 25.
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Haftung nach § 826 BGB in Betracht®. Die Rechtsprechung erstreckt dieses Haftungsprivileg
folgerichtig auch auf die von ihr entwickelte Haftung wegen Treuepflichtverletzung®. Sie
schrankt im Anschlul? an die Literatur®* das Haftungsprivileg aber teleologisch wie folgt ein:
8 117 Abs. 1 Nr. 7 AktG schlief3e eine Haftung aufgrund treupflichtwidriger Stimmrechtsaus-
Ubung dann nicht aus, wenn der Eintritt des Schadens durch eine Anfechtungsklage nicht ver-
hindert werden konnte®. Das ist fir Félle nicht mehr riickgangig zu machender Entwicklungen
ausgesprochen worden. Ob dies dagegen auch fur die vieleicht bedeutsameren Félle gelten
kann, in denen die treupflichtwidrigen Umsténde und damit der Anfechtungsgrund den Ubrigen
Aktionéren im Zeitpunkt der Hauptversammlung unbekannt waren und sie deshalb nicht wider-
sprechen und anfechten konnten, ist zweifelhaft und jedenfalls bisher nicht geklért. Selbst wenn
diese Frage zu bgahen ware, vermag die Freistellung von einer Haftung fir vorsatziche
Nachteilszufiigung rechtspalitisch nicht zu Giberzeugen®. Wirde der vorsétzlich handelnde Ak-
tiondr ausnahmsweise statt auf Geldersatz auf Naturalrestitution im Rahmen des ihm Mogli-
chen (8 251 BGB) in Anspruch genommen, d.h. auf Mitwirkung bei der Aufhebung des treu-
widrig zustande gekommenen Beschlusses, so darf ihm eine Berufung auf den Ablauf der An-
fechtungsfrist und die Bestandskraft des Beschlusses nicht gestattet sein. Fir die Haftung des
herrschenden Unternehmens (88 311, 317 AktG) gilt ein entsprechendes Haftungsprivileg
nicht. Im GmbH-Recht hat das Fehlen eines entsprechenden Haftungsprivilegs ebenfalls bisher
nicht zu Unzutréglichkeiten gefihrt. Rechtsvergleichend 183 es sich gleichfalls nicht rechtferti-
gen. Dem Gedanken, dal3 sich die geschadigten Aktionédre durch Erhebung der Anfechtungs-
klage vor Schaden hétten schiitzen kdnnen, ist nicht durch Anspruchsausschluf3, sondern durch
Anwendung des § 254 BGB Rechnung zu tragen®’.

8. Offene Fragen

Auf den Prifstand zum Zweck genauerer Untersuchung gehort nach allem eine Reihe von
Fragen, die im folgenden in drei grof3en Abschnitten (I11. - V.) erértert werden sollen. Unter
»111. Erleichterung der Anfechtung® werden einige bereits erwahnte Besonderheiten des deut-
schen Rechts erdrtert, die die Auslibung dieser Aktionarsklage beschranken (kurze Anfech-
tungsfrist; Erscheinens- und Widerspruchsobliegenheit); ferner die Regelung der Prozef3kosten
nach deutschem Recht, die vidlleicht nicht die richtigen Anreize vermittelt. Die Teile V. und

8 Kropff, aa.O. (Fn. 70), S. 163 f.

8 BGHZ 129, 136, 160 f.

8 76lIner/Winter, ZHR 158 (1994), 59, 74.

8 BGHZ 129, 136, 160.

% Ebenso und eingehend ZolIner, Die Schranken mitgliedschaftlicher Stimmrechtsmacht bei den privat-
rechtlichen Personenverbdnden, 1963, S. 428 ff. m.Nachw. in Fn. 31; kritisch auch Wiedemann, a.a.O.
(Fn. 53), S. 454 f.; Immenga, a.a.O. (Fn. 32), S. 280; Mestméacker, aa.O. (Fn. 32), S. 271; Flume, Allg. Tell
des Birgerlichen Rechts, 1/2, 1983, S. 296; Raiser, Recht der Kapitalgesellschaften, 2. Aufl. 1992, S. 66;
Timm, WM 1991, 481, 487; Dreher, ZIP 1993, 332, 336; weitere Nachweise bei Habersack, Die Mitgliedschaft
- subjektives und , sonstiges* Recht, 1996, S. 238.

8 Marsch-Barner, ZHR 157 (1993), 172, 190f.; zum GmbH-Recht Scholz/K. Schmidt, GmbHG, Bd. 2,
8. Aufl. 1995, § 47 Rdz. 33; ausfuhrlicher ScholzZ/K. Schmidt, GmbHG, Bd. 2, 6. Aufl. 1978, § 47 Rdz. 30.
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V. befassen sich dann mit Einschrankungen des Anfechtungsrechts und insbesondere mit der
Darstellung und Bekampfung des Mif3brauchs dieses Rechtsbehelfs.

[11. Erleichterung der Anfechtung

Im Verbandsrecht gilt allgemein die Regel, dal3 mangelhafte Beschllisse des Mitgliedergre-
miums von Anfang an keine Wirksamkeit entfalten und dal3 derjenige, der sich darauf berufen
will, hierzu keine rechtlichen Schritte ergreifen mul3. Bei den Kapitalgesellschaften und Genos-
senschaften wird dieser Grundsatz im Interesse der Rechtssicherheit durchbrochen. Hier wird
die ipso iure eintretende Unwirksamkeit durch ein Anfechtungserfordernis ersetzt, das nur in
besonders gravierenden Fallen entfalt®. Rechtssicherheit und Verkehrsschutz, denen gerade
das deutsche Aktienrecht eine hohe Bedeutung beimif¥, wirken sich so zugunsten derjenigen
aus, die ein Interesse am Bestand des mangel haften Beschlusses haben, und birden demjenigen
die Last der Initiative oder Klage auf, der ihn nicht hinnehmen will. Hinzu kommen eine knapp
bemessene Anfechtungsfrist und das Erfordernis, in der Hauptversammlung zu erscheinen und
Widerspruch zu erheben (88 246 Abs. 1, 245 Nr. 1 AktG).

Diese im Interesse der Rechtssicherheit 1884 eingefiihrten und im Kern bis heute unverén-
derten Beschrankungen der Beschlufkontrolle sehen sich denn auch dem Einwand ausgesetzt,
das Schwergewicht allzu sehr auf den Verkehrsschutz zu legen und den Konflikt zwischen
Rechtssicherheit und materieller Kontrolle eher zugunsten der die Gesellschaft beherrschenden
Kréfte zu l6sen®. Fir diese Kritik wird auch auf audéndische Rechtsordnungen, insbesondere
das US-amerikanische Recht verwiesen, die entsprechende Einschrénkungen wie Anfechtungs-
erfordernis, Anfechtungsfrist und Widerspruchserfordernis nicht kennen.

1. Die Anfechtungsfrist des § 246 Abs. 1 AkiG
a) Materiellrechtliche Ausschluf3frist

Im Interesse von Verkehrsschutz und Rechtssicherheit kann eine Anfechtungsklage gemal3
§ 246 Abs. 1 AktG nur innerhalb eines Monats nach Beschluf¥fassung erhoben werden®. Der

8 \gl. 8§ 241, 249 Abs. 1 S. 2 AktG; 51 GenG.

8 59 etwa Wiedemann, a.a.0. (Fn. 53), S. 152 und ihm folgend Becker, a.a.O. (Fn. 22), S. 416 f. Dazu auch
Noack, Fehlerhafte Beschlisse in Gesellschaften und Vereinen, 1983, S. 110 ff.

% Die Wahrung der Frist erfordert grundsétzlich Zustellung der Klage innerhalb der Frist, §§ 246 Abs. 1
AktG, 253 Abs. 1 ZPO. Es geniigt jedoch, wenn sie rechtzeitig eingereicht wird, sofern die Zustellung ,, dem-
néchst" erfolgt, 8 270 Abs. 3 ZPO. Dieses Erfordernis ist gewahrt, wenn binnen angemessener Frist und ohne
vom Kl&ger zu vertretende Verzogerung zugestellt werden kann, BGH, NJW 1988, 411, 413 und 1995, 2230,
2231. Zur Fristwahrung durch Klageerhebung bei unzustdndigem Gericht vgl. Hiffer, aa.O. (Fn. 4), § 246
Rdz. 24 und K. Schmidt, a.a.O. (Fn. 5), § 246, Rdz. 18. Nach h.A. geniigt die Klageerhebung vor dem - sach-
lich oder ortlich - unzusténdigen Gericht, obwohl 8 246 Abs. 3 AktG einen ausschliefdlichen Gerichtsstand be-
grindet und trotz des materiellrechtlichen Charakters der Ausschluf¥frist. Diese solle gerade durch eine Prozef3-
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moglicherweise in seinen Rechten beeintréchtigte Aktiondr kann so in die Lage geraten, u.U.
komplexe und schwierige Sach- und Rechtsfragen innerhalb dieser kurzen Frist beurteilen zu
mussen. Fir erst nach Ablauf der Frist entdeckte Beschlul3mangd ist die Anfechtung ausge-
schlossen. So sieht sich denn gerade auch die kurze Anfechtungsfrist dem Einwand ausgesetzt,
Minderheitsaktionére in unangemessener Weise zu benachteiligen™. Die Versaumung der kur-
zen Anfechtungsfrist 1% das Recht endgiiltig entfallen®. Die Anfechtungsfrist ist nicht eine die
Zuldssigkeit der Klage betreffende Klagefrist, sondern eine materiellrechtliche Ausschluf3frist®.
Es gelten weder die Vorschriften der ZPO (ber den Lauf und Ablauf von Fristen®* noch die
Regeln des BGB betreffend die Verjdhrung®™. Insbesondere kann der Klager auch nicht bel
schuldlosem Verstreichenlassen der Frist wieder in den vorigen Stand eingesetzt werden®.
Hemmung und Unterbrechung der Frist nach 88 203 ff., 208 ff. BGB kommen nicht in Be-
tracht”. Das Anfechtungsrecht entféallt ohne weiteres, ohne dal? es einer entsprechenden Riige
der beklagten Gesellschaft bediirfte. Die Prifung erfolgt von Amts wegen®. Die Frist ist zwin-
gend. Sie kann weder durch die Satzung® noch von den Prozef3parteien'® verlangert werden.
Die rugelose Einlassung der beklagten Gesellschaft zur Hauptsache ist unerheblich.

Anders as etwa im Verwaltungsprozefdrecht geniigt auch eine rein , frisswahrende* Klage-
erhebung nicht. Viedmehr sind innerhalb der Anfechtungsfrist auch die Anfechtungsgriinde in
ihrem wesentlichen tatsichlichen Kern darzulegen'™. Nachgeschobene Anfechtungsgriinde sind
unbeachtlich'®, selbst wenn diese dem Aktionér erst nach Ablauf der Frist bekannt werden'®,

handlung gewahrt werden, so dal? insofern auch prozessuale Grundsétze gelten mufdten. A.A. Henn, AG 1989,
230, 232 f. fur die Klage vor dem 6rtlich unzusténdigen Gericht sowie Heuer, AG 1989, 234 ff.

1 3o etwa Wiedemann, aa.O. (Fn. 53), S. 152; ZélIner, aa.O. (Fn. 86), S. 386 f.; Wilhelm, Kapitalgesell-
schaftsrecht, 1998, S. 242 und jungst Becker, a.a.O. (Fn. 22), S. 459 ff.

%2 Bei Klageerhebung nach Fristablauf kann das Gericht der Klage allenfalls wegen eines Nichtigkeitsgrun-
des stattgeben; vgl. K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5), 8§ 246 Rdz. 13. Vgl. aber die abweichenden Regelungen in
88 14 Abs. 1, 195 Abs. 1 UmwG, wonach bei Umwandlungsbeschltissen auch Nichtigkeitsgriinde nur innerhalb
der Monatsfrist geltend gemacht werden kénnen.

% RGZ 123, 204, 207; OLG Frankfurt, WM 1984, 209, 211: Liegt kein Nichtigkeitsgrund vor, so wird die
Klage wegen Uberschreitens der Anfechtungsfrist als unbegriindet, nicht al's unzulssig, abgewiesen.

% §§ 214 ff., 230 ff. ZPO.

% §§ 194 ff. BGB.

% RGZ 123, 204, 207; Hiiffer, in: GeRler/Hefermehl, Aktiengesetz, Bd. 5, 1984, § 246 Rdz. 31. Vgl. dage-
gen zu Beschliissen der Wohnungseigentiimerversammliung BGHZ 54, 65, 70; OLG Hamm OLGZ 1985, 147,
149 ff.; BayOblGZ 1989, 13, 14 ff.

" Hiffer, aa 0. (Fn. 96). Eine Durchbrechung der starren Frist des § 246 Abs. 1 AktG ist auf verschiede-
nen Wegen versucht worden: OLG Frankfurt, NJW 1966, 838 will eine Hemmung der Frist in analoger An-
wendung des 8 203 Abs. 2 BGB zulassen. Like schlégt in einer Anmerkung zu dieser Entscheidung, a.a.O., ei-
ne Wiedereinsetzung in den vorigen Stand entsprechend § 233 ZPO vor; vgl. dazu noch unten d).

% Hiffer, aa.O. (Fn. 4), § 246 Rdz. 21 mw.Nachw.; K. Schmidt, aa.0. (Fn. 5), Rdz. 14.

% § 23 Abs. 5 AktG.

100 Hiiffer, aa O. (Fn. 96), § 246 Rdz. 33.

19 pie Reichweite der Substantiierungspflicht ist im einzelnen streitig; vgl. dazu etwa Becker, a.aO.
(Fn. 22), S. 462. Nicht erforderlich ist jedenfalls eine umfassende rechtliche Subsumtion. Vorzutragen sind die
den Lebenssachverhalt bestimmenden Grinde in ihrem wesentlichen Tatsachenkern, ohne dal? sie als Anfech-
tungs- oder Nichtigkeitsgriinde zu bezeichnen sind.

192 BGHZ 15, 177, 180 f.; 120, 141, 157.

183 BGHZ 32, 318, 322 ff.
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Der Zulassung einer , fristwahrenden“ Klage mit dem Vorbehalt einer spéteren Begriindung'®
steht § 253 Abs. 2 Nr. 1 ZPO entgegen. Danach ist in der Klage der , Klagegrund®, d.h. der
konkrete Sachverhalt, aus dem der Kléger die begehrte Rechtsfolge ableitet, anzugeben. Nur
Ergénzungen des Sachverhalts sind nach 8 264 Nr. 1 ZPO ohne weiteres zul&ssig'®.

b) Offene Beschlul3mangel

Auf den ersten Blick erscheinen die dargestellten Regeln aul3erordentlich rigoros, insbeson-
dere wenn man in Betracht zieht, dal3 andere Rechtsordnungen entweder eine langere'® oder
gar keine Frist fur die Klage gegen Beschlul3mangel kennen. Bei ndherem Zusehen ist dieser
Eindruck jedoch zu korrigieren. Widerspruchserfordernis (8 245 Nr. 1 AktG) und feste Ein-
monatsfrist (8 246 Abs. 1 AktG) des deutschen Rechts fiihren ndmlich dazu, dal3 haufig der
BeschluR3 bis zum Ablauf dieser kurzen Frist vom Vorstand nicht ausgefuihrt® bzw. vom Regi-
stergericht nicht eingetragen wird'®. Fehlt dagegen eine feste Frist, wie z.B. im US
amerikanischen Recht, ganz, und gibt es auch keine konstitutive Wirkung von Eintragungen,
dann muf3 der klagewillige Aktiondr damit rechnen, dal3 unmittelbar nach Beschluf¥fassung mit
der Umsetzung begonnen wird. In der Praxis fuhrt dies dort denn auch offenbar dazu, dai3
entweder bereits vor Beschluf¥fassung vorbeugende Unterlassungsklage erhoben oder unmit-
telbar nach Beschlul¥fassung um (vorlaufigen) Rechtsschutz nachgesucht wird®. In beiden
Falen steht der Kléger gleichermalden vor der Aufgabe, rechtzeitig nicht nur einen Antrag bei
Gericht anzubringen, sondern diesen auch zu begrinden. Im Ubrigen zeigt auch in Deutschland
die Praxis, dal3 sich Meinungsbildung und Informationsbeschaffung des klagewilligen Aktionérs
nicht selten bereits im Vorfeld der Hauptversammlung abspielen und dieser insofern lediglich
die Funktion eines Startzeichens zukommit.

Die veroffentlichte Entscheidungspraxis bestétigt dieses Bild, wobel einzurdumen ist, dal3
die tatsachlich entschiedenen Félle flr unsere Frage nur eine beschrankte Aussagekraft besit-

104 \/ orgeschlagen etwa von Becker, a.a.O. (Fn. 22), S. 463.

105 K. Schmidt, a.a.O. (Fn. 5), § 246 Rdz. 23.

1057 B. Art. 706a Abs. 1 OR: 2 Monate.

107 Anfechtbare Beschliisse muf? der Vorstand nicht ausfithren (Hiiffer, aaO. (Fn. 4), § 243 Rdz. 50). Das
Problem besteht freilich fir den Vorstand haufig darin festzustellen, ob der Beschluf3 tatséchlich anfechtbar ist.
Deshalb K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5) § 243 Rdz. 71: In Zweifelsfdlen kann Aufschub bis zum Ablauf der An-
fechtungsfrist geboten sein. Nimmt man hinzu, daf3 anfechtbare Beschliisse ,,gesetzméaliige” Beschliisse im Sin-
nevon § 93 Abs. 4 S. 1 AktG werden, wenn sie nicht mehr anfechtbar sind (Huffer, § 93 Rdz. 25), so wird der
Vorstand zumindest dann haufig von der sofortigen Durchfiihrung absehen, wenn Widerspruch (8 245 Nr. 1
AktG) erhoben worden ist und demzufolge eine Anfechtungsklage nicht ausgeschl ossen erscheint.

108 \/on der Literatur erhalt der Registerrichter verschiedene Handlungsempfehlungen; s. nur Hiiffer, aa.O.
(Fn. 4), 8§ 243 Rdz. 52: Empfehlenswert sei in jedem Fall die Aussetzung; dhnlich ZolIner, Kdlner Komm. z.
AKtG, Bd. 2, 1985, § 243 Rdz. 37; enger K. Schmidt, a.a.O. (Fn. 5), 8 243 Rdz. 72; eingehende Nachweise zur
dlteren Literatur bei Baums, a.a.O. (Fn. 79), S. 159 ff.; zur neueren Literatur unten Fn. 465.

109 y/gl. die Hinweise oben I1. 3. b) (S....).
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zen. Nur in Einzelféllen wird die Monatsfrist schon fur die Klage versaumt'. Féle, in denen
zunéchst einmal die Klageschrift fristwahrend eingereicht wird und dann verspétet die Klage-
begriindung erfolgt™, dirften eher der Rechtsunkenntnis des Klageranwalts a's einer zu kurzen
Klagfrist zuzurechnen sein. Die meisten Entscheidungen betreffen dagegen den Fall, dal3 zwar
die Klage fristgemal3 erhoben und auch begrindet worden ist, dal3 aber spéter, nicht selten erst
in der Berufungsbegrindung, neue Anfechtungsgrinde geltend gemacht, und hierzu bisher
nicht vorgebrachte Tatsachen vorgetragen werden'2. Den verdffentlichten Entscheidungsgriin-
den |&% sich jewells kein Hinwels darauf entnehmen, dal3 dieser Tatsachenvortrag nicht schon
friher, von Anfang an, hétte erfolgen konnen.

Im Hinblick auf diese zuletzt genannten, offenbar nicht seltenen Falle kdnnte man erwégen,
jedenfalls dem Klager, der rechtzeitig Anfechtungsklage eingereicht hat, das Nachschieben
weiterer Anfechtungsgriinde zu gestatten. Eine solche Regel wirde aber den Anreiz vermitteln,
zundchst einmal Anfechtungsgrinde ins Blaue hinein vorzutragen, nur um die Anfechtungsfrist
zu wahren. Fir eine Privilegierung des Anfechtungsklagers, der verspétet Anfechtungsgriinde
geltend macht, gegeniber dem Anfechtungsklager, der verspétet Anfechtungsklage erhoben
hat, besteht Uberdies kein Uberzeugender Grund. Auch ein verspéteter Beitritt zur Klage ent-
sprechend § 306 Abs. 3 S. 2 AktG sollte nicht zugel assen werden.

Zusammenfassend darf bisher festgehalten werden, dal3 die starre Ausschluf¥frist des § 246
Abs. 1 AktG nicht grundsétzlich als zu kurz erscheint und nicht generell in unvertretbarer
Weise den Rechtsschutz der zur Anfechtung berechtigten Aktionére verkirzt. Das eigentliche
rechtspolitische Problem der kurzen Anfechtungsfrist besteht vielmehr in den wahrend dieser
Frist nicht aufdeckbaren Beschlumangeln; darauf ist unten zurlickzukommen'*3,

Esbleibt die Frage, ob die kurze Frist des § 246 AktG im Hinblick darauf verlangert werden
sollte, dal’3 deutsche Aktien zunehmend auch von ausléndischen Investoren erworben wer-
den'. Hier kommen weitere Schwierigkeiten hinzu (Ubersetzungen; weitere Kommunikati-
onswege durch Einschaltung audandischer Korrespondenzanwaélte ), die gleichfals in der Mo-
natsfrist des 8 246 Abs. 1 AktG bewdltigt sein wollen'®. Bisher handelt es sich bei dem audan-
dischen Aktienbesitz vornehmlich um institutionellen Besitz oder um gréf3ere Unternehmens-
beteiligungen, die regelmaldig professionell verwaltet werden. Soweit diese Aktiondre sich in
der Hauptversammlung vertreten lassen, durfte ihnen auch die Wahrnehmung des Anfechtungs-
rechts binnen Monatsfrist moglich sein. In dem Mal3e allerdings, in dem zunehmend auch pri-

119 soweit aus den verdffentlichten Entscheidungen ersichtlich, nur in den Fallen RGZ 123, 204 und BGH
WM 1984, 209. In beiden Féllen war die Klageschrift zwar rechtzeitig eingereicht, aber aus vom Kléger zu
vertretenden Griinden nicht rechtzeitig zugestellt worden.

1vgl. BGHZ 15, 177 in einer Genossenschaftssache.

12 5 nur RG W 1927, 1367; RG JW 1929, 2361; RGZ 91, 316, 323 f.; RGZ 125, 143, 155; RGZ 131, 192,
195; RGZ 170, 83, 94 f.; BGH NJW 1966, 2055; BGH NJW 1987, 780; BGHZ 120, 141, 156 f.

113 5ogleich unter c).

114 vgl. Deutsches Aktieningtitut, DAI-Factbook 1999, Frankfurt/Main 1999, Ubersichten 08 — 1 — 3 ff;
Deutsche Bundesbank, Wertpapierdepots (Statist. Sonderverdffentlichungen 9), 1999, S. 32.

15 7ur Erleichterung der Kommunikation mit auslandischen Investoren durch elektronische Medien Noack,
ZGR 1998, 592, 596 ff.; Seibert, BB 1998, 2536 ff.; internationaler Erfahrungsbericht von Arnold, in:
Baums/Wymeersch, a.a.O. (Fn. 19), S. 391 ff.
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vate aud éndische Kleinanleger unmittelbar in erheblichem Umfang in deutsche Aktien investie-
ren, wird diese Frist dann doch zu tUberdenken sein. Dies in gewisser Weise vorwegnehmend
seht der Vorschlag einer Strukturrichtlinie (5. Richtlinie) eine Anfechtungsfrist von nicht we-
niger als 3 Monaten vor (Art. 44) *°. Eine solche Ausdehnung der Anfechtungsfrist oder gar
der Verzicht auf jede feste Anfechtungsfrist ist aber fir das deutsche Recht nur zu erwégen,
wenn zugleich sichergestellt wird, dal3 Beschliisse, denen kein zur Nichtigkeit fihrender Man-
gedl anhaftet, grundsétzlich auch vor Ablauf der Anfechtungsfrist vom Registergericht einzutra-
gen sind, wenn nicht eine anderslautende einstweilige Entscheidung des Prozef3gerichts vorge-
legt wird"’. Eine Verlangerung der Anfechtungsfrist auf z.B. zwei Monate wére dann hin-
nehmbar und hétte fur die Gesellschaft den Vorteil, dal3 noch vor Erhebung der Klage ein Be-
stétigungsbeschlul? (8 244 AktG) gefaldt werden konnte, was nach der derzeitigen Rechtslage
(vgl. 88 123 Abs. 1, 246 Abs. 1 AktG) ausgeschlossen ist (vgl. dazu auch § 275 Abs. 2 AktG).

c) Verdeckte Beschlu3méangel

Ein besonderes Problem stellen die Féle dar, in denen Anfechtungsgrinde, z.B. ein
treupflichtwidriger Stimmrechtsgebrauch durch die Mehrheit, bewuf3t verborgen gehalten und
deshab nicht rechtzeitig vorgebracht werden kdnnen. Fir solche Falle mag auch eine Ausdeh-
nung der Anfechtungsfrist auf z.B. zwei Monate nicht notwendig helfen. In einem geeigneten
Einzelfall hat der Bundesgerichtshof ausgesprochen, dal? abweichend von der algemeinen Re-
gel nachgeschobene Anfechtungsgriinde dann zu berlicksichtigen sind, wenn es sich dabei um
den Vorwurf des Stimmrechtsmifrauchs handelt und das Motiv hierfir erst nach Ablauf der
Anfechtungsfrist deutlich wird. Denn ,eigensiichtige gesellschaftsfremde Zwecke (kdnnen)
nicht um so besser durchsetzbar sein (...), je mehr sie im Dunkel gehalten oder getarnt werden
.18 Die Besonderheit des Falles lag darin, dal3 es sich um 2 verfeindete Gesellschaftergrup-
pen handelte, und jedenfalls die Klage fristgerecht erhoben war. Auf andere Gestaltungen, ins-
besondere wenn weitere Aktionére vorhanden sind, denen Treupflichtverletzungen nicht vor-
zuhalten sind, die sich aber auf den Bestand des Beschlusses inzwischen verlassen haben, wird
sich dies nicht Ubertragen lassen. Die Anfechtungsfrist erst ab Kenntnis des Aktiondrs vom Be-
schlufBmangel einsetzen zu lassen kommt dann aus demselben Grund nicht in Betracht. Als
Sanktion stehen dem Aktionéar, der wegen Fristversdumnis Anfechtungsklage nicht mehr erhe-
ben kann, dann nur mehr, fals er einen Schaden erlitten hat, Schadensersatzanspriiche gegen

16 Dritter gesinderter Vorschlag einer fiinften Richtlinie vom 20.Nov. 1991, Abl.EG Nr.C 321
v.12.12.1991 S. 9 ff.; Abdruck auch bei Lutter, Européisches Unternehmensrecht, 4. Aufl. 1996, S. 176 ff. —In
diesem Zusammenhang sei darauf hingewiesen, dal3 eine Anfechtungsfrist von 3 Monaten auch in dem 1882
vorgelegten Entwurf zu einer Aktienrechtsnovelle vorgesehen war (vgl. Schubert/Hommelhoff, Hundert Jahre
modernes Aktienrecht, ZGR-Sonderheft 4, 1985, S. 278 zu Art. 222 des Entwurfs). Erst der Entwurf von 1884
und dann die Aktienrechtsnovelle verkiirzten dies auf einen Monat (Artt. 190a, 222 ADGHB).

" Dazuunten V. 5. a) (S...).

118 BGH WM 1966, 1132, 1134. Die Entscheidung betrifft eine GmbH, die Ausfilhrungen zu den nachge-
schobenen Anfechtungsgriinden beziehen sich aber auf § 246 Abs. 1 AktG (anal og).
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die treupflichtig handelnden Aktionére oder die Verwaltung zur Verfigung™®. Ist Anfech-
tungsklage erhoben, kann der Anfechtungsgrund aber wegen Verspatung nicht mehr vorge-
bracht werden, dann sollte der Umstand, dal3 der Anfechtungskléger diesen Anfechtungsgrund
erst nach Ablauf der Anfechtungsfrist erkennen konnte, bei der Kostenentscheidung beriick-
sichtigt werden kénnen ( unten 4.e).

d) Antrag auf Prozef3kostenhilfe

Nach dem Wortlaut des § 246 Abs. 1 AktG wird die Frist nur durch die Anfechtungsklage
selbst gewahrt. Nach herrschender Meinung gendigt es nicht, in der Monatsfrist einen Antrag
auf Prozef3kostenhilfe gemal3 88 114 ff. ZPO einzureichen'®®. Nach einer Entscheidung des
OLG Frankfurt soll aber § 203 Abs. 2 BGB analog gelten'®; vorgeschlagen wird auch, mit ent-
sprechender Anwendung der 88 233 ff ZPO zu helfen'??. Nach der von K. Schmidt vertretenen
Auffassung ist dagegen bei § 270 Abs. 3 ZPO anzusetzen: Danach genugt auch eine Klage
nach Fristablauf, wenn sie entweder nach Bewilligung der fristgerecht unter Einreichung der
Klageschrift beantragten Prozef3kostenhilfe erhoben wird oder, wenn Prozefkostenhilfe ver-
sagt wird, sie binnen einer aus § 234 Abs. 1 ZPO abgeleiteten Zweiwochenfrist erfolgt?. Frei-
lich erfordert dies nicht nur eine grof3ziigige Auslegung des ,,demnéchst” in § 270 Abs. 3 ZPO,
sondern es fehlt bel diesem Verfahren auch an einer ,Einreichung” der Klage im Sinne des
8 270 Abs. 3 ZPO. Der um Prozefkostenhilfe nachsuchende Aktionér will sich ja jedenfalls fr
den Fall, dal3 sein Gesuch abgelehnt wird, vorbehalten, die Klage nicht einzureichen. Dennoch
ist der zuletzt dargestellten Auffassung jedenfalls im Ergebnis beizupflichten. Es erscheint als
fraglich, ob §246 Abs. 1 AktG in der Ausegung der bisher herrschenden Meinung verfas-
sungsrechtlicher Uberpriifung standhielte'®. Aber auch eine verfassungskonforme Auslegung
des § 246 Abs. 1 AktG hat die dieser Norm zugrundeliegenden Wertungen zu beachten. Die-
sem Gebot wére nicht Rechnung getragen, wenn man sich auf die reduzierende Auslegung be-
schranken wollte, die Anfechtungsfrist des § 246 Abs. 1 AktG sai bereits dann gewahrt, wenn
statt der Klage innerhalb der Monatsfrist ein Prozef3kostenhilfegesuch eingereicht werde.
Letzten Endes fuldt die Wertung des § 246 Abs. 1 AktG auf der Annahme besonderer Riick-
sichts- und Treuepflichten und -obliegenheiten des Aktionérs, die diesem kraft seiner Stellung

119 7ur Frage, ob insoweit das Haftungsprivileg des § 117 Abs. 7 Nr. 1 AktG eingreift, und zum Vorschlag,
dieses Haftungsprivileg de lege ferenda aufzuheben, oben 11. 7.

120 Baumbach/Hueck, Aktiengesetz, 13. Aufl. 1968, § 246 Rdz. 3; Schilling, GroRkommentar Aktiengesetz,
3. Aufl. 1973, § 246 Rdz. 3; Zdllner, a.a.O. (Fn. 108), § 246 Rdz. 15 f.; Semler, in: Munchener Handbuch des
Gesdllschaftsrechts, Bd. 4. Die Aktiengesellschaft, 1988, § 41 Rdz. 70; Henn Die AG 1989, 230, 232. Trotz
rechtspolitischer Bedenken auch Huffer, in: Gefder/Hefermehl (Fn. 96) § 246, Rdz. 38; anders jetzt ders., AktG
(Fn. 4), 8 246 Rdz. 25. Anders jedoch die h.M. im GmbH-Recht: Siehe Z6lIner, in: Baumbach/Hueck, GmbHG,
16. Aufl. 1996, Anh. § 47 Rdz. 79; Raiser, in: Hachenburg, GmbHG, 8. Aufl. 1991, Anh. § 47, Rdz. 183;
ScholZK. Schmidt, aa.O. (Fn. 87), § 45 Rdz. 145.

121 OL G Frankfurt NJW 1966, 838 m. Anm. Liike. Zustimmend Becker, a.a.O. (Fn. 22), S. 464 ff.

122 {ike, aa.O.

123 K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5), § 246 Rdz. 21; dem zustimmend Hiiffer, a.a.O. (Fn. 4), § 246 Rdz. 25.

124 vgl. die Uberlegungen zu der sehr viel langeren materiellrechtlichen Ausschluffrist des § 12 Abs. 3
Versicherungsvertragsgesetz in BGHZ 98, 295, 299 f.
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als Mitglied eines Verbandes seinen Mitaktiondren gegentiber auferlegt werden. Dieser Be-
wertung ist bei der verfassungskonformen (reduzierenden) Auslegung des 8 246 Abs. 1 AktG
Rechnung zu tragen. Wenn dem im Sinne des § 114 ZPO bedrftigen Aktion&r aus tibergeord-
neten, verfassungsrechtlichen Grinden nicht angesonnen werden darf, die starre und sehr kurze
Monatsfrist des § 246 Abs. 1 AktG zu wahren, dann bleibt doch die in dieser Vorschrift ange-
nommene Treueobliegenheit zu beachten, aus der sich in einem solchen Fall dem angepalite,
spezielle Verhaltensanforderungen ergeben. Dies bedeutet jedenfalls, dal’3 der Aktionar den
fristgerecht eingereichten Prozef3kostenhilfeantrag mit zumutbarer Beschleunigung betreiben
muf3, und dal3 er nach Bewilligung oder auch nach Ablehnung des Prozef3kostenhilfeantrages,
falls dennoch Klage erhoben werden soll, dies unverziglich tun mu. Die feste Frist des § 246
Abs. 1 AktG legt auch hier die Annahme fester Fristen, etwa entsprechend § 234 Abs. 1 ZPO,
nahe. Mit demselben Gedanken der Treueobliegenheit werden die Gerichte den Versuch tat-
s&chlich nicht im Sinne des § 114 ZPO bedirftiger Aktiondre, mit Hilfe eines Prozef3kostenhil-
feantrages die Erfolgsaussichten einer Klage kostenfrei unter Uberschreitung der Anfech-
tungsfrist ,,anzutesten*, abwehren konnen. An dieser Stelle sind hierzu keine Einzelheiten aus-
zubreiten. Fur die Zwecke des vorliegenden Gutachtens gentigt die Erwartung, dal3 sich auch
ohne eine gesetzliche Anderung iiberzeugende L dsungen entwickeln werden.

€) Nichtborsennotierte Aktiengesellschaften

Im GmbH-Recht sind die 88 241 ff. AktG grundsétzlich entsprechend anzuwenden. Dies gilt
jedoch nicht fir die Klagefrist des § 246 Abs. 1 AktG. Nach standiger Rechtsprechung miissen
die Beschlisse der Gesdllschafterversammlung einer GmbH innerhalb einer den ,, Umstanden
des Einzelfalles angemessenen* Frist angefochten werden'. Die jeweils anzulegenden Kri-
terien beruhen auf dem Gedanken der Verwirkung'®. Der Monatsfrist des § 246 Abs. 1 AktG
kommt im Rahmen dieser flexiblen Regelung die Funktion einer Untergrenze zu'*’. Die Ober-
grenze soll bel sechs Monaten liegen'®.

Die Vorteile, die die Regeln zur Klagefrist im GmbH-Recht auch fur die , kleine* oder ,,ge-
schlossene® Aktiengesellschaft interessant erscheinen lassen, liegen auf der Hand. Mit Ruick-
sicht auf die haufig bestehenden personlichen Beziehungen der Gesellschafter untereinander
sollen diese bei Unstimmigkeiten nicht durch hohen Zeitdruck zu rechtlichen Schritten ge-
drangt werden. Die Flexibilitét einer nicht fest umrissenen Frist 183 Raum fur gatliche Eini-
gungen durch ,Reparatur® des in Frage stehenden Beschlusses (vgl. demgegentiber 88 123
Abs. 1, 246 Abs. 1, 244 AktG). Die Lénge der Frist kann an der Komplexitét des Sachverhal-
tes oder der Schwierigkeit der Rechtslage ausgerichtet werden. Der zugrundeliegende Verwir-
kungsgedanke 183t des weiteren Raum fur die Berticksichtigung des Verhaltens der Parteien.

125 Nachweise bei Baumbach/Hueck/ZélIner, a.a.O. (Fn. 120), Anh. § 47 Rdz. 78.

126 Einzelheiten bei Z6lIner, aa.O. (Fn. 120), Rdz. 79 ff.

127 BGHZ 104, 66 ff.

128 BGH WM 1989, 63, 66. Eine Obergrenze von lediglich drei Monaten schlagen dagegen Fi-
scher/Lutter/Hommel hoff, GmbH-Gesetz, 14. Aufl. 1995, Anh. § 47, Rdz. 45 vor. Gegen eine feste Obergrenze
Zollner, a.a.O. (Fn. 120), Rdz. 79.
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Fristverlangernd konnten sich etwa das bewuf3te Zurlickhalten von Informationen durch den
MehrheitsgeselIschafter oder die Verwaltung sowie die inhaltlich unzureichende Mitteilung der
Tagesordnung auswirken. Der mit einer flexiblen Anfechtungsfrist zwangdaufig verbundene
Nachteil der Rechtsunsicherheit 1813 sich durch entsprechende Regelungen in der Satzung ver-
meiden.

Diese Erwagungen treffen in gleichem Mal3e auf den Typus der ,, Familien-AG" und darUber
hinaus auf die nichtbérsennotierte Aktiengesellschaft mit Uberschaubarem Aktionarskreis zu.
Diese unterscheidet sich weniger von der typischen GmbH als von der borsennotierten Publi-
kumsaktiengesellschaft. Die fur die flexiblere Anfechtungsfrist des GmbH-Rechts angefiihrten
Grunde koénnen auch hier geltend gemacht werden. Den nichtbdrsennotierten Aktiengesell-
schaften ( vgl. 8 3 Abs. 2 AktG) sollte deshalb freigestellt werden, durch Satzungsvorschrift
von der festen Frist des § 246 Abs. 1 AktG abzuweichen.

2. Présenz- und Wider spruchsobliegenheit des Aktionars

Sieht man von denin 8 245 Nr. 2 und 3 AktG enthaltenen Ausnahmen ab, so steht dem Ak-
tionar die Anfechtungsbefugnis nur dann zu, wenn er in der beschlief3enden Hauptversammlung
erschienen ist oder wirksam vertreten'?® wurde. Auf3erdem mui3 er gegen den betreffenden Be-
schlu® Widerspruch zur Niederschrift des beurkundenden Notars erklart haben, 8§ 245 Nr. 1
AktG. Der Widerspruch bertihrt den Beschlul® selbst nicht, sondern bewahrt den Aktionér le-
diglich vor dem Verlust seines Anfechtungsrechts.*® Fir die Anfechtung durch Organmitglie-
der bestehen diese Erfordernisse nicht, § 245 Nr. 4 und 5 AktG.**

Auf den ersten Blick handelt es sich bel der Prasenz- und Widerspruchsobliegenheit um eine
sachgerechte und im Ubrigen leicht einzuhaltende Formalie, die zur Eindémmung unerwinsch-
ter Klagen ansonsten nicht an den Geschicken der Gesdllschaft interessierter Aktionére bei-
tragt. Gleichwohl wird die Vorschrift im Schrifttum kritisch betrachtet. So forderte bereits
Horrwitz, das Widerspruchserfordernis, das die Nichtteilnahme an der General-(Haupt-)Ver-
sammlung mit ,,vdlliger Entmachtung” bestrafe, ersatzlos zu streichen. Wer seine Aktien in der
Versammlung unvertreten lasse, wolle zwar die Entscheidung Uber die angekiindigten Be-
schluRgegenstéande den erschienenen Aktionaren Uberlassen, dies aber nur innerhalb der Gren-
zen von Gesetz und Satzung™®?. Wiedemann halt dem Widerspruchserfordernis entgegen, es
schlief3e die ganz Uberwiegende Mehrheit der Publikumsaktionare von der Anfechtungsklage
aus. Denn diese konnten regelmédig an der Hauptversammlung nicht teilnehmen, und die sie
vertretenden Depotbanken pflegten keine Anfechtungsklagen zu erheben'®. Freilich kénnte der
Anleger sein Depotingtitut anweisen, Widerspruch zu erheben™. Becker aulRert sogar verfas-

129 Der Gesetzeswortlaut ist insofern zu eng. Vgl., auch zur Anfechtung durch einen L egitimationsaktionar,
Huffer, a.a.O. (Fn. 96), 8§ 245 Rdz. 12 und K. Schmidt, a.a.O. (Fn. 5), § 245 Rdz. 18.

130 7u Einzelheiten siehe Noack, Die AG 1989, 78 ff.

131 K ritisch dazu Becker, a.a.O. (Fn. 22), S. 447 f.

132 7BH 1933, 86, 90 .

133 A.a0. (Fn. 53), S. 467.

134 Barz, GroRRkommentar zum Aktiengesetz, 3. Aufl. 1/2, 1973, § 128 Anm. 12.
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sungsrechtliche Bedenken gegen 8 245 Nr. 1 AktG, weil das Oppositionserfordernis nur fir
Aktionare und nicht auch fir den Vorstand oder Organmitglieder gilt*®.

Die Erscheinens- und Widerspruchsobliegenheit des Aktiondrs wurde durch die Aktien-
rechtsnovelle 1884 eingefiihrt. Die Motive zur Novelle beziehen sich auf eine Entscheidung des
OAG Berlin. Darin hatte das Gericht einem Aktiondr, der in der Hauptversammlung anwesend
gewesen war und einen (auf einer Auslegung einer Satzungsbestimmung beruhenden) Einbe-
rufungsmangel dort hétte sofort rigen kénnen, dies aber nicht getan hatte, verwehrt, den ge-
faldten BeschluR spéter unter Hinwel's hierauf anzufechten'. Diese Regel erscheint sinnvall, da
die Rige des Einberufungsmangels sofort in der Hauptversammlung Gelegenheit geboten hét-
te, die Hauptversammlung alsbald einwandfrei einzuberufen und so die Dauer und Kosten eines
Anfechtungsprozesses fir die Gesallschaft zu vermeiden. Die Aktienrechtsnovelle 1884 fihrte
demgegeniber eine vollig neue, sehr viel weiter gehende Regdl ein, wonach ein Aktionar An-
fechtungsklage nicht erheben kann, wenn er nicht in der Hauptversammlung erschienen ist und
Widerspruch zu Protokoll erhoben hat. Begriindet wird diese Beschrénkung des Anfechtungs-
rechts mit mehreren Argumenten: Das Schweigen eines anwesenden Aktiondrs misse as Billi-
gung des Beschlusses gelten. Ebenso miisse angenommen werden, dal? ein nicht erschienener
Aktiondr sich im voraus den Beschliissen der Hauptversammlung unterworfen und damit auf
sein Anfechtungsrecht verzichtet habe. Ein unbeschranktes Anfechtungsrecht fihre zu Unge-
wildheit Uber die Gliltigkeit eines Beschlusses, zur Lahmung der Verwaltung, und 6ffne die Tar
zu Schikanen und Erpressungen'”.

Was das Motiv der Vermeidung mif3oréuchlicher Klagen angeht, so ist der Einwand berech-
tigt, das Widerspruchserfordernis sei kaum geeignet, diesen Zweck zu erreichen'®. Dal3 sich
mif3bréuchliche Aktiondrsklagen, die zu dem Zweck erhoben werden, deren , L astigkeitswert*
zu kommerzialisieren, durch Présenz- und Widerspruchsobliegenheit nicht vermeiden lassen,
hat die Entwicklung hinreichend deutlich gemacht’®. Gewerbliche Opponenten dirften sich
durch die , psychologische Barriere***° der offenen Konfrontation mit der Hauptversammiungs-
mehrheit kaum abschrecken lassen. Mifdrauchlichen Anfechtungsklagen ist mit gezielteren
Mitteln, zu wehren',

Das Argument, der nicht erschienene Aktiondr unterwerfe sich im voraus den Beschliissen
der Hauptversammlung und verzichte damit auf sein Anfechtungsrecht, fingiert ein Einver-
standnis des Aktionérs, von dem im Regelfall nicht die Rede sein kann. Als Regel des objekti-
ven Rechts kann sich die Obliegenheit, in der Hauptversammlung zu erscheinen und Wider-
spruch zu erheben, sinnvoll nur auf solche Méangel beziehen, die in der Hauptversammlung
Uberhaupt as solche, as Anfechtungsgriinde erkennbar sind. Dementsprechend wird § 245

135 A.a0. (Fn. 22), S. 445 ff.

136 OAG Berlin ZHR 15 (1870), 271, 273.

137 Entwurf eines Gesetzes, betr. die KGaA und AG, Abdruck bei Schubert/Hommelhoff, a.a.O. (Fn. 116),
S. 467.

138 vgl. Horrwitz, aa.O. (Fn. 132).

139 Siehe im Einzelnen unten V. 1., 3.

140 Becker, aa.0. (Fn. 22), S. 445.

s unten V. 5.
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Nr. 1 AktG heute einschrankend ausgelegt’. Die Gegenansicht miifite pauschale Widerspri-
che ins Blaue hinein fordern oder nicht erkennbare Mangel praktisch von der Anfechtung aus-
schlieffen. Gleichwohl wird dieser einschrankenden Auslegung widersprochen'#. Obwohl sich
noch keine durch die Rechtsprechung abgesicherte feste Praxis gebildet hat, erscheint eine ge-
setzliche Klarstellung insoweit nicht als erforderlich.

Mit dieser einschrénkenden Auslegung ist aber die Obliegenheit, in der Hauptversammlung
zu erscheinen und Widerspruch zu erkldren, as solche noch nicht gerechtfertigt. Das Wider-
spruchserfordernis wird heute mit dem Verbot des venire contra factum proprium oder dem
Verwirkungsgedanken erkléart***. Das mag fur den erschienenen Aktionér Uberzeugen, der er-
kennbare Mangel nicht rigt, obwohl ihm dies ohne weiteres mdglich gewesen wére. Dem nicht
erschienenen Aktiondr, der Anfechtungsklage erhebt, kdnnen jedoch ohne weitere Annahme,
namlich einer Obliegenheit zu erscheinen, ein widersprichliches Verhaten oder der Verwir-
kungsgedanke nicht entgegengehalten werden. Letzten Endes kann diese Obliegenheit nur auf
seine gesellschafterliche Treuepflicht gestlitzt werden'®, wobel sich sogleich zumindest im
Hinblick auf die Publikumsgesellschaft die Frage stellt, ob der Gesetzgeber 1884 diese Anfor-
derungen nicht Uberdehnt hat.

Sicher kann jedenfalls dem erschienenen Aktiondr angesonnen werden, zu diesem Zeitpunkt
erkennbare Mangel zu rugen. Die Mehrheit und die Verwaltung erhalten so zum einen die
Maoglichkeit, vor gerichtlichen Auseinandersetzungen zunéchst nach gesdllschaftsinternen L6-
sungen zu suchen. Zum Beispiel kann eine unvollsténdige Auskunft (8 131 AktG) auf Nachfra-
ge erganzt werden. Der angegriffene Beschluf? kann fehlerfrel bestétigt (vgl. 8§ 244 AktG) oder
neu vorgenommen oder ersatzlos aufgehoben und dadurch ein Anfechtungsprozefd ertibrigt
werden. Zum anderen stellt das Unterbleiben des Widerspruchs, von den abgrenzbaren Fallen
der 88 245 Nrn. 2 und 3, 241 AktG abgesehen, klar, dal3 eine Anfechtung des Beschlusses von
seiten des bzw. der Aktionédre nicht mehr zu erwarten ist. Der Beschluf3 kann dann sofort ein-
getragen und durchgefihrt werden. Allerdings ist dieser Vortell des Widerspruchserfordernis-
ses dadurch in Frage gestellt, dal3 dieses sich nach neuerer Ansicht nur auf erkennbare An-
fechtungsgriinde bezieht'. Richtig ist ferner, dald eine Regel, die dem erschienenen Aktionar
die Anfechtungsbefugnis versagen wirde, weil er keinen Widerspruch erhoben hat, dem nicht
erschienenen Aktionér dagegen das Anfechtungsrecht vorbehielte, einen nicht wiinschenswer-
ten Anreiz vermitteln wirde, gar nicht erst in der Hauptversammlung zu erscheinen und sich
dort auch nicht vertreten zu lassen. Es kommt hinzu, dald das Widerspruchserfordernis des
deutschen Rechts zusammen mit der kurzen Anfechtungsfrist durchaus auch einen unmittelba-
ren Aktionarsschutz insofern bewirkt, als der Widerspruch faktisch haufig bis zum Ablauf der
Anfechtungsfrist die Vollziehung des angegriffenen Beschlusses durch Eintragung ins Handels-
register bzw. die sofortige Ausfiihrung durch den Vorstand hemmen wird.

142 76llner, aa.0. (Fn. 108), § 245 Rdz. 42, 57; Hiiffer, a.a.O. (Fn. 96), § 245 Rdz. 32; ders., AktG (Fn. 4),
§ 245 Rdz. 16; K. Schmidt, aa.0. (Fn. 5), § 245 Rdz. 19; eingehend Noack, Die AG 1989, 78, 82.

143 Semler, aaO. (Fn. 120), § 41 Rdz. 55.

1% Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), § 245 Rdz. 13; K. Schmidt, aa.0. (Fn. 5), Rdz 19; Noack, Die AG 1989, 78, 81.

19° BGHZ 103, 184; BGHZ 129, 136.

146 Nachweise in Fn. 142.
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Auf der anderen Seite ist einzurdumen, dald mit dem Erfordernis des Erscheinens in der
Hauptversammlung (8 245 Abs. 1 AktG) die Kontrolle fehlerhafter Beschllisse durch dissentie-
rende Aktiondre weiter verteuert und damit erschwert wird. Eine Reduzierung dieser mit dem
Anwesenheits- und Widerspruchserfordernis verbundenen Kosten wére bei Zulassung von Te-
le-Hauptversammlungen oder gar Stimmabgabe und Widerspruch ausschliefdich auf el ektroni-
schem Wege zu erwarten'’. Insgesamt sollte nach dem derzeitigen Stand nur dann erwogen
werden, die Vorschrift Uber die Widerspruchsobliegenheit des Aktionérs (8 245 Nr. 1 AktG)
aufzuheben, wenn gleichzeitig sichergestellt wird, dal3 Beschliisse, denen kein zur Nichtigkeit
fUhrender Mangel anhaftet, grundséizlich auch vor Ablauf der Anfechtungsfrist vom Register-
gericht einzutragen sind, sofern nicht eine anderslautende Entscheidung des Prozef3gerichts
vorgelegt wird™®. Wird eine solche Regelung dagegen nicht eingefiihrt, dann wirde sich ent-
sprechend den oben unter 1.e. angestellten Erwagungen empfehlen, nichtbodrsennotierten Ge-
sellschaften durch Satzungsbestimmung zu gestatten, die Anfechtung in Abweichung von
8 245 Nr. 1 AktG zu erleichtern. Fur publikumsoffene, borsennotierte Gesellschaften dagegen
spricht der Vortell einer Standardisierung*® dafiir, es bei einer einheitlichen fir ale borsenno-
tierten Gesellschaften geltenden Regel zu belassen.

3., Kausalitat" oder , Relevanz' von Verfahrensfehlern

Hauptversammlungsbeschl iisse konnen wegen Verfahrensfehlern anfechtbar sein; gravieren-
de Einberufungsmangel fuhren sogar zur Nichtigkeit (8§ 241 Nr. 1 AktG). Als Beispiel fir einen
die Anfechtbarkeit begriindenden Verfahrensmangel sei hier die Nichtbeachtung der Einberu-
fungsfrist des § 123 AktG genannt®. Allerdings fuhrt nicht jeder Verfahrensfehler zur An-
fechtbarkeit der betreffenden Hauptversammlungsbeschliisse. Einigkeit besteht darin, dal3 der
insofern zu weit gefaldte Wortlaut des 8 243 Abs. 1 AktG einschrénkend auszulegen ist: Ver-
fahrensfehler, die auf das Beschluf3ergebnis keinerlel Einflul® gehabt haben, scheiden als An-
fechtungsgriinde aus. Uneinigkeit besteht alerdings Uber das insoweit mal3gebliche Kriterium.
Die Rechtsprechung fordert die Kausalitét des Gesetz- oder Satzungsverstol3es fir das kon-
krete BeschlufZergebnis™'. Die Darlegungs- und Beweidlast soll jedoch die Gesellschaft tragen.

Y7'S. dazu Seibert BB 1998, 2536 ff.; Noack, Entwicklungen im Aktienrecht 1999/2000, 1999, S. 36 ff.
m.w.Nachw. - In den USA erhélt heute der Aktionér héufig mit den Gesellschaftsunterlagen eine Identifikati-
onsnummer. Er kann sich auf einer hierfir vorgesehenen Website eines professionellen Investor Communicati-
on Service (z.B. www.proxyvote.com) einloggen, mit der Kennummer identifizieren und seine Stimme abgeben
(oder Widerspruch erheben). In der Regel wird er erst auf die Homepage seiner Gesellschaft gehen, die ihn
dann Uber ein link z.B. zu www.proxyvote.com leiten kann.

148 3. dazu unten V. 5. @) (S...).

149 Allgemein zu den fiir marktbezogene Gesellschaften bedeutsamen Vorteilen der Standardisierung durch
Normen Adams JZ 1991, 941 ff.

150 \Weitere Beispiele bei Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), § 243 Rdz. 11 und 14 ff. sowie K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5),
§ 243 Rdz. 26 ff.

131 Nachweise bei K. Schmidt, a.a.O. (Fn. 5), § 243 Rdz. 22 Fn. 34 und Hiffer, in: GeRler/Hefermehl, a.a.O.
(Fn. 96), § 243 Rdz. 25.
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Sie mul3 die Mdglichkeit eines Kausal zusammenhanges zwischen Verletzung und Beschluf3er-
gebnis ausrdumen™?. Das jlngere Schrifttum™® fragt demgegeniiber im Anschlu® an ZolIner**
nach der ,Relevanz’ des Verfahrensverstol3es fur das Beschluf3ergebnis im Einzelfall. Ent-
scheidend fiir die Abgrenzung ist der Zweck der verletzten Verfahrensbestimmung'®. Ahnlich
wie im Fall des § 243 Abs. 4 AktG darf Gesellschaften mit einer etablierten Mehrheitsmacht
nicht in jedem Fall, ohne Ricksicht auf die Bedeutung der verletzten Norm fir die Mitgesell-
schafter und ohne Riicksicht auf das Fehlen sonstiger Sanktionen bei Verstof3en, der Einwand
gestattet sein, dald auch ohne den Verstol3 der gleiche Beschlufd mit einer ausreichenden Mehr-
heit gefaldt worden wére. Welche Verfahrensnormen gleichwohl unabdingbar einzuhalten sind,
kann nur fUr jede Vorschrift gesondert geprift und entschieden werden. Eine gesetzgeberische
Festlegung empfiehlt sich nicht. Die weitere Diskussion und Entwicklung sollte Rechtspre-
chung und Literatur Uberlassen bleiben.

4. Prozef3kosten

Prozel¥isko und Hohe der Prozefkosten bestimmen den wirtschaftlichen Wert eines
Rechts. Hohe Kosten der Rechtsdurchsetzung kdnnen ein materielles Recht entwerten; unbe-
dachte Kostenentlastungen kdnnen einen falschen Anreiz vermitteln, andere mit aussichtslosen,
sozial nicht wiinschenswerten Prozessen zu Uberziehen. Da sich das deutsche Prozef3kosten-
recht fur Anfechtungsklagen (88 91 ff. ZPO; 247 AktG) deutlich von anderen Rechten unter-
scheidet™, ist es auf Anderungsbedarf zu Uberpriifen. Das gilt nicht nur fir die spezielle
Streitwertregelung des § 247 AktG, sondern auch fur die Kostengrundentscheidung.

a) Gegenwartige Regelung der Kostengrundentscheidung

Das Gesetz beldldt es fur die Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage, was die Verteillung der
Prozefkostenlast betrifft, bel den algemeinen Regeln. Das bedeutet folgendes:

Nach § 91 ZPO hat die verklagte Gesellschaft, wenn sie im Anfechtungsprozef3 unterliegt,
die Kosten des Rechtsstreits zu tragen. Hierzu gehéren neben ihren eigenen Anwaltskosten die
Gerichtskosten (8 54 Nr. 1 GKG). Ferner sind die dem Anfechtungsklager erwachsenen Ko-
sten zu erstatten, soweit sie zur zweckentsprechenden Rechtsverfolgung notwendig waren. Der
Anfechtungskl&ger ist auch fur die Zeitversdumnis zu entschadigen, die durch Reisen oder
Terminswahrnehmung entstanden ist (8§ 91 Abs. 1 S. 2 ZPO). Nicht erstattungsféhig ist aber
z.B. der allgemeine Zeitaufwand des Anfechtungsklagers fir die Prozef3vorbereitung wie das
Durcharbeiten des Prozef3stoffs, auch nicht bei entgeltlicher Beauftragung Dritter, etwa mit der

152 76lIner aa.0. (Fn. 108), § 243 Rdz. 80 spricht deshalb von einer , potentiellen* Kausalitét.

153 Becker, aaO. (Fn. 22), S.429; Hiiffer, aaO. (Fn. 4), § 243 Rdz. 13 ff.; K. Schmidt, aaO. (Fn. 5),
Rdz. 24 ff.

1% A.a.0. (Fn. 108), § 243 Rdz. 81 ff.

1% Ejinzelheiten bei K. Schmidt, aa.0. und ZolIner, a.a.O.

156 v/gl. zum amerikanischen Recht oben Text zu Fn. 39; zum schweizerischen Recht unten c) dd) (S. ..).
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Sammlung und Sichtung von Tatsachen- und Beweismateria™’. Nicht erstattungsféhig sind
ferner der Aufwand fir Rechtsgutachten™*® sowie Zinsen und Kosten eines Kredits zur Finan-
zierung des Rechtsstreits™. Insgesamt bedeutet dies, dal’ der Anfechtungsklager selbst im Ob-
segensfall auf erheblichen eigenen Kosten ,,Sitzen bleiben kann, da ihm hierfir regelméliig
kein materiellrechtlicher Ersatzanspruch gegen die Gesdllschaft zustehen dirfte’®. Dies gilt
freilich im Verhdtnis zum Kl&ger auch fir die beklagte Gesellschaft, falls sie obsiegt.

Verliert der Anfechtungskléger, so werden ihm die Kosten des Rechtsstreits auferlegt (8 91
ZPO), und zwar auch dann, wenn die Rechtsverfolgung nicht von vornherein unzul&ssig oder
offensichtlich unbegriindet war.

b) Kritik

Es fragt sich, ob diese formale Gleichbehandlung von klagendem Aktiondr und beklagter
Gesellschaft in der Kostengrundentscheidung den Besonderheiten des Anfechtungsprozesses
gerecht wird. Dies |&3 sich aus mehreren Grinden in Zweifel ziehen.

Erstens handelt es sich bei dem Anfechtungsprozeld der Sache nach um einen Angriff des
klagenden Aktiondrs gegen einen von der Mehrheit gefaldten und von ihr verteidigten Be-
schluf3. Verklagt wird, anders als in der Personengesellschaft', in der Kapitalgesellschaft aus
praktischen Griinden'®® nicht die widersprechende, hinter dem Beschlu3 stehende Mehrheit,
sondern die juristische Person. Diese sinnvolle technische Erleichterung hat freilich praktisch
weitreichende Konsequenzen, die sich gerade bei der Verteilung der Kostenlast zeigen. Der
Sache nach prozessiert die angegriffene Mehrheit immer fir Rechnung des gemeinschaftlichen
Vermogens, wahrend der Klager jedenfalls zunéachst fir eigene Rechnung streitet. Eine Rechts-
schutzversicherung greift regelméaidig nicht ein'®. Rechtsgutachten, die der klagende Aktionar
auch im Obsiegensfall aus der eigenen Tasche bezahlen mul3, werden auf der Beklagtenseite
aus dem Gesellschaftsvermdgen finanziert. Dasselbe gilt fir Honorarvereinbarungen mit einem

137 76ller/Hergel, ZPO, 20. Aufl. 1997, § 91 Rdz. 13 m.Nachw. sub ,, Allgemeiner ProzeRaufwand-.

158 76ller/Hergel a.a.O., sub ,, Privatgutachten®.

159 76ller/Hergel aa0., sub , Kreditkosten“ und ,, Zinsen®.

180 Dazu Hommelhoff/Timm Die AG 1989, 168 ff.; fiir einen Aufwendungsersatzanspruch Becker, aa.O.
(Fn. 22), S. 477 f. Allgemein zur Ergénzung der prozessualen Kostentragungspflicht durch materiellrechtliche
Ausgleichsanspriiche Becker-Eberhard, Die Grundlagen der Kostenerstattung bei der Verfolgung zivilrechtli-
cher Anspriiche, 1985.

81 Herrschende Meinung; vgl. Schlegelberger/Martens, HGB, 5. Aufl., 111/1., 1992, §119 Rdz. 13
m.Nachw.

162 Gicher wird der BeschluR der Hauptversammlung der juristischen Person als eigener , zugerechnet”.
Aber es geht im Anfechtungsprozef3 ja gerade um den Streit zwischen Kléger und Mehrheit um die Frage, ob
alle Aktiondre den Beschluf3 als verbindlich hinzunehmen haben.

163 § 4 Abs. 1 Buchst. c. ARB. Der dort vorgesehene RisikoausschluB fiir den Bereich des , Rechts der Han-
delsgesellschaften” bezieht sich auf die Wahrnehmung der im Gesellschaftsrecht wurzelnden, vom Gesell-
schaftsrecht geregelten Interessen. Vgl. Prolss’/Martin, Versicherungsvertragsgesetz, 24. Aufl. 1998, ARB, § 4
Anm. 3.
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Rechtsanwalt (§ 3 BRAGO)'*, was dazu fihrt, dal’ auf der Beklagtenseite jedenfalls bei den
groRReren Gesdllschaften qualifizierter, auf das Gesellschaftsrecht spezialisierter Sachverstand
anzutreffen ist, den sich Aktionare mit kleinem Anteilsbesitz haufig nicht leisten konnen. Auch
wenn die ,, Gesellschaft* unterliegt, treffen die Kosten nicht die Mehrheit oder gar die Verwal-
tung, die den Beschlul3 gefaldt bzw. verteidigt hat, sondern das gemeinschaftliche Vermogen,
an dem auch der obsiegende Klager selbst beteiligt ist'®. In Ausnahmefadlen mogen alerdings
bei schuldhaftem Verhalten Schadensersatzanspriiche der Gesellschaft gegen den Mehrheitsak-
tionar'®® oder die Verwaltung in Betracht kommen. Unterliegt dagegen der klagende Aktionér,
so tragt er samtliche Kosten mit seinem Privatvermdgen. Dies legt nahe, dal3 im Fall der Ab-
weisung der Anfechtungsklage die Kosten gleichfalls der beklagten Gesellschaft auferlegt wer-
den sollten, wenn die Klage im Zeitpunkt ihrer Erhebung hinreichende Aussicht auf Erfolg
hatte, die Klageerhebung nicht mutwillig oder rechtsmif3oréuchlich war, und der Kléger auch
nicht leichtfertig Kosten verursacht hat.

Eine zweite Besonderheit des Anfechtungsprozesses ergibt sich aus dem Charakter der
Kontrolle, hier: durch Anfechtungsklage, als , 6ffentlichem Gut“*®’. Die Proze¥fihrung des
Anfechtungsklagers, der einen Beschluld wegen Verletzung aktionéarschiitzender Gesetzes-
oder Satzungsbestimmungen angreift, kann zugleich den in derselben Lage befindlichen Aktio-
néren nutzen, ohne dal3 diese aber Aufwendungen tétigen mifiten, um die Aufhebung des fir
sie nachteiligen Beschlusses zu erreichen. Das der Anfechtungsklage stattgebende Urtell wirkt
auch fur die an der Anfechtungsklage nicht beteiligten Aktiondre ( § 248 Abs. 1 AktG). Ob-
wohl sich die , Trittbrettfahrer* in derselben Lage befinden wie der Anfechtungsklager, verlas-
sen sie sich darauf, dal3 andere Zeit, Risko und Kosten einer Rechtsverfolgung auf sich neh-
men, die dann ohne weiteres auch ihnen zugute kommt. Wenn es in einer solchen Situation
nicht zu derselben Reaktion aller und damit zu einem volligen Versagen von Kontrolle kommt
(dazu sogleich), kann dies vor alem auf zwei Grinden beruhen: Erstens, der Anfechtungskl&
ger mag Uber einen grof3eren Antellsbesitz verfigen, so dal? der von ihm erhoffte Vortell aus
der Aufhebung des Beschlusses seinen Aufwand hierfir Ubersteigt. Zugleich ist sein Nachteil
aus der Nichtanfechtung grof3er als der Nachteil jedes Inhabers einer kleineren Beteiligung, so
dal3 er die Initiative ergreift. Oder, zweitens, der Anfechtungsklager erhofft sich vom Anfech-
tungsprozef’ private Sondervorteile, die seinen Aufwand Ubersteigen und deshalb die Klage fir

164 76ller/Hergel, aa O. (Fn. 157), sub , Sondervergiitung*.- Die Honorarabrechnung auf der Grundlage
der BRAGO entspricht in Anfechtungsprozessen kaum mehr der Realitét. Ublich sind Honorarvereinbarungen
auf der Grundlage des Zeitaufwands. Die tatsichlichen Anwaltskosten Ubersteigen daher regelméaldig die in der
BRAGO vorgesehenen und gemaR § 91 ZPO erstattungsfahigen Sétze. Uberdies erfolgen haufig Beratung und
Ausarbeitung der Schriftsdtze nicht durch den Prozeffanwalt, sondern den Korrespondenz- oder ,,Verkehrsan-
walt” (vgl. 8 52 BRAGO). Zur Erstattungsfahigkeit der Kosten eines Verkehrsanwalts s. §91 Abs.2 S. 1, 3
ZPO.

165 Kritisch dazu bereits Flume, Grundfragen der Aktienrechtsreform, 1960, S. 21 f.; vgl. auch Becker,
aaO. (Fn. 22), S. 476.

166 Dje Haftung wegen Treuepflichtverletzung oder aus § 117 AktG ist de lege lata freilich regelméRig ge-
rade ausgeschlossen, vgl. oben Il. 7. (S...). Fur eine Haftung analog 8 147 Abs. 4 AktG Becker, a.a.O. (Fn. 22),
S. 477.

167 Eingehender dazu oben A....
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ihn lohnend machen, z.B. eine hohe Abfindung in einem nur ihn betreffenden Vergleich'®. Die
Frage ist, ob dieser Rolle des Anfechtungsklagers als ,, Funktiondr” oder Vertreter der gemein-
schaftlichen Interessen der Ubrigen in gleicher Lage befindlichen Aktionére bereits in der Ko-
stengrundentscheidung Rechnung getragen werden sollte, z.B. indem auch im Unterliegensfalle
die Prozef3kosten unter noch ndher zu bestimmenden Voraussetzungen der Gesellschaft und
damit alen Aktiondren auferlegt werden konnen. Diese Frage stellt sich um so mehr, as pri-
vate Sondervorteile aus der Erhebung von Anfechtungsklagen in Zukunft deutlich beschnitten
werden sollten'®. Gleichwohl ist die Frage nicht zweifelsfrei zu bejahen, weil nicht sicherge-
stellt ist, dal? der Kl&ger tatsachlich im wohlverstandenen Interesse aler Betroffenen agiert, wie
dies etwa von einem gemeinsamen Vertreter gemal3 88 306 Abs. 4 AktG, 308 UmwG gefor-
dert wird, der von der Gesellschaft Gber den Ersatz seines Aufwands hinaus sogar eine Vergi-
tung fur seine Tatigkeit fordern kann. Demgegeniber wird der anfechtende Aktiondr im eige-
nen Interesse und aus eigenem Antrieb tdtig, kann das Verfahren auch nach eigenem Gutdin-
ken wieder beenden, und ist den mitbetroffenen Aktiondren nicht fir nachteilige Vertretung
verantwortlich.

In Publikumsgesellschaften mit weit gestreutem Aktienbesitz kommt aber folgendes Pro-
blem hinzu: Der Aufwand, den ein Anfechtungskldger mit geringem Anteilsbesitz auf sich zu
nehmen hétte, einschliefdich des Risikos des Prozefverlustes, wird hier vielfach den auf seinen
Antell entfallenden Vortell bei erfolgreicher Klage Ubersteigen. Da dies fur jeden einzelnen
Aktionér in gleicher Weise gilt, kann dies dazu fihren, dald in Gesellschaften mit weit gestreu-
tem Antellsbesitz Klagen trotz positiver Erfolgsaussicht nicht erhoben werden konnen, wah-
rend bel einer Zusammenlegung des Splitterbesitzes zu einer grof3eren Beteiligung ceteris pa-
ribus wegen des gleichbleibenden Aufwands, aber grof3eren Vorteils fir den Kléger die An-
fechtungsklage einen auch wirtschaftlich vertretbaren Rechtsbehelf darstellen wirde. Diesem
Problem der , rationalen Apathie* des Kleinaktiondrs und dem daraus folgenden ,, Kontrollver-
sagen” in der Publikumsgesdllschaft'™® kann nur durch eine geeignete Regulierung abgeholfen
werden. Wiederum kommt insoweit, wie sogleich zu erértern sein wird, in Betracht, dal bei
Klagen mit Erfolgsaussicht die beklagte Gesellschaft ungeachtet des tatsichlichen Verfah-
rensausgangs die Prozefkosten tragen sollte. Einzuraumen ist, dal3 damit das beschriebene
Problem nicht vollends erledigt wirde, weil die Senkung des Prozef3kostenrisikos fir aus-
schtsreiche Klagen ja dem Klager nicht seinen personlichen, nach 891 ZPO nicht erstat-
tungsfahigen Aufwand ersetzen wirde.

168 3, dazu eingehend unten V. 3. (S...).
%9 yv/gl. unten V. 5.

170 Allgemein dazu oben A. ..
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c) Alternativen
aa) Keine pauschale Kostenbefreiung

Bel der Erdrterung von Alternativen zum geltenden Recht sind von vornherein ale Losun-
gen auszuscheiden, die eine pauschae Prozef3kostenentlastung oder sogar eine Kostenfreiheit
des Anfechtungsverfahrens vorsehen wirden.

Kostenfreiheit des Verfahrens und Auslagenersatz fir den Beschwerdefihrer u.U. selbst
dann, wenn er unterliegt, sehen etwa die 88 34, 34a BVerfGG vor, und zwar im Hinblick dar-
auf, dal3 der Beschwerdeflihrer auch im Interesse der Allgemeinheit, als 6ffentlicher Anwalt
gewissermalien, handelt. Nun &3 sich gewil3 auch ein offentliches Interesse an Funktion und
Rechtsdurchsetzung in unseren Kapitalmarktinstitutionen nicht leugnen. Richtig ist ebenfalls,
dal3 die Anfechtungsklage durch Private die Kosten einer offentlichen Kapitalmarktaufsicht er-
gpart. Im Hinblick darauf den privaten Kapitalmarktteilnehmern kostenlos die knappe Ressour-
ce staatlichen Rechtsschutzes zuzuwenden hief3e aber, falsche Anreize zu setzen. Praktisch
zeigt sich der verschwenderische Umgang mit , kostenlosen® 6ffentlichen Giitern denn auch ge-
rade an der grof3en Zahl erhobener, aber nicht zur Entscheidung angenommener Verfassungs-
beschwerden.

Aus dhnlichen Griinden scheidet eine Regelung aus, in Anfechtungsprozessen unabhéngig
vom V erfahrensausgang abweichend von 8 91 ZPO die Verfahrenskosten jeweils der beklagten
Gesellschaft aufzuerlegen. Eine solche ,, symmetrische Kostenbelastung, die sowohl den An-
fechtungsklager als auch die hinter dem Beschlul? stehende Mehrheit auf Kosten des gemein-
schaftlichen Vermogens prozessieren lief3e, wirde gleichfalls unerwiinschte Anreize vermitteln,
auch aussichtdose Klagen zu erheben. Dieser Anreiz wirde um so stérker, je weniger der Kl&
ger im Unterliegensfall an den vom gemeinschaftlichen Vermégen zu tragenden Kosten wirt-
schaftlich beteiligt wére, und je mehr private Sondervorteile er sich von der Klageerhebung
versprechen konnte'™.

bb) Die US-amerikanische L6sung

Nach amerikanischem Recht gilt im Ausgangspunkt fir die Anwaltskosten die ,American
Rule*. Danach tragt jede Partel die Kosten ihres Anwalts unabhéngig vom Ausgang des Pro-
zesses. Regelméldig wird mit dem Anwalt ein Erfolgshonorar vereinbart, so dal3 der Kléger im
Unterliegensfall nur die — nicht erheblich ins Gewicht fallenden — Gerichtskosten zu tragen hat.
Im Fall des Obsiegens dagegen hétte der Klager die Anwaltskosten zu tragen. Wére die Ameri-
can Rule uneingeschankt anwendbar, wirde sie prohibitiv wirken. Die Rechtsprechung hat
dem durch die Entwicklung der ,substantial benefit doctrine* abgeholfen. Dabei handelt es
sich um eine Weiterentwicklung der sogenannten common fund — Theorie, die die Prozef3ko-
stentragung im Fall von Schadensersatzklagen (derivative suit) einzelner Aktionére gegen die

1 3, dazu noch gesondert unten V.
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Verwaltung betrifft™. Aus dem fir die Gesdllschaft erstrittenen Schadensersatz (,common
fund*) werden dem Klager Anwalts- und Prozef3kosten erstattet. Im Fall einer Klage gegen ei-
nen Beschlul3 erhdlt die Gesellschaft zwar keinen unmittelbaren Vorteil in Geld wie im Fall ei-
ner Schadensersatzklage. Dennoch kann die Prozef3fihrung des Klagers einen wesentlichen
Vorteil fr die Mitaktionare (,, substantial benefit*) bedeuten, so dal3 dem Klager die hierfir
entstandenen Kosten aus der Gesellschaftskasse zu erstatten sind*™. Praktisch enden auch in
den USA solche Klagen haufig durch Vergleich, in dem die Gesellschaft die Anwaltskosten des
Klagers tibernimmit.

Die US-amerikanische Regelung wird in der Literatur kritisiert'™ und empfiehlt sich nicht
zur Ubernahme. Die American Rule beld¥t auch bei aussichtsreichen Klagen mit hoher Er-
folgswahrscheinlichkeit den wesentlichen Teil der Kosten beim Klager und belastet bel aus-
sichtsosen Klagen dennoch den zu Unrecht Verklagten mit seinen Anwaltskosten. Erfolgsho-
norart” und substantial benefit doctrine korrigieren zwar, wie erwahnt, den Nachteil der Ame-
rican Rule fur den Kl&ger bei erfolgreicher Klage. Entsprechendes gilt aber nicht fir die be-
klagte Gesellschaft bei erfolglosen Klagen. Da die Beklagte ihre Anwaltskosten in jedem Falle,
auch bei von vornherein aussichtslosen Klagen, tragt, und zudem ,,unternehmerische® Anwélte
sich vorzugsweise prominente Gesellschaften als Beklagte heraussuchen, deren Reputation
dann in den Medien in Frage gestellt wird, wirkt sich auf die beklagte Gesellschaft ein erhebli-
ches Druckpotential aus, auf einen Vergleich einzugehen und in diesem Vergleich dann auch
die Kosten des Klageranwalts zu tUbernehmen. Eine liberzeugende Ldsung muf3 versuchen, von
vornherein aussichtsose Klagen abzuschrecken, und sollte nicht den oder die Beklagte in je-
dem Falle mit Kosten der Rechtsverteidigung bel asten.

cc) Summarisches Vor prifungsverfahren

In Anlehnung an das Prozef¥kostenhilfeverfahren der 88 114 ff. ZPO kdnnte man an eine
Kostenbefreiung des klagebefugten Aktiondrs nach summarischer Vorprifung der Erfolgsaus-
sichten einer Klage denken'”. Dem Klager sténde ein in einem besonderen summarischen Ver-
fahren geltend zu machender Anspruch gegen die Gesellschaft auf Erstattung der Kosten einer
Anfechtungs- oder Nichtigkeitsklage zu, wenn diese Klage hinreichend Aussicht auf Erfolg

12 Dazu unten F.
173 Bosch v. Meeker Cooperative Light and Power Ass'n., 101 N.W. 2d 423 (Minn. 1962) betr. Nichtiger-

klarung satzungswidriger Beschliisse und Wahlen; Millsv. Electric Auto — Lite Co., 396 U.S. 375 (1970) betr.
die Ausgabe einer Stimmrechtsvollmacht unter Verstol3 gegen Sec. 14 (a) Securities Exchange Act; vgl. dazu
auch Clark, Corporate Law, 1986, S. 660 f.; Merkt, a.a.O. (Fn. 36), S. 515f.

17 Eingehend dazu Hughes/Shyder, Litigation and Settlement under the English and American Rules:
Theory and Evidence, The Journal of Law and Economics Vol. 38, 1995, 225 ff.; Adams, Kostenersatzrecht —
ein Prozef3ordnungsvergleich aus 6konomischer Sicht, in: 100 Jahre ZPO, Wien 1998, S. 225, 235 ff.; Schéfer,
Anreizwirkungen bei der Class Action und der Verbandsklage, in: Basedow u.a. (Hrsg.), Die Bindelung
gleichgerichteter Interessen im Prozef3, 1999, S. 67, 77.

% Zur Unzul&ssigkeit eines Erfolgshonorars nach geltendem deutschem Recht § 49b Abs. 2 BRAO; dazu
Madert, in: Gerold u.a., Bundesgebuhrenordnung fir Rechtsanwélte, 14. Aufl. 1999, § 3 Rdz. 14.

176 50 der Vorschlag von Rasch, Verhandlungen des 42. DJT, Bd. 2, 1957, S. F 36; fiir eine Vorabentschei-
dung Uber die Kosten in einem Verfahren der freiwilligen Gerichtsbarkeit Flume, aa.O. (Fn. 165), S. 22.
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bote und nicht mutwillig erschiene. Ein dhnliches, alerdings auf die Bestimmung des Gebiih-
renstreitwertes beschranktes Verfahren sieht das geltende Recht in § 247 Abs. 2 und 3 AktG
vor: Auf Antrag einer Partei, regelmaldig des Kl&gers, kann das Gericht eine Berechnung des
fur diese mal3geblichen Gebuhrenstreitwertes abweichend von dem nach § 247 Abs. 1 AktG zu
ermittelnden Regelstreitwert anordnen. Diese Anordnung hangt allerdings nicht, wie die Pro-
zel¥kostenhilfe, davon ab, dal3 die Klage Aussicht auf Erfolg hat. Nur bei vollig mutwilliger und
aussichtsoser Prozef3fiihrung ist die Festsetzung eines Teilstreitwerts abzulehnen'”. Ein Ver-
fahren mit summarischer Prifung der Erfolgsaussichten einer Anfechtungsklage findet sich in
den 88 16 Abs. 3 UmwG, 319 Abs. 6 AktG. Gelangt das fir die Anfechtungsklage zustandige
Prozef3gericht nach summarischer Prifung zu dem Ergebnis, dal3 die Klage gegen den Um-
wandlungs- bzw. Eingliederungsbeschlul® unzuldssig oder offensichtlich unbegrindet ist, so
kann es durch Beschlul’ die Freigabe der Eintragung im Handel sregister anordnen.

Das Vorprufungsverfahren hinsichtlich der Prozef3kostenlast wirde auf Antrag eines klage-
befugten Aktionars vor dem Prozef3gericht der spateren Anfechtungsklage eingeleitet. Uber die
Kostenentlastung muifdte in jeder Instanz neu entschieden werden'”. Die Gesellschaft wére zu
beteiligen, so dal3 das Vorprifungsverfahren Gber die Kostenlast kontradiktorisch ausgestaltet
waére. Ein solches Verfahren wirde sowohl dem Klé&ger als auch dem Beklagten frihzeitig s-
gnalisieren, ob die Anfechtungs- oder Nichtigkeitsklage Aussicht auf Erfolg hétte. Eine negati-
ve Entscheidung im Vorprifungsverfahren Uber die Kostenlast hétte lediglich zur Folge, dal3
im Anfechtungsprozef3 die algemeinen Vorschriften der 88 91 ff. ZPO anzuwenden waéren,
wrde aber die Anfechtungsbefugnis selbst unbertihrt lassen. Der Aktionar hétte nur zu gewar-
tigen, im ( nach summarischer Prifung nicht unwahrscheinlichen) Unterliegensfall die Prozef3-
kosten in vollem Umfang selbst zu tragen. Eine Streitwertspaltung wére nach negativer Vor-
prufung der Erfolgsaussichten nicht mehr in Betracht zu ziehen, so dal? das Verfahren gemal3
8247 Abs. 2, 3 AktG sich durch Einfuhrung eines Vorprifungsverfahrens ertibrigen wirde.
Gleichzeitig erhielte bel abschldgiger Entscheidung der Vorstand ein eindeutiges Signal, dal3
der Beschlu vollzogen werden kann: Zwar wére eine verbindliche Entscheidung Uber die Ge-
setzméldigkeit oder Rechtswidrigkeit des Beschlusses (vgl. 8 93 Abs. 4 S. 1 AktG) noch nicht
getroffen. Es dirfte aber regelmé3dig an einem Verschulden im Sinne des § 93 Abs. 1 AktG
fehlen, wenn ein Beschluf3 vollzogen wird, dem das Gericht, wenn auch nur nach summarischer
Prifung, Rechtmalligkeit bestétigt hat.

Insgesamt scheint ein solches Verfahren die richtigen Anreize zu vermitteln: Der leichtferti-
ge oder unredliche Aktiondr muf3 von vornherein mit der vollen Kostenbelastung rechnen. Die-
ser Effekt wirde verstéarkt, wenn die Moglichkeit der Streitwertspaltung, 8§ 247 Abs. 2 AktG,
beseitigt wirde. Dagegen hétte der redlich handelnde Aktiondr, dessen Bedenken gegen die
Rechtm&fdigkeit zumindest nicht von der Hand zu weisen sind, die Aussicht, den Anfechtungs-
prozef3 unabhdngig von seinem Ausgang kostenfrei fiihren zu konnen.

17 Begriindung RegE, Kropff, aa.0. (Fn. 70), S. 335; BGH Die AG 1992, 59; OLG Diisseldorf WM 1994,
337, 347; OLG Hamm Die AG 1993, 93.
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Bei ndherem Hinsehen zeigt sich freilich eine Reihe von Schwierigkeiten und Nachteilen ei-
nes solchen summarischen Vorverfahrens zur Kostenlast. Zunéchst einmal wére zu verhindern,
dal3 Aktiondren ein kostenfreies Verfahren zur Verfligung gestellt wird, um die Erfolgsaus-
sichten einer Klage ,,anzutesten”. Im Hinblick darauf mif3te das Verfahren selbst kostenpflich-
tig ausgestaltet werden. Der nach § 3 ZPO zu ermittelnde Gegenstandswert des Vorprifungs-
verfahrens wirde sich auf die zu erwartenden Kosten des Hauptverfahrens beschranken, so dal3
sich zwar wieder prohibitive Wirkungen ergaben, die aber vidlleicht zu vernachlassigen wéren.
Verstarkt wirden diese prohibitiven Wirkungen freilich dadurch, dal? der Kl&ger die Gerichts-
kosten und seine Anwaltskosten vorzulegen hétte, wenn man ihm keinen Anspruch auf einen
Prozef3kostenvorschul’ zubilligen wollte. Das Problem, dal3 8 91 ZPO nur eine Erstattung not-
wendiger Kosten vorsieht, nicht aber des regel maldig zusétzlich anfallenden Aufwands'™, bliebe
nach wie vor ungel6st. Des weiteren mufdten Kosten, die der Klager auch nach grundsétzlich
gewdhrter Prozef3kostenentlastung im Laufe des Hauptverfahrens ,leichtfertig” verursacht,
stets diesem auferlegt werden. Dies kénnte einzelne K ostenpositionen, wie etwa unnétig verur-
sachte Zeugen- oder Sachversténdigenauslagen, betreffen, gegebenenfalls aber auch die Kosten
des Hauptverfahrens insgesamt. Diese wéren etwa dann dem Klager aufzuerlegen, wenn er die
Klage auf unrichtige Tatsachenbehauptungen gestiitzt und sich auf diese Weise bereits die Ko-
stenfreistellung im Vorprifungsverfahren erschlichen hétte. Eine Entscheidung Uber die
»leichtfertige” Verursachung von Kosten kann naturgemal3 nur im nachhinein getroffen wer-
den, so dal3 ein entsprechendes , Restrisiko” insbesondere fur mifdbrauchlich handelnde Ak-
tionare bliebe. Zu regeln wére ferner das Verhdtnis von summarischem Vorverfahren und
Hauptsache: Sollte der Antrag auf Prozef3kostenentlastung die Anfechtungsfrist (8§ 246 Abs. 1
AktG) wahren? Da zu erwarten wére, dal’3 das summarische Vorprifungsverfahren fir beide
Parteien faktisch haufig das Hauptsacheverfahren eriibrigen wirde (bei Abweisung des Antrags
wurde keine Klage mehr erhoben; bei Stattgeben wirde der Beschlul? bestétigt oder fehlerfrei
wiederholt oder die Gesellschaft wére vergleichsbereit), wére mit einer entsprechenden Dauer
zu rechnen. Im Hinblick darauf mif¥e der Antrag im Vorprifungsverfahren den Ablauf der
Anfechtungsfrist hemmen. Die Alternative wére, dal? der betreffende Aktiondr vorsorglich in
der Anfechtungsfrist Klage zu erheben hétte, die er gegebenenfalls, bei MiRRerfolg im Vorpri-
fungsverfahren, kostenpflichtig zuriicknehmen miite™. Die bis zur Klageriicknahme angefal-
lenen Prozef3kosten abweichend von § 269 Abs. 3 S. 2 ZPO der beklagten Gesellschaft aufzu-
erlegen geht nicht an, weil dies wiederum ein giinstiges ,, Antesten” der Erfolgssausichten einer
Anfechtungsklage ermdglichen wirde.

Insgesamt mdgen diese Bedenken und Schwierigkeiten mittels detaillierter Regelungen aus
dem Wege zu rédumen sein. Der Grundgedanke, von vornherein aussichtsose Klagen abzu-

178 Vgl. § 119 ZPO fir die Prozef3kostenhilfe und OLG Karlsruhe Die AG 1992, 33 ff. fur die Streitwert-
spaltung nach 8§ 247 Abs. 2 AktG.
179 v/gl. oben unter 4.a) (Fn. 157 - 159).

180 pje Klagriicknahme in einem frilhen ProzeRstadium wiirde freilich den groften Teil der iblicherweise
anfallenden Anwaltsgebiihren ersparen (ndmlich Verhandlungsgebiihr oder Erdrterungsgebiihr und Beweisge-
bihr) und bei den Gerichtskosten zu einer nachtréglichen Ermaiigung fuhren, 8 11 Abs. 2 GKG i.V.m.
Ziff. 1202 des K ostenverzeichnisses.
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schrecken, die Kosten aussichtsreich erscheinender Klagen dagegen grundsétzlich auch dann
dem gemeinschaftlichen Vermégen anzulasten, wenn im nachhinein anders entschieden wird,
erscheint in Anbetracht der oben aufgezeigten Besonderheiten der Beschlul3mangelklage tber-
zeugend. Dem sollte jedoch einfach dadurch Rechnung getragen werden, dal3 dem Prozef3ge-
richt gestattet wird, in seiner Kostenentscheidung in geeigneten Fallen von der Regel des § 91
ZPO abzuweichen (unten dd). Die EinfUhrung eines gesonderten, detailliert geregelten Verfah-
rens mit einer — vielleicht spéter, in der endgultigen Kostenentscheidung doch wieder zu korri-
gierenden — Vorentscheidung Uber die Verteilung der Kostenlast empfiehlt sich nicht.

dd) Abweichung von § 91 ZPO

Nach Art. 706b Abs. 3 des schweizerischen Obligationenrechts™ verteilt der Richter bei
Abweisung der Anfechtungsklage die Kosten nach seinem Ermessen auf die Gesallschaft und
den Klager. Dadurch soll die Hemmschwelle, die im Kostenrisiko der Anfechtungsklage liegt,
herabgesetzt werden. Zugleich soll der Ermessensvorbehalt sicherstellen, dald3 mif3oréuchlich
handelnden Klagern die Kosten auferlegt werden konnen'®2. Ahnlich sehen §306 Abs. 7, 8
AktG und 8§ 312 Abs. 4 UmwG vor, dal? die Kosten des Spruchverfahrens grundséizlich von
der Gesellschaft zu tragen sind, jedoch ganz oder zum Teil dem Antragsteller auferlegt werden
konnen, wenn dies der Billigkeit entspricht. Ubernimmt man diese Regelung in den Anfech-
tungsprozef3, dann bleibt es bei erfolgreicher Klage bel § 91 ZPO: Die Kosten des Kl&gers sind,
alerdings mit Ausnahme des nach § 91 ZPO nicht erstattungsfahigen Privataufwands'®, von
der Gesellschaft zu tragen. Wird die Klage dagegen abgewiesen, kann das Gericht nach seinem
Ermessen von der Regel des § 91 ZPO abweichen und die Kosten ganz oder teilweise der Be-
klagten auferlegen. Als Ermessenskriterien sind dieselben Gesichtspunkte heranzuziehen, die
auch in einem summarischen Vorprifungsverfahren malgeblich zu sein hétten: Hatte die An-
fechtungsklage im Zeitpunkt der Klagerhebung hinreichende Aussicht auf Erfolg und war sie
nicht mutwillig oder gar rechtsmif3rauchlich erhoben (vgl. 8 114 ZPO), so trégt die beklagte
Gesellschaft die Kosten. Ein bel der Ermessensausiibung zu beachtender Gesichtspunkt wére
ferner, ob die Klage deshab abzuweisen war, weil der Klager wegen der kurzen Anfechtungs-
frist ( § 246 Abs. 1 AktG) den Anfechtungsgrund nicht erkennen und vortragen konnte. Sofern
der Kl&ger Kosten leichtfertig verursacht hat, sind sieihm aufzuerlegen.

Der Unterschied zu einem Vorprifungsverfahren besteht, wenn man diese Regelung in den
Anfechtungsprozef tbernimmt, darin, dal? das Prozef3gericht Uber die anfanglichen Erfolgsaus-
sichten der Klage nicht bel Prozef3beginn, sondern im nachhinein, im Rahmen der Kostenent-
scheidung, zu befinden hat. Auch bei dieser Losung mul der Klager freilich wie bisher die Ge-
richtskosten und erforderlichenfalls auch die Geblhren seines Anwalts vorfinanzieren, und ist
der nach 8§91 ZPO nicht erstattungsfahige Aufwand von ihm zu tragen. Im Hinblick darauf
sollte an der bisherigen grof3ziigigen Handhabung der Streitwertbemessung nach 8§ 247 Abs. 1

181 |n der seit dem 4. Okt. 1991 geltenden Fassung.
182 Bickli, Das neue Aktienrecht, 1992, S. 521.
18 Text zu Fn. 157 - 159.
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AktG festgehaten werden (dazu unten d). Die Mdglichkeit des kostengiinstigen ,, Antestens”
der Erfolgsaussichten einer Klage besteht dagegen von vornherein nicht. Beglinstigt werden
nur hinreichend erfolgversprechende Anfechtungsklagen. Das Argument, eine Prifung der Er-
folgsaussichten werde das Anfechtungsverfahren in unerwiinschter Weise verzogern'®, steht
hier nicht entgegen, weil die Kostenentscheidung zu einem Zeitpunkt getroffen wird, in dem
das Gericht das Verfahren insgesamt Uberblickt.

d) Kostenhthe

Die Hohe der erstattungsfahigen Kosten richtet sich nach dem Streitwert. 8 247 Abs. 1
AktG sieht eine von der allgemeinen Regel des § 3 ZPO abweichende Bestimmung fiir die Be-
messung des Streitwerts vor (dazu aa); 8§ 247 Abs. 2 erlaubt im Interesse des Anfechtungskl&
gers eine Streitwertspaltung (unten bb).

aa) Der Regelstreitwert nach § 247 Abs. 1 AktG

Regelstreitwert ist der volle Streitwert des 8 247 Abs. 1 AktG im Unterschied zum Teil-
streitwert des § 247 Abs. 2 AktG. Bis 1937 enthielt das Aktienrecht keine besondere Bestim-
mung Uber die Berechnung des Streitwertes im Anfechtungsprozef3. Allgemeinen Grundsétzen
folgend wurde hierfir allein das Interesse des Kl&gers zugrundegelegt'®. Weder das Interesse
der beklagten Gesellschaft an der Durchfiihrung der beschlossenen Mal3nahme noch die Aus-
wirkungen der Anfechtungs- oder Nichtigkeitsklage auf die Ubrigen Aktiondre fanden Be-
ricksichtigung. Die von den Gerichten festgesetzten Streitwerte beschrankten sich der Hohe
nach auf den Kurswert der von dem klagenden Aktionar gehaltenen Aktien'®. § 199 Abs. 6
AktG 1937 stellte dagegen primér auf das Interesse der Gesellschaft an der Aufrechterhaltung
des angefochtenen Beschlusses ab, was zu einer wesentlichen Erhdhung der Streitwerte und
damit zu einer abschreckenden Wirkung auf Kleinaktionare fuhrte®®’. Das AktG 1965 geht ei-
nen Mittelweg. 8 247 Abs. 1 AktG stellt die Bestimmung des Streitwerts grundsétzlich in das
Ermessen des Gerichts. Dabel soll die Bedeutung der Sache fir beide Seiten mal3geblich sein.
Das Interesse des Klagers an der Nichtigerklarung des Beschlusses ist wirtschaftlich zu be-

184 5o Begriindung zum RegE bei Kropff, a.a.0. (Fn. 70), S. 335 (zu § 247 Abs. 2 AktG).

185 \/gl. nur RG JW 1930, 2704, 2705 f.

18 Gleichwohl konnte die seinerzeitige Praxis aber tber Jahrzehnte mit diesem Rechtszustand leben. Dies
mag daran gelegen haben, dal? das Aktiennennkapital bei weitem nicht in dem Mal3e gestlickelt war wie heute.
Die Nennbetrége der einzelnen Aktien betrugen ein Vielfaches des heute tblichen. § 180 HGB 1897 sah einen
Mindestnennbetrag von RM 1 000 vor. Dieser Betrag entspricht unter Berlicksichtigung der Geldwertverande-
rung heute mindestens dem Zehnfachen. Geht man des weiteren davon aus, dal3 die Kurswerte regelméfdig er-
heblich Uber den Nennwerten liegen, so ist man - entsprechend umgerechnet - von den heutigen Streitwerten so
weit gar nicht entfernt.

187 Siehe hierzu BVerfGE 14, 263, 284 — , Feldmiihle* sowie K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5), § 247 Rdz. 1. Fir
eine Ruckkehr zu 8 199 Abs. 6 AktG 1937 Schiesd, Die Kontrollfunktion der aktienrechtlichen Anfechtungs-
klage, in: Gesellschaftsrecht in der Diskussion 1999, 2000, S. 24; dagegen Huiffer, in: Festschrift fir Brandner,
1996, S. 57, 65.
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stimmen. Bei bérsennctierten Aktien wird es durch deren Kurswert begrenzt'®. Fir das Inter-
esse der beklagte Gesellschaft daran, den angefochtenen Beschlul? aufrechtzuerhalten, sind, je
nach BeschluRgegenstand, die Bilanzsumme'™ oder das K osteninteresse der Gesellschaft an der
Wirksamkeit des Beschlusses, sofern bezifferbar'®, von Belang. Die Festsetzung nach billigem
Ermessen fuhrt nach Ermittlung des Interesses beider Parteien zur Bildung eines (arithmeti-
schen) Mittelwertes'. Die Abweichung von der allgemeinen Regel des § 3 ZPO liegt in der
Mal3geblichkeit auch der Beklagteninteressen. Das Gesetz will hiermit der besonderen Funkti-
on der Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage bei der Bemessung des Regelstreitwerts Rechnung
tragen. Die Begrindung zum AktG 1965 fuhrt dazu aus, das der Klage stattgebende Urtell
wirke nicht nur zwischen den Parteien, sondern auch fur und gegen ale Aktionédre sowie die
Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat. Dies erfordere einen Ausgleich zwischen den indi-
viduellen Interessen des Klagers und dem weiterreichenden Klag- und Urtellsgegenstand fiir
die Gesdllschaft und die Ubrigen Aktionare™. Hieran ist festzuhaten. Die Ausrichtung des
Streitwerts allein am pekuniéren Interesse des klagenden Aktionérs kann, insbesondere ange-
sichts der zunehmenden ,, Atomisierung” des Aktiennennkapitals, kaum ernsthaft gewollt sein.
Demgegeniber wirde eine zu starke Ausrichtung am Beklagteninteresse Kleinaktionére fak-
tisch von der Beschluf3kontrolle ausschlief3en.

Dartber hinaus wird in 8§ 247 Abs. 1 S. 2 AktG die Hohe des Streitwerts grundsétzlich be-
grenzt auf ein Zehntel des Grundkapitals der beklagten Gesellschaft oder, wenn dieses mehr as
zehn Millionen DM betrégt, auf eine Million DM. Im Interesse der Aktionére soll diese Decke-
lung ein Uberméldiges Ansteigen der Streitwerte bel grof3er Bedeutung der Angelegenheit fir
die beklagte Gesellschaft vermeiden™®. Auch hieran ist grundsétzlich festzuhalten. Allerdings
ist der Hochstbetrag von einer Million DM seit 1965 nicht angehoben worden, weshalb verein-
zelt eine Uberpriifung angemahnt wird*. Dal der Ermessensspielraum der Gerichte durch die
Begrenzung des Streitwerts auf eine Million DM heute, etwa bel der Verschmelzung interna-
tionaler Grof3unternehmen, in nicht mehr sachgerechter Weise beschrénkt wirde, ist jedoch
praktisch nicht belegt. Bei der bisherigen empirischen Uberpriifung'® hat sich, abgesehen von
den vergleichswelise zwischen den Parteien verabredeten Streitwerten, kein Fall gezeigt, in dem
ein gerichtlich festgesetzter Streitwert die Millionengrenze auch nur annghernd erreicht hétte.
Uberwiegend bewegen sich die Streitwerte weit unter DM 500 000.

188 OLG Frankfurt DB 1984, 896; Happ/Pfeifer, ZGR 1991, 103, 106.

18 Etwa bei Streitigkeiten tiber den JahresabschiuR oder die Entlastung, BGH NJW-RR 1992, 1122, sowie
bei strukturdndernden Beschliissen K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5), § 247 Rdz. 16.

190K, schmidt, aaO.

91 |m Einzelnen streitig. Das OLG Hamm befiirwortet in Die AG 1976, 19 einen ,relativen Mittelwert*,
d.h. einen Betrag, der sich bel Division des htheren Interesses (der Gesellschaft) durch die gleiche Zahl ergibt,
mit der das niedrigere Interesse (des Klégers) multipliziert werden mul3, um denselben Betrag zu erhalten. Zu-
stimmend Happ/Pfeifer, aa O. (Fn. 188), 107; K. Schmidt, a.a.O. (Fn. 5), Rdz. 18 mit Berechnungsbeispielen.

192 Begriindung RegE, Abdruck bei Kropff, aa.O. (Fn. 70), S. 334.

198 Begriindung RegE, aa.0. Vgl. auch BVerfGE 14, 263, 283 - , Feldmiihle*.

194 Etwa von Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), § 247 Rdz. 1.

1% v/gl. cben 1. 4.
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In diesem Zusammenhang sei auch auf folgendes hingewiesen: Die aktuelle Praxis einzelner
Aktionére, die systematisch Anfechtungsklagen erheben, um sich anschlief3end deren , Lastig-
keitswert” von der Gesdllschaft abkaufen zu lassen, besteht darin, verdeckte Abfindungsver-
gleiche in Gestalt einer Prozef3kostenregelung abzuschlie3en'®. Um den Einwand des Rechts-
miRbrauchs”” zu vermeiden, werden nicht mehr direkte Abfindungszahlungen (gegen Klage-
ricknahme) gefordert. Vielmehr wird, regelméldig zum Schein, eine Klaglosstellung, etwa in
Gestalt der Erteilung mittlerweile Uberflissiger Auskinfte, verlangt. Der eigentliche Vergleich
liegt dann in der Vereinbarung Uber die (Prozef3-)Kosten. Diese tragt, neben den Kosten eines
» Korrespondenzanwalts®, den regelméldig hoch angesetzten Vergleichsgebiihren und ggf. einer
»Aufwandspauschale, stets die beklagte Gesdllschaft. Je hoher der Streitwert, desto hoher
sind die vom kl&gerischen Anwalt eingestrichenen Gebihren. Zwar wird der Streitwert im Be-
schluf3wege durch die erkennenden Gerichte festgesetzt. Diese folgen dabei jedoch erfahrungs-
gemald haufig den Ubereinstimmenden Anregungen der Parteien, so dal3 die betreffenden Ak-
tionére oder ihre Anwélte vor Klageriicknahme eine entsprechende Absprache mit der beklag-
ten Gesellschaft anstreben. Hier kommt es durchaus zur Festsetzung von Streitwerten in zwei-
stelliger Millionenhthe. An dieser Praxis wird deutlich, dal3 diese nach wie vor aktiven Be-
rufsopponenten durchaus ein erhebliches Interesse gerade an hohen Streitwerten haben. Die
verbreitete Annahme, hohe Streitwerte seien geeignet, mif3rauchliche Anfechtungs- und Nich-
tigkeitsklagen zu vermeiden'*, wird hierdurch zumindest in Frage gestellt. Prohibitive Wirkun-
gen mogen von hohen Streitwerten und damit hohem Kostenrisiko auf redlich handelnde Ak-
tiondre ausgehen, nicht jedoch auf die besagten Berufsaktionéare, die auch hdhere Prozef3verlu-
ste in einem Fall mit Gewinnen aus erfolgreich abgeschlossenen Abfindungsvergleichen ,, quer-
subventionieren” konnen. Ersteres kann kaum gewollt sein, so dal3 im Ergebnis von einer Neu-
regulierung des Prozef¥kostenrechts mit dem Ziel der pauschalen Streitwerterh6hung abzuse-
hen ist.

bb) Der Tellstreitwert nach § 247 Abs. 2 AktG

Die ebenfalls 1965 eingefuhrte Moglichkeit der Streitwertspaltung nach § 247 Abs. 2, 3
AktG bildet die eigentliche Besonderheit der Streitwertbestimmung der Anfechtungs- und
Nichtigkeitsklage. Vorbild war eine entsprechende Regelung im Patentrecht'®. Die Vorschrift
ermdglicht, den nach 8 247 Abs. 1 AktG ermittelten Regelstreitwert zugunsten der wirtschaft-
lich schwécheren Partel, d.h. regelméidig des klagenden Aktionérs, zu ermaiigen. Auf Antrag
ist ein niedrigerer, der wirtschaftlichen Situation der Partei angepaldter Streitwert zugrunde zu
legen. Voraussetzung fur die Anordnung eines Teilstreitwerts ist, wie bei der Prozef3kosten-
hilfe, die Bedrftigkeit der Partei. Die Anforderungen an die Bedirftigkeit im Sinne von 8 247
Abs. 2 AktG sind aber andere als die des § 114 ZPO. § 247 Abs. 2 AktG setzt nur voraus, dal3

1% gjehe unten V. 3.
197 vgl. etwa BGHZ 107, 296, 308 - , Kochs-Adler“. Dazu unten V. 2.
1% \/gl. etwa Semler, a.a.O. (Fn. 120), § 41 Rdz. 74.



43

»die Belastung mit den Prozef3kosten die wirtschaftliche Lage der antragstellenden Partei er-
heblich geféhrden wiirde". Anders asim Recht der Prozef3ostenhilfe werden vor einer Streit-
wertspaltung die Erfolgsaussichten der Klage grundsétzlich nicht geprift. Die Streitwertspal-
tung soll nach den Mativen aber dann abgelehnt werden, wenn die Klage als vollig aussichtsos
oder mutwillig erscheint®®.

Die Wirkungen der Streitwertspaltung zugunsten des klagenden Aktionérs sind folgende:
Die vor der Kostenentscheidung anfallenden und von ihm gemal3 § 49 GKG geschuldeten Ge-
richtsgebihren werden nach dem Teilstreitwert ( § 247 Abs. 1. S. 1 AktG) berechnet. Die
Differenz zu den Kosten nach dem vollen Gebihrenstreitwert falt aso zumindest vorerst der
Staatskasse zur Last. Ebenso berechnen sich die Geblihren seines Anwalts zunéchst nach dem
niedrigeren Teilstreitwert (8 247 Abs. 2 S. 2 AktG). Wird nun eine Kostenentscheidung im
Endurteil getroffen und obsiegt der Anfechtungskléger, so hat die beklagte Gesellschaft gemald
8§54 Nr.1 GKG die noch nicht erhobenen Gerichtskosten nach dem vollen Streitwert des
8 247 Abs. 1 AktG zu zahlen und dem Klé&ger die von ihm gezahlten Gerichtskosten sowie die
ihm entstandenen aul3ergerichtlichen Kosten im Rahmen des 8§ 91 ZPO zu erstatten. Dariiber
hinausgehend kann der Anwalt des Klagers seine Geblihren von der in die Kosten verurteilten
Beklagten nach dem vollen Streitwert des § 247 Abs. 1 AktG beitreiben (8§ 247 Abs. 2 S. 4
AktG); er erhdlt gewissermal3en ein Erfolgshonorar. Fir die Gerichtsgebiihren fehlt eine ent-
sprechende Regelung. Da die beklagte Gesellschaft aber jetzt origindre Kostenschuldnerin ist
(8 54 Nr. 1 GKG) und die Streitwertspaltung des § 247 Abs. 2 AktG ihr nicht zugute kommt,
sind die Gerichtsgebuhren gleichfalls nach dem vollen Streitwert, nicht dem Tellstreitwert, zu
berechnen®®. Unterliegt dagegen der Anfechtungsklager, so gilt folgendes: Was die Gerichts-
gebuihren angeht, bleibt er der einzige Kostenschuldner (8 49 GKG), so dal3 in diesem Fall die
Differenz der Gebuhren zwischen Teil- und Vollstreitwert endgultig der Staatskasse zur Last
falt. Der Klageranwalt erhdlt gleichfalls endgultig seine Gebihren nur auf der Basis des Tell-
streitwerts (8 247 Abs. 2 S. 2 AktG). Ebenso kann die verklagte Gesellschaft die ihr nach § 91
ZPO zu erstattenden Kosten einschliefdlich ihrer Anwaltskosten nur auf der Grundlage des
Tellstreitwerts ersetzt verlangen, § 247 Abs. 2 S. 3 AktG.

Die Regelung des § 247 Abs. 2 AktG erscheint fragwiirdig”. Sie vermittelt falsche Anreize,
verfehlt jedenfalls teillweise die mit ihr verfolgten Ziele, und scheint Uberdies praktisch neben
8 247 Abs. 1 AktG kaum eine Rolle zu spielen.

Unklar ist bereits die Motivation des § 247 Abs. 2 AktG. Die Begrindung macht deutlich,
dal3 es um eine Kostenentlastung fur den ,, verhdtnisméldig mittellosen Aktionar* geht, der we-
gen der hohen Streitwerte von Anfechtungsklagen abgehalten werde?™. Aspekte des Sozial-
schutzes und génzlich andere Erwagungen, die mit den oben analysierten Besonderheiten des

19 § 53 PatG aF., § 144 PatG n.F. Entsprechende Bestimmungen enthalten §§ 23b UWG, 142 MarkenG
und 26 GebrMG.
20 5 Kropff, aaO. (Fn. 70), S. 335.

201 Hjffer, a.a.O. (Fn. 96), § 247 Rdz. 27.

22 76| Iner, a.a.0. (Fn. 108), § 247 Rdz. 26; a.A. Hilffer, aa.O. (Fn. 4), § 247 Rdz. 19.
203 K ritisch bereits Flume, aa.O. (Fn. 165), S. 21 f.

2% g, Kropff, aa.0. (Fn. 70), S. 334.
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Anfechtungsprozesses™® zusammenhangen, werden miteinander verkniipft. Gesichtspunkte des
Sozialschutzes und der Rechtsgewéahrung an wirtschaftlich Bedirftige sollten ausschliefdlich
dem Prozefkostenhilfeverfahren iberlassen bleiben (88 114 ff. ZPO)*®. Es besteht kein Grund,
insoweit speziell fur das Aktienrecht Sonderregeln einzufiihren. Ein Rechtsstreit zwischen e-
nem Aktionar, der nicht im Sinne des 8 114 ZPO bedirftig ist, und seiner Gesellschaft sollte
nicht auf Kosten der Staatskasse und des Anwalts des Klé&gers gefiihrt werden kénnen. Nicht
winschenswerte Anreize vermittelt 8 247 Abs. 2 ZPO auch dadurch, dal3 die K ostenentlastung
anders als eine Prozel3kostenhilfe ohne Ricksicht darauf gewahrt werden soll, ob sich die Kla-
ge als von Anfang an aussichtslos erweist?”. Die weitere Annahme in der Gesetzesbegriindung,
die Tatsache, dal? die Partei in jedem Fall dieihrer Leistungsfahigkeit angemessenen Prozef3ko-
sten aufwenden misse, werde sie regelméldig von einer mutwilligen und aussichtsosen Pro-
zel¥fUihrung abhalten, ist durch die Rechtswirklichkeit widerlegt. Die Gerichte machen denn
auch, soweit ersichtlich, von der Streitwertspaltung des § 247 Abs. 2 AktG nur sehr zuriick-
haltend Gebrauch. Regelméldig steuern sie die Hohe des Streitwertes bereits Uber das ihnen in
8§ 247 Abs. 1 AktG eingerdaumte Ermessen. Der von § 247 Abs. 1 AktG eingerdumte Rahmen
wird nicht nach oben ausgeschopft. Die ganz Uberwiegende Anzahl der gerichtlich festgesetz-
ten Streitwerte in Anfechtungsprozessen bewegt sich am unteren Rand, so dal? kaum jemals ein
Bedurfnis nach weiterer Erméaldigung durch Streitwertspaltung besteht. Freilich lauft auch diese
Praxis der Gerichte notwendig auf eine Subventionierung von Anfechtungsprozessen durch
Staatskasse und Klageranwaélte hinaus.

€) Ergebnis

Die bestehende gesetzliche Regelung ( 88 91 ZPO, 247 AktG) 183 der richterlichen Ent-
scheidung nicht den erforderlichen Spielraum, die Kosten eines Anfechtungsprozesses so zu
verteilen, wie es die Besonderheiten dieses Verfahrens erfordern. Es ist zu empfehlen, die
Streitwertspaltung gemald 8§ 247 Abs. 2, 3 AktG zu beseitigen. Statt dessen sollte, entspre-
chend der Regelung des schweizerischen Rechts und entsprechend den 88306 Abs. 7 S. 8
AktG, 312 Abs. 4 S. 2 UmwG, dem Prozef3gericht die Mdglichkeit eingerdumt werden, bei
Abweisung der Anfechtungs- oder Nichtigkeitsklage abweichend von § 91 ZPO die Kosten
nach seinem Ermessen ganz oder teilweise der beklagten Gesellschaft aufzuerlegen. Bei der
Ermessensausiibung zu beachtende Gesichtspunkte wéren, ob die Klage im Zeitpunkt ihrer Er-
hebung Aussicht auf Erfolg hatte; ob die Klage rechtsmif3réuchlich oder mutwillig erhoben
wurde (vgl. 8 114 ZPO); ob die Klage deshalb abzuweisen war, well der Kléger wahrend der
kurzen Anfechtungsfrist (8 246 Abs. 1 AktG) den Anfechtungsgrund nicht erkennen und vor-
tragen konnte; und ob der Kl&ger leichtfertig Kosten verursacht hat. Es erscheint nicht als er-
forderlich, diese oder weitere bei der Kostengrundentscheidung mal3gebliche Gesichtspunkte

25 Oben 4. b).
26 7ur Anwendbarkeit der §§ 114 ff. ZPO neben der Streitwertspaltung gemaR § 247 Abs. 2 AktG
K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5), § 247 Rdz. 11 m.Nachw.
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im Gesetzestext festzuhalten. Die Berechnung des Regelstreitwertsin § 247 Abs. 1 AktG sollte
beibehalten werden.

5. Zustandiges Gericht; Verfahren
a) Konzentration der Zustandigkeit

Das Landgericht, in dessen Bezirk die Gesdllschaft ihren Sitz hat®®, ist gemal § 246 Abs. 3
S. 1 AktG fur Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen sachlich und ortlich ausschlieldich zu-
standig?®. Der Anfechtungsprozel ist Handelssache im Sinne von § 95 Abs. 2 GV G. Funktio-
nell zusténdig sind bei den Landgerichten die Kammern fir Handel ssachen. Gerade hieran wird
vereinzelt Anstol3 genommen®®. Namentlich bei den Handelsrichtern bestiinden mitunter
Zweifel an deren Unparteilichkeit, stdnden diese doch, etwa als Inhaber Ortlicher Zulieferbe-
triebe, haufig selbst in Geschéftsbeziehungen zu der beklagten Aktiengesellschaft?!. Insofern
ist jedoch auf die allgemeinen Vorschriften Uber die Ausschlief3ung und Ablehnung von Ge-
richtspersonen wegen Befangenheit zu verwe sen?’?,

Die Zustandigkeitsregelung des 8 246 Abs. 3 S. 1 AktG zu modifizieren erscheint jedoch
aus anderen Griinden erwagenswert. Ahnlich wie im Kartell- und Vergaberecht??® bietet sich
auch im Aktienrecht die Bindelung entsprechender Expertise bei einem Landgericht je OLG-
Bezirk oder Bundesland sowie bei einem Oberlandesgericht je Bundesland an. Die Entschei-
dung, derartige Spezialzustandigkeiten vorzusehen, konnte, wie im Kartell- und Vergaberecht,
den Bundesléndern tberlassen werden. Fir die Zusténdigkeit im Auskunfterzwingungsverfah-
ren sieht das Aktienrecht in 8 132 Abs. 1 S. 3 AktG bereits eine entsprechende Regelung vor.
Erfahrungen aus der forensischen Praxis legen eine entsprechende Konzentration des juristi-
schen Sachverstands nahe. In Anfechtungsprozessen sind oftmals Fragen des doch recht kom-
plexen Umwandlungsrechts oder auch betriebswirtschaftliche Fragen zu beurteilen. Die Zu-

27 \/gl. die Begriindung zum RegE bei Kropff, aa.O. (Fn. 70), S. 335; zur Teilkorrektur durch die Praxis
Nachweise bei Hilffer, a.a.O. (Fn. 4), § 247 Rdz. 15.
208 § 5 AtG.

29 Dies gilt aufgrund Verweisung auch firr alle, etwa in § 251 Abs. 3 AktG, speziell geregelten Falle der
Anfechtungsklage und geméR § 249 Abs. 1 S. 1 AktG fur die Nichtigkeitsklage sowie ebenfalls aufgrund Ver-
weisung fur die speziell geregelten Félle der Nichtigkeitsklage, etwain § 250 Abs. 3 AktG.

210 55 etwa von Wenger/Knoll/Knoesel, in: Elschen u.a. (Hrsg.), Unternehmen und Besteuerung. Festschrift
fur D. Schneider, 1995, S. 749, 767 f.

2 \Wenger/Knoll/Knoesel, a.a 0., fiihren als Beispiel eine Anfechtungsklage gegen die BASF AG in Lud-
wigshafen an. Danach sollen im Jahre 1991 elf von zwdlf am zusténdigen Landgericht Frankenthal bestellten
Handel srichtern Geschéftsbeziehungen zur BASF unterhalten haben.

212 88 41 - 49 ZPO. Diese Vorschriften finden auch auf die ehrenamtlichen Beisitzer einer Kammer fiir
Handel ssachen Anwendung. Vgl. nur Hartmann, in: Baumbach/L auterbach/Albers/Hartmann, Zivilprozef3ord-
nung, 57. Aufl., 1999, Ubers. § 41 Rdz. 3.

23vgl. 88 89, 91, 116 Abs. 4 GWB.
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standigkeitsbiindelung wirde sich forderlich auf die Qualitét vor allem der untergerichtlichen
Entscheidungen auswirken®,

b) Verfahren

Was das Verfahren anbetrifft, sollte man es wie bisher bei einem zivilprozessualen Streit-
verfahren belassen und die Anfechtung von Hauptversammlungsbeschliissen nicht, etwa nach
dem Vorbild der Spruchverfahren gemal? 88 306 AktG, 305 ff. UmwG, zu einem Verfahren
der freiwilligen Gerichtsbarkeit umgestalten. Vorteile eines solchen Verfahrens, etwa wegen
des Amtsermittlungsgrundsatzes (8 12 FGG), sind nicht ohne weiteres ersichtlich. Die Erfah-
rungen mit der Dauer der Spruchverfahren im Vergleich zu der eines Anfechtungsprozesses
ermutigen nicht zu einem solchen Vorschlag. Aul3erdem ist im Interesse der Sicherung einer
einheitlichen Rechtsprechung und Fortentwicklung des Rechts auf die Moglichkeit der Revisi-
on zum Bundesgerichtshof nicht zu verzichten (s. 8 546 ZPO im Vergleich zu 8§28 Abs. 2
FGG).

¢) Schiedsfahigkeit

Nach geltendem Recht kann die Satzung keine schiedsgerichtliche Entscheidung von Be-
schluBmangelklagen vorsehen (8 23 Abs. 5 AktG)?®. Gerade bel Auseinandersetzungen zwi-
schen Gesellschaftern in personalistisch gepragten, geschlossenen Gesellschaften besteht aber
ein besonderes Bedurfnis nach schneller und kompetenter Streitentscheidung im schiedsrichter-
lichen Verfahren, in dem die Chancen einer vergleichsweisen Erledigung komplexer Gesell-
schafterstreitigkeiten haufig al's besser eingeschétzt werden alsin Verfahren vor staatlichen Ge-
richten. Der Bundesgerichtshof hat sich alerdings in der bekannten Entscheidung vom
29.3.1996 aul3erstande gesehen, die Schiedsfahigkeit von Beschlufméangelklagen im Wege der
richterlichen Rechtsfortbildung anzuerkennen, im wesentlichen aus folgenden Grinden:

Erstens erscheine es ausgeschlossen, die Rechtskrafterstreckung gemald 88 248, 249 AktG
auch auf Schiedsspriiche auszudehnen, wenn nicht zugleich divergierende Entscheidungen in
verschiedenen Verfahren zuverlassig ausgeschlossen wirden. Es muf? daher fir eine Konzen-
tration sdmtlicher Klagen, die sich gegen denselben Beschluf3 richten, vor einem Schiedsgericht
gesorgt werden.

24 Dies war bereits in der Reformdiskussion der Weimarer Republik angeregt, der Vorschlag dann aber
nicht weiterverfolgt worden; vgl. Fragebogen 1V des RIM von 1929 zur Reform des Aktienrechts sub (146),
Abdruck in: Schubert (Hrsg.), Quellen zur Aktienrechtsreform der Weimarer Republik (1926 — 1931), Bd. 1,
1999, S. 252. Vgl. ferner Romano, The Genius of American Corporate Law, 1993, S. 40 ff. zur Bindelung des
gesellschaftsrechtlichen Sachverstands bei den Gerichten des US-Staates Delaware, insbesondere dem dortigen
Chancery Court.

215 Herrschende Meinung; vgl. nur K. Schmidt, ZHR 162 (1998), 265, 282 m.Nachw.; Hiiffer, aa.0. (Fn. 4),
§ 246 Rdz. 19; wohl auch BGHZ 132, 278, 282; a.A. Luke/Blenske, ZGR 1998, 253, 257 ff.; Vetter, DB 2000,
...mw.Nachw. in Fn. 14.
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Zweitens schlief3e das Prinzip der prozessualen Waffengleichheit und das ,, Grundrecht” auf
Mitwirkung an der Schiedsrichterbestellung aus, einem moglichen Anfechtungskléger denjeni-
gen Schiedsrichter aufzuoktroyieren, den derjenige Kléager ausgewahlt habe, der zeitlich als er-
ster eine Anfechtungsklage erhoben habe™®.

Der Gesetzgeber hat dem in der Neuregelung des Schiedsverfahrensrechts 1997%" keine
Rechnung getragen, sondern die Losung der ,, vielschichtigen Problematik” der Rechtsprechung
Uberlassen*® und damit den Ball sozusagen zurlickgespielt. Die vom Il. Zivilsenat angespro-
chenen Probleme lief3en sich durch eine geeignete gesetzliche Regelung |6sen. Hierzu liegt ein
ausgearbeiteter Vorschlag des Handel srechtsausschusses des Deutschen Anwaltvereins vor?;
darauf kann hier verwiesen werden. Die Regelung sollte auf nicht bdrsennotierte Gesellschaften
(vgl. 8 3 Abs. 2 AktG) beschrankt werden®®. Erganzend empfiehlt sich eine Klarstellung, dal3
zu den Malnahmen des einstweiligen Rechtsschutzes (8 1041 ZPO) auch Freigabebeschllisse
gemald 88 319 Abs. 6 AktG, 16 Abs. 3 UmwG rechnen®®,

V. Allgemeine Einschrankungen des Anfechtungsr echts

1. Einleitung

Einschrénkungen des Rechts zur Beschluf3anfechtung (die Nichtigkeitsklage ist immer
mitumfaldt) kommen aus mehreren Griinden in Betracht.

Zunéchst einmal kénnen Rechte Dritter auf dem angegriffenen Beschluf beruhen, oder die
Rickabwicklung nach erfolgreicher Anfechtung kann auf3erordentliche praktische Schwierig-
keiten bereiten. Gesetzgebung und Praxis haben eine Reihe verschiedener Losungen entwik-
kelt, um die widerstreitenden Interessen an Vernichtung oder Erhalt des Beschlusses zum Aus-
gleich zu bringen®®. Darauf ist an dieser Stelle nicht einzugehen.

Dafur, die BeschluRanfechtung einzuschranken, lassen sich weitere Grinde anfihren. Zu-
néchst einma handelt es sich um einen zeitlich aufwendigen und kostspieligen Mechanismus
der Konfliktlésung, was sich zeigt, wenn man Aufwendungen und Kosten der Beteiligten ad-

218 BGHZ 132, 278, 285 — 289 m. Anm. Bork, ZHR 160 (1996), 374 ff.

27 gehiedsverfahrens-Neuregel ungsgesetz vom 22.12.1997, BGBI. 1, 3224.

28 \/gl. BT-Drucks. 13/5274 S. 35, li. Sp.

219 gtellungnahme des Handel srechtsausschusses des Deutschen Anwaltvereins eV. Nr. 18/1997 zum Ge-
setzentwurf der Bundesregierung vom 12.7.1996, S. 5 f.; vgl. auch den Vorschlag von Vetter, aa.O., S. ...

220 y/gl. auch Hifffer, aa.O. (Fn. 4), § 246 Rdz. 19a: Beschrankung auf kleine Aktiengesellschaften; aA.
Vetter, aa.O.

#21 vgl. dazu auch Trittmann, ZGR 1999, 340, 349. Dasselbe wiirde auch fir einen BeschluR geméR § 128
Abs. 2 FGG n.F. zu gelten haben; vgl. zu diesem Vorschlag unten V. 5. a) aa) (S...).

222 Hingewiesen sai nur auf die Heilungsvorschriften der §§ 242, 256 Abs. 6 AktG (dazu Casper, Die Hei-
lung nichtiger Beschliisse, 1998); die Wirkung der Eintragung einer fehlerhaften Verschmelzung oder Um-
wandlung (8 20 Abs. 2 UmwG); die Diskussion um die Rickwirkung des Anfechtungsurteils und den Schutz
Dritter (Nachweise bei Hffer, aa.O. (Fn. 4), § 243 Rdz. 7) sowie die von Literatur und Rechtsprechung ent-
wickelten Sonderregeln fur fehlerhafte Kapitalerhbhungen (vgl. BGHZ 139, 225, 231 f.; ausfihrlich Kort, Be-
standsschutz fehlerhafter Strukturverénderungen im Kapital gesell schaftsrecht, 1998).
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diert und die Dauer solcher Verfahren betrachtet®”. AufRerdem ist die BeschluBanfechtung ein
grober und in bestimmten Lagen zielungenauer Rechtsbehelf, zu dem die Kl&ger deshalb grei-
fen missen, weil ein passenderer Behelf nicht zur Verfigung steht. Im Hinblick darauf wird im
folgenden zu prifen sein, ob Einschrénkungen des Rechts der BeschlulBméngelriige in Frage
kommen, ohne den gebotenen Aktionédrsschutz in unvertretbarer Weise zu verkirzen.

In der Literatur werden diese Einschrankungen haufig unter dem Eindruck mif3bréuchlicher
Klagen (dazu gesondert unten V.) behandelt, und einzelne Vorschldge sind deutlich von dem
Bestreben geleitet, mif¥rauchliche Klagen auszuschlief3en. Die in diesem Abschnitt (1V.) zu
erOrternden Fragen stellen sich aber auch dann, wenn der Anfechtungskl&ger die Klage nicht
dazu einsetzt, um einen unangemessenen Sondervortell zum Nachtell der Gesellschaft oder der
Ubrigen Aktionére fr sich zu erlangen. Die Antworten auf die hier zu erérternden Fragen sind
aso nicht nur im Hinblick auf mifréuchliche Klagen zu entwickeln und zu rechtfertigen.

2. Individuelle Rechtsverletzung; Feststellungsinteresse

Nach 88 243 Abs. 1, 245 Nr. 1 AktG kann der Aktionér, der Widerspruch erhoben hat, je-
den Hauptversammlungsbeschlufd wegen Verletzung des Gesetzes oder der Satzung anfechten.
Er mul3 nicht darlegen, dal3 der Beschluf? seine Rechte als Aktionédr unter Verletzung von Ge-
setz oder Satzung entzieht oder beschrankt®. Das gilt nicht nur fir die Anfechtungsklage,
sondern auch fur die Nichtigkeitsklage des Aktiondrs, ein besonderes rechtliches Feststel-
lungsinteresse ist nicht erforderlich?®. Dies steht nicht nur im Gegensatz zu anderen Rechts-
ordnungen®®. Der Verzicht auf eine Verletzung der Mitgliedschaft(srechte) des Klagers as
Klagevoraussetzung unterscheidet Anfechtungsklagen gegen Hauptversammlungsbeschliisse
auch von der Aktionérsklage gegen Verwaltungsmal3nahmen®’. Bereits das Reichsoberhan-
delsgericht hatte in recht allgemeiner Form ,,ein Recht jedes Aktionérs darauf, dal3 die Gesdll-

223 74 letzterem s. die Angaben oben unter 1. 4. b) ff) (S...) , Verfahrensdauer”.

24 g5 demgegeniiber in Abweichung von der friiheren, § 243 Abs. 1 AktG entsprechenden Regelung
Art. 706 Abs. 2 Nr. 1 OR: ,, Anfechtbar sind insbesondere Beschliisse, die...unter Verletzung von Gesetz oder
Statuten Rechte von Aktionéren entziehen oder beschrénken”; aus der Lit. dazu Bockli, aaO. (Fn. 182),
S. 519 f. — Das US-amerikanische Recht, das die Klage gegen Gesellschafterbeschliisse durchweg als direct suit
behandelt (oben I1. 3. b), fordert hierfir eine ,special injury“. Vgl. American Law Institute (ALI), Principles of
Corporate Governance: Anaysis and recommendations, Vol. 2, 1994, § 7.01(b): ,A direct action may be
brought in the name and right of a holder to redress an injury sustained by, or enforce a duty owed to, the hol-
der“. Die Darlegung der individual oder special injury ist bedeutsam fir die Abgrenzung zur derivative action.
— Auch das franztsische Recht fordert Betroffensein des klagenden Aktionédrs mit Ausnahme der Félle absolu-
ter Unwirksamkeit eines Beschlusses, Planck, aa.O. (Fn. 19), S. 168; Borgmann, a.a.O. (Fn. 19), S. 131, 132.

25 K. Sschmidt, aaO. (Fn. 5), § 245 Rdz. 4; § 249 Rdz. 29. Die h.M., die die Nichtigkeitsklage des § 249
AktG as besonderen Fall einer Feststellungsklage begreift, bejaht ohne weiteres ein Feststellungsinteresse jedes
Aktionérs (Huffer, a.a.O. [Fn. 4], § 249 Rdz. 11 m .Nachw.).

26 v/gl. Fn. 224.

2T 50 jedenfalls nach den Formulierungen des BGH in der Holzmiiller-Entscheidung: , Wie jeder Aktionar
hat der Kl&ger einen verbandsrechtlichen Anspruch darauf, dal’ die Gesellschaft seine Mitgliedsrechte achtet
und alles unterl&3t, was sie Uber das durch Gesetz und Satzung gedeckte Mal3 hinaus beeintréchtigt* (BGHZ
83, 122, 133). Vgl. auch S. 135 a.a.O: , Die Klagebefugnis des Aktionérs beruht vielmehr daruf, dad er ... gel-
tend macht, in seiner eigenen Mitgliedsstellung betroffen zu sein® (Hervorhebungen d. Verf.).
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schaft die gesetzlichen und statutarischen Vorschriften zur Geltung bringe und befolge”, aner-
kannt??, Reichsgericht?® und Bundesgerichtshof?** haben sich dem fur Aktionarsklagen gegen
Hauptversammlungsbeschliisse in standiger Rechtsprechung angeschl ossen. Praktisch bedeutet
das nicht nur, dal3 ein Aktionar Anfechtungsklage erheben kann, wenn ein anderer Aktionér zu
Unrecht von der Abstimmung ausgeschlossen war und dies das Beschlul3ergebnis beeinfluf3t
hat**, weil dies in dem betreffenden Fall auch die Stimmkraft seiner Aktie beeintrachtigt hatte.
Es bedeutet auch, dal3 ein Aktion&ar im Einvernehmen mit dem Vorstand die Wirksamkeit einer
Satzungsanderung hdchstrichterlich kléren lassen kann, obwohl er personlich nichts gegen sie
einzuwenden hat®?. Er kann ferner die Verletzung glaubigerschiitzender Vorschriften riigen®.
Seine Anfechtungsbefugnis hangt nicht davon ab, ob gesetzmélliges Vorgehen bei der Be-
schlu¥fassung fir ihn einen Vorteil gebracht hatte™, oder ob der unmittelbar betroffene Aktio-
nér den Beschluf? hingenommen hat?*. Das Anfechtungsrecht steht nicht nur dem Aktionér zu,
der vergeblich Auskunft (8§ 131 AktG) begehrt hat, sondern jedem Aktiondr, der Widerspruch
zur Niederschrift erklart hat™®.

Zur Begriindung fir dieses weitgehende Anfechtungsrecht wird gelegentlich auf die Wir-
kung des Urteils fir und gegen alle Gesellschafter verwiesen®™’. Beide Elemente, namlich dal3
der klagende Aktion&r auch die Verletzung drittschiitzender Normen riigen kann, und dal das
von ihm erstrittene Urtell Drittwirkung hat, machen ihn zum ,,Kontrollorgan“?%¥; Anfechtungs-
und Nichtigkeitsklage sind Individual- und Funktionérsklage zugleich®. In der Literatur wird
diese weitgehende Klagebefugnis mitunter so umschrieben, dem Aktionar stehe nach deut-

228 ROHGE 23, 273, 275 (vgl. aber auch S. 279, wo im konkreten Fall das rechtliche Interesse an der Fest-
stellung der Ungiiltigkeit verneint wird); ROHGE 25, 307, 310 f.; eingehende Analyse m.w.Nachw. bei Haber-
sack, a.a.O. (Fn. 86), S. 285 ff.

29 RGZ 3, 123, 137 f.; RGZ 7, 32 ff.; RGZ 40, 80 ff.; RGZ 77, 255, 257; RGZ 107, 161, 169; RGZ 145,
336, 338; RGZ 146, 385, 395 (obiter).

%0 BGHZ 43, 261, 265 f. (betr. GmbH); BGH WM 1964, 1188, 1191; BGHZ 70, 117, 118 f.; BGHZ 107,
296, 308.

#1y/gl. RGZ 40, 80.

82 RGZ 77, 255 ff.; kritisch dazu bereits Flechtheim, in: Festschrift fir Zitelmann, 1913, S. 5f.

% RGZ 107, 161, 169.

24 \/gl. RGZ 145, 336, 338.

% BGHZ 70, 117, 118 f. ,Mannesmann“. Es ging um die Einfiihrung eines Hochststimmrechts ab 5 %. In
diesem Fall war freilich nicht nur der einzige Inhaber einer Beteiligung von mehr als 5 % betroffen, sondern
jeder Aktiondr, da die Einfuhrung eines Hochststimmrechts in der Publikumsgesellschaft die Managementkon-
trolle beeintréchtigt; vgl. Adams Die AG 1990, 63, 67 f.; Baums Die AG 1990, 221 ff. S. dementsprechend jetzt
fur borsennotierte Gesellschaften das Verbot des § 134 Abs. 1 S. 2 AktG. Dieser Gesichtspunkt wird in der
Entscheidung nicht erortert.

20 BGHZ 119, 1, 13.

27 BGHZ 43, 261, 265.

238 Keuk-Knobbe, aa.O. (Fn. 7), S. 244; Lutter, AcP 180 (1980), 84, 143.

29 K, Sschmidt, aa.0. (Fn. 5), § 245 Rdz. 4; vgl. auch Pflugradt, Leistungsklagen zur Erzwingung rechtmé-
Bigen Vorstandsverhaltensin der Aktiengesellschaft, 1990, S. 81 ff., 96: Prozel3fUhrungsbefugnis des Aktionérs
zur objektiven Rechtskontrolle.
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schem Recht ein Anspruch auf gesetzes- und satzungsgemal3es Verhalten jedenfalls der Haupt-
versammlung zu*®.

Rechtspolitisch versteht sich eine so weitgehende Klagebefugnis, wie der Blick auf andere
Rechtsordnungen gezeigt hat**, nicht von selbst. Sie ist auch in der Sache zweifelhaft**. Bei
der Nichtigkeitsklage (88 241, 249 AktG) wird der klagende Aktiondr zwar in der Regel un-
schwer ein Feststellungsinteresse im Sinne von 8§ 256 ZPO daran dartun kénnen, dal3 verbind-
lich geklart wird, ob ein bestimmter, von ihm angegriffener Beschlufd nun wirksam ist oder
nicht, auch wenn er sich dabei auf die Verletzung drittschitzender Normen stiitzt. Anders liegt
es dagegen bel der Anfechtungsklage ( 8§ 243 AktG). Insoweit ist zwar gleichfalls einzurdumen,
dal3 man dem Klé&ger nicht verwehren kann, im Rahmen der Anfechtungsklage auch Nichtig-
keitsgriinde im Sinne von 8§ 241 AktG vorzutragen®. Damit setzt er alerdings, wie bereits
bemerkt, nicht eigentlich drittschiitzende Normen durch, sondern betétigt primér sein Interesse
an der verbindlichen Kl&rung, ob der angegriffene Beschluf3 nun gilt oder nicht. Dagegen sollte
der Anfechtungskléger nicht ungeachtet dessen, ob in seine Mitgliedstellung eingegriffen wur-
de, die Verletzung jedweder Gesetzes- oder Satzungsvorschrift rigen kénnen. So wére etwa
schwer zu begriinden, weshalb ein Anfechtungsklager einen Bezugsrechtsausschlul? sollte an-
greifen kénnen, der nicht ihn, sondern ausschliefdich andere Aktionare (z.B. nur die Vorzugs-
aktionére) betrifft. Entsprechendes gilt fur die Verletzung der Gleichbehandlungspflicht oder
der Treuepflicht, wenn nicht der Anfechtungsklager, sondern ausschliefdlich andere Aktionéare
beschwert sind, die den Beschluf? aber nicht angreifen. Auch praktisch gesehen liegt die Wahr-
nehmung der rechtlich geschiitzten Interessen Dritter nicht in den besten Handen, wenn es bei
dem Klé&ger an der Beeintrachtigung eigener personlicher Rechte fehlt. Einzurédumen ist, dai3
diese Einschrankung der Anfechtungsbefugnis nicht viele Anfechtungsklagen eribrigen diirfte.
Einer Gesetzesanderung bedarf es hierfir nicht; die Rechtsprechung konnte § 243 Abs. 1
AktG, seinem Sinn und Zweck entsprechend, den einzelnen Aktion&r vor gesetz- und sat-
zungswidrigen Verletzungen seiner Mitgliedsrechte zu schiitzen, einschrénkend auslegen. Die-
se Einschrankung wirde keineswegs, wie angefligt werden mag, einen volligen Verzicht auf
die drittschiitzende Wirkung der Anfechtungsklage, auf ihren ,, Gemeinschaftsbezug®, bedeuten.
Denn zum einen bliebe die praeventive Drohung dieses Rechtsbehelfs erhalten, und zum ande-
ren bliebe es auch dabei, dal? das einer Klage stattgebende Urteil Wirkung auch zugunsten der
Ubrigen in gleicher Lage befindlichen Aktionére entfalten wirde (8 248 Abs. 1 AktG).

240 Mestmacker, aa.O. (Fn. 32), S. 7 ff.; Keuk-Knobbe, aaO. (Fn. 7), S. 246 ff.; Noack, aaO. (Fn. 89),
S. 41 ff.; Becker, aaO. (Fn.22), S. 75ff.; kritisch Zdllner, ZGR 1988, 392, 421 ff.; Habersack, a.a.O.
(Fn. 86), S. 285 ff., der sich aber fir ein - auch deliktisch geschiitztes - Recht des einzelnen Mitglieds ,,auf ge-
setz- und satzungsmallige Beschluf¥fassung® ausspricht (S. 296 f.).

21 \/gl. oben Fn. 224.

22 K ritisch auch ZolIner, in: Semler u.a. (Hrsg.), Reformbedarf im Aktienrecht, 1994, S. 156 ff.

23 A A. insoweit Kort, aa.0. (Fn. 222), S. 72 1.
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3. Mindestanteilsbesitz, Anlageaktien ohne Anfechtungsrecht

Die Haufung von Anfechtungsklagen seit Mitte der achtziger Jahre, darunter auch zahlrei-
cher mif3bréuchlicher Klagen®, hat in der Literatur zur Forderung eines Mindestanteilsbesitzes
fur Anfechtungsklagen gefuihrt*®. Das Individuaklagerecht wiirde damit in ein Minderheiten-
recht, entsprechend z.B. den 88 42 Abs. 2, 147 Abs. 2 AktG, umgestaltet. Durch ein entspre-
chend gewahltes Quorum hofft man, rechtsmifrauchliche Klagen wenn nicht auszuschlief3en,
so doch zu beschranken. Abgesehen davon stehe, wirtschaftlich gesehen, der Aktionar mit ei-
ner Splitterbeteiligung dem Gléaubiger einer Gewinnschuldverschreibung ndher als einem Ge-
sellschafter. Er nehme nicht nur seine Rechte als Verbandsmitglied tblicherweise nicht wahr; es
sei auch verfehlt, ihm diese in vollem Umfang zuzuerkennen. Verantwortungsbewuf3tes, am
Schicksal der Gesellschaft interessiertes Handeln kdnne von ihm nicht eingefordert werden.
Uberdies erscheine es unverhdtnismalig, wenn - im Grenzfall — eine Aktie im Nennwert von
nur einem Euro (vgl. 8 8 Abs. 2 AktG) dazu berechtige, Anfechtungsklage zu erheben und z.B.
die Durchfthrung strukturdndernder Mal3nahmen auf Jahre hinaus aufzuhalten.

Uberwiegend wird die Einfilhrung eines Mindestanteilsbesitzes fir die Anfechtungsklage
dagegen abgelehnt*®. Dem ist zuzustimmen. Das verfassungsrechtlich geschiitzte Eigentums-
recht des Aktionérs erfordert nach der Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts jeden-
fals, dal’ er sich gegen schwerwiegende Beeintrachtigungen seiner Rechtsstellung zur Wehr
setzen kann?”’. Er darf nicht ausschliefdlich auf den ,, Austritt* Uber die Borse verwiesen werden
(der bel nicht bérsennotierten Gesellschaften versperrt wére und im tbrigen, wenn die nachtei-
lige Malinahme bereits im Kurs , verarbeitet* ist, kein vollwertiges Aquivalent sein kénnte).
Nimmt man dem Aktiondr mit Aktienbesitz unterhalb einer Mindestquote das Recht, gesetz-
oder statutenwidrige Eingriffe in seine Rechtsstellung durch Anfechtungsklage abzuwehren,

244 \/g|. dazu gesondert unten V. 1.

% chlaus, Die AG 1988, 113, 117; Wiesen, ZGR 1990, 503, 507; Boujong, in: Festschrift fiir Kellermann,
1991, S. 1, 14; Huffer, in: Festschrift Brandner, a.a.O. (Fn. 187), S. 57 ff.; Wallenhorst, Schranken der An-
fechtungsbefugnis von Aktiondren, 1996, S. 123 ff.; Vollmann, Minderheitenschutz im aktienrechtlichen Be-
schluBmangelrecht, 1997, S. 81 ff.; Kort, a.aO. (Fn. 222), S. 58 ff.; Krieger, ZHR 163 (1999), 343, 361,
Schiessl, Die Kontrollfunktion, aa.O. (Fn. 187), S. 18. Die Forderung ist nicht neu; vgl. nur Hachenburg, JW
1917, 17; Pinner, Verhandlungen des 34. DJT, Bd. 2, 1927, S. 611, 630; Geiler, Die wirtschaftlichen Struk-
turwandlungen und die Reform des Aktienrechts, 1927, S. 31; Horrwitz ZBH 1933, 86, 90 f.; Klausing, Bera-
tungen der Akademie fir Deutsches Recht, in: Schubert/Schmid/Regge (Hrsg.), Akademie fur Deutsches Recht
1933 — 1945, Protokolle der Ausschisse, Bd. 1, 1986, Ausschul? fir Aktienrecht, S. 257; Oppenhoff, in: Hen-
geler (Hrsg.), Beitrége zur Aktienrechtsreform, 1959, S. 147, 151 ff.

26 78lIner, a.a.O. (Fn. 86), S. 389 f. (dagegen erwégt Zollner die Einfilhrung einer Mindestquote in Anbe-
tracht der herabgesetzten Nominalwerte in: Reformbedarf, a. a. O. (Fn. 242), S. 147, 148 f.); Ganske, in: Lutter
(Hrsg.), 25 Jahre Aktiengesetz, 1990, S. 171 f.; K. Schmidt, a.a.O. (Fn. 5), 8§ 245 Rdz. 11; Hommelhoff, ZGR
1990, 447, 451 ff.; Bork, ZGR 1993, 343, 360; Bayer, Die Kontrollfunktion der aktienrechtlichen Anfech-
tungsklage, in: Gesellschaftsrecht in der Diskussion 1999, 2000, S. ...V dl. auch bereits Heymann, Verhandlun-
gen des 34. DJT, 1926, S. 753; Ludewig, Hauptprobleme der Reform des Aktienrechts, 1929, S. 151 f.; s. ferner
die Ausfihrungen Schlegelbergers vor der Akademie fir Deutsches Recht mit dem Hinweis darauf, dal3 dem
Aktiondr, der das Stimmrecht habe, das Anfechtungsrecht nicht versagt werden konne (in: Schu-
bert/Schmid/Regge, a.a.O., (Fn. 245), S. 259).

247 BVerfGE 14, 263, 283 ff.; BVerfG WM 1999, 433, 434; zum Auskunftsrecht des Aktionars BVerfG ZIP
1999, 1798; ZIP 1999, 1801.
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dann mussen ihm andere Rechtsbehelfe, insbesondere die (Nichtigkeits-)Feststellungsklage zu-
stehen, jedenfalls bei (ndher zu prézisierenden) schwerwiegenden Eingriffen®®. Ein volliger
Ausschlul? des Rechtsschutzes gegen rechtswidrige Hauptversammlungsbeschliisse fur Anteils-
besitz unterhalb bestimmter Mindestquoten ist denn auch, soweit ersichtlich, anderen Rechts-
ordnungen nicht bekannt**. Bedeutet dies nun, dald Hauptversammlungsbeschlisse, die die
Rechte von Aktionéren oberhalb der Mindestquote beeintrachtigen, anfechtbar, soweit sie aber
Rechte von Aktionéaren unterhalb der Quote verletzen, nichtig oder unwirksam wéren? Abge-
sehen von solchen kaum wiinschenswerten und auch nicht handhabbaren Ergebnissen stellen
sich weitere Fragen, insbesondere die nach dem richtigen Quorum®®. Will man Anfechtungs-
klagen von Aktiondaren, die auf der Suche nach Anfechtungsmoglichkeiten Aktien erwerben,
ausschalten, dann darf das Quorum nicht zu niedrig angesetzt werden. Eine Quote von z.B.
2% - 5%*" wirde aber in grof3en Publikumsgesellschaften nahezu jede Anfechtungsklage
ausschlieRen® und kommt deshalb nicht in Betracht. Auch wenn man hier zu plausibleren
Werten gelangt?, bleibt das Problem, dal3 eine feste Quote berechtigte wie mifbrauchliche
Klagen in gleicher Weise trifft.

Die Argumentation, es sai unverhdltnismaldig, wenn bereits der Besitz einer Aktie mit einem
Nennbetrag von nur einem Euro dazu berechtige, gegen den Willen aler Gbrigen Aktionare
weitreichende Strukturmal3nahmen aufzuhalten, blendet die Besonderheiten rationalen Anle-
gerverhatens bel Splitterbesitz und die Wirkung eines Aufhebungsurteils fir die Gbrigen Ak-
tiondre aus. Bei Splitterbesitz kann nicht schlicht eine Zustimmung der Anleger zu gesetz- oder
satzungswidrigen Mal3nahmen daraus geschlossen werden, dal3 sie ihrem Depotinstitut keine
Weisungen fir die Abstimmung erteilt und selbst keine Anfechtungsklage erhoben haben. Es
darf auch nicht ausschliefdlich auf den Anteilsbesitz des Klégers und seinen Vorteill gesehen
werden, well begriindete Anfechtungsklagen nicht ausschliefdich dem Anfechtungsklager, son-
dern alen in gleicher Lage befindlichen Anlegern zugute kommen. Im Hinblick darauf sind
Anfechtungsklagen von Klagern mit geringem Aktienbesitz nicht ,, unverhdtnismaldiger” als
Klagen von Aktiondren mit einer grof3eren Betelligung. Wegen der ,rationalen Apathie“ von
Anlegern mit Kleinstbeteiligungen sind insbesondere in reinen Publikumsgesellschaften, in de-
nen es grofleren Anteilsbesitz Einzelner nicht gibt, berechtigte Klagen, auch wenn sie von ei-
nem Aktionar mit nur wenigen Aktien erhoben werden, eher zu ermdglichen a's einzuschran-
ken. Tunlichst ausgeschlossen werden sollte nur, dald der klagende Aktiondr unberechtigte
Sondervorteile zu Lasten der Ubrigen einstreicht®™. Das ist aber nicht durch eine pauschale Be-

28 \/gl. auch die Diskussion um die Einrdaumung des Anfechtungsrechts gemaR § 243 AktG an Inhaber ak-
tiendhnlicher GenulRscheine und deren sonstigen Rechtsschutz gegen Eingriffe seitens der Hauptversammliung;
dazu m.w.Nachw. BGHZ 119, 305, 316 f.

29 y/gl. den Uberblick in der DSW-Studie, aa.0. (Fn. 19), S. 103 ff. (Anhang).

20 Dazu Hiiffer, aa.O. (Fn. 187), S. 57, 67 f.: 100 TDM Nennbetrag; Boujong, aa.O. (Fn. 245), S. 1, 14:
2% - 5% des Grundkapitals; Schlaus, a.a.O. (Fn. 245), 113, 117: 2 % oder Nennbetrag von DM 500 TDM.

%1 ygl. Boujong, a.a.0.

%2 55 zu Recht H.P. Westermann, ZHR 156 (1992), 203, 221.

3 g, insbesondere den Vorschlag von Hiiffer, aa.O. (Fn. 250).

%% Dazu unten V.,
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schrankung des Antellsbesitzes des Klégers zu erreichen, die berechtigte wie unberechtigte
Klagen in gleicher Weise trifft.

Aus 6konomischer Sicht ist die Einflihrung eines Quorums gleichfalls fragwirdig: Ein effizi-
enter Kapitalmarkt®® belegt die pauschale Beschneidung von Rechtsschutzmdglichkeiten, die
sich gerade auf borsennotierte Publikumsgesellschaften auswirken wirde, mit einer zusétzli-
chen Riskopramie. Letzten Endes fuhrt dies zu einer Einschrankung der Kapitalmarktliquiditét
und damit zu einer Erhdhung der Eigenkapitalkosten der Unternehmen. Ob diese Nachteile
aufgewogen werden durch die Ersparnis von Kosten, die sich aus dem Wegfall unbegriindeter
Anfechtungsklagen ergibt, erscheint al's sehr fraglich.

Statt an ein personenbezogenes Quorum — Antellsbesitz des Anfechtungsklégers - anzu-
knupfen, erscheint eher schon gangbar der Weg, nach dem Vorbild der stimmrechtslosen Vor-
zugsaktie (88 139 ff. AktG) eine weitere Aktiengattung zu schaffen, die zusétzlich bestimmte
Verwaltungsrechte, wie eben z.B. das weitreichende Anfechtungsrecht gemal3 § 243 AktG,
nicht vermitteln wirde®®. Dem Anleger bliebe dann Uberlassen zu entscheiden, ob er solche
Aktien erwerben will. Es fragt sich alerdings, ob am Kapitalmarkt fir ein solches hybrides Fi-
nanzierungsinstrument zwischen stimmrechtsloser Vorzugsaktie und Genuf3schein hinreichen-
der Bedarf bestdnde. Im Ubrigen mufdte auch der Inhaber einer solchen reinen ,, Anlageaktie®
sich gegen Eingriffe in seine Rechtsstellung durch Hauptversammlungsbeschllsse zur Wehr
setzen konnen, auch wenn ihm die weitreichende Anfechtungsbefugnis gemald § 243 AktG
nicht zusténde.

4. Pool-L6sung

Ahnliche Bedenken bestehen gegen eine Pool-Lésung, die nach dem Pladoyer ihrer Befiir-
worter an die Stelle der Anfechtungsklage als Individualrecht treten soll?’. Danach soll ein ein-
zelner Aktiondr zwar unabhangig von der Grof3e seines Anteilsbesitzes Widerspruch zu Proto-
koll erheben kdnnen. Dadurch soll aber nur eine Frist in Lauf gesetzt werden, in der andere
Aktionéare sich, um das vorgeschriebene Quorum zu erreichen, der Anfechtung anschlief3en
konnten. Anderenfalls bleibe eine Klage unzuldssig. Auch eine solche L ésung konnte aber nicht
darauf verzichten, bel ndher zu prézisierenden schwerwiegenden Eingriffen in die Rechtsstel-
lung des Einzelaktionérs doch wieder zu individuellen Rechtsbehelfen zu greifen. Es kommt
hinzu, dal3 auf Anfechtungsklagen spezialisierte, kooperierende Berufsaktionére sich von einer
solchen Pooll6sung kaum abhalten lassen wirden.

%5 7ur Informationseffizienz von Kapitalmérkten Brealey/Myers, Principles of Corporate Finance, 5. Aufl.
1996, S. 329 ff.; Drukarczyk, Theorie und Politik der Finanzierung, 2. Aufl. 1993, S. 86.

26 v/gl. dazu auch Hiiffer, in: Festschrift fir Kropff, 1997, S. 127, 143.

27 schlaus, Die AG 1988, 113, 117; H.P. Westermann, in: Lutter, a.a.O. (Fn. 245), S. 79, 104 f.; ders,,
ZHR 156 (1992), 203, 221 f.



5. Gemeinsamer Vertreter; ausschliefdiche Verbandsklage

Dasselbe wirde schliefdich auch fur die Bestellung eines gemeinsamen Zwangsvertreters
oder eine ausschlief3ende Verbandsklagebefugnis gelten®. Aktienrecht und Umwandlungsge-
setz kennen den gemeinsamen Vertreter in den Abfindungsverfanren gemald 88 306 AktG,
305 ff. UmwG. Die Bestellung des gemeinsamen Vertreters schliefdt aber in diesen Verfahren
nicht aus, dal3 der einzelne Aktiondr selbst Antrége stellt und seine eigenen Interessen selbst
wahrnimmt (88 306 Abs. 4 S. 1 AktG; 308 Abs.1 S. 1 UmwG). Eine ,Zwangsvertretung"
sieht demgegentber das Schuldverschreibungsgesetz vor®®. Die Glaubigerversammlung kann
mit ¥» Mehrheit eéinen gemeinsamen Vertreter bestellen und ihn erméchtigen, unter Ausschlul3
von Klagen einzelner Glaubiger, die Glaubigergesamtheit zu vertreten (8 14 SchVG)*®. Die
detaillierten VVorschriften der 88 11 - 13 SchV G Uber die Befugnisse eines solchen Zwangsver-
treters mogen einen Eindruck davon vermitteln, wie eine solche - der im Vergleich zu einer
Schuldverschreibung ungleich komplexeren Struktur der Aktie entsprechende - Regelung aus-
zusehen hétte. Im Ubrigen schlief3t auch das Schuldverschreibungsgesetz nicht aus, dal3 sich der
einzelne Glaubiger mit (unbefristeten!) Klagen gegen ihn rechtswidrig beeintréchtigende Be-
schlisse der Glaubigerversammlung wenden kann?®.

6. Mindestbesitzzeit

Mehrfach ist vorgeschlagen worden, die Anfechtungsbefugnis an eine bestimmte Mindestbe-
sitzzeit von beispielsweise drei Monaten zu kniipfen®?. Eine solche Mindestbesitzzeit sieht das
Aktiengesetz fir bestimmte Minderheitenrechte vor (88 142 Abs. 2 S. 2; 147 Abs. 1 S. 2, 258
ADbs. 2S. 4,260 Abs. 1 S. 2, 265 Abs. 3 S. 2 AktG). Dadurch lief3e sich verhindern, dal3 Akti-
en erst nach der Bekanntmachung der Tagesordnung (vgl. 8 124 AktG) gekauft werden, um
Anfechtungsklage erheben zu kénnen. — Eine solche Regelung empfiehlt sich nicht?®. Zunachst
einmal dirfte planmé&3ig vorgehenden Anfechtungskliagern, gegen die eine solche Bestimmung
vor alem zielt, unschwer moglich sein, z.B. ein Portfolio der DAX-Werte auch Uber diesen
Zeitraum hinaus zu halten. Eine solche Regel hétte auch nachteilige Wirkungen fir den Kapi-

28 \/gl. zu letzterem Mack, aa.O. (Fn. 56), S. 163 mw.Nachw.; Wallenhorst, aa.O. (Fn. 245), S. 142 ff.;
Krieger, ZHR 163 (1999), 343, 361. - Eine andere Frage ist, ob Aktiondrsvereinigungen zusétzlich zur Klage-
befugnis einzelner Aktionédre eine Anfechtungsbefugnis eingerdumt werden sollte; dazu (verneinend) bereits
obenB ...

%9 Gesetz betreffend die gemeinsamen Rechte der Besitzer von Schuldverschreibungen vom 4.12.1899,
BGBI. 111 4134 - 1.

%0 Eingehend dazu Vogel, Die Vergemeinschaftung der Anleiheglaubiger nach dem Schuldverschreibungs-
gesetz, 1999, S. 185 ff.

%! \/ogel, aa0., S. 173 1.

%2 Nachweise zur &lteren Literatur bei Wallenhorst, aaO. (Fn. 245), S.153 Fn. 923; Hiiffer, aaO.
(Fn. 187), S. 70; zuletzt Krieger, ZHR 163 (1999), 343, 361 und Schiessl, Die Kontrollfunktion, a.a.O.
(Fn. 187), S. 18 f. Der Vorschlag ist gleichfalls nicht neu; vgl. Fragebogen 1V. des RIM von 1929 zur Reform
des Aktienrechts (Frage 141), in: Schubert, a.a.O. (Fn. 214), S. 251. Der Vorschlag ist damals in den einge-
gangenen Antworten Uberwiegend verworfen worden.

%3 \Wie hier Zollner, aa.0. (Fn. 87), S. 390; Wallenhorst, aa.O. (Fn. 245), S. 153 .
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talmarkt: Man mufe von einem Aktienerwerb innerhalb der Karenzzeit vor einer Hauptver-
sammlung abraten, weil ohne Moglichkeit der Gegenwehr in damit verbundene Rechte einge-
griffen werden konnte. In kleineren Gesellschaften wére die Gefahr nicht von der Hand zu weli-
sen, dal3 die Mehrheit nach einem Verkauf von Aktien durch einen Mitaktiondr an einen Drit-
ten vor Ablauf der Dreimonatsfrist gezielt gegen den Erwerber gerichtete nachteilige Mal3nah-
men ins Werk setzen kénnte, die vom Erwerber nicht zu verhindern wéren oder — bel schwer-
wiegenden Eingriffen — doch wieder angegriffen werden kénnten.

Die erorterten Bedenken zeigen, dal3 die Rechtsschutzverweigerung, die mit den erwéhnten
Quoten, Schwellen und Zeitschranken verbunden wére, sich nicht halten lief3e. Die Anfech-
tungsklage as der allgemeine, gegen Rechtsverletzungen durch die Hauptversammlung ge-
wéhrte individuelle Rechtsbehelf jedes einzelnen Aktionérs |&3% sich nicht mit den speziellen
Minderheitsrechten, mit denen primé gemeinschaftliche Interessen verfolgt werden, auf eine
Stufe stellen. Die Anfechtungsklage hat eben einen Doppel charakter: Sie schiitzt gemeinschaft-
liche Interessen; zuallererst aber ist sie Instrument individuellen Rechtsschutzes. Die individu-
elle Komponente, die ermdglicht, die durch den Aktienerwerb erlangte Rechtsstellung gegen
rechts- und satzungswidrige Eingriffe zu verteidigen, darf und kann nicht in einer generellen
Form vollends beseitigt werden, auch nicht fir Kleinstbesitz. Beseitigt man die Anfechtungs-
klage, dann tritt an ihre Stelle die (Nichtigkeits-)Feststellungsklage. Der Gewinn an Rechtssi-
cherheit, den man zu erlangen hoffte, wére damit wieder verspielt.

7. Grundsatz der Verhaltnismafiigkeit; vorrangiges Vollzugsinteresse

In der neueren Literatur wird beflrwortet, die Anfechtbarkeit von Hauptversammlungs-
beschliissen durch Anwendung des Verhdtnismaigkeitsprinzips einzuschrénken®™. Das An-
fechtungsrecht stehe unter dem Gebot der Treuepflicht gegeniiber Gesellschaft und Mitaktio-
ndren. Bel unverhdtnismalliger Ausiibung des Anfechtungsrechts werde diese Treuepflicht
verletzt. Insbesondere wenn der angefochtene Beschluf3 fur die Gesellschaft vorteilhaft sei, und
der Kl&ger aus der Kassation dieses Beschlusses nichts oder fast nichts gewinne, sei eine Be-
schluRanfechtung unverhadtnismalig und damit treuepflichtwidrig’®. Einzelheiten dieses ein-
leuchtenden Prinzips und der zu berlicksichtigenden Umstande (Einbeziehung der Interessen
der Anleger, die sich in der gleichen Lage befinden wie der Klager; Erfolgsaussichten der Kla-
ge; Nachteile der BeschluRRvernichtung fur wen; Art der Beschlumangel (Inhats-/Verfah-
rensfehler); Schwere der Rechtsverletzung und der Verletzungsfolgen; sonstige Sanktionen)
sind bisher noch nicht ausgearbeitet und sind auch an dieser Stelle nicht zu entwickeln, da so-

24 \Werner, in: Festschrift fur Semler, 1993, S. 419, 427 f.; ZolIner, Reformbedarf (Fn. 242), S. 158 f.; Bay-
er, aa.0. (Fn. 246), S...; vgl. auch Mertens, Die AG 1990, 49, 55; Vollmann, a.a.O. (Fn. 245), S. 83 ff.; Kort,
aa0. (Fn. 222), S. 73f.; kritisch m.w.Nachw. Rettmann, aa.O. (Fn. 56), S. 73 ff.; Huffer, aa.O. (Fn. 187),
S. 66; vgl. aber fur Auskunftspflichtverletzungen dens., AktG, a.a.O. (Fn. 4), § 243 Rdz. 17. Allgemein zur
Rechtsausiibung mit weitreichenden Rechtsfolgen trotz nur geringflgiger Interessenverletzung Pa-
landt/Heinrichs, BGB, 59. Aufl. 2000, § 242 Rdz. 53 m.Nachw.

%5 3, demgegeniiber noch RGZ 40, 33, 35: , Aber was statuten- oder gesetzwidrig ist, wird dadurch nicht
zuldssig, dald es niitzlich und sittlich oder sozial geboten ist”.
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wohl die Entscheidung tber die Anerkennung dieses Grundsatzes als auch die Entfaltung der
Einzelheiten Rechtsprechung und Literatur Gberlassen werden sollten.

Ein @hnlicher, im Ergebnis freilich viel weiter reichender Vorschlag will die in 8 16 Abs. 3
S. 2 UmwG vorgesehene Abwagung in den Anfechtungsprozeld tibernehmen®®. Nach § 16
Abs. 3 S. 2 UmwG kann das Prozef3gericht trotz erhobener Anfechtungsklage den Weg fir die
Eintragung einer Verschmelzung oder sonstigen Umwandlung in das Handelsregister und da-
mit fr das Wirksamwerden der Umwandlung freirdumen, wenn ein vorrangiges Eintragungs-
interesse besteht. Die Ubernahme dieser Regelung in den Anfechtungsprozefd wiirde bedeuten,
dai3 bei vorrangigem Vollzugsinteresse die Anfechtungsklage trotz Gesetzes- oder Satzungs-
verstol3es unbegriindet ware®’. Dieser Vorschlag ist rechtspolitisch nicht zu befirworten. Der
Freigabebeschlul? des Gerichts gemal § 16 Abs. 3 UmwG und die nachfolgende Eintragung
fuhren nicht zur Unbegrindetheit der Anfechtungsklage gegen den Umwandlungsbeschlufi.
Dem Umwandlungsgesetz 183 sich also keinesfalls die Wertung entnehmen, dal? das Anfech-
tungsrecht des Aktiondrs wegen Gesetzes- oder Satzungsverstof3en dem vorrangigen Voll-
zugsinteresse der Gesdllschaft und ihrer anderen Aktiondre zu weichen hétte. Richtig ist nur,
dal3 die Eintragung in diesen Féllen ein fait accompli schafft, und dal3 nach erfolgter Eintra-
gung die Verschmelzungs- oder Umwandlungswirkungen trotz u.U. erfolgreicher Anfechtung
nicht mehr beseitigt werden kdnnen und sollen (88 20 Abs. 2, 131 Abs. 2, 202 Abs. 3 UmwG).
Als Ausgleich hierfir gibt das Gesetz dem Anfechtungsklager einen verschul densunabhangigen
Schadensersatzanspruch gegen die Gesellschaft (8 16 Abs. 3 S. 6 AktG). Es kdme aso allen-
falsin Betracht, dal3 dem Anfechtungskl&ger, dessen Klage an sich zuléssig und begriindet wé-
re, der aber wegen des vorrangigen Vollzugsinteresses die Abweisung der Anfechtungsklage
und damit einen individuellen Nachteil hinzunehmen hétte, gewissermal3en mit Hilfe eines
Rechtsfortwirkungsanspruchs dieser Nachteil ausgeglichen wirde. Eine solche Regulierung
hétte aber zur Folge, dal? in Félen, in denen ein individueller Schadensersatzanspruch nicht in
Betracht kdme oder wegen seiner Geringfligigkeit nicht ins Gewicht fiele”®®, Gesetzes- und
Satzungsverstolie praktisch haufig ohne jede Sanktion blieben. Deshalb ist eéinem vorrangigen
Vollzugsinteresse der Gesellschaft nicht durch pauschalen Ausschliuf? der Anfechtungsbefugnis,
sondern durch Berlicksichtigung im Rahmen des Registerrechts Rechnung zu tragen®®. Wird
nach dieser hier bevorzugten , registerrechtlichen* Losung z.B. eine anfechtbare Satzungsinde-
rung wegen des vorrangigen Vollzugsinteresses der Gesellschaft trotz moglicher oder bereits
erhobener Anfechtungsklage eingetragen und damit immerhin zumindest vorerst wirksam, dann
kann sie dennoch nach wie vor auf die Klage hin fir nichtig erklart (88 248 Abs. 1, 241 Nr. 5
AktG) und dies im Handelsregister eingetragen werden (8 248 Abs. 1 S. 3 AktG). Demgegen-
Uber lief3e die hier abgelehnte ,, materiellrechtliche” Lésung bei vorrangigem Vollzugsinteresse
die Anfechtungsbefugnis des klagenden Aktionérs entfallen mit der Folge, dald die Anfech-
tungsklage trotz Vorliegens von BeschlulBmangeln kostenpflichtig abzuweisen wére und damit

26 schiesdl, Die AG 1999, 442, 447.

%7 50 Schiesdl, aa.O.

%68 \/gl. auch Bork, in: Lutter (Hrsg.), UmwG, 1996, § 16 Rdz. 34, der den Schadensersatzanspruch geméf
816 Abs. 3 S. 6 dls, relativ wertlos' bezeichnet.

%9 Einzelheiten dazu unten V. 5. a) (S...).
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Gesetz- und Satzungsverstolie jedenfalls dann ohne jede Sanktion blieben, wenn ein individu-
eller Schaden nicht geltend gemacht werden konnte.

8. Riickbildung von Hauptver sammlungskompetenzen; Abbau zwingenden Gesetzesrechts

Wie die rechtstatsichliche Ubersicht tiber die Jahre 1980 — 1998 gezeigt hat, ist die Zahl der
erhobenen Anfechtungsklagen mit der Anzahl der Beschlul3gegenstdnde pro Hauptversamm-
lung gestiegen*™. Eine Riickbildung von Hauptversammlungskompetenzen lief3e deshab auch
einen Rickgang von Anfechtungsklagen erwarten. Das deutsche Aktienrecht sieht unter-
schieddlos fur die borsennctierte wie die nicht bérsennotierte Gesellschaft weitgehende Zu-
standigkeiten der Hauptversammlung vor, die wegen der weithin zwingenden Vorschriften des
Aktiengesetzes (8 23 Abs. 5 AktG) durch die Satzung kaum verandert werden kdnnen. Hinzu
kommen ungeschriebene Hauptversammlungszustandigkeiten, deren Reichweite bisher nicht
abschlieffend geklart ist**. Der mit der Holzmiller-Doktrin verbundenen Unsicherheit versu-
chen die Gesallschaften nicht selten durch vorsorgliche Einschaltung der Hauptversammlung zu
begegnen, dadurch die Aktionére klaglos zu stellen””? und den Haftungsausschiuf® nach § 93
Abs. 4 S. 1 AktG zu erreichen?”. Freilich wird die so gewonnene Rechtssicherheit mit einem
nicht unerheblichen Anfechtungsrisiko erkauft”. Entsprechendes gilt fir die Lehre vom ,,Ge-
samtplan® der Verwaltung?™.

Die Abgrenzung der Zustandigkeiten von Hauptversammlung und Verwaltung sollte grund-
sdtzlich neu Uberdacht werden, und zwar getrennt fur die ,,geschlossene” und die publikums-
offene, borsennotierte Gesellschaft. Dabel sollten rechtsvergleichende Erfahrungen einbezogen
werden. Dies geht Uber den gegenwértigen Gutachtenauftrag hinaus. Was die geschlossene
Aktiengesellschaft angeht, so spricht alles dafir, die Abgrenzung der Zusténdigkeiten der
Hauptversammlung weitestgehend der Satzungsfreiheit zu Uberlassen, die sie dann einschrén-
ken oder ausdehnen mag. Dagegen erscheint der stetige Ausbau von Hauptversammlungszu-
standigkeiten in der Publikumsgesellschaft im deutschen Recht als eine Fehlentwicklung. So
Uberzeugend die Holzmiiller-Rechtsprechung fir die geschlossene, GmbH-dhnliche Aktienge-
sellschaft zumindest rechtspolitisch erscheinen mag, so fragwirdig ist sie fur die borsennotierte
Publikumsgesellschaft. Kapitalmarktorientierte Gesellschaftsrechtssysteme Uberlassen hier sehr
viel mehr Entscheidungsbefugnisse der Verwaltung?®, die dann freilich durch Einzelklagbefug-

20 Oben 1. 4. b) aa) (S. ...).

211 \/gl. BGHZ 83, 122 ,Holzmilller*; vgl. auch BGHZ 82, 188, 196 , Hoesch/Hoogovens* zur Zustim-
mungsbedirftigkeit von ,, Gesamtplanen” der Verwaltung.

22 Dazu Mertens, a.a.O. (Fn. 80), § 76 Rdz. 53.

8 \/gl. Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), § 119 Rdz. 15.

2 GroR, Die AG 1996, 111.

275 Baums, in: Festschrift fir Zéllner, Bd. 1, 1998, S. 65, 74 ff. m.w.Nachw.

2% Fur die USA s. Clark, aa.O. (Fn. 173), S. 94; furr GroRbritannien Davies, in: Gower's Principles of Mo-
dern Company Law, 6. Aufl. 1997, S. 562 ff. Z.B. kann sich in den USA die Zustandigkeit des board beziehen
auf Anderungen der bylaws, short form mergers (wie § 62 UmwG), Verschmel zungsbeschliisse in der aufneh-
menden Gesellschaft bis zu einem bestimmten Umfang, Aktienemissionen im Rahmen des durch die articles of
incorporation gestatteten Umfangs und Aktienrlickkaufprogramme. Zu den Begriindungen in der deutschen
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nisse der Aktionare (individual oder derivative suit) und vor alem durch den Kapitalmarkt
selbst kontrolliert wird. Der Abbau von Anfechtungsbefugnissen durch Einschrankung zwin-
gender Hauptversammlungskompetenzen wirde also nicht mit einem Abbau des Rechtsschut-
zes fur die Aktionére gleichzusetzen sein.

Ahnliches gilt auch fur den wiinschenswerten Abbau sonstigen zwingenden Gesetzesrechts
(vgl. 8 23 Abs. 5 AktG), dessen Verletzung die Anfechtbarkeit, u.U. sogar die Nichtigkeit be-
grindet (88 243 Abs. 1, 241 Nr. 3 AktG). Insbesondere der geschlossenen, nicht borsenno-
tierten Gesellschaft, aber auch der publikumsoffenen, bdrsennotierten Gesellschaft sollte mehr
Gestaltungsfreiraum eingerdumt werden?’. Die dann starker zur Gestaltung zugelassene Sat-
zung mag sich den konkreten Gegebenheiten besser anpassen und dadurch Konflikte vermeiden
helfen. Die Satzung konnte auch festlegen, dal3 und inwieweit ein Verstol3 gegen einzelne ihrer
Vorschriften nicht die Anfechtbarkeit des Hauptversammlungsbeschlusses begriinden soll?.

9. Alternative Rechtsbehelfe und Verfahren
a) Anfechtungsausschlufd durch Nachteilsausgleich

Nach 8§ 243 Abs. 2 S. 1 AktG kann die Anfechtung auch darauf gestiitzt werden, dal3 ein
Aktiondr mit der Austibung des Stimmrechts flr sich oder einen Dritten Sondervorteile zu er-
langen suchte und der Beschluf3 geeignet ist, diesem Zweck zu dienen. Dies gilt nach § 243
Abs. 2 S. 2 AktG aber nicht, wenn der Beschluf3 den anderen Aktionéren einen angemessenen
Ausgleich fir ihren Schaden gewéhrt. Die Mehrheit soll sich in den von §243 Abs. 2 S. 1
AktG gemeinten Féllen gegen die Minderheit durchsetzen und die Anfechtung ausschlief3en
konnen, wenn die Minderheit flr ihren Schaden einen angemessenen vermogensméalligen Aus-
gleich erhdlt. Nach h.M. ist diese Ausgleichsregelung mifdungen, weil sie den Gléubigerschutz
mifRachte (bei verdeckter Gewinnausschittung aus dem Gesellschaftsvermégen an den Mehr-
heitsaktionar gentige es nicht, den Reflexschaden der Minderheitsaktiondre durch Zahlung an
diese auszugleichen). Rechtspolitisch verfehlt sei auch, dal3 die Mehrheit Sondervorteile zu ih-
ren Gunsten durchsetzen und der Minderheit ihr Anfechtungsrecht auch gegen deren Willen

Literatur, warum bei , Strukturédnderungen“ eine Beteiligung der Hauptversammlung erfolgen soll, Lutter, in:
Festschrift fir Fleck, 1988, S. 169, 174 m.Nachw.; Hirte, Bezugsrechtsausschlul® und Konzernbildung, 1986,
S. 155 ff.; Timm, Die Aktiengesellschaft als Konzernspitze, 1980, S. 61 ff., 152 f.; Koppensteiner, Kolner
Kommentar AktG, Bd. 6, 2. Aufl., 1. Lief. 1987, Vorb. § 291 Rdz. 21, 36 ff.; Milbert, Aktiengesellschaft, Un-
ternehmensgruppe und Kapitalmarkt, 2. Aufl. 1996, S. 160 ff., 360 ff.; Joost ZHR 163 (1999), 164, 166 ff.;
Huffer, a.a.O. (Fn. 4), 8 119 Rdz. 16 ff. m.w.Nachw.

21" Aus der umfangreichen Literatur s. vor allem Lutter/Wiedemann (Hrsg.), Gestaltungsfreiheit im Gesell-
schaftsrecht (ZGR-Sonderheft 13), 1998; seither Rohricht, in: GrolRkomm. AktG, 4. Aufl., 7. Lief., 1997, § 23
Rdz. 167; Spindler, Die AG 1998, 53 ff.; Baums, Journal of Institutional and Theoretical Economics 155
(1999), 119 ff.; Bendfeld, Die Satzungsstrenge im Aktienrecht und ihre Bedeutung fir die Rechtssicherheit,
1999; aus der US-amerikanischen Literatur insbesondere Eisenberg,” The Structure of Corporation Law”, Co-
lumbia Law Review 89 (1989), 1461 ff.; Romano, a.a.O. (Fn. 214).

28 76l Iner, in: Reformbedarf, aa.O. (Fn. 242), S. 147, 150.
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abkaufen konne. Der Anwendungsbereich der Ausgleichsklausel wird denn auch in der prak-
tischen Handhabung sehr beschrankt. Die Anwendungsfélle der Anfechtung wegen Erstrebens
von Sondervorteilen, auf die sich die Ausgleichsklausel bezieht, stellen heute zugleich Verstélize
gegen den Gleichbehandlungsgrundsatz (8 53a AktG) und die Treuepflicht des Mehrheitsak-
tionars dar. Beide Félle werden aber als Gesetzesverstol3e im Sinne des § 243 Abs. 1 AktG be-
handelt**, auf den die Ausgleichsklausel nicht anzuwenden ist. AuRRerdem wird die Ausgleichs-
klausel bel Schadigung der Gesellschaft aus Grinden des vorrangigen Gléaubigerschutzes re-
striktiv so ausgelegt, dal? ein Nachteilsausgleich nur durch Zahlung in das Gesellschaftsvermo-
gen erfolgen kann®*. Im Hinblick darauf kann man sogar fragen, ob § 243 Abs. 2 AktG ganz
gestrichen werden sollte?®?,

Gegen die Einschrankung der Ausgleichsklausel durch die h.M. hat sich Milbert gewandt®®.
§243 Abs. 2 S. 2 AktG gilt ihm as Beleg fur die These, das Aktiengesetz suche alein die
Vermogensposition des Aktionérs gegen Beeintrachtigungen abzusichern. Allerdings komme
diese Beschrankung des Aktionarsschutzes nur fur den , Kapitalanleger* in Betracht, der weni-
ger as 25 % der Anteile halte. Infolgedessen sei die Ausgleichsklausel einerseits auf BeschlUs-
se zu beschranken, fur die eine qualifizierte Kapitalmehrheit gefordert werde. In solchen Falen
sei sie andererseits aber auch analog auf die Anfechtung gemal3 § 243 Abs. 1 AktG anzuwen-
den. Mache also die Minderheit mit der Anfechtungsklage Verstol3e gegen den Gleichbehand-
lungsgrundsatz (8 53a AktG) oder Loyalitéts- und Rucksichtspflichten, die als Anfechtungs-
grinde im Sinne von § 243 Abs. 1 AktG zu werten seien, geltend, so konne die Anfechtung
entsprechend § 243 Abs. 2 S. 2 AktG durch Ausglei chszahlung ausgeschlossen werden.

Ob sich die These vom blofen Vermogensschutz des Anleger-Aktiondrs nach geltendem
Recht halten [&%, ist an dieser Stelle nicht zu beurteilen®®. Als rechtspolitisches Postulat ist sie
jedenfalls zu erwagen. Insoweit darf gegentiber der Kritik der h.M. am Ausschlul® der Anfech-
tung wegen Strebens nach Sondervorteilen durch Ausgleichszahlungen immerhin auf die spezi-
elle Regelung fur Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrége verwiesen werden. Auch in
diesen Féllen verschafft sich der Mehrheitsaktionér, der zugunsten des Vertrages mit sich selbst
abstimmt, einen Sondervorteil, den die Minderheit gegen Ausgleichszahlungen bzw. Abfindung
hinzunehmen hat (vgl. 8 304 Abs. 3 S. 2 AktG)**. Der Hinwels auf das Vertragskonzernrecht
enthdllt aber auch bereits ein praktisches Defizit des Ausgleichsmodells nach § 243 Abs. 2 S. 2
AktG: Wahrend im Konzernrecht der Streit um die Angemessenheit des Ausgleichs bzw. der
Abfindung in das Spruchstellenverfahren verwiesen ist (88 304 Abs. 3 S. 3, 305 Abs. 5 S. 2

219 Umfangreiche Nachweise bei Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), § 243 Rdz. 37; ferner Flume, aa.O. (Fn. 86), S. 211
Fn. 86: ,skandaltse Regelung”; Wilhelm, a.a.O. (Fn. 91), S. 240; andere Bewertung freilich bei Gelder, in:
Festschrift fir Barz, 1974, S. 97 ff.

%80 7ur Treuepflicht jetzt auch BGH WM 1999, 1767, 1768; anders noch BGHZ 103, 184, 193: , Anfecht-

barkeit entsprechend § 243 Abs. 2 AktG*.

21 78lIner, aa.O. (Fn. 108), § 243 Rdz. 242; Hiiffer, aaO. (Fn. 4), § 243 Rdz. 40; je m.Nachw.

%82 \/gl. auch ZolIner, Reformbedarf, aa.O. ( Fn. 242), S. 148, 164.

28 Miilbert, aa.O. (Fn. 276), S. 260 f., 347 ff.

284 ablehnend Hiiffer, in: Festschrift fur Kropff, 1997, S. 127 ff.; Habersack, aa.O. (Fn. 86), S. 264; Bayer,
ZHR 163 (1999), 505, 531.

%8 Entsprechendes gilt firr die Eingliederung, § 320b Abs. 2 S. 1 AktG.
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AktG), kann im Fall des 8 243 Abs. 2 S. 2 AktG der Anfechtungsprozef3 mit der Begriindung
fortgeftihrt werden, der Ausgleich sai nicht angemessen®®®. Wollte man den Ausschiul3 der An-
fechtung durch Ausgleichszahlung tber den heute praktisch weithin bedeutungslosen Fall des
8243 Abs. 2 S. 1 AktG hinaus rechtspolitisch aufwerten, dann miif3te wegen des Streits um die
Angemessenheit ein Spruchstellenverfahren vorgesehen werden. Ein weiteres Problem besteht
in der fehlenden Erzwingbarkeit eines Ausgleichsangebots. § 243 Abs. 2 S. 2 AktG stellt es
dem begunstigten Aktion&r oder Dritten frei, ob er einen Ausgleich anbietet, wahrend ein Be-
herrschungs- oder Gewinnabfuhrungsvertrag ohne Ausgle chsangebot nichtig ist (8 304 Abs. 3
S. 1 AktG). Es besteht in den Féllen des § 243 Abs. 2 S. 2 AktG vielmehr regelmaldig sogar
ein Anreiz, ein Ausgleichsangebot nicht bereits im Hauptversammlungsbeschlul® zu unterbrei-
ten, sondern die Anfechtung abzuwarten und dann nur mit dem Anfechtungskl&ger in Ver-
gleichsverhandlungen zu treten. Eine Haftung den Ubrigen Aktiondren gegentiber besteht in
diesem Falle nicht®. Ob der Wegfall des Haftungsprivilegs gemal3 § 117 Abs. 7 Nr. 1 AktG?®
hieran etwas andern konnte, ist fraglich.

Sodann wére der sehr begrenzte Anwendungsbereich einer solchen Ausgleichsregelung zu
beachten. Trager der Ausgleichsverpflichtung darf aus Gléaubigerschutzgriinden nicht die Ge-
sellschaft, sondern kann nur der begiinstigte Aktionér oder ein begiinstigter Dritter sein.®® Fir
den besonders wichtigen Fall der Publikumsgesellschaft, in der Anleger mit Kleinstbesitz An-
fechtungsklage erheben kénnen, scheidet eine Abwendung der Anfechtungsklage durch Nach-
teilsausgleich damit praktisch weitgehend aus. Es bleiben demnach im wesentlichen nur Félle,
in denen ein Mehrheitsaktionar oder mehrere Grof3aktiondre zum Nachteil der Minderheit zu-
sammenwirken. Hier wirden digenigen zur Anfechtbarkeit fihrenden Beschlulmangel vom
Anfechtungsausschlul3 durch Nachteilsausgleich auszunehmen sein, die fir sich genommen
nicht zu einem vorab bewertbaren und ausgleichsfahigen Nachteil fihren. Hierzu gehoren re-
gelméadig Verfahrensmangd®®. Als Anwendungsbeispiel kdme dagegen etwa in Betracht, dal3
ein Mehrheitsaktion& mit seinen Stimmen einen Kapitalerhdhungsbeschluld gegen Bareinlage
faldt und das Bezugsrecht zu seinen Gunsten ausschlief3t. Wollte man in diesem Fall einen An-
fechtungsausschluf? gegen Nachteilsausgleich befirworten, dann kénnte der Mehrheitsaktionar
der Minderheit die ihr bisher zustehenden Minderheitenrechte nehmen, insbesondere die Rechte
gemal3 88 142 Abs. 2, 147 Abs. 1, 3 AktG, die sie vidleicht mit Bedacht erworben bzw. beim
Verkauf an die Mehrheit behaten hat. Insoweit (bel einem Antellsbesitz oberhalb der Schwel-
len fir Minderheitenrechte) generell von einem blof3 vermogensmaldig interessierten Anleger zu
sprechen, dem gegen Zahlung eines Ausgleichs die Minderheitenrechte von der Mehrheit ohne
weiteres entzogen werden konnen, Uberzeugt nicht. Zwar sollte de lege ferenda ein freeze out
ermdglicht werden®:. Die Griinde hierfir sind aber andere; er fihrt zum vélligen Ausscheiden

%86 50 auch Miilbert, aa.O. (Fn. 276), S. 351.

287§ 117 Abs. 7 Nr. 1 AktG; zur Geltung dieses Haftungsprivilegs auch fiir die Haftung wegen Treuepflicht-
verletzung oben 1. 7. (S....).

%88 Dazu oben I1. 7. (S...).

%9 K schmidt, aa.0. (Fn. 5), § 243 Rdz. 61.

20 50 auch Millbert, aa.O. (Fn. 276), S. 348, der seinen Vorschlag auf inhaltliche VerstoRe beschrankt.

21 5 dazu sogleich unter b).
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der Minderheit; und jedenfalls nach bisher allgemeiner Auffassung erschiene ein Schwellenwert
von nahezu 25 % a's erheblich zu hoch. Ein anderes Prinzip liegt auch der Abfindung dissentie-
render Aktionare zugrunde®®?; Sie kompensiert den Aktionar nicht fir von ihm hinzunehmende
Treupflichtverletzungen und sonstige Nachteile, sondern ihm steht in diesen Féllen das Recht
zum Austritt gegen Abfindung wegen Verdnderung der Grundlagen seines Investments zu.
Ausgleichszahlungen kommen dagegen nur in eng umrissenen Einzelfélen in Betracht®®. Eine
allgemeine Erstreckung des 8§ 243 Abs. 2 S. 2 AktG auf inhaltliche Beschlulmangel im Sinne
von § 243 Abs. 1 AktG empfiehlt sich dagegen nicht.

b) Ausschliefdung von Aktionaren

Zustimmung verdienen Vorschlage, die im Anschlul an internationale Vorbilder ein Recht
der Mehrheit zum Auskauf von Restbeteiligungen fordern. So beftrwortet der Handelsrechts-
ausschuf? des Deutschen Anwaltvereins (DAV)?* in einer Stellungnahme zu entsprechenden
Anregungen des Bundesverbandes der Deutschen Industrie und der Borsensachversténdigen-
kommission®®, dem , Hauptaktionar”, dem 95 % oder mehr des Grundkapitals gehdren, das
Recht einzuraumen, die Aktien der Minderheit gegen Barabfindung zu erwerben. Diese Forde-
rung wird auch in der wissenschaftlichen Literatur unterstiitzt*®. Eines der Hauptargumente fiir
ein solches Auskaufsrecht besteht gerade darin, den , Minderheitsaufwand”, der auch bei klein-
stem Restbesitz auf}enstehender Aktiondre noch anféllt, reduzieren zu kénnen, ohne dal3 der
Minderheit gestattet wird, diese Sperrposition in unangemessener Hohe fir sich auszunutzen.
Zu diesem Minderheitsaufwand gehdrt nicht nur die Beachtung der entsprechenden aktionéar-
schitzenden Vorschriften, sondern auch der Aufwand aus unberechtigten Anfechtungsklagen,
soweit dieser nicht auf den anfechtenden Aktionadr abgewal zt werden kann®’. Als Allheilmittel
gegen unbegrundete, insbesondere mif3réuchliche Anfechtungsklagen kann dieses Auskaufs-
recht freilich schon deshalb nicht gesehen werden, weil es nach den vorliegenden Vorschlagen
auf Gesdllschaften beschrankt sein soll, deren Aktien nahezu ausschliefdich einem einzigen
»Hauptaktiondr gehdren. Auch wenn der Schwellenwert deutlich unter 95 % heruntergesetzt
werden wirde, wére damit insbesondere fur Publikumsgesellschaften kein Schutz vor unbe-
rechtigten Klagen geschaffen.

Ausdriicklich festzuhalten ist an dieser Stelle, dal3 ein solches Auskaufsrecht, wenn es be-
steht, einen mangelfreien, zumindest nicht mehr anfechtbaren Beschluf3 Gber den Auskauf vor-
aussetzen wirde. Es &3t sich aus einer solchen Ausschlufddsung also nicht etwa der Schlufld

22 Dazu unten c).

2% 3, im einzelnen unten d).

29 gtellungnahme des Handel srechtsausschusses des Deutschen Anwaltvereins e.V. zur Erganzung des Ak-
tiengesetzes durch einen Titel ,, Aktienerwerb durch den Hauptaktionér”, Bonn 1999.

2% Borsensachverstandigenkommission beim Bundesministerium der Finanzen,“ Standpunkte der Bérsen-
sachversténdigenkommission zur kiinftigen Regelung von Unternehmensiibernahmen”, Bonn 1999, S. 26.

2% Than, in: Festschrift fir Claussen, 1997, S. 405 ff.; Doralt u.a., Konzernrecht fiir Europa, ZGR 1998,
672, 732 ff.; Baums, in: von Rosen/Seifert (Hrsg.), Die Ubernahme borsennotierter Unternehmen, 1999, S. 165,
181 f.; Schiesd, Die AG 1999,442, 451 f.

27 Baums, a.a 0., S. 182; eingehend zu Fiir und Wider von freeze outs Clark, aa.O. (Fn. 173), S. 499 ff.
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Ziehen, dal3 mit Verfahrens- oder Inhaltsméangeln behaftete Hauptversammlungsbeschliisse je-
denfalls dann hingenommen werden miif3ten, wenn nur eine ausreichend hohe (90 % des ver-
tretenen Grundkapitals z.B.) Hauptversammlungsmehrheit einen solchen fehlerhaften Beschluf
gefaldt hat und zugleich oder spéter der widersprechenden Minderheit anbietet, sie abzufinden.

c) Austritt und Abfindung

Das Mehrheitsprinzip bringt es mit sich, daf3 die Hauptversammlung Mal3nahmen beschlief¥,
die sieim Interesse der Gesellschaft fur notwendig oder jedenfalls fir sinnvoll hdlt, die von den
dissentierenden Aktionéren aber abgelehnt werden. Handelt es sich dabei um Veranderungen
der Grundlagen des Investments der Aktionare, dann besteht eine Moglichkeit, den Konflikt
zwischen Mehrheit und Minderheit zu |6sen, darin, die Minderheit gegen Abfindung ausschei-
den zu lassen. Dieser Austritt ermdglicht dem betreffenden Aktionér, Uber sein Investment neu,
in seinem Sinne, zu verfigen, und kann den regelméldig mit Hilfe von Anfechtungsklagen aus-
getragenen Konflikt zwischen Mehrheit und Minderheit entschérfen. Da der , Austritt” Uber die
Borse auch bei borsennotierten Unternehmen regelméaliig keinen gleichwertigen Ausweg bietet,
well die geplante Mal3nahme héufig bereits im Kurs verarbeitet sein wird, erfolgt der Austritt in
diesen Fallen regelméiig mittels Ubernahme der Aktien seitens des Mitaktionars, der ein In-
teresse an der von ihm durchgesetzten Mal3nahme hat, oder auch durch Abfindung seitens der
Gesdllschaft, wobel dieser letztere Weg natlirlich Fragen des Glaubigerschutzes aufwirft®®,

Im US-amerikanischen Recht wird — in den Einzelstaaten variierend — dem Aktiondr ein
Abfindungsrecht (appraisal right) eingerédumt bei Verschmelzungen, bei Veraul3erung wesent-
licher Teile des Gesdllschaftsvermdgens, bel erzwungenem Aktienumtausch im Rahmen eines
stock swap, bel tiefgreifenden Satzungsénderungen zum Nachtell bestimmter Aktiengattungen
oder aller Aktionére, in einzelnen Bundesstaaten auch bei Wechsel der Kontrollmehrheit in ei-
ner Gesellschaft*®. Von besonderem Interesse im vorliegenden Zusammenhang ist dabei die
Lehre von der Exklusivitét dieses Rechtsbehelfs*: Ein appraisal remedy schlief3t Einwendun-
gen, die sich gegen Ob und Inhalt der beschlossenen Malinahmen wenden, weitgehend aus.
Verfahrensméngel oder arglistige Tauschung bei der Beschlul3fassung kénnen dagegen vorge-
bracht werden.

Im deutschen Aktienrecht findet sich das Austrittsrecht gegen Abfindung bisher nur in be-
schrénktem Umfang: In 8 305 AktG bel Abschluf? eines Beherrschungs- oder Gewinnabfih-
rungsvertrages, in 8 320b AktG fir die Eingliederung, in besonderen Féllen der Verschmelzung
(829 UmwG), bel der Auf- und Abspaltung (8 125 UmwG), bei der Vermdgensibertragung
gemal3 88 176 ff. UmwG sowie bei der formwechsalnden Umwandliung (8 207 UmwG). Nur in

28 5 zur Lésung des UmwG insoweit Grunewald, in: Lutter, UmwG, aaO. (Fn. 268), § 29 Rdz. 24 ff;
Marsch-Barner, in: Kallmeyer (Hrsg.), UmwG, 1997, § 29 Rdz. 26 f.

299 Ejngehende Regelung im R.M.B.C.A. (Revised Model Business Corporation Act) §§ 13.01 ff.; dazu
Clark, aa.O. (Fn. 173), S. 443 ff.; aus der deutschen Literatur Wiedemann, aa.O. (Fn. 53), S. 469 f.; Merkt,
a.a0. (Fn. 36), S. 552 ff.

30 Ejnzelheiten dazu bei Cary/Eisenberg, Cases and Materials on Corporations, 1988, S. 1166 ff.; Merkt,
aa.0. (Fn. 36), S. 566 f.
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den im Umwandlungsgesetz vorgesehenen Féllen ist zwingend ein Barangebot zu unterbreiten.
Bel Erwerb einer kontrollierenden Beteiligung soll dem Erwerber demnéchst ein Gesamtiber-
nahmeangebot zur Pflicht gemacht werden®*'. Nicht vorgesehen ist dagegen bisher ein Aus-
tritts- und Abfindungsrecht bel der Vermdgensiibertragung gemald § 179a AktG*™, bei der
»Umwandlung* einer borsennotierten in eine nichtborsennotierte Gesellschaft auf Veranlassung
des Mehrheitsaktionars® oder bei dhnlich weitreichenden Struktur- und Satzungsénderungen.
In den bisher geregelten Fallen gilt, &hnlich dem amerikanischen Recht, das Prinzip des (einge-
schrénkten) Vorrangs dieses Rechtsbehelfs: Im Vertragskonzern und bei Eingliederung kann
der dissentierende Aktiondr nicht mit der Anfechtungsklage geltend machen, dafl3 der Abschluf
des Vertrages dem Mehrheitsaktiondr einen Sondervorteil beschert (88 304 Abs. 3 S. 2, 320b
Abs. 2 S. 1 AktG); Einwendungen gegen die Angemessenheit der Abfindung sind nicht durch
Anfechtungsklage, sondern in einem besonderen Spruchstellenverfahren (88 305 Abs. 5, 306,
320b Abs. 2 AktG) zu erheben. Ebenso sieht das Umwandlungsgesetz ein besonderes Spruch-
verfahren zur Bestimmung einer angemessenen Abfindung vor; die Anfechtungsklage ist inso-
weit ausgeschlossen (88 32, 34, 210, 212, 305 ff. UmwG).

Die Vorteile dieser Technik liegen auf der Hand: Der dissentierende Aktionér, dem ein sol-
cher Rechtsbehelf nicht zur Verfigung steht, muf versuchen, den betreffenden Hauptver-
sammlungsbeschlul® mit der Anfechtungsklage zu Fall zu bringen und sich dann u.U. seine Be-
teiligung im Vergleichswege abkaufen zu lassen. Die Anfechtungsklage wird funktionswidrig
eingesetzt, um ein anderes Ziel zu erreichen. Die betreffende Gesellschaft sieht sich dadurch
vor das Problem gestellt, dal3 als notwendig oder sinnvoll erkannte Mal3nahmen u.U. auf Jahre
hinaus durch Anfechtungsklagen blockiert oder zumindest in Frage gestellt werden. Die Ein-
richtung des Spruchverfahrens trennt den Streit um die Abfindung von der Frage der Wirk-
samkeit der beschlossenen Mal3nahme, gibt dem dissentierenden Aktionar einen zielgenaueren
Rechtsbehdlf, und stellt fur die Gesellschaft die Wirksamkeit des Beschlusses aul3er Frage, so-
weit und solange nicht auch dieser aus weiteren Grinden angefochten worden ist. Hinzu
kommt, dal3 im Spruchverfahren, anders als beim Vergleich des Anfechtungsklagers mit der
Gesdllschaft, die Vertretung der nicht am Verfahren beteiligten Aktionédre am Verfahren und
am Ergebnis durch die Bestellung des gemeinsamen Vertreters (88 306 Abs. 4 S. 2, 308
UmwG) sichergestdllt ist*™. Dies spricht dafir, in geeigneten Fallen diesen Rechtsbehelf an die

%01 vgl. Baums, aa.0. (Fn. 296), S. 165, 169 ff. Derzeit ist aber u.U. der im Wege der freiwilligen Aner-
kennung geltende Ubernahmekodex der Borsensachverstandigenkommission zu beachten, dort Art. 16.

%2 BayOblGZ 1998, 211, 214 ff.; Hiiffer, aaO. (Fn. 4), § 179 Rdz. 12a; fir eine analoge Anwendung
umwandlungsrechtlicher Vorschriften, insbesondere der 88305 ff. UmwG zum Spruchverfahren, Lut-
ter/Leinekugel, ZIP 1999, 261 ff.; dazu auch Wiedemann, ZGR 1999, 857 ff. Der amerikanische R.M.B.C.A.
(Fn. 292) sieht freilich bei Vermoégensiibertragung mit anschlieffender Auflésung kein appraisal right vor; dazu
Merkt, a.a.O. (Fn. 36), S. 555.

393 Baums/Vogel, in: Lutter/Scheffler/Schneider (Hrsg.), Handbuch der Konzernfinanzierung, 1998, S. 247,
286 f.; fur einen Abfindungsanspruch gegen die Gesellschaft bereits de lege lata Vollmer/Grupp, ZGR 1995,
459, 475 f.; Grupp, Borseneintritt und Borsenaustritt, 1995, S. 183 f., 201 ff. Allerdings widerruft z.B. nach
§ 52a der Borsenordnung fiir die Frankfurter Wertpapierborse die Zulassungsstelle die Zulassung zur amtlichen
Notierung nur, wenn den Aktionéren ein Kaufangebot unterbreitet wird.

304 Kritik an der Einrichtung eines ,gemeinsamen Vertreters® allerdings bei Hoffmann-Becking, ZGR
1990,482, 500 und bei Wiesen, ZGR 1990, 503, 509.
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Stelle der Anfechtungsklage zu setzen®®. Die an den Spruchverfahren gelibte Kritik** sollte
dort zu weiteren Verbesserungen Anlal3 geben, kann aber die Vorteile und Notwendigkeit des
in diesem Verfahren geltend zu machenden Rechtsbehelfs nicht grundséizlich in Frage stellen.

Uber diese algemeine Empfehlung hinaus ist im vorliegenden Zusammenhang die weitere
Frage zu stellen, ob die Exklusivitét dieses Rechtsbehelfs weiter a's bisher ausgedehnt werden
kann. Die Ruge von Informations- und Auskunftsmangeln, die bisher as Anfechtungsgriinde
gelten und behandelt werden, sollte, soweit sie sich auf die Abfindung beziehen, kinftig nur
mehr im Spruchverfahren erhoben werden kénnen. Darauf ist unten zurlickzukommen®”.

d) Ausgle chszahlungen und Bewertungsrligen

Das geltende Recht setzt den vorrangigen Rechtsbehelf des Spruchverfahrens auf3er in den
genannten Abfindungsféllen auch dort ein, wo Aktionare Ausgleich fir hinzunehmende Nach-
teile fordern kdnnen (88 304, 306 AktG; 15 Abs. 1, 125, 196 UmwG); ferner, wenn sie bel e-
ner VVerschmelzung oder sonstigen Umwandlung geltend machen, dal3 das Umtauschverhaltnis
ihrer Anteile zu niedrig bemessen sai (88 15, 196 UmwG). Auch in diesen Féllen ist die An-
fechtungsklage insoweit, wie das Spruchverfahren zur Verfigung steht, ausgeschlossen
(88 304 Abs. 3 S. 2 AktG, 14 Abs. 2, 195 Abs. 2 UmwG).

aa) Aufnehmende Gesellschaft bei Verschmelzung

Nahezu algemein bemangelt wird alerdings, dald der Gesetzgeber das Spruchverfahren bei
der Verschmelzung nur fur die Aktionéare der Ubertragenden, nicht der aufnehmenden Gesell-
schaft vorsieht (88 14 Abs. 2, 15 Abs. 1 UmwG)*®. Angesichts der eindeutigen Entscheidung
des Gesetzgebers ist eine analoge Anwendung des 8§ 14 Abs. 2 UmwG auf die aufnehmende
Gesdllschaft de lege lata ausgeschlossen®®. Praktisch bedeutet dies folgendes: Die Aktiondre
der aufnehmenden Gesellschaft kdnnen wegen eines unangemessenen Umtauschverhdtnisses
nur versuchen, die Verschmelzung insgesamt zu Fall zu bringen, auch wenn die Verschmel zung

%5 Epenso Zéliner, Reformbedarf (Fn. 242), S. 150; eingehende Nachweise zur Literatur hierzu bei Reb-
mann, Die Ausweitung des aktienrechtlichen Spruchstellenverfahrens, 1995.

3% v/gl. Emmerich/Sonnenschein, Konzernrecht, 6. Aufl. 1997, S. 308 ff.; Wenger/Hecker, Ubernahme- und
Abfindungsregeln am deutschen Kapitalmarkt, ifo Studien, 47. Jg., /1995 S. 51 ff.; Wenger/Hecker/Knoesdl,
Abfindungsregeln und Minderheitenschutz bei borsennotierten Kapital gesellschaften, in: Gahlen/Hesse/Ramser
(Hrsg.), Finanzmérkte, 1997, S. 93 ff. S. dazu jetzt BVerfG WM 1999, 1666 (Beriicksichtigung des Borsenkur-
ses bei Ausgleich und Abfindung) sowie BVerfG Die AG 1999, 370 (zur Dauer der Spruchstellenverfahren).

%7 Unten o).

3% Marsch-Barner, a.a.O. (Fn. 298), § 16 Rdz. 16 (, rechtspolitisch verfehit*); Bayer, ZHR 163 (1999), 505,
547; Schiessl, Die AG 1999, 442, 446; zum RefE Bork, ZGR 1993, 343, 354; Hommelhoff, ZGR 1993,452,
470; Rohricht, in: 1dW (Hrsg.), Reform des Umwandiungsrechts, 1993, S. 70, 71; zum Diskussionsentwurf
Hoffmann-Becking, ZGR 1990, 482, 484 ff.; zur entsprechenden Vorschrift des AktG (8 352c AktG aF.) be-
reits Timm, JZ 1982, 403, 410 f.; Priester, NJW 1983, 1458, 1463; Hoffmann-Becking, in: Festschrift fir Fleck,
1988, S. 105, 123 f.; Bayer, Die AG 1988, 323, 324 f.; Boujong, a.a.O. (Fn. 245), S. 1, 14; aA. aber Wiesen,
ZGR 1990, 503, 507.

%9 BGHZ 112, 9, 19 (zur entsprechenden Vorschrift des § 352c AktG aF.).
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von ihnen gewollt ist, und nur das Umtauschverhétnis bemangelt wird®®. Dafir steht ihnen
dann nur die kurze Anfechtungsfrist des § 246 Abs. 1 AktG zur Verfigung, wahrend den Ak-
tiondren der Ubertragenden Gesellschaft fur ihre Bewertungsriige zwei Monate nach Bekannt-
machung der Eintragung verbleiben®!. Es kommen die Kostennachteile des Anfechtungspro-
zesses im Vergleich mit dem Spruchverfahren hinzu. Fur die aufnehmende Gesellschaft selbst
ist die Regelung gleichfalls mifdlich. Im Prinzip kann zwar die Ubliche Registerblockade mittels
Anfechtungsklage hier durch einen Unbedenklichkeitsbeschlul® beendet werden (8 16 Abs. 3
UmwG)*2. Das Unbedenklichkeitsverfahren ist freilich gerade hier oft wenig hilfreich, weil be
einer vom Aktiondr der Ubernehmenden Gesellschaft im Wege der Anfechtungsklage erhobe-
nen Bewertungsrige so gut wie niemals ohne langwierige Sachverstandigengutachten festge-
stellt werden kann, dal3 die Riige ,, offensichtlich unbegriindet” ist. Es kommt dann auf das vor-
rangige Eintragungsinteresse der Gesellschaft an (vgl. 8 16 Abs. 3. S. 3 UmwG), eine Abwé-
gung, deren Ergebnis kaum im vorhinein einzuschétzen ist. Auf¥erdem ist die nicht unerhebliche
Dauer solcher Verfahren in Rechnung zu stellen. Wird dann die Verschmelzung eingetragen,
und erweist sich die Anfechtungsklage spéter als begriindet, dann steht nur dem Anfechtungs-
klager ein Anspruch auf Ausgleich seines Nachteils zu (8 16 Abs. 3 S. 6 UmwG), denn anders
als im Spruchverfahren sind die dbrigen Aktionare im Anfechtungsprozef3 mit begleitendem
Unbedenklichkeitsverfahren nicht vertreten. Letzteres mag zwar durchaus im Interesse der
Aktiondre der Ubertragenden Gesellschaft liegen®, lauft aber auf eine Ungleichbehandlung der
Aktiondre der aufnehmenden Gesdllschaft hinaus und erdffnet Moglichkeiten strategischen
Verhaltens je nachdem, welche Folgen von den Verwaltungen bzw. dem Mehrheitsaktionér be-
vorzugt werden®-.

Insgesamt sind diese Folgen der Ungleichbehandlung der Aktionére der tUbertragenden und
der aufnehmenden Gesellschaft mif3ich und sollten korrigiert werden. Die bei einem Baraus-
gleich zugunsten der Aktionére der aufnehmenden Gesellschaft sich ergebenden Konflikte mit
dem Verbot der Einlagenriickgewahr (8 57 Abs. 1 AktG) sind |6sbar. Der Gesellschaft konnte
z.B. nachgelassen werden, den geschuldeten Ausgleich durch Ausgabe von Anteilen aus Ge-
sellschaftsmitteln zu erfillen®®. Auf die in der Literatur bereits eingehend behandelten Einzel-

310 Nach OLG Hamm WM 1988, 1164 , 1169 und LG Frankfurt/M. WM 1990, 952, 954 f. (zu § 352c AktG
aF.) soll der Verschmelzungsbeschluld von den Aktiondren der aufnehmenden Gesellschaft jedenfalls dann
nicht mit der Bewertungsriige angegriffen werden kdnnen, wenn der fir die Durchfiihrung der Verschmelzung
erforderliche Kapitalerhthungsbeschlul? (vgl. § 69 UmwG) nicht angefochten worden war. Dagegen etwa
Marsch-Barner, a.a.O. (Fn. 298), 8 14 Rdz. 15.

31 Allerdings hétte auch die Zweimonatsfrist den Aktionéren der aufnehmenden Gesellschaft im Fall der
Verschmelzung der beiden bayerischen Grof3banken nicht geholfen.

312 Fiir analoge Anwendung des § 16 Abs. 3 UmwG auf verschmelzungsbedingten Kapitalerhdhungsbe-
schlufd Marsch-Barner, aa.O. (Fn. 298), § 16 Rdz. 55; Grunewald, in: Lutter, UmwG (Fn. 268), § 69 Rdz. 22.

#13\/gl. Schiessl, Die AG 1999, 442, 446 .

314 Upstream statt downstream merger und umgekehrt oder auch die Einschaltung einer NewCo, auf die
dann beide Gesellschaften als Uibertragende Rechtstréger verschmolzen werden; vgl. Baums, in: Festschrift fur
Zdllner, aa.O. (Fn. 275), S. 83 1.

%1% 5o Handelsrechtsausschul® des DAV, Stellungnahme zum Entwurf eines Umwandlungsgesetzes, WM
1993, Sonderbeilage 2, S. 11 Rdz. 53.
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heiten ist an dieser Stelle nicht einzugehen®®. Folgerichtig mulR dann auch eine Anfechtungs-
klage gegen den Kapitalerhohungsbeschluf3, der zwecks Durchfiihrung der Verschmelzung
gefaldt wird (8 69 UmwG), soweit sie auf 8 255 Abs. 2 AktG gestitzt wird, ausgeschlossen
und insoweit auf das Spruchverfahren verwiesen werden®’.

bb) Kapitalerhthung mit Bezugsr echtsausschlul®

Damit stellt sich die Frage, ob generell, bei jeder Kapitalerhthung mit Bezugsrechtsaus-
schiul3, die Anfechtung gemal3 § 255 Abs. 2 AktG durch ein Spruchverfahren ersetzt werden
sollte®®, Der rechtstatsichliche Uberblick hat gezeigt, dal? KapitalmaRnahmen und darunter
Kapitalerhdhungen mit Bezugsrechtsausschlufd die Spitzenplétze unter den angefochtenen Be-
schllissen einnehmen®™. Die Ausdehnung des Spruchverfahrens auf Kapitalerhthungen mit Be-
zugsrechtsausschlul® wére zur Losung der damit verbundenen Probleme aber nur wenig geeig-
net.

Zunéchst einmal durfte, vom Ergebnis her betrachtet, der Vorschlag, im Spruchverfahren
den Ausgabebetrag zum Nachteil der Zeichner (oder der jewelligen Aktieninhaber?) neu fest-
zusetzen®”, jedenfalls bei bérsennotierten Unternehmen aus praktischen Griinden ausscheiden.
Die zeichnenden Kreditinstitute wirden ihre Ausgleichspflicht entweder weiterreichen oder ei-
nen entsprechenden Risikoabschlag vom Emittenten fordern missen. Sollte aber, wie bel nicht
voll eingezahlten Aktien (88 54, 65 AktG), jeder spatere Aktienerwerber auf den Ausgleich
haften, dann mufdte der Kapitalmarkt tber die u.U. entstehende Ausgleichspflicht aufgeklart
werden®* und wiirde dies mit entsprechenden Abschlégen bewerten. Durchsetzen lief3e sich die
Haftung auf den Ausgleich bel Inhaberaktien wohl nur in der Weise, dal? gegen Dividendenan-
spruche aufgerechnet werden wirde. Eine Zuzahlungspflicht Gber den festgesetzten Ausgabe-
betrag hinaus wirde tberdies dem Grundsatz des 8 54 Abs. 1 AktG widersprechen. Nach alem
kéme also wohl nur in Betracht, dal3 die vom Bezugsrecht ausgeschlossenen Aktionére von der
Gesdllschaft selbst einen Ausgleich fir die von ihnen erlittenen Nachteile erhielten. Bei einer
Barkapitalerhéhung wirde ein Barausgleich aber, selbst wenn ausreichend freie Mittel hierfr
zur Verfligung stdnden, geradezu dem soeben betétigten Interesse des Unternehmens an der
Zufuhr neuer barer Eigenmittel widersprechen. Vorrangig ware deshalb ein Ausgleich durch
Anteilsausgabe aus Gesdllschaftsmitteln ausschliefdlich an die vom Bezugsrecht ausgeschlosse-
nen Aktionare in Betracht zu ziehen®%.

Regelmaliig dirfte damit aber dem Anliegen der Anfechtungsklager bel Barkapital erhbhun-
gen mit Bezugsrechtsausschluf? nicht hinreichend Rechnung zu tragen sein. Denn in diesen

%16 Eingehend mit Nachweisen dazu Rebmann, aa.O. (Fn. 306), S. 38 ff.; zuletzt Bayer, ZHR 163 (1999),
505, 548 ff.

317 3 bereits der Handel srechtsausschul® des DAV, aa.O (Fn. 315), S. 10 Rdz. 52.

318 Dafiir Hirte, Die AG 1990, 373, 375; ders., ZIP 1994, 356, 360; Schiess, Die AG 1999, 442, 446; ein-
gehend jetzt Bayer, ZHR 163 (1999), 505, 544 ff.

319 Oben I1. 4. b) aa) (S. ..).

0 55 Hirte, Die AG 1990, 373, 375.

31 ygl. 88 5 Abs. 2 Nr. 1, 13, 15 Abs. 1 Nr. 8 Bérsenzulassungs-VO.



67

Félen richtet sich der Angriff regelm&3ig nicht nur und haufig nicht einmal primér gegen den
Ausgabekurs und die damit verbundene Vermdgensverwasserung, sondern gegen den Bezugs-
rechtsausschlul® Uberhaupt. Ferner entfdlt ein Angriff gegen den Kapitalerhdhungsbeschluf3
durch Anfechtungsklage unter dem Gesichtspunkt der Vermogensverwasserung ohnehin, wenn
der Beschluf3 keinen festen Ausgabebetrag, sondern z.B. bestmdgliche Verwertung vorsieht®,
Da im Ubrigen ein Nachteilsausgleich fir die Altaktiondre den Bestand der Kapitalerhthung
voraussetzt, kdme das Spruchverfahren nur in den wohl eher seltenen Féllen zum Zuge, in de-
nen die Altaktiondre sich nicht gegen die Barkapitalerhdhung mit Bezugsrechtsausschluf3 als
solche, sondern ausschliefdlich gegen einen im Beschlul3 selbst festgelegten Ausgabekurs wen-
den wirden. In alen anderen Fallen hétte es dagegen dabel zu bleiben, dal3 die beiden Einwen-
dungen (Unzulassigkeit des Bezugsrechtsausschlusses und damit verbundene Quotenverschie-
bung einerseits und Unangemessenheit des Ausgabekurses und damit verbundene Vermogens-
verwasserung andererseits) nebeneinander im Anfechtungsprozef3 erhoben werden kénnen.

Bel der Sachkapitalerhdhung l& sich dagegen auf den ersten Blick die Néhe zur Ver-
schmelzung nicht leugnen; die mit einer Aktienemission verbundene Verschmelzung stellt ge-
wissermalien einen qualifizierten Fall einer Sacheinlage gegen Aktien der aufnehmenden Ge-
sellschaft dar. Dennoch 183 sich die fur die Verschmelzung zu befirwortende Trennung von
Anfechtungs- und Spruchverfahren nicht ohne weiteres auf die Sachkapitalerhthung tbertra-
gen. Be letzterer wird ebenfalls erfahrungsgemald neben der Bewertungsriige regelméfdig,
wenn nicht vorrangig, die Rige erhoben, der Bezugsrechtsausschlul® sei sachlich nicht ge-
rechtfertigt®. Fur die Verschmelzung dagegen ist jedenfalls bisher von der Rechtsprechung ei-
ne solche Inhaltskontrolle nicht anerkannt; in der Literatur ist sie umstritten®. Demnach wir-
de, wie bei der Barkapitalerh6hung, auch bei der Sachkapitalerhdhung die Einrichtung eines
Spruchverfahrens, in dem die Bewertungsriige ausschliefdlich geltend zu machen wére, wahr-
scheinlich nicht in erheblichem Ausmald Anfechtungsklagen gegen den Bezugsrechtsausschiuf
ertbrigen.

Wie oben ausgefihrt, besteht bel der Verschmelzung das rechtspolitische Problem vor alem
darin, dal3 die Aktionére der aufnehmenden Gesellschaft die Festsetzung des Umtauschverhalt-
nisses auch dann mit dem an sich ungeeigneten, weil zu breitflachigen Rechtsbehelf der An-
fechtungsklage angreifen miissen, wenn sie gegen die Verschmelzung a's solche nichts einzu-
wenden haben. Bei Bar- und Sachkapitalerhéhung mit Bezugsrechtsausschlul3, die eben ohne-
hin gerade im Hinblick auf den Bezugsrechtsausschlul? angefochten werden, besteht das drén-
gendere rechtspolitische Problem demgegeniber darin, dald die Anfechtungsklage regelméliig
zur Blockade der beschlossenen Mal3nahme fiihrt, weil schwierige Bewertungsfragen anstehen,
und der Registerrichter im Hinblick darauf das Eintragungsverfahren aussetzt, solange eine
Anfechtungsklage droht oder anhangig ist. Die Praxis versucht diesem Problem in geeigneten

%22 55 auch Bayer, ZHR 163 (1999), 505, 551.
323 \/gl. nur Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), § 255 Rdz. 8.

324 Grundlegend BGHZ 71, 40 , Kali+Salz*; eingehend dazu Lutter, in: Kélner Kommentar zum Aktienge-
setz, Bd. 5/1, 2. Aufl. 1995, § 186 Rdz. 58 ff.; Wiedemann, in: Groljkommentar zum AktG, 4. Aufl., 5. Lief.
1995, § 186 Rdz. 134 ff.

325 | utter, UmwG, a.a.0. (Fn. 268), § 13 Rdz. 31 ff; Kort, aa.O. (Fn. 222), S. 259 ff.; je m.Nachw.
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Féllen auszuweichen, indem z.B. die Sachkapitalerhdhung in einer Tochter oder in einer neu-
tralen Gesellschaft ohne anfechtungsberechtigte Minderheitsgesellschafter vorgenommen wird.
Diese wird dann anschlief3end mit der eigentlich an der Sacheinlage interessierten Gesellschaft
verschmolzen®®. Derlei Umwege sind nicht nur teuer, sondern auch mit dem Vorwurf der Um-
gehung und Verletzung von Vorstandspflichten belastet. Eine Uberzeugende gesetzliche L6-
sung kann hier nur darin liegen, die Aussetzung der Registereintragung gemal3 8 127 FGG bel
Anfechtungsklagen ohne Erfolgsaussicht baldmoglichst zu beenden®”.

Die Rechtsfolgen einer im Handelsregister eingetragenen, auf einem fur nichtig erklarten
Kapitalerhdhungsbeschlufl? beruhenden Kapitalerhthung sind umstritten®®. Selbst eine Ruick-
abwicklung mit Wirkung ex nunc erscheint bei bdrsennotierten Gesellschaften mit grof3em
Streubesitz kaum durchfihrbar. Fir diese Félle kdnnte entsprechend 88 20 Abs. 2, 131 Abs. 2,
202 Abs. 3 UmwG festgelegt werden, dal3 Méangel der Kapitalerhéhung die Wirkungen der
Eintragung (Entstehen der neuen Mitgliedschaften; Erhohung der Kapitalziffer) unberdhrt las-
sen. Ergénzend wére dann entsprechend 8 16 Abs. 3 S. 6 UmwG festzulegen, dal3 der An-
fechtungskléger bel Erfolg der Anfechtungsklage nicht mehr Naturalrestitution, sondern nur
mehr Ersatz des Schadens fordern kann, der ihm aus der vor der Entscheidung Uber seine An-
fechtungsklage auf Betreiben des Vorstands eingetragenen Kapitalerhdhung entstanden ist. Der
Nachteil dieser Losung l&ge freilich darin, dald sie nur dem Anfechtungsklager helfen wirde,
nicht den dbrigen in gleicher Lage befindlichen Aktionéren, die keine Anfechtungsklage erho-
ben haben.

Hat der Vorstand bei einer genehmigten Kapitalerhthung mit Bezugsrechtsausschlul3 die
jungen Aktien zu einem unangemessen niedrigen Betrag ausgegeben, dann kann dieses pflicht-
widrige Verhaten des Vorstands zum Gegenstand einer Unterlassungsklage (soweit noch
moglich) oder einer Feststellungsklage gegen die Gesellschaft gemacht werden und dartber
hinaus zu Schadenersatzklagen gegen den Vorstand Anlal3 geben (unten D.-F.).

€) Informationsmangel und Spruchverfahren

Die Vorschriften Gber Abfindung oder Ausgleich durch Spruchverfahren (oben c, d) schlie-
[3en die Anfechtung, soweit sie auf andere Griinde als die dort ausdrticklich genannten gestiitzt
wird, nicht aus. Der Ausschluld der Anfechtung &% sich deshalb einfach umgehen, namlich in-
dem die Verletzung von Informations-, Auskunfts- oder Berichtspflichten im Zusammenhang
mit Ausgleichs- und Abfindungsanspriichen oder der Berechnung des Umtauschverhéltnisses
gertgt wird. Auf diesem Wege 183 sich die an sich ausgeschlossene Anfechtbarkeit leicht wie-
der herstellen. Die Klage gegen einen Verschmelzungsbeschlul® z.B. kann etwa damit begrin-
det werden, das Umtauschverhédtnis oder die vorgesehene Mitgliedschaft bei dem Uberneh-
menden Rechtstrager seien im Verschmel zungsbericht, 8 8 UmwG, nicht hinreichend begriin-

326 /gl Baums, Festschrift fiir ZolIner, aa.O. (Fn. 275), S. 68 f.
¥ Dazuunten V. 5. a) (S. ..).
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det oder erlautert worden. Die Rechtsprechung 1af% dies zu®*. Im Schrifttum, das der Recht-
sprechung de lege lata zustimmt®®, wird dies as rechtspolitisch unschliissig bezeichnet®".
Letztlich erweist sich das Prinzip des (eingeschrankten) Vorrangs des Spruchverfahrens als
weitgehend unwirksam, solange Anfechtungsklagen mit entsprechenden Informationspflicht-
verletzungen begriindet werden konnen.

Richtig ist zwar, dal3 die Information Uber die Bewertung der Unternehmen und die Ange-
messenheit des Umtauschverhdtnisses regelmaldig auch die Entscheidung dartiber beeinflussen
durften, ob ein Aktiondr der Verschmelzung zustimmt. Wére ihm die betreffende Auskunft
richtig erteilt oder die fehlende Information im V orstandsbericht gegeben worden, dann hétten
er und weitere Aktionére vielleicht gegen den Verschmelzungsschluf? gestimmt, weil der fach-
unkundige Laie bel seiner Entscheidung haufig nicht die grundsétzliche Zustimmung zur Ver-
schmelzung von der Frage der Annahme oder Ablehnung des Umtauschverhaltnisses trennen
wird. Wie aber allgemein bei einer Informations- oder Auskunftspflichtverletzung nicht darauf
abgestellt wird, ob die Mehrheit den Beschlul? bel richtiger Auskunft gleichwohl gefaldt hétte,
sondern nach einem objektiven Mal3stab geurteilt, ndmlich danach gefragt wird, wie ein objek-
tiv urteilender, informierter Aktiondr abgestimmt haben wirde, wenn die Auskunft ordnungs-
gemal’ erteilt worden ware®?, sollte auch hier auf eine objektive Beurteilung abgestellt werden.
Wenn ein objektiv urteilender Aktiondr zu dem Ergebnis gelangt wére, dal’ die fehlende oder
falsche Information ihn nicht von der Zustimmung zur Verschmelzung abzuhalten brauchte,
weil seinen Interessen durch Korrektur des Umtauschverhdtnisses hinreichend Rechnung ge-
tragen werden konne, sollte nur das Spruchverfahren, nicht dagegen eine hierauf gestiitzte
Anfechtungsklage in Betracht kommen. Angesichts der Haufigkeit, mit der in Anfechtungskla-
gen die Verletzung von Berichts- und Auskunftspflichten gerligt wird®?, lie3e eine solche Re-
gdl ene erhebliche Entlastung namentlich beim Abschlul3 von Unternehmensvertrégen und
Umwandlungsvorgangen aller Art erwarten.

Gegen eine solche Regel lief3e sich zundchst einwenden, dal? eine solche nachtrégliche Be-
urteilung die Gerichte Uberfordere und Uberdies fur den rechtsuchenden Aktiondr zu Abgren-

38 ygl. Zollner, Die AG 1993, 68 ff.; Krieger, ZHR 158 (1994), 35, 47 ff.; Z6llner/Winter, ZHR 158
(1994), 59 ff.; U. Huber, in: Festschrift fur Claussen, 1997, S. 147 ff.; Kort, aa.O. (Fn. 222), S. 193 ff.; Huffer,

aaO. (Fn. 4), 8248 Rdz. 7a
329 BGH ZIP 1990,168, 170 (zu § 352c AktG aF.); BGHZ 122, 211, 238 (zu § 304 Abs. 3 S. 2 AktG); BGH

Die AG 1995, 462, 463 (zu § 305 Abs. 5 S. 1 AktG); OLG Disseldorf NZG 1999, 565, 568 (zu § 14 UmwG);
weitere Nachweise bei Marsch-Barner, a.a.O. (Fn. 298), § 14 Rdz. 14.

30 Bork, in: Lutter, UmwG, a.a.O. (Fn. 268), § 14 Rdz. 15; Marsch-Barner, a.a.O. (Fn. 298), § 14 Rdz. 14.

%1 Bork, ZGR 1993, 343, 354; Boujong, a.a.O. (Fn. 245), S. 1, 14; Hommelhoff, ZGR 1993, 452, 471; R6h-
richt, aaO. (Fn. 308), S. 68; Zollner, Reformbedarf, aaO. (Fn. 242), S. 155; H.P. Westermann, ZHR 156
(1992), 203, 225 (sdmtlich zum Entwurf des UmwG); zum geltenden Recht Engelmann, Die Spaltung von Ak-
tiengesellschaften nach dem neuen Umwandlungsrecht, 1995, S. 445 ff".; Rebmann, aa.O. (Fn. 305), S. 91 ff.;
Marsch-Barner, aa.O. (Fn. 298), § 14 Rdz. 14; Heckschen, in: Widmann/Mayer, Umwandlungsrecht, Lose-
blattsammlung, Bd. 2, 44. Lief. 1998, § 14 Rdz. 42; a.A. Bayer, ZGR 1995, 613, 617 f.; ders., Gesellschafts-
recht in der Diskussion, aa.O. (Fn. 246), S. ..; Lutter, UmwG, a.a.O. (Fn. 268), § 8 Rdz. 52.

%2 BGHZ 119, 1, 18f. und BGHZ 122, 211, 238 ff. (zur Auskunftpflichtverletzung); BGHZ 107, 296,
306 ff. (zum fehlerhaften Verschmelzungsbericht); weitere Nachweise bei Huffer, aaO. (Fn.4), §243
Rdz. 17 f.

33 5, oben I1. 4. b) bb) (S. ..).
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zungsschwierigkeiten fuhre, da nicht mehr eindeutig zu bestimmen sei, welches Rechtsmittel
(Anfechtungsklage oder Spruchverfahren) gegeben sei. Dem wére entgegenzuhalten, dal3 die
Gerichte auch sonst die Anfechtbarkeit wegen Informationspflichtverletzungen (ex post) aus
der Sicht eines , objektiv urteilenden Aktion&rs*, der Kenntnis von allen fur die Beurteilung
mal3gebenden Umstanden hatte, bejahen bzw. verneinen und damit Uber den Erfolg der An-
fechtungsklage befinden. Praktisch wird sich fir den rechtsuchenden Aktionar kein Recht-
schutzproblem ergeben. Rugt er z.B. mit der Anfechtungsklage neben der Verletzung von In-
formationspflichten, die sich auf die Wirtschaftlichkeit der Verschmelzung und damit auf ihr
,Ob* beziehen, auch die Verletzung von Informationspflichten, die sich auf die Hohe des Um-
tauschverhdtnisses beziehen, ist die Anfechtungsklage insoweit unbegriindet, da die letztere
Information, wére sie rechtzeitig, richtig und vollsténdig erteilt worden, einen objektiv urtei-
lenden Aktionar regelmaldig nicht von der Zustimmung zur Verschmelzung abgehalten, son-
dern alenfalls Anlal3 gegeben hétte, das Spruchverfahren zu beschreiten. Erhebt der Aktionar
dagegen von vornherein nicht die Anfechtungsklage, sondern beantragt er das Spruchverfah-
ren, dann stellt sich die Frage, ob die Erteilung einer falschen oder unvollstdndigen Information
einen Anfechtungsgrund darstellt oder nicht, und damit das angedeutete Abgrenzungsproblem
ohnehin nicht.

Ferner kénnte man einwenden, dal3 z.B. der Verschmelzungsbericht dem Aktionar auch die
Entscheidung erleichtern solle, ob ein Spruchverfahren wegen der Festsetzung des Um-
tauschverhdtnisses Uberhaupt aussichtsreich erscheine. Dieser Zweck werde aber verfehlt,
wenn insoweit Angaben fehlten oder sogar falsche Angaben gemacht wirden. Eine solche ex
post-Betrachtung trifft aber nicht den richtigen Punkt. Sicher ist der Zweck der Informati-
onspflicht verfehlt, wenn die erforderlichen Angaben fehlen oder sogar falsche Angaben ge-
macht werden. Entscheidend kommt es aber nicht darauf, sondern auf die Praeventivwirkung
der angedrohten Sanktion an. VVon daher betrachtet stellt die Drohung mit der Anfechtbarkeit
zweifellos eine scharfe Waffe dar, wéhrend es sich bei dem Spruchverfahren nicht eigentlich
um eine unmittelbare Sanktion fur fehlerhafte Information, sondern fur unrichtige Bemessung
des Umtauschverhdtnisses (oder einer Abfindung oder eines geschuldeten Ausgleichs) handelt.
Die Sanktion fur die Verletzung von Informationspflichten, die sich auf Abfindung, Ausgleich
bzw. ein Umtauschverhdtnis beziehen, besteht vor allem in der in Betracht kommenden Scha-
densersatzhaftung der Verwaltungsorgane, wenn der Aktiondr durch eine schuldhaft falsche
oder unvollstandige Auskunft davon abgehalten worden ist, rechtzeitig Erhthung des Um-
tauschverhdtnisses, Abfindung bzw. Ausgleich zu beantragen®*. Davon abgesehen kann das
Gericht im Spruchverfahren, in dem das Amtsermittlungsprinzip gilt (8 12 FGG), die fur den
geltend gemachten Anspruch erforderlichen Tatsachen feststellen. Der Aktiondr bzw. der ge-
meinsame Vertreter braucht nicht von vornherein einen bezifferten Antrag zu stellen®™®. Die
Kosten hat insbesondere bel Informationsméngeln die Antragsgegnerin auch dann zu tragen,
wenn sich der Antrag im nachhinein als unbegriindet erweist, z.B. weil die zur Antragsbegrin-

334 Firr die Ubertragende Gesellschaft s. § 25 UmwG; im Ubrigen zur unmittelbaren Haftung der Verwal-
tungsmitglieder Aktiondren gegeniiber unten E.
3% Meister/Klocker, in: Kallmeyer, aa O. (Fn. 298), § 307 Rdz. 6.
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dung erforderlichen Tatsachen nicht bekannt waren (88 307 Abs. 7 S. 7 AktG; 312 Abs. 4 S. 1
UmwG). Nach allem erscheint der Rechtsschutz des Aktionérs hinreichend sichergestellt, wenn
die Informationspflichten der Verwaltung funktionsbezogen unterschieden werden, und ihre
Verletzung dementsprechend unterschiedlich sanktioniert wird.

Es bleibt die Frage, ob insoweit der Gesetzgeber titig werden sollte, oder ob auf eine Ande-
rung der Rechtsprechung gesetzt werden kann. Bel der Beratung des Umwandlungsgesetzes
hatte der Bundesrat vorgeschlagen, in § 14 Abs. 2 UmwG nach den Wortern ,,zu niedrig be-
messen* die Worter ,oder das Umtauschverhdtnis nicht hinreichend erlautert worden® einzu-
figen®™®. In ihrer GegendulRerung hat die Bundesregierung diesen Vorschlag abgelehnt mit der
Begrindung, das Spruchverfahren biete keinen ausreichenden Schutz, da im konkreten Fall
nicht sicher sei, dal3 dieses Verfahren im Ergebnis zu einer Verbesserung des Umtauschver-
haltnisses fihre®™ . Im Hinblick darauf ist der Vorschlag des Bundesrates nicht ins Gesetz auf-
genommen worden. Das Bedenken der Bundesregierung, dal3 das Umtauschverhdtnis betref-
fende Informationspflichtverletzungen u.U. ohne jede Sanktion bleiben und damit in gréf3erem
Umfang as bisher mifRachtet werden konnten, ist, wie ausgeftihrt, nicht begriindet. Wegen der
eindeutigen Entscheidung des Gesetzgebers sind aber die Gerichte gehindert, von sich aus ihre
Rechtsprechung in dem vorgeschlagenen Sinne zu &ndern. Es wird daher eine entsprechende
gesetzliche Regelung empfohlen.

10. Allgemeine Informationsmangel

Die vorstehenden Erwagungen leiten zu der allgemeineren Frage Uber, ob statt der Anfech-
tungsklage andere, von der Rechtsfolge her angemessenere Sanktionen fur Auskunfts- und In-
formationspflichtverletzungen vorgesehen werden konnen. Zollner hat 1994 festgestellt, 1n-
formationspflichtverletzungen hétten in den Anfechtungsprozessen der letzten 10 Jahre nicht
nur im kl&gerischen Vorbringen, sondern auch in den Urteilsgriinden eine zentrale Rolle ge-
spielt®®. Unsere rechtstatsichliche Erhebung hat dies in vollem Umfang bestétigt™®. Uberle-
gungen zur Reform der Anfechtungsklage haben sich daher vor alem auch hiermit zu beschéf-
tigen.

a) Informationspflichtverletzungen als Anfechtungsgr iinde

Auskunftspflichtverletzungen sind leicht zu behaupten und im dbrigen durch entsprechende
Ausiibung des Fragerechts auch einfach zu provozieren. Demgemal? spielen sie im kl&gerischen
Vorbringen in Anfechtungsprozessen eine wesentliche Rolle. Die Gerichte sehen in der Verlet-
zung von Auskunftsrechten héufig den tragenden Anfechtungsgrund. Gertigt werden Verlet-
zungen des allgemeinen Auskunftsanspruchs nach § 131 AktG, wonach jedem Aktiondr auf

36 v/gl. Ganske, Umwandlungsrecht, 2. Aufl. 1995, S. 64.
%7 vgl. Ganske, aa.0., S. 65.

338 76lIner, Reformbedarf, a.a.O. (Fn. 242), S. 151.

9 Oben I1. 4. b) bb) (S. ...).
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Verlangen in der Hauptversammlung vom Vorstand Auskunft Gber Angelegenheiten der Ge-
sellschaft zu geben ist, soweit sie zur sachgerechten Beurteilung von Gegensténden der Tages-
ordnung erforderlich sind. Bei unberechtigter Verweigerung und Erteilung falscher oder un-
vollstandiger Auskiinfte ist der betreffende Hauptversammlungsbeschluf nach geltendem Recht
stets anfechtbar®®.

In vielen Féllen stellt das Gesetz im Zusammenhang mit grundlegenden Mal3nahmen zusétz-
lich umfassende Berichtspflichten auf. Dies betrifft namentlich Umstrukturierungen nach dem
Umwandlungsgesetz. Hier sind etwa die Pflicht zur Aufstellung von Verschmelzungs- und
Verschmel zungsprufungsbericht gemald 888, 12 UmwG sowie die Bekanntmachungs- und
Auslegungspflichten nach 88 61, 63 UmwG eine erhebliche Fehlerquelle. 8186 Abs. 4 S. 2
AktG verlangt einen Bericht zur Begrindung eines Bezugsrechtsausschlusses und des vorgese-
henen Ausgabebetrages. 88 293a und e AktG fordern die Aufstellung eines Berichtes Uber &-
nen Unternehmensvertrag sowie einen entsprechenden Priifungsbericht. Berichts- und Aude-
gungspflichten bestehen daneben etwa nach 8 175 Abs. 2 AktG im Zusammenhang mit der Er-
lauterung des Jahresabschlusses. Verletzungen der genannten Vorschriften begriinden die An-
fechtbarkeit**. Eine Hellung fehlerhafter Berichte durch mindliche Erlauterungen in der
Hauptversammlung kommt nach h.M. nur in ganz engen Grenzen in Betracht®?. In diesen Fal-
len, insbesondere bel der Verschmelzung, werden Anfechtungsklagen in erster Linie auf die
Verletzung der speziellen Berichtspflichten gestiitzt und flankierend auf die Verletzung der all-
gemeinen Auskunftspflicht. Entsprechende Rigen sind vor alem bel , Berufsaktiondren” be-
liebt.

b) Funktionen der Auskunfts- und Berichtspflichten

Zum Fir und Wider des Inhalts der erwahnten Informationspflichten im einzelnen und damit
zu der Frage, ob Anfechtungsklagen durch Einschrankungen einzelner materieller Auskunfts-
oder Berichtspflichten eriibrigt werden kénnen®®, ist hier nicht Stellung zu nehmen. Hier geht
es lediglich um die Frage, ob die Anfechtung wegen Informationspflichtverletzung durch einen
anderen Rechtsbehelf zu ersetzen oder sonst in genereller Weise einzuschrénken ist. Dabei ist
im Auge zu behalten, dal3 das Recht des Aktionars, Uber seine Gesellschaft Informationen zu
erhalten, zum verfassungsrechtlich geschiitzten Kern seiner Mitgliedschaft gehort*. Umge-
kehrt rechnet hierzu freilich auch, dal3 die Gerichte einer mifRrauchlichen Handhabung des
Fragerechts durch einzelne Aktionire entgegentreten®®. Jede AuRerung hierzu hat sich zu-

%0 35, nur Hiiffer, aa.0. (Fn. 4), § 131 Rdz. 44.

341 Vgl. nur Hiffer, aa.O. (Fn. 4), 8§ 243 Rdz. 18; Lutter, UmwG, aa.O. (Fn. 268), §8 Rdz. 51; §12
Rdz. 16; Marsch-Barner, aaO. (Fn. 298), 88 Rdz. 33; §61 Rdz. 3; §63 Rdz. 9; Emmerich, in: Emme-
rich/Habersack, Aktienkonzernrecht, 1998, § 293a Rdz. 25.

%2 Nachweise bei Preisenberger, Die Heilbarkeit fehlerhafter Vorstandsberichte nach Aktien- und Um-
wandlungsrecht. Jur. Diss. Tubingen 1999, S. 118 ff.

3 Dazu ZolIner, Reformbedarf (Fn. 242), S. 152.

344 BVerfG ZIP 1999, 1978; BVerfG ZIP 1999, 1801.

5 BVerfG ZIP 1999, 1798.
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néchst der Funktionen der Auskunfts- und Berichtspflichten zu vergewissern. Anderenfalls
droht die Gefahr, dal? rechtspolitische Vorschlége zu kurz greifen.

Drel Funktionen lassen sich insoweit unterscheiden:

Erstens, Auskunfts- und Berichtspflichten der Verwaltung den Aktiondren gegentiber sollen
diesen erméglichen, die Tagesordnungspunkte, Uber die zu beschlief3en ist, sachgemald beur-
teilen zu konnen (vgl. 8131 Abs. 1 AktG). Die Hauptversammlung soll sachgerechte Be-
schltisse auf der Grundlage der notwendigen Informationen fassen konnen. Diese Funktion zielt
auf die Zustimmung zum Beschluf3 und auf seinen Inhalt ab.

Zweitens. Die zweite Funktion ist in ihrer Bedeutung vor allem auch von der Rechtspre-
chung immer wieder hervorgehoben worden und hat zu der Regelung des § 243 Abs. 4 AktG
Anlal3 gegeben. Fir deutsche Aktiengesellschaften nicht untypisch ist, dal3 die einfache und
haufig auch die fur Satzungsanderungen und andere Strukturmal3nahmen erforderliche qualifi-
Zierte Mehrheit an Stimmen und Kapital einem GrofRaktionédr, meist einem herrschenden Un-
ternehmen, zustehen. Dieser Mehrheitsaktiondr ist nicht auf die gesetzlichen Auskunfts- und
Berichtspflichten der Verwaltung in der im Gesetz vorgesehenen Form angewiesen. Selbst
wenn die von der Verwaltung vor oder in der Hauptversammlung gegebenen Informationen
unvollstdndig oder falsch sein sollten, wird er regelmaliig zutreffend informiert sein. Die oben
zuerst angefiihrte Funktion der Information durch die Verwaltung ist hier im wesentlichen be-
deutungslos, weil der Mehrheitsaktionér hierauf nicht angewiesen ist oder vielleicht sogar dabel
mitgewirkt hat, dal3 die verdffentlichten Angaben unvollstandig oder irrefihrend sind. Fir den
oder die Minderheitsaktionére aber, fir die die Information an sich erforderlich wére, um eine
sachgerechte Entscheidung treffen zu kénnen, ist diese auf das Zustandekommen des Beschlus-
ses und seinen Inhalt abzielende Funktion faktisch gleichfalls ohne Bedeutung, weil sie ohne-
dies den Beschluf? regelméfdig weder inhaltlich verandern noch durch Stimmabgabe zu Fall
bringen kdnnen. Ein Informationsmangel ist bei einer solchen Anteilseignerstruktur nicht "kau-
sal" fur den Beschlufl3, weil auch bei vollstandiger oder richtiger oder rechtzeitiger Information
nicht anders abgestimmt worden wére. Dennoch ist es fur eine Anfechtung, die auf die Ver-
weigerung einer Auskunft (8§ 131 AktG) gestitzt wird, unerheblich, dal? der Mehrheitsaktionér
erklért, die Verweigerung der Auskunft habe seine Beschlul¥fassung nicht beeinfluf3t (8§ 243
Abs. 4 AktG); vielmehr hétte er auch bei richtig erteilter Auskunft ebenso abgestimmt. Die
Funktion der Informationspflichten der Verwaltung besteht in eéinem solchen Falle eben nicht
so sehr darin sicherzustellen, dal3 die Aktionére eine sachgerechte Entscheidung auf informier-
ter Grundlage treffen konnen. 1hre Aufgabe ist hier vielmehr, der Minderheit die Tragweite der
von der Mehrheit zu treffenden Entscheidung deutlich zu machen, und damit den Boden fir e-
gene Entscheidungen und Maldnahmen zu legen®*. Dazu gehdren die Ausiibung séamtlicher In-
dividual- und Minderheitenrechte einschliefdich des Rechts zur Anfechtung des Hauptver-
sammlungsbeschlusses bel Eingriffen in die Position der Minderheit (8§ 243 AktG), ein Antrag
auf Sonderpriifung (8 142 AktG), ein Schadenersatzbegehren (8 147 Abs. 1, 3 AktG), oder
auch die Rechte auf Abfindung bzw. Aufbesserung eines Umtauschverhédtnisses in den dafur

6 3, dazu auch ZélIner, Reformbedarf, aa.0. (Fn. 242), S. 152 f.
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vorgesehenen Falen*’. Uber diese Rechte der Minderheit und die hierfir erforderliche Infor-
mation darf natrlich die Mehrheit nicht befinden, und aus diesem Grund soll es auch gleich-
gultig sein, ob der Mehrheitsaktionér erklért, die Informationspflichtverletzung sei fir ihn ohne
Bedeutung gewesen®,

In beiden Falen kann nun aus praktischen Grinden nicht in Betracht kommen, dal jede
auch noch so unbedeutende Informati onspflichtverletzung, die verniinftigerweise weder auf das
Zustandekommen des Beschlusses und seinen Inhalt Einflufd haben (1. Funktion) noch der
Minderheit Anlald zu rechtswahrenden Mal3nahmen (2. Funktion) geben konnte, als Sanktion
die Anfechtbarkeit des Beschlusses nach sich zieht. Es darf, anders formuliert, nicht ausge-
schlossen erscheinen, dal3 die Information, wére sie richtig und vollstandig gegeben worden,
entweder den Beschlu@inhalt oder das Beschlul3ergebnis beeinflufl®t oder der Minderheit zu
rechtswahrenden Mal3nahmen Anlal3 gegeben hétte*. Die Rechtsprechung stellt, um solche
unerheblichen Informationsméngel auszugrenzen, darauf ab, wie ein objektiv urteilender Ak-
tiondr sich verhaten hétte, wenn ihm zur Zeit der Beschlul¥fassung die geforderten Informatio-
nen bekanntgewesen waren®°. Freilich 183t diese Formulierung den notwendigen Bezug auf die
erOrterten verschiedenen Funktionen der Informationspflicht nicht hinreichend deutlich werden.
In der Literatur werden z.T. andere Kriterien verwendet; in den praktischen Ergebnissen unter-
scheiden sich die Auffassungen kaum®*.

Die dritte Funktion der Informationspflicht der Verwaltung bezieht sich auf borsennctierte
Unternehmen. Insbesondere die schriftlichen Berichte dienen Analysten und institutionellen In-
vestoren a's Grundlage fur ihre Entscheidungen. Sie werden erganzt durch zahlreiche weitere
Publizitatspflichten (Jahresabschlul?, Zwischenberichte, Meldungen und Ad hoc-Mitteilungen
nach WphG, Emissionsprospekte) und tragen mit diesen zusammen zur Informationseffizienz
des Kapitalmarktes bel.

Die Anfechtungsklage as Sanktion fur Informationspflichtverletzungen zielt vor allem auf
die beiden erstgenannten Funktionen ab. Das Zidl der Kapitalmarktinformation und -effizienz
dagegen kann nicht, jedenfalls nicht ausschliefdlich, privater Aktionédrsinitiative durch Anfech-

%7 7u letzterem s. alerdings den Vorschlag de lege ferenda oben sub 9. €) (S. ....).
348 Grundlegend BGHZ 36, 121, 139 m. Anm. Rob. Fischer LM § 112 AktG 1937 Nr. 2/3/4. § 243 Abs. 4

AktG geht auf diese Entscheidung zurick.

39 y/gl. in diesem Zusammenhang auch den , materiality“-Test der amerikanischen Judikatur bei falschen
oder unvollsténdigen Angaben im proxy statement; Nachweise oben in Fn. 34.

350 Grundlegend BGHZ 36, 121, 140 im Anschluf3 an Klauss, BB 1957, 732, 735; s. ferner BGHZ 86, 1, 3;
BGHZ 103, 184, 186; BGHZ 107, 296, 306 f.; BGH WM 1990, 140, 143; BGHZ 119, 1, 19; BGHZ 122, 211,
239; BGH Die AG 1995, 462, 463 r.Sp.

%! Die Informationspflichtverletzung braucht sich nicht auf das Ergebnis oder den BeschluRinhalt ausge-
wirkt zu haben, vielmehr geniigt die Verletzung solcher Informationspflichten, die Partizipationsinteressen des
Aktionérs schiitzen. Die Informationspflichtverletzung muld insoweit aber ,Relevanz’ oder ,Erheblichkeit"
aufweisen. Grundlegend Zoliner, Kdlner Komm., a.a.O. (Fn. 108), § 243 Rdz. 137; eingehend ders., Kolner
Komm. zum AktG, Bd. 1, 1970, § 131 Rdz. 93 ff.; ders., Reformbedarf, a.a.O. (Fn. 242), S. 153; K. Schmidit,
aa0. (Fn. 5), 8§ 243 Rdz. 36 m.Nachw.; Kort, aa.O. (Fn. 222), S. 63 ff. Abweichend Huffer, in: Gefdler/ He-
fermehl, aa. O. (Fn. 96), § 243 Rdz. 32; ders.,, AktG, a.a.O. (Fn. 4), § 243 Rdz. 17: Informationspflichtverlet-
zung ist grundsétzlich Anfechtungsgrund, wenn nicht ausnahmsweise vom Standpunkt eines verniinftigen Be-
urteilers zwischen dem Gesetzesverstold und der Vernichtung des Beschlusses als Sanktion kein angemessenes
Verhdltnis besteht.
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tungsklage Uberantwortet bleiben, wird aber doch, gewissermal3en as Nebenwirkung, mitge-
schiitzt. Reformvorschlége sind vor allem daran zu messen, ob sie den beiden erstgenannten
Zielen gerecht werden.

¢) Auskunfter zwingungsverfahren

Der Anspruch des Aktionérs auf Auskunft (8 131 AktG) ist nach § 132 AktG in einem be-
sonderen Verfahren der freiwilligen Gerichtsbarkeit, dem Auskunfterzwingungsverfahren,
durchzusetzen. Es entspricht heute der herrschenden Meinung und Gerichtspraxis, dal? ein Ak-
tionar einen Hauptversammlungsbeschlufd auch dann mit der Begriindung anfechten kann, der
Vorstand habe in der Hauptversammlung eine Auskunft zu Unrecht verweigert, wenn er zuvor
kein Auskunfterzwingungsverfahren nach § 132 AktG eingeleitet hat®>. Man konnte tiberlegen,
das Auskunfterzwingungsverfahren entweder als ausschliefdlichen Rechtsbehelf bel Informati-
onspflichtverletzungen, also Berichts- wie Auskunftspflichtverletzungen, vorzusehen oder ihm
doch den Vorrang vor einer Anfechtungsklage einzurdumen.

Das Auskunfter zwingungsverfahren als ausschliefdlichen Rechtsbehelf vorzusehen, also die
Anfechtungsklage bei Auskunft- und Berichtspflichtverletzungen grundsétzlich auszuschlie-
Ren®3, empfiehlt sich nicht. In Gesellschaften ohne ohnedies informierte Aktiondre (Publi-
kumsgesellschaft) wére dann nicht mehr sichergestellt, dal? vor der Beschlul¥fassung jedenfalls
die Moglichkeit besténde, die zur sachgemél3en Beurteilung der Beschluf3antrége erforderli-
chen Tatsachen zur Kenntnis zu nehmen. Dies mag fur den Kleinanleger zwar ohnehin haufig
eine Uberforderung sein, ertibrigt die Informationsaufbereitung und -verbreitung dennoch auch
fur die Publikumsgesdllschaft nicht, well hier ingtitutionelle Anleger und der Kapitalmarkt ins-
gesamt die betreffenden Informationen aufnehmen und in Empfehlungen und Mal3nahmen um-
setzen. Fur Gesdllschaften mit informierten Aktionéren, die auch Uber die erforderliche Mehr-
heit verfigen, ist die Minderheit gleichfalls nicht ausschliefdich auf das Auskunfterzwin-
gungsverfahren zu verweisen. Denn hier sollen die fir die Minderheit bedeutsamen Informatio-
nen dieser ermdglichen zu beurteilen, ob sie im Hinblick darauf Mal3nahmen ergreifen, z.B.
Anfechtungsklage wegen einer materiellen, sie beeintréachtigenden Rechtsverletzung erheben,
ein Spruchverfahren betreiben®*, oder z.B. eine Sonderpriifung beantragen oder sonstige
rechtswahrende Mal3nahmen ergreifen will. Wenn die scharfe Sanktion der Anfechtbarkeit we-
gen Informationspflichtverletzung und damit der Druck zu sorgféltiger Berichterstattung und
richtigen, vollsténdigen Auskiinften entfiele, wirden die fur die angedeuteten Mal3nahmen er-
forderlichen Informationen haufiger als bisher erst im Laufe des Auskunfterzwingungsverfah-
rens und damit vielfach zu spét aufgedeckt werden, um noch in der gewiinschten Weise reagie-
ren zu konnen.

%2 Grundlegend BGHZ 86, 1 ff.; Nachweise zur Literatur s. Fn. 355.

%3 Dafiir Schiessl, Die Kontrollfunktion, aa.0. (Fn. 187), S. 14 ff.

%% Allerdings ist de lege ferenda eine Einschrankung der BeschluRanfechtung wegen Informationsméngeln,
die den Gegenstand eines Spruchverfahrens betreffen, zu befiirworten, oben 9. €) (S. ..).
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Auch ein Vorrang des Auskunfterzwingungsverfahrens (8 132 AktG) gegeniiber der An-
fechtungsklage in der Weise, dal? die Anfechtungsklage auf eine Informationspflichtverletzung
nur gestiitzt werden kann, wenn der Anfechtungskldger vorher oder gleichzeitig ein Aus-
kunfterzwingungsverfahren betreibt®*, kommt aus praktischen Griinden auch de lege ferenda
nicht in Betracht®®. Dies wirde den Aktionér, der einen Hauptversammlungsbeschluf wegen
Verletzung der Informationspflichten der Verwaltung angreifen will, zwingen, zwei getrennte
Verfahren einzuleiten, ndmlich das Auskunfterzwingungsverfahren und die Anfechtungsklage,
die binnen Monatsfrist erhoben werden mul (8 246 Abs. 1 AktG), obwohl der Kléger doch zu
diesem Zeitpunkt nicht wissen kann, wie in dem anderen Verfahren tber seinen Auskunftsan-
spruch entschieden werden wird. Wirde die Auskunft im Erzwingungsverfahren erteilt, so wéa
re der Anfechtungsklage insoweit der Boden entzogen, und sie wére nur mehr kostenpflichtig
zuriickzunehmen; materielle Anfechtungsgrinde koénnten nach Ablauf der Anfechtungsfrist
nicht mehr nachgeschoben werden. Der Gesellschaft, die ein Interesse daran hat, Anfechtungs-
prozesse zu eriibrigen oder doch rasch zu erledigen, wére gleichfalls nicht geholfen, weil das
Prozef3gericht im Interesse der Entscheidungsharmonie regelmaldig aussetzen wirde (8 148
ZPO 357.

d) Kausalitatserfordernis; Aufhebung des 8§ 243 Abs. 4 AktG

Messer hat sich daflir ausgesprochen, zum Kausalitétserfordernis zuriickzukehren und die
Anfechtbarkeit jedenfalls bel V erschmelzungsbeschliissen, die ein Grofaktionér kraft der Hohe
seiner eigenen Beteiligung allein fassen kann, zu verneinen®™®. Fir den Minderheitsaktionar
stellten das Spruchverfahren nach § 352c AktG (a.F.; jetzt 8 14 UmwG) und das Auskunfter-
zwingungsverfahren nach 8§ 132 AktG ausreichende Rechtsbehelfe bei Verletzung von Infor-
mationspflichten zur Verfigung. Der Vortell einer solchen Regel fir die betroffene Gesell-
schaft |age darin, dal’ Spruchverfahren und Auskunfterzwingungsverfahren, anders als die An-
fechtungsklage, keine Registersperre (vgl. 8 16 Abs. 2 UmwG) zur Folge hétten.

Messer ist jedenfals darin beizupflichten, dal? Informationsmangel, die ausschliefdich den
Gegenstand eines moglichen Spruchverfahrens betreffen, nicht mehr zur Beschluf3anfechtung
berechtigen sollten®*. Dagegen ist die Riickkehr zur Kausalitétsprifung in dem von Messer
gemeinten Sinne nicht zu befirworten. Der Einwand der beklagten Gesellschaft, der Ver-
schmel zungsbeschlul® wére auch bei vollstandiger und richtiger Information gefaldt worden, ist

%5 50 die dltere Auffassung im Schrifttum, die sich insoweit auf die Gesetzesmaterialien stiitzen konnte;
vgl. Eckardt, in: Gefller u.a.,, AktG, Bd. 2, 1973/74, § 132 Rdz. 8 ff.; Werner, in: Festschrift fur Barz, 1974,
S. 293 ff. m.w.Nachw.; ders., in: Festschrift fir Heinsius, 1991, S. 911, 918 ff.; Kollhosser, Die AG 1977,
118 ff.

%6 Dagegen bereits de lege lata BGHZ 68, 1 ff.; Zollner, Kélner Komm., Bd. 1 (Fn. 351), § 132 Rdz. 98;
K. Schmidt, a.aO. (Fn. 5), § 243 Rdz. 34; Hiffer, aa.O., (Fn. 4), 8 132 Rdz. 2; Like, ZGR 1990, 657, 659 ff.;
Quack, in: Festschrift fir Beusch, 1993, S. 663, 668.

%7 zur Bindung des ProzeRgerichts an eine Entscheidung des Gerichts im Verfahren nach § 132 AktG und
zur Aussetzung gemald § 148 ZPO Huffer, aa.O. (Fn. 4), § 132 Rdz. 2 m.Nachw.

38 Messer, in: Festschrift fir Quack, 1991, S. 321 ff.; zustimmend Krieger, ZHR 163 (1999), 361 f.

%9 0ben9.€) (S...).
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zwar nicht ausgeschlossen®®, namlich dann nicht, wenn die Informationspflichtverletzung ver-
nunftigerweise weder auf das Zustandekommen des Beschlusses und seinen Inhalt Einflul® ha-
ben noch der Minderheit Anla3 zu rechtswahrenden Mal3nahmen geben konnte®™*. Hierliber
sollte aber nicht hinausgegangen und der Einwand der Gesellschaft zugelassen werden, der
V erschmel zungsbeschlul? wére auch bei vollstdndiger und richtiger Information deshalb gefal3t
worden, weil der Mehrheitsaktionar selbst Uber die erforderlichen Informationen verfligte und
deshab nicht anders abgestimmt hétte als tatséchlich geschehen. Praktisches Ergebnis einer
solchen Regel wére namlich, dal3 Auskiinfte und Berichte mdglichst nichtssagend ausfielen, um
der Minderheit keine Angriffsflache zu umgehenden weiteren Mal3nahmen, namentlich einer
BeschluRanfechtung wegen materieller Rechtsverstof3e, einem Antrag auf Sonderprifung oder
sonstigen rechtswahrenden Mal3nahmen zu bieten. Die Minderheit mifite sich dann haufig erst
Uber ein nachtrégliches Auskunfterzwingungsverfahren an Informationen heranarbeiten, die ihr
im Zeitpunkt der Hauptversammlung zur Verfiigung stehen sollten®®?. Die mit der BeschluRan-
fechtung wegen Informationsméngeln einhergehende Registersperre (8 16 Abs. 2 UmwG) kann
von der verklagten Gesellschaft beseitigt werden, freilich nur, wenn die Voraussetzungen fir
den Erlal3 eines Unbedenklichkeitsbeschlusses erfillt sind (8§ 16 Abs. 3 UmwG).

€) Sonstiges

Es sind weitere Vorschlage unterbreitet worden, die BeschlufZanfechtung wegen Informati-
onsmangeln einzuschranken. So spricht sich Hiffer dafir aus, bel der Frage, welche Informati-
onsmangel zur Anfechtung berechtigten, auf das angemessene Verhaltnis zwischen dem Geset-
zesverstol einerseits und der Beschluf3vernichtung a's Sanktion andererseits abzustellen®®. Der
Berlicksichtigung der Verhdtnismalligkeit der BeschlulRvernichtung liegt ein allgemeiner Ge-
danke zugrunde, der auch fur andere BeschluBmangel zu erwagen ist**. Gegeniiber der hier
bevorzugten Ausgrenzung unmal3geblicher Informationspflichtverletzungen®  dirften sich
praktisch keine erheblichen Unterschiede ergeben.

Die Formel dagegen, die Anfechtbarkeit wegen Informationspflichtverletzung sollte entfal-
len, ,es sa denn, die Antwort wére eine solche Sensation, dal3 bei realistischer Wirdigung
ernsthaft mit einer abweichenden Beschluf¥fassung hétte gerechnet werden miissen®*®, berlick-
sichtigt nicht hinreichend, dal3 die Funktionen der Informationspflichten sich nicht darin er-
schopfen, das BeschlulRergebnis zu beeinflussen®.

%0 v/gl. auch BGHZ 107, 296, 307.

%1 y/gl. Text zu Fn. 349.

%2 \Wie hier ZolIner, Reformbedarf, a.a.O. (Fn. 242), S. 155.

3 Hiffer, a.a.O. (Fn. 4), § 243 Rdz. 17; ders., in: Gelller/Hefermehl, a.a 0. (Rdz. 96), § 243 Rdz. 32; eben-
50 Raiser, in: Hachenburg, GmbHG, a.a.O. (Fn. 120), Anh. § 47 GmbHG Rdz. 110.

%43 oben 7. (S. ...).

35 Text zu Fn. 349.

%6 Krieger, ZHR 163 (1999), 343, 362; Schiessl, Die AG 1999, 442, 447.

%7 Eingehend zu den verschiedenen Funktionen der Berichts- und Auskunftspflichten oben b).
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Vorgeschlagen wird ferner, die Prifung der schriftlichen Berichte, die bei Grundlagenbe-
schliissen wie Zustimmung zur Verschmelzung, zu einer sonstigen Umwandlung, zu einem
Unternehmensvertrag oder zu einem Bezugsrechtsausschlul? vorzulegen sind, ausschliefdlich ei-
ner Behorde, etwa dem Bundesaufsichtsamt fir den Wertpapierhandel, zu tbertragen und die
Anfechtung insoweit auszuschliel}en®®, Das ist nicht zu empfehlen. Zunéchst enmal lage es
vielleicht ndher, mit einer solchen Prifung das Registergericht zu betrauen, dem in der Regel
diese Unterlagen ohnedies einzureichen sind, und das diese Unterlagen auch bisher schon zu-
mindest in einem formalen Sinne pruft**. Der Nachteil einer eingehenden materiellen Priifung
der z.T. sehr umfangreichen und komplexen Unterlagen durch eine Behérde oder das Register-
gericht 1&ge in den mit einer solchen generellen, in jedem Fall anfallenden Kosten. Ob diese in
jedem Fall anfallenden Kosten wirklich aufgewogen wirden durch im Einzelfal wegfalende
oder verkirzte Anfechtungsklagen, ist zweifelhaft. Auf3erdem konnten zu den fur sich genom-
men nicht mehr angreifbaren schriftlichen Berichten mindliche Erlauterungen verlangt werden
(8 131 AktG), auf deren vermeintliche oder tatsachliche Liicken oder Fehler dann die Anfech-
tungsklage gestitzt werden konnte. Der Anfechtungsausschlul? aufgrund behdrdlicher Prifung
waére leicht zu umgehen.

Z0lIner pladiert dafur, dald Mangel schriftlicher Berichte nur dann die Anfechtbarkeit be-
grinden sollten, wenn insoweit in der Hauptversammlung vergeblich Nachbesserung gefordert
worden sei®. Dem ist fur ohne Schwierigkeiten erkennbare Berichtsmangel zuzustimmen und
kann dann auch bereits de lege lata Rechnung getragen werden, namlich bei der Ausgrenzung
offenbar unmal3geblicher Informationsméngel®™.

In Frankreich haben die Aktionére das Recht, nach Einberufung der Hauptversammlung
dem Vorstand schriftliche Fragen zu den Tagesordnungspunkten einzureichen, die dann in der
Hauptversammlung beantwortet werden miissen®2. Diese Vorschrift wird damit gerechtfertigt,
sie lasse dem Vorstand mehr Zeit zur Vorbereitung. Bemangelt wird aber, dal3 dieses Recht
durch neben der Sache liegende Fragen mi(braucht werde, und das Verlesen der Antworten in
der Hauptversammlung ermidend erscheine®®. Deshalb wird daran gedacht, auch schriftliche
Antworten zuzulassen und die Fragen durch Einschaltung eines unabhangigen Prifers auf ihre
Berechtigung vorzufiltern®. Deutsche Aktiengesellschaften konnten bereits nach geltendem
Recht in ihren Satzungen vorsehen, dal3 Aktiondre nach Ubermittlung der Tagesordnung
schriftliche Fragen einreichen kdnnen, die dann schriftlich vom Vorstand beantwortet werden.
Fragen und Antworten kénnten auf die Web-Seite der Gesellschaft eingestellt werden, um die
Information der Ubrigen Aktiondre zu gewdhrleisten. Im Hinblick darauf sollte 8 131 Abs. 4
S. 1 AktG ergénzt werden. Nach 8 131 Abs. 4 S. 1 AktG ist, wenn einem Aktiondr wegen sai-
ner Eigenschaft als Aktiondr eine Auskunft auf3erhalb der Hauptversammlung gegeben worden

%8 Schiessl, Die AG 1999, 442, 448.

%9 vgl. Keidel/Schmatz/St6ber, Registerrecht, 5. Aufl. 1991, passim.
370 Reformbedarf, aa.0. (Fn. 242), S. 156.

31 S, dazu Fn. 349, 350 und den dazu gehdrenden Text.

372 Guyon, Droit des affaires, Bd. 1, 10. Aufl. 1998, S. 297 f., 471 f.
3 Guyon, aa.0., S. 471 1.

37 Guyon, in: Baums/Wymeersch, aa.0. (Fn. 19), S. 101 f.
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ist, diese Auskunft jedem anderen Aktionédr auf dessen Verlangen in der Hauptversammlung zu
geben, auch wenn sie zur sachgeméal3en Beurteilung des Gegenstands der Tagesordnung nicht
erforderlich ist. Die Erganzung sollte vorsehen, dal3 eine Auskunft in der Hauptversammlung
entbehrlich ist, wenn sie rechtzeitig in ein von der Satzung hierfir vorgesehenes (vgl. 8§ 23
Abs. 4 AktG) elektronisches Medium eingestellt worden und zur Zeit der ndchsten Hauptver-
sammlung dort noch abrufbar ist. Desgleichen sollte der Vorstand die Antwort auf eine mind-
liche, in der Hauptversammlung gestellte Frage verweigern dirfen, wenn die Frage bereits vor-
her schriftlich gestellt und rechtzeitig beantwortet, und die Antwort noch abrufbar ist (Ergén-
zung von 8131 Abs. 3 AktG). Dagegen erscheint es nicht als vertretbar, grundsatzlich nur
mehr schriftliche Fragen zuzulassen (die Anfechtung nur mehr bei Nichtbeantwortung schriftli-
cher Fragen oder Fehlern in der schriftlichen Antwort zuzulassen). Auch das franzdsische
Recht geht nicht so weit. In jedem Fall mifte eine Ausnahme von einer solchen Regel fur den
Fall vorgesehen werden, dal die Frage aus von den Aktionéren nicht zu vertretenden Griinden
nicht vor der Hauptversammlung gestellt werden konnte, z.B. weil sie sich erst aus der schrift-
lichen Antwort des Vorstands als,, Anschluf3frage” ergab.

Schlieflich ist auch an Schadenersatz®” und Buf3gelder®™ als Sanktionen fir fehlerhafte Be-
richte und Auskiinfte zu denken. Sie k&men aber immer nur bei schuldhaftem Verhalten in Be-
tracht. AulRerdem fuhren Auskunftspflichtverletzungen nicht jedesmal zu einem feststellbaren
Vermogensschaden der Gesellschaft oder eines Aktionérs. Solche Sanktionen kénnen die An-
fechtbarkeit der Hauptversammlungsbeschliisse al's Folge erheblicher Informationspflichtverl et-
zungen daher nicht ersetzen.

11. Reformation statt Kassation

Halt das Gericht eine Anfechtungsklage fur begriindet, so erklart es den Beschluld mit ge-
staltender Wirkung fir nichtig (88 248 Abs. 1, 241 Nr. 5 AktG). Das ist nicht zwingend. So
erlauben etwa die Aktienrechte Frankreichs und Finnlands alternativ zur Kassation des ange-
fochtenen Beschlusses seine unhaltliche Sanierung: Wahrend in Finnland die Klage alternativ
auf Feststellung der Unwirksamkeit oder auf Abanderung des Beschlusses gerichtet werden
kann, soll das entscheidende Gericht in Frankreich Beschliisse u.U. von sich aus abéandern und
damit seine Entscheidung an die Stelle des Willens der Hauptversammlung setzen kodnnen,
wenn es formale oder inhaltliche Méangel feststellt*”’. Fir das deutsche Recht ist die Frage, ob

375 Typischerweise ist in den betreffenden Féllen nicht das Vermoégen der Gesellschaft, sondern unmittelbar
das der Aktionére betroffen. Zur Direkthaftung des Vorstands den Aktionédren gegeniiber unten E.

376 Erweiterung der §§ 405 AktG, 39 WphG.

377 vgl. die DSW-Studie, aa.O. (Fn. 19), S. 30 und 34; zu Frankreich Jura Europae, Bd. 2, 1994, 30.10,
S. 49, Nr. 100. Angefiihrt wird eine Entscheidung der Cour de Cassation, die freilich einen besonders gelager-
ten Fall betraf. Der Gesellschaftsvertrag einer SA.R.L. sah Festsetzung der Geschéftsfuhrervergltung durch
Gesdllschafterbeschlu3 vor. Die Gesellschafterversammlung hatte dem klagenden Geschéftsfihrer, der
30 Monatsgehéalter a 5000 FF geltend machte, nur den unangemessenen Betrag von 1000 FF pro Monat bewil-
ligt. Der Kassationshof betont, dal? die Zivilgerichte in einem solchen Falle nicht darauf beschrénkt seien, den
Beschlul? der Gesellschafterversammlung z.B. wegen Mehrheitsmi(3orauchs zu annullieren (Recueil Dalloz Si-
rey, 1972, 559 ff.).- Daneben kennt das franztsische Recht die ,régularisation”, eine der Bestétigung (8 244
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dem Gericht die Befugnis gegeben werden sollte, an die Stelle des angefochtenen Beschlusses
konstitutiv einen neuen zu setzen, in der Reformdiskussion der Weimarer Republik erortert
und dort verneint worden®®. Eine solche weitreichende richterliche Gestaltungsbefugnis kéme
alenfalls dann in Betracht, wenn der Inhat der gerichtlichen Entscheidung digjenige Ldsung
waére, auf die der Anfechtungsklager einen Anspruch hat. Fur solche Félle bedarf es aber keiner
origindren Gestaltungsbefugnis des Gerichts. Hat z.B. in einer Zweimanngesellschaft der An-
fechtungskléger aufgrund einer Konsortialabrede oder der Treuepflicht oder der Schadenser-
satzpflicht seines Mitaktionérs einen Anspruch darauf, dal3 ein Beschlufd mit einem bestimmten
Inhalt gefald wird, dann kann er diesen Anspruch neben der Anfechtung klageweise geltend
machen. Ferner kann das zusténdige Gericht bei fehlerhafter Ergebnisfeststellung durch den
Vorsitzenden der Hauptversammlung mit Wirkung fir und gegen jedermann das wahre Be-
schlufRergebnis feststellen. Hierflir bedarf es eines Antrages des Anfechtungsklagers®™. In die-
sem besonderen Fall darf der klagende Aktiondr auf eine erneute Beschluf3fassung nicht ver-
wiesen werden, weil nicht ausgemacht ist, dald die Mehrheit flr den ja tatséchlich bereits ange-
nommenen Antrag ein zweites Ma zustande kommt. Fir weitergehende richterliche Gestal-
tungsbefugnisse ist kein Raum.

In eine andere Richtung zielt ein Vorschlag, den Hommel hoff unterbreitet hat: Das Gericht
der Anfechtungsklage soll sich darauf beschranken kdnnen, den Beschluf3mangel zunéchst fest-
zustellen, ohne den angefochtenen Beschlul? sogleich fir nichtig zu erklaren. Die Beteiligten
koénnten so im Interesse der Verfahrensbeschleunigung in die Lage versetzt werden, den man-
gelhaften Beschluld soweit wie erforderlich nachzubessern. Prozessuale Folge dieses Vor-
schlags wére eine Zweiteilung des Anfechtungsprozesses. Priméres Ziel wére die gerichtliche
Feststellung des gertigten Fehlers, nicht jedoch die Kassation des Beschlusses. Den rechtsge-
staltenden Ausspruch der Beschlufnichtigkeit konnte sich das Gericht fur den Fall vorbehalten,
dal’ der festgestellte Mangel nicht innerhalb einer bestimmten Frist beseitigt wiirde. Erforder-
lich wére die EinfUhrung eines besonderen Feststellungsurteils innerhalb des Anfechtungsver-
fahrens. Auf Antrag des Kl&gers oder der beklagten Gesellschaft miifte das Gericht das vorge-
zogene Feststellungsurteil erlassen, in dem das Bestehen oder Nichtbestehen des behaupteten
Mangels festgestellt wiirde. Der Beschluf? wiirde erst im zweiten Urtell, nach fruchtlosem Ab-
lauf der im Feststellungsurteil gesetzten ,, Nachbesserungsfrist*, fir nichtig erklart®®.

Hommel hoffs Uberlegungen setzen vor allem bei der Verschmelzung aufgrund anfechtbaren
oder angefochtenen Verschmel zungsbeschlusses an. Hier werden die Unternehmen auf einen
von den beteligten Gesellschaften festgelegten Stichtag bewertet, und es wird fir diesen
Stichtag das Umtauschverhdtnis berechnet. Hierauf beziehen sich sodann die Verschmelzungs-
priafung und der Bericht der Verschmelzungsprifer. Ferner sind von der Einberufung der

AktG) vergleichbare Heilung vernichtbarer Beschliisse. Das Handelsgericht hat im Hinblick darauf Fristen zu
beachten und kann auch von sich aus eine Frist flr einen Heilungsbeschluf? setzen; Borgmann, a.a.O. (Fn. 19),
S. 135 ff.

378 \/gl. Fragebogen 1V. des RIM von 1929 zur Reform des Aktienrechts Nr. (149), Abdruck in: Schubert,
aaO. (Fn. 214), S. 252; vgl. auch die spétere Spezialregelung in § 58 Abs. 4 DM-Bilanz-Gesetz.

¥9'S. unten VI. 2.
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Hauptversammlung an u.a. die Jahresabschliisse und die Lageberichte der an der Verschmel-
zung beteiligten Rechtstréger fur die letzten drei Geschéftgahre vorzulegen (8 63 Abs. 1 Nr. 2
UmwG). Bel der Anmeldung zum Handelsregister sind die Schluf3bilanzen der Gbertragenden
Rechtstréger vorzulegen; sie dirfen auf einen hdchstens acht Monate vor der Anmeldung lie-
genden Stichtag aufgestellt worden sein (8 17 Abs. 2. S. 2 UmwG). Da nun die Dauer eines
Anfechtungsprozesses sich tber den Ablauf eines Geschéftgahres hinaus erstrecken kénne, sei
ein Bestétigungsbeschlul? (8 244 AktG) nicht mehr moglich, da dieser nur ex nunc wirke. Dies
bedeute aber, dal3 nicht nur neue Unterlagen (neuere Jahresabschllisse, Schiuf3bilanzen usw.)
vorgelegt werden mufiten, sondern es mufdten demzufolge auch neue Beschliisse in den ande-
ren an der Verschmelzung beteiligten Gesellschaft(en) gefald werden. Infolgedessen sei der
ganze Verschmelzungsvorgang auf neuer Basis zu einem ganz anderen Verschmelzungsstich-
tag vorzunehmen. Vorzugswirdig sei demgegeniber eine Reparatur des Mangels durch hei-
lenden Beschluf3, nachdem das Gericht diesen Anfechtungsgrund durch Urtell festgestellt habe.

Das rechtspolitische Anliegen ist nicht von der Hand zu weisen. Eine praktisch bedeutsame
Rolle wiirde ein solches Verfahren vor alem fir solche Falle einnehmen kdnnen, in denen der
Registerrichter die angemeldete Verschmelzung im Hinblick auf den Anfechtungsprozef3 nicht
eingetragen hat und auch das Prozef3gericht es abgelehnt hat, einen entsprechenden Unbedenk-
lichkeitsbeschlul? zu erlassen (8 16 Abs. 3 UmwG); denn ist die Eintragung der angefochtenen
Verschmelzung einmal erfolgt, dann sind auch bei Aufhebung eines Verschmel zungsbeschlus-
ses aufgrund Anfechtungsklage die Verschmelzungswirkungen nicht mehr riickgangig zu ma-
chen (8 20 Abs. 2 UmwG). Das kassatorische Urteil gemal? 8 248 AktG hat dann praktisch nur
mehr Bedeutung fir den Schadenersatzanspruch des Klégers (8 16 Abs. 3 S. 6 UmwG). Die
Frage ist aber doch, ob diesem rechtspolitischen Anliegen nicht schon de lege lata zu genligen
ist. Es entspricht zwar herrschender Meinung in Rechtsprechung und Literatur, dal3 ein Besté
tigungsbeschlufl? (§ 244 AktG) ex nunc wirkt, weil er mit dem Zidl gefald wird, den zwar an-
gefochtenen, aber vorlaufig doch wirksamen Ausgangsbeschiul? aul3er Zweifel zu stellen, ihn
unanfechtbar wirksam werden zu lassen®®. Der Bestétigungsbeschlul? mufd ferner seinerseits
fehlerfrel sein, zumindest muf3, wenn auch bei ihm Anfechtungsgriinde gegeben sind, die An-
fechtungsfrist verstrichen sein, ohne dal3 auch gegen ihn Klage erhoben worden wére. Dies be-
sagt aber nicht, dal’3 dem Bestatigungsbeschlul’ bei Verschmelzung, wenn dieser Beschlul? erst
nach Ablauf des Geschaftgahres gefaldt wird, nunmehr neue Jahresabschllisse (vgl. 8 63 Abs. 1
Nr. 2 UmwG) zugrunde zu legen wéren, ein neuer Verschmelzungsstichtag zu wahlen, darauf-
hin die Verschmelzungsberichte und Prifungsberichte neu zu erstellen und insgesamt ein ganz
neues Verschmelzungsverfahren fehlerfrel in Gang zu bringen wére. Dabei wirde es sich nicht
mehr um eine Bestétigung der beschlossenen Verschmelzung im Sinne von § 244 AktG, son-
dern um eine inhaltliche Anderung und damit um eine Neuvornahme handeln. Esist unstreitig,
dai’3 es sich nicht mehr um eine Bestétigung, sondern um eine Neuvornahme handelt, wenn der

30 Hommelhoff, ZGR 1990, 447, 457 ff. Der Vorschlag hat eine Parallele in der franzdsischen , régularisa-
tion*; vgl. Fn. 377.

%1 BGH NJW 1972, 1320 f.; ZélIner, ZZP 81 (1968), 135, 140 f.; K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5), § 244 Rdz. 3,
15f.; Huffer, aa.O. (Fn. 4), § 244 Rdz. 6 m.Nachw.
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Zweitbeschluf? seinem Inhalt nach von dem angefochtenen Erstbeschlu® abweicht®*?. Eine sol-
che inhatliche Anderung wére aber gegeben, wenn die Verschmelzung zu einem anderen
Stichtag aufgrund eines neuen Vertrages mit einem anderen Umtauschverhéltnis beschlossen
wird. Einem Bestatigungsbeschluf3 im Sinne des § 244 AktG konnen nur dieselben Unterlagen,
der Verschmelzungsvertrag und die Berichte, zugrunde gelegt werden wie dem angefochtenen
Erstbeschlul®®. Esist lediglich darauf zu achten, dal3 der Verfahrensfehler, der zur Anfechtung
des Erstbeschlusses gefiihrt hat, vermieden wird. 8§ 17 Abs. 2 S. 4 UmwG steht einer solchen
spéteren Bestdtigung nicht entgegen, wenn nur die Anmeldung binnen der Achtmonatsfrist er-
folgt ist. Fur die Prifung im Rahmen der Kapitalerhohung (8 66 UmwG) kommt es freilich
nicht auf den Zeitpunkt der Anmeldung, sondern auf den Zeitpunkt des tatschlichen Tétig-
werdens des Registergerichts an®.

Selbst wenn man sich dem nicht anschlief3en wollte und einen Bestétigungsbeschlul® nach
§ 244 AktG fur ausgeschlossen hielte, braucht ein Zwischenurteil, in dem der Anfechtungs-
grund vorlaufig festgestellt wirde, um der Gesellschaft Gelegenheit zur Reparatur ihres Be-
schlusses zu geben, nicht vorgesehen zu werden. Mal3gebend kdme es dann vielmehr darauf an,
den § 244 AktG oder das Umwandlungsrecht um die Moglichkeit eines solchen reparierenden
Beschlusses zu erweitern. In prozessualer Hinsicht konnte man es dann dabei belassen, dal’ das
Prozef3gericht im Rahmen der rechtlichen Erdrterung (8 139 ZPO) erkennen lief3e, dal’ nach
Ansicht des Gerichts ein der Anfechtungsklage stattgebendes Urteil in Betracht komme. Im Ub-
rigen wére die Gesdllschaft auch ohne einen Hinwels des Gerichts nicht daran gehindert, vor-
sorglich einen heilenden Beschluf3 zu fassen, dadurch der Anfechtungsklage den Boden zu ent-
ziehen, und die Wirksamkeit des Ausgangsbeschlusses aul3er Frage zu stellen.

%2 K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5), § 244 Rdz. 6 m.Nachw.

383 Einzurdumen ist, da die Praxis in diesem Punkt, soweit ersichtlich, von der wissenschaftlichen Litera-
tur weitgehend im Stich gelassen wird. von Caemmerer, auf dessen Ausfiihrungen (in: Beitrége zum Arbeits-
Handels- und Wirtschaftsrecht, Festschrift fir Alfred Hueck, 1959, S. 281 ff.) § 244 S. 1 AktG zurlickgeht, er-
oOrtert den Fall einer bereits im Handelsregister eingetragenen, aber angefochtenen Kapitalerhéhung. Der Be-
stétigungsbeschlufd kann sich in diesem Falle nur auf den urspriinglich festgelegten Ausgabebetrag beziehen,
mag sich auch zur Zeit der Vornahme des Bestdtigungsbeschlusses der Wert der Gesellschaft (oder der
Sacheinlage bei Kapitalerhbhung mit Bezugsrechtsausschlufd) ganz anders darstellen. Da der bestétigte Be-
schlul3 bereits im Handel sregister eingetragen ist und keinen Anfechtungsvermerk trégt, ist fraglich, ob der Be-
stétigungsbeschlufd seinerseits der Eintragung ins Handelsregister bedarf, um wirksam zu werden. Schwierig
wird es, wenn die Hauptversammlung einer tbertragenden Gesellschaft nach Eintragung der Verschmelzung
(und damit nach ihrer Auflésung, 8 20 Abs. 1 Nr. 2 UmwG) noch einen Bestétigungsbeschluf? fassen soll; dazu
von Caemmerer, aa.O. S. 289. Eine weitere wissenschaftliche Aufarbeitung dieses Bereichs wére wiinschens-
wert.

%% vgl. nur Hiffer, aa.O. (Fn. 4), § 183 Rdz. 18.
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V. Der Mif3brauch des Anfechtungsrechts

1. Rechtshistorischer Uberblick

Die Befurchtung, dai3 die Anfechtungsklage mifbraucht werden kénne, und wohl auch ihr
tatsachlicher Mif3brauch haben die Anfechtungsklage seit ihrer Anerkennung begleitet und jede
Reformdiskussion seither mitgepragt. Bereits der Gesetzgeber der Aktienrechtsreform 1884
befiirchtete ,, erpresserische und chikandse Anfechtungsklagen“®*. Da das Anfechtungsrecht
1884 bereits gesicherter Bestand der Rechtsprechung des Reichsoberhandel sgerichts war®®, lag
das praktische Gewicht der Reform in der Begrenzung, nicht in der gesetzlichen Anerkennung
des Anfechtungsrechts. Das Anfechtungsrecht habe sich as ein ,,zweischneidiges Schwert” er-
wiesen, ,welches Schikanen und Erpressungen Tir und Tor 6ffne”. Im Hinblick darauf wurden
das Widerspruchserfordernis und die kurze Anfechtungsfrist als V oraussetzungen der Anfech-
tung eingefuhrt (Artt. 190a, 222 ADGHB). Die Aktien waren wéhrend des Prozesses bei der
Gesdllschaft zu hinterlegen; auf Verlangen der Gesellschaft hatte der Aktionar ihr wegen der
ihr drohenden Nachteile eine nach freiem Ermessen des Gerichts zu bestimmende Sicherheit zu
leisten (Artt. 190 Abs. 3, 222 ADHGB). Das Erfordernis der Hinterlegung sollte ,dazu beitra-
gen, moglicher Schikane vorzubeugen und die Erhebung der Klage zu Spekulationszwecken zu
verhindern“®’. Fiir einen durch unbegriindete Anfechtung des Beschlusses der Gesellschaft ent-
standenen Schaden sollten ihr die Klager gesamtschuldnerisch haften, sofern ihnen ,,bédiche
Handlungsweise” vorzuwerfen war (Artt. 190b, 222 ADHGB)®*%. Insoweit erschien es dem
Gesetzgeber , ratsam, mit der Gewahrung eines auf3erordentlichen Rechtsbehelfs auch die Fol-
gen eines Milbrauchs desselben hinzustellen“*°, Praktisch erschien eine solche Haftungsvor-
schrift auch schon deshalb a's erforderlich, well die einzelnen Zivilrechte unterschiedliche Re-
gelungen fur einen solchen Fall enthielten; es sollte eine reichseinheitliche Haftungsgrundlage
geschaffen werden.

Bei der Neuverabschiedung des HGB im Jahr 1897** wurde die Regelung nur unwesentlich
veradndert. Das Erfordernis der Hinterlegung der Aktien wahrend der Dauer des Anfechtungs-
prozesses wurde gestrichen, well es eine sachlich nicht gebotene tiberméliige Beschrankung der
Verfligungsbefugnis des betreffenden Aktionérs darstelle®!. Das Recht der Gesellschaft, wegen
ihr drohender Nachteile Bestellung einer Sicherheit verlangen zu kénnen, wurde auf Félle be-

%5 Allgemeine Begriindung zum Entwurf eines Gesetzes, betreffend die KGaA und AG (1884), abgedruckt
bei Schubert/Hommelhoff, a.a.O. (Fn. 116), S. 404, 467.

%6 v/gl. U. Huber, aa.O. (Fn. 3), S. 167 m.Nachw.

37 Allgemeine Begriindung, Abdruck bei Schubert/Hommelhoff, aa.0. (Fn. 116), S. 467.

%8 Unter , béslicher Handlungsweise* verstand man nicht etwa Vorsatz und grobe Fahrl&ssigkeit, sondern
»nur denjenigen Frevelmut, welcher sich der rechtswidrigen Folgen seines Verhatens bewufdt ist*, Allgemeine
Begrindung, aa.O., S. 468. S. dazu auch ROHG 17, 296, 301 m.w.Nachw.; RGZ 1, 22. Vgl. jetzt noch § 52
GenG.

%9 Begriindung, aa.O., S. 468.

3% Gesetz vom 10.5.1897, RGBI. S. 219.

%1 Denkschrift zum Entwurf eines Handelsgesetzbuches, Reichstag, 9. Legislatur-Periode, V. Session
1895/97, zu Nr. 632, S. 152.



84

schrankt, in denen die Gesellschaft dartun konnte, dal3 ihr gegen den Anfechtungsklager ein
Schadenersatzanspruch zustehe oder erwachsen konnte®?,

Trotz dieser Vorkehrungen gegen mifbrauchliche Anfechtungsklagen wufldte der Berichter-
statter Smon auf dem 31. Deutschen Juristentag 1912 zu berichten, dal3 ,, selbst Juristen® sich
,fUr einige tausend Mark” Anfechtungsklagen hatten abkaufen lassen®®. Hachenburg sprach
1918 von dem ,,offenen Geheimnis*, dal3 Anfechtungsklagen ,,meist nur zur Erreichung anderer
Zwecke" erhoben werden®**. Im selben Jahr fuhrt Rathenau in seiner bekannten Schrift ,Vom
Aktienwesen. Eine geschéftliche Betrachtung® aus. ,Die Gesetzgebung Uberbietet sich im
Schutz der Minderheiten durch Protestrechte und Anfechtungsgriinde, die denn haufig zu fet-
ten Prozessen fihren“®*. Auf dem 34. Deutschen Juristentag, der sich mit der Reform des
Rechts der Generalversammlung befaldte, sprach sich der Gutachter Pinner dafir aus, die An-
fechtungsbefugnis von einem Anteilsbesitz von 5% des Grundkapitals abhangig zu machen
und die Haftung fur unberechtigte Anfechtungsklagen auf den Fall fahrlassigen Verhaltens zu
erstrecken. Die gewerbsméldige Anfechtung sei ein Geschaft geworden. Die Anfechtungsklager
spekulierten darauf, dald der Registerrichter angefochtene Beschllisse nicht eintrage; daraus
entstehe den Gesellschaften grofer Schaden. Die Prozef3kosten von Anfechtungsverfahren for-
derten zu solchen frivolen Klagen geradezu heraus™®. In den umfangreichen Reformarbeiten
gegen Ende der Weimarer Republik tauchen entsprechende Vorwirfe immer wieder auf®’.
Auch in den Vorarbeiten der Akademie fir Deutsches Recht ist von den Anfechtungsklagern
als , Eintagsaktionaren®, , Stankern und Erpressern® zu lesen; in den meisten Féllen streife die
Anfechtungsklage an Erpressung®®. 1935 erlief? das Reichsgericht dann das beriihmt geworde-
ne Urtell, wonach auch eine an sich begriindete Anfechtungsklage dann abzuweisen sei, wenn
sich die Erhebung der Klage als unzuléssige Rechtsausiibung darstelle, selbst wenn die Voraus-
setzungen des § 226 BGB (Schikaneverbot) nicht gegeben seien. Obwohl das Anfechtungs-
recht des Aktionérs darauf abziele, die Wahrung der Rechts- und Satzungsordnung gegentber
Hauptversammlungsbeschl issen durchzusetzen, handele es sich doch auch um einen individu-
ellen Rechtsbehelf insofern, as seine Ausiibung den Bindungen aus der Treuepflicht des kla-

%2 Dazu RGZ 123, 194; dem entsprechende Klarstellung in § 199 Abs. 4 AktG 1937.

393 verhandlungen des 31. DJT, 1913, 111. Bd, S. 444 f. Ahnlich Flechtheim, aa.O. (Fn. 232), S. 5; Pinner,
Leipziger Zeitschrift 1914, 226, der das Erheben von Anfechtungsklagen als ein Geschéft bezeichnet, das sei-
nen Mann ernéhre.

39 JW 1918, 17: Jeder Aktionar konne ,in die Réder des Unternehmens hemmend eingreifen und miisse
nur bei bdslicher Handlungsweise haften. In Grof3betrieben gehe das Anfechtungsrecht weit Gber das Bediirfnis
hinaus. De lege ferenda werde ,, eine Beschrénkung dieses Rechts sehr wohl am Platze sein”.

S 29f.

3% Pinner, in: Verhandlungen des 34. DJT, 2. Bd., 1927, S. 629 f.; ahnlich wiederum Hachenburg, Ver-
handlungen des 35. DJT, 2. Bd., 1928, S. 44.

%7 vgl. die beiden Quellensammlungen hierzu: Schubert (Hrsg.), Quellen zur Aktienrechtsreform der
Weimarer Republik (1926 — 1931), 2 Bénde, 1999; Schubert/Hommelhoff (Hrsg.), Die Aktienrechtsreform am
Ende der Weimarer Republik, 1987.

%8 \/gl. die Sitzungsberichte des Ausschusses fiir Aktienrecht, Abdruck bei Schubert/Schmid/Regge, a.a.0.
(Fn. 245), S. 257 ff.
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genden Aktionéars und dem algemeinen Gebot der Beachtung von Treu und Glauben unterl&
gen399_

Die Aktienrechtsreform 1937 schrénkte dementsprechend das Recht zur BeschlulRanfech-
tung empfindlich ein. Das aus dem Fuhrergedanken abgeleitete Postulat, dem Aktion&r das
Anfechtungsrecht vollsténdig zu nehmen®®, war zwar nicht ernsthaft verfolgt worden. Eben-
sowenig konnten sich die Vorschlage, die eine Mindestbesitzquote oder eine Mindestbesitzzeit
forderten®, durchsetzen. Eine Einschrénkung von Anfechtungsklagen erhoffte man sich zu-
néchst aus den im Vergleich zum Aktienrecht des Handel sgesetzbuches stark zuriickgeschnit-
tenen Zustandigkeiten der Hauptversammlung. Sodann sollte kiinftig, abweichend von der bis-
herigen Rechtdage, der Streitwert einer Anfechtungsklage nicht mehr ausschliefdich nach dem
Interesse eines Aktionars mit wenigen Aktien bestimmt werden, sondern , sich nach den ge-
samten im einzelnen Fall gegebenen Verhdltnissen unter Berlicksichtigung des Interesses der
Gesellschaft an der Aufrechterhaltung des Beschlusses® richten (8 199 Abs. 6 AktG 1937). Die
Haftung fir Schaden aus unbegrindeter Anfechtung wurde auf Félle grobfahrléssigen Verhal-
tens des Anfechtungsklégers erstreckt (8 200 Abs. 2 AktG 1937).

Auch in der Folge wird in der Literatur von mifrauchlichen Anfechtungsklagen berich-
tet®. Die Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs ist, was den Vorwurf der rechtsmif3brauch-
lichen Auslibung des Anfechtungsrechts angeht, zunéchst duRerst zurlickhaltend*®. In der Be-
grindung des Regierungsentwurfs fir das Aktiengesetz 1965 heildt es denn auch, wirklich mif3-
brauchliche Anfechtungsklagen seien in den letzten Jahren nicht bekanntgeworden®. Im Hin-
blick darauf werden die Schadensersatzpflicht des Aktionérs bei unbegriindeter Anfechtungs-
klage und seine Pflicht zur Sicherheitdeistung fur diesen Fall gestrichen. Die Streitwertfestset-
zung wird neu geordnet: Entscheidend soll die Bedeutung der Klage fur beide Parteien sein
(8 247 Abs. 1 S.1 AktG); eswird eine Deckelung (8 247 Abs. 1 S. 2 AktG) und die Mdglich-
keit der Streitwertspaltung im Interesse des Anfechtungsklégers (8 247 Abs. 2 AktG) einge-
fuhrt*. Der Vorschlag des Regierungsentwurfs, den entgeltlichen Abkauf von Anfechtungs-
rechten unter Strafe zu stellen*®, wird mit der Begriindung verworfen, eine solche Vorschrift
habe den Nachteil, dal? sie auch Vergleiche der Gesellschaft mit dem Anfechtungskléger unter
Strafe stelle’””.

39 RGZ 146, 385, 394 ff. im AnschluB an Sebert, Verwirkung und Unzulassigkeit der Rechtsausiibung,
1934, S. 60 ff., 226 ff.; vgl. auch dens., Vom Wesen des RechtsmiRbrauchs (1935).

0 v/gl. die Ausfiihrungen Kepplers vor dem Ausschuf? fiir Aktienrecht der Akademie fiir Deutsches Recht,
Abdruck bei Schubert/Schmid/Regge, a.a.O. (Fn. 245), S. 29, 31. Das Ausschul3protokoll verzeichnet darauf-
hin ,, allgemeines Schweigen".

01 v/gl. die AusschuRprotokolle, aa.O., S. 257 ff.

%92 Boesebeck, Die AG 1963 ff.

403 Vgl. BGHZ 33, 175, 186 f.; BGHZ 36, 121 ff.; BGH WM 1962, 456, 457.

“0% Kropff, aa.O. (Fn. 70), S. 333.

“%5 Einzelheiten dazu oben 11. 4. d) (S....).

406 & 389 Entwurf eines Aktiengesetzes, BT-Drucksache IV/171.

7 \/gl. Kropff, aa.O. (Fn. 70), S. 508.
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Auch in den folgenden Jahren wird von Erpressungsversuchen mit Hilfe von Anfechtungs-
klagen berichtet*®. Bis 1987 spielte sich die Praxis des ,, Auskaufens* opponierender Aktionare
weiterhin vorwiegend im Verborgenen ab. 1987 begann dann die bekannte ,, Mifrauchswelle*
mit einer ganzen Reihe spektakul&rer Anfechtungsverfahren. Zu nennen sind hier in erster Linie
die Anfechtungsklagen gegen den Verschmelzungsbeschluf3 der Kochs-Adler AG mit den
Durrkopp Werken und der DAT mit der Altana AG*° sowie die Opposition gegen den Ka-
pitalerhdhungsbeschlul? der Aachen Munchener Beteiligungs-AG zum Zweck des Erwerbs e-
ner Beteiligung an der Bank fir Gemeinwirtschaft AG*. In den beiden erstgenannten Félen
gaben nahezu identisch besetzte Gruppen von Kleinaktionéren ihre Bereitschaft zur Riicknah-
me erhobener Anfechtungsklagen gegen Ausgleichszahlung unter angemessener wirtschaftli-
cher Beriicksichtigung des , Lastigkeitswertes’ zu erkennen. Im letztgenannten Fall wurde be-
reits vor Klageerhebung fir die Ricknahme der Widerspriiche eéine Summe von DM 1,5 Mil-
lionen an zwei Aktionére bezahlt. Die Vorsténde der drei genannten Unternehmen gingen na-
hezu zeitgleich an die Offentlichkeit, nachdem die Bérsenzeitung als Gegenmal3nahme eine
Taktik des ,,An-den-Pranger-Stellens’ derartiger Erpressungsversuche empfohlen hatte*?.
Zahlreiche weitere Unternehmen folgten dieser Vorgehensweise®™. Die Offentlichkeit war sen-
shilisert**. Ebenso war es die Fachwelt, was sich in einer wahren Flut von Aufsétzen, Disser-
tationen** und Gerichtsentscheidungen in den Jahren 1988 bis 1991 widerspiegelte.

Nur scheinbar ebbte die ,, MifRbrauchswelle” in den Jahren nach 1990 ab, nachdem der Bun-
desgerichtshof in der ,Kochs-Adler*-Entscheidung erstmals den Einwand des Rechtsmil3-
brauchs gegen eine Anfechtungsklage zugelassen hatte*®, und im Fall der Aachen und Min-
chener Beteilligungs-AG die betreffenden Aktionére zur Riickzahlung der , erprefdten Abfin-
dung verurteilt worden waren*’. Entgegen manchen Erwartungen*® hat das Phéanomen der
mif3rauchlichen Anfechtungsklage kein schnelles Ende gefunden. Dies belegt die rechtstat-
sachliche Entwicklung der letzten Jahre™°. Nach wie vor sind die bereitsin den Jahren 1987 bis
1989 tétigen Personen aktiv. Die aktuellen Mifbrauchsfélle unterscheiden sich von denjenigen

“% Etwa Kley, in: v. Colbe/Lutter (Hrsg.), Wirtschaftsprifung heute: Entwicklung oder Reform, 1977,
S. 135; Baums, aa.O. (Fn. 79), S. 160; FAZ Nr. 178 vom 3. August 1977; vgl. auch Lutter, ZGR 1978, 347 ff.

99| G Bidlefeld DB 1988, 385; OLG Hamm WM 1988, 1164 mit Anm. Teichmann WuB |1 A § 245 AktG
1988, 1358; BGHZ 107, 296 mit Anm. Werner, WuB Il A 8§ 340 AktG 1989, 1299; Hirte, EWIR § 246 AktG
1989 und Teichmann JuS 1990, 269.

410 |G Koln Die AG 1988, 145; OLG Kdln ZIP 1988, 1391; BGH ZIP 1989, 1388; BGH ZIP 1990, 168;
BVerfG WM 1990, 755.

41 LG Kéln ZIP 1988, 649 mit Anm. Lutter, WuB § 62 AktG 1988, 1134; OLG Kd&ln ZIP 1988, 967; BGH
Die AG 1992, 317.

12 Bgrsen-Zeitung vom 2. Juli 1987.

3 \/gl. die Zusammenstellungen bei Bison, MiRbrauch der Anfechtungsklage durch den Aktionar, 1997,
S. 343 ff. und Timm, in: ders. (Hrsg.), MiRbrauchliches Aktionérsverhalten, RWS-Forum 4, 1990, S. 9 ff.

414 Etwa durch den Bericht in Der Spiegel, Nr. 53 vom 28. Dezember 1987, 68 f.

15 vgl. nur die Nachweise oben in Fn. 56.

416 BGHZ 107, 296, 308 ff.

“" BGH Die AG 1992, 317.

"8 vgl. etwa Hans Norbert Gétz, ZIP 1995, 1310, 1311 und Kiinzel, in: Festschrift fiir Heinsius, 1991,
S. 425, 434,

9 Gighe oben I1. 4. b) (S. ...).
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der Jahre 1987 bis 1989 allerdings in der konkreten V orgehensweise beim Abschlul eines Ver-
gleichs mit der beklagten Gesellschaft. Hier wird subtiler agiert, um den Einwand des Rechts-
miRbrauchs zu vermeiden*”. Man hat sich insofern jedoch nur der durch die héchstrichterliche
Rechtsprechung verénderten rechtlichen Situation angepald und andere Wege gefunden, um
dieselben Ziele zu erreichen. Deshab besteht nach wie vor Handlungsbedarf, dies um so metr,
as der Mil¥prauch des Anfechtungsrechts nicht selten zum Anlal3 genommen wird, eine Be-
schrénkung auch berechtigter Anfechtungsklagen zu beflrworten. Sosehr es auf der einen Seite
darum geht, die Rechte des Aktiondrs gegen Mif3brauch von Mehrheitsmacht und Verwal-
tungsbefugnissen zu behaupten und, wo erforderlich, auszubauen, so notwendig ist auf der an-
deren Seite, den Mifbrauch der Anfechtungsklage zum Zwecke des Erzielens von Sondervor-
teilen, ,auf die der Klager keinen Anspruch hat und billigerweise nicht erheben kann“#*, auszu-
schalten.

2. Zum Begriff des,, Mif3brauchs® des Anfechtungsrechts

Rechtspolitische Vorschldge dirfen sich nicht dem Vorwurf aussetzen, der der Hauptver-
sammlungsmehrheit oder der Verwaltung lastige Gebrauch von Aktionérsrechten werde alzu
leichtfertig als ,MifRbrauch® denunziert und abgetan. Ein amerikanischer Richter hat hierzu
einmal bemerkt, dald die Verwatungsmitglieder der Aktiengesellschaften in ihrer Mehrzahl
wohl jede Aktionérsklage a's schikands und erpresserisch bezeichnen wirden, es sei denn, ihr
Gegenstand sei vollendeter Diebstahl zum Nachteil der Gesellschaft*?. Insofern mégen einzelne
der oben zitierten rechtspolitischen AuRerungen mit Vorsicht zu behandeln sein. Fir die
hochstrichterliche Rechtsprechung gilt demgegeniiber, dal3 sie mit dem Einwand des ,,Mil3-
brauchs® des Anfechtungsrechts auf3erordentlich zurtickhaltend umgegangen ist und umgeht.
Die &ltere Rechtsprechung setzt den Mif3orauch des Anfechtungsrechts noch mit seiner erpres-
serischen Ausiibung gleich*®. Seit der grundlegenden Entscheidung im Fall ,, Kochs-Adler*
stellt der Bundesgerichtshof auf den ,individuellen RechtsmifRbrauch® ab*. Wie der Mehr-
heitsaktiondr sein Stimmrecht dazu einsetzen kann, sich zum Schaden der Gesellschaft oder der
anderen Aktionare Sondervorteile zu verschaffen (vgl. 8 243 Abs. 2 AktG), kann auch der ein-
zelne Aktiondr den ihm gegebenen Rechtsbehelf der Anfechtungsklage dazu einsetzen, sich
zum Nachteil der Gesellschaft oder der anderen Aktiondre unangemessene Sondervorteile zu
verschaffen. Die Anfechtungsklage, die Rechtsbehelf des abwehrenden, negatorischen Rechts-
schutzes ist*®, wird in einem solchen Fall funktionswidrig dazu eingesetzt, dem Anfechtungs-

420 Einzel heiten sogleich unter 3.

1 BGHZ 107, 296, 311.

22 \/gl. Mestmécker, BB 1961, 945, 951.

423 RGZ 146, 385, 395; vgl. auch die oben Fn. 403 Zitierten Entscheidungen des Bundesgerichtshofes; straf-
bares Verhalten fordert noch OLG Hamm WM 1988, 1164 as Vorinstanz zu BGHZ 107, 296 ,,Kochs-Adler”;
dagegen dann BGHZ 107, 296, 309. Eingehend zum MiRbrauchsbegriff K. Schmidt, aaO. (Fn.5), § 245
Rdz. 53 ff.

24 BGHZ 107, 296, 308 ff; eingehende Darstellung bei Henze, Hochstrichterliche Rechtsprechung zum Ak-
tienrecht, 3. Aufl. 1997, S. 390 ff.

425 K, Schmidt, in: Festschrift fir Stimpel, 1985, S. 217, 221 ff.
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klager zu einem Vortell zu verhelfen, ,,auf den er keinen Anspruch hat und billigerweise nicht
erheben kann“**°, Ein solcher Anfechtungsklager handelt miRbrauchlich; seine Anfechtungskla-
ge ist auch dann abzuweisen, wenn der angegriffene Hauptversammlungsbeschlul? gegen Ge-
setz oder Satzung verstofdt (§ 243 AktG)*“’. Richtig ist zwar, dal? infolgedessen die Anfech-
tungsklage as Mittel der Wiederherstellung der Rechts- und Satzungsordnung gegentiber
Hauptversammlungsbeschliissen ausfélt und die ihr vom Gesetzgeber zugedachte rechtswah-
rende Funktion nicht erfillen kann*®. Da aber ohnedies dem einzelnen Aktionér Uberlassen i<,
ob er Anfechtungsklage wegen Gesetz- oder Satzungsverstofden erhebt oder nicht, und er die
Klage auch zurticknehmen kann, ist die Wiederherstellung der Rechts- und Satzungsordnung
ohnehin — von den Féallen des § 241 AktG abgesehen - nicht grundsétzlich gewahrleistet, son-
dern nur dann, wenn ein hierzu befugter Aktionar tétig wird*®. Der Anfechtungsprozef3 ist kein
Verfahren einer objektiven Rechtskontrolle, zu dem der Anfechtungskléger nur den Anstol3
gibt, sondern ein Verfahren zur Durchsetzung einer mitgliedschaftlichen Rechtsposition, das
far mifbréuchliche Ausnutzung nicht zur Verfligung steht. Der Bundesgerichtshof hebt damit
auf den aus 88 226, 242 und 826 BGB entwickelten Einwand des individuellen Rechtsmif3-
brauchs ab; auf die Treuepflicht, die von der Rechtsprechung auch fir den Minderheitsaktionar
erst seit der Girmes-Entscheidung anerkannt ist*°, wird nicht zuriickgegriffen®. Das Verbot,
Mitgliedschaftsrechte mif3bréuchlich auszutiben, durfte aber auch zum Bestand der mitglied-
schaftlichen Treuepflichten®® gehdren, die mifRbréuchliche Anfechtungsklage also auch eine
treuepflichtwidrige Klage sein*®. Mit Hilfe der Topoi des Rechtsmifbrauchs und der Treue-
pflicht soll ausgeschlossen werden, daf? sich der Aktiondr mit dem Einsatz der Anfechtungskla-
ge als Hebel z.B. eine Rechtsstellung in der Gesellschaft (einen Sitz im Aufsichtsrat z.B.) oder
einen vermogensmalligen Sondervortell verschafft, auf den er nach Gesetz, Satzung und ge-
troffenen Verabredungen einen Anspruch nicht hatte und billigerwei se nicht erheben konnte.

26 BGHZ 107, 296, 311.

7 BGH, aa0.; BGH Die AG 1992, 448.

“2 |m Hinblick darauf wurde der Einwand des individuellen Rechtsmifbrauchs gegeniiber der Anfech-
tungsklage in der dlteren Literatur vereinzelt fir ausgeschlossen gehalten; s. nur Mestmécker, a.a.O. (Fn. 32),
S. 14; Bokelmann, Rechtsmif3brauch des Anfechtungsrechts durch den Aktiondr?, 1970; ders., BB 1972,
733 ff.; Schilling, in: AktG, GroRkommentar, Bd. 3, 1973, § 243 Anm. 25; Meyer-Landrut, in: Gesellschafts-
recht und Unternehmensrecht, Festschrift fur Schilling, 1973, S. 235 ff.; abweichend aber trotz &hnlichen Ver-
sténdnisses der Anfechtungsklage als Instrument objektiver Rechtskontrolle Pflugradt, a.a.O. (Fn. 239),
S. 180 ff.

29 BGHZ 107, 296, 309 f.; eingehender Henze, a.a.O. (Fn. 424), S. 392; so auch bereits Brodmann, Aktien-
recht, 1928, S. 406.

“0 BGHZ 129, 136, 152 f.; vgl. aber auch bereits RGZ 146, 385, 395.

1 BGHZ 107, 296, 311.

%2 Eingehend dazu Wiedemann, aa.O. (Fn. 53), S. 431; Dreher ZHR 157 (1993), 150, 151 m.Nachw. in
Fn. 11; Hennrichs, AcP 195 (1995), 221, 242 ff.; Henze, in: Festschrift fir Kellermann, 1991, S. 141, 143 ff.;
Lutter, ZHR 153 (1989), 446, 452 ff.; Fillmann, Treuepflichten der Aktionére, 1991; Nehls, Die gesellschafts-
rechtliche Treuepflicht im Aktienrecht, 1993; Jilg, Die Treuepflicht des Aktionérs, 1996; K. Schmidt, Gesell-
schaftsrecht, 3. Aufl. 1997, S. 807 ff. m.w.Nachw.; Guntz, a.a.O. (Fn. 22), S. 154 ff.; kritisch Flume, ZIP 1996,
162 ff.

3 \/gl. Henze, BB 1996, 489, 491 f.; K. Schmidt, a.a.0. (Fn. 432), S. 595 f. m.w.Nachw.
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Uber den bisher behandelten Fall des MiRbrauchs der Anfechtungsklage zum Zweck des
Erlangens von Sondervorteilen hinaus sind weitere Gestaltungen denkbar, die als mif3rauchli-
che Ausnutzung des Anfechtungsrechts angesehen werden mifiten, z.B. die Anfechtungsklage,
diein alleiniger Vernichtungs- oder Schadigungsabsicht erhoben wird**,

Der Rechtsschutz der Gesellschaft und der Ubrigen Aktionédre kann nicht nur davon abhén-
gig gemacht werden, ob das mit der Anfechtungsklage verfolgte weitere Ziel (Zahlung aus dem
Gesdllschaftsvermdgen z.B.) angreifbar ist**. Auch wenn die Zahlung nicht gegen das Verbot
der Einlagenriickgewahr verstofd, z.B. weil se vom Mehrheitsaktionar erbracht wird, ist der
Einsatz der Anfechtungsklage zu diesem Zweck rechtsmif3orauchlich. Nicht nur die Klageriick-
naehme aufgrund sittenwidrigen Abfindungsvergleichs ist rechtsmifbrauchlich®™®, sondern es
entfallt die Anfechtungsbefugnis; es besteht kein Anlal3, den Anfechtungsprozef3 von einem an-
deren Kléger mit lauterer Gesinnung fortfihren zu lassen®™”.

Eine ,Hebelwirkung® der Anfechtungsklage ergibt sich bel eintragungsbedirftigen Be-
schltissen dann, wenn der Registerrichter die beantragte Eintragung im Hinblick auf die erho-
bene oder angedrohte Anfechtungsklage aussetzt*®. Sie kann aber auch bei Umwandlungsbe-
schltissen bestehen, bei denen der Vorstand der verklagten Gesellschaft das Unbedenklich-
keitsverfahren betreiben (8 16 Abs. 3 UmwG) und so die Registersperre Uberwinden kann®®,
Eine Instrumentalisierung der Anfechtungsklage zu gesdllschaftsfremden Zwecken kommt
schliefdich auch bei nicht eintragungsbediirftigen Beschliissen, etwa bei EntlastungsbeschlUs-
sen, in Betracht*?. Wie sich zeigen wird, reicht das rechtliche Instrumentarium bisher nicht aus,
um den Mif3brauch des Anfechtungsrechts effektiv ausschlief3en oder auf ein Minimum reduzie-
ren zu konnen.

3. Das Szenario

Die spektakularen Félle mif3brauchlicher Anfechtungsklagen der Jahre 1987 bis 1989 brau-
chen hier nicht nochmals dargestellt zu werden. Sie sind hinreichend dokumentiert***. Die Ubli-
che Vorgehensweise war und ist die folgende: Der oder die betreffenden Aktionédre erwerben
nach Ankindigung und Verdéffentlichung einer Tagesordnung mit lohnenden Beschlul3gegen-
stdnden einige wenige oder auch nur eine Aktie, sofern sie nicht bereits Aktiondr der Gesell-
schaft sind. Gegen einen auf der Hauptversammlung gefalten Beschlufd wird Widerspruch zur
Niederschrift erklart und anschlief3end Anfechtungsklage angedroht oder erhoben. Ein formaler
Anfechtungsgrund &3 sich notfalls durch gezielten Einsatz des Fragerechts schaffen, indem

“3 Eingehender dazu m.Nachw. ZélIner, Reformbedarf, aa.O. (Fn. 242), S. 160 f. (Fn. 36).

% Anders Sabschi, aa.O. (Fn. 65).

% Anders Becker, aa.O. (Fn. 22), S. 717 f.

T A.A. Becker, aa.0. (Fn. 22), S. 718.

% 3, dazu naher unten 4. b).

% Dazu unten 4. a).

“0 Dazu unten 4. ).

“1 Verwiesen sei auf die Fallstudien bei Bison, aaO. (Fn. 413), S. 343 ff. und Timm, aa.O. (Fn. 413),
S. 9 ff. S. ferner Claussen, Die AG 1990, 156; Hirte, BB 1988, 1469; Schlaus, Die AG 1988, 113.
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jeder erhaltenen Antwort neue Detailfragen nachgeschoben werden*?. In den &lteren Fallen*?
wurde dann unverhohlen auf die wirtschaftlichen Folgen eines Ausschopfens des Klageweges,
den , Lastigkeitswert” fur die Gesellschaft, und auf die eigene Vergle chsbereitschaft hingewie-
sen™. Die betreffenden Anfechtungsklager sind in diesem Punkt inzwischen alerdings vorsich-
tiger geworden. Gegen zugesagtes Wohlverhalten auf der Hauptversammlung, gegen Klage-
verzicht*® oder unterzeichnete Klageriicknahme werden dann Zahlungen, regelmaf3ig in Form
von , Beratungshonoraren“**, , Aufwandsentschadigungen®, ,, Gutachtenhonoraren“ oder auch
des Kaufpreises fur die zum Erwerb angebotenen Aktien gefordert und erbracht, vorzugsweise
nicht von der Gesellschaft (88 57 Abs. 1, 62 Abs. 1 AktG), sondern vom Mehrheitsaktionar.
Dabei 183 sich die von den betreffenden Aktiondren oder ihren Rechtsbeistanden, regelmaidig
Kennern des Aktienrechts, bezweckte Wirkung der erhobenen Klage noch dadurch verstérken,
dal3 eine Schutzschrift gegen die Eintragung im Handelsregister beim zusténdigen Amtsgericht
hinterlegt wird. Hierbel [&3 sich auch ein Hinweis auf das Haftungsrisiko des Registerrichters,
der nicht das Spruchrichterprivileg des 8§ 839 Abs. 2 BGB genief3t, anbringen.

Den in der héchstrichterlichen Rechtsprechung und in der Literatur dokumentierten Féllen
ist gemeinsam, dal3 die Anfechtung erfolgte, um sich die Anfechtungsklage ,, abkaufen* zu las-
sen. Dabel mufldte jeweils nach den gedulRerten Erwartungen der Kléger der Preis hierfir welit
Uber dem Betrag liegen, der an Aufwand zur Verhiitung des von dem Beschlufl3 drohenden
Schadens bereits entstanden oder an Schaden zu erwarten war.

Bereits angedeutet wurde, dali3 die Klager inzwischen, seit der Abweisung einer Reihe von
Klagen as rechtsmif¥rauchlich und auch nach der Durchfiihrung einzelner staatsanwaltlicher
Ermittlungsverfahren, deutlich vorsichtiger auftreten. Vollig Gberzogene Abfindungen oder
Schadenersatzzahlungen, die jeder realen Grundlage entbehren, werden offen wohl nur mehr in
Ausnahmefdllen gefordert*’. Sowohl das zahlenméllige Ansteigen der Anfechtungsklagen seit
1994*% as auch entsprechende Berichte aus der Praxis lassen jedoch vermuten, dal3 das Minus
in der Abfindungshohe kompensiert wird durch eine breitere Fécherung von Widerspriichen

2 Die auRerordentliche Hauptversammlung der Daimler-Benz AG, die iiber den Zusammenschlu® mit der
Chrydler Inc. zu beschlief3en hatte, dauerte am 18.9.1998 bis kurz vor Mitternacht, wahrend die parallel abge-
haltene Versammlung der Chrysler Inc. nach anderthalb Stunden beendet war. Im Fall der Verschmelzung der
Fried. Krupp AG Hoesch-Krupp mit der Thyssen AG wurde die HV der Krupp am spéten Abend beendet, die
HV der Thyssen AG nahm zwei Tage in Anspruch; ebenso die HV der Hoechst AG zum Zusammenschlu® mit
Rhone-Poulénc. Gegen den Beschluf? der nur auf einen Tag einberufenen Hauptversasmmlung der Karstadt AG
zur Verschmelzung mit der Schickedanz-Gruppe am 30.7.1999, die bis nach 23.00 Uhr dauerte, wurden An-
fechtungsklagen erhoben, die wie tblich durch Vergleiche endeten.

“3Allerdings wurde noch jiingst, im Fall der Verschmelzung K rupp/Thyssen, eine entsprechende Forderung
gestellt. Wie der Aufsichtsratsvorsitzende der Thyssen AG Dr. Kriwet in einem Pressegesprach mit der Std-
deutschen Zeitung mitteilte, wurde der Gesellschaft angeboten, den Klégern die von ihnen erhobenen Klagen
gegen eine , niedrige zweistellige Millionenzahl“ abzukaufen. Die Thyssen AG hat sich darauf nicht eingelas-
sen, sondern die durch die Anfechtungsklagen ausgel6ste Registersperre nach § 16 Abs. 3 UmwG beseitigen
kénnen.

“4 vgl. nur BGHZ 107, 296, 312 ff.

“5 5. BGHZ Die AG 1992, 317: Zahlung von DM 1,5 Mio gegen Riicknahme der Anfechtungsklage.

46 BGH Die AG 1992, 86: , Rechtsberatung® zum Honorar von DM 10 Mio.

“7vgl. aber Fn. 443,

“8.3, obenll. 4.b) (S....).
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und Klagen. Des weiteren lassen Berichte aus der Praxis auf ein subtileres Vorgehen bei Ver-
gleichsverhandlungen schlief3en. Um den Einwand des Rechtsmif3orauchs auszuschalten, wer-
den keine unmittelbaren Abfindungszahlungen, sai esin direkter, sei esin verdeckter Form mit
Hilfe von Beratervertragen 0.8, mehr gefordert. Vielmehr wird primér, um den Schein zu wah-
ren, Klaglosstellung durch die Gesdllschaft verlangt. Dies 183 sich dadurch bewerkstelligen,
dali’ irgendwel che — haufig fur die Beschluf¥fassung unerhebliche und damit nicht anfechtungs-
relevante — Informationen, deren Fehlen aber als Anfechtungsgrund geltend gemacht worden
ist, erteilt werden sollen. Der eigentliche ,,Vergleich* liegt dann in der Kostenregelung: Die
Verfahrenskosten tragt stets die beklagte Gesellschaft. Was im Einzelnen hierzu zéhlt, ist Ver-
handlungssache. Angestrebt wird nicht selten ein gerichtlich protokollierter Vergleich, in dem
ein verbindlicher Vergleichswert festgelegt wird*®. Fir dessen Hohe gilt die Streitwertdecke-
lung des § 247 Abs. 1 S. 2 AktG nicht, denn der Klager bedarf insowelt, als er sich selbst auf
eine Streitwertvereinbarung einl&3t, des Schutzes dieser Vorschrift nicht mehr. Eine Analyse
verschiedener gerichtlich protokollierter Vergleiche, an deren Abschluld einzelne namentlich
bekannte Berufsklager beteiligt waren, hat ergeben, dal3 die betreffenden Vergleichswerte re-
gelmadig im mehrstelligen Millionenbereich lagen (in eénem einzelnen Fal bei DM 17,5 Mio).
Auf der Grundlage dieser hohen Werte kann dann der Kl&ger seine , Kosten* ersetzt verlangen
und vollstrecken. Des weiteren wird regelméldig vereinbart, dald die zu ersetzenden Verfah-
renskosten auch die ,, Kosten eines Korrespondenzanwaltes® erfassen, ohne dal3 deren Hohe be-
reits beziffert wird. Diese Verfahrensweise, mit der sich ohne weiteres sechsstellige Abfindun-
gen gegen Klagerticknahme erzielen lassen, findet bislang die Billigung der Gerichte. In der Sa-
che handelt es sich freilich auch dabel um Leistungen, ,,auf die der Kléger keinen Anspruch hat
und billigerweise auch nicht erheben kann“*°,

4. Die Hebelwirkung der Anfechtungsklage

Die Erfolgschancen des rauberischen Aktionars héngen von der Erpref3barkeit der Gesell-
schaft ab. Entscheidend ist, ob er der Gesellschaft glaubwirdig mit der Zufiigung erheblicher
Nachteile drohen kann, insbesondere, indem er die Durchfiihrung des angefochtenen Beschlus-
ses blockiert. In diesem Zusammenhang kommt den registerrechtlichen Folgen der Anfechtbar-
keit und der erhobenen Anfechtungsklage wesentliche Bedeutung zu. Mehrere Fallgruppen
sind insoweit zu unterscheiden.

a) Verschmelzung, sonstige Umwandlungen und Eingliederung

Nach § 16 Abs. 1 UmwG ist die Verschmelzung zur Eintragung in das Handel sregister jeder
der an der Verschmelzung beteiligten Gesellschaften anzumelden. Gemél3 § 16 Abs. 2 UmwG
haben die Vertretungsorgane der beteiligten Gesellschaften dabel zu erkléren, ,, dal? eine Klage

9 7ur Maligeblichkeit solcher Vereinbarungen firr die Anwaltskosten OLG Hamm AnwBI. 1975, 95; all-
gemein zum Gebihrenstreitwert bei Vergleich Stein/Jonas/Roth, ZPO, 21. Aufl. 1992, § 3 Rdz. 62 ff.
0 50 die Formel des BGH in BGHZ 107, 296, 308 —, Kochs-Adler*.
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gegen die Wirksamkeit eines Verschmel zungsbeschlusses nicht oder nicht fristgemal3 erhoben
oder eine solche Klage rechtskréftig abgewiesen oder zuriickgenommen worden ist“. Dieses
sogenannte Negativattest gehort zu den formalen Eintragungsvoraussetzungen®™'. Ohne Nega-
tivattest darf die Verschmelzung gemal? 8 16 Abs. 2 S. 2 UmwG grundsétzlich nicht eingetra-
gen werden. Es besteht eine Registersperre®™?. Kraft Verweisung gilt dies auch fir die Spaltung
(8 125 UmwG), bei der Vermoégensiibertragung fur den Ubertragenden Rechtstréger (8 176
Abs. 1 UmwG) und fur den Formwechsel (8§ 198 Abs. 3 UmwG). Eine identische Vorschrift
besteht fur die Eingliederung (8 319 Abs. 5 AktG). In allen diesen Féllen steht dem opponie-
renden Aktionér ein Druckmittel zur Verfligung, dessen Einsaiz er alein steuern kann. Nach
altem Verschmelzungsrecht, das noch keine Aufhebung der Registersperre durch einen Freiga-
bebeschlul® kannte (88 319 Abs. 3, 345 Abs. 2 S. 1 AktG aF.; § 24 Abs. 2 KapErhG), befan-
den sich die Gesdllschaften in einer vom Gesetzgeber aufgebauten Falle, einer klassischen hold
out-Situation®s, aus der sie erst die ,, Hypothekenbank-Schwestern* — Entscheidung des Bun-
desgerichtshofes befreit hat®™*. Inwieweit eine Gesellschaft heute durch die Registersperre er-
prefdt werden kann, hangt mal3geblich davon ab, ob und wie schnell sie einen Freigabebeschluf3
(88 16 Abs. 3UmwG, 319 Abs. 6 AktG) erwirken kann: Gelingt es der Gesellschaft nicht, ei-
nen solchen Freigabebeschlul® zu erwirken, weil das Prozef3gericht die Klage nicht far , offen-
sichtlich unbegrindet* hdlt und auch ein vorrangiges Eintragungsinteresse der Gesellschaft
verneint, dann tritt wegen der konstitutiven Wirkung der Eintragung ein Schwebezustand ein,
der sich Uber die Dauer des gesamten Anfechtungsprozesses hinziehen und fatale wirtschaftli-
che Folgen fur die beteiligten Rechtstréger und die hinter den Beschliissen stehenden Aktionére
haben kann. Bei der Verschmelzung zweier Gesdllschaften z.B. kdnnen nicht nur die auf Un-
ternehmensebene geplanten Umstrukturierungen nicht vorgenommen und die daraus zu er-
hofften Synergien vorerst nicht realisiert werden. Es ist auch fur die Aktionére unklar, ob es
letzten Endes zu dem von ihnen beschlossenen Umtausch ihrer Anteille kommt. Belegschaft
und Geschéftspartner haben sich in der Regel bereits auf die Verschmelzung eingestellt. Auch
in steuerlicher Hinsicht stellt sich das Problem, dai3 die ab dem steuerlichen Ubergangsstichtag
geplanten Umwandlungswirkungen u.U. nicht eintreten; z.B. kann der Verlust der einen Ge-
sellschaft von der anderen nicht Gbernommen werden. Praktisch wird in einem solchen Falle
wohl immer versucht werden, den Anfechtungsklager durch das Angebot einer Abfindung oder
sonstiger Sondervorteile zur Riicknahme der Anfechtungsklage zu bewegen.

Anders liegt es jedenfalls in der Theorie dann, wenn es der Gesellschaft, gegen deren Ver-
schmelzungs- bzw. Umwandlungs- oder Eingliederungsbeschlufd sich die Anfechtungsklage
richtet, gelingt, einen Freigabebeschlul® nach § 16 Abs. 3 UmwG (8 319 Abs. 6 AktG) zu er-
wirken. In diesen Féllen steht die Anfechtungsklage der Eintragung der angefochtenen Mal3-
nahme und damit ihrem Wirksamwerden nichts mehr im Wege. Die erhobene Anfechtung wird
dann zwar nicht unbegriindet. Mangel einer einmal eingetragenen Verschmelzung oder sonsti-

1 Bork, in: Lutter, UmwG (Fn. 268), § 16 Rdz. 9.

2 Dazu Veil, ZIP 1996, 1065 ff.

%33 Zur Beschreibung von hold outs, den mit ihnen verbundenen Ineffizienzen und dem Regulierungsbedarf
in solchen Féllen etwa Cooter/Ulen, a.a.O. (Fn. 75), S. 151 f.

" BGHZ 112, 9.
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gen Umwandlung lassen aber die Wirkungen, die mit der Eintragung eintreten, unberthrt
(88 20 Abs. 2, 125, 176, 202 Abs. 3 UmwG). Selbst bei Erfolg der Anfechtungsklage kann der
Kléger nicht mehr die Beseitigung der Wirkungen der Umwandlung verlangen (88 16 Abs. 3
S. 6,20 Abs. 2, 125, 131 Abs. 2, 176, 198 Abs. 3, 202 Abs. 3 UmwG); er ist auf einen Scha-
denersatzanspruch beschrankt. In der Praxis gewahrleistet diese Vorkehrung indes, wie die
Erfahrungen seit Erlald des Umwandlungsgesetzes gelehrt haben, keinen ausreichenden Schutz
der Gesellschaft und der hinter dem Verschmelzungsbeschlul? stehenden Mehrheit vor der Er-
pressung durch rechtsmif3rauchlich handelnde Anfechtungskléger. Zunéchst einmal kann der
Anfechtungskl&ger die von der Mehrheit beschlossene Mal3nahme nicht lediglich dann aufhal-
ten, wenn seine Anfechtungsklage hinreichende Aussicht auf Erfolg bietet, sondern schon dann,
wenn seine Klage nicht offensichtlich unbegriindet ist. Wann die Klage offensichtlich unbe-
grindet ist, wird unterschiedlich beurteilt. Nach einer Auffassung ist die Unbegrindetheit ,, of-
fensichtlich”, wenn sie fir das Prozef3gericht ohne weiteres erkennbar ist, wenn das Gericht a-
so auf der Grundlage der unstreitigen oder glaubhaft gemachten Tatsachen ohne weitere sach-
liche Ermittlungen und ohne schwierige rechtliche Uberlegungen zu der Uberzeugung kommt,
dal? die Klage zweifelsfrei unbegriindet ist**. Nach anderer Auffassung soll die Eindeutigkeit
der Sach- und Rechtdlage oder, gleichbedeutend, die Unvertretbarkeit anderer Beurteilung den
Ausschlag geben™®. In jedem Falle geht das non liquet zu Lasten der antragstellenden Gesell-
schaft. Sie wird deshalb nur in seltenen Ausnahmefdlen®™’ das Gericht davon Uberzeugen kon-
nen, dai’ die geltend gemachten Anfechtungsgriinde samtlich auf keinen Fall durchgreifen oder
dai3 ein Mif3brauch der Anfechtungsklage vorliegt, was die Anfechtungsklage ebenfalls unbe-
griindet machen wirde*®. Praktisch wird es deshab regelmadig auf die Frage ankommen, ob
die Gesdllschaft gegentiber dem Vorbringen des Klagers ein vorrangiges Eintragungsinteresse
geltend machen kann (88 16 Abs. 3 S. 2 UmwG; 319 Abs. 6 S. 2 AktG). Insoweit sind nicht
die Erfolgsaussichten der Klage zu priifen®®. Vielmehr ist zu unterstellen, dal3 die vom Klager
behaupteten und vom Gericht nicht ohne weiteres zu kl&renden BeschluBmangel vorliegen.
Dann ist zu fragen, ob trotz dieser Beschlul3mangel ein vorrangiges Eintragungsinteresse der
GesdlIschaft besteht. Das ist der Fall, wenn die mit weiterem Aufschub verbundenen Nachteile
so schwer wiegen, dal3 es gerechtfertigt erscheint, Gber den unterstellten Mangel hinwegzuse-
hen, die Verschmelzung oder Umwandlung oder Eingliederung also trotzdem einzutragen und
die Kl&ager auf Schadenersatzanspriiche zu verweisen®®. Die Gesetzesbegriindung betont, daf3

%5 Bork, in: Lutter, UmwG (Fn. 268), § 16 Rdz. 19; Decher, Die AG 1997, 388, 390; &hnlich OLG Stutt-
gart Die AG 1997, 138, 139; LG Freiburg Die AG 1998, 536, 537; LG Hanau WM 1996, 66, 68; LG Duisburg
NZG 1999, 564; OLG Disseldorf NZG 1999, 565.

%6 OLG Frankfurt/M. Die AG 1998, 428, 429; OLG Hamm NZG 1999, 560; Hiiffer, aaO. (Fn. 4), § 319
Rdz. 18.

57 50 auch die Begriindung zum Regierungsentwurf, Ganske, a.a.O. (Fn. 336), S. 69. Vgl. aber etwa OLG
Stuttgart ZIP 1997, 75, 76; OLG Hamm NZG 1999, 560.

8 Marsch-Barner, in: Kallmeyer, UmwG, aaO. (Fn.298), § 16 Rdz. 41; vgl. auch Rettmann, a.a.O.
(Fn. 56), S. 131 ff.

9 K ritisch dazu Schmid, ZGR 1997, 493 ff.; Kort, a.a.O. (Fn. 222), S. 88 ff.

0 Einzelheiten bei Bork, in: Lutter, UmwG, aa.O. (Fn. 268), § 16 Rdz. 20 ff.; Marsch-Barner, in: Kall-
meyer, UmwG, a.a.0. (Fn. 298), § 16 Rdz. 42 ff.; Decher, Die AG 1997, 388, 391 ff.; Huffer, aa.O. (Fn. 4),
8§ 319 Rdz. 19; je m.w.Nachw.
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die Frage, in welchen Falen die vom Klager geltend gemachten Rechtsverletzungen hinter dem
Eintragungsinteresse der Gesellschaft zurlickzutreten haben, letzten Endes der Einzelfallent-
scheidung der Gerichte Uberlassen bleiben miisse®®. Ex ante aus der Sicht der betroffenen Ge-
sellschaft betrachtet bedeutet dies, dald kaum verlddich vorhergesagt werden kann, ob ein
Freigabebeschluld erlassen werden wird und die Registersperre beseitigt werden kann. Nimmt
man die z.T. erhebliche Dauer solcher BeschluRverfahren hinzu (die Registersperre wird erst
beseitigt, wenn der Freigabebeschlul® rechtskréftig ist, 88 16 Abs. 3 S. 1 UmwG; 319 Abs. 6
S. 1 AktG), dann wird deutlich, daf3 auch in diesen Féalen der mifRbrauchlich handelnde An-
fechtungskléger nach wie vor Uber ein erhebliches Erpressungspotential verfiigt. Es verwundert
daher nicht, dafl3 in bedeutenden Verschmelzungsféllen der letzten Zeit Zahlungen an Anfech-
tungsklager erfolgt sind, um die Registersperre durch Riicknahme der Anfechtungsklage mog-
lichst bald zu beseitigen und nicht auf einen rechtskraftigen Freigabebeschluld warten zu mis-
sen.

b) Sonstige eintragungsbedirftige Mal3nahmen

Satzungsanderungen, Mal3nahmen zur Kapitalbeschaffung und -herabsetzung, Abschlul3,
Anderung und Aufhebung von Unternehmensvertragen bediirfen — wie Umwandlung und Ein-
gliederung — zu ihrer Wirksamkeit der Eintragung ins Handelsregister®®®. Eine Registersperre
wie bel Umwandlung und Eingliederung besteht hier jedoch nicht. Allerdings wird in der Praxis
der Registergerichte regelmafdig, gestitzt auf 8 127 FGG, das Eintragungsverfahren ausge-
setzt, wenn entweder bereits Anfechtungsklage erhoben worden ist oder ein Aktionér, der in
der Hauptversammlung Widerspruch gegen den Beschlul3 erhoben hat, dies und die Absicht
der Anfechtung mitteilt. Gemal3 § 127 FGG kann das Registergericht eine von ihm zu erlas-
sende Verfligung, die von der Beurteilung eines streitigen Rechtsverhaltnisses abhangt, ausset-
zen, bis Uber das Verhdltnis im Wege des Rechtsstreits entschieden ist. Das Recht zur Ausset-
zung besteht grundsétzlich auch bel der Entschliefung Uber Eintragungen, wenn die Eintra-
gungsverfligung von der Beurteilung eines streitigen Rechtsverhatnisses abhangt*®®. Nach herr-
schender Meinung hangt die vom Registerrichter zu treffende Eintragungsverfiigung, wenn ei-
ne Anfechtungsklage rechtshangig ist oder droht, von derselben Vorfrage ab, tUber die auch das
Prozef3gericht im Anfechtungsprozef3 zu entscheiden hat*. Das Registergericht entscheidet
nach pflichtgeméal3em Ermessen, ob es die Eintragung verfiigt oder aussetzt. In der Literatur
finden sich unterschiedliche Empfehlungen dazu, wie dieses Ermessen auszuiiben sein soll*,

1 \/gl. Ganske, a.a.O. (Fn. 336), S. 69.

“2 | ediglich die Eintragung der Auflésung einer Aktiengesellschaft geméaR §§ 262 Abs. 1 Nr. 2, 263 S. 1
AktG sowie der Beendigung der Eingliederung gemal3 § 327 Abs. 1 Nr. 1 und Abs. 3 AktG haben deklaratori-
schen Charakter.

“63 K eidel/Kuntze/Winkler, Freiwillige Gerichtsbarkeit, 14. Aufl. 1999, § 127 Rdz. 30.

4 BGHZ 112, 9, 13; Keidel/Kuntze/Winkler, aa.0., § 127 Rdz. 34; Lutter, NJW 1969, 1873, 1974; Hiiffer,
aao0. (Fn.4), 8§ 243 Rdz. 52 ff. m.Nachw.; aA. Baums, aa.O. (Fn. 79), S. 161 f.

65 Zur &lteren Literatur Baums, aaO. (Fn.79), S.160f.; s. ferner K. Schmidt, aaO. (Fn.5), § 245
Rdz. 77; Huffer, in: Geldler/Hefermehl, aa.O. (Fn. 96), § 243 Rdz. 132 ff.; ders., AktG, a.aO. (Fn. 4), § 243
Rdz. 52 ff.; Keidel/Kuntze/Winkler, a.a.O. (Fn. 463), § 127 Rdz. 36 ff.; Diekgraf, Sonderzahlungen an opponie-
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Ist Anfechtungsklage noch nicht erhoben, soll er bis zum Ablauf der Anfechtungsfrist ausset-
zen*®. Dem betreffenden Aktionar, der als Anfechtungsklager in Frage kommt, eine Frist zur
Klagerhebung zu setzen®™” dirfte hier im Hinblick auf die ohnedies knappe Monatsfrist des
8246 Abs. 1 AktG ausscheiden. Ist Anfechtungsklage erhoben, soll der Registerrichter die
Erfolgsaussichten der Klage priifen und sie gegen das Interesse der Gesellschaft an baldiger
Eintragung abwagen®®. Bei evident miRbrauchlichen Anfechtungsklagen sei eine Aussetzung
unzuléssig (,, Ermessensverdichtung®)*®. In Zweifelsfallen empfehle sich eher die Aussetzung
als die Eintragung, da der Registerrichter nicht der Entscheidung des Prozef3gerichts vorgreifen
solle’”®; dies se auch im Interesse der Entscheidungsharmonie geboten®™. Praktisch ist denn
auch, bei erhobener Anfechtungsklage, so weit dies beobachtet werden kann, die Aussetzung
der Regelfal. Fir die betroffene Gesellschaft kommt dies praktisch der Ablehnung der Eintra-
gung gleich’™. Gegen die Aussetzungsverfiigung steht der Gesellschaft zwar das Rechtsmittel
der Beschwerde und auch der weiteren Beschwerde zu*”. Fir die Beschwerdeinstanzen gelten
frellich dieselben Entscheidungsgrundsétze; in der weiteren Beschwerde ist Uberdies die Er-
messensausiibung nur eingeschrankt tberpriifbar'™.

Nach allem ist festzuhalten: Obwohl in der hier betrachteten Fallgruppe keine formelle Regi-
stersperre wie bel Eingliederung oder Umwandlung besteht, gibt das Erfordernis der konstitu-
tiv wirkenden Registereintragung des deutschen Rechts in Verbindung mit der Praxis, diese
Eintragung regelméldig bis zur Entscheidung des Prozef3gerichts aufzuschieben, dem mil3-
brauchlich handelnden Anfechtungsklager ein erhebliches Erpressungspotential an die Hand.
Das Prozefigericht hat hier, anders als in den Fallen der 88319 Abs. 6 AktG, 16 Abs. 3
UmwG, keine Handhabe, die faktische Registersperre auf Antrag der Gesellschaft beiseite zu
raumen, selbst wenn es aufgrund der besseren Kenntnis des Tatsachenstoffs und der anstehen-
den Rechtsfragen zu der Auffassung kame, dal3 die Rechtsverfolgung des Klagers offenbar we-
nig Erfolgsaussicht hat oder ein vorrangiges Eintragungsinteresse der Gesellschaft bejaht wer-

rende Kleinaktiondre im Rahmen von Anfechtungs- und Spruchstellenverfahren, 1990, S. 68 ff.; Guntz, a.a.O.
(Fn. 22), S. 284 ff.; Mertens, Die AG 1990, 49, 50; Luke, ZGR 1990, 657, 667 ff.; Semler, a.a.O. (Fn. 120),
8 39 Rdz. 65; Timm, a.a.O. (Fn. 413), S. 21 ff.; Bokelmann, DB 1994, 1341 ff.; Wiedemann, a.a.O. (Fn. 324),
§ 181 Rdz. 25 ff.; Zdllner, Kélner Komm., a.a.O. (Fn. 108), § 243 Rdz. 37 ff.; ders., Reformbedarf (Fn. 242),
S. 162; Kort, a.a.O. (Fn. 222), S. 74 ff.; aus der Rechtsprechung etwa KGJ A 228, 238; OLG Hamm WM 1988,
943, 944; weitere Nachw. bei Wiedemann, a.a.O. in Fn. 35.

6 Huffer, in: Gefler/Hefermehl, aaO. (Fn. 96), §243 Rdz. 133; ders, AktG, aaO. (Fn.4), §243
Rdz. 52; Semler, a.a.O. (Fn. 120), § 39 Rdz. 65; Zdllner, Kélner Komm., a.a.O. (Fn. 108), § 243 Rdz. 37.

67 Allgemein dazu Keidel/Kuntze/Winkler, a.a.O. (Fn. 463), § 127 Rdz. 40.

“8 Hisffer, in: GelRler/Hefermehl, a a O. (Fn. 96), § 243 Rdz. 134; ders., AktG, aaO. (Fn. 4), § 243
Rdz. 53; K. Schmidt, a.a.O. (Fn. 5), § 245 Rdz. 76; Wiedemann, a.a.O. (Fn. 324), § 181 Rdz. 28; Zdllner, in:
Koélner Komm., a.a.O. (Fn. 108), § 243 Rdz. 42 — 44.

%9 K. Schmidt, aa.0. (Fn. 5), § 245 Rdz. 77; Wiedemann, aa.O. (Fn. 324), § 181 Rdz. 28.

70 Hiffer, in: Geller/Hefermehl, aa.0. (Fn. 96), § 246 Rdz. 134; Semler, aa.O. (Fn. 120), § 39 Rdz. 65.

"1 Hiffer, in: Gefler/Hefermehl, a.a.O. (Fn. 96), § 243 Rdz. 134.

2 \\Miedemann, a.a.O. (Fn. 324), § 181 Rdz. 28.

473 Keidel/Kuntze/Winkler, a.a.O. (463), § 127 Rdz. 44.

4" OLG Karlsruhe Rpfleger 1996, 461.
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den kénnte*”™. Eine , spiegelbildliche Anwendung des 8 16 Abs. 2 HGB* mit dem Ziel, dem
Registerrichter auf Antrag der verklagten Gesellschaft die Eintragung durch einstweilige Ver-
figung aufzugeben'™, scheidet gleichfalls aus. § 16 Abs. 2 HGB betrifft den Fall, dal3 dem
Vorstand durch einstweilige Verfliigung das Weiterbetreiben der Anmeldung eines angefochte-
nen Hauptversammlungsbeschlusses untersagt wird, ohne welche der Registerrichter nicht ein-
tragen darf. Bel ,, spiegelbildlicher” Anwendung des § 16 Abs. 2 HGB kann aber dem Anfech-
tungsklager in der Verfigungsentscheidung kein Verhalten aufgegeben werden, das zu einer
Beendigung der Aussetzung und damit vidlleicht zur Eintragung fihren wirde. Insbesondere
erfolgt die Aussetzung gemal 8 127 FGG und auch deren Beendigung von Amts wegen und
nicht auf Antrag des Anfechtungsklagers'”. Will also die betroffene Gesellschaft in einem sol-
chen Fall den Ausgang des sich unter Umstdnden mehrere Jahre hinziehenden Anfechtungspro-
zesses nicht abwarten, so muf3 sie dem oder den Klagern die Klage abzukaufen versuchen.

¢) Nicht eintragungsbedrftige Beschllisse

Auch mit einer Klage gegen nicht eintragungsbedurftige Beschlisse 18 sich erheblicher
Druck auf eine Gesellschaft ausiiben. Die Anfechtung einer Aufsichtsratswahl (8 251 AktG)
mag wegen der Rickwirkung eines stattgebenden Aufhebungsurteils’™ Schwierigkeiten mit
sich bringen*® und schon vorher die Legitimation des betreffenden Aufsichtsratsmitglieds in
Zweifel ziehen. Die erfolgreiche Anfechtung der Feststellung des Jahresabschlusses (88 257,
243 AktG) stellt nicht nur den darauf beruhenden Gewinnverwendungsbeschlu3*®, sondern
u.U. auch die nachfolgenden Jahresabschliisse in Frage®™. Auch hier hat schon die Klage vor-
wirkend einen erheblichen , Léstigkeitswert®. Bei ausfuhrungsbedurftigen (8 83 Abs. 2 AktG)
Beschliissen, z.B. einem Beschluf3 tiber eine Ausgliederung im Wege der Einzelrechtsnachfolge
(,»Holzmuller“-Beschlul?), kommt das Haftungsrisiko fur den Vorstand hinzu: Der Vorstand,
der ohne Zustimmung der Hauptversammlung Mal3nahmen ins Werk setzt, zu denen er im In-
nenverhdltnis die Hauptversammlung um Zustimmung hétte bitten missen, handelt pflichtwid-

4% Keine analoge Anwendung des § 16 Abs. 3 UmwG in solchen Félen: LG Hanau WM 1996, 66, 68;
Bork, in: Lutter, UmwG, aa.O. (Fn. 268), 8 16 Rdz. 17 m.w.Nachw. Fir analoge Anwendung auf verschmel-
zungsbedingte Kapitalerhbhungsbeschliisse Marsch-Barner, in: Kalmeyer, UmwG, aaO. (Fn.298), §16
Rdz. 55; vgl. demgegeniber freilich Ganske, in: 1dW (Hrsg.), Reform des Umwandlungsrechts, 1993, S. 23.

476 Dafiir Timm, a.a.O. (Fn. 413), S. 25; zustimmend Hommelhoff, ZGR 1990, 447, 469 f.; vgl. auch bereits
Hirte, BB 1988, 1469, 1476; Heckschen, WM 1990, 377, 386.

47 Baums, in: Timm, aa.0. (Fn. 413), S. 87 f.; ebenso im Ergebnis Liike, ZGR 1990, 657, 677; ZolIner,
a.a0. (Fn. 108), § 243 Rdz. 46; Huffer, in: Geldler/Hefermehl, a.a.O. (Fn. 96), § 243 Rdz. 152; Becker, aa.O.
(Fn. 22), S. 734.

" Herrschende Meinung; vgl. K. Schmidt, aaO. (Fn.5), § 252 Rdz. 12; Hifffer, aaO. (Fn. 4), § 252
Rdz. 8.

47 Aus der Rechtsprechung zur Fehlerhaftigkeit von Aufsichtsratsbeschliissen wegen Mangeln der Auf-
sichtsratswahlen BGH WM 1975, 787, 789 f.; OGHZ 1, 370, 376 f.; KGJ 21 A 240; aus der Lit. Lowe, Fehler-
haft gewéhlte Aufsichtsratsmitglieder, 1989; Huffer, aa.O. (Fn. 4), 8 101 Rdz. 17 m.w.Nachw.

80 v/gl. Z6lIner, Kélner Komm., aa.O. (Fn. 108), § 256 Rdz. 105.

8L S, nur Zollner, K6lner Komm., aa.O. (Fn. 108), § 256 Rdz. 108; Hiiffer, aa O. (Fn. 4), § 256 Rdz. 34.
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rig*?. Hat er nun die Hauptversammlung um Zustimmung ersucht, dann entfallt seine Haftung
der Gesellschaft gegentiber fir von ihm veranlaldte Schaden grundsétzlich nur, wenn dieser Be-
schluld ,, gesetzmdldig” ist (893 Abs. 4 S. 1 AktG). Noch anfechtbare Beschliisse sind keine
»gesetzmaltigen” Beschlisse; sie muld der Vorstand deshalb auch nicht ausfiihren®®. Das Pro-
blem besteht freilich haufig darin festzustellen, ob der Beschlul3 tatséchlich mit Erfolg ange-
fochten werden kann. In Zweifelsfdlen mag dann ein Vorstand im eigenen Interesse dazu nei-
gen, die Durchfiihrung entweder aufzuschieben oder aber — vorzugsweise — den Anfechtungs-
klager zur Ricknahme der Klage zu bewegen.

Eine besondere Problematik ergibt sich bel der Anfechtung von Entlastungsbeschliissen
(8 120 AktG). Die Entlastung ist anfechtbar, wenn Méngel der Rechenschaftslegung seitens
der Verwaltung vorgebracht®® oder erhebliche Pflichtverletzungen der Verwaltung gegen die
Entlastung geltend gemacht werden konnen*®. Hier kann es gleichermal?en ein Interesse von
Anfechtungskléger und Vorstand daran geben, dal3 die Anfechtungsklage alsbald gegen eine
entsprechende Zahlung aus dem Gesellschaftsvermigen beigelegt wird. Ahnliches gilt fur die
Anfechtung von Beschliissen gemal? 8 93 Abs. 4 S. 3 AktG und ablehnenden Beschliissen ge-
mal3 88 142 Abs. 1, 147 Abs. 1 AktG. Vor alem auch im Hinblick auf diese Fallgruppe werden
aul3ergerichtliche wie gerichtliche Vergleiche mit der Folge der Riicknahme der Anfechtungs-
klage kritisch zu beleuchten sein®®,

5. Rechtspolitische Vorschlage

Wie die vorstehenden Ausfiihrungen haben deutlich werden lassen, sollten rechtspolitische
Vorschlége zur Einddmmung mif3oréuchlicher Anfechtungsklagen vor allem an zwei Punkten
ansetzen: Zum einen an der vom Gesetzgeber angeordneten (88 319 Abs. 5 AktG, 16 Abs. 2
UmwG) bzw. vom Registerrichter tatsdchlich praktizierten (8 127 FGG) Registersperre (dazu
unten a), zum anderen an dem Abfindungsvergleich, in dem die Ricknahme der Anfechtungs-
klage gegen Gewahrung eines Sondervorteils versprochen wird (dazu unten b). Die Register-
sperre gibt dem mifbréuchlich handelnden Aktionér den Hebel in die Hand, um bei eintra-
gungsbedurftigen Mal3nahmen Druck auf die Gesdllschaft zur Annahme seiner unberechtigten
Forderung ausiiben zu kénnen, und der Abfindungsvergleich sichert ihm die Beute seines Vor-
gehens. Bel alen Vorschidgen mul? leitende Erwégung sein, tunlichst ausschliefdich den
rechtsmif3brauchlich handelnden Aktionar zu treffen und berechtigte Anfechtungsklagen nicht
Uber das unabdingbar notwendige Mal3 hinaus zu behindern. Zum Schluf’ sollen dann sonstige,
flankierende Mal3nahmen erwogen werden (unten c).

82 BGHZ 83, 122, 131.

8 K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5), § 243 Rdz. 71; Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), § 243 Rdz. 50.

8 BGHZ 62, 193, 194 f.; Millbert, in: GroRkomm. AktG, 4. Aufl., 14. Lief. 1999, § 120 Rdz. 119.

8 76lIner, in: Kélner Komm., Bd. 1, (Fn. 350), § 120 Rdz. 47; Hiiffer, aa.O. (Fn. 4), § 120 Rdz. 11f.;
Einzelheiten sind streitig.

“% Unten 5. b).
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a) Uberwindung der Registersperre

aa) Eintragungsbedirftige Malinahmen

Jedenfalls im Ausgangspunkt ist, wie ausgefihrt, zu unterscheiden zwischen , einfachen®

eintragungsbedurftigen Mal3nahmen, fur die uneingeschrankt § 127 FGG gilt, und denjenigen
strukturdndernden Vorgangen, fur die das Gesetz eine besondere Registersperre angeordnet
hat (Eingliederung, Verschmelzung, sonstige Umwandlungen). Im folgenden geht es zunéchst
um die ,,einfachen* eintragungsbedirftigen Mal3nahmen wie Satzungsanderungen, Kapitalmal3-
nahmen und Zustimmung zu Unternehmensvertragen. Bei ndherer Betrachtung sind es hier fol-
gende Punkte, die an der bisherigen Rechtdage zu beméngeln sind:

Erstens, eine Aussetzung gemald 8 127 FGG, die einer Ablehnung der Eintragung fir die
Dauer des Anfechtungsprozesses gleichkommt, verletzt die berechtigten Interessen der an-
meldenden Gesdllschaft (der hinter dem Beschlul3 stehenden Aktionére) jedenfalls in den
Féalen, in denen nach dem unstreitigen oder ohne aufwendige Bewel serhebung feststellbaren
Sachverhalt die Anfechtungsklage unzuldssig oder unbegriindet ist. Ist Uber die Zuldssigkeit
oder Begriindetheit der Klage nicht ohne aufwendige Beweiserhebung zu urteilen, so wer-
den die berechtigten Interessen der Gesellschaft dann durch eine Aussetzung verletzt, wenn
die Gesellschaft ein vorrangiges Eintragungsinteresse geltend machen kann.

Zweitens, divergierende Entscheidungen von Registergericht und Prozef3gericht zur selben
Frage sollten tunlichst vermieden werden. Die Aussetzung der Eintragung ist, wenn das
Prozef3gericht spéter die Anfechtungsklage abweist, ebenso mifdich wie die Vornahme der
Eintragung durch das Registergericht, wenn das Prozef3gericht spédter der Anfechtungsklage
stattgibt. Freilich wird sich eine vollkommene Entscheidungsharmonie zwischen Ausset-
zungsentscheidung und Endurteil im Anfechtungsprozefd auch dann nicht herstellen lassen,
wenn beide Entscheidungen dem Prozef3gericht Gbertragen werden. Denn bei der Entschel-
dung Uber die Aussetzung geht es der Sache nach um eine Mal3nahme des vorlaufigen
Rechtsschutzes, beim Endurteil dagegen um eine zeitlich spétere, endguiltige Entscheidung,
die vidleicht auf der Grundlage neuen Tatsachenstoffs oder auch geénderter Rechtsauffas-
sung ergehen und deshalb anders ausfallen mag.

Drittens verletzt die Prifung desselben Vorgangs unter denselben rechtlichen Gesichts-
punkten (,Ist der angemeldete Hauptversammlungsbeschlul? wegen Gesetzes- oder Sat-
zungsverstoldes mit Erfolg anfechtbar?*) durch Registergericht und Prozef3gericht das Ge-
bot der Prozef3dkonomie. Auch aus diesem Grunde sollte die Priifung tunlichst in eine Hand
gelegt werden.

Viertens hat Lutter zu Recht hervorgehoben, dal3 der Registerrichter trotz des Amtsermitt-
lungsprinzips, 8§ 12 FGG, mit der Eintragungs- bzw. Aussetzungsentscheidung bei schwe-
bendem Anfechtungsverfahren Uberfordert sei*’.

Die im folgenden zu erérternden rechtspolitischen Vorschlége werden daran zu messen sein,

ob und wieweit sie diese Méangel der gegenwartigen Rechtdage vermeiden. Keine wesentliche

487 | utter ZGR 1990, 392, 4009.
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Verbesserung wére z.B. ereicht, wenn man sich auf den vielleicht zunéchst naheliegenden
Vorschlag beschrénken wollte, die Voraussetzungen einer Aussetzung gemald 8§ 127 FGG un-
ter Ruckgriff auf die Tatbestandsmerkmale des § 16 Abs. 3 UmwG zu prézisieren und dadurch
die Betdtigung des Aussetzungsermessens durch den Registerrichter stérker als bisher zu len-
ken. Es bliebe dann doch dabei, dal3 sowohl das Registerricht als auch das Prozef3gericht die
Zuldssigkeit und Begrundetheit aller Einwendungen des Kl&gers gegen den Beschluf3 zu prifen
hétten, und dal3 divergierende Entscheidungen nicht ausgeschlossen wéren. Im folgenden sind
deshalb drei andere rechtspolitische Vorschlége eingehender zu untersuchen: Der Erlal3 einer
einstweiligen Verfligung durch das Prozef3gericht auf Antrag der Gesellschaft mit dem Ziel, die
Eintragung zu erwirken (1); die Ausdehnung des umwandlungsrechtlichen Freigabeverfahrens
auf ale eintragungsbedirftigen Rechtsakte (2); und schliefdich die Einfiihrung eines vom an-
fechtenden Aktionér zu betreibenden Freigabeverfahrens anstelle der registerrichterlichen Aus-
setzung von Amts wegen (3).

(2) Einstweilige Verfugung des Prozef3gerichts

Einstweilige Verfigungen des Prozef3gerichts statt einer Aussetzungsentscheidung durch
das Registergericht sind vor alem vor Einfihrung des umwandlungsrechtlichen Freigabever-
fahrens (1995) in der Literatur erortert®®® und teils bereits de lege lata fir moglich gehalten®,
tells de lege ferenda befurwortet worden™®. Dal3 einstwellige Verfliigungen des Prozef3gerichts
denkbar sind, die sich in der Sache an den Registerrichter wenden, obgleich sie im Verfahren
zwischen Aktionar und Gesellschaft ergehen, zeigt § 16 Abs. 2 HGB. Diese Vorschrift betrifft
nach den Motiven u.a. den Fall, dal3 ein anfechtender Aktiondr dem Vorstand untersagen 18/,
die Eintragung des angefochtenen Hauptversammlungsbeschlusses weiter zu betreiben®.
Praktisch spielt die einstwellige Verfiigung in dieser Konstellation heute freilich keine Rolle'*,
einmal, well eine ,Anregung” an den Registerrichter, das Verfahren gemal § 127 FGG auszu-
setzen, haufig kostenfrei zum selben Ziele fuhrt, zum anderen, weil dem Verfligungsklager u.U.
die verschuldensunabhdngige Haftung gemal? § 945 ZPO droht. Man kénnte nun aber erwéa
gen, dieses Verfahren de lege ferenda zu Gunsten der Gesellschaft ,, spiegelbildlich® anzuwen-
den*?. Zum Beispiel konnte man daran denken, dem Anfechtungskléger ein Verhaten aufzu-

“8 Nachweise oben in Fn. 476, 477; ferner dazu (kritisch) Boujong, a.a.O. (Fn. 245), 13f.; Kort, aa.O.
(Fn. 222), S. 106 f.

“89 Nachw. oben Fn. 476.

90 Baums, in: Timm, aa.0. (Fn. 406), S. 88 (allerdings nur fiir Verschmelzungsfélle). Das umwandlungs-
rechtliche Freigabeverfahren geht auf diese Vortberlegungen zurilick; Ganske, in: Lutter (Hrsg.), 25 Jahre Ak-
tiengesetz, 1991, S. 172.

91 Denkschrift zum Entwurf eines HGB, 1896, S. 33, 151.

92 \/gl. aber immerhin BayObLG LZ 1909 Sp. 564, 566; LG Diisseldorf DB 1960, 172; OLG Diisseldorf
DB 1960, 520 ,Feldmiihle’; LG Heilbronn Die AG 1971, 372; BGH JZ 1976, 561 m. Anm. Lutter ,, Audi/
NSU“; aus der Lit. dazu Littbarski, Einstweiliger Rechtsschutz im Gesellschaftsrecht, 1996, S. 57 ff.; Kort,
a.a0. (Fn. 222), S. 110 ff.

“% Eir Anwendbarkeit des § 16 Abs. 2 HGB bereits de lege |ata die oben in Fn. 476 Genannten.
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geben, das zur Beendigung der durch seine Klage bewirkten Registerblockade fihren wiirde***.
Dies hétte der Anfechtungsklager dann in der Hand, wenn kinftig die Aussetzung wegen erho-
bener Anfechtungsklage (8§ 127 FGG) nicht mehr durch den Registerrichter von Amts wegen,
sondern nur mehr auf Antrag des klagenden Aktionérs verfiigt werden konnte. Die einstweilige
Verfiigung des Prozef3gerichts wére dann auf Antrag der Gesellschaft darauf zu richten, dem
Aktionér aufzugeben, seinen Aussetzungsantrag zuriickzunehmen.

Gegen einen solchen Vorschlag wéaren aber durchgreifende Einwande zu erheben. Wenn ei-
ne Aussetzung nur mehr auf Antrag des klagenden Aktionars erfolgen konnte, wirde dies be-
deuten, dal? der Registerrichter, der ja die eigene materielle Priifungskompetenz behielte, von
Amts wegen nur mehr entweder die Eintragung verfigen konnte oder aber die Anmeldung
ganz zurlickwei sen mufdte, solange ein Aussetzungsantrag nicht gestellt wére. Auferdem bliebe
es bel dem Problem divergierender Entscheidungen und der doppelten Rechtspriifung durch
Registergericht und Prozef3gericht. Dem ware nur abzuhelfen, indem die materielle Prifungs-
kompetenz des Registerrichters entsprechend beschrénkt wirde (,, Der Registerrichter hat nicht
zu prufen, ob der zur Eintragung angemeldete Beschlul3 Vorschriften verletzt, die ausschlief3-
lich oder Uberwiegend dem Schutz der Gesellschafter dienen. Macht ein anfechtungsbefugter
Aktionar geltend, dal’ der angemeldete Beschlul? solche Vorschriften verletzt, so ist § 127
FGG — Aussetzung von Amts wegen — nicht anwendbar. In einem solchen Fall setzt der Regi-
sterrichter auf Antrag des Anfechtungskl&gers das Eintragungsverfahren bis zur Entscheidung
des Prozefigerichts Uber die Anfechtungsklage aus, es sei denn, dal} die Gesellschaft einen
rechtskréftigen oder vorlaufig vollstreckbaren Titel beibringt, der dem Anfechtungsklager auf-
gibt, seinen Aussetzungsantrag zurtickzunehmen). Ein solcher Vorschlag hétte freilich prak-
tisch zur Folge, dald3 wohl jeder Anfechtungsklage routinemaldig ein Aussetzungsantrag des
Anfechtungskléagers und demzufolge eine Aussetzung des Eintragungsverfahrens folgen wirde,
die dann erst im Wege der einstweiligen Verfigung auf Antrag der beklagten Gesellschaft bei-
seite geraumt werden miféte. Eine solche ohne weiteres eingreifende Registersperre mag bel
Eingliederungen, Verschmelzungen und sonstigen Umwandlungsvorgangen im Hinblick auf die
weitreichenden Folgen, die mit der Eintragung solcher Mal3nahmen ins Handelsregister ver-
bunden sind, hinnehmbar erscheinen*®. Bei einfachen Satzungsénderungen oder anderen , ein-
fachen” eintragungsbedirftigen Mal3nahmen erscheint dies dagegen nicht als vertretbar, es sai
denn, dal3 binnen sehr kurzer Frist Uber den Aussetzungsantrag und seine Ricknahme ent-
schieden werden miif3te*®. Das Verfahren der einstweiligen Verfligung (88 935 ff. ZPO) emp-

9 Zur Frage eines entsprechenden materiellrechtlichen, durch die einstweilige Verfiigung zu sichernden
Anspruchs der Gesellschaft Like ZGR 1990, 657, 677. — Weil die Registersperre aufgrund Aussetzung gemal3
8127 FGG nicht auf einem Verhalten des klagenden Aktiondrs beruht, das diesem aufgrund einstweiliger
Verfigung untersagt werden kann, erwégt Becker, a.a.O. (Fn. 22), S. 734 ff., ein einstweiliges Rechtsschutz-
verfahren vor dem Prozef3gericht analog 8§ 80 Abs. 5 VWGO. S. dazu unten Fn. 496.

%% S, dazu unten bb).

% 5, dazu noch naher unten (3). Anders Becker, a.a.O. (Fn. 22), S. 736 f., nach dessen Auffassung die Er-
hebung der Anfechtungsklage sogar per se ,, aufschiebende Wirkung* haben, d.h. die Eintragung des zum Regi-
ster angemeldeten Beschlusses bis auf weiteres ausschlief3en soll.
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fiehlt sich auch deshalb nicht, weil ein modifiziertes, den Anfechtungsprozef? begleitendes An-
ordnungsverfahren*’ den hier gegebenen Besonderheiten besser gerecht wird.

(2) Ausdehnung des Freigabeverfahrens des UmwG

Mit den vorstehenden Erwagungen ist bereits klargestellt, dal3 auch eine schlichte Ausdeh-
nung des umwandlungsrechtlichen Freigabeverfahrens (88 16 Abs. 3 UmwG, 319 Abs. 6
AktG) auf ale eintragungsbeduirftigen Rechtsakte nicht, jedenfalls nicht ohne erhebliche Modi-
fikationen, in Frage kommen durfte”®. Das umwandlungsrechtliche Freigabeverfahren kniipft
an die vom Gesetzgeber fir diese Féle (Eingliederung; Verschmelzung und sonstige Um-
wandlungen) vorgeschriebene Registersperre an (88 319 Abs. 5 AktG; 16 Abs. 2 UmwG).
Diese Registersperre greift ein, wenn der Vorstand nicht die ,,Negativerklarung* abgeben, d.h.
nicht erklaren kann, dal3 eine Anfechtungsklage gegen den Beschluld nicht oder nicht mehr in
Betracht kommt. Diese im Hinblick darauf eintretende automatische Registersperre scheidet als
Regelfall bei blof¥en Satzungsdnderungen und sonstigen ,,einfachen” eintragungsbedurftigen
Mal3nahmen aus. Die per se eingreifende Registersperre ist fir Umwandlungen und Eingliede-
rung mit Ricksicht darauf vorgesehen, dal3 eine Eintragung dieser Vorgange zum ,, Eintritt
nicht mehr riickgangig zu machender wirtschaftlicher Folgen” fihren kénnte'*. Fir , einfache’
eintragungsbedurftige Mal3nahmen wie z.B. eine Satzungsdnderung kommt eine solche auto-
matisch eingreifende Registersperre, die dann jeweils erst nach Ablauf der Anfechtungsfrist
oder — nach erhobener Anfechtungsklage — vom Prozel3gericht zu beseitigen wére, nicht in
Betracht. Denn eine solche Regelung wirde bedeuten, dal3 die blof3e Mdéglichkeit einer An-
fechtungsklage die Eintragung in jedem Fall bis zum Ablauf der Anfechtungsfrist verzégern
wurde, und dal3 der blofe Umstand, dal3 eine — auch eine unzuldssige oder unbegriindete —
Anfechtungsklage erhoben worden ist, das Wirksamwerden der von der Hauptversammlung
beschlossenen Mal3nahme aufschieben konnte, bis die Gesellschaft eine anderd autende rechts-
kréftige Entscheidung erwirkt hétte. Eine so weit gehende Vorkehrung zum Schutze berech-
tigter Anfechtungsklagen schiefd bei Satzungsanderungen und sonstigen ,einfachen” eintra-
gungsbedurftigen Rechtsakten weit Ubers Ziel hinaus, well diese Mal3nahmen bel Erfolg der
Anfechtungsklage trotz zwischenzeitlicher Eintragung im Handel sregister— wenn auch im Ein-
zelfall vielleicht nicht ohne Schwierigkeiten — wieder riickgéngig zu machen sind. Auch rechts-
vergleichend wéare ein so weitgehender Rechtsschutz des anfechtenden Aktiondrs kaum zu
rechtfertigen, ist doch schon der Aufschub des Wirksamwerdens bis zur konstitutiv wirkenden
Registereintragung keineswegs die Uibliche Regel*®.

“7 Dazu unten (3).

“%8 Eir Ausdehnung auf alle Struktur- und Satzungsanderungen dagegen Bayer, aa.O. (Fn. 246), S. 10 f.

499 \/gl. die Begriindung zum Regierungsentwurf des UmwG bei Ganske, aa.O. (Fn. 336), S. 67; vgl. auch
die Begrindung zum RegE zu § 345 AktG aF. bei Kropff, a.a.O. (Fn. 70), S. 459. Allerdings sieht das Gesetz
im Fall der Eingliederung, anders as fir die Umwandlung (vgl. 88 20 Abs. 2, 131 Abs. 2, 202 Abs. 3 UmwG),
keine Bestandskraft bei Eintragung vor.

0 5 nur fir das US-amerikanische Recht oben FuRnote 78.
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Die Frage ist demnach dlenfalls, ob ein Freigabeverfahren entsprechend 88 319 Abs. 6
AktG, 16 Abs. 3 UmwG fir den Fall vorgesehen werden sollte, dal3 ein Registerrichter das
Eintragungsverfahren gemal3 § 127 FGG ausgesetzt hat. Das Freigabeverfahren wirde bei die-
ser Lésung also nicht an eine automatisch eingreifende Registersperre ,, angehangt”, sondern
wurde nur eingreifen, wenn der Registerrichter im Einzelfall das Eintragungsverfahren ausge-
setzt hétte. Dies ware aber technisch nicht ohne weiteres, nicht ohne erhebliche Eingriffe in das
Registereintragungsverfahren, zu bewerkstelligen. Zunéchst wirde sich die Frage nach der
materiellen Prifungskompetenz des Registerrichters und der Bindungswirkung des Freigabebe-
schlusses des Prozef3gerichts fur den Registerrichter stellen. Da bei dieser Losung der Freiga
bebeschlul’ des Prozef3gerichts das berechtigte Interesse der Gesellschaft an der Eintragung in
dem konkreten Einzelfall gegentiber der Aussetzungsverfiigung des Registerrichters durchset-
zen soll, mufdte der Registerrichter hieran gebunden werden, auch wenn er die Tatsachen- und
Rechtslage anders beurteilt™. Folgerichtig miten dann auch die Ublichen Rechtsmittel gegen
die Aufhebung der Aussetzungsverfigung geméld § 127 FGG (Beschwerde, weitere Be-
schwerde®?) insoweit ausgeschlossen, und der Anfechtungskléger auf das Rechtsmittel der
sofortigen Beschwerde gegen den Freigabebeschlul? (vgl. 88 319 Abs. 6 S. 5 AktG, 16 Abs. 3
S. 5 UmwG) verwiesen werden. Umgekehrt wéare auch die Gesellschaft ausschliefdich auf den
Weg des Freigabeverfahrens zu verweisen; Beschwerde und weitere Beschwerde gegen die
Aussetzungsverfigung des Registerrichters mufdten ausgeschlossen werden. Diese Erwagun-
gen machen deutlich, dal? es mifdlich wére, das Freigabeverfahren an eine vom Registerrichter
zu verfigende Aussetzung anzukniipfen.

(3) Freigabeverfahren auf Antrag des Anfechtungsklégers

8 128 FGG konnte wie folgt gefaldt werden:

(1) Ist der Beschlufd der Hauptversammlung einer Aktiengesellschaft (einer Kommandit-
gesdllschaft auf Aktien, der Gesellschafterversammlung einer Gesellschaft mit beschréankter
Haftung) einzutragen oder eine Eintragung vorzunehmen, die einen solchen Beschluf? voraus-
setzt, und macht ein Gesellschafter geltend, dald der Beschluld Vorschriften verletzt, die aus-
schliefdlich oder Uberwiegend zum Schutz der Gesellschafter gegeben sind, so ist 8 127 nicht
anzuwenden. Das Registergericht hat dem Gesellschafter eine angemessene Frist zur Erwir-
kung einer Entscheidung des Prozef3gerichts gemald Absatz 2 einzuraumen.

% Zum Umfang der Bindungswirkung des Freigabebeschlusses gemaR §§ 319 Abs. 6 AktG, 16 Abs. 3
UmwG fur den Registerrichter Bork, in: Lutter, UmwG, a.a.O. (Fn. 268), § 16 Rdz. 30 f.; Marsch-Barner, in:
Kallmeyer, UmwG, a.a.O. (Fn. 298), § 16 Rdz. 34 f.; Wiedemann, a.a.O. (Fn. 324), § 181 Rdz. 34; Decher, Die
AG 1997, 388, 394 f.; abweichend Kort, a.a.O. (Fn. 222), S. 91 m.Nachw.

%2 Der anfechtende Aktionar ist nicht am Eintragungsverfahren beteiligt; die Aussetzung erfolgt von Amts
wegen. Dennoch kommt eine Beschwerdebefugnis (8 20 FGG) in Betracht, namlich wenn ihm die Absicht der
Aufhebung der Aussetzung mitgeteilt worden ist oder wenn er sonst geltend machen kann, durch die Aufhe-
bungsverfiigung in seinen Rechten verletzt zu sein. Vgl. auch Keidel/Kuntze/Winkler, a.a.O. (Fn. 463), § 127
Rdz. 44.
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(2) Das zustandige Prozef3gericht kann nach Erhebung einer Klage gegen die Wirksamkeit
des Beschlusses der Hauptversammlung einer Aktiengesellschaft (einer Kommandit-
gesdllschaft auf Aktien; des Beschlusses der Gesellschafterversammlung einer Gesellschaft
mit beschrénkter Haftung) auf Antrag des Klégers die Vornahme einer Eintragung im Snne
des Absatzes 1 Satz 1 bis zur Entscheidung in der Hauptsache fiir unzuléssig erklaren. Die
Entscheidung erfolgt durch BeschluR. Se darf nur ergehen, wenn die Klage hinreichende
Aussicht auf Erfolg hat oder wenn der vorlaufige Aufschub der Eintragung nach freier Uber-
zeugung des Gerichts unter Berlcksichtigung der mit der Klage geltend gemachten Rechts-
verletzungen erforderlich erscheint. Die Entscheidung ergeht innerhalb einer Frist von vier
Wochen ab Eingang des Antrags; sie kann in dringenden Fallen ohne miindliche Verhandlung
erlassen werden. Die vorgebrachten Tatsachen sind glaubhaft zu machen. Gegen die Ent-
scheidung findet die sofortige Beschwerde statt. Das Beschwerdegericht kann die Frist gemaf
Absatz 1 Satz 2 verlangern; dieser Beschlul3 ist nicht anfechtbar.

Der Vorschlag lehnt sich an Art. 32 Abs. 2 der schwelzerischen HandelsregisterVO an®.
VVon der bisherigen Rechtslage weicht er vor allem in folgenden Punkten ab: Der Registerrich-
ter pruft kiinftig nur mehr die algemeinen formellen und materiellen Eintragungsvoraussetzun-
gen. Dagegen pruft er nicht mehr, ob eine im Entwurf eingereichte oder bereits erhobene An-
fechtungsklage voraussichtlich zulassig und begriindet ist, oder das Eintragungsverfahren im
Hinblick auf ein Gberwiegendes berechtigtes Interesse des Anfechtungsklagers ausgesetzt wer-
den muf3. Diese Prufung wird ausschlief3lich dem Prozef3gericht Gibertragen. Das Prozef3gericht
der Anfechtungsklage kann, nach dem Vorbild des umwandlungsrechtlichen Freigabeverfah-
rens (88 16 Abs. 3UmwG, 319 Abs. 6 AktG), in einem einstweiligen Verfahren auf Antrag des
klagenden Aktionérs anordnen, dal3 die Eintragung bis zur Entscheidung in der Hauptsache
ausgesetzt wird. Eine doppelte Prifung der Erfolgsaussichten einer Anfechtungsklage entfallt
damit. In der Praxis hat diese doppelte Zusténdigkeit in der Vergangenheit haufig, wenn nicht
regelmaldig, zu einer Aussetzung des Registereintragungsverfahrens von Amts wegen und da-
mit zu einer de facto-Registersperre auch in Féllen gefihrt, in denen die Anfechtungsklage kei-
ne Aussicht auf Erfolg hatte oder die verklagte Gesellschaft ein Gberwiegendes Eintragungsin-
teresse geltend machen konnte. Der hier vorgelegte Vorschlag vollzieht diese faktische Selbst-
beschrénkung der Registergerichte, von einer umfassenden eigenen Prifung der Erfolgsaus-
sichten der Klage im Hinblick auf den vor dem Prozef3gericht schwebenden oder angekiindig-
ten Anfechtungsprozel? abzusehen, auch rechtlich nach, indem die Prifungskompetenz inso-

%% Handel sregisterverordnung vom 7. Juni 1937 (SR 221.411) idF vom 29.9.1997 (AS 1997, 2230). Die
Vorschrift lautet: ,, Wird ein privatrechtlicher Einspruch gegen eine noch nicht vollzogene Eintragung erhoben,
so hat der Registerfiihrer dem Einsprechenden eine nach dem kantonalen Prozefdrecht genligende Frist zur Er-
wirkung einer vorsorglichen Verfiigung des Richters einzurdumen. Wenn innert dieser Frist der Richter die
Eintragung nicht untersagt, so ist sie vorzunehmen, sofern im Ubrigen ihre Voraussetzungen erfillt sind.”-
Eingehend zur Priifungsbefugnis des Registerfiihrers nach schweizerischem Recht BGE 114 11 68; Bockli,
aa0. (Fn. 182), S. 40; aus der dlteren Literatur Bar, Kognitionsbefugnisse des Handel sregisterfihrers, in: Der
bernische Notar, 1978, 410 ff.; zur Kompetenzabgrenzung zwischen Registerbehdrde und Prozef’gericht Tho-
mas Schneider, Der Rechtsschutz in Handel sregistersachen und die Entscheidungskompetenz der Handel sregi-
sterbehdrden. Jur. Diss. Zirich, 1959.
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weit ausschliefdlich dem Prozef3gericht Ubertragen wird, das sich mit dem Prozef3stoff ohnedies
Zu befassen hat.

Der Vorschlag setzt in Absatz 1 voraus, dal3 der Registerrichter kiinftig nicht mehr zu pri-
fen hat, ob ein zur Eintragung angemeldeter Beschluf? oder ein Beschlul?, auf dem ein zur Ein-
tragung angemeldeter Vorgang beruht, wegen des Verstof3es gegen gesellschafter schiitzende
gesetzliche Vorschriften oder Satzungsbestimmungen anfechtbar ist. Sich gegen die Verletzung
solcher Normen zu stellen kann und sollte vielmehr den Gesellschaftern selbst tberlassen blei-
ben, und die Entscheidung hiertiber, auch die vorlaufige Entscheidung, sollte ausschliefdich
vom Prozef3gericht getroffen werden. Im Registerverfahren muf3 nur sichergestellt werden, dai3
die Eintragung nicht erfolgt, bevor die Gesellschafter die Mdglichkeit hatten, effektiven
Rechtsschutz zu erlangen. Ahnliches gilt von der Erwagung, der Registerrichter habe das Regi-
ster im Interesse des Verkehrsschutzes tunlichst von unrichtigen oder fehlerhaften Eintragun-
gen freizuhaten, fehlerhaft deshalb, well sie auf einem demnéchst vidlleicht fir nichtig erkl&rten
Beschluf? beruhten (88 248 Abs. 1, 241 Nr. 5 AktG). Der Schutz des Geschéftsverkehrs vor
unrichtigen Eintragungen ist durch die Prifung zwingender Eintragungsvoraussetzungen und
im Ubrigen auf materiellrechtlichem Wege zu verwirklichen. Damit figt sich der Vorschlag in
eine rechtspolitische Entwicklung ein, fir die der Gesetzgeber in anderem Zusammenhang be-
reits die Grundlagen gelegt hat. Das Handel srechtsreformgesetz 1998 hat die Prifungsbefug-
nisse des Registerrichters im Rahmen der Griindungsprifung klargestellt. Gemal? § 38 Abs. 3
AktG n.F., 8 9c Abs. 2 GmbHG n.F. und § 11a Abs. 3 GenG n.F. darf das Gericht die Eintra-
gung wegen einer mangel haften, fehlenden oder nichtigen Bestimmung der Satzung (des Ge-
sellschaftsvertrags,; des Statuts) nur ablehnen, ,, soweit diese Bestimmung, ihr Fehlen oder ihre
Nichtigkeit ... Vorschriften verletzt, die ausschliefdich oder Uberwiegend zum Schutze der
Gléaubiger der Aktiengesellschaft (GmbH; Genossenschaft) oder sonst im Gffentlichen Interesse
gegeben sind“. Obwohl der Gesetzgeber diese Vorschriften nicht auch auf satzungsdndernde
Beschllisse und sonstige eintragungsbedirftige Rechtsakte erstreckt hat, kommt in diesen Be-
stimmungen die Uberzeugende Wertung zum Ausdruck, dal3 es ausschliefdlich Sache der Ge-
sellschafter selbst ist, die Verletzung primér gesellschafterschiitzender Vorschriften zu riigen
oder eben nicht. Dieser Gedanke liegt auch der Regelung der Anfechtungsklage gegen Gesell-
schafterbeschltisse zugrunde (88 243 AktG, 51 GenG): Es ist Sache der Gesdllschafter, die
Verletzung gesellschafterschiitzender Bestimmungen mit der Klage zu riigen. Geschieht dies
nicht, dann wird der betreffende Beschlufld unanfechtbar wirksam. Hiermit steht es in einem
gewissen Widerspruch, wenn in der Literatur dem Registerrichter die Befugnis eingeraumt
wird, Satzungsanderungen und sonstige auf Gesellschafterbeschliissen beruhende Rechtsakte
auch auf Verstole gegen ausschliefflich oder Gberwiegend gesellschafterschiitzende Vorschrif-
ten zu prifen und im Hinblick darauf, wenn sich ein solcher Verstol zeigt, das Eintragungs-
verfahren auszusetzen (§ 127 FGG)*™. Nach anderer Auffassung dient die Aussetzung gemald
8127 FGG in einem solchen Falle dlerdings weniger der Durchsetzung gesellschafterschiit-
zender Vorschriften; vielmehr soll das Register von vornherein von Eintragungen freigehalten
werden, die spdter vom Prozef3gericht auf Anfechtungsklage hin fir nichtig erklart werden

%% Eingehende Nachweise zur einschl&gigen Literatur oben in FuRnote 465.
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konnten. Versteht man 8§ 127 FGG in diesem letzteren Sinne, dann ist daran jedenfalls mifdich,
dai3 der Registerrichter und nicht etwa das Prozef3gericht eine Prognose darliber abgeben soll,
wie der Anfechtungsprozefd vielleicht entschieden werden wird. - Die Beschrankung der Pri-
fungsbefugnisse des Registerrichters in dieser Richtung ist nicht nur in den neuen Vorschriften
Uber die Grindungsprifung angelegt, sondern liegt auch den bereits mehrfach behandelten
Vorschriften des umwandlungsrechtlichen Freigabeverfahrens zugrunde: Nicht der Register-
richter hat zu prifen, ob z.B. die Verschmelzungsbeschliisse der beteiligten Aktiengesellschaf-
ten gegen (nur) die Anfechtbarkeit begriindende gesetzliche oder Satzungsbestimmungen ver-
stofen und vielleicht im Hinblick darauf fur nichtig erklart werden kénnen. Ist vielmehr die
Anfechtungsfrist ohne Erhebung einer Anfechtungsklage verstrichen und damit die automati-
sche Registersperre entfallen, dann hat er, wenn die Eintragungsvoraussetzungen im tbrigen
erfillt sind, ohne weiteres einzutragen (eine Aussetzung gemald 8 127 FGG wegen Beschlul3-
mangeln, die nur die Anfechtbarkeit begriinden, kommt nicht in Betracht). Ist dagegen An-
fechtungsklage erhoben, dann obliegt es ausschliefdich dem Prozef3gericht, durch Freigabebe-
schluf? die Registersperre zu beseitigen; auch hieran ist der Registerrichter gebunden, ohne dal
insoweit Raum flir eine eigene Entscheidung bliebe™.

Der Vorschlag des § 128 FGG n.F. legt also, wie gezeigt, durchaus im Einklang mit der
Uberzeugenden neueren Rechtsentwicklung fest, dal3 sich die Prifungsbefugnis des Register-
richters und damit sein Aussetzungsermessen nicht auf die Verletzung von Vorschriften er-
streckt, die ausschliefdich oder Uberwiegend zum Schutze der Gesellschafter gegeben sind. In-
soweit ist der Klarstellung halber festzuhalten, dald damit nicht etwa zwingende, auch den
Schutz kinftiger Gesellschafter und Investoren bezweckende V orschriften gemeint sind: Deren
Verletzung fuhrt nicht zur Anfechtbarkeit, sondern zur Nichtigkeit des angemeldeten Beschlus-
ses (8 241 Nr. 3 AktG), und nichtige Beschliisse bzw. darauf beruhende unwirksame Rechts-
akte darf der Registerrichter nicht eintragen (vgl. auch 88 38 Abs. 3 Nr. 2 AktG, 9c Abs. 2
Nr. 2 GmbHG, 11aAbs. 3 Nr. 2 GenG). Praktisch heif¥ dies, dal3 nach dem hier vorgeschlage-
nen 8§ 128 FGG Verfahrens- und Auskunftsmangel kiinftig regelmaitig® nur mehr zum Verfah-
ren nach § 128 Abs. 2 FGG fihren wirden, wahrend es bei Inhaltsverstél3en gegen zwingende
Vorschriften bei der bisherigen Rechtslage (Anwendbarkeit des § 127 FGG) verbliebe. Statt
der vorgeschlagenen Formulierung in 8 128 Abs. 1 S. 1 FGG n.F. ,Vorschriften verletzt, die
ausschliefdich oder tUberwiegend zum Schutze der Gesellschafter gegeben sind“ kénnte man
auch die Formulierung wahlen ,,gegen Vorschriften verstold, deren Verletzung lediglich die
Anfechtbarkeit (nicht die Nichtigkeit) des Beschlusses zur Folge hat”.

Man konnte dagegen einwenden, dal3 ein unterschiedliches Verfahren je nach dem geltend
gemachten Rechtsverstol3 mifdlich sai (8 127 FGG oder § 128 FGG); samtliche Félle sollten
tunlichst gleichbehandelt werden. Dieser Einwand wirde Ubersehen, dald der Registerrichter
das Vorliegen der positiven und negativen Eintragungsvoraussetzungen (Eintragungshindernis-
se) zu prufen hat. Stellt er z.B. einen Rechtsverstold fest, der zur Nichtigkeit der angemeldeten
Satzungsanderung fuhrt, dann liegt ein Eintragungshindernis vor (vgl. jetzt auch ausdricklich

%% \/gl. bereits oben FuRnote 501 m.Nachw.
%% Ausnahmen: diein § 241 Nrn. 1 und 2 AktG genannten Falle.
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88 38 Abs. 3 AktG, 9c Abs. 2 GmbHG, 11a Abs. 3 GenG). Es erscheint as nicht vertretbar,
den Registerrichter auch in einem solchen Fall zur Eintragung zu verpflichten, wenn nicht das
Prozef3gericht auf Antrag eines klagewilligen Gesdllschafters gemal? 8 128 Abs. 2 FGG n.F.
den Aufschub verfugt. Fur die echten Eintragungsvoraussetzungen und Eintragungshindernis-
se, zu denen auch die Verletzung im 6ffentlichen Interesse oder im Interesse der Glaubiger ge-
gebener Vorschriften gehort, sollte es vielmehr bel der Regelung des § 127 FGG bleiben.

Was ihren Gegenstand betrifft, bezient sich die vorgeschlagene Vorschrift eines § 128
Abs. 2 S. 1 FGG zum einen auf satzungséndernde oder sonstige Beschlisse, gleich, ob es sich
um Falle einer kongtitutiven oder deklaratorischen®” Eintragung handelt, zum anderen auf ale
eintragungsbedurftigen strukturéndernden Mal3nahmen, soweit diese zu ihrer Wirksamkeit ei-
nen Gesellschafterbeschlul® erfordern (z.B. Abschlul3 eines Beherrschungsvertrages). Ausge-
nommen sind aber die speziell geregelten Falle der Eingliederung, Verschmelzung und sonsti-
gen Umwandlungen®®. Eine unterschiedliche Behandlung von Aktiengesellschaft und GmbH
erscheint insoweit zwar nicht als veranlaldt; dies zu prifen liegt aber auf3erhalb des gegenwarti-
gen Gutachtenauftrages. Aufgrund der Verweisung des § 147 Abs. 1 FGG wirde 8§ 128 FGG
n.F. auch fur Eintragungen in das Genossenschaftsregister gelten.

Der Vorschlag des 8§ 128 FGG n.F. setzt des weiteren voraus, dal3 ein Gesellschafter Ein-
wendungen erhebt. Der Fall, daid lediglich ein Eintragungsantrag seitens der Gesellschaft ge-
stellt wird, Einwendungen bis dahin aber nicht erhoben worden sind, bedarf demgegentber
keiner Regelung. Da es nach der Neufassung des 8§ 128 FGG keinem Zweifel mehr unterliegen
wirde, dal3 der Registerrichter das Vorliegen von Anfechtungsgriinden nicht von Amts wegen
zu prufen und zu berlicksichtigen hat, darf er in einem solchen Fall nicht etwa mit der Eintra-
gung zuwarten, bis die Anfechtungsfrist verstrichen ist. Sondern er hat auf einen Eintragungs-
antrag hin lediglich das Vorliegen der positiven und negativen Eintragungsvoraussetzungen zu
prifen und dann die Eintragung zu verfigen. Fir die anfechtungswilligen Gesellschafter be-
deutet dies praktisch, dald sie tunlichst unverziglich beim Registerrichter um einen Fristnachlald
gemdl3 § 128 Abs. 1 S. 2 FGG nachsuchen miissen. Da es hierzu nur eines einfachen Schrei-
bens ohne eingehende Darlegung von Griinden bedarf, braucht fir diesen Antrag auf Frist-
nachlal3 die fur die Erhebung einer Anfechtungsklage vorgesehene Monatsfrist (vgl. 88 246
Abs. 1 AktG, 51 Abs. 1 GenG) nicht vorgesehen zu werden. Einzurdumen ist, dal3 bel Einfuh-
rung des Vorschlags eines § 128 FGG n.F. Aktionare, die Widerspruch zur Niederschrift erho-
ben haben und eine Anfechtungsfrist erwagen, wohl routinemaldig einen Aussetzungsantrag
nach § 128 Abs. 1 FGG n.F. stellen wirden, dem das Registergericht dann ohne weitere Pri-
fung stattzugeben hétte®®. Insoweit kdnnte es durchaus noch 6fter als nach bisheriger Rechts-
lage zu - alerdings kurz befristeten — Aussetzungen des Eintragungsverfahrens kommen. Im
Hinblick darauf ist unabdingbar notwendig, die ,,angemessene” Frist, wahrend deren der wider-
sprechende Aktionar einen Aussetzungsbeschlufl? des Prozef3gerichts beizubringen hat, dadurch
zu begrenzen, dal’ das Prozef3gericht binnen vier Wochen ab Eingang des Aussetzungsantrages

%7 S, oben Fulnote 462.
%% Dazu gesondert unten bb).
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zu entscheiden hat (8 128 Abs. 2 S. 4 FGG n.F.). Daran wird das Registergericht sich bei sei-
ner Fristsetzung gemal 8 128 Abs. 1 S. 2 FGG n.F. zu orientieren haben. Wenn das Landge-
richt die Aussetzung abgelehnt hat und dagegen Beschwerde erhoben wird, kann das Be-
schwerdegericht die Aussetzungsfrist verlangern (8 128 Abs. 2 S. 7 FGG n.F.). Diese Verlan-
gerung durfte aber nicht aul3er Verhdtnis zu der knapp bemessenen Vierwochenfrist des § 128
Abs. 2 S. 4 FGG n.F. stehen, ohne dal3 dies im Gesetz festgel egt werden muif3te.

Der Vorschlag des 8 128 FGG n.F. sieht vor, dai3 das zustandige Prozef3gericht die Vor-
nahme einer Eintragung vorl&ufig, bis zur Entscheidung in der Hauptsache, fur unzuldssig er-
kl&ren kann. Der Vorschlag lehnt sich an § 16 Abs. 2 HGB an, wahlit aber nicht das Verfahren
der einstweiligen Verfiigung, sondern —wie 8§ 16 Abs. 3 UmwG — eine besondere verfahrens-
begleitende einstweilige Anordnung. Ein einstweiliges Verfligungsverfahren (88 935 ff. ZPO)
scheidet schon wegen der damit verbundenen Gefahr einer Haftung gemai § 945 ZPO aus. Im
Vergleich zu den Freigabeverfahren gemald 88 16 Abs. 3 UmwG, 319 Abs. 6 AKIG ist die
»Schlachtordnung® hier allerdings umgekehrt: Im Verfahren nach 8 128 Abs. 2 FGG n.F. stellt
nicht die Gesellschaft, sondern der anfechtende Aktiondr den Antrag. Der Antrag lautet dem-
nach nicht auf Vornahme, sondern auf vorlaufige Unzuldssigerkl&rung der Eintragung. Dem-
entsprechend geht der Inhalt der stattgebenden Entscheidung nicht dahin, dal3 das Eintra-
gungshindernis der Registersperre aufgehoben ist, sondern dahin, dal3 die Vornahme der Ein-
tragung bis zur Entscheidung in der Hauptsache fir unzuléssig erklart wird. Eine Entscheidung
diesen Inhalts darf — wiederum in Umkehrung der 88 16 Abs. 3 S. 2 UmwG, 319 Abs. 6 S. 2
AktG — nur in zwel Féllen ergehen: Einmal, wenn die eingereichte Anfechtungsklage hinrei-
chende Aussicht auf Erfolg hat. Hinreichende Erfolgsaussicht ist gegeben, wenn das Gericht
den Rechtsstandpunkt des Antragstellers auf Grund seiner Sachdarstellung und ohne aufwen-
dige Beweiserhebung fir zutreffend oder zumindest vertretbar hélt und in tatschlicher Hin-
sicht — unter Wirdigung der vorgelegten Beweismittel — zumindest von der Mdglichkeit der
Beweisfiihrung Uberzeugt ist. Es muf3 also aufgrund einer Prifung ohne aufwendige Beweiser-
hebung eine gewisse Wahrscheinlichkeit dafir bestehen, dald der Antragsteller mit seiner Klage
durchdringen wird. Ist das nicht der Fall, dann kommt ein Aufschub der Eintragung nur in dem
wohl sdltenen Fall in Frage, daR dieser vorlaufige Aufschub der Eintragung nach freier Uber-
zeugung des Gerichts unter Berticksichtigung der mit der Klage geltend gemachten Rechts-
verletzungen erforderlich erscheint. Hier wére, ohne dal3 der Gesetzeswortlaut dies zum Aus-
druck bringen muf3te, das durch eine zu Unrecht erfolgende Eintragung bedrohte Interesse des
anfechtenden Aktionédrs an der Beachtung der gesellschafterschiitzenden Normen abzuwagen
gegen das Interesse der Gesellschaft (der hinter dem betreffenden Beschlul? stehenden Mehr-
heit) daran, dal3 die beschlossene Satzungsanderung oder Mal3nahme nicht durch unbegriindete
Anfechtungsklagen aufgehalten wird.

Insgesamt wirde eine solche Vorschrift die de facto-Registersperre fir die Dauer eines
Anfechtungsprozesses durch ein Verfahren ersetzen, in dem binnen kurzer Frist festzustellen
wére, ob die Anfechtungsklage nach summarischer Prifung Aussicht auf Erfolg hat, oder ein

%99 7u priifen wére vom Registerrichter freilich, ob die Anfechtungsbefugnis gemaR § 245 AktG gegeben,
und die Anfechtungsfrist gemaf3 § 246 Abs. 1 AktG noch nicht verstrichen ist.
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Uberwiegendes Aussetzungsinteresse des Anfechtungsklégers bejaht werden kann. Dem an-
fechtenden Aktionér mag die Aussetzungsentscheidung des Prozef3gerichts je nach ihrem Aus-
gang Anlal3 geben, die Fortsetzung des Anfechtungsprozesses zu tberdenken; die Gesellschaft
mag in geeigneten Fallen einen Best&tigungsbeschlul (8 244 AktG) in Erwégung ziehen. Dem
mif3réuchlich handelnden Aktiondr sollte es kinftig nicht mehr gelingen, sogar mit Klagen oh-
ne Erfolgsaussichten und bel Uberwiegendem Eintragungsinteresse der Gesellschaft eine Regi-
stersperre zu erwirken und sich so die Gesellschaft gefligig zu machen.

bb) Insbesondere: Eingliederung und Umwandlung

Was die , qudifizierten“ eintragungsbedurftigen Rechtsakte der Eingliederung, Verschmel-
zung und sonstigen Umwandlungen anbetrifft, so sieht das Gesetz zwar bereits ein einstweili-
ges Anordnungsverfahren des Prozef3gerichts vor, in dem die in diesen Féllen eingreifende Re-
gistersperre beseitigt werden kann ( 88 319 Abs. 6 AktG, 16 Abs. 3 UmwG). Wie die bisheri-
gen Erfahrungen seit der Einflihrung dieses Freigabeverfahrens (1995) gelehrt haben, konnten
dadurch rechtsmif3rauchliche Anfechtungsklagen, die dann in der Regel mittels Abfindungs-
vergleichs beendet worden sind, nicht ausgeschlossen werden®™. Im Hinblick darauf ist diese
Regelung auf den Prifstand zu stellen.

(1) Aufhebung des bisherigen Freigabeverfahrens

Wird, wie oben vorgeschlagen™, kinftig ein Freigabeverfahren auf Antrag des Anfech-
tungsklagers (8§ 128 FGG n.F.) eingefuhrt, dann kénnte man erwégen, die Vorschriften tber
das bisherige umwandlungsrechtliche Freigabeverfahren aufzuheben und die Rechtdage derje-
nigen bel Satzungsdnderungen und sonstigen ,,einfachen” eintragungsbedirftigen Strukturande-
rungen anzupassen>2. Im Ergebnis scheidet dies jedoch aus. Das umwandlungsrechtliche Frei-
gabeverfahren auf Antrag der Gesellschaft knipft an die Registersperre an, die in diesen Falen
eingreift, wenn der Vorstand bei der Anmeldung nicht die ,, Negativerklarung® abgeben kann
(88 319 Abs. 5 AktG, 16 Abs. 2 UmwG). Diese nur durch Freigabebeschluld des Prozef3ge-
richts wieder zu besaitigende Registersperre ist fur Umwandlungen und Eingliederungen mit
Ricksicht darauf vorgesehen, dal eine Eintragung dieser Vorgéange zum , Eintritt nicht mehr
rlickgangig zu machender wirtschaftlicher Folgen* fihren konnte’®®. Einfache Satzungsande-
rungen sind dagegen, auch wenn sie ins Handel sregister eingetragen worden sind, regelmaidig
auch mit Wirkung ex tunc vernichtbar®*. Im Hinblick darauf erscheint es als vertretbar, wenn
der Anfechtungskléger unter den in § 128 Abs. 2 FGG n.F. genannten Voraussetzungen das

105 oben 4. a).

*11 Oben aa) (3).

*2 vgl. bereits den ahnlichen Vorschlag des Handelsrechtsausschusses des DAV, WM 1993, Sonderbeil.
Nr. 2, S. 12 Rdz. 63.

13 \/gl. oben Text zu FuRnote 499.

4 7zur Rickwirkung des auf Anfechtungsklage ergehenden Urteils gemaR §248 Abs. 1 AktG etwa
K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5), § 248 Rdz. 5 m.Nachw.
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vorlaufige Wirksamwerden der angefochtenen, aber dennoch eingetragenen Satzungsanderung
hinzunehmen hat. Dasselbe gilt fur ,einfache® strukturdndernde Mal3nahmen, die nicht mit
Wirkung ex tunc, sondern nur mit Wirkung ex nunc ,,vernichtet* werden kénnen (Beispiel: Be-
herrschungsvertrag, der auf anfechtbarem Zustimmungsbeschlufd beruht>*®). Dem berechtigten
Interesse des Anfechtungsklégers daran, dal3 derartigen nur mit Wirkung ex nunc abzuwik-
kelnden Strukturanderungen nicht vorlaufig durch Eintragung zur Wirksamkeit verholfen wird,
kann das Prozef3gericht im Rahmen der Abwagung gemald 8 128 Abs. 2 S. 3 FGG n.F. hinre-
chend Rechnung tragen. Nach der Bewertung des Gesetzgebers ist dies jedoch bei der Einglie-
derung®® und insbesondere Verschmelzung und sonstigen Umwandlungsvorgangen anders zu
sehen. Fir die zuletzt genannten Fale schliefdt der Gesetzgeber sogar eine Abwicklung mit
Wirkung ex nunc aus (88 20 Abs. 2, 131 Abs. 2, 202 Abs. 3, 16 Abs. 3 S. 6 UmwG). Aus die-
sem Grunde soll der Registerrichter die Eintragung vor Ablauf der Anfechtungsfrist nicht ver-
flgen durfen, solange eine Anfechtungsklage gegen den angemeldeten Vorgang noch moglich
ist, es sei denn, dal} eine gegenteilige Freigabeentscheidung des Prozeligerichts ergeht. Bel
Anwendbarkeit des 8 128 FGG n.F. ware das aber anders: Dann hétte der Registerrichter die
Eintragung auch auf anfechtbaren Beschliissen beruhender Eingliederungs- oder Umwand-
lungsvorgange zu verfiigen, es sai denn, dal3 der Anfechtungsklager einen Aussetzungsbe-
schlufd des Prozef3gerichts erwirken und vorlegen kénnte. Wegen der erhdhten ,, Bestands-
kraft*, die sich bei diesen Strukturdnderungen aus der Eintragung in das Handel sregister ergibt,
und die der Anfechtungsklager dann endguiltig hinzunehmen hat, sollte es in diesen Féllen bei
der automatisch eingreifenden Registersperre bleiben, die nur auf Antrag der verklagten Ge-
sellschaft aufgehoben werden kann.

(2) Modifikationen

An Modifikationen des Freigabeverfahrens kommt zunéchst eine Angleichung der Freigabe-
voraussetzungen an 8 128 Abs. 2 S. 3 FGG n.F. in Betracht. 816 Abs. 3 S. 2, 1. und 2. Alt.
UmwG lassen eine Aufhebung der Registersperre nur zu, wenn die Klage gegen die Wirksam-
keit des Verschmelzungsbeschlusses unzuldssig oder offensichtlich unbegrindet ist. Wie auch
immer der Begriff der ,offensichtlichen” Unbegriindetheit der Klage zu verstehen ist®"’, jeden-
falls geht in der Entscheidungspraxis der Gericht das non liquet zu Lasten der Gesellschaft, die
Eintragung der Umwandlung oder Eingliederung begehrt. Demgegeniiber erscheint es al's Uber-
zeugender, wie im Vorschlag eines § 128 Abs. 2 S. 3 FGG n.F. auf die ,, hinreichende Erfolgs-
aussicht® der Anfechtungsklage abzustellen. Mit der Formulierung ,,offensichtlich unbegrin-

5 3 nur Kort, aa.O. (Fn. 222), S. 130 ff.

%6 Fiir die Eingliederung fehlen allerdings, anders als bei Umwandlungsvorgangen (vgl. §§ 16 Ab. 3 S. 6,
20 Abs. 2, 131 Abs. 2, 202 Abs. 3 UmwG), Vorschriften, die die endgtiltige Bestandskraft der Eingliederung
gerade auch fur den Fall anordnen, dal3 der Eingliederungsbeschlul® anfechtbar war und fir nichtig erklart
worden ist. Da der Gesetzgeber die Eingliederung jedenfalls als fur die Zukunft umkehrbar ansieht (vgl. BT-
Drucksache 12/6699 S. 179), ist die Registersperre hier fragwurdig. Vgl. dazu auch Kort, aa.O. (Fn. 222),
S. 186 f.

*'S, dazu oben Text zu Fn. 455, 456.
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det“ wollte der Gesetzgeber bewuf3t an die vom Bundesgerichtshof zum Zweck der teleologi-
schen Reduktion des § 345 Abs. 2 AktG aF. entwickelte Formel ankniipfen®®. Diese zuriick-
haltende Formulierung des Bundesgerichtshofs war nun gewif3 in Anbetracht dessen, dal3 § 345
Abs. 2 AktG aF. eine absolute Registersperre ohne Ausnahme vorsah, Uberzeugend. Der Ge-
setzgeber ist aber an dieses auf die verfehlte Regelung des § 345 Abs. 2 AktG aF. bezogene
Prgudiz nicht gebunden. Bemerkenswert ist, daf3 bereits der Entwurf des Umwandlungsgeset-
zes in diesem Punkt von Richtern des I1. Zivilsenats al's zu eng bemangelt worden ist®>®. Dieser
Kritik ist aber nur durch Einfigung der sog. Abwéagungsklausel (816 Abs. 3 S. 2, 3. Alt.
UmwG), nicht durch Anderung des , offensichtlich unbegriindet Rechnung getragen worden.
Hat die Anfechtungsklage nach Prifung durch das Prozef3gericht keine hinreichende Aussicht
auf Erfolg, dann sollte die Registersperre aufgehoben werden, es sei denn, dal3 ausnahmsweise
das durch eine zu Unrecht erfolgende Eintragung bedrohte Interesse des Anfechtungsklagers
das Interesse der Gesellschaft (der hinter dem Beschlufd stehenden Aktionare) an der Eintra-
gung Uberwiegt und deshalb der Aufschub der Eintragung erforderlich erscheint. Es empfiehit
sich, die Freigabevoraussetzungen der 88 319 Abs. 6 AktG, 16 Abs. 3 UmwG denen des vor-
geschlagenen 8§ 128 Abs. 2 FGG n.F. anzupassen.

Ein weiterer Umstand, der Gesellschaften in Umwandlungs- und Eingliederungsféllen trotz
des Freigabeverfahrens erpref3bar macht, liegt in der Dauer der Freigabeverfahren begriindet.
Eine Dauer von einem halben Jahr und lénger ab Eingang des Antrags ist keine Seltenheit. Da
es sich bei dem Freigabeverfahren der Sache nach um ein Verfahren des vorlaufigen Rechts-
schutzes handelt, sind hier Entscheidungen binnen kurzer Frist geboten. Der Vorschlag eines
§ 128 Abs. 2 FGG n.F. sieht eine Entscheidung binnen vier Wochen ab Eingang des Antrages
vor; diese Frist kann das Beschwerdegericht im Fall der Beschwerde verlangern. Der Gesetz-
geber sollte auch fir das Freigabeverfahren gemal3 88 319 Abs. 6 AktG, 16 Abs. 3 UmwG ent-
sprechend kurze Fristen vorsehen.

Dagegen empfiehlt sich aus Grinden der Prozef3okonomie nicht, das Freigabeverfahren stait
beim Landgericht beim Oberlandesgericht beginnen zu lassen®®, da sich das Landgericht auch
mit der Klage in der Hauptsache zu befassen hat. Der Gesichtspunkt der einheitlichen Ausle-
gung und Anwendung aktien- und umwandlungsrechtlicher Vorschriften wirde alenfalls die
EinfUhrung einer Divergenzbeschwerde (vgl. § 28 Abs. 2 FGG) rechtfertigen, die das geltende
Recht nicht vorsient (88567 Abs. 4 S. 1, 568 Abs. 2 S. 1 ZPO). Ein praktisches Bedlrfnis
dafir hat sich bisher aber nicht gezeigt. Zu empfehlen ist aber eine Konzentration der Zustan-
digkeit entsprechend § 132 Abs. 1 S. 3 AktG**.

8 \vgl. BGHZ 112, 9, 23 f: , zweifelsfrei ohne Erfolgsaussicht”.

*19 Rohricht, in: 1dW (Hrsg.), Reform des Umwandlungsrechts, 1993, S. 66, 71; vgl. auch Begr. zum RegE
bel Ganske, a.a.O. (Fn. 336), S. 69.

2 Dafiir Schiessl, aa.0. (Fn. 187), S. 19; Bayer, aa.O. (Fn. 246), S. 11. Weitere, im wesentlichen redak-
tionelle Anderungsvorschlége zu § 16 Abs. 3 UmwG bei Rettmann, a.a.0. (Fn. 56), S. 234.

2L y/gl. oben 1. 5. &) (S. ..).
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b) Der Abfindungsvergleich
aa) Allgemeines

Der Abfindungsvergleich sichert dem rechtsmif3oréuchlich handelnden Aktionér seine Beute.
Kern eines solchen Vergleichs ist die Zahlung einer Abfindung fir das Nichtbetreiben oder,
wenn Klage bereits erhoben worden ist, fur die Riicknahme der Anfechtungsklage. Die Abfin-
dung kann offen oder verdeckt, in Form eines ,Beratungshonorars® oder — nach neuerer
Ubung — versteckt in der Einigung Uber einen hohen Streitwert und der Erstattung angeblich
angefallener hoher Verfahrenskosten liegen. Der Vergleich kann mit der betreffenden Gesell-
schaft oder auch, um Einwendungen aus 88 57, 62 AktG zu entgehen, mit einem Mehrheitsak-
tiondr geschlossen werden.

Uber die aktien- und zivilrechtliche Zulassigkeit und Wirksamkeit derartiger Vergleiche
Uber Anfechtungsklagen de lege lata ist wahrend und nach der ,, Mif3brauchswelle® nach 1987
vidl geschrieben worden; darauf ist an dieser Stelle zu verweisen®. So wurde je nach dem In-
halt solcher Vergleiche ihr Verstold gegen die VVorschriften Uber die Kapitalerhaltung, 88 57, 62
AktG, den Gleichbehandlungsgrundsatz, 8 53a AktG, die Vorschriften Giber den Erwerb eige-
ner Aktien, 88 71 ff. AktG, sowie die allgemeinen Vorschriften der 88 138, 134 BGB i.V. mit
88 253, 266 StGB behandelt und erdrtert, in welchen Féllen der Vorstand der Gesellschaft
durch den Abschlul3 eines solchen Vergleichs gegen seine Vorstandspflichten verstofit (8 93
AktG), und der Vergleich im Hinblick auf das Zusammenwirken mit dem Anfechtungskléger
oder auf die Erkennbarkeit des Pflichtverstolies fur den Anfechtungsklager unwirksam ist. Der
Bundesgerichtshof hat in der Entscheidung , AMB/BfG* bestétigt, dal3 auch der an einem sol-
chen Vergleich beteiligte Anwalt sich schadenersatzpflichtig machen kann®®. An dieser Stelle
sind dazu keine Einzelheiten auszubreiten, sondern es ist nur zu fragen, ob darlber hinausrei-
chende Mal3nahmen veranlaldt sind.

bb) Verbot von Abfindungsvergleichen

Der Regierungsentwurf zum Aktiengesetz 1965 enthielt in 8 389 eine Strafvorschrift fol-
genden Inhalts:

»Mit Gefangnis bis zu einem Jahr und mit Geldstrafe oder mit einer dieser Strafen wird be-
straft, wer
1. besondere Vorteile daftir fordert, sich versprechen 1&8/% oder annimmt, dal3 er ... eine An-

fechtungsklage nicht erhebe ... oder ... nicht fortfihre;

522 Hommel hoff/Timm, Die AG 1989, 168 ff.; Mertens, Die AG 1988, 118 ff.; Schlaus, Die AG 1988,
113 ff.; Lutter, in: Festschrift 40 Jahre Der Betrieb, 1988, S. 193 ff.; ders., ZGR 1978, 347 ff.; Boujong, a.a.O.
(Fn. 245), S. 11, Diekgréaf, a.a.O. (Fn. 465); Feltkamp, Abfechtungsklage und Vergleich im Aktienrecht, 1991;
K. Schmidt, aa.O. (Fn. 5), § 246 Rdz. 69 f.; Huffer, aa.O. (Fn. 4), 8 246 Rdz. 18.

%23 BGH Die AG 1992, 317 ff.
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2. besondere Vorteile dafir anbietet, verspricht oder gewahrt, ... dal3 jemand eine Anfech-
tungsklage nicht erhebe oder ... nicht fortfiihre* >,

Der Vorschlag ist nicht ins Aktiengesetz aufgenommen worden. Eingewandt wurde dage-
gen vor alem, strafwirdige Félle des Abkaufs von Anfechtungsrechten kdnnten mit den allge-
meinen Strafbestimmungen der Noétigung und Erpressung erfaldt werden. Fir einen aktien-
rechtlichen Sonderstraftatbestand bestehe kein Bedurfnis. Eine Strafvorschrift habe den Nach-
teil, dal? sie auch Vergleiche mit dem Anfechtungsklager ausschlief?e, die nicht darauf gerichtet
seien, dem Anfechtungsklager zu unrechtméailigen Vorteilen zu verhelfen®”. Im Hinblick auf
diese Uberzeugenden Erwéagungen sollte von einem generellen Verbot von Vergleichen Uber
das Nichtbetreiben oder das Nichtfortfiihren einer Anfechtungsklage abgesehen werden.

cc) Zustimmung des Prozef3gerichts

Nach US-amerikanischem Recht ist bel der class action ein Vergleich nur mit Zustimmung
des Gerichts zulassig®®. Ahnlich sehen die Gesdllschaftsrechte der meisten Bundesstaaten™
ebenso wie die Bundeszivilprozefordnung®® fur Prozevergleiche Uber eine Schadenersatz-
klage eines Aktionars gegen die Verwaltung aus abgeleitetem Recht (derivative action)®” das
Erfordernis einer gerichtlichen Genehmigung vor. Die dafiir mal3gebenden Erwédgungen lassen
sich hierher, auf Vergleiche Uber das Nichtbetreiben bzw. Beenden einer Anfechtungsklage,
aber nicht Ubertragen®°. Bel der class action ist die Zustimmung des Gerichts deshab erfor-
derlich, weil der Vergleich nicht nur den Anspruch des Klagers betrifft, sondern zugleich tber
die Anspriiche der abwesenden Gruppenmitglieder verfigt wird®*. Bei der derivative suit ist
mal3gebliche Erwégung, dal? der Vergleich das gemeinschaftliche Vermogen betrifft; insbeson-
dere soll kollusives Verhaten von Kléger und beklagten Vorstandsmitgliedern zum Nachteil
der Gesdllschaft ausgeschlossen werden®®. Der Vergleich (iber das Nichtbetreiben oder Fallen-
lassen einer Anfechtungsklage ist diesen Gestaltungen nicht gleichzustellen. Weder verfiigen
die am Vergleich beteiligten Parteien Uber Anspriiche der Ubrigen Aktiondre, noch ist im Re-
gelfal eine dem Vergleich Uber eine Schadenersatzklage gegen die Verwaltung dhnliche Inter-
essenlage gegeben. In einer 8hnlichen Konfliktsituation befinden sich die Vorstandsmitglieder,
die die beklagte Gesellschaft im Anfechtungsprozef3 beim Abschluld eines Vergleichs vertreten,

%24 BT-Drucksache 1V/ 171; dazu Boesebeck, Die AG 1963, 203 ff.

525 A usschuRRbericht zu § 389 RegE, Abdruck bei Kropff, aa.O. (Fn. 70), S. 508.

526 Rule 23(e) Fed. Rules of Civil Procedure.

1’3 nur § 7.45 R.M.B.C.A. aa.0. (Fn. 299); § 626(d) N.Y .Bus.Corp.L.

528 Rule 23.1. Fed. Rules of Civil Procedure.

2 Dazu unten F.

% |n diese Richtung aber wohl Becker, aa.O. (Fn. 22), S. 710 ff., 728 f. Allerdings spricht Becker nicht
explizit von einer Genehmigungsbedurftigkeit solcher Vergleiche, sondern von einer , gerichtlichen Inhalts-
kontrolle® mit der Begriindung, daf’ nach Erhebung der Anfechtungsklage die Verfligungs- und damit die Ver-
gleichsbefugnis des Anfechtungsklagers beschrénkt sei. Anders insoweit die ganz h.M., s. nur Hiffer, aa.O.
(Fn. 4), 8§ 246 Rdz. 16 m.w.Nachw.

%31 5, etwa Baetge/Eichholz, Die Class Action in den USA, in: Basedow, a.a.O. (Fn. 174), S. 335.

32 ygl. untenF. ...
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regelméldig nur, wenn die Ricknahme bzw. das Nichtbetreiben einer Anfechtungsklage gegen
einen Entlastungsbeschlul3, § 120 AktG, oder einen Beschluld gemal® § 93 Abs. 4 S. 3 AktG
oder einen ablehnenden BeschlulR gemal? 88 142 Abs. 1, 147 Abs. 1 AktG vereinbart wird. Das
Aktiengesetz sieht insoweit als Vorkehrung nur vor, dal3 die Gesellschaft in Anfechtungspro-
zessen von Vorstand und Aufsichtsrat vertreten wird (8 246 Abs.1 S. 2 AktG)*®. Da sich in
solchen Féllen aber auch der Aufsichtsrat in einer Interessenkollision befinden kann, ist zu be-
furworten, dal? Vereinbarungen tber das Betreiben und die Beendigung einer Anfechtungskla-
ge zwischen Gesdllschaft und Aktiondr in den Gesellschaftsbléttern ihrem Inhalt nach bekannt-
gemacht werden™,

Sieht man von diesen besonderen Félen, in denen die Gefahr einer Interessenkollision und
damit einer Kolluson zwischen klagendem oder klagewilligem Aktiondar und Verwaltung
droht, ab, so ist kein Uberzeugender Grund dafur ersichtlich, gerichtliche oder sogar auch au-
[Rergerichtliche Vereinbarungen, die das Nichtfortfihren einer Anfechtungsklage durch Klage-
ricknahme, Klageverzicht oder Sdumnis vorsehen, der Zustimmung des Gerichts zu unter-
werfen. Zwar beriihrt der Vergleich, der den Anfechtungsprozef3 beendet, auch die Interessen
der Ubrigen, am Vergleich nicht beteiligten Aktionére deshalb, weil sich ein der Klage stattge-
bendes Urteil mit Wirkung fur und gegen sie ausgewirkt hétte (8 248 Abs. 1 S. 1 AktG). Der-
jenige Aktiondr, der nicht selbst Anfechtungsklage erhebt, sondern dies anderen tberl&3t, muid
aber gewartigen, dald der Anfechtungskléger den Anfechtungsprozefd aus welchen Grinden
auch immer nicht weiterbetreibt. Die Verweigerung der Zustimmung durch das Prozef3gericht
konnte daher alenfalls die Aufgabe haben, inhatlich mif3billigenswerten Vergleichen, die dem
Anfechtungskl&ger einen unangemessenen Sondervorteil verschaffen, das Wirksamwerden zu
verweigern. Insofern bedarf es aber keiner pragventiven Kontrolle durch das Prozef3gericht. Es
erscheint vielmehr as ausreichend, insoweit auf die materiellrechtlichen Nichtigkeitsgriinde
(insbesondere 88 134, 138 BGB) und die sich daran anknipfenden Anspriiche zu setzen, wenn
nur durch ausreichende Publizitét solcher Vergleiche daflir gesorgt wird, dal’ das Bestehen sol-
che Anspruiche bekannt, und ihre Durchsetzung ernsthaft in Erwagung gezogen wird.

dd) Publizitat

Das Aktiengesetz schreibt bisher nur vor, dal3 die Erhebung der Anfechtungsklage und das
Urtell, das daraufhin den Beschluf3 fur nichtig erklart, vom Vorstand bzw. vom Registergericht
in den Gesellschaftsbléttern bekanntzumachen sind (88 246 Abs. 4, 248 Abs. 1 S. 4 AktG). Fur
die sonstige Beendigung des Anfechtungsprozesses, insbesondere fur die Beendigung auf der
Grundlage eines Abfindungsvergleichs, sieht das Gesetz keine entsprechende Publikation vor.
Die Bekanntmachung der Klagerhebung hat zwei Funktionen: Sie soll das Publikum warnen,
sich auf den Bestand des angefochtenen Beschlusses zu verlassen, und soll den Ubrigen an-

%% Die Vorschrift soll eine Kollusion zwischen Vorstand und Anfechtungskléger verhindern; BGHZ 32,
114, 117.
%% Unten dd).
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fechtungsbefugten Aktiondren die Mdglichkeit geben, sich der Klage anzuschliel3en®™®*. Die Be-
kanntmachung des Aufhebungsurteils soll in gleicher Weise wie die Bekanntmachung des jetzt
aufgehobenen Beschlusses erfolgen. Wenn hier eine Publizitét des Abfindungsvergleichs be-
farwortet wird, dann soll diese Publizitét anderen Zwecken dienen. Es geht nicht darum, das
Publikum Uber die Beendigung des vordem angekiindigten Anfechtungsprozesses zu informie-
ren; nicht die Klagerticknahme aufgrund Vergleichs, sondern der Vergleich selbst soll der Pu-
blizitétspflicht unterworfen werden. Daflr sprechen zwei Grinde. Zum einen hat der Zwang,
einen Vergleich, in dem sich der Anfechtungsklager oder der gemal3 § 245 AktG zur Anfech-
tung befugte Aktiondr zum Unterlassen der Anfechtungsklage oder zur Beendigung des An-
fechtungsprozesses verpflichtet, seinem ganzen Inhat nach zu publizieren, praeventive Wir-
kung (,Sunlight is the best disinfectant”). Diese Publizitétspflicht wirde Anfechtungsklager,
die darauf aus sind, mit Hilfe des Hebels der Anfechtungsklage unangemessene Sondervorteile
fur sich herauszuschlagen, stérker als bisher davon abhalten, weil sie damit rechnen mufiten,
dal’ ihr Vorgehen, auch in anderen Féllen, publik werden wirde und andere Aktionére viel-
leicht Sanktionen fordern wirden. Zum anderen wirde eine Publizitétspflicht fir solche Ver-
gleiche speziell fur digienigen Félle eine besondere Bedeutung erlangen, in denen auch die auf
Seiten der Gesellschaft am Vergleich beteiligte Verwaltung ein personliches Interesse an der
baldigen geréuschlosen Beendigung des Anfechtungsprozesses hat. Das gilt fur Anfechtungs-
klagen gegen Entlastungsbeschliisse, gegen Beschliisse gemal? 8 93 Abs. 4 S. 3 AktG und ge-
gen ablehnende Beschllisse gemal? 88 142 Abs. 1, 147 Abs. 1 AktG.

Um die praeventive Wirkung der Bekanntmachungspflicht zu verstdrken und Umgehungen
auszuschalten, sollte folgendes vorgesehen werden: Es sind nicht nur Vergleiche Uber das Un-
terlassen bzw. Nichtfortsetzen eines Anfechtungs(Nichtigkeits-)prozesses zwischen Gesell-
schaft und Aktionér, sondern auch Vergleiche solchen Inhalts mit Dritten, etwa dem Mehr-
heitsaktiondr, zu erfassen. Gerichtliche und aul3ergerichtliche Vereinbarungen sollten einbezo-
gen werden. Der Vergleich ist seinem ganzen Inhalt nach bekanntzumachen. Dabei sind die am
Vergleich beteiligten Personen und der Aktienbesitz des betreffenden Aktionars im Zeitpunkt
des Vergleichsabschlusses mitzuteilen. Erfolgt diese Bekanntmachung nicht oder unvollstandig
oder falsch, ist der Vergleich (nicht aber die infolgedessen vorgenommene Prozefthandlung, die
Klagertiicknahme z.B.) unwirksam, und der Gesellschaft bzw. dem Mehrheitsaktiondr stehen
Rickforderungsanspriiche wegen der erbrachten Abfindungseistungen zu. Unbeschadet blei-
ben natlirlich sonstige Nichtigkeitsgrinde, z.B. wegen sittenwidrig hoher Abfindungen. Hin-
gewiesen sai zum Abschluf3 darauf, dal? einzelne Gesellschaften bisher schon aus freien Stik-
ken solche Abfindungsvergleiche in den Gesellschaftsbl&ttern publiziert haben®®.

%% 76lIner, Kélner Komm., aa.0. (Fn. 108), § 246 Rdz. 98.
%% vgl. Bundesanzeiger, Amtl. Teil, 21. 4. 1989, Nr. 76, S. 2089; 29. 8. 1992, Nr. 162, S. 7376; 9.9. 1993,

Nr. 169, S. 8782; 31. 1. 1996, Nr. 1, S. 956; 19. 7. 1996, Nr. 133, S. 8186; 26. 11. 1996, Nr. 221, S. 12340,
26. 2. 1997, Nr. 39, S. 2078; 16. 7. 1998, Nr. 129, S. 9825.
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¢) Erganzende Mal3nahmen

Begleitend und ergénzend zu den bereits vorgeschlagenen Schritten sind weitere Mal3nah-
men gegen mifbrauchlich handelnde Aktionére in Betracht zu ziehen.

aa) Gesetzlicher Mibrauchstatbestand

Ankntpfend an die dtere Rechtsprechung des Bundesgerichtshofes hat der Gesetzgeber
durch die Novelle vom 25.7.1986°%" mit § 13 Abs. 5 UWG einen MiRbrauchstatbestand einge-
fuhrt. Danach kann der Anspruch auf Unterlassung nicht geltend gemacht werden, wenn die
Klage unter Beriicksichtigung der gesamten Umstande mifRbréuchlich ist, insbesondere wenn
sie vorwiegend dazu dient, gegen den Zuwiderhandelnden einen Anspruch auf Ersatz von
Aufwendungen oder Kosten der Rechtsverfolgung entstehen zu lassen. Der Mif3brauchstatbe-
stand kann zwar auch eingreifen, wenn ein Mitbewerber die Unterlassungsklage rechtsmif3-
brauchlich einsetzt. Vornehmliche Zielgruppe der Vorschrift sind aber die Abmahnvereine und
Anwaltsgebiihrenvereine®®. Nach herrschender Meinung betrifft § 13 Abs. 5 UWG nicht die
Sachbefugnis, sondern die Prozef3fthrungsbefugnis, und ist als Prozefdvoraussetzung von Amts
wegen zu prifen®®. Beméangelt wird aber die Weite des Tatbestands und seine praktische I nef-
fizienz. In der Empfehlung des Rechtsausschusses heif3t es zur Rechtfertigung dieser Norm,
dafi’ es zur Verhinderung von Mif3bréuchen zweckmaliig sei, die Entscheidung Gber deren Vor-
liegen weiterhin der Rechtsprechung zu Uberlassen und sie fir diese Aufgabe durch einen weit
gefaldten Milbrauchstatbestand ausdriicklich zu erméchtigen.

Eine gesetzliche Festschreibung des vom Bundesgerichtshof erstmalsin der ,,Kochs-Adler-
Entscheidung formulierten MifRbrauchstatbestands®** nach dem Vorbild des § 13 Abs. 5 UWG
empfiehlt sich nicht. Zunéchst einmal hat sich bisher nicht gezeigt, dal’3 der vom Bundesge-
richtshof formulierte Tatbestand zu eng, nicht auf alle Falle passend oder praktisch nicht hand-
habbar wére. Es ist auch nicht ersichtlich, dal? der Gesetzgeber eine geeignetere Formulierung
entwickeln konnte. Die mit einer Generalklausel notwendig verbundenen Anwendungsproble-
me wirden durch eine gesetzliche Regel nicht beseitigt. Anders als vidleicht im Bereich des
UWG, wo immerhin anstelle einer richterlichen Mif3rauchskontrolle ein aufsichtsbehordliches
Verfahren der Zulassung und Prifung von Abmahnvereinen in Betracht kam und deshalb eine
gesetzliche Klarstellung erforderlich gewesen sein mag, besteht hier, im Bereich der Anfech-
tungsklage, auch kein Zweifel an der Befugnis der Gerichte, die Aktivliegitimation des An-
fechtungskl&gers unter dem Gesichtspunkt rechtsmif3oréuchlichen Verhatens zu prifen.

S BGBI. I, 1169.

%% Eingehend zu § 13 Abs. 5 UWG Jestaedt, in: Pastor/Ahrens (Hrsg.), Der WettwerbsprozeR?, 4. Aufl.
1999, S. 380 ff; Ahrens, ebenda, S. 992 f.

539 Nachweise bel Jestaedt, a.a.0., S. 384.

0 Jestaedt, aa.O., S. 385.

41 BT-Drucks. 10/5771 vom 25.6.1986, S. 22.

2 BGHZ 107, 296, 297 Leitsatz c).
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bb) Schadenersatzpflicht des Anfechtungsklagers

Gegen den Aktiondr, der mifdrauchlich die Anfechtungsklage erhebt oder androht, um
Sondervorteile zu erlangen, auf die er keinen Anspruch hat und billigerweise nicht erheben
kann, kommen Schadenersatzanspriiche aus verschiedenen Anspruchsgrundlagen in Be
tracht®?. Seit der Girmes- Entscheidung des Bundesgerichtshofes ist auch die Treuepflicht des
Aktionérs, auch des Minderheitsaktionars, als Grundlage von Schadenersatzanspriichen aner-
kannt>*. Vor dieser Entscheidung ist die Frage viel behandelt worden®®, ob der Gesetzgeber zu
dem Rechtszustand vor 1965 zuriickkehren sollte, wonach der Anfechtungsklager, dem Vor-
satz oder grobe Fahrlassigkeit zur Last fiel, der Gesellschaft zum Schadenersatz verpflichtet
war (8 200 Abs. 2 AktG 1937)>*. Seit der Girmes-Entscheidung stellt sich die Frage eher um-
gekehrt, ndmlich, ob der anfechtende Aktiondr der Gesellschaft wegen jeder, auch leichtfahr-
lassigen, Verletzung der Treuepflicht auf Ersatz des Schadens haften sollte, der ihr aus der
Anfechtung und dem dadurch bewirkten Aufschub des Wirksamwerdens des Beschlusses ent-
standen ist. Wére die Erhebung jeder im Ergebnis unbegriindeten oder unzul&ssigen Klage mit
einer so weitreichenden Haftung bedroht, wirde dies auch berechtigte Anfechtungsklagen ab-
schrecken. Der I1. Zivilsenat hat dieses Problem in der Girmes-Entscheidung gesehen und die
Haftung des Aktionars wegen treupflichtwidrigen Stimmverhaltens auf Félle beschrénkt, in de-
nen der Aktiondr mit Vorsatz, wenigstens mit bedingtem Vorsatz, gehandelt hat>’. Das ist
auch fur den Fall der treupflichtwidrigen Auslibung des Anfechtungsrechts zu beflirworten.
Diese Haftung reicht aus, um denjenigen Aktionar mit einer Schadenersatzpflicht zu bedrohen,
der die Anfechtungsklage in der Absicht erhebt, dadurch Sondervorteile fir sich zu erlangen,
wobel er in Kauf nimmt, dal3 die Gesellschaft oder seine Mitaktiondre Schaden erleiden. Eine
Erstreckung auch auf fahrlassiges Verhaten ist nicht erforderlich, um den mif3bréuchlich, mit
Vorsatz handelnden Aktionar zu erfassen, wirde aber u. U. berechtigte Anfechtungsklagen
Uber Gebuhr abschrecken. Die Beschrankung der Haftung auf vorsétzliches treupflichtwidriges
Verhalten braucht nicht durch den Gesetzgeber festgeschrieben zu werden, sondern kann sich
durch die Praxis der Gerichte entwickeln.

cc) Pflicht zur Scherheitdeistung

8199 Abs. 4 AktG 1937 sah vor, dal3 das Prozeligericht auf Antrag der Gesellschaft eine
Sicherheitdeistung durch den klagenden Aktiondr anordnen konnte. Die Vorschrift lautete wie

3 Eingehende Nachweise bei Feltkamp, aa.O. (Fn. 522), S. 134 ff.; Diekgraf, aaO. (Fn. 465), S. 132 ff.;
Kort, aa.0. (Fn. 222), S. 114 ff.

> BGHZ 129, 136, 158 ff.

5 vgl. die in Fn. 541 Genannten; ferner Timm, aa.O. (Fn 413), S. 28f.; ders., WM 1981, 481, 489 ff.;
Zollner, Reformbedarf, aaO. (Fn.222), S. 161; Becker, aaO. (Fn. 22), S. 725f.; Huffer, in: Festschrift
Brandner, aa.O. (Fn. 187), S. 65; Bayer, aa.O. (Fn. 246), S. 7; Krieger, ZHR 163 (1999), 343, 361; Schiesd,
aa0. (Fn. 187), S. 23. - S. zu § 200 Abs. 2 AktG 1937 auch BVerfGE 14, 263, 284.

> Eingehender zur Entstehungsgeschichte oben unter 1; vgl. auch die Haftungsnorm des § 52 GenG, die
die aktienrechtliche Rechtslage vor 1937 widerspiegelt.

" BGHZ 129, 136, 162 f.
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folgt: ,,Macht die Gesellschaft glaubhaft, dal? ihr nach § 200 Abs. 2**® oder nach Vorschriften
des burgerlichen Rechts ein Ersatzanspruch zusteht oder erwachsen kann, so kann das Prozef3-
gericht auf ihren Antrag anordnen, dal? der klagende Aktionér der Gesellschaft Sicherheit lei-
ste*. Kam der Aktiondr dem nicht nach, war auf Antrag der Gesellschaft die Klage fir zurtick-
genommen zu erklaren oder das Rechtsmittel des Anfechtungsklégers zu verwerfen™. Der Ge-
setzgeber des Aktiengesetzes 1965 hat diese Vorschrift nicht Gbernommen mit der Begrin-
dung, damit werde dem klagenden Aktionar eine Pflicht auferlegt, die in anderen burgerlichen
Rechtsstreitigkeiten unbekannt sei, obgleich auch dort dem Beklagten auf Grund der Klage ein
Ersatzanspruch gegen den Kl&ger erwachsen konne. Fir diese ungleiche Behandlung bestehe
kein ausreichender Anlal®®. Dem ist folgendes hinzuzufligen: Steht aufgrund der von der Be-
klagten angefihrten und bewiesenen Tatsachen fest, dal3 es sich um eine zu rechtsmif3rauchli-
chen Zwecken erhobene Klage handelt, dann ist nicht nur eine Sicherheitdeistung einzufordern,
und erst bei deren Nichtleistung die Klage abzuweisen, sondern die Anfechtungsklage ist sofort
als unbegriindet abzuweisen. Steht dies dagegen nicht fest, dann besteht in der Tat kein Anlal3,
im Hinblick auf vielleicht entstehende, vielleicht aber auch nicht entstehende Anspriiche die
Leistung einer Sicherheit anzufordern®™.

Eine dhnliche Vorkehrung kennen einige Bundesstaaten der USA bel der derivative suit.
Hier bezieht sich die Pflicht zur Sicherheitdeistung aber nicht auf eine eventuelle Schadener-
satzpflicht, sondern auf die Prozef3kosten der verklagten Gesellschaft, wenn diese obsiegt. Das
aus amerikanischer Sicht Ungewohnliche hieran ist, dal3 nach der American Rule an sich der
oder die Beklagte die eigenen Anwaltskosten auch im Obsiegensfall selbst zu tragen hat. Aus-
gesprochener Zweck dieser Pflicht zur Sicherheitsleistung ist, unbegriindete ,, strike suits* ab-
zuschrecken, die nur mit dem Ziel erhoben werden, die Verwaltung zu einem Vergleich zu
zwingen®>, Dieses security for expenses- Erfordernis wird aber auch in der US-amerikanischen
Literatur kritisiert: Es sei leicht zu umgehen und schief3e Uber sein Ziel, nur mif3brauchliche
Klagen abzuschrecken und unangemessene Vergleiche zum Nachteil der Gesellschaft zu ver-
hindern, weit hinaus™. Fir das deutsche Recht ist eine Pflicht zur Sicherheitdeistung des an-
fechtenden Aktiondrs fur die Prozefl3kosten der Gegenseite, die jede, auch die berechtigte An-
fechtungsklage tréfe, gleichfalls nicht zu befurworten.

%8 Die Vorschrift betraf die Schadenersatzhaftung des anfechtenden Aktionérs, vgl. soeben unter bb).

9 Ritter, AktG, 2. Aufl. 1939, § 199 Anm. 5. d); eingehend dazu Kort, aa.O. (Fn. 222), S. 120 1.

%0 vgl. Kropff, aa.O. (Fn. 70), S. 333.

1 Im Ergebnis ebenso Hiiffer, Festschrift Brandner, aa.O. (Fn. 187), S. 65; Schiess, aaO. (Fn. 187),
S. 23

%2 Eingehend dazu Clark, a.a.O. (Fn. 173), S. 652 ff.; Cary/Eisenberg, aa.O. (Fn. 300), S. 1028 ff.; aus der
deutschen Literatur dazu Becker, a.a.O. (Fn. 22), S. 164 ff.; Merkt, a.a.O. (Fn. 36), S. 498 ff.

3 V/gl. insbesondere Clark, aa.O. (Fn. 173), S. 652 ff.
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V1. Sonstiges

1., Anfechtung“ von Aufsichtsrats- und Vorstandsbeschl tissen

Die 88241 ff. AktG gelten unmittelbar nur fir Hauptversammlungsbeschliisse, nicht fir
Aufsichtsrats- und Vorstandsbeschliisse. Regelméfdig betreffen solche Beschlisse der Verwal-
tung nur den Bereich der Geschéftsfuhrung, greifen aber nicht in Mitgliedschaftsrechte der
Aktionére ein und konnen deshalb vom einzelnen Aktionar auch nicht angegriffen werden. Al-
lerdings sieht das Aktienrecht seit jeher durchaus auch Verwaltungsbeschlisse vor, die unmit-
telbar Aktionérsrechte bertihren und deshalb auch auf Initiative des oder der betroffenen Ak-
tiondre hin einer gerichtlichen Priifung unterworfen sein miissen. Zu solchen rechtsgeschéaftli-
chen, unmittelbar die Mitgliedschaft von Aktiondren betreffenden Verwaltungsbeschlissen ist
z.B. die Zustimmung zur Ubertragung vinkulierter Aktien, § 68 Abs. 2 AktG, zu rechnen.
Weitere Beispiele sind die durch die Verwaltung beschlossene Kapitalerhéhung mit Bezugs-
rechtsausschlul® im Rahmen eines genehmigten Kapitals™ und die — praktisch freilich kaum
Fragen aufwerfende — Befugnis des Aufsichtsrats zu Satzungsanderungen gemal3 8 179 Abs. 1
S. 2 AktG. Ahnlich liegt es bei der Billigung des vom Vorstand vorgelegten Jahresabschlusses
durch den Aufsichtsrat (8 172 Abs. 1 AktG): Die damit verbundene Feststellung legt den von
der Hauptversammlung verwendbaren Bilanzgewinn verbindlich fest (8 174 Abs. 1 AktG); der
einzelne Aktionar erwirbt aufgrunddessen einen Anspruch auf Herbeifihrung des Gewinnver-
wendungsbeschlusses™. Darliber hinaus zeigt in jingerer Zeit auch das deutsche Recht die
Tendenz, Entscheidungen zunehmend auf die Verwaltung zu verlagern, die durchaus unmittel-
bar fur individuelle Aktionérsrechte oder zumindest fur das gemeinschaftliche Vermogen eine
hervorgehobene Bedeutung haben, so dal3 sich die Frage nach ihrer Kontrolle stellt. Hierher
kann man z.B. die durch 8 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG erdffnete Moglichkeit, Aktienrtickkaufpro-
gramme aufzulegen, rechnen; ferner den Verschmelzungsbeschlu3 der Verwaltung in den Fal-
len des 8 62 UmwG (,,short form merger”). ,, Phantom stock® kann dem Vorstand durch den
Aufsichtsrat und den Mitarbeitern durch den Vorstand ohne Mitwirkung der Hauptversamm-
lung gewahrt werden®®, wahrend Aktienoptionsplane, soweit sie aus neu geschaffenen Aktien
bedient werden sollen, eines Beschlusses der Hauptversammlung bedtrfen (8 192 Abs. 2 Nr. 3
AktG). Orientiert man sich an der Entwicklung der angelséchsischen Gesellschaftsrechtssyste-
me, dann wird deutlich, dal3 das Ende dieser Entwicklung in Deutschland keinesfalls erreicht
sein durfte™’. Sie verdient daher aufmerksame Begleitung.

Fur den durch Vorstand und Aufsichtsrat festgestellten Jahresabschlul? ordnet § 256 Abs. 6
und 7 AktG die sinngemdl3e Anwendung von Vorschriften Uber die Nichtigkeitsklagen gegen

% Eingehend zum Rechtsschutz des Aktionérs nach , Siemens/Nold* (BGHZ 136, 133) Lutter, JZ 1998,
48 ff.; Rohricht, ZGR 1999, 445, 472 ff.; Bungert, NJW 1998, 488 ff.; Volhard, Die AG 1998, 397 ff.; Kindler,
ZGR 1998, 35 ff.; Bayer, ZHR 163 (1999), 506, 512 ff.; Cahn, ZHR 163 (1999), 554 ff.; Ulmer, ZGR 1999,
751, 764 f.; Huffer, a.a.O. (Fn. 4), § 203 Rdz. 11, 11a.

® S, nur BGHZ 124, 116, 122 f.

%% Feddersen, ZHR 161 (1997), 269, 285 f.

7 vgl. bereits oben IV. 8. m.Nachw.
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Hauptversammlungsbeschlisse an (Heilung; richtiger Klagegegner; Vertretung; ausschliefdiche
Zustandigkeit des Gerichts, Bekanntmachung in den Gesellschaftsbléttern; Streitwertberech-
nung und Urteilswirkung). Dies gilt nicht nur fir den Jahresabschlul? als den Gegenstand der
Feststellung, sondern auch fur den Aufsichtsratsbeschluf3, der ihm zugrunde liegt®™®. So kann
die Nichtigkeit eines solchen Aufsichtsratsbeschlusses nicht mehr geltend gemacht werden,
wenn die Frist des § 256 Abs. 6 AktG verstrichen ist; im Feststellungsprozeld ist die Gesell-
schaft durch Vorstand und Aufsichtsrat vertreten; das Urteil hat die Wirkung des § 248 Abs. 1
AktG usw. Fur sonstige Beschliisse von Aufsichtsrat und Vorstand, denen fur die Aktionére
eine ahnliche Bedeutung zukommt, sieht das Gesetz dagegen keine, auch keine eingeschrankte,
Verweisung auf die Vorschriften der 88 241 ff. AktG vor. Der Bundesgerichtshof hat eine ent-
sprechende Anwendung der 88 241 ff. AktG abgelehnt™®; in der Literatur ist die Frage weiter-
hin umstritten®®. Praktisch bedeutet dies, dal3 der Aktionér, der eine der oben erwahnten Mal3-
nahmen angreifen will, zu den allgemeinen Rechtsbehelfen (vorbeugender Rechtsschutz durch
einstweilige Verfigung; Leistungsklage; Unterlassungsklage; Beseitigungsklage; Feststellungs-
klage; Schadenersatzklage) greifen kann und greifen muf3, sofern deren Voraussetzungen er-
fullt sind.

An dieser Stelle ist nur auf die Feststellungsklage (8 256 ZPO) néher einzugehen™. Zu-
néchst einmal dirfen der Erhebung der Feststellungsklage keine spezielleren aktienrechtlichen
Rechtsbehelfe oder organisatorischen Regelungen vorgehen®®?. Anders als im Fall der Nichtig-
keitsklage (8 249 AktG)** muB der Klager ein schutzwiirdiges Interesse an der asbadigen
Feststellung der Nichtigkeit des betreffenden Verwaltungsbeschlusses dartun®®. Nach einem
allgemeinen Grundsatz fehlt das Feststellungsinteresse in der Regel dann, wenn der Kl&ger sein
Ziel durch Leistungsklage erreichen kann (Beispiele: Erklarung der Zustimmung zur Ubertra-
gung gemald 8 68 Abs. 2 AktG; Untersagung der Aktienausgabe unter Bezugsrechtsausschlufd
bei genehmigtem Kapital; Schadenersatz wegen pflichtwidriger Vereitelung von Veréul3erung-
schancen im Rahmen eines 6ffentlichen Ubernahmeangebots durch Kapital erhthungsbeschiul?

%8 BGHZ 124, 111, 116 f. m.w.Nachw.

559 Grundlegend BGHZ 122, 342; seither BGHZ 124, 111, 115; BGHZ 135, 244, 247.

%0 5, aus dem neueren Schrifttum in Auseinandersetzung mit BGHZ 122, 342 etwa Kropff, ZGR 1994, 628,
630f.; Kindl, Die AG 1993, 153 ff.; K. Schmidt, a.a.O. (Fn. 432), S. 842; Lemke, Der fehlerhafte Aufsichts-
ratsbeschlul, 1994; Landrock, Der Innenrechtsstreit in der Aktiengesellschaft. Jur. Diss. Mainz, 1993; Becker,
aa0. (Fn. 22), S. 485 ff.; Gotz, in: Verfahrensrecht am Ausgang des 20. Jahrhunderts, Festschrift fir Like,
1997, S. 167 ff.; Hifffer, aa.0. (Fn. 4), § 108 Rdz. 19f.

%1 Zu Unterlassungs- und Beseitigungsklagen unten D.; zu Schadenersatzklagen unten E., F.

%2 Dazu BGHZ 70, 384, 388; BGHZ 76, 191, 198 f.; BGHZ 83, 122, 127.

%3 gtreitig; z.T. wird auch die Nichtigkeitsklage al's Feststellungsklage i.S. des § 256 ZPO behandelt und
dementsprechend auch ein Feststellungsinteresse gefordert, dann aber auch ohne weiteres aufgrund der Mit-
gliedschaft des klagenden Aktionérs bejaht; s. etwa Hiffer, aa.O. (Fn. 4), § 249 Rdz. 11; a.A. (Nichtigkeits-
klage ist keine Feststellungsklage) insbesondere K. Schmidt, a.a.O. (Fn. 5), § 249 Rdz. 3, 4 m.Nachw.

%64 \/gl. dazu fiir Vorstandsbeschliisse Mertens, a.a.O. (Fn. 80), § 77 Rdz. 27: , Aktionére kénnten nur dann
ein Festellungsinteresse haben, wenn der BeschluR in ihr Mitgliedschaftsrecht und ihren verbandsrechtlichen
Anspruch auf Wahrung ihrer aktienrechtlichen Mitwirkungsbefugnisse eingreift (vgl. Zéliner, ZGR 1988, 392,
398)“. Vgl. auch dens., 8§ 93 Rdz. 193. Zum Feststellungsinteresse des klagenden Aktionérs bei Ausgliede-
rungsmaldnahmen auf eine Tochtergesellschaft ohne erforderliche Mitwirkung der Hauptversammlung
BGHZ 83, 122, 125 f.
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der Verwaltung). Und schliefdich darf die Berufung auf die Nichtigkeit nicht im Einzelfall aus-
geschlossen sein®®. Anders as bel ausfihrungsbedirftigen Hauptversammlungsbeschl iissen
wird und kann der Aktiondr sich hier also regelmaldig nicht darauf beschrénken, gegen den in
seine Rechte eingreifenden Beschluld mit der Feststellungsklage bzw., bei Hauptversammlungs-
beschliissen, mit der Anfechtungs- oder Nichtigkeitsklage vorzugehen. Aus dem Blickwinkel
des Rechtsschutzes des Aktionérs, der sich gegen eine Beeintrachtigung seines Mitgliedschafts-
rechts oder der Mitwirkungsbefugnisse der Aktiondre wendet, ist hiergegen im Grundsaiz
nichts einzuwenden. Fragwirdig ist insoweit nur, dal3 bei Ablehnung der Kategorie ,, anfecht-
barer* Aufsichtsratsbeschliisse auch ein Aktionér inzident oder im Rahmen einer ausnahmswel-
se zulassigen Feststellungsklage geltend machen kénnen soll, dal? der angegriffene Aufsichts-
ratsbeschluld z. B. wegen eines Verfahrensmangels nichtig ist, obwohl die Verfahrensvor-
schriften fur Aufsichtsratsbeschliisse gewil3 nicht dazu bestimmt sind, berechtigte Interessen
von Aktiondren zu schiitzen. Mit einer blof3en aus 8§ 242 BGB abgeleiteten Verwirkungsl dsung
ist insofern jedenfals nicht zu helfen®®. Kommt (ausnahmsweise) eine Klage auf Feststellung
der Nichtigkeit eines Aufsichtsrats- oder Vorstandsbeschlusses durch einen Aktiondr in Be-
tracht, dann sollte doch die Ablehnung der analogen Anwendbarkeit einzelner Vorschriften der
88 241 ff. AktG nochmals Uberprift werden. So kann auf die Anwendung des § 249 i.V. mit
8246 Abs. 2, Abs. 3 S. 1, Abs. 4, 88247 und 248 Abs. 1.S. 1 AktG kaum verzichtet wer-
den™. Insoweit sollte aber auf eine weitere Klarung in Rechtsprechung und Literatur gesetzt
werden. Gesetzgeberische Mal3nahmen sind insoweit nicht zu empfehlen.

2. Positive Beschlul¥feststellungsklage

Hat der Leiter der Hauptversammlung das Beschlul3ergebnis falsch festgestellt und ist dies
dementsprechend beurkundet worden, so ist der Beschlul3 zwar anfechtbar (8 243 AktG), aber
das Anfechtungsurteil kassiert nur den Beschluf3, stellt dagegen nicht den tatsachlich zustande-
gekommenen Beschlu? mit seinem wahren Inhat mit gestaltender Wirkung fest®™®. Der An-
fechtungsklager, dem es darauf ankommt, muf3 vielmehr neben seinem Anfechtungsantrag ei-
nen Antrag auf positive Beschlul¥feststellung stellen®™®. Diese ,, positive Beschlul¥feststellungs-

%% v/gl. BGHZ 83, 122, 128 ff.

%6 Deshalb wird in der Literatur, soweit sie eine analoge Anwendung von Vorschriften tber die Anfechtung
von Hauptversammlungsbeschliissen (88 241 ff. AktG) ablehnt, z.T. auf das Erfordernis einer Widerspruchs-
erklérung oder Anfechtungserklérung zuriickgegriffen, die nur von einem Aufsichtsratsmitglied abgegeben
werden kénne und ohne die der Beschlul® wirksam sei; s. zu den Einzelheiten die eingehende Darstellung bei
Lemke, a.a.O. (Fn. 560).

%7 Fiir eine Rechtskrafterstreckung des der Klage stattgebenden Urteils auch BGHZ 122, 342, 350 f. Eine
Rechtskrafterstreckung setzt aber, wie auch der |1. Zivilsenat in anderem Zusammenhang mit Recht betont hat
(BGHZ 132, 278, 285 ff.), eine ausschlieffliche Zusténdigkeit des entscheidenden Gerichts (vgl. § 246 Abs. 3
S. 1 AktG) und die Moglichkeit der Teilnahme der Ubrigen von der angegriffenen MalRhahme Betroffenen am
Verfahren und damit deren Information voraus (8 246 Abs. 4 AktG; vgl. dazu auch BGHZ 76, 191, 200 f.).

%8 Anders noch RGZ 122, 102, 107 f.

%9 50 im AnschluB an Zéllner, Schranken ..., aa.O. (Fn. 86), S. 405 ff., BGHZ 76, 191, 197 ff.; ferner
BGHZ 88, 320 und BGHZ 97, 28 (beide zur GmbH); aus der Literatur dazu ZolIner, Kélner Komm., a.a.O.
(Fn. 108), § 248 Rdz. 25 m.Nachw.; Flume, a.a.O. (Fn. 86), S. 215; K. Schmidt, Die AG 1980, 169 ff.; Z&lIner,



121

klage” muf3 in der Monatsfrist des § 246 Abs. 1 AktG erhoben werden. Der Aktionér, der die-
sen Antrag stellt, muR3 auch hierzu befugt sein®™. Das Feststellungsurteil entfaltet Rechtskraft-
wirkung entsprechend § 248 Abs. 1 S. 1 AktG>". Daher sind auch § 246 Abs. 2 und Abs. 3
AktG entsprechend anzuwenden®2. Andere Aktiondre kdnnen auf Seiten der verklagten Gesell-
schaft als Nebenintervenienten einredeweise gegen die Feststellungsklage Anfechtungsgriinde
geltend machen, die sie im Anfechtungsprozeld gegen den as fehlerhaft zustande gekommen
verkiindeten Beschluf? nicht zu erheben brauchten®®. Deshalb ist auch § 246 Abs. 4 AktG an-
zuwenden; d.h. der Vorstand mui3 die positive Beschluf¥feststellungsklage unverziglich be-
kanntmachen®™. Insgesamt erscheint das Recht der ,, positiven Beschluf¥feststellungsklage” hin-
reichend konsolidiert. Ein Regulierungsbedarf und damit ein Tatigwerden des Gesetzgebers ist
insoweit nicht angezeigt.

ZGR 1982, 623 ff.; K. Schmidt, NJW 1986, 2018 ff.; Henze, aaO. (Fn. 424), S. 379 ff.; K. Schmidt, GroR-
komm. AktG, a.a.O. (Fn. 5), § 246 Rdz. 98 ff.; Huffer, in: Gelller/Hefermehl, a.a.O. (Fn. 96), § 246 Rdz. 81 ff.;
ders., AktG, aa.O. (Fn. 4), § 246 Rdz. 42 f.

0 K, Schmidt, Grokomm.AktG, a.a.O. (Fn. 5), § 246 Rdz. 108.

51 BGHZ 71, 191, 199 f.

572 Hjffer, a.a.O. (Fn. 4), § 246 Rdz. 43.

3 BGHZ 76, 191, 201; Z6lIner, ZGR 1982, 623, 631.

574 BGHZ 76, 191, 200.



