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Gesetzentwurf
der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes zur Unternehmensintegritat und
Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG)

A. Problem und Ziel

Die geltenden aktienrechtlichen Bestimmungen zur Haftung der Vorstande und
Aufsichtsrate bei Pflichtverletzungen im Verhaltnis zur Gesellschaft (sog.
Innenhaftung) sind sehr streng. Allerdings werden auch offensichtlich berechtigte
Anspruche in gravierenden Fallen oft nicht geltend gemacht.

Die Anfechtungsklage gegen Beschliisse der Hauptversammlung ist ein wichtiges
Schutzinstrument der Aktionare. Mitunter sind aber der betriebswirtschaftliche und
der gesamtwirtschaftliche Schaden, die durch die Anfechtungsklage eines
Kleinstaktiondrs und die daraus resultierende Handlungsunfahigkeit der
Gesellschaft entstehen, durch das Rechtsschutzinteresse des Einzelnen nicht

mehr zu rechtfertigen.

Das Recht der Hinterlegung und Anmeldung zur Hauptversammlung geht noch
von der vollig veralteten Vorstellung effektiver Aktienstiicke aus. Deutschland wird
aufgrund dieser veralteten Regelungen als eine ,blocked-share-Land” angesehen,
in dem man seine Aktien vor der Hauptversammlung nicht mehr verauf3ern kann.
Dies beeintrachtigt die Stimmrechtsausibung durch ausléndische Aktionare und

fuhrt zu sinkenden Hauptversammlungsprasenzen.
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B. L6sung

Bei der Innenhaftung der Organe, also der Haftung der Vorstdnde und
Aufsichtsrate wegen Sorgfaltspflichtverletzung gegeniber der Gesellschaft, geht
es dem Entwurf um die Erleichterung der Klagedurchsetzung durch eine
Minderheit. Dazu wird einer Aktionarsminderheit die Mdglichkeit eingerdumt, nach
Durchlaufen eines Klagezulassungsverfahrens eine Haftungsklage anzustol3en.
Der niedrige Schwellenwert fir das Klagerecht von 100.000 Euro ist bewusst
gewahlt, weil alle bisherigen Ansatze zur Durchsetzung berechtigter
Haftungsanspriche auch in Fallen grober Pflichtverletzung nichts bewirkt haben.
Zugleich ist dieses Minderheitenrecht aber eingebettet in ein Geflecht zahlreicher
Hurden und Voraussetzungen, so dass Missbrauche und Minderheitenklagen bei
leichten und mittleren Pflichtverstdl3en ausgeschlossen werden. Um zugleich
sicherzustellen, dass die unternehmerische Entscheidungsfreiheit nicht durch
unabwagbare Haftungsrisiken eingeschrankt wird, wird eine sog. Business

Judment Rule vorgeschlagen.

In einem weiteren Schwerpunkt behandelt der Entwurf die Anfechtungsklage
gegen Beschlusse der Hauptversammlung der Aktiengesellschaft. Um dieses fur
die Aktiondre wichtige Schutzinstrument zu bewahren, aber zugleich die
missbrauchliche Ausnutzung des Anfechtungsrechts zu unterbinden und Schaden
von den betreffenden Gesellschaften abzuwenden, sieht der Entwurf Regelungen
zum Frage- und Rederecht in der Hauptversammlung vor, durch die die
Satzungsautonomie der Aktiondre gestarkt wird, und Ubernimmt ferner fur
besonders wichtige Beschlussgegenstande (z.B. Kapitalerhbhungen) das
bewé&hrte gerichtliche Freigabeverfahren aus dem Umwandlungsgesetz.

Was die Anmeldung zur Hauptversammlung betrifft, verzichtet der Entwurf
vollstandig auf die GUberkommene Aktien-Hinterlegung und regelt die Anmeldung
und Legitimation unter Berlcksichtigung moderner elektronischer Verfahren véllig

neu.
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C. Alternative

Keine.

D. Finanzielle Auswirkungen auf die 6ffentlichen Haushalte

Der Gesetzentwurf hat keine finanziellen Auswirkungen auf die 6ffentlichen Haus-

halte von Bund, Landern und Kommunen.

E. Sonstige Kosten

Fur die Wirtschaft werden durch die Modernisierung des Anfechtungsrechtes und
die weitere Nutzung elektronischer Medien bei der Vorbereitung und Durchfiihrung
von Hauptversammlungen  geringfigige  Einsparungen eintreten.  Die
Verbesserung des haftungsrechtlichen Verfahrens kann zu hoheren Kosten fir
Organversicherungen fihren, obwohl es im Kern um Anspriiche im nicht-
versicherbaren  Bereich  (Unredlichkeiten) geht.  Zugleich  durfte  der
Vertrauensgewinn zugunsten des deutschen Kapitalmarkts nicht quantifizierbare
Verbesserungen der Eigenkapitalfinanzierung zur Folge haben. Eine Auswirkung
des Gesetzentwurfs auf Einzelpreise, Preisniveau und Verbraucherpreisniveau ist
nicht zu erwarten.
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Gesetzentwurf
der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes zur Unternehmensintegritat und
Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG)

Bundesrepublik Deutschland Berlin, den 7. Januar 2005
Der Bundeskanzler

An den

Prasidenten des Bundesrates
Herrn Ministerprasidenten
Matthias Platzeck

Sehr geehrter Herr Prasident,

hiermit Gbersende ich gemaf Artikel 76 Absatz 2 des Grundgesetzes den von der
Bundesregierung beschlossenen

Entwurf eines Gesetzes zur Unternehmensintegritat und Modernisierung des
Anfechtungsrechts (UMAG)

mit Begriindung und Vorblatt.

Federfiihrend ist das Bundesministerium der Justiz.

Mit freundlichen GrilRen
Gerhard Schroder

Fristablauf: 18.02.05
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Entwurf eines Gesetzes
zur Unternehmensintegritat
und Modernisierung des Anfechtungsrechts
(UMAG)

vom

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1

Anderung des Aktiengesetzes

Das Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. | S. 1089), zuletzt gedndert durch..., wird

wie folgt geandert:

1. § 93 wird wie folgt geandert:

a) Nach Absatz 1 Satz 1 wird folgender Satz eingefugt:

,Eine Pflichtverletzung liegt nicht vor, wenn das Vorstandsmitglied bei einer un-
ternehmerischen Entscheidung verninftigerweise annehmen durfte, auf der

Grundlage angemessener Information zum Wohle der Gesellschaft zu handeln.”

b) In dem neuen Satz 3 werden die Worter ,die ihnen® durch die Woérter

,die den Vorstandsmitgliedern® ersetzt.
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In § 98 Abs. 1 Satz 1 wird der Einschub ,(Zivilkkammer)“ gestrichen und folgender Halb-

satz angeflgt ,; ist bei dem Landgericht eine Kammer flir Handelssachen gebildet, so

entscheidet diese an Stelle der Zivilkammer*

3. § 117 Abs. 7 Nr. 1 wird aufgehoben, die bisherigen Nummern 2 und 3 werden die

Nummern 1 und 2.

§ 122 Abs. 1 Satz 3 wird wie folgt gefasst:

.8 142 Abs. 2 Satz 3 gilt entsprechend.”

5.  § 123 wird wie folgt gefasst:

,§ 123

Frist, Anmeldung zur Hauptversammlung, Nachweis

(1) Die Hauptversammlung ist mindestens dreiRig Tage vor dem Tage der

(2)

)

Versammlung einzuberufen.

Die Satzung kann die Teilnahme an der Hauptversammlung oder die Aus-
Ubung des Stimmrechts davon abhangig machen, dass die Aktionare sich
vor der Versammlung anmelden. Sieht die Satzung eine Anmeldung vor, so
tritt fur die Berechnung der Einberufungsfrist an die Stelle des Tages der
Versammlung der Tag, bis zu dessen Ablauf sich die Aktionare vor der
Versammlung anzumelden haben. Die Anmeldung muss der Gesellschaft
bis spatestens am siebten Tage vor der Versammlung zugehen, soweit die

Satzung keine kirzere Frist vorsieht.

Bei Inhaberaktien kann die Satzung zusatzlich bestimmen, wie die Berech-
tigung zur Teilnahme an der Hauptversammlung oder zur Auslibung des
Stimmrechts nachzuweisen ist. Ein in Textform erstellter Nachweis des
Anteilsbesitzes durch das depotfiihrende Institut reicht aus. Der Nachweis
nach Satz 2 hat sich auf den vierzehnten Tag vor der Versammlung zu be-
ziehen und muss der Gesellschaft bis spatestens am siebten Tage vor der
Versammlung zugehen, soweit die Satzung keine kirzere Frist vorsieht. Im
Verhaltnis zur Gesellschaft gilt fur die Teilnahme an der Hauptversammlung
oder die Ausiibung des Stimmrechts als Aktionar nur, wer den Nachweis
erbracht hat.
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Fristen nach dieser Bestimmung sind jeweils vom nicht mitzahlenden Tage
der Versammlung zurlickzurechnen; endet die Frist nicht an einem Werk-

tag, so gilt der mitzahlende vorhergehende Werktag.*

§ 125 Abs. 2 wird wie folgt gefasst:

»(2) Die gleiche Mitteilung hat der Vorstand den Aktionaren zu machen, die es verlan-

gen oder spatestens zwei Wochen vor dem Tage der Hauptversammlung als Aktionar

im Aktienregister der Gesellschaft eingetragen sind.*

Nach § 127 wird folgender § 127a eingeflgt:

(2)

3)

,§ 127a Aktionarsforum

Aktionare oder Aktionarsvereinigungen konnen im Aktionarsforum des e-
lektronischen Bundesanzeigers andere Aktiondre auffordern, gemeinsam
oder in Vertretung einen Antrag oder ein Verlangen nach diesem Gesetz zu

stellen oder in einer Hauptversammlung das Stimmrecht auszulben.

Die Aufforderung hat folgende Angaben zu enthalten:
1. den Namen und eine Anschrift des Aktionars oder der

Aktionarsvereinigung,

2. die Firma der Gesellschaft,

3. den Antrag, das Verlangen oder einen Vorschlag fur die Aus-
Ubung des Stimmrechts zu einem Tagesordnungspunkt,

4. den Tag der betroffenen Hauptversammlung.

Die Aufforderung kann auf eine Begrindung auf der Internetseite des Auf-

fordernden und dessen elektronische Adresse hinweisen.

Die Gesellschaft kann im elektronischen Bundesanzeiger auf eine Stel-

lungnahme zu der Aufforderung auf ihrer Internetseite hinweisen.

Das Bundesministerium der Justiz wird erméachtigt, durch Rechtsverord-
nung die dulRere Gestaltung des Aktionarsforums und weitere Einzelheiten

insbesondere zu der Aufforderung, dem Hinweis, den Entgelten, zu L6-
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8.

10.

11.

schungsfristen, Léchungsanspruch, zu Missbrauchsfallen und zur Einsicht-

nahme zu regeln.”

In § 130 Abs. 1 Satz 2 wird die Angabe ,§§ 137 und 147 Abs. 1“ durch die Angabe
.8 137 ersetzt.

§ 131 wird wie folgt geandert:
a) Dem Absatz 2 wird folgender Satz angefligt:

,Die Satzung oder die Geschaftsordnung gemal § 129 kann den Versamm-
lungsleiter ermachtigen, das Frage- und Rederecht des Aktionars zeitlich ange-

messen zu beschranken und Naheres dazu bestimmen.”

b)  In Absatz 3 wird nach der Nummer 6 der Punkt durch ein Semikolon ersetzt und

folgende Nummer 7 angefugt:

7. soweit die Auskunft auf der Internetseite der Gesellschaft Uber mindestens
sieben Tage vor Beginn und in der Hauptversammlung durchgangig zuganglich

“

ist.

In § 135 Abs. 4 Satz 3 zweiter Halbsatz werden die Worter ,der Aktien oder einer Be-
scheinigung uber die Hinterlegung der Aktien bei einem Notar oder einer Wertpapier-
sammelbank” durch die Wérter: ,eines Berechtigungsnachweises gemal § 123 Abs. 3“

ersetzt.

§ 142 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 2 wird wie folgt neu gefasst:

»(2) Lehnt die Hauptversammlung einen Antrag auf Bestellung von Sonderpri-
fern zur Prifung eines Vorgangs bei der Grindung oder eines nicht Gber funf
Jahre zurlickliegenden Vorgangs bei der Geschaftsflihrung ab, so hat das Ge-
richt auf Antrag von Aktionaren, deren Anteile bei Antragstellung zusammen den
hundertsten Teil des Grundkapitals oder einen Borsenwert von 100 000 Euro er-

reichen, Sonderpriifer zu bestellen, wenn Tatsachen vorliegen, die den Verdacht
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rechtfertigen, dass bei dem Vorgang Unredlichkeiten oder grobe Verletzungen
des Gesetzes oder der Satzung vorgekommen sind. Borsenwert ist der nach
Umsatzen gewichtete durchschnittliche Bérsenkurs der Aktien wahrend der letz-
ten drei Monate vor Antragstellung nach MalRgabe der aufgrund von § 31 Abs. 7
des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes erlassenen Rechtsverordnung.
Die Antragsteller haben nachzuweisen, dass sie seit mindestens drei Monaten
vor dem Tag der Hauptversammlung Inhaber der Aktien sind und dass sie die
Aktien bis zur Entscheidung tber den Antrag halten. Fir eine Vereinbarung zur

Vermeidung einer solchen Sonderprifung gilt § 149 entsprechend.”

b)  Absatz 4 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Hat die Hauptversammlung Sonderprifer bestellt, so hat das Gericht auf Antrag
von Aktionaren, deren Anteile bei Antragstellung zusammen den hundertsten Teil
des Grundkapitals oder einen Borsenwert von 100 000 Euro (Absatz 2 Satz 2) er-
reichen, einen anderen Sonderprtfer zu bestellen, wenn dies aus einem in der
Person des bestellten Sonderprifers liegenden Grund geboten erscheint, insbe-
sondere, wenn der bestellte Sonderprufer nicht die fir den Gegenstand der Son-
derprufung erforderlichen Kenntnisse hat, seine Befangenheit zu besorgen ist o-

der Bedenken wegen seiner Zuverlassigkeit bestehen.”

c) Dem Absatz 5 werden folgende Satze angeflugt:

,Uber den Antrag gemaR den Absétzen 2 und 4 entscheidet das Landgericht, in
dessen Bezirk die Gesellschaft ihren Sitz hat. Ist bei dem Landgericht eine
Kammer fir Handelssachen gebildet, so entscheidet diese an Stelle der Zivil-
kammer. Die Landesregierung kann die Entscheidung durch Rechtsverordnung
fur die Bezirke mehrerer Landgerichte einem der Landgerichte Gbertragen, wenn
dies der Sicherung einer einheitlichen Rechtsprechung dient. Die Landesregie-

rung kann die Ermachtigung auf die Landesjustizverwaltung lGbertragen.”

12. § 145 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 4 wird wie folgt gefasst:

»(4) Auf Antrag des Vorstands hat das Gericht zu gestatten, dass bestimmte Tat-

sachen nicht in den Bericht aufgenommen werden, wenn Uberwiegende Belange
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13.

14.

b)

der Gesellschaft dies gebieten und sie zur Darlegung der Unredlichkeiten oder

groben Verletzungen geman § 142 Abs. 2 nicht unerlasslich sind.*

Der bisherige Absatz 4 wird Absatz 5.

§ 146 wird wie folgt gefasst:

,§ 146

Kosten

Bestellt das Gericht Sonderpriifer, so tragt die Gesellschaft die Gerichtskosten und die

Kosten der Prifung. Hat der Antragsteller die Bestellung durch vorsatzlich oder grob

fahrlassig unrichtigen Vortrag erwirkt, so hat der Antragsteller der Gesellschaft die

Kosten zu erstatten.”

§ 147 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Die Ersatzanspriiche der Gesellschaft aus der Grindung gegen die nach
den §§ 46 bis 48, 53 verpflichteten Personen oder aus der Geschéftsfuhrung ge-
gen die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats oder aus § 117 mussen
geltend gemacht werden, wenn es die Hauptversammlung mit einfacher Stim-
menmehrheit beschlie3t. Der Ersatzanspruch soll binnen sechs Monaten seit

dem Tage der Hauptversammlung geltend gemacht werden.*
Absatz 2 Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,Das Gericht (§ 14) hat auf Antrag von Aktionaren, deren Anteile zusammen den
zehnten Teil des Grundkapitals oder den anteiligen Betrag von einer Million Euro
erreichen, als Vertreter der Gesellschaft zur Geltendmachung des Ersatzan-

spruchs andere als die nach §§ 78, 112 oder nach Satz 1 zur Vertretung der Ge-
sellschaft berufene Personen zu bestellen, wenn ihm dies flir eine gehorige Gel-

tendmachung zweckmaRig erscheint.”

Die Absatze 3 und 4 werden aufgehoben.
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15.  Vor dem Flnften Teil wird folgender § 148 eingefugt:

(1)

(2)

.8 148
Klagezulassungsverfahren

Aktionare, deren Anteile im Zeitpunkt der Antragstellung zusammen den einhun-
dertsten Teil des Grundkapitals oder einen Bérsenwert von 100.000 Euro (§ 142
Abs. 2 Satz 2) erreichen, kdnnen die Zulassung beantragen, im eigenen Namen
die in § 147 Abs. 1 Satz 1 bezeichneten Ersatzanspriiche der Gesellschaft gel-

tend zu machen. Das Gericht Iasst die Klage zu, wenn

1. die Aktionare nachweisen, dass sie die Aktien vor dem Zeitpunkt erworben
haben, in dem sie oder im Falle der Gesamtrechtsnachfolge ihre Rechts-
vorganger von den beanstandeten PflichtverstoRen aufgrund einer Verof-

fentlichung Kenntnis erlangen mussten,

2.  sie glaubhaft machen, dass sie die Gesellschaft unter Setzung einer ange-

messenen Frist vergeblich aufgefordert haben, selbst Klage zu erheben,

3.  Tatsachen vorliegen, die den Verdacht rechtfertigen, dass der Gesellschaft
durch Unredlichkeit oder grobe Verletzung des Gesetzes oder der Satzung

ein Schaden entstanden ist und

4.  der Geltendmachung des Ersatzanspruchs keine tiberwiegenden Griinde

des Gesellschaftswohls entgegenstehen.

Uber den Antrag auf Klagezulassung entscheidet das Landgericht, in dessen Be-
zirk die Gesellschaft ihren Sitz hat, durch Beschluss. Ist bei dem Landgericht ei-
ne Kammer fiir Handelssachen gebildet, so entscheidet diese an Stelle der Zivil-
kammer; § 142 Abs. 5 Satz 5 und 6 gilt entsprechend. Die Antragstellung hemmt
die Verjahrung des streitgegenstandlichen Anspruchs bis zur Antragsabweisung
oder Klageerhebung. Vor der Entscheidung hat das Gericht dem Antragsgegner
Gelegenheit zur Stellungnahme zu geben. Gegen die Entscheidung findet die
sofortige Beschwerde statt. Die Rechtsbeschwerde ist ausgeschlossen. Die Ge-
sellschaft ist im Zulassungsverfahren und im Klageverfahren beizuladen. Klagt
die Gesellschaft selbst, so ist der Antragsteller eines friiheren und dadurch un-

zulassigen Zulassungs- oder Klageverfahrens in diesem Verfahren beizuladen.

Hat das Gericht dem Antrag stattgegeben, kann die Klage nur binnen drei Mo-

naten nach Zustellung der Entscheidung vor dem nach Absatz 2 zustandigen Ge-
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(4)

richt erhoben werden. Sie ist gegen die in § 147 Abs. 1 Satz 1 genannten Perso-
nen und auf Leistung an die Gesellschaft zu richten. Eine Nebenintervention
durch Aktionare ist nach Zulassung der Klage nicht mehr méglich. Mehrere Kla-

gen sind zur gleichzeitigen Verhandlung und Entscheidung zu verbinden.

Das Urteil wirkt, auch wenn es auf Klageabweisung lautet, fir und gegen die Ge-
sellschaft und die Ubrigen Aktionare. Entsprechendes gilt fir einen nach § 149
bekanntzumachenden Vergleich; fir und gegen die Gesellschaft wirkt dieser aber

nur nach Klagezulassung.

Die Kosten des Zulassungsverfahrens hat der Antragsteller zu tragen, soweit
sein Antrag abgewiesen wird. Beruht die Abweisung auf entgegenstehenden
Griinden des Gesellschaftswohls, die die Gesellschaft vor Antragstellung hatte
mitteilen kdnnen, aber nicht mitgeteilt hat, so hat sie dem Antragsteller die Kos-
ten zu erstatten. Im Ubrigen ist Uber die Kostentragung im Endurteil zu entschei-
den. Erhebt die Gesellschaft selbst Klage, so tragt sie bis dahin entstandene
Kosten des Antragstellers und kann die Klage nur unter den Voraussetzungen
des § 93 Abs. 4 Satz 3 und 4 mit Ausnahme der Sperrfrist zuricknehmen. Wird
die Klage ganz oder teilweise abgewiesen, hat die Gesellschaft den Klagern die
von diesen zu tragenden Kosten zu erstatten, sofern nicht die Klager die Zulas-
sung durch vorsatzlich oder grob fahrlassig unrichtigen Vortrag erwirkt haben.
Gemeinsam als Antragsteller oder als Streitgenossen handelnde Aktionare er-
halten insgesamt nur die Kosten eines Bevollmachtigten erstattet, soweit nicht

ein weiterer Bevollmachtigter zur Rechtsverfolgung unerlasslich war.*

16. Vor dem Finften Teil wird folgender § 149 eingefligt:

(1)

»8 149
Bekanntmachungen zur Haftungsklage

Der Antrag auf Zulassung und die Verfahrensbeendigung sind von der bor-
sennotierten Gesellschaft unverziglich in den Gesellschaftsblattern bekannt zu

machen.

Die Bekanntmachung der Verfahrensbeendigung hat deren Art, alle mit ihr im
Zusammenhang stehenden Vereinbarungen einschlielllich Nebenabreden im
vollstandigen Wortlaut sowie die Namen der Beteiligten zu enthalten. Etwaige

Leistungen der Gesellschaft und ihr zurechenbare Leistungen Dritter sind geson-
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19.

20.

21.
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dert zu beschreiben und hervorzuheben. Die vollstdndige Bekanntmachung ist
Wirksamkeitsvoraussetzung fur alle Leistungspflichten. Die Wirksamkeit von
verfahrensbeendigenden Prozesshandlungen bleibt hiervon unberthrt. Trotz

Unwirksamkeit bewirkte Leistungen kénnen zurlickgefordert werden.

(3) Die vorstehenden Bestimmungen gelten entsprechend flr Vereinbarungen,

die zur Vermeidung eines Prozesses geschlossen werden.

§ 221 Abs. 4 Satz 2 wird wie folgt gefasst:

,Die §§ 186 und 193 Abs. 2 Nr. 4 gelten sinngemal’.”

In § 237 Abs. 5 wird nach der Angabe ,Absatzes 3“ die Angabe: ,Nr. 1 und 2“ angefiigt.

Dem § 242 Abs. 2 wird folgender Satz angefligt:

»,Ist ein Hauptversammlungsbeschluss nach § 241 Nr. 5 oder § 249 nichtig, so kann
das Urteil nach § 248 Abs. 1 Satz 3 nicht mehr eingetragen werden, wenn gemaf

§ 246a Satz 1 rechtskraftig festgestellt wurde, dass Mangel des Hauptversammlungs-
beschlusses die Wirkung der Eintragung unberthrt lassen; § 144 Abs. 2 des Gesetzes

uber die Angelegenheiten der freiwilligen Gerichtsbarkeit findet keine Anwendung.”

§ 243 Abs. 4 wird wie folgt gefasst:

»(4) Wegen unrichtiger, unvollstandiger oder verweigerter Erteilung von Informationen
kann nur angefochten werden, wenn ein objektiv urteilender Aktionar die Erteilung der
Information als wesentliche Voraussetzung fiir die sachgerechte Wahrnehmung seiner
Teilnahme- und Mitgliedschaftsrechte angesehen hatte. Auf unrichtige, unvollstandige
oder unzureichende Informationen in der Hauptversammlung Gber die Ermittlung, Héhe
oder Angemessenheit von Ausgleich, Abfindung, Zuzahlung oder Gber sonstige Kom-
pensationen kann eine Anfechtungsklage nicht gestiitzt werden, wenn das Gesetz fir

Bewertungsrligen ein Spruchverfahren vorsieht.”

§ 245 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 1 werden nach den Wortern ,wenn er” die Worter ,die Aktien schon
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22.

23.

vor der Bekanntmachung der Tagesordnung erworben hatte und® eingefiigt.
b) In Nummer 3 werden vor dem Semikolon die Worter ,,, wenn er die Aktien schon

vor der Bekanntmachung der Tagesordnung erworben hatte“ eingeflgt.

§ 246 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 3 werden nach Satz 1 folgende Satze eingefiigt:

,Ist bei dem Landgericht eine Kammer fir Handelssachen gebildet, so entschei-
det diese an Stelle der Zivilkammer. § 142 Abs. 5 Satz 5 und 6 gilt entspre-
chend.”

b) Dem Absatz 4 wird folgender Satz 2 angefiigt:
,Ein Aktionar kann sich als Nebenintervenient nur innerhalb eines Monats nach

der Bekanntmachung an der Klage beteiligen.*

Nach § 246 wird folgender § 246a eingeflugt:
»8 246a
Freigabeverfahren

Wird gegen einen Hauptversammlungsbeschluss Uber eine MalRnahme der Kapitalbe-
schaffung, der Kapitalherabsetzung (§§ 182 bis 240) oder einen Unternehmensvertrag
(8§ 291 bis 307) Klage erhoben, so kann das Prozessgericht auf Antrag der Gesell-
schaft durch rechtskraftigen Beschluss feststellen, dass die Erhebung der Klage der
Eintragung nicht entgegensteht und Mangel des Hauptversammlungsbeschlusses die
Wirkung der Eintragung unberthrt lassen. Ein Beschluss nach Satz 1 darf nur ergehen,
wenn die Klage unzuldssig oder offensichtlich unbegriindet ist oder wenn das alsbaldi-
ge Wirksamwerden des Hauptversammlungsbeschlusses nach freier Uberzeugung des
Gerichts unter Berticksichtigung der Schwere der mit der Klage geltend gemachten
Rechtsverletzungen zur Abwendung der vom Antragssteller dargelegten wesentlichen
Nachteile fur die Gesellschaft und ihre Aktionare vorrangig erscheint. Der Beschluss ist
fur das Registergericht bindend; die Feststellung der Bestandskraft der Eintragung
wirkt fir und gegen jedermann. Der Beschluss soll spatestens drei Monate nach An-
tragstellung ergehen; Verzégerungen der Entscheidung sind durch unanfechtbaren
Beschluss zu begriinden. In dringenden Fallen kann auf eine mindliche Verhandlung

verzichtet werden. Die vorgebrachten Tatsachen, auf Grund derer der Beschluss erge-
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25.

26.
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hen kann, sind glaubhaft zu machen. Gegen den Beschluss findet die sofortige Be-

schwerde statt; Satz 4 gilt entsprechend. Erweist sich die Klage als begriindet, so ist
die Gesellschaft, die den Beschluss erwirkt hat, verpflichtet, dem Antragsgegner den
Schaden zu ersetzen, der ihm aus einer auf dem Beschluss beruhenden Eintragung
des Hauptversammlungsbeschlusses entstanden ist. Als Ersatz des Schadens kann

die Beseitigung der Wirkung der Eintragung nicht verlangt werden.”

Nach § 248 wird folgender § 248a eingeflgt:
»8 248a
Bekanntmachungen zur Anfechtunklage

Wird der Anfechtungsprozess beendet, hat die borsennotierte Gesellschaft die Verfah-
rensbeendigung unverziiglich in den Gesellschaftsblattern bekannt zu machen. § 149

Abs. 2 und 3 ist entsprechend anzuwenden.”

§ 249 Abs. 1 wird wie folgt geandert:
a) Satz 1 wird wie folgt gefasst:

.Erhebt ein Aktionar, der Vorstand oder ein Mitglied des Vorstands oder des Auf-
sichtsrats Klage auf Feststellung der Nichtigkeit eines Hauptversammlungsbe-
schlusses gegen die Gesellschaft, so finden § 246 Abs. 2, Abs. 3 Satz 1 bis 4,
Abs. 4, §§ 246a, 247, 248 und 248a entsprechende Anwendung.*

b)  Nach Satz 2 wird folgender Satz angefugt:

»Schafft der Hauptversammlungsbeschluss Voraussetzungen fur eine Umwand-
lung nach § 1 des Umwandlungsgesetzes und ist der Umwandlungsbeschluss
eingetragen, so gilt § 20 Abs. 2 des Umwandlungsgesetzes fiir den Hauptver-

sammlungsbeschluss entsprechend.®

§ 250 Abs. 3 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

.Erhebt ein Aktionar, der Vorstand, ein Mitglied des Vorstands oder des Aufsichtsrats
oder eine in Absatz 2 bezeichnete Organisation oder Vertretung der Arbeitnehmer ge-
gen die Gesellschaft Klage auf Feststellung, dass die Wahl eines Aufsichtsratsmit-
glieds nichtig ist, so gelten § 246 Abs. 2, Abs. 3 Satz 1 bis 4, Abs. 4, §§ 247, 248
Abs. 1 Satz 2, § 248a und 249 Abs. 2 sinngemal.*
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27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

§ 251 Abs. 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) FUr das Anfechtungsverfahren gelten die §§ 246, 247, 248 Abs. 1 Satz 2 und
§ 248a.”

§ 254 Abs. 2 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

.Fur die Anfechtung gelten die §§ 244 bis 246, §§ 247 bis 248a.*

§ 255 Abs. 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Fur die Anfechtung gelten die §§ 244 bis 248a.”

§ 257 Abs. 2 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

.Fur die Anfechtung gelten die §§ 244 bis 246, §§ 247 bis 248a.”

§ 258 Abs. 2 wird wie folgt geandert:
a) Satz 3 wird wie folgt gefasst:

“Er kann nur von Aktionaren gestellt werden, deren Anteile zusammen den
Schwellenwert des § 142 Abs. 2 erreichen.”

b) In Satz 4 werden nach dem Wort ,hinterlegen” die Worter: ,oder eine Versiche-
rung des depotfilhrenden Instituts vorzulegen, dass die Aktien solange nicht ver-

aulert werden® eingefugt.”

In § 259 Abs. 1 Satz 3 wird die Angabe ,§ 145 Abs. 4“ durch die Angabe ,§ 145 Abs. 4
und 5“ ersetzt.
§ 275 Abs. 4 Satz 1 wird wie folgt gefasst:

.Fur die Anfechtung gelten § 246 Abs. 2 bis 4, §§ 247, 248 Abs. 1 Satz 1, §§ 248a, 249

Abs. 2 sinngemaf.”
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34. In § 280 Abs. 1 Satz 1 werden die Worter ,von mindestens funf Personen® gestrichen.

35. In § 305 Abs. 2 Nr. 1 und 2 werden jeweils die Worter ,im Inland® durch die Woérter ,in
einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des

Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum® ersetzt.

36. § 315 Satz 2 wird durch folgende Satze ersetzt:

“Liegen sonstige Tatsachen vor, die den Verdacht einer pflichtwidrigen Nachteilszu-
fugung rechtfertigen, kann der Antrag auch von Aktionaren gestellt werden, deren
Anteile zusammen den Schwellenwert des § 142 Abs. 2 erreichen, wenn sie glaub-
haft machen, dass sie seit mindestens drei Monaten vor dem Tage der Antragstellung
Inhaber der Aktien sind. Uber den Antrag entscheidet das Landgericht in dessen Be-
zirk die Gesellschaft ihren Sitz hat. Ist bei dem Landgericht eine Kammer fiir Han-
delssachen gebildet, so entscheidet diese an Stelle der Zivilkammer. § 142 Abs. 5

Satz 5 und 6 gilt entsprechend.”

37. §402 wird wie folgt gedndert:

a)  Die Uberschrift wird wie folgt gefasst: ,Falsche Ausstellung von Berechtigungs-

nachweisen.*
b) In Absatz 1 werden die Worter ,iiber die Hinterlegung von Aktien oder Zwischen-

scheinen® gestrichen.

38. In §407 Abs. 1 Satz 1 wird nach der Angabe ,§ 246 Abs. 4,“ die Angabe ,§ 248a,, ein-
geflgt.

Artikel 2

Anderung sonstigen Bundesrechts

(1) § 16 des Einflihrungsgesetzes zum Aktiengesetz vom 6. September 1965 (BGBI. |

S. 1185), das zuletzt durch... gedndert worden ist, wird wie folgt gefasst:
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,§ 16

Ubergangsvorschrift zu § 123 Abs. 2, 3 und § 125 Abs. 2 des Aktiengesetzes

Die §§ 123 Abs. 2 und 3 und 125 Abs. 2 des Aktiengesetzes in der Fassung des Ge-
setzes zur Unternehmensintegritat und Modernisierung des Anfechtungsrechts gelten
fur Hauptversammlungen, zu denen nach dem (hier einfligen: Tag des Inkrafttretens

dieses Gesetzes) einberufen wird.”

(2) In § 145 Abs. 1 des Gesetzes uber die Angelegenheiten der freiwilligen Gerichtsbarkeit in
der im Bundesgesetzblatt Teil lll, Gliederungsnummer 315-1, veroéffentlichten bereinigten
Fassung, das zuletzt durch... geandert worden ist, wird die Angabe ,§ 147 Abs. 2 und 3*
durch die Angabe “§§ 145 Abs. 4, 147 Abs. 2“ ersetzt.

(3) In § 16 Abs. 4 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes, das zuletzt durch...
geandert worden ist, werden in Satz 3 die Worter ,Anmelde- und Hinterlegungsfristen“ durch

das Wort ,Anmeldefrist® ersetzt und in Satz 6 die Worter ,und Gegenantrage“ gestrichen.

(4) In § 36 Satz 1 des Versicherungsaufsichtsgesetzes, das zuletzt durch ..... geandert wor-
den ist, wird die Angabe ,147“ durch die Angabe ,149" ersetzt.

(5) Das Gerichtskostengesetz vom 5. Mai 2004 (BGBI. | S. 718), zuletzt gedndert durch...,

wird wie folgt geandert:

1. In der Inhaltstibersicht wird die Angabe zu § 53 wie folgt gefasst:
».8 53 Einstweiliger Rechtsschutz, bestimmte Verfahren nach dem Aktiengesetz und

dem Umwandlungsgesetz*

2.  § 53 wird wie folgt geandert:

a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:
~Einstweiliger Rechtsschutz, bestimmte Verfahren nach dem Aktiengesetz und
dem Umwandlungsgesetz*

b) In Absatz 1 Satz 1 Nr. 4 wird die Angabe ,§ 319 Abs. 6“ durch die Angabe ,§ 148
Abs. 1 und 2, §§ 246a, 319 Abs. 6“ ersetzt
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3. In Nummer 1642 des Kostenverzeichnisses (Anlage 1) wird im Gebihrentatbestand die
Angabe ,§ 319 Abs. 6 AktG* durch die Angabe ,§ 148 Abs. 1 und 2, §§ 246a, 319
Abs. 6 AktG* ersetzt.

(6) In Nummer 3325 des Vergutungsverzeichnisses (Anlage 1) zum Rechtsanwaltsvergu-
tungsgesetz vom 5. Mai 2004 (BGBI. | S. 718, 788), das zuletzt durch... gedndert worden ist,
wird im Gebulhrentatbestand die Angabe ,§ 319 Abs. 6 AktG* durch die Angabe ,§§ 148 Abs.
1 und 2, 246a, 319 Abs. 6 AktG" ersetzt.

Artikel 3

Inkrafttreten

Artikel 1 Nr. 35 tritt am Tag nach der Verkindung in Kraft. Im Gbrigen tritt dieses Gesetz am
(1. November 2005) in Kraft.
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Begrindung

. Allgemeiner Teil

Im Mai 2000 hat der Bundeskanzler die Regierungskommission ,Corporate Governance —
Unternehmensfiihrung — Unternehmenskontrolle — Modernisierung des Aktienrechts® einge-
setzt. Die Kommission hatte den Auftrag, sich mit moglichen Defiziten des deutschen Sys-
tems der Unternehmensfiuhrung und -kontrolle zu befassen. Daruber hinaus sollte sie im
Hinblick auf den durch Globalisierung und Internationalisierung der Kapitalmarkte sich voll-
ziehenden Wandel der Unternehmens- und Marktstrukturen Vorschlage fir eine Modernisie-

rung unseres rechtlichen Regelwerkes unterbreiten.

Der Abschlussbericht der Regierungskommission Corporate Governance vom Juli 2001 (BT-
Drs. 14/7515 v. 14. August 2001) Iasst sich in die Empfehlungen an eine Kodex-Kommission
fur Deutschland und Empfehlungen an den Gesetzgeber gliedern. Die Empfehlungen zur
Einrichtung einer solchen Kommission und zum Inhalt eines Kodex sind in einer ersten Stufe
durch Einsetzung der Kommission Deutscher Corporate Governance Kodex unter Leitung
von Dr. Gerhard Cromme durch die Bundesministerin der Justiz am 6. September 2001 um-
gesetzt worden. Die von dieser Kommission entwickelten und zwischenzeitlich fortgeschrie-
benen Verhaltensregeln haben eine erfreuliche Akzeptanz bei den Unternehmen gefunden.
In einer zweiten Stufe wurde mit dem Transparenz- und Publizitatsgesetz vom 19. Juli 2002
der erste Teil der legislatorischen Anderungsvorschldge der Regierungskommission Corpo-
rate Governance zum Aktien- und Handelsrecht umgesetzt. Wegen des herannahenden En-
des der 14. Wahlperiode wurden im Transparenz- und Publizitatsgesetz zunachst die geset-
zestechnisch einfacheren Regelungen erledigt. Gleichzeitig wurde bereits im Allgemeinen
Teil der Gesetzesbegriindung zum Transparenz- und Publizitdtsgesetz angekindigt, in der
folgenden 15. Wahlperiode weitere Gesetzgebungsvorschlage zu machen, um die Ubrig ge-

bliebenen Empfehlungen umzusetzen.

Mit dem vorliegenden Gesetzentwurf soll in einer dritten Stufe der bedeutendste Teil der ak-
tienrechtlichen Anderungsvorschlage der Regierungskommission Corporate Governance
umgesetzt werden. Alle Umsetzungsstufen sind als Einheit zu sehen. Schwerpunkt dieser
dritten Stufe ist das gesellschaftsrechtlich besonders wichtige Anfechtungsrecht in der
Hauptversammlung, sowie das Recht der Aktionare zur Durchsetzung von Haftungsanspru-
chen gegen Organe der Gesellschaft. Letztere Vorschlage der Regierungskommission Cor-
porate Governance sind zugleich Bestandteil des MalRnahmenkatalogs der Bundesregierung

zur Starkung der Unternehmensintegritat und des Anlegerschutzes (sog. 10-Punkte-
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Programm vom 25. Februar 2003). Die Empfehlungen der Regierungskommission zum Bi-
lanzrecht und zur Abschlussprufung werden in der ebenfalls anstehenden Bilanzrechtsreform
umgesetzt, wie auch die weiteren Vorschlage der Regierungskommission Corporate Gover-
nance und des 10-Punkte-Programms der Bundesregierung in gesonderten Vorhaben ver-

folgt werden.

Der vorliegende Gesetzentwurf wendet sich zwei wichtigen Bereichen zu: Zum einen behan-
delt er die Anfechtungsklage gegen Beschliisse der Hauptversammlung. Um dieses bedeu-
tende Schutzinstrument zu bewahren, aber zugleich die missbrauchliche Ausnutzung des
Anfechtungsrechts zu unterbinden, sieht der Entwurf Regelungen zum Frage- und Rederecht
in der Hauptversammlung vor und tbernimmt ferner flr besondere Beschlussgegenstande
das bewahrte gerichtliche Freigabeverfahren aus dem Umwandlungsgesetz.

In einem zweiten Schwerpunkt behandelt der Entwurf die Innenhaftung der Organe. Hier
geht es um die Erleichterung der Klagedurchsetzung durch eine Minderheit. Um dabei miss-
brauchliche Rechtsausnutzung wiederum zu vermeiden, wird ein gerichtliches Vorverfahren
eingefuhrt (Zulassungsverfahren) und ein Haftungsfreiraum im Bereich qualifizierter unter-

nehmerischer Entscheidungen geschaffen (sog. business judgment rule).

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes folgt aus Artikel 74 Abs.1 Nr.11 des Grundgeset-
zes (Recht der Wirtschaft).

Die Notwendigkeit einer bundesgesetzlichen Regelung nach Artikel 72 Abs. 2 des Grundge-
setzes ergibt sich daraus, dass die Anderungen das Aktiengesetz, das Gesetz (iber die An-
gelegenheiten der freiwilligen Gerichtsbarkeit und das EinflUhrungsgesetz zum Aktiengesetz
betreffen, diese Bereiche bereits bundesrechtlich geregelt sind und weiterhin das Erfordernis
einer bundesgesetzlichen Regelung besteht, weil die Notwendigkeit bundeseinheitlicher Re-
gelungen uber die Aktiengesellschaft angesichts der herausragenden Bedeutung dieser Ge-
sellschaftsformen auf dem und flir den Kapitalmarkt nach wie vor gegeben ist. Die Aktienge-
sellschaften haben keinen lokal begrenzten, sondern weltweit gestreuten Anteilseignerbesitz.
Die Kapitalmarkte erwarten die Aktie als standardisiertes und gleichmaRig ausgestaltetes
Finanzprodukt. Unterschiedliche Regelungen zum Einberufung und Anmeldung zur Haupt-
versammlung sowie zu den Anlegerschutzrechten je nach dem Bundesland des Gesell-
schaftssitzes wiirden die Wirtschaftseinheit Deutschlands, die Funktionsfahigkeit und das

Ansehen des deutschen Kapitalmarktes schwerstens beeintrachtigen.

Insofern ist eine bundesweit einheitliche Regelung des Anfechtungsrechts und des Verfol-
gungsrechts der Aktionare sowie der Anmeldung zur Hauptversammlung weiterhin zwingend
geboten. Diese Rechte sollen durch die Anderungen des Aktiengesetzes auch im Interesse

der Anleger verbessert werden.
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Der Gesetzentwurf hat keine finanziellen Auswirkungen auf die 6ffentlichen Haushalte von

Bund, Landern und Kommunen.

Fur die Wirtschaft werden durch die Modernisierung des Anfechtungsrechtes und die weitere
Nutzung elektronischer Medien bei der Vorbereitung und Durchfiihrung von Hauptversamm-
lungen geringfligige Einsparungen eintreten. Die Verbesserung des haftungsrechtlichen
Verfahrens kann zu héheren Kosten fiir Organversicherungen flhren. Da die Falle von Un-
redlichkeiten und groben Pflichtverstélien sich oft im kriminellen, jedenfalls aber zumeist im
nicht-versicherbaren Bereich bewegen, dirfte dieser Effekt gering bleiben. Zugleich durfte
der Vertrauensgewinn zugunsten des deutschen Kapitalmarkts nicht quantifizierbare Ver-
besserungen der Eigenkapitalfinanzierung zur Folge haben. Eine Auswirkung des Gesetz-

entwurfs auf Einzelpreise, Preisniveau und Verbraucherpreisniveau ist nicht zu erwarten.

Der Entwurf wurde Uberprift auf seine Auswirkungen auf Frauen und Manner; eine Gleich-

stellungsrelevanz liegt nicht vor.

II. Besonderer Teil
A.

Zu Artikel 1 (Anderung des Aktiengesetzes).

Zu Nummer 1 (§ 93 Abs. 1 Satz 2 und 3 AktG - Sorgfaltspflicht und Verantwortlichkeit

der Vorstandsmitglieder):

Mit Blick auf die vorgesehene Verscharfung des Verfolgungsrechts einer Aktionarsminderheit
(§ 148 AktG-E) stellt der neue Satz 2 des § 93 Abs. 1 AktG klar, dass eine Erfolgshaftung
der Organmitglieder gegentber der Gesellschaft ausscheidet, dass also flr Fehler im Rah-
men des unternehmerischen Entscheidungsspielraums nicht gehaftet wird (,Business Judg-
ment Rule®). Dies entspricht auch einem Beschluss des 63. Deutschen Juristentages und
einem Vorschlag der Regierungskommission Corporate Governance. Die Regelung geht von
der Differenzierung zwischen fehlgeschlagenen unternehmerischen Entscheidungen einer-
seits und der Verletzung sonstiger Pflichten andererseits (Treuepflichten; Informationspflich-
ten; sonstige allgemeine Gesetzes- und Satzungsverstofle) aus. Ein Verstol gegen diese
letztere Pflichtengruppe ist von der Bestimmung nicht erfasst. Die unternehmerische Ent-
scheidung steht im Gegensatz zur rechtlich gebundenen Entscheidung. Fr illegales Ver-
halten gibt es keinen ,sicheren Hafen“ im Sinne einer haftungstatbestandlichen Freistellung,

es kann hier im Einzelfall aber am Verschulden fehlen. Die Vorschrift soll den Bereich unter-
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nehmerischen Handlungsspielraums ausgrenzen aus dem Tatbestand der Sorgfaltspflicht-
verletzung nach Satz 1. Diese Tatbestandseinschrankung setzt finf - teils implizite - Merk-
male voraus: Unternehmerische Entscheidung, Gutglaubigkeit, Handeln ohne Sonderinte-
ressen und sachfremde Einfliisse, Handeln zum Wohle der Gesellschaft und Handeln auf der
Grundlage angemessener Information. Dies entspricht Vorbildern der Business Judgment
Rule aus dem angelsachsischen Rechtskreis und findet Parallelen in der neueren hochst-
richterlichen Rechtsprechung des BGH (Urteil vom 21. April 1997, BGHZ 135, 244 ,A-
RAG/Garmenbeck®).

Ausgangspunkt ist die Entscheidung als Grundlage von Ausflihrungshandlungen oder eines
Unterlassens. Ein Handeln oder Unterlassen ohne eine bewusste unternehmerische Ent-

scheidung fallt nicht unter die Bestimmung.

Unternehmerische Entscheidungen sind infolge ihrer Zukunftsbezogenheit durch Prognosen
und nicht justiziable Einschatzungen gepragt. Dies unterscheidet sie von der Beachtung ge-
setzlicher, satzungsmaRiger oder anstellungsvertraglicher Pflichten ohne tatbestandlichen
Beurteilungsspielraum.

Das Vorstandsmitglied muss bei seiner Entscheidung annehmen, zum Wohl der Gesellschaft
zu handeln. ,Handeln® ist weit zu verstehen, es umfasst die Entscheidung selbst wie auch
die Umsetzung der unternehmerischen Entscheidung, gleichviel ob dies durch Rechtsge-

schaft oder tatsachliche Handlung geschieht.

Das Merkmal der ,Annahme” zwingt zu einem Perspektivwechsel in der Beurteilung, die
Voraussetzungen der Entscheidungsfindung sind also aus der Sicht des betreffenden Or-
gans zu beurteilen. Diese Sichtweise wird durch das ,annehmen Dirfen® begrenzt und ob-
jektiviert. Als MaRstab fiir die Uberpriifung, ob die Annahme des Vorstands nicht zu bean-
standen ist, dient das Merkmal ,vernlnftigerweise®. Auch insofern wird auf Ausflihrungen der
hochstrichterlichen Rechtsprechung im ARAG/Garmenbeck-Urteil Bezug genommen. Das
Vorliegen dieses Tatbestandsmerkmals ware etwa dann zu verneinen, wenn das mit der
unternehmerischen Entscheidung verbundene Risiko in vollig unverantwortlicher Weise
falsch beurteilt worden ist (vgl. BGHZ 135, 244, 253). Der Regierungsentwurf tbernimmt
nicht das Kriterium der ,groben Fahrlassigkeit” aus dem Referentenentwurf, gegen den gel-
tend gemacht worden ist, dass er eine Vermengung von Pflichten- und Sorgfaltsmalstab
bedeutet hatte.

Ein Handeln zum Wohle der Gesellschaft liegt jedenfalls vor, wenn es der langfristigen Er-
tragsstarkung und Wettbewerbsfahigkeit des Unternehmens und seiner Produkte oder

Dienstleistungen dient. Dies bezieht auch das Wohl von Tochtergesellschaften und des Ge-
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samtkonzerns mit ein. Es geht dabei nicht um das ex post ermittelte Wohl der Gesellschaft,
denn in den hier interessierenden Fallen hat sich stets im nachhinein herausgestellt, dass die
MalRnahme fehlgeschlagen ist und der Gesellschaft geschadet hat. Es muss also um ein von

dem Geschéftsleiter ex ante in gutem Glauben angestrebtes Gesellschaftswohl gehen.

Das Handeln muss dabei ferner unbeeinflusst von Interessenkonflikten, Fremdeinflissen und
ohne unmittelbaren Eigennutz sein. Der Geschaftsleiter muss also unbefangen und unab-
hangig sein. Sondereinflisse aullerhalb des Unternehmensinteresses dirfen die Entschei-
dung nicht beeinflusst haben, was offensichtlich bei Handeln zum eigenen Nutzen oder zum
Nutzen von dem Geschéftsleiter nahestehenden Personen oder Gesellschaften unterstellt
werden muss. Legitim ist ein Handeln zum eigenen Vorteil freilich insoweit, als sich dieser
nur mittelbar aus dem Wohl der Gesellschaft ableitet. Die Freiheit von sachfremden Einflis-
sen und Sonderinteressen bedarf keiner ausdricklichen Erwahnung im Gesetzestext, da
dies implizit formuliert ist: In der Regel darf nur der annehmen, zum Wohle der Gesellschaft
zu handeln, der sich bei seiner Entscheidung frei von solchen Einflissen weil. Auch das
Merkmal der Gutglaubigkeit ist Bestandteil des ,annehmen Durfens®. Anders mag der Fall
ausnahmsweise zu beurteilen sein, wenn das Organmitglied zuvor den Interessenkonflikt
offen gelegt hat (wie es etwa der Deutsche Corporate Governance Kodex empfiehlt) und
unter diesen Umstanden die Annahme gleichwohl zum Wohle der Gesellschaft zu handeln

vernunftig und nachvollziehbar erscheint.

Das Vorstandsmitglied muss ferner vernunftigerweise angenommen haben, die Handlung
erfolge auf der Grundlage angemessener Information. Dabei soll die unternehmerische Ent-
scheidung nicht verrechtlicht oder (schein-)objektiviert werden. Eine unternehmerische Ent-
scheidung beruht haufig auch auf Instinkt, Erfahrung, Phantasie und Gespdr fur kiinftige
Entwicklungen und einem Geflhl fir die Markte und die Reaktion der Abnehmer und Konkur-
renten. Dies lasst sich nicht vollstandig durch objektive Information ersetzen. Das Gesetz
mochte den Mut zum unternehmerischen Risiko nicht nehmen, zugleich aber Unbesonnen-
heit und Leichtsinn auf Kosten der Kapitalgeber und der Arbeitnehmer keinen Vorschub
leisten. Darauf nimmt das Tatbestandsmerkmal ,angemessene Information” Riicksicht. Es
reflektiert, dass insbesondere bei Entscheidungen, die unter hohem und nicht selbsterzeug-
tem Zeitdruck zu fallen sind, eine umfassende Entscheidungsvorbereitung schwierig oder gar
unmoglich sein kann. Mitunter sind die verfugbaren objektiv erscheinenden Informationen
auch unmerklich durch betriebswirtschaftliche Trends oder allgemeine Marktstimmungen
subjektiv eingefarbt, und gerade der Unternehmer, der sich antizyklisch verhalt und das Un-
erwartete tut, mag Erfolg haben. Abgestellt wird daher auf die vom Vorstandsmitglied ver-
nunftigerweise als angemessen erachtete Information, auf deren Basis und nach deren freier

Wirdigung er dann eine unternehmerische Entscheidung fallt. Es wird dem Vorstand also in
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den Grenzen seiner Sorgfaltspflichten ein erheblicher Spielraum eingeraumt, den Informati-
onsbedarf abzuwagen und sich selbst eine Annahme dazu zu bilden. Information kann nicht
allumfassend sein, sondern hat betriebswirtschaftlich gegebene Schwerpunkte (Rentabilitat,
Risikobewertung, Investitionsvolumen, Finanzierung etc.). Welche Intensitat der Informati-
onsbeschaffung im Sinne der Norm ,angemessen® ist, ist anhand des Zeitvorlaufs, des Ge-
wichts und der Art der zu treffenden Entscheidung und unter Berlicksichtigung anerkannter
betriebswirtschaftlicher Verhaltensmallstdbe von ihm ohne groben Pflichtenverstol zu ent-
scheiden. Keinesfalls zielt der Entwurf darauf, dass durch routinemafiges Einholen von
Sachverstandigengutachten, Beratervoten oder externe Marktanalysen eine rein formale
Absicherung stattfindet. Die Frage, ob und in welchem Umfang externe Gutachten eingeholt
werden, ist nach betriebswirtschaftlichen Notwendigkeiten sowie den eigenen Mdéglichkeiten
der Gesellschaft zu beantworten und nicht nach formalen Absicherungsstrategien zu ent-
scheiden. Das individuell angemessene Informationsniveau beurteilt sich bei jedem einzel-

nen Vorstandsmitglied zudem ressortabhangig.

Da der Haftungsfreiraum des Satzes 2 als Ausnahme und Einschréankung gegenuber Satz 1
formuliert ist, liegt die Darlegungs- und Beweislast fiir das Vorliegen der Tatbestandsmerk-
male beim betroffenen Organ.

Der Grundgedanke eines Geschéftsleiterermessens im Bereich unternehmerischer Ent-
scheidungen ist nicht auf den Haftungstatbestand des § 93 AktG und nicht auf die Aktienge-
sellschaft beschrankt, sondern findet sich auch ohne positivrechtliche Regelung in allen
Formen unternehmerischer Betatigung. Das fur das Aktiengesetz zu § 93 gefundene Rege-
lungsmuster und die Literatur und Rechtsprechung dazu kénnen aber als Anknipfungs- und

Ausgangspunkt fir die weitere Rechtsentwicklung dienen.

Die Korrektur im bisherigen Satz 2 und neuen Satz 3 ist keine inhaltliche, sondern reine Fol-

geanderung.

Zu Nummer 2 (§ 98 Abs. 1 Satz 1 AktG — Gerichtliche Entscheidung liber die Zusam-

mensetzung des Aufsichtsrats):

Auch hier (wie in den §§ 142, 148, 246 Abs. 3 und 315) wird die Kammer fiir Handelssachen
fur zustandig erklart, wenn eine solche bei dem zur Entscheidung berufenen Landgericht

gebildet ist.
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Zu Nummer 3 (§ 117 Abs. 7 Nr. 1 AktG - Schadenersatzpflicht):

§ 117 AktG schutzt die Integritat des Verwaltungshandelns. Bisher enthalt § 117 Abs. 7

Nr. 1 AktG eine generelle Haftungsprivilegierung flr GroRRaktionare. Benutzt ein GrofRaktio-
nar seine Stimmmacht in der Hauptversammlung, um den Vorstand oder den Aufsichtsrat zu
einem die Gesellschaft oder die anderen Aktionare schadigenden Verhalten zu bestimmen,
ist er selbst dann von einer Haftung freigestellt, wenn er vorsatzlich handelt. Dieses Haf-
tungsprivileg ist vielfach kritisiert worden. Es findet auch keine Entsprechung in auslandi-
schen Rechtsordnungen. Die Regierungskommission Corporate Governance und der 63.
Deutsche Juristentag haben einhellig die Aufhebung von § 117 Abs. 7 Nr. 1 AktG empfohlen.
Dieser Empfehlung folgt der Gesetzentwurf. Die bisherigen Nummern 2 und 3 werden dem-
entsprechend zu Nummern 1 und 2. Haftet ein GroRaktionar zuklinftig wegen vorsatzlicher
Einflussnahme auf die Organe der Gesellschaft zum Schaden der Gesellschaft oder der (ib-
rigen Aktionare, wird im Rahmen der Bewertung des Mitverschuldens der Ubrigen Aktionare
(§ 254 BGB) zu berlcksichtigen sein, inwieweit diese den Schadenseintritt mittels Anfech-

tungsklage geman § 243 Abs. 2 AktG hatten verhindern kénnen.

In der Literatur wird angenommen, dass ,Wer“ im Sinne von § 117 Abs. 1 Satz 1 neben dem
Anteilseigner auch dessen Angestellter sein kdnne, der auf Weisung in der Hauptversamm-
lung die Stimmrechte im Namen seines Auftraggebers abgibt. Ob dies fir solche reinen Wei-
sungsfalle tatsachlich zutrifft, kann der vorliegende Entwurf nicht klaren. Es erscheint jeden-
falls zweifelhaft, wenn es sich um gebundene Vertreter handelt. Praktisch hat die Haftung
des Angestellten gegenuber der gleichzeitigen Haftung des GroRRaktionars aber keine be-

sondere Relevanz.

In den Stellungnahmen zum Referentenentwurf ist zum Teil eine positivrechtliche Regelung
oder eine Ausfiihrung in den Griinden vorgeschlagen worden, wonach eine Haftung fur die
Stimmrechtsaustibung nach § 117 AktG jedenfalls in einem faktischen Konzernverhaltnis
nicht gelten solle. Der Entwurf folgt dem nicht. Denn erstens ware die Differenzierung zwi-
schen Konzernmittern und anderen GroRaktionaren an dieser Stelle nicht plausibel. Ferner
ist auch ein praktisches Problem nicht erkennbar. Man muss keine Spezialitat des § 317
AktG annehmen, um zu dem Ergebnis zu gelangen, dass der § 117 AktG neben dem § 317
AktG in der Praxis kaum einen Anwendungsbereich hat. Abgesehen davon handelt es sich
hier um ein generelles Problem der §§ 117, 317 AktG und keines speziell der Stimmrechts-
haftung. § 117 AktG legt die Haftungsschwelle sehr hoch, indem er Vorsatz fordert. § 826
BGB liegt in diesen Fallen nahe und sollte ebenfalls nicht gegenlber § 317 AktG ausge-
schlossen sein. Das Klagerecht der Aktionare hat hinsichtlich des Schadensbegriffs einen

so eingeschrankten Anwendungsbereich, dass Rechtsprechung dazu nicht bekannt gewor-
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den ist. Die Mdglichkeit der Geltendmachung durch die Glaubiger entspricht der in § 93 Abs.
5 AktG und findet eine Parallele auch in § 317 Abs. 4 i.V.m. § 309 Abs. 4 Satz 3 bis 5 AktG.

Zu Nummer 4 (§ 122 Abs. 1 Satz 3 AktG - Einberufung auf Verlangen einer Minderheit):

Es handelt sich um eine Folgeanderung zu Nummer 11.

Zu Nummer 5 (§ 123 AktG - Frist, Anmeldung zur Hauptversammlung, Nachweis):

Absatz 1 bringt die Einberufungsfrist von der Monats-Frist auf eine 30-Tages-Frist, um die
Fristen und die Rickrechnung (Absatz 4) in § 123 AktG zu vereinheitlichen.

Nach § 123 Abs. 2 Satz 1 AktG kann die Satzung die Teilnahme an der Hauptversammlung
oder die Ausiibung des Stimmrechts davon abhangig machen, dass die Aktien bis zu einem
bestimmten Zeitpunkt vor der Versammlung hinterlegt werden, ferner davon, dass sich die
Aktionare vor der Versammlung anmelden. Hangt nach der Satzung die Teilnahme an der
Hauptversammlung oder die Austbung des Stimmrechts von der Hinterlegung ab, so genugt
es nach dem geltenden § 123 Abs. 3 Satz 1 AktG, wenn die Aktien nicht spater als am sieb-
ten Tage vor der Hauptversammlung hinterlegt werden. Der Begriff ,Hinterlegung” fuhrt bei
auslandischen Investoren zu Missverstandnissen, die der Attraktivitat einer Anlage in deut-
schen Aktien abtraglich sind. Er fihrt vor allem auch dazu, dass insbesondere auslandische
Fonds nicht bereit sind, ihre Stimmrechte aus deutschen Aktien auszulben, da sie ihre Re-
aktionsfahigkeit gefahrdet sehen. Mit dem Begriff ,Hinterlegung® verbindet sich bei auslandi-
schen Investoren namlich nicht selten die — rechtlich unzutreffende — Vorstellung, eine Ver-
auflerung der Aktien sei wahrend der Hinterlegungsfrist ausgeschlossen. Dieser Befund
wurde bestatigt durch eine Umfrage des Bundesministeriums der Justiz aus 2003/2004 (Be-
richt des Bundesministeriums der Justiz Gber die Entwicklung der Stimmrechtsaustibung in
borsennotierten Aktiengesellschaften in Deutschland seit Inkrafttreten des Namensaktienge-
setzes am 25. Januar 2001). Die Anderung des § 123 AktG im Sinne des UMAG wurde drin-

gend angemahnt.

Mit Blick auf diese unerwlinschten Auswirkungen empfiehlt es sich, das Hinterlegungserfor-
dernis als Grundform der Hauptversammlungslegitimation gemaf § 123 Abs. 2 und 3 AktG
zu beseitigen. Auch andere Rechtssysteme mit Hinterlegungserfordernis gehen zunehmend

hiervon ab. Eine Beibehaltung der Hinterlegung als gesetzliches Regelmodell ist weder aus
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rechtlichen noch aus praktischen Griinden geboten. In der Praxis werden — auch bei entspre-
chender Satzungsbestimmung — die Aktien ohnedies nicht hinterlegt, sondern es erfolgt le-
diglich eine Anmeldung, verbunden mit der Vorlage einer Bankbescheinigung. Es wird durch

die Anderung insoweit nur die geltende Praxis gesetzlich nachvollzogen.

Die Neufassung von § 123 Abs. 2 - 4 geht vom bisherigen Regelungsmodell der Bestimmung
aus. Ausgangssituation dieses Modells ist, dass keine Regelung tber die Anmeldung von
Aktiondren zur Hauptversammlung besteht. Dies mag bei einer kleinen AG mit einem oder
wenigen Aktionaren und personlicher Bekanntschaft denkbar und angemessen sein. Ein
gesetzlicher Zwang zur Anmeldung ist daher nicht erforderlich. § 123 eroffnet allerdings der
Satzung die Moglichkeit, Vorkehrungen und Anforderungen fur die Anmeldung zur Hauptver-
sammlung zu regeln. Dies ist bei borsennotierten Gesellschaften sachlich geboten und wird
dort durchweg so gehandhabt. Bestimmt die Satzung solche Anforderungen, so sieht das
Gesetz insbesondere zum Schutz der Anteilseigner vor, dass bestimmte Standards einzu-

halten sind.

Der neue Absatz 2 regelt nunmehr in sich geschlossen die satzungsmaflige Anmeldung. Die
Bestimmung gilt bei Namensaktien und Inhaberaktien gleichermalien. Vor allem die bdrsen-
notierte Gesellschaft hat ein Interesse daran, zu wissen, wie viele Aktionare an der Haupt-
versammlung teilnehmen werden. Sie kann deshalb eine Anmeldung zur Hauptversammilung
verlangen und hierfir eine angemessene Frist vor Beginn der Hauptversammlung setzen.
Diese Frist kann kulrzer, darf aber nicht langer als sieben Tage vor der Hauptversammlung
sein. Wie nach bisherigem Recht verschiebt sich allerdings die Einberufungsfrist um die Frist
zwischen letztmoglicher Anmeldung und dem Termin der Hauptversammlung. In der Regel
verlangert sich die Einberufungsfrist also um die genannten sieben Tage. Dadurch werden

die Informations- und Vorbereitungsinteressen der Aktionare gewahrt.

Der Absatz 3 befasst sich mit dem zusatzlichen satzungsmaRigen Erfordernis eines Berech-
tigungsnachweises (HV-Legitimation). Diese Regelung bezieht sich allein auf Inhaberaktien.
Bei Namensaktien ergibt sich die Berechtigung des Aktionars bereits aus einem Abgleich der
Anmeldung mit dem Aktienregister. Bei Inhaberaktien ist zusatzlich zu einem eventuellen
satzungsmafigen Anmeldeerfordernis stets ein Berechtigungsnachweis erforderlich. Die
Satzung kann naheres zu Art und Weise dieser Berechtigung vorgeben. Dabei kann die Sat-
zung auch die Hinterlegung der Aktien zur HV-Legitimation vorschreiben. Dies mag bei klei-
nen Aktiengesellschaften oder bei Paketbesitz, der nicht zur Borse zugelassen und nicht in
ein Depot eingebucht ist, sogar sinnvoll sein. Zum Schutz der Aktionare sieht Absatz 3 Satz
2 aber vor, dass unabhangig vom Satzungsinhalt jedenfalls der Nachweis des depotfiihren-

den Instituts ausreichend ist. Dieser Nachweis ist das neue gesetzliche und nicht abdingbare
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Grundmodell der Legitimation. ,Depotfiihrende Institute” sind Kreditinstitute oder Finanz-
dienstleistungsinstitute (§ 1 Abs. 1 und Abs. 1a KWG). Depotfiihrendes Institut kann auch ein
auslandisches Finanzinstitut sein. Es versteht sich von selbst und bedarf keiner besonderen
Erwahnung im Entwurfstext, dass ausreichend im Sinne des Gesetzes nur der materiell, also
inhaltlich richtige Nachweis sein kann. Die Gesellschaft ist daher nicht gehindert, zweifelhafte
Nachweise zu Uberprifen und bei Verdacht eines gefalschten oder falschlich ausgestellten
Nachweises den betreffenden Aktionar um weitere Nachweise zu ersuchen oder zurlickzu-

weisen.

Dies wird freilich nur in Fallen praktische Relevanz haben, in denen der behauptete Stimm-
rechtsanteil so grof} ist, dass er Einfluss auf das Abstimmungsergebnis hat. Diese Aktionare
wird die Gesellschaft aber regelmafig aufgrund der Meldepflichten ohnehin kennen. Den-
noch kann die Satzung — abgesehen von der Grundregel, dass ein zutreffender Nachweis
eines depotfihrenden Instituts als HV-Legitimation ausreicht und folglich nicht abbedungen
werden kann - weiteres regeln. Es ist winschenswert, dass die Wirtschaft sich hier auf Stan-
dards einigt. Solche Regelungen kénnen die Sprache des Nachweises betreffen (zumindest
deutsch und englisch) und die Form (wobei eine hdhere Form als Textform allerdings nicht
zwingend vorgegeben werden kann). Sie konnen auch die Frage betreffen, welche Anforde-
rungen zu stellen sind, wenn der Nachweis vom depotfliihrenden Institut Gber die Verwahr-
kette gegenlber der Gesellschaft erbracht wird, oder wenn der Aktionar sich direkt mit einem

Nachweis seines Instituts anmelden mochte.

Auf die Strafdrohung nach § 402 AktG - Falsche Ausstellung von Berechtigungsnachweisen -
in der auf den neuen § 123 abgestimmten Fassung dieses Entwurfs ist Giberdies nachdrick-
lich hinzuweisen. Ferner gibt das Gesetz einen festen Zeitpunkt vor, auf den sich der Nach-
weis zu beziehen hat. Diese Stichtagsregelung betrifft nur den gesetzlichen Grundfall des
Nachweises durch ein depotfiihrendes Institut und sieht vor, dass dieser Nachweis stets auf
den 14. Tag vor der Versammlung zu beziehen ist. Im Massengeschéaft der depotgefihrten
Aktien borsennotierter Gesellschaften ware es volkswirtschaftlich nicht sinnvoll, Satzungs-
freiheit hinsichtlich des Record Date (Stichtag) zu geben und damit eine unibersichtliche

Situation zu schaffen.

Die Stichtagsregelung fiir den Nachweis (Absatz 3 Satz 3) und die damit verbundene Ver-
mutung (Absatz 3 Satz 4) fihren zu einem ,Record Date“ bezogen auf den 14. Tag vor der
Hauptversammlung. Das bedeutet, dass Aktionare, die Aktien nach Ausstellung des Nach-
weises erwerben, nicht zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Ausibung des
Stimmrechts berechtigt sind. Dies ist im Interesse der Klarheit, Eindeutigkeit und Einfachheit
der Verfahrensablaufe vor der Hauptversammlung hinzunehmen. Ein solcher Record Date ist

international sehr verbreitet, teilweise mit deutlich langeren Fristen. Die hier vorgeschlage-
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nen Fristen (14 bzw. 7 Tage) sollten vor allem beim Einsatz elektronischer Kommunikati-
onsmittel aber ausreichend sein. Diese Regelung wird insbesondere die grenziberschreiten-
de Stimmrechtsaustibung in Europa und méglicherweise dartiber hinaus vorbereiten und

erleichtern.

Da das Gesetz einen Stichtag flr den Berechtigungsnachweis vorsieht, den der Aktionar sich
Ublicherweise bei einer dritten Stelle besorgen muss, befasst sich das Gesetz des Weiteren
im Interesse des Aktionars mit dem Zugangszeitpunkt der Berechtigung. Dieser darf keines-
falls zu kurz nach dem Stichtag der Ausstellung des Nachweises gelegt werden. Absatz 3
Satz 3 sieht deshalb vor, dass der Nachweis der Gesellschaft nicht spater als am 7. Tag vor
der Versammlung zugehen muss. Naturlich kann der Nachweis der Gesellschaft auch friiher
Ubermittelt werden. Ferner kann die Gesellschaft es in ihrer Satzung zulassen, dass der

Nachweis auch spater als am 7. Tage vor der Hauptversammlung zugeht.

Sieht die Satzung einen Berechtigungsnachweis vor, der den gesetzlichen Mindestanforde-
rungen der Satze 2 und 3 entspricht, so gilt im Verhaltnis zur Gesellschaft bis zum Ende der
Hauptversammlung als Aktionar nur, wer den Nachweis ordnungsgemal erbracht hat. Der
statuarische Berechtigungsnachweis flhrt also zu einer relativen Berechtigung gegentber
der Gesellschaft. Die Vorschrift fuhrt zu einer unwiderleglichen Vermutung der Mitgliedschaft
im Verhaltnis zur Gesellschaft. Dies entspricht der Eintragung des Namensaktionars im Akti-
enregister (§ 67 Abs. 2).

Da der angemeldete Aktionar relativ zur Gesellschaft auch trotz VerauRerung weiterhin als
Aktionar gilt, kann er in der Hauptversammlung der Gesellschaft das Stimmrecht austben.
Ob er dabei gegenliber dem Veraulerer aus Treuepflichten verpflichtet sein kann, das
Stimmrecht in dessen Interesse auszuiben, kann bei Kleinbeteiligungen, die anonym Uber
die Borse erworben worden sind, dahinstehen, da eine praktische Relevanz nicht ersichtlich
ist. § 405 Abs. 3 Nr. 1 AktG ist nicht einschlagig, da der VeraulRerer gegenlber der Gesell-
schaft aus eigenem, wenn auch relativem, Recht handelt. Praktisch bedeutsam ist die Frage
nur bei groReren Aktienpaketen. Hier wird die Kaufvertragsvereinbarung ohnehin regelmafig
Stimmrechtsauslibungsregelungen oder eine Vollmachtserteilung zugunsten des Erwerbers
enthalten. Die Dividendenauszahlung erfolgt auch in diesem Fall wie bei Namensaktien un-

mittelbar an den materiell-berechtigten Aktionar (Erwerber).

Fir die Namensaktie erubrigt sich eine positivrechtliche Regelung des Record Date. Zum
einen enthalt bereits § 125 Abs. 2 AktG einen Versendungsstopp, der zwei Wochen vor der
Hauptversammlung liegt. Danach muss die Gesellschaft einem Erwerber von Aktien keine
Mitteilungen zur Hauptversammlung mehr zusenden. Ferner ist es mittlerweile h.M., dass die
Gesellschaft einen Umschreibestopp von sieben Tagen vor der Hauptversammlung im Re-

gister vorsehen kann. Das heif3t, dass ein Erwerber danach nicht mehr in das Aktienregister
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aufgenommen werden muss und folglich der VerauRerer gegenlber der Gesellschaft weiter-
hin als legitimiert gilt. Damit besteht bereits ein weitgehender Gleichlauf zur Regelung des

Stichtags und Anmeldestopps bei der Namensaktie.

Gemal Absatz 4 erfolgt die Fristenberechnung jeweils vom Tag der Hauptversammlung als
Ausgangspunkt, danach errechnet sich der Anmeldetag, der Nachweisstichtag, der Zu-
gangstag fur die Anmeldung — und aus dem Anmeldetag errechnet sich der vorverlegte Ein-
berufungstag. Die Bestimmung sagt nun ausdrticklich, dass der Tag der Hauptversammlung
in allen Rickrechnungsfallen nicht mitzahlt. Absatz 4 entscheidet ferner einheitlich, was ge-
schieht, wenn der so errechnete Tag auf einen Sonn- oder Feiertag gem. § 193 BGB fallt.
Fur Feiertage gilt gem. § 193 BGB das Recht des Sitzes der Gesellschaft. In diesem Fall ist
einheitlich bei allen Fristen der (wiederum von der HV zurlickgerechnet) vorhergehende
Werktag zu wahlen. Das Gesetz sagt nun ausdricklich, dass dieser Tag zahlt, die betreffen-
de Handlung also an diesem Tage vorzunehmen ist. Da die Hauptversammlung nicht auf
Sonn- oder Feiertage gelegt wird, tritt mit der 7-Tage-Grundregel i.d.R. (Ausnahme Feierta-
ge) kein Problem auf und folglich auch nicht mit der 14-Tages-Stichtagsfrist. Im Einzelfall
kann sich aber die Einberufungsfrist verlangern, ferner kénnen abweichende (kurzere) Sat-
zungsfristen zu einer Fristverlangerung nach Absatz 4 flhren.

Beispiel: Fiel die Hauptversammlung auf den 12. August 2004, so war Endpunkt der 7-Tage-
Anmeldefrist Donnerstag, der 5. August. Dieser Endpunkt der Frist ist der Tag, an dem die
Anmeldung zuzugehen hat, die Einberufung bekannt zu machen ist etc. Ware dieser Don-
nerstag nach dem am Sitz der Gesellschaft geltenden Recht ein Feiertag gewesen, so ware
Endpunkt der Mittwoch, der 4. August gewesen.

Fir andere Fristen nach dem Aktienrecht, die von der Hauptversammlung zurtickrechnen (§§
125 Abs. 2, 126, 142 Abs. 2, 147 Abs. 1 Satz 2, 258 Abs. 2 Satz 4) gilt Entsprechendes. Die
Regelung in § 123 Abs. 4 soll dazu beitragen, in allen Rickrechnungsfallen in der Literatur

bestehende Unsicherheiten auszuraumen.

Zu Nummer 6 (§ 125 Abs. 2 AktG — Mitteilungen fuir die Aktionare und an Aufsichts-

ratsmitglieder):

In Konsequenz des Verzichts der Aktienhinterlegung als Grundform der Hauptversamm-
lungsanmeldung in § 123 AktG wird auch in § 125 Abs. 2 die Nummer 1 gestrichen. Dies
bietet zugleich die Mdglichkeit zur deutlichen Vereinfachung der Regelung ohne Nummern-
bildung. Im Regelfall erhalten die Aktionare bérsennotierter Gesellschaften ihre Mitteilungen
gemal § 125 Abs. 1 AktG oder gemal § 125 Abs. 2 Nr. 3 (kunftig Absatz 2 2. Alt.) AktG. Far
die Nummern 1 und 2 des § 125 Abs. 2 AktG bestand schon bisher wenig Spielraum. Kinftig
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soll es fur Aktionare aber wesentlich einfacher sein, Mitteilungsverlangen zu stellen. Sie
brauchen dazu nicht mehr Aktien zu hinterlegen oder jahrlich erneut nach der Einberufung
das Verlangen zu stellen. Sie kdnnen das Verlangen einmal pro futuro stellen. Fir den
Nachweis des Anteilsbesitzes kann die Gesellschaft die selben Anforderungen stellen, wie in
§ 123 AktG. Eine Bestatigung des depotfiihrenden Instituts reicht also auch hier aus. Pa-
pierform ist vom Gesetz weder flir das Verlangen, noch fiir den Nachweis gefordert. Auch die
Mitteilungen an die Aktionare kénnen elektronisch gemacht werden (s. dazu bereits die An-
derung des § 125 AktG durch das Namensaktiengesetz (NaStraG) und die dortige Begriin-
dung). Die Gesellschaften kénnen fir die elektronische Versendung auch Mailing-Listen ein-
richten. Angesichts der sehr geringen Kosten einer elektronischen Versendung von Mittei-
lungen kénnen sie hier auf einen besonderen Nachweis des Anteilsbesitzes ganz verzichten.
Bei nichtborsennotierten Gesellschaften (kleine AG) oder bei nicht depotgefiihrten Anteilen
aus Paketbesitz kann auch jede andere Form des Nachweises, den die Satzung vorsieht, zur
Anwendung kommen. Unter Umstanden auch Hinterlegung der Aktien. Diese Form ist durch
die Anderung keineswegs ausgeschlossen, sondern lediglich nicht mehr die gesetzliche
Grundform. Doppelmitteilungen braucht die Bank nicht zu machen. Wenn sie also z.B. weil3,
dass der Aktionar Uber seinen Eintrag im Aktienregister ohnehin Mitteilungen nach § 125
Abs. 2 Nr. 3 (und kiinftig Absatz 2 2. Alt.) bekommt, braucht sie ,die gleiche Mitteilung“i.S.

der Vorschrift nicht zweimal zu schicken.
Zu Nummer 7 (§ 127a AktG - Aktionarsforum):

Verfahren zur Kontaktaufnahme zwischen den Aktionaren und zur Einwerbung von Stimm-
rechtsvollmachten unter Nutzung neuer Informationstechnologien sind ein sinnvolles Korrelat
zum zunehmend breiten Streubesitz und einer fortschreitenden Internationalisierung der Ak-
tionarsstruktur. Zudem kann dieses Forum zur Behebung eines grundlegenden Corporate
Governance-Defizits beitragen: Der mangelnden Eigentimerkontrolle. Dies gilt insbesondere
da, wo das Gesetz Schwellenwerte flr die Ausiibung von Aktionarsrechten vorsieht. Dies ist
in den Fallen des Einberufungsverlangens (§ 122), der Sonderprifung (§ 142 Abs. 2) und
der Haftungsklage (§ 148 Abs. 2 Satz 2) der Fall. Ziel der neu geschaffenen Vorschrift ist es,
die Kommunikation unter den Aktionaren zu erleichtern und ihnen die Stimmrechtsaustibung
zu erleichtern. Anlass hierfur ist der Umstand, dass Aktionare bei Namensaktien keinen all-
gemeinen Einblick in das Aktienregister nehmen kdnnen und bei Inhaberaktien die nicht-
wesentlich beteiligten Aktionare der Gesellschaft und den Mitaktiondren ohnehin nicht be-

kannt sind, so dass es ihnen kaum mdglich ist, untereinander Kontakt aufzunehmen.

Die neue Gesetzesregelung sieht vor, dass kiinftig ein Aktionar oder eine Aktionarsvereini-
gung direkt eine Aufforderung im elektronischen Bundesanzeiger in einem neu zu schaffen-

den ,Aktionarsforum® veranlassen kann. Die Gesellschaft braucht nicht tatig zu werden.
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Das Aktionarsforum des elektronischen Bundesanzeigers ist eine neue — und noch zu
schaffende - Rubrik des elektronischen Bundesanzeigers, der ausschlieRlich der Kommuni-
kation zwischen den Aktionaren und Aktionarsvereinigungen dient. Es handelt sich nicht um
eine offizielle Bekanntmachung, sondern um private Kommunikation, fir die das zentrale
Register eine leicht zugangliche Plattform bietet, flr das aber das Bundesministerium der
Justiz als Herausgeber des Bundesanzeigers inhaltlich nicht verantwortlich ist. Uber dieses
Forum sollen kiinftig alle Aktionare einer Gesellschaft miteinander und interessierte Aktio-
narsvereinigungen mit ihnen in Kontakt treten kénnen, soweit dies zur Austibung von Aktio-
narsrechten dienlich ist. Der elektronische Bundesanzeiger stellt eine elektronische Internet-
Plattform zur Verfligung, die nach den Planungen der Bundesregierung kinftig in ein deut-
sches Unternehmensregister einbezogen werden soll, wo alle Unternehmensinformationen
einschlieBlich solcher Aktionarsaufforderungen zentral von Uberall her und von jedermann

eingesehen werden kdnnen.

Die Aufforderungen und die Hinweise auf die Gesellschaftsstellungnahmen werden im Aktio-
narsforum kinftig gesellschaftsbezogen abgerufen werden kénnen, d.h. alle Informationen
zu einer Gesellschaft werden nach Eingabe ihrer Firma oder ihrer Handelsregisternummer
oder ihrer Wertpapierkennnummer chronologisch gelistet angezeigt. Nach Schaffung eines
deutschen Unternehmensregisters kénnen diese Daten zusammen mit allen anderen dort

zuganglichen Daten Uber die betreffende Gesellschaft abgerufen werden.

Im elektronischen Bundesanzeiger kann und darf lediglich ein neutraler Aufruf verdffentlicht
werden. Eine Begrindung fur das Begehren des Aktionars oder fir den Abstimmungsvor-
schlag einer Aktionarsvereinigung darf nicht veroffentlicht werden. Gegen eine blofe Auffor-
derung zur Auslibung eines Aktionarsrechts nach dem Aktiengesetz (Austibung des Stimm-
rechts zu einem Tagesordnungspunkt, Stellung eines gesetzlich vorgesehenen Antrags oder
Verlangens) wird in aller Regel von Seiten der Gesellschaft nichts zu erinnern sein. Es han-
delt sich um eine grundsatzlich als legitim anzusehende Verfolgung von Vermégensinteres-

sen.

Problematisch kann die Begriindung fiir einen solchen Aufruf oder Abstimmungsvorschlag
sein. Diese Begriindung darf sich allerdings nicht im Aktionarsforum finden, sondern in ande-
ren Medien. Der Auffordernde kann interessierten Aktionaren eine Begriindung Uber diese
zuganglich machen. Die interessierten Aktionare kdnnen sich entweder schriftlich an ihn
wenden (in der Praxis sehr unwahrscheinlich) oder tber eine zuldssige Verlinkung zu einer
eigenen Webbsite des Auffordernden gelangen (wahrscheinlicherer Weg). Die Verlinkung
muss zu einer Seite filhren, die die Begriindung enthalt. Dies bringt die Formulierung der

Vorschrift deutlich zum Ausdruck. Hat die Gesellschaft gegen die Begrindung des Aufrufen-
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den rechtliche Bedenken, etwa weil diese beleidigende, rechtswidrig geschaftschadigende
Aussagen enthalt oder zu kriminellen Handlungen aufruft, so stehen ihr die allgemeinen Ab-
wehranspriche und prozessualen Rechtsbehelfe zur Verfligung. Es besteht hier kein Unter-
schied zur bereits geltenden Rechtslage bei gesellschaftskritischen AuRerungen von Aktio-
naren. In Anbetracht der Kiirze der regelmafig zur Verfigung stehenden Zeit wird allerdings
praktisch nur der einstweilige Rechtsschutz in Betracht kommen. Da jeder Aktionar schon
heute die Moglichkeit hat, auf seiner Website oder Uber andere 6ffentliche Medienkanale
seine Meinung zu verbreiten, ist es weder erforderlich noch sinnvoll, zu verlangen, dass der
Auffordernde die Begriindung vorher der Gesellschaft zur Kenntnis gibt. Die Gesellschaft hat
es aber in der Hand, die Aufforderungen im Bundesanzeiger zu verfolgen. Es ist mdglich,
dass der elektronische Bundesanzeiger als besondere Dienstleistung einen Push-Service
einrichtet, Uber den die Gesellschaft unmittelbar unterrichtet ist, wenn ein sie betreffender

Aufruf gemacht ist.

Der Aktionar ist berechtigt, seine Aufforderung an die anderen Aktionare im elektronischen
Bundesanzeiger nach MalRgabe von dessen Geschaftsbedingungen zu veroffentlichen, wenn
er beabsichtigt, einen im Aktiengesetz vorgesehen Antrag zu stellen, ein Verlangen zu &u-
Rern oder sein Stimmrecht in einer bestimmten Weise auf einer bestimmten Hauptver-
sammlung der Gesellschaft auszutben. Die gesetzliche Regelung gewahrt dem Aktionar
keinen Anspruch auf Veréffentlichung gegenuber dem elektronischen Bundesanzeiger. Viel-
mehr ist der Aktionar aufgrund der Regelung in § 127a Abs. 1 lediglich berechtigt, nach Ab-
schluss eines entsprechenden Vertrages mit dem elektronischen Bundesanzeiger seine
Aufforderung zu veroffentlichen. Ist der Aktionar nicht zu einem Vertragsabschlufd auf der
Basis der Vertragsbedingungen des elektronischen Bundesanzeigers bereit, besteht fiir ihn
auch kein Veroffentlichungsanspruch. Die Verdffentlichungsentgelte des Bundesanzeigers
fur das Aktionarsforum werden in Abstimmung mit dem Bundesministerium der Justiz festge-
setzt (und kénnen auch in der Verordnung nach Absatz 5 naher bestimmt werden). Da die
Méglichkeit des Aufrufs eine blof3e Option ist, von der die betreffenden Aktionare aus freien
Stlicken Gebrauch machen konnen, bedarf es keiner weiteren Regelungen zum Daten-
schutz. Die Verordnung nach Absatz 5 kann aber naheres zum Léschungsanspruch etc. re-

geln.

Dem elektronischen Bundesanzeiger obliegt eine eingeschrankte Prufpflicht hinsichtlich der
gesetzlichen Voraussetzungen nach Absatzen 1 und 2: Eine Veroffentlichung ist also insbe-
sondere dann nicht zuzulassen, wenn es sich Uberhaupt nicht um einen ,Aufruf‘i.S. des Ab-
satz 1 handelt. Ferner ist der Aufruf zurlick zu weisen, wenn die postalische Anschrift fehlt.
Diese ist Rechtsschutzvoraussetzung fir die Gesellschaft (zustellungsfahige Anschrift, eine

bloRe E-Mail-Adresse reicht hier nicht aus). Bei der Stimmrechtsauslibung muss es um eine
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konkrete Hauptversammlung einer bestimmten und eindeutig benannten Aktiengesellschaft
gehen. Es muss sich um einen Abstimmungsvorschlag wie nach § 128 Abs. 2 Satz 1 AktG
handeln. Die Regelungen des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) und des Wertpapierer-
werbs- und Ubernahmegesetzes (WpUG) sind hingegen von den Aufrufenden in eigener
Verantwortung zu beachten. § 127 a AktG stellt keine Sonderregelung hierzu dar. Freilich
stellt die Bestimmung eindeutig und ausdrticklich auf punktuelles Zusammenwirken in Ein-

zelfallen ab, das nicht zu einer Zurechnung flhrt.

Theoretisch kann es sich bei der Aufrufgegnerin auch um eine nicht-bérsennotierte Gesell-
schaft handeln. Bei einer solchen Gesellschaft macht ein Aufruf aber keinen Sinn, denn nie-
mand wird im elektronischen Bundesanzeiger nach einem solchen Aufruf suchen und folglich
wird ihn auch keiner dort platzieren. Bei der geschlossenen Aktiengesellschaft kennen sich
die Aktionare in der Regel untereinander personlich, so dass der 6ffentliche Aufruf sinnlos
und evtl. sogar missbrauchlich ist.

Absatz 3 enthalt als Kann-Vorschrift zwei weitere optionale Inhalte des Aufrufs: Der Aufru-
fende kann einen Hinweis auf seine elektronische Adresse (Email-Adresse) anbringen. Diese
steht im Gegensatz zur notwendigen (postalischen) Anschrift nach Absatz 2. Die Email-
Adresse kann so angebracht sein, dass sich beim Anklicken unmittelbar die Emailsoftware

des Nutzers offnet.

Der Aufrufende kann ferner einen Hinweis auf seine Website anbringen, die eine Begrin-
dung des Aufrufs enthalt. Auch dieser Hinweis kann als Hyperlink ausgestattet sein. Beide
Zusatzinhalte des Aufrufs sind zwar freiwillig, aber praktisch sinnvoll, denn einem Aufruf oh-

ne diese Zusatzangaben dirfte wenig Erfolg beschieden sein.

Die gesetzliche Regelung sieht entgegen dem Vorschlag der Regierungskommission Corpo-
rate Governance keine Veroffentlichung auf der Internet-Seite der Gesellschaft vor, weil ein
Veroffentlichungsanspruch gegeniber der Gesellschaft, sei es auf Veroffentlichung im Bun-
desanzeiger, sei es auf Veroffentlichung auf der Internetseite der Gesellschaft, zusatzliches
Konfliktpotential schaffen wiirde. Dieses wird weitgehend vermieden, wenn der Aktionar nicht
mit der Gesellschaft, sondern mit dem elektronischen Bundesanzeiger direkt in Beziehung
tritt, und der Gesellschaft nur eine reaktive Rolle bleibt. Es geht auch nicht um eine Angele-
genheit der Gesellschaft, sondern um eine Verfolgung der Vermoégensinteressen der Aktio-

nare auf ihrer Ebene.

Ferner besteht die Erwartung, dass das Aktionarsforum beim Bundesanzeiger als fir jeder-

mann leicht zugangliche Basis fur die Kommunikation unter Aktionaren von diesen ange-
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nommen und allgemein bekannt werden wird, und dadurch erhebliche Vorteile gegeniber

einer auf den Internetseiten der einzelnen Unternehmen untergebrachten Plattform hat.

Vorstand und Aufsichtsrat kdnnen zu der Aufforderung im elektronischen Bundesanzeiger
nicht Stellung nehmen. Sie kénnen aber im Anschluss an den Aufruf und in raumlichem Zu-
sammenhang mit ihm im elektronischen Bundesanzeiger einen Hinweis auf ihre Internetseite
anbringen, auf der sich eine Stellungnahme zu dem Aufruf befindet. Dies wird in der Praxis
so aussehen, dass die Gesellschaft einen Link im elektronischen Bundesanzeiger platziert,
den der Nutzer lediglich anzuklicken braucht, um zur Internetseite der Gesellschaft weiter-
geleitet zu werden. Er muss dabei unmittelbar auf die Seite gelangen, die die Stellungnahme

enthalt. Dies bringt der Wortlaut der Vorschrift deutlich zum Ausdruck.

Die Kosten der Veroffentlichung tragt der Aktionar gemaf den ,Allgemeine Geschéaftsbedin-
gungen fir entgeltliche Veroffentlichungen im Elektronischen Bundesanzeiger”. Anders als
noch im Referentenentwurf ist ein Kostenerstattungsanspruch des Aufrufenden gegeniber
der Gesellschaft nicht vorgesehen. Dies ware unsystematisch, da es vorliegend um reine
Verfolgung von Vermdgens- und Mitverwaltungsinteressen auf der Anteileignerebene geht.
Abgesehen davon stunde der Aufwand fur Erstattungsbeantragung, rechtliche Antragspru-
fung und Uberweisung in keinem wirtschaftlich sinnvollen Verhaltnis zu den sehr gering zu

haltenden Kosten fiir den Aufruf.

Absatz 5 enthélt eine Verordnungsermachtigung. In dieser Verordnung kénnen insbesondere
die dort aufgeflihrten Punkte naher geregelt werden. Diese Bestimmungen wéaren dann im

elektronischen Bundesanzeiger als allgemeine Hinweise zuganglich zu machen.

Zu Nummer 8 (§ 130 Abs. 1 Satz 2 AktG - Niederschrift):

Es handelt sich um eine Folgeénderung zu Nummer 14 (Anderung von § 147 AktG).
Zu Nummer 9 (§ 131 AktG - Auskunftsrecht des Aktionars):

Die Anderung des § 131 bringt einige Neuerungen zum Fragerecht, darunter mehr Hand-

lungsspielraum fiir den Versammlungsleiter und mehr Satzungsautonomie.

In Absatz 2 wird den Aktiondren Satzungs- und Geschéaftsordnungsautonomie fir die Rede-
und Fragezeitbestimmung gegeben. Dass der Versammlungsleiter die Redezeit beschran-
ken kann, ist schon bisher unumstritten und gangige Praxis. Dass er flir das Rede- und Fra-
gerecht zusammengenommen einen zeitlichen Rahmen fir den ganzen Hauptversamm-
lungsverlauf, fur den einzelnen Tagesordnungspunkt und fur den einzelnen Redner setzen

darf, ist neu, aber wichtig, um jedenfalls die Mdglichkeit zu schaffen, die inhaltliche Qualitat
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der Hauptversammlung zu verbessern. Der Versammlungsleiter muss den von der Haupt-
versammlung gegebenen Ermachtigungsrahmen konkret ausfiillen. Die Beschrankungen
mussen angemessen sein. Dabei kann sich der Versammlungsleiter davon leiten lassen,
dass eine normale Hauptversammlung, in der keine tiefgreifenden unternehmensstrukturel-
len MaBnahmen zu erdrtern sind, in 4-6 Stunden abgewickelt sein sollte. Dies setzt freilich

voraus, dass auch die Lange der Beitrage des Vorstands den Aktionaren noch Raum lasst.

Der Vorschlag geht auf Klagen aus der Praxis zuriick, nach denen Auskunfts- und Rederecht
haufig von einigen wenigen Aktionaren missbraucht werden, um mit einer Vielzahl von Fra-
gen die Verwaltung zu Informationsfehlern zu verleiten und die Hauptversammlung in die
Lange zu ziehen. Dies flihrt zu einer Beeintrachtigung der Diskussionskultur in der Hauptver-
sammlung und dazu, dass sachlich interessierte Aktionare mit Stimmgewicht ihr fernbleiben.
Auf der gleichen Linie liegt die Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts, wonach die
Gerichte nach Art. 14 Abs. 1 GG gehalten sind, auch einer missbrauchlichen Handhabung
des Fragerechts durch die Aktionare entgegenzutreten, um eine Abwicklung der Hauptver-
sammlung in angemessener und zumutbarer Zeit zu ermdglichen. Es geht dabei nicht um
eine Beschneidung der Aktionarsrechte, vielmehr beabsichtigt die Regelung, den Aktionaren
in dieser Frage mehr Entscheidungsfreiheit einzuraumen und die Hauptversammlung — so-
fern sie das wunschen - wieder zu einer straffen, auf die wesentlichen strategischen Ent-
scheidungen konzentrierten Plattform zu machen, die dann auch wieder mehr an inhaltli-
chem Gewicht und Attraktivitat far Aktionare mit ernstzunehmenden Stimmanteilen gewinnen

konnte.

Mit Absatz 3 Nr. 7 folgt der Gesetzentwurf einem Vorschlag der Regierungskommission Cor-
porate Governance, das Auskunftsrecht des Aktionars aus § 131 Abs. 1 Satz 1 in der Haupt-
versammlung in den Fallen zu beschranken, in denen die begehrte Information einige Zeit
vor Beginn der Hauptversammlung Uber die Internetseite der Gesellschaft flir den Aktionar

verfugbar war und wahrend der Hauptversammlung zuganglich ist.

Sinn und Zweck der Neuregelung ist es, die Hauptversammlung von typischen Standardfra-
gen, vom Vortrag von Statistiken, Listen, Regularien und Aufstellungen zu entlasten und da-
durch Zeit zu gewinnen fir eine inhaltliche Diskussion. Gerade mit dem stereotypen Verle-

sen von Regularien wird viel wertvolle Zeit verbraucht und von der Teilnahme abgeschreckt.
Gegenstand und Umfang der im Internet verfigbar gemachten Informationen bestimmt der

Vorstand der Gesellschaft, ein Rechtsanspruch der Aktionare auf eine Zurverfugungstellung
im Internet besteht nicht. Ebenso ist der Vorstand berechtigt, aber nicht verpflichtet, Fragen
von Aktionaren, die vor Beginn der Hauptversammlung schriftlich oder per Email an die Ge-

sellschaft gerichtet werden, vorab zu beantworten. Zusatzfragen, die sich aus den Vorabin-
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formationen im Internet ergeben, sind im Rahmen des § 131 in der Hauptversammlung zu

stellen und zu beantworten.

Fur andere gesetzliche individuelle Auskunftsanspriiche des Aktionars, wie sie beispielswei-
se in den §§ 131 Abs. 1 Satz 4, 293g Abs. 3, 319 Abs. 3 Satz 4, 320 Abs. 4 Satz 3,

326 AktG, § 64 Abs. 2 UmwG geregelt sind, gilt die Qualifizierung des allgemeinen Aus-
kunftsanspruchs aus § 131 Abs. 1 Satz 1 AktG entsprechend. Nach dem Verstandnis des
Gesetzgebers stellen die vorgenannten Spezialvorschriften lediglich Klarstellungen des sich
aus § 131 Abs. 1 Satz 1 AktG ergebenden allgemeinen Auskunftsanspruches dar. Aus die-

sem Grund wurden die vorgenannten Vorschriften nicht geandert.

Der Gesetzentwurf verwendet den Begriff ,Internetseite” der Gesellschaft fir ein 6ffentlich
allgemein zugangliches elektronisches Informationsmedium. Die Verwendung anderer Beg-
riffe wie ,Internetauftritt” oder ,Webseite“ wurde bewusst unterlassen, da ,Internetseite” der
verstandlichste und eindeutigste Begriff ist. Der Begriff ,Internetseite der Gesellschaft* zu-
sammen mit dem im Aktiengesetz hierflr gebrauchlichen Begriff des ,Zuganglichmachens®
impliziert, dass die Information 6ffentlich allgemein zuganglich sein muss, also keinen gera-
teseitigen, anbieterseitigen oder programmseitigen Zugangsbeschrankungen unterliegen
darf. Der Gesetzgeber geht davon aus, dass heutzutage jedermann sich im Bedarfsfall Zu-
gang zum Internet verschaffen kann und damit im Internet eingestellte Informationen fur die
Aktionare erheblich leichter zuganglich sind, als beim Papier-Handelsregister hinterlegte o-

der in Tageszeitungen verdffentlichte Informationen.

Uber die Internetseite der Gesellschaft zuganglich gemacht ist die Information im Sinne des
Gesetzes, wenn sie der interessierte Aktionar nach Aufrufen der Startseite der Gesellschaft
ohne Suchen entweder direkt oder durch eindeutige Verknipfungen auf die jeweilige Folge-
seite (Links) problemlos finden kann. Ein Hinweis auf die Internetseite in der Einberufung der
Hauptversammlung oder der Tagesordnung ware hilfreich, ist aber gesetzlich nichtvorge-
schrieben. Die Information muss mindestens sieben Tage unmittelbar vor der Hauptver-
sammlung zuganglich gemacht sein, um ausreichende Gelegenheit zur Kenntnisnahme zu
geben. Die Information muss bis zum Ende der Hauptversammlung ,durchgangig” zugang-
lich bleiben. Dies ist auch fiir die Aktionare von Bedeutung, die die Hauptversammlung onli-
ne verfolgen oder sich wahrend der Hauptversammlung einwahlen, um Weisungen an den
Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft zu erteilen oder evtl. noch abzuandern. Geringfiigige
und voribergehende Stérungen des allgemeinen Internetzugangs flhren nicht zu einer Frist-

verlangerung, da insgesamt die Mdglichkeit zur Kenntnisnahme verbleibt.

Die Information ist zusatzlich auch in der Hauptversammlung zuganglich zu machen. Nach

dem Gesetzentwurf bleibt es der Gesellschaft Gberlassen, in welcher Form sie dies tut. Ne-
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ben der Schriftform Iasst die Gesetzesformulierung auch eine Zurverfigungstellung durch
elektronische Medien zu, beispielsweise durch Infoterminals auf der Hauptversammlung. Die
Information muss nach dem Willen des Gesetzgebers lediglich wahrend der gesamten
Hauptversammlung einerseits auf der Internetseite der Gesellschaft verfliigbar und anderer-

seits fur die Hauptversammlungsteilnehmer allgemein zuganglich sein.

Der Vorstand ist bereits nach geltendem Recht nicht gehindert, zuzulassen, dass Fragen zu
einzelnen Tagesordnungspunkten und in bestimmten Umfang schon vor der Hauptver-
sammlung schriftlich oder in Textform eingereicht werden. Er braucht solche Fragen nicht
vorab zu beantworten. Er kann sich kinftig in diesen Fallen und wenn diese Fragen rechtzei-
tig, also langer als eine Woche vor der Hauptversammlung eingereicht worden sind, des Me-
chanismus des Absatz 3 Nummer 7 bedienen und die Fragen vorab im Internet beantworten.
Dies wird sich anbieten, wenn es sich um besonders exemplarische und voraussichtlich fir

eine Vielzahl von Aktionaren interessante Auskunfte handelt.

Zu Nummer 10 (§ 135 Abs. 4 Satz 3 AktG - Ausiibung des Stimmrechts durch Kreditin-

stitute und geschiftsmaRig Handelnde)

In § 135 Abs. 4 Satz 3 wird als Folgeregelung zur Neufassung des § 123 die herkdmmliche
Hinterlegung durch die Vorlage ,eines Berechtigungsnachweises gemal § 123 Abs. 3* als

neuer Regelfall ersetzt.
Zu Nummer 11 (§ 142 AktG - Bestellung der Sonderpriifer):
Zu Buchstabe a) (§ 142 Abs. 2 AktG):

Bisher ermdglicht diese Bestimmung die Bestellung von Sonderprifern durch das Gericht,

wenn dies von einer Minderheit der Aktionare beantragt wird, die mindestens 10 % der An-
teile oder aber Anteile, die einen Betrag von einer Million Euro erreichen, halten. Fur die Er-
mittlung des Betrages ist auf das Grundkapital und den Nennbetrag der Aktien bzw. auf de-

ren Bruchteilswert abzustellen.

Diese Schwellenwerte sollen mit den neuen Schwellenwerten des Minderheitenrechts in

§ 148 harmonisiert werden. Dies entspricht der Empfehlung der Regierungskommission Cor-
porate Governance (BT-Drs. 14/7515, Rdn. 144). Bereits der 63. Deutsche Juristentag hatte
die Harmonisierung der Schwellenwerte in § 142 und § 147 empfohlen. Die Herabsetzung
der Schwellenwerte bei der Sonderprifung war unter anderem deshalb unterblieben, weil
man Missbrauche dieses fur die Gesellschaft sehr teuren und aufwendigen Instruments be-
furchtete. Diesen Bedenken wird nunmehr durch andere Vorkehrungen Rechnung getragen,

insbesondere durch die Kostentragungsregelung.
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Eine Angleichung der Schwellenwerte ist aber systematisch geboten. Oft wird die Minderheit
der Aktionare, die nach § 148 fur die Gesellschaft zur gerichtlichen Durchsetzung von Er-
satzansprichen gegen die Organe der Gesellschaft befugt ist, nur Aussicht auf Erfolg haben,
wenn sie den Sachverhalt in den Grenzen des § 145 Abs. 4 und 5 durch eine vorausgehen-
de Sonderprifung ermittelt hat.

Zur Berechnung der Schwellenwerte, insbesondere zu dem Begriff ,Borsenwert” wird auf die

Ausfihrungen zu § 148 AktG unter Nr. 15 verwiesen.

Dass es bei einer Absenkung des Quorums nicht zu einer ungerechtfertigten Zunahme von
Sonderprifungen aufgrund von Minderheitsverlangen kommen wird, ist bereits dadurch ge-
wahrleistet, dass es in jedem Fall des Vorliegens von Tatsachen bedarf, die den Verdacht
rechtfertigen, dass ,Unredlichkeiten oder grobe Verletzungen des Gesetzes oder der Sat-
zung vorgekommen sind“ (§ 142 Abs. 2 S. 1). Auch wenn es sich bei § 142 — anders als bei
§ 148 - um ein Verfahren der freiwilligen Gerichtsbarkeit handelt und hinsichtlich der Ver-
dachtstatsachen also der Amtsermittlungsgrundsatz gilt, so sind doch auch hier hohe Anfor-
derungen an die Uberzeugung des Gerichts zum Vorliegen der Tatsachen zu stellen.
SchlieRlich verlangt das Gesetz Verdachtstatsachen, die auf Unredlichkeiten oder grobe Ge-
setzes- oder Satzungsverstofle schlieBen lassen. Insoweit ist ein Gleichklang zu den Vor-
aussetzungen des § 148 gegeben. Die Begriffe ,Unredlichkeiten“ und ,grobe Satzungs- oder
Gesetzesverletzung“ sind wie dort auszulegen. In § 148 ist durch die ausdrtickliche Bertick-
sichtigung entgegenstehenden Gesellschaftswohls im Zulassungsverfahren eine Verhaltnis-
mafigkeitsprifung eingebaut, die u.a. bei groben Pflichtverletzungen mit jedoch nur sehr
geringflgiger Schadensfolge fiir die Gesellschaft eingreifen kann. Eine solche Verhaltnisma-
Rigkeitsprifung ist auch bei der Zulassung der Sonderprifung in Geringflgigkeitsfallen vor-
zunehmen, wenn die Kosten und negativen Auswirkungen einer Sonderprifung fur die Ge-
sellschaft nicht in angemessenem Verhaltnis zu dem durch das Fehlverhalten ausgelésten

Schaden stehen.

Des Weiteren war in Folge der Novellierung des § 123 im neuen Satz 3 anstelle der Uber-
kommenen, aber weitgehend ungebrauchlichen Hinterlegung ein allgemeines Nachweiser-
fordernis zu setzen. Der Nachweis kann natlrlich durch Hinterlegungsbescheinigung gefihrt
werden. Es kann bei der Hinterlegungsstelle des Gerichts, bei der AG selbst oder einem
Notar hinterlegt werden. Praktisch bedeutsamer aber die Bestatigung des depotfihrenden
Instituts auf den Tag des Antrags und eine weitere zum Ende des Verfahrens, die sich auf
den zurlckliegenden Zeitraum bezieht, oder eine Depotbestatigung mit Sperrvermerk. Inso-
fern konnte der bisherige Satz 3 gestrichen werden.

Es reicht der Nachweis, dass die Zahl an Aktien, die zur Zeit der Antragstellung das wertma-

Rige oder anteilsbezogene Quorum erreichten, auch vorher und nachher gehalten werden.
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Fur die Berechnung der dreimonatigen Haltefrist kommt es auf den Tag der Hauptversamm-
lung an, die einen Antrag auf Bestellung von Sonderprifern ablehnt. Zur Verhinderung des
provozierten Abkaufs von Sonderprifungsverlangen gilt die Bekanntmachungsregelung des

§ 149 entsprechend.
Zu Buchstabe b) (§ 142 Abs. 4 AktG)

Absatz 4 ermdglicht bereits bisher einer Aktionarsminderheit die Auswechslung der Person
des Sonderprifers bei Gericht zu beantragen, insbesondere, wenn der bestellte Sonderprii-
fer nicht die fir den Gegenstand der Sonderpriifung erforderlichen Kenntnisse hat oder Be-

sorgnis der Befangenheit oder Bedenken gegen seine Zuverlassigkeit bestehen.

Auch hier soll das Quorum an Absatz 2 und § 148 angepasst werden. Ahnliche Sicherungen
wie bei Absatz 2 im Interesse der Gesellschaft sind hier nicht erforderlich, da in diesem Fall
die Sonderprifung bereits gemal Absatz 1 von der Hauptversammlung und damit einer

Mehrheit der Aktionare angeordnet worden ist.

Zu Buchstabe c) (§ 142 Abs. 5 AktG)

Auf vielfachen Wunsch in den Stellungnahmen zum Referentenentwurf wird die Zustandig-
keit sowohl fur den Minderheitenantrag nach Absatz 2 Satz 1 wie auch fir den Ersetzungs-
antrag nach Absatz 4 Satz 1 beim Landgericht, in dessen Bezirk die Gesellschaft ihren Sitz
hat, konzentriert. Ist bei dem Landgericht eine Kammer fiir Handelssachen gebildet, so ent-
scheidet diese an Stelle der Zivilkkammer. Auch hier wie mit der weiteren Moglichkeit der Zu-
standigkeitskonzentration wird eine Angleichung von Sonderprifung und Haftungsklage nach

§ 148 vorgenommen.

Zu Nummer 12 (§ 145 Abs. 4 AktG - Rechte der Sonderpriifer, Priifungsbericht):

Durch die Neufassung des § 145 Abs. 4 soll schliel3lich eine Ermachtigung des Gerichts ein-
gefuihrt werden, auf Antrag des Vorstands bestimmte Tatsachen von der expliziten Aufnah-
me in den Bericht auszunehmen, wenn lberwiegende Belange der Gesellschaft dies gebie-
ten. Das Instrument der Sonderpriifung soll dem Minderheitsaktionar nicht Méglichkeit und
Anreiz geben, Geschaftsgeheimnisse auszuforschen, um das Unternehmen zu schadigen.
Ebenso soll verhindert werden, dass solche Geschaftsgeheimnisse mit dem Bericht der

Sonderprufer beim Handelsregister eingereicht und fur jedermann offengelegt werden, wenn
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der Gesellschaft hierdurch ein erheblicher Schaden droht. Die Bestimmung steht im Einklang
mit § 145 Abs. 4 Satz 2, der als Grundsatz weiterhin gilt, wenn das Gericht eine Ausnahme-
Verfugung nicht getroffen hat. Aufgrund einer gerichtlichen Gestattung sind die konkret zu
bezeichnenden Tatsachen ganz auszulassen oder so zu umschreiben, dass der Sinn der
Sonderprifung, bestimmte Vorgange der Geschaftsfihrung aufzuklaren, gleichwohl erreicht
wird. Nur wenn die Tatsachen absolut unverzichtbar sind zur Aufdeckung der Unredlichkei-
ten oder groben Gesetzes- oder Satzungsverstdlie, so missen sie trotz entgegenstehender
Gesellschaftsbelange doch aufgeflihrt werden. Nicht eingeschrankt ist das Recht des Son-
derprifers, diese Tatsachen zu ermitteln. Er unterliegt insofern seiner beruflichen Schweige-

pflicht. Die Ausnahmereglung betrifft nur das Minderheitsverlangen nach § 142 Abs. 2.
Zu Nummer 13 (§ 146 AktG - Kosten):

Als Ausgleich zur Herabsetzung des Quorums in § 142 Abs. 2 firr die Beantragung einer
Sonderpriufung durch eine Minderheit von Aktionaren hat die Regierungskommission Corpo-
rate Governance empfohlen, den Belangen der Gesellschaft durch eine Kostentragungs-
pflicht bei offenbar unbegriindeten Sonderprifungsantragen Rechnung zu tragen (BT-Drs.
14/7515, Rdn. 144). Durch die Herabsetzung der Beteiligungsschwelle nimmt die Gefahr von
missbrauchlichen Antragen zu, insbesondere auch von solchen Antragen, bei denen mit ab-
sichtlich oder grob fahrlassig falschen Behauptungen die Bestellung eines Sonderprifers
serschlichen® und damit der Gesellschaft ein erheblicher Schaden zugeflgt wird. Daher soll
der schon bisher bestehende, aber blass gebliebene Hinweis auf Ruckgriffsmoglichkeiten
nach allgemeinem Recht (insbesondere § 826 BGB) unterstrichen werden und der Gesell-
schaft neben den fortbestehenden allgemeinen Rechtsbehelfen ein spezieller Erstattungsan-
spruch in § 146 gegeben werden. Damit wird den betreffenden Antragstellern ein auf grobe
Missbrauchsfalle begrenztes, dann aber splrbares Kostenrisiko vor Augen gehalten werden.
Wird der Antrag der Minderheit auf Einsetzung eines Sonderprifers abgelehnt, so tragt sie

ohnehin die Kosten.

Zu Nummer 14 und Nummer 15 (§§ 147, 148 AktG — Geltendmachung von Ersatzan-

spruchen, Klagezulassungsverfahren):

§ 147 Abs. 1 Satz 1 AktG bestimmt in seiner gegenwartigen Fassung, dass Ersatzanspriiche
der Gesellschaft aus der Grindung gegen die nach den §§ 46 bis 48, 53 verpflichteten Per-
sonen oder aus der Geschéftsfihrung gegen die Mitglieder des Vorstands und des Auf-
sichtsrats oder aus § 117 geltend gemacht werden missen, wenn es die Hauptversammlung

mit einfacher Stimmenmehrheit beschliel3t oder es eine Minderheit verlangt, deren Anteile
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zusammen den zehnten Teil des Grundkapitals erreichen. Davon zu unterscheiden ist das
durch das KonTraG (Kontrolle- und Transparenzgesetz) eingeflihrte weitere Verfolgungs-
recht einer Minderheit nach § 147 Abs. 3. Danach kdénnen Aktionare, deren Anteile zusam-
men den zwanzigsten Teil des Grundkapitals oder den anteiligen Betrag von 500.000 Euro
erreichen, flr den Fall, dass der Anspruch nicht nach § 147 Abs. 1 geltend gemacht wird,
vom Gericht die Bestellung eines oder mehrerer besonderer Vertreter verlangen, wenn Tat-
sachen vorliegen, die den dringenden Verdacht rechtfertigen, dass der Gesellschaft durch
Unredlichkeiten oder grobe Verletzungen des Gesetzes oder der Satzung Schaden zugefligt
wurde. Zweck dieser Regelungen ist es, die praktische Durchsetzung der Ersatzanspriiche
der Gesellschaft zu erleichtern. Diese ware ohne besondere Vorkehrungen namlich vielfach
gefahrdet, weil die Vertretung der Gesellschaft bei Vorstand oder Aufsichtsrat liegt (§ 78
bzw. § 112) und die Verwaltungsorgane in der Gefahr stehen, das Gesellschaftsinteresse
hinter das eigene Interesse zurlcktreten zu lassen. Es kann typischerweise nicht erwartet
werden, dass derjenige Anspriche verfolgt, der dem Ersatzpflichtigen kollegial oder ge-
schaftlich verbunden, ihm flur seine eigene Bestellung zu Dank verpflichtet ist, oder der Ge-

fahr lauft, dass im Verfahren seine eigenen Versdumnisse aufgedeckt werden.

Die rechtspolitische Diskussion im Rahmen des Gesetzgebungsverfahrens zum KonTraG
war gerade im Punkte der Organhaftung auf3erordentlich bewegt und die gefundene Ldsung
erschien unter damaligen Umstanden das maximal Erreichbare. Dennoch kam die Diskussi-

on zur Organhaftung auch nach dem Inkrafttreten des KonTraG nicht zur Ruhe.

So wurde zunachst und mit gewissem Recht die mangelnde Abstimmung zwischen dem
Verfolgungsrecht der Minderheit und dem Enquéterecht nach § 142 Abs. 2 bemangelt, das
insofern eine héhere Hirde aufstellt, als es nur von Aktionaren geltend gemacht werden
kann, deren Anteile zusammen 10% des Grundkapitals oder den anteiligen Betrag von

1 Million Euro erreichen. Dem begegnet der vorliegende Entwurf. Kritisiert wurde des weite-
ren, die Schwellenwerte des § 147 Abs. 1 und 3 seien zu hoch und hatten jedenfalls in den
borsennotierten Publikumsgesellschaften haufig zur Folge, dass das Verfolgungsrecht der
Minderheit praktisch leer lauft. Dies Argument hatte besonders zu Zeiten sehr hoher Borsen-
kurse Gewicht. Ungereimt sei ferner, dass die Minderheit geman § 147 Abs. 1 die Geltend-
machung der Ersatzansprliche erzwingen kann, ohne dass ein gerichtliches Vorprifungs-
verfahren wie nach § 147 Abs. 3 oder ein Klagezulassungsverfahren stattfindet. Andererseits
wurde eingewandt, es musse der Gesellschaft im Hinblick auf die vom Bundesgerichtshof in
der ARAG/Garmenbeck-Entscheidung (BGHZ 135, 244) aufgestellten Grundsatze ermoglicht
werden, nachprifbar entgegenstehende Griinde des Gesellschaftswohls geltend zu machen.
Das geltende Recht lasse dies weder gegentber dem Verfolgungsrecht der Minderheit nach
§ 147 Abs. 1 noch im Bestellungsverfahren geman § 147 Abs. 3 zu. Hat aber der Aufsichts-
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rat der Gesellschaft nachvollziehbar und Uberprifbar bejaht, dass gewichtige Interessen und
Belange der Gesellschaft dagegen sprechen, in dem betreffenden Fall einen Ersatzanspruch
gerichtlich geltend zu machen, und hat auch die Hauptversammlung keinen Beschluss nach
§ 147 Abs. 1 gefasst, dann sei kein Grund dafir ersichtlich, weshalb eine Minderheit den
Anspruch der Gesellschaft dennoch sollte durchsetzen dirfen. Eingewandt wurde des weite-
ren, das Gesetz errichte damit, dass die Minderheit gemaf} § 147 Abs. 3 ihr Verfolgungsrecht
nicht etwa selbst ausiiben, sondern nur beim Gericht der freiwilligen Gerichtsbarkeit die Be-
stellung eines besonderen Vertreters beantragen kann, nicht-sachgerechte Hirden, zumal
die Minderheit die Prozessflihrung des besonderen Vertreters nicht steuern kénne, fiir den
Fall aber, dass die Gesellschaft im Rechtsstreit ganz oder teilweise unterliegt, diese die ge-
maf §§ 91, 92 ZPO auferlegten Kosten sowie die Auslagen und die Verguitung fir den be-
sonderen Vertreter erstatten muss (§ 147 Abs. 4). Diese Kostenregelung vermittle falsche
Anreize; sie wirke nicht nur auf von vornherein aussichtslose Klagen abschreckend, sondern
auch auf Klagen mit Erfolgsaussicht, die im eigenen aber auch Interesse der tbrigen Aktio-
nare betrieben werden. Es ist auch nicht bekannt geworden, dass die Neuregelung des Min-

derheitenrechts durch das KonTraG von der Praxis angenommen worden ware.

Mit der Anderung des § 147 und der Einfiihrung der neuen §§ 148 und 149 wird das bisheri-
ge System der Verfolgungsrechte der Minderheit neu geregelt. Damit wird der Tatsache
Rechnung getragen, dass sich in dieser Frage seit Inkrafttreten des KonTraG unter dem Ein-
druck der Ubertreibungen und Skandale an den Aktienmaérkten in den Jahren 1999 und 2000
ein grundlegender Stimmungswandel vollzogen hat, der durch die kritischen Stimmen im
Schrifttum und nicht zuletzt durch die Empfehlungen der wirtschaftsrechtlichen Abteilung des
93. Deutschen Juristentages Leipzig 2000 dokumentiert wird. Ersatzanspriiche, insbesonde-
re solche, die aus Treupflichtverletzungen (Unredlichkeiten) von Organmitgliedern herriihren,
sollen kinftig unter erleichterten Voraussetzungen verfolgt werden kénnen. Die Hindernisse,
welche die bisherige Regelung der Durchsetzung von Ersatzanspriichen durch eine Minder-
heit in den Weg stellte, und die falschen Anreize, die sie vermittelte, sollen so weit wie mog-

lich beseitigt werden. Zugleich soll der Gefahr missbrauchlicher Klagen vorgebeugt werden.

Zu diesem Zweck entfallt das Minderheitenrecht geman § 147 Abs. 1 Satz 1 2. Alt., und das
bisherige Minderheitenrecht nach § 147 Abs. 3 wird in einem neuen § 148, der auch die bis-
herige Schwelle absenkt und an diejenige des ebenfalls gednderten § 142 Abs. 2 angleicht,
zu einem zweistufigen Verfahren ausgestaltet. Dem eigentlichen Klageverfahren ist ein Kla-
gezulassungsverfahren vor dem Prozessgericht vorgeschaltet, das solange eingeleitet wer-
den kann, wie der geltend gemachte Anspruch der Gesellschaft nicht verjahrt ist. Es handelt
sich dabei um ein Verfahren nach der Zivilprozessordnung. Uber die Zulassung entscheidet

das Gericht durch Beschluss. Das Klagezulassungsverfahren soll der Minderheit die Mog-
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lichkeit verschaffen, einen ex ante aussichtsreichen Prozess in die Wege zu leiten, ohne das
Risiko tragen zu missen, im (spateren) Rechtsstreit mit dessen Kosten belastet zu werden.
Zugleich sollen aussichtslose oder zu missbrauchlichen Zwecken betriebene Klagen von

vornherein ausgeschaltet werden.

§ 148 Abs. 1 Satz 1 sieht dementsprechend vor, dass die Geltendmachung der Ersatzan-
spriche von Aktionaren beantragt werden kann, deren Anteile im Zeitpunkt der Antragstel-
lung zusammen den einhundertsten Teil des Grundkapitals oder einen Bérsenwert von
100.000 Euro erreichen. Mit diesem Schwellenwert sollen Klagen verhindert werden, bei
denen der Grund und die Motivation der Klage nicht ernsthaft aus der wirtschaftlichen Betei-
ligung an der Gesellschaft hergeleitet werden kann. Andererseits sollen die allzu prohibitiv
wirkenden Anforderungen der Altregelung, nach der die Geltendmachung eines Ersatzan-
spruchs bei borsennotierten Gesellschaften regelmafig einen Aktienwert in mindestens
zweistelliger Millionenhohe voraussetzte, splrbar gelockert werden.

Der Schwellenwert von 100.000 Euro ist niedrig und kann nur im Zusammenhang mit den
weiteren Einschrankungen und Sicherungen (Zulassungsverfahren mit seinen Vorausset-
zungen, Kostenregelung, Business Judgment Rule) verstanden und vertreten werden. Je-
denfalls wird die Bundesregierung nach einem In-Kraft-Treten sehr aufmerksam beobachten,
wie dieser Schwellenwert von der Praxis aufgenommen wird, und nach zwei Jahren eine
Bewertung vornehmen, ob wider Erwarten Missbrauche (auch bei der Sonderpriifung) auf-

gefallen sind. Sie wird in diesem Fall eine Anderung der Regelung vorschlagen.

Bemessungsgrundlage fir den Bérsenwert ist bei Gesellschaften, die an einer inlandischen
Borse notiert sind, der nach Umsatzen gewichtete durchschnittliche Boérsenkurs der Aktien
nach § 5 Abs. 3 WpUG-Angebotsverordnung wahrend der letzten drei Monate vor Antrag-
stellung. Der Gesetzentwurf verweist auf diese Vorschrift Uiber eine generelle Bezugnahme
auf die Angebotsverordnung tiber § 31 Abs. 7 WpUG. Dieser Bérsenkurs ist von der Bun-
desanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zur Ermittlung der Gegenleistung fir
Ubernahmeangebote und Pflichtangebote gemaR § 5 Abs. 1 WpUG-Angebotsverordnung zu
errechnen. Die gewichteten durchschnittlichen inlandischen Bérsenkurse werden taglich
fortlaufend auf der Internetseite der BaFin in der ,Datenbank zu den Mindestpreisen geman
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz* veréffentlicht. MaRgebender Bérsenwert ist das
Produkt aus der Anzahl der von den klagenden Aktionaren gehaltenen Aktien und dem von
der BaFin fir diese Aktien berechneten und veréffentlichten Bérsenkurs, jeweils bezogen auf
den Tag der Antragstellung durch die Aktionare. Fir Gesellschaften, die an auslandischen
Finanzplatzen notiert sind, gelten die Vorschriften des § 6 WpUG-Angebotsverordnung zur

Bestimmung des Borsenwertes.
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Indem nur auf den Borsenwert, nicht aber auf den Marktwert abgestellt wird, wird zugleich
zum Ausdruck gebracht, dass bei einer nichtbérsennotierten Aktiengesellschaft immer nur
die prozentuale Schwelle gelten kann. Das erscheint auch gerechtfertigt, denn bei der nicht-
borsennotierten Aktiengesellschaft, also der ,kleinen AG" ist die Anteilseignerstruktur in aller
Regel nicht so fraktioniert, wie bei der Publikums-AG, so dass die 1%-Hurde regelmafig oh-
ne Schwierigkeiten von allen genommen werden kann. Es brachte demgegentber keinen
Gewinn, dafiir aber grof3e Bewertungsprobleme, neben der prozentualen Schwelle noch eine

,Marktwert-Schwelle“ flr nichtborsennotierte Gesellschaften einzufiihren.

Indem der Entwurf die Haftungsklage nicht jedem Aktionar mit einer Aktie eréffnet, folgt er
der Erkenntnis, dass sich die Aktionarsstruktur moderner borsennotierter Aktiengesellschaf-
ten erheblich gewandelt hat. Der langfristig unternehmerisch beteiligte Aktionar wird in der
modernen Aktiengesellschaft zunehmend durch Anlegeraktionare erganzt oder von ihnen
abgel6st, die ihre Beteiligung zum Zwecke der Kapitalanlage erwerben, unter Renditege-
sichtspunkten halten und aufgrund ihrer geringen Beteiligungsquote keine unternehmeri-
schen Ziele in der Gesellschaft verfolgen wollen und auch objektiv nicht verfolgen kénnen.
Dieser Trend ist erwtnscht. Die Verbesserung der Kapitalmarktkultur in Deutschland und die
Verbreitung der Aktie als Anlageinstrument in weiten Bevolkerungsschichten ist durch eine
umfangreiche und erfolgreiche Aktienrechtsnovellierung und Finanzmarktférderungsgesetz-
gebung in den letzten Jahren bewusst geférdert worden. Die Beteiligung mdglichst weiter
Teile der Bevdlkerung am Produktivvermdgen ist ein gesellschaftspolitisches Anliegen des
Gesetzgebers. Grofle bérsennotierte Gesellschaften haben heute mehrere Hunderttausend,
teilweise Uber eine Million Aktionare weltweit. Es ist eine logische Konsequenz dieser struk-
turellen Veranderungen, auch die aktienrechtlichen Rahmenbedingungen entsprechend an-
zupassen. Der Gesetzentwurf versucht daher durch eine typisierende Betrachtung Aktionare
mit eher unternehmerischem Interesse und solche mit vorrangiger Anlageorientierung an-
hand des 6konomischen Gewichts ihrer Beteiligung zu unterscheiden. Er halt daher an Quo-
ren-Regelungen fest, gibt aber zugleich den Aktionaren die Mdglichkeit, untereinander zu
kommunizieren und durch Zusammenschluss eine Minderheit von wirtschaftlichem Gewicht

zu bilden.

Die antragstellende Minderheit kann so strukturiert sein, dass alle zusammen das Quorum
aufbringen; sie kann freilich auch so gebildet sein, dass bereits einer oder einige das Quo-
rum aufbringen und weitere hinzutreten, um dem Anliegen Nachdruck zu verleihen und das
Kostenrisiko auf mehrere Schultern zu verteilen. Das Aktionarsforum des § 127 a soll gerade
dazu dienen, eine breite Basis fur ein solchen Antrag zu finden. Man hatte auch, wie teilwei-
se im Ausland geregelt, ein zusatzliches Quorum bilden kdnnen, wonach der Antrag von

einer bestimmten Anzahl an Aktionaren (z.B. 200) unterstutzt werden muss. Dieses Modell
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kénnte fur die weitere Rechts-Entwicklung im Blick behalten werden.

Die Minderheit, die ,zusammen® das Quorum aufbringt und den Antrag stellt und die aus
mehreren Personen besteht, handelt als BGB-Gesellschaft. Es ist in engen Grenzen mdg-
lich, dass noch weitere Aktionare dem Verfahren als Streitgenossen beitreten. Dies ist aber
nur dann denkbar, wenn diese Aktionare nicht Mitglied der antragstellenden Minderheit und

damit der zu diesem Zwecke gebildeten GbR werden.
Zu § 148 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 AktG:

Nach § 148 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 mussen die Aktionare im Klagezulassungsverfahren nach-
weisen, dass sie die Aktien vor dem Zeitpunkt erworben haben, in dem die behaupteten
PflichtverstoRe veroffentlicht worden sind und sie ihnen deshalb bekannt sein mussten. Der
Antragsgegner wird in dem Verfahren darauf achten, dass der friiheste Veroffentlichungs-
zeitpunkt in das Verfahren eingefiihrt wird. Gemeint sind Veroffentlichungen in Breitenme-
dien, der Wirtschaftspresse oder weit verbreiteten Online-Diensten. Ist ein Vorgang in dieser
Weise bekannt gemacht, muss die Minderheit nachweisen, dass sie die Aktien schon vorher
besal, oder vortragen und beweisen, dass sie trotzdem keine Kenntnis erlangen konnte.
Dabei kommt es auf jeden einzelnen quorumsrelevanten Aktionar der antragstellenden Min-
derheit an. Der Nachweis des Aktienbesitzes kann durch einen oder mehrere Depotausziige
oder durch Kaufunterlagen erfolgen. Dadurch soll vermieden werden, dass zu der formalen

Frage der Klagezulassung langwierige Beweisaufnahmen durchgefihrt werden missen.

Das Gesetz will lediglich sicherstellen, dass solche Aktionare als Antragsteller ausscheiden,
die ihre Aktien in Kenntnis des mdglichen Pflichtverstofles und damit im Zweifel zu Zwecken
missbrauchlicher Klageerhebung nur kurzfristig und zumal im Wege der Aktienleihe auch

ohne spurbaren wirtschaftlichen Einsatz erworben haben.
Zu § 148 Abs. 1 Satz 2 Nr. 2 AktG:

Nach § 148 Abs. 1 Satz 2 Nr. 2 setzt die Zulassung der Klage au3erdem voraus, dass die
antragstellenden Aktionare die Gesellschaft zuvor vergeblich aufgefordert haben, selbst Kla-
ge zu erheben. Mit dieser Vorkehrung wird der subsidiare Charakter des Verfolgungsrechts
der Minderheit unterstrichen. Die zustandigen Gesellschaftsorgane sollen zunachst selbst
dariber entscheiden, ob die verpflichtete Person zur Verantwortung gezogen werden soll
oder nicht. Um Klarheit Gber die EntschlieRung der Gesellschaft zu schaffen, haben die Kla-
ger dieser eine angemessene Frist zu setzen, fur welche die allgemeinen Regeln gelten, z.B.
auch hinsichtlich der Entbehrlichkeit einer Fristsetzung bei eindeutiger Erklarung der Gesell-
schaft, nicht Klage erheben zu wollen (Rechtsgedanke des § 286 Abs. 2 Nr. 3 BGB: Ernst-

hafte und endgultige Verweigerung). Eine Frist von zwei Monaten muss als angemessen
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gelten. Schlief3lich handelt es sich um Vorgange, die in aller Regel bereits seit langerem be-
kannt und 6ffentlich sind. Mitunter wird auch eine Sonderprufung vorausgegangen sein. Es
reicht nicht aus, wenn die Gesellschaft lediglich die Absicht erklart, eine Klage erheben zu
wollen. Damit kdnnte sie versuchen, Zeit zu gewinnen, die Sache zu verschleppen oder die
Verjahrung zu erreichen. Deshalb ist die Voraussetzung erfillt, wenn die Minderheit nach-
weist, dass sie der Gesellschaft eine angemessene Frist (2 Monate) gesetzt hatte und nach
Ablauf dieser Frist keine Klage eingereicht worden ist (Hinweispflicht der Gesellschaft). Sieht
die Gesellschaft sich nicht in der Lage binnen dieser Frist zu entscheiden, ob sie Klage er-
hoben soll, so kann sie abwarten und zu einem spateren Zeitpunkt Klage erheben. Dann

allerdings sind der Minderheit die zwischenzeitlich entstandenen Kosten zu erstatten.
Zu 148 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 AktG:

Nach § 148 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 setzt die Zulassung der Klage schlie3lich voraus, dass Tat-
sachen vorliegen, die den Verdacht rechtfertigen, dass der Gesellschaft durch Unredlichkei-
ten oder grobe Verletzungen des Gesetzes oder der Satzung ein Schaden entstanden ist.
Das Gesetz will damit zum Ausdruck bringen, dass das Gericht dem Antrag auf Klagezulas-
sung nur stattgeben darf, wenn die Klage eine hinreichende Aussicht auf Erfolg hat. Im Un-
terschied zur Altregelung des § 147 Abs. 3 Satz 1 und in Ubereinstimmung mit § 142 Abs. 2
Satz 1 wird ein ,dringender® Verdacht allerdings nicht mehr verlangt. Entscheidend fir die
gerichtliche Vorprifung im Klagezulassungsverfahren ist die Gréblichkeit der VerstéRe, die
durch Verdachtstatsachen unterlegt sein missen. Im Gegenzug dazu wird der Minderheit,
die die Klagzulassung durch schuldhaft unrichtigen Vortrag erreicht, der spatere Kostener-

stattungsanspruch beschrankt.

Die Beschrankung des Verfolgungsrechts auf Falle von Unredlichkeiten sowie grober Verlet-
zungen des Gesetzes oder der Satzung entspricht der bisherigen Regelung in § 147 Abs. 3
Satz 1 und in § 142 Abs. 2 Satz 1 AktG. Die Minderheit kann also auch bei offensichtlichen
und ohne Zweifel feststehenden leichtesten und leichten Verletzungen des Gesetzes oder
der Satzung mit Schadensfolge keine Klagezulassung erlangen. In solchen Fallen soll eine
kleine Minderheit der schweigenden oder andersdenkenden Mehrheit ihren Verfolgungs-
wunsch nicht aufdrangen kénnen. Im Fall von Unredlichkeiten, welche stets ins Kriminelle
reichende Treupflichtverstofie sind, wird eine solche Einschrankung freilich nicht gemacht.
Mit der Norm sollen also vor allem solche Falle einer gerichtlichen Uberprifung zugefiihrt
werden, in denen wegen der besonderen Schwere der VerstoRRe, die nicht im Bereich unter-
nehmerischer Fehlentscheidungen liegen, sondern regelmafig im Bereich der Treupflicht-
verletzung, eine Nichtverfolgung unertraglich ware und das Vertrauen in die gute Fuhrung
und Kontrolle der deutschen Unternehmen und damit in den deutschen Finanzplatz erschit-

tern wirde. Wird eine Klage zugelassen, so verliert die nicht deshalb das Rechtschutzbe-
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durfnis, weil sich im Hauptverfahren herausstellt, dass die behaupteten PflichtenversttRe —
vorlagen, dass dem betreffenden Organ aber nur leichte oder mittlere Fahrlassigkeit vorge-

worfen werden kann.
Zu § 148 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 AktG:

§ 148 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 gibt der Gesellschaft im Zulassungsverfahren die Moglichkeit, im
Sinne der Grundsatze der ARAG/Garmenbeck-Entscheidung des Bundesgerichtshofs ein-
zuwenden, dass Griinde des Gesellschaftswohls dem Schadensersatzprozess entgegenste-
hen. Entgegen den Formulierungen in der ARAG/Garmenbeck-Entscheidung wird nicht auf
~gewichtige®, sondern auf ,uberwiegende® Griinde abgestellt, um starker zum Ausdruck zu
bringen, dass im Normalfall eine Haftungsklage bei Vorliegen der Voraussetzungen der
Nummern 1-3 zuzulassen ist und nur im Wege einer Abwagung gegen Uberwiegende entge-
genstehende Interessen davon abgesehen werden kann. Liegen Verdachtstatsachen, die auf
Unredlichkeit des Vorstands hindeuten zur Uberzeugung des Gerichts vor, so ist es freilich
schwer vorstellbar, dass Griinde des Gesellschaftswohls (mit Ausnahme sehr geringer
Schadenssummen, vor allem aber der Mehrfachklagen) der Haftungsklage entgegenstehen
kdénnen; in diesen Fallen ist in der Regel der Aufsichtsrat selbst ohnehin zur Klageerhebung
verpflichtet. Es fallen also insbesondere mehrfache, nicht Neues beitragende Klagen (Me-
too-Klagen) unter diese Klausel. Mehrfache Klagen miissen wegen der Kostenfolgen fir die
Gesellschaft die absolute extreme Ausnahme bleiben. Schliel3lich werden nicht individuelle
Anspriiche der Aktionare eingeklagt, sondern es wird nur durch Sonderregelung einer Aktio-
narsminderheit die Mdglichkeit gegeben, im Wege gesetzlicher Prozessstandschaft einen

Anspruch der Gesellschaft geltend zu machen.

In der anschlielRenden Schadensersatzklage sind ausschlielllich die Antragsteller des erfolg-
reichen Zulassungsverfahrens im Umfang der Klagezulassung klagebefugt. Dadurch ist die
Klage auch in der Hohe auf den zugelassenen Betrag beschrankt. Denn die Priifung nach
Nummer 4 bezieht sich auch auf die Héhe des geltend gemachten Anspruchs. Die Klagzu-
lassung zu einem Anspruch, dessen Beitreibung angesichts der Vermégensverhaltnisse des
Schuldners voéllig ausgeschlossen ist, kann jedenfalls ab einer bestimmten Héhe nach Num-

mer 4 verwehrt werden (vgl. auch die Erwagungen des § 93 Abs. 4 Satz 4).
Zu Absatz 2:

Absatz 2 regelt nach bewahrtem Vorbild die Konzentration der Zustandigkeit auf das Land-
gericht des Sitzes der Gesellschaft. Wird ein Antrag von der Minderheit gestellt, so wird die
Verjahrung des betreffenden Schadensersatzanspruchs durch die Regelung des Satzes 3

bis zur Zulassung des Hauptverfahrens gehemmt. Die Gesellschaft ist im Zulassungsverfah-
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ren wie auch im Hauptverfahren beizuladen. Sie kann zu dem Antrag Stellung nehmen und
vor einer solchen Stellungnahme sollte mit Ausnahme im Falle des Verzichts auf eine solche
eine Entscheidung nicht ergehen (u.a. Vortrag zum Gesellschaftswohl). Die Gesellschaft ist
Inhaber des geltend gemachten Anspruchs. Sie kann daher jederzeit wahrend des laufenden
Zulassungs- oder des Hauptverfahrens selbst Klage auf Schadenersatz gegen das in Rede
stehende Organ erheben. Damit entfallt das Rechtsschutzinteresse fir die Minderheit als
gesetzlicher Pozessstandschafter. Um der Minderheit, die sich in der Angelegenheit enga-
giert hat und moglicherweise erst den Anstol} dazu gegeben hat, dass die Gesellschaft sich
zu Klage entschlossen hat, eine Méglichkeit zur weiteren Teilnahme am Verfahren und zur
Kontrolle tber die Klageverfolgung durch die Gesellschaft zu geben, ist sie von Gesetzes

wegen beizuladen.
Zu Absatz 3:

Die Klage ist nach § 148 Abs. 3 Satz 1 binnen drei Monaten nach Zustellung der Entschei-
dung zu erheben und nach Satz 2 gegen die Organe (oder verpflichteten Personen) und auf
Leistung an die Gesellschaft zu richten. Das Gesetz raumt den im Zulassungsverfahren er-
folgreichen Aktiondren damit das zeitlich begrenzte Recht ein, den Anspruch der Gesell-
schaft im Wege gesetzlicher Prozessstandschaft im eigenen Namen geltend zu machen (ac-
tio pro socio). Die nach bisherigem Recht vorgesehene gerichtliche Bestellung eines beson-
deren Vertreters entfallt. Das Gesetz tragt damit den bereits erwahnten Einwanden gegen
diese Ausgestaltung des Verfolgungsrechts Rechnung. Zustandig fir das Hauptverfahren ist

durch den Verweis in Absatz 3 Satz 1 wie im Zulassungsverfahren das Prozessgericht.

Der Verzicht auf die Einschaltung eines besonderen Vertreters und die Beschrankung der
Klagebefugnis auf die im Klagezulassungsverfahren erfolgreichen Aktionare wirkt sich auch
auf die Frage Beteiligung mehrerer Aktionare und der subjektiven Klagehaufung aus. Es
kénnen sich mehrere Aktionare als Gesellschaft blirgerlichen Rechts zusammenschlieRen,
um gemeinsam das Quorum zu erreichen und ein Klagezulassungsverfahren anzustrengen.
Ist die Klage aber zugelassen, so kdnnen an dem urspriinglichen Zulassungsantrag nicht
beteiligte Aktionare der vom Prozessgericht zugelassenen Klage nicht mehr nachtraglich
beitreten. Die Nebenintervention ist ausgeschlossen, denn die Klage wurde nur hinsichtlich
der urspriinglichen Klager zugelassen. Dabei bedarf es keiner ausdriicklichen Regelung,
dass auch der rechzeitig antretende Nebenintervenient wie der Haftungsklager die Vorbe-
sitzvoraussetzung des § 148 Abs. 1 Nr. 1 erfullen und nachweisen muss, dass er die Aktien
vor dem Zeitpunkt erworben hat, in dem er von den beanstandeten PflichtverstéRen auf-
grund einer Veroffentlichung Kenntnis erlangen musste. Nachfolgeklager mussen daher ih-
rerseits das gerichtliche Zulassungsverfahren durchlaufen, was aber in der Regel an Absatz

1 Nr. 4 scheitern wird.
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Denn das Gericht hat dabei neben dem erneuten Erreichen des Quorums auch zu prifen, ob
nicht einer weiteren Klage — auch im Hinblick auf das Kostenrisiko fur die Gesellschaft nach
§ 148 Abs. 5 — ein Uberwiegendes Interesse der Gesellschaft entgegensteht. Dies wird re-
gelmafig dann der Fall sein, wenn die Klage des ersten Klagers sich auch hinsichtlich der
anwaltlichen Betreuung in guten Handen befindet, wenn die nachfolgenden Klager keinerlei
substanziell neue Tatsachen vorzubringen haben, nicht erkennbar Uber andere, gewichtige
Informationsquellen verfiigen und also nicht von der Hand zu weisen ist, dass es sich um

» Trittbrettfahrer handelt, die nach erfolgreichem Zulassungsverfahren eines anderen nun
aufspringen wollen, moglicherweise nur um der Anwaltsgebiihren willen. Da es hier um eine
actio pro socio geht, gibt es nur einen zugrundeliegenden Anspruch, dessen mehrfache
Geltendmachung zwar nicht ausgeschlossen sein soll, was aber nur bei Vorliegen ganz be-
sonderer Umstande sinnvoll erscheint. In jedem Fall sind die Klagen beim Prozessgericht zu
verbinden (Satz 5).

Zu Absatz 4:

Die in § 148 Abs. 4 vorgesehene Rechtskrafterstreckung hat ihre Ursache und ihre Berechti-
gung darin, dass es sich nur um einen einzigen Anspruch handelt, der nur ganz ausnahms-
weise durch mehrere Klager in gesetzlicher Prozessstandschaft geltend gemacht werden
kann. Die Rechtskrafterstreckung betrifft wegen des Gebots zur gemeinsamen Entscheidung
aber in erster Linie die anderen bisher nicht aktiv gewordenen Aktionare. Ist eine gerichtliche
Entscheidung ergangen, so kdnnen weitere Minderheiten nicht nochmals in Prozessstand-
schaft hinsichtlich desselben Anspruchs Zulassung begehren. Das gilt auch fir einen Ver-
gleich, der ohnehin nur in extrem engen Grenzen bei Haftungsfallen méglich ist. Da es sich
um ein Verfahren zwischen Minderheit und Organ handelt, gilt § 93 Abs. 4 Satz 3 im Zulas-
sungsverfahren nicht. Die Gesellschaft kann trotz eines Vergleichs im Zulassungsverfahren
selbst noch klagen. Ein Vergleich im Hauptverfahren, der auch die Gesellschaft bindet, ist
allerdings nur unter den Voraussetzungen des § 93 Abs. 4 Satz 3 mdglich. Dasselbe gilt fur

eine Klagriicknahme durch die Gesellschaft.
Zu Absatz 5:

§ 148 Abs. 5 enthalt verschiedene Vorgaben fiir die Kostenentscheidung, die bei Erfolglosig-
keit des Zulassungsantrags in der das Zulassungsverfahren abschlieRenden Entscheidung,
ansonsten im Endurteil zu treffen ist. Wird der Antrag abgewiesen, haben die Antragsteller
die Kosten des Zulassungsverfahrens zu tragen (§ 148 Abs. 5 Satz 1). Diese der Grundregel
des § 91 Abs. 1 ZPO entsprechende Zuweisung der Kostentragungspflicht erscheint in die-
sem Stadium sachgerecht, da es noch an jeder Vorprifung durch das Prozessgericht fehlt,

die H6he des vom Gericht entsprechend § 3 ZPO festzusetzenden Streitwerts fir die An-
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tragsteller in der Regel Uberschaubar sein wird und nicht Anreize zu ,kostenlosem® Austes-
ten der Erfolgaussichten gegeben werden sollen. Der Antragsteller sollte sich in diesem Sta-
dium Uber die Validitat des Verdachts ausreichend gewiss sein. Der Antragsteller soll die
Kosten dann aber nicht tragen, wenn der Antrag aus Grinden entgegenstehenden Gesell-
schaftswohls abgewiesen wird und die Gesellschaft ihn auf diese entgegenstehenden Griin-
de nicht hingewiesen hat, obwohl sie das hatte tun kénnen. Der richtige Zeitpunkt flir diesen
Hinweis ist die Antwort auf die Anfrage des Antragstellers, ob die Gesellschaft selbst Klage

erheben mochte.

Was das Klageverfahren betrifft, gelten im Verhaltnis zwischen den Parteien die §§ 91, 92
ZPO. Fir den Fall, dass die Klage ganz oder teilweise abgewiesen wird, billigt allerdings

§ 148 Abs. 5 Satz 5 den Klagern einen materiellrechtlichen Kostenerstattungsanspruch zu.
Zwar haben die Klager etwaige Vorschisse zunachst vorzuleisten, doch kdnnen sie im Falle
des Unterliegens von der Gesellschaft die Erstattung der auf sie entfallenden Kosten des
Rechtsstreits einschliel3lich der Kosten des Zulassungsverfahrens verlangen. Da die Zulas-
sung der Klage durch das Prozessgericht — zumal im Hinblick auf die Voraussetzung nach

§ 148 Abs. 1 Satz 2 Nr. 2 — ein sehr starkes Indiz dafur ist, dass die Klageerhebung im wohl-
verstandenen Interesse der Gesellschaft liegt, erscheint es angemessen, der Gesellschaft
nicht nur den Klageerfolg zugute kommen zu lassen, sondern sie auch mit dem Risiko des
Prozessverlustes zu belasten. Auch dabei sind aber Fehlanreize zu vermeiden. Ebenso we-
nig wie das Gesetz Anreize zu ,kostenlosem* Austesten der Erfolgaussichten im Zulas-
sungsverfahren erzeugen mdchte, soll es auch keinen Anreiz geben, die Schwelle des Zu-
lassungsverfahrens durch fahrlassig oder vorsatzlich falschen, aufgebauschten, sensationell
aufgemachten oder frei erfundenen Sachvortrag zu tberspringen und damit in den anschlie-
Renden Genuss der Kostenerstattung im Hauptverfahren zu gelangen, in dem die Falsch-
lichkeit der Verdachtigungen sich dann erst erweist. Es ist deshalb der Kostenerstattungsan-

spruch aufgrund friiheren schuldhaften Tuns des Klagers einzuschranken.

Satz 4 enthalt eine besondere und erforderliche Regelung flir den Fall, dass die Gesellschaft
sich entschliefdt, selbst Klage zu erheben. Sie kann dies jederzeit wahrend des Zulassungs-
wie auch wahrend des Hauptverfahrens tun. Sie wird dies tun, wenn sie den Eindruck ge-
winnt, dass der Verdacht sich bestatigt und eine Klage geboten ist. Damit entfallt das
Rechtsschutzinteresse und die Minderheit ist nur noch Beigeladener (nach dem Vorbild der
§§ 65 Abs. 2, 66 VwGO). Zugleich spricht dann naturlich alles dafiir, dass die Minderheit
nicht falschlich den Anstol3 zu dem Verfahren gegeben hat und ihre bis dahin entstandenen
Kosten unabhéngig vom erreichten Verfahrensstadium zu erstatten sind. Die Klage an-
schlielend wieder zuricknehmen kann die Gesellschaft aber nur unter den engen Voraus-

setzungen des § 93 Abs. 4 Satz 3 und 4. Dies wiederum bedeutetet, dass der so durch die
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Hauptversammlung abgesicherte Vergleich nicht der Zustimmung der Minderheit in ihrer

Stellung als Beigeladene bedarf.

Bisher war durch die Figur des besonderen Vertreters sichergestellt, dass die berechtigte
Sache der erzwungenen Haftungsklage nicht zur Erstattungsfahigkeit mehrerer Anwalte
fuhrte. Dieses Problem stellt sich nach der Neuregelung aber in all den Fallen, in denen eine
Minderheit sich mehrere Anwalte nimmt, zum Beispiel, weil die antragstellende Gesellschaft
blrgerlichen Rechts aus mehreren Gesellschaftern besteht, oder wenn sich der Minderheit
weitere Aktionare als Streitgenossen anschliefen, und sie dabei und im Hauptverfahren
mehrere Anwalte nehmen. Es muss verhindert werden, dass die einzelnen Organmitglieder
mit hohen, ungerechtfertigten Kosten, die aufgrund des in § 148 Abs. 5 Satz 5 vorgesehenen
Erstattungsanspruchs auch die Gesellschaft treffen konnen, belastet werden. § 148 Abs. 5
Satz 6 sieht daher vor, dass die Kosten mehrerer Bevollmachtigter nur zu erstatten sind,
soweit sie zur Rechtsverfolgung unerlasslich waren. Fur die antragstellende Minderheit als
Gesellschaft burgerlichen Rechts ist das ohne weiteres einsehbar. Das Gesetz macht damit
aber eine Ausnahme von dem im Zivilprozessrecht vertretenen — allerdings nicht unumstrit-
tenen — Grundsatz, dass jeder Streitgenosse fiir sich einen eigenen Prozessbevollmachtig-
ten bestellen und Kostenerstattung verlangen kann. Hier geht es allerdings um den besonde-
ren Fall, dass der Antragsteller (und ebenso wenig die Streitgenossen) gar keinen eigenen
Anspruch hat, sondern nur in gesetzlicher Prozessstandschaft den Anspruch eines Dritten
geltend machen darf. Die Erstattung der durch die Einschaltung weiterer Bevollmachtigter
entstandenen Mehrkosten bedarf daher einer ganz besonderen Rechtfertigung. Sie wird in
der Regel nur in Betracht kommen, wenn das Verfahren wegen krasser Interessengegensat-
ze zwischen Antragsteller und Streitgenossen durch einen Bevollmachtigten allein iberhaupt
nicht betrieben werden kann. Der Umstand, dass einzelne Mitglieder der Minderheit oder

Streitgenossen an unterschiedlichen Orten wohnen, kann kein Grund sein.

Zu Nummer 16 (§ 149 — Bekanntmachungen zur Haftungsklage)

Nach § 149 Abs. 1 ist der Antrag auf Zulassung durch die borsennotierte Gesellschaft unver-
zuglich in den Gesellschaftsblattern, also in der Regel ausschlief3lich im elektronischen Bun-
desanzeiger bekannt zu machen, um den Ubrigen Aktionaren Gelegenheit zu geben, sich bis
zur Entscheidung der Klagezulassung dem urspringlichen Klager durch Beitritt zur antrag-
stellenden Gesellschaft birgerlichen Rechts oder ausnahmsweise auch durch Nebeninter-
vention anzuschlieen oder — unter den sehr engen genannten Voraussetzungen - ein eige-

nes und zusatzliches Zulassungsverfahren zu betreiben. Bei der kleinen AG gibt es andere
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Kommunikationskanale, hier kdnnen diese Informationen im geschlossenen Gesellschafter-

kreis bleiben.

Die Regelung in Absatz 2 zur Publizitat von verfahrensbeendigenden Vereinbarungen ent-

spricht der gleichfalls neuen Regelung des § 248a.

Der Entwurf verspricht sich von der Bekanntmachungspflicht eine abschreckende Wirkung
auf missbrauchliche Klagen und auf Vergleichsleistungen, die eine verbotene Einlagenrick-
gewahr darstellen, wobei der Schwerpunkt der Wirkung eher bei den Anfechtungsklage, als
bei den Haftungsklagen liegt, bei denen eine vergleichsweise Beilegung bereits durch § 93
Abs. 4 stark eingeschrankt ist. Ergdnzende Fragen zu den Hintergriinden und zum Zustan-
dekommen des Vergleichs kénnen von den Aktionaren auf der folgenden Hauptversamm-

lung gestellt werden.

Die Verfahrensbeendigung ist im Bundesanzeiger in allen Einzelheiten darzustellen. Zu-
nachst ist anzugeben, auf welche Art das Klagezulassungs- oder das Hauptverfahren been-
det wurde. Sodann ist der Wortlaut aller Vereinbarungen und sonstigen Abreden zwischen
der Gesellschaft, den Anfechtungsklagern sowie Dritten, die im Interesse der Gesellschaft
oder im Interesse der Anfechtungsklager handeln, bekannt zu machen. Die Form der Ver-
einbarung ist nicht entscheidend. Wird die Gesellschaft im Zusammenhang mit der Verfah-
rensbeendigung zu einer vermdgenswerten Leistung irgendeiner Art verpflichtet, ist diese
Leistungspflicht nach Art und H6he sowie der Beguinstigte anzugeben. Hierunter fallen alle in
den Vergleich einbezogenen Formen von Prozesskosten- und Aufwandserstattungen, ein-
vernehmliche Ansetzung des Vergleichswerts, Schadensersatzzahlungen, Honorare fir Be-
ratungsleistungen, Gutachten, wissenschaftliche Ausarbeitungen aller Art sowie sonstige
Zuwendungen, gleich in welcher Form. Erfasst werden auch Vereinbarungen tber Rechts-
geschafte wie z.B. Beratungsauftrage mit Aktionaren oder ihnen nahestehenden Dritten, die
im ursachlichen Zusammenhang mit der Beseitigung der Anfechtungslage abgeschlossen
werden. Nicht entscheidend ist, ob die vermégenswerte Leistung den Anfechtungsklagern
mittelbar oder unmittelbar zukommt. Von §§ 149, 248a wird jede vermogenswerte Leistung
erfasst, welche die Gesellschaft im Zusammenhang mit der Verfahrensbeendigung erbringt.
Ferner sind alle Beteiligten und ihre Vertreter anzugeben, die am Anfechtungsprozess und
seiner Beendigung beteiligt waren. Als weitere Angabe ist die Anzahl der Aktien bekannt zu

machen, die jeder der Anfechtungsklager halt.

Die Folgen einer Verletzung dieser Bekanntmachungspflicht regeln §§ 149 Abs. 2 Satz 3
und 248a: Danach ist die Verpflichtung der Gesellschaft zur Erbringung der von ihr geschul-
deten Leistungen unwirksam. Gleiches gilt fir Leistungspflichten Dritter, deren Zusage der

Gesellschaft zuzurechnen ist, wie z.B. Leistungspflichten ihrer Aktionare. Bereits erbrachte
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Leistungen kénnen vom Vorstand der Gesellschaft als ungerechtfertigte Bereicherung zu-
rickzufordern, dies sagt die Bestimmung ausdrtcklich — auch im Hinblick auf § 814 BGB. Es
bedarf keiner ausdricklichen Regelung, dass solche riickforderbaren Anspriiche auch zu-
rickgefordert missen und das Unterlassen eine Sorgfaltspflichtverletzung darstellen wiirde.
Hingegen bleibt im Interesse der Verfahrenssicherheit die prozessbeendende Verfahrens-
handlung wirksam. Durch diese Rechtsfolge sollen auch Umgehungen der Vorschrift vermie-

den werden.

Aufgrund der Verweisung in Absatz 3 gilt diese Wirksamkeitsvoraussetzung auch fir pro-

zessvermeidende Vereinbarungen.

Konsequenterweise muss der Antragsteller- oder Klager einen Anspruch gegen die Gesell-
schaft auf vollstandige Bekanntmachung haben. Diese Interessenlage der Gegenseite wird

einer bewussten Verschleierung bei den Bekanntmachungen entgegenwirken.

Zu Nummer 17 (§ 221 Abs. 4 AktG — Wandelschuldverschreibungen, Gewinnschuld-

verschreibungen):

Bei der Schaffung eines bedingten Kapitals nach § 192 Abs. 2 Nr. 3 AktG zwecks Einrau-
mung von Aktienoptionen an Arbeithehmer und Mitglieder der Geschaftsfliihrung der Gesell-
schaft oder eines verbundenen Unternehmens sind im Hauptversammlungsbeschluss ge-
maf § 193 Abs. 2 Nr. 4 AktG die Eckpunkte des Optionsprogramms anzugeben. Aufgrund
dieser Regelung muss die Verwaltung sich der Hauptversammlung und der interessierten
Offentlichkeit mit ihrem Vorschlag stellen, und diese kénnen sich selbst ein Urteil bilden, ob
es sich um ein ,ehrgeiziges” und mit den Interessen der Aktionare gleichlaufendes Pro-
gramm handelt, oder um den Versuch der ,Selbstbedienung®. Fir einen Hauptversamm-
lungsbeschluss Uber eine bedingte Kapitalerhéhung zur Gewahrung von Umtausch- oder
Bezugsrechten an Glaubiger von Wandelschuldverschreibungen ist ein derartiger Eckpunk-
te-Beschluss der Hauptversammlung bislang nicht vorgeschrieben. Die in § 193 Abs. 2 Nr. 4
AktG festgelegten Mindeststandards fiir die Ausgestaltung von Aktienoptionsprogrammen
gelten mithin nicht, wenn Optionsrechte vergltungshalber nicht nackt gewahrt werden, son-
dern mit einer Wandelschuldverschreibung oder Optionsanleihe oder einem ahnlichen Vehi-
kel verknUpft sind. Der Gesetzgeber des KonTraG hat dieses ,Schlupfloch® seinerzeit be-
wusst offengelassen, da zunachst abgewartet werden sollte, ob die neugeschaffene Mog-
lichkeit der vergutungshalber erfolgenden Gewahrung nackter, nicht — wie bis dahin allein
zulassig — mit einer Wandelschuldverschreibung oder Optionsanleihe verknlpfter Optionen

von der Praxis angenommen werden wirde.
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Die Regierungskommission Corporate Governance hat das Thema in ihren Beratungen auf-
gegriffen und fihrt dazu weiter aus: ,In Anbetracht der Akzeptanz dieser Gestaltung durch
die Praxis besteht nach Auffassung der Regierungskommission heute kein Grund mehr, die
vergutungshalber erfolgende Gewahrung von Optionsrechten, die mit einer Wandelschuld-
verschreibung oder Optionsanleihe oder einem ahnlichen Vehikel verknlipft sind, nicht den-
selben Mindestanforderungen zu unterwerfen, wie sie gemal § 193 Abs. 2 Nr. 4 AktG fur
vergutungshalber gewahrte nackte Optionen gelten.“ Dem ist zuzustimmen. Die Licke soll
nunmehr geschlossen werden. Es ist nicht verstandlich zu machen, weshalb die Befassung
der Hauptversammlung mit den wesentlichen Grundzligen eines Aktienoptionsprogramms
gerade dann soll unterbleiben dirfen, wenn Wandelschuldverschreibungen vergitungshalber
ausgegeben werden, also ein wesentlich weniger transparentes und fir die Aktionare weni-
ger verstandliches Modell gewahlt wird, als es nackte Optionen sind.

Deshalb wird eine Verweisung in § 221 Abs. 4 auf § 193 Abs. 2 Nr. 4 eingeflgt. Dieselbe
Regelungstechnik hat das Gesetz in § 71 Abs. 1 Nr. 8 gewahlt. Damit ist — im Anschluss an
die neueste hochstrichterliche Rechtsprechung — zugleich klar, dass Aufsichtsrate auch nicht
Bezugsberechtigte eines Aktienoptionsprogramms in Verbindung mit Wandelschuldver-
schreibungen oder Optionsanleihen sein kénnen. Hier — wie bei der Verweisung in § 71 Abs.
1 Nr. 8 —richtet sich die sinngemafle Anwendung auch auf den Kreis der moglichen Bezugs-

berechtigten.

Zu Nummer 18 (§ 237 AktG - Voraussetzungen)

Bei der Einziehung von Stuckaktien durch gleichzeitige Anhebung aller verbleibenden Stlck-
aktien wird das Grundkapital nicht abgesenkt. Deshalb braucht eine Kapitalriicklage nach
Absatz 5 auch nicht gebildet zu werden. Es handelt sich um eine Klarstellung in der Folge

einer durch das Transparenz- und Publizitatsgesetz eingefiinrten Anderung.

Zu Nummer 19 (§ 242 Abs. 2 AktG - Heilung der Nichtigkeit):

Die Anderungen in § 242 Abs. 2 sind eine Folge der Einfiihrung eines allgemeinen Freigabe-
verfahrens in § 246a mit Bestandskraft der Freigabe und werden im Zusammenhang mit

dieser Vorschrift erlautert.
Zu Nummer 20 (§ 243 Abs. 4 AktG — Anfechtungsgriinde):

Der bisherige § 243 Abs. 4 wird neu gefasst. Die Neufassung prazisiert die Voraussetzungen

der Begriindetheit einer Anfechtungsklage, welche auf die Verletzung von Informations-
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pflichten gestitzt wird. § 243 Abs. 4 umfasst zwei Regelungen: Satz 1 der Neufassung ent-
halt die allgemeine Regelung fur Anfechtungsklagen wegen der Verletzung von Informati-
onspflichten, wahrend Satz 2 speziell den Fall der Informationspflichtverletzung im Zusam-

menhang mit Bewertungsfragen betrifft.

Die Neufassung des § 243 Abs. 4 Satz 1 wurde von der Regierungskommission Corporate
Governance vorgeschlagen. Nach dem Gesetzentwurf bleibt die Anfechtungsbefugnis bei
Informationspflichtverletzungen allen Aktionaren unabhangig von ihrer Beteiligungsquote
erhalten. § 243 Abs. 4 Satz 1 folgt der Linie des Bundesgerichtshofes, wonach es entschei-
dend darauf ankommt, ob ein objektiv urteilender Aktionar sein Stimmverhalten von der Er-
teilung einer bestimmten Information abhangig gemacht hatte. Durch diese die hochstrichter-
liche Rechtsprechung aufgreifende und verdichtende positivrechtliche Fassung wird zum
einen das Gewicht der geregelten Rechtsgrundsatze besonders betont und zum anderen die
Rechtssicherheit und Rechtsklarheit erhoht.

Das Tatbestandsmerkmal ,Verweigerung einer Auskunft® in § 243 Abs. 4 a.F. wurde in der
Neufassung durch die Formulierung ,unrichtige, unvollstandige oder verweigerte Erteilung
von Informationen® ersetzt. Eine inhaltliche Anderung ist hiermit nicht verbunden, die neue
Formulierung entspricht der bisherigen Auslegung dieses Tatbestandsmerkmals. Die Be-
deutung der Information fir die Urteilsbildung des Aktionars wird durch die Neufassung be-
tont. Die Formulierung stellt dabei nicht darauf ab, ob die richtige Antwort den verninftigen
Aktionar in seinem Verhalten beeinflusst hatte, sondern darauf, ob der Fragegegenstand so
gewichtig ist, dass er - abhangig von der Antwort, die aber nicht bekannt ist - das Verhalten

beeinflusst hatte.

Der fragliche Umstand muss bei Anlegung eines objektiven Beurteilungsmalstabes fir die
Meinungsbildung des Aktionars Uber einen bestimmten Beschlussgegenstand ein so we-
sentliches Element darstellen, dass der Aktionar ohne die vorherige ordnungsgemafe Ertei-

lung der Information der Beschlussvorlage nicht zugestimmt hatte.

Die Aufhebung des § 243 Abs. 4 a.F. bedeutet keine Anderung der bisherigen Gesetzesre-
gelung, dass Aussagen der Hauptversammlung oder anderer Aktionare, die Verweigerung
der Auskunft habe ihre Beschlussfassung nicht beeinflusst, unbeachtlich sind. Die bisherige
Formulierung wird durch den neu eingefiihrten Bezug auf den objektiv urteilenden Aktionar in
§ 243 Abs. 4 Satz 1 abgedeckt. Der objektiv urteilende Aktionar ist der vernunftig und im

wohlverstandenen Unternehmensinteresse handelnde Aktionar. Dieser Aktionar verfolgt kei-
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ne kurzfristigen Ziele, sondern ist an der langfristigen Ertrags- und Wettbewerbsfahigkeit

seiner Gesellschaft interessiert.

§ 243 Abs. 4 Satz 2 in der Fassung des Entwurfs betrifft Anfechtungsklagen, die sich auf
Informationspflichtverletzungen im Zusammenhang mit Bewertungsfragen stiitzen. Gemaf
§ 243 Abs. 4 Satz 2 sind Anfechtungsklagen wegen Informationspflichtverletzungen in der
Hauptversammlung ausgeschlossen, wenn diese Informationspflichtverletzungen sich auf
Fragen beziehen, fiir deren Aufklarung ein Spruchverfahren gesetzlich vorgesehen ist. Der
Anfechtungsausschluss ist beschrankt auf Falle ,unrichtiger, unvollstandiger oder unzurei-
chender” Information. Damit sind Fehler, Mangel, Unvollstandigkeiten in Teilbereichen ge-
meint. Nicht erfasst sind Totalverweigerungen von Informationen. Das Anfechtungsrecht
muss in extremen Fallen als zusatzliches Schutzinstrument erhalten bleiben, um zu verhin-
dern, dass das Auskunftsrecht in gravierendem Ausmalf} und bewusst missachtet wird. Da es
nur um Informationen in der Hauptversammlung geht, sind alle gesetzlich vorgeschriebenen
Berichtspflichten, die vor und auferhalb der Hauptversammlung zu erfilllen sind, nicht er-
fasst. Dies ist konsistent mit dem Bestreben, die Information der abwesenden Aktionare
standardisiert zu verbessern und dazu Information aus der Hauptversammlung hinaus zu
verlagern. Eine Erosion der Aktionars-Information wird damit vermieden. Mit dem Begriff
.Bewertungsrigen® meint der Entwurf ,konkrete Einwendungen gegen die Angemessenheit
der Kompensation nach § 1 oder gegebenenfalls gegen den als Grundlage fir die Kompen-
sation ermittelten Unternehmenswert, soweit hierzu Angaben in den in § 7 Abs. 3 genannten
Unterlagen enthalten sind.“ (§ 4 Abs. 2 Nr. 4 SpruchG in der Entwurfsfassung des Gesetzes
zur Einfihrung der Europaischen Gesellschaft - BT-Drs. 15/3405. Da die in § 7 Abs. 3 ge-
nannten Berichte in der Regelung des § 243 Abs. 4 Satz 2 AktG ohnehin nicht gemeint sind,
besteht hier kein Widerspruch. Soweit dem Aktionar zusatzliche Auskilnfte zu Bewertungs-
fragen unrichtig, unvollstandige oder unzureichend erteilt werden, kann er diesen Umstand
erganzend in seiner Antragsbegrindung nach § 4 Abs. 2 SpruchG anfihren. Die Regelung
des Absatz 4 Satz 2 steht damit auch im Einklang mit der Begriindungspflicht nach dem

Spruchverfahrensgesetz.

Die Regelung folgt einer Linie, die bereits der Bundesgerichtshof im Falle der Verletzung von
Informationspflichten im Zusammenhang mit formwechselnden Umwandlungen vorgezeich-
net hat: Beschlussmangel, die Bewertungsfragen wie die Héhe oder Angemessenheit von
Leistungen, Abfindungen oder Zuzahlungen betreffen, sollen die Wirksamkeit des Beschlus-
ses nicht beeintrachtigen. Vielmehr sind derartige Bewertungsmangel im Spruchverfahren zu
rugen und gerichtlich zu Uberprifen. Dies gilt auch fur bewertungsbezogene Informations-
mangel. Der neue § 243 Abs. 4 Satz 2 will eine Rechtschutzabundanz vermeiden, ordnet

aber nicht selbst die Anwendbarkeit des Spruchverfahrens an, sondern greift nur in den Fal-
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len ein, in denen durch Gesetz an anderer Stelle dieses Verfahren vorgeschrieben ist.
Spruchverfahren sind gesetzlich vorgesehen in den in § 1 Nr. 1-4 SpruchG genannten Fal-
len. Diese Aufzahlung ist nicht abschlielfend. Durch § 243 Abs. 4 Satz 2 ausgeschlossen
werden Anfechtungsklagen wegen bewertungsbezogener Informationsmangel in den Fallen
der §§ 14 Abs. 2, 15, 29, 32, 125, 176-181, 184, 186, 196 und 207, 210 UmwG, 304 Abs. 3
Satz 3, 305 Abs. 4 Satz 1 und 2, 327 f AktG. Die Bezugnahme auf ,das Gesetz" nimmt jedes
Bundesgesetz in Bezug (anders ,dieses Gesetz"). Die Beschrankung auf gesetzlich gere-

gelte Spruchverfahrensfalle bedeutet freilich kein Analogieverbot.

Zu Nummer 21 (§ 245 AktG - Anfechtungsbefugnis):

Der Entwurf knlipft die Anfechtungsbefugnis nicht, wie vielfach vorgeschlagen, an eine Be-
sitzzeit von mehreren Monaten. Das ware sachlich nicht gerechtfertigt und darauf hatte die
Regierungskommission Corporate Governance auch zutreffend hingewiesen: Es darf nicht
sein, dass ein neu hinzutretender Aktionar anschliel3end mit fur ihn sehr negativen Be-
schlussvorschlagen konfrontiert wird und sich gegen die gefassten Beschlisse auch nicht
durch Anfechtungsklage zu Wehr setzen kann. Deshalb knlpft der Entwurf in § 245 Nr. 1
und 3 jetzt an die Bekanntmachung der Tagesordnung an. Wer nach der Bekanntmachung
der Tagesordnung Aktien kauft, weild, welche Beschliisse zu erwarten sind und ist weniger
schutzbedurftig. Umgekehrt fuhrt es zu Fehlanreizen, wenn das Gesetz die Moglichkeit er-
offnet, nach Bekanntmachung der Tagesordnung gezielt einzelne Aktien zu kaufen, um da-
mit Anfechtungsklagen zu betreiben. In diesen Fallen durfte regelmafig nicht das Interesse
an einer langfristig gedeihlichen Entwicklung der Gesellschaft und an der Wertsteigerung der
erworbenen Unternehmensbeteiligung die Kaufentscheidung motiviert haben. Entsprechend
wird auch die Nummer 3 angepasst. Es bedarf keiner ausdriicklichen Regelung im Gesetz,
dass die Vorbesitzzeitregelung auch fir die Nebenintervention zu gelten hat. Es ist nicht er-
sichtlich, weshalb der Klager in den Klagvoraussetzungen schlechter gestellt sein sollte, als

der Nebenintervenient.

Zu Nummer 22 (§ 246 AktG - Anfechtungsklage):

Durch die Anderung von § 246 Abs. 3 kdnnen die Landesregierungen nunmehr eine gericht-
liche Zustandigkeitskonzentration flir Anfechtungsklagen vorsehen. Die Neuregelungen sind
identisch mit den Regelungen in § 132 Abs. 1 Satz 2 bis 4. Sinn und Zweck der Regelung ist
es den Bundeslandern zu ermdglichen, den gesellschaftsrechtlichen Sachverstand bei einem

Landgericht eines Oberlandesgerichtsbezirkes zu bindeln. Dies erscheint angesichts der
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teilweise komplexen aktienrechtlichen, umwandlungsrechtlichen und betriebswirtschaftlichen
Fragestellungen in Anfechtungsprozessen im Interesse der Sicherung und weiteren Forde-
rung der Qualitat gerichtlicher Entscheidungen angezeigt. Die Erfahrungen mit den entspre-
chenden Regelungen in § 132 Abs. 1 Satz 2 bis 4 sind durchweg positiv. Dort wurde in wei-
tem Umfang von der Ermachtigung Gebrauch gemacht. Wie bei § 132 Abs. 1 Satz 2 sind
gemal § 246 Abs. 3 Satz 2 die Kammern fir Handelssachen vor den allgemeinen Zivilkam-
mern zustandig, falls solche bei dem betreffenden Landgericht gebildet worden sind. Beden-
ken, die vereinzelt gegen eine Zuweisung der Zustandigkeit an die Kammer fir Handelssa-
chen geauflert worden sind, werden nicht geteilt.

Der neue Satz 2 in Absatz 4 stellt klar, dass die Nebenintervention von den Klagevorausset-

zungen nicht besser stehen darf als die Klage.
Zu Nummer 23 (§ 246a AktG - Freigabeverfahren):

§ 246a fihrt— nach dem bewahrten Vorbild der § 319 Abs. 6 AktG und § 16 Abs. 3 UmwG —
nunmehr ein allgemeines Freigabeverfahren fir bestimmte eintragungsdurftige Hauptver-
sammlungsbeschlisse ein. Das neue Freigabeverfahren kommt nur zur Anwendung, soweit
nicht bereits vorrangig die Freigabeverfahren nach § 319 Abs. 6 AktG oder § 16 Abs. 3
UmwG anwendbar sind. Wie bei diesen Freigabeverfahren muss die Gesellschaft, deren
Hauptversammlungsbeschluss angegriffen wird, bei dem fiir die Entscheidung Gber die An-
fechtungsklage zustandigen Gericht beantragen festzustellen, dass die erhobene Klage der

Eintragung des Hauptversammlungsbeschlusses nicht entgegensteht.

§ 246a fuhrt entgegen dem Vorschlag der Regierungskommission Corporate Governance
keine allgemeine Registersperre fir strukturandernde, eintragungsbedurftige Hauptver-
sammlungsbeschliisse ein. Eine Registersperre ist keine zwingende Voraussetzung fir ein
Freigabeverfahren. Der Gesetzentwurf knlipft das Freigabeverfahren an die Erhebung der
Klage als solcher an. Eine Entscheidung des Registerrichters gemass § 127 FGG, die bean-
tragte Eintragung auszusetzen, ist fur die Einleitung des Freigabeverfahrens nicht erforder-
lich.

Durch die Freigabeentscheidung stellt das Prozessgericht fest, dass die Erhebung der An-
fechtungsklage der Eintragung des Hauptversammlungsbeschlusses nicht entgegensteht.
Dass der Entwurf von einem ,rechtskraftigen Beschluss spricht, nimmt lediglich die Formu-
lierung des § 16 UmwG auf und hat keine daruberhinausgehende Bedeutung. Wie bei den
anderen Freigabeverfahren enthalt dieser Beschluss noch keine Entscheidung Uber die Be-
griundetheit der Anfechtungsklage im Hauptsacheverfahren. Da es in der Sache nicht um
eine formale Freigabe eines wegen Registersperre nicht eintragungsfahigen Beschlusses

geht, sondern um eine Abwagungsentscheidung mit der Folge der Bestandssicherung, er-
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scheint es nicht ausgeschlossen, die Freigabeentscheidung auch dann noch zu beantragen,

wenn der Hauptversammlungsbeschluss bereits eingetragen worden ist.

Da § 246a keine Registersperre vorsieht, musste die Bindung des Registerrichters an die
Freigabeentscheidung des Prozessgerichtes neu und ausdrticklich geregelt werden. Bei den
existierenden Freigabeverfahren der § 319 Abs. 6 AktG, § 16 Abs. 3 UmwG wird die Bin-
dungswirkung des Registergerichtes an die Entscheidung des Prozessgerichtes dadurch
gewabhrleistet, dass nach dem jeweiligen Gesetzeswortlaut die Freigabeentscheidung des
Prozessgerichts die ,Negativerklarung“ des Vertretungsorgans der Gesellschaft ersetzt. Die
Negativerklarung in den Freigabeverfahren der § 319 Abs. 6 AktG, § 16 Abs. 3 UmwG ist

integraler Teil der fir diese Verfahren typischen Registersperre.

Mangels Registersperre konnte diese Regelungssystematik nicht Gbernommen werden.

§ 246a Satz 3 ordnet daher die Bindungswirkung der Freigabeentscheidung des Prozessge-
richts gegeniiber dem Registerrichter direkt an. Die Bindungswirkung tritt mit Rechtskraft des
Freigabebeschlusses ein. Die gesetzlich angeordnete Bindungswirkung entspricht in inrem
Umfang der Rechtslage bei § 319 Abs. 6 AktG, § 16 Abs. 3 UmwG: Grundsatzlich bleibt die
Priafungskompetenz des Registerrichters durch die Entscheidung des Prozessgerichtes un-
beruhrt, sodass dieser nicht gehindert ist, die Eintragung aus anderen Griinden, beispiels-
weise wegen formaler Fehler, mangelhafter Beglaubigung des Eintragungsantrags, nicht

nachgewiesener Vertretungsberechtigung des Antragstellers etc. abzulehnen.

Auch im Falle der Freigabe der Eintragung wegen Unzulassigkeit der Anfechtungsklage ver-
bleibt dem Registerrichter der volle Prifungsumfang, da die dem Schutz 6ffentlicher Interes-
sen dienenden Normen vom Prozessgericht nicht geprift wurden. Entsprechendes gilt fur
den Fall, dass die Freigabe wegen offensichtlicher Unbegriindetheit der Anfechtungsklage
ausgesprochen wurde und die dem 6ffentlichen Interesse dienenden Normen nicht Streitge-
genstand der Anfechtungsklage waren, vom Prozessgericht also auch nicht gepruft worden
sind. Hat das Prozessgericht die dem o6ffentlichen Interesse dienenden Normen hingegen
gepruft, ist der Registerrichter an das Priifungsergebnis des Prozessgerichtes gebunden, so
dass er von einer Verletzung bzw. Nicht-Verletzung der Normen auszugehen und dement-
sprechend bei der Eintragung zu verfahren hat. Hat das Prozessgericht die Freigabeent-
scheidung trotz der Verletzung von im offentlichen Interesse liegender Normen aufgrund
vorrangigen Eintragungsinteresses bejaht, ist der Registerrichter an diese Wertung des Pro-
zessgerichts gebunden und verpflichtet, die Eintragung des Hauptversammlungsbeschlusses

trotz der Verletzung solcher Normen vorzunehmen.

Der Gesetzentwurf setzt die Forderung der Regierungskommission Corporate Governance

um, die Eintragung von strukturandernden Hauptversammlungsbeschliissen, namentlich von
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Kapitalmalinahmen, entsprechend der Regelung im Umwandlungsgesetz mit Bestandskraft
auszustatten. Gemass § 246a Satz 3 2. Satzteil stellt das Prozessgericht auf Antrag der Ge-
sellschaft die Bestandskraft der Eintragung mit Wirkung flr und gegen jedermann fest. Diese
Regelung wird erganzt durch die neu hinzugefiigten § 242 Abs. 2 Satz 5 sowie durch § 246a
Satz 8. Im Falle einer erfolgreichen Anfechtungsklage nach bestandskraftiger Eintragung des
Hauptversammlungsbeschlusses kann der Klager nur noch Schadensersatz verlangen, nicht
jedoch die Beseitigung der Wirkung der Eintragung. Somit verleiht der Freigabebeschluss
des Prozessgerichts dem Hauptversammlungsbeschluss die gleiche Bestandskraft, welche
das Umwandlungsgesetz u.a. in den §§ 16 Abs. 3, 20 Abs. 2 UmwG flir Verschmelzungen
vorsieht. Allerdings schliel3t diese Regelung die Geltendmachung von individuellen Scha-
densersatzanspriichen der Anfechtungsklager ebenso wenig aus, wie dies im Umwand-
lungsgesetz der Fall ist. Typischerweise wird der Schaden des Klagers in erster Linie in sei-
nen, aufgrund der Bestandskraft der Eintragung vergeblichen, Prozesskosten bestehen. Bei
fehlerhaften Kapitalerh6hungen ist auch ein Verwasserungsschaden maoglich, der sich freilich

bei Kleinstaktionaren weniger auswirken wird, als bei nennenswert beteiligten Aktionaren.

Die Bestandskraft der Eintragung wird dadurch gewahrleistet, dass gemass § 242 Abs. 2
Satz 5 erster Halbsatz das der Anfechtungs- oder Nichtigkeitsklage stattgebende Urteil nach
§ 248 Abs. 1 Satz 3 nicht mehr eingetragen werden kann, wenn das Prozessgericht rechts-
kraftig festgestellt hat, dass Mangel des Hauptversammlungsbeschlusses die Wirkung der
Eintragung unberthrt lassen. Mit dieser Formulierung wird klargestellt, dass trotz Nichtigkeit
des Hauptversammlungsbeschlusses infolge einer erfolgreichen Anfechtungs- oder Nichtig-
keitsklage der eingetragene Hauptversammlungsbeschluss nicht durch Eintragung des der
Klage stattgebenden Urteils mittels Vermerk nach § 44 HRV als nichtig bezeichnet werden
kann. § 242 Abs. 2 Satz 5 zweiter Halbsatz stellt klar, dass ein als bestandskraftig bezeich-
neter Hauptversammlungsbeschluss auch nicht nach § 144 Abs. 2 FGG von Amts wegen als
nichtig geléscht werden darf. Die Eintragung des Hauptversammlungsbeschlusses unter
Feststellung der Bestandskraft durch das Prozessgericht kann somit weder nach § 248

Abs. 1 Satz 3 AktG, noch nach § 144 Abs. 2 FGG riickgangig gemacht werden. Der Be-

schluss ist folglich nichtig, seine Wirkungen haben aber Bestand.

Das Freigabeverfahren ist als spezielles Eilverfahren konzipiert, es gelten die Regeln der
ZPO, nicht des FGG. Die der Verfahrensbeschleunigung dienenden Regeln sind wortgleich
aus den § 319 Abs. 6 AktG, § 16 Abs. 3 UmwG Ubernommen worden. Gemass § 246a

Satz 4 soll die Entscheidung spatestens drei Monate nach Stellung des Antrags durch die
Gesellschaft fallen. Diese Zeitvorgabe ist neu. Sie beruht ebenfalls auf einer Empfehlung der

Regierungskommission Corporate Governance und ist fir das Prozessgericht nicht zwingend
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bindend. Jedoch ist eine Fristiberschreitung von dem Prozessgericht in einem unmittelbar

nach Fristablauf an die Parteien zu richtenden Zwischenbescheid konkret zu begriinden.

Entsprechende Zeitvorgaben flir die gerichtliche Entscheidung existieren bereits in anderen
Gesetzen, z.B. in § 36 Abs. 3 AsylVFG. Allerdings erscheint unter verfassungsrechtlichen
Gesichtspunkten eine Verlangerungsmaglichkeit fiir diese Entscheidungsfrist geboten. Es
sind Prozesssituationen denkbar, in denen der Richter die von ihm geforderte Entscheidung
innerhalb einer starren Frist nicht zu leisten vermag. Dem Gericht muss es deshalb ermdg-
licht werden, auf tatsachliche oder rechtliche Besonderheiten des Falles sachangemessen
zu reagieren und das insbesondere dann, wenn die Verzdgerung auf Versaumnissen der
antragstellenden Partei beruht. Der Gesetzentwurf sieht deshalb in § 246a Satz 4 2. Halb-
satz die Moglichkeit einer Verlangerung der Entscheidungsfrist mit Begriindungszwang vor.
Der Beschluss, mit dem die Entscheidungsfrist verlangert wird, ist unanfechtbar. Die Be-
furchtung, damit werde es den Gerichten ermdglicht, die gesetzliche Frist ohne weiteres zu
unterlaufen, ist aus heutiger Sicht nicht begrindet. Die Begrindungspflicht fur die Fristver-
Iangerung durfte einer allzu grozlgigen Handhabung entgegenwirken. Selbst als letztlich
sanktionsloses Instrument schafft eine derartige Frist im Ubrigen ein Leitbild, das — wie die
Erfahrungen mit § 36 AsylVfG zeigen — von den Gerichten auch angenommen wird. Dieses
Leitbild muss insbesondere auch fir kurze Stellungnahmefristen (14 Tage) gelten und fir die
Beurteilung der Frage, ob Verlangerungsantragen wegen urlaubsbedingter Abwesenheit
eines Prozessbevollmachtigten, gefolgt werden kann. Es hat ferner Bedeutung fir die Frage
der Missbrauchlichkeit erst spat beantragter Nebeninterventionen und ob diese zuriickzuwei-

sen sind oder ob dieser Umstand bei der Kostenentscheidung zu berlicksichtigen ist.

Werden mehrere Anfechtungsklagen isoliert gegen denselben Hauptversammlungsbe-
schluss erhoben und werden diese Anfechtungsklagen entgegen § 246 Abs. 3 Satz 6 nicht
zur gleichzeitigen Verhandlung und Entscheidung verbunden, ist dennoch fir alle Anfech-
tungsklagen ein einheitliches Freigabeverfahren zu beantragen, in dem die Zulassigkeit und
Begriindetheit sowie der Vorrang des Vollzugsinteresses vor dem Aussetzungsinteresse flr
jede einzelne Anfechtungsklage zu prifen und dann fir alle Anfechtungsklagen einheitlich zu
entscheiden ist. Gleiches gilt, wenn mehrere Anfechtungsklagen gemass § 246 Abs. 3 Satz 6

zur gleichzeitigen Verhandlung und Entscheidung verbunden werden.

Die im Freigabeverfahren vorzutragenden Tatsachen sind glaubhaft zu machen. Die antrag-
stellende Gesellschaft und der Antragsgegner kdnnen sich aller zivilprozessualen Beweis-
mittel einschlieBlich der eidesstattlichen Versicherung bedienen, jedoch sind nur prasente
Beweismittel zuldssig. Gegen den Beschluss des Prozessgerichtes findet die sofortige Be-
schwerde statt. Im Beschwerdeverfahren findet eine mundliche Verhandlung grundsatzlich
nicht statt.
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Der Gesetzentwurf Ubernimmt in § 246a Satz 2 unverandert die Freigabekriterien, die auch
in § 319 Abs. 6 Satz 2 AktG, § 16 Abs. 3 Satz 2 UmwG Anwendung finden. Neben den Fal-
len der Unzulassigkeit oder offensichtlichen Unbegrindetheit der Anfechtungsklage ermdg-
licht es die Interessenabwagungsklausel dem Gericht, die Eintragung auch im Falle einer
begriindeten Anfechtungsklage freizugeben, wenn das Vollzugsinteresse der Gesellschaft
gegenlber dem Aussetzungsinteresse des Anfechtungsklagers vorrangig erscheint. Diese
Freigabekriterien sind in der Hoffnung unverandert Gibernommen worden, dass die Praxis

eine einheitliche Linie zur Anwendung der Freigabekriterien finden wird.

Fur die Freigabekriterien gilt bei allen Freigabeverfahren folgendes: Bei der Auslegung des
Kriteriums ,offensichtlich unbegriindet* kommt es nicht darauf an, welcher Prifungsaufwand
erforderlich ist, um die Unbegriindetheit der Anfechtungsklage festzustellen. MaRgeblich ist
das Mal} an Sicherheit, mit der sich die Unbegriindetheit der Anfechtungsklage unter den
Bedingungen des Eilverfahrens prognostizieren Iasst. Offensichtlich unbegrindet ist eine
Anfechtungsklage dann, wenn sich mit hoher Sicherheit die Unbegrindetheit der Klage vor-
hersagen lasst, der fir diese Prognose erforderliche Prifungsaufwand des Prozessgerichtes

ist nicht entscheidend.

Wesentlich bedeutender ist aber die Interessenabwagungsklausel, die dazu dient, dem Pro-
zessgericht eine Freigabe der Eintragung auch dann zu erméglichen, wenn die Anfechtungs-
klage voraussichtlich oder gar zweifelsfrei begriindet ist. Die Begriindetheit der Anfechtungs-
klage ist bei Anwendung der Interessenabwagungsklausel zugunsten des Anfechtungskla-
gers stets zu unterstellen. In die Interessenabwagung sind nicht nur die Nachteile fir die
Gesellschaft einzubeziehen, die durch die Verzdgerung der Eintragung infolge des Anfech-
tungsprozesses eintreten, sondern auch die Nachteile, die der Gesellschaft bei einem Erfolg
der Anfechtungsklage entstehen. Gesetzgeberisches Ziel der Klausel ist eine Abwagung
aller durch die Anfechtungsklage tangierten rechtlichen und wirtschaftlichen Interessen, bei
angenommenem Erfolg der Anfechtungsklage. Bei der Abwagung sind alle der Gesellschaft
im Falle der Nichteintragung drohenden Schaden und Nachteile zu berticksichtigen und ge-
gen die Schwere der vom Klager behaupteten Rechtsverletzung und die denkbaren Schaden
auf seiner Seite abzuwagen. Eine Eintragung soll also auch dann méglich sein, wenn bei
(wahrscheinlich) begriindeter Anfechtungsklage die der Gesellschaft durch eine Versagung
der Eintragung drohenden Nachteile den Schaden Uberwiegen, der dem Anfechtungsklager
durch eine Eintragung und Durchfiihrung des rechtswidrigen Hauptversammlungsbeschlus-
ses entsteht. Dies mag bei besonderer Schwere des behaupteten Rechtsverstolles, also bei
massiver Verletzung elementarer Aktionarsrechte allerdings anders zu gewichten sein. Ein
sehr geringes 0konomisches Interesse des klagenden Kleinaktionars kann im Vergleich zu

den regelmafig erheblichen wirtschaftlichen Interessen der Gesellschaft im Einzelfall da-
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durch aufgewogen werden, dass der behauptete Rechtsverstol3 so schwer wiegt, dass eine
Bestandskraft des Beschlusses nicht ertraglich ware. Da die Wirkungen der Eintragung des
Hauptversammlungsbeschlusses bzw. der Feststellung seiner Nichtigkeit umfassend sind,
also entweder die Wirkungen des Hauptversammlungsbeschlusses insgesamt eintreten oder
ausbleiben, muss die im Rahmen des Freigabeverfahrens vorzunehmende Abwagung der
beiderseitigen Interessen jeweils das gesamte Interesse der jeweiligen Partei des Anfech-
tungsverfahrens gewichten. Eine Beschrankung der Interessen der Gesellschaft und ihrer
Ubrigen Anteilseigner auf den Verzégerungsschaden wirde das Interesse der Gesellschaft

an der Wirksamkeit des Hauptversammlungsbeschlusses unberlcksichtigt lassen.

Fur den Fall, dass die Anfechtungsklage Erfolg hat, nachdem das Prozessgericht die Eintra-
gung freigegeben hat, gewahrt § 246a Satz 8 dem erfolgreichen Anfechtungsklager einen
Schadensersatzanspruch. Der Schadensersatz umfasst denjenigen Schaden, der ihm durch
die Eintragung entstanden ist. Allerdings kann gemaR § 246a Satz 9 nicht die Ruckgangig-
machung der Folgen der Eintragung verlangt werden, wenn das Gericht die Bestandskraft
der Eintragung ausgesprochen hat. Diese Einschrankung in Satz 9 ist erforderlich, da grund-
satzlich der erfolgreiche Anfechtungsklager auch Naturalrestitution, d.h. die Bezeichnung des
Hauptversammlungsbeschlusses als nichtig im Handelsregister verlangen kann. Insoweit ist
der Schadensersatzanspruch des Anfechtungsklagers mit der Rechtsfolge des § 248 Abs. 1
Satz 3 identisch. In jedem Fall kann der Klager den Ersatz der ihm persoénlich durch die Ein-
tragung entstandenen Schaden gegen Nachweis verlangen. Wie bei § 319 Abs. 6 AktG, § 16
Abs. 3 UmwG handelt es sich bei der Schadensersatzhaftung der Gesellschaft um eine ver-

schuldensunabhangige Haftung.

Die Einflihrung des Freigabeverfahrens mit Bestandssicherung entspricht dem Grundanlie-
gen der Regierungskommission Corporate Governance und des 63. Deutschen Juristenta-
ges, missbrauchliche Austibungen des Anfechtungsrechtes zu Lasten der Gesellschaft zu
beschranken. Zur Verringerung des Missbrauchsrisikos sind vielfaltige Vorschlage unter-
breitet worden, die auch den vollstandigen Ausschluss des Anfechtungsrechtes flir Kapital-
anleger (Kleinaktionare) und die Einfiihrung von Mindestbesitzquoten oder Mindestbesitz-

zeiten flr die Erhebung der Anfechtungsklage vorsahen.

Diesen Vorschlagen folgt der Gesetzentwurf bewusst nicht. Ein Ausschluss oder eine splir-
bare Einschrankung des Anfechtungsrechtes der Aktionare, insbesondere der Kleinaktionare
ist nicht Ziel des Gesetzentwurfes. Die Anfechtungsklage stellt nach Uberzeugung des Ge-
setzgebers weiterhin ein wichtiges Kontrollinstrument jedes einzelnen Aktionars dar, welches
diesem unabhangig von seiner Beteiligungsquote oder der Dauer seiner Beteiligung an der
Gesellschaft zustehen soll. Die positiven Praventivwirkungen der Anfechtungsklage sind trotz

einer Akzentverschiebung hin zur Haftungsklage bedeutende Bestandteile unseres Corpo-
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rate Governance Systems und Uberwiegen eventuelle Nachteile, sofern jedenfalls Gberhand
nehmender Missbrauch dieses Instruments durch spezifisch wirkende MaRnahmen einge-
dammt werden kann. Generelle Beschrankungen der Anfechtungsbefugnis sind allenfalls
dann angezeigt, wenn das Gesetz als Ausgleich andere Instrumente zur Verfigung stellt, die
gleichwertige, aber effizientere Rechtsschutzmaoglichkeiten bieten (wie z.B. das Spruchver-
fahren). Missbrauchlichen Anfechtungsklagen ist die Rechtsprechung entgegen getreten,
eine Uber die vorgesehenen Malinahmen hinausgehende generelle Missbrauchsregelung
etwa durch eine Generalklausel, durch Fallkataloge oder ausdriickliche Einfliihrung des un-
bestimmten Rechtsbegriffs ,Missbrauch” in das Gesetz ist daher nicht erforderlich. Dies kann

auch kilnftig der Rechtsprechung Uberlassen bleiben.
Zu Nummer 24 (§ 248a AktG — Bekanntmachungen zur Anfechtungsklage):

Die Regelung des § 248a und die weitgehend gleichlautende Regelung in § 149 gehen auf
eine Empfehlung der Regierungskommission Corporate Governance sowie auf einen Be-
schluss des 63. Deutschen Juristentages zurlck: Zahlungsverpflichtungen der Gesellschaft
im Zusammenhang mit der gerichtlichen oder auRergerichtlichen Beendigung von Anfech-
tungsprozessen und Widerspriichen gegen Hauptversammlungsbeschlisse in anderer Wei-
se als durch Urteil des Prozessgerichtes sollen nur wirksam sein, wenn die Parteien den
vollen Inhalt ihren streitbeendenden Vereinbarungen mit allen Zusatzvereinbarungen im
Bundesanzeiger veroffentlichen. Die Wirksamkeit von Prozesshandlungen bleibt durch diese

Vorschrift unberthrt.

Der Anwendungsbereich von § 248a erfasst alle Arten der Beendigung eines Anfechtungs-
prozesses. Erfasst sind somit insbesondere gerichtliche und aulRergerichtliche Vergleiche
und verfahrensbeendende Prozesshandlungen wie Klagriicknahme und Erledigungserkla-
rung. Durch § 248ai.V.m. § 149 Abs. 3 erfasst werden sollen auch Vereinbarungen, die im
Vorfeld eines Anfechtungsprozesses, regelmafig nach Einlegung eines Widerspruches, mit
Aktionaren oder ihnen nahestehenden Dritten zur Vermeidung eines Anfechtungsprozesses
geschlossen werden. Der Vorstand der Gesellschaft hat die Verfahrensbeendigung ohne
schuldhaftes Zégern im elektronischen Bundesanzeiger bekannt zu machen. Damit soll zu-
nachst die Beendigung des Anfechtungsprozesses publik gemacht werden, dessen Eroff-

nung der Vorstand gemal § 246 Abs. 4 bekannt zu machen hat.

Fur alles weitere wird auf die Begrindung des weitgehend gleichlautenden § 149 des Ent-

wurfs unter Artikel 1 Nummer 16 verwiesen.
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Zu Nummer 25 (§ 249 Abs. 1 AktG - Nichtigkeitsklage):

Statt Anfechtungsklage zu erheben, kann ein Klager auch die Nichtigkeit des Hauptver-
sammlungsbeschlusses gemal § 249 Abs. 1 durch Nichtigkeitsklage geltend machen. An-
fechtungsklage und Nichtigkeitsklage sind als Instrumente unterschiedlicher Form auf das-
selbe Rechtsschutzziel gerichtet, die richterliche Klarung der Nichtigkeit des Gesellschafter-
beschlusses mit Wirkung fir und gegen jedermann. Der Nichtigkeitsantrag schlie3t den An-
fechtungsantrag mit ein. Ob die Vorschriften Gber die Anfechtungs- oder die Nichtigkeitskla-
ge anzuwenden sind, ist eine vom Prozessgericht zu subsumierende Rechtsfrage. Das Pro-
zessgericht ist verpflichtet, unabhangig vom Antrag und Sachvortrag des Klagers, den ange-
griffenen Hauptversammlungsbeschluss unter Wirdigung des gesamten klagerischen Sach-

vortrages auf seine Nichtigkeit hin zu Gberprifen.

Aus diesem Grund stellt § 249 Abs. 1 Satz 1 nunmehr durch Verweis auf § 246a klar, dass
das Freigabeverfahren sowohl fur Anfechtungsklagen wie fur Nichtigkeitsklagen gilt. Dies
entspricht der Rechtslage zu § 16 Abs. 3 UmwG.

Die weitere Anderung in Satz 3 I6st ein Problem der Praxis bei Umwandlungsbeschliissen,
welches sich daraus ergibt, dass die Ausschlussfrist des § 14 Abs. 1 UmwG fur die Erhe-
bung von Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen gegen einen Umwandlungsbeschluss nicht
auch fur Nichtigkeitsklagen gegen einen Kapitalerhdhungsbeschluss gilt, der regelmaRig
erforderlich ist, um bei dem Ubernehmenden Rechtstrager die Anteile zu schaffen, welche
den Anteilsinhabern des Gbertragenden Rechtstragers als Gegenleistung fiir ihre unterge-
hende Beteiligung am Ubertragenden Rechtstrager gesetzlich zu gewahren sind. In anderen
Konstellationen mag ein Kapitalherabsetzungsbeschluss Voraussetzung fiir einen Ver-
schmelzungsbeschluss sein. Um zu vermeiden, dass nach Ablauf der Anfechtungsfristen der
§ 14 Abs. 1 UmwG, § 246 Abs. 1 AktG Nichtigkeitsklage gegen den Annex-Beschluss erho-
ben wird, bestimmt Satz 3, dass in diesem Fall die Bestimmung des § 20 Abs. 2 UmwG auch
fur diesen Beschluss gilt. Dies bestatigt die bisherige h.M., die mit einer Analogie gearbeitet
hatte.

Zu Nummer 26 (§ 250 Abs. 3 AktG - Nichtigkeit der Wahl von Aufsichtsratsmitglie-

dern):
Es handelt sich um eine Folgeanderung zu Nummer 22 und Nummer 24.

Zu Nummer 27 (§ 251 Abs. 3 AktG - Anfechtung der Wahl von Aufsichtsratsmitglie-

dern):

Es handelt sich um eine Folgednderung zu Nummer 24.
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Zu Nummer 28 (§ 254 Abs. 2 Satz 1 AktG - Anfechtung des Beschlusses iiber die Ver-

wendung des Bilanzgewinns):

Es handelt sich um eine Folgednderung zu Nummer 24.

Zu Nummer 29 (§ 255 Abs. 3 AktG - Anfechtung der Kapitalerh6hung gegen Einlagen):
Es handelt sich um eine Folgeanderung zu Nummer 24.

Zu Nummer 30 (§ 257 Abs. 2 AktG - Anfechtung der Feststellung des Jahresabschlus-

ses durch die Hauptversammlung):
Es handelt sich um eine Folgeanderung zu Nummer 24.
Zu Nummer 31 (§ 258 Abs. 2 und Abs. 5 AktG - Bestellung der Sonderpriifer):

Es handelt sich um Folgeénderungen zu Nummer 5 und Nummer 11. Die Anderung des
Quorums fur das Verlangen einer Minderheit auf die gerichtliche Bestellung eines Sonder-
prifers in § 142 Abs. 2 Satz 1 auf den Schwellenwert des hundertsten Teils des Grundkapi-
tals oder einen Borsenwert von 100.000 Euro fuhrt dazu, dass der Schwellenwert fir das
Verlangen einer Minderheit auf die gerichtliche Bestellung eines Sonderprufers in § 258
Abs. 2 Satz 3 entsprechend anzupassen ist, um Wertungswiderspriiche zu vermeiden. In

beiden Fallen gilt nunmehr derselbe Schwellenwert.

Des weiteren war — in der Folge der Novellierung des § 123 — in § 258 Abs. 2 Satz 4 neben
die herkdmmliche, aber weitgehend ungebrauchliche Hinterlegung der Nachweis des depot-

fuhrenden Kreditinstituts Gber die ,Sperrung” zu setzen.

Zu Nummer 32 (§ 259 Abs. 1 Satz 3 AktG — Priifungsbericht, abschlieBende Feststel-

lungen):

Es handelt sich um eine Folgeanderung zu Nummer 12.

Zu Nummer 33 (§ 275 Abs. 4 Satz 1 AktG Klage auf Nichtigerklarung):
Es handelt sich um eine Folgeanderung zu Nummer 24.

Zu Nummer 34 (§ 280 Abs. 1 AktG - Feststellung der Satzung, Griinder):

Durch das Gesetz fir kleine Aktiengesellschaften und zur Deregulierung des Aktiengesetzes
vom 02. August 1994 wurde § 2 dahingehend geandert, dass eine Aktiengesellschaft von
einer Person gegriindet werden kann. Diese Regelung steht im Gegensatz zu § 280 Abs. 1

Satz 1, der fir die Griindung einer KGaA unverandert funf Griinder verlangt. Andererseits ist
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im Umwandlungsrecht in § 197 Satz 2 UmwG anerkannt, dass eine KGaA im Rahmen eines
Umwandlungsvorganges auch von einer Person gegriindet werden kann. Allgemeine Ansicht
ist ferner, dass eine KGaA auch als Ein-Personen-Gesellschaft bestehen kann. Es besteht
daher kein Grund, fiir die Griindung einer KGaA weiterhin flinf Griinder zu verlangen. Daher
wird in § 280 Abs. 1 Satz 1 der Hinweis auf die Mindestzahl von Griindern gestrichen. Damit
gilt auch fir die KGaA § 2 mit der Folge, dass die Griindung einer KGaA durch eine Person
erfolgen kann, die zugleich personlich haftender Gesellschafter wird und alle Kommanditak-

tien der Gesellschaft iibernimmt.

Zu Nummer 35 (§ 305 Abs. 2 Nr. 1 und 2 - Abfindung mit eigenen Aktien):

Auf Anregung der Europaischen Kommission soll generell flir Gesellschaften, die in der Eu-
ropaischen Union oder im Europaischen Wirtschaftsraum ansassig sind, die Moglichkeit der

Abfindung mit eigenen Aktien vorgesehen werden.

Zu Nummer 36 (§ 315 Satz 2 AktG - Sonderpriifung):

Es handelt sich um eine Folgednderung zu Nummer 11. Die Anderung des Quorums fiir das
Verlangen einer Minderheit auf die gerichtliche Bestellung eines Sonderprufers in § 142
Abs. 2 Satz 1 auf den Schwellenwert des hundertsten Teils des Grundkapitals oder einen
Bdorsenwert von 100.000 Euro fluhrt dazu, dass der Schwellenwert flir das Verlangen einer
Minderheit auf die gerichtliche Bestellung eines Sonderprifers in § 315 Satz 2 entsprechend
anzupassen ist, um Wertungswiderspriche zu vermeiden. Ebenso wie bei § 258 Abs. 2 gilt
nunmehr in § 315 Satz 2 derselbe Schwellenwert wie in § 142 Abs. 2 Satz 1. Ferner werden
zur Zustandigkeit und zur Zustandigkeitskonzentration dieselben Anordnungen wie in ver-

gleichbaren Fallen getroffen.

Zu Nummer 37 (§ 402 AktG - Falsche Ausstellung von Berechtigungsnachweisen):

Da der Nachweis der Berechtigung zur Teilnahme in der Hauptversammlung und Austbung
des Stimmrechts kilnftig nur noch in Ausnahmefallen Gber Hinterlegungsbescheinigungen
gefuihrt werden wird, in der Regel aber lber andere Bescheinigungen, insbesondere Be-
scheinigungen des depotfiihrenden Kreditinstituts, muss die Vorschrift auf diese Falle er-

streckt werden.

Zu Nummer 38 (§ 407 Abs. 1 Satz 1 AktG - Zwangsgelder):
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Es handelt sich um eine Folgednderung zu Nummer 24.
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B.
Zu Artikel 2

(Anderung sonstiger Vorschriften des Bundesrechts):

Zu Absatz 1 (Anderung des Einfiihrungsgesetzes zum Aktiengesetz - Neufassung der
Ubergangsvorschrift § 16 EGAktG zu § 123 Abs. 2, 3 und § 125 Abs. 2 AktG):

Die bisherige Regelung in § 16 EGAktG hat sich durch Zeitablauf tiberholt. Aus diesem
Grund kann die Vorschrift neu besetzt werden. § 16 EGAktG regelt nun die Anmeldung und
Nachweisberechtigung fiir Hauptversammlungen gemaf’ § 123 Abs. 2 und 3 und § 125

Abs. 2 Aktiengesetz dahingehend, dass die Neuregelung nur gilt fir Hauptversammlungen,
zu denen nach dem Tage des Inkrafttretens des UMAG einberufen wird. Es wird dadurch die
Situation vermieden, dass zum Zeitpunkt der Einberufung insofern ein anderes Recht gilt und
anzuwenden ist, als zum Zeitpunkt der Abhaltung der Hauptversammilung. Die Ubergangsre-
gelung bedeutet ferner, dass Satzungsbestimmungen, die die Hinterlegung von Aktien als
Voraussetzung fur die Teilnahme oder die Auslbung des Stimmrechts bestimmen, fur
Hauptversammlungen nach dem Inkrafttreten des UMAG zwar vorbehaltlich einer zwischen-
zeitlich erfolgten und sicherlich auch anzuratenden Satzungsanderung weiterhin wirksam
sind, dass jedenfalls aber der Nachweis des depotfiihrenden Finanzinstituts ausreichend ist.
Denn insoweit verdrangt das zwingende Gesetz entgegenstehende Satzungsregelungen, die
aber als zusatzliche und erganzende Regelungen weitere Legitimationsvarianten eréffnen

kdnnen.

Zu Absatz 2 (Anderung des Gesetzes iiber die Angelegenheiten der freiwilligen Ge-
richtsbarkeit — Anderung des § 145 FGG):

Es handelt sich um Folgeanderungen zu Artikel 1 Nummer 14.

Zu Absatz 3 (Anderung des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes — Anderung
des § 16 Abs. 4 WpUG)

Folgeanderungen.

Zu Absatz 4 (Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes — Anderung des § 36
VAG)

Folgeanderungen.



Drucksache 3/05 68

Zu Absatz 5 und 6 (Anderung des Gerichtskostengesetzes und des Rechtsanwaltsver-

glutungsgesetzes)

Die vorgeschlagenen kostenrechtlichen Regelungen fiir das Klagezulassungsverfahren

(§ 148 AktG-E) und fir das Freigabeverfahren (§ 246a AktG-E) orientieren sich an den Re-
gelungen fur das Verfahren nach § 319 Abs. 6 AktG. Fur das Klagezulassungs- und das
Freigabeverfahren sollen sowohl auf Seiten des Gerichts als auch auf Seiten des Rechtsan-
walts die gleichen Gebuhren entstehen wie fur das Verfahren nach § 319 Abs. 6 AktG.

Zu Artikel 3 (Inkrafttreten):

Das Gesetz soll mdglichst in einer hauptversammlungsarmen Zeit in Kraft treten. Die Ande-
rung des § 305 AktG (Artikel 1 Nr. 35) soll bereits am Tag nach der Verkindung in Kraft tre-
ten.



