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Zu
+Missbriuchlichen Anfechtungsklagen*

Auch die abgelaufene Hauptversammiungssaison des Jahres 2008 wurde durch
rechtsmissbrauchlich erhobene Anfechtungsklagen (berschattet. Unternehmerisch
sinnvolle Beschllsse, die haufig eine Oberwalligende Mehrheit in der Hauptversamme-
lung gefunden haben, werden durch Anfechtung blockiert. Damit verbunden ist die
Erwartung, dass betroffene Unternehmen, die Verzégerungen vermeiden méchten,
sich auf den Abschluss eines wirtschaftlich attraktiven Vergleiches einlassen.

Die Wahrnehmung, dass nicht nur die Zahl der Anfechtungsklagen, sondern auch die
Zahl der in diesem Bereich tatigen Kldger zugenommen hat, wird durch die Studie
von Baums/Keinath/Gajek, [Fortschritte bei Klagen gegen Hauptversammiungsbe-
schliisse? (ZIP 2007, 5. 1629 fi.) eindrucksvoll bestatigt.

Die Zielsetzung des Gesetzes zur Unternehmensintegritdt und Modernisierung des
Anfechtungsrechts (UMAG) die Beschlussanfechtung durch kritische Aktionére ein-
zudammen, wurde klar verfehlt. Stattdessen haben die durch das UMAG eingefihr-
ten Bekanntmachungspilichten zur Verfahrensbeendigung von Anfechtungsklagen
einschlieBlich dar mit ihr im Zusammenhang stehenden (wirtschaftlichen) Vereinba-
rungen dazu gefiihrt, dass Nachahmer auf den Plan getreten sind.

Diese Entwicklung kann auch aus Sicht der DSW nicht Idnger hingenommen werden.
Nicht selten werden die Unternehmensleitungen in den Hauptversammilungen mit
umfassenden Fragenkatalogen iberzogen. An die Stelle einer zielgerichteten Dis-
kussion (ber wichtige Aspekte des jeweiligen Unternehmens treten Strategien zur
Vermeidung von Anfechtungsgrinden. Bei Gesellschaften, die eine beschlossene
Kapitalerhdhung zeitnah umsetzen missen, kann die mit derartigen Anfechlungskla-
gen verbundene Blockadewirkung bis hin zur Existenzgeféhrdung flihren, wie das
Beispiel IKB zeigt.

Letztlich fiihrt das rechtsmissbrauchliche Verhalten einiger weniger dazu, dass die
legitimen Anfechtungsrechte der grofen Mehrheit redlicher Aktion&re nachhaltig in
Misskredit geraten. Schon mehren sich Forderungen aus Wissenschaft und Praxis
nach zum Teil drastischen Einschrankungen der Anfechtungsrechte.

Der Gesetzgeber hat im Mai dieses Jahres den Referentenentwurf eines Gesetzes
zur Umsetzung der Aktionars-Richtlinie" (ARUG) vorgelegt. Die DSW hat hierzu eine
Stellungnahme veréffentlicht. Nach Ansicht der Schutzvereinigung stellen die in die-
sem Rahmen vorgesehenen Anpassungen, insbesondere im Hinblick auf das Frei-
gabeverfahren zur Herbeiflihrung einer vorzeitigen Handelsregistereintragung, zwar
einen Schritt in die richtige Richtung dar. Diese Modifikationen werden jedoch nicht
ausreichen, die Anzahl der Missbrauchsfille zu reduzieren und einer Verbreiterung
des Klagerfeldes entgegenzuwirken.

Die nachfolgenden Reformvorschlidge zielen auf eine Ausweitung des Freigabever-
fahrens, verbunden mit einer weitergehenden Professionalisierung der zustandigen
Gerichte ab. Ferner wollen wir die finanziellen Anreize fir vergleichsweise Beendi-



gungen von Anfechtungsklagen durch Deckelung des so genannten Vergleichs-
mehrwertes reduzieren. Da aus unserer Sicht bereits kurzfristig gesetzgeberischer
Handlungsbedarf besteht, haben wir uns auf Vorschlage beschrankl, die rasch um-
setzbar sind.

Weitergehende Ansétze setzen zum Teil grundlegende Veranderungen der Rechls-
systematik voraus. Dies gilt beispielsweise fir Vorschlage, die .digitale Entschei-
dungsform® bei der Anfechtungsklage zu beseitigen. Zu erwdhnen ist auch der Vor-
schlag einer ,Umkehrung der Mechanik® bei der Handelsregistereintragung, die dann
nicht mehr vom Unternehmen im Freigabeverfahren herbeigefihr, sondern durch
den Klager durch einstweilige Verfigung verhindert werden miisste,

Auch diese Vorschlige sind aus Sicht der DSW grundsétzlich bedenkenswert. Sie
setzen jedoch wegen des damit verbundenen Systemwechsels eine umfassende
Analyse, auch im Hinblick auf etwaige Interdependenzen mit benachbarten Rechts-
gebieten, voraus und kénnten deshalb erst mittelfristig umgesetzt werden. Diese wei-
tergehenden Anséitze sind deshalb nicht Gegenstand des vorliegenden Positionspa-
piers.

Zu den DSW-Veorschldgen im Einzelnen:
1) Deckelung des Gegenstandswertes fiir ,Vergleichsmehrwerta"

Im Zusammenhang mit Hauptversammlungsbeschiissen hat sich mitilerweile ei-
ne Klageindustrie etabliert. Deren Geschaft ist flr die sog.  kritischen Aktionare”
lukrativ, weil das geltende Recht hohe Kostenerstattungen fir das gerichtliche
Verfahren ermbglicht. Zwar regelt § 247 Abs. 1 AkiG, dass der Regelsireitwer in
der geselischaftsrechtlichen Anfechtungsklage maximal 500.000,00 Euro betragt,
sofern nicht die Bedeutung der Sache fir den Kliager ausnahmsweise héher zu
bewerten ist.

Anfechiungsklagen werden jedoch in den meisten Fallen nicht durch Ureil ent-
schieden, sondern durch Vergleich beendet. In diesem Fall geht § 247 Abs. 1
AKIG ins Leere. Denn im Rahmen aulergerichtlicher Vergleiche werden haufig
ohne nahere Prifung durch die Gerichte so genannte Vergleichsmehrwerte® ver-
einbart, die bis zu 30 Mio. Euro betragen kénnen (§ 22 Abs. 2 RVG). Die DSW
bezweifelt zwar die RechtméBigkeit dieser Praxis. Jedenfalls lassen sich hier-
durch derzeit chne wirtschafiliche Rechifertigung legal Zusatzhonorare erzielen,
die fir den einzelnen Anfechtungskldger einen hohen finfstelligen Betrag errei-
chen kdnnen,

Der Gesetzgeber ist davon ausgegangen, dass die (wirtschaftliche) Bedeutung
einer Anfechtungsklage fir den Klidger regelméaBig nicht mehr als 500.000,00 Eu-
ro betrdgt. Dies zeigt die Definition des Regelstreitwerls in § 247 Abs. 1 AkIG.
Konsequenterweise koénnen dann Vereinbarungen, die die Beendigung einer An-
fechtungsklage zum Gegenstand haben, fir den Klager keinen hdheren wirl-
schafilichen Wert haben als die Anfechtungsklage selbst. Tatsachlich werden je-
doch Vergleichsmehrwerte vereinbart, die ein Vielfaches des Regelgegenstands-
wertes fir die Anfechtungsklage betragen.



2)

3)

Die DSW spricht sich dafir aus, § 247 Abs. 1 auf alle mit der Beendigung der An-
fechtungsklage im Zusammenhang stehenden Vereinbarungen, einschliellich
Nebenabreden, entsprechend anzuwenden. Der Worllaut der tatbestandlichen
Umschreibung ist § 149 Abs. 2 AKIG entnommen, der die Bekanntmachungen zur
Haflungsklage regelt und (ber die Verweisungsnorm in § 248 a AkIG auch fir die
Anfechtungsklage gilt.

Die Analogie soll sich nicht nur auf die betragsmaBige Deckelung des Gegen-
standswertes, sondern auch auf das Verfahren zu seiner Festlegung erstrecken.
Hiernach missten die Parieien eines aulergerichtlichen Vergleichs zur Beendi-
gung einer Anfechtungsklage, der einen bestimmten Vergleichsmehrwer enthalt,
eingn Antrag an das Prozessgerichl auf gerichtliche Bestimmung dieses Ver-
gleichsmehrwerls stellen. In diesem Rahmen missten die Parteien dann darle-
gen, dass die Bedeutung der Sache fir den Klager hiher zu bewerlen isl als
500.000,00 Euro.

Aus Sicht der DSW empfiehlt es sich, die Meuregelung an prominenter Stelle,
namlich im Aktiengesetz selbst, zu verorten. So konnte in § 247 AKIG ein neuer
Absatz 4 eingefigt werden, der dann laulen kénnte:

«(4) Abs. 1 gilt entsprechend fir alle mit der Beendigung einer Anfechlungsklage
im Zusammenhang bestehenden Veareinbarungen einschiielllich Nebenabreden”.

Zuweisung an spezialisierte, nur mit Berufsrichtern besetzte Kammern bei
den Landgerichten

Fir geselischaftsrechtliche Beschlussmangelklagen sind in der ersten Instanz die
Landgerichte zustiandig. Bei den Landgerichten bestehen regelmélig so genann-
te Kammermn fiir Handelssachen, die lediglich mit einem Berufsrichter, namlich
dem Vorsitzenden, besetzt sind. Die beiden (brigen Angehdrigen des Spruchkbr-
pers sind Handelsrichter, in der Regel Reprasentanten der rilichen Wirtschaft,
die nicht die durch zwei juristische Staatsexamina erworbene Fahigkeit zur Aus-
iibung des Richteramtes haben.

Zur Erhohung der Professionalisierung der Landgerichte schiagt die DSW des-
halb vor, sdmlliche gesellschaftsrechtlichen Beschlussanfechtungsklagen in der
ersten Instanz einem mit drei Berufsrichtern besetzten Spruchkdrper bei den
Landgerichten zuzuweisen, Gleichzeitig sollite klargestellt werden, dass diese Zu-
weisung auch fiir das zugehérige Freigabeverfahren gilt.

Schaffung einer bundesweiten erstinstanzlichen Zustindigkeit flir Anfech-
tungsklagen bei wenigen Landgerichten

Die DSW spricht sich dariber hinaus fur eine bundesweite erstinstanzliche Zu-
standigkeitskonzentration bei nur wenigen Landgerichten aus. Hierdurch dirfle
die Professionalisierung weiter gesteigert werden. Darlber hinaus ist davon aus-
zugehen, dass die Verfahrenslaufzeiten reduziert werden kénnen, wenn die Ent-
scheidung durch Spruchkérper erfolgt, die haufig und regelmélig mit gesell-



4)

5)

schaftsrechilichen Fragestellungen befasst sind. Zudem wirde mitteliristig eine

starkere Vereinheillichung der Rechtsprechung schon auf der Ebene der Landge-
richte erreicht.

Dem von anderer Seite zum Teil geduBerten Vorschlag, den Instanzenzug im
Hauptsacheverfahren auf eine Instanz zu verkiirzen, sodass die Zustandigkeit fir
gesellschaftsrechtliche Anfechtungsklagen bereils im ersten Rechiszug bei den
Oberlandesgerichten lage, schlielt sich die DSW nicht an. Bei gesellschaftsrecht-
lichen Angelegenheiten handelt es sich hdufig um Vorgénge von hoher (wirt-
schafilicher) Relevanz, bei denen es schon der grundgesetzlich garantierte An-
spruch auf effektiven Rechtsschutz gebietet, dass fehlerhafte Entscheidungen
durch eine héhere Instanz korrigiert werden kénnen. Die Erfahrung hat gezeigt,
dass die Qualitat der Rechtsprechung im Hinblick auf Tenor und Begriindung lei-
det, wenn ein derarliges Komrektiv nicht besteht,

Ausdehnung des Freigabeverfahrens auf alle eintragungspflichtigen Haupt-
versammlungsbeschliisse

In der Rechtspraxis hat das Freigabeverfahren zur Herbeifiihrung einer vorzeiti-
gen Handelsregistereintragung erhebliche Bedeutung. Denn mit einer raschen
Freigabeentscheidung entféllt das ansonsten von der Sperrwirkung der Anfech-
tungsklage ausgehende Erpressungspotential,

Der Gesetzgeber hat zuletzt im Rahmen des UMAG den Anwendungsbereich des
Freigabeverfahrens auf Kapitalmafinahmen und Untermehmensvertrage ausge-
weitel. Dennoch ist das Freigabeverfahren bei weitem noch nicht fir alle eintra-
gungspllichtigen Strukturbeschliisse erGffnel. So besleht dieses verfahrensrecht-
liche Instrument beispielsweise nicht bei Hauptversammlungsbeschlissen (ber
die Umwandlung von Vorzugs- in Stammaktien. Ebenfalls bislang nicht beriick-
sichligt sind s0 genannte Nebenbeschllisse, wie etwa die Beschlussfassung iiber
ein bedingtes Kapital im Zusammenhang mit einer Emméachtigung zur Ausgabe
von Wandelschuldverschreibungen, durch das junge Aktien geschaffen werden
konnen, wenn und soweit die Wandlungsrechte ausgelbt werden.

Die DSW spricht sich deshalb dafir aus, das Freigabeverfahren auf alle eintra-
gungspllichtigen Strukturbeschliisse auszuweiten,

Keine Verkiirzung des Instanzenzuges im Freigabeverfahren

Auch zur Beschleunigung des Freigabeverfahrens wird leilweise gefordert, hier
lediglich eine Instanz vorzusehen. Hilfsweise wird vorgeschlagen, das Rechtsmit-
tel der sofortigen Beschwerde zu erhalten, diese jedoch als eine Rechisbe-
schwerde nach dem Vorbild des Revisionsrechts auszugestalten. Demnach wiére
die sofortige Beschwerde nur noch dann erdfinet, wenn sie von der Vorinstanz

ausdriicklich zugelassen wurde, weil die Rechtssache grundsatzliche Bedeutung
hat.

Lie DSW ist gegen eine Verklrzung des Instanzenzuges. Mit einer statigebenden
Freigabeentscheidung werden vollendete Verhalinisse geschaffen, da die hiermit



ermdglichte Handelsregistereintragung nicht mehr rickgangig gemacht werden
kann. Insofern unterscheidel sich das Freigabeverfahren im Zusammenhang mit
gesellschafisrechilichen Beschlussanfechtungen von anderen Verfahren des vor-
ldufigen Rechischutzes. Aufgrund der besonderen Bedeutung derartiger Vorgén-
ge muss auch im Freigabeverfahren die Méglichkeil bestehen, dass eine fehler-
hafte Entscheidung des ersten Rechtszuges durch eine héhere Instanz korrigiert
werden kann.

Akzeptiert werden kénnte eine Beschrinkung des Beschwerderechts auf eine
reing Rechisbeschwerde nach dem Vorbild der Revision, sofern die erstinstanz-
lich zustindigen Kammem der Landgerichte, wie von uns unter Ziffer 2 dieses
Positionspapiers vorgeschlagen, mit drei Berufsrichlern besetzt werden.

In einem solchen Fall kénnte man angesichls der Tatsache, dass bei derartigen

Verfahren der gesamte Streitstoff Ublicherweise bereits in der ersten Instanz pra-
sentiert wird, auf eine weitere Tatsacheninstanz verzichten.,

Disseldorf, den 05. November 2008

Deutsche Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitz e V.
Die Geschaftsfihrung
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