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Einleitung

Das Thema der Corporate Governance beherrscht die aktuelle gesellschafts-
rechtliche Diskussion.' Ein wesentliches Ziel, das mit guter Corporate Governance
angestrebt wird, ist die Férderung von Vertrauen der internationalen und nationalen
Anleger in die Leitung und Uberwachung deutscher bérsennotierter Gesellschaften.”
Im Fokus der Corporate Governance Diskussion steht der klassische Principal-
Agent-Konflikt® zwischen der Verwaltung einer Kapitalgesellschaft und ihren An-
teilseignern. Vollig in den Hintergrund gerit in der Corporate Governance Debatte
indes der Agenturkonflikt zwischen Mehrheits- und Minderheitsgesellschaftern.* In
einer Kapitalgesellschaft mit einem herrschenden Gesellschafter liegt die Leitung
der Gesellschaft in der Regel in den Hénden des kontrollierenden Mehrheitsge-
sellschafters, da dieser groen Einfluss auf das Management ausiibt. Der eigentliche
Principal-Agent-Konflikt besteht in der Praxis bei Gesellschaften mit einem
Mehrheitsgesellschafter daher vielmehr zwischen der Mehrheit und der Minderheit
als zwischen den Anteilseignern und der Verwaltung.’ Die Attraktivitit der Betei-
ligung an einer Kapitalgesellschaft erhoht sich, wenn Investoren darauf vertrauen
konnen, dass neben dem Management der Gesellschaft auch der Mehrheitsgesell-
schafter beziehungsweise die Gesellschaftermehrheit bei ihren Entscheidungen nicht
ausschlieBlich eigene Interessen auf Kosten der Minderheitsgesellschafter verfolgt.’

' Thema des 69. Deutschen Juristentages 2012 in Miinchen, Abteilung Wirtschaftsrecht,
vgl. dazu Habersack, in: Verhandlungen des 69. Deutschen Juristentages 2012, Band I, Gut-
achten E, S. E 1; Thema des ZGR Symposiums im Januar 2012, ZGR 2012, Beitrdge in
Heft 2—3; siehe auch: Seibert, in: FS Hoffmann-Becking, 2013, S. 1101; ders., in: FS Hom-
melhoff, 2012, S. 1111; Bachmann, AG 2011, 181 (181); Hopt, ZHR 2011, 444.

% Vgl. Praambel des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK), Absatz 1 Satz 3, zu
finden unter: www.corporate-governance-code.de (Stand 19.04.2013); Krieger, ZGR 2012, 202
(205).

* Als Principal-Agent-Konflikt wird die Konfliktsituation zwischen einem Auftraggeber
(Principal) und einem Auftragnehmer (Agent) bezeichnet, die auf der Annahme basiert, dass
der Agent aufgrund besserer Information eigenniitzig und nicht im Sinne des Pricipals handelt;
grundlegend: Jensen/Meckling, Journal of Financial Economics, 1976, 305; siehe auch: Ar-
mour/Hansmann/Kraakman, in: Kraakman u. a., The Anatomy of Corporate Law, 2009, S. 35;
Martinek, in: Staudinger, BGB, Vor § 662 Rn. 73; Rieckers, in: Spindler/Stilz, AktG, § 192
Rn. 42; Seibert, in: FS Hommelhoff, 2012, S. 1111 (1111).

* Zum Mehrheits-Minderheits-Konflikt als weitere Erscheinungsform des Principal-Agent-
Konflikts, vgl. Hopt, in: FS Canaris, 2007, S. 109 (110 ft.); Seibert, in: FS Hoffmann-Becking,
2013, S. 1101.

> Hopt, ZHR 2011, 444 (494); M. P. Weller, ZGR 2012, 386 (393).

® Roe, in: Ménard/Shirley, Handbook of New Institutional Economics, 2005, S. 371 (395);
Siems, Die Konvergenz der Rechtssysteme im Recht der Aktionére, 2005, S. 264.
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Neben einer guten Corporate Governance in Hinblick auf den klassischen Principal-
Agent-Konflikt ist aus Sicht potentieller Investoren daher eine gute ,,horizontale*
Corporate Governance in Bezug auf die Leitung der Gesellschaft durch die Ge-
sellschaftermehrheit ebenfalls sehr wichtig. Dies gilt nicht nur fiir borsennotierte
Gesellschaften, sondern in besonderem Mal3e auch fiir geschlossene Gesellschaften,
die fiir institutionelle Anleger gleichermafen attraktiv sind’ und in denen sich der
Mehrheits-Minderheits-Konflikt typischerweise stellt.®

Die Gerichte spielen eine wichtige Rolle in Bezug auf die ,,horizontale* Corporate
Governance in einer Gesellschaft. Das Beschlussmingelrecht der §§ 241 ff. AktG ist
ein wesentliches Instrument zur Disziplinierung des Mehrheitsgesellschafters, vor
allem aufgrund der Anerkennung materieller Schranken in Gestalt der mitglied-
schaftlichen Treuepflicht, dem Institut des Rechtsmissbrauchs sowie dem vom BGH
in der ,,Kali&Salz“-Entscheidung9 entwickelten Erfordernis sachlicher Rechtferti-
gung.'” Die dogmatische Einordnung, der Anwendungsbereich sowie der Umfang
der Institute zur inhaltlichen Beschlusskontrolle sind bis heute nicht abschlieBend
geklirt."" Ungeklrt ist insbesondere, ob und inwieweit Umwandlungsbeschliisse
einer inhaltlichen Uberpriifung zu unterwerfen sind.

Ziel der Untersuchung ist es, den Umfang einer materiellen Kontrolle fiir Um-
wandlungsbeschliisse in Bezug auf die einzelnen Umwandlungsmdoglichkeiten nach
dem UmwG zu bestimmen. Die Untersuchung beschrinkt sich auf Umwandlungen
unter ausschlieBlicher Beteiligung von Kapitalgesellschaften. Gegenstand der Un-
tersuchung sind zudem nur der Verschmelzungs- und der Spaltungsbeschluss sowie
der Beschluss iiber einen Formwechsel. Vermogensiibertragungen im Sinne von
§ 174 UmwG werden nicht behandelt, da sie mangels der Gewihrung von Anteilen
an die Anteilseigner in Hinblick auf eine Beeintrichtigung des Mitgliedschaftsrechts
von untergeordnetem Interesse sind.

Der erste Teil der Untersuchung verschafft einen Uberblick iiber die Umwand-
lungsarten und deren Ablauf und erortert das Mehrheitsprinzip sowie die Kon-
trollbediirftigkeit von Mehrheitsentscheidungen in einer Kapitalgesellschaft. Im
Anschluss daran wird der aktuelle Meinungsstand in Rechtsprechung und Literatur
in Bezug auf die Inhaltskontrolle von Kapitalgesellschaftsbeschliissen dargestellt
und die existierenden Ansitze zur Herleitung einer Rechtsgrundlage fiir die In-
haltskontrolle vorgestellt.

Um die Anwendungsvoraussetzungen sowie den Inhalt der materiellen Be-
schlusskontrolle bestimmen zu konnen, wird im zweiten Teil der Untersuchung die

7 M. P. Weller, ZGR 2012, 386 (388).

8 Fleischer, in: MiiKo, GmbHG, Einl. Rn. 276; M. P. Weller, ZGR 2012, 386 (416).

® BGH, Urteil v. 13.03.1978 — IT ZR 142/76 (,Kali+Salz*) = NJW 1978, 1316.

' Hopt, ZHR 2011, 444 (494, 521); M. P. Weller, ZGR 2012, 386 (404 f.); Seibert, in: FS
Hommelhoff, 2012, S. 1111 (1111).

H Hiiffer, in: MiiKo, AktG, § 243 Rn. 63; Wiirthwein, in: Spindler/Stilz, AktG, § 243
Rn. 166.
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rechtliche Grundlage fiir die materielle Kontrolle des Umwandlungsbeschlusses
definiert. Dabei steht die mitgliedschaftliche Rechtsposition im Zentrum der Un-
tersuchung, die als Bestandteil des Anteilseigentums verfassungsrechtlichen Schutz
aus Art. 14 Abs. 1 GG geniefit. Unter Beriicksichtigung der Rechtsprechung des
BVerfG zu Inhalt und Grenzen des Anteilseigentums an Kapitalgesellschaften
werden anschlieBend die Anwendungsvoraussetzungen sowie der Inhalt der mate-
riellen Kontrolle von Umwandlungsbeschliissen herausgearbeitet. Dabei wird ins-
besondere der Frage nachgegangen, inwieweit der Bestand der Mitgliedschaft in
einer Kapitalgesellschaft geschiitzt ist und inwieweit die Mitgliedschaft auf ihren
Vermogenswert reduziert werden kann.

Im dritten Teil der Arbeit wird untersucht, ob die zuvor entwickelten Anwen-
dungsvoraussetzungen fiir eine materielle Beschlusskontrolle bei Umwandlungen
nach dem UmwG vorliegen. Im Zuge dieser Untersuchung werden der Eingriffs-
charakter der einzelnen Umwandlungsmainahmen sowie der durch das UmwG
gewibhrleistete Schutz der mitgliedschaftlichen Rechtsstellung der Anteilseigner bei
den einzelnen Umwandlungsmalinahmen analysiert. Unter Beriicksichtigung der
beeintrichtigenden Wirkung der einzelnen Umwandlungsmafinahmen und des
Schutzinstrumentariums des UmwG wird bestimmt, ob und inwieweit einzelne
Umwandlungsbeschliisse zusitzliche inhaltliche Anforderungen erfiillen miissen.
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