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Vorwort

Die Kommanditgesellschaft auf Aktien (KGaA) erfreut sich seit einigen Jahren
zunehmender Beliebtheit. Ausschlaggebend für diese Entwicklung war die Zu-
lassung haftungsbeschränkter Komplementär-Gesellschaften durch den Bundes-
gerichtshof. Mit der vielfach als Damoklesschwert empfundenen, nicht ab-
schirmbaren persönlichen Haftung ist ein entscheidender Nachteil gegenüber
anderen börsenfähigen Rechtsformen entfallen; die Vorteile – genannt seien an
dieser Stelle nur die vergleichsweise hohe Gestaltungsfreiheit und die „einmalige
Möglichkeit, an das Geld anderer Leute heranzukommen, ohne diesen wesentliche
Entscheidungsbefugnisse einräumen zu müssen“ (Herfs, VGR 98, 23, 25) – be-
stehen fort und gewinnen an Bedeutung.

Das gesetzliche Regelungsregime der KGaA ist aber nach wie vor auf ihre
klassische Ausprägung mit natürlichen Personen als persönlich haftende Gesell-
schafter zugeschnitten. Daher ist oftmals fraglich, ob die gesetzlichen Vorgaben in
der atypischen KGaA ebenfalls Anwendung finden. Von besonderer Bedeutung für
die Rechtspraxis ist dabei die Frage, ob für Geschäftsleiter undGesellschafter einer
Komplementär-Gesellschaft dieselben Beschränkungen bei der Besetzung des
Aufsichtsrats gelten, die das Gesetz in der klassischen KGaA für persönlich haf-
tende Gesellschafter vorsieht. Diese können weder dem Aufsichtsrat angehören
(§ 287 Abs. 3 AktG) noch über dessen Besetzung mitentscheiden (§ 285 Abs. 1
S. 2 Nr. 1 AktG). Der Bundesgerichtshof (Urteil vom 5.12. 2005 – II ZR 291/03,
BGHZ 165, 192) undmit ihm dieMehrzahl der Stimmen in der Literatur halten eine
analoge Anwendung einer bzw. beider Vorschriften auf Geschäftsleiter einer
Komplementär-Gesellschaft für geboten, bejahen dies für deren Gesellschafter
aber allenfalls dann, wenn diese bestimmte Beteiligungsquoten überschreiten und
entsprechenden Einfluss auf die Geschäftsführung nehmen können. Das kann
weder im Ergebnis noch in der Begründung überzeugen und ist Anlass für die
nachfolgende Untersuchung.

Mein besonderer Dank gilt Herrn Prof. Dr. Rolf Sethe, der die Bearbeitung der
Thematik angeregt und jederzeit wohlwollend begleitet hat – gerade auch in
Phasen einer hohen beruflichen Belastung, in denen ein zügiges Vorankommen
nicht immer möglich gewesen ist. Seine konstruktive Kritik und ständige An-
sprechbarkeit waren mir eine große Hilfe. Danken möchte ich ebenfalls Herrn
Prof. Dr. Ulrich Haas für die außerordentlich schnelle Erstellung des Zweitgut-
achtens.



Die Arbeit wurde im Herbstsemester 2014 von der Rechtswissenschaftlichen
Fakultät der Universität Zürich abgenommen. Literatur und Rechtsprechung
wurden vor Beginn der Drucklegung aktualisiert.

Hamburg, im Frühjahr 2015 Axel Neumann-Duesberg
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Erster Teil

Einführung

§ 1 Ziel des Vorhabens und Gang der Untersuchung

„Der Aufsichtsrat hat die Geschäftsführung zu überwachen.“ So lautet § 111
Abs. 1 AktG. Damit ist eine wesentliche Aufgabe des Aufsichtsrats einer Aktien-
gesellschaft auf den Punkt gebracht: die Kontrolle des Vorstands. Aus diesem Grund
ist die Mitgliedschaft in beiden Organen auch inkompatibel (§ 105 Abs. 1 AktG).

Für die Kommanditgesellschaft auf Aktien (im Folgenden: KGaA) stellt sich die
Rechtslage auf den ersten Blick nicht anders dar. Auch hier kontrolliert der Auf-
sichtsrat die Geschäftsführung (§ 278 Abs. 3 AktG i.V.m. § 111 Abs. 1 AktG). Die
Geschäftsführung liegt in der KGaA allerdings nicht beim Vorstand, sondern gemäß
§ 278 Abs. 2 AktG i.V.m. §§ 161 Abs. 2, 114 Abs. 1, 164 S. 1 Hs. 1 HGB bei den
persönlich haftenden Gesellschaftern. Daher erstaunt es nicht, dass es persönlich
haftenden Gesellschaftern ebenso wie Vorstandsmitgliedern einer Aktiengesell-
schaft untersagt ist, dem Aufsichtsrat anzugehören (§ 287 Abs. 3 AktG).1

Im Unterschied zur Aktiengesellschaft muss das Geschäftsleitungsorgan der
KGaA aber nicht notwendigerweise mit natürlichen Personen besetzt sein.2 Als

1 Sethe, AG 1996, 289, 293, spricht mit Blick auf die Kontrollfunktion von einem
„Gleichlauf des Schutzes“ von Aktionären und Kommanditaktionären.

2 Dies ist seit BGH, Beschluss vom 24.2.1997 – II ZB 11/96, BGHZ 134, 392 = NJW
1997, 1923= ZIP 1997, 1027, anerkannt und ergibt sich nunmehr auch aus § 279 Abs. 2 AktG:
„Wenn in der Gesellschaft keine natürliche Person persönlich haftet, muss die Firma (…) eine
Bezeichnung enthalten, welche die Haftungsbeschränkung kennzeichnet.“ § 279 Abs. 2 AktG
wurde im Nachgang zur genannten BGH-Entscheidung durch Art. 8 des Handelsrechtsre-
formgesetzes vom 22.6.1998 (BGBl. I S. 1474, 1479) mit Wirkung zum 1.1.1999 entspre-
chend angepasst.

Bereits mit Wirkung zum 1.4.1998 wurde § 18 Nr. 3 BörsZulV durch Art. 25 des Dritten
Finanzmarktförderungsgesetzes vom 24.3.1998 (BGBl. I S. 529, 575) dergestalt neu gefasst,
dass Emittenten in der Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien in Prospekten auch
über die Struktur ihres persönlich haftenden Gesellschafters informieren mussten. Ausweislich
der Regierungsbegründung (BR-Drs. 605/97, S. 154) handelte es sich zwar bei derNeuregelung
um keine Entscheidung über die aktienrechtliche Zulässigkeit einer KGaA ohne natürlicher
Person als persönlich haftender Gesellschafter. Dennoch wurde insoweit erstmals deutlich, dass
der Gesetzgeber einer atypischen Struktur jedenfalls nicht ablehnend gegenübersteht, zumal er
ausdrücklich auf die Vorteile einer atypischen Gestaltung – Sicherung der Herrschaft bei
Vermeidung einer persönlichen Haftung und nicht gewünschter steuerlicher Folgen, vgl. dazu
unten S. 27 – hinweist.



persönlich haftender Gesellschafter kommt vielmehr jede grundsätzlich beteili-
gungsfähige Rechtsform in Betracht.3 Verbreitet ist insbesondere die GmbH &
Co. KGaA.4

§ 18 Nr. 3 BörsZulV wurde mit Wirkung zum 1.7.2005 durch Art. 4 des Prospektrichtlinie-
Umsetzungsgesetzes vom 22.6. 2005 (BGBl. I S. 1968, 1716) unter Hinweis auf einschlägige
Regelungen des Wertpapierprospektgesetzes und der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der
Kommission vom 29.4.2004 zur Umsetzung der Prospektrichtlinie (Richtlinie 2003/71/EG des
Europäischen Parlaments und des Rates betreffend die in Prospekten enthaltenen Informationen
sowie das Format, die Aufnahme von Informationen mittels Verweis und die Veröffentlichung
solcher Prospekte und die Verbreitung von Werbung) aufgehoben. Art. 3 i.V.m. Anhang I der
besagten Verordnung sieht vor, dass im Prospekt u. a. über Sitz und Rechtsform des Emittenten
(Ziffer 5.1.4) bzw. über Name und Anschrift des persönlich haftenden Gesellschafters einer
Kommanditgesellschaft auf Aktien (Ziffer 14.1 [b]) zu informieren ist. Für eine Distanzierung
des Gesetzgebers von der atypischen KGaA bestehen trotz der inhaltlichen Änderung der
Regelung keine Anhaltspunkte.

3 Im Einzelnen können mit der Stellung des persönlich haftenden Gesellschafters betraut
werden:

– Personengesellschaften: GbR (a.A. noch Assmann/Sethe, in: GK AktG, § 278 Rn. 42;
Semler/Perlitt, in: MK AktG 2. Aufl., § 278 Rn. 36; diese ablehnende Ansicht dürfte nach
Anerkennung der Rechtsfähigkeit (BGH, Urteil vom 29.1.2001 – II ZR 331/00, BGHZ 146,
341 = NJW 2001, 1056 = ZIP 2001, 330), der gesetzlichen Verankerung der Kommanditis-
tenfähigkeit (§ 162 Abs. 1 S. 2 HGB; grundlegend BGH, Urteil vom 16.7.2001 – II ZB 23/00,
BGHZ 148, 291 = NJW 2001, 3121 = ZIP 2001, 1713) und der ebenfalls mit überzeugenden
Argumenten bejahten Fähigkeit, Komplementärin einer KG zu sein (LG Berlin, Beschluss vom
8.4.2003 – 102 T 6/03, NZG 2003, 580, 581; Roth, in: Baumbach/Hopt, HGB, § 161 Rn. 3
i.V.m. § 105Rn. 28), überholt sein; so nunmehr auchPerlitt, in:MK AktG, § 278 Rn. 37);Förl/
Fett, in: HK AktG, § 278 Rn. 14, weisen darauf hin, dass die GbR angesichts der intranspa-
renten Beteiligungs- und Vertretungsverhältnisse als vertretungsberechtigte Komplementärin
praktisch ungeeignet sei; OHG; KG, auch in ihrer Spielart als Kapitalgesellschaft & Co. KG;
PartG; Partenreederei;

– juristische Personen: GmbH, auch UG (haftungsbeschränkt); AG; SE; eG; SCE; KGaA;
Verein, auchVVaG; Stiftung; juristische Personen des öffentlichenRechts; juristische Personen
alten hamburgischen Rechts (Art. 163 EGBGB);

– Gesellschaften aus einem Mitgliedsstaat der EG (kritisch, aber überholt Bürgers/Schütz,
in: Schütz/Bürgers/Riotte, KGaA, § 4 Rn. 14 f.);

– sonstige rechtsfähige Auslandsgesellschaften (vgl. dazu K. Schmidt, in: K. Schmidt/
Lutter, AktG, § 278 Rn. 21; Wichert, in: Heidel, AktR, § 278 Rn. 30 weist darauf hin, dass es
inzwischen bereits entsprechende, im Handelsregister eingetragene Gesellschaften gebe).

Habel/Strieder, MittBayNot 1998, 65, 68, sehen einen Gleichlauf zur Fähigkeit, Komple-
mentär einer KG sein zu können.

Mangels organschaftlicher Struktur können Erbengemeinschaft, eheliche Gütergemein-
schaft und Bruchteilsgemeinschaft nicht Gesellschafter einer KGaA werden (Bürgers/Schütz,
in: Schütz/Bürgers/Riotte, KGaA, § 4 Rn. 12). Eine stille Beteiligung am Handelsgewerbe der
KGaA ist zwar möglich, macht den stillen Gesellschafter aber nicht zum Mitglied der KGaA
(Bachmann, in: Spindler/Stilz, AktG § 278 Rn. 16). Ebenfalls ausscheiden die EWIV (Art. 3
Abs. 2 der Verordnung (EWG) Nr. 2137/85 des Rates vom 25. Juli 1985 über die Schaffung
einer Europäischen wirtschaftlichen Interessenvereinigung) und – trotz Rechtsfähigkeit – die
WEG (K. Schmidt, in: Schmidt/Lutter, AktG, § 278Rn. 26;Perlitt, in:MK AktG, § 278Rn. 38;
Wichert, in: Heidel, AktR, § 278 AktG Rn. 30).

4 Auch eine KGaA mit einer GmbH & Co. KG als persönlich haftender Gesellschafterin
firmiert als GmbH & Co. KGaA (Kölling, Gestaltungsspielräume, S. 58).
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Nach dem Gesagten fällt die GmbH wie auch jede andere Komplementär-Ge-
sellschaft5 als Aufsichtsratsmitglied der KGaA aus.6 Gilt dies aber auch für die
Mitglieder ihres Geschäftsführungsorgans (im Folgenden in Anlehnung an § 1
Abs. 2 KWG rechtsformübergreifend auch als Geschäftsleiter bezeichnet) bzw. für
ihre Anteilseigner, findet also auf diesen Personenkreis die Inkompatibilitätsrege-
lung des § 287 Abs. 3 AktG entsprechende Anwendung? Dem soll im Folgenden
unter Berücksichtigung der weiteren Aufgaben des Aufsichtsrats einer KGaA7

ebenso nachgegangen werden wie der Frage, ob und ggf. unter welchen Voraus-
setzungen das vom Gesetzgeber für persönlich haftende Gesellschafter einer KGaA
vorgesehene Verbot, bei der Wahl und Abberufung des Aufsichtsrats mitzustimmen
(§ 285 Abs. 1 S. 2 Nr. 1 AktG), in einer atypischen KGaA8 auf Geschäftsleiter bzw.
Anteilseigner einer Komplementär-Gesellschaft durchgreift.

5 In Anlehnung an die Terminologie in der Kommanditgesellschaft wird eine die Stellung
des persönlich haftenden Gesellschafters inne habende Gesellschaft vielfach als Komple-
mentär-Gesellschaft bezeichnet .

6 Überdies können gem. § 278 Abs. 3 AktG i.V.m. § 100 Abs. 1 AktG nur natürliche
Personen Mitglied des Aufsichtsrats werden.

7 Der Aufsichtsrat ist insbesondere umfassend in die Wahrnehmung der Interessen der
Kommanditaktionäre eingebunden: er führt die Beschlüsse der Kommanditaktionäre aus (§ 287
Abs. 1 AktG) und ist Vertretungsorgan der Gesamtheit der Kommanditaktionäre bzw. der
KGaA gegenüber den persönlich haftenden Gesellschaftern (§ 287 Abs. 2 AktG; § 278 Abs. 3
Akt i.V.m. § 112 AktG). Im Übrigen bleiben seine Aufgaben aber hinter den Aufgaben des
Aufsichtsrats einer Aktiengesellschaft zurück.

8 Gemeint ist eine KGaA, bei der nicht nur eine oder mehrere natürliche Personen per-
sönlich haften. Für diese Konstellation werden die Bezeichnungen „kapitalistische“ (BGH,
Beschluss vom 24.2.1997 – II ZB 11/96, BGHZ 134, 392, 399=NJW1997, 1923, 1925=ZIP
1997, 1027, 1029) und „atypische“ KGaA (Regierungsentwurf des Dritten Finanzmarktför-
derungsgesetzes, BR-Drs. 605/97, S. 154) verwendet. Dabei macht allein die Bezeichnung
„atypische“KGaAden hier relevantenUnterschied zur hergebrachten FormderKGaAmit einer
oder mehreren natürlichen Personen als persönlich haftenden Gesellschaftern deutlich und ist
daher vorzugswürdig. Demgegenüber kann die Bezeichnung „kapitalistische“ KGaA zu
Missverständnissen führen, denn unter „kapitalistischen“ Gesellschaften können auch solche
verstanden werden, die – unabhängig von der Person des persönlich haftenden Gesellschaf-
ters – auf eine Vielzahl kapitalanlegender Gesellschafter ausgerichtet sind oder in der die
Kommanditaktionäre die entscheidende Rolle spielen (so Beyer, in: Die Private AG, S. 431,
478). Entgegen anderslautender Stimmen in der Literatur (Heineke, Anlegerschutz, S. 12) ist
der Bezeichnung „atypische“ KGaA auch nicht vorzuhalten, dass der Gesetzgeber diese Form
der KGaA inzwischen explizit anerkannt und sich auch die Gestaltungspraxis von der „klas-
sischen“ Form der KGaA zunehmend entfernt hat (vgl. dazu die Statistik bei Kölling, Ge-
staltungsspielräume, S. 262 sowie die Einschätzung vonFörl/Fett, in: HK AktG, § 276 Rn. 13),
diese also gar nicht mehr atypisch sei. Insbesondere die vorliegend zu untersuchende Pro-
blemstellung zeigt, dass der gesetzliche Normalfall weiterhin die „klassische“ KGaA mit einer
oder mehreren natürlichen Personen als Komplementär ist. Nicht zuletzt stößt diese Be-
zeichnung dazu an, sich mit der rechtshistorischen Entwicklung der KGaA näher auseinander
zu setzen. Vgl. zur Begrifflichkeit nurAssmann/Sethe, GK AktG, v§ 278Rn. 119 ff.;Perlitt, in:
MK AktG, § 278 Rn. 275 ff. sowie zum ganzen Heineke, Anlegerschutz, S. 11 f.

Zur Firmierung siehe die Beiträge von Kiefer, Anlegerschutz, S. 13 und Kölling, Gestal-
tungsspielräume, S. 57 ff.
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