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Geleitwort

Das im Jahr 2005 durch das Gesetz zur Unternechmensintegritdt und Mo-
dernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG) eingefiihrte Klagezulassungs-
verfahren nach § 148 AktG sieht eine aktienrechtliche actio pro socio vor:
Aktionidre, die allein oder gemeinsam mindestens 1% des Grundkapitals
oder Aktien im Nominalwert von € 100.000 halten, konnen sich in dem
Verfahren nach § 148 AktG unter bestimmten Voraussetzungen dazu er-
maéchtigen lassen, Organhaftungsanspriiche (und ausgewihlte weitere An-
spriiche) im eigenen Namen fiir die Aktiengesellschaft geltend zu machen.
Mit der Einfiihrung dieses Instruments bezweckte der Gesetzgeber, die
Anspruchsverfolgung durch eine Aktiondrsminderheit im Vergleich zum
fritheren Recht (§ 147 Abs. 3 AktG a.F.) zu erleichtern und auf diese Weise
die Priventionswirkung der Organhaftung zu stirken. Zugleich war der
Gesetzgeber — nach den leidvollen Erfahrungen mit missbrauchlichen Be-
schlussanfechtungsklagen — aber auch sehr darauf bedacht, kein neues
Einfallstor fiir missbrauchliche Aktionérsklagen zu schaffen.

Heute, gut zehn Jahre spiter, hat sich gezeigt, dass der Gesetzgeber des
UMAG die Gefahr des Klagemissbrauchs offenbar iliberbewertet und die
Hiirden der Anspruchsverfolgung fiir die Aktiondrsminderheit immer noch
zu hoch angesetzt hat. Bis heute ist das Klagezulassungsverfahren in der
Praxis kaum jemals zur Anwendung gekommen; es handelt sich, wie der
Verfasser der vorliegenden Untersuchung pointiert feststellt, um ,totes
Recht”. Dass man aber auch iiber totes Recht eine vor Lebhaftigkeit gera-
dezu sprithende, innovative, inspirierende und meinungsfreudige Disserta-
tion schreiben kann, zeigt diese Schrift auf eindrucksvolle Weise.

Die Untersuchung verfolgt — und erfiillt — ein doppeltes Anliegen: Zum
einen gelingt es dem Verfasser, die geltende Regelung des Klagezulassungs-
verfahrens umfassend und in vielfdltiger Weise iiber den bisherigen Diskus-
sionsstand hinausfiihrend zu analysieren und ihre Schwéchen (wie insbeson-
dere die Schwierigkeit der Informationsbeschaffung fiir die klagewilligen
Aktiondre und das prohibitive Kostenrisiko) schonungslos offenzulegen.
Zum anderen entwickelt die Arbeit mit umsichtiger, abgewogener Argumen-
tation eine ganze Reihe von bedenkenswerten Reformvorschldgen, die das
Klagezulassungsverfahren zu Leben erwecken und de lege ferenda so ge-
stalten sollen, dass es seinen Zweck, die Anspruchsdurchsetzung zu effek-
tuieren, ohne missbrauchlichen Klagen Vorschub zu leisten, tatséchlich er-
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fiillen kann. Unter anderem schldgt der Verfasser vor, wesentliche Zulas-
sungshiirden (darunter das Antragsquorum) zu beseitigen, die Kostenrisiken
fiir die verfolgungswillige Minderheit zu reduzieren, das Verfahren anstelle
einer actio pro socio wieder auf die Bestellung eines besonderen Vertreters
auszurichten und dessen Rechtsstellung in zentralen Punkten (insbesondere
Informationszugang, Befugnis zum Abschluss von Vergleichen) gesetzlich
zu regeln. Die Bediirfnisse der Praxis behilt der Verfasser, der als Richter
in der niederséchsischen Justiz tdtig ist, dabei stets im Auge.

Der Leser darf sich auf eine vorziigliche Studie freuen, die durch eine
tiefgehende, rechtsdogmatisch prizise Analyse des geltenden Klagezulas-
sungsverfahrens und seiner Beziige zum Recht der Sonderpriifung, zum
materiellen Haftungsrecht und zum Prozessrecht ebenso besticht wie durch
ihre fundierten Reformvorschlige. Kurz: eine hervorragende Dissertation,
der hoffentlich ein groBer Leserkreis beschieden sein wird!

Mainz, im November 2016 Prof. Dr. Dirk A. Verse



Vorwort

Das aktienrechtliche Klagezulassungsverfahren (§ 148 AktG) ist ohne jede
praktische Bedeutung geblieben. Eine Reform ist erforderlich. Sie darf nicht
aufgrund verfehlter Annahmen verweigert werden, die sich in der rechtspoli-
tischen Diskussion zunehmend verfestigt haben. Die Schwéchen der gelten-
den Regelung aufzuzeigen und die Reformpfade auszuleuchten, ist das Anlie-
gen dieser Abhandlung. Ich habe sie zum Ende des Sommersemesters 2015
beim Fachbereich Rechts- und Wirtschaftswissenschaften der Johannes Gu-
tenberg-Universitdt Mainz als Dissertation eingereicht, wo ich sie nach An-
nahme im Rigorosum vom 24.05.2016 verteidigte. Die vorliegende Druck-
fassung ist im Wesentlichen mit der eingereichten Fassung identisch. Es
wurden noch Anregungen aus den Gutachten umgesetzt. Vereinzelt wurde der
Text verbessert. Gesetzgebung, Rechtsprechung und Literatur befinden sich
im Wesentlichen auf dem Stand vom Sommer 2015. Besonders einschlédgige
Erscheinungen habe ich noch nachtréglich in diese Druckfassung eingearbei-
tet, an vorderster Stelle die Berliner Dissertation von Max L. Kanzow.

Meinem verehrten Doktorvater, Herrn Prof. Dr. Dirk A. Verse, M.Jur.
(Oxford), bin ich zu unendlichem Dank verpflichtet. Als wissenschaftlicher
Mitarbeiter an seinem Lehrstuhl in Osnabriick durfte ich Elementares iiber
das wissenschaftliche Arbeiten lernen, iiber stringente Gedankenfithrung
und strenge Logik genauso wie iiber die Kraft und Asthetik ganzheitlicher,
aus einer gedanklichen Kernsubstanz entwickelter Losungen. Er lehrte auch,
dass es unverzichtbar ist, eigenen Ideen zu vertrauen und sie mutig umzu-
setzen. Immer war er diskussionsbereit {iber die vorliegende Arbeit, ohne sie
in eine Richtung zu lenken. Auch was er ganz ungezwungen an Werten
vermittelte, wurde prigend fiir mein Leben: Aufgeschlossenheit gegeniiber
den Einsichten anderer, Verzicht auf Selbstgerechtigkeit, echte Liberalitét.
Fast trivial mutet dagegen an zu erwihnen, dass es ihm eine Selbstverstind-
lichkeit war, akademische Vorhaben wie mein LL.M.-Studium &uflerst groB3-
zligig zu unterstiitzen.

Herrn Professor Dr. Peter O. Miilbert danke ich fiir ein Zweitgutachten,
das nicht nur sehr ziigig erstellt wurde, sondern auch viele inspirierende
Anmerkungen enthielt.

Zuletzt danke ich meinen Eltern, die mein Studium und diese Arbeit
vorbehaltlos unterstiitzt haben. Thnen widme ich die Arbeit.

Edemissen, im September 2016 Andreas Gaschler
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§ 1 Einleitung
I. Fragestellung und Anliegen der Untersuchung

Verletzen die Vorstands- oder Aufsichtsratsmitglieder ihre Pflichten ge-
geniiber der Aktiengesellschaft, sind sie dieser zum Ersatz eines daraus
entstandenen Schadens verpflichtet (§ 93 Abs. 2 Satz 1 AktG; § 116 Satz 1
1. V.m. § 93 Abs. 2 Satz 1 AktG). Die Ersatzanspriiche stehen ausschlieflich
der Aktiengesellschaft zu, nicht hingegen den Anteilseignern.! Diese sog.
Innenhaftung bei Aktiengesellschaften ist derzeit wieder in aller Munde.
Einerseits fokussierte sich das Interesse auf Finanzinstitute. Vorstandsmit-
glieder von Banken hatten im Vorfeld der globalen Banken- und Finanzkri-
se 2007/20082 angeleitet oder jedenfalls zugelassen, dass Mitarbeiter in
hohem Umfang in Verbriefungen US-amerikanischer Hypothekenkredite
(sog. Subprime-Kredite) investierten. Die Vorstandsmitglieder haben sich
bei ihrer Risikoanalyse wesentlich auf die Einstufungen von Ratingagentu-
ren verlassen.3 Zum anderen sind Verletzungen von Antikorruptionsbestim-
mungen und sonstigen Offentlich-rechtlichen Rechtsnormen etwa des Kar-
tellrechts in das Blickfeld geraten. Gesellschaften, denen solche Pflichtver-
stofle nachgewiesen werden, miissen hohe Buflgelder entrichten. Beispielhaft
ist die sog. Schmiergeldaffire der Siemens AG zu nennen: Mitarbeiter
zahlten weltweit Schmiergelder, um fiir die Siemens AG lukrative Auftrage
zu erlangen.* EinschlieBlich der Kosten der Aufkldrung und der BuBigelder
ist der Siemens AG ein Schaden von 2,5 Milliarden Euro entstanden.s

1 So der bis heute unverdnderte Ausgangspunkt des historischen Gesetzgebers des
Aktiengesetzes (1884), Allgemeine Begriindung zum Gesetz betreffend die KGaA
und die AG von 1884, abgedruckt bei Schubert/Hommelhoff (1985), S. 469; Haber-
sack, DStR 1998, 533.

2 Zur Finanzkrise Claussen, in: FS U. H. Schneider (2011), S. 247; Rudolph, ZGR
2010, 1.

3 Zu diesem Sich-Verlassen auf Ratings insbesondere eine die IKB Deutsche In-
dustriebank AG betreffende Leitentscheidung des OLG Diisseldorf vom 09.12.2009 —
6 W 45/09, AG 2010, 126.

4 Ein Untersuchungsbericht der Kanzlei Hengeler Mueller stellte fest, der alte
Vorstand habe die Praxis toleriert und ,,in manchen Féllen sogar bewusst verhin-
dert”, dass Mitarbeiter zur Rechenschaft gezogen wurden; so berichtet Off, Was
Siemens Pierer vorwirft, S.Z. vom 17.05.2010, www.sueddeutsche.de.

5 Kohn, Thomas Ganswindt kommt vor Gericht, F.A.Z. vom 28.12.2010, www.
faz.net.
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Vorrangig ist das vertretungsbefugte Verwaltungsorgan berufen, Innenhaf-
tungsanspriiche einzufordern und nétigenfalls einzuklagen. Vertretungsbe-
fugt ist der Vorstand (§ 78 Abs. 2 AktG), bei Anspriichen gegen Mitglieder
des Vorstands der Aufsichtsrat (§ 112 Satz 1 AktG).6

Dieser Anspruchsdurchsetzung durch die Verwaltungsorgane werden al-
lerdings aufgrund struktureller Interessenkonflikte seit jeher Funktionsdefi-
zite attestiert; in den Worten Marcus Lutters geht sie ,,an der Realitdt des
Lebens und seiner Hackordnungen schlicht vorbei®.” Vorstandsmitglieder
verklagen demnach ersatzpflichtige Aufsichtsratsmitglieder nicht, denen sie
ihre Bestellung verdanken.® Umgekehrt klagen auch die Mitglieder des
Aufsichtsrats oft nicht gegen Vorstandsmitglieder. Denn ihnen féllt es
schwer, Vorstandsmitglieder, denen sie kollegial verbunden sind, einer
Pflichtverletzung zu bezichtigen.® Sie befiirchten zudem, dass im Verfahren
gegen Vorstandsmitglieder eigene Versdumnisse bei der Uberwachung des
Vorstands aufgedeckt werden konnten. !0

Bereits gem. Art. 223 ADHGB (1884) konnte daher die Hauptversamm-
lung die Anspruchsdurchsetzung durch Mehrheitsbeschluss erzwingen. Da-
neben stand auch einer Aktiondrsminderheit mit 20 % des Grundkapitals das
Verfolgungserzwingungsrecht zu. Der Gesetzgeber wollte damit der Gefahr
entgegenwirken, dass GroBaktiondre, die Sondervorteile auf Kosten der
Gesellschaft erlangt haben, kolludierende Organmitglieder mit der Macht
ihrer Stimmen vor einer Verfolgung bewahren.!! Das Minderheitsrecht zur

6 Auch das entspricht dem Ausgangspunkt des historischen Gesetzgebers des
Aktiengesetzes (1884), Allgemeine Begriindung zum Gesetz betreffend die KGaA
und die AG von 1884, abgedruckt bei Schubert/Hommelhoff (1985), S. 470.

7 Lutter, JZ 2000, 837, 840; &hnlich G. Bezzenberger/T. Bezzenberger, in:
GK AktG, 4. Aufl. (2008), § 148 Rn. 34, nach denen die Inanspruchnahme in praxi
oft nicht funktioniere; Habersack, Gutachten E zum 69. Deutschen Juristentag
(2012), E 92, der die Verfolgung von Anspriichen gegen amtierende Mitglieder der
Organe fiir ,,pure Theorie” hilt.

8 G. Bezzenberger/T. Bezzenberger, in: GK AktG, 4. Aufl. (2008), § 148 Rn. 34:
,Billsperre*; Habersack, Gutachten E zum 69. Deutschen Juristentag (2012), E 92
hilt eine solche Klage fiir ,,undenkbar*.

9 Zum Interessenkonflikt bei kollegialer Verbundenheit Gesetzesbegriindung zum
Regierungsentwurf UMAG, BT-Drucks. 15/5092, S. 20, li. Sp.; auch Kanzow, Akti-
ondrsklagen (2016), S. 42; Wagner, ZHR 178 (2014), 227, 239.

10 Gesetzesbegriindung zum Regierungsentwurf UMAG, BT-Drucks. 15/5092,
S. 20, 1i. Sp.; Baums, Gutachten F fiir den 63. Deutschen Juristentag (2000), F 241;
G. Bezzenberger/T. Bezzenberger, in: GK AktG, 4. Aufl. (2008), § 148 Rn. 34; Ha-
bersack, Gutachten E zum 69. Deutschen Juristentag (2012), E 92; Kanzow, Aktio-
nirsklagen (2016), S. 42.

11 Zu den Griinden des historischen Gesetzgebers Allgemeine Begriindung zum
Gesetz betreffend die KGaA und die AG von 1884, abgedruckt bei Schubert/
Hommelhoff (1985), S. 469.
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Anspruchsdurchsetzung wurde vielfach reformiert, zuletzt durch das Gesetz
zur Unternehmensintegritdt und Modernisierung des Anfechtungsrechts
(UMAG).!2 Mit diesem letzten Reformgesetz wurde es auf eine aktienrecht-
liche actio pro socio'? umgestellt (§ 148 AktG): Aktionire, die iiber 1% der
Gesellschaftsanteile oder Anteile mit einem Nennwert von 100.000 Euro
verfiigen und ein Klagezulassungsverfahren erfolgreich durchlaufen, kdnnen
als gesetzliche Prozessstandschafter ausgewéhlte Gesellschaftsanspriiche im
eigenen Namen einklagen.'* Die Minderheitsaktiondre sind aufgrund des
geringen Mindestaktienbesitzes eine zwar fragwiirdige,!> zugleich aber die
letzte innerhalb der Gesellschaft stehende Kontrollinstanz.!6

Mehrere Autoren haben zuletzt die Funktionsfahigkeit der zum 01.11.2005
in kraft getretenen Neuregelung des § 148 AktG in Frage gestellt.!” Anlass
fir die Kritik ist auch der empirische Befund, nach dem es nahezu keine
Verfahren gem. § 148 AktG gegeben hat.!® Aus diesem Umstand schlieflen
Autoren vermehrt auf Defizite der Neuregelung.!® Peltzer hat angesichts der
zahlreichen Zulassungskautelen des § 148 Abs. 1 AktG Zweifel gedulBert,
,,0b der Gesetzgeber ernsthaft die Installation eines Verfahrens gewollt hat,
mit dem gute Corporate Governance und das Vertrauen des Kapitalmarktes
gefordert werden sollte, oder ob hier nicht durch eine bewundernswert ef-
fektive Lobbyarbeit ein Potemkisches Dorf, die Attrappe einer effektiven
Selbstreinigung, hingestellt wurde und das erst nach Jahren auffallt*.20

Rechtspolitische Forderungen zur Reform des § 148 AktG reichen vom
Klage- oder Antragsrecht eines jeden Aktionérs?! iiber die Schaffung bisher

12 BGBI. T 2005, S. 2802, in Kraft seit 01.11.2005.

13 Zum Begriff Habersack, Mitgliedschaft, S. 11; zur Definition der actio pro
socio auch Gesetzesbegriindung zum Regierungsentwurf UMAG, BT-Drucks.
15/5092, S. 23, li. Sp.

14 Gesetzesbegriindung zum Regierungsentwurf UMAG, BT-Drucks. 15/5092,
S. 23, li. Sp.

15 G. Bezzenberger/T. Bezzenberger, in: GK AktG, 4. Aufl. (2008), § 148 Rn. 37.

16 G. Bezzenberger/T. Bezzenberger, in: GK AktG, 4. Aufl. (2008), § 148 Rn. 38.

17 Mit unterschiedlichen Kritikschwerpunkten Habersack, Gutachten E zum 69.
Deutschen Juristentag (2012), E 92 ff.; Lutter, in: FS U. H. Schneider (2011), S. 763;
Peltzer, in: FS U. H. Schneider (2011), S. 953; Schmolke, ZGR 2011, 398; Semler,
in: FS Goette (2011), S. 499; Wagner, ZHR 178 (2014), 227, 241ff.

18 Dazu unten Kapitel 1, §3 sowie die Untersuchung von Peltzer, in: FS
U. H. Schneider (2011), S. 753, 754f.

19 Exemplarisch Schmolke, ZGR 2011, 398, 402f.; eingehend zu den Schlussfol-
gerungen aus den empirischen Fakten noch unten, Kapitel 3, § 11 1.

20 Peltzer, in: FS U. H. Schneider (2011), 953, 962.

21 Habersack, Gutachten E zum 69. Deutschen Juristentag (2012), E 106, der ein
unmittelbares Einzelklagerecht unter Verzicht auf ein Zulassungsverfahren bevor-



