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Einleitung

Das Untersuchungsziel der nachfolgenden Arbeit sind die Erfassung und der
Ausbau des derzeitigen Rechtsschutzkonzeptes zugunsten eines Aktionärs im
Rahmen einer Kapitalerhöhung aus genehmigtem Kapital (§§ 202 ff. AktG). Dies
bezieht die Stadien der Schaffung eines genehmigten Kapitals bis hin zur Ausnut-
zung desselben durch die Verwaltungsorgane und die darauffolgende Eintragung der
Durchführung der Kapitalerhöhung ein. Der Fokus liegt hierbei auf den Möglich-
keiten des vorbeugenden und des vorläufigen Rechtsschutzes des Aktionärs. Der
repressive Rechtsschutz des Aktionärs wird nur insoweit thematisiert, wie eine
unmittelbare Verknüpfung mit den auch präventiv wirkenden Rechtsbehelfen her-
gestellt werden kann. Die Probleme, die im Rahmen etwaiger Schadensersatzan-
sprüche der Aktionäre oder der Gesellschaft auftreten können, bleiben im Rahmen
dieser Ausarbeitung weitgehend außer Betracht.

Geleitet wird die Arbeit von dem Anliegen, den Aktionären einen effektiven
Rechtsschutz einzuräumen und sie nicht auf ein „Dulden und Liquidieren“ zu ver-
weisen. Das durch die Rechtsprechung entwickelte Rechtsschutzkonzept ist insbe-
sondere aufgrund des bisher herrschenden Informationsdefizites der Aktionäre
keineswegs dem bei einer regulären Kapitalerhöhung ebenbürtig, vielmehr ist es
sogar defizitär. Denn für den wohl relevantesten Fall der Beeinträchtigung einer
Aktionärsstellung, den Bezugsrechtsausschluss, fehlt den Aktionären aufgrund des
durch die Rechtsprechung abgelehnten Vorabberichts eine hinreichende Informati-
onsgrundlage für die rechtzeitige Klageerhebung.

Nach den in dieser Arbeit gewonnenen Erkenntnissen steht dem Aktionär ein
verbandsrechtlicher Abwehranspruch auf Wahrung der mitgliedschaftlichen Teil-
habeberechtigung zu, durch den er gegen Verwaltungsmaßnahmen vorgehen kann,
die originär in der Zuständigkeit der Hauptversammlung liegende Maßnahmen be-
treffen. Wichtig ist für den Aktionär, dass das mitgliedschaftliche Teilhaberecht
inhaltlich exakt für die durch dieVerwaltung getroffene Entscheidung besteht. Dieser
Anspruch wird bei einem Bezugsrechtsausschluss durch ein de lege lata begründ-
bares Informationsrecht des Aktionärs vor der effektiven Ausnutzung durch die
Verwaltung flankiert. Gleichsam kommen bei einer Börsennotierung der Aktien-
gesellschaft kapitalmarktrechtliche Informationsquellen in Betracht. Durch diese
Kombination von Informationsrechten und Teilhaberechten können rechtswidrige
Kapitalerhöhungen aus genehmigtem Kapital effektiv verhindert werden. Es wird
sich zeigen, dass dieses Rechtsschutzkonzept nicht auf die Verhinderung der Ein-
tragung der Durchführung der Kapitalerhöhung begrenzt ist. Es besteht darüber
hinaus die Möglichkeit, bereits entstandene Mitgliedschaftsrechte im Rahmen der



Grundsätze der fehlerhaften Gesellschaft zu beseitigen, wenn die Fehlerhaftigkeit
rechtzeitig gerügt und durch Urteil anerkannt wurde. Hierbei kommt es entgegen der
überwiegenden Ansicht bei rechtzeitiger Geltendmachung nicht darauf an, auf
welcher Ebene – Ermächtigungs- oder Ausnutzungsebene – des genehmigten Ka-
pitals der Fehler auftrat. Es kann also nicht angenommen werden, dass bei fehler-
haften Ermächtigungsbeschlüssen überhaupt keine Mitgliedschaftsrechte entstehen1

und bei fehlerhaften Ausnutzungsentscheidungen demMangel keine Außenwirkung
zukommt.2 Hinsichtlich der Rechtzeitigkeit der Geltendmachung sind allerdings
unterschiedliche Anforderungen bei Mängeln der Ermächtigungs- und Ausnut-
zungsebene zu stellen.

Zur Herausarbeitung des soeben skizzierten Rechtsschutzkonzepts wird zunächst
ein einleitender Überblick über die Struktur des genehmigten Kapitals gegeben, der
sich an dem Schutzbedürfnis der Aktionäre orientiert (Kapitel 1). Dieser Struktur
folgend,wird imAnschluss der Rechtsschutz gegen denErmächtigungsbeschluss der
Hauptversammlung erörtert (Kapitel 2). Hierbei werden nicht nur die Einwir-
kungsmöglichkeiten auf den gefassten Hauptversammlungsbeschluss selbst in den
Blick genommen. Mitbehandelt werden auch die Einwirkungsmöglichkeiten des
Aktionärs bei der Fassung eines Hauptversammlungsbeschlusses. Hierbei werden
sowohl die Maßnahmen gegenüber der Aktiengesellschaft als auch den Mitaktio-
nären behandelt. Um die Effektivität der prozessualen Rechtsschutzinstrumente in
der Praxis zu erläutern, werden an den relevanten Stellen die wichtigsten formellen
undmateriellen Anforderungen imRahmen des genehmigten Kapitals mitbehandelt.
Hierbei wird sich zeigen, dass die materiell an den Ermächtigungsbeschluss zu
stellenden Anforderungen hinter denen bei einem regulären Kapitalerhöhungsbe-
schluss zurückbleiben und geradezu als rudimentär bezeichnet werden können. Dies
führt dazu, dass auch die prozessualen Angriffsmöglichkeiten der Aktionäre gegen
den Ermächtigungsbeschluss als verkümmert bezeichnet werden müssen.

Aus diesem Grund gilt es im Anschluss, die Rechtsschutzmöglichkeiten hin-
sichtlich der Ausnutzungsebene näher zu beleuchten (Kapitel 3). Diese Ebene wird
sich als der relevanteste Ansatzpunkt für einen effektiven Rechtsschutz beim ge-
nehmigten Kapital herauskristallisieren. Zunächst werden die durch die Recht-
sprechung entwickelten Ansatzpunkte zur Kontrolle von Verwaltungsverhalten
dargestellt. Dem folgend werden die im Aktienrecht ausmachbaren gesetzlichen
Wertungen hinsichtlich der Klagemöglichkeiten eines Aktionärs gegenüber der
Verwaltung näher beleuchtet. Sodann wird der Frage nach der dogmatischen Be-
gründbarkeit einer Aktionärsklage gegen Verwaltungshandeln nachgegangen.
Hierbei wird sich zeigen, dass entgegen der überwiegenden Auffassung die
Rechtsgrundlage einer Aktionärsklage nicht im Deliktsrecht zu finden ist. Die
Mitgliedschaft steht dem Aktionär nach eingehender Untersuchung zwar als sub-
jektives Recht zu. Dieses kann er allerdings zumindest gegenüber der Aktienge-

1 Vgl. hierzu S. 493 ff.
2 Vgl. hierzu S. 495 ff.
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sellschaft nicht als sonstiges Recht in Stellung bringen. Die materielle Grundlage
einer Aktionärsklage lässt sich vielmehr allein auf einen autonom verbandsrechtli-
chen Grundsatz stützen, weshalb auch nur die Aktiengesellschaft als solche passiv
legitimiert ist. DemAktienrecht lässt sich ein ammitgliedschaftlichen Teilhaberecht
des Aktionärs orientiertes Schutzkonzept entnehmen, auf welchem auch die indi-
viduelle Aktionärsklage aufbaut. Auf diesem Boden lässt sich auch ihr Umfang
trennscharf bestimmen. Den Einsatzmöglichkeiten der herausgestellten materiell-
rechtlichen Grundlage der Aktionärsklage im Rahmen eines genehmigten Kapitals
wird sodann im Kapitel 4 nachgegangen. Hierbei werden die relevantesten gesetz-
lichen und satzungsgemäßen Anforderungen herausgearbeitet, die der Vorstand im
Rahmen der Ausnutzung des genehmigten Kapitals zu beachtenden hat.

Dem folgend, wird die Möglichkeit der prozessualen Durchsetzung des ver-
bandsrechtlichen Anspruchs auf Wahrung der Teilhabeberechtigung untersucht
(Kapitel 5). Die denkbaren Rechtsbehelfewerden hierbei nach der Reihenfolge ihres
chronologischen Anknüpfungspunktes von der Verhinderung der Ausnutzungsent-
scheidung über die Verhinderung der Eintragung der Durchführung der Kapitaler-
höhung bis hin zur Beseitigung der Folgen der Eintragung der Durchführung be-
leuchtet.

Hierbei werden insbesondere die Voraussetzungen an die vorbeugende Unterlas-
sungsklage3 sowie dieMöglichkeit einer vorbeugenden Feststellungsklage in denBlick
genommen.4Dabei fließt eineUntersuchung zurMöglichkeit des Aktionärs ein, die für
Klagen notwendigen Vorabinformationen zu erlangen. Hier werden sowohl das Ak-
tien- als auch das Kapitalmarktrecht als Grundlage von Informationsrechten in den
Blick genommen. Ebenso wird die Möglichkeit der Erlangung einer einstweiligen
Unterlassungsverfügung unterBerücksichtigungmöglicherHemmnisse zur Erlangung
effektiven Rechtsschutzes, wie etwa § 945 ZPO, untersucht.

Im Anschluss an diese prozessualen Rechtsbehelfe vor Eintragung der Durch-
führung der Kapitalerhöhung wird ein gesondertes Augenmerk auf die materiellen
Folgen der Eintragung der Durchführung der Kapitalerhöhung bei einer fehlerhaften
Kapitalerhöhung aus genehmigtem Kapital gelegt. Hierbei wird sich herausstellen,
dass diese imGrundsatz sowohl beiMängeln des Ermächtigungsbeschlusses als auch
bei Mängeln der Ausnutzungsentscheidung ex nunc reversibel ist. Nach den her-
ausgearbeiteten Erkenntnissen muss bei der Rückabwicklung einer fehlerhaften
genehmigten Kapitalerhöhung nach der Ebene des geltend gemachten Fehlers dif-
ferenziert werden. In diesem Zusammenhang wird auch die prozessuale Durch-
setzbarkeit dieses materiellen Ergebnisses im Rahmen einer aktienrechtlichen Be-
seitigungsklage untersucht. Grundlage ist auch hier wieder das in Kapitel 3 her-
ausgearbeitete materielle Abwehrrecht des Aktionärs zum Schutz seiner mitglied-
schaftlichen Teilhabeberechtigung.

3 Vgl. S. 395 [Allgemeine (vorbeugende) Unterlassungsklage].
4 Vgl. S. 461 [(Allgemeine (vorbeugende) Feststellungsklage vor Eintragung der Durch-

führung].
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