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Kapitel 1
Einfiihrung

Man stelle sich zwei eigensinnige Krieger vor. Von vorn néhert sich den beiden ein
stattlicher Gegner. Der rechte Arm des einen Kriegers ist an den linken Arm des
anderen gefesselt, sodass sie gemeinsam dasselbe Schwert fithren. Mochte der eine
Krieger den Gegner angreifen, wihrend der andere Krieger auszuweichen versucht,
geraten sie ins Wanken. Gelingt es ihnen aber, die Bewegungsabliufe ihrer Arme zu
synchronisieren und gemeinsam zu kimpfen, vervielfacht sich ihre Schlagkraft.'

Solche Krieger finden sich etwa in der Porsche Automobilholding SE. Der eine
Krieger ist die Familie Piéch, der andere ist die Familie Porsche. Beide haben sich
bewusst aneinandergefesselt, indem sie sich in einer Abstimmungsvereinbarung
darauf geeinigt haben, ihre Stimmrechte in der Hauptversammlung gemeinschaftlich
auszuiiben. Derlei Abstimmungsvereinbarungen sind in der Praxis keine Seltenheit.”
Das Bild der eigensinnigen Krieger, die aneinandergefesselt dasselbe Schwert
fiihren, ldsst die Ambivalenz dieser Vertrige aber bereits erahnen. Thre Wirkungen
auf borsennotierte Gesellschaften aufzuzeigen, macht sich die vorliegende Unter-
suchung zur Aufgabe.

Was genau aber sind Abstimmungsvereinbarungen? Es sind schuldrechtliche
Vertréige, in denen sich die Parteien verpflichten, ihr Stimmrecht in der Hauptver-
sammlung einheitlich auszuiiben.’ Die Fesseln der Stimmbindung verkdrpern mithin
eine rechtsgeschiftliche Beschrinkung der Stimmrechtsmacht.* Weshalb aber so
kompliziert, kann nicht auch einer der beiden Krieger dem anderen sein Schwert
tiberlassen, damit dieser fiir sie beide kampft? Kann er nicht. Denn sein Schwert zu
verleihen, verstiefle gegen das verbandsrechtliche Abspaltungsverbot. Danach ist das
Stimmrecht eines Aktiondrs — sein modernes Schwert sozusagen — untrennbar mit
seiner Mitgliedschaft verbunden.’ Das Abspaltungsverbot hindert ihn daran, isoliert

' Darstellung inspiriert durch Kiimmel, Volkswagen — Der Geist im Saal heiBt Piéch, Die
Zeit v. 21.5.2015.

2 Zur Verbreitung von Abstimmungsvereinbarungen in borsennotierten Gesellschaften
S. 38f.

3 Wie hier Liibbert, Abstimmungsvereinbarungen, 1971, S. 76; dhnlich K. Schmidt, GesR,
2002, § 21 11 4, S. 616f.; Dittert, Aktiondrsvereinbarungen, 2009, S. 69.

* Dazu Zluhan, AcP 128 (1928), 62, 79f.; K. Schmidt, GesR, 2002, § 21114, S. 616 f.; niher
zur Terminologie Liibbert, Abstimmungsvereinbarungen, 1971, S.87; Overrath, Stimm-
rechtsbindung, 1973, S. 1.

5 Der allgemeine verbandsrechtliche Grundsatz ist in § 717 S. 1 BGB normiert (,,Die
Anspriiche, die den Gesellschaftern aus dem Gesellschaftsverhiltnis gegeneinander zustehen,
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iber sein Stimmrecht zu verfiigen. Abstimmungsvereinbarungen wurden u.a. er-
sonnen, um die gemeinsamen Kréfte gleichwohl biindeln zu kénnen, ohne gegen das
Abspaltungsverbot zu verstoflen. Denn einer rein schuldrechtlichen Vereinbarung,
nach der in einer bestimmten Weise abzustimmen ist, steht das Abspaltungsverbot
nicht entgegen. Stimmt der Aktionir in der Hauptversammlung gleichwohl nicht
vereinbarungsgemif ab, verhilt er sich zwar vertragsbriichig, die Stimmabgabe ist
aber grundsitzlich wirksam. Sein rechtliches Diirfen bleibt damit hinter seinem
rechtlichen Konnen zuriick.

Terminologie

Die Terminologie in Bezug auf Abstimmungsvereinbarungen ist uneinheitlich.®
Die Begriffe Stimmbindungsvereinbarungen und -vertrige werden hiufig synonym
verwendet. Beide sind sie jedoch missverstidndlich, verschleiern sie ndmlich, dass die
Vertrige neben der Stimmbindung in der Regel auch eine Vielzahl anderer Rege-
lungen treffen. Weitere vielfach verwendete Begriffe sind die des Konsortial-, Pool-
oder Schutzgemeinschaftsvertrags.” Ihnen allen wohnt jedoch ein allzu wertendes
Element inne, ohne dass es ihnen dafiir geldnge, das eigentliche Phinomen néher zu
konkretisieren. Allgemeiner ist auch von Aktiondrs- oder Gesellschaftervereinba-
rungen die Rede. Zudem betonen einige die Abgrenzung zur Satzung und sprechen
von satzungserginzenden Vereinbarungen, Nebenvertrigen oder Nebenabreden.
Andere stellen den schuldrechtlichen Charakter in den Vordergrund und bezeichnen
sie schlicht als schuldrechtliche Vereinbarungen, Absprachen, Nebenabreden oder
Sondervertrige.® Diese allgemeinen Begriffe sind jedoch zu weit, als dass sie den
Regelungsgegenstand — die Verhaltensabstimmung — begrifflich transportieren
wiirden. Dadurch kommen sie ihrer Abgrenzungsfunktion nicht nach, da derartig
bezeichnete Vertrige auch andere Regelungen als die hier untersuchten zum Ge-
genstand haben konnen, wie etwa die Finanzierung der Gesellschaft.

sind nicht iibertragbar.“). Im Aktienrecht wird vielfach auch auf § 8 Abs. 5 AktG (,,Die Aktien
sind unteilbar.*) abgestellt (str.). Der Gehalt dieser aktienrechtlichen Norm geht aber tiber das
Abspaltungsverbot hinaus. Neben der Abspaltung einzelner Mitgliedschaftsrechte untersagt sie
auch die Aufspaltung der Mitgliedschaft als solche. Naher zum Abspaltungsverbot Habersack,
Mitgliedschaft, 1996, S. 78—93; Foerster, Mitgliedschaft, 2018, S. 65-71.

¢ Zu Terminologie und Schwierigkeiten der Abgrenzung Liibbert, Abstimmungsverein-
barungen, 1971, S. 87; Sontgerath, VermitteltenMehrheit, 2010, S. 43; Schon, Schuldrechtliche
Gesellschaftervereinbarungen, 2018, S. 29 f.; Uberblick bei Konig, Nebenvertrag, 1996, S. 20.

" Die Bezeichnung als Schutzgemeinschaft deutet hiufig bereits das Motiv der Abschottung
an; ndher dazu Ulmer, in: FS Hommelhoff, 2012, S. 1249, 1250 Fn. 3 sowie nachfolgend
S.51f.

¥ Im Kontext von Abstimmungsvereinbarungen kann die Bezeichnung als ,,schuldrecht-
lich* missverstdndlich sein, da die Abstimmung selbst ein rein tatsdchlicher Vorgang und le-
diglich die Stimmbindung schuldrechtlicher Natur ist; krit. zur Begriftlichkeit auch Zollner, in:
GesR 1995, 1996, S. 89, 90.
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Um das Phédnomen als solches in den Vordergrund zu riicken, verwendet die
Untersuchung fortan den Begriff der Abstimmungsvereinbarung.’ Dieser Terminus
charakterisiert in wertneutraler Weise, worauf es den Vertragsparteien zuallererst
ankommt: die Abstimmung ihres Aktiondrsverhaltens. Stehen nicht die zugrunde-
liegenden Vertragswerke im Vordergrund, sondern die durch sie gebildeten Zu-
sammenschliisse, ist nachfolgend von Abstimmungspools oder — spezieller — von
Familienpools, Investorenpools etc. die Rede.!” Die Gesellschaft, auf die sich die
koordinierte Stimmrechtsausiibung bezieht, ist die Hauptgesellschaft; die Gesell-
schaft, die der Abstimmungspool bildet, ist die Poolgesellschaft. Das Leitungsorgan
der Hauptgesellschaft wird — insoweit rechtsform- und rechtsordnungsiibergreifend —
als Geschiftsleitung, seine Mitglieder werden als Geschiiftsleiter bezeichnet."'

Forschungsstand

Abstimmungsvereinbarungen sind ein seit langer Zeit bekanntes Phinomen,
national wie international.'? In den Vereinigten Staaten und im Vereinigten Konig-
reich findet man sie als shareholders’ agreements, stockholders’ agreements, voting
agreements oder vote pooling agreements. In den Niederlanden heiflen sie
stemovereenkomsten, in Frankreich conventions de vote, in Spanien pactos para-
sociales oder sindicatos de voto und in Italien patti parasociali, patti di sindacato,
sindacati di voto oder convenzioni di voto. In Osterreich nennt man sie Syndikats-
vertrige, in der Schweiz Aktiondrbindungsvertrdge. Hierzulande kennt man Ab-
stimmungsvereinbarungen vor allem im Mittelstand, wo sie dazu dienen, den un-
ternehmerischen Einfluss zu festigen,13 und aus Gemeinschaftsunternehmen (joint
ventures), wo sie mit ihren Regelungen zur Willensbildung oft das Herzstiick der

° Zuvor Miiller-Erzbach, Recht der Mitgliedschaft, 1948, S. 248; durchweg auch Liibbert,
Abstimmungsvereinbarungen, 1971. Zur Begriffsvielfalt dhnlich krit. wie hier Noack, Gesell-
schaftervereinbarungen, 1994, S. 6f.; Dittert, Aktiondrsvereinbarungen, 2009, S. 7f.; Sont-
gerath, Vermittelte Mehrheit, 2010, S. 43f.

10 Uberblick zur Terminologie der Pools bei Hopt, ZGR 1997, 1-4. Liibbert, Abstim-
mungsvereinbarungen, 1971, S. 87 versteht den Poolbegriff enger und verwendet ihn nur, wenn
die Parteien auch ihre Ertrdge biindeln; wie hier aber Dutta, ZGR 2016, 581, 582. Stuber,
Aktionidr-Consortien, 1943, S. 6f. (Schweiz) und Glattfelder, ZSR 78 (1959), 141a, 175af.
kritisieren Verwechselungsgefahren mit und Abgrenzungsschwierigkeiten zu Banken-, Si-
cherheiten- und Sanierungspools. Gegen diese Kritik sprechen zwei Argumente: Zum einen ist
die Ndhe zwischen Abstimmungspools auf der einen, sowie Banken-, Sicherheiten- und Sa-
nierungspools auf der anderen Seite lediglich begrifflicher Natur. Gegenstindlich sind die
Instrumente so weit voneinander entfernt, dass die Verwechselungsgefahr iiberschaubar sein
diirfte. Zum anderen ist die Bezeichnung ,,Pool* in diesem Zusammenhang inzwischen so weit
verbreitet, dass eine abweichende Begriffswahl einer kohdrenten Begriffsbildung und damit der
Verstéindlichkeit der Untersuchung zuwiderlaufen wiirde.

" Sofern es um eine konkrete Gesellschaftsform geht, orientiert sich die Bezeichnung des
Leitungsorgans an den gesetzlichen Begrifflichkeiten.

12 Ripka, Poolvertrige, 2000, S. 1 duBert sogar, ,,Poolvertréige diirften ... schon fast so lange
abgeschlossen werden, wie es Gesellschaften gibt.* Fiir ein derart hohes Alter des Phdnomens
(mindestens 4000 Jahre) fehlen bisher aber hinreichende Nachweise.

"> Grundlegend Reuter, Schranken der Unternehmensperpetuierung, 1973, S. 243 -251.
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