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BGH: Leichterer Ruckzug
von der Borse

(BGH, Beschluss vom 8. Oktober 2013 —
Az.: 1l ZB 26/12)

Mit einem kurzlich veroffentlichten Beschluss (Il ZB 26/12 vom
8. Oktober 2013) hat der BGH seine bisherige Rechtsprechung,
wonach bei regularem Delisting ein Beschluss der Hauptver-
sammlung erforderlich ist und den Aktionaren ein Pflichtange-
bot Uber den Kauf ihrer Aktien zu unterbreiten ist, aufgegeben.
Bei Widerruf der Zulassung der Aktie zum Handel im regulierten
Markt auf Antrag der Gesellschaft haben die Aktionare keinen
Anspruch auf eine Barabfindung.

Sachverhalt

Die Antragsteller des zugrunde liegenden Verfahrens sind Akti-
onare der Antragsgegnerin, einer AG. Durch Ad hoc-Mitteilung
vom 11. Februar 2011 gab die AG den vom Vorstand mit Zustim-
mung des Aufsichtsrates beschlossenen Wechsel vom regulier-
ten Markt der Borse Berlin in den Entry-Standard des Freiver-
kehrs (Open Market) der Frankfurter Wertpapierborse bekannt.
Nach Wirksamwerden des Widerrufs der Zulassung am 16.
Februar 2011 wurden die Aktien der AG in den Entry-Standard
einbezogen. Die Aktionare haben ohne Erfolg in den Vorinstan-
zen ein Spruchverfahren zur Festsetzung einer angemessenen
Barabfindung beantragt. Der BGH hat die Rechtsbeschwerden
der Antragsteller zuriickgewiesen.

Die Entscheidung des BGH

Der BGH ging im bekannten ,Macrotron-Urteil“ vom 25. Novem-
ber 2002 (Il ZR 133/01) mit Blick auf den Schutz der Minder-
heitsaktionare davon aus, dass das regulare Delisting nach §
39 Abs. 2 Bdrsengesetz zu gravierenden wirtschaftlichen Nach-
teilen fur die Minderheitsaktionare fihrt. Die Verkehrsfahigkeit
der Aktie sei durch das Delisting beeintrachtigt; dadurch sei das
Grundrecht auf Eigentum nach Artikel 14 Grundgesetz verletzt.
Ein Beschluss der Hauptversammlung sowie ein Pflichtange-
bot an die Aktionare waren nach dem Macrotron-Urteil daher
grundsatzlich erforderlich. Das Pflichtangebot wurde nach die-
ser Entscheidung bisher im Spruchverfahren Gberprift.

Das Bundesverfassungsgericht hat allerdings am 11. Juli 2012
(1 BvR 3142/07; 1 BvR 1569/08) entschieden, dass der Widerruf
der Borsenzulassung fiir den regulierten Markt die Eigentums-

garantie nicht verletzt, weil mit dem Delisting nicht in die Sub-
stanz des Anteilseigentums eingegriffen werde. Das Delisting
beeintrachtige nicht die rechtliche Verkehrsfahigkeit, sondern
nur die grundgesetzlich nicht geschuitzte tatsachliche Verkehrs-
fahigkeit.

Damit war der bisherigen Rechtsprechung des BGH die Grund-
lage entzogen. Nach dem nun vorliegenden Beschluss des
BGH wird der Schutz der Anleger beim Delisting, d. h. beim
vollstdndigen Ruckzug von der Boérse, oder dem Wechsel in
ein anderes Borsensegment, wie bei dem dem Beschluss vom
8. Oktober 2013 zugrunde liegenden Wechsel vom regulierten
Markt in den Freiverkehr (sogenanntes Downgrading), ausrei-
chend durch § 39 Abs. 2 Satz 2 Borsengesetz gewahrleistet.
Diese Bestimmung sieht vor, dass der Widerruf der Zulassung
im regulierten Markt dem Schutz der Anleger nicht widerspre-
chen darf. Weil die Bérsenordnungen haufig bestimmen, dass
den Anlegern bis zur Wirksamkeit des Delistings genugend
Zeit verbleiben muss, um ihre Anteile am Markt zu verkaufen,
wenn kein Abfindungsangebot Gbermittelt wird, und sich in der
Praxis auch nicht feststellen lasst, dass bereits die Ankindi-
gung des Delistings zu einem Kursverlust fihrt, ist dem Anleger
in der Regel ein Verkauf der Aktie ohne wirtschaftliche Nach-
teile noch moglich. Auch bei einem Wechsel vom regulierten
Markt einer kleinen Bérse — deren Bérsenordnung von sofor-
tiger Wirksamkeit des Delistings ohne Kaufangebot ausgeht —
in den Freiverkehr wird nach Ansicht des BGH der Schutz der
Anleger ausreichend gewahrleistet, weil sich nicht feststellen
Iasst, dass der Kurswert in Folge eines solchen Wechsels sinkt.
Im Ubrigen werde der in § 39 Abs. 2 Satz 2 Bérsengesetz gefor-
derte Schutz der Anleger ausreichend durch bdrsenaufsichts-
rechtiche Mittel gewahrleistet, die der Anleger auch wirksam in
Anspruch nehmen kann.

Auswirkungen fur die Praxis

Im Ergebnis fihrt die Entscheidung des BGH zu einer deutli-
chen Erleichterung des Delistings, weil die Entscheidung Uber
das Delisting von Vorstand und Aufsichtsrat der Aktiengesell-
schaft allein, ohne Beschluss der Hauptversammlung, getroffen
werden kann und es keines Pflichtangebotes mehr bedarf.

Kunftig wegen Delistings anhangig gemachte Spruchverfahren
werden daher voraussichtlich als unzuldssig zurickgewiesen;
derzeit noch anhéngige Spruchverfahren wegen Delistings wer-
den voraussichtlich als unzulassig abgewiesen, wenn nicht das
Gericht in den Fallen, in denen tatsachlich ein Pflichtangebot
unterbreitet wurde, auf Vertrauensschutz abstellt.

Autor: Prof. Dr. Notker Polley, Disseldorf



Neue Fassung des
Emittentenleitfadens

Am 8. November 2013 hat die Bundesanstalt fur Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) die vierte Fassung des von ihr her-
ausgegebenen Emittentenleitfaden veroffentlicht. Die letzte
Fassung stammte aus dem Jahr 2009. Der Emittentenleitfaden
dient den Kapitalmarktbeteiligten als wesentliche Orientierungs-
hilfe fir die Anwendung kapitalmarktrechtlicher Vorschriften und
erlautert die Verwaltungspraxis der BaFin. Der Verdffentlichung
der neuen Fassung vorausgegangen war die Veroffentlichung
eines Konsultationsentwurfs des Emittentenleitfadens im April
2013. Das Konsultationsverfahren wurde Ende Mai 2013 abge-
schlossen. Grund firr die Uberarbeitung des Emittentenleitfa-
dens war insbesondere das Inkrafttreten des Anlegerschutz-
und Funktionsverbesserungsgesetzes (AnsFuG) im Februar
2012, des Risikobegrenzungsgesetzes (RisikoBegrG) von 2008
sowie ein Urteil des Bundesgerichtshofs zur Zurechnung zwi-
schen einfachen Wertpapierdarlehen und Ketten-Wertpapier-
darlehen. AuRerdem passte die BaFin den Emittentenleitfaden
an das AIFM-Umsetzungsgesetz an, durch das im Juli 2013 das
Kapitalanlagegesetzbuch eingefiihrt wurde.

Die wesentlichen Anderungen des Emittentenleitfadens bezie-
hen sich auf die Kapitel VIII (Informationen Uber bedeutende
Stimmrechte) und IX (Notwendige Informationen fur die Wahr-
nehmung von Rechten aus Wertpapieren §§ 30a — 30e WpHG).

Einzelheiten

In der Uberarbeitung des Kapitel VIII stellt die BaFin bzgl. der
Person des Meldepflichten im Sinne des § 21 WpHG klar, dass
nur der ,wahre“ Inhaber des mit der Aktie verbundenen Stimm-
rechts mitteilungspflichtig ist, sofern nicht der Legitimationsak-
tionar das Stimmrecht aufgrund eigenen Ermessens ausliben
kann. Die BaFin wendet sich somit gegen das kontrovers disku-
tierte Urteil des OLG KdIn vom 6. Juni 2012 (18 U 240/11), das
eine Mitteilungspflicht auch des sogenannten Legitimationsak-
tionars bejaht hat.

Weiterhin erganzte die BaFin ihre Ausflihrung zur Zurechnung
von Stimmrechten nach § 22 WpHG im Rahmen des soge-
nannten acting in concert bzgl. der Zurechnung von Stimmrech-
ten von Tochterunternehmen, Personenhandelsgesellschaften

und der GmbH & Co. KG. Bei der Zurechnung gibt die BaFin
ihre bisherige Differenzierung zwischen einfacher Wertpapier-
leihe und Kettenwertpapierleihe aufgrund des dazu ergange-
nen Urteils des Bundesgerichtshofs vom 16. Marz 2009 (Il ZR
302/06) auf.

Hinsichtlich des § 25a WpHG nimmt die BaFin, in Erganzung zu
dem zu dieser Norm schon vorher veroffentlichten Fragenkata-
log, zu den diesen Paragraphen unterliegenden (Finanz-)Inst-
rumenten Stellung. Der durch das AnsFuG neu in das WpHG
eingefligte § 25a Iasst bereits die Erwerbsmaoglichkeit von mit
Stimmrechten verbundenen Aktien flir die Begrindung einer
Mitteilungspflicht ausreichen. Dies soll einem sogenannten
»~Anschleichen®, d.h. dem unbemerkten Aufbau grof3er Stimm-
rechtspositionen, wie in den Fallen Schaeffler/Continental oder
SKion/SGL Carbon geschehen, entgegenwirken. Nach Auffas-
sung der BaFin sind neben den gesetzlichen Regelbeispielen
auch Aktienkdrbe, gewerbliche Pfandrechte, Indizes, unechte
Pensionsgeschafte, Irrevocables und Put-Optionen mit Bar-
ausgleich (Finanz-)Instrumente im Sinne des § 25a WpHG.
Absichtserklarungen, wie ein Letter of Intend oder ein Memo-
randum of Understanding, und Gesellschaftervereinbarungen
kénnen, je nach Ausgestaltung, im Einzelfall einen mitteilungs-
pflichtigen Tatbestand nach § 25a WpHG darstellen. Bzgl. § 25
WpHG weist die BaFin klarstellend darauf hin, dass auch Ter-
min-, Wertpapierdarlehensgeschafte und Repo-Geschafte zu
den ,sonstigen” Instrumenten im Sinne dieser Vorschrift zah-
len und somit mitteilungspflichtigen sind. Wandelanleihen sol-
len hingegen grundsatzlich weder einer Mitteilungspflicht nach
§ 25 WpHG noch einer Mitteilungspflicht nach § 25a WpHG
unterliegen.

Die weiteren Anderungen im Kapitel VIII des Emittentenleitfa-
den betreffen vornehmlich die Erganzung von Ausfiihrungen zu
Mitteilungspflichten im Zusammenhang mit Investmentvermao-
gen aufgrund des in Kraft treten des KAGB.

Die Anderungen in Kapitel IX des Emittentenleitfaden hinsicht-
lich notwendiger Informationen fiir die Wahrnehmung von Rech-
ten aus Wertpapieren enthalten nunmehr Beispiele aus der Pra-
xis, die verdeutlichen sollen, wie Emittenten die Gesamtzahl
der Aktien oder Stimmrechte in der Einladung der Aktionare
zur Hauptversammlung angeben mussen, da die BaFin in der
Vergangenheit immer wieder diesbezligliche Fehler festgestellt
hatte. Zudem prazisierte die BaFin ihre Erlauterungen zu den
Veroéffentlichungspflichten, die die Ausgabe neuer Aktien und
die Vereinbarung beziehungsweise Austibung von Bezugs- und
anderen Rechten betreffen.
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Fazit

Die Klarstellungen im UGberarbeiteten Emittentenleitfaden zu den
Offenlegungspflichten von Stimmrechten, insbesondere nach
§ 25a WpHG durften neben dem bereits von der BaFin verof-
fentlichten Fragen- und Antwortenkatalog erste Anhaltspunkte
fur den praktischen Umgang mit dieser Norm geben. In zahl-
reichen Fallen wird aber aufgrund der Vielzahl mdglicher Fall-
gestaltungen eine rechtliche Unsicherheit verbleiben, die durch
entsprechende rechtszeitige Beratung und ggfs. in Absprache
mit der BaFin im Vorfeld geklart werden sollte.

Autor: Dr. Sven Labudda, Hamburg

Neues Notarkostenrecht

Transaktionen und Umstrukturierungen bedurfen oft der nota-
riellen Beurkundung oder Beglaubigung. Hierfiir fallen gesetz-
lich festgesetzte Gebuhren an. Durch das ,Zweite Gesetz zur
Modernisierung des Kostenrechts (2. KostRMoG)“, das am 1.
August 2013 in Kraft getreten ist, haben sich zum Teil erhebli-
che Veranderungen bei den Notarkosten ergeben.

Die Notarkosten sind nunmehr im ,Gerichts- und Notarkosten-
gesetz (GNotKG)“ geregelt, das die fruhere ,Kostenordnung®
abldst. Grundsétzlich flhrt das neue Recht (erstmals seit 1987)
zu hdéheren Gebihren. Da die Notarkosten nicht verhandelbar
sind, also die gesetzlichen Gebuhren weder Uber- noch unter-
schritten werden dirfen und da auch an dem Beurkundungs-
zwang fur eine Vielzahl von gesellschaftsrechtlichen Vorgan-
gen nichts zu &ndern ist, ist es umso wichtiger, sich mit diesen
Anderungen im Kostenrecht auseinanderzusetzen. Ausgehend
von folgendem Fall werden vier Anderungen des Kostenrechts
exemplarisch dargestellt:

Die Y-Maschinenbau-GmbH (Alleingesellschafter: X-GmbH)
soll an die Z-Ltd. mit Sitz in London verkauft werden, zum Kauf-
preis von EUR 30 Mio. Die Urkunde wurde auf Englisch erstellt,
sie enthélt die Wahl deutschen Rechts. ,Closing” soll nach Vor-
liegen aller Vollzugsbedingungen, insbesondere kartellrecht-
licher Freigabe und Zahlung des Kaufpreises, eintreten. Die
Abtretung der GmbH-Anteile steht also unter aufschiebenden
Bedingungen. Abwandlung: X-GmbH und Z-Ltd. sind Schwes-
tergesellschaften.

Beurkundung in fremder Sprache

Gerade im Transaktionsbereich sind haufig nicht nur deut-
sche Parteien an der Beurkundung beteiligt. Oft ist es dann
gewinscht — und auch in der Regel unproblematisch — dass in
einer Fremdsprache, derer der Notar méachtig ist, beurkundet
wird, im Beispielsfall auf Englisch.

Das neue GNotKG sieht in Nr. 26001 des Kostenverzeichnis-
ses vor, dass fur die Beurkundung in einer fremden Sprache
eine Zusatzgebuhr in Héhe von 30% der Verfahrensgebuhr
anfallt. Vor diesem Hintergrund, auf den der Notar hinzuweisen
hat, sollten die Parteien tberlegen, ob die Beurkundung in der
Fremdsprache wirklich erforderlich ist. Die an der Beurkundung
beteiligten Personen mussen der deutschen Sprache machtig
sein. Fur die auslandische Partei im Beispielsfall mag es daher
ein Vorteil sein, sich von einem deutschsprachigen Vertreter bei
der Beurkundung vertreten zu lassen und fur englischsprachige



Entscheidungstrager beim Kaufer bzw. bei Finanzierungsinsti-
tuten in London eine einfachschriftliche Ubersetzung zu erstel-
len. Die Ubersetzungskosten werden in aller Regel deutlich
niedriger sein als die Notargebuhr. Diese beliefe sich fur den
Anteilskauf- und Ubertragungsvertrag im Beispielsfall (Kauf-
preis EUR 30 Mio., daraus eine Verfahrensgebiihr in Hohe von
EUR 45.970,00, davon 30%) auf EUR 13.791,00 netto mehr als
bei einer Beurkundung auf Deutsch. Eine weitere Alternative
kdénnte darin bestehen, dass in der notariellen Urkunde aus-
dricklich klargestellt wird, dass die in einer separaten Spalte
der Urkunde abgedruckte englischsprachige Ubersetzung nicht
vom Notar stammt, dieser fur die Richtigkeit keine Verantwor-
tung Ubernimmt und ausschlieRlich der deutsche Text beurkun-
det worden ist.

Rechtswahlklausel

RegelmaRig ist in grofReren Vertragswerken eine Rechtswahl-
klausel zugunsten deutschen Rechts vorgesehen. Das neue
GNotKG sieht fir die Beurkundung einer Rechtswahl in §§
111 Nr. 4, 104 Abs. 3 eine Erhdhung des Geschéftswerts um
30% vor. Vor diesem Hintergrund wird zu prifen sein, ob die
Rechtswahl im konkreten Fall Uberhaupt notwendig ist. Denn
die Kostenregelung gilt nach dem Wortlaut des Gesetzes und
der herrschender Meinung auch dann, wenn die Rechtswahl
,deklaratorisch“ ware, also das Recht gewahlt wird, das auch
nach den Vorschriften des Internationalen Privatrechts von
Gesetzes wegen gelten wirde.

Im Beispielsfall ist zwar ein auslandischer Kaufer beteiligt,
indes wird ein deutsches Unternehmen von einem deutschen
Verkaufer durch einen in Deutschland beurkundeten Vertrag
verau-Bert. Auf die Ubertragung von GmbH-Anteilen wird auch
das (als Teil des deutschen Rechts grds. anzuwendende) UN-
Kaufrecht fur Waren keine Anwendung finden, dessen Aus-
schluss oft Gegenstand von Rechtswahlklauseln ist.

Ob man in dieser Situation mit dem Argument ,sicher ist sicher®
eine Rechtswahlklausel aufnimmt, ist von der Partei, die die
Kosten dafur tragen soll, abzuwagen. Im Beispielsfall wirden
sich die zusatzlichen Kosten fir die Rechtswahlklausel auf EUR
2.160,00 (Geschaftswert der Urkunde EUR 30 Mio., davon 30%:
EUR 9,0 Mio., damit Gesamtgeschaftswert EUR 39 Mio. statt
EUR 30 Mio., und daraus 2,0 Gebuhren) netto belaufen.

Betreuungsgebuhr

Im Beispielsfall darf der Notar die neue Gesellschafterliste,
die dann die Z-Ltd. als Alleingesellschafter ausweist, erst beim
Register einreichen, wenn die ,Closing“-Bedingungen eingetre-
ten sind. Deren Vorliegen muss der Notar prifen. Hierfur fallt
eine Gebuhr in Héhe von 0,5 der Verfahrensgeblihr an, also bei
einem Kaufpreis und damit Gegenstandswert von EUR 30 Mio.
eine 0,5-Gebulhr von EUR 11.492,00.

Solche Bedingungen, insbesondere die kartellrechtliche ,Frei-
gabe“ und die Kaufpreiszahlung, sind indes notwendig (Voll-
zugsverbot) bzw. unter fremden Dritten wie im Beispielsfall zur
Absicherung des Verkaufers geboten. Aber bei konzerninternen
Geschaften (Abwandlung des Falles) ist zu Uberprifen, ob
man mit aufschiebenden Bedingungen arbeiten muss. Ist dies
nicht notwendig, so kann man hier durch Abweichung von ,ibli-
chen® Mustern, also durch Vereinbarung des sofortigen Anteils-
Ubergangs, eine halbe Gebuhr sparen.

Konzernprivileg

In der Abwandlung des Falles werden die GmbH-Anteile auf
die Schwestergesellschaft Uibertragen, also konzernintern. Da
zudem die Y-GmbH nicht nur vermégensverwaltend, sondern
operativ tatig ist, greift hier § 107 Abs. 2 GNotKG: statt bis
zu EUR 60 Mio. wie nach der friiheren Kostenordnung ist nun
nur ein Wert von maximal 10 Mio. EUR anzusetzen (statt des
Kaufpreises von EUR 30 Mio.). Nach neuem Recht betragt die
2,0fache Gebluhr fir die Beurkundung daher EUR 22,770,00
netto statt der friiheren 20/10-Geblhr aus EUR 30 Mio. Diese
belief sich auf EUR 45.970,00, also EUR 23.200,00 mehr als
nach neuem Recht.

Bei unternehmensinternen Anteilsibertragungen kénnen sich
also durchaus erhebliche Verglinstigungen ergeben.

Zusammenfassung

Die obigen — vereinfachenden — Beispiele zeigen, dass das
neue Kostenrecht viele Anderungen mit sich bringt, die es
erforderlich machen, tUber gewohnte ,Muster neu nachzuden-
ken. Jede noch so ,Ubliche” Transaktion oder Umstrukturierung,
aber auch einfache Vorgange wie Handelsregisteranmeldungen,
kénnen nach neuem Kostenrecht sowohl zu Kostensteigerun-
gen als auch zu Vergulnstigungen flihren.

Autoren: Dr. Arnd Becker, Dr. Cédric Miller, LL.M. (Bristol),
Essen
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Rechtzeitiger Wider-
spruch gegen Hauptver-
sammlungsbeschluss

(OLG Stuttgart, Hinweisbeschluss vom 17. Juni
2013 — Az.: 20 U 2/13)

Das OLG Stuttgart hat sich als Berufungsinstanz mit der Frage
auseinandergesetzt, bis zu welchem Zeitpunkt Aktionare bei
einer Vollversammlung (Universalversammlung) einen Wider-
spruch gemaly § 121 Abs. 6, 2. Halbsatz AktG gegen einen
Hauptversammlungsbeschluss erklaren kdnnen. Bei Abhaltung
einer Vollversammlung gelten gemal § 121 Abs. 6, 1. Halb-
satz AktG formale Erleichterungen im Hinblick auf die Einbe-
rufung der Hauptversammlung, welche u.a. die Pflichten zur
Bekanntmachung von Beschlussgegenstanden zur Tagesord-
nung betreffen. Sofern bei einer Vollversammlung die Aktionare
nicht gemal § 121 Abs. 6, 2. Halbsatz AktG rechtzeitig wider-
sprechen, sind sdmtliche entsprechenden VerstéRe gegen Ein-
berufungsformalia Gberwunden und die betroffenen Beschluss-
gegenstande in Bezug auf diese Mangel unanfechtbar.

In dem vom OLG Stuttgart zu beurteilenden Fall wurde im Rah-
men einer Vollversammlung ein Beschluss Uber eine Sonder-
prufung gefasst. Nach Bekanntgabe des Abstimmungsergebnis-
ses erklarte der Vorstand der Aktiengesellschaft, der zugleich
Aktionar war, den Widerspruch gemafR § 121 Abs. 6, 2. Halb-
satz AktG gegen das Beschlussergebnis mit der Begriindung,
dass keine ordnungsgemale, rechtzeitige Bekanntgabe des
Beschlussgegenstandes in der Tagesordnung vorgelegen habe.
Zugleich berief er sich darauf, dass das Beschlussergebnis
absehbar war und sein Schweigen vor der Beschlussfassung
nicht als Zustimmung zur Aufnahme eines nicht ordnungsge-
maf angeklndigten Beschlussantrags gewertet werden kdnne.

Das OLG Stuttgart bestatigt in seinem Hinweisbeschluss das
erstinstanzliche, abweisende Urteil und halt fest, dass ein
Widerspruch gemaR § 121 Abs. 6, 2. Halbsatz AktG nur bis zur
Verkindung des Beschlussergebnisses erklart werden kann.
Ein nach der Verkiindung des Beschlussergebnisses erhobener

Widerspruch beseitigt die heilende Wirkung des § 121 Abs. 6,
1. Halbsatz AktG nicht mehr, sodass entsprechende Verstolie
gegen Einberufungsmangel im Hinblick auf den Beschlussge-
genstand dann nicht mehr gerligt werden kénnen. Ob und inwie-
weit ein Schweigen vor oder wahrend der Beschlussfassung
als entscheidungserheblich gewertet werden kann, ist ebenso
unerheblich wie die Frage, ob das Beschlussergebnis aus Sicht
der Aktionare bereits vor der Beschlussfassung absehbar bzw.
wahrscheinlich war.

Die Aktionare kdnnen also bei einer Vollversammlung nicht ein
Beschlussergebnis abwarten und sodann einen Widerspruch
gemal § 121 Abs. 6, 2. Halbsatz AktG wegen VerstdRen gegen
Einberufungsvorschriften erklaren. Soweit sie sich auf entspre-
chende Einberufungsmangel, wie die nicht ordnungsgemale
Ankiindigung von Beschlussgegenstanden, berufen wollen,
mussen sie vor Verkindung des Beschlussergebnisses wider-
sprechen, ansonsten tritt die Heilungsfunktion des § 121 Abs. 6,
1. Halbsatz AktG ein. Die Mdglichkeit, einen Widerspruch nach
§ 121 Abs. 6, 2. Halbsatz AktG einzulegen, ist insoweit zeitlich
eingeschrankt gegenuber der Erkldrung des allgemeinen, zur
Anfechtung nach § 245 AktG berechtigenden Widerspruchs bei
Hauptversammlungen, der wahrend der gesamten Dauer der
Hauptversammlung erhoben werden kann (BGH Il ZR 152/06).

Daruber hinaus sollte bei Widerspriichen im Sinne von § 121
Abs. 6, 2. Halbsatz AktG zu deren Wirksamkeit beachtet wer-
den, dass diese gegenliber dem Versammlungsleiter der Voll-
versammlung erklart werden und in die Niederschrift der Haupt-
versammlung aufzunehmen sind.

Autor: Andreas Hecker, LL.M. oec., Diisseldorf



Abberufung eines Gesell-
schafter-Geschaftsfuhrers
in zweigliedriger GmbH

(OLG Stuttgart, Hinweisbeschluss vom 13. Mai
2013 — Az.: 14 U 12/13)

Streitigkeiten in der Zwei-Personen-GmbH flihren oft zu beson-
deren rechtlichen Herausforderungen. Vielfach entstehen Blo-
ckadesituationen, die sich mit dem herkdmmlichen juristischen
Handwerkszeug nicht aufldsen lassen. Das OLG Stuttgart hatte
sich mit dem Antrag eines Minderheitsgesellschafters auf Abbe-
rufung des Gesellschafter-Geschaftsfuhrers einer zweigliedri-
gen GmbH sowie der Kindigung des Geschaftsfiihreranstel-
lungsvertrags jeweils aus wichtigem Grund zu befassen. Die
Beschlussantrage wurden mit der Stimme des Gesellschafter-
Geschaftsfihrers als Mehrheitsgesellschafter abgelehnt. Nach-
folgend wurde mit der Stimme des Gesellschafter-Geschafts-
fuhrers aufgrund Fehlverhaltens des Minderheitsgesellschafters
die zwangsweise Abtretung von dessen Geschéaftsanteil
beschlossen. Die hiergegen gerichteten Anfechtungs- sowie
Beschlussfeststellungsklagen des Minderheitsgesellschafters
wurden vom Gericht samtlich als unbegriindet angesehen.

In der zweigliedrigen GmbH seien — so das OLG Stuttgart —
strenge Anforderungen an die Abberufung des Gesellschafter-
Geschaftsfihrers zu stellen. Einen wichtigen Grund hat das
Gericht verneint, weil bereits keine Pflichtverletzung vorlag oder
jedenfalls die tatsachlich festgestellten Pflichtverletzungen fiir
sich genommen nicht besonders ins Gewicht fielen.

Wegen des Fehlens eines wichtigen Grundes sei auch die Fest-
stellung, dass der Beschlussantrag des Minderheitsgesellschaf-
ters abgelehnt wurde, nicht mit der Anfechtungsklage angreifbar.
Denn selbst wenn man der Ansicht folge, dass der zur Abbe-
rufung gestellte Gesellschafter-Geschaftsfihrer insoweit stets
einem Stimmrechtsausschluss unterliegt, sei die Beschlussfest-
stellung zutreffend, da aufgrund des fehlenden wichtigen Grun-
des die Zustimmung des Minderheitsgesellschafts als treuwid-
rig zu qualifizieren und daher unwirksam sei.

Demnach sei Uberhaupt keine wirksame Stimme abgegeben
und kein wirksamer Beschluss gefasst worden. Folglich kénne
auch der positive Beschlussfeststellungsantrag des Minder-
heitsgesellschafters keinen Erfolg haben. Nichts anderes gelte
im Hinblick auf die Kiindigung des Anstellungsverhaltnisses, da
es auch insoweit an einem wichtigen Grund im Sinne des § 626
Abs. 1 BGB fehle. Liegt kein wichtiger Grund im Sinne von § 38
Abs. 2 GmbH vor, so komme auch die Anwendung des § 626
Abs. 1 BGB nicht in Betracht.

Die Wirksamkeit des Ausschlusses des Minderheitsgesellschaf-
ters bejaht das Gericht und stellt insoweit heraus, dass die Sto-
rung des Vertrauensverhaltnisses den Ausschluss eines Gesell-
schafters rechtfertigen kénne. Besonders in der personalistisch
strukturierten Zweipersonen-Gesellschaft sei das wechselsei-
tige Vertrauen von erheblicher Bedeutung. Gleichwohl seien
aber die Gesamtumstande zu wiirdigen und auch zu bertck-
sichtigen, inwieweit in der Person des ausschlieRenden Gesell-
schafters gleichfalls ein die AusschlieBung tragender wichti-
ger Grund begriindet ist. Liege ein solcher nicht vor, kdnne ein
Gesellschafter trotz eigener (geringfligiger) Pflichtverletzungen
den anderen Gesellschafter aus wichtigem Grund ausschlielRen.

Alles in allem starkt die Entscheidung die Position des Gesell-
schafter-Geschéaftsflhrers, der im Falle einer mehr operativen
Tatigkeit stets Gefahr lauft, pflichtwidrig zu handeln. Durch die
Bewertung des Gerichts wird der Gesellschafter-Geschafts-
fuhrer zum einen vor beliebigen Abberufungen geschitzt. Zum
anderen begibt er sich trotz eigener (geringer) Pflichtverlet-
zungen nicht automatisch der Méglichkeit des Ausschlusses
des anderen Gesellschafters aus wichtigem Grund. Kritisch
ist jedoch anzumerken, dass das Gericht die Pflichtverletzun-
gen des Gesellschafter-Geschaftsfuhrers wohl nur fur sich
genommen und nicht insgesamt betrachtet hat. Denn auch viele
geringfugige Pflichtverletzungen kénnen frei nach dem Motto

,steter Tropfen hohlt den Stein“ kumulativ einen gewichtigen

Grund bilden (vgl. BGH NJW-RR 1988, 352 f.).

Autoren: Prof. Dr. Jorg Rodewald, Sepp Wohlfarter, Berlin
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