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Wirtschaftsrecht

Dr. J�rg Schwichtenberg, RA, und Dr. Helmut Krenek, VRiLG

BB-Rechtsprechungsreport zum Aktienrecht
im OLG-Bezirk M�nchen im Jahr 2009

Aufgrund der Vielzahl der in M�nchen und Umgebung ans�ssigen b�r-

sennotierten Unternehmen ist das OLG M�nchen neben dem OLG Frank-

furt a. M. pr�gend f�r die instanzgerichtliche Rechtsprechung zum Akti-

enrecht. Der Aufsatz gibt einen �berblick �ber die wichtigsten land- und

oberlandesgerichtlichen Entscheidungen des Jahres 2009. Dabei wird

zun�chst (unter I.) die Rechtsprechung zum Anfechtungsrecht ein-

schließlich des Freigabeverfahrens dargestellt und sodann (unter II.) auf

die Rechtsprechung zu aktienrechtlichen Spruchverfahren eingegangen.

I. Anfechtungsrecht

1. Einberufungsm�ngel
a) Konflikte zwischen Gesetz und Satzung
Enth�lt die Satzung der Gesellschaft Regelungen zur Einberufung, die

gegen zwingendes Recht verstoßen, sind diese Satzungsregelungen

nach Auffassung des LG M�nchen I1 unbeachtlich.2 Berufe die Gesell-

schaft in einem solchen Fall die Hauptversammlung gem�ß den ge-

setzlichen Bestimmungen ein, begr�nde die Abweichung von der Sat-

zung nicht die Fehlerhaftigkeit der Einberufung. In dem entschiede-

nen Fall hatte die Satzung der Gesellschaft entgegen § 123 Abs. 2 S. 3

AktG a.F. das Ende der Anmeldefrist nicht auf den siebten Tag, son-

dern auf den siebten Werktag vor der Versammlung festgelegt und da-

mit unzul�ssigerweise nicht eine k�rzere, sondern eine l�ngere Frist

als die gesetzliche vorgesehen. In der Einberufung wurde dagegen die

gesetzliche Frist angegeben.

Die h.M. geht zwar ebenfalls davon aus, dass Satzungsregelungen, die

gegen § 23 Abs. 5 AktG verstoßen, grunds�tzlich nichtig sind, wobei

umstritten ist, ob sich die Nichtigkeit unmittelbar aus § 23 Abs. 5 AktG

oder aus § 241 Abs. 1 Nr. 3 AktG ergibt.3 Diese Nichtigkeit werde aber

gem�ß § 242 Abs. 2 AktG geheilt, wenn der die nichtige Regelung in die

Satzung einf�hrende Hauptversammlungsbeschluss seit drei Jahren in

das Handelsregister eingetragen ist, ohne dass jemand dessen Nichtig-

keit geltend gemacht hat.4 Nach Ablauf der Dreijahresfrist sei die be-

stehende Satzungsregelung deshalb selbst dann maßgebend, wenn sie

gegen das Gesetz verstoße.5 Noch weiter geht das OLG Frankfurt,6 wel-

ches in entsprechender Anwendung der Grunds�tze �ber die fehlerhafte

Gesellschaft eine nichtige, aber ins Handelsregister eingetragene Sat-

zungsregelung unabh�ngig vom Verstreichen der Dreijahresfrist solan-

ge als wirksam behandeln will, bis die Satzungsregelung rechtskr�ftig

f�r nichtig erkl�rt bzw. ihre Nichtigkeit festgestellt worden sei. Die bis-

her von der Rechtsprechung entschiedenen F�lle betrafen Konstellatio-

nen, in denen die Gesellschaft die an sich nichtige, aber durch Zeitab-

lauf geheilte Satzungsregelung befolgte.7 Die umgekehrte, der Entschei-

dung des LG M�nchen I zu Grunde liegende Konstellation, bei der die

Gesellschaft gesetzeskonform einberief und ein Aktion�r wegen Verlet-

zung der Satzung klagte, war bisher nicht Gegenstand der Rechtspre-

chung und ist insbesondere vom BGH nicht entschieden.8 Ob auch in-

soweit die Satzungsregelung als maßgebend anzusehen ist, h�ngt davon

ab, ob Vorstand und Aufsichtsrat an nichtige, aber geheilte Beschl�sse

der Hauptversammlung gebunden sind und diese befolgen m�ssen.9

Gesellschaften, deren Satzungsregelungen fehlerhaft sind, werden im

Einzelfall sorgf�ltig abw�gen m�ssen, ob sie bei der Einberufung zur

Hauptversammlung der Satzung oder dem Gesetz den Vorrang einzu-

r�umen haben. In besonderer Weise stellt sich dieses Problem f�r den

Fall, dass urspr�nglich gesetzeskonforme Regelungen noch nicht an die

Neuregelungen des ARUG angepasst und dadurch gesetzeswidrig ge-

worden sind, wobei auch die �bergangsregelung des § 20 Abs. 3

EGAktG zu beachten ist.10

b) Mangelhafte Angaben zu Stimmrechtsvollmachten
Mehrfach hat das LG M�nchen I seine Rechtsprechung aus dem Jahr

200811 best�tigt, dass mangelhafte Ausf�hrungen zu den Vorausset-

zungen einer wirksamen Stimmrechtsvollmacht nicht zur Nichtigkeit

der Hauptversammlungsbeschl�sse f�hren. Regelungen �ber die

Stimmrechtsaus�bung durch einen Vertreter geh�rten nicht zu den

Voraussetzungen der Teilnahme und der Aus�bung des Stimmrechts

im Sinne des § 121 Abs. 3 AktG a.F. Darunter fielen lediglich die Be-

stimmungen der Satzung zur Anmeldung und zur Legitimation der

Aktion�re nach § 123 Abs. 2 und 3 AktG a.F. Bestimmungen �ber die

Form der Stimmrechtsvollmacht betr�fen dagegen die Frage, unter

welchen Voraussetzungen sich ein bereits zur Teilnahme und zur Aus-

�bung des Stimmrechts berechtigter Aktion�r durch einen Dritten

vertreten lassen k�nne.12 Das OLG Frankfurt sieht dies bekanntlich

anders und nimmt bei fehlerhaften Ausf�hrungen zu Stimmrechts-

vollmachten die Nichtigkeit aller Hauptversammlungsbeschl�sse
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1 LG M�nchen I, 4.6.2009 – 5 HK O 591/09, AG 2009, 918. Die Entscheidung ist rechtskr�ftig.
2 In diesem Sinne auch G�tze, NZG 2010, 93.
3 Vgl. zum Meinungsstand den �berblick bei A. Arnold, in: KK-AktG, 3. Aufl. 2010, § 23 Rn. 153; R�hricht,

in: GroßKommAktG, 4. Aufl. 1996, § 23 Rn. 202 f.
4 BGH, 15.12.1986 – II ZR 18/86, BB 1987, 291 = NJW 1987, 902; BGH, 19.6.2000 – II ZR 73/99, BB 2000,

1590; Pentz, in: M�nchKomm/AktG, 3. Aufl. 2008, § 23 Rn. 164; A. Arnold, in: KK-AktG, 3. Aufl. 2010, § 23
Rn. 155; R�hricht, in: GroßKomm/AktG, 4. Aufl. 1996, § 23 Rn. 204; K. Schmidt, in: GroßKomm/AktG,
4. Aufl. 1996, § 242 Rn. 8.

5 BGH, 15.12.1986 – II ZR 18/86, BB 1987, 291 = NJW 1987, 902; OLG Frankfurt, 7.7.2009 – 5 U 152/08,
NZG 2010, 185.

6 OLG Frankfurt, 7.7.2009 – 5 U 152/08, NZG 2010, 185.
7 In dem Fall OLG Frankfurt, 7.7.2009 – 5 U 152/08, NZG 2010, 185, hatte die beklagte Gesellschaft in der

Einberufung zur Hauptversammlung gem�ß ihrer Satzung auch f�r Vollmachten nach § 135 AktG die
Einhaltung der Schriftform verlangt. Das Gericht sah die Einberufung (nur) aufgrund der maßgeblichen
Satzungsregelung nicht als fehlerhaft an. Vgl. ansonsten OLG Frankfurt, 15.7.2008 – 5 W 15/08, ZIP
2008, 1722; zuvor LG Frankfurt, 26.8.2008 – 3-5 O 339/07, ZIP 2008, 1723.

8 Die in diesem Zusammenhang in der Kommentarliteratur (z. B. H�ffer, in: M�nchKomm/AktG, 2. Aufl.
2001, § 242 Rn. 21 (Fn. 67)) zitierte Entscheidung BGH, 6.10.1960 – II ZR 150/58, NJW 1961, 26, gibt
daf�r nichts her.

9 Str., vgl. Heidel, in: Aktien- und Kapitalmarktrecht, 2. Aufl. 2007, § 242 AktG Rn. 5.
10 Vgl. dazu Weber/Findeisen, BB 2010, 711; Herrler/Reymann, DNotZ 2009, 815; Drinhausen/Keinath, BB

2010, 3.
11 Z. B. LG M�nchen I, 30.12.2008 – 5 HK O 11661/08, AG 2009, 296; ebenso OLG M�nchen, 3.9.2008 – 7 W

1432/08, AG 2008, 746.
12 LG M�nchen I, 23.4. 2009 – 5 HK O 542/09, NZG 2009, 1227; LG M�nchen I, 4.6.2009 – 5 HK O 591/09,

AG 2009, 918; LG M�nchen I, 10.12.2009 – 5 HK O 13261/08, AG 2010, 173; so im Ergebnis jetzt auch KG
Berlin, 21.9.2009 – 23 U 46/09, AG 2010, 163 = WM 2010, 412 = NZG 2009, 1389, das zwar einen Ge-
setzesverstoß bejaht, dessen Relevanz f�r die Mitwirkungsrechte der Aktion�re allerdings verneint.
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an.13 Durch die �nderungen in §§ 123 Abs. 3 und 241 Nr. 1 AktG in

der Fassung des ARUG ist dieser Streit obsolet geworden. Danach ist

klargestellt, dass fehlerhafte Angaben zu Stimmrechtsvollmachten

nicht die Nichtigkeit der Hauptversammlungsbeschl�sse ausl�sen.

c) Bekanntmachungsfreie Antr�ge
Ein Beschluss auf Grund eines Vorschlags in der Hauptversammlung,

mit dem bei einem Formwechsel nach dem UmwG das in der Einbe-

rufung zur Hauptversammlung unterbreitete Abfindungsangebot ge-

m�ß § 207 UmwG – ohne vorherige Bekanntmachung – erh�ht wird,

ist nach Auffassung des LG M�nchen I anfechtbar.14 Die Anfechtbar-

keit ergebe sich aus einem Verstoß gegen § 124 Abs. 1 und Abs. 4

AktG. Bei der �nderung des Barabfindungsbetrages handele es sich

nicht um einen bekanntmachungsfreien Antrag i. S.d. § 124 Abs. 4

S. 2 AktG, wonach es zu Antr�gen, die zu Gegenst�nden der Tages-

ordnung gestellt werden, keiner Bekanntmachung bedarf. Zwar lasse

sich aus § 124 Abs. 4 AktG kein vollst�ndiges Verbot ableiten, inhalt-

lich von der Bekanntmachung abweichende Vorschl�ge zur Beschluss-

fassung zu stellen, doch greife dieses Verbot zumindest dann, wenn

der materiell von der Bekanntmachung abweichende Antrag wirt-

schaftlich nachteilig f�r die betroffenen Aktion�re sei. Diese Voraus-

setzung sei bei der von der Hauptversammlung beschlossenen Er-

h�hung der Barabfindung um 13,38% im Vergleich zum bekanntge-

machten Beschlussvorschlag erf�llt. Der Aktion�r m�sse sich auf Ba-

sis der durch den Umwandlungsbericht einschließlich der Bewer-

tungsgutachten �bermittelten Informationen eine Meinung bilden,

ob der formwechselnde Rechtstr�ger in der Lage sei, die angebotene

Barabfindung ohne negative Auswirkungen f�r den k�nftigen Ge-

sch�ftsverlauf zu leisten. Dies geh�re zu den zentralen Punkten, auf

die der Aktion�r seine Entscheidung �ber die Teilnahme an der

Hauptversammlung und seinen Verbleib in der Gesellschaft gr�nde.

Da die Abfindung beim Formwechsel vom formwechselnden Rechts-

tr�ger zu leisten sei und nicht von einem Gesellschafter, ver�ndere

sich durch die Erh�hung der Barabfindung f�r den betroffenen Ak-

tion�rskreis die Entscheidungsgrundlage, weil der Liquidit�tsbedarf

f�r die Gesellschaft steige. Etwas anderes ergebe sich auch nicht aus

der Tatsache, dass die Aktion�re ohnehin mit einer Erh�hung der be-

kanntgemachten und beschlossenen Barabfindung im Spruchverfah-

ren rechnen m�ssten, da der Normzweck des § 124 Abs. 1 und 4

AktG, den Aktion�ren eine sachgerechte Entscheidung �ber ihr Teil-

nahmerecht an der Hauptversammlung zu erm�glichen, nicht unter

Hinweis auf einen Vorrang des Spruchverfahrens unterlaufen werden

d�rfe. Ob sich das OLG M�nchen dieser Auffassung anschließen

wird, erscheint angesichts dessen Ausf�hrungen im diesbez�glichen

Freigabeverfahren offen.15 Der in diesem Zusammenhang diskutierte

Vorrang des Spruchverfahrens auch bei einem aus Sicht des Kl�gers

zu hohen Abfindungsangebot erscheint de lege lata angesichts des

Wortlauts des § 210 UmwG, wonach eine Klage gegen den Umwand-

lungsbeschluss nicht darauf gest�tzt werden kann, „dass das Angebot

nach § 207 UmwG zu niedrig bemessen“ ist, jedoch zweifelhaft.16 Bis

auf Weiteres sind die Gesellschaftsorgane daher regelm�ßig gut bera-

ten, ein bekanntgemachtes Abfindungsangebot nicht ohne gesonderte

Bekanntmachung zu erh�hen, selbst wenn das Angebot aufgrund ge-

�nderter Umst�nde zwischenzeitlich zu niedrig geworden sein sollte.

Der Streit �ber die H�he der Abfindung w�re dann im erfahrungsge-

m�ß ohnehin kaum zu vermeidenden Spruchverfahren zu kl�ren,

k�nnte aber nicht den Vollzug der Umwandlung blockieren.

2. Verstoß gegen Melde- oder
Ver�ffentlichungspflichten

Ein schuldhafter Verstoß gegen die Meldepflichten bei Erreichen, �ber-

oder Unterschreiten der Stimmrechtsschwellen gem�ß §§ 21, 22

WpHG oder die Ver�ffentlichungspflicht bei der Kontrollerlangung

�ber eine b�rsennotierte Gesellschaft gem�ß § 35 Wp�G f�hrt dazu,

dass die Rechte aus den Aktien des nach dem WpHG Meldepflichtigen

bzw. des nach Wp�G ver�ffentlichungspflichtigen Bieters gem�ß §§ 28

WpHG, 59 Wp�G ruhen. Dies kann in zweierlei Hinsicht anfechtungs-

relevant sein: Zum einen fehlt es dem Aktion�r f�r den Zeitraum des

Ruhens der Aktion�rsrechte an der Anfechtungsbefugnis gem�ß § 245

AktG.17 Zum anderen kann ein Beschluss der Hauptversammlung an-

fechtbar sein, wenn bei der Abstimmung zu Unrecht die Stimmen aus

Aktien mitgez�hlt wurden, bez�glich derer die Aktion�rsrechte ruhen,

sofern die erforderliche Beschlussmehrheit bei Abzug der f�lschlich

mitgez�hlten Stimmen nicht erreicht worden w�re.18

a) Keine Meldepflicht bei Umfirmierung
Das LG M�nchen I hat in diesem Zusammenhang entschieden, dass

die bloße Umfirmierung eines Meldepflichtigen keine erneuten Mel-

depflichten gem�ß §§ 21, 22 WpHG ausl�st.19 Dies entspricht der

h.M. in Rechtsprechung und Schrifttum.20

b) Zurechnung von Stimmrechten bei
Treuhandverh�ltnissen

Kontrovers aufgenommen wurde dagegen ein rechtskr�ftiges Urteil

des OLG M�nchen,21 wonach bei Bestehen eines Treuhandverh�ltnis-

ses dem Treuh�nder in entsprechender Anwendung von § 22 Abs. 1

S. 1 Nr. 2, Abs. 2 WpHG solche Aktien zuzurechnen sind, die dem

Treugeber seinerseits aufgrund eines Acting in Concert nach § 22

Abs. 2 WpHG zugerechnet werden.22 Nach Auffassung des OLG

M�nchen ergebe sich dies aus dem Grundsatz der doppelten Zurech-

nung und dem Normzweck der Meldepflichten, f�r Transparenz am

Kapitalmarkt zu sorgen. Das OLG M�nchen vertritt in derselben Ent-

scheidung die Auffassung, der Meldepflichtige d�rfe sich bei komple-

xen Sachverhalten nicht allein auf die Rechtsauffassung der BaFin ver-

lassen, sondern m�sse fachkundigen Rechtsrat einholen, um eine vor-

werfbare Pflichtverletzung auszuschließen.

c) Keine allgemeine Feststellungsklage bez�glich des
Ruhens der Aktion�rsrechte

Die gegen die Aktiengesellschaft gerichtete Klage eines Aktion�rs auf

Feststellung, dass die Rechte eines anderen Aktion�rs nach § 59

Wp�G nicht bestehen, ist nach einer infolge Berufungsr�cknahme

1228 Betriebs-Berater // BB 21.2010 // 17.5.2010

13 OLG Frankfurt, 15.7.2008 – 5 W 15/08, ZIP 2008, 1722; zuvor LG Frankfurt a. M., 26.8.2008 – 3-5 O 339/
07, ZIP 2008, 1723.

14 LG M�nchen I, 30.7.2009 – 5 HK O 5697/09, BeckRS 2009, 28640 mit Anm. Petrovicki, in: GWR 2009, 426.
Die Berufung ist anh�ngig beim OLG M�nchen unter Az. 7 U 5111/09.

15 Vgl. OLG M�nchen, 4.11.2009 – 7 A 2/09, BB 2010, 340.
16 So auch Decher, in: Lutter, UmwG, 3. Aufl. 2004, § 210 Rn. 6 m. w. N.
17 OLG Stuttgart, 10.11.2004 – 20 U 16/03, AG 2005, 126; OLG Dresden, 11.1.2005 – 2 U 1728/04, AG 2005,

247; Uwe H. Schneider, in: Assmann/Schneider, WpHG, 5. Aufl. 2009, § 28 Rn. 30.
18 Vgl. H�ffer, AktG, 8. Aufl. 2008, § 243 AktG Rn. 19; Uwe H. Schneider, in: Assmann/Schneider, WpHG,

5. Aufl. 2009, § 28 Rn. 28.
19 LG M�nchen I, 23.4.2009 – 5 HK O 542/09, NZG 2009, 1227.
20 Vgl. OLG D�sseldorf, 10.9.2008 – 6 W 30/08, NZG 2009, 260; Uwe H. Schneider, in: Assmann/Schneider,

WpHG, 5. Aufl. 2009, § 21 Rn. 77; Klein/Theusinger, NZG 2009, 250; Hirte, in: KK-WpHG, 2007, § 21
Rn. 151; a. A. LG K�ln, 5.10.2007 – 82 O 114/06, AG 2008, 328; Heppe, WM 2002, 60.

21 OLG M�nchen, 9.9.2009 – 7 U 1997/09, WM 2010, 265 = DB 2009, 2310; zuvor LG M�nchen I, 29.1.2009
– 5 HK O 16785/08 (nicht ver�ffentlicht).

22 Zustimmend Mayrhofer/Pirner, DB 2009, 2312; ablehnend von B�low/Petersen, NZG 2009, 1373; Widder/
Kocher, ZIP 2010, 457.
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rechtskr�ftigen Entscheidung des LG M�nchen I23 unzul�ssig, weil

das Aktienrecht f�r die Rechtsfolgen des Nichtbestehens von Rechten

nach § 59 Wp�G ein umfassendes Rechtsschutzsystem vorsieht und

auch der Justizgew�hrungsanspruch angesichts der fehlenden L�cke

des aktienrechtlichen Rechtsschutzes keine andere Beurteilung gebie-

tet. Aus demselben Grund ist auch die gegen einen anderen Aktion�r

gerichtete Klage auf Feststellung der Unwirksamkeit eines Hauptver-

sammlungsbeschlusses unzul�ssig.24

3. Aufsichtsratswahlen
a) Finanzexperte
Aufgrund der Neuregelung durch das Bilanzrechtsmodernisierungsge-

setz schreibt § 100 Abs. 5 AktG vor, dass bei Gesellschaften im Sinne

des § 264d HGB (sog. kapitalmarktorientierte Gesellschaften) mindes-

tens ein unabh�ngiges Mitglied des Aufsichtsrats �ber Sachverstand auf

den Gebieten Rechnungslegung oder Abschlusspr�fung verf�gen muss.

Dieser Vorschrift l�sst sich aber nicht entnehmen, dass dieses Aufsichts-

ratsmitglied Organmitglied einer Kapitalgesellschaft mit dem Zust�n-

digkeitsbereich f�r diese Bereiche (z.B. als Allein- oder Finanzvorstand)

oder auch nur beruflich schwerpunktm�ßig mit diesen Aufgaben be-

fasst sein m�sste, wie sich aus dem Wortlaut des Gesetzes und seinem

systematischen Gesamtzusammenhang namentlich im Vergleich mit

§ 319 Abs. 1 HGB und § 100 Abs. 2 Nr. 2 AktG ergibt.25 Ein Verstoß ge-

gen die Vorgaben aus § 100 Abs. 5 AktG kann nicht zur Nichtigkeit ei-

nes entsprechenden Hauptversammlungsbeschlusses f�hren, weil in

§ 250 Abs. 1 Nr. 4 AktG nur auf § 100 Abs. 1 und Abs. 2 AktG, nicht

jedoch auf § 100 Abs. 5 AktG verwiesen wird.26

b) Pflichtangaben bei Vorschl�gen zur Wahl von
Aufsichtsratsmitgliedern

Die Vorschrift des § 124 Abs. 3 S. 3 AktG ist verletzt und f�hrt zur

Anfechtbarkeit des Wahlbeschlusses, wenn der Vorschlag zur Wahl

von Aufsichtsratsmitgliedern den ausge�bten Beruf nicht hinreichend

angibt. Die Bezeichnung als „Berater/Gesch�ftsf�hrer“ gen�gt dabei

nicht den Anforderungen des Gesetzes, weil eine allgemeine Beschrei-

bung nicht ausreicht.27

c) Amtszeit
Das OLG M�nchen28 best�tigte die Auffassung, wonach die Zugeh�rig-

keit zum Aufsichtsrat sp�testens in dem Zeitpunkt endet, in dem die

Hauptversammlung �ber die Entlastung f�r das vierte Amtsjahr seit

Amtsantritt h�tte beschließen m�ssen, also l�ngstens acht Monate

(§ 120 Abs. 1 AktG) nach dem Ende des vierten Gesch�ftsjahres. Aus der

Vorschrift des § 104 Abs. 2 AktG lasse sich nichts Gegenteiliges ableiten,

zumal der Vorstand zur Antragstellung nach § 104 Abs. 1 S. 2 2. Hs.

AktG nicht verpflichtet ist, wenn die rechtzeitige Erg�nzung vor der

n�chsten Aufsichtsratssitzung zu erwarten ist. Legt ein Aufsichtsratsmit-

glied sein Amt zum Ende der n�chsten Hauptversammlung nieder, so

beginnt nach einem Urteil des LG M�nchen I29 die Amtszeit des gew�hl-

ten Nachfolgers erst nach dem Ende der Hauptversammlung, auch wenn

er im Verlauf der Hauptversammlung die Wahl angenommen hat.

4. Kapitalmaßnahmen
a) Anforderungen an den Bericht zum Bezugs-

rechtsausschluss beim genehmigten Kapital
Nach einem Urteil des LG M�nchen I30 gelten f�r den Bericht des

Vorstands gem�ß §§ 203 Abs. 2 S. 2, 186 Abs. 4 AktG erh�hte Anfor-

derungen, wenn das genehmigte Kapital zur Finanzierung eines be-

reits bestimmten Vorhabens dienen soll. In diesem Fall reiche nicht

die bei einer bloßen Vorratserm�chtigung zul�ssige31 generell-abs-

trakte Umschreibung der bereits absehbaren Maßnahme. Der Bericht

m�sse dann eine m�glichst konkrete Beschreibung des beabsichtigten

Vorhabens enthalten und den Aktion�ren insbesondere die sich f�r

sie aus dem Vorhaben ergebenden Risiken in einer Art und Weise er-

l�utern, dass diese auch einem durchschnittlichen, juristisch nicht

vorgebildeten Aktion�r verst�ndlich w�rden. Dazu geh�re auch, die

Bedeutung juristischer Fachbegriffe wie „Leistung erf�llungshalber“

n�her zu erl�utern, zumal sich daraus im entschiedenen Fall die Ge-

fahr einer weiteren Verw�sserung des Anteils der Altaktion�re ergeben

konnte.

b) „Bis-zu-Kapitalerh�hung“
Enth�lt ein Beschluss der Hauptversammlung nur einen Mindest-

und/oder H�chstbetrag f�r die Kapitalerh�hung („Bis-zu-Kapitaler-

h�hung“), ist im Hinblick auf die Abgrenzung zum genehmigten Ka-

pital zugleich ein Zeitraum f�r die Durchf�hrung der Kapitalerh�-

hung festzulegen, der sechs Monate nicht �berschreiten darf.32 Bei zu

großz�giger Fristbemessung kann der Beschluss der Hauptversamm-

lung anfechtbar oder nach § 241 Abs. 1 Nr. 3 AktG nichtig sein. Fehlt

eine Fristsetzung f�r die Durchf�hrung im Beschluss der Hauptver-

sammlung, ist die Kapitalerh�hung vom Vorstand unverz�glich

durchzuf�hren. Grunds�tzlich ist der Beschluss �ber eine Bis-zu-Ka-

pitalerh�hung mit der Anmeldung und Eintragung der Kapitalerh�-

hung in das Handelsregister verbraucht, auch wenn die angemeldete

Kapitalerh�hung unter dem von der Hauptversammlung beschlosse-

nen H�chstbetrag liegt. Ob etwas anderes gilt, wenn entweder der Be-

schluss der Hauptversammlung selbst innerhalb der Durchf�hrungs-

frist eine mehrmalige Kapitalerh�hung zul�sst33 oder bei der erstma-

ligen Anmeldung die weitere Durchf�hrung vorbehalten wird und

diese innerhalb der festgelegten Durchf�hrungsfrist erfolgt,34

brauchte das OLG M�nchen nicht zu entscheiden.

5. Konzernrecht, Unternehmensvertr�ge, Squeeze-out
a) Anfechtbarkeit von Beschl�ssen bei Gew�hrung

unzul�ssiger Sondervorteile im faktischen Konzern
Die Vorschrift des § 311 AktG �ber den Nachteilsausgleich verdr�ngt

im faktischen Konzern als speziellere Vorschrift § 57 AktG, weil § 311

Abs. 2 AktG einen zeitlich gestaffelten Ausgleich zul�sst. Diese M�g-

lichkeit w�rde bei Zulassung der Anwendung von §§ 57, 62 AktG

konterkariert.35 Die M�glichkeit der Anfechtung eines Hauptver-
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23 LG M�nchen I, 27.11.2008 – 5 HK O 3928/08, NZG 2009, 226 ff. = AG 2009, 171 f. = ZIP 2009, 584 f. =
Der Konzern 2009, 120, 121 ff.

24 LG M�nchen I, 17.12.2009 – 5HK O 23267/09.
25 LG M�nchen I, 5.11.2009 – 5HK O 15312/09, BB 2010, 855 = ZIP 2010, 627 f. = Der Konzern 2010, 135,

136 f.
26 LG M�nchen I, 26.2.2010 – 5HK O 14083/09.
27 LG M�nchen I, 28.1.2010 – 5HK O 15937/09, ebenso bereits LG M�nchen I, 26.4.2007 – 5HK O 12848/06,

Der Konzern 2007, 448, 452; a. A. BGH, 14.5.2007 – II ZR 182/06, DStR 2007, 1493 m. Anm. Goette; OLG
Frankfurt, 21.3.2006 – 10 U 17/05, ZIP 2007, 232, 233.

28 OLG M�nchen, 9.11.2009 – 31 Wx 136/09, NZG 2009, 1430, 1431; ebenso BGH, 24.6.2002 – II ZR 296/01,
BB 2002, 1822 = NZG 2002, 916 = AG 2002, 676, 677; Habersack, in: M�nchKommAktG, 3. Aufl., § 102
Rn. 18; Drygala, in: Schmidt/Lutter, AktG, 2008, § 102 Rn. 6; a. A. H�ffer, AktG, 8. Aufl. 2008, § 102 Rn. 3,
der drei Monate zugeben will.

29 LG M�nchen I, 26.2.2010 – 5HK O 14083/09.
30 LG M�nchen I, 7.5.2009 – 5 HK O 16915/08, WM 2009, 1976 = NZG 2009, 1389 mit Anmerkung

Mackensen, GWR 2009, 371.
31 BGH, 23.6.1997 – II ZR 132/93 (Siemens/Nold), BB 1997, 1755.
32 OLG M�nchen, 22.9.2009 – 31 Wx 110/09, BB 2010, 80 mit Anm. Maaß/Beranek.
33 Vgl. dazu Maaß/Beranek, BB 2010, 81; Priester, in: FS Wiedemann, 2002, 1161; Sch�ppen, AG 2001, 125.
34 Vgl. Krafka/Willer, Handelsregisterrecht, 7. Aufl. 2007 Rn. 1415.
35 LG M�nchen I, 10.12.2009 – 5 HK O 13261/08, AG 2010, 173, 175 ff. = ZIP 2010, 283 f. Ls.
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sammlungsbeschlusses wegen eines unzul�ssigen Sondervorteils wird

indes nach derselben Entscheidung des LG M�nchen I nicht ausge-

schlossen, weil auch im Anwendungsbereich von § 311 AktG die

Kontrollfunktion der Anfechtungsklage erhalten bleiben soll.

b) Berichtspflichten beim Abschluss stiller
Beteiligungsvertr�ge

Ein Vertrag �ber eine stille Beteiligung ist ein Teilgewinnabf�hrungs-

vertrag, auf den auch die Vorschrift des § 293a AktG anzuwenden ist.

Die Berichtspflicht l�sst sich nicht mittels teleologischer Reduktion

des § 293a Abs. 1 AktG verneinen, weil ein Teilgewinnabf�hrungsver-

trag in die Rechte der Aktion�re eingreift. Wurde der Vertrag �ber die

stille Beteiligung vor der Hauptversammlung gek�ndigt, so muss der

Vorstandsbericht auf eine derartige Gestaltungserkl�rung eingehen,

weil die Aktion�re einen Anspruch darauf haben zu erfahren, ob zwi-

schen dem Vertragsabschluss und der Zustimmung der Hauptver-

sammlung Erkl�rungen abgegeben wurden, die geeignet sind, den

Fortbestand des schwebend unwirksamen Unternehmensvertrages in

Frage zu stellen.36

c) Bewertungsbezogene R�gen bei
Unternehmensvertr�gen und Squeeze-out

Mehrfach hat sich das LG M�nchen I im Berichtszeitraum mit der

Anfechtbarkeit von Hauptversammlungsbeschl�ssen aufgrund bewer-

tungsbezogener R�gen im Zusammenhang mit der Abfindung beim

Squeeze-out sowie beim Abschluss von Unternehmensvertr�gen be-

sch�ftigt.37 Beim Squeeze-out hat der Hauptaktion�r nach § 327c

Abs. 2 AktG der Hauptversammlung in einem schriftlichen Bericht

zu erl�utern, dass die Voraussetzungen f�r den Squeeze-out vorliegen

und die den Minderheitsaktion�ren angebotene Barabfindung ange-

messen ist. In �hnlicher Weise haben beim Abschluss eines Beherr-

schungs- und Gewinnabf�hrungsvertrages die Vorst�nde der beteilig-

ten Gesellschaften nach § 293a AktG der Hauptversammlung einen

schriftlichen Bericht �ber den Abschluss des Vertrages und insbeson-

dere die H�he des Ausgleichs und der Abfindung f�r die außenste-

henden Aktion�re zu erstatten. Das Gericht stellte zun�chst klar, dass

M�ngel dieser Berichte grunds�tzlich die Anfechtbarkeit der entspre-

chenden Hauptversammlungsbeschl�sse begr�nden k�nnen.38 Die

Regelung des § 243 Abs. 4 S. 2 AktG, wonach eine Anfechtungsklage

nicht auf unrichtige, unvollst�ndige oder unzureichende Informatio-

nen in der Hauptversammlung �ber die Ermittlung, H�he oder Ange-

messenheit von Ausgleich oder Abfindung gest�tzt werden kann,

wenn das Gesetz f�r Bewertungsr�gen ein Spruchverfahren vorsieht,

greife nicht ein, weil sich diese Regelung nur auf Informationsm�ngel

in der Hauptversammlung selbst beziehe, nicht aber auf M�ngel in

schriftlichen Berichten, die bereits im Vorfeld der Hauptversammlung

zu erstatten und auszulegen sind. Allerdings f�hrten Berichtsm�ngel

nur dann zur Anfechtbarkeit, wenn der Bericht insgesamt aufgrund

der M�ngel dem mit der Berichtspflicht verfolgten Zweck nicht mehr

gerecht werde. Dieser bestehe darin, die Aktion�re in die Lage zu ver-

setzen, die der Festsetzung der Abfindung zugrunde liegenden �ber-

legungen nachzuvollziehen. Stelle der Bericht eine taugliche Grund-

lage f�r die Plausibilisierung der Bewertung dar, k�nnten Bewer-

tungsfragen im Einzelnen die Anfechtung nicht begr�nden, sondern

seien im Spruchverfahren zu kl�ren.39 Dies gelte auch f�r die R�ge,

bei der Ermittlung des B�rsenwertes sei ein unzutreffender Referenz-

zeitraum zu Grunde gelegt worden.

Die Urteile des LG M�nchen I k�nnen als modifizierte Fortf�hrung

der Rechtsprechung des BGH in Sachen MEZ40 und Aqua Butzke41

angesehen werden. Der BGH hatte mit diesen Urteilen f�r den Fall

einer formwechselnden Umwandlung entschieden, dass alle R�gen

der Verletzung von Informations-, Auskunfts- oder Berichtspflichten

im Zusammenhang mit der anzubietenden Barabfindung ausschließ-

lich im Spruchverfahren geltend zu machen seien und nicht zur An-

fechtung berechtigten. Der Gesetzgeber hat diese Rechtsprechung im

Rahmen des UMAG mit der am 1.11.2005 in Kraft getretenen Neufas-

sung des § 243 Abs. 4 S. 2 AktG kodifiziert, jedoch mit der gewichti-

gen Einschr�nkung, dass der Anfechtungsausschluss nur f�r mangel-

hafte Informationen auf der Hauptversammlung gilt, die Verletzung

insbesondere von Berichtspflichten außerhalb der Hauptversamm-

lung dagegen weiterhin die Anfechtung erm�glichen soll.42 Bei der

vom LG M�nchen I vorgenommenen, am Zweck der Berichtspflich-

ten orientierten Auslegung d�rfte die Anfechtung eines Hauptver-

sammlungsbeschlusses aufgrund bewertungsbezogener R�gen nur in

wenigen Ausnahmef�llen erfolgversprechend sein. Erl�utert der Be-

richt nachvollziehbar, welcher Wert (B�rsenwert, Ertragswert, Liqui-

dationswert) der Abfindung zugrunde liegt und warum dieser Bewer-

tungsmaßstab gew�hlt wurde, d�rfte f�r eine erfolgreiche Anfechtung

kaum Raum bleiben. Die Kl�rung der Frage, ob tats�chlich richtig be-

wertet wurde, bleibt dem Spruchverfahren vorbehalten.43

6. Der besondere Vertreter
a) Abberufung durch Alleinaktion�r nach Squeeze-out
Soll die Hauptversammlung �ber die Abberufung des aufgrund von

§ 147 Abs. 2 S. 1 AktG bestellten besonderen Vertreters beschließen,

der Anspr�che unter anderem gegen einen Aktion�r geltend machen

soll, so trifft diesen Aktion�r ein Stimmrechtsverbot gem. § 136

Abs. 1 AktG nicht, wenn er infolge eines eingetragenen Squeeze-out-

Beschlusses Alleinaktion�r geworden ist.44 Wird der Gesellschaftswille

allein durch einen Alleinaktion�r gebildet und bedarf es damit keines

Schutzes anderer Gesellschafter, bestehe kein Grund, den Alleinaktio-

n�r von der Stimmrechtsaus�bung auszuschließen; anderenfalls l�ge

ein nachhaltiger Eingriff in den Willensbildungsprozess einer AG vor,

der das Eigentumsrecht des Alleinaktion�rs aus Art. 14 Abs. 1 GG ver-

letzen w�rde. § 84 Abs. 3 S. 1 AktG findet auf den von der Hauptver-

sammlung bestellten besonderen Vertreter keine Anwendung.

b) Vorgreiflichkeit der Wirksamkeit der Abberufung
Die Frage, ob der besondere Vertreter wirksam bestellt oder wirksam

abberufen wurde, ist nach einem Beschluss des LG M�nchen I45 ange-
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36 LG M�nchen I, 5.11.2009 – 5 HK O 13585/09, ZIP 2010, 522, 523 = Der Konzern 2010, 132, 134 f.; a. A.
zur Anwendbarkeit von § 293a AktG Altmeppen, in: M�nchKommAktG, 3. Aufl., § 293a Rn. 6 ff.; Schenk,
in: B�rgers/K�rber, AktG, § 293a Rn. 5.

37 LG M�nchen I, 23.4.2009 – 5 HK O 542/09, NZG 2009, 1227; LG M�nchen I, 4.6.2009 – 5 HK O 591/09,
AG 2009, 918.

38 LG M�nchen I, 23.4.2009 – 5 HK O 542/09, NZG 2009, 1227; LG M�nchen I, 4.6.2009 – 5 HK O 591/09,
AG 2009, 918.

39 LG M�nchen I, 23.4.2009 – 5 HK O 542/09, NZG 2009, 1227; LG M�nchen I, 4.6.2009 – 5 HK O 591/09,
AG 2009, 918.

40 BGH, 18.12.2000 – II ZR 1/99, BB 2001, 382 mit Komm. Luttermann = NJW 2001, 1425.
41 BGH, 29.1.2001 – II ZR 368/98, BB 2001, 485 = NJW 2001, 1428.
42 Vgl. BT-Drucks. 15/5092, 26.
43 In diesem Sinne auch BGH, 18.9.2006 – II ZR 225/04, BB 2006, 2543 = NZG 2006, 905.
44 OLG M�nchen, 3.3.2010 – 7 U 4744/09; Altmeppen, NJW 2009, 3757 ff.; a. A.: LG M�nchen I, 27.8.2009 –

5 HK O 21656/08, NJW 2009, 3794 ff. = ZIP 2009, 2198, 2200 f. m. zust. Anm. Lutter; Hirte/Mock, BB 2010,
775 ff.; das Gericht erster Instanz ging davon aus, dass das Verbot des Richtens in eigener Sache diese
Konstellation auch erfasse und daher eine teleologische Reduktion nicht gerechtfertigt sei. Zu der vom
LG M�nchen I bejahten Parteif�higkeit des besonderen Vertreters nimmt das OLG M�nchen nicht Stel-
lung.

45 LG M�nchen I, 2.6.2009 – 5HK O 2836/08, BB 2009, 2393 mit Komm. G�rtner/Daghles.
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sichts des Wegfalls der Prozessf�higkeit im Falle der wirksamen Abbe-

rufung des besonderen Vertreters vorgreiflich im Sinne des § 148

ZPO, ohne dass dem die Wertung des § 246 Abs. 1 ZPO entgegenge-

halten werden kann.

7. Prozessuales
a) Anfechtungsbefugnis bei Legitimations-

aktion�ren
Ist im Aktienregister ein Legitimationsaktion�r gem. § 67 Abs. 4

AktG eingetragen, so ist dennoch der wahre Aktion�r anfechtungs-

befugt im Sinne des § 245 Nr. 1 AktG, weil der Legitimationsaktio-

n�r lediglich erm�chtigt wird, bestimmte aus der Mitgliedschaft flie-

ßende Teilrechte nach außen auszu�ben, also der Gesellschaft ge-

gen�ber wahrzunehmen; der wahre Aktion�r bleibt indes Berechtig-

ter.46

b) Prozessf�hrungsbefugnis nach Wegfall der
Aktion�rsstellung durch Squeeze-out

Die Klagebefugnis eines Minderheitsaktion�rs bez�glich einer Nich-

tigkeitsklage bleibt auch nach Verlust seiner Aktion�rsstellung

durch Squeeze-out analog § 265 Abs. 2 ZPO bestehen.47 Allerdings

sei die Klage bei Wegfall der Aktion�rsstellung nicht mehr als

Nichtigkeitsklage gem�ß § 249 AktG, sondern als allgemeine Fest-

stellungsklage gem�ß § 256 ZPO zul�ssig. Die Klage ist zudem nur

dann begr�ndet, wenn der Kl�ger ein berechtigtes Fortf�hrungsin-

teresse hat. Dieses besteht im Falle der Eintragung des Squeeze-out

nur dann, wenn die ger�gten M�ngel sich auf den materiellen Wert

der Barabfindung auswirken k�nnen. F�r die Anfechtungsklage

hatte der BGH bereits entschieden, dass die Prozessf�hrungsbefug-

nis auch nach Verlust der Aktion�rsstellung durch einen Squeeze-

out fortbesteht, soweit der Ausgang des Anfechtungsverfahrens im

Einzelfall rechtlich erhebliche Auswirkungen auf die Barabfindung

gem�ß §§ 327aff. AktG haben kann.48 F�r die Nichtigkeitsklage ist

diese Frage h�chstrichterlich nicht entschieden. Im Schrifttum ist

insoweit umstritten, ob die Klage als Nichtigkeitsklage oder als all-

gemeine Feststellungsklage fortzuf�hren ist. Der Unterschied be-

steht vor allem darin, dass das Urteil bei der Nichtigkeitsklage ge-

m�ß §§ 249 Abs. 1 S. 1, 248 Abs. 1 S. 1 AktG f�r und gegen alle

Aktion�re sowie die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats

wirkt, wohingegen das Urteil bei der allgemeinen Feststellungsklage

nur Wirkungen zwischen den Parteien des Rechtsstreits entfaltet.

In der Regel wird es allerdings an einem berechtigten Fortf�h-

rungsinteresse fehlen, so dass die Unterscheidung eher geringe

praktische Auswirkungen haben d�rfte.

c) Bestandskr�ftiger Best�tigungsbeschluss heilt M�ngel
des Ausgangsbeschlusses

Wird ein Best�tigungsbeschluss im Sinne des § 244 AktG nicht ange-

fochten, so werden als Folge von dessen Bestandskraft auch inhaltli-

che M�ngel des Ausgangsbeschlusses geheilt. Dies gilt auch dann,

wenn der Best�tigungsbeschluss nach einem durchgef�hrten Squeeze-

out nur mehr mit der Stimme des Alleinaktion�rs gefasst wird.49 Da

das Gesetz weder eine Mehrheitsbeschaffung mit dem Ziel der Durch-

f�hrung eines Squeeze-out noch den Squeeze-out selbst verbietet,

kann kein Rechtsmissbrauch vorliegen, wenn der nunmehrige Allein-

aktion�r den Best�tigungsbeschluss fasst. Der teilweise in der Litera-

tur50 vertretenen Ansicht, eine Best�tigung sei unwirksam, solange

der ausgeschiedene Anfechtungskl�ger dem Best�tigungsbeschluss

nicht zugestimmt habe, folgte das LG M�nchen I in dieser Entschei-

dung nicht, weil sich dem Aktienrecht kein Anspruch entnehmen

l�sst, als ehemaliger Aktion�r auch einen Best�tigungsbeschluss an-

fechten zu k�nnen.

d) Verfahrenskosten
In aktienrechtlichen Anfechtungsverfahren entsteht die 3-fache Ge-

b�hr f�r das Verfahren bereits mit der Einreichung der Klage. Die vor

der Verbindung entstandenen Einzelgeb�hren bleiben bestehen; die-

ser geb�hrenrechtliche Grundsatz wird nicht durch Vorschriften des

Aktienrechts �berlagert und verdr�ngt; eine analoge Anwendung von

Nr. 1211 KV-GKG ist nicht gerechtfertigt.51

8. Freigabeverfahren
a) Abw�gungsmaßstab
Bei der Abw�gung der Interessen der Gesellschaft im Vergleich zu den

Interessen der klagenden Aktion�re gem. § 246a Abs. 2 3. Alt. AktG

a.F. bleiben offensichtlich unbegr�ndete R�gen außer Betracht. Dient

eine Kapitalerh�hung gegen Sacheinlage der Abwendung einer dro-

henden Insolvenzgefahr und fließen in die Abw�gung die R�ge eines

unzureichenden Vorstandsberichts sowie die Verletzung des Frage-

rechts ein, so liegt darin keine derart massive Verletzung von Aktio-

n�rsrechten, die einen weiteren Aufschub der Bestandskraft des ange-

fochtenen Beschlusses rechtfertigen k�nnte.52

b) �nderungen durch das ARUG
In einem ersten Beschluss als Gericht erster Instanz best�tigt das OLG

M�nchen den Pr�fungsmaßstab der offensichtlichen Unbegr�ndet-

heit, wonach bereits im Freigabeverfahren eine vollst�ndige rechtliche

W�rdigung zu erfolgen hat. Eine offensichtliche Unbegr�ndetheit

liegt vor, wenn das Gericht bei umfassender rechtlicher und tats�ch-

licher W�rdigung eine andere Beurteilung f�r nicht oder kaum ver-

tretbar h�lt.53 Ein vorrangiges Interesse der antragstellenden Gesell-

schaft erfordert, dass der Antrag auf Freigabe in engem zeitlichen Zu-

sammenhang mit der Erhebung der Anfechtungsklage gestellt wird.

Hierf�r ist in der Regel ein Zeitraum von etwa drei Monaten ab

Kenntnis des Antragstellers von der Erhebung einer Anfechtungsklage

auszugehen. Dabei orientierte sich das Gericht an der Dauer, die der

Gesetzgeber dem Gericht f�r die Entscheidung �ber den Freigabean-

trag einr�umt. Geht ein Antrag erst nach dieser Frist beim Oberlan-

desgericht ein, ohne dass weitere Umst�nde hinzutreten, kann ein

vorrangiges Interesse des Antragstellers nicht mehr angenommen

werden.54
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46 LG M�nchen I, 30.7.2009 – 5HK O 16915/08, WM 2009, 1976, 1979 f. = Der Konzern 2009, 488, 491 f. =
AG 2010, 47 f.

47 OLG M�nchen, 8.7.2009 – 7 U 1777/08, ZIP 2009, 2314; die Nichtzulassungsbeschwerde ist anh�ngig
beim BGH unter dem Az. II ZR 192/09.

48 BGH, 9.10.2006 – II ZR 46/05, BB 2006, 2601 = NZG 2007, 26.
49 LG M�nchen I, 10.12.2009 – 5 HK O 13261/08, AG 2010, 173, 177 f. = ZIP 2010, 283 f. Ls.
50 Vgl. K. Schmidt, in: Großkomm/AktG, 4. Aufl., § 244 Rn. 8.
51 OLG M�nchen, 26.2.2009 – 11 W 852/09, 3.3.2009 – 11 W 766/09 und 29.12.2009 – 11 W 2652/09.
52 OLG M�nchen, 14.12.2009 – 7 W 2290/09.
53 OLG M�nchen, 4.11.2009 – 7 A 2/09, AG 2010, 170 = ZIP 2010, 84, 85.
54 OLG M�nchen, 4.11.2009 – 7 A 2/09, AG 2010, 170, 172 f. = ZIP 2010, 84, 87 f. = BB 2010, 340 mit

krit. Anm. Linnerz; es ging um einen Beschluss �ber den Formwechsel einer AG in eine GmbH. Die
Frage, inwieweit bei der Pr�fung der offensichtlichen Unbegr�ndetheit nur die R�gen der Antrags-
gegner zu ber�cksichtigen sind, die das Quorum von 1000 Euro erreichen, musste das OLG nicht
entscheiden.
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II. Spruchverfahren

1. Zust�ndigkeit und Verfahren
a) Keine ausschließliche Zust�ndigkeit der Kammer f�r

Handelssachen
Aufgrund von Art. 42 Nr. 1 Buchst. b FGG-RG55 wurde die bisherige Re-

gelung in § 2 Abs. 2 SpruchG a.F. mit der ausschließlichen Zust�ndigkeit

der Kammer f�r Handelssachen aufgehoben. Stattdessen wurden die

Spruchverfahren in den Katalog der Handelssachen in § 95 Abs. 2 GVG

aufgenommen angesichts des Verweises auf § 71 Abs. 2 Nr. 4 Buchst. e

GVG, wonach dem Landgericht ohne R�cksicht auf den Wert des Streit-

gegenstandes die Spruchverfahren zugewiesen sind. Damit aber entfiel

die ausschließliche Zust�ndigkeit der Kammer f�r Handelssachen, weil

nach § 96 Abs. 1 GVG der Rechtsstreit vor der Kammer f�r Handelssa-

chen nur dann verhandelt wird, wenn der „Kl�ger“ dies in der „Klage-

schrift“ beantragt und weil durch die Neuregelung eine ausschließliche

Zust�ndigkeit nicht ausdr�cklich begr�ndet wurde. Das LG M�nchen I

vertritt in st�ndiger Rechtsprechung die Auffassung, dass die Regelun-

gen der §§ 96 Abs. 1, 98 Abs. 1 GVG auch im Spruchverfahren anwend-

bar sein m�ssen, auch wenn dort von Klage gesprochen wird; der An-

tragsgegner kann somit die Verweisung an die Kammer f�r Handelssa-

chen beantragen, woraufhin dann die Verweisung ausgesprochen wer-

den muss.56 Wenn der Gesetzgeber schon die ausschließliche Zust�ndig-

keit der Kammer f�r Handelssachen abschafft, so w�re es mit dem Rege-

lungszusammenhang der §§ 95ff. GVG unvereinbar und inkonsequent,

wenn dann die Verweisungsvorschriften unanwendbar sein sollten.

b) Geltung des neuen Rechts nicht f�r vor dem 1.9.2009
eingeleitete Spruchverfahren

F�r ein in erster Instanz vor dem 1.9.2009, dem Tag des Inkrafttretens

des FamFG, eingeleitetes Spruchverfahren bleiben die Verfahrensvor-

schriften des Spruchverfahrensgesetzes in der bis dahin g�ltigen Fas-

sung und die Vorschriften des FGG auch f�r das Rechtsmittelverfah-

ren weiterhin anwendbar; auf den Zeitpunkt der Entscheidung erster

Instanz und der Einlegung der Beschwerde kommt es nicht an.57

2. Antragsfrist
Die in § 4 Abs. 1 SpruchG normierte Frist von drei Monaten seit dem

Tag, an dem die Strukturmaßnahme bekannt gemacht worden ist, ist

nach einem Beschluss des OLG M�nchen58 dann nicht gewahrt, wenn

der Antrag beim unzust�ndigen Gericht eingereicht wurde und der Ein-

gang beim zust�ndigen Gericht erst nach Fristablauf erfolgte. Das OLG

M�nchen erteilte dabei einer analogen Anwendung des § 281 Abs. 2

S. 3 ZPO, die der BGH59 vor dem Inkrafttreten des Spruchverfahrens-

gesetzes vornahm, eine deutliche Absage, weil nach Einf�hrung des § 4

Abs. 1 SpruchG keine Regelungsl�cke mehr besteht, die eine analoge

Anwendung des § 281 ZPO rechtfertigen k�nnte. Zur Begr�ndung wird

auf die Regelung in § 4 Abs. 1 S. 2 SpruchG verwiesen, in der der Ge-

setzgeber die Verfristungsfolge f�r Antr�ge an (zun�chst zust�ndige

und schließlich) unzust�ndige Gerichte ausdr�cklich geregelt hat und

dabei ausdr�cklich die F�lle zugunsten des Antragstellers entschieden

hat, in denen die (endg�ltige) Zust�ndigkeit zweifelhaft oder schwer er-

kennbar ist. Daraus ist dann der Umkehrschluss zu ziehen, dass in allen

anderen F�llen nur die Einreichung beim zust�ndigen Gericht fristwah-

rend wirkt. Da das zust�ndige Gericht innerhalb der Frist von drei Mo-

naten ohne Weiteres zu ermitteln sei, zwinge auch die Eigentumsgaran-

tie des Art. 14 Abs. 1 GG zu keiner anderen Beurteilung.

3. Antragsberechtigung
a) Gewillk�rte Verfahrensstandschaft
In Spruchverfahren ist nach einem Beschluss des LG M�nchen I60

eine gewillk�rte Verfahrensstandschaft, bei der ein fremdes Recht im

eigenen Namen geltend gemacht wird, nicht von vornherein ausge-

schlossen. Allerdings ist dabei die Frist des § 4 Abs. 1 S. 1, Abs. 2 S. 1

SpruchG einzuhalten. Es muss folglich gegen�ber dem Gericht inner-

halb der Antragsfrist zumindest im Ansatz dargelegt werden, dass der

Antragsteller nicht ein eigenes, sondern ein fremdes Recht im eigenen

Namen geltend macht.

b) Antragsbefugnis bei Namensaktien
In derselben Entscheidung folgt das LG M�nchen I der nahezu ein-

hellig vertretenen Auffassung, dass die Vorschrift des § 67 Abs. 2

AktG auch im Verh�ltnis zum Antragsgegner Anwendung findet, weil

das Spruchverfahren in dem mitgliedschaftlichen Verh�ltnis des Ak-

tion�rs zu der Gesellschaft hat, die Namensaktien ausgegeben hat. Ist

der Antragsteller zum maßgeblichen Stichtag nicht im Aktienregister

eingetragen, fehlt ihm die Antragsbefugnis.61

c) Umwandlungsmaßnahmen
Die Antragsberechtigung wird im Anwendungsbereich des § 29 Abs. 1

UmwG dergestalt erg�nzt, dass nur der Anteilsinhaber ein Spruchver-

fahren einleiten kann, der Widerspruch zur Niederschrift erkl�rt. Un-

terbleibt ein Widerspruch des Anteilsinhabers, weil der Notar eine

�ußerung abgegeben haben soll, aufgrund derer sich der Anteilsinha-

ber darauf verlassen habe, der Notar habe ihm eine zus�tzliche Hilfe-

stellung bei der Einlegung des Widerspruchs in Aussicht gestellt, dann

aber nicht geleistet, f�hrt dies nicht zur Entbehrlichkeit des Wider-

spruchs in analoger Anwendung von § 29 Abs. 2 UmwG.62 Auch w�re

das Verhalten des Notars der Gesellschaft nicht zuzurechnen, weil er

Tr�ger eines �ffentlichen Amtes ist, dabei nicht Vertreter einer Partei,

sondern unabh�ngiger und unparteiischer Betreuer aller Beteiligten

ist, auch wenn er in einem solchen Fall regelm�ßig auf Ansuchen und

Kosten der Gesellschaft t�tig wird.

4. Unternehmensbewertung
a) Ertragswertmethode
Hinsichtlich der grundlegenden Methodik best�tigte das OLG M�n-

chen63 die st�ndige Rechtsprechung, wonach f�r die Bemessung der

Barabfindung bei einem Squeeze-out der Grenzpreis zu ermitteln ist,
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55 Gesetz zur Reform des Verfahrens in Familiensachen und in Angelegenheiten der freiwilligen Gerichts-
barkeit (FGG-Reformgesetz – FGG-RG) vom 17.12.2008, BGBl. I, 2586.

56 Vgl. nur LG M�nchen I, 25.11.2009 – 38 O 21051/09, NZG 2010, 392. Da die Antragsgegnerin dieses Ver-
fahrens einen entsprechenden Antrag stellte, musste das LG M�nchen I nicht entscheiden, ob eine Ver-
weisung auch ohne Antrag m�glich w�re.

57 OLG M�nchen, 25.2.2010 – 31 Wx 32/10, ZIP 2010, 496.
58 OLG M�nchen, 8.2.2010 – 31 Wx 148/09, ZIP 2010, 369 f.; OLG Frankfurt, 4.5.2009 – 20 W 84/09, NZG
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1. Aufl., § 4 Rn. 32; Weing�rtner, in: Heidel, Aktien- und Kapitalmarktrecht, 2. Aufl. 2007, § 4 Rn. 11; H�f-
fer, AktG, 8. Aufl. 2008, § 4 SpruchG Rn. 5; a. A. Drescher, in: Spindler/Stilz, AktG, § 4 SpruchG Rn. 9.

59 BGHZ, 13.3.2006 – II ZB 26/04, 166, 329, 333 ff. = BB 2006, 1069 f. = NZG 2006, 426, 427 f. = AG 2006,
414 f. = ZIP 2006, 826, 827 f. = WM 2006, 909, 910 f. = DB 2006, 1046, 1067; der BGH ließ die �bertrag-
barkeit auf das SpruchG ausdr�cklich offen.

60 LG M�nchen I, 6.11.2009 – 5 HK O 21285/08.
61 LG M�nchen I, 6.11.2009 – 5 HK O 21285/08; ebenso OLG Frankfurt, 9.1.2006 – 20 W 166/05, NZG 2006,

667, 669; OLG Hamburg, 11.9.2003 – 11 W 30/03, NZG 2004, 45; KG, AG 2000, 364; Leuering, in: Simon,
SpruchG, 1. Aufl., § 3 Rn. 13; Wasmann, in: KK-SpruchG, § 3 Rn. 24; Bezzenberger, in: Schmidt/Lutter,
AktG, 8. Aufl., § 67 Rn. 13; Weing�rtner, in: Heidel, Aktienrecht und Kapitalmarktrecht, 2. Aufl. 2007, § 3
SpruchG Rn. 3; Lieder NZG 2005, 159 ff.; a. A. Dißlars, BB 2004, 1293.

62 OLG M�nchen, 3.2.2010 – 31 Wx 135/09, ZIP 2010, 326, 328 f.
63 OLG M�nchen, 14.7.2009 – 31 Wx 121/06, WM 2009, 1848 f. = ZIP 2009, 2339, 2340 = BB 2009, 1748 Ls.

mit Anm. Ihlau; ebenso BGH, 21.7.2003 – II ZB 17/01, BB 2003, 2083 = WM 2003, 1859 = AG 2003, 627,
628; OLG D�sseldorf, 27.5.2009 – 26 W 5/07, WM 2009, 2220, 2223; OLG Stuttgart, 26.10.2006 – 20 W
14/05, AG 2007, 128, 129 f.
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zu dem der Aktion�r aus der Gesellschaft ausscheiden kann. Die An-

wendung der Ertragswertmethode ist dabei nicht zu beanstanden,

wobei der so ermittelte Anteilswert angesichts der Rechtsprechung

des Bundesverfassungsgerichts64 gegebenenfalls einer Korrektur durch

den B�rsenwert bedarf.

b) �berpr�fbarkeit von Planungsrechnungen
Das OLG M�nchen65 bekr�ftigte die eingeschr�nkte �berpr�fbarkeit

von Planungsrechnungen der Gesellschaft, weil diese das Ergebnis der

jeweiligen unternehmerischen Entscheidung der f�r die Gesch�ftsf�h-

rung verantwortlichen Personen ist. Bauen diese Entscheidungen auf

zutreffenden Informationen und daran orientierten realistischen An-

nahmen auf und sind sie in sich nicht widerspr�chlich, darf die Pla-

nung nicht durch andere – letztlich ebenfalls nur vertretbare – An-

nahmen des Gerichts ersetzt werden. Nur dann, wenn Planungsrech-

nungen fehlen oder nicht plausibel sind, sind sachgerechte Prognosen

zu treffen oder Anpassungen vorzunehmen.

c) Kapitalisierungszinssatz
Bei der Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes h�lt das OLG M�n-

chen66 an seiner Rechtsprechung fest, dass der Basiszinssatz mit Hilfe

einer Zinsstrukturkurve nach der Nelson/Siegel/Svensson-Methode

ermittelt werden kann und dass bei der Erh�hung dieses Basiszinssat-

zes um einen Risikozuschlag die marktorientierte Ermittlung des Ri-

sikozuschlages unter Anwendung des (Tax)CAPM – Capital Asset Pri-

cing Model – der pauschalen Festlegung aufgrund von Erfahrungs-

werten nicht �berlegen sei, weil auch hier das Ergebnis in hohem Ma-

ße von der subjektiven Einsch�tzung des Bewerters abh�nge, die nur

nicht unmittelbar durch die Sch�tzung des Risikozuschlags selbst aus-

ge�bt wird, sondern mittelbar durch die Auswahl der Parameter f�r

die Berechnung von Marktrisikopr�mie und Beta-Faktor. Die rechne-

rische Herleitung des Risikozuschlags t�usche dar�ber hinweg, dass

aufgrund einer Vielzahl von Annahmen, die f�r die Berechnung ge-

troffen werden m�ssen, nur eine scheinbare Genauigkeit erreicht wird

und nicht etwa eine mathematisch exakte Bemessung des f�r die In-

vestition in das konkrete Unternehmen angemessenen Risikozu-

schlags. Das OLG M�nchen h�lt daher eine empirische Sch�tzung des

Risikozuschlags f�r vorzugsw�rdig, die im Rahmen einer Gesamtw�r-

digung aller maßgeblichen Gesichtspunkte der konkreten Situation

des zu bewertenden Unternehmens Rechnung tr�gt; dabei k�nnen bei

der gebotenen kritischen �berpr�fung die unter Anwendung des

CAPM gewonnenen Daten als eines der Elemente f�r die Sch�tzung

des Risikozuschlags herangezogen werden.

d) Bewertung von Immobilienportfolios
Das LG M�nchen I67 hat f�r ein Immobilienunternehmen entschie-

den, dass es angesichts der Bedeutung des § 287 ZPO im Rahmen der

Unternehmensbewertung gen�gt, wenn nicht das gesamte Immobili-

enportfolio einer sachverst�ndigen Begutachtung unterzogen wird.

Wenn vor allem die Grundst�cke, die besonders werthaltig sind, von

einem Gerichtssachverst�ndigen bewertet werden, so kann aus dem

Ergebnis dieser Begutachtung ein R�ckschluss auch auf die Richtig-

keit der Bewertung der anderen Grundst�cke gezogen werden.
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Stefanie Jung

Die „schwedische“ Societas Privata Europaea

Nach der tschechischen Pr�sidentschaft hat nun auch die schwedische

Pr�sidentschaft einen Verordnungsentwurf f�r die Societas Privata Eu-

ropaea (SPE) – die neue europ�ische Gesellschaftsform – vorgelegt.

Dieser Beitrag analysiert erstmals die Grundkonzeption des zweiten

�berarbeiteten schwedischen Verordnungsentwurfs und beleuchtet die

bedeutendsten Unterschiede zum Kommissions-, Parlaments- und

tschechischen Pr�sidentschaftsentwurf. Im Ergebnis l�sst sich festhal-

ten, dass der schwedische Verordnungsentwurf auf dem tschechischen

beruht, jedoch an vielen Stellen erheblich von diesem abweicht.

I. Einleitung

Die Schaffung einer Europ�ischen Privatgesellschaft, die auf die Be-

d�rfnisse von klein- und mittelst�ndischen Unternehmen (KMU) zu-

64 Vgl. BVerfGE 100, 289, 300 ff.
65 OLG M�nchen, 14.7.2009 – 31 Wx 121/06, WM 2009, 1848, 1849 = ZIP 2009, 2339, 2340 = BB 2009,

1748 Ls. mit Anm. Ihlau; ebenso OLG Stuttgart, 19.3.2008 – 20 W 3/06, AG 2008, 510.
66 OLG M�nchen, 14.7.2009 – 31 Wx 121/06, WM 2009, 1848, 1850 ff. = ZIP 2009, 2339, 2341 = BB 2009,

1748 Ls. mit Anm. Ihlau; f�r die ausschließliche Anwendung des (Tax-)CAPM dagegen vor allem OLG
Stuttgart, 26.10.2006 – 20 W 14/05, AG 2007, 128, 133 f.; ZIP 2010, 274, 275 Ls. 2 bis 4; OLG D�sseldorf,
27.5.2009 – I-26 W 5/07, WM 2009, 2220, 2226.

67 LG M�nchen I, 30.12.2009 – 5 HK O 15746/02, rechtskr�ftig.




