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FORUM JURIS

Das Recht kommt zu lhnen.

Sehr geehrte Damen und Herren,
liebe Mandanten,

wir freuen uns, lhnen die dritte Ausgabe unserer Mandanten-
information Forum Juris im Jahr 2011 zu Ubersenden, in der
wir die neuesten Entwicklungen aus Gesetzgebung und
Rechtsprechung fur Sie zusammengestellt haben.

Im Rahmen eines Unternehmenskaufes ist die Durchfihrung
einer Due Diligence heute ein unerlasslicher Bestandteil des
Prozesses. Die Durchfiihrung einer Due Diligence stdBt in der
Regel nicht auf Ablehnung soweit alle Anteile an einer Gesell-
schaft verkauft werden oder die Zielgesellschaft lediglich von
einem Gesellschafter gehalten wird. Anders kann dies jedoch
sein, wenn lediglich eine Minderheitsbeteiligung Ziel der
Transaktion ist. Der erste Beitrag dieser Ausgabe beleuchtet
Probleme, die sich in dieser Konstellation ergeben konnen.

Weitere Themen dieser Ausgabe sind u.a.:
e Freistellung wahrend der Kindigungsfrist

e Auslandsbeurkundungen — nach OLG Dusseldorf
nunmehr unbedenklich moglich?

e Patronatserklarung die Zweite — BGH schafft weitere
Rechtsklarheit

e Kein Ausgleichsanspruch aus Unternehmensvertrag
fur den Minderheitenaktionér infolge eines Squeeze-out

e Zuwendung eines Unternehmens im Wege
Lvorweggenommener Erbfolge unentgeltlich*

AuBerdem méchten wir lhnen das Instrument der Unternehmens-
anleihe als Finanzierungsalternative vorstellen. Insbesondere flr e Abschied vom Verkaufsprospektgesetz — Der Entwurf

mittelstandische Unternehmen kann die Unternehmensanileihe des Gesetzes Uber Vermdgensanlagen

als Fremdkapitalinstrument eine attraktive Moglichkeit der
Finanzierung sein. Als Kapitalmarktpartner der Borse DUssel-

dorf begleiten wir Sie bei der Vorbereitung einer Anleiheemission.

Der Wechsel von Mitgliedern des Vorstandes in den Aufsichts-

rat bérsennotierter Gesellschaften sorgt immer wieder flr
Schlagzeilen. Einer unserer Beitrage erlautert die seit 2009
vorgesehene Karenzzeit von zwei Jahren flr einen Wechsel
vom Vorstand in den Aufsichtsrat sowie die Ausnahme-
regelungen hierzu.

e |CANN macht den Weg frei flir neue
(Firmen-) Top-Level-Domains

e Korruptionspravention in der Pharmaindustrie — unter
besonderer Fokussierung auf den Arzneimittelmarkt

In unserer Rubrik Raupach intern stellen wir Ihnen in dieser
Ausgabe die Service Line Corporate vor.

Wir hoffen, interessante Themen flir Sie ausgewahlt zu haben.
Fur Rickfragen und Anmerkungen oder gerne auch Anregungen
zu unserer Mandanteninformation Forum Juris stehen Ihnen
die Redaktion oder Ihre bekannten Ansprechpartner selbst-
verstandlich gerne zur Verfiigung.
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Forum Juris aktuell

Zur Vorlagepflicht der Geschaftsfuhrer hinsichtlich
der gepriften Jahresabschlisse.

Gem. 8 42 Abs. 1 und 2 GmbHG hat der Geschaftsflhrer
dafir Sorge zu tragen, dass der gepriifte Jahresabschluss den
Gesellschaftern innerhalb der Frist des § 42 Abs. 2 GmbHG
zur Feststellung vorgelegt wird. Unterlasst der Geschéftsfiihrer
dies, begeht er eine gravierende Pflichtverletzung, welche
einen wichtigen Grund fir den Widerruf der Bestellung zum
Geschaftsfuhrer darstellt. Fiir einen Widerruf der Bestellung
zum Geschéftsfuhrer aus wichtigem Grund genugt im Hinblick
auf die zwingende Regelung des § 38 Abs. 2 GmbHG

die einfache Mehrheit in der Gesellschafterversammlung.
Entgegenstehende Satzungsregelungen sind unwirksam.
Quelle: KG Berlin 11. August 2011, 23 U 114/11

Die Kiindigung eines Beherrschungsvertrages durch die
abhangige Gesellschaft ist bei der GmbH der Entschei-
dung durch die Gesellschafterversammlung zugewiesen.
Bei der entsprechenden Beschlussfassung besteht kein
Stimmverbot des herrschenden Unternehmens.

Die beklagte GmbH schloss als abhangige Gesellschaft im
Jahr 1999 einen Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag
mit ihrer Mehrheitsgesellschafterin ab. Die Klagerin ist Minder-
heitsgesellschafterin der GmbH. Sie beantragte in der Gesell-
schafterversammlung der GmbH vom 22. November 2007 die
ordentliche Kiindigung des Beherrschungs- und Gewinnab-

fihrungsvertrages zum nachstméglichen Termin zu beschliel3en.

Der Antrag wurde mit den Stimmen der Mehrheitsgesellschaf-
terin abgelehnt. Hiergegen richtete sich die im Ergebnis
erfolglose Klage.

Die Gesellschafterversammlung habe die ordentliche Kiindi-
gung des Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrags
nicht mit Mehrheit beschlossen. Die Stimmen der Mehrheits-
gesellschafterin seien mitzuzahlen, da sie keinem Stimmverbot
unterliege. Nach 8§ 47 Absatz 4 Satz 2 GmbHG habe ein
Gesellschafter bei einer Beschlussfassung, die die Vornahme

eines Rechtsgeschéfts ihm gegeniiber betrifft, kein Stimmrecht.

Von diesem Stimmverbot ausgenommen seien aber korper-
schaftliche Sozialakte, bei denen der Gesellschafter sein
Mitgliedsrecht ausube und die die inneren Angelegenheiten der
Gesellschaft betreffen. In diesen Féallen kdnne ein Stimmverbot
nicht schon dann greifen, wenn der Beschlussinhalt zugleich
auf den personlichen Rechtskreis des betreffenden Gesell-
schafters einwirke. Der Beschluss tber die ordentliche Kiindi-

gung eines Beherrschungs- und Gewinnabfuihrungsvertrags
gegeniiber dem herrschenden Gesellschafter betrifft nicht

nur das Verhéltnis der abhangigen Gesellschaft zu ihrem herr-
schenden Gesellschafter, sondern auch die inneren Angelegen-
heiten der Gesellschaft und verandert ihre Organisationsstruktur,
so dass dem herrschenden Gesellschafter seine Mitwirkung
nicht versagt werden kann. Ebenso wie der Abschluss des
Unternehmensvertrages hat auch seine Kundigung nicht nur
schuldrechtliche, sondern organisationsrechtliche Wirkungen.
Dabher ist die Kuindigung keine den Geschéftsfiihrern der
GmbH zugewiesene Geschéftsfihrungsmafnahme.

Quelle: NJW Spezial, BGH, Urteil 31. Mai 2011 - Il ZR 109/10

Prufung der Kapitalaufbringung durch das Registergericht

Auch bei verscharften Regelungen im Gesellschaftsver-
trag einer GmbH i.G. Uber die Einzahlungspflichten der
Gesellschafter darf das Registergericht nur die Erfullung
der gesetzlichen Mindesteinlagepflichten prufen.

Die Antragsteller meldeten bei dem Registergericht die Errich-
tung einer GmbH zur Eintragung in das Handelsregister an.
Die Anmeldung enthielt auch die Versicherung nach § 8 Abs. 2
GmbHG, dass das gesetzlich vorgeschriebene Mindeststamm-
kapital eingezabhlt ist und sich endgliltig in der freien Verfiigung
der Geschéftsfuhrer befindet. Im Gesellschaftsvertrag der
GmbH war geregelt, dass ,,die Geschéftsanteile” sofort in voller
Hohe zu leisten seien. Das Registergericht wies die Eintragung
mit der Begriindung zuriick, die gesellschaftsvertraglichen
Regelungen missten vor der Eintragung dahingehend ange-
passt werden, dass sie mit der tatséchlich stattgefundenen
Leistung nur des Mindeststammkapitals Ubereinstimmen.
Das OLG Stuttgart gab der hiergegen gerichteten Beschwerde
statt. Die Priifung des Registergerichts nach § 9¢c GmbHG
bei Eintragung einer GmbH darf sich nur auf die gesetzlichen
Mindestanforderungen beschrénken. Ob eine dartiber hinaus-
gehende, verscharfende Regelung im Gesellschaftsvertrag
gegeben sei, habe das Registergericht weder zu prifen noch
— bei Nichterfullung der durch den Gesellschaftsvertrag
festgelegten Verpflichtungen — die Eintragung zu verweigern.
Quelle: OLG Stuttgart, Beschluss vom 13. Juli 2011 -

8 W 252/11, BeckRS 2011, BECKRS Jahr 19282
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Kein Stimmverbot in Ein-Mann-AG

Der Alleinaktionar unterliegt in der Hauptversammlung
der Gesellschaft keinem Stimmverbot nach 8§ 136 Abs. 1
AktG, da ein Interessengegensatz zwischen ihm und
der Gesellschaftergesamtheit ausscheidet.

Im Juni 2007 bestellte die Hauptversammlung der Hypo-
Vereinsbank AG (HVB) gem. § 147 Abs. 2 AktG einen beson-
deren Vertreter, der angebliche Schadensersatzanspriiche der
HVB gegen ihre damalige Mehrheits- und jetzige Alleinaktion&rin
UniCredit S.p.A. (UniCredit) geltend machen sollte. Nach
zwischenzeitlich ins Handelsregister eingetragenem Squeeze-
out fasste die Alleinaktionarin UniCredit im November 2008 im
Rahmen einer auBerordentlichen Hauptversammlung der HVB
den Beschluss, den besonderen Vertreter wieder abzuberufen.
Gegen diesen Beschluss hat der besondere Vertreter Anfech-
tungsklage erhoben. Nachdem das Landgericht der Klage
stattgegeben hatte, hat das Berufungsgericht die Klage ab-
gewiesen. Die Nichtzulassungsbeschwerde des besonderen
Vertreters hatte keinen Erfolg.

Kern des Rechtsstreits ist die Frage, ob § 136 Abs. 1 AktG
der Alleinaktionérin UniCredit ein Stimmverbot auferlegt. Die
Norm schlieRt einen Aktionar u.a. dann von der Stimmrechts-
austibung aus, wenn darliber Beschluss gefasst wird, ob die
Gesellschaft gegen ihn einen Anspruch geltend machen soll.
Darunter fallt grundsétzlich auch die Entscheidung Uber die
Bestellung oder Abberufung eines besonderen Vertreters, wenn
dieser gegen den betreffenden Aktionér (hier: UniCredit) vor-
gehen soll. Vorliegend stellte sich die Frage, ob § 136 Abs. 1
AktG teleologisch dahin zu reduzieren ist, dass das Stimmverbot
fur einen Alleinaktionar nicht gilt. Der BGH hélt diese Frage
nicht fur klarungsbedurftig. Entsprechend seiner Rechtspre-
chung zu § 47 Abs. 4 GmbHG zur Ein-Mann-GmbH vertritt der
BGH die Auffassung, dass diese Vorschrift nur den Schutz des
Gesellschaftsvermogens gegentiber einzelnen Gesellschaftern
bezwecke und zu Gunsten der Gesamtheit der Gesellschafter
wirke, nicht aber zu Gunsten der Gesellschaftsgléaubiger. Ein
Stimmverbot in der Ein-Mann-GmbH scheide daher grundséatz-
lich aus, weil dort ein solcher Interessengegensatz gerade nicht
bestehe. Fiir die Ein-Mann-AG kdnne nichts anderes gelten.
Quelle: BGH, Beschluss vom 12. Juli 2011 - Il ZR 58/10,
BeckRS 2011, BECKRS Jahr 19374

Keine Vertragsbeendigung durch Anwachsung

Ist eine oHG als Handelsvertreterin tatig und geht ihr
Vermdégen im Wege der Anwachsung auf den letzten
verbleibenden Gesellschafter tber, so fuhrt dies weder
zu einer automatischen Beendigung des Handelsver-
tretervertrages noch ist der andere Vertragsteil zur
aulerordentlichen Kiindigung berechtigt.

Eine oHG schloss 2001 als Handelsvertreterin einen Handels-
vertretervertrag mit der Beklagten. Die an der oHG von den
Herren H und M gehaltenen Beteiligungen wurden 2008 bzw.

Anfang 2009 von der Klagerin, einer GmbH, erworben, so dass
es in Folge der Anteilsvereinigung zu einer Anwachsung bei der
Klagerin kam. Die Klagerin teilte daraufhin der Beklagten mit,
dass der Handelsvertretervertrag unverandert weiterbestehe.
Dem widersprach die Beklagte mit Schreiben vom 15. Juni
2009. Am 30. September 2009 forderte die Beklagte die
Klagerin auf, keine weiteren Aktivitaten als Handelsvertreterin
mehr fiir sie zu entfalten. Die Klagerin erwiderte, dass sie das
Schreiben als fristgerechte ordentliche Kiindigung werte und
macht nun einen Handelsvertreterausgleichsanspruch gem.

§ 89b HGB in Héhe von knapp EUR 180.000 geltend. LG und
OLG haben der Klage stattgegeben.

Durch den Erwerb sdmtlicher oHG-Anteile durch die Kl&gerin
ist das Vermdgen der oHG im Wege der Anwachsung auf die
Klagerin bergegangen. Dies umfasse auch den Handels-
vertretervertrag mit der Beklagten. Durch den Ubergang des
Handelsvertretervertrages entstand auch kein auBerordentliches
Kindigungsrecht der Beklagten. Eine Kundigung aus wichtigem
Grund hatte vorausgesetzt, dass fur die Beklagte die Zusam-
menarbeit mit der Kl&gerin infolge Vertrauensverlusts in einem
MaRe gestort worden ware, dass der Beklagten ein Zuwarten
bis zum Ablauf der ordentlichen Kiindigungsfrist (sechs Monate)
nicht hatte zugemutet werden kénnen. Das Schreiben der
Beklagten wurde daher nicht als aufRerordentliche Kiindigung
gesehen und fuhrte mangels wichtigen Grundes nicht zur
fristiosen Beendigung des Handelsvertretervertrages. In dem
Schreiben lag nach Auffassung des Gerichts indes eine ordent-
liche Kiindigung, so dass ein Handelsvertreterausgleichsan-
spruch gem. 8 89b HGB entstanden ist.

Quelle: OLG Stuttgart, Urteil vom 30. Mai 2011 - 5 U 189/10,
BeckRS 2011, BECKRS Jahr 16755
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Weigerung der Mitgesellschafter zur Mitwirkung an einer
den Verkaufsprozess vorbereitenden Due Diligence

Den meisten Unternehmenskaufen ist heute eine Due Diligence-
Prufung vorgelagert. Dies gilt sowohl fir den Erwerb von
Geschéftsanteilen (,Share Deal”) als auch fur den Erwerb eines
Uberwiegenden Teils des Betriebsvermdgens (,Asset Deal”).
Der aus dem US-amerikanischen Kapitalmarktrecht stam-
mende Begriff ,Due Diligence” bedeutet wortlich ,die gebotene
Sorgfalt”. Dabei werden dem Kéaufer des Unternehmens detail-
lierte und ausflhrliche Informationen Uber das Unternehmen
zur Vorbereitung des Unternehmenskaufs zur Verfugung
gestellt. Der Ubernehmer wird nach dieser Analyse der
Betriebs- und Geschéftsdaten sodann die Werthaltigkeit des
Unternehmens als auch mdégliche Risiken bewerten und in

das Kaufpreisangebot einflieBen lassen.

Handelt es sich bei dem Zielunternehmen um eine Gesellschaft
mit mehreren Gesellschaftern, entstehen keine Probleme,
soweit sich alle Gesellschafter Uber die Einleitung eines Ver-
kaufsprozesses einig sind. Rechtlich problematisch wird jedoch
die Konstellation, wenn nur ein Teil der Gesellschafter —
moglicherweise auch nur ihre Minderheitsgesellschaftsanteile
an der Zielgesellschaft — an einen Dritten verduBern will. Da ein
potentieller Erwerber auch bei dem Erwerb von Minderheits-
anteilen in aller Regel zumindest eine eingeschrankte Due
Diligence durchfuhren méchte, stellt sich die Frage der
Mitwirkungspflicht der Geschéftsfuhrung und der Ubrigen
Gesellschafter bei der Vorbereitung und Durchflihrung eines
derartigen Due Diligence-Prozesses.

Grundsatzlich haben alle Gesellschafter (auch Minderheits-
gesellschafter) ein Informationsrecht gem. § 51a GmbHG.
Demnach hat der Geschéftsfihrer jedem Gesellschafter auf
Verlangen unverziglich Auskunft Uber die Angelegenheiten der
Gesellschaft zu geben und dem jeweiligen Gesellschafter die
Einsichtnahme in entsprechende Dokumente der Gesellschaft
zu gestatten. Diesem Informationsrecht der Gesellschafter kann

die Geschaftsfuhrung nur widersprechen, soweit die Beflrch-
tung besteht, dass der anfragende Gesellschafter diese Infor-
mation zu gesellschaftsfremden Zwecken verwendet und damit
der Gesellschaft ein nicht unerheblicher Nachteil zugeflgt wird.
Die Verweigerung bedarf aber grundsétzlich des Beschlusses
der Gesellschafter. Die Geschaftsfihrung der Zielgesellschaft
unterliegt dartiber hinaus Geheimhaltungsverpflichtungen,
die insbesondere dann greifen, wenn ein Wettbewerber
Geschéftsanteile an der Zielgesellschaft erwerben méchte.

Dieses Spannungsverhaltnis zwischen den Geheimhaltungs-
pflichten der Geschéftsflihrung und dem Wunsch einzelner
Gesellschafter nach Durchfihrung eines Due Diligence-
Prozesses durch einen potentiellen Erwerber kann durch einen
entsprechenden Gesellschafterbeschluss entschérft werden.
Sind sich alle Gesellschafter darlber einig, unabhéngig davon,
ob sie an dem Verkaufsprozess teilnehmen mochten oder
nicht, kann durch einen entsprechenden einstimmigen Gesell-
schafterbeschluss die Durchfuhrung der Due Diligence
beschlossen und der Geschaftsfihrung eine entsprechende
Weisung zur Vorbereitung und Durchfiihrung dieses Prozesses
erteilt werden.

Problematisch ist jedoch die Fallkonstellation, wenn sich die
Gesellschafter Uber die Einleitung eines Verkaufsprozesses
uneinig sind. Da vielfach die Meinung vertreten wird, dass bei
einem Beschluss der Gesellschafterversammlung die verkaufs-
willigen Gesellschafter bei der Abstimmung nicht stimmberech-
tigt sind, kann die Gesellschafterversammlung der Durch-
flhrung des Due Diligence-Prozesses widersprechen. Dies
fUhrt in aller Regel unweigerlich zu einem Abbruch der Trans-
aktion und kann fur die verkaufswilligen Gesellschafter zu
nicht unerheblichen Nachteilen fihren.

Um diese nachteilige Situation zu verhindern, sollten bereits
frlhzeitig in einem Gesellschaftsvertrag zwischen den einzelnen
Gesellschaftern der Zielgesellschaft Regelungen Uber die
Durchfuhrung eines derartigen Prozesses getroffen werden.
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Vielfach enthalten die Gesellschaftervertrage detailliert Mecha-
nismen Uber Vorkaufsrechte der nicht am Verkauf beteiligten
Gesellschafter, Mitverkaufsrechte sowie andere Regelungen,
die bei einem Verkauf von Geschéftsanteilen zu bertcksichtigen
sind.

Haufig wird jedoch die hier geschilderte Situation der Mitwir-
kung an einem dem Verkauf vorgelagerten Due Diligence-
Prozess nicht oder in nur ungenigender Weise aufgenommen,
so dass die verkaufswilligen Gesellschafter nur Gber die
Einleitung eines zeitraubenden gerichtlichen Verfahrens mit
ungewissem Ausgang maoglicherweise die Mitwirkung der
Geschéaftsflihrung bzw. der Ubrigen Gesellschafter an einem
derartigen Due Diligence-Prozess erzwingen koénnen. Dies
kann in einem Verkaufsprozess ein erhebliches Hindernis sein
und sollte deshalb besser vorab in einem Gesellschaftsvertrag
geregelt werden.

Soweit die Mitwirkungspflichten der nicht verkaufswilligen
Gesellschafter bei einem Due Diligence-Prozess nicht bereits
in einem Vertrag zwischen den Gesellschaftern geregelt sind,
kénnen fur verkaufswillige Gesellschafter erhebliche Schwierig-
keiten schon bei der Durchflhrung eines derartigen Due
Diligence-Prozesses auftreten. Insoweit sollten die Gesell-
schafter hier bereits im Vorfeld Regelungen treffen, um einen
etwaigen Verkaufsprozess nicht zu gefahrden.

Rechtsanwalt Peter Homberg und
Rechtsanwaltin Dr. Stefanie Greifeneder, Frankfurt am Main
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Auslandsbeurkundungen

— nach OLG Diisseldorf nunmehr unbedenklich méglich?

Beurkundungen im Gesellschaftsrecht, insbesondere im
Zusammenhang mit der Abtretung von GmbH-Anteilen im Rah-
men von Unternehmenstransaktionen, werden bei Kaufpreisen
im Millionenbereich haufig in der Schweiz durch dort ansassige
Notare vorgenommen. Hintergrund ist die freie Aushandelbar-
keit der GebUhren durch die Schweizer Notare im Gegensatz
zu der starren deutschen Gebuhrenordnung, nach der sich die
Gebuhren der deutschen Notare (zwingend) richten. So lassen
sich — trotz einer fur Beurkundungen in Deutschland geltenden
wertmaBigen Obergrenze von EUR 60 Mio. — durch die Beur-
kundung in der Schweiz die Transaktionskosten nicht selten
signifikant senken. Dies fuhrte in der Vergangenheit zu einem
regelrechten Beurkundungstourismus.

Gleichwertigkeit zur deutschen Beurkundung

Im Kern der Diskussion im Gesellschaftsrecht steht jedoch die
heftig umstrittene Frage, ob eine Auslandsbeurkundung den
deutschen Anforderungen einer Beurkundungspflicht bei

der Ubertragung von Geschéftsanteilen (§ 15 Abs. 3 und 4
GmbHG) gerecht werden wirde oder ob solche Abtretungen
vielmehr den deutschen Notaren vorbehalten blieben. Die
Rechtsprechung hatte flr das friihere Recht, also dem Rechts-
stand vor Inkrafttreten des MoMiG (GmbH-Reformgesetz) im
November 2008 entschieden, dass die Beurkundungsform

des deutschen Rechts durch eine Auslandsbeurkundung im
Falle einer Gleichwertigkeit zur deutschen Beurkundung erfuillt
werde. Sowohl Stellung und Funktion der Urkundsperson als
auch ihre Beurkundungs- und Beglaubigungshandlung mussen
im Wesentlichen den im deutschen Recht aufgestellten Bedin-
gungen entsprechen; eine vollige Identitat wird indes nicht
verlangt.

Solche Gleichwertigkeit ist in der Rechtsprechung allerdings
bislang nur in Einzelfallentscheidungen fur die Beurkundung
durch Notare in einigen Kantonen der Schweiz angenommen
worden. Dabei handelt es sich um die Kantone Basel-Stadt,
Zug und Zurich. Nach der Literatur gilt dies beispielswiese
auch fir Beurkundungen in Osterreich. Keine Gleichwertigkeit
liegt dagegen beim amerikanischen notary public oder dem
dénischen Notarial Kontoret vor.

Nach der GmbH-Reform in 2008 wurden zun&chst in der
Literatur Zweifel geduBert, ob Auslandsbeurkundungen vor
dem Hintergrund der mit einer Beurkundung einhergehenden
Pflichten (z.B. Einreichung von Gesellschafterlisten durch den
Notar) Uberhaupt noch in der bisher gelibten Praxis aufrecht
erhalten werden konnen.

Irritationen durch das LG Frankfurt

Das LG Frankfurt hat in einem Urteil vom 7. Oktober 2009 die
in der Literatur geduBerten Bedenken in einem obiter dictum
zum Anlass genommen, aus einigen Neuregelungen des
GmbH-Gesetzes durch das MoMiG eine generelle Unzuléssig-
keit der Auslandsbeurkundung von GmbH-Anteilsabtretungen
herzuleiten. Hinzu kam eine Neufassung des schweizerischen
Obligatorenrechts in 2008 dahingehend, dass eine Anteilsab-
tretung nur noch der einfachen Schriftform bedarf. Hauptargu-
ment des LG Frankfurt war jedoch, dass sich die Verpflichtung
in § 40 Abs. 2 GmbHG, nach einer Anteilsabtretung eine neue
Gesellschafterliste nebst Notarbescheinigung zum Handels-
register einzureichen, ausschlieBlich an deutsche, dem GmbH-
Gesetz unterliegende Notare richten kénne und nicht an
auslandische Notare und deshalb sei die Beurkundung einer
Anteilsabtretung selbst durch einen auslandischen Notar
ausgeschlossen.
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Die Praxis zeigte sich durch die kritischen Stimmen in der
Literatur und der Entscheidung des LG Frankfurt irritiert und
lieB in der Folgezeit Anteilsabtretungen weitestgehend nur
noch durch deutsche Notare beurkunden.

Klarstellung durch das OLG Dusseldorf

Das OLG Dusseldorf hat durch Beschluss vom 2. Marz 2011
entschieden, dass weder das Inkrafttreten des MoMiG noch
eine Anderung des schweizerischen Obligatorenrechts Aus-

wirkungen auf die Frage haben, ob eine Beurkundung einer

Anteilsabtretung in der Schweiz wirksam ist.

Das OLG Dusseldorf weist in seiner Entscheidung zutreffend
darauf hin, dass nach Art. 11 EGBGB ein Rechtsgeschaft dann
formgultig ist, wenn es die Formerfordernisse des Rechts,
das auf das seinen Gegenstand bildende Rechtsverhaltnis
anzuwenden ist (Geschaftsform) oder des Rechts des Staates
erflillt, in dem es vorgenommen wird (Ortsform). Auch wenn
das OLG Dusseldorf es nicht ausdrticklich benennt, scheint es
im Ansatz davon auszugehen, dass flr die Wirksamkeit einer in
der Schweiz beurkundeten Anteilsabtretung die Geschéftsform,
also das vom deutschen Recht vorgeschriebene Beurkun-
dungserfordernis, eingehalten werden muss. Und diese
Voraussetzung sieht es bei der Beurkundung in der Schweiz
als erfillt an. Im Ubrigen wird damit auch der Argumentation
des LG Frankfurt zur Anderung des schweizerischen Obligato-
renrechts entgegengetreten, denn am schweizerischen Notars-
und Beurkundungsrecht selbst hat sich nichts geandert,

so dass die Frage der Gleichwertigkeit der in der Schweiz
erfolgten Beurkundung nicht anders zu beurteilen ist als vor
Anderung des dortigen Obligatorenrechts.

Auch das Hauptargument im Rahmen des obiter dictum des
LG Frankfurt wird in der Entscheidung des OLG Dusseldorf
widerlegt. Es sei zwar richtig, dass der Notar, der bei Veran-
derungen der Gesellschafterstellung mitgewirkt habe, nach
§ 40 Abs. 2 GmbHG anstelle der Geschaftsflhrer zur Ein-
reichung einer aktualisierten Gesellschafterliste verpflichtet
sei und dass diese (6ffentlich-rechtliche) Pflicht nur den
deutschen Notar treffen kdnne. Allerdings sei die Regelung
zur Zustandigkeit flr die Einreichung der Liste von der eigent-
lichen Beurkundung streng zu trennen, so dass ein auslandi-
scher Notar gleichwohl wirksam beurkunden kdnne, auch
wenn er nicht mitteilungspflichtig im Sinne des § 40 Abs. 2
GmbHG ist.

Dennoch schieBt das OLG Dusseldorf in seiner Entscheidung
Uber das Ziel hinaus, indem es dem auslandischen Notar die
Einreichung der neuen Gesellschafterliste erlaubt, selbst wenn
diesen keine entsprechende Pflicht trifft. Dieser durchaus prag-
matische Ansatz verkennt, dass § 40 Abs. 2 GmbHG insge-
samt fUr den auslandischen Notar nicht zur Anwendung
kommt und es insofern bei der origindren Verpflichtung der
Geschéftsfuhrer zur Einreichung einer aktualisierten Gesell-
schafterliste bleibt.

Noch nicht geklart ist, welche rechtliche Qualitat die vom (an
sich unzustandigen) auslandischen Notar eingereichte und im
Handelsregister aufgenommene neue Gesellschafterliste hat.
Dabei ist das Haftungsrisiko vor dem Hintergrund der relativen
Gesellschafterstellung der in der Liste neu ausgewiesenen
Gesellschafter (§ 16 Abs. 1 GmbHG) oder die Funktion der
Gesellschafterliste fur einen gutglaubigen Erwerb (§ 16 Abs. 3
GmbHG) erheblich.

Fazit

Das OLG Dusseldorf hat nun wieder fur etwas Klarheit bei
der Auslandsbeurkundung von Anteilsabtretungen gesorgt
und den kritischen Stimmen in der Literatur Einhalt geboten.

Dennoch bleibt festzuhalten, dass es nach wie vor an einer
gesicherten Rechtslage fehlt, denn die Zulassigkeit der
Beurkundung von GmbH-Anteilsabtretungen im Ausland ist
gesetzlich bislang nicht geregelt (Vorschlag einer Kodifikation
des Internationalen Gesellschaftsrechts liegt im Referenten-
entwurf von Anfang 2008 vor).

Neben dem Aspekt der fehlenden volligen Rechtssicherheit ist
zu berlcksichtigen, dass bei Auslandsbeurkundungen in der
Schweiz neben den origindren Notargeblhren noch weitere
Kosten (Beraterhonorare fur die Begleitung zur Beurkundung,
Flugkosten in die Schweiz, Unterbringung etc.) hinzukommen,
die nicht unerheblich sein kénnen, so dass sich fur eine durch-
aus betrachtliche Zahl von Féllen der bislang getibte Beurkun-
dungstourismus gar nicht lohnt.

Rechtsanwalt Heiko Ramcke, Hannover
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Patronatserklarung die Zweite

- BGH schafft weitere Rechtsklarheit

Gerade in Zeiten der Krise sind Patronatserklarungen ein haufig
verwendetes Mittel, um eine Insolvenz von Gesellschaften
abzuwenden. Obwohl in der Praxis haufig verwendet, sind
Patronatserklarungen jedoch gesetzlich nicht geregelt. Daher
ist es umso begriBenswerter, dass der Bundesgerichtshof in
jungerer Zeit in verschiedenen Entscheidungen Zweifelsfragen
hdchstrichterlich geklart hat. Nach seiner viel beachteten
Entscheidung zur Kindigungsmaglichkeit von Patronats-
erklarungen in der Krise der Tochtergesellschaft (BGH vom
20. September 2010, AZ: Il ZR 296/08 - Besprechung in Aus-
gabe 01/2011 Forum Juris) hat der BGH kurzlich ein weiteres
Urteil im Zusammenhang mit Patronatserkléarungen erlassen.

In der Entscheidung vom 19. Mai 2011 (Az: IX ZR 9/10) ging
es dabei um die Geeignetheit einer Patronatserklarung zur
Abwendung der Insolvenzreife der Tochtergesellschaft.

. Sachverhalt

In dem der Entscheidung zugrundeliegenden Sachverhalt
klagte der Insolvenzverwalter gegen eine Bank, bei der die
Schuldnerin und ihre Tochtergesellschaften in einem Cash
Pool zusammengefasste Kontokorrentkonten unterhielten.
In diesem Zusammenhang wurde der Schuldnerin und ihren
Tochtergesellschaften eine Kreditlinie eingerdumt. Als Zweifel
Uber die Zahlungsfahigkeit der Schuldnerin aufkamen, erteilte
die indirekte Gesellschafterin der Schuldnerin der beklagten
Bank am 25. Mérz 2002 eine harte Patronatserklarung. Am
26. April 2002 wurde die Kreditlinie teilweise zurtckgeflhrt
durch Verrechnung mit Zahlungseingangen. Am 29. April 2002
schlieBlich kiindigte die Beklagte die Kreditlinie, woraufhin
die Schuldnerin am 30. April 2002 Antrag auf Er6ffnung des
Insolvenzverfahrens stellte. Der Insolvenzverwalter verlangte
nun im Wege der Insolvenzanfechtung Erstattung des am
26. April 2002 verrechneten Betrages.

Il. Entscheidung

Patronatserklarungen bestehen typischerweise aus einer Erkla-
rung des Patrons bzw. der Patronin (in der Regel die Mutter-
gesellschaft oder GroBmuttergesellschaft) mit dem Inhalt, die
Tochtergesellschaft finanziell zu untersttitzen. Wie vom BGH in
seiner neuen Entscheidung zusammengefasst, unterscheidet
die Praxis dabei sowohl zwischen ,harten“ und ,weichen® als
auch zwischen ,internen® und ,externen Patronatserkldrungen.
Wéhrend eine ,weiche” Patronatserklarung keinen rechtsge-
schaftlich bindenden Charakter hat, sondern allenfalls eine
moralische Absichtserklarung darstellt, handelt es sich bei einer
sogenannten ,harten“ Patronatserklarung um eine rechtliche
Verpflichtung, die Tochtergesellschaft stets in der Weise finanziell
auszustatten, dass sie in der Lage ist, ihren Verpflichtungen
nachzukommen. Nur letztere Art der Patronatserklérung kann
im Uberschuldungsfall eine Insolvenz abwenden.

In seiner jingsten Entscheidung stellt der BGH nunmehr Klar,
dass neben der Qualifikation als ,harte” Patronatserklarung im
Regelfall noch die Einstufung ,interne® hinzukommen muss,
um die Insolvenz abwenden zu kénnen. Eine externe Patro-
natserklarung kann dies, wie der BGH entschieden hat, nur
im Ausnahmefall. Eine externe Patronatserklarung wird nicht
gegentber der Tochtergesellschaft, sondern gegentber einem
externen Glaubiger abgegeben und begriindet daher im
Gegensatz zur internen Patronatserklarung keinen eigenen
Anspruch der Tochtergesellschaft auf finanzielle Ausstattung.
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Vielmehr verwandelt sich eine externe Patronatserklarung in
der Insolvenz der Tochtergesellschaft in eine Pflicht zur Direkt-
zahlung an den externen Glaubiger der Tochtergesellschaft.
Der BGH entschied in seinem Urteil, dass eine externe Patro-
natserklarung daher lediglich dann eine Zahlungsunfahigkeit
der Tochtergesellschaft vermeiden kann, wenn der Patron
seinen gegenUber den externen Glaubigern eingegangenen
Verpflichtungen durch eine tatsachliche Liquiditatsausstattung
der Tochtergesellschaft nachkommt. Allein die Erteilung der
harten Patronatserklarung an einen auBenstehenden Glaubiger
sei hingegen nicht geeignet, die Zahlungsunfahigkeit der
Tochtergesellschaft zu beseitigen.

Damit bejaht der BGH das Fortbestehen der auf die Zahlungs-
unfahigkeit hindeutenden Umsténde und die Mdglichkeit der
Anfechtung der Verrechnung seitens der Beklagten. Eine Ent-
scheidung in der Sache ist mangels Entscheidungsreife nicht
erfolgt, vielmehr hat der BGH den Fall zur neuen Verhandlung
an das Berufungsgericht zurlickverwiesen.

Ill. Auswirkungen auf die Praxis

Der BGH tragt mit seinem neuen Urteil zur weiteren Kléarung
von offenen Rechtsfragen auf diesem in der Praxis duBert
wichtigen Gebiet bei. Mitgliedern der Geschéaftsfuhrung, die
durch eine Patronatserklarung die Uberschuldung und damit
Insolvenzreife ihrer Gesellschaft beseitigen wollen, ist anzu-
raten, kUnftig bei externen harten Patronatserklarungen darauf
zu achten, dass neben dem Drittglaubiger zusatzlich auch der
Gesellschaft selbst ein Anspruch auf Liquiditdtsausstattung
eingeraumt wird. Im Regelfall wird man daher kunftig auf einer
internen Patronatserklarung bestehen mussen, auch wenn das
meist fUr Glaubiger eher unbefriedigend ist, kbnnen sie doch
daraus keinen eigenen Anspruch gegen die Muttergesellschaft
ableiten.

Es bleibt abzuwarten, wie sich das Urteil auf das Verhalten
von Drittglaubigern auswirkt und ob kinftig vermehrt interne
Patronatserklarungen durch Drittglaubiger akzeptiert werden.
BegruBenswert ist aber in jedem Fall, dass durch das Urteil
ein weiteres Stlick Rechtsklarheit geschaffen wird, auch wenn
das Ergebnis in der Praxis nicht nur Zustimmung finden wird.

Rechtsanwaltin Dr. Sabine Pittrof, LL.B. (Univ. N.S.W.) und
Rechtsanwéltin Julia Dolleschel, LL.M. (Univ. N.S.W.),
Frankfurt am Main
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Kein Ausgleichsanspruch aus Unternehmensvertrag fir den
Minderheitenaktionar infolge eines Squeeze-out

In einem im April diesen Jahres ergangenen Urteil des Bundes-
gerichtshofes hat dieser nunmehr entschieden, dass mit
Eintragung des Beschlusses ins Handelsregister, die vom
Minderheitsaktiondr gehaltenen Aktien auf den Hauptaktionr
zu Ubertragen, ein Anspruch des Minderheitsaktiondrs auf
Zahlung eines festen, unternehmensvertraglichen Ausgleichs
nach § 304 Abs. 1 S. 1 AktG weder ganz noch teilweise
entsteht (BGH, Urteil vom 19. April 2011, Az.: Il ZR 237/09).

|. Sachverhalt

Im Jahr 2004 hatte die Beklagte als herrschendes Unternehmen
einen Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag mit einer
weiteren Aktiengesellschaft geschlossen. Die Beklagte ist
zudem Hauptaktionérin dieser Aktiengesellschaft.

Der Beherrschungs- und Gewinnabflhrungsvertrag verpflichtete
die Beklagte zu einer jahrlichen Ausgleichszahlung nach
Korperschaftsteuerbelastung in Hohe von EUR 3,83 je Vorzugs-
aktie. In § 4 Abs. 2 Satz 4 des Beherrschungs- und Gewinnab-
fUhrungsvertrages wurde das Félligkeitsdatum des Anspruches
auf Ausgleichszahlung auf den Folgetag der ordentlichen
Hauptversammlung festgelegt.

Zudem hatten die Vertragsparteien einen zeitanteiligen Aus-
gleichszahlungsanspruch vereinbart fir den Fall, dass der Ver-
trag wahrend eines Geschéftsjahres der Aktiengesellschaft
endete bzw. flir den Fall eines weniger als 12 Monate andau-
ernden Geschaftsjahres. In der Hauptversammlung des Jahres
2005 beantragte die Hauptaktionarin, die von den Ubrigen
Aktiondren gehaltenen Aktien gegen Zahlung einer Barabfin-
dung auf den Hauptaktionar zu tbertragen. Die Barabfindung
sollte EUR 80,37 pro Vorzugsaktie betragen. Der Uber-
tragungsbeschluss wurde am 5. November 2007 ins Handels-
register eingetragen, nachdem in zweiter Instanz das Ober-
landesgericht Frankfurt/Main dem Freigabeantrag schlielich
stattgegeben hatte.

Der Klager verlangte Uber die Barabfindung hinaus von der
Beklagten die Zahlung des Ausgleichs fur das Geschaftsjahr
2006/2007 und anteilig fir das Geschéaftsjahr 2007/2008.

Il. Entscheidungsgriunde des BGH

Der BGH hat unter Zugrundelegung mehrerer rechtlicher
Aspekte einen entsprechenden Anspruch gegen die Beklagte
abgelehnt.

Der Anspruch auf Zahlung eines festen jahrlichen Ausgleichs
entstehe als regelmaBig wiederkehrender Anspruch jedes Jahr
neu. Der BGH betont in diesem Kontext, dass der Anspruch
aber vor allem originar in der Person desjenigen entsteht, der
zum Zeitpunkt des Entstehens des Anspruches Minderheits-
gesellschafter war, unabhangig davon, ob dieser dies bereits
zum Zeitpunkt der Eintragung des Beherrschungs- und Gewinn-
abflihrungsvertrages, mithin zum Zeitpunkt der vertraglichen
Festlegung des Anspruches, gewesen ist. Der Anspruch solle
namlich vor allem einen Ausgleich fur die Einschrankung der
Herrschaftsrechte und Dividendenauszahlung darstellen.
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Der Klager hatte seine Aktionéarsstellung durch Eintragung
des Ubertragungsbeschlusses ins Handelsregister verloren
noch bevor der Ausgleichsanspruch entstanden war, so dass
ihm nach Ansicht des BGH bereits schon deshalb kein ent-
sprechender Anspruch zustand.

Der BGH fuhrt in der Entscheidung aus, dass ein Anspruch
auch nicht bereits mit der Feststellung des Jahresabschlusses
begrindet ist, selbst wenn dies den Anspruch des herrschen-
den Unternehmens auf die Gewinnabfiihrung zur Entstehung
bringt, weil eine Gleichsetzung nicht geboten ist. SchlieBlich
komme es nicht in jedem Fall zu einem Jahresgewinn und ein
Verlustausgleichsanspruch der Organgesellschaft werde noch
friher fallig, namlich bereits zum Bilanzstichtag.

Soweit ein Beherrschungs- und Gewinnausschittungsvertrag
nichts Gegenteiliges zu Gunsten der auBenstehenden Aktio-
nare bestimme, entstinde der Ausgleichsanspruch nach
Beendigung der auf das Ende des Geschéftsjahres folgenden
ordentlichen Hauptversammlung.

Auch das Bestehen eines weiteren anteiligen Ausgleichs-
zahlungsanspruches des Klagers fur das Geschaftsjahr
2007/2008 lehnte das Gericht ab. Eine zwangsweise Uber-
tragung der Aktien auf das herrschende Unternehmen stelle
keine Beendigung des Beherrschungs- und Gewinnabfih-
rungsvertrages, wie aber nach § 4 Abs. 3 S. 2 des Vertrages
fur einen anteiligen Ausgleichsanspruch erforderlich, dar.
Eine ergénzende Vertragsauslegung lehnte das Gericht ab.

Zudem sttinde dem Klager auch kein Anspruch auf einen
Ausgleich gegen die Beklagte als Hauptaktionarin nach § 101
Nr. 2 HS 2. BGB in direkter oder entsprechender Anwendung
zu. Nach Ansicht des BGH entsteht namlich ein Ausgleichs-
anspruch nach dieser Vorschrift nicht, wenn schon gar kein
Fruchtziehungsrecht besteht, was aufgrund der fehlenden
Aktionarsstellung zum Zeitpunkt der auf das Geschéaftsjahr
2006/2007 folgenden HV aber der Fall war.

Einen anteiligen Ausgleichsanspruch des Klagers aufgrund
einer sog. ,Verzinsungslicke” lehnte der BGH ebenfalls ab:
Zur Berechnung der an die Minderheitsaktionére zu zahlenden
Abfindung, die im vorliegenden Fall nach der Ertragswert-
methode als Barwert der kiinftigen Ertrage ermittelt wurde,

ist bei der Berechnung auf den Zeitpunkt der die Ubertragung
beschlieBenden HV abzustellen. Zu zahlen aber ist die Ab-
findung erst mit Eintragung des Ubertragungsbeschlusses.

Ergeben sich folglich Abweichungen in der Ermittlungsberech-
nung nach erfolgter HV, sind mdégliche Differenzbetrage nicht
einforderbar, zudem wird der Anspruch auf Abfindung auch
erst ab dem Eintragungszeitpunkt verzinst.

Der BGH stellt nunmehr klar, dass es sich bei der Festlegung
des Verzinsungsbeginns um eine ausdrickliche Entscheidung
des Gesetzgebers handelt, die in § 327b Abs. 2 AktG ihren
Niederschlag findet. Es handle sich bei der oben dargestellten
Maglichkeit etwaiger Differenzbetrédge nicht um eine Verzin-
sungsllcke, die sich aufgrund einer zu schlieBenden Geset-
zeslUcke ergeben wirde. Diese Lucke ist nach Ansicht des
BGH nicht zu schlieBen, weil nicht das Verhéltnis Minderheits-
aktionar und herrschendes Unternehmen betroffen sei, son-
dern vielmehr das zwischen Minderheits- und Hauptaktionéar.
Werde namlich der Ubertragungsbeschluss erst nach der
nachsten ordentlichen HV eingetragen, erhielten die Minder-
heitsaktionare den festen Ausgleich durch das herrschende
Unternehmen.

Durch die Barabfindung sind die ausscheidenden Aktionére
nach Ansicht des BGH hinreichend entschadigt, ein zusatz-
licher gesonderter Ausgleich fur den Verlust kinftiger Aus-
gleichsanspriiche wirde zu einer nicht zumutbaren Zahlungs-
verpflichtung des herrschenden Unternehmens flhren.

. Fazit

Durch die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses geht die
Aktionéarsstellung verloren und mit inr der Ausgleichsanspruch.
Diese Leitentscheidung des BGH schafft Rechtssicherheit in
einer Rechtsfrage, die wirtschaftlich wie praktisch von groBer
Tragweite ist.

Von bis zur Eintragung des Ubertragungsbeschlusses erfolgen-
den zeitanteiligen Ausgleichszahlungen, um lastigen Aktionars-
klagen aus dem Weg zu gehen, kdnnen betroffene Unternehmen
im Normalfall nunmehr absehen. Eine Rechtsgrundlage hierfiir

existiert nach dieser Entscheidung des BGH nicht.

Rechtsanwalt Dr. Tim Luthra und
Rechtsanwaltin Rebecca Finster, Miinchen
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Zuwendung eines Unternehmens im Wege
svorweggenommener Erbfolge unentgeltlich®

. Einleitung

Eine Entscheidung des BGH [BGH IV ZR 91/09] vom 27. Januar
2011 belegt, welches Konfliktpotential in der dem Erblasser
nachfolgenden Generation dadurch entstehen kann, dass in
einem Uberlassungsvertrag eine mehrdeutige Regelung ent-
halten ist. Die Ubertragung des elterlichen Unternehmens
erfolgte ausweislich des dem Fall zugrunde liegenden Uberlas-
sungsvertrages ,im Wege der vorweggenommenen Erbfolge
unentgeltlich“. Diese Klausel ist nach Ansicht des BGH ent-
gegen der Ansicht der Vorinstanzen mehrdeutig und damit
auslegungsbeduirftig. Da die Vorinstanzen in Ubereinstimmung
mit den Grundséatzen der bisherigen Rechtsprechung die
Formulierung als eindeutig ansahen und daher aus ihrer
(rechtsfehlerhaften) Sicht folgerichtig keine Feststellungen dazu
getroffen haben, wie die vom Erblasser und Klager im Uber-
gabevertrag vereinbarte, Jahrzehnte zurlickliegende unentgelt-
liche Betriebsubergabe ,im Wege der vorweggenommenen
Erbfolge” gemeint gewesen ist, konnte der BGH die Sache
nicht selbst entscheiden und musste diese daher an das OLG
zurlckverweisen.

Unabhangig davon, wie das OLG die zurlickverwiesene Sache
entscheiden wird, ist schon jetzt festzuhalten, dass wesentliche,
Ublicherweise mit Uberlassungsvertréagen verbundene Ziele
nicht erreicht worden sind. So ist es nicht gelungen, den
Familienfrieden zu wahren und einen langjahrigen Prozess
mit unbestimmtem Ausgang zu vermeiden. Sofern ,lebende®
Unternehmen Ubertragen werden, kann die damit verbundene
Rechtsunsicherheit und eine etwaige Belastung mit vom
Erblasser nicht gewollten Pflichtteilsansprichen im Einzelfall
zu einer Gefahrdung des Unternehmensbestandes fihren.

Il. Sachverhalt

Der BGH-Entscheidung lag ein alltaglicher Sachverhalt
zugrunde: Im Jahre 1981 Ubertrug die Erblasserin (Mutter der
Parteien) dem Klager in einem Uberlassungsvertrag ,im Wege
vorweggenommener Erbfolge unentgeltlich® ein bisher von

ihr gefuhrtes Unternehmen. Weitere erbrechtliche Regelungen
enthielt der Vertrag nicht. Durch ein spéteres Testament setzte
die Mutter die Schwester des Klagers sowie deren Kinder als
Erben ein. Der Klager selbst wurde nicht bedacht; er machte
gegen seine Schwester und deren Kinder einen Pflichtteils-
anspruch nach seiner verstorbenen Mutter geltend.

I1l. Entscheidungsgriinde

FUr das Bestehen eines Pflichtteilsanspruchs des Klagers war
entscheidend, wie sich die Zuwendung des Unternehmens
nach den §§ 2315 f. BGB auswirkte. Mangels eindeutiger
vertraglicher Regelung konnte die Erblasserin eine der drei
folgenden Varianten gewollt haben:

Entweder ist

(1) die Zuwendung auf den Pflichtteil gem. § 2315 BGB
anzurechnen oder

(2) die Zuwendung ist zur Ausgleichung auf den Erbteil gem.
§ 2316 i.V.m. § 2050 Abs. 3 BGB zu bringen oder aber

() es ist eine gleichzeitige Anordnung der Anrechnung und
Ausgleichung nach § 2316 Abs. 4 BGB anzunehmen.

Die Verwendung des Begriffs der ,vorweggenommenen Erb-
folge unentgeltlich” fihrt nach der Ansicht des BGH nicht auto-
matisch zu der Annahme, dass der Erblasser von einer Aus-
gleichung nach § 2316 Abs. 1 i.V.m. § 2050 Abs. 3 BGB
ausgegangen sei. § 2316 BGB bestimmt fUr den Fall, dass
mehrere Kinder vorhanden sind, wie sich im Verhéltnis der
Kinder untereinander die vorab erfolgte Zuwendung an eines
der Kinder auswirkt. Die Ausgleichung fuhrt in der Regel zu
einer Umverteilung der Pflichtteile. Hingegen werden insgesamt
keine zusatzlichen Pflichtteile begriindet. Zwar sprache nach
Ansicht des BGH die Ubertragung von Vermdgenswerten im
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Hinblick auf den Wortlaut ,vorweggenommene Erbfolge* als
mit Ricksicht auf das kinftige Erbrecht flir (nur) eine Anord-
nung gegenuber den Pflichtteilsberechtigten, die Zuwendung
unter Berlcksichtigung der bei gesetzlicher Erbfolge geltenden
Vorschriften auszugleichen. Nach den jeweiligen Umstanden
des Einzelfalls kdnnte der Wille des Erblassers aber auch so zu
verstehen sein, dass die Zuwendung ganz allgemein von allem
abgezogen werden solle, was der Empfanger aus dem Nach-
lass zu erhalten habe, d.h. auch von dem Pflichtteil.

Bei der Ermittlung des Willens des Erblassers sei daher ent-
scheidend, ob mit der Zuwendung zugleich auch eine Enter-
bung mit bloBer Pflichtteilsberechtigung gewollt war. Ist auch
erkennbar, dass eine Kurzung der dem Empféanger am Nach-
lass zustehenden Pflichtteilrechte stattfinden solle, sei eine
Anrechnung auf den Pflichtteil gem. § 2315 BGB anzunehmen.
Wolle der Erblasser hingegen, dass der Empfanger das, was er
an sich erst mit seinem Tod erhalten sollte, schon zu Lebzeiten
bekommt, sich aber seine erbrechtliche Stellung durch die
Zuwendung nicht dndern solle, sei von einer Ausgleichungs-
anordnung auszugehen. Das lage darin begrindet, dass ein
Erblasser sich (haufig) zum Zeitpunkt der Ubertragung seines
Betriebes an einen seiner Abkdmmlinge keine Gedanken tber
dessen Enterbung und damit an eine mogliche Anrechnung
auf den Pflichtteil mache. FUr die Annahme der Anrechnung
musste der Wille des Erblassers in der Hinsicht erkennbar
sein, dass er mit der Zuwendung den Abkdmmling endgultig
abfinden wolle.

Im Rahmen der Auslegung des Willens des Erblassers habe
die Bertcksichtigung aller relevanten Umstande, insbesondere
der Vermogensgegenstand und dessen wirtschaftliche
Nutzbarkeit, durch den Empfanger vor dem Erbfall sowie
die zeitlichen Zusammenhéange zwischen der Zuwendung
und der Testamentserrichtung zu erfolgen.

Die verschiedenen Auslegungen wirken sich unterschiedlich
auf die Pflichtteilsberechnung aus. Dies wird auch in dem
vorliegenden Fall deutlich. Danach hétte der Klager nur dann
einen Pflichtteilsanspruch, wenn die Formulierung ,im Wege

vorweggenommener Erbfolge unentgeltlich” (nur) als Anord-
nung der Ausgleichung verstanden wird. Nur bei einer Aus-
gleichung verbliebe nach den Umsténden dieses Einzelfalles
ein positiver Ausgleichungspflichtteil.

IV. Praxistipp

Die verschiedenen Auslegungsmadglichkeiten der gebrauch-
lichen Formulierung mit ihren unterschiedlichen Rechtsfolgen
zeigen, wie wichtig die prézise Formulierung des Willens des
Erblassers in Uberlassungsvertragen ist.

Es sollte schon zu Lebzeiten des Erblassers geprtift werden,
ob sich in &lteren notariellen Uberlassungsvertragen diese
Formulierung wiederfindet. Problematisch ist sie, wenn sie
verwendet worden ist, ohne dass erganzende erbrechtliche
Regelungen getroffen worden sind.

Bei der Gestaltung noch abzuschlieBender Uberlassungsver-
trage sollten die drei mdglichen Auslegungsvarianten beachtet
und eine klare abschlieBende Regelung angestrebt werden.
Dabei ist zu beachten, dass nachtraglich weder eine einseitige
Anrechnungsbestimmung noch eine einseitige Ausgleichungs-
anordnung maglich ist.

Rechtsanwalt Eckhard von Voigt, MBA, Berlin

Raupach
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Anleihen - Finanzierungsalternative fur den Mittelstand

In der Vergangenheit haben mittelstandische Unternehmen
ihren Kapitalbedarf regelmaBig durch klassische Eigen- oder
Fremdkapitalinstrumente gedeckt, wie z.B. durch Gesellschafter-
darlehen oder Bankkredit. Kapitalmarktbasierte Finanzierungs-
formen wurden hingegen nur selten in Betracht gezogen. Dies
lag u.a. daran, dass der Finanzierungsbedarf mittelstandischer
Unternehmen an das fUr die Platzierung eines Wertpapiers
am Kapitalmarkt erforderliche kritische Volumen im dreistel-
ligen Millionenbereich zumeist nicht heranreichte. Auch war
die kapitalmarktferne Finanzierung ,bequemer®, da sie nicht
mit einer Veroffentlichung der Unternehmensverhéltnisse
verbunden war.

Als Folge der Finanzkrise und der damit einhergehenden
Zurtckhaltung der Banken bei der Vergabe von Kreditmitteln
sind in den letzten beiden Jahren bankenunabhéngige Finan-
zierungsformen starker in den Fokus gertickt. Verschiedene
Borsen, darunter die Bérse Dusseldorf (,mittelstandsmarkt”)
und die Boérse Stuttgart (,Bondm*), haben z.B. spezielle
Handelssegmente fur die Emission mittelstandischer Unter-
nehmensanleihen eingerichtet, die eine Platzierung bereits ab
einem Volumen von EUR 10 Mio. (Dusseldorf) bzw. EUR 25 Mio.
(Stuttgart) moglich machen. Diese abgesenkten Eintritts-
schwellen zum Kapitalmarkt haben das Interesse institutioneller
sowie privater Anleger geweckt und so ein insgesamt gunstiges
Marktumfeld fUr Anleihen geschaffen. Aus Sicht des Mittel-
stands entwickelt sich die bérsennotierte Unternehmensanleine
damit zunehmend zu einer echten Finanzierungsalternative.
Insbesondere fur Unternehmen mit einem hohen Bekanntheits-
grad und einer guten Bonitét — beides begrindet notwendiges
Vertrauen in die Kapitaldienstfahigkeit der Gesellschaft — kann
die Unternehmensanleihe einen wichtigen Baustein zur
Deckung des mittelstdndischen Finanzierungsbedarfs liefern.

Wesentliche Charakteristika der Unternehmensanleihe

Die Unternehmensanleihe (in der Praxis auch als Corporate
Bond bezeichnet) ist eine verzinsliche Schuldverschreibung,
die am Kapitalmarkt platziert und wahrend ihrer Laufzeit
gehandelt wird. Der Emittent verspricht dem Anleger Ruck-
zahlung und Verzinsung des Anlagebetrages zu im Voraus
festgelegten Konditionen. Die hieraus resultierende Forderung
des Anlegers wird in einem Wertpapier verbrieft.

Die Begebung einer Unternehmensanleihe lasst die Gesell-
schafterstruktur unangetastet. Insoweit handelt es sich beim
Corporate Bond um ein typisches Fremdkapitalinstrument,
dessen Einsatz im Ermessen der Geschéaftsflinrung steht und
regelmaBig keinen Beschluss der Haupt- oder Gesellschafter-
versammlung voraussetzt. Im Einzelfall ist aber zu prifen,
ob die Zustimmung des Aufsichtsrats oder eines fakultativ
eingesetzten Beirats erforderlich ist.

Als Fremdkapitalgeber kénnen die Anleiheglaubiger keinen
unmittelbaren Einfluss auf die Unternehmensflhrung nehmen.
Die Rechte der Glaubiger werden aber — ebenso wie die
Rechte und Pflichten des Anleiheschuldners — in den Anleihe-
bedingungen festgehalten, die auch Bestandteil der Schuld-
verschreibungsurkunde sind. Die Anleihebedingungen enthalten
insbesondere Angaben zur Laufzeit der Anleihe und zur Hohe
der Verzinsung sowie zu den Auszahlungsmodalitdten. Dartber
hinaus sehen die Anleihebedingungen vielfach ein Sonderkiin-
digungsrecht des Anleiheglaubigers flir den Fall vor, dass sich
die Gesellschafterstruktur des Emittenten innerhalb der Laufzeit
wesentlich verandert (sog. Change of Control).
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Anders als im Rahmen des klassischen Bankkredits enthalten
die Anleihebedingungen nur selten Festlegungen der Unter-
nehmensfuhrung bezlglich der Einhaltung bzw. Beibehaltung
bestimmter Finanzkennzahlen (sog. Financial Covenants).
Stattdessen ist der Emittent aber verpflichtet, seine finanziellen
Verhéltnisse gegeniber dem Publikum offenzulegen, und so
dem Kapitalmarkt eine hdhere Transparenz im Rahmen der
periodischen Finanzberichterstattung zu gewahren.

Einbeziehungsvoraussetzungen
— insb. Wertpapierprospekt und Rating

Die Einbeziehung einer Anleihe in den Bdrsenhandel sowie die
Notierung in einem besonderen Handelssegment flr Anleinen
mittelstandischer Unternehmen ist an einige wichtigen Voraus-
setzungen geknupft. Letztere variieren zwar je nach Handels-
platz; regelmaBig muss der Emittent aber zumindest einen von
der Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
gebilligten Wertpapierprospekt sowie ein Unternehmensrating
vorweisen.

Die Erstellung des Wertpapierprospekts erfordert eine groB3e
Sorgfalt, denn er bildet die Grundlage flr die Information der
Anleger. Dennoch ist der Prospekt seiner Funktion nach kein
Werbeinstrument, denn gleichzeitig bildet er die wesentliche
Haftungsgrundlage flir mogliche Schadensersatzanspriiche
der Anleger gegen den Emittenten. Dieser haftet nach den
Grundsétzen der Prospekthaftung, wenn wesentliche Angaben
im Prospekt unrichtig oder unvollstandig sind.

Der Wertpapierprospekt enthalt samtliche Angaben, die erfor-
derlich sind, um dem Publikum ein zutreffendes Urteil Uber
die Zukunftsaussichten des Emittenten sowie Uber die mit den
Wertpapieren verbundenen Rechte zu ermdglichen. Hierzu
gehoren insbesondere Angaben betreffend die allgemeine
Geschaftstatigkeit des Emittenten sowie Informationen Uber
Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten, Gewinne und Verluste.
Eine besondere Aufmerksamkeit verdient dabei die Beschrei-
bung der Risikofaktoren, denn diese kénnen unmittelbare Aus-
wirkungen auf die Fahigkeit des Emittenten haben, zukinftig
seinen Verpflichtungen als Anleiheschuldner nachzukommen.

RegelmaBig werden im Rahmen der Prospekterstellung die
Ergebnisse einer zuvor durchgefiihrten Due Diligence heran-
gezogen. Im Zuge dieser Due Diligence werden die rechtlichen
und wirtschaftlichen Verhéltnisse des Emittenten eingehend
gepruft und die hieraus resultierenden Risiken dann in einem
Bericht zusammengefasst.

Die Regelwerke der einzelnen Mittelstandssegmente setzen
mehrheitlich auch die Vorlage eines aktuellen Unternehmens-

ratings voraus und unterstreichen damit den qualitétsorientierten

und nachhaltigen Ansatz der Borsen. Die Einbeziehung in den

Jmittelstandsmarkt® der Bdrse DUusseldorf erfordert z. B. ein
Mindestrating von BB. Die vom Emittenten beauftragte Rating-
agentur pruft u.a. die Gewinn- und Verschuldungssituation,
die Finanzsituation, die Produkte sowie die Kunden- und Liefer-
antenbeziehungen und vergibt auf dieser Basis ein hierzu
korrespondierendes Unternehmensrating.

Folgepflichten

Der Emittent hat wahrend der Dauer der Bérsennotierung eine
Reihe von wichtigen Folgepflichten zu beachten, die je nach
Bdrsenstandort leicht variieren. Zu den wichtigsten Folgepflich-
ten einer Einbeziehung in den ,mittelstandsmarkt* der Borse
Dusseldorf gehdrt beispielsweise die Transparenz der Finanz-
berichterstattung. Der Emittent muss spatestens sechs
Monate nach Ende des Geschéftsjahres einen testierten
Jahresabschluss sowie spatestens drei Monate nach Ende
des Geschéftsjahres einen Halbjahresbericht verdffentlichen.
DarUber hinaus sind jahrlich ein Folgerating sowie ein Unter-
nehmenskalender mit Angaben Uber die wichtigsten Termine
zu Emittent und Anleihe zu verdffentlichen.

Wahrend der Laufzeit der Anleihe hat der Emittent zudem die
ebenfalls in den Geschaftsbedingungen der Bérsen enthaltene
Quasi-Ad-hoc-Publizitatspflicht zu beachten. Diese ist nach
dem Vorbild des § 15 Wertpapierhandelsgesetz gestaltet und
verpflichtet die Emittenten, konkrete nicht 6ffentlich bekannte
Informationen, die geeignet sind, den Borsenpreis der Anleihe
erheblich zu beeinflussen, unverzlglich zu verdffentlichen.

Kapitalmarktpartner

Am Borsenplatz Dusseldorf werden die mittelstandischen
Emittenten bei der Vorbereitung der Anleiheemission durch
ausgewahlte Kapitalmarktpartner begleitet. Diese kénnen auf
Wunsch des Emittenten neben den rechtlichen Aspekten das
gesamte Transaktionsmanagement Ubernehmen. Raupach

& Wollert-Elmendorff gehért zu den Grindungspartnern des
Dusseldorfer , mittelstandsmarktes*.

Rechtsanwalt Dr. Dr. Boris Schilmar und
Rechtsanwalt Niko Jakovou, LL.M., Dusseldorf

Raupach

& Wollert-Elmendorff

Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
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Abschied vom Verkaufsprospektgesetz
— Der Entwurf des Gesetzes liber Vermégensanlagen

I. Einleitung

Am 6. April 2011 hat das Bundeskabinett den Entwurf des
Gesetzes zur ,Novellierung des Finanzanlagevermittler- und
Vermbgensanlagerecht (sog. ,Graumarkt-Gesetz-Entwurf*)
verabschiedet. Dem Gesetzgeber zu Folge waren finanzielle
Schéaden der Anleger in der Vergangenheit eine Konsequenz
des vergleichsweise geringen Regulierungsniveaus im Grau-
marktbereich. Derartige Vermogensanlagen sollen nunmehr
stérker reguliert werden (BT Drucksache 17/6051, Seite 1).

Eine bedeutende Neuerung des Graumarkt-Gesetz-E liegt
darin, dass ,Vermogensanlagen® nunmehr ausdrucklich als
Finanzinstrumente i.S. d. Kreditwesengesetz (KWG) und Wert-
papierhandelsgesetz (WpHG) qualifiziert werden. Zudem sind
durch das Graumarkt-Gesetz-E Anpassungen der Gewerbe-
ordnung (GewO) derart geplant, dass z.B. fur Vermittler
geschlossener Fonds, die nicht einer Regulierung nach KWG
oder WpHG unterfallen, ein verscharftes Regelungswerk inner-
halb der GewO durch verschiedene MaBnahmen (Nachweis
einer Berufshaftpflichtversicherung, Nachweis der Sachkunde)
geschaffen wird.

Kernstiick des Graumarkt-Gesetz-E ist das Gesetz tber Ver-
mogensanlagen (Vermdgensanlagengesetz, VermAnIG). Dieses
soll fur Vermbgensanlagen gelten, die der Gesetzgeber dem
,Grauen Kapitalmarkt“ zurechnet. Hierunter werden Unter-
nehmensbeteiligungen, insb. Anteile an geschlossenen Fonds,
verstanden, welche nicht in Wertpapieren im Sinne des Wert-
papierprospektgesetzes verbrieft sind. Fur derartige Vermo-
gensanlagen gilt bislang das Verkaufsprospektgesetz (Verk-
ProspG), welches durch Artikel 2 des Graumarkt-Gesetz-E
aufgehoben und durch das VermAnIG ersetzt wird. Inhaltlich
finden sich die Regelungen des jetzigen VerkProspG in gro3en
Teilen im VermAnIG-E wieder, jedoch geht dessen Inhalt an
diversen Stellen Uber den bisherigen Regelungsgehalt des
VerkProspG hinaus.

Il. Wesentliche Neuerungen des VermAnIG-E
1. Anwendungsbereich

Erfasst werden vom neuen VermAnIG-E Anteile, die eine
Beteiligung am Ergebnis eines Unternehmens gewahren, Treu-
handvermdgen, Anteile an sonstigen geschlossenen Fonds,
Genussrechte (dies ist neu) und Namensschuldverschreibun-
gen. Die Vermdgensanlagen mussen im Inland &ffentlich ange-
boten werden. Vermdgensanlagen, die in Wertpapieren i.S. d.
Wertpapierprospektgesetzes verbrieft sind, werden hingegen
vom Anwendungsbereich des VermAnIG-E ausgenommen.

2. Prufung der Koharenz des Verkaufsprospektes
durch die BaFin

Wie bisher das VerkProspG enthalt das neue VermAnIG-E die
Vorgabe, dass in den Verkaufsprospekt an hervorgehobener
Stelle ein ausdricklicher Hinweis aufzunehmen ist, dass die
inhaltliche Richtigkeit der Angaben des Prospektes von der
BaFin nicht gepruft wurde. Neu ist jedoch, dass die BaFin tber
die Biligung des Prospektes nach Abschluss der Vollstandig-
keitsprifung des Verkaufsprospektes einschlieBlich der Priifung
der Kohérenz und Verstandlichkeit seines Inhalts entscheidet.
Ausweislich der Gesetzesbegriindung soll der Anleger durch
diesen erweiterten Prifungsumfang ,besser vor unseridsen
Angeboten von Vermdgensanlagen geschitzt* werden, ,da die
Bundesanstalt auch die innere Widerspruchsfreiheit der
zwingenden Prospektangaben prift” (BT Drucksache 17/6051,
Seite 33).

Die Entscheidung der BaFin Uber die Billigung des Prospektes
wird dem Anbieter — wie bisher — innerhalb von 20 Werktagen
mitgeteilt, wobei die Frist nunmehr erst bei Einreichung des
vollstandigen Verkaufsprospekts beginnt und die Einreichung
von Austauschseiten die Frist (erneut) in Gang setzt.

3. Vermdgensanlagen-Informationsblatt

Auch fur den Grauen Kapitalmarkt ist nun in Anlehnung an

§ 31 Abs. 3a WpHG ein Vermodgensanlagen-Informationsblatt
erforderlich (siehe hierzu den Artikel von RA Schneider zum
AnsFuG in der Forum Juris — Ausgabe 2/2011). Der Gesetzes-
entwurf nennt aufzahlend zwingende materielle und formelle
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Angaben, deren Nennung drei DIN-A4-Seiten nicht Uberschreiten
darf. Ziel dieses Informationsblattes sei es, so die Gesetzes-
begrindung, dem Anleger die wesentlichen Informationen Uber
die Vermodgensanlagen in kurzer und verstandlicher Weise
darzustellen. Zudem soll es dem Anleger ermdglicht werden,
unterschiedliche Vermodgensanlagen miteinander zu vergleichen.

Strittig wird in der Literatur die Sinnigkeit eines solchen Infor-
mationsblattes diskutiert, da der Verkaufsprospekt in der Praxis
meist ohnehin eine Kurzdarstellung (z. B. ,Das Angebot im
Uberblick®) enthalte; der Gesetzgeber hatte stattdessen vor-
sehen sollen, eine solche Zusammenfassung zu den Pflicht-
angaben des Prospekts hinzuzufligen. Zudem werden Zweifel
angemeldet, ob es gelingen wird, sédmtliche vom Gesetzent-
wurf verlangte Informationen auf drei Seiten Ubersichtlich
darzustellen.

Der Anbieter muss das Informationsblatt der BaFin als Hinter-
legungsstelle zuséatzlich zum Verkaufsprospekt Ubermitteln und
wahrend der Dauer des Angebots aktualisieren. Anders als der
Verkaufsprospekt unterliegt das Informationsblatt allerdings
keiner Prafung und keinem Billigungsverfahren durch die BaFin.

4. Prospekthaftung

Ausdrlcklich wird im VermAnIG-E die Haftung bei fehlerhaften
und fehlenden Prospekten bzw. unrichtigem Vermdgens-
anlagen-Informationsblatt geregelt. Hierbei wurde das bislang
pbei fehlerhaften Verkaufsprospekten fur Vermdgensanlagen
nach § 13 VerkProspG i.V.m. § 44 ff. Borsengesetz geltende
Haftungsregime mit geringfligigen Ausnahmen Ubernommen.

Die bislang geltende Ausschlussfrist fur Haftungsanspriche
von sechs Monaten ab dem ersten 6ffentlichen Angebot wird
auf eine Frist von zwei Jahren verlangert, d.h. der Anspruch
gelangt zur Entstehung, wenn die Vermdgensanlagen innerhalb
von zwei Jahren nach dem ersten 6ffentlichen Angebot erwor-
ben wurden. Grundsatzlich kann der Anleger im Falle eines
fehlerhaften Prospektes die Ubernahme der Vermdgensanlage
gegen Erstattung des Erwerbspreises und der mit dem Erwerb
verbundenen Ublichen Kosten verlangen. Eine Vereinbarung,
durch die der Anspruch des Anlegers im Voraus ermaBigt oder
erlassen wird, soll unwirksam sein.

I1l. Ausblick und Fazit

Der Bundesrat hat den Graumarkt-Gesetz-Entwurf am 9. Juni
2011 in einer ersten Lesung beraten und ihn in die diversen
Ausschusse Uberwiesen. Am 6. Juli 2011 fand eine 6ffentliche
Anhoérung des Finanzausschusses statt. Wann und in welcher
Form das Gesetz verabschiedet wird, bleibt abzuwarten, wobei
derzeit davon ausgegangen wird, dass dies noch in diesem
Jahr erfolgt.

Im Vergleich zum VerKProspG bringt das VermAnIG-E einige
wesentliche Neuerungen, auf die sich die Praxis wird rasch
einstellen mussen. Ob der gestiegene Regulierungsgrad im
Bereich der Prospektierung und Prospekthaftung dem Anleger
einen verbesserten Schutz vor finanziellen Schaden bietet,
muss dabei abgewartet werden.

Rechtsanwaltin Dr. Carmen Heermann, Hannover

Raupach

& Wollert-Elmendorff
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Freistellung wahrend der Kiindigungsfrist:
Anrechnung von Urlaubstagen ist eindeutig zu formulieren

I.  Ausgangslage

Es ist Ublich, in Kindigungsschreiben, Aufhebungsvertragen
oder arbeitsgerichtlichen Vergleichen Freistellungsregelungen
aufzunehmen, da ansonsten eine Anrechnung der Freistel-
lungszeit auf den Jahresurlaub nicht zuldssig ist. In der Regel
wird eine Formulierung wie: ,,Bis zur Beendigung des Arbeits-
verhaltnisses stellen wir Sie unter Fortzahlung der regelmaRigen
Bezuge und unter Anrechnung Ihres Resturlaubsanspruchs
unwiderruflich von lhrer Verpflichtung zur Arbeitsleistung frei*
gewahlt. Nach einer Entscheidung des BAG vom 17. Mai 2011
sind an diese Freistellungserklarung nunmehr héhere Anforde-
rungen zu stellen.

Il. Sachverhalt

In dem zugrunde liegenden Sachverhalt war der klagende
Arbeitnehmer bei einem Bankunternehmen angestellt. Unter
dem 13. November 2006 kundigte die Beklagte das Arbeits-
verhaltnis zum 31. Mérz 2007. Gleichzeitig stellte die Beklagte
den Klager unverzlglich unter Anrechnung der Urlaubstage
und unter Fortzahlung der Bezlge von der Verpflichtung zur
Arbeitsleistung frei. Im anschlieBenden Kindigungsschutz-
prozess wurde rechtskraftig festgestellt, dass die Kiindigung
unwirksam war. Der Klager machte daraufhin in einem weiteren
Prozess Urlaubsanspriiche i.H.v. 22 Tagen flr das Jahr 2007
geltend.

I1l. Entscheidung

Das BAG gab der Klage mit der Folge statt, dass das Bank-
unternehmen dem Kléger noch 22 Tage Urlaub bzw. einen
Urlaubs-(Abgeltungs-) Anspruch i.H.v. 22 Tagen zu gewahren
hatte.

Die mit der Freistellungserklarung dem Arbeitnehmer gegen-
Uber abgegebene Festlegung des Urlaubs sei als einseitige,
empfangsbedurftige Willenserklarung des Arbeitgebers nach
§§ 133, 157 BGB aus Sicht des Arbeitnehmers auszulegen.
Eine solche Urlaubsgewahrungs-/Freistellungserklarung des
Arbeitgebers muss flr den Arbeitnehmer hinreichend deutlich
erkennen lassen, in welchem Umfang der Arbeitgeber die
Urlaubsansprtiche des Arbeitnehmers erflllen mdchte. Nach
diesen Grundsétzen war die Freistellungserklarung nicht hin-
reichend eindeutig. So hatte das Bankunternehmen nicht
erkennen lassen, ob es den Arbeitnehmer unter Anrechnung
des Urlaubsanspruches flr den Zeitraum bis zum Kindigungs-
fristende (hier: 31. Mérz 2007) oder unter Anrechnung des
vollen Urlaubsanspruches fUr das Jahr 2007 freistellen wollte.

IV. Praktische Konsequenzen
Freistellungserklarungen sind zukUnftig praziser zu formulieren.

Soll - bei einem Beendigungstermin des Arbeitsverhaltnisses
im ersten Halbjahr eines Jahres — der volle Jahresurlaubs-
anspruch des betreffenden Jahres und nicht nur der Teilur-
laubsanspruch nach § 5 Abs. 1 lit. ¢ Bundesurlaubsgesetz
angerechnet werden, ist dies in die Freistellungserklarung auf-
zunehmen. Nur durch eine solch prézise Formulierung kdnnen
weitere Urlaubs-(Abgeltungs-) Anspriiche vermieden werden.

Rechtsanwaltin Frauke HeudtlaB, Disseldorf
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Direkter Wechsel vom Vorstand in den Aufsichtsrat
einer borsennotierten Gesellschaft

1. Einfihrung

Mit dem Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergitung
(VorstAG) wurde eine Regelung in das Aktiengesetz aufgenom-
men, die einen direkten Wechsel vom Vorstand in den Auf-
sichtsrat bei bérsennotierten Gesellschaften untersagt. Geman
§ 100 Abs. 2 Nr. 4 AktG dirfen demnach Vorsténde flr die
Dauer von zwei Jahren nach ihrem Ausscheiden aus dem
Vorstand (sog. ,Abkuhlungsperiode” bzw. Karenzzeit) nicht
dem Aufsichtsrat ihrer Gesellschaft angehéren. Der Deutsche
Corporate Governance Kodex (DCGK) wurde entsprechend in
Ziff. 5.4.4 angepasst. Hintergrund dieser Neu-Regelung ist die
Vermeidung etwaiger Interessenskonflikte bei der Austibung
des Aufsichtsratsmandats sowie die Sorge, ein ehemaliges
Vorstandsmitglied — insbesondere die/der Vorstandsvor-
sitzende — konne als Aufsichtsratsmitglied einen notwendigen
Kurswechsel oder auch die Aufdeckung eigener Fehler ver-
hindern. In der Praxis wird die Neu-Regelung vielfach kritisiert:
Neben einem unerwiinschten Eingriff des Gesetzgebers in die
Personalhoheit der Gesellschaften wird auch der Verlust von
wichtigem Wissen beklagt.

Der zweijahrigen Karenzzeit bedarf es ausnahmsweise nicht,
wenn die Wahl des ehemaligen Vorstandsmitglieds zum neuen
Aufsichtsratsmitglied aufgrund des Vorschlags von einem oder
mehreren Aktiondren mit mehr als 25% der Stimmrechte
erfolgt. Der Gesetzgeber sieht in einem derart hohen Stimmen-
anteil eine hinreichende Kontrolle bei der Besetzung des
Aufsichtsratsgremiums durch die Aktionare. Zugleich kénnen
auf diese Weise Know-how und Erfahrungen im Unternehmen
gehalten werden.

2. Ausgangslage

Friher war der direkte Wechsel vom Vorstandsvorsitz in den
Aufsichtsrat, und dort meist als Vorsitzender, mehr die Regel,
denn die Ausnahme. In jingerer Zeit ist zunehmend festzu-
stellen, dass die durchaus erfolgreichen Vorstandsvorsitzenden,
wie z.B. der Lufthansa, der BASF und Bayer, nicht (mehr) nach
dem Ende ihrer operativen Tatigkeit in den Aufsichtsrat ihrer
Gesellschaften wechseln. Von der gesetzlich vorgesehenen
Ausnahmeregelung wurde bislang selten Gebrauch gemacht.
Nach neueren Presseberichten plant allerdings die Deutsche
Bank fur ihren derzeitigen Vorstandsvorsitzenden, Herrn

Dr. Josef Ackermann, diesen Weg zu gehen.

In den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex, die bekanntlich die Grundsatze guter Unternehmens-
fUhrung darstellen, war bis zur Gesetzesanderung keine der-
artige AbkUhlungsperiode vorgesehen. In Ziffer 5.4.4 DCGK
wurde allerdings formuliert, dass ein Wechsel aus dem
Vorstand in den Aufsichtsratsvorsitz oder den Vorsitz eines
Aufsichtsratsausschusses nicht die Regel sein sollte. Sofern
eine entsprechende Absicht bestand, sollte dies gegentiber
der Hauptversammlung besonders begrtindet werden.
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3. Ausnahmen vom Verbot des direkten Wechsels

Der direkte Wechsel vom Vorstand in den Aufsichtsrat ist auch
vor Ablauf der Zweijahresfrist nicht verboten. Die Wahl eines
Vorstandes innerhalb dieser Karenzzeit in den Aufsichtsrat ist
ausnahmsweise zuldssig, wenn sie auf ,Vorschlag” von Aktio-
naren erfolgt, die mehr als 25 % der vorhandenen Stimmrechte
halten. Hierdurch soll sichergestellt werden, dass wesentliche
Anteilsinhaber ,,auf die Kenntnisse und Fahigkeiten eines ver-
dienten Vorstandes*” nicht verzichten mussen. Wichtig in die-
sem Zusammenhang ist, dass der Wahlvorschlag der Aktionare
getrennt von der eigentlichen Wahl durch die Hauptversamm-
lung zu erfolgen hat. Es sind dazu insbesondere folgende
Wege denkbar:

Im Vorfeld der Hauptversammlung wird durch einen oder
mehrere Aktionare ein formeller Vorschlag zur Wahl eines
ehemaligen Vorstandsmitgliedes unterbreitet, den sich der
Aufsichtsrat zu Eigen macht. Der Aufsichtsrat schlagt daraufhin
in der Tagesordnung das Vorstandsmitglied unter Hinweis auf
den Vorschlag des oder der GroBaktionére zur Wahl vor. Der
frihere Vorstand ist damit ,wéhlbar“, eine gesonderte Vorab-
stimmung in der Hauptversammlung ist nicht mehr erforderlich.
Soweit sich mehrere Aktiondre auf einen entsprechen Vorschlag
verstandigen, stellt dies alleine noch kein koordiniertes Vorgehen
(,acting in concert) dar, wodurch sonst aufgrund des Wertpa-
pierhandelsgesetzes fur diese Aktiondre besondere Pflichten
ent