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R si kobegrenzungsgeset z/ Anh6érung am 23. 1. 2008
Sehr geehrter, l|ieber Herr Gswal d,

| ei der kann ich wegen eines kollidierenden Term ns nicht
an der Anhorung teil nehnmen. |Ich beschranke m ch auf zwei
Punkt e.

Der erste Punkt  Dbetrifft die Sanktionen fir die
Verl et zung der Meldepflichten in 8 28 WHG Di e Sanktion
des Stimrechtsverlustes, die jetzt noch ausgedehnt
werden soll, sollte nochmals grundsatzlich udberpruft
werden. We eine an neinem Institut durchgefihrte
enpirische Studie ergeben hat, gehort die Rige, dal
gegen eine Ml depflicht nach 88 21 , 22 WHG verstolden
wor den sei, I nzw schen zZu den am  haufigsten
vorgebrachten  Anfechtungsgrinden bei Kl agen gegen
Haupt ver samm ungsbeschl isse gemaR 8§ 243 AktG die
bekanntlich in den | etzten Jahren sprunghaft angestiegen
sind. Im sog. Freigabeverfahren (88 246a AktG 16 UmG
| &3t sich diese Rige kaum zugunsten der bekl agten
CGesel l schaft erledigen, da es sich, wenn der Vorwurf
zutrifft, um einen schwerw egenden Anfechtungsgrund
handelt. Aus der jetzt vorgeschl agenen Verscharfung der
Sanktion (Ausdehnung auf 6 Monate nach Nachhol en der
Mel dung) ergibt sich, dalR diese nur eintreten soll, wenn
di e Mel depf | i cht gr obf ahrl assi g oder vorsat zlich
verletzt wrde. D e Hauptversamm ung ist aber nicht der
geeignete Ot, die Frage der groben Fahrl &ssi gkeit oder
des Vorsatzes zu priufen, wenn Streit umdie Berechtigung
zur Abstimung entsteht. Der Anfechtungsprozel3 ist damt
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vorprogrammert. En weiteres Problem das die jetzt
vor geschl agene Ausdehnung des Stimmrechtsverlusts mt
der Ei nschr dnkung, dafid di es nur bei gr ober
Fahr| &ssigkeit oder Vorsatz greifen soll, mt sich
bringen wird, ist, dal daraus im Urkehrschl uld3 gefol gert
werden wird, dall der Stimrechtsverl ust bis zur
Erfdallung der Meldepflicht auch dann eingreift, wenn
kei ne grobe Fahrl assigkeit oder Vorsatz vorliegen. Das
steht nun aber nicht nur mt der ganz herrschenden
Auf fassung zur bisherigen Ausl egung dieser Vorschriften
im Wderspruch (stellt also fur sich genonmen eine
er hebl i che, wahrschei nlich unbeabsichtigte )Verschéarfung
dar, sondern setzt sich auch in Wderspruch zu den
Sanktionen genmaR 8§ 59 WUG 20 Abs. 7 AktG die bisher
I md eichklang mt 8§ 28 WHG ausgel egt worden si nd.

Di eses Konzept sollte einmal au fond Uberdacht werden.
Aus neiner Sicht wirde es sich sehr viel eher enpfehlen,
generell im Austiben von Stimmrechten bei Verletzung von
Mel depflichten al s Sankti on (lediglich) ei ne
O dnungsw drigkeit zu sehen, die bei schuldhaftem
Verst o3 eben entsprechend zu sanktionieren wire, aber
nicht mt den mt einem Stimrechtsverlust verbundenen
Ungew Bheiten und Unwagbarkeiten die Abw cklung der
Haupt ver samm ung zu befrachten und die CGesellschaft, die
doch geschitzt werden soll, auch noch mt einem
Anf echtungsprozel? zu belasten. FEtwas anderes gilt
natuarlich fir die Verletzung der Angebotspflicht nach
WUG hier ist der Verlust des Stimmrechts das R chti ge.

Einen weiteren Kkritischen Punkt sehe ich in der
vor geschl agenen Regelung zu 8§ 67 AktG Kunftig erfahrt
die Verwal tung, wer hinter den Nanensaktien steht, nicht
j edoch der Aktionar, der mt seinen Mtaktionaren, zB

wegen el nes CGegenant r ags, des Vor habens ei ner
Sonder pr Uf ung oder der Ei nl ei tung ei nes
Kl agezul assungsverfahrens (8 148 AktG mt seinen
Mtaktiondaren in Kontakt treten wll. Ihn auf das
Aktionarsforum zu verweisen (8 127a AktGQ@, in das

sow eso ni emand herei nschaut, wahrend der Vorstand fur
seine Vorschladge unmttelbar mt den Aktiondren in
Kontakt treten, bei ihnen fir seine Vorschl dge werben,
sich gegen ein im Aktionarsforum publiziertes Begehren
wenden kann usw., geht nE nicht an. Her werden die
Gewi chte aus nicht nachvol | zi ehbaren G lnden zugunsten
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der Verwal tung verschoben. Das US-anerikani sche Recht
etwa kennt zwar auch den Zugang zu den Aktionarsdaten
far die Verwaltung. Es gibt aber dem opponierenden
Aktiondr das Recht, entweder gleichfalls diesen Zugang
zu erhal ten oder von der Verwal tung verlangen zu konnen,
daR diese Mtteilungen des Aktionars an seine
Mt akti onare auf Kosten der Cesellschaft an die (nur der
Verwal tung bekannten) wahren Anteil sinhaber versendet.
Eine informative Darstellung dieses Systens findet sich
etwa bei Robert Thoma, der Wettbewerb um Stimen im US
anmer i kani schen und deut schen Aktienrecht, 2005.

lch wirde mr winschen, dal3 der Entwurf in diesen beiden
Punkt en noch nachgebessert w rd.

Mt den besten G UR3en

| hr Bauns



