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Viertes Kapitel: Sonderbeschliisse

§ 8 Sonderbeschluff zur Authebung oder
Beschriinkung des Vorzugs

»Ein Beschluff, durch den der Vorzug aufgehoben oder beschrinkt wird,
bedarf zu seiner Wirksamkeit der Zustimmung der Vorzugsaktionire«

(§ 141 1).

I. Systematik und Geltungsgrund der Sonderbeschlufi-Regel
1. Systematische Stellung

Der Gewinnvorzug ist in der Satzung begriindet, die durch Mehrheits-
beschliisse geindert werden kann. In § 141 I liegt eine fiir stimmrechtslose
Aktien geltende Spezialregelung gegeniiber § 179 111 1, wo allgemein ange-
ordnet ist: »Soll das bisherige Verhiltnis mehrerer Gattungen von Aktien
zum Nachteil einer Gattung geindert werden, so bedarf der Beschlufl der
Hauptversammlung zu seiner Wirksamkeit der Zustimmung der benachtei-
ligten Aktionire«. Ein solcher Nachteil kann zum einen darin liegen, dafi ei-
ne andere Aktiengattung bessere Rechte erlangt, zum anderen darin, dafl
vorhandene Vorzugsrechte, etwa bei der Verteilung des Gewinns, aufgeho-
ben oder beschrinkt werden. Diesem letzteren Fall gilt der Spezialtatbe-
stand des § 141 1.!

§ 179 111 wiederum (und damit auch § 141 I) sind aktienrechtliche Spezi-
"*IT":SUIUHS gegeniiber § 35 BGB. Dort wird fiir das Vereinsrecht bestimmt:
»Sonderrechte eines Mitglieds konnen nicht ohne dessen Zustimmung
durch Beschluf der Mitgliederversammlung beeintrichtigt werden.« Son-
derrechte sind besondere Mitgliedschaftsrechte, Rechte also, die ihrem In-
haber eine gegeniiber den anderen Mitgliedern bevorzugte Stellung gewih-

| Miflverstindlich daher die Andeutung bei KK-Zbllner § 141, 5, im Rahmen des
§ 141 I komme es auf eine Anderung des Verhiltnisses der Gattung nicht an. Wie

hier ders. in KK §179, 178.
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Preussische .'\H'__'i“l'}i'.'l”; Landrecht: »Gesells, haftliche Rechte, welche nicht
sammtlichen Mitgliedern, sondern nur Einem oder dem Anderen unter i
faen, als Mitgliede, zukommen, kénnen denselben, wider thren Willen,

2 f*"'-i”" Schranken, §. 109 { - Dieser enge sonderrechtsbegriff ist heute allg. aner
kannt. Von rll ir, Alle J'¢|| Bd. I S. 553 555: Staudinger (12 Aufl.)-Coing §35
[{’i’- . \\ILJIIIJIHM]LE ii'“k " |J -‘I '-||.' J,‘?* :1f “t\,:'_i”Iﬂt'_JK ]‘."‘\i 489;

\"-l-.w:'vr'.:.mn. frt\t'”&:'!.I.TH:'L'L:‘I I, 357-360: GK \I.,.;- Landrut § 11, 35. Auch

RGZ 49, 150 (151) » RGZ 104, 253 (256) und RGZ 170. 358 ‘FI.HJ-;_:L'.:lr‘.!r
aus. Nicht durc -hg

sesetze hat sich der im Ge meinen F\L..r L entworfene weite Begriff
des Sonderrechts ‘I" ledweden Rechts, das dem einzelnen Mitglied durch Beschlufl
de h|1[;| gen niche Benommen werden kann. ]}V” oben § 113,

3 Angesichts der gesetzlichen Rech rafu["tﬂt':‘-Hmmllrl 2 kann es offenbleiben. ob
Vorzu gsrechte bestimmter '\ktum*nt:m--u. HT}lu-lmHh'- eine Art der Sonder
rechte seien (so Baumbach/Hueck ¢ KK-Kraft § 11, 14). oder denselben als
NUr artverwandte (:itun|~-~.~.urru.||u-~fc~Lnu‘uuv.m]m (s0 Baumbach/Hueck, vor
§$54,7:. G Hueck, f;:\{”\ull.ﬂ!ﬂu.“[ §26 I112. ¢, 18, Aufl § 3. 244). Unzutre. je

2: Sonderrechte -,',i'hl es nicht, weil nicht unent

uervon

(mmnaf HEK- Eckarde § 11, 29-39.

zichbar,

4 ?-mm.mll uuk $11, 7: A, Hueck, Anfechtbarkeit. § - 97 £.; Brodmann § 275
HGBa.F,, 3, 5)

!imLL (;u:!kah lfrvuln a.a.0, umi § 28 i_ 2. (5. 267); Zoll

ner, Sch .mkm H 113 £.; ders. in KK & y 141, 20; Rud. Hu..ln". Die Aktiengesell

5 h-'“- S. 347; (:l'{-\".'u-d:mmrl §179, .'- ||m! 13; GHEK lhh'rmhi Huu"tll‘lj'

§ 179, 163; GK (2 Aufl.)-Rob. Fischer § 146, 12; KK-Kraft §11, 32; {.nrlm.mlrh

!“\lltrlt't.\:”HLh‘lf[-.n Bd. I1, s. 210 f.; Ritter § 146, 3 ; Keinath, ur"/ll_'.:\'-Iklm
31; Depenbrock, \H'/Ln,\ll\uu.n S.185f.

hmrnlsurl Hueck § 11, t. Vgl. auch KK-Kr att § 11, 32 und 18
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I. Systematik und Geltungsgrund der Sonderbeschlufi-Regel 117

durch die blofle Stimmenmehrheit nicht genommen, oder eingeschrinkt
werden« (PrALR 1I 6 § 68). Das galt sunichst auch im Aktienrecht. Vor-
zugsrechte konnten ohne Zustimmung des einzelnen berechugten Aktio-
nirs nicht durch Generalversammlungsbeschlufl aufgehoben oder be-
schrinkt werden.® Vor allem lief sich geltend machen, es konne ein jeder
Vorzugsaktiondr auch dem Beschlufl, weitere Vorzugsaktien auszugeben,
kraft seines Sonderrechts widersprechen.” Ein so weitgehender Schutz der
Rechte des einzelnen hitte der gesellschaftlichen Unternehmensfinanzie-
rung alle Anpassungsfahigkeit genommen.

Dem setzte die Aktienrechtsreform von 1884 ein Ende. Die Einzelzu-
stimmung war veraltet und mufite dem »wirthschaftlichen Funktioniren der
Gesellschaft« weichen.® Es entstanden jene Regeln, die sich heute in den
§§ 179 111, 182 11, 222 11 wiederfinden: »Soll durch die Beschlufifassung das
bisherige Rechtsverhdltnifs unter den verschiedenen Gattungen zum Nacht-
heile einer derselben abgeindert werden, so bedarf es zu dem von der ge-
meinschaftlichen Generalversammlung gefafiten Beschlusse der Zustim-
mung einer besonderen Generalversammlung der benachtheiligten Aktio-
nire, deren Beschlufifassung gleichfalls nach den Vorschriften« iiber den
Hauptbeschlufl »sich richtet« (Art. 215 VI ADHGB). Gleiches galt fiir Be-
schliisse iiber die Erhohung oder Herabsetzung des Grundkapitals
(Art. 215a 111 4, 248 1 4).9 Das HGB von 1897 schrieb diese Regeln fort, lief
aber anstelle der besonderen Generalversammlung eine gesonderte Abstim-
mung in der allgemeinen Versammlung gentgen 10 und forderte fiir die Fille
der Kapitalerhdhung und -herabsetzung einen Sonderbeschlufl nicht mehr
nur der benachteiligten, sondern einer jeden Aktiengattung (§§ 275 111, 278
[1, 288 11 HGB a.F.). Dabei ist es bis heute geblieben.

6 ROHG 20, 93 (95); von Gierke, Genossenschaftstheorie S. 259, Anm. 4; Ring,
Art. 215, 8.

7 So Primker in Endemann (Hrsg.): Handbuch des deutschen Handels-, See- und

Wechselrechts, 4 Bde., Leipzig 1881-1884, Bd. I, S. 627 f.; Lehmann, Aktienge-

sellschaften Bd. II, S. 423. Vgl. auch Allg. Begr. zum RegE 1884, bei Schu-

bert/Hommelhoff, Hundert Jahre, 407 (423); Rudolf Fischer, Die ﬁklicnguscll_

schaft, S. 347.

Allg. Begr. RegE, 2.a.0., 407 (423).

9 Die Neuerung geht zuriick auf L. Goldschmidt, Verhandlungen der Aktien-
rechtskommission vom 1. u. 3. April 1882, bel Schubert/Hommelhoff, a.a.0.,
S. 342-345 (»Prioritatsaktionire zu einem von den iibrigen abgesonderten Cor-
pus konstituirt«).

10 Verfahrensvereinfachung, Kostenersparnis, keine Anderung in der Sache. Denk-
schrift zu dem Entwurf eines H;md::‘k.cgusuw.buchﬁ und eines Einfiihrungsgesetzes
(1897), S. 166 (= Hahn/Mugdan V1, 319).

1= =]
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uibebung oder H:-um.t-u.':m_-._' des Vor;

3. Unterschied zwischen .Hmm':'r'."*-:'tcJ'Jf:s-f.'-'f.t.~,un:s; und Stimmyreches.
ausibung

Nur dem dufleren I'.ru'Ju'inun;;\h:'id nach handelt es sjch bei Sonderbe

schliissen nach § 141 oder $179 HI um eine Form der Stimmrechs

austibung, Zwar gelten fiir den Sonderbeschluf dje Regeln iiber Hauptve;

sammlungsbeschliisse sinngemif (§ 138 Sarz
Form folgen damiq den .\1jrnmrc.x'hmc;;cln.
schlufl eine 7.:1H:Emmun_:wrklhrun;. Diese ist ebenso wie die nach § 35BGB
gebotene ['.inzr!:-'.mtimmmig ein neben den Beschluf der Mitgliederve:
sammlung tretendes '\\"irks;nnl-;ci:wrhurdvrnix der angestrebten Rechtsinde

rung, nicht Teil der z-\lnrimmm:g zur Hcschiuﬁt.hmru;, sondern eigenstin
diges Rechtsgeschify. 11

Materiell liegt in dem Sonderbe

Schon der Gesetzeswortlayy geh
keit des i"l'\mp[t't'rs.:rnmiun;_:\hcu'
nen Aktionire« und ordnet erst

t hiervon ays. Er kniipft die »Wirksam
hlusses« an die -Zuxrimmur:; der betroffe
‘N emem zweiten Schritr deren Erklirung
durch .'\h-hrhcithhuxch!ul’ﬁ an. Auch sind die Rechtsfolgen von Stimmabgabe
und ZU‘r“Hlmlmg\:'r'i-'.f.'irun;; ganz verschieden 12 Solange die letztere aus
steht, bleibe der in sich 1:rdnun-,:s;;vm.lﬂc I[.IUPI\'L'T'H.IIIIl?lillll;h!‘t'huJ]itlf\.
schwebend y nwirksam; das gilt sowohl fiir die f‘.inn'hlntimrnun;_; nach § 35
BGB wie fiir den thimmun;_:-ihuwhJul’ﬂ nach § 141 oder $ 179 I11.13 Sind
dagegen bei der H-:'*n.'hilllﬁr';nmn;_; ertorderlic}
ist der Beschluf} noch nicht gefafle oder,
lediglich mangelhaft ynd anfechtbar.

1€ Summen nicht abgegeben, so
wenn er dennoch verkiindet wird.

11 KK Zollner § 179, 191; GHEK fi'vfur'rm-hl’Bun;r:-uth §179, 163. Siehe auch
BGHZ 20, 2¢3 (268 £.) zu dem r,:'in;:us.t.lmlcm-r'nmﬁ.;-n anders, nimlich stirker ver
tragsrechtlich und ‘Personalistisch. strukmrirrruu § 53 II1 Gmb} 1G: »Diese Zu-
\Iinlrrntn;,; 15t nicht Ausfluf des Summrechts, sie geht daher auch nicht in dem Ge
.sn'ii.'sLJJ.UIcr'lu.-.uL'hluJ‘ﬁ auf, sondern sje stellt ein besonderes Erfordernis n ¢ b e n
dem (}(-'.'L-Hw.h.thcr!u-.\chh:li dar. Das bedeutet, daf ein f:cw”u'h.lfl:‘rin"ﬂ'hl*—'_r-"
ZU seiner Wirksamkeir auch dann der Zu\témmung des betroffenen Gesellschaf-
ters bedarf, wenn diesem das Stimmrecht in zulassiger Weise entzogen ist, Es
ann somit der Gesellschafter einer GmbH, der ein Stimmrecht in der Gesell-
schaft nichy hat, nicht ohne seine .'\lil'--.'irlf.uru; (thmmumgj In seiner Rct'hls.}'ll?!'
lung als Gesellschafter verkiirzt oder gegeniiber anderen Gesellschaftern zu seinen
Asten ungleich behandely werden; . . . Zust, H.mmh.u‘h-—’f!tlt-ck~ZibI!:1cr' §47
GmbHG, 24,653 GmbHG, 42 und h.M. In gleicher Richtung BGH, WM 1985,
195 (196) zur Puhl'ikumt;—ﬂ(}.

12 Zur Systematischen Umcrsdwidung

rung auch Zsliner. Schranken, s,
Hueck, :\nfcchtharkci[, S. 72 £
13 Zum ?.usu'mmun;;sl.w.'uthluli unten S. 184, Zur F;

von Stimmabgabe und Zustimmungserkli-
116; kurz ders. in KK § 179, 151, 156, 169; A.

nrcinmimmung(}. Hueck, Ge-

sellschaftsrechy, §26 I112. b); A Hueck, Anfechtbarkeit, S, 94

2), doch nur Verfahren und
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Es wird also nicht irgendwie die Abstimmung der Hauptversammlung
formal aufgespalten oder ein neuartiges Mehrheitserfordernis aufgestellt,
sondern es ist den materiellen Befugnissen des Gesellschaftsorgans Haupt-
versammlung eine Grenze gezogen. Deren alleinige Gestaltungsmacht, ihre
Satzungsautonomie, endet vor den mitgliedschaftlichen Vorrechten, tiber
die »sie als solche gar nicht allein befinden kann, sondern nur unter Mitwir-
kung gewisser besonderer Aktionirsgruppen«,'*

4. Grundsatz gleichmafiiger Bebandlung als Geltungsgrund

Geltungsgrund der hier in Rede stehenden Zustimmungsgebote 1st letztlich
der Grundsatz gleichmiffiger Behandlung. Im Gemeinschaftsverhaltnis
miissen Mehrheitsbeschliisse so gestaltet sein, daf sich die Folgen fiir alle
Mitglieder gleichmifig ;uswirken. 13 Die >Gleichbehandlung«ist im kapitali-
stisch aufgebauten Verband nur eine relative, nach Mafigabe der Kapitalbe-
teiligungen geltende.!® Selbst voch in dieser Form ist das Gleichmifig-
keits-Gebot undurchfithrbar, wenn bei der Beschluffassung der allgemei-
nen Mitgliederversammlung Rechte zur Umgestaltung stehen, die von An-
fang an ungleich bemessen waren. Fin Beschluf} »Der Gewinnvorzug wird
aufgehoben« mufl die Bevorrechtigten, jede Erhhung des Vorzugs die ge-
wohnlich Berechtigten besonders benachteiligen. Deshalb kann der Haupt-
versammlung alleinige Gestaltungsmacht iiber solche Rechtsverhiltnisse
nicht gegeben sein. Soll das Vorrecht verkiirzt oder erweitert werden, miis-
sen vielmehr, da ungleichmiflig wirkende Mafinahmen nur im Einverneh-
men mit den Hintangesetzten rechtens sind. die Benachteiligten gesondert
zustimmen. 7

Daf dies durch je einzelne Erklirung zu geschehen habe, folgt daraus
nicht. Bestehen, wie zumeist bei der Aktuiengesellschaft, Mitgliedschaften in
grofler Zahl und mit standardisiertem Inhalt. so bilden Aktien mit gleichen
Rechten eine Gattung (§ 11 Satz 2). Deren Mehrheitsbeschlufl kann die Zu-
stimmung der einzelnen ersetzen und mit bindender Wirkung auch fiir die
Widersprechenden gefafit werden, weil sich unter den Gleichberechtigten
dL‘.I.' Grundsatz gleichmifSiger Behandlung gewihrleisten laft und die Mehr-
heitsentscheidung als solche demselben nicht widerspricht. Die Aktiengat-
tung tritt als VcrfﬁgungsgL"lm'insch-.lfr iiber die besonderen Rechte neben die
allgemeine Hauptversammlung. »Das gleiche und gemeinschaftliche Son-
derrecht innerhalb der Gattung vereinigt diese Theilnahme der Gesellschaft

14 KG]J 35, A 162 (166); ebenso RGZ 148, 175 (186).
15 G. Hueck, gleichmifige Behandlung, S. 307.

16 A.a.O., S. 46.

17 A.a.O., S. 260 ff.
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zu einem besonderen Verbande, dessen Wi”cr:s.}u!icrung gleich derjen;gen
der gesamten Gesellschaft durch .\Ichrhvirﬁhcwhful.{ mit verbindlicher Kraft
fiir den einzelnen abzugeben jst« 19
Nur einen besonders hvrmr;-_;chnfmn-.-n .’\I]“'t‘”dlIfIghll(‘I't‘JC!l des Gebots
gh'it'hmi:‘::i;.;cr Behandlung bezeichnen dje Regeln iiber mitgliedschaftliche
Vorrechte, Der allgemeine {_}h'ichm.'il'.\'igkcitw--(irumi_\.uz konkretisiert sich
zu einem Gebor der Wahrung des bestehenden R.m;_;rcrhJhniswx unter den
Mitgliedschaften_ Dieses ist in § 35 BGB und in den §§ 141 1, 179 I1I AktG
gesetzlich f'csr;c.srhrivfwn.—'3 Es handelt sich nicht eigentlich um ein »Zuy-
sn'mnumgsrcch[-. denn der Grundsarz ;_:Icichmliﬁigur Hch.lndiung begriin-
€t nicht unmittelbay subjektive Rechte auf (;'Im'-;hIwh.'lmﬂung, sondern st
tlhjt‘kti\'fu(h[]ichcs (Jus[.ahungxprinzip des Inhalts, dag eine sachlich nicht
gerechtfertigte Un;_:]'ciyh{whandiung nur mijt Zuxtimmun;.; der Betroffenen
rechtmifie jsr 21 Ein solches -Zu'sri'mrmmgxgclm:- besteht immer und unab-
h.’ingig davon, ob die Aktie in der ff.ulpn'urmum:lun;; ein Stimmrecht gibt
oder niche, Denn es it ausgeschlossen, \"'crimndwnitgiiwicr. auch wenn sie
ausdriicklich einverstanden sind, von der Gely ng des GleichmifRig-
e1ts-Grundsazes generel] auszunehmen ynd dergestalt willkiirlicher Be-
h.mdiung ZU unterwerfen 22

19 Allg. Begr. zum RegE 1884, bei .‘it'fmln'rrflfr.lmrm'l.'ml'l‘. Hundert Jahre, 407
(423). In gleichem Sinne Baumbach/ Hueck §11,7: A Bondi, Rechte der Aktio-
ndre, S, 133. 135. .-\hnﬁ-:h auch schon ROHG g, 180 (190): »Der absolute Grund
satz, dafl das Einzelrechy durch Beschliisse der Corporation vollig unberiihrt blei-
€, ist dahin .iia;;w;hw.iuht, dafl das gesellschaftliche Einzelrechy gegen Eingriffe
dernichy; ngleicher L, g € befindlichen (_.'urpa.:r.m'un~.m}tglicdc*:' gesi
chert sei. .
Zum fncimnr.h-rgn;ifcn Yon Sonderrecht ynd (;'lc:'cinu.’il.{:’gkrixxgnmd\'.nz G.
Hueck, (}lcirhn:iifi:';,;c !ich.lm”:mg, 5. 91 £, Siche auch A, Hueck, Anfechtbarkeit,
3. 103; von Tuhr, Allg. Teil 1, 554 f. Speziell zum Zus.unmcnh;mg der aktien-
rechtlichen Sundvriws‘chhaL\'rcgcin mit dem ('iJ'richn*:.'i!ijgkcitsgch—:n: KK-Kraft
$11, 32 und 43: KK--Z:"}anr§ 179, 175; Rudolf Fischer, Iihrcnlwrgs Hdb. 111, 1,
5.346 f.. Brodmann §275 HGR a.F., 3 a); Robert Fischer, JZ 1956, 362 (363);
Ml’.incthb. AG/Sem]er §39, 37 a.E. Vgl. auch Gadow, Gruchot's Beitr. 66
(1923), 514 (324-527); ders., L7 1932, 921 (923 £.); ders., GK (1. Aufl. 1939)§ 1,
12, der aber 5y, Unrecht ein *Sonderrecht quf gicichmﬁfﬂigc Behandlung. zu kon-
Struieren syche.
216G Hueck, G!richmiﬁigu Bchandlung. S. 276, In gleicher RIL‘htung L. Raiser,
ZHR 111 (1948), 75 (94-96); KK-LuItur."Zfi”ncr $53a, 7: E. Cohn, AcP 132
(1930), 129 (146). Fiir Annahme ejnes allgemeinen subjektiven Rechts auf Beach-
tung des objektiven Prinzips hingegen Staudinger (12, Auﬂ.)-(;uin;; § 35 BGB,
13,

ha
o

22 G. Hueck, Gifichmﬁﬂigc Beh;lndlung, S. 90; KK-Lutter/ Zollner § 53a, 26, 30.
Eine dahingehende Satzungsrcgclung wire sittenwidrig und nichtig (§ 138 I
. )‘

BGB
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Das in § 141 I und § 179 111 festgeschriebene Zustimmungsgebot ist ei-
genstandiger mitgliedschaftlicher Schutzbehelf und vom Stimmrecht in der
Hauptversammlung durchaus zu unterscheiden.?? Es handelt sich um eine
alte Einrichtung des Minderheitenschutzes, keine Herrschafts- sondern eine
Verteidigungsbefugnis, nicht Gestaltungsmacht iiber die allgemeinen Ange-
legenheiten der Gesellschaft, sondern Sicherung einer besonderen Rechts-
stellung. Die Mehrheitsherrschaft ist mit den Mitteln der Mehrheitsherr-
schaft eingeschrinkt. Die Minderheit wird in eigener Sache zur Mehrheit,
der aufs Ganze berechnet nur belanglos Beteiligte riickt beim Sonderbe-
schluf in die Stellung der Sperrminoritat ein.24

[I. Allgemeiner Schutzbereich der Sonderbeschlufi-Regel
1. Mafstab der Zustimmungsbediirftigkeit

a) Satzungsinderung

Dem Zustimmungserfordernis des § 141 unterliegt »ein Beschlufi, durch
den der Vorzug aufgehoben oder beschrinkt wird«. »Beschlufl« im Sinne
dieser Norm ist der satzungsindernde i"i-.1upwcrsammlungsbcschluﬂ nach
Maflgabe der §§ 179- 181.25 Nicht unter den Tatbestand des § 141 Abs. I,
sondern allein unter jenen des Abs. 11 fallt indessen die Satzungsinderung in
Form der Kapitalerh6hung unter Ausgabe neuer Vorzugsaktien, deren Vor-
rechte mit denjenigen der alten in Konkurrenz treten. Zwar kann auch da-
durch »der Vorzug beschrinkt« werden,*® doch geht bei Kapitalerhohungs-
beschliissen § 141 11 als eigenstandige Spezialregelung vor. § 141 [ betrifft
Beeintrichtigungen des Vorzugsrechts, die nicht durch eine Verinderung
der Kapitalgrundlage bewirkt sind.?” Hierin, nicht in irgendeiner »Unmit-

23 Auch Wiedemann, Gesellschaftsrecht I, S. 367, unterscheidet begrifflich zwi-
schen einem Stimmrecht (»Recht zur formalen Beteiligung an der gesellschaftli-
chen Willensbildung«) und einem Zustimmungsrecht («Recht zu einer bestimm-
ten inhaltlichen Beteiligung am kollektiven Willensbildungsprozefi«). Ahnl.
KK-Zollner § 141, 2.

24 Zur minderheitsschiitzenden Funktion dieser Einrichtung auch RGZ 125, 356
{35‘;\?.); RGZ 132, 149 (160); RGZ 148, 175 (178 ff.); A. Hueck, JW 1930, 2646
m. Nw.

25 Baumbach-Hueck § 141, 2; KK-Zollner § 141, 3; St‘ilit‘-ﬂflb“f%““:’.”"‘-“50“'5ki
§ 117, 2; GHEK-Hefermehl § 141, 2.

26 Er muf es nicht, siche unten S. 141 f.

27 Das Verhiltnis zwischen den Abs. Tund Il des § 141 entspricht also dem zwischen
§ 179 111 und § 182 II (zu letzterem Verhiltnis KK-Zéllner § 179, 177). Unzutr.
dah_er MiinchHdb. AG/Semler § 39, 54, wonach »die Ausgabe weiterer Vorzugs-
aktien mit Stimmrecht« ein Fall des § 179 I1I sei. Es gelten vielmehr die Kapitaler-
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telbarkeit< oder sMittelbarkeit« der Rechtsbeeintrichtigung, 28 liegt das Ab
grenzungskriterium zwischen den Absitzen | und II des § 141.

Sodann erfaflt § 141 I allein diejenigen Fille, in denen das Vorrecht fiir al
le Aktien der Gattung einheitlich aufgehoben oder eingeschrinkt wird. Nus
hier kann ein Mehrheitsbeschluf der gleichmiRig Benachteiligten die Fin-
zelzustimmung ersetzen. Letztere bleibt geboten, wenn die Vorrechte le-
diglich bestimmter einzelner Aktien der Gattung betroffen sind.?? § 141 |
gilt sonach fiir satzungsandernde | lauptversammlungsbeschliisse, die ohne
Verinderung des Grundkapitals das Vorzugsrecht der ganzen Gattung
stimmloser Aktien gleichmifig beeintrichtigen.

» I I I
&) Rechtsbeeintriy ntigung

:/.Lln[rmrnLJrJ;‘,'wiwdn:'i't:'; 1st auch in diesem Rahmen nur die rechtlich erhebli
che Beeintrichtigung, der Eingriff in die Rechtsstellung selbst, nicht schon
jede aus allgemeinen Mafnahmen beiliufig erwachsende tatsichliche Be
nachteiligung.’® Eine Abgrenzung ist bislang nur im Zusammenhang des
weiter gefaliten § 179 11T und mit | linblick auf stimmberechtigte Aktiengat
tungen versucht worden, doch lift sich hierauf zurtickgreifen, da im Be
reich des fiir smmlose Aktien geltenden §141 1 die Fragen wesentlich
gleich liegen. Die Rechtsprechung verlangte einen Zustimmungsbeschluf}
nach Maflgabe des heutigen § 179 11 insbesondere fiir nachteilige Abinde
rungen des ("i:'\\.'iml\.'n'l'u‘i]un:;;,muhfl']\m-]»,il terner einen Sonderbeschlufl
beider Aktiondrsgattungen zur Bildung konkurrierender Vorzugsaktien im

Zuge einer Zusammenlegung von Stammaktien,*? sodann die Zustimmung

hohungsregeln des § 182 II (fiir stimmberechtigte Aktien) und des § 141 I1-111 (fiir
summrechtslose), Ausf. zu Geltungsumfang und eigenstindiger Bedeutung des
§ 141 II unten S. 140 ff.

28 So aber Baumbach-Hueck § 141, 2; Werner, AG 1971. 69; Obermiiller/Wer-
ner/Winden S. 116—118; GK-Barz § 141, 4; GHEK-Hefermehl §141, 3, 7 u. §;
Ritter § 117, 3; KK Zollner § 141, 2, 8; Schlegelberger/Quassowski §117, 2; von
Godin/Wilhelmi § 141, 2; Depenbrock, Vorzugsaktien S. 197. Zur Kritik an die-
sem Maflstab unten S. 129 f.. 144.

29 KK-Kraft § 11, 45; GHEK- lefermehl/Bungeroth § 179, 170; unten S. 131.

30 KK-Zollner § 141, 4; Werner, AG 1971, 69 f.

31 RGZ R0, 95, Erhohung des Gewinnanteils der »Riiben- Aktien<, Zustimmungsbe
schluf der Inhaber gewohnlicher Aktien; RGZ 148, 175, Erhéhung des Gewinn-
voraus der Vorzugsaktien, Sonderbeschlufl der Stammaktionire. Vgl. auch LG
Berlin, JW 1937, 2835.

32 KG]J 16, 14 (20f.): Nur Stammaktionire zu =l'rr.-1'wi!|i;;cr| Zuzahlungen« aufgeru-
fen. Bei Zuzahlung eine neue Vorzugsaktie gegen drei Stammaktien, ohne Zuzah
lung eine neue Stammaktie gegen vier alte. KG: Sonderbeschlufl sowohl der alten

Vorzugsaktionire (weil Konkurrenz der neuen Vorzugsaktien) als auch der Inha-




I1. Allgememner Schutzbereich der Sonderbeschlufi-Regel 123

der Stammaktiondre 1n einem Fall, wo Vorzugsaktien mit mehrfachem
Stimmrecht bestanden und das Gebot einer qualifizierten Kapitalmehrheit
fiir besimmte Satzungsanderungen statutarisch durch das Erfordernis ein-
facher Stimmenmehrheit ersetzt, das Machtverhiltnis also zugunsten der
-Stimmrechtsaktien« und zu Lasten der »Kapitalaktien« verschoben wer-
den sollte.®

Das Schrifttum ldft im Anschluf an diese Rechtsprechung das Zustim-
mungsgebot nur eingreifen, wenn die Satzungsinderung sunmittelbar« in
die besondere Rechtsstellung eingreift, nicht dagegen, WO Vorrechte ledig-
lich »mittelbar« beriihrt werden,?* die Anderung also nur wegen der bereits
bestehenden Verschiedenheit fiir eine Gattung nachteiliger ist als fiir die an-
dere.3% Doch fithrt das Begriffspaar .mittelbar — unmittelbar: nicht viel wei-
ter.36 Es war urspriinglich vor allem darauf zugeschnitten, Abinderungen
der frither weithin statutarisch statt gesetzlich geregelten Rechnungsle-
gungs- und Bewertungsgrundsitze von Sonderbeschlissen freizuhalten,
mochten auch etwa Riicklagenbildung oder erhohte Abschreibungen auf
den verteilbaren Reingewinn nachteilig und damit auf Vorzugs- un
Srammdividenden unterschiedlich suriickwirken.- Tragfahiger als das Kri-
cerium der Unmittelbarkeit erscheint die neuerdings vorgeschlagene Unter-
scheidung danach, ob wirkliche Rechtsstellungen oder nur tatsichliche Ge-
winnchancen oder allgemeine Machtpositionen beeintrichtigt sind.?” Doch
werden im Gemeinschaftsverhilenis Chancen und Machtpositionen Zu
Rechten, wo andere von ihnen rechtlich ausgeschlossen sind.

Den bislang klarsten Mafistab fiir die 7 ustimmungsbediirftigheit nachtei-
liger Mafnahmen gibt die Begriindung zur Aktienrechts-Novelle von 1884.
Als Ausnahme von der gleichmifligen und gemeinsamen Abstimmung
kommt ein 'Z.usr.immungsl‘:uschlui?‘ nur dort in Betracht, wo »durch die Be-
schluffassung der das bisherige Rechtsverhiltnif} unter den verschiedenen
Gattungen bestimmende Inhalt des Gesellschaftsvertrages zum Nachtheil

ber von Stammaktien (weil nur diese ?.us:amnwngcic;;t]. Letzteres i'.‘-‘vt‘tft‘“‘lﬂfl- da
I'I_i&.‘hT. G;'lT.lll'I'lgS\-'lll'l'L‘C]Th S()!\LlL‘TH l'}t.'lt'”igul'lg,‘iqUULL‘ ‘115 a_v‘]t-id‘l.l.*}'- E"L‘SCI.Z.HChE'S !\k—
tiondrsrecht berithrt; vgl. dazu unten S. 131.
33 RGZ 125, 356 (359-361)
3 A Hueck, Vorzugsaktien mit mehrfachem Srimmrecht, S. 64-66; Brodmann
§275 HGB a.F., 3. b); GHEK-Hefermehl/Bungeroth § 179, 166 f.; Riteer § 116,
;ﬁ. b); GK (1. Auﬂ.}—Hciuich{'n § 146, 4; GK (2. ,»"._uﬂ_)—f"ischl:1‘ § 146, 115
Teichmann/Kéhler § 146, 3. Im Grds. zust. KK-Zollner § 179, 183.
Baumbach-Hueck gl?()‘ 10; Sraub-Pinner §2?5 HGB a.F., 4 Schlcgclbcr-
ger/Quassowski § 146, 8.
36 Skepusch zu Recht GK-Wiedemann § 179, 12. Zuriickhaltend auch Zgllner,
a.2:0.
37 KK-Zéllner § 179, 182 £,; shnlich § 141, 4.
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einer derselben abgeindert werden soll«.3® Welche Inhalte des Gesell
schaftsvertrages fiir das Verhilnis der Gattungen zueinander bestimmend
sind, bemifit sich nach Zweck und Reichweite des jeweils in Rede stehenden
Vorrechts.

2. Ausgrenzung nicht zustrmmaungsbediirftiger Mafinahmen

§ 141 I ist S.uzun;;u.'m-.fm-un;;a—I{u;,--:l. Nicht unter das Zustimmungserfor
dernis fallen einfache lI.mpt\'m.mJmhm;;xlwwhlu-m: = insbesondere iiber
die Gewinnverwendung® - oder Mafinahmen von Verwaltungsorganen.
Keiner Zustimmung bedarf auch ein Beschluf iber die Ay flosung der Ge-
sellschaft nach $262 1 Nr. 2.4 I der Auflosung liegt keine Satzungsinde
rung; Zustimmungsbeschliisse der Aktiengattungen erfordert sie nicht.4!
Der Gewinnvorzug ist besondere Gestaltung der Mitgliedschaft in der wer
benden AG, nicht Anrecht auf dauernde Fortsetzung der gewinngerichteten
Tatigkeit.*2 Doch kann ein Auflésungsbeschlufl wegen Zuwendung von
Sondervorteilen an die Stammaktionire anfechtbar sein (§ 243 11).% Die An-
nahme eines Sondervorteils liegt nahe, wenn die Autlésung dazu fithre, daf
aufgelaufene [Jix'tdvmivn--.\.-'.-n:hz.lhlung_;srq:chtv der Vorzugsaktionire trotz
ausreichender Gewinnriicklagen vereitelt, die Nachzahlungsbetrige also
durch eine gleichmiiflige Verteilung des Gesellschaftsvermégens auch den
Stammaktioniren zugeleitet werden,

Ebensowenig kommt § 141 1 beim Abschluf von Unternehmensvertri-
gen zum Zuge, denn auf den hierfiir gebotenen Zustimmu ngsbeschlufl der
Hauptversammlung sind nach §293 1 4 die Bestimmungen iiber Satzungs-
anderungen, also auch dje Bestimmungen iiber die Sonderbeschliisse der
A kriun.’irs:.;aungvn BEI Satzungsinderungen nicht anzuwenden.* Und in-
haltlich gibt der Gewinnvorzug kein Recht auf fortdauernde Unabhingig-
keit der Gesellschaft. Deren Selbst- und Mitgliederniitzigkeit macht nicht

38 Bei Schubert/Hommelhoff, | lundert Jahre, S. 423.

39 Werner, AG 1971, 69 (70); I\’.K-Z{illnurﬁ 141, 18: (j-l\'—B:lr'zﬁ 141, 2; GHEK-He-
fermehl § 141, 3,

40 Werner, AG 1971, 69 .

41 GK-Wiedemann § 262, 18; KK-Kraft § 262, 24 u. 26: Schlegelberger/Quassowski
§ 203, 7.

42 RGZ 14, 168 (170 £.); zust. Brodmann § 185 HGB a.F., 3 a.E,

43 BGHZ 103, 184 (193). Vgl. auch BGHZ 76, 352 (353 ff.) und Lutter, ZHR 153
(1989), 446 (447-452).

44 Baumbach/Hueck § 293, 13; GK-Wiirdinger § 293, 10; § 304, 12. Die Notwen-
digkeit eines Sonderbeschlusses der Vorzugsaktionire beim Abschluf von Ge-
winn.lhfiihrun;,;sw:‘tr;igcn verneinen auch Werner, AG 1971, 69 (70); KK-Zsllner
§ 141, 18; GK-Barz § 141, 2; GHEK-Hefermehl § 141, 3.
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den das bisherige Rechtsverhiltnis unter den Aktiengattungen besummen-
den Inhalt der Satzung aus. Die Vorzugsaktionare sind vielmehr auf die
Ausgleichs- und Abfindungsanspriiche nach §§ 304, 305 und, wenn diese
den bisherigen Vermogensrechten nicht geniigend Rechnung tragen, auf de-
ren gerichtliche Neubestimmung verwiesen.*’

K eine zustimmungspflichtige Beeintrichtigung des Vorzugs ist ferner an-
geordnet, wenn die Verwaltung ermichtigt wird, nach § 58 I 2 aus dem
Jahresiiberschuf§ erhohte Riicklagen zu Lasten eines Bilanzgewinns zu bil-
den.# oder wenn der Betrag heraufgesetzt wird, bis zu dem die gesetzliche
Riicklage aus Jahresiiberschiissen ufzufiillen ist (§ 150 1I). Denn weder 1n
der Kompetenzabgrenzung swischen Verwaltung und Hauptversammlung
bei der Ergebnisverwendung, noch auch in der Hohe einer zu bildenden
Riicklage liegt der fir das Rechtsverhiltnis unter den Aktiengattungen be-
stimmende Inhalt der Satzung. Der nachzuzahlende Vorzug laft den Ge-
winn des gesellschaftlichen Unternehmens den stimmlosen Aktien beson-
ders verhaftet sein. Doch nicht der Gewinn im wirtschaftlichen Sinne, das
Ergebnis, ist Gegenstand des Gewinnvorrechts, auch nicht der als Jahres-
iiberschuf verbuchte Gewinn : m bilanzrechtlichen Sinne, sondern allein die
Rechnungsziffer des formlich festgestellten Bilanzgewinns, dasjenige also,
woriiber die Hauplvm'smnmlung verfiigt, der Gewinn 1m organisations-
rechtlichen Sinne. Die Mafistibe, nach denen der Bilanzgewinn ermittelt
und bestimmt wird, sind nicht mehr Inhalt des Gewinnvorrechts. Der Vor-
zug verpflichtet die Hauptversammlung, ihre Gcwinnv::rwcndungslwfngnis
in bestimmter Form auszuiiben, nicht aber die Gesellschaft, der Hauptver-
sammlung bestimmte Mittel zur Verfiigung zu halten.

[1I. Eingriffe in den nachzuzahlenden Gewinnvoraus
1. Aufhebung oder Herabsetzung des Vorzugs

a) Gegenstand und Form der Rechtsbeeintrichtigung

§ 141 I schiitzt »den Vorzug«, also den von § 139 | x-'m';;csc]u'ichcncn nach-
'f.umhlendcn Voraus bei der Verteilung des Gewinns in dem Umfang, wie
ihn die Satzung gewihrt. Wird er insgesamt aufgehoben oder der Hohe nach
h?mbgtsetzt, mussen die Ve_n'zugsuktim‘.iirc Zustimmen. Gleiches gilt, wenn
die Nachzahlbarkeit entfallt oder der Vorzug in sonstiger Weise abge-
schwicht, etwa unter eine auflésende Bedingung oder den Vorbehalt einsel-

45 Werner, Zollner, je 2.2.0.
46 KK-Zollner § 179, 183




|.2h : N sonderbeschiuls zur l.’l‘f'['."-'!.'.'-,' oder Be scorankung des \

tiger Authebung durch die | lauptversammlung gestellt wird.+” Fin Sonder
beschluf ist ferner geboten, wenn fiir die Zukunft ein selbstindiges (meh:
heitsfestes) Nachzahlungsrecht in ein unselbstindiges umgewandelt werde:
sol]. 48

Moglich ist auch die nachtrigliche Aufhebung oder Beschrankung nicht
der Nachzahlbarkeit iberhaupt, also der abstrakten Satzungsbestimmung,
dafl ausgefallene Vorzugsdividende nachzahlbar sei, sondern nur der bereits
entstandenen, auf bestimmte Austallbetrage konkretisierten Nachzahlungs
I’:.‘t.‘illt‘_ I'J'c.‘r]rt dicw sind kt'ént‘ zu dem .l”:;q.'!'fh'iflg'ﬂ ]}i\'jdn't:dcn\'n]I';xl!l hin-
zutretenden festen Gewinnanwartschaften: der Gewinnvorzug ist lediglich
um den friheren Ausfallbetrag erh6ht, nicht aber in seinem rechtlichen Be
stand verstirkt, Fp unterliegt als blofles Gattungsvorrecht insgesamr g
meinschaftlicher Gestaltungsmacht und kann durch Hauptversammlungs
beschlufl mit mehrheitlichem Zustimmungsbeschluf der Vorzugsaktionire
gegen den Willen des einzelnen gekiirzt werden.* Gewihrt etwa die Sat
zung emnen nachzuzahlenden Vorzug von 6 % und bleiben zwei Geschifts
Jahre ohne Dividende, so ist fiir das nachfolgende Jahr das mitgliedschaftl
iche Vorzugs-Gewinnrecht auf 18 % des Aktiennennwerts angewachsen (12
70 Rickstand und 6 % laufender Voraus). Beschlieft die Hauptversamm
lung fiir dieses Geschattsjahr nicht nur keine (:;‘\!.'1rlrl.lmwllii[lur'u;.
= mit Zustimmungsbeschluf} der Vorzugsaktionire — eine Aufhebung der
Nachzahlungsrechte fiir den gesamten Riickstand von nunmehr 18 %. so ist
der Vorzug wieder auf sein ursprungliches Mafl von 6 % herabgesetzt und
bleibt als solcher fiir die weitere Zukunft bestehen. Nur eine Beschrinkung

sondern

47 Zur Aufhebung des Nachzahlungsrechts GHEK-Hefermehl § 141, 3. In diesem
Falle und bei Aufstellen einer auflésenden Bedingung oder eines Aufhebungsvor
behalts wird der Vorzug unter die zwingenden gesetzlichen Anforderungen her
abgemindert. Die Beschliisse miissen daher den Vorzugsaktien das Stimmrecht
zusprechen, sonst sind sie nichtig, str., siche oben S. 102 f. Strenger KK-Zallner
§ 141, 4 und 25, wonach eine Aufhebung nur des Nachzahlungsrechts grds. un
zul. sei,

48 KK-Zollner § 141, 4; GHEK Hefermehl § 141, 3; Werner, AG 1971, 69; Ober
miiller/Werner/Winden, | lauptversammlung, S. 116 f., 208.

49 So fir stimmberechtigte Vorzugsaktien RGZ 82, 138 ( 140); BGH, WM 1956, 87:
Brodmann § 185 HGB a.F., 3 ¢). Speziell fiir summrechtslose Vorzugsaktien
BGHZ 7, 263 (265); BGHZ 9. 279 (284, 287 1.); Baumbach-Hueck § 140, 4;
GK-Barz § 140, 7 und § 141, 2; KK-Zéllner § 140, 10; MiinchHdb. AG/Semler
§ 38, 17; GHEK-Hefermehl § 140, 13, § 139, 9; Obermiiller/Werner/Winden.
Hauptversammlung, S. 207: Mohring/Nirk/Tank, Handb. Bd. I, Rdnr. 504. An
ders Oboussier, MDR 1950, 657 (659), der zu Unrecht ein Sonderrecht im Sinne
des § 35 BGB annimmt. So liegt es jedoch nur, wenn die Satzung ausnahmsweise
ein selbstindiges Nachzahlungsrecht vorsieht, Hierzu oben S. 7
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ist also angeordnet, keine Aufhebung, die nach § 141 [V den Vorzugsaktien
das Stimmrecht endgiilug zuriickgibe.

Ein solcher k LILIpt\'a..'I'H;ll‘lll‘l‘illll‘t;;shcriuh1111; «ndert das Gewinnrecht in sei-
nem aus der Satzung sich ergebenden Umfang, liRt aber das Statut im alten
Wortlaut fortgelten. Der iahrliche Gewinnvorzug betrigt ja weiterhin sechs
Prozent. Angeordnet ist eleichwohl nicht nur eine >Satzungsdurchbre-
chungs, die einmalige, mit der Beschlufifassung selbst erledigte Auferkraft-

setzung von Satzungsregeln,” sondern eine regelrechte Satz ungsanderung.
Es wird ein neuer Rechtszustand begriindet; der Dividendenvoraus der

aRt fortan nicht mehr jene Betrige, um die er vordem aut

Vorzugsaktien umi
inbestimmte Zeit erhoht war. Der I{.mpuu:'umm!ungx'l‘n-ac'nlu{i iiber die
Aufhebung der Nachzahlungsrechte mufs iber das besondere Wirksam-
keitserfordernis des § 141 I hinaus alle Voraussetzungen eines satzungsan-
dernden Beschlusses erfillen, insbesondere nach § 124 [12 angekiindigt und
von einer qualifizierten Kapitalmehrheit (§ 179 I1) getragen sein. Zudem be-
darf es der Eintragung in das Jandelsregister (§ 181 \ 51 Nur eine Anderung
des Satzungswortlauts und die Einreichung emner neuen Satzungsurkunde
unterbleibt: der bisherige Text gilt fort. Eingetragen wird, dafl die Satzung
hinsichtlich der Gewinnverwendung geandert ist und hierbei auf die einge-
reichte Hauptversammlungs Niederschrift verwiesen (§43 Nr.6 lit. f.

HRV).3?

50 Zur Satzungsdurchbrechung (Berechugung und Tragweite des Begriffs sind str.)
siche Priester, ZHR 151 (1987), 40: KK-Zollner § 179, 90—108; MiinchHdb.
AG/Semler § 39, 47; vgl. auch GHEK ‘Hefermehl/Bungeroth § 179, 35-38, alle
m. Nw.

51 Alle diese Erfordernisse wiirden auch dann gelten, wenn man in der Mafinahme
eine blofe Satzungsdurchbrechung sehen wollte. Streitig ist nur, ob eine solche
immer der Eintragung in das I {andelsregister nach § 181 bedarf. Fiir Eintragungs-
bedurftigkeit: Baumbach-1 Jueck § 179, 3. GK-Wiedemann § 179, 3. KK-Zollner
§179, 98; ders.in Baumbach-Hueck § 53 GmbHG, 23; Fischer/ Lut-
ter/Hommelhoff §53 GmbHG, 11; GHEK-I Jefermehl/Bungeroth § 179, 37.
Einschrinkend: Boesebeck, NJW 1960, 2265-2267; Roth § 53 GmbHG, 3.5;
Priester, ZHR 151 (1987), 40—58; MiinchHdb. AG/Semler § 39, 47; 1n ahnlicher
Richtung BGH, WM 1981, 12 18(1219). ] edenfalls im vorliegenden Fall wiire ein-
zutragen, weil die Mafinahme sustandsindernd wirkt, vgl. Priester, 2.2.0.,
S. 55 L.

52 Zulassig wire es auch, auf der |3.L'::,i\rii.'1"|w;.u'u' selbst zu vermerken, daR die Nach-
zahlungsrechte der Vorzugsaktien aufgehoben sind; §43 HRV verbietet es
nicht.
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b) Keine .-l,-'.*.y-.;h'.'cr”ml,”-“f.'u'.-'

Es ist der Gedanke autgekommen, Mehrheitsbeschliisse uber die Auf

bung oder Beschrinkung des nachzahlbaren Gewinnvorzugs seien nadl
§ 243 11 anfechtbar. wenn nicht den dberstimmten Vorzugsaktioniren ein
angemessener Ausgleich gewihrt werde. Denn es finde innerhalb der Ge
sellschaft eine (}cu-|m1\':':'l.1-_:cr'1m-,; zum Sondervorteil der Stammaktionire
und zum Schaden der Vorzugsaktionire statt.53 In Wirklichkeit bedarf e
keines solchen Ausgleichs. Nichts laft vermuten, dafl jene » Wirksamkeit
die § 141 I dem rechtsbeschrinkenden Hauptversammlungsbeschlufl be;
Hinzutreten eines zustimmenden Sonderbeschlusses der Benachteiligten
zuspricht, regelmifig eine durch Anfechtung der Teilbeschliisse sogleich
wieder vernichtbare sein s ll. Dey gleichmifige Mehrheitswille de; Vor
zugsaktionire ist Rechtsgrund fiir einen Vorteil der Stammaktionire. Dic
.lJ-.[h'H.’L’n.'hf[lu!lrt] .Hdhndg'r'h('u i‘l!lii‘; (}i.'|"te-[;' \[L'”L'“ dan '.fu‘ ."'..LJH'I'II‘IUH.;; von

hicha
ACTIC

i . i . . 1
Mehrheitsmacht eindeutige Anforderungen. FEine besondere sach
Hr_x'l.\th_-r[:.-.;m}; des von den :\Llinn.irx;;.nmn_:_;a-n ibercinstimmend Be
schlossenen ist entbehrlich, In dem S, nderbeschlufl liegt die abschliefende

verfahrensmifige Re htfertigung des | i.mpt'.'L-rx.unmIurl_;;\lu'n hlusses.

2. Umu andlung anderer Aktien in konkurrierende \ orzugsaktien

a) Sonderbeschluf de Vorzugsaktiondre

Stimmrechtslose V. rzugsaktien kénnen nicht nur be Grindung der Gesell
schaft oder im Zuge einer H.l;ﬂr.1h-1'h£:]mn;;. sondern, wie § 141 1] 2 belegt,
auch durch Umwandlung bestehender anderer Aktien geschaffen werden.
Einen Sonderbeschluf mussen die Inhaber der vorhandenen Vorzugsaktien
ohne Stimmrec ht dann fassen, wenn diesen anderen Aktien Vermogens-
rechte eingeriumte werden, die denen der stimmrechtslosen Aktien vorge-
hen oder gleichstehen. Fs werden etwa Stammaktien in konkurrierende
Vorzugsaktien verwandelt. Ebenso bedarf €s, wenn mehrere Gattungen
stimmrechtsloser Vorzugsaktien bestehen und die nachrangigen nunmehr
den erstrangigen gleichgestellt werden, eines Sonderbeschlusses der erstran

53 Von Falkenhausen, .\Ivhrht'i!‘-}u'r'r-.dl.lr't. S.59f., 221, 224 t.; Depenbrock, Vor-
zugsaktien, S. 228 {. Ausdriickl, genannt wird dort nur der Sonderbeschlufl. Ent
sprechendes miifte dann aber auch fiir den I‘LlLiIF'}l\'t'I'"\'.IJ']'I[]]]H!]:,:.‘-']R‘\L;:IIU'.\I gel-
ten,
KK-Zdllner § 139, 22. "il.'hit‘;_{(‘“‘rr.'r_l.;{'t'.*r(‘ltl.t.'.hﬂ".'\l\'i $ 115, 2, § 12, 3 und wohl allg.
M.

W
h
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. 1. =1 ’
b) Keine .-l,-'.*.y-.;h'.'cr”ml,”-“f.'u'.-'

Es ist der Gedanke autgekommen, Mehrheitsbeschliisse uber die Auf

bung oder Beschrinkung des nachzahlbaren Gewinnvorzugs seien nadl
§ 243 11 anfechtbar. wenn nicht den dberstimmten Vorzugsaktioniren ein
angemessener Ausgleich gewihrt werde. Denn es finde innerhalb der Ge
sellschaft eine (}cu-|m1\':':'l.1-_:cr'1m-,; zum Sondervorteil der Stammaktionire
und zum Schaden der Vorzugsaktionire statt.53 In Wirklichkeit bedarf e
keines solchen Ausgleichs. Nichts laft vermuten, dafl jene » Wirksamkeit
die § 141 I dem rechtsbeschrinkenden Hauptversammlungsbeschlufl be;
Hinzutreten eines zustimmenden Sonderbeschlusses der Benachteiligten
zuspricht, regelmifig eine durch Anfechtung der Teilbeschliisse sogleich
wieder vernichtbare sein s ll. Dey gleichmifige Mehrheitswille de; Vor
zugsaktionire ist Rechtsgrund fiir einen Vorteil der Stammaktionire. Dic
.lJ-.[h'H.’L’n.'hf[lu!lrt] .Hdhndg'r'h('u i‘l!lii‘; (}i.'|"te-[;' \[L'”L'“ dan '.fu‘ ."'..LJH'I'II‘IUH.;; von

hicha
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Mehrheitsmacht eindeutige Anforderungen. FEine besondere sach
Hr_x'l.\th_-r[:.-.;m}; des von den :\Llinn.irx;;.nmn_:_;a-n ibercinstimmend Be
schlossenen ist entbehrlich, In dem S, nderbeschlufl liegt die abschliefende

verfahrensmifige Re htfertigung des | i.mpt'.'L-rx.unmIurl_;;\lu'n hlusses.

2. Umu andlung anderer Aktien in konkurrierende \ orzugsaktien

a) Sonderbeschluf de Vorzugsaktiondre

Stimmrechtslose V. rzugsaktien kénnen nicht nur be Grindung der Gesell
schaft oder im Zuge einer H.l;ﬂr.1h-1'h£:]mn;;. sondern, wie § 141 1] 2 belegt,
auch durch Umwandlung bestehender anderer Aktien geschaffen werden.
Einen Sonderbeschluf mussen die Inhaber der vorhandenen Vorzugsaktien
ohne Stimmrec ht dann fassen, wenn diesen anderen Aktien Vermogens-
rechte eingeriumte werden, die denen der stimmrechtslosen Aktien vorge-
hen oder gleichstehen. Fs werden etwa Stammaktien in konkurrierende
Vorzugsaktien verwandelt. Ebenso bedarf €s, wenn mehrere Gattungen
stimmrechtsloser Vorzugsaktien bestehen und die nachrangigen nunmehr
den erstrangigen gleichgestellt werden, eines Sonderbeschlusses der erstran

53 Von Falkenhausen, .\Ivhrht'i!‘-}u'r'r-.dl.lr't. S.59f., 221, 224 t.; Depenbrock, Vor-
zugsaktien, S. 228 {. Ausdriickl, genannt wird dort nur der Sonderbeschlufl. Ent
sprechendes miifte dann aber auch fiir den I‘LlLiIF'}l\'t'I'"\'.IJ']'I[]]]H!]:,:.‘-']R‘\L;:IIU'.\I gel-
ten,
KK-Zdllner § 139, 22. "il.'hit‘;_{(‘“‘rr.'r_l.;{'t'.*r(‘ltl.t.'.hﬂ".'\l\'i $ 115, 2, § 12, 3 und wohl allg.
M.

W
h
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gigen Vorzugsaktionire. Das Zustimmungsgebot ergibt sich aus § 141
Abs. 1 und nicht, wie allgemein angenommen, aus § 141 Abs. 11

Die Verwandlung anderer Aktien in konkurrierende Vorzugsaktien be-
«chrinkt im Sinne des § 1411 den Gewinnvorzug, denn dieser liegt nicht al-
lein in der reinen Prozentzahl des Vorzugssatzes, sondern bemifit sich zu-
gleich nach dem Verhiltnis des bevorrechtigten zum gesamten Aktienkapi-
val. Entfillt das Grundkapital von 10 Mio. DM zu 1 Mio. DM auf sechspro-
zentige Vorzugsaktien, so genligt Zur Befriedigung der Dividendenvorrech-
te ein Ausschiittungsbetrag von durchschnittlich 60.000 DM. Werden jetzt
4 Mio. DM Stammaktien (oder nachrangige Vorzugsaktien) in gleichbe-
rechtigte Vorzugsaktien umgewandelt, so bleiben die Vorrechte unerfiillt,
solange nicht mindestens 300.000 DM erwirtschaftet und ausgeschiittet
werden. Mehr als bislang aber steht zur Verteilung nicht an, denn der Ge-
sellschaft sind keine neuen ertragbringenden Mittel zugeflossen. Die Vor-
zugsaktien biflen jene besondere Sicherheit der Gewinnteilhabe ein, die ih-
nen die alte Satzung verbiirgte.

Dafl, wie allgemein angenommen, als Aufhebung oder Beschrinkung des
Vorzugs im Sinne des § 141 Abs. I nur ein »unmittelbarer« Eingriff in Be-
tracht komme, wihrend »mittelbare« Beeintrichtigungen lediglich in den
besonderen Fillen des Abs. 11 dem Zustimmungsgebot untcrligen,"’? trifft
nicht zu. Da Vorrechte eine R-.mgversclﬂcdcnheil der Mitgliedschaften be-
griinden, ist es rechtlich gleichgultig ob der Vorzug unmittelbar verkirzt
oder mittelbar durch Besserstellung anderer abgeschwicht wird. Die Betei-
ligungen sind ihrem Umfang nach gegeneinander abgegrenzt und erschop-
fen so den Kreis der vorhandenen Maoglichkeiten; in jeder Begiinstigung nur
der einen Mitglieder liegt zugleich eine Benachteiligung der anderen und
umgekehrt.® Wenn eine Gesellschaft simtliche Srammaktien in gleichbe-
rechtigte »Vorzugs<aktien umwandelte, waren hiermit in Wirklichkeit alle
Vorrechte aufgehoben;®® man hitte sie ebensogut aus der Satzung tilgen
kénnen. Und ob die Gleichstellung verschieden berechugter Vorzugsakti-
en-Gattungen den Gewinnvorzug der erstrangigen unmittelbar« herabstu-
fe oder »mittelbar« entwerte, bleibt schon logisch ununterscheidbar.

56 5_5-.3 aber Baumbach-Hueck § 141, 4; GK-Barz § 141, 6 (unr. Anm. 4, wonach
iiberhaupt kein Zustimmungsgebot besteht); KK-Zollner § 141, 11; GHEK-He-
fermehl § 141, 8; GK (2. P\uﬂ.)—Scl1lnidthc)’€'I'-Laﬂdﬂll §117, 4 Schlegelber-
ger/Quassowski § 117, 4; Wiirdinger, S. 82; Werner, AG 1971, 69 (71, Fn. 11);
von Godin/Wilhelmi § 141, 4; Lichtherz, Vorzugsaktie, S. 28, 35. Anders nur
Ritter § 117, 3 (nicht ganz eindeutig, anscheinend iiberhaupt gegen Zustimmungs-

__ beschluft der Vorzugsaktionire).

37 Nachw. oben S. 122, FN 28.

58 G. Hueck, GleichmiRige Behandlung, S. 91, 263: E. Cohn, AcP 132 (1930), 129

(156 f., 160-162); KK-Kraft § 11, 30.

59 RGZ 83, 414 (420-423).
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Die gegeniiber § 141 Abs. I anders ausgerichtete Vorschrift des § 141
Abs. IT kniipft nicht an irgendeine »Mittelbarkeit« der chm:'.'u'hti;;l:re;; an,
sondern enthilt eine Sonderregelung fiir effektive h.iplt.l!urlmhungrn. was
sich schon darin zeigt, dafl auf die Belassung des gesetzlichen Bezugsrechts
abgestellt wird. Von der h.lpil.]h':!nihun; um neue Vorzugsaktien ist die
Umwandlung schon vorhandener Aktien in Vorzugsaktien zu unterschei-
den. Es handelt sich hierbei um eine den Vorzug beschrinkende Abinde-
rung des (jm-.'a'nm'vrwiiun;v.chiitxx-.-ls aut gleichbleibender Kapitalgrundla-
ge. Derartige Mafinahmen fallen allein unter § 141 Abs. I.

b) Zustimmung der Stammaktiondre
&

Eine Verwandlung vorhandener Stammaktien in stimmrechtslose Vorzugs-
aktien berithrr die Rca'h:thcl!un; auch der Stammaktionire. Niemandem
kann das Stimmrech; wider seinen Willen éntzogen werden. Dem Alleinak
tiondr oder einem einmiitig handelnden Aktionirskreis immerhin steht es
frei, durch .‘i-.lt'f.ungs.imivrung einen Teil der Stammaktien zu stimmrechts
losen Vorzugsaktien 2y erkliren, etwa um diese anschlieflend 7y verduflern.
Gibt es hingegen noch weitere Stammaktionire, muf jeder, der ein Stimm-
recht verlieren soll, dem S.lrztlr1g-.'.'1|1dm'l|n;;ah-.-whiui:‘- einzeln zustim-
men. %

Andererseits wire es mit dem Grundsatz gleichmifiger Behandlung un-
veremnbar, lediglich Aktien des Mehrheitsaktionsirs in stmmrechtslose Vor-
zugsaktien zy verwandeln, die Anteile der tbrigen aber in alter Form zu be-
lassen. Einer solchen Mafinahme miissen vielmehr auch diejenigen Stamm-
aktionire zustimmen, deren Aktien nicht umgestaltet werden. Sonst ist der
5;1[3'.un;;s‘iindcrlm;;shcwhiuii wegen Verletzung des Gleichmiafligkeits-Ge-
bots anfechtbar (§ 243 1).6! Denn selbst wenn der Vermégensvorteil im Ein-
zelfall durch den Stimmrechtsver]ust ausgeglichen wird,62 darf ein solcher
Ausgleich niche allein dem Mehrheitsaktiongr vorbehalten bleiben, sondern
muf allen Aktioniren gleichmiRig zuganglich sein. Es liegt dhnlich wie bei
der l",Enrimmun:.; von Vorzugsrechten gegen freiwillige Zuzahlungen der
Aktionire.63 Auch dies kann durch bloflen .";Jt'.f.m'u;;.xlimi-.-rungslu-sch]uﬁ nur

60 BGHZ 70, 117 (122) u. fast allg. M. Anders Lichtherz, Vorzugsaktie, S. 30, der
einen Mehrheitsbeschlufl gentigen lassen will.

61 KK-Zollner § 139, 23 (in gleicher Richtung § 179, 181); Lutter/Schneider, ZGR
1975, 182 (192 £.). Anders GK (2.A u”.;:—Schm{dt.f'!".h-}-'t:r- Landrut § 11, 2; GK (1.
Aufl.)Gadow § 11, 2; GHEK-Hefermeh] § 139, 14; Lichtherz, Vorzgusaktie,
S. 29; wohl auch KK-Kraft § 11, 38.

62 Das betont Hefermehl, a.2.0.

63 Zuliissig, vgl. § 272 11 N¢. 3 HGB u. RG7 52, 287 (293); ausf. GK-Wiedemann
§ 182 Anh.
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verfiigt werden, solange der Erwerb des Vorrechts jedem zu gleichen Bedin-
gungen offensteht.* Bleibt die Aktienumwandlung nur besimmten Aktio-
~sren vorbehalten, miissen die iibergangenen durch je einzelne Erklirung
sustimmen. Ein mehrheitlicher Sonderbeschluft nach § 179 III gentgt nicht,
denn jene Spezialvorschrift gilt nur fiir die Neugestaltung bereits bestehen-
der Verschiedenheiten von Aktiengattungen, ist aber unanwendbar, wenn
cine solche Verschiedenheit durch Eingriff in die gleichmafligen und ein-
heitlichen Anteilsrechte erstmals begriindet wird.®>

Will man diese Zustimmungserfordernisse vermeiden, darf der Satzungs-
inderungsbeschlufl eine Verwandlung dieser oder jener Stammaktien 1in
stimmrechtslose Vorzugsaktien nicht endgiltg anordnen. Es kann lediglich
jedem Aktionir das Recht zugcspmchen werden., eine bestimmte Quote sel-
nes Aktienbesitzes durch Erklirung gegeniiber der Gesellschaft in summ-
rechtslose Vorzugsaktien zu verwandeln.® Die >Zuzahlung« liegt gewisser-
maflen in der Preisgabe des Stimmrechts. Zwar flieRen dadurch der Gesell-
schaft keine neuen Mittel zu, so dafl die Gewinnrechte derjenigen Aktionare
besonders belastet werden, die ihre Aktien nicht umwandeln wollen, doch
erlangen diese als Ausgleich ein erhohtes Maf an Stimmrechtsmacht. Indes-
sen darf der in Aussicht gestellte Gewinnvorzug nicht unangemessen hoch
sein, da andernfalls auf die Aktionare ein unzulassiger Druck ausgeiibt wiir-
de, ihre Stimmrechte preiszugeben.®” Die Angemessenheit bestimmt sich in
Ermangelung sachlich tragfahiger Mafstibe durch einen Vergleich mit den
Vorzugsaktien dhnlicher Gesellschaften. Mafigebliche Bezugsgrofe fiir den
Vorzugssatz ist hier der wirkliche Anteilswert, nicht der Aktiennennbetrag.
Eine Vorzugsdividende von 12 % mag bei einer zu pari bewerteten
5Q-IDM-Aktie unangemessen hoch sein, bei einem Anteilswert von 600 DM
nicht.

64 G. Hueck, Gesellschaftsrecht, § 29 11 (18. Aufl. S. 271); ders., Gleichmifiige Be-
handlung, S. 55; GHEK-Hefermehl/Bungeroth vor § 182, 17 m.w.Nw.

65 RGZ 41, 97 (98 f.); auf gleicher Linie RGZ 52, 287 (293 £.); KK-Zollner § 179,
181, 185; KK-Kraft § 11, 36; GHEK-Hefermehl/Bungeroth § 179, 165. Vgl. auch
?GZ;ZSO, 81 (85 £.). In anderem Sinne KG]J 16, 14 (20 f.); dazu auch oben S.122,
Fn. 32.

66 Fir Einzelzustimmung auch in diesem Fall dagegen offenbar Lutter/Schneider
ZGR 1975, 182 (192 1.).

67 Diese Gefahr betonen Lutter/Schneider a.a.O. Vgl. zum Problem der Angemes-
senheit bei freiwilligen Zuzahlungen KK-Kraft § 11, 35; KK-Lutter Vorb. § 182,
33 und § 222, 19.
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In jeder A uthebung ode; l’n-u'?:r_lm'-\urr-_; des Vorzugs nach § 141 I liegt zu
gleich eine den Vorzugsaktien nachteilige Verinderung des bisherigen Ver
it.l.]IIrJ\\L'ﬁ unter den -"'\LI"-'”.'-'\-””“I;;t‘r‘l m Sinne des ) 179 I1] 68 Nicht aber ist
umgekehrt jede den Vorzugsaktien bes snders nachteilige Satzungsinderung
auch Beeintric hl]gun;-.: des Vor zugs. Da die heutigen partizipierenden Vo
zugsaktien iiber den Vorzugssatz hinaus an Gewinn und Vermogen teilha
ben, kann auch eine sonstige .-demh.m”; der gesellschaftlichen Verte;
!!Jri;_"\n[-.\fﬂuil:h: die Rangstellung dieser Vorzugsaktionire ungleichmiRig
verschlechtern,

Es mag erwa zwischen den stimmrechtslosen Vorzugsaktien mit einem
Gewinnvorrecht von sechs Prozent und den einfachen Stammaktien noch
emne dritte Gattung (stimmrec htsloser oder at::nmiwr'u'lm;tcr'; Vorzugsak
tien mit u'EHL'I‘I! k'ht'”f.l”k H;'(Jhpnu;'!sljgrn_ aber ILI-."H!.IH;'_I'_:.;UI] Gewinnvor
aus stehen. Dann erhalten von dem ausgeschiitteten Bilanzgewinn zunichst
die erstrangigen \.-m-yLl;;x.lkrl';-n sechs Prozent ithres Nt'ﬂﬂﬁ)rtm;nm dann die
nachrangigen Vorzugsaktien ein Gleiches, darauf dje Stammaktien ebenfalls
bis zu sechs Pr, zent und was zuletze noch verbleibt, entfillt gleichmiflig auf
alle Aktien im Verhiltnis ihrer Nennbetrige. Wird letzt durch Satzungsin-
derung der den nachrangigen Vorzugsaktien zukommende Gewinnvoraus
aut acht Prozent erhéht oder thnen eine zw eiprozentige Mehrdividende Iu_'l
der \}.-ru-]']Lm;; des iiber die \:“I'?ll_a;\\.'u?v und den Stammaktien ."‘\.U‘\.‘.:Jrili]
hinausgehenden ( 'Ewinnrests eingeriumt. so liegt hierin fiir dje cr-\u:lngi;f'“
\"'U"'/U}_:H.lk{[lm;irt- keine ”“"i"""'i*'Jltiﬁl‘T‘H des Gewinnvorrechts. Thre sechs
Prozent erhalten sie ja nach wie vor allen anderen voraus. Eine Aufhebung
oder B"“'h””]\'li”;; des Vorzugs im Sinne des § 141 I ist nicht verfiigt. Un-
;:fcia'luniif{j; geschmilert wird vielmehr der nicht hcrnrr;'u']lti;_;[..- Teil des Di-
videndenrechts, das den Vorzugsaktioniren jenseits ihrer Vorrechts zuste-
hende alleemeine STAMMTrecht auf weitergehende Gewinnteilhabe. Denn
was den nachrangigen Vorzugsaktioniren jetzt bei der Verteilung des Rest-
gewinns zusitzlich zutillt, mufl den erstrangigen Vorzugsaktioniren eben-
50 wie den Stammaktioniren anteilig abgezogen werden.

68 Siehe oben S. 115,
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Einer solchen Mafinahme miissen die Stammaktionire nach § 179 I11 zu-
stimmen, 8 weil das (juwinnvcrwihmgs—\"'urhiihnis unter den Aktengattun-
gen zu ihrem Nachteil verindert wird. Hinsichtlich der abgednderten
Rechtsposition aber stehen den Stammaktiondren die stimmrechtslosen
erstrangigen Vorzugsaktionare durchaus gleich. Nichts spricht dafiir, diese
von dem Gebot eines Sonderbeschlusses auszunehmen. Am wenigsten der
Charakter des § 141 1 als einer Sonderregelung fiir stimmrechtslose Akten.
Aus dem Satz >Die Rangverschlechterung ‘1 Form einer Beeintrichtigung
des Vorzugs findet nur mit Zustimmung der Vorzugsaktionare statt« folgt
nicht im Umkehrschlu}: >Im iibrigen findet eine Rangverschlechterung der
Vorzugsaktionire ohne deren Zustimmung, statt.«

Die Inhaber der Vorzugsaktien ohne Stimmrecht haben sonach einen Zu-
stimmungsbeschlufl nicht nur in den von § 141 1 speziell benannten Fillen
einer Beeintrichtigung des Vorzugsrechts, sondern immer dann zu fassen,
wenn die weitergefafiten Voraussetzungen des § 179 111 erfiillt sind, also das
Verhiltnis unter den Aktiengattungen zu ihrem Nachteil abgeandert wird.’®
§ 141 [ enthilt keine abschlieRende Regelung und kann eine solche fiir parti-
zipierende Vorzugsaktien nicht enthalten.

b) Einbeitliches Sonderbeschlufverfabren nach § 141 Abs. 111

Die Frage, welche Bedeutung die Sondervorschrift des § 141 [ im Verhaltnis
zur allgemeinen Regel des § {79 111 dann noch hat, konnte auf sich beruhen,
wenn nicht das VERFAHREN der Sonderbeschluffassung unterschiedlich
wiire. Fiir Mafnahmen nach § 141 Abs. I fordert § 141 Abs. [1I eine geson-
derte ‘Vcrsmnmlung und zwingend die Dreiviertel-Stimmenmehrheit, wih-
rend im Rahmen des § 179 111 gesonderte Abstimmung auf der Hauptver-
sammlung und, wenn die Satzung das so bestimmt, schon die einfache
Md}i‘hdt geniigt. Wann also gilt welches Verfahren?
_(Jusct;cussyswnmtisch scheint die Annahme nahezuliegen, es solle das Zu-
stimmungsverfahren sich nur dann nach § 141 Abs. 111 richten, wenn die
engen tatbestandlichen Voraussetzungen des § 141 Abs. 1 (oder 11) erfiillt

69 Vgl. RGZ 80, 95 (98 f.); RGZ 148, 175 (181, 184); G. Hueck, Gesellschaftsrecht,
§28 112 (18. Aufl. 1983, S. 267); KK-Zollner § 179, 173.

70 So andeutungsweise auch KK-Zbollner § 141, 4 a.E. und 21, § 133, 73 (vgl. aber
§1l?91 178); KK-Kraft § 11, 43; Mahring/Nirk/Tank, Handb. 1, 566. Anders
GHEK Hefermehl/Bungeroth § 179, 172 und Frey/Hirte, DB 1989, 2465
(2468 £.), wonach § 141 immer lex specialis sei: anders auch Werner, AG 1971, 69
(74) E‘ﬂd _GK (2. Auﬂ.)—Schmidt!Mcwr-L;mdrm § 117, 8 a.E., die den § 179 111
RRCRS fiir stimmberechtigte Aktien ucltc-'n lassen wollen. Unklar, aber wohl ebenfalls
tur a_’llasc]ﬂi-::{icndc Spezialitit desxﬁ. 141 Schlcgc]bcrgcr;‘Qms:ﬁnw.cki § 117, 9 und
g‘ﬁgy\}-l l;:frrmchl § 141, 19. Nicht ganz eindeutig GK-Barz § 141, 10 und Ritter

s 3. d).
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sind, bei sonstigen nachteiligen Satzungsinderungen aber den allgemeinen
Regeln der §§ 179 Abs. [IT und 138 tolgen.”" Ausdriicklich nur an Beschlis-
se 1m Sinne des § 141 Abs. I-11 knipfr die Verfahrensregel des § 141
Abs. III an, nicht an jederle nachteilige Verinderung des rechtlichen Ver-
hiltnisses unter den Aktiengattungen. Wollte man es anders, wire § 141
inhaltsleer und iberflissig. Der Gesetzgeber hitte es gleich bei einer
§ 141 111 entsprechenden besonderen ‘s'::rfr:.hrcnwrr_;_;chlrl;: tur stimmrechts
lose Vorzugsaktien im Rahmen des § 179 111 belassen konnen.

Indessen sprechen dije iberwiegenden Griinde tur ein einheitliches Zu
summungsverfahren nach § 141 Abs. 111 fiir alle Mafnahmen, die einen
Sonderbeschlufl gebieten.”2 Djese '\'{'rf.ﬂ]rvmrcgcl st speziell auf Vorzugs
aktien ohne Stimmrecht zugeschnitten. Weil die Inhaber solcher Aktien
pischerweise an H.mptrc't's.lmm]un;_:::n nicht teilnehmen, hierfiir auch we
nig Grund haben, missen sie zu einer besonderen Versammlung zusam
mengerufen werden, wenn thre besonderen Rechte zur Entscheidung ste
hen. Und weil Vorzugsaktien ohne Stimmrecht keinen Einfluf auf die Ge
staltung der Satzung geben, sind dje Mehrheitserfordernisse statutarischer
Gestaltung entzogen. Das hat bei Eingriffen in die eigentlichen Vorzugs
rechte nicht minder »y gelten als bei ungleichmifliger Schmilerung der da-
neben bestehenden Stammrechte, Die Verfahrensregel des § 141 Abs. I1I
gile fir Vorzugsaktionire ohne Stimmrecht immer, sei es unmittelbar ode:
sinngemafl, Der Tatbestand des §141 Abs. 1 ist neben dem des
§ 179 Abs. M1 in der Tat inhaltsleer und uberflissig.

7 & H{'(.‘r'r:rr'cu'f:r::g:mg von Ligquidationsrechten

Bedeutung gewinnt die Frage nach dem Konkurrenzverhiltnis der Bestim-
mung des § 141 [ zy jener des § 179 111, wenn ein Vorrecht bei der Verter-
lung des f\hwicklungsc-rldws, wie es iltere Vorzugsaktien oft geben, aufge
hoben oder verkiirzt wird. Nach allgemeiner Ansicht soll hierin eine zu-
S[ii'ﬂnlLII];_'.RI'\L'[il-_'IT'f-IIIgC Beeintriichtigung des Vorzugs im Sinne des § 141
Abs. I liegen,”s denn [,iquidaticm.wnrru;htv. wird geltend gemacht, “‘if‘*i
nach § 141 Abs. 11 gegen eine liucintrﬁchrigung durch Ausgabe konkurrie-

71 In diese Richtung deutend KK-Zéllner § 141, 4 a.E. und 21, § 133, 73, der aber
auch in den Fillen des § 179 I11 fiir stimmrechtslose Vorzugsaktionire das beson-
dere Mehrheitserfordernis des § 141 1T gelten lassen will

72 Ahnlich KK-Kraft $11, 43.

73 Baumbach-Hueck § 141, 3; Werner, AG 1971, 69; KK-Zbllner § 141, 4 “”‘J.
§ 179, 178; GK-Barz § 141, 2. GHEK-Hefermehl § 141, 3; von Godin/Wilhelmi
§ 141, 3,
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render Vorzugsaktien geschutzt, und es ware ein Widerspruch, den Sonder-
beschluf im Rahmen des Abs. 1 entfallen zu lassen.”®

Der Sonderbeschluf darf allerdings nicht entfallen. Indessen spricht
schon die chdunga;mchiuhw nicht fur die Anwendbarkeit des § 1411 auf
L it]laldtliEnnw\'m'rcduc: Fin solches Vorrecht hatten die Weimarer Gesetzes-
entw iirffe in ihren dem heutigen § 139 1 um«prcc'lu-mh-n Absitzen neben
dem Gewinnvoraus noch zur Bedingung des Stinmu'whuauh‘w‘nlusws er-
klirt. »Der Vorzuge, dessen Aufhebung sodann der Zustimmung unter-
worfen wurde, sollte also ausdriicklich beiderlei Vorrechte umfassen.”® Er-
sterer Tatbestand wurde im Aktiengesetz 1937 um den Liquidationsvorzug
ux-k['i:“.f_t (§ 115 I), letzterer in alter Form iibernommen (§ 117 1) und beides
1965 fortgeschrieben. Soweit sich hierhinter ein gcwug_cbcrischcr Rege-
lungsplan bekundet, geht er dahin, nur den Fingritf in das gcsutzlich ange-
ordnete Vorzugsrecht dem besonderen }’,uhtiuum!nl:;-«m'turdcmis des heuti-
gen § 141 1 zu unterwerfen. Hierzu zahlt ein l,iquiLLuinnsvm‘rccht nicht
mehr.

';’-\u_c.h 5}-‘.~;u-n'|.1l'm‘h fuhrt die Anwendung des § 141 1 auf Eingriffe in das
!'“Wldth_'mns\'t.n'l'cd*.l zu Widerspriichen. Zwar mag man dessen unmittel-
bare Aufhebung oder Kurzung noch unter den Wortlaut jener Regel fallen
lassen und so die verfahrensmafiige Geltung des § 141 [11 begrinden. Wie
aber, wenn nicht das l,iquiddLiumrccht der Vorzugsakuen verschlechtert,
h‘%‘m}lcrn_ dasjenige einer anderen Aktiengattung verbessert wird? Beides
luft aut dasselbe hinaus, die Zuordnung des Gesellschaftsvermogens an die
J'“\k[l%miirc verschiedener Gattung wird zum Nachteil der Vorzugsaktionare
dl-‘#iﬁ}dtrt. Unter den Wortlaut des § 141 1 fillt jedoch die Verbesserung
des 1»Hl{l'ldaliunsrcchts einer anderen Aktiengattung nicht mehr, denn €s
wird kein Vorzugsrecht der stinnnruchts!nscﬁ Aktionire auf den Vermo-
%t-nsan!;ﬂ'l geschmilert, sondern das dartiber hinausgehende allgemeine
Stammrecht auf den weitergehenden r\h\\'iyklun:,;siilwr:achuﬂ. Nur auf die
Bestimmung des § 179 111 1aRt sich hier das 7 ustimmungsgebot stutzen. Es
l?cswht _k“”‘ Grund, bei Aufhebung oder Kiirzung des Liquidationsvor-
“"d},ts emen anderen Mafistab heranzuziehen.

Eine eigenstindige Bedeutung des in § 141 1 niedergelegten Tatbestandes
%‘f}-j,}fl1lll_)_c1‘ dcn_ﬁunigun des § 179 111 life sich nicht dartun. Dies 1st auch
nicht erforderlich. Es geniigt, als materiellen Maflstab der Zustimmungsbe-

7'*.1 l'ili—?’.i':ﬂnur‘ § 141, 4.
75 Siche § 98 1 RegE 1930: ein »Vorzug bei der Verteilung des Gewinns und des Ge-
sellschaftsvermogense«, § 99 I1: »Der Vorzug kann nur mit Zustimmung - « - auf-
fif}’t;;bih })dc'r l‘)csc.h:‘iinkt werden.« In gleichem Sinne §§ 99 [ und 101 1I RegE
i 1 J:] I Eoiainission: “*{“l'ld’ll S. 14: l{]?\l-vlﬁ'&‘#ﬁim;f” _11. 103, 106 und Ant-
".nET)t utscher Anwaltverein, Reform Bd.1,S.39und591.: »die Vorrechte« nur
mit Zustimmung aufhebbar.
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diirfrigkeit § 179 111 gelten 2y lassen und auf das Verfahren der Sonderbe-
schluffassung einheitlich die Regel des § 141 111 anzuwenden.

3 Bfema‘nit'fm}:ung eines Mebrdividenden-Rechs

Die Frage nach dem Konkurrenzverhiltnis zwischen § 141 [ und § 179 111
ISt erneut autgeworfen, wenn das fiir heutige Vorzugsaktien weithin ubliche
Recht auf eine Meh rdividende bei der Verteilung des iiber den Vorzugssatz
hinausgehenden Gewinns durch Satzungs.’indcrung autgehoben oder be-
schrinkt werden sol]

Die Bccimrﬁchtigung emnes solchen Mehrdividenden- Rechts lafie sich
nicht mehr sinnvol] unter den Tatbestand des § 141 Abs. I subsumieren.
Immerhin mag man die Worte *Authebung oder Beschrinkung des Vor-
zugs« noch lesen als *Aufhebung oder Heschr.'jnkung eines Vermégensvyor-
rechts«.”6 Indessen liegt es beim Eingriff in ein bestehendes Mehrdividen-
den-Recht der Vorzugsaktien nicht anders als dann, wenn diese Aktien ein
solches Recht nicht haben und dasselbe nun einer anderen Aktiengattung
zugesprochen wird. Auch dann verteilt sich dje iber den Vorzugssatz hin
ausgehende (5ewinn;mss-—;hijtlung zu Lasten der Vorzugsaktioniire um: sie
mussen durch Sonderbeschluf zustimmen.”” Es wire ein Widerspruch, in
diesem Falle das .‘s'nndcrlws-;hiui?--‘-"crfahrun nach den §§ 179 und 138 sich
richten zu lassen, beim Eingriff in eine bestehende Mehrdividende dagegen
nach § 141 11 ' ;

Andererseits jedoch filly die Verleihung des Mehrdividenden-Rechts an
eine andere Akticngat[ung keineswegs mehr unter den Tatbestand des § 141
Abs. I. Die Worte »ein Beschluf}, durch den der Vorzug aufgehoben oder
beschrinkt wird.« waren sonst zu lesen als »ejn Beschluf, durch den das bis-
herige Verhiltnis mehrerer Gattungen von Aktien zum Nachteil einer Gat-
tung geandert wird«, Das jst der Tatbestand des 179 111 1. Es liegt niher,
diese Regel offen anzuwenden und lediglich fiir das Verfahren der Sonder-
bcsch!uﬂfassung auf die speziell fiir summrechtslose Aktien geltende Be-
stimmung des § 141 Abs. 111 zuriickzugreifen.

76 In diesem Sinne Werner, AG 1971, 69; GK-Barz § 141, 2; GHEK-Hefermehl
§ 141, 3. Das Gesetz gebraucht dann das Wort »Vorzuge in zwei Paragraphen mit
dreierlei Bedeutung: Erstens, der einfache Vorzugsbetrag (§ 140 1 1); zweitens,
der nachzuzahlende Gewinnvorzug iberhaupt (§ 141 IV); drittens, Vermégens-
vorrechte (§ 141 I).

77 Siehe oben S. 132 f.
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Die Inhaber der Vorzugsaktien ohne Stimmrecht haben somit bei nach-
teiligen Satzungsinderungen einen Sonderbeschlufé unter den materiellen
Voraussetzungen des § 179 [11 178 und nach der Verfahrensvorschrift des
§ 141 11T zu fassen. Der Sondertatbestand des § 141 Abs. I 1st ibertlis-

Slir
Sig.

4. Geschichtlicher Riickblick

Die schon in den Gesetzesentwiirfen der Weimarer Zeit vorgesehene Regel
des § 141 Abs. L ist nicht auf die heutigen pnrti?.ipicrcm'ucn Vorzugsaktien,
sondern auf die damals geplanten Dblignti('-nunlihnli-.:hcn Finanzierungsvor-
zugsaktien mit emnem uf den Vorzugssatz begrenzten Gewinnrecht zuge-
schnitten. Fir derartige Aktien hitte sie in der Tat einen abschliefenden
Spezialtatbestand dargestellt. Denn wo die Rechte auf Gewinnteilhabe und
Bcluiligung am Abwicklungserlos auf feste Vorzugssatze beschrinkt sind,
fallen die Vermogensrechte it den Vorzugsrechten susammen. Anders als
durch Eingriff in diese Vorrechte kann dann das Verhiltnis unter den Aktien-
gartungen nicht zum Nachteil der Vorzugsaktien verindert werden. Wer
nur auf eine sechsprozentige nachzahlbare Vorabdividende und auf keine
W%“'Lt'!‘g,chcndm Gewinnanteile Anrecht hat, dem ist es gleichgiltig, ob und
wie sich diese weitergehenden Gewinnanteile unter die iibrigen Aktiengat-
tungen verteilen oder umverteilen. Dem Inhaber einer heutigen p;u‘{i:.cipic—
renden Vorzugsaktie ist das nicht gleichgultig. Den Schutz seiner umfassen-
den vermégensrechtlichen Stellung kann nur die allgemeine Regel des § 179
[11 verbiirgen. ‘ ¥ '

V. Spezialfragen

r S{Fi”ffierbfschfﬂsse bei mehbreren Gattungen stimmprechtsloser Vorzugs-
aktien

G‘Fb"ﬁﬂ die Aktien einer Gesellschaft verschiedene Rechte, s0 bilden Aktien
it gleichen Rechten eine Gattung (§ 11). Auch Vorzugsaktien ohne
Stimmrecht konnen in unterschiedliche Gattungen zerfallen, etwa yorrangi-
geund PaChmngigc oder solche mit sechs Prozent und andere mit acht Pro-
vent Dividendenvoraus. In diesem Falle sind getrennte Sonderbeschliisse

e I!.)icse Bestimmung betrifft nicht Verinderungen der Kapitalgrundlage; die §§ 141
1/182 11 und 222 1I sind hierfiir Sonderregeln.
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Die Inhaber der Vorzugsaktien ohne Stimmrecht haben somit bei nach-
teiligen Satzungsinderungen einen Sonderbeschlufé unter den materiellen
Voraussetzungen des § 179 [11 178 und nach der Verfahrensvorschrift des
§ 141 11T zu fassen. Der Sondertatbestand des § 141 Abs. I 1st ibertlis-

Slir
Sig.

4. Geschichtlicher Riickblick

Die schon in den Gesetzesentwiirfen der Weimarer Zeit vorgesehene Regel
des § 141 Abs. L ist nicht auf die heutigen pnrti?.ipicrcm'ucn Vorzugsaktien,
sondern auf die damals geplanten Dblignti('-nunlihnli-.:hcn Finanzierungsvor-
zugsaktien mit emnem uf den Vorzugssatz begrenzten Gewinnrecht zuge-
schnitten. Fir derartige Aktien hitte sie in der Tat einen abschliefenden
Spezialtatbestand dargestellt. Denn wo die Rechte auf Gewinnteilhabe und
Bcluiligung am Abwicklungserlos auf feste Vorzugssatze beschrinkt sind,
fallen die Vermogensrechte it den Vorzugsrechten susammen. Anders als
durch Eingriff in diese Vorrechte kann dann das Verhiltnis unter den Aktien-
gartungen nicht zum Nachteil der Vorzugsaktien verindert werden. Wer
nur auf eine sechsprozentige nachzahlbare Vorabdividende und auf keine
W%“'Lt'!‘g,chcndm Gewinnanteile Anrecht hat, dem ist es gleichgiltig, ob und
wie sich diese weitergehenden Gewinnanteile unter die iibrigen Aktiengat-
tungen verteilen oder umverteilen. Dem Inhaber einer heutigen p;u‘{i:.cipic—
renden Vorzugsaktie ist das nicht gleichgultig. Den Schutz seiner umfassen-
den vermégensrechtlichen Stellung kann nur die allgemeine Regel des § 179
[11 verbiirgen. ‘ ¥ '

V. Spezialfragen

r S{Fi”ffierbfschfﬂsse bei mehbreren Gattungen stimmprechtsloser Vorzugs-
aktien

G‘Fb"ﬁﬂ die Aktien einer Gesellschaft verschiedene Rechte, s0 bilden Aktien
it gleichen Rechten eine Gattung (§ 11). Auch Vorzugsaktien ohne
Stimmrecht konnen in unterschiedliche Gattungen zerfallen, etwa yorrangi-
geund PaChmngigc oder solche mit sechs Prozent und andere mit acht Pro-
vent Dividendenvoraus. In diesem Falle sind getrennte Sonderbeschliisse

e I!.)icse Bestimmung betrifft nicht Verinderungen der Kapitalgrundlage; die §§ 141
1/182 11 und 222 1I sind hierfiir Sonderregeln.
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der Vorzugsaktionire jedes Gattung auch dann erforderlich. wenn die Sat
zungsanderung beide Aktiengattungen in gleicher Weise zu benachteiligen
scheint.” Soll sich etwa der Vorzug fiir die eine ( sattung von acht auf fiin
und fiir die andere von sechs auf drei Prozent vermindern, so sind neben
dem satzungsindernden Hauptversammlungsbeschluf Sonderbeschliisse
beider Gattungen stimmrechtsloser Vorzugsaktionire ertorderlich; sie dii
ten nicht zu einem einheitlichen Beschlufl zusammengefalt werden.

Aut die statutarische Gattungsverschiedenheit als solche kommt es
nicht auf den Einzelfall, Das Merkmal gleicher Betroffenheit gibt keinen zu
verlissigen abweichenden Maflstab, sondern fiithrt zu Rechtsunsicherheir
Schon im Beispielsfalle lifle sich bezweifeln. ob die Vorzugsaktien wirklich

einheitlich betroffen sind: die einen verlieren die Hilfte, die anderen nur
drei Achtel ihres Div idendenvoraus. Ebenso sind fiir die Inhaber gattungs
mifig verschiedener Vorzugsaktien ohne Stimmrecht getrennte Sonderbe
schliisse zur Ausgabe wiederum neuer Vorzugsaktien mit konkurrierenden
Vorrechten erforderlich (§ 141 I1), denn gerade die Auswirkungen einer Ka
pitalerh6hung auf Aktien verschiedener Gartung lassen sich vorab nicht si
cher berechnen. %0

2. Unbeachtlichkeit einey Vortetlsausgleichung.

Ein Zustimmungsbeschluf ist auch dann geboten, wenn mit der Beeintrich

tigung des einen Vorrechts zugleich die Gewihr oder Erweiterung eines an

deren einhergeht. Die Mehrdividende etwa entfilly zugunsten eines héheren
Gewinnvoraus. Oder es werden erstrangige Vorzugsaktien mit 6 % Ge

winnvorzug und bislang nachrangige Aktien mit 8 % zu einer einheitlichen
Gattung von nunmehr gleichgeordneten sechsprozentigen Vorzugsaktien
zusammengefaflt. Gerade auch die in Hohe oder Rang der Voraus-Beteili-
gung Aufriickenden miissen dann einen Zustimmungsbeschluf fassen, weil
sie thre Mehrdividende verlieren oder der Voraus herabgesetzt wird. Eine
Art Vorteilsausgleichung« findet nicht statt, weil Inhalt und Zwecksetzung
der einzelnen Vorrechte je verschieden sind. Der nachzuzahlende Gewinn-
vorzug sichert eine Mindestrendite fiir knappe Zeiten und bleibt unsichtbar,
solange héhere Gewinne ausgeschiittet werden. Dagegen kommt eine

79 (;f“‘:f{.-f1CiL‘f'Illﬂ.‘I1J.-"|JIEI!I:;L‘r'ilt|1 $179, 169; KK-Zollner §179, 188; Moh-
ring/Nirk/Tank, Handb. Bd. I Rdnr. 366; anders von Godin/Wilhelmi $179,9
a.k.

80 Siehe unten S. 141 f.
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Mehrdividende nur in solchen gewinnreichen Jahren, ein Liquidationsvor-

i sug meist iiberhaupt nicht zum Tragen. Scheint 1m Einzelfall der angetrage-
ol “e Vorteil den in Aussicht gestellten Nachteil aufzuwiegen, werden die Be-

rroffenen nicht ablehnen.®!

81 Wi?c hier GHF.R-Hf:fcrnwhlﬂ!-ungcrmh § 179, 168. In anderem Sinne LG Berlin,
JW 1937, 2835 £ mit heute nicht mehr ragfahiger Begriindung. Kritisch gegen-
iiber jener Entsch. auch KK-Zollner § 179, 188; von Godianilhclmi § 179, 8.




§ 9 Sonderbeschluf zur Ausgabe konkurrierender
Vorzugsaktien

»Ein Beschlufl iiber die Ausgabe von Vorzugsaktien, die bei der Verteilung
des Gewinns oder des Gesellschaftsvermogens den Vorzugsaktien ohne
Stmmrecht vorgehen oder gleichstehen, bedarf gleichfalls der Zustimmung
der Vorzugsaktionire« (§ 141 II 1). Dieser Zusummung bedarf es nicht,
wenn die Satzung sie abbedungen hat und das Bezugsrecht der Vorzugsak-
tiondre auf die neuen Vorzugsaktien gewahrt bleibt (§ 141 II 2)

[. Systematik, Geschichte und Geltungsgrund der Sonderbe-
schlufi-Regel

§ 141 I ist Spezialregelung gegeniiber § 182 I1. Nach letzterer Bestimmung
erfordert bei Vorhandensein mehrerer Gattungen von Aktien ein Hauptver-
sammlungsbeschluff iiber die Kapitalerhéhung gegen Einlagen zu seiner
Wirksamkeit stets zustimmende Sonderbeschliisse der Aktionire jeder Gat-
tung. Fiir die Inhaber stimmrechtsloser Vorzugsaktien schrinkt § 141 II
diese Regelung stark ein: Nicht jeder Kapitalerh6hung, sondern nur der Ka-
pitalerh6hung um konkurrierende Vorzugsaktien miissen sie zustimmen

und selbst noch dieses Zustimmungsgebot kann die Satzung weitgehend ab-
hcdin;.;t-n‘

1. Allgemeines Sonderbeschluf-Gebot bei Kapitalerbihung (§ 182
Abs. I1)

Das durch die Aktienrechtsnovelle von 1884 neu gefalite ADHGB hatte die
Fille der Kapitalerhéhung bei Vorhandensein mehrerer Aktiengattungen
noch durch eine Verweisung auf die dem heutigen § 179 111 entsprechende
Regel zu lésen gesucht, also einen Sonderbeschluf nur der »benachtheilig-
ten Aktiondre« und nicht, wie das heutige Gesetz, »der Aktionire jeder
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Gattung« gefordert.! Zugrunde lag die Vorstellung, »daf die bisherige Ho-
he des Grundkapitals die Voraussetzung und Grundlage fiir das zwischen
den verschiedenen Gattungen der Antheilsrechte statutarisch festgesetzte
Rechtsverhiltnif gebildet hat«.?

In der Tat kann eine Kapitalerhéhung das Verhiltnis unter den Akuen-
gattungen verschieben und Vorrechte schmilern. Bestehen etwa neben den
Srammaktien noch Vorzugsaktien mit Dividendenvoraus, so wird die Aus-
gabe neuer konkurrierender Vorzugsaktien oftmals die alten Vorrechte ver-
wissern, da nunmehr eine hohere Mindestausschiittung erforderlich 1st, um
alle Vorzugsdividenden zu zahlen und diese, wenn der Gewinn knapp aus-
fillt. leichter unerfiillt bleiben konnen. Zwar belasten die neu hinzukom-
menden Dividendenvorrechte wirtschaftlich in erster Linie das allgemeine
Gewinnrecht der Stammaktiondre und erst hernach die Vorrechte der alten
Vorzugsaktien, doch besteht die rechtliche Verschiedenheit der Aktiengat-
tungen gerade in dem unterschiedlichen Wert der Gewinnrechte. Der Vor-
zug sichert die einen gegen Einbufen, die den anderen zugemutet werden.
Durch Hinzutreten neuer konkurrierender Vorzugsaktien kann diese be-
sondere Sicherheit der Gewinnteilhabe geschmilert, die Rangstellung der
vorhandenen Vorzugsaktien verschlechrert werden. Umgekehrt gibt die
Ausgabe neuer Stammaktien den Vorzugsaktien verstirkte Sicherheit und
scheint ihnen so einen besonderen Vorteil einzuraumen.

Allein, im Einzelfall kann sich alles anders entwickeln. Denn es wird
durch die Kapitalerhéhung nicht lediglich der (EL’wimwcrlL'ihmgsschﬁisscl
verschoben, der alte Kreis vorhandener Moglichkeiten neu aufgeteilt, son-
de_m dieser Kreis gerade erweitert, da der Gesellschaft susitzliche ertrag-
bringende Eigenmittel zufliefen. Die auf neu ausgegebene Vorzugsakuen
ge‘l_m_stcten Einlagen konnen die kiinftig verteilbaren Gewinne unverhaltnis-
mifig steigen lassen und so auch den alten Vorzugsaktien verstirkte Sicher-
heit geben. Besonders deutlich wird das, wenn nicht gleichrangige, sondern
vorrangige Vorzugsaktien ausgegeben werden. Deren Gewinnvoraus ist
dan_n aus wirtschaftlicher Sicht der alten, qunmehr nachrangigen Vorzugs-
aktionire wie eine Zinslast von der Gewinnausschiittung abzuziehen. Ver-
anschlagt man die aufgrund des vorrangigen neuen Vorzugsaktien-Kapitals
(einschliefilich eines der Gesellschaft zugeflossenen Aufgeldes) zusitzlich
erzielbaren Gewinne als Rendite der neuen Aktiennennbetrige, SO wird, so-
lange diese iiber dem Vorzugssatz liegt, die Vorausdividende der alten Akui-
en gerade sicherer.? Sinkt aber die »Nenn wert-Rendite« des neuen Kapitals

i Artikel 215a IT 4 i.V.m. Artikel 215 VI ADHGB.

2 Allg. !3'2?,1‘. RegE 1884, bei Schuhert:’Hommcihuff. Hundert Jahre, S. 407 (424).

3 Nur eingeschr. zutr. daher KK-Zollner § 141, 8, wonach sumindest die Neuvausga-
be vorrangiger Vorzugsaktien schon eine Beschrinkung der bestehenden Vorzugs-
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unter den Vorzugssatz, kehrt sich die Hebelwirkung gegen die alten Vor-
zugsaktien. All das ist im Zeitpunkt des Kapitalerh6hungsbeschlusses nich:
absehbar. Und selbst wenn im Einzelfall die Ausgabe neuer Vorzugsaktien
die alten Vorrechte nachweislich beeintrichtigt, bliebe zu bedenken, daf
durch die Neuausgabe von Aktien einer (friher stets stimmberechtigten)
Aktiengattung auch die Stimmkraft dieser Gattung erhoht wird und somi
ein besonderer Vorteil in der Machtposition* mit der ungiinstigen Neuge-
staltung der Gewinnrechte einhergehen kann.

Es steht also auch bei Kapitalerhéhungen der Grundsarz gleichmifiger
Behandlung der verschieden berechtigten Aktiengattungen in seiner beson-
deren Ausprigung als Gebot der Wahrung bestehender Rangverhaltnisse
durchaus in Rede. Doch nicht nur bleibt es tatsichlich unabsehbar, zu wes-
sen Lasten die zu gewartigenden Ungleichmifigkeiten letztlich gehen, son-
dern es fehlt auch rechtlich der einheitliche Bewertungsmafistab hierfiir. Die
Vorschrift des ADHGB, nach der nur »die benachrhciligtcn Aktionire«
dem Kapitalerhéhungsbeschluf zustimmen sollten, war damit letztlich un-
durchfiihrbar,

Das Aktienrecht des HGB von 1897 setzte daher »an Stelle dieser in ihrer
Tragweite nicht ganz klaren Bezugnahme« auf die allgemeinen Satzungsin-
dcrungs-che]n die seither giltige Bestimmung, »daf}, wenn mehrere Aku-
engattungen vorhanden sind, stets auch in Sonderabstimmungen iiber eine
Kapitalerhéhung Beschlufl gefaflt werden muf«.5 Es entstand die Regel des
heutigen § 182 II (damals § 278 Il HGB). Gerade weil es ungewifl bleibt, ob
und wie eine Kapitalerhohung bei Bestehen mehrerer Aktiengattungen
letztlich deren Verhiltnis zueinander verdndert,® hingt nunmehr die Wirk-
samkeit jeder Kapitalerh6hung unterschiedslos von ejnem Zustimmungsbe-
schluf} jeglicher Aktionirsgattung ab. Auf besondere Nachteile kommt es
nicht mehr an; gerade auch diejenigen miissen zustimmen, die nur Vorteile
zu haben scheinen,

2. Einschrinkung des Sonderbeschlufi-Gebots fiér Vorzugsaktien obne
Stimmreche (§ 141 Abs. I1)

Folge dieser allgemeinen Sonderbeschluﬂ~chelung war und ist ein die ge-
wohnliche Stimmkraft weit ibersteigendes Gewicht der Aktien besonderer

rechte im Sinne des § 141 Abs. I sei und Abs. II insofern nur klarstellende Funkti-
on habe.

4 Vgl. KK-ZélIner § 179, 182 und, in anderem Zushg., RGZ 125, 356 (359-361).

5 Denkschr. Entw. HGB (1897), S. 167 (= Hahn/Mugdan VI, 320).

6 Rudolf Fischer S.348; G. Hueck, Gesellschaftsrecht, §28 I1 2 (18. Aufl.,
S. 267).
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Gattung. Bruchteile des Grundkapitals konnen zum Hemmschuh bei der
Aufnahme weiteren Eigenkapitals werden.” Fiir die neu entworfene Vor-
zugsaktie ohne Stimmrecht konnte es dabei nicht bleiben. Sollte vielmehr
der Plan einer einflufllosen Vorzugsaktie sich nicht selbst durchkreuzen, so
mufite gerade auch »die Notwendigkeit getrennter Abstimmung im Falle
der Kapitalerh6hung« zuriickgenommen werden.$ Dafiir sprach insbeson-
dere, dafl sonst mit Hilfe des Sonderbeschluff-Gebotes »die Vorzugsaktien
sich die Gewihrung von Bezugsrechten« (auf neue Stammaktien) »erzwin-
gen« konnten.” Andererseits konnte man die stimmrechtslosen Aktien nicht
schlechthin von der Sonderbeschluff-Regel ausnehmen und so der Moglich-
keit willkiirlicher Verwisserung ihres Dividendenvorrechts unterwerfen. !
Das Zustimmungserfordernis tatbestandlich auf die Fille emner »wirklichen«
Rechtsbeeintrichtigung zuriickzunehmen, kam ebenfalls nicht in Betracht,
denn daran war schon das alte ADHGB gescheitert.

Die Aktiengesetze von 1937 und 1965 gehen einen Mittelweg. Das Gebot
der Zustimmung zu Kapitalerhéhungen ist fiir die Inhaber von Vorzugsak-
tien ohne Stimmrecht in Anlehnung an § 141 Abs. 1 auf jene Fille einge-
schrinkt, in denen die besonderen Vermogensvorrechte beriihrt sein KON-
NEN. Nur die Kapitalerh6hung um vor- oder gleichrangige Vorzugsaktien
ist zustimmungsbediirftig, die Ausgabe von Stammaktien oder nachgeord-
neten Vorzugsaktien nicht.!? Letzterenfalls ist eine Rangverschlechterung
der alten Vorzugsakuen ausgeschlossen; die Verwasserung der Vermogens-
anteile und der iiber den Vorzug hinausgehenden allgemeinen Gewinnrech-
te trifft alle Aktien gleichmafig, die Vorzugsdividende selbst kann nur si-
Clr‘aercr werden. Andererseits kommt es bei der Ausgabe konkurrierender
"v'j_Ur'z.ugsakticn nicht darauf an, ob dies den alten Vorzugsaktionaren im
Einzelfall tatsichlich besondere Nachteile bringt. Ein Zustimmungsbe-
schluf ist selbst dann geboten, wenn sich mit dem neu aufgenommenen

~d4

Deshalb wurde aus Kreisen der Praxis mitunter die Abschaffung der dem heutigen
§ 182 I1 entsprechenden Vorschrift gefordert, so Hachenburg, Verhandlungen des
33. DJT (1924), 5. 415 f.: ebenso Leitsatz IIL. 4 (S. 386) und Beschluf® (S. 428).

Minderheit kénne sich Sondervorteile erzwingen. Fir Beibehaltung der Regelung

dagegen Lehmann, a.a.0O. S. 425 und zuletzt DJT-Kommission, Bericht S. 24.

8§ DJT-Kommission, Bericht S. 15. Fast wortl. ebenso Begr. RegE 1930, S. 123 und
Begr. RegE 1931, bei Schubcrlf}-'lmmncllmi'f, Aktienrechtsreform, S. 928. Ahnl.
auch RJM-Fragebogen 11 101 und Antwort Deutscher Anwaltverein, Reform I,
39 und 58.

9 DJT-Kommission, a.a.0. Eine Einschrinkung des § 278 I HGB aF.(=§18211
AktG) hatte fiir (stimmberechtigte) Finanzierungsvorzugsaktien mit nach oben
begrenztem Dividendenrecht aus diesem Grunde schon Flechtheim gefordert,
Bank-Archiv 26 (1926/27), 366 (368).

10 So schon Flechtheim, a.a.O., der damals wohl als erster eine in etwa dem heutigen

§ 141 11 2 entsprechende Regelung vorgeschlagen hatte.
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\'1|r?.l.1_g;s.1kticn-K;Ipltall die Gesellschaftsergebnisse so nachhaltig steiger
lassen, dafl die hinzukommenden Vorzugsdividenden allemal abgedeck
sind.

§ 141 Abs. II iibernimmt also die formale Struktur des § 182 II in tatbe-
standlich verengtem Rahmen. Die bloBe MOGLICHKEIT einer Beein-
trichtigung des Vorzugs reicht aus und diese wird, wenn der Gesetzestatbe-
stand erfille ist, unwiderleglich vermutet. In dieser nur abstrakten Um-
schreibung des Rechtsnachteils, nicht in seiner ‘Mittelbarkeite,!! liegt der
Unterschied gegeniiber der in § 141 Abs. I bezeichneten Beeintrichtigung
des Vorzugs auf gleichbleibender Kapitalgrundlage. Fiir die vorhandenen
Vorzugsaktien ist der Nachteil aus der Neuausgabe konkurrierender Vor-
zugsaktien, wenn er eintritt, kein wesentlich anderer als in den von § 141
Abs. I bezeichneten Fillen. Die besondere Sicherheit der Gewinnteilhabe
wird geschmalert, der Vorzug beeintrichtigt. Nur bleibt es bei Neuausgabe
von Vorzugsaktien unabsehbar und daher auch rechtlich unerheblich, ob
dieser Nachteil im Einzelfall wirklich eintritt. § 141 Abs. I ist wie ein Ver-
letzungstatbestand, § 141 Abs. II ihnlich einem abstrakten Gefihrdungstat-
bestand gefaflt, das geschiitzte Rechtsgut ein und dasselbe.

Eine sehr weitgehende Einsch rankung erfihrt das Sonderbeschluf-Erfor
dernis fiir stimmrechtslose Vorzugsaktionire ferner durch die Regel des
§ 141 Abs. II Satz 2, wonach die Zustimmung selbst zur Ausgabe konkur-
rierender Vorzugsaktien dann entbehrlich ist, wenn die Ausgabe solcher
Aktien in der Satzung vorbehalten war und das Bezugsrecht der Vorzugsak-
tiondre auf die neuen Vorzugsaktien gewahrt bleibt. Da ein solcher Vorbe
halt weithin iiblich ist und an einem Ausschluft des Bezugsrechts auf stimm-
lose Aktien wenig Interesse besteht, entfillt der Sonderbeschluf} regelmifig
auch insofern, als die besonderen Vorrechte auf dem Spiel stehen, in jenem
Kernbereich also, fiir den die allgemeine Regel des § 182 II durch die Son
derregel des § 141 II 1 gerade aufrechterhalten und fortgeschrieben ist. Die
hervorgehobene Bedeutung, die § 139 I dem Vorzug als Ersatz fiir das feh-
lende Stimmrecht beimifit, legt eine solche Regelung nicht eigentlich nahe.
Auch das den Vorzugsaktioniren in diesem Fall verbiirgte Bezugsrecht
schiitzt nur vor einer Verwisserung der Beteiligungsquoten, die Abschwi-
chung der Dividendensicherheit kann es nicht ausgleichen. 12

Eher geschichtlich als normativ a8t sich diese Bestimmung verstehen. In
den Gesetzesplinen der Weimarer Zeit von Anfang an vorgesehen, bezog
sie sich urspriinglich auf eine als obligationenihnliche Vorzugsaktie mit

I1 So aber die allg. M. (Nachw. oben S. 122 FN 28), derzufolge § 141 Abs. I die un-
mittelbare und § 141 Abs. II die mittelbare Beeintrichtigung des Vorzugs betref-
fe.

12 Schon deshalb nicht, weil auch die Stammaktionire ein Bezugsrecht auf Vorzugs-
aktien haben kénnen, siche unten S. 152.
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nach oben begrenzter Gewinnteilhabe entworfene stimmrechtslose Aktie,
die zwar rechtlich Mitgliedschaft, wirtschaftlich aber einem Austauschver-
hiltnis angenihert sein sollte.'? Weniger die gleichmiflige Behandlung in-
nerhalb einer Gemeinschaftsbindung (die in diesem Sinne nicht geplant war)
schien in Rede zu stehen, als die Austauschgerechtigkeit. War der Gewinn-
vorzug mit dem Vorbehalt spaterer Verwisserung belastet, so stand der Be-
rechtigte eben dhnlich einem Glaubiger, dem der Schuldner eine Begren-
sung weiterer Fremdmittelaufnahme nicht zugesagt hatte. Das grofiere Risi-
ko mochte sich in einer hoheren Vorzugsdividende oder in einem geringe-
ren Ausgabekurs niederschlagen. »Die Moglichkeit, neue Akuen mit vor-
hergehenden oder denselben Rechten ohne Zusimmung . .. Zu schatfen,
wird man zweckmifig den Emissionsbedingungen offenhalten . .. Ob eine
solche Bestimmung in den Emissionsbedingungen vorgesehen werden
kann, wird von der Nachfrage nach diesem Aktientyp und der Lage des
Geldmarktes im Zeitpunkt der Emission abhingen«.'* Als positives Geset-
zesrecht bleibt die Vorschrift des heutigen § 141 11 2 hinzunehmen. Der
Minderheitenschutz weicht dem Finanzierungsspielraum der AG.

[I. Mafdstab der Zustimmungsbediirftigkeit
1. Ausgabe von Vorzugsaktien

Zustimmungsbediirftig ist nach § 141 11 1 »ein Beschluf iiber die Ausgabe
von Vorzugsaktien« mit konkurrierenden Vermogensvorrechten. Ob der
Kapitalerhhungsbeschluf sich hierin erschopft oder im gleichen Zuge noch
andere Aktien schafft, hat keine Bedeutung. Die Zustimmungspflicht ent-
fille erst, wenn NUR Stammaktien oder nachrangige Vorzugsaktien ausge-
geben werden. Dagegen bleibt ein Sonderbeschluff geboten, wenn die Ge-
sellschaft in einem Beschluff sowohl das Stamm- als auch das Vorzugsak-
”F““‘Kilpital und jenes sogar weitergehend als dieses erhoht, der Anteil der
Vorzugsaktien am Grundkapital also sinkt und die Vorzugsdividenden si-
cherer zu werden versprechen. Trotz des weitergehenden, nicht zustim-
mungsbediirftigen Teilinhalts bedart der Kapimlcrhiihungsbesch]uﬂ als ein-
heitliches Rechtsgeschift zu seiner Wirksamkeit insgesamt eines Sonderbe-
schlusses der Vorzugsaktionire. Hier entscheiden diese letztlich auch iiber
die Ausgabe neuer Stammaktien. Dem kann die Gesellschaft dadurch aus-

13 Im einzelnen oben S. 13 f., 20 ff.

14 [}’L Anwaltverein, Reform I, 60. Auch ist zu bedenken, daf nach den damaligen
Entwiirfen das Vorzugsaktien- Kapital ~uf nur ein Viertel, nach § 115 II AktG
1937 immerhin noch auf ein Drittel des Grundkapitals begrenzt war, was der
Méglichkeit spiterer Verwisserung engere Grenzen ZOg.
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weichen, daB sie die Erh6hung des Stamm- und des V orzugsaktien-Kapitals
mit zwel getrennten Beschliissen anordnet.

2. Konkurrierende Vorzugsrechte

Die neu auszugebenden Vorzugsaktien miissen »bei der Verteilung des Ge-
winns oder des Gesellschaftsvermégens den Vorzugsaktien ohne Stimm-
recht vorgehen oder gleichstehene. Denjenigen der bestehenden Vorzugs-
aktien vorgehend oder gleichstehend sind neue Vorrechte, wenn sie dem
RANGE nach mit jenen konkurrieren, mogen sie auch in der Héhe hinter
thnen zuriickbleiben, 15 § 141 II selbst setzt nicht voraus, daf die neuen Ak-
tien ohne Stimmrecht seien.'¢ Geschiitzt sind die VERMOX( yENSrechte der
alten Vorzugsaktien. Da aber im Gewinnvorzug stimmberechtigte Aktien
mit stimmrechtslosen nicht konkurrieren diirfen,!'” und Liquidationsvor
rechte heute ganz uniiblich sind, werden auch die neuen Vorzugsaktien in
aller Regel kein Stimmrecht haben.

Im einzelnen fiihrt der Gesetzeswortlaut in Widerspriiche. Ein Zustim-
mungsbeschluf ist auch fiir die Ausgabe solcher Vorzugsaktien angeordnet,
die den alten nur »bei der Verteilung des Gesellschaftsvermégens vorgehen
oder gleichstehen«. Wie aber, wenn die neuen Aktien nur einen nachrang
gen Gewinnvorzug, dafiir jedoch ein Liquidationsvorrecht gewihren, das
den alten nicht beigegeben war? Auch dann. wird geltend gemacht, miiflten
letzterer Inhaber zustimmen, denn bei der Vermogensverteilung gehen die
neuen Aktien ja vor.'8 Und wenn beiderlei Aktien ein solches Vorrecht
nicht haben, einander beim Vermégensanfall also gleichstehen? Da das Ge
setz vorrangige und gleichstehende Rechte unterschiedslos nennt, wire
nach jener Ansicht auch hier ein Zustimmungsbeschluf zu fordern. Hin-
sichtlich der Vermégensverteilung liegt es jetzt aber nicht anders als bei der
Ausgabe einfacher Stammaktien, fiir die das Zustimmungsgebot gerade
nicht gilt.!? Es kann daher sinnvoll nur eingreifen, wenn schon die vorhan-

15 Von Godin/Wilhelmi § 141, 4.

16 Baumbach/Hueck § 141, 4; KK-Z6lIner § 141, 10; Werner, AG 1971, 69 (71);
GHEK-Hefermehl § 141, 7; GK (2. Aufl.)-Schmidt/Meyer-Landrut § 117, 2;
Schlegelberger/ Quassowski § 117, 4. Anderer Meinung GK-Barz § 141, 3 u. 4,
der zu Unrecht als »Vorzugsaktien« nur stimmrechtslose Aktien und alles tibrige
als Stammaktien gelten liflt; dhnlich Mohring/Nirk/Tank, Handb. Bd. I, TZ
507 f.

17 Siehe oben S. 45 f.

18 GK-Barz § 141, 5; GHEK-Hefermehl § 141, 10.

19 Vgl. Baumbach/Hueck § 141, 4; KK-Zollner § 141, 10; BT-Ausschufl-Bericht bei
Kropff § 141, S. 205 f.: kein Sonderbeschluf} der Vorzugsaktionire ohne Stimm-
recht bei Stammaktienausgabe.
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denen Vorzugsaktien ein 1.iquid.u'|u1'|~.-.\'+.»rrcc}n gewihren, mit dem dasjeni-
ge der neuen in Konkurrenz tritt.20 Haben die alten Vorzugsaktien kein sol-
ches Vorrecht, kommt ein besonderer Nachteil fir sie nicht in Betracht,
denn das neue i.iqLlid.lli{:m\'nrrccht belastet alle vorhandenen Stamm- und
Vorzugsaktien gleichmaflig.

Entsprechendes gilt im Bereich des Gewinnrechts. Dasselbe zerfillt tur

partizipierende Vorzugsaktien in den nachzuzahlenden Voraus und den
weitergehenden, nicht bevorrechtigten Anspruch auf Gewinnteilhabe. Die-
ser ist ein allgemeines Stammrecht. Jeder neue Gewinnvorzug, auch der
letztrangige, geht thm notwendig vor. Ebenso das Recht der Stammaktiona-
re, nach Abdeckung der Vorzugssatze gleichzuziehen. Und bei der Vertei-
lung des Restgewinns stehen Stamm- und Vorzugsaktien einander gleich.
Sechs Prozent erstrangiger Voraus, sechs Prozent nachrangiger Voraus, ein
gleiches den Stammakuien, der Rest an alle. Zugestimmt werden mufd nach
der Schutzrichtung des Gesetzes lediglich der Ausgabe solcher Vorzugsakui-
en, deren nachzuzahlender Gewinnvorzug der alten Vorausbeteiligung vor-
geht oder glcifhstchl.
' Ein '/,Ll.“-tiI‘I‘II‘L':LII!;_"‘Sl"JL‘.\'L‘hlU{j\ ist demnach nur vonnoten, wenn ein VOR-
lff':l_'(?_‘si{l'.(_}t [T der neuen Aktien mit einem VORZUGSRECHT der alten
in Konkurrenz tritt, nicht hingegen, wenn nur die jenseits der Vorrechte
zum Tragen kommenden gesetzlichen STAMMRECHTE aut Gewinnteil-
habe und Vermogensanfall durch neue Vorzugsrechte hintangestellt oder
dem Hinzukommen gleichstehender Stammrechte ausgesetzt sind.?! Letz-
tl.l‘!'t‘.[ﬂ-LlH_‘i kommt eine ungleichmaflige Benachteiligung der vorhandenen
Vorzugsaktien nicht in Betracht, denn neue Srammrechte wie auch nachran-
gige Vorzugsrechte gehen zu gleichmifligen Lasten aller schon vorhandenen
Stammrechte und lassen die Vorrechte der bestehenden stimmlosen Aktien
unberiihrt.

Nicht auf die heutigen pnrti'f.ipim'cm’wn Vorzugsaktien, sondern auf obli-
gutu._zncndhnlichc Vorzugsaktien mit notwendigem l,.iquid;\tiunsrm'rcclu st
der im wesentlichen aus den alten Gesetzesentwiirfen der Weimarer Zeit
entnommene Regelungswortlaut zugeschnitten. Fur derartige Aktien ergibt
er ohne weiteres Sinn, denn wo die Anteile an Gewinnausschiittung und
Abwicklungserlos auf feste Vorzugssatze begrenzt sind, fallen die Vermo-
gensrechte mit den Vm'xugsrcchtcﬁ susammen; neue Akten mit vorrangi-

20 KK-Zollner § 141, 14; Werner, AG 1971, 69 (71 f.); GK (2. Aufl.)-Schmidt/Mey-

- L'T'-Landrm §117, 3; Lichtherz, Vorzugsaktie, S. 35.

21 \\"ct_‘[wr, AG 1971, 69 (71£.); GK (l. r’\l.lﬂ,}-?é—chl'nid{ §117, 35 GK (2.
Aufl.)-Schmidt/Meyer-Landrut § 117, 3; in gleicher Richtung Lichtherz, Vor-
zugsaktie, S. 35; dhnlich auch Hoffmann, P':trti'.f.ij:r.'zlitms:ichcin. S. 299-301.
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gen oder gleichstehenden Rechten kénnen dann nur neue Vorzugsakuen
mit konkurrierenden Vorrechten sein.22

3. Vorbehalt zustimmungsfreier Vorzugsaktien-Ausgabe

Das gesetzliche Gebot der Zustimmung zur Ausgabe konkurrierender Vor-
zugsaktien ist statutarisch weitgehend abdingbar (§ 23 V 1). »Der Zustim-
mung bedarf es nicht, wenn die A usgabe bei Einriumung des Vorzugs oder,
talls das Stimmrecht spater ausgeschlossen wurde, bei der Ausschlieflung
ausdriicklich vorbehalten worden war und das Bezugsrecht der Vorzugsak-
tionire nicht ausgeschlossen wirde (§ 141 II 2).

Nur das Statut kann eine solche Bestimmung wirksam treffen. Fin Kapi-
talerhhungsbeschluf muf also auch insofern in die Satzung aufgenommen
werden, als er die auszugebenden Vorzugsaktien unter den Vorbehalt stellt.
Der Gewinnvorzug ist materieller Satzungsbestandteil, das Zustimmungs-
gebot hiervon gesetzliche Folge und dessen Reichweite wiederum fiir den
Bestand des Vorrechts mitbestimmend. Einschrinkungen des Zustim-
mungserfordernisses sind daher ebenfalls statutarisch festzuschreiben.??

»Ausdriicklich« sein mufl der Vorbehalt schon nach dem allgemeinen
Grundsatz, dafl »Abweichungen von der gesetzlichen Regelung klar und
eindeutig zum Ausdruck gebracht werden«,2* »mit einer jede andere Aus-
deutung ausschliefenden Klarheit« angeordnet sein miissen.25 Nicht dafl
weitere Vorzugsaktien ausgegeben werden koénnen, sondern daf hierbei die
Zustimmung der alten Vorzugsaktionire entbehrlich ist, muf} zweifelsfrei
feststehen.26 Dem diirfte eine dem Gesetzeswortlaut entlehnte Satzungsbe-
stimmung, wonach >die Ausgabe weiterer Vorzugsaktien jeder Art vorbe-
halten< bleibe, noch genugen. Wer sich etwas >vorbehilt<, nimmt sich nach
allgemeinem Sprachverstindnis heraus, das Vorbehaltene ohne Befragen des
anderen zu tun.

Zur obligationenihnlichen Vorzugsaktie im einzelnen oben S. 10-14, 20-26.
GK-Barz § 141, 7; KK-Z6lIner § 141, 16; GHEK-Hefermehl § 141, 11. Anders
Werner, AG 1971, 69 (72): Vorbehalt braucht lediglich Inhalt des Kapitalerho-
hungsbeschlusses zu sein, wirkt dann aber nur gegeniiber denjenigen Vorzugsak-
tien, anlifllich deren Ausgabe er erklirt wurde.

24 BGHZ 9, 279 (283).

25 BGH, WM 1956, 87. Vgl. auch BGH, WM 1975, 9 und BGH, NJW 1988, 260
(261) zur Abschwiichung gesetzlicher Mehrheitserfordernisse. Einschr, KK-Zoll-
ner § 179, 154.

26 Klarer als der heutige Gesetzeswortlaut noch § 99 11T RegE 1930, § 101 I1I 2 RegE

1931: Ausgabe ohne Zustimmung méglich, wenn DIES ausdriicklich vorbehalten.

Ebenso RJM-I"mgclmgf:n I, 107,

I
e b
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Mit dem Vorbehalt muf} die Aktie nach dem Wortlaut des § 141 112 »bel
Einraumung des Vorzugs oder. falls das Stimmrecht spater ausgeschlossen
wurde, bei der AusschlieBungs« belastet sein. Mafgebend ist also der Zeit-
punkt ihrer Entstehung als stimmrechtslose Vorzugsaktie im Sinne der
§§1212und 139 L Als Mitglicdﬁch;ﬂtsrccl'utc entstehen neue Aktien, wenn
die Durchfithrung der Kapitalerhdhung in das Handelsregister eingetragen
wird (§ 189). Der Vorbehalt kann also in einem Zuge mit der Erhohung des
Grundkapitals um stimmrechtslose Vorzugsaktien oder auch nachtriglich
beschlossen werden, mufl aber spatestens mit der Durchfithrung der Kapi-
talerhhung eingetragen sein. Bel spaterer Umwandlung schon vorhande-
ner Aktien in stimmrechtslose Vorzugsaktien ist der mafigebliche Zeitpunkt
die Eintragung der Satzungsinderung iber den Stimmrechtsausschlufl in
das Handelsregister (§ 181 I11). Vorher waren die Akuen, auch wenn sie
schon ein Gewinnvorrecht gaben, keine Vorzugsaktien ohne Stimmrecht;
ihre Inhaber mufiten jeder Kapitalerhéhung nach der zwingenden Regel des
§ 182 11 zustimmen. Entgegenstchende Sat:f,ungsvm'hchalt{: kamen nicht in
Iictj"acl1t; sie sind nur bei stimmrechtslosen Aktien zulassig.

Entgegen der Wortwahl des Gesetzes kann der Ausschluff des Sonderbe-
schluf-Gebots auch fiir bestehende Vorzugsaktien ohne Stimmrecht durch
nr;ls;htriiglichc Satzungsinderung verfigt werden. Nur miissen dann die
\'przugsaktion'érc, da der Bestandsschutz des Vorrechts cingcschriinkt
wird, durch Sonderbeschluff zustimmen (§ 141). Der Zustimmung jedes
einzelnen bedarf es nicht,?” denn eine Beeintrichtigung des Vorzugs durch
blofle Ermichtigung der Hauptversammlung zur zusummungsfreien Aus-
gabe konkurrierender Vorzugsaktien wiegt leichter als die in § 141 IL 1 be-
nannte Ausgabe der neuen Vorzugsaktien selbst. Wenn letzterenfalls die
Zustimmung der einzelnen durch den Mehrheitsbeschluff der Gattung er-
setzt werden kann, mufl das im ersteren Falle erst recht gelten. Ohne den
zustimmenden Sonderbeschluf} ist der Vorbehalt den schon vorhandenen
Vorzugsaktien gegeniiber unwirksam, fiir die hernach ausgegebenen dage-
gen wirksam. Neben die stimmrechtslosen Vorzugsaktien, die der erneuten
Vorzugsaktien-Ausgabe ,ustimmen miissen, treten dann als gesonderte Ak-
tiengattung diejenigen, die nicht zuzustimmen brauchen. Die Gesellschaft
kann eine solche Verschiedenheit auch von Anfang an einrichten, das Zu-
stimmungserfordernis also auf eine von mehreren Gattungen stimm rechts-
loser Vorzugsaktien beschranken.

Der Vorbehalt kann, dhnlich einem genehmigten Kapital, der Hohe nach
begrenzt oder zeitlich befristet sein.?® Regelmiflig nennt er keine Beschrin-

27 Anders Werner, AG 1971, 69 (72, FN 18).

28 GK-Barz § 141, 7; GHEK-Hefermehl § 141, 12. Eine betragsmifige Begrenzung
der vorbehaltenen Emissionen schien man wiahrend der Gesetzesplanungen der
Weimarer Zeit als den Normalfall vorausgesetzt zU haben: so jedenfalls Flecht-
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kungen. Dann ist nicht nur fiir die nachstfolgende Kapitalerhohung, son-
dern fiir alle kiinftigen Fille das Zustimmungsgebot abbedungen. Und der
\":H'[\L‘h.lll ik‘f.lh[u:t als d.luur'ndu H.llnln;_:ﬁrcgchm_g; s.ilt:![iL'!IL' sp_nl-:?;in aus-
gegebenen Vorzugsaktien, nicht nur diejenigen, anliflich deren Ausgabe er
erklirt worden war. Neue Vorrechte entstehen nur in den statutarischen
Grenzen.2?

4. Gewdbr des Hv.‘mlgn'rr.'br_r

Das Gesetz lifit einen Satzungsvorbehalt im Einzelfall nur eingreifen, wenn
»das Bezugsrecht der Vorzugsaktionire nicht ausgeschlossen wirds (§ 141
[T 2). In Rede steht aber, wie auch § 141 111 4 belegt, nur das Recht auf den
Bezug »solcher Aktien«, deren Ausgabe nach § 141 I1 1 grundsitzlich zu
summungsbediirftig ist, nimlich neuer Vorz ugsaktien mit konkurrierenden
Vorrechten. Selbst dieses Bezugsrecht ist den Vorzugsaktioniren ohne
stummrecht nicht schlechthin unentziehbar verbiirgt, sondern kann ihnen
nach den allgemeinen Regeln genommen werden. Jedoch ist dann, wenn es
ganz oder teilweise ausgeschlossen wird, ein statutarischer Vorbehalt nach
§ 141 II 2 wirkungslos und es muf nicht nur die Vorzugsaktienausgabe,
sondern gerade auch der Bezugsrechtsausschluf selbst zum Gegenstand des
nunmehr stets gebotenen Sonderbeschlusses gemacht werden (§§ 141 111 4,
186 111-V).% Fiir die Reichweite des Sonderbeschluf-Gebots kommt es 5o
nach auf den Umfang des Bezugsrechts stimmrechtsloser Vorzugsakuen
an.

Von Gesetzes wegen bemifit sich das Recht zum Bezug neuer Aktien aus
einer Kapitalerhohung nach den Anteilen am bisherigen Grundkapital
(§ 186 I). Grundsitzlich gibt daher jede Aktie ein Bezugsrecht auf neue Ak
tien jederlei Gattung.?! Werden lediglich Stammaktien ausgegeben, sind ne-

heim, Bank-Archiv 26 (1926/27), 366 (368), wohl auch R‘].\I-l-‘r'.l;_;rlmgq_-n I1, 107
und Antwort Deutscher Anwaltverein, Reform Bd. I, S. 39 und 60.

29 Werner, AG 1971, 69 (72); GHEK-Hefermehl § 141, 12 f. Mifldeutig auch inso
fern der Gesetzeswortlaut »BEI Einriumung des Vorzugs . . . vorbehalten WOR-
DEN ware,

30 Strenger als der heutige § 141 I1 2 noch § 117 11 3 AktG 1937: »Das Recht der Vor-
zugsaktionire auf den Bezug solcher Aktien ist unentziehbar. « Im heutigen Sinne
aber schon damals GK (2: Auﬂ.}—Suhmidl.fMc}'cr—L.mdrut § 117, 6; Lichtherz,
Vorzugsaktie, S.37: Unentziehbar = nicht ohne Zustimmungsbeschluf aus-
schliefbar. Fiir wortliche Auslegung dagegen wohl Schlegelberger/ Quassowski
§117, 5 und Ritter § 117, 3 a.E.

31 G. Hueck, FS Nipperdey Bd. 1, 427 (431, 433 f., 444 f.); Baumbach/Hueck
§ 186, 9; Werner, AG 1971, 69 (73); KK- Lutter § 186, 3, 17, 68; GHEK-Hefer-
mehl/Bungeroth § 186, 23; MiinchHdb. AG/Krieger §56, 54 f.; Mohring/
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en Stammaktioniren auch die Vorzugsaktuonare ohne
Summrecht bezugsberechtigt.’ DIESES Bezugsrecht kann nach § 186
durch den }'\ApimlcrhihhLn'u;:,ﬁbﬂsch\uii ohne Sonderbeschlufl der Vorzugsak-
tonire ausgeschlossen werden. § 141 11 Satz 2 ‘st unanwendbar, da schon
;1'umisiLwiich kein Y,uslimmungxcrfurd-:rnis nach Satz 1 besteht. Gegen den
Bezugsrechtsausschluf bleibt nur die Anfechtung des Kapitalcrhiﬂ‘uungsbc-
schlusses. Sie wird regelmifig begriindet sein, wenn die neuen Stammaktien
eleichmafig an simtliche Srammaktiondre gehen und lediglich den stimm-
rechtslosen Vorzugsaktionaren vorenthalten bleiben. Deren Beteiligungs-
quoten sind dann ohne rechtfertigenden Grund geschmilert, denn die Un-
¢leichheit der Stimmberechtigung gibt keinen Mafistab fiir den Ausschluf
der Vorzugsaktionire von der Zuteilung neuer Kapitalanteile als sol-
cher.??

Umgekehrt konnen sich die Vorzugsaktionire in ein Bezugsrecht auf
konkurrierende neue Vorzugsaktien mit den Srammaktiondren zu teilen ha-
ben.>* Bestehen 4 Mio. DM Vorzugsaktien neben 6 Mio. DM Stammaktien
und wird das Kapital um 1 Mio. DM gleichrangiger Vorzugsaktien erhoht,
so erhalten Stamm- wie Vorzugsaktionare auf zehn alte Aktien ene neue

ben den bisherg

Schwartz/Rowedder/Haberlandt, Die f'\kticlu.'.c-‘-ﬂuﬁth-‘-fl- S, 47; Schlegel-
berger/Quassowski § 153, 2; von Godin/ Wilhelmi § 186, 2 2.E. Anders Frey/-
Hirte, DB 1989, 2465 (2466—2468). Ausf. zum alten Recht Flechtheim, Bank-
1'1'}1'{!]5\' 26 (1926/27), 366—368.
KK-Zollner § 140, 2; GHEK-Hefermehl § 140, 3; GHEK- Hefermehl/Bunge-
roth § 186, 24; Krieger, 2.a.0., Rdnr. 55; Hennerkes/May, DB 1988, 537 (338);
Baumbach/Hueck, Werner, Lutter, Mohring/Schwartz, Schlegelberger/Quas-
sowski, je a.2.0. Einschr. GK-Wiedemann § 186, 5 b). Die Satzung kann dieses
Bezugsrecht ebensowenig wie fiir andere Aktien ausschliefen; ausf. Flechtheim,

Bank-Archiv 26 (1926/27), 366 (367); G. Bezzenberger, FS Quack, 153. Anders
Brodmann § 282 HGB a.F., 1.b); Staub/Pinner (12./13. Aufl.) § 282 HGBa.F.,2

a, 4.
33 Ebenso KK-Lutter § 186, 68, 85 f.: MiinchHdb. AG/Krieger § 56, 56, FN61. In
). Anders kann es liegen, wenn die Hauptver-

anderer Richtung Wiedemann, a.a.l
sammlung neben der Ausgabe neuer Stammaktien nur an die Stammaktionare
durch einen zusitzlichen Kapit.alc:'h{ilmngsbcschlui.ﬂ die Begebung weiterer Vor-
zugsaktien nur an die Vorzugsaktiondre im Verhiltnis der bisherigen Kapitalein-
teilung verfiigt (ebenso Lutter/Schneider, ZGR 1975, 182, 191 mit Hinblick auf
I\":lt‘hrstimmrcc]us- Aktien). Lehnen dann die Vorzugsaktionire die Ausgabe neuer
Vorzugsaktien trotz zumutbarer Bedingungen ab, ist der Ausschlufl ihres Bezugs-
t'f;::ht:i auf die Stammaktien dennoch rechtmafdig (KK-Zollner § 140, 2), denn die
. Vorzugsaktionire haben den Grund fiir die Unglcichbchandlung selbst gesetzt.
34 KK-Zollner §141, 17, 22; Wemer, AG 1971, 69 (73); Krieger, 2.2.0:;
GHEK-Hefermehl/Bungeroth § 186, 25, 129; Schlcgcibcrgcr!Quassowski §117,

5; GHEK-Hefermehl § 141, 18.

o
b
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Vorzugsaktie. Nur insoweit besteht ein Bezugsrecht der Vorzugsaktien; es
ist nicht etwa im Sinne des § 141 II 2 teilweise ausgeschlossen.

Weniger eindeutig liegt es bei der gleichzeitigen Ausgabe von Aktien wie-
derum verschiedener Gattung. Erhht die Gesellschaft jhr Grundkapital
von 6 Mio. DM Stammaktien und 4 Mio. DM Vorzugsaktien durch Ausga-
be weiterer 600.000 DM Stammaktien und 400.000 DM Vorzugsaktien,
kénnen jedem Aktionir auf 50 Aktien beliebiger Gattung drei Stamm- und
zwel Vorzugsaktien zugeteilt werden. Damit ist dem Bezugsrecht geniigt,
denn die Anteile am Grundkapital sind ohne Riicksicht auf statutarische
Gattungsverschiedenheiten kraft gesetzlicher Anordnung ein grundsatzlich
immer zulissiger Mafistab fiir dje Zuteilung neuer Aktien (§ 186 I).%5 Sar-
zungsvorbehalte zustimmungsfreier Vorzugsaktien-Ausgabe bleiben daher
auch bei dieser Gestaltung in Kraft 3

Oft bestimmt der K;lpitalcrhﬁhungsbcschluﬂ, es solle sich das Bezugs-
recht der alten Aktien nur auf neye Aktien der jeweils eigenen Gattung er-
strecken. Dann entfillt im Beispielfalle auf zehn Vorzugsaktien eine weitere
Vorzugsaktie, auf zehn Stammaktien eine Stammaktie. Nach herrschender
Ansicht stellt eine solche Aktienzuteilung fiir beide Aktiengattungen einen
teilweisen Ausschluf} des Bezugsrechts dar. Dieser sei jedoch grundsarzlich
zuldssig und verstofle insbesondere nicht gegen das Gebor gleichmiifiger
Bchandiung, da in der schon bestehenden Verschiedenheit der Aktiengat-
tungen ein sachlicher Grund fiir dje ungleiche Ausgestaltung auch der neu
zugeteilten Mitgliedschaften liege.’” Dann blieben zwar Satzungsvorbehalte
nach § 141 II 2 in Wirkung, denn ausgeschlossen wiirde nur das B:.’;f.tl:f;-'*'
recht der Vorzugsaktionire auf dje neuen Stammaktien, wihrend dasjenige
auf die Vorzugsaktien nicht nur nicht ausgeschlossen, sondern gerade er-
weitert wire.”® Jedoch wiirden fiir den HauptvcrsammIlzngsbcschfuiﬁ die

35 G. Hueck, FS Nipperdey Bd. I, S. 430-434, 444 f . KK-Lutter § 186, 3. Anders
Frey/Hirte, DB 1989, 2465 (2466 f.), denen zufolge hier jede Aktie »ein Bezugs-
recht nur auf junge Aktien derselben Gattung« geben soll; i.Erg. hnlich Schei-
fele, BB 1990, 497 (499), wonach in derartigen Fillen ein Ausschlufl des Bezugs-
rechts auf Aktien der jeweils anderen Garttung zwingend geboten sei.

36 Demgegeniiber miifiten Frey/Hirte (a.a.0.) hier konsequenterweise einen teil-
weisen Bezugsrechtsausschluf} bejahen und daher nicht nur stets einen Sonderbe-
schlufl der Vorzugsaktionire tordern, sondern auch eine materielle Rechtferti-
gung im Hinblick auf das Gesellschaftsinteresse, die man vergeblich suchen wiir-

e. Damit wire diese Gestaltung unzulissig,

37 Werner, AG 1971, 69 (73); KK-Lutter § 186, 17, 68 (vgl. auch § 203, 33 a.E.: Be-
zugsrechtsausschluf} »rein technischer Natur«); Lutter/Schneider, ZGR 1975, 182
(191); GHEK—HefcrmthBungemth § 186, 23-25, 129: von Godin/Wilhelmi
§ 186, 2 a.E. In gleichem Sinne KK- Zollner § 140, 2. Ausf. Scheifele, BB 1990,
497-500.

38 Werner, AG 1971, 69 (73).
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II. Mafistab der Zustimmungsbediirftighest

rnisse des § 186 11I-1V gelten;*? insbesondere miifite der
iftlicher Begrindung angekiindigt und zum
acht werden.

Aktienzuteilung dann kei-
enn die neuen Aktien im

besonderen Erforde
Bezugsrechtsausschlufl mt schr
Inhalt des ['i.apitalcrhi')hl.lngshcschiusscs gem
in der gattungsgleichen

Richtigerweise aber 1st
chts zu sehen, W

ne Einschrinkung des Bezugsre
Verhiltnis der bisherigen Kapitalcinu:ilung ausgegeben werden.*° Der ge-
setzliche Verteilungsschliissel ist nicht durchbrochen; jeder Aktionar er-
langt einen seinem Anteil am bisherigen Grundkapital cn[sprcchcndcn Teil
d‘cr neuen Aktien (§ 186 I). Dem 7weck des Bezugsrechts, den Aktionir bei
einer Kapitalerh6hung vor Beeintrichtigungen seiner Vermogens- U nd Mit-
wirkungsrechte zu schiitzen, entspricht die gartungsgleiche Aktienzuteil-
lung sogar in hoherem Mafle als die ;:,cmischu::"” Nicht nur die allgemeinen
Substanz- und Ergebnisanteile bleiben gewahrt, sondern gerade auch die
besonderen Mit;__-,licdsch;ﬂts:‘cchw', die Stammaktionare erhalten ihren Stim-
n?mvin{luﬁ, fiir die Inhaber der Vorzugsakuen wird das Verhiltnis des Di-
videndenvoraus zum Nennbetrag des Anteilsbesitzes nicht geschmilert.
1)115_3 den Stammaktioniren die neuen Gewinnvorrechte und den Vorzugs-
aktioniren die weiteren Stimmrechte vorenthalten bleiben, st von den Son-
derregeln der §§ 139-141 gedeckt, denn wenn dort die Einteilung der Akti-
en und damit der Aktionire in stimmberechugte und stimmrechtslose zuge-
lassen wird, ist anzunehmen, dafd diese Trennung auch Bestand haben kann
und dic- unterschiedlichen Beteiligungen sich nicht aufgrund anderer Geset-
zesbestimmungen bei spateren Knpithlerhi’) r miteinander ver-
flechten miissen.

Bei einer Kapitalerhéhung unter W
zwischen Stammaktien und Vorzugsaktien
Gesellschaft somit frei, durch den Kapitalm'hﬁl‘ut111gsbcschlu[i d
[,![L‘H gclmi:;cht und nach dem Verhiltnis nur der Nennbetrage oder auch in
Ubereinstimmung mit der bestehenden Kapitalcinteilu ng gatmngsmii{?-ig ge-
sondert zu verteilen. Beides geniigt dem Bezugsrecht der Aktionire.*!? Die-

hungen wiede

ahrung des bestehenden Verhiltnisses
ohne Stimmrecht steht es der
ie neuen Ak-

39 i‘i}‘l—LuLtcr, a.2.0.
40 G. Bezzenberger, FS Quack, S. 153
41 Das b_ct()m-n auch Werner, 2.2.0., und MiinchHdb. AG/Krieger § 56, 55 f., die
aber im Erg. der h.M. folgen. In gleicher Richtung wie hier GK-Wiedemann
§186, 5 b).
412 G: Bezzenberger, FS Quauk, S. 153 (161-166); in gleichem Sinne G. Hueck, FS
Nipperdey, Bd. 1, S. 427 (433 f., 445). In seltenen Ausnahmefallen kann die Ge-
sellschaft indessen nicht nur berechtigt, sondern gehalten sein, das Bezugsrecht
gattungsmifig gesondert zu gestalten. So etwa, wenn neben den Stammaktien
noch (stimmberechtigte oder stimmrechtslose) Vorzugsaktien mit obligationen-
dhnlich beschrinktem Gewinn- und Liquidationsrecht vorhanden sind (vgl. oben
S. 10-14, 143-145). Deren Inhaber sollen dann billigerweise keine voll partizi-
pierenden Aktien beziehen, jedenfalls nicht zum selben Ausgabekurs wie die
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ses Recht fordert eine Beriicksichtigung von Garttungsunterschieden niche,
verbietet sie nicht, ist von Gesetzes wegen gattungsneutral.*2 Ordnet der
Kapitalerh6hungsbeschluf keine gattungsmaflig gesonderte Aktienzutei-
lung an, werden die neuen Anteile gemischt und allein nach dem Nennbe
trag als dem allgemeineren Mafistab vergeben. Fiir den Kapitalerhohungs-
beschlufl gelten bei gattungsweise getrennter ebenso wie bei gemischter Ak-
tienzuteilung die Bestimmungen tiber den Bezugsrechtsausschluff nicht.
Und in beiden Fillen bleiben Satzungsvorbehalte zustimmungsfreier Vor-
zugsaktien- Ausgabe wirksam, Sonderbeschliisse der Inhaber vorhandener
Vorzugsaktien ohne Stimmrecht entbehrlich.

Jedoch gebietet es der Grundsatz gleichmifliger Behandlung, bei einer ge-
mischten Kapitalerh6hung mit gartu ngsgleichem Bezugsrecht den rechneri-
schen Wert dieses Bezugsrechts fiir beide Aktiengattungen in etwa gleich zu
bemessen. Das bedeutet, da stimmrechtslose Vorzugsaktien am Markt ty-
pischerweise geringer bewertet werden als Stammaktien, dafl regelmifig
auch der Bezugskurs fiir die neuen Vorzugsaktien entsprechend niedriger
festzusetzen ist als fiir die Stammaktien.** Notieren diese etwa mit 200 DM,
die alten Vorzugsaktien aber nur mit 180 DM und sollen die neuen Stamm-
aktien zu 190 DM ausgegeben werden, so ist fiir die gleichzeitig begebenen
Vorzugsaktien ein Bezugskurs von 170 DM angemessen. Bei einem Bezugs-
verhiltnis von eins zu zehn betrigt dann der rechnerische Wert des Bezugs-
rechts fiir beide Aktiengattungen eine Mark.

lII. Besonderheiten bei bedingter Kapitalerh6hung und genehmigtem
Kapital

Neben der herkémmlichen Kapitalerh6hung (§§ 182-191) eréffnet das Ge-
setz zwei weitere Wege zur effektiven Erhohung des Grundkapitals: die be-
dingte Kapitalerhoh ung (§§ 192-201) und das genehmigte Kapiral
(§9 202-206). Beim genehmigten Kapital wird durch satzungsindernden
Beschlufl der Hauptversammlung nicht unmittelbar die Ausgabe neuer Ak-
tien gegen Einlagen verfiigt, sondern der Vorstand hierzu ermichtigt
(§ 202). Bei der bedingten Kapitalerh6hung ordnet die Hauptversammlung
selbst eine Erhohung des Grundkapitals an, 1ift aber deren Durch fiihrung

Stammaktionire. Zur Problematik Wassermann, Bank-Archiv 22 (1922/23), 187
(188); Flechtheim, Bank-Archiv 26 (1926/27), 366.
42 G. Bezzenberger, a.a.0. |
43 G. Bezzenberger, a.a.0., S. 165 und im Erg. auch Frey/ Hirte, DB 1989, 2465
(2468). In anderer Richtung KK- Lutter § 186, 44 f. Vgl. auch Herzig/Ebeling,
AG 1989, 221 zur substanzsteuerrechtlichen Beachtlichkeit eines Wertunterschie-
des zwischen Stamm- und Vorzugsaktien.
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von der aufschiebenden Bedingung abhingen, dafl dritte Personen ein ihnen

eingeriumtes Umtausch- oder Bezugsrecht aul die in Aussicht gestellten

Aktien ausiben.

[. Bedingte Kapitalerhohung

Einem 1} lmpt\'uru.\mmlun;;-ehcwhhlﬁ- iber die bedingte Erhohung des
Grundkapitals (§ 192 1) miissen die Inhaber stimmrechtsloser Vorzugsakti-
en immer dann zustimmen, wenn Bezugsaktien mit konkurrierenden Vor-
zugsrechten in Aussicht gestellt werden.** Die Notwendigkeit eines Son-
derbeschlusses folgt hier unabwendbar aus § 141 11 1.

Diese Regel ist anwendbar. 7war verweist § 193 1 hinsichtlich der Be-
schluferfordernisse bei der bedingten Kapitalerhohung ausdriicklich nur
auf die allgemeine Sonderbeschlufiregel des § 182 11, doch erstreckt sich der
Verweis sinngemif auch aul die fiir stimmrechtslose Vorzugsaktien gelten-
de Spezialvorschrift des § 141 [1. Deren Voraussetzungen sind erfiillt: In ei-
nem Hauptversamml ungsbeschluff iiber die bedingte Erhohung des Grund-
kapitals um neue konkurrierende Vorzugsaktien liegt ein »Beschlufl iiber
die Ausgabe« solcher Akuen. Der l‘i.1pi1.1lerh£')hun;;;'ncsch'mﬁ selbst ist ja
unbedingt, die Schaffung neuer Vorzugsaktien unwiderruflich verfugt und
lediglich die Durchfithrung der K;‘Lpi1.1lt't'h('1hun§_; nach Zeitpunkt und Hohe
von einer Austibung der in gleichem Zuge fur dritte Parteien begriindeten
Umtausch- oder Bezugsrechte abhingig gemacht.

_ Satzungsvorbehalte sustimmungsfreier ‘v’urzugmktiun—Ausga'm: nach
§ 141 11 Satz 2 sind, wo sie bestehen, ohne Wirkung, weil das Bezugsrecht
‘LL'_" Vorzugsaktionare auf die neuen Vm'?.ugmkticn entfille. Ob dasselbe,
wie der Gesetzeswortlaut voraussetzi, durch Beschlufl »ausgeschlossen
wird« oder, wie im Falle der bedingten Kapitalerhdhung, schon von Geset-
zes wegen ausgeschlossen ist,* macht keinen Unterschied. Der Satzungs-
vorbehalt greift selbst dann nicht ein, wenn die bedingte Vorzugsaktien-Ka-
pitalerhéhung zur Bedienung von Umtausch- oder Bezugsrechten gleich-
zeitig begebener Wandel- oder Optit_msschu]dvcrsch reibungen beschlossen
und den Vorzugsaktiondren ihr Recht zum Bezug dieser Papiere (§ 221 IV)
belassen wird. Ein Sonderbeschlufs nach § 141111 bleibt, wie auch § 141 I11

44 Wirdinger S. 82; MiinchHdb. AG/Krieger §57, 13. Ungenau GHER-Hcfcr-
mehl § 141, 9: Ausgabe von \Y(e’an-.lcl.L;s;.'hul:.hw:rsa_hrciblmgcn bediirfe der Zustum-
mung, wenn mit ihr bedingte B..lpimlcrh(}hung verbunden. Vielmehr: Zusum-
mungsbediirftig ist vor allem der R-:.pilnlurh(ﬂ'\un;;};l}cﬁchluli als solcher (§§ 191 1
3, 141 11 1).

45 KK-Lutter §192, 27; GK-Schilling §193, 3 Schumann, L".-p[iuns:‘lnlcihcn,
L b '
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4 belegt, unabdingbar geboten, wenn das Recht »auf den Bezug solcher Ak-
tien« ohne Stimmrecht nicht positiv erfiillt ist. Gemein ist das in § 186 I be-
zeichnete gesetzliche Bezugsrecht unmittelbar auf neue Akuen, nicht ein
rechtsgeschiftliches und durch zusirzliche Aufwendungen erst noch zu er-
werbendes Bezugsrecht aus Wandel- oder ( Iptionsschuldverschreibungen.
Das Bezugsrecht auf diese Titel ist demjenigen auf Aktien nicht gleichwer-
tig, sondern kann nur einzelne Nachteile seines Verlusts ausgleichen.*

2. Ausgabe weiterer Vorzugsaktien aus genebmigtem Kapital

Bei der Ausgabe von Vorzugsaktien aus genehmigtem Kapital kann ein Zu-
stimmungsbeschluf nicht anliflich der Vorstandsentscheidung iiber die
Aktienausgabe, sondern sinnvoll nur zum ermichtigenden Hauptversamm-
lungsbeschluf} gefalt werden. Der Ermichtigungsbeschluf vertritt insofern
den ordentlichen Kapitalerh6hungsbeschlufl. Zugleich wird die Bestim-
mung des § 141 II durch jene des § 204 1II erginzt: »Sind Vorzugsaktien
ohne Stimmrecht vorhanden, so kénnen Vorzugsaktien, die bei der Vertei-
lung des Gewinns oder des Gesellschaftsvermégens ihnen vorgehen oder
gleichstehen, nur ausgegeben werden, wenn die Ermichtigung es vorsieht.«
Und soll in der Ermichtigung die Ausgabe solcher konkurrerenden Vor-
zugsaktien vorgesehen sein, kann sie nach § 141 II 1 grundsitzlich nur mit
Zustimmung der Inhaber vorhandener Vorzugsaktien wirksam erteilt wer-
den. ¥’

Eines dahingehenden Sonderbeschlusses bedarf es hinwiederum nicht,
wenn die Satzung bereits einen allgemeinen Vorbehalt nach § 141 II 2 ent-
hilt, demzu folge »die Ausgabe« neuer Vorzugsaktien ohne Zustimmungsbe-
schlufl der alten Vorzugsaktionire zuldssig ist. Ein derartiger Vorbehalt er-
streckt sich auch auf die Schaffung eines genehmigten Kapitals, aus dem der
Vorstand weitere konkurrierende Vorzugsaktien ausgeben kann.* Nicht
aber liegt umgekehrt in einer Ermichtigung des Vorstands zur Ausgabe von
Vorzugsaktien aus dem genehmigten Kapital auch schon ein allgemeiner
Vorbehalt im Sinne des § 141112, deres der lauptversammlung ermoglich-
te, nunmehr ohne Sonderbeschluff der Vorzugsaktionire solche Aktien ne-

46 Zum Zusammenhang beider Rechte Schumann, a.a.O. S. 176, 187-192; abwei-
chend Hirte, Bezugsrechtsausschluf S. 59 f.

47 KK-Zollner § 141, 12; KK-Lutter §204, 32; GK-Schilling § 204, 5; Baum-
bach/Hueck § 204, 4; Wiirdinger S. 82, 173 f.; Schlegelberger/Quassowski § 171,
5; GHEK-Hefermehl § 141, 9.

48 GK-Schilling § 204, 5.

1
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ben dem genehmigten Kapital im Wege ordentlicher l'iapim'wrhiihung aus-
zugeben.*’

Soll bei der Begriindung genehmigten \-’uwugsaktiun—i&npiml% das Be-
zugsrecht der alten Vorzugsakuonare auf die neuen Vorzugsaktien ausge-
«hlossen werden, so miissen diese dem genehmigten Kapital auch dann
nach § 141 II 1 zusummen, wenn die Satzung einen Vorbehalt im Sinne des
§141112 enthilt. Der Vorbehalt ist in diesem Falle ebenso wirkungslos wie
bei der Neuausgabe konkurrierender Vorzugsakuen aus ordentlicher Kapi-
talerhohung. Vielmehr mufd jetzt der Bcrugsrvc]usaussclﬂuii zum Gegen-
stand auch des Sonderbeschlusses der Vorzugsaktiondre zum Hauptver-
sammlungsbeschlufl iiber die Begriindung des genehmigten Kapitals ge-
macht werden (§ 141 I1I 4 analog, § 186 I11-V). Gleiches gilt, wenn das Be-
zugsrecht nicht unmittelbar ausgeschlossen, sondern nach § 203 11 lediglich
d.'.c ‘V"L‘I'\‘-".Iltlmg ermichtigt sein soll, iiber dessen Ausschluff zu entscheiden.
Ein 5{‘13llllg5¥'01‘lﬁcl1a|t nach § 141 112 greift nur ein, wenn das Bezugs recht
auf die neuen Vorzugsaktien positiv gewihrleistet ist.

? Die Vorschrift des § 204 11, wonach bei Vorhandensein stimmrechtsloser
\'.“l"{.ugsakticn neue konkurrierende Vorzugsaktien aus einem gcnchmigtcn
Kapital nur aufgrund besonderer Ermichtigung ausgegeben werden diirfen,
greift auch dann ein, wenn das genehmigte Kapital alter ist als die Vorzugs-
3_1“19” ohne Stimmrecht,3° etwa weil diese erst spater im Wege ordentlicher
Kapitalerhdhung geschaffen wurden. Zwar geht es dann nicht mehr um die
Sicherung eines Sonderbeschlusses nach § 141 1I 1, denn ein solcher kommt
ohnehin nicht in Betracht; der Begriindung des genehmigten Kapitals konn-
ten die Vorzugsaktionare nicht zustimmen, weil es ithre Akuen nicht gab,
der Verwaltungsentscheidung iiber die Aktienausgabe konnen sie nicht zu-
stimmen, weil das dem Sinn des gcnchmigtcn Kapitals widersprache,
Sc_}mg\lle Finanzierungsmafinahmen zu ermoglichen. Jedoch gehtes jetzt um
die Gewihrleistung der mit dem Vorbehalt nach § 141 [1 2 zugleich be-
zweckten Publizitit der Rechtsverhiltnisse. Wenn aus dem genehmigten
Kapital konkurrierende Vorzugsaktien ausgegeben werden diirfen, stehen
"?rhafldt‘ne Vorzugsakuen unter dem Vorbehalt emner zustimmungsfreien
Verwisserung ihrer Gewinnvorrechte. Ein solcher Vorbehalt ist zulissig,
muf aber »ausdriicklich« sein und liegt daher nicht schon in dem unbe-
:thlmmten Bestehen eines genehmigten Kapitals als solchen, sondern nur in
V‘*‘-" I'UCSOHdc_rcn Ermichtigung zur Ausgabe gerade auch kgmkurricrcndcr
: orzugsaktien aus demselben. Nur dann hat derjenige, der eine der vorhan-
denen Vorzugsaktien erwirbt, hinreichende Rechtsklarheit.

49 TiCht ganz eindeutig insofern Schilling, 2.2.0. und ﬁaumlmcthucck § 204,
20 So “:01”11 auch GK-Schilling § 204, 5 a.Anf.; Baumbach- Hueck § 204, 4; KK-Lut-
ter § 204, 32; Schlcgclbergcn"()uassowsk% § 171, 5.
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Selbst wenn das Statut die stimmrechtslosen Vorzugsaktien von Anfang
an unter den allgemeinen Vorbehalt der Ausgabe weiterer Vorzugsaktien
gestellt hat (§ 141 11 2) und nunmehr nachtriglich ein genehmigtes Kapital
begriindet wird, diirfen hieraus konkurrierende Vorzugsaktien nur ausge-
geben werden, wenn das in dieser Ermichtigung eigens bestimmt ist (§ 204
I1), es sich also ausdriicklich auch um ein genehmigtes Vorzugsaktien-Kapi
tal handelt. Zwar konnen die Vorzugsaktionire zu dem ermichtigenden
Hauptversammlungsbeschluf so oder so keinen Sonderbeschluff fassen,
wohl aber muf sich auch in diesem Fall die allgemein gehaltene Satzungser
michtigung zur Ausgabe konkurrierender Vorzugsaktien aus Griinden der
Publizitit und Rechtsklarheit in der Fassung des genehmigten Kapitals fort
setzen und konkretisieren.

IV. Rechtsstellung der Stammaktionire

1. Ausgabe stimmrechtsloser Vorzugsaktien aus ordentlicher Kapital
erhohung

Die Ausgabe von Vorzugsaktien ohne Stimmrecht verindert die Verbands
ordnung der Gesellschaft, stellt den weiteren Gleichlauf von Kapitalrisiko
und Stimmeneinflufl in Frage.! Deshalb bedarf der | l.'I.'LlpL\'L'I'H.‘:lIJI'Il]U”:J.“ll“'"
schlufl iiber die ordentliche Kapitalerhéhung bei Begebung stimmrechtslo-
ser Vorzugsaktien einer Mehrheit mindestens dreier Viertel des vertretenen
Grundkapitals; Satzungsbestimmungen, die geringere Beschluimehrheiten
genugen lassen, kommen in diesem Falle nicht zum Zuge (§18212).
Solange das Bezugsrecht der Aktionire auf die Vorzugsaktien gewahrt
bleibt, bestehen weitergehende Erfordernisse fiir deren Ausgabe nicht. We
der sind die Inhaber von Stammaktien gegen die Ausgabe neuer Aktien mit
besseren Vermégensrechten geschiitzt,> noch auch haben sie umgekehrt ein
Recht, daff neu begebene Aktien von mindestens gleichwertiger licrcrlnj-
gung wie die vorhandenen seien. Zwar liefie sich geltend machen, es werde
dem von den alten Anteilen abgespaltenen und den neuen zugeschlagenen
Wertanteil gleichsam das Stimmrecht entzogen,3* doch ist zu bedenken, daf
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GK-Wiedemann § 182, 6. i
RGZ 68, 235 (2401.); Wiirdinger, Akuenrechr, S. 80: KK-Lutter §60, 1/

KK-Zollner § 139, 24; GHEK-Hetermehl/Bungeroth § 60, 26. Anders frither

Meili, Priorititsactien, S. 4-=7 m.Nw.

53 G. Hueck, FS Nipperdey, Bd. I (1965), 427 (428-435); KK-Lutter § 182, 19 und
§ 186, 3; MiinchHdb. AG/Krieger § 56, 54; grds. auch Hirte, Bezugsrechtsaus
schluf}, S. 88-92; anderes H. Meilicke. BB 1961, 1281 (1284).

54 Meilicke, a.a.O. In gleichem Sinne jetzt Frey/Hirte, DB 1989, 2465 f.
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damit zugleich die alten Aktien ein, gemessen am verbliebenen Wertanteil,
erhohtes Stimmrecht erlangen. Vor allem auch der Grundsatz gleichmafliger
Behandlung bleibt gewahrt. Er gilt allein unter den vorhandenen und nicht
auch in deren Verhiltnis zu den neu geschaffenen Mitgliedsc haften.>® Beste-
hen lediglich Srammaktien, werden deren Inhaber durch die Zuweisung
stimmrechtsloser Vorzugsaktien nicht ungleich behandelt;% das bisherige
Verhiltnis der Stimm- und Vermogensrechte unter den einzelnen Aktiond-
ren bleibt erhalten.’” Gibt es dagegen aufler den Stammaktien schon Vor-
zugsaktien ohne Stmmrecht, liegt in der unterschiedslosen A usgabe weite-
rer Vorzugsaktien eine mogliche Un;—:.h-ichbch.1milun;:,."‘“ Fiir die vorhande-
nen Vorzugsaktien kann sich die Sicherheit des Gewinnvoraus schmalern
und der geringere Marktwert stimmrechtsloser Vorzugsaktien eroffnet die
Méglichkeit, daf die alten Aktien verschiedener Gattung in unterschiedli-
chem Mafe verwissert werden. Diese Ungh:ichmiiﬁi;;kcitc:n sind hinzuneh-
men, denn das blofe Verhiltnis der Anteile am bisherigen Grundkapital
gibt kraft gesetzlicher Anordnung einen grundnitzlich - mmer rechtmafiigen
M_&igﬂﬂh fir die Zuteilung neuer Aktien (§ 1861 1).#? (jut.tungsmucrwhicd:.-
kgmncn auler Betracht bleiben, solange sie nicht \"crmiigcnsrcuhtr schlecht-
h'.n‘ verschiedener Art begriinden.

Selbst unter Ausschlufl des Bezugsrechts kann die Ausgabe stimmrechts-
loser Vorzugsaktien mit qualifizierter Beschlufimehrheit verfigt werden. Es
b}"aucht nicht jeder einzelne suzustimmen. Den Mehrheitswillen |afe das
Gesetz beim Sonderbeschluff der Vorzugsaktionire geniigen (§ 141 111 4),
@t’ Inhaber der Stammaktien geniefien keinen weitergehenden formalen
Schutz.60 Vielmehr gelten die allgemeinen Regeln “ber den Bezugsrechts-
ausschlufl. Derselbe bedarf besonderer sachlicher Rechtferugung, €r mufd
im Gesellschaftsinteresse geboten und auch in Abwagung mit den Interes-
sen der ausgeschlossenen Aktionire angemessen sein.6! Bei Ausgabe von
Vorzugsaktien verschirfen sich die Anforderungen,®? denn der Eingriff in
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ITJ anderem Sinne KK-Lutter § 60, 17.

G. Hueck, FS Nipperdey Bd. I, S. 427 (433); Baumbach/Hueck § 11, 2a.E; i
f.‘.r};. auch Lutter, 2.2.0.

Nlchtl iiberzeugend die Begr. RegE, bei Kropff § 182, S. 292, es konne die Ausga-
be stimmrechtaloser Vorzugsaktien »in dhnlicher Weise nachteilig L'l!‘ipfumlcn
werden wie der Ausschluf8 des Bezugsrechts«.

Vel. G. Hueck, 2.2.0.

G. Hueck; 2:2.0.,°5: 431, 433 f., 443, 445. Vgl. auch ders., Gleichmiflige Be-
handlung, S. 201-203. Niher oben S. 151-154.

KK-Lutter § 60, 17; MiinchHdb. AG/Krieger § 56, 17, vgl. auch § 57, 13 und
§ 58, 30; KK-Zollner § 139, 24; Lutter/Schneider, ZGR 1975, 182 (193). Anders
QHl-.K—Hefr:rmehl;’BungErﬂlh § 60, 26.

61 Siehe oben S. 106.

62 KK-Lutter § 60, 17 a.E.; MiinchHdb. AG/Krieger § 56, 17.
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die bestehenden Vermégensrechte wiegt hier besonders schwer. Die [ber-
gangenen teilen nicht mit dem Bezugsberechtigten, sondern treten hinter
thn zuriick. Sind die neuen Gewinnvorrechte nur gesetzlich angeordneter
Ausgleich fiir das Fehlen des Stimmrechts, mufl gerade auch der Stimm-
rechtsausschluf} selbst im Gesamtinteresse der Gesellschaft (nicht der Ge-
sellschaftermehrheit) besonders geboten sein.

2. Erstmalige Ausgabe stimmrechtsloser Vorzugsaktien aus genehmigtem

Kapital

Vorzugsaktien ohne Stimmrecht darf der Vorstand aus einem genehmigten
Kapital nur aufgrund besonderer Ermichtigung durch die Hauptversamm-
lung ausgeben.®> Sind bereits stimmrechtslose Vorzugsaktien vorhanden,
folgt das schon aus den Bestimmungen der §§ 204 II und 141 11.6% Es gl
aber auch bei erstmaliger Ausgabe solcher Anteile.

Demgegeniiber spricht eine iiberwiegende Ansicht der Verwaltung Be-
fugnis zur Begebung stimmrechtsloser Vorzugsaktien immer dann zu, wenn
noch keine derartigen Aktien bestehen und das genehmigte Kapital thre
Ausgabe zwar nicht eigens vorsieht, aber auch nicht ausschliefit.65 Nach der
Regel des § 204 1, wird geltend gemacht, entscheidet der Vorstand mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats »iiber den Inhalt der Aktienrechte und die Be-
dingungen der Aktienausgabe . . ., soweit die Ermichtigung keine Bestim-
mungen enthilt«. Und § 204 II fordere eine besondere Ermichtigung zur
Vorzugsaktien-Ausgabe nur fiir den Fall des Vorhandenseins stimmrechts-
loser Vorzugsaktien. Also bediirfe es bei deren Fehlen keiner solchen Er-
michtigung. n

Der Umkehrschlufl aus § 204 II trigt nicht. Diese Bestimmung betrifit
nicht speziell die Ausgabe stimmrechtsloser Vorzugsaktien, sondern die
Ausgabe von Vorzugsaktien mit oder ohne Stimmrecht, die bei der Vertei-
lung des Gewinns oder des Gesellschaftsvermégens mit vorhandenen Vor-
zugsaktien ohne Stimmrecht in Konkurrenz treten. Geschiitzt sind die Ver-
mogensrechte bestehender stimmrechtsloser Vorzugsaktien.t¢ Der Um-

63 Baumbach/Hueck § 202, 3.

64 Siche oben S. 156.

65 BGHZ 33, 175 (188, obiter dictum im Zusammenhang mit einem extrem gelager-
ten Fall); KK-Lutter § 60, 23 und § 204, 7; GK-Schilling § 204, 1; von Go-
din/Wilhelmi § 204, 3. Wohl auch Mestmicker, BB 1961, 945 (949); Wiirdinger,
Aktienrecht, S. 184; GHEK-Hefermehl/ Bungeroth § 60, 32; Hirte, Bezugs-
rechtsausschlufl, S. 89. Grds. ebenso auch MiinchHdb. AG/Krieger § 58, 7 und
30 (solange das Bezugsrecht nicht ausgeschlossen).

66 Es liegt ebenso wie im Rahmen des § 141 11, dazu oben S. 146,
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kehrschlu® lautet: Sind keine Vorzugsaktien ohne Stimmrecht vorhanden,
konnen Vorzugsaktien mit Gewinn- oder Liquidatiunsvurruchtcn aus dem
genehmigten Kapital ohne besondere Ermachtigung ausgegeben und derge-
stalt auch die Vorrechte etwa vorhandener (stimn‘uberculnigter) Vorzugsak-
tien geschmalert werden.” Daf die Verwaltung den neuen Vorzugsaktien
das Stimmrecht vorenthalten darf, folgt daraus nicht.

Auch unmittelbar auf die Besummung des § 204 I lafie sich eine Befugnis
der Verwaltung zur Ausgabe stimmrechtsloser Akuen nicht stitzen. Es
handelt sich nicht eigentlich um eine allgemeine Regel des Inhalts, dafl es
Vorstand und Aufsichtsrat schlechthin freistehe, den [nhalt der Aktienrech-
te zu bestimmen, und nur in den Ausnahmefillen des Vorhandenseins
simmrechtsloser Vorzugsaktien (§ 204 I1), der Hereinnahme von Sachein-
lagen (§ 205 1), des Bczugsrcchts;msschlusses (§ 203 II) oder der Ausgabe
von Arbeitnehmer- Aktien (§ 202 IV) diese Freiheit eingeschrinkt sei. Viel-
mehr ist die Bestimmung des § 204 1, wie die Einrichtung des genehmigten
Kapitals iiberhaupt, eine Ausnahme von der allgemeinen Regel, daf iiber
den statutarischen Inhalt der Aktienrechte die Haupt\.-'t:rsmumlung entschei-
det.® Die §§ 203 11 und IV, 204 11,2051 wiederholen diese Regel tiir beson-
dere Fille. Es muft indessen nicht die Geltung der Regel gegeniiber der Aus-
nahme dargetan werden, sondern die Geltung der Ausnahme gegentiber der
Regel. Die Ausnahme reicht nur so weit, wie sie von ihrem unterliegenden
Sinn und Zweck getragen wird. Zweck des genehmigten Kapitals, der Uber-
tragung von Hauptvcrsanuulungsbcfugnisscn auf die Verwaltung, ist die
grofere Beweglichkeit der F.igcnkapitalbuschaffung. Giinstige Bedingungen
des Kapitalmarkts soll die Gesellschaft ohne langwieriges Beschlufiverfah-
ren nutzen und hierbet auch den Inhalt der Aktienrechte so bestimmen kon-
nen, wie es der Unternehmensfinanzierung am besten entspricht und der
Markt es zuli@t. Auch die Ausgestaltung der neuen Aktien mit Vermogens-
vorrechten kann sinnvoll oder geboten sein.

Dagegen entspricht die Ausgabe von Akuen ohne Stimmrecht diesem Ge-
setzeszweck nicht mehr. Die Besonderheit derartiger Anteile liegt nicht in
der Kapitalbeschaffung als solchen, sondern in der Wahrung bestehender
Machtverhiltnisse be der Kapitalbcschaffung. Da sie am Markt typischer-
weise nur mit Kursabschlag untergebracht werden konnen®?, mufl die Ge-

67 Vgl. Baumbach/Hueck § 204, 4 a.E. Die Inhaber von Aktien stimmberechtigter
Gattung hatten ja die Maglichkeit, bei dem ermichtigenden Hauptversammlungs-
L"'JS'JIHuE oder durch die stets notwendigen Sonderbeschliisse (§§ 202 [l 4, 182 11)
auf inhaltliche Beschrinkungen des genehmigten Kapitals hinzuwirken.

68 §§23 11 Nr. 4, 179 1.

69 Das gilt regelmafig gegeniiber Stammaktien und erst recht im Vergleich zu stimm-
blt’fml:hligwn Vorzugsakticn, Auf Letztere kann die Verwaltung bei dringcndcm
Kapitalbedarf zuriickgreifen.
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sellschaft sich entweder mit geringeren Einlagen begniigen oder den Wen
des Bezugsrechts fiir die Aktionire verkiirzen. Durch Ausgabe summ-
rechtsloser Vorzugsaktien wird Stimmenmacht un abhingig von der weite
ren i‘\.lplt.‘l“k[ui:;‘un;_‘ auf Kosten der Gesellschaft und dq: A ermu fest-
geschrieben. Das st zulassig, aber nicht Inhalt der dem Vorstand und Auf-
sichtsrat im Rahmen eines genehmigten Kapitals tibertragenen Finanzie-
rungsaufgabe. Nur die Hauptversammlung entscheidet iiber eine so weitge-
hende Abanderung der V erbandsordnung. Sie kann die Befugnis zur Ui"
grindung mmmruhhlnur Anteile durch ausdriicklichen Beschluf} auf die
Verwaltung abertragen. Von selbst hat deren E rmachtigung zur Aktienaus-
gabe diesen Inhalt nicht.




§10 Sonderbeschliisse nach allgemeinen Regeln

. Grundsatz

Zwar nicht das Stimmrecht in den Angelegenheiten der Gesellschaft, wohl
aber die Geltung des Grundsatzes gleichmafiger Behandlung ist unabding-
bares Prinzip einer Mitglicdwhaft, Auch ein von der allgemeinen Busuh]ui%-
fassung Ausgeschlossener muf zu einer Verschlechterung seines Ranges die
Zustimmung geben. Dahingehende Willenserklarungen sind nicht Summ-
rechtsausiibung! und werden es auch dann nicht, wenn die 7 ustimmung des
einzelnen im Mehrheitsbeschluf der einheitlich betroffenen Aktionarsgat-
tung aufgeht.? Gerade das bekundet die Bestimmung des § 141 ber die
Sonderbeschlufifassung der stimmrechtslosen Vorzugsaktionare.

Ztlxtimmul'q,;ﬂbcxuhif:ssc der Inhaber von Aktien besonderer Gattung
ordnet das Gesetz noch in emner Anzahl weiterer Eille an, vor allem bei Ver-
anderungen der K'.1}_1'1t:|'lgrumﬂ;1g_-:. Es fragt sich, ob und inwieweit diese Re-
?S_L"” auch auf stimmrechtslose Vorzugsaktien anwendbar sind. Dafd § 141
eine Sondervorschrift enthilt, nimmt die Antwort nicht vorweg, denn aus
dem tatbestandlich verengten Anwendungsbereich emner Norm folgt nicht
schon deren »Spezialitit« im Sinne einer Verdrangung der allgemeinen Re-
oeln.3 Entscheidend ist der hinter dem § 141 I-11 stehende Regelungsplan
des Gesetzes: Die stimmrechtslosen Vorzugsaktondre sollen in der Gesell-
schaft grundsatzlich keinen Einfluff nehmen, quch nicht auf die Gestaltung
des statutarischen Grundverhiltnisses. Anders, wenn eine ungleichmifiige
Behandlung der Gattungen durch nachteilige Anderung des Rangverhalt-
nisses in Aussicht gestellt ist (§ 179 1II), insbesondere die Vorzugsrechte
konkret beeintrachtigt werden (§ 141 1) oder dieselben bei Rapitnl‘ncschu[—
fungsmafinahmen durch das Hinzutreten konkurrierender Vermogensrech-
te einer moglichen Verschlechterung ausgesetzt sind (§ 141 II). Dann mus-

\j"_gl. BGHZ 20, 263 (268 f.) und oben S. 118, Fn. 11.

Siehe oben S. 118-121.

3 Larenz, Methodenlehre der Rcci*.u-;wisscnsc'naft. 5. Aufl. 1983, 5. 955-258. Auch
wurde bereits festgestellt, dafl trotz der Sondervorschrift des § 141 L die allgemeine
]:*‘-"t—*.'ﬁl des § 179 111 auch fir die stimmrechtslosen Vorzugsaktionire gilt (oben
S.1321.).
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sen die Vorzugsaktionire der Mafinahme zustimmen. Nach diesem beson-
deren Mafstab sind die allgemeinen Sonderbeschlufl-Vorschriften fiir die
Vorzugsaktien ohne Stimmrecht einschrinkend zur Geltung zu bringen

oder auch ganz aufler Anwendung zu setzen.

[I. Kein Sonderbeschlufl zur Kapitalerh6hung um Stammaktien
1. Wibhrend des Stimmrechtsausschlusses

Im Bereich der Kapitalerhhungsmafnahmen (auch der bedingten Kapital-
erhéhung und des genehmigten Kapitals)* lifit die Bestimmung des § 18211
die Wirksamkeit eines Hauptversammlungsbeschlusses iiber die Herautset-
zung des Grundkapitals bei Bestehen verschiedener Aktiengattungen von
einem zustimmenden Sonderbeschluff der Aktionire jeder Gattung abhin-
gen. Dieses weite Zusuimmungsgebot gilt fiir die Inhaber stimmrechtsloser
Vorzugsaktien nicht. Zwar sind deren Anteile sowohl durch das Fehlen des
Stimmrechts® als auch bereits aufgrund ihres allen stimmberechtigten Ak-
tien vorgehenden Gewinnvorzugs als Aktien besonderer Gattung gekenn-
zeichnet, auch geht es beim Sonderbeschluf nicht um Stimmrechts-
ausiibung, sondern um gemeinschaftliche Zustimmung zu moglicher Rang-
verschlechterung, doch trifft § 141 II fiir Vorzugsaktien ohne Stimmrecht
eine abschliefende Sonderregelung. NUR der Kapitalerhhung um neue
Vorzugsaktien mit konkurrierenden Vorrechten mussen die Inhaber der
vorhandenen Vorzugsaktien zustimmen; bei Ausgabe von Stammaktien sol-
len sie dagegen iiberhaupt nicht,® selbst zur Ausgabe konkurrierender Vor-
zugsaktien dann nicht betragt werden, wenn die Satzung das so bt::;tililmﬂ
und ihr Bezugsrecht gewahrt bleibt. Diese Einschrinkungen konnen nicht
dergestalt ins Leere greifen, dafl nach § 182 II jede Kapitalerhhung doch
wieder einem Zustimmungsbeschlufl der Vorzugsaktionire unterworlen
sein soll. Vielmehr wird jene Regel von § 141 II verdringt.”

4 Die §§193 I 3 und 204 II 4 verweisen auf § 182 II.

KK-Kraft § 11, 25; Schlvg_:,u]|'|-vr;:;cerL1a.-;.‘.'U1.vski §11,4a.E,; dhnlich (.;]'Hif\'-l"-t'k'

ardt § 11, 23,

6 Bericht des BT-Rechtsausschusses bei Kropff § 141, S. 205 f.; Baumbach/Hueck
§ 141, 4; Werner, AG 1971, 69 (71).

7 Wie hier KK-Zéllner § 141, 24; KK-Lutter § 182, 11; MiinchHdb. AG/Krieger
§ 56, 14; Wiirdinger, Aktienrecht, S. 81; GHEK-Hefermehl/Bungeroth § 182, 37;

G. Buz?.{.'nl}-.'rg(.'r. FS Q‘uan‘k. 153 (160 f.j; Frey/Hirte, DB 1989, 2465 (2468 f.). Im

Erg. auch Werner, AG 1971, 69 (74) und von Godin/Wilhelmi § 182, 5. Unklar,

aber der Richtung nach ebenso GHEK-Hefermehl § 141, 19. Anders GK-Barz

§ 141, 4 und Mohring/Nirk/Tank, Handb. I, 571 FN 12, 566, 507 f. (die § 141 ”_

auf die Ausgabe wiederum stimmrechtsloser Vorzugsaktien beschrinken und bei

Jn
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2, Bei Stimmrechtserwerb

Es fragt sich, ob die einschrinkende Spezialregel des § 141 11 auch dann
noch abschliefend gelten soll, wenn die Vorzugsaktiondre wegen Ausblei-
bens der Mindestdividenden nach § 140 11 stimmberechtigt sind. Dagegen
und fiir die volle Anwendbarkeit des § 182 [1 scheint zu sprechen: Da nun-
mehr bei der Beschlufifassung in der H-.mplvcrsnmmlung aus verschiedenen
Aktiengattungen nebeneinander abgesummt wird, miussen jedenfalls die
Stammaktionire nach § 182 11 jeglicher Kapitalerhohung durch Sonderbe-
«chluf zustimmen,? gerade auch bei Ausgabe einfacher Srammaktien. Glei-
ches scheint dann fiir die Vorzugsaktionare geboten. Denn wenn sie schon
im Normalfall alle Mitg]icdschaitsrcchlu mit Ausnahme des Srimmrechts
haben (§ 140 1) und ihnen § 140 11 jerzt selbst dieses Recht zuspricht, sO
miissen sie offenbar in aller Hinsicht den Stammaktionaren gleichstehen, al-
so auch zu jeder Kapitalerhdhung nach § 182 Il einen Sonderbeschlufs
fassen.?

Indessen sprechen die besseren Griinde fiir eine abschliefende Fortgel-
tung des § 141 11 auch bei Seimmberechtigung der Vorzugsaktien.'? Die
Sonderbeschlufifassung zur Kapitalerhohung ‘<t nicht Ausiibung des aufge-
lebten Stimmrechts, sondern dem Grunde nach Zusummung Z¥4 ungleich-
mifiger Behandlung, wobei eine ungleichmafige Auswirkung der Kapital-
erhohung auf verschieden berechtigte Aktiengattungen nicht im Einzelfall
dargelegt sein mufl, sondern Jls eine nur mogliche vom Gesetz nach ab-
strakt-formalen Mafistiben umschrieben und unwiderleglich yermutet
wird.!! Diese Mafstabe sind in § 18211 und § 141111 mit gutem G rund ver-
schieden.

_ Erstere Regelung, die dltere und allgemeine, schiitzt Aktien mit jeder
U__[)f:‘rlmupt denkbaren Gattungseigenart; sie kann daher keine sw:r.ifischcn
Kriterien moglicher Rangverschlechterung nennen, sondern nur auf die

??ch.}ffung stimmberechtigter Aktien, insbesondere solcher mit Vorzugsrechten,

§182 11 und die hierauf Bezug nehmenden Regeln auch fiir die vorhandenen

Vorzugsaktien ohne Srimmrecht gelten lassen wollen) sowie Mbhrinngchwart;ﬂf
Rowedder/Haberlandt, S. 46 (wonach § 182 11 auch auf stimmrechtslose Vor-
""":lg-‘iilkliol‘liirc anwendbar set).

8 (’H_ER~Hcfcrnwhla’Bungcmth § 182, 38. Solange sie in der H-.mpwersammhmg
J.H_um stimmberechtigt waren, mufiten sie €s nicht, sieche unten, S.177.

9 Hierfiir Werner, AG 1971, 69 (75 f.); GK (2. Aufl.)- Ss:.hmidtfh’lcycr—l.-.mdrut
§117, 10 und § 116, 5; von Godin/ Wilhelmi § 141, 45 GHEK—HL‘fermchl § 141,
%01—:' Lichtherz, Vorzugsaktie, S. 39 Nicht ganz eindeutig GK-Barz § 141, 10 und
$ 140, 6.

10 Dafiir KK-Zollner § 141, 24 und § 179, 178 f. G. Bezzenberger, FS Quack, 153
(160 .); Frey/Hirte, DB 1989, 2465 (2468 £)
11 Im einzelnen oben S. 142144
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Gattungsverschiedenheit als solche abstellen. Die neuere Vorschrift des
§ 141 II 1 dagegen gilt speziell fiir stimmrechtslose Aktien mit Gewinn-
oder Liquidationsvorrechten und kann deshalb spezifische Kriterien de;
Zusummungsbediirftigkeit nennen: Nur die Ausgabe solcher Aktien, deren
Vermégensvorrechte mit den Vermégensvorrechten der bestehenden Vor-
zugsaktien in Konkurrenz treten, gebietet einen Sonderbeschluf. Das sind,
da es auf die Beeintrichtigung bestehender Vorzugsrechte im Einzelfall
nicht ankommt, ebenfalls formal-abstrakte Kriterien, aber die sachlich an-
gemesseneren. Denn nur in den tatbestandlich benannten Fillen ist eine
Verschlechterung des Rangverhiltnisses, also eine ungleichmiflige Benach-
teiligung der vorhandenen Vorzugsaktien zu gewarugen. Dagegen belastet
die Ausgabe sonstiger neuer Aktien entweder simtliche bestehenden Aktien
gleichmafig oder vor allem die Stammaktien. Da die Vorzugsaktionire hier
keinen besonderen Nachteil zu erwarten haben, kénnen sie auf die Kapital-
erhéhung iiber die Mitwirkung beim Hauptversammlungsbeschluf hinaus
keinen besonderen Einfluf nehmen.

Diese Spezialitit des § 141 II 1 verliert ihren Geltungsgrund auch dann
nicht, wenn die Vorzugsaktionire nach § 140 II stimmberechtigt werden.
Sicherlich bleibt ihnen so ein gewichtiges Druckmittel vorenthalten. Aber
gerade in Zeiten, da die Mindestdividenden ausbleiben, kann die Aufnahme
neuen Aktienkapitals unerlifilich sein und es wire dem Anspruch auf die
Vorzugsdividende nicht gedient, wenn die Ausgabe solcher Aktien, die mit
diesem Anspruch in keinerlei Konkurrenz treten, von den Vorzugsaktioni-
ren verhindert werden konnte. Auch soweit § 182 11 das Stimmenverhiltnis
unter den Aktiengattungen schiitzt,'? sind die Vorzugsaktionire dieses
Schutzes weniger bediirftig. Die Ausgabe weiterer Stammaktien schmalert
zwar den anteiligen Stimmeneinfluf der Vorzugsaktionire, doch ist deren
Stimmberechtigung nur eine auflésend bedingte; sie kann und soll durch die
Zahlung der Mindestdividenden wieder erléschen. 13

Einen Sonderbeschluf haben die Vorzugsaktionire, auch solange sie nach
§ 140 II stimmberechtigt sind, mithin nur unter den engen Voraussetzungen
des § 141 I1 1 zu fassen, dann also, wenn ihre Vermogensvorrechte in Frage
stehen. Die allgemeine Regel es § 182 II gilt nicht.

12 RGZ 125, 356 (359-361); vgl. auch KK-Zéllner §179, 182.
13 Vgl. oben S. 101.
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[1I. Begriindung mitgliedschaftsbezogener Glaubigerrechte (§ 221)
1. Eingeschrinkte Geltung des Zustimmungsgebots

Zwar keine Erhohung des Grundkapitals, aber im weiteren Sinne eine Mafi-
nahme der Rapiml'ncschaffung stellt die Ausgabe von Wandel- oder Opti-
onsanleihen,1* Gewinnschuldverschreibungen und Genufirechten dar.
Auch wenn es sich um Gliubigerrechte handelt, liegt in deren Anbindung
an die Gewinnteilhabe der Aktionire oder in dem Recht auf Beitritt zum
Aktionirsverband eine der Aktienkapital-Erhohung ihnliche Belastung ge-
sellschaftlicher Beteiligungsverhaltnisse. 15 Es handelt sich auf seiten der Ge-
sellschaft um einen »mitgliedschaftlichen Verwertungsakt«.!¢ Der Vorstand
ist daher gehalten, die Zustimmung der Hauptversammlung einzuholen
(§ 221 1). Zwar ist deren Beschlufl nicht Wirksamkeitsvoraussetzung fiir die
Finanzierungsmafinahme,!” wohl aber hingt, wenn mehrere Gattungen von
Aktien vorhanden sind, von der Zustimmung einer ieden die Wirksamkeit
des Hauptversammlungsbeschlusses ab (§221 14i.V.m. § 182 II).

- Das Sonderbeschlufi-Gebot kann auch fiir die Vorzugsaktionare ohne
Stimmrecht zum Tragen kommen. In Bezug genommen ist von §22114
Zwar nur die Regel des § 182 I, die fiir summrechtslose Vorzugsaktien
nicht gilt, doch gilt § 182 11 gerade deshalb nicht, weil § 141 I1 1 einschrdn-
kende Spezialvorschrift ist. Auf diese erstreckt sich der in § 221 1 4 ausge-

sprochene Verweis sinngemaf, so dafd nach den engeren Kriterien des § 141
H' 1 das Zustinnnungscrfnrdcrnis fiir die Vorzugsaktionare zu bemessen 1st:
Nicht die Billigung jeglicher in § 221 bezeichneten Finanzierungsmafinah-
me durch die Hauptversammlung bedarf ihres Sonderbeschlusses, sondern
nur die Billigung solcher Mafinahmen, die das Gewinnvorrecht beriithren

und daher mit der Ausgabe konkurrierender Vorzugsaktien vergleichbar
sind,!8

I'f Vel. § 272 11 Nr. 2 HGB. Grundlegend Schumann, Optinnsanleihcn, 1990.

15 Amtl. Begr. zu § 174 AktG 1937, bei Klausing S. 155; dhnlich Quassowski, FS
Schlegelberger S. 377 (403). In gleichem Sinne heute KK-Zollner § 179, 36-38.

16 Schumann, Optionsan]cihcn, S, 28 f., 37, 40. ]

17 Baumbach/Hueck § 221, 2; Wiirdinger, Aktienrecht, S. 86; GK-Schilling § 221,
16 f.; KK-Lutter § 221, 12, 34; Georgakopoulos, 7ZHR 120 (1957), 84 (143—145);
Schlegelberger/Quassowski § 174, 5. HV-Beschluf kann aber Innenhaftung des

: Vorstands ausschliefien (§ 93 IV 1). ‘

18 Ahnlich GK-Schilling § 221, 17 a.E.: Wenn durch Gewahrung der in § 221 ge-

nannten Rechte Vorzug beschrinkt, Zustimmung nach § 141 Abs. L.
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2. Zustimmung zur Begriindung konkurrierender Genufirechte

Bei der Begriindung von Genufirechten kommt es auf deren A usgestaltung
an.'? Soll sich die (oft auf einen festen Mindestzins aufbauende) Gewinnbe-
teiligung nach den auf die Vorzugsaktien entfallenden Dividenden bemes-
sen, mussen dem Hauptversammlungsbeschlufl, der die Genuflscheinausga-
be billigt, auch die Inhaber der Vorzugsaktien ohne Stimmrecht durch Son-
derbeschlufl zustimmen (§ 221 111 i.V.m. §221 14 und § 141 II 1 analog).
Denn es werden Gewinnrechte begriindet, die mit den Dividendenvorrech-
ten bestehender Vorzugsaktien in ihnliche Konkurrenz treten wie die mit-
gliedschaftlichen Vorrechte neuer konkurrierender Vorzugsaktien.

Das wird besonders deutlich, wenn rechnungsmifig die Forderungen der
Genuflberechtigten zunichst bei der Feststellung von Jahresiiberschufl und
Bilanzgewinn aufler Ansatz bleiben und das zur Ertillung Erforderliche
den Berechtigten wie eine Aktiendividende erst durch den Gewinnverwen-
dungsbeschlu der Hauptversammlung aus dem Bilanzgewinn zugewiesen
wird.?% Die Genufirechte mindern dann ganz offen den Betrag des an die
Aktionire Ausschiittungsfihigen, und zwar, bei knappem Bilanzgewinn,
gerade auch jenen Teilbetrag, der den Vorzugsaktien ohne Stimmrecht vor-
behalten ist. Bestehen etwa im Nennbetrag von 1 Mio. DM sechsprozentige
Vorzugsaktien (20.000 Stiick zu je 50 DM) und betrigt der Bilanzgewinn
90.000 DM, so kénnen die Vorzugsdividenden daraus voll abgedeckt wer-
den (60.000 DM Gewinnvoraus, 30.000 DM an die Stammaktionire). Sind
dagegen noch 20.000 Genufscheine mit einem Gewinnrecht jeweils in Ho-
he der auf eine 50 DM-Vorzugsaktie gezahlten Dividende ausgegeben, so
miissen diese Gewinnrechte mit den méglichen Vorzugsdividenden ausba-
lanciert werden. Jede Gattung von Berechtigten erlangt bei gleichem Bilanz-
gewinn nur 45.000 DM; der Gewinnvorzug bleibt teilweise unerfiillt.

Nicht anders liegt es, wenn rechnungsmifig die Gewinnrechte aus den
Genufischeinen nach herkémmlichem bilanzrechtlichen Muster behandelt
werden: Die dividendenabhingige Forderung wird nicht aus dem Bilanzge-
winn erfiillt, sondern das hierfiir Aufzuwendende bereits im Jahresabschluf
berticksichtigt und in diesem Umfang schon der Jahresiiberschuf} des jewer
ligen Geschiftsjahres geschmilert.2! Die voraussichtlich zu zahlende Sum-

19 Fiir die heute nicht mehr iiblichen Gewinnschuldverschreibungen gilt das Folgen-
de entsprechend.

20 So geschieht es mitunter in der Praxis.

21 GHEK-Kropff § 151, 121 f.; Clemm/Nonnenmacher in Beck’scher Bil.-Komm.
§ 247 HGB, 225: KK-Lutter § 221, 60; ders., FS Déllerer, 383 (392394 mit hier
nicht einschligigen Ausn.); Adler/Diiring/Schmaltz § 268 HGB, 16; GHEK-He-
fermehl/Bungeroth § 58, 84.
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meist dann durch eine Riickstellung zu binden?? und deren Hohe wiederum
mit den in Vorschlag gebrachten Vorzugsdividenden auszubalancieren. Der
eigentliches Bilanzgewinn mindert sich um den Betrag der Riickstellung.
Damit wird im Ernstfall auch die den stimmrechtslosen Vorzugsaktien vor-
behaltene Ausschiittungssumme ebenso verkiirzt wie es bei emner Erfillung
der Genufirechte unmittelbar aus dem Bilanzgewinn der Fall wire.23 Daher
bedarf es zur Begrindung von Genufirechten, die an Gewinnanteile der
Vorzugsaktien ohne Stimmrecht gekoppelt sind. eines zustimmenden Son-
dt‘!‘l_w_whlusscs der Inhaber dieser Akuen.

Keinen Zustimmungsbeschlufd gebietet dagegen die Billigung der Ausga-
l?t‘ solcher Genufischeine, deren g-:winnalﬂﬁih;;igu Rechte sich nur nach der
.‘:t_ammukticn—l)ividcndc richten. Denn da diese nur gezahlt wird, nachdem
die Vorzugsdividende gewahrleistet ist. kann auch die zur Befriedigung der
Genurechte vorzunehmende Riickstellung den Bilanzgewinn nicht unter
das den Vorzugsaktien vorab Zukommende herabmindern. Ein Zustim-
mungsbeschluf bleibt auch dann entbehrlich, wenn die \-"m".f.ugs-.\ktion:irc
nach § 140 II stimmberechtigt werden.?*

Eines Sonderbeschlusses zur Begrindung konkurrierender Genufirechte
bedart es selbst dann, wenn das Bezugsrecht der Vorzugsaktionare auf diese
[itel (§ 221 IV) gewahrt bleibt und die Satzung einen Vorbehalt nach § 141
I 2 enthilt, also fiir die Ausgabe konkurrierender Vorzugsaktien das Zu-
“mﬂ‘l}ungagcbol abbedungen hat. In einer solchen Bestimmung liegt nicht
zugleich ein »ausdriicklicher« Vorbehalt der sustimmungsfreien Begrin-
dung konkurrierender Genufirechte. Einen solchen kann die Satzung auch
im‘ht wirksam aussprechen. § 141 112 liRt das Zustimmungsgebot abding-
bar sein, weil und solange die Vorzugsaktionare durch ihr Bezugsrecht auf
“P“U_Vﬂr'f.ugsnkr_ien geschiitzt sind. Sie miissen dann zwar einen Verlust an
Gewinnsicherheit hinnehmen, kénnen aber die Beteiligungsquoten halten
und 50 auch den Gewinnvoraus in mitgliedschaftlicher Form erweitern. Bei
Ausgabe von Genufirechten dagegen konnen die Vorzugsaktionare dem
Verlust an Gewinnsicherheit nur durch Ubernahme minderwertiger Beteili-
%”,“5;‘3“ entgegentreten. Die neuen Titel geben keine Mitglicdsch;‘sftsrcchtc,
ceine Anfechtungsbefugnis, nicht einmal ein bedingtes Stimmrecht?® und

Keine Verbindlichkeit (KK-Lutter, im Ansatz auch (ll::mmr’Nunncnmachcr. je
a.2.0.), da vor Gcwinnvcrwcndungsbcsch]ul?. Forderung nicht feststeht.

In Abwandlung des oben angefithrten Beispiels also jetzt: 90.000 DM »eigentli-
Ch”erc Bilanzgewinn und stheoretische voller Gewinnvoraus von 60.000 DM oder
6 ’:'; Wegen glcichbercchtigter Genufirechte aber 45.000 DM Genufd-
schein-Riickstellung, damit 45.000 DM weniger _]-‘ﬂu‘csiibcrscimﬁf’Bilmmguwinn
und nur 4,5 % Vorzugsdividende.

+ Vgl. Dbg’n S. 165 f. zur Kapitalerhohung.

Unter diesem Aspekt ;;rundsiit:-‘.iich kritisch zu den Genufirechten Reuter, Gut-
achten B zum 55. DJT, S. 25 f; ders. NJW 1984, 1849 (1851—1854); ders. AG
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sind auch vermégensrechtlich typischerweise weniger gesichert als Aku-
en.?® Dem Bezugsrecht auf konkurrierende Vorzugsaktien steht daher ein
Bezugsrecht auf konkurrierende Genufirechte nicht gleich. Das Zustim-
mungsgebort ist bei Ausgabe solcher Genuflscheine unabdingbar, die Aus-
nahmebestimmung des § 141 11 2 unanwendbar.

Die zur Begriindung konkurrierender Genuflrechte erforderlichen Son-
derbeschliisse der Vorzugsaktionire ohne Stimmrecht richten sich verfah-
rensmiflig nicht nach den allgemeinen Regeln der §§ 221 I 2—4 und 138,
sondern nach der Spezialvorschrift des § 141 I11. Die Beschluflerfordernisse
im Anwendungsbereich des § 221 sind bewuft denjenigen bei Kapitalerho-
hungen angeglichen. Fiir die Inhaber stimmrechtsloser Vorzugsaktien gilt
als materieller Mafistab der Zustimmungsbediirftigkeit § 141 II und somit
auch die hieran ankniipfende Verfahrensregel des § 141 I11. Der Beschluf st
auf einer eigens einzuberufenden Sonderversammlung nach gesetzlich ab-
schlieend festgeschriebenen Mehrheitserfordernissen zu fassen.

3. Ausgabe von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen

Der Ausgabe von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen miissen die
Vorzugsaktionire nach § 221 I 4 und analog § 141 II 1 zustimmen, wenn je-
ne ein Umtausch- oder Optionsrecht auf neue konkurrierende Vorzugsak-
tien verbriefen.?” Da aber zur Deckung solcher Rechte regelmifig cine
bedingte Vc}rzugmkricn—Kapitaferhiiiumg erforderlich und diese Mafinahme
ohnehin stets zustimmungsbediirftig ist,272 hat das Zustimmungsgebot 1m
Rahmen des § 221 1 4 kaum eigenstindige Bedeutung. Vielmehr werden der
Hauptversammlungsbeschluf und die Sonderbeschliisse iber die bedingte
Kapitalerh6hung sinnvollerweise mit den Beschlufifassungen zur Anleihe-
ausgabe zusammengefafit, denn bereits Jene Beschliisse miissen den Zweck
der bedingten Kapitalerh6hung und den Kreis der Bezugsberechtigten be-

1985, 104-107; Zitzsch, Der Langfristige Kredit 1988, 610: Hirte, Bezugsrechts-
ausschluf}, S. 57 f, ,
Insbesondere fehlt eine dem § 139 11 vergleichbare Begrenzung des Genufschein-
kapitals, eine formale Mindestsicherheit der Gewinnrechte ist nicht verbiirgt;
Feddersen, Der Langfristige Kredit 1988, 615 (617); krit. Claussen, ZBB 1989, 25
28 £.).
Albart, Sttmmrechtslose Vorzugsaktie, S. 28; zu Unrecht einschr. GHEK -Heter-
mehl § 141, 9 (Zustimmung nur bei Verbindung mit bedingter Kapitalerhéhung).
Gleiche Anforderungen gelten fiir die Ausgabe von Wandel- oder Optionsschuld-
verschreibungen, die zum Erwerb konkurrierender Genuflrechte berechtigen und
fiir die Ausgabe konkurrierender Wandel- oder Options-Genufirechte (zu diesen
Titeln und zur Geltung des § 221 Schumann, Optionsanleihen S. 39—43).

27* §§ 193 1, 141 11 1. Siehe oben S. 155 f.
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nennen (§ 193 II). Sollen dagegen beide Mafinahmen getrennt beschlossen
oder die Vorzugsaktien statt durch bedingte Kapitalerhohung aus einem
vorhandenen genehmugten Kapital zugewendet werden, miissen die Vor-
zugsaktiondre der .‘i-.:huld\'crschrci‘l‘n.lllgsau&;;;abc als solcher zustimmen.
Das Zustimmungsverfahren richtet sich stets nach § 141 111

IV. Kapitalherabsetzung (§ 222 Abs. 1)

Sonderbeschliisse der Aktiondrsgattungen sind ferner Wirksamkeitserfor-
dernis eines Beschlusses der Hauptversammlung iber die Herabsetzung des
Grundkapirals (§§ 222 11, 229 [11). Dieses Zustimmungsgebot gilt auch tur
die Inhaber stimmrechtsloser Vorzugsaktien.?®

Zu Unrecht wird die Notwendigket eines Sonderbeschlusses der Vor-
zugsaktionire mit der Begriindung verneint, die Kapitalherabsetzung erful-
le keinen Tatbestand des § 141 Abs. I und falle als eine nur »mittelbar« wir-
kende Mafinahme auch nicht unter § 141 Abs. 11, der die »mittelbaren Be-
eintrichtigungens des Vorzugs abschliefend erfasse.” In Wirklichkeit tritft
die Bestimmung des § 141 eine dahingehende Aussage zur Kapim'lhurahsctr
zung nicht. § 141 Abs. 1 ist Spezialregel gegeniiber § 179 Abs. III, wo es um
Satzungsinderungen geht, die nicht ' einer Abinderung der Kapitalgrund-
lage bestehen. Daf eine solche Mafinahme nur unter bestimmten Umstan-
den der Zustimmung bedarf, fihrt nicht zu dem Umkehrschluf}, daff eine
Kapitalherabsetzung unter keinen Umstinden der Zusummung bedarf.
Und § 141 Abs. 11 erifft im Verhiltnis zu § 182 Abs. Il eine Sonderregelung
iiber Kapitalerhdhungsmafinahmen. Nicht jegliche Kapitalerhohung, son-
t’l_um nur die Kapitalerhohung um konkurrierende Vorzugsaktien erfordert
einen Sonderbeschluff der Vorzugsaktionare. Daraus folgt erst recht nicht
im Umkehrschluf: >Die Kapitalherabsetzung erfordert keinen Sonderbe-
schlufl der Vorzugsaktionare.«

Mafstab fiir die Notwendigkeit eines Zustimmungsbcschlusscs ist viel-
tjlcin' zunichst die fiir Kapitalherabsetzungen geltende Bestimmung des
§222 11 1. Diese kniipft den Sonderbeschlufl lediglich an das Vorhandensein

28 KK-Zollner § 141, 18 u. 24 a.E; i. Erg. auch Frey/Hirte, DB 1989, 2465 (2469,

- \.?—mmch § 141 [ gelte). v gyt

29 So aber GHEK-Hefermehl § 141, 3; Werner, AG 1971, 69 f. (beide tur Sonderbe-
schluf der Vorzugsaktionire nach § 222 [l nur bei Aufleben des Stimmrechts,
Rdnr. 20/S. 75); von Godin/Wilhelmi § 141, 2: von Godin, BB 1951, 153 (156).
Nicht eindeutig GK-Barz § 141, 9. Nur fiir den Fall der ZwangseinziehLlng yon
Vorzugsaktien durch [r{au}‘mfcrs;u'nnﬂuugsbcschhﬂi wird ein Scmdcrlwsc_hiu[i der
Vorzugsaktionire nach § 1411 gefordert von Schlcg_clbcrgcrﬁ(}u;wmwski‘§ 117,3
a.E. und 11; GHEK-Hefermehl § 141, 6; shnlich GK-Schilling § 237, 35; offen
GeRler, Soziale Praxis, 1938, 13 (14 £.).
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verschieden berechtigter Aktiengattungen. Darin liegt ein Widerspruch zur
Regelung iiber die Vorzugsaktien ohne Stimmrecht, denn deren Inhaber
sollen in den Angelegenheiten der Gesellschaft nicht mitwirken, grundsitz-
lich auch nicht iiber den Umweg der Sonderbeschlufifassung. Unabdingbare
Mitwirkungsbefugnisse kénnen sich jedoch aus dem Gebor der Wahrung
des Rangverhiltnisses unter den verschieden berechtigten Aktiengattungen
ergeben, das letztlich eine Ausprigung des Grundsatzes gleichmafliger Be-
handlung ist.* Nach diesem besonderen inhaltlichen Mafstab bestimmt
sich auch die Geltung des formal gefafiten § 222 11 fiir die Vorzugsaktionire
ohne Stimmrecht. Sie miissen der Kapitalherabsetzung durch Sonderbe-
schlu zustimmen, wenn ihr vermégensrechtlicher Vorrang geschmilert
wird.

Das ist typischerweise der Fall. Eine Kapitalherabsetzung mindert die
Nennwerte der Beteiligungen, ohne das Gesellschaftsvermégen zu verin-
dern. Der Nennbetrag aber hat fiir Stamm- und Vorzugsaktien durchaus
verschiedene Bedeutung. Wihrend er fiir erstere letztlich nur bruchteilmi-
Riger Maf8stab der Beteiligungsquote ist, stellt er fiir letztere zugleich die be-
tragsmiflige Berechnungsgrundlage des Gewinnvorrechts dar. Besteht etwa
das Grundkapital von 10 Mio. zur Hilfte aus :-'-:chs.prn;«.unti;,;cn Vorzugsak-
tien, so verbrieft jede 1.000-DM-Aktie eine Beteiligung von 1/10.000 an der
Gesellschaft, jede Vorzugsaktie gleichen Nennwerts dariiber hinaus einen
besonders gesicherten Gewinnanteil in Héhe von 60 DM pro Jahr. Bilanz-
gewinne sind bis zur Héhe von 300.000 DM allein den stimmrechtslosen
Aktioniren vorbehalten. Werden jetzt Gru ndkapital und Aktiennennwerte
um 4/10 herabgesetzt, bleiben zwar die Beteiligungsquoten ungeschmilert,
die im Nennwert von 1.000 DM auf 600 DM verkiirzte Vorzugsaktie aber
gibt, da der statutarische Vorzugssatz bei 6 % belassen ist, nur noch An-
recht auf 36 DM Gewinnvoraus. Bilanzgewinne sind den Vorzugsaktiond-
ren nurmehr in Hohe von 180.000 DM vorbehalten. Wollte man hierin kei-
nen rechtserheblichen Nachteil sehen, so liefe sich nicht begriinden, wes-
halb im spiegelbildlich umgekehrten Falle einer Kapitalerhohung aus Ge-
sellschaftsmitteln der Vorzugssatz herabzusetzen ist, um den Stammaktien
nicht durch eine Erhéhung des Gewinnvoraus, wie sie aufgrund des erhoh-
ten Nominalwerts der Beteiligung rechnerisch eintreten miifite, einen
Nachteil aufzuerlegen.3!

Besonders krass tritt die ungleiche Auswirkung einer Kapitalherabset-
zung zutage, wenn diese zum Ausgleich von Verlusten erfolgt. Ohne Her-
absetzung des Grundkapitals miiften kiinftige Uberschiisse solange einbe-
halten werden, bis der Wert des Gesellschaftsvermogens wieder das Nenn-
kapital iibersteigt. Solange kann ein Bilanzgewinn nicht entstehen. Den

30 Vgl. oben S. 119-121,
31 Zur Kapitalerh6hung aus Gesellschaftsmitteln oben S. 79-82.
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Ausfall der Dividenden haben die Stammaktionare derweil hinzunehmen.
Die Vorzugsdividenden dagegen sind, da der Vorzugssatz nachzuzahlen ist,
nur aufgeschoben. Das Ausgefallene steht den Vorzugsaktioniren bei kiinf-
tigen Gewinnausschiittungen als erhohter Anteil vorab zu, der abgetragen
werden muft, bevor den Stammaktionaren wieder eine Dividende zuflieflen
darf. Die Vorzugsaktionire erlangen mehr. Wiirde dagegen das Grundkapi-
tal dem geschmalerten Gesellschaftsvermogen angeglichen, konnten Uber-
schiisse sogleich als Bilanzgewinn ausgewiesen und auf Stamm- wie Vor-
zugsaktien gleichmifig verteilt werden. Stamm- und Vorzugsaktionare er-
langten gleich viel, der Gewinnvorzug kiime nicht zum Tragen.

Die Herabsetzung des G rundkapitals verkiirzt den vermogensrechtlichen
Vorrang der Vorzugsaktien.’? Fir Aktien mit einem nachzuzahlenden Divi-
dendenvoraus besagt die durch die (]rundkapitni—ZiH'cr bewirkte Bindung
aktuellen wie potentiellen Gesellschaftsvermogens, daf im Falle einer Un-
terbilanz kiinftiges Gesellschaftsvermogen dem besonderen Rechtskreis der
Vorzugsaktiondre | hoherem Mafle zuzurechnen sei, als demjenigen der
iibrigen Aktien. Die Vorzugsaktionare werden aus spater erzielten Uber-
schiissen einen wiederaufgefiillten Kapitalanteil und, aufgrund des Nach-
zahlungsrechts, eine Dividende erlangen, die Stammaktionire nur den wie-
derhergestellten Kapitalanteil. Eine gleichmafige Herabsetzung dieser
Grundkapital-Ziffer stellt fiir die ungleichmifiig berechtigten Vorzugsak-
tien eine Rangverschlechterung dar. Daf sie nach dem Mafstab des neuen

Grundkapitals anteilig ebenso bevorrechtigt sind wie auf der Grundlage des
alten, ist nicht entscheidend. In dem Wechsel des Mafdstabs liegt der Rang-
verlust. Thm miissen die Inhaber der Vorzugsaktien, auch wenn sie in der
Hauptversammlung kein Stimmrecht haben, durch Sonderbeschlufd zustim-
men (§ 222 II 1).

Dﬂ§ Verfahren der Sonderbeschlufifassung richtet sich nicht nach den all-
gemeinen Regeln der §§ 222 1 und 138, sondern nach der Spczinlvorﬂchri‘rt

32 Vgl. in diesem Zusammenhang auch Boesebeck, Zs.f. BetrWirtsch 1950, 117 und
von Godin, JR 1950, 325 zu den Fragen der Kapital-Neufestsetzung anlafilich der
Wihrungsreform.

33 Ausnahmen von diesem Zustimmungsgebot kommen bei einer ungleichmifigen
H,“m_bsttzung des Grundkapitals, namlich bei der Kapim]hu.rralasm'f.ung durch
Einziehung von Aktien in Betracht. War diese nicht nur zugelassen, sondern an-
geordnet, bedarf es keines Pl-.mpwors;unml1111;511(::;-;.1111155-:5 mehr (§ 237 VI). Da-
mit entfallen auch die Sonderbeschliisse der Aktionirsgattungen. Oder es werden
lediglich Vorzugsaktien nach Erwerb durch die Gesellschaft eingezogen. Dann
!'f‘““ml § 222 11 1 fiir die verbleibenden Vorzugsaktionare nicht zum Tragen (vgl.
Schlegelberger/ Quassowski § 1 17, 11), denn es fehlt an dem susitzlichen materi-
ellen Erfordernis einer Rangverschlechterung. Die Nennbetrige der iibrigen Akti-
en bleiben erhalten, das Gewinnvorrecht wird sicherer, weil sich der Anteil des
Vorzugsaktien-Kapitals am Grundkapital verringert.
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des § 141 III 1-3,%* die eine abschlieBende Verfahrensregelung fiir stimm-
rechtslose Vorzugsaktien darstellt. Sie gilt nicht nur fiir Sonderbeschlisse,
die nach den tatbestandlichen Voraussetzungen des § 141 I oder 11 zu fassen
sind, sondern fiir alle Sonderbeschliisse der Vorzugsaktionire ohne Stimm-
recht.?

Ein Stirltik‘r'l‘lL"\rLllllli!: L“L'u't _"\kt[ﬁ]]_]!';- Zum i‘\.t}?lt.l“lr.'1'.lk"-|.'[fl!n:,',w-'\'--,

laflt sich vermeiden, wenn zugleic

1 durch weitergehende Statutenanderung
der Vorzugssatz im umgekehrten Verhiltnis erhéht wird.3¢ Im Beispielsfall
einer Kapitalherabsetzung von 10 Mio DM auf 6 Mio DM wire also der G
winnvoraus von 6 % auf 10 % der Aktiennennbetrige heraufzusetzen.” Ei
ne von 1000 DM auf 600 DM geschmilerte Vorzugsaktie verbiirgt d
weiterhin einen nachzah

baren Dividendenvoraus von 60 DM. In sol
Gestaltung lige das genaue Gegenbild einer Kapitalerhéhung aus Gesell-
schaftsmitteln, die ebenfalls Sonderbeschliisse der Aktiengattungen nicht
t'rf.tll'd(‘l'l. wenn llﬂii \\'L‘i[ \I;I\ ‘\lg'r'il.illlll\ d..".' mit den Aknen u'|[‘-l;"..!;'.'l'~'”
Rechte zueinander nicht beriithrt wird.?®

34 Fir Zustimmung nach § 222 II dagegen KK-Zollner § 141, 18 und 24,

35 Vgl. oben S. 132-137, 170, 171 und unten S. 175 f.

36 Ebenso Frey/Hirte, DB 1989, 2465 (2469).

37 Emsprechendes gilt fiir eine Mehrdividende oder einen Liquidationsvoraus.
38 Siehe oben S. 79-82.
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Sonderbeschliisse der Aktionarsgattungen konnen ;;t'undx'.iwliuh in geson-
derter Versammlung oder durch gesonderte Abstimmung auf der Hauptver-
"f‘fl“1‘1llli1;:, gefaflt werden (§ 138 Satz 1); die Mch1'hcilﬁ::rfm‘dm'l'lis-:c richten
sich nach denen des 'f.ugrtmdL"Iiugcndcn II-.mptwrﬁ.unm!ungxhc%chhmcs.
Fiir Sonderbeschliisse stimmrechtsloser Vorzugsaktionare ordnet § 141
Abs. 111 verfahrensmiflige Besonderheiten an: Der Beschluff wird stets in
g‘{““‘ﬂdti'tﬂ' Versammlung gefafit (Satz 1) und bedarf einer M ehrheit dreier
Viertel der abgegebenen Stimmen (Satz 2); die Satzung kann das Mehrheits-
erfordernis weder herabsetzen, noch auch abindern oder verschirfen (Satz
3). Soll in einem Kapimlcrhiﬂ'nL1ng,.=4'nusuhll.|i§. iiber die Ausgabe konkurrie-
render Vorzugsaktien das Bezugsrecht der Vorzugsaktionire au diese Aku-
en ausgeschlossen werden, so kommen fir den Sonderbeschlufl zusitzlich
die Verfahrensregeln des § 186 [11-V zum Tragen (Satz 4).

[. Systematik der Verfahrensregeln
I. Anwendungsbereich des § 141 Abs. 111

Die spezielle Verfahrensregel des § 141 T11 gilt zundchst fiir jene Sonderbe-
schliisse der Vorzugsaktionare ohne Stimmrecht, die nach den tatbestand-
lichen Voraussetzungen des § 141 Abs. I oder II zu fassen sind. Diese Ak-
tionire haben dem Eingriff in ihr Vorrecht oder der Ausgabe konkurrieren-
der Vorzugsaktien lediglich nach § 141 11l gesondert suzustimmen und
nicht etwa anschlieflend noch einen Sonderbeschlufl nach § {79 111 oder
§ 182 II mit der dort geforderten Mehrheit zu fassen.'

_Dariiber hinaus kommt § 141 [1] als besondere Verfah rensregelung auch
fir diejenigen Sonderbeschliisse der Vorzugsaktionare zum Tragen, die
nach anderen tatbestandlichen Voraussetzungell als denen des § 141 [-11 zu

11; Werner, AG 1971, 69 (74);

| KK-Zoliner § 141, 24, § 179, 178; KK-Lutter § 182, |
9; GHEK-Hefermehl § 141,

lﬁ;uer §117,4.d); Schlcgrlbcrgtr!{}uasmwsl-:i § 117,
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tassen nmd etwa zu einer den Vorzugsaktien sonst nachteiligen Satzungsin-
derung (§ 179 111 1)2 oder einer Herabse ‘tzung des (:nnnkapn als (§ 222110).3
Inhaltlich beruhen diese allgemeinen Sonderbeschluf-Gebote fiir dic
summrechtslosen Aktionire auf demselben Rechtsgedanken, der auch den
speziellen Bestimmungen des § 141 Abs. I und II zugrundeliegt: Die Inha-
ber von Vorzugsaktien ohne ‘mmmruht miissen einer nachteiligen Abande-
rung des Rangverhiltnisses unter den Aktiengattungen "'L'\ETHLiLJI Zustim-
men. Diese sachlich gleichgearteten /uxnmmun-wuH.mm-'-.n sind auch
vertahrensmaflig gleich zu gestalten. Angemessene Regeln ”!1=T § 141 11I:
Weil die Vorzugsaktionire von der Besch 1!.]1\'.1‘-\{1[1" in der H: uptv t"*’f”“"
lung grundsarzlich ausgeschlossen bleiben, ist das \ulaimn der ‘-nmullu-
\mh]LJI\T.lH\HJl' von dvm Verfahren beim zugrundeliegenden Hauptver
sammlungs beschlufl weitgehend losgelost. .
Die abschlieRende \rtlllIIIH]‘thLIIlIHHL Geltung des § 141 I tritt auch
dann nicht aufler Kraft, wenn die ‘\nr/uuaakunmn nach § 140 II das
Summrecht in der Hauptversammlung erlangen.* Zu leu]n wird ange
nommen, es seien nunmehr — und nur jetzt — die §§ 179 111, 182 II, 222 1l
auch auf die Vorzugsaktien anzuwenden, so daf deren Inhaber unter den
dort genannten Voraussetzungen einen Sonderbeschluf nach den allgemer-
nen Regeln zu fassen hitten und lediglich dann, wenn zugleich die Iaonllt'
ren Voraussetzungen des § 141 | oder 11 erfiillt seien, w ui[m]ml die aJ\U'Il lle
\rulllumwuimmv des § 141 III Platz greife.’ Durch das Aufleben \.it‘
Summrechts wird du Kreis zusummungsbediirftiger Mafinahmen m: aterie
rmht erweitert oder verindert. § 141 I und II :_,dtm fort, zusatzlicl
§ 179 111 anwendbar, eine Kapitalherabsetzung erfordert -'tund\-ltfllt
mer einen Sonderbeschluf (§ 222 I1), die Ausgabe JI“LLfLILI’.lE‘\ derin § H| ”
I genannten Aktien bedarf eines snhhtn selbst dann nicht, wenn die Vor

2 In diesem Sinne KK Kraft § 11, 43 und, 11in~.ic|1tlic]1 der Mehrheitserfordernisse
des § 141 III 2-3, auch KK-Zéllner § 141, 21. Niher oben S. 132—134.
Unanwendbar ist § 141 III hingegen auf die L\uﬂiu|'|n..L|1t1iL|n‘n Sonderbeschliisse
der aulenstehenden Aktionire, denn hier beschlieflen die Vorzugsaktionire §¢

meinsam mit den Stammaktioniren als auflenstehende und nicht .1]\ Inhaber von

Aktien bestimmter Gattung; vgl. KK-Zollner § 179, 180. Fiir den Sonderbeschluf

gelten §293 1 2-3 und § 138.

KK-Zollner § 141, 24, 15; § 179, 178 {.; Frey/Hirte, DB 1989, 2465 (2468 1.).

So aber GK (2. Aufl.) "-Lhmullf"\lnnr Landrut § 117, 10: GHEK- }hh.rlmh]

§ 141, 20. Noch weitergehend Werner, AG 1971, 69 (751.): In diesen I.|||L]1

strenggenommen zwel Sonderbeschliisse erforderlich, nach § 141 III und nach

§§ 179 I11/182 1I; nur aus Griinden der Verfahrensvereinf: achung Va.rblmium, zu

einheitlicher Beschluffassung zulissig; alle Mehrheitserfordernisse gelten dann ku-

mulativ. Nicht ganz eindeutig GK-Barz § 141, 10, § 140, 6.
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zugsaktiondre stimmberechtigt sind.® Auch verfahrensmafiig indert sich da-
her bei der SonderbeschlufStassung durch die Stimmberechtigung nichts.

). Sonderbeschliisse anderer Aktionarsgattungen

Andere Aktionirsgattungen miissen bei sustimmungsbedirfrigen Mafinah-
men nach den allgemeinen Regeln und dem dort angeordneten Verfahren
Sonderbeschliisse fassen. § 141 III gilt nicht. Vielmehr genugt Sonderab-
simmung auf der allgemeinen Hauptversammlung (§ 138 Satz 1) und es be-
darf der Sonderbeschluff der gleichen gesetzlichen oder statutarischen
Mehrheit wie der zugrundeliegende Hauptvcrs;unmlung_shuschluﬁ."1

Regelmifig kniipft der Gesetzeswortlaut die Erforderlichkeit eines sol-
chen Sonderbeschlusses lediglich formal an das Vorhandensein mehrerer
Gattungen von Aktien. Hier gebietet der Regelungszweck eine Einschrin-
kung. Das Gesetz will verhindern, daf die besondere Rechtsstellung einer
Akuengattung durch Haupwu:'sammlungshcschiuli mit der Stimmenmehr-
heit anders Berechtigter verkiirzt wird. Stehen sich aber nur Stammaktiona-
re und Vorzugsaktionire ohne Stimmrecht gegeniiber, tragen die Stammak-
tionire den Beschluf der Hauptversammlung alleine. Einem Kapitalerho-
hungsbeschlufl etwa miissen sie dann entgegen dem Wortlaut des § 182 11
nicht noch einmal als Aktionare besonderer Gattung zustimmen.$ Ein der-
artiger »Sonder«beschlufl wire nur Wiederholung des allgemeinen Haupt-
"'L‘l‘SaIHmIungshuschlusscs. Geben hingegen die Vorzugaakticﬂ wegen Aus-
l‘ﬂmlmns der Mindestdividende das Stimmrecht, sind Sonderbeschliisse der
Stammaktionire geboten, da nunmehr in der Hauptversammlung auch aus
Aktien anderer Gattung abgestummt wird.

Ahnlich liegt es im Rahmen des § 179 [11: Wird der Vorzug stimmrechts-
li.)sn- Aktien aufgehoben, gewinnen sie das Stimmrecht (§ 141 [V), was zu
einer verhiltnismafigen Minderung des durch die Stammaktien vermittelten
Stimmeneinflusses fithrt.? Auch hier brauchen deren Inhaber, solange sie in
der Hauptversammlung allein stimmberechtigt sind, der Satzungsinderung
nicht noch einmal gesondert nach § 179 111 als benachteiligte Aktiondrsgat-

6 Die §§ 179 111 und 222 11 gelten also immer, § 182 I1 gilt Hie. Siehe oben S. 132 $.,
164 tf., 171 ff.

4 Die gesetzlich angeordneten Sonderbeschliisse der Aktionarsgattungen sollen auch
bei einstimmigem Haupwcrs:lmmlungsbcschIuﬂ. erforderlich sein (Warnfunku\un),
RGZ 148, 175 (181 ff.); KG] 35 A 162 (164 f.) und ganz h.M. Anders KG, JFG 11,
149 (151); zweifelnd OLG Hamburg, AG 1970, 230 (232, bei Universalversamm-

: 19"21 und Werner, AG 1971, 69 (74, FN 34).

S Werner, AG 1971, 69 (74); KK-Lutter § 182,12; von Godin/Wilhelmi § 182, 5;

; ("l_‘lEfi'Hcfcr'mehlf‘Bungeruth § 182, 38. Fbenso im Rahmen des § 222 11.

) BGHZ 70, 117 (125).
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tung zuzustimmen. Vielmehr geniigt ein Hauptvérsammlungsbeschluf und
ein Sonderbeschlufl der stimmrechtslosen Vorzugsaktionire (§ 141 1). Be-
steht hingegen noch eine dritte Gattung stimmberechtigter Vorzugsaktien
und sollen die stimmrechtslosen Vorzugsaktien durch Beseitigung samtli-
cher Vorrechte in gewohnliche Stammaktien verwandelt werden, verschiebt
sich hierdurch das Verhiltnis der Stimmenkraft unter den beiden fortbeste-
henden Aktiengattungen zugunsten der Stammaktien. Der satzungsandern-
de Hauptversammlungsbeschluff bedarf daher zu seiner Wirksamkeit cines
Sonderbeschlusses sowohl der stimmberechtigten Vorzugsaktionare (§ 179
[II) als auch der stimmrechtslosen Vorzugsaktionare (§ 141 1).19

3. Zeitpunkt des Sonderbeschlusses

Der Sonderbeschluf einer Aktionirsgattung ist gemeinschaftliche Zustim-
mungserklirung. Sie kann nach dem Rechtsgedanken der §§ 183 und 184
BGB als Einwilligung dem Hauptversammlungsbeschluf zeitlich vorange-
hen oder demselben als Genehmigung nachfolgen.!! Ist der Sonderbeschlub
nicht am Tage der Hauptversammlung gefafit, darf mehr als eine nach Lage
des Einzelfalls angemessene Frist nicht verstreichen. 12 Angemessenheit be-
deutet Wahrung der inhaltlichen Zusammengehorigkeit im Sinne rechtsge-
schiftlicher Willensiibereinstimmung von Gesamtgesellschaft und Gemein-

schaft besonders Berechtigter. Die mafigeblichen tatsichlichen Umstinde
miissen im wesentlichen dieselben bleiben.!? Kann die Zustimmung anlaf-
lich der nichsten ordentlichen Hauptversammlung eingeholt werden, ge-
niigt das regelmifig.!* Bei noch spiterer Sonderbeschlufifassung wird auch
der Hauptversammlungsbeschluf erneut zu fassen sein. Er wird aber ande-
renfalls nicht unwirksam. Trigt das Registergericht aufgrund des alter

10 Wiirdinger, Aktienrecht, S. 173; Schlegelberger/Quassowski § 117, 9; Keinath,
Vorzugsaktie, S. 50; GHEK- Hefermehl § 141, 4, 19.

I1 KK-Zollner § 138, 16, § 179, 194; Brodmann § 275, 3 ¢); GK-Wiedemann § 179,
13 ¢) m. Nw.; GHEK-Hefermehl/Bungeroth § 179, 177; Ritter § 117, 2; Gessler,
DGWR 1936, 436 f. Anders KG] 16, 14 (20 f. zum anders gefafiten Art. 215 VI
ADHGB) und Waldmann, DGWR 1936, 433 (434): nachtrigliche Zustimmung
erforderlich.

RG, JW 1935, 3098 (3101 a. E., in RGZ 148, 175 nicht mit abgedruckt); Baum-
bach-Hueck § 179, 11; KK-Zéllner § 179, 194; GK (2. Aufl.)-Fischer § 146, 16;
GK-Wiedemann § 179, 13 c); GHEK -Hefermehl/Bungeroth § 179, 179 f.; Schle-
gelberger/Quassowski § 146, 10; Gessler, D] 1936, 1491 (1497); Waldmann,
2.2.0., 434 f. Weitergehend KK-Lutter § 182, 13: beliebiger spiterer Zcitpunk!
reicht.

MiinchHdb. AG/Semler § 39, 40.

GHEK-Hefermehl/Bungeroth § 179, 180.
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Hmpn-crmmmlungshchchlussus und des neuen Sonderbeschlusses die Sat-

zungsinderung ein, SO ist diese wirksam.'

L. Besonderheiten des BeschlufSverfahrens nach § 141 Abs. III
1. Gesonderte Versammlung

Bei der Sonderbeschlufifassung stimmrechtsloser Vorzugsaktionare hat die
Gesellschaft, anders als bei sonstigen Sonderbeschliissen (§ 138), keine
Wahl zwischen gesonderter Versammlung und gesonderter Abstimmung
auf der H;mpn'crs.unm]ung. Vielmehr schreibt § 141 [ 1 '.f_wingcnd eine
gesonderte Versammlung vor. Darunter wird nach allgemeiner Ansicht eine
solche Versammlung verstanden, zu der andere als die dort zur Beschlufifas-
sung berufenen Aktionire keinen Zutritt haben. Die gesonderte Versamm-
lung wiirde sonst zur gesonderten Abstimmung, die, wie § 138 belegt, et-
was anderes ist.16 So soll es sich auch beim Sonderbeschlufl der Vorzugsak-
tionire ohne Stimmrecht verhalten; die Stammaktionare, wird gt‘llt‘ﬂd ge-
macht, diirften wahrend der Verhandlung und Abstimmung nicht zugegen
sein, !/

Das trifft in dieser Strenge nicht zu. Keine duflere csumliche Absonde-

rung bezeichnet das Gesetzeserfordernis der »gesonderten Versammlungs,

sondern vielmehr nur eine solche Versammlung, in der die Verfahrensherr-

schaft und die Ausiibung gesellschaftlicher Befugnisse allein den besonders
Berechtigten zustehen. Die iibrigen Aktionire konnen anwesend sein, ha-
ben aber kein Antragsrecht, auch kein Rede- oder Auskunftsrecht und
nchmen an Abstimmungen nicht teil. Darin liegt der Unterschied gegeniiber
{!L"T' gesonderten Abstimmung, bei der die anderen Aktionire nur von der
Stmmabgabe zur Beschluflfassung ausgeschlossen bleiben. Da die Vorzugs-
aktiondre zur Teilnahme an der allgemeinen H;1upt\-'crmmmlung berechugt
sind, kann also in geeignetem Moment die Hauptversammlung unterbro-
chen und die Sonderversammlung der Vorzugsaktiondre im selben Saale er-
ottnet werden. Diese verhandeln zu dem in Rede stehenden Tagesord-
nungspunkt und fassen ihren Sonderbeschlufl oder nicht. Dann wird die
Sonderversammlung geschlossen und die Hauptversammlung fortgesetzt.

15 KK-Zollner § 179, 194, vgl. auch § 181, 27.

16 KK-Zollner § 138, 9; Baumbach-Hueck § 138, 4; MiinchHdb. AG/Semler § 39,
42; GK-Barz § 138, 4; GHEK- Eckardt § 138, 15. 7

17 Schlegelberger/Quassowski § 117, 63 GHEK-Hefermehl § 141, 16; Werner, AG
1971, 69 (73); GK (2. Aufl.) - Schmidt/Meyer-Landrut §117, 7; Keinath, Vor-
zugsaktie, S. 51; von Godin/Wilhelmi § 141, 6; Lichtherz, Vorzugsaktie, S. 38;
Mohring/Nirk/Tank, Handb. I, 508.
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An der im Schrifttum geforderten Abhaltung zweier voneinander rium-
lich abgetrennter Versammlungen, einer allgemeinen Hauptversammlung
und, vorher oder im Anschlul daran, noch einer Versammlung eigens der
Vorzugsaktonare, besteht kein rechtlich vernunfuges Interesse. Es wiirde
lediglich die gesellschaftliche Willensbildung erschwert. Stimmen etwa die
Vorzugsaktiondre einem Satzungsinderungsbeschlufl der Hauptversamm-
lung oder die Stammaktionire einem Ansinnen der Vorzugsakuonidre zwar
im Grundsatz, aber nicht in allem einzelnen zu, kénnte die letztlich von al-
len gewollte Einigung nicht oder nur mit unverhaltnismafligem Aufwand
hergestellt werden.

Der vom Gesetz bezweckte Schutz der Vorzugsaktionire gebietet derlel
nicht. Zwar wird betont, »durch die Einberufung und Abhaltung einer be-
sonderen Versammlung der Vorzugsaktionire soll diesen die Bedeutsamkeit
des Gegenstandes der Beschlufifassung vor A ugen gefiihrt und die Teilnah-
me an der \‘:“"“7““1"!“”; '"“‘]“--'éi“i“}-'.i werden«,'3 doch ist nicht recht ersicht-
lich, weshalb ein Beschlufantrag »Die Vorzugsdividende wird herabgesetzt:
in den Augen der Vorzugsaktionire seine Bedeutsamkeit verlieren soll,
wenn noch andere Aktionire im Raume sind. Auch die Teilnahme an dieser
Versammlung wird den Vorzugsaktioniren nicht durch einen spateren
raumlichen Ausschluff der Stammaktionire nahegelegt, sondern durch die
Art der Einberufung und die Bekanntmachung der Tagesordnung.!? Die
Annahme, das Gesetz ordne eine riumliche Absonderung der Vorzugsak-
tionidre zwingend an, liefe sich allenfalls darauf stiitzen, daf nur so »die un-
beeinflufite Verhandlung und Abstimmung« gesichert sei.?? In der Tat kann
von der bloflen kérperlichen Anwesenheit anderer als der zur Sonderbe-
schlufifassung berufenen Aktionire eine gewisse Beeinflussung ausgehen.
Doch ist nicht anzunehmen, daff das Gesetz der Abwehr eines solchen ganz
unbestimmten und rein stimmungsmifigen Einflusses grofleren Wert bei-
miflt als der Moglichkeit einer verfahrensmiflig sinnvollen Willensbil-
dung.

2. Mebrbeitserfordernisse

Sonderbeschliisse richten sich in den Mehrheitserfordernissen gemeinhin
nach dem zugrundeliegenden Hauptversammlungsbeschlufl. Fiir Sonderbe-
schliisse der Vorzugsaktionire ohne Stimmrecht dagegen ordnet § 141 111
2-3 unterschiedslos und zwingend eine Mehrheit dreier Viertel der abgege-
benen Stimmen an. Stellt also die Satzung im Rahmen etwa des § 179 I12-3

18 Schlegelberger/Quassowski § 117, 6; GHEK-Hefermehl § 141, 16.
19 Dazu unten S. 183.
20 Schlegelberger/Quassowski, Hefermehl, je a.2.0.
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fiir Satzungsanderungen erleichternde oder erginzende BeschlufSerforder-
nisse auf, so kommen diese beim Sonderbeschlufl der stimmrechtslosen
Vorzugsaktionire nicht zum Tragen.

Dem Gebot einer STIMMENmehrheit anstatt der fiir Grundlagenent-
scheidungen sonst angeordneten Kapitalmehrheit liegt ein eigentlicher Sinn
nicht zugrunde. Der Gesetzeswortlaut scheint zu bekunden, es sollten
Mehrstimmrechte oder Stimmrechtsbegrenzungen ungehindert zum Tragen
kommen, denn gerade diese werden von der Kapitalmehrheit hintangehal-
ten. Indessen laflt sich dem Gesetz nicht sinnvoll der 7weck unterstellen,
bmm Sonderbeschluf} ausgcrcchnct der stimmrechtslosen Vorzugsaktiondrc
jene Unregelmifigkeiten Platz greifen zu lassen, die es bei den Sonderbe-
schliissen aller anderen Aktiengattungen durch deren verfahrensmaflige
Riickbindung an den zugrundclicgcmlm H3uptvcrs:mm1ll.1ngr-:bcschluii aus-
Su_hlieﬁt. Vielmehr gilt ein Hochststimmrecht beim Sonderbeschlufl der
stimmrechtslosen Vorzugsaktionare nicht.2! Dasselbe soll die Durchset-
zung mehrheitlicher Herrschaftsmacht verhindern. Der Sonderbeschluft
aber dient nicht einer Beherrschung der Gesellschaft, sondern dem Schutz
der besonders Berechtigten. Er ersetzl deren Einzelzustimmungen, ist
schon von sich aus beschluffkontrollierender, nicht beschluferzwingender
Behelf. Und Mehrstimmrechte sind fur stimmrechtslose Aktien nicht gut
denkbar.22 Dann aber liegt in der gesetzlich benannten Dreiviertel-Stim-
menmehrheit zugleich auch die entsprechende Mehrheit des vertretenen
Vorzugsaktien-Kapitals beschlossen.??

Nur redaktionelle Nachlissigkeit steht hinter dem Stimmenmehr-
heits-Erfordernis: Das Schuldverschreibungsgesetz, dem die Beschlufifas-
sung der Vorzugsaktionare ohne Stimmrecht nach den Aktienrechtsentwiir-
fen der Weimarer Zeit unterstellt werden sollte,2* kniipft seine Beschliisse
an Mehrheiten der abgegebenen Stimmen, die sich dann wiederum einheit-
lich nach den Kapitallﬁctrig{:n bemessen.2 Darauf war in den alten Entwiir-

21 gK-ZE‘allncr § 141, 20. Anders Werner, AG 1971, 69 (74 £.); GHEK-Hefermehl
7 141 > 18.
iz Werner, 2.2.0. (74); Zéllner, 2.2.0. :

3 Anderes wire allenfalls denkbar, wenn volleingezahlte und teileingezahlte summ-

rechtslose Vorzugsaktien nebeneinander bestehen, die letzteren nach Mafdgabe
des § 134 11 2—3 beschrankt an der Sonder-Abstimmung mitwirken (Werner,
2.2.0., S. 74) und anzunehmen ware, €s seien teileingezahlte Aktien bei der Be-
rechnung von Kapitalmehrheiten mit dem vollen Nennwert statt nur mit der gelei-
steten Einlage zu veranschlagen. (Fiir ersteres Wirdinger, Aktienrecht, S. 1713
GK-Barz § 133, 13; GHEK-Hefcrmchlﬂ’mngcrmh §179, 75; Schlegelberger/
Quassowski § 113, 5. Fur letzteres Baumbach-Hueck § 134, 14; KK-Zollner
§ 134, 62; § 133, 77.)

24 Vgl. oben S. 17 f.

25 §§10, 11 SchVG.
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ten das Gebot einer Mehrheit gerade dreier Viertel dieser Stimmen ausge-
richtet.2¢ 1937 entfiel der Verweis auf das Schuldverschreibungsgesetz, das
diesem entlehnte Stimmenmehrheits-Erfordernis wurde unbesehen iiber
nommen und auch 1965 fortgeschrieben.

Durch Satzungsbestimmung kann das gesetzliche Gebot einer Dreivier-
telmehrheit fiir den Sonderbeschluff der Vorzugsaktionire nicht abge-
schwicht werden.?” Ahnliches ordnet das Gesetz auch fiir eine Reihe ande-
rer Beschlisse an.2® Die Vorschrift des § 141 III 2-3 ist jedoch insofern emn-
zigartig, als sie auch nach oben hin zwingend ist, es also der Satzung ver-
wehrt, die gesetzlichen Anforderungen an den Sonderbeschluf der Inhaber
stimmrechtsloser Vorzugsaktien heraufzusetzen oder durch weitere Erfor-
dernisse zu verschirfen.2? Das Gesetz schiitzt nicht nur die Vorzugsaktio-
nare, sondern zugleich auch den Gestaltungs- und Finanzierungsspielraum
der Gesellschaft. Ihr soll »die Aufhebung oder Beschrinkung des Vorzugs
nicht ibermifig erschwert werden«,3° :

Nicht zuletzt hierdurch wird die Vorzugsaktie ohne Stimmrecht als Aku-
enkategorie besonderen Rechts festgeschrieben. Die Willensbildung ihrer
Inhaber ist von der Beschlufifassung der Hauptversammlung verfahrensma-
flig abgekoppelt. Mit einer Beteiligung von weniger als einem Viertel des
vertretenen Vorzugsaktien-Kapitals kann die Beeintrichtigung der Rang
stellung nicht verhindert werden. Den Inhabern von Aktien anderer Gat-

tungen hingegen darf die Satzung solche Macht verleihen. Vorzugsaktien
ohne Stimmrecht sind keine Aktiengattung im gewéhnlichen Sinn.

26 Vgl. §99 11 RegE 1930; § 101 I1-I11 RegE 1931,

Dagegen gilt fiir einen zugrundeliegenden satzungsindernden Hauptversamm-
lungsbeschlufl die abdingbare Regel des § 179 I1. I,
Ausgabe stimmrechtsloser Vorzugsaktien (§182 I 2), Bezugsrechtsausschlub
(§ 186 I1I), bedingte Kapitalerh6hung (§ 193 1), genchmigtes Kapital (§ 202 11),
Unternehmensvertrige (§ 293 1) etc. :

Ein Redaktionsversehen liegt in dem Wortlaut des § 141 I1I 2 »MINDESTENS
drei Viertel der abgegebenen Stimmen«. Dieser Satz wurde 1965 aus §117 [11 4
AktG 1937 iibernommen und das »mindestens« zu streichen vergessen, als man
den neuen Satz 3 einfiigte, wonach die Satzung nichts anderes bestimmen darf.
§ 117 111 4 AktG 1937 war zu Recht iiberwiegend dahingehend verstanden wor-
den, daf die Satzung das gesetzliche Mehrheitserfordernis erhéhen oder verschir-
fen konne. GK (2. Aufl.)-Schmidt/Meyer-Landrut § 117, 8; GK (1. Aufl.)
Schmidr § 117, 8; Ritter § 117, 4.c); Baumbach-Hueck (12. Aufl. 1965) § 117, 4
von Godin/Wilhelmi (2. Aufl. 1950) § 117, 8; Keinath, Vorzugsaktie, S. o1
Lichtherz, Vorzugsaktie, S. 39. Anders damals Schlegelberger/Quassowski § 117,
8; GK (1. Aufl.)-Gadow § 171, 4 a): Mehrheit auch nach oben zwingend. :
Begr. RegE, bei Kropff § 141, S. 205. Ebenso schon Schlegelberger/Quassowsk!
§ 117, 8. Nicht ganz erklirlich ist, weshalb dann zugleich mit der Einfiigung des
neuen § 141 III 3 in § 140 III ein selbstindiges Nachzahlungsrecht anzuerkennen
war, dessen Aufhebung oder Beschrinkung erheblich erschwert ist.
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Gesetzestechnisch durchgehalten ist dieser Ansatz nicht. Wird nimlich
bei der Ausgabe konkurrierender Vorzugsakten das Bezugsrecht der Vor-
sugsaktionire ausgeschlossen, gelten nach § 141 [11 4 die allgemeinen Re-
geln des § 186 I1I-V iiber den B-:zugsrccl'tt:;ausschluif\ sinngemifl. Zusatz-
lich zu dem nach § 141 111 23 Erforderlichen bedarf der Sonderbeschluff
dann also einer Mehrheit mindestens dreier Viertel des vertretenen Vor-
zugsaktien-Kapitals (§ 186 111 2). Bedeutung hat das allerdings nur, wenn
im Rahmen des § 186 111 3 die Mehrheitserfordernisse fiir den das Bezugs-
recht ausschliefenden H.mptvcrsamm!ungs‘hcschluﬁ statutarisch erhoht
oder verschirft sind. Solche Satzungsregeln kommen nunmehr auch den
Vorzugsaktionaren sustatten.’! Ferner mufl der Bc;',ugsrccht::ausschll.lﬁ im
Kapitalerhéhungsbeschlufl selbst erklirt und daher zum Gegenstand auch
des Zustimmungsbeschlusses zur Vorzugsaktien- Ausgabe gemacht werden.
Bei Einberufung der Sonderversammlung ist er ausdriicklich anzukiindigen,
seine schriftliche Begriindung?? auch dort vorzulegen (§ 186 IV).

3. Erginzende Geltung der allgemeinen Regeln

Soweit § 141 111 keine Spezialregelung vorgibt, gilt fiir den Sonderbeschlufl
auch der stimmrechtslosen Vorzugsaktionire die Bestimmung des § 138, die
im wesentlichen auf die Vorschriften tiber Einberufung und Beschlufifas-
sung der Hauptversammlung verweist. Hervorzuheben 1st:

_ Die Sonderversammlung mufl wie eine H-.mptw:rsmmnluﬂg eigens und
offentlich unter Bekanntmachung der Tagesordnung cinberufen werden
(8§ 121, 124). Die Verbffentlichung iiber die Finberufung der gesonderten
Versammlung kann und soll gleichzeitig mit der Veroffentlichung uber die
Einberufung der Hauptversammlung erfolgen, darf aber nicht als blofier
I-,“H'JSOrt{nllngspunkt der letzteren erscheinen oder sonst textmafig in diese
einbezogen sein. Erforderlich sind vielmehr swei inhaltlich und auflerlich
eigenstindige Texte mit getrennten {Tberschriften und je eigenen Tagesord-
nungspunkten.®® Die mindestens einmonatige Einberufungsfrist besimmt
sich nach §123 I. Auch und gesondert hinsichtlich der Vorzugsaktio-
nirs-Versammlung bestehen die Mitteilungspflichten nach §§ 125, 126, 128.
Es gelten dort die Regeln iiber Stimmrechtsvollmacht und Legitimations-

31 KK-Zollner § 141, 22; Wemner, AG 1971, 69 (74); GK-Barz § 141, 11;

” GHEK-Hefermehl § 141, 18; Begr. RegE, bei Kropff § 141, S. 206.

e Zu deren Bedeutung BGHZ 83, 319 (325 f.).

33 KK-Zbllner § 138, 7; GK-Barz § 141, 9; MiinchHdb. AG/ Semler § 39, 42; von
Godin/Wilhelmi § 141, 6; GHEK- Hefermehl § 141, 165 GHEK-Eckardt § 138,
14; Werner, AG 1971, 69 (73, FN 24). Strenger noch § 117 1113 AktG 1937: Ver-
offentlichungen diirfen nicht verbunden werden.
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zession (§§ 129, 134 111, 135), iiber das Teilnehmerverzeichnis (§ 129), die
Niederschrift (§ 130) und das Auskunftsrecht (§ 131), das aber hier nur den
Vorzugsaktioniren zusteht. Die Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrar
sollen auch an der Sonderversammlung teilnehmen (§ 118 11).34

Nach § 138 Satz 2i.V.m. § 122 kann eine Aktionarsminderheit die Einbe-
rufung der Sonderversammlung betreiben, wenn sie 10 % des zur Abstim-
mung berechtigenden Vorzugsaktien-Kapitals aufbringt. Voraussetzung ist
aber, dafl die Aktionire »an der Abstummung iiber den Sonderbeschlufd teil-
nehmen kénnene, also auch die sachlichen Voraussetzungen fiir die Not-
wendigkeit eines solchen wirklich gegeben sind.?5

[1I. Beschluffmingel

In dem Sonderbeschluf liegt eine gemeinschaftliche Zustimmungserkla-
rung. Ein solcher Zustimmungsbeschluf ist nicht Bestandteil des Hauptver
sammlungsbeschlusses, sondern muf als weiteres Rechtsgeschift zu dem-
selben hinzutreten. Auch der in sich fehlerfreje Hauptversammlungsbe-
schlufl kann als solcher die angestrebte Rechtsinderung nicht in Geltung
setzen. Solange die Zustimmung aussteht, ist er weder nichtig, noch an-
techtbar, sondern es bleibt das Gesamt-Rechtsgeschift unvollstindig, der

Hauptversammlungsbeschluf} schwebend unwirksam.* Durch zustimmen
den Sonderbeschluf wird er wirksam, durch einen ablehnenden endgiiltg
unwirksam. Dem widerspricht es nur scheinbar, dafl Verstsfe gegen den
Grundsatz gleichmifiger Behandlung, um den es letztlich auch hier geht,
lediglich zur Anfechtbarkeit des ohne Zustimmung der Benachteiligten ge-
falten Hauptversammlungsbeschlusses fithren.3” Denn diejenigen Mafinab-

34 Zum ganzen KK-Zollner § 138, 6; GK-Barz §138, 5 und 7; GHEK-Eckardt
§ 138, 9 und 13ff. Zur Einreichung der Niederschrift zum Handelsregister
KK-Zollner § 181, 13,

35 Baumbach-Hueck § 138, 7 (Gericht muf von Amts wegen priifen); GK-Barz
§ 138, 8. Vgl. zu diesem Minderheitenrecht auch KK-Zéllner § 138, 17-19%;
MiinchHdb. AG/Semler § 39, 43 m.Nw.,

RGZ 148, 175 (186 f.); LG Mannheim, AG 1967, 83 (84); KK-Zéllner § 179, 1915
KK-Lutter § 182, 13 m. Nw. und fast allg. M. Anders Baums, ZHR 142 (1978),
582 (585 {.: heilbare Nichtigkeit). Zur Rechtsfigur der schwebenden Unwirksam
keit im Gesellschaftsrecht auch BGHZ 15, 177 (181) und BGHZ 48, 141 (143);
ausfithrl. GHEK-Hiiffer § 241, 18-23 m.Nw.: Noack, Fehlerhafte Beschliisse,
12 1,

RGZ 118, 67 (721.); RG, JW 1935, 1776; BGH, BB 1960, 880 (881); LG Koln,
AG 1981, 81f.; G. Hueck, Gleichmifige Behandlung, S. 309 ff.; KK-Lut-
ter/Zollner § 53a, 32 f. und heute fast allg. M. (Fiir schwebende Unwirksamkeit
noch GK-Wiedemann § 179, 8 b).
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men, die einen Sonderbeschlufl erfordern, gestaltet das Gesetz als besonders
hervorgehobene Fille des Gleichmifigkeits-Gebots positiv Zu zusammen-
gesetzten Rechtsgeschiften aus. Diese Regeln gehen vor. .
Haupl\'crs;mnnlungshcschluﬁ und Zustimmungsbeschluff missen auf
den Eintritt derselben Rechtsfolgen gerichtet sein. Deckt die Zusummung
den Inhalt des l"l;mpu'crs.immll.in‘,;shcschhwws lediglich teilweise ab, ist das
ibereinstimmend Beschlossene nur dann wirksam, wenn ein Hauptver-
sammlungsbeschlufd gerade auch mit diesem Teilinhalt selbstindig Bestand
haben konnte und gefalt worden w ire. Mafigebend ist die Auslegungsregel
des § 139 BGB iiber die Teilnichtigkeit von Rechtsgeschiften. Diese Be-
simmung findet grundsatzlich aut l--l-.lupu'crmm|1111111;s13¢>.~;u1111"15.w-“ wie
auch sinngemafd auf schwebend unwirksame Rechtsgeschifte?” Anwendung
und kann daher auch fiir die ginzliche oder reilweise Unwirksamkeit eines
Hauptversammlungsbeschlusses den Mafstab vorgeben.* Entsprechend
beurteilt sich die Frage nach der teilweisen Verbindlichkeit oder ginzlichen
Gegenstandslosigkeit eines Sonderbeschlusses, der iber den Hauptver-
sammlungsbeschluf} nhaltdlich hinausgeht.!!
| Solange der '/,ustimmungﬁhcﬁchluii aussteht, darf der Registerrichter die
Satzungsinderung nicht eintragen; jedenfalls insoweit besteht eine Prii-
tungspflicht.*? Tragt er dennoch ein, heilt das die Beschluffunwirksamkeit
nicht.# Auf deren Feststellung kann geklagt werden (§ 256 ZPO)." Die
kurze Anfechtungsfrist des § 246 1 AktG gilt nicht. Klagt niemand, wird der
Mangel analog § 242 11 1 drei Jahre nach Eintragung geheilt und der sat-

38 OLG Hamburg, ZIP 1989, 1326; LG Frankfurt, AG 1990, 169 (170). In ;;l_ri-;hun
Sinne RGZ 118, 218 (221); RGZ 137, 243 (250); RGZ 140, 174 (177), alle fiir Ge-
nossenschaft; RGZ 146, 385 (394); OLG Celle, AG 1989, 209 (212), beide fir
Aktiengesellschaft; wohl auch BGI [, NJW 1988, 1214. Gegen Geltung des § 139
BGB fiir Satzungsinderungsbeschliisse OLG Hamburg, AG 1970, 230 (231); Ha-
chenburg/Ulmer § 53 GmbHG, $9. Zweifelnd bei }".umimmung.;sbvr-'chlu{i zu Un-
ternehmensvertrag OLG Hamburg, Z1P 1990, 1071 (1074); KK-Koppensteiner
§293, 48. Ausfithrl. zum Ganzen A. Hueck, Anfechtbarkeit, S. 221-228;
GHEK-Hiiffer § 241, 76 m.Nw.

BGHZ, 53, 172 (179 m.Nw.) und 315 (318); BGHZ 54, 71 (72); BGH, NJW 1974,
2233 (2234); h.M. Anders frither KG, OLGRspr. 22 (1911), 144,

OLG Hamburg, ZIP 1989, 1326 zur Teilunwirksamkeit eines Zustimmungsbe-
schlusses der Hauptversammlung zum Unternehmensvertrag (§ 293 ).

“" Zf’.ul. OLG Hamburg, ZIP 1989, 1326, OLG Hamburg, ZIP 1990, 1071

1072). |

42 RGZ 148, 175 (185-187) und allg. M. Gegf. Zwischenverfigung, KK-Zdllner

: §181, 33 und §179, 192

3 KK-Zéllner § 181, 52

4 BGHZ 15, 177 (181, Genossenschaft); A. Hueck, Anfechtbarkeit, 8 735G
Hueck, Gesellschaftsrecht, § 25 VI3 (18. Aufl., S. 238); Baumbach-Hueck § 241
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zungsindernde Hauptversammlungsbeschluf wirksam.*s Denn das Ver-
trauen des Rechtsverkehrs auf die Geltung des Eingetragenen ist kein Ge-
ringeres, der Rechtsverlust fiir die tibergangenen Aktionire kein schlechthin
schwererwiegender als beim nichtigén Hauptversammlungsbeschluf, des-
sen Heilung § 242 11 anordnet.

Fir den fehlerhaften Sonderbeschluf gelten die Bestimmungen tber
Hauptversammlungsbeschliisse sinngemifl (§ 138 Satz 2, §§ 241 ff.). Die
Zusummungserklirung der Aktionirsgattung ist eigenstindiger Beschluf
und kann selbstindig angefochten werden. Anfechtungsbefugt sind jedoch
nur die zur Sonderabstimmung berechtigten Aktionire nach Mafigabe des
§ 245 Nr. 1-3.4% Da der Zustimmungsbeschluf die Willensiibereinstim-
mung mit dem Hauptversammlungsbeschlufl erklirt, werden inhaltliche
Mingel dem einen wie dem anderen anhaften. Der Vorzugsaktionir kann
beide anfechten. Eigenstindige Fehler des Sonderbeschlusses kommen nur
beim Verstof) gegen Verfahrensregeln in Betracht. Sie geltend zu machen,
ist nicht Sache der Stammaktionire. Auch dem Hauptversammlungsbe-
schlul kénnen sie nicht im Wege der Anfechtung entgegengehalten wer-
den.4

Ist der Hauptversammlungsbeschlufl nichtig oder durch Anfechtung ver-
nichtet, wird der Zustimmungsbeschlufl gegenstandslos. Ist dieser erfolg-
reich angefochten oder seine Nichtigkeit festgestellt, tritt der Hauptver-
sammlungsbeschlufl wieder in die Schwebe. Er wird aufs neue wirksam,
wenn die Gesellschaft den Sonderbeschluff innerhalb angemessener Frist

Ubersicht, 5; Gessler, D] 1936, 1491 (1496); ausf. GHEK-Hiiffer § 241, 21 1.

Dariiber hinaus auch aktienrechtliche Nichtigkeits- oder Anfechtungsklage, so

fern zusitzlich deren Voraussetzungen gegeben, OLG Hamburg, ZIP 1990, 1071
(1072). .
OLG Hamburg, AG 1970, 230 (231); Baumbach-Hueck § 242, 8, § 179, 12; Wer-
ner, AG 1971, 69 (74 f.); KK-Zollner §242, 27 f., §179, 192, § 181, 52 4.1'-;-
KK-Lutter § 182, 13; GHEK-Hiiffer § 241, 21, § 242, 17; GK-Schilling § 242, 7
und § 204, 5; Schlegelberger/Quassowski § 196, 1 und 4; MiinchHdb. AG/Semler
§ 39, 39; GHEK- Hefermehl/Bungeroth § 179, 188 und § 182, 45. Anders
GHEK-Hefermehl § 141, 21; GK (2. Aufl.)-Fischer § 146, 16; GK-Wiedemann
§ 179, 14; Wiirdinger, Akuenrecht, S. 150; von Godin/Wilhelmi § 182, 5 und

242, 1.

46 %K—Z(&anrﬁ. 138, 14; GK-Barz § 138, 7; MiinchHdb. AG/ Semler § 39, 39. D#-
neben Anfechtungsbefugnis der Verwaltung nach § 245 Nr. 4-5,

47 KK-Zéllner § 138, 14.
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mangelfrei wiederholt.*® Auch kann sie einen anfechtbaren Hauptversamm-
l.ung,.w- oder Sonderbeschlufl bestitigen (§ 244), dadurch blofle Verfahrens-
fehler heilen und dem Gesamt-Rechtsgeschitft Bestand geben.*’

1; };K-Zﬂllncr § 179, 193.
um - ganzen A. Hueck,
MiinchHdb. AG/Semler § 39, 39 35
mehl/Bungeroth § 179, 189. Die gegen den Sonderbeschlufl geric
tungsklage kann mit einer Klage au
versammlungsbeschlusses verbunden werden.

Anfechtbarkeit, S. 99 f. KK-Zollner § 138, 13-16;
GHEK-Eckardt § 138, 11; GHEK-Hefer-
htete Anfech-

f Feststellung der Unwirksamkeit des Haupt-
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