Inhaltsverzeichnis

EinIEitung..........ccooooiiiiiiice et saens 17
A. Einfiihrung in die Problematik............cc.ccccevevrenurnnrenrenneennnenenenenenneeens 17
§ 1 Die Bedeutung der KapitalerhGhung in der AG ........ccocecceeerevcnnevrecncnes 17

§ 2 Die Bedeutung eines Fehlschlagens der bereits
durchgefiihrten KapitalerhGhung...........cocvvevenievvenenerenrenneeneenennerenene 18

I.  Probleme der nachtréglichen Vernichtung
der KapitalerhOhung...........ccceveereenuenueneencneneneneereesenrenenienennene 18

II. Ansitze zur Behandlung einer

gescheiterten KapitalerhGhung...........ceceevevveveeneninenieennnencceennenne. 19
III. Probleme der verschiedenen LOsungsansatze ..........c.ceeeevverernuennes 21
B. Gang der Untersuchung.............ccccoverieriienninnienenieneneneeseesreseseesseennes 22

Erster Teil: Das System der aktienrechtlichen

Kapitalerhohung im UberblicK....................oooooocooooovocivovorrrrrrrerrereeeneee 25
A. Funktion und Bedeutung der Kapitalerhéhung ........................c.ccooei. 25
B. Arten und Ablauf der KapitalerhShung..............cccccovvvvvvninninnininnens 25

§ 1 Arten der KapitalerhGhung ...........coevevereeverenineniniennenenenieresesssesesennens 25

§ 2 Ablauf der reguldren Kapitalerh6hung gegen
Bareinlagen und der Kapitalerh6hung aus

genehmigtem Kapital gegen Bareinlagen.........c.cccoevevveeveennecrenennennes 26
I.  Die regulidre KapitalerhGhung...........cccecuveeerenirnenenienenenenenenennene 26
1) Kapitalerh6hungsbeschluss ..........cccoevvivverierienienieniesienieriennens 26
2) Durchfiihrung der KapitalerhGhung..........ccccecvvvevverenevenereenens 27
3) Abweichungen in der Praxis........c.cocoverereereenenrererennsreenennenas 29
II. Die Kapitalerhohung aus genehmigtem Kapital ...........cccoeerevennn. 31
1) SatzungsermachtigUng........cccevevererereserieresierreresesseesseenseneas 31

2) Entscheidung des Vorstands iiber die
Ausiibung der Ermachtigung .........ccccevervrirerirenennneesennnrerenens 32
3) Durchfithrung der KapitalerhGhung.............c.cooevvverveirrrnnnnn. 32



C. Die Bedeutung der einzelnen (Teil-)Akte der reguliiren
Kapitalerh6hung und der Kapitalerh6hung aus

genehmigtem Kapital.............cccoooiiiviiiiiininninniinenccceeceeee 33
§ 1 Entscheidungskompetenz und rechtliche Einordnung
der Entscheidung tiber die Erh6hung des Grundkapitals.............ccc........ 33
§ 2 Rechtsnatur und Funktion des Zeichnungsvertrages ........c..cocecceveevneucnn 34
I Begriffliche Einordnung.........c.cccccveeernnecrniinnniininninniinnnen. 34
II. Zusténdigkeit fiir den Abschluss
der ZeichnungSVertrage..........ccoueevuevueenreenineneenieenneneenneiesneennens 35
III. Materiellrechtlicher Inhalt und Rechtswirkungen
des ZeichnungSVertrages .........coeveveievenenenineniiienneneneienenens 36
1) Der Zeichnungsvertrag als wertpapier-
rechtlicher Begebungsvertrag? ..........cccovevvevvininnnicnnnenn 36
2) Pflichten des Zeichners........cccoceveevererrenererenieneenesieseeeeens 37
3) Pflichten der Aktiengesellschaft........c..cccccoviivinivnniniinnnnas 39
IV. Abschlieende Einordnung der Rechtsnatur
des ZeichnuNGSVETtrages .........cceveeverieiniienriinenniiniennenisensseniaens 42
D. Die bilanzielle Behandlung der Kapitalerhéhung ................c..cccocceuenne. 43
§ 1 Grundlagen der Bilanzierung des Grundkapitals........c.ccccevvrvvrreereeennenne 43
§ 2 Bilanzielle Erfassung der Kapitalerh6hung
vor Eintragung der Durchfihrung ..........ccoceeeevneernncncnnecnnnnceenn 44
I.  Eingeforderte, aber noch
nicht geleistete Einlagen ........ccocvecvevverieneniennenenieneneeeessenesenesnees 44
II.  Geleistete Einlagen........cccoeveeerienieinncniicnieniiinneiicneencinecnens 46

II. Genehmigtes Kapital



Zweiter Teil: Anfechtungsvoraussetzungen und
Folgen der erfolgreichen Anfechtung des Kapitaler-
hohungs- beschlusses bzw. des Erméchtigungs-

beschlusses fiir den Bestand der Kapitalerhéhung ....................... 47
A. Anfechtungsvoraussetzungen und Verfahren............cccocoovivinniiinennnn, 47
§ 1 Der Kapitalerh6hungsbeschluss
als Anfechtungsgegenstand ..........ccccoceeeevvenneinncnniincnicneiieiennes 47
§ 2 Die Regelungen fiir das Anfechtungsverfahren...........cocccevcnvvinniinnnnns 47
§ 3 Anfechtungsgrinde.........cccceceeerereereererenenininiicncncneer s 48
I.  Formelle Beschlussmangel..........ocovvviviniiiniiinininiiiniiiniinienennne 49
II Materielle Beschlussmangel..........ccocvevvervrereenieneenenenenenencnnennes 50

B. Wirkungen des Anfechtungsurteils auf den Kapital-

erhohungs- bzw. den Ermiichtigungsbeschluss................ccoccoovvininnnnne 51
§ 1 Nichtigkeit des Beschlusses........ccceevveirererinicnriiiccniiccnciiennienenne 51
§ 2 Zeitliche Wirkung des Anfechtungsurteils.........cccceeveerevevrenrericnencnnenne. 52
I.  Grundsatz der RUCKWIrKUNE .....c.covevevirrenienereneneneeeeneeieeennennes 52
II. Beschrankungen der RUCkwirkung? ...........ccceoveveenencnencncnennene 53
1) Beschrankungen der Riickwirkung
in personlicher HinsicCht........ccccoveverenienverenenenenieenenencne 53
a) Die grundsétzliche Beschrankbarkeit
materieller Urteilswirkungen..........cccoceeveevveneenenenienenienenenns 53
b) Grammatikalische Auslegung des
§ 248 Abs. 1 Satz 1 AKtG....coeverereneeneieeeeecseecnreeereene 55
c) Historische AuSIEgUNg........ccoverieerirrererieeneeeeereeeeeeeeene 56
d) Systematische AUSIEUNE........ccceervrrerrrenrererrenierinrerieereeennens 56
e) Teleologische RedUKHION? .......ccccevervevvenererenreeruereennenaensenaenne 58
2) Beschriankungen der Riickwirkung
in sachlicher HinSicht .........cocevuvernenieenenieenneneneneeeneeennennen 59



C. Auswirkungen der Beschlussvernichtung auf den

Bestand der durchgefiihrten Kapitalerh6hung..............ccccoccovvinvnvennnnnne. 60
§ 1 Die Auswirkungen der Beschlussvernichtung auf
Durchfiihrungsgeschéfte im Allgemeinen...........ccceeevcevvveceerinnieneeneennens 60
1. Das Fehlen einer gesetzlichen Regelung..........ccocevveververievnvunenne 60
II. Differenzierungsansitze in der Literatur..........ccccecevvveverenrenvennennes 60
1) Kategorisierung in der &lteren
Kommentierung HUffers.........ccocvverenrerrenerinieneeinienenennenne 60
2) Die Kommentierung K. Schmidts .........ccceveverenrervenveerenennees 61
3) Der Ansatz Hommelhoffs........ccvuviiiiiiiniiiicicins 62
4) Die Uberlegungen Korts.........cccecvevirveeernienenencninenncnenncenns 63
5) Die Differenzierung in der neueren
Kommentierung HUffers.........ccoceververerveneennneneninccnenenennes 63
a) Riickwirkender Wegfall
des Durchfiihrungsgeschafts..........coecevercerienenceeniiniineeneennenn 64
b) Voriibergehender Bestand
des Durchfiihrungsgeschafts..........ccooeevevnenerencnnenneneenee 64
¢) Bestand des Durchfiilhrungsgeschifts
auch fiir die Zukunft .........coceviriiiniininnniiceee 65
HOI. Stellungnahme..........cceevevrererereenienenesrenresesiesresesseeseneessesseneenees 66
§ 2 Die Folgen der Beschlussvernichtung auf den
Bestand der durchgefiihrten KapitalerhShung...........coceveveervevenerenrenencnn 69
I.  Das Fehlen einer gesetzlichen Regelung..........cccoevevererieerennnencncns 69
II.  Ubersicht iiber den Meinungsstand.............c..co..eveevvererrrnrereennnn. 70
1) Das Modell der riickwirkenden
Vernichtung der KapitalerhGhung ..........cccovveevveencnnnncncne 70

2) Die Auffassung von der Anwendbarkeit

der Grundsitze iiber die fehlerhafte

Gesellschaft auf die erfolgreich

angefochtene KapitalerhGhung............cccvevevererrenenirrivenennrenens 70
a) Anlass fiir die Entwicklung einer

Alternative zur riickwirkenden

Vemichtung der KapitalerhGhung ...........cccceveerveerennenienenns 70
b) Die wesentlichen Aussagen der Auffassung

von der Anwendbarkeit der Grundsétze

iiber die fehlerhafte Gesellschaft auf die

erfolgreich angefochtene Kapitalerhhung ................cuue...e. 71

10



III. Analyse und Bewertung der vorhandenen
Losungsmodelle betreffend die Folgen
der erfolgreichen Anfechtung des
KapitalerhGhungsbeschlusSes.........occeveeerenerenernenerneeneneneenvennens 72

1)

b)

aa)

bb)

cc)

<)

d)

2)

a)

b)
<)

d)

€)

Analyse der in der Literatur gedufSerten

Kritikpunkte betreffend das Modell

der riickwirkenden Vernichtung

der KapitalerhShung .........c.cccvvvireviniinninincninnciciniennes 72
1. These: Die komplexe bereicherungsrechtliche
Riickabwicklungsproblematik ist in der Praxis

nicht Zu beWAItIZEN ......ccovevveerenreineireinneneeeenn 72
2. These: Die Sammelverwahrung der jungen

Aktien schliefit eine Riickabwicklung

mit Wirkung fiir die Vergangenheit aus ...........ccccceeevveennnnene 76
Die Unmdglichkeit einer Zuordnung

bestimmter Aktien zu bestimmten

Aktiondren in der Sammelverwahrung.........c.cocoevevvvcrirnnnnen 76
Die Auswirkungen rechtlicher Méngel

bestimmter sammelverwahrter Aktien

fiir die am Sammelbestand Beteiligten.........cc.cococveevrvvnncnnee 78
Stellungnahme ........cccoveveeveerenneninenneninenereeeeeeneeeeneas 79
3. These: Die Gesellschaftsglédubiger

werden durch eine Pflicht zur Leistung

der Einlagen analog § 277 Abs. 3 AktG

nicht ausreichend gesChitzt..........cccevvvviviiviiniiniiniiiininns, 82
4. These: Die riickwirkende Anderung
der Grundkapitalziffer fiihrt zu Problemen .........cc.ccccovnivuinns 84

Dogmatische Herleitung der Anwendbarkeit
der Grundsitze iiber die fehlerhafte Gesellschaft

auf die erfolgreich angefochtene Kapitalerh6hung ................ 85
Die Entstehung von Personengesellschaften

auf fehlerhafter Grundlage............cccovuvveevrnenncinnniicinnen, 85
Fehlerhafte Kapitalgesellschaften............ccccceevvevinenncnnennnne. 87

Ausdehnung der Grundsitze iiber die
fehlerhafte Gesellschaft auf fehlerhafte
Anderungen bestehender Gesellschaften

durch die Rechtsprechung ...........ccecuvucvivecriniincininciiennncs 89
Ubertragung der Grundsitze tiber die fehlerhafte
Gesellschaft auf fehlerhafte Kapitalerh6hungen .................... 92

Grundsitzliche Bedenken gegeniiber der
Ausdehnung der Grundsétze iiber die

11



12

fehlerhafte Gesellschaft auf Struktur-

anderungen bestehender Kapitalgesellschaften.....................
3)  Zusammenfassung .........cceeceeveenenininreeninnieineeneeenne

. Systematische Analyse der Auswirkungen der

Vermichtung des Kapitalerh6hungsbeschlusses
bzw. des Erméchtigungsbeschlusses auf das

Durchfiihrungsgeschéft im Kapitalerhhungsrecht.....................

1) Grundlagen .........cceceeveeiinenenineiiiieni e
2)  Meinungsstand........cceeveeeererienienienienenneenenrenenene e

a) Die Bedeutung der Eintragung der
Durchfiihrung der KapitalerhGhung fiir

die Wirksamkeit der Zeichnungsvertrage............ccoeeveevennne

b) Die Bedeutung der Wirksamkeit der
Entscheidung tiber die Erh6hung

des GrundKapitals .......coceeveeeereenvenienenuenienueneneneereeeseeennens
aa) Reguldre KapitalerhGhung.........cccoceeevvevverrenencnnnvcenecnnncnnnes
bb) Kapitalerh6hung aus genehmigtem Kapital ............cccceuvuenee

aaa) Erméchtigung des Vorstands

zur Erh6hung des Grundkapitals ..........ccoevevevverecinireinnnninenns

bbb)Entscheidung des Vorstands iiber
die Ausiibung der Erméchtigung

zur Erh6hung des Grundkapitals ..........ccoevevevivreininccnininnenes

3) Stellungnahme und eigener Losungsansatz..........c.cccceveenee
a) Kritik am Ausgangspunkt

der herrschenden Lehre .........coccoeevveeiiinennininccnicnnnn.
b) Eigener Ausgangspunkt: Kein automatischer

Fehlergleichlauf bei Beschluss und

Durchfiihrungsgeschéft..........ccccoevvieeninnernnencnneccnenen,
c¢) Die Gesetzliche Regelung: Organschaftliche

Vertretung der Gesellschaft durch den Vorstand

beim Abschluss der Zeichnungsvertrage.........occevevevvverernenne
aa) Die organschaftliche Vertretung der

Aktiengesellschaft durch den Vorstand

M AlZEMEINEN ....c.ooveveiiereiieeierereeetceentee et ereeeseerenens
aaa) Unbeschrénkbarkeit der organschaftlichen

Vertretungsbefugnis des Vorstands.........cccceceeverrveverreeennenne.
bbb)Gesetzlich geregelte Beschrankungen

der organschaftlichen Vertretungsmacht

des VOISLandS.......ccoeruruereniruerenreirerinenreesesseesessesesesseseseneseone
ccc) Beschriankungen der organschaftlichen

Vertretungsmacht durch die gesellschaftliche

Kompetenzverteilung?..........c.cccevueveenenreeennnerenineneninenieens

105



bb) Die organschaftliche Vertretung der
Gesellschaft durch den Vorstand

im Recht der KapitalerhGhung..........cccoevveverevirnenenineneeennene 107
aaa) Die Anwendung des § 82 Abs. 1 AktG auf
den Abschluss der Zeichnungsvertrage ...........c.cocevvereevenernene 107

bbb) Allgemeine Einschrankungen der

organschaftlichen Vertretungsmacht des

Vorstands im Recht der Kapitalerh6hung ...........cccoeueuenenee. 108
cce) Die Einschriankung der Wirkungen des

§ 82 Abs. 1 AktG im Kapitalerh6hungsrecht

nach der herrschenden Meinung...........cccocvvevvivininicniinnns 110
ddd)Kritik an der Differenzierung
der herrschenden Meinung ..........occcevevevvenerereenenineeeneenennene 111

eee) Die Bedeutung und Reichweite des

Anfechtungsrechts als Instrument

des MinderheitensChutzes.........ocoueevereenieneneninienenieenieennene 112
fff) Die Notwendigkeit einer Interessenabwigung

aufgrund der besonderen Bedeutung

des Grundkapitals .........coceeeeverueieenenenininceecneeeenenene 113
d) Die Vernichtung des Hauptversammlungs-

beschlusses als Wegfall der Geschéfts-

grundlage des Zeichnungsvertrages?..........ccocevvererverueervenenne 115
€) Zusammenfassung .........ccecevererrererrerenrenisreereneerensenesenesneenene 119

Dritter Teil: Die Abwicklung nach erfolgreicher

Anfechtung des Kapitalerh6hungsbeschlusses.................cccoccneveneee. 121
A. Bestandsschutz der Kapitalerh6hung fiir die Zukunft? ........................ 121

§ 1 Die Stimmen fiir einen zukunftsgerichteten Bestandsschutz................ 121

§ 2 Kritische WUIdigUng .......cccecevveererierenineninenieeneeesiesseeseeseeressesenssnenne 122

§ 3 Keine Gewdhrung zukunfisgerichteten Bestandsschutzes auf
der Basis der Grundsitze iiber die fehlerhafte Gesellschatft.................. 123

§ 4 Kein Bestandsschutz fiir die Zukunft aufgrund der
Trennung zwischen Hauptversammlungsbeschluss

und Durchfithrungsgeschift...........ccoeeevininrinnenenninneneneeneenenns 124
B. Die Beseitigung der Folgen der Kapitalerh6hung ...............ccccoeevurrennne 125
§ 1 Notwendigkeit der Umsetzung des Anfechtungsurteils ....................... 125



L Meinungsstand .......c.cceeeeeruecvenniineneeencnnsseenneeinseesesesnenesenas 125
1) Umgestaltung der Gesellschaftsverhiltnisse
durch das Anfechtungsurteil..........cccceceveviniincnncnnnnincnnnns 125
2) Erforderlichkeit von Umsetzungsmafnahmen ..............ccc.... 126
I, Stellungnahme........c.cccovververrerereererirrieeneneeeeseeeeneessessesaensensenes 127
III. Eigener LOSUNgSansatz.........cocevvevuererinisennerinenenesnnincnniessenenns 128
§ 2 Die Herabsetzung des Grundkapitals und
die Beendigung der Mitgliedschaften..........cccoceveeevrcnienincncnncnnnennn. 129
I.  Grundlage der Herabsetzung und der
Beendigung der Mitgliedschaften ..........cccoceeeeeveeneniencncnnennne 130
II. Durchfiihrung der Herabsetzung
durch Einziehung der AKtien ........cccoovevieveeereeneencncnencncneneenes 131
III. Wirksamwerden der Kapitalherabsetzung
durch Einziehung ........cccceeveeevcnirieeninenenceenececrereeneceeneenes 131
C. Abfindungs- und Ausgleichsanspriiche ...........c..ccocooevvininninniniinnns 133
§ 1 Anspriiche der Neugesellschafter ..........cccocorevneneviencncnninencnccnnnens 133
I.  Bereicherungsrechtliche Riickabwicklung
bei Bejahung der ex tunc-Nichtigkeit der
durchgefiihrten KapitalerhGhung .........c.cccoeveeevinvevcnincnencnennne 133
II.  Anspruch auf Entschadigung bei vorlaufiger

14

Anerkennung der Kapitalerh6hung und Anwendung

der Vorschriften iiber die Zwangseinziehung .............ccccevvuenuenene. 134
1) Anspruch auf Zahlung eines Einziehungsentgelts

im Falle der Zwangseinziehung von Aktien.........c..ccceceuennee 134
2) Beteiligung an den stillen Reserven .........ccoceeveevvverernnenenne. 135
a) Herrschende Lehre: Entschadigung

zum vollen AnteilSWert.......cccvveerurieriererineencreereeeeeeaes 135

b) Gegenmeinung: Keine Beteiligung

der ausscheidenden Gesellschafter

an stillen Reserven der Gesellschaft..........ccccccevevevenininennnne 135
C)  Stellungnahme ........ccccceveeerervireninenineneneseneeeeenieesseessenes 136
3) Modifizierung des Abfindungsanspruchs

aufgrund von Satzungsklauseln betreffend

die Folgen der Zwangseinziehung? ..........c.cccecevvveeveeennennns 139
4) Beschriankung der Abfindung auf den Kurswert

der Aktien bei borsennotierten Gesellschaften..................... 141
5) Abfindung durch Gewidhrung fehlerfreier Aktien? ............. 142



III.

6) Korrektur der Abfindungshéhe bei

Bezugsrechtsausschluss und unangemessen

niedrigem Ausgabepreis der neuen Aktien...........cccecrveunee
7) Stichtag fiir die Berechnung der Abfindung.........................
8) Verfahren zur Festsetzung und Uberpriifung

der AbfindungshOhe ........cecvevverirveniriirieneneneneeeesreeeeenees

Riickgewidhr von NebenleiStungen.........ccccvverveeerereererenerereeennene

Anwendbarkeit von Glaubigerschutzvorschriften............ccoeeenee.

1) Generelle Anwendbarkeit der Regeln

iiber die ordentliche Kapitalherabsetzung

auf den Fall der Kapitalherabsetzung

durch Einziehung von AKten ........ccccececvvveeiniininieccninnnnen,
2) Meinungsstand zur Anwendung der

Gléubigerschutzvorschriften auf die

Abwicklung der vernichteten Kapitalerhthung....................
3)  Stellungnahme ........ccceceeerveerienrinenenienierieneeneseseseeneeeeeeenes

Weitergehende Ausgleichs- oder
Schadensersatzanspriiche? ..........ccocveevennneenniinninennnieeins

1) Anspriiche gegen die fiir die Gesellschaft

handelnden Personen ........cccovcevevnccininincninincneniniecnnes

a) Mogliche Anspruchsgrundlagen.........cccccceevceriverenevcnnennn

aa) Ausgeberhaftung gem. § 191 Satz 3 AktG.......cccecevverrennennee

bb) Verschuldenshaftung ..........ceceevevevererevinenenenenininenencneneene

b) Anspruchsberechtigte .........coccovveerecerrerenreneninieereeennene

C)  Schaden....c.ocivierireinicenrerieereet e

d) Erleichterungen beim Kausalitdtsnachweis? ..........cccccceenee

2) Anspriiche gegen die Gesellschaft..........cccccevervrcivinnnnene.

VI Zusammenfassung.........coccvuriveinieninneererennenereninnerienneesesesnenens
§ 2 Anspriiche der Gesellschaft .........ccoccvvevurrirevenieienereenecnenereeeresennens
I.  Anspruch auf Leistung ausstehender Einlagen ...........ccceceveueuenen.
1)  Meinungsstand.........cocccveeiiinienicineninneiineeeeeeneeeee

2)  Stellungnahme ........ccccoevvereineineriinecrresreeseese e sreeees

II. Weitergehende Anspriiche der Gesellschaft?.........c..cccovereueuennn.
[I. Zusammenfassung.......ccccceverrereerenrereerereeiersesessessesseseesessesessesenns

§ 3 Anspriiche der Altgesellschafter

L

Vermogensnachteil als allgemeine
Anspruchsvoraussetzung

152

163

15



1) Anspriiche aufgrund einer Wertschmélerung
des ADtEIlS ...oveviieererieeee e 164
a) Wertschmilerung des Anteils durch
Schéadigung der Gesellschaft ..........cccoceeerenevinencncenineenne. 164
b) Wertschmélerung des Anteils
infolge VErWaSSEIUNG .....cc.covvvveruererrerenrenrenreeieeerensenseeenees 165
2) Anspriiche aufgrund von Zahlungen aus dem
Gesellschaftsvermdgen an die fehlerhaft
beteiligten AKHONETE .......coeververeererriererrneneeseereessesnenessessenns 165
II. Weitere AnspruchSVOrausSetZuUngen ...........ceeeveuvererveeecrnencsnenenne 166
III. Zusammenfassung..........cecceervererrenererrenteenenreseenesenieseeeseeseseesenne 166
Zusammenfassung der wesentlichen Ergebnisse....................c........ 167
Literaturverzeichnis...............cccooovevvcincninieccccrcncreiciennes 171

16



