
UNIVERSITÉ DE NEUCHATEL - FACULTÉ DE DROIT 
Section des sciences commerciales, économiques et sociales 

Die Geschäftsführung des Vorstands 

in der deutschen Aktiengesellschaft 

unter Mitberücksichtigung 

einer Aktien rechts reform 

THÈSE. 
présentée à la Section des Sciences commerciales, économiques et sociales 

de l'Université de Neuchfttel 

pour obtenir le grade de 

Docteur es sciences commerciales et économiques 

par 

ULRICH ERLER 

Imprimerie Anton Kling, Kressbronn 

1964 



DIE GESCHÄFTSFÜHRUNG DES VORSTANDS 

IN DER DEUTSCHEN AKTIENGESELLSCHAFT 

UNTER MITBERÜCKSICHTIGUNG 

EINER AKTIENRECHTSREFORM 



Die Geöijäftdfükmng deû VorûXande^ in ber deuwéen 

Aktiengeüelldthaft 

unter Mitberiidkfflfbfyung einer Aktienreétsveform 

A. E I N F Ü H R U N G : 

I. Die Stellung des Vorstands in der Aktiengesellschaft 

1. Bis zum Aktiengesetz von 1937 
2. Nach dem geltenden Aktienrecht 

II. Die grundsätzlichen Ziele der Aktienrechtsreform 

III. Der Begriff der Geschäftsführung 

B. DER VORSTAND ALS GESCHÄFTSFÜHRENDES ORGAN 
DER AKTIENGESELLSCHAFT 

I. Die Geschäftsführung des Vorstands in der Aktienge­

sellschaft 

1. Bei der unabhängigen Aktiengesellschaft 
2. Bei der abhängigen Aktiengesellschaft 

II. Gesetzliche Einzelbestimmungen für die Geschäfts­
führung des Vorstands 

1. Die Buchführungspflicht des Vorstands 
2. Die Berichterstattungspflicht des Vorstands 
3. Der Geschäftsbericht des Vorstands 

IM. Der Einfluß der Satzung auf die Geschäftsführung des 
Vorstands 

1. Wesen und Zulässigkeit dieses. Einflusses 
2. Möglichkeiten der Satzung zur Beeinflussung der 

Geschäftsführung des Vorstands 

a) Der Erlaß einer Geschäftsordnung 
b) Die zustimmungsbedürftigen Geschäfte 
c) DieAufstellung allgemeiner Richtlinien 

5 



IV. Der Einfluß des Aufsichtsrats auf die Geschäftsführung 
des Vorstands 

1. Der Aufsichtsrat als Überwachungsorgan 
2. Mittel zur Durchführung der Clberwachungsaufgaben 

a) Die Anforderung von Berichten vom Vorstand 
b) Die selbständigen Prüfungsmöglichkeiten des 

Aufsichtsrats 
c) Die zustimmungsbedürftigen Geschäfte 

V. Der Einfluß der Hauptversammlung auf die Geschäfts­
führung des Vorstands 

1. Rechtliche Stellung und Aufgaben der Hauptver­
sammlung 

2. Mitwirkung an der Geschäftsführung 

VI. Die Mitwirkung des Aufsichtsrats und der Hauptver­
sammlung bei der Feststellung des Jahresabschlusses 

C. DIE VERANTWORTLICHKEIT DES VORSTANDS FÜR 

SEINE GESCHÄFTSFÜHRUNG 

I. Die Sorgfaltspflicht des Vorstands bei der Geschäfts­
führung 

II. Die Folgen einer Pflichtverletzung bei der Geschäfts­
führung 

1. Maßnahmen des Aufsichtsrats gegen den Vorstand 
a) Die laufenden Maßnahmen 
b) Die Abberufung des Vorstands 

2. Die Schadensersatzpflicht des Vorstands 
a) Bei der unabhängigen Aktiengesellschaft 
b) Bei der abhängigen Aktiengesellschaft 

D. SCHLUSSBETRACHTUNG 

6 



Vorwort 

Die vorliegende Arbeit befaßt sich mit der Geschäftsführung 
des Vorstands in der deutschen Aktiengesellschaft. Es han­
delt sich dabei um ein Gebiet, dem he.ute großes Interesse 
entgegengebracht wird und das in besonderer Weise Gegen­
stand der gegenwärtigen aktienrechtlichen Reformbestrebun­
gen ist. 

Die Behandlung des Themas soll so vorgenommen werden, 
daß jeweils zuerst die geltende Rechtslage untersucht wird 
und darauf aufbauend dann auf die dazu vorgesehenen Re­
formvorschläge des bereits vorliegenden Regierungsentwur­
fes für ein neues Aktiengesetz eingegangen wird. 

Die geltende Rechtslage fußt auf dem Aktiengesetz von 1937 
und der sich daran anschließenden Rechtsprechung des 
Reichsgerichts und des Bundesgerichtshofes sowie .der in den 
Nachkriegsjahren zu Gunsten der Arbeitnehmer erlassenen 
Mitbestimmungsgesetzgebung. Es wird erforderlich sein, die 
genannte Rechtsprechung und die für das Aktienrecht ein­
schlägigen Vorschriften der Mitbestimmungsgesetzgebung 
genau zu untersuchen. Die Mitbestimmungsgesetzgebung hat 
- da sie jüngeren Datums ist als das Aktiengesetz - für das 
Aktienrecht zwingenden Charakter und wird in Bezug auf ihre 
aktienrechtlichen Bestimmungen in das neue Aktiengesetz 
aufzunehmen sein. 

Es soll ein Hauptziel dieser Arbe.it sein, neben der rechtlichen 
Regelung auch die Verhältnisse in der Praxis in angemesse­
ner Weise zu Wort kommen zu lassen und damit das auf man­
chen Gebieten herrschende starke Spannungsverhältnis zwi­
schen Recht und Wirklichkeit aufzuzeigen. Hierzu werden 
sich besonders bei der Untersuchung der durch Konzerne 
verbundenen Aktiengesellschaften interessante Probleme er­
geben. 
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ABKÜRZUNGEN 

AktG = Aktiengesetz 

a. a. O. = am angeführten Ort 

Anm. = Anmerkung 

BGB = Bürgerliches Gesetzbuch 

BGHZ = Entscheidungen des Bundesgerichts 
- in Zivilsachen 

BVG = Betriebsverfassungsgesetz 

HGB = Handelsgesetzbuch 

MitbG = Mitbestimmungsgesetz 

Reg E = Regierungsentwurf 

Ref E — Referentenentwurf 

RGZ = Entscheidungen des Reichsgerichts 
in Zivilsachen 

ZPO = Zivilprozeßordnung 
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A. 'Einführung 

I. D IE S T E L L U N G DES V O R S T A N D E S IN DER 

A K T I E N G E S E L L S C H A F T 

Die Aktiengesellschaft ist eine Körperschaft, welche durch die 
Rechtsordnung Rechtsfähigkeit verliehen bekommt. Damit ist 
aber die Aktiengesellschaft als solche noch nicht handlungs­
fähig. Dieses wird sie vielmehr erst durch ihre Organe, das 
heißt, „durch jene Personen, welche als einzelne oder in ihrer 
rechtlich-organisatorischen Zusammenfassung kraft Gesetzes 
oder Satzung für einen bestimmten Aufgabenbereich zustän­
dig sind, und deren Tätigkeit im Rahmen dieser Zuständigkeit 
der Aktiengesellschaft zugerechnet wird".1) 

Die obligatorischen Organe sind nach dem geltenden deut­
schen Aktienrecht: der Vorstand als Geschäftsführungs- und 
Vertretungsorgan, der Aufsichtsrat als Überwachungsorgan 
und die Hauptversammlung der Aktionäre als Willensbildungs­
organ. 

Bei Zugrundelegung des genannten Organbegriffs können die 
Abschlußprüfer nicht als Organ in diesem Sinne aufgefaßt 
werden, da ihr Handeln nicht der Aktiengesellschaft zuge­
rechnet werden kann.2) 

Als fakultative Organe der Aktiengesellschaft sind die aus der 
Mitte des Aufsichtsrats gebildeten Ausschüsse5) zu nennen. 
Das in der vorliegenden Arbeit in erster Linie zu behandelnde 
Organ ist der Vorstand. Er ist nach dem geltenden Aktien­
recht der gesetzliche Vertreter und Geschäftsführer der Ge­
sellschaft. Dies war aber nicht immer so. Es soll deshalb 
der vorliegenden Arbeit über die Geschäftsführung des Vor­
stands ein kleiner geschichtlicher Rückblick vorangestellt 
werden. Dadurch wird das Verständnis für die heutige und 

1) Würdinger, H.: Akt ienrecht, Karlsruhe 1959, S. 119 

2) So hat auch der Bundesgerichtshof entschieden, dof l der Abschlußprüfer „d i e Gesell­
schaft nicht gemäß § 31 6GB haftbar machen kann" [BGHZ 16, 25). Das Handeln des 
Abschlußprüfers kann demnach nicht der Aktiengesellschaft zugerechnet werden. 

3) § 92 Abs 4 Ak tG. 

9 



vor allem für die durch die Aktienrechtsreform angestrebte 
Stellung -des Vorstands erleichtert. 

1. Die Stellung des Vorstands bis zum Aktiengesetz von 1937 

Der Ursprung der heutigen Aktiengesellschaft liegt vornehm­
lich in den großen Handelskompagnien des 17. Jahrhunderts.1) 
In Deutschland fand die Aktiengesellschaft erst ab Mitte des 
18. Jahrhunderts größere Verbreitung. An einer einheitlichen 
gesetzlichen Regelung fehlte es damals noch. Dennoch be­
standen einige nahezu allgemein geltende Grundsätze. Jede 
Gesellschaft hatte einen Vorstand und eine Hauptversamm­
lung, mitunter auch noch ein dem Aufsichtsrat vergleichba­
res Organ. Neben dem Vorstand befand sich meist noch ein 
größerer Ausschuß von Aktionären, in der Regel „Verwal-
.tungsrat" genannt. 

Die Befugnisse dieses Verwaltungsrats wurden in der Satzung 
geregelt, die ihm im allgemeinen den entscheidenden Ein­
fluß einräumten. Die Satzungen enthielten sehr oft die Be­
stimmung, daß über alle für die Gesellschaft wichtigen Ge­
schäfte der Verwaltungsrat zu entscheiden habe. Damit nahm 
der Vorstand in der Regel die Rolle eines Ausführungsorgans 
ein.2) 

Die erste einheitliche gesetzliche Regelung des Aktienrechts 
in Deutschland wurde durch das „Allgemeine Deutsche Han­
delsgesetzbuch" von 1861 vorgenommen. Es kannte drei Or­
gane der Gesellschaft, von denen Vorstand und Hauptver­
sammlung obligatorisch und der Aufsichtsrat fakultativ waren. 
Die Satzungsbestimmungen, die den Vorstand vom Verwal­
tungsrat abhängig machten, waren wie bisher für das Innen­
verhältnis (im Gegensatz zum Außenverhältnis) weiterhin zu­
lässig.3) 

1) Wie land, K.: Handelsrecht M, Leipzig 1931, S. 5/6. 
Lehmann, K.: D a i Recht der Aktiengesellschaften, Berlin 1898, S. 51 ff, 
A l i erste Vor läufer in der heutigen Aktiengesellschaft ist die .Nieder ländisch-Ost indi­
sche Handelskompagnie" anzusehen, welche durch Octro i vom 20.3.1602 vom Staat 
die juristische Persönlichkeit verliehen bekam. (Wietond, a .a .O . , S.6). 

2} Passow, R.: Die Aktiengesellschaft, 2. Auf l . , Jena 1922, S. 34P. 
3) Passow, R.: a . a . O . S.351. 
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Hinsichtlich der Geschäftsführung befand sich der Vorstand 
also immer noch in der Stellung eines Ausführungsorgans. 
Dieser Riechtszustand erfuhr auch durch die beiden Aktien­
rechtsnovellen aus den Jahren 1870 und 1884 keine Ände­
rung.1) 

Dasselbe kann grundsätzlich auch für das HGB von 1897 ge­
sagt werden. Der Aufsichtsrat sollte nach dem HGB zwar in 
erster Linie Kontrollorgan sein, doch konnten ihm aber trotz­
dem durch die Satzung Geschäftsführungsakte aller Art über­
tragen werden,2) und der Vorstand konnte in der Mehrzahl 
der Fälle nichts tun, was der Aufsichtsrat nicht vorher geneh­
migt hatte.3) 

Daß die Weisungsgebundenheit des Vorstands in der Praxis 
dann auch tatsächlich weit verbreitet war, zeigen die Unter-
siuchungen von Passow.4) 

So hieß es beispielsweise in §21 der Satzung der Gesellschaft 
für elektrische Hoch- und Untergrundbahnen in Berlin: „Der 
Vorstand ist an die Anweisung des Aufsichtsrats gebunden". 
In der Satzung der Altenburger Sparbank hieß es in § 17 so­
gar: „Der Aufsichtsrat ist berufen, die Organisation und Ver­
waltung der Gesellschaft, sowie den gesamten Geschäftsbe­
trieb zu leiten und zu überwachen; innerhalb der Gesellschaft 
verfügt und beschließt derselbe selbständig in allen Angele­
genheiten, welche nicht der Beschlußfassung der Generalver­
sammlung vorbehalten sind".5) 

Diese Bestimmungen stellten nicht etwa eine Ausnahme dar, 
sondern die meisten Satzungen wiesen ähnliche Normen auf.6) 
Es fanden sich beispielsweise folgende Bestimmungen: „Der 
Aufsichtsrat beschließt und verfügt über alle Angelegenheiten 
der Gesellschaft, welche nicht der Entscheidung der Gene­
ralversammlung vorbehalten sind" in den Satzungen von 28 
Aktiengesellschaften und die Bestimmung „Der Aufsichtsrat 
ist berechtigt, dem Vorstand Anweisungen zu erteilen" in den 

1) Mül ler-Rückforth, H. J. : Das Führerprinzip im Akt ienrecht, Diss., Jena 1936, S. 24 
2) Cosack, K.: Lehrbuch des Handelsrechts, 12. Auf l . , Stuttgart 1930, S. M 
3) Passow, R.: a . a . O . , S. 434 ff. 
4) Passow, R.: a . a . O . , S. 434ff. 
5) Passow, R.: a . a . O . , S. 435/436. 
6) Passow, R.! a .a .O . , S. 436. 

11 



Satzungen von.517 Aktiengesellschaften und die Bestimmung 
„Der Aufsichtsrat ist berechtigt, noch andere als die in der 
Satzung bestimmten Geschäfte seiner Entscheidung vorzube­
halten", in den Satzungen von 103 Aktiengesellschaften ' in 
Deutschland.1) 

Die sich daraus ergebende Tatsache, daß in den meisten Fäl­
len2) der Vorstand nur ein „Vollzugsbeamter" des Aufsichts­
rats war, machte ein dem Wohle der Gesellschaft dienliches 
Zusammenwirken der drei Organe unmöglich. Denn dadurch, 
daß das Gesetz diesen Rechtszustand zuließ, war die ur­
sprünglich angestrebte wirksame Kontrolle der Geschäftsfüh­
rung durch den Aufsichtsrat praktisch undurchführbar gewor­
den. Wenn der Aufsichtsrat die Geschäfte, die er eigentlich 
zu kontrollieren hatte, selbst führte, so mußte ihm zwangs­
läufig die genügende Objektivität fehlen, um seiner Kontroll­
pflicht zum Nutzen der Gesellschaft nachkommen zu können. 

Faßt man das Ergebnis der bisherigen Betrachtung zusam­
men, so ist festzustellen, daß der Vorstand der deutschen Ak­
tiengesellschaft praktisch noch nie der eigentliche Geschäfts­
führer der Gesellschaft war,.sondern diesbezüglich grundsätz­
lich die Rolle eines Ausführungsorgans einnahm. 
Dieser Rechtszustand sollte durch das Aktiengesetz von 1937 
eine entscheidende Änderung erfahren. 

2. Die Stellung des Vorstands nach dem geltenden Aktienrecht 

Es ist eine häufig.beobachtete Tendenz, daß die jeweils herr­
schende Auffassung von der Staatsführung auch auf die Wil­
lensbildung und Geschäftsführung der Aktiengesellschaft an­
gewandt werden soll. So war man auch bei der. Schaffung des 
Äktiengesetzes von 1937 darum bemüht, das ,,Führerprinzip" 
das während der Zeit des Nationalsozialismus die Staatsfüh­
rung prägte, auch auf die Leitung der Aktiengesellschaft aus-

1) Flechtheim-Wolf f -Schmulewit i : Oie Satzungen der Deutsehen Aktiengesellschaften,' 
Mannheim-Berlin-Leipzig 1929, S. 263 f f . 

2) Es soll nicht unerwähnt bleiben, daß in einigen Fällen der Vorstand wiederum eine" 
ausgesprochen diktatorische Machtstellung hatte, was hauptsächlich durch einige 
große Zusammenbrüche von Aktiengesellschaften in der Nachkriegszeit zum Vor­
schein kam. Vgl. Gottschalk, H.: Die Lehren aus den Akt ienskandolen der Nach­
kriegszeit , Frankfurt 1934. 
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zudehnen. In diesem Sinne erfuhr die Stellung des Vorstands 
im Verhältnis zum bisherigen Rechtszustand eine gewaltige 
Stärkung. Der hierzu entscheidende § 70 Abs. 1 AktG. be­
stimmt: „Der Vorstand hat unter eigener Verantwortung die 
Gesellschaft . . . zu leiten . . ." In der Begründung zum Ak­
tiengesetz wurde in diesem Zusammenhang gesagt, daß es 
nicht angehe, „daß der Vorstand in dem bisherigen Um­
fang bei seiner Geschäftsführung von der Masse unverant­
wortlicher Aktionäre abhängig ist, denen meist auch der not­
wendige Überblick über die Geschäftslage fehlt".1) 

Obwohl das geltende Aktiengesetz in der Zeit einer autoritä­
ren Gesellschaftsordnung entstanden ist, muß dennoch ge­
sagt werden, daß das Führerprinzip im Aktiengesetz von 1937 
keine volle Verwirklichung gefunden hat. Auch wird man das 
Wort „Führer" sowohl im Aktiengesetz als auch in der amt­
lichen Begründung dazu vergeblich suchen. Die Stellung, die 
der Gesetzgeber dem Vorstand eingeräumt hat, entspricht 
nicht der eines Führers. Es ist mit der nach dem politischen 
Führerprinzip erforderlichen Unabhängigkeit des Vorstands 
unvereinbar, daß die Hauptversammlung der Aktionäre ein so 
entscheidendes Mitbestimmungsrecht hat.2) Auch das Aktien­
gesetz von 1937 ist dabei geblieben, daß Vorstand und Auf­
sichtsrat, wenn auch nicht in ihren einzelnen Handlungen, so 
doch in ihrer Gesamtsteliung letztlich vom Willen der Haupt­
versammlung abhängig sind. Der Aufsichtsrat wird von der 
Hauptversammlung gewählt3), und der Aufsichtsrat seiner­
seits bestellt den Vorstand.*) Der Aufsichtsrat kann die 
Bestellung eines Vorstandsmitglieds jederzeit widerrufen, 
wenn ein wichtiger Grund vorliegt.* Ein solcher wichtiger 
Grund liegt aber bereits dann vor, wenn die Mehrheit der 
Hauptversammlung der Aktionäre dem Vorstand ihr Vertrauen 
entzogen hat.5) Entspricht in diesem Fall der Auf sichtsrat nicht 
dem Willen der Hauptversammlung, so kann diese durch Ab-

1) Amtl iche Begründung zum Akt iengesetz, z i t iert bei Spindel mann, H.: Das Führerprinzip 
im Aktienrecht und seine Auswirkungen auf die Rechtsstellung des Akt ionärs, Diss.. 
Münster 1938, S. 5. 

2) Vgl . §§ 87, 98, 149, 153, 159,169, 17-*, 175, 192, 203, 215, 234, 247, 257 Ak tG . 
3) § 87 Abs. 1 Ak tG . 
4) § 75 Abs. 1 Ak tG 
5) BGHZ 13, 188. 
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bèrufung von Aufsichtsratsmitgliedern eine ihr genehme Um­
gruppierung des Aufsichtsrats erreichen. Dies kann jederzeit 
erfolgen, doch bedarf der Beschluß dazu einer Mehrheit, die 
mindestens drei Viertel der abgegebenen Stimmen umfaßt.1)̂  

Sollte diese Mehrheit nicht erreicht werden, so scheiden die 
Aufsichtsratsmitglieder doch spätestens nach vier Jahren aus. 
In der Praxis wird aber ein Aufsichtsrat schon vorher zurück­
treten, wenn er nicht mehr das Vertrauen der Hauptversamm­
lung genießt. 

Als Ergebnis muß festgestellt werden, daß auch nach dem 
geltenden Aktienrecht nur derjenige Vorstand als „Führer" 
der Aktiengesellschaft angesehen werden kann, der über die 
Mehrheit der Aktien bzw. über die Mehrheit der Stimmen2) in 
der Hauptversammlung verfügt: 

Das dem politischen Bereich entnommene Führerprinzip hat 
im Aktiengesetz keine volle Verwirklichung gefunden. Die 
Machtstellung des Vorstands ist zwar erheblich gesteigert 
worden, doch bleiben die grundsätzlichen Entscheidungen 
über den rechtlichen und wirtschaftlichen Aufbau der Gesell­
schaft in den Händen der Hauptversammlung. Es ist also nicht 
so gekommen, wie es in dem Bericht des Vorsitzenden des 
Ausschusses für Aktienrecht der Akademie für Deutsches 
Recht im Jahre 1934 gefordert wurde3): „Die Durchführung 
des Führerprinzips auch in der Wirtschaft ist als Forderung 
der nationalsozialistischen Wirtschaftspolitikanerkannt". Auch 
ist die darin vorgesehene Fassung des § 70 Abs. 1 (,,Der Vor­
stand ist jder Führer der Aktiengesellschaft") vom Gesetzge­
ber schließlich bewußt abgelehnt worden. Auch die Vorher­
sage von Schlegelberger4), daß die Hauptversammlung im 
neuen Aktienrecht die Stellung eines „abgesetzten Königs" 
einnehmen werde, hat sich nicht bewahrheitet. 

1) § 87 Abs. 2 A k t G ; der Gesetzgeber verlangt hier ausdrücklich eine Stimmenmehrheit 
und keine Kapitalmehrheit , w ie er es beispielsweise bei der Satzungsänderung vor­
schreibt {§ 146 Abs. 1). 

2) Für den Fall der noch vorhandenen Mohrstimmrechtsaktien, 
3) Ki 6k a Iti Bericht Über die Reform des Aktienrechts, Zeitschrift der Akademie für Deut­

sches Recht, Heft I 1 1934, S. 26 und 30. 
4) Vor t rag vom 15. August 1935 in Ber l in: „D ie Erneuerung dos Akt ienrechts" , z i t ie r t bei 

Spindelmann, a . a . O . , S. 46 
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Der Gesetzgeber sah sich offenbar gezwungen, auch anderen 
Interessen Rechnung zu tragen. Es kamen hier in erster Linie 
die Interessen der Aktionäre in Frage, die als Kapitalgeber 
der Aktiengesellschaft nicht verstimmt werden durften. Eine 
Verbindung der erwünschten Machtstellung des Vorstands mit 
den Interessen des kapitalbesitzenden Publikums war eine un­
ausweichliche Notwendigkeit für die Erhaltung und Schaffung 
von Produktionsmöglichkeiten. 

Zusammenfassend läßt sich zu diesem Punkt sagen, daß die 
Dreiteilung der Organe in Vorstand, Aufsichtsrat und Haupt­
versammlung vom Aktiengesetz beibehalten wurde. Es wurde 
eine Machtumverteilung vorgenommen und eine genaue 
Funktionstrennung durchgeführt. Während die Hauptver­
sammlung über den rechtlichen und wirtschaftlichen Aufbau 
der Gesellschaft entscheidet und dem Aufsichtsrat die Über­
wachung der Geschäftsführung zukommt, liegt die Leitung 
der Gesellschaft, die gesamte Exekutive, in der Hand des Vor­
stands. Er ist somit dasjenige Organ der Aktiengesellschaft, 
dem nach außen die Vertretung und nach innen die Geschäfts­
führung obliegt1) 

Das Aktiengesetz stammt aus dem Jahre 1937 und ist heute 
noch geltendes Recht. Seit mehreren Jahren sind jedoch in 
der Bundesrepublik Bestrebungen im Gange, die dieses Ak­
tienrecht ändern und der heutigen Rechts- und Wirtschafts­
ordnung2) anpassen wollen. Die Grundsätze dieser Reformbe­
strebungen bilden den Gegenstand des folgenden Abschnitts. 

1) Vgl. dozu die Begriffsbestimmung Seite 22 ff. 
2) Vgl. dazu Maunz, Th.: Deutsches Staatsrecht, München 1961, S. 127 ff. 
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ILDlE GRUNDSÄTZLICHEN ZIELE DER AKTIEN­
RECHTSREFORM 

Das Aktienrecht gehört zu der Materie des deutschen Privat­
rechts, die besonders häufig Gegenstand von Reformbewe­
gungen ist. So hat auch die Diskussion über eine Reform des 
an sich noch jungen Aktiengesetzes bald nach Ende des 
zweiten Weltkrieges eingesetzt und ist bis jetzt noch nicht ab­
geschlossen. Es waren vor allem die Verbände, die sich mit 
zahlreichen Reformvorschlägen zu der Frage äußerten/ Auf 
der Grundlage dieser Stellungnahmen') und des eingehenden 
Studiums aller bedeutenden ausländischen Aktienrechte hat 
das Bundesjustizministerium einen vorläufigen Entwurf (Refe­
rentenentwurf) eines neuen Aktiengesetzes aufgestellt und 
ihn im Oktober 1958 veröffentlicht. Es sollte sich hier wohlge­
merkt nur um ein vorläufiges Reformwerk handeln. 

Durch seine Veröffentlichung sollte allen zuständigen Kreisen 
der Wirtschaft und der Wissenschaft Gelegenheit geboten 
werden, sich zu dem Vorschlag des Bundesjustizministeriums 
zu äußern. Dieser Aufforderung wurde in einer Welle von Stel­
lungnahmen Rechnung getragen.2) 

Die neueste Arbeit, die gegenwärtig für die Aktienrechtsre-
form vorliegt, ist der „Entwurf eines Aktiengesetzes und eines 
Einführungsgesetzes zum Aktiengesetz nebst Begründung" 
(Regierungsentwurf), der auf der Grundlage des Referenten­
entwurfs unter Mitberücksichtigung aller zugegangenen Re-

1) Vgl. insbesondere: 
o) „Denkschrift zur Reform des Akt ienrechts" , Arbeitsgemeinschaft der Schutzvereini­
gung für Wertpapierbesi tz , 1952. 

b) „Zur Reform des Akt ienrechts" , Deutscher Industr ie, und Handelstag, 1954. 
c) „Reform der Aktiengesellschaft*, Deutscher Jurisientag, 1955. 
d) „Vorschläge zur Akt ienrechtsreform", Institut der Wirtschaftsprüfer e. V., 1956. 
e) „Denkschrift zur Reform des Akt ienrechts" , Bundesverband des pr ivaten Bank­
gewerbes e.V., Apr i l 1958. 

2) Vgl . insbesondere: 
o) „Gemeinsame Denkschrift zum Referentenentwurf eines Akt iengesetzes", Spitzen­
verbände der gewerbl ichen Wir tschaft , 1959. 
b) „Stellungnahme zum Referentenentwurf eines Akt iengesetzes", Deutsche Schutz­
vereinigung für Wertpapierbesi tz , 1959. 

c) Marburger Aussprache l u r Akt ienrechtsreform, 1959 
d) „Zum Referentenentwurf eines Aktiengesetzes des Bundesjustizministeriums", Deut­
sehe Gesellschaft für Betriebswirtschaft, 1959. 
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formäußerungen im März 1960 von der Bundesregierung vor­
gelegt und veröffentlicht wurde.1) 

Es kommt darin deutlich zum Ausdruck, daß die Notwendig­
keit der Aktienrechtsreform aus wirtschafts- und gesell­
schaftspolitischen Gründen besteht. Diesen Tatbestand bringt 
der für den Regierungsentwurf verantwortlich zeichnende 
ehemalige Bundesjustizminister Schaeffer mit folgenden Wor­
ten zum Ausdruck: „Die Aktienrechtsreform bezweckt, das 
zur Zeit geltende aus dem Jahre 1937 stammende Aktienge­
setz an die Grundsätze unserer heutigen Wirtschaftsverfas­
sung anzupassen. Der gegen die Reformbestrebungen der 
Bundesregierung schon mehrfach erhobene Einwand, das 
Aktiengesetz sei ein reines Organisationsgesetz und müsse 
sich deshalb auf gewisse wirtschaftspolitisch neutrale Regeln 
über die Zusammenarbeit zwischen den einzelnen Organen 
beschränken, trifft nicht den Kern der Sache. Die Aktien­
gesellschaften stehen nicht außerhalb der Wirtschaftsverfas­
sung, sie sind keine wertfreien Gebilde. Wenn das Aktienrecht 
unserer Wirtschaftsverfassung entsprechen soll, muß es vom 
Eigentum2) der Aktionäre ausgehen".3) Die Mitwirkungs- und 
Kontrollrechte der Aktionäre dürfen demnach nur soweit ein­
geschränkt werden, wie dies notwendig ist, um die Funktions­
fähigkeit der Gesellschaft als erwerbswirtschaftliches Groß­
unternehmen zu sichern. Jede darüber hinausgehende Ein­
schränkung würde zur Folge haben, daß die Aktiengesell­
schaften schließlich kein ,,Kapitalsammelbecken" mehr dar­
stellen würden, „weil von niemand zu erwarten ist, daß er sein 
Kapital zur Verfügung stellt, wenn er gleichzeitig hinsichtlich 
dieses Kapitals entmündigt wird".") 

Diese politische Tendenz des Regierungsentwurfs kommt 
auch darin zum Ausdruck, daß eindeutig darauf hingewiesen 
wird, daß die Notwendigkeit einer Aktienrechtsreform sich 
nicht daraus ergibt, weil sich unter dem geltenden Recht Miß-

1) Eine Beschlußfassung im Bundestag ist bis jetzt noch nicht er fo lgt . 
2) Dabei muß darauf hingewiesen werden, daß der hier gemeinte öffentl ich-rechtl iche 

Eigentumsbegriff des Ar t . 14 des Grundgesetzes weiter ge faßt ist als der pr ivat­
rechtliche Eigentumsbegriff des § 903 BGB. 

3) „Der Regierungsentwurf zur Akt ienrechtsreform im Bundestag", Zeitschri f t „Die Ak t ien­
gesel lschaft", 1961, Nr. I , S. 2. 

4) ebenda. 
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stände gezeigt haben, welche auf eine ausgesprochene Un­
zulänglichkeit des Aktiengese.tzes hinwiesen, sondern weil es 
„ein Anliegen von hervorragender volkswirtschaftlicher und 
gesellschaftspolitischer Wichtigkeit ist, das Aktiengesetz so 
zu gestalten, daß es mit den Grundsätzen unsererWirtschafts-
verfassung im Einklang steht".') 

Es kann dabei aber auch nicht von der Tatsache abgesehen 
werden, daß angesichts der heutigen Wirtschaftsverhältnisse 
die schlagkräftige Geschäftsführung der großen Unternehmen 
nicht gefährdet werden darf. Es wäre kaum denkbar, daß man 
die Geschäftsführung bei einer Aktiengesellschaft einem nach 
dem Grundsatz der parlamentarischen Demokratie arbeiten­
den Abstimmungskollegium überträgt. Die Gesamtheit der Ak­
tionäre, die Hauptversammlung, kann nicht die Geschäftsfüh­
rung der Gesellschaft übernehmen. Einerseits fehlt es ihr an 
den dazu erforderlichen Kenntnissen, und andererseits zwingt 
der schnelle Rhythmus der heutigen Wirtschaft in der laufen­
den Geschäftsführung zu Entscheidungen, die nicht von vielen 
getroffen werden können.3) 

Die Notwendigkeit einer starken Stellung der Verwaltung wird 
auch von der Bundesregierung grundsätzlich nicht angezwei­
felt, jedoch werden von ihr eine Reihe von Punkten des gel­
tenden Aktiengesetzes als mit der Eigentümerstellung der Ak­
tionäre unvereinbar angesehen. 

Das am meisten kritisierte Gebiet ist dabei wohl das Recht 
der Bilanzfeststellung, welches nach dem geltenden Recht 
grundsätzlich dem Vorstand und dem Aufsichtsrat zusteht. 
Die Verwendung der erzielten Gewinne steht nach dem gel­
tenden Aktienrecht der Verwaltung zu, da die Hauptversamm­
lung von der Rücklagenbildung grundsätzlich ausgeschlossen 
ist. 

Nach dem Regierungsentwurf soll durch eine Reform des 
Rechts der Bilanzfeststellung, der Verwendung des Bilanzge-

1) Amtl iche Begründung zum Regierungsentwurf, S.92 
2) Passow, R1: Die Aktiengesellschaft, Jena 1?22, 2. Auf l . , S. in. 

Diese bereits von Passow dargestel l te Tatsache w i rd sich durch den verstärkten Kon­
kurrenzkampf, der durch die Verwirkl ichung der Europäischen Wirtschaftsgemeinschaft 
zu erwarten ist, noch wei ter bestät igen. 
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winns und der Bildung von offenen und stillen Rücklagen der 
Einfluß der Aktionäre auf die Verwendung der erwirtschafte­
ten Gewinne in angemessenem Umfang wiederhergestellt 
werden.1) 
Neben dem Recht der Bilanzfeststellung sind es vor allem die 
Publizitätsvorschriften, die Gegenstand der Reformbestim­
mungen sind. Der Vorstand wird im Regierungsentwurf als 
Verwalter eines fremden, den Aktionären gehörenden Eigen­
tums angesehen und soll demgemäß auch verpflichtet sein, 
die „Eigentümer"2) in gebührender Weise über Lage und Ent­
wicklung des Unternehmens zu informieren. 

In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, daß die. 
Vorschriften über die Publizität durch das „Gesetz über die 
Kapitalerhöhung aus Gesellschaftsmitteln und über die Gewinn-
und Verlustrechnung"3) gegenüber den nach dem Aktienge­
setz bestehenden Vorschriften schon wesentlich erweitert 
wurden. Die darin enthaltenen Bestimmungen wurden vom 
Regierungsentwurf übernommen und sind bereits fester Be­
standteil des kommenden neuen Aktiengesetzes. 

Die Vorschriften über die Publizität werden durch den Regie­
rungsentwurf in Bezug auf die Gliederung der Jahresbilanz 
und des Inhalts des Geschäftsberichts sowie durch die Ein­
führung einer Pflicht der Konzerngesellschaften zur Aufstel­
lung von Konzernbilanzen, Konzerngewinn- und Verlustrech­
nungen und Konzerngeschäftsberichten noch weiter verbes­
sert. 

Dies ist eine wesentliche Voraussetzung dafür, daß die priva­
ten Eigentümer immer wieder bereit sind, ihr Kapital einer 
Aktiengesellschaft zur Verfügung zu stellen und somit den 
Bestand und Fortschritt einer auf der privaten Initiative beru­
henden Wirtschaftsordnung zu gewährleisten. 

Die weitere und verstärkte Beteiligung des privaten Eigentü­
mers an dem Produktionsvermögen der Wirtschaft steht auch 
in Einklang mit den Bestrebungen der Bundesregierung, im-

1( Amil iche Begründung zum Regierungsentwurf, S. 93 
2) Die Akt ionäre sind dabei selbstverständlich keine Eigentümer im' pr ivatrecht l ichen 

Sinne; vg l . S. 20. 
3) Geset= vom 23,12.1959; auch o f t als „Kleine Akt ienrechtsreform" bezeichnet. 
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mer weitere Kreise des Volkes am volkswirtschaftlichen Pro­
duktionsvermögen zu beteiligen und den starken Konzentra­
tionserscheinungen in der deutschen Wirtschaft entgegenzu­
wirken. 

Die genannten Konzentrationserscheinungen sind auch Ge­
genstand eines besonderen Buches im Regierungsentwurf. 
Ziel dieser konzernrechtlichen Vorschriften ist nicht, die Kon­
zerne zu verbieten, sondern sie rechtlich zu erfassen und sie 
erkennbar und durchsichtig zu machen. Es sind dabei auch 
besondere Regelungen hinsichtlich der Leistungsbefugnisse 
und der Verantwortlichkeit im faktischen und in dem vom Re­
gierungsentwurf angestrebten „organisierten" und offenkun­
dig gemachten Konzern vorgesehen.') 

Richtlinie aller aktienrechtlichen Regelung muß nach dem Re­
gierungsentwurf die Fragestellung sein, ob die einzelne Be­
stimmung der Stellung der Aktionäre als der wirtschaftlichen 
Eigentümer des Unternehmens entspricht.2) 

Es ist dabei zu beachten, daß der Aktionär nicht als Eigen­
tümer des Unternehmens im privatrechtlichen, sondern im 
öffentlich-rechtlichen Sinne gesehen wird. Nach dem Privat­
recht ist der Eigentümer die Aktiengesellschaft als juristische 
Person. Die Eigentümerstellung des Aktionärs wird auf Art. 14 
des Grundgesetzes zurückgeführt und es wird daraus gefor­
dert, daß dem Aktionär als „wirtschaftlichem Eigentümer des 
Unternehmens" ein angemessenes Mitspracherecht zugesi­
chert werden muß. Die Reformbestrebungen zum Aktienrecht 
verfolgen ja nur das Ziel, den besagten Widerspruch zwischen 
dem geltenden Aktienrecht und der derzeitigen allgemeinen 
Rechtsordnung zu beseitigen und so gewissermaßen ein „de­
mokratisches" Aktienrecht zu schaffen. 

Es muß anerkannt werden, daß das Aktienrecht nicht außer­
halb der allgemeinen Rechtsordnung stehen darf, und es ist 
zutreffend, daß das Grundgesetz, wie schon sein Name sagt, 
maßgebend für jede andere Gesetzgebung sein muß. Denn-
noch müssen aber gegen einen „Analogieschluß" von Staats-

1) Vergleiche hierzu die Ausführungen auf Seite 35. 
2) Amtl iche Begründung i u m Regierungsentwurf, S. 93. 
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recht auf Aktienrecht grundsätzliche Bedenken erhoben wer­
den. Eine Aktiengesellschaft ist kein Staat im Kleinen. Es ist 
nicht ihre Aufgabe, den Aktionären ein Optimum an Möglich­
keiten zur freien Entfaltung ihrer Persönlichkeit zu geben, 
wie es das Grundgesetz in Art. 2 dem Staat vorschreibt. Die 
Funktion einer Aktiengesellschaft ist erwerbswirtschaftlicher 
Natur. Das Mitspracherecht des Bürgers im demokratischen 
Staat bedarf keiner wirtschaftlichen Rechtfertigung. Es ist in 
sich selbst schon Zweck genug. Bei der Aktiengesellschaft 
sind Mitspracherechte der Aktionäre nicht schon deshalb not­
wendig, weil dies „demokratisch" ist; sie müssen darüber hin­
aus auch der wirtschaftlichen Notwendigkeit und Zweck­
mäßigkeit entsprechen. 

Auf dieses Problem wird an späterer Stelle, vor allem bei der 
Frage der Reservenpolitik, noch ausführlich zurückzukommen 
sein. 

Zusammenfassend kann gesagt werden, daß der Regierungs­
entwurf den grundsätzlichen Aufbau der bisherigen Aktien­
gesellschaft beibehält. Trotz einiger Vorschläge, die, in An­
lehnung an wesentliche ausländische Aktienrechte,1) die Zu­
sammenfassung von Vorstand und Aufsichtsrat zu einem ein­
heitlichen Verwaltungsrat zur Diskussion stellten, hält der Re­
gierungsentwurf an Vorstand und Aufsichtsrat als zwei selb­
ständigen Verwaltungsorganen fest. Diese Zweiteilung ent­
spricht der deutschen Rechtsüberlieferung und hat große Vor­
teile. Sie gestattet es, Aufgaben, Verantwortung und Überwa­
chung innerhalb der Gesellschaft klar voneinander abzugren­
zen. Für diese Zweiteilung in Vorstand und Aufsichtsrat be­
steht auch ein praktisches Bedürfnis. Das zeigt beispielsweise 
die Entwicklung im angelsächsischen Recht. Dort haben sich 
vom Verwaltungsrat geschäftsführende Ausschüsse abgespal­
ten, denen die laufende Geschäftsführung obliegt. Diese Aus­
schüsse ähneln dem Vorstand der deutschen Aktiengesell­
schaft. 

Der Regierungsentwurf hält also einerseits streng an der über­
lieferten Dreiteilung der Organe in Vorstand, Aufsichtsrat und 

1) Vgl . dazu das angelsächsische und romanische System des einheitl ichen Verwaltungs-
ro ts ; vgl. Hal lslein, W.: „Die Akt ienrechte der Gegenwar t " , Berlin 1931, S. 251 ff. 
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Hauptversammlung fest, schlägt aber andererseits eine Um­
verteilung der Machtverhältnisse unter den Organen vor, die 
sich allgemein so gestalten soll, daß die Stellung der Haupt­
versammlung und des Aufsichtsrats zu Lasten der des Vor­
stands eine Stärkung erfahren soll. 

Auf diese Machtumverteilung wird, soweit sie sich auf die Ge­
schäftsführung auswirkt, in der vorliegenden Arbeit ausführ­
lich eingegangen werden. 

Zuvor soll aber noch eine Klarstellung des Begriffs „Ge­
schäftsführung" vorgenommen werden. 

IM. DER B E G R I F F DER G E S C H Ä F T S F Ü H R U N G 

Nach § 70 Abs. 1 Aktg. ist der Vorstand der „Leiter" der Ak­
tiengesellschaft. Damit hat der Gesetzgeber einen allgemei­
nen Grundsatz für die Tätigkeit des Vorstands aufgestellt. Es 
handelt sich um eine einheitliche Tätigkeit, die sich nach aus­
sen in der Vertretung und nach innen in der Geschäftsführung 
äußert.') Um Vertretung handelt es sich dann, wenn eine ge­
schäftsführende Handlung im Rechtsverkehr mit Dritten vor­
genommen wird. Dies ist eine Unterteilung, die sich nicht nur 
im Aktienrecht, sondern im gesamten deutschen Gesellschafts-" 
recht findet.3) 

Eine Definition des Begriffes Geschäftsführung hat der Ge­
setzgeber im Aktiengesetz nicht vorgenommen. Da sich aber 
dieser Begriff nicht nur im Aktienrecht, sondern im gesamten 
Gesellschaftsrecht findet, so sollten die dazu für andere Ge­
sellschaften aufgestellten Grundsätze, bei Berücksichtigung 
der besonderen Struktur der Aktiengesellschaft, auch für das 
Aktienrecht herangezogen werden können. 

Hierzu erscheint § 116 HGB besonders aufschlußreich. Da­
nach umfaßt nach Hueck3) die Geschäftsführung neben dem 
Abschluß von Rechtsgeschäften, wie zum Beispiel Einstellung 

1) V a | . Huock, A. : Gesellschafisrecht, 10. Auf l . , München I960, S. 33. 
2) Vg l . §§ 116 und 126 HGBj §§ 164 und 170 HGB; § 74 Abs. 1 und 2 A k t G ; 

§ 37Abs. 1 und 2 GmbH Ges.j § 27 Abs. 1 und 2 Gen Ges. 
Angesichts dieser Untertei lung ist der Begriff „Geschäftsführer" des § 35 GmbH Ge­
setz ungenau, do jenem neben der Geschäftsführung auch noch die Vertretung obl iegt. 

3) Hueck, A. : a . a . O . S. 32/33. 
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und Entlassung von Arbeitskräften, auch alle innerorganisato­
rischen Maßnahmen wie die Leitung der Produktion, die Or­
ganisation des Absatzes, die Aufstellung der Bilanz, die Füh­
rung der Bücher usw. 

Diese Begriffsfassung beschränkt sich nicht auf diejenigen 
Geschäfte, die der „gewöhnliche Betrieb des Handelsgewer­
bes der Gesellschaft mit sich bringt",1) sondern erstreckt sich 
auch auf diejenigen, die nach § 116 Abs. 2 AktG darüber hin­
aus" gehen. Hingegen muß festgestellt werden, daß sie dieje­
nigen Handlungen, die die verfassungsmäßigen Grundlagen 
des Gesellschaftsverhältnisses betreffen, unberücksichtigt läßt. 
Auf Grund dieser letzten Tatsache bestehen rechtlich keine 
Bedenken, diesen für die OHG festgelegten Begriff der Ge­
schäftsführung auf das Aktienrecht zu übertragen. Es Ist da­
bei der Forderung Rechnung getragen, daß der Begriff in 
dieser Fassung sich nur auf diejenigen Handlungen erstreckt, 
zu deren Vornahme der Vorstand als Geschäftsführer der Ge­
sellschaft kraft Gesetzes berechtigt ist und nicht auch noch 
diejenigen betrifft, die die verfassungsmäßigen Grundlagen 
des Gesellschaftsverhältnisses betreffen und nach dem Ak­
tiengesetz der Hauptversammlung zustehen. 

Aus diesem Grunde ist auch die Begriffsfassung von Gadow2), 
wonach Geschäftsführung jede Betätigung zur „Gestaltung 
der Wirtschaftsfeistung" ist, als zu weit anzusehen. Diese Be-
,griffsfassung erstreckt sich auch noch auf Handlungen, die 
nach dem Aktiengesetz der Hauptversammlung vorbehalten 
sind und keine Geschäftsführung mehr darstellen. Geschäfts­
führung ist vielmehr jede auf das Innenverhältnis ausgerichte­
te Tätigkeit zur Verfolgung des Gesellschaftszweckes im Rah­
men des in der Satzung festgelegten Gegenstandes der Ge­
sellschaft. 

1) § 116 Abs. 1 HGB. 
2) G a d o w : Kommentar zum Aktiengesetz, Berlin 1939, § 70 Anm. 3. 
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B. Der Vorstand aU gedeäftofüfoendes Organ 

der Aktiengeóelldéaft 

I. DIE G E S C H Ä F T S F Ü H R U N G DES V O R S T A N D S 
IN DER A K T I E N G E S E L L S C H A F T 

Ohne das Ergebnis der folgenden Untersuchungen schon vor­
weg nehmen zu wollen, muß doch vornweg darauf hingewie­
sen werden, daß diese Frage für die unabhängige und die 
abhängige Aktiengesellschaft jeweils getrennt zu behandeln 
ist. Es soll mit dem Fall der unabhängigen Aktiengesellschaft, 
der vom Gesetzgeber bis jetzt als Normalzustand zugrunde 
gelegt wurde, begonnen werden. 

1. Die Geschäftsführung des Vorstands in der unabhängigen 
Aktiengesellschaft 

Nach § 70Abs. 1 AktG hat der Vorstand „unter eigener Ver­
antwortung die Gesellschaft so zu leiten, wie das Wohl des 
Betriebs und seiner Gefolgschaft . . . es fordern". Aus der 
hier zum Ausdruck gebrachten Leitungsbefugnis läßt sich sei­
ne Vertretungs- und Geschäftsführungsbefugnis ableiten. Der 
Gesetzgeber versteht unter „Leitung" eine einheitliche Tätig­
keit die sich aber unter zwei Gesichtspunkten betrachten läßt.') 
Betrachtet man das Außenverhältnis, so spricht man von der 
Vertretung, bezieht man sich hingegen auf das Innenverhält­
nis, so ist die Geschäftsführung gemeint. Leitung und Ge­
schäftsführung sollen in der vorliegenden Arbeit, die das In-
menverhältnis betrifft, im gleichen Sinne verstanden werden. 
Wenn manchmal der Begriff „Leitung" verwandt wird, so nur 
deshalb, um mitunter die Worte des Gesetzgebers wiederzu­
geben. 

Der Begriff „Leitung" nach § 70 Abs. 1 ist zunächst im glei­
chen Sinne zu verstehen wie beim Einzelunternehmer. So wie 
dem Einzelunternehmer, so obliegt auch dem Vorstand grund­
sätzlich die gesamte Initiative für alle Maßnahmen, die das 

1) Vgl. S. 22. 
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geschäftliche Gedeihen des Unternehmens bezwecken. Die 
Stellung des Vorstands erfährt gegenüber derjenigen des In­
habers eines Einzelunternehmens aber insofern eine Ein­
schränkung, als er auf Grund seiner Eigenschaft als -Verwalter 
fremden Vermögens keine Handlungen vornehmen darf, die 
die verfassungsmäßigen Grundlagen des Gesellschaftsver­
hältnisses berühren. 

Der Vorstand nimmt aber nicht die Stellung eines Beauftrag­
ten') der Aktionäre als der „wirtschaftlichen Eigentümer des 
Unternehmens"2) ein. Er ist nach dem Gesetz der alleinige 
Vertreter und Geschäftsführer3) der Gesellschaft. 
Es ist festzustellen, daß der Regierungsentwurf an dieser 
grundsätzlichen Stellung des Vorstands zunächst nichts än­
dert. So heißt es in § 73 Abs. 1 Reg. E: „Der Vorstand hat 
unter eigener Verantwortung die Gesellschaft zu leiten". 

Unter Leitung ist wie bisher!die.Vertretung-und die Geschäfts­
führung zu verstehen. Der Vorstand soll damit hinsichtlich der 
Geschäftsführung grundsätzlich auch weiterhin der „zentrale 
Wille4) bleiben. 

Es ist anzuerkennen, daß der Vorstand nach dem Regierungs­
entwurf die eigenverantwortliche und grundsätzlich selbstän­
dige Leitungsbefugnis auch weiterhin behalten soll. Der Re­
gierungsentwurf hat demnach jenen Bestrebungen, die mit 
dem Argument der „Wirtschaftsdemokratie" den „zentralen 
Willen" hinsichtlich der Leitung auf die Hauptversammlung 
verlegen wollten, nicht Rechnung getragen. Ein Unternehmen 
kann im heutigen Wettbewerb nur dann bestehen, wenn es 
über eine dynamische Leitung verfügt, die schnelle und klare 
Entscheidungen ermöglicht. Die Leitung kann deshalb immer 
nur in den Händen weniger liegen. Dies brachte Passow5) in 
seinen Untersuchungen bereits im Jahre 1922 mit folgenden 
Worten zum Ausdruck: „Nur weil nicht die Vielheit der wech­
selnden Aktionäre, sondern einige wenige dauernder Perso­

l i im Sinne von § ÓÓ2 f f . BGB. 

2) Amlt iche Begründung zum Regierungsentwurf, S. 93. 
3) Oies im Rahmet» der Beschränkungen von Satzung und Gesetz. 
4) M e l l e r o w i c i , -K,: Al lgemeine Betriebswirtschaftslehre, Band 3, 8, Auf l . , Berlin 1954, S.47, 
5) Passow, R.: o. o. O, S. 492. 
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nen die tatsächliche Leitung in den Händen haben, können 
die Aktiengesellschaften erfolgreich geschäftlich operieren". 

Die Frage, welchem Organ der Aktiengesellschaft die Leitung 
zu übertragen ist, kann grundsätzlich nicht mit politischen 
Argumenten beantwortet werden. Die Beantwortung dieser 
Frage muß grundsätzlich nach den Gesichtspunkten der wirt­
schaftlichen und organisatorischen Notwendigkeit und Zweck­
mäßigkeit geschehen. Unter diesem Kriterium ist diese Frage 
dahingehend zu beantworten, daß nur der Vorstand als Ein­
zelperson oder als ein kleines, eng und relativ ständig mit 
dem Unternehmen verbundenes Gremium von Fachleuten die 
sachgerechten Entscheidungen treffen kann, dagegen nicht 
eine Vielzahl von Aktionären, die .einer ständigen Umgruppie­
rung unterworfen ist und die unterschiedlichsten Interessen 
und Fähigkeiten aufweist. 

Nach § 70 Abs 1 AktG wurde dem Vorstand ausdrücklich die 
Auflage gemacht, daß die Leitung so zu erfolgen habe, wie 
es das Wohl des Unternehmens, der Arbeitnehmer und der 
Allgemeinheit erfordere. In dem entsprechenden § 73 Abs. 1 
des Regierungsentwurfs sind jedoch solche Schutzinteres­
sen nicht genannt. Gemäß den dem Regierungsentwurf zu­
grundeliegenden Zielen hätte man vielleicht erwartet, daß in 
§ 73 Abs. 1 besonders auf die Wahrung der Interessen der 
Aktionäre hingewiesen wird. Dies war im vorangegangenen 
Referentenentwurf auch vorgesehen.1) 

Dem Regierungsentwurf ist jedoch zuzustimmen, wenn er die 
gesonderte Aufnahme von Schutzinteressen, mit folgender 
Begründung ablehnt: „Daß der Vorstand bei seinen Maßnah­
men die Belange der Aktionäre und der Arbeitnehmer zu be­
rücksichtigen hat, versteht sich von selbst3) und braucht des­
halb nicht ausdrücklich im Gesetz bestimmt zu werden. Glei­
ches gilt für die Belange der Allgemeinheit. Gefährdet der 
Vorstand durch gesetzwidriges Verhalten das Gemeinwohl, 
so kann die Gesellschaft aufgelöst werden".3) 

1) § 71 Abs. 1 des Referentenentwurfs von 1958. 
2) Dies ist bereits nach dem geltenden Recht ein anerkannter Grundsatz. 
Z) Amil iehe Begründung i u m Regierungsenlwurf, S. 121. Gemeint ist hier die gerichtliche 

Auflösung gemäß § 3B2 Reg E. 
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Interessant wäre an dieser Stelle die Aufsteilung einer Rang­
ordnung der Schutzinteressen. Weder im geltenden Aktien­
recht noch im Regierungsentwurf findet sich dazu eine Stel­
lungnahme. Der Forderung von Gadow2), wonach der Vor­
stand bei seiner Leitung in erster Linie die Wahrung des All­
gemeinwohls zu beachten hat, kann nicht zugestimmt wer­
den. Dies widerspricht sowohl der treuhänderischen, im In­
nenverhältnis auf einem Dienstvertrag beruhenden, OrganT 
Stellung des Vorstands, als auch der privatwirtschaftlichen 
Struktur der Aktiengesellschaft. Weiterhin wäre es auch mit 
der vom Regierungsentwurf als erstrebenswert angesehenen 
Publikumsaktiengesellschaft schlecht vereinbar, wenn der 
Vorstand einen Konflikt der Aktionärsinteressen mit den Be­
langen der Allgemeinheit und auch der Arbeitnehmer nicht 
so entscheiden könnte, daß im Ergebnis die Interessen der 
Aktionäre am besten gewahrt bleiben. 

Eine gewisse Bestätigung dieser Auffassung läßt sich in einer 
Entscheidung des Bundesgerichtshofs finden, wonach zur Ab-
berufungsmöglichkeit des Vorstands gesagt wird: „Hat die 
Mehrheit der Aktionäre einem Vorstandsmitglied ihr Vertrauen 
entzogen, so kann grundsätzlich dessen Bestellung zum Vor­
standsmitglied widerrufen werden, ohne daß es erst eines 
Nachweises durch die Aktiengesellschaft bedarf, daß das Vor­
standsmitglied seine Geschäfte nicht ordnungsmäßig geführt 
hat".2) Dieser Bestimmung des Bundesgerichtshofs wurde 
auch in § 81 des Regierungsentwurfs Rechnung getragen und 
wurde dort in Abs. 3, im Gegensatz zur bisherigen Regelung, 
gesondert erwähnt. Sehen sich die Aktionäre zu der Schluß­
folgerung veranlaßt, daß ihre Interessen vom Vorstand nicht 
in gebührender Weise gewahrt werden, so können sie über 
den Aufsichtsrat seine Abberufung erreichen. Allerdings muß 
dazu noch hinzugefügt werden, daß der Vertrauensentzug 
durch die Mehrheit der Aktionäre dann kein wichtiger Grund 
zum Widerruf der Vorstandsbestellung ist, wenn der Vertrauens­
entzug willkürlich und grundlos und der damit verfolgte Zweck 
ein .Rechtsmißbrauch ist.3) Letzteres ist beispielsweise dann 

1) Gadow: o. a. O., § 70 Anm. 11. 
2) BGHZ 13, 188. 
3) BGHZ 13, 188. 
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der Fall, wenn der Entzug des Vertrauens deshalb erfolgt, weil 
der Vorstand sich dem Willen eines Großaktionärs widersetzt, 
um eine offensichtliche Schädigung der Gesellschaft zu ver­
meiden.1) 

Nach § 70 Abs. 1 AktG ist der Vorstand dasjenige Organ der 
Gesellschaft, dem die Führung der Geschäfte obliegt. Bei der 
Verrichtung der Geschäftsführung kann man in der Praxis 
aber auf Schwierigkeiten stoßen, da das geltende Aktienrecht 
für den Fall eines mehrköpfigen Vorstands ohne Vorsitzender 
hinsichtlich der Beschlußfassung über. Geschäftsführungs­
maßnahmen keine ausdrückliche Regelung enthält. Diese Fra­
ge wird auch im Schrifttum nicht einheitlich beantwortet. Der 
Grundsatz der Gesamtgeschäftsführung') findet eine Stütze 
in der Tatsache, daß nach § 71 Abs. 2, S. 1 für die Vertretung 
der gleiche Grundsatz gilt, Vertretung und Geschäftsführung 
aber nicht zwei ganz verschiedene Tätigkeiten darstellen, son­
dern eine einheitliche, die aber von zwei verschiedenen Ge­
sichtspunkten aus betrachtet werden kann.3) 

Gegen die ,Gesamtgeschäftsführung wird oft geltend gemacht, 
daß sie den praktischen Erfordernissen nicht gerecht werde, 
da die zahlreichen und fachlich verschiedenen Einzelaufga­
ben der Geschäftsführung unmöglich durch einen einstimmi­
gen Beschluß des Gesamtvorstands bewältigt werden können. 
Dieser Auffassung ist insofern zuzustimmen, als bei den gros­
sen Unternehmen eine Geschäftsverteilung tatsächlich nicht 
zu umgehen ist. Die Aufgaben des einzelnen Vorstandsmit­
glieds bestehen dann darin, daß es einerseits die ihm zuge­
teilten Arbeiten verrichtet und andererseits die Arbeiten sei­
ner Kollegen überwacht. Keinem Vorstandsmitglied kann aber 
die Pflicht, sich wenigstens im Rahmen einer angemessenen 
Überwachung mit den Geschäften der anderen Vorstandsmit­
glieder zu befassen, abgenommen werden.4) Diese Schlußfol­
gerung folgt schon aufgrund seiner Verantwortlichkeit nach 
§ 84 AktG, die sich grundsätzlich auf die gesamte Geschäfts-

1] WOrdinger, H.: Akt ienrecht, Karlsruhe 195?, S. 129. ' 
2) Vertreten von Schlegelberger-Quassowski, § 70 Anm. 12: Gadow-Heinichen, §70 Anm. 4 

dagegen al lerdings God In-Wf I he I m I, §70 Anm. 4 
3} Vgl . S. 22. 

X) RGZ 93, 100. 
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führung erstreckt. Eine Bestimmung, durch die bestimmte Ge­
schäfte einem Vorstandsmitglied zur ausschließlichen Erledi­
gung zugewiesen würden, wäre unzulässig, weil damit Hand­
lung und Verantwortung nicht mehr übereinstimmen würden. 
Damit müßte man sich aber konsequenterweise grundsätzlich 
für die Gesamtgeschäftsführung entscheiden. Der Grundsatz 
der Gesamtgeschäftsführung findetalso durcrudie^Notwendig-
keit einer Geschäftsverteilung kein Gegenargument, sondern 
eher eine Bestätigung. 

Der Regierungsentwurf schafft eine Klarstellung der bisheri­
gen Rechtslage, indem er in § 74 Abs. 1 für den mehrköpfi-
gen Vorstand grundsätzlich die Gesamtgeschäftsführung vor­
schreibt. Es ist aber zulässig, daß die Satzung oder die Ge­
schäftsordnung des Vorstands Abweichendes bestimmen; ge­
meint ist hiermit insbesondere der Mehrheitsbeschluß, die Ent­
scheidung des Vorsitzers bei Stimmengleichheit1) und die 
Verteilung der Geschäftsbereiche (Ressorts) auf die einzelnen 
Vorstandsmitglieder. 

Entgegen der bisherigen Regelung nach § 70 Abs. 2 AktGsoll 
der^ Vorsitzer des Vorstands nach dem Regierungsentwurf 
nicht mehr die Möglichkeit haben, seine Ansicht gegen die 
Stimmen aller übrigen Vorstandsmitglieder durchzusetzen.2) 
In der Möglichkeit der iAIIeinentscheidung desfVorsitzers nach 
dem geltenden Aktienrecht kommt der Einfluß des Führerge­
dankens bei der Schaffung des Aktiengesetzes deutlich zum 
Ausdruck. Dieses Alleinentscheidungsrecht3) steht im Ge­
gensatz zum Kollegialprinzip in der Gesellschaftsleitung und 
verstößt gegen die Erkenntnisse der modernen Betriebsfüh­
rung, wonach an die Stelle des Befehlens und Gehorchens 
der Grundsatz der Überzeugung treten soll. 

Die Möglichkeit der Alleinentscheidung kann für die Gesell­
schaft sehr nachteilig sein, weil sie den Vorsitzenden dazu 
verleiten kann, vorschnelle und ohne genügende Aussprache 
mit den übrigen Vorstandsmitgliedern wichtige geschäftliche 
Entscheidungen zu treffen. Die übrigen Vorstandsmitglieder 

1) Amtl iche Begründung i u m Regierungsentwurf, S. 121. 
2) § 74Abs . 1, S. 2 Reg E. 
3) Ei lei tet sich aus dem Präsidialpr inr ip in der Gesetlschaftsleitung her. 
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können dabei zu bloßen Gehilfen des Vorsitzenden herabsin­
ken. ») 

Diese Bestimmung gegen die Alleinentscheidungsmöglichkeit 
des Vorsitzenden beruht auf den gleichen Grundsätzen wie 
die Neuregelung des § 73 Abs. 2 Reg E, wonach bei Gesell­
schaften mit einem Grundkapital von mehr als drei Millionen 
Deutsche Mark der Vorstand aus mindestens zwei Personen 
zu bestehen hat, es sei denn, daß durch die Satzung etwas» 
Abweichendes bestimmt wird. Beide Vorschriften entsprechen 
nicht nur dem Wesen des m ehr köpf igen Vorstands als Kolle­
gialorgan, sondern auch den Gedanken des Mitbestimmungs­
gesetzes. 2) 

Die geltende Regelung des Aktienrechts, wonach der Vorsit­
zer des Vorstands nach § 70 Abs. 2 gegen sämtliche anderen 
Vorstandsmitglieder (und damit auch gegen den Arbeitsdirek­
tor) entscheiden kann, steht im Widerspruch zu den Gedan­
ken des Mitbestimmungsgesetzes, nämlich den Arbeitneh­
mern eine Mitbestimmung an der Unternehmensleitung zu er­
möglichen. Da das Mitbestimmungsgesetz aber das jüngere 
Gesetz ist, müssen die auf das Aktienrecht abgestimmten 
Vorschriften für die Aktiengesellschaft zwingendes Recht 
sein.*) Damit ergibt sich die Notwendigkeit der Abschaffung 
der Alleinentscheidungsmöglichkeit des Vorsitzers auch von 
•dieser Seite. 

Bisher wurde die Stellung des Vorstands als Geschäftsführer 
der Aktiengesellschaft immer nur vorn Standpunkt des Ge­
setzgebers aus betrachtet. Häufig stimmt aber die Praxis mit 
den Zielen der betreffenden Gesetze nicht ganz überein. 

Der Gesetzgeber hat den Vorstand als das geschäftsführende 
Organ der Aktiengesellschaft festgelegt Dazu hat aber Werth') 

1) Amtliche Begründung zum Regierungsentwurf, S. 122. 
2) Mitbestimmungsgesetz (MitbG) vom 21. Ma i 1951, wonach in den Vorständen der 

Aktiengesellschaften des Bergbaus und der Eisen und Stahl erzeugenden Industrie ein 
»Arbei tsdirektor" zwingend vorgeschrieben ist. Er ist notwendiges Mi tg l ied des Vor­
stands, dem innerhalb der Unternehmensleitung die sozialpolit ischen Aufgaben ob­
liegen (§13 MitbG). 

3) Lex posterior derogat legi pr ior i . 
4) Wer th .H . J . : Vorstand und Aufsichtsrat in der Aktiengesellschaft, Düsseldorf 1960, S. 103. 
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in seinen statistischen Untersuchungen festgestellt, daß die­
ser Zustand in der Wirtschaftspraxis nur in etwas weniger als 
der Hälfte der Fälle auch tatsächlich besteht. Diese Tatsache 
beruht hauptsächlich darauf, daß der Aufsichtsrat über die 
Überwachung der Geschäftsführung hinaus selbst in mehr 
oder minder großem Umfang an der Geschäftsführung teil­
nimmt. 

Die umfassende Teilnahme des Aufsichtsrats an der Ge­
schäftsführung ist nicht nur bei Familiengesellschaften, son­
dern auch bei anderen Gesellschaften möglich. In zahlreichen 
Gesellschaften, wo die Mehrheit der Aktien in festen Händen 
liegt, schalten sich die herrschenden Aktionäre über den Auf­
sichtsrat in die Geschäftsführung ein. Häufig ist .der Aufsichts­
ratsvorsitzende der eigentliche Geschäftsführer, während die 
Stellung des Vorstands die letzte Stufe einer Angestelltenlauf­
bahn ist.1) 

Das obige Gesamtergebnis, daß nur bei weniger als der Hälf­
te der deutschen Aktiengesellschaften der Vorstand wirklich 
als der eigentliche Geschäftsführer bezeichnet werden kann, 
überrascht nicht, wenn man die starke Konzentrierung des 
deutschen Aktienkapitals berücksichtigt. So hat Werth bei sei­
nen Untersuchungen die Feststellung gemacht, daß bei rund 
70 v. H. der von ihm ausgewerteten Fälle das Aktienkapital 
sich in den Händen eines oder mehrerer Großaktionäre 
befand.3) 

Daß diese Tatsache für die Geschäftsführung des Vorstands 
von erheblicher Bedeutung ist, versteht sich von selbst. Die 
näheren Umstände dazu sollen in dem folgenden Abschnitt 
über die abhängige Aktiengesellschaft genauer untersucht 
werden. 

1| Mestmäcker, E. J.: Verwal tung, Konzerngewalt und Rechte der Akt ionäre , 
Karlsruhe 1958, S. 90. 

2) Wer th , H. J.: a . a . O . S. 52. 
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2. Die Geschäftsführung des Vorstands in der abhängigen 
Aktiengesellschaft 

Das Rechtsproblem der abhängigen Aktiengesellschaften') 
besteht darin, daß dem Leitbild der bisherigen Aktiengesetz­
gebung grundsätzlich immer die Aktiengesellschaft als auto­
nome juristische Person zugrunde lag. Es wurde von einer 
Aktiengesellschaft mit weit gestreutem Aktienbesitz ausge­
gangen. Diese Annahme ist aber in einer Zeit, in der sich, wie 
schon gesagt, bei rund 70 v. H. der Aktiengesellschaften das 
Kapital in Händen eines oder weniger Großaktionäre (meist 
Unternehmen) befindet, nicht mehr realistisch. In vielen Fäl­
len der Praxis ist die Aktiengesellschaft keine autonome ju­
ristische Person mehr, die ihre Geschäftsführung selbst be­
stimmt, sondern eine abhängige Gesellschaft, die ihre Ge­
schäftsführung nach dem Willen desjenigen ausrichten muß, 
zu dem die Abhängigkeit besteht. 

Das Problem der abhängigen Aktiengesellschaft und der da­
mit verbundenen Folgen für die Geschäftsführung wurde erst­
mals im Aktiengesetz von 1937 erwähnt. Zwar ist nach § 70 
Abs. 1 nur der Vorstand mit der Führung der Geschäfte be­
traut, trotzdem wird es aber durch das Aktiengesetz als 
rechtmäßig anerkannt, daß die Geschäftsführung der Gesell­
schaft nicht durch den eigenen Vorstand, sondern durch Dritte 
bestimmt wird. Dies läßt sich aus § 15 AktG entnehmen, wo­
rin Konzernunternehmen als rechtlich selbständige Unterneh­
men bezeichnet werden, die zu wirtschaftlichen Zwecken „un­
ter einheitlicher Leitung" zusammenjjefaßt sind, oder die auf 
Grund von Beteiligungen oder sonst unmittelbar oder mittel­
bar unter dem beherrschenden Einfluß eines anderen Unter­
nehmens stehen. 

Das wesentliche Merkmal der abhängigen Aktiengesellschaft 
ist die Unselbständigkeit in der Leitung trotz rechtlicher Selb­
ständigkeit. Das Kriterium ist rein wirtschaftlicher Natur. Be­
herrscht eine Gesellschaft durch Besitz der Aktienmajorität 
eine andere, so ist sie trotz der rechtlichen Unabhängigkeit 

M Vgl . dazu die Begriffsbestimmung auf Seite 34. 
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der. anderen Gesellschaft in der Lage, die Geschäftsführung 
der abhängigen Gesellschaft zu bestimmen. 

Dieser Einfluß ist rein faktische Macht, die so weit gehen 
kann, daß der Vorstand der abhängigen Aktiengesellschaft 
mitunter gleich einem Angestellten behandelt wird. 

Die eigentliche Geschäftsführung liegt in diesen Fällen in den 
Händen des Aufsichtsrats, der sich in der Praxis hauptsäch­
lich aus den leitenden Persönlichkeiten der Konzernmutterge­
sellschaft oder aus deren Vertrauensleuten zusammensetzt. 
Daß durch diese Machtzusammenballung der Vorstand der 
abhängigen Gesellschaft dann meist nur noch ein Vollzugsor­
gan darstellt, kann nicht überraschen. Diesem Zustand hat 
das Aktiengesetz insbesondere dadurch schlecht Rechnung 

.getragen, daß es zuläßt, daß die Gesellschaft den Weisungen 
einer außerhalb liegenden Instanz unterworfen wird, die aber 
für ihre Handlungen keine ausreichende Verantwortung trägt. 
So bestimmt § 101 Abs. 3 AktG, daß die Haftung desjenigen, 
der seinen Einfluß auf die Aktiengesellschaft dazu,benutzt, um 
nach § 101 Abs. 1 sich oder einem anderen zum Schaden der 
Gesellschaft oder ,ihrer Aktionäre einen Vorteil zu verschaffen, 
dann entfällt, wenn der Vorteil "schutzwürdigen Belangen" 
dient. Schutzwürdig können dabei auch die Belange eines 
Konzerns als solche sein. Im Schrifttum wird der Schutz der 
Konzerninteressen sogar als das wesentliche Anwendungs­
gebiet des § 101 Abs. 3 angesehen.1) 

Das geltende Aktienrecht enthält nur wenige und sehr unzu­
längliche Bestimmungen über die rechtliche Erfassung und 
Regelung der Konzerne, da die Aktiengesetzgebung bisher 
grundsätzlich von der unabhängigen Aktiengesellschaft als 
dem Normalfall ausgegangen ist. Das hat, in Fortsetzung einer 
schon um die Jahrhundertwende beginnenden Entwicklung, 
namentlich in den letzten Jahren zu einer immer tieferen Kluft 
zwischen Gesetz und Wirtschaftspraxis geführt. Im Zeichen 
der wachsenden Unternehmenskonzentration ist die Rechts­
form der Aktiengesellschaft in immer mehr Fällen nur noch 
die äußere Organisationsform. Bei ihnen haben konzernmäs-

1| Schlegelberger-Quasiowjk i , § 101, Armi. 10. Teichmann-Koehter, § 101, 2 g, und 
Würdinger, H1: Akt ienrecht, Karlsruhe 1959, S. 195. • 
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sige Bindungen das .aktienrechtliche Kräftespiel zwischen den 
Organen aus den Angeln gehoben.') Der gesetzlichen Zustän­
digkeitsordnung kommt dabei nur noch formale Bedeutung 
zu.3) 

Ein Gesetzgeber, der sich die Schaffung eines neuen Aktien­
gesetzes zum Ziel gesetzt hat, kann an dieser Entwicklung 
nicht mehr vorüber gehen. Dennoch kann es aber nicht die 
Aufgabe eines neuen Aktiengesetzes sein, die Konzerne etwa 
zu bekämpfen. Die Beurteilung der Konzerne richtet sich nach 
wirtschaftlichen Maßstäben und kann nicht vom Aktiengesetz 
vorgenommen werden. Jedoch kann eine Aktienrechtsreform 
nicht daran vorbeigehen, die Konzernverhältnisse rechtlich 
zu erfassen. Es ist gesellschaftsrechtlich gesehen unumgäng­
lich, daß die Abhängigkeitsverhältnisse innerhalb eines Kon-. 
zerns „rechtlich erfaßt und durchsichtig gemacht werden, daß 
die Aktionäre und Gläubiger gegen die mit ihnen verbunde­
nen Gefahren und Nachteile besser geschützt und daß Lei­
tungsmacht und Verantwortung in Einklang gebracht werden".3) 
Der Regierungsentwurf will die Einheit zwischen Recht und 
Wirklichkeit dadurch erreichen, daß durch obligatorische Ver­
träge zwischen den Konzerngesellschaften das Beherr­
schungsverhältnis geregelt .wird. Die Durchsetzung von Kon­
zerninteressen gegenüber einer abhängigen2) Gesellschaft 
soll nach der Regelung des Regierungsentwurfs nur noch 
dann zulässig sein, wenn zwischen der Obergesellschaft und 
der abhängigen Aktiengesellschaft ein;Beherrschungsvertrag 
geschlossen ist, der als solcher allein oder in Verbindung mit 
einem Gewinnabführungsvertrag abgeschlossen werden kann. 
Bei beiden Vertragen handelt es sich nach § 280 Abs. 1 Reg 
E um Unternehmensverträge, durch die eine Aktiengesell­
schaft die Leitung ihrer Gesellschaft einem anderen Unter-

1) Amtl iche Begründung zum Regierungsentwurf, S. 213. 
2] Meslmäcker, H. J. : Verwal tung, Konzerngewalt und Rechte der Akt ionäre, 

Karlsruhe 1958, S. 90. 

3) Amtl iche Begründung zum Regierungsentwurf, S. 214. 
4) Abhängige Unternehmen sind nach dem Regierungsentwurf rechtliche selbständige 

Unternehmen, auF die ein anderes Unternehmen {herrschendes unternehmen) unmit­
telbar oder mittelbor einen beherrschenden Einfluß ausüben kann {§ 16 Abs. 1 Reg E) 
Gehört einem Unternehmen die Mehrheit der Antei le eines anderen Unternehmens 
ode* steht ihm die Mehrheit der Stimmrechte zu (Meiirheitsbeteil igung), so ist es ols 
herrschendes, das andere als abhängiges Unternehmen anzusehen. (§ 16 Abs. 2 Reg E). 
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nehmen unterstellt (Beherrschungsvertrag) oder sich ver­
pflichtet, ihren ganzen Gewinn an ein anderes Unternehmen 
abzuführen (Gewinnabführungsvertrag). Ein Beherrschungs­
vertrag liegt aber dann nicht vor, wenn sich Unternehmen 
durch Verträge unter einheitliche Leitung stellen, ohne daß 
dadurch eines von ihnen von einem anderen vertragsschlie­
ßenden Unternehmen abhängig wird.') 

Eine dem vorgesehenen Beherrschungsvertrag vergleichbare 
Einrichtung findet sich gegenwärtig im Steuerrecht in Form 
des Organvertrags, der die Organgesellschaft wirtschaftlich, 
finanziell und organisatorisch derart in ein anderes Unterneh­
men eingliedert, daß sie „keinen eigenen Willen mehr 
hat".3) Es könnte an dieser Stelle eingewandt werden, daß 
Steuerrecht und Aktienrecht nicht in Einklang stehen, da § 70 
Abs. 1 es dem Vorstand zur Pflicht macht, die Geschäfte der 
Gesellschaft unter eigener Verantwortung zu führen und es 
ihm >nicht erlaubt, diese Aufgabe freiwillig einem Dritten (durch 
einen Vertrag abzutreten. Da aber § 15 AktG es zuläßt, daß 
die Geschäftsführung auch in den Händen eines Dritten lie­
gen kann, ist nicht einzusehen, warum dieser Vorgang nicht 
auch vertraglich geregelt werden sollte. 

Der Regierungsentwurf will die Konzernbildung rechtlich er­
fassen und sichtbar machen und ist demzufolge bestrebt, daß 
das gesamte Konzernwesen so weit wie möglich vertraglich 
geregelt wird. Dabei wird davon ausgegangen, daß ein Ab­
hängigkeitsverhältnis nur dann rechtlich zulässig sein soll, wenn 
zuvor ein Beherrschungsvertrag zwischen dem herrschenden 
und dem abhängigen Unternehmen geschlossen und im Han­
delsregister eingetragen wurde. 

So bestimmt § 297 Abs. 1 Reg E, daß bei Bestehen eines Be­
herrschungsvertrags das herrschende Unternehmen berech­
tigt ist, dem Vorstand der abhängigen Aktiengesellschaft Wei­
sungen zu erteilen.3) 

1) § 280 Abs. 1 Reg E. 
2) § 2 Abs. 2, Zif f . 2 USTG. 
3) Es wäre deshalb aus Gründen der Klarheit ru erwägen, ob man in § 73 Reg E nicht 

noch den Zusatz aufnehmen sol l , daß der Grur idsa t i des Abs. 1 (e igenverantwort­
liche Leitung der Gesellschaft) insoweit nicht g i l t , als der Vorstand aufgrund der 
§§280 f f des Regierungsentwurfs zur Befolgung von Weisungen Drit ter verpf l ichtet ist. 
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Bestimmt dabei der Vertrag nichts anderes, so können dem 
Vorstand der abhängigen Aktiengesellschaft sogar Weisun­
gen erteilt werden, die für die Gesellschaft nachteilig sind, 
wenn sie den Belangen des herrschenden Unternehmens oder 
der mit ihm und der Gesellschaft konzernverbundenen Unter­
nehmen dienen.1) 

Der Vorstand der abhängigen Aktiengesellschaft muß nach 
§ 297 Abs. 2 Reg. E die Weisungen des herrschenden Unter­
nehmens befolgen und ist somit in den Grenzen des vertrag­
lichen Weisungsrechts von seiner Pflicht aus § 73 Abs. 1 Reg 
E zur eigenverantwortlichen Führung der Geschäfte entbun­
den. Um dieses Weisungsrecht noch zu verstärken, bestimmt 
§ 297 Abs. 2 Reg E1 daß der Vorstand auch solche Weisungen 
zu befolgen hat, die nach seiner Ansicht nicht den Belangen 
des herrschenden Unternehmens oder denen des Konzerns 
dienen. 

Diese Ausführungen führen zu dem Ergebnis, daß nach dem 
Regierungsentwurf der Vorstand einer abhängigen Aktienge­
sellschaft durch einen Beherrschungsvertrag im vollen Sinne 
zu einem weisungsgebundenen Exekutivorgan des herrschen­
den Unternehmens gemacht werden kann. Es darf dabei aber 
nicht vergessen werden, daß der Regierungsentwurf mit dem 
Abschluß eines Beherrschungsvertrags besondere Sicherun­
gen für die abhängige Gesellschaft, ihre Aktionäre und ihre 
Gläubiger verbindet. Dies ist ja letztlich als ein Hauptzweck 
des Beherrschungsvertrags anzusehen. Es sind dabei beson­
ders die Vorschriften der Paragraphen 289 bis 292 zu nennen, 
welche die Gesellschaft und die Gläubiger vor einer Aushöh­
lung des Gesellschaftsvermögens schützen sollen. 

Ein großes Verdienst dieser vertraglichen Regelung der Kon­
zernbeziehungen besteht darin, daß Leitungsmacht und Ver­
antwortlichkeit in Einklang gebracht werden. Denn es ginge 
nicht an, daß der Vorstand für eine Geschäftsführung verant­
wortlich ist, die zwar noch formal, aber nicht mehr faktisch in 
seinen Händen liegt. So bestimmt § 299 Abs. 3 des Regie­
rungsentwurfs, daß der Vorstand bei Bestehen eines Beherr-

1) §297 Abs. 1 S. 2 Reg E. 
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schungsvertrags für schädigende Handlungen dann nicht haf­
tet, wenn sie auf der Befolgung einer Weisung nach § 297 
Abs. 2 beruhen. In diesem Falle ist vielmehr der gesetzliche 
Vertreter") des herrschenden Unternehmens verantwortlich. 

Der Regierungsentwurf ist bestrebt, durch den Abschluß von 
Beherrschungsverträgen die Konzernbildung rechtlich zu er­
fassen und sichtbar zu machen und die Interessen der Min­
derheitsaktionäre und der Gesellschaftsgläubiger, zu schützen. 
Er sieht aber allerdings davon ab, die vertragliche Regelung 
für obligatorisch zu erklären und ist damit genötigt, auch für 
die Fälle eine seinen Zielen entsprechende Regelung zu tref­
fen, in denen keine Beherrschungsverträge bestehen. 

Ist keim Beherrschungsvertrag geschlossen; so darf nach§300 
Abs. 1 des Regierungsentwurfs ein herrschendes Unterneh­
men seinen Einfluß nicht dazu benutzen, eine abhängige Ak­
tiengesellschaft zu Rechtsgeschäften oder Maßnahmen zu 
veranlassen, die für sie nachteilig sind, es sei denn, daß die 
Nachteile .durch Vorteile ausgeglichen werden. Mit diesem 
Grundsatz, daß das faktische .Beherrschungsverhältnis 'als sol­
ches nicht dazu benutzt werden darf, die abhängige Gesell­
schaft ohne entsprechende Kompensation zu nachteiligen 
Rechtsgeschäften oder Maßnahmen zu veranlassen, will der 
Regierungsentwurf eindeutige Verhältnisse schaffen und die 
unklare Bestimmung des § 101 Abs. 3 AktG beseitigen. 
Eine praktische Schwierigkeit liegt bei dieser vom Regie­
rungsentwurf vorgesehenen Regelung jedoch darin, daß der 
beherrschende Einfluß dann ausgeübt werden darf, wenn die 
Nachteile durch Vorteile ausgeglichen werden. Dies scheint 
theoretisch zunächst eine gute Lösung zu sein, doch in der 
Praxis werden sich dabei einige Schwierigkeiten ergeben. 
Dem versucht § 300 Abs. 2 dadurch entgegenzuwirken, daß 
der genannte Ausgleich von ,Vor- und Nachteilen nur dann zu­
lässig ist, wenn die Vorteile auf einem Vertrag beruhen und 
dieser Vertrag mit dem nachteiligen Rechtsgeschäft so eng 
zusammenhängt, daß es als ein wirtschaftlich einheitliches 
Geschäft angesehen werden kann. 

1) Zum Beispiel der Vorstand bei einer Aktiengesellschaft, der Geschäftsführer boi einer 
Gesellschaft mit beschränkter Haftung, der Inhaber bei einem Einzelunternehmen usw. 
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Es ist demnach ausdrücklich unzulässig, sich auf irgendwel­
che allgemeine Vorteile zu berufen, die die abhängige Ge­
sellschaft aus dem Beherrschungsverhältnis erlangt. Damit 
wäre ja eine Beurteilung der Rechtmäßigkeit der ein­
zelnen Geschäftsführungsmaßnahme nicht mehr möglich. Um 
die Einhaltung des Grundsatzes von § 300 in der Praxis auch 
kontrollieren zu können, ist in § 301 des Regierungsentwurfes 
vorgesehen, daß der Vorstand der abhängigen Gesellschaft 
alljährlich einen besonderen „Abhängigkeitsbericht" zu er­
statten hat, und in dem auch insbesonders darauf einzugehen 
ist, welche Nachteile durch welche Vorteile bei einer bestimm­
ten Geschäftsführungsmaßnahme ausgeglichen werden.1) 

Durch diese Vorschrift will der Regierungsehtwurf zweifelsoh­
ne einen „Anreiz" zum Abschluß von Beherrschungsverträ­
gen schaffen. 

Angesichts der starken Unternehmenskonzentration in der 
deutschen Wirtschaft und der damit verbundenen Tatsache, 
daß die Rechtsform der Aktiengesellschaft für die Mehrzahl 
der Unternehmen nur noch äußere Organisationsform ist2), 
ist dem Regierungsentwurf zuzustimmen, wenn er versucht, 
die Konzernbildung rechtlich zu erfassen und sichtbar zu ma­
chen. Es ist zu begrüßen, daß besondere Sicherungen für die 
freien Aktionäre und die Gesellschaftsgläubiger angestrebt 
werden und daß man ferner die Leitungsbefugnisse und Ver­
antwortlichkeit genau zu regeln versucht. 

Ob die vom Regierungsentwurf vorgesehene Lösung in dieser 
Form ihren Erwartungen entspricht, kann erst die Praxis zei­
gen. Es soll aber dennoch nicht unerwähnt bleiben, daß die 
für den faktischen Konzern vorgesehene Regelung den An­
forderungen der Praxis nicht gerecht zu werden scheint. Dies 
gilt vor allem für den in § 301 Reg E yorgesehenen Abhängig­
keitsbericht des Vorstandes der abhängigen^ Aktiengesell­
schaft. Für den Vorstand der abhängigen Aktiengesellschaft 
wird eine genaue Beurteilung der Vor- und Nachteile, die sich 
aus einer Geschäftsführungsmaßnahme der beherrschenden 

D V g l , §§ 301, 302, 303 Reg E. 
2) Vg l . S. 34. 
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Gesellschaft ergeben, in der Praxis sehr schwer sein. In der 
Regel werden sich mehrere Auffassungen mit guten Gründen 
vertreten ,lassen. Eine.genaue Beurteilung ist ..in einem Jahres­
bericht schon deshalb unmöglich, weil sich die meisten Maß­
nahmen über eine lange Periode hin erstrecken. Selbstver­
ständlich ikann dem Vorstand der abhängigen Gesellschaft ge­
setzlich die Pflicht auferlegt werden, den Abhängigkeitsbe­
richt nach den Grundsätzen einer gewissenhaften und ge­
treuen Rechenschaftslegung') abzufassen. Man wird ihm aber 
in der Praxis kaum verbieten können, sich dabei auch die 
„Ratschläge" der Konzernleitung anzuhören. 

Die Prüfung des Abhängigkeitsberichts geschieht durch die 
Abschlußprüfer und den Aufsichtsrat.3) Hinsichtlich der Prü­
fung der Abschlußprüfer hat der Regierungsentwurf selbst dar­
auf hingewiesen, daß ihrer praktischen Bedeutung sehr enge 
Grenzen gesetzt sind. Dieser Einschränkung des Regierungs­
entwurfes muß zugestimmt werden. In Anbetracht der Größe 
der heutigen Konzerne erscheint es als undenkbar, daß die 
außenstehenden Abschlußprüfer zum Beispiel eine materielle 
Kontrolle vornehmen können. Selbst bei ihrer formellen. Kon­
trolltätigkeit sind ihnen angesichts der Tatsachen enge Gren­
zen gesetzt. 

Es wird im Regierungsentwiirf zum Ausdruck gebracht, daß 
es auf Grund der besonderen wirtschaftlichen Schwierigkei­
ten eine Überforderung der Abschlußprüfer bedeuten würde, 
wollte man von ihnen eine Beurteilung darüber verlangen, ob 
die im Bericht aufgeführten Maßnahmen als zweckmäßig an­
zusehen sind. Sie haben vielmehr nur zu prüfen, ob ihnen be­
kannte Umstände für eine wesentlich andere Beurteilung als 
die durch denVorstand sprechen.3) Zu einem solchen Ergeb­
nis werden die Abschlußprüfer aber angesichts ihrer Möglich­
keiten und auf Grund der Schwierigkeit der Beurteilung wohl 
nur sehr selten kommen. Der Fall, daß sie ihren Bestätigungs­
vermerk einschränken oder untersagen, wird deshalb nur in 
wirklichen Ausnahmefällen vorkommen. 

1) § 301 Abs. 2 Reg. E. 
2) §§ 302, 303 Reg E. 
3) Amtl iche Begründung zum Regierurigsentwurf, S. 232. 

39 



Damit wird auch die praktische Bedeutung des § 304 Abs. 1 
Reg E sehr in Frage gestellt. Danach sollte jeder Aktionär für 
den Fall, daß die Abschlußprüfer ihrem Bestätigungsvermerk 
zum Abhängigkeitsbericht einschränken oder versagen, die 
Möglichkeit erhalten, auf gerichtlichem Wege eine Sonderprü­
fung zu veranlassen, die sich auf die geschäftlichen Bezie­
hungen der Gesellschaft zu dem herrschenden Unternehmen 
oder einem anderen Konzernunternehmen erstreckt. 

Die Abschlußprüfer haben nach dem Ftegierungsentwurf nur 
eine beschränkte Prüfungstätigkeit. Dagegen hat die an­
schließende Prüfung von Seiten des Aufsichtsrats in umfas­
sender Weise zu erfolgen.1) Um diese Prüfung auf ihre prak­
tische Bedeutung hin zu untersuchen, muß nochmals auf die 
Zusammensetzung des Aufsichtsrats einer abhängigen Ak­
tiengesellschaft hingewiesen werden. In der Praxis setzt sich 
der Aufsichtsrat einer abhängigen Aktiengesellschaft haupt­
sächlich aus den gesetzlichen Vertretern oder leitenden An­
gestellten der beherrschenden Gesellschaft zusammen. Er­
strebt man aber durch den Abhängigkeitsbericht die Offenle­
gung etwaiger nachteiliger Einflüsse der beherrschenden auf 
die abhängige Gesellschaft, so wird man dieses Ziel schlecht 
dadurch erreichen können, daß man die umfassende Prüfung 
denjenigen überträgt, die die Ursache dieser etwaigen nach­
teiligen Einflüsse sind.3) 

Die vergangenen Ausführungen führen zu dem Schluß, daß es 
in der Praxis kaum vorkommen wird, daß für den Fall des fak­
tischen Konzerns nachteilige Einflüsse der beherrschenden 
auf die abhängige Gesellschaft offengelegt werden. Daß da­
mit auch die im Regierungsentwurf vorgesehene Möglichkeit 
der Ersatzpflicht3) der herrschenden Gesellschaft in der Regel 
entfallen würde, ist nur eine Folge der vorigen Feststellung. 
Der Regierungsentwurf hat es sich zum Ziel gesetzt, die Kon­
zernverhältnisse rechtlich zu erfassen und durchsichtig zu 
machen und dabei die Interessen der Minderheitsaktionäre 
und der Gläubiger zu schützen. Die vorangegangenen Aus-

1| Amtliche Begründung m m Reg E, S. 233. 
S) Eine solche Regelung würde somit dem ölten Rechtägrundsatz widersprechenrflaO man 

nichl Richter in eigener Sache sein darf . 
3) § 306 Reg E 
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führungen haben gezeigt, daß dieses Ziel infolge der Rege­
lung für den faktischen Konzern1) kaum erreicht werden kann. 
Der Abschluß von Beherrschungsverträgen, wie es der Regie­
rungsentwurf anstrebt, wird meist nicht erfolgen, da die vorge­
sehenen Bestimmungen über den faktischen Konzern die be­
herrschende Gesellschaft in der Praxis kaum daran hindern 
werden, ihren Machteinfluß in der bisherigen Weise auch wei­
terhin auszuüben. 

Will man ein praktisches Ergebnis erzielen, so wird man dies 
nur dadurch erreichen können, daß man die in §§ 297-299 
Reg E vorgesehene vertragliche Regelung der Abhängigkeits­
verhältnisse im Konzern für obligatorisch erklärt. Es besteht 
kein Grund dafür, warum die konzernmäßige Machtausübung 
sich nicht innerhalb vertraglicher Abmachungen abspielen 
sollte.3) Damit würde eine Regelung geschaffen, die nicht nur 
den rechtlichen Erfordernissen entspricht, sondern auch die 
volkswirtschaftlichen Interessen sehr berücksichtigt. Vom 
volkswirtschaftlichen Standpunkt aus ist es nämlich von größ­
ter Bedeutung, daß man bei einer eventuell notwendig wer­
denden Einwirkung auf die Konzerne jene überhaupt erst 
einmal erfassen und überschauen kann. 

Die vorausgegangenen Ausführungen haben gezeigt, daß der 
Vorstand in der Praxis in keiner Weise immer die Stellung 
einnimmt, die ihm das Gesetz ursprünglich zugedacht hat. 
Nach § 70 Abs. 1 AktG ist der Vorstand der Geschäftsführer 
der Aktiengesellschaft. Die Wirtschaftspraxis zeigt aber, daß 
ihm diese vom Gesetzgeber aufgetragene Funktion auf Grund 
der starken Unternehmenskonzentration in der Mehrzahl der 
Fälle nicht zukommt.3) Daß der Regierungsentwurf sich mit 
diesen tatsächlichen Verhältnissen in seinem Dritten Buch 
eingehend beschäftigt hat, ist grundsätzlich anzuerkennen. 
Die dabei auftretenden Bedenken wurden aufgezeigt. 

1) §§ 300-307 Reg E. 
2) Damit würde übrigens eine zum Steuerrocht (Org an ver t rag , § 2 Abs. 2, Zi f f . 2 USTG). 

analoge Regelung geschaffen werden. 
3| Wer th , H. J. : a . a . O . S. 103. 
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II. G E S E T Z L I C H E E I N Z E L B E S T I M M U N G E N FÜR 

D IE G E S C H Ä F T S F Ü H R U N G DES V O R S T A N D S 

Der Vorstand hat unter eigener Verantwortung die Gesell­
schaft so zu leiten, wie das Wohl des Betriebes und seiner 
Gefolgschaft es erfordern1) und hat bei seiner Geschäftsfüh­
rung die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Ge­
schäftsleiters anzuwenden.3) Trotz dieser allgemeinen Rege­
lung hat der Gesetzgeber noch einige besondere Vorschriften 
erlassen, denen der Vorstand bei seiner Geschäftsführung. 
Rechnung zu tragen hat. Es soll auf diese gesetzlichen Einzel­
bestimmungen nicht erschöpfend eingegangen werden, da sie 
im Gesetz meist eindeutig festgelegt sind und, abgesehen von 
der Berichterstattung des Vorstands, im Rahmen dieser Ar­
beit keine besonderen Probleme aufwerfen. 

1. Die Buchführungspflicht des Vorstands. 

Die Buchführungspflicht des Vorstands würde sich bereitsaus 
§70 Abs. 1 AktG in Verbindung mit § 38 ff und §6 Abs. 1HGB 
ableiten lassen. Dennoch bringt sie der Gesetzgeber in § 82 
AktG nochmals eindeutig zum Ausdruck. Der Vorstand hat 
die Buchführung gemäß §§ 38 bis 47 HGB in Verbindung mit 
§ 125 AktG und § 162 der Abgabenordnung vorzunehmen. Die 
Art und Weise der Buchführung richtet sich dabei nach dem 
von der Gesellschaft betriebenen Unternehmen. 

Die Verletzung der Buchführungspfiicht ist nicht an sich straf­
bar, wohl aber wenn die Gesellschaft ihre Zahlungen einge­
stellt hat oder über ihr Vermögen der Konkurs eröffnet wor­
den ist.3) 

Weder die Satzung noch der Aufsichtsrat, weder ein Beschluß 
der Hauptversammlung noch der Anstellungsvertrag kann den 
Vorstand als Ganzes oder ein einzelnes Mitglied von dieser 
Pflicht wirksam befreien/) Es kann deshalb auch einem Vor-

1) § 70Afas. 1 Ak tG . 
2) § 84 Abs. 1 Ak tG . 
3) §§ 23? Nr. 2 ,3 , ; 240 Nr. 3, A; 2Ai Konkursordnung. 
A) Teichmann-KShler: § 82 A r m . 1. 
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Standsmitglied nie das Recht entzogen werden, die Buchfüh­
rung zu überwachen und erforderlichenfalls selbst zu erledi­
gen. In diesem Punkt ist seine Geschäftsführungsbefugnis un­
beschränkbar. Hat der Vorstand die Geschäfte unter seine 
Mitglieder verteilt und dabei die Buchführung einem bestimm­
ten Mitglied zugewiesen, so enthebt dies die übrigen Mitglie­
der nicht schlechthin ihrer Verantwortlichkeit aus §82 AktG; 
es bleibt ihnen vielmehr auch dann die Pflicht zur Überwa­
chung.1) 

2. Die Berichtspflicht des Vorstands. 

Gemäß § 81 AktG hat der Vorstand dem Aufsichtsrat regel­
mäßig, längstens vierteljährlich, über den Gang der Geschäf­
te und die Lage des Unternehmens zu berichten. Außerdem 
hat der Vorstand noch bei wichtigen Anlässen dem Vorsitzer 
des Aufsichtsrats oder seinem Stellvertreter mündlich oder 
schriftlich zu berichten. 

Das Aktiengesetz, das in strenger Abgrenzung zwischen Ge­
schäftsführungsfunktion und Überwachungsfunktion ein Ver­
bot der Übertragung von Geschäftsbefugnissen an den Auf­
sichtsrat festlegt3), trifft damit eine Bestimmung, die die Kon­
trolltätigkeit des Aufsichtsrats möglichst erleichtern soll. 
Außer der Erleichterung der Überwachungstätigkeit des Auf­
sichtsrats hat § 81 AktG noch mittelbar den Zweck, den Auf­
sichtsratsmitgliedern die Einwendung der Unkenntnis unmög­
lich zu machen, wenn sie nach § 99 in Verbindung mit § 84 
AktG in Anspruch genommen werden.3) Der Bericht des Vor­
stands muß daher, um seinen Zweck zu erfüllen, den Grund­
sätzen einer gewissenhaften und getreuen Rechenschaft ent­
sprechen.*) Es sind dabei andere Grundsätze maßgebend als 
beispielsweise für den Geschäftsbericht. Bei diesem kann eine 
Berichterstattung unter Umständen insoweit unterbleiben, 
„wie überwiegende Belange der Gesellschaft . . .es fordern".5) 

1) RGZ 98, 100. 
2) § 95 Abs. 5, S. 1. 
3) Schlegelberger-QuGSsowski: § 81, Anm. 1. 
*) §81 AktG. 
5J § 128 Abs. 1 AktG. 
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Der .Bericht nach § 81 AktG ist dagegen vertraulicher Art und 
ist ja ausschließlich für den Aufsichtsrat bestimmt. 
Der Vorstand ist deshalb in seiner Berichterstattung dem Auf­
sichtsrat gegenüber in jeder Hinsicht zu unbedingter Offen­
heit verpflichtet.1) 

Der regelmäßige Bericht hat an den Gesamtaufsichtsrat zu 
erfolgen. Erfolgt der Bericht in mündlicher Form, so müssen 
sämtliche Mitglieder des Aufsichtsrats zugegen sein, während 
bei einem schriftlichen Bericht anzunehmen ist, daß es ge­
nügt, wenn nur der Vorsitzer des Aufsichtsrats den Bericht 
zugeleitet bekommt und ihn dann seinerseits jedem Mitglied 
des Aufsichtsrats zugänglich macht. 

Unterläßt der Vorstand die Berichterstattung, so kann der Auf­
sichtsrat im Hinblick auf seine eigene Verantwortlichkeit nach 
§ 97 AktG als Vertreter der Gesellschaft auf Erfüllung der Be­
richtspflicht gegen den Vorstand klagen. Nach § 303 Abs. 1 
AktG kann das Gericht am Sitz der Gesellschaft den Vorstand 
durch Ordnungsstrafen zur Erfüllung seiner Berichtspflicht 
anhalten. 

Die bisherigen Ausführungen betrafen das geltende Aktien­
recht. Die Aktienrechtsreform will die Stellung des Aufsichts­
rats gegenüber dem Vorstand stärken und bringt dies unter 
anderem auch durch eine Ausweitung der Berichtspflicht des 
Vorstands gegenüber dem Aufsichtsrat zum Ausdruck. So be­
stimmt § 87 Abs. 1 und 2 des Regierungsentwurfs, daß der 
Vorstand mindestens einmal jährlich, sofern nicht die Lage 
der Dinge eine unverzügliche Berichterstattung notwendig 
macht, den Aufsichtsrat über die beabsichtigte Geschäftspo­
litik und andere grundsätzliche Fragen der kurzfristigen Ge­
schäftsführung zu unterrichten hat. Zusätzlich hat der Vor­
stand dem Aufsichtsrat regelmäßig, mindestens vierteljährlich 
über den Gang der Geschäfte, insbesondere den Umsatz und 
die Lage der Gesellschaft zu berichten. Ferner ist der Vor­
stand dazu verpflichtet, den Aufsichtsra.t über Geschäfte, wel­
che für die Rentabilität oder Liquidität von erheblicher Bedeu­
tung sind, so rechtzeitig zu informieren, daß der Aufsichtsrat 
vor Vornahme der Geschäfte dazu Stellung nehmen kann. Es 

1) BGHZ 15, 78; 20, 246. 
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genügt dabei nicht, daß der Vorstand nur einzelne Mitglieder 
des Aufsichtsrats unterrichtet und deren Stellungnahme ent­
gegennimmt. Unzulässig wäre es auch, die Stellungnahme ei­
nem Ausschuß des Aufsichtsrats zu überlassen. Vielmehr muß 
sich der gesamte Aufsichtsrat mit diesen Berichten befassen 
und hat dazu Stellung zu nehmen.') Die starke Betonung der 
Stellungnahme des Aufsichtsrats ist eine charakteristische 
Neuerung des Regierungsentwurfs. Dadurch soll die Überwa­
chungstätigkeit des Aufsichtsrats erheblich verstärkt werden. 

Aus dieser Pflicht des Vorstands zur stärkeren Berichterstat­
tung an den Aufsichtsrat und dessen Stellungnahme könnte 
man den Schluß ziehen, daß damit die autonome Entschei­
dungsfreiheit des Vorstands bei der Geschäftsführung nach 
§ 73 Abs. 1 Reg E etwas in Frage gestellt werde. 
Es muß aber gesagt werden, daß der Vorstand rechtlich in 
keiner Weise an die Stellungnahme des Aufsichtsrats gebun­
den ist3) und von seiner Haftung nach § 90 Abs. 1 Reg E auch 
dadurch nicht befreit wird, daß er sich entsprechend der vom 
Aufsichtsrat abgegebenen Stellungnahme verhält.3) Damit 
scheint doch deutlich zu werden, daß der Regierungsentwurf 
die Führung der Geschäfte allein dem Vorstand übertragen 
will. In der Praxis werden es die meisten Vorstände nicht als 
eine Einschränkung ihrer Bewegungsfreiheit empfinden, wenn 
sie in Zukunft dem Aufsichtsrat über die beabsichtigte Ge­
schäftspolitik und andere grundsätzliche Fragen der Ge­
schäftsführung zu berichten haben, denn das taten sie in der 
Mehrzahl der Fälle auch ohne entsprechende ausdrückliche 
Vorschrift des Gesetzgebers schon bisher. Praktische Unter­

suchungen haben gezeigt, daß der Vorstand in mehr als der 
Hälfte der Fälle bei der Erarbeitung der langfristigen Ge­
schäftspolitik mit dem Aufsichtsrat zusammenarbeitet.4) Dies 
ist vor allem deshalb zweckmäßig, weil es dem Aufsichtsrat 
eine wirkungsvollere Überwachung ermöglicht. Der Aufsichts­
rat kann in diesem Fall seine Überwachung schon vor der 
Ausführung der vom Vorstand beabsichtigten Maßnahmen 

U § 87 Abs. 6 Reg E. 
2) Es sei denn, es handelt sich um ein zustimmungspflichtiges Geschäft. 
3) § 90 Abs. 4, S. 2, Reg E 
4| Wer th , H. J. : a . a . O . S. 86. 
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einsetzen und ist damit nicht nur auf die nachträgliche Stel­
lungnahme beschränkt. Auch wird es auf diese Weise mög­
lich, eine eventuell besondere Sachkunde einzelner Aufsichts­
ratsmitglieder für die Gesellschaft nutzbar zu machen. 

3. Der Geschäftsbericht des Vorstands 

Gemäß § 127 Abs. 1 AktG hat der Vorstand in den ersten drei 
Monaten des Geschäftsjahrs für das vergangene Geschäfts­
jahr einen Bericht aufzustellen. Dieser Geschäftsbericht ge­
hört zur Rechnungslegung des Vorstands1) und gliedert sich 
in zwei Teile. Der erste Teil, der den Geschäftsverlauf und die 
Lage der Gesellschaft darzulegen hat,3) enthält die wirtschaft­
liche Gesamtbeurteilung der Gesellschaft. Für seinen Inhalt 
liegen im Gesetz keine genauen Bestimmungen vor. Der Vor­
stand hat ihn .nach eigenem Ermessen so abzufassen, wie es 
den Grundsätzen einer gewissenhaften und getreuen Rechen­
schaftslegung entspricht.3) 

Dabei genügt es nicht, die Lage der Gesellschaft nach dem 
Stande des Bilanzstichtages zu beschreiben. Es soll vielmehr 
dargelegt werden, wie sich die Lage der Gesellschaft wäh­
rend des Geschäftsjahrs bis zum Bilanzstichtag gestaltet hat. 
Dabei ist über alles zu berichten, was zur Beurteilung der ge­
samten Geschäftslage der Gesellschaft von Bedeutung ist. Es 
ist somit beispielsweise auch erforderlich, über bedeutende 
schwebende Geschäfte im Geschäftsbericht Auskunft zu ge­
ben. Von besonderer Bedeutung ist auch die Berichterstat­
tung über Vorgänge, die nach dem Schluß des Geschäftsjah­
res eingetreten sind.*) Würde nämlich die Berichterstattung 
nur auf Vorgänge beschränkt werden, die das vergangene 
Geschäftsjahr betreffen, so könnte dies leicht zu einer fal­
schen Vorstellung von den Aussichten für das neue Geschäfts­
jahr führen. 

Es steht im Einklang mit den Grundsätzen der Aktienrechts­
reform, die Rechenschaftspflicht des Vorstands zu erweitern. 

1) Der Hauptte i l der Rechnungslegung, der Jahresabschluß, soll erst an späterer Stelle 
behandelt werden. 

2) § 128 Ab* . 1 Ak IG . 
3) § 128 A b i . 3 Ak tG . 
4) § 128 A b s . l , S. 2 Ak tG . 
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Der Vorstand ist Verwalter fremden, den Aktionären gehören­
den Eigentums, und jene haben deshalb Anspruch darauf, zu 
erfahren, wie sich die Lage ihres Unternehmens entwickelt 
hat und welche Erträge erzielt worden sind.1) 

Neben der erweiterten Gliederung der Jahresbilanz trifft dies 
namentlich auch für den Inhalt des Geschäftsberichts zu. Der 
Regierungsentwurf schlägt hierzu eine Reihe von Änderun­
gen vor. Während § 148 Abs. 1 Reg E wörtlich mit §128 Abs. 
1 AktG übereinstimmt, wurden die Bestimmungen über den 
Eriäuterungsbericht des Jahresabschlusses gegenüber der 
bisherigen Regelung wesentlich ausgebaut.2) 

Eine wesentliche Neuerung zu der bisherigen Regelung ist 
darin vorgesehen, daß im Geschäftsbericht auch Angaben 
über das Bestehen einer Beteiligung an der Gesellschaft zu 
machen sind.3) Dieser Reformvorschlag steht im Einklang mit 
dem Bestreben der Bundesregierung, die Konzentrationsver­
hältnisse'durchsichtiger zu machen. 

Die Aussagefähigkeit des Geschäftsberichts soll vor allem 
noch damit sehr verbessert werden, daß zukünftig die Schutz­
klausel des § 128 Abs. 3 AktG wegfallen soll. Diese Schutz­
klausel ist beim Auskunftsrecht4) des Aktionärs kaum entbehr­
lich, weil dieses sich praktisch auf alle Angelegenheiten der 
Gesellschaft bezieht. Der Geschäftsbericht geht jedoch nur 
auf einen beschränkten Kreis von Angelegenheiten ein. Soll 
sich der Aktionär ein Bild von der Lage der Gesellschaft ma­
chen können, so muß der Geschäftsbericht die Angaben nach 
§ 148 Reg E in offenkundiger Form enthalten. Andernfalls ist 
dem Aktionär die sachgemäße Ausübung seines Stimmrechts 
nicht möglich. 

Auf Grund des Bestrebens, die Konzernverhältnisse rechtlich 
genauer zu erfassen und zu regeln, obliegt dem Vorstand der 
Obergesellschaft nach § 317 Abs. 1 die Pflicht, auch einen 
Konzerngeschäftsbericht aufzustellen. Es sind dabei weitge­
hend die Richtlinien einzuhalten, die auch für die unabhängi­
ge'.Aktiengesellschaft igelten. 

1) Amtliche Begründung des Reg E, S. 94. 
2) § 148 Abs. 2 Reg E. 
3) § 148 Abs. 2 Nr. 11 Reg E. 
4) § 125 Reg E. 
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IM. DER EINFLUSS DER SATZUNG AUF DIE 
GESCHÄFTSFÜHRUNG DES VORSTANDS 

1. Wesen und Zulässigkeit dieses Einflusses 

Nach § 70 Abs. 1 AktG ist der Vorstand der eigenverantwort­
liche Geschäftsführer der Aktiengesellschaft. Seine Geschäfts­
führungsbefugnis geht aber nicht so weit wie diejenige des 
Inhabers eines Einzelunternehmens, da der Vorstand infolge 
seiner treuhänderischen Organstellung keine Handlungen vor­
nehmen darf, die die Grundlagen des Gesellschaftsverhält-
hisses berühren. Der Vorstand hat aber gegenüber den Aktio­
nären nicht die Stellung meines Beauftragten im Sinne des BGB, 
sondern er ist nach dem Gesetz der alleinverantwortliche Ge­
schäftsführer der Gesellschaft und unterliegt keiner unmittel­
baren Beeinflussung von Seiten der Aktionäre. Das ̂ Gesetz hat 
aber in Form der Satzung den Aktionären eine sehr wichtige 
mittelbare Möglichkeit zur Einflußnahme auf die Geschäfts­
führung des Vorstands gegeben. Die Satzung ist die festge­
legte Ausdrucksform des Willens der Aktionäre und bestimmt 
den rechtlichen und wirtschaftlichen Aufbau der Gesellschaft. 
Sie:enthält damit gleichzeitig die Schranken, die der Vorstand 
bei seinen Handlungen zu beachten hat. So heißt es diesbe­
züglich in § 74 Abs. 1 AktG, daß der Vorstand der Gesell­
schaft gegenüber verpflichtet ist, die Beschränkungen einzu­
halten, die die Satzung für den Umfang seiner Vertretungsbe­
fugnis festgesetzt hat. Der Gesetzgeber spricht hier zunächst 
nur von Vertretungsbefugnis und nicht von Geschäftsfüh­
rungsbefugnis. Es ist aber anzunehmen, daß diese Vorschrift 
neben der Vertretungsbefugnis selbst auch noch die Ge­
schäftsführungsbefugnis betrifft. Andernfalls wäre die Vor­
schrift des § 95 Abs. 5 S. 2 AktG nicht zu verstehen, wo es 
heißt, daß von der Satzung bestimmt werden kann, daß „be­
stimmte Arten von Geschäften" nur mit Zustimmung des Auf­
sichtsrats vorgenommen werden sollen. Daß bei diesen Ge­
schäftsarten auf das Innenverhältnis Bezug genommen wur­
de, kann nicht bezweifelt werden. Es wäre aber widersprü­
chig ,wenn die Satzung die Vornahme bestimmter Arten von 
Geschäften von der Zustimmung des Aufsichtsrats abhängig 
machen könnte, der Vorstand aber an diese Satzungsbestim-
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mung gemäß § 74 Abs. 1 nicht gebunden sein sollte. Die Vor­
schrift des § 74 Abs. 1 muß also doch so ausgelegt werden, 
daß der Gesetzgeber die Möglichkeit des Einflusses der Sat­
zung auf die Geschäftsführung des Vorstands ausdrücklich 
anerkannt hat. Es handelt sich dabei um eine vom Gesetz als 
zulässig anerkannte Beschränkung der Geschäftsführungsbe-
befugnis des Vorstands. 

Eine Einschränkung erfährt der Vorstand in seiner Geschäfts­
führungsbefugnis zunächst durch den in der Satzung festge­
legten Gegenstand1) der Gesellschaft. Der Gegenstand des 
Unternehmens bildet den Rahmen, in dem sich die Gesell­
schaft wirtschaftlich betätigen soll und der bei den Aktionären 
vor der Entstehung der Gesellschaft als Vorstellung vorhan­
den war. Er veranlaßt die Aktionäre zur Aufbringung des 
Grundkapitals und ist somit kausal für die Entstehung des Un­
ternehmens überhaupt. Es ist damit als gerechtfertigt anzu­
sehen, daß der Vorstand in seiner Geschäftsführung durch 
den Gegenstand des Unternehmens gebunden sein soll. Ist 
somit der satzungsmäßige Gegenstand der Aktiengesellschaft 
beispielsweise der Betrieb einer Uhrenfabrik, so darf der Vor­
stand von sich aus nicht ein Hotel erwerben, um die günstige 
Lage im Fremdenverkehr auszunützen. 

Das Gesetz erkennt es als zulässig an, daß die Satzung die 
Geschäftsführung des Vorstands beeinflußt. Es enthält aber 
keine ausdrücklichen Bestimmungen darüber, wie weit dieser 
Einfluß gehen darf. Zur Beantwortung dieser Frage muß auf 
die allgemeinen Grundsätze des Aktienrechts zurückgegriffen 
werden. Nach dem Gesetz ist der Vorstand der eigenverant­
wortliche Geschäftsführer der Gesellschaft. Wohl hat das Ge­
setz die Beschränkung der Geschäftsführung des Vorstands 
für zulässig erklärt, diese darf aber nach dem Sinn des Ge­
setzes nicht so weit gehen, daß der in § 70 Abs. 1 niederge­
legte Grundsatz wieder aufgehoben wird.2) 

1) Es muß an dieser Stelle auf die notwendige - aber o f t nicht gemochte • k lare Unter­
scheidung zwischen Gegenstand und Zweck einer Gesellschaft hingewiesen werden, 
Der Gegenstand einer Gesellschaft kann beispielsweise der Betrieb einer Maschinen­
fabrik oder eines Tierparks sein; der Zweck hingegen kann zum Beispiel ein dauern­
der oder vorübergehender, ein ideeller oder materiel ler sein. 

2) Vgl . Godin-Wi lhelmi : § 74 Anm. Il 1. 
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Die vergangenen Ausführungen bezogen sich ausschließlich 
auf die Regelung im geltenden Aktienrecht. Der Regierungs­
entwurf enthält zu dieser Frage hinsichtlich des Inhalts keine 
Änderung. Zu begrüßen ist, daß § 79 Reg E, im Gegensatz 
zu der etwas ungenauen Fassung des § 74 AktG, klar aus­
gedrückt ist. 

2. Möglichkeiten der Satzung zur Beeinflussung der Ge­
schäftsführung des Vorstands 

a. Der Erlaß einer Geschäftsordnung 

Bei der Entscheidung der Frage, ob die Satzung für den Vor­
stand eine Geschäftsordnung aufstellen kann, ist zunächst zu 
untersuchen, ob die Aufstellung einer Geschäftsordnung als 
eine Maßnahme der Geschäftsführung anzusehen ist. Ist dies 
zu bejahen, so ist die Aufstellung einer Geschäftsordnung 
durch die Satzung, wie bereits festgestellt wurde, gemäß §74 
Abs. 1 AktG zulässig. 

Nach Hueck1) umfaßt die Geschäftsführung nicht nur den Ab­
schluß von Rechtsgeschäften, sondern auch innerorganisa­
torische Maßnahmen. 

Gegenstand der Geschäftsordnung sind grundsätzliche An­
ordnungen hinsichtlich der Führung der Geschäfte wie zum 
Beispiel die Regelung der Arbeitsteilung der Vorstandsmit­
glieder und die Regelung der Beschlußfassung des Vorstands. 
Es können keine Bedenken dagegen bestehen, die Aufstel­
lung einer Geschäftsordnung als eine Maßnahme der Ge­
schäftsführung anzusehen, denn unter der Geschäftsführung 
kann nicht nur die tatsächliche Führung der einzelnen Ge­
schäfte verstanden werden, sondern ebenso auch die Vor­
nahme ,grundsätzlicher Anordnungen hinsichtlich der Führung 
dieser Geschäfte. Eine Bestätigung dieser Auffassung kann 
in dem Grundsatz des § 70 Abs. 1 AktG gesehen werden, wo­
nach der Vorstand der Leiter der -Aktiengesellschaft, also im 
Innenverhältnis der-Geschäftsführer ist. Der Gesetzgeber kann 
dabei aber die Tätigkeit des Geschäftsführers nicht so eng 

1) Hueck, A . : Gesellschaftsrecht, 10. Auf l . , München-Berlin I960, S. 32/33. 
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ausgelegt haben, daß sie nicht auch grundsätzliche Anord­
nungen hinsichtlich der Führung dieser Geschäfte umfaßt. 
Die Geschäftsordnung enthält in der Regel Bestimmungen 
über die Arbeitsteilung der Vorstandsmitglieder, Bestimmun­
gen über die Art und Weise der Beschlußfassung des Vor­
stands, Vorschriften über gegenseitige Unterrichtung der Vor­
standsmitglieder und ähnliche grundsätzliche organisatori­
sche Regelungen. 

Bei der Arbeitsteilung der Vorstandsmitglieder muß beispiels­
weise darauf geachtet werden, daß diese Aufteilung der Ar­
beitsgebiete bei der Geschäftsführung nicht in zu weitem Sin­
ne verstanden wird. Es kann dem einzelnen Vorstandsmitglied 
wohl ein bestimmtes Spezialgebiet zugewiesen werden; da­
durch wird es aber nicht seiner Verpflichtung zur allgemeinen 
Überwachung der gesamten Geschäftsführung enthoben.1) 
Eine gegenteilige Regelung der Satzung, die beispielsweise 
einem Vorstandsmitglied bestimmte Geschäfte zur ausschließ­
lichen Erledigung zuweisen würde, wäre demnach unzulässig. 

Der Regierungsentwurf hat zu dieser Frage keine Änderung 
gebracht. Im Gegensatz zum Aktiengesetz, das zur obigen 
Frage keine direkte Bestimmung enthält, nimmt der Regie­
rungsentwurf in § 74 Abs. 2, S. 2 zu diesem Rechtsproblem 
ausdrücklich Stellung und bestimmt, daß die Satzung Einzel­
fragen der Geschäftsführung bindend regeln kann. 

b. Die zustimmungsbedürftigen Geschäfte 

Nach § 95 Abs. 5, S. 2 AktG kann die Satzung bestimmen, 
daß „bestimmte Arten von Geschäften" nur mit der Zustim­
mung des Aufsichtsrats vorgenommen werden sollen. Der Ge­
setzgeber spricht hier von „sollen". Trotzdem muß die Vor­
schrift des § 95 Abs. 5, S. 2 so ausgelegt werden, daß dem 
Aufsichtsrat hier ein echtes Vetorecht zukommt. Andernfalls 
wäre dies mit der Gefahr einer zu starken Aushöhlung dieser 
Bestimmung verbunden.') 

I ) R G Z 98, 100; Schlegelbergor-Qgossowski: § 70 Anm. 11 ; Baumboch-Hueck: § 70 Anm. i . 
2) Boumbach-Hueck: § 9 5 , Anm, 7B,- Schlegelberger-Quassowski: § 74 Anm. 5; 

Godow-Heinichen: § 70 Anm. 8. 
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Die Bestimmung des §95 Abs. 5, S. 2 ist wohl als der bedeu­
tendste Einbruch in die durch § 70 Abs. 1 aufgestellte selb­
ständige Geschäftsführungsbefugnis des Vorstands anzuse­
hen. Die Vorschrift, daß die Satzung vorsehen kann, daß der 
Vorstand über bestimmte Maßnahmen der Geschäftsführung 
nicht autonom entscheiden kann, läßt zunächst starke Zweifei 
an der Stellung des Vorstands als selbständiger Geschäfts­
führer aufkommen; dies vor allem deshalb, weil die Maßnah­
men der Geschäftsführung, die unter den Begriff „bestimmte 
Arten von Geschäften" fallen können, theoretisch fast unbe­
grenzt sind. Die Bestimmung des § 95 Abs. 5, S. 2 kann aber 
nicht aus sich selbst heraus erklärt werden, sondern Krite­
rium müssen dabei die allgemeinen Rechtsgrundsätze sein. 
Die obige Vorschrift muß also so ausgelegt werden, daß sie 
nicht in Widerspruch zu der Stellung des Vorstands als dem 
eigenverantwortlichen Geschäftsführer der Geseilschaft steht. 

Es kann aus § 70 Abs. 1 und §95 Abs. 5, S. 2 AktG gefolgert 
werden, daß der Vorstand in der laufenden Geschäftsführung 
auf keinen Fall beschränkt werden darf. Als zustimmungsbe­
dürftige Geschäfte darf die Satzung demnach nur solche ent­
halten, die für die Gesellschaft als „außergewöhnliche" Ge­
schäfte anzusehen sind. Eine allgemeine Definition dieser Ge­
schäfte läßt sich zunächst schwer vornehmen, da das Aktien­
gesetz an keiner Stelle von außergewöhnlichen Geschäften 
spricht. Es bestehen aber keine Bedenken, hierzu auf die 
Grundsätze des § 116 HGB zurückzugreifen. Danach ist ein 
Geschäft dann als außergewöhnlich anzusehen, wenn es der 
gewöhnliche Betrieb des Handelsgewerbes nicht mit sich 
bringt, sei es, daß es zwar zum Betrieb gehört, aber von aus-
sergewöhnlicher Natur ist, sei es, daß es dem Gesellschafts­
zweck völlig fremd ist. Es wird .sich dabei in der Regel um Ge­
schäfte handeln wie zum Beispiel Erweiterung der Fabrika­
tionsanlagen, Erwerb von Grundstücken, umfangreiche Kre­
ditgewährungen, Einrichtung von Zweigniederlassungen, aus­
serordentliche Reklameaufwendungen zur Einführung eines 
neuen Fabrikats etc.') Die endgültige Entscheidung darüber, 
ob ein Geschäft für eine^Gesellschaft von außergewöhnlichem 

1) Baumbach-Duden: § 116 Anm. 1. 
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Charakter ist oder ob es unter die Masse der laufenden Ge­
schäfte fällt, kann jedoch nur an Hand des Einzelfalls ent­
schieden werden. So wird die Einrichtung einer Zweignieder­
lassung für ein Unternehmen, das bisher in seiner Ausdeh­
nung auf einen Sitz beschränkt war, zweifelsohne als ein aus-
sergewöhnliches Geschäft anzusehen sein. Das gleiche gilt 
aber nicht für ein Weltunternehmen, das bereits über zahl­
reiche Zweigniederlassungen verfügt. 

Es wurde festgestellt, daß die Satzung solche Geschäfte für 
zustimmungspflichtig erklären kann, die für die Gesellschaft 
von außergewöhnlichem Charakter sind. Es soll nun an dieser 
Stelle die Frage gestellt werden, ob die Satzung so weit ge­
hen kann, daß sie praktisch alle außergewöhnlichen Ge­
schäfte der Gesellschaft an die Zustimmung des Aufsichtsrats 
knüpfen kann. Dies muß verneint werden1), da es ein Verstoß 
gegen den Grundsatz des §70 Abs. 1 darstellen würde. Ein 
solches Recht würde sich auch schwer aus der Bestimmung 
des § 95 Abs. 5, S. 2 ableiten lassen, wo der Gesetzgeber aus­
drücklich nur von „bestimmten" Arten von Geschäften 
spricht. Stellt man die entgegengesetzte Frage, ob die Sat­
zung auch einzelne Geschäfte, wie zum Beispiel die Einrich­
tung einer Zweigniederlassung in einem bestimmten Lande/ 
der Zustimmungspflicht unterwerfen kann, so findet man da­
zu im Gesetz zunächst keine eindeutige Lösung. Einerseits 
bietet sich ein Umkehrschluß dergestalt an, daß man aus der 
Tatsache, daß der Gesetzgeber ausdrücklich von „bestimm­
ten Arten" von Geschäften spricht und nicht auch noch die 
einzelnen Geschäfte einordnet3) folgern könnte, daß ein ein-

, zelnes Geschäft nicht zustimmungspflichtig gemacht werden 
darf. Andererseits läßt sich aus dem Schluß de majore ad 
minus folgern, daß, wenn ganze Gruppen von Geschäften zu­
stimmungspflichtig gemacht werden können, diese Regelung 
auch für einzelne Geschäfte gelten muß. In der Praxis wird 
dieser Frage keine große Bedeutung zukommen. Eine Sat­
zung, die ein einzelnes Geschäft der Genehmigungspflicht un­
terwerfen will, kann dies im Rahmen des § 95 Abs. 5, S. 2 ja 

1) Scti legelberger-Quassowski: (§ 95 Anm. 32. 
2) Wie er es beispielsweise in § 71 Abs. 2 S. 2 geton hat. --
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auch dadurch erreichen, daß sie die ganze Gruppe der Ge­
schäfte genehmigungspflichtig macht. Auf den genannten 
praktischen Fall angewandt bedeutet das, daß die Zustim­
mungspflicht zur Errichtung der Zweigniederlassung in einem 
bestimmten Land sich ja auch dadurch erreichen läßt, daß 
sämtliche Zweigniederlassungen zustimmungspflichtig ge­
macht werden. 

Das obige Problem ist demnach hauptsächlich von theoreti­
schem Interesse. In der Praxis werden die zustimmungsbe­
dürftigen Geschäfte immer in bestimmten Kategorien aufge­
führt. Werth1) hat bei seinen statistischen Untersuchungen 
über die Aktiengesellschaften in Deutschland festgestellt, 
daß im wesentlichen folgende Arten von Geschäften als zu­
stimmungspflichtig auftreten können: 

Geschäfte die betreffen: 

Das Anlagevermögen: 

1. Erwerb, Veräußerung und Belastung von Grundstücken. 
2. Erwerb, Veräußerung und Belastung von Schiffen (bei einer 

Schiffahrtsgesellschaft). 
3. Errichtung 'neuer Anlagen - Vornahme von Bau- und sonsti­

gen Investitionen - teilweise unter Begrenzung der Größen­
ordnung. 

4. Erwerb von Patenten, Lizenzen und sonstigen Rechten, 
wenn der Erwerbspreis mehr als . . . . DM beträgt.' 

5. Begründung und Aufhebung von Beteiligungen. 

Die äußere Organisation: 

1. Der Eintritt in Kartelle, Syndikate und ähnliche Zusammen­
schlüsse und der Austritt aus solchen. 

2. Der Eintritt eines Vorstandsmitglieds in den Aufsichtsrat 
oder Vorstand eines anderen Unternehmens. 

3. Die Ausübung des Stimmrechts aus den der Gesellschaft 
gehörenden Anteilen einer anderen Gesellschaft. 

1) Werlh, H.J.: a.a.O. S.72/73. Die dori angeführten Beispiele wurden jedoch nicht 
vollständig übernommen. 

54 



Die innere Organisation: 

1. Aufnahme, Aufgabe oder wesentliche Änderung von Pro­
duktionsarten, des Produktionsprogramms, von Geschäfts­
zweigen, der Geschäfts- und Betriebsorganisation und For­
schungsaufgaben, die über'die normale Betriebsentwick­
lung hinausgehen. 

2. Änderung des allgemeinen Tarifs und seiner Bedingungen 
(z. B. bei einem ,Energieversorgungsunternehmen). 

3. Errichtung und Auflösung von Zweigniederlassungen. 

Die Verwaltung: 

1. Festsetzung der Tagesordnung für die Hauptversammlung. 

2. Emission von Obligationen, Ausgabe von Schuldschein-
dârlehen und sonstiger langfristiger Anleihen. 

3. Die Auswahl der „Hausbanken" der Gesellschaft. 

Risikoreiche Geschäfte: 

1. Übernahme von Akzeptverpflichtungen ab einer bestimm­
ten Höhe. 

2. Bürgschaftsübernahme außerhalb des laufenden Geschäfts­
betriebs. 

3. Gewährung von Hypothekendarlehen über einen .Betrag 
von . . . DM hinaus (bei einer Hypothekenbank). 

Personalangelegenheiten : 

1. Die Erteilung von Prokuren und Generalvollmachten. 

2. Der Abschluß von Anstellungsverträgen mit Bezügen über 
. . . DM jährlich. 

3. Der Abschluß von Tarifverträgen. 

4. Die'Eingehung von .Pensionsverpflichtungen. 
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Daß in den Satzungen von dem Recht aus § 95 Abs. 5, S. 2 
auch tatsächlich Gebrauch gemacht wird, zeigen nicht nur 
diese in der Praxis immer wieder gefundenen Beispiele, son­
dern kommt auch darin zum Ausdruck, daß rund 80 v. H.1) der 
Satzungen'zustimmungspflichtige Geschäfte enthalten. 

Es muß nochmals darauf hingewiesen werden, daß die oben 
angeführten Beispiele lediglich auftreten k ö n n e n , daß sie 
aber keinesfalls als Richtlinien für eine allgemeine Mustersat­
zung angesehen werden können. Ob ein Geschäft zustim­
mungspflichtig gemacht werden darf oder nicht, kann letzt­
lich nur an Hand des Einzelfalles beurteilt werden. Entschei­
dend dabei ist die Art und Größe des Unternehmens. Nur mit 
Hilfe dessen kann beurteilt werden, ob ein Geschäft für den 
speziellen Fall als außergewöhnlich angesehen werden kann 
oder nicht. 

Es kann so beispielsweise der Erwerb und die Veräußerung 
von Grundstücken für die eine Gesellschaft durchaus ein 
außergewöhnliches Geschäft sein, während es für eine ande­
re Gesellschaft unter die laufende Geschäftsführung einzu­
reihen ist. Der letztere Fall ist zum' Beispiel dann gegeben, 
wenn eine Aktiengesellschaft den Erwerb und die Veräuße­
rung von Immobilien mit zum Gegenstand hat. Gerade dieses 
Beispiel zeigt deutlich, daß es bei der Auslegung des § 95 
Abs. 5, S. 2 sehr auf die wirtschaftliche Betrachtungsweise an­
kommt. 

In den meisten Fällen sind diejenigen Geschäfte der Geneh­
migungspflicht unterworfen, die eine große finanzielle Bela­
stung mit sich bringen oder mit sich bringen können. Es ist 
hierbei an die oben angeführten Beispiele der Aufnahme von 
Anleihen und der Übernahme von Bürgschaften zu denken. 
Eine Satzungsbestimmung, durch weiche aber solche Ge­
schäfte schlechthin der Zustimmmung des Aufsichtsrats un­
terworfen sind, wäre aber unzulässig, da sie den Vorstand in 
seiner Betätigungsfreiheit einschränken würde. Die Satzung 
muß bei diesen Geschäften vielmehr jeweils genaue Richtli­
nien hinsichtlich der Beträge und der Fristen enthalten. Es ist 

1) Wer th , H. J. : o . o . O . S. 69. 
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dabei immer auch die wirtschaftliche Betrachtungsweise an­
zuwenden. Handelt es sich zum Beispiel um eine Finanzie-
zierungsgesellschaft, so wird der obige Fall anders zu beur­
teilen sein als bei einer Baugesellschaft. Bei beiden Fällen ist 
mit einem anderen Maßstab zu messen. Das entscheidende 
Kriterium ist dabei letztlich aber immer der Grundsatz des' 
§70 Abs. 1. 

Ein verhältnismäßig eindeutiger Fall ist bei der Erteilung der 
Prokura gegeben. Die Prokura ist mit sehr weitgehenden Voll­
machten1) verbunden und muß demzufolge für alle Arten von 
Gesellschaften, ungeachtet welcher Größe, als außergewöhn­
liches Geschäft angesehen werden. 

Die bisherigen Ausführungen bezogen sich auf das geltende 
Aktienrecht. Der Regierungsentwurf bringt dazu grundsätzlich 
keine Änderung.3) Die Bestimmung des § 108 Abs. 4 S. 2 Reg 
E entspricht der des § 95 Abs. 5 S. 2 AktG. Es wurde lediglich 
das Wort „sollen" durch das Wort „dürfen" ersetzt Damit 
sollte jedes Mißverständnis darüber ausgeschaltet werden, 
daß die Einholung der Zustimmung des Aufsichtsrats nicht im 
Ermessen des Vorstandsliegt, sondern daß dies vielmehr sei­
ne Pflicht ist. ' 

c. Die Aufstellung allgemeiner Richtlinien 

Es wurde bereits festgestellt, daß die Satzung gemäß § 74 
Abs. 1 AktG auf die Geschäftsführung des Vorstands einwir­
ken kann. 

Vor der Entscheidung, ob die Aufstellung allgemeiner Richt­
linien für die Geschäftsführung durch die Satzung zulässig ist, 
muß zuerst festgestellt werden, ob die Aufstellung solcher 
Richtlinien selbst noch unter den Begriff der Geschäftsfüh­
rung fällt. Dies ist zu bejahen, denn es wäre mit dem Gedan­
ken des §70 Abs. 1, wonach der Vorstand der eigenverant­
wortliche Geschäftsführer der Gesellschaft ist, nicht zu ver-

1) §§ 49, 50 HGB. 
2) Zu der vom Regierungsentwurf ausdrücklich geschaffenen Mögl ichkei t , die Gen ehm i-

.gung bei Ablehnung des Aufsichtsrats durch die Hauptversammlung einzuholen, sei 
auf S 70 verwiesen. 
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einbaren, daß unter Geschäftsführung nur die tatsächliche 
Führung der einzelnen Geschäfte zu verstehen ist. Unter Ge­
schäftsführung muß vielmehr auch noch die Vornahme 
grundsätzlicher Anordnungen hinsichtlich der Führung der 
Geschäfte gesehen werden. 

Es muß .damit auch .als grundsätzlich zulässig angesehen wer­
den, daß die Satzung 'allgemeine Richtlinien für die Geschäfts­
führung des Vorstands enthält. Im Schrifttum läßt sich zu die­
sem Problem keine direkte Stellungnahme finden. Eine Bestä­
tigung der obigen Auffassung läßt sich aber indirekt daraus 
ableiten, daß die herrschende Meinung im Schrifttum die Auf­
nahme von Bilanzierungsgrundsätzen, welche nur einen spe­
ziellen Fall der allgemeinen Grundsätze darstellen, als zuläs­
sig ansieht.') 

Als Ergebnis ist festzustellen, daß die Satzung mittels allge­
meiner Richtlinien auf die Geschäftsführung des Vorstands 
grundsätzlich einwirken kann. Dieser Einfluß darf, worauf 
oben schon hingewiesen wurde, aber nicht so weit gehen, 
daß der Vorstand seiner Stellung als eigentlicher Geschäfts­
führer der Gesellschaft enthoben wird. 

Ein Hauptgegenstand dieser allgemeinen Richtlinien stellt iri 
der Praxis die Reservepolitik der Gesellschaft dar. Man könn­
te die Auffassung vertreten, daß allgemeine Richtlinien der 
Satzung hinsichtlich der Reservenpolitik mit der Stellung des 
Vorstands nicht zu vereinbaren sind. Der Gesetzgeber ist hier 
offenbar gegenteiliger Ansicht, wenn er in § 125 Abs. 3 AktG 
bestimmt, daß der Jahresabschluß zu seiner Feststellung der 
Genehmigung des Aufsichtsrats bedarf oder daß die Feststel­

l ung auf Verlangen des Vorstands und des Aufsichtsrats über­
haupt von der Hauptversammlung vorzunehmen ist. Mit der 
Feststellung des Jahresabschlusses ist aber gleichzeitig auch 
die Entscheidung über die Reservepoli1:ik verbunden, welche 
der Gesetzgeber folglich nicht allein in die Hände des Vor­
stands legen wollte. Es ist deshalb vom Gesichtspunkt des 
Grundsatzes des § 70 Abs. 1 aus grundsätzlich nichts dage-

1) Godow-Heinichen: § 52 Anm. IS; Schleaelberger-QuoHSQWski: § 125 A r m . A-, Adler-
Düring-Schmoltz: Rechnungslegung und Prüfung der Aktiengesellschaft, 3. Auf l . , Stutt­
gar t 1956, S.11/12; verneinend allerdings Godin-Wilhelrni, § 125, II. 
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gen einzuwenden, daß hinsichtlich der Reservenpolitik in die 
Satzung allgemeine Richtlinien aufgenommen werden. 

Die Reserven einer Unternehmung unterteilen sich in stille 
und offene Reserven. So kann die Satzung einer Gesellschaft 
zum Beispiel Richtlinien hinsichtlich der Bildung von Rück­
stellungen enthalten, was sich notwendigerweise auf die stil­
len Reserven auswirkt. Es muß dabei aber darauf geachtet 
werden, daß die dazu aufgestellten Richtlinien dem Vorstand 
noch erlauben, die Gesellschaft kaufmännisch richtig zu füh­
ren. Eine Satzungsbestimmung, die dem Vorstand die Befug­
nis zur Bildung von Rückstellungen aberkennen wollte, müßte 
demnach wohl als unzulässig angesehen werden. ,Die Satzung 
wird sich also mehr ofder weniger darauf beschränken müs­
sen, dem Vorstand die Bildung von Rückstellungen in „ange­
messener Höhe" vorzuschreiben. Damit wird sie aber prak­
tisch gesehen die Geschäftsführung des Vorstands wenig be­
einflussen können. 

Anders ist es aber bei der Bildung von offenen Rücklagen.1) 
Es wäre beispielsweise nichts gegen eine Bestimmung der 
Satzung einzuwenden, wonach die Höhe der offenen Rückla­
gen immer einen bestimmten Prozentsatz des Grundkapitals 
ausmachen muß. Als Folge der obigen Ausführungen, wo­
nach der Gesetzgeber die Entscheidung über die Reserven­
politik ausdrücklich nicht nur in die Hände des Vorstands ge­
legt hat, muß es ebenfalls als zulässig anerkannt werden, daß 
die Satzung dem Vorstand die-Bildung von offenen Rücklagen 
überhaupt untersagt.2) 

Der Regierungsentwurf sieht zu den Grundsätzen der bishe­
rigen Ausführungen keine Änderung vor. Was jedoch den als 
Beispiel behandelten Sonderfall der Reservenpolitik angeht, 
so wird darauf noch zurückzukommen sein. 

1) Gemeint sind hier nicht die gesetzlichen, sondern die f re iwi l l igen offenen Röcklagen. 
2) ScMegelberger-Quossowski: § 52 Anm. 10. 

59 



IV. DER EINFLUSS DES AUFSICHTSRATS AUF 
DIE GESCHÄFTSFÜHRUNG DES VORSTANDS 

1. Der Aufsichtsrat als Überwachungsorgan 

Der Ursprung des Aufsichtsrats liegt in der Versammlung der 
Hauptpartizipanten der holländischen und englischen Kolo­
nialgesellschaften. Die Entwicklung hinsichtlich desAufsichts-
rats ist in den einzelnen Ländern verschiedene Wege gegan­
gen. In Deutschland hat sich der Aufsichtsrat zu einem be­
sonderen Organ herausgebildet, dessen primäre gesetzliche 
Aufgabe immer mehr die Überwachung der Geschäftsführung 
des Vorstands wurde. 

In gleicher Weise wie beim Vorstand, bezieht sich die Haupt­
aufgabe des Aufsichtsrats auf die Geschäftsführung. Nur ob­
liegt ihm nicht die Führung der Geschäfte, sondern deren 
Überwachung. So heißt es in § 95 Abs. 1 AktG: „Der Auf­
sichtsrat hat die Geschäftsführung zu überwachen". Ohne 
selbst mit der eigentlichen Führung der Geschäfte betraut 
zu sein, hat der Aufsichtsrat durch § 95 Abs. 1 eine bedeu­
tende Möglichkeit erhalten, auf die Geschäftsführung Einfluß 
zu nehmen. 

Die Überwachungstätigkeit des Aufsichtsrats bezieht sich auf 
die Rechtmäßigkeit und Zweckmäßigkeit der Geschäftsfüh­
rung des Vorstands.') Um dieser Aufgabe gerecht werden zu 
können, muß der Aufsichtsrat über alle Geschäftsführungs­
maßnahmen des Vorstands immer hinreichend unterrichtet 
sein. Einerseits geschieht dies durch die oben schon ange­
führte Berichterstattungspflicht des Vorstands und anderer­
seits durch das Recht des Aufsichtsrais, sich über alle Ge­
biete der Geschäftsführung zu jeder Zeit selbst zu unterrich­
ten.3) Dabei darf er sich aller Mittel bedienen, die er nach 
pflichtgemäßem Ermessen für richtig hält3) und hat ferner An­
spruch auf volle Offenheit von Seiten des Vorstands.4) 

1) Godow • Heìnichen: § 95 Anm. 3j Schlogelberger - Quo:;sowski: § 95 Anm. 8. 

2) § 95 Abs. 3 Ak IG. 
3) Schlegelberser - Quossowski: §95 Anm. 22; Teichmann - Koehler: §95 Anm. 2d, 
4) BGHZ 13, 192. 
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Mit der Überwachung der Rechtmäßigkeit der Geschäftsfüh­
rung ist gemeint, daß der Aufsichtsrat auf die tatsächliche-
Einhaltung der dem Vorstand von Gesetz und Satzung gezo­
genen Grenzen zu achten hat. 

Weiterhin hat sich der Aufsichtsrat mit der Zweckmäßigkeit 
der Geschäftsführung zu befassen. Er hat zu untersuchen, ob 
die Geschäftsführung des Vorstands als wirtschaftlich richtig 
zu beurteilen ist. Damit ist zweifelsohne eine für die Praxis 
sehr strittige Frage angeschnitten. Gehen die Auffassungen 
des Vorstands und des Aufsichtsrats auseinander, so wird es 
meist so sein, daß beide Seiten für ihre Ansichten gute Grün­
de vorbringen können, und daß erst die Zukunft zeigen kann, 
welche Auffassung richtig ist. Es erhebt sich nun die Frage, 
welche der beiden Auffassungen die entscheidende ist. Im 
Schrifttum hat diese Frage keine einheitliche Beantwortung 
gefunden. Von Teichmann-Koehler1) und Ritter2) wird geltend 
gemacht, daß der Vorstand sich nach den Einwendungen des 
Aufsichtsrats zu-richten habe, denn die Überwachungspflicht 
des Vorstands wäre sinnlos, wenn der Vorstand die Bedenken 
des Aufsichtsrats unbeachtet lassen könnte. 
Dieser Meinung ist nicht zuzustimmen. Es kann nicht der Wil­
le des Gesetzes sein, daß der Vorstand, dem nach dem Ge­
setz die Führung der Geschäfte obliegt, in seiner Geschäfts­
führung vom Aufsichtsrat lahmgelegt werden kann. Dies wür­
de dem Grundsatz von § 70 Abs. 1 widersprechen.3) 
Dadurch, daß dem Aufsichtsrat das Recht abgesprochen wird, 
seine Ansicht gegen diejenige des Vorstands durchzusetzen, 
wird seine Überwachungstätigkeit nicht gegenstandslos. Der 
Vorstand ist verpflichtet, die Bedenken des Aufsichtsrats ent­
gegenzunehmen, und der Aufsichtsrat hat damit doch die 
Möglichkeit, den Vorstand mit sachlichen Argumenten von 
seiner Ansicht zu überzeugen. Außerdem hat ihm das Gesetz 
eine Reihe von Machtmitteln in die Hand gegeben, die er ge­
gebenenfalls anwenden kann.4) 

1) Teichmann - Koehler: § 7i Anm. 3. 
2) Rit ter: § IA Anm. 2c. 

3) G a d o w - Heiniehen: §95 Anm. 3; Godin • Wi lhe lmi : §95 Anm. 1 1 ; Baumbach - Hueck: 
§75 Anm. 2A. 

4) §§ 96, 95 Abs. fi, 303 Abs. 2, 97 Abs. 2, 75 Ak tG . Vgl. dazu auch S. 91 f f . 
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Die bisherigen Ausführungen bezogen sich nur auf den 
Rechtszustand, wie er sich aus dem Gesetz entnehmen läßt. 
Die Praxis geht jedoch oft eigene Wege. Es wäre zwar unzu­
lässig, wenn zum Beispiel die Satzung dem Aufsichtsrat Ge­
schäftsführungsmaßnahmen auf Kosten des Vorstands über­
tragen würde,1) doch kann gesetzlich nichts dagegen einge­
wandt werden, wenn der Vorstand die Richtlinien der Ge­
schäftspolitik mit dem Aufsichtsrat gemeinsam festlegt. Meist 
wird er dies deshalb tun, um sich somit eine gewisse Rücken­
deckung zu schaffen. Er trägt zwar nach wie vor die alleinige 
Verantwortung für die Geschäftsführung, doch wird ihm im, 
Ernstfall seine Exkulpierung leichter fallen, wenn er auf die 
Zustimmung des Aufsichtsrats hinweisen kann. 

Praktische Untersuchungen haben gezeigt, daß in rund 60 
v. H. der Fälle die Geschäftspolitik von Vorstand und Auf­
sichtsrat gemeinsam festgelegt wird.2) Der tatsächliche Ein­
fluß des Aufsichtsrats auf die Geschäftsführung wird noch 
deutlicher, wenn man die Frage untersucht, wessen Meinung 
bei Meinungsverschiedenheiten hinsichtlich der Zweckmäßig­
keit von Geschäftsführungsmaßnahmen letztlich den Aus­
schlag gibt. Es hat sich ergeben, daß dann in mehr als 'der 
Hälfte der Fälle die Meinung des Aufsichtsrats entscheidet.3) 

Diese Tatsachen legen die Frage nahe, ob es nicht überhaupt 
besser wäre, angesichts dieser Umstände die Trennung von 
Vorstand und Aufsichtsrat in zwei selbständige Organe abzu­
schaffen. Diese Frage muß verneint werden, denn die in der 
Praxis gegebene außergewöhnliche Stellung des Aufsichts­
rats hinsichtlich der Geschäftsführung beruht auf der Kon­
zentration des Aktienbesitzes.4) Rechtlich unterscheidet sich 
zwar die Stellung des Aufsichtsrats einer abhängigen Aktien­
gesellschaft nicht von derjenigen einer unabhängigen Aktien­
gesellschaft, doch faktisch hat der Aufsichtsrat der abhängi­
gen Aktiengesellschaft meist eine viel größere Macht als der­
jenige der unabhängigen Aktiengesellschaft. Dies beruht dar­

l i Sehlegelberger-Quassowski : § 95 Anm. 29. 

2) Wer th , H. J.: a. a. O. S. 86. 
3) Wer th , H. J . : a. a. O. S. 79. 
4) Wer ih , H, J. : a . a . O . S. 103. 
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auf, daß die leitenden Persönlichkeiten der Konzernmutter­
gesellschaft meist auch im Aufsichtsrat der anderen Konzern­
unternehmen sind. Damit ist aber der Aufsichtsrat kein Über­
wachungsorgan mehr, sondern wird in den meisten Fällen 
dasjenige Organ, das den entscheidenden Einfluß auf die Ge­
schäftsführung ausübt. Der gesetzlichen Zuständigkeitsord­
nung kommt dann nur noch formale Bedeutung zu.1) 

Die Tatsache, daß der Aufsichtsrat in ;So vielen Fällen eine an­
dere Stellung einnimmt, als ihm durch das Gesetz zugedacht 
wurde, beruht in erster Linie auf der Konzentration des Ak­
tienkapitals. Es erscheint deshalb weniger berechtigt, die or­
ganschaftliche Trennung von Vorstand und Aufsichtsrat abzu­
schaffen, als vielmehr eine besondere Regelung für die Kon­
zernunternehmen zu treffen. Dieser Weg wurde auch vom 
Regierungsentwurf beschritten,2) der aber im übrigen die Stel­
lung des Aufsichtsrats hinsichtlich der Geschäftsführung in 
anderer Weise stärken will. Der Einfluß des Aufsichtsrats auf 
die Geschäftsführung des Vorstands soll dadurch verstärkt 
werden,.daß dem Aufsichtsrat bei seiner Überwachungstätig­
keit größere Rechte eingeräumt werden. Dies soll bei der fol­
genden Behandlung der Möglichkeiten, wie der Aufsichtsrat 
seine Überwachungsaufgaben durchführen kann, mit ersicht­
lich werden. 

2. Mittel zur Durchführung der Überwachungsaufgaben 

a. Die Anforderung von Berichten vom Vorstand 

Die hauptsächliche Aufgabe des Aufsichtsrats ist nach § 95 
Abs. 1 AktG die Überwachung der Geschäftsführung des Vor­
stands. Zur Durchführung seiner Überwachungsaufgaben hat 
der Gesetzgeber dem Aufsichtsrat bestimmte unentziehbare 
Rechte eingeräumt. Von diesen Rechten wurde oben bereits 
die Berichterstattungspflicht des Vorstands an den Aufsichts-

1| Mestmäcker, E. J.: Verwaltung, Konzerngewalt und Rechte der Aktionäre, Karlsruhe 
1958, S. 90. 

2) Vgl S. 34 ff. 
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rat erwähnt, die nach einer vom Gesetz festgelegten Ordnung 
zu erfolgen hat. 

Um dem Aufsichtsrät die Möglichkeit einer möglichst wirksa­
men Überwachungstätigkeit zu geben, hat der Gesetzgeber 
dem Aufsichtsrat außerdem noch das Recht gegeben, vom 
Vorstand auch von sich aus jederzeit einen Bericht über die 
Angelegenheiten der Gesellschaft einschließlich ihrer Bezie­
hungen zu Konzernunternehmen zu verlangen.1) Es kann auch 
ein einzelnes Mitglied mit Zustimmung des Vorsitzers des 
Aufsichtsrats einen Bericht verlangen, allerdings nur an den 
Aufsichtsrat als Gesamtorgan. Die Tatsache, daß auch ein 
"einzelnes Mitglied des Aufsichtsrats die Initiative dazu er­
greifen kann, beruht auf der Verantwortung jedes einzelnen 
Mitglieds für die Überwachung der Geschäftsführung. Um je­
doch eine eventuelle Ausnutzung dieses Rechts für persönli­
che Zwecke zu verhindern, wurde das Verlangen eines Be­
richts durch ein einzelnes Aufsichtsratsmitglied von der Zu­
stimmung des Aufsichtsratsvorsitzenden abhängig gemacht. 
Der Aufsichtsrat kann durch den Bericht Aufklärung über 
sämtliche Angelegenheiten der Gesellschaft einschließlich ih­
rer Beziehungen zu Konzernunternehmen verlangen. 

Der angeforderte Bericht ist dem Aufsichtsrat grundsätzlich 
schriftlich zuzuleiten. Er ist an den Aufsichtsratsvorsitzenden 
zu richten, der dafür zu sorgen hat, daß jedes Mitglied davon 
Kenntnis nehmen kann. Eine mündliche Übermittlung ist nur 
dann zulässig, wenn sie bei Anwesenheit aller Aufsichtsrats­
mitglieder geschieht; denn auf Grund der Verantwortlichkeit 
jedes einzelnen Aufsichtsratsmitglieds muß auch jedes Mit­
glied die Gelegenheit haben, sich mittels dieser Berichter­
stattung zu informieren. 

Der Regierungsentwurf sieht zu dieser Frage keine grund­
sätzlichen Änderungen vor. Nach § 87 Abs. 3 des Regierungs­
entwurfs kann der Aufsichtsrat wie bisher vom Vorstand je­
derzeit einen Bericht über die Angelegenheiten der Gesell­
schaft und ihre Beziehungen zu Konzernunternehmen verlan­
gen. Hinsichtlich der Beziehungen zu Konzernunternehmen 

1) § 95 Abs. 2 AIdG. 
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ist auch besonders über geschäftliche Vorgänge bei diesen 
Unternehmen zu berichten, die auf die Lage der Gesellschaft 
von erheblichem Einfluß sein können. Obwohl auch die gel­
tende Bestimmung des § 95 Abs. 2 AktG so ausgelegt wer­
den muß, stellt dies doch eine Klarstellung der Rechtsver­
hältnisse dar. 

Eine inhaltliche Änderung ist im Regierungsentwurf dahin­
gehend vorgesehen, daß der Bericht auch ohne die Zustim­
mung des Aufsichtsratsvorsitzenden angefordert werden kann. 
Dies wird damit begründet, daß die bisherige Entscheidungs­
möglichkeit des Vorsitzenden des Aufsichtsrats über die Auf­
gaben hinausgeht, die dem Vorsitzer eines solchen Gremiums 
zukommen.') Der Regierungsentwurf hat sich aber nicht dazu 
entschlossen, den einzelnen Aufsichtsratsmitgliedern das 
Recht einzuräumen, vom Vorstand einen Bericht anzufordern. 
Er hat vielmehr die bisherige Regelung bestehen lassen, je­
doch eine Zusatzbestimmung getroffen, wonach ein Bericht 
vom Vorstand auch dann angefordert werden kann, wenn er 
von einem Drittel der vorhandenen Aufsichtsratsmitglieder ge­
wünscht wird. 

Zur Regelung der Berichterstattungspflicht des Vorstands an 
den Aufsichtsrat ist zu sagen, daß aus diesem Beispiel das 
Ziel des Regierungsentwurfs klar erkennbar wird, nämlich die 
Stellung des Aufsichtsrats bei der Überwachung der Ge­
schäftsführung des Vorstands zu stärken. So muß die Zusatz­
bestimmung, daß auch ein Drittel der Aufsichtsratsmitglieder 
den Bericht anfordern kann-, als eine Stärkung des Aufsichts­
rats als Überwachungsorgan angesehen werden. Noch mehr 
gilt dies für die Neuregelung der oben behandelten2) Berichts­
pflicht des Vorstands nach § 87 Abs. 1 und 2 des Regierungs­
entwurfs. 

1) Amtl iche Begründung zum Reg. E., S. 130. 
2) Vgl . S. AA f f . 
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b. Die selbständigen Prüfungsmöglichkeiten des Aufsichtsrats 

Mit dem Recht auf eigenständige Prüfung der Geschäftsfüh­
rung hat der Gesetzgeber dem Aufsichtsrat ein sehr entschei­
dendes Überwachungsmittel in die Hand gegeben. Nach § 95 
Abs. 3 AktG kann der Aufsichtsrat die Bücher und Schriften 
der Gesellschaft sowie die Vermögensgegenstände, nament­
lich die Gesellschaftskasse und die Bestände an Wertpapie­
ren und Waren, einsehen und prüfen. Mit der Einsichtnahme 
und Prüfung können auch einzelne Mitglieder oder, falls es 
erforderlich ist, auch besondere Sachverständige beauftragt 
werden. Aus dem Wortlaut des § 95 Abs. 3 ist zu entnehmen, 
da3 der Aufsichtsrat als Gesamtorgan zu der Einsichtnahme 
und Prüfung berechtigt ist. Damit wollte der Gesetzgeber die 
Möglichkeit ausschließen, daß ein einzelnes Aufsichtsratsmit­
glied dieses Recht mißbräuchlich ausnutzt, indem es die Un­
tersuchung mehr zu persönlichen Zwecken vornimmt anstelle 
einer sachlichen Überwachung. Wenn ein einzelnes Aufsichts­
ratsmitglied die Untersuchung vornimmt, so kann es dies nur 
als Beauftragter des Aufsichtsrats. 

Der Hauptzweck des § 95 Abs. 3 AktG ist, daß dem Aufsichts-
rat die Möglichkeit gegeben wird, einerseits die Richtigkeit 
der vom Vorstand erstatteten Berichte zu überprüfen und an­
dererseits eine eigene Beurteilung vorzunehmen und diese 
mit den Schlußfolgerungen des Vorstands zu vergleichen. 

Praktische Untersuchungen haben gezeigt, daß der Aufsichts­
rat von seinem Recht aus § 95 Abs. 3 AktG wesentlich weni­
ger ,Gebrauch macht, als man vermuten könnte. Es Wurde ,bei­
spielsweise festgestellt, daß der Aufsichtsrat dieses Recht nur 
in etwa 10 v. H. der Fälle tatsächlich in Anspruch nimmt.') 

Der Regierungsentwurf bringt zu dieser Frage keine Neue­
rung. § 108 Abs. 2 stimmt wörtlich mit § 95 Abs. 3 AktG über­
ein. 

1) Wer th , H. J. : a. o. O. S. 62. 
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e. Die zustimmungsbedürftigen Geschäfte 

Nach § 95 Abs. 4 AktG kann der Aufsichtsrat bestimmen, daß 
bestimmte Geschäfte nur mit seiner Zustimmung vorgenom­
men werden. An der gleichen Stelle des Gesetzes findet sich 
auch die oben schon behandelte Bestimmung,1) daß die Sat­
zung bestimmte Arten von Geschäften von der Zustimmung 
des Aufsichtsrats abhängig machen kann. Sowohl die Zu­
stimmungsvorbehalte der Satzung als auch die durch den 
Aufsichtsrat selbst stellen Mittel dar, die dem Aufsichtsrat die 
Überwachung der Geschäftsführung des Vorstands möglichst 
erleichtern sollen. Der Aufsichtsrat kann also über den Sat­
zungsinhalt hinaus noch weitere Geschäftsarten von seiner 
Zustimmung abhängig machen. 

Es wird im Schrifttum zum Teil behauptet, daß dieses Recht 
dem Aufsichtsrat genommen werden könne.2) Dieser Auffas­
sung kann nicht zugestimmt ,werden, denn es wäre eine starke 
Beschränkung der Überwachungsmöglichkeiten des Aufsichts­
rats, wenn man der Satzung das Recht auf eine endgültige 
Festlegung der zustimmungsbedürftigen ,Geschäfte einräumen 
wollte- Dies kann nicht die Absicht des Gesetzes sein, das die 
Überwachungstätigkeit des Aufsichtsrats möglichst erleich­
tern will. Deshalb ist § 95 Abs. 5 S.2 als zwingendes.Recht 
£nzusehen, das heißt, es können sowohl die Satzung als auch 
der Aufsichtsrat bestimmte Arten von Geschäften für zustim­
mungspflichtig erklären.3) 

Das dem Aufsichtsrat eingeräumte Recht, von sich aus be­
stimmte Arten von Geschäften seiner Zustimmung zu unter­
werfen, kann für die Gesellschaft insofern noch als vorteilhaft 
angesehen werden, als dies so für die Außenwelt weniger er­
kennbar ist, als im Falle der Niederlegung der genannten Ge­
schäfte in der Satzung. Aus diesem Grunde verzichten auch 
manche Unternehmen auf die Erfassung der genehmigungs­
pflichtigen Geschäfte in der Satzung und überlassen diese 
Frage allein dem Aufsichtsrat. 

1) Vgl . S. 51 f f . 
2] Z .B. Baumbach - Hueck: §95 Anm. 7B. 
3) G a d o w - H e i n i c h e n : §95 Anm. 22; Godin - Wilhelme §95 Anm. 11. 
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Das dem Aufsichtsrat eingeräumte Recht, von sich aus be­
stimmte Geschäftsarten seiner Zustimmung zu unterwerfen, 
stellt eine Machtsteigerung des Aufsichtsrats dar, da dieser 
somit unmittelbar handeln kann und nicht auf die in der Sat­
zung aufgeführten Arten von Geschäften beschränkt ist. Dies 
darf aber nicht zu einer Knebelung des Vorstands in seiner 
Geschäftsführung führen. Für die Zustimmungsvorbehalte von 
Seiten des Aufsichtsrats müssen deshalb die gleichen Grund­
sätze angewandt werden wie für diejenigen der Satzung.') 
Die Stellung des Vorstands als Geschäftsführer der Gesell­
schaft darf nicht ausgehöhlt werden. Es dürfen demnach nur 
solche Geschäfte als genehmigungspflichtig erklärt werden, 
die für die Gesellschaft von außergewöhnlichem Charakter 
sind.2) Die Zustimmungsvorbehalte müssen außerdem noch 
die Interessen der Gesellschaft fördern. So wäre es zum Bei­
spiel als unzulässig anzusehen, wenn der Aufsichtsrat von 
seinem Recht aus § 95 Abs. 5 S. 2 zur Verfolgung .persönlicher 
Zwecke Gebrauch machen würde. Diese Schlußfolgerung läßt 
sich aus §§ 226, 242, 826 BGB (Fälle unzulässiger Rechtsaus­
übung) ableiten, der als allgemeiner Rechtsgrundsatz anzu­
sehen ist. In der Praxis ist diese Bestimmung vor allem dann 
von Bedeutung, wenn Differenzen zwischen Vorstands- und 
Aufsichtsratsmitgliedern bestehen. 

Der Zweck des § 95 Abs. 5 S. 2 besteht darin, daß der Auf­
sichtsrat hinsichtlich der Geschäftsführung des Vorstands 
bei außergewöhnlichen Geschäften nicht vor vollendete Tat­
sachen gestellt wird. Deshalb hat der Vorstand die Zustim­
mung vom Aufsichtsrat auch stets vor der Durchführung der 
Geschäfte einzuholen.3) 
Es ergibt sich nun die Frage, wie die Rechtslage ist, wenn 
der Vorstand die Genehmigung des Aufsichtsrats nicht vorher 
eingeholt hat. Nach außen (gegenüber'Dritten) ist das Ge­
schäft voll wirksam,4) da die Vertretungsbefugnis des Vor-

1) Vgl . S. AB ff. 
2) Vgl . S. 23 f f . 

3) Godin - Heinichen: § 95 A n n . 21. 
4) Die im angelsächsischen Rechi wei th in angewandt« ul t ro vires Lehre gi l t im deut­

schen Recht für das Außenverhältnis nicht. Auch in den Vereinigten Staaten ist die 
Anwendung dieser Theorie zum Schutze des Rechtsverkehrs in einigen Staaten (z. B. 
Kalifornien) auf das Innenverhältnis beschränkt worden. (Vgl. Oodd - Baker: „Cases 
and materials on corporat ions" , Brooklyn 1951, S. 375 ff.) 
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Stands nach § 74 Abs. 2 AktG unbeschränkbar ist. Nach in­
nen ist ein solches Geschäft ebenfalls wirksam, aber der Vor­
stand ist dazu verpflichtet, es rückgängig zu machen, so weit 
dies nicht mit zu großen Nachteilen für die Gesellschaft ver­
bunden ist.') 

Das Gesetz bestimmt in § 95 Abs. 5, daß die Zustimmung vom 
Aufsichtsrat zu erteilen ist. Es ergibt sich nun die Frage, ob 
diese Bestimmung zwingendes Recht ist, oder ob der Vor­
stand die Zustimmung im Falle einer Ablehnung von Seiten 
des Aufsichtsrats auch von der Hauptversammlung einholen 
kann; denn nach § 103 Abs. 2 kann der Vorstand Fragen der 
Geschäftsführung der Entscheidung der Hauptversammlung 
übertragen. Im Schrifttum wird diese Frage überwiegend be­
jaht.2) Gadow-Heinichen3) sind aber beispielsweise der An­
sicht, daß eine Ersetzung der Zustimmung des Aufsichtsrats 
durch die Hauptversammlung nur dann zulässig ist, wenn der 
Zustimmungsvorbehalt auf einem Aufsichtsratsbeschluß be­
ruht. Beruht er hingegen auf einer Satzungsbestimmung, so 
ist die Ersetzung der Zustimmung durch die Hauptversamm­
lung nach Ansicht von Gadow-Heinichen erst nach einer Sat­
zungsänderung möglich. Andernfalls verstoße der Hauptver­
sammlungsbeschluß gegen die Satzung und sei deshalb nich­
tig. Zunächst muß festgestellt werden, daß sich aus § 103 
Abs. 2 nicht entnehmen läßt, daß eine Satzungsbestimmung 
nach §95 Abs. 5 S. 2 an dieser Bestimmung etwas ändern 
könne. Außerdem muß be'rücksichtigt werden, daß der Auf­
sichtsrat das Vertrauensorgan der Aktionäre darstellt und de­
ren Interessen zu vertreten hat. Er stellt gewissermaßen eine 
„verkürzte Hauptversammlung" dar. Es ist deshalb nichts da­
gegen einzuwenden, wenn sich der Vorstand bei einer Ableh­
nung des Aufsichtsrats direkt an die Hauptversammlung wen­
det. Diese Schlußfolgerung wird noch durch die Tatsache er­
härtet, daß die Verantwortlichkeit des Vorstands durch einen 
Beschluß des Aufsichtsrats nicht gemildert wird.4) Da sich die 

1] G o d o w - Heinichen: §95 A r m . 21. 
2) Baumbach - Hueck: §95 Anm. 7B; Schlegelberger - Quassowski: §103 Anm. 5. 
3) G a d o w - H e i n i c h e n : §95 Anm. 23. 
*} § 84 Abs. 4 A k t G . 
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Verantwortlichkeit aber nicht nur auf Handlungen bezieht, die 
durchgeführt werden, sondern auch auf solche, die unterlas­
sen werden, muß es als rechtmäßig gelten, daß der Vorstand 
die Entscheidung über die Durchführung der für zustimmungs­
pflichtig erklärten Geschäfte der Hauptversammlung über­
trägt.') 

Bisher wurde nur von den Gesichtspunkten der aktienrecht­
lichen Bestimmungen ausgegangen. Nicht beachtet wurden 
jedoch die Vorschriften der Mitbestimmungsgesetzgebung, die, 
da sie jünger sind, als das Aktiengesetz, für die Aktiengesell­
schaft zwingendes Recht darstellen müssen, so weit sie für 
diese anwendbar sind. Durch die Mitbestimmungsgesetzge-
bung3) soll den Arbeitnehmern eine Einflußnahme auf die Ge-

. schäftsführung der Gesellschaft ermöglicht werden. So be­
stimmt das Betriebsverfassungsgesetz; in § 76, daß ein Drittel 
des Aufsichtsrats aus Arbeitnehmern zu bestehen habe, und 
nach dem Mitbestimmungsgesetz (§6) muß dieses Verhältnis 
sogar paritätisch sein. Wollte man nun aber dem Vorstand 
das Recht einräumen, bei einem ablehnenden Beschluß des 
Aufsichtsrats die Entscheidung der Hauptversammlung, also 
ausschließlich den Vertretern des Kapitals zu übertragen, so 
würde man dadurch die Mitbestimmungsgesetzgebung aus­
höhlen. 

Es ist deshalb nicht verständlich, warum der Regierungsent­
wurf es für ausdrücklich zulässig erklärt,3) daß im Falle einer 
Verweigerung der Zustimmung des Auf sichtsrats der Vorstand 
die Entscheidung über die Durchführung eines außergewöhn­
lichen Geschäftes der Hauptversammlung übertragen kann. 
Diese Bestimmung steht im Widerspruch zu den Gedanken 
der Mitbestimmungsgesetzgebung, die eine Beteiligung der 
Arbeitnehmer an diesen Fragen anstrebt. Darin ändert im 
Grundsatz auch nichts die Tatsache, daß der Beschluß, durch 
den die Hauptversammlung ihre Zustimmung gibt, nach § 108 

IJ Damit ent fä l l t nach §84 Abs, 4 Ak tG auch seine Verantwort l ichkei t . 
2) Man unterscheidet dabei das Betriebsverfassungsgesetz vom 11, 10. 1952, welches 

fur a l le Unternehmen g i l t , und das Mitbestimmungsgesetz vom 21. 5. 1951, welches 
nur für die Unternehmen der Stahl und Eisen erzeugenden Industrie und des Berg­
baus gi l t . 

3) § 106 Abs. 4 Reg E. 
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Abs. 4 Reg E eine Mehrheit von mindestens drei Viertel der 
abgegebenen Stimmen umfassen muß. 

In der Praxis ist es immerhin als fraglich anzusehen, ob der 
Vorstand von diesem Recht Gebrauch 'machen wird. Abge­
sehen davon, daß eine Beschlußfassung in der Regel mit ei­
nem erheblichen Aufwand an Kosten und Zeit bei der außer­
ordentlichen Hauptversammlung verbunden ist, wird der Vor­
stand doch immer sehr darauf bedacht sein, daß etwaige Un­
stimmigkeiten zwischen ihm und dem Aufsichtsrat nicht an 
die Öffentlichkeit gelangen. Deshalb ist es nicht als erstaun­
lich anzusehen, daß bei praktischen Untersuchungen in kei­
nem der untersuchten Fälle festgestellt werden konnte, daß 
der Vorstand nach einer ablehnenden Stellungnahme des Auf­
sichtsrats die Entscheidung schon einmal der Hauptversamm­
lung übertragen hatte.1) 

Deshalb wird dem Verstoß des Regierungsentwurfs gegen die 
Gedanken der Mitbestimmungsgesetzgebung in der Praxis 
kaum eine Bedeutung zukommen. Dies ändert aber nichts an 
der Tatsache, daß die betreffende Bestimmung des Regie­
rungsentwurfs im Interesse der Einheitlichkeit der Rechts­
grundsätze geändert werden sollte. 

Zusammenfassend kann gesagt werden, daß das Recht des 
Aufsichtsrats, gemäß § 95 Abs. 5 S. 2 AktG und § 108 Abs. 4 
S. 2 Reg E bestimmte Arten von Geschäften von sich aus für 
zustimmungspflichtig zu erklären, ein wichtiges Mittel dar­
stellt, um die Geschäftsführung des Vorstands in besonderen 
Fällen schon im voraus auf ihre wirtschaftliche Zweckmäßig­
keit hin zu überprüfen. Damit hat der Gesetzgeber dem Auf­
sichtsrat eine bedeutende Möglichkeit zur Einflußnahme auf 
die Geschäftsführung des Vorstands gegeben. Daß er von 
dieser Möglichkeit auch Gebrauch macht, haben praktische 
Untersuchungen gezeigt, wonach in über 70 v. H. der unter­
suchten Fälle der Vorstand bestimmte Kategorien von Ge­
schäften von sich aus für zustimmungspflichtig erklärt hatte.3) 

Î ) Wer lh , H. J. : a. a. O. S, 74/75. 
2] Wer lh , H. J.= o. o. O. S. 69. 

71 



V. DER E I N F L U S S DER H A U P T V E R S A M M L U N G 
AUF DIE GESCHÄFTSFÜHRUNG DES 
V O R S T A N D S 

1. Rechtliche Stellung und Aufgaben der Hauptversammlung 

Die Hauptversammlung ist dasjenige Organ der Aktiengesell­
schaft,.in dem die Aktionäre ihre.Rechte ausüben. Die Haupt­
versammlung beschließt in den im Gesetz und in der Satzung 
ausdrücklich bestimmten Fällen und entscheidet dabei über 
die mit dem wirtschaftlichen und rechtlichen Aufbau der Ge­
sellschaft zusammenhängenden Fragen. An Fragen der Ge­
schäftsführung nimmt die Hauptversammlung grundsätzlich 
nicht teil. Eine Einflußnahme ist ihr diesbezüglich nur dann 
möglich, wenn es der Vorstand verlangt.1) 

Der Regierungsentwurf will die Aktionäre als die „wirtschaft­
lichen Eigentümer des Unternehmens"3) in ihrer Stellung ge­
genüber der Verwaltung stärken. Dennoch hat der Regie­
rungsentwurf die bisherige Stellung der Hauptversammlung 
in ihren Grundzügen beibehalten. § 115 Abs. 1 Reg E bestimmt, 
daß die Hauptversammlung nur in den im Gesetz und in der 
Satzung ausdrücklich genannten Fällen zu entscheiden habe. 
Diese Vorschrift entspricht dem §103 Abs. 1 des Aktiengeset­
zes. Daß dabei im Regierungsentwurf in Anlehnung an den 
Artikel 698 des schweizerischen Obligationenrechts die wich­
tigsten Aufgaben der Hauptversammlung ausdrücklich auf­
geführt ,wurden, bedeutet keine inhaltliche Änderung. Es sollte 
damit vielmehr nur ein Überblick über die Befugnisse der 
Hauptversammlung gegeben werden.3) 
Die grundsätzliche Stellung der Hauptversammlung wird vom 
Regierungsentwurf beibehalten. Der Eigentümerstellung der 
Aktionäre will er aber dadurch besser gerecht werden, daß er 
die Rechte der Hauptversammlung auf einzelnen Gebieten er­
weitert. Dabei ist in erster Linie die Frage der Blianzfeststel-
lung zu nennen, bei der die Hauptversammlung durch den 
Regierungsentwurf ein erheblich größeres Mitspracherecht 
zugesprochen bekommt.4) 

1) § 103 Abs. 2 A k t G . 
2) Amtl iche Begründung zum Reg E, S. 93. 
3) Amtl iche Begründung zum Reg E, S. 147. 
4} Vgl . dazu S. 76 ff. 
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2. Mitwirkung bei der Geschäftsführung 

* Nach § 70 Abs. 1 AktG obliegt die Führung der Geschäfte. 
dem Vorstand. 

Die Hauptversammlung bestimmt den rechtlichen und wirt­
schaftlichen Aufbau der Gesellschaft und hat damit einen mit­
telbaren Einfluß auf die Geschäftsführung. Eine unmittelbare 
Teilnahme an Fragen der Geschäftsführung ist der Hauptver­
sammlung nur möglich, wenn sie vom Vorstand nach § 103 
Abs. 2 AktG aufgefordert wird. 

§ 103 Abs. 2 ist als zwingendes Recht anzusehen und kann 
somit auch durch die Satzung nicht geändert werden. Eine 
Satzungsbestimmung, die den Vorstand dazu verpflichten wür­
de, die Entscheidung hinsichtlich bestimmter Geschäftsfüh­
rungsmaßnahmen der Hauptversammlung zu übertragen, wür­
de gegen den Grundsatz des §70 Abs. 1 verstoßen und wäre 
deshalb gesetzwidrig. 

Andererseits darf der Vorstand von § 103 Abs. 2 auch nicht 
zu reichlichen Gebrauch machen. Dazu könnte der Vorstand 
beispielsweise besonders durch die Bestimmung des § 84 
Abs. 4 S. 1 AktG versucht sein, wonach seine Ersatzpflicht der 
Gesellschaft gegenüber dann nicht eintritt, wenn die Hand­
lung auf einem gesetzmäßigen Beschluß der Hauptversamm­
lung beruht. Ein solches Verhalten wäre unzulässig, da § 70 
Abs. 1 AktG dem Vorstand nicht nur das Recht, sondern auch 
die Pflicht zur eigenverantwortlichen Führung der Geschäfte 
g ibt Der Vorstand darf sich deshalb nicht hinter der Haupt­
versammlung „verkriechen" und ihr alle wichtigen Entschei­
dungen hinsichtlich der Geschäftsführung übertragen.-1) 

Es ist problematisch, ob der Vorstand zur Ausführung eines 
Beschlusses der Hauptversammlung, der gemäß § 103 Abs. 2 
vom Vorstand verlangt wurde, auch verpflichtet ist. 

Man könnte der Auffassung sein, daß der Vorstand gemäß 
§ 74 Abs. 1 AktG nur an beschränkende und ablehnende Be­
schlüsse der Hauptversammlung gebunden sei, nicht jedoch 
an genehmigende Beschlüsse. Eine solche Schlußfolgerung 
müßte aber der Hauptversammlung gegenüber als unbillig an-

1) Baumbach - Hueck: §103 Anm. 4A, 
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gesehen werden. Wenn der Vorstand sich in einer Frage der 
Geschäftsführung freiwillig an die Hauptversammlung wen­
det und nach § 103 Abs. 2 ihre Entscheidung verlangt, so darf 
es nicht zulässig sein, daß er diese Entscheidung nachher 
unbeachtet lassen kann. Damit würde der Paragraph 103 Abs. 
2 in seiner Bedeutung ausgehöhlt werden, denn eine Ent­
scheidung der Hauptversammlung, die den Vorstand unge­
bunden lassen kann, hat die gleiche rechtliche Wirkung wie 
eine Meinungsäußerung. Dazu ist die Hauptversammlung aber 
zu jeder Zeit auch von sich aus berechtigt. 

Eine Bestätigung dieses Ergebnisses läßt sich auch aus § 103 
Abs. 2 entnehmen, wo der Gesetzgeber von „entscheiden" 
spricht. Der Hauptversammlung soll also auf Verlangen des 
Vorstands die eigentliche Entscheidung über die betreffende 
Geschäftsführungsmaßnahme zukommen. 
Eine gegenteilige Auffassung läßt sich auch aus § 74 Abs. 1 
schlecht ableiten. Dort spricht der Gesetzgeber wohl von der 
Einhaltung von Beschränkungen, die sich aus dem Beschluß 
ber Hauptversammlung nach § 103 AktG ergeben, aber solche 
Beschränkungen sind nicht nur dann gegeben, wenn sich die 
Hauptversammlung gemäß § 103 Abs. 2 für eine Unterlassung 
der Geschäftsführungsmaßnahme entscheidet, sondern auch 
dann, wenn sie sich für deren Durchführung entscheidet. Denn 
nicht nur die Vorschrift zu einer Unterlassung, sondern auch 
diejenige, die ein bestimmtes Tun verlangt, hat eine Be­
schränkung in der Handlungsfreiheit zur Folge. 

Die herrschende Meinung in der Literatur nimmt damit zu­
recht an, daß der Vorstand in jedem Falle an die Entschei­
dung der Hauptversammlung gebunden ist, wenn er deren 
Beschlußfassung nach § 103 Abs. 2 verlangt hat.1) 

Der Regierungsentwurf, der den §1CI3Abs.2AktG in § 115 
Abs. 2 wörtlich übernimmt, bringt zu dieser Frage eine Klar­
stellung, indem er in der amtlichen Begründung ausdrücklich 
darauf hinweist, daß der Vorstand an die Entscheidung der 
Hauptversammlung gebunden ist.3) Dies wird auch durch §80 

1) Godow - Heiniehen: §103 Anm. 5; Schlegelberger - Quassowski: §103 Anm. 6 ; Teich­
mann - Kochler: § 74 Anm, 3. 

2) Amtl iche BegrDndung zum Reg E, S. 147/148. 
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Abs. 2 des Regierungsentwurfs zum Ausdruck gebracht, wo 
es heißt, daß der Vorstand verpflichtet ist, die von der Haupt­
versammlung im Rahmen ihrer Zuständigkeit beschlossenen 
Maßnahmen auszuführen. 

Faßt die Hauptversammlung in Fragen der Geschäftsführung 
einen Beschluß, ohne dabei gemäß § 103 Abs. 1 AktG bezie­
hungsweise § 115 Abs. 2 Regierungsentwurf dafür zuständig 
zu sein, so ist dieser Beschluß rechtlich als belanglos anzu­
sehen.1) Er stellt lediglich eine Meinungsäußerung der Haupt­
versammlung dar, und es steht dem Vorstand vollkommen 
frei, ob er sich daran halten will oder nicht. Allerdings wird 
eine Meinungsäußerung der Hauptversammlung in der Praxis 
für den Vorstand immer eine beachtenswerte Tatsache sein, 
da die Hauptversammlung ja mittelbar über den Aufsichtsrat 
die Abberufung des Vorstands erreichen kann.3) Damit ist der 
Hauptversammlung durch eine bloße Stellungsnahme eine in­
direkte Einwirkungsmöglichkeit auf die Geschäftsführung des 
Vorstands gegeben, da letzterer einer Meinungsäußerung der 
Hauptversammlung in der Regel eine starke Bedeutung zu­
messen wird. 

1) ßaumboch - Hueck: §103 Anm. 4B. 
2) Durch Mißtrauensvotum gegenüber tieni Vorstand (vgl. d a i u S. 9?) oder mittels 

Umgruppierung des Aufsichtsrats. 
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VI. DIE M I T W I R K U N G DES A U F S I C H T S R A T S UND 
DER H A U P T V E R S A M M L U N G BEI DER FEST­
S T E L L U N G DES JAHRESAB iSCHLUSSES 

Die Aufstellung und Feststellung des Jahresabschlusses ist 
eine Maßnahme der Geschäftsführung.1) Dieser Geschäftsfüh­
rungsakt ist für eine Gesellschaft nicht nur vom Standpunkt 
der Rechenschaftslegung von großer Bedeutung, sondern ist 
besonders auch im Hinblick auf die Reservenpolitik wichtig. 

!Die Aufstellung des Jahresabschlusses obliegt nach dem gel­
tenden Aktienrecht allein dem Vorstand, die Feststellung je­
doch bedarf der Mitwirkung des Aufsichtsrats und gegebenen­
falls auch der Hauptversammlung.2) 

Der Jahresabschluß wird vom Vorstand aufgestellt und an­
schließend den Abschlußprüfern gemäß § 135 Abs. 1 AktG zur 
Prüfung vorgelegt Nach dieser Prüfung wird der Jahresab­
schluß dem Aufsichtsrat zugeleitet. Der Aufsichtsrat hat sich 
nach §125 Abs. 1 innerhalb eines Monats nach Vorlegung ge­
genüber dem Vorstand über den Jahresabschluß zu erklären. 
Billigt der Aufsichtsrat den Jahresabschluß, so ist dieser fest­
gestellt. Die Hauptversammlung ist in diesem Fall gemäß § 
126 Abs. 3 AktG an den Jahresabschluß gebunden. 
Es steht ihr in diesem Falle nur das Recht zu, den zur Aus­
schüttung vorgesehenen Betrag ganz oder teilweise von der 
Verteilung auszuschließen.3) 

Will sie auf die Reservenpolitik noch in anderer Weise einwir­
ken, so bleibt ihr in diesem Falle nur der Weg über die Sat­
zung.*) 

Der Gesetzgeber bringt mit dieser grundsätzlichen Regelung 
zum Ausdruck, daß er die Aktionäre von der Festlegung der 
Reservenpolitik der Gesellschaft weitgehend ausschließen 
will. 

Ein Sonderfall liegt jedoch dann vor, wenn die Feststellung 
des Jahresabschlusses von der Hauptversammlungselbstvor-

1| Godow - Heiniehenr §125 A r m . 1 ; Schlegelberger - Quassowskì: § 125 Anm. 1. 

2) § 125 Ak tG. 
3) § 126 Abs. 3 Ak tG . 
41 Vgl , S. 57 

76 



genommen wird. Dieser Fall tritt nach § 125 Abs.4AktG dann 
ein, wenn sich Vorstand und Aufsichtsrat für die Feststellung 
durch die Hauptversammlung entscheiden oder wenn der Auf­
sichtsrat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluß nicht 
billigt. Beide Fälle kommen jedoch in der Praxis äußerst sel­
ten vor.1) 

Die Bestimmungen des §125 AktG bringen zum Ausdruck, 
daß dem Aufsichtsrat, und in gewissen Fällen auch der Haupt­
versammlung, bei der Feststellung des Jahresabschlusses be­
deutende Rechte zukommen, die zunächst an dem Grundsatz 
des § 70 Abs. 1 AktG, wonach der Vorstand Geschäftsführer 
der Gesellschaft ist, Zweifel aufkommen lassen. Die Vorschrift 
des § 125 AktG verstößt aber deshalb nicht gegen die vom 
Gesetzgeber geschaffene Stellung des Vorstands als Ge­
schäftsführer der Gesellschaft, weil das Gesetz selbst es als 
für grundsätzlich zulässig ansieht, daß der Aufsichtsrat im 
Rahmen seiner Überwachungstätigkeit die Durchführung be­
stimmter Maßnahmen der Geschäftsführung an seine Zustim­
mung binden kann. 

Die Bilanzfeststellung dient nach dem geltenden Aktenrecht 
zwei Zielen: Sie soll einerseits der Rechnungslegung dienen 
und andererseits über die Reservenbildung und den als Ge­
winn auszuschüttenden Betrag entscheiden. Die letzte Frage 
ist dabei meist Gegenstand heftiger Auseinandersetzungen. 

Da der Jahresabschluß nach dem geltenden Aktienrecht grund­
sätzlich von Vorstand und Aufsichtsrat festgestellt wird, ent­
scheiden diese beiden Organe auch grundsätzlich über die 
Ermittlung des Reingewinns. Dieser ist nach § 131 Abs. 3 der 
Überschuß der Aktivposten über die Passivposten. Das Ak­
tiengesetz zählt dabei die Rücklagen nicht zum Reingewinn, 
da diese nach § 131 Abs. 1 schon in der Jahresbilanz vorzu­
nehmen sind und somit die Höhe des Reingewinns unmittel­
bar beeinflussen. Es. muß dazu aber festgestellt werden, daß 
es sich dabei um eine ausschließlich juristische Betrachtungs­
weise handelt, da vom wirtschaftlichen Standpunkt die Rück­
lagenbildung kaum zur.Gewinnermittlung, sondern vielmehr 
zur Gewinnverwendung gerechnet werden muß. 

1} Wer th , H. J.: a. a. O, S. 89. 
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Die Rücklagen sind zu unterteilen in offene1) und in stille 
Rücklagen. Über beide Arten bestimmt nach dem geltenden 
Aktienrecht grundsätzlich nur die Verwaltung. Nach § 131 
Abs. 2 AktG steht ihr das Recht zu, offene Rücklagen nach 
eigenem Ermessen zu bilden. Die Bildung der stillen Rück­
lagen ist im Gesetz nicht expressis verbis geregelt. Unter stil­
len Rücklagen ist die Differenz zwischen den Buchwerten und 
den höheren tatsächlichen Werten von Aktiven beziehungs­
weise zwischen den Buchwerten und-den niedrigeren tatsäch­
lichen Werten von Passiven einer Unternehmung zu verste­
hen.2) Betrachtet man die Bewertungsvorschriften des § 133 
AktG, so wird ersichtlich, daß der Verwaltung bei der Bildung 
stiller Reserven nach oben praktisch keine Grenzen gesetzt 
sind. 

Der Regierungsentwurf folgert aus dem obigen Rechtszu­
stand, daß das geltende Aktienrecht die Aktionäre nur unge­
nügend gegen eine Beeinträchtigung ihres Gewinnanspruchs 
durch eine übermäßige Rücklagenbildung schützt. Bei der Bi-
ianzfeststellung sind es grundsätzlich der Vorstand und der 
Aufsichtsrat, die über die Rücklagenbildung entscheiden. Die 
Aktionäre müssen diese Entscheidung hinnehmen 'und können 
nur noch über die Verwendung des Betrages beschließen, 
den die Verwaltung ihnen zur Verfügung stellt.3) 
Der Regierungsentwurf geht von der Vorstellung aus, daß die 
Aktionäre die wirtschaftlichen Eigentümer des Unternehmens 
sind und daß die Verwaltungsmitglieder wirtschaftlich gese­
hen nur als die Beauftragten der Aktionäre zu betrachten 
sind. „Die Aktionäre als Geldgeber sollten deshalb entschei­
den, wozu der Gewinn verwendet wird, der mit den von ihnen 
zur Verfügung gestellten Geldern erwirtschaftet worden ist".4) 
Aus diesem Grunde macht der Regierungsentwurf die Frage 
der Bilanzfeststellung neben der Frage der Konzernregelung 
zum Hauptgegenstand der Aktienrechtsreform. 

Es ist festzustellen, daß der Regierungsentwurf es aber hin-

1) Gemeint seien dabei hier nur die f re iwi l l igen Rücklagen, nicht jedoch die gesetz­
lichen und die statutarischen. 

2) E. Heinen: Handelsbilanzen, Wiesbaden 196X1, S. 212. 
3) Amtl iche Begründung zum Reg E, S. 113. 

4) ebenda. 
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sichtlich der Aufstellung und der Feststellung des Jahresab­
schlusses bei den bisherigen Zuständigkeiten beläßt. Für die 
Aufstellung des Jahresabschlusses ist nach §141 Reg E auch 
weiterhin der Vorstand zuständig. Billigt der Aufsichtsrat den 
Jahresabschluß, so ist. dieser festgestellt, sofern sich nicht 
Vorstand und Aufsichtsrat für die Feststellung durch die 
Hauptversammlung entscheiden.1) Wie im geltenden Recht, 
so beschließt die Hauptversammlung auch nach dem Regie­
rungsentwurf über die Verwendung des Bilanzgewinns und ist 
dabei an den festgestellten Jahresabschluß gebunden.2) 

Formell gesehen bringt der Regierungsentwurf zu dieser Fra­
ge also keine Änderung, jedoch wird das inhaltliche Feststel­
lungsrecht stark verändert. Dies geschieht dadurch, daß die 
Frage der Rücklagenbildung eine ganz andere Regelung er­
fährt. Die Bildung freier Rücklagen wird im Regierungsent­
wurf nicht mehr zur Gewinnermittlung, sondern zur Gewinn­
verwendung gerechnet. 

Während im geltenden Aktienrecht der der Hauptversamm­
lung zur Verteilung zur Verfügung gestellte Reingewinn be­
reits um alle für das Geschäftsjahr zu machenden Rücklagen. 
gekürzt war, dürfen nach dem Regierungsentwurf nur be­
stimmte Rücklagen vor der Feststellung des Jahresabschlus­
ses gebildet werden. Freie Rücklagen dürfen gemäß § 55 Abs. 
1 Reg E von der Verwaltung nur dann gebildet werden, wenn 
dies in der Satzung durch eine entsprechende Verpflichtung 
beziehungsweise Ermächtigung vorgesehen ist. 
Diese auf-Grund der .Satzung gebildeten .freien Rücklagen dür­
fen aber höchstens die Hälfte des Grundkapitals betragen. 
Eine weitere Bildung freier Rücklagen kann dann nurmehr 
direkt durch die Hauptversammlung geschehen.3) Durch die­
se Regelung hat der Regierungsentwurf die Entscheidung 
über die Bildung freier Rücklagen in die Hände der Aktionäre 
gelegt. 

Die Bestimmung des § 55 Abs. 2 Reg E kann in dieser Form 
in der Praxis aber leicht zu einer „Aushungerung" der Min-

1) §100 Reg E. 
2) § 162 Abs. 1 Reg E. 
3] § 55 Abs. 2 Reg E. 
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derheitsaktionäre führen. Dies kann vor allem bei Gesell­
schaften der Fall sein, die von einem Großaktionär oder meh­
reren großen Aktionären beherrscht werden. Deshalb gibt der 
Regierungsentwurf in § 246 den .Minderheitsaktionären ein be­
sonderes Anfechtungsrecht. Der Beischluß über die Verwen­
dung des Bilanzgewinns kann von Aktionären, deren Anteile 
zusammen den zwanzigsten Teil des Grundkapitals oder den 
Nennbetrag von einer Million Deutsche Mark erreichen, dann 
angefochten werden, „wenn die Hauptversammlung aus dem 
•Bilanzgewinn Beträge in Rücklage stellt, die nicht nach Ge­
setz oder Satzung in Rücklage gestellt werden müssen, ob­
wohl die Einstellung bei vernünftiger kaufmännischer Be­
urteilung nicht notwendig ist, um die Lebens- und Wider­
standsfähigkeit der Gesellschaft für die nächste Zukunft zu 
sichern, und dadurch unter die Aktionäre kein Gewinn von 
mindestens vier vom Hundert des Grundkapitals abzüglich 
von noch nicht eingeforderten Einlagen verteiltwerden kann."') 

Im Unterschied zum geltenden Aktienrecht will der Regie­
rungsentwurf auch die Möglichkeiten der Verwaltung hinsicht­
lich der Bildung stiller Rücklagen stark beschränken. 

Bei den Gegenständen des Anlagevermögens dürfen stille Re­
serven nach § 146 Abs. 2 nur noch soweit gebildet werden, 
„wie sie bei vernünftiger kaufmännischer Beurteilung notwen­
dig sind, um die Lebens- und Widerstandsfähigkeit der Ge­
sellschaft für die nächste Zukunft zu sichern". 

Unter der „nächsten Zukunft" versteht der Regierungsentwurf 
den Zeitraum, für den sich übersehen läßt, in welcher Höhe 
stille Rücklagen zur Sicherung der Lebens- und Widerstands­
fähigkeit der Gesellschaft notwendig sein werden.2) Bei den 
Vorräten und den anderen nicht zum Anlagevermögen gehö­
renden Vermögensgegenständen dürfen stille Rücklagen nur 
soweit gebildet werden, „wie sie bei vernünftiger kaufmänni­
scher Beurteilung notwendig sind, um zu verhindern, daß in 
der nächsten Zukunft die Wertansätze dieser Gegenstände 
auf Grund von Wertschwankungen geändert werden müssen."3) 

1] § 246 Abs. 1 Reg E. 
2) Amtliche Begründung zum Reg E, S. 176. 
3) § 146 Abs. 3 Reg E. 
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Der Regierungsentwurf behandelt die stillen Reserven in den 
Vorräten bewußt wesentlich strenger als die im Anlagevermö­
gen, da sie auf Grund des ständigen Umschlags der Vorräte 
wesentlich schwerer zu erfassen sind, als die bei den Vermö­
gensgegenständen des Anlagevermögens gelegten stillen 
Rücklagen. " 

' Die Möglichkeit der- Bildung stiller Rücklagen mittels Über­
bewertung von Passiven will der Regierungsentwurf weitge­
hend ausschalten. Die Rückstellungen dürfen nach § 146 Abs. 
4 Reg E nur noch in einer Höhe angesetzt werden, die bei 
einer vernünftigen kaufmännischen Beurteilung notwendig ist. 

Der Regierungsentwurf ist bestrebt, die Möglichkeiten zur BiI-
. dung stiller Reserven stark einzuschränken und bringt dies 

noch dadurch zum Ausdruck, daß er einen neuartigen .Rechts­
behelf gegen übermäßig gebildete Reserven vorsieht.1) Be­
steht Anlaß für die Annahme, daß in einem von der Verwal­
tung oder der Hauptversammlung festgestellten Jahresab­
schluß stille Rücklagen über das nach Gesetz oder Satzung 
zulässige Maß hinaus gebildet worden sind, so stellt das für 
den Sitz der Gesellschaft zuständige Landgericht auf Antrag 
fest, ob und in welcher Höhe in dem Jahresabschluß unzu­
lässige stille Rücklagen gebildet worden sind. Dieser Antrag 
kann von Aktionären gestellt werden, wenn ihre Anteile zu­
sammen den zwanzigsten Teil des Grundkapitals oder den 
Nennbetrag von einer Million Deutsche Mark erreichen.3) Wird 
dem Antrag stattgegeben, so sind in der ersten Jahresbilanz, 
die nach Eintritt der Rechtskraft des Beschlusses aufgestellt 
wird, vorhandene stille Rücklagen in Höhe des im Beschluß 
festgestellten Betrages aufzulösen.3) Die Aktionäre haben 
dann nach §249 Abs. 6 Reg E grundsätzlich Anspruch auf 
den als zusätzlichen Gewinn ausgewiesenen Betrag abzüg­
lich der auf ihn zu entrichtenden Steuern. 

Die Zweckmäßigkeit dieser vorgesehenen Schutzbestimmung* 
kann erst die Praxis zeigen. Es soll aber jetzt bereits darauf 
hingewiesen werden, daß hier den Gerichten - auf Grund der 

1) Vgl . §§249 u. 250 Reg E. 
2) § 249 Ab* . 2 Reg E. 
3) § 249 Abs. 5 Reg E. 
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etwas kompromißfreudigen Formulierung des Regierungsent­
wurfs hinsichtlich der stillen Reserven — eine vielleicht zu 
große Aufgabe zugemutet wird. 

Bei der Beurteilung der aufgeführten Neuerungen des Regie­
rungsentwurfs muß man sich der Tatsache bewußt sein, daß 
die dem Regierungsentwurf zugrundeliegenden Ziele wirt-
schafts- und sozialpolitischer Natur sind.1) Das Hauptziel des 
Regierungsentwurfs besteht darin, dem Aktionär zu Lasten 
des Vorstands eine Position einzuräumen, die seiner Stellung 
als „wirtschaftlichem Eigentümer des Unternehmens" ent­
spricht. Die These, dem Aktionär müsse aufgrund seiner Ei­
gentümerstellung das Recht zufallen, über die Verwendung 
der erwirtschafteten Gewinne des Unternehmens zu entschei-. 
den, ist nur ein Ausfluß des obigen Grundsatzes. 

Die Feststellung des Jahresabschlusses sollte zweifelsohne 
so geregelt werden, wie sie am besten den wohlverstandenen 
Interessen der Gesellschaft als Ganzes gerecht wird. Dabei 
muß gebührend berücksichtigt werden, daß der Aktionär kein 
Unternehmer im üblich verstandenen Sinne ist. Der Aktionär 
ist mit der Aktiengesellschaft und seinen Mitaktionären, wenn 
überhaupt, dann nur in einem ganz losen Treueverhältnis2) 
verbunden. Da diesem Treueverhältnis bei der Aktiengesell­
schaft eine solch untergeordnete Bedeutung zukommt, kann 
dem Aktionär nicht eine für die Gesellschaft so wichtige Ent­
scheidung zugesprochen werden wie die Verwendung der er­
zielten Gewinne. Außerdem fehlt den Aktionären in der Regel 
die dazu erforderliche Sachkenntnis, denn es kann nicht 
ernsthaft behauptet werden, daß die Aktionäre den Bedarf 
der Gesellschaft an Eigenmitteln besser beurteilen können 
als der Vorstand und der Aufsichtsrat der Gesellschaft. 

Entschließt man sich aus Zweckmäßigkeitsgründen für eine 
Gewinnverwendung durch die Verwaltung, so braucht sich 

1) Vgl . S. 17 ff. 
2) Vgl . dazu BGHZ 14, 38. Eine starke Betonung der Treuepflicht des Akt ionärs erfolgte 

durch das Reichsgericht, welches wie folgt entschied: „Der Akt ionär hat sich bei 
al len seinen Maßnahmen als Gl ied der Gemeinschcft zu fühlen, der er angehört, 
und ist gehal ten, die Treuepflicht gegenüber dieser Gemeinschaft zur obersten Richt­
schnur seines Handelns zu machen". (RGZ 146, 346) 
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dies für die Aktionäre materiell gesehen in keiner Weise nach­
teilig auswirken. 

Es darf nicht vergessen werden, daß die im Unternehmen ver­
bleibenden Gewinne dem Aktionär letztlich ebenso zugute 
kommen wie die Ausschüttungen. Die einbehaltenen Gewinne 
stärken nämlich die Substanz und die künftige Ertragskraft 
des Unternehmens und schlagen sich dementsprechend im 
Aktienkurs nieder. Es ist vom Standpunkt des Aktionärs aus 
nicht einzusehen, warum die Ausschüttung einer Dividende 
materiell höher zu bewerten ist als eine entsprechende Wert­
steigerung der Aktie. Dies gilt allerdings nur unter der Vor­
aussetzung, daß die Wertsteigerung in den Börsenkursen auch 
tatsächlich zum Ausdruck kommt. Dann kann es den Aktionä­
ren im Grunde gleichgültig sein, ob sie ihren Gewinnanteil in 
bar oder in Form höherer Aktienkurse erhalten.1) 

Es ist Kronstein undClaussen zuzustimmen, wenn sie die Ent­
scheidung über die Rücklagenbildung aus Zweckmäßigkeits­
gründen auch weiterhin der Verwaltung zusprechen wollen.2) 
Die Verwaltung soll jedoch durch eine entsprechende Ände­
rung der aktienrechtlichen Bewertungsvorschriften gezwun­
gen werden, die einbehaltenen Gewinne so vollständig wie 
möglich auszuweisen und keine Möglichkeit mehr haben, 
durch Bildung stiller Rücklagen die Vermögens- und Ertrags­
lage der Gesellschaft zu verschleiern.3) 

Der Regierungsentwurf ist bestrebt, die Möglichkeit zur Bil­
dung stiller Rücklagen stark einzuschränken. „Um einen völ­
ligen Bruch mit der Vergangenheit zu vermeiden",4) hat sich 
der Regierungsentwurf nicht dazu entschließen können, die 
Bildung stiller Reserven schlechthin zu verbieten. Als Grenze 
zur Bildung stiller Reserven wurde die „vernünftige kaufmän­
nische Beurteilung"5) gesetzt. Es muß aber als fraglich er­
scheinen, ob sich damit die Bildung der stillen Rücklagen in 
der Praxis wesentlich einschränken läßt. Man wird der Ver-

1) Kronstein - Claussen: Publizität und Gewinnvertei lung im Neuen Akt ienrecht, Frank­
fur t 1960, S. 133. 

2) Kronstein - Claussen, a . a . O . S. 148. 
3] ebenda. S. UD f f . 

4) Amil iche Begründung zum Reg E, S. 175. 
5) § 146Abs. 2 - 4 Reg E. 
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waltung, abgesehen von Extremfällen, in der Regel schwer 
nachweisen können, daß ihre Bildung von stillen Reserven 
einer vernünftigen kaufmännischen Beurteilung nicht mehr 
entspricht. 

Es ist unbestritten, daß ein Unternehmen für seine wirtschaft­
liche Entwicklung Rücklagen bilden muß. Es ist aber bei sach­
licher' Beurteilung nicht einzusehen, warum dazu vor allem 
stille Rücklagen sehr geeignet sein sollen. Offene Rücklagen 
leisten dazu das gleiche, ohne daß bei ihnen die Vermögens,-
und Ertragslage der Gesellschaft verschleiert wird. 
Daß sich dies auch in die Praxis umsetzen läßt, beweisen die 
amerikanischen Aktiengesellschaften, wo es sich gezeigt hat, 
daß stille Rücklagen für die Lebens- und Widerstandsfähig­
keit einer Aktiengesellschaft nicht erforderlich sind. Anderer­
seits ist dort auch für die Bilanzfeststellung und damit die 
Gewinnverwendung seit jeher allein der „Board of Directors" 
zuständig. 

Geht man d.avon aus, daß die Gewinnverwendung von der 
Verwaltung entschieden wird, so ist auch die Entscheidung 
über die problematische Frage des objektiv richtigen Jahres­
gewinns weniger bedeutungsvoll. Es ist bemerkenswert, daß 
das Aktienrecht hauptsächlich von dem der nominalen Kapi­
talerhaltung entsprechenden Gewinnbegriff ausgeht.') Vom 
wirtschaftlichen Standpunkt aus betrachtet ist diese Regelung 
jedoch nicht befriedigend. Die eigentliche Erhaltung des Un­
ternehmens kann damit nicht erreicht werden, weil der Still­
stand bereits Rückgang, also Substanzminderung, bedeutet. 
Die wirkliche Erhaltung des Unternehmens verlangt ein Mit­
gehen mit der technischen und organisatorischen Entwick­
lung.3) Gewinn ist in diesem Sinne dann jener Betrag, um den 
der Ertrag diesen so bestimmten Aufwand übersteigt. Es muß 
zugegeben werden, daß dieser Betrag in'der Praxis schwer zu 
ermitteln sein wird. Diese Ermittlung wird aber in ihrer prakti­
schen Bedeutung dann stark herabgemindert, wenn man die 
Entscheidung über die Gewinnverwendung der Verwaltung 
zuspricht. 

1) Vg l . §131 Abs. 3 Ak tG. 

2) Vg l . Schmidt, F: Die organische Tageswertbi lanz, 4. Auf l . , Wiesbaden 1951, S. 146. 
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Die Bundesregierung hält ein Gewinnverteiluhgsrecht der Ver­
waltung im bisherigen Ausmaße als mit der Eigentümerstel­
lung der Aktionäre unvereinbar.1) Es soil dem Aktionär bei 
der Gewinnverwendung ein seiner Stellung angemessenes 
Mitspracherecht eingeräumt werden. So wie im demokrati­
schen Staat jeder Bürger an der staatlichen Willensbildung 
beteiligt sein soll, so soll auch jeder Aktionär allein auf Grund 
seines Eigentums und ohne Rücksicht auf die wirtschaftliche 
Zweckmäßigkeit bei einer für die Geschäftsführung so be­
deutenden Maßnahme wie der Gewinnverwendung mitwirken 
können. 

Als Ergebnis der vergangenen Ausführungen muß festgestellt 
werden, daß dagegen grundsätzliche Bedenken eingewandt 
werden müssen. Es ist zuzugeben, daß das Aktiengesetz nicht 
in Widerspruch zum Grundgesetz stehen darf. Dies kann aber 
nicht bedeuten, daß deshalb Regelungen in das Gesetz auf­
genommen werden müssen, die der wirtschaftlichen Zweck­
mäßigkeit widersprechen. Eine Aktiengesellschaft ist ein er­
werbswirtschaftliches Unternehmen und muß nach den Grund­
sätzen geleitet werden, die als wirtschaftlich richtig erkannt 
wurden. Damit wird auch gleichzeitig das Wohl der Gesell­
schaft, der1 Aktionäre und der Arbeitnehmer am besten gesi­
chert. 

* 
Nach § 73 Abs. 1 des Regierungsentwurfs ist der Vorstand als 
der eigenverantwortliche Geschäftsführer der Gesellschaft 
vorgesehen. Es kann mit dieser Bestimmung noch als verein­
bar angesehen werden, wenn die Gewinnverwendung von der 
Zustimmung des Aufsichtsrats abhängig gemacht wird;2) doch 
ist eine Bestimmung, die eine für die Führung der Geschäfte 
so bedeutsame Maßnahme wie die der Gewinnverwendung 
dem Einfluß des Vorstands praktisch entzieht, mit dem in § 
73 Abs. 1 des Regierungsentwurfs aufgestellten Grundsatz 
kaum mehr zu vereinbaren. 

1) Amtl iche Begründung zum Reg E, S. 93. 
2) Vgl . S. 77. 
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C. DIE V E R A N T W O R T U N G DES VORSTANDS FÜR 
SEINE G E S C H Ä F T S F Ü H R U N G 

I. Die Sorgfaltspflicht des Vorstands bei seiner Geschäfts­
führung 

Gemäß §70 Abs. 1 AktG hat der Vorstand unter eigener Ver­
antwortung die Gesellschaft zu leiten. Diese Pflicht trifft die 
einzelnen Vorstandsmitglieder als Organträger des Verwal­
tungsorgans „Vorstand", die bei ihrer Geschäftsführung ge­
mäß §84 Abs. 1 S. 1 AktG „die Sorgfalt eines ordentlichen und 
gewissenhaften Geschäftsleiters" anzuwenden haben. Damit 
will das Gesetz einen Maßstab geben, mit dem die Tätigkeit 
der Vorstandsmitglieder zu messen ist. 

Mit der Stärkung der Stellung des., Vorstands durch das 
Aktiengesetz von 19371) hat der Gesetzgeber auch eine Aus­
dehnung der Verantwortlichkeit des Vorstands verbunden. 
So weicht § 84 Abs. 1 S. 1 AktG von § 241 Abs. 1 S. 1 HGB 
insofern ab, als statt der „Sorgfalt eines ordentlichen Ge­
schäftsmannes" die Sorgfalt eines „ordentlichen und gewis­
senhaften Geschäftsleiters" gefordert wird. Dieser Begriff 
schließt sich an § 70 Abs. 1 an und geht noch weiter als der vom 
HGB verwendete Begriff des ordentlichen Geschäftsmannes. 

Den Maßstab gibt nach Baumbach-Hueck2) dabei nicht ab, 
wie jeder beliebige Geschäftsmann handelt, sondern wie ein 
Mann in der leitenden, verantwortlichen Stellung des Ver­
walters fremden Vermögens'als Vorstandsmitglied eines be­
stimmten Unternehmens zu handeln hat3). 

Die größere Betonung der Sorgfaltspflicht und der Verant­
wortlichkeit wird.auch daraus ersichtlich, daß der Vorstand 
nach § 84 Abs. 5 auch von den Gläubigern, nicht nur wie 
nach dem HGB in den Fällen des § 84 Abs. 3, sondern auch 
bei gröblicher Verletzung der allgemeinen Sorgfaltspflicht 
unmittelbar in Anspruch genommen werden kann, soweit die 

1) V B I . d o i u S. 13 f f . 
2) Baumbach • Hueck: § 84 Anm. 3. 
3) Ahnlich hierzu auch Schlegelberger - Quassowski: § lS4 A r m . A und Geßler, E.: „Vor ­

stand und A u f s k h t i r a t im neuen Ak t iengeset r " , k, Juristische Wochenschrift, 1937, 
Hef t 9, S. 501. 
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Gläubiger von der Gesellschaft keine Befriedigung erlangen 
können. 

Die Vorschrift des§84Abs. 1 hinsichtlich der Sorgfaltspflicht 
der Vorstandsmitglieder bei ihrer Geschäftsführung stellt 
eine sinngemäße Übertragung des Rechtsgedankens des 
§276 BGB und des §347 HGB auf den besonderen Aufgaben­
kreis des Vorstands dar.1) 
Der Schuldner hat gemäß § 276 BGB Vorsatz und Fahrlässig­
keit zu vertreten. Er ist insbesondere verpflichtet, mit der „im 
Verkehr erforderlichen Sorgfalt" zu leisten. Stellt das Ver­
pflichtungsgeschäft auf der Seite des Schuldners ein Handels­
geschäft dar, so ist der Schuldner insbesondere verpflichtet, 
mit der „Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns" zu leisten.3) 
Der Vorstand ist aber kein Kaufmann im Sinne des HGB1 und 
§ 347 HGB kann deshalb für die Sorgfaltspflicht des Vor­
standes einer Aktiengesellschaft nur sinngemäß und nicht 
direkt angewendet werden. In gleicher Weise ist auch §276 
BGB nicht direkt anwendbar; denn der Vorstand ist kein 
Schuldner im Sinne des § 276 BGB. Er ist nicht schuldrecht­
lich, sondern vielmehr körperschaftsrechtlich verpflichtet. 

Während nach § 276 Abs. 2 BGB die Haftung wegen Fahrläs­
sigkeit im voraus erlassen werden kann, ist ein solcher vor­
heriger Erlaß für die im öffentlichen Interesse auferlegte 
Sorgfaltspflicht des §84 Abs. 1 AktG weder durch Anstel­
lungsvertrag noch durch die Satzung möglich. Zulässig ist 
allein eine Verschärfung der Sorgfaltspflicht über das in §84 
Abs. 1 festgelegte Maß hinaus, da der materielle Inhalt der 
Vorschrift des § 84 Abs. 1 gewissermaßen als ein Mindest­
maß anzusehen ist.3) 

Die Vorstandsmitglieder, selbst wenn sie Aktionäre, also Ge­
sellschafter sind, können sich nicht auf die Sorgfalt beschrän­
ken, die sie in eigenen Angelegenheiten anzuwenden pflegen. 
Diese Bestimmung des § 708 BGB4), die für die geschäfts­
führenden Gesellschafter der bürgerlich-rechtlichen Gesell-

1) Teichmann - Koehler, 84 Anm. 1, 
2) § 347 HGB. 
3) Schlegelberger • Quas iowsk i : § 84 Anm. 4,- Teichmann - Koehler: § 84 Anm. 1. 
4) di l igent ia quam in suis rebus adhibere solet, 
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schaft gilt und auch auf die Personengesellschaften des Han­
delsrechts anwendbar ist, gilt nicht in gleicher Weise für die 
Aktiengesellschaft. Das Aktiengesetz regelt die Pflichten und 
die Verantwortlichkeit der Organe in erster Linie selbständig. 

Bei dem in § 84 Abs. 1 AktG verlangten Maßstab handelt es 
sich nicht um ein einheitliches festes Maß, sondern die An­
forderungen sind vielmehr verschieden nach der Art des 
Unternehmens. Das Maß der anzuwendenen Sorgfalt ergibt 
sich im Einzelfall aus der Größe und namentlich aus der Art 
des betreffenden Unternehmens. Ähnlich wie das HGB die 
für den Händelsverkehr anzuwendende Sorgfaltspflicht an 
verschiedenen Stellen in ungleicher Weise anführt,') muß 
auch die Sorgfaltspflicht des Vorstands einer Aktiengesell­
schaft in verschiedener Weise ausgelegt werden. So ist zum 
•Beispiel die Sorgfaltspflicht der Vorstandsmitglieder einer 
Bank naturgemäß noch strenger zu beurteilen als beispiels­
weise die eines Industrieunternehmens, da der Vorstand einer 
Bank in einem noch größeren Maße mit fremdem Vermögen 
wirtschaftet als dies bei einem Industrieunternehmen der Fall 
ist. Aber auch nach der Größe der zu verwaltenden Werte 
richtet sich das Maß der zu ihrer Erhaltung gebotenen Sorg­
falt.2) 

Allgemein geht die Verpflichtung des Vorstands dahin, „den 
Vorteil der Gesellschaft zu wahren und Schaden von ihr ab­
zuwenden".3) Entscheidend sind dabei die im redlichen Ge­
schäftsverkehr herrschenden Anschauungen über die sorg­
fältige Leitung eines Unternehmens bestimmter Art. Dabei 
kommt es immer auf die erforderliche Sorgfalt und nicht auf 
eine verkehrsübliche Sorgfalt beziehungsweise übliche Sorg­
losigkeit an.*) 

Hat ein Vorstandsmitglied bei der Geschäftsführung aus eige­
ner Initiative gehandelt, so kann es dafür auf Grund des Ge­
dankens des § 70 Abs. 1 grundsätzlich nicht verantwortlich 

1) Die Sorgfaltspf l icht des Frachtführers §429 Abs. 1, ces Reeders §497 und des Schif­
fers § 511 HGB. 

2) wie beispielsweise bei Versicherungen. 
3) Gadow - Heimchen; §84 Anm. 9. 
4) RGZ 128, 44. 
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gemacht werden. Dies wäre allerdings jedoch für den Fall 
möglich, daß das Geschäft gemäß § 95 Abs. 5 von der Zu­
stimmung des Aufsichtsrats abhängig war. 

Das einzelne Vorstandsmitglied kann sich nicht darauf be­
rufen, daß es zur Geschäftsführung nicht befähigt sei oder 
ihm die dazu notwendigen Kenntnisse fehlen.1) Ist dieser Fall 
gegeben, so darf das betreffende Vorstandsmitglied sein Amt 
nicht annehmen beziehungsweise muß es niederlegen, falls 
die Unfähigkeit erst später eintritt,2) oder es muß den in der 
Regel in jeder Satzung vorgesehenen Stellvertreter einsetzen. 
Nach §84 Abs. 1 AktG haben alle Vorstandsmitglieder bei 
ihrer Geschäftsführung die Sorgfalt eines ordentlichen und 
gewissenhaften Geschäftsleiters anzuwenden. Es ergibt sich 
nur die Frage, wie dieser Grundsatz auszulegen ist, wenn die 
Geschäftsführung unter die einzelnen Mitglieder aufgeteilt ist. 
Bei großen Unternehmen ist eine solche Aufteilung auf Grund 
der praktischen Erfordernisse in der Tat nicht zu umgehen. 
In diesem Falle bezieht sich die Sorgfaltspflicht jedes Vor­
standsmitglieds in erster Linie auf das ihm zugewiesene Auf­
gabengebiet. Trotzdem hat aber jedes Mitglied des Vorstands 
noch die Pflicht, sich wenigstens im Rahmen einer angemes­
senen Überwachung mit den Geschäften der anderen Vor­
standsmitglieder zu befassen.3) Dieser Gedanke stimmt auch 
mit der Bestimmung des § 84 Abs. 2 Satz 2 überein, wonach 
die Vorstandsmitglieder, die ihre Obliegenheiten verletzen, 
der Gesellschaft zum Ersatz des daraus entstehenden Scha­
dens als Gesamtschuldner verpflichtet sind. 

Die bisherigen Ausführungen über die Sorgfaltspflicht des 
Vorstands bezogen sich auf das geltende Aktienrecht. Der 
Regierungsentwurf eines Aktiengesetzes bringt hierzu keine 
Änderung. Die für die Sorgfaltspflicht der Vorstandsmitglieder 
zutreffende Bestimmung des § 90 Abs. 1 Satz 1 des Regie­
rungsentwurfs stimmt wörtlich mit der entsprechenden Be­
stimmung des Aktiengesetzes*) überein. 

1) RGZ 163, 208. 
2) i . B. durch Krankheit. 
3) RGZ 98, 100. 
4) §84 A b s . ! S. 1. 
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Die Regelung der Sorgfaltspflicht im Regierungsentwurf 
schließt sich damit der Bestimmung des § 73 Abs. 1 Reg E an, 
in welcher der Vorstand als eigenverantwortlicher Leiter der 
Gesellschaft bezeichnet wird. Damit isi: weiterhin dem Grund­
satz Rechnung getragen, daß das Maß der Sorgfattspflicht 
des Vorstands einer Aktiengesellschaft dem Ausmaß seiner 
Befugnisse zu entsprechen hat. 
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II. DIE FOLGEN EINER P F L I C H T V E R L E T Z U N G 

BEI DER G E S C H Ä F T S F Ü H R U N G 

1. Maßnahmen des Aufsichtsrats gegen den Vorstand 

Begeht der Vorstand bei der Führung der Geschäfte eine 
Pflichtverletzung, das heißt, wendet er nicht die ihm durch 
§ 84 Abs. 1 auferlegte Sorgfaltspflicht an, so obliegt es in 
erster Linie dem Aufsichtsrat, dagegen die entsprechenden 
Maßnahmen zu ergreifen. Der Gesetzgeber hat ihm dazu 
eine Reihe von Einschreitungsmöglichkeiten in die Hand ge­
geben, die je nach der Dringlichkeit der Umstände entspre­
chend angewendet werden können. 

a) Die laufenden Maßnahmen 

Als zuerst zu behandelnde laufende Maßnahme ist die Bean­
standung von Geschäftsführungsmaßnahmen des Vorstands 
durch den Aufsichtsrat in.dessen Bericht an die ordentliche 
Hauptversammlung gemäß § 96 AktG zu nennen. Zu diesem 
Schritt wird sich der Aufsichtsrat dann entschließen, wenn die 
Angelegenheit zwischen Vorstand und Aufsichtsrat münd­
lich nicht geregelt werden konnte, und der Aufsichtsrat die 
Sache aber andererseits für wichtig genug hält, um die Haupt­
versammlung davon in Kenntnis zu setzen. 
Ein daraufhin eventuell erfolgendes Mißtrauensvotum der 
Hauptversammlung gegenüber dem Vorstand kann mög­
licherweise zur Abberufung des Vorstands führen, da ein 
solcher Vertrauensentzug von Seiten der Hauptversammlung 
einen wichtigen Grund im Sinne des § 75 Abs. 3 AktG dazu 
darstellt. 

Eine etwas stärkere Maßnahme gibt das Gesetz dem Auf­
sichtsrat mittels der Bestimmung des § 95 Abs. 4 AktG in die 
Hand. Die Einberufung der Hauptversammlung ist zwar in 
erster Linie Sache des Vorstands,') dennoch hat letzterer da­
zu aber nicht das ausschließliche Recht. Neben ihm ist auch 

1) § 105 Abs. 1 AktG. 
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der Aufsichtsrat zur Einberufung berechtigt, „wenn das Wohl 
der Gesellschaft es fordert".') Dieses Recht kann dem Auf­
sichtsrat durch die Satzung weder genommen noch von be­
stimmten Voraussetzungen abhängig gemacht werden. Die 
Einberufung der Hauptversammlung erfolgt dann im Namen 
der Gesellschaft.3) 

Dem Recht des Aufsichtsrats zur Einberufung einer Hauptver­
sammlung entspricht eine Pflicht zur Einberufung, wenn das 
Wohl der Gesellschaft den Zusammentritt und die Mitwirkung 
der Hauptversammlung fordert. Die Einberufung der Haupt­
versammlung soll es dem Aufsichtsràt ermöglichen, seine 
Überwachungspflicht ordnungsgemäß auszuüben und die Ak­
tionäre über mögliche Gefahren für die Gesellschaft zu unter­
richten. Nimmt der Aufsichtsrat die Einberufung der Haupt­
versammlung nicht vor, obwohl das Wohl der Gesellschaft3) 
es fordert und der Aufsichtsrat dies ,erkennen muß, so macht 
er sich gemäß §99 in Verbindung mit §84 AktG schadens­
ersatzpflichtig. 

Entschließt sich der Aufsichtsrat zu der ihm durch §95 Abs. 
4 AktG ermöglichten Maßnahme, so bringt er damit zum Aus­
druck, daß er die betreffende Angelegenheit für zu wichtig 
hält, um erst den Jahresbericht abzuwarten. 

Neben den beiden genannten internen Maßnahmen hat der 
Aufsichtsrat noch zwei weitere Einschreitungsmöglichkeiten, 
deren Inanspruchnahme er aber nur durch eine gerichtliche 
Entscheidung erreichen kann. Es handelt sich dabei um die 
Festsetzung von Ordnungsstrafen gegen den Vorstand gemäß 
§ 303 Abs. 1 AktG und die Klage des Aufsichtsrats gegen den 
Vorstand auf Vornahme oder Unterlassung von Geschäfts­
führungsmaßnahmen gemäß § 97 Abs. 2 AktG. 

1| § 95 Abs. 4 Ak tG . 
2) Rit ter: § 95 Anm. 5o. 

3| Weder im Gesetz noch im Schrifttom f indet sich eine nähere Erläuterung dieses Kri­
teriums, Es l iegt zunächst der Gedanke nahe, daO das Wohl der Gesellschaft mit 
dem Wohl der Gesamtheit der Akt ionäre identisch ist. Dies mag mit Einschränkung 
für den Sonderfal l der Einmonn-Aktiengesellschaft gel ten, doch kann es nicht als 
atigemeines Kriterium gewertet werden, da das Interesse der Gesellschaft immer 
einen mehr permanenten Charakter hat, während d a i Inferesse der Akt ionäre mehr 
durch dos Element des Vorübergehenden gekennzeichnet ist. 
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Die Festsetzung von Ordnungsstrafen wird beispielsweise bei 
Nichterstattung der regelmäßigen und außerordentlichen Be­
richte des Vorstands an den Aufsichtsrat, bei Nichtvorlegung 
des Jahresabschlusses, bei Verweigerung der Einsicht der 
Bücher usw. erfolgen. 

Ein Anlaß zur Klage des Aufsichtsrats gegen den Vorstand 
gemäß § 97 Abs. 2 AktG ist dann gegeben, wenn die Verant­
wortlichkeit der Mitglieder des Aufsichtsrats in Frage kommt, 
das heißt, wenn letztere sich durch Untätigkeit schadenser­
satzpflichtig machen würden. 

Der Aufsichtsrat kann nach § 97 Abs. 2 AktG eine einstwei­
lige Verfügung beantragen, wenn der Vorstand bei seiner Ge­
schäftsführung die ihm auferlegten Beschränkungen nicht 
einhält. Der Aufsichtsrat hat hier also namentlich für die Fälle 
des § 95 Abs. 5 S. 2 ein wirksames Mittel um sich durchzu­
setzen.1) 

Auf die angeführten laufenden Maßnahmen des Aufsichtsrats 
gegenüber dem Vorstand sollte deshalb nicht näher einge­
gangen werden, weil sie in der Praxis fast keine Bedeutung 
haben. Sie stellen juristische Behelfe dar, die aber aus kauf­
männischen Überlegungen heraus nicht angewendet werden. 
So haben praktische Untersuchungen ergeben, daß in keinem 
einzigen der vorgelegenen Fälle eines dieser Mittel angewendet 
wurde.2) .Es bestätigt sich darin, daß man die Auseinanderset­
zungen zwischen Vorstand und Aufsichtsrat so weit wie mög­
lich nicht an die Öffentlichkeit kommen lassen will. 

Die einzige Maßnahme, die der Aufsichtsrat in besonderen 
Fällen gelegentlich anwendet, ist die schärfste, nämlich die 
Abberufung des Vorstands.3) 

M Godin - Wi lhe lmi : §97 Anm. 4. 
2| Wor th , H. J.i a. o. O.: S. 94. 
3) Wer th , H. J.: a . a . O . : S. 95. 
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b) Die Abberufung des Vorstands 

Nach § 75 Abs. 3 S. 1 AktG kann der Aufsichtsrat die Bestel­
lung zum Vorstandsmitglied und die Ernennung zum Vorsitzer 
des Vorstands widerrufen, wenn ein „wichtiger Grund" vor­
liegt. Damit hat das Aktiengesetz die früher nach § 231 Abs. 
3 HGB zulässige freie Widerruflichkeit des Vorstands abge­
schafft und hat das Bestehen eines wichtigen Grundes zur 
Voraussetzung einer Abberufung des Vorstands gemacht. 
Damit sollte verhindert werden, daß die Vorstandsmitglieder 
„in ein starkes Abhängigkeitsverhältnis zum Aufsichtsrat ge­
raten".1) Wenn der Gesetzgeber dem Vorstand einerseits in 
§ 70 Abs. 1 die Stellung eines Leiters der Aktiengesellschaft 
einräumt, so wäre es andererseits nicht vertretbar, ihn damit 
in eine starke Abhängigkeit vom Aufsichtsrat zu bringen, daß 
man letzterem die Möglichkeit einer jederzeitigen freien Ab­
berufung einräumt. Ein solcher Unsicherheitszustand müßte 
zwangsweise lähmend auf die Entschlußkraft des Vorstands 
wirken und würde der durch das Aktiengesetz gewollten und 
gefestigten Machtstellung des Vorstands innerlich widerspre­
chen. Die Abberufung eines Vorstandsmitglieds kann deshalb 
immer nur infolge eines wichtigen Grundes erfolgen. 

Diese Bestimmung darf auch nicht dadurch umgangen wer­
den, daß die Befugnis zum jederzeitigen freien Widerruf eines 
Vorstandsmitglieds dem Aufsichtsrat durch die Satzung ein­
geräumt wird oder daß von der Satzung bestimmte Gründe 
von vornherein als wichtige Widerrulungsgründe festgelegt 
werden.2) Der letztere Fall muß namentlich auch deshalb ab­
gelehnt werden, weil sich eine Festlegung wichtiger Wider­
rufungsgründe a priori schlechthin nicht vornehmen läßt, da 
dieses Problem, wie noch zu sehen sein wird, grundsätzlich 
von Fall zu Fall verschieden zu handhaben ist.3) 
Die Abberufung des Vorstands darf nicht durch die Satzung 
von vornherein geregelt sein, sondern dieses Recht steht 
ausschließlich dem Aufsichtsrat zu. Diese Schlußfolgerung, 

1) Amtl iche Begründung I u § 75 Ak tG . 
2] Schlegelberger • Quassowîkî i §75 Anm. 9; Baumbach - Hueck: §75 Anm. 5 C ; 

BGHZ 8, 361. 
3) Andere Auffassung; Dietrich, H.: „Zum neuen Ak l i engese t i " , Juri j l ische Wochen­

schrift, 1937, Heft 11, S. 651. 
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ergibt sich auch aus § 75 Abs: 3 S. 1 AktG. Dagegen ist es 
gemäß § 92 Abs. 4 zulässig, daß das Abberufungsrecht einem 
Ausschuß des Aufsichtsrats übertragen wird. 

Eine Besonderheit hierzu wurde allerdings durch das Mitbe­
stimmungsgesetz vom 21. 5. 1951 geschaffen, welches - da 
es das jüngere Gesetz ist - für das Aktienrecht zwingenden 
Charakter hat.1) Für die dem Mitbestimmungsgesetz unterlie­
genden Aktiengesellschaften2) ist der sogenannte „Arbeits­
direktor" zwingend vorgeschrieben. Er ist notwendiges Mit­
glied des Vorstands, dem innerhalb der Unternehmungsleitung 
die sozialpolitischen Aufgaben obliegen.5) Die Abberufung 
des genannten Arbeitsdirektors erfolgt zwar grundsätzlich 
auch gemäß§75 Abs. 3 AktG durch den Aufsichtsrat,4) doch 
kann der Arbeitsdirektor nicht gegen die Mehrheit der Arbeit­
nehmervertreter im Aufsichtsrat abberufen werden.5) Diese 
Bestimmung beruht auf dem Bestreben, der Seite der Arbeit­
nehmer ebenfalls eine Einflußnahme auf die Geschäftsführung 
zu ermöglichen. Dieses Ziel wäre jedoch schlecht zu er­
reichen, wenn man den Vertretern des Kapitals allein die 
Möglichkeit einräumen würde, den Arbeitsdirektor von sich 
aus abzuberufen. Aus diesem Grunde erscheint aber die Re­
gelung des § 13 des Ergänzungsgesetzes zum Mitbestim­
mungsgesetz vom 7. 8. 1956, die sogenannte Holding-Novelle, 
nicht konsequent, wenn sie die Bestimmungen des Mitbestim­
mungsgesetzes hinsichtlich der Abberufung des Arbeitsdi­
rektors für nicht anwendbar erklärt und den Arbeitsdirektor 
den anderen Vorstandsmitgliedern in dieser Hinsicht völlig 
gleichsetzt. 

Nach § 75 Abs. 3 S. 1 AktG kann der Aufsichtsrat die Bestel­
lung zum Vorstandsmitglied widerrufen, wenn ein „wichtiger 
Grund" vorliegt. Es ist nun zu untersuchen, unter welchen 
Umständen ein solcher Grund gegeben ist. Das Gesetz selbst 

1) Vgl . S. 70. 

2) Die Unternehmen de i Bergbaus und der Eisen und Stahl erzeugenden Industrie. 
3) Nach § 13 M i t b G ist der Arbei tsdirektor ein gleichberechtigtes Mi tg l ied des Vor­

stands. 

4) § 12 M i tbG. 
5) §13 Abs. I S . 2 und 3 M i tbG. (Das Verhältnis der Vertreter der Arbeitnehmer und 

jener der Akt ionäre ist bei den dem Mitbestimmungsgesetz unterl iegenden Gesell­
schaften par i tät isch, § 4 MitbG.) 
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enthält keine Begriffsbestimmung. Es führt lediglich in § 75 
Abs. 3 S. 2 als Beispiel „grobe Pflichtverletzung" oder „Un­
fähigkeit zur ordnungsmäßigen Geschäftsführung" an.1) Je­
doch findet der Begriff des wichtigen Grundes im Schrifttum 
eine einheitliche Auslegung. Ein wichtiger Grund zur Abbe­
rufung eines Vorstandsmitglieds ist dann gegeben, wenn der 
Gesellschaft die Beibehaltung des betreffenden Mitglieds nach 
Treu und Glauben nicht mehr zumutbar ist.2) 

Dieser Grundsatz bringt auch zum Ausdruck, daß ein Ver­
schulden von Seiten des betreffenden Vorstandmitglieds nicht 
unbedingt gegeben sein muß. Die Abberufung eines Vor­
standsmitglieds kann beispielsweise infolge der ganzen oder 
teilweisen Einstellung des Betriebes erfolgen oder kann sich 
aus der im Gesetz genannten Unfähigkeit zur ordnungs­
mäßigen Geschäftsführung ergeben. Letztere braucht nicht 
auf einem Verschulden des Vorstandmitglieds zu beruhen. 
So kann zum Beispiel eine längere Krankheit einem Vor­
standsmitglied die ordnungsmäßige Führung der Geschäfte 
der Gesellschaft unmöglich machen. Die Beibehaltung des 
betreffenden Vorstandmitglieds muß in einem solchen Fall 
als für die Gesellschaft nicht mehr zumutbar angesehen 
werden. 

Wann tatsächlich ein wichtiger Grund zur Abberufung eines 
Vorstandsmitglieds vorliegt, kann nur von Fall zu Fall beant­
wortet werden. So kann beispielsweise eine Mißachtung 
eventueller Beschränkungen des Vorstands in seiner Ge­
schäftsführung gemäß §95 Abs. 5 S.2AktG einen Tatbestand 
für einen wichtigen Grund zur Abberufung darstellen.3) 

Damit eine Abberufung aber tatsächlich gerechtfertigt ist, 
muß es sich um eine grobe Pflichtverletzung handeln. Um 
dies feststellen zu können, muß man neben der Bedeutung 
des Geschäftes auch noch die Intensität der Verletzung be­
urteilen. Ist beispielsweise bei einer Gesellschaft der Erwerb 

1) Damit hat der Gesetzgeber eine Formulierung gewähl t , die er bereits in § 38 A b j . 2 
GmbHG und in § 117 HGB verwendet hot. 

2) Schlegelberger - Quassowskh §75 Anm. U ; Godow - Heinichen: §75 Anm. 17; 
Baumbach • Hueck: § 75 Anm. 5 C. 

3) Gadow - Heinichen: §95 Anm. 21. 
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und die Veräußerung von Grundstücken der Zustimmung des 
Aufsichtsrats unterworfen, so kann ein einmaliger Verstoß ge­
gen diese Bestimmung schon als grobe Pflichtverletzung 
angesehen werden, wenn dieses Geschäft finanziell gesehen 
für die Gesellschaft von außergewöhnlicher Natur ist. Hat es 
sich aber zum Beispiel nur um den Erwerb eines kleinen 
Grundstücksstreifens gehandelt, so kann darin wohl noch 
keine grobe Pflichtverletzung gesehen werden. Jedoch kön­
nen solche leichteren Pflichtverletzungen, falls sie wieder­
holt auftreten, im Gesamtbild als eine grobe Pflichtverletzung 
angesehen werden; denn es ist unbestritten, daß eine Be­
schränkung des Vorstands in seiner Geschäftsführung gemäß 
§ 95 Abs. 5 S. 2 eine echte Verpflichtung für den Vorstand 
darstellt1) und es als grobe Pflichtverletzung anzusehen ist, 
wenn der Vorstand sich darüber einfach hinwegsetzt. 

Als weiteren wichtigen Grund für eine Abberufung eines Vor­
standsmitglieds nennt das Gesetz in § 75 Abs. 3 S. 2 die Un­
fähigkeit zur ordnungsmäßigen Geschäftsführung. Hierzu 
wurde bereits oben der Fall einer längeren Krankheit er­
wähnt, welche die Beibehaltung des betreffenden Vorstands­
mitglieds für die Gesellschaft unzumutbar machen kann, 
Nicht so eindeutig liegt aber zum Beispiel der Fall dann, wenn 
sich das Vorstandsmitglied nach besten Kräften bemüht, 
aber nicht das Format besitzt, um seine Aufgabe zu erfüllen. 
Eine solche Behauptung wird im Streitfall nicht ganz leicht 
in ausreichendem Maße zu begründen sein. Aber wenn dieser 
Nachweis erbracht werden kann,, wird auch das Gericht diesen 
Tatbestand als wichtigen Grund anerkennen.2) 

Im Gesetz werden grobe Pflichtverletzung und Unfähigkeit 
zur ordnungsmäßigen Geschäftsführung als wichtige Gründe 
zur Abberufung genannt. Ein weiterer - durch die Rechts­
sprechung anerkannter - wichtiger Grund ist der Vertrauens­
entzug gegenüber einem Vorstandsmitglied von seifen der 

IJ Baumbach - Hueck: §95 Anm. 7 Bj Schlegelberger - Quassowski : §74 Anm. 5; Go.-
dow - Heimchen: § 70 Anm. 8. Das Akt iengesetz ist in dieser Frage etwas unklar, 
indem es in §95 Abs. 5 S. 2 das W e r l „ so l l en " gebraucht. Der Regierungsentwurf 
hat diese Tatsache r icht igerweise berücksichtigt und verwendet dementsprechend in 
§108 Abs. i S. 2 das Wor t „ d ü r f e n " . 

2) Vgl . Teichmann - Koehler: §75 Anm. 3 b . 
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Hauptversammlung. Dazu hat der Bundesgerichtshof am 28. 
April 1954 folgendermaßen entschieden: „Hat die Mehrheit 
der Aktionäre einem Vorstandsmitglied ihr Vertrauen entzo­
gen, so kann grundsätzlich dessen Bestellung zum Vorstands­
mitglied vom Aufsichtsrat widerrufen werden, ohne daß es 
erst eines Nachweises durch die Aktiengesellschaft bedarf, 
daß das Vorstandsmitglied seine Geschäfte nicht ordnungs­
mäßig geführt hat".') Die Machtstellung des Vorstands findet 
ihre gesellschaftliche Legitimation darin, daß sie vom Ver­
trauen der Hauptversammlung getragen wird,2) und ein Ver­
trauensentzug ist deshalb stets ein wichtiger Grund zur, 
Abberufung des Vorstands einer Aktiengesellschaft. 

Von einem Vertrauensentzug der Hauptversammlung wird 
man jedoch erst dann sprechen können, wenn es sich um 
einen endgültigen Entzug des Vertrauens handelt. Die Mißbil­
ligung einer einzelnen Geschäftsführungsmaßnahme wird in 
der Regel nicht als Vertrauensentzug anzusehen sein. Ist 
einem Vorstandsmitglied von seiten der Hauptversammlung 
das Vertrauen endgültig entzogen worden, so ist dies für den 
Aufsichtsrat immer ein wichtiger Grund zur Abberufung, so­
fern der Vertrauensentzug der Hauptversammlung nicht offen­
sichtlich ein Rechtsmißbrauch ist. Der Bundesgerichtshof hat 
sich dazu folgendermaßen geäußert:3) „Der Aufsichtsrat darf 
aber das Vorstandsmitglied nicht abberufen, wenn ihm die 
Aktionäre das Vertrauen erkennbar aus völlig unsachlichen 
Gründen entzogen haben".4) 

Ein solcher Tatbestand ist beispielsweise dann gegeben, wenn 
der Vertrauensentzug deshalb erfolgt, weil der Vorstand sich 
dem Ansinnen eines Großaktionärs widersetzt, welches offen­
sichtlich eine Schädigung der Gesellschaft zur Folge haben 
würde-5) Bei der Beurteilung dieser Fragen sind dann immer 
die gesamten Umstände des betreffenden Falles zu berück­
sichtigen.«) 

Ì) BGHZ 13, 188. 
2) Baumhoch - Hueck: §75 Anm. S C. 
3) BGHZ 13, 188. 
4) Er würde sich andernfal ls gemäß §99 Ak fG schadenersatzpf l icht ig machen. 
5) Würdinaer,H.: Akt ienrecht, Karlsruhe 1959, S. 129. 
6) BGHZ 13, 188. 
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Der Widerruf der Bestellung ist eine empfangsbedürftige Wil­
lenserklärung') und wird also erst mit der Erklärung gegen­
über dem abberufenen Vorstandsmitglied wirksam. Mit der 
Abberufung verliert das Vorstandsmitglied seine Stellung als 
Glied des Verwaltungsträgers Vorstand oder seine Stellung 
als Vorsitzender. 

Die Abberufung des Vorstandsmitglieds ist gemäß § 75 Abs. 
3 S. 4 AktG wirksam, solange nicht über seine Unwirksamkeit 
rechtskräftig entschieden ist. Der Registerrichter muß die Ab­
berufung nach § 73 AktG eintragen, ohne das Vorliegen 
eines wichtigen Grundes nachzuprüfen. Dagegen muß nach­
geprüft werden, ob ein formell gültiger Aufsichtsratsbeschluß 
vorgelegen hat.2) Der Gesetzgeber ist damit einer praktischen 
Notwendigkeit gerecht geworden; denn es wäre für die Ge­
sellschaft unerträglich, einen langen Schwebezustand zu er­
dulden. Ungeachtet der Berechtigung des Widerrufs der Be­
stellung, hat das betreffende Vorstandsmitglied naoh Zugang 
der Erklärung jede weitere' Tätigkeit als Vorstand zu unter­
lassen. Ein Zuwiderhandeln würde einer unbefugten Einmi­
schung eines Dritten in die Geschäfte der Aktiengesellschaft 
gleichkommen und würde das abberufene Vorstandsmitglied 
ersatzpflichtig machen.3) 

Im Innenverhältnis erlangt die Abberufung mit dem Zugang 
der Erklärung Wirksamkeit. Nach außen jedoch wird sie erst 
dann wirksam, wenn sie eingetragen und bekanntgemacht 
ist.11) Solange dies nicht erfolgt ist, kann die Abberufung 
einem gutgläubigen Dritten nicht entgegengesetzt werden. 
Eine sofortige Eintragung ins Handelsregister ist daher ge­
boten. Sie ist nach § 73 Abs. 1 AktG vom Vorstand anzu­
melden. 

Die Abberufung eines Vorstandsmitglieds ist gemäß §75Anm. 
3 S. 4 AktG wirksam, solange nicht über seine Unwirksamkeit 
rechtskräftig entschieden ist. Obwohl das Gesetz die Abbe­
rufung - ungeachtet ihrer Berechtigung - zunächst für sofort 

1) Baumbacli - Hueck: §75 Anm. 5. 
2) Schlegelberger - Quassowski: § 75 Anm. 12. 
3) Baumboch-Hueck: §75 Anm. 5D . 
i] §15 HGB. 
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als wirksam ansieht, gibt es dem abberufenen Vorstandsmit­
glied trotzdem noch die Möglichkeit, auf Feststellung der Un­
wirksamkeit des Widerrufs wegen Fehlens eines wichtigen 
Grundes zu klagen. In diesem Rechtsstreit wird die Aktienge­
sellschaft nicht durch den Aufsichtsràt vertreten, wie dies bei 
Klagen gegen die Vorstandsmitglieder der Fall ist,1) sondern 
von den anderen Vorstandsmitgliedern.2) 

Wird in diesem Rechtsstreit die Unwirksamkeit des Widerrufs 
festgestellt, so erwirbt das Vorstandsmitglied mit der Rechts­
kraft des Urteils wieder seine frühere Rechtsstellung und muß 
wieder ins Handelsregister eingetragen werden, falls dort 
seine Abberufung eingetragen war. 

Die Abberufung eines Vorstandsmitglieds gemäß § 75 Abs. 3 
S. 1 AktG muß nicht notwendigerweise auch gleich zu einer 
sofortigen Auflösung des Anstellungsvertrages führen. Das 
Gesetz macht in § 75 Abs. 3 AktG einen deutlichen Unter­
schied zwischen dem körperschaftlichen Akt der Abberufung 
des Vorstandsmitglieds und der Auflösung des Anstellungs­
vertrages,3) welcher die schuldrechtlichen Beziehungen zwi­
schen der Gesellschaft und dem Vorstandsmitglied regelt. 
Dies läßt sich aus § 75 Abs. 3 S. 5 entnehmen, wo es aus­
drücklich heißt, daß für die Ansprüche aus dem Anstellungs­
vertrag die allgemeinen Vorschriften gelten. Daraus ergibt 
sich, daß trotz einer etwaigen Abberufung des Vorstandsmit­
glieds Ansprüche aus dem Anstellungsverhältnis übrig blei­
ben können. 

Sowohl die körperschaftsrechtliche Bestimmung des § 75 
Abs. 3 S. 1 als auch die schuldrechtliche Vorschrift des § 626 
BGB sprechen von einem „wichtigen Grund" als Vorausset­
zung zur Abberufung beziehungsweise zur fristlosen Kündi­
gung. Dem Buchstaben nach entsprechen sich die beiden 
Bedingungen, nicht hingegen aber dem Inhalt nach. Ein für 
den Widerruf der körperschaftsrechtlichen Bestellung wich-

1) § 97 Ak tG. 

2) BGHZ 13, 188. 
Mongels solcher w i r d sie durch einen gemäß §7fc Ak tG oder §57 ZPO bestellten 
Vertreter vertreten. 

3) Die rechtliche Natur des Anstellungsvertragos ist bei! Entgeltl ichkeit die eines Dienst-
Vertrages (§611 f f BGB), der eine Geschäftsbesorgung i u m Gegenstand hat und bei 
Unentgelt l ichkeit die eines Auftrages (§ 662 ff BGB). 
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tiger Grund braucht nicht notwendigerweise auch ein wich­
tiger Grund zur Auflösung des Dienstverhältnisses zu sein.1) 
Zur Entziehung der organschaftlichen Stellung eines Vor­
standsmitglieds ist beispielsweise eine Schuld des letzteren 
nicht unbedingt erforderlich, wie zum Beispiel bei einer Ab­
berufung eines Vorstandsmitglieds infolge eines Vertrauens­
entzuges von seilen der Hauptversammlung oder bei Unfä­
higkeit zur ordnungsmäßigen Geschäftsführung.3)'Ein solcher 
Tatbestand würde aber die Voraussetzungen des § 626 BGB 
nicht erfüllen, da dazu ein Verschulden von seiten des Vor­
standsmitglieds gegeben sein muß.3) Eine praktische Bedeu­
tung kommt dieser Frage hinsichtlich der Gehaltsansprüche 
und eventueller Pensionsansprüche der Vorstandsmitglieder 
zu. Hätte die Abberufung eines Vorstandsmitglieds automa­
tisch die Auflösung des Anstellungsvertrages zur Folge, so 
würde dies auch im Widerspruch zu dem besonders den ver­
dienten und langjährigen Vorstandsmitgliedern von der 
Rechtssprechung gewährten Schutz stehen.') 

Der Auffassung von Godin-Wilhelmi,5) daß dieAbberufung und 
die Beendigung des Dienstvertrages nicht auseinanderfallen 
können und daßnachFortfallderOrganstellungdesVorstands­
mitglieds ein Fortbestehen des Anstellungsvertrages praktisch 
gesehen sinnlos sei, kann nicht zugestimmt werden. Es ist 
nämlich rechtlich durchaus zulässig und üblich, daß Dauer 
der Organstellung und der Anstellung verschieden sind. Ge­
gen eine Vereinbarung, daß das Vorstandsmitglied auch nach 
Ablauf oder Widerruf seiner Bestellung zum Vorstand noch in 
den Diensten der Gesellschaft verbleibt,6) ist nichts einzu­
wenden. Dafür kann durchaus ein vernünftiges Interesse aller 
Beteiligten bestehen. 

1) Trotzdem ist dies ober in den meisten Fallen der Fall. (Vgl. Baumbach - Hueck: § 75 
Anm. 6 A) 

2) Zum Beispiel infolge einer längeren Krankheit. Vg l . S. 97. 

3Ï Vg l . BGHZ 15, 75. 

4) BGHZ 20, 249. 
Der Bundesgerichtshof betrachtet jedoch die Vorstandsmitgl ieder ausdrücklich nicht 
als Angestel l te im arbeitsrechtl ichen Sinne (BGHZ 12, 8). Das Kündigungsschutz-
gese t i f indet deshalb für sie keine Anwendung. 

5) G o d i n - W i l h e l m i : §75 .Anm. 7 u . U . 

6) Wohl nicht als Vorstandsmitgl ied, so aber doch als leitender Angestel l ter. 
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Die bisher behandelten Rechtsverhältnisse beruhen auf dem 
noch geltenden Aktiengesetz und der sich daran anschließen­
den Rechtsprechung des Reichsgerichts beziehungsweise 
des Bundesgerichtshofs. Der Regierungsentwurf zu einem 
neuen Aktiengesetz enthält hierzu praktisch keine Änderung. 
Der die Abberufung regelnde § 81 Abs. 3 des Regierungsent­
wurfes entspricht in allen mit der Abberufung verbundenen 
Problemen dem § 75 Abs. 3 des geltenden Aktienrechts. Auch 
der Regierungsentwurf erkennt die Möglichkeit des Wider-

. rufs der Bestellung zum Vorstandsmitglied nur dann an, 
wenn ein wichtiger Grund vorliegt. Wie das geltende Aktien­
recht gibt er ebenfalls Beispiele für wichtige Gründe. Ne­
ben den. schon im Aktiengesetz angeführten Beispielen nennt 
der Regierungsentwurf fernerhin noch den Fall, daß die Haupt­
versammlung dem Vorstand das Vertrauen entzieht. Damit 
wird jedoch die bestehende Rechtslage nicht geändert, son­
dern es soll nur die Rechtsprechung des Bundesgerichts­
hofs1) in Bezug auf die Bedeutung eines Mißtrauensvotums 
der Hauptversammlung für die Stellung des Vorstands in den 
Gesetzestext aufgenommen werden. 

Hinsichtlich der unterschiedlichen Behandlung der Beendi­
gung der Organstellung des Vorstandsmitglieds und seines 
Anstellungsvertrages sieht der Regierungsentwurf ebenfalls 
keine Änderung der bisherigen Rechtslage vor. Die dafür zu­
treffende Bestimmung des § 81 Abs. 3 S. 5 stimmt wörtlich 
mit der entsprechenden Vorschrift des geltenden Aktienge­
setzes überein. 

Zu begrüßen ist es, daß der Regierungsentwurf die für das 
Aktienrecht zutreffenden Bestimmungen derMitbestimmungs-
gesetzgebung berücksichtigt und sie gemäß der bestehenden 
Rechtslage in den Gesetzestext des kommenden Aktienge­
setzes aufnehmen will. 

Genau wie das geltende Aktienrecht, so bestimmt auch der 
Regierungsentwurf in §81 Abs. 3 S. 4, daß die Abberufung. 
eines Vorstandsmitglieds solange wirksam ist, solange ihre 
eventuelle Unwirksamkeit nicht rechtskräftig festgestellt ist. 
.Hierzu wäre aber zu überlegen, ob man die Abberufung, un-

1) BGHZ 13, 188. Vgl. doru S. 27. 
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geachtet ihrer materiellen Berechtigung, nicht für endgültig 
wirksam ansehen sollte. Die Stellung als Vorstandsmitglied 
einer Aktiengesellschaft ist letztlich ein Vertrauensposten,1) 
und im Interesse eines gedeihlichen Zusammenwirkens von 
Vorstand und Aufsichtsrat kann es nicht vorteilhaft sein, 
wenn ein abberufenes Vorstandsmitglied die Möglichkeit er­
hält, seine Stellung durch einen Prozeß, der selbst in der Regel 
nicht unter zwei Jahre dauert,2) schließlich wieder zurück­
zuerhalten. 

Es ist nicht zu bestreiten, daß dem Vorstand die Möglichkeit 
geboten werden muß, seine Rechte erforderlichenfalls auch 
auf dem Rechtsweg durchzusetzen. Es wäre aber zu über­
legen, ob man diese Rechte eines zu Unrecht abberufenen 
Vorstandsmitglieds nicht doch besser auf die Durchsetzung 
materieller Ansprüche beschränken sollte.3) Denn es muß 
bezweifelt werden, ob es im Interesse der Gesellschaft*) ist, 
wenn ein Vorstandsmitglied nach einem langwierigen Rechts­
streit sozusagen „mit Gewalt" wieder eingesetzt wird.5) 

Zusammenfassend ist zur Abberufung der Vorstandsmitglie­
der zu sagen, daß sie das stärkste Machtmittel des Auf­
sichtsrats bei Differenzen zwischen Vorstand und Aufsichts­
rat hinsichtlich der Geschäftsführung darstellt. Es ist die ein­
zige Maßnahme, die der Aufsichtsrat in der Praxis gegen den 
Vorstand zuweilen ergreift.6) Da sich die Abberufung eines 
Vorstandsmitglieds immer auch unter den Augen der Öffent­
lichkeit abspielt, ist es verständlich, daß von diesem Macht­
mittel nur in besonderen Fällen tatsächlich auch Gebrauch 
gemacht wird. Praktische Untersuchungen haben ergeben, 
daß in kaum 5 v. H. der untersuchten Aktiengesellschaften 
eine Abberufung jemals vorgekommen ist.7) 

1) Baumboeh-Huack: §75 Anm. 5 C. 

2) Wer th , H. J.: a. a. O : S. 36. 

3) Der widerrechtl ichen Abberufung eines Vorstandsmitgl ieds als solcher scheint durch 
die Bestimmungen bezüglich der Verantwort l ichkei t der Aufsichtsrotsmitgl ieder (§ 99 
und 84 AktG,- § 112 und 90 Reg E) schon hinreichend Rechnung getragen zu sein,1 : 

4) Und dieses Interesse sollte bei der Lösung dieser Frage als das al lein entscheidende 
angesehen werden. 

5) Nicht zuletzt kann dies auch nach außen för die Gesellschaft nicht gut sein. 

6) Wer th , H. J. : o. o. O. S. 94. 

7) ebenda. 
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2) Die Schadensersatzpflicht des Vorstands 

Die Behandlung dieses Problems muß für die unabhängige 
Aktiengesellschaft und für die abhängige Aktiengesellschaft 
getrennt vorgenommen werden, da in beiden Fällen von an­
deren Gegebenheiten ausgegangen werden mu3 und demge­
mäß mit verschiedenen Maßstäben zu messen ist. 

Zuerst soll auf die Schadensersatzpflicht des Vorstands in 
der unabhängigen Aktiengesellschaft eingegangen werden. 

a) Bei der unabhängigen Aktiengesellschaft 

Nach § 70 Abs. 1 AktG hat der Vorstand unter eigener Ver­
antwortung die Aktiengesellschaft zu leiten. Diese Pflicht 
trifft jedes einzelne Vorstandsmitglied, das gemäß § 84 Abs. 
1 S. 1 AktG bei seiner Geschäftsführung die Sorgfalt eines 
ordentlichen und gewissenhaften Geschäftsleiters anzuwen­
den hat. Vorstandsmitglieder, die ihre Obliegenheiten schuld­
haft verletzen, sind der Gesellschaft zum Ersatz des daraus 
entstehenden Schadens verpflichtet1) 

Als Obliegenheiten sind alle Geschäftsführungsmaßnahmen 
anzusehen, die die Vorstandsmitglieder wahrzunehmen ha­
ben. Zu diesen Obliegenheiten gehört auch das gesamte Ver­
halten des Vorstands, das durch seine sogenannte Treue­
pflicht gegenüber der Gesellschaft geboten erscheint2) wie 
zum Beispiel die Einhaltung des Wettbewerbsverbots,3) das 
Erfordernis unbedingter Offenheit gegenüber dem Aufsichts­
rat,4) die Pflicht, sachliche Bedenken gegenüber der Haupt­
versammlung geltend zu machen5) usw. 

In § 84 Abs. 3 AktG zählt das Geset;: acht besondere Fälle 
der Ersatzpflicht auf. Es handelt sich hierbei um Zuwider­
handlungen,6) die gegen Vorschriften verstoßen, welche die 
Kapitalgrundlage der Aktiengesellschaft sichern wollen und 

1) §84 Abs. 2 Ak tG. 
2) Würdinger, H.: o. o. O.= S. 137. 
3) §79 A k r G ; vg l . auch BGHZ 15, 7B. 
4| BGHZ 20, 239. 
5) BGHZ 15, 78. 
6) Zum Beispiel ZurOckgowfihrung von Einlagen an Akt ionäre. 
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deren Nichteinhaltung vom Gesetz als ganz besondere Pflicht­
verletzung angesehen wird.1) 
Die Haftung nach § 84 AktG verlangt Verschulden von Seiten 
des Vorstandsmitglieds, läßt dabei aber jede Fahrlässigkeit 
schon genügen.2) Damit hat der Gesetzgeber den Grundsatz 
der Verschuldenshaftung verwirklicht und hat eine Erfolgs­
haftung, welche die Entschlußkraft der Vorstandsmitglieder 
zu stark beeinträchtigen würde, abgelehnt. 

Gewagte Geschäfte sind als solche nicht unbedingt schuld­
haft, doch kann sich ein Vorstandsmitglied nicht darauf be­
rufen, daß der Schaden für ihn nicht vorhersehbar gewesen 
sei,und daß die betreffende Geschäftsführungsmaßnahme 
der Gesellschaft nach aller Voraussicht Vorteile bringen 
mußte.3) 
Nach allgemeinen Grundsätzen müßte die Aktiengesellschaft, 
wenn sie gegen ein Vorstandsmitglied Schadensersatzansprü­
che wegen Verletzung der Geschäftsführungspflicht geltend 
macht, als Klägerin4) behaupten und beweisen, daß das Vor­
standsmitglied schuldhaft seine Obliegenheiten verletzt hat 
und daraus der Gesellschaft ein Schaden entstanden ist. Die 
Gesellschaft würde aber dadurch in der Regel in einen erheb­
lichen Beweisnotstand geraten, da ihr meist die näheren Um­
stände, die den Schaden verursacht haberi, nicht bekannt 
sein werden. Die Gefahr eines solchen Beweisnotstandes der 
Aktiengesellschaft wird durch § 84 Abs. 2 S. 2 insofern ab­
gewendet, als nach dieser Bestimmung die Vorstandsmitglie­
der selbst nachzuweisen haben, daß sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen und gewissenhaften Geschäftsleiters angewandt 
haben. Damit spricht der Gesetzgeber die Vermutung aus, 
daß, wenn die objektive Pflichtverletzung gegeben ist, das 
Verschulden bei den Vorstandsmitgliedern liegt. Der Gesetz­
geber nimmt eine Umkehrung der Beweislast vor und macht 

1) Dies br ingt das Gesetz durch dos Wort „nament l i ch" in Abs /3 (1. Halbsalz) zum 
Ausdruck. 

2) Baumbach - Huecki §84 Anm. 4 A ; vg l . auch Wurdinger, H.: a, o, O. S. 137; und 
Geûler, E.: «Vorstand und Aufsichtsrat im neuen Akt iongesetz*, Juristische Wochen­
schrift, 1937, Hef t 9, S. 501. 

3) Vg l , Baumbach - Hueck: § 84 Anm. 4 A ; Schlegelberger - Quassowski : §84 Anm. 11. 
Dies entspricht auch den a l lg . Grundsätzen des BGB {vg\, Ermecerus - Lehmann, 
Schuldrecht, Tübingen 1950, S. 15) 

4) Vertreten w i rd sie in diesem Falle gemäß § 97 Ak tG vom Aufsichtsrat. 
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es den Vorstandsmitgliedern zur Aufgabe, zu beweisen, daß 
ihnen kein Verschulden zur Last fällt.') 

Diese Beweislastregelung beruht auf dem Gedanken, daß 
dem Vorstandsmitglied aus seinem Anstellungsvertrag mit der 
Gesellschaft heraus eine Rechnungslegungspflicht obliegt.2) 
Bezieht sich die Klage auf einen der in § 84 Abs. 3 aufgeführ­
ten Tatbestände, so können sich die Vorstandsmitglieder ge­
mäß einer Entscheidung des Reichsgerichts3) vom 30. Nov. 
1938 nicht dadurch entlasten, daß sie dartun und beweisen," 
daß die betreffende Pflichtwidrigkeit bisher keinen Schaden 
für die Aktiengesellschaft zur Folge gehabt habe. Es kann so. 
zum Beispiel im Falle des § 84 Abs. 3 Ziff. 3 nicht angeführt 
werden, daß die erworbenen eigenen Aktien bisher dem Wert 
des dafür aufgewandten Betrages entsprechen; oder im Falle 
der Ziffer 4, daß die der Gesellschaft verbliebene Einlagefor­
derung vollwertig sei. Die Vorstandsmitglieder können sich 
vielmehr nur durch den Nachweis entlasten, ,daß eine Schädi­
gung der Aktiengesellschaft infolge Pflichtverletzung „über­
haupt nicht mehr möglich ist, weil der zu Unrecht veraus­
gabte oder vorenthaltene Betrag oder doch wenigstens ein 
ihn ausgleichender Wert auf 'andere Weise endgültig in das 
Vermögen der Gesellschaft gelangt ist, zum Beispiel im Falle 
Ziffer 3 infolge Weiterverkaufs der erworbenen eigenen Aktien" 
(RGZ 159, 230). 

Bisher konnte festgestellt werden, daß die Beweislast für das 
Nichtbestehen einer Pflichtverletzung dem Vorstand obliegt. 
Da sich nun aber Beweislast und Behauptungslast grundsätz­
lich decken,4) ergibt sich die Frage, ob auf die obige Umkeh­
rung der Beweislast auch eine Umkehrung der Behauptungs­
last folgt. Das würde bedeuten, daß die Gesellschaft neben 

1) Dieser in § M Abs. 2 S. 2 Ak tG niedergelegte Grundsatz der Umkehrung der Beweis-
tast ist keine Besonderheit d e ; Aktiengesetzes, sondern gi l t in gleicher Weise auch 
für die Personalgesellschaften des Mandelsrechts wie die Offene Handelsgesellschaft 
und die Kommanditgesellschaft (Hueck, A. : Das Recht der Of fenen Handelsgesell­
schaft, 1951, S. B8; Sch lege lberger -Geßler : HGB, 195Ü, § 114 Anm. 23; ältere Lite­
ra tur : Staub's HGB, 1920, §241 Anm. 2). 

2) Baumbach-Hueck: § 84 Anm. 4 B. Geßler, E1: a . a . O . S. 501. 

3) RGZ 159, 230. 

4) Rosenberg, L.: Die Beweislast, 4. Auf l . , München-Berlin 1956, S. 50. 
Dör inger-Hachonburg, HGB, Mannheim-Berlin-Leipzig 1910, S. 282. 
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der subjektiven auch die objektive Pflichtverletzung des Vor­
standsmitglieds nicht darzutun hat.1) 

Die Verletzung der Geschäftsführungspflicht stellt einen Unter­
fall der positiven Vertragsverletzung dar,2) nämlich eine Ver­
letzung der sich aus dem Anstellungsvertrag ergebenden 
Pflichten. Für den Fall der positiven Vertragsverletzung hat 
der Gläubiger darzulegen, daß der Schuldner sich objektiv 
pflichtwidrig verhalten hat. Der Schuldner seinerseits hat zu 
beweisen, daS von seiner Seite keine subjektive Pflichtwi­
drigkeit vorliegt, das heißt, daß ihm kein Verschulden zur 
Last gelegt werden kann.3) 

Auf das Aktienrecht übertragen bedeutet dies, daß der Aktien­
gesellschaft die Behauptungslast zufällt und sie darzutun hat, 
daß durch das Verhalten eines oder mehrer Vorstandsmit­
glieder der Gesellschaft ein Schaden in einer bestimmten 
Höhe entstanden ist. Der in Anspruch genommene Vorstand 
hat dann seinerseits zu beweisen, daß ihm kein Verschulden 
zur Last fällt, das heißt, daß er bei seiner Geschäftsführung 
die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschäfts­
leiters im Sinne von §84 Abs. 1 AktG angewandt hat.4) 

Wird mehreren Vorstandsmitgliedern eine Pflichtverletzung 
zur Last gelegt und gelingt ihnen der Entlastungsbeweis 
nicht, so-sind sie nach §84 Abs. 2 S. 1 AktG der Gesell­
schaft als Gesamtschuldner im Sinne der §§421 ff BGB zum 
Ersatz des daraus entstehenden Schadens verpflichtet. 

Eine Berufung auf das mitwirkende Verschulden anderer Or-
.ganmitglieder ist nicht möglich.5) Jeder haftet der Gesell­
schaft für die volle Höhe des entstandenen Schadens. Der 
Grad des Verschuldens des einzelnen Vorstandmitglieds bleibt 
außer Betracht, solange es als Schadensursache mitgewirkt 

1) So im Ergebnis: Baumbach-Hueck: § 8 4 A n m . 4 B . Gadow-Heinichen: 2, Auf l . , § 84 Anm. 17, 
Schlegeiberger-Quassowski: §84 Anm. 14. Anderer Ansicht: Ritter: § 84 Anm. 3a. 

2) Rosenberg, L.: o. a. O. S. 364. Hueck, A . : Recht der Of fenen Handelsgesellschaft, 
Berlin 1951, S. 87. 

3) Ennecerus-Lehmann, a . a . O . , § 55, I I . 

4) Es wäre zu begrüßen, wenn das neue Aktiengesetz eine Klar j te l lung dieser bisher 
etwas umstrittenen Frage vornehmen wurde. 

5) Baumbach-Hueck : §84 Anm. 4 A. 
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hat.') Als Gesamtschuldner sind die einzelnen Vorstandsmit­
glieder jedoch untereinander zum Ausgleich verpflichtet, 
welcher nach dem Maßstab der Beteiligung und des Ver­
schuldens zu regeln ist.2) 

Hat der Vorstand bei der Führung seiner Geschäfte schuld­
haft eine Pflichtverletzung begangen, so wird die daraus er­
wachsene Schadensersatzpflicht nicht dadurch beeinflußt, daß 
der Aufsichtsrat die Handlung gebilligt hat.3) Der Vorstand 
wird von seiner Haftung selbst dann nicht befreit, wenn die 
Durchführung der betreffenden Geschäftsführungsmaßnahme 
gemäß §95 Abs.5 S.2 von der Zustimmung des Aufsichtsrats 
abhängig war. Jedoch wird die Zustimmung des Aufsichtsrats 
zu einer bestimmten Geschäftsführungsmaßnahme im ein­
zelnen Falle ein Anhaltspunkt dafür sein, daß die Vornahme 
des betreffenden Geschäfts nicht gegen die Sorgfaltspflicht 
verstieß. 

Anders ist es jedoch, wenn es sich um einen Beschluß der 
Hauptversammlung handelt. Gemäß § 84 Abs. 4 S. 1 tritt die 
Ersatzpflicht gegenüber der Gesellschaft dann nicht ein, wenn 
die Handlung auf einem gesetzmäßigen Beschluß der Haupt­
versammlung beruht. Als gesetzmäßig ist ein solcher Be­
schluß dann zu bezeichnen, wenn ihn die Hauptversammlung 
in den Grenzen ihrer Zuständigkeit gefaßt hat. Gesetzmäßig 
ist er also dann, wenn er weder nichtig (§ 195 AktG) noch an­
fechtbar (§ 197 AktG) ist. Sollte zum Beispiel ein Beschluß 
ein Vorstandsmitglied entgegen § 65 AktG zum Erwerb von 
eigenen Aktien ermächtigen, so ist dieser nach § 195 Ziff. 3 
AktG nichtig und kann infolgedessen die Vorstandsmitglieder 
nicht von ihrer Ersatzpflicht befreien, wenn sie entgegen § 65 
AktG eigene Aktien für die Gesellschaft erwerben. 
Ist ein Hauptversammlungsbeschluß auf Grund einer Verlet­
zung des Gesetzes oder der Satzung anfechtbar, so kann 

1) Dabei genügt bei Geschäftsverteilung unter die Vorslandsmitgl ieder bereits die Ver­
nachlässigung der jedem Mi tg l ied obliegenden Oberv/cchungspflicht (vgl. RGZ 98,100). 
Ein Vorschulden für jeden als Gesamtschuldner belangten ist stets er forder l ich; (Vgl. 
dazu Baumbach-Hueck: § 84 Anm. 4 A). 

2) §§ 426, 254 BGB. 
3) §84 Abs. 4 S. 2 Ak tG . 

Die Bill igung einer Geschäftsföhrungsmoßnahme duich den Au fskh ls ra t kann nur 
dazu führen, daß auch die Aufsichtsratsmitgl ieder schadenersatzpfl ichtig werden 
(§§ 99, 84 AktG). 
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sich das Vorstandsmitglied auch dann nicht auf den Beschluß 
berufen, wenn die Anfechtung nicht erfolgt ist; denn es ist in 
diesem Falle Sache des Vorstandsmitglieds, den Beschluß 
durch Erhebung der Anfechtungsklage gemäß §198 Abs. 1 
Ziff. 5 AktG oder durch Einberufung einer neuen Hauptver­
sammlung zu beseitigen.1) 

Eine'Berufung auf einen Hauptversammlungsbeschluß ist 
auch dann nicht möglich, wenn das Vorstandsmitglied den 
Beschluß schuldhaft veranlaßt hat.2) Dies kann beispiels­
weise auf einer in bewußter Weise unzureichend gegebenen 
sachlichen Unterrichtung der Hauptversammlung beruhen.3) 
Handelt es sich um Fragen der, Geschäftsführung, so kann 
die Hauptversammlung gemäß § 103 Abs. 2 AktG nur auf Ver­
langen des Vorstands entscheiden. Faßt die Hauptversamm­
lung hingegen ohne vorherige Aufforderung des Vorstands 
einen Beschluß, so liegt kein gesetzmäßiger Hauptversamm-
lungsbeschiuß vor. Ein so gefaßter Beschluß ist „rechtlich 
belanglos"4) und kann folglich den Vorstand nicht von seiner 
Ersatzpflicht befreien. 

Fraglich ist, ob die Haftung des Vorstands gemäß § 84 Abs. 4 
auch dadurch entfallen kann, daß die Hauptversammlung die 
Handlung noch nachträglich billigt. Godin-Wilhelmi5) ist zu­
zustimmen, wenn sie diese Möglichkeit nur für den Sonder­
fall der Einmann-Aktiengesellschaft als zulässig ansehen.6) 
Der Gedanken des § 103 Abs. 2 spricht offensichtlich dage­
gen. Hat nämlich der Vorstand den ihn entlastenden Beschluß 
der Hauptversammlung nicht herbeigeführt, obwohl ihm §103 
Abs. 2 dazu die Möglichkeit gab, so ist es auch als recht und 
billig anzusehen, wenn er dafür dann auch die Verantwortung 
trägt. 

Ist eine objektive Pflichtwidrigkeit gegeben und können die 
Vorstandsmitglieder sich nicht exkulpieren, so sind sie ge­

i l Schlegelberger-Quossowski: § B4Anm, 15. Godin-Wi lhelmi : § 84Anm. 17. 
Geßler, E.: „Vorstcmd und Aufsichtsrat im neuen AkMengesetz", Juristische Wochen­
schrift, 1937, Heft 9, S. 501. 

2) Baumbach-Huetk: §84 Anm. 6 A. Schlegelberger-Quassowski: § 64 Anm. 15. 

3) V 0 I . dazu ouch BGHZ, 15, 78. 
4) Baumboch-Hueck: § 103 Anm. 4 B. 
5) Godin-Wi lhe lmi : § 84 Anm. 17. 

6] im Ergebnis gleich; Baumboch-Hueckr §84 Anm. 6 A. 
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maß §84 Abs. 2 AktG schadensersatzpflichtig. Der Ersatzan­
spruch steht der Gesellschaft als solcher zu. Subsidiär steht 
er auch gemäß § 84 Abs. 5 den Gläubigern der Gesellschaft 
zu, soweit jene von der Gesellschaft keine Befriedigung er­
langen können. Damit räumt das Gesetz den Gläubigern das 
Recht ein, den Anspruch eines Dritten im eigenen Interesse 
geltend zu machen. 

Den Aktionären hingegen gewährt das Gesetz nicht die glei­
chen Rechte wie den Gläubigern. Dabei wird davon ausge­
gangen, daß nicht die Aktionäre, sondern die Gesellschaft 
als juristische Person die Geschädigte ist und ihr deshalb 
auch der Ersatzanspruch zusteht.1) Die Aktionäre können sich 
auch nicht darauf berufen, daß die Vorstandsmitglieder durch 
die Verletzung ihrer Obliegenheiten unter Umständen'auch 
einen Wertverlust ihrer .Aktien bewirkt: haben.3) Persönliche 
Ersatzansprüche gegen Vorstandsmitglieder aus Tatbestän­
den des § 84 AktG können die Aktionäre vielmehr nur aus 
den Deliktbestimmungen der §§823 Abs. 2 und 826'BGB 
herleiten.3) 

Der Regierungsentwurf eines Aktiengesetzes sieht für die bis­
her behandelte und noch geltende Rechtslage keine wesent­
liche Änderung vor. Die Bestimmung des § 90 Abs. 2 Reg E 
entspricht nahezu wörtlich der entsprechenden Vorschrift 
des § 84 Abs. 2 AktG. Der Regierungsentwurf ersetzt nur das 
im Aktiengesetz gebrauchte Wort „Obliegenheiten" durch den 
juristisch gebräuchlicheren Ausdruck „Pflichten".4) 

Die Sondertatbestände des § 84 Abs. 3 AktG wurden vom Re­
gierungsentwurf ebenfalls ungeändert übernommen und le­
diglich durch einen weiteren Tatbestand ergänzt. Dieser be­
trifft eine vom festgesetzten Zweck abweichende Ausgabe 
neuer Aktien bei einer Kapitalerhöhung aus Gesellschafts­
mitteln. Damit wird aber keine Änderung der bestehenden 

1) Gemäß §§ 122, 123 A k t G können die Akt ionäre j iur veranlassen, tiaß'die Gesellschaft 

ihren Anspruch auch tatsächlich geltend macht. 

2| Vgl . RGZ 115, .289 f f . 

3) Vg l . RGZ 115, 296. 

i] Die erwünschte Klarstellung der Beweis- und Behauptungslast ist damit aber nicht 

er fo lgt . Vgl . dazu S. 106 f f . 

110 



Rechtslage vorgenommen,1) sondern letztere wird nur in den 
Gesetzestext aufgenommen. 

Eine Änderung des geltenden Aktienrechts sieht der Regie­
rungsentwurf hinsichtlich der Möglichkeit vor, auf den Ersatz­
anspruch zu verzichten oder sich darüber zu vergleichen. 
Das geltende Aktienrecht bestimmt in §84 Abs. 4 S. 3, daß 
die Gesellschaft „erst nach fünf Jahren seit der Entstehung 
des Anspruchs und nur dann auf Ersatzansprüche verzichten 
oder sich darüber vergleichen kann, wenn die Hauptversamm­
lung zustimmt und nicht eine Minderheit, deren Anteile den 
fünften Teil des Grundkapitals erreichen, widerspricht"2) Es 
ist zu begrüßen, daß der Regierungsentwurf in § 90 Abs. 4 
S. 3 die Frist von fünf Jahren auf drei Jahre herabsetzt, ,da 
drei Jahre in der Regel als ausreichend dafür angesehen 
werden können, um die Folgen einer bestimmten Handlung 
beurteilen zu können.3) Eine leichte Verschärfung sieht der 
Regierungsentwurf an gleicher Stelle aber dadurch vor, daß 
er bereits eine Minderheit, deren Anteile den zehnten Teil des 
Grundkapitals erreichen, für den Widerspruch genügen läßt. 
Es können somit die mit einer Herabsetzung des Schwebezu­
stands von mindestens fünf Jahren auf mindestens drei Jahre 
eventuell verbundenen Nachteile durch diese verschärfte 
Kontrolle wohl hinreichend neutralisiert werden. 

Die vergangenen Ausführungen bezogen sich ausschließlich 
auf die Verhältnisse der unabhängigen Aktiengesellschaft. 
Damit ist aber nur eine Hälfte des Problems behandelt. Es 
soll deshalb im Folgenden noch der Fall der abhängigen 
Aktiengesellschaft untersucht werden, für den sich teilweise 
ganz andere Gesichtspunkte'ergeben werden. 

1) Vgl . „Gesetz über die Kapitalserhöhung aus Gesellschaftsmitteln und Ober die Ge­
w inn- und Verlustrechnung" vom 23. 12. 195?. 

2] Dazu hat jedoch der Bundesgerichtshof in einer Entscheidung vom 12. M a n 1959 
folgende Ausnahmeregelung zugelassen: „Die von ollen Akt ionären beschlossene Ent­
lastung des Vorstands w i rk t wie ein Verzicht auf Ersatzansprüche oder das Aner­
kenntnis des Nichtbestehens derar t iger Ansprüche" (BGHZ 29, 385). 

3) Amtl iche Begründung ïum Reg E, S. 132. 

111 



b) Die Schadensersatzpflicht des Vorstands bei der ab­

hängigen Aktiengesellschaft 

Das charakteristische Merkmal der abhängigen Aktiengesell­
schaft ist die Unselbständigkeit in der Leitung trotz rechtli­
cher Selbständigkeit.') Das Kriterium ist rein wirtschaftlicher 
Natur. Beherrscht eine Gesellschaft durch Besitz der Aktien­
majorität eine andere, so ist sie dadurch trotz der rechtlichen 
Unabhängigkeit der anderen Gesellschaft in der Lage, die 
Geschäftsführung der abhängigen Gesellschaft zu bestimmen. 

Die mit der abhängigen Aktiengesellschaft verbundenen Pro­
bleme beruhen darauf, daß dem Leitbild der bisherigen Ak­
tiengesetzgebung grundsätzlich immer die Aktiengesellschaft 
als autonome juristische Person zugrunde lag. Es wurde von 
einer Aktiengesellschaft mit weit gestreutem Aktienbesitz 
ausgegangen. Diese Annahme ist aber in einer Zeit, in der 
sich bei rund 70 v. H. der Aktiengesellschaften das Kapital 
in den Händen eines oder weniger Großaktionäre (meist Un­
ternehmen) befindet, nicht mehr realistisch. 

Nach dem Gesetz (§ 70 Abs. 1 AktG) ist der Vorstand der 
Geschäftsführer der Gesellschaft. Die Verhältnisse der Praxis 
zeigen jedoch, daß dies auf Grund der Konzernverhältnisse 
in nicht einmal der Hälfte der Fälle auch tatsächlich der Fall 
ist.3) 

Dieser Zustand ist zudem nicht einmal als rechtswidrig zu 
betrachten, denn das Aktiengesetz erkennt es als rechtmäßig 
an, daß die Geschäftsführung von Dritten bestimmt wird. In 
diesem Sinne ist § 15 AktG zu verstehen, welcher Konzern­
unternehmen als rechtlich selbständige Unternehmen be­
zeichnet, die zu wirtschaftlichen Zwecken „unter einheitlicher 
Leitung" zusammengefaßt sind, oder die auf Grund von Be­
teiligungen oder sonst unmittelbar oder mittelbar unter dem 
beherrschenden Einfluß eines anderen Unternehmens stehen. 

1) Nach § Ì6 Abs. 1 Reg E sind abhängige Aktiengesellschaften „recht l ich selbständige 
Unternehmen, auf die ein anderes Unternehmen (herrschendes Unternehmen) unmittel­
bar oder mit te lbar einen beherrschenden Einfluß ausüben k a n n ' . 

2» WeNh, H. J . : a. a. O., S. 103. 
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Die Bestimmung des § 15 AktG spricht ausdrücklich von 
rechtlich selbständigen Unternehmen und bringt damit auch 
zum Ausdruck, daß für die betreffenden Konzernunternehmen 
grundsätzlich die normalen gesetzlichen Bestimmungen zur 
Anwendung kommen. Damit ergeben sich aber für die Haf­
tung des Vorstands der abhängigen Aktiengesellschaft 
schwerwiegende Probleme. Der Vorstand haftet gemäß § 84 
AktG nämlich auch dann, wenn er die den Schaden begrün­
dende Geschäftsführungsmaßnahme auf Veranlassung der 
Konzernleitung unternommen hat.1) Damit ist eine Kluft zwi­
schen Leitungsmacht und Verantwortlichkeit entstanden, die 
der Gesetzgeber auch nicht durch die Bestimmung des §101 
AktG beseitigen konnte. Darin sagt das Gesetz in Absatz 1 
zunächst, daß derjenige, der gesellschaftsfremde Sondervor­
teile dadurch erlangen will, daß er vorsätzlich unter Ausnut­
zung seines Einflusses auf die Gesellschaft ein Mitglied des 
Vorstands oder des Aufsichtsrats dazu bestimmt, zum Scha­
den der Gesellschaft oder ihrer Aktionäre zu handeln, zum 
Ersatz des daraus entstehenden Schadens verpflichtet ist. 
Neben ihm haften gemäß Abs. 2 auch die Mitglieder des Vor­
stands der abhängigen Aktiengesellschaft, wenn sie unter 
Verletzung ihrer Pflichten aus § 84 AktG gehandelt haben. 
Zu Absatz 1 ist zu bemerken, daß sich in der Praxis eine 
schädigende Einflußnahme von Seiten der Konzernleitung 
schwer nachweisen lassen wird. - Der Einfluß der Konzern­
leitung auf die Geschäftsführung der abhängigen Aktienge­
sellschaft erfolgt in der Praxis weniger in formeller Weise, 
sondern vornehmlich durch Empfehlungen und wird sich des­
halb im Falle eines Rechtsstreits in Bezug auf Schadenser­
satz kaum mehr konkret ermitteln lassen. Es wird deshalb 
in der Regel so sein, daß der Vorstand der abhängigen Ak­
tiengesellschaft für die Geschäftsführung voll verantwortlich 
ist.2) Daran ändert auch die Bestimmung des Absatz 3 nichts, 
wonach die Ersatzpflicht dann nicht eintritt, „wenn der Einfluß 
benutzt wird, um einen Vorteil zu erlangen, der schutzwürdi­
gen Belangen dient". Die amtliche Begründung bemerkt 

Ì ) Gadow-Heinichen: 2. Auf l . , § 84 Anm. 7 a. 
2) Dem kommt besonders für den Fall der Ersatzpfl icht gegenüber den Gläubigern der 

abhängigen Aktiengesellschaft Bedeutung zu. 
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dazu: „Es können auf Grund dieser Vorschrift auch Konzern­
interessen berücksichtigt werden". 

Im Anschluß daran wird im Schrifttum oft die Auffassung ver­
treten, daß das Interesse der einzelnen Konzernunternehmen 
dem Interesse des Gesamtkonzerns grundsätzlich unterge­
ordnet werden muß. Dies bringen Schlégelberger-Quassows-
ki folgendermaßen zum Ausdruck: „Eine Handlung, die eine 
Konzerngesellschaft oder ihre Aktionäre schädigt, kann doch 
vom Standpunkt des Konzerns aus eine wirtschaftlich ge­
sunde und vernünftige Maßnahme bilden. Hier muß das In­
teresse des einzelnen Konzernunternehmens zurücktreten 
vor dem höheren Interesse der in dem Konzern zusammen­
gefaßten Gemeinschaft".1) 

Dieser Auffassung kann nicht beigestimmt werden. Denn es 
kann schon in Anbetracht der Gläubiger der abhängigen Ak­
tiengesellschaft keine schutzwürdigen Belange geben, die 
einen schädigenden Einfluß der Konzernleitung auf die Ge­
schäftsführung der abhängigen Aktiengesellschaft rechtferti­
gen könnten. Damit ist im Ergebnis Mestmäcker3) zuzustim­
men, der hinsichtlich der Konzernverhältnisse der Bestim­
mung des § 101 jeden praktischen Wert abspricht. 
Abgesehen davon müßte die Vorschrift des §101 auch vom 
wirtschaftlichen Standpunkt aus als undurchführbar und ver­
fehlt angesehen werden,3) denn sie steht im Widerspruch zu 
der mit dem Konzern notwendigerweise verbundenen einheit­
lichen Leitung.') 

Zusammenfassend ist zu der Frage der Haftung des Vorstands 
in der abhängigen Aktiengesellschaft zu sagen, daß das gel­
tende Aktienrecht dazu nur wenige und völlig unzulängliche 
Bestimmungen enthält, was in der Praxis für den Vorstand 
der abhängigen Aktiengesellschaft eine Kluft zwischen Lei­
tungsmacht und Verantwortlichkeit zur Folge hat. Dies hat 
seine Ursache darin, daß die Aktiengesetzgebung bisher 

1] Schlegelberger - Quossowski: § 101 Anm. 10. im Ergebnis ebenso: Baumbach - Hueck: 
S 101 Anm. 4; Teichmann-Koehler ; § 101 Anm. 2g ; Fri'ädlandor, H. E.: Konzernrecht, 
2. Auf l . , S. 137. 
anderer Auffassung: Godin - Wi lhe lmi : §101 Anm.6; Rit ter: § 101 Anm. 2b. 

2) Mestmäcker, E. J. : a . a . O . , S. 277. 
3) Rasch, H.: Deutsches Konzornreeht, Berlin 1944, S. 109. 
4) Von dieser einheitl ichen Leitung w i rd auch in § 15 Ak tG ausdrücklich gesprochen. 

114 



grundsätzlich von der unabhängigen Aktiengesellschaft als 
dem Normalfall ausgegangen ist. Angesichts der starken 
Konzentration in der deutschen Wirtschaft erstaunt es nicht, 
daß in vielen Fällen konzernmäßige Bindungen das aktien­
rechtliche Kräftespiel zwischen den Organen aus den Angeln 
gehoben haben.') Der gesetzlichen Zuständigkeitsordnung 
kommt in diesen Fällen dann nur noch formale Bedeutung 
zu.2) Ein Gesetzgeber, der sich die Schaffung eines neuen 
Aktiengesetzes zum Ziel gesetzt hat, kann an dieser Entwick­
lung nicht mehr vorübergehen. Diese Notwendigkeit wird 
auch vom Regierungsentwurf anerkannt und es als unum­
gänglich betrachtet, daß die Abhängigkeitsverhältnisse inner­
halb der Konzerne „rechtlich erfaßt und durchsichtig gemacht 
werden, daß die Aktionäre und Gläubiger gegen die mit ihnen 
verbundenen Gefahren und Nachteilen besser geschützt und 
daß Leitungsmacht und Verantwortung in Einklang gebracht 
werden".3) 

Die vom Regierungsentwurf hierzu vorgesehene Regelung 
wurde schon an früherer Stelle eingehend erörtert.4) Als Er­
gebnis mußte festgestellt werden, daß der vorgesehenen Re­
gelung in ihrer gegenwärtigen Form kaum eine große prak­
tische Bedeutung zukommen wird. Der Grund dafür ist in der 
vorgesehenen Regelung des faktischen Konzerns5) zu suchen. 
Dies beruht einerseits darauf, daß jener in §300 Reg E ange­
führte Ausgleich zwischen denen.sich aus dem Einfluß der 
Konzernleitung ergebenden Vor- und Nachteilen zwar theo­
retisch als gut angesehen werden kann, aber praktisch kaum 
zu beurteilen sein wird.6) Andererseits wurde bei der Rege­
lung der Überwachung dieser Vorschrift in zu starker Weise 
gegen den Rechtsgrundsatz verstoßen, daß man nicht Richter 
in eigener Sache sein darf.7) 

Damit ist es dem Regierungsentwurf nicht gelungen, die Kluft 
zwischen Leitungsmacht und Haftung in der abhängigen 

1| Amtl iche Begründung zum Reg E, S. 213. 
2) Mestmäcker, E. J.: a. a. 0 . , S. 90. 
3) Amil iche Begründung zum Reg Ë, S. 214. 
4) Vgl . dazu S. 34 ff. 

5) §§300-307 Reg E; vgl. auch oben S. 37 f f . 
6) Vgl. Mestmäcker, E. S.i a.a.O., S. 279. 
7] Vgl, dazu S. 39/40. 
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Aktiengesellschaft zu beseitigen. Dies wird sich nur dadurch 
erreichen lassen, daß man die in §§ 297-299 Reg E vorgese­
hene Regelung mittels des sogenannten „Beherrschungsver­
trages" für Konzerne für obligatorisch erklärt.1) Bei dieser 
Regelung entfällt die Schadensersatzpflicht der Vorstands­
mitglieder der abhängigen Aktiengesellschaften dann, wenn 
die schädigende Handlung auf einer Weisung von Seiten der 
Konzernleitung beruht, die nach § 297 Abs. 2 Reg E zu befol­
gen war.2) 

Diese Regelung würde sowohl den rechtlichen, als auch den 
wirtschaftlichen Erfordernissen entsprechen.3) 

1) Domit würde Übrigens eine zum Steuerrecht (Organvertrog § 2 Abs. 2, Zif f . 2 USTG) 
anologe Rogelung geschaffen werden. 

2) § 299 Abs. 3 Reg E. 
3) Vgl . S. 41. 
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D. S C H L U S S B E T R A C H T U N G 

Das Zie! dieser Arbeit war, die Geschäftsführung des Vor­
stands in der deutschen Aktiengesellschaft einerseits nach 
geltendem Recht, und andererseits unter dem Gesichtspunkt 
einer Aktienrechtsform zu untersuchen. 
Für das geltende Aktienrecht sind die §§70 und 95 als Grund­
lage der rechtlichen Regelung der Geschäftsführung und 
überhaupt der gesamten Organisation der Aktiengesellschaft 
anzusehen. Danach ist der Vorstand das alleinige und eigen­
verantwortliche geschäftsführende Organ der Gesellschaft, 
welches sich in seinen Funktionen klar von jenen des Auf­
sichtsrats unterscheidet. Der Aufsichtsrat wirkt an der Ge­
schäftsführung nur insoweit mit, als es die ihm obliegende 
Überwachungstätigkeit mit sich bringt. Diese klare Trennung 
ist besonders kennzeichnend für das deutsche Aktienrecht 
und hat sich bewährt. 

Es ist zu begrüßen, daß der Regierungsentwurf für das kom­
mende Aktiengesetz an dieser Grundordnung festhält. Die in 
den §§73 und 108 vorgesehene Regelung entspricht, abgese­
hen von kleinen Änderungen, der bestehenden Rechtslage. 
Jedoch sieht der Regierungsentwurf eine gewisse Umvertei­
lung der Kompetenzen der Organe hinsichtlich der Ge­
schäftsführung vor. Der stärkere Einfluß des Aufsichtsrats 
mittels einer ausgedehnten Überwachungstätigkeit erscheint 
sachlich und juristisch als gerechtfertigt. Denn die weitge­
henden Kompetenzen des Vorstands als Geschäftsführer der 
Aktiengesellschaft verlangen allein schon auf Grund der Tat­
sache, daß der Vorstand bei der Führung der Geschäfte nicht 
mit seinem eigenen, sondern mit fremdem Vermögen wirt­
schaftet, eine wirksame und unabhängige Überwachung. 

Die vom Regierungsentwurf vorgesehene verstärkte Mitwir­
kung der Hauptversammlung bei der Feststellung des Jahres­
abschlusses beruht weniger auf sachlichen, als vielmehr auf 
politischen Motiven.1) Es soll dadurch versucht werden, ein 
^demokratisches Aktienrecht" zu schaffen. Die dazu anzu­
meldenden Bedenken wurden an gegebener Stelle erörtert. 

1) Vgl. dazu S. 82. 
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Als ein besonders dringendes Anliegen an die Aktienrechts­
reform ist die aktienrechtliche Erfassung und Regelung der 
Konzernverhältnisse anzusehen. Es wurde aufgezeigt, daß die 
dazu im geltenden Aktienrecht bestehende Regelung den 
praktischen Erfordernissen nicht gerecht wird.') Es ist zu be­
grüßen, daß der Regierungsentwurf es sich zu einer Haupt­
aufgabe macht, eine den praktischen Gegebenheiten entspre­
chende aktienrechtliche Regelung der Konzernverhältnisse 
zu schaffen. Die praktischen Bedenken, die sich gegen die 
dabei vorgesehene Lösung anmelden, wurden aufgezeigt. Es 
mußte festgestellt werden, daß die vom Regierungsentwurf 
vorgesehene Regelung der Geschäftsführung im Konzern in 
zu starker Weise gegen den Grundsatz verstößt, daß man 
nicht Richter in eigener Sache sein darf. Die praktische Be­
deutung dieser Regelung muß deshalb als gering angesehen 
werden. Tatsächliche Ergebnisse werden sich nur durch eine 
obligatorische vertragliche Regelung erzielen lassen.3) 

Die Frage der Geschäftsführung in der Aktiengesellschaft 
wurde in dieser Arbeit nur unter dem Gesichtspunkt des deut­
schen Aktienrechts behandelt. Angesichts der sich anbahnen­
den wirtschaftlichen Verflechtung innerhalb der Europäischen 
Wirtschaftsgemeinschaft wird man aber in Zukunft nicht mehr 
umhin können, ein solches Problem auch auf europäischer 
Ebene zu behandeln. Gewisse Vorstöße zur Schaffung einer 
„Europäischen Aktiengesellschaft" sind durch verschiedene 
Konferenzen bereits gemacht worden.3) Hinsichtlich der Ge­
schäftsführung und deren Überwachung werden vor allem die 
strukturellen Unterschiede zwischen dem französischen und 
dem deutschen System zu regeln sein. Während nach dem 
deutschen Aktienrecht die Funktionen des Geschäftsfüh­
rungsorgans von denen des Überwachungsorgans scharf ge­
trennt werden, vereinigt das französische Aktienrecht diese 

1} Damit bestät igt sich wieder die a l te Erfahrung, do6 das Recht - und besonders das 
Gesellschaf tsrecht - sich im Vergleich zur Entwicklung der Praxis immer im Ruck­
stand bef indet. 

2) Vgl . dazu S. 41. 

3) Vg l . L ie t imann, H.: Zur europaischen Aktiengesellschaft, Die Aktiengesellschaft, 
1961, Heft 9, S. 253. 
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beiden Funktionen im sogenannten „Conseil d'Administra­
tion".1) 
An einer Regelung dieser Probleme wird man in Zukunft im 
Interesse der erstrebten internationalen Angleichung der 
Rechtssysteme nicht vorbeikommen. 

1) Vgl , Wander , J . : Die Organe der Aktiengesel lschaft und ihr gegenseitiges Verhäl t ­
nis nach deutschem, französischem und schweizerischem Recht, Dissertat ion, Bern 
195B, S. 15 f f . 
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