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EINFUHRUNG UND STRUKTUR

1. Einfithrung in das Thema sowie Rechtfertigung der Themenstellung

Der Konzern als polykorporatives Gebilde, welcher durch Zusammenschluss rechtlich selbstindiger
Einheiten entsteht', gilt als vorherrschende, ubiquitire Organisationsform fiir wirtschaftliche Aktivititen,
was sich auch dadurch zeigt, dass knapp 90% aller Aktiengesellschaften konzernverbunden sind und als Teil
des Wirtschaftslebens von diesem nicht mehr wegzudenken sind®. Unternehmensgruppen gelten im
europiischen Umfeld als rechtsmiBige und sinnvolle wirtschaftliche Realitét’. Landeriibergreifende
Konzerne zeigen, dass groflere Unternehmen aus mehreren rechtlich selbststéndigen Teilen bestehen und
auch einer einheitlichen Leitung unterstellt sein konnen, ohne eine rechtlich selbststindige

Gesamtorganisation zu schaffen.

Die Konzernbildung ist die Strategie der wachsenden Herausforderung eines sich selbst verstirkenden
Wirtschaftssystems, das sich durch systematischen Wissensmangel und die Existenz dezentraler Féhigkeiten
charakterisiert, entgegenzuwirken. Infolgedessen soll die tendenzielle Inkorporierung der Umwelt in das
eigene System die ,,Chaotisierungspotentiale des Marktes* biandigen bzw. zumindest transparenter werden
lassen’. Ausgangspunkte sind neben komplexeren Wertschopfungsketten und dem Wettbewerb um
Ressourcen zum wesentlichen Teil eine verdnderte Aktiondrsstruktur, die eine Ausrichtung der
Leitungsgremien am Shareholder Value fordert und die Konzernierung als Mittel der nachhaltigen
Wertschaffung entdeckt hat. Die Strategieverwirklichung der nachhaltigen Wertschaffung bedarf jedoch
einer Konzernstruktur durch die sie sich entwickeln kann (structure follows strategy®). Hohe
Misserfolgsraten im Konzernierungsprozess aufgrund mangelnder Konzernstrukturierung stellen die
betriebswirtschaftliche Rechtfertigung einer Auseinandersetzung mit dieser Thematik dar’. So sind Konzerne
auch in der Finanzbranche dominant und stellen grole Herausforderung an die operative Steuerung und
fordern die nationalen Aufsichten. Finanzintermediére mit ihrer grundlegenden Funktion des Ausgleichs von
Kapitaliiberschuss und Kapitalbedarf sind fiir den Wirtschaftskreislauf des aktuellen Wirtschaftssystems von
elementarer Bedeutung. Gerade das allgemeine Vertrauen in Bonitdt und die Zahlungsbereitschaft von
Banken und Versicherungen héngt viel eher vom jeweils schwichsten Glied ab. So haben Insolvenzen bei
Finanzintermedidren gesamtwirtschaftliche Auswirkungen, denn Vertrauensverlust der Bevdlkerung in das

Finanzwesen hat mengenméfigen und fristenméfBigen Einfluss auf das Sparverhalten, woraus sich ein

' vgl. Rau-Bredow, Hans: Finanzierungsvertrige und Konzernbildung, Habilitation, Wiirzburg 1999, 1

% vgl. Theisen, Manuel René: Der Konzern. Betriebswirtschaftliche und rechtliche Grundlagen der Konzernunternehmung, Miinchen 2000; vgl.
Gorling, Helmut: Die Verbreitung zwei oder mehrstufiger Unternehmensverbindungen. Ergebnisse einer empirischen Untersuchung, Die
Aktiengesellschaft, Heft 1993, 538 oder Ordelheide (1986) zitiert in Rau-Bredow (1999)

* Modernisierung des Gesellschaftsrechts und Verbesserung der Corporate Governance in der Européischen Union (2004/C 80/05)

* Krejci, Heinz: Empfiehlt sich die Einfithrung neuer Unternechmensformen? Teil: Partnerschaft, Verein, Konzern. Zur Harmonisierung des
Gesellschafts- und Unternehmensrechtes — Gutachten, Verhandlungen des Zehnten Osterreichischen Juristentages Wien, 1988, 229

3 Jansen, Stephan A.: Mergers & Acquisitions, 4. Auflage, Wiesbaden 2001, 9

®vgl. Chandler zitiert in Jost (Hrsg): Die Prinzipal-Agenten-Theorie in der Betriebswirtschaftslehre, Stuttgart, 2001

7 Bain&Company 2000: ,,Zwei Drittel aller Deals sind nicht erfolgreich®; PWC 2000: ,,Mehr als 80 % der Unternehmen erwirtschaften nicht einmal
die Kapitalkosten der Transaktion, mehr als 30 % Prozent der Unternehmen werden wieder verkauft vgl. Pernsteiner, Helmut/Mittermair, Klaus
(Hrsg): Handbuch Fusionen - Allgemeine, betriebswirtschaftliche, rechtliche und Branchen-Aspekte, Linz 2002, 116; Jansen 2000 und das Institute
for Mergers & Acquisitions (IMA) : ,,Viele Untersuchungen der Managementberatungen belegen relativ einheitlich Misserfolgsraten um die 70 %, bei
denen nachfolgend keine Wertsteigerung realisiert werden konnte* vgl. Jansen (2001); Etzbach, Markus: Empirische Bausteine fiir eine Theorie der
Konzerne — Betriebswirtschaftliche, institutionelle und rechtliche Merkmale von Konzernen, Dissertation, Neubiberg 2006
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Interessenskonflikt ergibt®. Konzerne der Finanzbranche sind nicht nur Beteiligungsverwalter, welche wie
Fafner das Rheingold hiiten, sondern nehmen durch Aufnahme von Risiken am Wirtschaftsleben teil und
realisieren in ihrem téglichen Handeln rechtliche Tatbesténde. Es ist daher elementares Ziel der nationalen
Aufsichten, diese Risiken durch ihre gesetzlich zugestandenen Instrumente im Sinne der Aufrechterhaltung
der Finanzmarktstabilitit zu begrenzen, so die Konzerne der Finanzwirtschaft nach folgendem Zielmonismus
streben: ,,Maximierung der Leitungsmacht zur Strategierealisierung bei gleichzeitiger Minimierung des
Konzern(haftungs-)risikos und Aufrechterhaltung eines effizienten Konzernfinanzierungsystems zur
Maximierung des nachhaltigen Shareholder Values, unter Beriicksichtigung der gegebenenfalls

mapgeblichen aufsichtsrechtlichen Beschrdnkungen®.

Dabei soll Shareholder Value Maximierung nicht die verkiirzte und vor allem kurzfristige Orientierung am
Return on Equity normieren, sondern die nachhaltige bzw. gesunde Wertmaximierung. Dies ist demnach
auch auf genossenschaftliche Konzerne anwendbar, die neben dem Forderauftrag zur
Kundennutzenmaximierung, zur Stirkung lokaler Netzwerke sowie zur Stabilisierung des Finanzsystems,
Gewinne zur langfristigen Sicherung der Existenz erstreben’. Die Aktivititen zur Kristallisierung der
optimalen Konzernstruktur lassen sich unter Konzernrisikomanagement subsumieren, was im Grunde die
systematische Erfassung und Bewertung von Risiken sowie die Steuerung von Reaktionen auf festgestellte
Risken im Konzern ist. Die rechtliche Komplexitét resultiert aus den existenten Interdependenzen zwischen
Leitungsmacht und Haftungsrisiko sowie aus dem Gestaltungspotential der Beteiligungsstrukturen mit all

ihren individuellen, rechtlichen und iibergreifenden Konsequenzen.

Das osterreichische Gesellschaftsrecht ermoglicht umfassende Potentiale zur Gestaltung der
Konzernstruktur, um ein definiertes Niveau an Leitungsmacht mit geringstmoglichem Kapitaleinsatz zu
erreichen. Die Gestaltung eines leitungseffizienten Konzerns bedingt die Analyse potenzieller rechtlicher
Probleme und Barrieren im Prozess des Konzerneingangs und des Konzernbetriebs. Hier zeigt sich, dass die
Leitungseffizienz einerseits von der Rechtsformwahl und andererseits von der Ausgestaltung des
zugrundeliegenden Vertrages (Satzung/Gesellschaftsvertrag, schuldrechtlicher Vertrag) abhéngig ist. Die
Herausforderungen an die kautelarjuristische Praxis sind evident. Eine zukunftsgerichtete und sorgféltige
Geschiftsfiihrung setzt hier eine umfassende Konzernplanung voraus, denn ein proaktives
Konzernmanagement rechtlicher Thematiken hilft bei der Realisierung bzw. Verhinderung einer
Konzernierung. Die Wahl der Kapitalgesellschaft als Rechtsform im Konzern legitimiert sich durch die
Tatsache, dass die Gesellschaft als eigener Haftungsfonds fiir bestimmte Betriebszwecke, jedoch nicht unter
vollstindiger Selbstaufgabe, fungieren kann. Allen aufgeworfenen Uberlegungen gemeinsam ist der
rechtliche Rahmen der Kapitalerhaltung und des Glaubigerschutzes, deren Nichteinhaltung das piercing the
corporate veil zur Folge hat (bzw. haben kann). Festzuhalten gilt, dass die Optimierung der Konzernstruktur

eine strategische Aufgabe ist, die durch rechtliche Komplexitéit gekennzeichnet ist und die nur dann erreicht

® too big to fail in Silber, William L.: When Washington Shut Down Wall Street : The Great Financial Crisis of 1914 and the Origins of America’s
Monetary Supremacy, 2007, 49

° Hinsichtlich der Wettbewerbsfahigkeit von Genossenschaften siehe immer wieder Hans Hofinger; vgl. Hofinger, Hans: Die Europiischen Banken
im Wettbewerb, Verdnderung und Herausforderungen in der Bankenlandschaft, Alter Orden vom St. Georg, Komturei Gmunden, 15. Juli 2005 sowie
Hofinger, Hans: Die genossenschaftliche stille Gesellschaft. Ein regionalpolitischer Weg zur Verbesserung der Infrastruktur, Schulze-Delitzsch-
Schriftenreihe, Wien 2006, 16
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werden kann, wenn die Wechselwirkungen der Materiengesetze in ihrem Zusammenwirken auf den
konzernspezifischen Einzelfall hin untersucht und als fundamentaler Hebel zur Shareholder Value
Maximierung anerkannt werden'’. Einschrinkend gilt bei jenen Finanzintermediiren, die durch nationale
Aufsichtsbehorden reguliert sind, dass auch deren betriebswirtschaftlich und rechtlich optimierten Strukturen
und Strategien immer am Mafstab des Aufsichtszweckes zu messen sind. So ist eine Gestaltung, die die
ordnungsgemiBe Aufsicht verwehrt'!, unzulissig und auch die Mehrheit Konzernrestrukturierungs-
mafinahmen unterliegen, wenn schon nicht Bewilligungspflichten, zumindest umfassenden Anzeigepflichten.
Die Europdische Kommission hat in ihren Untersuchungen festgehalten, dass die Griinde fiir die
Zuriickhaltung der ,,cross-border consolidation* in der europédischen Finanzwirtschaft einerseits im Mangel
an zu realisierenden Synergien sowie an Bestimmungen hinsichtlich der Konzernstrukturen, welche

umfassende Restrukturierungsprogramme behindern andererseits zu sehen sind'.

Der Forschungsschwerpunkt des Konzernrechts ist auf Haftungsregelungen, Minderheitenrechte und
Interessenskonflikte fokussiert und stellt den Glaubigerschutz in den Mittelpunkt. So ist dem Thema der
Konzernstrukturoptimierung die Lehre von der konzerntypischen Gefihrdungslage oder des
Konzernkonfliktes als wirtschaftliche Tatsache inhédrent — der Konzern als Ndhrboden fiir Delinquenzen. Das
Spannungsfeld der Optimierung eines Konzerns ,, spannt sich gerade iiber den tatscichlichen Machtiibergang
auf ein anderes Unternehmen aufserhalb der gesellschaftsrechtlichen Zustindigkeit, wodurch das vom
Gesellschafisrecht intendierte Krdftespiel zwischen den Organen der Gesellschaft aus den Angeln gehoben
wird “."

Wenn rechts- bzw. finanztheoretische Aufsitze studiert werden, entsteht das Gefiihl, dass der Wertbeitrag
der Autoren allein das Aufzeigen eines rechtlichen Spannungsfeldes bzw. die Statistik ist, jedoch auf
Grundlage erarbeiteter Erkenntnisse selten gewagt wird Thesen bzw. Handlungsanweisungen zur
Konzernstrukturoptimierung zu formulieren. Wie eine Synthese betriebswirtschaftlicher und rechtlicher
Aspekte zu optimalen und wertschaffenden Konzernstrukturen (Finanzierung, Mitsprache und Kontrolle,
Incentive System, Information) stattfinden kann, bleibt demnach in der Literatur unbeantwortet und
legitimiert die wissenschaftliche Auseinandersetzung zur Présentation eines rechtsdogmatischen

MaBnahmenkatalogs fiir Wertschaffung im Konzern.

Der Ansatzpunkt dieser Arbeit ist die Annahme, dass bei Gestaltung von optimalen Konzernstrukturen die
Erkenntnisse aus einer Analyse von Werttreibern unter wirtschaftlichen Uberlegungen zwar theoretisch
optimal sein konnen, doch dass, wenn das Rechtssystem (Kapitalerhaltung, Glaubigerschutz, Bondholder-
Shareholder-Relationship) ausgeklammert wird (Auflosung von Restriktionen), die Praktikabilitiat deutlich
eingeschrénkt ist. Verstirkt wird dieses Problem bei regulierten Finanzintermedidren, die eine weitere Front

der Informationsasymmetrie Offnet. Zeigt doch auch die Realitit, dass die Hauptgrinde von

191(..) in modern banking markets (...) mergers should be judged ultimately through their impact on shareholder value." Gardener, E.P.M./Molyneux,

P., Moore, B.: "The strategic implications of EMU for European banking", The Services Industries Journal, Vol. 18 No.4, 1998, 87

' z.B. Outsourcingvertrige

2 Commission of the European Communities: Commission staff working document on Cross-border consolidation in the EU financial sector,
Brussels 26. December 2005 SEC, 1398

5 Begriindung zum Regierungsentwurf, Vorbemerkungen zum Dritten Buch des deutschen Aktienrechts bei Kropff, 373; Kropff, Bruno:
Aktiengesetz, Textausgabe des Aktiengesetzes vom 6. September 1965 und des Einfiihrungsgesetzes zum Aktiengesetz vom 6. September 1965 mit
Begriindunge des Regierungsentwurfs, Bericht des Rechtsausschusses des Deutschen Bundestags, Diisseldorf 1965
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Aufsichtsversagen, vorenthaltene Information einerseits und mangelnde bzw. zeitgerechte
Handlungsopportunititen andererseits sind. Demnach bediene ich mich der Normativitdt des rechtlichen
Rahmens, um konditionale Thesen fiir optimales Konzernmanagement begriindet darzulegen.

Hans Ulrich verlangte zu recht, dass ,die Unternehmung eine Struktur aufweisen muss, die ihr eine

zielgerichtete Aktivitit unter zahlreich, wechselnden Bedingungen erméglicht“"?

. Unabhéngig von der
Klassifizierung von Konzernen (Finanz- bzw. Managementholding oder operative bzw. strategische
Holding) und der Analyse dieser Grundsatzstrukturen unter anderem unter den Aspekten von
Effizienzvorteilen durch interne Kapitalméirkte oder der Agency Costs der Refinanzierungsbeziehungen,
lassen sich Werttreiber identifizieren. Bei Symbiose rechtlicher und betriebswirtschaftlicher Aspekte des
Rappaportschen Shareholder Value Konzepts sind Werttreiber der Eigenkapitalkostensatz, beeinflusst u.a.
durch die Gestaltung der konzerninternen Beteiligungsbeziechungen, sowie die Leitungsmacht, die
Vermogensrechte  und  -pflichten, die  Besteuerung, die Figenkapitalbindung und die
Minderheitsgesellschafter, die Einfluss auf den Cash Flow haben und auf die die Bestimmung der
Konzernbeteiligungsquote bzw. die Auswahl der konzernexternen Minderheitsgesellschafter wirkt. Bei
regulierten Finanzintermedidren ergénzt sich als Wertreiber die Koordinierung mit den Aufsichtsbehdrden
bzw. gerade jene strukturelle Konzeption, die einerseits einen aufsichtsrechtlichen Tatbestand nicht realisiert
und andererseits das Damoklesschwert des Vorwurfes einer unsorgféltigen Geschiftsleitung hervorrutft.
Aufgrund der Erkenntnis, dass Leitungsmacht nicht zwangsldufig mit einer 100%igen Beteiligung
einhergehen, sondern zu einer Beurteilung die effektive Beteiligungsquote'® herangezogen werden muss,
lassen sich Alternativszenarien in der Konzernbildung ableiten. Hierbei muss wieder auf das nationale
Rechtssystem, beispielsweise auf Mehrstimmrechts-, Hdochststimmrechts- und stimmrechtslose Anteile
Bedacht genommen werden. Durch die sogenannte ,derivative revolution® steht eine Vielzahl von
Finanzierungsmdglichkeiten zur Verfligung, die eine Trennung zwischen Eigentums- und Stimmrecht zur
Folge haben, jedoch auf ihre rechtlichen Implikationen nur unzureichend untersucht worden sind. U.a. hat
Olson bereits erkannt, dass Agency Costs den Grad der Integration bzw. die Erwartung einer Wertsteigerung
beeinflussen kénnen'®. Die Konsequenz, wie ein Konzern gestaltet werden muss, beispielsweise unter Wahl
der Rechtsformen der konzerninternen Unternehmen (nummerus clausus), um als wertoptimal zu gelten,

bleibt der Autor aber schuldig.

2. Ziel der Dissertation und Gliederungsstruktur

§ 70 Abs. 1 AktG normiert, dass der Vorstand die Gesellschaft unter eigener Verantwortung so zu leiten hat,
wie das Wohl des Unternehmens unter Beriicksichtigung der Interessen der (Mehrheits-) Aktiondre und der
Arbeitnehmer und des &ffentlichen Interesse es erfordern'’; natiirlich unter den Bedingungen des
gesellschaftsrechtlichen Gléubigerschutzes und der gesellschaftsrechtlichen Treuepflichten. Ziel dieser
Dissertation ist es Optimierungspotentiale im Konzernstrukturmanagement bei Finanzintermediéren zu

prasentieren, welche dem Leitungsgremium in der Konzernsteuerung behilflich sein sollen. Shareholder

' vgl. Ulrich, Hans: Die Unternehmung als produktives soziales System - Grundlagen der allgemeinen Unternehmungslehre, Stuttgart 1970, 212
!5 Shapley-Index

'Svgl. Olsen, Trond E.: Agency Costs and the Limits of Integration, Rand Journal of Economics 1996, vol 27 issue 3, 479-501

"7 vgl. Jabornegg in Jabornegg, Peter/Strasser, Rudolf: Kommentar zum Aktiengesetz, 4. Auflage, Wien 2006, § 70 Rz 19 und 24
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Value, in seiner Urform als Ziel wertorientierter Unternehmensfiihrung zur Maximierung des
Unternehmenswertes fiir den Eigenkapitalgeber (Aktionir)'®, wird neben Marktexzellenz und operativer
Exzellenz' auf einer organisatorischen (Konzern)ebene durch Leitungsmacht- und Leitungseffizienz,

Haftungsminimierung und Kapitaleffizienz maximiert.

Somit gilt es folgendes Zielsystem zu erreichen: Maximierung der Leitungsmacht® zur
Strategierealisierung bei gleichzeitiger Minimierung des Konzern(haftungs-)risikos und Aufrechterhaltung
eines effizienten Konzernfinanzierungsystems zur Maximierung des Shareholder Values, unter
Beriicksichtigung der gegebenenfalls maBBgeblichen aufsichtsrechtlichen Restriktionen. Um dieses Ziel zu
erreichen, miissen jene Gestaltungspotentiale thematisiert werden, welche unmittelbar Werte schaffen
konnen, wobei folgende Fragestellungen als rote Faden dieser Dissertation gelten und daher die Grundlage

jedes behandelten Themenkomplexes darstellen:

Welche Facetten der Leitungsmacht im Konzernkontext gilt es zu beachten und welche
Konzernbeteiligungsquote sollte im finanzintermediatisierenden Konzern gewéhlt werden?

Welche (konzerninternen) Konzernbeteiligungsstrukturen konnen unter welchen Bedingungen
eingesetzt werden?

Wie gestaltet sich der Konzernierungsprozess (Beschlussmehrheiten, Stimmverbote)?

Welche gesellschaftsrechtlichen und aufsichtrechtlichen Materien nehmen Einfluss auf den
Konzernierungsprozess und worin liegen zu 16sende interessenspolitische Spannungsfelder?

Welche Satzungsmechanismen miissen in der Konzernstrukturplanung Beriicksichtigung finden?
Welche syndikatsvertraglichen Vereinbarungen sind in der Konzernstrukturierung empfehlenswert?
Welche Schutzmechanismen bietet das Osterreichische Gesellschaftsrecht der Konzernstrategie und
Konzernpolitik?

Welche formellen und materiellen Handlungsanweisungen kommen in ,,Finanzkonzernen* den
geschéftsfiihrenden, den tiberwachenden und den Eigentiimerinteressen verfolgenden Proponenten
zu? Welche Moglichkeiten der Haftungsminimierung im Konzernkontext liegen vor?

Auf welche rechtsformimplizierten Spannungsfelder muss Bedacht genommen werden?

Allen Fragestellungen sind zur gegenstindlichen Analyse auch deren Schranken inhdrent. Welche
Konzernstrukturen sind betriebswirtschaftlich nicht rechtfertigbar und rechtlich grenzwertig? Welche
Satzungsbestimmungen stoen an welche Grenzen? Leitungsmacht, fithrt schon aus allgemeinen moralischen
Gesichtspunkten zu einer gesteigerten Verantwortung” und weil dem Konzern die fremdbestimmte
Willenssteuerung inhirent ist™, ist auf die Schranke konzernpolitischen und organindividuellen Handelns

Bedacht zu nehmen. Ziel ist es daher Handelungsanweisungen und Insights fiir Konzernstrategen

'8 vgl. Rappaport, A: Shareholder Value — Ein Handbuch fiir Manager und Investoren, 2. Auflage, Stuttgart 1999

¥ vgl. Hajek Wolfgang: Wertschaffung und Integration im Post-Merger-Management, Graz 2005

20 Herrschaft ist Konsens gepanzert mit Zwang* Gramsci Antonio, in Gefangnishefte, H. 28, § 11, 2232

2! Treue, als Korrelat zu den besonderen Moglichkeiten, die dem Mehrheitsaktiondr von der Rechtsordnung zugewiesen werden; Lutter, Zur
Treuepflicht des GroBaktiondrs, JZ 1976, 225 (231) mit Verweis auf Wiedemann, Gesellschaftsrecht (1989), 432 ,wonach sich Einfluss und
Verantwortung entsprechen miissen*.

2 vol. Harrer, Barbara: Ausiibung der Leitungsfunktion einer Holding durch Unternehmensvertriige, Dissertation, Graz 1999, 13
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bereitzustellen! Dabei wird nicht der Schwerpunkt auf Rechtsdogmatik zu legen sein, sondern darauf eine

Sensibilitdt und einen Aufriss der Spannungsfelder fiir Konzernstrategen zu erreichen.

Die vorliegende Dissertation weist die folgende Gliederung auf: Die Bedeutung und Funktion der
Finanzintermediatisierung durch Banken, Versicherungen und Venture Capital Gesellschaften wird im ersten
Kapitel einfithrend betrachtet. Im zweiten Kapitel wird der Konzern als terminus technicus in seiner
Bedeutung, seinem Regelungszweck und seinen Tatbestinden in den wesentlichen Materiengesetzen
analysiert. Kapitel drei untersucht die Konzernstrukturen ausgewéhlter Osterreichischer Banken,
Versicherungen und Venture Capital Gesellschaften und bietet einen Aufriss {liber die wesentlichen
Konzernvertrdge. In Kapitel vier folgt die theoretische Analyse ausgewéhlter Konzernstrukturen auf einer
juristischen aber auch betriebswirtschaftlichen Ebene sowie ein Uberblick iiber die Charakteristiken der
konzernrelevanten Rechtsformen. Die Kapitel fiinf und sechs widmen sich dem Konzernierungsprozess im
Querschnitt der Zyklen Konzerneingang (Kapitel V) und Konzernbetrieb (Kapitel VI) und analysieren im
jeweiligen Zyklus die dominierenden Spannungs- bzw. Gestaltungsfelder. Das umklammernde Themenfeld
der Organhaftung sowie der Aufriss des Problemkreises Haftungsdurchgriff im Konzern ist Schwerpunkt im
Kapitel VII. Geschlossen wird im Kapitel VIII mit zusammenfassenden Thesen zur Optimierung von

Konzernstrukturen von Finanzintermediéren.

15



KAPITEL 1

FINANZINTERMEDIARE
Als Finanzintermediir gilt eine Finanzinstitution, die indirekt Geld von Subjekten mit einem
Kapitaliiberschuss an Subjekte mit Kapitalbedarf vermittelt. Im engeren Sinn bezeichnet man Institutionen,
welche Kapital von Anlegern (Spareinlagen) entgegennehmen und dieses Kapital an Kapitalnehmer
(Kreditnehmer) weitergeben, als Finanzintermedidre. Als Finanzintermedidre im engeren Sinn gelten
Kreditinstitute, Versicherungen, Investmentgesellschaften und Private Equity Funds. Als Finanzintermediére
im weiteren Sinne gelten zusétzlich Finanzmakler, Bdrsendienste und Ratingagenturen. Zu den
volkswirtschaftlichen Agenden von Finanzintermedifren gehdoren die Losgrofentransformation, die
Fristentransformation und die Risikotransformation. Sie fungieren als liquidititsmiBige Lebensader der
Weltwirtschaft und leisten einen wichtigen Beitrag zum nationalen Wachstum®™. Mittels der
Losgrofientransformation soll den Bediirfnissen der Anleger und der Kapitalnehmer dadurch entsprochen
werden, dass iliblicherweise kleinere Spareinlagen auf groBeren Kapitalbedarf der Kreditnehmer transformiert
werden. Uber die Fristentransformation soll der unterschiedlichen Bediirfnisse hinsichtlich der zeitlichen
Bindung des Kapitals entsprochen werden. Die Risikotransformation bezeichnet die Aufgabe des
Finanzintermediérs das Kreditausfallsrisiko zu {ibernehmen und versucht dieses Risiko durch
Diversifikation, Monitoring, Sicherheiten und Vertragsgestaltungen zu minimieren. Theoretisch begriindet
wird die Existenz von Finanzintermedidren mit der Transaktionskostenokonomik und der Prinzipal-Agenten-
Theorie. Der Transaktionskostendkonomik®* liegt die realitdtsnahe Annahme zu Grunde, dass der Abschluss
von Vertrdgen eigene Kosten verursacht (Transaktionskosten) und demnach ein Finanzintermedidr diese
Kosten dadurch senkt, dass die Interessen einer Vielzahl von Kapitalanbietern oder —nachfragern gebiindelt
werden und dadurch den Umfang und die Anzahl der erforderlichen Vertréige senkt”. Ausgangspunkt der
Prinzipal-Agenten-Theorie ist die Informationsasymmetrie zwischen Kapitalnehmer (Agent) und
Kapitalgeber (Prinzipal) *°, wodurch letzterer ersteren nach Vertragsabschluss nicht mehr iiberwachen kann
und dadurch der Agent einen Vorteil zichen kann®’. Beispiel hierfiir ist die Finanzierungsbeziehung, bei dem
der nicht unternehmerisch téitige Kreditgeber umfassende Kontrollmafinahmen setzen muss, um die

zielgerichtete und vereinbarte Handlungsbiindel des Kreditnehmers sicherzustellen®. Die im Rahmen dieser

3 «Since the early 1990s, there has been growing recognition for the positive impact of financial intermediation on the economy. Both theoretical and
empirical studies find that a well-developed financial system is beneficial to the economy as a whole” und “Demiriic-Kunt and Levine (1999), among
others, conclude that claims of deposit money banks and of other financial institutions on the private sector have steadily increased as a percentage of
GDP in a large number of countries (around 150), rich and poor, between the 1960s and 1990s”. Scholtens, B./Wensveen D.: The Theory of Financial
Intermediation, SUERF — The European Money and Finance Forum, Vienna 2003

** Ausgangspunkte u.a.: Fama, E.F.: Banking in the theory of finance, Journal of Monetary Economics 6, 1980, 39; Campbell, T.S./Kracaw, W.A.:
Information production, market signalling, and the theory of financial intermediation, Journal of Finance 1980, 863

3 «“For example, Diamond and Dybvig (1983) consider banks as coalitions of depositors that provide households with insurance against idiosyncratic
shocks that adversely affect their liquidity position. Diamond (1984) shows that these intermediary coalitions can achieve economies of scale.
Diamond (1984) is also of the view that financial intermediaries act as delegated monitors on behalf of ultimate savers.”. Scholtens/Wensveen (2003),
15f. auch Andries, Alin Marius: Theories regarding financial intermediation and financial intermediaries — a survey, University of Iasi, Vol. 9, No 2
(10), 2009 “Another approach is based on Leland and Pyle (1977). They interpret financial intermediaries as information sharing coalitions” Leland,
H.E./Pyle, D.H.: Informational asymmetries, financial structure, and financial intermediation, Journal of Finance 32, 1977, 371

26 “These asymmetries can be of an ex ante nature, generating adverse selection, they can be interim, generating moral hazard, and they can be of an
ex post nature, resulting in auditing or costly state verification and enforcement” Scholtens/Wensveen (2003), 15

" Lehmann, E./Neuberger, D.: Do lending relationships matter?, Journal of Economic Behaviour and Organization 45, 339, 2001; Stiglitz, J.E./Weiss,
A.: Credit rationing in markets with imperfect information, American Economic Review 71, 1981, 393; Stiglitz, J.E./Weiss, A.: Incentive effects of
terminations: Applications to the credit and labor markets, American Economic Review 73, 1983, 912

2 [...] according to the modern theory of financial intermediation, financial intermediaries are active because market imperfections prevent savers
and investors from trading directly with each other in an optimal way. [...] imperfections are the informational asymmetries between safers and
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Arbeit zu untersuchenden Finanzintermedidre werden auf ihre Konzernstrukturen hin analysiert und der
Konzernierungsprozess systematisch untersucht. Im Rahmen der Untersuchung von wertoptimalen
Konzernstrukturen werden einerseits die Konzernstrukturen der Finanzintermedidre Kreditinstitut,
Versicherungsunternehmen, Investmentgemeinschaft bzw. Private Equity Gesellschaft analysiert und unter
Beriicksichtigung aufsichtsrechtlicher Bestimmungen der Konzernierungsprozess und die Sonderthematiken

der Einlagenriickgewéhr und des Haftungsdurchgriffes systematisch betrachtet.
1. Kreditinstitute

Kreditinstitute sind jene, die aufgrund der §§ 4% oder 103 Z. 5°° BWG oder aufgrund besonderer
bundesgesetzlicher Regelungen berechtigt sind, Bankgeschifte zu betreiben’. Die unkonsolidierte
Bilanzsumme der in Osterreich meldepflichtigen Kreditinstitute betrug im Jahr 2008 EUR 1.069,36 Mrd.
Osterreich verfiigt iiber 867 Hauptanstalten und iiber rund 5.121 Bankfilialen und gehdrt im européischen
Vergleich zu den Lidndern mit dem dichtesten Bankstellennetz. Das Gesamtvolumen der Kredite an
Nichtbanken® betrug Ende April 2009 rund EUR 309 Mrd.”® Trotz der Zuriickhaltung bei der
Kreditvergabe™ gelten Banken als der bedeutendste Finanzintermedir. Von den obengenannten Aufgaben
der Finanzintermedidre nehmen Kreditinstitute die Geldsammelfunktion, die Geldverteilungsfunktion und
die Verwahrungs- und Verwaltungsfunktion (Wertpapiere) wahr, um qualitative, rdumliche und zeitliche
Friktionen im Geldstrom abzubauen. Kreditinstitute sind Distributionsunternehmen, die zum Zweck des
Ausgleichs von Friktionen im Geldstrom ein zusammengehdriges Biindel von Titigkeiten tibernehmen,
dessen wesentliche Elemente der Umtausch, die Deponierung, der Transport und die Zurverfiigungstellung
von liquiden Mitteln fiir die Offentlichkeit umfasst”. Der nationale und internationale Wettbewerbsdruck
auf die Kreditinstitute bedingte eine weitere ErschlieBung von Geschiftsmoglichkeiten, welche zusétzlich
Ertrdge fiir die Eigentliimer lukrieren lassen. Dazu zé&hlt vor allem das Dienstleistungsgeschift, welches
nunmehr als zweitwichtigste Ertragsquelle nach dem Zinsgeschift zéhlt; ferner Beratungs- und
Servicefunktionen wie beispielsweise die Anlage- und Vermdgensberatung, die Durchfithrung des
bargeldlosen Zahlungsverkehrs etc. Rund die Hilfte des Betriebsertrages der osterreichischen Kreditinstitute
wird durch den Nettozinsertrag erwirtschaftet. Mehr als 20 % der Betriebsertrige resultieren aus dem
Provisionsgeschift und rund 17 % bilden Ertrige aus Wertpapieren und Beteiligungen®. Einer breiten
Positionierung ist auch die Osterreichische Orientierung auf das Universalbankenprinzip dienlich, welches

das gesamte Spektrum der Bankdienstleistungen abdeckt. Die {ibernommenen Aufgaben und

investors [...] because they have a comparative informational advantage over ultimate savers and investors. They screen and monitor investors on
behalf of savers. This is their basic function, which justifies the transaction costs they charge to parties. They also bridge the maturity mismatch
between savers and investors and facilitate payments between economic parties [...] they engage in qualitative asset transformation activities”
Scholtens/Wensveen: (2002), 18; Von einem unternehmerischen Gesichtspunkt versuchen Finanzintermediére dadurch Shareholder Value zu
schaffen, dass sie prdmierte Risiken eingehen und einen Pool von Risiken managen, beispielsweise jenen der Sparer und jener der eigenen
Kreditvergabe.

% Voraussetzungen zur Erteilung der Konzession

3 Ubergangsbestimmungen: ,,Soweit ein Kreditinstitut bei Inkrafttreten dieses Bundesgesetzes nach den bisherigen gesetzlichen Bestimmungen
Bankgeschifte betreiben durfte, ist eine Konzession gemél § 4 Abs. 1 nicht erforderlich.*

1§ 1 BWG

32 Nichtfinanzielle Unternehmen, private Haushalte, Nichtbanken-Finanzintermedidre, Private Organisationen ohne Erwerbszweck und der Staat

3 Statistiken — Daten und Analysen Q3/09, http://www.oenb.at/de/presse_pub/period_pub/statistik/statistiken/statistiken - daten_und_analysen.jsp
(26. Oktober 2009)

34 Mitterlehner, Reinhold/Nowotny, Ewald/Leitl, Christoph/Sorger, Veit/Pinkl, Franz/Prehofer, Regina/Sevelda, Karl/Uher, Thomas: Diskussion:
,Kreditklemme* — real oder gefiihlt, OBA 2009, 1

% Siichting, Joachim/Paul, Stephan: Bankmanagement, Stuttgart 1998

3¢ vol. Eder, Nina/Béck, Nikolaus/Fleischhacker, Wolfgang: Osterreichs Kreditinstitute im Jahr 2009, OBA 2010/1, 2
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Dienstleistungen (Bankgeschéfte), welche von Kreditinstituten angeboten werden diirfen, sind in § 1 Abs. 1
BWG aufgezéhlt. Darunter fallen u.a. das Einlagengeschéft, Girogeschift, Kreditgeschéft, Diskontgeschéft,
Depotgeschift, die Ausgabe und Verwaltung von Zahlungsmitteln, der Handel mit Finanzinstrumenten
gemdll WAG 2007, mit Devisen- und Valuten, mit Geldmarktinstrumenten und mit Derivaten bzw. das
Effektengeschift, Garantiegeschéft, Wertpapieremissionsgeschift, Loroemissionsgeschéft, Bauspargeschéft,
Investmentgeschift, Immobilienfondsgeschéft, Beteiligungsfondsgeschéft, Kapitalfinanzierungsgeschéft,

Factoringgeschift etc. Die dsterreichische Bankenlandschaft stellte sich im Jahr 2008 wie folgt dar.

durchschnittl. Bilanzsumme 1.027.541,23

Zinsertrag 45.845,10 Unicredit Bank Austria AG 222.152.000,00
Provisionsertrag 6.035,73 Sparkassen 201.441.000,00
Kreditvolumen 430.455,51 Raiffeisenbanken 156.921.000,00
Verbindlichkeiten geg. Kunden 320.789,11 Volksbanken 52.924.000,00
EBIT 9.141,22 Bawag P.S.K. AG 41.581.000,00
Eigenkapitalquote 17,20%

Abbildung 1 Marktiibersicht Bankenlandschaft Osterreich, Quelle: Osterreichische Nationalbank

Bei den osterreichischen Kreditinstituten wird auf Basis ihrer Rechtsform und ihrer sektoralen
Dazugehorigkeit klassifiziert. Aktienbanken, Landes-Hypothekenbanken, Bausparkassen und Sonderbanken
gehdren zu den einstufigen Sektoren. Zu den mehrstufigen Sektoren gehdren mit einem zweistufigen Aufbau
die Sparkassen und die Volksbanken und mit einem dreistufigen die Raiffeisenbanken. Den mehrstufigen
Sektoren ist organisatorisch die Einrichtung eines Spitzen- bzw. Zentralinstitutes immanent, welches
Koordinierungs-" und Geldausgleichsfunktionen® iibernimmt. Aktienbanken sehen traditionell ihr
Kerngeschéft in der Finanzierung groBer Industrievorhaben und der Betreuung der GroBkundschaft aus
Handel und Industrie. Ferner sind das Auslandsgeschéft und die Finanzierung des Exportgeschifts der
osterreichischen Wirtschaft dazuzuzihlen®. Hypothekenbanken sind iiblicherweise Tochtergesellschaften
der Bundesldnder und in ihrer Geschéftstitigkeit im Allgemeinen auf diese Region beschrankt. Der
Schwerpunkt ihrer Aufgaben liegt in der Gewihrung von Hypothekardarlehen® bzw. von
Kommunaldarlehen®' und in der Ausgabe von Pfand- und Kommunalbriefen. Bausparkassen fokussieren
sich auf die Vergabe von Darlehen fiir den Erwerb von Baugrundstiicken und Eigentumswohnungen sowie
fiir die Errichtung von Wohnhéusern. Die Mittelbeschaffung erfolgt durch Bauspareinlagen, welche durch
eine Bausparprimie unterstiitzt werden. Sonderbanken als Kapitalgesellschaften erfiillen bestimmte
Aufgaben. Dazu zihlen die Finanzierung von Exportgeschiften durch die Osterreichische Kontrollbank
(OeKB), die Gewidhrung von mittel- oder langfristigen Investitionskrediten, die Verwaltung der
Investmentfonds durch  Kapitalanlagegesellschaften, die = Ausgabe von Kreditkarten durch
Kreditkartengesellschaften sowie u. a. auch das Mitarbeitervorsorgekassengeschéft. Die Sonderbanken haben
nur eine eingeschrinkte Konzession und sind somit, mit wenigen Ausnahmen, zur Hereinnahme von
Einlagen nicht befugt. Die mehrstufigen Sektorem umfassen Sparkassen, Volksbanken und

Raiffeisenbanken. Sparkassen*” konnen nach so genannten Vereinssparkassen, welche von Privatpersonen

37 y.a. iiblicherweise Strategie, Recht, Personal, Treasury, Produktentwicklung

¥ u.a. iiblicherweise Refinanzierung, Konsortialfinanzierungen, Liquiditidtsmanagement

%% der den Privatbanken zugeordnete Bereich wurde zur Ginze in Aktiengesellschaften umgewandelt und wird nun zu diesem Sektor gezahlt.
4% die hypothekarische Besicherung erfolgt durch Liegenschaften und Baurechte.

4! Ausleihungen an Gebietskérperschaften

*2 Bundesgesetz vom 24. Jinner 1979 iiber die Ordnung des Sparkassenwesens (Sparkassengesetz — SpG), BGBI 1979/64
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gegriindet wurden, und Gemeindesparkassen, welche von den Gemeinden gegriindet worden sind
unterschieden werden. Ferner kann der Sparkassenbetrieb in eine Aktiengesellschaft eingebracht werden und
die Sparkasse kann in eine Privatstiftung geméaf3 Privatstiftungsgesetz formwechselnd umgewandelt werden
(§ 27a SpQG). Im Mittelpunkt der Geschiftstitigkeit dieses Sektors stehen die Sammlung von Spareinlagen,
die Gewéhrung von Darlehen und Krediten an Industrie, Handel und Gewerbe sowie auch die Bereitstellung
von Geldern fiir den Wohnbau und fiir kommunale Aufgaben. Als Zentralinstitut der ,,Erste Group* fungiert
die Erste Bank der Osterreichischen Sparkassen AG. Dem System Schulze-Delitzsch entsprechend gibt es die
Volksbanken als Kreditgenossenschaften®. Diese Kreditgenossenschaften, welche im Mittelpunkt ihrer
Geschiftstitigkeit die Kreditversorgung des Handels und des Gewerbes sehen, installierten als Zentralinstitut
die Osterreichische Volksbanken AG (VBAG) und gehdren gemeinsam mit den mehr als 100 Waren-,
Dienstleistungs- und Produktivgenossenschaften zum vereinsrechtlich organisierten Osterreichischen
Genossenschaftsverband. Die Genossenschaftsbanken, welche sich nach dem System Raiffeisen organisiert
haben, sehen ihr Kerngeschéft neben der Finanzierung der ldndlichen Betriebe auch in der Vergabe von
Krediten an Industrie und Gewerbe. Als einziger dreistufiger Sektor verfiigt er neben den Raiffeisenbanken
iiber Raiffeisenlandesbanken und dem Spitzeninstitut Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG. Die Aufsicht
iiber die Kreditinstitute wird von der Finanzmarktaufsicht iibernommen, deren Rechtsgrundlage sich aus dem

Finanzmarktaufsichtsbehordengesetz ergibt*.

2. Versicherungen

Das osterreichische Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) ist seit 1. Janner 1979 in Kraft®. Unter dieses
Bundesgesetz und somit der Aufsicht der Finanzmarktaufsicht fallen Unternehmen, die ihren Sitz im Inland
und den Betrieb der Vertragsversicherung zum Gegenstand haben. Versicherungsunternehmen diirfen aufer
der Vertragsversicherung nur solche Geschifte betreiben, die mit dieser in unmittelbarem Zusammenhang
stehen*. Die Bilanzsummen der in Osterreich titigen Versicherungsunternehmen betrug im Jahr 2007 EUR
87,8 Mrd. In der Osterreichischen Versicherungswirtschaft wurden 2008 iiber EUR 16,2 Mrd. an
Primieneinnahmen erwirtschaftet'’. EUR 11,5 Mrd. wurden an die Versicherungsnehmer geleistet. Die zur

Bedeckung der Risken heranzuziehenden Kapitalanlagen belaufen sich auf EUR 77,49 Mrd.

alle Sparten

durchschnittl. Bilanzsumme (2007) 87.831,00 VIG Group 14,82%
Prémien verrechnet 16.230,00 Generali Versicherung AG 13,46%
Leistungen 11.549,00 Uniqa Personenversicherung AG 7,82%
Versicherungstechnisches Ergebnis 243,00 Uniga Sachversicherung AG 5,78%
Kapitalanlagen zur Bedeckung in tsd. EUR 77.486.545,00 Sparkassen Versicherung Aktiengesellschaft 5,54%

Allianz elementar Versicherungs-Aktiengesellschaft 5,48%

Abbildung 2 Marktiibersicht Versicherungsunternehmen Osterreich, Quelle: Geschdftsbericht 2008 des Versicherungsverbandes Osterreich

4> Gesetz vom 9. April 1873 iiber Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften, RGBI 1873/70

44 Bundesgesetz tiber die Errichtung und Organisation der Finanzmarktaufsichtsbehorde (Finanzmarktaufsichtsbehordengesetz - FMABG), BGBI. I
Nr. 97/2001

> Bundesgesetz vom 18. Oktober 1978 iiber den Betrieb und die Beaufsichtigung der Vertragsversicherung.

4¢ Vermittlung von Bausparvertriigen, Leasingvertrigen, Investmentfondsanteilen etc.

47 davon EUR 7,3 Mrd. fiir die Lebensversicherung, EUR 1,5 Mrd. fiir Krankenversicherung, EUR 772 Mio. fiir Unfallversicherungen, EUR 3,7 Mrd.
fiir Schadensversicherungen, und 2,8 Mrd. fiir KFZ Versicherung. vgl. Geschéftsb. des Verbandes der dsterreichischen Versicherungswirtschaft 2008
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Die wesentliche Funktion einer Versicherungsunternehmung ist der Risikotransfer vom
Versicherungsnehmer auf den Versicherer gegen Zahlung einer Prdmie. Versicherung ist daher die Deckung
eines im Einzelnen ungewissen®, insgesamt schétzbaren Mittelbedarfs* auf Grundlage des Risikoausgleichs
im Kollektiv® und in der Zeit. Die gesamtwirtschaftliche Bedeutung der Versicherungsunternehmen ist,
dass sie Leistungen erbringen, fiir die ein wirtschaftlicher Bedarf besteht. Gegen feste Pramien werden die
Risiken iiberwélzt und geben damit den von diesen Risiken bedrohten Wirtschaftsunternehmen und
Privatpersonen die Mdoglichkeit, die negativen Folgen der Risiken (Gefahren) gegen Bezahlung eines

bestimmten Preises (der Versicherungsprimie) abzuwehren®'.

Durch die Versicherung werden die Bedrohungen der wirtschaftlichen Existenz abgemildert und auch die
Kreditfdhigkeit des Versicherungsnehmers erhoht. Im Rahmen von Versicherungen koénnen zwischen
Personenversicherungen und Giiterversicherungen™, Schadenversicherungen und Summenversicherungen™,
Individualversicherungen™  und  Sozialversicherungen,  Zwangsversicherungen und  freiwillige
Versicherungen, private und offentliche Versicherungen unterschieden werden. Versicherungsunternehmen
diirfen nur in Form einer Aktiengesellschaft, einer Europdischen Gesellschaft (SE) oder eines
Versicherungsvereins auf Gegenseitigkeit betriecben werden. Beim Versicherungsunternehmen auf
Gegenseitigkeit, als Versicherungen auf genossenschaftlicher Basis, sind die Versicherungsnehmer
gleichzeitig die Mitglieder. Somit ist die Mitgliedschaft bei einem Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit
an das Bestehen eines Versicherungsvertrages bei diesem gebunden, sofern der Verein nichts anderes in
seiner Satzung vorsieht (§ 32 VAG). Die Vorschriften der Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit (§§ 26-
73 VAG) sind stark an die Bestimmungen des Aktiengesetzes angelehnt.

3. Investmentgemeinschaften und Private Equity

Der Begriff “Investmentgemeinschaft” umfasst umgangssprachlich jede Vereinigung mehrerer Personen zur
Realisierung eines gemeinsamen Investmentprojektes. Wagniskapital, als die international gebréuchliche
Definition, unterscheidet zwischen Private Equity und Venture Capital. Als Private Equity (PE) werden
Unternehmensbeteiligungen (Eigenkapital bzw. eigenkapitaldhnliche Finanzierungen), die nicht im
offentlichen Handel auf einem Aktienmarkt stehen, bezeichnet, wihrend Venture Capital (VC) sich dabei
auf jene Teilmenge des PE beschrinkt, die sich auf die frithe Griindungs- und Wachstumsphase von

Unternehmen konzentriert™.

Die Private Equity und Venture Capital’® Branche hat im Jahr 2008 rund 230 Mio. EUR nach rund 430 Mio.

im Jahr 2007 an Mitteln zusammengetragen. Es wurden im Jahr 2009 96 Investitionen® getitigt. In

48 Zufilligkeit bedeutet, dass das Eintreten des Geldbedarfs nicht vom Versicherungsnehmer vorsitzlich herbeigefiihrt werden darf. Darunter fallen
Ereignisse, die auf hohere Gewalt aber auch fahrldssige Handlungen zuriickzufiihren sind (Haftpflichtversicherung).

4 d.h. Bereicherungsverbot: Der Versicherungsnehmer darf durch das versicherte Ereignis keinen materiellen Nutzen ziehen.

%% Gefahrengemeinschaft, bei der zahlreiche Subjekte von gleichen Gefahren bedroht sind.

3! vgl. Mayer, Leopold: Versicherungswirtschaftslehre, Wien 1999, 1ff.

32 Lebensversicherungen, Krankenversicherung, Unfallversicherung bzw. Sachversicherungen, Vermogensversicherungen

%3 feste Betriige werden als Versicherungsleistungen vereinbart.

%% jedes einzelne Risiko aufgrund der individuellen Gefahrensituation wird selbstéindig versichert.

3 EVCA, 2007; vgl. Grabherr: Finanzierungen mit PE und VC, in: Kofler, Polster-Griill, (Hrsg): Private Equity und Venture Capital, Wien 2006

*¢ im Folgenden wird lediglich der Terminus Private Equity verwendet.

20



Osterreich ist der Private Equity Markt unterentwickelt und die privaten Haushalte tragen nur zu sehr
geringem MaB3 zur Mittelaufbringung bei. Privat Equity spielt eine wesentliche Rolle zur Realisierung von
Unternehmenswachstum, zur Umsetzung von Innovations- und Internationalisierungsprojekten sowie zur
Losung von Nachfolgeproblemen und der Erleichterung des wirtschaftlichen Strukturwandels von Klein- und

Mittelbetrieben’.

Volkswirtschaftlich betrachtet werden mehrere Aufgaben von Private Equity iibernommen: Die Kapitalgeber
reduzieren die Finanzierungsliicke fiir wachstumsorientierte, innovative Klein- und Mittelbetriebe mit
Konzentration auf die Frithphase ihrer Entwicklung, die sich aus dem Versagen traditioneller Finanzmaérkte,
z.B. bei mangelnder Liquidititsbereitstellung seitens der Banken aufgrund nicht abschétzbarer
Unternehmensrisikos oder institutionsbedingter Restriktionen, ergibt, und bilden damit ein eigenstindiges
Finanz- bzw. Kapitalmarktsegment. Sie tibernehmen daher die Kapitalisierung (Kapitalallokation) auf Basis
eines umfassenden Selektionsprozesses, indem an jenen Unternehmen Beteiligungen eingegangen werden
bzw. denen nachrangiges Kapital zur Verfiigung gestellt wird, die sich durch ein besonders starkes
Wachstumspotential charakterisieren. Risikokapitalgeber iibernehmen eine Selektionsfunktion und beteiligen
sich am Figenkapital, womit sie einerseits eine den Fremdkapitalgebern nachrangige Position einnahmen,
jedoch andererseits voll am Unternehmens(miss-)erfolg partizipieren, wodurch sie (Teil-)Trager des
Unternehmensrisikos sind. Dafiir stellt die Eigentiimerstellung sicher, dass, mittels ausgedehnten
Informations- und entsprechenden Einflussmoglichkeiten eine hohe Disziplin bei der Verfolgung der
Unternehmensziele — gewdhrleistet ist. Neben der Selektions- und Kapitalallokation bzw.
Finanzierungsfunktion kommt den Risikokapitalgebern eine Mehrwertfunktion zu, wonach sie, durch ihr
umfassendes geschéftsfiihrendes oder kontrollierendes bzw. steuerndes Handeln, die geplante Ertragsrate
bzw. den Payoff des Investitionsprojekts steigern. Durch diese Beratungs-, Informations- und
Vermittlungsdienste wird eine positive Signalwirkung erzielt, wodurch fiir Kreditgeber das

Finanzierungsrisiko sinkt und Fremdmittelfinanzierung erleichtert wird™.

Hinter den Private Equity Gesellschaften stehen mehrheitlich Versicherungen (20 %), Banken (~9 %) ,
Unternehmensinvestoren (~12 %), regierungsnahe Institute (~17 %) und Investmentgesellschaften (Fund of
Funds ~12 %). Private Equity Gesellschaften nutzen die gesamte Bandbreite der Kapitalisierungs-
instrumente. So sind Beteiligungen iiber Eigenkapital (Aktien, Geschéftsanteile etc.) einerseits und iiber
Fremdkapital oder Mezzaninkapital andererseits moglich. Der Begriff Mezzanine-Kapital existiert im
Grunde weder in der Okonomie noch in der Rechtswissenschaft. Dieser ist ein Terminus aus der Architektur
mit der Bedeutung eines Zwischengeschosses und beschreibt die dkonomische Zwischenform zwischen
Eigen- und Fremdkapital. Die wesentlichen Merkmale von Mezzaninkapital in seiner grundlegenden

Konzeption sind die Nachrangigkeit gegeniiber anderen Gldubigern im Falle der Insolvenz, die

%7 rund die Hilfte davon Erstinvestments und ein Drittel Folgeinvestments; zum Rest liegen keine Daten vor; vgl. www.avco.at

%% Positiver Nachweis durch empirische Untersuchungen durch Engel, D.: The impact of venture capital on firm growth: an empirical investigation,
ZEW Discussion Paper No. 02-02, 2000; Peneder, M./Jud, T./Schwarz, G.: Der Einfluss von Private Equity (PE) und Venture Capital (VC) auf
Wachstum und Innovationsleistung osterreichischer Unternehmen, Bundesministerium fiir Wirtschaft und Arbeit, Wien, 2006

%% vgl. Brandner, Peter/Jud, Thomas/Kofler, Georg/Polster-Griill, Barbara: Private Equity und Venture Capital: Anforderungen an eine neue
Fondsstruktur fiir den dsterreichischen Risikokapitalmarkt, OBA 2007, 365
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Vorrangigkeit gegeniiber ,.echtem® Eigenkapital, die zeitliche Befristung der Kapitaliiberlassung, die
Flexibilitdt und Vielseitigkeit hinsichtlich der Ausgestaltung der Vertragskonditionen und die steuerliche
Abzugsfihigkeit der Zinsen als Betriebsaufwand. Es ist bereits aus der Ableitung der Vor- und Nachteile®
von Mezzaninkapital ersichtlich, dass gerade die Finanzintermediire Private Equity und Venture Capital

einen umfassenden Anspruch an die kautelarjuristische Praxis stellen®'.

¢ Eigenkapitaldquivalenz, keine bzw. geringe Kapitalverwisserung, Senkung der laufenden Finanzierungskosten (Equity Kicker), hohe Flexibilitit,
Smart Money, steuerliche Optimierung, gute Kombinierbarkeit mit anderen Finanzprodukten; jedoch hohes Wertzuwachspotenzial notwendig,
Mindestvolumina, zeitliche Befristung und hohere Finanzierungskosten als bei konventionellem Fremdkapital

®' vel. Higer, Michael/Elkemann-Reusch, Manfred: Mezzanine Finanzierungsinstrumente. Stille Gesellschaft — Nachrangdarlehen — Genussrechte,
Berlin 2004, Rz 5ff. und 49ff.
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KAPITEL 11

DER KONZERN IM OSTERREICHISCHEN GESELLSCHAFTSRECHT

1. Der Konzern

Etymologisch hat der Begriff Konzern seinen Ursprung im lateinischen concernere und hat das
Zusammenmischen bzw. Zusammenfiigen von grundsitzlich Unterschiedlichem zur Bedeutung®. Der
Prozess der Konzernierung fiihrt zur Realisierung einer Vielzahl von gesellschaftsrechtlichen Tatbestdanden.
Ausgehend von unternehmensrechtlichen und rechtsformspezifischen Rechtsmaterien sind unter anderem das
Ubernahmegesetz, Borsegesetz und aufsichtsrechtliche Materiengesetze zu beriicksichtigen und im
optimalen Fall im Rahmen der Konzernplanung strukturiert zu analysieren. Der Konzemn als
Untersuchungsobjekt ist in allen zuvor genannten Rechtsmaterien unter anderem Regelungsgegenstand, mit
jedoch unterschiedlichen, gegebenenfalls diametralen, rechtlichen Interessen. So spricht auch der OGH
hinsichtlich der Auslegung, dass die unterschiedlichen Konzernbegriffe, die die Osterreichische
Rechtsordnung kennt, immer nach dem jeweiligen Zweck der Bestimmung ausgelegt werden miissen. Die
reine Wortinterpretation reicht nicht aus®. Um im ersten Analyseschritt den Konzern als Gesamtes zu
erfassen, wird der Konzern und seine im jeweiligen Materiengesetz angefiihrten Tatbestdnde im Folgenden

untersucht.

1.1. Der Konzern in der 6sterreichischen Rechtsordnung

1.1.1. Der Konzern im Gesellschaftsrecht

Osterreich verfiigt iiber kein kodifiziertes Konzernrecht®, wobei darunter das Gesellschaftsrecht
verbundener Unternehmen zu verstehen ist”. Ungleich dem deutschen Recht findet man im dsterreichischen
Recht Bestimmungen zum Konzernrecht iiber die Materiengesetze verstreut. Die grundsitzliche Definition
eines Konzern findet sich in § 15 AktG und wortgleich in § 115 GmbHG.

§ 15 AktG bzw. § 115 GmbHG

(1) Sind rechtlich selbstindige Unternehmen zu wirtschaftlichen Zwecken unter einheitlicher Leitung
zusammengefasst, so bilden sie einen Konzern; die einzelnen Unternehmen sind Konzernunternehmen.

(2) Steht ein rechtlich selbststindiges Unternehmen auf Grund von Beteiligungen oder sonst unmittelbar oder
mittelbar unter dem beherrschenden Einfluss eines anderen Unternehmens, so gelten das herrschende und das
abhdngige Unternehmen als Konzern und einzeln als Konzernunternehmen.

Beide Bestimmungen definieren einen Konzern als Zusammenfassung rechtlich selbststdndiger Unternehmen
zu wirtschaftlichen Zwecken unter einheitlicher Leitung (Abs. 1)*. Ein Unterordnungsverhiltnis wird in den
jeweiligen zweiten Absitzen durch die Beherrschung einer Gesellschaft entweder auf Grund von
Beteiligungen oder unmittelbar oder mittelbar durch den beherrschenden Einfluss eines anderen

Unternehmens impliziert®.

82 val. Drosdowski, Duden: Etymologie-Herkunftsworterbuch der deutschen Sprache

% OGH 6 Ob 217/05p vom 1. Dezember 2005, GesRZ 2006, 82, ecolex 2006/363, wbl 2006/84, GeS 2006, 121
 vgl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 3

% vel. Koppensteiner Hans-Georg , GmbH-Gesetz Kommentar, Wien 1999, § 115 RZ 8

% eine RIS-Recherche iiber das gesamte Bundesrecht ergibt rund 300 Dokumente fiir den Suchbegriff Konzern.

" unter Abs. 1 fallen auch Gleichordnungskonzerne. Abs. 1 stellt auf tatséichlich ausgeiibte einheitliche Leitung ab.
® vol. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 3
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Konzerne verfiigen tliber keine Rechtspersonlichkeit und kénnen daher nicht Tréger von Rechten und
Pflichten sein®. Rechtspersonlichkeit kommt nur den jeweiligen Konzernunternehmen zu, was fiir die
rechtlichen Beziehungen zu den Stakeholdern von Bedeutung ist. Daraus folgt, dass Normadressaten der
Konzernbestimmungen lediglich die Konzernunternehmen und/oder die Konzerngesellschafter sein
miissen. Grundsétzlich ist auch jedes Konzernunternehmen ein eigenes Besteuerungssubjekt und zwar je
nach Rechtsform. Ausnahmen bestehen jedoch im Fall der Unternehmensgruppe’. Der Konzern bzw. die
Konzernunternehmen bilden ferner als solche keinen einheitlichen Haftungsverband”'. Haften muss entweder
die jeweilige Gesellschaft oder deren Organe bzw. im Falle der Bejahung einer Durchgriffshaftung die

dahinterstehenden Gesellschafter(organe).”

Als Konzerngesellschaften gelten Unternehmen aller Rechtsformen. Somit kann das Rechtssubjekt eine
natiirliche oder juristische Person sein; d.h. simtliche Gesellschaftsformen wie die Personengesellschaft”
oder die Kapitalgesellschaft sowie sonstige juristische Personen, wie beispielsweise ideelle Vereine,
Korperschaften offentlichen Rechts, kommen in Frage. Ausgenommen sind Einzelunternehmen und
Privatstiftungen, die keine Unternchmen im Sinne der §§ 15 AktG und 115 GmbHG sind”. Die fiir die
Aufsichtsratspflicht maBgebliche Konzerndefinition fiir die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung ergibt
sich aus § 29 GmbHG. § 29 Abs. 1 Z. 3 GmbHG stellt auf die einheitliche Leitung oder auf eine
Beherrschung durch unmittelbare, die 50 % Schwelle iibersteigende, Beteiligung ab. Aktiengesellschaften

miissen ex lege iiber einen Aufsichtsrat verfiigen”.
1.1.2. Rechtsfolgen bei Erfiillung des Konzerntatbestandes im Gesellschaftsrecht

Abhidngig von der Intensitit der Verflechtung ergeben sich unterschiedliche Rechtsfolgen auf Basis

folgender Bestimmungen:

e § 51 Abs. 2 AktG: Keine Zeichnung eigener Aktien, § 66 AktG: Erwerb eigener Aktien durch Dritte, § 65 Abs. 1
Erwerb eigener Aktien.

e §§ 65 Abs. 5: Stimmausiibung

e §§ 79, 86 AktG: Kein Wettbewerbsverbot bei konzernméBig verbundenen oder unternehmerisch beteiligten
Gesellschaften.

e §§ 95 Abs. 2, 118 AktG, 30j Abs. 2 GmbHG: Auskunftsrecht des Aufsichtsrates und der Aktionére.

e §§ 86 Abs. 2 und 3 AktG, 30a Abs. 2 und 4 GmbHG: Bestellung von Aufsichtsratsmitgliedern.

e § 29 GmbHG: Aufsichtsratspflicht bei der GmbH.

o § 80 AktG: Kreditgewdhrung an herrschende oder abhéingige Unternehmungen.

« §§271 UGB, 25 Abs. 5, 131 Abs. 2 AktG: Bestellung des Abschlusspriifers.

% OGH vom 16. Juni 1983, SZ 56/101 in GesRZ 1983, 156 und in RAW 1983, 43; vgl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz
11 und 30; grundlegend dazu vgl. OGH 6 Ob 579/83 vom 16. Juni 1983

70 Kérperschaftsteuerrichtlinien 2001 RZ 105

7''SZ 56/101, in GesRZ 1983, 156 und in RAW 1983, 40

2 vgl. Novacek, Erich: Handbuch der Konzernbesteuerung, Wien 2000, 38

7 bei der GesbR ist der Rechtstriger aufgrund der mangelnden Rechtspersonlichkeit nicht die GesbR, sondern die dahinter stehenden Gesellschafter.
™ vgl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15

" sanktionslose Norm bei nicht an der Bérse notierten Unternchmen.
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1.1.3. Die Tatbestandsmerkmale des Konzerns
Rechtlich selbststindige Unternehmen

Eine Definition des ,rechtlich selbststindigen Unternehmens® ldsst sich dem Gesetz nicht entnehmen.
Herrschende Meinung ist, dass ein Rechtstridger dadurch bezeichnet ist, denn nur ein Rechtstréiger hat die
Fahigkeit, einen beherrschenden Einfluss auszuiiben und Triger von Rechten und Pflichten zu sein.
Demgemél wird ein Unternehmen dann rechtlich selbststédndig gegeniiber einem anderen sein, wenn nicht

beide Unternehmen demselben Rechtssubjekt zugeordnet werden kénnen”.
Wirtschaftlicher Zweck

Die herrschende Meinung zur Verfolgung eines wirtschaftlichen Zwecks ist, dass die Unternehmen
wirtschaftlich werthafte Leistungen anbieten’” und wird dann vorliegen, wenn eine Gesellschaft einen
geldwerten Nutzen zugunsten ihrer Eigentiimer bzw. Mitglieder anstrebt, was im Grunde das immanente Ziel
eines Konzerns ist”. Der wirtschaftliche Zweck muss nicht notwendigerweise ein Erwerbszweck sein”. Da
sein Pendant, nimlich der ideelle Zweck, in der Praxis die strikte Ausnahme darstellt, bereitet dieses

Tatbestandsmerkmal keine Probleme®.

Einheitliche Leitung

Einen Konzern kann es ohne einheitliche Leitung nicht geben®'. Die lex scripta schweigt dariiber wann
einheitliche Leitung vorliegt, was daran liegt, dass der Begriff der einheitlichen Leitung dem
Wirtschaftsleben entnommen wurde, um auf wirtschaftliche Gegebenheiten Riicksicht zu nehmen®. Laut
Jabornegg ist dieses konstitutive Element des Konzern erfiillt, wenn ,die Verwendung der

Organisationseinheiten planvoll zu bestimmten Zwecken geschieht™ .

Es gibt im Grunde zwei Meinungen, wann die einheitliche Leitung vorliegt: Der eine Teil der Lehre sieht
einheitliche Leitung dann gegeben, wenn eine planméfige Koordination und entsprechende Einflussnahme
auf die Geschéftsfithrung der einzelnen Konzernunternehmungen besteht. Dies setzt Einfluss auf die
Unternehmensleitung im Ganzen, jedenfalls aber auf die wesentlichen Bereiche — Festlegung der
Geschiftspolitik und Abstimmung in wichtigen Fragen — voraus. Der andere Teil der Lehre lédsst es
ausreichen, wenn die Konzernmutter die Moglichkeit hat, Leitungsaufgaben in den wesentlichen
Entscheidungsbereichen der Unternehmenspolitik, auch gegen den Willen der Tochter, zu iibernchmen®.
Letztere verlangt ferner die tatséchliche Ausiibung der einheitlichen Leitung und sieht die bloSe Moglichkeit

als unzureichend an.

"® val. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz. 11

" vel. Krejci (1988), 252f, vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 115 Rz 7

8 vel. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 12

" Jud, Waldemar: Der Konzerntatbestand im osterreichischen und deutschen Aktienrecht, Dissertation, 1968, 32

% Der Begriff ,,zu wirtschaftlichen Zwecken® wurde in Deutschland beim Konzernrechtstatbestand 1965 bewusst weggelassen, weil er als entbehrlich
galt, da keine Ausrichtung am wirtschaftlichen Zweck kaum vorkommt und eigentlich Sinn und Zweck eines Konzerns ist. vgl. Jud (1968), 32 sowie
Krejci (1988), 263

8 val. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 115 Rz 5

8 vel. Grohs, Bernhard: Der gesellschaftsrechtliche Konzernbegriff. Seine Problematik aus Sicht der Rechnungslegung, Berichterstattung und
Priifung von Kapitalgesellschaften, RdAW 1987, 250

8 Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 13

¥ val. Griinwald, Alfons: Die Aufsichtsratspflicht im GmbH Konzern, NZ 1984, 228
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Herrschende Lehre ist nunmehr, dass einheitliche Leitung dann vorliegen wird, wenn erstens eine
Koordinierung der Konzernunternehmen im finanziellen Bereich vorliegt; wenn zweitens eine einheitliche
Leitung auch tatsichlich forciert* wird; und wenn drittens eine gewisse Dauer™ des Verbindungsbestandes
evident ist®’. Unter Koordination versteht man die konkrete Vorstellung der Konzernleitung, in welcher
Weise die Konzernmitglieder zum wirtschaftlichen Konzernerfolg beitragen (Finanzmittelaufbringung,
Investitionsschwerpunkte, Strategie). Die Koordination in finanzieller Hinsicht ist aufgrund der
Argumentation notwendig, dass einem Unternehmen im Sinne der wirtschaftlichen FEinheit zwar
produktions-, absatz- und einkaufstechnische Freiheiten gewéhrt werden kdnnten, jedoch ein Verzicht auf
die finanzielle Entscheidungskompetenz diese génzlich untergraben wiirde®. Die tatsichliche Forcierung der
einheitlichen Leitung setzt, wie Krejci richtig herleitet, nicht ein Weisungsrecht der Konzernmutter voraus®.
Einheitliche Leitung wird vorwiegend durch Beteiligungen, die nicht Mehrheitsbeteiligungen sein miissen®,
begriindet. Diesbeziiglich wird jedoch keine unmittelbare Beteiligung verlangt und keine Beteiligungsquote
definiert, womit das Ergebnis und nicht der Weg dorthin in den Analysemittelpunkt riickt. Faktisch
indizieren personelle  Verflechtungen®  (Identitit der geschiftsfiilhrenden Personen in den
Konzernunternehmungen), die Strukturierung iiber Holdinggesellschaften sowie maBgebende
Finanzierungen und vertragliche Bezichungen’ (Betriebsverpachtungen, Betriebsiiberlassungen,

Betriebsabfiihrungsvertrag, Gruppenvertriige) die einheitliche Leitung.”

Beherrschender Einfluss

Der beherrschende Einfluss setzt ein Uber-/Unterordnungsverhiltnis voraus. Dieses Verhiltnis kann auf
Grund von Beteiligungen® oder sonst (Vertrag) unmittelbar oder mittelbar erreicht werden, wobei sich
letzteres (,,oder sonst) auf belicbige Verantwortungsbereiche der Unternehmensfithrung” beziehen kann.
Langfristige Liefervertrige sowie personelle Verflechtungen kdnnen ebenfalls ein Abhdngigkeitsverhéltnis
aufgrund Beherrschung begriinden®. Eine Mindestbeteiligungsquote ist bei der Analyse ob eine

Beherrschung vorliegt, nicht mafigeblich, da wie bereits zuvor auf das Ergebnis abgestellt wird. Auch

8 vel. Krejci (1988) und Kastner, Walther/Doralt, Peter/Nowotny, Christian: Grundriff des sterreichischen Gesellschaftsrechts, 5. Auflage, Wien
1990, 31f.

% Gewisse Bestandfestigkeit und nicht blof zufilligen, voriibergehenden Charakter laut Jud (1968), 33; Anderer Ansicht sind Emmerich,
V./Habersack, M.: Konzernrecht, 9. Auflage, Miinchen 2008, 43 , weil operationale Kriterien zur Abgrenzung der in Betracht kommenden Zeitspanne
fehlen®.

8 Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 13; vgl. Jud (1968), 33; Das Wirtschaftspriifer Handbuch 2002 (WP Handbuch)
sieht eine Zusammenfassung unter einheitlicher Leitung als vorliegend an, wenn es die Konzernleitung derart vollzieht dass gemeinsame Beratung
zum Ziel hat, die Geschiftsfiihrung der Unternehmen in den wesentlichen Fragen aufeinander abzustimmen, vgl. Gelhausen, Hans/Hense,
Burkhard/Klein, Klaus-Giinter: Wirtschaftspriiferhandbuch, Handbuch fiir Rechnungslegung, Priifung und Beratung, Band 2, 2002

8 selbsterklirend bedingt einheitliche Leitung kein stindiges Eingreifen und Dirigieren, sondern nur die Tatsache, dass Finanzpolitik nicht gegen den
Mutterwillen durchgefiihrt werden kann; ebd.

8 vgl. Grohs (1987), 2501ft.; vgl. Krejci (1988), 416 bzw. derselbe in Gutachten, RAW 1988, 342 der auf Kastner, Gesellschaftsrecht, 4. Auflage, 27
verweist; derselbe, GesRZ 1986, 48; derselbe, JB1 1987, 687; vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 115 Rz 15

% Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 14

°! Die Monopolkommission untersuchte die 100 groBten deutschen Unternehmen fiir 1996/97 und stellte fest, dass insgesamt 840 Verflechtungen iiber
Mandatstrdger in Kontrollorganen vorlag — Verflechtungsgrad 8,5%. Bei den 10 groften Unternehmen gab es einen Verflechtungsgrad von 42,2%.
vgl. Monopolkommission, Markt6ffnung, 1998, 217 in Theisen (2000), 135; These Sdckers ,,wer oben eine Konzernmafinahme mittrage, kénne sich
unten nicht davon distanzieren, da er nicht zwei Seelen und Hirne habe®, vgl. Decher, Christian: Personelle Verflechtungen im Aktienkonzern,
Heidelberg 1990, 33; jedoch mit Einschrankungen, hinsichtlich bottom-up, bottom-down und tatsachlicher Veranlassung, ebd.

%2 vgl. Novacek, RAW 1998, 104 mit Verweis Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 32; vgl. Gréhs 1987, 250, vgl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser,
Kommentar (2006), § 15 Rz 15

93 vgl. Novacek, Erich: Der Konzernbegriff im Einkommensteuerrecht, RAW 1998, 104

%% der Beteiligungsbegriff des UGB ist fiir § 15 AktG und § 115 GmbHG maBgeblich

93 purchase, distribution, human resources

% vol. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 115 Rz 12, 13, 15; vgl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 22
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konnen Sachverhalte konstruiert werden, die einem atypischen stillen Gesellschafter oder einem

Kommanditisten eine beherrschende Stellung einrdumen.

Die Abgrenzung zwischen einheitlicher Leitung und Beherrschung ist nicht unstrittig. Im Grunde grenzt
sich die Beherrschung von der einheitlichen Leitung insoweit ab, als die einheitliche Leitung noch kein
Beherrschungsverhéltnis voraussetzt. Daraus folgt, dass die Beherrschung ein weiteres Sachverhaltselement
aufweisen muss. Soll demzufolge der Begriff der einheitlichen Leitung nicht mit jenem des beherrschenden
Einflusses gleichgesetzt werden, kann erhoben werden, dass beim Beherrschungstatbestand dieser auch
tatsichlich erfolgen muss. Da bereits bei der einheitlichen Leitung die aktive Forcierung gefordert wird,
befindet sich der Anspruch auf eine Abgrenzung in einer logischen Sackgasse. Diese Argumentation
verlassend wird vertreten, dass es jedoch den Zielen des AktG eher entspricht, dass der beherrschende
Einfluss nur potenziell méglich sein muss’’. Demzufolge ist der Ubergang von der Beherrschung zur
einheitlichen Leitung flieBend, weil um einheitlich zu leiten, miissen keine weiteren Rechte erworben
werden; es reicht vielmehr, dass der potenziell mogliche Einfluss nunmehr tatsichlich ausgeiibt wird”.
Demnach ist die Beherrschbarkeit eine von Gesetzes wegen widerleglich vermutete einheitliche Leitung”.
Eine (trennscharfe) Abgrenzung zur dogmatischen Losung ist mE nicht notwendig, da das Gesellschaftsrecht
an die Absitze 1 und 2 der §§ 15 AktG und 115 GmbHG keine unterschiedlichen Rechtsfolgen kniipft'®,

wodurch diese Normen in ihrer Gesamtheit die Rechtsfolgen der Tatbestandserfiillung veranlassen sollen.

Die widerlegbare Abhéngigkeitsvermutung resultiert aus der Mdglichkeit der Beherrschung. Wenn ein
Mutterunternehmen mehr als 50 % an einem Tochterunternehmen hédlt oder durch einen
Stimmbindungsvertrag einheitlich geleitet wird, dann wird vermutet, dass das Tochterunternehmen durch das
herrschende Unternehmen unternehmerisch fremdbestimmt ist. In anderen Worten wird die Abhingigkeit bei

101

Vorliegen einer Mehrheitsbeteiligung vermutet ™. Die Verkniipfung einer Mehrheitsbeteiligung mit einer

103 , wobei dasselbe in Osterreich anzunehmen

Abhingigkeitsvermutung ist in § 17 Abs. 2 dAktG'” normiert
ist. Diese Abhédngigkeitsvermutung ist selbstredlich widerlegbar, beispielsweise durch Argumentation, dass,
in Analogie zu § 249 Abs. 1 Z. 1 AKtG, ,.erhebliche und andauernde Beschrinkungen die Ausiibung der
Rechte des Mutterunternehmens in Bezug auf das Vermoégen oder die Geschdfisfiihrung dieses
Unternehmens nachhaltig beeintrichtigen™'™. Die Abhingigkeitsvermutung verfestigend, spricht man von

der Konzernvermutung. Hier wird vermutet, dass das abhéngige Unternehmen mit dem herrschenden

Unternehmen einen Konzern bildet und somit einheitliche Leitung durch die Einflussmoglichkeiten der

%7 vgl. Novacek (1998), 105 bzw. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz. 21, AA die iltere Lehre Kastner/Doralt/Nowotny
(1990), 32 Fn 10, ,,Es kommt deshalb fir das Eingreifen des Abhédngigkeitstatbestandes auch gar nicht darauf an, ob tatsdchlich beherrschender
EinfluB ausgeiibt wird, sondern es geniigt das Bestehen einer EinfluBmoglichkeit. Nowotny, Christian: Wechselseitige Beteiligungen, RAW 1986,
303 (304)

% Torggler in Kalss, Susanne/Riiffler, Friedrich: GmbH-Konzernrecht. Stand und Entwicklung im &sterreichischen, italienischen und slowenischen
Recht, Klagenfurt 2003, 57

% vegl. Harrer (1999), 13

1002 B. § 80 Abs. 1 S. 3 AktG oder § 119 Abs. 2 AktG ,,abhingig oder beherrscht*.

% vgl. Koppensteiner, Hans-Georg: Zurechnung von Beteiligungen im Wirtschaftsrecht, Wbl 2005, 293ff

192'§ 17 dAktG Abhingige und herrschende Unternehmen: (1) Abhingige Unternehmen sind rechtlich selbstindige Unternehmen, auf die ein anderes
Unternehmen (herrschendes Unternehmen) unmittelbar oder mittelbar einen beherrschenden Einflufl ausiiben kann. (2) Von einem in Mehrheitsbesitz
stehenden Unternehmen wird vermutet, daf es von dem an ihm mit Mehrheit beteiligten Unternehmen abhéngig ist.

10 vgl. Emmerich/Habersack (2008), Konzernrecht, 50

' Torggler in Kalss/Riiffler (2003), 53; vgl. Emmerich/Habersack (2008), Konzernrecht, 51: Eine Mehrheitsbeteiligung zieht jedenfalls dann keine
Abhéngigkeit nach sich, wenn nicht die Moglichkeit verleiht wird, die Zusammensetzung des Aufsichtsrates und damit mittelbar die des Vorstandes
zu beeinflussen — Satzungsbestimmungen, Hochststimmrechte, Stimmbindungsvertrige.
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Mutter hergestellt wurde. Auch die control-Tatbestdnde des § 244 Abs. 2 UGB begriinden die Abhéngigkeit
und die Kontrollvermutung'”. Nur wenn die gesetzliche Abhingigkeitsvermutung oder Konzernvermutung
widerlegt werden kann, hat eine Mehrheitsbeteiligung nicht eine Konzernbeteiligung zu sein, doch trégt der
Bestreiter der Konzernbeziehung die Beweislast'®. Nowotny stellt zu Recht fest, dass der Nachweis, dass
trotz Beherrschungsmdglichkeit kein Konzern vorliegt, in realita kaum mehr erbracht werden kann, weil man
davon ausgeht, dass trotz dezentraler Organisation eine Mehrheitsbeteiligung auch ohne Eingriff der Spitze

eine Koordination zur Folge hat'"".

Mittelbare einheitliche Leitung oder mittelbare Beherrschung im Sinne des § 15 AktG bzw. § 115 GmbHG

liegt dann vor, wenn die mittelbare Trigergesellschaft ebenfalls einheitlich geleitet oder beherrscht wird.
1.2. Der Konzern im Unternehmensgesetzbuch

Konsolidierungsbestimmungen zur Erflillung des Informationsbediirfnisses der Stakeholder und der
Unterstiitzung der Insolvenzprophylaxe normieren die §§ 244-267 UGB'™, wobei Konsolidierung in der
Rechnungslegung den Begriff der Erstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichtes auf
Basis der Jahresabschliisse qualifizierter Tochterunternehmungen zur Darstellung des Konzerns als Einheit
umfasst. Zweck ist es, die Vermogens- und Ertragslage des Konzerns als jene einer speziellen Einheit
darzustellen'®. Demnach tritt das herrschende Unternechmen hinter der Einheit ,,Konzern“ zuriick. Die
Konzernbilanzierung soll aufgrund der homogenen Interessenslage wie in einem einheitlichen Unternehmen
nicht von der Gesellschafterkonstellation abhingen.''’. Ausgangspunkt hierfiir die ist Lehre von Isay, dem
die unternehmensrechtliche Einheitsbetrachtung umso elementarer erschien, je straffer ein
Konzernunternehmen durchorganisiert war. Diesfalls wiirde die Verbandsautonomie aufgrund der

gegenseitigen Verflechtungen und Abhingigkeiten ihren Wirklichkeitswert verlieren'"".

Die Aufstellungspflicht ist gemd dem Grundtatbestand des § 244 Abs. 1 UGB dann gegeben, wenn
Unternehmen unter einheitlicher Leitung einer Kapitalgesellschaft (Mutterunternehmen) mit Sitz im Inland
stehen und dem Mutterunternehmen eine Beteiligung geméf § 228 UGB an dem oder an den anderen unter

der einheitlichen Leitung stehenden Unternehmen gehort.

Die ,,Definition des Konzerns«'"

der gesellschaftsrechtliche Konzernbegriff des § 15 AktG bzw. § 115 GmbHG, da zusitzlich zur

im UGB auf Basis der Konsolidierungsbestimmungen ist restriktiver als

einheitlichen Leitung eine Beteiligung gemél § 228 UGB vorliegen muss, deren Legaldefinition sich im
dritten Buch UGB findet. Weiteres Abgrenzungskriterium zum gesellschaftsrechtlichen Konzernbegriff ist,

dass dieser Gleichordnungskonzerne mitumfasst, wiahrend dies fiir den fiir den Konzern des UGB nicht der

195 ygl. Nowotny in Straube, Manfred: Kommentar zum Rechnungslegungsgesetz (Hrsg). (HGB-Kommentar, Band II), 2. Auflage Wien 1999/2000, §
244 Rn 13; genauer auch mit einzelnen Unterschieden Koppensteiner, Kommentar (1999), § 115 Rn 15 ff.

196 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 115 Rz 13

197 ygl. Nowotny am Symposium zum 70. Geburtstag von Koppensteiner — Universitit Salzburg 23. Juni 2006

198 angepasst aufgrund der siebenten Richtlinie Nr. 83/49/EWG des Rates vom 1. Juni 1983 (Konzernrichtlinie)

1% 50 spricht auch § 250 Abs. 3 UGB davon, dass im Konzernabschluss die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der einbezogenen Unternehmen so
darzustellen ist, als ob diese Unternechmen insgesamt ein einziges Unternehmen wéren.

"0 Einheitstheorie (,entity point of view): vgl. Baetge, Jorg/Kirsch, Hans-Jiirgen/Thiele, Stefen: Konzernbilanzen, 6. aktualisierte Auflage,
Diisseldorf 2002, 9

" vgl. Isay, Das Recht am Unternehmen (1910) zitiert in Kandut, Elisabeth: Gliubigerschutz und Konzerninsolvenz, Dissertation, Graz 1990, 10

"2 hzw. die Tatbestinde, welche die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses und eines Konzernlageberichtes auslosen.

28



Fall ist'”. Ferner sieht das UGB als Mutterunternehmen nur eine Kapitalgesellschaft und verdeckte

Kapitalgesellschaften''* als maBgeblich an, wihrend § 15 AktG bzw. § 115 GmbHG Unternehmen aller

115 116

Rechtsformen "~ als Konzerngesellschaften ansieht ™.

Eine Beteiligung gemidBl § 228 UGB liegt dann vor, wenn die (verbrieften oder unverbrieften) Anteile an
anderen Unternehmen bestimmt sind, dem eigenen Geschiftsbetrieb durch eine dauernde Verbindung zu
dienen. Im Zweifelsfalle gelten als Beteiligungen Anteile an einer Kapitalgesellschaft oder an einer
Genossenschaft, welche den flinften Teil des Nennkapitals dieser Gesellschaft erreichen

"7 Gesellschaftsihnliche Anteilsrechte, die auf Basis von schuldrechtlichen

(Beteiligungsvermutung)
Vertridgen konstruiert werden, konnen zwar in der Tat durch Ausgestaltungen hinsichtlich Mitgestaltung,
Entscheidung und Kontrolle der Stellung eines am Kapital Beteiligten stark angenéhert werden, doch wird
eine Beteiligungsvermutung von der iliberwiegenden Lehre aufgrund des Verweises auf § 224 Abs. 3 A. L.
UGB (Nennkapital als Grund- oder Stammbkapital) verneint. Eine Beteiligung liegt bei stimmrechtslosen
Vorzugsaktien ebenfalls vor, jedoch kann die Vermutung einer Beteiligung, demnach ab einer Beteiligung
von 20 % am Nennkapital, widerlegt werden, da stimmrechtlose Vorzugsaktien einerseits verstiarkt dem
Veranlagungsgedanken = Rechnung tragen wollen und anderseits durch die mangelnden

8

Mitspracheméglichkeiten'"®  das Tatbestandsmerkmal der dauernden Verbindung zum Unternehmen

abschwichen koénnen'",

Liegen Beteiligungen an Kapitalgesellschaften und Genossenschaften vor miissen diese den flinften Teil des
Nennkapitals gemél § 244 Abs. 6 UGB erreichen um die Pflicht zur Erstellung eines Konzernabschlusses

und Konzernlageberichtes auszuldsen.

In Erginzung zu § 244 Abs. 1 UGB enthalten § 244 Abs. 2 und Abs. 3 UGB sogenannte control-
Tatbestdnde, welche erstens stets die Pflicht zur Erstellung eines Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichtes Konzernrechnungslegungspflicht zur Folge haben und zweitens eine Beteiligung nicht
zwingend voraussetzen. Diese Tatbestinde sind erfiillt, wenn dem Unternehmen 1. die Mehrheit der
Stimmrechte der Gesellschafter zusteht, 2. das Recht zusteht, die Mehrheit der Mitglieder des Verwaltungs-,
Leitungs- oder Aufsichtsorgans zu bestellen oder abzuberufen und sie gleichzeitig Gesellschafter ist, 3. das
Recht zusteht, einen beherrschenden Einfluss auszuiiben oder 4. sie aufgrund eines Vertrages mit einem oder
mehreren Gesellschaftern das Recht zur Entscheidung hat, wie Stimmrechte der Gesellschafter zur
Bestellung oder Abberufung der Mehrheit der Mitglieder des Leitungs- oder eines Aufsichtsorgans
auszuiiben sind (Syndikatsvertrige). Im Unterschied zum gesellschaftsrechtlichen Konzernbegriff begriindet

die Erfiillung der control-Tatbestinde eine unwiderlegliche Vermutung.

'3 denn obwohl die 7. EG-Richtlinie zusitzlich zur Konzernrechnungslegungspflicht von Unterordnungskonzernen ein Wahlrecht zur Verpflichtung
zur Aufstellung eines Konzernabschlusses von Gleichordnungskonzernen vorsah, verzichtete der dsterreichische Gesetzgeber auf die diesbeziigliche
Aufstellungspflicht

!4 Personengesellschaften, bei denen keine natiirliche Person personlich haftender Gesellschafter mit Vertretungsbefugnis ist

15 auBer Einzelunternehmen und Privatstiftungen; vgl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006) § 15 Rz 11; gleicher Meinung auch
Koppensteiner, Kommentar (1999), § 115 Rn 7

16 die Privatstiftung ist kein Unternehmen iSd §§ 15 AktG bzw 115 GmbHG und entspricht auch nicht den im § 244 Abs. 1 und 3 UGB fiir
Muttergesellschaften von Konzernen vorgesehenen Rechtsformen, sodass von der Privatstiftung abhéngige Unternehmen mit dieser keinen Konzern
iSd angefiihrten Bestimmungen bilden. Jedoch normiert § 18 PSG einen eigenen Tatbestand zur (Konzern-)Rechnungslegung.

"7 eine definierte Prozentschwelle zur Vermutung eines Konzerns lisst sich aus dem Aktiengesetz bzw. GmbHG nicht entnehmen.

"8 auBer im Falle des Auflebens des Stimmrechtes gemif § 116 Abs. 2 AktG

"% bei Anteilsinhabern, welche einerseits stimmrechtslose Vorzugsaktien und andererseits stimmrechtstragendes Kapital halten kann eine Beteiligung
durch die Kombination vorliegen.

29



Werden die Tatbestinde zur Erstellung eines Konzernabschlusses und des Konzernlageberichtes erfiillt
(Vollkonsolidierung gemd § 244 UGB), dann spricht man von verbundenen Unternehmen'”. Die
Definition eines verbundenen Unternehmens ist aufgrund des Informations- und Transparenzgedankens der

Rechnungslegungsvorschriften notwendig'*'.

JA A A s
JA MEIN JA JA
MEIN JA JA Ja
MEIM A MEIN o
MEIN MEIN A MEIN
MEIM MEIN MEIN MEIN

Abbildung 3 Konzerntatbildliche Zusammenhinge UGB "%, Quelle: Eigene Darstellung

1.3. Der Konzern im Steuerrecht

Das Osterreichische Steuerrecht — gegenstindlich auf das Einkommensteuergesetz (EStG), des
Korperschaftsteuergesetz (KStG), das Umsatzsteuergesetz (UStG) sowie die Bundesabgabenordnung (BAO)
beschrinkt — verfiigt iiber keinen steuerrechtlichen Konzernbegriff. Dennoch finden sich Bestimmungen,
welche sich der Terminologie eines Konzerns, eines verbundenen Unternehmens oder des beherrschenden
Unternehmens bedienen, um steuerrechtliche Konsequenzen auszuldsen. Daher stellt sich die Frage der

Auslegung der positivierten Begriffe.

Das Einkommensteuergesetz sicht betragsmifBig beschrinkte Steuerbefreiungen aus der ,,unentgeltlichen
oder verbilligten Abgabe von Kapitalanteilen (Beteiligungen) am Unternehmen des Arbeitgebers oder an mit
diesem verbundenen Konzernunternehmen*'> vor'>*. Der Terminus des verbundenen Konzernunternehmens
findet sich auch in § 4 Abs. 11 EStG, nach dem Zuwendungen an Privatstiftungen unter anderem dann als
Betriebsausgabe dienen, wenn die Privatstiftung nach der Stiftungsurkunde und der tatsdchlichen
Geschiftsfiihrung ausschlieBlich und unmittelbar dem Betriebszweck des stiftenden Unternehmens oder auch
mit diesem verbundener Konzernunternehmen dient. Ob ein Konzernunternehmen vorliegt, ist nach dem
gesellschaftsrechtlichen Konzernbegriff des § 15 AktG bzw. § 115 GmbHG zu beurteilen und nicht nach
dem im § 224 UGB fiir den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht maBgeblichen Konzernbegriff'>.
Jedoch bezieht sich der diesbeziigliche Terminus des verbundenen [Konzern-Junternehmens auf § 228 Abs. 3
UGB (,,verbundene Unternehmen‘) und somit auf eine Bestimmung des dritten Buches des UGB. Weiters
findet sich im Einkommensteuergesetz die Konzernfacette des beherrschenden Einflusses. So normiert § 4

Abs. 4 Z 4b EStG, dass der Forschungsfreibetrag nicht zusteht, wenn der Auftragnehmer unter
beherrschendem Finfluss des Auftraggebers steht oder Mitglied einer Unternehmensgruppe geméB § 9 KStG

120 auch dann wenn die Aufstellung aufgrund anderer Bestimmungen unterbleiben kann (z.B. § 249 UGB). vgl. § 228 Abs. 3 UGB

1217 B. § 224 Abs. 2 A. 11 1 oder § 231 Abs. 2 Z. 14 UGB

122 Jaut Krejci bedeutet beherrschender Einfluss nicht unmittelbar einheitliche Leitung. vgl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), §
15Rz 21

123 1...] oder an Unternehmen, die im Rahmen eines Sektors gesellschaftsrechtlich mit dem Unternehmen des Arbeitgebers verbunden sind oder sich
mit dem Unternchmen des Arbeitgebers in einem Haftungsverbund gemidfl § 30 Abs.2a Bankwesengesetz befinden”. Zum Begriff der
Kreditinstitutsgruppe bzw. des Haftungsverbundes siehe Punkt 1.4. der Konzern im Bankwesengesetz

12443 Abs. 1 Z 15 lit. b; auch lit. c. EStG

123 Doralt, Werner: Einkommensteuergesetz Kommentar; eindeutig zB. § 4 Abs. 4 Z. 10 EStG
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ist, der auch der Auftraggeber angehort. Ferner ist eine vorzeitige Absetzung fiir Abnutzung'”® oder ein

Gewinnfreibetrag'”’

bei Wirtschaftsgiitern, die von einem Unternehmen erworben werden, dass unter einem
beherrschendem Einfluss des Steuerpflichtigen steht, nicht moglich. Die Einkommensteuerrichtlinien setzen
fiir einen diesbeziiglichen beherrschenden Einfluss eine Beteiligung des Steuerpflichten oder
Mitunternehmers an einer Personen- oder Kapitalgesellschaft von mindestens 20 % sowie die tatséchliche
Ausiibung des beherrschenden Einflusses voraus'?®. Diesbeziiglich geht die Definition des beherrschenden
Einflusses {iber jene des Gesellschaftsrechts hinaus, da letztere erstens eine Mindestbeteiligungsquote nicht

als notwendige Bedingung sieht und die tatséchliche Ausiibung nicht verlangt ist.

Im Korperschaftssteuergesetz finden sich ebenfalls Bestimmungen mit Konzernkonnex. So sieht das KStG
hinsichtlich der Mittelstandsfinanzierungsgesellschaften vor, dass eine Beteiligung an einem
Konzernunternehmen eines Gesellschafters der Mittelstandsfinanzierungsgesellschaft ausgeschlossen ist'®.
§ 9 Abs. 7 KStG normiert im Regelungskomplex der Unternehmensgruppe das Verbot der
Firmenwertabschreibung bei Beteiligungen, die mittelbar oder unmittelbar von einem konzernzugehorigen
Unternehmen beziehungsweise mittelbar oder unmittelbar von einem Gesellschafter, welcher
beherrschenden Einfluss ausiibt, angeschafft worden ist. Um in eine Unternehmensgruppe eingegliedert zu
werden, miissen die Kriterien (finanzielle Eingliederung), dass erstens mehr als 50 % des Grund-, Stamm-
oder Genossenschaftskapitals und zweitens mehr als 50 % der Stimmrechte der Beteiligungskorperschaft
gehalten werden, vorliegen. Die Gruppenbesteuerung lidsst auch mittelbare Beteiligungen {iiber eine
Personengesellschaft oder iiber eine Kapitalgesellschaft zu. Die finanzielle Eingliederung ist gegeben, wenn
entweder ausschlieBlich iiber eine Personengesellschaft oder zusammen mit einer Personengesellschaft und
durch eine unmittelbar gehaltene Beteiligung eine Beteiligung vorliegt, die mehr als 50 % des Grund-,
Stamm- oder Genossenschaftskapitals und der Stimmrechte betrigt. Selbiges gilt fiir die Kapitalgesellschaft,
d.h. es wird auf die durchgerechnete Quote abgestellt'*. § 10 Abs. 3 Z. 4 KStG sieht vor, dass die Option auf
Steuerwirksamkeit der internationalen Schachtelbeteiligung auch bei Umgriindungen im Sinne des
Umgriindungssteuergesetzes (UmgrStG) an unmittelbar oder mittelbar konzernzugehorigen Korperschaften

Bindungswirkung entfaltet.

Hinsichtlich der Auslegung des Konzernbegriffes im KStG verbleibt eine abschlieBende favorisierende
Wertung in Richtung gesellschaftsrechtlicher Konzernbegriff oder in Richtung Konzernbegriff der
Rechnungslegung verborgen. Die Korperschaftsteuerrichtlinien sehen im Rahmen der Gruppenbesteuerung
sowie im Rahmen der Option auf Steuerwirksamkeit der internationalen Schachtelbeteiligung jeweils die
Konzernbegriffe des § 15 AktG 1965 als maBgeblich an''. Selbiges ist fiir den Konzernterminus im
Regelungskomplex der Mittelstandsfinanzierungsgesellschaft anzunehmen, da der legislativ zu verhindern

intendierte Interessenkonflikt, wie auch bei zuvorgenannten Bestimmungen, einen abstrakteren bzw.

126 § 7a EStG

127§ 10 Abs. 4 EStG

"> EStR 2000 Rz 3705

129°§ 6b Abs. 2 Z. 2 lit. d EStG

0 vgl. Doralt, Werner/Ruppe, Hans-Georg: Grundriss des Osterreichischen Steuerrechts, 9. Auflage, Wien 2007, 306 sowie auch Wieser,
Werner/Kirchmayr, Sabine/Mayr, Gunter: Gruppenbesteuerung, Praxiskommentar, 2. Auflage, Wien 2008; vgl. ferner Stefaner, Markus/Weninger,
Patrick: Die Gruppenbesteuerung im Osterreichischen Konzernsteuerrecht, ecolex 2004, 508ff.

" KSTR 2001 RZ 463, 565b
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umfassenderen Konzernbegriff legitimieren. Hinsichtlich des beherrschenden Einflusses gemiBl § 9 Abs. 7
KStG geht der Personenkreis tiber jenen des aktienrechtlichen Konzernbegriffes jedoch hinaus, da dieser alle
Gesellschafter (natiirliche Personen, Personengesellschaften, Korperschaften wie zB Privatstiftungen oder
Korperschaften des 6ffentlichen Rechts) meint, die an einer Korperschaft konzernartig beteiligt sind — im
Sinne des § 228 UGB mit mindestens 20 % am Nennkapital — und den beherrschenden Einfluss tatséchlich
ausiiben. Wie auch im Einkommensteuergesetz geht daher die Definition des beherrschenden Einflusses tiber

jene des Gesellschaftsrechts hinaus.

GemidB § 2 Abs. 2 Z. 2 Umsatzsteuergesetz wird eine gewerbliche oder berufliche Tatigkeit nicht
selbststéindig ausgeiibt, ,,wenn eine juristische Person dem Willen eines Unternehmers derart untergeordnet
ist, dass sie keinen eigenen Willen hat. Eine juristische Person ist dem Willen eines Unternehmers dann
derart untergeordnet, dass sie keinen eigenen Willen hat (Organschaft), wenn sie nach dem Gesamtbild der
tatsdchlichen Verhdltnisse finanziell, wirtschaftlich und organisatorisch in sein Unternehmen eingegliedert
ist“. Es 1st nicht erforderlich, dass die drei Elemente der finanziellen, wirtschaftlichen und
organisatorischen Eingliederung gleich stark ausgeprégt sind. MaBgeblich ist vielmehr das Gesamtbild der
tatsichlichen Verhiltnisse'*2. Die in der Bestimmung verlangte Willenlosigkeit wird auf Basis starker

gesellschaftsrechtlicher Bedenken im Sinne der UStR 2000 restriktiv ausgelegt'*.

Gemil einem Erkenntnis des VWGH im Jahre 1959 bedeutet finanzielle Eingliederung zwar kapitalmaflige
Beherrschung, doch ist nicht die Beteiligungshohe ausschlaggebend, sondern die damit verbundenen
Stimmrechte. Demnach liegt eine finanzielle Beherrschung bei einer Beteiligung von 75 Prozent jedenfalls
vor. Bei einer stimmrechtlichen Beteiligung von mehr als 50 Prozent und weniger als 75 Prozent kann bei
besonders stark ausgeprigter wirtschaftlicher und organisatorischer Unterordnung ebenfalls eine finanzielle
Unterordnung vorliegen, wobei auch gesellschaftsvertragliche Stimmrechtsbindungen unter Umstéinden zu
einer finanziellen Unterordnung filhren konnen. Finanzielle Beherrschung durch Darlehensgewihrung ist
aber keinesfalls ausreichend“'**. Somit kénnen partiarische Darlehen mit Stimmbindungsvereinbarungen
oder Konstruktionen einer (a-typisch) stillen Gesellschaft eine finanzielle Beherrschung zur Folge haben.
Einflussfaktoren, die die Beherrschung zwar moglich machen, jedoch ein weiteres zufilliges bzw. nicht
beinflussbares Element enthalten (z.B. Stimmrechtsausiibung iiber ein Schiedsgericht), schliefen die
finanzielle Eingliederung aus'”. Ein weiteres VwGH-Erkenntnis verlangt zur Erfiillung des Elements der
wirtschaftlichen Eingliederung, dass die Konzernunternehmen in engem wirtschaftlichen Zusammenhang
stehen, beispielsweise durch verniinftige betriebswirtschaftliche Verflechtung bzw. Ergénzung der
Titigkeiten (z.B. wechselseitige Lieferbeziehungen)'”®. Die UStR sprechen von der organisatorischen

Eingliederung, wenn die tatséchliche Durchsetzung des Willens des beherrschenden Unternehmens bei der

32 ywGH 9. September 1980, 2595/80. ,,Organschaft liegt nicht vor, wenn auch nur eines der Eingliederungskriterien fehlt“ siche VwGH 15. April
1983, 82/17/0026

33 Vanis, Wolfgang: Beherrschung von Kapitalgesellschaften, Wien 1991, Novacek (1998), 126f.

* VwGH 23. November 1959, 3069/55 bzw. UStR 2000, Rz 236

135 ygl. Novacek (2008), 126f.

" VwGH 7. Mai 1979, 2319/78 und VWGH 10. September 1975, 0640/73 bzw. UStR 2000, Rz 237

32



beherrschten Gesellschaft durch organisatorische MaBnahmen gesichert ist (z.B. Personalunion,

Koordinierung der Konzernunternehmen im finanziellen Bereich)'’.

Die Bundesabgabenordnung sicht fiir juristische Personen, die dem Willen eines anderen Unternehmens
untergeordnet sind und daher keinen eigenen Willen haben (Organgesellschaft), vor, dass diese beherrschten
Unternehmen nach § 13 BAO fiir diejenigen Abgaben des beherrschenden Unternehmens haften, bei denen
die Abgabepflicht sich auf den Betrieb des beherrschten Unternehmens griindet. Durch Verwendung des
Terminus Organgesellschaft ist die inhaltliche Verbindung zu § 2 Abs. 2 Z 2 UStG, sowie deren inhaltliche
Auslegung, sichergestellt. De facto ist die Organschaft eine Beherrschungssituation, bei der die
Beteiligungsquoten zumindest 50 % mit einer stark ausgeprégten wirtschaftlichen und organisatorischen

Unterordnung erreichen bzw. eine qualifizierte Beteiligung von 75 % vorliegt.
1.4. Der Konzern im Bankwesengesetz

Das Bankwesengesetz umfasst die Bestimmungen zum Betrieb von Kreditinstituten sowie Bestimmungen
aufsichtsrechtlicher Art. Das Bankwesengesetz verfiigt iiber keine eigene Konzerndefinition. Vielmehr
kniipft sie an ,.konzernnahe* Tatbestinde wie beispielsweise die Beteiligung, die qualifizierte Beteiligung

und Kreditinstitutsgruppen unterschiedliche Rechtsfolgen'”.

Darunter fallen beispielsweise Anzeige-
pflichten, wie im § 20 BWG (Eigentiimerbestimmungen), oder Bewilligungspflichten im § 21 BWG sowie
Publizitits'*’-/Bilanzierungs'*-  und ~ Steuerungspflichten'"’. Die Terminologiec der Mutter- oder
Tochterunternehmung ist im Bankwesengesetz ohne Bedeutung. Gesprochen wird im BWG vom tiber- und

untergeordneten Institut'*.

Der bankenrechtliche Beteiligungsbegriff findet sich in § 2 Z 2 BWG. Als Beteiligung wird das direkte oder
indirekte Halten von mindestens 20 % der Stimmrechte oder des Kapitals'* an einem anderen Unternehmen,
unabhiingig ob die Anteile in Wertpapieren verbrieft sind oder nicht, verstanden'*. Es handelt sich diesfalls
um eine unwiderlegbare Wertung der Existenz einer Beteiligung. Da eine Verbriefung nicht notwendig ist,
kommen diesbeziiglich beispielsweise auch Optionsvertridge und Stimmrechtsvertréige in Frage. Ferner steht
die mangelnde Verbriefung fiir einen Vertragskonzern. Werden weniger als 20 % der Stimmrechte oder des
Kapitals an einem anderen Unternehmen gehalten, liegt eine Beteiligung nur dann vor, wenn die Anteile
dazu bestimmt sind, dem eigenen Geschéftsbetrieb durch eine dauernde Verbindung zu diesem Unternehmen
zu dienen'® - d.h. erst wenn die Anteilsgrenze von 20 % unterschritten wird, ist das Vorliegen einer

dauernden Verbindung zum Unternehmen zu priifen. Keine Beteiligung liegt vor wenn das Kreditinstitut

“7UStR 2000, Rz 239

%8 Eine enge Verbindungen im Sinne des Bankwesengesetzes ist eine Situation, in der zwei oder mehrere natiirliche oder juristische Personen
verbunden durch a) das unmittelbare Halten einer Beteiligung, b) das Vorliegen eines Verhiltnisses zwischen Mutter- und Tochterunternehmen;
hiebei gilt jedes Tochterunternehmen eines Tochterunternehmens als Tochterunternehmen auch des Mutterunternehmens, das an der Spitze dieser
Unternehmen steht, oder ¢) ein Verhéltnis zwischen natiirlichen oder juristischen Personen, das darin besteht, daB jede von ihnen mit ein und
derselben Person in einer Beteiligungsverbindung steht.

139°8 26 und 26a BWG

140°¢ 59 und 59a BWG

1§ 30 Abs. 6 BWG ,Das iibergeordnete Kreditinstitut ist fir die Einhaltung der Bestimmungen dieses Bundesgesetzes, die fiir die
Kreditinstitutsgruppe gelten, verantwortlich®.

42 ygl. Griinberger, David: Die Konzernrechnungslegungspflicht von Kreditinstituten, RWZ 3/2009, 80ff

43 Kapital ist das rechtsformabhingige Gesellschaftskapital gemaB § 23 Abs. 3 Z 2 — 6; Demnach ist dieser Kapitalbegriff nicht mit dem eingezahlten
Kapital gleichzusetzen, welches auch Partizipationskapital umfassen wiirde.

44§27.2BWG

'3 personliche haftende Gesellschafter einer Personengesellschaft des Handelsrechts sind stets an der Personengesellschaft beteiligt.
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borsenotierte Aktien hélt, die 5 % des Kapitals der Gesellschaft nicht {iberschreiten, als Handelsbestand in
den Biichern fiihrt und auch als solchen bewertet hélt und ein tatsdchlicher Handel in diesen Papieren
stattfindet'*. Im Unterschied zum § 244 Abs. 1 UGB wird nicht nur auf den Anteil am Kapital abgestellt,

sondern der bankrechtliche Beteiligungsbegrift spricht von Anteilen am ,,Kapital oder der Stimmrechte®.

Qualifizierte Beteiligungen liegen vor, wenn mindestens 10 % des Kapitals oder der Stimmrechte an einem
Unternehmen direkt oder indirekt gehalten werden oder die Moglichkeit der Wahrnehmung eines
mafgeblichen Einflusses auf die Geschiftsfiihrung gegeben ist'”’. Bei der Eruierung der Stimmrechte fiir die
Konzessionserteilung'* sowie hinsichtlich der qualifzierten Beteiligung an Kreditinstituten (§ 20 bis 20b
sowie § 21 BWG) sind folgende Stimmrechte zu beriicksichtigen: Stimmrechte, die von einem Treuhdnder
gehalten werden, von einem kontrollierten Unternehmen gehalten werden, von Partnern eines
Syndikatsvertrages oder auf Basis dhnlicher Vereinbarungen gehalten werden, voriibergehend gegen Entgelt
abtretungsweise von Dritten gehalten werden, als Sicherheit verwahrt sind'*, mit einem Fruchtgenussrecht
zugunsten des Beteiligten ausgestattet sind, durch eine einseitige Willenserklarung des Beteiligten
(Optionsberechtigten) ausgeilibt werden konnen bzw. beim Beteiligten verwahrt sind und er diese

Stimmrechte nach seinem Ermessen ausiiben kann'™,

Kapitalanteil und Stimmanteil fallen beispielsweise bei stimmrechtslosen Vorzugsaktien oder bei Bestehen
eines Hochststimmrechts in der Gesellschaft auseinander. Ferner bei Ausgabe von Genusskapital oder
Parizipationskapital, da diese Eigenkapitaltitel keine Mitgliedschaftsrechte und damit auch kein Stimmrecht

vermitteln.'*!

Der Konzern im Bankwesengesetz ist die Kreditinstitutsgruppe gemif3 § 30 BWG. An das Vorliegen einer
Kreditinstitutsgruppe sind Bestimmungen hinsichtlich der Aufsicht (§ 69f BWG), des Konzernabschlusses
(§§ 43ft, 591), der Konsoliderung der Eigenmittel (§ 24 BWG) sowie der Grofveranlagungen (§ 27) und der
Beteiligungen (§ 29 BWGQG) gebunden. Hinsichtlich der Eigenmittel soll einerseits die Mehrfachbelegung des
Eigenkapitals verhindert werden, womit die Solvabilititserfordernisse des § 22 BWG derart zu erfiillen sind,
als ob es sich um ein einziges Kreditinstitut handelt, und andererseits die ,,Wachstumsbremse* hinsichtlich

GroBkredite und Grenzen der Beteiligungsnahme gezogen werden'™.

16 Erléuternde Bemerkungen 1996, 94 BlgNr 20. GP, 27

47§27 3BWG

884 Abs.3Z.5und § 5 Abs. 1 Z. 3 BWG

149 auBer im Fall, dass der Verwahrer die Absicht bekundet die Stimmrechte auszuiiben.

130§ 2 2. 3 BWG iVm 92 BorseG: § 92. Die Mitteilungspflicht nach § 91 Abs. 1 und la gilt auch fiir jene Person, die zur Ausiibung von
Stimmrechten in einem oder mehreren der folgenden Fille berechtigt ist: 1. Stimmrechte aus Aktien eines Dritten, mit dem diese Person eine
Vereinbarung getroffen hat, die beide verpflichtet, langfristig eine gemeinsame Politik beziiglich der Geschéftsfiihrung des betreffenden Emittenten
zu verfolgen, indem sie die Stimmrechte einvernehmlich ausiiben; 2. Stimmrechte aus Aktien, die diese Person einem Dritten als Sicherheit
iibertragen hat, wenn sie die Stimmrechte ohne ausdriickliche Weisung des Sicherungsnehmers ausiiben oder die Ausiibung der Stimmrechte durch
den Sicherungsnehmer beeinflussen kann; 3. Stimmrechte aus Aktien, an denen dieser Person ein Fruchtgenussrecht eingerdumt wird, wenn sie die
Stimmrechte ohne ausdriickliche Weisung des Sicherungsnehmers ausiiben oder die Ausiibung der Stimmrechte durch den Sicherungsnehmer
beeinflussen kann; 4. Stimmrechte aus Aktien, die einem Unternehmen gehéren oder nach den Z 1 bis 3 zugerechnet werden, an dem diese Person
eine unmittelbare oder mittelbare kontrollierende Beteiligung (§ 22 Abs. 2 und 3 UbG) hilt; 5. Stimmrechte, die diese Person ausiiben kann, ohne
Eigentiimer zu sein; 6. Stimmrechte, die diese Person als Bevollméchtigte nach eigenem Ermessen ausiiben darf, wenn keine besonderen Weisungen
der Aktionire vorliegen; 7. Stimmrechte, die der Person gemif § 23 Abs. 1 oder 2 UbG zuzurechnen sind.

U vel. Kalss, Susanne: Indirekte Beteiligungen gem. §§ 20 ff BWG in Jabloner, Clemens/Lucius, Otto/Schramm, Alfred: Theorie und Praxis des
Wirtschaftsrechts — Festschrift fiir H. René Laurer, Wien 2009, 403

152 ygl. Koppensteiner (2005), Verbundtatbestinde, 623ff.
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Eine Kreditinstitutsgruppe gemafl § 30 BWG liegt vor, wenn ein {ibergeordnetes Institut an einem oder
mehreren Kreditinstituten'”, Finanzinstituten'”, Wertpapierfirmen oder Anbietern von Nebendienst-
leistungen 1. mehrheitlich mittelbar oder unmittelbar beteiligt ist (Kapitalmehrheit), 2. iber die Mehrheit der
Stimmrechte der Gesellschaft verfiigt, 3. das Recht besitzt, die Mehrheit der Verwaltungs-, Leitungs- oder
Aufsichtsorgane zu bestellen oder abzuberufen, 4. das Recht besitzt, einen beherrschenden Einfluss
auszuiiben, 5. tatsdchlich beherrschenden Einfluss ausiibt, 6. auf Grund eines Vertrages mit einem oder
mehreren Gesellschaftern des Unternehmens das Recht zur Entscheidung besitzt, wie Stimmrechte der
Gesellschafter, soweit sie mit seinen eigenen Stimmrechten zur Erreichung der Mehrheit aller Stimmen
erforderlich sind, bei Bestellung oder Abberufung der Mehrheit der Mitglieder des Leitungs- oder eines
Aufsichtsorgans auszuiiben sind, oder 7. mindestens 20 % der Stimmrechte oder des Kapitals des
nachgeordneten Instituts direkt oder indirekt hélt, und diese Beteiligung von einem gruppenangehdrigen
Unternehmen gemeinsam mit einem oder mehreren Unternehmen geleitet wird, die nicht der
Kreditinstitutsgruppe angehoren. Das iibergeordnete Kreditinstitut ist fiir die Einhaltung der Bestimmungen
des Bankwesengesetzes, die fiir die Kreditinstitutsgruppe gelten, verantwortlich'>. Im Gegensatz zum § 244
Abs. 1 UGB, welcher direkt am Mutterunternehmen ansetzt, definiert § 30 BWG im ersten Schritt nur die
Kreditinstitutsgruppe und geht erst in einem néchsten Schritt darauf ein, wer {libergeordnetes und wer
untergeordnetes Kreditinstitut ist. Das hat zur Folge, dass ein Kreditinstitut gleichzeitig das iibergordnete

Kreditinstitut mehrere iiberlappender Kreditinstitutsgruppen sind kann.

| Kreditinstitut/Finanz-Holdinggesellschaft E

Mehrheitsbeteiligung
Stimmenmehrheit
Organwahlrecht

Finanzinstitut E | Kreditinstitut E | Rechenzentrum E

Abbildung 4, Musterhafte Darstellung einer Kreditinstitut/Finanz-Holdinggesellschaft, Quelle: Borns (2006)

Die Ziffern 2 — 4 und 6 entsprechen den control-Tatbestinden des § 244 Abs. 2 UGB, wobei es ebenfalls
nicht auf den tatséchlich ausgeiibten Einfluss sondern lediglich auf die Moglichkeit ankommt. Von der
reinen Moglichkeit abgehend sieht Z 5, welche laut Koppensteiner wohl inhaltlich § 244 Abs. 1 UGB

(einheitliche Leitung und Beteiligung gemiB § 228 UGB) entsprechen soll'®

, jedoch die tatsdchliche
Ausiibung beherrschenden Einflusses als tatbestandserfiillend an. Der Tatbestand der tatsichlichen
Ausiibung beherrschenden Einflusses umfasst auch Herrschaftsausiibung ohne selbst Anteile zu besitzen;

beispielsweise iiber eine Stiftung'”’.

Auf dezentrale Sektoren wird durch § 30 Abs. 2a BWG Bedacht genommen, der eine Kreditinstitutsgruppe
dann erfiillt sieht, wenn sich ein Zentralinstitut und Institute, die dem Zentralinstitut'*® angeschlossen sind,

vertraglich verpflichtet haben, 1. ein Fritherkennungssystem fiir wirtschaftliche Fehlentwicklung

'35 Alle Rechtstriiger, die ein Bankgeschift aufgrund einer Konzession der Finanzmarktaufsicht betreiben werden gemiaB § 1 Abs. 1 als Kreditinstitute
bezeichnet.

'3 Institute, die keine Kreditinstitute sind, aber berechtigt sind, einzelne im BWG genannte Titigkeiten gewerbsmiBig als Haupttitigkeit (>50 %
Leistung des Unternehmens) zu erbringen. z.B. Leasinggeschift, Unternehmensberatung, Erteilung von Handelsauskiinften etc.

1558 30 Abs. 6 BWG

136 ygl. Koppensteiner in Koppensteiner, Hans Georg: Verbundtatbestinde im Finanzbereich, OBA 2005, 623

T Laurer, Rene/Borns, Rainer/Strobl, Johann/Schiitz Melitta/Schiitz Oliver: Kommentar zum Bankwesengesetz, Wien 2008, § 29

'5% im Sinne § 23 Abs. 13 Z. 6
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einzurichten, 2. einander bei wirtschaftlichen Schwierigkeiten durch finanzielle oder sonstige MaBinahmen zu
unterstiitzen, 3. ihre Geschéfts- und Marktpolitik zu vereinheitlichen und 4. eine Mindestkiindigungsfrist von
zwei Jahren einzuhalten. Das Fritherkennungssystem und die Unterstiitzung bei wirtschaftlichen
Schwierigkeiten erfolgt iiber eine (Haftungs-)Gesellschaft in Form einer Kapitalgesellschaft oder
Genossenschaft. An dieser Haftungsgesellschaft ist das Zentralinstitut mehrheitlich'” und die

angeschlossenen Institute sowie bei Genossenschaften die Organmitglieder der Haftungsgenossenschaft
160

beteiligt .
| Haftungsgesellschaft E<—
1. Fritherkennungssystem
2. Untersiitzung bei wirtschaftlichen Schwierigki
3. Vereinheitlichung von Geschifts- und Marktp
4. Kiindigungsfrist von mindestens 2 Jahren
Kreditinstitut E | Kreditinstitut E | Kreditinstitut E

Abbildung 5, Musterhafte Darstellung einer Gruppe im dezentralen Sektor, Quelle: Borns (2006)

§ 30 Abs. 3 BWG normiert, dass mittelbar gehaltene Beteiligungen nur dann einzubeziehen sind, wenn sie
iiber ein (oder mehrere vermittelte) Unternehmen (miissen keine Kreditinstitute, Finanzinstitute etc. sein)
gehalten werden, an dem das iibergeordnete Institut zu mindestens 20 % beteiligt ist. Fraglich ist
diesbeziiglich wie diese Bestimmung bei Beteiligungen iliber mehrere zwischengeschaltete Unternehmen
auszulegen ist. Dem Wortlaut entsprechend hat bei mittelbar gehaltenen Beteiligungen die Beteiligung am
vermittelnden Unternehmen jeweils zumindest 20 % zu betragen. Das mittelbare Halten von 20 % der
Stimmrechte setzt die Abhingigkeit des vermittelnden Rechtstrigers voraus, wihrend das mittelbare Halten

von 20 % des Kapitals der Durchrechnung bedarf'®".

1.4.1. Der Konzern im Genossenschaftsgesetz

RegelméBig halten Genossenschaften Beteiligungen an anderen Rechtstrigern. Diese beziehen sich unter
anderem auf die Beteiligung an gemeinsam mit anderen Genossenschaften gebildeten Verbundeinrichtungen,
wie beispielsweise die als Genossenschaften organisierten Revisionsverbinde, die Sekundérgenossenschaf-
ten im Waren- oder Geldbereich'® oder die als Aktiengesellschaften ausgestalteten Spitzeninstituten

Osterreichische Volksbanken AG (OVAG) und Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG (RZB)'®.

Das Genossenschaftsgesetz gilt fiir ,,Personenvereinigungen mit Rechtspersonlichkeit von nicht
geschlossener Mitgliederzahl, die im wesentlichen der Forderung des Erwerbes oder der Wirtschaft ihrer
Mitglieder dienen'®. Das Genossenschaftsgesetz verfiigt iiber keinen eigenen Konzernbegriff und ldsst
Konzerne nur unter bestimmten Bedingungen zu'®. Beteiligungen'® als Mittel zur Forderung des Erwerbes

oder der Wirtschaft ihrer Mitglieder diirfen durch die Genossenschaft lediglich an juristischen Personen des

!5 erheblicher Einfluss wird vorausgesetzt

10 ygl. Borns (2006), 20

15! vgl. Koppensteiner, Verbundtatbestinde (2005), 623ff.
' diverse Raiffeisenlandesbanken

' Dellinger (2001), 5ff.

164§ 1 Abs. 1 GenG

165§ 1 Abs. 2 GenG

166 § 228 UGB
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Unternehmens-, Genossenschafts- und Vereinrechts sowie an unternehmerisch tétigen eingetragenen
Personengesellschaften eingegangen werden, wenn diese Beteiligung der Erfiillung des satzungsméBigen
Zweckes der Genossenschaft und nicht iiberwiegend der Erzielung von Ertrdgnissen der Einlage dient.
Beteiligungen an juristischen Personen des Handels-, des Genossenschafts- oder des Vereinsrechts oder an
Personengesellschaften des Handelsrechts sind unabhéngig des Zwecks — d.h. im Gegensatz zu § 1 Abs. 2
GenG — gemdB § 5S5a Z. 2 GenG moglich. Diesfalls diirfen sie, wenn sie nicht mit dem
Unternehmensgegenstand zusammenhéngen oder nicht unmittelbar dem satzungsméBigen Forderzweck
dienen, nur nach entsprechenden Satzungsbestimmungen, welche nicht die konkrete Beteiligung, sondern der
abstrakte Hinweis, dass Beteiligungen zuldssig sein sollen, meint, eingegangen werden. Wie noch gezeigt
wird, verlangt der einfache Anteilserwerb im Sinne des § 228 UGB'® keine Satzungsermichtigung. Zu
betonen ist jedoch, dass die gesamte Titigkeit der Genossenschaft am grundsitzlichen Forderauftrag

orientiert sein soll.

Der genossenschaftliche Forderzweck ldsst die Genossenschaft nur als herrschendes Unternehmen zu, da
eine untergeordnete Stellung oder jedwede Art der Fremdbestimmung die Orientierung am Forderauftrag der

Mitglieder gefihrden wiirde'®®.

Die Ablehnung einer Fremdbestimmung bzw. die Orientierung am
Forderauftrag verhindert zwar die Beherrschung durch einen Genossenschafter mit einem den Foérderzweck
der Mitglieder {ibergehenden gesellschaftsfremden Interesse, heifit jedoch nicht, dass ein Genossenschafter
nicht mehrere Geschiftsanteile {ibernehmen kann und faktische Macht (Pridsenzquoren bei

Generalversammmlung; Anteilsstimmrecht) begriindet'®.

Zuzustimmen ist jedoch der in Deutschland
vereinzelt vertretenen Meinung, dass die Genossenschaft ein abhédngiges Unternehmen durch Einrdumung
statuarischer Rechte (Vorstandsbestellung, Zustimmungsrecht zu Satzungsidnderungen, Weisungs- und
Zustimmungsrechte)  sowie  durch  Abschluss von  Beherrschungsvertrigen oder  anderen
Unternehmensvertrigen werden kann, und dies erlaubt ist, wenn die Genossenschaft weiterhin noch ihrem

genossenschaftlichen Forderzweck nachkommt'™.

Fir das Osterreichische Genossenschaftsrecht muss jedoch konstatiert werden, dass aufgrund der
rechtsformimmanenten Ausrichtung auf die Forderung der Mitglieder Beherrschungsmdglichkeiten und
Weisungsrechte nicht vereinbar sind, was eine Unterordnung gerade nicht zulésst. Die bloBe Existenz von
Beherrschungsvertridgen, welche tatsdchlich aufgrund der genossenschaftlichen Bestimmungen keinen

Anwendungsbereich finden und daher nicht in Kraft sind, kann keinen Konzern begriinden.

Dem Konzernsachverhalt wird mit § 22 Abs. 5 GenG Rechnung getragen, der die Pflicht zur Offenlegung
und Priifung des Konzernabschlusses vorsieht, der die Genossenschaft ebenfalls lediglich als
Muttergesellschaft sieht indem er sagt: ,,Stehen Unternehmen unter der einheitlichen Leitung einer
Genossenschaft (Mutterunternehmen) mit Sitz im Inland und gehort dem Mutterunternehmen eine

Beteiligung gemdfp § 228 UGB an dem oder den anderen unter der einheitlichen Leitung stehenden

17 d.h. < 20 % des Nennkapitals oder keine Dauerhaftigkeit

'8 vgl. Krejci, Heinz: Zur Konzernfahigkeit von Genossenschaften, OZW 1992, 97 sowie vgl. Keinert, Heinz: Primirgenossenschaft als beherrschtes
(abhingiges) Konzernunternehmen?, ecolex 1992, 331

' wenn in der Satzung nichts anderes normiert ist, gilt das Kopfstimmrecht, wonach jedes Mitglied unabhiingig von der Anzahl der Geschiftsanteile
nur eine Stimme gemaf § 27 Abs. 2 GenG hat. Jedoch kann die Satzung auch das Stimmrecht von der Anzahl der Geschéftsanteile abhdngig machen.
vgl. Dellinger, Thomas: Genossenschaftsgesetz samt Nebengesetzen, Kommentar, Wien 2005, § 5 Rz 76

70 vgl. Reul, Adolf: Das Konzernrecht der Genossenschaften, Baden Baden 1997, 181
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Unternehmen (Tochterunternehmen) oder stehen ihr bei diesen Unternehmen die Rechte nach § 224 Abs. 2
UGB zu, so gelten die Bestimmungen des Dritten Abschnittes des Dritten Buches des UGB und die
Bestimmungen iiber die Offenlegung und die Priifung des Konzernabschlusses [...]“.

1.4.2. Der Konzern im Sparkassengesetz

Sparkassen sind von Gemeinden oder Sparkassenvereinen gegriindete juristische Personen des privaten
Rechts und sind nach MaBgabe ihrer Konzession Kreditinstitute, auf die die Regelungen des
Bankwesengesetzes grundsitzlich Anwendung finden. Die osterreichische Sparkassengruppe besteht neben
der Erste Group Bank AG als sektorales Spitzeninstitut, der Erste Bank der Osterreichischen Sparkassen AG,
der Zweiten Wiener Vereins-Sparcasse aus 52 Bundesldndersparkassen und ihren Tochterunternehmen
(Verbundpartnern)'”'. Die Sparkasse ist in ihren Beteiligungen nicht beschrinkt, was vor allem in den
Satzungen durch die Formulierung normiert wird, dass die Sparkassen unter Bedachtnahme auf die
diesbeziiglichen gesetzlichen Vorschriften alle Geschéfte betreiben darf, die geeignet sind dem
Geschiftzweck der Sparkasse unmittelbar oder mittelbar zu fordern und dass sie sich an Unternehmen aller
Art beteiligen darf. GemiB § 92 Abs. 2 BWG konnen durch Einbringung des Unternehmens oder des
bankgeschiftlichen Teilbetriebes die Konzessionen und Bewilligungen auf eine Aktiengesellschaft
eingebracht werden. Die Sparkasse wird daraufthin zu einer Anteilsverwaltungssparkasse, wodurch sich die
Tatigkeit der einbringenden Sparkasse auf die Vermogensverwaltung beschrénkt. Jedoch kann die
Anteilsverwaltungssparkasse neben dieser Vermdgensverwaltung weitere Geschéfte betreiben. Wird die
Anteilsverwaltungssparkasse in eine Privatstiftung gemdf § 27a SpG umgewandelt, dann hat diese bei

weiteren Beteiligungsintentionen auf die Beschrdnkungen des § 1 PSG Bedacht zu nehmen.

Die gesetzliche Normierung eines Forderzweckes, wie es das Genossenschaftsgesetz in § 1 GenG fiir seine
Mitglieder vorsieht, gibt es nunmehr ausdriicklich im Sparkassengesetz nicht. § 27a SpG normiert, dass die
Sparkassenprivatstiftung, mit ihren in eine Aktiengesellschaft ausgelagerten Bankbetrieb, in der
Stiftungserkldrung die Verfolgung gemeinniitziger, mildtéitiger oder kirchlicher Zwecke zum Gegenstand
haben darf. Zur Begriffsbestimmung ist diesbeziiglich auf §§ 34 bis 40 BAO abzustellen. § 22 Abs. 2 SpG
normiert weiters, dass die Sparkasse eine Riicklage fiir Zwecke der Allgemeinheit (Widmungsriicklage)

bilden kann. Aus beiden Ansétzen kann die Orientierung an Zwecken der Allgemeinheit abgeleitet werden.

Die Verbundenheit der Sparkassen basiert im Grunde nicht auf einer kapitalméBigen (mittelbaren)
Verflechtung iiber das Spitzeninstitut (Erste Group Bank AG). Die Verbundheit besteht aufgrund der
einerseits kapitalméBigen Beteiligung an der Haftungsverbund GmbH sowie iliber den Abschluss einer
Haftungsverbundsvereinbarung, welche die Rechtsgrundlage fiir die Kreditinstitutsgruppe gemél § 30 Abs.
2a BWG bildet. Wihrend die Erste Bank der Osterreichischen Sparkassen AG, deren Muttergesellschaft zu
100 % die Erste Group Bank AG, an der neben den regionalen Sparkassen mit 6,8 % und die erste
Osterreichische Spar-casse Privatstiftung mit 26 % neben institutionellen und privaten Investoren als
Eigentliimer auftreten, mit 51,02 % an der Haftungsverbund GmbH beteiligt sind, verfiigen die regionalen
Sparkassen iiber die restlichen Geschéftsanteile. D.h. eine einheitliche Leitung oder eine Beherrschung

(Unterordnungsverhéltnis) zwischen den rechtlich selbststdndigen Unternehmen auf Basis einer Beteiligung

7! www.sparkasse.at (26. Februar 2010)
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oder sonst (Vertrag) liegt nicht vor, doch ist eine enge Verbundenheit aufgrund einer schuldrechtlichen

Vereinbarung (Haftungsverbundsvereinbarung) konstruiert.

Dem rechnungslegerischen Konzernsachverhalt wird iiber § 23 Abs. 3 SpG Rechnung getragen, der die
Pflicht zur Weiterleitung des Konzernabschlusses samt Lagebericht (Konzernlagebericht) an den
Sparkassen-Priifungsverband und die Vorlegung an den Sparkassenrat normiert. Durch den Verweis an das
BWG (§ 43f. iVm § 59 iVm § 30 Abs. 2a BWG) ist die Kreditinstitutsgruppe Gegenstand der

Konzernrechnungslegung.
1.5. der Konzern im Versicherungsaufsichtsgesetz

Auch das Versicherungsaufsichtsgesetz verfiigt iiber keine eigene Konzerndefinition. Vielmehr wird ein
Definitionskatalog wie im Bankwesengesetz vermisst, doch entsprechen sich Bankwesengesetz und
Versicherungsaufsichtsgesetz in  wesentlichen Regelungsbereichen. Den Beteiligungsnormen des
Versicherungsaufsichtsgesetzes ist ebenfalls der Anteil am Grundkapital oder an den Stimmrechten inhérent.
Ferner ist hinsichtlich Zurechnung der Stimmrechte ebenfalls § 92 BorseG anwendbar'’>. Bei Personen, die
unmittelbar oder mittelbar eine Beteiligung von 10 % des Grundkapitals oder der Stimmrechte halten oder
auf sonstige Weise maBigeblichen Einfluss auf die Geschéftsfiihrung nehmen konnen, ist die personliche

Eignung'” zu priifen'™

. Die Konzession ist diesfalls zu versagen, wenn den Anspriichen an einer soliden und
umsichtigen Fiihrung des Versicherungsunternehmens nicht geniige getan wiirde. Versagt werden muss eine
Konzession ferner, wenn durch eine enge Verbindung mit anderen natiirlichen oder juristischen Personen
aufgrund der mangelnden Transparenz der Gruppenstruktur die Interessen der Versicherten
beeintriichtigt werden oder die FMA an der ordnungsgemiBen Erfiillung ihrer Uberwachungspflicht
gehindert wird'”. Die enge Verbindung als konzernnaher Tatbestand liegt vor, wenn unmittelbar oder
mittelbar eine Beteiligung in Hohe von 20 % des Kapitals oder der Stimmrechte gehalten wird, oder wenn
ein Tatbestand des § 244 UGB gegeben ist'’’. Die enge Verbindung des VAG unterscheidet sich

tatbestandsmBig'”’

von jener des BWG, obwohl rechtspolitisch eine Differenzierung nicht begriindbar
scheint; zielen doch beide auf Konzessionsversagungsgriinde ab. Der speziellen Interessenslage bei
Versicherungsgruppen  durch ~ gruppeninterne  Geschéfte oder = Mehrfachverwendung  von
Eigenmittelbestandteilen sowie die Ansteckungsgefahr bei beeintrdchtigter finanzieller Lage verlangt nach
einer zusétzlichen Beaufsichtigung solcher Versicherungsunternehmen, die der finanziellen Sicherheit und

Stabilitdt eines gruppenzugehorigen Versicherungsunternehmen Rechnung tragen soll.

Bei Vorliegen einer Versicherungsgruppe sind bestimmte Aufsichtsnormen hinsichtlich der
Informationsbeschaffung und des Austausches sowie hinsichtlich der Uberwachung gruppeninterner
Transaktionen und der Ermittlung einer bereinigten Eigenmittelausstattung mafgeblich. Eine Definition der
Versicherungsgruppe gibt es expressis verbis im VAG nicht. TatbestandsméBig erfasst wird jedoch die

Institutsgruppe durch § 86a VAG, demnach inldndische Versicherungsunternehmen, die

1728 4 Abs. 6 Z. 5 VAG

'73 die persénliche Eignung gilt unabhingig davon ob es sich um eine natiirliche oder juristische Person handelt

174 selbiges gilt fiir Kreditinstitute vgl. § 5 Abs. 1 Z. 3 BWG

175 selbiges gilt fiir Kreditinstitute iiber § 5 Abs. 1 Z. 4 BWG

1768 4 Abs. 6 Z. 6 und Z. 7iVm § 4 Abs. 7 VAG

77§ 2 Z. 28 lit. a BWG das unmittelbare Halten einer Beteiligung, wihrend § 4 Abs. 7 Z. 1 VAG, das unmittelbare oder mittelbare Halten einer
Beteiligung meint. Ferner § 4 Abs. 7 Z. 3 VAG und § 2 Z. 28 lit. c BWG
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Beteiligungsunternehmen eines Versicherungsunternehmens sind, und inldndische
Versicherungsunternehmen als untergeordnete Unternehmen einer Versicherungsholdinggesellschaft oder
eines  Ubergeordneten  Versicherungsunternehmens mit Sitz in einem  Drittstaat  sowie
Versicherungsunternehmen, die untergeordnete Unternehmen einer gemischten Versicherungs-
Holdinggesellschaft sind, einer zusétzlichen Beaufsichtigung unterliegen. Lediglich im Zusammenhang mit
der Versicherungsgruppe wird die Beteiligung als das direkte oder indirekte Halten von mindestens 20 % der
Stimmrechte oder des Kapitals eines anderen Unternehmens oder eine Beteiligung im Sinn des § 228 Abs. 1
und 2 HGB an einem anderen Unternehmen verstanden. Fiir die notwendige Uber- und Unterordnung wird
auf die Definition des § 244 UGB und notwendigerweise auf die tatsidchliche Ausiibung des beherrschenden

Einflusses abgestellt.

Die Konzernierung wird fiir Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit (VvaG), eine an die Genossenschaft
angelehnte, spezielle Rechtsform der Vertragsversicherung, durch die § 62ff. VAG ermoglicht. GeméB § 61a
ff. VAG kann ein VVaG seinen Versicherungsbetrieb in eine oder mehrere Aktiengesellschaften einbringen,
ohne dass der Verein selbst zu bestehen aufhort. Der VVaG beschréinkt sich darauthin auf die Verwaltung

der Anteile an der Versicherungsaktiengesellschatft.

1.6. der Konzern im Finanzkonglomeratsgesetz

Das Finanzkonglomerategesetz'”®

(FKGQ) trigt der steigenden Vernetzung und Verflechtung im Finanzsektor
Rechnung. Ein Finanzkonglomerat ist ein Verbund aus Unternehmen der Finanzbranche'”. Der
Gruppenbegriff geht iiber den unternehmensrechtlichen Konzernbegriff hinaus und unterscheidet sich bereits
aufgrund der mangelnden Einschrinkung auf eine bestimmte Branche beispielsweise vom Gruppenbegriff

180
des Bankwesengesetzes .

Liegt eine Gruppe gemid dem im BGBIl I 2004/70 veroffentlichten
Finanzkonglomerategesetz vor, dann wird eine zusitzliche Aufsicht notwendig vor allem hinsichtlich einer
verstiarkten Beachtung der Eigenmittelunterlegung und hinsichtlich der Beaufsichtigung durch die

Osterreichische Finanzmarktaufsicht.

Der Zweck des FKG ist die angemessene Eigenmittelausstattung des Finanzkonglomerats sicherzustellen,
welche sich aus § 6 (angemessene Figenmittelausstattung) bzw. § 8 FGK (zusétzliche
Eigenmittelanforderung) ergibt. Es soll im Grunde verhindert werden, dass eine Mehrfachbelegung der
Eigenmittel stattfindet. Flankierende Malnahmen zur angemessenen FEigenmittelausstattung sind
MaBnahmen zur Steuerung der Risikokonzentration'', gruppeninterner Transaktionen'®® sowie ein

angemessenes Risikomanagement und interne Kontrollmechanismen'®’.

Gemdll § 2 Z. 12 FKG besteht ein Finanzkonglomerat aus 1. Mutterunternehmen (oder jedes andere

Unternechmen, dass tatsichlich einen beherrschbaren Einfluss'®* ausiibt) und seinen Tochterunternechmen

'78 auf Basis EU RL 2002/87/EG (Finanzkonglomeratsrichtlinie) vom 16. Dezember 2002 sowie zuvor das EU-Kommissions-parpiers ,,towards an
EU Directive on the Prudential Supervision of Financial Conglomerates*, www.europa.eu.int/comm/internal market/regcapital (4. April 2010)

'7 Unternehmen der Banken- und Wertpapierbranche sowie Versicherungsbranche

180 ygl. Griinberger, David: Die Bestimmung eines Finanzkonglomerats, OBA 2006, 124

81§ 9 FKG

%2 ¢ 10 FKG

183 ygl. Koppensteiner, Verbundtatbestinde (2005), 623ff. mit Verweis auf Schabus, OBA 2004, 825f.

!84 Kontrolle liegt immer dann vor, wenn ein Unternehmen einen beherrschenden EinfluB "ausiiben kann oder tatsichlich ausiibt*“ laut Richtlinie
83/39/EWG (Konzernbilanzrichtlinie)
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(oder jedes Unternehmen auf das tatsdchlich ein beherrschender Einfluss ausgeiibt wird) im Sinne des § 244
UGBISS, 2. andere Unternehmen, an denen das Mutterunternehmen oder seine Tochterunternehmung eine
Beteiligung (Beteiligungsunternehmen) im Sinne des § 228 Abs. 1 und 2 UGB oder indirekt oder direkt 20
% der Stimmrechte oder des Kapitals halten sowie 3. ' Unternehmen die aufgrund eines Vertrages oder
ihrer Satzungen einer einheitlichen Leitung unterstechen oder die Verwaltungs-, Leitungs- oder
Aufsichtsorgane sich mehrheitlich aus denselben Personen zusammensetzen, die wihrend des
Geschéftsjahres und bis zur Aufstellung des konsolidierten Abschlusses im Amt sind
(Gleichordnungskonzerne). Der Gruppenbegriff des FKG erweitert jenen des § 244 UGB um tatsichlich
beherrschte Unternehmen.

Das Unternehmen an der Spitze muss ein beaufsichtigtes EWR-Unternehmens sein oder mindestens ein
Tochterunternehmen muss ein beaufsichtigtes EWR-Unternehmen sein. Unter beaufsichtigte EWR
Unternehmen versteht das FKG behordliche zugelassene direkte Nicht-Lebensversicherer, behordlich
zugelassene  direkte  Lebensversicherer, behordlich zugelassene Wertpapierfirmen, zugelassene
Kreditinstitute sowie inlédndische Riickversicherungsunternehmen'®’. Nicht umfasst sind beispiclsweise
Riickversicherungsunternehmen mit Sitz auBerhalb von Osterreich, Versicherungs-Holdinggesellschaften,
Finanzinstitute oder Unternehmen mit bankbezogenen Hilfsdiensten. Um als Finanzkonglomerat eingestuft
zu sein, miissen drei Schwellenwerttests durchgefiihrt werden: a) 40 % Test geméal § 3 Abs. 1 FKG, b) § 10
% Test geméB § 3 Abs. 2 FKG und ¢) EUR 6,0 Mrd. Test gemaB3 § 3 Abs. 3 FKG, wobei lediglich der 40 %
Test jedenfalls erfiillt sein muss. Der 40 % Test findet statt, wenn kein beaufsichtigtes Unternehmen an der
Spitze der Gruppe steht und sieht eine Gruppe als Finanzkonglomerat im Sinne des § 2 Z. 14 sublit. bb FKG
an, wenn der Anteil der Bilanzsumme der Finanzunternehmen'™ und  gemischten
Finanzholdinggesellschaften' dieser Gruppe an der Bilanzsumme der Gruppe mehr als 40 % betrigt. Wenn
jedoch ein beaufsichtigtes Unternehmen an der Spitze steht, dann werden die Tests auf
Branchendiversifikation geméafB3 § 3 Abs. 2 und 3 FKG durchgefiihrt, wobei fiir den EUR 6,0 Mrd. Test gilt,
dass die Bilanzsumme der mit dem geringeren Anteil vertretenen Finanzbrache EUR 6 Mrd. iibersteigt und
fiir den 10 % Test gilt, dass der Anteil jeder Finanzbranche mehr als 10 % des arithmetischen Mittels des

Verhiltnisses der Bilanzsummen und der Solvabilititsanforderungen betragen muss.

1.7. der Konzern im Ubernahmegesetz

Das Ubernahmegesetz (UbG), welche am 20. Mai 2006 die Richtlinie 2004/25/EG umsetzte, verfiigt iiber die
konzernnahen Termini der unmittelbaren kontrollierenden Beteiligung und der mittelbaren kontrollierenden
Beteiligung. Die daran ankniipfende Rechtsfolge ist die Pflicht zur Anbotslegung fiir alle

Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft. Eine unmittelbare kontrollierende Beteiligung ist eine unmittelbare

85§27 9und Z 10 FKG

186 ygl. Richtlinie 83/39/EWG (Konzernbilanzrichtlinie)

87§ 2 Z. 4 und 5 lit. b FGK

%8 Finanzunternehmen sind Unternehmer einer Finanzbranche, wobei eine Finanzbranche eine Branche ist, die u.a. Kreditinstitute, Finanzinstitute,
Unternehmen mit bankbezogenen Hilfsdiensten, Wertpapierfirmen, oder Versicherungsunternehmen, Riickversicherungsunternehmen, oder
Versicherungs-Holdinggesellschaften umfassen. vgl. § 2 Z. 7 und 8 FKG

'8 Eine gemischte Finanzholdinggesellschaft ist ein nicht der Aufsicht unterliegendes Mutterunternehmen, das zusammen mit seinen
Tochterunternehmen, von denen mindestens eines ein beaufsichtigtes Unternehmen mit Sitz in den Vertragsstaaten ist, und anderen Unternehmen ein
Finanzkonglomerat bildet. vgl. § 2 Z. 15 FKG
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Beteiligung an einer Zielgesellschaft, die mehr als 30 % der auf die stindig stimmberechtigten Aktien
entfallenden Stimmrechte vermittelt. Eine mittelbare kontrollierende Beteiligung liegt vor, wenn eine
diesbeziigliche Beteiligung an der Zielgesellschaft durch eine bdrsenotierte Aktiengesellschaft, an der 30 %
der stindig stimmberechtigten Aktien gehalten werden, vermittelt wird'’. Die vermittelnde Gesellschaft
muss nicht eine borsennotierte Aktiengesellschaft sondern kann auch ein Rechtstriger anderer Rechtsform
sein, wenn Anteilsrechte oder sonstige Rechte ermoglichen, einen beherrschenden Einfluss auf diesen
(vermittelnden) Rechtstriger auszuiiben'”'. Im Gegensatz zum gesellschaftsrechtlichen Konzernbegriff ist im
Ubernahmegesetz lediglich das stimmberechtigte Kapital entscheidungsrelevant. Die control-Tatbestéinde

des § 244 UGB sind fiir die Bewertung des beherrschenden Einflusses maBgeblich'”.

1.8. der Konzern im Eigenkapitalersatzgesetz

Das Figenkapitalersatzgesetz (EKEG) bestimmt unter welchen Bedingungen ein Gesellschafterkredit
eigenkapitalersetzend wirkt. Das EKEG verfiigt in § 9 EKEG iiber einen eigenen Konzernbegriff. Demnach
liegt ein Konzernverhéltnis vor, wenn der Kreditgeber mit anderen rechtlich selbsténdigen Unternehmen zu
wirtschaftlichen Zwecken unter einheitlicher Leitung oder durch kontrollierende Beteiligung
zusammengefasst ist. Die Abgrenzung zum gesellschaftsrechtlichen Konzernbegriff ist durch die
ausdriickliche Normierung der ,,kontrollierenden Beteiligung* gegeben'”’. Diese kontrollierende Beteiligung
liegt vor wenn 1. dem Gesellschafter die Mehrheit der Stimmrechte zusteht oder 2. dem Gesellschafter das
Recht zusteht, die Mehrheit der Mitglieder des Leitungs- oder Aufsichtsorgans zu bestellen oder abzuberufen
oder 3. er das Sonderrecht hat, selbst Mitglied des Leitungsorgans zu sein, oder 4. dem Gesellschafter auf
Grund eines Vertrags mit einem oder mehreren Gesellschaftern das Recht zur Entscheidung zusteht, wie
Stimmrechte der Gesellschafter, soweit sie mit seinen eigenen Stimmrechten zur Erreichung der Mehrheit
aller Stimmen erforderlich sind, bei Bestellung oder Abberufung der Mehrheit der Mitglieder des Leitungs-
oder Aufsichtsorgans auszuiiben sind, oder sie 5. dem Gesellschafter ermoglicht, einen beherrschenden
Einfluss auszuiiben; dies wird vermutet, wenn cin Gesellschafter zumindest 25 Prozent der Stimmrechte
innehat und kein anderer eine zumindest gleichwertige Stimmrechtsmacht hat. Beherrschender Einfluss kann
uv.a. durch ein umfassendes Widerspruchsrecht oder eine wesentliche Einwirkung auf alle wichtigen
Geschiftsfiihrungsahngelegenheiten oder auf Bestellung und Abberufung des Vorstandes vorliegen, wobei
irrelevant ist, ob der beherrschende Einfluss tatsichlich ausgeiibt wird'™. Im Unterschied zu dem
gesellschaftsrechtlichen Konzernbegriff miissen die Einflussrechte nicht tatsédchlich ausgeiibt werden,

sondern es reicht die Moglichkeit.

Einen Schutzmechanismus fiir den Fall, dass keine Beteiligung an der kreditnehmenden Gesellschaft besteht,
normiert § 8 EKEG dadurch, dass Félle in denen eine mittelbare Einflussnahme (verbundene Unternehmen)

gegeben ist Berilicksichtigung finden. Als Gesellschafter erfasst gilt, wenn der Kreditgeber 1. Anteilsrechte

1908 22 Abs. 3 Z. 1 UbG

91§ 22 Abs. 3 Z. 2 UbG

12 der terminologische Zirkelverweis zum ,,beherrschenden Einfluss“ zwischen § 22 Abs. 3 Z. 2 UbG und § 244 Abs. 2 Z. 3 UGB lisst sich dadurch
16sen, dass § 244 Abs. 2 Z. 3. UGB den Abschluss eines Beherrschungsvertrages im Sinne hat.

193 vgl. Zehetner, Jorg/Bauer, David Christian: Mittelbare Beteiligungen und Konzern im EKEG, 2004, OJZ, 46

4 vgl. Artmann in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 52 Rz 56
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') an einem anderen Rechtstriiger als der kreditnehmenden

oder sonstige Rechte (Privatstiftungen
Gesellschaft, die mittelbar einen beherrschenden Einfluss auf diese ermoglichen (mittelbar kontrollierende
Beteiligung) besitzt oder 2. der Kreditgeber an der kreditnehmenden Gesellschaft mittelbar mit einem Anteil
von zumindest 33 % beteiligt ist oder er 3. unmittelbar oder mittelbar an einer'”® Gesellschaft kontrollierend

beteiligt ist, die zumindest 25 % der Anteile an der kreditnehmenden Gesellschaft hilt.

1.9. der Konzern im Borsegesetz

Das Borsegesetz 1989 umfasst Bestimmungen hinsichtlich der Tétigkeiten von Wertpapierborsen und
allgemeinen Warenbdrsen und Bestimmungen iiber Meldepflichten der am geregelten Markt titigen Akteure.
Einerseits unterliegt das Borseunternehmen als Aktiengesellschaft selbst der aufsichtsrechtlichen
Genehmigung'”’ und im Prozess der Konzernierung Anzeigepflichten'® und Bewilligungspflichten'” seitens
der Finanzmarktaufsicht. Anderseits umfasst das Borsegesetz in § 91 BorseG Mitteilungspflichten ihrer
Emittenten bei Anderungen bedeutender Beteiligungen. So miissen mittelbare oder mittelbare Erwerber und
VerduBerer von Aktien eines Emittenten, unverziiglich, die FMA und das Borseunternehmen iiber den Anteil
an Stimmrechten unterrichten, den sie nach diesem Erwerb oder nach dieser VerduBerung halten, wenn
definierte Stimmrechtsschwellen®” iiberschritten bzw. unterschritten werden. Die Mitteilungspflicht wird
ebenfalls {iber derivative Instrumente ausgelost, wenn sie dem Inhaber das Recht verleihen, von sich aus im
Rahmen einer férmlichen Vereinbarung mit Stimmrechten verbundene und bereits ausgegebene Aktien eines
Emittenten zu erwerben. Im Unterschied beispielsweise zum UGB wird der Anteil der Stimmrechte jedoch
von der Gesamtzahl der mit Stimmrechten versehenen Aktien berechnet, auch wenn die Ausiibung dieser
Stimmrechte ausgesetzt ist*’'. Zur Zurechnung von Stimmrechten erginzt § 92 BorseG, dass Stimmrechte 1.
aus Aktien eines Dritten, mit dem diese Person eine Vereinbarung getroffen hat, die beide verpflichtet,
langfristig eine gemeinsame Politik beziiglich der Geschiftsfiihrung des betreffenden Emittenten zu
verfolgen, indem sie die Stimmrechte einvernehmlich ausiiben, 2. aus Aktien, die diese Person einem Dritten
als Sicherheit iibertragen hat, wenn sie die Stimmrechte ohne ausdriickliche Weisung des Sicherungsnehmers
ausiiben oder die Ausiibung der Stimmrechte durch den Sicherungsnehmer beeinflussen kann, 3. aus Aktien,
an denen dieser Person ein Fruchtgenussrecht eingeriumt wird, wenn sie die Stimmrechte ohne
ausdriickliche Weisung des Sicherungsnehmers ausiiben oder die Ausiibung der Stimmrechte durch den
Sicherungsnehmer beeinflussen kann, 4. aus Aktien, die einem Unternechmen gehoren oder nach den Z 1 bis
3 zugerechnet werden, an dem diese Person eine unmittelbare oder mittelbare kontrollierende Beteiligung (§
22 Abs. 2 und 3 UbG) hilt, 5. die diese Person ausiiben kann, ohne Eigentiimer zu sein, 6. die diese Person
als Bevollméchtigte nach eigenem Ermessen ausiiben darf, wenn keine besonderen Weisungen der Aktionére

vorliegen und 7. die der Person gemiB § 23 Abs. 1 oder 2 UbG zuzurechnen sind, zu beriicksichtigen sind.

!9 EBRV 124 BlgNr 22. GP 17

196 wohl auch mehrere Gesellschaften nach Schmidsberger, Gerald: Eigenkapitalersatz im Konzern — Derzeitige Rechtslage und kiinftiges EKEG,
GeS 2002, 9 (10f)

17 Konzession vgl. §§ 2 bis 5 BorseG

198§ 6 BorseG

199§ 7 BorseG

29 in 5 %i Schritten von 5 vH bis 50 vH, dann 75 vH und 90 vH

21 yol. z.B. § 224 Abs. 5, oder auch § 130 Abs. 1 AktG, § 34 UbG, § 20 BWG; stimmrechtslose Vorzugsaktien fallen jedoch nicht unter diese
Bestimmungen; daher sind diese nicht dazuzuzihlen.
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Der Regelungskreis des § 92 BorseG berticksichtigt die Félle in denen keine kapitalméBige Beteiligung

vorliegt.
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2. Der Konzern im deutschen Rechtsrahmen

Im Gegensatz zu Osterreich verfligt Deutschland iiber ein kodifiziertes Konzernrecht. Das deutsche
Aktiengesetzt normiert in § 18 den Konzern wie folgt: ,, Sind ein herrschendes und ein oder mehrere
abhdngige Unternehmen unter der einheitlichen Leitung des herrschenden Unternehmens zusammengefasst,

«

so bilden sie einen Konzern; die einzelnen Unternehmen sind Konzernunternehmen .

Das deutsche Aktiengesetz normiert in seinem dritten Buch die verbundenen Unternehmen. Der erste Teil (§
291 bis 307 dAktG) setzt sich mit Unternehmensvertragen, ihrem Abschluss und ihrer Beendigung und dem
Schutz der Aktionére (z.B. Dividendengarantien, Austrittsrechte) auseinander. Der zweite Teil (§ 308 bis §
318 dAktG) umfasst Normen zur Leitungsmacht und Verantwortlichkeit bei Abhéingigkeit von
Unternehmen. Das Konzerninteresse ist im deutschen Konzernrecht anerkannt und die damit verbundenen
Einflussnahmen sind gerechtfertig, wobei jedoch hinsichtlich ihrer Tiefenwirkung zu unterscheiden ist*”.
Die Leitungseffizienz ist bei Abschluss von Beherrschungsvertrigen” stirker, da diesfalls der Vorstand der
herrschenden Gesellschaft Weisungen (auch nachteilige Geschéfte) - soweit angemessener Ausgleich
vorliegt - erteilen kann. Bei Fehlen eines Beherrschungsvertrages ist auf den innerhalb des Geschéftsjahres
tatsdchlich zu erfolgenden Nachteilsausgleich Bedacht zu nehmen®”. Der dritte Teil (§ 319 bis 327 dAktG)
enthélt Bestimmungen zur Eingliederung. Eine Eingliederung kann bei einer 100-%igen Beteiligung der
iibernehmenden an der iibertragenden Gesellschaft durch Beschliisse der iibertragenden und iibernehmenden
Gesellschaften getragen werden. Liegt eine Beteiligung von zumindest 95 % hat die Ubernehmende eine
angemessene Abfindung (Aktien der Ubernehmenden oder Barabfindung) zu leisten. Diese Eingliederung
kommt de facto der Verschmelzung sehr nahe, unterscheidet sich von dieser jedoch dahingehend, dass die
rechtliche Selbststindigkeit des eingegliederten Unternehmens beibehalten wird, wohingegen bei der
Verschmelzung die verschmolzene Gesellschaft authort zu existieren; die eingegliederte Gesellschaft wird
daher als rechtlich selbststindige Betriebsabteilung gesehen®”. Der vierte Teil (§ 327a bis 327f dAktG)
normiert die Vorgehensweisen beim Ausschluss von Minderheitsaktiondren, wenn der Hauptgesellschafter
iiber Aktien in Hohe von 95 % des Grundkapitals hilt, und der fiinfte Teil (§ 328 dAktG) normiert

wechselseitige Beteiligungen. Der sechste Teil enthdlt Rechnungslegungsbestimmungen fiir den Konzern.

Der wesentliche Unterschied zum deutschen Recht ist neben der ausdriicklichen Kodifikation das Instrument
des Nachteilsausgleichs, womit auch die Anerkennung des Konzerninteresses impliziert wird. Das
Konzerninteresse ist in Osterreich jedoch bereits an den gesellschaftsrechtlichen Grenzen gegeiBelt (Wohl
des Unternehmens) und der Nachteilsausgleich wird bereits durch die TatbestandsméBigkeit bei nachteiligen
MaBnahmen (z.B. Einlagenriickgewéhr) im Zeitpunkt des VerstoBes relevant, wodurch der Ausgleich eines

realisierten Nachteils den Verstof3 nicht legitimiert.

202 vgl. Emmerich, Volker/Habersack, Mathias: Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 5. Auflage, Miinchen 2008, S00ff.

203 die Unterstellung der Gesellschaft unter die Leitung eines anderen Unternehmens im Wege der Begriindung eines Weisungsrechts fiir das
Letztere® Emmerich/Habersack (2008), Konzernrecht, 187

2% vol. Emmerich/Habersack (2008), A/G Konzernrecht, 504

25 vol. Emmerich/Habersack (2008), Konzernrecht, 148
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3. Der Konzern im europiischen Rechtsrahmen

Das Ziel einer europdischen Regelung ist es, ein gemeinsames playing-field fiir europdische Unternehmen zu
schaffen. Die unterschiedlichen nationalen Regelungen geben Anlass eine gemeinschaftsweite

Vereinheitlichung anzustreben.

Dem Prozess der Rechtsangleichung durch Richtlinienerlass folgt auch das Forum Europaeum fiir ein
Europdisches =~ Konzernrecht, das 1998  seinen  Schlussbericht mit  Vorschligen  zur
»Kernbereichsharmonisierung®, dort wo ,,Konzerne und fehlendes oder dysfunktionales Konzernrecht von
Mitgliedsstaaten Grenzen im Binnenmarkt, zumal Marktzutrittsschranken, errichten bzw. aufrechterhalten®,

206

vorlegte Fokus wurde auf Aspekte der Gruppenpublizitit, ordnungsgeméfBen Geschéftsfithrung,

Sonderpriifung, Pflichtangebote, Ausschluss- und Austrittsrechte bei kleinen Restminderheiten und Haftung

bei Krisen- und Insolvenzverschleppung gelegt®®’.

In Ergéinzung zu den Thesen und Vorschlédgen, die bereits ins nationale Recht iibernommen wurden, schldgt
das Forum vor, dass es Geschéftsleitern im Sinne einer ordnungsgeméafien Konzerngeschéftsfithrung erlaubt
sein soll, ihre nachgeordneten Gruppengesellschaften dem Gruppeninteresse zu unterstellen. Die
Unterstellung unter ein Gruppeninteresse ist demzufolge nicht pflichtwidrig, wenn die Gruppe
ausgewogen und verfestigt strukturiert ist und die Gruppengesellschaft in eine kohérente und auf Dauer
angelegte Gruppenpolitik eingefiigt ist und die Geschiéftsleiter verniinftigerweise annehmen diirfen, dass
die daraus folgenden Nachteile durch Vorteile in iiberschaubarer Zeit ausgeglichen werden. Zu den
ausgleichsfdhigen Nachteilen zdhlt nicht, wenn die Existenz der Gruppengesellschaft, beispielsweise durch
Entzug iiberlebensnotwendiger Liquiditit, gefdhrdet wird. Diese sogenannte Rozenblum-Formel stiel3

aufgrund der Vielzahl unbestimmter Begriffe auf Skepsis*®®.

Abgerundet wird die Uberlegung durch die Ausrichtung an ein Konzerninteresse mittels Konzern-Erklirung.
Demnach kann die Mutter durch einseitige Erkldrung gegeniiber der Tochter, wenn sie mittelbar oder
unmittelbar die satzungsdndernde Mehrheit an der Tochter hélt, ihrer Leitung unterstellen. Die Konzern-
Erkldrung wird im zustindigen Handelsregister eingetragen und die Rechtsfolgen wiren neben der
Leitungsmacht der Mutter iiber die Tochter und ihrer Haftung fiir die Verluste der Tochter im Konkurs
(Glaubigerschutz) sowie die Pflicht zur Abfindung der Minderheitsgesellschafter der Tochter
(Minderheitenschutz). Diese Uberlegung ist mittlerweile aus der Konzerndiskussion wieder fast vollstindig

verschwunden.

2003 legte die Europdische Kommission einen Aktionsplan zur Modernisierung des Gesellschaftsrechts als

Antwort der Kommission auf den Winter-Bericht und zur Verbesserung der Corporate Governance in der

206 Porum, Konzernrecht, 6721f.; Von Biiren, Roland: Der Konzern — Rechtliche Aspekte eines wirtschaftlichen Phdnomens, Basel 2005, 323
27 Eorum, Konzernrecht, 686, 990f.; Von Biiren (2005), 323
298 yol. Haberer (2003), 211
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Europaischen Union vor, welcher sich unter anderem mit Unternehmensgruppen beschiftigte’”. Im Sinne
des Winter-Berichts sollten die Mitgliedsstaaten einen Rahmen fiir Gruppen schaffen, wonach die Leitung
eines Konzernunternehmens eine abgestimmte Konzernpolitik festlegen und umsetzen darf, sofern die
Interessen seiner Glaubiger wirkungsvoll geschiitzt werden und die Vor- und Nachteile im Lauf der Zeit

gerecht auf die Aktiondre des Unternehmens verteilt werden.

Kritisch wird von der Kommission die Existenz von Unternehmenspyramiden als Kette von
Holdinggesellschaften betrachtet, bei denen die -eigentliche Kontrolle dank iibermédBig vieler
Minderheitsaktiondre auf einer insgesamt niedrigen Investition beruht. Vor allem jene, bei denen
borsennotierte Unternehmen vertreten sind. In diesem Kontext wurde empfohlen, dass derartigen
missbriauchlichen Pyramiden die Borsennotierung zu versagen ist. Was jedoch missbréuchlich ist, blieb mit
der Erkenntnis weiteren Forschungsbedarf zu bediirfen unbeantwortet. Die letzten Jahre des europdischen
Gesellschaftsrechts waren in der Richtliniengesetzgebung vor allem von der Thematik Verschmelzungen und

Spaltungen von Aktiengesellschaften®'’ sowie von der Thematik der Aktionirsrechte*'' geprigt.

4. Ergebnis

Osterreich verfiigt iiber kein eigenes Konzernrecht. Definitionen zu Konzernsachverhalten finden sich in
einer Vielzahl von Materiengesetzen, welche die Konzembildung einerseits uneingeschrankt zulassen oder
andererseits auch beschrinken oder verbieten sowie deren Begriindung unter Umstinden mit Auflagen

verkniipfen.

Eine einheitliche Definition des Konzerns existiert wie gezeigt wurde nicht, denn die Vielzahl an
Konzerndefinitionen und die unterschiedliche Zielgerichtetheit des jeweiligen Materiengesetzes lassen eine
Pauschalierung nicht zu. So sind die unterschiedlichen Konzernbegriffe, die die Rechtsordnung kennt, immer

nach dem jeweiligen Zweck der Bestimmung auzulegen; die reine Wortinterpretation reicht nicht aus™".

Auch die rechtsiibergreifenden Querverweise rufen Systematisierungs- und Auslegungsprobleme hervor,
obwohl die Grundfacetten immer wieder die Gleichen zu sein scheinen: Einheitliche Leitung, Beherrschung,
Einflussmoglichkeiten unterschiedlichen Grades, beispielsweise durch Rechte Leitungs- oder
Aufsichtsgremien zu bestellen oder abzuberufen sowie FEinflussmdoglichkeiten aufgrund personeller
Verflechtung oder aufgrund dominierender Liefer- oder Finanzierungsbeziehungen. Ferner fallen darunter
syndikatsrechtliche Vereinbarungen iiber die gemeinsame Vorgehensweise, wie beispielsweise die

Akkordierung der Stimmrechtsausiibung. Dabei fillt auf, dass einheitliche Leitung eine Beteiligung

299 (2004/C 80/05) Modernisierung des Gesellschaftsrechts und Verbesserung der Corporate Governance in der Europiischen Union - Aktionsplan

219 Richtlinie 2006/68/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 6. September 2006 zur Anderung der Richtlinie 77/91/EWG des Rates in
Bezug auf die Griindung von Aktiengesellschaften und die Erhaltung und Anderung ihres Kapitals (Text von Bedeutung fiir den EWR)

Richtlinie 2005/56/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 26. Oktober 2005 iiber die Verschmelzung von Kapitalgesellschaften aus
verschiedenen Mitgliedstaaten

Richtlinie 2009/109/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 zur Anderung der Richtlinien 77/91/EWG,
78/855/EWG und 82/891/EWG des Rates sowie der Richtlinie 2005/56/EG hinsichtlich der Berichts- und Dokumentationspflicht bei
Verschmelzungen und Spaltungen

Directive 2007/63/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 13. November 2007 zur Anderung der Richtlinien 78/855/EWG und
82/891/EWG des Rates hinsichtlich des Erfordernisses der Erstellung eines Berichts durch einen unabhéngigen Sachverstédndigen anlésslich der
Verschmelzung oder der Spaltung von Aktiengesellschaften

21 Richtlinie 2007/36/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 11. Juli 2007 iiber die Ausiibung bestimmter Rechte von Aktioniren in
borsennotierten Gesellschaften

*'> OGH 6 Ob 217/05p vom 1. Dezember 2005, GesRZ 2006, 82, ecolex 2006/363, wbl 2006/84, GeS 2006, 121
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voraussetzt (z.B. UGB) oder eben nicht (AktG, GmbhG). Ferner liegen materienspezifische Anforderungen
an den Beteiligungsbegriff vor, da neben dem unternehmensrechtlichen Unternehmensbegriff auch
Qualifikationen (z.B. BWG, VAG) oder weitere niher definierte Kontrolle (z.B. UbG, EKEG) verlangt
werden. Ferner kann eine Beteiligung bei definierten Beteiligungsquoten widerlegbar (z.B. UGB) oder
unwiderlegbar angenommen werden (z.B. BWG, VAG). Auch an die Beherrschung werden unterschiedliche
Anforderungen gestellt. So reicht im aktienrechtlichen und im GmbH-rechtlichen Konzernbegriff (auch
EKEG) die mogliche Ausiibung, wihrend im UGB die Beherrschung den Abschluss eines
Beherrschungsvertrages voraussetzt und das Finanzkonglomeratsgesetz die tatséchliche Beherrschung

positiviert.

Systematische Unterschiede im Aufbau der Konzerndefinitionen sind aus der Analyse ersichtlich. Wéhrend
nach dem gesellschaftsrechtlichen Konzernbegriff einheitliche Leitung und Beherrschung entweder jeweils
auf einer Beteiligung (faktisch) oder einem Vertrag fussen konnen (AG, GmbHG), sieht das UGB in § 244
Abs. 1 zuerst eine Beteiligung und erst im nichsten Schritt (§ 244 Abs. 2 UGB) die Mdoglichkeit, ohne

Beteiligung den unternehmensrechlichen Konzerntatbestand auszuldsen, vor.

Rechtsstellungen, die Konzerntatbestéinde oder konzernnahe Tatbestinde auslosen konnen, kniipfen
einerseits an Stimmenmacht oder an Kapitalmacht an; dies abhéngig vom gesetzgeberischen Zweck der
Norm. So orientiert sich das BorseG eindeutig an den Stimmrechten um Rechtsfolgen auszuldsen,
wohingegen das UGB in seinem Grundtatbestand des § 244 Abs. 1 UGB eine Beteiligung im Sinne einer
Kapitalbeteiligung verlangt. Die aufsichtsrechtlichen Materien BWG und VAG beschranken sich hingegen
nicht und kniipfen Rechtsfolgen an Stimmmacht und Kapitalmacht. Weiter geht das
Korperschaftssteuerrecht, welches fiir eine finanzielle Verbundenheit die Mehrheit der Stimmen und des

Kapitals voraussetzt.

Das BorseG leistet ausdriicklich Hilfestellung, wann Stimmrechte zurechenbar sind und charakterisiert im
wesentlichen Syndikatsvertrige (Stimmbindungsvertrige), Rechtszuordnung (Fruchtgenussrecht, Stimmrecht
fiir Dritte, Rechte ohne Eigentlimer zu sein oder obwohl Eigentum verpféndet ist) und die kontrollierende

Beteiligung als wesentliche Zurechnungshebel.

Vor allem bei mittelbaren Beteiligungsstrukturen stellt sich die Frage der Zurechnung. Muss die
beteiligungsvermittelnde Gesellschaft beherrscht somit 100 % zurechenbar sein, um Rechte zu vermitteln
oder reicht es, der multiplikativen Methode entsprechend, aus durchzurechnen? Auch diesfalls gibt es keine
einheitliche Losung, da der Gesetzgeber auf den Endzweck bzw. auf die zu realisierende Qualifizierung

abstellt. Dazu materienspezifisch im Ergebnis zu Kapitel I'V.

Was ist nun dadurch fiir den Strategen zu gewinnen? Die grundlegend zu beantwortende Frage ist, worin der
Fokus der individuellen KonzernstrukturierungsmafBnahme liegt. Steht die effektive Fiihrung eines
Tochterunternehmens im Vordergrund oder soll eine lose Verbindung angestrebt werden, die eine
Konsolidierungspflicht nicht auslost? Soll vermieden werden, dass im Konzern gewéhrte Darlehen als nicht
eigenkapitalersetzend wirken oder will man gerade einen Konzern hervorrufen, um gesellschaftsrechtliche

Begiinstigungen zu erfahren. Aus der kautelarjuristischen Praxis hat sich gezeigt, dass die alleinige
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Strukturierung von Konzernen nach rechtlichen Parametern iiber betriebswirtschaftliche Motive hinweg
suboptimal ist. Ersichtlich war, dass im Grunde ein Anteilsbesitz von weniger als 10 % der Stimmen oder
des Kapitals bei Versicherungen und Banken sowie von weniger als 20 % bei Private Equity Gesellschaften
gerade Akteuren zugeordnet werden konnten, welche auf Basis des Veranlagungsgedankens agieren oder
durch geringe Beteiligungsquoten ein Signal des Interesses (geringe wechselseitige Beteiligungen) setzen
wollen, wohingegen gesteigerte Beteiligungsquoten von strategischen Uberlegungen getragen sind, die
einerseits die aktive Gestaltung in der Gesellschaft oder auch andererseits Inhibitionspotential meinen

konnen.

Das deutsche Gesellschaftsrecht verfligt tiber ein eigenes Konzernrecht. Integraler Bestandteil ist das
Instrument des Nachteilsausgleichs, womit auch die Anerkennung des Konzerninteresses impliziert wird.
Das Konzerninteresse ist in Osterreich jedoch bereits an den gesellschaftsrechtlichen Grenzen gegeiselt
(Wohl des Unternehmens) und der ,,Nachteilsausgleich* wird bereits durch die TatbestandsméaBigkeit bei
nachteiligen Maflnahmen (z.B. Einlagenriickgewdhr) im Zeitpunkt des VerstoBes relevant, wodurch der
Ausgleich eines Nachteils den Versto nicht legitimiert. Vielmehr hat in einer Gesamtschau der Transaktion
diese bereits auf Grundlage gesetzlicher Beschrankungen fremdiiblich ansonsten betrieblich gerechtfertigt zu

sein.

Auf europédischer Ebene wurde zum Zwecke der Rechtskohdrenz diskutiert, unter welchen Bedingungen
Konzerninteressen Rechnung getragen werden konnten. Vorgeschlagen wurde, dass es Geschiftsleitern im
Sinne einer ordnungsgemiBen Konzerngeschéftsfithrung erlaubt sein soll, ihre nachgeordneten
Gruppengesellschaften dem Gruppeninteresse zu unterstellen. Die Unterstellung unter ein Gruppeninteresse
ist demzufolge nicht pflichtwidrig, wenn die Gruppe ausgewogen und verfestigt strukturiert ist und die
Gruppengesellschaft in eine kohdrente und auf Dauer angelegte Gruppenpolitik eingefiigt und die
Geschiftsleiter verniinftigerweise annehmen diirfen, dass die daraus folgenden Nachteile durch Vorteile in
iiberschaubarer Zeit ausgeglichen werden. Eine weitere Diskussion mit mittelfristiger Umsetzung dieser

Uberlegungen ist nicht zu erwarten.
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KAPITEL 111
1. Konzernformen
1.1. Rechtliche Konzernformen

Grundsétzlich konnen die zu einem Konzern zusammengefassten, rechtlich selbststéindigen Unternehmen

innerhalb des Konzerns nach ihrer hierarchischen Positionierung beurteilt werden. Demzufolge lassen sich

Unterordnungskonzerne und Gleichordnungskonzerne unterscheiden. Die Unterordnungskonzerne umfassen

den faktischen Konzern, den Vertragskonzern und den Eingliederungskonzern, wobei die Praxis jedoch von
213

hybriden = Formen  zeugt™".  Gleichordnungskonzerne  sind durch den  Mangel  eines

Unterordnungsverhiltnisses charakterisiert.

‘ Kanzemn

I - 1 ,
‘ Unterordnungskonzem | Gleichordnungskanzem |

I - I ' 1 .
Faktischer Konzem ‘ Vertragskonzem |Eing|iederungskonzem§

Abbildung 6 Konzernformen, Quelle: Baetge/Kirsch/Thiele (2002), 3

Unterordnungskonzerne sind durch ein Verhiltnis der Uber- bzw. Unterordnung charakterisiert und sind in
realita die dominierende Konzernform. Diese Ordnung resultiert aus der moglichen Ausiibung einer

Beherrschung und fillt somit unter § 15 Abs. 2 AktG bzw. § 115 Abs. 2 GmbHG (,,...mittelbar oder

unmittelbar unter dem beherrschenden Einfluss®).

Herrschaft kann durch die Mehrheit an Kapital bzw. Stimmen (faktischer Konzern) oder durch Vertrage
(,,oder sonst®), die zwischen den Konzernpartnern abgeschlossen wurden (Vertragskonzern), ausgeiibt
werden. Werden Enkelgesellschaften in die Konzernbeziehung miteinbezogen, wird von einem mehrstufigen
Konzern gesprochen. Wenn iiber ein abhéngiges Unternehmen einheitliche Leitung tatsédchlich ausgetibt
wird, allerdings eine vertragliche Sicherung der Beziehung unterblieben ist, dann wird vom erwidhnten
faktischen Konzern gesprochen. In einem faktischen Konzern {ibt die Kapitalmehrheit mittels Stimmmacht
ihren Einfluss unter anderem {iiber die Verwaltungsorgane aus. Durch Personalunion zwischen den
Organen’ der herrschenden und der abhingigen Gesellschaft sowie durch Abschluss von

Stimmbindungsvertrigen wird die Gleichschaltung der Interessen erreicht'

. Eine Unterscheidung zwischen
faktischem und qualifiziert faktischem Konzern®'® wie im deutschen Recht kann nach osterreichischem Recht

unterbleiben, weil daran keine unterschiedlichen Rechtsfolgen gekniipft sind. Aufgrund der Tatsache, dass

213 vol. Baetge/Kirsch/Thiele (2002), 2; vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 115 Rz 5 und 16

214§ 30a. GmbHG bzw. 86 AktG: ,,(1) Die Mitglieder des Aufsichtsrats miissen natiirliche Personen sein. (2) Mitglied des Aufsichtsrats kann nicht
sein, 1. wer bereits in zehn Kapitalgesellschaften Aufsichtsratsmitglied ist, wobei die Tétigkeit als Vorsitzender doppelt auf diese Hochstzahl
anzurechnen ist, 2. gesetzlicher Vertreter eines Tochterunternehmens (§ 228 Abs. 3 UGB) der Gesellschaft ist oder 3. gesetzlicher Vertreter einer
anderen Kapitalgesellschaft ist, deren AufSichtsrat ein Geschiftsfiihrer der Gesellschaft angehort, es sei denn, eine der Gesellschaften ist mit der
anderen konzernméBig verbunden oder an ihr unternehmerisch beteiligt (§ 228 Abs. 1 UGB).“

215 vol. Reich-Rohrwig, Johannes: Ist der Vorstand einer Aktiengesellschaft weisungsgebunden?, ecolex 1990, 285f.

216 Es lassen sich beim qualifiziert faktischen Konzern die Grenzen eines erlaubten und ausgleichfahigen Einflusses des herrschenden Unternehmens
nicht mehr eindeutig ziehen Henze, Hartwig: Der qualifiziert faktische GmbH-Konzern (Teil I und II), ecolex 1994, 392ff. und 466ff., vgl.
Emmerich/Habersack (2008), Konzernrecht, 454{f.; ,,Qualifiziert faktische Konzernierung erfordert eine Steigerung der Konzernherrschaft durch das
herrschende Unternehmen auf breiter Ebene, so dass die abhéingige Gesellschaft nur noch als unselbstéindige Betriebsabteilung erscheint. Die
Interessen der herrschenden Gesellschaft haben absolute Prioritdt. Die Verhéltnisse werden immer undurchsichtiger und unkontrollierbarer* Jahraus,
Gerd: Ordnung und Haftung im faktischen GmbH-Konzern, Mannheim, 1988, 41
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ohne unternehmensinterne Informationen nicht festgestellt werden kann, ob tatséchlich einheitliche Leitung
bei einem Abhingigkeitsverhiltnis vorliegt, wird dieser Status widerlegbar vermutet (Konzernvermutung)®'”.
Die faktische Konzernierung kann aber auch durch eine geringere als die mehrheitliche Beteiligungsquote
erworben werden. Diesfalls muss lediglich an bdrsennotierte Aktiengesellschaften gedacht werden, die sich
durch einen free float charakterisieren. In diesen Féllen konnen bei hoher Zersplitterung des Aktienbesitzes

218

und bei geringer Anwesenheitsquote”” in der Hauptversammlung auch durch deutlich geringere

219 Basiert das Konzernverhiltnis auf einer

Beteiligungsquoten eine beherrschende Stellung erreicht werden
vertraglichen Vereinbarung (Beherrschungsvertrag, Ergebnisabfiihrungsvertrag, Betriebsiiberlassungs-
vertrag), dann liegt ein Vertragskonzern vor, wobei bedeutsam ist, dass die einheitliche Leitung planvoll
iiber eine gewisse Dauer hinweg praktiziert wird. Eingliederungskonzerne, die in Deutschland aber nicht
in Osterreich einer rechtlichen Grundlage zugefiihrt wurden, stellen die intensivste Konzernbeziehungsform
(Mehrheitsbesitz mindestens 95 %) dar, denn obgleich die rechtliche Selbststindigkeit der verbundenen
Unternehmung nach auBlen beibehalten wird, sie dessen ungeachtet nach innen als gewdhnliche
Abteilung/Division fungiert. Von einem wirtschaftlichen Gesichtspunkt kommt dieser Konzerntyp einer

20 AuBer des 100 %igen Anteilsbesitzes ist in Osterreich auch eine

Verschmelzung bzw. Fusion sehr nahe
Beteiligung in Hohe von 90 % des Nennkapitals wirtschaftlich der erwéhnten Eingliederung nahe, da der
Hauptgesellschafter, dem zum Zeitpunkt der Beschlussfassung Anteile in H6he von mindestens neun
Zehnteln des Nennkapitals gehdren, die Ubertragung der Anteile der {ibrigen Gesellschafter gegen

Gewihrung einer angemessenen Barabfindung beschlieBen kann®'.

Einheitliche Leitung liegt vor, wenn erstens eine Koordinierung der Konzernunternehmen im finanziellen
Bereich vorliegt, zweitens wenn einheitliche Leitung auch tatséchlich forciert wird und wenn drittens eine
gewisse Dauer des Verbindungsbestandes evident ist. Indizien im faktischen Konzern fiir eine einheitliche
Leitung sind interne personelle Verflechtungen oder nachhaltige Hauptversammlungsmehrheiten. Beim
Vertragskonzern ist die einheitliche Leitung bereits vertraglich {iblicherweise vereinbart und stellt somit
die stabilere Konzernform dar, denn der faktische Konzern ohne Mehrheitsrechte kann durch Zufalligkeiten
des Erscheinens bei notwendigen Beschlussfassungen oder durch Zufilligkeiten der Stimmrechtsausiibung

Elemente aufweisen, die eine einheitliche Leitung widerlegen kénnen™.

Gleichordnungskonzerne sind dann gegeben, wenn Unternehmen einheitlich geleitet werden, jedoch keine

Abhéngigkeit bzw. Beherrschung im Sinne des § 15 Abs. 1 AktG bzw. § 115 Abs. 1 GmbHG besteht.

I Diesfalls wird vermutet, dass das abhiingige Unternehmen mit dem herrschenden Unternehmen einen Konzern bildet, somit einheitliche Leitung
durch die Einflussméglichkeiten der Mutter hergestellt wurde; In Anlehnung an § 18 Abs. 1 S 3 dAktG, Baetge/Kirsch/Thiele (2002), 4

218 8 108 Abs. 4 AktG: Die Hauptversammlung ist, wenn Gesetz oder Satzung nichts anderes bestimmt, ohne Riicksicht auf die Zahl der erschienenen
oder vertretenen Aktionédre und die Zahl der von ihnen erlegten Aktien und vertretenen Stimmen beschlussfahig. § 35 Abs. 5 und 6 GmbHG fiir nicht
borsenotierte Gesellschaften: Zur Beschlussfahigkeit der Versammlung ist, insofern das Gesetz oder der Gesellschaftsvertrag nichts anderes bestimmt,
erforderlich, dass wenigstens der zehnte Teil des Stammkapitals vertreten ist. Im Falle der Beschlussunféhigkeit einer Versammlung ist unter Hinweis
auf deren Beschlussunfihigkeit eine zweite Versammlung zu berufen, die auf die Verhandlung der Gegenstinde der fritheren Versammlung
beschréankt und, wenn der Gesellschaftsvertrag nichts anderes bestimmt, ohne Riicksicht auf die Hohe des vertretenen Stammkapitals beschlussféhig
ist. § 31 GenG: Zur Beschlussfahigkeit der Generalversammlung ist, sofern der Genossenschaftsvertrag nichts anderes bestimmt, erforderlich, dass in
derselben wenigstens der zehnte Teil der Mitglieder anwesend oder vertreten ist.

219 vol. Jud (1968), 52; vgl. Steiner, Gerhard: Der Schutz auBenstehender Gesellschafter einer abhéingigen GmbH im faktischen Konzern, Graz 1995,
32

220 yol. Baetge/Kirsch/Thiele (2002), 4f.

21 81 GesAusG

22 ygl. Novacek (2008), 126f. sowie vgl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 18 und Nowotny in Straube, Manfred:
Kommentar zum Rechnungslegungsgesetz (Hrsg.), 2. Auflage, Wien 1999/2000, Kommentar (2000), § 244 Rz 23
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Gleichordnungskonzerne gehen auf die alte ,,Interessensgemeinschaft” zuriick’”. Mit anderen Worten liegt
bei Gleichordnungskonzernen ein Konzern vor, obwohl kein Mutterunternehmen besteht, von dem die
einheitliche Leitung ausgeht. Demzufolge kann die einheitliche Leitung von mehreren gleichgeordneten
Unternehmen gemeinsam ausgelibt werden, welche entweder durch Vertrag (Bindung eines Gesamtwillens
hinsichtlich des Tétigkeitsbereichs, der Finanzplanung; Verpflichtung zur inhaltlich identischen
Stimmabgabe, Einsetzung eines Schiedsgerichts bei einer Pattsituation) oder personelle Verflechtung der
Leitungsorgane bzw. Koordinationsgremien etabliert werden kann®**. Ferner kann die einheitliche Leitung
von einer anderen Stelle als Konzernspitze ausgeiibt werden, wodurch keines der Konzernunternehmen von
einem anderen Konzernunternehmen abhingig ist””. Die Leitungsfunktionen miissen bei
Gleichordnungskonzernen tatséchlich wahrgenommen werden, denn die bloBe Moglichkeit geniigt fiir die
Annahme eines Gleichordnungskonzerns nicht**®. Strittig in der Literatur ist die erforderliche Intensitit der

einheitlichen Leitung®’

. An dieser Stelle soll abermals betont werden, dass der Gleichordnungskonzern, der
terminologisch seine Deckung in § 15 AktG bzw. § 115 GmbHG findet, in seinen materiellen Konsequenzen
vom Gleichordnungskonzern, der unter § 244 UGB durch erwihntes gemeinsames Handeln subsumiert
werden kann, divergiert. Denn obwohl die 7. EG-Richtlinie zusitzlich zur

Konzernrechnungslegungspflicht”” von Unterordnungskonzernen ein Wahlrecht™

zur Verpflichtung zur
Aufstellung eines Konzernabschlusses von Gleichordnungskonzernen vorsah verzichtete der osterreichische
Gesetzgeber auf die diesbeziigliche Aufstellungspflicht. Der Gleichordnungskonzern wurde auch im
Finanzkonglomeratsgesetz, = welches  die  zusétzliche  Beaufsichtigung der  Kreditinstitute,
Versicherungsunternehmen und Wertpapierfirmen eines Finanzkonglomerats normiert, ausdriicklich durch

Verweis auf die Konzernbilanzrichtlinie 83/39/EWG beriicksichtigt.

1.2. Wirtschaftliche Konzernformen

Die Betriebswirtschaft unterscheidet nach der Richtung der Wertschopfung, wodurch eine Differenzierung
zwischen vertikalen und horizontalen Konzernen mdéglich wird: Vertikale Konzerne charakterisieren sich
dadurch, dass sich die Konzernunternehmungen auf vor- und nachgelagerten Stufen der Wertschopfung
befinden. Sie decken demzufolge ein breites Feld der betrieblichen Leistungserstellung ab. Horizontale
Konzerne streben ein breites Angebotsspektrum an, befinden sich jedoch auf derselben
Wertschopfungsebene®, da schon per definitionem die Produktionstiefe konstant ist. Ein dritter, nicht durch
die Richtung der Wertschopfung beschréinkter, Typus sind die Mischkonzerne, welche selbststindige, in
unterschiedlichen Branchen tétige, Unternehmen bezeichnen und demzufolge weder in marktlicher noch

technologischer ~ Hinsicht ~ verwandte Produkte erzeugen. Mischkonzerne”' sind  aufgrund

3 vol. Harrer (1999), 19; Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 8

24 Mader, Peter: Kapitalgesellschaften, 4. Auflage 2002, 6; Baetge/Kirsch/Thiele (2002),7

*23 Begriff des Konzerns in VwGH 18. Dezember 1996, 94/15/0162. SWK 1997, 314

226 yol. Novacek, RAW 1998, 104f.

227 Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 4, 8 und 14; gleiche Ansicht Koppensteiner/Riiffler, GmbH-Gesetz Kommentar
(2007), § 115 Rn 5 und 15.

228 Artikel 1 der 7. EG-Richtlinie iiber den konsolidierten Abschluss

2% Artikel 12 der 7. EG-Richtlinie iiber den konsolidierten Abschluss

2% Unternehmen von Kreditinstituten: Bausparen, Wohnungsfinanzierung, Wohnungsvermittlung

2! Tata Group, General Electric, Siemens AG, Hyundai, Hanjin etc.

52



finanzwirtschaftlicher Aspekte umstritten (conglomerate discount™

) und verlieren aufgrund des
nachhaltigen Trends der Kernkompetenzfokussierung an praktischer Relevanz*>. Eine weitere Moglichkeit
der Differenzierung ist jene zwischen anteilseignerdefinierten Konzernunternehmungen (Familienkonzerne,
mittelstindische Konzerne, Publikumskonzerne, oOffentliche Konzerne) und regional differenzierten

Konzernunternehmungen (Transnationale-, Supranationale, virtuelle Konzernunternehmungen)**.

Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen sind hinsichtlich der Wertschopfungskette horizontal
orientiert. Gemidf3 § 1 BWG ist ein Kreditinstitut wer berechtigt ist Bankgeschéfte, welche taxativ in § 1 Abs.
1 BWG aufgezéhlt sind, zu betreiben. Versicherungsunternehmen sind gemél § 1 VAG Unternehmen, die
den Betrieb der Vertragsversicherung zum Gegenstand haben. Beiden genannten Gesetzen ist immanent,
dass Beteiligungen an anderen Unternehmen nur eingeschrinkt moglich sind. So spricht § 29 BWG
groflenméfige Beschrinkungen aus. Das Versicherungsaufsichtsgesetz sieht in § 76 umfassende Anzeige-
und Mitteilungspflichten bzw. iiber § 4a Abs. 1 VAG Moglichkeiten der Beschrankung bzw. Untersagung

VOr.

Eine weitere Unterscheidung kann hinsichtlich der internen und externen Konzernierung getroffen werden.
Interne Konzernierung umfasst Sachverhalte, bei denen Teilbetriecbe ausgelagert werden oder
Konzernstrukturen neu gestaltet werden (z.B. operative Holding zu einer Finanzholding; oder Griindung von
Betriebsgesellschaften, welche Anlagetochtergesellschaften betreiben). Die externe Konzernierung
umfassen Mergers and Acquisitions™ von im Grunde konzernfremden Gesellschaften, d.h. von

Unternehmen, zu denen keine Beteiligungsbeziehung vorlag.
1.3. Holding

Unter einer Holding versteht man im Grunde Gesellschaften, deren Geschiftsgegenstand die Beteiligung an
anderen Unternehmungen ist. Sie gilt dadurch als ,,Strukturtriigerin von Konzernen“>°. Der intendierte
Vorteil liegt in der Flexibilitits- und Effektivititssteigerung der Gesamtorganisation, die in dem Ausmal bei
Fusionen auf der einen Seite oder Kooperationen und Kartellen auf der anderen Seite nicht moglich wire™’.

Teleologisch zielt die Holding nicht auf die Konzentration, sondern auf die Uberwindung von

B2 vol. Kaserer, Christoph/Biihner, Thomas; Unternechmensabspaltungen als Wertsteigerungsinstrument, Lehrstuhl fiir Internationales

Management/Internationale Kapitalméarkte, Miinchen/Fribourg 2002, 15; vgl. Kenney, Chris: Do most Acquirers leave too much to chance?, In The
dealermaker's Journal, 002060010, 2004, n.p. aber signifikant negativer Einfluss auf den Unternechmenswert bei Zielsetzung des Aufbau eines
zusitzlichen Geschiftsfeldes durch Zukéufe; folglich Bestitigung des Conglomerate discount. vgl. Jansen 2000, 336; ,,[...] eine von Porter (1987)
durchgefiihrte Untersuchung, in der er nur 35 % von 2600 mittels Akquisitionen angestrebter Diversifikationsstrategien als erfolgreich einstuft
Hardtmann, Guido: Wertsteigerung im Managementprozess, Deutscher Universititsverlag, Wiesbaden 1996, 198%; siehe auch Coenenberg, Adolf
G./Salfeld, Reiner: Wertorientierte Unternehmensfiihrung. 1. Auflage, Stuttgart 2003, 205f.; Im Gegensatz dazu Anlinger/Copeland, iiber nachhaltige
Wertschaffung bei ,,nonsynergistic acquisitions* vgl. Anslinger, P.L./Copeland, Th.E.: Growth Through Acquisitions: A Fresh Look, in: The
McKinsey Quarterly, 1996, 126ff. ; Lamont (1997) and Shin/Schulz (1998) have shown that resource allocation in diversified firms does appear
different from that in focused firms and seems to ignore traditional market indicators of the value of investment such as Tobin’s Q. vgl.
Rajan/Servaes/Zingales 2000, 36; ,,.Die Konzentration auf das Kerngeschift erhoht somit nicht nur die interne Effizienz, sondern auch die externe
Bewertung. Denn wenn bei einem Mischkonzern das Geschéftsmodell nur schwer zu verstehen ist, steigt das Risiko fiir den Investor, da er die
zukiinftigen Gewinnaussichten und die Quersubventionen unrentabler Bereiche nicht beurteilen kann. Auch die bilanzpolitischen
Gestaltungsmoglichkeiten sind oft nur schwer einzuschitzen*

3 vgl. Jansen, Stephan A.: Mergers & Acquisitions, 4. Auflage, Wiesbaden 2001, 26 oder Weinlinder, Lukas: Gestaltung und Finanzierung des
Wachstums von Konzernen, Dissertation 1995, 20

34 val. Theisen (2000), 2ff.

3 Griinde fiir externes Wachstum It. Jansen (2001), 106: a) Schnellere Ereichung strategischer Ziele durch Unternehmensakquisitionen (Zeitfaktoren,
F&E Kosten, Produktlebenszyklen), b) Synergiepotentiale schneller nutzbar, c) Uberwindung von Markteintrittsbarrieren, ¢) Verminderung des
Innovationsrisikos bei ,,First Mover Strategie“ durch Aufkauf vorhandener Erfolge, Mirkte, Anteile etc., d) Technologievorspriinge des
Akquisitionsobjektes, ¢) Ubernahme der vorhandenen Kapazititen, f) Wettbewerbsberuhigung durch Aufkauf von Konkurrenten, g) keine
Rekrutierung von entsprechend qualifziertem Personal fiir Eigenentwicklung

36 vol. Harrer (1999), 11 mit Verweis auf Zweifel, Holdinggesellschaft und Konzern, Dissertation, 1973

37 vol. Windbichler in Albach, Horst (Hrsg): Konzernmanagement. Corporate Governance und Kapitalmarkt, Berlin 2000, 63
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Finanzengpissen ab™®. Ein Konzernverhiltnis ist u.a. dann moglich, wenn entweder Anteilsquoten
vorliegen, welche Einflussmoglichkeit zur Folge haben, oder wenn einheitliche Leitung ausgeiibt wird™.
Die einzelnen Konzermnunternehmen sind durch eine gemeinsame Fiihrung verbunden, die von der
Konzernspitze bzw. Konzernleitung durch einheitliche Leitung wahrgenommen wird. Charakteristisch fiir

Holdingkonzerne ist, dass sie iiberwiegend auf Konzernvertrige zuriickgreifen®®.

Die grundsitzliche Struktur besteht aus einer Konzernzentrale (Dachgesellschaft), die an den
Tochterunternehmen beteiligt ist. Ratio hinter der Holdingsstruktur ist die Abschopfung von Synergien
zwischen den Tochterunternehmen und die bessere Koordination der Wertschopfungsprozesse. Das
Bankwesengesetz erwdhnt in § 30 Abs. 1 ausdriicklich die Finanz-Holdinggesellschaft als mdgliches
iibergeordnetes Institut und betont in § 30 Abs. 7a hinsichtlich des Fiihrungsgremiums einer Finanz-
Holdinggesellschaft die Notwendigkeit einer ausreichend guten Beleumundung und ausreichender
fachlicher Erfahrung®'. Eine Finanz-Holdinggesellschaft gemiB dem Bankwesengesetz ist eine juristische

Person oder ein Unternehmen’#

, die bzw. das selbst kein Kreditinstitut ist, bei welcher/m die Haupttitigkeit
im Erwerben oder Halten von Beteiligungen oder in der Tatigkeit eines Finanzinstitutes liegt, bei der/m die
nachgeordneten Institute ausschlieBlich oder iiberwiegend Kredit-, Finanzinstitute oder Wertpapierfirmen
sind und von den nachgeordneten Instituten mindestens eines ein Kreditinstitut oder eine Wertpapierfirma
ist. Das BWG und das VAG iiberlagernd enthdlt auch das Finanzkonglomerategesetz Bestimmungen zur
gemischten Finanzholdinggesellschaft. Geméll § 2 Z. 15 ist eine gemischte Finanzholdinggesellschaft ein
nicht der Aufsicht unterliegendes Mutterunternehmen, das zusammen mit seinen Tochterunternehmen, von
denen mindestens eines ein beaufsichtigtes Unternechmen mit Sitz in den Vertragsstaaten ist, und anderen
Unternehmen ein Finanzkonglomerat bildet. Auch in diesem Fall weist das Gesetz auf die besonderen

Voraussetzungen der Leitungsorgane (personliche Zuverldssigkeit und fachliche FEignung) durch

ausdriickliche Normierung in § 13 FKG hin.

Unterschieden wird hinsichtlich der Art und des Ausmafes der Einflussnahme zwischen der operativen
Holding (auch Stammhausholding oder Stammhauskonzern genannt**’), der Managementholding (auch
Fiihrungsholding genannt) und der Finanzholding. Wéhrend bei der operativen Holding die
Muttergesellschaft die Wertschopfung leistet und Tochterunternehmungen iiblicherweise Leistungen
erbringen, welche der Mutter dienlich sind und als Folge strategisch, strukturell und personell von der Mutter
stark abhéngen, charakterisiert sich eine Managementholding dadurch, dass kein eigenes operatives Geschéft
existiert und der Fokus auf der Leitung der Tochtergesellschaften in strategischer Hinsicht und auf die
Mittelallokation innerhalb des Konzerns liegt. Die Abgrenzung der Managementholding zur Finanzholding

folgt daraus, dass letztere iliberwiegend vermdgensverwaltende Aufgaben iibernimmt und nur mittelbar

28 vol. Harrer (1999), 11

39 Mader (2002), 6 und wohl laut Koppensteiner, Kommentar (1999), § 115 Rz 5 und 16
20 yol. Koppensteiner in KK, § 15 Rz 6ff.

2! yerwiesen wird diesfalls auf § 5 Abs. 1 Z. 6, 7, 8 und 9 BWG

242 darunter sind auch Privatstiftungen subsummierbar

3 Buropiischer Wirtschaftsraum gem. § 2 Z. 20 FKG

2 Lutter, Marcus (Hrsg): Holdinghandbuch, 4. Auflage, 1995, 10f.
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Einfluss durch Zielvorgaben und Ressourcenverteilung genommen wird, nachdem Rendite- und

Wertiiberlegungen im Vordergrund stehen”.

Mellewigt/Matiaske erkannten in ihren Untersuchungen, dass die operative Holding mit tiber 50 % der
untersuchten Konzerne in unterschiedlichsten Branchen dominierend ist, doch lassen die Untersuchungen
auch einen aufsteigenden Trend zu Holdingstrukturen mit hoheren Freiheitsgraden (strategische oder
Finanzholding) erkennen®*. Differenzierungen kénnen auch nach den Gliederungskriterien vorgenommen
werden, womit eine Unterteilung in eine Funktionsholding (Bildung nach dem Verrichtungsprinzip, z.B.
Forschungs-, Beschaffungs-, Absatzgesellschaften), Spartenholding (Sparte Vermogen, Versicherung),
Landesholding und Mischholding moglich wird®”’. Wihrend bei osterreichischen Kreditinstitutsgruppen
(systemrelevante Kreditinstitute) und bei Osterreichischen Versicherungsgruppen die operative Holding
cbenfalls die dominierende Erscheinungsform ist, stehen bei Investmentgesellschaften die

Managementholding bzw. die Finanzholding im Vordergrund**.

Von der ob definierten Holding ist das in der osterreichischen Finanzwirtschaft charakteristische
Spitzeninstitut zu unterscheiden. Dieses ist in keinem Gesetz definiert — der Gesetzgeber setzt es jedoch
voraus™®. Darunter fallen in Osterreich, die Erste Bank als Spitzeninstitut der sterreichischen Sparkassen,
die RZB als Spitzeninstitut der Osterreichischen Raiffeisenbanken und die VBAG als Spitzeninstitut der
Osterreichischen Volksbanken. Das Spitzeninstitut befindet sich {iblicherweise im Eigentum jener
Kreditinstitute, welche auch in den Genuss der vom Spitzeninstitut angebotenen Dienstleistungen gelangen.
Dazu gehdren neben Agenden der Refinanzierung/Liquiditatssicherung durch Liquiditdtsausgleich und des
Treasury auch die Produktentwicklung, die Bereitstellung von IT-Losungen und Back-Office-Agenden
(Zahlungsverkehr, Clearing). Im Gegenzug haben Kreditinstitute, die einem Zentralinstitut angeschlossen
sind, zur Sicherung der Finanzmarktstabilitit an einem System des gemeinsamen Liquidititsausgleichs,
teilzunehmen. Dazu haben sie bei ihrem Zentralinstitut oder bei einem anderen vertraglich oder statutarisch
festgelegten Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedsstaat eine Liquiditétsreserve im Ausmaf} von 10 % der
Spareinlagen und 20 % der sonstigen Euro-Einlagen, hochstens jedoch 14 % der gesamten Euro-Einlagen zu
halten. Die vertraglichen oder statuarischen Regelungen haben die Voraussetzungen fiir die Versorgung der
angeschlossenen Kreditinstitute mit Liquiditdit im Bedarfsfall, fiir die ndhere Ausgestaltung der
Leistungsverpflichtung des Zentralinstitutes im Bedarfsfall, sowie fiir die Willensbildung
(Beschlusserfordernisse) bei entsprechenden Entscheidungen zu enthalten und eine Kiindigungsfrist von
mindestens einem Jahr festzulegen™. Ferner liegt in Ableitung von § 30 Abs. 2a BWG eine

Kreditinstitutsgruppe u.a. vor, wenn sich ein Zentralinstitut und Kreditinstitute vertraglich verpflichten ein

5 vol. Hoffmann, F.: Konzernhandbuch (Hrsg), 1993, 14 und Theisen (2000), 169

26 vol. Mellewigt/Matiaske in Albach (2000), 115

T Weinlinder, Lukas: Gestaltung und Finanzierung des Wachstums von Konzernen, Dissertation, Wien 1995, 22, vgl. Von Biiren (2005), 17ff.; Ein
bedeutender Sonderfall ist das japanische Keiretsu, welches jedoch nicht in das westliche Schema der rechtlichen, leistungs-, rechnungs- und
fiihrungsmaéssigen Verbundenheit der Glieder eines Konzern einordenbar ist. Beispielsweise ist die Kapitalbeteiligung fiir eine enge Zusammenarbeit
keine Voraussetzung. Zwischen Mutter und Tochtergesellschaften verlaufen eine vollstdndige kapitalméssige und organisatorische Kontrolle
einerseits und eine vollstdndige Unabhingigkeit andererseits flieBend und werden demgeméil fiir effiziente Zusammenarbeit nicht vorausgesetzt,
Weinldnder (1995), 22

% diverse Firmenbuch Abfragen u.a. Global Equity Partners Beteiligungs Holding GmbH, Athena Burgenland Beteiligungen AG, Lead Equities
Beteiligungsverwaltungs AG

9 vol. Winkler, Giinter: Rechtsfragen der Haltung von Liquidititsreserven und Mindestreserven im sektoralen Verbund der Raiffeisenbanken, JBI
1993, 137

20825 Abs. 13 BWG
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Fritherkennungssystem fiir wirtschaftliche Fehlentwicklungen einzurichten, sich bei wirtschaftlichen
Schwierigkeiten durch finanzielle oder sonstige Maflnahmen zu unterstiitzen und ihre Geschéfts- und

Marktpolitik zu vereinheitlichen.

Welche Gesellschaftsform sich als Holding eignet ist aufgrund der Faktoren Stabilitéit (Selbststindigkeit
der Organe), Flexibilitit (Anpassungsfihigkeit bei Verdnderungen), Neutralitit (Unabhingigkeit von
externen Zielvorgaben) und der Zentralitiit (Interessensbiindelung gegeniiber den operativen Unternehmen)
zu messen. In der Praxis haben sich diesbeziiglich Kapitalgesellschaften und, je nach dem Bedarf einer
unmittelbaren Steuerungsmoglichkeit, was gerade bei Private Equity Unternehmungen bedeutsam ist, die
GmbH als Holdinggesellschaften etabliert. Privatstiftungen, trotz ihrer wachstumsbegiinstigten steuerlichen
Behandlung, sind aufgrund ihrer Inflexibilitit ihre Struktur anzupassen iiblicherweise nicht geeignet™'. Diese
erweisen sich in Angelegenheiten, welche ihre Konzeption betreffen als unantastbar und in den
Stiftungsurkunden bzw. Stiftungszusatzurkunden ist der Stiftungswille oft nicht adaptierbar, was eine

Anpassung an wirtschaftliche Herausforderungen nicht erleichtert.
1.4. Konzernstrukturen bei Finanzintermediiren

Nachfolgend soll im ersten Schritt eine Ubersicht {iber die Konzernstrukturen ausgewihlter dsterreichischer
Finanzintermedidre gegeben werden, wobei diese verkiirzt und zum Teil, zum Zwecke der Illustration,
adaptiert und weitergehende Fiktionen unterstellt wurden. Bevor auf die Spannungsfelder, Problemzonen
und Optimierungspotentiale eingegangen wird, sollen Tatsachen festgestellt werden, welche in den

folgenden Kapiteln auf ihre wirtschaftliche Begriindetheit und rechtliche Zuldssigkeit hin untersucht werden.

1.4.1. Konzernstrukturen bei Kreditinstituten
1.4.1.1 Konzernstruktur eines mehrstufigen Kreditinstitutes

Von mehrstufigen Kreditinstituten spricht man bei Sparkassen, Volksbanken und Raiffeisenbanken. Im
folgenden wird der Volksbanken Sektor verkiirzt und fiktiv adaptiert dargestellt. Die regionalen
Genossenschaftsbanken sind Genossenschafter an der Volksbanken Holding eingetragene Genossenschaft,
welche mehrheitlich an der Osterreichische Volksbanken Aktiengesellschaft (dem Spitzeninstitut) beteiligt
ist. Das Spitzeninstitut ist unter anderem fiir das Liquidititsmanagement, die Konsortial-
finanzierungsstrukturierung und die Emission von Wertpapieren zustéindig. Die DZ Gruppe als eine
ausldndische Aktionédrin des Spitzeninstitutes ist ferner iiber die DZ BeteiligungsgmbH Nr. 11 an der
Volksbank International beteiligt, wobei die Stimmenmacht an der Volksbank International AG von der
Kapitalmacht abweicht, somit sich die VBI Beteiligungs GmbH auf eine Substanzbeteiligung beschrénkt.
Die Osterreichische Volksbanken Aktiengesellschaft ist wechselseitig mit der Raiffeisen Zentralbank
Osterreich AG verbunden, da beide Gesellschaften ein Signal fiir die genossenschaftliche Verbundenheit
beider Sektoren setzen wollten. Die wechselseitge Beteiligung erfolgt jedoch nicht direkt, sondern die
Riickbeteiligung der Osterreichische Volksbanken Aktiengesellschaft wurde {iber die Urenkeltochter,
nimlich die UBG Bankenbeteiligungs GesellschaftmbH, strukturiert. Weiters ist bei der indirekten

! fiir eine detailiertere Betrachtung der Privatstiftung als Konzernspitze
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Riickbeteiligung durch die Osterreichische Volksbanken Aktiengesellschaft ein Auseinanderfallen der
Stimmrechtsbeteiligung und der Substanz- bzw. Kapitalbeteiligung evident. Diese (Riick)beteiligung erreicht
die qualifizierte bankwesenrechtliche Beteiligungsgrenze nicht. Die Investkredit Bank AG hélt fiir
internationale Transaktionen einen Anteil an der Investkredit International Bank p.l.c. Malta, deren
Involvierung hinsichtlich Leasingstransaktionen umsatzsteuerliche Vorteile bietet. Fener ist die Investkredit
Bank  Alleinaktiondir an der IKIB Mittelstandsfinanzierungsaktiengesellschaft, welche eine
Mittelstandsfinanzierungsgesellschaft gemd § 6b KStG darstellt und hinsichtlich des dem
Finanzierungsbereichs zuzurechnenden Teil des Einkommens begiinstigt ist. Ferner gibt es konzerninterne

und konzernfremde Joint Venture Gesellschaften mit 50%-igem Beteiligungsansatz.

Genossenschaftsbanken
als Genossenschafter

|
. Vaolksbanken Holding Raiffeisen Zentralbank
Victoria Gruppe DZ-Bank Gruppe eing. Genossenschaft Osterreich AG
=55 % am Kapital
: : =55 % an Stimmen
Osterreichische Volksbanken 100% 100%
Aktiengesellschaft
100 %
| 100%
s Popiies BAVO-Holding GmbH | cussoingGmbH | | vieeroisingGmor | | [ investireait Bank AG |
Participations
L 100% 18.5%am Kapital =/ % Kapital b 100% | 100% 1100%
SAS Société 22 % an Stimmen VOBA-Holding GmbH ‘ Unternehmensbet. GmbH ‘ ‘ Europolis AG ‘ VBV HoldingGmbH ||+ 100%
d'Investissement du Group e
55,00 % an Stimmen 4
l l 17 % ‘ B3% 50%
K Investmentbank

Volksbank Intemational AG | UBG Banken beteillijg'_lf ngs

i Gesellschaftm
§ % am|Kapital 10% am Kapital | . ,
9% an $timmen 14 an Stimmen 26% T kein Stimmrecht l 3,95% VB Leasing International
o d19 Holding GmbH

DZ BeteiligungsgmbH Mr. 11 P VB Beteiligungs GmbH 45—1% PayLife Bank GmbH 1001

+— 100%

Mittelstfinarzag |+ 100%

VB-Holding
Aktiengesellschaft

8,14 % Investkredit Intern. .
Phoenix 4| Bankp.lc. Malta |¥] 18,46%
Beteiligungsgesellschaft

Immoconsult .
Prejektentw. cmbH |[*—  100%

1

Abbildung 7 Verkiirzte Darstellung Osterreichische Volksbanken Aktiengesellschaft, Quelle: Firmenbuch und fiktive Adaptionen

1.4.1.2. Konzernstruktur einer Aktienbank

Eigentiimer der BAWAG P.S.K Bank fiir Arbeit und Wirtschaft und Osterreichische Postsparkasse AG
(BAWAQG) sind neben der Zwergbeteiligung durch die Pa-zweiundsechzigste WT Beteiligungsverwaltungs
GmbH, zum Zwecke der Verhinderung der Realisierung verkehrssteuerlicher Tatbestinde, die BAWAG
Holding GmbH, welche im Figentum der niederldndischen Promontoria Sacher Holding N.V. steht. Fiir
Private Equity Beteiligungen oder Veranlagungen in Wertpapieren oder strukturierten Produkten ist der
Beteiligungsarm der P.S.K. Beteiligungsverwaltung GmbH verantwortlich. Die Konzernstruktur der
BAWAG verfiigt konzernintern iiber mehrere treuhdndische Beteiligungsstrukturen sowie iiber
Projektgesellschaften, welche als Kommanditgesellschaften konzipiert sind. Die Kapitalisierung der
Konzernmitglieder erfolgt nicht nur durch Eigenkapital, sondern neben Konzerndarlehen werden auch
Genussscheine gezeichnet oder atypisch stille Beteiligungen eingegangen. Ferner sind auch Joint Venture
Strukturen mit Konzernfremden ersichtlich. Zur Vermeidung von  Verkehrssteuern  bei
Immobiliengesellschaften wird 100%iges Anteilseigentum durch Beteiligung von Konzerngesellschaften mit

einer Zwergbeteiligung vermieden.
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Promontoria Sacher Holding N.W.

| 100%
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T
29 9% 100 % 0.1% / Kapital+atypisch stille Beteiligung
100% treuhandig
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uni venture Beteiligungs AG

1

# BAWAG Finance Malta Lid.

I

BAWAG P.5K. 100%
Mobilienleasing GmbH

Abbildung 8 Verkiirzte Darstellung BAWAG P.S.K. Bank fiir Arbeit und Wirtschaft und Osterreichische Postsparkasse AG,
Quelle: Firmenbuch und fiktive Adaptionen

1.4.2. Konzernstrukturen bei Versicherungsunternehmen

Beispielhaft werden die Konzernstrukturen der Vienna Insurance Group Wiener Stiddtischen Versicherung
AG” und der Grazer Wechselseitigen Versicherungen AG*” dargestellt. Die Darstellung basiert auf den
Gesellschaftsverhéltnissen zum 31. Dezember 2009 und beschrinkt die Darstellung auf jene Beteiligungen,

die aufgrund ihrer konzernrechtlichen Gestaltung fiir diese Untersuchung von Interesse sind.

. Wiener Stadtische Wechselseitige Vers.- 100 % ) )
Streubesitz A > Social & Culture Active GmbH
Vermodgensverwaltung VvaG
l 55,01 % 100 %
33,19 %
\ VIENNA INSURANCE GROUP WIENER . . -
STADTISCHE VERSICHERUNG AG 8% Social & Culture Active Beteiligungs GmbH
100% 5
Wi AV B 100% g;;fljaisﬁn Versicherung AG : o
iener Verein Bestattung- N N _.{ Andel | tment s.r.o. - i
‘ und [..] GmbH JH Arithmetica [...] GmbH ndel Investment s.r.o Vienna Insurance Group = Projektbau Holding GmbH
00% 74 A \ l o
Vi Int tional : Business Insur;r?ge:( / _'{ Compensa Holding GmbH E Pak S22 o2
lenna nternationa -~ . DONAU Versicherung AG BML Versicherungsmakler
Underwriters GmbH Application Consulting GmbH Vienna Insurance Group GmbH
AYO % 15 % / / _,‘ Global Expert, s.r.o .[ 51% l 100 %
o o
. Erste Immobilien i
‘ Finanzpartner GmbH Kapitalanlage GmbH § ‘ TBIH Finan. Serv. Group N.V:.‘ ) Wie:ner St:a'dtische Wierler Stadtische
Finanzdienstleistung GmbH o, Beteiligungs GmbH
/ / 15 % 100 %
‘ Cpaexit ”Igfeitpli'(‘fte Equity Therme Wien GmbH & Co KG —>‘ Sigma AD ‘

Abbildung 9 Verkiirzte Darstellung Wiener Stddtische Wechselseitige Versicherung und Vermégensverwaltung VVaG,
Quelle: Firmenbuch

Die dargestellten Konzernstrukturen von Versicherungskonzernen zeigen zunéchst, dass die

Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit ihren Versicherungsbetrieb in eine Aktiengesellschaft gemil3 § 61

52 in weiterer Folge kurz Wiener Stidtische
33 in weiterer Folge kurz Grazer Wechselseitige
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lit. a ff VAG eingebracht haben. Gerade dadurch wurde beispielsweise bei der Wiener Stédtischen der Zugang
zum Kapitalmarkt ermdglicht. Der Verein hort darauthin nicht auf zu bestehen, sondern besitzt und verwaltet
die Anteile, bei denen Versicherungsvertrage seiner Mitglieder bestehen. Eine Aufldsung des Vereines findet
dann statt, wenn der Anteil aller an der Aktiengesellschaft beteiligten Vereine unter 26 % fallt™*.

Charakteristisch ist in der Analyse der Konzernstrukturen sind die personellen Verflechtungen der
Konzernunternehmen sowie generell die Mafinahmen zur Absicherung von Leitungsmacht. So zeigt sich bei
der Wiener Stddtischen, dass die Leitungsorgane der Vienna Insurance Group Wiener Stidtische Versicherung

AG in dominierendem Mafe in den Tochtergesellschaften engagiert sind.

Ferner zeichnen sich gerade bei Immobilienbeteiligungsunternehmen als Tochtergesellschaften der Konzerne,
dass, um die Rechtsfolgen einer Anteilsvereinigung gemédf § 1 Abs. 3 GrEStG bei weiteren Dispositionen zu

verhindern, sogenannte Zwerganteile von anderen Konzerngesellschaften gehalten werden.

GRAWE-VERMOGENSVERWALTUNG
Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit

70%
l 100% \
30%

Grazer Wechselsemge Versicherung WBH Wohnbau Holding GmbH
Aktiengesellschaft

99,998 % 100 %
B 52,86 % R\_‘\\\_ﬁm—%\—\ﬁ

| Z5G Kfz ZS GmbH |/_| Hypo Versicherung AG | —-| Grawe Hrvatska dd Hypo-Bank Burgen. AG | | GRAWE Immo Hid AG }—»

GRAWE Immobiien
Verwaltungs GmbH

!

375% o~ 481%  —
G + R Lezsing GrbH | Grawe Ukraine SAT | | Steir. TAWT Fonds AG H HalKaibl GibHACoKG |

100 % Grawe BU'gEI’iE AD Kurz BV GmbH&CoKG

—*| Grawe Osiguranje a.d.

| Grawe Reinsurance Ltd

Abbildung 10 Verkiirzte Darstellung Grawe-Vermdgensverwaltung VVaG, Quelle: Firmenbuch

Augenscheinlich ist bei beiden dargestellten Konzernstrukturen der Einsatz von unmittelbaren und
mittelbaren Riick- und Ringbeteiligungen. So hélt die Wiener Stidtische Wechselseitige Versicherung und
Vermogensverwaltung VvaG zwar rund 55 % an der Vienna Insurance Group Wiener Stédtische
Versicherung AG direkt, zusétzlich jedoch iiber die Social & Culture Active GmbH sowie die Social &
Culture Active Beteiligungs GmbH mittelbar weitere 11,8 %. Grund hierfiir ist die Zeichnung von Aktien bei
Kapitalerhdhung der Wiener Stidtischen, welche zum Zwecke der Transparenz und Dokumentation nicht
direkt erworben sondern {iber eine Zweckgesellschaft erworben wurden. Abhédngig von der
gesellschaftsvertraglichen Konzeption ist die Verduflerung von Anteilen an der Wiener Stidtischen durch
diese Zweckgesellschaft oder durch die VerduBerung ihrer Geschéftsanteile erleichtert. Weitere mittelbare
Beteiligungen liegen bei der Donau Versicherung AG Vienna Insurance Group und bei der Projektbau

Holding GmbH vor.

24§61 b Abs. 5 und 6 VAG
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1.4.3. Konzernstrukturen eines Private Equity Unternehmens

Stellvertretend fiir die Konzernstruktur eines Private Equity Unternehmens sei die Global Equity Partners

Gruppe dargestellt.
Michael Tojner
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Abbildung 11 Verkiirzte Darstellung der Global Equity Gruppe, Quelle: Firmenbuch

Charakteristisch in diesem Konzern sind ist Vielzahl von mittelbaren Beteiligungen. Obwohl Beteiligung
einem wirtschaftlichen Eigentiimer zuordenbar sind, werden Beteiligungen {iber Konzerngesellschaften
gehalten, was einerseits im Rahmen von Kapitalerhdhungen die Transparenz erhéht und im Falle eines
Deinvestments die vereinfachte Geschéftsanteilsiibertragung ermoglicht. Im Fall von Kommanditstrukturen
fiir Investmentclubs fiir High-Tech Unternehmungen (Steuermodelle) wurde auch die Kommanditbeteiligung
iiber eine treuhdndische Beteiligungsgesellschaft strukturiert. Fiir Buy-Out Transaktionen, beispielsweise
hinsichtlich des Erwerbes der IMV Immobilien Management und Verwaltung GmbH, werden
Investmentgemeinschaften geschlossen, wobei sich die Private Equity Gesellschaft bzw. ein Teil der
49 %  beschrinkt.

Immobilientransaktionen werden mehrere Gesellschaften gegriindet (Immobilienverwaltung, -entwicklung,

Investmentgemeinschaft auf eine  Minderheitenbeteiligung  von Fiir
-treuhand), um zusétzliche Ertrige bei Immobilienentwicklungen zu lukrieren. Bei Gesellschaften mit
Immobilienvermdgen werden zwecks Vermeidung von Verkehrssteuern Minderheitenanteile von
Konzerngesellschaften oder von angestellten Konzernbeschéftigten gehalten. Die GEP Beteiligungs Invest

MF AG ist eine Mittelstandsfinanzierungsgesellschaft im Sinne des § 6b KStG.

Auch aus dargestellter Abbildung ist ersichtlich, dass Beteiligungsgesellschaften sich hinsichtlich ihrer
Investmentvehikel mehrheitlich der Kapitalgesellschaft bedienen. Die Mittelstandsfinanzierungsgesellschaft,

als Vehikel zur Unterstiitzung der dsterreichischen PE/VC Industrie, setzt ebenfalls eine Kapitalgesellschaft
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voraus. Davon sind jedoch einzelne Investmentprojekte bzw. einzelne Investmentgemeinschaften zu
unterscheiden. Einzelne Investmentprojekte, gerade im kleinvolumigen Segment, werden iiber
Kommanditstrukturen ~ abgewickelt. ~Auch das noch im  Diskussionsstadium  befindliche

Investmentgesellschaftengesetz anerkennt als Investmentgesellschaften, jene in der Rechtsform einer

inlindischen Kommanditgesellschaft oder einer Aktiengesellschaft™.

In den sogenannten Kommanditgesellschafts-Strukturen sind iiblicherweise Kapitalgesellschaften

256

eingebettet™". Die Zuldssigkeit der Beteiligung einer GmbH an einer Personengesellschaft ist bereits seit der

Inkraftsetzung des Gesetzes iiber die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung im Jahr 1906 anerkannt®’.
Die Kommanditgesellschaft wird iiberwiegend aus steuerlichen Motiven gegriindet, da den Kommanditisten

Verluste zugerechnet werden kénnen™® (Ergebnisausgleich), welche diese steuerlich®” verwerten konnen®®.

| Komplementar GmbH E | Treuhandkommanditist GmbH E g | Komplementar GmbH
schuldrechtliche Vereinbarung ) Gesellschaftsvertrag
[ I | ] [ I | ]
| Investor | Investor Investor | Investor Investor Investor ] Investor Investor
Kommanditist Kommanditist Kommanditist Kommanditist

Abbildung 12 Typische Treuhandkonstruktion, Quelle: Eigene Darstellung

Zu bedenken ist jedoch die Einbettung der Kommanditstrukturen im Gesellschaftsrecht. Die Regelungen
iiber die Kommanditgesellschaften finden sich im UGB*'. Doch darf daraus nicht geschlossen werden, dass
andere gesellschaftsrechtliche Materiengesetze unberiicksichtigt bleiben diirfen. Bei
Kommanditgesellschaften, bei denen der unbeschrinkt Haftende eine juristische Person ist, spricht man von
,,verdeckten KapitalgesellschaftenZGZ, bei denen die Judikatur®® und die Lehre umfassende Angleichungen
zur ,.echten* Kapitalgesellschaft vorgenommen hat. So bestimmte das IRAG 1982 den Konkursgrund des §
67 KO (Uberschuldung) fiir die Kapitalgesellschaft & Co KG als maBgeblich®®. Bereits in der
Konkursordnung 1914 wurde die Sonderinteressenslage der Kapitalgesellschaft & Co KG erkannt, denn der
Gesetzgeber etablierte den Konkursgrund der Uberschuldung fiir haftungsbeschrinkende Rechtsformen — die
Personengesellschaften und natiirliche Personen nicht erwdhnend — in dem er erklérte, dass ,,dort, wo die
Perséonlichkeit des Schuldners, seine Arbeitskraft, seine Fihigkeiten, sein Kredit, iiberhaupt die in Geld nicht

schiitzbaren Auflerungen der Persénlichkeit fiir die Gestaltung seiner wirtschaftlichen Lage in Betracht
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§ 1 Abs. 1 Investmentgesellschaftengesetz

eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung als unbeschrinkt haftende Gesellschaft und die Kommanditgesellschaft als beschrankt haftende
Gesellschaft

27T RGBI 1906/58; OGH 8 Ob 255/62 vom 11. September 1962, SZ 35/88; OGH 7 Ob 244/63 vom 25. September 1963, SZ 36/120; OGH Ob 106/74
vom 31. Juli 1974, SZ 47/90 vgl. Reich-Rohrwig: Grundsatzfragen der Kapitalerhaltung bei der AG, GmbH sowie GmbH & Co KG, Wien 2004, 381.
Fiir die Beteiligung einer auslidndischen Gesellschaft an einer KG als Komplementdr wurde in der Judikatur die Errichtung einer inléndischen
Zweigniederlassung verlangt: OGH 17. Juli 1906, AC 2589; 25. September 1963, 7 Ob 244/63. In OGH 23. Juni 1988, 8 Ob 565/87, SZ 61/153,
anerkannte der OGH eine Einpersonen-GmbH & Co KG, bei der der einzige Gesellschafter der Komplementérgesellschaft gleichzeitig einziger
Kommanditist der KG ist.

2% $167 UGB iVm § 121 UGB

%9 bei natiirlichen Personen in der ,,50%igen Progression

20 hiufig bei Immobilieninvestments oder Investments in High-Tech.

261 Zweites Buch Zweiter Abschnitt des Unternehmensgesetzbuches § 161 — § 177 UGB

262 yol. Moser, Gerald: Weitere Anniherung der kapitalistischen KG an echte Kapitalgesellschaften, SWK 2008 W 187

26 OGH 2 Ob 225/07p vom 29. Mai 2008, zur Einlagenriickgewhr siche Kapitel VI

248 67 Konkursordnung: (1) Die Erdffnung des Konkurses iiber eingetragene Personengesellschaften, bei denen kein personlich haftender
Gesellschafter eine natiirliche Person ist, iiber das Vermogen juristischer Personen und iiber Verlassenschaften findet, soweit besondere Gesetze
nichts anderes bestimmen, auch bei Uberschuldung statt. (2) Die auf die Zahlungsunfihigkeit sich beziehenden Vorschriften der Konkursordnung
gelten in diesen Fillen sinngemiB auch fiir die Uberschuldung. (3) Bei der Priifung, ob rechnerische Uberschuldung vorliegt, sind Verbindlichkeiten -
auch solche aus Eigenkapital ersetzenden Leistungen - dann nicht zu beriicksichtigen, wenn der Glaubiger erklart, dass er Befriedigung erst nach
Beseitigung eines negativen Eigenkapitals (§ 225 Abs. 1 HGB) oder im Fall der Liquidation nach Befriedigung aller Glaubiger begehrt und dass
wegen dieser Verbindlichkeiten kein Insolvenzverfahren erdffnet zu werden braucht.
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kommen, eine Uberschuldung an sich noch keine Gefihrdung oder Verletzung der Rechte der Gliubiger; die
Gldubiger wiirden nur verlieren, wollte das Gesetz iiber das Vermégen zahlungsfihiger, wenngleich
tiberschuldeter Personen den Konkurs erdffnen lassen. Nur dort wo diese personlichen Momente fehlen und
die Deckung fiir die vorhandenen Schulden lediglich in dem Aktivvermogen ruht, ist es gerechtfertigt, neben

(‘265

der Zahlungsunfihigkeit auch die Uberschuldung als Konkurserdffnungsgrund aufzustellen

Das Figenkapitalersatzgesetz (EKEG) umfasst ebenfalls Kapitalgesellschaften, bei denen kein unbeschriankt

66 Das Unternehmensreorganisationsgesetz (URG)

haftender Gesellschafter eine natiirliche Person ist
weitete durch das HarAG™ die Haftungsbestimmungen des § 22 URG auch auf unternehmerisch titige
eingetragene Personengesellschaften, bei denen kein personlich haftender Gesellschafter mit
Vertretungsbefugnis eine natiirliche Person ist, aus’®. Die Rechnungslegungsvorschriften des UGB*® und
die allgemeinen Vorschriften {iber den Jahresabschluss, den Lagebericht sowie den Corporate Governance-

" sowie die Konzernabschlussbestimmungen®' sind ebenfalls fiir unternchmerisch titige

Bericht
Personengesellschaften, bei denen kein unbeschrinkt haftender Gesellschafter eine natiirliche Person ist,
maligeblich. In mehreren Entscheidungen betonte der OGH, dass die Bestimmungen zur
Kommanditgesellschaft im UGB auf die Kapitalgesellschaft & Co KG nicht unreduziert anwendbar sein
sollen. So sprach er am 9. Februar 1995, dass bei Abfindung eines Kommanditisten die Zusicherung eines
unabhéngig von den Vermogensverhdltnissen der Gesellschaft iiber dem Betrag der Einlage liegenden
Abfindungsguthabens sittenwidrig ist, wenn die Zusage iiber einen langen Zeitraum gegeben wird, denn
diese widerspricht dem Gleichbehandlungsgrundsatz sowie den Glaubigerschutzinteressen. Am 21.
Dezember 1995°7 hielt der OGH fest, dass das UGB im Liquidationsverfahren fiir OG und KG im Grunde
keine besonderen MaBnahmen zum Schutz der Gldubiger vorsieht. Doch betonte er, dass § 145 Abs. 1
UGB?™ fir die GmbH & Co KG teleologisch zu reduzieren ist, denn die Dispositivitit des
Liquidationsrechts geht nicht iiber den Vorrang der Gléubigerbefriedigung hinaus. Denn wenn lediglich die
juristische Person unbeschriankt weiter haftet und § 67 KO indirekt das Gesellschaftsvermdgen zugunsten der
Gesellschaftsgldaubiger schiitzt, dann fallen die Argumente fiir die Dispositionsfreiheit (d.h. die Vereinbarung

iiber eine andere Auseinandersetzung anstatt der Liquidation), ndmlich unbeschrinkte Weiterhaftung

25 Kalss, Susanne/Eckert, Georg/Schiorghofer, Paul: Ein Sondergesellschaftsrecht fiir die GmbH & Co KG, GesRZ 2009, 65

266 & 4 EKEG: Gesellschaften im Sinne des § 1 sind Kapitalgesellschaften, Genossenschaften mit beschrinkter Haftung sowie Personengesellschaften,
bei denen kein unbeschrinkt haftender Gesellschafter eine natiirliche Person ist.

§ 11 EKEG: Ein Kredit, den ein Kommanditist einer Personengesellschaft, bei der kein unbeschrénkt haftender Gesellschafter eine natiirliche Person
ist, der Komplementérgesellschaft gewéhrt, steht einem der Personengesellschaft gewidhrten Kredit gleich.

27 BGB112005/120

268 8 22, (1) Wird iiber das Vermdgen einer priifpflichtigen juristischen Person, die ein Unternehmen betreibt, der Konkurs oder der AnschluBkonkurs
eroffnet, so haften die Mitglieder des vertretungsbefugten Organs gegeniiber der juristischen Person zur ungeteilten Hand, jedoch je Person nur bis zu
100 000 Euro, fiir die durch die Konkursmasse nicht gedeckten Verbindlichkeiten, wenn sie innerhalb der letzten zwei Jahre vor dem Konkurs- oder
Ausgleichsantrag einen Bericht des AbschluBlpriifers erhalten haben, wonach die Eigenmittelquote (§ 23) weniger als 8% und die fiktive
Schuldentilgungsdauer (§ 24) mehr als 15 Jahre betrdgt (Vermutung des Reorganisationsbedarfs), und nicht unverziiglich ein
Reorganisationsverfahren beantragt oder nicht gehorig fortgesetzt haben oder einen JahresabschluB nicht oder nicht rechtzeitig aufgestellt oder nicht
unverziiglich den Abschlufipriifer mit dessen Priiffung beauftragt haben. (2) Abs. 1 gilt auch fiir unternehmerisch titige eingetragene
Personengesellschaften, bei denen kein personlich haftender Gesellschafter mit Vertretungsbefugnis eine natiirliche Person ist. Es haften die
Mitglieder des vertretungsbefugten Organs des personlich haftenden Gesellschafters mit Vertretungsbefugnis. (3) Die Haftung besteht bei einem
Gesamtvertretungsorgan nur fiir jene Mitglieder, die die Einleitung eines Reorganisationsverfahrens abgelehnt haben. (4) Sonstige
Schadenersatzanspriiche nach anderen Gesetzen bleiben unberiihrt

269 88 189 bis 283 UGB

279221 Abs. 5 UGB, §§ 222 bis 243 und §§ 268 bis 283 UGB

271244 Abs. 3 UGB iVm §§ 244 bis 267 UGB

728 Ob 16/94

2732 Ob 594/95

2" Nach der Auflsung der Gesellschaft findet die Liquidation statt, sofern nicht eine andere Art der Auseinandersetzung von den Gesellschaftern
vereinbart oder iiber das Vermogen der Gesellschaft der Konkurs eroffnet ist.*
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mindestens eines Gesellschafters und das Fehlen von Kapitalerhaltungsvorschriften der Gesellschafter in
Liquidationsangelegenheiten, weg. Unstrittig sind vor allem das Befriedigungs- und Zuriickbehaltungsrecht

der § 149, 155 UGB bei der GmbH & Co KG iiber § 161 Abs. 2 UGB als zwingendes Recht*”.

Zu beriicksichtigen ist weiters bei Kommanditvehikeln, deren Kommanditist ein Treuhédnder ist, dass dem
Treugeber eingeschriankte Rechte aus seiner lediglich mediatisierten gesellschafterdhnlichen zukommen. So
wurde beispielsweise am 10. April 2008 in 6 Ob 37/08x festgehalten, dass der Treugeber aufgrund seiner
mediatisierten Beteiligung keine Moglichkeit zur Beschlussanfechtung nach § 41 GmbHG hat.
Gesellschafter ist lediglich der Treuhénder und dieser ist Tréger der gesellschaftsrechtlichen Rechte und
Pflichten. Es gibt keine Rechtsbeziehung zwischen dem Treugeber und der Gesellschafter, wodurch der
Treugeber nur iiber den Treuhdnder Einfluss iiben kann. Daher wird auch nur der Treuhdnder in das

Firmenbuch eingetragen und ein Treuhandzusatz ist nicht eintragungsfahig.

2. Konzernvertrige

Ziel von Konzernvertriigen ist die Konsolidierung der Einflussmacht gegeniiber anderen Gesellschaften’.
Sie konnen einerseits einen Konzern zur Folge haben oder andererseits bereits auf einer Konzernierung
beruhen””®.  Eingesetzt werden Miet- und Pachtvertrige, Finanzierungsvertrige, Liefer- und
Abnahmevertrige, Know-how-, Patent- und Lizenzvertrige’” und auch Vertrige gemiB § 238 AktG. Die
fundamentale Uberlegung ist, ob gewiinschte Sachverhalte (Zurechnung von regulatorischem Kapital,
Zusammenlegung bestimmter Aktivitéiten, wie beispielsweise Risikomangement, oder grenziiberschreitendes
Treasury), zwangsldufig eine Kapitalbeteiligung voraussetzen oder auch durch konzernvertragliche
Vereinbarungen erreicht werden konnen. Dies vielmehr, als Kapitaleinsatz (Anteilskaufpreis, u.a.
Abfindungen) vermieden wird und vertragliche Befristungen vorgesehen werden koénnen, wodurch
Flexibilitit bei sich dndernden Umstdnden behalten wird. Gesellschaftsrechtlich sind der
Beherrschungsvertrag, der Ergebnisabfiihrungsvertrag sowie Stimmbindungsvertrige und
steuerrechtlich der Gruppenvertrag dominierend. Bei genossenschaftlich organisierten Kreditinstituten ist
ferner die Haftungsvereinbarung gemif § 30 Abs. 2a BWG relevant, welche eine Kreditinstitutsgruppe auf
Basis lediglich schuldrechtlicher Vereinbarung begriindet. Abhéngig von der Rechtsform der beteiligten
Unternehmen bedarf auler dem Stimmbindungsvertrag jeder dieser Vertrdge zu ihrer Errichtung folgender
Uberlegungen. Die Privatautonomie erlaubt, dass juristische Personen, vertreten durch ihre Organe,
Vertrige, die Konzerne begriinden, abschlieBen. Jedoch ist dies nur bis zu jenem Punkt unproblematisch, als
dadurch der satzungsmiBige Unternehmensgegenstand bzw. der Unternechmenszweck gedeckt ist**’. Wird

der Unternehmensgegenstand bzw. der Unternehmenszweck gedndert, sei dies nun durch Vertragsabschluss

"3 vol. Kalss/Eckert/Schorghofer (2009), 65ff

"% Michael C. Jensen & William H. Meckling: The Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs, and Ownership Structure, 3 J. Fin. Econ.
1976, 305.

" Der Property Rights Ansatz bezeichnet Konzerne als Beziehungsgeflecht mehrerer Unternehmen, die sich als Nexus von Vertrigen konstituieren.
vgl. Rau-Bredow (1999), 1

28 val. Novaceck (2000), 23 oder vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 49 Rn 19ff.

" Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 35ff., vgl. Krejci (1988), 368

20 yol. Krejci (1988), 270; vgl. Harrer (1999), 41
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oder faktische Konzernierung, liegt in der Regel eine Anderung wesentlicher Zielsetzungen vor, die eine
281

Satzungs- bzw. Gesellschaftsvertragsédnderung bedingt™".
§ 116 Abs. 2 UGB normiert, dass in Féllen von Personengesellschaften der Beschluss sdmtlicher
Gesellschafter erforderlich ist, wenn Handlungen tiber den gewdhnlichen Betrieb des Unternehmens hinaus

notwendig werden.

Bei Aktiengesellschaften wird § 238 AktG™* (Gewinngemeinschaft) schlagend, der fiir den Fall, dass sich
eine Aktiengesellschaft verpflichtet (Vertragskonzern) an eine andere Person ihren Gewinn ganz oder
teilweise abzufiihren (*/, ihres Gewinnes), eine Mehrheit von mindestens drei Viertel des bei der
Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals als Bedingung vorsieht, wobei Satzungsbestimmungen
restriktiver sein konnen (relativ dispositiv). Im Falle der faktischen Konzernierung hat im Gegensatz zum
Abschluss von Unternehmensvertrdgen der Vorstand solange sich die Konzernierung mit dem
Gesellschaftszweck bzw. Unternehmensgegenstand vereinbaren lédsst keine Pflicht seine Entscheidung an die
Zustimmung der Hauptversammlung zu binden und muss sich nur an § 70 AktG - die zwingend normierte

Selbststindigkeit in der Fiihrung der AG durch den Vorstand — orientieren®®’.

Bei der GmbH gilt fiir auBerordentliche Geschifte grundsitzlich eine %-Mehrheit. Bei mangelnder
Alternativregelung im Gesellschaftsvertrag, ist jedoch Einstimmigkeit anzunehmen, wenn die Konzernierung

*%_Entgegen der

eine Anderung des Unternehmensgegenstandes bzw. des Gesellschaftszwecks zur Folge hat
iiberwiegenden Lehre®™, die einen Bedarf an der einstimmigen Anderung des Gesellschaftsvertrages sicht,
verneint dies in der Literaturdiskussion Koppensteiner, weil seines Erachtens jeder Gesellschafter mangels
Vinkulierung der Anteile damit rechnen muss, dass die Gesellschaft Objekt einer einheitlichen Leitung wird
und weil stricto senu von einer Anderung des Unternehmensgegenstandes nicht die Rede sein kann, da die

2 Die wirtschaftliche

Ausrichtung an der Gewinnerzielung auch nach Konzernierung weiter besteht
Betrachtungsweise von Koppensteiner darf allerdings nicht dariiber hinwegtéduschen, dass der Normfall des
§ 50 Abs. 3 GmbHG eine Beschlussfassung mit Einstimmigkeit vorsieht. Anderenfalls wiirde die durch ihre
dispositiven Charakterziige des GmbH-Rechts eingerdumte Moglichkeit der alternativen Satzungsregelung
obsolet werden. Die obgenannte Alternativregelung im  Gesellschaftsvertrag, welche das
Einstimmigkeitserfordernis bei Anderungen des Unternehmensgegenstandes gemiB § 50 Abs. 3 GmbHG

vorsieht, darf jedoch eine geringere als %-Mehrheit nicht vorsehen™’,

Dem deutschen Recht entsprechend diirfen Beherrschungs- und Gewinn- bzw. Ergebnisabfiihrungsvertrage
nicht alleine mit der Zustimmung der untergeordneten Gesellschaft abgeschlossen werden, sondern bediirfen
vielmehr auch  eines  zustimmenden  Beschlusses der  Hauptversammlung bzw.  der

Gesellschafterversammlung der iibergeordneten Konzerngesellschaft, wenn diese iiber keine Konzern-

28! kritisch dazu Koppensteiner, der eine Satzungsinderung fiir ineffizient hilt, weil jegliche Anderung des Konzernvertrages eine Satzungsénderung
zur Folge hitte; vgl. Harrer (1999), 42

22 umfassen auch Betriebspachtvertrag, Betriebsiiberlassungsvertrag, Betriebsfithrungsvertrag

2 yol. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 43

28 850 Abs. 3 GmbHG

25 vgl. Umfahrer, Michael: Formfragen bei Anderung des GmbH-Vertrages, ecolex 1996, 99

2% yol. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 50 Rz 10

7 vel. Jud, Waldemar/Zierler, Joachim: Zur Reichweite mehrheitsregelnder Satzungsbestimmungen bei Kapitalgesellschaften, NZ 2003/39;
ebenfalls Koppensteiner, Kommentar (1999), § 50 Rz 3; Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 415
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/Beteiligungsklausel*® in ihrer Satzung bzw. ihrem Gesellschaftsvertrag verfiigt und sich das
Betitigungsfeld der Tochter nicht mit jenem der Mutter deckt™®. Die Ubernahme ins Gsterreichische Recht
resultiert aus der Analogie zu § 293 Abs. 2 dAktG*’, wobei die Beschlussquoren in der Literatur strittig
sind. In Anlehnung an § 238 AktG kann aufgrund der evidenten Interessensgleichheit von einer ¥s-Mehrheit
des vertretenen Grundkapitals ausgegangen werden®'. Zugrunde liegendes Kernargument ist, dass der
Konzernobergesellschaft durch die Beherrschung nicht nur Rechte sondern auch Pflichten entstehen,
beispielsweise das Risiko, einen Verlust zu tragen. Daher miissen die Gesellschafter und Aktionédre der
Obergesellschaft ebenfalls zustimmen. Festzuhalten gilt, dass die Obergesellschaft dann keine
Satzungsénderung durch Beschluss durchfiihren muss, wenn der Vertrag nicht in die Struktur der
Gesellschaft eingreift, somit diese nicht die Gewinnverteilungsregeln bei der herrschenden AG bzw. GmbH
derogiert oder in die eigenverantwortlichen Leitungsbefugnisse der Organe gegeniiber der eigenen

Gesellschaft eingreift™.

Hinsichtlich der praktischen Bedeutung von Unternehmensvertrdgen gibt eine empirische Untersuchung des
Lehrstuhls fiir Unternehmensfithrung und Organisation der Universitit Augsburg Aufschluss. Demnach
bezeichneten iiber die Hilfte der 75 befragten groBen und mittelstandischen Konzerne Unternehmensvertrige
als Instrument der Konzernfithrung als wichtig. 12 % der Befragten hatten keine Unternehmensvertrége
abgeschlossen. Von jenen, die Vertridge abgeschlossen hatten, wurden bei 63 % Gewinnabfithrungsvertrége

293
b

geschlossen und 38 % schlossen einen Beherrschungsvertrag ab™” . Die dahinterliegenden Motive waren

jedoch nicht gesellschaftsrechtlicher oder betriebswirtschaftlicher Natur (Koordinationseffizienz,

Fiihrungseffizienz), sondern rein steuerlicher Natur®*,

28 Konzernklauseln sind die statuarische Erméchtigung zur Konzernbildung, sofern ein gewisser Bestandschutz der Gesellschaft gesichert ist,
zwecks Generierung hoher Flexibilitdt in der Konzernierung. Jedoch kann eine derartige Konzernklausel bei der abhidngigen AG bzw. GmbH nicht
den Zustimmungsbeschluss der HV oder der GV ersetzen. Bei der herrschenden GmbH ist die Vorwegnahme der Gesellschafterzustimmung
(umstritten) statthaft; bei der herrschenden AG ist auf die Schwere des Eingriffes in die innere Ordnung der Gesellschaft und auf die
unternehmerische Eigenstidndigkeit bedacht zu nehmen®. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 238; Rz 5, vgl. Harrer (1999),
45ff.; Beispiel fiir Konzernklausel in Von Biiren (2005), 431: ,,Die Generalklausel bewirkt, dass die verbundenen Unternechmen in den Vertrag
einbezogen werden, wie wenn sie auch Vertragspartei wéren. Die Vertragspflichten erstrecken sich auf die an den Vertragsverhandlungen nicht
beteiligt gewesen Konzernunternehmen. Die Konzernverrechnungsklausel legt fest, dass die wechselseitigen Forderungen der konzernverbundenen
Partei(en) durch Verrechnung getilgt werden konnen. [...] wire dies ohne entsprechende Klausel wegen der juristischen Selbstandigkeit der einzelnen
Konzernunternehmen nicht moglich®.

% vol. Koppensteiner in Kalss/Riiffler (2003), 13

20 s 293 deutsches Aktiengesetz: Zustimmung der Hauptversammlung: (1) Ein Unternehmensvertrag wird nur mit Zustimmung der
Hauptversammlung wirksam. Der Beschluf3 bedarf einer Mehrheit, die mindestens drei Viertel des bei der Beschluflfassung vertretenen Grundkapitals
umfafit. Die Satzung kann eine grofere Kapitalmehrheit und weitere Erfordernisse bestimmen. Auf den BeschluBl sind die Bestimmungen des
Gesetzes und der Satzung iiber Satzungsidnderungen nicht anzuwenden. (2) Ein Beherrschungs- oder ein Gewinnabfiihrungsvertrag wird, wenn der
andere Vertragsteil eine Aktiengesellschaft oder Kommanditgesellschaft auf Aktien ist, nur wirksam, wenn auch die Hauptversammlung dieser
Gesellschaft zustimmt. Fiir den Beschluf3 gilt Absatz 1 Satz 2 bis 4 sinngemiB8. (3) Der Vertrag bedarf der schriftlichen Form.

1§ 238. (1) Ein Vertrag, durch den sich eine Aktiengesellschaft verpflichtet, an eine andere Person ihren Gewinn ganz oder teilweise abzufiihren,
bedarf zu seiner Wirksamkeit der Zustimmung der Hauptversammlung, wenn die Gesellschaft nach diesem Vertrag allein oder in Zusammenhang mit
anderen Vertrdgen mehr als drei Viertel ihres gesamten Gewinns abzufiihren hat. (2) Der Zustimmung der Hauptversammlung bedarf auch ein
Vertrag, durch den eine Aktiengesellschaft einem anderen den Betrieb ihres Unternehmens verpachtet oder sonst iiberldBt oder in dem sie ihr
Unternehmen fiir Rechnung eines anderen zu fiihren tibernimmt. (3) Die Beschliisse bediirfen einer Mehrheit, die mindestens drei Viertel des bei der
BeschluBifassung vertretenen Grundkapitals umfafit. Die Satzung kann diese Mehrheit durch eine groere Kapitalmehrheit ersetzen und noch andere
Erfordernisse aufstellen.

2 Abhingig ob ungewdhnliches Geschift oder nicht, vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 49 Rz 21; vgl. Harrer (199), 44

293 Siiss, Christa: GroBe und Konzernfithrung, in: Konzernhandbuch, 1993, 440ff. zitiert in Koblin, Carsten: Wertsteigernde Konzernstrukturen,
Dissertation, Freiburg 2002, 160ff.; weitere Studien liber die Bedeutung von Unternehmensvertragen Holtmann (1989), Biihner (1991, 1993),
Hoffmann (1993), Binder (1994), Mellewigt (1995) , Hamprecht (1996), Bassen (1998) in Mellewigt/Matiaske in Albach (2000), 107ff.; Binder,
Christoph U.: Beteiligungsfilhrung in der Konzernunternehmung. Betriebswirtschaftliche Elemente und Gestaltungsmoglichkeiten von Mutter-
Tochterbeziehungen, Koln 1994, 105

% ebd.
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2.1. Beherrschungsvertrag und Haftungsvereinbarung

Beherrschungsvertrige, als gesellschaftsrechtliche Vertridge, werden zwischen Unternehmensrechtstragern
mit dem Ziel abgeschlossen, die einheitliche Leitung des einen Vertragspartners iiber einen anderen
inhaltlich festzulegen. Beherrschungsvertrige ermoglichen unter Vermeidung einer Kapitalbeteiligung,
wesentliche gesellschaftsiibergreifende Agenden (Back-office, Riickversicherungsgeschift,
Syndizierungsabteilung) bei einer Stelle zu strukturieren. Weil das Osterreichische Recht keinerlei Hinweise
iiber den Vertragsinhalt enthélt und derartige Vertrige im Prinzip nicht unumstritten sind, misst die
herrschende Lehre die Zuldssigkeit des Beherrschungsvertrages am Malistab der Gesetzes- und
Sittenwidrigkeit®. Beherrschungsvertrige sind demnach dann ungiiltig, wenn sie den Verlust jedweden
Eigenbestandsinteresses zur Folge haben, weil beispielsweise eine verbliebene Restkompetenz zur
Wahrnehmung des Eigeninteresses insuffizient ist”. Dies wird beispielsweise deshalb relevant, weil dem
herrschenden Unternehmen ein Weisungsrecht eingerdumt wird und somit eine gespaltene Leitungsmacht
vorliegt. Probleme ergeben sich unter anderem dadurch, dass ein Weisungsrecht einer iibergeordneten
Unternehmung mit dem Grundprinzip der Ausrichtung an das eigene Unternehmensinteresse einer (nunmehr
untergeordneten) Aktiengesellschaft kollidieren konnte. Wihrend § 308 dAktG das herrschende
Unternehmen berechtigt, dem Vorstand der abhéngigen Gesellschaft hinsichtlich deren Leitung Weisungen,
auch nachteilige (Konzerninteresse), zu erteilen, die diese zu befolgen hat, wobei als Schutz erstens die
Verlustiibernahme durch das herrschende Unternehmen und zweitens ein laufender ,,angemessener*
Ausgleich sowie ein Abfindungsangebot fiir auBenstehende Aktiondre gewahrt wird, fehlt es an einer
derartigen Regelung im Osterreichischen Aktienrecht. Vielmehr hat der Vorstand der Aktiengesellschaft im
Konfliktfall sich gemdB § 70 AktG am Wohl des Unternehmens zu orientieren””’. Demnach spielt die

% Doch auch hier betont u.a. Jud, dass eine

Weisung zur Konzernsteuerung eher bei der GmbH ein Rolle
Gesellschaft (mbH) zum Schutz von Gesellschaft und Gesellschaftern nicht einer Fremdsteuerung

ausgeliefert werden darf und dass die Befugnisse nicht iiber § 20 GmbHG hinausgehen diirfen””.

Festzuhalten gilt, dass im Gegensatz zum deutschen Recht in Osterreich enge Grenzen hinsichtlich der
Zuldssigkeit von Beherrschungsvertrdgen zu ziehen sind, jedoch ihnen dann nichts im Wege steht, wenn
gewisse Mindestbedingungen, wie beispielsweise das Verbot der nachteiligen Weisung, beriicksichtigt

werden, um der effizienten Konzernfiihrung dienlich zu sein’”.

Die Haftungsvereinbarung ist ein Instrument des Bankwesengesetzes, wodurch eine Kreditinstitutsgruppe
geschaffen wird. Nach § 30 Abs. 2a BWG liegt eine Kreditinstitutsgruppe auch dann vor, wenn sich ein
Zentralinstitut und Institute, die dem Zentralinstitut im Sinne des § 23 Abs. 13 Z. 6 BWG angeschlossen
sind, iiber einen schuldrechtlichen Vertrag verpflichtet haben ein Fritherkennungssystem einzurichten,
einander bei wirtschaftlichen Schwierigkeiten durch finanzielle oder sonstige Mainahmen zu untersiitzen,

ihre Geschéfts- und Marktpolitik zu vereinheitlichen. Die Kiindigungsfrist fiir eine derartige Verpflichtung

295

vgl. Vanis, Wolfgang: Beherrschung von Kapitalgesellschaften, Wien 1991, 112

26 vol. Krejci (1988), 67, vgl. Vanis (1991), 115

7 vol. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 39

2% 820 GmbHG

2 veol. Jud, Waldemar: Die Stille Beteiligung an einer GmbH, Eine Alternative zur GmbH & Co KG, Habil. (1978), zitiert in Vanis (1991), 116
3 vol. Harrer (1999), 55
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muss mindestens 2 Jahre betragen. Das Fritherkennungssystem und die Verpflichtung einander bei
wirtschaftlichen Schwierigkeiten durch finanzielle oder sonstige Maflnahmen zu unterstiitzen, erfolgt iiber
eine, zu diesem Zweck in der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft (auch Verein) oder Genossenschaft, zu
errichtete Haftungsgesellschaft, an der nur das Zentralinstitut mehrheitlich und die ihm angeschlossenen
Institute, bei Genossenschaften zusétzlich auch die Organmitglieder der Haftungsgenossenschaft, beteiligt
sind. Das mehrheitlich beteiligte Zentralinstitut muss die Mdoglichkeit haben beherrschenden Einfluss
auszuiiben und gilt als iibergeordnetes Kreditinstitut einer Kreditinstitutsgruppe®'. Zusitzlich zum so
genannten Haftungsvertrag ist daher ein kapitalméBiger Anteil tatbestandsméfBig. Demnach sind das
Spitzeninstitut und die teilnehmenden Kreditinstitute an der Haftungsgesellschaft kapitalméBig beteiligt und

schlieBen ferner unter Beitritt der Haftungsgesellschaft eine Haftungsvereinbarung in dargelegter Form ab®”.

Beispielhaft basiert der sparkassenrechtliche Haftungsverbund einerseits auf einer Grundsatzvereinbarung
zwischen dem Spitzeninstitut und den Sparkassen sowie auf dem Gesellschaftsvertrag der
Haftungsgesellschaft (Sparkassen-Haftungs-Aktiengesellschaft) andererseits. Die Grundsatzvereinbarung
umfasst einerseits die sparkassenspezifsiche Geschifts- und Marktpolitik (darunter vertiefende Kooperation
durch effektiven Produktsverbund, Vereinheitlichung des Marktauftrittes, Harmonisierung der
Risikoklassifizierung und -qualifzierung, Installierung leistungsfdhiger einheitlicher Kontrollsysteme,
Biindelung wesentlicher Abwicklungsfunktionen, Zusammenarbeit in diversen Know-How Bereichen, wie
beispielsweise Asset/Liability-Management) sowie die Haftung {iber die gesetzliche Einlagensicherung zur

Sicherung der Kunden gegen das Insolvenzrisiko einzelner Sparkassen hinaus®”, andererseits®**.

2.2. Ergebnisabfiihrungsvertrag

Der Ergebnisabfiihrungsvertrag (EAV), laut der Osterreichischen Rechtssprechung und Lehre als
Unternehmensvertrag gemaf § 238 AktG (,,Vertrag, durch den sich eine Aktiengesellschaft verpflichtet, an
eine andere Person ihren Gewinn ganz oder teilweise abzufiihren®) qualifiziert’”, ist eine Vereinbarung, die
eine Gewinnabfithrungspflicht und*® eine Verlustiibernahmepflicht vorsieht (steuerliche Motive). Ein reiner
Gewinnabfiihrungsvertrag ist nach hA nicht erlaubt, wihrend ein reiner Verlustabfithrungsvertrag zuldssig

ist"””. Der Ergebnisabfiihrungsvertrag als Unternehmensvertrag ist im Osterreichischen Recht nicht

ausdriicklich zivilrechtlich geregelt, sondern hat seinen Ursprung im Steuerrecht®”

. Der Vertrag bezieht sich
nur auf die Ergebnisse der involvierten Unternehmungen und hat grundsitzlich nicht die Leitungsbefugnis
durch Gewinnabfiihrungsvertrag zur Folge. Unproblematisch sind EAV bei 100 %-Beteiligungen, ansonsten

steht den Minderheitsgesellschaftern ein Ausgleich, beispielsweise durch Dividendengarantie in Hohe der

301 yol. Borns (2006), 20

392 qufgrund existenter Vorbehalte der Européischen Kommission wird zur Begriindung der Kreditinstitutsgruppe vorwiegend § 30 Abs. 1 Z. 5 BWG
und nicht § 30 Abs. 2a BWG angewandt.

39 geschiitzt sind die Einlagen gemi § 93 Abs. 2 BWG; Entsprechend den Raiffeisen-Kundengarantie Gemeinschaften (Vereine auf freiwilliger
Basis), sind Forderungen an die (sektorale) Kreditinstitutsgruppe nicht erfasst sowie Forderungen an Sektorbanken, welche zugunsten sektorfremder
Banken bestehen. Weiters fallen neben den Eigenmittelbestandteilen nach § 23 BWG auch verschiedene Forderungen aus geldwéscherelevanten
Sachverhalten und sonstige in Schiadigungsabsicht zustande gekommene Forderungen aus dem Schutz heraus. vgl. Gapp, Walter: Deposit Insurance
Design. Einlagensicherung in Osterreich und internationale ,,best practice”, OBA 2003, 707ff.

% OGH 16 Ok9/08 vom 8. Oktober 2008 (,,Sparkassenmodell)

3% OGH 6 Ob 86/99m vom 20. Mai 1999, Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 238

3% Verlustiibernahme als Korrelat der Gewinnabfiihrung — inhaltlich aus § 82 Abs. 5 GmbHG, vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 49 Rz 25,
Haberl, Andrea: Grenziiberschreitende Ergebnisabfiihrungsvertridge und Gruppenbildungen aus kollisionsrechtlicher Sicht, wbl 2005, 546

37 val. Koppensteiner (1999), § 25 Rn 36

3% vol. Novacek (2000), 23
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hypothetischen Gewinne, zu’”. Der Terminus der Dividendengarantie findet sich im osterreichischen
Gesellschaftsrecht nicht, dennoch ist er als Ausgleichsanspruch des nicht vertragsbeteiligten Gesellschafters
unbestritten und fallt nicht unter das Verbot der Einlagenriickgewéhr. Ferner sind sie dem Wesen nach keine
Dividenden, welche aus dem Jahresgewinn resultieren, sondern vielmehr eine Gegenleistung dafiir, dass der

Vertragspartner des Ergebnisabfiihrungsvertrages die Gewinnanteile rechtsméfig zugesprochen erhilt.

Der Ergebnisabfiihrungsvertrag iiberlagert den Gesellschaftsvertrag einerseits wo der Gesellschaftsvertrag
keine Regelungen vorsieht und andererseits iiber eine zeitliche Komponente, nidmlich die Dauer des
Ergebnisabfiihrungsvertrages. Beispielsweise kann demnach im Ergebnisabfiihrungsvertrag die im Grunde
gleiche Gewinnberechtigung aller Gesellschafter tempordr durch eine andere Verteilungsregel ersetzt
werden. Es handelt sich daher um unterschiedliche Qualititen von Unternehmensvertrigen mit
unterschiedlichen Schutzzwecken. Wahrend der Gesellschaftsvertrag die dauernden Prozesse der
Gesellschaft an sich festhilt, sind Ergebnisabfiihrungsvertrige zeitabhidngige und oft schuldrechtliche
Bestimmungen  enthaltende = Vereinbarungen.  Die  Notwendigkeit  der  Fintragung  des

Ergebnisabfithrungsvertrages in das Firmenbuch wird vom OGH verneint’".

Bei Aktiengesellschaften ist zum Abschluss eines EAV das zur Vertretung nach auflen berechtigte Organ
der abfiihrungsverpflichteten Gesellschaft, der Vorstand, zustindig’'. Betrifft die EAV-Verpflichtung
jedoch mehr als % des Bilanzgewinnes, normiert § 238 Abs. 3 AktG ein Zustimmungserfordernis der
Gesellschafter (%4 des bei Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals), welches iiberdies gemif3 § 120 AktG
der notariellen Beurkundung bedarf und ins Firmenbuch eingetragen werden muss’”>.  Bei der
abfiihrungsberechtigten Aktiengesellschaft wird ein Zustimmungserfordernis der Gesellschafter nur dann
anzunehmen sein, wenn der Vertragsabschluss dem Unternehmensgegenstand widerspricht, ansonsten fallt

der Vertragsabschluss in die Kompetenz des Vertretungsorgans.

Bei der GmbH wird davon ausgegangen, dass der Abschluss eines EAV durch die abfiihrungsverpflichtete
Gesellschaft nicht in die Zusténdigkeitskompetenz des Geschéftsfiihrers fillt, sondern einer Zustimmung der
Gesellschafter bedarf, wobei die Mehrheitserfordernisse umstritten sind’", ein Beschluss aber notariell
beurkundet und eingetragen werden muss. Meines Erachtens ist aufgrund der Tiefe des Eingriffes in die
Finanzorganisation Einstimmigkeit des vertretenen Grundkapitals notwendig. Die abfithrungsberechtigte
Gesellschaft(mbh) hat einen zustimmenden Beschluss (einfache Mehrheit) der Gesellschafter einzuholen,

wenn es sich um ein ungewohnliches Geschift handelt™.

Der Geschiftsfithrungsvertrag ist ein Unterfall des Ergebnisabfiihrungsvertrages, in welchem eine

Gesellschaft sich verpflichtet ihr Unternehmen fiir Rechnung eines anderen zu fiihren, verfolgt aber das

39 vol. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 49 Rz 25 und 26: ,Die demnach zwingende Dividendengarantie tréigt dem Gleichbehandlungsgebot
grundsitzlich Rechnung, weshalb fiir ein zusétzliches Abfindungsangebot keine Rechtsgrundlage ersichtlich ist“ ebd. Ein Austrittsrecht ist obwohl es
wiinschenswert wére derzeit nicht gesetzlich verankert.

310 yol. Novacek (2000), 24

3 1...], vermag das Risiko der Verlustiibernahme eine Zustimmungskompetenz der Hauptversammlung des Organtriigers nicht zu rechtfertigen.
Dieses Risiko bewirkt weder eine Strukturdnderung bei der Obergesellschaft noch einen Eingriff in die Mitgliedschaftsrechte ihrer Gesellschafter.*
Jud, Waldemar/Schummer, Gerhard: Zur Abschlusskompetenz fiir Ergebnisabfiihrungsvertrédge beim Organtriger, WBI1 1994, 84

312 vol. Jud/Schummer (1994), 81 mit Verweis auf § 111 AktG alte Rechtslage

3 vel. Jud/Schummer (1994), 81; % Mehrheit z.B. Koppensteiner (1985), 176f.; Einstimmigkeit z.B. Reich-Rohrwig, Johannes: Das Osterreichische
GmbH-Recht, 1. Auflage, 1983 sowie 2. Auflage, 1997

% Koppensteiner, Kommentar (1999), § 49 Rz 21
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gleiche Ziel. Der einzige Unterschied besteht darin, dass beim Ergebnisabfiihrungsvertrag die Gesellschaft
zuerst das Ergebnis durch ihre Wertschopfung erzielt und dann abfiihrt, wohingegen beim
Geschiftsfiihrungsvertrag der Gewinn oder Verlust bereits bei dem fithrenden Unternehmen eintritt. Weitere
Unterfille sind der Betriebspachtvertrag, bei dem ein Betrieb fiir eine gewisse Zeit gegen Entgelt gepachtet
wird, der Betriebsiiberlassungsvertrag, bei dem ein Unternehmen auf fremde Rechnung, aber im Namen
des Ubernehmers gefiihrt wird und der Betriebsfiihrungsvertrag, bei dem ,.ein Unternehmen einen anderen
beauftragt, das Unternehmen fiir Rechnung des Auftraggebers und auf dessen Namen zu fiithren®

(Managementvertriige)’"”.

Die Besteuerung iiber die Gruppe verlangt es nun nicht mehr, dass ein Ergebnisabfithrungsvertrag
abgeschlossen werden muss, wodurch dem Ergebnisabfiihrungsvertrag die vormals dominante praktische

Relevanz entzogen wurde.

2.3. Managementvertrag (Betriebsfithrungsvertrag)

Managementvertrige sind vor allem in der Private Equity Branche iblich, da sich eine
Investorengemeinschaft der Expertise der Betriebsfiihrungsgesellschaft bedient. Demnach libernimmt bei
einem Betriebsfiihrungsvertrag der Betriebsfiihrer die Fithrung des Unternehmens fiir Rechnung und Risiko
des Unternehmensinhabers gegen Entgelt (management fee)*'®. Hinsichtlich der Beschlusserfordernisse ist
bei der Betriebsfiihrungsgesellschaft — iiblicherweise als GmbH strukturiert — die einfache Mehrheit der
Stimmen der Gesellschafter notwendig, falls es sich um ein ungewohnliches Geschéift handelt. Handelt es
sich um ein gewohnliches Geschift, ist der Geschiftsfithrer in seiner Vertretungshandlung, auler es ist
gesetzlich oder gesellschaftsvertraglich anderes normiert, frei. Bei der betriebsinhabenden Gesellschaft ist im
Falle einer Aktiengesellschaft § 238 Abs. 3 AktG analog anzuwenden bzw. im Falle einer GmbH
Einstimmigkeit maBgeblich.

Zivilrechtlich ist der Betriebsfithrungsvertrag nach den Regeln iiber Auftrag und Vollmacht (§ 1002 ABGB)
zu beurteilen. Aus der intensiven Einwirkungsmdglichkeit kommt dem Betriebsfiihrer eine besondere
Treupflicht zu, denn der Betriebsinhaber lésst den Betriebsfiihrer auf seine Rechnung und Risiko agieren.
Dies stellt mit den Problemkreisen des moral hazard und der adverse selection’’’” aufgrund asymmetrischer
Information den Paradefall der Prinzipal-Agenten-Theorie dar. Eine lange Vertragsdauer des
Betriebsfiihrungsvertrages birgt ein hohes Risiko fiir den Betriebsinhaber, was in der Praxis zum Abschluss
von vertraglich vereinbarten Erfolgsgarantien/Verlustponalen und Exit-Strukturen fiihrt. Der BGH hat in
seiner Holiday-Inn-Entscheidung beispielsweise die Bindungsvereinbarung fiir einen mehr als 50 Jahre
unkiindbaren Managementvertrag als sittenwidrig angesehen, jedoch eine 20-jdhrige Mindervertragsdauer
nach den besonderen Umstinden des Einzelfalls als zulissig erachtet’'®. Das OLG Miinchen’" sah einen

Betriebsfithrungsvertrag als nichtig an, bei dem der Betriebsinhaber fiir einen Vertrag mit langer

315 Krejci (1988), 330ff., vgl. Harrer (1999), 63ff.

316 vgl. Reich-Rohrwig, Johannes: Wirtschaft im Wandel — Zusammenarbeit ist gefragt, ecolex-skript 2002, 23ff., mit weiterem Verweis auf Reich-
Rohrwig, Der Betriebsfiihrungsvertrag, Eine moderne Form der Kooperation, in Vwt (Vereinigung Osterreichischer Wirtschaftstreuhiinder), Der
Wirtschaftstreuhdnder 1986, Heft 6, 5ff.; Krejci (1988), 330f.; vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 49 Rz 18;

7 val. Wagenhofer, Alfred/Ewert, Ralf: Interne Unternehmensrechnung, Wien Frankfurt am Main 2002

' BGH 5. Oktober 1981, ZIP 1982, 578

*'” OLG Miinchen 7. Miirz 1986, ZIP 1987, 849
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Vertragsbindung dem Betriebsfiihrer eine gewinnunabhingige, umsatzbezogene Vergiitung zu leisten hatte
und der Betriebsfiihrer laufend Verluste erwirtschaftete®. Zuletzt sah in Osterreich der OGH™' die
Kiindigung eines Treuhandvertrages im Rahmen einer Investmentgemeinschaft in Form einer
Kommanditgesellschaft erst nach einer Dauer von 10 Jahren als zuldssig an, da diese Beschrinkung im
berechtigten Interesse der Initiatoren, langfristige Investitions- und Finanzierungspldne zu erstellen und

abzuwickeln, gerechtfertigt ist.
2.4. Gruppenvereinbarung — Organschaftsvertrag

Der Begriff Organschaft hatte vor der Einfithrung der Gruppenbesteuerung durch BGBI. I Nr. 180/2004
seinen Ursprung im Steuerrecht - § 9 KStG. Der Organschaftsvertrag grenzt sich vom
Ergebnisabfithrungsvertrag dadurch ab, dass iiber die Verpflichtung der Abfiihrung des Ergebnisses hinaus
auch eine Beherrschungsbefugnis eingerfumt wird. Die Beherrschungsbefugnis umfasst die Moglichkeit in
finanzieller, wirtschaftlicher und organisatorischer Sicht die Organgesellschaft einheitlich zu leiten. Im
Gegensatz zum Steuerrecht, bei dem eine Kapitalbeteiligung in Hohe von mehr als 50 % vorliegen muss,
kann eine Organschaft im gesellschaftsrechtlichen Sinn auch beispielsweise durch personelle Verflechtungen
gebildet werden. Die Organschaft stellte die intensivste Form einer Zusammenfassung rechtlich
selbststéndiger Unternehmenstrager unter einheitlicher Leitung dar, die, obwohl im Steuerrecht geregelt, zu

rechtlichen Beurteilungsproblemen im Gesellschaftsrecht fiihrten.

Seit 2005 wird zur Steueroptimierung im Konzern nunmehr auf die Gruppenbesteuerung geméill § 9 KStG
zugegriffen, welche an Stelle der Organschaft getreten ist’>. Diese wird durch Zurechnung des steuerlichen
Ergebnisses der Gruppenmitglieder zum Gruppentréger in dem Wirtschaftsjahr, in dem der Bilanzstichtag
des Gruppenmitgliedes liegt, erreicht. Diese ,,Konzernbesteuerung™ soll den Steuerpflichtigen bei der
Organisation seiner wirtschaftlichen Tétigkeiten in mehreren Gesellschaften so stellen, als ob er die gesamte

Titigkeit in einer organisatorischen Einheit durchfithrt’*

. Im Gegensatz zur Organschaft wird bei der
Gruppenbesteuerung nur eine rein steuerliche Ergebniszurechnung vorgenommen und eine handelsrechtliche
Gewinnabfuhr oder Verlustabdeckung, wie dies im EAV vorgesehen ist, findet nicht statt’™. D.h. die
Gesellschaften bzw. Gruppenmitglieder sind zwar subjektiv korperschaftsteuerpflichtig, wodurch auch das
gesellschaftsindividuelle steuerliche Ergebnis ermittelt wird. Eine objektive Steuerpflicht besteht fiir die
Gruppenmitglieder jedoch nicht, da die steuerlichen Ergebnisse dem Gruppentriiger zugerechnet werden®>.
Eine Unternehmensgruppe setzt eine (auch mittelbare) finanzielle Verbindung zwischen dem

Gruppentriger’>® und dem Gruppenmitglied voraus. Dies wird dadurch erreicht, dass der Gruppentréger iiber

mehr als 50 % der Stimmrechte und des Kapitals des Gruppenmitgliedes verfiigen muss. Die mittelbare

320 in kartellrechtlicher Hinsicht stellen Betriebsfiihrungsvertrige einen "Zusammenschluss" dar (§ 41 Abs. 1 Z 2 KartG). Werden die gesetzlichen
Umsatzgrenzen der beteiligten Unternehmen iiberschritten werden (§§ 42a und 42c¢ KartG) ist dieser ,,Zusammenschluss® beim Kartellgericht
anzumelden ist und darf vor der kartellgerichtlichen Freigabe nicht durchgefiihrt werden (§ 42a Abs. 4 KartG).

2! OGH 90b68/08b vom 29. Juni 2009

322 vol. Doralt/Ruppe (2007), 306 und Wieser/Kirchmayr /Mayr (2008), 11f.

33 Gassner/Lang/Wiesner: Besteuerung von  Unternehmensgruppen - Bestandaufnahme und Vorschlige zur Reform der Organschaft im
Korperschaftsteuerrecht, 1998, 16

3% vol. Mayr, Gunter: Die neue Gruppenbesteuerung nach dem ABGAG 2005, UFSaktuell 2005, 6

32 Doralt/Ruppe (2007), 304

326 unbeschrinkt steuerpflichtige Kapitalgesellschaften, Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften und - wenn auch mit Einschrinkungen -
auslandische Gesellschaften sein sowie Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit im Sinne des Versicherungsaufsichtgesetzes und Kreditinstitute
(Korperschaften) im Sinne des Bankwesengesetzes und auch Beteiligungsgemeinschaften; nicht als Organmutter konnen Privatstiftungen fungieren.
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Beteiligung kann sowohl iiber eine Personen- als auch iiber eine Kapitalgesellschaft hergestellt werden. Zur
Bildung einer Unternehmensgruppe gemid § 9 KStG ist eine Gruppenvereinbarung bzw. eine
Steuerausgleichsvereinbarung notwendig, deren inhaltliche Ausgestaltung mit einer Ausnahme der
Privatautonomie belassen wurde, ndmlich dass durch die Vereinbarung ein Steuerausgleich zur Ginze
entfallen solle. Der grundlegende Inhalt einer Gruppenvereinbarung ist die Anfiihrung der an der Gruppe
beteiligten Korperschaften, der Vertragsdauer, der Vertragsbeendigung sowie der Vereinbarung einer

Steuerumlage fiir die Aufbringung der in der Gruppe anfallenden Korperschaftssteuer’

. Der Antrag auf
Gruppenbesteuerung (Gruppenantrag) ist vom Gruppentriager und allen inlindischen Gruppenmitgliedern zu
unterfertigen und ist innerhalb eines Monats ab Unterfertigung beim zustdndigen (Gruppen-)Finanzamt
anzuzeigen, welches die Vorlage der Voraussetzungen bescheidméBig feststellt. Hinsichtlich der

Abschlusskompetenz des Gruppenvertrages gilt das beim Ergebnisabfiihrungsvertrag Erwahnte.
2.5. Interessensgemeinschaft bzw. Konsortium

Unternehmen, die sich zusammenschlieBen um koordiniert gemeinsame Projekte abzuwickeln, werden als
Konsortien oder Interessensgemeinschaften bezeichnet’™. Sie unterscheiden sich von Konzernen dadurch,
dass es an einer einheitlichen Leitung fehlt. Untergruppen der Interessensgemeinschaft sind die Gewinn- und
Verlustgemeinschaft, bei der gleichberechtigte Unternehmenstriger ihre Ergebnisse zusammenlegen und
nach einem zuvor ausverhandelten Schliissel aufteilen, und die Verwaltungsgemeinschaft, die dhnlich einem

gemeinschaftlichen Geschiftsfiihrungsorgan agiert’”.

2.6. Syndikatsvertrige

Stimmbindungs- oder Syndikatsvertriage (shareholders’ agreement) sind Vereinbarungen, wodurch sich die
Gesellschafter hinsichtlich eines bestimmten Abstimmungsverhaltens innerhalb der Gesellschaft

absprechen®. Diese sind in der heutigen Rechtspraxis anerkannt®'

. Der Abschluss von Syndikatsvertrégen
(z.B. Stimmbindungsvertrigen) kann in der Satzung verboten werden®”. Sie sind iiblicherweise als (Innen-)
Gesellschaften biirgerlichen Rechts organisiert. Dementsprechend wird geméfl § 1175 ABGB ein Vertrag
geschlossen in dem zwei oder mehrere Personen einwilligen, ihre Miihe allein oder auch ihre Sachen zum
gemeinschaftlichen Nutzen zu vereinigen und so eine Gesellschaft zum gemeinschaftlichen Erwerb
errichten. Daraus lassen sich die drei Wesenselemente, ndmlich Abschluss eines (Gesellschafts-)Vertrages,
Vergemeinschaftung von Beitrdgen der Vertragsparteien und die Ausrichtung auf die Erreichung eines

gemeinsamen Zweckes ableiten™.

Syndikatsvertrige werden im Gegensatz zum Gesellschaftsvertrag nicht verdffentlicht. Sie bestehen neben

der Satzung oder dem Gesellschaftsvertrag und sind lediglich dann nichtig, wenn sie gegen ein gesetzliches

327 vol. Wieser/Kichmayr/Mayr (2008), 507f. und Haberl (2005), 548

328 7 B. Arge - Arbeitsgemeinschaft fiir Inmobiliendevelopments

3% vol. Krejci (1988), 325ff.

30 Jud, Waldemar: Die Inkompatibilitdt zwischen Aufsichtsratsmandat und anderen Organfunktionen im Konzern, GesRZ 1982, 111, 115;
Koppensteiner, Kommentar (1999), § 39 Rz 18

31 vel. Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 273 mwN; Schiemer in Schiemer, Karl/Jabornegg, Peter/Strasser, Rudolf: Kommentar zum Aktiengesetz,
1998, 3. Auflage, Wien 1998, Rz 4

zu § 114 mwN; Reich-Rohrwig (1983), mwN; Koppensteiner, Kommentar (1999), Rz 18 ff zu § 39 mwN; Kastner, Walther: Syndikatsvertrige in der
osterreichischen Praxis, OZW 1980, 1ff;. Thiery, Gottfied: Hochststimmrecht fiir Aktionire, NZ 1989, 81ff.

32 vol. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 39 Rz 20, dagegen jedoch u.a. Reich-Rohrwig (1983), 366

333 vol. Tichy, Maximilian G.: Syndikatsvertriige bei Kapitalgesellschafen, Wien 2000, 36
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Verbot oder gegen die guten Sitten oder gegen zwingende Grundsétze des Gesellschaftsrechts verstolen oder

die Gesellschaft zu schidigen streben™

. Wihrend die Satzung in der Form eines Notariatsaktes zu
beurkunden ist™’ und auch satzungsindernde Beschliisse der notariellen Beurkundung™® bediirfen, unterliegt
der Abschluss eines Syndiaktsvertrages keiner Formpflicht, obwohl Schriftlichkeit und auch Notariatsform®"’
in der Praxis hdufig vorkommen. Im Gegensatz zur Satzungséinderung, die gesellschaftsrechtliche
Beschlussquoren®® voraussetzt, gilt fiir den Syndikatsvertrag, dass dieser gemiB den allgemeinen Regeln des
biirgerlichen Rechts zu beurteilen ist, demnach alle Vertragspartner, sofern diese fiir Vertragséinderungen
nichts anderes vereinbart haben, zustimmen miissen. Ubereinstimmung besteht im Grunde darin, dass
Syndikatsvertridge nur die Beteiligten, nicht hingegen die Gesellschaft binden (Trennungsprinzip), wodurch
bindungswidrige Beschliisse gegeniiber der Gesellschaft wirksam bleiben und sich der Geschédigte auf
schuldrechtlicher Grundlage schadlos halten muss®”. Daher seien einstweilige Verfiigungen auf Basis eines

VerstoBes gegen den Syndikatsvertrag nicht moglich®*

. Eine Einschrinkung von diesem Trennungsprinzip
nahm jedoch der OGH vor, als dieser betonte, dass die Anfechtbarkeit eines Beschlusses aufgrund eines
Widerspruchs zum Syndikatsvertrag ausnahmsweise dann in Frage kommt, wenn sich - im gegensténdlichen
Falle - die Stimmbindung darauf beschrinkt, auch ohne Syndikatsvertrag gegebene Treuepflichten zu

konkretisieren**!, womit eine Drittwirkung bejaht wurde***.

Unstrittig ist, dass der Syndikatsvertrag Vereinbarungen auf schuldrechtlicher Basis treffen kann, die derart
in der Satzung nicht vereinbart werden konnen*®. Jedoch ist es nicht moglich Bestimmungen die bereits
aufgrund der Satzung zwingend sind durch einen Syndikatsvertrag zu konterkarieren’*. Der Satzung
widersprechende Syndikatsvertrdge sind (auch im Innenverhiltnis) nichtig. Die Beweislast, dass sich
Syndikatspartner trotz Nichtigkeit des Syndikatsvertrages, beispielsweise bei Umgehung von

Hochststimmrechten oder Vinkulierungsklauseln, daran halten, gestaltet sich als schwierig.

Unabhdngig von einem schadensersatzrechtlichen Anspruch aufgrund einer stimmbindungswidrigen
Abstimmung kann auf prozessualer Ebene, beispielsweise bei einem Aktiondr mit Wiederholungsgefahr zur
Stimmbindungsverletzung, mit Unterlassungsklage und fiir den Fall einer konkret drohenden Verletzung mit
vorbeugender Unterlassungsklage vorgegangen werden’”. Ob ein Erfiillungsanspruch aus einem

346

Stimmbindungsvertrag besteht, ist strittig, wird aber mehrheitlich in der Literatur abgelehnt™ . Strittig ist

weiters die Exekution solcher Entscheidungen nach §§ 354 und 367 EO*". Gegenstinde dieser Absprachen

3% val. Reich-Rohrwig (1983), 366f.

335816 Abs. 1 AktG sowie § 4 Abs. 3 GmbHG

336§ 120 AktG sowie § 49 Abs. 1 GmbHG

37 zwingend wenn gesetzlich Formvorschriften normiert sind zB. § 76 Abs. 2 GmbHG sowie § 52 Abs. 4 GmbHG und diese Inhalte auch
Gegenstand eines Syndikatsvertrages werden sollen.

338§ 146 Abs. 1 AktG sowie § 50 Abs. 1 GmbHG

339 OGH 28. April 1993, OGH 20. Dezember 1983, Koppensteiner, Kommentar (1999), § 39 Rz 21

340 Schiemer in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998) Rz 4 zu § 114; ablehnend Kastner, OZW 1980, 7; SZ 49/51; diversifizierend
Koppensteiner, Kommentar (1999), Rz 22 zu § 39

*#!'vgl. OGH 2 Ob 46/97 vom 26. August 1999

2 yol. Kapitel VI Punkt 4

3 beispielsweise Nebenverpflichtungen des Aktionirs ohne Bindung an die Zustimmung der Gesellschaft gemaB § 50 Abs. 1 AktG

34 S0 betont Schiemer, dass Personen, die nach gesellschafttsrechtlichen Normen vom Stimmrecht ausgeschlossen sind, dies nicht durch Abschluss
von Syndikatsvertrdgen (Stimmbindungsvertragen) umgehen diirfen. Schiemer in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 114

35 Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 274 mwN; Schiemer in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998) Rz 4 zu § 114; Reich-Rohrwig (1983),
368; OGH 4 Ob 588/95, OJZ-LSK 1996/158 in ecolex 1996, 271

**¢ nunmehr bejahend Koppensteiner, Kommentar (1999), Rz 22 zu § 39; frither ablehnend Reich-Rohrwig (1983), 372f.

347 Schiemer in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998) Rz 4 zu § 114; Reich-Rohrwig (1983), 373f; Koppensteiner, Kommentar (1999),
Rz 22 zu § 39 mwN
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sind beispielsweise die Gewinn- und Dividendenpolitik, die Riicklagenbildung, die Abstimmung bei
Kapitalerhdhungen, Kreditgewéhrung, Gesellschaftsfinanzierungen, Umstrukturierungen,

348

UnterstiitzungsmafBnahmen fiir die Tochtergesellschaften und Exit Szenarien (IPOs, etc.)™™. Daraus ist deren

h**. Unterschieden werden kann

Bedeutung vor allem in Konzernsteuerungssachverhalten offensichtlic
zwischen einem Unterordnungssyndikat und einem Gleichordnungssyndikat. Bei einem
Unterordnungssyndikat hat ein Syndikatsleiter eine Leitungs- oder Weisungsbefugnis, wihrend im

Gleichordnungssyndikat entweder Mehrheitsentscheidungen oder Einstimmigkeit maBgeblich ist*™.

Syndikatsvertridge sind von materieniibergreifender Bedeutung, da eine Vielzahl von Bestimmungen durch
den Tatbestand des konzertierten Handelns ausgelost werden. Beispielsweise normiert das
Ubernahmegesetz in seinem § 22a, dass die Angebotspflicht auch dann besteht, wenn eine Gruppe
gemeinsam vorgehender Rechtstriiger”' begriindet wird, die zusammen eine kontrollierende Beteiligung

352

erlangt™. Gemdl § 244 Abs. 2 Z 4 UGB muss ein Konzernabschluss und ein Konzernlagebericht erstellt
werden, wenn ihr bei einem Tochterunternehmen auf Grund eines Vertrages mit einem oder mehreren
Gesellschaftern des Tochterunternehmens das Recht zur Entscheidung zusteht, wie Stimmrechte der
Gesellschafter, soweit sie mit ihren eigenen Stimmrechten zur Erreichung der Mehrheit aller Stimmen
erforderlich sind, bei Bestellung oder Abberufung der Mehrheit der Mitglieder des Leitungs- oder eines
Aufsichtsorgans auszuiiben sind. Das Bankwesengesetz sieht z.B. in seinem § 20 Abs. 1 vor, dass der
Erwerb einer qualifizierten Beteiligung® anzeigepflichtig ist, wenn gemeinsam handelnde Personen
zusammengenommen eine qualifizierte Beteiligung erwerben oder erreichen wiirden. Ebenfalls wird § 30

BWG (Erfiillung einer Kreditinstitutgruppe) mit seinen Rechtsfolgen®

schlagend, wenn aufgrund eines
Vertrages mit einem oder mehreren Gesellschaftern des Unternehmens diese Gesellschafter durch
konzertiertes Handeln in der Stimmrechtsausiibung das Recht haben die Bestellung oder Abberufung der
Mehrheit der Mitglieder des Leitungs- oder eines Aufsichtsgremiums zu gestalten®>. Auch das VAG sieht in
§ 11b vor, dass der interessierte Erwerber der FMA Anzeige erstatten muss, wenn er gemeinsam mit anderen

Personen eine Beteiligung eingehen will. Andere Verweise auf den Syndiaktsvertrag ergeben sich

beispielsweise aus § 15 Abs. 3 und § 18 PSG sowie § 16 Abs. 5 UbG.

348 Schirmer, Thomas/Uitz, Markus: Syndikatsvertrag, ecolex 2007, 609

** siehe beispielsweise http://www.oberbank.at/OBK_webp/OBK/Informationsobjekte/Grafiken/AT/3Banken_Aktionaersstruktur.pdf (3. Februar
2010)

330 vol. Spatz, Philipp/Gurmann, Stefan: Stimmverbote im Syndikat, GesRZ 2008, 274ff.

31§ 1 UbG: ,,natiirliche oder juristische Personen, die mit dem Bieter auf der Grundlage einer Absprache zusammenarbeiten, um die Kontrolle {iber
die Zielgesellschaft zu erlangen oder auszuiiben, insbesondere durch Koordination der Stimmrechte, oder die aufgrund einer Absprache mit der
Zielgesellschaft zusammenarbeiten, um den Erfolg des Ubernahmeangebots zu verhindern. Hilt ein Rechtstriiger eine unmittelbare oder mittelbare
kontrollierende Beteiligung (§ 22 Abs. 2 und 3) an einem oder mehreren anderen Rechtstrdgern, so wird vermutet, dass alle diese Rechtstriger
gemeinsam vorgehen; [...]“

%52 daran kniipft auch § 92 Z. 7 BorseG

3382 7.3BWG

3% Aufsicht (§ 69f BWG), Konzernabschl. (§§ 43ff, 59f), Eigenmittelkonsol. (§ 24 BWG), GroBveranlagungen (§ 27), Beteiligungen (§ 29 BWG)
#3830 Abs. 1 Z. 6 BWG
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3. Ergebnis sowie Ubersicht der Beteiligungsbeziehungen im Gesellschaftsrecht

Einheitliche Leitung
§ 15 Abs. 1 AktG bzw. § 115 Abs. 1 GmbHG

Unterordnung

Gleichordnung

Beherrschung bzw. beherrschender Einfluss
§ 15 Abs. 2 AktG bzw. § 115 Abs. 2 GmbHG
abhdangiges und herrschendes Unternehmen

Beteteiligungen
faktisch

oder sonst
vertraglich

1

T T !
| mittelbar E| unmittelbarE | mittelbar E| unmittelbarE

Treuhandvertrag

personelle Verflechtung

Managementvertrag

Lieferantenvertrag

Finanzierungsvertrag

Ergebnisabfiihrungsvertrag

M|nderhe|i:zgetelllgung Mehrheitsbeteiligung Wechselseit. Beteiligung Beherrschungsvertrag Control Tatbestande
Minderheits- Sperrminoritit Mehrheit der einfache einfache MH einfache MH Mehrheit der Stimmrechte
beteiligung ieS P Stimmen Mehrheitsbet. einseitig beidseitig § 244/2/1 UGB
I i I I [
Mehrhgit des qualifizierte qualifzierte MH E| qualifizierte MH Bestellung Abberufung
Kapials Merheitsbet. einseitig beidseitig Organe § 244/2/2 UGB
[ 1 1 | |
Mehrheit Sperrminoritat Sperrminoritat
Kapial&Stimmen Squeeze Out einseitig beidseitig Syndikatsvertrag
T
Alleineigentum

Abbildung 13 Konzernsystem im dsterreichischen Gesellschaftsrecht, Quelle: Eigene Darstellung

Konzerne kénnen auf Basis betriebswirtschaftlicher oder rechtlicher Uberlegungen charakterisiert werden.
Von einem rechtlichen Blickwinkel ist die Untergliederung zwischen Gleichordnungskonzern und
Unterordnungskonzern sowie zwischen faktischem Konzern und Vertragskonzern mdglich. Aus einem
betriebswirtschaftlichen Blickwinkel steht der Wertschopfungsprozess im Vordergrund, wodurch zwischen

vertikalen und horizontalen sowie Mischkonzernen unterschieden wird.

Strukturiert werden Konzerne tiblicherweise iiber die Holdinggesellschaft, als Strukturtrdgerin der Konzerne,
die als konzerninterner Finanz- und Strategieintermedidr fungiert. Bei der diesbeziiglichen Rechtsformwahl

ist auf den Bedarf an Stabilitit, Flexibilitit, Neutralitit und Zentralitdt abzustellen.

In der Untersuchung der Konzernstrukturen Osterreichischer Finanzintermedidre zeigte sich die umfassende
Nutzung des Osterreichischen gesellschaftsrechtlichen Beteiligungsinstrumentariums. So sind neben
unterschiedlicher quotaler Beteiligungen am Aktien- oder Stammkapital auch Kommanditbeteiligungen und

(a)typisch stille Beteiligungen charakteristisch.

Wihrend im organischen Wachstum auBler im Fall eines Gemeinschaftsunternehmens iiblicherweise 100
%ige Tochtergesellschaften gegriindet werden, sind bei externer Konzernierung earn-out Modelle sowie
abgestufte Erwerbsprozedere, maB3geblich. So expandieren Osterreichische Versicherungen im Ausland durch

Erwerb eines Minderheitsanteiles oder von zumindest 51 % der Anteile, wobei der restliche Anteilserwerb
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oder Riickverkauf iiber schuldrechtliche Vereinbarungen (call, put) in zumindest jéhrlichen Schritten

konzipiert ist.

Konzerne mit Immobilienvermdgen halten dieses iiblicherweise iiber Gesellschaften (special purpose
vehicle), was einerseits Risikotiberlegungen, aber andererseits auch kostenschonender Fungibilitdt Rechnung
trigt. Zur Vermeidung des Tatbestandes der Anteilsvereinigung, welche Grunderwerbssteuer auslost, werden

héufig Zwerganteile liber einen Treuhénder oder iiber eine Konzerngesellschaft gehalten.

Wihrend wechselseitige Beteiligungen bei den groften dsterreichischen Finanzintermediéren im Grunde die
Ausnahme bilden, zeigen sich doch vielfach konzerninterne Beteiligungsbeziehungen sowie

Ringbeteiligungen und Beteiligungen iiber zwei bis drei Tragerunternehmen.

Konzernvertrige sind géngige Praxis und Gegenstand vielfdltiger =~ Vereinbarungen  zur
Rechtsfolgenerzeugung und werden zur Absicherung der Leitungsmacht im Konzern herangezogen. Ihre
Bedeutung manifestiert sich in der Tatsache, dass mehr als 70 % der Konzermunternehmungen meist

zusitzlich Konzernvertrige zur faktischen Leitungsmacht abschlieBen’™.

Konzernvertrige bediirfen bei Personengesellschaften eines Beschlusses sdmtlicher Gesellschafter, falls sich
im  Gesellschaftsvertrag keine diesbeziiglichen Vereinbarungen finden. Dies ist auf den
Stimmbindungsvertrag als Gesellschaft biirgerlichen Rechts anwendbar. Bei Vertragskonzernen
(Beherrschungsvertrag, Ergebnisabfiihrungsvertrag) sind qualifizierte Mehrheiten des Kapitals fiir die
Beschlussfassung notwendig. Bei faktischer Konzernierung von Kapitalgesellschaften ist die Frage zu
stellen, ob es sich um eine reine GeschéftsfiihrungsmaBBnahme handelt, ob der Aufsichtsrat zuzustimmen hat
oder ob ein derart struktureller Eingriff vorliegt, dass die Gesellschafter beschlieBen miissen. Neben der
Beschlussfassung zur konkreten Transaktion, ist auch die Anpassung der Unternehmensverfassung bzw. der
Satzung notwendig. Der Bedarf an qualifizierten Beschlussmehrheiten oder Einstimmigkeit ist grundsétzlich

bei personalistisch ausgestalteten Gesellschaften hoher.

Die Frage hinsichtlich der Hierarchie der Konzernvertrége ist differenziert zu beantworten. Abzustellen ist
auf die unterschiedlichen Rechtssphédren. Eine Rechtssphére besteht zwischen der Gesellschaft und deren
Gesellschafter (Satzung), eine weitere zwischen den Gesellschaftern untereinander (Syndikatsvertrag) und
eine andere zwischen der Gesellschaft und ihrem Vertragspartner (u.a. Betriebsfithrungsvertrag). Beide
letztgenannten Vertrége konnen lediglich dann volle bzw. dingliche Wirkung entfalten, wenn die Satzung
ihre Existenz berechtigt, andernfalls unterliegen diesbeziiglich Beschliisse der Anfechtung. Wihrend die
Satzung Formvorschriften einhalten muss und der firmenbuchrechtlichen Eintragung (Publizitét) bedarf, ist
dies bei den konzernrechtlichen Vertrdgen wie dem Syndikatsvertrag oder dem Betriebsfithrungsvertrag fiir

deren Giiltigkeit nicht Voraussetzung.

In der Praxis der Finanzintermediarisierung sind Nebenabreden wie Kooperationsvereinbarungen,

Syndikatsvertréige, Poolvertrige sowie auch Managementvertrége, bedeutsam. Sie kénnen auch ein solches

336 vol. Mellewigt/Matiaske in Albach (2000), 115f.
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Ausmal erreichen, dass die Struktur der Gesellschaften beeinflusst wird und sich die typischen

Konzerngefahren fiir Minderheiten, Glaubiger und die abhéngige Gesellschaft materialisieren.

Wihrend Adaptionen der Satzungsvertridge gerade bei Kreditinstituten und Versicherungsunternehmen im
grundlegenden Fall zumindest den nationalen Aufsichtsbehdrden angezeigt werden miissen ist dies bei
Managementvertrigen und Kooperationsvertrigen und dhnlich konzipierten Vertrégen nicht der Fall, auer
diese Vereinbarungen behindern die Aufsichtsbehdrden bei der ordnungsgeméBen Erfiillung ihrer gesetzlich

bestimmen Aufsichtsagenden.
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KAPITEL IV
KONZERNSTRUKTUREN

1. Konzernstrukturanalyse
1.1. Entstehung von Konzernen

Betriebswirtschaftliche Griinde sind die elementaren Treiber fiir die Konzernierung. Finanzintermediire
suchen in Zeiten der Globalisierung nach neuen Mérkten und treten in diese durch Griindung von abhingigen
Unternehmungen oder durch Akquirierung bestehender Unternehmen ein. Einen betriebswirtschaftlichen
Blickwinkel einnehmend spielen Synergie- bzw. Gewinnabschopfungsiiberlegungen eine Rolle, da bei
Existenz vertikaler Strukturen Zwischengewinne eliminiert wiirden und auf horizontaler Ebene Skalenertrige
und Effizienzertriige erzielt werden kénnten’. Bei Kreditinstituten sind die Kerntreiber der Wertschaffung
Kreditvolumen, Margenausweitung sowie Kosteneffizienz (cost-income-ratio), was bei den Osterreichischen
Banken im starken Exposure in Siid- und Osteuropa resultierte™. Bei Versicherungsunternehmen sind
Primienvolumen, Profitabilitdit im Versicherungsgeschédft und Kosteneffizienz Kerntreiber der
Wertschaffung. Motive fiir die Griindung von Tochtergesellschaften sind auch in koordinationspolitischen
und rechtlichen Argumenten zu finden. Rechtlich gesehen liegt das Hauptargument darin, dass selbststindige
Unternehmungen (theoretisch) nur mit ihrem eigenen Substrat als Haftungsfond verpflichtet sind®>”. Die
Schaffung dieser eigenen Verantwortungskreise und Haftungsfonds findet sich beispielsweise bei
Beratungstochtern fiir das Wertpapiergeschéft oder bei eigenen Managementgesellschaften fiir

Investmentvehikel.

Die (theoretische) Rechtfertigung fiir die Entstechung von Konzernen erfolgt unter anderem {iiber die
Transaktionskostentheorie, die eine Theorie der Institutionendkonomik darstellt und deren Kernaussage es
ist, dass jegliches Handeln in einer Marktwirtschaft mit verschiedensten Kosten verbunden ist und daher die
Wahl der Organisationsform in den Mittelpunkt der Untersuchung riickt, bei der die Transaktionskosten

minimal sind und die bestmogliche Effizienz des Austausches und die Absicherung der Investitionen

37 in der Praxis angestrebte Synergievorteile die als Motiv fiir Konzernierung angefiihrt werden lassen sich ,,sowohl aus theoretischer als auch

empirischer Sicht kaum nachweisen® Rau-Bredow (1999), 5; “As these strategic buyers take advantage of their ability to maneuver in the face of a
challenging deal environment, PwC predicts they will pursue deals with a focus on synergies - including enhancing productivity, providing cost-
savings and adding revenue volume to their businesses; Companies have taken aggressive actions on costs; the low hanging fruit is gone, and to drive
further efficiency they will look to combine with similar players to drive scale and enhance productivity. The ‘merger of productivity’ will be a
driving force in 2010 as companies look to drive revenue growth and enhance margins” PWC www.pwc.com/us/en/press-resleases/2009 (16.
Dezember 2009)

38 Rinker, Andreas/Béschenbroker, Helge/Bauer, Ekkehardt: Central and Eastern European Banking Study 2008: Potentiale, Strategien und
Erfolgsfaktoren nationaler und internationaler Kreditinstitute, Bank Archiv, Wien 2008, 827-838; ,./...] the “concentration-stability view” suggest[s]
that larger (monopolistic) banks in concentrated banking systems may enhance profits and thus reduce financial fragility by providing higher “capital
buffers” that protect them against external macroeconomic and liquidity shocks [...] (“charter value hypothesis™). As higher franchise values result in
higher opportunity costs when going bankrupt, bank managers or, even more, the bank’s shareholders may not accept risky investments that could
jeopardize their future profits [...] larger banks tend to engage in “credit rationing” since fewer credit investments of a higher quality will increase the
return of the singular investment and hence foster financial soundness [...] larger banks may be able to diversify loan portfolio risks more efficiently
due to higher economies of scale and scope [...] larger banks engaging in crossborder activities may additionally obtain economies of scale and scope
by geographical risk diversification.l [The] “concentration-fragility view” argue[s] that larger banks are often more likely to receive public
guarantees or subsidies, which is discussed as the “too big to fail”’-doctrine (Mishkin, 1999). [...] moral hazard problem becomes more severe for
larger bank’s managers who may take on risky investments under a government’s safety net. [...] that higher loan interest rates granted by
monopolistic banks may induce borrowers to take on risky investments to compensate higher loan repayments /... a higher degree of risk
diversification effects may result in reduced managerial efficiency, less effective internal corporate control and increased operational risk that may be
prone to supervisory failures.” Uhde, Andre/Heimeshoff, Ulrich: consolidation in banking and financial stability in Europe: Empirical evidence,
Diskussionspapier Institut fiir Wirtschaftspolitik und Quantitative Wirtschaftsforschung, No. 2 /2009, ISSN 1869-6707

** OGH 16. Juni 1983, SZ 56 in GesRZ 1983, 156
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gewihrleistet wird. Unter die Transaktionskosten fallen unter anderem Kosten fiir Information und
Kommunikation, Vereinbarung, Abwicklung und Kontrolle’®. Somit ist die Moglichkeit, die
Transaktionskosten, beispielsweise durch Konzernierung (M&A) oder durch andere Formen der
Zusammenarbeit/Koordiniation =~ zu  senken, ein  ausreichender  Rechtfertigungsgrund, = um

Konzernierungstransaktionen ins Auge zu fassen.

Doch die Literatur verschlieBt sich nicht vor potenziellen Gefahren durch Konzerne. Es werden ihnen
demokratiepolitische Bedenken entgegengebracht, weil konzentrierte Netzwerke wirtschaftlicher Macht
entstehen, deren Einflusspotential sogar auf Staaten nicht mehr bestritten werden kann®®'. Dies bestitigen die
untersuchten Zahlen, denn die unkonsolidierten Bilanzsummen der in Osterreich meldepflichtigen
Kreditinstitute beliefen sich zum 31.12.2008 auf 1.039,36 Mrd. EUR*®. Die osterreichischen Versicherungen
versicherten bei einem verrechneten Pramienvolumen von rund 16,2 Mrd. EUR ein Risiko von rund 45.726
Mrd. EUR im Jahr 2008°®. Die Private Equity Branche hat im Jahr 2008 rund 230 Mio. EUR an Mitteln
aufgebracht, welche in Investmentprojekte der frithen Entwicklungsphase flieBen*®. Durch die Existenz
multinationaler Konzeme kann konzemninterne Steueroptimierung zu FEinnahmenverlust des
Anséssigkeitsstaates fiihren und auch das inhdrente Unternehmensziel den Wettbewerb zu beschranken, fiihrt
zu  volkswirtschaftlichen ~Bedenken.”” 1In dieser Arbeit werden die Beeintrichtigung von
Minderheitsaktiondren oder Gesellschaftsgldubigern beriicksichtigt, die sich, wie die Judikatur zeigt, durch
die Ausrichtung der Unternehmenspolitik auf ein ,,Konzerninteresse® nicht unbedeutenden Gefahren

366

ausgesetzt sehen™ sowie mit Aspekten der betriebswirtschaftlichen und rechtlichen Fundierung und des

Prozesses der Konzernierung bei Finanzintermediéren.

Die zwei fundamentalen Entstehungsarten sind jene endogener und exogener Natur. Von einem endogenen
Konzernaufbau, dem vor allem in der Anfangsphase der Konzernierung hohe Relevanz zukommt, wird dann
gesprochen, wenn ein Unternehmen organisch wéchst. Beispielhaft fiir organisches Wachstum sei die
Griindung einer 100 %-Tochter oder die Ausgliederung bzw. Abspaltung zur Neugriindung®®’ zu nennen.

Exogener Konzernaufbau liegt dann vor, wenn unabhéngige Unternehmungen akquiriert bzw. iibernommen

360 vgl. Jansen 2001, 75f.; Weitere Transaktionskosten sind Such-, Anbahnungs-, Informations-, Zurechnungs- Verhandlungs-, Entscheidungs-,

Absicherungs-, Durchsetzungs-, Anpassungs- und Beendigungskosten

3! «UJsing aggregate balance sheet data from banks across the EU-25 over the period from 1997 to 2005 [...] empirical evidence that national banking
market concentration has a negative impact on European banks’ financial soundness [...] while controlling for macroeconomic, bank-specific,
regulatory, and institutional factors. Furthermore, we find that Eastern European banking markets exhibiting a lower level of competitive pressure,
fewer diversification opportunities and a higher fraction of government-owned banks are more prone to financial fragility whereas capital regulations
have supported financial stability across the entire European Union.” Uhde/Heimeshoff (2009), 1

392 Eder, Nina/Béck, Nikolaus/Fleischhacker, Wolfgang: Osterreichs Kreditinstitute im 1. Quartal 2009, OBA 7/2009, 488

363 vgl. Verband der 6sterreichischen Versicherungsunternehmen, Geschéftsbericht 2008, 84, 85

%% vol. Austrian Private Equity and Venture Capital Organisation unter www.avco.at (13. Februar 2010)

365 «[ ] De Nicol6 et al. (2004) provide empirical evidence of increased risk profiles for the five largest conglomerate financial firms and of a higher
level of systemic risk potential for more concentrated banking systems. Similarly, Schaeck and Cihak (2007) and Schaeck et al. (2006) examine the
impact of market competition and concentration on systemic stability for more than 2,600 banks in the EU-10 plus Switzerland for the period from
1999 to 2004. They find no evidence for a trade-off between market competition and the banks’ risk-taking. Rather, they find that banks tend to hold
higher capital buffers when operating in a more competitive environment. These results prove to be robust when controlling for banking market
concentration and for a multitude of further sensitivity analyses. Finally, Beck et al. (2006a, 2006b) examine the effect of banking market
concentration on the likelihood of suffering a systemic banking crisis using data on 69 countries over the period from 1980 to 1997. In contrast to De
Nicolo et al. (2004) they provide empirical evidence that an increase in banking concentration does not result in higher banking system fragility. Their
result is robust when controlling for differences in bank regulatory policies and national institutions affecting market structures and financial stability”
vgl. Uhde/Heimeshoff (2009)

% vol. u.a. Emmerich/Habersack (2008), Konzernrecht, 10

%7 bei der Ausgliederung sind die Gesellschafter der ausgliedernden Gesellschaft mittelbar am ausgegliederten Vermégen beteiligt. Die Gesellschafter
der abspaltenden Gesellschaft sind direkt am abgespalteten Vermogen beteiligt.
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werden (Mergers & Acquisitions’®). Aufgrund der Tatsache, dass die vollstindige Integration des
erworbenen Unternehmens bzw. deren einzelnen Geschiftsbetriebe erstens Singularsukzession und zweitens
strukturell keine Konzernierung sondern nur die Vergroferung des Unternehmens zur Folge hétte, werden in
der Praxis an Unternehmen Beteiligungen akquiriert und durch Beibehaltung der rechtlichen
Selbststindigkeit konzerniert’®. Jedoch ist eine zeitliche Differenzierung vorzunehmen. Denn wihrend in
der Konzernentstehungsphase die Neugriindung (46 %) bzw. die Ausgriindung (28 %) dominieren, wird, wie
dargelegt, in der Phase des Konzernwachstums vor allem die Konzernierung durch Beteiligungserwerb (94,9

%) betrieben®”.

Die Analyse der Konzernstrukturen von Finanzintermedidren ist vom Gesichtspunkt der Stabilitét des
Finanzsystems zu betrachten, da eine internationale Konzernierung erhebliche Gefahren fiir die Teilnehmer
(Sparer, Kreditnehmer, Investoren) am Finanzsystem darstellen konnen. Die Verantwortung auf
institutsspezifischer Ebene liegt beim jeweiligen Finanzintermediir bzw. dessen Verwaltungsorgane®’',
wobei der Anspruch auf Sicherung der Stabilitdt des Finanzsystems Handlungsmaxime der nationalen

Aufsichtsorgane ist’”.

Unabhéingig von der betriebswirtschaftlichen Rationalisierung ist der Prozess der Konzernierung, sei dieser
nun endogener oder exogener Natur, in der Verantwortung des Verwaltungsorgans nur dann legitimierbar,
wenn dieser der Gesellschaft zutriiglich ist. Uber eigenes Vermdgen in der persénlich gewiinschten Art und
Weise zu verfiigen ist der rechtspolitische Ausfluss der Privatautonomie, jedoch darf ein Verwaltungsorgan
einer Kapitalgesellschaft, das systemimmanent nicht eigenes Vermdgen sondern fremdes Vermdgen
verwaltet, dieses nur sorgsam und widmungsgemal gestionieren. Daher ist beispielsweise der Vorstand einer
Aktiengesellschaft gehalten, die Interessen der Gesellschaft zu wahren’” und darf daher iiber das
Gesellschaftsvermdgen nur so verfligen, wie dies der Gesellschaftszweck und der Unternehmensgegenstand
unter Wahrung des Unternehmenswohl geboten sieht. Wiachst das Unternehmen endogen oder exogen, ist der
»(Geschiftsleiter angehalten, seine Beschliisse an Zuvorgenannten zu messen. Gesagtes muss auch fiir die
GmbH gelten, obwohl eine ausdriickliche Normierung der Zielvorgabe wie sie in § 70 AktG zu finden ist,

nicht existiert®™.

% im deutschen Sprachraum wird M&A mit dem Begriff Unternehmenszusammenschliisse (Mergers/Fusionen) und Unternehmensiibernahmen

(Acquisitions) tibersetzt, vgl. Picot, Gerhard (Hrsg): Handbuch Mergers & Acquisitions - Planung, Durchfiihrung, Integration, 2. Auflage, Stuttgart
2002, 19. Grundsétzlich wird das Unterscheidungskriterium der rechtlichen Selbstindigkeit herangezogen, welches bei Fortbestand der rechtlichen
Selbstindigkeit den Begriff der Akquisition nennt und bei Untergang der Rechtspersonlichkeit von einer Ubernahme, einem Merger spricht. Weitere
Unterscheidungen konnten im Bereich der Finanzierung gesucht werden, wie beispielsweise die unbare (Aktienausgabe) bei Mergers
beziehungsweise die bare bei Akquisitionen. Doch spielt diese Unterscheidung in der Praxis keine Rolle, vgl. Jansen 2001, 44

3% Von Biiren (2005), 38ff.

370 39 untersuchte Konzerne, jedoch nicht auf den Sektor Kreditinstitute, Versicherungen, Venture Capital und Investmentgesellschaften beschrénkt;
vgl. Etzbach (2006), 69

31§ 39 Abs. 1 BWG: ,,Die Geschiftsleiter eines Kreditinstitutes haben bei ihrer Geschiftsfiihrung die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften
Geschiftsleiters im Sinne des § 84 Abs. 1 AktG anzuwenden. Dabei haben sie sich insbesondere iiber die bankgeschiftlichen und bankbetrieblichen
Risiken zu informieren, diese durch angemessene Strategien und Verfahren zu steuern, zu iiberwachen und zu begrenzen sowie iiber Pléne und
Verfahren gemiB § 39a zu verfligen. Weiters haben sie auf die Gesamtertragslage des Kreditinstitutes Bedacht zu nehmen®.

72 siehe u.a. § 69 BWG: § 69 Abs. | BWG ,,die FMA hat [...] Kreditinstitute [...]zu iiberwachen und dabei auf das volkswirtschaftliche Interesse an
einem funktionsfahigen Bankwesen und an der Finanzmarktstabilitit Bedacht zu nehmen.“ Ferner hat ,,[d]ie FMA hat unter Bedachtnahme auf die
Art, den Umfang und die Komplexitit der betriebenen Bankgeschéfte der Kreditinstitute und Kreditinstitutsgruppen die Angemessenheit des Kapitals,
welches zur quantitativen und qualitativen Absicherung aller wesentlichen bankgeschéftlichen und bankbetrieblichen Risiken zur Verfliigung steht,
sowie die Angemessenheit der Verfahren gemif § 39 Abs. 1 und 2 und § 39a, insbesondere unter Beriicksichtigung der in § 39 Abs. 2b angefiihrten
Risiken, zu beaufsichtigen.*

373870 AktG

3™ So rechtfertigen auch die Unterschiede zwischen der Stellung des Vorstandes zum Geschiftsfiihrer (z.B. 20 Abs. | GmbHG und § 74 AktG) und
die Vorlagepflicht bei auBergewohnlichen MaBnahmen nicht den an die Verantwortung des Verwaltungsorganes erhobenen Anspruch auf sorgfiltige
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Die Bedeutung des Bedarfs an der Analyse von Konzernstrukturen kann plakativ an den wesentlichen Fragen
wahrend der Prozessschritte bei der Konzernierung dargestellt werden. Generell sollen im M&A Prozess
rechtliche, steuerliche und finanzielle Due Diligence-Untersuchungen vorgenommen werden und neben der
fundamentalen Begriindbarkeit einer Transaktion (Marktanalyse, Wettbewerbanalyse,
Unternehmensbewertung) auf Fragen nach der Erwerbsstruktur und Verlustverwertungsmoglichkeiten zur
Kaufpreisanpassung eingegangen werden. Die Controlling Abteilung analysiert das zu konzernierende
Unternehmen hinsichtlich der Vorgabe und Implementierung des Planungs- und Berichtswesen sowie der
Moglichkeiten eines adequaten Anreiz und Vergiitungssystems fiir das Management und ferner hinsichtlich
der notwendigen Werthaltigkeitstest (impairment). Das Rechnungswesen benoétigt Informationen iiber die
Anschaffungs(neben)kosten, Konsolidierungsmethoden, Ansitze zur Firmenwertermittlung,
Fremdwéahrungsthemen und die Steuerabteilung basiert ihre Analysen auf die Akquisitionsstruktur, welche
maflgebliche Auswirkungen auf Firmenwertabschreibung, Gruppenbesteuerung, Nutzung von
Verlustvortragen hat und beschiftigt sich mit Themen der Kapitalversorgung der Konzerngesellschaften
(Cash-Pooling), der Verrechnungspreise, der Ermittlung latenter Steuern und bei internationalem Bezug mit
Steueroptimierungsmdglichkeiten (Steuerfreiheit fiir capifal gains). Die Rechtsabteilungen legen
Hauptaugenmerk auf gegebenenfalls notwendige behordliche Genehmigungen sowie auf die laufende
Wahmehmung von gesellschaftsrechtlichen Herrschafts- und Vermogensinteressen und die rechtliche
Dokumentation (Vertragsarchiv, Vertragsabwicklung). Die Finanzabteilungen der priifen Konzernfinan-
zierungen, eruieren den konkreten Mehrwert aus Cash-Pooling Konstrukten oder konzerninternen Darlehen
und definieren risiko- und laufzeitadiquate interne Zinssitze’”. Gerade diese unternechmensspezifischen
Interdependenzen verlangen eine erhohte Sensibilitét fiir Moglichkeiten zur Konzernstrukturoptimierung aus

einer strategischen Perspektive heraus.

1.2. Konzernstrukturen

Als wesentlichstes Instrument der Konzernierung gilt der Beteiligungserwerb. Die Praxis zeigt, dass sich
Beteiligungsstrukturen jedoch sehr komplex gestalten konnen und von dem dahinterliegenden Motiv zur
Konzernstrukturgestaltung abhédngen. Die unternehmensrechtliche Definition der Beteiligung oder des
verbundenen Unternehmens findet sich im § 228 UGB, wobei Beteiligungen Anteile sind, die dazu
bestimmt sind, dem eigenen Geschéftsbetrieb durch eine dauernde Verbindung zu diesem zu dienen. Des
Weiteren existiert eine Beteiligungsvermutung, wenn der Kapitalanteil den fiinften Teil des Nennkapitals
iibersteigt. Aus der Summe der Beteiligungen resultiert die Beteiligungsstruktur, wobei die

Beteiligungsstruktur die Ausgestaltung der eigenkapitalmiifligen Beziehungen ist, durch welche die

Leitung, sondern spielt eher bei den Grenzen des geschéftspolitischen Ermessens eine Rolle. vgl. Torggler, Ulrich: Business Judgment Rule und
unternehmerische Ermessensentscheidungen. Zugleich eine Besprechung von Grass, Business Judgment Rule, ZfRV 2002/9 (2002), 9ff.

35 vgl. Moser, Gerald: Beteiligungsmanagement in Konzernen unter besonderer Beriicksichtigung der Integration in die Unternehmensstruktur,
Aufsichtsrataktuell 2009 H3, 23 (23ff.)

37 Ulrich, H.: Die Unternehmung als produktives soziales System - Grundlagen der allgemeinen Unternehmungslehre, Stuttgart 1970, 212
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Konzernobergesellschaft mit den anderen Konzerngesellschaften und diese untereinander in der
Konzernunternehmung verbunden sind’”’. Eigenkapital, als bilanztechnischer Begriff, zeichnet sich dadurch
aus, dass es wihrend der Unternehmensdauer nur gewinnabhingig rentiert und dem Unternehmen
langfristig zur Verfiigung gestellt wird und im Gegensatz zum Fremdkapital an Unternehmensverlusten
teilnimmt bzw. daher in der Insolvenz nicht zu bedienen ist’’. Eingangs wurde bereits dargelegt, dass die

Materiengesetze oftmals spezielle Rechtsfolgen an bestimmte Beteiligungsverhéltnisse kniipfen.

Die dieser Arbeit zugrunde liegende Frage ist jene, wie Beteiligungsstrukturen bzw. Konzernstrukturen
gestaltet werden konnen, um ein intendiertes Ziel bestmoglich zu erreichen. Die Realitdt der
Konzernunternehmungen ist gekennzeichnet durch direkte (mittelbare), indirekte (unmittelbare) und
wechselseitige Beteiligungen, die zu komplexen Verflechtungen fiihren. Auf den rationellen,
wirtschaftlichen Hintergrund und den rechtlichen Rahmen soll hiermit fokussiert werden, denn schon Ulrich
erkennt, dass Strukturen keinen Wert an sich haben, sondern Mittel zum Zweck sind. Langenegger sicht,
dass ein Konzern, unabhéngig von den Griinden einer beteiligungspolitischen MaBinahme, darauf bedacht
sein muss, ,,sich in jener Hohe und in jener Weise zu beteiligen, dass die beabsichtigten Effekte fiihrungs-
und organisationspolitischer, forschungs-, entwicklungs- und sortimentspolitischer, produktions- und
absatzpolitischer sowie finanz- und personalpolitischer Art im gewiinschten Ausmaf3 tatsdchlich

. . 379
gewdhrleistet werden

, wobei fiir Finanzintermedidre die Elemente regulativer/aufsichtspolitischer bzw.
institutsspezifischer Art zu erginzen bzw. hervorzuheben sind. Der Konzeption der Beteiligungsstruktur

eines Konzerns muss folgendes zu optimierendes Zielsystem unterliegen:

« Leitungseffizienz der finanzintermediatisierenden Konzernmutter,

»  Schaffung von Strukturen fiir eine optimale Kapitalbeschaffung innerhalb des Konzerns, im Sinne
geringer Kapitalkosten und effektiver Verteilung von Finanzmittel,

+  Minimierung der Besteuerung innerhalb des Konzerns,

+  Minimierung des Haftungsrisikos, (gegebenenfalls) unter

. Einhaltung aufsichtsrechtlicher sowie institutsspezifischer Bestimmungen®’
zwecks Maximierung des Konzernunternehmenswertes.

Gerade in der betriebswirtschaftlichen Literatur wird Leitungseffizienz thematisiert, wenn davon gesprochen
wird, dass mit geringstmdglichem Kapitaleinsatz Herrschaft iiber die Liquiditatsfliisse des Unternehmens
erstrebt wird. Gerade fiir diese Uberlegungen sind alle gesellschaftsrechtlichen, gesellschaftsvertraglichen

und schuldrechtlichen Gestaltungspotentiale auszuloten®'.

377 val. Koblin 2002, 93

38 vgl. Lindinger, Christoph: Uber Zulissigkeit und Beendbarkeit bestimmter Genussrechte, JBL 2003, 724 mit Verweisen auf
Dusemond/Heusinger/Knop in Kiiting/ Weber: Handbuch der Rechnungslegung: Einzelabschluss (2003) § 266 HGB Rz 170; Stellungnahme des
Fachsenats fiir Handelsrecht und Revision der Kammer der Wirtschaftstreuhdnder zur Bilanzierung von Genussrechten, RWZ 1999, 307;
Kiiting/Kessler/Harth: Genussrechtskapital in der Bilanzierungspraxis, Beilage 4 zu BB 8/1996

" Langenegger, E.: Konzernunternehmungspolitik: Grundlagen, Grundfragen und Zielsetzungen, Habilitation Bern 1967, 87 zitiert in Koblin (2002),
97
30z B. Beschrinkungen aus genossenschaftsrechtlichen, sparkassenrechtlichen Aspekten; oder auch Sonderfall Versicherungsverein auf
Gegenseitigkeit.

1 Stock pyramids, cross-ownership structures, and dual class equity structures may produce a separation of control from cash-flow rights, vgl.
Bebchuk, Lucian Aye/Kraakman, Reinier/Triantis, George: Stock Pyramids, Cross-Ownership and Dual Class Equity: The Mechanisms and Agency
Costs of Separating Control From Cash-Flow Rights, Harvard Law School Online Discussion Paper No. 249 (1999)
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1.3. Wertgeneratoren einer Beteiligung

1.3.1. Rechte und Pflichten aus der Beteiligung

Beteiligungen, als Anteil am Grundkapital/Stammkapital®,

enthalten Vermogensrechte und
Vermogenspflichten. Zu den Vermogensrechten zihlt man a) den Anteil am Bilanzgewinn der
Gesellschaft’™® b) die Bezugsrechte an einer Kapitalerhohung®™* und ¢) den Anteil am Liquidationserlos als
direkte Rechte und das Recht der Verduflerung als indirektes Vermogensrecht.

Fiir die Rechtsausiibung ist im jeweiligen Fall auf die Norm abzustellen, welche einen Anteil am Kapital®®’,

an den Stimmen®*

oder an beiden®™ voraussetzen kann. Wihrend beispielsweise § 228 UGB fiir die
Definition einer Beteiligung lediglich die Kapitalbeteiligungsquote als maBigeblich erachtet gilt fiir § 244
Abs. 2 UGB die Stimmrechtsmehrheit als ausschlaggebend. Das Bankwesengesetz sieht nach § 2 Z. 2 neben
der Kapitalbeteiligungsquote zusidtzlich den Stimmrechtsanteil als beteiligungsbegriindend an. Die
Vermogensrechtsnormen des Aktienrechts, aufler jener zum Bezugsrecht, sind im Osterreichischen Recht
nicht dispositiv. Wéhrend demnach das Bezugsrecht auf Basis einer sachlichen Rechtfertigung (,,im

iiberwiegenden Interesse der Gesellschaft***®

) abdingbar ist, ist ein Verzicht auf die Vermogensrechte unter
zuvor a) und c) auf Basis des § 47a AktG unabdingbar®. Bei der GmbH, welche im Gegensatz zur
kapitalmarktnahen Aktiengesellschaft, personalistische Elemente enthilt, fillt eine entsprechende Regelung
unter die Privatautonomie™” bzw. verlangt eine differenzierte Betrachtung. Unstrittig ist, dass das Recht auf

Gewinnbeteiligung im osterreichischen GmbH-Recht abdingbar ist™’

. Der BGH argumentiert, dass ein
Rechtsverzicht auf den Jahresiiberschuss unterbleiben kann, wenn andere geldwerte Vorteile, wie jenem, der
aus dem Anteil am Liquidationserlds erwartet wiirde, verbleiben und vice versa®’. Wihrend die
Abdingbarkeit des Gewinnrechtes bzw. des Rechtes am Liquidationserlds mit privatautonomen Argumenten
zu 10sen ist, sieht die herrschende Lehre den Verzicht auf den gesetzlich vorgesehenen Abfindungsanspruch
bei Ausscheiden eines Gesellschafters als unzulissig an®®. Dies ist fiir Fille in denen der Gesellschafter
aufgrund einer gesellschaftsvertraglichen Bestimmung jederzeit ausgeschlossen werden diirfte, sowie in

Féllen in denen das Gesetz ein Kiindigungsrecht einrdumt zu rechtfertigen. Warum jedoch ein Verzicht auf

den Abfindungsanspruch nicht moglich sein soll, obwohl der Gesellschafterausschluss auf Basis eines im

32 Geschiftsanteile bei Genossenschaften, Griindungskapital bei Sparkassen, eingezahltes Kapital bei Landes-Hypothekenbanken und der
Pfandbriefstelle der oOsterreichischen Landes-Hypothekenbanken, Dotationskapital bei Zweigstellen auslidndischer Kreditinstitute (§ 23 (3) BWG;
siche ferner § 73b BAG

33 ¢ 52 AktG, § 82 GmbHG

38 8153 AktG, § 52 Abs. 3 GmbHG

5 n.a. § 146 AKtG, § 221 AktG etc.

8¢ Generalklausel § 113 AktG, 244 Abs. 2 UGB, § 22 Abs. 4 UbG

¥7 8 9 Abs. 4 KStG; davon zu unterscheiden die doppelte Mehrheit des § 110 Abs. 3 ArbVG

3% S7 53/172, GmbHR 1984, 235 auch OGH GesRZ 1986, 36, vgl. auch BGHZ 71, 40 - Kali und Salz; fiir einen Rechtsvergleich (D, F, GB) siche
Krefs, Gerichtliche BeschluSkontrolle im Kapitalgesellschaftsrecht (1996) 144ff., vgl. Torggler, Ulrich: Zur sog. materiellen Beschlusskontrolle,
insbesondere bei der Umwandlung (Teil II), GeS 2006, 58

% vol. Koppensteiner, Hans-Georg: Uber Grenzen der Vertragsfreiheit im Innenverhéltnis von GmbH und O(H)G, GesRZ 2009, 197ff.

zu Privatautonomie als Grundprinzip, dem gegeniiber sich jede Abweichung rechtfertigen muss, siehe fir die OG zB. Schauer in
Kalss/Nowotny/Schauer, Osterreichisches Gesellschaftsrecht, Wien 2008, Rz 2/224, fiir die GmbH Koppensteiner/Riiffler, GmbHG-Gesetz
Kommentar (2007), Einleitung Rz 6, § 4 Rz 19

¥ vgl. Koppensteiner (2009), 197ff; siche fir die OG Schauer in Kalss/Nowotny/Schauer (2008) Rz 2/383; Nowotny in Kalss/Nowotny/Schauer
(2008) Rz 4/393

2 Torggler in Straube, Kommentar (2000), § 145 Rz 5 sowie § 155 Rz 1

393 vgl. auch Schauer in Kalss/Nowotny/Schauer (2008), Rz 2/587; kritisch dazu ZélIner, Inhaltsfreiheit, 123f.

390
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Gesellschaftsvertrag festgelegten wichtigen Grund erfolgt, erscheint mir nicht sachgerecht’®. Unstrittig soll
vermieden werden, dass Willkiir individuelle Vermogensrechte konterkariert, doch ist ein sachlich
gerechtfertigter Vermdgensverzicht moglich. Eine Generalklausel muss dennoch auch hier unterbleiben und
es ist bei der Beurteilung auf eine Gesamtbetrachtung der dem Gesellschafter zukommenden
Vermogensrechte abzustellen, wodurch ein génzlicher Verzicht der Sittenwidrigkeit unterliegen wiirde,
jedoch Verzicht, Kompensation und Verteilung auf Basis betriebswirtschaftlicher Rationalisierung rechtlich

gerechtfertigt sein konnen.

Unter aktienrechtlichen Vermogenspflichten lassen sich als explizite Vermdogenspflichten die Pflicht zur
Haftung fiir den Bilanzverlust bis zur Hohe des nominellen Kapitalanteils und als implizite
Vermogenspflichten Pflichten, die aus Satzung resultieren, verstehen®’. Bei der GmbH kommen die
Verpflichtungen aus gesellschaftsvertraglich vereinbarten Nachschiissen hinzu. Bei der Genossenschaft
besteht die Deckungspflicht der Genossenschafter’®. Bei borsennotierten Gesellschaften resultieren aus der

397

Beteiligung Verpflichtungen hinsichtlich der Publizitét Weitere Vermogenspflichten ergeben sich
aufgrund aufsichtsrechtlicher Natur bei Banken und Versicherungen. Diese beziechen sich im Grunde auf
Mitteilungspflichten, beispielsweise hinsichtlich der Eigentiimerbestimmunen des § 20 BWG™® und
Leistungspflichten, beispielsweise hinsichtlich der Erfiillung der Eigenmittelerfordernisse®’ . Wihrend die
expliziten Pflichten von der Beteiligungsquote abhingen, hat der Gesellschafter/Aktiondr bei implizierten
Vermdogenspflichten eine vollstindige Verpflichtung. Stimmrechtslose Eigenkapitalinstrumente haben
nicht zwingend zur Folge, dass sie nicht zu beriicksichtigen sind. Beispielsweise ist im § 20 Abs. 2 BWG
und § 21 Abs. 1 Z. 2 BWG ein ausreichender Kapitalanteil ohne Stimmrechtsquote tatbestandsméaBig,
wodurch der FMA Untersagungsmoglichkeiten oder Bewilligungspriifungen zustehen konnen. Die
qualitative Frage, ob durch eine bloe Kapitalbeteiligung {iberhaupt Einfluss vermittelt wird, der im Sinne
der Schutzbediirftigen iiberpriift werden sollte, braucht daher gar nicht gestellt werden, obwohl gerade im

Beispiel stimmrechtsloser Vorzugsaktien es wohl nicht adéquat erscheint Rechtsfolgen auslosen zu lassen,

obwohl ein Einfluss aufgrund Stimmrechtslosigkeit nicht ausgeiibt werden kann.

1.3.2. Leitungsmacht

400

Des Weiteren kommen dem Aktiondr bzw. dem Gesellschafter™ auch Herrschaftsrechte, wie Stimmrechte,

Auskunftsrechte*"!

oder Minderheitenrechte als Ausfluss der Mitgliedschaft zugute. Gerade das Stimmrecht
bietet die Mdglichkeit, die andere Unternehmung zu beeinflussen. Es verbleibt auch bei Belastungen des

Anteilsrechtes (z.B. Pfand- oder Nutzungsiibertragung, jedoch nicht bei der Sicherungsiibereignung) beim

394

vgl. auch Koppensteiner (2009), 197 sowie Riiffler, Ausschluss von Gesellschaftern und Ubertragungsverpflichtungen, in Kalss, Susanne/Riiffler,
Friedrich: Satzungsgestaltung in der GmbH, 2005, 71 (81ff).

3938 50 AktG

3% & 531f fiir GenmuH und § 76ff fiir GenmbH

*"u.a. § 91 BérseG

3% (1) Jeder, der beschlossen hat, eine qualifizierte Beteiligung an einem Kreditinstitut direkt oder indirekt zu erwerben oder eine derartige
qualifizierte Beteiligung direkt oder indirekt zu erhohen (interessierter Erwerber), mit der Folge, dass sein Anteil an den Stimmrechten oder am
Kapital die Grenzen von 20 vH, 30 vH oder 50 vH erreichen oder iiberschreiten wiirde oder das Kreditinstitut sein Tochterunternehmen wiirde, hat
dies der FMA zuvor schriftlich unter Angabe des Umfangs der geplanten Beteiligung zusammen mit den Informationen gemiB § 20b Abs. 3
anzuzeigen. Die Anzeigepflicht gilt auch fiir gemeinsam handelnde Personen, die zusammengenommen eine qualifizierte Beteiligung erwerben oder
erreichen wiirden. Die Anzeige kann durch alle gemeinsam, mehrere oder jeden der gemeinsam handelnden Personen einzeln vorgenommen werden.
399 yol. § 22ff. BWG oder § 73bff. BWG

4% Genossenschafter (GenG), Mitglieder (SpG)

4%l Die Partizipationskapital- und Erginzungskapitalgeber bei Kreditinstituten und Versicherungsunternehmen haben keine Stimmrechte, jedoch
konnen sie an der Hauptversammlung teilnehmen und Auskiinfte iS des § 118 AktG gem. § 23 Abs. 5 BWG und § 73c Abs. 8 VAG verlangen.
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Anteilseigner*”. Bei Analyse des Begriffs Leitungsmacht kann eine Differenzierung zwischen der
rechtlichen Leitungsmacht, als Macht welche aus der Beteiligung resultiert, und der faktischen
Leitungsmacht, welche der Durchsetzung der rechtlichen Leitungsmacht dient, vorgenommen werden. Die
rechtliche und die faktische Leitungsmacht sind die Facetten der prozessualen und der materiellen
Leitungsmacht, wobei die prozessuale Leitungsmacht aus Rechten des Beteiligungspapiers resultiert und
die materielle Leitungsmacht den gesellschaftspolitischen Aspekt umfasst. Rechte zur Bestellung von
Aufsichtsratsmitgliedern, die wiederum Auswirkungen auf die Bestellung des Vorstandes haben, wéren unter
die rechtliche und prozessuale Leitungsmacht zusammenzufassen. Weil Vorstandsvertrage 1t. § 75 AktG
grundsétzlich mit maximal fiinf Jahren befristet sind, sind Vorsténde, in letzter Instanz, vom Wohlwollen der
Aktiondre abhingig und werden auf deren Interessen Riicksicht nehmen, wobei man dann von einer
faktischen und prozessualen Leitungsmacht spricht. Die materielle Leitungsmacht, in rechtlicher und

faktischer Hinsicht, umfasst Aspekte, wie beispielsweise die Beriicksichtigung des Konzerninteresses™”.

Die Beteiligungs- bzw. Konzernstruktur hat nun wesentliche Auswirkungen auf die prozessuale
Leitungsmacht, denn je intransparenter oder verschachtelter die Strukturen sind, desto eher muss die
rechtliche Moglichkeit durch die faktische Leitungsmacht abgesichert werden. Den dargestellten
Herrschaftsrechten ist gemein, dass diese auf Basis einer Beteiligung ausgeilibt werden. Jedoch wird
Beherrschung bzw. Leitungsmacht auch durch sonstige Konstruktionen erwirkt, wie beispielsweise
Finanzierungs- und Liefervertrige. D.h., dass beispielsweise Mezzaninkapitalgeber sehr wohl das Kapital
unter restriktiven Auflagen zur Verfiigung gestellt haben konnen, wodurch sich die Aktiondre oder
Gesellschafter an den Beschlusswiinschen des Kapitalgebers orientieren miissen und daher die

,Leitungsmacht* (eingeschriankt) von den Eigentiimern zum Mezzaningeber bis zum Exit wandert.

Die Stimmrechte konnen bei der Aktiengesellschaft, aufler im Fall der statuarischen Beschréinkung des

Stimmrechts auf einen Hochstbetrag, nicht beschriinkt werden*™

. Auch das aktienrechtlich zugestandene
Instrument der stimmrechtslosen Vorzugsaktien sicht als Kompensation fiir das mangelnde Stimmrecht

eine Vorzugsdividende vor, was mit dem Gleichbehandlungsgrundsatz des § 47a AktG korrespondiert.

Die Gestaltung der Stimmrechte bei Gesellschaften mit beschrinkter Haftung ist diesbeziiglich freier. So
sieht § 39 Abs. 2 GmbHG vor, dass abweichende Regelungen zur Stimmgewichtung im
Gesellschaftsvertrag getroffen werden konnen, jedoch mit der Einschriankung, dass jedem Gesellschafter
mindestens eine Stimme zukommen muss. Hinsichtlich der Grenzen der Abweichung besteht in der Lehre
Streit. Kastner sieht als Begrenzung der Abweichung lediglich das Verbot des Stimmrechtsausschlusses und
rechtfertigt diese Dispositivklausel dadurch, dass der personalistischen Struktur einer GmbH Freiheit bei der
Wahl eines adiquaten Schliissels inhirent ist'”. Einschriinkend argumentieren Kastner/Umfahrer, die der
Meinung sind, dass ein abweichendes Stimmenverhéltnis nur auf Basis der Stammeinlagen bestimmt werden

kann'. Dagegen argumentiert Reich-Rohrwig, der Stimmrechte unabhingig von der Hohe der

492 yol. Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 114

49 ygl. Koblin 2002, 100-106

404512 AKtG

495 Kastner, Walther: Zur Auslegung des GmbH-Gesetzes, JBI 1978, 4071,

4% d.h. dass nicht nur je zehn Euro einer iibernommenen Stammeinlage eine Stimme gewihrt sondern beispielsweise je hundert Euro. vgl. Kastner,
Alfred/Umfahrer, Michael: Die Gesellschaft mit beschrinkter Haftung, 4. Auflage, Rz 513
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Stammeinlage der Gesellschaft als mdglich anerkennt, jedoch einschréinkt, dass es sich um fixe Stimmrechte

— d.h. nicht variable oder von anderen Faktoren abhingige Stimmrechte — handeln muss*”’

. Koppensteiner
sieht wie auch Kastner mehr Abweichungsspielraum als gegeben, wenn er sagt, dass beispielsweise die
Abstimmung nach Kopfen und die Vereinbarung eines Vetorechts moglich ist, und rechtfertigt diese
Abweichung mit dem Schutzmechanismus des § 41 GmbHG™® durch Anfechtungsklage*”, wenn ein
Missbrauch der Stimmabgabe vorldge. Gellis und Feil folgen der freien Dispositionsargumentation von
Koppensteiner und Kastner, schrinken jedoch ein, dass mittels Gesellschaftsvertrag die Stimmgewichtung
nicht von der Dauer der Mitgliedschaft oder von bestimmten Leistungen (z.B. Liefer- und/oder
Abnahmebezichungen) abhingig gemacht werden darf*'’. Ob ein variables Stimmrecht, beispielsweise vom

vermittelten Umsatz abhingig, ebenfalls von der Dispositionsklausel des § 39 Abs. 2 GmbHG umfasst ist,

ist in der Rechtssprechung noch nicht entschieden worden.

Aus der Wortinterpretation des § 39 Abs. 2 GmbH ist ein variables Stimmrecht moglich und auch
betriebswirtschaftlich ist die Bindung der Leitungsmacht an wirtschaftlichem Engagement vertretbar. Dem
Argument der potentiellen Unsicherheit, dass fiir einen gewissen Zeitraum die Stimmrechtsverteilung nicht
feststellbar ist kann entgegengehalten werden, dass es gesellschaftsvertraglich durchaus moglich ist eindeutig
festzulegen, wie sich die Stimmrechte zu verteilen haben, um die Gefahr der unsicheren
Stimmrechtsverteilungsfeststellung hintanzuhalten. Wiinschen die Gesellschafter beispielsweise keine
Bindung an Planwerte (Umsatzzahlen), dann kann der erwirtschaftete Deckungsbeitrag als Durchschnittswert
der letzten drei Jahre herangezogen werden, was aus jeder ordnungsgemiBen Buchfiihrung®' zu eruieren
moglich ist. Dem  Argument der Ungleichbehandlung ist entgegenzuhalten, dass der
Gleichbehandlungsgrundsatz nicht als Gebot der schematischen Gleichbehandlung der Gesellschafter,
vielmehr als Verbot der willkiirlichen Ungleichbehandlung gilt, der gewahrt wird, wenn die Regelung auf die
Gesellschafter zwar nicht die gleiche Auswirkung hat, jedoch sie gleich behandelt**. Wird die Basis zur
Feststellung der Stimmverteilung nach objektiven Kriterien vollzogen, steht der variablen

Stimmverteilung nichts entgegen®".

Stimmrechtslose Vorzugsaktien sind gemél3 § 12a AktG Aktien, die mit einem nachzahlungsbediirftigen
Vorzug bei der Verteilung des Gewinnes ausgestattet sind, jedoch dafiir eines Stimmrechtes entbehren*'.
AuBler dem Stimmrecht vermitteln sie jedoch alle aus der Aktie zustehenden Rechte, wodurch Stimmrechts-

415

und Substanzbeteiligung auseinanderfallen™. Das Stimmrecht lebt wieder auf, wenn der Vorzugsbetrag

bei der Verteilung des Gewinns in zwei folgenden Jahren nicht vollstindig gezahlt wird*'®. Vorzugsaktien

47 ygl. Reich-Rohrwig (1983), 341

4% ¢ 41. GmbHG (1) Die Nichtigerklirung eines Beschlusses der Gesellschafter kann mittels Klage verlangt werden: 1. wenn der BeschluB nach
diesem Gesetze oder dem Gesellschaftsvertrage als nicht zu stande gekommen anzusehen ist; 2. wenn der Beschluf3 durch seinen Inhalt zwingende
Vorschriften des Gesetzes verletzt oder, ohne dafl bei der BeschluBfassung die Vorschriften liber die Abdnderung des Gesellschaftsvertrages
eingehalten worden wéren, mit letzterem in Widerspruch steht

49 Koppensteiner, GmbH-Gesetz Kommentar (1999), § 39 Rz 13

419 Gellis, Max/Feil, Erich: GmbH Gesetz Kommentar, 2009, § 39

41§ 190 UGB

42 ygl. Reich-Rohrwig (1983), 430f

413 vgl. Schaschl, Tatjana: Gestaltung des Stimmrechts im GmbH-Gesellschaftsvertrag, NZ 1998, 65ff.

414 ygl. § 115 Abs. 1 AktG. vgl. dazu Schiemer in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 115

415 Die Vorzugsaktien ohne Stimmrecht gewihren mit Ausnahme des Stimmrechts die dem Aktionir aus der Aktie zustehenden Rechte.“ § 116 Abs.
1 AktG

4168 116 Abs. 2 AktG
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ohne Stimmrecht diirfen nur bis zu einem Drittel des Grundkapitals ausgegeben werden*'’. Sie tragen dem
Interesse jener Aktiondre Rechnung, welche eine Priferenz an einer Vorzugsdividende haben und dafiir auf
das Stimmrecht als mitgliedschaftliches Aktionédrsrecht verzichten. Von diesem Gesichtspunkt des
einflusslosen Risikokapitals sind auch aktiondrséhnliche bzw. gesellschafterdhnliche Genussrechte den
stimmrechtslosen Vorzugsaktien nahe, da diese eine Beteiligung am Gewinn- und Verlust vermitteln, den
Glaubigern nachrangig sind und ebenfalls auf Unternehmensdauer zur Verfligung gestellt werden. Jedoch
sind diese nicht mit einem Drittel des Grundkapitals beschrankt. Eine Umgehungsmoglichkeit der
Drittelbeschréankung darin zu erblicken ist jedoch nicht schliissig, da es sich bei Genussrechten gerade nicht
um mitgliedschaftliche Rechte wie bei stimmrechtslosen Vorzugsaktien handelt, sondern lediglich um
vertragliche Rechtsbezichungen, die in ihrer verpflichtenden Tiefe (Aufleben des Stimmrechts bei

stimmrechtslosen Vorzugsaktien) beschrénkt sind*'®.

Hochststimmrechtsbeschrinkungen, welche bei der Aktiengesellschaft und bei der Gesellschaft mit
beschrinkter Haftung méglich sind*”®, sind Instrumente zur Beschréinkung von Stimmkraft und fiihren somit
zu ecinem Auseinanderfallen von Kapitalbeteiligung und Stimmrechtsanteilen bzw. zu einer
Durchbrechung des Kapitalprinzips bzw. des Prinzips ,,one share — one vote*. Somit kann trotz hoher

Kapitalbeteiligung das Mitbestimmungspotential des Gesellschafters gering™ sein wodurch sich eine

421

Begiinstigung des Streubesitzes gegeniiber dem Mehrheitsaktiondr ergibt™. Hochststimmrechte konnen

422

einerseits liber einen starren Hochstbetrag oder mit Abstufungen™ konstruiert werden. Beschrénkt wird

durch Hochststimmrechtsgrenzen jene Stimmkraft {iber dem Hochstbetrag. Die Macht aus dem Kapital bleibt

erhalten*”

GmbH kann eine Erhdhung der Stimmmacht geméaf3 § 39 Abs. 2 GmbHG vorsehen.

. Mehrstimmrechtsaktien sind geméf § 12 Abs. 3 AktG unzuléssig. Der Gesellschaftsvertrag der

Ferner diirfen die aufsichtsrechtlichen Beschrankungen hinsichtlich der Leitungsmacht nicht
unberiicksichtigt bleiben, denn beispielsweise normieren das BWG und das VAG die aufsichtsrechtliche
Zustimmung bei wesentlichen Entscheidungen. Bei Private Equity Unternchmen ist hinsichtlich der
Leitungsmacht ebenfalls auf das genutzte Vehikel Bedacht zu nehmen. Die 0Osterreichische
Mittelstandsfinanzierungsgesellschaft beispielsweise unterliegt restriktiven Vorgaben des Gesetzes
hinsichtlich der Veranlagung sowie der Entscheidungsfindung generell, wodurch die Leitungsmacht
eingeschriinkt wird*”. Bei Investmentgesellschaften, welche sich auf privatrechtlicher Basis organisieren,

sind der gesellschaftsvertragliche Investmentzweck fiir die Handlungen der Verwaltungsorgane bzw. die im

47§ 12a AKtG

48 Schiemer in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 115 Rz 6

4198 12 Abs. 2 AktG bzw. 39 Abs. 2 GmbHG

420 eine (nicht abschlieBende) Berechnungsvariante zur Berechnung der effektiven Stimmkraft (S) vgl. die Formel bei Cahn, Probleme der
Mitteilungs- und Veroffentlichungspflichten nach dem WpHG bei der Verdnderung des Stimmrechtsanteils an borsennotierten Gesellschaften, in Die
AG 1997, 502, 505 f, demnach gilt S = (x/(Z+y mal H)) mal 100); x gibt die Hohe des Stimmrechts an, das der jeweilige Aktionédr unter
Beriicksichtigung des Hochststimmrechts ausiiben kann, Z den Prozentsatz der Anteile, die nicht von der Stimmrechtsbeschrinkung betroffen sind, y
die Zahl der von der Stimmrechtsbeschrankung betroffenen Aktiondre und H die Hochststimmrechtsquote.

421 Schiemer in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998) § 114 Rz 7; Reich-Rohrwig, Johannes/Thiery, Gottfried: Zur geplanten Einfithrung
von Mehrstimmrechtsaktien, ecolex 1990, 26 (26); Thiery (1989), 84f.

422 7 B. je zehn Aktien iiber 25 % am Grundkapital haben lediglich eine Stimmkraft von 5 Stimmen.

423 Jud, Waldemar/Zollner, Johannes/Terlitza, Bernd: Hochstimmrechte bei der Ermittlung iibernahmerechtlicher Schwellenwerte, NZ 2002/23

424 2B. Bewilligungen gemiB § 21 Abs. 1 Z. 1. BWG bei Verschmelzungen oder Vereinigung von Kreditinstituten, oder 2. bei Erreichen,
Uberschreiten bzw. Unterschreiten der Grenzen von 10 vH (qualifizierte Beteiligung), 20 vH, 33 vH und 50 vH der Stimmrechte oder des Kapitals
eines Kreditinstitutes mit Sitz in einem Drittland, sofern ein anderes Kreditinstitut diese Stimmrechte oder das Kapital direkt oder indirekt halt,
erwirbt oder abgibt.

2 siehe u.a. § 6b KStG
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Managementvertrag umschriebenen Beschréinkungen bzw. Berichtspflichten maBgeblich. Die Grenze der
Leitungsmacht im gesellschaftlichen Organgefille bildet das Gesellschaftsinteresse. Sie ist kein
Selbstzweck, sondern bestimmt zwei Funktionen, ndmlich die Gewiihrleistung der gesellschaftlichen
Zweckerfiillung - ,,der Zweck des Verbandes ist dasjenige Element, das den Sonderinteressen der einzelnen

<426

Mitglieder die gemeinsame Richtung gibt sowie den Erhalt des Gesellschaftsvermogens als

Haftungsmasse der Gesellschaftsgldubiger*”’.

Die Aktiengesellschaft darf eigene Aktien nur unter bestimmten Bedingungen erwerben*®®. Aus ihnen stehen
ferner der Gesellschaft gemdfl § 65 Abs. 5 AktG keine Rechte zu, d.h., dass alle Aktiondrsrechte
(Vermogens/Substanz-, Herrschafts- oder Einflussrechte) ruhen. Das Ruhen der Stimmrechte wurde
expressis verbis festgehalten, denn es entspricht dem Normzweck, die Gefihrdung der Corporate
Governance durch den Erwerb eigener Aktien zur Einflussnahme bei Entscheidungen, Anderungen der
Kompetenzverteilung, etc. zu verhindern*”’. Jedoch ist hinsichtlich der verschiedenen Materiengesetze zu
unterscheiden. GemiB § 244 Abs. 5 UGB sind bei der Ermittlung der Mehrheit der Stimmrechte von der
Zahl aller Stimmrechte die Stimmrechte aus eigenen Anteilen abzuziehen, die dem Tochterunternehmen
selbst, einem seiner Tochterunternehmen oder einer anderen Person fiir Rechnung dieser Unternehmen
gehoren. Selbiges gilt gemiB § 22 Abs. 6 UbG fiir das Ubernahmerecht. Strittig ist die AuBerachtlassung

eigener Anteile im BorseG*™°.
1.3.3. Besteuerung

Steuern sind liquiditétswirksamer Aufwand, den es zu minimieren gilt. Die Konzernsteuern sind abhingig
vom Ausmafl des Eigen- bzw. Fremdkapitals, von der Ertragslenkung zwischen den Gesellschaften
(innerkonzernliche Verrechnungspreise) und von der jeweiligen Verwendungsform (Ausschiittung oder
Thesaurierung). Die Beteiligungsstruktur greift beispielsweise dadurch ein, dass die Osterreichische
Gruppenbesteuerung einen Kapitalanteil und Stimmenanteil von mehr als 50 % gemdll § 9 KStG verlangt.
Die faktische oder rechtlich prozessuale Leitungsmacht erstrebt die Gewinne im legalen Rahmen®' zu jenem
Konzernunternehmen zu verschieben, in dem die geringste Steuerbelastung eintritt. Aufgrund der Tatsache,
dass die Minimierung der Steuerbelastung im Gesamtsystem ein wesentlicher Pfeiler der
Konzernstrukturoptimierung ist, miissen steuerliche Aspekte ebenfalls bei der Erstellung der optimalen

Konzernstruktur beriicksichtigt werden. Dies jedoch vor dem offensichtlichen Hintergrund, dass eine

426 ygl. Zoliner, Wolfgang: Die Schranken mitgliedschaftlicher Stimmrechtsmacht bei den privatrechtlichen Personenverbinden, Miinchen, Berlin

1963

42" vgl. Reiner, Giinter: Unternehmerisches Gesellschaftsinteresse und Fremdsteuerung, Miinchen 1995, 8

428 8 65. (1) Die Gesellschaft darf eigene Aktien nur erwerben, 1. wenn es zur Abwendung eines schweren, unmittelbar bevorstehenden Schadens
notwendig ist; 2. wenn der Erwerb unentgeltlich oder in Ausfithrung einer Einkaufskommission durch ein Kreditinstitut erfolgt; 3. durch
Gesamtrechtsnachfolge; 4. auf Grund einer hochstens 30 Monate geltenden Erméchtigung der Hauptversammlung, wenn die Aktien Arbeitnehmern,
leitenden Angestellten und Mitgliedern des Vorstands oder Aufsichtsrats der Gesellschaft oder eines mit ihr verbundenen Unternehmens zum Erwerb
angeboten werden sollen; 5. zur Entschddigung von Minderheitsaktiondren, soweit dies gesetzlich vorgesehen ist; 6. auf Grund eines Beschlusses der
Hauptversammlung zur Einziehung nach den Vorschriften iiber die Herabsetzung des Grundkapitals; 7. wenn sie ein Kreditinstitut ist, auf Grund einer
Genehmigung der Hauptversammlung zum Zweck des Wertpapierhandels; der Beschlufl iiber die Genehmigung mufl bestimmen, daB der
Handelsbestand der zu diesem Zweck zu erwerbenden Aktien finf von Hundert des Grundkapitals am Ende jeden Tages nicht iibersteigen darf und
muf} den niedrigsten und den hochsten Gegenwert festlegen; die Erméichtigung darf hochstens 30 Monate gelten; 8. auf Grund einer hochstens 30
Monate geltenden Erméichtigung der Hauptversammlung, wenn die betreffenden Aktien borsenotiert im Sinn des § 3 sind. Der Handel in eigenen
Aktien ist als Zweck des Erwerbs ausgeschlossen.

42 ygl. etwa Koppensteiner, Kommentar (1999), § 81 Rz 13 mwN

40 vol. Kalss, OBA 2000, 281, 285f; dies in Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (2003), § 65 Rn 139f. dafiir; dagegen Koppensteiner (2005),
Zurechnung, 296

1§ 867 ABGB, § 12 Abs. 4 KStG, etc.
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steueroptimale Konzernstruktur in Konkurrenz zu der organisatorisch optimalen, absatzpolitisch optimalen

und finanzpolitisch optimalen Struktur steht*”.

Private Equity Unternehmen nutzen iiblicherweise
Gesellschaften mit Verlustvortragen um die Bemessungsgrundlage fiir Gewinne bei Ausschiittungen oder bei
einem Exit zu minimieren. Bei Kreditinstituten und Versicherungsunternehmen stehen einerseits die
steueroptimale Gestaltung auf Korperschaftssteuersubjektsebene, die dem Zielsystem entsprechen muss, dass
einerseits die Korperschaftssteuerbelastung niedrig gehalten wird und andererseits, dass den Investoren eine
entsprechende Dividendenrendite ermdglicht wird, im Mittelpunkt. Ferner ist das erwéhnte Instrument der
Gruppenbesteuerung bei dezentralen Banksektoren aufgrund der restriktiven Bestimmungen des

Korperschaftssteuergesetzes nicht anwendbar™.

Das Umgriindungssteuergesetz strebt im Konzernierungsprozess Umstrukturierungen ohne Anderung der
wirtschaftlichen Beteiligung von steuerlichen Hindernissen zu befreien an, da andernfalls
Umstrukturierungen wie der Unternehmenskauf zur Aufdeckung stiller Reserven und Firmenwertaktivierung
sowie Geblihren und Verkehrssteuertatbestinde zur Folge hétten. Daher ermoglicht das
Umgriindungssteuergesetz die Buchwertfortfiihrung zur Vermeidung von Ertragssteuern und beftreit die
umfassten Transaktionen, wie beispielsweise die Verschmelzung, Umwandlung, Einbringung,

Zusammenschluss, Realteilung und Spaltungen weitestgehend von Gebiihren und Verkehrssteuern**.

Aufgrund selbiger Uberlegung ist auch die gesellschaftsrechtliche und steuerrechtliche Art und Weise der
Konzernierung relevant; beispielsweise ob eine Transaktion auf Basis eines asset deals oder eines share deals
durchgefiihrt wird. Beim asset deal ist das Unternehmen selbst der Kaufgegenstand, wéhrend beim share
deal mit dem share purchase agreement die gesellschaftsrechtlichen Anteile an einem Unternehmen und
nicht das von der jeweiligen Gesellschaft betriebene Unternehmen iibertragen werden*”. Die
gesellschaftsrechtliche und steuerliche Besonderheit ist, dass es bei einem asset deal zu einer
Einzelrechtsnachfolge kommt und bei einem asset deal zu einer Gesamtrechtsnachfolge. Letztere ist in der
Praxis préferiert, da beispielsweise ein Beteiligungserwerb im Rahmen der Einzelrechtsnachfolge miithsam
wire, wenn man bedenkt, dass Vertragspositionen im Wege der Vertragsiibernahme iiberzuleiten, einzelne
Verbindlichkeiten im Rahmen der Schuldiibernahme oder des Schuldbeitritts zu iiberbinden, Forderungen zu

zedieren und Immaterialgiiterrechte entsprechend zu iibertragen wiren*®,

Als  Schnittmenge zwischen Leitungsmacht und Besteuerung steht unter anderem die
Gruppenbesteuerungsthematik zur Analyse. Diese ,,Konzernbesteuerung® soll den Steuerpflichtigen bei der
Organisation seiner wirtschaftlichen Tétigkeiten in mehreren Gesellschaften so stellen, als ob er die gesamte

Titigkeit in einer organisatorischen Einheit durchfiihre®’

. Eine Unternehmensgruppe setzt eine (auch
mittelbare) finanzielle Verbindung zwischen dem Gruppentriger®® und Gruppenmitglied voraus. Dies wird

dadurch erreicht, dass der Gruppentréger liber mehr als 50 % der Stimmrechte und des Kapitals des

2 Koblin (2002), 100-106

43 zur Notwendigkeit einer finanziellen Verbindung gemiB § 9 KStG vgl. Stefaner/Weninger (2006), 744

B ygl ua. §6, 11,22, 26 UmgrStG

433 u.a. Roper, Lukas: Riigeoblienheit beim Share Deal? ecolex 2009, 935

46 vgl. Krejci, Heinz: § 38 UGB: Zuriick ins Trockendock? OJZ 2007/73

7 Gassner, Ansitze zur Reform der Besteuerung von Unternehmensgruppen, in Gassner/Lang/Wiesner, Unternehmensgruppen, 16

4% unbeschrinkt steuerpflichtige Kapitalgesellschaften, Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften und - wenn auch mit Einschrinkungen -
auslandische Gesellschaften sein sowie Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit im Sinne des Versicherungsaufsichtgesetzes und Kreditinstitute
(Korperschaften) im Sinne des Bankwesengesetzes und auch Beteiligungsgemeinschaften; nicht als Organmutter konnen Privatstiftungen fungieren.
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Gruppenmitgliedes verfiigen muss*’. Die ausdriickliche Normierung, dass eine Kapitalmehrheit und eine
Stimmrechtsmehrheit vorliegen miissen, verlangt im Zuge der Konzernplanung eine bewusste Steuerung der
eigenen Anteile im Konzern, welche als Werttreiber fungieren konnen. Gemal § 65 Abs. 5 AktG stehen aus
eigenen Aktien der Gesellschaft keine Rechte zu. D.h. fiir den Fall, dass A mit 49 % an B beteiligt ist und B
iiber eigene Anteile in Hohe von 10 % verfiigt, liegt eine Kapital- und Stimmmehrheit vor. Hétte jedoch die
C eine 10-%ige Beteiligung an der sie beherrschenden B, dann muss folgende Uberlegung angestellt werden.
Gemil § 65 Abs. 5 Satz 2 AktG kann das Stimmrecht nicht fiir jene Aktien ausgeiibt werden, welche die
Tochterunternehmung an der beherrschenden Gesellschaft hélt. Dadurch wére zwar im ersten Schritt die
Stimmenmehrheit gesichert, jedoch kann aufgrund der Regelung des § 66 AktG, wodurch Aktien der
Tochterunternehmung an der beherrschenden Gesellschaft der beherrschenden Gesellschaft (demnach B)

zugerechnet werden miissen, eine Kapitalmehrheit nicht hergestellt werden*®.
1.3.4. Minderheitengesellschafter

Ein nicht zu vernachldssigender Aspekt resultiert aus der Gestaltung der Minderheitenbeziehung.
Minderheitenrechte unterscheiden sich von Individualrechten dadurch, dass sie nur von Inhabern der
Mindestbeteiligungsquote geltend gemacht werden kénnen™'. Wihrend sich das Gesellschaftsrecht seit jeher
cher mit der Frage des Minderheitenschutzes befasst, wird eine ausfiihrliche rechtliche Auseinandersetzung
iiber die Gestaltung von Minderheitenanteilen (bis zu 49,9 %) zur Wertmaximierung vermisst.
Wertmaximierung dahingehend, dass neue interne und externe Kapitalquellen erschlossen werden kdnnen,
dass wechselseitige Beteiligungen die gemeinsame Zielausrichtung forcieren und dass koordinierte
Minderheitsbeteiligungen, unter zu analysierenden Aspekten, nicht den Konzemtatbestand erfiillen lassen.
Bedeutend sind des Weiteren sogenannte Finanzierungseffekte, wobei besonders der Pyramiden-Effekt
hervorgehoben werden muss, der auf seine betriebswirtschaftliche Rationalitit und auf seine rechtliche
Durchsetzbarkeit hin analysiert werden soll*”*. Minderheitengesellschafter spielen auch bei Konstruktionen

zur legalen Vermeidung von Verkehrssteuern eine Rolle*”.

Bei allen finanzwirtschaftlichen und strategischen Vorteilen aus der Miteinbezichung von
Minderheitengesellschaftern soll jedoch das formelle Behinderungspotential durch
Minderheitengesellschafter*** nicht auBer Acht gelassen. Zu denken ist beispielsweise an Stimmverbote. § 39
Abs. 4 GmbHG normiert, dass die Gesellschafter bei einer Beschlussfassung einem Stimmverbot
unterliegen, wenn sie von einer Verpflichtung befreit werden sollen, wenn ihnen ein Vorteil zugewendet
werden soll, wenn es um die Vornahme eines Rechtsgeschéftes mit ihnen geht sowie wenn ein Rechtsstreit
gegen sie eingeleitet oder erledigt werden soll. Auch das Aktiengesetz sieht vor, dass der Aktionér sein
Stimmrecht nicht ausiiben kann, wenn er durch die Beschlussfassung entlastet, von einer Verpflichtung

befreit oder wenn ein Beschluss gefasst werden soll, ob die Gesellschaft gegen den Aktionér einen Anspruch

4 bei der Organschaft war zusitzlich zu einer finanziellen Verbindung eine wirtschaftliche und organisatorische Eingliederung und ein
Ergebnisabfiihrungsvertrag vorausgesetzt worden.

4% zum Problemfeld mit anderer Losung zum gleichen Ergebnis vgl. Karollus, Martin/Kofler, Georg: Eigene Anteile im Rahmen der finanziellen
Verbindung nach § 9 (4) KStG, taxlex 2005, 179

441 2B. § 37, 38 Abs. 3 GmbHG, siche auch § 45 GmbHG bzw. 48 Abs. | GmbHG

4“2 vgl. Karollus/Kofler (2005), 179

443 Beispielhaft sei der Fall von Immobilienakquisitionen genannt, bei dem der Tatbestand der Anteilvereinigung verhindert werden sollte um nicht
Gefahr zu laufen Grunderwerbssteuer zu bezahlen. vgl. Darstellungen von Immobilienbeteiligungen unter Konzernstrukturen Kapitel II, Punkt 4.4.2.
44 ygl. Punkt 1.4.2.3. Minderheitenrechte bei Aktiengesellschaften und GmbH
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geltend machen soll**. Handelt es sich um Konzernkonstellationen mit einem Mehrheitsgesellschafter und
einem konzernfremden Minderheitsgesellschafter, dann kann jedes alltdgliche, konzerninterne Geschift
miihevoll werden, denn der Minderheitsgesellschafter der den zehnten Teil der Stammeinlagen {ibernommen
hat, kann gemidll § 37 Abs. 1 GmbH eine Generalversammlung einberufen und Tagesordnungspunkte
einbringen, von deren Beschlussfassung der Mehrheitsgesellschafter ausgeschlossen ist. Dieser Fall soll
betonen, welche Bedeutung die sorgsame Wahl des Minderheitsgesellschafters einnimmt, was auch im
Rahmen der Konzernstrukturoptimierung und der  weiteren  Konzernplanung auf  die
gesellschaftsvertraglichen Vereinbarungen bedeutsam ist. Der Gesellschaftsvertrag kann erforderliche

Beteiligungsquoten der Minderheit herabsetzen, nicht aber erhdhen**,

Eine weitere Grenze fiir die Miteinbeziehung der ,,Minderheitengesellschaft bietet das Ubernahmegesetz.
Zutreffenderweise ist im Anwendungsbereich des Ubernahmegesetzes faktisch nicht von einer
Minderheitenbeteiligung zu sprechen, denn die Anwesenheitsquoten Osterreichischer Aktiondre bei
Hauptversammlungen haben die Annahme eines Kontrollwechsels beim Erwerb von Aktien, welche in
Summe 30 % der stindig stimmberechtigten Aktien {ibersteigt, fundiert. Das Erlangen einer Beteiligung von
weniger als 26 % der auf die stindig stimmberechtigten Aktien entfallenden Stimmrechte hat, keine
Mitteilungspflichten gegeniiber der Ubernahmekommission und keine Pflicht zur Stellung eines
Pflichtangebots zur Folge. Bei Erreichen einer Beteiligungsquote, die zwischen 26 % und 30 % der
Stimmrechte liegt, sind Mitteilungspflichten an die Ubernahmekommission zu erfiillen*”’, wobei die
Stimmrechte, welche 26 % iibersteigen, ruhen. Bei Erlangen einer Beteiligung von mehr als 30 % der stindig
stimmberechtigten Aktien wird ein Pflichtangebot verlangt, auller es liegen Ausnahme- oder

Anzeigetatbestinde vor**.
1.3.5. Kapitalkosten

Die Kosten des Kapitals gelten als wesentlicher Treiber in der Berechnung des Unternehmenswertes
(Shareholder Value). Die forcierbaren Elemente der Eigenkapitalkosten, welche minimiert werden miissen,
um die Eigenkapitalrentabilitit** zu maximieren, sind das mit dem Unternehmen verbundene Risiko und die
Hohe des Eigenkapitalanteils. Demnach kann mit juristischen Mitteln zumindest die Hohe des
Eigenkapitalanteils durch Konzernstrukturoptimierung derart adaptiert werden, dass je niedriger die
Konzernbeteiligungsquote an den Untergesellschaften ist, um einen bestimmten Cash Flow bei
unverdnderten Kapitalkosten zu erzielen, desto hoher die relative Wertsteigerung des gebundenen
Eigenkapitals und in Folge auch die Eigentiimerrendite, ist. Aus der Perspektive der
Unternehmensbewertung soll der Eigenkapitaleinsatz reduziert werden, denn je geringer der Anteil des
(450

Eigenkapitals im Konzern ist™", desto geringer ist der Anteil des FEigenkapitals bei der

Kapitalkostenermittlung (weighted average cost of capital) und desto geringer ist der Diskontierungsfaktor,

445§ 125 AKtG

46 Koppensteiner, Hans Georg/Riiffler, Friedrich: GmbH Gesetz Kommentar, Wien 2007, § 37 Rz 2, § 38 Rz 2, 8 zu den
Konzernsteuerungsmachanismen siche Kapitel VI Punkt 2.

47§ 26a UbG

48§24 UbG

49 sinngleich Return on Equity, Return on Investment

4% ein Unternehmen kann sich nur maximal bis zu jenem Ausmal verschulden, als das Konkursrisiko, aufgrund mangelnden Eigenkapitals, den
Fremdfinanzierungskostensatz derart anhebt, dass die Kosten des Fremdkapitals der Gesamtrendite des Unternehmens entsprechen.
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der als Hebel der Unternehmenswertmaximierung fungiert. Bei Finanzintermedidren zeigten die
Entwicklungen seit September 2008 (u.a. Fall von Lehman Brothers), dass die unreflektierte Orientierung an

niedrigen Kapitalkosten bzw. geringen Eigenkapital*'

die Stabilitit der Unternehmen geféhrden kann. Auch
die Verstaatlichungen im Osterreichischen Bankensektor sind Beispiele dafiir, dass aufsichtsrechtlich
gebotene Eigenmittelbestimmungen durch volatile Geschiftsmodelle bzw. Mangel an ausreichenden
Eigenmitteln, um Zunahmen im Marktrisiko oder Kreditrisiko entsprechend abzufangen, nicht eingehalten
werden konnten. Auch die Wahl der Minderheitengesellschafter kann einen FEinflussfaktor auf das
Unternehmensrisiko und daher auf die Kosten fiir das Kapital begriinden. Derartige Faktoren sind
beispielsweise die strategische Ausrichtung, die Kompetenzen  (Blockierungspotential) und die

Kapitalisierungspotenz des Minderheitengesellschafters.
1.3.6. Fazit

Die folgende Abbildung zeigt die Werttreiber im Kontext der Shareholder Value Konzeption*?. Der
Shareholder Value entspricht den mit dem Eigenkapitalkostensatz diskontierten zukiinftigen freien Cash
Flows*”. Dieses Verstindnis bildet die Grundlage fiir potenzielle Ansatzpunkte zur
Konzernstrukturoptimierung. Vor diesem Hintergrund soll der Konzern als wirtschaftliche Einheit gesehen
und Recht als Instrument des Risikomanagements verstanden werden. Leitungsmacht, Vermogensrechte und
-pflichten, Besteuerung, Eigenkapitalbindung sowie die Auswahl der Minderheitsgesellschafter sind direkte
EinflussgroBen des Free Cash Flows. Das Risiko wird durch die verlangte Eigentiimerrendite ausgedriickt,
welche durch  konzerninterne Beteiligungsbeziechungen  und  die Strukturierung der
Minderheitengesellschafterpositionen  beeinflussbar ~ ist.  Sogenannten  systematischen  Risiken
(Wirtschaftslage, Aufsichtspolitik) und unsystematischen Risiken (Managementfehler,
Wettbewerbsnachteile) kann durch Konzernstrukturen begegnet werden, die sich flexibel und effektiv an
gednderte Rahmenbedingungen anpassen. Zeitintensive Prozesse (Beschlussfassungen) gilt es zu
minimieren, da formale Fehler in der rechtlichen Konzernfiihrung einerseits Angriffsfliche fiir
opportunistisch Handelnde im Konzern bietet und notwendige Geschwindigkeit im operativen Geschift

andererseits untergrabt.

Zielsetzung der Aktionare ‘

der Konzernmutter Return on Equity ‘

T

‘ Maximierung des Shareholder Value ‘“
1

Bewertungskompontenten Diskontierungssatz i Free Cash Flow

Zielsetzung des Konzerns

i

Wertgeneratoren der Cost of Equity % ‘ Leitungsmacht ‘ ‘ Vermdgensrechte/pflichten ‘ ‘ Steuern ‘g ‘ Kapitalkosten ‘2 ‘ Minderheitsgesellschafter §
Beteiligungssirukiur | Finanzmarktaufsicht/BMF ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
Beteiligungspolitische . " . - . . .

Entscheidungsparameter konzerninterne Beteiligungsbeziehungen Konzembeteiligungsquote und -struktur ~ f +——> | (konzemninterne) Minderheitsgesellschafter

Abbildung 14 Konzernstrukturelle Werttreiber zur Shareholder Value Maximierung, Quelle: Adaption von Koblin (2002), 108

4! Terminus der Eigenmittel im BWG im VAG.
432 ygl. Rappaport, A: Shareholder Value — Ein Handbuch fiir Manager und Investoren, 2. Auflage, Stuttgart 1999
3 nach Bedienung der Fremdkapitaleigner
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1.4. Konzernbeteiligungsquote

Die Konzernbeteiligungsquote bezeichnet die prozentuale Hohe der Beteiligung. Zur faktischen
Leitungsmacht muss jedoch bedacht werden, dass das Osterreichische Gesellschaftsrecht nicht nur

434 kann vor allem

Kapitalmehrheiten, sondern auch Stimmmehrheiten kennt. Neben dem Pyramideneffekt
der Einsatz von stimmrechtslosen Vorzugsaktien bzw. Stimmrechtsbeschrinkungen bzw. Stimmbindungen
im Konzern zu Konstruktionen fiihren, in denen das Stimmrecht im Wesentlichen bei der Mutter gehalten
wird, jedoch das wirtschaftliche Risiko aufgrund der Beteiligungsquote bei auBenstehenden Dritten liegt.
Dieses Zielsystem ist verstirkt den Venture Capital Gesellschaften inhdrent, welche ihren Mehrwert
iiblicherweise auf die Bereitstellung von Expertise beschranken, jedoch das wirtschaftliche Risiko von den

,»stillhaltenden Kapitalgebern getragen sehen wollen.

1.4.1. Zurechnung von Beteiligungen und Berechnung der (Konzern-)beteiligungsquote

Aufgrund der Tatsache, dass sich Konzerne nicht nur durch direkte Beteiligungen der Mutter an der Tochter
charakterisieren, sondern auch indirekte (mittelbare) Beteiligungen géngige Praxis sind, sind derartige
Konstruktionen bei der Berechnung der Konzembeteiligungsquote zu beriicksichtigten. Die zwei

grundsétzlichen Berechnungsmethoden sind der multiplikative und der additive Ansatz.

52,4 % 30,7 %
: HIJ|E|II'Ig AG ............................................
Finanzholding AG 66.% :
10 © 30 5 50% 40
51 % l—‘; . -
60 % Stock — unmittelbare Beteiigung
] £ g Inzure AG |¢—m-+— " | 0 Gesamtbeteiligun
Verzicherungs AG - GmbH * gung
c i 70 %
50 % ! 50 % ‘L’wﬂ
i \_. Beteiigungs GmbH | ... ,| mmebilen CéE E'H”T;’t o
GmbH 30 % mi

Abbildung 15 Berechnung der Beteiligungsquote; Quelle: in Anlehnung an Theisen (2000), 139

Auf Basis dargestellter Abbildung ist die Muttergesellschaft nach dem multiplikativen Ansatz zu 75,5 %
(50 % + 51 % * 50 %) an der CEE Tochter beteiligt und nach der additiven Methode im Ausmal von 100 %
(50 % + 100 % * 50 %) beteiligt, weil die Europaholding mehrheitlich der Mutter gehort. Der multiplikative
Ansatz wird vor allem fiir die Beurteilung der effektiven Eigenkapitalbeteiligung herangezogen. Der
additive Ansatz ist relevant, wenn die ,,Konzernzugehorigkeit™ eines Unternehmens eruiert werden soll,
wobei der Teufel im Detail steckt. Die Zurechnung von Beteiligungen, sei dies durch den multiplikativen
oder den additiven Ansatz oder einer im Gesetz selbst definierten Zurechnungsnorm, ist im Finanzbereich

bzw. im Wirtschaftsrecht gerade bei mittelbaren Beteiligungen nicht eindeutig.

Mittelbare einheitliche Leitung oder mittelbare Beherrschung im Sinne des § 15 AktG bzw. § 115 GmbHG
liegt dann vor, wenn der mittelbare Triger ebenfalls einheitlich geleitet oder beherrscht wird. Dies folgt dem
additiven Ansatz. § 244 UGB sieht vor, dass die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses bei

einheitlicher Leitung und einer Beteiligung (Absatz 1), bzw. bei Beherrschung (Absatz 2) vorliegt. Dass

43 siche dieses Kapital Punkt 3.5.3.
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Vermogensinteressen diesbeziiglich tangiert sind*> und nicht bloB Herrschaftsmoglichkeiten, ergibt sich
daraus, dass bei § 244 Abs. 1 UGB auf eine Beteiligung — dauernde Verbindung geméf § 228 UGB -
abgestellt wird, die jedenfalls 20 % des Nennkapitals umfassen muss**° und dass die control-Tatbestéinde des
§ 244 Abs. 2 UGB zur einheitlichen Leitung des § 244 Abs. 1 UGB verdichtet werden®’. Dementsprechend
miisste gemiB der multiplikativen Methode durchgerechnet werden*®. Die iiberwiegende Literatur
argumentiert jedoch mit der entsprechenden Anwendung der § 244 Abs. 4 und 5 UGB*’. GemiB § 244 Abs.
4 UGB gelten im Grunde auch Rechte eines Tochterungernehmens als Rechte der Mutter. Dies spricht fiir
eine Zurechnungsregel gemil dem additiven Ansatz, da nunmehr bei einheitlicher Leitung und 20-%iger
Beteiligung und/oder bei zu ihr verdichteter MaBBgabe der control-Tatbestéinde alle Anteile der Tochter der

Mutter zugerechnet werden*".

Der gewichtigste Unterschied zwischen den obgenannten Methoden ist, dass bei der multiplikativen Methode
viel frither die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses und eines Konzernlageberichtes eintritt als
bei der additiven Methode, da letzere fiir das Mutter-Tochter-Enkelverhiltnis einheitliche Leitung und
Beteiligung bzw. die Erfiillung eines control-Tatbestandes verlangt. Der additive Ansatz ist auch fiir das
Ubernahmerecht maBgeblich. So liegt gemiB § 22 Abs. 3 UbG eine mittelbare kontrollierende Beteiligung
vor, wenn an der Zielgesellschaft durch die vermittelnde Gesellschaft, welche eine borsenotierte Gesellschaft
ist, eine Beteiligung von mehr als 30 % des stindig stimmberechtigten Kapitals besteht und eben diese Art
von Beteiligung an der vermittelnden Gesellschaft ebenfalls besteht. Ist diesfalls die vermittelnde
Gesellschaft nicht borsenotiert, dann miissen Anteilesrechte oder sonstige Rechte einen beherrschenden
Einfluss ermoglichen. Wire der multiplikative Ansatz zu wéhlen, dann miisste — wenn man sich nunmehr fiir
die Darstellung auf zwei Extremfille beschrinkt — A an B zu 100 % und B an C zu ,,mehr als* 30 % beteiligt
sein bzw. A an B zu ,,mehr als* 30 % und B an C zu 100 % beteiligt sein. Das BorseG nutzt in § 91 den
multiplikativen Ansatz als Zurechnungsmethodik mit der Besonderheit, dass fiir die Berechnung der
Stimmrechte die Gesamtzahl der mit Stimmrechten versehenen Aktien maBgeblich ist*', auch wenn die
Ausilibung dieser Stimmrechte ausgesetzt ist. Eine Ausnahme stellen die eigenen Anteile dar. So sieht auch
Kalss, dass Rechte aus eigenen Anteilen, seien diese nun in der Hand der Gesellschaft, ihrer Tochter oder
Dritter, die fiir Rechnung eines dieser Rechtstriger agieren, nicht zu beriicksichtigen sind. Argumentiert wird
einerseits mit dem Wortlaut der Norm und andererseits, dass meldepflichtige Aktiondre sich keine

462

Informationen iiber das Volumen eigener Aktien verschaffen kdnnen™ . Dem widerspricht Koppensteiner,

der eine Ausnahme eigener Aktien im Sinne des Gleichklangs zwischen Borsegesetz und Ubernahmegesetz

463

sieht™. Das Korperschaftssteuergesetz siecht im Rahmen der Vermittlung einer finanziellen Verbindung den

435 der beherrschende Einfluss liegt gemidB UGB vor, wenn ein Beherrschungsvertrag abgeschlossen wird. Andere Méglichkeiten, wie beispielsweise
Finanzierungsvertriage, Liefervertrige, sind fiir die Bestimmung des Terminus des beherrschenden Einflusses gemif3 UGB nicht maBgeblich.

436 § 244 Abs. 6 UGB

47 vgl. Koppensteiner (2005), Zurechnung, 294f mit dem Argument, dass blofe Abhingigkeit im Unterschied zur einheitlichen Leitung nicht das in §
250 Abs. 3 UGB gewiinschte ,,einzige Unternehmen* zur Folge hitte.

% ebd.

439 ygl. Nowotny in Straube, Kommentar (2000), § 228 Rn 14 sowie Koppensteiner (2005), Zurechnung, 294f.

4% Hauptargument ist § 238 Z. 2 UGB, der § 244 Abs. 4 und 5 UGB fiir die Angabe von Daten im Anhang fiir Unternechmen, an denen zumindest 20
% der Anteile besessen wird, beriicksichtigt.

41 Zur Kritik u.a. Koppensteiner (2005), Zurechnung, 295

42 ygl. Kalss, OBA 2000, 281, 285f; dies in Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (2003), § 65 Rn 139f.

49 vgl. Koppensteiner (2005), Zurechnung, 296
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multiplikativen Ansatz vor, wodurch die durchgerechneten Quoten tatbestandserfiillend sein miissen. Das
Bankwesengesetz normiert fiir den Beteiligungsbegriff sowie fiir den Begriff der qualifizierten Beteiligung
den multiplikativen Ansatz hinsichtlich der Kapitalbeteiligungsquote und den additiven Ansatz hinsichtlich
der Stimmbeteiligungsquote, wobei fiir die Stimmrechte die Anwendbarkeit des § 92 und 92 a Abs. 2 und 3

BorseG normiert wurde*®.

1.4.2. Arten von Beteiligung

,.From a decision making point of view, ,,Companies should not confuse strategic
the financial literature provides little guidance control of a business with 100 %
to a financial manager in deciding when to acquire a firm ownership”

wholly and when only a part of it”

Roy, A. G. Bennett Stewart
Im Grunde gilt, dass je hoher die Beteiligung ist, desto wahrscheinlicher wird es, die im Gesetz, in Satzung
oder dem Gesellschaftsvertrag vorgesehenen Quoren fiir Beschliisse zu erreichen und somit ,,Einfluss* auf
die Leitung des untergeordneten Unternehmens auszuiiben. Mehrheitsbeteiligungen sind dann zweckmaBig,
wenn mit Restrukturierungen bzw. mit den Eigentiimern akkordierten Optimierungen Synergien innerhalb
des Konzerns abgeschdpft werden sollen und wenn GroBaktionére vorliegen. Es kann mit einer Mehrheit der
Stimmrechte bestimmt werden, welche (zwischenunternehmerischen) Synergien zuerst und in welchem
Ausmal zu erwirtschaften sind, um den Konzernwert zu erhdhen. Gerade strategische Investoren streben im
Falle mehrer GroBaktiondre oder bei Familienunternehmen Mehrheitsbeteiligungen bzw. im Falle eines

hohen free floats danach strategische Pakete®®

zu akquirieren. Demnach sind fiir strategische Investoren
Pakete mit geringerer Beteiligungsquote uninteressanter, wobei vice versa jedoch nicht gesagt werden kann,
dass sich die VerduBerungsmoglichkeit proportional zur Beteiligungshohe verhélt. Aufgrund dieser Tatsache
sind Gegensténde der Transaktionsverhandlungen nicht nur der Anteil am Nennkapital und dessen Preis,
sondern auch immer mehr Vereinbarungen iiber potentielles Abstimmungsverhalten zwecks strategischer

Konformitit, welche durch finanzielle Schranken wie beispielsweise put und call Optionen, tag-along und

drag-along gesichert werden.*®®

Zu bedenken ist jedenfalls auch die Charakteristik des Streubesitzes. Gerade bei bdrsenotierten
Unternehmungen mit hohem Streubesitz ist erstens eine Mehrheitsbeteiligung mit zu hohem finanziellem
Aufwand verbunden und zweitens nicht notwendig um effektiv Einfluss zu nehmen. Nach einer empirischen
Studie von Baums/Fraune 1995 liegen etwa 60 % aller Aktien in Depots, erteilen zwei Drittel aller
Wertpapierkunden eine Dauervollmacht zur Stimmrechtsausiibung, stellen sich Kreditinstitute eher auf die
Seite des zu kontrollierenden Konzerns und erteilen nur 2-3 % der Depotkunden Weisungen, die von den
Vorschldgen der Banken abweichen. Daraus ergibt sich, dass fiir strategisch agierende
Mutterunternehmungen Leitung auch mit geringerer Beteiligungsquote im Falle eines hohen free floats

moglich ist*”’. Dies wird auch durch die rationale Apathie der Aktionire begriindet, aufgrund welcher

4% vgl. Koppensteiner (2005), Verbundtatbestinde, 623ff.

493 abhingig von der Streucharakteristik, jedoch Sperrminoritit mit 25% plus einer Aktie.

4% zu den einzelnen Rechten siehe Kapitel VI Punkt 4

47 vgl. Baums, T./Fraune, C: Institutionelle Anleger und Publikumsgesellschaft: Eine empirische Untersuchung, AG, Bd 40, 1995, 103 und auch
ibrary.fes.de/fulltext/fo-wirtschaft/00358009.htm (10. Juli 2006): vgl. Stellungnahme Ubernahmekommission zum Entwurf des UbRAG 2006 vom
16. Dezember 2005, 2 ff und insbesondere 9: "Bei den Gesellschaften des ATX konnte im Jahr 2004 eine Streubesitzprisenz von 15 Prozent
festgestellt werden, wihrend beispielsweise die Streubesitzprasenzen bei Gesellschaften des DAX 30 im Jahr 2004 nach Berechnung der Deutschen
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Streubesitzaktionédre ihre Kontrollrechte aufgrund ihres verhdltnisméBig geringen finanziellen Engagements
und der mit der Uberachtung verbundenen hohen Kosten nicht ausiiben*®. Diesem Gedanken tréigt auch das
Ubernahmegesetz Rechnung, in dem eine kontrollierende Beteiligung im Sinne des § 22 Abs. 2 UbG
vorliegt, wenn 30 % der stindig stimmberechtigten Aktien gehalten werden. Noch frither greifen die
aufsichtsrechtlichen Bestimmungen des BWG und des VAG™®, wobei der jeweilige Normzweck neben der

70 auch den volkswirtschaftlichen Bedarf an einem funktionsfihigen Banken-

erwarten Einflussmoglichkeit
und Versicherungswesen bzw. an Finanzmarktstabilitéit anstrebt. Auch § 244 Abs. 2 Z. 4 UGB bertiicksichtigt
Stimmbindungs- bzw. Syndikatsvertrige, die auch bei einer geringeren als der absoluten Mehrheit, ja sogar

o""' maBgeblich ist. Beriicksichtigungswert sind der Anteil an eigenen Aktien,

bei einer Beteiligung unter 20 ¢
weil aufgrund der Bestimmung des § 65 Abs. 5 AktG aus ihnen kein Stimmrecht resultiert, woraus folgt,
dass die restlichen Stimmrechtsaktien aufgewertet wiirden und Aktiondre, die gerade unter strategischen
Stimmrechtsschwellen liegen, signifikant begiinstigen konnten. Dieser gap zwischen nominellem und

effektivem Stimmrecht kann in der folgenden Formel dargestellt werden*”.

chf = (Knum + Dnom) X (I/chs) X (1/(1'Aug)) bZW- chf = (Knum + Dnom) X (100/(Knom+Dnum+(Mnom X Pmin)))

wobei | Effektive Beteiligungsquote des Konzerns
Koom: Nominelle Beteiligungsquote des Konzerns
Diom: Nominelle Beteiligungsquote von Verbiindeten inkl. Depotbanken
Pges: Prasenz der stimmberechtigten Anteile an der Versammlung
Acig: Anteile eigener Aktien
Miom: Nom. Beteiligungsquote von nicht verbiind. Minderheiten und von Publikumsakt., die keine Depotvollmacht erteilt haben.
Pmin: Versammlungsprisenz dieser Gesellschafter

Das 0sterreichische Gesellschaftsrecht beriicksichtigt die Systematik der effektiven Beteiligung nur
teilweise. Meines Erachtens zurecht, da die effektive Beteiligungsquote aufgrund variierender Variablen, wie
die Prasenz der Stimmberechtigten, zu erheblicher Rechtsunsicherheit fithren wiirde, weil man riickwirkende
Priasenzen als Indikator fiir zukiinftige Machtverhéltnisse heranziehen miisste. Die alte Fassung des

3 enthielt Facetten, welche

Ubernahmegesetzes in Verbindung mit seiner ersten Ubernahmeverordnung®’
einer effektiven Beteiligungsquote Rechnung trugen. Die effektive Beteiligungsquote wurde als
tatbestandsmaBig erachtet, weil nur die Mehrheit der abgegebenen Stimmen, die natiirlich von
Hauptversammlung zu Hauptversammlung variieren kann, maf3geblich ist. Im Aktienrecht geltender Fassung
wurde an die effektive Beteiligungsquote keine Rechtsfolge gekniipft. Die Hauptversammlungsmehrheit lasst

sich jedoch § 244 Abs. 1 UGB bei unwiderlegter Konzernvermutung zuordnen*,

Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitz bei rund 26 Prozent lagen", sowie 10: "In einer durchschnittlichen ordentlichen Hauptversammlung im
Vereinigten Konigreich sind zwischen 40 und 50 Prozent des Streubesitzes vertreten. Einem Kernaktiondr mit einer Beteiligung von 30 Prozent
stehen daher typischerweise Streubesitzaktiondre mit 28 bis 30 Prozent der Stimmrechte gegeniiber." Vgl. auch die zweite Stellungnahme der
Vollversammlung der Ubernahmekommission zum Entwurf des UbRAG 2006 vom 1. Februar 2006, 1ff. Siche weiters die Stellungnahme des OGH
im Begutachtungsverfahren iiber den Entwurf eines UbRAG 2006, 1, unter Verweis auf "empirische Studien".

48 Uberblick bei Dauner-Lieb, Barbara: Aktuelle Vorschlige zur Prisenzsteigerung in der Hauptversammlung, WM 2007, 9ff. mwN

49 siehe § 2 Z. 2 iVm § 20 Abs. 1 BWG oder § 11b VAG

47" Hauptversammlungsmehrheit

471§ 244 Abs. 6 fiir Abs. 1 UGB; darunter mdglich, wenn § 244 Abs. 2 UGB Tatbestéinde erfiillt.

472 ygl. Koblin (2002), 127 , vgl. Pausenberger 1957, 55ff und Baetge/Kirsch/Thiele 2002, 248ff.

47 Verordnung der Ubernahmekommission vom 9. Mirz zum Ubernahmegesetz BGBL. I Nr. 127/1998

47 vgl. Koppensteiner (2005), Zurechnung, 293; Interne personelle Verflechtungen, sind ebenso wie nachhaltige Hauptversammlungsmehrheit uU ein
Indiz fiir die einheitliche Leitung, vgl. Nowotny in Straube, Kommentar (2000), § 244 Rz 21 und 23
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1.4.2.1. Absolute Mehrheitsbeteiligung

Von einer Mehrheitsbeteiligung wird im Grunde gesprochen, wenn der Gesellschaft die Mehrheit bzw. mehr

475

als 50 % am Grundkapital und der Stimmen zusteht™ . Diese Mehrheit gilt als rechtstechnisches Instrument

zur Sicherung der Handlungsfdhigkeit des Verbandes und trégt damit zur Leistungsfahigkeit und

Funktionstiichtigkeit der Gesellschaft bei'”.

Jedoch ist eine Mehrheitsbeteiligung bei bdrsenotierten
Unternehmungen schon viel frither erreichbar. Vor allem bei Aktiengesellschaften mit hohem free float und
geringer Anwesenheitsquote konnen etwa Beteiligungen in Hohe von 30 bis 40 % regelméBig eine
beherrschende Stellung bedeuten*”’. Dieser Uberlegung trug wie zuvor erldutert auch das Ubernahmegesetz
Rechnung. Das Aktiengesetz bestimmt in § 121 Abs. 2 den Grundsatz der einfachen Stimmenmehrheit -
»~der abgegebenen Stimmen* - wobei die Satzung oder das Gesetz groBere Mehrheiten oder andere
Erfordernisse ~ vorschreiben kann.  Mitwirkungsrechte der  Muttergesellschaften  gelten  bei
Aktiengesellschaften in der Hauptversammlung. Dort fasst sie Beschliisse hinsichtlich der im Gesetz oder in
478

der Satzung ausdriicklich bestimmten Falle

(Bestellung und Abberufung) auf den Aufsichtsrat moglich ist (§ 87 AktG, § 30b GmbHG) setzen sich die

. Obwohl unmittelbar in der Hauptversammlung nur ein Zugriff

Mitwirkungsrechte bis zum Vorstand fort, der erstens als ,,Vertrauensmann/frau* des Aufsichtsrates von

diesem bestellt wird*”’

und zweitens aufgrund seines befristeten Dienstverhiltnisses die Interessen der
Aktiondre in seiner Entscheidungsfindung beriicksichtigen wird. Dies vor dem Hintergrund, dass es dem
Vorstand obliegt, die Gesellschaft ohne jegliche Einflussnahme eigenverantwortlich zum Wohle des

Unternehmens zu leiten - Weisungsunabhéngigkeit*™.

Dies im Unterschied zur GmbH bei der die Geschiftsfiihrung sehr wohl Weisungen der
Gesellschafterversammlung zu befolgen hat*', da erstens der Aufsichtsrat nur bei Vorliegen der Tatbestéinde
des § 29 GmbHG installiert werden muss und zweitens weil die Geschéftsfithrung mittelbar durch Beschluss
der Gesellschafter bestellt bzw. abberufen wird*. Hinsichtlich des materiellen Aspektes sei fiir die GmbH
und die AG betont, dass ein herrschendes Unternehmen seinen Einfluss nicht derart einsetzen darf, dass der
Vorstand einer abhéngigen Gesellschaft dazu veranlasst wird ein fiir sie nachteiliges Rechtsgeschift
vorzunehmen oder Maflnahmen zu ihrem Nachteil zu treffen. Demzufolge hat der gesamte konzerninterne
Giiter- und Leistungsaustausch nach dem sog. at-arms-length-Prinzip vollzogen zu werden, aufler eine
sachliche/betriebliche Rechtfertigung liegt vor. Probleme ergeben sich vor allem mit der Bezifferung der
Vor- und Nachteile aus dem Konzernverbund. Wenn die Beteiligungsbeziehung ein derart starkes Netz
aufgebaut hat, dass Weisungen und deren Konsequenzen nicht mehr isoliert analysiert und bewertet werden
konnen, dann spricht man von einem qualifiziert faktischen Konzern dessen TatbestandsméBigkeit vor allem

bei Haftungsfragen im deutschen Recht von Bedeutung ist jedoch nach Gsterreichischem Recht keine eigene

475 gemiB § 33 Abs. 1 iVm § 27 Abs. 2 GenG ist bei Mangel einer anderen Regelung im Genossenschaftsvertrag die Mehrheit nach Képfen
malgeblich. vgl. auch § 10 Abs. 3 iVm 7 und 8 SpG

476 vgl. Théni, Wilfried: Zur Verantwortlichkeit des GmbH-Gesellschafters, GesRZ 1987, 82, 126 (127)

Y77 vgl. Jud (1968), 52, vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 115 Rz 9

478§ 103 AktG

49§ 75 AktG

480870 AKtG

481§ 20 GmbHG

482§ 15 GmbHG
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Rolle spielt, weil im Gegensatz zum deutschen Recht keine Unterschiede in den Rechtsfolgen normiert

sind*™®.

Fiir die AG muss konstatiert werden, dass ein mit Aktiengesellschaften strukturierter Konzern nur streng
dezentral gefithrt werden kann, weil dem Vorstand ein weitgehend autonom wahrzunehmender
Verantwortungsbereich zu verbleiben hat. Demnach kann die Leitungsmacht nur in der Form ausgeiibt
werden, dass eine Holding installiert wird, welche beispielsweise als strategische Fiihrungsholding oder
Finanzholding strukturiert ist*". Rechtlich gibt es mehr Moglichkeiten fiir die GmbH als beherrschtes
Unternehmen, jedoch gilt seit dem sogenannten ITT-Urteil des BGH* das umfassende Schidigungsverbot
fiir das herrschende Unternehmen mit der Begriindung der Treuepflicht. Die Treuepflichten lehnen sich am

Prinzip von Treu und Glauben, des redlichen Verkehrs und der guten Sitten an**

. DemgemilB tritt die
Haftung fiir die (faktische) Geschaftsfiihrung bei Verletzung der Treuepflicht ein®’. Dies tréigt den Gedanken
Lutters Rechnung, der fiir den Mehrheitsaktionér Treue als das ,,Korrelat zu den besonderen Méoglichkeiten,
die dem Mehrheitsaktiondr von der Rechtsordnung' vorsieht und von einem ,,gleitenden Hineinwachsen in

gesteigerte Pflichten ausgeht™.

1.4.2.2. Qualifizierte Mehrheitsbeteiligung

Qualifizierte Mehrheiten verlangen % der Stimmen oder des Kapitals als Beschlussquorum in der
Hauptversammlung oder der Generalversammlung. Wihrend mangels gesetzlicher oder satzungsméBiger
Regeln die einfache Mehrheit der abgegebenen Stimmen ausreicht, verlangen die meisten
Satzungsénderungen, wie beispielsweise der Abschluss von Konzernvertrigen, eine ¥-Mehrheit. Dennoch
ist auch hier zu bedenken, dass einzelne Bestimmungen nicht auf die Stimmenmehrheit™ sondern auf die
Kapitalmehrheit (,,...des vertretenen Grundkapitals) abstellen*. In Fillen derart vorgeschriebener

Kapitalmehrheiten spielen Stimmrechtsbeschréinkungen keine Rolle*"

. Qualifizierte Mehrheitsbeteiligungen
ermoglichen somit die Durchsetzung unternehmensstrategischer Grundsatzentscheidungen, ohne Gefahr zu
laufen, durch Sperrminoritdten blockiert zu werden. Faktisch sind qualifizierte Minderheiten
(Sperrminoritéten) nur in den Féllen koordinierten Vorgehens geféhrlich somit bei Mangel eines hohen free
float Anteils. Konzernrelevante Bestimmungen, die bei Beschlussfassung einer Dreiviertelmehrheit ex lege
bediirfen, sind die Folgenden: Drei Viertel des bei Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals bedarf die

Nachgriindung®?, die Satzungsinderung®’, die KapitalmaBnahmen*”, die Auflosung®’, die

48 vgl. Henze (1994), 392ff. und 466ff.; Die Haftungsproblematik wird in Kapitel VII analysiert.

484 ygl. Koblin (2002), 132ff.

485 BGH, 5. Juni 1975, BGHZ 65, 15; ,,Die Bedeutung dieser Entscheidung liegt vor allem in der grundlegenden Anerkennung von Treuebindungen
zwischen dem Mehr- und dem Minderheitsgesellschafter einer Zwei-Mann-GmbH mittels einer Begriindung, die sich auch auf kapitalistische
Gesellschaftsformen iibertragen lasst [ITT-Fall behandelte eine GmbH&Co KG, Anm.], sowie in der Befiirwortung der ,,actio pro socio* im Recht der
GmbH* Schoberl, Marion: Der Einfluss der gesellschaftsrechtlichen Treuepflicht auf das Stimmrechtsverhalten in AG und GmbH, Dissertation, Graz
1996, 60; Linotype-Urteil war entscheidend fiir die Treupflichtthematik bei Aktiengesellschaften, vgl. BGHZ 103, 184 - NJW 1988

48 vgl. Torggler, Ulrich: Fiinf (Anti-)Thesen zum Haftungsdurchgriff, JB1 2006, 30f.

487 2 B. Gewinnverlagerungen durch verdeckte Gewinnausschiittung, Ubertragung von Gewinnchancen, iiberhdhte Verrechnungspreise und unrichtige
Konzernumlagen. vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 61 Rz 8 und 18

488 vgl. Lutter, Marcus: Zur Treuepflicht des GroBaktionérs, JZ 1976, 225, 231 zitiert in Schober! (2006), 33

48 2 B. Abberufung des Aufsichtsrates § 87 Abs. 8 AktG

49 siehe beispielsweise §§ 146 Ab. 1, 149 Abs. 1, § 153 Abs. 3 AktG

¥ vgl. Mader 2002, 75; vgl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 114 Rz 7

492§ 45 Abs. 4 AKtG

493§ 146 Abs. 1 AktG, § 33 Abs. 2 GenG

49488 149, 160, 169 Abs. 2, 153 Abs. 2, 174 Abs. 1, 175 AktG

495§ 203 AktG
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Vermogensiibertragungen*”® und die Umgriindungs-mafnahmen®’. Drei Viertel der abgegebenen Stimmen
werden nur bei Wahl und Abberufung des Aufsichtsrats benétigt*”, woraus ersichtlich wird, dass die Rechte
zur umfassenden Restrukturierung bzw. Konzernstrukturgestaltung aus aktienrechtlichen Gesichtspunkten

aus der Kapitalmacht resultieren.

Durch das Ubernahmerechts-Anderungsgesetz 2006

wurde das Gesellschafterausschlussgesetz erlassen
(GesAusG) — Squeeze-Out. Der Gesellschafterausschluss dient primér der Vereinfachung der Unternehmens-
filhrung im Konzern, weil unter anderem die Minderheitsgesellschafter nur beschrinkt Kapital aufbringen
und die Interaktion mit ihnen kostenintensiv ist’”. Ziel ist es, dass der Mehrheitsgesellschafter eine
Restminderheit aus der Kapitalgesellschaft auszuschlieen vermag, um die alleinige Kontrolle iiber die
Gesellschaft zu erhalten. Dies hat erhebliche Erleichterung bei strategischen Entscheidungen, wie bei einem
Borsegang oder bei einem Delisting zur Folge, die im Grunde der Mitwirkung aller Gesellschafter
bediirfen®'. § 1 GesAusG normiert, dass die Hauptversammlung oder die Generalversammlung auf
Verlangen des Hauptgesellschafters, der zum Zeitpunkt der Beschlussfassung zumindest 90 % des Grund-
oder Stammkapitals hilt’”, beschlieBen kann, die Anteile der iibrigen Gesellschafter auf den
Hauptgesellschafter gegen Gewihrung einer angemessenen Abfindung in bar zu iibertragen™”. Wie noch im

Rahmen der konzerninternen Beteiligungsstrukturen hingewiesen wird, kann der Erwerb eigener Aktien den

effektiven Bedarf an Aktien im Sinne einer Konzernstrukturoptimierung verringern.

Die Hohe der Beteiligungsquote findet auch hinsichtlich der Gewdéhrleistungsanspriiche bei einem
Unternehmenserwerb im Rahmen von Share Deals, bei dem nicht das Unternehmen als solches sondern iiber
die Beteiligung an dieser gekauft wird, ihre Anwendung. Gewéhrleistung ist eine verschuldensunabhingige
Haftung des Schuldners fiir Méngel, die seine Leistung bei Erbringung aufweist’™. Es kommt beim Share
Deal darauf an wie die Leistung vertraglich bestimmt war, um einen Mangel festzustellen, um auf dieser
Basis die Abweichung vom vertraglich Geschuldeten festzustellen und die priméren (Verbesserung oder

505

Austausch) oder sekunddren (subsididr Preisminderung oder Wandlung™) Gewihrleistungsbehelfe in

Anspruch zu nehmen. Der OGH* bejahte die Anwendbarkeit der Regelungen fiir den Unternehmenskauf®”’,
wenn sédmtliche Anteile an einer Gesellschaft in einem einheitlichen Vorgang iibernommen werden, wobei
der Riickbehalt eines Zwerganteiles nicht schadet. Strittig ist jedoch, ob eine Mehrheitsbeteiligung (einfach
oder qualifiziert) oder eine Minderheitsbeteiligung die Regelungen der Gewéhrleistungsbehelfe fiir den

Unternehmenskauf anwendbar lassen konnen™®.

496.§§ 237 Abs. 1, 238 Abs. 3 AktG

49788 221 Abs. 2, 239 Abs. 2 AktG

498§ 87 Abs. 3 AKtG

499 BGBI I 75/2006 mit Riickwirkung auf 20. Mai 2006

500 vgl. Kalss, Susanne: Das neue Recht des Gesellschafterausschlusses, RWZ 2006/50, 168

U vgl. Terlitza, Bernd: Neues vom Squeeze-Out: Die Vorgaben der Ubernahmerichtlinie und das Mindestbeteiligungserfordernis im
spaltungsrechtlichen Uberpriifungsverfahren, GeS 2005, 71f.

%92 Satzung kann héhere Quote vorsehen; Stammaktien werden gleich wie Vorzugsaktien ohne Stimmrecht gezihlt

39 yel. Kalss (2006), 169

3% vol. Koziol, Helmut/Welser, Rudolf: Grundriss des biirgerlichen Rechts, 2007, 64

395 vol. Koziol/Welser (2007), 72

3% OGH 6 Ob 564/90 vom 6. September 1990, RAW 1991, 12

7 Haftung gemif § 923 ABGB fiir die gewdhnlich vorausgesetzten Eigenschaften einer Sache, sowie fiir ausdriicklich zugesagte Eigenschaften, wie
beispielsweise Ertragsfahigkeit; § 871f ABGB Irrtumsanfechtung; Haftung fiir die richtige Bilanz OGH 1 Ob 116/55 vom 4. Mirz 1955,
Gewahrleistungsfrist 3 Jahre nach § 933 ABGB

398 yol. Hofmann, Bernd/Nowotny, Christian: Die Bedeutung von Bilanzgarantien beim Unternehmenskauf, GesRZ 2009, 126

(131) sowie Koppensteiner/Riiffler, GmbHG (2007), § 76 Rz 13
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Einigkeit herrscht dariiber, dass es im Grunde darauf ankommt, ob beim Anteilskauf die Eigenschaften des
Unternehmens mit den Eigenschaften der Beteiligung in Zusammenhang gesetzt wurden, wodurch Méngel
des Unternehmens sich unmittelbar auf den Wert der Beteiligung durchschlagen wiirden. Wurden
ausdriicklich Eigenschaften des Unternehmens beim Anteilskauf zugesichert oder wurde eine Garantie {iber

’®. Puck nimmt an, dass

die ausdriicklichen Figenschaften ausbedungen, dann geniigt ein Antei
Minderheitenrechte, welche ab Beteiligungsquoten von 10 % am Kapital geltend gemacht werden kénnen,
ausreichen um ein Indiz fir die Bezugnahme auf das Unternehmen darzustellen, da durch
Minderheitenrechte, wie im Folgenden darzustellen sein wird, ausreichend Gehor bei der Geschéftsfithrung

gefunden wiirde’".

1.4.2.3. Minderheitsbeteiligung

Die Unterwerfung unter das Mehrheitsprinzip bedeutet nicht, dass die Gesellschafter sich der Gnade oder
Ungnade des Mehrheitseigentiimers —ausliefern ~ wollen’'.  Aufgrund der  systemimmanenten
Interessensdivergenzen zwischen den Mehrheits- und den Minderheitseigentlimern  wurden
Minderheitsrechte rechtlich positiviert. Ferner steht, um eine Orientierung am gemeinsamen Interesse
tatsidchlich zu forcieren, das Instrumentarium der Treuepflichten zur Verfiigung. Minderheitenrechte sind
verstreut im Gesellschaftsrecht. Dies sind Rechte von Minderheiten, die trotz ihres geringen Kapitalanteils
am Unternehmen, gegen die Interessen von Mehrheitsaktionéren oder -gesellschaftern durchsetzbar sind. Sie
sind einerseits gesetzlich verankert und somit nicht dispositiv und konnen in den Gesellschaftsvertrigen
entsprechend zu Gunsten der Minderheitsbeteiligten verschérft werden. Dennoch ist auch zwischen GmbH
und AG hinsichtlich der Reichweite der Minderheitsinteressen zu unterscheiden. So spricht der BGH fiir das
deutsche Recht, dass Kleinaktionédre iiblicherweise keinen relevanten Einfluss nehmen kénnen und der

Aktienerwerb vorwiegend der Kapitalanlage dient'”.

Das Aktieneigentum ermdglicht den Minderheitsaktiondren durch die Kapitalanlage eine Sphére
individueller Freiheit in finanzieller Hinsicht und die Fungibilitit bzw. Verkehrsfahigkeit der Aktie erlaubt
es den Kleinaktionéren, ,,sich mit ihrem Kapital nicht auf ldngere Sicht zu binden und es gegebenenfalls
nach freiem Belieben neu zu investieren*>". Bei der Gesellschaft mit beschrinkter Haftung hingegen sind
Minderheitenpositionen verfestigter, denn die Fungibilitét ist gerade bei personalistischen Gesellschaften mit
beschrénkter Haftung nicht idealtypisch intendiert. Die wesentlichen Minderheitenrechte seien im Folgenden

dargestellt:

*® OGH 1 Ob 608/88 vom 9. November 1988, WBI 1989, 127

319 pyck, Birgit: Der Unternechmenskauf. Gewihrleistung, Schadenersatz und Irrtum, Wien 1996; vgl. Nowotny (2009), Bilanzgarantien, 132 sowie
auch OGH 3 Ob 520/94 vom 30. August 1995, SZ 68/152: Beim Kauf aller Anteile einer GmbH hat der OGH bestitigt, dass die Gewihrleistungsfrist
fiir Sachmiéngel drei Jahre betrdgt. Diese kommt auch dann zur Anwendung, wenn es sich um eine bewegliche Sache handelt, die zum Unternehmen
gehort.

> vol. Bydlinski, Franz: Der Gleichheitsgrundsatz im Ssterreichischen Privatrecht, Wien 1996, 47f.

' BGHZ 120, 141, 151 in ZIP 1992, 1728

*13 yol. BVerfGE 100, 289, 305 in ZIP 1999, 1436, 1440

99



Aktiengesety

1 % des Grundkapitals

Bei borsennotierten Gesellschaften konnen Aktiondre Beschlussvorschlige in Textform iibermitteln und die Zugénglichmachung iiber Internet verlangen (§ 110 Abs. 1 AktG)

5 % des Grundkapitals

Einberufung einer Hauptversammlung bzw. die Aufnahme und Ankiindigung eines Tagesordnungspunktes beantragen bzw. im Weigerungsfall mit Hilfe des Gerichts selbst einberufen
bzw. ankiindigen (§ 105 Abs. 3 und 4 AktG und § 109 Abs. 1 AktG)

Bestellung oder Abbestellung von Liquidatoren aus wichtigem Grund bei Gericht beantragen (§ 206 Abs. 2 AktG)

Mit anteiligem Betrag von € 350.000 kénnen Aktionére aus wichtigem Grund eine Priifung des Jahresabschlusses im Rahmen der Liquidation verlangen (§ 211 Abs. 3 AktG)
Geltendmachung von Ersatzanspriichen auf Basis von Tatsachen im Priifbericht (§ 134 Abs. 1 AktG)

Bei 5 % oder anteiligem Betrag von € 350.000 kann bei Vorliegen eines wichtigen Grundes die Bestellung eines anderen Abschlusspriifers beantragt werden (§ 270 Abs. 3 UGB)

10 % des Grundkapitals

Sonderpriifung oder Priiferbestellung durch das Gericht (§ 130 Abs. 3 AktG)

Vertagung der ordentlichen Hauptversammlung bei Beméngelung bestimmter Posten des Jahresabschlusses (§ 104 Abs. 2 AktG)

Verfolgung von Anspriichen gegen Aktionére aus Griindungshandlungen oder Geschéftsfiihrungshandlungen, wenn Anspriiche nicht offensichtlich unbegriindet sind (§ 134 Abs. 1 AktG)
Abberufung eines Aufsichtsratsmitglied aus wichtigem Grund tiber das Gericht (§ 87 Abs. 10 AktG)

Abberufung eines entsandten Aufsichtsratesmitglieds aus wichtigem Grund iiber das Gericht (§ 88 Abs. 4 AktG)

20 % des Grundkapitals

Verzicht auf Ersatzanspriiche gegen Griinder oder Vorstand (§§ 43, 84 Abs. 4 AktG)

25 % + 1 Aktie

Sperrminoritét (negative Minderheitenrechte) zur Verhinderung von Satzungsidnderungen

GmbH-Recht
10 % des Grundkapitals Einberufung der Gesellschafterversammlung und Aufnahme von Tagesordnungspunkten (§§ 37 Abs. 1, 38 Abs. 3 GmbHG)
Abberufung eines Aufsichtsratsmitgliedes bei Vorliegen eines wichtigen Grundes durch Gericht (§ 30b Abs. 5 GmbHG)
10 % des Grundkapitals Nach ablehnendem Gesellschafterbeschluss oder Nichtabstimmung, Geltendmachung von Ersatzanspriichen gegen Gesellschafter, Geschéftsfiihrer oder AR (§ 48 Abs. 1 GmbHG)
oder € 700.000 Nach ablehnendem Gesellschafterbeschluss tiber Revisorenbestellung zur Priifung des letzten Jahresbschlusses Bestellung durch das Gericht bei bestimmten Griinden (§ 45 GmbHG)
Bestellung Liquidatoren aus wichtigem Grund (§ 89 Abs. 2 GmbHG)
10 % des Grundkapitals » Gesellschafter so genannter kleiner GmbHs (§ 221 Abs. 1 UGB) konnen die Erstellung eines vollstdndigen Anhanges zur Bilanz verlangen (§ 242 Abs. 2 UGB)

oder € 1,400.000

25 % + 1 Aktie

» Sperrminoritit (negative Minderheitenrechte) zur Verhinderung von Satzungsénderungen

33 % des Grundkapitals

» Aufsichtsratsentsendung nach dem gesonderten Wahlmodus § 30b Abs. 1 GmbHG

Genossenschafisrecht

10 % der Mitglieder

» Einberufung der auflerordentlichen Generalversammlung schriftlich unter Angabe von Zweck und Griinden § 29 Abs. 2 GenG

Sparkassengesetg

20 % der Mitglieder

» Einberufung einer auBlerordentlichen Vereinsversammlung § 10 SpG
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Vor allem strategische Uberlegungen spielen fiir die Auswahl einer Minderheitsbeteiligung eine
wesentliche Rolle. Sperrminorititen werden auch als ,negative Beherrschung® bezeichnet, weil sie
Grundlagenentscheidungen bei der Beteiligungsgesellschaft zu verhindern vermdgen®". Verstirkt werden
diese Minderheitspositionen durch Syndikatsvertrige und konnen Mehrheitsaktiondre bei aktiver
Inanspruchnahme der Aktionérsrechte zur Beriicksichtigung ihrer Interessen zwingen. Zur Sicherstellung,
dass das herrschende Unternehmen, zumindest mittelbar, Zugang zu operativen Informationen zwecks
Wissenstransfers hat, muss eine Sperrminorititenposition gehalten werden, um eine Auseinandersetzung
mit den anderen Mehrheitseigentiimern zu erreichen. In der Venture Capital und Private Equity Branche
ist es im Sinne einer effektiven Kapitalallokation fiir Investments natiirlich nicht dienlich, sich der Gefahr
eines Dblockierenden Gesellschafters auszusetzen. Daher werden oftmals Vehikel {iiber die
Kommanditgesellschaft strukturiert, wodurch sich die Rolle des Kapitalgebers auf diese tatsdchlich
beschrénkt. Dies beschrinkt ihr Einflusspotential auf das Widerspruchsrecht bei Handlungen der
Geschiftsfiihrung iiber den gewohnlichen Betrieb des Unternehmens hinaus®" und auf Kontrollrechte
gemédl § 166 UGB. Bei Investmentgemeinschaften, welche sich einer Managementgesellschaft zur
operativen Fiihrung der Geschéfte bedienen, werden Minderheiten- oder Vetorechte in den
schuldrechtlichen Bereich des Managementvertrages verbannt, wodurch sich das Einflusspotential

entweder auf eine drohende Schadenersatzklage bzw. Beendigung des Managementvertrages beschréinkt.

Jedoch darf neben der oft antizipierten Opferrolle eines iibermdchtigen Gesellschafters nicht auf eine
Verantwortung des Minderheitsgesellschafters vergessen werden, dem, nach der BGH Entscheidung
Girmes AG, ebenfalls eine Treuepflicht trifft’'. Interessant ist die Minderheitenbeteiligungsquote von 20
% am Nennkapital auch hinsichtlich des Wettbewerbsverbotes des Vorstandes und der
Aufsichtsratsmandate, weil das Wettbewerbsverbot gemdBl § 79 AktG bei unternehmerischen

Beteiligungen nicht gilt und die Zustimmung des Aufsichtsrates nicht notwendig ist’".

1.4.2.4. Die Alleinbeteiligung

Alleinbeteiligungen liegen dann vor, wenn ein Anteilsbesitz von 100 % vorliegt. Diese Beteiligungsform
hat in der Praxis groBe Bedeutung. Fine deutsche Studie zeigte, dass 53,8 % der deutschen

S8 Griinde

Aktiengesellschaften und 81,6 % der deutschen GmbHs als Alleinbeteiligung gehalten werden
hierfiir sind, beispielsweise, dass gerade in der Konzernaufbauphase organisch bzw. endogen gewachsen
wird und erst in weiterer Folge bei hohem Kapitalbedarf Liquiditit durch einen Borsegang oder
Kapitalerhohung der Tochter zugefiihrt wird. Des Weiteren werden 100 % Anteile an Gesellschaften dann
gehalten, wenn dies einen wesentlichen Beitrag zur Kernkompetenzabsicherung leistet. In diesen Fillen
(z.B. Forschungsgesellschaften) liegt es im strategischen Interesse, keinerlei potenzielle Eingriffe zu

tolerieren und somit auf das Potential einer externen (Eigen-)Kapitalzufuhr zu verzichten. Demnach

1% vol. Emmerich/Habersack (2008), Konzernrecht, 43

138164 UGB

316 Effecten-Spiegel/Girmes AG, BGH am 20. Mérz 1995

317 zur Strahlwirkung des Wettbewerbsverbots auf die Eigentiimer vgl. Kapitel VI

18 67 % aller Beteiligungen sind Alleinbeteiligungen und bei mehr als 75 % liegt eine qualifizierte Mehrheit vor 3016 untersuchte
Beteiligungsunternehmen vgl. Binder (1994) zitiert in Mellewigt/Matiaske in Albach (2000), 131; Binder (1994) , 100
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verfolgt die Alleinbeteiligung den Zweck a) der Maximierung der Einflussnahme der
Konzernobergesellschaft direkt oder iiber die Gesellschaftsorgane der Tochter, b) der Ausrichtung der
Untergesellschaft auf das Konzerninteresse (relevant bei der GmbH), c¢) der freien Abschopfung der

Ertriige durch die Muttergesellschaft bzw. deren Verteilung zwischen Mutter- und Tochtergesellschaft’”

520 . .
. Wie bereits

und d) des Verzichtes auf die Riicksichtnahme auf Minderheiten (Auskunftspflichten etc.)
angedeutet, hingt die Einflussmoglichkeit auf die Untergesellschaft signifikant von der Beteiligungsquote
ab, weil Blockierungen in der Hauptversammlung bzw. der Generalversammlungen vermieden werden
sollen. Jedoch folgt aus einer Alleinbeteiligung nicht die vollstindige Ausrichtung der beherrschten
Tochter an den Interessen der Mutter bzw. des Konzerns, denn ein gesellschaftsrechtlich unbestrittener
Grundsatz besagt, dass Rechtspersonlichkeit nur dem Personenverband, in diesem Fall der Tochter,
zukommt, wenn eigene Interessen verfolgt werden™'. Natiirlich ist im Fall einer 100-%igen Tochter-
GmbH, wie es Koppensteiner zutreffend betont, die Treuepflicht irrelevant, weil die Gesellschaft kein
vom einzigen Gesellschafter unterscheidbares Interesse hat*>, doch ist inhérenter Treuepflichtsbestandteil
das Schédigungsverbot, wodurch die Ausschaltung eines Eigeninteresses (Existenzbedrohung) nicht nur
der Gesellschaft undienlich ist sondern auch den Haftungsfonds der Gliubiger gefihrdet’”. In anderen
Worten kommt eine Benachteiligung der Tochtergesellschaft nur soweit in Betracht, als flir einen
entsprechenden Ausgleich gesorgt wird, wobei sich dieser aber nicht auf allfillige Minderheitsaktionére

beschrinkten darf sondern sich auf das Gesellschaftsvermogen selbst beziehen muss>*.

1.4.3. Andere Beteiligungsformen

Ein Subziel im Konzernierungsprozess ist die effektive Kapitalfundierung im Konzern. Ublicherweise an
mitgliedschaftliche Rechtsstellungen gebunden entwickelten sich Beteiligungsformen, welche sich in
ihrer grundlegenden Form auf die Bereitstellung von Kapital beschridnken und eben nicht eine Beteiligung
bzw. mitgliedschaftliche Rechte vermitteln. Das Austria Wirtschaftsservice (AWS) zeigt per 31.
Dezember 2002 folgende Verteilung bei Beteiligungsformen, bei denen das AWS mittels

525,

Eigenkapitalgarantien an KMUs die privaten Kapitalgeber fordert™:

W typisch stille Gesellschaft

typisch stille Gesellschaft 42.28% B GmbH Antaile / Aktien
GmbH Anteile / Aktien 28.71% ) -
sonstige Bareinlagen 9.92% sonstige Bareinlagen
atypisch stille Beteiligung 7.20% matypisch stille Beteiligung
partiarische Darlehen 6.16% W partizrischa Darlshan
Kommanditeinlage 4.80% Kommanditeinizze
Gewinnwerfpapier 0.94%

Gewinnwertpapier

Abbildung 16 Beteiligungstypen, Quelle: AWS (Eigenkapitalgarantien)

319 jedoch ist auf Glaubigerschutzbestimmungen Bedacht zu nehmen (Haftungsfonds)

320 Koblin (2002), 193ff.

32 vol. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 33

322 vol. Théni, Wilfried: Verantwortlichkeit der Aktionire fiir die Stimmrechtsausiibung, ecolex 1994, 749, vgl. Vanis (1991), 95ff., 106ff.

33 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 61 Rz 9 und 12; vgl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 33, vgl. Vanis
(1991), 951t., 106ff.

32 vol. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 15 Rz 40; vgl. Vanis (1991), 95ff., 106ff.

523 Eigenkapitalgarantien AWS — Statistik auf http://www.sfg.at/termine/docs/239_eigenkapitalgarantien.pdf (8. Mérz 2010)
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1.4.3.1. Genussrechte

Eine ,,Beteiligungs“form an einem Unternehmen bzw. ein Instrument der Bereitstellung von Kapital ist
die Emission von Genussrechten. Eine Definition des Genussrechtes lédsst das Osterreichische
Gesellschaftsrecht vermissen. Zwar verweist beispielsweise das Aktiengesetz in § 174 Abs. 3 auf
Genussrechte, definiert diese jedoch nicht”™. GemdB § 174 Abs. 1 und 3 AktG diirfen
Wandelschuldverschreibungen, Gewinnschuldverschreibungen und die Gewidhrung von Genussrechten
nur auf Grund eines Hauptversammlungsbeschlusses mit qualifizierter Kapitalmehrheit beschlossen
werden, was dadurch gerechtfertigt wird, da Aktionédrsrechte durch die (teilweise) Disposition des

Unternehmensgewinns an Dritte, beschréinkt werden.

Auch § 6b Abs. 1 Z. 2 KStG erwdhnt Genussrechte im Sinne des § 174 AktG, wenn es der
Mittelstandsfinanzierungsgesellschaft in der Satzung erlaubt, die Ausgabe von Genussrechten vorzusehen,
wenn mit ihnen das Recht auf Beteiligung am Gewinn und am Liquidationsgewinn der Gesellschafts
verbunden und der Gesamtnennbetrag der Genussrechtem mit der Hohe des aufgebrachten Grundkapitals
beschrinkt ist. Das Anwendungsfeld ist jedoch vielfiltig. So werden Genussrechte bei der GmbH™, bei
Sparkassen, Genossenschaften und bei Personengesellschaften’ eingesetzt, um einerseits

gesellschaftsrechtliche Zwecke und andererseits Kapitalisierungszwecke zu erfiillen.”

In der Praxis werden Genussrechte oft als Gegenleistung fiir eine zugesagte bzw. erbrachte sowie zeitlich
befristete oder unbefristete Unternehmensfinanzierung erbracht. Beispielsweise bietet es sich in der Praxis
an, Genussrechte parallel zu Aktienemissionen zu emittieren um zeitlich befristet die Attraktivitdt der
Aktienemission zu erhohen (Emissions-Genussrecht).”® Sie werden als Gliubigerrechte eingestuft™’, da
sie iiblicherweise einen Gewinnanteil und auch oft eine Beteiligung am Liquidationserlés und/oder

Uberschuss einrdumen, jedoch keine Herrschafts- und keine Mitverwaltungsrechte einriumen’*>.>

Gesellschafterihnliche Genussrechte charakterisieren sich dadurch, dass sie neben einer Beteiligung am

laufenden Gewinn auch am Liquidationserlds beteiligt sind. Darunter fallen Vereinbarungen, dass ein

326 Im Verschmelzungsvertrag beziehungsweise im Spaltungsplan sind Rechte, welche die iibernehmende Gesellschaft unter anderem den
Inhabern von Genussrechten gewihrt, festzulegen vgl. § 226 Abs. 3 AktG und § 2 Abs. 1 Z 8 SpaltG. Auch die diesbeziiglichen
Glaubigerschutzbestimmungen mit Genussrechten so findet sich in § 226 Abs. 3 AktG und § 15 Abs. 5 SpaltG, dass den Inhabern von
Genussrechten der iibertragenden Gesellschaft gleichwertige Rechte an der iibernechmenden Gesellschaft zu gewdhren oder ihnen ihre Rechte
angemessen abzugelten sind

327 vel. Lindinger (2003), 724 mit Verweis auf Schwaiger in Beck'sches Handbuch der GmbH, 3. Auflage, 2002 § 7 Rz 220

528 Schummer, Genussrechtsemission durch Personenhandelsgesellschaften (Teil T und IT), GesRZ 1991, 201 und

GesRZ 1992, 32

529 Nagele in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 174; Van Husen, Rainer: Genussrechte, Genussscheine, Partizipationskapital, 1998, 124f.
330 vol. Lindinger (2003), 724

31 VwGH 21. Mai 1995: 95/14/0151. In der Judikatur des OGH lisst sich im Zusammenhang mit dem vorliegenden Problem nur auf
Entscheidungen verweisen, in denen Genussrechte im Sinne des § 174 AktG erwihnt werden. So etwa OGH SZ 70/99

32 vgl. Van Husen (1998), 1 mwN vgl. Wiinsch, Der GenuBschein iSd § 174 AktG als Instrument der Verbriefung privatrechtlicher Anspriiche, in
FS Strasser (1983) 872

3 Van Husen (1998) sowie weiterer Verweise zu Renaud und Auerbach wie folgt: So beschrieb Renaud, Das Recht der Actiengesellschaften
(1863) 680 f, Genussscheine folgendermaBen: "Vielmehr werden nicht selten an die Stelle der heimbezahlten Aktien Genussscheine (actions de
jouissance) ausgehindigt, welche, gewohnlich auf den Uberbringer lautend, einen Anspruch auf die Dividenden und auf einen verhiltnismiBigen
Teil des Vermdgens des Vereins fiir den Fall der Auflosung desselben, sowie iiberhaupt alle Rechte eines Aktiondrs, mit Ausnahme der auf die
einbezahlten Aktiennennbetrdge nach einem gewissen Prozentsatze der vor jeder anderen Gewinnverteilung auszubezahlenden s g Zinsen,
gewihren." Nach damaliger Vorstellung traten Genussscheine somit neben die Aktien und erlaubten daher die Stellung des Aktiondrs mit jener
des GenufBiberechtigten zu verbinden, was die Moglichkeit bot, den Aktienbetrag nebst Zinsen zuriickzuerhalten und bis zum Tage der Einlosung
das Aktienrecht zu behalten.*
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Dritter einer Gesellschaft einen bestimmten Geldbetrag langfristig bzw. nicht vor Fristablauf ordentlich
kiindbar zur Verfiigung stellt und als Gegenleistung jéhrlich ein Anteil am Bilanzgewinn zu leisten ist,
ferner Bilanzverluste durch diesen Betrag gedeckt werden miissen und dieser im Liquidationsfalle den

anderen Gldubigern nachrangig ist.

Demgegeniiber haben obligationenartige Genussrechte keine Substanzrechte, sondern sind als
Schuldverschreibungen anzusehen. Ferner konnen Genussrechte auch eine Verlustbeteiligung oder
weitere Beniitzungsrechte (z.B. Mietrechte) vorsehen. Von der Finanzierungsfunktion koénnen
Klassifikationen hinsichtlich ihrer Nachrangigkeit vorgenommen werden, wodurch sie eher als
Eigenkapital oder Fremdkapital gesehen werden konnen und entsprechend in der Bilanzierung
beriicksichtigt werden miissen. Auch bei einer umfassenden Anndherung der Genussscheinkonstruktion
zu einer gesellschafterdhnlichen Position durch Vertrag, ist ihnen die Vermittlung einer echten
Gesellschafterstellung  nicht moglich®™. Somit ist Gesellschafter nur, wer Partner des
Gesellschaftervertrages ist — Aktiondr nur, wer eine Aktie hilt. AuBerdem ist der Emissionsfokus von
Genussscheinen nicht die Vermittlung der Gesellschafterstellung bzw. die Vermittlung von Teilnahme-,
Rede-, Stimm- oder Anfechtungsrechten, sondern lediglich die Kapitalaufbringung. Wenn im Letztzweck
Gesellschafterstellung als Gegenleistung eingerdumt werden soll, konnen Umtausch- und Bezugsrechte

vorgesehen werden”.

Genussscheine konnen abhingig von ihrer Konstruktion wie ein atypische® oder typische stille
Gesellschaft™’  strukturiert werden. Gesellschafterihnliche Genussrechte haben ihr Bank- und
Versicherungspendant im Partizipationskapital. Partizipationskapital wurde eingefiihrt, um den Kredit-
und Versicherungsunternehmen die Aufbringung von Eigenkapital zu erleichtern. Geméll § 23 Abs. 4
BWG und § 73c Abs. 1 VAG ist Partizipationskapital unter anderem die Bereitstellung von Kapital auf
Unternehmensdauer unter Verzicht auf die ordentliche und auBerordentliche Kiindigung sowie die
Vermittlung einer nachrangigen Beteiligung an der Unternehmenssubstanz mit gewinnabhéngiger
Rentierung. Wéhrend bei Genussrechten die Kontrollrechte abhingig von der schuldrechtlichen
Vereinbarung sind riumen das VAG und das BWG™ dem Zeichner von Partizipationskapital
Teilnahmerechte an der Hauptversammlung sowie Auskunftsrechte im Sinne des § 118 AktG ein.
Partizipationskapital kann gemil § 102a BWG und § 73d Abs. 6 VAG in Grundkapital umgewandelt

werden.

3% vgl. Krejci, Heinz/van Husen, Rainer: Uber Genussrechte, Gesellschafterdhnlichkeit, stille Gesellschaften und partiarische Darlehen, GesRZ
2000, 10ff.

> ebd.

53¢ im Fall von gesellschaftséhnlichen Genussrechten

37 im Fall von obligationenihnlichen Genussrechten; Karollus fiihrt im Zusammenhang mit der Erérterung aktienihnlicher Genussrechte aus,
dass diese Genussrechte als stille Gesellschaft zu qualifizieren seien und die entsprechenden Bestimmungen des HGB daher direkt zur
Anwendung kommen und begriindet dies damit, dass die stille Gesellschaft "die vom Gesetz vorgesehene Organisationsform fiir schuldrechtlich
konzipierte Vermogensbeteiligungen ohne unmittelbare mitgliedschaftliche Integration in den Unternehmenstrager (also 'externer Kapitalgeber')"
ist und im Falle der Vereinbarung von Gewinn- und Verlustteilnahme alle notwendigen Tatbestandsmerkmale vorlédgen. Gerade die Vereinbarung
einer Verlustteilnahme wird als ein mafigebliches Indiz fiir eine stille Gesellschaft gewertet. Karollus sieht in der stillen Gesellschaft auflerdem
"einen unverzichtbaren Mindeststandard fiir den Schutz der 'externen’ Kapitalgeber".

338823 Abs. 5 BWG
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1.4.3.2. Stille Beteiligung

Konstruktionen auf Rechtsbasis einer stillen Beteiligung gibt es vorwiegend bei
Investmentgemeinschaften und Private Equity Gesellschaften. Die Transparanzvorschriften des BWG und
VAG bzw. umfassende Publizitétspflichten bei borsennotierten Unternehmen schrinken die Anwendung

der stillen Gesellschaft bei ihren rechtsspezifischen Normadressaten ein.

Gemdl § 178 UGB handelt es sich bei einer stillen Gesellschaft um die Beteiligung an dem
Handelsgewerbe, das ein anderer betreibt durch Leistung einer Vermogenseinlage in das Vermogen des
Inhabers des Handelsgeschifts. Stille Gesellschafter konnen natiirliche wie juristische Personen sein®”.
Aus dem Betrieb allein wird der Inhaber berechtigt und verpflichtet; der Stille kann jedoch gemif § 182
Abs. 1 UGB am Gewinn und am Verlust beteiligt werden, wobei der Verlust ausgeschlossen werden

kann.

Nach dem gesetzlichen Regelstatut des UGB ist somit der Stille weder am Vermdgen noch an der
Geschiéftsfiihrung, sondern lediglich am Gewinn und Verlust des Unternehmens beteiligt. Wihrend diese
Elemente maBigeblich fiir die typische oder echte stille Gesellschaft sind, hat sich in der Praxis, vor allem
im Privat Equity Sektor, eine Form der stillen Gesellschaft entwickelt, die viel stirkeren sozietéiren
Charakter aufweist (die atypische oder unechte stille Beteiligung). Letztere ist sowohl am Ergebnis
(Gewinn und Verlust) sowie an den stillen Reserven und am Firmenwert beteiligt540. Generell sollen durch
atypische Gestaltungen von Gesellschaftsformen Vorteile aus handels- und steuerrechtlichen
Uberlegungen und aus den inhdrenten Eigenschaften von Kapitalgesellschaften genossen werden,
beispielsweise durch Haftungsbegrenzung oder der Moglichkeit Gesellschaftsfremde mit der
Geschiftsfiihrung und Vertretung zu betrauen und die steuerliche Erfassung des Ertrages und des

Vermogens direkt bei den Kapitalgebern sicherzustellen™'.

Die Art der Konstruktion einer (a-typisch) stillen Beteiligung ist vor allem hinsichtlich ihrer steuerlichen
Wirkung zu bedenken. Das Steuerrecht orientiert sich an betriebswirtschaftlichen Leitlinien und
unterscheidet zwischen der Beteiligung an der Chance und am Risiko eines Wirtschaftsbetriebes
(Mitunternehmerschaft) oder einer bloBen Gliubigerstellung durch ,gesicherte Kapitalanlage*>*.
Waihrend erstere Einkiinfte aus Gewerbebetrieb darstellen, sind letztere Einkiinfte aus Kapitalvermdgen,
was gerade dann von Relevanz ist, wenn Verluste zugerechnet werden sollen. Wesentlich fiir die
Anerkennung einer Mitunternehmerschaft ist die Ubernahme der Unternehmerinitiative und/oder des

Unternehmenswagnisses . Mitunternehmerschaft wird bei einer stillen Beteiligung unter anderem nicht

33 vgl. Hochedlinger, Gerhard/Fuchs, Hubert: Stille Gesellschaft. Praxishandbuch zu gesellschaftsrechtlichen und steuerlichen Fragen, Wien
2007, 21

340 yvwGH 22. Dezember 1986, 86/13/0092, OStZB 1987, 277; VwGH 27. Februar 2008, 2005/13/0050; vgl zZB VWGH 11. Februar 1970 OStZB
1970, 174; 27. Janner 1971 OStZB 1971, 180; 25. April 1972 OStZB 1972, 247

3 vol. Torggler, Hellwig: Atypische Beteiligungsverhiltnisse im Handels und Steuerrecht, OJZ 1980, 505

2 vgl. Kohler, Gerhard: Probleme bei atypisch stillen Beteiligungen. Fallstricke nach der jiingsten Rechtssprechung und Verwaltungspraxis,
SWK 1995, 423ff.

33 Wird in einer Konstruktion die Beteiligung an der Geschiftsfithrung génzlich ausgeschlossen, ist dies nur dann nicht schidlich, wenn der
Gesellschafter dennoch Unternehmerrisiko tragt®, laut VwGH 23. Februar 1994, 93/15/0163; VwGH 27. Februar 2008, 2005/13/0050; kritisch zu
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vorliegen, wenn es sich um eine Beteiligung an einer blofl vermdgensverwaltenden GmbH handelt oder

bei Wertung der Vermdgenseinlage als verdecktes Eigenkapital handelt sowie bei bloBer Beteiligung an

einzelnen Wirtschaftsgiitern oder bei bloBer Umsatz- bzw. Gewinnbeteiligung™*, aber auch bei fehlender

Verlustbeteiligung oder wenn der Firmenwert nicht nach iiblichen Berechnungsmethoden, sondern blof3

global ermittelt wird®* und auch wenn keine Beteiligung an den Stillen Reserven fiir den Auflosungsfall
546

vorgesehen ist, sowie bei Vorlage von Liebhaberei”” bzw. wenn Treuhandkonstruktionen, die bereits

selber als echte stillen Gesellschaft charakterisiert werden konnten, vorliegen.>’

1.4.3.3. Die Kommanditgesellschaft

Gerade im Private Equity Sektor bedient man sich der Kommanditgesellschaft als Vehikel. Doch zeugt
die Praxis von umfassenden atypischen Merkmalen. Geméll § 161 UGB haften Kommanditisten mit
einem bestimmten Betrag (Haftsumme) beschrinkt, widhrend der Komplementir unbeschrinkt den

Gesellschaftsgliubigern haftet und sind am Gewinn und Verlust der Gesellschaft beteiligt™®.

Kommanditisten sind von der Geschéftsfithrung und Vertretung ausgeschlossen und haben lediglich dann
ein Widerspruchsrecht, wenn die Handlung des Komplementérs iiber jene des gewdhnlichen Betriebes

hinausgeht™®.

Atypische Konstruktionen sehen die Anndherung der Kommanditgesellschaft als
Personengesellschaft zur Kapitalgesellschaft vor, wodurch das Prinzip der Selbstorganschaft und auch die
Optimierung der verbundenen Themenkomplexe der Haftung und der Herrschaft herbeigefiihrt werden
sollen. Bei der kapitalistischen Kommanditgesellschaft konstruieren Kommanditisten bestimmenden

Einfluss auf die Geschiftsfiihrer, wihrend der Komplementir als Arbeitgesellschafter™ fungiert.

Bei der GmbH & Co KG™' gilt die GmbH als unbeschriinkt haftender Komplementir. Kapitalistischer
Einfluss kann, falls intendiert, durch die Kommanditisten konstruiert werden, wenn diese neben ihrer
Kommanditbeteiligung ebenfalls an der GmbH beteiligt sind. Soll der Kommanditist auf seine
Kapitalgeberposition beschrinkt sein werden die Organisatoren solcher Gesellschaften die Anteile an der
KomplementirgmbH nicht aus der Hand geben wie dies vor allem bei Publikums-

552

Kommanditgesellschaften der Fall ist Hinsichtlich der steuerlichen Beurteilung kann auf die

Ausfithrungen zur stillen Beteiligung verwiesen werden.

dieser Terminologie Bergmann, Sebastian: Neue ertragsteuerliche Beurteilung der atypisch stillen Gesellschaft seit dem UGB?
Verlustbeteiligungsmodelle vor dem Aus? SWK 2009, 534 ,,Voraussetzung fiir die Annahme einer Mitunternehmerschaft [...], dass fiir die
beteiligten Personen mit ihrer Position Unternechmerwagnis verbunden ist, was sich in der Unternehmerinitiative und dem Unternehmerrisiko
ausdriickt. Unternehmerinitiative entfaltet, wer auf das betriebliche Geschehen Einfluss nehmen kann. Das Unternehmerrisiko besteht in der
Teilnahme am Wagnis des Unternehmens und kommt u. a. in der Beteiligung am Gewinn und Verlust und an den stillen Reserven einschlieflich
des Firmenwertes zum Ausdruck “

*# die Beteiligung am Umsatz kann ein fehlende Beteiligung am Firmenwert nicht ersetzen; VwGH 27. Janner 1971, 104/69, OStZB 180, VwSlg
4176 F

45 BFH 25. Juni 1981, BStB1 1982 11 59; aA wohl VwGH im Bandbreiten-Erkenntnis vom 23. Februar 1994, 93/15/0163, OStZB 581

Journal fiir Betriebswirtschaft (JfB) 1987, 135

> BGBL. Nr. 33/1993 idF BGBL. II Nr. 358/1997

47 val. Margreiter, Max: GmbH & Atypisch Still. Einige Anmerkungen zum Einkommensteuerrecht, ecolex-script 1995/2

88167 UGB

98 164 und § 170 UGB

%0$ 109 Abs. 2 UGB

3! 2um Wesen der GmbH & Co KG vgl. OGH vom 22. Dezember 1976 EvBI 1977/161

352 vol. Torggler (1980), 507£f.
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1.4.3.4. Beteiligungen zu treuen Héinden

Der Treuhandbegriff wird auf Basis einer vom Reichsgericht in seiner Rechtssprechung entwickelten
Formel umschrieben, wonach Treuhand dann gegeben ist, wenn jemand (der Treuhéinder) Rechte
iibertragen erhélt, die er im eigenen Namen, aber aufgrund einer besonderen obligatorischen Bindung zu
einer anderen Person (dem Treugeber) nur in einer bestimmten Weise auszuiiben berechtigt ist
(Zweckbindung).”” Entscheidend fiir die Charakterisierung eines Treuhandverhiltnisses ist die
Rechtsiibertragung zur Ausiibung im eigenen Namen und die obligatorische Zweckbindung im
Innenverhéltnis. Fiir das Osterreichische Recht unterscheidet Kastner zwei Arten der Treuhand: die
Vollrechtstreuhand (Fiduzia und Bedingungskonstruktion) und die Ermichtigungstreuhand (Ubertragung
eines Teilrechts).” Bei erstgenannter Treuhandform ist der Treuhinder nach auBen hin unbeschrinkter
Eigentiimer, im Innenverhéltnis hingegen dem Treugeber obligatorisch verpflichtet, das iibertragene
Recht im Interesse des Treugebers oder eines dritten Begiinstigen auszuiiben.” Bei der
Erméchtigungstreuhand verbleibt das Vollrecht beim Treugeber, doch der Treuhdnder erhélt eine
abgeleitete Verfiigungsmacht beziiglich des Treugutes iibertragen und iibt sie im eigenen Namen aus. Sie
ist als treuhandéhnliches Rechtsinstitut zu qualifizieren. In der Abgrenzung zur Stellvertretung {ibt der
Erméchtigungstreuhénder die Rechte in eigenem Namen aus, wohingegen der Vertreter im fremden

Namen auftritt.

Im Beteiligungsansatz zu treuen Handen beteiligt sich ein Kapitalgeber nicht unmittelbar an einer
Gesellschaft, sondern es wird ein Treuhédnder eingeschaltet. Der Treuhdnder hélt die Beteiligung fiir
seinen Treugeber, womit auch nur dieser nach auBlen hin aufscheint. Daraus resultieren zwei
Spannungsfelder, ndmlich einerseits im Verhéltnis Treuhdnder und Gesellschaft und andererseits im
Verhiltnis Treugeber und Treuhénder. Diesbeziiglich gilt unstrittig das Trennungsprinzip, womit zwei
separate Rechtsverhéltnisse entstehen, was der OGH dadurch bestétigt, dass der Treugeber nur die Rechte
und Pflichten aus dem Treuhandvertrag hat™. In Konfliktlagen zwischen dem Beteiligungsverhiltnis und

dem Treuhandverhiltnis ist demzufolge unstrittig, dass der Vorrang der Gesellschaftsinteressen gilt™’.

Die Vollrechtstreuhand bedingt ein Verpflichtungsgeschéft durch eine Treuhandvereinbarung sowie ein
Verfiigungsgeschift, beispielsweise durch Eigentumsiibertragung oder Zession. Der Treuhandvertrag
basiert auf Parteienvereinbarung wobei der OGH>*® wiederholt betont hat, dass sich der Inhalt der
Treuhandschaft aus dem Zweck der Treuhandschaft bestimmt. Der Treuhénder haftet dem Treugeber fiir
vertragswidriges und schuldhaftes Verhalten, wobei sich aus § 1009 ABGB der Sorgfaltsmafistab ableiten

lasst, wonach der Treuhdnder das Geschift entsprechend dem Inhalt der getroffenen Vereinbarung, der

353 zur diesbeziiglichen Rechtssprechung des Reichsgerichts etwa RGZ 85, 214ff.

3% val. Gruber, Michael: Treuhandbeteiligungen an Gesellschaften, Wien 2001, 5

%3 OGH 3 Ob 519/86 vom 3. Dezember 1986, so auch VwGH in OstZ 1992, 106, AnwBl 1992/4146
3% beispielsweise fiir die GmbH OGH 3 Ob 14/95 vom 26. April 1995

37 val. Gruber (2001), 79

% OGH NZ 1997, 222ff.
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5% Ublicherweise umfasst der

Natur des Geschifts und der Absicht des Geschéftsherren zu besorgen hat
Treuhandvertrag u.a. neben der Festlegung der Entgeltlichkeit des Treuhandverhéltnisses auch eine
Freistellungsbedingung. Darunter versteht man den Anspruch des Treuhdnders gegen den Treugeber auf
Befreiung von Haftungs- und Verlustrisiken®®, die den Treuhéinder in seiner Eigenschaft als
Gesellschafter aus dem Beteiligungsverhiltnis treffen, da diese iiblicherweise typische Risken aus der
Gesellschaftsbeteiligung sind, die den Treugeber als wirtschaftlichen Trager der Beteiligung treffen
sollen. Ferner ist ein Herausgabeanspruch®' auf den durch die Geschiftsbesorgung erlangten Nutzens des
Treugebers iiblich®*. Auf Basis der Geschiftsbesorgungspflicht des Treuhiéinders in Anlehnung an § 1009
ABGB ist der Treuhéinder auch verpflichtet dem Treugeber Informationen einerseits regelméfig von sich
aus und andererseits auf Verlangen zu iibermitteln. Letztgenannter Pflicht des Treuhénders ist jedoch ein
Interessenkonflikt beispielsweise durch die Verschwiegenheitspflicht gegeniiber der Gesellschaft und
aufgrund der Informationspflicht gegeniiber dem Treugeber immanent, wobei auch hier die
Gesellschaftsinteressen vorgehen, denn der Treugeber hat sich gerade durch die Mediatisierung iiber einen
Treuhdnder selber Schranken gesetzt. Bestandteil des Treuhandvertrages ist {iiblicherweise das
Weisungsrecht des Treugebers’”. Auch dieses begegnet den Schranken aus der gesellschaftlichen
Treuepflicht, wenn die Weisung des Treugebers mit der Treuepflicht aus dem mitgliedschaftlichen Recht

des Treuhinders konfligiert.’*

Da der Vollrechtstreuhédnder als vollstidndiger Rechtsinhaber auftritt, ist dieser auch Tréger aller Rechte
und Pflichten und lediglich im Innenverhdltnis zum Treugeber beschrankt. Demzufolge kann der
Treuhdnder vollkommen {iber das Eigentum disponieren. Die konzernrechtsrelevanten Materiengesetze
haben die Konstruktion der Treuhandschaft gerade hinsichtlich der Zurechnung von Stimmrechten
beriicksichtigt. So stellt das Borsegesetz in § 92 fest, unter welchen Umstinden Stimmrechtsanteile einer
Person zuzurechnen sind. So lautet § 92 Abs. 5 BorseG, dass die Mitteilungspflicht auch fiir jene
Personen tatbestandsméBig wird, die Stimmrechte ausiiben konnen ohne Eigentiimer der Aktie zu sein.
Ferner wird in § 92 Z. 7 BorseG auf § 23 Abs. 1 oder 2 UbG verwiesen, welche u.a. normieren, dass
gemeinsam vorgehende Rechtstriger auch jene sind, die von einem Dritten fiir Rechnung des
Rechtstriagers Beteiligungen halten, wodurch das Bewusstsein des Gesetzgebers iiber die Verfiigbarkeit
des Treugutes ersichtlich ist. Auf Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen wirkt diese Normenkette
durch § 2 Z. 3 BWG oder § 4 Abs. 6 Z. 5 VAG, welche auf das BorseG hinsichtlich der Feststellung der
Stimmrechte verweisen. Vorwiegend Investmentgemeinschaften oder Venture Capital Gesellschaften
bedienen sich treuhidndischer Vehikel, um auf einer diskreten Ebene Transaktionen abzuwickeln, wobei

gerade bei umfassender Vollmachtserteilung an den Treuhénder Probleme resultieren.

3% 50 auch OGH NZ 1987, 148 , HS 16.387

560 Auf Ersuchen des Treuhinders wird der Treugeber den Treuhdnder von allen Verbindlichkeiten freistellen, welche diesem infolge der
ordnungsméBigen Erfiillung dieses Vertrages entstehen

! Der Treuhinder verpflichtet sich, alle ihm aus dem treuhinderisch gehaltenen Geschiftsanteil zuflieBenden Vorteile unverziiglich an den
Treugeber herauszugeben*

9281009 ABGB

% Der Treugeber wird dem Treuhiinder keine Weisungen erteilen, durch deren Befolgung der Treuhéinder gegen seine gesellschaftsrechtlichen
Verpflichtungen verstoBen wiirde*

3% val. Gruber (2001), 77ff.
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1.5. Gestaltung der konzerninternen Beteiligungsstrukturen

Grundsétzlich wird unter einer Beteiligungsbeziehung die eigenkapitalmifBige Verbindung zwischen
zwei Gesellschaften und unter einem Beteiligungsmuster alle bilateralen Beteiligungsbeziehungen
zwischen drei oder mehreren Konzerngesellschaften verstanden®®. Jede bilaterale Beteiligungsbeziehung
bzw. jedes Beteiligungsmuster kann einen positiven oder negativen Effekt auf den
Konzernunternehmenswert haben. Ferner sind wirtschaftlich sinnvolle Verflechtungen nur unter
bestimmten rechtlichen Bedingungen mdglich, womit eindeutige Schranken dem Shareholder-Value

Maximierungsstreben gesetzt werden.

1.5.1. Bilaterale Beteiligungsbeziehungen

Hinsichtlich der bilateralen Beteiligungsbeziehungen lisst sich zwischen mittel- oder unmittelbaren sowie

ein- oder wechselseitigen Beteiligungen unterscheiden.

1.5.1.1. Unmittelbare und mittelbare einseitige Beteiligung

Wenn eine Beteiligung direkt zu einer Gesellschaft fithrt und alle Rechte des Mutterunternehmens aus
dieser abgeleitet werden konnen, dann spricht man von einer direkten oder unmittelbaren Beteiligung.
Einseitigkeit bedeutet, dass obgleich einer Unter- oder Gleichordnung nur ein Unternehmen am anderen
eine Beteiligung hélt. Das Osterreichische Recht versteht unter einer Beteiligung in § 228 Abs. 1 UGB
Anteile an anderen Unternehmen, die bestimmt sind, dem eigenen Geschéftsbetrieb durch eine dauernde
Verbindung zu diesem Unternehmen zu dienen. Die Dauer der (geplanten) Verbindung hat zur
Auswirkung, dass diese als Anlagevermogen oder Umlaufvermégen (Finanzanlagevermdgen)
ausgewiesen werden muss, wodurch erkennbar wird, dass § 228 Abs. 1 UGB auf rechnungslegerischen
Uberlegungen basiert. Das GmbHG bzw. Aktiengesetz hat keine eigene Definition und bezieht sich somit
auf § 228 UGB. § 228 Abs. 1 UGB enthélt ferner die Vermutung, dass eine Beteiligung vorliegt, wenn die

Kapitalgesellschaften mindestens den fiinften Teil des Nennkapitals halten>®.

Mittelbare oder indirekte Beteiligungen liegen dann vor, wenn die Rechte an einer Gesellschaft C nicht
durch eine unmittelbare Beteiligung durch A, sondern durch eine mittelbare Beteiligung iiber B gehalten
werden. Demzufolge verfiigt A iiber Beteiligungsrechte iiber die indirekte Beteiligung. Griinde sich
mittelbarer Beziehungen zu bedienen sind Steuerminimierung (z.B. durch Zwischenholdings in einem
Staat mit giinstigem Steuerumfeld*®’), Publizititsbeschrinkung (z.B. durch eine nicht-publizititspflichtige
Zwischenholding), Haftungsbegrenzung (z.B. GmbHs als Konzernglieder und die Herstellung einer
Kongruenz zwischen Beteiligungs- und Fiihrungsstruktur des Konzerns). Tendenziell ldsst sich festhalten,
dass direkte Beteiligungsrechte der Willensdurchsetzung besser dienen und dass in diesen Konstruktionen

die Rechtsformwahl von Bedeutung ist. Beispielsweise ldsst sich das zweckgerichtete

395 vol. Koblin (2002), 111

%% siche auch § 244 Abs. 6 UGB

37 dazu umfassend Hohenwarter, Daniela: Verlustverwertung im Konzern, Wien 2010 u.a. hinsichtlich der Verwertung von Auslandsverlusten
und die Verwertung von Inlandsverlusten im grenziiberschreitenden Sachverhalt (u.a. Ausschluss von Sandwichgruppen geméB § 9 Abs. 6 Z 6
iVm Abs. 2 und Abs. 4 KStG)
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Abstimmungsverhalten bei C nur dann mit Sicherheit gewéhrleisten, wenn B eine Gesellschaft mit
beschrénkter Haftung ist, bei der im Weisungsweg Handlungsanweisungen vorgenommen werden

konnen.

Mittelbare Beteiligungen sind in Konzernsachverhalten sehr oft anzutreffen. So beinhalten auch § 15 Abs.
2 AktG und § 115 Abs. 2 GmbHG die unmittelbare oder mittelbare ,,Beteiligung [oder sonst]*. Die
Konsolidierungsbestimmungen des UGB® implizieren iiber die einheitliche Leitung und eine Beteiligung
sowie Uber die control-Tatbestinde, dass diese auch unmittelbar erfiillt sein konnen. Die control-
Tatbestéinde stellen erst recht auf das Ergebnis ab, somit beispielsweise das Recht einen beherrschenden
Einfluss auszuiiben, womit im Umkehrschluss die unmittelbare Beteiligung nicht ausgeschlossen sein
kann. Das Ubernahmegesetz bestimmt auch die mittelbare kontrollierende Beteiligung als ein
Pflichtangebot auslosend™ an und umfasst mittelbare Beteiligungen ferner unter anderem iiber die
gemeinsam vorgehenden Rechtstriger’, die Anzeigepflichten’”' und bei Uberschreiten der gesicherten

572

Sperrminoritit’”>. Das BorseG inkludiert in seinen Publizititsvorschriften’”, dass auch mittelbare

Erwerbe oder Verduflerungen mitteilungspflichtig sind. Das EKEG umfasst mittelbare Kreditgeber im

574
Konzern

und bestimmt ferner Kreditgeber als Gesellschafter, die mittelbar einen beherrschenden
Einfluss (mittelbar kontrollierende Beteiligung) ausiiben kdnnen oder mittelbar an der kreditnehmenden
Gesellschaft mit einem Anteil von zumindest einem Drittel beteiligt sind ist oder mittelbar an einer
Gesellschaft kontrollierend beteiligt ist, die zumindest 25 % an der kreditnehmenden Gesellschaft beteiligt
ist””. Das Bankwesengesetz beinhaltet bereits in seiner Beteiligungsdefinition des § 2 Z 2 und 3 BWG,
anders als § 228 UGB, die Moglichkeit der mittelbaren (indirekten) und unmittelbaren (direkten)
Beteiligung. Selbiges gilt fiir das FKG, welches unter Beteiligung eine Beteiligung im Sinne des § 228
Abs. 1 und 2 UGB an einem anderen Unternehmen oder das direkte und indirekte Halten von mindestens

20 % der Stimmrechte oder des Kapitals an einem anderen Unternechmen umfasst.

1.5.1.2. Wechselseitige Beteiligung

Wechselseitige Beteiligungen sind bei Osterreichischen Finanzintermedidren nicht selten. Beispielsweise
sind die beiden Osterreichischen genossenschaftlich strukturierten Bankkonzerne der Volksbanken und
Raiffeisen. Die Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG (RZB) ist an der Osterreichischen Volksbanken
Aktiengesellschaft zu 6,1 % beteiligt, welche wiederrum (mittelbar) an der RZB mit 5,15 % beteiligt ist.
Auch die 3-Banken-Gruppe zeichnet sich durch eine starke wechselseitige Verflechtung aus, welche

576

zusétzlich syndikatsvertraglich gefestigt wurde’™. In der internationalen Versicherungswirtschaft sei

lediglich die wechselseitige Beteiligung zwischen der Uniqa Versicherungen AG und der Niirnberger

%8 Dritter Abschnitt Konzernabschluss und Konzernlagebericht § 244ff UGB

399822 Abs. 1 u. 3 UbG

708127.6 UbG

71§25 UbG

5728 26 UbG

738 91 Abs. 1 BorseG

7489 Abs. 1 Z. 1 EKEG

573§ 8 EKEG

376 http://www.oberbank.at/OBK_webp/OBK/Informationsobjekte/Grafiken/AT/3Banken_Aktionaersstruktur.pdf (3. Februar 2010)
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Beteiligungs-AG beispielhaft erwédhnt. Wechselseitige Beteiligungen gelten als Instrumente zur
Absicherungen gegen Ubernahmen®’’ oder zur Verfestigung einer kooperativ strategischen Bezichung’”.
Wechselseitige Beteiligungen liegen dann vor, wenn zwei Unternehmen aneinander ein
Beteiligungsverhiltnis  begriinden®”. Die aus der wechselseitigen Beteiligung resultierenden
Spannungsfelder sind einerseits die potentielle Bildung fiktiver Werte und die Konsolidierung von

580

Stimmenmacht™". Die Bildung fiktiver Werte als kapitalverwéssernder Effekt tritt dadurch ein, dass das

Vermogen wechselseitig beteiligter Unternehmen sich zu einem Teil aus Anteilsrechten zusammensetzt,

deren Gegenwert in einer Beteiligung am eigenen Unternehmen besteht™®'.

Die Konsolidierung der Stimmenmacht zementiert im Falle von wechselseitigen Mehrheiten die Rechte
der Machthaber ein (Einfluss auf Aufsichtsrite und Leitungsorgane)™. Die wechselseitigen Beteiligungen
konnen theoretisch entweder a) auf Minderheits- oder Mehrheitsbeteiligungen zwischen Konzernober-
und Untergesellschaft, b) auf Minderheitsbeteiligungen zwischen zwei Konzerngesellschaften, oder c) auf
gegenseitigen Mehrheitsbeteiligungen zwischen zwei Konzerngesellschaften basieren’’. Empirisch sind
die Auswirkungen wechselseitiger Beteiligungen nicht eindeutig®™', werden jedoch aus
Transparenziiberlegungen kritisch gesehen und wirken sich tendenziell negativ auf die Bérsenbewertung
aus. Daflir verantwortlich zeichnen sich die Uniibersichtlichkeit des Konzerns und das hierdurch

gesteigerte Risiko, welches in einem Bewertungsabschlag miindet.

Nur kurzfristig konnen wechselseitige Beteiligungen den Kurswert erhohen; ndmlich dann, wenn der
Kapitalmarkt nicht sofort erkennt, dass der Erwerber der Aktien ein Konzernmitglied ist. Sobald erkannt
wird, dass sich die Gesellschaften {iber andere Konzernmitglieder mittelbar an sich selbst beteiligen und
somit {liber keinen zusitzlichen Vermogenswert verfligen, wird der Kurswert sich mittelfristig wieder auf

das pre-transaction-Niveau begeben®.

Vor allem bei Kreditinstituten und Versicherungsunternehmen soll durch aufsichtsrechtliche
Bestimmungen verhindert werden, dass wechselseitige Abhédngigkeiten oder eine potentielle
Ansteckungsgefahr hintangehalten werden. So sieht § 20 BWG eine Anzeigepflicht an die FMA bzw. eine
Untersagungsmoglichkeit durch die FMA fiir den Fall vor, dass eine qualifizierte Beteiligung an dem
Kreditinstitut erworben werden solle. Daraus folgt, dass in der Osterreichischen Finanzwirtschaft
wechselseitige Beteiligungen lediglich in dem Ausmal} eingegangen werden, in welchem der strategische

586

Zusammenbhalt dargestellt werden kann (wechselseitige Aufsichtsratsmandate™), jedoch eine qualifizierte

Beteiligung gemidfl § 2 Z. 3 BWG nicht erfiillt ist. Wechselseitige Beteiligungen werden bei

S ygl. Theisen (2000), 139; des Weiteren zur Schaffung von Verwaltungsstimmen, Diversifikation und als Vorstufe zur

Unternehmensintegration; vgl. Schmidt, Kerstin: Wechselseitige Beteiligungen im Gesellschafts- und Kartellrecht, Hamburg 1995, 30ff
378 Agency Ansatz: Zur Losung des Glaubwiirdigkeitsproblems bei gegenseitiger Verpflichtung zur Zielerreichung

379 val. Koblin (2002), 213ff.

380 vol. Wallisch, Gert: Die wechselseitige Beteiligung, GesRZ 2001, 136

381 Koppensteiner, Wechselseitige Beteiligungen im Recht der GmbH, WBI 1990, 1

382 vol. Wallisch (2001), 136

38 val. Koblin (2002), 214

S84 vgl. die finanzwirtschaftlichen Studien von Prowse, 1990; Flath, 1993; Lichtenberg/ Pushner, 1994; Weinstein/Yafeh, 1995, 1998; Morck, et
al., 2000

3% vol. Weinlinder (1996), 196 und vgl. Koblin (2002), 219

%8 siche § 86 Abs. 2 Z. 2 und 3 AktG
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Investmentgemeinschaften  iiblicherweise ~ zur ~ Verhinderung von  Verkehrssteuern  (z.B.
Grunderwerbssteuer, Gesellschaftssteuer) eingesetzt, wobei einerseits iiber Treuhandmodelle, andererseits

iiber Konzerngesellschaften strukturiert wird.

Wihrend in Deutschland der Terminus der wechselseitigen Beteiligung einer Norm zugefiihrt wurde,
vermisst man eine ausdriickliche Normierung im &sterreichischen Recht™’. § 19 Abs. 1 dAktG definiert
wechselseitig beteiligte Unternehmen als Unternehmen mit Sitz im Inland in der Rechtsform einer
Kapitalgesellschaft, die dadurch verbunden sind, dass jedem Unternehmen mehr als 25 % der Anteile (am

Kapital) des anderen Unternehmens gehdren.

Gehort einem wechselseitig beteiligten Unternehmen an dem anderen Unternehmen eine
Mehrheitsbeteiligung oder kann das eine auf das andere Unternechmen unmittelbar oder mittelbar einen
beherrschenden Einfluss ausiiben, so ist gemdB § 19 Abs. 2 dAktG das eine als herrschendes und das
andere als abhidngiges Unternehmen anzusehen. Ferner definiert § 19 Abs. 3 dAktG den Fall der
wechselseitigen Mehrheitsbeteiligung, wobei die verbundenen Unternehmen dann als herrschend und
abhéngig gelten. So unterscheidet der deutsche Gesetzgeber zwischen der qualifizierten wechselseitigen
Beteiligung, bei der eine Abhingigkeitsbeziehung besteht und deren Rechtsfolgen § 19 Abs. 2 bis 4

588

dAktG folgen und der einfachen wechselseitigen Beteiligung, bei der § 328 dAktG maBgeblich ist.

§ 328 dAKktG sieht fiir den Fall der wechselseitigen Kapitalbeteiligung von 25 % vor, dass die Rechte —

) - auf den vierten Teil aller Anteile

Mitgliedschaftsrechte (Stimmrechte, Gewinn, Bezugsrecht
beschrénkt werden. Durch diese gesetzlich normierte Folge, soll vor allem die wirtschaftliche Attraktivitét
von wechselseitigen Beteiligungen geringst gehalten werden. Dies gilt auch fiir einfach wechselseitig
beteiligte GmbH-Konzerne, wobei aufgrund der rechtsformspezifischen Meldepflichten der

Aktiengesellschaft, statt der analogen Anwendung von § 328 dAktG, § 33 GmbHG maligeblich ist.

Bei qualifiziert wechselseitigen Beteiligungen, welche voraussetzen, dass eine Aktiengesellschaft eine
herrschende bzw. eine Mehrheitsgesellschafterin ist, sind die Rechtsfolgen derart gestaltet™, dass der
beherrschten (GmbH)Gesellschaft keinerlei Mitgliedschaftsrechte in der herrschenden Aktiengesellschaft
zustehen, bzw. der Zuerwerb nur in Ausnahmefillen gestattet ist sowie die beherrschte Gesellschaft ihren
Aktienbestand binnen Jahresfrist auf maximal 10 % abzubauen hat™'. Ist die herrschende Gesellschaft
eine GmbH gelten hinsichtlich der Geltendmachung von Rechten aus Geschéftsanteilen § 56 Abs. 2, 71d
und 71b dAktG mit Ausnahme der Bestimmung, dass binnen Jahresfrist der Aktienbestand der
abhéngigen Gesellschaft auf 10 % beschrinkt werden muss analog sowie hinsichtlich der Schranken des

Anteilserwerbes, dass bei Kapitalerhdhungen ein Zeichnungsverbot fiir beide Gesellschaften besteht.

387 val. Karollus in Jabornegg/Strasser (2006) § 66 Rz 26

588 vgl. Liebscher, Thomas: GmbH-Konzernrecht — die GmbH als Konzernbaustein, Miinchen, 2006, 51ff.

%% mit Ausnahme des Anrechts auf neue Aktien im Fall einer nominellen Kapitalerhdhung vgl. § 318 Abs. 3 dAktG
% fiir das deutsche Recht siche § 56 Abs. 2, 71 Abs. 1 Nr. 1 bis 5, Abs. 2, 71d Satz 2 und 4, 71 ¢ dAktG

1 val. Liebscher (2006), 52
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Die mangelnde Normierung im 0Osterreichischen Gesellschaftsrecht wird dadurch ersetzt, dass
unerwiinschten Konstruktionen durch andere gesellschaftsrechtliche Bestimmungen entgegengewirkt
wird. Ein Teil der Lehre sicht die wechselseitige Beteiligung generell als unzuldssig an®”, wihrend der
andere Teil fiir die Zuldssigkeit unter Beriicksichtigung bestimmter Grenzen argumentiert, die jedoch tiber
keine Grundlage im Gesetz verfiigt™”. Letzteres gibt die Meinung von Kastner wieder, der konstatiert,
dass die wechselseitige Beteiligung in der Regel nur dann zuléssig ist, wenn sie nicht im Einzelfall zu
einem gesetzes- oder sittenwidrigen FErgebnis fiihrt, wie beispielsweise bei der gleichzeitigen
wechselseitigen Kapitalerhohung™*. Die Grenzen wechselseitiger Beteiligungen sind an den

beschriankenden Bestimmungen des osterreichischen Gesellschaftsrechts zu erarbeiten:
a) Beteiligungen zwischen Konzernober- und -untergesellschaft

Die Aktiengesellschaft darf eigene Aktien nur unter bestimmten Bedingungen erwerben. Aus ihnen stehen
ferner der Gesellschaft gemil § 65 Abs. 5 AktG keine Rechte zu, d.h., dass alle Aktiondrsrechte
(Vermdgens/Substanz-, Herrschafts- oder Einflussrechte) ruhen. Dies unabhingig davon, ob die Aktien

> Das Ruhen der Stimmrechte wurde expressis

zulédssigerweise oder unzuléssigerweise erworben wurden
verbis festgehalten, denn es entspricht dem Normzweck, die Gefdhrdung der Corporate Governance,
durch den Erwerb eigener Aktien zur Einflussnahme bei Entscheidungen, Anderungen der
Kompetenzverteilung etc. zu verhindern™. Die Normen, welche vom gleichen Interessensgemenge
getragen werden, sind demnach jene des Erwerbes eigener Aktien und jene des Erwerbes eigener Aktien
durch Dritte™’; letztere da es die gesetzgeberische Motivation war keine Umgehung des Tatbestandes des
Erwerbs eigener Aktien durch den Bezug mittels Zwischenschaltung einer Tochterunternehmung zu

ermoglichen.

Abhiingigkeitsverhiltnis
Das osterreichische Aktienrecht schrinkt in § 66 Abs. 1 den entgeltlichen Erwerb von Aktien einer

5 Dass ein

Gesellschaft dann ein, wenn bereits ein Abhingigkeitsverhiltnis®® an dieser vorliegt
Abhingigkeitsverhéltnis vorausgesetzt wird folgt aus dem Verweis auf die Beteiligungsdefinition des §

228 Abs. 3 AktG und nachfolgend § 244 AktG, welcher ein Uber-/Unterordnungsverhiltnis impliziert.

%2 Doralt argumentiert mit Sittenwidrigkeitsiiberlegungen, Koppensteiner/Frotz sehen Probleme hinsichtlich der Kapitalerhaltung und Jabornegg
beriicksichtigt die unerwiinschte Verwaltungsherrschaft; vgl. Karollus in Jarbonegg/Strasser (2006), § 66 Rz 26

39 Karollus in Jabornegg/Strasser (2006) § 66 Rz 26

9% val. Nowotny (1986), 303f

%5 ygl. Jabornegg in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998)§ 65 und vgl. z. B. Kalss in Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (2003), §
65
3% vel. etwa Koppensteiner, Kommentar (1999), § 81 Rz 13 mwN

97§ 66. (1) Ein Tochterunternehmen (§ 228 Abs. 3 UGB) darf an Aktien der Gesellschaft nur nach den vorstehenden Vorschriften Eigentum oder
Pfandrecht erwerben. Gleiches gilt fiir den Erwerb und die Inpfandnahme durch einen anderen, der im eigenen Namen, jedoch fiir Rechnung der
Gesellschaft oder eines Tochterunternechmens handelt. Bei der Berechnung des Anteils am Grundkapital gemaf3 § 65 Abs. 2 erster Satz und § 65a
Abs. 2 gelten diese Aktien als Aktien der Gesellschaft. Im Ubrigen gelten § 65 Abs. 3 und 4 sowie §§ 65a, 65b und 66a sinngemsB.

(2) Ein Rechtsgeschift zwischen der Gesellschaft oder einem Tochterunternehmen (§ 228 Abs. 3 UGB) und einem anderen, das auf den Erwerb
eigener Aktien auf Rechnung der Gesellschaft oder des Tochterunternehmens (§ 228 Abs. 3 UGB) gerichtet ist, ist rechtsunwirksam, soweit
dadurch gegen Abs. 1 sowie § 65 Abs. 1, la, 1b oder 2 verstoen wird. Dies gilt auch fiir Rechtsgeschéfte mit einem Dritten, die auf Rechnung
der Gesellschaft oder des Tochterunternehmens gehen und durch Inpfandnahme eigener Aktien besichert werden sollen. § 65b gilt sinngemés.

% laut Koppensteiner, Hans-Georg: Wechselseitige Beteiligung im Recht der GmbH, WBI 1990, 1f: ist eine Abhingigkeit beispielsweise
aufgrund eines Unternehmensvertrages gemidll § 238 AktG oder aufgrund langfristiger Vertrdge nicht unter den idF relevanten
Abhingigkeitsbegriff subsumierbar.

39 vel. Karollus in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006) § 66 Rz 27, vgl. Nowotny (1986), 303f.
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Demnach kann eine Tochtergesellschaft®”

, welche die Kriterien eines verbundenen Unternehmens (§ 228
Abs. 3 iVm § 244 UGB) erfiillt, Erwerbungen nur gemidf3 § 65 Abs. 1 AktG tétigen, wobei ein Erwerb
grundsitzlich auf 10 % des Grundkapitals in den Féllen der § 65 Abs. 1 Z. 1, 4, 7 und 8 AktG limitiert
wird. In den Féllen des § 65 Abs. 1 Z. 1,4, 5, 7 und 8 ist der Erwerb nur zuléssig, wenn die Gesellschaft
die geméB § 225 Abs. 5 UGB vorgeschriebene Riicklage fiir eigene Anteile bilden kann, ohne dass das
Nettoaktivvermogen das Grundkapital und eine nach Gesetz oder Satzung gebundene Riicklage

unterschreitet®'.

Herausgestrichen werden soll, dass auch bei geringen Beteiligungsquoten jedoch bei Existenz
mitgliedschaftlicher Sonderrechte, wie beispielsweise das Recht die Mehrheit des Verwaltungs-,
Leistungs- oder Aufsichtsorganes zu bestellen oder abzuberufen, die Abhéngigkeitsbedingung erfiillt ist.
Daraus folgt, dass bei Existenz eines 10 %igen Anteils an eigenen Anteilen, welche kein Stimmrecht
tragen diirfen, der Mehrheitsgesellschafter das Unternehmen lediglich 45 % + 1 Stimme beherrschen
kann. Daraus folgt ferner, dass bei einer 100 %igen Beteiligung an einer Tochtergesellschaft, diese an der
Muttergesellschaft lediglich maximal 10 % des Grundkapitals erwerben kann. Ebenfalls folgt daraus, dass
bei einer 50 %igen Beteiligung an einer Tochtergesellschaft, diese 20 % der Anteile an der

Muttergesellschaft erwerben darf, um § 65 iVm § 66 AktG zu entsprechen.

Auch verhindert § 51 Abs. 2 AktG den origindiren Erwerb von eigenen Aktien durch eine
Tochtergesellschaft im Rahmen einer Kapitalerhohung. Die rechtliche Beschrankung hinsichtlich des
Bezugsrechtes vermeidet Fille, in denen das Gesellschaftsvermdgen ohne Kapitalhinterlegung aufgebliht
wird. Dadurch wiirden fiktive Werte geschaffen werden, die nicht nur Kreditgeber in die Irre fithren
konnen, sondern auch eine Kapitalisierung der Obergesellschaft iiber ihren reellen Wert hinaus

bewirken®®.

Verstofie gegen § 51 Abs. 2 AktG und § 65 Abs. 4 AktG haben ausdriicklich nur die Nichtigkeit des
Verpflichtungsgeschiftes zur Folge und steht dem wirksamen Erwerb nicht entgegen. Stimmrechte
aus diesen Anteilen konnen nicht ausgeiibt werden. Im Zusammenhang mit dem Erwerb eigener Aktien
steht auch die Frage der Finanzierung. § 66a AktG normiert das Verbot der Finanzierung von eigenen
Aktien. Verboten ist die Gewdhrung eines Vorschusses oder eines Darlehens oder die Leistung einer
Sicherheit, deren Zweck die Finanzierung des Erwerbs von Aktien der Gesellschaft oder eines
Mutterunternehmens durch einen Dritten ist. Ratio der Norm ist, dass Kédufer nicht eine Gesellschaft
iibernehmen konnen, deren Kaufpreis aus der Substanz der iibernommenen Gesellschaft finanziert wird —

dies  widerspriche = den  Kapitalerhaltungsgrundsétzen @ und den  damit  verbundenen

6 Unabhingig ob diese eine Aktiengesellschaft ist; daher umfasst der Begriff Tochtergesellschaft u.a. auch die GmbH, welche im Rahmen von
Konzernstrukturen oft Verwendung findet.

61 4 h., dass nur der Teil ausgeschiittet werden darf, der Teil des Nettovermdgens (Vermdgen abziiglich Fremdkapital) ausgeschiittet werden darf,
der das Nennkapital plus ausschiittungsgesperrte Riicklagen iibersteigt. Nowotny, Funktion 119f; s auch die grafische Darstellung bei Urnik in
Kalss, Glaubigerschutz 15

02 yol. Weinlinder (1995), 189; ebd, 194: ,Die Installation von Riickbeteiligungsschleifen ist gleichbedeutend mit einer Verminderung des
konsolidierten Nettosubstanzwertes des Konzerns. [...] Die Kapitalisierung der Konzernmutter iibersteigt dann deren reellen Wert*.
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Glaubigerschutzgrundsitzen. Konsequenz eines Verstofes ist nicht die Nichtigkeit des Geschiftes, aber

die Schadenersatzverpflichtung der verantwortlichen Organe®”.

kein Abhingigkeitsverhiiltnis

Die zuvor erwihnte Beschrinkung auf 10 % des Grundkapitals setzt ein Abhéngigkeitsverhiltnis voraus.
In jenen Fillen, in denen die Eigenschaft als Tochterunternehmen im Sinne des § 228 Abs. 3 UGB nicht
gegeben ist (z.B. Gleichordnungskonzern), ist eine Beschrinkung des gegenseitigen Anteilserwerbes
grundsétzlich nicht gegeben. D.h., gibt es ein Abhéngigkeitsverhiiltnis nicht sind die Beschrinkungen
der §§ 65 u. 66 AktG nicht anwendbar und es sind andere Normen heranzuziehen, welche ein
gesetzeswidriges oder sittenwidriges Ergebnis vermeiden sollen. Zu iiberpriifen ist im ersten Schritt, ob
eine andere Interessenslage vorliegt als im Fall einer Abhéngigkeitsbeziehung. Der Gesetzgeber strebt
jene Situation zu vermeiden, dass die herrschende Gesellschaft die beherrschte Gesellschaft zu
Handlungen veranlasst — beispielsweise den Erwerb von Anteilen an der Mutter — vorzunehmen, welche
bereits die Mutter verpdnt bzw. beschrinkt sind. So soll die Mutterunternehmung {iber ein abhingiges
Tochterunternehmen keinen Einfluss auf die eigene Gesellschaft ausiiben kénnen. Wann diese
Einflussmoglichkeit in realita gegeben sein wird und ob nicht auch ohne Abhéngigkeit das Ergebnis aus

Gléaubigersicht nachteilig wére ist im Folgenden zu analysieren.

Das deutsche Recht verlangt im Falle der Abhéngigkeit gemaf3 § 19 Abs. 2 und 3 dAktG die VerduBerung
der Anteile zumindest unter 25%. Liegt keine Abhéngigkeit (Mehrheitsbeteiligung oder beherrschender
Einfluss) vor, besteht geméf deutschem Recht keine VerduBerungspflicht, selbst wenn die
wechselseitigen Beteiligungen jeweils 50% betragen®”. Die Lehre folgt der analogen Anwendung, womit
fiir das Osterreichische Recht festgehalten werden kann, dass wenn kein Abhiingigkeitsverhiltnis

vorliegt, eine wechselseitigen Beteiligung im Verhéltnis 50:50 zulissig ist.

Das Reichsgericht vertrat in der Iduna-Entscheidung®®”, dass auch iiber das 50:50 Verhiltnis hinaus
gleich hohe wechselseitige Beteiligungen moglich sind. Ob mehrheitliche wechselseitige Beteiligungen
wie in § 19 Abs. 3 dAktG auch in Osterreich zulissig sind, wenn zuvor kein Abhingigkeitsverhiltnis®®
vorliegt, ist fraglich, wird jedoch vor dem Hintergrund des § 52 AktG eher abgelehnt. Doralt und Kastner
rechnen derartige Félle der mittelbaren Riickzahlung der Einlage, soweit sie den zuldssigen Erwerb
eigener Aktien iibersteigt, den Fillen der Sittenwidrigkeit zu®’. Es muss meines Erachtens trotz der
Annahme, dass eine wechselseitige Beteiligung im Verhéltnis 50:50 zuléssig ist (bzw. nicht ausdriicklich
verboten ist), konstatiert werden, dass sich eine an eine allgemeine Beteiligungsquote gebundene Aussage

nicht festmachen ldsst. MaBstab ist in diesen Fillen der Verwisserungseffekt, welcher nicht von der

93 vol. Goschke, Matthias: Das Verbot der Finanzierung des Erwerbs eigener Aktien im Konzern, RAW 2001, 361; Koppensteiner (1990), 1ff.

694 WP Handbuch 2000, Band I, Rz 197

05 RGZ 149, 392 zum deutschen Aktiengesetz 1937

9 weil eine Mehrheitsbeteiligung eine Abhingigkeitsvermutung bzw. Beherrschung vermuten lisst, scheint eine wechselseitige Beherrschung
schon semantisch unsinnig. Koppensteiner (1990), 1{f. 16st diesen Widerspruch dadurch, dass der normative Kontext des Abhéngigkeitsbegriffes
zu beriicksichtigen sei.

7 vol. Doralt (1997), 48; Kastner (1987), 405
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Beteiligungsquote, sondern von dem Gewicht der Beteiligung am Bilanzvermogen abhéngig ist, der fiir

die Glaubiger von Haftungsfondgesichtspunkten aus relevant ist™”.

Anwendbarkeit auf andere Rechtsformen

9 des Aktienrechts

Wie bereits dargelegt sind somit der wechselseitigen Beteiligung von Gesellschaften
Grenzen gesetzt, da die Gefahr, dass das Prinzip realer Kapitalaufbringung und Kapitalerhaltung
konterkariert wird, besteht. Das GmbH Gesetz ist in diesem Zusammenhang hinsichtlich des Erwerbes
eigener Geschiftsanteile sogar strenger. Es normiert in § 81 ein ausdriickliches Verbot (,,verboten und
wirkungslos®) des Erwerbes eigener Geschiftsanteile. Lediglich fiir die Fille des unentgeltlichen
Erwerbes eigener Anteile, den Erwerb eigener Anteile im Wege der Gesamtrechtsnachfolge und den

Erwerb eigener Anteile zur Entschidigung von Minderheitsgesellschaftern sind die Vorschriften fiir den

Erwerb eigener Aktien geméfl Aktiengesetz anwendbar.

Folglich ist das GmbH-Recht strenger als das Aktienrecht, weil im Unterschied zu § 65 Abs. 1 AktG, der
den Erwerb eigener Aktien bis zu 10 % zwecks Abwendung eines schweren Schadens gestattet, eine
derartige Regelung im GmbH-Recht nicht existiert. Somit lédsst sich wiederum fiir das Szenario einer
Abhingigkeit konstatieren, dass keine Beteiligung der abhédngigen Gesellschaft (mit beschrénkter
Haftung) an der herrschenden Gesellschaft (mit beschrinkter Haftung) begriindet werden darf. Ist die
herrschende Gesellschaft eine Aktiengesellschaft und die abhéngige Gesellschaft eine GmbH, dann ist
widerum § 66 AktG, da die Tochterunternehmung in § 66 AktG keine rechtsformeinschrinkende Wirkung
entfaltet, anwendbar. Wie auch im Aktienrecht ist das Szenario, in dem keine Abhéngigkeit gegeben ist,
nicht geregelt, wodurch theoretisch eine wechselseitige Beteiligung in Héhe von 50:50 moglich wére, dies

jedoch an den Kapitalerhaltungsregeln zu scheitern droht®".

Es muss wieder festgehalten werden, dass auch bei wechselseitigen Beteiligungen von Gesellschaften mit
beschrénkter Haftung sich keine allgemeingiiltige Regelung beziiglich der relevanten Beteiligungsquote
festmachen ldsst. Als Malstab gilt auch hier der Verwésserungseffekt. Demzufolge sind auch
wechselseitige GmbH- Beteiligungen unter 50 % unzuldssig, wenn eine erhebliche Umschichtung des
Vermogens vonstatten geht. Hingegen sind Beteiligungen bis 25 % unbedenklich®'. Herrschende Lehre
ist, dass entgegen der strikten Formulierung ,,verboten und wirkungslos®“ im § 81 GmbHG, der § 66 AktG
analog anwendbar sein soll, da im Sinne des Schutzes der Gesellschaft die zu unrecht eine Beteiligung an
der herrschenden Gesellschaft eingegangen ist, diese zumindest iiber die Anteile verfiigen konnen muss,
um sie in einem weiteren Schritt wieder verduflern zu konnen und den gesetzlich vorgesehenen Zustand
wiederherzustellen. Analog anzuwenden ist auf die GmbH auch § 65 Abs. 5 AktG, wodurch die

Bezugsrechte und Stimmrechte ruhend gestellt sind. Ebenfalls sind die Regelungen des § 66 AktG auf die

608 yol. Nowotny (1986), 304

9 die abhingige Gesellschaft kann dabei eine Aktiengesellschaft, aber u.a. auch eine GmbH sein.

619 auch bei Gesellschaften mit beschrénkter Haftung werden wechselseitige Mehrheitsbeteiligungen als mit § 82 GmbH unvereinbar angesehen
1 vol. Nowotny (1986), 304
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GmbH analog anwendbar, weil sie sonst einen Umgehungstatbestand zur Folge hétten, welcher in keinem

divergierenden Interessensfeld seine Begriindung finden konnte®'?,

‘ Mutter AG ‘ ‘ Mutter AG ‘ ‘ Mutter GmbH ‘
10% ‘ } B1% 50 % ‘ } B0 % XL \{\ \ffﬂ%
Tochter AG Tochter AG Tochter AG
‘ Mutter GmbH ‘ ‘ Mutter AG ‘ ‘ Mutter AG ‘ ‘ Mutter AG ‘
10%\{\ l 51% 10% ‘ } 51% 50 % ‘ } 50% 51% \{\ 1\51%
Tochter GmbH Tochter GmbH Tochter GmbH Tochter GmbH

Abbildung 17 Uberblick Beteiligungsstrukturen, Quelle: Eigene Darstellung

Die Uberlegungen sind im Falle eines herrschenden osterreichischen Unternehmen anwendbar. Der
Erwerb von Anteilen einer herrschenden auslédndischen Gesellschaft ist hingegen vom oOsterreichischen

Recht unerfasst und ist jeweils nach dem nationalen Recht zu beurteilen®".
b) Minderheitsbeteiligungen zwischen zwei Konzerngesellschaften

Bei Minderheitsbeteiligungen zwischen zwei Konzerngesellschaften beteiligen sich beispielsweise
Schwesterngesellschaften untereinander zu weniger als 50 %. Folgende Abbildung stellt dar, wie durch
Gestaltung der Konzemstrukturen Mehrheitsverhéltnisse eingefroren werden konnen, obwohl die Mutter
nur 25 % plus einer Aktie der jeweiligen Tochter hilt. Festzustellen ist, dass die Konzernmutter nur mit

25 % plus einer Aktie an der jeweiligen Tochter beteiligt sein muss.

Obwohl Konzernexterne iiber 49,99 % der Aktien verfiigen, konnen sie den Aktiondr mit 25 % plus einer
Aktie nicht dominieren, da dieser iiber die Schwesterngesellschaft eine 25%ige wechselseitige
Beteiligung hélt. Dadurch werden die Mehrheitsverhdltnisse mit geringem Kapitaleinsatz und mit
ausgewihltem Beteiligungsmuster konserviert®*. Weil in diesem Beteiligungsmuster kein
Abhingigkeitsverhéltnis zwischen den Schwesterngesellschaften besteht ist eine wechselseitige

Beteiligung in Hohe von 25 % unproblematisch.

¢) Gegenseitige Mehrheitsbeteiligungen zwischen zwei Konzerngesellschaften

In diesem Fall sind Konzerngesellschaften gegenseitig mehrheitlich beteiligt. Die Beteiligung ist dann
nicht durch die Bestimmungen der Erwerbsbeschrinkungen eigener Aktien beschrénkt, wenn die
wechselseitige Beteiligung der Schwesterngesellschaften gleichzeitig vom Hauptaktiondr aneinander

erworben wurde und zuvor kein Abhédngigkeitsverhéltnis bestand. Dieser Fall, der aus der Iduna-

612
ebd.

13 Koppensteiner (1990), 1ff. mit Verweis auf u.a. Lutter in: Kélner Kommentar, § 71d Rz 83ff (mit Einschrinkungen fiir den Fall, dass das

Recht der auslédndischen herrschenden Gesellschaft keine Regeln zu deren Schutz enthélt)

6% vol. Koblin (2002), 214ff.
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Entscheidung®”’ des Reichsgerichts zum deutschen Aktiengesetz 1937 entstand, ldsst sich nicht durch die
Normen des Verbots des Erwerbs eigener Aktien 19sen. Der Prozess des gleichzeitigen Erwerbes einer
Beteiligung an der Schwester von der Mutter ist jedoch lt. {iberwiegender Ansicht aufgrund des Verbots

der Einlagenriickgewihr unzulissig®'®.

Finanzhalding

Finanzholding

Finanzholding

Finanzholding

AG AG AG AG
75 % 75 % 26 % 26 % 49 % 48 % 50 % 50 %
Kreditinstitst | Kreditinstitet | Kreditinstitut | Kreditinstitt |
redimnstiiu — redimnstiw — reditinstw redimnstiw —
Vers. AG Vers. AG Vers. AG Vers. AG
GmbH =] °° GmbH =] " GmbH f o1 GmbH  |<=—| ¢
25 % 25% 51 % 50 %
49% T T49%
Kreditinstitut
b Vers. AG

Abbildung 18 Minderheits-/Mehrheitsbeteiligungen zwischen Konzerngesellschaften, Quelle: Eigene Darstellung
1.5.2. Formen der Beteiligungsbeziehungen

Ausgangspunkte der folgenden Formen der Beteiligungsbeziehungen sind unter anderem Uberlegungen
iiber die Angleichung bzw. Adaptierung von Organisationsstrukturen zur effizienteren ,.einheitlichen*
Leitung sowie die Reduzierung der Steuerbelastung sowie des Haftungspotentials. Letzteres durch
Einfilhrung von Gesellschaften mit beschrinkter Haftung oder die bessere Koordination von

internationalen Konzerntochtern.

Konzerninterne Gemeinschaftsbeteiligung

Konzerninterne Gemeinschaftsbeteiligungen liegen dann vor, wenn Konzerngesellschaften, die nicht in
einer bilateralen Beteiligungsbeziehung stehen, eine gemeinsame Tochtergesellschaft haben. Wesentlicher
Anwendungsbereich hierfiir sind Joint Ventures, die dezentral gefiihrt werden®’. Bei Joint Ventures
griinden oder beteiligen sich im Grunde zwei oder mehrere juristisch und wirtschaftlich voneinander

8 Das Joint-Venture-Unternehmen ist

unabhéngige Partner, um einen gemeinsamen Zweck zu erfiillen
durch eine gemeinschaftliche Kapital- und Risikobeteiligung gekennzeichnet®”. Interessenskonflikte
werden durch eine enge Bindung an Ziele der Beteiligten vermieden, die des Weiteren kostenintensive
Uberwachungsaktivititen verhindern sollen. In der Realitit werden Joint Ventures bei Kooperationen zum
gemeinsamen Markteintritt und/oder Vertrieb eingesetzt®. In der Finanzindustrie konnen gemeinsame
Rechenzentren oder Backofficeunternehmungen als Gemeinschaftsbeteiligung strukturiert werden.
Ublicherweise tragen die Vertragsparteien im gleichen AusmaB zum gemeinsamen Budget bei und

bekréftigen dies mit vertraglich symmetrischen Beziehungen.

%15 zwei Versicherer waren wechselseitig mit mehr als 90 % aneinander beteiligt und die Vorstinde waren nahezu personengleich besetzt. vgl.
Schmidt (1995), 35

616 yol. Nowotny (1986), 304f.

®17 val. Koblin (2002), 222

®% pon Biiren (2005), 25

®% zum grundsitzlichen Unterschied zwischen Contractual und Equity Joint Venture vgl. Jansen 2001

620 yol. Theisen (2000), 142; vgl. Picot (2002), (198); The main reason for joint ventures is the pooling of resources. Mainly, the argument of
insufficient financial or technical ability to produce certain products, new technologies, management capacity, distribution channels can be found.
Furthermore, risk diversification and the achievement of economies of scale are important reasons, vgl. Weston/Chung/Hoag 1990, 332
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Dreiecksbeteiligung und Ringbeteiligung

Die Dreiecksbeteiligung ist ein Muster von drei untereinander durch bilaterale Beteiligungsverhéltnisse
verbundenen Gesellschaften. Diese Gliederung ist mit einer mittelbaren Beteiligung ident, die
grundsétzlich unbedenklich ist. Beachtet werden miissen jedoch andere Materiengesetze, weil eine
zusitzliche mittelbare Beteiligung Rechtsfolgen, zu denken sei an {ibernahme-, kartell-,
eigenkapitalersatzrechtliche Thematiken, auszuldsen vermag. Hinsichtlich der Ringbeteiligungen lésst
sich festhalten, dass diese dann unproblematisch sind, wenn innerhalb des Ringes die Beteiligungsquoten

50 % nicht iibersteigen®'.
Indirekte Riickbeteiligung

Der Fall der indirekten Riickbeteiligung ist dadurch charakterisiert, dass an einer Konzerngesellschaft

nicht die Tochter, sondern die Enkelgesellschaft beteiligt ist®

. Wie bereits zuvor ausgefiihrt, sind bei
Riickbeteiligungen die Regeln hinsichtlich des Erwerbers eigener Aktien zu bedenken, denn es ist nicht

entscheidend, ob eine Riickbeteiligung direkt oder indirekt gehalten wird.

1551% 1B5E

4'| Oberbank AG

63 % E13% 221% B
* |

253%

Wistenrot WA 15 ‘ | Generali 3 BH AG |

Abbildung 19 Organigramm der 3 Bankengruppe

1.5.3. Verschachtelte Konzerne

Verschachtelte Konzerne (Pyramiding), als Kette von Holdinggesellschaften, bei denen die eigentliche
Kontrolle dank tliberméBig vieler Minderheitsaktionére auf einer insgesamt niedrigen Investition beruht,
sind vom betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkt des eigentlich Kontrolliernden giinstig; einen
holistischen Blickwinkel einnehmend, ist die Benachteiligungsgefahr der vielen Minderheitsaktionire
sowie die Machtbiindelung der kontrollierenden Gesellschaft jedoch benachteiligend. Im Englischen

spricht man von controlling-minority structure (CMS)®

. Dem Pyramiding, als Prozess zur Konstruktion
von verschachtelten Konzernen®, werden folgende Attribute zugeordnet: erstens werden einseitige
Beteiligungen mehrfach hintereinander geschaltet und zweitens behélt die Muttergesellschaft nur eine

knappe Mehrheitsbeteiligung, wodurch die restlichen Anteile von auBenstehenden Eigenkapitalgebern

21 Nowotny (1986), 303ff.

622 ebd.

82 vol. Bebchuk/Kraakman/Triantis (1999), 1

2% vol. Weinlinder (1995), 156; vgl. Koblin (2002), 222
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gehalten werden®. Es sollen die positiven Facetten Multiplikator-Effekts einerseits und des Leverage-

Effekts®® andererseits zu nutze gemacht werden.

Wesentlicher Ansatzpunkt des Multiplikator-Effektes ist, dass an den Untergesellschaften immer
einfache Minderheitsbeteiligungen gehalten werden und Minderheitsgesellschafter bei jeder zusétzlichen
Beteiligungsstufe aufgenommen werden. Dadurch erreicht das Pyramiding, dass die Verfiigungsrechte
iber die Konzernaktiva erhoht werden ohne weiteren Kapitaleinsatz zu bediirfen, der in einem
geschlossenen Konzern® notwendig wire. Eine Betrachtung iiber mehrere Ebenen zeigt, dass der
Kapitalmultiplikator umso groBer ist, desto mehr Stufen zwischen der untersten Konzern- und der -
obergesellschaft bestehen, desto mehr sich die jeweiligen Muttergesellschaften auf das Halten mdglichst
knapper Mehrheitsbeteiligungen beschrianken, desto groBer die jeweiligen Tochtergesellschaften —
gemessen an der Bilanzsumme — nach unten hin in der Konzernhierarchie werden, desto hoher der
Verschuldungsgrad ist™ und desto mehr Gesellschaften auf den einzelnen Stufen angesiedelt sind®. So
zeigt der Fall, in dem A mit 51 % und B mit 49 % an der Konzernmutter beteiligt ist, dass bei einem
Eigenkapital von € 100 Tsd., welches in der Tochtergesellschaft verwendet und noch einen Gesellschafter
C aufnimmt, der € 90 Tsd. beisteuert, wobei weitere € 100 Tsd. in eine Enkeltochter mit gleichzeitiger
Aufnahme eines auBlenstehenden Gesellschafters wieder mit € 90 Tsd. hereingenommen wird, die Mutter
einen Konzern mit einem Kapital von € 480 Tsd leiten kann. Diese Situation konnte weiters dadurch
verstarkt werden, dass stimmrechtslose Vorzugsaktien an die aulenstehenden Gesellschafter ausgegeben

werden®*

. Evident ist das Ziel mit geringstmoglichem Kapitaleinsatz eine Konzernpyramide aufzubauen
und ein tberproportional hohes Konzernvermdgen zu steuern und gleichzeitig das Risiko auf die

Minderheitsgesellschafter zu verteilen.

Der Rentabilitits-Leverage-Effekt erhoht, solange die Gesamtkapitalrentabilitit iiber dem
Fremdkapitalzinssatz ~ liegt, bei weiterer Verschuldung die Eigenkapitalrentabilitit. Die

Eigenkapitalrentabilitit®'

wird hoher, je hoher die Differenz zwischen der Gesamtkapitalrentabilitit und
den Fremdkapitalzinsen ist und je mehr Fremdkapital im Verhéltnis zu Eigenkapital aufgenommen wurde,
was durch mehrstufige Konzernierung erreicht werden kann. Problematisch wird es, wenn die
Gesamtkapitalrentabilitit unter den Fremdkapitalzinssatz fillt>. Es darf jedoch nicht das
Kapitalstrukturrisiko unberiicksichtigt bleiben, denn dieses entspricht dem erheblich hdéheren im
einstufigen Konzern. Demnach setzt sich die Debt/Equity-Ratio (D/ER) der Konzernobergesellschaft

(KOG) aus der Debt/Equity-Ratio der Konzernobergesellschaft zuziiglich des Quotienten aus dem der

3 La Porta, Lopez-de-Silanes, and Shieifer (1999) find that pyramids are the most commonly used mechanism for concentrating control in a
CMS structure. Pyramiding is quite common in Asian countries (see Claessens et al. 1999) as well as in some European countries (see, e.g.,
Bianchi, Bianco, and Enriques 1997; and Holmen and Hogfeldt 1999).

626 vgl. Schierenbeck, Henner: Der Pyramiden-Effekt im verschachtelten Konzern, in: DBW, Band 40, 1980, 249

27100 % Beteiligung und demnach keine externen Minderheitsaktionire

628 yol. Schierenbeck (1980), 252

829 vol. Weinlinder (1995), 165

8% vol. Baums, Theodor/Vogel, Hans-Gert: Rechtsfragen der FEigenkapitalfinanzierung im Konzern, Osnabrick 1997, in
Lutter/Scheffler/Schneider (Hrsg.), Handbuch der Konzernfinanzierung, Kéln 1998

8! Eigenkapitalrentabilitit = Gesamtkapitalrentabilitit + (Gesamtkapitalrentabilitit — Fremdkapitalzins) x Verhiltnis von Fremdkapital zu
Eigenkapital

82 vol. Weinlinder (1995), 170
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multiplikativen Beteiligungsquote (B) entsprechenden anteiligem Fremdkapital (FK) sémtlicher
Untergesellschaften (i) und dem Eigenkapital (EK) der Obergesellschaft zusammen®”. Doch das Wissen
iber den tatsdchlichen Verschuldungsgrad trifft den Glaubiger nur dann nicht, wenn er sich zur
Feststellung des tatsdchlichen Haftungsfonds mit dem Konzernabschluss der Mutter auseinandersetzt.
Durch die Durchleitung von Figenkapital konnen eine Eigenkapital-, Kredit- und

Kreditsicherungspyramide entstehen®*

. Man stelle sich nur ein Unternehmen mit € 100 Tsd Grundkapital
vor, welches dieses als Eigenkapital in die Tochter einlegt, die wiederum dasselbe vollzieht. Dadurch
entstehen drei Unternehmen, die den Anschein erwecken iiber jeweils € 100 Tsd zu verfligen
(Eigenkapitalpyramide). Aufgrund dieser Kapitalausstattung konnen die Gesellschaften Kredite
aufnehmen oder die Beteiligungen als Sicherheiten anbieten (Kredit- und Kreditsicherungspyramide).
Eine Konstante bleibt jedoch neben dem Anschein von drei Unternehmen mit je € 300 Tsd Grundkapital
und Fremdkapital bei Unternehmen, wenn man von einem Verschuldungsgrad von jeweils 50 % ausgeht,
bestehen: ndmlich der Haftungsfond der tatséchlich nur € 100 Tsd betrigt (Teleskopeffekt) und alleine aus

der Konzernbilanz  eruierbar  ist®®.

Dementsprechend  ist der  Verschuldungsgrad der
Konzernobergesellschaft umso groBer, je mehr Stufen zwischen den untersten Konzerngesellschaften und
der -obergesellschaft sind, je groBer der Anteil des Beteiligungsvermodgens am gesamten Vermdgen der
einzelnen Konzernuntergesellschaften ist (Holdingfunktionen), je gréBer die Untergesellschaften in
Abhingigkeit von der Bilanzsumme nach unten in der Konzernhierarchie werden und je hoher der

Verschuldungsgrad der einzelnen Konzerngesellschaften ist™®.

Griinde fiir das Entstehen von verschachtelten Konzernen sind die Folgenden: Einerseits konnen
Fusionen, Akquisitionen und Restrukturierungen iiber léngere Zeit hinweg vorgenommen worden sein
ohne dass einer bestimmten Konzernstrategie und Beteiligungsstruktur gefolgt wurde. Anderseits konnen
zweckmidflige Beteiligungsmuster, beispielsweise steuerrechtlicher Natur oder zum Vermeiden
bestimmter gesellschaftsrechtlicher und unternehmensrechtlicher Tatbestinde, in uniiberschaubaren
Strukturen miinden, die im Grunde nicht intendiert waren. Letztlich konnen Schachtelkonzerne auch

durch planméBige Gestaltung erreicht worden sein®’.

Die ersten Beispiele fiir verschachtelte Konzerne gab es durch US-amerikanische Konzerne, welche am
Anfang des 20. Jahrhunderts bis zu elfstufige Beteiligungsstrukturen aufwiesen. Ein beriihmtes deutsches
Beispiel waren die durch Friedrich Flick bis 1945 beherrschten Vereinigten Stahlwerke. In heutiger Zeit
bedienen sich vorwiegend Franzosen und Italiener dieses Prozesses. In Deutschland und Osterreich wird
dem Nutzen aus dem Pyramiding-Effekt offensichtlich keine groBe Bedeutung zugemessen. Von einem
Effektivitits- und Effizienzgesichtspunkt gesehen, ist das Pyramiding somit die gezielte Strukturierung

der Beteiligungsverhéltnisse in einem mehrstufigen Konzern zur Vervielfiltigung von Machtwirkungen

33 vol. Schierenbeck (1980), 257

% Baums/Vogel, in Lutter/Scheffler/Schneider (1998), n.p.

85 Schneider, ZGR 1984, 497, 504: “Jede Mark Verlust bei der Enkelgesellschaft fithrt zum Verlust von drei Mark Buch-Eigenkapital im
Konzern®.

36 yol. Schierenbeck (1989), 257

87 val. Koblin (2002), 240

121



jedoch sehr sinnvoll, weil mit mehrfachen 51%igen Beteiligungen mehr Geschéftswerte umfinglich

gesteuert werden konnten als im Falle einer zweifachen 100 % Beteiligung.

Die Beteiligungsstrukturen der untersuchten Finanzintermedidre zeigen nur drei- bis vierstufige
Konzerne. Griinde hierfiir sind vorwiegend die Anspriiche der Investoren am Kapitalmarkt, die sehr
negativ auf undurchsichtige Schachtelbeteiligungen reagieren und derartige Unternehmen mit einem
Abschlag bewerten. Bei privaten Unternehmen, welche nur die Interessen einiger GrofBeigentiimer
beriicksichtigen miissen, ermoglicht das Gesellschaftsrecht, ohne vom Kapitalmarkt unmittelbar bestraft
zu werden, die effektive Nutzung von Strukturmustern zur Haftungsbeschrinkung, zum Eintrittschutz
Externer und zum Nutzen der Pyramidingeffekte. Daher finden sich in Osterreich und Deutschland auf
Ebene von Venture Capital Gesellschaften sehr wohl komplexe Strukturen von wechselseitigen oder
Dreiecks- oder Gemeinschaftsbeteiligungen und sind auch durch umfassende vertragliche und

schuldrechtliche Bindungen charakterisiert.

Weitere Motive, die aus der planméBigen Gestaltung von verschachtelten Konzernen resultieren, sind die
Vermeidung der Mitsprache durch Aktionédre bzw. die Kontrolle von Gléubigern, die Vermeidung oder
Behinderung der betrieblichen Mitbestimmung (Aufsichtsratspflicht, Betriebsratspflicht) oder, wie bereits
erwihnt, die generelle Verschleierung der Besitzverhiltnisse (Offentlichkeitsscheue, Eintrittschutz)®®,
Eine Konzernorganisation wird nur dann wertschaffend sein, wenn der Nutzen aus den Verbundeffekten
grofler ist als die Komplexititskosten (Koordination-, Kompromiss-, Inflexibilitdtskosten) der
Organisation. Verschachtelte Konzerne sind langfristig mit mehr Nachteilen als Vorteilen konfrontiert,
welche in der Vernichtung von Shareholder Value miinden. Der Shareholder Value wird durch einen so
genannten conglomerate discount”’ vernichtet, dessen Griinde in der Literatur unterschiedlich beurteilt
werden. Reimann nennt einerseits die Aversion der Aktiondre und Finanzanalysten sich mit komplexen
und undurchsichtigen Verhiltnissen auseinanderzusetzen und andererseits das potenzielle Unvermogen
das eigene Unternehmen zu verstehen, was die erzielbaren Cash Flows reduzieren wiirde.
Stewart/Glassmann nehmen nicht den Blickwinkel eines Investors ein, sondern betonen, dass
verschachtelte Konzerne zu einer ineffizienten Konzernleitung fiihren®. Den Sharecholder Value
Gedanken weitergefiihrt hat Lewis, der einen Abschlag in einem verschachtelten Konzern dann als
gerechtfertigt ansieht, wenn es deutlich wird, dass Cash Flows nicht in die ertragsreichsten

Investitionsprojekte flieBen und durch Koordinationskosten verringert werden®"'.

Auch aus Principal/Agent Gesichtspunkten muss konstatiert werden, dass die Koordinationskosten
zwischen Konzernleitung und z.B. Urenkel {iberproportional steigen und dass sich Glaubwiirdigkeits- und
Incentiveproblematiken bilden. Festzuhalten ist, dass von borsennotierten Gesellschaften die Financial

Community transparente Beteiligungsstrukturen erwartet. Der Trend zu einer Entflechtung wird auch

838 vol. Weinlinder (1995), 157f.; Koblin (2002), 240f.
9 Diversifikationsabschlige bzw. negative Kapitalmarktreaktion auf konglomerate Unternehmenszusammenschliisse siehe Lang/Stulz (1994),
Berger/Ofek (1995), Lins/Servaes (1999), Morck et al. (1990), Biihner (1990), vgl. Kaserer/Biihner (2002), 15
? We are convinced that restructuring does indeed change the way corporations are run® Stewart/Glassmann (1988), 86
41 vol. Lewis (1994), 84
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mittelbar durch den wachsenden Private Equity Markt gestiitzt, weil ein wesentlicher Teil der Private

Equity Geschifte aus Konzernrestrukturierungen heraus erfolgt™”.

Die gesetzlichen Vorschriften iiber das Mindestkapital vermdgen in einem verschachtelten Konzern die
Gléubigersituation nicht zu verbessern®”. Daher gilt der Grundsatz ,,der ordentliche Kreditgeber denkt
und handelt konsolidiert“*. Es wird zwar durch die verpflichtende Erstellung eines Konzernabschlusses
gemél § 244 UGB und durch weitere gesellschaftsrechtliche und kapitalmarktrechtliche Bestimmungen
(Veroffentlichung der Beteiligungszugehorigkeit) die ,,wahre® Konzernsituation dargelegt, doch ist dies
fiir die Vielzahl von Kleingldubigern mit hohen compliance Kosten verbunden. Auch kdnnen sich diese
nur selten vertragsspezifisch, beispielsweise durch Sicherheiten, schiitzen. Daher ist es auch nicht
verwunderlich, warum sich die Winter-Gruppe dafiir aussprach, Holdinggesellschaften, ,,deren praktisch
einziges Vermdgen in der Beteiligung an einer anderen bdrsenotierten Gesellschaft besteht™ die Zulassung

zu verweigern, wenn keine treffenden Argumente fiir eine Zulissigkeit sprechen®,

Verschachtelungen haben immer vor dem Hintergrund von Kapitalerhaltungsgrundsdtzen und der
Gesetzes- bzw. Sittenwidrigkeit analysiert zu werden. Die Intensitét der Verschachtelungsmdoglichkeit
héngt auch von der Rechtsform der beteiligten Gesellschaften ab. Grundsitzlich kann konstatiert werden,
dass Aktiengesellschaften zur Verschachtelung zweckméBig sind, weil unter bestimmten Umstéinden der
Erwerb eigener Aktien ermdglicht wird, dies bei der GmbH jedoch nicht vorgesehen ist. Nowotny sieht im
Grunde eine ,,Bildung fiktiver Werte* durch gegenseitige wechselseitige Beteiligung bis zur Hohe von 50
% fiir gesetzlich gedeckt, doch wird im gleichen Schritt meines Erachtens zutreffend betont, dass der

Verwisserungseffekt des Bilanzvermdgens als Haftungsfonds immer zu bedenken ist.

Gezeigt wurde, dass Pyramiding und Verschachtelungsprozesse bei borsenotierten Unternehmungen nicht
iiberwiegend wirtschaftlichen Motiven folgen, weil derartige Mafinahmen im Grunde negativ durch den
Kapitalmarkt sanktioniert werden, sondern darauf abzielen Leitungsmacht zu konsolidieren. Bedacht
werden muss, dass fiir Vorzugsaktien, die als Instrument zur Verstirkung der Pyramidingeftekte

eingesetzt werden konnen, die Beschrinkung auf 33 % des Grundkapitals gilt**.

2 vol. Koblin (2002), 353

3 Diskussion in Riiffler, Friedrich: Gliubigerschutz durch Mindestkapital und Kapitalerhaltung in der GmbH - Uberholtes oder sinnvolles
Konzept, GeS 2005, 140ff.

4 Schneider zitiert in Baums/Vogel, in Lutter/Scheffler/Schneider (1998), n.p.

45 Haberer, Thomas: The Road Ahead: Zur Zukunft des europdischen Gesellschaftsrecht, GesRZ 2003, 211

646 ¢ 12a Abs. 2 AKtG
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2. Rechtsformspezifika bei der Konzernierung

Bei der Gestaltung des Konzernverbundes kommt der Wahl der zweckadéquaten Rechtsform grofle
Bedeutung zu. Die Wahl der Rechtsform héngt somit grundsétzlich vom strategischen Ziel der
Konzernierung ab. Wesentliche Differenzen ergeben sich beispielsweise in der Organisationsstruktur
(Leitung und Uberwachung), Haftung, Finanzierung, Unternehmenskontinuitdt und Flexibilitt,
Rechnungslegungs-, Publizitits-/Priifungspflichten, Arbeitnehmermitbestimmung, Kooperationsfiahigkeit
und Besteuerung. Grundsitzlich gilt die Kapitalgesellschaft als wichtigste Gesellschaftsform im

647
Konzern™'.

Im Folgenden wird auf die Aktiengesellschaft, die Societas Europea, die GmbH, die
Genossenschaft, die Sparkasse und auf die Stiftung, hinsichtlich ihrer Organisationsstruktur und
Haftungsstruktur, néher eingegangen und daraufhin eine zweckabhéngige Abgrenzung vorgenommen, um

ihre Anwendung als Konzernstrukturinstrument zu analysieren.
2.1. Theoretisches Fundament - Die Kapitalgesellschaft

Kapitalgesellschaften sind juristische Personen des Privatrechts und erhalten ihre konstitutive
Rechtsfahigkeit nach Eintragung in das Firmenbuch. Aus der Rechtsfahigkeit folgt, dass die Gesellschaft
Tréger von Rechten und Pflichten wird und ihr das Gesellschaftsvermogen zugeordnet wird. Daraus folgt
das sogenannte Trennungsprinzip, welches besagt, dass die Gesellschaft und die Gesellschafter als
unabhéngig von einander zu bewerten sind. Dies ist von Bedeutung, wenn Sachverhalte betrachtet
werden, welche eine Haftung im Konzernverbund (Durchgriffshaftung) legitimieren sollen®”.
Kapitalgesellschaften sind korperschaftlich strukturiert, wodurch Gesellschafterwechsel nicht die Existenz
der Gesellschaft beriihren. Der Gesellschafterwechsel ist im Gegenteil durch die Fungibilitit der Aktie
grundsitzlich unproblematisch und auch im GmbH-Recht kommen der Ubertragung des

Gesellschafteranteils im grundsitzlichen Fall keine wesentlichen Hindernisse (Notariatsaktspflicht®*’

) zu.
Ausnahmen bilden hier Konstruktionen des FEingangsschutzes wie Vinkulierungen oder
syndikatsvertraglich vereinbarte Vorkaufsrechte®™, die dennoch die prinzipielle Ubertragbarkeit nicht auf
Dauer vermeiden konnen. Des Weiteren ist charakteristisch, dass Organe installiert werden, um
Geschiftsfiihrung und Uberwachung zu trennen (Fremdorganschaft). Im Griindungsprozess bedarf die
Kapitalgesellschaft eines gesetzlich vorgeschriebenen Mindestkapitals®'

Gesellschaftsgliubigern Sicherheit leistet®. Die § 82 GmbHG und § 52 AktG sind Bestimmungen, die

, welches als Haftungsfond den

dem Prinzip der Vermdgensbindung entsprechen und verhindern sollen, dass Kapital aus dem
Unternehmen an die Gesellschafter zuriickflieBt und demnach den Haftungsfonds verringert. Die
Gesellschafter haben nur Recht auf einen Anteil am Bilanzgewinn, dessen Ausschiittung in Form einer

Dividende, prozessual derart abgesichert ist, dass dieser nur nach vorangegangenem

647 vgl. Risse, Rechtsformen im Konzern, in Kessler/Kriner/Kohler, Konzernsteuerrecht (2004), 66
8 vol. Artmann in Kalss/Riiffler (2003), 87ff.

49§ 76 GmbHG

30 yol. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 76 Rz 19 mit Verweis auf OGH RdW 1997, 594

! Grundkapital gem. § 6 GmbHG und Stammkapital gem. § 7 AktG

52 Nowotny (2005), 17£f.
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Ausschiittungsbeschluss der Gesellschafter moglich ist. Materiellrechtlich wird bei Verstd8en gegen diese
Kapitalerhaltungsgrundsidtze der Gesellschafter in die Pflicht genommen. Kapitalgesellschaften
unterliegen - abhingig von der Grofe - der Pflicht zur Bestellung eines Aufsichtsrates oder Betriebsrates.
Abhingig von der GroBe ist auch die Reichweite der Rechnungslegungs-, Publizitits-, und
Priifungspflichten. § 1 KStG normiert die unbeschrénkte Steuerpflicht von Kapitalgesellschaften, wenn
diese ihren Sitz oder Geschéftsleitung im Inland haben. Zu beachten ist auch hier das Prinzip der
Trennung von Gesellschaft und Gesellschaftern. Steuergrundlage fiir die Korperschaftssteuer ist der
Gewinn der Gesellschaft und fiir die Kapitalertragssteuer die Ausschiittung einer Dividende an die
Gesellschafter. Schuldrechtliche Leistungen zwischen Gesellschaft und Gesellschafter sind im Gegensatz

zur Personengesellschaft méglich und sind als Betriebsausgaben abzugsfahig®™.

Das Bankwesengesetz
sieht vor, dass als Kreditinstitute nur Unternehmen in Rechtsform einer Kapitalgesellschaft, einer

Genossenschaft oder einer Sparkasse in Frage kommen.
2.2. Einsatzbereiche im Konzern

Wie bereits statistisch hinterlegt, gilt die Kapitalgesellschaft als wesentliche Gesellschaftsform fiir die
Konzernierung. Fundamental hat die Trennung von Gesellschafter und Gesellschaft den Siegeszug der
Kapitalgesellschaft maBgeblich beeinflusst. Diese zivilrechtlichen Vorteile haben jedoch zur Konsequenz,
dass die Gewinne getrennt zu ermitteln und Verluste nicht ausgleichsfihig sind. Zur Milderung dieses
negativen Effektes wurden jedoch steuerrechtliche Instrumente, frither mit der Organschaft, ab 2005 mit
der Gruppenbesteuerung, eingefiihrt. Die Realitét zeigt ferner, dass die Vorteile der Eigenstindigkeit in
rechtlicher und organisatorischer Hinsicht, wie beispielsweise die Sicherung der Kontinuitét, die
Trennung der Haftung und die Moglichkeit der Auslagerung des unternehmerischen
Entscheidungsprozesses oder die Moglichkeit der Fremdorganschaft durch die wachsende (auch

informelle) Verflechtung der Gesellschaften relativiert werden®™*.

2.3. Die Aktiengesellschaft

Unbestritten ist, dass die typische Konzernobergesellschaft die Aktiengesellschaft —ist®.

Aktiengesellschaften fungieren meist als Holding und zéhlen die Finanzkoordinierung des Konzemns zu
ihren wichtigsten Aufgabenbereichen. Die Vorteile einer Aktiengesellschaft sind die Fungibilitit der

Anteile und das Finanzierungspotenzial durch den Kapitalmarkt®

. Nachteile sind die Formstrenge der
Satzung, die mangelnde Flexibilitdt, der kostenintensive Aufsichtsrat und die Gefahr, die aus der
unproblematischen Ubertragbarkeit der Anteile resultiert, welche nur durch Vinkulierungen oder

Emission von stimmrechtslosen Vorzugsaktien erschwert werden kann.

853 vol. Doralt/Ruppe (2007), 173 und 313

%% Risse in Kessler/Kroner/Kohler (Hrsg.): Konzernsteuerrecht, Miinchen 2004, 71f

853 vgl. Etzberg (2006), 241ff.: 85 % der untersuchten Konzerne hatten Aktiengesellschaften als Konzernobergesellschaft; siche auch Die Welt:
Die 500 groBten Unternehmen, Beilage 7/1988 und Frankfurter Allgemeine Zeitung: Die 100 groften Unternehmen, Beilage vom 6. Juli 1998

%6 Equity: Kapitalerhdhung; Debt: Anleihen, Schuldverschreibungen, Wandelanleihen, Warranties; Incentives: Stock-options
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Kreditinstitute diirfen in der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft, einer Genossenschaft oder einer
Sparkasse  gefiihrt werden®’.  Versichersicherungsunternehmen ~ diirfen nur in  Form einer
Aktiengesellschaft, einer Europédischen Gesellschaft (SE) oder eines Versicherungsvereines auf
Gegenseitigkeit betrieben werden®®, wobei volumsgewichtet eine Dominanz der Aktiengesellschaft am

osterreichischen Versicherungsmarkt besteht®’

660

. Das Pensionskassengeschéft darf lediglich in Form einer
Aktiengesellschaft betrieben werden™ . Das Grundkapital betrégt, unabhédngig besonderer Bestimmungen
in den Materiengesetzen®', gemiB § 7 AktG € 70.000. Dieses Grundkapital ist eine Art Garantiesumme,
die Dritten als Haftungssubstrat zur Verfiigung steht und von dem vorausgesetzt wird, dass es aus dem

personlichen Vermdgen der Gesellschafter ausgeschieden wurde®

. Der Grundsatz der Satzungsstrenge
préigt die innere Organisation der AG, wodurch wesentliche materielle Teilbereiche des Aktienrechts der

Dispositivitét entzogen werden.

Die AG besitzt drei Organe, Vorstand, Aufsichtsrat und Hauptversammlung, deren Aufgabenbereiche
gesetzlich  bestimmt sind. Dem  Vorstand kommt die gesetzliche Leitungs- und
Geschiftsfiihrungskompetenz sowie Vertretungskompetenz zu®”, wobei eine Konzernleitungspflicht in

der Literatur umstritten ist®®,

Unstrittig ist jedoch die Konzerniiberwachungsverpflichtung des
Vorstandes; nicht nur durch die Konzernrechnungslegung, sondern auch durch die Einrichtung eines
konzernweiten internen Kontrollsystems, welches ein umfassendes Dokumentations- und Berichtswesen

umfasst®®

. Wesentlich ist das Verstindnis, dass gemédBl § 70 AktG der Vorstand, im Gegensatz zur
Geschiftsfiihrung bei der GmbH, eigenverantwortlich und auf eigene Initiative hin, ohne grundsétzliche
Bindung an Weisungen, agieren muss. Trotz der Tatsache, dass die Aktiengesellschaft typischerweise in
der Konzemspitze angesiedelt ist, tritt sie als Konzerntochter auf und ist Partei eines
Beherrschungsvertrages oder Objekt eines faktischen Konzerns. Bedenkenswert ist an dieser Stelle, ob
aus diesen Tatsachen eine teleologische Reduktion des § 70 AktG folgt. Aktiengesellschaften kénnen
durch Beherrschungsvertrige (Organisationsvertréige) einer einheitlichen Leitung unterstellt werden, um
»Konzerninteressen zu folgen. Obwohl diese Vertrige zwingend in die Kompetenz der
Hauptversammlung fallen, kann nicht daraus gefolgt werden, dass die Weisungsfreiheit des Vorstands zu
einer Nichtbindung an die von der Gesellschaft geschlossenen Vertrige fiihrt®®. Dennoch sind erteilte
Weisungen durch einen Aktiondr nicht per se verbindlich wie Krejci richtigerweise feststellt. Der
Vorstand hat vielmehr die LeitungsmaBBnahmen der herrschenden Gesellschaft dahingehend zu priifen, ob

diese nicht dem Gesellschaftszweck und dem Unternehmensgegenstand widersprechen, diese den

78 5 Abs. 1 BWG

08 ¢ 3 Abs. 1| VAG

9 5o waren zum Stichtag 31. Dezember 2003 47 Aktiengesellschaften, 5 ,,groBe* Versicherungsvereine, 61 kleine Versicherungsvereine am
osterreichischen Versicherungsmarkt tatig. Quelle: Finanzmarktaufsicht

0 ¢ 6 Abs. 1 PKG

%! {iberbetriebliche Pensionskassen benétigen ein Grundkapital von mindestens EUR 5.000.000,-- wihrend betriebliche Pensionskassen ein
Grundkapital von EUR 70.000,-- benétigen.

2 Dennler, Markus: Durchgriff im Konzern, Dissertation, Ziirich 1984, 11

3 vol. Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), Rz 2ff.

4% vol. Eckert/Gassauer-Fleissner (2004), 416 f. mit Verweis auf Martens, ZHR 159 (1995), 572, Hiiffer, Uwe: Aktiengesetz, 8. Auflage, Wien
2008, § 76 und Mertens in KolnKomm § 76 Rn 54 aE; OGH SZ 61/260; Hommelhoff, Die Konzernleitungspflicht 71ff.

5 Nowotny in Doralt, Peter/Nowotny, Christian/Kalss, Susanne: Kommentar zum Aktiengesetz, Wien 2003, § 82 AktG Rn 3

6% vol. Vanis (1991), 135ff.
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Anforderungen einer hinreichend sorgfiltigen Geschéftsfithrung in der Konzernuntergesellschaft geniigen
und die Interessen der beherrschten Gesellschaft nicht auf unzumutbare Weise missachten®’. ,,Die Pflicht
des Vorstandes, die Geschdfte der Gesellschaft mit aller Sorgfalt zu leiten, gestattet eben nicht die
uneingeschrdnkte Riicksichtnahme auf die Interessen des beherrschenden Grofiaktiondrs, weil die
Unabhdngigkeit des Vorstandes auch in einem notwendigen Zusammenhang mit seiner - durch die
Eingliederung im Konzern nicht aufgehobenen - Haftung steht“*®. Die gleichen Grenzen haben auch fiir
den faktischen Konzern zu gelten®”. LeitungsmaBnahmen, die das Eigeninteresse der abhingigen AG
nachhaltig beeintrachtigen, haben ein qualifiziert faktisches Abhdngigkeitsverhéltnis zur Folge, welches
erstens rechtswidrig ist und zweitens bei der schddigenden Gesellschaft einen sogenannten unechten
Durchgriff auslosen oder sogar einen strafrechtlichen Tatbestand in der Insolvenz darstellen kdnnen.
Relevante Bindungen resultieren aus der Satzung, beispielsweise durch Bindungen im Rahmen des
Gesellschaftszwecks mit satzungsmifBigen Zustimmungserfordernissen, aus den zustimmungspflichtigen
Geschiften gemdl § 95 Abs. 5 AktG sowie aus Beschlussfassungen durch die Hauptversammlung (§ 103
Abs. 2 AktG)*"".

671

Die Hauptversammlung darf auler den im Gesetz’* oder Satzung ausdriicklich bestimmten Féllen gemif

§ 103 Abs. 2 AktG nur dann entscheiden®””, wenn es der Vorstand oder der Aufsichtsrat (wenn es sich um

67 verlangt®™®. Daraus folgt, dass im

ein zustimmungspflichtiges Geschéft des Aufsichtsrates handelt
Vergleich zur noch zu besprechenden GmbH die Einflussmoglichkeiten auf formeller Ebene doch
eindeutig eingeschrinkt sind. Der Vorstand kann durch die nur im Innenverhdltnis bindenden
Satzungsbestimmungen  oder  Geschiftsordnungsbestimmungen  sowie  Aufsichtsrats-  und
Hauptversammlungsbeschliisse im AuBenverhiltnis nicht beschridnkt werden, doch fiihren Verstdfie zu
Sachenersatzanspriichen. Anwendbar ist das Prinzip der Gesamtgeschéftsfithrung und Gesamtvertretung,
wobei die Satzung Abweichungen hinsichtlich einzelner Ressorts und auch zur unechten

Gesamtvertretung (Prokurist) vorsehen kann.

7 vol. Krejci (1988), 68, vgl. Vanis (1991), 135ff.

8 Reich-Rohrwig (1990), 285f

5 ebd.

870 bgl. Strasser in Jabornegg/Strasser (2006), § 70 Rz 11ff.

71 (1) Nachgriindungsvertriige (§§ 45 und 46 AktG); (2) die Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen, Gewinnschuldverschreibungen und
GenufBrechten (§ 174 AktG); (3) die Eingehung von Gewinngemeinschaften iSd § 238 Abs. 1 AktG das sind Vertrdge, womit die AG sich
verpflichtet, mehr als drei Viertel ihres gesamten Gewinnes abzufiihren); (4) die Verpachtung des Unternehmens, Betriebsfithrungsvertrage und
Betricbsiiberlassungsvertrige (§ 238 Abs. 2 AktG); (5) die Ubertragung des gesamten Gesellschaftsvermdgens in anderer Weise als durch
Verschmelzung und &hnliche Rechtsvorgiange (§§ 236 und 237 AktG); (6) der Abschluss von Verschmelzungsvertrigen (§ 220 AktG); (7)
schlieBlich fiir schwerwiegende MaBnahmen, dh. solche, die tief in die Mitgliedschaftsrechte der Aktionédre eingreifen, wie zB die Ausgliederung
des Hauptbetriebes in eine Tochtergesellschaft (Stichwort: Holzmiiller/Gelatine)* Aufzahlung in Reich-Rohrwig (1990), 285f.

672 Allerdings wird in der herrschenden Lehre einhellig der Standpunkt vertreten, dass die Hauptversammlung - soweit ihr vom Vorstand gemiB
§ 103 Abs 2 AktG eine Angelegenheit der Geschéftsfiihrung zur Entscheidung vorgelegt wird - nicht dazu verpflichtet ist, einen Beschluss zu
fassen. [...] Eine Einschrinkung dieses Grundsatzes ist insbesondere fiir jene Entscheidungsbereiche anzunehmen, welche die Struktur der
Gesellschaft betreffen. Fir diese Bereiche gilt, daB die Hauptversammlung - soweit sie vom Vorstand darum ersucht wird — zu einer
Beschlussfassung verpflichtet ist.* Jud/Hausner (1995), 121; Frotz (Zur Absicherung der Organmitglieder einer AG gegen Haftungsanspriiche
der Gesellschaft, in: FS Wagner (1987) 139) ganz allgemein: die Hauptversammlung konne nicht initiativ Geschéftsfithrungsfragen an sich
ziehen. Er verneint auch die rechtliche Moglichkeit diesen Mangel einer gesetzlichen Verpflichtung durch die Satzung zu kompensieren.

673 § 95 AktG ist grundsitzlich nicht auf MaBnahmen der Untergesellschaft anzuwenden doch folgt daraus nicht, dass dieser fiir die Uberwachung
im Konzern irrelevant ist. Eckert/Gassauer-Fleissner betonten in Anlehnung an Kalss in Doralt/Nowotny/Kalss (2003), § 95 Rn 79ff., dass dieser
Katalog eine Leitlinie und Hilfestellung fiir den Aufsichtsrat seien, einen maBgeschneiderten Katalog zu erarbeiten. Wesentlich ist, dass die
jeweilige Mafinahme aus dem Blickwinkel der Obergesellschaft zu beurteilen ist. Demzufolge ist nicht die Relevanz fiir die Tochtergesellschaft
malgeblich, sondern auf die Konsequenzen der Mainahme auf die Mutter abzustellen.

" vgl. Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 103 Rz 11
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Kontrolliert wird der Vorstand durch den Aufsichtsrat, der den Vorstand bestellt und abberuft®””. Zu den
wesentlichen Aufgaben des Aufsichtsrates zihlen die Uberwachung des Vorstandes®”®, deren Intensitit

sich nach der Situation des Unternehmens richtet (abgestufte Uberwachungspflicht®”’

), die Priifung des
Jahresabschlusses bzw. Konzernabschlusses®”® und der Vorschlag der Gewinnverwendung®”. Das
Auskunftsrecht des Aufsichtsrates schliefft Informationen {iber die Beziehung zu Konzernunternehmen
ein. Dennoch gibt es keinen sogenannten Konzernaufsichtsrat, denn der Aufsichtsrat ist nur den Interessen
des jeweiligen Unternehmens verpflichtet und nicht jenem der Untergesellschaft, geschweige einem
Konzerninteresse®™’. Konsequenzen daraus sind, dass eine GeschiftsfiihrungsmaBinahme, die in einer
Untergesellschaft aufsichtratspflichtig ist nicht allein deswegen dem Aufsichtsrat der Obergesellschaft
vorgelegt werden muss und dass die gesetzlichen Uberwachungsmittel dem Aufsichtsrat nur gegeniiber
seinem Vorstand zustehen. Somit bleibt ein direkter Zugriff auf die Organe der Untergesellschaft
(Anforderungsbericht, Bestellung, Abberufung) dem Aufsichtsrat der Obergesellschaft verwehrt. Im
Konzern hingt der Umfang der Aufsichtspflicht erstens von der Charakteristik der Beteiligung ab, sprich,
ob es sich um eine unternehmerische Beteiligung oder nur um eine Finanzbeteiligung handelt, und
zweitens, ob der Konzern zentral oder dezentral geleitet wird. Daher sind im Fall, dass der Vorstand der
Muttergesellschaft einen direkten und mafgebenden Einfluss auf die abhéngige Gesellschaft ausiibt, die
Uberwachungspflichten umso intensiver®'. Zur Einschitzung der Bedeutung der Geschiftstitigkeit durch
den Aufsichtsrat orientiert sich dieser an den Auswirkungen auf Rentabilitdt und Liquiditdt des

Unternehmens®®.

Die Hauptversammlung ist das Organ der Willensbildung der AG. Sie bestellt und beruft den
Aufsichtsrat ab, entscheidet {iber die Verwendung des Bilanzgewinnes und die Entlastung der Mitglieder
des Vorstandes und des Aufsichtsrates. Sie beschlieBt des Weiteren Kapitalmafinahmen,
Satzungsénderungen oder den Abschluss von Unternehmensvertrigen. Eine qualifizierte Mehrheit
benotigt  die  Hauptversammlung  bei  weitreichenden  StrukturmaBnahmen  (Auflésung,
Satzungsdnderungen, Restrukturierungen, Umgriindungen, etc.). Das Grundkapitel der Aktiengesellschaft
ist in Aktien aufgeteilt, welche im Grunde frei iibertragbar sind. Zur Erschwerung der Fungibilitit werden

vinkulierte Namensaktien ausgeben, deren Ubertragung dann an die Zustimmung der Aktiengesellschaft

75 Der Aufsichtsrat kann heute die Bestellung zum Vorstandsmitglied vor Ablauf der Amtsperiode nur widerrufen, wenn ein wichtiger Grund
vorliegt. Eine Einschrankung oder Erweiterung in der Satzung sind nicht moglich. Eine umfassende Analyse zum wichtigen Grund in Feltl,
Christian: Zum Begriff des wichtigen Abberufungsgrundes gemifl § 75 Abs. 4 AktG, Wann ist die Abberufung von Vorstandsmitgliedern
zuldssig? SWK 2008, 49; ,Das AktG 1937 hat auf die Belange der Aktiondrsmehrheit insoweit Riicksicht genommen, als die amtliche
Begriindung ,den Entzug des Vertrauens durch die HV” stets als wichtigen Grund ansah (Klausing, zu § 75). Der ,,Entzug des Vertrauens durch
die HV* wurde durch das AktG 1965 in § 75 Abs. 4 ausdriicklich als wichtiger Widerrufsgrund aufgenommen* Reich-Rohrwig (1990), Fn 5

676 Gefordert ist eine begleitende Uberwachung, die aus der Nihe zum Geschehen rechtzeitig die notigen Informationen schopft, die
Geschehnisse rechtzeitig beurteilen kann und den Aufsichtsrat in die Lage versetzt, rechtzeitig geeignete Maflnahmen zu ergreifen* Eckert,
Georg/Gassauer-Fleissner, Christian: Uberwachungspflichten des Aufsichtsrates im Konzern, GeS 2004, 416

877 val. Kalss in Doralt/Nowotny/Kalss (2003), § 95 AktG Rn 17ff; vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 30j Rn 6

78 § 125 Abs. 2 AktG, zusitzlich Entlastung des Vorstandes ; vgl. Gelter, Martin: Aufsichtsrat und Konzernabschluss, GesRZ 2001, 169

6798 136 Abs. 2 AktG; vgl. Gelter (2001), 169

%0 yol. Kalss in Doralt/Nowotny/Kalss (2003), § 95 Rn 31; vgl. Koppensteiner in KK § 308 Rn 25 (Beherrschungsvertrag);

81 vol. Eckert/Gassauer-Fleissner (2004), 416f.

82 vol. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 30j Rn 1; vgl. Kalss in Doralt/Nowotny/Kalss (2003), § 95 Rn 34
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gebunden ist. Beendet wird die Aktiengesellschaft durch Auflosung gemidfl § 203 AktG, wobei der
zwingende Prozess der Abwicklung gem. §§ 205ff. AktG eingehalten werden muss®™”.

2.4. Societas Europeae (SE)

Durch die Verabschiedung der SE-Verordnung™* steht nunmehr eine neue Rechtsform zur Konzernierung
zur Verfiigung. Die Societas Europeae ist eine Kapitalgesellschaft, deren Grundkapital in Aktien zerlegt
ist und durch die Fiktion des Art. 3 Abs. 1 SE-VO als Aktiengesellschaft gilt. Die SE weist deutliche
Vorteile im grenziiberschreitenden Konzernzusammenhang, u.a. im einheitlichen internationalen
Auftreten (Corporate Identity), in der Moglichkeit der Sitzverlegung in das europédische Ausland ohne
Auflosung und Liquidation sowie in der vereinfachten grenziiberschreitenden Verschmelzung und der
Wahl eines giinstigen Sitzrechtes, auf®”. Das Grundkapital betrigt € 120.000 und die einzuhaltenden
Prozesse hinsichtlich Kapitalaufbringung, Kapitalerhaltung und Kapitalmafinahmen richten sich nach dem

materiellen Recht der jeweiligen Sitzstaaten™.

Ein wesentlicher Unterschied besteht hinsichtlich der Organisationsstruktur, weil die SE neben dem im
Osterreichischen Recht vorherrschenden dualen System, welches Unternehmensleitung und -kontrolle
organisatorisch in Vorstand und Aufsichtsrat trennt, auch ein monistisches Verwaltungssystem
ermdglicht. Im monistischen System obliegen Geschiftsfiihrung und Uberwachung im Grundsatz einem
einheitlichen Organ (Verwaltungsrat). Es kann jedoch im Verwaltungsrat (mindestens drei; hdchstens

687

zehn Kapitalvertreter’ '), der direkt von der Hauptversammlung gewdhlt wird und nicht weisungsfrei

ist™  zwischen geschiftsfilhrenden und iiberwachenden Direktoren (Board Modell) mit
unterschiedlichem Kompetenz- und Verantwortungsbereich getrennt werden. Die geschéftsfithrenden
Direktoren konnen, aufler im Falle von borsenotierten SEs zwecks Aufrechterhaltung der unbefangenen
Kontrolle der Geschiftsfiilhrung, auch aus dem Kreise der Verwaltungsratsmitglieder stammen®’, wobei
erstens diese nicht die Mehrheit im Verwaltungsrat haben diirfen und zweitens der
Verwaltungsratsvorsitzende nicht gleichzeitig ~geschiftsfiilhrender Direktor sein darf®. Die
geschéftsfiihrenden Direktoren, die zwingend gemiBl § 59 Abs. 1 SEG zu bestellen sind, dhneln dem

GmbH-Geschiftsfiihrer aufgrund der grundsitzlichen Bindung an Weisungen im Innenverhiltnis®' und

der Mbglichkeit der jederzeitigen Abberufung®”. Sie sind zwingend befristet zu bestellen und die interne

% vol. Nowotny (2005), 100ff., vgl. Mader (2002), 55ff.

% Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates vom 8. 10. 2001 iiber das Statut der Europiischen Gesellschaft (SE), ABL. EG Nr. L 294 vom
10.11.2001

85 Rauter, Roman Alexander: Societas Europaea, JAP 2004/2005/25

%56 Art 5iVm Art 15 SE-VO

87 8 45 SEG

6% & 39 Abs. 1 SEG lisst den Passus ,,in eigener Verantwortlichkeit des § 70 AktG vermissen; dadurch wird eine Weisungsabhingigkeit des
Verwaltungsrates von der Hauptversammlung angenommen. vgl. Kalss, Susanne/Greda, Claudia: Die Europidische Gesellschaft (SE)
osterreichischer Pragung nach dem Ministerialenturf, GesRZ 2004, 91f

689 ¢ 59 Abs. 1 und Abs. 2 SEG

0 8 50 iVm § 56 SEG; ,,Dies entspricht den Regelungen der ,Corporate Governance’ Kodizes, die zur guten Unternehmensfiihrung mittlerweile
in fast allen Staaten erlassen wurden, und fiir Linder mit monistischen Systemen eine Trennung von CEO (Geschéftsfiihrer) und Chairman of the
Board (Verwaltungsratvorsitzender) vorschlagen Brdndle, Udo/Noll, Jiirgen: Die Societas Europea - Droht ein Wettkampf der
Fiithrungssysteme?, AnwBI 2004, 442

! Die Weisungsgebundenheit ergibt sich aus 132/ME BIgNR 22. GP, demgemiB die Satzung den Verwaltungsrat ermichtigen kann, die
geschiftsfilhrenden Direktoren weisungsfrei zu stellen. Umkehrschluss; vgl. Egermann/Heckenthaler (2004), 463f.

92859 Abs. 5 SEG
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Geschiftsfiihrungsbefugnis ist restriktiver®”. Ein weiterer Punkt, der die SE mit der GmbH vergleichbar
werden lésst, ist die Tatsache, dass der Verwaltungsrat von der Hauptversammlung weisungsabhéngig
ist®*. Interessant ist die Erkenntnis, dass die SE-VO das Verwaltungsorgan als einziges Organ neben der
HV angefiihrt hat. Theoretisch kdnnte demnach der Verwaltungsrat ohne Einschriankung alle Aufgaben an
sich ziehen, wodurch die geschéftsfiihrenden Direktoren keine Kompetenzen mehr haben wiirden. Des
Weiteren wiirde die Kontrollinstanz der iiberwachenden Direktoren gegeniiber den geschiftsfiihrenden

Direktoren wegfallen und die Uberwachung miisste von der Hauptversammlung ausgehen.

Der Hauptversammlung kommt in der SE eine stérkere Position als in der AG zu. Sie kann die Mitglieder
des Verwaltungsrates jederzeit abberufen, zwar mit %-Mehrheit, die auBerdem durch eine ,,andere*
Mehrheit ersetzt werden kann, jedoch ohne wichtigen Grund gemiB § 48 Abs. 1 SEG®. Die
geschéftsfiihrenden Direktoren haben den Sorgfaltsmallstab des § 84 AktG anzuwenden, wobei eine

%%, Deshalb wird vor allem der geschiftsfiihrende Direktor

pauschale Ubernahme nicht zweckmiBig ist
einem hoheren Sorgfaltmall unterliegen als der iberwachende Direktor, jedoch einem geringeren als der
Vorstand, der ein Leitungsmonopol in der Gesellschaft hat. Dies entspricht auch der Rechtssprechung, die
Verantwortung an den tatsichlichen Kompetenzen und Verpflichtungen misst. Eine sinngeméife
Anwendung von § 84 AktG liegt nur bei weisungsfreigestellten geschéftsfithrenden Direktoren vor.
Konzernrechtliche Vorteile ergeben sich somit aus drei zu betrachtenden Aspekten: a) Leitungsmacht der
Mutter bei Anwendung des monistischen Systems, b) leichtere Umstrukturierung auf internationaler

Ebene (Verschmelzung und Sitzverlagerung) und c) Haftungserleichterung durch internationales

,»Sitz“hopping.
2.5. Die GmbH

Die GmbH, als die Rechtsform fiir den Mittelstand, ist die bevorzugte Rechtsform fiir die abhingige

%8 oft als die ideale Konzerntochter®”

Gesellschaft®’. Sie wird aufgrund ihrer Konzernoffenheit
bezeichnet und gilt als idealer Baustein fiir die Organisation von Konzernen. Dies aufgrund ihres stark
personalistischen Einschlags und weil sie aufgrund des dispositiven Innenrechts flexibler agieren kann als
die Aktiengesellschaft, die dem Grundsatz der Satzungsstrenge geniigen muss. Wahrend die GmbH bei
Venture Capital und Private Equity Transaktionen dominiert, darf sie zum Betrieb von

Versicherungsgeschiften sowie fiir die Tatigkeit als politischer Verein nicht herangezogen werden”'. Im

3 vol. Egermann, Clemens/Heckenthaler, Stephan, Der Verwaltungsrat in der. européischen Gesellschaft sterreichischer Prigung GesRZ 2004,

463f

% vol. Kalss/Greda (2004), 91f.

95 vol. Egermann, Clemens/Heckenthaler, Stephan: Die geschiftsfithrenden Direktoren in der SE, GeS 2004/463 GeS 2004, 256

% 57 Abs. 3 SEG

97 vol. Binder (1994) zitiert in Mellewigt/Matiaske in Albach (2000), 131

% Krejci (1988), 384; Hommelhoff, Peter: Gesellschaftsformen als Organisationselemente im Konzernaufbau, in: Mestmdcker, Ernst-
Joachim/Behrens, Peter: Das Gesellschaftsrecht der Konzerne im internationalen Vergleich (1991), 91 (129)

9 Lutter, Marcus/Timm, Wolfram: Konzernrechtlicher Praventivschutz im GmbH-Recht, NJW 1982, 409: “Die GmbH ist normtypisch die ideale
Konzerntochter: Legionen von GmbH-Tochtergesellschaften legen hiervon beredtes Zeugnis ab.”

0 vol. Torggler, Ulrich: Treueplichten im faktischen GmbH Konzern. Zum Minderheitenschutz in der abhiingigen GmbH, Dissertation, Wien
1996, 260f.

181 Abs. 2 VAG
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Bankwesen ist die Aktiengesellschaft die dominierende Rechtsform’”, wobei die Rechtsform der GmbH
gemil § 5 Abs. 1 BWG dem Betrieb von Bankgeschéften zuginglich ist. Jedoch zeigt sich in der Praxis,
dass die GmbH nur im Rahmen von Privatbanken bzw. in Leistungen banknaher Titigkeiten'” ihr
Anwendungsfeld findet. Aufgrund des dispositiven Innenrechts kann eine stirkere Bindung der
Geschiftsfiihrer an die Gesellschafter etabliert werden. Gegeniiber der formfreien Ubertragung der Aktien
bei der Aktiengesellschaft’* bedarf die Ubertragung der Geschiftsanteile der notariellen Beurkundung
und ist des Weiteren unter Umstdnden an die Zustimmung der Gesellschaft gebunden, wodurch die

Gefahr einer unbeabsichtigten Fremdbeeinflussung reduziert wird'”.

Der wesentliche Unterschied zur Aktiengesellschaft und die Néhe zur SE besteht darin, dass den
Gesellschaftern die Kompetenz zusteht die Geschéftsfiihrung der Gesellschaft durch bindende Beschliisse
der Gesellschafterversammlung unmittelbar zu beeinflussen. Die GmbH bedarf eines Stammkapitals in
Hohe von € 35.000" und auch bei der GmbH gilt das Trennungsprinzip™’. Die Gefahr, die aus der
personalistischen Struktur heraus entsteht, ist, dass die Voraussetzungen fiir einen Haftungsdurchgriff
leichter erfiillt werden. Weitere Bestimmungen, die dem Gedanken Rechnung tragen, dass der
personalistische Aspekt Probleme mit sich filhren kann, sind die Differenzhaftung bei
Unterkapitalisierung der Griinder und Ausfallshaftung der Mitgesellschafter bei Ausschluss eines
Griinders im Kaduzierungsverfahren. Der Gesellschaftsvertrag kann eine Nachschusspflicht der

Gesellschafter vorsehen®.

Die GmbH besteht aus der Geschéiftsfiihrung und der Gesellschafterversammlung als gesetzlich
unabdingbare Organe. Der Aufsichtsrat wird nur bei Erfiillung des Tatbestandes des § 29 GmbHG
malgeblich und unterscheidet sich gegeniiber dem Aufsichtsrat der Aktiengesellschaft dahingehend, dass

ihm keine Personalkompetenz tiiber die Geschéftsfiihrer zukommt und ihm diese auch nicht

709

gesellschaftsvertraglich iibertragen werden kann™ . Die Geschiftsfithrer fiihren im Innenverhéltnis die

Geschifte und vertreten die Gesellschaft im Aufenverhéltnis. Die Geschéftsfiihrung muss im Gegensatz

zur AG nicht dem Grundsatz der Fremdorganschaft entsprechen, sondern kann auch aus Gesellschaftern

710

bestehen, die dann geschéftsfiihrende Gesellschafter genannt werden' . Der Gesellschafterversammlung

kommt neben den zustimmungspflichtigen Geschéiften (Satzungsdnderungen, auflergewo6hnliche

" Dies durch Weisungen’'?

713

Geschifte) auch das Recht zu, in die Geschéftsfiihrung Einfluss zu nehmen

und die (informelle) Macht die Geschéftsfiihrer zu bestellen oder abzuberufen'~. Das Weisungsrecht der

02 yolumsgewichtete Bilanzsumme

% Vermittlungsdienste, Beratung etc.

% aufer im Fall von vinkulierten Namensaktien

705 8 76 GmbHG; vgl. Nowotny (2005), 62ff; vgl. Mader (2002), 7£f.
7% ¢ 6 GmbHG

78 61 GmbHG

708 & 72 GmbHG, vgl. Nowotny (2005), 62ff, vgl. Mader (2002), 7£f.
9 vol. Eckert/Gassauer-Fleissner (2004), 416

19815 Abs. 2 GmbHG

" val. Nowotny (2005), 62ff, vgl. Mader (2002), 18ff.

712820 Abs. 1 GmbHG

138§ 15, 16 GmbHG
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Gesellschafterversammlung wird als legitimes Mittel der Ausiibung einheitlicher Leitung angesehen’ -

«715

»formal-legale Herrschaft Dennoch ist der Geschiftsfithrer in erster Linie der Gesellschaft

verpflichtet.

Eine Weisung ist dann unproblematisch, wenn diese unbedenklich ist, jedoch ist diese abzulehnen, wenn
sich die Geschéftsfilhrung dadurch zivil-, straf- oder verwaltungsrechtlich haftbar machen wiirde
(nichtig). Befolgt die Geschéftsfilhrung eine nichtige Weisung, ist sie dafiir haftbar. Handelt der
Geschiftsfiihrer aufgrund einer zuldssigen Weisung, dann entfillt die Haftung nur soweit sie nicht zur
Glaubigerbefriedigung dient’'’. Die Gesellschafterversammlung hat sich am Schidigungsverbot,
eingeschrankt durch das unternehmerische Ermessen, zu orientieren. Die Gesellschafterstellung wird
durch Ubernahme einer Stammeinlage bei Griindung, durch derivativen Erwerb durch Altgesellschafter
oder durch Erwerb bei Kapitalerhohung erlangt und endet mit VerduBerung’'’, Kiindigung’"®,
Ausschluss’ oder Auflosung™™. Die Gesellschafterversammlung fasst Beschliisse, soweit das Gesetz’”'
oder der Gesellschaftsvertrag nicht anderes bestimmt, durch die Mehrheit der abgegebenen Stimmen.
Abénderungen des Gesellschaftsvertrages bediirfen einer Mehrheit von drei Viertel der abgegebenen
Stimmen, wobei die Abénderung im Gesellschaftsvertrag an weitere Erfordernisse gekniipft sein kann.
Die Abédnderung des im Gesellschaftsvertrag bezeichneten Gegenstandes des Unternehmens bedarf eines

einstimmigen Beschlusses, wenn im Gesellschaftsvertrag nichts anderes festgesetzt ist™>.

Ein Stimmrechtsausschluss eines Gesellschafters hat zur Folge, dass der Beschluss mit der Mehrheit der
iibrigen, an der Abstimmung teilnehmenden, Gesellschafter gefasst werden kann. Stimmenthaltungen oder
auch passives Verhalten bleiben bei der Stimmenzéhlung fiir die Erreichung des Mehrheitserfordernisses
aullen vor. So bewirkt bei einer paritéitischen Drei-Mann-GmbH der Stimmrechtsausschluss des einen und
die Stimmenthaltung des anderen Gesellschafters, dass der dritte Gesellschafter einen "einstimmigen"

Beschluss fassen kann, wobei diesfalls auch die Beschlussfassung allein ausreicht’>.

2.6. Die Genossenschaft

Die Genossenschaft ist ein Verein mit nicht geschlossener Mitgliederzahl, die im Wesentlichen der
Forderung des Erwerbes oder der Wirtschaft ihrer Mitglieder, welche natiirliche, juristische oder
Personengesellschaften sein konnen, dient. Anwendung findet sie bei Einkaufs-, Konsums-,
Verwertungs,-, Nutzungs-, Bau-, Wohnungs-, Siedlungs- und im analysegegenstindlichen Fall bei

Kreditgenossenschaften. Durch das Unternehmensrechts-Anderungsgesetz 2008 wurde ausdriicklich die

"% vgl. Torggler (1996), 286 mit Verweis auf Stimpel, Bemerkungen zur BGH-Rechtssprechung zum Glaubigerschutz im faktischen GmbH-
Konzern in GmbH-Konzernrecht - ZGR Sonderheft 6 (1986), 39; BGHZ 65, 15

"3 Jahraus (1988), 36

716 8 25 Abs. 5 GmbHG; AA Koppensteiner, Harrer in Mader (2002), 24

17§ 76 GmbHG

"% Grundsitzlich ist eine Kiindigung oder ein Austritt eines Gesellschafters nicht vorgesehen, daher sollte eine Regelung im Gesellschaftsvertrag
vorliegen. Dennoch sieht die hL, gegen die Rechtsprechung, ein Austrittsrecht aus wichtigem Grund an. Der addquate Prozess fiihrt idF iiber die
Kapitalherabsetzung oder Ubernahme des Geschiftsanteils durch einen anderen Gesellschafter.

8 66 GmbHG

20§ 84 GmbHG

21 7 B. § 30b Abs. 3, §§ 98, 99 GmbHG

22 siche § 50 GmbHG

3 siehe Leitsitze OGH 22. September 2005, 2 Ob 175/05g in ecolex 2006/19
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Erweiterung der zuldssigen Zwecke einer Genossenschaft um die Moglichkeit der sozialer Forderung
ihrer Mitglieder ermdglicht. Ausdriicklich normiert § 5 Abs. 1 BWG, dass die Genossenschaft eine
Rechtsform eines Kreditinstitutes sein darf. Ausdriicklich ausgeschlossen ist die Verfolgung ideeller oder
politischer Zwecke sowie der Betrieb von Hypothekenbank-, Beteiligungsfonds-, Versicherungs- und
Kapitalanlagegeschéften sowie der Betrieb von Pensions- oder Bausparkassen. Die Genossenschaft ist
eine Gesellschaft, die Elemente der Personen- und der Kapitalgesellschaft verbindet. Sie ist keine
Kapitalgesellschaft, weil sie kein festes Nennkapital hat. Von einer Personengesellschaft unterscheidet sie

sich durch ihre korperschaftliche Organisation.

Die Genossenschaft bedingt fiir rechtsgeschéftliches Handeln zwingender Organe, welche der Vorstand,

die Generalversammlung und in bestimmten Fallen” ein Aufsichtsrat’> sind, wobei der Vorstand und der

726

Aufsichtsrat ex lege aus dem Kreis der Genossenschafter zu bestellen ist'™. Wer den Vorstand bestellt

und abberuft war lange nicht eindeutig. Keinert' fiihrte aus, dass der ,,Vorstand und etwaige

«728

Stellvertreter [...] kraft zwingenden Gesetzes die Generalversammlung zu wihlen hat“’*", wahrend

9

Kaster™ die Kompetenziibertragung auf den Aufsichtsrat sah™.  Das Unternechmensrechts-

Anderungsgesetz 2008 hat nunmehr in § 15 GenG die Bestellung des Vorstandes durch den Aufsichtsrat
ermoglicht”™’

bestellen™, wobei die Bestellung und die Abberufung, welche gemiB § 2 Z. 1 lit b BWG durch den

. Bei Kreditgenossenschaften ist ferner ein Geschiftsleiter zur Fithrung der Bankgeschifte zu

Vorstand, dem Aufsichtsrat oder die Generalversammlung méglich wire”, in der Regel durch den

Vorstand vorgenommen wird”*.

Den Genossenschaften systemimmanent ist der Forderauftrag, aus dem resultiert, dass die Genossenschaft
nicht primédr auf Gewinnerzielung ausgerichtet sein darf, d.h. das Erzielen von genossenschaftlichen
Gewinnen darf nicht Hauptzweck genossenschaftlicher Tétigkeit sein. Es wird jedoch gemédf3 § 1 Abs. 2
GenG anerkannt, dass Mittel zur Forderung auch eine Beteiligung der Genossenschaft an anderen
juristischen Personen des Unternehmens-, Genossenschafts- und Vereinrechts oder an unternehmerisch
titigen Personengesellschaften sein kann, wenn sie jedoch der Erfiillung des satzungsméfigen Zwecks

und nicht iiberwiegend der Erzielung von Ertrdgen der Einlage dient. Dem Fordergedanken Rechnung

24§ 24 GenG

75 Regelungsgleich mit dem Aktiengesetz

" y.a. § 15 Abs. 1 GenG

7 vgl. Keinert, Richard: Osterreichisches Genossenschaftsrecht, Wien 1988, Rz 321ff.

" Argumentiert wird mit § 27 Abs. 1 GenG, demnach die Rechte, welche den Genossenschaftern in Angelegenheiten der Genossenschaft,
insbesondere in Beziehung auf die Fithrung der Geschifte (...) zustehen, (..) von der Gesamtheit der Genossenschafter in der
Generalversammlung ausgeiibt".

™ mit dem Argument, dass § 5 Z 7 GenG die Art und Wahl und Zusammensetzung des Vorstandes im Genossenschaftsvertrag geregelt wissen
will, wobei das Organ unbestimmt verbleibt. Vgl. Kastner in Patera (Hrsg), Handbuch des Osterreichischen Genossenschaftswesens (1996) 148
Kastner/Doralt/Nowotny (1990); 464 zustimmend auch Fritz (2003), 690

3% Das OLG Graz, als Rekursgericht, hat in seiner Entscheidung vom 9. August 2001 (4 R 152/01g) gesprochen, dass dem Aufsichtrat zwar die
Bestellungskompetenz, nicht aber jene zur Abberufung eines Vorstandsmitgliedes statuarisch eingerdumt werden.

1 ausgehend von OGH 6 Ob 92/07h vom 25. Mai 2007; vgl. auch Hofinger, Hans: Gedanken zur Genossenschaftsreferm, Die Gewerbliche
Genossenschaft 5/1995, 7 sowie Hofinger, Hans/Zawischa, Georg: Genossenschaftsreform 2008, am Ziel der kleinen Schritte zur Modernisierung
des Genossenschaftsrecht, Die Gewerbliche Genossenschaft 7-8/08, 2

285 Abs. 1 Z 12und Z 13 BWG

3 1130 Blg NR GP XVIII, 114, in der ausdriicklich festgehalten wurde, dass das Genossenschaftsrecht auch eine Bestellung durch den
Aufsichtsrat ermoglicht.

3% vel. Fitz (2003), 690
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tragend sind Genossenschaften durch einen unabhéngigen und weisungsfreien Revisor mindestens in
jedem zweiten Geschiftsjahr auf die RechtméBigkeit, OrdnungsméaBigkeit und ZweckméBigkeit ihrer

735

Einrichtung, ihrer Rechnungslegung und der Geschéftsfithrung zu priifen. Obwohl per definitionem ein
Verein mit nicht geschlossener Mitgliederzahl, kann auf genossenschaftsvertraglicher Basis der
Personenkreis beschrankt bzw. Bedingungen zur Aufnahme festgelegt werden. Nach dem
Genossenschaftsrechtsdnderungsgesetz 2006 konnen auch (nicht nutzende) Mitglieder zugelassen werden
(sogenannten investierende Mitglieder), welche an der Nutzung der Dienste oder an der Erbringung von

Diensten der Genossenschaft keinen Bedarf haben.

Im Gegensatz zur Aktiengesellschaft und der Gesellschaft mit beschrinkter Haftung verfiigt die
Genossenschaft liber kein festes Kapital. Jedoch muss jedes Mitglied einen Geschéftsanteil, dessen
Nennbetrag im Statut festzusetzen ist”® und der, nach herrschender Meinung, keine Sacheinlage sein darf,
iibernehmen. Unterschieden wird zwischen Genossenschaften mit unbeschrinkter Haftung (GenmuH) und
Genossenschaften mit beschréankter Haftung (GenmbH). Im ersten Fall haftet jeder Genossenschafter fiir
die Genossenschaftsverbindlichkeiten solidarisch mit seinem ganzen Vermégen™, jedoch nach § 53
GenG nur dann, wenn im Falle des Konkurses oder der Liquidation der Haftungsfonds zur Deckung der
Anspriiche nicht suffizient ist. Es handelt sich daher um eine anteilige Nachschusspflicht im
Innenverhéltnis mit unbeschriankter Ausfallshaftung, wobei dieser Anspruch nur der Genossenschaft

selbst zukommt’*®

. Wie auch bei der Gesellschaft mit beschrénkter Haftung, gibt es keinen direkten
Anspruch der Glaubiger gegen den einzelnen Genossenschafter, sondern eine Nachschusspflicht findet im
Umlageverfahren gemiB der GenKonkVO statt”. Im Falle der GenmbH haften die Mitglieder mit einem
im Voraus festgesetzten Betrag, wobei gemidB § 76 GenG die Deckungspflicht bei mangelnder
anderslautender Bestimmung in der Satzung auf seinen Geschéftsanteil und einem weiteren Betrag in
derselben Hohe derselben lautet. § 5a GenG normiert die genossenschaftsvertragliche Moglichkeit einen
Sockelbetrag als Gesamtnennbetrag der Geschéftsanteile zu bestimmen, der trotz génzlich oder teilweisen
Ausscheidens von Mitgliedern nicht unterschritten werden darf. Dies ist fiir den gesellschaftsrechtlichen
Fall relevant, in dem der Genossenschaftsvertrag die Ubertragung der Geschiftsanteile und sonstigen

aufgrund des Genossenschaftsverhilntisses zugeschriebenen Guthaben der Genossenschafter nicht

ausschlief3t.

Der Vorstand wird durch die Generalversammlung oder im Falle der entsprechenden
genossenschaftsvertraglichen Regelung durch den Aufsichtrat gewihlt, wobei die Funktionsdauer nicht
begrenzt ist. Als Gegengewicht zur unbeschrinkten Funktionsdauer kann der Vorstand jederzeit

abberufen werden. Der Vorstand ist der Genossenschaft gegeniiber verpflichtet, die Beschrinkungen aus

3 GenRevG

6857.5GenG

378 2 Abs. 2 GenG

38 vel. Dellinger (2005), § 53

3 vgl. zum Thema der haftung der Genossenschaft: OGH 8 Ob 8/07w vom 22. Februar 2007, welcher die Verteilung uneinbringlicher Betrige
auf die tibrigen Gesellschaft nur sowie zulésst, als der Haftungsbetrag im Sinne des § 76 GenG nicht ausgeschopft ist.
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Genossenschaftsvertrag  oder  Generalversammlungsbeschluss ~ einzuhalten™ und  haftet  der
Genossenschaft personlich und solidarisch bei Verletzungen der Grenzen ihres Auftrages oder bei
Gesetzes- und Statutverletzungen, wobei der HaftungsmaBstab des § 1299 ABGB anzuwenden ist. Somit
kann die Generalversammlung durch ihr Weisungsrecht in § 19 bzw. 34 Abs. 1 GenG in
Geschiftsfiihrungsfragen eingreifen. Die Mitgliedschaft kann durch Beitritt in schriftlicher Form nach
Zustimmung des im Genossenschaftsvertrag als zustindig fiir Mitgliederbeitritt erklirten Organs™'
erworben werden. Eine Ubertragung der Mitgliedschaft ist jedoch lediglich bei Genossenschaften mit

h™. Die Rechte der Genossenschafter reichen nicht so weit wie die

beschrénkter Haftung moglic
Herrschaft- und Vermogensrechte der Aktiondre oder Gesellschafter einer GmbH. Das GenG enthélt
beispielsweise kein Individualrecht auf Bucheinsicht bei aufrechter Mitgliedschaft und verweist die
Ausiibung der Rechte, welche den Genossenschaftern in Angelegenheiten der Genossenschaft,
insbesondere in Beziehung auf die Fithrung der Geschifte, die Einsicht und Priifung der Bilanz und die
Bestimmung der Gewinnverteilung zukommen, in den Ausiibungsbereich der Gesamtheit der
Genossenschafter in der Genossenschaftsversammlung. Einem ausgeschiedenen Genossenschafter hat der
OGH in 6 Ob 73/05m vom 19. Mai 2005 unter bestimmten Bedingungen einen Anspruch auf
Bucheinsicht eingerdumt. Dieser Anspruch wird dann zugesprochen, wenn er zur Verfolgung
vermogensrechtlicher Anspriiche aus der Zeit bis zum Ausscheiden aus der Genossenschaft erforderlich
ist’*. Voraussetzung ist ein berechtigtes Interesse des Genossenschafters, welches von diesem konkret
darzulegen und zu bescheinigen ist. Ein Minderheitenrecht der Genossenschafter zur Durchfiihrung einer
Sonderpriifung der Genossenschaft wurde vom OGH in 6 Ob 313/01z vom 31. Janner 2002 mit Hinweis
auf die gesetzliche und regelméfBige Kontrolle des Vorstands der Genossenschaft durch einen

unabhéngigen Revisor abgelehnt, womit die Verneinung einer durch Analogie zum Aktienrecht und

GmbH-Recht zu schlieBenden Liicke bestitigt wurde.

Die Genossenschaft muss Mitglied eines anerkannten, sachlich und ortlich zustdndigen
Revisionsverbandes sein. Diese Mitgliedschaft ist notwendig, damit eine Genossenschaft in das
Firmenbuch eingetragen werden kann. Ob diese Pflichtmitgliedschaft gegen verfassungsrechtliche
Grundrechte verstoBt, verneinte der BGH mit Hinweis auf die sachliche Rechtfertigung, aufgrund des
sachgerechten Ausgleichs zwischen dem Recht auf freie Assoziation und den schutzbediirftigen Rechten

Dritter™.
2.7. Die Sparkasse

Sparkassen sind von Gemeinden oder Sparkassenvereinen gegriindete juristische Personen des privaten
Rechts und sind nach Malligabe ihrer Konzession Kreditinstitute, auf die die Regelungen des

Bankwesengesetzes grundsétzlich Anwendung finden. Sie sind eigentiimerlose Institute, den Griindern

0819 GenG

857 4 GenG

428 83 Abs. 1 GenG

™3 vel. dazu die Minderheitenrechte bei AG und GmbH unter 1.2.4.3.
" BverfGH Beschluss vom 19. Janner 2001, 1 BvR 1759/91
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stehen keine eigentiimerrechtlichen Rechte zu’*. § 5 Abs. 1 BWG normiert ausdriicklich, dass die
Sparkasse Rechtsform eines Kreditinstitutes sein darf. Wie bei der Genossenschaft sind zwar
grundsétzlich alle Bankgeschifte gemdl § 1 Abs. 1 BWG moglich, doch bestimmte Geschifte wie die
Ausgabe von Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen, die Vergabe von Bauspardarlehen nach
dem Bausparkassengesetz, die Verwaltung von Kapitalanlagefonds nach dem Investmentfondsgesetz oder
die Errichtung oder Verwaltung von Beteiligungsfonds nach dem Beteiligungsfondsgesetz sind aufgrund
sondergesetzlicher Bestimmungen an eine bestimmte Rechtsform, ndmlich {iblicherweise die
Aktiengesellschaft und/oder an einen bestimmten (eingeschrinkten) satzungsmifigen Umfang des
Betriebes von Bankgeschiften gekniipft. Im Gegensatz zur Genossenschaft ist ein Foérderzweck nicht
normiert. So kann die Sparkasse neben Bankgeschéften auch sonstige Geschifte durchfiihren, wobei

darunter die Abrundung des bankgeschiftlichen Angebots gesehen wird.

Ausgangspunkt fiir den Betrieb einer Sparkasse ist die Griindung eines Sparkassenvereins'*®. Dieser
Sparkassenverein besteht aus der Vereinsversammlung, welche aus mindestens 30 Mitgliedern™” und dem
Vereinsvorsteher ~ besteht.  Der  Vereinsversammlung  als  oberstem  Organ  kommen
Zustimmungskompetenzen in Angelegenheiten der Sparkasse (u.a. Beschlussfassung iiber Anderung der
Statuten, Mitgliederaufnahme bzw. -ausschluss, Verschmelzungen, Auflésung, Einbringung in eine
Aktiengesellschaft sowie formwechselnde Umwandlung in eine Privatstiftung) zu. Der Vereinvorsteher ist
ex lege auch Vorsitzender des Sparkassenrates™®. Neben dem Sparkassenrat, der aus mindestens vier,

jedoch maximal 30 Mitgliedern besteht™*’

, als Aufsichtsorgan der Sparkasse, gilt der Vorstand als Organ
der Sparkasse. Der Vorstand, der die fit und proper Anforderungen des § 5 Abs. 1 BWG erfiillen muss,
fithrt, mit mindestens zwei aber maximal 7 von dem Sparkassenrat auf 5 Jahre bestellten Mitgliedern, die
Geschifte unter eigener Verantwortung”™. Herrschende Lehre ist, dass § 16 Abs. 7 SpG, als Bestimmung
des Sorgfaltsgrad des Vorstands, sich auf § 84 AktG bezieht”'. Ein Weisungsrecht des Sparkassenrates
oder der Vereinsversammlung gibt es nicht. Dem Sparkassenrat kommen weitreichendere Aufgaben als
dem Aufsichtsrat der Aktiengesellschaft zu, da der Sparkasse das Organ, welches Eigentiimerinteressen
vertritt (Hauptversammlung), aufgrund ihres eigentiimerlosen Charakters, fehlt. Die Uberwachung der
Geschiftsfiihrung hinsichtlich der GesetzmaBigkeit sowie der satzungsméBigen Zielerreichung ist daher
gemédl § 18 Abs. 8 SpG eine Verpflichtung; die Grenze wird so zu ziehen sein, dass sich der
Sparkassenrat die Geschiftsfiihrung nicht anmaBen darf”>. Neben den in § 17 Abs. 2 SpG normierten
Aufgaben bzw. Zustimmungspflichten kann der Sparkassenrat in der Satzung festlegen, welche Geschiéfte

nur mit Zustimmung des Sparkassenrates oder eines von ihm eingesetzten Ausschusses (z.B.

Kreditausschuss) durchgefiihrt werden diirfen, andernfalls eine Innenhaftung entstehen kann.

58 1 Abs. 2 SpG

8 vol. Nickerl, Josef/Portisch, Franz/Riefel, Hans: Praxiskommentar zum Sparkassengesetz, Wien 2000
786 Abs. 1 SpG

™8 8 17 Abs. 7 SpG

™98 17 Abs. 6 SpG

308 16 Abs. 7 SpG

3! val. Nickerl/Portisch/Riefel (2000), § 16 Rz 9

32 val. auch § 27 Abs. 4 erster Satz SpG
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Das Sparkassengesetz normiert wie das Genossenschaftsgesetz kein festes Mindestkapital, doch
bestimmen § 2 Abs. 2 SpG sowie § 3 Abs. 2 SpG, dass ein ausreichendes Griindungskapital unentgeltlich
zur Verfligung gestellt werden muss. Die Hohe des notwendigen Griindungskapitals orientiert sich an § 5
Abs. 1 Z 5 BWG mit 5 Millionen Euro. Der Sparkassenverein haftet den Glaubigern mit seinem

Vermogen'™

. Bei Gemeindesparkassen haftet die Gemeinde fiir alle bis zum 2. April 2003 entstandenen
Verbindlichkeiten der Sparkasse als Ausfallsbiirge im Falle der Zahlungsunfdhigkeit gemiBl § 1356
ABGB, wobei mehrere Gemeinden einer Sparkasse zur ungeteilten Hand haften. Fiir alle nach dem 2.
April 2003 bis zum 1. April 2007 entstandenen Verbindlichkeiten haftet die Gemeinde nur dann als
Ausfallsbiirge im Falle der Zahlungsunfidhigkeit gemaf3 § 1356 ABGB, wenn die vereinbarten Laufzeiten
nicht tber den 30. September 2017 hinausgehen. Fiir alle nach dem 1. April 2007 entstanden
Verbindlichkeiten besteht keine Haftung der Gemeinde(n) mehr”>*. Gemi § 92 Abs. 9 BWG haften die
einbringenden Sparkassen, wenn sie ihre Unternehmen oder einen bankgeschéftlichen Teilbetrieb in eine
Aktiengesellschaft einbringen, sofern sie bestehen bleiben, mit ihrem gesamten Vermogen fiir alle
gegenwartigen und zukiinftigen Verbindlichkeiten der Aktiengesellschaft im Falle von deren
Zahlungsunféhigkeit; mehrere Einbringende haften zur ungeteilten Hand. Bleibt sie nicht bestehen,

entfillt die Haftung.

Das Sparkassengesetz sieht in § 24 SpG die Priifung durch den Sparkassen-Priifungsverband vor. Dieser
fiihrt Priifungen des Jahresabschlusses, Sonderpriifungen sowie Priifungen geméll § 2 Abs. 1 und 2a SpG
(Haftungen der Gemeindesparkassen) und Priifungen gemidfl § 27a Abs. 4 Z 7 SpG (Umwandlung der

Sparkasse in eine Privatstiftung) durch.
2.8. Die Privatstiftung

Eine Privatstiftung ist eine mit Rechtsfahigkeit ausgestattete, nicht verbandsméfig organisierte
Einrichtung, die von einem Stifter zu einem bestimmten (eigenniitzigen oder gemeinniitzigen) Zweck
errichtet wurde und nach Zufithrung des dazu gewidmeten Vermdgens einen festgelegten Zweck fordern
soll. In § 1 Abs. 1 PSG wird somit grundsitzlich eine Zweckverfolgungsfreiheit vorgesehen, wobei die
Grenze hierfiir verbotene Vereinbarungen™ und das Verbot der Selbstzweckstiftung™® bilden. In
Osterreich gibt es {iber 3.200 Privatstiftungen, die nach Schiitzungen ein Vermdgen von iiber 60 Mrd.
Euro verwalten”’. Einen Anwendungsbereich in Konzernen findet die Stiftung dadurch, dass das
Gesellschaftsinteresse der Stiftung auch auf Erhaltung und Férderung von Unternehmen des Stifters oder
der Stiftergesellschaft gerichtet sein kann™®. Im osterreichischen Bankwesen spielt die Privatstiftung

einerseits als Vehikel zur Verlagerung von Vermdgen und anderseits als Rechtsformalternative zu

338 3 Abs. 2 SpG

482 Abs. 1 SpG

33§ 879 ABGB

6 OLG Wien, 22. Februar 2005, 28 R 274/04a, NZ 2005, 223, GeS 2005, 282,Anw 2006,574

7 Economica Institut fiir Wirtschaftsforschung im Auftrag des Verbandes osterreichischer Privatstiftungen

3% sieche OGH 1 Ob 190/01z 25. September 2001; RAW 2002, 85 ,,daraus kann aber nicht die generelle gesellschaftsrechtliche Zuldssigkeit der
Stiftungserrichtung durch Kapitalgesellschaften abgeleitet werden, zu beriicksichtigen sind die besonderen Umstdnde des Anlassfalles: ,,Zwei
GmbHs haben gemeinsam eine Stiftung errichtet und wurden auch als Begiinstigte der Stiftung bestimmt“. vgl. Filnkofl/Lauf3 in
Pernsteiner/Mittermair (2002), 572, Fn 9
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dhnlichen Strukturen (Sparkassenstiftung) eine Rolle. In Osterreich treten Privatstiftungen héufig als

Investoren in den Asset Klassen Immobilien und Unternehmensbeteiligungen auf.

Nach Errichtung durch staatliche Konzession lebt die Stiftung unabhéngig von ihren Mitgliedern. Stifter
konnen eine oder mehrere natiirliche oder juristische Personen sein, die der Privatstiftung ein Vermdgen
(min. € 70.000) zur Erfiillung des Stiftungszweckes, welcher in einer Stiftungsurkunde festgehalten wird,

widmen”. Nach Entstehen der Privatstiftung ist diese als Rechtstriiger vom Stifter vollkommen

760

getrennt”. § 17 Abs. 1 PSG normiert zwar nicht, dass der Stiftungsvorstand die Privatstiftung unter

eigener Verantwortung verwaltet und vertritt, doch besteht eine Bindung an den Stiftungszweck. Gemif

den ErlRV soll sich der Vorstand selbst kontrollieren’'.

Weisungsfreiheit abgeleitet’.

Aufgrund dieser Bindung wird eine

Als Organe sind der Stiftungsvorstand, der Stiftungspriifer und, unter bestimmten Voraussetzungen, ein
Aufsichtsrat gesetzlich vorgesehen. Bei Fehlen eines Aufsichtsrates ist der Stiftungspriifer ausschlieBlich
durch das Gericht zu bestellen'”. Stiftungsvorstand darf nicht ein Begiinstigter und deren nahe
Angehérige sein’™. Dem Aufsichtsrat diirfen Begiinstigte und nahe Angehérige nicht zur Mehrheit
angehoren’”. Zur Ubernahme weiterer Kontroll- oder Beratungsagenden kann ein Beirat eingereichtet
werden, der bis zu einem gewissen Grad auch weisungsgebende Funktion innehaben kann, wobei auch in

. Errichtet wird die

diesem Fall dem Stiftungsvorstand keine vollstéindige Bindung zuteil werden dar
Privatstiftung auf unbestimmte oder bestimmte Dauer, welche gemidf3 § 35 Abs. 2 Z.3 PSG auf 100 Jahre
(plus 100 Jahre max. Erweiterung) beschrankt ist. Nur der Stifter als natiirliche Person, somit nicht
juristische Personen, kann die Stiftung zu ihren Lebzeiten widerrufen, wenn es in der Stiftungserkldrung

- 4767
vorgesehen ist™".

2.8.1. Konzernleitende Privatstiftung

Ob eine Privatstiftung als Konzernspitze fungieren kannwar bis zur eindeutigen Bejahung durch den OGH

strittig®®

. Gemadl § 1 Abs. 2 Z 1 PSG darf die Privatstiftung keine gewerbsmifigen Tatigkeiten ausiiben,
die iiber eine bloBe Nebentitigkeit hinausgehen. Ferner sind die Ubernahme der Geschiftsfithrung einer
Gesellschaft’” sowie die Gesellschafterstellung als unbeschriinkt haftender Gesellschafter’” einer

eingetragenen Personengesellschaft’”! unzulissig’””.

% Filnkofl/Lauf3, Die Bedeutung der Privatstiftung bei Fusionen, in Pernsteiner/Mittermair (2002), 560ff.

7 OLG Wien 23. November 2006, 28 R 183/06

"l ErIRV 1130 BIgNR 18. GP zu § 15 Abs. 1 PSG

2 Arnold, Nikolaus: Kommentar zum Privatstiftungsgesetz, 2. Auflage, Wien 2007, § 14 sonst Egermann/Heckenthaler (2004b), 256

% OGH 6 Ob 15/95 vom 22. Juni 1995, NZ 1996, 249 oder wbl 1995, 464

%48 15 Abs. 2 PSG

95823 Abs. 2 PSG

% OGH 6 Ob 39/97x vom 12. Mai 1997, wonach einem nur mit Begiinstigten besetzten Beirat nicht die Kompetenz zuteil werden darf, den
Stiftungsvorstand ohne einen wichtigen Grund abzuberufen, bzw. zu bestellen und die Vergiitungsbestimmungen festzulegen. OLG Linz 22. Mai
2006, 6 R 79/06 i, wonach "Nach der zitierten [OGH 6 Ob 39/97x vom 12. Mai 1997, und vom 12. Juni 2001, 5 Ob 307/00h] Judikatur bietet
daher schon die einem Beirat - und zwar grundsitzlich unabhédngig von seiner 'Aufsichtsratsdhnlichkeit' - eingerdumte Bestellungs- und
Abberufungsbefugnis von Vorstandsmitgliedern eine derart weitreichende Einflussmoglichkeit auf den Stiftungsvorstand, dass bei
ausschlieflicher oder iiberwiegender Besetzung des Beirates mit Begiinstigten oder deren nahen Angehdrigen eine Umgehung der
Unvereinbarkeitsbestimmungen zumindest zu besorgen ist*.

767 daher sind bei betrieblichen Privatstiftungen hiufig natiirliche Person und Gesellschaft Stifter

%8 OGH 6 Ob 217/05p vom 1. Dezember 2005, GesRZ 2006, 82, ecolex 2006/363, wbl 2006/84, GeS 2006, 121

%981 Abs. 2 Z. 2 PSG
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Verwehrt ist somit im Grunde die Privatstiftung, welche die Leitung von Unternehmensgruppen gegen
Entgelt iibernimmt, oder die operative Privatstiftung, welche als Unternechmen einen Betrieb betreibt””.
Die Ubernahme der Geschiftsfiihrung ist nicht niher im Gesetz definiert, jedoch wird im allgemeinen
Verstindnis faktische oder vertragliche geschéftsleitende Tétigkeit, somit Tétigkeit wie Vertretung und
alle Entscheidungen, die nicht dem Aufsichtsorgan oder der Eigentiimerversammlung durch Gesetz oder
Gesellschaftsvertrag iibertragen wurde, verstanden’”*. So verneint Csoklich die einheitliche Leitung oder
Beherrschung einer anderen Kapitalgesellschaft durch die Privatstiftung, da Geschéftsfiilhrung einer

Handelsgesellschaft vorlege””

. Auch Kalss sah die Privatstiftung als Konzernspitze skeptisch, machte ihre
Ablehnung jedoch von der Intensitit der tatsichlich ausgeiibten Einflussnahme abhingig’”®. N. Arnold sah
die Titigkeit der Privatstiftung als Konzernspitze als unzulédssig an, wenn die Konzernleitung der
Ubernahme der Geschiftsfiilhrung einer Handelsgesellschaft oder einer gewerbsmiBigen Titigkeit
gleichkommt. Krejci differenzierte ebenfalls korrekt, wenn er sagt, dass zwar eine Konzernleitung soweit
sie eine selbsténdige, auf Dauer eingerichtete, gewinnorientiert betriebene Tétigkeit darstellt, dem Verbot
der gewerblichen Tétigkeit unterliege, jedoch eine Grenze dort zu ziehen ist, wo die einfache Ausiibung
von Aktiondrsrechten fiir die Positionierung an der Konzernspitze — als herrschendes Unternehmen — nicht
schidlich ist, das Selbstfithren der Geschifte der Privatstiftung als Hauptaktionir jedoch schon’”’.

Grundsétzlich kann die Stiftung allenfalls als herrschendes, nicht jedoch als abhidngiges Unternehmen

auftreten’”,

Dass die Privatstiftung unter bestimmten Bedingungen als zuldssige Konzernspitze
(Konzernleitung) fungieren kann, wurde vom OGH bestétigt, als er entschied, dass dieses nicht unzuléssig
wire, wenn keine alle wesentlichen Leitungsbereiche umfassende straffe Konzernleitung vorliege, welche
den Verbotstatbestand des § 1 Abs. 2 Z. 1 und 2 PSG ausldste (Verbot der Unternehmenstrigerstiftung).
Somit ist zur Beurteilung der Zuldssigkeit der Privatstiftung als herrschendes Unternehmen auf die
Intensitdt der tatsidchlich ausiibbaren Einflussnahme abzustellen. Eine einheitliche Leitung oder
Beherrschung ist immer durch das Verbot in § 1 Abs. 2 Z 2 PSG erfasst, was dann vorliegt, wenn man die
Einflussnahme auf zentrale Geschiftsfilhrungsbereiche (einheitliche Leitung) annimmt, die
Einflussnahme dadurch als gewerbsméfige Tatigkeit gewertet werden konnte bzw. in anderen Worten,

wenn die Konzernleitung einer gewerbsmiBigen Titigkeit oder der Ubernahme der Geschiftsfiihrung

eines durch die Privatstiftung geleiteten Unternehmens gleichkommt. Auch diesfalls wird von

7 aus dem Umkehrschluss jedoch als Kommanditist mglich

1§ 1 Abs. 2 Z. 3 PSG

"2 ErlRV 1132 NR 18. GP zu § 1 Abs. 2 PSG:,,Die gewerbsmiBige, vor allem auf Gewinn gerichtete, Tatigkeit ist fiir Stiftungen nicht typisch.
Vielmehr unterscheiden sie sich besonders dadurch von Handelsgesellschaften, daf sie keine gewerbsméfige Tétigkeit ausiiben. Da hinter der
Privatrechtsstiftung keine Eigentiimer stehen, die das Risiko ihrer Tétigkeit tragen, ist es angebracht, der Privatrechtsstiftung eine solche -
ohnehin untypische - gewerbsméBige Tétigkeit, aber auch die Geschéftsfilhrung einer Handelsgesellschaft oder die Beteiligung als personlich
haftender Gesellschafter in einer Personenhandelsgesellschaft zu untersagen.

' Tagesgeschift, wie beispielsweise Kundegeschiifte, Produktionsentscheidungen

" vel. Zwick, Christian: Die Privatstiftung als Konzernspitze, GesRZ 2009, 278ff.

5 dass § 22 Abs. 1 und § 25 Abs. 2 PSG eine Aufsichtsratspflicht fiir Konzernstiftungen vorsieht, rechtfertigt alleine It. Csoklich nicht deren
Existenz, da diese Bestimmungen nach Dréngen der Arbeiterkammer in der letzten Phase der Gesetzwerdung eingefiigt wurden. vgl. Csoklich,
Anwendungsbereich und Griindung einer Privatstiftung, in Csoklich/Miiller/Gréhs/Helbich, Handbuch zum Privatstiftungsgesetz, 1994, 13, 26f.
Gegenteilige Meinung Bohler, der gerade in dieser gesetzgeberischen MaBinahme sah, dass der Gesetzgeber die Privatstiftung als Konzernspitze
legitimierte. vgl. Bohler, Stiftung, 163ff

"% val. Kalss in Doralt/Nowotny/Kalss, Privatstiftungsgesetz, § 1 Rz 72ff.

" vel. Krejci, Heinz: Zur Zuldssigkeit von AG Stiftungen, GeS 2004, 331; Meinungsiibersicht in Zwick (2009), 278ff.

" vgl. Risse in Kessler/Kriner/Kohler (2004), 83ff, vgl. Nowotny, Christian; Die Organisation der Privatstiftung, in Csoklich, P./Miiller, M.
/Gréhs, B./Helbich F.: Handbuch zum Privatstiftungsgesetz, Wien 1994, 165
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einheitlicher Leitung gesprochen, wenn in zentralen Unternehmensfunktionen die malgeblichen
Entscheidungen im Sinne der Privatstiftung getroffen wiirden, wobei einheitliche Leitung nicht sdmtliche
Unternehmensbereiche umfassen und keine direkte Beteiligung, keine bestimmte Beteiligungsquote oder
ein Weisungsrecht vorliegen muss. Die Fiihrung der Finanzen wird jedoch fiir das Vorliegen einheitlicher
Leitung notwendig sein. Daher sind Tatigkeiten, die selbststindig, dauerhaft und mit

Gewinnerzielungsabsicht ausgeiibt werden, gesetzeswidrig.

Eine bloBe Vorgabe von generellen Geschéftsfithrungsgrundsétzen und die Stimmenthaltung bei zentralen
Entscheidungen iiber die Geschiftsfiilhrung wiirden der Zuldssigkeit der Privatstiftung als herrschende
Gesellschaft hingegen nicht entgegenstehen. D.h. die Ausiibung der iiblichen Gesellschaftsrechte stellt
keine Geschiftsfiithrung dar und ist daher unschadlich”. Selbiges gilt fiir verstirkte Berichtspflichten

eines Leitungsorgans oder auch einzelne Vetorechte der Stiftung™

. Diese interne Gewinnerzielung aus
Verwaltung des eigenen Vermogens der Privatstiftung (Wertpapiere, Immobilien) kann ohne weiteres
verfolgt werden™'. Die Privatstiftung lagert derartige Titigkeiten iiblicherweise in Tochtergesellschaften
aus, d.h. man spricht dem Willen des Gesetzgebers den Wunsch nach lediglich mittelbaren
Unternehmensstiftungen ~ zu™.  Anwendungsbereich  ist iiberwiegend die  Titigkeit der
Vermogensverwaltung zur Stiftungszweckerfiillung, beispielsweise in Form einer
beteiligungsverwaltenden Holding, die sich auf das Halten von Beteiligungen beschrinkt ohne

unternehmerisch Einfluss zu nehmen (Finanzholding, Beteiligungsholding)”®.

Es muss jedoch betont werden, dass eine Privatstiftung im Konzernkontext nicht anders haften kann als
eine andere Gesellschaft, demgemidf3 gesellschaftsrechtliche Regelungen auch die Privatstiftung treffen.

Vor dem Haftungshintergrund eignet sich die Stiftung kaum als Konzernspitze.
2.8.2. Die Sparkassenstiftung

Die Sparkasse ist, wie bereits erldutert, in ihrer grundlegenden Struktur ein eigentiimerloses
Rechtsgebilde, wobei weder der Triagergemeinde (Gemeindesparkasse) noch dem Sparkassenverein
(Vereinsparkasse) Eigentiimer- oder Organfunktionen, {iber die Einflussnahme durch Bestellungsrechte
hinaus, zukommen. Der Gesetzgeber ermdglichte 1998 die formwechselnde Umwandlung einer
Anteilsverwaltungssparkasse in eine Privatstiftung’ und wollte den Ressentiments, welche den
Anteilsverwaltungssparkassen aufgrund ihrer Spezifitit entgegengebracht werden, entgegenwirken und
den im Wettbewerb mit den Banken existenten Wettbewerbsnachteil ausgleichen™. Durch die
Ausgliederung des Sparkassenbetriebes in eine AG und die Umwandlung der anteilsverwaltenden
Sparkasse in eine Stiftung entstehen rechtlich getrennte Rechtstrager. Ein wesentlicher Nebeneffekt der

Einbringung in eine Privatstiftung ist natiirlich die Reduktion der Ausfallshaftung der Gemeinden, die

" vel. Krejci (2004), 331

"8 schadlich wire jedoch, wenn ein Beirat mit den Vorstinden der Privatstiftung bei den Tochterunternehmen installiert wiirde, der umfassende
Zustimmungs- oder Vetorechte in operativen Geschiftsfilhrungsahngelegenheiten hétte.

8! vol. Cerha/Eiselsberg/Krischner/Knirsch (Hrsg); Privatstiftungsgesetz, 1993

782 vgl. Bohler, Stiftungen, 168; Verweis in Zwick (2009), 279

"8 vel. Kalss in Doralt/Nowotny/Kalss, Privatstiftungsgesetz, § 1 Rz 75

75 BGBL11998/184 vom 4. 12. 1998

8 EBRV 1392 BIgNR 20. GP
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diese fiir im eigenen Wirkungsbereich gegriindete Sparkassen gemél § 2 Abs. 2 SpG zukommt, da die
Haftung bei Einbringung der Sparkasse auf Schuldendie bis zum Bilanzstichtag, der der Eintragung ins

Firmenbuch folgt entstanden sind beschriinkt.”

Waihrend bei Privatstiftungen der Stiftungszweck neben
Erhaltung des gewidmeten Vermdgens auch als Verbrauchsstiftung konzipiert werden kann, sieht § 27a
Abs. 4 Z 4 SpG vor, dass das sich aus der Schlussbilanz ergebende Vermogen der Sparkasse der
Privatstiftung auf Dauer gewidmet bleibt und zu erhalten ist und Begiinstigungen nur aus Ertrigen der
Privatstiftung zugewandt werden diirfen. Die Privatstiftung ist stiftungsrechtlich gesehen gemeinniitzig’’,
denn § 27a Abs. 4 Z 3 SpG verlangt in der Stiftungserkldrung die Anfiihrung von Begilinstigten, deren
Aufgabenbereich ausschlieBlich die Verfolgung gemeinniitziger, mildtétiger oder kirchlicher Zwecke zum

Gegenstand haben darf™.

Die Organe sind auch bei der Sparkassenstiftung der Vorstand, der Stiftungspriifer und gegebenenfalls der
Aufsichtsrat, wobei folgende Abweichungen zu beriicksichtigen sind: Der Vorstand wird bei Existenz
eines Aufsichtsrates, wie der bei Vereinsparkassen’, iiblicherweise nicht jedoch bei
Gemeindesparkassen, durch den Aufsichtrat bestellt, ansonsten werden neue Mitglieder von den
verbleibenden Mitgliedern des Vorstandes bestellt. Abweichende Mechanismen der Bestellung des
Stiftungsvorstandes konnen in der Stiftungserklirung getroffen werden™. Fehlen entsprechende
Bestimmungen, kommt dem Gericht die Bestellung und Abberufung von Stiftungsorganen und deren
Mitgliedern zu™'. Bei der anteilsverwaltenden Sparkasse wird die Reichweite ihrer Titigkeiten
hinterfragt, so sagt Raschauer, dass die Anteilsverwaltung als Holdingfunktion der personifizierte
Selbstwiderspruch sei, denn die Sparkasse darf alles, nur keine Sparkassengeschéfte betreiben, wodurch
sie sich eigentlich nicht Sparkasse nennen diirfte””. Demgegeniiber ist die Privatstiftung fiir verwaltende
Holdingagenden besser geeignet. Wahrend der Aufsichtsrat in der Privatstiftung fiir seine erstmalige
Bestellung vom Stifter und in weiterer Folge von den Gerichten zu bestellen ist’”, wird bei
Vereinssparkassen — in seiner ersten Zusammensetzung aus Mitgliedern des Sparkassenrates — der
Aufsichtsrat durch die Vereinsversammlung bestimmt. Gemeindesparkassen folgen hinsichtlich der
Aufsichtsratsbestellung den privatstiftungsrechtlichen Bestimmungen und somit diesbeziiglich dem § 24
PSG. Die Gemeindesparkasse als stiftende Sparkasse kann sich das Recht auf Anderung der

Stiftungserklirung im Gegensatz zur Vereinssparkasse nicht zuriickhalten™. Der Stiftungspriifer ist

8 8 2 Abs 2a SpG

787 Positionierung der Stiftungen, die der deutsche Bundesprisident Roman Herzog in einem Geleitwort (visionir so umschrieb:"Stiftungen sind
Pioniere auf dem Weg zur unmittelbaren, spontanen, dezentralen, effizienten, vielféltigen Verbindung von unternehmerischer Dynamik und
Dienst am Gemeinwohl."

" Die Begriffsbestimmung hat sich nach §§ 34 — 40 BAO zu orientieren. Unabhingig von der Klassifizierung ist die Sparkassenprivatstiftung im
abgabenrechtlichen Sinne der BAO nicht gemeinniitzig

" GemiB § 27a Abs. 5 Z. 3 SpG ist bei einer Privatstiftung, die durch formwechselnde Umwandlung einer nach § 3 gegriindeten Sparkasse
entstanden ist, ein Aufsichtsrat zu bestellen; die Mitglieder des Aufsichtsrates werden mit Ausnahme des ersten Aufsichtsrates von der
Vereinsversammlung gewéhlt.

0 vol. Eiselsberg/Haberer (2004), 301f.

1§27 PSG

2 Raschauer, Bernhard: Anmerkungen zur Neuordnung des Sparkassenrechts, OBA 1993, 445 (448) zitiert in Eiselsberg/Haberer (2004), 301ff.
93§ 24 PSG

7% 827a Abs. 4 Z 1 SpG
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gemdl § 27a Abs. 4 Z 7 SpG die Priifungsstelle des Sparkassen-Priifungsverbandes. Als fakultatives

Organ kann auch ein Beirat installiert werden.

Die Sparkassen Privatstiftung haftet gemiB § 27b Abs. 1 SpG iVm § 92 Abs. 9 BWG' mit ihrem
gesamten Vermogen fiir alle gegenwértigen und zukiinftigen Verbindlichkeiten der Sparkassen-AG im

Falle von deren Zahlungsunfihigkeit und zwar unabhéngig von der Hohe der Beteiligung.

3. Ergebnis

Bei Kreditinstituten sind die Kerntreiber der Wertschaffung Kreditvolumen, Margenausweitung sowie
Kosteneffizienz (cost-income-ratio). Bei Versicherungsunternehmen sind Kerntreiber der Wertschaffung
Priamienvolumen, Profitabilitit im Versicherungsgeschéft und Kosteneffizienz. Das rechtliche Argument
der Konzernierung liegt darin, dass selbststindige Unternehmungen (theoretisch) nur mit ihrem eigenen
Substrat als Haftungsfonds verpflichtet sind. Die (theoretische) Rechtfertigung iiber die Entstehung von
Konzernen erfolgt unter anderem {iiber die Transaktionskostentheorie, wonach jegliches Handeln in
einer Marktwirtschaft mit verschiedensten Kosten verbunden ist und daher die Wahl der
Organisationsform in den Mittelpunkt der Untersuchung riickt, bei der die Transaktionskosten minimal
sind und die bestmdgliche Effizienz des Austausches und die Absicherung der Investitionen gewahrleistet
wird. Ein Konzern, unabhéngig von den Griinden einer beteiligungspolitischen MaBinahme, strebt ,,sich in
jener Hohe und in jener Weise zu beteiligen, dass die beabsichtigten Effekte fithrungs- und
organisationspolitischer, forschungs-, entwicklungs- und sortimentspolitischer, produktions- und
absatzpolitischer sowie finanz- und personalpolitischer Art im gewlinschten Ausmal} tatséchlich
gewihrleistet werden®, wobei filir Finanzintermediére die Elemente regulativer/aufsichtspolitischer bzw.
institutsspezifischer Art zu erginzen bzw. hervorzuheben sind. Thr obliegt folgendes zu optimierende
Zielsystem: Leitungseffizienz der finanzintermediatisierenden Konzernmutter, Schaffung von Strukuren
fiir eine optimale Kapitalbeschaffung innerhalb des Konzerns im Sinne geringer Kapitalkosten und
effektiver Verteilung von Finanzmitteln, Minimierung der Besteuerung innerhalb des Konzerns,
Minimierung des Haftungsrisikos, (gegebenenfalls) unter Einhaltung aufsichtsrechtlicher sowie

institutsspezifischer Bestimmungen.

Grundsétzlich wird zur strategischen Konzernsteuerung zwischen Alleinbeteiligung, absoluter (einfacher)
Mehrheitsbeteiligung, qualifizierter Mehrheitsbeteiligung und Minderheitsbeteiligungen unterschieden.
Weiters sind jene Beteiligungsquoten, welche aufgrund sondergesetzlicher Qualifikation (BérseG, UbG,
BWG, VAG) Rechtsfolgen auslosen, maBigeblich. Von diesen sind andere Beteiligungsformen, wie
beispielsweise Genussrechte, stille Beteiligungen, Kommanditbeteiligungen zu unterscheiden, bei denen
es sich gerade nicht um eine vollmitgliedschaftrechtliche Beteiligung handelt, sondern das

Kapitalisierungselement im Vordergrund steht.

"5 die einbringenden Sparkassen, Landes-Hypothekenbanken, die Pfandbriefstelle der Gsterreichischen Landes-Hypothekenbanken und
Genossenschaften haften, sofern sie bestehen bleiben, mit ihrem gesamten Vermdogen fiir alle gegenwértigen und zukiinftigen Verbindlichkeiten
der Aktiengesellschaft im Falle von deren Zahlungsunfahigkeit; mehrere Einbringende haften zur ungeteilten Hand.
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Fiir die Rechtsausiibung ist im jeweiligen Fall auf die Norm abzustellen, welche einen Anteil an Kopfen,
am Kapital, an Stimmen sowie am Kapital und an Stimmen voraussetzen kann. Die
Vermogensrechtsnormen, worunter der Anteil am Bilanzgewinn, die Bezugsrechte bei einer
Kapitalerhdhung und der Anteil am Liquidationserlos verstanden werden, sind auler jener Norm zum
Bezugsrecht, dessen Verzicht an eine sachliche Rechtfertigung gebunden ist, im Osterreichischen
Aktienrecht nicht dispostiv. Die Vermdgensrechte im GmbH-Recht sind meines Erachtens abdingbar,
wobei die Schranke der Privatautonomie sich an einem geldwerten bzw. gleichwertigem Ausgleich
orientieren muss. Ein Verzicht auf den gesetzlich vorgesehen Abfindungsanspruch bei Ausscheiden eines
Gesellschafters in den Fillen des im Gesellschaftsvertrag ausbedungenen jederzeitigen Ausschlussrechtes
bzw. des gesetzlich vorgesehenen Kiindigungsrechts, ist unzuldssg. Es ist auf die dem Gesellschafter
zukommenden Vermogensrechte abzustellen, wodurch ein ginzlicher Verzicht der Sittenwidrigkeit
unterliegen wiirde, jedoch Verzicht, Kompensationen, Verteilung auf Basis betriebswirtschaftlicher

Rationalisierung rechtlich gerechtfertigt sein kdnnen.

Stimmrechtslose Vorzugsaktien spielen eine wesentliche Rolle, wenn Mehrheiten an Stimmen maBgeblich
sind. Die Stimmrechte konnen bei der Aktiengesellschaft, auBler fiir den Fall der statuarischen
Beschrinkung des Stimmrechts auf einen Héchstbetrag, nicht beschrénkt und auch nicht ausgeweitet
werden. Auch das aktienrechtlich zugestandene Instrument der stimmrechtslosen Vorzugsaktien sicht
als Kompensation fiir das mangelnde Stimmrecht eine Vorzugsdividende vor, was mit dem
Gleichbehandlungsgrundsatz des § 47a AktG korrespondiert. Die Gestaltung der Stimmrechte bei
Gesellschaften mit beschrinkter Haftung ist diesbeziiglich freier. So sieht § 39 Abs. 2 GmbHG vor,
dass abweichende Regelungen zur Stimmgewichtung im Gesellschaftsvertrag getroffen werden
konnen, jedoch mit der Einschréinkung, dass jedem Gesellschafter mindestens eine Stimme zukommen
muss. Meines Erachtens ist die individuelle Stimmrechtsverteilung, mit Ausnahme des Falles des
Stimmrechtsausschlusses in der GmbH mdoglich, solange die Feststellung der Stimmverteilung nach
objektiven  Kriterien erfolgt. Bei der GmbH wund bei der Aktiengesellschaft sind
Hochststimmrechtsbeschrinkungen, welche iiber einen starren Hochstbetrag oder mit Abstufungen
konstruiert werden konnen, moglich, womit Gesellschafter mit hohen Kapitalanteilen beschrénkt werden

konnen.

In der Gruppenbesteuerung ist Bedacht auf die Tatbestandsmerkmale der finanziellen Verbindung, welche
eine Kapitalmehrheit und Stimmmehrheit voraussetzen, zu nehmen, denn gerade eigene Anteile,
Hochststimmrechte und stimmrechtslose Vorzugsaktien konnen bei mangelhafter Planung die

Unwirksamkeit eines Gruppenvertrages zur Folge haben.

Minderheitsbeteiligungen, als Instrument Gesellschafter mit Kapitalisierungs- und
Haftungsverantwortung zu belegen, koénnen vor allem bei Stimmverboten hinderlich wirken

(Blockierungspotential).
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Der Shareholder Value entspricht den mit dem Eigenkapitalkostensatz diskontierten zukiinftigen freien
Cash Flows. Leitungsmacht, Vermogensrechte und -pflichten, Besteuerung, Eigenkapitalbindung und die
Auswahl der Minderheitsgesellschafter sind direkte Einflussgroflen des Free Cash Flows. Das Risiko wird
durch  die verlangte  Eigentiimerrendite = ausgedriickt, = welche  durch  konzerninterne
Beteiligungsbeziehungen und die Strukturierung der Minderheitengesellschafterpositionen beeinflussbar
ist. So genannten systematischen Risiken (Wirtschaftslage, Aufsichtspolitik) und unsystematischen
Risiken (Managementfehler, Wettbewerbsnachteile) kann durch Konzernstrukturen begegnet werden, die
sich flexibel und effektiv an geédnderte Rahmenbedingungen anpassen. Zeitintensive Prozesse
(Beschlussfassungen) gilt es zu minimieren, da formale Fehler in der rechtlichen Konzernfiihrung
einerseits Angriffsfliche fiir opportunistisch Handelnde im Konzern bietet und notwendige

Geschwindigkeit im operativen Geschéft andererseits untergrabt.

Der multiplikative Ansatz wird vor allem fiir die Beurteilung der effektiven Eigenkapitalbeteiligung
herangezogen. Der additive Ansatz ist relevant, wenn die ,,Konzernzugehorigkeit™ eines Unternehmens
eruiert werden soll, wobei der Teufel im Detail steckt. Die Zurechnung von Beteiligungen, sei dies durch
den multiplikativen oder den additiven Ansatz oder einer im Gesetz selbst definierten Zurechnungsnorm,
ist im Finanzbereich bzw. im Wirtschaftsrecht bei mittelbaren Beteiligungen nicht eindeutig. Mittelbare
Beteiligungen auf Basis von § 15 AktG bzw. § 115 GmbHG, § 244 UGB, § 22 Abs. 3 UbG oder des
BWG/VAG/KStG, einschrinkend auf den Anteil an Stimmen, beziehen sich auf den additiven Ansatz. §
91 BorseG sowie BWG/VAG/KStG, einschrankend hinsichtlich des Kapitals, folgen bei mittelbaren

Beteiligungen dem multiplikativen Ansatz.

Die Zuléssigkeit der wechselseitigen Beteiligung wird durch Existenz eines Abhdngigkeitsverhéltnisses
beeinflusst. Liegt ein Abhdngigkeitsverhéltnis vor, ist die wechselseitige Beteiligung im Aktienrecht
(bzw. bei einer Aktiengesellschaft als herrschende Gesellschaft) mit § 65ff. AktG beschrinkt. Eine
derartige Beteiligung ist im GmbH-Recht nicht moglich, auBer wenn die GmbH die abhéngige
Gesellschaft und die herrschende Gesellschaft eine Aktiengesellschaft ist. Liegt im Aktienrecht keine
Abhingigkeitsbeziehung vor, dann ist theoretisch eine wechselseitige Beteiligung im Verhiltnis 50:50
moglich, wobei konstatiert werden muss, dass die allgemeine Festlegung dieser Beteiligungsquote nicht
unproblematisch ist. Folglich sollte der Verwisserungseffekt, welcher vom Gewicht der Beteiligung am
Bilanzvermdgen abhingig ist, Malstab sein und nicht die Beteiligungsquote. Fiir das GmbH-Recht gilt
selbiges, ndmlich, dass Beteiligungen zwischen 25-50 % ohne Abhéngigkeitsverhdltnis dann
unproblematisch sind, wenn keine erheblichen Umschichtungen des Vermogens vorgenommen werden.
Wechselseitige Beteiligungen in Hohe von bis zu 25 % ohne Abhéngigkeitsverhdltnis sind

unproblematisch.

Verschachtelte Konzerne sind unter den betriebswirtschaftlichen Uberlegungen des Multiplikator-Effektes
und des Rentabilitits-Leverage-Effektes interessant, doch setzen sie einerseits durchdachte

Konzernstrukturen und anfechtungsfeste Gesellschaftsvertrige sowie keine aufsichtsrechtlichen
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Ressentiments zu derartigen Konstruktionen dahingehend voraus, dass die Aufsichtsbehorden ihre

Aufgaben gesetzeskonform erledigen konnen.

Stille Gesellschaften bieten sich bei Investmentgemeinschaften und Private Equity Gesellschaften als
Alternative zur Treuhandbeteiligung an. Beiden ist systemimmanent, dass die Kapitalbeteiligung und die
Lukrierung von Gewinnanteilen im Vordergrund stehen und dass die Geheimhaltung des
Gesellschaftsverhidltnisses hochgehalten wird. Die Konzernstrukturen Osterreichischer Kreditinstitute
zeugen ebenfalls von treuhéndischen Beteiligungen und stillen Beteiligungen, was einerseits aus den
Motiven der Vermeidung von Verkehrssteuern und andererseits aus der diskreten Bereitstellung von

notwendigem Kapital resultiert.

Der Bedarf an diskreten Beteiligungsmdglichkeiten stoft jedoch bei kartellrechtlichen Beschrankungen an
seine Grenzen. Auch sind im Sinne des Aufsichtszieles die Eigentumsverhéltnisse offenzulegen, da die
Struktur eines Konzerns, dem Eigentiimer angehoren, die eine qualifizierte Beteiligung an dem
Kreditinstitut halten, derart konzipiert sein muss, dass eine wirksame Aufsicht liber das Kreditinstitut

nicht behindert wird.

Ziel der Rechtsformwahl ist einerseits von einem institutionsokonomischen Aspekt die Minimierung der
Transaktionskosten und andererseits die legale Haftungsabschottung. Die freie Rechtsformwahl wird dort
eingeschriankt, wo aufsichtsrechtliche Bestimmungen lediglich einen numerus clausus zuldssiger
Rechtsformen zum Betrieb eines Geschiftes erlauben. Abhingig von der Grofe des zu leitenden
Konzerns sind Aktiengesellschaften als Holdingkopf bei Kreditinstituten und Versicherungsunternehmen

dominant.

Eigentlimer organisieren sich abhéngig von deren Strategien als natiirliche oder juristische Personen,
wobei bei einigen Kreditinstituten sektorimmanent die Rechtsform der Genossenschaft oder der Sparkasse
genutzt wird. Investmentgemeinschaften und Private Equity Gesellschaften sind iiblicherweise als GmbH-
Konzerne strukturiert, wobei zur Kapitalisierung auf Beteiligungsmodelle iliber Genussscheine, stille
Beteiligungen oder Kommanditgesellschaften zuriickgegriffen werden. Das Studium osterreichischer
Finanzintermedidre zeigt eine Dominanz von Gesellschaften mit beschrinkter Haftung als abhingige
Unternehmen. Dies resultiert vorwiegend aus den personalistischen Elementen, der dadurch gesteigerten
Kontroll- und Weisungsbefugnis und aus Vorteilen in der gesellschaftsvertraglichen Steuerung und der

stiitzenden Schranke der Treuepflichten.

Aus der Weisungsbefugnis ergibt sich, dass die Geschéftsfithrung, anders als der Vorstand, die Geschéfte
der Gesellschaft nicht in eigener Verantwortung zu leiten hat, sondern sich auch an den umfassenden
Entscheidungszustindigkeiten der Gesellschafter zu orientieren und die beliebigen, nicht
gesetzeswidrigen, Weisungen oder gesellschaftsvertraglich normierten  Beschrankungen in
Geschiftsfiihrungsangelegenheiten zu befolgen hat. Ferner obliegt die Abberufung der Geschéftsfiihrer

der Gesellschaftsversammlung, wihrend sie bei der Aktiengesellschaft dem Aufsichtsrat zukommt.
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Demnach fiihrt die Mittelbarkeit der Abberufungskompetenz zu Effizienzverlusten. Erkauft wird dieser
Vorteil des flexibleren Handelns im Wesentlichen durch den Nachteil, dass die Finanzierung der
Konzerntochter - vereinfacht - auf Eigenkapital durch die Gesellschafter und Fremdkapital durch Banken

beschrinkt ist, da auch obligationsdhnliche Konstruktionen vermieden werden sollen.

Verstirkt wird dieser Effekt durch die Tatsache, dass eine Ubertragung der Geschiftsanteile aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vinkulierungsklauseln tendenziell schwieriger ist und dass die einzige
Austrittsmoglichkeit eines Gesellschafters, auBler dem Fall des -einheitlichen Vorgehens durch
Kapitalherabsetzung oder Geschéftsanteilsiibernahme, theoretisch liber die Klage auf Aufldosung geht. Die
standige Rechtssprechung lehnt jedoch eine Ausschluss-, Auflosungs-, oder Austrittsklage in der GmbH
sogar aus wichtigem Grund ab, was bei Meinungsverschiedenheiten bei einer GmbH-Konzerntochter zu

hohen wirtschaftlichen Opportunitétskosten fiihren kdnnte.

Konzernrechtlich problematisch aus Sicht der Minderheitsgesellschafter ist wiederum das
Kollusionspotential des Mehrheitsgesellschafters mit der Geschéftsfithrung aufgrund der personalistischen
Grundstruktur der GmbH. Schon die strukturellen Unterschiede zwischen AG und GmbH zeigen, dass bei
der GmbH trotz formeller Trennung zwischen Geschéftsfithrung und Gesellschaftern die materielle
Trennlinie nicht strikt charakteristisch ist. Demnach tragen die Gesellschafter ,unternehmerische
Verantwortung®, weil sie sehr wohl parziell oder auch umfassend die Geschifte der Gesellschaft steuern
konnen. Dadurch ist die Gefahr einer Haftung aufgrund von Einflussnahme auf ,,fremdes Vermodgen* bei

einer GmbH hoher.

Bei Aktiengesellschaften ist das Eigeninteresse aus Rechtsgriinden pradominant, wodurch sie sich als
Konzernmutter eher eignet denn als Konzerntochter. Aktiengesellschaften haben den signifikanten
Vorteil, dass sie Zugang zu den Kapitalmérkten verschaffen, wodurch Kapital fiir Investitionsprojekte
oder Internationalisierungsstrategien leichter aufgebracht werden kann. Eine Konsequenz daraus ist, dass
die Anspriiche an die Griindung einer Aktiengesellschaft hoher sind, was sich auch im
Griindungsaufwand (Grundkapital, Vorlaufzeit, Berichte, Priifungen) sowie im Uberwachungs- und

Kontrollbedarf niederschlégt.

Eine Kombination der Vor- und Nachteile einer GmbH und einer AG scheint die Societas Europeae
darzustellen. Sie ermoéglicht in ihrem Verwaltungsrat eine Weisungsbefugnis an den geschéftsfiihrenden
Direktor sowie die Abberufung des Verwaltungsrates unmittelbar durch die Hauptversammlung und
behilt aufgrund ihrer Wurzeln im Aktienrecht die Moglichkeit, finanzielle Mittel iiber den Kapitalmarkt
zu besorgen. Die kritisierten Nachteile der SE, die ihr, neben den Flexibilisierungsbestrebungen des
Gesetzgebers bei den bestehenden Rechtsformen die umfassende Befiirwortung verhindern, sind der
komplizierte Prozess der Arbeitnehmermitbestimmung, die hohen Griindungskosten und die im Gegensatz
zur AG eingeschrinkte Flexibilitit in der Anderung der Satzung, weil das Mehrheitserfordernis nur auf /5

gesenkt werden kann, wohingegen dieses bei der AG auf eine einfache Mehrheit minimiert werden kann.
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Die Genossenschaften und Sparkassen sind geschichtlich gewachsene Rechtsformen. Den unbeschrénkt
oder beschrinkt haftenden Genossenschaften ist der Forderzweck immanent und sie charakterisieren sich
durch die starke, teilweise beschrinkende, Orientierung an den Genossenschaftern und dem
Genossenschaftsvertrag. Hervorzuheben ist, wie auch bei den Sparkassen, die verbundrechtliche
Einbettung, was einen (finanzmarkt)stabilisierende Effekt zur Folge haben kann. Generell finden auf
Genossenschaften aktienrechtliche Bestimmungen Anwendung und sie ist auch offen fiir andere

Beteiligungsformen, wie stille Beteiligungen oder Kommanditbeteiligungen.

Der Vorteil der Genossenschaften liegt unbestritten in ihrem gemeinschaftlichen Foérderansatz, doch
widersprechen ihr die strikt kapitalistischen Gestaltungspotentiale der Aktiengesellschaft, der SE und der
GmbH. Ahnliche Beschrinkung erfihrt die Sparkasse, deren vereinsrechtliche Kern ab einer kritischen
Masse hinderlich wirkt. Daher wurde das Instrument der anteilsverwaltenden Sparkasse eingefiihrt,
wodurch der Betrieb der Sparkasse in Form einer Aktiengesellschaft gefiihrt wird, und sich die Sparkasse

im Grunde auf die Beteiligungsverwaltung beschrénkt.

Privatstiftungen als Konzernmutter sind denkbar, doch aufgrund ihrer Unflexibilitit in der
Manovrierbarkeit sowie dem mangelnden Zugriff auf die Steuerung uniiblich. Somit beschréankt sich der
Anwendungsbereich von Privatstiftungen in der Verwaltung ausgelagerten Vermogens sowie zur

Abschottung von Vermdgen von Einflussnahmen.
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DER KONZERNIERUNGSPROZESS
KAPITEL V
KONZERNEINGANG

Dem Thema der Konzernstrukturoptimierung ist die Lehre von der konzerntypischen Gefiahrdungslage
oder des Konzernkonfliktes als wirtschaftliche Tatsache inhédrent. Das Spannungsfeld der Optimierung
eines Konzerns erstreckt sich gerade iiber den tatsidchlichen Machtiibergang auf ein anderes Unternehmen
aullerhalb der gesellschaftsrechtlichen Zustdndigkeit, wodurch das vom Gesellschaftsrecht intendierte
Kriftespiel zwischen den Organen der Gesellschaft aus den Angeln gehoben wird’”®. Man muss sich
ferner der Interessenslage der im Konzernierungsprozess Involvierten bewusst werden, um
Regelungsinhalte in ihrer normativen Tiefe zu verstehen. Wihrend die Lehre” und die
Rechtssprechung’*wie Jud sagt, in Bezug auf die Konzerneingangskontrolle auf der Ebene der
herrschenden Gesellschaft hauptsidchlich auf den Schutz des Aktionér abzielt, ist priméres Schutzobjekt
der Konzerneingangskontrolle auf Ebene der abhéngigen Gesellschaft die Wahrung der Unabhéngigkeit
der Gesellschaft als solche anzusprechen™. Die kautelarjuristische Praxis verlangt vom Konzernplaner, -
steurer bzw. vom Risikomanager die Fahigkeit im Nebel der konzerntypischen Gefiahrdungslagen die

Lichter der Leitungsmacht zielgerichtet einzusetzen.

1. Konzerneingang

Mitteilungspflichten

Im Prozess der Konzernierung miissen umfassende Mitteilungspflichten bedacht werden, denn die
Herbeiflihrung einer (Abhéngigkeits-) Beziehung bewirkt die Pflicht, die beteiligten Gesellschaften (und
deren Gesellschafter) sowie gegebenenfalls Aufsichtsorgane vom Vorgang zu informieren®”. Dies
resultiert aus der Parallele zu den vor- und nebenvertraglichen Informations- wund
Aufklirungspflichten (culpa in contrahendo) einerseits, und aus behoérdlichen oder anderen

spezialgesetzlichen Bestimmungen®"' andererseits™”.

Durch diese Mitteilung soll im Grunde die Minderheit auf drohende Gefahren und auf deren Mdglichkeit,

entsprechende Maflnahmen zu ergreifen hingewiesen werden. Aus anderen Materiengesetzen ergibt sich,

¢ Begriindung zum RegE, Vorbemerkungen zum Dritten Buch des deutschen Aktienrechts bei Kropff, S. 373; Kropff, Bruno: Aktiengesetz,
Textausgabe des Aktiengesetzes vom 6. September 1965 und des Einfiihrungsgesetzes zum Aktiengesetz vom 6.9.1965 mit Begriindungen des
Regierungsentwurfs, Bericht des Rechtsausschusses des Deutschen Bundestags, Diisseldorf 1965

1 Emmerich/Habersack (2008), Konzernrecht, 7 sowie siehe auch Emmerich, Volker./Sonnenschein, Jiirgen: Konzernrecht. Das Recht der
verbundenen Unternehmen bei Aktiengesellschaften, GmbH, Personengesellschaften und Genossenschaften, 4. Auflage, 1992

798 beispielhaft fiir das deutsche Recht BGH 16. November 1981, II ZR 150/80 BGHZ 82, 188 = NJW 1982, 933; BGH 25. Februar 1982, II ZR
174/80 BGHZ 83, 122, AG 1982, 158, Jus 1982, 700 Holzmiiller; BGH 15. Juni 1992, IT1 ZR 18/91 BGHZ 119, 1, AG 1992, 450; LG Frankfurt
10. Mirz 1993, 3/14 O 25/92 AG 1993, 287

" Jud, Waldemar/Hauser, Werner: Die Vinkulierung von Namensaktien als Instrument der konzernrechtlichen Eingangskontrolle, NZ 1995, 121

800 yol. Torggler, (1996), 237ff., 283ff.

801 7 B. Bankwesengesetz, Versicherungsaufsichtsgesetz, Wertpapieraufsichtsgesetz, Pensionskassengesetz etc.

802 Es besteht keine allgemeine Rechtspflicht, den Geschiftspartner tiber alle Umstéinde aufzukliren, die auf seine Entscheidung einen Einfluf
haben konnen. Eine Aufklarungspflicht besteht in der Regel nur dann, wenn der andere Teil nach den Grundsétzen des redlichen Verkehrs eine
Aufklarung erwarten durfte. Die Aufklarungspflicht endet an der Grenze objektiver Voraussehbarkeit einer Gefahrdung der Interessen des
Gegners* RIS-Justiz RS0016390 sowie RS0014811
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dass nicht zwangsldufig nur die Minderheit Schutzadressat der Mitteilungspflichten ist, sondern auch der

Finanzmarkt und deren Teilnehmer generell*”

. Obwohl diese Mitteilung iiblicherweise mit keinen grofen
Belastungen fiir den Mitteilenden verbunden st muss sie dennoch unterbleiben, wenn sie nach
verniinftiger kaufminnischer Beurteilung das Potenzial hat, der Gesellschaft oder einem verbundenen
Unternehmen einen erheblichen Nachteil zuzufiigen®”. Dieser Leitsatz findet jedoch im Verhiltnis zu
aufsichtsrechtlichen Bestimmungen keine Anwendung, denn einerseits ist die Aufsichtsbehdrde an die
Amtsverschwiegenheit™ gebunden und andererseits ist die aufsichtsrechtliche Bewilligung oftmals

Voraussetzung fiir die Entfaltung von Rechtswirkungen®”’.

Bei einer GmbH ist die Ubertragung eines Geschiftsanteiles unter Umstinden an die Zustimmung der
Gesellschaft gebunden und ist im Firmenbuch einzutragen®”®. Eine Information an die Gesellschaft gibt es
bei der Aktiengesellschaft bei vinkulierten Namensaktien®”. Diesfalls kann die Ubertragung von
Namensaktien an die Zustimmung der Gesellschaft, iiblicherweise durch den Vorstand, wenn die Satzung
nichts Abweichendes definiert, gebunden werden. Bei gravierenden Verdnderungen (,,wichtigen
Anlissen®), unter die auch bedeutende Anderungen der Eigentiimerstruktur®' fallen, hat der Vorstand den

Aufsichtsrat zu informieren®', wobei dies geméB § 28a GmbHG sinngemiB fiir die GmbH gilt.

Die Mitteilungspflichten des Borsegesetzes (z.B. § 48d, § 91 BorseG) haben keine beschrinkende
Auswirkung auf die Konzernierung, denn sie zielen lediglich auf die Unterbindung von
Informationsasymmetrie (Insiderhandel, Marktmissbrauch) ab. Ziel ist es daher Einflusspositionen und
Machtverhéltnisse bekannt zu machen, weil sie ein wichtiges Informationskriterium am Kapitalmarkt sind
(Anlageentscheidung des Investors). Als Insiderinformation wird gemil § 48 BorseG jene dffentlich nicht
bekannte, genaue Information definiert, die ,.direkt oder indirekt einen oder mehrere Emittenten von

Finanzinstrumenten oder ein oder mehrere Finanzinstrumente betrifft und die, wenn sie dffentlich bekannt

803 yol. § 48d BérseG

804 Ein Gebot, den Vertragspartner auf die Notwendigkeit einer Rechtshandlung hinzuweisen, welche diesen vor Nachteilen bewahrt, gleichzeitig
aber die eigene Position verschlechtert, konnte nur in Betracht kommen, falls entweder eine besondere Fiirsorgepflicht bzw. Treuepflicht besteht
oder der Nachteil auf Seiten des Vertragspartners bei Unterlassung der Handlung auBergewohnlich groB, jener des anderen Teils infolge dieser
Rechtshandlung hingegen unverhéltnisméBig gering wire, also insoweit ein krasses Missverhéltnis vorliegt® OGH 3 Ob 632/76 vom 18. Janner
1977

803 sinngemaB § 220a AktG iVm § 113 Abs. 3 AktG; siehe auch § 48d Abs. 2 BérseG

86 ;B. § 14 FMAG: ,Die Arbeitnehmer der FMA sind iiber alle ihnen ausschlieBlich aus ihrer dienstlichen Titigkeit bekannt gewordenen
Tatsachen, deren Geheimhaltung im Interesse der Aufrechterhaltung der offentlichen Ruhe, Ordnung und Sicherheit, der umfassenden
Landesverteidigung, der auswértigen Beziehungen, im wirtschaftlichen Interesse einer Korperschaft des 6ffentlichen Rechts, zur Vorbereitung
einer Entscheidung oder im tiberwiegenden Interesse der Parteien geboten ist, gegeniiber jedermann, dem sie liber solche Tatsachen nicht eine
behordliche Mitteilung zu machen haben, zur Verschwiegenheit verpflichtet. Die Organe der FMA und ihre Arbeitnehmer unterliegen ferner der
Verpflichtung zur Wahrung des Bankgeheimnisses als Amtsgeheimnis gemél § 38 Abs. | BWG.“ Die Entbindung von Arbeitnehmern der FMA
von der Verschwiegenheitspflicht obliegt dem Vorstand der FMA; § 46 Abs. 2, 3 und 4 des Beamten-Dienstrechtsgesetzes 1979, BGBI. Nr.
333/1979, sind anzuwenden oder auch § 45 NBG ,Die Osterreichische Nationalbank, ihre Aktionire, die Mitglieder ihrer Organe, ihre
Dienstnehmer, sonst fiir die Osterreichische Nationalbank titige Personen sowie der Staatskommissér und sein Stellvertreter sind iiber alle ihnen
ausschlieBlich aus ihrer Tatigkeit oder Funktion bekannt gewordenen vertraulichen Tatsachen zur Verschwiegenheit verpflichtet, soweit nicht auf
Grund von Auskunftspflichten im Rahmen des ESZB oder auf Grund des Vorliegens eines der in § 38 Abs. 2 BWG, BGBI. Nr. 532/1993,
genannten Tatbestandes iiber diese Tatsachen Auskunft zu erteilen ist. Diese Verschwiegenheitspflicht besteht auch nach Ubertragung der Aktien,
nach dem Ausscheiden aus Organfunktionen, nach Beendigung des Dienstverhiltnisses zur Osterreichischen Nationalbank, der sonstigen
Tatigkeit oder Funktion weiter.

807 vol. § 21 BWG

808 ¢ 26 GmbHG

8098 62 AktG

810 was eine gravierende Veriinderung ist bleibt frei; auch kann nicht gesagt werden, dass diesbeziigliche Anhaltpunkte zwingend aus dem
Unternehmensgesetzbuch gewonnen werden miissen; vielmehr hat der sorgféltige Geschiftsleiter die potentiellen Auswirkungen abzuschitzen
und auf ihre MaBigeblichkeit zu tiberpriifen.

811 ¢ 81 Abs. 1 AktG
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wiirde, geeignet wire, den Kurs dieser Finanzinstrumente [ ...] zu beeinflussen, weil sie ein verstindiger

Anleger wahrscheinlich als Teil der Grundalge seiner Anlageentscheidung nutzen wiirde®.

Adressaten des Ubernahmegesetzes sind die Aktionire der Zielgesellschaft. Auch das Ubernahmegesetz
zielt nicht darauf ab Ubernahmen zu verhindern, sondern erdffnet lediglich jenen Aktioniren die sich
einem neuen ,Machthaber entgegensehen die Moglichkeit ihre Aktien zu verkaufen.
Ubernahmerechtlich gibt es keine umfassenden Mitteilungspflichten des Vorstandes der
Zielgesellschaft. Lediglich § 14 UbG normiert, dass der Vorstand und der Aufsichtsrat der
Zielgesellschaft unverziiglich nach Verédffentlichung der Angebotsunterlagen begriindete AuBerungen

iiber das Angebot (u.a. zur Gegenleistung und Auswirkungen auf Arbeitsplitze) zu verfassen haben.

Wie im Folgenden zu zeigen sein wird, verlangt der Prozess der Konzernierung vielfach die Anderung der
,Lunternehmensverfassungen®. Bereits an dieser Stelle soll hingewiesen werden, dass gemél § 73 Abs. 1
Z. 1 BWG Kreditinstitute der FMA und gemiB § 79 Abs. 2 BWG der Osterreichischen Nationalbank
(Oenb) unverziiglich schriftlich jede Satzungsinderung anzuzeigen®'> haben. Generell unterscheiden die
Aufsichtsgesetze zwischen Anzeigen und Meldungen. Anzeigen im Sinne des § 73 BWG betreffen
rechtliche und wirtschaftliche Verhiltnisse, zu deren Darlegung es nicht unbedingt eines Zahlengeriists
bedarf, wie beispielsweise die genannte Satzungsénderung, sowie die Eroffnung, Verlegung, SchlieBung
oder voriibergehende Einstellung eines Geschiftsbetriebes der Hauptniederlassung oder von Zweigstellen
sowie beispielsweise die Erweiterung des Geschiftsgegenstandes. Meldungen im Sinne des § 74 BWG
hingegen umfassen {iiblicherweise Zahlenangaben, wie beispielsweise aufgrund der vierteljahrlichen

Ubermittlung des Vermogens-, Erfolgs- und Risikoausweises. "
Wettbewerbsverbot

Das Wettbewerbsverbot ist eine bedeutende Norm in der Phase des Konzerneingangs. Wahrend im

Aktienrecht das Wettbewerbsverbot explizit nur fiir den Vorstand®'* normiert ist*"’

und die Treuepflicht
fiir den Aktionar®'®, auBer fiir den Fall, dass dieser die Gesellschaft nicht schiadigen darf®"’, umstritten ist,
enthidlt § 24 GmbHG durch die Normierung eines Wettbewerbsverbotes fiir Gesellschafter im
Gesellschaftsvertrag mehr Potenzial. Gema3 § 24 GmbHG diirfen Geschiftsfiihrer ,,0ine Einwilligung

der Gesellschaft weder Geschdfte in deren Geschdfiszweige fiir eigene oder fremde Rechnung machen

812 eine Ubermittlung per E-Mail wird von der FMA akzeptiert. Unverziiglich ist eine Anzeige geleistet, wenn sie innerhalb von 14 Tagen ab
Beschlussfassung der Aufsichtsbehorde zukommt. vgl. Dellinger (2005), § 9 Rz 6

813 vol. Laurer/Borns/Strobl/Schiitz M./Schiitz O. (2008), § 73 und 74

814§ 79 AKktG ,Die Vorstandsmitglieder diirfen ohne Einwilligung des Aufsichtsrats weder ein Unternehmen betreiben, noch
Aufsichtsratsmandate in Unternehmen, die mit der Gesellschafi nicht konzernmdfig verbunden sind oder an denen die Gesellschafi nicht
unternehmerisch beteiligt ist, noch im Geschéftszweig der Gesellschaft fiir eigene oder fremde Rechnung Geschifte machen. Sie diirfen sich auch
nicht an einer anderen unternehmerisch titigen Gesellschaft als personlich haftende Gesellschafter beteiligen). Die Aktienrechtliche Norm ist
analog auf den Vorstand des Sparkassenvereins anzuwenden.

815 bei Aktiengesellschaften zielt das Wettbewerbsverbot vor allem darauf ab, dass die gesamte Arbeitskraft des Vorstandsmitgliedes reserviert
wird. Daher spricht man zusétzlich beim Wettbewerbsverbot bei Vorstandsmitgliedern einer Aktiengesellschaft von Nebentétigkeitsverbot. Diese
Ausdehnung resultiert aus der selbststindigeren Stellung eines Vorstandsmitgliedes im Gegensatz zum Geschéftsfithrer einer GmbH. vgl. Geist,
Reinhard: Das Wettbewerbsverbot bei Vorstandsmitgliedern von Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften, OJZ 1992, 257 und 290

816 das Fehlen einer § 112 UGB entsprechenden Bestimmung wird als beredetes Schweigen des Aktiengesetz gewertet. Zu analysieren bleibt, ob
es gesteigerte Treuepflichten fiir einen Mehrheits- oder Konzernaktionér gibt - dazu Kapitel VI

8172 B. § 198 Abs. 2 AktG - Schadensersatz bei unbegriindeter Hauptversammlungsanfechtung bei Vorsatz oder grober Fahrlissigkeit
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[...] oder eine Stelle im Vorstande oder Aufsichtsrate oder als Geschdfisfiihrer bekleiden*. Herrschende
Meinung ist, dass dieses Wettbewerbsverbot auch fiir den Gesellschaftergeschéftsfiihrer gilt.
Koppensteiner geht einen Schritt weiter indem er die Anwendung des § 24 GmbHG auf den herrschenden
Gesellschafter zwar beschrénkt, dies jedoch unabhéngig davon, ob der herrschende Gesellschafter davon

Gebrauch macht oder nicht, was dem Zweck der Priventivitit des Wettbewerbsverbotes entspricht™"®.

Das Wettbewerbverbot, als Barriere im Konzerneingang, wird jedoch nur dann schlagend, wenn sich eine

diesbeziigliche Regelung im Gesellschaftsvertrag nicht findet™"”.

Findet sich keine diesbeziigliche
Regelung im Gesellschaftsvertrag, stellt sich die Frage, ob das gesetzliche Wettbewerbsverbot (ohne
Einwilligung der Gesellschaft) jegliche Abhangigkeit verhindern kann. Torggler, oder zuvor Lutter/Timm,
geht davon aus, dass das gesetzliche Wettbewerbsverbot nur fiir die qualifizierte
Abhingigkeitsbegriindung (75 %) gilt. Dagegen betont Emmerich, dass das Wettbewerbsverbot bereits bei
einfacher Abhédngigkeit gilt, weil der Treuepflicht entgegensteht, dass sich ohne Zustimmung der
Gesellschafterversammlung mit einfacher oder qualifizierter Mehrheit die tibrigen Gesellschafter durch
die Abhingigkeit zu einem anderen Unternehmen in Gefahr begeben. Meines Erachtens ist Emmerichs
Uberlegung zweckadiquater, denn wenn, wie Torggler argumentiert, sich durch die Treuepflicht das
Verbot des Aufbaus eines fremden Tétigkeitsbereiches nicht ableiten ldsst, dann wére es ja auch nicht
notwendig, die Grenze bei der qualifizierten Mehrheit zu setzen. Der einzige essenzielle Unterschied ist,
dass der Gesellschaftsvertrag mit 75%iger Kapitalmehrheit abgeéndert werden konnte. Einer umfassenden
Leitung oder Etablierung einer Wettbewerbsstellung steht dies jedoch nicht im Wege. In anderen Worten
bin ich der Meinung, dass die Mdglichkeiten die Interessen des herrschenden Gesellschafters in der
Tochter durchzusetzen, bis auf Beschlussfassungen struktureller Art, nicht wesentlich davon abhingig

sind, ob eine einfache oder qualifizierte Mehrheit vorliegt*”.

Fir den Fall keiner diesbeziiglichen Regelung zum Dispens des Wettbewerbsverbotes im
Gesellschaftsvertrag haben die Gesellschafter des beherrschten Unternehmens einen Dispensbeschluss zu
fassen, damit die Wettbewerbsproblematik gelost wird. Dieser Beschluss bedarf der einfachen
Stimmmehrheit, wobei der betroffene Gesellschafter gemiBl § 39 Abs. 1 iVm Abs. 4 GmbHG vom
Stimmrecht ausgeschlossen ist™'. Trotz dieses ersten Schutzmechanismus sah der BGH in seiner Siissen-
Entscheidung®” den Bedarf nach einer Inhaltskontrolle des abhingigkeitsbegriindenden
Dispensbeschlusses. FEine Zustimmung zur Abhéngigkeitsbegriindung mit der davorgeschalteten

Befreiung vom Wettbewerbsverbot ist nur dann nicht rechtswidrig, wenn sachliche Griinde - demzufolge

818 vol. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 61 Rz 8; Torggler in Kalss/Riiffler (2003), 57

819 ein solches satzungsunabhiingiges Wettbewerbsverbot fir GmbH Gesellschafter wird im deutschen Recht fast einhellig befiirwortet. vgl. die
Heumann/Ogilvy-Entscheidung vom 5. Dezember 1983, BGHZ 89, 162 = JZ 1984, 576; dazu fast wortgleiche Begriindung im Siissen-Urteil:
“[...] Sie folgt insbesondere daraus, daf} einerseits von der durch die Abhéngigkeit begriindeten Herrschaftsmoglichkeit jederzeit zum Nachteil
der Gesellschaft Gebrauch gemacht werden kann und andererseits in vielen Féllen der objektive MaBstab fiir die jeweils sachgerechte Maflnahme
und damit die Frage einer Benachteiligung und deren Ausgleich fehlt [...]. Hinzu kommt die durch die beherrschende Stellung gegebene
Moglichkeit, gesellschaftsinterne Informationen zu erlangen und zu Lasten der Gesellschaft auszubeuten [...]. Die daraus erwachsenden Gefahren
fiir die Leistungs- und Wettbewerbsféhigkeit und damit den Bestand des Unternehmens machen es notwendig, das Wettbewerbsverbot des § 112
HGB dem Sinne nach auch auf einen die Gesellschaft beherrschenden, nicht personlich haftenden Gesellschafter zu erstrecken.

820 yol. Torggler (1996), 169, Torggler in Kalss/Riiffler (2003), 57f.

82! 2um problematischen Bereich der Stimmverbote gemiB § 39 Abs. 4 GmbHG in Konzernsachverhalten siche Kapitel VI Punkt 1.2.

825iehe BGH II ZR 168/79; BGHZ 80, 69 (siehe vor allem 74f.)
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im Interesse des zu beherrschenden Unternechmens - vorliegen®”. Diese Uberlegung, welche dem

824

gleichen Gedanken wie jenem in der sachlichen Rechtfertigung bei Bezugrechtsausschluss folgt™", wurde

auch nach 6sterreichischem Recht®®

beflirwortet und bestitigt eine Inhaltskontrolle nach den Grundsétzen
der Erforderlichkeit und Verhéltnismifligkeit, wenn mit Beschluss in eine Konkurrenztétigkeit des
herrschenden Gesellschafters eingewilligt werden soll**. Dies unterstiitzt auch Nowotny, der aus der
Urteilsbesprechung Siissen schlussfolgert, dass Eingriffe in das Mitgliedschaftsrecht der Sachkontrolle
unterliegen miissen®’. Ein Eingriff in das Mitgliedschaftsrecht liegt deshalb bei einem
abhingigkeitsbegriindeten Dispensbeschluss vor, weil es der herrschende Gesellschafter nunmehr in der
Hand hat, wie er die Gewinnchancen wem zukommen lisst*®. Torggler schrinkt die Sachkontrolle auf
jene Fille ein, bei denen Beschliisse zu einer qualifizierten Abhingigkeit fiihren®”. Obwohl im
Genossenschaftsgesetz ein Wettbewerbsverbot nicht ausdriicklich normiert ist, wird, aufgrund des
Mangels an Wertungsunterschieden, fiir die analoge Anwendbarkeit nach § 112 UGB und § 24

GmbHG plidiert™, was in weiterer Folge einen Dispensbeschluss der Genossenschafter bedingt™".

Das Bankwesengesetz 16st das Problem des Wettbewerbsverbotes aufbauend auf den Grundlagen des
Gesellschaftsrechts, abhéngig in welcher Rechtsform das Kreditinstitut gefiihrt wird, wie folgt: Einerseits
darf geméd § 5 Abs. 1 Z. 13 BWG kein Geschéftsleiter einen anderen Hauptberuf auBerhalb des
Bankwesens oder auBlerhalb von Versicherungsunternehmen oder Pensionskassen ausiiben. Andererseits
gilt die Bewilligungspflicht bei Beteiligungserwerb gemifl § 20 BWG. Der Erwerb eines Kreditinstitutes
ist unter den Bedingungen des §§ 20ff. BWG zu bewilligen. Eine Bewilligung wird lediglich bei
Zuverlissigkeit und bei finanzieller Soliditdt des interessierten Erwerbers erteilt*”. Bei
Versicherungsunternehmen diirfen die Mitglieder des Vorstands oder die geschéftsfiihrenden Direktoren

keinen Hauptberuf auBerhalb der Versicherungswirtschaft oder des Bankwesens ausiiben™”.
2. Konzernbildung und Beschlusserfordernisse

Ein faktischer Konzern kann a) durch den Erwerb einer beherrschenden Stimmen- und Kapitalmehrheit

im Zuge einer Kapitalerhchung®*

oder b) durch den Erwerb eines Aktienpaketes bzw. Geschéftsanteiles
entstehen. Wahrend dies aufgrund der Fungibilitit der Aktien, auBBer bei Vinkulierung von Namensaktien

— unter Berlicksichtigung borserechtlicher, iibernahmerechtlicher, kartellrechtlicher Bestimmungen, idR

823 ygl. Krejci (1988), 286; vgl. Torggler (1996), 179ff; vgl. Torggler in Kalss/Riiffler (2003), 60ff; kritisch dazu Koppensteiner in Kalss/Riiffler
(2003), 13 in Verweis auf das Siemens/Nold Urteil (BGHZ 136, 133, JZ 1998, 47); vgl. Emmerich/Habersack (2008), Konzernrecht, 106-108
%24 GesRZ 1981, 44, SZ 53/172, GmbHR 1984, 235
823 GesRZ 1982, 249, SZ 55/78; GesRZ 1986, 36, NZ 1986, 282 zitiert in Torggler (1996), 165
826 yol. Torggler in Kalss/Riiffler (2003), 60ff
zz vgl. Nowotny, GmbHR 1984, 239 zitiert in Torggler (1996), 180
ebd.
829 vol. Torggler (1996), 183
80 yol. Geist (1992), 290ff.
81! zur Anwendung aktienrechtlicher Bestimmungen auf das GenG vgl. Reischauer, JBL 1976, 7ff sowie auch OGH 29. Juni 1989, EvBI 1989/187
= GesRZ 1989, 97 = RdW 1989, 365 = NRsp 1989/225 = JUS Extra 1989, OGH-Z/252 = ecolex 1990, 418
832 ¢ 20b BWG
83 ¢ 11 Abs. 3 VAG
84 mit Bezugsrechtsausschluss gemiB § 153 Abs. 4 AktG bzw. § 52 Abs. 3 GmbHG
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kein Problem darstellt, ist eine Ubertragung von GmbH Anteilen durch Notariatspflicht und in realita

haufiger Vinkulierung®’ der Geschiftsanteile deutlich erschwert.

Vertragskonzerne werden durch Abschluss von Unternehmensvertrigen, wie beispielsweise

Ergebnisabfiihrungsvertrige oder Beherrschungsvertrige oder Vertrége nach § 238 AktG, gebildet.

GemiB § 121 Abs. 1 AktG ist die Hauptversammlung beschlussfihig, wenn zumindest ein Aktioniir
oder sein Vertreter an ihr stimmberechtigt teilnimmt**, sofern Gesetz oder Satzung nicht ein bestimmtes
oder bestimmte Prdsenzquoren vorsehen. Die Generalversammlung der GmbH ist geméf § 38 Abs. 6
GmbHG bei einem Prisenzquorum von wenigstens 10 % des Stammkapitals beschlussfihig, sofern
ebenfalls Gesetz oder Satzung keine anderen Regelungen treffen®’. 10 % der Mitglieder (an Kopfen)
sind bei der Generalversammlung der Genossenschaft zur Beschlussfihigkeit notwendig, wenn der
Genossenschaftsvertrag nichts Anderes bestimmt — wobei mangels Regelung im Genossenschaftsvertrag
nach einer halben Stunde ohne Riicksicht auf die Anzahl der anwesenden oder vertretenen Mitglieder
Beschlussfahigkeit vorliegt®™. Bei der Sparkasse ist die Vereinsversammlung beschlussfahig, wenn
zumindest die Hilfte der Mitglieder anwesend ist — trifft dies nicht zu kann, wenn darauf in der
Einladung hingewiesen wurde, nach einer halben Stunde ohne Riicksicht auf die Anzahl der anwesenden

Mitglieder Beschlussfahigkeit festgestellt werden™”.

Die positive Beschlussfassung in der Hauptversammlung oder Generalversammlung, welche in
verantwortlicher Mitentscheidung zu erfolgen hat*, verlangt grundsitzlich die Mehrheit der abgegebenen
Stimmen (einfache Stimmenmehrheit), sofern das Gesetz oder die Satzung eine groflere Mehrheit oder

noch andere Erfordernisse nicht vorschreibt®!.

GroBere Mehrheit meint diesfalls eine groBere
Stimmenmehrheit wihrend gesetzlich oder satzungsmifig andere Erfordernisse, beispielsweise die
Statuierung einer Kapitalmehrheit ist. Die einfache Mehrheit ist erreicht, wenn die Zahl der giiltigen Ja-
Stimmen die der giiltigen Nein-Stimmen um wenigstens eine iibertrifft. Stimmenthaltungen und ungiiltige

Stimmen werden nicht gezahlt**,

Die Satzungsbestimmungen sind als Unternehmensverfassung bei jeder Verdnderung der inhaltlichen
Elemente auf Bedarf einer Adaption zu liberpriifen. Bei der Satzung einer Kapitalgesellschaft handelt es
sich um einen multilateralen und entgeltfremden Vertrag, auf den die allgemeinen Bestimmungen der
Vertragsauslegung gemil § 914 ABGB anzuwenden sind. Die Auslegung nach § 914 ABGB gilt

uneingeschrinkt fiir die Personengesellschaft, wodurch die einfache Auslegung zur Feststellung der

835 ¢ 76 GmbHG

86 [...] oder im Wege der Fernabstimmung oder per Brief abgestimmt hat

87 wird das geforderte Prisenzquorum verfehlt, kann gemiB § 38 Abs 7 GmbHG grundsitzlich eine zweite Versammlung einberufen werden, die
ohne Riicksicht auf das vertretene Stammbkapital beschlussféhig ist.

#3% § 32 GenG, entgegen der Literatur ist eine Reduktion des Prisenzquorums unter 10 % der Mitglieder It. OGH verboten. vgl. OGH 7 Ob 34/62
vom 24. Janner 1962, HS 3264; OGH 3 Ob 572/54 HS 2295

8398 10 Abs. 4 SpG

80 ygl. Reich-Rohrwig (1997), Rz 2/412 und Koppensteiner/Riiffler, GmbHG Gesetz Kommentar (2007), § 25 mit dem Hinweis, dass die
Haftungsbefreiung fiir den GmbH Geschéftsfiihrer nur dann im Innenverhéltnis entfallen kann, wenn der Beschluss auf umfassender Information
beruht und die Gesellschafter eine geplante Maflnahmen nicht bloB unverbindlich zur Kenntnis genommen haben.

81 yol. § 113 Abs. 1 und 2 AktG; so auch § 10 Abs. 5 SpG

82 vol. Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 113
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Parteienabsicht und durch erginzende Auslegung mit dem Ziel der Liickenfiillung iiber das Gewollte
hinaus maBgeblich sind*’. Bei juristischen Personen sind nach hochstgerichtlicher Judikatur
unterschiedliche MaBstibe anzuwenden. So sind bei individualrechtlichen Bestimmungen die
Auslegungskriterien des § 914 ABGB anzuwenden. Bei organisationsrechtlichen Bestimmungen sind
diese jedoch nach ihrem Wortlaut und dem Zweck in ihrem systematischen Zusammenhang objektiv
auszulegen, was dazu fiihrt, dass es auf den Parteiwillen in der Regel nicht ankommt. Unerheblich ist in
diesem Fall auch, ob es sich um eine Kapitalgesellschaft mit starken personalistischen Elementen
handelt*. Fiihrt die objektive Auslegung bei organisationsrechtlichen Bestimmungen bei mehrdeutigen
Bestimmungen nicht zu einer eindeutigen Losung, ist sie im Sinne ihrer Wirksamkeit auszulegen. Eine
erginzende Auslegung ist, wenn die objektive Auslegung keine eindeutige wirksame Losung herbeifiihren
kann, moglich, wenn objektiv die Satzung gepriift wird, welche Regelungen nach dem erkennbaren Sinn

und Zweck getroffen worden wiren, wenn die Liicke bewusst gewesen wire™”.
2.1. Beschlusserfordernisse in der abhingigen Gesellschaft

Wenn Gesellschaften einen Konzern aufbauen, dann stellt sich des Weiteren die Frage, ob damit eine
Satzungs- bzw. Gesellschaftsvertragsinderung verbunden ist. Dies ist nicht der Fall, wenn in die Satzung
bzw. den Gesellschaftsvertrag eine Beteiligungsklausel aufgenommen wurde. Andernfalls miissten

Beschliisse mit den in § 146 AktG bzw. § 50 GmbH normierten Quoren gefasst werden.
Vertragskonzern

Ist die abhiingige Gesellschaft eine Aktiengesellschaft bedarf der Abschluss eines
Unternehmensvertrages® durch den Vorstand als vertretungsmichtiges Organ eines zustimmenden
Beschlusses der Hauptversammlung der abhéngigen Gesellschaft mit einer Mehrheit von drei Viertel des
bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals, welche als nach auflen durchschlagende
Wirksamkeitsvoraussetzung  gilt. FEine Zustimmungspflicht des Aufsichtsrates der abhingigen
Gesellschaft konnte sich aus § 95 Abs. 5 Z. 8 AktG ergeben, weil wesentliche Fragen der Organisation,
Finanzierung und Unternehmensstruktur tangiert sind®’. Die herrschende Lehre verneint die
Notwendigkeit der Zustimmung des Aufsichtsrates, weil der Aufsichtsrat den Vorstand in seinen
Tatigkeiten nicht beschrdnken kann, da die Zustimmung des Aufsichtsrates lediglich im Innenverhéltnis

848

Wirkungen entfaltet™™. Ist die abhingige Gesellschaft cine GmbH, bedarf der Abschluss eines

Unternehmensvertrages der Zustimmung der Gesellschafter mit einer qualifizierten Stimmenmehrheit

83 val. Jud/Zierler (2003), 40ff mit Verweis auf OGH 3 Ob 235/00f, ecolex 2003, 34; Jud, Waldemar: Aktuelle Aspekte des Rechtes der Anlage-
Publikums-KG I, GesRZ 1979, 1, 4

844 OGH 254 Ob 216/01w vom 25. September 2001; OGH 6 Ob 335/97a, SZ 71/42; OGH 1 Ob 61/97w, ecolex 1998, 404; OGH 6 Ob 214/99k,
OBA 2001, 80 (82); OGH 6 Ob 116/01d vom 6. Juni 2001; anders scheint die Argumentation in OGH 4 Ob 37/01x, ecolex 2001/350; fiir
Deutschland mit Verweis auf BGH II ZB 5/85, BGHZ 96, 245 (250); BGH II ZR 155/92, BGHZ 123, 347 (350); vgl. Karollus, Martin:
Auslegung und Giiltigkeit einer Substanzwertklausel, NZ 1995, 193 (194); anders etwa Jabornegg in Schiemer/Strasser/Jabornegg, Kommentar
(1998), § 17,

#5 OGH 5 Ob 668/81, GesRZ 1984, 220 (222)

86 Beherrschungsvertrag, Gewinnabfiihrungsvertrag

87 val. Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), §§ 95-97 Rz 36

848 vgl. Harrer (1999), 109 mit Verweis auf Griinwald, GesRZ 1997, 176 und Kalss, GesRZ 1995, 245, denn aus § 220c AktG geht hervor, dass
eine ausdriicklich normierte Priifungspflicht durch den Aufsichtsrat einer gleichzeitigen Zustimmungskompetenz entgegensteht.
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gemih § 50 Abs. 1 GmbHG*®. Hinsichtlich der Notwendigkeit zur Zustimmung des Aufsichtsrates gemiB
§ 307 Abs. 5 GmbHG gilt das fiir die Aktiengesellschaft Gesagte.

Faktischer Konzern

Ist die abhiingige Gesellschaft eine Aktiengesellschaft und lisst sich die Konzernierung mit dem
Unternehmensgegenstand und dem Gesellschaftszweck vereinbaren und gibt es keine vinkulierten
Namensaktien, dann bedarf der Vorstand keines Beschlusses der Hauptversammlung, sondern hat sich nur
an § 70 AktG zu orientieren. Im Falle der Unvereinbarkeit mit dem Unternehmensgegenstand bedarf der
Beschluss zumindest einer Mehrheit von drei Viertel des bei der Beschlussfassung vertretenen
Grundkapitals. Wahrend beim Vertragskonzern die Beschlussfassung Voraussetzung fiir den Abschluss
eines Unternehmensvertrages ist, ist bei der faktischen Konzernierung die Notwendigkeit einer
Beschlussfassung nachgelagert. D.h., dass die neu zusammengesetzte Hauptversammlung sofort die
Satzung auf den neuen Unternehmensgegenstand bzw. auf den neuen Gesellschaftszweck hin &ndern

wird.

Ist die abhéngige Gesellschaft eine GmbH und wird der Gesellschaftszweck oder
Unternehmensgegenstand nicht tangiert, muss kein Beschluss gefasst werden, wenn keine Vinkulierung
der Geschiftsanteile vereinbart wurde. Sofern der Gesellschaftszweck tangiert wird, muss der
Gesellschaftsvertrag mit einer Mehrheit von drei Vierteln der abgegebenen Stimmen geéndert werden®”.
Abiénderungen des Gesellschaftsvertrages hinsichtlich des Unternehmensgegenstandes bediirfen eines
einstimmigen Beschlusses™'.

Zur Zustimmungspflicht des Aufsichtsrates in einer GmbH und in einer Aktiengesellschaft gilt das im
Rahmen des Vertragskonzerns Gesagte.

2.2. Beschlusserfordernisse in der herrschenden Gesellschaft

Das  osterreichische  Gesellschaftsrecht — sieht ausdriicklich keine  Zustimmungspflicht  der
Hauptversammlung oder der Generalversammlung bei Aufbau eines Konzerns vor. Auch ist die
Zustimmung des Aufsichtsrates gemil § 95 Abs. 5 AktG oder § 30j Abs. 5 GmbHG nicht Voraussetzung,
sollte jedoch nur mit Zustimmung des Aufsichtsrates vorgenommen werden. Jedoch bietet das
Argumentarium aus der Holzmiiller-Entscheidung des BGH*” vom 25. Februar 1982 eine Vielzahl an zu

beriicksichtigenden Ankniipfungspunkten.

Der Ausgangssachverhalt war, dass eine AG ihren Seehafenbetrieb, ca. 80 % des
Unternehmensvermdgens, in eine Tochtergesellschaft gegen Ubernahme von Aktien eingebracht hatte.
Kernpunkt war, dass obwohl der Sachverhalt nicht unter den Tatbestand einer Satzungsédnderung oder der

Ubertragung des ganzen Gesellschaftsvermdgens fiel, die Transaktion diesem in seiner Wirkung jedoch

89 vol. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 50 Rz 17

850 850 Abs. 1 GmbHG

851§ 50 Abs. 3 GmbHG

#2 BGHZ 83, 122f; BGH vom 25. Februar 1982, IT ZR 174/80, BGHZ 83, 122ff., AG 1982, 158; BGH vom 26. April 2004, II ZR 155/02, BGHZ
159, 30ff., AG 2004, 384
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sehr nahe kam. Dementsprechend sprach der BGH iiber grundlegende Entscheidungen, die ,,s0 tief in die
Mitgliedsrechte der Aktiondre und deren im Anteilseigentum verkorpertes Vermdgensinteresse
eingreifen, dass der Vorstand verniinftigerweise nicht annehmen kann, er diirfe sie in ausschlieBlich
eigener Verantwortung treffen, ohne die Hauptversammlung zu beteiligen. Weil im Ausgangsfall die
Ubertragung den Kernbereich der Unternehmenstitigkeit, den wertvollsten Betriebszweig, betraf, wurde
die grundlegende Unternehmensstruktur geéndert. Diese Entscheidung bestdtigte die Existenz von
ungeschriebenen Hauptversammlungszustiandigkeiten, die Beschliisse mit % Mehrheit bediirfen, welche in

der Leitung des Konzernbetriebes zu bedenken sind.

Zutreffenderweise wird jedoch der Kernbereich der Unternehmenstitigkeit eng ausgelegt®>, was in den
Gelatine-Entscheidungen vom 26. April 2004 durch den II. Zivilsenat betont wurde: ,,[diese
Hauptversammlungszustindigkeiten] kommen allein dann in Betracht, wenn eine von dem Vorstand in
Aussicht genommene Umstrukturierung der Gesellschaft an die Kernkompetenz der Hauptversammlung,
tiber die Verfassung der Aktiengesellschaft zu bestimmen, riihrt, weil sie Verdnderungen nach sich zieht,
die denjenigen zumindest nahe kommen, welche allein durch eine Satzungsdinderung herbeigefiihrt

.. 854
werden konnen*“"".

Der OGH hat sich in seinem Beschluss vom 1. Mérz 1996 erstmalig mit den ungeschriebenen
Hauptversammlungszustindigkeiten beschiftigt und nidhrte, obwohl er diesbeziiglich nicht entschied,
die Erwartung der Anwendbarkeit in jenen Féllen bei denen ,,die Verduferung einer Beteiligung dazu
fiihrt, dass die AG mit dem zuriickbehaltenem Vermégen ihre satzungsmdfigen Unternehmensziele |...]

nicht mehr verfolgen kann [was #hnlich einer Satzungsinderung wire, Anm.]“®

. Gegenstand der
rechtlichen Auseinandersetzung war die Neustrukturierung eines Konzerns. Die Eigentiimer der
operativen Holdinggesellschaft wiren durch die RestrukturierungsmaBBnahmen des Vorstandes, die die
Einbringung der operativen Tochter in eine Tochter der operativen Holdinggesellschaft vorsah, in die
Position einer reinen Finanzholding gedringt worden. Die urspriinglichen Mitwirkungsbefugnisse wéren
durch diese Neustrukturierung konterkariert. Der Vorstand greift dadurch derart in die durch Satzung,
Syndikatsvertrag und bisherige Geschichte verwirklichte Struktur und in weiterer Folge in den
Gegenstand und die Geschiftsziele ein, wie dies nur nach Zustimmung der Hauptversammlung mdoglich
wire. Auch diesfalls ist die rechtsdogmatische Losung strittig. § 103 Abs. 1 AktG normiert, dass die
Hauptversammlung lediglich in den im Gesetz oder in der Satzung ausdriicklich bestimmten Fillen
beschlieBen muss. Uber Fragen der Geschiftsfiihrung kann (muss aber nicht) gemiB § 103 Abs. 2 AktG
die Hauptversammlung entscheiden, wenn der Vorstand oder, sofern es sich um ein gemél § 95 Abs. 5

AktG seiner Zustimmung vorbehaltenes Geschéft handelt, der Aufsichtsrat es verlangt. Das heif3it, § 103
Abs. 2 AktG korrespondiert nicht mit dem Rechtsanwendungsverstindnis des BGH, denn aus dem Recht

83 [...]griindet expressis verbis darauf, dass in einer global vernetzten Wirtschaftsordnung eine zu enge Bindung an jeweils einzuholende

EntschlieBungen der nicht stindig prisenten, sondern regelméBig nur mit erheblichem Aufwand an Zeit und Kosten einzuberufenden
Hauptversammlung génzlich unpraktikabel wire und eine Lahmung der Gesellschaft zur Folge hitte”. OGH vom 26. April 2004, I1 ZR 155/02,
ZIP 2004, 993, 998 , AG 2004, 384

8% vel. Habersack, Mathias: Mitwirkungsrechte der Aktionire nach Macrotron und Gelatine, die Aktiengesellschaft 2005, Heft 5, 137f.

855 1 Ob 566/95, RAW 1996, 584; GesRZ 1984, 217: Ausgliederung des gesamten Produktionsbereichs, der inhaltlich einer Anderung des
Unternehmensgegenstandes nahe kommt, bedarf Einstimmigkeit.
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der Geschiftsfiihrungsorgane, die Hauptversammlung mit Geschiftsfilhrungsfragen zu befassen, kann

keine Verpflichtung abgeleitet werden zu bestimmten GeschiftsfiihrungsmaBBnahmen die Zustimmung der

856 857

Hauptversammlung einholen zu miissen®. Wihrend somit Schiemer®™” und Frotz*® die Auffassung
vertreten, die Hauptversammlung konne weder initiativ Geschéftsfithrungsfragen an sich ziehen noch
durch  die  Satzung dazu  befugt werden, sieht Nowotny  eine  ungeschriebene
Hauptversammlungszustindigkeit {iber eine Analogie zu den Beschluss- und Mehrheitserfordernissen bei
Satzungsinderungen als sinnvoll an®”. Reich-Rohrwig fordert eine Hauptversammlungszustindigkeit,
wenn es sich um schwerwiegende Mafinahmen handelt, welche tief in die Mitgliedschaftsrechte der
Aktiondre eingreifen und Hiigel prézisiert, dass es darauf ankomme, ob das verbliebene
Gesellschaftsvermdgen (sachliches Substrat des Unternehmens) eine Fortsetzung der satzungsmifigen

860

Unternehmenstétigkeit erlaubt™ . Dem ist zuzustimmen, wobei die Diffizilitdt in der Erarbeitung der

Parameter, welche derart tief wirken, dass Sie einer Satzungsdnderung bediirfen, liegt.

Den Fall der Aktiengesellschaft betrachtend, kann ein Hebel in der Wesentlichkeitsschwelle, welche im
Holzmiiller-Sachververhalt 80 % des Aktivvermodgens betrug, gesehen werden. In Anlehnung an die
Holzmiiller-Entscheidung wird als Wesentlichkeitsschwelle eine MaBnahme, die mehr als 50 % des
Aktivvermogens betrifft und qualitativ den Kernbereich der unternehmerischen Tétigkeit bertihrt, in der
deutschen Literatur vertreten®. Sollte man auch dieser Wesentlichkeitsschwelle folgen, bleibt Unklarheit
dartiber, welche Mafinahmen grundsétzlich einer Zustimmung bediirfen. Bei einem Beteiligungserwerb
ist ein Zustimmungserfordernis wohl erst in Fillen anzunehmen, in denen die Beteiligung beispielsweise
einen wesentlichen Teil des Ertragswertes des Unternehmen ausmachen wiirde und weil ansonsten
operative  Entscheidungen zu sehr vom Vorstand weggetragen werden wiirden. Eine
BeteiligungsveriuBlerung kann nicht unter das Zustimmungserfordernis fallen, da sie keine Maflnahme
der Konzernleitung ist, die einer mitgliedschaftlichen Mitbestimmung bedarf und ein Gegenwert
(VerduBerungserlos) an dessen Stelle tritt. Eine Ausnahme wére jener Fall, der nach der VerduBerung
dazu fiihrt, dass der Vorstand nicht mehr imstande ist, den satzungsméfigen Unternehmensgegenstand zu
erfiillen, was einer Satzungsédnderung gleichkédme. Bei Ausgliederungen, Einbringungen oder sonstigen
umwandlungsrechtlichen Vorgingen muss darauf Bedacht genommen werden, ob mitgliedschaftliche
Rechte in der Obergesellschaft ausgehohlt werden oder die Gefahr einer Verkiirzung des
Dividendenrechtes besteht, ob Haftungsrisiken entstehen oder die Gefahr von Vermogensverlagerungen

auf Dritte begriindet werden™”.

Meines Erachtens geht die Festlegung einer Wesentlichkeitsschwelle ins Leere, denn diese lésst sich

brancheniibergreifend nicht definieren. Zweckadéquater ist vielmehr im konkreten Fall zu untersuchen, ob

% OGH 1 Ob 566/95 vom 11. Mérz 1996

87 val. Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 103

88 zur Absicherung der Organmitglieder einer AG gegen Haftungsanspriiche der Gesellschaft siche die Festschrift fiir Kurt Wagner zum 65.
Geburtstag, 1987, 139

89 val. Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 234

860 vol. Schwarz, Winfried: Zustimmung der Hauptversammlung zu StrukturmaBnahmen, ecolex 1997, 667

81 vol. Reichert, Jochem: Mitwirkungsrechte der Aktionire nach Macrotron und Gelatine, die Aktiengesellschaft 2005, Heft 5, 150ff. mit Verweis
unter anderem auf Lutter/Leinekugel, ZIP 1998, 225, 230; Henze in FS Ulmer, 2003, 211, 225 f.; Hiiffer (2008), § 119 AktG

82 vol. Habersack (2005), 137f.; Reichert (2005), 150f.
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die Kernstrategie und das Kerngeschéft durch die Strukturverédnderung, sei dies nun Erwerb, VerduBerung
oder sonstige Restrukturierungen, derart ausgehdlt wird, dass sich ein mit durchschnittlichen Interessen
(z.B. Dividende, Mitsprache) ausgestatteter Aktiondr in dieser neuen Konstellation nicht an der

Gesellschaft beteiligt hitte.

Bei der GmbH gibt es bei Abschluss eines Unternehmensvertrages eine Zustimmungspflicht (einfache
Mehrheit) der Generalversammlung, da es sich um ein ungewdhnliches Geschift gemal § 35 iVm § 39

Abs. 1 GmbHG handelt.

Eine gesetzliche Zustimmungspflicht des Aufsichtsrates einer GmbH bei Abschluss eines
Unternehmensvertrages ist auch bei der herrschenden Obergesellschaft zu verneinen, wobei diese aber

in der Satzung bzw. im Gesellschaftsvertrag normiert werden konnte™”.

Exkurs: Unabhéngig von den gesellschaftsrechtlichen Materien sieht das Versicherungsaufsichtsgesetz fiir
den Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit (VVaG) gemél § 61c VAG vor, dass nach Einbringung des
VVaG in eine Aktiengesellschaft durch Gesamtrechtsnachfolge der Vorstand in allen Angelegenheiten,
die in die Zusténdigkeit der Hauptversammlung der Aktiengesellschaft fallen, auch die Entscheidung des

obersten Organs (Mitglieder des VVaG) verlangen muss.
2.3. Materienspezifische Bestimmungen

Der Prozess der Konzernierung kann neben gesellschaftrechtlichen Beschlusserfordernissen auch
aufsichtsrechtliche bzw. behordliche Tatbestinde auslosen. Diese beziehen sich einerseits auf
Informations- bzw. Anzeigepflichten sowie auf die Bewilligung durch die Aufsichtsbehorde, zur
Entfaltung von Rechtswirkungen, andererseits. Bei Versicherungsunternehmen und Kreditinstituten
erfolgt dies aus dem Interesse des Gesetzgebers an der Erfahrung und Integritét sowie an der finanziellen
Soliditdt des potentiellen Eigentiimers, welche maBgeblich fiir die Stabilitit dieser Finanzintermediére
sind. Wie gezeigt werden wird, liegt der Hebel zur Vermeidung aufsichtsrechtlicher Anzeige- und
Bewilligungspflichten in erster Linie am Grad des Anteils- bzw. Beteiligungserwerbs. Da die
aufsichtsrechtlichen Tatbestdnde ferner an durch Stimmrecht vermittelte Leitungsmacht ankniipfen, liegt
es an der vertraglichen Gestaltung, den Bedarf an ressourcenintensivem Behordencontrolling

hintantzuhalten.
2.3.1. Bankwesengesetz
2.3.1.1. Beteiligungen an Kreditinstituten

Das Bankwesengesetz findet, wie bereits dargestellt, im Grunde auf alle Unternehmen Anwendung, die
aufgrund des Bankwesengesetzes oder anderer bundesgesetzlicher Bestimmungen®® berechtigt sind,

Bankgeschifte gewerblich zu betreiben und ihren Sitz in Osterreich haben. Durch BGBI I 2009/22%

83 vol. Harrer (1999), 116

864 2 B. Nationalbankgesetz, Postsparkassengesetz oder Dorotheumsgesetz

85 auf Basis der Richtlinie 2007/44/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 5. September 2007 zur Anderung der Richtlinie
92/49/EWG des Rates sowie der Richtlinien 2002/83/EG, 2004/39/EG, 2005/68/EG und 2006/48/EG in Bezug auf Verfahrensregeln und
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wurde das Bankwesengesetz in Umsetzung der ,,dkquisitionsrichtlinie” in wesentlichen Teilen des IV.
Abschnitts ,,Figentlimerbestimmungen und Bewilligungen®, welcher die Voraussetzungen fiir einen
Anteilserwerb an Kreditinstituten normiert, adaptiert, um eine Vereinheitlichung der unterschiedlichen

Aufsichtsnormen zu erreichen.

Grundsitzlich hat gemdf § 20 Abs. 1 BWG jeder interessierte Erwerber, der eine qualifizierte
Beteiligung oder die Erhéhung derselben an einem Kreditinstitut beschlossen hat oder wer die Aufgabe
einer qualifizierten Beteiligung bzw. die Unterschreitung der Grenzen von 20, 30 und 50 % beschlossen

hat866

, diesen Umstand unter Angabe des Umfangs der geplanten Beteiligung und den in der
Eigentiimerkontrollverordnung (EKV*”’) genannten Informationen®*® der Finanzmarktaufsichtsbehorde
(FMA) unverziiglich schriftlich anzuzeigen®*”. Im Unterschied zu § 21 Abs. 1 Z. 2 BWG" ist keine
Bewilligung der FMA Voraussetzung; ihr kommt lediglich eine Untersagungsmaoglichkeit zu, wenn die
in § 5 Abs. 1 Z 3-4a BWG genannten Voraussetzungen nicht vorliegen®’". Das ist dann der Fall, wenn ein
potentiell schidlicher Einfluss durch den Erwerbsinteressenten erwartet wird, der die FMA bei Erfiillung
ihrer Aufsichtspflicht stort und sie bei Erfiillung ihrer Uberwachungspflicht durch Vorschriften eines
Drittlandes gehindert wird"’?. Eine Anzeigeverpflichtung wird aufschliisselnd durch folgende Tatbestinde

ausgelost:

1. Wenn der interessierte Bewerber den Erwerb einer qualifizierten Beteiligung beschlossen®”” hat.
Qualifizierte Beteiligungen liegen vor, wenn mindestens 10 % des Kapitals oder der Stimmrechte an
einem Unternehmen direkt oder indirekt gehalten werden oder die Moglichkeit der Wahrnehmung

eines maBgeblichen Einflusses auf die Geschiftsfithrung gegeben ist®”.

2. Wenn durch die beschlossene direkte oder indirekte ErhShung der qualifizierten Beteiligung der
Anteil an Stimmrechten oder dem Kapital die normierten Grenzen von 20 %, 30 % oder 50%
erreichen®”” bzw. iiberschreiten wiirde oder das Kreditinstitut zum Tochterunternchmen®”® des

interessierten Erwerbers werden wiirde.

Bewertungskriterien fiir die aufsichtsrechtliche Beurteilung des Erwerbs und der Erhéhung von Beteiligungen im Finanzsektor; erstmalig
anwendbar ab 1. April 2009

866 €20 Abs. 2 BWG

87 BGBI. II Nr. 83/2009 Verordnung der Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA) iiber die Informationen, die ein Anzeigepflichtiger, der einen
Erwerb, eine Erhohung, eine Aufgabe oder eine Herabsetzung einer qualifizierten Beteiligung an einem Kreditinstitut, an einem
Versicherungsunternehmen, an einer Wertpapierfirma oder an einem Wertpapierdienstleistungsunternehmen beabsichtigt, der FMA vorzulegen
hat (Eigentimerkontrollverordnung — EKV)

868 € 20b Abs. 3 BWG

89 Diese Verpflichtung trifft auch das Kreditinstitut sobald dieses dariiber Kenntnis erlangt (§ 20 Abs. 5 BWG)

870 Erreichen, Uberschreiten bzw. Unterschreiten der Grenzen an Stimmen oder Kapital eines Kreditinstitutes mit Sitz in einem Drittland, sofern
ein anderes Kreditinstitut diese Stimmrechte oder das Kapital direkt oder indirekt hélt, erwirbt oder abgibt.

871 vol. Koppensteiner (2005), Verbundtatbestinde, 623ff.

87285 Abs. 1 Z. 3-4a BWG

873 Erwerbsabsicht zumindest im Bereich des Antragsstellers einigermafien substantiiert, vgl. GP XXIV RV 45, 5; d.h. bereits beim Beschluss der
Leitungsorgane und nicht erst bei Aufsichtsratsbeschluss oder Hauptversammlungsbeschluss. Anders sieht die herrschende Lehre die
Verwaltungspraxis der Finanzmarktaufsicht es vor, welche unter Beschluss jene des Leitungsgremiums sowie des Aufsichtsrates auf Basis § 95
Abs. 5 Z 1 AktG bzw. § 30j Abs. 5 Z 1 GmbHG verstehen. Diesem Argument kann meines Erachtens bei Beschliissen, die der Zustimmung des
Aufsichtsrates bediirfen, gefolgt werden.

87482 7.3 BWG

875 nachtriglich wiederholte Uberschreitungen sind ausgenommen

876 8 2 Z. 12 BWG iVm 244 Abs. 1 und 2 UGB; die Konzernierung eines Tochterunternechmens ist an keine Grenze gebunden und 16st daher
unabhéngig davon eine Anzeigepflicht aus.
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3. Wenn die Aufgabe der direkt oder indirekt gehaltenen qualifizierten Beteiligung bzw. die

. . .- . . 1877
Unterschreitung der zuvor genannten Grenzen an einem Kreditinstitut beschlossen wird™"".

Generell besteht gemiB § 20 Abs. 3 BWG die Anzeigepflicht fiir Kreditinstitute, einmal jahrlich Name
und Anschrift der Aktiondre oder sonstiger Gesellschafter, welche qualifizierte Beteiligungen halten,
sowie das Ausmal, wie es sich insbesondere aus den anldsslich der jéhrlichen Hauptversammlung der
Aktiondre oder sonstigen Gesellschafter oder aus den auf Grund der §§ 91 bis 93 Borsegesetz 1989

erhaltenen Informationen ergibt, schriftlich anzuzeigen.

Indirekte Beteiligungen liegen dann vor, wenn die Tatbestinde auch durch zwischengeschaltete
Rechtstrager realisiert werden. Die Anzahl der sogenannten Tridgergesellschaften ist nicht erheblich —
sowie auch nicht verlangt wird, dass die Trigergesellschaft(en) Kreditinstitute gemiB § 1 BWG sind*”®.
Letztlich stellt sich fiir den Rechtsanwender die Frage, wie bei indirekten Beteiligungen nun die
qualifizierte Beteiligung durch Stimmen oder Kapital herbeigefiihrt werden wird. Durch den Verweis in §
2 Z 3 BWG auf § 91 Abs. la bis Abs. 2a iVm § 92, 92a Abs. 2 und 3 BorseG ist hinsichtlich der
Herbeifiihrung einer qualifizierten Beteiligung durch Stimmen zur Durchrechnung der indirekten Quote
auf die Zurechnung der Stimmen abzustellen®”. Dabei wird nicht auf jeder Ebene multipliziert, sondern
die Tragergesellschaften miissen nach borserechtlichen Grundsitzen der jeweiligen Obergesellschaft
vollsténdig, z.B. durch eine kontrollierende Beteiligung, zugerechnet werden konnen. Es wire in der Tat
verfehlt, eine Anzeigepflicht zu normieren, obwohl die Gromuttergesellschaft keinen kontrollierenden
Einfluss auf die Stimmausiibung der Trdgerunternehmung hat. Hinsichtlich der Herbeifithrung einer
indirekten qualifizierten Beteiligung am Kapital ist durchzurechnen, als das ausschlaggebende
wirtschaftliche Interesse nur Multiplikation von Beteiligungsquoten ermitteln lasst®. Ferner gelten diese
Anzeigeverpflichtungen auch fiir gemeinsam handelnde Personen, die zusammengenommen eine
qualifizierte Beteiligung erwerben oder erreichen wiirden. Die Anzeige kann dann durch alle gemeinsam,
mehrere oder jeden der gemeinsam handelnden Personen einzeln vorgenommen werden. Bei der
Beurteilung der Anzeige priift die Finanzmarktaufsicht die Zuverléssigkeit des interessierten Erwerbers
(Integritit und fachliche Eignung) und die Erfahrung jeder Person, die die Geschifte des
Kreditinstitutes infolge des beabsichtigten Erwerbes beeinflussen kann, die finanzielle Soliditit (intakte
Finanzstruktur auch in  Zukunft), die Erfiillung aufsichtsrechtlicher = Bedingungen
(Kreditinstitutsgruppen und deren Aufsicht) sowie den Verdacht auf Geldwische oder
Terrorismusfinanzierung. Die Konsequenz einer Nichtanzeige ist eine Verwaltungsstrafe (§ 99 Z 3, 4

und 5 BWG) und wird von der Finanzmarktaufsicht mit einer Geldstrafe von bis zu 30.000 Euro bestraft.

Will sich ein Kreditinstitut an einem anderen Kreditinstitut mit Sitz in einem Drittland beteiligen,

dann ist § 21 Abs. 1 Z. 2 BWG maBgeblich, demnach es fiir jedes Erreichen, Uberschreiten bzw.

8778 20 Abs. 2 BWG

878 vel. Kalss, Susanne: Indirekte Beteiligungen gem. §§ 20 ff BWG in Jabloner, Clemens/Lucius, Otto/Schramm, Alfred: Theorie und Praxis des
Wirtschaftsrechts — Festschrift fiir H. René Laurer, Wien 2009, 404

879 ebd.; umfassend auch Koppensteiner (2005), Verbundtatbestinde, 623ff.

880 yol. Koppensteiner (2005), Verbundtatbestinde, 625
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Unterschreiten der Grenzen von 10 %, 20 %, 33 % und 50% der Stimmrechte oder des Kapitals
(ungeachtet ob mittelbar oder unmittelbar) einer Bewilligung durch die FMA bedarf. Diese Norm umfasst
keine Beschrinkung der Hohe nach sondern es bestehen lediglich bestimmte Verfahrennormen
(Bewilligungsverfahren®"). Daraus ist ersichtlich, dass der Beteiligung zwischen den Kreditinstituten eine
groflere Bedeutung beigemessen wird. FEine Bewilligung wird erteilt, wenn die sinngemaf3

anzuwendenden Voraussetzungen fiir die Konzessionserteilung §§ 4-6 und 8 BWG erfiillt sind.
2.3.1.2. Beteiligungen an anderen Unternehmen

Wihrend bei Beteiligungen an Kreditinstituten keine Groflenbeschrankungen vorliegen, ist die
Beteiligung von Kreditinstituten an anderen Unternehmen durch § 29 BWG beschrinkt™. Dies
aufgrund der Uberlegung, dass es der Stabilitit einer Finanzinstitution abtriglich ist,
Unternehmensbeteiligungen in einem grofen Umfang, die nicht dem Kerngeschéft zuzurechnen sind,
einzugehen. Zusitzlich des dem Finanzierungsgeschéft inhérenten Risikos eines teilweisen oder
vollstdndigen Ausfalls der vertraglich vereinbarten Zahlungen kommt es zu einem Eigentlimerrisiko,
wodurch der moralischen Haftung fiir Verluste aus branchenfremden Unternehmensentscheidungen Tiir

und Tor gedftnet wiirde.

Gemaél § 29 Abs. 1 BWG darf ein Kreditinstitut an anderen Unternehmen, die weder eines oder mehrere
der in § 1 Abs. 1 oder 2 BWG genannten Geschifte gewerbsméfig betreiben, noch Unternehmen sind
deren Tatigkeit in direkter Verldngerung zu der Banktitigkeit steht oder eine Hilfstétigkeit in Bezug auf
diese darstellt, noch Unternehmen der Vertragsversicherung oder Riickversicherungsunternehmen sind,
keine qualifizierte Beteiligung — d.h. direkt oder indirekt mit mindestens 10 Prozent des Kapitals oder der
Stimmrechte oder die Moglichkeit der Wahrnehmung eines maligeblichen Einflusses auf die
Geschiéftsfiihrung — erwerben, deren Buchwert 15 Prozent ihrer anrechenbaren Eigenmittel

uberschreitet.

Die Summe aller Anteile an den zu Buchwerten bewerteten Nichtfinanzunternehmen darf 60 % der
anrechenbaren Eigenmittel cines Kreditinstitutes nicht iiberscheiten. Im Umkehrschluss kénnen somit
aber qualifizierte Beteiligungen an ausgegliederten Unternehmen der Bank, die in irgendeiner Wiese der
Banktitigkeit dienen, oder Beteiligungen an Versicherungsunternehmen oder
Riickversicherungsunternehmen sowie an Kredit- und Finanzinstituten, fiir welche die Abzugspflichten

gem. § 23 Abs. 13 Z 3 BWG™ gelten, eingegangen werden®*.

Ferner sind (unbeschréinkte) Beteiligungen an Nichtfinanzunternehmen mdglich, wenn die Beteiligung nur

einer voriibergehenden finanziellen Stlitzungsaktion zur Sanierung oder Rettung des Unternehmens oder

8! die Bewilligung wird versagt, wenn den Interessen einer soliden und umsichtigen Fithrung des Kreditinstitutes nicht geniigt wird und
Tatsachen vorliegen, aus denen sich Zweifel an der personlichen Zuverldssigkeit dieser Personen ergeben und die Aufsicht an Threr
Aufsichtspflicht gehindert wird.

82 Umsetzung Art 12 der RL 89/646/EWG (2. RL des Rats vom 15. Dezember 1989)

83 Mittelbare und unmittelbare gehaltene Anteilsrechte, nachrangige Forderungen, Partizipationskapital, Erginzungskapital oder sonstige
Kapitalformen die das Kreditinstitut in anderen Kreditinstituten oder in Finanzinstituten besitzt, an deren Kapital es mittelbar oder unmittelbar
mehr als 10 vH beteiligt ist.

84 val. Laurer/Borns/Strobl/Schiitz M./Schiitz O. (2008), § 29

161



wenn eine Platzierungsverpflichtung fiir Wertpapiere eingegangen wurde oder die Beteiligung im eigenen
Namen jedoch fiir fremde Rechnung gehalten wird und wenn die Beteiligung dem Handelsbestand und
nicht dem dauernden Geschéftsbetrieb dient. Beteiligungen an Personengesellschaften sind, obwohl sie
nicht in § 29 Abs. 1 BWG aufgezihlt sind, mit dem Normzweck, nicht unkalkulierbares und

institutsinadiquates Risiko einzugehen, unvereinbar®®.
2.3.2. Versicherungsaufsichtsgesetz

Das Versicherungsaufsichtsgesetz erlaubt aufler der Vertragsversicherung den Betrieb nur solcher

Geschifte, die mit dieser in unmittelbarem Zusammenhang stehen®®®

(Verbot versicherungsfremder
Geschiifte)*'. Dieses Verbot wurde mit Umsetzung des EU-Rechts aufgenommen und hat den Zweck, die
Gefahrdung der finanziellen Leistungsfahigkeit der Versicherungsunternehmen im Interesse der
Versicherten zu verhindern. Das heifit zwar nicht, dass Versicherungsgeschéfte risikolos sind, doch ist
dieses Risiko im Sinne des iiberhaupt moglichen Angebots von Versicherungsleistungen im Sinne der

Versicherten kalkuliert. Der Betrieb eines Geschiftes verlangt das Merkmal der PlanmaBigkeit™.

Durch die rechtspolitische Motivation des Gesetzgebers Versicherungsunternehmen im Betrieb
versicherungsfremder Geschifte zu beschréinken, ist auch eine Beteiligung an einem Unternehmen,
welches versicherungsfremde Geschifte betreibt durch die Verbotsnorm des § 3 Abs. 3 VAG umfasst™.
Eine weitere Differenzierung ist dahingehend vorzunehmen ob ein Geschédft unmittelbar mit der
Vertragsversicherung in Zusammenhang steht oder, ob ein Geschift zwar nicht notwendigerweise,

aber einen hinreichend qualifizierten Zusammenhang mit dem Versicherungsgeschéft, aufweist.

Zu ersterem zdhlen u.a. Bankgeschifte zur Kapitalanlage (Bedeckung der versicherungstechnischen
Riickstellungen) und alle sonstigen in einem Betrieb notwendigen Geschifte zur Sicherstellung des
operativen Betriebes (materielle und personelle Ausstattung). Zu zweiterer Gruppe zédhlen neben den
bereits in § 3 Abs. 3 VAG aufgezihlten Geschiften, wie beispielsweise die Vermittlung von
Investmentfondsanteilen, alle Geschéfte, die im rationellen Einsatz der vom Versicherungsunternehmen
geschaffenen personellen und materiellen Kapazitidten, worunter beispielsweise der Aufbau eines
Versicherungsvertriebes durch Angestellte, Vermittlung oder die Vermietung von Liegenschaften zur
besseren Auslastung subsummierbar sind. Allen gemeinsam muss sein, dass diese nicht Selbstzweck sind,

sondern dem Geschiftsbereich zum Betrieb des Versicherungsgeschiftes zuordenbar sind®”.

Wie das Bankwesengesetz enthdlt auch das Versicherungsaufsichtsgesetz Bestimmungen zur

»~Eigentiimerkontrolle® - hier Aktiondrskontrolle®' genannt. Diese sollen verhindern, dass Personen

885 val. Koppensteiner (2005), Verbundtatbestinde, 623ff.

8% Dies konnen insbesondere die Vermittlung von Bausparvertriigen, von Leasingvertrigen, von Investmentfondsanteilen und die Erbringung von
Dienstleistungen im Bereich der automatischen Datenverarbeitung sowie der Vertrieb von Kreditkarten sein. vgl. § 3 Abs. 3 VAG

87 Art 8 Abs. 1 lit. b der Richtlinie 73/239/EWG; Art 6 Abs. 1 lit. b der Richtlinie 2002/83/EG. Der Terminus des ,versicherungsfremden
Geschifts" versteht sich als Gegensatz zum Terminus des "Versicherungsgeschifts und mit diesem in unmittelbarem Zusammenhang stehende
Geschifte".

888 vol. Braumiiller, Peter: Versicherungsaufsichtsrecht. Internationale Standards, europiische Richtlinien und dsterreichisches Recht, Wien, New
York, 1999, 127ff., vgl. auch Baran, Peter: Versicherungsaufsichtsrecht, Wien 2008, 31

89 vol. Baran, Peter: Ein Streifzug durch aktuelle Problemzonen der Versicherungsaufsicht, VR 2008 H4, 13ff.

80 vol. Baran (2008), 13ff.

¥1 Richtlinie 2007/44/EG ABI L 247 vom 21. September 2007
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aufgrund einer qualifzierten Beteiligung®” an einem Versicherungsunternehmen negativen Einfluss zum

Schaden des Versicherungsunternehmens ausiiben und die Interessen der Versicherten gefahrden.™”
2.3.2.1. Beteiligungen an Versicherungsunternehmen

Das Versicherungsaufsichtsgesetz findet, wie bereits dargestellt, im Grunde auf alle Unternehmen
Anwendung, die aufgrund des Versicherungsaufsichtsgesetzes den Betrieb der Vertragsversicherung zum
Gegenstand haben und ihren Sitz in Osterreich haben. Grundsitzlich hat jeder interessierte Erwerber®”,
der allein oder gemeinsam mit anderen Personen an einem inlédndischen Versicherungsunternehmen
unmittelbar oder mittelbar eine Beteiligung erwerben will, die dazu fiihrt, dass er mindestens 10 % des
Grundkapitals oder der Stimmrechte hilt oder auf sonstige Weise malBgeblichen Einfluss auf die
Geschiftsfiihrung nehmen kann oder der eine solche Beteiligung bereits besitzt und diese mittelbar oder
unmittelbar {iber die Grenze von 20 %, 30 % oder 50 % des Grundkapitals oder der Stimmrechte
ausweitet oder auf eine Weise erhoht, dass das Versicherungsunternehmen ihr Tochterunternehmen im
Sinn des § 244 UGB wird, dies bei der FMA anzuzeigen. Ein Unterschreiten der Grenzen von 20 %, 30
% oder 50 % ist ebenfalls anzeigepflichtig. Ein maligeblicher Einfluss wird auch ohne das Halten einer

qualifizierten Beteiligung bei wirtschaftlichen Abhéngigkeitsverhédltnissen vorliegen.

Aus Gesagtem folgt fiir die FMA lediglich eine Untersagungsmdglichkeit. Untersagen wird sie derartige
Transaktionen, in denen der interessierte Erwerber nicht dem Anspruch einer soliden und umsichtigen
Fithrung des Versicherungsunternehmens geniige trigt. Bei bestehender Gefahr, dass die Aktiondre mit
anzeigepflichtigen Beteiligungen einen Einfluss zum Schaden einer soliden und umsichtigen Fithrung des
Versicherungsunternehmens ausiiben werden, hat die FMA alle erforderlichen MaBnahmen zur

Beseitigung der Gefahr zu treffen, worunter insbesondere § 106 VAG™ zu verstehen ist.

Demnach kann die FMA gerichtlich das Ruhen der Stimmrechte der betroffenen Personen beantragen®”.
Wie auch im Bankwesengesetz ist der Anteil am Kapital oder an den Stimmrechten maBgeblich®”’. Fiir die
Zurechnung der Stimmen ist wie im BWG auf § 92 BorseG zuriickzugreifen. Die mittelbare Beteiligung
muss es dem mittelbar Beteiligten erlauben, das Stimmverhalten des unmittelbar Beteiligten zu steuern®®.

Hinsichtlich der Kapitalquote ist bei mittelbaren Beteiligungen die durchgerechnete Quote maBgeblich®”.

2.3.2.2. Beteiligungen an anderen Unternehmen

2 Der Terminus ,,qualifizierte Beteiligung® existiert nicht im VAG; doch wird in der Literatur eine qualifizierte Beteiligung bei 10 % am Kapital
oder der Stimmrechte bezeichnet. vgl. Winter, Geritt: Versicherungsaufsichtsrecht — Kritische Betrachtungen, Karlsruhe 2007, 259 und Baran
(2008), 13ff.

93 vol. Winter (2008), 238

848 11b VAG

85§ 106. (1) Zur Abwendung einer Gefahr fiir die Belange der Versicherten, insbesondere fiir die Erfiillbarkeit der Verpflichtungen aus den
Versicherungsvertrdgen, kann die FMA befristete Malnahmen durch Bescheid ergreifen, die spétestens 18 Monate nach Wirksamkeitsbeginn
aufler Kraft treten. Hiezu kann die FMA insbesondere den Mitgliedern des Vorstands oder des Verwaltungsrats, den geschiftsfithrenden
Direktoren oder den Geschiftsleitern der Zweigniederlassung eines auslédndischen Versicherungsunternehmens die Geschiftsfithrung ganz oder
teilweise untersagen, einen Regierungskommissér bestellen, die Fortfithrung des Geschiftsbetriebes ganz oder teilweise untersagen.

86 ¢ 11b Abs. 5 VAG

87 wie erwihnt, ist die unbefriedigende Situation zu betonen, dass auch stimmrechtslose Vorzugsaktien dadurch Beriicksichtigung finden, dass
eine einen Schwellenwert iibersteigende Kapitalbeteiligung trotz mangelndem Stimmrechts maBgeblich sein wiirde. Auch hier wire der
Zuriickgriff auf den Art 9 Abs. 1 der Richtlinie 2004/109/EG (Transparenz-Richtlinie) sinnvoll, der die MaBgeblichkeit der Stimmrechte betont.
8% vol. Baran (2008), 13ff.

89 vol. Koppensteiner (2005), Verbundtatbestinde, 630
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Den Tatbestand eines Beteiligungserwerbes bzw. einer BeteiligungsverduBBerung durch ein
Versicherungsunternehmen  behandelt § 76  Abs. 1 VAG. Anzeigepflichtig ist ein
Versicherungsunternehmen an die FMA, wenn der Erwerb bzw. die Verduflerung unmittelbar oder
mittelbar 50 % des Grund- oder Stammbkapitals an dieser Gesellschaft betrifft, wenn der Kaufpreis 10 %
der Eigenmittel des Versicherungsunternehmens tibersteigt oder wenn durch den Erwerb verbundene

Unternehmen im Sinne von § 228 Abs. 3 UGB geschaffen oder abgeschafft werden.

Anzeigepflichtig ist ferner jeder Erwerb und jede VerduBerung zusitzlicher Anteile. Bei der Berechnung
des Anteils am Grund- oder Stammkapital sind die Anteile von verbundenen Unternechmen®”
zusammenzuzédhlen. Verbundene Unternehmen im Sinne des § 228 Abs. 3 UGB, sind Unternehmen die
nach den Vorschriften iiber die vollstindige Zusammenfassung der Jahresabschliisse verbundener
Unternehmen in den Konzernabschluss eines Mutterunternehmens geméf § 244 UGB einzubeziehen sind.
Besitzen demnach AV-AG und die CV-AG, welche mit BV-AG gemil § 228 Abs. 3 iVm § 244 UGB
verbunden sind, je 30 % des Stammbkapitals an der Vermittlungs-GmbH, dann wird aufgrund der Addition
der Anteile, die Anzeigepflicht geméll § 76 Abs. 1 Z. 1. VAG greifend. Ist jedoch die BV-AG an der
Vermittlungs-GmbH lediglich {iber die CV-AG, welche Anteile in Hhe von 30 % des Stammkapitals an
der Vermittlungs-GmbH hélt, beteiligt gilt die kapitalmdBige Durchrechnung, wonach das
Beteiligungsverhiltnis der BV-AG an der CV-AG zumindest 70 % zu betragen hat um

tatbestandserfiillend zu sein.

Auch in diesem Fall kommt der FMA lediglich eine Untersagungs- bzw. Beschrinkungsmaoglichkeit
zu, welche Sie nach MafBigabe des § 4a Abs. 1 Z. 2 VAG wahrnehmen wird. Werden Anteile und
Beteiligungen erworben, die nicht Kapitalgesellschaften bzw. Personengesellschaften mit personlicher
Haftung sind, dann wird bereits eine Anzeigepflicht ausgelost, wenn der Kaufpreis 1 % der Eigenmittel
des Versicherungsunternehmens umfasst. Unter diese Kategorie fallen Beteiligungen an

Genossenschaften oder Vereinen.
2.3.3. Genossenschaftsrechtliche Bestimmungen

GemiB § 1 Abs. 2 GenG diirfen Beteiligungen als Mittel zur Forderung des Erwerbes oder der Wirtschaft
ihrer Mitglieder durch die Genossenschaft lediglich an juristischen Personen des Unternehmens-,
Genossenschafts- und  Vereinrechts sowie an  unternehmerisch  tdtigen  eingetragenen
Personengesellschaften eingegangen werden, wenn diese Beteiligung der Erfiilllung des
satzungsmifligen Zweckes der Genossenschaft und nicht iiberwiegend der Erzielung von
Ertrignissen der Einlage dient. D.h., dass Beteiligungen der Genossenschaft an anderen Unternehmen
unzuldssig sind, wenn sie keinen wirtschaftlichen Zusammenhang mit dem Geschéftsbetrieb aufweisen
und nicht dem genossenschaftlichen Forderungszweck dienen, wie es auch der OGH am 2. Februar 1984

entschied”'. Ferner ergibt sich aus der Rechtsstelle, dass unternehmerische Beteiligungen, die zu anderen
g gung

% im Sinne des § 228 Abs. 3 UGB
%1 6 OB 19/83 SZ 57/28 vom 2. Februar 1984
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Zwecken erworben sind als jenen zur satzungsgemiBen Forderung, wie beispielsweise hilfs- oder

nebengeschiftliche Zwecke, als mit § 1 Abs. 2 GenG unvereinbar gelten.

Als problematisch gelten, aus dem Erfordernis Beteiligung lediglich einzugehen wenn sie der Erfiillung
des satzungemédBen Zweckes der Genossenschaft dienen, die Beteiligungen, beispielsweise an
Industrieunternehmungen oder Beteiligungen an Medien- und Fremdenverkehrsunternehmen, da diese im
Grunde wenig mit dem eigentlichen bankgeschéftlichen Betrieb zu tun haben. Einzig die Argumentation,
dass diese Kapitalanlagen Ausschiittungen vornehmen, welche zur Finanzierung der Forderagenden
herangezogen werden konnten, scheint schliissig, jedoch unter der ratio legis des § 1 Abs. 2 GenG

. 902
iiberspannend ™.

Aus dem Gesetz ableitend ist jedoch die Beschrankung auf die Beteiligung, wodurch der Anteilserwerb,
welcher nicht mit einer Beteiligung gleichzusetzen ist, durch die Beschrankung nicht betroffen ist. Als
Beteiligung im Sinne des Genossenschaftsgesetzes gilt die (unternehmerische) Beteiligung im Sinne des
UGB. Als Beteiligung gelten (im Zweifel) Anteile an Kapitalgesellschaften von wenigstens 20 % des
Nennkapitals bzw. wird eine Beteiligung als Anteile an anderen Unternehmen definiert, die bestimmt
sind, dem eigenen Geschiftsbetrieb durch eine dauernde Verbindung zu diesem Unternehmen zu
dienen’”, wobei die dauernde Verbindung auch durch Syndikatsvereinbarungen erreicht werden kann.
Demnach sind der ,,schlichte* Anteilserwerb (unter 20 %) oder der Anteilserwerb in den Féllen des § 29
Abs. 3 BWG oder unternehmerische Beteiligungen, die zu anderen Zwecken als jenen zur Férderung der
Mitglieder, insbesondere fiir hilfs- oder nebengeschiiftliche Zwecke, mit § 1 Abs. 2 GenG unter

folgender Einschrinkung vereinbar:

Der schlichte Anteilserwerb und die unternehmerische Beteiligung zu hilfs- oder nebengeschéftlichen
Zwecken darf nicht dazu dienen lediglich an die Mitglieder ausschiittbare Ertrdgnisse zu erwirtschaften
(Dividendengenossenschaft), sondern sie muss beispielsweise der Forderkapitalbildung oder der
Kapitalanlage zur Forderung der Mitgliederleistungen dienen’™. Zweckentsprechend scheint
diesbeziiglich der Aufbau von Reserven fiir spétere Investitionen oder die Schaffung eines Risikopolsters,
um Schwankungen am Kapitalmarkt auszugleichen. Dass eine Beteiligung iiberhaupt eingegangen werden
darf, bedingt die Aufnahme der Beteiligungsklausel in den Genossenschaftsvertrag gemél § 5a Abs. 1 Z.

2 GenG. Dementsprechend ist der ,,schlichte” Anteilserwerb auch ohne Beteiligungsklausel moglich.

Jud argumentiert auf Basis der Erldauterung zur Regierungsvorlage BlgNR 13. GP 51Sp. zu Recht, dass es
intendiert war, dass das Firmenbuchgericht die Beteiligung auf ihre Vereinbarkeit mit dem Forderzweck
zu untersuchen verpflichtet ist. Dellinger zustimmend, geht diese Vorgehensweise jedoch an den
praktischen Anspriichen vorbei, da dadurch jede konkrete Beteiligung in den Genossenschaftsvertrag

aufgenommen werden miisste, um sie einer Uberpriifungsmoglichkeit des Firmenbuchgerichts

%2 yol. Dellinger (2001), 5ff.
903 $228 Abs. 1 S.1 und 3UGB
04 vgl. Dellinger (2001), 25ff. sowie auch Beuthien, Volker: Genossenschaftsrecht: woher — wohin?, 1989, 126
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zuzufilhren. ME ist daher aus Praktikabilitétsgriinden und um keinen (weiteren) organisatorischen
Nachteil zur kapitalistisch ausgeprigten Aktiengesellschaften zu begriinden, eine Priifungspflicht des

Firmenbuchgerichtes hinsichtlich der Erfiillung des Forderzweckes nicht notwendig.
2.3.4. Ubernahmerechtliche Bestimmungen

Ist das Zielunternehmen im Konzernierungsprozess ein bdorsenotiertes Unternehmen, muss der

Konzernstratege die potentiellen Auswirkungen aufgrund tibernahmerechtlicher Bestimmungen bewerten.

Das aus der Umsetzung der Richtlinie 2004/25/EG vom 21. April 2004 resultierende Ubernahmegesetz
zielt grundsitzlich auf die Erhdhung der Rechtssicherheit und der Transparenz bei Ubernahmeprozessen
im Interesse aller Beteiligten ab und hat als impliziertes Ziel den Schutz der Minderheitsaktiondre vor
Augen.”” DemgemiB sieht die Richtlinie vor, dass, wenn natiirliche oder juristische Personen
Beteiligungspapiere, die von einer Aktiengesellschaft mit Sitz im Inland ausgegeben wurden und an einer
Osterreichischen Borse zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, erwerben, die ihnen die
Kontrolle {iber die Zielgesellschaft durch  Stimmrechtsausiibung verschaffen, sie den
Minderheitsaktioniren ein Angebot zur Ubernahme ihrer Aktien zu einem angemessenen Preis zu
unterbreiten haben. Obwohl Doralt das Ubernahmegesetz als Instrument des Konzerneingangschutzes®”
sieht, ist dem entgegenzuhalten, dass das Ubernahmegesetz nicht auf die Verhinderung von Transaktionen
abzielt, sondern vielmehr ein transparentes Verfahren zum Schutz der Aktiondre ermdglichen soll.
Wihrend das Borsegesetz zeitlich nicht beschrénkt ist, demnach Mitteilungspflichten {iber die gesamte
Periode einer Borsennotierung eingehalten werden, wird das Ubernahmegesetz erst ab Bekanntmachung
der Ubernahmeabsicht bzw. entsprechender Uberlegungen bis zum Ende der Annahmepflicht schlagend.
Jedoch gehen die Bestimmungen des Ubernahmegesetzes hinsichtlich der Offenlegung weiter, da die
Offenlegung sédmtlicher Transaktionen in Beteiligungspapieren der Zielgesellschaft verpflichtend ist und
keine Einschrinkung wie im Borsegesetz auf Aktien und gleichgestellte Derivaten normiert wird. Unter
Beteiligungspapieren versteht der Osterreichische Gesetzgeber borsenotierte Aktien und sonstige
iibertragbare Wertpapiere, die mit einer Gewinnbeteiligung oder einer Abwicklungsbeteiligung verbunden
sind sowie libertragbare Wertpapiere, die zum Erwerb solcher Wertpapiere berechtigen, wenn diese von
der Zielgesellschaft oder einem mit ihr verbundenen Unternehmen im Sinn des § 288 Abs. 3 UBG
ausgegeben wurden. Somit sind nicht nur borsenotierte Stamm- und Vorzugsaktien, sondern auch alle
anderen Arten von iibertragbaren und borsenotierten Gewinn- und Substanzpapieren, wie
beispielsweise Partizipationsscheine, Genussscheine, Gewinnschuldverschreibungen zu Aktien,
Wandelschuldverschreibungen und Optionsschuldverschreibungen®”’ durch den Beteiligungsbegriff

umfasst™®

. Das Ubernahmegesetz erfasst jedoch auch nicht borsennotierte iibertragbare Wertpapiere
sofern diese Wertpapiere zum Erwerb borsenotierter Aktien oder sonstiger iibertragbarer borsenotierter

Wertpapiere der Zielgesellschaft berechtigen. Nicht erfasst sind jedoch von Dritten begebene Optionen.

%05 8 3 Abs. la UbG - Die Inhaber von Beteiligungspapieren miissen geschiitzt werden, wenn die Kontrolle iiber eine Gesellschaft erlangt wird.

vgl. Schmidsberger in Pernsteiner/Mittermair (2002), 676
%7 Ubernahmekommission: GZ 2007/3/1-35
98 yol. ErlautRV 1276 BIgNR XX. GP 37 Nr. 53

906
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Erwirbt ein Bieter mittelbar oder unmittelbar oder gemeinsam mit anderen Rechtstrigern eine
kontrollierende Beteiligung, welche abgehend vom urspriinglich abstrakten Kontrollbegriff mit nunmehr
30 % der stéindig stimmberechtigten Aktien ausdriicklich definiert wurde, dann hat dieser diese Tatsache
unverziiglich der Ubernahmekommission mitzuteilen sowie innerhalb von 20 Borsetagen ab Erlangen der
Kontrolle ein sogenanntes Pflichtangebot, mindestens zu einem gesetzlich geregelten Preis®” zu legen®”.

Gemeinsam vorgehende Rechtstriger sind jene natiirlichen oder juristischen Personen, die zur

1 912

Kontrollerlangung bzw. -ausiibung’'' mittels Koordination der Stimmrechte oder mittels Absprache
zusammenarbeiten oder die mit der Zielgesellschaft ein Ubernahmeangebot zu verhindern suchen. An das
gemeinsame Vorgehen wird neben der Zusammenrechnung der Beteiligung zur Beantwortung der Frage,
ob die Kontrollschwelle tiberschritten wurde und (von wem) ein Pflichtangebot zu legen ist auch die

Anwendung der Bestimmungen iiber den Mindestpreis fiir Vor- und Parallelerwerbe’"’

als Rechtsfolge
gekniipft. Im Grunde erfolgt das gemeinsame Vorgehen iiber den Abschluss eines Syndikatsvertrages,
jedoch konnen auch informelle Absprachen iiber die Stimmrechtsausiibung mafigeblich sein. Zu bedenken
ist, dass nicht jede Absprache zwischen Aktiondren iiber die Ausiibung der Stimmrechte in der
Hauptversammlung gemeinsames Vorgehen begriindet, da die Absprache eindeutig auf die Ausiibung der
Kontrolle zielen muss. So ergibt sich aus den Materialien, dass die Koordination des Stimmverhaltens in
Bezug auf eine zukiinftige Kapitalerhohgung kein gemeinsames Vorgehen begriindet, jedoch eine
Absprache des Stimmverhaltens auf die Bestellung des Aufsichtsrates sehr wohl dann, wenn eine
nachhaltige Einflussnahme auf die Geschicke der Gesellschaft intendiert ist. Die durch das gemeinsame
vorgehen Adressierten sind ferner nur jene gemeinsam vorgehende Rechtstriger, die an der
Kontrollerlangung mitgewirkt und das Stimmrecht nicht lediglich auf Basis einer Weisung eines dieser
Rechtstrager ausiiben, was dem Umstand Rechnung trégt, dass beispielsweise nicht alle Syndikatspartner
an der Anderung der Kontrollstrukturen mitwirken (wollen) und eine Verpflichtung dieser iiberschieBend

914

wirken wiirde” . Die Vermutung des gemeinsamen Vorgehens ist widerlegbar, wenn die Absprache nicht

auf die Beherrschung zielt’

. Gemeinsam vorgehende Rechtstriger, welche mittels Absprache mit der
Zielgesellschaft ein Ubernahmeangebot zu verhindern streben, werden in der betriebswirtschaftlichen

Literatur als white knights bezeichnet.

Ferner wurde in § 22a UbG eine ausdriickliche Regelung fiir eine Gruppe gemeinsam vorgehender
Rechtstriger gefunden. Darin wurde normiert, dass eine Angebotspflicht ebenfalls ausgelost wird, wenn
1. eine Gruppe gemeinsam vorgehender Rechtstriger begriindet wird, die zusammen eine kontrollierende

Beteiligung erlangen; 2. eine Gruppe gemeinsam vorgehender Rechtstriger aufgelost’® wird und dadurch

99 826 UbG

910 & 22 UbG, Ausnahmen von der Angebotspflicht § 24 UbG

I dauerhafte Kontrollausibung muss der Zweck des gemeinsamen Vorgehens sein; bloBe kurzfristige Abstimmung ist nicht tatbestandsmaBig.
vgl. 1334 BIgNR 22. GP, 5

%12 Syndikatsvertrag; auch miindlich/konkludent; vgl. 1334 BIgNR 22. GP, 5

913816 Abs. 1 und § 26 Abs. 1 UbG

1% vol. Winner, Martin: Das Pflichtangebot nach neuem Ubernahmerecht, OJZ 2006/42
915 gl 1334 BIgNR 22. GP, 5; in Deutschland OLG Frankfurt, ZIP 2004, 1309 sowie OLG Miinchen, ZIP 2005, 856

916 Where the Panel has ruled that a group of persons is acting in concert, it will be necessary for clear evidence to be presented to the panel
before it can be accepted that the position no longer obtains®“. Note 1 zur Defintion des acting in concert im City code on Takeovers and Mergers
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ein Rechtstriager allein oder eine andere Gruppe von Rechtstrigern eine kontrollierende Beteiligung
erlangt; 3. durch die Anderung der Zusammensetzung einer Gruppe gemeinsam vorgehender Rechtstriger
oder der Absprache zwischen diesen Rechtstragern die Willensbildung in einer Gruppe von einem
anderen Rechtstrager oder einer anderen Gruppe von Rechtstrigern beherrscht werden kann und die
Gruppe insgesamt eine kontrollierende Beteiligung hilt. Punkt drei umfasst nach den erlduternden
Bemerkungen’'” Verschiebungen innerhalb der Gruppe und auch neu hinzutretende und ausscheidende
Gruppenmitglieder’'®. Wesentlich ist, dass nicht jede Anderung der vertraglichen Grundlagen der Gruppe
eine Angebotspflicht auslésen muss. Es ist vielmehr erforderlich, dass durch die Anderung der
Willensbildung in der Gruppe von einem anderen Rechtstriger oder einer anderen Gruppe von
Rechtstriger eine Beherrschung vorliegt, was eben eine materielle Untersuchung’® der Kontrollstrukturen
bedarf’.

In der Planung sollte jedoch Beriicksichtigung finden, dass ein Pflichtangebot gemiB § 24 UbG
unterbleiben kann, wenn die Beteiligung keinen beherrschenden Einfluss an dieser vermitteln kann
oder wenn der Rechtstriiger, der beherrschenden Einfluss bei wirtschaftlicher Betrachtungsweise letztlich
ausiiben kann, nicht wechselt. Konkret liegt dies vor, wenn ein anderer Aktiondr mit den mit ihm
gemeinsam vorgehenden Rechtstriagern iiber zumindest gleich viele Stimmrechte an der Zielgesellschaft
wie der Bieter verfiigt. Ferner wenn die Aktien aufgrund der iiblichen Anwesenheit der anderen Aktionédre
in der Hauptversammlung der Zielgesellschaft nicht die Mehrheit der Stimmrechte vermitteln und wenn
die Ausiibung der Stimmrechte aufgrund eines satzungsmiBigen Hochststimmrechtes”™' auf hochstens
30 % der stimmberechtigten Aktien beschrénkt ist. Festzuhalten ist auch hier, dass es auf den Wechsel des
kontrollierend Beteiligten ankommt. Diese Uberlegung verfolgend hat der Gesetzgeber zurecht erkannt,
dass Einbringungen eines kontrollierenden Anteils in eine Konzerngesellschaft lediglich die Rechtshiille
beeinflussen, jedoch der kontrollierend Beteiligte noch immer derselbe ist, wodurch ein Kontrollwechsel,

der ein Pflichtangebot auslosen konnte, nicht stattfindet.

Bei Stimmrechten unter der Kontrollschwelle von 30 % der Stimmrechte besagt eine safe-harbour-Regel,
dass, wenn die Schwelle von 26 % der Stimmrechte Uiberschritten wird, diese Tatsache zwar auch der
Ubernahmekommission zu melden ist, die diesen Wert {iberschreitenden Stimmrechte jedoch ruhen und

2. Dem erwerbenden Aktionir steht es jedoch frei der

keine weiteren Konsequenzen zur Folge haben
Ubernahmekommission darzulegen, dass die Rechtsfolgen des Ruhens nicht einzutreten haben, da ein
anderer Aktiondr zusammen mit den mit ihm gemeinsam vorgehenden Rechtstrigern iiber zumindest
gleich viele Stimmrechte an der Zielgesellschaft wie er selbst verfligt, oder wenn die Ausiibung der

Stimmrechte aufgrund eines satzungsmifBigen Hochststimmrechtes auf hochstens 26 % beschréankt ist

°17 1334 BIgNR 22. GP, 13

8 vol. Kalss, Susanne/Oppitz, Martin/Zollner, Johannes: Kapitalmarktrecht, Wien 2005, 247

% die Ansicht der Ubernahmekommission ist diesbeziiglich, dass Anteilsverschiebungen innerhalb von Einstimmigkeitssyndikaten grundsitzlich
zu keinem Kontrollwechsel fiihren, da die Willensbildung dadurch nicht beeinfluss wird; dies gilt dann nicht, wenn durch die Ubertragung eine
derart starke Beteiligungsasymmetrie innerhalb der Gruppe herbeigefiihrt wird, dass eine Weiterfiihrung alter Einstimmigkeitsregeln nicht den
Erfahrungen des Wirtschaftslebens entsprechen wiirde (GZ 2003/1/4-63).

920 yol. Winner (2006), Punkt F

21 § 12 Abs. 2 AktG

922 8 26a UbG

168



oder wenn der Rechtstrager, der die Stimmrechte aus der gesicherten Sperrminoritit (26 %) letztlich

ausiiben kann, nicht wechselt.

Hinsichtlich der mittelbaren kontrollierenden Beteiligung unternimmt das Gesetz eine Unterscheidung
zwischen einer borsenotierten Aktiengesellschaft als Zwischengesellschaft oder einer nicht
borsennotierten  Gesellschaft als Zwischengesellschaft’”. Wenn die Zwischengesellschaft eine
borsenotierte Aktiengesellschaft ist, dann hat an dieser eine unmittelbare Beteiligung zu bestehen, die

924 .
. Aus diesem

Stimmrechte in Hohe von mehr als 30 % der stéindig stimmberechtigten Aktien vermittelt
Tatbestand wird ersichtlich, dass eine Durchrechnung, wie sie im UGB zum Zwecke der
Konzernrechnungslegung mafBigeblich ist, unterbleibt. Ist die Zwischengesellschaft keine borsenotierte
Gesellschaft, miissen es Anteilsrechte oder sonstige Rechte ermdglichen, einen beherrschenden
Einfluss auf diesen Rechtstriger auszuiiben. Dieser Tatbestand orientiert sich am alten, abstrakten
Kontrollbegriff und definiert diesen mit beherrschendem Einfluss.

925 .
wurde auch die

Auf Basis des Bescheides der Ubernahmekommission in der Sache Bohler-Uddeholm
Thematik des passiven Kontrollerwerbes beriicksichtigt. Demnach 16st die passive Kontrollerlangung
kein Pflichtangebot aus, jedoch diirfen die liber 26 % hinausgehenden Stimmrechte nicht ausgeiibt
werden”. Passive Kontrollerlangung liegt gemiB § 22b UbG vor, wenn ohne zeitnahe Handlung, wie
insbesondere durch einen Anteilserwerb, eine kontrollierende Beteiligung erreicht wird und wenn bei

Erwerb der Anteile nicht mit einer Kontrollerlangung gerechnet werden musste.

Im Gegensatz zu den borserechtlichen Bestimmungen sind Anteile aus eigenen Aktien fiir die Berechnung

7 _D.h. da diese eigenen Anteile der

der tibernahmerechtlichen Kontrollschwelle nicht zu berticksichtigen
Zielgesellschaft ruhen, ist die Gesamtzahl der Stimmrechte um diese Anteile zu reduzieren.
Korrespondierend mit dem Borsegesetz ist jedoch das Aufleben von Stimmrechten bei stimmrechtslosen
Vorzugsaktien fiir eine aktive und passive Erfiillung der Schwellen nicht maBgeblich. D.h. eine aktive und
passive Kontrollerlangung kann durch das kurzfristige Aufleben des Stimmrechtes bei wiederholter

Nichtleistung der Vorzugsdividende nicht erzeugt werden.

In der Planung der erwarteten Kosten aus der Konzernierung durch den bestimmungsrelevanten
Anteilserwerb eines borsenotierten Zielunternehmens muss berlicksichtigt werden, dass ein
Tauschangebot in Aktien nur neben einem Barangebot geboten werden darf und der Mindestpreis dem
hoheren Preis von a) der hochsten Gegenleistung, die der Bieter oder ein Rechtstriger, der mit diesem

gemeinsam vorgegangen ist, in den letzten 12 Monaten bezahlt hat oder zu zahlen sich verpflichtet hat

923

vgl. 1334 BIgNR 22. GP, 13. Die Erlduterungen halten iiberdies fest, dass sich in beiden Féllen der mittelbaren kontrollierenden Beteiligung
aus dem Wortlaut ergebe, dass die Anteile nicht unmittelbar an der Zwischengesellschaft gehalten werden miissen; es geniige daher etwa auch der
Erwerb von Anteilen an einer Gromutter.

924822 Abs. 3 Z. 1 UbG

925 Bescheid GZ 2004/1/9 — 112; www.take-over.at; Die BU Industricholding GmbH (BUI) erreichte im Jinner 2002 eine Beteiligung an der
Bohler-Uddeholm Aktiengesellschaft (Bohler-Uddeholm) in Hohe von 25,65 Prozent des Grundkapitals und durch den Ausstieg des 25-Prozent-
Aktionirs OIAG aus dem Investment im November 2003 - und damit ohne zeitnahes aktives Verhalten — erlangte sie maBigeblichen Einfluss iiber
die Bohler-Uddeholm. Durch die geringe HV-Prisenz des Streubesitzes erreichte die BUI nach dem Ausstieg der OIAG die HV-Mehrheit.

926 8 22b UbG

9278 22 Abs. 6 UbG
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und b) dem gewichteten Durchschnitt des Kurses in den letzten sechs Monaten vor Veréffentlichung der

Angebotslegungsabsicht, entspricht ***

. Wie bereits bei der Konzerneingangskontrolle angedeutet, gibt es
nur noch wenige Moglichkeiten einer take over defense’”, welche im Folgenden noch dargelegt werden,
um entsprechende Akquisitionsstrategien zu entwerfen. Generell bediirfen alle MaBBnahmen, auBer der

Suche nach einem ,,white knight*, der Zustimmung der Hauptversammlung.
2.3.5. Borserechtliche Bestimmungen

Finanzkonzerne bedienen sich im Wachstumsprozess oftmals der Finanzmittel des Kapitalmarktes,
wodurch einerseits durch die Begebung von Fremdkapital (Anleihen) oder andererseits durch die Ausgabe
von neuen Aktien im Rahmen der Kapitalerhdhung Eigenkapital lukriert werden soll. Sollen im Rahmen
des Konzernierungsprozesses Anteile an einem borsenotierten Unternehmen erworben werden oder einem
Konzernmitglied der Zugang zum Kapitalmarkt ermoglicht werden”’, miissen die bérserechtlichen
Bestimmungen beriicksichtigt werden, welche abhéngig vom Anteilsgrad Mitteilungspflichten bedingen.

Mitteilungspflichten, die nicht ein Mittel des Konzerneingangs®'

sind, da sie Transaktionen nicht
verhindern, sondern lediglich dem Transparenzgedanken geniigen sollen, werden bei Transaktionen mit
Aktien eines Emittenten, dessen Aktien zum Handel an einem geregelten Markt der Wiener Borse
(amtlicher Handel, geregelter Freiverkehr) zugelassen sind, schlagend. Hinsichtlich der sterreichischen
Finanzintermedidre sind als Kreditinstitute die Erste Group Bank AG, Raiffeisen International Bank
Holding AG sowie als Versicherungsunternehmen die Vienna Insurance Group AG am prime market
gelistet. Das Borsegesetz verpflichtet im § 91 BorseG den VerdufBlerer und den Erwerber (doppelte
Meldepflicht™?) einer bedeutenden Beteiligung zur Offenlegung, wenn infolge des Erwerbs oder der
VerduBlerung der Anteile an den Stimmrechten des Emittenten 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 35
%, 40 %, 45 %, 50 %, 75 % oder 90 % erreicht, iiber- oder unterschreitet. Aus den Schwellenwerten ist
ersichtlich, dass bis zu 50 % in 5 % Schritten die Meldepflicht ausgeiibt wird. Dariiber hinaus sind die
qualifizierten Beschlussmehrheiten von 75 % fiir Grundlagenbeschliisse bzw. Strukturdnderungen, und 90
%, fir den squeeze out, maBgeblichm. Wie bereits erldutert, soll diese Norm nicht die
Aktientransaktionen erschweren, sondern soll im Sinne des Funktionsschutzes des Finanzmarktes
Transparenz unterstiitzen und Insidermissbrauch hintanhalten. Die Offenlegung hat an die
Finanzmarktaufsicht, das Borseunternehmen (Wiener Borse) sowie an den Emittenten adressiert zu

werden.

928 8 26 UbG

29§ 12 UbG

9% yorteile eines Borsegangs: Verbesserung der Eigenkapitalausstattung, Steigerung der Bonitit, Laufende Bewertung der Unternehmenspolitik,
hohere Attraktivitiat als Arbeitgeber, positive Image-Effekte und erhohter Bekanntheitsgrad durch Medienpriasenz, Struktur und Strategie des
Unternehmens werden laufend optimiert, einfache Ubertragbarkeit der Aktien, Investoren stellen hohere Anforderungen an Rechnungswesen,
Controlling und Reporting — davon profitiert das gesamte Unternechmen, Zugang zu allen an der Borse handelbaren Finanzierungsinstrumenten.
Nachteile eines Borsengangs: Offenlegung von Beteiligungen, Strenge Publizitdts- und Rechnungslegungsvorschriften, laufende
Kommunikationserfordernisse (Investor Relations), Kosten des Borsegangs, siche www.wienerborse.at (4. April 2010)

%! oder auch Konzernbetriebes und Konzernausgangs sind.

32 Art 8 Abs. 1 der Durchfithrungs-RL und auch § 5 Abs. 1 der Trans-V

933 vel. Kalss/Zollner (2007), 884
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Ferner hat der Emittent das Realisieren dieser Schwellen offenzulegen’, wenn dieses ihm von den
Aktiondren angezeigt wurde. Als Basis fiir die Anteilsberechnung ist auf die Gesamtzahl der Stimmrechte,
ohne Beriicksichtigung, ob diese voriibergehend oder endgiiltig ruhen oder aktuell {iberhaupt ausiibbar
sind, abzustellen. D.h., dass auch Stimmrechte, welche beispielsweise aufgrund von Interessenskonflikten
gemiB § 130 Abs. 1 AktG nicht ausgeiibt werden konnen’ oder welche aufgrund von VerstoBen gegen
das Ubernahmerecht gemiB § 34 UbG™ oder auf Basis des Bankwesengesetz gemiB § 20 Abs. 4 und 5
BWG ruhen, bei der Berechnung der Stimmrechte mitzuzéhlen sind. Auch Hochststimmrechte spielen
keine Rolle; d.h. trotz Stimmkraftbeschrinkung konnen Offenlegungspflichten ausgeldst werden. Eigene
Anteile des Emittenten werden bei der Gesamtzahl der Stimmrechte ebenfalls nicht in Abzug gebracht.
Stimmrechtslose  Vorzugsaktien sind bei der Ermittlung dieser Schwellenwerte nicht zu
beriicksichtigen™’. § 91 Abs. 1 BorseG™ setzt beim Erwerb oder bei VerduBerung einer bedeutenden
Beteiligung am Transfer von Eigentum an stimmrechtstragenden Aktien an. D.h. es wird eine

kapitalméBige Beteiligung vorausgesetzt.

§ 92 BorseG™ dehnt jedoch den Regelungsbereich insoweit aus, als dass er Fille beriicksichtigt, in denen
zwar keine kapitalméBige Beteiligung vorliegt, jedoch Stimmrechtsinderungen dennoch vorliegen
konnen. Darunter fallen im ersten Schritt Syndikatsvertrige unabhéngig davon ob diese auf einer

%0 Demnach sind

formlichen Vereinbarung beruhen oder miindlich oder konkludent geschlossen wurden
Stimmrechte aus Aktien eines Dritten, mit dem eine Vereinbarung getroffen wurde, die beide verpflichtet
langfristig eine gemeinsame Politik beziiglich der Geschéftsfilhrung des betreffenden Emittenten durch
einvernehmliche Ausiibung der Stimmrechte zusammenzurechnen, umfasst’™*'. § 92 Z. 2 BorseG bestimmt
die Zurechnung fiir den Fall, dass die Anteile einem Dritten als Sicherheit iibereignet wurden. Im
Gegensatz zur Verpfindung, wie dies beim fremdfinanzierten Anteilserwerb zu Gunsten der Bank iiblich
ist, wo jedoch das Eigentumsrecht beim Pfandbesteller bleibt, ist bei der Sicherungsiibereignung auch
eine Ubertragung des Eigentums gegenstindlich. Die Stimmrechte aus den zur Sicherung iibereigneten
Anteilen sind dennoch hinzuzurechnen, wenn die Stimmrechte ohne ausdriickliche Weisung des
Sicherungsnehmers ausgeiibt werden konnen oder der Sicherungsnehmer hinsichtlich der Ausiibung der
zu seinen Gunsten verpfindeten Anteilen beeinflusst werden kann. SinngemédBes gilt auch fiir

Fruchtgenussberechtigte’””. Interessant ist die Zurechnung von Stimmrechten in § 92 Z. 4 und Z. 7

BorseG, welche auf iibernahmerechtliche Tatbestinde verweisen. Bei ersterer Bestimmung sind

934§ 93 Abs. 2 BorseG

935 Bei der Beschlussfassung konnen Aktionére, die zugleich Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats sind, weder fiir sich noch fiir einen
anderen mitstimmen, wenn die Priifung sich auf Vorgénge erstrecken soll, die mit der Entlastung des Vorstands oder des Aufsichtsrats oder der
Einleitung eines Rechtsstreits zwischen der Gesellschaft und den Mitgliedern des Vorstands oder des Aufsichtsrats zusammenhéngen®.

96§ 34 Abs. 1 UbG ,Hat ein Bieter ein erforderliches Pflichtangebot nicht veréffentlicht oder bei einem Angebot gegen die
Preisbildungsvorschriften (§§ 16 oder 26) verstoen, so ruht sein Stimmrecht*.

%7 auch ein zwischenzeitliches Aufleben des Stimmrechts bei stimmrechtslosen Vorzugsaktien aufgrund wiederholter Nichtleistung der
Dividende dndert an der Basis (die Gesamtzahl der Stimmrechte) nichts. Kalss/Oppitz/Zoliner (2005), § 17 Rz 26; Koppensteiner (2005),
Zurechnung, 301

3% § 9 Abs. 1 der Transparenz-RL

3% iVm Art 10 Transparenz-RL

90 vol. Kalss/Zollner (2007), 884

%1892 7. 1 BérseG

%2892 7.3 BorseG
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Stimmrechte aus Aktien, die einem Unternechmen eine unmittelbare oder mittelbare Kkontrollierende
Beteiligung, d.h. mehr als 30 % der stindig stimmberechtigten Aktien, gemiB § 22 Abs. 2 und 3 UbG
ermoglichen, diesem zuzurechnen. Die Anzahl der zwischengeschalteten Gesellschaften fiir die mittelbare
kontrollierende Beteiligung ist nicht ausschlaggebend. Ausschlaggebend ist jedoch, dass an der ersten
zwischengeschalteten Gesellschaft eine kontrollierende Beteiligung vorliegt und dass diese an den
folgenden Gesellschaften kontrollierend beteiligt ist. Die letzte Gesellschaft muss jedoch am Emittenten

nicht kontrollierend beteiligt sein, sondern es reicht eine einzige Aktie’*.

Die Definition der kontrollierenden Beteiligung im Ubernahmegesetz ist nicht mit der europarechtlichen
Definition gemdf Art 10 lit. e iVm Art 2 lit. f Transparenz-RL deckungsgleich. Die Transparenzrichtlinie
sieht eine kontrollierende Situation dann vor, wenn der Gesellschafter die Mehrheit der Mitglieder des
Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgans bestellt und/oder abberufen kann oder sonst tatsidchlich
einen beherrschenden Einfluss auf die Trigergesellschaft ausiiben kann oder diesen tatséchlich ausiibt.
Daher kann festgehalten werden, dass trotz des ausdriicklichen Verweises des § 91 Z. 4 auf § 22 Abs. 2
und 3 UbG auch eine Beteiligung von weniger als 30 % als tatbestandsmiiBig gewertet werden muss.
Bezugnehmend auf § 92 Z. 7 BorseG sind Stimmrechte, die der Person geméll § 23 Abs. 1 oder 2

(gemeinsam vorgehende Rechtstriger) UbG zuzurechnen sind, zu beriicksichtigen™.

Gemeinsam vorgehende Rechtstriger sind jene natiirlichen oder juristischen Personen, die mittels
Koordination der Stimmrechte versuchen die Kontrolle zu erlangen oder auszuiiben oder die mittels
Absprache mit der Zielgesellschaft ein Ubernahmeangebot zu verhindern suchen’”. Auch sind
Stimmrechte, die eine Person ausiiben kann ohne FEigentiimer zu sein (Generalklausel)™®, oder
Stimmrechte die einem Bevollméchtigen ohne spezifische Weisung bzw. zur Ausiibung nach eigenem

Ermessen zur Verfiigung gestellt worden sind zu beriicksichtigen.

Derivative Instrumente (oder schuldrechtliche Vereinbarungen) konnen gemil § 9la BorseG
Mitteilungspflichten auslosen, wenn den Inhabern das Recht verliechen wird die Stimmrechte zu
erwerben. Diese Instrumente miissen sich auf bereits am geregelten Markt zugelassene und
stimmrechtstragende Aktien bezichen. Wandelschuldverschreibungen oder genehmigtes Kapital auf
Basis derer derivative Instrumente strukturiert werden sind jedoch nicht mitteilungspflichtig, denn diese
beziehen sich nicht auf bereits emittierte und stimmrechtstragende Anteilsrechte. Wer Ausgeber dieser
Instrumente ist, z.B. der Emittent selbst oder ein Kreditinstitut, ist irrelevant; es kommt lediglich darauf

947

an, dass bei Félligkeit™' der unbedingte Erwerb ermdglicht wird oder dem Inhaber ein Gestaltungsrecht

eingerdumt wird nach freiem Ermessen iiber die zugrundeliegende Aktie zu verfiigen.

§ 91 Abs. la BorseG umfasst jene Fille, bei denen Aktiondre eine Meldepflicht trifft, da sie bei der

Kapitalerhdhung keine Aktien zeichnen und dadurch relativ an Stimmgewicht verlieren oder bei denen

9 vel. Kalss/Zollner (2007), 884; vgl. auch die Argumente des Committee of European Securities Regulators (CESR)
% Hinzurechnung von Beteiligungen und Erstreckung der Bieterpflichten.

9381 7. 6 BorseG

246892 7. 5 BorseG

7 auch wenn diese in der Zukunft liegt. vgl. Kalss/Oppitz/Zollner (2005), § 17 Rz 54
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Aktiondre an relativem Stimmgewicht gewinnen, weil eine Kapitalherabsetzung stattfindet. Damit im
Zusammenhang stehen auch Umgriindungen, wie beispielsweise die Verschmelzung. Bei
Verschmelzungen bzw. der Vereinigung von Anteilsrechten sinkt iiblicherweise der Stimmrechtsanteil der
bisherigen Aktiondre der {ibernehmenden Gesellschaft, wenn umgekehrt die Aktionére der iibertragenden
Gesellschaft erstmals Aktien der iibernehmenden borsenotierten Gesellschaft erhalten. Diesfalls fallen sie
unter den Grundtatbestand des Erwerbs gemiB3 § 91 Abs. 1 BorseG und werden mitteilungspflichtig.
Potentielle Anwendungsfille bieten auch die nicht verhéltniswahrende Spaltung und die Spaltung zur

Aufnahme.

Zusammenfassend wird ersichtlich, dass es drei grundlegende Normadressaten fiir die § 91ff. BorseG
gibt. Es sind einerseits die Erwerber und die VerduBerer von Aktien; andererseits die Erwerber und
VerduBlerer von Zertifikaten und ferner auch Rechtstréger, die ohne eine Aktionédrsstellung innezuhaben

Stimmrechte ausiiben konnen.
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2.4. Vertragliche Bestimmungen

2.4.1. Syndikatsvertrige

Gesellschaftsrechtliche Hindernisse im Prozess der Konzernierung ergeben sich in der Praxis aus
beschrinkenden Bestimmungen im Syndikatsvertrag. Dieses ,,shareholders’ agreement regelt unter
anderem die Prinzipien hinsichtlich Gewinn- und Dividendenpolitik, die Riicklagenbildung, die
Abstimmung bei Kapitalerhhungen, Kreditgewidhrung, Gesellschaftsfinanzierungen,
Umstrukturierungen, Unterstiitzungsmafnahmen fiir die Tochtergesellschaften und Exit-Szenarien (IPOs,
etc.). Sachverhalte des Konzerneingangs auf Ebene der Gesellschaft, welche eine faktische oder
vertragliche Konzernierung anstreben, sind z.B. Vereinbarungen im Syndikatsvertrag zu welchem Zweck
und unter welchen Bedingungen externes Wachstum forciert werden soll. Darunter fallen beispielsweise
Beschrinkungen, dass externes Wachstum nur in branchennahen Unternehmen realisiert werden darf oder
dass Akquisitionen lediglich einen gewissen Prozentbetrag des Aktivvermodgens der erwerbenden
Gesellschaft umfassen sollen oder dass Akquisitionen bestimmte Performancegroflen erfiillen miissen, um
durch das Povoir gedeckt zu sein. Syndikatsrechtliches Hinderungspotential wird potenziert, wenn die
Satzungen oder Gesellschaftsvertrige der Syndikatspartner Beschrinkungen hinsichtlich der
Konzernierung vorsehen. Beispielhaft sei der in der Stiftungsurkunde einer Privatstiftung normierte
Zweck, dass lediglich bestehende Beteiligungen gehalten werden konnen, Zukéufe oder Verkéufe jedoch

nicht moglich sein sollen, erwahnt.

In derartigen Fillen konnten auch bei Inkaufhahme schuldrechtlicher Anspriiche aus dem Bruch des
Syndikatsvertrages Probleme hinsichtlich der Bestimmungen in der Satzung, im Gesellschaftsvertrag oder
in der Stiftungs(zusatz)urkunde entstehen, die einer Losung zugefiihrt werden miissen, um potentielle
Haftungen®® oder Auflosungstatbestinde’ zu vermeiden. Sachverhalte des Konzerneingangs auf Ebene
der Zielgesellschaft konnen das Vorkaufsrecht™ fiir das vom Vertragspartner gehaltene Aktienpaket oder
auch das Prozedere hinsichtlich des gemeinsamen Vorgehens zur Suche eines neuen Aktionérs sein, falls
ein Aktiondrstausch stattfinden soll oder falls geeignete Partner zur Zeichnung neu auszugebender Aktien
im Rahmen einer Kapitalerhohung gefunden werden sollen. Rechtlich gesehen geht die Bindungswirkung
hinsichtlich ~ der  Vorkaufsrechtsvereinbarung im  Syndikatsvertrag  deutlich  hinter  einer
Vinkulierungsklausel im Gesellschaftsvertrag zuriick, denn Vorkaufsrechte binden nur die
Vertragsparteien und sind nur durchsetzbar, wenn die verpflichtete Partei die Anteile noch nicht auf einen
Dritten tbertragen hat. Fiir den Vorkaufsberechtigten steht die einstweilige Verfiigung gegen die
Ubertragung als Instrument zur Verfiigung. Die Vinkulierung findet in der Rechtspraxis vorwiegend bei
personalistisch  ausgestalteten Kapitalgesellschaften (GmbH) ihren Anwendungsbereich. Bei
borsenotierten Kapitalgesellschaften verbleibt, den Fall der vinkulierten Namensaktie mit dinglicher

Wirkung ausklammernd, eine Absicherung daher {iiblicherweise iiber die lediglich obligatorisch

% n.a. § 20 Abs. 1 GmbHG, 34 Abs. 1 GenG
9 1.a. § 203 Abs. 1 Z. 2 AktG, § 35 Abs. 2 Z. 4 PSG
930 8§ 1067, 1072 bis 1079 ABGB
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wirkenden Syndikatsvertrige™' zu forcieren. Wiederholt festzuhalten ist, dass Syndikatsvertrige oftmals
lediglich Bemiithungsnormen enthalten und oft materielle Sanktionen ausklammern und aufgrund ihrer
lediglich schuldrechtlichen Wirkungen zwischen den Syndikatsparteien auf diese beschrinkt bleiben und
Handlungen wie beispielsweise die VerduBerung der Anteilsrechte, die Abtretung als Sicherheit oder die

Wertpapierleihe Dritten gegeniiber unbeschrénkt sind”>’.
2.4.2. Satzung und Gesellschaftsvertrag

Die Satzung- bzw. der Gesellschaftsvertrag bestimmt unter anderem den Unternehmensgegenstand”™ |
kann als ,,Unternehmensverfassung® fakultativ festhalten, wer die Aktionére sind bzw. sein sollen, und
normiert auch Konsequenzen beispielsweise hinsichtlich der Ubertragung der Anteilsrechte, oder bei

Wechsel des ,,kontrollierenden‘ Gesellschafters.
2.4.2.1. Vinkulierungsklauseln

Gerade in Konzernstrukturen, die eine Fungibilitidt der Anteile nicht intendieren, zeugen die Satzungen
und Gesellschaftsvertrige von Vinkulierungsklauseln. Statuarische Vinkulierungsvereinbarungen,
welche ausschlieBlich durch ein im Gesellschaftsvertrag vereinbartes Abtretungsverbot begriindet
werden®, wirken absolut bzw. dinglich, somit auch gegen gesellschaftsfremde sowie gutgliubige

955

Dritte”, wihrend auBlerstatuarische lediglich zwischen den Vertragsparteien wirken’’. Die dingliche

Wirkung ist nur fiir jene Gesellschaft maBgeblich, deren Gesellschaftsvertrag die Vinkulierung enthlt®’.
Vinkulierungsklauseln fokussieren jedoch auf Anderungen in der unmittelbaren Gesellschaftersphire und
umfassen {iblicherweise Zustimmungsverpflichtungen bzw. Aufgriffsrechte. Sie bildeten lange Zeit den
Mittelpunkt des Konzernrechtes aufgrund der rechtlichen Bewiéltigung der aus der Abhéngigkeits- bzw.

Konzernverhiltnissen resultierenden Gefahrdungslage’.

GemiB § 76 GmbHG kann die Ubertragung von Geschiftsanteilen, welche unter Lebenden eines
Notariatsaktes bedarf, im Gesellschaftsvertrag von weiteren Voraussetzungen, insbesondere von der
Zustimmung der Gesellschafter abhiingig gemacht werden. Wird die Ubertragung verwehrt, kann, wenn
ausreichende Griinde fiir die Verweigerung der Zustimmung nicht vorliegen und wenn die Ubertragung
ohne Schiadigung der Gesellschaft, der librigen Gesellschafter und Glaubiger erfolgen kann und wenn der

betroffene Gesellschafter die Stammeinlage vollstindig eingezahlt hat, das Handelsgericht im

%1 OGH 7 Ob 2350/96f vom 21. Mai 1997, ecolex 1997, 940, RAW 1997, 594; Koppensteiner/Riiffler, GmbH Gesetz Kommentar, § 76 Rz 7

%52 qufer die Fille der Sittenwidrigkeit / Kollusion; zum Syndikatsvertrag als Konzernsteuerungsinstrument im Folgenden

953 zwingender Inhalt: 1. die Firma und der Sitz der Gesellschaft; 2. den Gegenstand des Unternehmens; 3. die Hohe des Grundkapitals, weiters ob
Inhaber —oder Namensaktien ausgestellt werden; 4. ob das Grundkapital in Nennbetragsaktien oder Stiickaktien zerlegt ist, bei Nennbetragsaktien
die Nennbetrdge der einzelnen Aktien, bei Stiickaktien deren Zahl und ,wenn mehrere Gattungen bestehen, die Gattung der einzelnen Aktien; 5.
die Zusammensetzung des Vorstands; 6. die Form der Verdffentlichungen der Gesellschaft

%% OGH 7 Ob 2350/96f vom 21. Mai 1997 sowie OGH 6 Ob 313/99v vom 20. Janner 2000; vgl. Rauter, Alexander Roman: Ubertragung von
GmbH-Geschiftsanteilen, JAP 2005/2006/6.

3 OGH 8 Ob 631/90 vom 9. April 1992 sowie OGH 1 Ob 8/00h vom 22. Februar 2000; auch OGH 6 Ob 205/04x vom 17. Februar 2005; vgl.
Geist, Reinhard: Zur Wirkung von VerduBerungsbeschrankungen bei GmbH-Geschéftsanteilen, 0OJZ 1996, 414; Zehetner, J./Zehetner, U.: Schutz
vor unliebsamen Mitgesellschaftern: Vinkulierung von Geschéftsanteilen, GBU 2004/12/13

93¢ Syndikatsvertrag (siehe zuvor)

57 vgl. Kurat, Sebastian: Konzernwirkung von Vinkulierungsklauseln, GesRZ 2009, 92f. mit Verweis auf Lutter, Marcus/Grunewald, Barbara:
Zur Umgehung von Vinkulierungsklauseln in Satzungen von Aktiengesellschaften und Gesellschaften mbH, AG 1989, 409f.

%8 vol. Jud/Hauser (1995), 121
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auBerstreitigen ~ Verfahren”® die Ubertragung des Geschiftsanteiles gestatten®. Bei der
Aktiengesellschaft resultiert die Zuldssigkeit der Vinkulierung von Namensaktien aus § 62 Abs. 2 AktG,
wobei hier wie im GmbHG die Zustimmungsverweigerung an wichtige Griinde gebunden ist™', aber das
Gericht die Zustimmung ersetzen kann’®. Die gesellschaftsvertragliche Vinkulierung wirkt wie bereits
erwdhnt absolut, wodurch eine Abtretung ohne Zustimmung bis zu einer allfdlligen nachtréglichen

3. Wird die Zustimmung nicht erteilt, dann fiihrt dies im Falle

Zustimmung schwebend unwirksam ist
einer bereits vorgenommenen Anteilsiibertragung zur Unwirksamkeit’. Die Unwirksamkeit der
Abtretung des Geschiftsanteiles ist im Wege einer Feststellungsklage geméf § 228 ZPO von den iibrigen
Gesellschaftern®” geltend zu machen. Die Priifung der Griinde durch das Handelsgericht sind von den

Untersagungsgriinden der Finanzmarktaufsicht unabhéngig.

Wurden keine entsprechenden Bestimmungen in die Satzung aufgenommen’®, liegt die
Zustimmungskompetenz beim Geschéftsfiihrer bzw. Vorstand, kann jedoch auch von einem anderen
Organ, beispielsweise dem Aufsichtsrat oder der Hauptversammlung bzw. der Generalversammlung oder
mehreren Organen gemeinsam, beispielsweise dem Vorstand und dem Aufsichtsrat, iibertragen werden®”’.
Die Zustimmung’® kann vor, bei oder nach Abtretung der Anteile erteilt werden, wobei der OGH auch
die formlose Beschlussfassung oder eine konkludente Genehmigung der Ubertragung als zuliissig erachtet

h at969

Lutter betonte die Konzernverhinderungswirkung von Vinkulierungsbestimmungen, denn gerade die
Vinkulierung von Namensaktien betont und sichert das Interesse der Gesellschaft am Bestand ihrer
unternehmerischen Unabhéngigkeit, woraus sich ein wichtiger Abwehrmechanismus ergibt, denn das zur
Entscheidung berufene Organ kann nicht mehr frei entscheiden, sondern muss kraft der Satzung im

Bedrohungsfall die Unabhingigkeit verteidigen’”.

939 8 102 GmbHG. Das Gericht wird ausschlieBlich auf Antrag des abtretungswilligen Gesellschafters titig, vgl. OLG Wien 8. Oktober 1996, 28 R
47/96d. Die Entscheidung des Gerichts ergeht gemif § 36 AulSStrG als Beschluss

%0 ¢ 77 GmbHG

%! Obwohl per definitionem die Genossenschaft ein Verein mit nicht geschlossener Mitgliederzahl ist, kann auf genossenschaftsvertraglicher
Basis der Personenkreis beschrankt bzw. Bedingungen zur Aufnahme festgelegt werden

962 vgl. Krejci, Heinz: Vinkulierte Namensaktien, ecolex 1992, 560

%3 OGH 8 Ob 547/92 vom 16. Dezember 1993 (8 Ob 548/92), ecolex 1994, 817, OLG Wien 8. Oktober 1996, 28 R 47/96d; vgl.
Koppensteiner/Riiffler, GmbH Gesetz Kommentar (2007), § 76 Rz 7 mwN; Fantur/Zehetner (2000), 430.

%4 OGH 8 Ob 547/92 vom 16. Dezember 1993, ecolex 1994, 817; OLG Wien 8. Oktober 1996, 28 R 47/96d; vgl. Geist (1996), 417.

%5 ebd., wonach das fiir die Klagserhebung notwendige rechtliche Interesse dann gegeben ist, wenn sich alle Gesellschafter dem Verfahren
anschlieBen, da eine Entscheidung im einheitlich gefiihrten Feststellungsverfahren ,,Wirkungen fiir alle Gesellschafter entfaltet und bei
Zuerkennung eines subjektiven rechtlichen Feststellungsinteresses — mangels Bindungswirkung eines in einem solchen Rechtsstreit ergehenden
Urteils - divergierende Entscheidungen zur Rechtswirksamkeit ein und desselben Abtretungsaktes und damit des Anteilsbestandes der einzelnen
Gesellschafter im Verhiltnis zueinander ergehen konnten.*

% vol. Jabornegg in: Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 62; es empfiehlt sich, die Kompetenz zur Zustimmung explizit im
Gesellschaftsvertrag zu regeln, da bei einer undeutlichen Regelung durch Auslegung zu ermitteln ist, wer zur Erteilung und Erkldrung der
Zustimmung berufen ist. Eine nicht ndher spezifizierte Zustimmung durch die Gesellschafter ist idR so zu verstehen, dass sidmtliche
Gesellschafter einzeln zustimmen miissen, wihrend die Zustimmung durch die Gesellschaft idR einen Generalversammlungsbeschluss erfordert.
Fehlt eine gesellschaftsvertragliche Prizisierung der Zustdndigkeit zur Zustimmung génzlich, entscheiden dariiber die Gesellschafter mit
Gesellschafterbeschluss. Zuldssig ist es aber auch, ein anderes Gesellschaftsorgan (Geschéftsfithrer, Aufsichtsrat, Beirat) fiir zustindig zu
erklédren; vgl. dazu Koppensteiner/Riiffler, GmbH-Gesetz Kommentar (2007), § 77

%7 Sollte die Satzung die Entscheidung dem Aufsichtsrat, der Hauptversammlung oder beiden iibertragen, dann ist zwar ein Beschluss dieser
einzuholen, die Vertretungsbefugnis zur Abgabe der Zustimmung verbleibt dennoch beim Vorstand. vgl. Kastner /Doralt/Nowotny (1990), 197
FN 53

%% nicht jedoch jene des Gerichtes Koppensteiner/Riiffler, GmbH Gesetz Kommentar (2007), § 77

% OGH 3 Ob 601/90 vom 13. Mirz 1991, ecolex 1991, 394

o0 Lutter, AG 1992, 374; LG Aachen 19. Mai 1992 AG 1992, 413; vgl. dazu auch: Kropff, Bruno: Zur Vinkulierung, zum Vollmachtstimmrecht
und zur Unternehmensaufsicht im deutschen Recht, in: Semler (Hrsg), Reformbedarf im Aktienrecht. ZGR-Sonderheft 12, 1994, 6
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Die Bedrohungslage wird zumindest dann vorliegen, wenn das Erreichen einer Sperrminoritét (oder
mehr), unabhéngig davon, ob es sich um einen Neuaktiondr oder einen creeping-in Aktiondr handelt,
erstrebt wird, denn mittels dieser maBgebenden Grenze kann eine wesentliche strategische Entscheidung
blockiert werden (Wachstumsgrenze)971. Vielmehr wird diese auch bei der faktischen
Hauptversammlungsmehrheit, wenn aufgrund der Aktionédrsprdsenz und Streucharakter die
Hauptversammlungsmehrheit gesichert ist, vorliegen®””. Daher kann ergéinzend zur Bedrohungslage auch
von Tatbestinden der change-of-control gesprochen werden. Eine Bedrohungslage bzw. change-of-
control wird jedoch dann ex definitione nicht vorliegen, wenn es lediglich zum Austausch von Aktionéren
mit gleichgelagerten Interessen, welche mit der Unternehmensstrategie nicht konfligieren, kommt. Auch
bei Vorlage einer Bedrohungslage und beim satzungsgeméfBen Auftrag einer Verteidigung muss diese
zusétzlich im Rahmen der Auslegung hinsichtlich der Zielrichtung der Konzerneingangskontrolle bzw.
des Sinns und Zwecks der Vinkulierung betrachtet werden. Dazu zéhlt unter Umstéinden die langfristige
Erhaltung des bestehenden Konzernverbandes. Ferner finden sich Vinkulierungen von Namensaktien
dann in gesellschaftsvertraglichen Rechtsverhiltnissen, wenn mit ihnen ein

973

Aufsichtsratsentsendungsrecht”” oder wiederkehrende Nebenverpflichtungen des Aktionédrs damit

verbunden sind”’*.

Dem Zweck der Verdinderung der Mitwirkenden in der Gesellschaft oder dem Schutz der
Aktionérsstruktur entsprechen auch Bestimmungen bei Finanzintermediéren. So sehen beispielsweise § 2
Abs. 4 InvFG bzw. § 3 Abs. 3 BFG vor, dass diec Aktien auf Namen zu lauten haben und nur mit der
Zustimmung des Aufsichtsrates iibertragen werden konnen, wodurch verhindert werden soll, dass

,unseriose Hinterménner” den Weg in die Anlagegesellschaft finden®”

. Jud meint, dass bei Kldrung, ob
die in der Satzung festgelegte Vinkulierung von Namensaktien auf die Wahrung der Selbststindigkeit
abzielt oder anderen Motiven dienen soll - was fiir den Vorstand in Wahrung seiner Sorgfalt zur Erfiillung
des Gesellschaftswohls maBgeblich ist -, das zahlenméBige Verhéltnis zwischen vinkulierten
Namensaktien und Inhaberaktien zu bedenken ist. Wenn demnach der Gesamtbestand an vinkulierten

Namensaktien iiberwiegt, dann ist die Verteidigung des existenten Gesellschaftsinteresses naheliegend’”.

Versuche die (statuarischen) Vinkulierungsbestimmungen der Gesellschaftsvertrige durch
Umgehungskonstruktionen, = wie  beispielsweise =~ Treuhandschaften,  Einrdumung  einer

Unterbeteiligung, Stimmbindungsvertrdge oder Einrdumung eines Fruchtgenussrechtes zu

977

konterkarieren sind nichtig™'’, denn es kann von einem redlich handelnden Gesellschafter erwartet

o vol. Jud/Hauser (1995), 121£f.; Lutter, AG 1992, 374, LG Miinchen 12. Sepember 2002, 15 HK O 15764/02

72 vol. Kurat (2008), 89

73 § 88 Abs. 2 AktG

74§ 50 Abs. 1 AktG

5 Iro, Gert: Das Investmentgeschift, in Avancini/lro/Koziol: Osterreichisches Bankvertragsrecht, Band 2, 1993, Anmerkung 8/14; freier
diesbeziiglich ist das Pensionskassengesetz. Demnach miissen die Aktien auf Namen lauten, doch der Vorstand muss, wenn er von der
Ubertragung von Aktien Kenntnis erlangt, den Aufsichtsrat dariiber informieren. Eine Zustimmungsvoraussetzung ist moglich jedoch nicht
notwendig. vgl. § 6 PKG

976 vol. Jud/Hauser (1995), 123f.

1 vgl. Reich-Rohrwig, ecolex 1994, 761; Koppensteiner/Riiffler, GmbH Gesetz Kommentar (2007), § 77 Rz 5; Koppensteiner, Hans Georg:
Vinkulierungsklauseln in mittelbaren Beteiligungsverhiltnissen, in Schweizer/Burkert/Gasser (Hrsg), Festschrift fir Jean Nicolas Druey zum 65.
Geburtstag, 2002, 4271f.
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werden, dass er die vereinbarte Vinkulierungsklausel respektiert und nicht wider Treu und Glauben zu
unterlaufen versucht’®. Versuche die auBerstatuarische Vinkulierungsbestimmung zu umgehen fallen
unter die Sittenwidrigkeit und sind gemi § 879 Abs. 1 ABGB nichtig, was jedoch vom

Vinkulierungsberechtigten aktiv gerichtlich geltend gemacht werden muss®”.

Die Gesellschaftervertrige der Muttergesellschaft(en) enthalten in der Regel nicht zwingend
Vinkulierungsvereinbarungen oder Vereinbarungen iiber die Gestionierung der Tochtergesellschaften,
wodurch bei Anderungen in der Gesellschaftersphire der Muttergesellschaft(en) erst recht jene
Konsequenzen hervorgerufen wiirden, welche bereits durch die Vinkulierungsvereinbarungen bei den
Gesellschaftern der Tochtergesellschaft zu verhindern intendiert waren®®. D.h. es besteht die Gefahr, dass
unerwiinschte Aktiondre iiber die Eigentiimersphére der Mutter versuchen Einfluss zu nehmen und die
verbleibenden Gesellschafter der Tochtergesellschaft in ihren AbwehrmafBnahmen, beispielsweise durch
den Mangel eines Zustimmungserfordernisses gehemmt sind, wodurch sich die Frage iber die
Konzernwirkung von Vinkulierungsklauseln ergibt, da deren Reichweite mafBgeblich fiir die
Konzernplanung ist, die beispielsweise eine wirtschaftliche ~Anderung durch indirekte
Beteiligungsstrukturen zu verhindern strebt. Die Frage wird in der Literatur als strittig behandelt, als die
Einen bei einfacher Vinkulierungsklausel auf der Ebene der Gesellschaft eine dingliche Wirkung fiir
Konzernsachverhalte ausschliefen™, wihrend die Anderen ihr unter bestimmten Bedingungen eine

breitere Wirkung zugestehen’”.

Der OGH hat sich der Lehre anschlieBend, fiir den Fall der Gesamtrechtsnachfolge beschrinkend
festgehalten, dass Vinkulierungsklauseln bzw. das Interesse an der personlichen Stabilitit nur in

Einzelfillen konzernweit ausgelegt werden konnen™’. Fiir den Bestand dieses personlichen Interesses

78 OGH 3 Ob 2136/96f vom 27. Mirz 1996, SZ 69/83; vgl. auch OGH 2 Ob 354/98t vom 29. April 1999 in RdW 1999, 780 und in NZ 2000, 85;
Kennzeichen fiir das Vorliegen eines Umgehungsgeschiftes ist es, dass die Parteien, um den Zweck der Gesetzesumgehung zu erreichen, vielfach
rechtliche Wirkungen in Kauf nehmen, die ihren wahren wirtschaftlichen Zwecken nicht entsprechen, anders aber der angestrebte Erfolg, die
Umgehung des Gesetzes nicht zu erreichen ist. Wollen die Parteien das Gesetz umgehen, so sind sie gezwungen, die tatsdchlichen Verhéltnisse so
zu manipulieren, dass der Sachverhalt dem Gesetz nicht mehr unterstellt werden kann. Die Parteien versuchen, bestimmten, fiir sie ungiinstige
Rechtssdtzen durch Umgestaltung des Sachverhaltes auszuweichen. Ein Umgehungsgeschift ist dann unwirksam, wenn der Verbotszweck der
Norm, die dem primér angestrebten Geschift entgegensteht, auch die Unwirksamkeit des Umgehungsgeschifts erfordert; vgl. auch Gurmann,
Stefan/Sakowitsch, Katja: Vinkulierung von Geschiftsanteilen und Rechtsfolgen der Umgehung, GeS 2008, 136

7 zur Sittenwidrigkeit von Anteilsiibertragungen vgl. ua OGH 1 Ob 61/97w vom 15. November 1997. OGH 6 Ob 229/73 vom 20. Dezember
1973 sowie auch OGH 3 Ob 2004/96v vom 29. Mai 1996; zur Geltendmachung von Verstolen gegen die guten Sitten insbesondere bei
Anteilsiibertragungen vgl. auch OGH 8 Ob 547/92 vom 16. Dezember 1993

% Die Anteile der Tochtergesellschaft (T) sind vinkuliert und werden von A, B und C zu je gleichen Teilen gehalten. A ist eine AG, deren
(Namens-)Aktien nicht vinkuliert sind. Thre Aktionédre verdufern alle Anteile an U, den schirfsten Konkurrenten der T. A, B und C haben die
Anteile vinkuliert, um den Einfluss der durch sie jeweils repréisentierten Gesellschafterstimme konstant zu halten. Die Aktionédre von A verduflern
alle Anteile an B, der nun als neuer Alleingesellschafter der A (zumindest mittelbar) zwei Drittel der Anteile an T hilt. Der Gesellschaftsvertrag
der T bestimmt, dass bei Anteilsiibertragungen im Konzern keine Zustimmungspflicht besteht. A griindet eine Holdinggesellschaft
(Zwischengesellschaft) und tibertragt dieser (zustimmungsfrei) seine Anteile an T. In einem zweiten Schritt verduBert er die Holdinggesellschaft
an das Konkurrenzunternehmen U.

%81 vol. Lutter/Grunewald (1989), 410.

%82 7B Kowalski, Vinkulierte Geschiftsanteile - Ubertragungen und Umgehungen, GmbHR 1992, 347

% OGH 4 Ob 51/07i vom 22. Mai 2007; ,.Beide Autoren [Kalss und Koppensteiner] erkennen zwar an, dass den Mitgesellschaftern ein
unerwiinschter" Gesellschafter aufgezwungen werden kann, wenn eine Gesellschaft, die einen vinkulierten Geschéftsanteil hélt, in eine andere
Gesellschaft hineinverschmolzen wird. Dennoch halten sie die Rechtsnachfolge fiir wirksam. Kalss stiitzt sich dafiir in erster Linie auf
dogmatische Erwédgungen (Unterschied zwischen Gesamtrechtsnachfolge und Einzelrechtsnachfolge); Koppensteiner verweist darauf, dass eine
jedenfalls zuldssige Konzernierung denselben Effekt hitte. Beides gilt auch fiir die hier zu beurteilende Beteiligung der verschmolzenen
Gesellschaft als Kommanditist. Im Ergebnis ist daher Folgendes festzuhalten: Wird eine Kapitalgesellschaft, die Kommanditistin einer
Personengesellschaft ist, in eine andere Kapitalgesellschaft (insbesondere in eine Europédische Aktiengesellschaft) hineinverschmolzen, so ist §
177 HGB (UGB) entsprechend anzuwenden. Mangels abweichender Vereinbarung wird daher die Kommanditgesellschaft mit dem
Rechtsnachfolger fortgesetzt.” kritisch Hochedlinger, Glosse zu OGH 22. Mai 2007, 4 Ob 51/07i, GesRZ 2007, 345ff. vgl. Koppensteiner/Riiffler,
GmbH Gesetz Kommentar (2007), § 96 Rz 6a
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ist dieses Gegenstand einer gesellschaftsvertraglichen Regelung™ und hat daher ausdriicklich

aufgenommen zu werden (Konzernklausel)™.

In der Lehre argumentieren Karollus und Artmann, dass Vinkulierungsklauseln der GmbH-
Tochtergesellschaft im Fall einer Holding als Mutter auch ohne ausdriickliche diesbeziigliche Anordnung

die Anteile der Muttergesellschaft mitumfassen’

. Dies korrespondiert auch mit der personalistischen
Auspriagung der GmbH, da gerade bei der GmbH die Vorstellung besteht, dass die Gesellschafter, auch
aufgrund ihrer oftmalig geschiftsfilhrenden Tétigkeit, nicht beliebig austauschbar sind und die
Gesellschafterstruktur iiberwiegend auf Dauer unverdndert bleiben soll. Einschriankend ist jedoch
natiirlich jener Fall zu sehen, wenn als ein Gesellschafter eine juristische Person auftritt, denn wer mit
einer juristischen Person kontrahiert, ,,hat in der Regel von vornherein die Irrelevanz eines Wechsels der

Gesellschafter oder Organe anerkannt"’.

Anders liegt der Fall bei Aktiengesellschaften, bei denen gerade diese personalistischen Elemente fehlen,
da bis auf den Fall der erwéhnten vinkulierten Namensaktie die Fungibilitit der Anteile
rechtsformimmanent ist, woraus sich ergibt, dass die Satzung iibertragungsfreundlich auszulegen ist.
Daher ist bei der Aktiengesellschaft eine Ubertragungsbeschrinkung nur dort anzunechmen, wo sie —

und die Konzernreichweite - zweifelsfrei vereinbart wurde”™®

. Die zweifelsfreie Vereinbarung ist auch
vor dem Hintergrund des Hinderungspotentials konzernweiter Vinkulierungsmoglichkeiten zu bedachten.
So kann jede Konzernrestrukturierung aufgrund von Vinkulierungsvereinbarungen in der
Tochtergesellschaft verhindert bzw. auf Basis schadenersatzrechtlicher Anspriiche aufgrund
obligatorischer Wirkungen deutlich verteuert werden. Ferner ist gerade im Konzernzusammenhang auf
den Sinn und Zweck der Vinkulierungsbestimmung abzustellen und zu iiberlegen, was redliche und

verniinftige Parteien vereinbart hitten®.

Fiir den Fall dass bereits zum Abschluss des Gesellschaftsvertrages konzernverbundene Unternehmen
eine Vinkulierungsvereinbarung ohne Ausdehnung der Vinkulierung im Konzernkontext vereinbart
haben, ist dies ein Indiz dafiir, dass eine Konzernwirkung nicht intendiert ist. Waren zum Zeitpunkt des
Abschlusses des Gesellschaftsvertrages die Gesellschafter noch nicht konzernméBig verbunden und ist

eine Vinkulierungsvereinbarung ohne Ausdehnung der Vinkulierung im Konzernkontext gegensténdlich,

%% veol. Liebscher, Thomas: Umgehungsresistenz von Vinkulierungsklauseln, ZIP 2003, 825

% vel. Gurmann/Sakowitsch (2008), 126f.; Die Konzernwirkung einer einfachen Vinkulierungsklausel, wenn sie vom Sinn und Zweck der
Klausel umfasst ist, wird in der deutschen Literatur vertreten: Lutter/Grunewald (1989),110ff. wobei betont wird, dass bei der Auslegung des
Gesellschaftsvertrages neben dem Wortlaut der einzelnen Bestimmungen auch das Normengefiige des Gesellschaftsvertrages zum
Gesellschafterbestand insgesamt (zB. Vinkulierungsklausel, Regelungen zu Kapitalerhohungen mit Bezugsrechtsausschluss, Regelungen fiir den
Todesfall, Austritts- und Ausschlussrechte) und die Realstruktur der Gesellschaft zu beriicksichtigen sind. Die Abwesenheit einer ausdriicklichen
Bestimmung des Gesellschaftsvertrages zu change-of-control Sachverhalten soll aber in der Regel die zustimmungsfreie Zuldssigkeit von
mittelbaren Anteilsverschiebungen, wie auch die Zulassung reiner Holding-Gesellschaften zur vinkulierten Gesellschaft, nach sich ziehen.

% vel. Karollus, Martin/Artmann, Eveline: Zur Auslegung einer Vinkulierungsklausel — individuelles Zustimmungsrecht, Ersetzung der
Zustimmung durch das Gericht und mittelbare Anteilsverschiebungen, GesRZ 2001, 64

%7 OGH 4 Ob 51/07i vom 22. Mai 2007: ,,Um so weniger kann dieser personale Charakter einer Gesamtrechtsnachfolge entgegenstehen, wenn die
(anderen) KG-Gesellschafter ohnehin schon durch die Aufnahme einer juristischen Person als Kommanditistin auf jegliche Einflussnahme darauf
verzichtetet haben, wer fiir diese juristische Person handelt und/oder hinter ihr steht®.

%88 vol. Kurat (2009), 92; im Unterschied dazu unterscheidet die deutsche Lehre nicht nach der Rechtsform

%% val. 4 Ob 2195/96i vom 12. August 1996
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kann nicht unmittelbar darauf geschlossen werden, dass die Gesellschafter auf eine Konzernwirkung

verzichtet hitten. In diesen Fillen muss die Konzernwirkung interpretativ ermittelt werden™”.

Ist Konzernwirkung gegeben, verbleibt die Frage der Reichweite. Da dingliche Wirkung lediglich fiir jene
Gesellschaften angenommen wird, in deren Gesellschaftsvertrag die Vinkulierungsvereinbarung
aufgenommen wurde, spricht man bei Konzernsachverhalten von auBerstatuarischen Vinkulierungen mit
obligatorischer Wirkung”™'. Sie entfalten umso stirkere Wirkungen umso umfassendere Konsequenzen
aus der Verletzung der Vinkulierungsklausel vereinbart wurden. Darunter fallen regelméBig
Ponalzahlungen, Ausschlussgriinde etc. Auch bieten auBerstatuarische Vinkulierungsvereinbarungen
Schutz gegen sittenwidrige Umgehungsgeschifte, was gemill § 879 Abs. 1 ABGB zur Nichtigkeit der
Abtretung fiihrt. Diese (relative) Nichtigkeit hat jedoch, wie bereits dargelegt, vom

Vinkulierungsberechtigten geltend gemacht zu werden®”.

Abweichendes gilt fiir die Holdinggesellschaft (Management oder Finanzholding), denn diese soll sich,
aufgrund ihres erschopfenden Auftrages zur Verwaltung und/oder finanziellen/strategischen
Konzernfiihrung, woraus sich Interessenskonvergenz ergibt, so behandeln lassen, als wire sie direkt an

der Tochtergesellschaft beteiligt™”

. Diesfalls wird die Konzernwirkung von Vinkulierungsklauseln auch
dann gegeben sein, wenn sie nicht ausdriicklich Eingang in die gesellschaftsvertraglichen Bestimmungen
gefunden haben. Die Interessenskonvergenz wird unstrittig dann vorliegen, wenn es sich um einen
einstufigen Konzern mit lediglich einer Tochtergesellschaft handelt. Interessenskonvergenz wird dann
jedoch nicht gezwungenermallen vorliegen, wenn die Holdinggesellschaft mehrere Gesellschaften hélt
oder es sich um eine operative Holding handelt. Kann interpretativ aus einer Gesamtbetrachtung keine
Interessenskonvergenz erkannt werden, muss die Vinkulierungsvereinbarung restriktiv, d.h. im Zweifel
gegen eine Konzernwirkung, ausgelegt werden. Hinsichtlich der Wirkung spricht sich die Literatur bei
Interessenkonvergenz, d.h. bei Konzernwirkung, dennoch gegen eine dingliche Wirkung in Form einer

automatischen Unwirksamkeit bei der Holdinggesellschaft aus™

. Als Rechtsfolge sollen bei Verstof3
gegen diese Vinkulierungsbestimmung jedoch die Gesellschafter der Tochtergesellschaft verlangen
konnen, dass beim Vorhandensein einer Vereinbarung von Aufgriffsrechten im Gesellschaftsvertrag, die

Holdinggesellschaft ihre Anteile abtreten muss™”.
2.4.2.2 Unternehmensgegenstand

Die Vertretungsorgane haben sich an dem in Grundlagenvertrdgen normierten Unternehmensgegenstand
zu orientieren. Tun sie dies nicht, verletzen sie ihre Obliegenheiten und sind der Gesellschaft zum Ersatz

des daraus entstehenden Schadens verpflichtet’”®. Findet sich in der Satzung bzw. dem

9% vol. Kurat (2009), 92ff.

' OGH 7 Ob 2350/96f vom 21. Mai 1997

%2 OGH 3 Ob 2004/96v vom 29. Mai 1996; zur Geltendmachung von VerstoBen gegen die guten Sitten insbesondere bei Anteilsiibertragungen
vgl. auch OGH 8 Ob 547/92 vom 16. Dezember 1993

9% vel. Karollus/Artmann (2001), 66f. ; andere Ansicht sind jedoch Koppensteiner/Riiffler, GmbH-Gesetz Kommentar (2007), § 76 Rz 4

% OGH 7 Ob 2350/96f vom 21. Mai 1997 oder OGH 6 Ob 313/99v vom 20. Jinner 2000, demgemiB dingliche Wirkung lediglich bei der
Gesellschaft Anwendung findet in deren Gesellschaftsvertrag die Vinkulierungsklausel eindeutig aufgenommen wurde.

993 vol. Karollus/Artmann (2001), 67

9% & 84 AktG, 20 Abs. 1 GmbHG, 19 GenG.
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Gesellschaftsvertrag keine Beteiligungs- oder keine Generalklausel, wie beispielsweise: [aluferdem ist
die Gesellschaft zu allen Handlungen, Geschdften und Mafinahmen berechtigt, die zur Erreichung des
Gesellschafiszwecks notwendig bzw. forderlich erscheinen", dann miissen diese per Beschlussfassung
iiber eine Satzungsénderung Einzug finden, um den Vertretungsorganen durch den Eigentiimer gedeckte
Handlungsmacht zu iibertragen. Daraus ist bereits ersichtlich, dass die gesellschaftsrechtliche Moglichkeit
zur konzerninternen Konzernierung oder fiir externes Wachstum oft in den Grundlagenvertrigen
eingerdumt wird, da andernfalls eine Beschlussfassung notwendig ist, damit sich das nach auflen

vertretungsbefugte Organ nicht im Innenverhéltnis einer Haftungsgefahr aussetzen muss.

Dass jedoch der Einsatz von Generalklauseln in der kautelarjuristischen Praxis nicht uniiberlegt
vorgenommen werden sollte, zeigt der OGH mit der Entscheidung vom 25. September 2001° iiber die
begriindete Gefahr von Generalklauseln fiir Minderheitsgesellschafter. Gegenstindlich war die
Einberufung einer Generalversammlung, um u.a. iiber zwei Punkte abzustimmen: Einerseits sollte eine
Kapitalerhdhung beschlossen und andererseits eine Privatstiftung mit der beklagten Gesellschaft als
Stifterin begriindet werden. In diese Privatstiftung mit dem Zweck der Forderung und Erhaltung der
Unternehmen der Stifterin, welche auch als Begiinstigte bestimmt war, sollten die operativen Anteile der
beklagten Gesellschaft eingebracht werden. Die Beschliisse wurden mit der Zustimmung des
Mehrheitsaktiondrs getroffen und der Geschéftsfiihrer der Gesellschaft wurde zum Vorstand des
Stiftungsvorstandes bestellt. Die Minderheitsaktiondre begriindeten ihren Antrag auf einstweilige
Verfiigung zur Aufschiebung der Beschlussausfiihrung damit, dass einerseits der Mehrheitsgesellschafter
in rechtsmissbrauchlicher und treuwidriger Weise* versuchte, den Minderheitsgesellschafter
auszudiinnen und andererseits diese Beschlussfassung eine Anderung des Unternehmensgegenstandes zur
Folge gehabt hitte, was einen einstimmigen Beschluss der Gesellschaft bedingt hitte und die
Beschlussfassung dazu gefiihrt hatte, dass die Minderheitsgesellschafter der stiftenden Gesellschaft ihre
Einflussmoglichkeiten verlierten und eine Entwertung ihres Kapitalanteils damit einherginge. Der OGH
gab dem Revisionsrekurs nicht Folge wund argumentierte, dass sich der angefochtene
Gesellschafterbeschluss in der Tat an die Bestimmungen des Gesellschaftervertrags halte. Die der
Beschlussfassung zugefiihrten Punkte, somit die Griindung einer Privatstiftung ohne Anderung des
Unternehmensgegenstandes, fielen demnach unter die Generalklausel ,,alle MafSnahmen zur Erreichung

des Gesellschaftszwecks“”".

Das Instrument des Vorkaufsrechts gemiB3 §§ 1076, 1072 bis 1079 ABGB kann durch die Satzung bei
der Aktiengesellschaft nicht wirksam vereinbart werden. Eine derartige Vereinbarung stof3t sich an den
§§ 49 und 50 AktG, welche keine anderen mitgliedschaftlichen Verpflichtungen auBler der Leistung der
Einlage und einer nicht in Geld bestehenden Leistung, wenn die Ubertragung der Aktien an die

Zustimmung der Gesellschaft gebunden ist, vorsehen™”.

%71 Ob 190/01z vom 25. September 2001

9% vol. Fantur (2006), 344

99 Jabornegg in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 49;vgl Hlawati, Edith/Birkner, Albert/Graf, Wolfgang:
Abwehrmafinahmen gegen Hostile Takeovers, ecolex 2000, 84
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Dieses Instrument des Vorkaufsrechts kann im Gesellschaftsvertrag der GmbH Eingang finden. So
erlaubt § 76 Abs. 2 GmbHG, dass der Gesellschaftsvertrag die Ubertragung von weiteren
Voraussetzungen, insbesondere von der Zustimmung der Gesellschaft, abhdngig machen darf. Derart im
Gesellschaftsvertrag enthaltene Ubertragungsbeschriinkungen (Vorkaufsrecht, Andienungsregelungen
etc.) konnen, wenn die Auslegung ergibt, dass es sich um weitere Voraussetzungen fiir die Ubertragung
im Sinne des § 76 Abs. 2 Satz 3 GmbHG handelt, absolut wirken, d.h. ihre Verletzung macht die
Ubertragung unwirksam'®”. Ergibt die Auslegung des satzungsmiBigen Vorkaufsrechtes, dass sie nicht
als Ubertragungsbeschrinkung anzusehen ist, dann fiihrt ihre Verletzung nicht automatisch zur
Unwirksamkeit der Ubertragung und die obligatorische Vereinbarung ist auf Basis der Grundsitze iiber

die Beeintrichtigung fremder Forderungsrechte zu 16sen'®".

Das Genossenschaftsgesetz verlangt die genossenschaftsvertragliche Normierung von Bedingungen des
Eintrittes der Genossenschafter sowie die allfilligen besonderen Bestimmungen tiber das Ausscheiden der

Gesellschafter, womit Vorkaufsrechte etc. umfasst sind'*%.
2.4.3. Finanzierungsvertrige

Auf Basis der Erwartungen der Eigenkapitalgeber hinsichtlich der Eigenkapitalrendite und auf Basis der
steuerlichen Abzugsfahigkeit von Fremdkapitalzinsen werden Transaktionen oftmals mittels Fremdmittel
durch Banken oder auch mittels Darlehen von privaten oder institutionellen Kapitalgebern'®” finanziert.
Es handelt sich dabei um umfassende Vertragswerke, welche im Grunde zwei Zielen gerecht werden
miissen: Beibehaltung der Assets oder Strukturen, welche die ordnungsgemifie Riickfiihrung der
ausgereichten Finanzierung ermdglichen einerseits und Verhinderung jeglicher Art von

Pfandverschlechterung bzw. Verhinderung der Risiko/Obligoerh6hung andererseits.

Diesbeziiglich verlangen die Kapitalgeber eine Mitsprache bzw. eine Vetomoglichkeit bzw. zumindest
eine Anzeigeverpflichtung hinsichtlich Veranderungen in der Konzernstruktur. Die Konsequenzen sind
daraus nicht vernachldssigbar, denn Verstofe gegen Finanzierungsauflagen (financial covenants) kdnnen
einerseits die Félligstellung bzw. andererseits Konditionenanpassungen zur Folge haben, welche in Zeiten
volatiler Finanzmérkte Finanzierungsmodelle gravierend verdndern und somit auch die Rendite auf das
eingesetzte Eigenkapital drastisch verschlechtern konnen. Bei Kapitalzufithrungen iiber private oder
institutionelle Kapitalgeber finden sich oft Bestimmungen tiiber Verbote der weiteren Belastung
(Nichtbelastungserkldrung), Nachrangigkeitsvereinbarungen oder Wandlungsrechte, welche potentiell

laufend dndernden Entwicklungen Rechnung tragen sollen.

Nachrangigkeitsvereinbarungen (oder Rangriicktrittsvereinbarungen, oder Riickstehungserkldarungen)

werden zwischen einem Unternehmer und seinen Glaubigern abgeschlossen und weisen unterschiedliche

1000 g1, Geist (1996), 414ff.

1000 4 h. Wirkung wie Vorkaufsrechte in Syndikatsvereinbarungen

1002 ¢'5 7.4 GenG

95 Pprivate Equity und Venture Capital Financiers strukturieren Transaktionen oft iiber nachrangige Darlehen, Mezzaninkapital,
Wandelschuldverschreibungen etc.
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Charakteristika auf. Sie konnen als schuldrechtlicher Vertrag sui generis, als Vertrag zugunsten Dritter
mit dem Inhalt eines Stundungsversprechens, eines aufschiebend bedingten Erlasses oder eines
auflosend bedingten Erlasses, als Schuldinderungsvertrag, durch den eine neue Form von
Verbindlichkeit eingegangen wird, eine Stundung oder ein pactum de non petendo
(Klagsverzichtsvereinbarung), strukturiert werden'®. Der Zweck ist vor allem eine bevorstehende oder
bereits eingetretene  Uberschuldung der Gesellschaft zu {iberwinden bzw. Kredite im

Gesellschaftsvermdgen zu binden'*™”

, um dadurch fiir Eigenkapital oder Mezzaninkapitalinvestoren
interessant zu werden. In Finanzierungsvertragen werden Nachrrangigkeitsvereinbarungen oftmals derart
getroffen, dass Darlehen von Konzernunternehmungen oder weitere aufgenommene Mittel, seien dies
Mittel durch die Gesellschafter oder durch andere Fremdkapitalgeber, der Bankfinanzierung nachrangig
sein miissen. Davon zu unterscheiden sind grundbiicherliche Rangriicktritte, welche, auler im Fall der
gesteigerten ~ Wahrscheinlichkeit  der  Uneinbringlichkeit  von  Forderungen  (vorsichtiges

1007

Niederstwertprinzip)'*, keine Auswirkung'®’ auf die bilanzielle Darstellung haben.

Bei Wandelanleihen wird dem Inhaber der Anleihe entweder das Recht eingerdumt, nach Aufgabe der
Glaubigerposition das Recht auf Wandlung der Schuldverschreibung in Aktien auszuiiben oder den

Riickzahlungsanspruch aus der Schuldverschreibung geltend zu machen'*”

. Eine Subgruppe stellen
diesbeziiglich die Optionsanleihen dar, denn sie gewéhren zwar dem Inhaber ebenfalls das Recht, Aktien
des Emittenten zu erwerben, doch besteht dieser Anspruch unabhéngig von der Anleihe und kann separat

gehandelt werden.

Gerade in ,.equity-nahen” Transaktionen werden neben dem iiblichen Anteilskaufsvertragswerk auch
umfassende Sidelettervereinbarungen getroffen. Diese inkludieren iiblicherweise put und/oder call
Optionen. Put-Optionen sind das Recht des Inhabers, die Anteile an einer Gesellschaft an den
Vertragspartner (Stillhalter) jederzeit oder wihrend eines definierten Zeitrahmens zu einem definierten
Preis zu verkaufen. Call-Optionen sind das Recht, Anteile an einer Gesellschaft vom Vertragspartner
jederzeit oder wihrend eines definierten Zeitrahmens zu einem definierten Preis zu erwerben. Dadurch
konnen diese Sideletter den Fall des change-of-control abfangen, wodurch Anteile oder Aktien der

Verfligungsmacht des Inhabers entzogen wiirden.
2.5. MaBinahmen zur Verhinderung der Konzernierung

Unabhingig von der Strategie des zu analysierenden Finanzkonzerns, sei dies nun, dass dieser seine
Beteiligungsstrukturen konsolidieren mochte oder dass er externes Wachstum zu forcieren strebt, darf die

Auseinandersetzung mit potentiellen Verteidigungsmechanismen nicht unterbleiben. Dies obwohl sich,

19 vgl. Thunshirm, Roman: Rangriicktrittsvereinbarungen im Steuerrecht: Taugliches Instrument zur Beseitigung der Uberschuldung, SWK

1997, 507 und vgl. Gétz, Rainer/Tschuschnig, Andreas: Steuerliche Aspekte der Sanierung von Unternehmen, taxlex 2006, 452
1005
ebd.
1006 ¢ 204 Abs. 2 sowie § 208 UGB
197 auBer dem Fall der Uneinbringlichkeit der Forderung
1098 vgl. Fayl/Rath (2009), 221ff, sowie Zollner in Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (2003), § 174 Rz 13; Schlitt/Hemeling in
Habersack/Miilbert/Schlitt: Unternehmensfinanzierung am Kapitalmarkt, 2. Auflage, 2008, § 10 Rz 2
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wie bereits erliutert, die rechtlichen Méglichkeiten in Osterreich Akquisitionen zu verhindern in Grenzen
halten, obwohl sie oftmals Thema in den Entscheidungsgremien der betroffenen Gesellschaften sind. An
dieser Stelle sollen einerseits die Moglichkeiten der take-over-defense bei borsenotierten Gesellschaften
auf Basis tibernahmerechtlicher Bestimmungen und auf Basis gesellschaftsrechtlicher Moglichkeiten der

Erschwerung einer Transaktion andererseits betrachtet werden'*”.

Fiir borsenotierte Unternehmen, somit Aktiengesellschaften mit Sitz im Inland, deren Beteiligungspapiere
an einer Osterreichischen Borse zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, sind die
Moglichkeiten sich ihren Aktiondr auszusuchen eingeschréinkt. Dies ist bereits aus den Grundsdtzen des
Ubernahmegesetzes ableitbar, demnach es nicht Sinn und Zweck ist, Ubernahmeangebote zu verhindern,
sondern lediglich u.a. daflir zu sorgen, dass alle Inhaber von Beteiligungspapieren gleich behandelt,
Minderheitsaktionire im Falle der Anderung des kontrollierenden Gesellschafters geschiitzt und dass

Manipulationen verhindert werden.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft sind bereits gemiB § 3 Abs. 3 UbG verpflichtet —
Gebot der Neutralitét - im Interesse aller Aktiondre und sonstiger Inhaber von Beteiligungspapieren, wie
auch im Interesse der Arbeitnehmer, der Gldubiger und im Offentlichen Interesse zu handeln. Die
Handlungen des Aufsichtsrates und des Vorstandes im Angebotsfall des Bieters, die Beteiligungspapiere
der Zielgesellschaft zu erwerben, werden in § 12 Abs. 1 UbG dahingehend konkretisiert, dass keine
MaBnahmen gesetzt werden diirfen, die geeignet sind, den Aktionédren die Gelegenheit zur freien und
informierten Entscheidung iiber das Angebot zu nehmen. Somit ist auBer fiir die Suche nach
konkurrierenden Angeboten (white knight) fiir alle Malnahmen, durch die das Angebot verhindert werden
konnte, eine Zustimmung der Hauptversammlung zur konkreten Mafinahme vonndten. Ausdriicklich im
Gesetz genannt ist der Fall der Kapitalerhohung, die aufgrund ihres Potentials die Kontrolliibernahme
durch die bietende Gesellschaft zu verhindern an die Zustimmung der Hauptversammlung gebunden ist.
Die Erlauterungen zur Regierungsvorlage RV 1276 BlgNR 20. GP deklarieren neben dem im Gesetz
bereits ausdriicklichen Fall der Kapitalerhohung auch die Kapitalerhohung aus genehmigtem Kapital
gemdl §§ 169ff AktG als unzuldssige MaBnahme und verbietet ferner einen Management-Buy-Out,
Fusionen mit einer Gesellschaft, die Pacman Defense'®', den Riickerwerb eigener Aktien oder den

Erwerb konkurrierender Unternehmen'®'".

Vorratsbeschliisse, beispielsweise zu einer geplanten Fusion, oder hinsichtlich des Riickerwerbs eigener
Aktien oder des Erwerbes konkurrierender Unternehmen, sind dann wirkungslos, wenn mit der
Umsetzung der zum Zeitpunkt des Angebots beschlossenen Entscheidungen nicht einmal teilweise

begonnen wurde. Die Suche des Vorstandes oder des Aufsichtsrates nach einem white knight wird vom

1099 1t. Meinung von Investmentbankern ist die beste Mdglichkeit eine Transaktion zu verhindern Populismus und gesellschaftspolitisches
Unruhestiften.

1919 Das Ubernahmeangebot soll dadurch verhindert werden, dass die Zielgesellschaft noch vor Abschluss des Erstangebots die Mehrheit an der
Bietergesellschaft erlangt, wodurch der Ubernahme das Erwerbsverbot eigener Aktien gemdB § 65, 66 AktG entgegenstehen wiirde.
Voraussetzung, dass die derartige Strategie erfolgreich ist, wiren natiirlich entsprechende Mittel zum Erwerb der Anteilsmehrheit an der
bietenden Gesellschaft sowie deren Fungibilitét.

Y ol Hlawati/Birkner/Graf (2000), 84
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Gesetzgeber ermoglicht, da angenommen wird, dass der Aufsichtsrat und der Vorstand sich jene
Eigentiimer suchen werden, die mit der Unternehmensstrategie d’accord gehen und von denen keine
gravierenden Anderungen an bestehenden Strukturen erwartet werden. Jedoch ist auch die Suche nach
einem white knight zu unterlassen, wenn die Bietergesellschaft gemiB § 6 UbG die Absicht ein Angebot
zu stellen den Verwaltungsorganen der Zielgesellschaft kommuniziert, die wiederum fiir Geheimhaltung
zu sorgen haben, aufler wenn bereits erhebliche Kursbewegungen oder Geriichte und Spekulationen am
Markt existieren'’'>. Aus Gesagtem ist erkennbar, dass, aufsichtsrechtliche Beschrinkungen
ausklammernd'”"’, Verhinderungsmoglichkeiten nur eingeschrinkt vorhanden sind, jedoch iiblicherweise
MaBnahmen ergriffen werden, welche die Transaktion verlingern und schlussendlich auch verteuern.
Betrachtungsgegenstindlich sind daher lediglich MafBnahmen, denen ein positiver Beschluss zur

Umsetzung zu Grunde liegt.

Der Erwerb eigener Aktien gemidll § 65 Abs. 1 AktG umfasst mehrere Tatbestinde. Eigene Anteile
diirfen u.a. dann erworben werden, wenn es zur Abwendung eines schweren, unmittelbar bevorstehenden
Schadens notwendig wird'"'"". Diesbeziiglich miissten die Verwaltungsorgane der Zielgesellschaft
nachweisen konnen, dass eine Zerschlagung oder Pliinderung im Mittelpunkt des Interesses der
Bietergesellschaft steht. § 65 Abs. 1 Z. 4 AktG ermoglicht den Erwerb eigener Aktien, wenn die Aktien
Arbeitnehmern, leitenden Angestellten und Mitgliedern des Vorstands oder Aufsichtsrates der
Gesellschaft oder eines mit ihr verbundenen Unternehmens zum Erwerb angeboten werden sollen. Diese
MaBnahme soll erreichen, dass ein Ubernahmeangebot aufgrund der personlichen Bindung bzw. des
personlichen Investments erwihnter Personen verhindert wird, da diese sich nun selber in der
Eigentiimerfunktion wieder finden. Zu guter Letzt kdnnen auch eigene Aktien aufgrund einer hochstens
30 Monate geltenden Erméchtigung der Hauptversammlung erworben werden, wenn die Aktien der
Gesellschaft an einem geregelten Markt im Sinne des § 1 Abs. 2 BorseG zugelassen sind. Der Vorteil
letztgenannten Riickerwerbstatbestandes ist, dass kein Zweck ausbedungen wurde. Lediglich die
Zulassung an einer Borse im Sinne des § 1 Abs. 2 BorseG sowie die geltende Erméchtigung des
Vorstandes sind als Voraussetzungen normiert. Alle drei erwdhnten Tatbestinde des § 65 AktG
konnen'"" jedoch nur einen Erwerb von maximal 10 % des Grundkapitals ermoglichen und setzen voraus,
dass die Gesellschaft die gemiB § 225 Abs. 5 UGB vorgeschriebene Riicklage fiir eigene Anteile bilden
kann, ohne dass das Nettoaktivvermogen das Grundkapital oder eine nach Gesetz oder Satzung

gebundene Riicklage unterschritten wird.

Wechselseitige Beteiligungen streben eine Verfestigung der Beteiligungsbeziehungen an, jedoch herrscht
nur bis zu einer wechselseitigen Beteiligungsquote von 25 % in der gesellschaftsrechtlichen Diskussion
Einigkeit iiber deren Zuldssigkeit und sind nur mit flankierenden Mitteln geeignet eine Transaktion zu

behindern. Als flankierende Mittel, welche das operative Management der erwerbenden Gesellschaft

1012 ¢ 6 Abs. 2 UbG

1% dazu im Folgenden

1014 6 65 Abs. 1 Z. 1 AktG

1915 neben § 65 Abs. 1 Z. 7 AKtG
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behindern konnen, gelten Modifikationen des Stimmrechtes. In vielen Fillen kann die Satzung
qualifizierte Mehrheiten vorsehen oder bestehende qualifizierte Mehrheiten weiter erhohen. Dadurch
erhoht sich der Bedarf an stimmberechtigtem Kapital, um effektiv das Unternehmen leiten zu kénnen. §
12 Abs. 2 AktG normiert, dass die Satzung ein Hochststimmrecht festlegen kann. Hat die Gesellschaft
bereits eine kontrollierende Mehrheit und soll bei Angebotslegung bei der Zielgesellschaft nachtraglich

ein Hochststimmrecht durch qualifizierten Mehrheitsbeschluss'®'

ohne Zustimmung der betroffenen
Aktiondre gesetzt werden, dann muss fiir den Fall, dass Aktiondre bestehen, die eine iiber die
Hochststimmrechtsschwelle  hinausgehende Stimmrechte halten, eine sachliche Rechtfertigung

1017

vorliegen ~ '. Weitere MaBnahmen, welche ebenfalls eine Transaktion nicht verhindern konnen, jedoch

die operative Ubernahme verzogern konnen, sind die Staffelung der Amtszeiten von Vorstand und

Aufsichtsrat'™'®,

3. Ergebnis

Im Konzerneingang basieren die Mitteilungspflichten einerseits auf vor- und nebenvertraglichen
Informations- und Aufklarungspflichten sowie andererseits auf Bestimmungen der Materiengesetze (u.a.
BorseG, UbG, BWG). Unterschieden werden kann zwischen Berichtspflichten innerhalb der

Gesellschaftsorgane sowie zwischen behdrdlichen Meldungen oder Anzeigen.

Das Wettbewerbsverbot als konzernbeschrankende Mafinahme gilt im Aktienrecht explizit nur fiir den
Vorstand. Ein Wettbewerbsverbot fiir Aktiondre wird lediglich im Falle einer ausdriicklichen
syndikatsvertraglichen Statuierung sowie bei personalistischer Auspriagung Rechtswirkung entfalten. Ein
Wettbewerbsverbot ist im GmbHG ausdriicklich fiir den Geschéftsfithrer normiert, wobei herrschende
Ansicht ist, dass dadurch auch der Gesellschaftergeschéftsfiihrer umfasst ist. Das Wettbewerbsverbot steht
allerdings der Begriindung einer einfachen Mehrheit durch einen wettbewerbenden Gesellschafter
entgegen, wodurch ein der Inhaltskontrolle unterliegender Dispensbeschluss notwendig wire.
Syndikatsvertragliche Regelungen sollten diesbeziigliche Uberlegungen umfassen. An die Eignung eines
qualifiziert beteiligten Gesellschafters an einem Kreditinstitut oder Versicherungsunternehmen werden

hohe Anforderungen (Zuverldssigkeit, finanzielle Soliditit etc.) seitens der FMA gestellt.

Wichtigster Punkt im Konzernierungsprozess ist die formelle Richtigkeit der Beschlussfassung. Einerseits
ist zu lberpriifen ob die Unternehmensverfassung (Unternehmensgegenstand, Unternehmenszweck) eine
Konzernierung zuldsst oder nicht. Die abhingige Gesellschaft eines Vertragskonzerns hat einen Beschluss
herbeizufiihren. Selbiges gilt im faktischen Konzern, wenn eine Kapitalerhdhung vorgenommen werden
soll oder Vinkulierungsklauseln vorliegen. Die herrschende Gesellschaft hat beim Vertragkonzern und

beim faktischen Konzern eine entsprechende Beschlussfassung zu veranlassen, wenn durch die

1016 {dF freiwilliges Angebot

%7 Die Frage der Zustimmungspflicht der betroffenen Aktionére ist durchaus umstritten: Schiemer in Schiemer/Jabornegg/ Strasser, Kommentar
(1998) Rz 8 zu § 114; Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 272
1018 Staggered board
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Verdnderung derart in die Satzung, Syndikatsvertrag und bisherige Geschichte verwirklichte Struktur und
in weiterer Folge in den Gegenstand (Geschéftsziele) eingegriffen wird, wie dies nur nach Zustimmung

der Gesellschafter moglich wire.

Meines Erachtens ist diesbeziiglich nicht eine Wesentlichkeitsschwelle festzulegen, sondern es ist
vielmehr zutreffend zu untersuchen, ob die Kernstrategie und das Kerngeschift durch die
Strukturverdnderung derart ausgehdlt wiirdem, dass sich ein mit durchschnittlichen Interessen
ausgestatteter Aktiondr in dieser neuen Konstellation nicht an der Gesellschaft beteiligt héitte. Eine
Zustimmungspflicht des Aufsichtsrats ist nicht ableitbar, jedoch werden {iblicherweise diesbeziigliche

Beschliisse auch durch den Aufsichtsrat gefasst.

Beaufsichtigte Finanzintermedidre unterliegen aufsichtsrechtlichen Beschrinkungen. Interessierte
Erwerber von mittelbaren oder unmittelbaren Beteiligungen an Kreditinstituten miissen unter bestimmten
Voraussetzungen  ihren  Anteilsbesitz ~ anzeigen, @ wobei  der  Aufsichtsbehdrde  eine
Untersagungsmoglichkeit zukommt. Die Eigentiimerkontrollverordnung der Finanzmarktaufsicht verlangt
diesbeziiglich umfassende Informationen iiber die Zuverlédssigkeit des Anzeigeverpflichteten, eine
Darstellung iiber die Beteiligungsverhéltnisse und Konzernzugehorigkeit sowie sonstige
Einflussmoglichkeiten und relevante Beziehungen sowie Erwerbsinteressen und auch die Darlegung der

Finanzlage und Bonitdt und die Darstellung des Geschéftsplanes inkl. strategischen Zielen und Pladnen.

Bei indirekten Beteiligungen miissen die Stimmrechte der vermittelnden Trigerunternehmen aufgrund
eines kontrollierenden Einflusses zurechenbar sein. Bei indirekten Beteiligungen am Kapital muss der
Beteiligungstatbestand gemill der Multiplikationsmethode erfiillt sein. Kreditinstitute diirfen sich an
Unternehmen, die nicht im Nahebereich der Bank- oder Versicherungstitigkeit stehen, nur beschriankt
beteiligen (Einzelveranlagung 15 % bzw. Summe maximal 60 % der anrechenbaren Eigenmittel). Eine
Anzeigeverpflichtung bei Beteiligungserwerb von Versicherungsunternehmen ist korrespondierend mit
dem BWG auch im VAG gegeben. Eine grofenméflige Beschrinkung von Beteiligungen an anderen
Unternehmen ist im Gegensatz zum Bankwesengesetz nicht normiert. Es bleibt unter bestimmten
Bedingungen bei einer Anzeigepflicht, wobei der Aufsichtsbehorde Untersagungs- und
Beschrankungsmoglichkeiten zukommen. Genossenschaften diirfen Beteiligungen als Mittel zur
Forderungen des Erwerbes oder der Wirtschaft ihrer Mitglieder durch die Genossenschaft lediglich an
juristischen Personen des Unternehmens-, des Genossenschafts- und des Vereinsrechts sowie an
unternehmerisch titigen eingetragenen Personengesellschaften eingehen, wenn diese Beteiligung der
Erfiillung des satzungsgeméfBen Zwecks der Genossenschaft und nicht tiberwiegend der Erzielung von
Ertrdgnissen der FEinlage dient. Unter diese (unternehmerische) Beteiligung fallen der schlichte
Anteilserwerb unter 20 % sowie die unternehmerische Beteiligung zu hilfs- oder nebengeschiftliche
Zwecken nicht, wenn sie nicht nur nach Ertrigniserwirtschaftung streben (sondern wu.a.

Forderkapitalbildung etc.).
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Das BorseG und das UbG haben gemeinsam, dass sie keine Konzernierung zu verhindern streben,
sondern dem Transparenzgedanken und der Rechtssicherheit Rechnung tragen wollen und dass beide
Materien Rechtsfolgen an die Tatbestandserfiillung auf Basis stimmrechtsberechtigter Aktien ankniipfen.
Im Rahmen des BorseG ist fiir die Anteilsberechnung die Gesamtzahl der Stimmrechte mafigeblich,
unabhéngig ob diese vorilibergehend oder endgiiltig ruhen oder aktuell iiberhaupt ausiibbar sind.
Entscheidend ist ob ein Beteiligungspapier stimmrechtstragend ist, wobei stimmrechtslose Vorzugsaktien
diese Qualifikation nicht erfiillen. Eigene Anteile reduzieren die Gesamtzahl der Stimmrechte nicht. Das
BorseG sieht in § 92 einen umfassenden Katalog zur Zurechnung von Stimmrechten vor, auf die das
BWG oder VAG Bezug nehmen. Wie bereits erldutert, miissen auf Basis des § 92 BorseG die Stimmen
einer Beteiligung vermittelnden Tragerunternehmung kontrolliert werden, um der Gesellschaft

zugerechnet zu werden.

Der Begriff der kontrollierenden Beteiligung stammt aus dem UbG und kniipft an die Verpflichtung der
Stellung eines Ubernahmeangebots an, wenn keine Ausnahmetatbestinde vorliegen. Geboten werden
muss vom Bieter nicht nur fiir die Stamm- und Vorzugsaktien, sondern auch fiir alle anderen Arten von
iibertragbaren und borsenotierten Gewinn- und Substanzpapier, wie beispielsweise Partizipationsscheine,
Genussscheine, Gewinnschuldverschreibungen zu  Aktien, Wandelschuldverschreibungen und
Optionsschuldverschreibungen. Bei indirekten Beteiligungen kann ein Kontrollwechsel dann vorliegen,
wenn an der beteiligungsvermittelnden, borsenotierten Trégeraktiengesellschaft ebenfalls eine
kontrollierende Beteiligung in Hohe von 30 % der stimmberechtigten Aktien gehalten wird. Ist die
vermittelnde Aktiengesellschaft nicht borsenotiert, miissen es Anteilsrechte oder sonstige Rechte
ermoglichen einen beherrschenden Einfluss auf diesen Rechtstriger auszuiiben. Wéahrend beim BorseG
die eigenen Anteile nicht abgezogen werden, reduzieren eigene Anteile im UbG die Basis zur Berechnung

der Kontrollschwellen.

Im Konzerneingang ist auf syndikats- und gesellschaftsvertragliche Normen Bedacht zu nehmen.
Syndikatsvertrige konnen aufgrund ihres obligatorischen Charakters Anteilslibertragungen nicht
verhindern. Faktisch verhindern werden sie diese, wenn der Syndikatsvertrag durch Konventionalstrafen
ein enges Korsett schniirt und nicht blo Bemiihungsnormen umfasst. Dagegen wirken statuarische
Vinkulierungen dinglich, wodurch eine Ubertragung an Gesellschaftsfremde oder Gutgldubige nicht
durchdringen kann. Ferner ist der statuarischen Vinkulierung ein implizierter Auftrag an das
geschiftsfiihrende Organ inhdrent, wodurch dieses im Bedrohungsfall der Zielrichtung der
Vinkulierungsklausel entsprechend handeln muss. Vinkulierungsklauseln bzw. das Interesse an der
personlichen Stabilitdt diirfen nur in Einzelfillen konzernweit ausgelegt werden. Fiir den Bestand
dieses personlichen Interesses ist dieses Gegenstand einer gesellschaftsvertraglichen Regelung und hat
daher ausdriicklich aufgenommen zu werden (Konzernklausel). Vinkulierungsklauseln sind bei
personalistisch  geprdgten Gesellschaften {ibertragungsbeschrinkend auszulegen, wihrend bei

kapitalistisch ausgeprédgten Gesellschaften diese libertragungsfreundlich ausgelegt werden miissen. Auch
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ist die Annahme einer Konzernwirkung aus der gesellschaftlichen Entwicklung abzuleiten. Waren
demnach Gesellschaften bereits konzernverbunden, ist eine Konzernwirkung nicht anzunehmen; waren
die Gesellschaften jedoch noch nicht verbunden, kann aus dem Mangel einer Vinkulierungsklausel nicht

geschlossen werden, dass auf Konzernwirkungen verzichtet worden wire.

Versuche die (statuarischen) Vinkulierungsbestimmungen der Gesellschaftsvertrige durch
Umgehungskonstruktionen,  wie  beispielsweise =~ Treuhandschaften,  Einrdumung  einer
Unterbeteiligung, Stimmbindungsvertrdige oder Einrdumung eines Fruchtgenussrechtes zu
konterkarieren sind nichtig, denn es kann von einem redlich handelnden Gesellschafter erwartet werden,
dass er die vereinbarte Vinkulierungsklausel respektiert und nicht wider Treu und Glauben zu unterlaufen
versucht. Versuche die auflerstatuarischen Vinkulierungsbestimmungen zu umgehen fallen unter die
Sittenwidrigkeit und sind gemél § 879 Abs. 1 ABGB nichtig, was vom Vinkulierungsberechtigten aktiv

gerichtlich geltend gemacht werden muss.

Zivilrechtlich kommt es bei der Wertpapierleihe zum Abschluss eines Darlehensvertrages, bei dem der
Entleiher die Wertpapiere vom Verleiher in das Eigentum iibertragen erhélt und sich dieser verpflichtet,
Wertpapiere der gleichen Art und Menge zu einem bestimmten zukiinftigen Zeitpunkt zuriickzugeben.
Der Verleiher erhélt vom Entleiher wéihrend der Vertragslaufzeit ein Darlehensentgelt sowie die Friichte

aus den Wertpapieren. Auf die Wertpapierleihe sind die Vinkulierungsbestimmungen anwendbar.

In der GmbH konnen Vorkaufsrechte der Vinkulierung &hnliche Rechtswirkungen entfalten
(Dinglichkeit), wenn diese statuarisch festgeschrieben und im Sinne von § 76 Abs. 2 Satz 3 GmbH
auslegbar sind. Vorkaufsrechte konnen im Aktienrecht lediglich nebenvertraglich (Syndikatsvertrag,
Sideletter) vereinbart werden. Finanzierungsvertridge sind bei Konzernstrukturinderungen daraufhin zu
iiberpriifen, ob Finanzierungsauflagen tangiert werden und welche Konsequenzen an Veridnderungen oder
VerstoBe gebunden sind. Generell ldsst sich festhalten, dass aus dem Blickwinkel des zu beherrschenden
Unternehmens grundsétzlich im GmbH Recht aufgrund des weitgehend dispositiven GmbH-Innenrechts
zweckmafigere  Moglichkeiten existieren der Konzernierung priventiv — entgegenzuwirken.
Abwehrmdglichkeiten ergeben sich vor allem durch Vinkulierungsklauseln als wesentliches Instrument
mit dem die Gesellschaft Einfluss auf die Zusammensetzung der Gesellschafter/Aktionérsstruktur ausiiben
kann, Hochststimmrechte, Ankaufs- oder Vorkaufsrechte der Gesellschafter, wobei betont werden soll,
dass diese nur dann unproblematisch sind, wenn sie bereits im Gesellschaftsvertrag berticksichtigt sind,
denn nachtriigliche Anderungen bediirfen grundsitzlich der Zustimmung aller davon betroffenen

Gesellschafter.
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KAPITEL VI
KONZERNBETRIEB

Im Konzernbetrieb ist die Mehrzahl an Optimierungsschritten zu setzen. Ausgehend von effektiven
Satzungs- und gesellschaftsrechtlichen Bestimmungen sollte ein Pouvoirrahmen gestaltet werden in dem
die Verwaltungsorgane effizient arbeiten konnen. Dargestellt werden in diesem Zusammenhang die
Grenzen des eigenverantwortlichen Handelns und die Félle, bei denen weitere Gremien adressiert werden
miissen. Ferner werden Strukturierungsvorschlidge fiir syndikats- und gesellschaftsvertragliche
MaBnahmen im Rahmen des Konzernbetriebes erarbeitet. Dauerbrenner im Konzernbetrieb sind

MaBnahmen, welche sich im Spannungsfeld der Einlagenriickgewihr bewegen.

1. Gesellschaftsinteresse, Konzerninteresse und Schiadigungsverbot

1019

Kapitalgesellschaften, fiir deren Verbindlichkeiten nur das Gesellschaftsvermdgen haftet™ ", sind an das

Gesellschaftsinteresse'

gebunden. Die zwei mafgeblichen Facetten des Gesellschaftsinteresses sind
die Gewilhrleistung der gesellschaftlichen Zweckerfiilllung, was sich aus dem Gesellschaftsvertrag
bzw. der Realverfassung ergibt, sowie der Erhalt des Gesellschaftsvermégens als Haftungsmasse der

Gesellschaftsgldubiger als Rechtfertigung der beschrénkten Haftung.

Konzerne verfiigen iiber keine Rechtspersonlichkeit und kein Konzernvermodgen. Der Terminus
Konzerninteresse hat somit auch keinen Niederschlag im de lega lata gefunden. Wenn daher von
Konzerninteresse gesprochen wird, ist darunter das Interesse des hinter der Gesellschaft stehenden
Gesellschafters zu verstehen. Das Konzerninteresse ist daher der tatsidchliche Machtiibergang auflerhalb
der gesellschaftsrechtlichen Ordnung. Daher kann bei heterogenen Eigentiimerstrukturen das Interesse der
Gesellschaft durch das ,gemeinsame Interesse”“ des (sich auch auBlerhalb der Gesellschaft
unternehmerisch betétigenden) GroBaktionédrs dominiert werden, wodurch die Gefahr, das Wohl der

Gesellschaft den individuellen besonderen Interessen zu opfern, evident wird'*'.

Das Konzerninteresse ist im deutschen Konzernrecht anerkannt, demnach sind auch nachteilige

h'%? stattfindet'®. Im osterreichischen Recht ist das

Weisungen moglich, sofern ein Nachteilsausgleic
Konzerninteresse nicht ausdriicklich normiert. Auch wenn ein Konzerninteresse wirtschaftlich begriindbar

ist, ist diesem im Osterreichischen Rechtsrahmen ein enges Korsett angelegt. Grundlegend kann

1019 ¢ 48 AktG bzw. § 61 Abs. 2 GmbHG

1020° Allgemein bezeichnet das Interesse in dieser Bedeutungsrichtung die Gerichtetheit des Handelns auf einen Gegenstand im Dienste der
Bediirfnisbefriedigung und bezeichnet damit den Willen It. der Europdischen Enzyklopadie zu Philosophie und Wissenschaften. Das deutsche
Wort Interesse hat sich ebenso wie das franzosische ,,intérét“ aus dem lateinischen ,jinteresse” entwickelt was ,,dazwischen sein®, ,,sich
dazwischen befinden® und in der Form ,interest (3. Person Singular Prisens) als unpersonlicher Ausdruck ,.es bringt Nutzen“ bedeutet. vgl.
Handbuch philosophischer Grundbegriffe. Uber die franzosische Sprache, die es zunichst rezipierte, gelangte das Wort im spéten Mittelalter in
die deutsche Rechts- und Handelssprache, wo es als Fachwort fiir den aus einer Ersatzpflicht fiir den Schuldner resultierenden Schaden verwendet
wurde. Aus der Sicht des Glaubigers entwickelte sich dann der Bedeutungsgehalt dieses Wortes im Sinne von ,,Vorteil®, , Nutzen®, ,,Gewinn* und
bezeichnete schlielich auch Preise und Werte im Allgemeinen, sowie Zinsen im Besonderen.

1028 ygl. Reiner, Giinter: Unternehmerisches Gesellschaftsinteresse und Fremdsteuerung, Miinchen 1995, 2ff.

1922 Interessant dazu das Rozenblum-Urteil der franzosischen Cour de cassation (Crim 4.2.1985, Bull. Crim., Nr. 54, 145) zur gesellschaftlichen
Untreue ,,abus des biens et du crédit de la société”, dass Vermogensverschiebungen auf Unternehmen, die von der Geschéftsleitung auflerhalb der
Gesellschaft betrieben werden daran zu messen sind, ob auch Vorteile der Gesellschaft im Gegenzug im Rahmen einer einheitlichen
Konzernleitung zu Gute kommen.

1925 Umfassend siche Emmerich/Habersack (2008), A/G Konzernrecht, 500ff; ferner einschrinkend Emmerich, Volker: Der GmbH-Konzern
(Gesellschaftsrecht, Rechnungslegung, Mitbestimmungsrecht, Kartellrecht, Steuerrecht), 1976, 3 (14f) sowie vgl. Kropff, Benachteiligungsverbot
und Nachteilsausgleich im faktischen Konzern, in Kastner-FS, 1992, 279, 296ff.
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Hommelhoff zugestimmt werden, dass einem Konzerninteresse gefolgt werden kann, jedoch nur im
Rahmen den die Tochtergesellschaft vorgibt'®**. Bei Aktiengesellschaften konnen bei Konzernen, welche
durch Beherrschungsvertrage verfestigt sind, Konzerninteressen definiert werden, jedoch sind Weisungen
von Aktiondren nicht per se verbindlich. Der Vorstand hat vielmehr die LeitungsmaBnahmen der
herrschenden Gesellschaft dahingehend zu priifen, ob diese nicht dem Gesellschaftszweck und dem
Unternehmensgegenstand ~ widersprechen, den Anforderungen einer hinreichend sorgfiltigen
Geschiftsfiihrung in der Konzernuntergesellschaft geniigen und die Interessen der beherrschten
Gesellschaft nicht auf unzumutbare Weise missachten'”. § 20 Abs. 1 GmbHG normiert das
Weisungsrecht der Gesellschafter, was unter einem Konzerninteresse subsumiert werden kann.
Diesbeziiglich muss jedoch festgehalten werden, dass eine beispielsweise wirtschaftlich unzweckméBige
Weisung (Erwerb eines Produktes nicht vom Bestbietenden sondern von einem ,konzernnahen
Unternehmen) zwar im Innenverhéltnis keine Haftung begriinden kann, diese jedoch sehr wohl einen
Ersatzanspruch fiir die Befriedigung von Gldubigern geméf § 25 Abs. 5 GmbHG zur Folge haben kann.
Daher ist ein sanktionsloses Konzerninteresse auch im GmbH-Recht nicht gegeben. Vielmehr kann,
abgehend vom Grundsatz des volenti non fit iniura, auch bei einer positiven Beschlussfassung hinsichtlich
der Konzernbildung nicht daraus geschlossen werden, dass die Mitgesellschafter einer GmbH mit der

strikten Ausrichtung am Konzerninteresse einverstanden sind'*.

Zur Herleitung des Schidigungsverbots im Osterreichischen Recht sei mit Verweis auf § 26 Satz 1
ABGB begonnen, demnach ,,die Rechte der Mitglieder einer erlaubten Gesellschaft [...] durch den
Vertrag oder Zweck [...] bestimmt* werden'"”’. Demzufolge hat das herrschende Unternchmen seine
Einflussnahmen am Mafstab des Gesellschaftszwecks des § 26 Satz 1 ABGB zu messen. Wahrend in
Deutschland die Ansicht vertreten wird, dass die herrschende Gesellschaft als Ausgleich fiir die
iiberragenden Einflussmdglichkeiten im Konzern einer gesteigerten Treuepflicht unterliegt, wird dem in
Osterreich aufgrund einer fehlenden Bestimmung nicht Rechnung getragen'®®®. Unstrittig ist jedoch, dass
eine Treuepflicht auch bei mehrstufigen Unternehmensverbindungen vorliegt, denn das herrschende
Unternehmen soll sich nicht dadurch einer Haftung entziehen konnen, indem es zwischen sich und der
abhingigen Gesellschaft eine weitere Gesellschaft installiert'®”. Damit sind vor allem jene Fille umfasst,
bei denen a) eine Muttergesellschaft die Tochtergesellschaft veranlasst eine schiadigende bzw. nachteilige
MaBnahme bei der Enkelgesellschaft zu setzen, b) die Muttergesellschaft auf informellem Wege die
Geschiéftsfiihrung der Enkelgesellschaft beeinflusst und c¢) die Muttergesellschaft eine Geschéftschance

der Enkelgesellschaft wahrnimmt'*.

1024 ebd. zitiert in Torggler in Kalss/Riiffler (2003), 60ff.

1925 vol. Vanis (1991), 135ff.

1926 yo1. Hommelhoff (1982), 255

1927 ynscharf oftmals als Treuepflicht bezeichnet. Richtig ist Zweckbindung; vgl. Torggler (1996), 65ff.
1028 yl. Torggler (1996), 106ff.

192 yol. Jahraus (1988), 107; vgl. ITT-Entscheidung

1030 ygl. Torggler (1996), 299ff.
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Verbleibende Regelungen sind jene der §§ 1294 und 1297 ABGB, die einerseits relevant werden, wenn
gegen die Sorgfaltspflicht eines ordentlichen Geschiftsmannes verstoBen wird'®'. Andererseits sagen
§§ 1294 und 1297 ABGB nichts dariiber aus, ob ein erhdhter oder geringerer Maf3stab bei Interaktion mit
einer Tochtergesellschaft wirken soll. Strenger muss die Sorgfaltspflicht dann ausgelegt werden, wenn
§ 1299 ABGB vorliegt, nimlich wenn ohne Not ein Geschift {ibernommen wird, dessen Ausfithrung zu
erkennen gibt, dass der Ausfilhrende oder Auftragende iiber erforderliche, aber nicht gewohnliche,
Kenntnisse verfiigt. Wenn nun beispielsweise ein herrschender Gesellschafter ohne Beschlussfassung
durch die Gesellschafterversammlung die Geschiftsfithrung dazu veranlasst ein (schidigendes) Geschift
auszufiihren, dann haftet dieser gegeniiber den Mitgesellschaftern aufgrund dieser informellen
Einflussnahme (§ 1299 ABGB) und es trifft ihn auch die Beweislast. Die Mitgesellschafter konnen mit
der Unterlassungsklage gegen die Gesellschaft, mit einer Unterlassungs- und/oder Schadenersatzklage

gegen die bestimmende Muttergesellschaft und gegen die ausfithrenden Geschiftsfiihrer vorgehen'*”.

Problematisch wird in der Praxis der Beweis der informellen Einflussnahme, der in Deutschland dadurch
gelost wurde, dass bei pflichtwidrigem Verhalten der Geschiftsfilhrung die Veranlassungsvermutung
dann zu Lasten des herrschenden Unternehmens gilt, wenn die Handlung die Interessen des herrschenden
Gesellschafters oder eines mit diesem verbundenen Unternehmens fordert'*. Technisch gesehen folgt aus
der deutschen Konzernvermutung auch die Veranlassungsvermutung (generelle
Veranlassungsvermutung). Dass aus der Konzernvermutung auch generell die Veranlassungsvermutung
folgt, wird jedoch im Osterreichischen Recht verneint, denn die Vermutung einheitlicher Leitung bei
Vorliegen eines Abhéngigkeitsverhdltnisses muss nicht bedeuten, dass eine konkrete EinzelmaBnahme
vom herrschenden Gesellschafter veranlasst worden ist. Einheitliche Leitung liegt ndmlich bereits bei sehr
loser Koordination des Finanzbereichs als wesentlicher Pfeiler der Unternehmenspolitik vor. Jedoch wird
der Meinung Koppensteiners dahingehend gefolgt, dass ein Vorteil, den der herrschende Gesellschafter
oder ein mit ihm verbundenes Unternehmen durch die Schéadigung der Gesellschaft erlangt hat, prima
facie die Veranlassung durch den herrschenden Gesellschafter zum Anschein hat'®*. D.h., dass wenn eine
Mafnahme zum Nachteil der abhdngigen Gesellschaft und zum Vorteil des herrschenden oder
verbundenen Unternehmens erfolgt, dann wird aus der Lebenserfahrung eine Veranlassung vermutet,

wodurch sich die Beweislastumkehr materialisiert.

Liegt in einem Sachverhalt nun ein Verstof3 gegen das Schadigungsverbot vor und wird vermutet, dass der
Schaden durch den herrschenden Gesellschafter veranlasst wurde, stellt sich zwangsldufig in einem
néchsten Schritt die Frage, ob einer drohenden Schadenersatzpflicht entkommen werden kann. Dies
konnte durch den, im deutschen Recht positivierten, so genannten Nachteilsausgleich erreicht werden.
Demnach werden die Nachteile, die mit der nachteiligen Mafinahme zusammenhéngen, vom herrschenden

oder verbundenen Unternehmen ausgeglichen. Die Art und Weise des Ausgleiches bleibt dem

10631 ¢ 25 Abs. 1 GmbHG; 84 AktG

1032 ygl. Torggler (1996), 105ff.

1053 yol. Winter (1988), 114ff; § 18 Abs. 1 Satz 3 dAktG
1034 ygl. Torggler (1996), 292f.
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herrschenden oder verbundenen Unternehmen vorbehalten, jedoch hat sich die Ersatzleistung als
Vorteilsgewihrung final auf den Ausgleich des Nachteils zu richten'®. Festzuhalten ist ferner, dass die
Anrechnung automatischer Konzernierungsvorteile unzuléssig ist. So betont Koppensteiner, dass passive
(positive) Konzerneffekte, aus der reinen Existenz des Konzernes nicht ausreichend fiir den
Nachteilsausgleich sind'”®. Als Grundlage im deutschen Recht fungiert § 311 Abs. 1 dAktG'®, der
diesen Nachteilsausgleich spétestens am Ende des Geschéftsjahres des abhidngigen Unternehmens vorsieht
(Absatz 2) '“*. Dieser Nachteilsausgleich geht der Schadenersatznorm des § 317 dAktG vor, denn er
reduziert die Berechnung der Hohe des ersatzspflichtigen Schadens auf den Zeitpunkt der Vornahme der

nachteiligen Maflnahme und bis Jahresfrist werden Folgeschéden aufler Betracht gelassen.

Die analoge Anwendung ins dsterreichische Recht ist meines Erachtens zu verneinen. Eine Analogie
féllt bereits aufgrund des Mangels einer Liicke. Das Vorliegen einer Rechtsliicke ist die Grundvoraus-
setzung einer Analogie, was bedeutet, dass der Rechtsfall nach dem Gesetz nicht beurteilt werden

1039
kann

, jedoch rechtlich einer Beurteilung im Sinne der Festlegung von Rechtsfolgen bedarf'**. Ob nun
eine Liicke vorliegt, ist auf Basis der Osterreichischen Rechtsordnung und der ratio legis zu beurteilen,
wobei oft von einer planwidrigen Unvollstdndigkeit im positiven Recht ,.gemessen am Mafsstab der

gesamten Rechtsordnung gesprochen wird «cloat,

MaBnahmen, welche die abhingige Gesellschaft
schédigen, sind ex lege bereits verboten und beispielsweise durch das Instrument der Einlagenriickgewéhr
sanktioniert, wodurch ein Nachteilsausgleich nicht notwendig wird. Auch darf aus einem
Nachteilsausgleich nicht geschlossen werden, dass die Veranlassung einer nachteiligen Mafinahme durch
die herrschende oder verbundene Gesellschaft durch einen nachtriglichen Ausgleich ,,geheilt wiirde.
Vielmehr ist eine Haftung, beispielsweise aus Spéatschidden, aus spiter ausgeglichenen nachteiligen
MaBnahmen sehr wohl begriindbar. Fiir die anderen Fille, beispielsweise bei der
Gegenleistungsverpflichtung im Vertrag als Basis fiir eine ,,nachteilige” Mallnahme, stellt sich die Frage

des Nachteilsausgleichs aufgrund der existenten — notwendigerweise angemessenen — Gegenleistung

nicht.

Dennoch sei auf Ausgleichsanspriiche aufgrund der Bestimmungen der §§ 1014f ABGB verwiesen,
demgemill der Gewaltgeber verbunden ist, ,,dem Gewalthaber allen zur Besorgung des Geschdftes
notwendig oder niitzlich gemachten Aufwand, selbst bei fehlgeschlagenem Erfolge, zu ersetzen, und ihm
auf Verlangen zur Bestreitung der baren Auslagen auch einen angemessenen Vorschuss zu leisten; er
muss ferner allen durch sein Verschulden entstandenen, oder mit der Erfiillung des Aufirages

‘

verbundenen Schaden vergiiten”. Dies fiihrt dazu, dass eine verschuldensunabhingige Haftung fiir

1955 ygl. Reiner (1995), 181ff.
1036 Koppensteiner in Kélner Kommentar, § 311, Rz. 74.
1057 eine abhingige Aktiengesellschaft [...] zu veranlassen, ein fiir sie nachteiliges Rechtsgeschift vorzunehmen oder MaBnahmen zu ihrem
Nachteil zu treffen oder zu unterlassen, es sei denn, dass die Nachteile ausgeglichen werden *.
1038 Ist der Ausgleich nicht wihrend des Geschiftsjahrs tatséichlich erfolgt, so muB spitestens am Ende des Geschiftsjahrs, in dem der
abhéngigen Gesellschaft der Nachteil zugefiigt worden ist, bestimmt werden, wann und durch welche Vorteile der Nachteil ausgeglichen werden
soll. Auf die zum Ausgleich bestimmten Vorteile ist der abhéngigen Gesellschaft ein Rechtsanspruch zu gewéhren.*
1039°¢ 7 ABGB
izi(: Bydlinski, Franz: Methodenlehre, Wien 1982, 473; vgl. ders, in Rummel, ABGB, § 7 Rz 2

ebd.
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MafBnahmen im Konzerninteresse, somit fiir die herrschende Gesellschaft, existiert und zwar auch dann,
wenn kein Auftragsverhiltnis zwischen der abhédngigen Gesellschaft und dem bestimmenden
herrschenden Gesellschafter besteht, denn die §§ 1014f. ABGB gelten auch bei einer auftragslosen
Bevollméchtigung. Wenn das wichtigste Merkmal des ,,Qualifak® vorliegt, ndmlich die fehlende
Isolierbarkeit der nachteiligen Einzeleingriffe und ihrer Folgen, trifft die Beweislast grundsitzlich den
Kldger. Die diesbeziigliche Losung besteht nach dsterreichischem Recht darin, dass die Beweislast dem
herrschenden Unternehmen aufgebiirdet wird. Dies weil erstens, wenn die Interessen der abhingigen
Gesellschaft generell zugunsten des Konzerninteresses hintangestellt werden, es nach der
Lebenserfahrung anzunehmen ist, dass der gesamte eingetretene Verlust auf einer MaBnahme im
Konzerninteresse beruht, und weil zweitens, der herrschende Gesellschafter die Unmoglichkeit des

Einzelausgleichs aufgrund der Unaufklirbarkeit herbeifiihrt.

Dem Gesellschaftsinteresse &dquivalent ist bei kreditgenossenschaftlichen Finanzintermediéren der
genossenschaftliche Forderzweck, der im Konzernierungsprozess besonderer Beriicksichtigung bedarf.
Beteiligungen als Mittel zur Forderung des Erwerbes oder der Wirtschaft ihrer Mitglieder diirfen durch
die Genossenschaft lediglich an juristischen Personen des Unternehmens- , des Genossenschafts- und des
Vereinsrechts, sowie an unternehmerisch tétigen eingetragenen Personengesellschaften eingegangen
werden, wenn diese Beteiligung der Erfiillung des satzungsgeméBigen Zweckes der Genossenschaft und

1042

nicht tiberwiegend der Erzielung von Ertragnissen der Einlage dient . Dieser genossenschaftliche

Forderzweck lédsst die Genossenschaft nur als herrschendes Unternehmen zu, da eine untergeordnete
Stellung oder jedwede Art der Fremdbestimmung die Orientierung am Forderauftrag der Mitglieder

193 Wihrend das Gesellschaftsinteresse den inhédrenten Zweck ,,fordert“ Gewinne zu

gefdhrden wiirde
erzielen, fordert der genossenschaftliche Forderzweck, die Forderung im Wege der naturalen Forderung
durch den Geschiftsverkehr'®™, wodurch nicht der Nutzen aus der maximalen Gewinnausschiittung,

1045

sondern aus dem moglichen Nutzen fiir die Mitglieder'® resultiert'™®. Wie bereits erlautert, ist die

Beschrinkung jedoch nicht auf den ,schlichten Anteilserwerb*'*’

, auf Beteiligungen, die hilfs- oder
nebengeschiftlichen Zwecken dienen oder auf Beteiligungen im Sinne des § 29 Abs. 3 BWG'*®
anwendbar. Der schlichte Anteilserwerb sowie die (unternehmerische) Beteiligung zu hilfs- oder
nebengeschéftlichen Zwecken muss jedoch ex ante geeignet sein, um die Forderung der Mitglieder zu

ermoglichen bzw. zu erleichtern. Dellinger ist demgemél zuzustimmen, dass der Erwerb von Rechten an

1042 ¢ 1 Abs. 2 GenG

143 vel. Krejci, Heinz: Zur Konzernfihigkeit von Genossenschaften, OZW 1992, 97 sowie vgl. Keinert, Heinz: Primirgenossenschaft als
beherrschtes (abhéngiges) Konzernunternehmen?, ecolex 1992, 331

104 yol. Beuthin in Mestmdcker/Behrens (1991), 140f.

1045 2 B. Kredite mit giinstigen Konditionen; Giinstige Konditionen miissen jedoch nicht wie Dellinger (2001, FN 29) behauptet in einer
verdeckten Gewinnausschiittung miinden, denn die praktische Bandbreite giinstiger Konditionen ist breit. Somit stellen kostendeckende Margen
auf den Basiszins noch keine verdeckte Gewinnausschiittung dar.

Y wolf. G.: Die Strafbarkeit von Vorstandsmitgliedern einer Genossenschaft wegen Missachtung des so genannten Forderungsauftrages, in:
Jostingmeier, Bernd: Aktuelle Probleme der Genossenschaften aus rechtswissenschaftlicher und wirtschaftswissenschaftlicher Sicht, 1994, 77;
Steding, Rolf: Die eingetragene Genossenschaft - eine (noch) konkurrenzfahige Rechtsform zwischen Personen- und Kapitalgesellschaften? NZG
1999, 284

17 aufgrund der Referenz des Beteiligungsbegriffes auf § 228 UGB

1048 Treuhandschaft oder voriibergehender Anteilserwerb zu Sanierungszwecken oder Platzierungsverpflichtung
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1049

Unternehmen " zur Forderkapitalbildung bzw. deren Anlage ausreichend ist, wenn ex ante anzunehmen

ist, dass dieses gebildete oder veranlagte Kapital der Forderung der Mitglieder geméB § 1 Abs. 1 GenG

dienlich ist'®*,

Fraglich ist im Zusammenhang mit der Genossenschaft als ,herrschende” Gesellschaft wie weit bei
Beteiligungen an Gesellschaften mit beschrénkter Haftung der Forderzweck der Genossenschaft wirken
darf'®'. Da die Geschiftsfithrung geméB 20 Abs. 1 GmbHG an die Einhaltung aller Beschrinkungen des
Gesellschaftsvertrages bzw. der Gesellschafterbeschliisse gebunden ist, soll der Fall betrachtet werden, in
dem die Geschiftsfilhrung eine Umorientierung ihrer kerngeschéftlichen Aktivitdten auf Forderung der
Mutterunternehmung geméaf dem Wunsch des herrschenden Gesellschafters vornimmt. Die Férderung des
genossenschaftlichen Forderzweckes ist bereits vor dem erlduterten Hintergrund notwendig, dass
andernfalls eine (unternehmerische) Beteiligung vom GenG ausgeschlossen wird. Dem hat die
Geschiftsfiihrung der GmbH  zu  entsprechen, soweit der  gesellschaftsvertragliche
Unternehmensgegenstand nicht verédndert wird. Droht aufgrund der Dominanz eines neuen Gesellschafters
eine Neuorientierung der Gesellschaft (ndmlich auf zumindest teilweise Unterstiitzung der Mitglieder der
Genossenschaft) hinsichtlich des Unternehmensgegenstandes, dann bedarf dies eines einstimmigen
Beschlusses zur Anderung des im Gesellschaftsvertrag bezeichneten Unternechmensgegenstandes, falls der
Gesellschaftsvertrag nichts anderes festgesetzt hat'®>. Ohne diese vorbereitende gesellschaftsvertragliche
MaBnahme ist der Geschéftsfilhrer im eigenen, eine Haftung ausschlieBenden, Interesse gehalten,

Weisungen, welche dem Gesellschaftsvertrag widersprechen, zu ignorieren.
1.1. Beschlussfassung und Beschlusskontrolle

Ergéinzend zur Darstellung der notwendigen Beschlussfassungen im Rahmen des Konzerneinganges
sollen gingige Félle der Konzernrestrukturierung im Konzernbetrieb auf notwendige
Beschlusserfordernisse und eine Beschlusskontrolle hin untersucht werden. Folgende Félle sollen einer

Betrachtung auf ihre Konzernreichweite zugefiihrt werden:

o Eine Tochter-GmbH é&ndert ihren Unternehmensgegenstand. Fine Enkeltochter-GmbH &ndert
ihren Unternehmensgegenstand.

o Eine Tochter-GmbH verduBlert oder erwirbt einen Betrieb der 90 % ihres Ertragswertes bestimmt.

o Eine Tochter-GmbH verduBert 50 % ihres Geschiftsbetriebs an Ihre Schwester-GmbH.

o Eine Tochter-AG bringt ihre Beteiligungen in eine Privatstiftung ein.

Andert die 100 % Tochter-GmbH ihren Unternehmensgegenstand so hat sie gemiB § 50 Abs. 3 GmbHG

einen einstimmigen Beschluss herbeizufiihren. Bei der Muttergesellschaft ist zu fragen, ob fiir den Fall,

1% d h. derivative Instrumente sind mitumfasst, da die Bindung an den Férderzweck nicht lediglich an den Anteils- bzw. Beteiligungserwerb

festgemacht wurde.

1050 ygl. Dellinger (2001), 30ff.

151 Die Pflicht des Vorstandes, die Geschifte der Gesellschaft mit aller Sorgfalt zu leiten, gestattet eben nicht die uneingeschréinkte
Riicksichtnahme auf die Interessen des beherrschenden GroBaktiondrs, weil die Unabhingigkeit des Vorstandes auch in einem notwendigen
Zusammenhang mit seiner, durch die Eingliederung im Konzern nicht aufgehobenen, Haftung steht, Reich-Rohrwig (1990), 285ff.

1052 6 50 Abs. 3 GenG
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dass das Begehren einer Beschlussfassung nicht bereits im Gesellschaftsvertrag der Muttergesellschaft
normiert wurde, die Verdnderung im Unternehmensgegenstand der Tochter verhindert, dass die
Muttergesellschaft mit dieser Beteiligung ihren gesellschaftsvertraglichen Zweck erfiillen kann. Dies wird
in Verbindung damit stehen, ob es sich um gerade jene Beteiligung handelt, welche die Profitabilitét des

1053 Kann die

Konzerns sichert oder ob es sich um eine zu vernachldssigende Beteiligung handelt
Muttergesellschaft ihren gesellschaftsvertraglichen Zweck nicht (mehr) erfiillen oder werden die
Eigentumsinteressen der Muttergesellschaft durch die Satzungsénderung bei der Tochtergesellschaft
untergraben, dann hat auch die Muttergesellschaft eine positive Beschlussfassung herbeizufiihren. Ob im
Falle der GroBmutter (Fall 1 Enkel) in einer 100%igen Tochterkette eine positive Beschlussfassung
herbeigefiihrt werden muss, ist an obgenannter Uberlegung zu messen. In den Fillen 2 und 3 ist die
Beschlussfassung durch die Gesellschafter der Tochter-GmbH aufgrund des ungewohnlichen Geschéfts
veranlasst. Im Fall 4 resultiert die Beschlussnotwendigkeit bei der Tochter-GmbH aus der analogen
Anwendung von § 237 AktG. Im Fall 3 hat die Muttergesellschaft ohne entsprechende
gesellschaftsvertragliche Vorausschau fiir den Fall, dass der Beteiligungsgrad an Tochter A und B gleich
ist, keinen Bedarf an einer Beschlussfassung, da sich aufler einer Zuordnungsénderung keine Eingriffe in
die materielle Rechtsposition der Gesellschafter der Muttergesellschaft ergeben. Fiir den Fall, dass die
Beteiligungsquoten unterschiedlich sind, muss die Muttergesellschaft eine positive Beschlussfassung
herbeifiihren, wenn eine Anderung der Satzungsbestimmungen eintritt. Im Fall 4 hat die
Muttergesellschaft  ebenfalls einen positiven Beschluss herbeizufiihren, da aufgrund der
Vermogensdisposition in einen neuen Rechtsmantel, der die freie Verfligbarkeit der Beteiligungen

verhindert, es sich um einen wesentlichen Eingriff in die (mittelbaren) Mitgliederrechte handelt.

Auch bei positiver Beschlussfassung mit den gesetzlich bzw. gesellschaftsvertraglich vorgesehen Quoren
ist die Mehrheit nicht ,,treulos frei* in ihrer Entscheidung. Grenzen der Beschlussfassung ergeben sich aus
dem Gleichbehandlungsgrundsatz und der Treuepflicht, welche in diesem Kapitel unter Punkt 1.5
hinreichend untersucht werden'”*. Das Gleichbehandlungsgebot gilt als in Lehre und Jurisprudenz'®®
anerkanntes Grundprinzip des Gesellschaftsrechts'*, welches im Zuge des EU-GesRAG in § 47a AktG
positiviert wurde und auch, trotz Fehlens ihrer ausdriicklichen Normierung, im GmbH-Recht durch die
Zusammenschau von § 52 Abs. 3, § 66 Abs. 1 und § 50 Abs. 5 GmbHG Bestand hat'"’.
Dementsprechend sind Aktiondre oder Gesellschafter unter gleichen Voraussetzungen, d.h. wenn sie
faktisch und rechtlich in der gleichen Lage sind, gleich zu behandeln, was jedoch nicht eine allgemeine

1058

Gleichheit meint'”®, sondern lediglich eine willkiirliche'™

sachlich nicht legitimierbare —

195 das LG Frankfurt (im Rahmen der Holzmiiller-Entscheidung) nahm eine wesentliche Beteiligung von 10 % des Gesellschaftsvermdgens als
wesentliche Beteiligung an.

1954 Kastner gibt als Grundlage des Gleichbehandlungsgebotes den Grundsatz von Treu und Glauben an (Gesellschaftsrecht, 3. Auflage, 11),
ebenso wohl auch Hiiffer (2008), § 53a; siehe dort auch ndher zum Verhiltnis zwischen Gleichbehandlungsgrundsatz und Treuepflicht. vgl.
Schrockenfuchs, Harald: Der Gleichheitsgrundsatz und die Information der Aktionére durch die Gesellschaft, JB1 2003, 541

1955 Jabornegg in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 11 Rz 3

1956 Lutter/ZélIner in Kolner Kommentar § 53a Rz 2: "Grundsatz des Korporationsrechts"; Schiemer in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar
(1998), § 102 Rz 3: "Grundsatz der Gleichbehandlung der Aktiondre *

1957 ygl. Koppensteiner, GmbH-Gesetz Kommentar (1999), § 22 Rz 38

1958 Jabornegg in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 11 Rz 3; vgl. auch Kraft in Kélner Kommentar § 11 Rz 9: "Einen
Grundsatz, dass alle Aktionére gleichberechtigt sein miissen, gibt es nicht.".
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1'% Entspricht ein Beschluss dem Grundsatz —der

Verschiedenbehandlung  verhindern  sol
Gleichbehandlung, so ist dennoch zu priifen, ob der Beschluss sachlich gerechtfertigt ist, da er
erforderlich und verhaltnisméBig ist muss, wodurch im Spannungsfeld der Beschlusskontrolle (oder
Ausiibungskontrolle) agiert wird'®'. Welche Beschlussfassungen jedoch auf Erforderlichkeit und
VerhiltnismiBigkeit hin zu priifen sind, ist in der Lehre umstritten.'”® Der Blick nach Deutschland
erlaubt diesbeziiglich keine wesentlichen Erkenntnisse. Wéhrend der BGH eine Beschlusskontrolle fiir
den Fall bejaht, dass ein Beschluss tiber die Befreiung von einem Wettbewerbsverbot zur Abhingigkeit

193 verneinte er diese im Fall eines Auflosungsbeschlusses'®. Wihrend

der Gesellschaft gefiihrt hétte
somit die Osterreichische Literatur zum Personengesellschaftsrecht im Grunde jede Vertragsinderung,
die Interessen der Gesellschafter beeintrichtigt auf Erforderlichkeit und VerhéltnisméBigkeit hin

195 beschréinkt sich diese bei Kapitalgesellschaften auf Grundlageninderungen, welche

priift
beispielsweise die Anderung der Machtverhiltnisse oder die Anderung des Unternehmensgegenstandes
oder des Unternehmenszweckes durch Ubertragung wesentlichen Gesellschaftsvermdgen umfassen.
Keiner Rechtfertigung tiber die Erforderlichkeit und VerhiltnisméBigkeit bediirfen jene Beschliisse, deren
Konsequenz darin besteht, dass der damit verbundene Rechtsverlust wertentsprechend kompensiert
wird'*.

Aufsichtsrechtlich wirken Anzeige- und Bewilligungspflichten auf die Beschlussfassung der
Gesellschaft. So sieht das Bankwesengesetz in § 20 vor, dass die VerduBerung oder der Erwerb von
qualifizierten Beteiligungen an Kreditinstituten der FMA anzuzeigen ist (aufschiebende Bedingung in
Kaufvertrigen). Der Bewilligung gemifl § 21 BWG unterliegen u.a. die Verschmelzung, Vereinigung
oder Spaltung von Kreditinstituten, die Erweiterung des Geschiiftsgegenstandes, die Anderung der
Rechtsform und die Forcierung qualifizierter Beteiligungen an Kreditinstituten mit Sitz im Drittland.
Selbiges gilt gemédl VAG. Somit gibt es keine aufsichtsrechtlichen Anzeige- und Bewilligungspflichten
im Bankenkonzern oder Versicherungskonzern, aufler die betroffenen Tdchtergesellschaften fallen unter

die aufsichtsrechtlichen Normen, beispielsweise weil sie selbst Kreditinstitute,

Versicherungsunternehmen oder Kapitalanlagegesellschaften sind.

1% BGH in NJW 1961, 26

1060 Nowotny, Christian: "Due Diligence" und Gesellschaftsrecht, wbl 1998, 149f; auch Schiemer, welcher die Willkiir mit einem Abstellen auf
"nicht iiberwiegende Verbandsinteressen" gleichsetzt; gefunden in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 102 Rz 3; sowie auch der
OGH SZ 53/172; siehe beispielhaft RIS-Justiz RS0060247: ,Der Grundsatz der Gleichbehandlung der Gesellschafter ist auch bei der
Kapitalserhohung zu beachten. Durch einen BeschluB der Generalversammlung kénnen zwar alle bisherigen Gesellschafter von der Ubernahme
der neuen Stammeinlagen ausgeschlossen werden, wenn sie nicht nach den Satzungen ein Bezugsrecht haben; ein Beschluf3 auf AusschlieBung
einzelner Gesellschafter bedeutet aber eine Verletzung des Grundsatzes der gleichméBigen Behandlung aller Gesellschafter, dies zumindest dann,
wenn ein solcher Beschluf3 sachlich nicht gerechtfertigt ist, wie zB bei Sacheinlagen, die nur bestimmte Gesellschafter einbringen konnen®.

106! die Beschlusskontrolle ist bei einstimmigen positiven Beschliissen nicht relevant

1062 Darstellung des Meinungsstandes fiir die GmbH etwa bei Ulmer in Ulmer/Habersack/Winter, GmbHG 111, § 53 Rz 78; aus Osterreichischer
Sicht Torggler (1996) , 132f.

1% BGH 28. Janner 1980, I1 ZR 124/78, BGHZ 76, 352

1064 ausschlaggebend war, dass die Auflosung nichts mehr mit dem gemeinsamen Interesse zu tun hat, sondern nur noch dem
Desinvestitionsinteresse von Gesellschaftern Rechnung trigt, vgl. BGH 16. Februar 1981, IT ZR 169/79, BGHZ 80, 69

1055 Koppensteiner (2009), 204f. mit weiteren Verweisen zu Ulmer in MiinchKomm BGB V, 5. Auflage, § 709 Rz 101

1066 vl. Schréckenfuchs (2003), 205 mit Verweisen zu Koppensteiner/Riiffler, GmbHG Gesetz Kommentar (2007), § 49 Rz 23, § 41 Rz 35; zum
Delisting BGH 25. November 2002, II ZR 133/01, BGHZ 153, 47 (58f.); jedoch vergleiche auch die Kritik von Torggler Ulrich: Zur sog.
materiellen Beschlusskontrolle, insbesondere bei der Umwandlung (Teil I), GeS 2006, 58 und 64
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1.2. Stimmverbote im Konzernbetrieb

Nachdem festgestellt wurde, welche Agenden im Konzernbetrieb einer Beschlussfassung der Eigentiimer
zugefiihrt werden miissen, stellt sich konsequenterweise die Frage, ob diese einem Stimmverbot
unterliegen oder nicht, da gerade im Konzern die Interessensverwobenheit charakteristisch ist und durch
die Bestimmungen § 39 Abs. 4 GmbHG und § 125 AktG Berticksichtigung finden. Diese sind analog auf

die Genossenschaft sowie die anteilsverwaltende Sparkasse und Privatstiftung als Holding anwendbar.

§ 39 Abs. 4 GmbHG normiert, dass der durch die Beschlussfassung von einer Verpflichtung Befreite oder
der, dem ein Vorteil zugewendet werden soll, bei der Beschlussfassung weder im eigenen noch im
fremden Namen das Stimmrecht ausiiben darf. Dasselbe gilt bei der Beschlussfassung, welche die
Vornahme eines Rechtsgeschdftes mit einem Gesellschafter oder die Einleitung oder Erledigung eines

Rechtsstreites zwischen ihm und der Gesellschaft trifft'*".

Auch das Aktiengesetz erkennt das Schutzbediirfnis an, wenn es in § 125 AktG legiert, dass ein Aktionér,
der durch die Beschlussfassung entlastet oder von einer Verpflichtung befireit werden soll, weder fiir sich
noch fiir einen anderen das Stimmrecht ausiiben kann'*®. Gleiches gilt ebenfalls, wenn ein Beschluss
dariiber gefasst werden soll, ob die Gesellschaft gegen den Aktiondr einen Anspruch geltend machen
soll'”. Wihrend § 114 Abs. 6 AktG alte Fassung noch konkretisierend schrieb, dass das Stimmrecht auch
nicht fiir eigene Aktien und fiir Aktien, welche ein Tochterunternehmen gemif3 § 228 Abs. 3 UGB oder
die ein Dritter fiir Rechnung der Gesellschaft oder genannter Tochterunternehmung hélt, ausgeiibt werden
kann, formuliert § 125 AktG abstrakter, dass fiir Aktien, aus denen ein Aktiondr gemalB dem ersten Satz
das Stimmrecht nicht ausiiben kann, das Stimmrecht auch nicht durch einen anderen'" ausgeiibt werden

kann.

1071 1072

, wobei letztere auch

fir das GmbH-Recht nach hA bei Vorlage bestimmter Voraussetzungen analog anwendbar ist'"”.

Das Aktienrecht kennt neben der Anfechtungsklage™ " auch die Nichtigkeitsklage

Wihrend die Anfechtung eines Beschlusses mittels befristeter Gestaltungsklage'"”*

verfolgt werden kann,
kann die Nichtigkeit eines Beschlusses weitgehend ohne zeitliche Beschrinkung eingeredet werden. Das

GmbHG normiert die Anfechtbarkeit der Beschliisse in § 41.

1067°§ 39 Abs. 4. Wer durch die BeschluBfassung von einer Verpflichtung befreit, oder wem ein Vorteil zugewendet werden soll, hat hiebei weder

im eigenen noch im fremden Namen das Stimmrecht. Das Gleiche gilt von der BeschluBfassung, welche die Vornahme eines Rechtsgeschiftes
mit einem Gesellschafter oder die Einleitung oder Erledigung eines Rechtsstreites zwischen ihm und der Gesellschaft betrifft.

1068 ¢ 125. Niemand kann fiir sich oder fiir einen anderen das Stimmrecht ausiiben, wenn dariiber Beschluss gefasst wird, ob er zu entlasten oder
von einer Verbindlichkeit zu befreien ist oder ob die Gesellschaft gegen ihn einen Anspruch geltend machen soll. Fiir Aktien, aus denen ein
Aktiondr gemifl dem ersten Satz das Stimmrecht nicht ausiiben kann, kann das Stimmrecht auch nicht durch einen anderen ausgeiibt werden

199 Die Stimmverbotsregelung des § 130 Abs. 1 AktG, demnach ein Aktionir, der gleichzeitig Vorstands- oder Aufsichtsratsmitglied ist, nicht bei
der Bestellung eines Sonderpriifers zur Priiffung der Geschéftsfilhrung mitstimmen darf, wird in dieser Arbeit nicht behandelt.

1070 yeispielsweise Depotbank

1071 ¢ 195ff. AktG

1072 ¢ 199ff. AktG

75 Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 418

1974 Bei der GmbH einmonatige Anfechtungsfrist ab dem Tag der Absendung der Kopie der gefassten Beschliisse mittels eingeschriebenen Briefs
gemil § 41 Abs. 4 GmbHG. Bei der Aktiengesellschaft ebenfalls mit einmonatiger Frist geméf § 197 Abs. 2 AktG, jedoch ab dem letzten Tag
der Hauptversammlung. Die Fristenberechnung bestimmt sich nach §§ 902ff. ABGB.
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Wird trotz der Erfiillung eines Stimmverbotstatbestandes eine Stimme abgegeben, so ist diese nichtig,
wobei sie, wenn sie mafBgeblich fiir eine positive oder negative Beschlussfassung war
(Relevanzerfordernis), anfechtbar ist'””. Demnach ist die Stimme im ersten Schritt mitzuzihlen — da es
ja oftmals zum Zeitpunkt der Beschlussfeststellung nicht eindeutig ist, ob ein Stimmverbotstatbestand
erfiillt ist oder nicht, ist jedoch einer Anfechtung zuginglich'”’®. Der abstimmende Gesellschafter macht
sich fermer durch  Verschweigen oder mutwillige Verletzung eines  Stimmverbotes

schadenersatzpflichtig'"”’

, wobei der Anspruch auf Schadenersatz keine Anfechtung voraussetzt, da
andernfalls der ausgleichende Rechtsschutz beschrinkt wiirde'”’®. Zusitzlich zur Anfechtungsklage kann
die Feststellungsklage auf Nichtigkeit iSd § 228 ZPO begehrt werden, die jedoch nur dann moglich ist,
wenn zusitzlich zum Verstol eines Stimmverbotes auch eine gldubigerschiitzende Vorschrift, wie
beispielsweise des Kapitalerhaltungsgrundsatzes betroffen ist, da die Nichtigkeitsfeststellungsklage nur
bei besonders gravierenden Beschlussméngeln Anwendung findet. Sind aus der nicht aufschiebenden

1079

Wirkung der Anfechtungsklage unwiederbringliche Nachteile glaubhaft gemacht, kann die
Anfechtungsklage mit einer einstweiligen Verfiigung kombiniert werden. Ferner kann die Anfechtung mit
dem Begehren auf Feststellung des tatsdchlich zustande gekommenen Beschlusses verbunden werden,
wenn einerseits die Ergebnisfeststellung mangelhaft ist und die giiltige Stimmabgabe der Gesellschafter
bestritten wird. Vorbeugende Mafinahmen bestehen aus der vorbeugenden Unterlassungsklage, welche

mit einer einstweiligen Verfligung verbunden werden sollte'™.

Beide Bestimmungen tragen der Uberlegung Rechnung, dass bei bestimmten Spannungsfeldern das
Stimmrecht des Gesellschafters nicht nur einer Inhaltskontrolle zugédnglich sein soll, sondern dass ex lege
das Stimmrecht ausgeschlossen wird. Es soll verhindert werden, dass ein Gesellschafter bei einem
Konflikt zwischen personlichen Interessen und Interessen der Gesellschaft sein Stimmrecht zum Nachteil

.1 1081
ausiibt .

Mit anderen Worten ist der Zweck der Stimmverbote, die Beschlussfassung in der
Abstimmungsgesellschaft von der eigenniitzigen bzw. gesellschaftsfremden Interessensverfolgung eines
Gesellschafters freizuhalten'*. Dieses, den § 125 AktG und § 39 Abs. 4 GmbHG inhirente, starre
Konzept, welches einer tatbestandsindividuellen Argumentation iiber die ratio legis abtréglich scheint, soll
zwei Konfliktfelder einfangen, ndmlich Geschéfte mit sich selber einerseits und iiber eine eigene Sache zu

richten andererseits.

1975 kritisch dazu Fantur auf Basis seiner Anmerkungen zu OGH, 6 Ob 53/06x vom 6. April 2006. Der OGH spricht am 12. Mai 1992, 4 Ob 7/92,
dass es der Stimmrechtsausschluss eines Gesellschafters mit sich bringt, dass der Beschluss mit der Mehrheit der iibrigen an der Abstimmung
teilnehmen Gesellschafter gefasst werden kann und derartig gefasste Beschliisse nicht zu beanstanden sind. In der Entscheidung des OGH vom
24. Februar 1999 hat dieser festgehalten, dass bei der Berechnung der abgegebenen Stimmen die ungiiltigen Stimmen unberiicksichtigt zu bleiben
haben. Es liegt daher am Verhandlungsleiter (Pflicht!) die ungiiltigen Stimmen nicht mitzuzdhlen (vgl. Thoni, Rechtsfolgen fehlerhafter
Gesellschafter 1998, 148). Lediglich fiir den Fall dass keine Einigkeit iiber das Beschlussergebnis herrscht, gilt, dass auch die von einem vom
Stimmrecht ausgeschlossenen Gesellschafter abgegebene Stimme grundsétzlich als giiltig zu behandeln ist; die Nichtigkeit eines solchen
Gesellschafterbeschlusses kann nur im Anfechtungsverfahren geméB §§ 41 ff GmbHG ausgesprochen werden.

1076 ygl. auch den OGH vom 22. Mai 1985 SZ58/88

77 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 61 mwN

1978 50 auch Schmidt (2002), 164

197 50 der OGH am 16. Februar 1910 in AmtISlg 1326

1080 &8 381ff. EO

1088 yol. Spatz/Gurmann (2008), 274

1982 y1. Jabornegg, Peter: Die Lehre vom Durchgriff im Recht der Kapitalgesellschaften, WBL 1989
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Das Stimmverbot ist nicht nur bei der Beschlussfassung der Gesellschafter mafgeblich, sondern auch bei
anderen Kollektivorganen, wie beispielsweise dem Aufsichtsrat, denen beispielsweise nach dem

Gesellschaftsvertrag Zustindigkeiten der Generalversammlung iibertragen werden konnen'*.

Das Stimmverbot beschrinkt sich bereits terminologisch auf die Abgabe der Stimme und hat daher auf die
Teilnahme an einer Haupt- oder Gesellschafterversammlung sowie auf die Beratung keine Auswirkung.
Die Enthaltung wird im Rahmen der Stimmenauszéhlung nicht mitgezihlt. Das Stimmverbot beschrénkt
sich nicht auf den abstimmenden Gesellschafter oder seine Biirgen und Garanten, sondern inkludiert auch
dessen Hinterminner (z.B. wenn der abstimmende Gesellschafter eine Gesellschaft ist), falls dieser
befangen ist, und auch den Fall einer mittelbaren Befangenheit'™*. Eine mittelbare Befangenheit bzw. das
Stimmverbot kann beispielsweise in Féllen vorliegen, in denen ein Gesellschafter sowohl an der
beschlussfassenden als auch an der Drittgesellschaft mit der der Vertrag abgeschlossen werden soll,

mafgeblich beteiligt ist'®

. Zu den potentiellen Tatbestinden, die ein Stimmverbot des betroffenen
Gesellschafters zur Folge haben konnen in Kiirze. Zuvor sollen die Tatbestandsmerkmale des § 125 AktG
sowie § 39 Abs. 4 GmbHG analysiert werden, denn spricht man von der Befreiung einer Verpflichtung

so muss diese ndher definiert werden.

Eine Verpflichtung ist jede Schuld des Gesellschafters gegeniiber der Gesellschaft, sei dies vertraglicher
oder auflervertraglicher Art oder auch wenn diese in keinem Zusammenhang mit der Gesellschaft steht.
Eine Verpflichtung ist ungleich den Gesellschafterpflichten (z.B. die Leistung der Stammeinlage),
wodurch eine bloe Reduktion von Gesellschafterpflichten gegeniiber Dritten nicht ein Stimmverbot zur

Konsequenz haben kann'®.

Die Entlastung des Aktiondrs im Sinne des § 125 AktG ist jede Beschlussfassung der
Hauptversammlung iiber die nachtrégliche Billigung der Agenden von Vorstand, Aufsichtsrat und
Liquidatoren, wodurch Aktiondre, die gleichzeitig einem der zuvorgenannten Organe angehdren vom
Stimmrecht ausgeschlossen sind'®’. Die Entlastung ist im weitesten Sinne zu verstehen, wodurch u.a. ein
Verzicht, eine Stundung, eine Aufrechnung und auch der Abschuss eines Erlassvertrages sowie ein

1088

Entlastungsbeschluss ™ umfasst sind'®. Ob ein Misstrauensvotum unter § 125 AktG fallt, ist umstritten,

1983 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 39

1984 yol. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 39 Rz 33f. mwN, OGH 4 Ob 7/92 vom 12. Mai 1992, wbl 1992, 406 und RdW 1992, 371; RIS-
Justiz RS0059973: ,,Obwohl das Gesetz keinen ausdriicklichen Stimmrechtsausschluss des Gesellschafters bei der Beschlussfassung iiber den
Abschluss eines Rechtsgeschiftes mit einer Gesellschaft kennt, an der er selbst ebenfalls beteiligt ist, wird doch auch eine mittelbare Betroffenheit
durch eine Beteiligung des Gesellschafters am Vertragspartner anerkannt®.

1985 yol. Gaggl/Sigari-Majd (2003), 338ff, mit Verweis auf OGH 12. Mai 1992, 4 Ob 7/92

1086 OGH 2 Ob 28/48 vom 30. Jinner 1948, SZ 21/62: bei der festgehalten wurde, dass die Feststellung der Bilanz (Informationswirkung fiir
Dritte) allein den Geschiftsfiihrer nicht belastet und befreit ihn auch nicht von einer Verbindlichkeit.

'%7 Strasser in Jabornegg /Strasser, Kommentar (2006), § 114 Rz 21; auch Schmidt in Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (2003), § 114 Rz 58;
Bei einer Gesamtentlastung von Vorstand oder Aufsichtrat darf kein Aktionidr, welcher im betreffenden Organ engagiert ist, seine Stimme
abgeben. Bei Einzelentlastungen diirfen die von der Entlastung nicht unmittelbar Betroffenen nach iiberwiegender Meinung mitstimmen. vgl. ebd;
Einschrinkend Hiiffer und Shréner, die tiber die dt. Rechtssprechung erkennen, dass ein Stimmrechtsausschluss ausnahmsweise dann besteht,
wenn die konkrete Moglichkeit gegeben ist, dass Aktionédre (Organmitglieder) an einem Vorgang mitgewirkt haben, der dem Organmitglied, um
dessen Entlastung es geht, als Pflichtverletzung vorgeworfen wird. vgl. Hiiffer (2008), § 136

1988 Jusdriicklich § 114 Abs. 5 AktG

199 ygl. Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (2003), § 114 Rz 61 mwN; Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 114 Rz 21; vgl.
Koppensteiner, Kommentar (1999), § 39 Rz 39, OGH 1 Ob 102/52 vom 6. Februar 1952, SZ 25/33: in diesem Fall begehrt der 50 %
Gesellschafter A im Rahmen der Gesellschafterversammlung vom 50 % Gesellschafter B die Riickzahlung von 20.000 Schilling. Gesellschafter B
stimmt dagegen. Der OGH spricht recht, wenn er verlangt, dass der Gesellschafter B nicht an der Abstimmung stimmberechtigt ist.
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wird jedoch, meines Erachtens gerechtfertigt, mehrheitlich bejaht'*’. Auch muss die Frage nach der
Reichweite einer Vorteilszuwendung gestellt werden. Das GmbHG sieht auch dann einen Vorteil dem
Gesellschafter zugewandt, wenn dieser nicht unmittelbar durch den Beschluss erlangt wird, sondern erst

1091

Folge der durch den Beschluss erméglichten Situation ist™ . Die Judikatur verlangt im Rahmen der

Vorteilszuwendung an einen Gesellschafter, dass der Gesellschaft bzw. den anderen Gesellschaftern ein

wirtschaftlicher Nachteil entsteht oder entstehen konnte!*?,

Bei einem Rechtsgeschéft, worunter alle Arten von Rechtsgeschéften (Vertrédge, einseitige Erkldrungen
etc.) fallen, verlangt die herrschende Lehre, dass sich ein unangemessener Vorteil (iiberhohte oder nicht
fremdiibliche Gegenleistung) fiir den betroffenen Gesellschafter durch die Beschlussfassung

materialisiert'.

Schmidt argumentiert, dass lediglich Rechtsgeschifte umfasst sind, die einen
strukturverdndernden bzw. wesentlichen Beschluss in die Mitgliedschaft meinen bzw. das
Mitgliedschaftsrecht tangieren. Diesem Argument ist meines Erachtens nicht zu folgen, da es gerade
darum geht, die berechtigte Erwartung, dass ein Gesellschafter seine Privatinteressen nicht hinter das
Wohlergehen der Gesellschaft stellt, wenn der Vorteil aus eigenniitzigem Stimmverhalten den Nachteil,
den er aus der gesellschaftsschddigenden Abstimmung erleidet, {iberwiegt, negativ zu sanktionieren.
Daher ist im Einzelfall tatséchlich die Nachteiligkeit bzw. bei Unentgeltlichkeit der opportunistische oder

fiktive Nachteil maBBgeblich.

Unter den Rechtsstreit bzw. unter Anspriiche der Gesellschafter gegen einen Aktionér fallen streitige
Verfahren jeder Art, somit Mahnverfahren, einstweiliger Rechtsschutz, die Zwangsvollstreckung etc.,
wobei nicht erst der Beschluss iiber die Klage oder die Antragsstellung einen Stimmrechtsausschluss

bewirken, sondern bereits vorbereitende MaBnahmen'®*

(Weisung an den Geschiftsfithrer) einen
Stimmrechtsausschluss zur Folge haben. Erledigung umfasst in einem weiten Verstindnis nicht nur die
Beendigung sondern auch die weitere Prozessfiihrung, beispielsweise durch Einlegung von
Rechtsmitteln'®”. Das Stimmverbot im Aktiengesetz umfasst drei Beschlussfassungen, die mit einem
Stimmverbot belegt sind, ndmlich die Entlastung eines Aktionérs, die Befreiung eines Aktionérs von einer

Verpflichtung sowie die Geltendmachung von Anspriichen gegen den Aktionir.

Der Unterschied zur GmbH liegt darin, dass die Stimmverbotsnorm des GmbHG die Entlastung nicht
umfasst, wobei hA ist, dass das Stimmverbot auch bei der Entlastung im GmbH-Recht giltw%. Ferner
beriicksichtigt das GmbHG eine Vorteilszuweisung und/oder Verpflichtungsbefreiung, wihrend das
Aktiengesetz nur die Verpflichtungsbefreiung vorsieht. Das GmbHG regelt ebenfalls das Rechtsgeschift
mit einem Gesellschafter, welches dem Aktienrecht fremd ist. Im Aktienrecht ist durch § 97 AktG der

Aufsichtsrat befugt, die Gesellschaft bei Vornahme von Rechtsgeschéften mit den Vorstandsmitgliedern

1% Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (2003), § 114 Rz 58

1091 2 B. Sacheinlage, vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 39 Rz 41

1092 g

1093 op g

1094 ,Einleitung des Rechtsstreites*

195 yg1. Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (200), § 114 Rz 64, vgl. Gaggl/Sigari-Majd (2003), 338ff.

1% vol. Schmidt, Susanne: Stimmverbote in der GmbH. Wann diirfen Gesellschafter in eigener Sache abstimmen? Wien 2002, 22 sowie 62 mit
Verweis auf den OGH vom 16. Juli 1952, SZ 25/200
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zu vertreten. Hinsichtlich der Anspriiche gegeniiber den Eigentiimern gibt es trotz der unterschiedlichen
Wortwahl ,.Einleitung oder Erledigung eines Rechtsstreites zwischen ihm und der Gesellschaft
(GmbHG) und ,,gegen den Aktiondr einen Anspruch geltend machen soll (AktG) keinen Unterschied.
Das GmbH-Gesetz normiert in § 81 ein ausdriickliches Verbot (,,verboten und wirkungslos®) des
Erwerbes eigener Geschiftsanteile'™’. Dass das Stimmverbot auch fiir Tochtergesellschaften gilt, die eine

Beteiligung an der Muttergesellschaft halten, ist herrschende Ansicht.

Diesbeziigliche Sachverhalte finden sich bei Finanzintermediéren héufig derart, dass beispielsweise ein
Aktiondr gleichzeitig auch GroBkreditnehmer ist oder wenn beispielsweise bei einer Versicherung ein
hohes Risiko eines Aktionédrs versichert ist, welche jeweils Gegenstinde einer Hauptversammlung
werden. Ist das Kreditinstitut eine Aktiengesellschaft, ist § 125 AktG erfiillt, wenn beispielsweise der
Beschluss in der Hauptversammlung, u.a. weil es der Vorstand verlangt, {iber die Félligstellung oder
Konditionenidnderung gefasst werden soll, da es sich es um einen Anspruch der Gesellschaft gegen den
kreditnehmenden Aktiondr oder eine in seinem Herrschaftsbereich befindliche Gesellschaft handelt.
Selbiges gilt im Falle der GmbH geméB § 39 Abs. 4 erster Fall. Fiir den Fall, dass der Beschluss gefasst
werden soll, ob dem Kreditnehmer ein Teil seiner Verpflichtung erlassen wird, gilt fiir die
Aktiengesellschaft das Stimmverbot gemiBl § 125 AktG. Das Versicherungsaufsichtsgesetz normiert
beispielsweise, dass gruppeninterne Geschifte, somit Geschéfte, die ein Versicherungsunternehmen mit
einem Unternehmen oder mit einer natiirlichen Person, die eine Beteiligung im weiteren Sinn an der der
zusétzlichen Beaufsichtigung unterliegenden Versicherungsgruppe hélt abschliefft, einer zusédtzlichen

Beaufsichtigung unterliegen'"”.

1.2.1. Befangene Aktionérsgesellschaft

Vielfach sind jedoch nicht die befangenen Aktiondre oder Gesellschafter direkt beteiligt, sondern iiben
Einfluss auf eine juristische Person aus, welche als Aktionérin der Gesellschaft fungiert. Die Erstreckung
der Stimmverbote kollidiert im ersten Schritt mit dem Trennungsprinzip, woraus auch die divergierenden
Literaturmeinungen rithren. Wie bereits erwéhnt, gilt die rechtliche Selbststéindigkeit aufgrund der
Grundidee der juristischen Person mit eigener Rechtspersonlichkeit gegeniiber ihren Gesellschaftern nicht
ausnahmslos'". Bei Gefahr, dass die Aktionirsgesellschaft aufgrund der Befangenheit ihres
Gesellschafters unsachlich hinsichtlich der Entscheidung zur Ausiibung ihrer Stimme beeinflusst wird,

gilt das Stimmverbot als anwendbar''”.

Das Aktiengesetz verlangt nach herrschender Ansicht einen maBgeblichen bzw. beherrschenden Einfluss
des befangenen Aktiondrs zur Anwendbarkeit des Stimmverbots, da erst dieser maBgebliche bzw.
beherrschende Einfluss den Interessenskonflikt schiirt. D.h. eine geringe Beteiligung ohne zusétzliche

Sonderrechte, wie beispielsweise das Recht das Geschéftsfiihrungsorgan zu bestellen oder abzuberufen,

197 lediglich fiir die Fille des unentgeltlichen Erwerbes eigener Anteile, auf den Erwerb eigenen Anteile im Weg der Gesamtrechtsnachfolge und
auf den Erwerb eigener Anteile zur Entschddigung von Minderheitsgesellschaftern sind die Vorschriften fiir den Erwerb eigener Aktien gemaf
Aktiengesetz anwendbar.

109 ¢ 86d VAG

199 y91. Jabornegg in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 1 Rz 52ff.
N0 ygl. Jabornegg (1989), 43, 47
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wird die Ausweitung der gesellschaftsrechtlichen Stimmverbote nicht rechtfertigen konnen. Strasser
konkretisiert den mafgeblichen und beherrschenden Einfluss, der nach iiberwiegender Auffassung blof3
moglich sein muss''”", als vorliegend, wenn der Aktiondr die Aktiengesellschaft derart beherrscht, ,,dass
wirtschaftlich von einer Identitit zwischen juristischer Person und Vertreter gesprochen werden

«l102 wWihrend die Lehre und Literatur aus Motiven der Rechtsklarheit und Rechtssicherheit

kann
hinsichtlich der Bestimmung des malgeblichen und beherrschenden Einflusses auf die Hohe der
Beteiligung, allenfalls auf zusatzlichen Einfluss vermittelnde Organpositionen, nicht aber auf sonstige,
bloB faktische Einflussnahme ermoglichende Beherrschungsmittel abstellen wollen, bleibt eine
Begriindung im Unklaren. Meines Erachtens muss eine Beherrschung vorliegen, um einen
Interessenskonflikt auch im Interesse des Befangenen durchzusetzen, doch ist eine Beschrinkung des
Beherrschungstatbestandes im Sinne des § 15 Abs. 2 AktG''® nicht zu rechtfertigen. Es kommt daher
gerade nicht auf die Beteiligungshohe sondern auf das potentielle Ergebnis an. Ein Aktionér mit geringer
Stimmmacht aber in wichtiger Lieferantenbeziechung mit der Gesellschaft oder mit einem

Entsendungsrecht in den Aufsichtsrat''® kann gerade den Interessenskonflikt verstirken, den das

Aktiengesetz zu verhindern strebt.

AbschlieBend soll fiir diese Sachverhaltsgruppe ergénzt werden, dass nicht eine geschlossene
Beteiligungskette vorliegen muss. Ist ein Gesellschafter A an der X-GmbH und Y-GmbH beteiligt und
kontrahieren die Gesellschaften untereinander, stellt sich die Befangenheitsthematik ndmlich ebenfalls.
Dies erkennt auch der OGH an, wenn er feststellt, dass, obwohl das Gesetz keinen ausdriicklichen
Stimmrechtsausschluss des Gesellschafters bei der Beschlussfassung iiber den Abschluss eines
Rechtsgeschifts mit einer Gesellschaft, an der der Gesellschafter beteiligt ist, vorsieht, eine mittelbare

1105
. Im

Befangenheit aufgrund der Beteiligung des Gesellschafters am Vertragspartner vorliegen kann
Einzelfall muss die Interessenslage betrachtet werden. Laut OGH liegt der von § 39 Abs. 4 GmbHG
vorausgesetzte Interessenskonflikt dann vor, wenn die Beteiligungsquote bei der Drittgesellschaft hoher
liegt als an dem Rechtssubjekt, fiir das das Stimmrecht ausgeiibt werden soll''. Doch ist dem OGH
bereits in einer fritheren Entscheidung die Problematik der Pauschalierung iiber die Beteiligungsquote
bewusst geworden. Es ist in der Tat nicht einsichtig, warum ein Aktionér, der an einer Aktiengesellschaft
mit hohem free float zu 10 % beteiligt ist (Eigenkapital EUR 10,0 Mio.), diese Gesellschaft gegentiber
einer Gesellschaft an der er 51 % (Eigenkapital EUR 100,000) beteiligt ist, benachteiligen soll. Somit ist

die Beteiligungsquote allein keine hinreichende Bedingung, um ein Stimmverbot zu rechtfertigen. Dies

berticksichtigend hidngt das finanzielle Interesse, das ein Gesellschafter durch seine Beteiligung an dem

N0l yal. Krejci (1988), 263ff. sowie vgl. Jabornegg in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 14 Rz 20f.

102§ Schmidt in Doralt/ Nowotny/Kalss, Kommentar (2003), § 114 Rz 71; Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 114 Rz 20

1% ynbeachtlich ist ob der beherrschende Einfluss tatséichlich ausgeiibt wird oder nicht.

1104 ¢ 88 AktG

"% OGH 11. Juli 1996, OGH 12. Mai 1992, OGH 16. Dezember 1980

1% OGH 8 Ob 21116/96a vom 11. Juli 1996; RIS-Justiz RS0103952 ,,Das Verbot der Abstimmung in eigener Sache betrifft Fille, in denen der
Abstimmende (oder die von ihm vertretene Person) von einer Verpflichtung befreit oder Vorteilsempfanger oder Subjekt des abzuschlieBenden
Rechtsgeschiftes werden soll, wenn also der Beschlu3 die Rechtssphire des Abstimmenden (oder der von ihm vertretenen Person) betrifft. Dies
ist zum Beispiel dann der Fall, wenn die Beteiligungsquote eines Mitgliedes des Gldubigerausschusses als Gesellschafter einer mit der Masse
kontrahierenden Erwerbsgesellschaft hoher liegt als sein Anteil an den gesamten Konkursforderungen.*
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zur Ubernahme des neuen Geschiftsanteils zugelassenen Dritten haben kann, und dessen GroBe von der
absoluten und relativen Hohe der Beteiligung an dem Dritten und deren Relation zur Beteiligung an der
Gesellschaft ab. Weiters betont der OGH, dass vielmehr die dariiberhinausgehende Nihe, beispielsweise
durch Organstellung oder mitgliedschaftliche Sonderrechte, die ein Stimmverbot rechtfertigende
Interessensdivergenz charakterisieren kann''”’. Zusammenfassend stellt der OGH somit darauf ab, ob
neben dem reinen finanziellen Interesse auch eine unternehmerische Funktion wahrgenommen wird, denn
erst dieses Zusammenspiel bietet seines Erachtens eine ausreichende Indizwirkung fiir eine bevorzugte
Wahrmehmung der Interessen der Drittgesellschaft. Auf eine (blo) mogliche Beherrschung kommt es
jedoch in diesem Kontext nicht an, denn es reicht aus, festzustellen, an welcher Gesellschaft der
Gesellschafter ein groBeres Interesse hat, was einerseits durch (relative und absolute) Betrachtung der
Beteiligungsquote und durch die weitergehende Bindung zur Gesellschaft andererseits festgestellt werden

kann.
1.2.2. Befangenes Organ der Aktionirsgesellschaft

Diesen Problemkreis weiter aufschliisselnd ist fraglich, ob das Stimmverbot auch fiir juristische Personen
gilt, deren Organe befangen sind. Ein Stimmverbot liegt bei der juristischen Person, deren Organ
befangen ist, dann vor, wenn das befangene Organmitglied mafigeblichen Einfluss auf das
Geschiftsfiihrungsorgan (interne Entscheidungsmodalititen) hat oder, wie bereits zuvor
herausgearbeitet, in der Lage ist, die juristische Person zu beherrschen''®. Diesfalls darf das Organ
der Aktiondrsgesellschaft nicht in der Hauptversammlung der abstimmenden Gesellschaften mitstimmen,
kann sich aber der Stimme enthalten''”. Dies ist vor allem bei eingliedrigen Strukturen, somit wenn es
nur einen Vorstand oder einen Geschéftsfithrer gibt, rechtens. Bei mehrgliedrigen Strukturen ist es
notwendig, die Einschrinkung dahingehend vorzunehmen, dass die anderen unbefangenen
Organmitglieder stimmberechtigt sind, auler sie werden, wie zuvor erwihnt, maBgeblich durch das
befangene Organmitglied beeinflusst oder durch den Befangenen als Gesellschafter beherrscht. Der in der
Literatur erwéhnten Gefahr eines Solidarititshandelns, wenn es keine Beeinflussung durch das befangene
Organmitglied oder Beherrschung der juristischen Person gibt, kann entgegengehalten werden, dass sich
die Organmitglieder bei Hintanthaltung der mitgliedschaftlichen Interessen einer potentiellen Haftung

1110

gegeniiber der Gesellschaft aus pflichtwidrigem Verhalten aussetzen wiirden Jedoch kann das

befangene Organ durch ein unbefangenes Organ ersetzt werden. Diese Bestellung eines

107 vgl. 5 Ob 649/80 vom 16. Dezember 1980: Das finanzielle Interesse, das ein Gesellschafter durch seine Beteiligung an dem zur Ubernahme

des neuen Geschéftsanteiles zugelassenen Dritten haben kann und dessen Grofie von der absoluten und relativen Hohe seiner Beteiligung an dem
Dritten und deren Relation zur Beteiligung an der Gesellschaft abhéngt, kann allein nicht geniigen, denn es kann ebenso bei einer groen wie bei
einer kleinen Beteiligung vorhanden und bei einer kleinen Beteiligung an einer grofen Gesellschaft grofer als bei einer hundertprozentigen
Beteiligung an einer kleinen sein. MaBigeblich wird vor allem eine iiber die finanzielle Beteiligung des Gesellschafters an dem Dritten
hinausgehende Bindung, wie etwa die Bekleidung einer - bei einer juristischen Person als Gesellschafter nicht in Betracht kommenden -
organschaftlichen Unternehmerfunktion (Vorstandsmitglied, Geschéftsfiihrer, personlich haftender Gesellschafter) oder das Vorliegen besonderer
Umsténde (etwa syndikatsvertragliche Bindungen) sein, die ihn ohne Innehabung einer rechtlichen Organstellung zum Unternehmergesellschafter
stempeln, oder das Bestehen konzernmifBiger Beziehungen im Sinne einer Zusammenfassung unter einheitlicher Leitung nach den §§ 15 AktG
und 115 GmbHG i.d.F. des Gesetzes vom 2. Juli 1980, BGBI. 320*.

108 vol. S. Schmidt in Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (2003), § 114 Rz 71 sowie auch Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), §
114 Rz 20

19 yol. Spatz/Gurmann (2008), 274£f.

10 yol. OGH 25. Februar 1953, HS 21114/24: Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands miissen sich in Kollusionsfillen jedenfalls ihre
Verantwortlichkeit fiir Pflichtverletzungen vor Augen halten.

204



1111 1112

Notgesellschafters''"!, wie es der OGH vorschligt'''?, scheitert jedoch an der Praktikabilitit'' . Gegen die
Praktikabilitét sprechen die notwendige Vorbereitungszeit des Notgeschéftsfithrers einerseits und der
notwendige Zeitrahmen fiir die Bestellung eines Notgeschiftsfiihrers anderseits. Zusammenfassend ist bei
diesem konzernrechtlich relevanten Sachverhalt auf die blo mdgliche, jedoch rechtlich abgesicherte

Beherrschung und somit nicht auf deren tatséchliche Ausiibung abzustellen.
1.2.3. Befangenes Organ der Aktionirsobergesellschaft

Im mehrstufigen Konzern schldgt die Befangenheit durch. Im Untersuchungsfall sitzt ein befangenes
Organ im Geschéftsfiihrungsorgan der A-AG und B-AG, wobei letztere an der C-AG maBgeblich bzw.
beherrschend beteiligt ist. Die C-AG ist auch an der A-AG beteiligt. Die C-AG unterliegt dem
Stimmverbot an der A-AG dann, wenn das befangene Organ iiber die B-AG, die maligeblich bzw.
beherrschend an der C-AG beteiligt ist, einen ma3geblichen Einfluss auf das Geschéftsfiihrungsorgan der
B-AG hat oder in der Lage ist die B-AG zu beherrschen. Aus der Praxis stellt sich natiirlich die Frage ob

nicht alleine der Einflussnahme durch aktienrechtliche Formalismen''

Grenzen gesetzt sind, die einer
effektiven Befangenheit entgegenstehen konnen. Meines Erachtens ist eine Grenzziehung aus dem Zweck
der Bestimmung nicht ableitbar, denn die Materialien betonen den zwingenden Charakter dieser

Bestimmung.

Unter 1.1./1.2./1.3. Dargelegtes ist aufgrund der gesellschaftspolitischen Néhe zwischen Gesellschafter
und Geschiftsfithrung (§ 20 GmbHG) ebenfalls auf die GmbH anwendbar.

1.2.4. Befangenheit und Stimmbindung

Stimmbindungsvereinbarungen (Syndikatsvertrége) sind nach herrschender Lehre nichtig, wenn die
Weisung eines befangenen Syndikatspartners vorliegt, was aus § 879 Abs. 1 ABGB iVm § 125 AktG
bzw. § 39 Abs. 4 GmbH abgeleitet wird''"’. Selbiges gilt fiir Syndikatsvertriige zu Gunsten eines
Nichtgesellschafters, der, wenn er Gesellschafter oder Geschiftsfilhrungsorgan wire, nicht
stimmberechtigt wire'''®. Ferner gilt der Syndikatsvertrag nicht im Gesamten als nichtig, sondern die
Nichtigkeit bezieht sich auf den Einzelfall, der durch Befangenheit eines Syndikatspartners charakterisiert
ist. Dementsprechend gilt der Syndikatsvertrag zwischen den unbefangenen Syndikatspartnern weiter,
wodurch es zu einer Nichtigkeitssanktion nur im Verhéltnis zum befangenen Syndikatspartner kommt. In

der Praxis wird im Syndikatsvertrag eine salvatorische Klausel aufgenommen, welche das Ruhen des

" vl Péltner, Maria: Der Notgeschiftsfiihrer in der GmbH, Wien, 2002, 40 ff; vgl. Koppensteiner Kommentar (1999), § 15a Rz 3
Rechtsprechung 6 Ob 36/85, SZ 59/172. § 15a. ,,(1) Soweit die zur Vertretung der Gesellschaft erforderlichen Geschéftsfiihrer fehlen, hat sie in
dringenden Féllen das Gericht auf Antrag eines Beteiligten fiir die Zeit bis zur Behebung des Mangels zu bestellen. (2) Dies gilt auch, wenn kein
Geschéftsfithrer seinen gewohnlichen Aufenthalt im Inland hat. (3) Der Beschluss iiber die Bestellung des Geschiftsfiihrers ist mit dessen
Zustimmung sowie, sofern im Beschluss nichts anderes angeordnet ist, mit Zustellung an den Geschiftsfiihrer wirksam.*

"2 OGH 24. Mirz 1992 ecolex 1993, 91: Kernfrage war, ob die von einem Gesellschafter beherrschte Gesellschafter-Gesellschaft in der
Abstimmungsgesellschaft stimmberechtigt ist, wenn die Entlastung der beherrschenden Gesellschafter-Geschiftsfithrung in seiner Funktion als
Geschéftsfiihrer der Abstimmungsgesellschaft beschlossen werden soll. Der OGH sprach, dass die Gesellschafter-Gesellschaft nicht schlechthin
vom Stimmrecht ausgeschlossen ist, denn sie konne sich nur nicht durch ihr befangenes bzw. dem Einfluss des beherrschenden Gesellschafters
unterliegenden Vertretungsorgan vertreten lassen.

13 OGH 6 Ob 53/06x vom 6. April 2006 mit Anmerkungen Fantur

"4 ey, Aufsichtsratspflicht § 95 AktG, Einberufung § 105 AktG

S yel. Spatz/Gurmann (2008), 274ff.

WS ygl. Tichy, Maximilian: Syndikatsvertrige bei Kapitalgesellschaften (2000), 98 mwN
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schuldrechtlichen Verhiltnisses zum Befangenen zur Folge hat''". Um die Beeinflussung des befangenen
Syndikatspartner bereits in der ,,Syndikatsversammlung® zu verhindern, gilt bereits zu diesem Zeitpunkt
das Stimmverbot. Es wire in der Tat nicht einsichtig, dass sich die Syndikatspartner bereits in den
vorbereitenden Versammlungen absprechen bzw. der befangene Syndikatspartner die Meinungsfindung
beeinflusst und erst bei der Abstimmung in der Hauptversammlung sich seiner Stimme enthalt'''*. Wird
das Stimmverbot nicht bereits auf Ebene des Syndikats berticksichtigt, muss hinsichtlich der Rechtsfolgen
eine Differenzierung vorgenommen werden. Bei einem Unterordnungssyndikat, bei dem dem
Syndikatsleiter eine Leitungs- oder Weisungsbefugnis zukommt, wird in der deutschen Lehre und
Rechtssprechung vertreten, dass ein Stimmverbot alle Syndikatspartner triff''"”. Dies soll der realen
Gefahr der Unkenntnis der Syndikatspartner iiber die Befangenheit des befangenen Syndikatspartners und
deren damit verbundene Abstimmung im Sinne des befangenen Syndikatspartners obwohl sie ohne
Stimmbindung anders gestimmt hétten, entgegenwirken. Dem ist auch fiir das Osterreichische Recht
aufgrund des Mangels an Wertungsunterscheiden zuzustimmen. Bei Gleichordnungssyndikaten mit
Mehrheitsbeschlusserfordernis gilt das Syndikat als gesamtes nur dann als nicht stimmberechtigt, wenn
die Stimme des befangenen Syndikatspartners innerhalb des Syndikats ausschlaggebend war. Wenn
nédmlich eine positive Beschlussfassung bereits ohne den befangenen Syndikatspartner herbeigefiihrt

wurde, ist ein Stimmverbot fiir das gesamte Syndikat nicht notwendig''*’.

1.2.5. Beschrinkungen der Stimmverbote

Im Konzernbetrieb stellt sich die Frage, ob im Rahmen des Gesellschaftsvertrages oder der Satzung
Erweiterungen oder Einschrinkungen hinsichtlich der Stimmverbote bestimmt werden konnen.
Wihrend die herrschende Lehre eine Erweiterung fiir zulissig erklért''!, divergiert die Lehre hinsichtlich
einer Einschrinkung. Koppensteiner vertritt die Meinung, dass eine Einschriankung der Stimmverbote der
,zwingenden Kraft“''?* des § 39 Abs. 4 GmbH entgegensteht''”. Im deutschen Schrifttum und in der

deutschen Judikatur ''**

wird der Standpunkt vertreten, dass es zwingend verboten ist ,,Richter in eigener
Sache zu sein‘, dass bei Insichgeschéften jedoch eine stimmverbotsbefreiende Bestimmung aufgenommen

werden konnte, wenn im individuellen Fall die Interessenkollision durch Einverstindnis der

"7 OGH 5 Ob 523 vom 24. Miérz 1992, 524/91 mit RIS-Justiz RS0059938: ,Der das GmbH - Recht prigende Trennungsgrundsatz muB
ungeachtet des beherrschenden Einflusses einzelner Gesellschafter, hier des Geschiftsfiihrers, um dessen Entlastung es geht, auf die beklagten
Gesellschafter - Gesellschaften so weit als moglich und notwendig gewahrt bleiben. Selbst wenn alle Voraussetzungen fiir die Annahme eines
Zurechnungsdurchgriffstatbestandes vorldgen, darf in Wahrung des Grundsatzes der VerhdltnismaBigkeit der Mittel zum Zweck der
Funktionsfahigkeit der Gesellschaftsorgane den beherrschten Gesellschafter - Gesellschaften nicht das Stimmrecht entzogen werden. Es geniigt,
da den unter einem beherrschenden EinfluB stehenden Vertretungsorganen (Geschiftsfilhrern der Gesellschafter - GmbH) die
Vertretungshandlung entzogen und fiir Vertretungen vorzusorgen ist, die das Stimmrecht ohne den beherrschenden Einfluf des von der
Abstimmung {iber seine Entlastung betroffenen Geschéftsfiihrers ausiiben konnen.*

8 yol. Tichy (2000), 98f

119 yol. LG Kéln 18. November 1999, 83 O 43/99: , Aufgrund des Syndikatsvertrags waren die iibrigen Syndikatspartner verpflichtet, dem
Syndikatsleiter, der keinen Weisungen des Syndikats unterlag, Stimmrechtsvollmachten zu erteilen. Dariiber hinaus stand den Syndikatspartnern
ein Erwerbsrecht an der Beteiligung eines Syndikatspartners zu, wenn dieser unter Missachtung der dem Syndikatsleiter eingerdaumten Rechte in
einer Gesellschafterversammlung das Stimmrecht selbst ausiibte. Das LG Koln stellte hier fest, dass der Syndikatsleiter maBgeblichen Einfluss
auf das Abstimmungsverhalten des Syndikats hatte®.

120 5ilt auch fiir das Gleichordnungssyndikat mit Einstimmigkeitserfordernis. vgl. Tichy (2000), 100

121 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 39 Rz 48

122 236 BIgHH 17. Sess 1904, 70

"2 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 39 Rz 48

1124 ygl. BGH NJW, 1989, 2694, 2696, BGHZ 108, 21, 27
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Interessenstriger obsolet wiirde''”.

Dies befiirworten Gaggl/Sigari-Majd tber die Osterreichsche
Judikaturlinie zu Insichgeschéften mit der Einschrinkung, dass sie dann zulédssig sind, wenn dem
Vertretenen ausschlieflich rechtliche Vorteile zuwachsen und somit keine Gefahr der Schidigung des
Vertretenen besteht und der Vertretene vorher oder nachtréglich ausdriicklich zustimmt. Warum ein
Stimmverbot des (befangenen) Gesellschafters bei Vorteilhaftigkeit des (Insich-)Rechtsgeschifts nicht
anwendbar sein soll, obwohl, wenn das Rechtsgeschift selbst nachweisbar Vorteile der Gesellschaft
bringt und ein erwartungsgemd3 gewinnorientierter Gesellschafter ohnedies eine positive
Beschlussfassung (d.h. im Sinne des befangenen Gesellschafters) daher herbeifiihren wiirde, ist meines

Erachtens nicht ersichtlich. Koppensteiners Meinung, dass eine Aufweichung der Stimmverbote in der

Unternehmensverfassung unzuléssig ist, ist in diesem Sinne zu unterstiitzen.

Dieses Spannungsfeld materialisiert sich gerade bei Private Equity Gesellschaften, da die
geschéftsfiihrenden und kontrollierenden Organe iiblicherweise auch mit personlichen Investments in den

Gesellschaften veranlagt sind (Solidaritits- und Vertrauensfunktion).

2. Gestaltung der Leitungsmacht im Konzernbetrieb

Leitungsmacht wird in der Konzemnsteuerung dadurch konsolidiert, dass das Ausmall an
Koordinierungsbedarf mit anderen Gesellschaftern niedrig gehalten wird. Das GmbHG und das AktG
bieten umfassende = Wahlrechte  bzw.  Gestaltungsmoglichkeiten — (mehrheitsverschérfende,
mehrheitsabsenkende), welche es im Rahmen der Konzernstrukturoptimierung bzw. in der
kautelarjurischen Praxis zu bedenken gilt. Das Gesetz sieht im Grunde fiir positive Beschlussfassungen in
der Hauptversammlung die Mehrheit der abgegebenen Stimmen vor, soweit das Gesetz oder die Satzung
keine groflere Mehrheit oder noch andere Erfordernisse verlangt. Groflere Mehrheit meint eine
groflere  Stimmenmehrheit, wihrend gesetzliche oder satzungsmifiige andere Erfordernisse,
beispielsweise die Statuierung einer Kapitalmehrheit sind. Wird eine Kapitalmehrheit vereinbart so ist
neben dieser immer auch die Stimmenmehrheit zu erreichen''?. Die einfache Mehrheit ist erreicht, wenn
die Zahl der giiltigen Ja-Stimmen die der giiltigen Nein-Stimmen um wenigstens eine iibertriftt.

Stimmenthaltungen und ungiiltige Stimmen werden nicht gezihit''?’.

Wihrend die Konzernverfassungen sich tiblicherweise durch gewachsene Strukturen kennzeichnen und
gesellschaftsvertragliche Verdanderungen koordinationspolitisch nur sehr schwierig herbeizufiihren sind,
kommt diesem gestalterischen Prozess gerade bei Private Equity Unternehmungen grofle Bedeutung zu,
da diese auf Basis von potentiellen Transaktionen die Konzernstrukturen praktisch am Reisbrett entwerfen

und somit zielgerichtet strukturieren konnen.

Bei Satzungen von juristischen Personen sind bei individualrechtlichen Bestimmungen die
Auslegungskriterien des § 914 ABGB anzuwenden. Bei organisationsrechtlichen Bestimmungen sind

diese jedoch nach ihrem Wortlaut und dem Zweck in ihrem systematischen Zusammenhang objektiv

125 vol. Gaggl/Sigari-Majd (2003), 338ff.
1126 yol. Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 113 Rz 5
g 28 §
127 vgl. Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 113 Rz 2 und 9
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auszulegen, was dazu fiihrt, dass es auf den Parteiwillen in der Regel nicht ankommt. Unter die
organisationsrechtlichen Bestimmungen fallen auch Satzungsbestimmungen iiber mehrheitsabsenkende
und mehrheitsbeschrinkende MaBnahmen''”. Wesentlich in der kautelarjurischen Praxis ist die

1129

Beriicksichtigung des Deutlichkeitserfordernisses. Das in der deutschen Literatur und

Rechtssprechung'*’

entwickelte Auslegungsprinzip sieht vor, dass mehrheitsabsenkende Bestimmungen
aufgrund der Gefdhrdung der Minderheit, deutlich zum Ausdruck kommen miissen. Jud/Zierler ist zu
folgen, wenn sie sagen, dass das Deutlichkeitserfordernis nicht im Minderheitenschutz fuflt, sondern im
Grunde nur der Rechtssicherheit dienlich ist, denn die gewonnene Rechtssicherheit liegt darin, dass eine
mehrheitsregelnde Klausel ,,dann dem Deutlichkeitserfordernis entspricht, wenn eine objektive Auslegung
Klarheit dariiber schafft, ob im konkreten Anlassfall abgesenkte oder verschdrfte Mehrheitserfordernisse
zum Tragen kommen. [...] Deutlichkeit einer Satzungsklausel [bedeutet] nichts anderes als das Vorliegen
einer unzweifelhaften Bestimmung, die kein anderes objektives Auslegungsergebnis zuldsst*'"™'. So sehen
Jud/Zierler fiir das Deutlichkeitserfordernis im 0Osterreichischen Kapitalgesellschaftsrecht keine
dogmatische Grundlage und keine gesellschaftsrechtliche Notwendigkeit aufgrund eines ausreichenden
Auslegungsinstrumentariums fiir mehrheitsabsenkende bzw. mehrheitsbeschrankende

Satzungsbestimmungen''**.

Meines Erachtens ist gerade in der Konzemnstrukturierungs- bzw.
Konzernplanungsphase zu bedenken, dass hinreichende Deutlichkeit in der Statuierung
mehrheitsregelnder Satzungsbestimmungen in der operativen Konzernfiihrung von eindeutigem Vorteil
ist'"”, da sich die Notwendigkeit der objektiven Auslegung durch die eindeutige Normierung gar nicht

stellt.

2.1 Mehrheitsabsenkende Maflnahmen

Mehrheitsabsenkende MaBnahmen sollen eine erleichterte Mehrheitsbildung bzw. positive
Beschlussfassungen ermoglichen. Vor allem bei Eigentumsverhdltnissen mit geringer Streuung sollen
iiblicherweise bei strategischem Interesse des Mehrheitseigentiimers bzw. der gemeinsam vorgehenden

einfachen Mehrheit, Blockierungsmoglichkeiten gering gehalten werden.
2.1.1. Die Aktiengesellschaft

Die Aktiengesellschaft fasst positive Beschliisse gemdfl § 121 Abs. 2 AktG mit der Mehrheit der
abgegeben Stimmen, falls das Gesetz oder die Satzung nichts anderes bestimmen. Bei wichtigen
Entscheidungen sieht das Aktienrecht oftmals als ,,anderes Erfordernis* eine Kapitalmehrheit im Sinne

einer qualifizierten Kapitalmehrheit vor'”*.  Eine qualifizierte Stimmenmehrheit sicht das

128 OGH 1 Ob 61/97w, SZ 70/242; Koppensteiner, Kommentar (1999), § 3 Rz 17, vgl. etwa Reich-Rohrwig (1997), Rz 1/70

1129 7511ner in K6Iner Kommentar zum Aktiengesetz , 2. Auflage, § 179 Rz 154 sowie Wiedemann in GroBkommentar, 4. Auflage, § 179 Rz 118
'3% sieche BGH 1I ZR 176/72, NJW 1975, 212; BGH II ZR 54/78, BGHZ 76, 191, siche auch vergleichbare Judikatur zu Art 215 AHGB RG III
258/90, RGZ 27, 69f

YUyl Jud/Zierler (2003), 41ff. mit Verweis auf Hoffman in Michalski, GmbHG II § 53 Rz 100

Y32 yol. Jud/Zierler (2003), 39ff.

133 vl Koppensteiner, Kommentar (1999), § 38 Rz 16; siche auch OGH 6 Ob 36/85, SZ 59/172; vgl. Nagele in Jabornegg/Strasser, Kommentar
(2006), § 146

134 zu den gesetzlich geforderten Kapitalmehrheitserfordernissen siehe die Ubersicht bei Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 280
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Aktienrecht nur fiir die Abberufung von Aufsichtsratsmitgliedern'”® und die Aufhebung oder die

Beschrinkung des Vorzugs stimmrechtsloser Vorzugsaktien'"*® vor.

Mehrheitsabsenkende Gestaltungskonstruktionen sieht das Gesetz selbst vor. So ist die satzungsméflige
Absenkung gesetzlich bestimmter qualitativer Mehrheitserfordernisse, beispielsweise bei der

1138

Satzungsinderung'"*’, bei der ordentlichen Kapitalerhohung'™*® und bei der Ausgabe von Wandel- oder

, . . . . 1139
Gewinnschuldverschreibungen sowie bei Gewéhrung von Genussrechten

, moglich. Die qualifizierte
Stimmenmehrheit bei der Abberufung von Aufsichtsratsmitgliedern kann fiir den Fall des Widerrufs der
Bestellung vor Ablauf der Funktionsperiode abgesenkt werden''*’. Ob eine Generalklausel''*' iiber die
Absenkung aller qualifizierten Stimmen/Kapitalmehrheiten auf die einfache Mehrheit des Kapitals oder
der Stimmen in der Satzung ausreicht, ist zu befiirworten, da die Generalklausel nur jene Fille umfassen
kann, zu denen das Gesetz keine andere Mehrheit als erforderlich normiert. Fiir die kauteljuristische
Praxis wird dennoch vorgeschlagen, ausreichende Deutlichkeit walten zu lassen bzw. Fille der

Mehrheitsabsenkung ausdriicklich zu benennen.

Bei ausdriicklicher Statuierung in der Satzung konnen fiir Wahlen auch relative Mehrheiten maB3geblich

. . . 2
sein (,,meisten Stimmen*)''**,

2.1.2. Die Gesellschaft mit beschriinkter Haftung

Die Gesellschaft fasst positive Beschliisse gemél § 39 Abs. 1 GmbHG mit der Mehrheit der abgegeben
Stimmen, falls das Gesetz oder die Satzung nichts anderes bestimmen. Der dispositive Normencharakter
des § 39 Abs. 1 GmbHG ermoglicht es, Erfordernisse der einfachen Mehrheit der Stimmen durch jene der
einfachen Mehrheit des Kapitals zu ersetzen. Bei wichtigen Entscheidungen sieht das GmbH-Recht

oftmals eine qualifizierte Stimmenmehrheit vor.

Eine qualifizierte Stimmenmehrheit verlangen beispielsweise die Bestimmungen iiber die Genehmigung

von GroBinvestitionen, die Anderung des Gesellschaftsvertrages und des Unternehmensgegenstandes

1143

sowie die Abberufung eines Aufsichtsratsmitglieds ~ und die VerduBerung von Gesellschaftsvermdgen

im Zuge der Liquidation''*,

Eine qualifizierte Kapitalmehrheit ist im Gegensatz zum Aktienrecht deutlich seltener. So sehen

1145

lediglich strukturelle Verdnderungen, wie beispielsweise die Verschmelzung ™, eine qualifizierte

Kapitalmehrheit vor. Die Mdglichkeit der Absenkung gesetzlich bestimmter einfacher oder qualifizierter

1135 ¢ 87 Abs. 8 AktG

1136 ¢ 117 Abs 3 AktG

1137 88 146 AktG

138 § 149 AktG vgl. OGH 22. Oktober 2003, ecolex 2004 285/137

139§ 174 AKtG

1140 ¢ 87 Abs. 8 AktG

"4 fiir den Fall, dass das Gesetz nicht zwingend eine andere Mehrheit vorschreibt, beschlieBt die Hauptversammlung mit einfacher Mehrheit der
abgegebenen Stimmen. Fiir die Félle, in denen eine Kapitalmehrheit erforderlich ist, wird ein Beschluss mit einfacher Mehrheit des bei der
Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals gefasst werden.

142 ygl. § 87 Abs. 5 AKtG

143§ 35 Abs 1 Z 7 GmbHG, § 50 Abs 1 und 3 GmbHG, § 90 Abs 4 GmbHG

144 ¢ 30b Abs 3 GmbHG

%596 Abs 2 GmbHG
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Mehrheiten wird in der Literatur uneinheitlich beantwortet. Herrschende Lehre ist, dass bei Anderung des
Unternehmensgegenstandes gemidfl § 50 Abs. 3 GmbHG, welcher im Grunde eines einstimmigen
Beschlusses bedarf, die Herabsetzung auf eine Stimmmehrheit von drei Viertel moglich ist''*’. Selbiges

1147

ist fiir die Abberufung von Mitgliedern des Aufsichtsrats und bei Beschlussfassungen iiber

GroBinvestitionen nach Ablauf der Zweijahresfrist''**, die im Grunde eine qualifizierte Stimmenmehrheit

1149
|

bedingen, jedoch auf eine einfache Mehrheit abgesenkt werden konnen, der Fal Genannte

Moglichkeiten beziehen sich auf die Reduktion gesetzlich bestimmter Stimmmehrheiten. Das GmbH-

Recht sicht keinen Fall vor, der die Reduktion einer vorgesehen Kapitalmehrheit zulassen wiirde''™.

Der Gesellschaftsvertrag der GmbH kann eine Erhéhung der Stimmmacht gemél § 39 Abs. 2 GmbHG
vorsehen. Wiéhrend die Statuierung von Mehrstimmrechtsanteilen bei Griindung nach Parteieneinigung
noch einfach erscheint, ist die Statuierung bei einer bereits bestehenden GmbH mit einer
Satzungséinderung verbunden. Gemidl § 50 Abs. 1 GmbHG bedarf eine Abédnderung des
Gesellschaftsvertrages grundsitzlich einer Mehrheit von drei Vierteln der abgegebenen Stimmen. Da es
sich in diesem Fall jedoch fiir den Teil der Gesellschafter, die in Genuss des Stimmrechtsmultiplikators
kommen, um eine Ausweitung der Rechte und fiir die verbleibenden zu einer Verkiirzung der Rechte

kommt, ist gemiB § 50 Abs. 4 GmbHG die Zustimmung sdmtlicher Gesellschafter notwendig.
2.2. Mehrheitsbeschrinkende Maflinahmen

Mehrheitsbeschrankende Satzungsgestaltungen werden tiblicherweise dann konstruiert, wenn der Einfluss
auch bei einer geringen Anteilsquote behalten werden soll. So kann die Anhebung der gesetzlichen
Mehrheitserfordernisse die Minderheiten mittelbar schiitzen und die Sachgerechtigkeit von

Gesellschaftsbeschliissen heben, da die Beschliisse besser koordiniert und abgesprochen sein miissen'"".

2.2.1. Die Aktiengesellschaft

Die Satzung kann groBere Mehrheiten oder noch andere Erfordernisse vorschreiben. So sind die zuvor
genannten aktienrechtlichen Bestimmungen, die ex lege einer Erleichterung zuginglich sind auch einer
Beschriankung zugénglich, d.h. einfache sowie qualifizierte Mehrheiten kdnnen erhoht werden. Generell
wurden im Rahmen des Aktienrechtsénderungsgesetzes 2009 eine Vielzahl von Wabhlrechten, die
zugunsten der Minderheitsaktionidre gewahlt werden konnen, positiviert''*>. So sieht § 105 Abs. 3 AktG,
dass neben der Tatsache, dass Aktiondre die iiber 5 % des Grundkapitals verfligen, die
Hauptversammlung schriftlich und begrindet unter Vorlage der Tagesordnung und eines
Beschlussvorschlags einberufen konnen, diesen auch weniger strenge Formen an die Einberufung gestellt

werden konnen.

146 y1. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 50 Rz 3; vgl. Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 415; vgl. Reich-Rohrwig (1997) Rz 1/163

147 ¢ 30b Abs. 3 GmbH

148 ¢ 35 Abs. 1 Z. 7 GmbHG

199 ygl. Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 389

130 yel. Jud/Zierler (2003), 40ff.

YU vel. Jud/Zierler (2003), 40ff. mit Verweis hinsichtlich der praktischen Bedeutung der einzelnen mehrheitsregelnden Satzungsbestimmungen
bei Aktiengesellschaften zu Kaiblinger, Siegfried: Die Praxis der Satzungsgestaltung Osterreichischer Aktiengesellschaften, 1985, 117f.

152 die Richtlinie 2007/36/EG (Aktionarsrechte-Richtlinie) des Européischen Parlamentes und des Rates vom 11. Juli 2007 umzusetzen
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Herrschende Meinung ist, dass eine Verschérfung in der Satzung jedoch in den Fillen nicht mdglich sein
kann, in denen das Gesetz ausdriicklich eine einfache Stimmenmehrheit verlangt. Diese wird

1153

beispielsweise bei der Vertagung der ordentlichen Hauptversammlung ~°, Abberufung des ersten

1154 1155

Aufsichtsrates und Bestellung der Priifer bei einer Sonderpriifung > verlangt. Diesfalls wire eine
Erhohung des Beschlusserfordernisses mit einer Erschwerung verbunden, da es sich hierbei um
Beschlussgegenstande handelt, bei denen die Hauptversammmlung verpflichtet ist, Beschliisse zu fassen
und es nicht im Sinne des Gesetzgebers sein kann, diese Verpflichtung durch erhdhte

Beschlusserfordernisse zu konterkarieren''*®.

Strittig ist auch die Moglichkeit der Verschérfung der qualifizierten Beschlussmehrheit fiir die Aufthebung
oder die Beschriankung des Vorzugs fiir stimmrechtslose Vorzugsaktien. So sagt § 129 Abs. 3 AktG, dass
der Beschluss der Vorzugsaktiondre zur Authebung oder Beschrinkung des Vorzugs einer Mehrheit
bedarf, die mindestens drei Viertel der abgegebenen Stimmen umfasst. Der Terminus ,,mindestens* lésst
zwar in erster Linie vermuten, dass ein hoheres Beschlussquorum vereinbart werden konnte, dies ist

157 Der deutsche

jedoch nach herrschender Lehre nicht vom Willen des Gesetzgebers gedeckt
Gesetzgeber hat die Unzulissigkeit einer satzungmiBigen Verschirfung ausdriicklich normiert''”®. Dem
ist zuzustimmen, denn eine Erhohung der Beschlussmehrheit wiirde gerade im Desinteresse der
Gesellschaft stehen, da die Einrichtung stimmrechtstragender Aktien bzw. das Wiederaufleben lassen von

Stimmrechten gerade nicht behindert oder erschwert werden soll.

Héochststimmrechte sind gemiB § 12 Abs. 2 AktG zuldssig. Bei einer bestehenden Aktiengesellschaft ist
bei der Einfilhrung von Hochststimmrechten eine positive Beschlussfassung durch qualifizierte

Kapitalmehrheit herbeizufiihren.

2.2.2. Die Gesellschaft mit beschriinkter Haftung

Die Verschirfung von Mehrheitsanforderungen ist nach herrschender Meinung uneingeschrénkt
moglich''”. Dies fiihrt in der rechtsvergleichenden Analyse von Aktienrecht und GmbH-Recht zu nicht
erklédrbaren Divergenzen. So ist die zuvor betrachtete Verschdrfung im Rahmen des § 87 Abs. 4 AktG
(Abberufung des ersten Aufsichtsrates) nicht zuléssig, jedoch legitimiert die uneingeschrankte Statuierung
erhohter Beschlusserfordernisse im GmbH-Recht anscheinend die Erhdhung der Beschlusserfordernisse

der fast wortgleichen GmbH-Norm in § 30b Abs. 4 GmbHG.

Héchststimmrechte sind gemiB § 39 Abs. 2 GmbHG mdglich. Geméal3 § 50 Abs. 1 GmbHG bedarf eine
Abinderung des Gesellschaftsvertrages grundsitzlich einer Mehrheit von drei Vierteln der abgegebenen
Stimmen. Betrifft die Anderung des Gesellschaftsvertrages einen Kernbereich (Kernbereichslehre), so ist

die Zustimmung sémtlicher betroffener Gesellschafter notwendig. Da durch die Beschriankung der

1153 6 104 Abs. 2 Z. 3 AktG

1154 & 87 Abs. 4 AktG

155 6 130 Abs. 1 AKtG

136 yl. Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 280; Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2007), § 113 Rz 3

57 ygl. Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 279

1158 £ 141 Abs. 3 dAKtG

159 ygl. Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 415 sowie Jud/Zierler (2003), 39ff. mit Verweis auf Koppensteiner Kommentar (1999), § 39 Rz 5
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Stimmrechte in den Kernbereich der Mitgliedschaft eingegriffen wird, muss ein Beschluss durch
simtliche Gesellschafter getroffen werden''®. Zillner beriicksichtigt in seinen Ausfiihrungen iiber die
nachtrégliche Einfilhrung von Hochststimmrechten den Gleichbehandlungsgrundsatz und betont, dass sie
per se nicht zu einer Ungleichheit fiihrt''®'. Selbiges argumentiert Koppensteiner, der ausfiihrt, dass die
nachtrégliche Einfiihrung zuldssig ist, wenn sie in abstrakter Weise fiir alle Gesellschafter gleichermaB3en
formuliert ist und deutlich wird, dass es um die Verfolgung von Gesamtinteresse geht und nicht um eine
WillkiirmaBnahme gegeniiber den betroffenen Gesellschaftern''®. Ist daher die Einfilhrung eines
Hochststimmrechtes im Interesse der Gesellschaft erforderlich und verhiltnisméBig, kann die Anderung
des Stimmrechts auch gegen den Willen der betroffenen mit einer Mehrheit von drei Vierteln des

vertretenen Grundkapitals beschlossen werden.

2.3. Vorratsbeschliisse

1163

Vorratsbeschliisse’  sind ein Instrument, bei dem der Aufsichtsrat oder das zustindige Aufsichtsorgan

im Voraus gewisse Arten von Geschéften bewilligt. Angeordnet wird darauthin, wenn {iberhaupt, nur die

164 Dieses Instrument erleichtert die

nachtrdgliche Berichterstattung an das Aufsichtsorgan
Geschiftsfiihrung, da langwierige Beschlusswege kurz gehalten werden konnen. Jedoch ist es notwendig,
dieses Pouvoir eindeutig zu bestimmen. So enthalten Vorratsbeschliisse vielfach den Zweck, eine
betragsmiBige Begrenzung oder ressortiibergreifende Prozesse, wie beispielsweise das Vieraugenprinzip,

zwischen Vorstand “Markt™ und Vorstand “Marktfolge* zu definieren.

Expressis verbis sind Vorratsbeschliisse im Aktiengesetz und GmbHG nicht geregelt. Dennoch geht
beispielsweise Kastner bei § 95 Abs. 5 AktG und § 30j Abs. 5 GmbHG ohne weitere Bedenken davon
aus, dass Grofunternehmungen, bei denen hdufig zustimmungspflichtige Geschéfte entschieden werden
miissen, Grundsatzbeschliisse fassen konnen''”. § 95 Abs. 5 AktG und § 30j Abs. 5 GmbHG gehen davon
aus, dass das Aufsichtsorgan in den Entscheidungsprozess einbezogen werden soll. Dieser
Entscheidungsfindungsprozess hat im Idealfall unmittelbar vor der Durchfithrung der
zustimmungspflichtigen Geschiftsfiihrungsmafinahme auf Basis sdmtlicher zur Beurteilung notwendiger
Information stattzufinden. Doch liegt es in der Tat in der Sorgfalt des Aufsichtsrates, welche
Entscheidungskriterien dieser heranzieht und ob er fiir gewisse definierte Geschéfte einen
Vorratsbeschluss etabliert. So geht auch der OGH davon aus, dass unterschiedliche Geschéftsfille eine
unterschiedlich intensive Befassung des Aufsichtrats erfordern''®. So wird ein Aufsichtsrat bei Vergabe
eines GroBkredites an einen Aktiondr besondere Priifungspflichten bzw. einen anderen Grad der

Detailliertheit in den zugrundeliegenden Unterlagen erwarten, als wenn er Geschiften mit geringerem

190 vgl. Koppensteiner/Riiffler GmbH Gesetz Kommentar (2007), § 49 Rz 12; anderer Ansicht ist Torggler (1996) 117; in Deutschland: BGH 10.
Oktober 1994, 11 ZR 18/94

1L Z5liner, Wolfgang: Die Schranken mitgliedschaftlicher Stimmrechtsmacht bei den privatrechtlichen Personenverbinden, Miinchen, Berlin
1963, 122

162 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 49 Rz 12

165 Terminus: Vorausbeschluss in Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 224

164 yol. Jud, Waldemar: Vorratsbeschliisse im System zustimmungspflichtiger Geschiifte des Aufsichtsrates, OBA 1993, 773ff.

1165 Befiirwortend ferner Reich-Rohrwig sowie Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 294; anderer Ansicht Geppert/Moritz, Wiinsch vgl. Jud (1993),
TT4fE.

''% OGH 5 Ob 306/76 vom 31. Mai 1977
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Risiko fiir die Gesellschaft zustimmen soll. Jedoch ist der Vorratsbeschluss immer als explizit oder
implizit aufldsend bedingt anzuwenden, denn bei einer fiir das Unternehmen nachteiligen Veridnderung
der Beurteilungskriterien verliert der Vorratsbeschluss seine Giiltigkeit''®’. Ausdriicklich sind

168 womit deutlich

Vorratsbeschliisse im Bankwesengesetz hinsichtlich der GroBveranlagung verboten
wird welchen Stellenwert bzw. welche Gefahr das Bankwesengesetz in GroBveranlagungen sieht. So
sagen die entsprechenden Erlduterungen, dass das Vermogensverlustrisiko bei Veranlagungen relativ
groflen Umfanges eine besondere Gefahrdung des Kreditinstitutes darstellt, denn das Haftkapital des
Kreditinstitutes konnte dadurch in betrichtlichem Umfang vermindert werden''®. Auch die Organkredite
sind im Hinblick auf Vorratsbeschliissen gemédfl § 80 AktG oder § 28 BWG eingeschréinkt, da unter
bestimmten Bedingungen diese nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats gewéhrt werden konnen.
Vorratsbeschliisse sind jedoch gemidll § 80 AktG oder § 28 BWG fiir gewisse Geschifte, ndmlich fiir
solche die nach Rechtsgrund, Hohe und sonstigen Vertragsbestimmungen genau bestimmt sind oder nach

ihrer Art, jedoch nicht nach der Hohe und Dauer bestimmt sind fiir maximal 3 Monate (AktG) bzw. ein
Jahr (BWG) zuléssig.

Vorratsbeschliisse der Aktionédre oder der Generalversammlung sind nicht ausdriicklich geregelt. § 169
AktG sieht vor, dass die Satzung oder ein Hauptversammlungsbeschluss von mindestens drei Viertel des
Kapitals den Vorstand erméchtigen kann innerhalb von hdchstens 5 Jahren das Grundkapital bis zu einem
bestimmen Nennbetrag durch Ausgabe neuer Aktien zu erhdhen (genehmigtes Kapital). Bei strukturellen
Entscheidungen der Hauptversammlung oder der Generalversammlung, die eben nicht als origindre
GeschiftsfilhrungsmaBinahmen sondern als von der Hauptversammlung oder Generalversammlung
abgeleitete Zustdndigkeiten gelten, konnen meines Erachtens keine Vorratsbeschliisse gefasst werden, da
Verdnderungen der Struktur ex lege der Zustimmung der Eigentlimer bedingen und diese
Beschlussfassung nicht dispositiven Gehaltes ist. In der Tat wire es abtréglich, wenn Vorratsbeschliisse

gefasst wiirden, die beispielsweise die Auflosung der Gesellschaft zur Folge haben kénnen.

Mit Ausnahme der Fille, in denen sie die Satzung ausdriicklich verbietet oder sie sondergesetzlich
verboten sind"'”’, sind daher Vorratsbeschliisse des Aufsichtsrats moglich. Daher ist in der Planungsphase
fiir Investmentvehikel in der Satzung festzulegen, welche Beschliisse oder operativen Geschéfte mit einer
Zustimmungspflicht versehen werden sollen, um den Interessen des Unternehmens, der Aktiondre, der
Arbeitnehmer, des 6ffentlichen Interesses gerecht zu werden, und welche unter welchen Bedingungen in

der freien Geschiftsfilhrungsgewalt des Leitungsgremiums liegen diirfen.

167 ygl. Jud (1993), 778

1168 ¢ 27 Abs. 6 BWG

1% Erlduterungen zu § 27 BWG in 1130 BIgNR XVIIL. GP, 136ff.
1706 27 Abs. 6 BWG
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3. Treuepflichten

Nachdem festgestellt wurde, welche Agenden im Konzernbetrieb einer Beschlussfassung der Eigentiimer
zugefiihrt werden miissen, welche Organe oder Gesellschafter aufgrund Interessensdivergenzen einem
Stimmverbot unterliegen und welche gesellschaftsvertraglichen Maflnahmen zur Konsolidierung der
Leitung genutzt werden konnen, soll fiir die verbleibenden (unbefangenen) und stimmberechtigten

Eigentlimer betrachtet werden, welcher Maf3stab an ihr Handeln gelegt werden muss.
3.1. Allgemein

Vertrauen ist das Lebenselexier demokratischer Wirtschaftssysteme. Unstrittig ist, dass die effektive
Leitung eines Konzerns ohne Vertrauen nicht moglich sein kann. Vertrauen kann jedoch nur seine
Wirkung entfalten wenn Treuepflichten existieren, die ein positives Ergebnis aus gegebenem Vertrauen
erwarten lassen. Daher werden — in unterschiedlichen Ausprigungen — bei Verbénden Loyalitéts-,

"7 1n Osterreich lassen sich die

Zweckforderungs- und Interessenwahrnehmungspflichten vorausgesetzt
mitgliedschaftlichen Pflichten im Grunde auf Leistung der Einlage bzw. auf zuldssigerweise eingerdumte
Nebenleistungspflichten beschrinken''””. Aus dem positivierten Recht konnen daher ausdriicklich keine
Treuepflichten abgeleitet werden, die engere Schranken ziehen als sich durch das Verbot des
Rechtsmissbrauchs oder der sittenwidrigen Rechtsausiibung ergeben. Jedoch kann die These aufgestellt
werden, dass es positivierte Bestimmungen gibt, welche in einer Gesamtschau dem Komplex der
Treuepflichten zuordenbar sind. Das Gesellschaftsrecht der Vereinigten Staaten betonte bereits am

Anfang des letzten Jahrhunderts, ,.all corporate powers are powers held in trust“''”

und dort begann
ebenfalls diese Entwicklung iiber die Judikatur vor allem {ber die Treuebindung des
Mehrheitsaktionirs bei faktischer Geschiftsfithrung''’. Ausgangspunkt der allgemeinen Entwicklung
zur abstrakten Treuepflicht in Deutschland war die Viktoria-Entscheidung im Jahr 1931, welche auf
Basis des Sittengebots festhielt, dass ,,aus der Befugnis, im Wege des Mehrheitsbeschlusses zugleich auch
fiir die Minderheit zu beschlieffen und damit mittelbar iiber deren in der Gesellschaft gebundene
Vermégensrechte zu verfiigen, [...] sich ohne weiteres die gesellschaftliche Pflicht der Mehrheit [ergibt],
im Rahmen des Gesamtinteresses auch den berechtigten Belangen der Minderheit Beriicksichtigung
angedeihen zu lassen und deren Rechte nicht iiber Gebiihr zu verkiirzen"'”. Gefestigt wurde die deutsche

1176

Entwicklung durch die ITT-Entscheidung''™® und das Linotype-Urteil''”’, welche bestitigten, dass die

1 vgl. Becker (1999), 7; bereits Rudolf von Jhering in ,,Der Zweck im Recht, Erster Band, 213f.: “Aber die Lage, in welche der Egoismus bei
der Societét gelangt, ist eine wesentlich andere als bei den Tauschvertrdgen. Bei den letzteren sind sich die Interessen beider Theile polarisch
entgegengesetzt - je unvortheilhafter der Kauf fiir den Kéufer, um so vortheilhafter fiir den Verkdufer, und umgekehrt. Die Politik eines jeden
Theils lésst sich in den Satz fassen: s e i n Schaden m e i n Gewinn. Niemand kann es mir verargen, dass ich nur fiir mich, nicht fiir ihn sorge [...].
Jeder hat in diesen Verhéltnissen fiir sich selber einzustehen. Ganz anders bei der Societét. Bei ihr geht das eigene Interesse mit dem Fremden
Hand in Hand. Letzteres kann nicht leiden, ohne dass jenes ganz ebenso litte, - sein Vortheil mein Vortheil, mein Vortheil sein Vortheil. [...] Soll
also die Societdt ihren Zweck erreichen, so mull dieser Gedanke der Solidaritit der Interessen beiden Theilen als Leitstern dienen; wer das
Verhiltnis ausnutzt, um statt des gemeinschaftlichen Vortheils den eigenen zu verfolgen, handelt gegen die Grundidee des ganzen Instituts - eine
solche Handlungsweise als allgemeine gedacht, und diese Form wiirde fiir den Verkehr so gut wie beseitigt sein. Ein treuloser Gesellschafter ist
der Feind im eigenen Lager®.

172 88 49, 50 AktG; §§ 6, 8 GmbHG

73 Berle, Corporate Powers as Powers in Trust, 44 Harv. L. Rev 1049, 1930

74 Donahue v Rodd Electrotype Co of New England, Inc., 328 N. E. 2d 505 (Mass. 1975) und Jones vs. H. F. Ahmanson & Co, 460 P 2d 464
(Cal. 1969)

'S RGZ 132, 149, 163

"' BGHZ 65, 15 in BB 1975, 1450
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Moglichkeit ,,insbesondere der Gesellschaftsmehrheit, durch Einflussnahme auf die Geschdftsfiihrung die
gesellschaftsbezogenen Interessen der Mitgesellschafter zu beeintrichtigen* die gesellschaftliche Pflicht
auf dieses Interesse Riicksicht zu nehmen als Gegengewicht benotigt''”®. Die Existenz von Treuepflichten

1179

sind bei Personengesellschaften''”” und Kapitalgesellschaften'™ heute unstrittig'"®'. MafBgeblich sind

Treuepflichten im Verhiltnis der Eigentiimer (Aktionire, Gesellschafter) und der Verwaltungsorgane''®
(Gesellschaft) einerseits aber andererseits auch im Verhéltnis der Eigentiimer untereinander''™. Dies
bestitigt der OGH trotz mangelnder gesetzlicher Norm durch seine rechtliche Beurteilung, dass ,,auch der
Gesellschafter einer GmbH [...] der Treuepflicht, und zwar nicht nur der Gesellschaft, sondern auch den
Mitgesellschaftern gegeniiber [unterliegt). Sie orientiert sich an den Grundsiitzen von Treu und Glauben

sowie des redlichen Verkehrs und am Gebot der guten Sitten.“ """,

Wie durch den terminus ,orientiert“ angedeutet, wird vereinzelt darauf hingewiesen, dass die
gesellschaftliche Treuepflicht nicht mit dem Gebot des Handels nach Treu und Glauben koinzidiert, denn
die Treuepflicht ist laut Becker eine Hauptpflicht, die sich aus jeder Mitgliedschafts- oder
Organschaftsbezichung ergibt und auf die Zweckerreichung gerichtet ist, wihrend das Gebot des
Handelns nach Treu und Glauben lediglich eine (schuldrechtliche) Nebenpflicht hinsichtlich der

Ausiibung subjektiver Rechte im Allgemeinen ist''™®

. Neben der (einzuschridnkenden) Ableitung der
Treuepflichten aus Treu und Glauben bzw. den Grundsitzen des redlichen Verkehrs findet man in der
Literatur die Treuepflichten auch {iber das vom gegenseitigen Vertrauen getragene
Gemeinschaftsverhiltnis hergeleitet. Diesbeziiglich betont die Judikatur, dass die Gesellschafter iiber
den Gesellschaftsvertrag eine personliche Verbundenheit erleben und die begriindete Rechtsgemeinschaft

ein wechselseitiges Vertrauensverhiltnis der Gesellschafter begriindet''*.

Dieses wechselseitige
Vertrauensverhiltnis wird von einer Treuepflicht beherrscht, die auf den Grundsétzen des redlichen
Verkehrs und auf Treu und Glauben beruht''™’. Das rechtsdogmatische Defizit, dass sich eine Treuepflicht

aus einer ,,personlichen Verbundenheit* ableiten lassen soll, obwohl eine derartige Norm und eine darauf

"7 BGHZ 103, 184 in NJW 1988, 1579

"8 BGHZ 9, 157, 164; BGHZ 14, 25; BGHZ 32, 17, 34f: ,,Eine gesellschaftsrechtliche Treupflicht besteht auch zwischen den Aktionédren. Der
Senat hat fiir die GmbH anerkannt, daf3 nicht nur die rechtlichen Beziehungen zwischen den Gesellschaftern und der Ges., sondern auch die der
Gesellschafter untereinander von der gesellschaftsrechtlichen Treupflicht bestimmt sein kdnnen. Den Grund fiir diese Annahme hat er nicht nur
darin gesehen, da3 bei der GmbH Ausgestaltung, Organisation und wirtschaftliche Betdtigung héufig in erheblichem Mafle dem unmittelbaren
Einfluf} ihrer Gesellschafter unterliegen und ihre Struktur daher der Personengesellschaft stark angendhert sein kann, sondern auch in der fiir die
Gesellschaftermehrheit bestehenden Moglichkeit, durch EinfluBnahme auf die Geschiftsfithrung die gesellschaftsbezogenen Interessen der
Mitgesellschafter zu beeintrichtigen, die als Gegengewicht die gesellschaftsrechtliche Pflicht verlange, auf diese Interessen Riicksicht zu
nehmen*.

''77 Ob 607/82, SZ 55/78 ua RIS-Justiz RS0061585

180 yo1. Koppensteiner/Riiffler (1999), § 61 GmbHG Rz 20; vgl. Torggler (1996), 129 mwN

YL Schiirf, Wolf-Georg: Die aktienrechtliche Treuepflicht zwischen den Aktiondren, GesRZ 1999, 170; Doralt in Kastner/Doralt/Nowotny
(1990), 271f1.

'""2BGHZ 9, 157, 164

183 BGHZ 65 15, 18, 19; vgl. auch schon BGHZ 14, 25, 38

1184 RIS-Justiz RS0026106: “Auch der Gesellschafter einer GmbH unterliegt der Treuepflicht, und zwar nicht nur der Gesellschaft, sondern auch
den Mitgesellschaftern gegeniiber. Sie orientiert sich an den Grundsitzen von Treu und Glauben sowie des redlichen Verkehrs und am Gebot der
guten Sitten™ (5 Ob 626/88, JB1 1989, 254). Siche ferner 7 Ob 607/82, SZ 55/78 ua; RS0061585

185 yol. Becker, Michael: Treupflichten im Kérperschaftsrecht, OJZ 1999, 794

186 Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 12; sowie vgl. auch Becker (1999), 794

187 RIS-Justiz RS0061585 , Der Gesellschaftsvertrag fiihrt zu einer engen personlichen Verbundenheit der Beteiligten. Die durch die Gesellschaft
begriindete Rechtsgemeinschaft beruht auf einem wechselseitigen Vertrauensverhéltnis der Gesellschafter. Sie wird von einer Treuepflicht
beherrscht, die auf den Grundsitzen des redlichen Verkehrs und auf Treu und Glauben beruht.“ sowie 7 Ob 607/82; 8 Ob 580/82; 7 Ob 719/83; 6
Ob 695/87; 6 Ob 335/97a; 7 Ob 38/98h; 6 Ob 190/08x
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aufbauende Pflicht de lege lata nicht existiert'"®, kann meines Erachtens nicht dariiber hinwegtiuschen,
dass in realita das Osterreichische Gesellschaftsrecht nicht auf eine bis zur Grenze des Rechtsmissbrauchs
oder sittenwidrigen Rechtsausiibung gehende Ignoranz legitimiert. In der Literatur sind auch Ansétze iiber
eine ungeschriebene Legalordnung ersichtlich, wenn gesagt wird, dass Treuebindungen als ein Teil der
ungeschriebenen Legalordnung im Gesellschaftsrecht eine vom Willen der Parteien unabhéngige
Rechtsgrundlage bilden''®. Beispielsweise hat Ulmer als einer der ersten die Treuepflichten als auf
Richterrecht beruhende Generalklausel gesehen, da die Treupflichten sich in mehreren
Einzelentscheidungen zu einer richterlichen Generalklausel hinreichend verdichtet hatten''’. Fiir das
Osterreichische Gesellschaftsrecht ist aufgrund der Tatsache, dass die Rechtssprechung nur als
Rechtserkenntnisquelle fungiert, dadurch, auBer einer weitergehenden Sensibilitdt, nichts erreicht. Hiiffer
entwickelte eine Generalklausel mit folgendem Inhalt: ,,Die Gesellschafter sind verpflichtet, in Ausiibung
ihrer im Gesellschaftsinteresse begriindeten mitgliedschaftlichen Befugnisse diejenigen Handlungen
vorzunehmen, die der Forderung des Gesellschafiszwecks dienen, und zuwiderlaufende Mafinahmen zu
unterlassen. Bei der Ausiibung eigenniitziger Mitgliedsrechte sind die Schranken einzuhalten, die sich aus
dem Verbot einer willkiivlichen oder unverhdltnismdfigen Rechtsausiibung ergeben. Auf die

mitgliedschaftlichen Interessen anderer Gesellschafter ist angemessen Riicksicht zu nehmen."""".

Ein weiterer Ableitungsansatz resultiert aus der Annahme einer Sonderverbindung und der
mitgliedschaftlichen Forderpflicht. Hinsichtlich dieser Sonderverbindung argumentiert Zollner, dass
zwar nicht jede objektive zweckwidrige Abstimmung eine Treuepflichtverletzung herbeifiihrt, dass jedoch
dann eine vorliegt, wenn die Abstimmung, abhingig vom Beschlussgegenstand''*, dem Verbandszweck
zuwiderliefe''”. Lutter argumentiert auf der Linie der Forderpflicht, dass die Pflicht zur aktiven und
passiven Forderung des gemeinsamen Zwecks die inhaltliche Hauptpflicht jeder Mitgliedschaft sei''*.
Ferner betont dieser, dass Inhalt und Umfang dieser Forderpflicht von Rechtsform, Art und Inhalt des
gemeinsamen Zieles sowie der Realstruktur des Verbandes bestimmt sind. Die passiven
Forderpflichten'"®” hingen hinsichtlich ihrer Dichte und Intensitit vom Inhalt der MaBnahmen und der
ausgelibten Befugnisse ab, denn je stirker diese mit der Geschiftsfiihrung zusammenhéngen, desto stérker
sind diese. Dieser Meinung schlie3t sich fiir das Osterreichische Recht auch Koppensteiner an, wenn er
sagt, dass die in der Satzung ausgedriickte gleichformige Verpflichtung auf das Gesellschaftsinteresse die
Grundlage der Treuepflicht der Gesellschafter gegeniiber der Gesellschaft darstellen und er von einer

wechselseitigen Abhingigkeit aus der gemeinsamen Mitgliedschaft ausgeht''*®. Treuepflichten sind somit

188 o1, Torggler (1996), 35ff.

1189 yg1. Zéliner, Anpassung, 36

1190 yg1. auch Hiiffer in Hiiffer, Zur gesellschaftsrechtlichen Treuepflicht als richterrechtlicher Generalklausel, in Steindorff-FS (1990), 59

" yol. Hiiffer, Uwe: Gesellschaftsrecht, 7. Auflage, Wien 2007

1192 Verbandinteressen sind bei Geschiftsfilhrungsangelegenheiten dominierend; bei anderen Angelegenheiten kann die Bindung an
Verbandinteressen auch eingeschrinkt sein.

193 vgl. Zoliner (1963), 318ff.

194 yol. Lutter, Mitgliedschaft, 102ff.

195 Unterlassungs- und Loyalititspflichten. Zu diesen Pflichten gehért beispielsweise bei allen Handlungen im Griindungsstadium mitzuwirken
und allfillige Eintragungshindernisse zu beiseitigen oder die Gesellschaft Dritten gegeniiber nicht zu diskreditieren oder herabsetzende und
diskriminierende AuBerungen iiber Mitgesellschafter zu unterlassen. vgl. Immenga, F.A: Bindung von Rechtsmacht durch Treuepflichten, in FS
100 Jahre GmbH-Gesetz, 1992, 189 und 197.

19 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 61 Rz 9.
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die Bindung an das gemeinsame Interesse. Wie bereits zuvor angekiindigt gibt es expressis verbis keine
Treuepflichten, denn konkrete Inhalte dieser Pflicht lassen sich ex ante nicht eingrenzen, weil ihre
Determinanten von ungewissen Zustdnden und Entwicklungen in der Zukunft abhdngen, wodurch sie zu
einem Instrument werden, das Liicken aus der unvermeidbaren Unvollstdndigkeit von

Gesellschaftsvertréigen schlieft'"”.

Aufgrund dessen wurden Treuepflichten in der Literatur oftmals lediglich als Handlungsmaxime bzw.

1198

allgemein und generalklauselhafte Verhaltensrichtlinie bezeichnet Fir den Konzernbetrieb sind

gerade die Sanktionsméglichkeiten darzustellen, welche unter anderem Schadenersatzanspriiche,

1199

Unterlassungsanspriiche, Beschlussanfechtungsrecht ~, Verpflichtung zur positiven Stimmabgabe,

1200 1201

Mitgliederausschluss und Gesellschaftsauflosung umfassen. Die Anfechtungsklage als actio
negatoria ermoglicht die Anfechtung eines gesetzes- oder statutenwidrigen Gesellschafts- bzw.
Hauptversammlungsbeschlusses. Zu bedenken ist vor allem § 101 Abs. 3 AktG, der zwar die Ersatzpflicht
gegeniiber Glaubigern auf Basis des Handelns mittels Stimmrechtsausiibung zum Schaden der
Gesellschaft zwecks Erlangung  gesellschaftsfremder  Vorteile, ausschlieBt, jedoch einer
Beschlussanfechtung zuginglich ist. Im Rahmen der Schadenersatzanspriiche, welche laut

iiberwiegender Auffassung die Anfechtung des Beschluss voraussetzt'*”

, hat der treuwidrig handelnde
Gesellschafter jenen Schaden, der der Gesellschaft oder den Mitgesellschaftern entstanden ist, zu ersetzen
und hat von den verwaltungsbefugten Organen oder von den Mitgesellschaftern im Rahmen der actio pro
socio zur Leistung des Ersatzes in das Gesellschaftsvermogen eingeklagt zu werden. Um nicht Gefahr zu
laufen einen Ersatz bei einem nichtzahlungsféhigen Schédiger einzuklagen sind Unterlassungsanspriiche
zweckaddquater mit denen erreicht werden soll, dass der potentielle Schiadiger zu zweckkonformen
Verhalten angehalten wird. Uberschreitet ein Verwaltungsorgan seine Kompetenzen hat jeder

Gesellschafter einen Unterlassungsanspruch, denn eine Kompetenziiberschreitung bedarf gerade der

97 vl Koppensteiner, 1. FS Mayer-Maly 311, 326f.

198 ygl. Torggler (1996), 93

19 OGH 5 Ob 649/80 vom 16. Dezember 1980: ,Im AnfechtungsprozeB hat der Anfechtungskliger zwar grundsitzlich den behaupteten
materiellrechtlichen Mangel als Klagegrund zu behaupten und zu beweisen. Da er jedoch in Ermangelung der erforderlichen Informationen und
Unterlagen in unzumutbare und nicht zu rechtfertigende Schwierigkeiten kdme, das Fehlen der dargelegten Voraussetzungen fiir die Zuldssigkeit
des Bezugsrechtsausschlusses (insbesondere die Interessen der Gesellschaft und die Erforderlichkeit der Mafnahme) zu behaupten und zu
beweisen, mufl es geniigen, wenn er das Vorliegen dieser Voraussetzungen bestreitet und die dann von der Gesellschaft dargelegten Griinde
widerlegt OGH GesRZ 1981, 44, SZ 53/172, GmbHR 1984, 235, Thoni, Wilfried: Zur Verantwortlichkeit des GmbH-Gesellschafters, GesRZ
1987, 93; sowie auch 1993 in BeschluBanfechtung und Schadenersatzhaftung im GmbH-Recht (I u II), ecolex 1993, 674ff.

1200 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 61 Rz 14, 21

§ 195 AktG: (1) Ein Beschlufl der Hauptversammlung kann wegen Verletzung des Gesetzes oder der Satzung durch Klage angefochten
werden (Anfechtungsklage). (1a) Bei einer Verletzung der Bestimmungen des § 87 Abs. 1 zweiter Satz, Abs. 3, 4 und 6 konnen alle in derselben
Hauptversammlung gefassten Beschliisse iiber die Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern angefochten werden. (2) Die Anfechtung kann auch darauf
gestiitzt werden, dal ein Aktiondr mit der Stimmrechtsausiibung vorsétzlich fiir sich oder einen Dritten gesellschaftsfremde Sondervorteile zum
Schaden der Gesellschaft oder ihrer Aktiondre zu erlangen suchte und der BeschluB3 geeignet ist, diesem Zweck zu dienen. § 100 Abs. 3 gilt
sinngemélB. (3) Stellt die Hauptversammlung den Jahresabschluf3 fest, so kann eine Anfechtung auf eine Verletzung der Vorschriften iiber die
Gliederung des Jahresabschlusses nicht gestiitzt werden, wenn Klarheit und Ubersichtlichkeit des Jahresabschlusses nur unwesentlich
beeintriachtigt sind. (4) Wegen unrichtiger, unvollstindiger oder verweigerter Erteilung von Informationen kann nur angefochten werden, wenn
ein objektiv urteilender Aktiondr die Erteilung der Information als wesentliche Voraussetzung fiir die sachgerechte Wahrnehmung seiner
Teilnahme- und Mitgliedschaftsrechte angesehen hitte. Auf unrichtige, unvollsténdige oder unzureichende Informationen in der
Hauptversammlung iiber die Ermittlung, Hohe oder Angemessenheit des Umtauschverhiltnisses (einschlieBlich barer Zuzahlungen), der
Barabfindung oder einer sonstigen Kompensation kann eine Anfechtungsklage nicht gestiitzt werden, wenn fiir deren Uberpriifung ein besonderes
gerichtliches Verfahren vorgesehen ist.

§ 41 GmbHG (1) Die Nichtigerkldrung eines Beschlusses der Gesellschafter kann mittels Klage verlangt werden: 1. wenn der Beschluf3 nach
diesem Gesetze oder dem Gesellschaftsvertrage als nicht zu stande gekommen anzusehen ist; 2. wenn der BeschluB durch seinen Inhalt
zwingende Vorschriften des Gesetzes verletzt oder, ohne daB bei der Beschluflfassung die Vorschriften iiber die Abdnderung des
Gesellschaftsvertrages eingehalten worden wéren, mit letzterem in Widerspruch steht.

1202 entgegen der Meinung des Autors, vgl. Harrer, Haftungsprobleme, 212, 217; vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 61 Rz 15

1201
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Zustimmung des Gesellschafters in dessen Kompetenzbereich eingegriffen wird. Die positive

Stimmverpflichtung'*”

strebt die Verhinderung der Verweigerung eines Gesellschafters an der
Mitwirkung aus treuwidrigen Motiven an. Unbestritten ist die Autonomie des Stimmberechtigten, jedoch
darf dieses Stimmrecht nicht dazu beniitzt werden, um die Gesellschaft beispielsweise dadurch zu
gefihrden, dass durch negative Abstimmung die notwendige Anderung des Gesellschaftsvertrages
vollzogen werden kann'*”. Die ultima ratio der Sanktionierungsmdglichkeiten sind der Ausschluss eines
sich beharrlich treuwidrig verhaltenden Gesellschafters oder die Auflésung der Gesellschaft. Der

Gesellschafterausschluss'** ist im Gsterreichischen Recht iiber das Instrument des GesAusG moglich'*.

Generell muss man festhalten, dass der Inhalt der Treuepflicht sich nicht allgemein umschreiben ldsst. Ob
ein bestimmtes Verhalten eines Gesellschafters gegen seine Treuepflicht gegeniiber der Gesellschaft oder
Mitgesellschaftern verstofit, hingt vielmehr regelméfig von den besonderen Umstéinden des Einzelfalls

ab; auch hiingt davon ab, ob eine bestimmte Handlungsweise geboten ist'*"’.

3.2. Kapitalgesellschaften

Wihrend die Treupflichten im Falle von Personengesellschaften'*”

unstrittig sind, ist die Herleitung von
Treuepflichten bei Kapitalgesellschaften schleppend vorangegangen. Argumentiert wurde mit dem
Trennungsprinzip gemédf § 1 AktG, wodurch die Aktiengesellschaft eine Gesellschaft mit eigener
Rechtspersonlichkeit ist, deren Gesellschafter mit Einlagen auf das in Aktien zerlegte Grundkapital
beteiligt sind ohne personlich fiir die Verbindlichkeiten der Gesellschaft zu haften bzw. mit § 48 AktG
bzw. § 61 GmbH, demnach fiir die Verbindlichkeiten der (Aktien)gesellschaften gegeniiber den
Glaubigern nur das Gesellschaftsvermdgen haftet. So sagt Immenga, dass die Korperschaft
Zurechnungspunkt aller rechtlichen Beziehungen ist und jede direkte Verbindung zwischen den
Gesellschaftern zerschneidet™. Grund hierfiir ist die kapitalistische Verbundenheit der Mitglieder, die
bei inhomogenen und grofen free float Strukturen gerade nicht eine enge Verbundenheit zwischen den
einzelnen Mitgliedern vermuten lassen. Herrschende Meinung ist, dass Rechtsbeziehungen zwischen den

1210

Gesellschaftern bestehen Daher ist es unabhdngig der Rechtsform nur konsequent fiir diese

»Verrechtlichung der Verbandsbinnenordnung* zwischen einer personalistischen und kapitalistischen

1205 vel. Kastner/ Doralt/Nowotny (1990), vgl. Reich- Rohrwig (1992), 401f.; ders, Treuepflicht der GmbH-Gesellschafter und Aktionire in der
Judikatur bejaht, WBI 1988, 141; Koppensteiner, Kommentar (1999), § 41 Rz 54

1204 BGHZ 98, 276 hinsichtlich der Erhéhung des gesetzlichen Mindestkapitals. In diesem Fall wollte ein Gesellschafter durch negative
Abstimmung erreichen, dass das durch Nichterhohung des gesetzlichen Mindestkapitals die Gesellschaft aufgeldst und abgewickelt wiirde. ,,Dem
hat der BGH mit dem Treupflichteinwand Einhalt geboten und jeden Gesellschafter fiir zur Mitwirkung verpflichtet erklart, weil die bloBe
Anderung der nominellen Stammkapitalziffer dem Gesellschafter noch keinerlei Opfer abverlangt, wenn die Erhohung aus Gesellschaftsmitteln
zu bewerkstelligen oder wenn der fortsetzungswillige Gesellschafter den fehlenden Betrag allein aufzubringen bereit ist, ohne da3 damit eine
Verdnderung der Mehrheitsverhéltnisse einhergeht oder eine quotal andere Gewinnverteilung erfolgen miiite”. vgl. Becker (1999), 794ff., vgl.
Thoni (1993), 675

1205 quler den Fillen § 66 GmbHG und § 58 AktG

1206 Bundesgesetz iiber den Ausschluss von Minderheitsgesellschaftern, BGBI1 I 2006/75

1276 Ob 26/97k = SZ 70/43

1208 Der Gesellschaftsvertrag fithrt zu einer engen personlichen Verbundenheit der Beteiligten. Die durch die Gesellschaft begriindete
Rechtsgemeinschaft beruht auf einem wechselseitigen Vertrauensverhéltnis der Gesellschafter. Sie wird von einer Treuepflicht beherrscht, die auf
den Grundsitzen des redlichen Verkehrs und auf Treu und Glauben beruht so in HS 14.077, 14.092 Nr. 2 S. 537. z.B. auch GesRZ 1982, 249, SZ
55/78, HS 12.111; HS 14.080, RdW 1984, 76

1209 ygl. Immenga, F.A: Die personalistische Kapitalgesellschaft, 1970, 271

1210 ygl. Reich-Rohrwig (1992), 352ff.; vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 61 Rn 18 mwN; Théni (1987), 89
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Verbandsstruktur hinsichtlich Inhalt sowie Reichweite der Treuepflichten, zu unterscheiden"". D.h.,
dass Treuepflichten bei kapitalistisch-korperschaftlichen Strukturen weniger ausgeprédgt sind, da die
Eigentiimer die Geschéftsfilhrungsaufgaben des Managements nicht beeinflussen. Bei personalistisch
ausgepragten Gesellschaften sind oftmals aufgrund der Existenz von Gesellschaftergeschiftsfithrern die

Treuepflichten stérker ausgeformt.

Die Frage ob des Inhaltes und der Reichweite von Treuepflichten ldsst sich ferner nicht iiber eine
bestimmte Beteiligungsquote festmachen. Die Frage, ob Treuepflichten im Einzelfall zu tragen kémen ist
abhéngig davon zu beantworten, welche Mittel der Macht den Beteiligten zukommen, um auf die
Unternehmensfiihrung, die Unternehmensverwaltung oder die Zweckerreichung bzw. deren Blockierung
Einfluss auszuiiben. Daraus ist ableitbar, dass es nicht nur um einen Schutzmechanismus fiir
Minderheitenbeteiligte geht, sondern um die Verrechtlichung der Abwehr willkiirlichen oder schikandsen

Verhaltens. Doch auf Basis welcher Rechtsgrundlagen sind die Elemente der Treuepflicht abzuleiten?

Die Treuepflichten der Gesellschafter gegeniiber der Gesellschaft beruhen auf der Mitgliedschaft im

1212 als Dauerrechtsverhiltnis

Verband, der das gemeinsame Interesse mittels Gesellschaftsvertrag
positiviert'””. Der Gesellschaftsvertrag gemiB § 4 Abs. 1 Z 2 GmbHG bzw. die Satzung gemiB § 17 Z 2
GmbHG enthalten den Gegenstand des Unternehmens. Das sterreichische Recht sieht das Verhiltnis von
Unternehmensgegenstand und Unternehmenszweck als jenes von Mittel und Zweck an, demnach der
Unternehmensgegenstand der satzungsméBig festgelegte, konkrete Tatigkeitsbereich der Gesellschaft ist,
mittels dessen die Gesellschaft wirtschaftliche oder ideelle Zwecke verfolgt'*'*. GemaB § 1 Abs. 1
GmbHG diirfen Gesellschaften mit beschrinkter Haftung zu jedem gesetzlich zuldssigen Zweck errichtet
werden, wodurch erkannt wird, dass die Mitglieder sich dem gemeinsamen Zweck unterwerfen. Wéahrend
im deutschen Recht die Forderungspflicht in § 705 BGB ausdriicklich normiert ist'*"”, fehlt eine derart
normierte Bestimmung im Osterreichischen Recht. Doch bietet das Allgemeine Biirgerliche Gesetzbuch
ausreichende Anhaltspunkte. Geméall § 1175 ABGB konnen ,,zwei oder mehrere Personen einwilligen,
ihre Miihe allein, oder auch ihre Sachen zum gemeinschaftlichen Nutzen zu vereinigen” und ein
gemeinschaftliches Erwerbe errichten. Die Erbringung des gleichen Beitrages erwihnt § 1185 ABGB mit
der Bestimmung, dass ,in der Regel [..] alle Mitglieder verbunden [sind], ohne
Riicksicht auf ihren groBeren oder geringern Anteil, zu dem gemeinschaftlichen Nutzen gleich
beizutragen. Den eindeutigsten Beitrag leistet jedoch § 26 Satz 1 ABGB, wonach ,.die Rechte der
Mitglieder einer erlaubten Gesellschaft [...] durch den Vertrag oder Zweck [...] bestimmt* werden'*'.

Dass sich ausdriickliche Normen weder im AktG noch GmbHG finden lassen, bereitet meines Erachtens

kein tiefgehendes Problem, denn die Forderpflicht der Gesellschafter ist eine Grundaussage fiir das

2 yol. Becker (1999), 794f.

1212 der Gesellschaftsvertrag gilt fiir alle Mitglieder unabhéngig ob bei Griindung, Betritt, Rechtsnachfolge bzw. originirem oder derivativen
Erwerb der Mitgliedschaft

1213 yol. Lutter, Mitgliedschaft, 97 ff., vgl. Torggler (1996), 64

1214 Koppensteiner, GmbHG, § 1 Rz 5; Jabornegg, in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 17 Rz 13;

Krejci (1988), 272 ff.; ders, Zum Unternechmensgegenstand der Genossenschaft, ecolex 1992, 849f.

1215 Durch den Gesellschaftsvertrag verpflichten sich die Gesellschafter gegenseitig, die Erreichung eines gemeinsamen Zweckes in der durch
den Vertrag bestimmten Weise zu fordern, insbesondere die vereinbarten Beitrdge zu leisten.*

1216 ynscharf oftmals als Treuepflicht bezeichnet. Richtig ist Zweckbindung; vgl. Torggler (1996), 65ff.
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gesamte Gesellschaftsrecht und diese ist auch Inhalt der Mitgliedschaft'*"’. Hinsichtlich der Reichweite
betont /mmenga, dass je mehr ein Gesellschafterbeschluss in seiner Wirkung einer unternehmerischen

Entscheidung entspricht'*'®, desto stirker ist die Bindung an das Gesellschaftsinteresse.

Die Treuepflichten unter den Gesellschaftern beruhen ebenfalls auf dem Gesellschaftsvertrag.'”"” So
sagen die Materialien zum GmbHG, dass der Gesellschaftsvertrag auch maBgebliche Grundlage des
Gesellschaftsverhiltnisses zwischen den Gesellschaftern untereinander ist'**’. Auch spricht § 26 Satz 1
ABGB, von den Rechten ,,unter sich®, wenn er normiert, dass die Rechte der Mitglieder einer erlaubten
Gesellschaft durch den Vertrag oder Zweck und die besonderen fiir dieselben bestehenden Vorschriften
bestimmt werden. Wie bereits eingangs erarbeitet, ist die Treuepflicht gerade bei inhomogenen
Eigentumsstrukturen ~ bzw. bei Existenz eines Mehrheitsgesellschafters bzw. bei
Minderheitsgesellschaftern mit geringen Anteilspaketen malgeblich. So arbeitete Jhering zutreffend
heraus, dass ,,in der Societdt alle Gesellschafter Front gegen denjenigen [machen), der auf Kosten der
gemeinsamen durch den Vertrag festgestellten Interessen seine Nebeninteressen verfolgt oder sich der
Erfiillung der von ihm im Vertrag iibernommen Pflichten weigert [.] [S]ie vereinigen sdmtlich ihre Macht

«“12! Daher hat in dieser Entwicklung die deutsche Judikatur'** den (nicht einseitig

gegen den Einen
geltenden) oft zitierten Satz der Viktoria-Entscheidung betont, dass es die ,,gesellschafterliche Pflicht der
Mehrheit [ist], im Rahmen des Gesamtinteresses auch den berchtigten Belangen der Minderheit
Beriicksichtigung angedeihen zu lassen und deren Rechte nicht iiber Gebiihr zu verkiirzen®. Koziol
verlangt eine erhohte Sorgfaltspflicht fiir die Gesellschafter in ihren Agenden untereinander, denn die
gesteigerten Einwirkungsmoglichkeiten auf die Rechtsgiiter und das bloBe Vermdgen des anderen Teils
sind in der mitgliedschaftlichen Stellung inhdrent. So ist Kozio/ der Meinung, dass erhohte
Sorgfaltspflichten zumutbar und im beiderseitigen Interesse der Vertragpartner liegen, wenn die

Verfolgung eigener geschiftlicher Interessen andere einer besonderen Gefahrdung aussetzen wiirde'>.

3.2.1. Treuepflichten bei Gesellschaften mit beschrinkter Haftung

Wihrend der OGH noch 1976 betonte, dass zwischen den Gesellschaftern einer GmbH keine

1224 1225

Rechtsbeziehungen bestiinden =, erkannte er 1988 deren Existenz an “~. Den Ausgangsfall fiir die

217 vel. Koppensteiner, Kommentar (1999), RZ 9 zu § 61; so schreibt auch Koppensteiner, dass sich Treuepflichten aus dem allgemeinen

Grundsatz des Verbandsrechts ergeben. Wenn die Treuebindung die Pflicht ausdriickt, dass eigene Verhalten am gemeinsamen Interesse und den
Belangen von Mitgesellschaftern zu orientieren, dann ist ihr Inhalt durch jenes Interesse schon fixiert, woraus folgt, dass Treuepflichten, soweit
auf die Gesellschaft — das gemeinsame Interesse bezogen, wegen sonstiger Perplexitit des Vertrages nicht disponibel sind. vgl. Koppensteiner
(2009), Grenzen, 197ff.

1218 Darunter fallen unter anderem die Bestellung von Abschlusspriifern (§ 270 UGB), die Bestellung und Abberufung von Geschiftsfithrern, die
Entlastung der Geschéftsfiihrer

2195 Ob 626/88, JBI 1989, 254; RIS-Justiz RS0026106 zu 8 Ob 580/82, HS XIV/XV/2; 6 Ob 695/87, SZ 60/285

1220 Bericht der Kommission des Herrenhauses zur Vorberatung der Gesetzesvorlage iiber Gesellschaften mit beschriinkter Haftung, 272 BlgStP
des Herrenhauses, XVII. Session, 1905, 57

1221 Jehring, Rudolf von: Der Zweck im Recht, Band 2, 1884, 295f.

1222 siehe zuvor Viktoria-Entscheidung, ITT-Entscheidung, Linotype-Entscheidung

1223 vgl. Koziol, Helmut: Delikt, Verletzung von Schuldverhéltnissen und Zwischenbereich, JBI 1994, 209, 217

24 OGH 7. April 1976 SZ 49/51; Dazu fiihrte der OGH ferner aus, dass der einzelne Gesellschafter die Einhaltung der gesetzlichen und
gesellschaftsvertraglichen Pflichten durch den Geschéftsfiihrer der GmbH nicht erzwingen kann (siche OGH 20. Marz 1924 SZ 6/120), dass er
mangels Weisungsberechtigung nicht gegen den Geschéftsfiihrer, die ihre Pflichten verletzten, vorgehen konne (siche OGH 9. November 1977,
SZ 50/140, GesRZ 1978, 34) und es auch keine Klage des einzelnen Gesellschafters gegen einen abberufenen Geschéftsfithrer auf Unterlassung
weiterer Vertretungshandlungen fiir die GmbH gibt (siche OGH 31. Marz 1977, SZ 50/51, EvBI1 1977/240)

1225 Einen Meilenstein in der Entwicklung des Rechtes der Kapitalgesellschaften haben OGH und BGH fast gleichzeitig gesetzt. Hatte sich der
OGH mit einer Klage auf Zustimmung zur Abberufung eines Gesellschafter-Geschéftsfiihrers zu befassen, so der BGH mit Sondervorteilen, die
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Entwicklung bildete die Thematisierung des Bezugsrechtsausschlusses. Die Gesellschafterversammlung
der beklagten GmbH hat in einer auBerordentlichen Generalversammlung eine Kapitalerhohung unter
Ausschluss des Bezugsrechtes der Gesellschafter beschlossen, wodurch der durch die Kapitalerhdhung
neu geschaffene Geschéftsanteil von einer mit dem Mehrheitsgesellschafter beteiligungsverbunden Bank

. 1226
ubernommen werden sollte ™.

Beklagt wurde der Eingriff in das Bezugsrecht als wesentlichen
Bestandteil des allgemeinen Mitgliedschaftsrechts, wodurch der OGH eine Beschrinkung vornahm,
indem er sagte, dass der Bezugsrechtsausschluss an das Gesellschaftsinteresse gebunden sei sowie
erforderlich und verhéltnisméiBig sein miisse. Der OGH sprach in der rechtlichen Beurteilung, dass auch
bei Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes und trotz Fehlens einer ausdriicklichen gesetzlichen
Norm ,,der Entziehung des gesetzlichen Bezugsrechtes jedes Gesellschafters eine sachliche Schranke
gesetzt ist, weil sein Ausschluss einen schweren Eingriff in die Mitgliedschafisrechte des Gesellschafters
und damit eine Storung des gebotenen Ausgleichs zwischen dem Interesse der Gesellschaft an der
Verbreiterung ihrer Kapitalbasis und dem Interesse der einzelnen Gesellschafter an der
Aufrechterhaltung ihrer Beteiligungsquote und ihres wirtschaftlichen Wertes bedeutet, wenn er beliebig
und nach Willkiir beschlossen wird und nicht im iiberwiegenden Interesse der Gesellschaft eine sachliche
Rechtfertigung findet; der Ausschluss dieses Rechtes muss im recht verstandenen Interesse der
Gesellschaft erforderlich und - vom Ziel her gesehen - das einzig vertretbare Mittel sein, wobei nach dem
Grundsatz der geringsten Last die Verhdltnismdfigkeit von Mittel und Zweck zu beachten ist“."*’ Im
konkreten Fall sah es der OGH als nicht ausreichend an, wenn die Erwartungshaltung der GmbH es ist,
dass der Gesellschafter nicht in der Lage und auch nicht bereit sei bei der Kapitalerhohung mitzuziehen;
eine prognostische Beurteilung ist der bezugsrechtsausschlieBenden Gesellschaft verwehrt'*®. Wenn
demnach der Ausschluss des Bezugsrechtes nach Willkiir beschlossen und nicht im {iberwiegenden
Interesse der Gesellschaft eine sachliche Rechtfertigung findet, dann muss ein einstimmiger Beschluss der
Gesellschafter vorliegen, andernfalls ist der Beschluss gemi § 41 Abs. 1 Z. 2 GmbHG anfechtbar'*?.
Wihrend Nowotny in seiner Entscheidungsbesprechung aus der Argumentation des OGH schloss, dass
nunmehr alle Eingriffe in das Mitgliedschaftsrecht, bei denen das Gesetz keine Vorkehr getroffen hat,

1230

einer materiellen Kontrolle unterliegen ~* wurde dies in der Literatur eingeschrinkt gesehen, wodurch

sich ein GroBaktiondr zu verschaffen suchte. Beide Hochstgerichte haben der willkiirlichen Ausiibung von Gesellschafterrechten durch die
Bejahung einer gesellschaftsrechtlichen Treuepflicht engere Schranken gezogen als sie durch das Verbot des Rechtsmifibrauchs oder
sittenwidriger Rechtsausiibung gezogen werden konnten Reich-Rohrwig (1988), 141f.

"2 OGH 5 Ob 649/80 vom 16. Dezember 1980, SZ 53/172 und OGH 5 Ob 526/84 vom 15. Oktober 1985

1227 RIS-Justiz RS0060247 , Der Grundsatz der Gleichbehandlung der Gesellschafter ist auch bei der Kapitalserhohung zu beachten. Durch einen
BeschluB der Generalversammlung koénnen zwar alle bisherigen Gesellschafter von der Ubernahme der neuen Stammeinlagen ausgeschlossen
werden, wenn sie nicht nach den Satzungen ein Bezugsrecht haben; ein BeschluB auf AusschlieBung einzelner Gesellschafter bedeutet aber eine
Verletzung des Grundsatzes der gleichméBigen Behandlung aller Gesellschafter, dies zumindest dann, wenn ein solcher Beschlu8 sachlich nicht
gerechtfertigt ist, wie zB bei Sacheinlagen, die nur bestimmte Gesellschafter einbringen konnen.*

228 Die Gesellschaft , darf im KapitalerhdhungsbeschluB nicht schon von vornherein von diesem Recht ausgeschlossen werden, wenn nicht ein
besonderer Rechtfertigungsgrund im Interesse der Gesellschaft vorhanden ist; dieser kann nicht darin liegen, daB die Gesellschaft prognostisch
annimmt, der Gesellschafter werde diese Recht nicht ausiiben kdnnen, etwa aus mangelnder finanzieller Potenz, denn es mufl dem Gesellschafter
selbst tiberlassen werden, ob und auf welche Weise er sich die fiir die Ausiibung des Bezugsrechtes notwendigen Mittel beschaffen kann“. OGH 5
Ob 526/84 vom 15. Oktober 1985

1229 OGH 5 Ob 526/84 vom 15. Dezember 1985, RIS-Justiz RS0060541: ,,Hat auch nur ein Gesellschafter auf sein Bezugsrecht nicht verzichtet,
dann muB ihm die Moglichkeit, dieses Recht auszuiiben, offen gehalten werden, dh er darf im Kapitalerhohungsbeschlu3 nicht schon von
vornherein von diesem Recht ausgeschlossen werden, wenn nicht ein besonderer Rechtfertigungsgrund im Interesse der Gesellschaft vorhanden
ist.

'Y OGH 5 Ob 649/80 vom 16. Dezember 1980, SZ 53/172, GesRZ 1981, 44 sowic GmbHR 1984, 235
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diese materielle Kontrolle auf das Bezugsrecht eingeschrinkt wurde'”'. Eine weitere Entscheidung des

1232 :
, wobei der

OGH betraf die Zustimmungsverpflichtung zur Abberufung eines Geschiftsfiihrers
Sachverhalt sich so darstellte, dass die Minderheitsgesellschafter einen Beschluss zur Abberufung eines
Gesellschaftergeschéftsfithrers aufgrund von Verstofen gegen § 24f. GmbHG herbeifithren wollten. Da
der abzuberufende Gesellschaftergeschiftsfithrer gemeinsam mit einem weiteren Gesellschafter {iber die
Mehrheit  verfiigte, konnte kein Mehrheitsbeschluss gefasst werden. Somit klagten die
Minderheitengesellschafter auf Zustimmung des den abzuberufenden Gesellschaftergeschiftsfiihrer
unterstiitzenden Gesellschafters. Der OGH fiihrte aus, dass zwar die GmbHG-Novelle 1980 eingefiihrt
wurde, um die Abberufung eines Gesellschafter-Geschéftsfiihrers, der iiber die Mehrheit oder iiber eine
Sperrminoritit verfiige, aus wichtigen Griinden, unter sinngeméfer Anwendung des § 117 Abs. 1 und
127 UGB'** zu erméglichen, doch kénne nicht daraus geschlossen werden, dass die Anwendung der
genannten Bestimmung auf diesen Fall héitte beschrankt bleiben und nicht auch die Abberufung eines
treuepflichtwidrig handelnden Gesellschafter-Geschiftsfiihrers ermoglicht werden sollen, der seine
Abberufung durch die Generalversammlung mit Unterstiitzung weiterer Gesellschafter verhindere. Die
Uberlegungen zu § 117 und § 127 UGB bestitigen, dass der einzelne Gesellschafter nach pflichtgeméBem
Ermessen zu entscheiden hat, ob die Entzichung der Geschéftsfiihrungs- bzw. Vertretungsbefugnis im
Interesse der Gesellschaft notwendig ist. Er kann zur Mitwirkung im Klagewege verhalten werden, wenn
die Mitwirkung ohne zureichenden Grund verweigert wird. Abgeleitet wird diese Mitwirkungspflicht aus
der gegenseitigen Treuebindung der Gesellschafter aufgrund der engen gemeinschaftlichen Bindung der
Gesellschafter, was in den nicht unstrittigen Worten des OGHs auf den Grundsétzen des redlichen
Verkehrs sowie auf Treu und Glauben beruht, wodurch die Gesellschafter die Interessen der Gesellschaft,
daneben aber auch die personlichen Interessen der iibrigen Gesellschafter zu beachten haben, soweit dies
vom Gesellschaftszweck und der Zusammenarbeit der Gesellschafter erfordert wird. Aus dieser
gegenseitigen Treuepflicht leitet sich auch die Verpflichtung ab, einer Anderung des
Gesellschaftsvertrages oder einer Klage nach den §§ 117, 127 oder 140 UGB zuzustimmen, sofern dies

die (wohlverstandenen) Interessen der Gesellschaft erfordern.

Der OGH bestitigte 2008'** seine Judikaturlinie, wonach die treuwidrige Stimmabgabe nach § 41
GmbHG anfechtbar ist, wenn sich die Verletzung von Treuepflichten zwischen der Gesellschaft und den
Gesellschaftern oder zwischen den Mitgesellschaftern bewegt. Die treuwidrig abgegebene Stimme ist
zwar nicht nichtig, aber, wie erwéhnt, anfechtbar'>>. Treuwidrige Beschliisse sind somit einerseits
wegen VerstoBes gegen § 1295 Abs. 2 ABGB sowie wegen der treuwidrigen Stimmabgabe'**
andererseits anfechtbar. Thoni konkretisiert zutreffenderweise, dass sich die Anfechtbarkeit nach § 41

GmbHG lediglich auf Gesellschafterbeschliisse beschrinke und die treuwidrige Stimmabgabe zwar im

121 Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 102 Rz 10

1226 Ob 695/87, SZ 60/285

1233 6 16 Abs. 2 GmbHG

12346 Ob 37/08x vom 10. April 2008

1233 yol. Koppensteiner/Riiffler (1999), § 41 Rz 31, 6 Ob 130/05v; 6 Ob 139/06v
1236 6 Ob 130/05v; 6 Ob 139/06v
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Grunde nach den zivilrechtlichen Bestimmungen ' zu behandeln sei, dies jedoch nicht notwendig sei, da

die gesellschaftsrechtliche Treuepflicht als der Sittenwidrigkeit vorgeschaltete, bewegliche

Stimmrechtsschranke agiere'>®.

Er begriindet diese Differenzierung mit ihren unterschiedlichen
Reichweiten. So ist ein treuwidriger Beschluss anfechtbar, jedoch eine treuwidrige Stimmabgabe erst
dann, wenn das Beschlussergebnis ohne deren Beriicksichtigung bei der Ergebnisfeststellung anders
gelautet hitte (Relevanzerfordernis), da die Nichtigkeit einer Stimmabgabe bedeutungslos ist, wenn sie
keine Konsequenzen hat'*. Fraglich ist ob die treuwidrige Stimmabgabe als nichtig anzusehen ist'**,
oder, wie es der OGH"*' und ein Teil der Lehre'** erkennen, als grundsitzlich giiltig, jedoch anfechtbar
gemiB § 41 GmbHG. Trotz der vorteilhaften prozessualen Uberlegungen'*®, dass bei Annahme der
unmittelbaren Nichtigkeit der treuwidrigen Stimmabgabe, der Beschluss nicht erst angefochten werden
muss, sondern bereits frei von treuwidrigen Stimmabgaben Giiltigkeit erlangt, dominiert, wie bereits
dargelegt, das Argument, dass dem Versammlungsleiter nicht die Feststellungskompetenz zukommen
darf, um zu entscheiden, ob die Stimmabgabe nun treuwidrig ist. Ferner besteht innerhalb der
Anfechtungsfrist die Mdoglichkeit die Anfechtungsklage mit einer Zustimmungsklage zu verbinden,

wodurch dasselbe Ergebnis, jedoch zugegebenermalen etwas umsténdlicher, erreicht wird.

3.2.2. Treuepflichten bei Aktiengesellschaften

Gegen Treuepflichten bei Aktiengesellschaften wird die kapitalistische Verbandsstruktur ins Treffen
gefiihrt'**: So miissen die Aktiondre die Rechte aus der Satzung akzeptieren und ferner, dass einem
einzelnen Aktionér der Einfluss auf die Geschiftsfiihrung verwehrt ist'>*. So beweise die Anonymitit des
Streubesitzes weiters, dass kein Interesse an einer treuen Verbindung besteht. Daher sei die Fungiblitit
der Anteile hoher geachtet als die Treuebindung'**’. All diesen Argumenten gemeinsam ist, dass sie zwar
eine Einschrinkung der Treuepflicht indizieren, jedoch kein Argument fiir die Nichtanwendbarkeit der
Treuepflichten im Aktienrecht per se sind, denn die Treupflicht resultiert aus dem mdéglichen Einfluss der
Gesellschafter auf die Interessen der Gesellschaft und ihrer Mitgesellschafter einerseits und der Bindung
der Gesellschafter an den Gesellschaftszweck andererseits. Abzustellen ist jedoch wieder auf die innere

Ausgestaltung der Aktiengesellschaft (personalistisch, kapitalistisch)'**’.

%7 y.a. § 870 f, § 879 ABGB

1238 ygl. Thoni (2008), 346f.

1239 o1y

1240 ygl. Schmidt in Doralt/Nowotny/Kalss (1990), § 114 Rz 82; vgl. Koppensteiner/Riiffler (1999), § 39 Rz 6

241 OGH 6 Ob 53/06x vom 6. April 2006; "Bei Berechnung der abgegebenen Stimmen bleiben die Stimmen der mit einem Stimmverbot belegten
Gesellschafter unberiicksichtigt"; OGH 6 Ob 203/97i vom 12. Februar 1998; 6 Ob 139/06v vom 12. Oktober 2006 sowie OGH 6 Ob 53/06x vom
6. April 2006; 1 Ob 573/85 vom 22. Mai 1985

1242 yol. Umfahrer, GmbH, 6. Auflage, Rz 478.

1243 Zur Prozessokonomie im deutschen Recht hinsichtlich der Drittwirkung von Syndikatsvertrigen siehe den BGH 20. Jénner 1983 z.B. in WM
1983, 334, BB 1983, 996 sowie BGH 27. Oktober 1986 in NJW 1987, 1890, WM 1987, 71 sowie BB 1987, 218 oder GmbHR 1987, 94

12 Martens argumentiert zusitzlich damit, dass die Treuepflichten zunehmend zur Korrektur, Einschrinkung oder Ausweitung der gesetzlichen
Vorschriften verwendet werden. Im Zuge dessen wird jedoch die innere Geschlossenheit des Aktiengesetzes mit einer Generalklausel
iiberfrachtet, die sic hals Regulativ fiir rechtspolitische Wunschvorstellungen erweise. vgl. Martens in Rechtsdogmatik und Rechtspolitik, 258

1245 ygl. Meyer-Landrut in Haubling-FS, 253

1246 y91. Godin/Wilhelmi, AktG 4 . Auflage, Rz 5 zu § 1

1247 ygl. Reich-Rohrwig, Johannes: Treuepflicht der GmbH-Gesellschafter und Aktionire, WBI 1988, 141ff.
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Es stellt sich die Frage, welche aktienrechtlichen Bestimmungen einer Aggregation zur Treuepflicht
zuginglich sind. § 47a AktG'** gilt zwischen Gesellschafter und Gesellschaft und besagt, dass Aktionire
unter gleichen Voraussetzungen gleich zu behandeln sind, d.h., der Gesellschafter hat Anspruch auf
gleiche Behandlung wie ein anderer Gesellschafter. Doch schréinkt sich § 47a AktG nicht darauf ein, dass
Differenzierungen verboten sind. Differenzierungen sind natiirlich moglich; was verboten ist, ist die
willkiirliche Differenzierung bzw. Ungleichbehandlung, welche dann vorliegt, wenn ein sachlich
rechtfertigender Grund fehlt'?. § 153 Abs. 5 AktG normiert, dass die Ausgabe von Aktien fiir
Arbeitnehmer der Gesellschaft oder eines Konzernunternehmens einen ausreichenden Grund fiir einen
Bezugsrechtsausschluss darstellt und die erlauternden Bemerkungen ergéinzen, dass der génzliche oder
teilweise Ausschluss nur dann zuldssig ist, wenn eine sachliche Rechtfertigung durch iiberwiegende
Interessen der Gesellschaft vorliegt. Der OGH unterstiitzte die These eingeschrankter Treuepflichten bei

1230 als er feststellte, dass ein Aktiondr, der nur durch

der Aktiengesellschaft in einer Entscheidung
Schadigung der Gesellschaft und die dadurch bedingte Verminderung seines Aktienwertes einen Schaden

erleide, als bloB mittelbar Geschédigter gelte, der seinen Schaden nicht ersetzt verlangen koénne.

Unstrittig unter die Treuepflicht subsummierbar ist jedoch die Pflicht zur Zustimmung zur Herabsetzung
mitgliedschaftlicher Vermogensrechte in Notsituationen. So sprach auch der BGH im Girmens-Fall'*",
dass auch die Machtpositionen eines Minderheitsaktiondrs Treubindungen begriinden konnen, welche es
einem Aktionér verbieten, ,,eine sinnvolle und mehrheitlich angestrebte Sanierung der Aktiengesellschaft,
selbst wenn sie mit einem schmerzlichen Kapitalschnitt verbunden ist, aus eigensiichtigen Motiven‘ zu
hintertreiben'>”. Abgeschwicht wird im sterreichischen Recht die Treuepflicht des Aktionirs vor allem
durch die Bestimmungen der §§ 100, 101 AktG. Gemdll § 101 Abs. 3 AktG ist das Erlangen von

gesellschaftsfremden  Sondervorteilen durch die Ausiibung des Stimmrechtes von einer

Schadenersatzsanktion suspendiert.

Die Beschlussanfechtung besteht geméll § 195 Abs. 2 AktG dennoch, was jedoch die rechtspolitische
Problematik dieses gesellschaftsrechtlichen Haftungsausschlusses nicht schmélert. Ein Aktionér ist nicht
verpflichtet, sein Stimmrecht allein zum Wohl der Gesellschaft auszuiiben, sondern darf im Rahmen der

Grundsitze von Treu und Glauben und der guten Sitten eigene Interessen verfolgen'*”.

3.2.3. Treuepflichten bei Genossenschaften und Sparkassen

§ 11 GenG normiert ausdriicklich, dass sich das Rechtsverhéltnis der Genossenschafter untereinander
nach dem Genossenschaftsvertrag richtet. Abweichungen sind nur in jenen Bereichen erlaubt, in denen es

das Genossenschaftsgesetz ausdriicklich normiert. Einerseits wird die Urquelle der Treupflichten durch

1248 2 RL vom 13. Dezember 1976 (77/191/EWG), Abl. EG Nr L 26 vom 31. Jinner 1977

129 yal. Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 102

1250 OGH 2 Ob 591/94 vom 22. Dezember 1994; RIS-Justiz RS0029390 ,,Soweit der Aktionir durch eine Schidigung der Gesellschaft und die
dadurch bedingte Verminderung des Wertes seiner Aktien einen Schaden erleidet, kann er diesen Schaden nicht ersetzt verlangen, weil es sich um
einen mittelbaren Schaden handelt.”

1251 BGHZ 129, 136. Eingehend dazu Timm, WM 1991, 481 und 487ff., zitiert in Becker (1999), 794ff.

1252 ygl. Becker (1999), 794f.

123 siche OGH 5 Ob 626/88, 4 Ob 2147/96f
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§ 11 GenG ausdriicklich betont und andererseits ist in Rechsprechung und Literatur allgemein anerkannt,
dass zwischen der Genossenschaft und ihren Mitgliedern der allgemeine unnormierte
gesellschaftsrechtliche Grundsatz der Gleichbehandlung seine Anwendung findet'**. Dominierendes
Argument fiir die Anwendbarkeit der Treuepflicht ist der grundlegende Gedanke des Osterreichischen
Genossenschaftsrechts, ndmlich der Wille zur freiwilligen Selbsthilfe, um bestimmte wirtschaftliche
Bediirfnisse der Mitglieder besser zu befriedigen. So ist die Genossenschaft ausdriicklich Instrument der

1255

Forderung ihrer Mitglieder ©°, was erst recht einer Unanwendbarkeit der Treuepflichten auf die

Genossenschaften den Boden entzieht.

Der Sparkasse als eigentiimerloses Institut sind Treuepflichten systemfremd. Die Sparkassenorgane haben
sich an die sparkassenrechtlich normierten Sorgfaltsmafstiben zu halten. Bei der anteilsverwaltenden
Sparkasse und Privatstiftung, bei denen der Bankbetrieb in eine Aktiengesellschaft ausgelagert ist,
orientiert sich die Reichweite der Treuepfichten an den aktienrechtlichen MaBstdben, wie beispielsweise
einer personalistischen Struktur, hinsichtlich ihrer Beflirwortung. Fraglich ist, ob sogar eine gesteigerte
Treupflicht aufgrund der sparkassenrechtlichen Grundintention besteht. Untersuchungsgegenstand ist
gegenstandlich die unzweifelhaft kapitalistisch strukturierte Erste Group Bank AG. Eigentiimern sind
unter anderen ,,Die ERSTE 0sterreichische Spar-Casse Privatstiftung®™ sowie weiteren Sparkassen. Die
,»ERSTE osterreichische Spar-Casse Privatstiftung® haftet als einbringende Sparkasse gemal3 § 92 Abs. 9
BWG mit ihrem gesamten Vermogen fiir alle gegenwirtigen und zukiinftigen Verbindlichkeiten der
Aktiengesellschaft im Falle ihrer Zahlungsunféhigkeit. Dies spricht einerseits fiir eine engere Bindung, da
die Rechte der Aktiondre gemil3 § 47a AktG zwar gleich sind, eine bestimmte Aktiondrsgruppe jedoch
weitergehende Haftungspflichten ex lege erfdhrt. Andererseits definiert § 92 Abs. 8 BWG, dass
hinsichtlich des eingebrachten bankgeschéftlichen Betriebes der Gegenstand des Einbringenden auf die
Vermogensverwaltung beschrinkt ist, wodurch gerade nicht das personalistische involvement vorliegt
bzw. der unternehmerische Wirkungsgrad erzielt wird, der weitergehende Treuepflichten rechtfertigen
wiirde. Meines Erachtens liegt aus dieser Zusammenschau erst recht keine gesteigerte Treuepflicht vor
und auch die aktienrechtliche Treuepflicht auf Basis einer kapitalistischen Struktur ldsst Treuepflichten
nur in Ausnahmefillen als Anspruchsgrundlage zu. Die Pflicht zur Haftung kann in Ubereinstimmung mit
§ 47a AktG jedoch einen bevorzugten Informationszugang rechtfertigen, da aufgrund der weitergehenden
Haftung ein weitergehender Anspruch auf Information vorliegt, da gerade rechtzeitige Information den

Haftungsfall verhindern kann.
3.3. Kommanditgesellschaften, Miteigentumsgemeinschaften und Treuhandkonstruktionen

Gerade bei Investmentgemeinschaften in Form einer Kommanditgesellschaft stellt sich die Frage ob die
Kommanditisten untereinander einer Treuepflicht unterliegen. In der Literatur zum Recht der
Personengesellschaft wird iiberwiegend argumentiert, dass jede Vertragsinderung, die

gesellschafterliche Interessen beeintrichtigt, auf Erforderlichkeit und VerhiltnisméBigkeit hin zu

1234 yol. Keinert, Richard: Osterreichisches Genossenschaftsrecht, Wien 1988, Rz 192, vgl. OGH 5 Ob 29/86 SZ 60/62 vom 7. April 1987
1255 ¢
§ 1 Abs. 1 GenG
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priifen ist ™. Dies gilt auch bei Personengesellschaften, welche im Gesellschaftsvertrag statt der

gemeinschaftlichen Einstimmigkeit Mehrheitsentscheidungen zulassen. Kommanditgesellschafter sind

von der Fiihrung der Geschifte ausgeschlossen'>’

und es steht ihnen lediglich ein Widerspruchsrecht zu,
wenn die Handlung {iber den gewohnlichen Betrieb des Unternehmens der Gesellschaft hinausgeht. Das
in der Kommanditgesellschaft begriindete Gesellschaftsverhiltnis ist ebenfalls ein Unterfall einer durch
einen Vertrag begriindeten Rechtsgemeinschaft, dic von einer Treuepflicht beherrscht wird, die auf
dem Grundsatz des redlichen Verkehrs'>® fuBt'*”. So unterliegt der Kommanditist hinsichtlich seiner
Widerspruchsmoglichkeit in § 164 UGB einer Treuebindung, welche im Sinne des gemeinsamen
Gesellschaftszwecks auszuiiben ist. A minore ad majus gilt dies fiir atypische Kommanditstrukturen, bei
denen Kommanditgesellschafter weitergehende Rechte und Pflichten zugestanden werden. Ahnlich
gelagert ist die Struktur der GmbH & Co KG. Gerade bei personeller Identitit zwischen Kommanditisten
und Gesellschaftern der GmbH vertritt der OGH die Meinung, dass die rechtliche Selbststéindigkeit der
beiden Gesellschaften nicht unnéotig iiberdehnt werden soll und dass die Personengleichheit allseitige

gesellschaftsrechtliche Treu-, Schutz- und Sorgfaltspflichten hervorrutft.

Bei Liegenschaftsinvestments bilden die Gruppe gemeinsam vorgehender Rechtstriger — oft als
Bauherren — eine Gemeinschaft qua Rechtsgeschift (Miteigentumsgemeinschaft). Als Rechtsgrundlage
kommt  hierbei die im  Gemeinschaftsverhiltnis (affectio  societatis)  anzunehmende
Riicksichtnahmeverpflichtung auf die Mitteilhaber in Betracht, denn das Handeln eines einzelnen

Teilhabers hat unmittelbare Konsequenzen auf das Vermdgen der anderen Teilhaber und vice versa'>®.

Bei obgenannten Fillen der Miteigentumsgemeinschaften bei Liegenschaftstransaktionen bzw.
Investmentgemeinschaften zeugt die Praxis oftmals von umfassenden Treuhandkonstruktionen. Kiirzlich
hielt der OGH fiir eine Treuhandkonstruktion bei einem GmbH-Gesellschafter fest1261, dass die blofie
Verletzung von Treuepflichten, die einen Gesellschafter gegeniiber einem nicht an der Gesellschaft
(unmittelbar) beteiligten Treugeber trifft, nicht zur Anfechtung nach § 41 GmbHG berechtigen, denn aus

dem Trennungsprinzip'**

ergibt sich, dass die Gesellschaftsbeteiligung und das Treuhandverhiltnis
zwischen Treuhénder und Treugeber strikt voneinander zu trennen sind. Auch hat der Treugeber aufgrund
seiner nicht aus der gesellschafterdhnlichen Stellung abgeleiteten Position kein Recht zur Anfechtung
aufgrund einer treuwidrigen Beschlussfassung, denn zwischen dem Treugeber und der Gesellschafter oder
dem Mitgesellschafter besteht keine Rechtsbeziehung. Der Treugeber kann nur iiber den Treuhédnder
Einfluss iiben. Der Treuhdnder unterliegt daher als mitgliedschaftlicher Triager der Rechte und Pflichten

aus der Beteiligung der Treuepflicht. Ist der eigene Handlungsbereich des Treuhdnders derart

123 v o1, Koppensteiner (2009), 197£f. mit Verweis auf Ulmer in MiinchKomm BGB, 5. Auflage, § 709 Rz 101
1257 ¢
§ 164 UGB
1238 § 914 ABGB
1239 yol. Enzinger (2003), 679ff.
1260 ebd
1261 6 Ob 37/08x vom 10. April 2008
1202 o1, Gruber, Michael: Treuhandbeteiligung an Gesellschaften, Wien 2001, 8
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eingeschrinkt, dass dieser lediglich ausfiihrendes Organ des Treugebers ist, dann wirken die

Treuepflichten auch auf den Treugeber.
3.4. Finanzintermediiire

Die Frage, die hier untersucht werden muss ist, ob den FEigentlimern von Finanzintermedidren,
gegenstindlich Banken und Versicherungen, gesteigerte Treuepflichten zukommen. Die
aufsichtsrechtlichen Bestimmungen des BWG und des VAG haben umfassende idealtypische
Organisationselemente normiert. So darf eine Konzession fiir den Betrieb von Bankgeschiften nur erteilt
werden, wenn jene Personen, die eine qualifizierte Beteiligung am Kreditinstitut halten, den im Interesse
einer soliden und umsichtigen Fiihrung des Kreditinstitutes zu stellenden Anspriichen geniigen und keine
Tatsachen vorliegen, aus denen sich Zweifel an der personlichen Zuverléssigkeit dieser Personen ergeben.
An den Geschéftsleiter werden ebenfalls Anforderungen, wie beispielsweise geordnete wirtschaftliche
Verhiltnisse, fachliche Eignung und erforderliche Erfahrungen gestellt'*”’. Gerade im Falle des Erwerbes
einer qualifizierten Beteiligung (10 % der Stimmen oder des Kapitals) werden Kriterien, wie
beispielsweise die Zuverlassigkeit, Erfahrung und finanzielle Soliditit zur Beurteilung herangezogen'**,
welche durch die Eigentiimerkontrollverordnung der Finanzmarktaufsicht konkretisiert wurden. Ob sich
daraus fiir die Eigentlimer eines Kreditinstitutes gesteigerte Treuepflichten ergeben, ist soweit ersichtlich
noch nicht thematisiert worden. Unstrittig ist, dass der Finanzmarktaufsicht durch diese Bestimmungen
Handlungsmoglichkeiten im Rahmen der Konzessionsriicknahme oder des § 70 BWG zugeteilt werden,
damit sie dem volkswirtschaftlichen Interesse an einem funktionierenden Bankwesen und der
Finanzmarktstabilitdit Rechnung tragen kann. Eine erweiterte Treuepflicht des Aktiondrs oder
Gesellschafters an einem Kreditinstitut ldsst sich jedoch nicht unmittelbar aus dem Gesetz ableiten.
Fraglich ist, ob Gesellschafter oder Aktionére beispielsweise bereits im Konzerneingang treuwidrig sind,
wenn es ihnen u.a. an Zuverldssigkeit mangelt. Handlungsanweisungen und Beurteilungskompetenz sieht
das Bankwesengesetz lediglich fiir die Finanzmarktaufsicht vor. Stimmverbote bzw. das Ruhen von
Stimmrechten sind die Instrumente der Aufsichtsbehorden. Eine Treuepflicht zwischen den Eigentiimern
und der Gesellschaft oder zwischen den Eigentiimern ist nicht vom Zweck des Bankwesengesetzes
getragen. Ferner ist es uneinsichtig, warum die Akteure regulierter Unternehmen einer gesteigerten
Treuepflicht unterliegen sollten — vielmehr unterstiitzen die aufsichtsrechtlichen Regulatorien die bereits
durch das Korperschaftsrecht getragenen Treupflichten durch Einbau einer weiteren Schranke, ndmlich

jener der nationalen Aufsichtsbestimmungen.

1263 ygl. § 4 BWG
1264 ygl. § 20b BWG
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4. Der Syndikatsvertrag als Konzernsteuerungsmechanismus

Obwohl der Gesetzgeber bereits tiber die Treuepflichten ein enges Korsett fiir die Steuerung eines
Konzerns vorgibt, soll zum Untersuchungsgegenstand werden, welche rechtlichen Mdglichkeiten zur
Optimierung der Strukturen im Konzern existieren. Weiters ob, um Meinungsverschiedenheiten durch
klare Handlungsanweisungen und definierte Zielvorgaben hintanzuhalten, der Syndikatsvertrag ein
niitzliches Instrument sein kann. Dies ist unter noch darzustellenden Bedingungen zu bejahen und zeigt
auch die konzernrechtliche Praxis, denn Syndikatsvertridge sind bereits bei rund 85 % der konzernierten

Gesellschaften Bestandteil in der rechtlichen Strukturierung.

An Komplexitit und leitungsspezifischer Intensitdt gewinnt der Syndikatsvertrag, wenn er sich
bestimmter Bedingungen (covenants) bedient, welche im Sinne der Leitungseffizienz Neuverhandlungen
(bei M&As) und Eigentiimerstreitigkeiten, verhindern sollen. Darunter fallen puf und call Optionen, tag-
along und drag-along Rechte, demand und piggy-back rights und catch-up Klauseln. Gemeinsam ist

allen, dass sie in ihrer Konzeption keine potentiellen Aquivalenzstérungen'®

und VerstoBe gegen das
Gleichbehandlungsgebot enthalten diirfen. Put Optionen gewdhren dem Inhaber das Recht seine Anteile
an einen anderen zu verkaufen'*. Call Optionen gewihren dem Inhaber das Recht Anteile des im
Optionsvertrag Verpflichteten zu erwerben'®. Beide genannten Optionen sollen das hold-up Problem
verhindern, wodurch bei opportunistischem Verhalten eines Miteigentiimers der andere Miteigentiimer die
Gesellschaft iibernehmen (call) oder verlassen (puf) kann'*®. Drag-along Rechte multiplizieren eine call
Option Vereinbarung, dahingehend, dass wenn ein Eigentiimer seine Anteile an einen Dritten verduBert,
dieser von den anderen Eigentiimern die VerduBerung an diesen zu gleichen Bedingungen verlangen
kann. Tag-along Rechte ermoglichen im umgekehrten Fall dem (externen) Erwerber von Anteilen von
den anderen Aktiondren ebenfalls deren Anteile zu gleichen Bedingungen des Ersterwerbs zu erwerben.
Durch diese Bestimmung soll verhindert werden, dass verbleibende Gesellschafter bei Neueintritt eines
Gesellschafters ihre Anteile an Dritte verduBern, welche die Erwartung?® des neueingetretenen
Gesellschafters konterkarieren. Bei demand rights sieht der Syndikatsvertrag vor, dass alle Eigentiimer
einem Borsengang zustimmen, wenn festzulegende Kriterien (Bilanzkennzahlen, Performancekennzahlen)
erreicht werden. Dies soll verhindern, dass Gesellschafter einen Borsegang blockieren. Piggy-back Rechte
ermoglichen einem Figentiimer auch nach dem Borsegang zu bestimmten Bedingungen an der
Gesellschaft beteiligt zu bleiben. Bei cafch-up Rechten behalten sich die VerduBerer von Anteilen, einen

Gewinnanteil bei weiterem frade sale oder Borsegang vor'>”.

1265 ¢ 879 ABGB
izz: Ross, Stephan A./Westerfield, Randolph W./Jaffe, Jeffiey: Corporate Finance, New York, 2002, 613ff.

ebd.
1268 «A hold-up problem arises when relationship-specific investment makes a party vulnerable to opportunism on the part of its partner” vgl.
Grossman/Hart (1986), Hart/Moore (1988, 1990) und Williamson (1985)
1269 Synergiehebung, Restrukturierung
1270 Als Beispiel fiir das Zusammenspiel mehrerer Klauseln: ,the contract between General Motors (GM) and Fiat S.p.A (Fiat).6 The two
companies entered into a joint venture in 2000. The venture was dissolved in early 2005. During the life of the joint venture, Fiat owned 80% of
its auto division, Fiat Auto, and GM the remaining 20%. The contract granted Fiat the right to put its 80% stake in Fiat Auto to GM, for a period
commencing 42 months and ending 9 years after the signing of the contract. In the event Fiat and GM could not agree on a strike price for the
option, the price was to be set equal to Fair market value. Fair market value was to be based on the valuation conducted by two and possibly four
investment banks, each bank having conducted its valuation alone. In case Fiat had offered its stake in Fiat Auto to a third party, the contract
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Unstrittig ist, dass der Syndikatsvertrag Vereinbarungen auf schuldrechtlicher Basis treffen kann, die
derart in der Satzung nicht vereinbart werden konnen'*"". Jedoch ist es nicht moglich Bestimmungen, die

bereits aufgrund der Satzung zwingend sind, durch einen Syndikatsvertrag zu konterkarieren'*’”.

Syndikatsvertridge sind nichtig, wenn Gegenstand ihrer Vereinbarung Unmogliches gemidf3 § 878 ABGB
ist, wie beispielsweise die Vereinbarung einer Weisung an den geschiftsleitenden Vorstand einer
Kreditinstitutsaktiengesellschaft. Syndikatsvertréige sind ferner nichtig, wenn die Vereinbarung gegen §
879 Abs. 1 ABGB verstoBt'*”. Beiden letztgenannten VerstoBen ist immanent, dass sie materielle
Sicherungsmechanismen im Syndikatsvertrag (Konventionalstrafen) vernichten.

1274 1275

Das Aktienrecht kennt neben der Anfechtungsklage- - auch die Nichtigkeitsklage=”, wobei letztere

auch fiir das GmbH-Recht nach hA bei Vorlage bestimmter Voraussetzungen analog anwendbar ist'*.
Wihrend die Anfechtung eines Beschlusses mittels befristeter Gestaltungsklage verfolgt werden kann,
kann die Nichtigkeit eines Beschlusses weitgehend ohne zeitliche Beschrinkung eingeredet werden. Das
GmbH-Gesetz normiert die Anfechtbarkeit der Beschliisse in § 41. Der Satzung widersprechende
Syndikatsvertridge sind (auch im Innerverhéltnis) nichtig. Syndikatsvertrdge, die gegen Treuepflichten

verstoflen, sind zwar nicht nichtig, jedoch trotzdem unter bestimmten Umstidnden anfechtbar.

Als Ausfluss des Trennungsprinzips wurde betont, dass der Syndikatsvertrag und die Kapitalgesellschaft

streng voneinander zu trennende Rechtsbereiche sind'*"’

. Wihrend zuvor vereinfacht festgehalten wurde,
dass Verstofe gegen Syndikatsvertrage schuldrechtliche Anspriiche der Syndikatspartner bewirken,
welche auf dem Zivilrechtsweg (z.B. § 1295 ABGB sowie Leistungsklage, Vollstreckung und
einstweiliger Rechtsschutz, was in weiterer Folge sogar die neuerliche Beschlussfassung zur Folge haben
kann) betrieben werden miissen, soll an dieser Stelle ein differenzierteres Bild gezeichnet werden, um auf
mogliche Konsequenzen (Nichtigkeit der Stimmabgabe oder Fehlerhaftigkeit des Beschlusses) in der

Hauptgesellschaft einzugehen.

Grund fiir die Differenzierung ist, dass BGH"”® und OGH im Bereich des GmbH-Rechts dieses

Trennungsprinzip im Sinne einer ,korporativen Direktwirkung™“ des Syndikatsvertrages relativiert

granted Fiat the right to “drag GM along”—subject to what was akin to a right of first refusal by GM. Conversely, the contract granted GM the
right to “tag Fiat along” in a sale to a third party. The contract could be extended up to a total period of 19 years. In case it was not, or at the
conclusion of the 19-year period, the put option and the other rights expired. GM then would have the right to demand of Fiat the listing of Fiat
Auto in an IPO. The purpose of our analysis is to shed light on the allocation of options and rights in contracts such as this”. zitiert in Chemla,
Gilles/Habib, Michel A/Ljungqvist, Alexander: An Analysis of Shareholder Agreements, in Journal of the European Economic Association, 2007,
93 und 97; vgl. auch Huber, Peter/Zandler, Dieter: Exit-Regelungen in Private Equity Transaktionen, ecolex 2007, 832

127! peispielsweise Nebenverpflichtungen des Aktionirs ohne Bindung an die Zustimmung der Gesellschaft gemiB § 50 Abs. 1 AktG

1272 S0 betont Schiemer, dass Personen, die nach § 114 Abs. 5 AktG oder § 39 Abs. 4 GmbHG vom Stimmrecht ausgeschlossen sind, dies nicht
durch Abschluss von Syndikatsvertrigen (Stimmbindungsvertragen) umgehen diirfen. Schiemer in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar
(1998), § 114

1273 {iblicherweise werden in Syndikatsvertréigen salvatorische Klauseln aufgenommen.

1274 & 195ff AktG

1275 & 199ff AktG

1276 Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 418

1277 val. Tichy (2000), 204 mit Verweisen auf Bondi in Staub/Pisko: Kommentar zum Allgemeinen Deutschen Handelsgesetzbuch, Ausgabe fiir
Osterreich, 3. Auflage, 1/2 (1936), 1094f.; sowie vgl. auch Kastner, Walther: Syndikatsvertriige in der dsterreichischen Praxis, OZW 1980, 1

178 vgl. Kerbnigel-Entscheidung BGH am 20. Janner 1983 u.a. in WM 1983, 334, BB 1983, 996, DB 1983, 827 oder AG 1983, 249 sowie BGH
am 27. Dezember 1986 u.a. in NJW 1987, 1890, WM 1987, 71 und ZIP 1987, 293
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hatten'?””. Der OGH'** sprach fiir den Fall einer GmbH, dessen Gesellschafter die Abberufbarkeit eines
Gesellschafter-Geschiftsfithrers per Syndikatsvertrag beschriankten, dass ein Verstol gegen einen von
allen Gesellschaftern geschlossenen Syndikatsvertrag zur Fehlerhaftigkeit eines Gesellschafterbeschlusses
fithren konne. Der OGH betonte jedoch, dass dies nur ausnahmsweise in Frage komme, wenn sich die
Stimmbindung darauf beschrdankt, auch ohne Syndikatsvertrag gegebene Treuepflichten zu

1281

konkretisieren Der zweite Senat brachte in der gegenstéindlichen Entscheidung vor allem die

ausgepragte personalistische Struktur der Gesellschaft ins Treffen. Die Treuepflicht kann ihren

1282

Geltungsgrund zwar aus der Satzung erfahren =, jedoch ist diese nicht die ausschlieBliche Quelle fiir

Treuepflichtinhalte somit hingt die Treuepflicht auch von der Realstruktur der Gesellschaft ab'**
wodurch ferner Interessen der Mitgesellschafter bedacht werden miissen, welche sich nicht unmittelbar

1284
aus der Satzung ergeben .

Daraus abgeleitet, kann ein Syndikatsvertrag, der omnilateral abgeschlossen wurde, durchaus
Treuepflichten begriinden, welche im Rahmen eines treuwidrigen Beschlusses als Anfechtungsgrundlage

. 1285
herangezogen werden konnen .

Die Elemente Omnilateralitdt und ,,ausgeprdigte personalistische
Struktur* schlieBen die Anwendung dieser Rechtsiiberlegung im Falle der Aktiengesellschaft nicht aus,
beschréinken diese jedoch. Diese Argumentation ist es auch, welche aus der Begriindung des OGH
ableiten ldsst, dass Mehrheitssyndikate von der korporativen Drittwirkung ausgeschlossen sind, da gerade
bei Mehrheitssyndikaten oder Gesellschaften mit einer heterogenen und breiten Gesellschafterstruktur
nicht aus dem Syndikatsvertrag geschlossen werden kann, dass sie den gesamten gemeinsamen Willen der

Gesellschafter tragen und Treuepflichten intensivieren'**.

Unstrittig ist, dass Regelungsinhalt des
Syndikatsvertrages nur Bestimmungen sein diirfen, welche auch als Satzungsklausel zuldssig sind, denn
andernfalls wiirde einem schuldrechtlichen Vertrag ermoglicht, eine Beschlussanfechtung gemilBl § 41

GmbHG zu legitimieren, obwohl ex lege die Beschlussanfechtung nur auf Verletzung eines Gesetzes oder

27 In der Kerbniigel-Entscheidung wurde in der Generalversammlung einer GmbH der Mehrheitsbeschluss gefasst, eine Beteiligung an einem
ausldndischen Unternehmen zu erwerben, das in derselben Branche titig war, wie die OHG, deren Gesellschafter die GmbH-Gesellschafter
waren. Der Beschluss wurde angefochten, obwohl der Beteiligungserwerb von der Satzung gedeckt war. Die Griinder hatten bei Griinder der
GmbH formlos vereinbart, dass sich diese nicht an Konkurrenzunternehmen der OHG beteiligen diirfen. vgl. Tichy (2000), 152

2% OGH am 5. Dezember 1995, u.a. ecolex 1996, 271, RAW 1996, 165, wbl 1996, 125

1281 Wichtig sind diesbeziiglich die Ausfithrungen des 2. Senats des OGH zur Entscheidung vom 26. August 1999, 2 Ob 46/97 zur Entscheidung
des 4. Senats vom 5. Dezember 1995: "In einigen Féllen erscheint es jedoch sachgerecht, auch dariiber hinaus Gesellschafterbeschliisse, die unter
Verletzung von Stimmbindungsvereinbarungen, die von sdmtlichen Gesellschaftern eingegangen wurden, zustande kamen, als anfechtbar zu
betrachten und solche Regelungen daher - ohne daf} sie Bestandteil der Satzung wiren - als solche der Gesellschaft selbst zu behandeln [...],
jedoch darf sich die Begriindung fiir diese Durchbrechung des Trennungsprinzips zwischen schuldrechtlicher Vereinbarung und statutarischer
Regelung keinesfalls alleine auf prozessokonomische Uberlegungen stiitzen [...]. Auch darf dies nicht zu einer automatischen Anerkennung von
von allen Gesellschaftern eingegangenen Stimmbindungsvereinbarungen fithren. Vielmehr 148t sich dieser 'Durchgriff' nur rechtfertigen, wenn er
in der ausgeprdgten personalistischen Struktur der Gesellschaft begriindet ist, da in einer solchen Gesellschaft aufgrund der geringen Zahl und
der in der Person jedes einzelnen Gesellschafters gelegenen Bedeutung der Gesellschafter fiir die Gesellschaft selbst, diese nicht losgelost von
ihren Gesellschaftern betrachtet werden kann und daher die Beriicksichtigung des einheitlichen Willens aller Gesellschafter insgesamt auch bei
Handlungen, die der Gesellschaft allein zuzuordnen sind, geboten erscheint. Dies muf} insbesondere fiir Stimmbindungsvertrdge gelten, in denen
sich das personalistische Element manifestiert, da sich mit dem Grad der personalistischen Ausrichtung der Gesellschaft auch die Intensitét der
einzuhaltenden Treuepflichten steigert, deren Verletzung auch schon nach der bisherigen Rechtsprechung die Anfechtbarkeit von
Gesellschafterbeschliissen nach sich zog.*

1282 Wie bereits dargestellt argumentiert insbesondere Winter, dass die Treuepflicht inter partes nach manchen auf einer auf Gesetz beruhenden
organisationsrechtlichen Sonderverbindung beruht. Auch ist jedoch die Argumentation von Hiiffer schliissig wenn er argumentiert, dass die
Annahme einer solchen Sonderverbindung entbehrlich ist, denn der Geltungsgrund beider Auspriagungen der Treuepflicht sind durch die Satzung
gegeben.

1283 val. Schiemer in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 102 Rz 10; beispielsweise OGH 22. November 1988 u.a. in JBI 1989,
253 und wbl 1989, 95; oder OGH 23. Februar 1999 u.a. in ecolex 1999, 550 oder RAW 1999, 470

1284 ygl. Tichy (2000), in Kapitel 4 und 5

1285 o1y

1286 ygl. Tichy (2000), 154
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des Gesellschaftsvertrages forciert werden kann'?*’

. In diesem Sinne koénnen in der Satzung keine
Bestimmungen normiert werden, die gegen zwingendes Recht des Aktiengesetzes oder GmbH-Gesetzes
verstoBen oder Bestimmungen, die zwingend einer Regelung im Gesellschaftsvertrag zugefiihrt werden
miissen, um Giiltigkeit zu erlangen, wodurch syndikatsvertragliche Vereinbarungen mit diesbeziiglicher

Wirkung auf die Syndikatsgesellschaft beschrénkt bleiben.

Unstrittig ist, dass eine syndikatswidrige Stimmausiibung dann keine Folgen fiir die Wirksamkeit der
Beschliisse in der Hauptgesellschaft hat, wenn sich die Vertragspartner bei Ausiibung ihres Stimmrechts
in der Hauptgesellschaft ohnehin nicht an den Syndikatsvertrag halten. Selbiges gilt, wenn der
syndikatswidrig Abstimmende iiber die Giiltigkeit des Syndikatsvertrages irrt'”®. Die Stimmabgabe ist
nach der herrschenden Meinung ebenfalls dann giiltig, wenn die Syndikatspartner trotz unwirksamer

bzw. nichtiger Syndikatsvereinbarung einen Beschluss fassen'>”.

Legitimiert wird dies mit
Praktikabilitétsiiberlegungen, denn es kann in der Beschlussfassung keine Motivforschung betrieben
werden, ob nun der Syndikatsvertrag, der {iblicherweise aufler den Syndikatspartnern und gegebenenfalls
der Aufsichtsbehorde keinem bekannt ist, Giiltigkeit hat. Jedoch fiihrt ein unwirksamer bzw. nichtiger
Syndikatsvertrag, bei dem beispielsweise die Syndikatspartner die Gesellschaft zum eigenen Vorteil
schidigen wollen, eine Treuepflichtverletzung herbei, was zur Anfechtbarkeit des Beschlusses fithrt'*.

Wiirde der Gegenauffassung gefolgt werden, wonach die Stimmen aufgrund unwirksamer bzw. nichtiger
Syndikatsvereinbarungen wegen Treuepflichtverletzungen, nicht mitzuzéhlen wiren, dann miisste der
Versammlungsleiter bei der jeweiligen Abstimmung feststellen, ob die Stimme treuepflichtswidrig
abgegeben wurde, was gerade bei dem Facettenreichtum der Treuepflichten, welche auch von der Struktur
des jeweiligen Verbandes abhingen, ungemein schwierig sein wiirde'””'. Ein Gesellschafter, der in irriger
Annahme der syndikatsvertraglichen Bindung abstimmt, kann den Beschluss anfechten, wenn der
Willensmangel (Irrtum, List, Drohung) auf das Beschlussergebnis Einfluss hat'**>. Dass die Stimme eines
einem Stimmverbot unterliegenden Syndikatspartners bei der Beschlussfassung in der Hauptgesellschaft
zwar mitzuzéhlen ist, jedoch der Beschluss ebenfalls gemél3 § 195 Abs. 2 AktG bzw. § 41 Abs. 1 GmbHG
anfechtbar ist, wurde bereits zuvor dargestellt. So normiert § 195 Abs. 2 AktG gerade den
Anfechtungsgrund der gesellschaftsschidigenden Verfolgung von gesellschaftsfremden Sondervorteilen

durch die Stimmrechtsausiibung.

Neben Schadenersatzpflichten kann mittels Unterlassungsklage gegen einen Aktiondr vorgegangen

werden, der seine Stimmrechtsbindung bereits verletzt hat und wenn Wiederholdungsgefahr besteht. Die

1287 ygl. Tichy (2000), 204ff.

1288 fisr Deutschland: Schmidt in Scholz, GmbHG § 47 Rz 54

1289 y91. Kastner/Doral/Nowotny (1990), 415

20 GemiB der herrschenden Meinung in Deutschland ist die treuepflichtwidrige Stimmabgabe unwirksam und daher bei der
Beschlussfeststellung nicht mitzuzédhlen. vgl. Zollner (1963), 366, Koppensteiner, Hans-Georg: Treuwidrige Stimmabgaben bei
Kapitalgesellschaften, ZIP 1994, 1325

2V vl Koppensteiner (1994), 1328

122 yl. Schiemer in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), Rz 3 zu § 114 und § 195 Rz 8
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rechtskriftige Stattgebung ermoglicht die Exekution nach § 354 Exekutionsordnung.'””® Eine konkret
drohende Verletzung der Stimmrechtsbindung kann mit vorbeugender Unterlassungsklage bekampft
werden'***. Vertraglich wird der Syndikatsvertrag durch Konventionalstrafen abgesichert, was gerade im

Gegensatz zum Schadenersatzanspruch nicht den Schaden und dessen Hohe notwendig werden lasst'*”.

Um die Syndikatsvereinbarung der laufenden Willensbildung des Syndikatspartners zu entziehen, kann
vereinbart werden, dass die Stimmrechte durch einen Treuhdnder ausgeiibt werden sollen, der sich

12% " Ferner sollte in den

vertraglich verpflichtet das Stimmrecht in bestimmter Weise auszuiiben
Syndikatsvertrigen vereinbart werden, dass Mitglieder des Syndikats, welche auf Ebene der
Hauptgesellschaften Beschrinkungen erfahren (z.B. Stimmverbote), diesen auch in der

Syndikatsgesellschaft zugrunde liegen.

1293 ebd

1294 ygl. OGH vom 3. Dezember 1969 SZ 42/184; sowie 14. Mai 1974 JBL 1974, 523

1295 ygl. Tichy (2000), 183ff.

129 vgl. Schiemer in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), Rz 14 zu § 114. GemiB § 114 Abs 3 AktG kann das Stimmrecht durch
einen Bevollméchtigten ausgeiibt werden und dieses kann durch die Satzung nicht ausgeschlossen werden.
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5. Kapitalerhaltung

5.1. Der Grundsatz der Kapitalerhaltung

Das dominierende Thema im Konzernierungsprozess ist jenes der Kapitalerhaltung (Verbot der
Einlagenriickgewéhr), da es im Spannungsfeld der divergierenden Interessen im Konzern steht und in der
Osterreichischen, konzernrechtlichen Diskussion das schérfste Instrument darstellt. Sie findet natiirlich in
jedweder  Transaktion  zwischen  Gesellschafter ~und  Gesellschaft ~ unabhingig  des
Unternehmenslebenszyklusses Anwendung. Trotzdem wird dieses Thema im Stadium des
Konzernbetriebes betrachtet, da die Wertschopfung {iblicherweise in dieser Phase stattfindet.
Gerechtfertigt mit einem - rechtlich nur eingeschrinkt moglichen - Konzeminteresse werden
Verrechnungspreise, Liquidititsmanagementsysteme, Konzernumlagen, Darlehen/Kredite'™ und

Sicherheitenmanagementkonzepte'***

sowie Backofficeverlagerungen (Abschmelzungen) derart gestaltet,
dass sie im Konzern optimiert werden. Dies kann vor dem Hintergrund des gesellschaftsrechtlichen
Verbotes der Einlagenriickgewdhr problematisch werden. Der Begriff der verdeckten
Gewinnausschiittung findet sich im Steuerrecht'*”. Beiden ist immanent, dass eine Zuwendung von

Vorteilen an die Gesellschafter vorliegt.

Die Bestimmungen des § 82 GmbHG und § 52 AktG (Verbot der Einlagenriickgewahr) verbieten

Zuwendungen an Gesellschafter und Aktionire, die nicht Gewinnverwendung sind””. Diese sind

1301

zwingend und unabdingbar und umfassen grundsitzlich jede Vermogensverlagerung von der

Gesellschaft zu den Eigentiimern, wodurch das Vermogen der Gesellschaft geschiitzt werden soll**.
Dieser Grundsatz der Vermégensbindung ist auf europarechtlicher Ebene im Art. 15 der

B9 7weck dieser Norm ist die Absicherung des ,,dauernden

Kapitalerhaltungsrichtlinie verankert
Grundstockes der Gesellschaft“®", welcher dem Gliubiger als freigegebenes Befriedigungsobjekt
zugestanden wird"”®”. Anders gesagt ist der Konzern kein Haftungsverbund und die Gliubiger der

einzelnen Konzerngesellschaft sind darauf angewiesen, ihre Forderungen in dem Vermogen ihres

27 OGH 3 Ob 287/02f vom 22. Oktober 2003: ,,Das Berufungsgericht bejahte mit eingehender Begriindung auf Grund des Drittvergleichs den
Versto3 des Beklagten gegen das Ausschiittungsverbot des § 82 Abs 1 GmbHG wegen einer - die Existenz der Gesellschaft gefdhrdenden -
Leistung einer Kreditsicherheit an [...] als eine den Gesellschaftern nahestehende Gesellschaft ohne Gegenleistung®.

1298 Fehringer-Entscheidung OGH 4 Ob 2078/96h vom 25. Juni 1996: ,,Gegen das Verbot der Einlagenriickgewihr wird auch dann verstoBen,
wenn die Zielgesellschaft nicht blof3 eine fremde Verbindlichkeit sichert, sondern selbst einen Kredit aufnimmt, um dem Kéufer die Mittel fiir den
Anteilserwerb zur Verfiigung zu stellen. Dass die Gesellschaft mit der Vorteilszuwendung an einen Gesellschafter eine (formell eigene)
schuldrechtliche Verpflichtung erfiillt, kann einen Verstol gegen das Verbot der Einlagenriickgewéhr nie ausschlieBen. Maligebend ist, ob das
Geschéft dem Fremdvergleich standhélt und auch dann so geschlossen worden wire, wenn kein Gesellschafter (kein einem Gesellschafter
nahestehender Dritter) daraus einen Vorteil zoge* RIS-Justiz RS0105540

1299°¢ 8 Abs. 1 KStG 1996

139 Natiirlich darf der Bilanzgewinn nicht durch Satzung oder nach Gesetz von der Verteilung ausgeschlossen sein, d.h. es zihlt der ausschiittbare
Gewinn.

B0 yl. Artmann in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 52 Rz 1

1302 4 h. eine Beschrinkung auf die Einlagen wie es expressis verbis bestimmt ist, gibt es nicht. Saurer in Doralt/Nowotny/Kalss (2003), AktG, §
52 Rz 9; vgl. Krejci, Heinz: Zum GmbH-rechtlichen Ausschiittungsverbot, WBI 1993, 269; so auch OGH 6 Ob 271/05d am 1. Dezember 2005,
SZ2003/133

P%RL 77/91/EWG vom 13 Dezember 1976

1304236 BIgHH 17. Sess 88

1395 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 82 Rz 1; 3 Ob 287/02f; OGH 4 Ob 252/02s; ,,Die absolute Nichtigkeit einer Vereinbarung wegen
eines Verstoles gegen das Verbot der Einlagenriickgewdhr des § 82 Abs. 1 GmbHG ist nur dann von Amts wegen wahrzunehmen, wenn
Anzeichen bestehen, dass von der Gesellschaft erbrachte Leistungen fiir den Gesellschafter nicht Gewinnverwendung sind und ihnen auch keine
gleichwertige Gegenleistung des Gesellschafters gegeniibersteht RIS-Justiz RS0117033; Zur Priifung der betrieblichen Rechtfertigung durch die
durch den Leistungsaustausch objektiv Benachteiligte siche im Folgenden.
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Schuldners gedeckt zu finden. Daher konnen Vermogensabfliisse nicht mit einem allgemeinen

1307

3% Entgegen vereinzelter Meinungen™”, dass sich der

Konzerninteresse gerechtfertigt werden
Kapitalerhaltungsgrundsatz lediglich auf im Rahmen der Bilanzierung darstellbares Vermogen beziehe,
konstatiert die herrschende Lehre”™ und Rechtssprechung, dass der Kapitalerhalt bzw. die

Vermogensbindung auch auf die stillen Reserven"”

und die Nutzungsiiberlassung anzuwenden ist. So
spricht der OGH, dass unter die Kapitalerhaltungsvorschriften Zuwendungen und Vergiinstigungen aller
Art ohne Riicksicht darauf fallen, ob diese in der Handelsbilanz der Gesellschaft oder jener des
Gesellschafters ihren Niederschlag finden"'’. ME ist die Meinung des OGH zielfiihrender, denn das
Vorsichtsprinzip des Unternehmensgesetzbuches, welches gerade die stillen Reserven eines
Unternehmens ausklammert, darf nicht dazu fithren, dass der Haftungsfonds der Glaubiger geschmalert

wird.

Privatstiftungen nach dem Privatstiftungsgesetz sind expressis verbis nicht zur dauernden Erhaltung des
gewidmeten Vermdgens verpflichtet, sondern kdnnen auch als Verbrauchsstiftungen konzipiert werden,

wodurch die Vermogenssubstanz an Begiinstigte zugewendet werden kann'"''.

Bei Sparkassen-
Privatstiftungen ist § 27a Abs. 4 Z. 4 SpG anwendbar, wonach das aus der Schlussbilanz sich ergebende
Vermogen der Sparkasse der Privatstiftung auf Dauer gewidmet bleibt und zu erhalten ist und
Begiinstigungen nur aus Ertridgen der Privatstiftung zugewandt werden diirfen. Daraus ist ersichtlich, dass
die Sparkassen-Privatstiftung weitergehenden Bestimmungen als die gewohnliche Privatstiftung
unterliegt, da der Vorstand letzter lediglich durch § 17 Abs. 2 PSG beschrénkt ist, wonach Leistungen an
Begiinstigte nur zur Erflillung des Stiftungszwecks und ferner nur soweit vorgenommen werden diirfen,

als dadurch Anspriiche von Glaubigern der Privatstiftung nicht geschmaélert werden.

Unter die verbotene Einlagenriickgewihr fillt jedwede vermdgensmindernde Leistung der Gesellschaft
bzw. jede wertméiflige Beeintrichtigung des Gesellschaftsvermogens. Fin Verstol gegen das Verbot
der Einlagenriickgewahr liegt u.a. dann vor, wenn die Gesellschaft Leistungen an den Gesellschafter, an
Schwesterngesellschaften oder an andere nahestehende Dritte erbringt, die erstens nicht
Gewinnverwendung sind und denen zweitens keine gleichwertige Gegenleistung gegeniibersteht.
Demzufolge wiirde dem at-arms-length Prinzip widersprochen, wenn das Geschéft mit einem Dritten
unter den selben wirtschaftlichen Bedingungen nicht abgeschlossen worden wire (Fremdvergleich)'*".

Ein Geschift zwischen der Gesellschaft und dem Gesellschafter ist zuldssig, wenn es dem Malistab des

ordentlichen und gewissenhaften Geschiftsleiters entspricht””. Es wird auf den objektiven

1306 ygl. Saurer, Ulrich: Leveraged Management Buy-Out - Eine fallbezogene Analyse aus aktien-, handelsbilanz- und steuerrechtlicher Sicht,

Dissertation, Graz (1995), 596; OGH 4 Ob 2078/96h vom 25. Juni 1996; Greindl, Georg: Verbotene Einlagenriickgewéhr bei Umgriindungen im
Konzern, RAW 1999, 7621f.

807 ygl. Greindl (1999), 763

1308 Zu den maBgeblichen Motiven des historischen (deutschen) Gesetzgebers zur Kapitalerhaltung im Aktienrecht siche beispielsweise Cahn,
Andreas: Kapitalerhaltung im Konzern, Habilitation, 1998, 13

139 yor allem in den immateriellen Vermdgenswerten, welche auch in Zukunft an Wert gewinnen werden.

1Y OGH 4 Ob 2078/96h vom 25. Juni 1996, SZ 69/149; zuletzt OGH 6 Ob 271/05d vom 1. Dezember 2005

B yel. Doralt/Nowotny/Kalss (1995), § 1 Rz 45

112 vol. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 82 Rz 15f, vgl. Karollus, Martin: Gedanken zur Finanzierung im Konzern und zur Reichweite des
Ausschiittungsverbotes, ecolex 1999, 323f.

313 ygl. Doralt, Maria: Management Buyout. Aktionirs- und Glaubigerschutz durch den Grundsatz der Kapitalerhaltung (2000), 62f.
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Sorgfaltsmafistab des § 70 AktG abgestellt, wonach Leistung und Gegenleistung dann gleichwertig sind,
wenn unter Anwendung des objektiven Sorgfaltsmafstabes nicht erkennbar war, dass ein nachteiliges

Geschift vorlag""

. Wenn sich demnach ein Vertrag ex post als ungiinstig fiir die Gesellschaft
herausstellt, jedoch ex ante dem objektiven SorgfaltsmaBstab entsprochen wurde und das
Gleichwertigkeitspostulat von Leistung und Gegenleistung erfiillt war, liegt kein Verstol gegen das

Einlagenriickgewihrverbot vor®".

Unproblematisch ist eine Leistungsbeziehung bei der es kein
objektives Missverhiltnis (objektives Element) zwischen Leistung und Gegenleistung (Geld, Waren,
sonstige vermogenswerte Vorteile, betriebliche Rechtfertigung) zu Gunsten des Gesellschafters gibt und
der Leistungsvertrag auch mit einem gesellschaftsfremden Dritten in derselben Form abgeschlossen
wurde (subjektives Element)’'®. Neben dem objektiven SorgfaltsmaBstab muss auch ein subjektives
Element hinzukommen, welches dann vorliegt, wenn die Leistung ausschlieBlich aus der mittelbaren oder
unmittelbaren Gesellschafterstellung resultiert - causa societatis. Krejci differenziert im subjektiven
Element zwischen der Beachtlichkeit der Gesellschaftereigenschaft (causa societatis), der subjektiven
Vorwerfbarkeit und bewusster Vorteilszuwendung"'’. Meines Erachtens kann jedoch die Priifung des
subjektiven Elements unterbleiben, als das Gesetz eindeutig das objektive Missverhéltnis von Leistung
und Gegenleistung unter das Verbot der Kapitalriickzahlung subsummiert und keine Anforderung an das
bewusste Leisten iiber die Verwaltungsorgane verlangt. Denn der Absicherung des ,.dauernden
Grundstockes der Gesellschaft ist eine Priifung des subjektiven Elements abtrédglich, da es andernfalls
den Fall geben konnte, dass trotz objektiven SorgfaltsverstoBes der Mangel des subjektiven Elements

Sanktionslosigkeit zur Folge hitte, was nicht im Sinne des Gesetzgebers sein kann"'®,

Bei Konzernsachverhalten sind gerade konzerninterne Finanzierungen gefahrdet den Tatbestand der
Einlagenriickgewéhr zu erfiillen. Diesbeziiglich bietet sich ein Vergleich mit banktypischen Geschéften
unabhéngiger Banken an, um Fremdiiblichkeit zu argumentieren. Dabei ist jedoch zutreffenderweise
hinzuweisen, dass der Sollzinssatz konzernfremder Banken als Obergrenze eines fremdiiblichen
Zinssatzes gilt, da im Unterschied zu Bankengeschéften, bei denen die Erzielung eines gewerblichen
Gewinnes angestrebt wird, bei konzerninternen Finanzierungen dies im Sinne einer ausgewogenen
Konzernfinanzierung nicht im Vordergrund steht. Abgehend vom gesellschaftsrechtlichen Tatbestand
miissen gerade im Steuerrecht generell alle Umstinde beriicksichtigt werden, mit denen die
Finanzbehorden Steuervermeidungsintentionen verbinden kénnen. In Ubereinstimmung mit dem BFH""
normiert das BMF, dass fiir die Abgeltung von Konzernfinanzierungen der Zinssatz fiir besicherte Kredite
oder Darlehen maBgeblich ist, da gerade im Konzern Kredite unbesichert vergeben werden, denn

zwischen Konzernunternehmen kann eine Beeinflussbarkeit der Kreditwiirdigkeit angenommen werden,

1314 ebd

1S BGH, BB 1987, 22

516 yl. Artmann in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 52 Rz 11

B vel. Krejci (1993), 272ff.

1318 50 stellt der OGH nicht auf subjektive Element ab. vgl. OGH 4 Ob 2078/96h vom 25. Juni 1996
"' BFH vom 21. Dezember 1994, IR 65/94
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was eine weitergehende Risikopriamie ausschlieft. Ebenfalls unter Bezugnahme auf den BFH"** wird als
Untergrenze der Veranlagungszinssatz bei einer Bank vom BMF vertreten. Dies ist unter der
Beschrankung zu befilirworten, dass eine Risikodifferenzierung vorgenommen werden muss, weil
Veranlagungen (Kreditgewdhrungen) von Konzernmitteln bei Konzernmitgliedern einer anderen
Risikokategorie zuzuordnen sind als die Veranlagung bei Kreditinstituten. Aus all dem folgt, dass fiir eine
fremdiibliche Konzernfinanzierung ein Entgelt zwischen dem Sollzinssatz und Veranlagungszins

1321
ausbedungen werden muss .

Normadressaten der Kapitalerhaltungsbestimmungen sind einerseits dic Gesellschaft bzw. deren
Verwaltungsorgane und anderseits dic Gesellschafter. Die unmittelbare Gesellschafterstellung im
Zeitpunkt der Vermogensverlagerung ist nicht zwingend, denn es ist vielmehr auf die telos"*** der Norm

abzustellen"*

. Demnach konnen auch ehemalige oder zukiinftige Gesellschafter den Tatbestand der
verbotenen Einlagenriickgewihr erfiillen, wenn die Einlagenriickgewéhr in sachlichem Zusammenhang
mit der ehemaligen oder zukiinftigen Gesellschafterstellung steht. Auch kdnnen Leistungen an Dritte vom
Verbot der Einlagenriickgewdhr betroffen sein, wenn die Leistung wirtschaftlich gesehen einem
Gesellschafter oder einer ihr nahestehenden Person (Strohménner, Verwandte, Hinterménner) zurechenbar

ist (Kollusion)"*.

Daher sind bei VerstoB gegen die Kapitalerhaltungsvorschriften (z.B. nicht
fremdiibliche Management- oder Outsourcingvertrige) Geschéfte mit Dritten, wenn sie vorgenannte
Voraussetzungen (Kollusion, Zurechenbarkeit, Schadigungsabsicht bzw. Sittenwidrigkeit) nicht erfiillen,
grundsétzlich aufgrund der Einschrinkung der Normadressaten giiltig. Nicht unter das Verbot der
Einlagenriickgewéhr fallen die Dividendenzahlung, die Riickzahlung der Einlagen im Rahmen der
Kapitalherabsetzung, Leistungen der Gesellschaft an die Eigentimer im Rahmen von zuldssigen

Geschiften und bei der Aktiengesellschaft der Erwerb eigener Aktien gemdf den gesetzlichen

Vorschriften.

Die verbotene Einlagenriickgewdhr ldsst sich in die offeme Einlagenriickgewéhr, die verdeckte

Einlagenriickgewéhr und den unentgeltlichen Verzicht auf corporate opportunities (potentielle

'*20 BFH 28. Febraur 1990, I R 83/87 sowie BFH 19. Jinner 1994, I R 93/93

32! Loukota, Walter: Das Protokoll zum Internationalen Steuerrecht 2008. Eine Darstellung und Analyse ausgewihlter Fragen, BMF 11. Juli
2008, BMF-010221/0869-1V/4/2007, FJ 2009, 142

1322 die Kapitalerhaltungsvorschriften sind die notwendige Klammer der Regelungen iiber die Kapitalaufbringung, denn sie bezwecken den Schutz
der Gléaubiger als auch den Schutz der Gesellschafter. Dieses strenge Regelwerk fungiert als Ausgleich fiir die fehlende personliche Haftung bei
Kapitalgesellschaften. OGH 6 Ob 4/99b vom 11. November 1999 und OGH 1 Ob 374/97z. vom 24. Mirz 1998 sowie OGH 4 Ob 2078/96h vom
25. Juni 1996.

3235 Jabornegg in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar 1998, § 52 Rn 8 mwN

324 nach Koppensteiner ist fiir die Unwirksamkeit eines gegen § 82 GmbHG verstofenden Geschiftes auch gegeniiber dem Dritten zumindest
eine Zurechnungsbeziehung zu verlangen, wodurch der Dritte als Gesellschafter zu behandeln wire und vertritt, dass die Unwirksamkeit des mit
einem Dritten geschlossenen Sicherungsgeschiftes nur bei Kollusion angenommen werden sollte vgl. Koppensteiner (1991), 107. Jabornegg
erachtet Nichtaktiondre namentlich dann als riickgabepflichtig, wenn sie Hinterménner von Aktiondren sind oder wenn es um ehemalige oder
kiinftige Aktiondre geht und die verbotene Leistung im Zusammenhang mit deren Aktionédrseigenschaft steht. Canaris erstreckt den
Riickgewdhranspruch auf Zuwendungen an Dritte, die dem Aktiondr "nahestehen" (Strohménner, Verwandte, Hinterménner), und auf
Zuwendungen an bosgldubige Dritte. Der Dritte miisse gewuBt haben, dass sein Schuldner Aktionér der sicherungsgebenden Gesellschaft war,
dass die Sicherheitenbestellung mit Riicksicht auf diese Eigenschaft erfolgt ist und daB es zwischen der Gesellschaft und dem Aktionér an einem
angemessenen Entgelt fehlt. Canaris verweist in diesem Zusammenhang auf den prima facie-Beweis und auf den Grundsatz, dass sich derjenige,
der "geradezu die Augen vor der wahren Rechtslage verschlieSt", so behandeln lassen muss, als hétte er diese gekannt. vgl. Canaris, Claus-
Wilhelm: Die Riickgewihr von Gesellschaftereinlagen durch Zuwendungen an Dritte, FS Robert Fischer, 1979, Berlin/New York, 32f.
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Vermogenspositionen bzw. Erwerbschancen) gliedern'>.

Wihrend die offene Einlagenriickgewéhr in
der Praxis selten vorkommt ist die verdeckte Einlagenriickgewéhr sehr oft die Methode des VerstoB3es
gegen die Kapitalerhaltungsvorschriften. Die verdeckte Einlagenriickgewéhr ist {iblicherweise eine
vertraglich gedeckte, jedoch inequivalente Leistung zwischen der Gesellschaft und ihren Gesellschaftern.
Corporate opportunities kommen héufig in Konzernsachverhalten vor und sind Geschiftschancen, die

einen Vermdgenswert darstellen  konnen'**.

Demnach ist ein unentgeltlicher Verzicht auf
Geschiftschancen (Markenrechte, nicht bilanziertes Forschungs- und Entwicklungs-Know-How,
Vertriebssystem fiir Finanzprodukte), beispielsweise zugunsten eines Gesellschaftergeschéftsfiihrers, vom
Verbot der Einlagenriickgewdhr umfasst. Eine Definition der potentiellen Vermodgensposition bzw.
Erwerbschance gibt es nicht. Mit Verweis auf Baumhoff/Bodenmiiller sieht Hiigel darunter die

Mbglichkeit ein bestimmtes gewinnbringendes Einzelgeschift abzuschlieBen'”’

. Hoenig/Stingl definieren
eine Geschéftschance als ,,das Ergebnis jeder externen oder internen Tdtigkeit des Unternehmens, das der
Markt als Wert ansieht und fiir das er daher bereit ist, etwas zu bezahlen, unabhdngig davon, ob ein
bilanzfihiges Wirtschaftsgut vorliegt, ob, und wenn ja, wie viel Aufwendungen seitens des Unternehmens
getdtigt wurden, ob eine hohe oder geringe Erfolgswahrscheinlichkeit vorliegt und ob die

. . . . 1328
Geschidfischance einzeln verdufsert werden kann oder nicht.*

Verstofit ein Sachverhalt gegen das Verbot der Einlagenriickgewdhr, das sich gerade in
Konzernsachverhalten durch divergierende Interessen zu materialisieren droht, dann verbleibt nur noch

die Priifung der betrieblichen Rechtfertigung'*®.

5.2. Die betriebliche Rechtfertigung

Als Gegenleistung im weitersten Sinne ist die betriebliche Rechtfertigung zu verstehen. Demgemif kann
eine Leistung, die dem Fremdvergleich nicht standhilt, weil sie beispielsweise trotz Adédquanz von
Leistung und Gegenleistung mit einem Dritten nicht abgeschlossen worden wire, auf Basis einer
betrieblichen Rechtfertigung legitimiert werden'**. So spricht auch der OGH"*' am 1. Dezember 2005,
dass ,eine verdeckte Einlagenriickgewdhr [...] auch damit gerechtfertigt werden [kann]
[...], dass besondere betriebliche Griinde im Interesse der Gesellschaft vorliegen, wenn dies nach der
Formel des Fremdvergleichs dahin gedeckt ist, dass das Geschdft, das mangels objektiver Wertdquivalenz

ein Vermogensopfer der Gesellschaft bedeutet, auch mit einem Aufienstehenden geschlossen worden

1325 ywGH 6. Mai 1980, HS 11.288, Artmann in Jabornegg/Strasser, Kommentar 2006, § 52 Rz 17, die Geschiftschancen als Vermogenswert
sieht, wodurch ein unentgeltlicher Verzicht darauf zu Gunsten eines Aktionérs eine vermogensvermindernde Leistung darstellt, welche unter das
aktienrechtliche Verbot der Einlagenriickgewdhr fallen kann, wobei aber die Grenzziehung zwischen der zuldssigen und unzuldssigen
Vermogensausschiittung schwierig ist. vgl. auch Saurer in Doralt/Nowotny/Kalss (2003), § 52 Rz 51 mwN.
1326 damit ist jedoch nicht die bilanzielle Ansetzbarkeit gemeint.
1327 ygl. Hiigel, Hanns: Geschiftschancen und Konzernsynergien, 14 in Gruber/Riiffler: Gesellschaftsrecht — Wettbewerbsrecht — Europarecht, FS
Koppensteiner (2006), 11
1328 yal. Honig/Stingl (2007), 25£f.
529 vgl. Karollus (1999), 323f.
iii? dafiir u.a. Karollus und Saurer; aA Koppensteiner, Riiffler, Doralt; vgl. Artmann in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 52 Rz 13

6 Ob 271/05d
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wdre. Auch Leistungen, welchen keine Gegenleistungen gegeniiberstehen, koénnen aus der

Perspektive eines sorgfiltigen und gewissenhaften Geschiftsleiters betrieblich gerechtfertigt sein'*.

Die betriebliche Rechtfertigung wurde vor allem bei Sachverhalten der Darlehensgewdhrung und
Sicherheitsbestellung diskutiert'”*. Ausgangspunkt der literarischen Auseinandersetzung war, dass ein
wirtschaftlicher Vorteil fiir die sicherheitengebende oder eine Mithaftung tibernehmende Gesellschaft
konkret bewertet werden miisste und verlangt wurde, dass dieser Vorteil dem Wert der Sicherheit bzw.
der iibernommen Kreditschuld entsprechen miisste'*. Dies ist in der Praxis nicht umsetzbar, weil eine
Bewertung ex ante nur sehr schwer moglich ist. Als Alternative bietet sich als MaBstab, wie realistisch der
erwartete Vorteil, beziehungsweise wie hoch das Risiko des Fehlschlagens, ist'**. Jedoch ist auch dieser
Ansatz nicht zahlenméBig konkretisierbar und nur scheinbar wiirde ein besseres Ergebnis erzielt werden.
Allgemeingiiltig zur Beuteilung der betrieblichen Rechtfertigung ist das kaufménnische Ermessen unter
Bezugnahme auf die Sorgfalt der Geschiiftsfiihrung im Zeitpunkt des Geschiiftsabschlusses.

Folgende Bewertungskriterien dienen der Orientierung am kaufménnischen Interesse:

1. ausreichender und realistischer Vorteil fiir den Leistenden,

2. angemessenes begrenztes Risiko unter Beriicksichtigung der Vermogens- und Finanzlage und der
ex ante zu erwartenden Bonitét des Leistungsempféngers,

3. verniinftige Relation des erwarteten Vorteils zu dem {ibernommenen Risiko sowie

4. verniinftige Relation dieses Risikos in der Vermdgens- und Finanzlage des Leistenden.

1337 Eg wurde

Es kommt daher nicht auf das Entgelt als risikoaddquater Kostensatz fiir die Leistung an
bereits mehrfach in dieser Arbeit die Meinung unterstiitzt, dass die Ausrichtung am Konzerninteresse zur
Rechtfertigung von Ungleichbehandlungen nicht herangezogen werden kann. Jedoch kann nicht
verleugnet werden, dass Einschrdnkungen vorzunehmen sind und dass ein Konzern, dessen Tatbestand im
Gesellschaftsrecht vorgesehen ist, einen Spielraum ergeben muss. Die einzig argumentative Adaption, die
vorgenommen werden muss, ist jene, dass die leistende Konzerngesellschaft an der Orientierung des
sorgfiltig agierenden Geschéftsfiihrers am Konzerninteresse ein Interesse hat, wodurch die betriebliche
Rechtfertigung sichergestellt ist. Demnach sind KonzernfinanzierungsmaBnahmen zuléssig, die aus Sicht
der leistenden Gesellschaft unter Beriicksichtigung ihrer Stellung im Konzern wirtschaftlich sinnvoll sind.
Allerdings ist es nicht unbedingt notwendig, dass konkret so viele Vermdgensvorteile zuflieBen wie es
dem eingegangenen Risiko entspricht, sondern es ist vertretbar, dass die Mallnahme unter
41338

Beriicksichtigung aller Umstédnde als sorgféltige GeschiftsfiihrungsmaBinahme bewertet wir

Anwendungsbereiche sind vor allem Kreditaufnahmen durch die Holding, um giinstige Paketkonditionen

132 RIS-Justiz RS0120438

1333 zu denken ist an Werbegeschenke, Leasingauto an den GroBaktionér

vgl. Artmann in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 52 Rz 13

1335 ygl. Karollus (1999), 323f.

1336 ygl. Saurer (1998), 597

1357 Karollus betont, dass fiir eine Nicht-Bank risikoangepasste Entgelte zur Beurteilung nicht ausreichen.

1338 Karollus (1999), 323f; Karollus betont, dass ein derart strenger MaBstab nicht generell gilt und somit nur offensichtlich unrichtige Auskiinfte
zurechenbar sein diirfen.

1334
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zu erhalten, und deren Verteilung, die Bereitstellung von Sicherheiten durch die Tochterunternehmen

sowie auch die aus der Praxis nicht mehr wegzudenkenden Cashmanagementsysteme (Cash-Pooling)"**.

In der Fehringer-Entscheidung'**’

wurde der Fall der Finanzierung des Anteilserwerbs im Rahmen von
MBO/LBO-Modellen behandelt. Das grundlegende Beispiel des Management oder Leverage Buy Outs ist,
dass eine Kapitalgesellschaft mit einem hohen Fremdkapitalanteil gegriindet wird, die die Anteile an einer
Gesellschaft iibernimmt und mit dieser schlussendlich verschmolzen wird. Die verbleibende Gesellschaft

wird mit den Verbindlichkeiten belastet, die anlisslich des Erwerbsvorgangs entstanden sind'*"'

. Es gilt
der Grundsatz, dass die Gesellschaft nicht auf ihre Gesellschafterstruktur Einfluss nehmen darf. Die
Finanzierung im erwéhnten Fall ist kein Akt sorgfiltiger Geschéftsfiihrung und der Anteilserwerb ist

demnach  unzulissig"**.

In der Fehringer-Entscheidung wurde  konstatiert, dass das
Kapitalerhaltungsgebot auch gegen den dritten Kreditgeber gilt und folglich unter Umstéinden zur
Nichtigkeit oder zumindest Undurchsetzbarkeit der Kreditforderung bzw. der Sicherheit fiihren kann,
wobei grobe Fahrldssigkeit gegeben sein muss. Der OGH bestitigt eine Erkundigungspflicht des
Kreditgebers, auch bei ,,nicht offenkundig unrichtigen* Auskiinften der beteiligten Gesellschaft™®. Zu
priifen ist demnach, ob ein gewissenhafter Vorstand bzw. Geschéftsfiihrer ex ante, d.h. zeitlich vor oder
zumindest wihrend der Leistungserbringung, die fehlende betriebliche Rechtfertigung erkennen hitte
konnen. Keine betriebliche Rechtfertigung liegt in den Fillen vor, in denen es zu einer krassen
Benachteiligung der Einzelgesellschaft und vor allem ihrer Glaubiger kommt, beispielsweise dann, wenn
Finanzierungshilfen geleistet werden und deren Riickforderungswahrscheinlichkeit aufgrund der

Vermogens- und Finanzlage der betroffenen Gesellschaft sehr gering ist. Ein weiteres Beispiel ist

gegeben, wenn die Finanzierungsmittel im Konzern aufgenommen werden und diese nicht im betrieblich

1339 val. 6 Ob 271/05d vom 1. Dezember 2005 ,.Eine verdeckte Einlagenriickgewihr kann auch damit gerechtfertigt werden, dass besondere

betriebliche Griinde im Interesse der Gesellschaft vorliegen, wenn dies nach der Formel des Fremdvergleichs dahin gedeckt ist, dass das Geschift,
das mangels objektiver Wertdquivalenz ein Vermogensopfer der Gesellschaft bedeutet, auch mit einem AuBenstehenden geschlossen worden
wire.” ferner ,,Fiir den gemeinsamen Kontokorrentkredit einer Gesellschaft und eines ihrer Gesellschafter als Solidarkreditnehmer, bei dem die
Gesellschaft fiir die Riickzahlung auch dann haftet, wenn die Kreditvaluta dem Gesellschafter zufliefen, liegt ein rechtfertigendes Eigeninteresse
der Gesellschaft vor. Dafiir sprechen (gewiss nicht ausschlaggebend) die geringeren Kreditspesen; vor allem aber die festgestellten Aspekte der
wirtschaftlichen Zusammenarbeit beider Unternehmen.*

"% OGH 4 Ob 2078/96h vom 25. Juni 1996

B4 ygl. Koppensteiner, Hans-Georg: Verschmelzung und Vermégensbindung, Wbl 1999, 333

1342 Ein VerstoB gegen die Kapitalerhaltungsvorschriften kann auch in der Bestellung von Sicherheiten fiir Dritte am Gesellschaftsvermogen oder
an Teilen davon fiir Forderungen gegen Gesellschafter liegen, vgl. Reich-Rohrwig (1997) mwN; ,,Die Bestellung einer Sicherheit fiir eine Schuld
des Gesellschafters (Aktiondrs) ist zuldssig, wenn die Gesellschaft eine angemessene Gegenleistung erhilt, wie sie bei vergleichbaren
Bankgeschéften tiblich ist zur Angemessenheitspriifung siche Krejci (1993) 276ff. mwN

343 vel. Karollus (1999), 323f.; Saurer verweist darauf, daB ,,die Organe mit dem Abschluf eines verbotswidrigen Rechtsgeschifts immer auch
ihre Vertretungsmacht mifibrauchen. Der Dritte sei weniger schutzwiirdig als der Vertretene, wenn er mit dem Vertreter absichtlich zum Schaden
der Gesellschaft zusammenwirke (Kollusion) oder wenn das vertretungsbefugte Organ bewuft zum Nachteil der Gesellschaft handle und der
Dritte davon wisse™. Der Dritte konne sich aber auch dann nicht auf die Vertretungsmacht des Organs berufen, "wenn der Mifibrauch fiir jeden
Einsichtigen evident ist, dem Dritten es sich also geradezu aufdrangen muf3, daf3 der Vertreter bei GeschéftsabschluB mit Schadigungsvorsatz zum
Nachteil des Vertretenen handelt". ,,Bei der Bestellung von Sicherheiten fiir eine Gesellschafterschuld werde der Dritte nicht schutzwiirdig sein,
wenn er erkennen konnte oder es fiir ihn evident sein mufite, dal die Sicherheitenbestellung aufgrund einer negativen Prognose iiber die
Leistungsfahigkeit der Zielgesellschaft gegen das Verbot der Einlagenriickgewdhr verstot. Der Kreditgeber diirfe weder absichtlich an dem fiir
die Gesellschaft nachteiligen Geschift mitwirken noch vom nachteiligen Geschéft Kenntnis haben und die Unkenntnis diirfe auch nicht auf grob
fahrldssigem Verhalten beruhen. Verstoe die Sicherheitenbestellung nur wegen einer nicht addquaten Gegenleistung gegen § 52 AktG, so sei nur
das Geschéft zwischen Zielgesellschaft und Obergesellschaft nichtig, weil der Dritte die internen Vereinbarungen kaum kennen werde. Kenne er
sie, so bleibe die Frage offen, ob sich eine solche Kenntnis auf das Sicherungsgeschift auswirke®. Auch der VerstoB3 gegen das Verbot der
Einlagenriickgewéhr fordert eine Abwégung der Interessen des Kreditgebers und der durch die verbotene Einlagenriickgewéhr geschédigten
Gesellschaft und ihrer Glaubiger. Die Interessen der Gesellschaft und ihrer Glaubiger miissen jedenfalls auch den Interessen jenes Kreditgebers
vorgehen, der weif}, daB er den Kredit einem (mittelbaren) Gesellschafter gewéhrt, der damit den Anteilskauf finanziert, und daB die Sicherheit
am Gesellschaftsvermdgen bestellt wird. Das gleiche muf3 auch fiir jenen Kreditgeber gelten, dem sich dieses Wissen "geradezu aufdriangen" muf,
dessen Unkenntnis demnach auf grober Fahrldssigkeit beruht. Saurer (1995), 103ff.
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gerechtfertigen Konzerninteresse in profitable Projekte investiert werden, sondern der Ausschiittung an

Konzerneigner dienen"*.

5.3. Konsequenzen bei Verstofl gegen das Verbot der Einlagenriickgewihr

§ 82 GmbHG und § 52 AktG sagen nichts dariiber aus, ob die verbotswidrigen Geschifte nichtig sind"**.

Der Zweck des Verbots der Einlagenriickgewéhr rechtfertigt es jedoch, diese Geschifte unter § 879 Abs.

1 ABGB"™ zu subsummieren, weshalb herrschende Ansicht ist, dass der VerstoB die grundsétzliche

1347

Nichtigkeit des Rechtsverhéltnisses zur Folge hat ™" und ein entsprechender Riickleistungsanspruch, der

im Falle, dass der Anspruch gegen den ungerechtfertigt Begiinstigten uneinbringlich wird, gegen die

Geschiftsfiihrer der leistenden Gesellschaft zu richten ist, welche personlich und unbeschrénkt dafiir

1348

haften Bei VerstoBen gegen die Kapitalerhaltungsvorschriften haben die Gesellschafter keinen

Anspruch auf Vertragserfiillung und  die Gesellschaft darf derartige Vertrige nicht erfiillen®.
Systematisiert sind die Rechtsfolgen der Einlagenriickgewdhr a)  gesellschaftsrechtliche
Riickgewihranspriiche, b) die Nichtigkeit des die Ausschiittung verbergenden Rechtsgeschiftes und c) die

Strafbarkeit'**°.

Absolut'*" nichtig sind Leistungen gemifl § 879 Abs. 1 ABGB, wenn strafrechtliche Tatbestinde, wie
beispielsweise jene der Untreue gemil § 159 StGB, erfiillt sind. Nichtig sind ferner offene verbotene
Ausschiittungen, denn diesfalls lautet der Vertragszweck bereits unmittelbar auf Vermogensauszahlung

bzw. Einlagenriickgewihr*>,

Die Konsequenzen bei verdeckten Ausschiittungen sind umstritten.
Konsequenterweise miisste bei absoluter Nichtigkeit geschlossen werden, dass der Riickleistungsanspruch
als Ausfluss der zivilrechtlichen Nichtigkeit auf gegenstéindliche Riickgewéhr der erhaltenen Leistung

gerichtet ist (Sachherausgabe)"*”.

Die Gegenmeinung argumentiert jedoch, dass die zivilrechtliche
Nichtigkeit mit der Riickabwicklungsfolge (aus wirtschaftlichen Uberlegungen) nicht dem Willen des

Gesetzgebers zugeschrieben werden kann, wodurch bei verdeckten Ausschiittungen lediglich der

B34 ygl. Karollus (1999), 323

1345 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 82 Rz 19, vgl. Krejci (1993), 272

1346 Ein Vertrag, der gegen ein gesetzliches Verbot oder gegen die guten Sitten verstoBt, ist nichtig.*

7 OGH 6 Ob 2110/96d am 13. Februar 1997: ,Der Umgriindungsvorgang diirfe nicht zwingenden handelsrechtlichen Regelungen
zuwiderlaufen und damit nichtig sein. Ein Spaltungsvorgang nach dem UmgrStG setze die Einhaltung zwingender gesellschaftsrechtlicher
Bestimmungen voraus. Der beabsichtigte Umgriindungsvorgang solle eine Kapitalerhhung bei der iibernehmenden Aktiengesellschaft
herbeifiihren, die als Gegenleistung zu gewédhrenden neuen Anteile sollten aber nicht der abspaltenden GesmbH zukommen, sondern an deren
Gesellschafter durchgeschleust werden. Dadurch erfolge ein Wertverlust bei der abspaltenden GesmbH, der durch die dafiir gewéahrten neuen
Anteile nicht ausgeglichen werde. Damit werde gegen zwingende Kapitalerhaltungsvorschriften (§§ 82f GmbHG) zur ungeschmélerten Erhaltung
des Gesellschaftskapitals als Haftungsfonds fiir die Glaubiger verstofen.*

B398 vel. Karollus (1999), 323, vgl. Jabronegg in Schiemer/Jabronegg/Strasser, Kommentar (1998), § 52 Rn 1, auch § 56 Rn 9, vgl.
Koppensteiner, Kommentar (1999), § 82 Rn 19, der betont, dass in Osterreich aus der Nichtigkeit des Verpflichtungsgeschiftsgeschift auch die
Nichtigkeit des Verfiigungsgeschifts folgt.

3% vl Koppensteiner/Riiffler (1999), 90

1330 ygl. Pilz (1994), 44

351 absolute im Gegensatz zur ,geltendzumachenden Nichtigkeit liegt vor, wenn GesetzesverstoBe vorliegen, die dem Schutz von
Allgemeininteressen, der 6ffentlichen Ordnung und der Sicherheiten dienen, wobei diese von Amts wegen wahrzunehmen ist. vgl. Krejci (1993),
272

1352 ygl. Doralt (2000), 71

1353 Jedoch gibt es auch diesbeziiglich differenzierende Tendenzen in der Literatur. Ein Teil des Schrifttums sieht Nichtigkeit ohne
Riickabwicklung, d.h. das verbotene Geschéft ist zwar nichtig, jedoch die Riickabwicklung soll nicht stattfinden vgl. Kastner/Doralt/Nowotny,
(1990), 295; Doralt (2000), 71ff. oder Koppensteiner, Kommentar (1999), § 83 Rz 9. Eine andere Meinung sieht Nichtigkeit mit modifizierter
Riickabwicklung, d.h. die Riickabwicklung findet zwar statt jedoch iiber das Instrument des gesellschaftsrechtlichen Riickerstattungsanspruches
wird von Jabornegg in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 52 Rz 1
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Wertausgleich in Hohe des zuviel Geleisteten verlangt werden sollte"”>. Der Autor schlieBt sich der
letztgenannten Argumentation an, wonach es zu einer vollstindigen Verdringung der zivilrechtlichen

1355

Nichtigkeitsfolgen kommt ™ und daher der Gesellschaft nur ein Wertausgleich in Hohe des zu viel

1356

Geleisteten bzw. zu wenig Erhaltenen zusteht™, denn es scheint iiberschiefend bei geringer

1357

Aquivalenzstérung von einer Nichtigkeit auszugehen Unstrittig muss der Schutzzweck des

Kapitalerhaltes gesichert sein, doch soll in der konzernrechtlichen Praxis nicht jegliches Geschéft

grundsitzlich verboten bzw. in seomer Konsequenz (absolut) nichtig sein'**.

Eine weitere Meinung,
welche das Ergebnis unveréndert ldsst, jedoch deren Basisargumentation dreht, sieht vor, dass eine
umfassende Verdringung der zivilrechtlichen Nichtigkeitsfolgen nicht geboten sei. Vielmehr seien
schuldrechtliche Vereinbarungen, welche gegen die Kapitalerhaltungsgrundsitze verstoflen, gemal § 879
ABGB nichtig, jedoch konne der Gesellschafter die Nichtigkeitsfolgen dadurch abwehren, wenn
Wertausgleich in Hohe des zu wenig Geleisteten bzw. zu viel Empfangenen geleistet wird?>. Zugestimmt
wird darin, dass das Gesellschaftsrecht der Nichtigkeit gemél § 879 ABGB nicht entgegensteht, doch darf
aus einem gesellschaftsrechtlichen Verbot nicht zwangsléufig die Nichtigkeit § 879 ABGB angenommen

werden. In diesem Zusammenahng sind die Bestimmungen zum Erwerb eigener Aktien iiber die im

Gesetz vorgesehenen Schwellenwerte zu bedenken.

Hauptversammlungsbeschliisse, die sich iiber § 52 AktG hinwegsetzen, sind nichtig. Ein Beschluss der
Generalversammlung, welcher auf die Verhinderung dieses Anspruches abzielt, ist gemdf3 § 83 Abs. 4

GmbHG nichtig.

Eine Regelung zur Riickforderung bei der Aktiengesellschaft gibt es expressis verbis nicht, denn § 56
Abs. 1 AktG normiert nur eine Haftung der Aktiondre (AuBenhaftung)”®, soweit sie verbotene
Zahlungen von der Gesellschaft erhalten haben, wobei nicht nur Barzahlungen, sondern jede Leistung der

Gesellschaft, die eine verbotene Einlagenriickgewihr darstellt""'

und soweit sie gemd3 Abs. 3 nicht in
gutem Glauben waren maBgeblich sind"**. Der Anspruch auf Riickforderung wird jedoch nach hA aus §
56 Abs. 3 AktG e contrario abgeleitet, demnach die Gesellschafter Betrige nicht zuriickfordern diirfen,
die Aktiondre im guten Glauben als Gewinnanteile bezogen haben'*®. Der Riickgewahrungsanspruch ist
verschuldensunabhdngig, wodurch es bei verbotener Einlagenriickgewdhr nicht auf die schuldhafte
Pflichtverletzung ankommt. Nur im Falle des guten Glaubens sieht der Gesetzgeber einen
Riickgewahrungsverzicht vor. Der gute Glaube als Instrument, das der volligen Schuldlosigkeit und der

Schutzwiirdigkeit Rechnung tragen soll, beschrinkt sich systematisch auf Betrdge, die {iber Gewinnanteile

1354 ygl. Bohler, Elisabeth: Nichtigkeit des Geschiifts bei verdeckter Einlagenriickgewihr, OBA 2004, 433ff.

1355 gemeint sind damit Kondiktion und Vindikation; vgl. auch Koppensteiner/Riiffler (1999), 89f.

1356 ygl. Artmann in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 52 Rz 72, vgl. Kastner/Doral/Nowotny (1990), 295

357 val. auch § 934 ABGB (leasio enormis), wodurch der Verkiirzende das Recht hat den Vertrag aufrechtzuerhalten, wenn er den Abgang bis
zum gemeinen Wert zu ersetzen bereit ist.

1358 anderer Ansicht Jabornegg in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 52 Rn 1; Die absolute Nichtigkeit kollidiert jedoch im
Aktienrecht mit § 56 Abs. 4 AktG, welche eine Anspruchsverjdhrung vorsieht.

1359 ygl. Bohler (2004), 433ff.

1360 auch diese Norm kann auf frithere oder kiinftige Aktionire anwendbar sein sowie bei Dritten, welche Aktionirseigenschaften erlangen.

im deutschen Recht wurde der Begriff Zahlungen 1965 durch den Begriff Leistungen ersetzt. vgl. Lutter in KK § 62 Rn 16

1362 pereits leichte Fahrlissigkeit schadet

1365 zum UmkehrschluB Kastner/Doralt/Nowotny (1990) 294 f; Jabornegg in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 56 Rz 1

1361
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165 Glaubiger ist die Aktiengesellschaft'*®. Die Geltendmachung des

oder Zinsen"* bezogen werden
(ungeschriebenen) Riickgewidhrungsanspruches obliegt dem Vorstand und im Konkursfall gemiB § 56
Abs. 2 AktG dem Masseverwalter. Eine weitere Anspruchsnorm ist die Haftung geméf3 §§ 100f AktG. Es
haftet derjenige, der vorsétzlich unter Ausnutzung seines Einflusses auf die Gesellschaft ein Mitglied des
Vorstands oder des Aufsichtsrates dazu bestimmt, zum Schaden der Gesellschaft oder ihrer Aktionére zu
handeln, um fiir sich oder einen anderen gesellschaftsfremde Vorteile zu erlangen. Dadurch wird dem

einzelnen Aktiondr ermdglicht, einen Ersatzanspruch durchzusetzen, wenn er unmittelbar geschédigt

wurde.

Eine Riickzahlungsverpflichtung ergibt sich bei der GmbH aus § 83 Abs. 1 GmbHG (Riickersatz der
verbotwidrig geleisteten Zahlung) und die Riickersatzanspriiche sind durch die Geschéftsfiihrer geltend zu
machen. Macht der Geschéftsfilhrer derartige Anspriiche nicht geltend, macht er sich
schadenersatzpflichtig. Eine weitere Haftung von den Leitungsgremien resultiert aus der

Sorgfaltspflichtverletzung.

5.4. Kapitalerhalt bei Finanzintermediiren

Primér dienen die Kapitalerhaltungsvorschriften dem Gléubigerschutz als Ausgleich fiir die beschrinkte

1367 untrennbar

Haftung des Gesellschaftsvermogens. Daher ist auch die zwingende Kapitalaufbringung
mit den Kapitalerhaltungsvorschriften verkniipft. Demnach soll das Vermogen der Gesellschaft als
wdauernder Grundstock der Gesellschafi“ und als einziges ,,dem Zugriff der Gldubiger fireigegebenes
Befriedigungsobjekt gegen Schmilerung durch Leistung an die Gesellschafter abgesichert sein®.
Zusitzlich zu diesem priméren Normzweck sollen die Kapitalerhaltungsvorschriften auch die Gesellschaft
sowie deren Gesellschafter schiitzen, denn einerseits konnen die Gesellschafter ihren Gewinnanspruch auf
Basis der Kapitalerhaltungsvorschriften transparent ermitteln und eine Ungleichbehandlung durch
Begiinstigung eines anderen Gesellschafters vermeiden und andererseits verbleibt fiir die operative
Geschiftsfiihrung notwendiges Vermogen in der Gesellschaft, womit der Gesellschaftszweck erreicht
werden soll. Es wire in der Tat der Zweckerfiillung abtréglich, wenn Mittel, die aufgebracht werden um
den Gesellschaftszweck zu erreichen, wiederum an die Gesellschafter (verbotenerweise) ausgeschiittet

wiirden”. Von den gesellschaftsrechtlichen Kapitalerhaltungsvorschriften des Aktienrechts und GmbH-

1364 der gute Glaube durchbricht demnach auch § 54 AktG, der normiert, dass Zinsen den Aktiondren weder zugesagt noch ausgezahlt werden
diirfen.

1365 diese Losung trigt den Interessen der Rechtssicherheit und Kapitalerhaltung Rechnung. Einerseits gibt es Rechtssicherheit fiir die
schutzwiirdigen Anleger (Gutglaubensschutz der empfangenden Aktiondre bei Empfang einer Zahlung als Dividende oder Zinsen) und auf der
anderen Seite gibt es Rechtssicherheit fiir die Glaubiger und nicht an der Riickgewihr partizipierender Aktionére, denn der Gutglaubensschutz der
empfangenden Aktiondre gilt nur bei Empfang einer Zahlung als Dividende oder Zinsen. vgl. Doralt (2000), 77 mit Verweis auf
Schlegelberger/Quassowski, Aktiengesetz, 3. Auflage, Berlin 1937, § 56 Anmerkung 5.

1366 ygl. Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 294f, vgl. Jabornegg in Schiemer/Jabornegg/Strasser, Kommentar (1998), § 56 Rn 4

1367 die Griinde fiir die Kapitalaufbringung sind vielféltig und umfassen: Ernsthaftigkeitstest, Auslese und Vermeidung von unsoliden Griindungen
bzw. Vermeidung der Konkursanfilligkeit von Gesellschaften, Vermeidung von Griindungsschwindel, Haftungsfonds, Preis fiir die Gewéhrung
der Haftungsbeschrinkung; vgl. Bauer, Markus: Gldubigerschutz durch eine formelle Nennkapitalziffer — kapitalgesellschaftsrechtliche
Notwendigkeit oder liberholtes Konzept? Frankfurt am Main 1995, 134ff.

3% OGH 4 Ob 2078/96h vom 25. Juni 1996 unter Hinweis auf 236 BlgHH 17. Sess, 88

139 vgl. Koppensteiner/Riiffler (1999), 86 ff; vgl. Koppensteiner, Hans-Georg: Gruppenbesteuerung, Verlustvortrag und Gesellschaftsrecht, GeS
2005, 404; auch Doralt (2000), 91
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Rechts, welche nun auch auf die Kommanditgesellschaft ohne personlich haftenden Komplementér

1370

angewandt werden miissen ~ ", sind die Eigenmittelvorschriften der Finanzintermediére zu unterscheiden.

5.4.1. Kreditinstitute und Versicherungen

Die Eigenmittelvorschriften der Kreditinstitute sind im Bankwesengesetz'”'

geregelt und sind fiir
Kreditinstitute maBgeblich. Kreditinstitute miissen in der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft, einer
Genossenschaft oder einer Sparkasse gefiihrt werden'*”. Die Eigenmittelvorschriften des BWG stehen bei
Kreditinstituten in der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft neben den gesellschaftsrechtlichen
Kapitalerhaltungsvorschriften, wobei betont werden muss, dass die Kapitalerhaltungsvorschriften sich
nach herrschender Osterreichischer Ansicht auf das gesamte Vermdgen beziehen, wihrend die
Eigenmittelvorschriften die ausreichende Solvabilitit des Kreditinstitutes sicherstellen sollen. In anderen
Worten sieht das BWG eine Berechnungsmethodik"” fiir die notwendigen Eigenmittel vor, wodurch die
Zahlungsfahigkeit gewihrleistet und Verluste abgefangen werden kdnnen. Solvabilitét meint die Relation
zwischen der Summe der Bilanzaktiva und auBerbilanzméBigen Geschédfte und dem sich daraus
ergebenden AusmaB an notwendigermaBen vom Kreditinstitut zu haltenden Eigenmitteln”’*. Das
Osterreichische Aktienrecht und GmbH-Recht definiert dahingehend zwar Mindestkapitalien doch
hinsichtlich der ausreichenden Kapitalisierung verweist der Osterreichische Gesetzgeber auf die

Verantwortung eines ,,ordentlichen und gewissenhaften* Geschéftsleiters.

Die Funktionen ausreichenden Eigenkapitals bei Kreditinstituten sind die Finanzierungsfunktion
(Errichtung, Investitionen in das Anlagevermodgen), die Insolvenzschutzfunktion (Wachstumsbremse,
Verlustausgleich), die Vertrauens- und Werbefunktion (Kreditwiirdigkeit, Gewinnung neuen
Eigenkapitals), die Herrschaftsfunktion, die Erfolgsermittlungs- und Verteilungsfunktion (Messung des

1375

Unternehmenserfolges und Erfolgsverteilung) ~~ und die bankaufsichtsrechtliche Steuerungsfunktion

(Bewilligungen, Beschriinkungen'*™)

Kreditinstitute haben zusidtzlich zum FEigenkapital iiber ausreichend anrechenbare Eigenmittel zur
Sicherung der kontinuierlichen Tétigkeit bzw. fiir die Sparer und Anleger zu verfiigen. Entsprechend dem
Verbot der Einlagenriickgewéhr, welches priméir Gléubigerschutzgedanken Rechnung trégt, zielt das
Bankwesengesetz auf die Verhinderung einer Bankinsolvenz bzw. auf den Glaubigerschutz — Sparer und
Anleger — ab. Diese Eigenmittel als (risikogewichtete) Verhéltniszahl zur aktivischen Bilanzsumme
fungiert auch als Wachstumsschranke, als jedes weitere Geschidft entsprechend den
Solvabilititsbestimmungen mit entsprechenden Eigenmitteln hinterlegt werden muss, was die Versorgung

entsprechender Eigenmittel in der Gesellschaftssphdre durch erwirtschaftete Gewinne und in der

1370 dazu siehe im Folgenden

371 & 22ff. BWG

1372 K onzessionsvoraussetzung vgl. § 5 Abs. 1 Z. 1

1373 Standardansatz, IRB Ansatz

1374 Solvabilitit meint die Relation zwischen der Summe der Bilanzaktive und auBerbilanzmiBigen Geschifte und dem sich daraus ergebenden
Ausmal} an notwendigermafen vom Kreditinstitut zu haltenden Eigenmitteln. vgl. Borns (2006), 63

75 Gaumert, Uwe: Eigenkapital-Management in deutschen Kreditinstituten, Berlin 1997, 26

1376 y1.a. § 27 BWG GroBveranlagungen
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Gesellschaftersphére durch Mittel der Eigentiimer oder institutioneller Investoren (Partizipationskapital,
Erginzungskapital, nachrangiges Kapital) voraussetzt.””’ Im Spannungsfeld zur Wachstumsschranke, die
die Bestrebung speist, die Eigenkapitalkosten durch geringeren Unterlegungsbedarf zu reduzieren, ist die
Insolvenzschutz- und Vertrauensfunktion zu sehen, denn die Refinanzierungskosten, welche bei
Kreditinstituten, die sich nicht ausschlieBlich iiber Primérmittel refinanzieren, liber den Kapitalmarkt
beschafft werden miissen, orientieren sich am Rating des Kreditinstitutes, welches auch von den
vorhandenen FEigenmitteln maBgeblich beeinflusst wird. Kreditinstitute mit hohen Eigenmitteln und
korrespondierenden guten Ratings erhalten Passivmittel zu gilinstigeren Konditionen. Das absolute
Mindestkapital gemédl § 5 Abs. 1 Z 5 BWG muss zumindest EUR 5 Millionen betragen. Wie viel
Eigenmittel mindestens verfiigbar sein miissen, folgt aus § 22ff BWG, wobei unterschieden werden muss,
ob die Berechnung nach dem Kreditrisiko-Standardsatz oder geméfl dem auf internen Ratings basierenden

Ansatz ermittelt wird""®,

Den Bestrebungen des Kapitalerhaltungsgrundsatzes entsprechend sind die Eigenmittelbestandteile
Partizipationskapital*”” und Erginzungskapital konzipiert, denn beiden ist gemein, dass Ausschiittungen
im Jahresgewinn Deckung finden miissen. Partizipationskapital®® basiert auf einer schuldrechtlichen
Beteiligung und ist wie ein Genussrecht konzipiert. Der Zeichner des Partizipationskapitals ist im Grunde

Glaubiger der Gesellschaft, jedoch in einer gesellschafterdhnlichen Stellung, denn neben dem

1381 1382

Teilnahme- " und Auskunftsrecht """ in der Generalversammlung ist die Verlustteilnahmepflicht und die
Nachrangigkeit der Beteiligung charakteristisch. Partizipationskapital ist eingezahltes Kapital, das dem
Unternehmen auf Unternehmensdauer unter Verzicht auf die ordentliche oder auBerordentliche
Kiindigung zur Verfligung gestellt wird und wie Aktienkapital bis zur vollen Hohe am Verlust teilnimmt.
Es darf nur unter analoger Anwendung der aktienrechtlichen Kapitalherabsetzungsvorschriften
herabgesetzt oder gemél den Bestimmungen des § 102a BWG eingezogen werden. Nicht unter die
Kapitalherabsetzungsvorschriften féllt der Erwerb eigenen Partizipationskapitals, der jedoch in analoger
Anwendung der §§ 65 und 66a AktG nur dann erfolgen darf, wenn dies zur Abwehr eines drohenden
schweren Schadens notwendig ist und das von der Bank erworbene eigene Partizipationskapital 10 % des
gesamten (emittierten) Partizipationskapitals der betreffenden Bank nicht iibersteigt'**’. Die Ertrige aus
dem Partizipationskapital sind gewinnabhingig, wobei als Gewinn das Ergebnis des Geschiftsjahres nach
Riicklagenbewegung anzusehen ist. Um als Kernkapital qualifiziert zu werden, darf keine Verpflichtung
zur Nachzahlung der Dividende aufgrund unterbliebener Dividendenzahlungen aufgrund etwaiger
Verlustjahre in Jahren der Deckung im Gewinn geleistet werden™™. Dadurch wird erreicht, dass
Ausschiittungen auf das Partizipationskapital nicht zu einem bilanzméBigen Verlust fiihren.

Partizipationskapital enthdlt das Recht auf Beteiligung am Liquidationserlos, darf jedoch erst nach

577 ygl. Borns (2006), 66f

1378 § 22 Abs. 2 BWG

13798 23 Abs. 4 BWG

1380 partizipationskapital mit Dividendennachzahlungsverpflichtung gilt als erginzende Eigenmittel; jene ohne als Kernkapital.

1381 ¢ 23 Abs. 5 BWG

1382 ¢ 23 Abs. 5 BWG iVm § 118 AktG

1383 § 23 Abs. 16 BWG

1384 ¢ 23 Abs. 3 Z 8 BWG; besteht Dividendennachzahlungspflicht, handelt es sich um ergéinzende Eigenmittel, § 23 Abs 14 BWG
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Befriedigung oder Sicherstellung aller anderen Gldubiger zuriickgezahlt werden. Weitere
Eigenmittelbestandteile sind z.B. das Erginzungskapital®™. Dieses steht vereinbarungsgemiB dem
Kreditinstitut auf mindestes acht Jahre zur Verfiigung und ist von Seiten des Gldubigers nicht vor Ablauf
dieser Frist kiindbar. Auch beim Ergéinzungskapital diirfen lediglich Zinsen ausbezahlt werden ,soweit sie
im Jahresiiberschuss (vor Riicklagenbewegung) Deckung finden. Bei Riickzahlung des
Ergénzungskapitals sind wihrend der Laufzeit gegebenenfalls eingetretene Verluste in Abzug zu

- 1386
bringen .

Bei Gefahrdnung der Erfiillung der Verpflichtungen eines Kreditinstitutes gegeniiber seinen Gldubigern,
was angenommen wird, wenn die Mindesteigenmittelerfordernisse nicht erfiillt werden konnen, kann die
Finanzmarktaufsicht zur Abwendung dieser Gefahr befristete Maflnahmen durch Bescheid anordnen.
Diese MaBnahmen umfassen beispielsweise die Untersagung von Kapital- und Gewinnentnahmen sowie
Kapital- und Gewinnausschiittungen, die Bestellung eines Regierungskommissédrs (fachkundige

Aufsichtsperson) sowie die (auch teilweise) Untersagung des Geschiftsbetriebes'™.

5.4.2. Investmentgesellschaften

Investmentgesellschaften in Osterreich finden sich in unterschiedlichen Rechtsformen. Die

Mittelstandsfinanzierungsgesellschaften'***

sowie die Mehrheit der Beteiligungsgesellschaften sind als
Kapitalgesellschaftr organisiert. Jedoch zeugt die Beteiligungsbranche auch von Investmentvehikel,
welche als Kommanditgesellschaften strukturiert sind. Wahrend bei der OG die Gesellschafter fiir die
Verbindlichkeiten der Gesellschaft den Glaubigern als Gesamtschuldner unbeschrinkt haften"*, haften
die Kommanditisten bei einer KG den Glaubigern der Gesellschaft bis zur Hohe der im Firmenbuch
eingetragenen Haftsumme unmittelbar, somit beschrénkt. Es wurde bereits die herrschende Meinung
dargelegt, dass nur der Schutz des dauernden Grundstockes der Gesellschaft als freigegebenes
Befriedigungsobjekt mittels der Kapitalerhaltungsvorschriften Rechtfertigung fiir den Mangel

personlicher Haftung sein kann'”

. Bei der Kommanditgesellschaft, welche kein verpflichtendes
Mindestkapital kennt, gilt die Einlage, wenn diese den Kommanditisten zuriickgezahlt wird, als gegeniiber
den Gléaubigern nicht geleistet. Selbiges gilt, wenn der Kommanditist Gewinnanteile entnimmt, obwohl
friihere Verlustzuweisungen noch nicht durch spitere Gewinne ausgeglichen wurden'*'. Somit gilt jede
Riickzahlung der Pflichteinlage im Ausmal3 der Unterschreitung der Haftsumme als Haftungsmasse des
Kommanditisten gegeniiber den Gesellschaftsglaubigern. Die Haftung der Kommanditisten gilt

unmittelbar gegeniiber den Gliubigern'”

. Wihrend jedoch Transaktionen gegen das Verbot der
Einlagenriickgewédhr gemdl § 82 GmbHG bzw. § 52 AktG nichtig sind, sind Zahlungen an die

Kommanditisten mit der Konsequenz, dass die (entsprechende) Haftung wieder auflebt, moglich. Bei der

1385 8 23 Abs. 7BWG

1386 yergleiche fiir nachrangiges Kapital bzw. hybrides Kapital § 23 Abs. 8f. BWG
137§ 70 BWG

1388 ¢ 6 b KStG

1389 ¢ 128 UGB

1390 vl Koppensteiner (2005), Gruppenbesteuerung, 404

1391 £ 172 Abs. 2 UGB

392 ygl. Kalss/Eckert/Schorghofer (2009), 65ff.
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Kapitalgesellschaft ist die Riickzahlung der Einlage nur im Zuge des Glidubigeraufgebotsverfahrens, in
dem den Glaubigern die Mdoglichkeit Befriedigung oder Sicherstellung zu erlagen eingerdumt wird,
mdglich, nach deren Durchlauf die Riickzahlung der Einlage keine Haftung des Gesellschafters gegeniiber
der Gesellschaft oder dem Gliubiger auslost””. Der OGH hat jedoch am 29. Mai 2008"* in

entsprechender Fortsetzung des Judikaturtrendes'*

entschieden, dass die analoge Anwendung der §§ 82f.
GmbH auf eine KG, bei der kein unbeschrinkt haftender Gesellschafter eine natiirliche Person ist,
moglich ist und argumentierte, dass der Gesetzgeber in mehreren Gesetzen Personengesellschaften ohne
natiirliche Person als personlich Haftenden den Kapitalgesellschaften gleichgestellt hat. Im
gegenstindlichen Fall*® klagte der Masseverwalter einer insolventen GmbH & Co KG nicht den
Kommanditisten sondern die durch die verdeckte Gewinnausschiittung begiinstigte Bank auf Basis der

1397

Grundsétze aus der Fehringer-Entscheidung Die Auswirkungen dieser Entscheidung sind

vielschichtig. Demnach diirfen aufgrund der § 82ff. GmbHG Ausschiittungen an Kommanditisten bzw. in
der Komplementér-GmbH nur in Hohe des Bilanzgewinnes erfolgen und die Rechtsgeschéfte zwischen
der GmbH & Co KG und dem Kommanditisten bzw. der Komplementir GmbH sind lediglich dann
zuldssig, wenn einem Drittvergleich entsprochen wird. Bei Herabsetzung der Haftsumme™”® muss
konsequenterweise das kapitalgesellschaftsrechtliche Kapitalherabsetzungsprozedere eingehalten werden,
wodurch auch die Anwendbarkeit des § 54 GmbHG maligeblich wird. Die herrschende Judikatur hat bei
der Liquidation der GmbH & Co KG den Vorrang der Gléubigerbefriedigung vor
Liquidationserlosverteilung als zwingend erachtet'”. Eine Ausdehnung der Kapitalerhaltungsvorschriften
auch auf die atypisch stillen Gesellschaften ist naheliegend, da diese den Kommanditisten in ihrer
atypischen Konstruktion nahegestellt werden und weil der OGH bereits mehrmals die atypisch stillen
Gesellschafter den Kommanditisten einer GmbH & Co KG gleichgestellt hatte. Die Gleichstellung

erfolgte beispielsweise hinsichtlich des Konkursteilnahmeanspruchs im Konkurs des Geschiftsherren'*”,

der Auszehrung des Gesellschaftskapitals von Publikumsgesellschaften durch Schadenersatzanspriiche'*",

1402

bei eigenkapitalersetzenden Gesellschafterdarlehen, der Erhaltung der Substanz der Gesellschaft™ und

1393 opq.
13942 0b 225/07p

395 In der OGH E 8 Ob 2124/96b vom 24. Juli 1996 wies OGH obiter darauf hin, "dass Lehre und deutsche Rechtsprechung noch weiter
gegangen sind und auch den an der Komplementidr-GmbH nicht beteiligten Nur-Kommanditisten' beziiglich der strengen, dem Glaubigerschutz
dienenden Kapitalerhaltungsvorschriften (insbesondere §§ 74, 82 und 83 GmbHG entsprechend den §§ 30 und 31 dGmbHG) den Gesellschaftern
der Komplementidr-GmbH gleichgestellt haben." Zur deutschen Rechtsprechung siche BGH 19. Februar 1990 NJW 1990, 1725, wodurch die
deutsche Lehre und Rechtssprechung vertritt, dass das Ausschiittungsverbot in der GmbH & Co KG auch fiir den an der GmbH nicht beteiligten
Kommanditisten gilt.

139 Es findet durch die BE GmbH & Co KEG im Jahr 2001 eine Kreditaufnahme bei der beklagten Bank statt. Mit diesen Mitteln wird ein
Geschiftsanteil von 99,8 % an der P-GmbH erworben. 0,2 % der Geschéftsanteile werden von der BE GmbH, einer Schwestergesellschaft der BE
GmbH & Co KEG, erworben. Folglich wird die P GmbH in die P GmbH & Co KG gemél § 5 UmwG errichtend umgewandelt. An dieser P
GmbH & CO KG ist die BE GmbH als alleinige Komplementérin und die BE GmbH & Co KEG als alleinige Kommanditistin (Haftsumme iHv
Euro 49.900,-) beteiligt. Im Jahre 2003 leistet die P GmbH & Co KG Zahlungen auf jenes Konto ihrer Kommanditistin, von dem der Kredit der
beklagten Bank riickzufiihren ist. Nach Konkurser6ffnung iiber das Vermogen der P GmbH & Co KG ficht der Masseverwalter unter anderem die
zur Riickfithrung des bei der beklagten Bank aufgenommenen Kredits geleisteten Zahlungen aufgrund eines VerstoBes gegen das Verbot der
Einlagenriickgewiéhr an. vgl. Grossmayer, Clemens: Kapitalerhaltung bei der GmbH & Co KG, ecolex 2008, 1023

97 Lt. OGH 4 Ob 2078/96h vom 25. Juni 1996 ist Dritten gegeniiber das verbotswidrige Geschift bei Kollusion, bei Kenntnis des Dritten um die
Verbotswidrigkeit oder bei grob fahrldssiger Unkenntnis nichtig

1398 §§ 174ff. UGB

1399 ygl. OGH 2 Ob 594/95 vom 21. Dezember 1995 sowie 2 Ob 184/97s vom 9. Oktober 1997

1% OGH SZ 68/28, OGH SZ 68/176, OGH SZ 68/166

"' OGH SZ 63/124, OGH SZ 66/111, OGH SZ 69/166

"*%siche OGH 8 Ob 2124/96b vom 24. Juli 1996
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der Beurteilung der Sittenwidrigkeit von Abfindungsklauseln betreffend das Ausscheiden eines atypisch

1403 1404

stillen Gesellschafters " aus einer Kapitalgesellschaft

Bei Private Equity Gesellschaften sind die akquirierenden Gesellschaften oftmals Verlusthiillen. Dadurch
sollen die vorgetragenen Verluste die erwartete Steuerbemessungsgrundlage aufgrund erwarteter Gewinne
aus dem Betrieb oder der Verwaltung der Beteiligungen oder aufgrund erwarteter Gewinne aus dem

d'*”). Unter dem Blickwinkel des Verbotes der Einlagenriickgew#hr

geplanten exit reduzieren (tax shiel
stellt sich hier die Frage, ob diese Verlustvortrige einen geschiitzten Vermogenswert darstellen. Zur
Diskussion gestellt wurde u.a., dass der Verlustvortrag ein Teil des Gesellschaftsvermogens ist, denn
erwartete Gewinne konnen mit diesen verrechnet werden und reduzieren daher die erwartete
Steuerbelastung. Dieser Argumenation schlieft sich der Autor an, da es herrschende Wirtschaftspraxis ist
unter bestimmten Umstinden Verlusthiillen zu erwerben, womit ein Wert, sei dieser nun marktkonform
oder nicht, zugerechnet wird. Koppensteiner vertritt diesbeziiglich eine andere Meinung, wenn er
unterstellt, dass Verluste nicht verpfindbar seien und dass durch deren Ubertragung auf ein anderes
Unternehmens, das den Glaubigern zur Pfindung zur Verfiigung stehende Vermogen nicht geschmalert
werde. Einschridnkend muss jedoch festgehalten werden, dass sich Verluste durch Ausgliederung oder

1406

Spaltung zur Aufnahme ™ verselbststindigen konnen und dass auch ein Kapitalgeber, der sich mit

Gesellschaftsanteilen besichert hat, gegebenenfalls die Verluste nutzen kann'*”’.

6. Ergebnis

Der Konzern ist so effizient, wie es die Grundlagenvertrdge oder der Nexus der konzernspezifischen

Vertragskonvolute erlauben.

Kapitalgesellschaften, fiir deren Verbindlichkeiten nur das Gesellschaftsvermogen haftet, sind an das
Gesellschaftsinteresse gebunden. Die zwei maligeblichen Facetten des Gesellschaftsinteresses sind die
Gewiihrleistung der gesellschaftlichen Zweckerfiillung, welche sich aus dem Gesellschaftsvertrag bzw.
der Realverfassung ergibt, sowie der Erhalt des Gesellschaftsvermogens als Haftungsmasse der
Gesellschaftsgldubiger als Rechtfertigung der beschrinkten Haftung. Im Osterreichischen Recht ist das
Konzerninteresse nicht ausdriicklich normiert, jedoch kann dem Konzerninteresse innerhalb des von der
Tochtergesellschaft vorgegebenen Rahmens gefolgt werden. Der Forderzweck einer herrschenden
Genossenschaft wirkt auf ihre Beteiligungen, jedoch ebenfalls lediglich in dem Rahmen, den die

Tochtergesellschaft vorgibt.

Verstoft ein Gesellschafter gegen die Sorgfalt eines ordentliches Geschiftsmannes, treffen diesen die
schadenersatzrechtlichen Normen der §§ 1294 und 1297 ABGB. Diese sind in Verbindung mit § 1299

1% siche OGH 10 Ob 73/04i vom 11. Jénner 2005

1404 yal. Oberndorfer, Klaus/Leitner, Nikola: Ausdehnung des Einlagenriickgewihrverbots auf atypisch stille Gesellschafter, ecolex 2009, 956f
195 in der Unternehmensbewertung wirkt der tax shield als ,,ersparte Steuer” durch Zinsen auf fremdes Kapital und Steuern sowie vorgetragenen
Verlusten kaufpreiserhohend.

1406 siehe jedoch die Kapitalerhaltungsgrundsitze im Spaltungsgesetz; Verlustgesellschaften zur Gliubigerschidigung sind sittenwidrig.

197 ygl. Hoenig/Stingl (2007), 27ff.
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ABGB anzuwenden, wenn ohne Not ein Geschift {ibernommen wurde. Den Gesellschafter trifft auch die
Beweislast, dass er dennoch pflichtgemidB gehandelt hatte (Veranlassungsvermutung). Ein
Nachteilsausgleich wie im deutschen Recht besteht im osterreichischen Recht nicht. Aus einem
Nachteilsausgleich darf nicht geschlossen werden, dass die Veranlassung einer nachteiligen Mafinahme
durch die herrschende oder verbundene Gesellschaft ,.geheilt” wiirde. Vielmehr ist eine Haftung,
beispielsweise aus Spidtschdden, aus spiter ausgeglichenen nachteiligen MaBnahmen sehr wohl

begriindbar.

Jede Vertragsinderung im Personengesellschaftsrecht, dic Interessen der Gesellschafter
beeintrichtigt, muss auf Erforderlichkeit und Verhiltnismifligkeit hin gepriift werden. Bei
Kapitalgesellschaften beschrinkt sich dies auf Grundlageninderungen, welche beispielsweise die
Anderung der Machtverhiltnisse oder die Anderung des Unternehmensgegenstandes oder des
Unternehmenszweckes durch Ubertragung wesentlichen Gesellschaftsvermdgens umfassen. Keiner
Rechtfertigung iiber die Erforderlichkeit und VerhéltnismiBigkeit bediirfen jene Beschliisse deren
Konsequenz darin besteht, dass der damit verbundene Rechtsverlust wertentsprechend kompensiert

wird.

Aufsichtsrechtlich wirken Anzeige- und Bewilligungspflichten auf die Beschlussfassung der
Gesellschaft. So sieht das Bankwesengesetz in § 20 vor, dass die VerduBerung oder der Erwerb von
qualifizierten Beteiligungen an Kreditinstituten der FMA anzuzeigen ist. Der Bewilligung geméf3 § 21
BWG unterliegen u.a. die Verschmelzung oder Vereinigung oder die Spaltung von Kreditinstituten, die
Erweiterung des Geschiiftsgegenstandes, die Anderung der Rechtsform und die Forcierung qualifizierter
Beteiligungen an Kreditinstituten mit Sitz im Drittland. Selbiges gilt gemd VAG. Somit gibt es keine
aufsichtsrechtlichen Anzeige- und Bewilligungspflichten im Banken- oder Versicherungskonzern, aufer
die betroffenen Tochtergesellschaften fallen unter die aufsichtsrechtlichen Normen, beispielsweise weil
sie selbst Kreditinstitute, Versicherungsunternehmen oder Kapitalanlagegesellschaften sind. Davon zu
unterscheiden sind Meldeverpflichtungen {iber Vermogen, Erfolg und Risiko (§§ 74f. BWG, 79b iVm

85a VAG, sowie entsprechende Meldeverordnungen der Finanzmarktaufsicht).

Das Aktienrecht und das GmbH-Recht enthalten Stimmverbotsnormen, welche im GenG sowie bei der
anteilsverwaltenden Sparkasse(nprivatstiftung) analog Anwendung finden. Diese tragen der Uberlegung
Rechnung, dass bei bestimmten Spannungsfeldern das Stimmrecht des Gesellschafters nicht nur einer
Inhaltskontrolle zuginglich sein sondern ex lege ausgeschlossen werden soll. Dadurch soll verhindert
werden, dass ein Gesellschafter bei einem Konflikt zwischen personlichen Interessen und Interessen der
Gesellschaft sein Stimmrecht zum Nachteil der Gesellschaft ausiibt. Stimmverbotssachverhalte sind
daher in jenen Konstellationen intensiv zu analysieren, in denen einerseits rechtsformimmant die
Interessen der Gesellschafter (Forderzweck) tangiert sind oder andererseits opportunistisches Potential
durch die Minderheitengesellschafter ersichtlich ist. Unterschiede in den Tatbestandselementen des

Stimmverbotes im Aktiengesetz und im GmbH-Recht sind im Grunde struktureller Natur, wodurch beide
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Stimmverbotsnormen iiberwiegend dieselben Sachverhalte umfassen. Der herrschenden Ansicht folgend
gilt das Stimmverbot auch fiir Tochtergesellschaften, die eine Beteiligung an der Muttergesellschaft

halten.

Wird trotz der Erfiillung eines Stimmverbotstatbestandes eine Stimme abgegeben, so ist diese nichtig,
wobei sie, sofern maBigeblich fiir eine positive oder negative Beschlussfassung (Relevanzerfordernis),
anfechtbar ist. Demnach ist die Stimme im ersten Schritt mitzuzihlen — da es oftmals zum Zeitpunkt
der Beschlussfeststellung nicht eindeutig ist, ob ein Stimmverbotstatbestand erfiillt ist oder nicht — ist
jedoch einer Anfechtung zuginglich. Der abstimmende Gesellschafter macht sich ferner durch
Verschweigen oder mutwillige Verletzung ecines Stimmverbotes schadenersatzpflichtig, wobei
meines Erachtens der Anspruch auf Schadenersatz keine Anfechtung voraussetzt, als andernfalls der
ausgleichende Rechtsschutz beschriankt wiirde. Bei Gefahr, dass die Aktionédrsgesellschaft aufgrund der
Befangenheit ihres Gesellschafters unsachlich hinsichtlich der Entscheidung zur Ausiibung ihrer Stimme
beeinflusst wird, gilt das Stimmverbot als anwendbar. Meines Erachtens muss ein
Beherrschungsverhéltnis vorliegen, um einen Interessenskonflikt auch im Interesse des Befangenen
durchzusetzen, doch ist eine Beschrinkung des Beherrschungstatbestandes im Sinne des § 15 Abs. 2
AktG nicht zu rechtfertigen. Es kommt daher gerade nicht auf die Beteiligungshohe, sondern auf das
potentielle Ergebnis an. Bei nicht geschlossenen Beteiligungsketten, muss neben dem reinen finanziellen
Interesse auch eine unternehmerische Funktion wahrgenommen werden, denn erst dieses Zusammenspiel
bietet eine ausreichende Indizwirkung fiir eine bevorzugte Wahrmehmung der Interessen der
Drittgesellschaft. Auf eine (blo) mdgliche Beherrschung kommt es jedoch in diesem Kontext nicht an,
denn es reicht aus, festzustellen an welcher Gesellschaft der Gesellschafter ein groferes Interesse hat, was
einerseits durch (relative und absolute) Betrachtung der Beteiligungsquote und durch die weitergehende
Bindung zur Gesellschaft andererseits festgestellt werden kann. Ein Stimmverbot liegt bei der juristischen
Person, deren Organ befangen ist, dann vor, wenn das befangene Organmitglied mafgeblichen Einfluss
auf das Geschiftsfiihrungsorgan (interne Entscheidungsmodalititen) hat oder in der Lage ist die
juristische Person zu beherrschen. Bei mehrgliedrigen Strukturen ist es notwendig die Einschréinkung
dahingehend vorzunehmen, dass die anderen unbefangenen Organmitglieder stimmberechtigt sind, aufler
sie werden mafigeblich durch das befangene Organmitglied beeinflusst oder durch den Befangenen als
Gesellschafter beherrscht. Der in der Literatur erwdhnten Gefahr eines Solidaritidtshandelns kann
entgegengehalten werden, dass sich die Organmitglieder bei Hintanthaltung der mitgliedschaftlichen
Interessen einer potentiellen Haftung gegeniiber der Gesellschaft aus pflichtwidrigem Verhalten

aussetzen.

Stimmbindungsvereinbarungen (Syndikatsvertrége) sind nach herrschender Lehre nichtig, wenn die
Weisung eines befangenen Syndikatspartners vorliegt, was aus § 879 Abs 1 ABGB iVm § 125 AktG
bzw. § 39 Abs. 4 GmbH abgeleitet wird. In der Praxis wird im Syndikatsvertrag eine salvatorische

Klausel aufgenommen, welche das Ruhen des schuldrechtlichen Verhiltnisses zum Befangenen zur Folge
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hat. Um die Beeinflussung des befangenen Syndikatspartners bereits in der ,,Syndikatsversammlung* zu
verhindern, gilt bereits zu diesem Zeitpunkt das Stimmverbot. Bei einem Unterordnungssyndikat, bei
dem Syndikatsleiter eine Leitungs- oder Weisungsbefugnis zukommt, trifft ein Stimmverbot alle
Syndikatspartner. Dies soll der realen Gefahr der Unkenntnis der Syndikatspartner iiber die Befangenheit
des befangenen Syndikatspartners und deren damit verbundene Abstimmung im Sinne des befangenen
Syndikatspartners, obwohl sie ohne Stimmbindung anders gestimmt hitten, entgegenwirken. Bei
Gleichordnungssyndikaten mit Mehrheitsbeschlusserfordernis gilt das Syndikat als Gesamtes nur dann
als nicht stimmberechtigt, wenn die Stimme des befangenen Syndikatspartners innerhalb des Syndikats
ausschlaggebend war. Wihrend die herrschende Lehre eine Erweiterung von Stimmverboten fiir zuléssig
erkldrt, divergiert die Lehre hinsichtlich einer Einschrankung. Meines Erachtens ist eine Einschrdnkung

des Stimmverbotes aufgrund des zwingenden Normcharakters nicht moglich.

Zur effektiven Konzernsteuerung kann durch satzungsvertragliche Optimierungsschritte viel gewonnen
werden — gerade bei der Konzernierung durch Neugriindung. So sehen das Aktiengesetz und GmbHG
umfassende Wahlrechte und mehrheitsverschirfende oder mehrheitsabsenkende
Gestaltungsmoglichkeiten vor, die vor dem Hintergrund hoherer Flexibilitét im Verdnderungsprozess oder
eben vor dem Hintergrund eines hoheren Bedarfs an umfassender Legitimation entsprechend eingesetzt
werden miissen. Dabei muss auf hinreichende Deutlichkeit, welche Beschlussgegenstinde gednderten
Beschlussmehrheiten unterliegen sollen, geachtet werden. Vorratsbeschliisse sind Grundlagenbeschliisse
des gesellschaftsrechtlichen Aufsichtsorgans, womit dem geschéftsfilhrenden Organ langwierige
Beschlusswege erspart werden sollen. Sie sind im 0Osterreichischen Gesellschaftsrecht nicht ausdriicklich
geregelt, sind jedoch nach herrschender Ansicht zuldssig, wenn kein gesondertes Verbot normiert ist
(z.B. § 27 Abs. 6 BWG). Vorratsbeschliisse sind immer als explizit oder implizit auflosend bedingt
anzusehen, denn bei jeder nachteiligen Verdnderung der Beurteilungskriterien verliert der
Vorratsbeschluss seine Giiltigkeit. Vorratsbeschliisse der Eigentiimer sind nur eingeschrénkt moglich, da
dadurch die vollstéindige Dispositionsgewalt iiber das Unternehmen nicht zum geschéftsfithrenden Organ

wandern darf.

Treuepflichten, welche aus dem Vertrauen und der engen personlichen (mitgliedschaftlichen)
Verbundenheit zur gemeinsamen Zweckerreichung aus dem Gesellschaftsvertrag resultieren, sind im
Osterreichischen Gesellschaftsrecht bei Personengesellschaften und bei Kapitalgesellschaften im
Verhiltnis Gesellschaft zu Gesellschafter und im Verhéltnis der Gesellschafter untereinander anwendbar.
Die Reichweite der Treuepflichten hidngt jedoch von der Verbandsstruktur — personalistisch oder
kapitalistisch - ab, denn die Treuepflichten wirken umso stirker, je stirker der potentielle
Mitwirkungsgrad und der potentielle Wirkungsgrad der Gesellschafter ist. So ist ein
Gesellschafterbeschluss, der in seiner Wirkung einer unternehmerischen Entscheidung entspricht umso
stirker an das Gesellschaftsinteresse gebunden. Dies gilt vielmehr wenn eine Satzung eine Forderpflicht

normiert oder die Forderpflicht rechtsformimmanent ist. Treuwidrige Beschliisse sind auf Basis des §
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1295 Abs. 2 ABGB sowie aufgrund der treuwidrigen Stimmabgabe anfechtbar. Aufgrund der
treuwidrigen Stimmabgabe ist der Beschluss jedoch erst dann anfechtbar, wenn das Beschlussergebnis
ohne deren Beriicksichtigung bei der Ergebnisfeststellung anders gelautet hitte (Relevanzerfordernis),
wodurch im ersten Schritt die treuwidrige Stimmabgabe als grundsitzlich giiltig gilt. Treuepflichten
adressieren grundsétzlich lediglich jene Organe, denen Mitwirkungsbefugnisse zukommen und tiberhaupt
in der Lage sind, treuwidriges Verhalten mit Auswirkungen auf die Gesellschaft oder andere
Gesellschafter zu setzen. Dies setzt mitgliedschaftliche Rechte voraus. Bei mediatisierten Beteiligungen
(Treuhandkonstruktionen) oder Beteiligungen, bei denen Kapitalisierungsiiberlegungen im Vordergrund
stehen (Kommanditgesellschaften, stille Beteiligungen), hingen die Wirkungen von Treuepflichten auf
die dahinterstehenden Personen oder Gesellschaften davon ab, ob diesen direkter Einfluss oder

Blockierungspotential zukommt (Vertragsgestaltung).

Der Syndikatsvertrag ist eine taugliche Plattform um Konzernstrategien festzuschreiben, die in dieser Art
nicht in die Satzung FEingang finden konnen oder sollen. Syndikatsvertrige wirken iiblicherweise
obligatorisch und konnen daher keine dingliche Wirkung jedoch bei entsprechender Konzeption
(Konventionalstrafen) faktisch grole Bedeutung entfalten. Syndikatsvertrige vermdgen nicht Satzungen
oder das Gesetz zu konterkarieren. Mittels Syndikatsvertrag sind satzungsméBig definierte
Hochststimmrechte oder Vinkulierungsklauseln aufgrund der Nachweisbarkeit anfallig fiir Umgehungen.
Mittels Stimmrechtsvertrag, welcher 51 % der Stimmen in der Hauptgesellschaft vereinigt, kann ein
Mehrheitsbeschluss in der Syndikatsgesellschaft dazu fiihren, dass ein Gesellschafter mit 26 % der
Stimmen seinen Willen in der Syndikatsgesellschaft und auch in der Hauptgesellschaft verwirklichen
kann. Treuwidrige Syndikatsvereinbarungen kdnnen im Zuge der korporativen Direktwirkung dingliche
Wirkung entfalten, wenn in ihr Treuepflichten normiert sind, welche auch ohne Syndikatsvertrag
Giiltigkeit hétten und es sich um eine omnilaterale Vereinbarung in einer personalistischen Struktur
handelt. Andernfalls (Mehrheitssyndikate, kapitalistische Strukturen) kann aus dem Syndikatsvertrag die

breite Wirkung einer Treuepflicht auf Gesellschaft und sémtliche Gesellschafter nicht abgeleitet werden.

Allgegenwirtiges Spannungsfeld in der Konzernstukturierung ist jenes des Kapitalerhalts. Der Grundsatz
des Verbotes der Einlagenriickgewihr als jedwede Beeintrdchtigung des Gesellschaftsvermdgens gilt fiir
alle Rechtsformen, die eine beschrankte Haftung vorsehen. Die Bestimmungen des § 82 GmbHG und des
§ 52 AktG verbieten bestimmte Zuwendungen an (auch ehemalige, zukiinftige) Gesellschafter und
Aktiondre sowie gegebenenfalls auch Dritte (causa societatis), um den dauernden Grundstock der
Gesellschaft zu schiitzen. Neben dem Vermogen sind stille Reserven, corporate opportunities und die
Nutzungsiiberlassung mafigeblich. Ein Geschéft zwischen der Gesellschaft und dem Gesellschafter ist
zuldssig, wenn es dem Mafstab des ordentlichen und gewissenhaften Geschiftsleiters entspricht. Dies ist
gegeben, wenn das Geschdft unter denselben wirtschaftlichen Bedingungen mit einem Dritten
abgeschlossen wiirde (Fremdvergleich). Meines Erachtens ist die Priifung auf das objektive

Missverhéltnis zu beschrinken. Ein subjektives Element (bewusste Einlagenriickgewéhr) ist ndmlich
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gerade nicht den diesbeziiglichen Bestimmungen immanent. Fine betriebliche Rechtfertigung als
Gegenleistung zur Erfiillung des Fremdvergleichs kann die Realisierung des Tatbestandes der
Einlangeriickgewéhr verhindern, wenn sie im kaufmédnnischen Ermessen unter Bedachtnahme der

Sorgfaltspflichten der Geschiftsfithrung zum Zeitpunkt des Geschéftsabschlusses vorliegt.

Absolut nichtig sind Leistungen gemédBl § 879 Abs. 1 ABGB, wenn strafrechtliche Tatbestinde, wie
beispielsweise jene der Untreue gemill § 159 StGB, erfiillt sind. Nichtig sind ferner offene verbotene
Ausschiittungen, denn diesfalls lautet der Vertragszweck bereits unmittelbar auf Vermogensauszahlung
bzw. Einlagenriickgewdhr. Wiahrend bei der absoluten Nichtigkeit die Riickgewdhr der erhaltenen
Leistung maBgeblich ist, kommt es meines Erachtens jedoch zur Verdréingung der zivilrechtlichen
Nichtigkeitsfolge dahingehend, dass der Gesellschaft nur ein Wertausgleich in Hohe des zu viel
Geleisteten bzw. zu wenig Erhaltenen zustiinde. Denn es ist bei geringer Aquivalenzstdrung
iiberschieBend von einer Nichtigkeit auszugehen, da in der konzernrechtlichen Praxis nicht jegliches
Geschift grundsitzlich verboten bzw. in ihrer Konsequenz (absolut) nichtig sein sollte. Eine Regelung zur
verschuldenunabhéngigen Riickforderung bei der Aktiengesellschaft gibt es expressis verbis nicht, wird
jedoch aus § 56 Abs. 3 AktG e contrario abgeleitet. Eine Riickzahlungsverpflichtung ergibt sich bei der
GmbH aus § 83 Abs. 1 GmbHG (Riickersatze der verbotswidrig geleisteten Zahlung). Diese
Riickersatzanspriiche sind durch die Geschéftsfiihrer geltend zu machen. Macht der Geschéftsfiihrer
derartige Anspriiche nicht geltend, macht er sich schadenersatzpflichtig. Ein Haftungsanspruch gegentiiber

den Leitungsgremien resultiert aus der Sorgfaltspflichtverletzung.

Vom Kapitalerhalt sind die Eigenmittelvorschriften der beaufsichtigten Finanzintermedidre zu
unterscheiden. Wiéhrend das Gesellschaftsrecht keine weitergehenden Normen aufler den
Mindestkapitalien zur ausreichenden Kapitalisierung einer Gesellschaft vorsieht und diese Verantwortung
den ordentlichen und gewissenhaften Geschéftsleitern iibertrdgt, sehen das VAG und BWG ein
umfassendes Regelwerk zur geschéftsspezifischen Solvabilitit vor. Bei Gefahr der Erfiillung der
Verpflichtungen eines Kreditinstitutes gegeniiber seinen Glaubigern, was dann angenommen wird wenn
die Mindesteigenmittelerfordernisse nicht erfiillt werden konnen, kann die Finanzmarktaufsicht zur
Abwendung dieser Gefahr befristete MaBnahmen durch Bescheid anordnen. Diese Mallnahmen umfassen
beispielsweise die Untersagung von Kapital- und Gewinnentnahmen sowie Kapital- und
Gewinnausschiittungen, die Bestellung eines Regierungskommissérs (fachkundige Aufsichtsperson) und

die (teilweise) Untersagung des Geschéftsbetriebes.
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KAPITEL VII

HAFTUNG IM KONZERN
1. Haftungsdurchgriff

Finanzintermedidre sind durchdringende Pfeiler des Wirtschafts- und Finanzsystems. Daher ist es die
Aufgabe des Gesellschaftsrechtes dieser Bedeutung unter der Nebenbedingung, dass unternehmerisches
Risiko nicht verhindert wird, auch Verantwortung zuzuordnen. Zusétzlich unterliegen Kreditinstitute und
Versicherungsunternehmen der laufenden staatlichen Aufsicht wodurch verhindert werden soll, dass sie
auch nur in die Ndhe der Realisierung der fiir den Haftungsdurchgriff maBgeblichen Tatbestéinde
gelangen'*”®. Die Kapitalgesellschaft ist die fiir Finanzintermediire dominierende Rechtsform, welche

auch der Ansteckungsgefahr entgegenwirken soll.

§ 5 BWG bestimmt als Voraussetzung fiir die Konzessionserteilung, dass es sich bei dem Kreditinstitut
um eine Kapitalgesellschaft, eine Genossenschaft oder eine Sparkasse handeln muss. Im Konzernverbund
wirkt das gesellschaftsrechtliche Prinzip der beschriankten Haftung wie Schotten in einem angeschlagenen
Konzernschiff, die verhindern, dass der Misserfolg eines Konzernteils den Untergang eines ganzen
Unternehmensverbundes bedeutet. Die Entwicklungen der letzten 18 Monate im internationalen
Finanzsystem haben uns verdeutlicht, wie schnell die Existenz von Finanzintermedidren, vor allem
aufgrund der mangelnden Eigenmittel bzw. der damit in Verbindung stehenden kostenintensiven
Liquiditat, gefdhrdet sein kann und dass gerade im Finanzsystem die Frage nach der ultimativen
Verantwortung, der Verantwortung des Eigentiimers (Gesellschafter oder Aktiondr) bzw. der
Verantwortung des Staates, welcher zum Zwecke der Aufrechterhaltung des 6ffentlichen Vertrauens in
die Stabilitit des Finanzsystems die Rolle des Eigentiimers bzw. eigentiimernahen Investors libernehmen
musste. Betrachtet werden muss die Verantwortung des Eigentlimers einer Kapitalgesellschaft sowie die
verstiarkten Verantwortungsfelder und gesetzlichen Mechanismen zur Aufrechterhaltung eines

ausreichenden Haftungsfonds bei Finanzintermedidren.

§ 61 Abs. 2 GmbHG u. § 48 AktG
Fir die Verbindlichkeiten der Aktiengesellschaft haftet den Gldubigern nur das Gesellschaftsvermdgen.
In stédndiger reichsgerichtlicher Rechtsprechung wurde bereits die Tatsache, dass eine juristische Person
im Verkehr mit Dritten ihre Selbststindigkeit verliere, wenn sie aufgrund der ,,Wirklichkeiten des Lebens,
die wirtschaftlichen Bediirfnisse und die Macht der Tatsachen es dem Richter gebieten, die juristische
Konstruktion hintanzusetzen*'*” betont. Denn je stirker ein Gesellschafter die Verbands- und auch die

Vermogenssphire beherrscht, desto ausgeprigter ist die Vorstellung, wonach der herrschende

1408 ¢ 69 BWG: ,,Die FMA hat [...] zu iiberwachen und dabei auf das volkswirtschaftliche Interesse an einem funktionsfahigen Bankwesen und an
der Finanzmarktstabilitdt Bedacht zu nehmen. (2) Die FMA hat unter Bedachtnahme auf die Art, den Umfang und die Komplexitdt der
betriebenen Bankgeschifte der Kreditinstitute und Kreditinstitutsgruppen die Angemessenheit des Kapitals, welches zur quantitativen und
qualitativen Absicherung aller wesentlichen bankgeschiftlichen und bankbetrieblichen Risiken zur Verfiigung steht, sowie die Angemessenheit
der Verfahren [...] zu beaufsichtigen.” . GemaB § 99 Abs. 1 VAG hat die FMA im Umfang der gemél § 4 Abs. 1 VAG erteilten Konzession ,,die
gesamte Geschiftsgebarung der Versicherungsunternehmen, insbesondere die Einhaltung der fiir den Betrieb der Vertragsversicherung geltenden
Vorschriften, zu iiberwachen®.

149 ygl. Jabornegg, Peter: Die Lehre vom Durchgriff im Recht der Kapitalgesellschaften, Teil I/Il, WB1 1989, 1 bzw. 43; Reich-Rohrwig (1983),
555, BGH BGHZ 22, 226, 230; 29, 385, 392; 54, 222, 224
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Gesellschafter die Rechtsfolgen zu tragen hat und diese nicht am formal selbststédndigen Sondervermdgen
auszurichten sind'"'®. Obwohl die Gesellschaft als Unabhingige im Rechtsverkehr auftritt, liegt das
offentliche Empfinden darin, dass die Gesellschaft, welche wesentlich im Besitz einer anderen steht, als
dahinter stehender Garant agiert. Bezeichnend war fiir die in den letzten Jahren offensichtlichen
Finanzstrukturen, ,,Versprechungen* und Verbriefungen als Instrumente heranzuziehen. Verbriefungen,
als MafBnahme der Minimierung von Verantwortung aufgrund des weiteren Verkaufs von — als
uneinbringlich erwarteten — Forderungen und Versprechungen (Garantien) und als MaBnahme zur
Verschleierung einer ,,produktspezifischen* Suboptimalitdt, indizieren den tiefen Graben zwischen den
Interessen der am Wirtschaftsleben Teilnehmenden. Es ist nahe liegend, dass ein Abgang von den
formalrechtlich getrennten Rechtskreisen hin zu einer wirtschaftlichen Identitdt als Einheit bei einer

411 wobei es auch immer stirker in der

Uberschneidung von Interessenssphiiren zu erwarten ist
Verantwortung des Gesetzgebers liegen muss die Priifung (Eignung, Haftungsvermdgen) der

Gesellschafter voranzutreiben.

Die Rechtfertigung der Etablierung eines geschlossenen Haftungsfonds bzw. die Normierung eines
Haftungsausschlusses ist die zwingende Orientierung am Gesellschaftsinteresse, welches auch Grundlage
fiir die Kapitalerhaltung ist. Bei Versto ist die Haftung der Gesellschafter logisches und
interessensgerechtes Korrelat fiir die Verselbststandigung des Vermogens'*'2.

Erwidhntes ist jedoch nicht ein Widerspruch zur Propagierung verniinftiger Konzerngliederungen. Ein
Konzern ist mnicht per se rechtswidrig, sondern hat nur weitergehende Pflichten
(Rechnungslegung/Berichterstattung, Aufsicht/Kontrolle, Eigenmittel im BWG/VAG) zur Folge.
Unbestritten ist die Notwendigkeit strategische Entscheidungen zu treffen, ohne unmittelbar durch das
Damoklesschwert der unbeschriankten Haftung bedroht zu sein. Denn wirtschaftliche Tétigkeit soll mit

beschriinktem Kapitaleinsatz und demzufolge begrenztem Risiko moglich sein'*"

. »Es geht daher nicht
an, die Gesellschafter fiir jede Fehlentwicklung strafrechtlich zu belangen. |...] darfumgekehrt auch kein
Instrument der Gldubigerschddigung, kein Hort fiir vollig riicksichtslose, die Interessen der Aufsenwelt
negierende Interessensverfolgung. Wo die Grenzen der tolerablen wirtschaftlichen Risikofreudigkeit und
der bereits damit verbundenen, sozialaddquaten Gliubigergefihrdung iiberschritten werden, da versagt
auch das Haftungsprivileg, dass das Eingehen verbotener Risiken und die daraus resultierende sozial
inadiquate Gliubigergefihrdung wertungsmdfig nicht mehr zu decken vermag“'*'"*,

Der Oberste Gerichtshof vertritt in mehreren Entscheidungen, dass unter bestimmten Umstinden ein
Durchgriff entgegen der Bestimmungen des § 48 AktG bzw. § 61 GmbHG moglich ist. Dieser

Meinungsstand erfuhr durch die Entscheidung vom 12. April 2002, bei der sich der OGH mit der

410yl Dennler (1984), 25

" vyl Dennler (1984), 33

12 yol. Vanis (1991), 96

413 ygl. Artmann in Kalss/Riiffler (2003), 95

1414 Karollus, Martin: Banken-, Gesellschafter- und Konzernleitungshaftung nach den ,,Eumig“-Erkenntnissen, 1990, OBA 1990, 337f.
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Durchgriffshaftung bei faktischer Beherrschung einer Tochtergesellschaft auseinandergesetzt hat sowie
durch die Entscheidung vom 29. April 2004, bei der einem Gldubiger Durchgriff auf die GmbH
Gesellschafter ermdglicht wurde'*"” und durch die drei Urteile des BGH (Bremer Vulkan'',
Ausfallhaftung'"”, KBV'*"® bzw. TBB'*"), welche die urspriinglichen Entscheidungen Autokran'**
Tiefbau'*' und Video'** konkretisierten'*, seine Begriindung. Vier grundsitzliche Fille, welche

innerhalb des Haftungsdurchgriffs der Klassifikation dienen, sind

die qualifizierte Unterkapitalisierung,

die Vermogens- und Sphérenvermischung,

1424

der Missbrauch der Leitungsmacht " (Existenzvernichtungshaftung) und

der Rechtsformmissbrauch '*?°.

Im Zusammenhang mit Finanzintermediéren ist die qualifizierte Unterkapitalisierung bei Private Equity
Unternehmungen ein oft anzutreffendes Gefahrenbild. Hoch verschuldete Akquisitionvehikel werden
aufgesetzt um Unternehmensiibernahmen durchzufiihren. Bleiben jedoch die erwarteten Ausschiittungen
aus dem erworbenen Unternehmen aus oder entwickelt sich der Business Plan derart, dass weitere equity
calls notwendig wiirden, welche aber nicht geleistet werden, dann wird der Ruf nach Haftung der

Gesellschafter auf Basis der qualifizierten Unterkapitalisierung laut'**

. Wihrend die Vermdgens- und
Sphérenvermischung als Tatbestand bei Finanzinstitutionen zur Begriindung eines Haftungsdurchgriffs
eher die Ausnahme darstellt, ist aus der ,,Natur der Sache* der Missbrauch der Leitungsmacht und der
Rechtsformmissbrauch hiufiger Gegenstand der inhaltlichen Diskussion: Rechtsformmissbrauch aufgrund
von Optimierungsbediirfnissen hinsichtlich der Steuerthematik (Umsatzsteuer, Leasing-Konstruktionen)
und Missbrauch der Leitungsmacht aufgrund der Kapitalgebereigenschaft und dem inhérenten Interesse

an einer entsprechenden rendierten Riickfithrung der ausgereichten Kapitalien.

415 OGH 6 Ob 313/03b vom 29. April 2004 u.a. in GesRZ 2004, 379, GeS 2005, 19 und ecolex 2004/444
141 BGHZ 149, 10

17 BGHZ 150, 61

18 BGHZ 151, 181

419 BGHZ 122, 123

142016. September 1985; BGHZ 95, 330; BGHZ 151, 181
42 BGHZ 107, 7

1422 BGHZ 115, 187

23 yl. Artmann in Kalss/Riiffler (2003), 88

1424 yol. Mader (2002), 45.

1425 ygl. Torggler (2006), 85ff.

1426 Akquisitionsvehikel mit Verlustvortrigen
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1.1. Der Haftungsdurchgriff

sUnter Durchgriffshaftung wird die private Zusatzhaftung von Verbandsmitgliedern fiir Schulden der Verbandsperson verstanden.
Aus Anlass der Haftungserstreckung wird das mit der selbstdndigen Rechtsperson verbundene Schutzschild der
Haftungsbeschrénkung zur Seite geschoben, so dass Gesellschaftsgldubiger zusétzlich die Mitglieder der Gesellschaft persénlich
mit ihrem Privatvermégen in Anspruch nehmen kénnen [...J; der Rechtsgrund der betriebenen Forderung bleibt demnach gleich, nur
die Haftung wird erstreckt’*?’«

Haftungsdurchgriff ist die Beseitigung der rechtlichen Selbststéindigkeit der juristischen Person, der
grundsitzlicher Ausgangspunkt fiir die Verselbststindigung der Gesellschaft von ihren Mitgliedern ist'***.
Dennoch wird die Selbststéndigkeit nicht verneint und die Vermdgenstrennung zwischen der Gesellschaft
und ihren Gesellschaftern nicht generell aufgehoben, sondern es wird nur die Haftung erstreckt, um
weiteres Kapital zu erschlieBen, wodurch der Grundsatz der Haftung der Gesellschaft fiir
Gesellschaftsschulden durchbrochen wird. Es geht somit um ,die private Zusatzhaftung von
Verbandsmitgliedern fiir Schulden der Verbandsperson®, um die Worte des OGH zu nutzen'*. Der
Durchgriff begiinstigt einerseits die Glaubiger der abhidngigen Gesellschaft, hat jedoch Nachteile fiir den
Glaubiger der herrschenden Gesellschafter, weil deren Haftungssubstrat zugunsten der abhingigen
Gesellschaft geschmaélert wird. Betont werden soll jedoch nichtsdestotrotz der Ausnahmecharakter des
Haftungsdurchgriffs und dass dessen Inanspruchnahme erst nach Versuch aller anderen Moglichkeiten,
z.B. durch die Erstattung gemif § 83 GmbHG bzw. § 56 AktG, zur Befriedigung der Gléubiger zu priifen
ist'*". Als weitere Anspruchsgrundlagen seien strafrechtliche Bestimmungen (§§ 156, 159 StGB), ein
Schadensersatzanspruch aus § 1295 Abs. 2 ABGB, aus Schutzgesetzverletzung (§ 159 iVm § 1311
ABGB)"™', § 25 S. 2 URG, die Verfolgung gesellschaftsfremder Sondervorteile (§ 100f. AktG), die culpa
in contrahendo oder Haftungen aus Vertrdgen (Garantien, Erkldrungen etc.) zu nennen, die als unechte

Durchgriffe in der Literatur genannt werden'*”.

7 OGH 1 Ob 617/91 vom 20. November 1991, JBI 1992, 444ff., RAW 1992, 142 und ecolex 1992, 853

428 vgl. Artmann, Eveline: Haftungsdurchgriff im GmbH-Recht, RAA 2002, 370; Schopper, Alexander/Strasser, Christian: Konturen einer
Existenzvernichtungshaftung in Osterreich, GesRZ 2005, 176.; OGH 8 Ob A 98/002: ,,Als Durchgriff pflegt man eine Methode zu bezeichnen,
mit der die rechtliche Selbsténdigkeit einer Rechtsperson beiseite geschoben, also gleichsam hinwegfingiert wird. Rechtspolitisch geht es darum,
Konsequenzen oder vermeintliche Konsequenzen auszuschalten, die sich aus der Selbstéindigkeit des Rechtstrdgers ergeben. Das juristische
Problem besteht darin, unter welchen Voraussetzungen Rechtsverhdltnisse und rechtlich relevante Tatsachen iiber die Grenzen des Rechtstrigers
hinweg zugerechnet werden sollen. Hier hat sich eine stdndige Rechtsprechung herausgebildet, die vom folgenden, meist stereotyp formulierten
Grundsatz ausgeht: Es diirfe zwar iiber die juristische Person nicht leichtfertig hinweggegangen werden, aber dies sei eben doch moglich und
erforderlich, wenn "die Wirklichkeiten des Lebens und die Macht der Tatsachen" ein solches Hinweggehen iiber die Selbstidndigkeit des
Rechtstrigers gebieten. Die Literatur spricht meist von dem der juristischen Person zu Grunde liegenden "Trennungsprinzip", das in
Durchgriffsfallen durchbrochen wird: Verband und Verbandsmitglied werden behandelt, als sei eine Trennungslinie nicht vorhanden®.

12 OGH 8 Ob A 98/00w; RIS-Justiz RS0009098: ,.Der Grundgedanke der "Durchgriffshaftung" liegt darin, daB sich niemand der Rechtsform
einer juristischen Person zu dem Zweck bedienen diirfe, Dritte zu schiddigen oder Gesetze zu umgehen. Unter gewissen Umstdnden, die im
Ubrigen nicht einheitlich beurteilt werden, sei es im Interesse des Glidubigerschutzes erforderlich und erlaubt, auf die "hinter" der juristischen
Person stehenden Personen durchzugreifen und diese zur Erfiillung der Verbindlichkeiten heranzuziehen, die die juristische Person nicht erfiillen
konne*; weiters ,,der mit der selbstdndigen Rechtsperson verbundene Schutzschild der Haftungsbeschrankung zur Seite geschoben® siche 1 Ob
562/92; SZ 65/76; RIS-Justiz RS0009107: ,,Unter Durchgriffshaftung wird die private Zusatzhaftung von Verbandsmitgliedern fiir Schulden der
Verbandsperson verstanden. Aus AnlaB3 der Haftungserstreckung wird der mit der selbstindigen Rechtsperson verbunden Schutzschild der
Haftungsbeschrankung zur Seite geschoben, so dal Gesellschaftsgldubiger zusitzlich die Mitglieder der Gesellschaft personlich mit ihrem
Privatvermdgen in Anspruch nehmen koénnen; der Rechtsgrund der betriebenen Forderung bleibt demnach gleich, nur die Haftung wird erstreckt,
es geht somit um die Frage, wem seine Schuld zuzuordnen sei.

30yl Dennler (1984), 24ff.

431 RS-Justiz RS0026351: ,,Auch § 1311 ABGB setzt cin Verschulden dessen, der die Schutzvorschrift iibertreten hat, voraus*.

32 vegl. Artmann in Kalss/Riiffler (2003), 91; vgl. Torggler (2006), 85; OGH 1 Ob 617/91, SZ 64/160: Geschiftsfiihrerhaftung aus
Schutzgesetzverletzung keine Durchgriffshaftung; OGH 1 Ob 562/92, SZ 65/76 (387f.): deliktische Haftung kein Durchgriff; OGH 1 Ob 240/03f.
vom 12. Oktober 2004: Haftung aus Vertrag kein Durchgriff
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1.2. Rechtsgrundlage des Haftungsdurchgriffs

1433 1434

Obwohl in der Literatur mit mehreren Lehren argumentiert wird, die an subjektive™ und objektive
Elemente ankniipfen, ist es sinnvoll, den Haftungsdurchgriff methodisch als nichts anderes als durch eine
teleologische Reduktion der Norm, die die Gesellschafterhaftung verneint (§ 48 AktG, § 61 Abs. 2
GmbHG) oder begrenzt (§ 171 UGB) bzw. die unbeschrinkte Haftung gemial § 128 UGB in einer
Analogie heranzieht, begriindbar zu sehen'*”. Die Diskussion des Haftungsdurchgriffs kann sich lediglich
auf einen faktischen Konzern beziehen, da die Erfiillung der unten darzustellenden Tatbestéinde bei einem
Vertragskonzern bereits entweder der Sittenwidrigkeit zuzurechnen wire oder aufgrund des Vertrages

nicht durchsetzbar wére.

Die Rechtsgrundlagen fiir den Haftungsdurchgriff unterscheiden sich im deutschen und 6sterreichischen
Recht. Der Oberste Gerichtshof folgt der Meinung Jaborneggs, der als mafigebliche Rechtsgrundlage
den Sorgfaltsmafistab des § 25 GmbHG bzw. § 84 AktG heranzieht und demzufolge eine
Einflussnahme am Malistab misst, welcher auch fiir die Leitungsorgane selbst gilt. Somit wird die
These vertreten, dass jene Gesellschafter, die unmittelbar oder mittelbar auf die Leitung der Gesellschaft
Einfluss nehmen, dies nur nach den MaBstiben tun diirfen, die ex lege von den Leitungsorganen ebenfalls
einzuhalten sind, weil sowohl fiir Gesellschafter als auch fiir Geschéftsfiihrer das Gesellschaftsvermogen
fremdes Vermogen ist'®°. Jabornegg konkretisiert den Haftungsfall dahingehend, dass jenen
Gesellschaftern, die sich im Wesentlichen auf die Kapitalbeteiligung und die damit zusammenhéngenden
Befugnisse in und auBerhalb der Gesellschafterversammlung beschrianken, das Haftungsprivileg
zukommt, doch dass jene Gesellschafter, die unmittelbar (Weisungen) oder mittelbar
(Einflussnahmestruktur bei AG) auf die Leitung der Gesellschaft Einfluss nehmen, am Malistab der

Sorgfaltspflichten gemessen werden'*”’.

Demgegeniiber bezieht sich der BGH auf eine teleologische Reduktion des § 13 Abs. 2 dGmbHG der
dem § 61 Abs. 2 GmbHG entspricht; folglich darauf, dass der Haftungsdurchgriff dann gilt, wenn die
Gesellschafter unter Auflerachtlassung der gebotenen Riicksichtnahme auf die Zweckbindung des
Gesellschaftsvermogens Vermogenswerte entziehen und deshalb die Féhigkeit der Gesellschaft zur
Erfiillung ihrer Verbindlichkeiten beeintrdchtigen und der insgesamt zugefiigte Nachteil nicht

ausgeglichen wird'**,

Die Argumentation mit teleologischer Reduktion des § 61 Abs. 2 GmbHG ist meines Erachtens
zweckmafBig, weil sie offensichtliche Wertungswiderspriiche des OGH bzw. Jaborneggs aufgrund der

433 der Durchgriff beruht darauf, dass objektiv und subjektiv ein Missbrauch der juristischen Person vorliegt, vgl. Jahraus (1988), 13

1434 der Durchgriff beruht auf einer ordnungswidrigen, funktionswidrigen oder zweckentfremdeten Verwendung der juristischen Person; vgl. ebd
435 ygl. Jabornegg (1989), 1ff.; vgl. Torggler (2006), 85; Normanwendungstheorie

1436 vgl. Jabornegg (1989), 49; 8 Ob A 98/00w, RdA 2002, 401ff., RIS-Justiz RS0115008: “Ein Haftungsdurchgriff im (faktischen) Konzern auf
die Muttergesellschaft kommt nicht bereits dann in Betracht, wenn die Muttergesellschaft von ihrem pflichtgebundenen Leitungsrecht und
Weisungsrecht Gebrauch macht, sondern nur dann, wenn diese bei der Einflussnahme auf die Tochtergesellschaft die Sorgfaltspflichten bei der
Verwaltung fremden Vermdgens verletzt hat®, 8 Ob 629/92, OJZ 1994/144

57 vgl. Jabornegg (1989), 49; vgl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 1 Rz. 74

438 yol. Artmann in Kalss/Riiffler (2003), 89
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Tatsache vermeidet, dass der Gesellschafter als Quasi-Fremdgeschéftsfithrer ndmlich strenger haften
wiirde als der Geschéftsfiihrer selbst, beispielsweise auf Grundlage des URG oder weil dieser bei

Befolgung verbindlicher Weisungen entlastet wird'*.

Generell kann konstatiert werden, dass aufgrund des Osterreichischen Instrumentariums zum Kapitalerhalt
(§ 52 AktG und § 82 GmbHG) eine Vielzahl an Sachverhalten umfasst sind, um die Schidigung der
Gesellschaft zu sanktionieren. Ausschiittungen stehen dann den §§ 82 GmbHG oder 52 AktG entgegen,
wenn sie nicht auf Leistungen aus dem Bilanzgewinn basieren und nicht dem at-arms-length Prinzip
entsprechen. Demzufolge sind folgende konzernrelevante Félle von den Kapitalerhaltungsnormen
umfasst: Liquidation im kalten Wege (GmbH-Stafetten), Abzug von Liquiditit der abhdngigen
Gesellschaft zu unangemessenen Bedingungen, Entnahme von wichtigen Produktionsmitteln, Belastung
von Tochtervermogen fiir Schulden der Muttergesellschaft bzw. Kreditgewéhrung der Tochtergesellschaft
an das herrschende Unternehmen ohne angemessene Gegenleistung bzw. bei nicht ausreichender Bonitit
ohne Sicherheiten, der Abschluss von nachteiligen Vertrigen, Vertrige zur Uberleitung von
Anlagevermégen auf die Konzernmutter'**’. Bedeutend ist die Erkenntnis, dass es keinen so genannten
echten verschuldensunabhédngigen Durchgriff gibt. Die erwéihnten Fallgruppen werden durch allgemeine
Anspruchsgrundlagen geldst. Es sei angemerkt, dass im Vordergrund der folgenden Analyse nicht die
rechtsdogmatische Losung steht, sondern die Aufdeckung des normativen Gestaltungspotentials zur

Konzernstrukturoptimierung.

1.3. Fallanalysen

1.3.1. Deutsche Entwicklung

Der 2. Zivilsenat des BGH hat in seinen drei Leitenscheidungen ,,Autokran®, ,, Tiefbau“ und ,,Video* die
Haftungsstruktur zum qualifiziert faktischen Konzern entwickelt. Ein qualifziert faktischer Konzern liegt
vor, wenn ein herrschendes Unternehmen die Geschifte der abhingigen GmbH in qualifzierter Weise
somit dauernd und umfassend fiihrt. Auf diesen qualifziert faktischen Konzern sollen das Instrument des
Verlustausgleiches nach § 302 dAktG und § 303 dAktG analog, fiir den Fall der Insolvenz, wenn der
Ausfall der Gesellschaftsgldubiger bereits feststeht'*!, anwendbar sein. Die deutsche Literatur suchte
qualifizierte faktische Konzernverhiltnisse zu formalisieren. So soll unter Abstellung auf die Art der
Einwirkung ein qualifiziert faktischer Konzern dann vorliegen, wenn das Eigeninteresse des abhingigen
Unternehmens infolge eines von dem herrschenden Konzernunternehmen ausgeiibten Einflusses
nachhaltig beeintrichtigt wird. Ferner wird ausgehend von dem betriebsorganisatorischen Ergebnis ein
qualifiziert faktischer Konzern angenommen, wenn die abhiangige Gesellschaft der Sache nach wie eine

Betriebsabteilung des herrschenden Unternehmens gefiihrt wird. Stellt man auf die Kontrollierbarkeit der

Einwirkungen ab, ist von einem qualifiziert faktischen Konzern auszugehen, wenn durch die Breite und

1439 ebd.
1440 ebd., 94
M4 ygl. Reiner (1996), 223f.
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Hiufigkeit der Einwirkungen das Ausgleichssystem der §§ 311ff. dAktG auBer Funktion gesetzt wird'**.
Ohne Einschrénkung auf diese Formel, welche iiblicherweise die Tiicke des Einzelfalls nicht zu umfassen

vermag, ist die hochstgerichtliche Argumentation zu untersuchen:

Autokran’*#

Eine Leasinggesellschaft, die Autokridne zwischenzeitlich an sieben vermdgenslose GmbHs iiberlassen
hatte, war die Kldgerin, weil die Leasingraten ausstehen. Beklagter war der Gesellschafter (Einzelperson)
der sieben GmbHs, die iiber Geschiftsfilhrer verfiigten, die aber keinen -eigenstindigen
Handlungsspielraum hatten. Der BGH schrieb einer Einzelperson die Unternehmenseigenschaft zu, wenn
diese ein anderes Unternehmen maBigeblich beeinflusste wodurch der Gedanke des qualifiziert faktischen
Konzerns bestirkt wurde. Im gegenstandlichen Fall erkannte der BGH, dass das beherrschende
Unternehmen zu Lasten der eigenen Existenz- und Entwicklungsfiahigkeit der einzelnen GmbH die
Geschiftstitigkeit (breitflichig) dem Konzerninteresse unterworfen hatte. Der Zahlungsverkehr lief iiber
die GmbH des beklagten Gesellschafters und die Gesellschaften wurden nicht auseinander gehalten'**.
D.h., dass die Betriebsmittel der abhéingigen Gesellschaft nach Maligabe des jeweiligen Konzernbedarfs
ohne Riicksicht auf ihre vermdgensmifiige Zuordnung zum Vermogen der jeweiligen Gesellschaft
eingesetzt worden war. Der BGH nahm eine qualifizierte Konzernverbindung an, wenn das herrschende
Unternehmen die Geschéftsleitung des abhéngigen Unternehmens dauernd und umfassend an sich ziehte,
woraus die Vermutung resultiert, dass die Eigeninteressen der abhingigen Gesellschaft zugunsten von
Konzerninteressen verletzt werden'*”. Der Konzern wurde demnach ertrags- und vermégensmaBig zu
einer wirtschaftlichen Einheit, da ein gesellschaftliches Eigeninteresse nicht isoliert werden konnte.
Ergebnis dieser Entscheidung war, dass den GmbH-Glaubigern gegen das herrschende Unternehmen
Direktanspriiche zugestanden wurden, wenn das herrschende Unternehmen nicht beweisen kann, dass ein
pflichtgemdl handelnder Geschiftsfithrer gleich gehandelt hétte. Mit anderen Worten muss das
mafgeblich beeinflussende bzw. beherrschende Unternehmen beweisen, dass der pflichtgemél handelnde
Geschiftsleiter einer selbststdndigen Gesellschaft deren Geschéfte unter den gegebenen Umstanden nicht

anders gefiihrt hétte.

Tiefbau’**

Kldger war im Falle der Tiefbau-GmbH der Masseverwalter. Beklagter war die Hausbank. Gesellschafter
waren einerseits der frithere Alleineigentiimer eines Tiefbauunternehmens und andererseits zwei
Gesellschafter, die als Treuhinder der S-GmbH fungierten, deren einzelner Gesellschafter der
Vorstandsvorsitzende'*” der Hausbank war. Der Beklagte war zum Schluss mittelbarer 95%-iger

Gesellschafter der geschidigten Tiefbau-GmbH. Weil die Gesellschafter gleichzeitig Geschéftsfiithrer

1442 vgl. Henze (1994), 392ff mit Verweis auf Kropff, Bruno: Bilanz- und Konzernrecht, Festschrift fiir Reinhard Goerdeler, Hrsg. von
Havermann, Diisseldorf 1987, 259, 264 mit weiteren Nachweisen in den FN 15 bis 17

1443 BGH Urteil vom 16. September 1985, IT ZR 275/84; BGHZ 95, 330

144 ygl. Jahraus (1988), 121

1445 ygl. Kandut (1990), 182

1446 BGH Urteil vom 20. Februar 1989, IT ZR 167/88, BGHZ 107, 7 Tiefbau

47 der BGH sprach am 20. Februar 1989 zur Haftung einer AG fiir eine deliktische Handlung ihres Vorstandsvorsitzenden nach
§ 826 BGB, dass es darauf ankommt, ob das Verhalten des Geschéftsleiters ,,in einem inneren Zusammenhang mit seiner Organstellung* steht.
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waren, hatten diese uneingeschrinkten Handlungsspielraum und Handlungsmacht. Der entstandene
Schaden war auf schiddigende Weisungen (liberhdhter Pachtzins, Vertrige ohne angemessene
Gegenleistung) der Gesellschafter zuriickzufithren. Die schiadigenden Weisungen waren einerseits die
nachgewiesenen Fille der unzuldssigen Vermdgensverlagerung und auch andere Fille verdeckter
Gewinnausschiittungen, welche rund ein Drittel des eingeklagten Konkursausfalles ausmachten.
Andererseits erkannte der BGH auch Anspriiche aus nicht einzeln nachweisbaren Fremdsteuerungsakten
an, welche einer Riickabwicklung zugénglich sind. Beide Punkte waren Ankniipfungspunkte, da der
Beklagte die Agenden im finanziellen Bereich vollstindig an sich gezogen hatte und nach seinem

Gutdiinken und in seiner Verantwortung strukturieren und durchsetzen konnte.

Nach der Begriindung des BGH ist wie bei Autokran nicht der Zustand der Beherrschung durch
Leitungsmacht haftungsauslésend, sondern eine Haftung kommt dann in Frage, wenn es einen kausalen
Zusammenhang von Leitungsmacht und Schadenseintritt gibt. Im Tiefenbau-Fall sprachen die von der
Geschiftsleitung unternommen Mafnahmen dafiir, dass die Geschéftleitung bzw. die auf diese Einfluss
nehmende Beklagte das Gesellschaftsinteresse der beherrschten Gesellschaft als Richtschnur ihrer

Willensbildung einen sehr geringen Stellenwert zuordnete.

Video'**

Im BGH Urteil vom 23. September 1991 war die Klagerin Glaubiger der wegen Vermogenslosigkeit aus
dem Handelsregister geloschten GmbH. Beklagter war der Alleingesellschafter und Alleingeschéftsfiihrer
dieser GmbH, der als Einzelunternehmer in der gleichen Branche titig war. Die Klidgerin argumentierte,
dass der Beklagte das Geschéft und damit alle Kundenbeziehungen von der wegen Vermdogenslosigkeit

geloschten GmbH in die Schwesterngesellschaft'*’

verlagert hatte und lieB sich die Anspriiche der GmbH
gegen den Einzelunternehmer pfinden und iiberweisen. Nach der Video-Entscheidung haftet ein Allein-
oder Mehrheitsgesellschafter einer GmbH, der gleichzeitig Alleingeschiftsfithrer ist, fiir
Verbindlichkeiten, wenn er sich als Einzelkaufmann oder an einem anderen Unternehmen mafBgeblich
betétigt, da dieser zu seiner anderweitigen unternehmerischen Betitigung einen Interessenskonflikt
hervorruft. Eine Haftung entfiele nur dann, wenn dieser Gesellschafter nachweisen konnte, dass die
Verluste auf Umstinden beruhen, die mit der Ausiibung der Leitungsmacht nichts zu tun haben'*". Wie in
den Vorentscheidungen betonte der BGH, dass die dauernde und umfassende Leitung durch ein
Unternehmen nicht alleiniger Haftungsgrund sei, dass jedoch eine Vermutung damit in Verbindung
stehe, dass nicht ausreichend auf die Belange der abhidngigen GmbH Riicksicht genommen wurde. Auch
in diesem Fall war der Problemkreis der Unaufklirbarkeit evident, als die Einzeleingriffe nicht isoliert

festgemacht werden konnten und die Loschung der GmbH wegen Vermdgenslosigkeit lediglich der

Endpunkt einer Kette von Entscheidungen*'*" bildete. Die interessante Facette an diesem Fall ist, dass

511 ZR 135/90 BGHZ 115, 187

149 Diese befand sich in den gleichen Geschiftsraumlichkeiten, hatte die gleichen Telexanschliisse, dhnliche Briefbogen etc. (Indizien fiir die
Vermogensvermischung).

450 AG 1993, 485

1451 BGH Urteil vom 23. September 1991, II ZR 135/90 BGHZ 115, 187

260



der BGH durch sein Urteil eine Haftung fiir Vermischungen bzw. organisatorische Verflechtungen von

Gesellschaft und herrschendem Unternehmen gesehen hat.

Die Klédgerin war Gldubiger einer Werkvertragsforderung. Beklagter war der alleinige Geschiftsfiihrer
einer nach Vermogensverfall aufgelosten Bau- und Immobiliengesellschaft, deren Gesellschafterin die
Ehefrau des Beklagten war. Der Beklagte war an anderen Gesellschaften beteiligt oder fiihrte dort die
Geschifte und schloss mit seiner Hausbank eine Vereinbarung, durch die alle Gesellschaften als
Gesamtschuldner fiir Verbindlichkeiten gegeniiber der Bank haften. In der TBB-Entscheidung des BGH
wurde als Tatbestandsmerkmal des qualifiziert faktischen Konzerns die Beeintrichtigung des

453 Ferner wurde nicht mehr auf den

Eigeninteresses der abhédngigen Gesellschaft definiert
Konzernbegriff des § 18 dAktG abgestellt. In Abkehr von der frilheren Definition {iber einheitliche
Leitung wurde das Merkmal der ,,konzernspezifischen Gefdhrdungen bzw. Gefahr* herangezogen. Mit
Verweis auf ein BGH Urteil vom 16. Februar 1981 ist der herrschende Gesellschafter Unternehmer, wenn
aullerhalb der Gesellschaft eine derart starke wirtschaftliche Interessenverbindung zur Begriindung
ernsthafter Besorgnis iiber die nachteilige Einflussnahme des herrschenden Gesellschafters zu Lasten der
abhéngigen Gesellschaft besteht. Das 7BB-Urteil entschérfte die Video-Haftungsregel und betonte, dass
fiir ein (pflichtwidriges) Verhalten gehaftet werde. Demnach ist der Haftungstatbestand nicht die dauernde
und umfassende Leitung der abhingigen Gesellschaft, sondern die Beeintréichtigung ihrer Interessen'***.
Es muss demnach ein objektiver Missbrauch durch den herrschenden Gesellschafter vorliegen.
Verzichtet wurde auf eine widerlegliche Vermutung, die in praxi schwer zu erbringen gewesen wire.
Erleichterungen wurden in der Darlegungs- und Beweislast durch den BGH erreicht, wodurch der Klager
nur Beweise vorzulegen hat, die ,,die Annahme zumindest nahe legen, dass bei der Unternehmensfiihrung
im Hinblick auf das Konzerninteresse die eigenen Belange der GmbH iiber bestimmte, konkret
ausgleichsfihige Einzeleingriffe hinaus beeintrichtigt worden sind“'*”. Die Substantiierungslast trigt

jedoch nicht der Kldger, weil sich ein auBenstehender Glaubiger iiblicherweise Informationsasymmetrien

ausgeliefert sieht.

Bremer Vulkan’#*

In diesem Urteil ging es um die Haftung der Vorstandsmitglieder einer insolventen Konzernmutter. In
Abkehr von der zuvor dominierenden Rechtssprechung zum qualifiziert faktischen Konzern wurde der
Durchgriff auf die Gesellschafter unter der Bedingung zugestanden, dass dieser die Zahlungsunféhigkeit
durch einen entsprechenden Eingriff in das Gesellschaftsvermogen verursacht hatte. D.h. Fokus der
Diskussion ist nicht mehr der haftungsrechtliche bedeutende Konzernsachverhalt, sondern lediglich der

Bestandsschutz der betroffenen Gesellschaft. FEine Ostseewerft-GmbH war Tochter der

1452 BGH Urteil vom 29. Mirz 1993, II ZR 265/91, BGHZ 122, 123

1453 GmbHR 1993, 283 und AG 1993, 371 sowie AG 1993, 485

1454 AG 1993, 486

1455 ebd

1436 BGH Urteil vom 17. September 2001, IT ZR 178/99, BGHZ 149, 10
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Konzernobergesellschaft Bremer Vulkan Verbund AG. Die Konzernobergesellschaft verpflichtete sich,
finanzielle Mittel fiir Investitionsprojekte der Tochter an diese weiterzuleiten, leitete diese
lebensnotwendige Liquiditét von der Tochtergesellschaft aber an ein zentrales Cashmanagementsystem,
was den Zusammenbruch einer Tochtergesellschaft zur Folge hatte. Kernsatz des Urteiles fiir die hier zu
analysierende Konzernthematik ist: ,,Der Schutz einer abhdngigen GmbH gegen Eingriffe ihres
Alleingesellschafters folgt nicht dem Haftungssystems des Konzernrechts des Aktienrechts (§§ 291ff,
311ff. [d]AktG), sondern ist auf die Erhaltung ihres Stammkapitals und die Gewdhrleistung ihres
Bestandsschutzes beschrdnkt, der eine angemessene Riicksichtnahme auf die Eigenbelange der GmbH
erfordert. An einer solchen Riicksichtnahme fehlt es, wenn die GmbH infolge der Eingriffe ihres

Alleingesellschafters ihren Verbindlichkeiten nicht mehr nachkommen kann'*”’.

KBV
Der Kldger im KBV-Fall war der Glaubiger einer Werkleistung gegen die S-GmbH, an der A mit 40 %
und B mit 60 % beteiligt war. Die S-GmbH mietete Geschiftsriume von A (A-GmbH). Der
Geschiftsbetrieb der S-GmbH wurde aufgeldst. Die A-GmbH {ibernahm den gesamten Warenbestand und
die Forderungen der S-GmbH. Ein Konkurs der S-GmbH wurde mangels Masse abgelehnt und demnach
wurde in diesem Urteil die Liquidation einer GmbH ,,auf kaltem Wege* beklagt. Die klagenden Glaubiger
beanstandeten die Bevorzugung der Gesellschafter gegeniiber den Gléubigern. Der BGH war nicht nur der
Meinung, dass § 826 BGB'" erfiillt sei, sondern, dass auch ein existenzvernichtender Eingriff, wie er
beim Bremer Vulkan-Urteil erstmalig auftrat, vorlag. Kernsatz war in diesem Fall, dass obwohl die GmbH
keinen Anspruch gegen ihre Gesellschafter auf Gewéhrleistung ihres Bestandes aufgrund der Tatsache
habe, dass diese im Wege der Liquidation oder eines Konkursverfahrens abgewickelt werden kdnne, es
unzuldssig sei, eine Abwicklung auBerhalb dieser Verfahren durch Entzug von Vermdgen, welches als
Haftungsfonds fiir Glaubiger bereitstehe, zu vollziehen. Der BGH erkannte, dass die Zweckbindung des
Gesellschaftsvermogens durch die Gesellschafter negiert wurde und diese es auch an der angemessenen
Riicksichtnahme haben fehlen lassen. Ferner wurde die Subsidiaritidt des Kapitalerhaltungsrechts zum
Haftungsdurchgriff im Insolvenzfall festgehalten. Zur Vermeidung eines Durchgriffs ist es demnach

notwendig, dass ein Riickersatzanspruch nach § 31 GmbHG besteht und auch erfiillt werden muss.

Der gleichen Argumentation folgte die Entscheidung vom 20. September 2004, da sich der Sachverhalt
dhnlich gestaltete. Der beklagte Klinikbetreiber hatte der A-GmbH sémtliche Ressourcen fiir ihren
Geschiéftbetrieb zur Verfiigung gestellt. Diese Ressourcen wurden, um sie der Zugriffsmdglichkeit der

1461 Unbestritten war auch das Recht der

Glaubiger zu entziehen, in die N-GmbH {ibertragen
Einflussnahme des herrschenden Gesellschafters; in diesem Fall hinsichtlich der Ubertragung des

Vermogens und der Beendigung der Gesellschaft. Kritikpunkt des BGH war jedoch, dass die Handlungen

4571 eitsatz BGHZ 149, 10; Torggler (2006), 85ff; Schopper/Strasser (2005), 176ff.

'8 BGH Urteil vom 24. Juni 2002, IT ZR 300/00, BGHZ 151, 181

459" Wer in einer gegen die guten Sitten verstofenden Weise einem anderen vorsitzlich Schaden zufiigt, ist dem anderen zum Ersatz des
Schadens verpflichtet*.

1460 BGH 20. September 2004, IT ZR 302/02.

16! dazu kam, dass nicht die korrespondierenden Schulden in die N-GmbH iibertragen wurden.
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nicht geméf dem im Gesetz vorgesehen Prozedere vorgenommen wurden. Der BGH ergénzte ferner, dass
nicht nur der unmittelbare Gesellschafter zur Verantwortung und somit zu einer Haftung herangezogen
werden kann, sondern, dass auch der mittelbar Beteiligte (iiber eine Holding), der Einfluss auf die

Gesellschaftstétigkeit nehmen kann, einer Haftung zufiihrbar ist.

Trihotel'*®

In dieser Entscheidung zum haftungsrechtlichem Durchgriff des BGH vom 16. Juli 2007 vollzog dieser

einen weiteren Trendwechsel.

Der Insolvenzverwalter bzw. Masseverwalter der deutschen C-GmbH klagt das beklagte
Vorstandsmitglieder der C-AG, welche die 100 %ige Gesellschafterin der C-GmbH ist, unter dem Titel
der faktischen Geschéftsfiihrung sowie des existenzvernichtenden Eingriffs in das Vermdgen der C-
GmbH. Die faktische Geschiftsfiihrung konnte von der klagsfithrenden Partei nicht bewiesen werden,
womit der Klagegrund des existenzvernichtenden Eingriffs verblieb. Hauptvorwurf war, dass die C-AG
Forderungen der C-GmbH auf ein auf die C-AG lautendes Konto {iberweisen lieB. Rechtsgrundlage gegen
den existenzvernichtenden Eingriff ist § 826 BGB (Sittenwidrige vorsétzliche Schidigung): ,,Wer in einer
gegen die guten Sitten verstoffenden Weise einem anderen vorsdtzlich Schaden zufiigt, ist dem anderen
zum Ersatz des Schadens verpflichtet”. Der Bezug auf § 826 BGB sorgte daher fiir eine neue Dynamik in
der Diskussion, als sie eine schadenersatzrechtliche Innenhaftung darstellt und somit das friihere

konzernrechtliche Modell (vgl. Bremer Vulkan'**

) zum existenzvernichtenden Eingriff gedndert hat. Die
Sittenwidrigkeit war gegensténdlich argumentiert worden, weil es zu einer insolvenzverursachenden oder
vertiefenden Selbstbedienung des Gesellschafters vor den Glaubigern der Gesellschaft gekommen sei.
Diese vertiefende Selbstbedienung sei durch planmiBige Entziehung von Gesellschaftsvermogen
vollzogen worden, welches der vorrangigen Befriedigung der Gesellschaftsglaubiger der C-GmbH dienen

sollte.

Der BGH verneinte die schadenersatzrechtliche Innenhaftung aufgrund eines existenzvernichtenden
Eingriffs im konkreten Fall, denn der beklagte Vorstand der C-AG hatte insgesamt betrachtet,
MaBnahmen getroffen, die die Schuldnerin retten sollten und die der C-AG iiberwiesenen Betridge nicht
fiir eigene bzw. gesellschaftsfremde Zwecke verwendet. Die C-AG hatte die Mittel vielmehr dazu
verwendet Verbindlichkeiten der Schuldnerin zu tilgen und hat ferner auch eigenes Kapital zur

Riickfiihrung der Schulden der Tochtergesellschaft eingesetzt.

Die rechtsdogmatische Anderung in der Argumentation des BGH war, dass frilher der Fall des
existenzvernichtenden Fingriffs unter der teleologischen Reduktion des Haftungsprivilegs der

Gesellschafter nach § 13 Abs. 2 dGmbHG, der dem § 61 Abs. 2 GmbHG entspricht, gepriift worden war.

1462 BGH 16. Juli 2007 , BGHZ 173, 246 in GeS 2008, 317 mit Verweisen auf Gehrlein, Die Existenzvernichtungshaftung im Wandel der
Rechtsprechung, WM 2008, 761; Dauner-Lieb, Die Existenzvernichtungshaftung als deliktische Innenhaftung geméal § 826 BGB, ZGR 2008, 34;
Habersack, Trihotel - Das Ende der Debatte?, ZGR 2008, 533; Schopper/Strasser, Entscheidungsanmerkung, KTS 2007, 504

1463 BGH 17. September 2001, BGHZ 149, 10, vgl. auch BGH 25. Februar 2002, BGHZ 150, 61; BGH 24. Juni 2002, BGHZ 151, 181 KBV;
BGH 13. Dezember 2004, NZG 2005, 214; dazu ebenfalls zur Entscheidungsbesprechung des BGH 2. Juni 2008 in GeS 2008, 317 mit Verweisen
zu Hueck/Fastrich in Baumbach/Hueck, GmbHG, 18. Auflage, (2006) § 13 Rz 17 ff; Raiser in Ulmer/Habersack/ Winter: GmbHG Groflkomm
(2005) § 13 Rz 134ff.
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Das Haftungsprivileg diirfe demgemilB, wie bereits zuvor erwidhnt, lediglich dann als Schutzschild
fungieren, wenn die Gesellschafter die Zweckbindung des Gesellschaftsvermdgens zur vorrangigen
Befriedigung der Gesellschaftsgldubiger anerkennen. Tun sie dies nicht, und agieren sie ohne
angemessene Riicksichtnahme auf die Erhaltung der Fahigkeit die gesellschaftlichen Verbindlichkeiten zu
bedienen, dann ist das haftungvermeidende Schild beiseite zu schieben und der Glaubiger kann seine
Anspriiche auBerhalb eines Insolvenzverfahrens unmittelbar gegen den Gesellschafter geltend machen.
Diese AuBenhaftung auf Basis der teleologischen Reduktion, welche ansetzt, wenn der Glaubiger keine
Befriedigung von der Gesellschaft nehmen kann und ein Nachteilsausgleich gemal3 §§ 30, 31 dGmbH
(Einlagenriickgewihr) nicht vorgenommen wird, wurde vom BGH nicht thematisiert und sieht den
existenzvernichtenden FEingriff lediglich als Fallgruppe des § 826 BGB, wodurch eine neue
rechtsdogmatische Grundlage geschaffen wurde. Der evidente grof3e Nachteil des neuen Modells ist, dass
der Glaubiger nunmehr keine direkten Anspriiche gegen den die Haftung ausldsenden Gesellschafter hat,
sondern sich die Anspriiche der Gesellschaft pfinden und {iberweisen lassen muss, was gerade im

Insolvenzfall problematisch ist.

Waihrend der Vorsatz in der Rechtsfigur der verschuldensunabhéngigen Auflenhaftung nicht relevant war,
womit lediglich auf das Ergebnis abgestellt wurde, ist auf Basis des § 826 BGB zumindest, der vom
Klager zu beweisende*®, dolus eventualis, somit das billigende Inkaufnehmen des Schadens und die
Kenntnis der sittenwidrigkeitsbegriindenden Umstéinde, notwendig. Wiahrend ferner die Aufenhaftung
den Einlagenriickgewdhranspriichen gemdf §§ 30 und 31 dGmbH nachgelagert waren, ist die
Innenhaftung nicht mehr subsidiir, sondern steht im Verhltnis der Anspruchsgrundlagenkonkurrenz'*®.
Die deutsche Existenzvernichtungshaftung auf Basis des § 826 BGB soll wie ,.eine das gesetzliche
Kapitalerhaltungssystem ergdnzende, aber deutlich dariiber hinausgehende Entnahmesperre wirken,
indem sie die sittenwidrige, weil insolvenzverursachende oder -vertiefende Selbstbedienung des
Gesellschafters vor den Gldubigern der Gesellschaft durch die repressive Anordnung der

Schadensersatzpflicht in Bezug auf das beeintrichtigte Gesellschaftsvermégen ausgleichen'**.

Charakteristisch ist fiir die deutschen Einlagenriickgewdhrsnormen, dass sie nicht so weit gehen, wie es
das Osterreichische Kapitalerhaltungssystem vorsieht. § 30 Abs. 1 dGmbH sieht beispielsweise lediglich
den Erhalt des Stammkapitals vor. Ferner basiert das deutsche System auf einer bilanziellen
Betrachtungsweise, wodurch beispielsweise die Osterreichischen Figuren des ,.dealing at arms lenghts*
nicht anwendbar sind.

Gamma'*"’

Der BGH é&uBerte sich in einer weiteren aktuellen Entscheidung im Sinne des geédnderten
Haftungsmodells. Der Masseverwalter klagte den Gesellschaftergeschiftsfiihrer der Gesellschaft fiir
Personalentwicklung und Qualifizierung mbH (GPQ) sowie die zwei (mittelbaren) Gesellschafter der A-

1464 BGH 7. Janner 2007, GmbHR 2008, 257f.

1465 ygl. Haberer, Thomas: Entscheidung BGH 2. Juni 2008, IT ZR 104/07 in GeS 2008, 317

1466 BGH 28. April 2008 Randzahl 18, online unter http://lexetius.com/2008,1352 (21. Oktober 2009).
1467 BGH, Urteil vom 28. April 2008, II ZR 264/ 06 - Gamma; OLG Diisseldorf
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GmbH, welche eine Tochtergesellschaft der GPQ war. Arbeitnehmer, fiir die ein Sozialplan aufgrund
krisenbedingter Kiindigungen bereitgestellt wurde, traten zu einer eigenen Gesellschaft iiber, welche
Offentliche Gelder und (zu leistende und nicht durch Bankgarantien oder sonstige gleichwertige
Sicherheiten abgesicherte) Gelder des ehemaligen Arbeitgebers zur Erfiillung des Sozialplanes verwaltete.
Da Zahlungen des chemaligen Arbeitgebers aufgrund seiner Insolvenz ausblieben, klagte der
Masseverwalter aus dem Titel der Haftung wegen existenzvernichtenden Eingriffs bzw. materieller
Unterkapitalisierung. Der BGB betonte wieder die Existenzvernichtungshaftung, welche iiber das
deutsche Kapitalerhaltungssystem hinausgeht und eine weitergehende Entnahmesperre bewirkten, indem
sie die sittenwidrige, weil insovlenzverursachende oder vertiefende Selbstbedienung des Gesellschafters
vor den Glaubigern der Gesellschaft durch die repressive Anordnung der Schadenersatzpflicht in Bezug
auf das beeintrichtigte Gesellschaftsvermogen ausgleichen solle'*®. Der BGH entschied, dass ein
Unterlassen hinreichender Kapitalausstattung keine Fallgruppe des § 236 BGB sei und argumentiert, dass
es unter anderem keine gesetzliche Norm flir eine Haftung des GmbH-Gesellschafters wegen

unzureichender Kapitalisierung der Gesellschaft '

gebe und keine richterrechtliche Rechtsfortbildung
als gesellschaftsrechtlich fundiertes Haftungsinstitut anerkannt sei'*”’. Dies korrespondiert einerseits mit
dem Gesetzesentwurf der deutschen Bundesregierung zur GmbH-Novelle von 1980, in der festgehalten
wurde, dass die Haftung der Gesellschafter aufgrund einer nachtriglichen Berechnung {iiber eine
angemessene Eigenkapitalausstattung nicht mit dem Gebot der Rechtssicherheit vereinbar wire und

47" Diese Uberlegungen flieBen auch in den

konnte die GmbH als solche in Frage stellen
Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Modernisierung des GmbH-Rechts und zur Bekdmpfung von

Missbrauchen (MOMIG'*"?) ein, bei dem eine Reduktion des Stammkapitals forciert wird.

1.3.2. Osterreichische Entwicklung

Tourismusverbinde’*”’

In der OGH-Entscheidung vom 29. April 2004 ermoglichte der Oberste Gerichtshof, u.a. unter Berufung
auf die Durchgriffshaftung, einem Masseverwalter direkten Zugriff gegen einen GmbH-Gesellschafter.
Die gegenstidndliche GmbH wurde durch drei 6ffentlich-rechtliche Korperschaften (Tourismusverbénde)

zur Auslagerung bestimmter Aufgaben'*’*

gegriindet. Die beklagten Gesellschafter waren sich bewusst,
dass die gegriindete Gesellschaft jedenfalls zu Beginn nicht tiberlebensfdhig sei und verpflichteten sich
jéhrliche Zahlungen bis zur Selbsterhaltungsfihigkeit zu leisten. Der OGH entschied auf drei
Haftungsgrundlagen. Erstens hatte die Auslagerung von dffentlichen bzw. landesgesetzlich bestimmten

Aufgaben auf die GmbH das Motiv spezifische Glaubigerschutzbestimmungen des Salzburger

1468 BGH 28. April 2008 Randzahl 18, online unter http://lexetius.com/2008,1352 (21. Oktober 2009).

1% yngeachtet, ob in Form zu geringer Eigenkapitalausstattung oder in Gestalt einer allgemeinen Mangelhaftigkeit der Vermogensausstattung.

470 BGH 28. April 2008 Randzahl 22

7' BT-Drucks. 8/ 1347, 39

72 http://www.bgblportal.de/BGBL/bgbl 1/bgbl10852026.pdf (24. Oktober 2009)

473 OGH 6 Ob 313/03b vom 29. April 2004 u.a. GesRZ 2004, 379, GeS 2005, 19 und ecolex 2004/444

7% dazu gehdrten MaBnahmen im Interesse des Fremdenverkehrs wie Werbung, Verkaufsforderung und Offentlichkeitsarbeit fiir
Fremdenverkehr,  Koordination —von  Werbung,  Verkaufsforderung und  Offentlichkeitsarbeit ~ zwischen  den  6rtlichen
Fremdenverkehrsorganisationen und die Durchfiihrung von Veranstaltungen
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Tourismusgesetztes zu umgehen. Ohne eine Auslagerung der Aufgaben wiren die Tourismusverbinde
verpflichtet gewesen, vor ihrer Auflosung alle Verbindlichkeiten zu erfiillen. Die
Gesellschaftsvereinbarung bis zur Selbstersterhaltungsfahigkeit Zahlungen an die Gesellschaft zu leisten,

ist als Vertrag mit Schutzwirkung zugunsten Dritter zu interpretieren'*”.

Zweitens lagen die
Voraussetzungen der EUMIG—Entscheidung1476 vor, die eine ,faktische Geschéftsfiithrung™ zur Folge
hatten. Die Obménner der Tourismusverbénde waren gleichzeitig Mitglieder des Aufsichtsrates und gaben
die Weisung an den Geschéftsfithrer, dass dieser bei den Verhandlungen mit der Bank die besondere
Bonitit der Gesellschafter bzw. der dahinter stehenden Tourismusverbénde (sowie deren Verpflichtung
zur Leistung von Zahlungen) hervorzuheben hatte. Durch das Verhalten der Tourismusverbande im Sinne
einer Einmischung in die Geschéftsfiihrung wurde die Handlungsverpflichtung ausgelost, die
notwendigen Schritte zur Vermeidung einer Insolvenz zu unternehmen. Drittens verstieBen die
Gesellschafter gegen die Konkursabwendungspflicht, weil sie die Zahlung des Subventionsbeitrags an die
a priori nicht lebensfdhige GmbH einstellten und diese in den Konkurs schickten, wodurch sie gegen
Handlungs- und Sorgfaltspflichten verstieBen'*"”, denn die Verletzung der
Konkursabwendungsverpflichtung fiihrt eine Schadenersatzverpflichtung ebenfalls herbei, wie eine

fahrlassig verschuldete Konkursverschleppung.

Existenzvernichtungshaftung’*”*

In der Entscheidung 8 Ob A 98/00w beschiftigte sich das Gericht mit Arbeitnehmeranspriichen einer
ausgegliederten GmbH gegen die frithere Arbeitgeber-Aktiengesellschaft, die eine Betriebspension
zugesagt hatte. Urspriinglich wurde die Betriebspension von der beklagten Aktiengesellschaft zugesagt.
Im Rahmen der Restrukturierung wurde ein Konzern gestaltet, wobei die Tochtergesellschaften im
Unterordnungskonzern divisional angeordnet wurden. In die Tochtergesellschaften wurden Arbeitnehmer
und deren Anspriiche (Arbeitgeber-Betriebsinhaber-Wechsel; die GmbH verpflichte sich, all bei der
beklagten Partei zugebrachten Dienstzeiten und alle Rechte, die sich daraus ergeben, voll zu {ibernehmen),
sowie Ressourcen zur Aufgabenbewiltigung eingebracht. Die Ausgliederung in die GmbH war jedoch
nicht mit der Absicht getétigt worden sich finanzieller Altlasten zu entledigen (keine Schiadigungsabsicht).
Die divisional aufgestellten GmbH-Tochtergesellschaften waren zwar keine Strohménner und es lag auch
keine blofle pro-forma-Geschéftsfilhrung oder gar ein willenloses Werkzeug vor, sondern sie stand
lediglich unter beherrschendem Einfluss der beklagten Partei. Der beherrschende Einfluss wurde durch
einheitliche Leitung der Konzernbetriebe in Form des Weisungsrechts so stark ausgestaltet, dass die
Geschiéftsfiihrung der GmbH nur solche (wesentlichen) Mafinahmen umsetzte, die vom Aufsichtsrat der
GmbH bzw. dem Vorstand der Muttergesellschaft ,nach Uberzeugungsarbeit der GmbH-

Geschiftsfiihrung* abgesegnet wurden.

475 Ein Vertrag mit Schutzwirkung zugunsten Dritter wird dann angenommen ,wenn jemand einem anderen rechtlich zur Fiirsorge verpflichtet ist.
vgl. u.a Ob 553/92; SZ 69/229

1476 dazu im Folgenden

Y77 ygl. Schopper/Strasser (2005), 176ff.

1478 8 Ob A 98/00w vom 12. April 2001
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Es kam aufgrund umfassender Verschlechterung der wirtschaftlichen Gebarung zu einem Konkursantrag
der Tochter-GmbH. Die von der beklagten Mutter-Aktiengesellschaft versprochene Betriebspension
konnte daher von der Tochter-GmbH nicht erbracht werden'*”. Die Klager fiihrten ins Treffen, dass die
Ausgliederung der GmbH rechtsmissbrauchlich erfolgt sei, um in Form einer unterkapitalisierten
Gesellschaft den Misserfolg eines wirtschaftlich nicht mehr stabilen Unternehmens abzuwélzen. Die
beklagte Partei sei faktische Geschiftsfiihrerin der GmbH gewesen, weil sie sédmtliche wesentliche
Entscheidungen getroffen habe. Die Kldger seien von der beklagten Partei iliber die tatséchlichen
Verhéltnisse getduscht worden und hétten daher einen Schadenersatzanspruch. Qualifizierte
Unterkapitalisierung war vom OGH verneint worden, da die Ausgliederung nicht von Schiadigungsabsicht
getragen war. Aus den Entscheidungsgriinden ergibt sich: ,,Ein Haftungsdurchgriff auf die
Muttergesellschaft kommt nur in Betracht, wenn diese bei der Einflussnahme auf die Tochtergesellschaft
die Sorgfaltspflichten bei der Verwaltung fremden Vermégens verletzt hat ™. So diirfen Gesellschafter
die unmittelbar, beispielsweise kraft Ausiibung des Weisungsrechts in der GmbH, oder mittelbar,
beispielsweise durch Einflussnahme des beherrschenden oder alleinigen Gesellschafters in der AG, auf
die Leitung der Gesellschaft Einfluss nehmen, dies, unter Verweis auf die Grundformel von Jabornegg,
nur nach MaBgabe jener Sorgfaltspflichten, die kraft Gesetzes auch von den Leitungsorganen selbst
einzuhalten sind, tun. In der deutschen Rechsprechung sind als Elemente fiir die AuBerachtlassung der
Sorgfaltspflichten anerkannt, dass eine dauernde nachthaltige Schédigung vorliegt oder dass das
herrschende Unternehmen keine Riicksicht auf die eigenen Belange der abhéngigen GmbH nimmt oder
dass sie unter Auflerachtlassung ihrer rechtlichen Selbststdndigkeit die Tochter wie eine Betriebsabteilung
fiihrt. Dies wurde im gegensténdlichen Falle verneint. Hatte man sie bejaht, hétte sich aber daraus nur eine
Innenhaftung ergeben, wobei die Anspriiche pfandbar und im Konkurs der GmbH verwertbar wéren. Ein
direkter Zugriff der Glaubiger wird nur bei masseloser Insolvenz anerkannt. Im gegenstandlichen Fall gab

es eine 40%ige Konkursquote, womit masselose Insolvenz nicht vorlag.

Qualifizierte Unterkapitalisierung’**’

Der OGH schloss in seiner Entscheidung am 19. Dezember 2002, dass eine Unterkapitalisierung eine
Haftung begriinden kann. Ausgangspunkt war eine Klage gegen eine Gesellschaft, die Blutplasma
abnahm und bei der es durch mangelnde hygienische Bedingungen zu einer Hepatitis-C-Virus Infektion
kam. Zweitbeklagte war jene Gesellschaft, welche hinter der Gesellschaft stand, die die
Plasmapheresestelle (ohne Gewerbeberechtigung) betrieb. Ins Treffen gefiihrt wurde, dass sich die

Zweitbeklagte der Erstbeklagten bedient hétte, um eine Vorfeldorganisation zu schaffen und bei

79 RIS-Justiz RS0021610: Nimmt der Arbeitgeber bei AbschluB eines auf langfristige Sicherung des Arbeitnehmers abzielenden

Pensionsvertrages auf allfdllige Rechtsnachfolger Bezug, dann ist dies als Zusicherung des Arbeitgebers an den Arbeitnehmer zu werten, bei
VerduBerung des Unternehmens nicht nur die Ubernahme des Arbeitsvertrages, sondern auch jene der Pensionszusage durch den
Betricbsnachfolger zu vereinbaren. Stimmte iiberdies der Arbeitnehmer der Ubernahme des Dienstvertrages und Pensionsvertrages zumindest
konkludent zu, ist damit der bisherige Arbeitgeber nach VerduBerung gemifl § 1405 ABGB endgiiltig aus dem bisherigen Vertragsverhiltnis
ausgeschieden und haftet fiir die nach der Betriebsiibernahme féllig gewordenen Entgelte nicht mehr.

1480 RIS-Justiz RS0115008: ,,Ein Haftungsdurchgriff im (faktischen) Konzern auf die Muttergesellschaft kommt nicht bereits dann in Betracht,
wenn die Muttergesellschaft von ihrem pflichtgebundenen Leitungsrecht und Weisungsrecht Gebrauch macht, sondern nur dann, wenn diese bei
der Einflussnahme auf die Tochtergesellschaft die Sorgfaltspflichten bei der Verwaltung fremden Vermogens verletzt hat*.

"' OGH 2 Ob 308/02m vom 19. Dezember 2002
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Beibehaltung der Einflussmoglichkeiten die Haftung zu beschranken. In der Begriindung wurde betont,
dass eine Haftung im Konzern nicht bereits dadurch schlagend werde, dass die Muttergesellschaft von
ihrem Weisungsrecht Gebrauch mache, sondern erst dann, wenn durch Einfluss auf die
Tochtergesellschaft die Sorgfaltspflichten, die bei Verwaltung fremden Vermdgens vorausgesetzt werden,
verletzt wiirden. Hinsichtlich der zweitbeklagten Gesellschaft wurde vorgebracht, dass sie iiber die
katastrophalen hygienischen Zustinde informiert gewesen wire, jedoch keine MafBnahme zu deren
Verbesserung gesetzt hitte. Im gegenstindlichen Fall drang der Kldger mit einem direkten
schadenersatzrechtlichen Anspruch durch, wodurch eine Durchgriffshaftung nicht weitergehend

thematisiert wurde.

Eumig-Entscheidungen’ "

Die Eumig-GmbH erwirtschaftete zwischen 1977 und 1979 erhebliche Verluste, was die beklagte Bank
im Zuge der Sanierung 1980 veranlasste, selbst und iiber eine hundertprozentige Tochtergesellschaft alle
Gesellschaftsanteile der Eumig-GmbH zu iibernehmen und sie so in den eigenen Konzern einzugliedern.
Kliger waren Lieferanten im Jahr 1981'*. Aufgrund der schlechten Unternehmensentwicklung beschloss
der Vorstand der beklagten Bank keine weiteren Finanzmittel mehr zur Verfligung zu stellen. Am 18.
August 1981 wurde der Konkurs erdffnet. Die beklagte Bank war erstens kreditgebende Bank mit Einfluss
auf die Geschéftsfilhrung der GmbH, zweitens Gesellschafter der GmbH und drittens Konzernmutter. Der
beklagten Bank wurde fahrlissige Krida des Geschiftsfithrers'*** vorgeworfen und eine Haftung fiir die

durch die Konkursverschleppung verursachten Schiden der Glaubiger bejaht.

In der ersten Entscheidung stiitzte der OGH die Haftung auf die Kreditgeberstellung und die gleichzeitige
Macht auf Grund des starken faktischen Einflusses auf die Geschéftsfiihrung, welche spezifische
Sorgfaltspflichten bedingt.

Die zweite Entscheidung besagte, dass die beklagte Bank nicht als auBenstehender Geschéftspartner,
sondern als Figentlimerin im Konzernverhéltnis anzusehen sei, die einen mafigeblichen Einfluss auf die

1485 .
. Diese

Willensbildung, stdrker noch als der formell bestellte Geschiftsfithrer, ausiiben koénne
AuBerachtlassung der Sorgfaltspflicht wurde bejaht, denn bereits § 36 Abs. 2 GmbHG normiert die
Verpflichtung, dass die Generalversammlung einzuberufen ist, wenn die Hailfte des Stammkapitals
verloren gegangen ist. Fahrldssig wurde im Sinne des § 159 Abs. 1 Z. 2 StGB dahingehend gehandelt, als
keine MaBnahmen ergriffen wurden, obwohl eine sorgfiltige Priifung der Sanierungschancen eine

Fortfiihrung des Betriebes als nicht aussichtsreich erscheinen lieB3.

Es wurde im gegensténdlichen Fall mit schadenersatzrechtlichen Anspriichen gegen den Gesellschafter
argumentiert, der die Geschiftsfiihrung iibernimmt. So haftet dieser neue ,,Steuermann fir

konkursverschleppende und konkursverursachende Einflussnahmen. Diese Handlungspflichten resultieren

82 OGH 1 Ob 571/86, JBL 1986, 713, OGH 6 Ob 508, 509/86, OBA 1988, 828

1483 vgl. Mautner, Andreas: Kridadelikte in Konzernen unter strafrechtlichen und zivilrechtlichen Aspekten, Dissertation, Graz 2000, 173
1484 zu den strafrechtlichen Argumenten siche im Folgenden

1485 ygl. Karollus (1990), 337f.
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nicht aus den orgindren Gesellschafterrechten, sondern sind aus dem strafrechtlichen Prinzip der

Garantenstellung — freiwillige Pflichteniibernahme oder gefahrenbegriindendes Vorverhalten — abzuleiten.

Im Folgenden werden die vier Fallgruppen besprochen, in denen ein Haftungsdurchgriff moglich ist,
jedoch im Ergebnis nicht zwangsldufig zu einer Gesellschafterhaftung analog zu den §§ 128f. UGB
filhren miissen. Auch in diesen Féllen steht nicht die rechtsdogmatisch einzig wahre Losung im
Vordergrund, sondern es soll durch die systematische Erarbeitung der potentiell einen Haftungsdurchgriff
begriindenden Facetten ,,unternehmerischen Handelns eine Sensibilitét fiir dieses Spannungsfeld erreicht

werden.

1.4. Die materiellen Facetten des Haftungsdurchgriffs

Eine grundsitzliche Charakterisierung zur Haftung im Konzern kann wie folgt vorgenommen werden:

Durchgriffshaftung und deliktische Haftung.

Im Falle einer deliktischen Haftung hat ein Gesellschafter gegen seine gesetzlichen oder
satzungsmaligen bzw. gesellschaftsvertraglichen Verpflichtungen verstoen oder allgemeine
Haftungstatbestinde verwirklicht. Auch haftet der Gesellschafter aus dem selbststdndigen Rechtsgrund
einer (deliktischen) Haftung aus eigenem schuldhaften Verhalten (verschuldensabhéngig). Er haftet
demnach nicht fiir Schulden der Gesellschaft, sondern fiir den durch schuldhaftes und rechtswidrig
gesetztes Verhalten eingetretenen Schaden'*®. Bei der deliktischen Haftung wird das Trennungsprinzip

nicht tangiert.

Bei der Durchgriffshaftung haftet der Gesellschafter auf Grundlage einer Forderung des Gléubigers
gegen die Gesellschaft und nicht aufgrund eigenem schuldhaften Verhaltens. Die Anspriiche sind jedoch
verhaltensabhingig und eine Haftung orientiert sich an der Haftungsstruktur der §§ 128f. UGB'*".

Der Vorteil der Durchgriffshaftung resultiert daraus, dass sie ihre Wurzeln im Gesellschaftsrecht hat und
auf die Kapitalerhaltungsgrundsitze fokussiert. Dadurch wird der argumentative Umweg iiber

strafrechtliche Normen und Sorgfaltspflichten (§ 25 GmbHG bzw. § 84 AktG) vermieden'***.

1.4.1. Die Leitungsmacht - Existenzvernichtungshaftung

Die Leitungsorgane einer Kapitalgesellschaft haften auf Grundlage der gesetzlichen Sorgfaltspflichten'**

1490

auch zwingend fiir Glaubigeranspriiche ™ unabhéngig davon, ob sie ferner Aktiondre oder Gesellschafter

der Gesellschaft sind. Bei VerstoBen gegen Glaubigerschutzvorschriften (§ 156ff. StGB) wird ein

1486 peispielsweise Weisung zur Bilanzfilschung zur Vertuschung von Verlusten aus Derivatetransaktionen.
87 yal. Schopper/Strasser (2005), 176ff.
1488
ebd.
1489 ¢ 84 AktG, § 25 GmbHG
1490 ¢ 84 Abs. 5 AktG, § 25 Abs. 5 GmbHG
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Schadensersatzanspruch auf Grundlage einer Schutzgesetzverletzung gemiB § 1311 ABGB'”

ermoglicht'**.

Leitungsmacht ist das Recht, die eigenen Interessen gegentiiber derer der Mitgesellschafter durchzusetzen.
Leitungsmacht liegt entweder bei konkreter Geschéftsfilhrungs- und Vertretungsbefugnis und bei

faktischer Macht durch Stimmrechtsausiibung oder Beherrschungsmdglichkeit vor.

Als MaBnahmen, die den Missbrauch von Leitungsmacht verursachen und eventuell -eine
Existenzvernichtungshaftung begriinden, sind Verstoe gegen die fundamentalen Spielregeln der
Kapitalgesellschaft, beispielsweise das Verbot der Einlagenriickgewéhr, zu nennen. Darunter lassen sich

der Abzug von Kapital, Ressourcen, Geschiftschancen'*”

und Mairkten aber auch die Verlagerung von
Risiken, der Abschluss nachteiliger Vertrige, Verlagerung von core assets ohne oder mit nur
unzureichender Gegenleistung (Fondsverschiebungen zwischen verbundenen Unternehmen) oder auch die
Gewidhrung von Darlehen und Sicherheiten, die betrieblich nicht gerechtfertigt sind, subsumieren.
Demnach handelt es sich um Eingriffe in das Vermdgen oder in die Interessen der Gesellschaft
(Nachteilszufiigung),  welche  ohne  angemessene  Riicksicht auf die  Féhigkeit der

Verbindlichkeitsbefriedigung durchgefiihrt werden.

Der OGH argumentiert hinsichtlich des Haftungsdurchgriffs bei Missbrauch der Leitungsmacht mit der
grundlegenden These Jan Wilhelms, dass Gesellschafter, die unmittelbar (Mehrheitsbeteiligung und
Weisungsrecht gemill § 20 Abs. 1 GmbHG) oder mittelbar (beherrschender Einfluss) auf die Leitung der
Gesellschaft Einfluss nehmen, dies nur nach Maligabe jener Sorgfaltspflichten tun diirfen, die kraft
Gesetzes auch von den Leitungsorganen selbst einzuhalten sind'**. Demzufolge seien laut Wilhelms die
Rechtsgrundlagen § 25 GmbHG und § 84 AktG, an denen Jabornegg argumentativ ankniipft'*”. Wihrend
dieser Grundsatz argumentativ unproblematisch fiir Gesellschafter ist, die allein oder im
Zusammenwirken mit anderen ,.geschdfisfiihrend, leitend oder beherrschend die Geschicke der
Gesellschaft bestimmen konnen®, sieht unter anderem Torggler zutreffenderweise die Beflirwortung der
analogen Anwendbarkeit der umfassenden Titigkeits- und Uberwachungspflichten der Geschiftsfiihrer
auf die Gesellschafter mit der daraus folgenden Konsequenz der Bindung an den SorgfaltsmaBstab eines
ordentlichen Geschiéftsleiters als problematisch an. Problematisch deshalb, weil in diesem Fall der
»oestimmungsméchtige* Gesellschafter strenger haften wiirde als der Geschéftsfiihrer, der, wenn er einer
verbindlichen Weisung folgt, grundsitzlich nicht haften miisste'*’. Des Weiteren wird argumentiert, dass

einem ,,bestimmungsmaichtigen Gesellschafter nicht automatisch die ,,Haftungskeule* drohen diirfe, weil

491§ 1311 ABGB. Der bloBe Zufall trifft denjenigen, in dessen Vermégen oder Person er sich ereignet. Hat aber jemand den Zufall durch ein

Verschulden veranlafit; hat er ein Gesetz, das den zufilligen Beschédigungen vorzubeugen sucht, tibertreten; oder, sich ohne Noth in fremde
Geschifte gemengt; so haftet er fiir allen Nachtheil, welcher auler dem nicht erfolgt wire.

92 ygl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 1 Rz 70

4935 vel. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 82 Rz 17, Vgl. Artmann in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 52 Rz 17, Hiigel,
Geschéftschancen und Konzernsynergien, in FS Koppensteiner, 2006, 11; Hoenig, Christian/Stingl, Harald: Geschéftschancen - Gedanken zur
Reichweite des Einlagenriickgewéhrverbots, GesRZ 2007, 23

49 ygl. Jabornegg (1989), 49; 8 Ob A 98/00w, RdA 2002, 401ff., RIS-Justiz RS0115008, 8 Ob 629/92, OJZ 1994/144

1495 ygl. Jabornegg (1989), 49

149 ygl. Mader (2002), 24, Koppensteiner, Kommentar (1999), § 25 Rz 17ff. und auch Harrer, Friedrich: Haftungsprobleme bei der GmbH, Wien
1990, 140f.
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ihm in Anlehnung an § 1187 ABGB (,,...keine Verbindlichkeit [...] auf eine andere Art zu dem
gemeinschaftlichen Erwerbe mitzuwirken®) ein Recht auf Passivitdt zusteht und ihm somit aufgrund eines
Weisungsrechts nicht unmittelbar die Haftungsgefahr drohen diirfe'*’. Eine Argumentation iiber die
teleologische Reduktion des § 61 Abs. 2 GmbHG ist zweckmiBig, weil sie offensichtliche
Wertungswiderspriiche des OGH bzw. Jaborneggs aufgrund der Tatsache vermeidet, dass der
Gesellschafter als Quasi-Fremdgeschéftsfithrer strenger haftet als der Geschéftsfithrer selbst,
beispielsweise auf Grundlage des URG oder weil dieser bei Befolgung verbindlicher Weisungen entlastet

wiirde'*%®.

Die Existenzvernichtungshaftung wurde durch das deutsche Urteil Bremer-Vulkan des BGH eingehend
diskutiert, bei dem die Tochtergesellschaft liquide Mittel in ein von der Obergesellschaft zentral gefiihrtes
Cash-Managementsystem auch dann noch einbrachte, als die Riickzahlungswahrscheinlichkeit sehr gering
war'*’. Der BGH bestitigte, dass Eingriffe des Alleingesellschafters dahingehend, dass die Gesellschaft
ihren Verbindlichkeiten nicht mehr nachkommen kann, nach den Kapitalerhaltungsvorschriften und
Bestandsschutzbestimmungen zu 16sen sind. Das erste Folgeurteil bestétigt die Innenhaftung und das so
genannte KBV-Urteil ™ bewertete eine AuBenhaftung als zulissig'™'. Das KBV Urteil erklirteeine
Abwicklung auBlerhalb der ordentlichen Verfahren (KO, Abwicklung, Aufldsung), somit auf ,kaltem
Wege*, fiir unzuléssig, weil der Haftungsfond fiir die Glaubiger geschmaélert wiirde und dieser aber
unabdingbare Voraussetzung fiir den Haftungsausschluss sei. Dies gemi3 dem Grundsatz, dass, sobald
durch Entzug von Vermdgenswerten die Fahigkeit der Gesellschaft zur Befriedigung ihrer Glaubiger ,,in
einem ins Gewicht fallenden Ausmaf3* beeintrachtigt wird, ein Rechtsformmissbrauch vorliegt, der, wenn
er nicht vollstindig ausgeglichen wird, zum Verlust des Haftungsprivilegs fiihrt""””. Zusammengefasst
muss gemdll diesem Haftungsmodell nun erstens ein Eingriff in das Gesellschaftsvermdgen ohne
angemessene Riicksichtsnahme auf die Zweckbindung des Gesellschaftsvermdgens vorliegen, zweitens
die Gesellschaft in einem ins Gewicht fallenden Ausmal beeintrichtigt werden ihre Verbindlichkeiten zu
erfilllen und drittens die Unterlassung eines Nachteilsausgleiches gemal §§ 30, 31 dGmbHG (§§ 82, 83
GmbHG) vorliegen"”. Der BGH bekriftigte und konkretisierte in zwei weiteren hdchstgerichtlichen

Entscheidungen eine potenticlle AuBenhaftung'™*

, welche zusitzlich folgende Erkenntnis brachten: Die
Haftung setzt nicht schon bei unternehmerischen Fehlleistungen (Managementfehlern) ein, sondern setzt
den gezielten, betriebsfremden Zwecken dienenden Entzug von Vermogenswerten, wie wirtschaftlich
verwertbaren Geschiftschancen oder anderen Ressourcen (Vertriebssystem, Kundenstamm), ohne
angemessene Gegenleistung voraus, was dem Gedanken des Riickstattungsanspruchs zwecks

1505

Kapitalerhaltung'™” entspricht'**. Des Weiteren ist nach dem Ausspruch des Senates vom 25. Februar

97 ygl. Torggler (2006), 87f.

1498 ebd

499 BGH II ZR 178/99, BGHZ 149, 10

1300 BGH II ZR 300/00, BGHZ 151, 181ff., BGH II ZR 390/03 in BB 2005, 2144

100 yel. Artmann, RAA 2002, 370ff.

1502 ygl. Koppensteiner (2004), Anh § 318 Rz 90

1305 o1, Artmann in Kalss/Riiffler (2003), 91

1504 BGH II ZR 206/02, GmbHR 2005, 225 — Autohaus FZ; BGH II ZR 256/02 in GmbHR 2005, 299 und 257
1505 ¢ 82 iVm. § 83 GmbHG bzw. § 52 iVm. § 56 AktG
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2002 hinsichtlich des KBV-Urteils auch der Gesellschafter den Gldubigern fiir Ausfille unter dem
Gesichtspunkt des existenzvernichtenden Eingriffs haftbar, wenn er selbst nichts empfangen, jedoch durch
sein Einverstindnis mit dem Vermogensabzug an der Existenzvernichtung der Gesellschaft mitgewirkt

hat1507

Wie bereits dargelegt, dnderte der BGH jedoch die rechtsdogmatische Grundlage der
Existenzvernichtungshaftung spitestens durch BGH 2. Juni 2008"%, die er zuvor in der teleologischen
Reduktion des Haftungsprivilegs der Gesellschafter nach § 13 Abs. 2 dGmbH (§ 61 Abs. 2 GmbHG) sah,
wenn der Gesellschafter die Zweckbindung des Gesellschaftsvermdgens zur vorrangigen Befriedigung der
Gesellschaftsgldaubiger nicht respektiert und keine angemessene Riicksicht auf die Erhaltung der Fahigkeit
der Gesellschaft zur Bedienung ihrer Verbindlichkeiten nimmt. Nunmehr sieht der BGH die
Existenzvernichtungshaftung als Fallgruppe des § 826 BGB (vorsitzlich sittenwidrige Schadigung) im

Sinne einer Innenhaftung.

Dies wird auch die Osterreichische Diskussion iiber die rechtliche Bewertung des Haftungsdurchgriffs
wieder anfachen, denn wéhrend eine Gruppe die alte deutsche Rechtssprechung zum

1509
, sah

existenzvernichtenden Eingriff auch in Osterreich zur Rechtsauslegung angewandt sehen wollte
die andere Gruppe auf Basis der Osterreichischen Rechtsgrundlage keinen Anwendungsbereich fiir die
teleologische Reduktion bzw. existente Bestimmungen als ausreichend um dem Schutzbediirfnis der

Gléubiger zu entsprechen an'".

Torggler beispielsweise argumentiert, dass aus dem Versto3 gegen Kapitalerhaltungsgrundsitze keine
unbeschrénkte Haftung ableitbar sei. Auch spielt seiner Meinung nach der Ausgleich des Nachteiles im
Osterreichischen Recht im Sinne der § 56 AktG und § 83 GmbHG keine Rolle, weil rechtswidrige
Empfangnahmen oder rechtswidrige Mitwirkung bei der Auskehr von Vermogenswerten per se

1511 1
. Ein von

rechtswidrig sind und Schadenseratzanspriiche gemiBl § 1191 ABGB nach sich ziehen
Artmann vertretener Ansatz ist der Bezug auf § 1311 ABGB in Verbindung mit § 159 StGB als
Haftungsgrundlage. § 159 Abs. 5 StGB enthilt als Tatbestandsmerkmal das ,,grob unwirtschaftliche und
leichtfertige Verhalten®, welches den ,,Mindeststandards des seriésen unternehmerischen Verhaltens
widerspricht”, die es vor Zahlungsunféhigkeit im Glaubigerinteresse einzuhalten gilt. Réhricht beschreibt
den Haftungseintritt durch grobe Fahrlassigkeit, wenn ,,der kompensationslose Abzug von Vermogen und
Ertragschancen die Gesellschaft [...] in den voraussehbaren wirtschaftlichen Zusammenbruch treiben

muss“"°"?. Die Haftung fiir Beeintrichtigung der Gliubigerinteressen im Strafrecht ist auf grobe

1306 OGH 26. Februar 2002 bestitigt durch OGH 22. Mai 2003, 8 Ob 262/02s ,,Der Fehlschlag unternehmerischer Entscheidungen ist nicht schon
an sich pflichtwidrig; nur die Verletzung der Pflicht zur branchen-, grofen- oder situationsaddquaten Bemiihung kann dem Organ als
Pflichtverletzung vorgeworfen werden. Dies gilt fiir Vorstand, Geschéftsfithrer und Aufsichtsrat®.

97 Artmann in Kalss/Riiffler (2003), 92

1S 11 ZR 104/07

139 vgl. Schopper/ Strasser (2005), 176 und Koppensteiner, Hans-Georg: Konturen einer Existenzvernichtungshaftung

in Osterreich, GesRZ 2005, 176; Koppensteiner, Hans-Georg: Zur Haftung der Gesellschafter bei Zahlungsunfihigkeit der GmbH, JBI 2006
1510 vgl. Torggler (2006), 85, vgl. auch Artmann in Kalss/Riiffler (2003), 87

B ygl. Torggler (2005), 88f.

512 yal. Réhricht (2000), 116f
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Fahrlissigkeit'" beschriinkt. Fiir Jabornegg lisst sich festhalten, dass der relevante SorgfaltsmaBstab fiir
einen Gesellschafter, der auBerhalb der Generalversammlung, demnach unmittelbar ,faktisch® die
Geschifte fiihrt, jener des § 25 GmbHG bzw. § 84 AktG ist. Wenn der Gesellschafter jedoch mittels
Weisungen in der Generalversammlung seine Interessen durchzusetzen strebt, dann werden die
Haftungsnormen der §§ 1294, 1297 ABGB schlagend'"*. Torggler argumentiert, dass die Heranziehung
der Sorgfaltspflichten nicht im Gesetz fundiert ist und verlangt eine Orientierung an den §§ 1294, 1297
mit Strafverschiarfung bei § 1299 ABGB bzw. § 25 GmbHG bei initiativem FEinfluss auf die
Geschiftsfiihrung. Unstrittig ist die deliktische Haftung nach § 156ff. StGB aufgrund ,, nachhaltiger
Beeintrichtigung der Belange der abhdngigen Gesellschafi bzw. durch ,die rechtswidrige, die
abhdngige Gesellschaft unangemessen benachteiligende, Ausiibung der Konzernleitung*, und der damit
verbundene Schadenersatzanspruch aus der Verbindung mit § 1311 ABGB"". §§ 159 StGB iVm. 1311
ABGB sorgt fiir die Altgldubiger dafiir, dass ihnen das Erfiillungsinteresse zugesprochen wird, wenn sie
von der Gesellschaft keine Befriedigung erlangen oder wenn der Zustand vor dem schiddigenden

Verhalten nicht wieder hergestellt werden kann.

Die Argumentation, dass den Féllen des existenzvernichtenden Eingriffs bereits durch bestehende
Normen (einerseits Schadenersatzrecht und Strafrecht, andererseits Kapitalerhaltungsgrundsitze)
entgegengetreten werden kann und durch die Abkehr der Anwendung des SorgfaltsmaBstabes auch fiir
den mittelbar oder unmittelbar bestimmenden Gesellschafter rechtliche Wertungsprobleme'*'®
hintangehalten werden, ist zuzustimmen, jedoch gibt es ein Vielzahl von Subobtimalititen, welche durch
den Ansatz einer telelogischen Reduktion des § 61 Abs. 2 GmbHG vermieden werden konnten. Die Ratio
aus der Entwicklung der Existenzvernichtungshaftung als AuBenhaftung war gerade der Schutz der
Glaubiger. Der evidente gro3e Nachteil des neuen Modells (Innenhaftung) fiir den Glaubiger ist, dass der
Glaubiger nunmehr keine direkten Anspriiche gegen den die Haftung auslosenden Gesellschafter hat,
sondern sich die Anspriiche der Gesellschaft pfinden und {iberweisen lassen muss, was gerade im
Insolvenzfall problematisch ist. Ferner scheint die Uberlegung der Innenhaftung nicht ganz
unproblematisch, da eine Haftung des Gesellschafters gegeniiber der Gesellschaft als Ersatz fiir die
(direkte) Haftung eines Gesellschafters gegeniiber dem Glaubiger installiert wird, obwohl der Gesellschaft
kein eigenes Interesse zugestanden wird; denn Uberlegungen zur GmbH als fremdes Vermdgen oder

rudimentires Eigeninteresse* der Einpersonen-GmbH wurden in der rechtlichen Diskussion verneint'"”,

Unbestritten ist, dass die Kapitalerhaltungsgrundsitze eine Vielzahl von praxisrelevanten Féllen
umfassen. Das Strafrecht sanktioniert in § 156ff. StGB die Fille der betriigerischen Krida, Schidigung

fremder Gléubiger, Glaubigerbegiinstigung sowie grob fahrldssige Beeintrachtigung von

1513 BGBI I 200/58; RV 92 BlgNr 21. GP 3, 4 mit dem Ziel nur ,.echte Misswirtschaft und (gldubiger-) schidigendes Verhalten [...] zu
ponalisieren* aber ,,die Bereitschaft zu wirtschaftlichem Risiko und Gewinnstreben als notwendiges movens einer Marktwirtschaft zu
respektieren®.

1519 Jabornegg (1989), 43ff, vgl. Jubornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 1 Rz 72f.

1515 ygl. Torggler (1996), 306

516 ygl. Jabornegg (1989), 49

517 ygl. Koppensteiner (2006), Haftung, 681, 683; zum Theorienstreit des 19. Jahrhunderts iiber das "Wesen" der Juristischen Person hinsichtlich
"Eigenwert" oder ,,rechtstechnisches Mittel zur Verwirklichung bestimmter Zwecke* siche v.a. Wiedemann, Gesellschaftsrecht, 1. Auflage, 191ff.
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Glaubigerinteressen. §§ 159 StGB iVm 1311 ABGB sorgt fiir die Altglédubiger dafiir, dass ihnen das
Erfiillungsinteresse zugesprochen wird, wenn sie von der Gesellschaft keine Befriedigung erlangen oder
wenn der Zustand vor dem schddigenden Verhalten nicht wieder hergestellt werden kann. § 1295 Abs. 2
ABGB umfasst die Félle der absichtlichen Schadenszufiihrung gegen die guten Sitten. Koppensteiner ist
jedoch zuzustimmen, dass Fille wie beispielsweise der Entzug unentbehrlichen Fithrungspersonals, die
Kiindigung einer iiberlebensnotwendigen Lizenz, das Eingehen hoher Risken''® bei einer GmbH oder die
Auflésung freier Riicklagen zum Zwecke der Ausschiittung, in bestimmten Konstellationen nicht durch
das zuvorgenannte Normenwerk geldst wiirden. Auf dieser Basis wére es moglich, dass die GmbH, als
unter dem Schutzschild der Haftungsbeschriankung befindlich, zu einem Gléubigerschadigungsinstrument

avancieren kann'>"’.

Die Existenzvernichtung auf Basis einer AuBlenhaftung impliziert, wie bereits dargelegt, eine
Pflichtverletzung. Koppensteiner ist beizupflichten, wenn auf Basis von allgemeinen Grundsdtzen das
zum Kennen oder Kennenmiissen moglicher Konsequenzen, objektive Fahrldssigkeit ausreichend sein
muss. Ob ein Widerspruch zu dem Grundsatz des Rechts auf Passivitét besteht kann verneint werden, da
gegenstindlich der bestimmungsméchtig agierende Gesellschafter einer Haftung zugefiihrt werden

sollte',

1.4.2. Qualifizierte Unterkapitalisierung

Die Durchgriffshaftung wurde am héufigsten im Rahmen von Fillen mit unterkapitalisierten
Gesellschaften  diskutiert'™'. Die qualifizierte Unterkapitalisierung ist von der mnominellen
Unterkapitalisierung zu unterscheiden, die vorliegt, wenn der Kapitalbedarf der Gesellschaft dem

Grunde nach, jedoch vorwiegend mit Fremdkapital, gedeckt ist"**.

Der interessierende Fall ist die qualifizierte Unterkapitalisierung, welche nach Ulmer dann vorliegt,
wenn eindeutig und fiir Insider klar erkennbar ist, dass die unzureichende Eigenkapitalausstattung der
Gesellschaft einen Misserfolg zu Lasten der Gldubiger bei normalem Geschéftsverlauf mit hoher, das
gewohnliche Geschiftsrisiko deutlich iibersteigender, Wahrscheinlichkeit erwarten lisst”>. Ob die
qualifizierte Unterkapitalisierung bereits bei Griindung vorliegen muss (anfdngliche qualifizierte
Unterkapitalisierung) oder ob auch eine nachtrégliche Unterkapitalisierung ausreichend ist, ist umstritten.
Letzteres wire meines Erachtens zwar aus Gldubigerschutzaspekten eventuell wiinschenswert, weil der
Handlungsunwert bestehen bleibt bzw. der glédubigerschddigende Zweck trotzdem angestrebt wird, doch
hat der Gesetzgeber bewusst keine Sperre eines bestimmten Geldbetrages vorgesehen, sondern war sich

durchaus bewusst, dass dieses Geld sofort in die Geschéftsaktivitit zur Verwirklichung der

1518 Aschenputtelgesellschaften

1519 ygl. Koppensteiner (2008), 749

1520 iy

1928 ygl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 1 Rz 74f.

1522 fiir den Problemkreis der nominellen Unterkapitalisierung wurde das Rechtsinstitut des Eigenkapitalersatzrechtes installiert.
1525 Jabornegg (1989), 43ff ; Torggler (2006), 86;

274



gesellschaftlichen Zwecke einfliefit, wodurch es unter Umsténden in kiirzester Zeit nach Griindung bereits

konsumiert sein konnte.

Die daraus resultierende Rechtsfolge sei eine unbeschridnkte und solidarische Ausfallshaftung der

Gesellschafter, wenn diesen die Tatbestandserfiillung zurechenbar ist'”**. Der BGH hat mit seiner

Entscheidung ,Gamma“"*®

vom 28. April 2008 seine haftungsbegriindende Modelldnderung nach
,» Irihotel” konsequent weitergefiihrt. Er verneinte einen Haftungsdurchgriff aufgrund Unterlassens einer
hinreichenden Kapitalausstattung im Sinne einer materiellen Unterkapitalisierung und argumentierte, dass
eine Haftung wegen unzureichender Kapitalausstattung nicht gesetzlich normiert sei und nicht als
Ergebnis richterlicher Rechtsfortbildung in Frage komme. Auch hat der Gesetzgeber bei seinen

Bestrebungen zur Rechtsmodernisierung'**

1527

auf die tatbestandsméBige Erfassung einer Haftung aufgrund

Unterkapitalisierung verzichtet

Fiir das oOsterreichische Recht vertritt Reich-Rohrwig die Meinung, dass die Gesellschafter bei
qualifizierter Unterkapitalisierung eine personliche und verschuldensunabhingige Differenzhaftung fiir
einen allfdlligen Fehlbetrag zwischen dem tatséchlich zur Verfiigung gestellten und bei ordentlicher
kaufminnischer Beurteilung vertretbaren MindestmaB an Eigenkapitalausstattung treffe'**. Auch

1529

hinsichtlich dieses Themenkreises haben sich zwei Stromungen entwickelt °~, wobei eine Haftung wegen

qualifizierter Unterkapitalisierung obiter von der Judikatur akzeptiert zu sein scheint.

Die offensichtlichen Probleme der Tatbestandsbeschreibung, wie sie Ulmer bei der qualifzierten
Unterkapitalisierung ~ umschreibt, sind die unbestimmten Merkmale der offenkundigen
Unterkapitalisierung und die, das gewdhnliche Geschiftsrisiko deutlich iibersteigende,
Wahrscheinlichkeit einer Glaubigerschdadigung. Auch liegt hier ein das nunmehr bekannte
rechtsdogmatische Defizit einer ausdriicklichen Norm mit Verweis zu den § 7 AktG und § 6 GmbHG vor,
die eine Wertung einer angemessenen Kapitalausstattung dem Unternehmer nicht aufbiirden und
stattdessen ein gesetzliches Grund- bzw. Stammkapital zum Zwecke der Rechtssicherheit fiir den
risikoaversen Unternehmer festlegen. Daraus miisste man schlieBen, dass die unbeschrinkte Haftung
gemil § 48 AktG, § 61 Abs. 2 GmbHG und § 171 UGB nicht unter der Bedingung steht, dass die
Gesellschaft angemessen finanziert ist. Dies wiirde zum verwunderlichen Ergebnis fiihren, dass bei
qualifizierter Unterkapitalisierung unbeschrinkt gehaftet wiirde, jedoch die Haftung nach dem
Unternehmensreorganisationsgesetz fiir verschuldete Verzogerung des Reorganisationsverfahrens nach §
22 Abs. 1 nur beschrinkt wiére, was in einem unbegriindbaren Wertungswiderspruch stiinde. Demzufolge

muss auch hier wieder von einem unechten Durchgriff gesprochen werden, der seine Losung aus § 1295

1524 op g
1525 71P 2008, 1232 siehe auch den Gamma-Fall

1326 Gesetz zur Modernisierung des GmbH-Rechts und zur Bekdmpfung von Missbriuchen (MoMiG)

1527 wahrscheinlich wohlweislich, dass eine absolute Grenze nicht allgemein giiltig Anwendung finden kénnte und die Tatbestandselemente nur
sehr unbestimmte Eigenschaften aufweisen wiirden.

1528 ygl. Jabornegg (1989), 43ff.

152 ebd, vgl. auch Koppensteiner/Riiffler (2007) , vgl. Harrer (1990)
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Abs. 2 ABGB bezieht'™’. Daraus folgt, dass der Losungshebel nicht in der unzureichenden
Kapitalausstattung,sondern im Verhalten des Gesellschafters zu sehen ist. Wenn der Gesellschafter positiv
darauf hinwirkt, dass die eingegangenen Geschéftsrisiken in einem auffallenden Missverhéltnis zum

Gesellschaftseigenkapital stehen, dann begeht dieser eine Sorgfaltspflichtverletzung'™'.

1.4.3. Vermogens- und Sphiirenvermischung

§ 61 GmbHG und § 48 AktG normieren die Trennung des Gesellschaftsvermogens vom
Gesellschaftervermogen. Ein Versto3 gegen diese Norm zur strikten Trennung fiihrt zur Authebung dieses

Schutzschildes'>*. In dieser Gruppe'**’

verlangt der OGH eine ,,generelle Vermoégensvermischung*. Der
BGH konkretisiert den Tatbestand indem er erwartet, dass ,,die Abgrenzung zwischen Gesellschafts- und
Privatvermégen durch eine undurchsichtige Buchfiihrung oder auf andere Weise verschleiert [worden
sei], [sodass] die Kapitalerhaltungsvorschriften, deren Einhaltung ein unverzichtbarer Ausgleich fiir die
1534

Beschrinkung der Haftung auf das Gesellschaftsvermégen [sei], nicht funktionier[e]

Vom vorgenannten Tatbestand ist die so genannte ,,gegenstindliche Vermdgensvermischung®“ zu
unterscheiden. Diese ist dann gegeben, wenn ein Gesellschafter die Unaufklirbarkeit der
Eigentumsverhéltnisse und die daraus resultierende Unsicherheit zu verantworten hat, was im Ergebnis
auf eine Haftung cum viribus aber nicht auf einen Durchgriff hinauslaufen kann. Zum selben Ergebnis
kommt man, wenn ein Gesellschafter aufgrund verwechselbarer Firmen, Geschéftsanschriften oder durch
andere MaBnahmen, die zur Folge haben, dass unklar ist, ob im Namen eines Verbandes oder eines
Gesellschafters gehandelt worden ist, agiert, weil dies ein Problem der Offenlegung und nicht des
Haftungsdurchgriffs ist'*. Daraus konnte AuBenhaftung nach den Regeln iiber die OG oder GesbR in

Betracht kommen'>*¢,

Um nun den Tatbestand der Vermogens- und Sphérenvermischung zu erfiillen, muss eine ,,generelle
Vermogensvermischung™ vorliegen, die jedoch nur zu Lasten der Gesellschafter geht, die diese

Vermogensvermischung verursacht haben'>’

. Torggler stellt richtigerweise die Frage, wie man eine
Briicke vom Tatbestand der undurchsichtigen Buchfiihrung zur Haftung nach § 128f. UGB baut, weil die
Rechtsfolgen aus § 128 UGB keine Konsequenz mangelnder Buchfiihrung sind. Fiir Torggler ist es
entsprechender, von einer Strukturhaftung zu sprechen, die dazu fiihrt, dass der Gesellschafter das Risiko
der ihm zurechenbaren Unaufklirbarkeit trigt und demnach vermutet wird, dass eine Uberschuldung
durch Vermdgensverlagerung in das Privatvermogen entstanden ist. Die Rechtsfolgen richten sich nach §

56 AktG, § 83 GmbHG bzw. §§ 171, 172 Abs. 4 UGB,

1530 ygl. Torggler (2006), 87ff.

1538 ygl. Jabornegg (1989), 50; ders. in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 1 Rz 74

1532 ygl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 1 Rz 78f.

13338 Ob A 98/00w, RAA 2002, 401 (404); 6 Ob 313/03b, OZW 2005, 21 (22), Ges 2005, 19, GesRZ 2004, 379fF.

1334 val. Torggler (2006), 85ff.; BGH II ZR 16/93, BGHZ 125, 366 (368); BGH II ZR 250/83, WM 1985, 54 (55); BGH II ZR 275/84, BGHZ 94,
330ff., Autokran; BGH II ZR 300/00, BGHZ 151, 181 (186f) - KBV.

1535 ygl. Torggler (2006), 86

1536 ygl. Jabornegg in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 1 Rz 78f.

1537 ygl. Reich-Rohrwig (1997), Rz 2/483

1538 ygl. Torggler (2006), 86f.
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1.4.4. Rechtsformmissbrauch

Eine personliche Haftung soll ebenfalls eintreten, wenn ein Missbrauch der Rechtsform vorliegt. Ziel ist
es laut dem OGH"”, die Durchgriffshaftung dann zuzulassen, wenn sich jemand der Rechtsform der
juristischen Person zu dem Zweck bedient, um Dritte zu schédigen oder Gesetze zu umgehen. Die
Uberlegung Gesellschaften zu griinden und diese aufgrund mangelnder gesetzlicher Regelung mit zu
geringem Kapital auszustatten, wire jedoch bereits nach § 1295 ABGB l6sbar und konnte bei
verschuldetem ,,grob unwirtschaftlichen und leichtfertigen Verhalten* auch § 159 Abs. 5 StGB auslosen.

1.3.5. Umfang der Haftung und Beweislast

Wie bereits erwihnt, ist bei Annahme einer Durchgriffshaftung diese bei Existenzvernichtung bzw.
Missbrauch der Leitungsmacht den Rechtsfolgen aus den Kapitalerhaltungsgrundsidtzen zwecks
Glaubigerschutzes nachgelagert. Erst wenn der zugefiigte Nachteil nicht durch § 83 GmbHG bzw. § 56
AktG ausgleichbar ist, trifft den Gesellschafter unmittelbar fiir den Fehlbetrag die AuBenhaftung'>®.
Anspruchsgrundlage ist die offene Forderung des Glaubigers gegen die Gesellschafter. Die Haftung ist in
Anlehnung an § 128 UGB unbeschrinkt, wobei der BGH dem Gesellschafter gestattete nachzuweisen,
dass der Gesellschaft auch bei redlichem Verhalten nur ein begrenzter Nachteil entstanden wire

(Quotenschaden)""'.

Werden die Gesellschafter beispielsweise nach den Regelungen des § 1311 ABGB in Verbindung mit §
159 StGB (grob fahrldssig) in Anspruch genommen, so muss den Glaubigern das Erfiillungsinteresse
ersetzt werden, da ohne die Herbeifiihrung der Zahlungsunfahigkeit die Glaubiger die volle Befriedigung
ihrer Forderung erlangt hitten'>*. Zum selben Ergebnis kommt Artmann bei teleologischer Reduktion des
§ 61 Abs. 2 GmbHG bzw. § 48 AktG (Durchgriffshaftung). Demzufolge fiihrt der pflichtwidrige Eingriff
in das Gesellschaftsvermogen zu einem vollstindigen Verlust des Haftungsprivilegs, sodass sich die
Gesellschafter so behandeln lassen miissen, als hétten sie das von der GmbH betriebene Handelsgeschéft
selbst ohne Beschrinkung der Haftung auf das Gesellschaftsvermdgen gefiihrt; sie haften somit analog
nach §§ 128f. UGB personlich und unbeschréinkt, auch weit iiber das durch den pflichtwidrigen Eingriff

Erlangte hinaus'*

. Jedoch sollten meines Erachtens dem Gléubiger nur jene Verluste abgenommen
werden, die dem Gesellschafter zurechenbar sind, was dem Quotenschaden entspricht. Dies liegt
beispielsweise dann vor, wenn die Krise durch die allgemeine Wirtschaftslage oder Know-how-Mangel
verursacht worden ist, demzufolge sich das Kreditrisiko bereits materialisierte und das rechtswidrige

Verhalten erst nach diesem Zeitpunkt durch den Gesellschafter gesetzt wurde.

1539 RIS-Justiz RS0009098: ,,.Der Grundgedanke des Begriffes der "Durchgriffshaftung” liegt darin, daB sich niemand der Rechtsform einer
juristischen Person zu dem Zweck bedienen diirfe, Dritte zu schidigen oder Gesetze zu umgehen. Unter gewissen Umstinden, die im Ubrigen
nicht einheitlich beurteilt werden, sei es im Interesse des Glaubigerschutzes erforderlich und erlaubt, auf die "hinter" der juristischen Person
stehenden Personen durchzugreifen und diese zur Erfiillung der Verbindlichkeiten heranzuziehen, die die juristische Person nicht erfiillen konne®;
1540 ygl. Artmann in Kalss/Riiffler (2003), 91f.

54 ygl. Schopper/Strasser, GesRZ 2005, 176ff; BGH, BB 2005, 232, 234; BGH, BB 2005, 286, 288

1542 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 25 Rz 45, vgl. Artmann in Kalss/Riiffler (2003), 104

1593 ygl. Artmann in Kalss/Riiffler (2003), 104
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1.5. Strafrechtliche Aspekte in Anlehnung an die Eumig-Entscheidungen

Karollus setzte sich mit den Eumig-Entscheidungen* auseinander, welche als grundlegend fiir die
deliktsspezifische Haftungsbegriindung im Osterreichischen Recht angesehen werden. Im Ausgangsfall
war die beklagte Bank auf dreierlei Hinsicht mit der Eumig-GmbH verbunden. Die beklagte Bank war
erstens kreditgebende Bank mit Einfluss auf die Geschiftsfiihrung der GmbH, zweitens Gesellschafter der
GmbH und drittens Konzernmutter. In der ersten Entscheidung stiitzte der OGH die Haftung auf die
Kreditgeberstellung und die gleichzeitige Macht auf Grund des starken faktischen Einflusses auf die
Geschiéftsfiihrung, welche spezifische Sorgfaltspflichten bedingen wiirde. Der OGH setzt keine
verbindliche Weisung des Gesellschafters voraus, denn die Haftung setzt schon bei bloB faktischer
Einflussnahme an. Der OGH hat die Haftung nicht nur aus der Gesellschafterstellung der
kreditgewéhrenden Bank gerechtfertigt, sondern auch dadurch, dass zwei Vorstandsmitglieder der Bank in
Personalunion dem Aufsichtsrat der insolventen GmbH angehorten. Die zweite Entscheidung bestétigte,
dass die beklagte Bank nicht als auenstehender Geschéftspartner anzusehen ist, sondern als Eigentiimer
im Konzernverhéltnis, der einen mafgeblichen Einfluss auf die Willensbildung, stirker noch als der

formell bestellte Geschéftsfiihrer, ausiiben kann'**®.

Grundsétzlich kann unbestritten festgehalten werden, dass Gesellschafter mit relevanter Machtposition
(bestimmungsmaichtiger Gesellschafter) dann verantwortlich sind, wenn sie die Geschiftsfithrung durch
Weisungen eindeutig bestimmen konnen. Bei der Frage {iber die Haftung ist es nicht unmittelbar wichtig,
wie die Konzernbeziehung gewesen ist, sondern es kommt vielmehr auf den FEinfluss auf die

134 Interessant ist, wie weit den Gesellschafter auch

gemeinschuldnerische Geschéftsfithrung an
Handlungspflichten treffen wiirden, obwohl bekanntermaBlen ein Recht zur Passivitét besteht, weil eine
allgemeine Verpflichtung zur Uberwachung der Geschiftsfiihrung oder zur Einmengung in diese dem
Trennungsprinzip  fundamental = widersprechen wiirde. Unbestritten ist die Haftung fiir
konkursverschleppende Weisungen'>*’. Demnach haften die Gesellschafter, die den Geschiftsfiihrer bei
Eintritt der Insolvenz ohne Vorlage einer ernstlichen, alsbaldig zur realisierenden Sanierungschance zur
Fortfilhrung des Geschiftsbetriebes anhalten bzw. von der Einleitung des Insolvenzantrages abhalten.
Eine derartige Weisung gegeniiber dem Geschéftsfithrer ist gemdl § 879 ABGB nichtig. Wichtig ist in
diesem Fall die Kausalitit; unabhingig davon, ob die Insolvenz durch tatséchliche Einflussnahme oder
Unterlassung verursacht wurde™®. In dieselbe Richtung geht eine Haftung fiir konkursverursachende
Einflussnahmen, beispielsweise durch konkursverursachende Beschlussfassung einer auBBergewo6hnlichen
Geschéftsfiihrungsangelegenheit (z.B. Herabsetzung des Stammbkapitals), wenn diese auf Verschulden
basiert. Nichts gesagt wurde jedoch in beiden Féllen iiber die Pflicht zum Eingreifen durch den
Gesellschafter. Fundamentalen Gerechtigkeitsprinzipien entspricht jedenfalls das Ingerenzprinzip, somit

die Tatsache, dass der Gesellschafter ein gefahrenbegriindendes Vorverhalten gesetzt hat oder er die

154 14, Juli 1986 und 9. Februar 1988, OGH 1 Ob 571/86, JBL 1986, 713, OGH 6 Ob 508, 509/86, OBA 1988, 828
1595 ygl. Karollus (1990), 337ff, Mautner (2000), 157ff.

1346 ygl. Koppensteiner, Hans-Georg: Zur Haftung des GmbH-Gesellschafters, WBI 1988, 833

547 ygl. Koppensteiner (1988), 8ff.

1598 ygl. Karollus (1990), 339f.
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Pflicht freiwillig, beispielsweise weil keine eigenstindige Geschéftsfilhrung vorlag und der Gesellschafter
deshalb die Rolle des Steuermannes einnahm, iibernommen hat. Ein Kempunkt zur Haftungsbegriindung
ist im Zuge des § 36 Abs. 2 GmbHG, der in der ersten Eumig-Entscheidung hervorgehoben wurde, zu
analysieren. Die Haftung tritt jedenfalls nach Einberufung der Gesellschafterversammlung dann ein, wenn
die Zustimmung zur rechtswidrigen Geschiftsfortfiihrung gegeben wird. In dieser qualifizierten Situation
geht die Literatur von einer Entscheidungspflicht aus, weil durch § 36 Abs. 2 GmbHG die
Entscheidungsbefugnis auf die Gesellschafter verlagert wurde. In diesem Zusammenhang kann auch
gesehen werden, dass SanierungsmaBnahmen ohne formellen Sanierungsbeschluss als
gefahrbegriindendes Vorverhalten zu werten sind. Dies darf nicht unter dem Aspekt der Unterdriickung
des unternehmerischen Gedankens betrachtet werden, sondern soll nur festhalten, dass Sanierungen aus
wirtschaftlichen Uberlegungen heraus vorgenommen werden und Verluste (Haftung) zwangsliufig mit
Gewinnen zusammenhingen. Obwohl es keine Pflicht zur Uberwachung der Geschiftsfiihrung gibt, kann
eine solche angenommen werden, wenn der Geschiftsfiihrer offensichtlich {iberfordert oder kriminell ist
bzw. dem Gesellschafter die Bestellung des Geschéftsfiihrers als gefahrbegriindendes Vorverhalten bei
objektiv vorliegender culpa in eligendo zuzurechnen ist. Dies aus der Uberlegung heraus, dass der
Gesellschafter die Gesellschaft trotz Offensichtlichkeit nicht als ,,fiihrerloses Schiff*“ dahin treiben lassen
darf*®. Fiir Konzernverhiltnisse ist das eben geschriebene maBgeblich. Im faktischen Konzern gilt, dass
je dominierender die Stellung des Gesellschafters und je stirker dieser seinen Einfluss auf die
Geschiftsfiihrung tatsichlich ausiibt, desto intensiver treffen ihn die Sorgfaltspflichten'>. Auch ist dies
fiir Vertragskonzerne relevant, wenn die grundsitzlichen Fragen der Geschiftsfiihrung auf die

Konzernspitze verlagert werden.

1.6.Verbandshaftung

1551

Seit 1. Janner 2006 gilt das Verbandsverantwortlichkeitsgesetz (VbVG) ™" und bestimmt die Adressaten

des Unternehmensstrafrechtes. Dieses Gesetz soll den Haftungskreis nicht auf natiirliche Personen
beschranken, sondern bestimmt als potentielles Strafsubjekt auch ,,Verbande*. Verbinde werden definiert
als alle Unternehmenstriger, welche der strafrechtlichen Verantwortlichkeit unterliegen. Darunter fallen

juristische Personen'™, eingetragene Personengesellschaften sowie Europdische wirtschaftliche

s 1553
Interessensvereinigungen .

Der die Verbandsverantwortlichkeit begriindende Personenkreis sind
Entscheidungstriger und Mitarbeiter'>™, denn nur diese konnen Straftaten durch ihr menschliches

Handeln begehen. Als Entscheidungstriger werden natiirliche Personen verstanden, die eine

154 ebd. , vgl. auch Dellinger (1993), 201

1330 Die bloBe Ausiibung von Kontrollrechten - und daher auch die Entsendung von Bankenvertretern in den Aufsichtsrat — wird allein noch
keinen ausreichend starken faktischen Einfluss auf die Geschiftsfilhrung begriinden. Die Entsendung eines Vertrauensmannes in die
Geschiftsfiihrung mit Dirimierungsrecht spricht aber jedenfalls schon fiir einen verstirkten Einfluss auf die Geschiftsfithrung”. OBA 1986, 571.
'3 BGBL I Nr. 151/2005

1552 privatrechtlich: AG, GmbH, Vereine, die Societas Europaea, politische Parteien, Sparkassen somit wohl auch Genossenschaften sowie
Stiftungen und Fonds; ungekldrt Wohnungseigentiimergemeinschaft / Miteigentiimergemeinschaft; o6ffentlichrechtlich: inléndische
Gebietskorperschaften, Kammern, Universitdten, ORF etc.; nicht jedoch Verlassenschaft

1553 8 1 Abs. 2 VbVG

1354 wobei Entscheidungstriger auch Mitarbeiter sein kénnen.
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1555

Fiihrungsposition dadurch inne haben, dass sie den Verband nach Auflen vertreten ~ und Entscheidungs-

und Kontrollbefugnisse haben, welche die Verbandsphilosophie sowie deren Willen beeinflussen'*>®
konnen. Dazu gehoren Manager, denen ein selbststéndiger Wirkungskreis sowie Aufsichts- und
Organisationsverantwortung zukommt'”’. Mitarbeiter erbringen auf Basis eines Arbeits-, Lehr- oder
anderen Ausbildungsverhéltnisses oder arbeitnehmerdhnlichen Verhiltnisses Arbeitsleistungen fiir den
Verband. Ferner gehoren hierzu iiberlassene Arbeitskrifte sowie Mitarbeiter auf Grund des
Heimarbeitsgesetzes und Mitarbeiter auf Grund eines Dienst- oder sonst eines besonderen 6ffentlich-

rechtlichen Rechtsverhiltnisses'>*®.

Der Verband wird dann unmittelbar zur Haftung herangezogen, wenn der Entscheidungstriger eine
Straftat begangen hat oder wenn eine (nicht unbedingt schuldhaft) begangene Mitarbeitertat durch einen
(nicht unbedingt schuldhaften) Sorgfaltsverstol des Entscheidungstrigers erst entstehen konnte. Als
Zurechnungsparameter fiir eine Verbandsverantwortlichkeit gelten die Folgenden: Es muss eine Tat zu

1559

Gunsten des Verbandes begangen worden sein Daraus folgt, dass eine Bereicherung oder

Aufwandsersparnis geplanterweise eintreten hitte sollen"®

, wobei betont werden muss, dass die geplante
Besserstellung nicht unmittelbar finanzieller Natur sein muss, jedoch im Endeffekt materielle
Auswirkungen hat. Ferner ist der Verband verantwortlich, wenn durch die Tat Pflichten, welche
funktionell in seinem spezifischen Tétigkeitsbereich liegen und daher den Verband treffen, verletzt
worden sind”®'". Der Verband haftet dann fiir die Taten des Entscheidungstréigers, wenn der Verband es
unterlassen hat, die nach den Umsténden gebotene und zumutbare Sorgfalt anzuwenden, um strafrechtlich
sanktionierte Taten zu unterlassen. Entsprechend gilt die Verbandhaftung auch fiir Mitarbeitertaten. D.h.,
der Verband haftet fiir das Verhalten eines oder mehrerer Mitarbeiter, wenn der Verband die nach den
Umstidnden gebotene und zumutbare Sorgfalt auler Acht gelassen hat, was durch ein Organisationsdefizit

auf Entscheidungstriigerebene erméglicht oder wesentlich erleichtert wurde'**.

Aus gerade Dargestelltem seien drei typische Félle skizziert: Der erste Fall soll zeigen, dass ma3geblicher
Einfluss bei Finanzintermedidren problematische Ankniinpfungspunkte auslosen kann. Wenn
beispielsweise ein Kreditinstitut aufgrund eines defaults des Kreditnehmers (z.B. GmbH) die
Geschiftsanteile tibernimmt, dann gilt dieses als faktischer Beherrscher des Unternehmens. Beherrscht
das Kreditinstitut die GmbH, dann trifft sie eine spezifische Sorgfaltspflicht bei Einflussnahme auf die

1563

insolvente Geschéftsfiihrung ™, was bei Vernachldssigung zur Verwirklichung des Tatbestandes der

1355 Geschiftsfiihrer, Vorstandmitglied, Prokurist oder andere Triger von Vertretungsmacht nach AuBen.

1336 mafgeblich Einfluss auf die Geschiftsfiihrer, d.h. auch faktische Geschiftfiihrer.

1557 4 h. AuBenvertretungsbefugnis, Kontrollbefugnis in leitender Stellung oder maBgeblicher Einfluss auf die Geschiftsfiihrung des Verbandes,
vgl. Zirm, Maximilian: Rechtspolitische Visionen zur Verbandsverantwortlichkeit auf Basis einer praxisbezogenen Analyse des VbVG,
Dissertation, Graz 2008, 34

1558 § 2 VbVG

1559°8 3 Abs. 2 Z. 1 VbVG

1360 ErlgutRV 994 Blg NR XXII GP 21

1561 8 3 Abs. 1 Z. 2 VbVG

132 BrlautRV 994, BIG NR XXII GP 23

1% OGH 1 Ob 571/86 vom 14. Juli 1986, JBL 1986, 713
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1564

betriigerischen Krida fihren kann. Dies widerrum fiihrt zur Verbandsverantwortlichkeit fiir die

insolvente GmbH, da der faktische Beherrscher mafigeblichen Einfluss austibte.

Fiir den zweiten Fall sei der Vertrieb von Investmentfondsanteilen dargestellt: Lukriert der
Entscheidungstridger (z.B. Vertriebsleiter) durch den Verkauf von Investmentfondsanteilen
Verkaufsprovisionen und andere leistungsabhéngige Bonifikationen fiir das Kreditinstitut, welches gemaf3
§ 1 Abs. 1 Z. 7 BWG das Wertpapiergeschift betreibt, und unterlédsst er die Sorgfalt, die fiir die Kunden
vermittelten Produkte ausreichend dahingehend zu priifen, dass die im Prospekt angefiihrten
Eigenschaften (Veranlagungsstrategie etc.) auch tatsdchlich vorliegen, dann kann dies

haftungsbegriindend gemél dem Verbandhaftungsgesetz wirken.

Der dritte Fall ist aus dem Private Equity-Geschéft entnommen. Eine ManagementgmbH hat einen
Managementvertrag mit einer Fonds Eins GmbH, welcher die Gelder privater Investoren in dieser
Gesellschaft, zu Veranlagungszwecken, poolt. Die Verbandsverantwortung kann dadurch ausgel6st
werden, als ein Entscheidungstriger der ManagementgmbH Gelder der Fonds Eins GmbH fiir
zugesicherte Ausschiittungen an die Fonds Zwei GmbH ausschiittet, um daraus einerseits seine
Performance-Bonifikationen zu lukrieren und anderseits den Anlegern der Fonds Zwei GmbH nicht

kommunizieren zu miissen, dass das veranlagte Geld durch Missperformance verlustigt wurde.

Wie bereits aus den konstruierten Fillen ersichtlich, potenziert sich das Problem der
Verbandsverantwortlichkeit bei Konzernen. Die Verhaltensweisen, welche eine Verbandsverantwortung
auslosen konnen, iiberschreiten in der realen Wirtschaftswelt oftmals jene von der Rechtsordnung
geschaffenen Konstrukte, denn die inhdrenten Motive zu kriminogenen Verhaltensweisen lassen sich
nicht an iibergeordneten Konstrukten (Verbidnden) festhalten, da Weisungen und Einflussnahmen in
strafrechtlichen Sachverhalten ebenfalls keine Riicksicht vor selbststindigen rechtlichen Einheiten
nehmen. Das VbVG kennt keine Verantwortlichkeit von Konzernen, denn der Terminus Verband umfasst,
wie bereits erldutert, lediglich juristische Personen und Personengesellschaften als individuelle Einheiten.
Dies im Gegensatz zum deutschen Ordnungswidrigkeitsgesetz bei dem Rogall auch Konzerne als
Strafsubjekt sieht"*®. Jedoch gilt fiir Osterreich, dass Konzerne ein Zusammenschluss mehrerer rechtlich
selbststéndiger Unternehmen sind und aufgrund der Tatsache, dass sie eben keine rechtliche Einheit
begriinden, nicht in den Verbandsbegriff des § 1 VbVG fallen. Dennoch leuchtet aus den Sachverhalten
der Realitdt ein, dass eine Verbandsverantwortlichkeit nicht aus der Konstruktion von Konzernen
konterkariert werden sollte, denn es ist offensichtlich, dass es bei Konzernen dieselben
Willensbildungssysteme wie bei Verbénden des VbVG gibt. D.h., auch wenn der Gesetzgeber Konzerne
vom Durchgriff auf der Rechtsgrundlage der Verbandsverantwortung ausnimmt, so kann auf einzelne
Verbinde im Konzern das VbVG durchaus anwendbar sein. Wenn somit ein Aufsichtsrat der

Muttergesellschaft die Aufsichtspflichten gegeniiber den Geschiftsfithrern der Tochtergesellschafter grob

1564 ¢
§ 156 StGB

1365 Rogall, §§ 30 und 130 OWIG, in Senge, Lothar (Hrsg), Karlsruher Kommentar zum Gesetz tiber Ordnungswidrigkeiten, 3. Auflage, Miinchen

2006
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vernachléssigt und diese eine strafrechtliche Delinquenz begehen, dann kann neben dem Aufsichtsrat auch
der Vorstand der Muttergesellschaft (Personalunion Vorstand Muttergesellschaft und Aufsichtsrat
Tochtergesellschaft) und auch die Muttergesellschaft ponalisiert werden. Daher beschrénkt sich das

VbVG auf jene Konzernteile, bei denen die Organe als Urheber strafrechtlicher Delinquenzen agierten'>®.

1.7. Haftung der Eigentiimer bei Finanzintermediéiren

Unabhédngig obgenannter Anspruchsgrundlagen zum Ersatz entstandenen Schadens stellt sich bei
Finanzintermedidren, gerade bei Versicherungen und Banken, die Frage nach einer erweiterten Haftung.
Im Grunde sieht das BWG und VAG keine erweiterten Haftungsgrundlagen fiir Eigentlimer von Banken
und Versicherungen vor. Jedoch sieht der Gesetzgeber fiir wirtschaftliche Fehlentwicklungen nicht nur
den Haftungsfonds der juristischen Person als einzig verbleibende Haftungsmasse an, sondern installiert
ein weitergehendes Schutznetz unabhingig vom Grund des auslosenden Moments. Sozialpolitische
Uberlegungen zur Bildung von Offentlichem Vertrauen waren Griinde fiir die Etablierung eines
Sicherheitsnetzes (Sicherungseinrichtung, eigener Kapitalstock), welche Funktions- und auch
Glaubigerschutz gewihrleisten sollen. Funktionsschutz soll der Gefahr eines bank-runs entgegenwirken.
Die Gliubigerschutzfunktion triigt der Uberlegung Rechnung, dass der einzelne Bankkunde in der Regel
nicht die wirtschaftliche Bonitit des Kreditinstitutes priifen kann. Es soll im Extremfall zumindest eine

teilweise Absicherung ermoglicht werden.

1.7.1. Kreditinstitute

Kreditinstitute, die sicherungspflichtige Finlagen entgegennehmen bzw. sicherungspflichtige
Wertpapierdienstleistungen geméf § 93 Abs. | BWG erbringen, miissen im Rahmen ihres Fachverbandes
einer Sicherungseinrichtung angehoéren. Diese Sicherungseinrichtung wird in Form einer
Haftungsgesellschaft als juristische Person betrieben. Es handelt sich um eine verpflichtende
Mitgliedschaft, andernfalls wiirde die Berechtigung zur Entgegennahme sicherungspflichtiger Einlagen'>’
bzw. zur Durchfiihrung sicherungspflichtiger Wertpapierdienstleistungen® im Sinne des § 7 Abs. 2
BWG entzogen. Die Osterreichischen Sicherungseinrichtungen verfiigen iiber keinen Fonds der bereits vor

Eintritt des Sicherungsfalles gespeist wird. Die Kreditinstitute haben lediglich zum Zeitpunkt des

Sicherungsfalles zu leisten, wobei die Mittelabrufung mehrstufig erfolgt.

Im ersten Schritt muss die Sicherungseinrichtung des durch den Sicherungsfall betroffenen Fachverbandes
nach Verpflichtung ihrer Mitglieder, leisten, wenn die Auszahlung gesicherter Einlagen oder die
Entschdadigung fiir gesicherte =~ Wertpapierdienstleistungen bevorsteht. Die fiinf sektoralen

Sicherungseinrichtungen sind fiir die Volksbanken der Schulze-Delizsch Haftungsgenossenschaft reg.

1366 ygl. Zirm (2008), 163

1367 gesichert sind: Einlagen gemif § 1 Abs. 1 Z 1 BWG (Einlagengeschift) und § 1 Abs. 1 Z 12 BWG (Bauspargeschift), Guthaben, die sich aus
auf einem Konto verbliebenen Betragen oder aus Zwischenpositionen im Rahmen von Bankgeschéften ergeben und vom Kreditinstitut nach den
geltenden gesetzlichen und vertraglichen Bestimmungen zuriickzuzahlen sind, sowie Forderungen, die vom Kreditinstitut durch Ausstellung einer
Urkunde verbrieft sind, ausgenommen Pfandbriefe, Kommunalschuldverschreibungen und fundierte Bankschuldverschreibungen.

1368 Gesichert ist: Depotgeschift gemédB § 1 Abs. 1 Z 5, der Handel auf eigen oder fremde Rechnung mit Instrumenten gemé$ § 1 Abs. 1 Z 7 lit. b
bis f, das Loroemissionsgeschift gemédll § 1 Abs. 1 Z. 11, das Mitarbeitervorsorgekassengeschéft gemdB § 1 Abs. 1 Z21 BWG
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GenmbH, fiir die Raiffeisenbanken die Osterreichische Raiffeisen-Einlagensicherung reg. GenmbH, fiir
die Sparkassen die Sparkassen-Haftungs AG, fiir die Aktienbanken und Bankiers die Einlagensicherung
der Banken und Bankiers GesmbH und fiir die Hypothekenbanken die Hypo Haftungsgesellschaft mbH.
Da die Mitgliedsinstitute im Geschéftsjahr insgesamt hochstens zu Beitragleistungen im Ausmalf von 0,83
% der Bemessungsgrundlage gemil § 22 Abs. 2 BWG verpflichtet werden kdnnen, miissen, falls diese
Mittel im ersten Schritt nicht ausreichen, die Sicherungseinrichtungen der {ibrigen Verbinde
anteilsméfige Beitrége leisten, welche jedoch in weiterer Folge Riickgriffsanspriiche gegen die betroffene
Sicherungseinrichtung haben. Reicht auch der zweite Schritt nicht zur vollsténdigen Bedienung aus, so hat
die erste betroffene Sicherungseinrichtung Schuldverschreibungen auszugeben, fiir die das
Bundesministerium fiir Finanzen nach Maligabe besonderer gesetzlicher Erméchtigung die Bundeshaftung

ubernehmen kann.

1.7.2. Versicherungen

Wie bei Kreditinstituten gibt es auch bei Versicherungsunternehmen keine weitergehende Haftung. Einen
beschrankten Schutz bietet jedoch die Regelung des § 92 VAG, wonach im Konkurs der Deckungsstock
eine Sondermasse bildet. Der Deckungsstock ist zur Bedeckung des Deckungserfordernisses mit
Ausnahme des in Riickversicherung iibernommenen Geschifts heranzuziehen. Das gesamte aufgrund

einer Konzession betriebene Geschift'>®

ist Bezugspunkt des Deckungserfordernisses, welches
grundsétzlich die Deckungsriickstellung umfasst. In der Lebensversicherung umfasst das
Deckungserfordernis auch die Prémientibertrige, die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille und die Rickstellung fiir erfolgsabhédngige Pramienriickerstattung. In der
Krankenversicherung muss eine Deckungsriickstellung fiir die mit zunehmendem Alter steigenden

1570

Krankheitskosten gebildet werden>".

Um im Konkursfall die eindeutige Zuordnung zum Deckungsstock gesichert zu haben miissen die zum
Deckungsstock  gehorenden Vermogensgegenstinde gesondert vom iibrigen Vermdgen der
Versicherungsunternehmen verwaltet werden. Die diesbeziigliche Widmung von Vermdgensgegenstéinden
zum  Deckungsstock  erfolgt durch die  Eintragung der  Vermdgenswerte in  die
Deckungsstockverzeichnisse.  Hinsichtlich  Liegenschaften, liegenschaftsgleichen Rechten und
Hypothekendarlehen ist die Widmung erst durch Eintragung in das Grundbuch zuldssig. Dem
Sicherheitsbediirfnis dieses Vermdgens Rechnung tragend, muss fiir die Uberwachung dieses
Deckungsstockes die Versicherungsaufsichtsbehorde einen Treuhidnder sowie einen Stellvertreter
bestellen, welche darauf zu achten haben, dass das Deckungserfordernis durch geeignete, dem
Deckungsstock ordnungsgeméfl gewidmete Vermdgensgegenstinde, welche vom Vorstand ausgewahlt

sind, stets voll erfullt ist.

13698 4 Abs. 1 VAG somit das gesamte im Europdischen Wirtschaftsraum betriebene Geschift

1570 Alterungsriickstellung
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1.8. Graphische Systematisierung des Haftungsdurchgriffs

aus Grundsatzen des Kapitalerhalts

verschuldensunabhénger Anspruch
in das Gesellschaftsvermdgen

H §§ 82, 83 GmbHG bzw. §§ 52, 56 AKIG ‘H Anspruch der Gesellschaft auf Leistung
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iVm §§ 156, 159 StGB, § 69 KO ] gegen Schadiger E | persénlich im zurechenbaren Ausmaf
4 §§ 156ff StGB é—{ §§ 156ff StGB H strafrechtliche Ponalisierung ‘

Haftungsanséatze im Konzern }g—{ verschuldensabhéngige ‘

# § 1295 Abs. 2 ABGB ev. iVm § 1299 ABGB

; Anspruch des Geschadigten . .
é—1 gegen Schidiger E—1 Erfiillungsinteresse

unechte Durchgriffshaftung
Missbrauch der i
Leitungsmacht

3 i
4 Verbandsgesetz E—‘ GeldbuBe ‘H monetare Pénalisierung ‘
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§ 25 GmbHG und § 84 AKiG direkter Anspruch des Gléaubigers an
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Abbildung 20 Graphische Systematisierung des Haftungsdurchgriffs, Quelle: Eigene Darstellung

2. Organhaftung

Die Leitungsgremien von Finanzintermedidren stehen immer wieder im Mittelpunkt der o6ffentlichen
1571

Kritik. Sei dies bei der Hohe deren Vergiitung > oder der Frage der Verantwortung (Verantwortung fiir
anvertrautes Kapital) bei einer wirtschaftlichen Schieflage. Folgend soll der Rechtsrahmen der
Verantwortung der bei Finanzintermediéren agierenden Organe dargestellt werden. Dies unter besonderer
Beriicksichtigung des hohen Grades an personeller Verflechtung und durch die Aufsichtsreform'’

erneuerte Corporate Governance fiir Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen.
2.1. Vertretungsorgane und Geschiftsfithrungsorgane

2.1.2 Der Vorstand

Der Vorstand fordert mit allen Ressourcen der Gesellschaft die Erreichung des Gesellschaftszweckes im
definierten Rahmen des Unternehmensgegenstandes, beispielsweise durch den Betrieb von
Bankgeschiften oder Versicherungsgeschiften. In einer globalisierten Welt wird das Ziel der
Erwirtschaftung einer angemessen Verzinsung des eingesetzten Kapitals, auch durch die Beteiligung an
anderen Rechtstrigern erreicht'”. Der AG gegeniiber sind die Vorstandsmitglieder verpflichtet bei der
Geschiftsfiihrung die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschéftsleiters anzuwenden, die
jener Sorgfalt entspricht, die ordentliche Geschiftsleute in verantwortlich leitender Position bei

1574

selbststindiger Wahrnehmung fremder Vermdgensinteressen wahrnehmen miissen Aus dem

157! Regel 27 OCGK ,.Die Vergiitung des Vorstands richtet sich nach dem Umfang des Aufgabenbereichs, der Verantwortung der Erreichung der
Unternehmensziele sowie der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens. Sie enthdlt fixe und erfolgsabhidngige Bestandteile. Erfolgsabhingige
Bestandteile kniipfen insbesondere an langfristige Performancemalle an. Diese Grundsétze sind auch bei der Vergiitung leitender Mitarbeiter
entsprechend anzuwenden®.

1572 Anderung des Borsegesetzes, des Versicherungsaufsichtsgesetzes, des Wertpapieraufsichtsgesetzes 2007 und des Pensionskassengesetzes
BGBI 1 2007/107 und Anderung des Bankwesengesetzes, des Sparkassengesetzes, des Finanzmarktaufsichtsbehordengesetzes und des
Nationalbankgesetzes 1984 BGBI 12007/108

1573 ygl. Hommelhoff, Peter: Konzernleitungspflicht: Zentrale Aspekte eines Konzernverfassungsrechts, 1982, 71ff.

1574 Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar 2001, §§ 70 bis 84
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Corporate Governance Kodex ergibt sich, dass ,,der Vorstand seine Beschliisse frei von Eigeninteressen
und Interessen bestimmender Aktiondre, sachkundig und unter Beachtung aller relevanten
Rechtsvorschriften [fasst] sowie dass er wesentliche personliche Interessen an Transaktionen der
Gesellschaft und der Konzernunternehmen sowie sonstige Interessenskonflikte dem Aufsichisrat
gegeniiber offen[zullegen [hat]. Sie haben aufierdem die anderen Vorstandsmitglieder unverziiglich zu
informieren””.  Wird  einem  Vorstandsmitglied ~durch  die  Satzung  oder  durch
Hauptversammlungsbeschluss ein bestimmter Aufgabenbereich iibertragen, dann haftet es im Grunde nur
fiir diesen Bereich (Ressort) fiir die Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmannes'’’*. Schadenersatzpflichtig
sind die Vorstandsmitglieder gemi3 § 84 Abs. 2 AktG der Gesellschaft, wenn sie schuldhaft ihre
Obliegenheiten verletzen (die Gesellschaft hat Tatsachen zu beweisen, aus denen ein Schluss auf die
Pflichtwidrigkeit des Verhaltens des Geschiftsfiihrers gezogen werden kann'”’) und ihnen der
Entlastungsbeweis nicht gelingt'”®. Demnach ist wie im Strafrecht rechtswidriges Handeln maBgeblich,
was ein Tun oder ein Unterlassen umfassen kann"”’. Ein Schaden muss nicht eingetreten sein, wodurch
beispielsweise bei Abberufung eines Vorstandsmitgliedes einer AG aufgrund grofler Pflichtverletzung
gemiB § 75 Abs. 4 1. Fall AktG"* ein eingetretener Schadenseintritt nicht vorausgesetzt wird. D.h., der
Nichteintritt eines Schadens beseitigt die Rechtswidrigkeit, welche als haftungsauslosend gilt, nicht. Den

1581

Vorstand trifft keine Erfolgshaftung ™. Er agiert innerhalb des unternehmerischen Ermessens und

verstoft nur dann gegen seine Obliegenheiten, wenn er gegen branchen-, groBen-, oder
situationsadéquates Bemiihen handelt. Daher kann das rechtswidrige Verhalten durch Verstofl gegen eine
gesetzliche oder eine vertragliche Norm entstehen, jedoch auch, wenn es zum Abweichen von der

»standardisierten MaBfigur (z.B. wie {iiblicherweise Vorstandsdirektoren eines Bankunternehmens

handeln) kommt'**,

Die Entscheidungsfindung, deren Auswirkungen weder im Guten noch im Schlechten auch nur

ansatzweise abgeschitzt werden kann, entspricht einem Handeln nach dem Prinzip des ,,trial and error®,

1583

welches jedenfalls dem aktienrechtlichen SorgfaltsmaBstab widerspricht Abgegrenzt wird der

1584

Ermessensspielraum durch die Anwendung der Grundsétze der Business Judgement Rule>"", welches eine

durch das American Law Insitute entwickeltes systematisiertes Priifungsschema darstellt und in Principles

1575 Regel 22 und 23 Osterreichischer Corporate Governance Kodex als L-Regel.

1576 oilt fiir alle Kapitalgesellschaften

77 siche OGH 24. Juni 1998, 3 Ob 34/97i in ecolex 1998, 774ff.

1578 OGH 6 Ob 34/07d vom 16. Mirz 2007: Es ist Sache des Geschiftsfiihrers, zu behaupten und zu beweisen, dass sein Verhalten weder subjektiv
noch objektiv sorgfaltswidrig war; er hat sich sowohl hinsichtlich des Verschuldens als auch der Rechtswidrigkeit seines Verhaltens zu entlasten.
(TS); Beisatz: Dabei handelt es sich um eine echte Beweislastumkehr; daher reicht es fiir die Entlastung des Geschiftsfiihrers nicht aus, dass
dieser Umsténde dartut, die seine Verantwortlichkeit ernstlich in Frage stellen. (T6); SZ 2007/36

157 ygl. Schima, Georg: Business Judgment Rule und Verankerung im 6sterreichischen Recht, GesRZ 2007, 93

1580 siehe auch § 84 Abs. 3 deutsches Aktiengesetz

381 Kapsch, Ingo/Grama, Bernd: Business Judgment Rule: Pflichtwidrige oder blof ungliickliche Geschiftsentscheidung, ecolex 2003, 524; OGH
1 Ob 144/01k vom 26. Februar 2002, ecolex 2003/22, GesRZ 2002, 86, wbl 2002, 325, GeS 2002, 26, RdW 2002/350; so zuvor auch schon OGH
3 Ob 34/97i vom 24. Juni 1998, ecolex 1998, 774, RAW 1998, 671, RWZ 1999, 37, wbl 1999, 37; vgl. auch OGH 1 Ob 179/73 vom 31. Oktober
1973, OJZ 1974/83 (EvBI), SZ 46/113; ,,Ein unternehmerisches Handeln schlieft auch Fehlentscheidungen mit ein und auch dem Vorstand soll
fiir die Leitung der Geschifte ein weiter Handlungsspielsraum zugestanden werden, ohne den unternehmerisches Handeln schlechterdings nicht
denkbar ist“, Leitsatz 2 Abs. 2 des Urteils des BGH vom 21. April 1997, II ZR 175/95 und ZIP 1997, 883 zitiert in Harrer (1999), 222 FN 762

1582 ygl. Schima (2007), 93 und Schlosser, Lothar: Die Organhaftung der Vorstandsmitglieder der Aktiengesellschaft, Wien 2002, 28ff; Strasser in
Jabornegg/Strasser (2001), §§ 77 bis 84 Rz 95ft.; vgl. Nowotny in Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (2003), § 84

1583 ygl. Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 84, OGH 5 Ob 699/78 vom 2. Jinner 1979, GesRZ 1979, 122

1584 Torggler, Ulrich: Business Judgement Rule und Unternehmerische Ermessensentscheidungen, ZfRV 2002, 133, 140; vgl. Kapsch/Grama
(2003), 524
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of Corporate Governance verarbeitet wurde™®. Obwohl nicht im sterreichischen Recht positiviert'**,

wonach die Rechtsgrundlagen fiir eine objektive Sorgfaltswidrigkeit der § 84 AktG und der § 25 GmbHG
sind, unterstiitzt die Business Judgment Rule die Sensibilitit in der Rechtsanwendung. Demgemif hat
jedes Organmitglied seine Pflichten im guten Glauben mit der Sorgfalt, die eine verniinftige Person in
dhnlicher Stellung und unter vergleichbaren Umstdnden walten lassen wiirde, sowie in einer Art, von der
sie berechtigterweise annimmt, dass sie im besten Interesse der Gesellschaft erfolgt, wahrzunehmen ™.
Die Tatbestinde der Business Judgment Rule sind, dass Geschéftsentscheidungen bewusst, sachkundig,

d.h. im verniinftigen MaBe muss sich die Geschiftsleitung informieren'***

, unbefangen, d.h., es darf ein
Interessenskonflikt (Familienunternehmen) nicht vorliegen, und im guten Glauben, d.h., es diirfen
beispielsweise keine unlauteren Motive verfolgt und Gesetze gebrochen werden, getroffen werden

miissen'".

Dem § 84 AktG ist immanent, dass der Haftungsanspruch, sei dies seitens der Gesellschaft oder von

einem Gléubiger begehrt, immer auf Leistung in das Gesellschaftsvermogen lautet'™

(Innenhaftung). §
84 Abs. 3 AktG normiert besondere Haftungsfille, wie beispielsweise die Einlagenriickgewéhr, die
Zahlung von Zinsen oder Gewinnanteilen an Aktiondre und den Erwerb eigener Aktien entgegen dem
Gesetz, die Ausgabe von Aktien vor der vollen Leistung des Ausgabebetrages, die Verteilung des
Gesellschaftsverdgens, die Leistung von Zahlungen nach Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung,
Kreditgewidhrung entgegen dem Gestz und wenn entgegen dem Gesetz bei der bedingten Kapitalerh6hung
auBlerhalb des festgesetzten Zwecks oder vor der vollen Leistung des Gegenwertes Bezugsaktien
ausgegeben werden. Neben der Gesellschaft konnen auch die Glaubiger Ersatzanspriiche geltend machen,
wenn sie von der Gesellschaften keine Befriedigung erlangen konnen, jedoch hinsichtlich der genannten
besonderen Haftungsfille nur, wenn die Vorstandsmitglieder die Sorgfalt eines ordentlichen und
gewissenhaften Geschiftsleiters groblich verletzt haben. Eine Auflenhaftung gegeniiber den Glaubigern

kommt auf Basis einer Schutzgesetzverletzung (u.a. § 69 KO) oder durch ausdriicklich normierte

gesellschaftsrechtliche Normen (§ 227 AktG) zum Tragen.

Beschlussfassungen der Hauptversammlung sind fiir den Vorstand verbindlich. Problematisch ist die
Situation, wenn der Beschluss, beispielsweise aufgrund eines VerstoBes gegen das Gesellschaftinteresse,
als Interesse am Fortbestehen und Gedeihen des Unternehmens anfechtbar ist. Ein anfechtbarer Beschluss
ist vor Ablauf der Anfechtungsfrist vorldufig wirksam. Nach Ablauf der Anfechtungsfrist wird ein
zundchst noch anfechtbarer Beschluss grundsitzlich verbindlich. In beiden Fillen stellt sich die Frage
nach einer Anfechtungsobliegenheit. Meines Erachtens kommt dem Vorstand lediglich das
Anfechtungsrecht, jedoch nicht die Anfechtungspflicht zu. Das Anfechtungsrecht wird dieser ausiiben,

wenn er von einer potentiellen Haftung bedroht ist. Dies kann dann vorliegen, wenn ein potenieller

1385 ygl. Riss, Olaf: Doppelorganschaft, Kollision von Treuepflichten und Business Judgment Rule, ecolex 2010, 156

1386 jedoch erst kiirzlich diskutiert in 6 Ob 28/08y

13878 8.30 Revised Model Business Corporation Act (RMBCA); vgl. Kapsch/Grama (2003), 524ff.

1588 488 A.2d 858 (Del. 1985) - Smith v. Van Gorkom: Eine sachkundige Entscheidung wird dann vermutet, wenn sich die Organe eines
nachvollziehbaren Entscheidungsfindungsprozesses z.B. Beschaffung von Informationen unter verhéltnisméBigem Aufwand, bedienen

1589 yal. Kapsch/Grama (2003), 524ff.

1590 vgl. Koppensteiner/Riiffler, GmbH-Gesetz Kommentar (2007), § 25
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Schaden durch die Gesellschaft allein die Glaubiger nicht schadlos hilt. Aus der Organhierarchie ergibt
sich, dass die Hauptversammlung oberstes Willensbildungsorgan ist, wodurch eine Innenhaftung aufgrund
eines anfechtbaren Beschlusses entféllt, jedoch kann im Aussenverhéltnis nicht mit der angeblich
systemimmantenten Willenlosigkeit und Werkzeugfunktion eines Vorstandes argumentiert werden,

wodurch gegeniiber den Gléubigern ersatzpflichtig wird.

Das Haftungsrisiko erhoht sich im Konzern fiir die Geschéftsleitung der herrschenden Gesellschaft, weil
neben gesetzlichen Normen auch Unternehmensvertrige und sonstige vertragliche Abreden
(Schuldiibernahmen, Biirgschaften) eingehalten werden miissen'””'. Gerade bei der Aktiengesellschaft als
Strukturtrigerin  von Konzernen kommt dem Vorstand als Geschiftsfithrungsorgan einer

Holdinggesellschaft bei sonstigem Sorgfaltsversto, gesamthaft die origindre Pflicht zur Laufenden

1592

Uberwachung des Geschehens der Unternehmensgruppe'>”’, was neben der Planung und Gestaltung des

unternehmerischen Geschehens auch ,,impact assessment* bzw. Risikomanagement umfasst, zu'>"”.

Der Konzern wird vom Vorstand vor allem hinsichtlich des Grades der Zentralisierung oder
Dezentralisierung in dessen unternehmerischen Ermessen geleitet. Die Regelungen des § 79 Abs. 1 AktG
sowie die damit verbundenen Regeln 25 und 26 OCGK ermdglichen die zentrale und enge Leitung von
Konzernunternehmen durch Personaleinheit in den Organen der Mutter und der Tochter. Jedoch besteht
ein zu beachtendes Spannungsverhéltnis zwischen Hommelhoffs Konzernleitungspflicht und der Grenze
der erlaubten Einflussnahme auf Konzernglieder. Der Vorstand muss sich bei der Konzernleitung

folgender Grenzen der erlaubten Einflussnahme bewusst sein:

Das Geschiftsfithrungs- und Vertretungsorgan der Aktiengesellschaft, der Vorstand, hat sich am
Wohl des eigenen Unternehmens unter Berilicksichtigung der Aktionédrsinteressen, der
Arbeitnehmerinteressen und des 6ffentlichen Interesses auszurichten'>,

Die vorsitzliche Ausnutzung des FEinflusses auf Vorstand oder Aufsichtsrat zur Erlangung
gesellschaftsfremder Sondervorteile 16st gemall § 100 AktG den Ersatz des daraus entstandenen
Schadens aus.

Ein Konzernwohl wie es friiher angenommen wurde gibt es nicht"™”.

Leistungen zwischen verbundenen Gesellschaften haben sich am Mafstab des at-arms-length-

Prinzips zu messen (Kapitalerhaltungsgrundsitze — Verbot der Einlagenriickgewihr)'>.

Aktionire unterliegen Treuepflichten'”’.

Der Vorstand der Konzerntochtergesellschaften hat die Leitungsmafnahmen der herrschenden
Gesellschaft  dahingehend zu priifen, ob diese nicht dem Gesellschaftszweck und
Unternehmensgegenstand ~ widersprechen, den Anforderungen einer hinreichend sorgfiltigen

Geschiftsfihrung in der Konzernuntergesellschaft geniigen und die Interessen der beherrschten

90 vl Harrer (1999), 225

992 ygl. Lutter (1995), § 5 und vgl. Griehser, Peter: Uberwachungsméglichkeiten einer Holding, ecolex 2007, 257

1593 ygl. Griehser (2007), 2571f.

1594 & 70 AktG

1595 vgl. Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 100, 101 Rn 17; Krejci (1988), 65, 691.; Doralt in MiinchKomm, AktG § 15 Rn 50;
Kalss in MiinchKomm AktG § 117 Rn 89

139 ygl. Kapitel VI Punkt 5.

597 ygl. Mader (2002), 75ff.
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Gesellschaft nicht auf unzumutbare Weise missachten. Gegebenfalls sind diese Leitungsmafinahmen als
nichtig anzusehen. ,,Die Pflicht des Vorstandes, die Geschdfte der Gesellschaft mit aller Sorgfalt zu leiten,
gestattet eben nicht die uneingeschrdnkte Riicksichtnahme auf die Interessen des beherrschenden
Grofsaktiondrs, weil die Unabhdngigkeit des Vorstandes auch in einem notwendigen Zusammenhang mit

seiner, durch die Eingliederung im Konzern nicht aufgehobenen, Haftung steht<"™.

Die gleichen
Grenzen gelten auch fiir den faktischen Konzern'™. LeitungsmaBnahmen, die das Eigeninteresse der
abhéngigen AG nachhaltig beeintrachtigen, haben ein Abhdngigkeitsverhiltnis zur Folge, welches erstens
rechtswidrig ist und zweitens die Erfiillung eines strafrechtlichen Tatbestandes in der Insolvenz zur Folge
haben kann. Treuebindungen materialisieren sich vor allem in jenen Fillen, in denen sich Gesellschaften
durch personalisierte Strukturen charakterisieren und Interessensdivergenzen vorliegen. Daraus folgt, dass
sobald auBlenstehende Anteilseigner vorhanden sind, es die Treuebindung verbietet, ausschlieBlich im
Interesse der Konzernobergesellschaft zur Erfiillung der Konzerninteressen, die sich hauptséchlich bei der

Konzernobergesellschaft materialisieren, zu agieren. Daraus folgt aber nicht, dass eine 100 % Beteiligung

zum Ausschluss des Eigeninteresses der abhéngigen Gesellschaft fiihrt.

Im Grunde hat der Vorstand die Aktiengesellschaft gemeinschaftlich zu vertreten, falls die Satzung nichts
anderes normiert'®. In Konzernsachverhalten und bei mehrgliedrigen Vorstinden wird iiblicherweise
eine Ressortverteilung vorgenommen (z.B. die Verantwortung iiber ein bestimmtes Tochterunternehmen
oder Konzernsegment — Personal). Diese wird, wenn nicht bereits in der Satzung normiert, im Rahmen

1601 .
. Wurde eine

einer Geschéftsordnung, fiir die sich der Aufsichtsrat zustindig zeichnet, implementiert
Ressortverteilung vorgenommen darf die Gesamtverantwortung nicht so weit gehen, dass das nicht
zustindige Vorstandsmitglied gleich haftet wie das zustindige Vorstandsmitglied (Vertrauensgrundsatz)
192 Jedoch existieren Geschiftsbereiche in denen eine Ressortverteilung nicht méglich ist und somit die
Zustiandigkeit beim  Gesamtvorstand verbleibt (Kernbereich von  Gesamtgeschéftsfiihrungs-
angelegenheiten oder Kardinalpflichten). Dazu zdhlen einerseits die ausdriicklich normierten Bereiche

des Aktiengesetzes'®”

und andererseits jene Agenden, die sich aus der Natur der Sache ergeben, da es sich
beispielsweise um eine ressortiibergreifende Angelegenheit handelt. Trotz Ressortverteilung besteht eine
umfassende Kontrollbefugnis der Vorstandsmitglieder untereinander, was eine entsprechende

Information voraussetzt (Uberwachungspflicht)'®. Die Verletzung der Informationspflicht sowie die

1598 Reich-Rohrwig (1990), 285f.

1599 o1 g

1600 ¢ 71 Abs. 1 und 2 AktG

1601 eine Ressortverteilung durch den Vorstand wirkt nach hM nicht entlastend. Fiir die GmbH selbiges vgl. etwa Reich-Rohrwig (1997), Rz
2/266; aA Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 381; fiir den Fall der Einzelgeschéftsfithrung Koppensteiner/Riiffler, GmbH-Gesetz Kommentar
(2007), § 21

1602 R1S-Justiz RS0023854: ,,Die Geschiftsverteilung kann einen Geschéftsfiihrer exculpieren, wenn dieser nach den Umsténden des Falles sich
auf die ordnungsgemsfBe Buchfiihrung von dem hiefiir zustéindigen Geschéftsfiihrer bzw deren Veranlassung und Uberwachung verlassen durfte
und die wahre Lage nicht kannte. An die Uberwachungspflicht des Geschiftsfiihrers, die die Erfiillung der gesetzlich zwingenden Pflichten
gegeniiber den Glaubigern der Gesellschaft gewéhrleisten soll, sind besonders strenge Anforderungen zu stellen®.

1993 7B §§ 81, 95 Abs 2, 96, 103 Abs. 2, § 104, 105 Abs 1 und Abs. 3, 171 Abs 1, 172 Abs 2, 192 Abs 6, 196 Abs 1 Z 4, 201 Abs 1 AktG
Einrichtung eines Rechnungswesens und eines internen Kontrollsystems, Aufstellung des Jahresabschlusses sowie dessen Uberpriifung,
Anmeldungen und Einreichungen zum Firmenbuch, rechtzeitige Anmeldung eines Insolvenzverfahrens bzw "im Vorfeld der Insolvenz"
Einleitung eines Reorganisationsverfahrens, Entscheidungen iiber grundsétzliche Fragen der Geschiftspolitik, Einberufung der
Generalversammlung bei Verlust von mehr als der Hilfte des Stammkapitals.

1604 R1S-Justiz RS0023825: ,.Eine Arbeitsaufteilung zwischen mehreren Geschéftsfithrern bewirkt nicht, da3 ein Geschéftsfiihrer sich nur noch auf
sein eigenes Arbeitsgebiet beschrinken darf und sich um die Tétigkeit der anderen Geschéftsfiithrer nicht mehr zu kiimmern braucht. Auch bei
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Nichtausiibung des Auskunftsrechts konnen Haftungsfolgen auslosen. Auf Verlangen eines
Vorstandsmitgliedes oder Widerspruch gegen eine MaBnahme des Vorstandsmitgliedes kann der
relevante Geschéftsbereich zur Beschlussfassung in den Gesamtvorstand transferiert werden, wodurch

wieder Gesamtverantwortung herrscht'®.

Ob eine Haftung fiir mangelnde Konzernleitung besteht, kann erst nach der Frage beantwortet werden, ob
tatséchlich eine Konzernleitungspflicht besteht. Konzernleitung umfasst grundsétzlich die aktive
Wahrmehmung der FEigentlimerrechte in der Untergesellschaft. Eine aktive Organtitigkeit in der
Untergesellschaft fiihrt dazu, dass die MaBnahmen als Geschiftsfilhrungstétigkeiten der Obergesellschaft
gelten, wodurch sie wieder in den Uberwachungsbereich des Aufsichtsrates fallen. Einsichtig ist die
Erkenntnis, dass eine Konzernleitungspflicht nicht zwingend fiir jede Untergesellschaft anzunehmen ist,
weil auch die Strategie der Obergesellschaft von ,,dauernd dem Geschiftsbereich dienlich® bis hin zu

einer einfachen (strategischen) Finanzbeteiligung'*®

lauten kann. Dementsprechend ist eine
Konzernleitungspflicht umso eher anzunehmen, je stirker der potenzielle Einfluss (Sensitivititsanalysen)
auf die Rentabilitit und Liquiditdt des Gesamtkonzerns ist. Aufgrund der gesicherten Judikatur nun
unbestritten  ist die = Konzerniiberwachungspflicht, = welche die  Konzernrechnungslegung
(Finanzierungspline, -vereinbarungen) und die Einrichtung eines konzernweiten internen Kontrollsystems

(IKS), somit eines konzernumfassenden Dokumentations- und Berichtswesens'®”’

, welches in Praxis
durch Erlass entsprechender Konzernrichtlinien sichergestellt werden kann, umfasst und die bei Versto3

als Verstof3 gegen die Sorgfaltspflichten gemal § 84 AktG zu werten ist.

In der Praxis hat sich hinsichtlich der Haftung des Vorstandes der Abschluss von D&O Versicherungen
(Directors” and Officers” Liability Insurance) etabliert. Somit ist es moglich, zur Abdeckung von Schéden
der AG und dritter Personen, welche aufgrund der Tétigkeit des Vorstands entstanden sind, eine
Haftpflichtversicherung abzuschlieBen, welche iiblicherweise mit einer Rechtsschutzversicherung
verbunden ist. Einerseits kann diese Versicherung durch das Vorstandsmitglied selbst bezahlt werden und
andererseits kann die Praimie von der Aktiengesellschaft als Teil des Gesamtbezuges im Sinne des § 78
Abs. 1 AktG, in einem angemessenen Verhéltnis zu den Aufgaben des Mitglieds und der Lage der AG,
geleistet werden, wobei letzteres problematisch wird, wenn sich die wirtschaftliche Situation der
Gesellschaft verschlechtert. AbschlieBend sei jedoch betont, dass D&O Versicherungen hinsichtlich

wissentlicher VerstoBe keinen Schutz vor Schadenersatzsanspriichen bewirken'*”,

einer - zuldssigen - Geschiftsverteilung obliegt jedem Geschiftsfiihrer die Pflicht zur Uberwachung der anderen. Von den jedem Geschiftsfiihrer
obliegenden gesetzlichen zwingenden Pflichten kann eine Geschiftsverteilung niemals befreien. Hierher gehoren die Pflicht der Geschéftsfiihrer,
fiir die Fiihrung der erforderlichen Biicher der Gesellschaft Sorge zu tragen sowie die Pflichten zur Aufstellung des Geschiftsabschlusses (§ 22
Abs 1 GmbHG) und zur rechtzeitigen Anmeldung eines Insolvenzverfahrens nach § 85 Abs 1 GmbHG.*

1905 vol. Strasser, Rudolf: Die Leitung der Aktiengesellschaft durch den Vorstand, JBL 1990 477 (Teil 1) und 552 (Teil 2); 552ff. und Straube,
Manfired/Rauter, Roman: Strategien der Haftungsvermeidung fiir GmbH-Geschéftsfiihrer, JAP 2007/2008/15

1606 ynter den Beschrinkungen des § 29 BWG

197 Nowotny in Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (2003), § 82 AktG Rn 3

1608 vgl. Ginthor, Oliver/Brodey, Martin: Der AG-/SE-Vorstand. Rechte und Pflichten, Wien 2008, 140
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2.1.3. Geschiiftsfiihrender Direktor und der Verwaltungsrat in der SE

Hinsichtlich der geschéftsfilhrenden Direktoren ist im Falle der Innenhaftung zwischen
weisungsgebundenen und weisungsfrei gestellten geschiftsfiihrenden Direktoren zu unterscheiden. Ist der
geschiftsfiihrende Direktor weisungsfrei, spricht nichts gegen die Anwendung des Mafistabes gemél § 84
AktG. Ist der geschiftsfiihrende Direktor weisungsabhéngig, hingt die haftungsrechtliche Beurteilung
davon ab, ob er dem Verwaltungsrat angehort (Interner) oder nicht (Externer). Ein externer,
weisungsabhingiger, geschiftsfilhrender Direktor haftet im Innenverhéltnis fiir Schdaden nicht, die durch

sein Handeln aufgrund einer rechtsgiiltigen'®”

Weisung entstanden sind. Um eine Haftung auch im
AuBenverhiltnis zu vermeiden, muss er zivil-, straf- oder verwaltungrechtswidrige Weisungen ignorieren,
potenziell schadensbegriindende Weisungen bekdmpfen (Dokumentation und Bewegung des
Verwaltungsrats zur Aufhebung) und bei Beharren durch den Verwaltungsrat gezwungen sein, sein
Mandat niederzulegen. Dies aufgrund der Tatsache, dass der (interne und externe) Weisungsabhingige
nicht die Moglichkeit eines GmbH-Geschiftsfithrers nach § 41 Abs. 3 GmbHG hat, den
Weisungsbeschluss anzufechten. Der interne geschéftsfiihrende, weisungsabhéngige Direktor wird dann
jedoch im Innenverhéltnis haftbar, wenn er als Mitglied des Verwaltungsrates nicht gegen die
schadensbegriindende Weisung gestimmt hat. Ansatzpunkt ist demzufolge die Mitgliedschaft im

Verwaltungsrat'®"’.

2.1.4. Geschaftsfiihrer

Geschiftsfiihrer miissen gemdl § 25 Abs. 1 GmbHG die Sorgfalt eines ordentlichen Geschéftsmannes
anwenden und die Kenntnisse und Fihigkeiten besitzen, die fiir den Geschéftszweck der GmbH
iiblicherweise erforderlich sind. Sie werden ersatzpflichtig, wenn durch diesbeziiglichen Versto der
Gesellschaft ein Schaden zugefiihrt wird (Innenhaftung). Mit Einschréinkungen gilt das beim Vorstand

1611

Gesagte § 25 Abs. 3 und 4 GmbHG normieren besondere Haftungsfille: Verteilung von
Geschiftsvermdgen, Riickzahlung von Gewinnanteilen, Erwerb, Pfandnahme oder Einziehung eigener
Geschiftsanteile, Zahlungen nach dem Zeitpunkt, in dem der Konkurs hétte erdffnet werden miissen,
sowie Selbstkontrahieren ohne Zustimmung des Aufsichtsrates oder der anderen Geschéftsfithrer. Die
Geschiftsfiihrer haften zur ungeteilten Hand. Grundsétzlich gibt es keinen unmittelbaren Anspruch, den
die Glaubiger der Gesellschaft direkt geltend machen konnen'®'”. Neben der Innenhaftung sind die

Geschiéftsfiihrer auch den Gesellschaftern und den Glaubigern haftbar, wenn sie Schutzgesetze zugunsten

1613 1614

dieser Personengruppen verletzen

(AuBlenhaftung).

oder andere (gesellschaftsrechtliche) Haftungsbestimmungen

1699 4 h. er macht sich nicht zivil-, straf-, oder verwaltungsrechtlich haftbar

1619 vol. Egermann/Heckenthaler (2004b), 256; vgl. Baums/Vogel, in Lutter/Scheffler/Schneider (Hrsg.), Handbuch der Konzernfinanzierung,
Koln 1998

1611y a. keine Haftung fiir Unternehmerrisiko

1912 yo1. Koppensteiner/Riiffler, GmbH-Gesetz Kommentar (2007), § 25

1613 § 69 KO (Konkurserdffnungspflicht), § 122 GmbHG (Strafbestimmung iiber unrichtige Widergabe, Verschleierung und Verschweigen von
Informationen zu taxativ aufgezihlten Sachverhalten)

1614 ¢ 96 Abs. 2 GmbHG iVm § 227 AktG
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Das Weisungsrecht der Gesellschafterversammlung wird als legitimes Mittel der Ausiibung einheitlicher
Leitung angesehen'®"’. Geregelt ist die Weisungsbefugnis eines Gesellschafters in § 20 Abs. 1 GmbHG.
Unabhédngig einer gesellschaftsvertraglichen Basis ist die Geschiftsfiihrung gehalten, Weisungen zu
befolgen. Die Weisung muss auf einem Gesellschafterbeschluss basieren, falls eine Ubertragung an ein
anderes Organ im Gesellschaftsvertrag (z.B. Aufsichtsrat) nicht normiert wurde'*'®; ausgenommen von
diesem Grundsatz ist die GmbH mit einem einzigen Gesellschafter, da diesfalls die formlose
Weisungserteilung ausreichend ist. Eine Weisung des Aufsichtsrates bzw. einer unzustéindigen Person

sowie die Zustimmungen des Aufsichtsrates im Rahmen des § 30j Abs. 5 GmbHG entfalten keine

haftungsentlastende Wirkung im Innenverhéltnis.

Bei anfechtbaren Weisungsbeschliissen entfillt eine Schadenersatzverpflichtung im Innenverhéltnis;
wenn sie zur Befriedigung der Glaubiger dient, nicht'®"’. In anderen Worten entfillt nach iiberwiegender
Meinung die Haftung aufgrund einer Geschéftsfiihrung auf Basis einer Weisung, nur soweit sie nicht zur

Gléubigerbefriedigung dient.'*"

Anfechtbare Weisungen sind beispielsweise Weisungen, die gegen den
Sorgfaltsmafistab verstoBen (wirtschaftlich unzweckméBiges Verhalten). Anfechtbar wire eine Weisung
ferner dann, wenn sie Treuepflichten eines Gesellschafters verletzen wiirde. Meines Erachtens kann
jedoch aus der Anfechtbarkeit eines Weisungsbeschlusses keine Verpflichtung zur Anfechtung gemif3 §
41 Abs. 3 GmbHG'"" gesehen werden, da sonst die haftungsbefreiende Wirkung von
Gesellschafterweisungen (Gesellschafterwille) sinnleer wére, wenn lediglich die Sorgfalt eines
ordnungsgeméfen Geschiftsmannes Inhalt einer Weisung sein diirfte. Jedoch hat der Geschéftsfiihrer die
Wahrscheinlichkeit einer Beschlussanfechtung beispielsweise durch den Aufsichtsrat oder einen
Gesellschafter zu ermessen und auf Basis des pflichtgeméfen Ermessens abzuschétzen ob der anfechtbare

Beschluss unmittelbar oder erst nach entgiiltiger und eindeutiger Bildung der Gesellschaftermeinung'®®

1621

umzusetzen ist . Daraus folgt, dass der Geschéftsfithrer anfechtbare Weisungen zu befolgen hat, wenn

eine Anfechtung nicht mehr moglich ist und eine Gesellschaftermeinung gebildet wurde'**.

Nichtige somit rechtswidrige Weisungsbeschliisse, also beispielsweise Beschliisse, die mit Normen des

Glaubigerschutzes kollidieren, gegen das 6ffentliche Interesse verstoflen, an zivilrechtliche, strafrechtliche

1615 vgl. Torggler (1996), 286 mit Verweis auf Stimpel, Bemerkungen zur BGH-Rechtssprechung zum Glaubigerschutz im faktischen GmbH-

Konzern in GmbH-Konzernrecht - ZGR Sonderheft 6, 1986, 39; BGHZ 65, 15

1616 yo1. Reich-Rohrwig (1997), Rz 2/256 und auch Koppensteiner/Riiffler, GmbH-Gesetz Kommentar (2007), § 20

1917 yl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 25 Rz 17 sowie auch Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 396

1618 ¢ 25 Abs. 5 GmbHG; andere Ansicht Koppensteiner, Kommentar (1999), § 25, Rz 19; RIS-Justiz RS0026773: ,,Der Geschéftsfiihrer einer
GmbH hat nicht bloB fiir die in eigenen Angelegenheiten geiibte Sorgfalt einzustehen; der MaB3stab der Diligenzpflicht ist vielmehr ein objektiver,
wobei diejenigen Kenntnisse und Féhigkeiten vorausgesetzt werden, die fiir den Geschéftszweig der GmbH iiblicherweise erforderlich sind.
Handelt ein Geschéftsfiihrer in Befolgung einer Gesellschafterweisung, wird er - soweit dadurch nicht Glaubigerrechte verkiirzt werden (§ 25 Abs
5 GmbHG) - in der Regel von seiner Haftung gegeniiber der GmbH befreit sein. Dies gilt auch bei konkludenter Zustimmung oder Genehmigung
des Geschiftes durch die Gesellschafter®.

1619°¢ 41 Abs. 3 GmbHG normiert ein Anfechtungsrecht

120 OGH 6 Ob 786/82 bzw. RIS-Justiz RS0060124 ,,Die Nichtigkeitsklage des § 41 GmbHG ist ihrem Wesen nach eine Anfechtungsklage; das
ihr stattgebende Urteil ist ein Rechtsgestaltungsurteil. Wird die Frist zur Erhebung der Klage versdumt, dann kann der
Generalversammlungsbeschluss nicht mehr umgestolen werden; er bleibt trotz etwaiger Gesetzwidrigkeit oder Satzungswidrigkeit wirksam

121 yel. Koppensteiner/Riiffler, GmbH-Gesetz Kommentar (2007), § 20 Rz 9; vgl. Harrer (1990) sowie Koppensteiner/Riiffler, GmbH-Gesetz
Kommentar (2007), § 20, § 25

1622 yo1. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 20 Rz 9
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und verwaltungsrechtliche Strafbestéinde gekniipft sind'>, muss der Geschiftsfithrer nicht vollziehen.
Werden diese dennoch durchgefiihrt, tritt eine Haftung, beispielsweise auf Basis von
Schutzgesetzverletzungen nach §§ 69 KO und 159 StGB ein (AuBlenhaftung). Ob eine Innenhaftung
trotz nichtiger Weisung in Frage kommt ist in der Literatur strittig jedoch meines Erachtens zu bejahen,
da die eigene Verantwortung iiber gesellschaftsrechtlich ponalisiertes Verhalten nicht konsequenterweise
auf rechtswidrige Weisungen geschoben werden soll - der Geschiftsleiter darf kein unreflexierendes,

willenfreies Instrument sein.

2.1.5. Der Geschiiftsleiter gemifl Bankwesengesetz

Der Geschiftsleiter, von denen das BWG zum Betrieb von Bankgeschiften zumindest zwei vorsieht'®**,

ist jene natiirliche Personen die nach dem Gesetz oder der Satzung zur Fiihrung der Geschéfte und zur
organschaftlichen Vertretung des Kredit- oder Finanzinstitutes nach aulen vorgesehen ist. Nachdem § 5
Abs. 1 Z. 1. BWG verlangt, dass Kreditinstitute in der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft, einer
Genossenschaft oder einer Sparkasse gefiihrt werden miissen, gilt hinsichtlich erst genannter bereits zuvor
Ausgefiithrtes'. In § 39 BWG wird ausdriicklich wiederholt normiert, dass die Geschiftleiter die
Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschéftsleiters im Sinne des § 84 Abs. 1 AktG anwenden
miissen, wodurch dieser Mafistab auch fiir Kreditinstitute anderer Rechtsformen mafBgeblich ist.
Konkretisierend wird verlangt, dass die ordentliche Sorgfalt verlangt, dass sie sich {ber die
bankgeschiftlichen'®® und bankbetrieblichen'®’ Risiken zu informieren haben und Risiken durch
angemessene Strategien und Verfahren steuern, liberwachen und begrenzen miissen. Die Sorgfalt eines
ordentlichen und gewissenhaften Geschiftsleiters beschrankt sich jedoch nicht auf rein eigenes Verhalten,
sondern bedingt die Summe von Vorkehrungen, die erreichen sollen, dass auch die Mitarbeiter des
Kreditinstitutes bei der Fithrung der ihnen anvertrauten Geschifte die ordentliche Sorgfalt an den Tag

1628
legen ™.

Um dem volkswirtschaftlichen Interesse an einem funktionsfdhigen Bankwesen und der
Finanzmarktstabilitdt gerecht zu werden, ist die Erfiillung folgender Eigenschaften des Geschiftsleiters
zur Konzessionserteilung geméll § 5 BWG notwendig (fit-and-proper test), denn die Kreditwirtschaft
setzt eine hohere Sensibilitat fiir die Fahigkeiten der handelnden Personen und die Integritét der am Markt
agierenden Unternehmen voraus: a) Es darf kein AusschlieBungsgrund im Sinne des § 13 Abs. 1 bis 3, 5
und 6 Gewerbeordnung vorliegen und liber das Vermdgen keines der Geschiftsleiter oder iiber das
Vermdogen keiner maligeblich beeinflussten nicht natiirlichen Person darf ein Konkurs erdffnet worden

sein, auBer es wurde ein Zwangsausgleich geschlossen; b) Der Geschéftsleiter muss iliber geordnete

123 OGH 6 Ob 786/82 oder konkretisiert in OGH 3 Ob 287/02f, demnach , fiir eine Freistellung der Haftung [...] ferner [notwendig ist], dass es
sich um keine rechtswidrige Weisung handelt. Im Fall eines GesetzesverstoBes, der zur Nichtigkeit des Weisungsbeschlusses fiihrt, ist der
Geschéftsfithrer nicht gebunden [...]. Nichtige Weisungsbeschliisse lassen demnach die Haftung, weil nicht verbindlich, unberiihrt". sieche auch
VwGH vom 6. Juli 1981, 705/80

1624 Vier-Augen-Prinzip, § 4 Abs. 6 BWG

1625 & 70 AktG

1926 yerhiltnis Kunde - Kreditinstitut

1627 peispielsweise operationelles Risiko innerhalb des Kreditinstitutes

128 Laurer/Borns/Strobl/Schiitz M./Schiitz O. (2008), § 39
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wirtschaftliche Verhéltnisse verfiigen und es diirfen keine Tatsachen vorliegen, aus denen sich Zweifel an
der personlichen, fiir den Betrieb der im BWG normierten Geschéfte erforderlichen Zuverldssigkeit
ergeben; ¢) Die Geschéftsleiter miissen auf Grund ihrer Vorbildung fachlich geeignet sein und die fiir den
Betrieb des Kreditinstitutes erforderlichen Erfahrungen haben. Dies umfasst eine praktische und eine
theoretische Eignung. Die fachliche Eignung wird dann widerlegbar angenommen, wenn eine zumindest
dreijahrige leitende Tatigkeit bei einem Unternehmen vergleichbarer Grofle und Geschiftsart
nachgewiesen wird; d) Mindestens ein Geschéftsleiter muss den Mittelpunkt der Lebensinteressen in
Osterreich haben und mindestens ein Geschiftsleiter muss der deutschen Sprache michtig sein; e) Kein
Geschiftsleiter darf einen anderen Hauptberuf auflerhalb des Bankwesens oder auflerhalb von

Versicherungsunternehmen oder Pensionskassen ausiiben.

Dieser Normenmechanismus soll ein Tatigkeitsverbot fiir instabile Vorstandsmitglieder zur Folge haben
(director’s disqualification). Bei Aktiengesellschaften stellt die Weisungsunabhéngigkeit des Vorstandes
oder des Geschiftsleiters kein Problem dar. Widerspriichlich scheint der Fall, dass ein Kreditinstitut in der
Rechtsform einer GmbH gefiihrt wird. Diesfalls ist der Vorstand der GmbH weisungsabhéngig von der

1629

Generalversammlung . Jedoch wire der Wertungsunterschied evident, wenn das BWG einerseits

umfassende Regelungen zum fit-and-proper- test normierte und auf der anderen Seite die Mehrheit der

1630

Generalversammlung verbindliche Weisungen an den Vorstand oder den Geschéftsleiter ™ tdtigen

konnte, wodurch die Weisungsunabhéngigkeit des Geschiftsleiters im Bankbetrieb konstatiert wird.

Die Konsequenz der Vortiduschung fit-and-proper-Eigenschaften ist die Konzessionsriicknahme. Liegen
die Voraussetzungen fiir die Geschéftsleitereigenschaft zum Zeitpunkt der Konzessionserteilung vor und
materialisiert sich einer der genannten Ausschlussgriinde in weiterer Folge, dann ist im Einzelfall zu
priifen. Sofern beide Geschiiftsleiter keinen Mittelpunkt der Lebensinteressen in Osterreich haben, ist das
Kreditinstitut aufsichtsrechtlich angehalten neue Geschéftsleiter zu bestellen. Herrschende Meinung
hinsichtlich des AusschlieBungsgrundes ,,Konkurs®“ ist, dass eine diesbeziigliche Analyse nicht auf die
Feststellung eines Konkurses beschrankt ist, sondern dass eine Einzelfallpriifung stattzufinden hat, welche
feststellen soll, ob der Konkurs dem Verhalten des designierten Geschéftsleiters zuzurechnen war
(verschuldete und zurechenbare Fehlentscheidung — Fahrlédssigkeit) oder ob der Konkurs die personliche

Zuverlissigkeit unberiihrt lisst (z.B. Katastropheninsolvenz, Rechtsinderungsinsolvenz etc.)'®".

2.1.5.1 Der Geschiiftsleiter bei Kreditgenossenschaften

1632

Kreditgenossenschaften unterliegen dem Genossenschaftsgesetz Zusitzlich werden bei Kredit-

genossenschaften auch Bankgeschifte betrieben, wodurch das Bankwesengesetz Maf3geblichkeit erlangt.

1633
d

Geschiftsleiter bei Kreditgenossenschaften sind natiirliche Personen, die vom Vorstan , dem

1629°¢ 25 Abs. 3 und 4 GmbHG

1630 {iblicherweise ist der Geschiftsleiter auch Mitglied des Vorstandes.

1631 vgl. Holoubek, Michael/Kalss, Susanne/Kwapil, Eva-Viktoria/Raschauer, Nikolas: Der ,qualifizierte Konkurs® im Finanzdienstleistungs-
bereich, OBA 2005, 192

1632 ¢ 1 Abs. 1 GenG

1633 d h. der Geschiftsleiter kann dem Vorstand angehéren oder auch nicht.
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Aufsichtrat oder der Generalversammlung mit der Fithrung der Geschifte betraut sowie als
Geschiftsleiter namhaft gemacht wurden. § 19 GenG normiert, dass der genossenschaftliche Vorstand'®**
der Genossenschaft gegeniiber verpflichtet ist, die Beschrinkungen einzuhalten, welche im
Genossenschaftsvertrag oder durch Beschliisse der Generalversammlung festgesetzt sind. Auch § 34 Abs.
1 GenG betont wiederholt, dass der Vorstand zur Beobachtung und Ausfithrung aller Bestimmungen des
Genossenschaftsvertrages und von der Generalversammlung giiltig gefassten Beschliisse verpflichtet und
dafiir der Genossenschaft verantwortlich ist. Aus dem schlief8t die hL, dass, obwohl nicht expressis verbis

festgelegt, der Vorstand einer Genossenschaft weisungsabhiingig ist'*”.

Verschérft wird dies durch die Haftungsnorm in § 23 GenG durch den Mitglieder des Vorstandes, welche
in ihrer Eigenschaft auflerhalb der Grenzen ihres Auftrages oder den Vorschriften des GenG oder des
Genossenschaftsvertrages handeln, personlich und solidarisch fiir den daraus entstandenen Schaden
haften. D.h., sie haften personlich mit ihrem gesamten Vermdgen und auf den Grad des Verschuldens
kommt es nicht an, wodurch bereits aus leichter Fahrldssigkeit des Vorstandes eine schadenersatzrechtlich
relevante Haftung entstehen kann. Der Grad des Verschuldens ist lediglich fiir das Innenverhéltnis
hinsichtlich des Regresses maBigeblich. Der relevante Sorgfaltsmafstab des GenG basiert auf § 1299
ABGB, wobei hinsichtlich der Haftung die Beweislastumkehr des § 84 Abs. 2 AktG angeordnet wird'®*.
Demnach muss die Genossenschaft den Schaden und dessen Verursachung durch ein Tun oder
Unterlassen beweisen und einen Schluss auf die Pflichtwidrigkeit des Verhaltens vortragen
(substantiierte Behauptung), wohingegen der Vorstand sich von der Haftung freibeweisen kann, wenn
er nachweist, dass er mit der Sorgfalt eines ordentlichen Vorstandsmitgliedes gehandelt hatte'®”.
Glaubiger der Genossenschaften konnen die Vorstandsmitglieder nicht unmittelbar in Anspruch nehmen,
jedoch vertritt die herrschende Lehre, dass § 84 Abs. 5 AktG analog anwendbar ist, wodurch der
Ersatzanspruch der Genossenschaft gegeniiber den Vorstandsmitgliedern von Gléubigern geltend gemacht

werden kann, wenn diese von der Genossenschaft keine Befriedigung erhalten konnen'®*.

Die Geschiftsleiter der Kreditgenossenschaft haften im Grunde analog zu den Vorstandmitgliedern gemaf3
§ 23 GenG und ferner im Rahmen ihrer bankwesenrechtlichen Tatigkeit fiir die in §§ 27 Abs. 1 und 39
BWG normierte Sorgfalt. Diese umfassen insbesondere die notwendige Informationsbeschaffung tiber die
bankgeschiftlichen und bankbetrieblichen Risiken und die Begrenzung dieser Risiken. Weiters hat der
Geschiftsleiter der Kreditgenossenschaft die Gesamtertragslage der Kreditgenossenschaft zu

beriicksichtigen'®®.

1634 der Vorstand kann aus ehrenamtlichen Mitgliedern (siehe auch § 15 Abs. 2 GenG), aus hauptberuflichen Mitgliedern, oder aus ehrenamtlichen
und hauptberuflichen Mitgliedern (gemischter Vorstand) bestehen.

1635 ygl. Dellinger (2005), § 17 Rz 14

1636 ygl. Dellinger (2005), § 23 RZ 4 und 13

17 ygl. OGH 3 Ob 34/97i vom 24. Juni 1998

1638 ygl. Dellinger (2005), § 23 Rz 18ff.

19 ebd. Rz 271f.
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Wie bei der GmbH darf sich die Generalversammlung nicht die operative Leitung anmalen;
ausdriickliches Ausfiihrungsorgan ist der Vorstand'*. Haftungspotential enthilt somit der Fall von
konfligierenden ,,Auftrigen von BWG und GenG. Diesfalls ist Krejci zuzustimmen, der den
Widerspruch zwischen potentieller Weisungsabhéngigkeit von der Generalversammlung (als hochstes
Organ der Genossenschaft) und dem bankwesenrechtlichen Bedarf an fachlicher Eignung und Erfahrung
sowie personlicher Integritdt zur eigenverantwortlichen Fithrung der Geschéfte aufzeigt und zur
Auflosung dieses Widerspruchs von einer Weisungsunabhéngigkeit des Geschéftsleiters im Bankbetrieb
ausgeht'®". Folglich ist einerseits zu untersuchen, ob der Geschiftsleiter auch dem Vorstand angehdrt und

. . . . s 1642
wenn ja, wo die Grenze zwischen (weisungsunabhéngiger

) Banktitigkeit und (weisungsabhingigen)
Aufgaben der Kreditgenossenschaft zu ziehen ist. Agenden der Kreditgenossenschaften, die nicht
Banktitigkeiten sind, sind zumindest die Bestellung und Abberufung und Uberwachung von
Geschiftsleitern, die Entbindung vom Revisionsgeheimnis, Firmenbuchanmeldungen, Aufnahme und
Ausschluss von Mitgliedern, Zustimmung zur Zeichnung weiterer Geschiftsanteile durch die
Genossenschafter und zur Ubertragung von Geschiftsanteilen, die Fithrung des Mitgliederregisters, die
Einberufung und Vorbereitung der Generalversammlung, sofern die Satzung nichts anderes regelt, die
Feststellung der Zahl der Arbeitnehmer, die Mitwirkung an der Aufstellung des Jahresabschlusses in
Kooperation mit den Geschéftsleitern, die Mitunterfertigung des Jahresabschlusses, die Behandlung des
Revisionsberichts in Zusammenarbeit von Vorstand, Aufsichtsrat und den Geschiftsleitern, der Abschluss
von Verschmelzungsvertrigen in Zusammenarbeit mit den Geschéftsleitern, die Ausiibung der
Mitgliedschaftsrechte bei genossenschaftlichen Verbanden, bei Zentralgenossenschaften und beim
Zentralinstitut, sowie Liegenschaftsangelegenheiten, wenn diese nicht unternehmensstrategischer

Bedeutung (Headquarter, Filialnetz) sind'**.

2.1.5.2. Der Geschiiftsleiter bei Sparkassen

Im Gegensatz zum Vorstand der Kreditgenossenschaft ist die Unabhéngigkeit des Vorstandes der
Sparkasse ausdriicklich in § 16 SpG normiert. Der Vorstand hat aus zumindest zwei jedoch maximal
sieben Mitgliedern zu bestehen auf die geméB § 15 Abs. 1 SpG die fit-and-proper-Anspriiche gemal § 5
Abs. 1 BWG Anwendung finden. Die Anwendbarkeit des § 5 Abs. 1 BWG iiber die besonderen
Qualifikatioserfordernisse eines Geschéftsleiters ist hinsichtlich der Vorstandsmiglieder einer
anteilsverwaltenden Sparkasse jedoch teleologisch zu reduzieren, da das Bankwesengesetz lediglich
bankgeschiftlich titige Sparkassen im Fokus hat'***. Korrespondierend mit dem Aktienrecht haben die
Vorstandsmitglieder die Sorgfalt eines ordentlichen Geschéftsleiters anzuwenden, wobei sie bei einer
Pflichtverletzung zum Ersatz des Schadens als Gesamtschuldner verpflichtet sind, sofern sie nicht

beweisen konnen, dass sie ihre Sorgfaltspflicht erfiillt haben. Das Ausmaf} an anzuwendender Sorgfalt des

1640 ygl. Krejci, Heinz: Zur Weisungsfreiheit bankrechtlicher Geschiftsleiter von Kreditgenossenschaften, OBA 2008, 710

164 ygl. Krejci (2008), 710

1642 pouvoireinschrinkungen und Mitteilungspflichten an die Organe sind nicht schidlich, sofern sie nicht den Geschiftsbetrieb iiber Gebiihr
strapazieren.

1643 ygl. Krejci (2008), 710

164 val. Nickerl/Portisch/Riefel (2000), § 15 Rz 3
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ordentlichen Geschiftsleiters hingt jedoch auch von den entpsrechenden Rechts- und
Satzungsvorschriften ab und richtet sich im Einzelfall, was nach der allgemeinen Verkehrsauffassung
unter Beriicksichtigung der Bedeutung und der GroBe des Unternehmens an Vorkehrungen zur
Zielerreichung zu setzen sind. Die Schadenersatzanspriiche aus Verstdfen gegen die ordentliche Sorgfalt
verjahren nach fiinf Jahren, wobei diese Frist mit Bekanntwerden des Sachverhaltes zu laufen beginnt und
nicht bereits mit Setzen des schidigenden Verhaltens'*’. Das Sparkassengesetz verzichtet auch auf eine
Auflistung von Ersatzpflichten, wie in § 25 Abs. 3 GmbHG bzw. § 84 Abs. 3 AktG. Der Sparkassenrat hat

Ersatzanspriiche gegen Mitglieder des Vorstandes'**®

geltend zu machen; Die Haftung gegeniiber dem
Vorstand, wenn dies der Sparkassenrat unterlésst, kann die FMA geletend machen, wobei die Rechte des
Masseverwalters zur Geltendmachung von Ersatzanspriichen gegeniiber den Organe der Sparkasse

unberiihrt bleiben'®".

2.1.6 Geschiiftsfithrendes Organ von Versicherungsunternehmen

Inhaltsgleich wie das Bankwesengesetz sieht auch das Versicherungsaufsichtsgesetz gemif} § 4 Abs. 6 fit-
and-proper-Anforderungen fiir die geschiftsfilhrenden Vertreter im Vorstand oder im Verwaltungsrat
oder geschiftsfiihrenden Direktorium vor. Im Gegensatz zum Bankwesengesetz kann der Vorstand aus
einer Person bestehen, wenn die Satzung die Einzelvertretungsbefugnis fiir den gesamten
Geschiftsbetrieb normiert'**. In der Generalnorm des § 44 Abs. 1 VAG hat der Vorstand unter eigener

Verantwortung den Verein'®"

so zu leiten, wie es das Wohl des Vereins unter Beriicksichtigung der
Interessen der Mitglieder und Dienstnehmer sowie des offentlichen Interesses gebietet. Obwohl der
Vorstand gemal § 44 Abs. 3 VAG verpflichtet ist die Beschrankungen einzuhalten, die die Satzung oder
der Aufsichtsrat fiir den Umfang seiner Vertretungsbefugnis festgesetzt hat oder die sich aus einem
Beschluss des obersten Organs geméll § 49 Abs. 3 VAG ergeben, ist der Argumentation Krejci’s zu
folgen'™™, der fiir die Agenden des Betriebes der Vertragsversicherung fiir die Weisungsunabhingigkeit
des Vorstandes eintritt. Die Ubernahme der Bestimmungen der §§ 77 bis 82 sowie 84 Abs. 1, 2, 4 und 6
AktG normiert § 45 VAG. Die Ersatzpflichten des Vorstandes, beispielsweise fiir die Riickgewédhrung von
Einlagen oder die Verteilung des Gesellschaftsvermogens, wie sie fiir Aktiengesellschaften in § 84 Abs. 3
und 5 AktG normiert sind, positivierte das VAG fiir den Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit in § 45
Abs. 2 VAG. Diese Bestimmung enthélt einen eigenen taxativen Katalog der den Schadenersatzanspruch

des Vorstandes an den Verein bestimmt, wenn entgegen dem Gesetz oder der Satzung der

Griindungsfonds verzinst oder zuriickgezahlt wird, das Vereinsvermogen verteilt wird, Zahlungen

1645 val. Nickerl/Portisch/Riefel (2000), § 16 Rz 10

1646817 Abs. 2 Z. 10 SpG

147§ 20 SpG

1648 8 4 Abs. 6 Z. 4 VAG

164 bezieht sich auf den Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit als Urform der Versicherungsorganisation
1650 zur Argumentation siehe zuvor 2.1.5.1
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geleistet werden, nachdem der Verein zahlungsunfihig geworden ist oder sich eine Uberschuldung

ergeben hat oder Kredit gewéhrt wird'®".

2.1.7. Der Stiftungsvorstand

Wie bereits dargestellt, werden Privatstiftungen sehr gerne zur Vermogenskonsolidierung gegriindet. Das
eigentiimerlose Vermodgen der Privatstiftung unterliegt dem Management durch die Organe der
Privatstiftung, die der Stiftungsvorstand und der Stiftungspriifer sind. Wie auch beim Vorstand einer AG
oder Geschiftsfiihrer einer GmbH hat der Vorstand der Privatstiftung, von dem es drei geben muss'®, die
Sorgfalt eines gewissenhaften Geschiftsleiters einzuhalten'*® bzw. in den Worten des OGH sich ,,wie
ordentliche Geschdfisleute in verantwortlich leitender Position bei selbstindiger treuhdndiger
Wahrnehmung fremder Vermdgensinteressen [zu] verhalten [...]*'®*. Ausdriicklich wird festgehalten,
dass der Vorstand die Bestimmungen der Stiftungserkldrung einzuhalten hat und fiir die Erfiillung des
Stiftungszwecks zu sorgen hat'®’. Im Grunde ist der Vorstand der Privatstiftung weisungsfrei. Wenn es
zuldssige Weisungen gébe, dann wiren diese jedoch am Stiftungszweck zu messen. Der Stiftungsvorstand
hat daher vor allem auf die iibernommenen Aufgaben Bedacht zu nehmen um nicht Gefahr zu laufen
durch mangelndes Fach-/Spezialwissen eine Haftung zu begriinden'®’. Da wie bei der GmbH die
Vorstandsmitglieder lediglich branchen-, gréflen- und situationsaddquates Bemiihen leisten miissen,
miissen sie bei fehlender Sachkenntnis nicht unmittelbar zuriicktreten, sondern konnen sich dieses Wissen

1657

zukaufen (Sachverstéindige) wJedes Mitglied eines Stiftungsorgans haftet fiir den aus seiner

schuldhaften Pflichtverletzung entstandenen Schaden*'*.

Dies kann ein rechtswidriges Tun oder
Unterlassen sein. Wurde ein Schaden von mehreren Organmitgliedern verursacht so haften diese
solidarisch. Eine Ressortverteilung hat lediglich dann begrenzende Wirkung, wenn diese bereits in der
Stiftungserkldrung vorgesehen war. Den Vorstand der Privatstiftung trifft wie den Vorstand der AG oder
den Geschiftsfiihrer einer GmbH keine Erfolgshaftung sondern nur Haftung bei eigenem Verschulden'®”.
Haftungsbegriindend konnen trotz einer in der Geschiftsordnung festgelegten Ressortverteilung
mangelnde UberwachungsmaBnahmen iiber den Vorstandskollegen sein. GemiB § 29 PSG haftet der
Vorstand der Privatstiftung, wobei Schadenersatzanspriiche der Privatstiftung von den Vorstandskollegen
oder auch von dem Gericht, das die Vorstandsmitglieder gemall § 27 Abs. 2 PSG abberuft und bestellt,

geltend gemacht werden.

1651 Erleichterungen gibt es fiir kleine Versicherungsvereine § 66ff. VAG

1652 Da es bei Kreditinstituten lediglich zwei Geschiftsleiter geben muss zeigt sich bereits hier die verstirkte gegenseitige Verantwortung.

153 zu den wesentlichen Zustindigkeiten und Nebenpflichten siche Torggler, Hellwig: Verantwortung und Haftung von Mitgliedern von
Stiftungsvorstianden,, ecolex 1998, 130ff.; zu den Kernzustindigkeiten gehoren Geschiftsfiihrung, Vertretung, Feststellung der Begiinstigen,
Entscheidung iiber Leistung an Begiinstige und Rechnungslegung; zu den Nebenpflichten gehoren die Erstattung der notwendigen Anmeldungen
zum Firmenbuch; die Wahrung der Abgabenpflichten und anderer o6ffentlich-rechtlicher Pflichten der Privatstiftung; die Aufnahme der
vorgeschriebenen Angaben in die Geschéftspapiere der Privatstiftung (§ 32 iVm § 14 UGB); das Erteilen von Auskiinften an Begiinstigte (§ 30
PSG) und an den Stiftungspriifer; die Geltendmachung von Ersatzanspriichen der Privatstiftung gegeniiber anderen Organen, unter Umsténden
auch anderen Vorstandsmitgliedern; die Vornahme notwendiger Anderungen der Stiftungserklarung (§ 33 PSG); die Auflosung der Privatstiftung
(§ 35 Abs 2 PSG); sowie die Abwicklung der Stiftung nach ihrer Auflosung (§ 36 PSG); vgl. auch Arnold (2007), § 17

'%* OGH 1 Ob 144/01k vom 26. Februar 2002, SZ 2002/26

1655 ¢ 17 PSG

1656 Sachverstindigenhaftung § 1299 oder Ubernahms- bzw. Einlassungsfahrlissigkeit

157 ygl. Arnold, Nikolaus: Die Haftung des Stiftungsvorstands, Aufsichtsrat aktuell 2/2005, 4

1658 £ 29 PSG

19 OGH 1 Ob 179/73 vom 31. Oktober 1973, SZ 46/113 und Arnold (2005), 4
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Die Stiftungsvorstinde haften der Privatstiftung fiir den ihr zugefiigten Schaden. Im Konzernkontext ist
natiirlich der Sachverhalt des VerstoBes gegen die Zuwendungssperre'* zu bedenken. § 17 Abs. 2'S. 2
PSG begriindet in Verbindung mit § 1311 ABGB eine Schutzgesetzverletzung, woraus ein direkter
Anspruch des Glaubigers unmittelbar gegen den Vorstand mdglich ist. § 29 PSG sieht ausdriicklich eine
Beweislastumkehr, wie sie im § 84 Abs. 2 AktG vorgesehen ist, nicht vor. Diesfalls ist hL, dass der

1661

geschiadigte Glaubiger > beweisen muss, dass der Schaden pflichtwidrig durch das Handeln des

Stiftungsvorstandes entstanden ist und kann direkt gegen den Stiftungsvorstand vorgehen'*®.

2.1.8. Haftung der Leitungsgremien in der Krise

Zahlungsunfihigkeit'*” und Uberschuldung'® sind die Tatbesténde der Insolvenz (§§ 66 und 67 KO)'**.
Antragsbefugt zur Er6ffnung eines Insolvenzverfahrens sind u.a. die Geschéftsfithrungsorgane, die diesen
Antrag ohne schuldhaftes Zogern, spitestens aber 60 Tage (Sanierungsfrist) nach dem Eintritt von
Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldung zu stellen haben. Diese haften zivilrechtlich fiir Schiiden aus der
schuldhaften Verzogerung oder Unterlassung der Antragsstellung. § 69 KO sowie 159 StGB fungieren als
Schutzgesetze im Sinne des § 1311 ABGB. So hat die Verletzung von § 69 KO zur Folge, dass direkte
schadenersatzrechtliche Verantwortlichkeiten gegeniiber den Glaubigern entstehen (Konkursverschlepp-

1667

ungshaftung)'®®. Nach geltender Judikatur erhalten Altgldubiger die Quotenverschlechterung'®’ von den

sogfaltswidrig  handelnden  Geschéftsleitern wéhrend die Neugldubiger den Ersatz des

Vertrauensschadens'*®®

verlangen konnen, was damit begriindet wird, dass die Altglaubiger durch die
Kontrahierung bereits zuvor ein Geschéftsrisiko eingegangen sind und dass die Neugléubiger gerade
durch die Konkursantragspflicht abgehalten hitten werden sollen, mit insolventen Geschiftspartnern in
Geschiftsbeziehung zu treten. '®° Zusitzlich zur Antragsverpflichtung des § 69 Abs. 2 KO positivierte
der Gesetzgeber ein Zahlungsverbot. So normiert § 84 Abs. 3 Z. 6 AktG und korrespondierend § 25 Abs.
3 Z. 2 GmbHG, dass es der Sorgfaltspflicht des geschéftsfiihrenden Organes entgegensteht, wenn dieses

Zahlungen leistet, nachdem die Zahlungsunfahigkeit der Gesellschaft eingetreten ist oder sich ihre

1660 ¢ 17 Abs. 2 PSG

166! peispielsweise auch die Finanzprokuratur

1662 vgl. Riel in Doralt, Werner/Nowotny, Christian/Kalss, Susanne: Privatstiftungsgesetz, Wien 1995, § 17 Rz 35

1663 nwenn der Schuldner mangels parater Mittel nicht in der Lage ist, (alle) seine filligen Schulden zu bezahlen, und sich die

erforderlichen Zahlungsmittel voraussichtlich auch nicht alsbald verschaffen kann" so u.a. in OGH 8 Ob 87/02f am 7. November 2002

194 Bei Vorliegen einer negativen Fortbestehensprognose — d.h. die zukiinftige Zahlungs- bzw. Lebensfihigkeit ist nicht iiberwiegend (> 50 %)
wahrscheinlich — und (kumulativ) bei Uberschuldung zu Liquidationswerten, wird von insolvenzrechtlich relevanter Uberschuldung gesprochen
(telelogische Reduktion des Uberschuldungsbegriffs). vgl. Adensamer,  Nikolaus/Oelkers, —Janine/Zechner, ~Anna  Katharina:
Geschiftsleiterpflichten in Insolvenzndhe, SWI 2005, 437 mit Verweis auf Straube, Kommentar (2000), § 225 Rz 4

1665 RIS-Justiz RS0064962 , Eine insolvenzrechtlich bedeutsame Uberschuldung (einer Kapitalgesellschaft ist nicht schon beim Uberwiegen der
Passiven iiber die Aktiven anzunechmen. Die rein rechnerische Uberschuldungspriifung ist durch eine Fortbestehensprognose zu erginzen, in
deren Rahmen mit Hilfe sorgféltiger Analysen von Verlustursachen, eines Finanzierungsplans sowie der Zukunftsaussichten der Gesellschaft die
Wahrscheinlichkeit der kiinftigen Zahlungsunfahigkeit der Gesellschaft zu priifen ist. Geplante Sanierungsmafnahmen sind in diese
Uberlegungen einzubezichen. Der Uberschuldungstatbestand ist auf jene Fille zu reduzieren, in denen die Lebensfihigkeit der Gesellschaft unter
Bedachtnahme auf eingeleitete Sanierungsmafnahmen nicht hinreichend, das heifit mit tiberwiegender Wahrscheinlichkeit, gesichert ist, eine
rechnerische Unterbilanz daher nicht durch eine geschitzte zukiinftige positive Entwicklung ausgeglichen werden kann*.

1666 Die Geschiftsleitung ist damit einer Doppelhaftung ausgesetzt; einerseits kann die Gesellschaft, andererseits jeder einzelne Gliubiger
Anspriiche geltend machen: Schummer, Gerhard: Haftung des GmbH-Geschéftsfithrers wegen Konkursverschleppung - ebenfalls ein Irrweg? in
Koppensteiner-FS (2001) 211f.

1667 Schaden aus Verringerung der Konkursquote

1668 gesamte negative Interesse

1% OGH, ecolex 1998, 329 und OBA 1998, 488; bestitigend OGH, ecolex 1999, 634, OJZ 1999/149 (EvBI); OGH, ZIK 1999, 178
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Uberschuldung ergeben hat'®"

. In diesen Fillen hat der Geschiftsleiter die Masseschmélerung zu
vertreten und ist schadenersatzpflichtig'””'. Gegeniiber den Gliubigern einer Aktiengesellschaft entsteht
ein Ersatzanspruch bei Verstof3 gegen das Zahlungsverbot lediglich dann, wenn grob fahrlissig gehandelt

wurde'¢”?

, wahrend bei der GmbH bereits leichte Fahrldssigkeit Ersatzanspriiche begriinden kann.
Strafrechtlich machen sich die Vorstandsmitglieder bei grob fahrldssiger Beeintrichtigung von
Gldubigerinteressen nach §§ 159 Abs. 2 und 5 sowie 161 StGB verantwortlich'®”. Als Resultat der
Insolvenzprophylaxe ~wurde durch IRAG 1997 ein Unternehmensreorganisationsverfahren
(Unternehmensreorganisationsgesetz — URG) eingefiihrt, welches dem Unternehmer einen Anreiz geben
soll, bereits vor Eintritt der materiellen Insolvenz titig zu werden. Das URG ist jedoch fiir Kreditinstitute,

Pensionskassen, Versicherungsunternehmen und Wertpapierunternehmen'®’*

aufgrund gesonderter
Kapital(isierungs)strukturen nicht anwendbar. Die Reorganisation ist nach § 1 Abs. 2 URG eine nach
betriebswirtschaftlichen Grundsdtzen durchgefiihrte MaBnahme zur Verbesserung der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage eines im Bestand geféhrdeten Unternehmens, die dessen nachhaltige
Weiterfiihrung ermoglicht. Die Moglichkeit einer Reorganisation schliefit die materielle Insolvenz daher
aus. Uber die Parameter des Reorganisationsbedarfs schweigt das URG, doch wird eine Eigenmittelquote
von weniger als 8 % sowie eine 15 Jahre {iibersteigende Schuldentilgungsdauer als Situation mit
Reorganisationsbedarf vermutet'®”. §§ 22ff. URG sehen, unabhingig von Verschulden und

1676

Rechtswidrigkeit "™, eine Haftung (betragsméfig beschridnkt) gegeniiber der Gesellschaft durch den

1678 1679

antragsberechtigten Vorstand'®”’ vor'®’®, wenn ein Antrag, der It. Judikatur'®” grundsitzlich freiwillig ist,
zur Einleitung eines Reorganisationsverfahrens bei Vorlage einer geringeren als 8%igen Eigenmittelquote
und einer 15 Jahre iibersteigenden fiktiven Schuldentilgungsdauer unterblieb und innerhalb zweier Jahre
der Konkurs oder Anschlusskonkurs erdffnet wurde. Eine Haftung tritt nicht ein, wenn der Vorstand
unverziiglich nach Erhalt des Berichts des Abschlusspriifers mit der Erkenntnis, dass
Reorganisationsbedarf vermutet wird, ein Gutachten eines Wirtschaftspriifers eingeholt hat, das diesen

Bedarf dadurch verneint, dass die Fortbestandsprognose'®’

positiv ist, dass der Bestand des
Unternehmens nicht gefdhrdet ist, dass Umstdnde vorliegen, die trotz Kennzahlenerfiillung keinen
Reorganisationsbedarf begriinden und dass ausreichende stille Reserven bestehen oder
gesellschaftsrechtliche Beschliisse (Verlustausgleich, Kapitalerhohung) gefasst wurden'®'. Auf Basis der
allgemeinen Sorgfaltspflicht und der Pflicht zur Fithrung eines internen Kontrollsystems gemifl § 82

AktG hat der Vorstand bei Erkennen der Erfiillung der Kennzahlen gemd URG § 81 AktG den

1670 ygl. auch § 45 Abs. 2 VAG

Y78 ygl. Adensamer/Oelkers/Zechner (2000), 437£f.

1672 & 84 Abs. 5 AktG

1673 ygl. Strasser in Jabornegg/Strasser (2001), § 77 bis 84 Rz 29ff.
1674 § 2 URG

1575 ygl. Riegler, Giinter/Wesener, Wolfgang: Friithwarnparameter und Haftungen nach dem 4. Abschnitt des URG, ecolex 1997, 758
' OGH 6 Ob 269/05k in WBI 2006, 235

177 Gliubiger haben im Gegensatz zur Konkursordnung gemiB § 70 KO keine Moglichkeit ein Reorganisationsverfahren einzuleiten.
1678 € 100.000 pro Person, fiir die durch die Konkursmasse nicht gedeckten Verbindlichkeiten

'*” OGH 6 Ob 269/05k in WBI 2006, 235

'680 Erhaltung zukiinftiger Zahlungsféhigkeit durch Finanzpline belegt

1681 vgl. Konecny, Andreas/Schubert, Giinter: Kommentar zur KO, § 67 Rz 100ff.
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Aufsichtsrat zu informieren'®. Stimmen der Aufsichtsrat oder die Gesellschafter dem Vorschlag des
Vorstandes ein Reorganisationsverfahren einzuleiten nicht zu wird der Vorstand exkulpiert und an seine

Stelle tritt das ablehnende Organ.

2.2. Die Aufsichtsorgane
2.2.1. Der Aufsichtsrat

Unbestritten ist mittlerweile, dass ein funktionsfahiger Aufsichtsrat, der die Geschiftsfiihrung iiberwacht
und bei Entscheidungen von wesentlicher Bedeutung unterstiitzt, das systemimmanete Organ der internen
Unternehmenskontrolle ist. Gegenstand des Aufsichtsrates ist die Uberwachung der (rechtmiBigen,
zweckmiBigen und wirtschaftlichen)'®® Geschiftsfiihrung, was in Konzernsachverhalten auch die
Uberwachung der verantwortlichen Leitung der Konzernunternehmen umfasst. Wihrend bei der

1985 ist ein Aufsichtsrat bei

Aktiengesellschaft'®* die Einrichtung eines Aufsichtsrates verpflichtend ist
Gesellschaften mit beschrinkter Haftung lediglich bei Vorliegen der in § 29 GmbHG genannten
Bedingungen notwendig. Ein Aufsichtsrat muss im GmbH-Recht bestellt werden, wenn das Stammbkapital
€ 70.000 iibersteigt und die Anzahl der Gesellschafter mehr als fiinfzig betridgt, die Anzahl der
Arbeitnehmer im  Durchschnitt dreihundert {ibersteigt, die Gesellschaft AGs, GmbHs,
aufsichtsratspflichtige GmbHs einheitlich leitet (§ 15 AktG) oder auf Grund einer unmittelbaren
Beteiligung von mehr als 50 % beherrscht und in beiden Fillen die Anzahl der Arbeitnehmer beider
Gesellschaften mehr als dreihundert betrdgt, oder bei einer GmbH&Co KG die Arbeitnehmerzahl mehr
als dreihundert betrigt oder aufgrund des VIIL Teils des ArbVG'®® die Organe zur Vertretung der
Arbeitnehmer einer aus einer grenziiberschreitenden Verschmelzung hervorgehenden Gesellschaft das

Recht haben, einen Teil der Mitglieder des Aufsichtsrates zu wihlen oder zu bestellen oder deren

Bestellung zu empfehlen oder abzulehnen.

Im Falle einer GmbH als Konzernuntergesellschaft sieht § 29 Abs. 2 Z. 1 GmbHG eine Ausnahme vor.
Wenn diese GmbH unter einheitlicher Leitung einer aufsichtsratspflichtigen Kapitalgesellschaft steht oder
von einer solchen auf Grund einer unmittelbaren Beteiligung von mehr als 50 Prozent beherrscht wird,
dann besteht die Pflicht zur Bestellung eines Aufsichtsrates in beiden Féllen erst dann, wenn die Anzahl
der Arbeitnehmer der Untergesellschaft 500 iibersteigt. Im Fall von mehrstufigen Konzernen ist immer
einheitliche Leitung notwendig, um in den Genuss der Ausnahmeregelung zu kommen, weil eine
unmittelbare Beteiligung an einer Enkelgesellschaft begrifflich nicht maoglich ist'®’. Ein
Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit sieht geméif § 43 VAG einen Aufsichtsrat als verpflichtend an.

Das Genossenschaftsgesetz verlangt einen Aufsichtsrat, wenn dauernd mindestens vierzig Arbeitnehmer

1682 yol. Viehbock, Giinther: Unternehmensleitung in der Krise, in Jablones/Lucius/Schramm (2009), 339

1953 RIS-Justiz RS0049302

1684 ¢ 86 AktG

1685 50 auch im dualistischen System der Societas Europaea

1686 Arbeitsverfassungsgesetz

187 Griinwald (1984), 228ff. mit Verweis auf Reich-Rohrwig, Das Ssterreichische GmbH-Recht (1983), 236
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beschiftigt sind'®®. Die Aufgaben des Aufsichtsrates iibernimmt in der Sparkasse gemi § 14ff. SpG der
Sparkassenrat. Das Bankwesengesetz verweist hinsichtlich der Aufsichtsratspflicht auf die

Rechtsformspezifika bzw. deren einschligige Gesetzesgrundlagen'®.

Zentrale Kompetenzen und Aufgaben des Aufsichtsrates sind die Personalhoheit tiber den Vorstand
(Bestellung und Abberufung der Vorstandsmitglieder), die Uberwachung der Geschiftsfiihrung des
Vorstandes und die Mitentscheidung bei den im Gesetz, in der Satzung und durch Aufsichtsratsbeschluss
festgelegten Angelegenheiten und die strategische Begleitung und Beratung des Vorstandes'®”. Die
Intensitit der Uberwachungsaufgaben, die sich nicht auf die gesamte Titigkeit und vor allem nicht auf das
Tagesgeschéft, sondern vielmehr auf die Leitungstétigkeit bezieht, orientiert sich an der individuellen
Gesellschaftssituation. Gefordert ist eine begleitende Uberwachung, die aus der Niihe zum Geschehen
rechtzeitig die ndtigen Informationen schopft, die Geschehnisse rechtzeitig zu beurteilen ermdglicht und

11 Im Grunde hat

den Aufsichtsrat in die Lage versetzt rechtzeitig geeignete Mallnahmen zu ergreifen
jedes Aufsichtsratsmitglied {iber das erforderliche Wissen und iiber die erforderliche Erfahrung zu
verfiigen, welche zur kompetenten Bewéltigung der dem Aufsichtsrat iibertragenen Aufgaben notwendig
sind ', Der OGH bestitigte in seiner Entscheidung hinsichtlich der Aufsichtsratshaftung, dass der
Fehlschlag unternehmerischer Entscheidungen nicht zur Pflichtwidrigkeit fiihre, weil andernfalls dem
Aufsichtsratsorgan das Unternehmerrisiko aufgebiirdet wiirde, welches von den Gesellschaftern oder
Aktionéren getragen werde'®”. Verschlechtert sich die Lage der Unternehmen, muss der Aufsichtsrat den
Dialog zum Vorstand intensivieren und auch seine rechtlichen Instrumente (Beschliisse iiber

zustimmungspflichtige Geschifte, Anforderungen von Berichten'*

, etc.) zweckgerichtet einsetzen. Das
Auskunftsrecht des Aufsichtsrates schlieft Informationen iiber die Beziehung zu Konzernunternehmen
mit ein. Dennoch gibt es keinen so genannten Konzernaufsichtsrat, denn der Aufsichtsrat ist nur den
Interessen des jeweiligen Unternehmens verpflichtet und nicht jenen der Untergesellschaft, geschweige
denn einem Konzerninteresse'®”. Die Konsequenzen daraus sind, dass eine GeschiftsfiihrungsmaBnahme,
die in einer Untergesellschaft aufsichtratspflichtig ist, nicht allein deshalb dem Aufsichtsrat der
Obergesellschaft vorgelegt werden muss und dass die gesetzlichen Uberwachungsmittel dem Aufsichtsrat

nur gegeniiber ihrem Vorstand zustehen und somit ein direkter Zugriff auf die Organe der

Untergesellschaft (Anforderungsbericht, Bestellung, Abberufung) dem Aufsichtsrat der Obergesellschaft

1688 & 24 GenG

1689 8 5 Abs. 1 Z. 1 BWG

190§ 125 AktG (Feststellung der Bilanz und Entlastung), Priifung des Jahresabschlusses, des Gewinnverteilungsvorschlages und des Lageberichts
gemdl § 96 Abs. 1 AktG

9 Eckert/Gassauer-Fleissner (2004), 416

192 vgl. OGH 1 Ob 144/01k, SZ 2002/26; RIS-Justiz RS0116173: “Sorgfaltsanforderungen diirfen nicht iiberspannt werden, sondern es muss
beriicksichtigt werden, dass zwischen Aufsichtsratsmitgliedern und den "stirker geforderten" Mitgliedern der Geschiftsfithrung bei deren
"groferen Ndhe zu den gesellschaftlichen Handlungen graduelle Unterschiede im Wissensbereich und Erfahrungsbereich" bestehen. Man muss
anerkennen, dass Vorbildung, Kenntnisse und Erfahrungen in der Sorgfaltsfrage verschieden sein konnen. Es muss jedoch bei jedem
Aufsichtsratsmitglied eine das Durchschnittsniveau iibersteigende, besondere "intelligenzméBige Kapazitit" vorausgesetzt werden, soll das
gesetzliche Ziel einer effektiven Kontrolle nicht vollig verfehlt werden. Dafiir haben Aufsichtsratsmitglieder ebenso einzustehen wie fiir den beim
Einsatz ihrer Kenntnisse, Erfahrungen und Fahigkeiten notwendigen Flei3*

169 OGH 1 Ob 144/01k vom 26. Februar, ecolex 2003/22, GesRZ 2002, 86; so zuvor auch schon OGH 3 Ob 34/97i vom 24. Juni 1998, ecolex
1998, 774; vgl. auch OGH 1 Ob 179/73 vom 31. Oktober 1973, OJZ 1974/83 (EvBI) - SZ 46/113.

1694 ¢ 95 Abs. 2 AktG

95 vgl. Kalss in Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (2003) § 95 Rn 31; vgl. Koppensteiner in KolnKomm AktG § 308 Rn 25
(Beherrschungsvertrag)
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verwehrt bleibt. Gesagtes jedoch einschriankend, als im Konzern der Umfang der Aufsichtspflicht erstens
von der Charakteristik der Beteiligung abhidngt; somit je nach dem, ob es sich um eine unternehmerische
Beteiligung oder nur eine Finanzbeteiligung handelt. Zweitens ist maBgeblich, ob der Konzern zentral
oder dezentral geleitet wird. Demzufolge sind in dem Fall, dass der Vorstand der Muttergesellschaft einen
direkten und maBgebenden Einfluss auf die abhingige Gesellschaft ausiibt die Uberwachungspflichten

1696

umso intensiver ~ . Zur Einschitzung der Bedeutung der Geschéftstitigkeit durch den Aufsichtsrat

orientiert sich dieser an den Auswirkungen auf Rentabilitéit und Liquiditit'®’.

Die Instrumente, dic dem Aufsichtsrat zur Konzerniiberwachung zur Verfligung stehen, sind die
Rechnungslegung  (Jahresabschliisse), Regelberichte und Sonderberichte nach § 81 AktG,
Anforderungsberichte nach § 95 Abs. 2 und das Uberpriifungsrecht nach § 95 Abs. 3 AktG'*®. Im
Rahmen der Aufsichtsreform wurde fiir den Aufsichtsratsvorsitzenden eine Wartefrist (,,cooling off**) und
ein Anforderungskatalog (,,fif-and-proper-test’) normiert, welche bei Kreditinstituten, ab einer
Bilanzsumme zum Zeitpunkt der Wahl des Aufsichtsratsvorsitzenden von EUR 750 Mio., maB3geblich
werden'™. Bei Versicherungsunternehmungen gilt das verrechnete Pramienvolumen in Hohe von EUR
500 Mio. als Grenze. Gemil3 § 28a Abs. 1 BWG diirfen Geschiftsleiter von Kreditinstituten frithestens
nach Ablauf einer Periode von zwei Jahren nach Beendigung ihrer Funktion als Geschéftsleiter eine
Tatigkeit als Vorsitzender des Aufsichtsrats innerhalb desselben Unternehmens aufnehmen. Diese mit der
C-Regel 55 des Osterreichischen Corporate Governance Kodex korrespondierende Bestimmung soll
potentiellen Interessenkonflikten, welche aus dem direkten Wechsel resultieren, entgegenwirken'’®,
verhindert zu Recht jedoch nicht den sofortigen Wechsel als einfaches Mitglied in den Aufsichtsrat. Der
Anforderungskatalog gemiB § 28a Abs. 3 und 4 BWG'”" sicht vor, dass neben den Eigentiimern auch die
einfachen Mitglieder des Aufsichtsrates die Eignung des Vorsitzenden zu priifen haben. Demnach ob
dieser wirtschaftlich, personlich und fachlich geeignet ist seine Aufgaben zu erfiillen. Der
Anforderungskatalog umfasst das Nichtvorliegen gewerberechtlicher AusschlieBungsgriinde bzw. eines
Konkurses, die Vorlage geordneter wirtschaftlicher Verhéltnisse und personlicher Zuverlassigkeit sowie

die fachliche Eignung des Vorsitzenden'™

, was zumindest angemessene Kenntnisse im Bereich des
bankbetrieblichen Finanz- und Rechnungswesens voraussetzt'”. Bei ausléndischen Vorsitzenden diirfen
die zuvor genannten AusschlieBungsgriinde nicht in deren Heimatstaaten vorliegen'’”. Wird dem
Anforderungskatalog nicht entsprochen, hat die Finanzmarktaufsicht bei dem zur Ausiibung der

Gerichtsbarkeit in Handelssachen berufenen Gerichtshof erster Instanz den Wahlwiderruf zu beantragen.

199 vgl. Eckert/Gassauer-Fleissner (2004), 416f.

197 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 30j; vgl. Kalss in Doralt/Nowotny/Kalss, § 95 Rn 34

1998 Aufzihlung bei Eckert/Gassauer-Fleissner (2004), 416f.

199 ygl. § 28 Abs. 5 BWG

1700 ygl. ErldutRV 313 BIgNR 23. GP 6

7' ynd § 11a Abs. 3 und 4 VAG fiir Versicherungsunternehmen

1702 ¢ 28 Abs. 3Z. 1,2,3 BWG

170 die erliuternden Bemerkungen (Erldut RV 313 BIgNR 23. GP 6) treffen jedoch einen Unterschied zwischen dem Geschiftsleiter und dem
Aufsichtsratsvorsitzenden hinsichtlich der Qualifikationserfordernisses. So ist eine praktische Bankgeschifts- und Leitungserfahrung, oder eine
akademische Ausbildung nicht notwendig. Jedoch muss der Aufsichtsratsvorsitzende die mit der Geschéftstitigkeit verbundenen Risken sowie
Inhalt und Aussage der Finanz- und Rechnungslegungsunterlagen ausreichend beurteilen konnen.

1704 28 a Abs. 3 Z 4. BWG
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Der Aufsichtsrat als gewdahlter Aktionérsvertreter ist weisungsunabhéngig, weil auch fiir ihn der § 70

AktG mafgeblich ist. Er iibt seine Titigkeit nebenberuflich aus'™®

. Die Weisungsunabhéngigkeit ist
selbstverstdndlich auch in Féllen der strukturierten Personaleinheit gegeben, z.B. wenn ein Dienstnehmer
der Konzernobergesellschaft in den Aufsichtsrat der Tochter entsandt wird, und ist unabhéngig von der
Entsendungsgrundlage (Wahl, Entsendung als Arbeitnehmervertreter, Entsendung durch Inhaber
vinkulierter =~ Namensaktien, Entsendung durch in der Satzung genannte  Aktionére,
Minderheitenaufsichtsrdte). Der Aufsichtsrat hat Weisungen, die den Interessen der Tochter
entgegenstehen, zu ignorieren'"*.

Voraussetzungen fiir eine Haftung des Aufsichtsrates sind gemiB § 1295 ABGB der Schadenseintritt, die
Rechtswidrigkeit, die Kausalitit des rechtswidrigen Verhaltens und das Verschulden, welches bei jedem
Aufsichtsratsmitglied einzeln gepriift werden muss. Unter Schaden wird der Vermdgensschaden
verstanden, der durch Vergleich zur hypothetischen Vermogensentwicklung der Gesellschaft bei
ordnungsméfigem Verhalten des Aufsichtsrates ermittelt wird. Nicht zu den Vermogensschiden zdhlen
Kurseinbriiche als so genannte Reflexschiden'™’. Rechtswidrigkeit ist durch pflichtwidriges Verhalten,
somit bei Verstofl gegen die obliegende Pflicht, gegeben. Kausalitét liegt vor, wenn die Pflichtverletzung
geeignet war, im Sinne der Adédquanz und der Kausalitétstheorie, die Beeintrachtigung der eingetreten Art
herbeizufiihren. Als VerschuldensmaBstab gilt sowohl die vorsétzliche als auch die fahrlédssige
(AuBerachtlassung der gehorigen Aufmerksamkeit oder des gehorigen Fleiles) Herbeifiihrung des
Schadens, wobei ein objektiv typisierter VerschuldensmaBstab angewandt wird'’®. Wihrend die
Gesellschaft oder der geschédigte Glaubiger den Schaden und die Kausalitit zu beweisen sowie Umsténde
vorzubringen hat, die einen Schluss auf die Sorgfaltswidrigkeit des Beklagten zulassen, tragt das Mitglied
des Aufsichtsrates die Beweislast, dass es den objektiven Sorgfaltsmafstab eingehalten bzw. nicht
schuldhaft gehandelt hat'"”. Wichtig ist diese Konsequenz aus der Tatsache, dass die
Aufsichtsratstétigkeit eine nebenberufliche ist. Dadurch ist die Haftung des Aufsichtsrates nicht am

1710

MafBstab jener des Vorstandes zu messen . Jedoch ist auch hier zu differenzieren. Die laufende

Uberwachung umfasst die Uberpriifung der RechtmiBigkeit und der Wirtschaftlichkeit der

1795 ygl. Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 257; vgl. Strasser (1990), 487

1706 In der Praxis ist dies de facto unméglich, jedoch kann davon ausgegangen werden, dass im Zuge der engen Konzernverbindungen die
anderen Konzerngesellschaften darauf achten, dass kein Schaden in der betroffenen Gesellschaft entsteht, da die entsprechenden finanziellen
Garantien gegeben werden Schdrf, Wolf-Georg: Rieger Bank - OGH zu Fragen der Haftung der Aufsichtsrite - Ende der Fragen?, GesRZ 2004,
39f.

07 OGH 3 Ob 288/02 vom 24. April 2003; vgl. Schdrf (2004), 39f.; OGH 2 Ob 591/94 vom 22. Dezember 1994, SZ 67/238, RAW 1995, 132,
GesRZ 1995, 121, ecolex 1995, 901; Nowotny, Christian: Anlegerhaftung des Vorstandes und des Aufsichtsrates bei Kursverlusten, RdAW 1995,
132; siche auch OGH 3 Ob 288/02b vom 24. April 2003

7% OGH 5 Ob 306/76 vom 31. Mai 1997, OJZ 1978/4

7% OGH 8 Ob 262/02s vom 22. Mai 2003, vgl. Rauter, Alexander Roman: Zu Pflichten und Sorgfalt des Aufsichtsrates. Oder: Auch
Sekundenschlaf kann tédlich sein, JAP 2006/2007/6

17108 99 AktG eingeschrinkt durch OGH 1 Ob 144/01k vom 26. Februar 2002; ,,Darin stellte er klar, dass die Haftung der Mitglieder des
Aufsichtsrates nicht weiter reichen kann als jene der Geschéftsfiihrer, denn seinem Umfang nach ist das Aufgabengebiet des Aufsichtsrates an
sich geringer als jenes der Geschiftsfilhrer und beschriankt sich im Wesentlichen auf die vergangenheitsbezogene und vorausschauende
Uberwachung der Geschiftsfiihrung, die Wahrnehmung der Pflichten in der Krise des Unternechmens, die Veranlassung der Geschiftsfiihrer, bei
Zutreffen der Voraussetzungen die Eroffnung eines Insolvenzverfahrens zu beantragen, sowie die Priifung des Jahresabschlusses. Der
Aufsichtsrat ist demnach weder ein Vorgesetzter der Geschéftsfithrer noch ein Supergeschiftsfithrungsorgan®. Schdrf (2004), 39f.; RIS-Justiz
RISO0116172: ,,Die Geschiftsfithrung bleibt stets den Geschéftsfithrern vorbehalten, und es kommt dem Aufsichtsrat im Regelfall ihnen gegeniiber
auch kein Weisungsrecht zu. Bei der Ubertragung der Sorgfaltspflichten der Geschiftsfithrer auf die Mitglieder des Aufsichtsrats ist daher auf
deren Aufgabenstellung Bedacht zu nehmen®.
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Geschiftsfiihrung. Bei derartigen Aufgaben divergiert der HaftungsmaBstab néhert sich jedoch bei den
zustimmungspflichtigen Geschéften gemdfl § 95 AktG bei Fragen der Gewinnausschiittung, bei
Bilanzentscheidungen und beim genehmigten Kapital an. Demnach reicht in den letztgenannten Fillen
eine Plausibilititspriifung nicht aus, sondern es wird eine ndhere Befassung mit den konkreten
Geschiftsfillen erwartet'”'. Einen eigenen HaftungsmaBstab hat der Aufsichtsrat in Fillen bei denen er
unternehmerische Entscheidungen trifft, die ihn in die Position eines Geschiftsleiters bringen'"?. Dies ist
der Fall bei Bestellung und Abberufung des Vorstandes, bei Abschluss und Aufhebung des
Anstellungsvertrages eines Vorstandsmitgliedes, bei Vertragsabschliissen mit Sachverstdndigen sowie bei
Verfahren zur Anfechtung oder Feststellung der Nichtigkeit eines Hauptversammlungsbeschlusses und in

1713

allen Fallen, in denen dem Aufsichtsrat die Vertretung der Gesellschaft obliegt "°. Aufgrund der

1714

abgestuften Uberwachungspflicht'”"* orientiert sich der HaftungsmaBstab an der Unternehmenssituation

und ist demnach in einer Krisensituation enger. Des Weiteren wirkt die Sachkunde — eine

715 _ einzelner

Mindestqualifikation wird seit der Krauland-Entscheidung durch den OGH erwartet
Aufsichtsratsmitglieder fiir diese haftungserhohend'”'. Objektiver MaBstab ist nicht die Sorgfalt, die in
eigenen Angelegenheiten gewdhnlich angewendet wird, sondern jene, die bei der Uberwachung und der
Verwaltung von fremden Vermdgen einzuhalten ist'’”. Aufgrund des Informationsvorsprunges hat der
Kléager den Schaden, dessen Hohe und die Kausalitit zu beweisen, jedoch hat der Aufsichtsrat darzulegen,
dass er sich sorgfiltig und gewissenhaft verhalten hat'’'®. Gehaftet wird im Innenverhaltnis nach Képfen,
im AuBenverhidltnis fiir den gesamten Schaden. Bedeutsam ist die Tatsache, dass ein {iberstimmtes
Aufsichtsratsmitglied seine Bedenken klar begriindet darzulegen hat und dafiir sorgen muss, dass diese im
Protokoll aufgenommen werden, um sich der Haftung durch einen rechtswidrigen Beschluss zu
entziehen'”". Ferner kann es sich der Haftung entziehen, wenn die schadensursichliche Handlung auf
einem Hauptversammlungsbeschluss beruht, jedoch nur gegeniiber der Gesellschaft und nicht gegeniiber

den Glaubigern. Eine vertragliche Haftungsbeschrinkung ist nichtig' ™.

Im Rahmen des Vertragskonzerns kommt eine Haftung des Aufsichtsrates der Obergesellschaft fiir
Schiden bei der Tochter nur dann zu tragen, wenn ein direkter Eingriff nachgewiesen werden kann.
Andersnfalls richtet sich die Haftung in praxi gegen die Mitglieder des Vorstandes, wenn sie bei ihrer
Tatigkeit nicht die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschéftsleiters beachtet haben. Betont
werden soll das inhérente Spannungsverhéltnis zwischen dem Aufsichtsrat der Tochter und der
Hauptversammlung der Tochter, die bei Personaleinheit aus dem Vorstand der Mutter besteht und die

wirtschaftliche Einheit betont. Die Aufsichtsratsmitglieder und der Vorstand der Tochtergesellschaft sind

"' BGH, AG 1997, 377, BB 1997, 1169, WM 1997, 970, NJW 1997, 1926, DStR 1997, 880

72 BGH, AG 1997, 377, 379

713 Aufzihlung in Schérf (2004), 39f.

74 ygl. Kalss in Doralt/Nowotny/Kalss (2003), § 95 AktG Rn 17ff.; vgl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 30j Rz 6
715 OGH 5 Ob 306/76 vom 31. Mai 1977, OJZ 1978/4

1716 Kalss in Doralt/Nowotny/Kalss, Kommentar (2003), § 84, Rz 8; siche auch § 1299 ABGB

7 OLG Diisseldorf, AG 1997, 231, 235

'8 Fleck, Hans Joachim: Zur Beweislast fiir pflichtwidriges Organhandeln, GmbHR 1997, 237.

7Y BGH, AG 1997, 377

1720 ygl. Scharf (2004), 39f.
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an § 70 AktG gebunden und haben in eigener Verantwortung dafiir Sorge zu tragen, dass die Interessen

der Gesellschaft gewahrt werden. Dasselbe ist fiir den faktischen Konzern anzunehmen'”*".

Die Krauland-Entscheidung'’*

Ausgangspunkt war der Konkurs der Krauland-Bank. Erkannt wurde darin, dass der SorgfaltsmaBstab
eines ordentlichen und gewissenhaften Geschéftsleiters fiir das Aufsichtsratsmitglied auch anzuwenden
sei. Demnach habe der Aufsichtsrat fiir den Mangel jener Sorgfalt einzustehen, welchen man von einem
ordentlichen Aufsichtratsmitglied nach der besonderen Lage des Einzelfalls verlangen konne, d.h. von
einem Menschen, der in geschéftlichen und finanziellen Dingen ein gréBeres Mafl an Erfahrung und
Wissen besitzt als ein durchschnittlicher Kaufmann und der die Féhigkeit hat, schwierige wirtschaftliche
und rechtliche Zusammenhénge zu erkennen und ihre Auswirkungen auf die Gesellschaft zu beurteilen.
Im konkreten Fall erwartete man von einem Aufsichtsratsmitglied juristische Kenntnisse im
Kreditversicherungsrecht, weil die Bank im Kreditgeschéft titig war. Demnach muss ,[e]in
Aufsichtsratsmitglied eines Bankunternehmens insbesonders bei der Vergabe von Grofkrediten die
wirtschaftliche und rechtliche Qualitdt der Deckung priifen und sich friihzeitig vergewissern, ob die
Sicherungsgeschdfte wirksam sind und der Bank ausreichend Deckung bieten. Er darf sich nicht mit den
Sicherungsmafsnahmen  begniigen, die der  Abschlufpriifer  fiir ~ den  uneingeschrinkten
Bestdtigungsvermerk fordert (§ 140 AktG). Auf fehlende juristische Kenntnisse kann er sich nicht berufen.
Er muf3 selbst iiber ausreichende Kenntnisse auf dem Gebiet des Kreditsicherungsrechts verfiigen, um die
bei dem betreffenden Bankunternehmen iiblichen Deckungsgeschdfte, zB die obligatorischen und
sachenrechtlichen Voraussetzungen fiir die Begriindung einer Hypothek, beurteilen zu konnen;
anderenfalls muf3 er die Annahme dieser Funktion ablehnen™'"”. Als Konsequenz wurde die Moglichkeit
der Klagseinbringung auf Basis des § 84 Abs. 5 iVm § 99 AktG auf Schadenersatz gegen Mitglieder des
Aufsichtsrates durch Gesellschaftsglaubiger vom OGH bestétigt. Dieses unmittelbare Klagerecht erspart
den Gesellschaftsgldubigern ferner den umstdndlichen Weg des Erlangens eines Exekutionstitels fiir ihre
Forderung gegen die Gesellschaft und Pfindung und Uberweisung der Ersatzanspriiche dieser

Gesellschaft gegen ihr ersatzpflichtiges Organ'’**.

1725

Die Rieger-Bank Entscheidung

Ausgangspunkt war der Konkurs eines Speditionsunternehmens. Unter anderem wurden ins Treffen
gefiihrt, dass der Aufsichtsrat es unterlassen habe die Konkursanmeldung zu veranlassen und eine
ordnungsgeméfe Priifung des Jahresabschlusses vorzunehmen. Klargestellt wurde, dass die Haftung des
Aufsichtsratsmitgliedes nicht weiter geht, als jene des Geschéftsfiihrers, da dieser erstens kein

Vorgesetzter des Geschéftsfithrers und zweitens kein ,,Supergeschiftsfilhrungsorgan® sei. Des Weiteren

1728 ygl. Scharf (2004), 39f.

1722 OGH 5 Ob 306/76 vom 31. Mai 1997, OJZ 1978/4

1723 RIS-Justiz RS0049342

1724 RIS-Justiz RS0049466

1725 OGH 1 Ob 144/01k vom 26. Februar 2002, GesRZ 2002, 86ff.
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ist sein Aufgabenbereich geringer als jener der Geschéftsfiihrer und beschrénkt sich auf die (vergangene
und zukiinftige) Geschéftsfiihrungsiiberwachung, die Wahmehmung der Pflichten in der Krise des
Unternehmens, die Veranlassung der Geschéftsfiihrer bei Zutreffen der Voraussetzungen die Eroffnung
eines Insolvenzverfahrens zu beantragen, sowie die Priifung des Jahresabschlusses'’*. Bestitigt wurde
das Urteil in der Krauland-Entscheidung dahingehend, dass ein erhdhter Sorgfaltsmafistab fiir die
Mitglieder des Aufsichtsrats gelte und deren Haftung bereits bei leichter Fahrlissigkeit beginne, jedoch
keine Erfolgshaftung darstelle. Bestétigt wurde ferner die Beweislastumkehr, d,h., dass der Kldger den
Schadenseintritt und die Kausalitidt, das Aufsichtsratsmitglied jedoch das pflichtgemédfle Handeln

beweisen muss.
2.2.2. Der Priifungsausschuss

Gemal § 92 Abs. 4 AktG und § 30g Abs. 4a GmbHG muss in Gesellschaften mit den Merkmalen des §
271a Abs. 1 UGB entweder durch den Aufsichtsrat oder von dem sonst nach dem Gesetz oder der
Satzung zustindigen Aufsichtsorgan ein Priifungsausschuss'’>’ bestellt werden. Im Bankwesengesetz
wurde der Priifungsausschuss in § 63a Abs. 4 sondergesetzlich normiert. Entsprechendes gilt im VAG
gemiB § 82b Abs. 4'7%, Kreditinstitute miissen einen Priifungsausschuss rechtsformunabhingig bei einer
Bilanzsumme von einer Milliarde EUR oder bei Kapitalmarktnotierung installieren. Bei Versicherungen
gilt die Einrichtung als verpflichtend, wenn die verrechneten Prdmien EUR 750 Mio. {ibersteigen oder die
Versicherung als kapitalmarktorientiert gilt. Bei Kreditinstituten und Versicherungsunternehmen gilt die
Konzernausnahme des AktG und GmbHG nicht, wonach eine mittelbare oder unmittelbare 100 %ige
Konzern(enkel)tochter keinen Priifungsausschuss einzurichten hat, was jedoch bedeutet, dass der
Priifungsausschuss der Mutter auf die Belange der Konzern(enkel)tochter einzugehen hat. Der
Priifungsausschuss besteht aus zwei Mitgliedern des Aufsichtsrates, wobei bei Kreditinstituten und
Versicherungsunternehmen zumindest drei Mitglieder des Aufsichtsrates im Ausschuss berufen sein
miissen. Dem Priifungsausschuss muss ein Finanzexperte angehdren, wobei vom Vorsitz des
Priifungsausschusses oder als Finanzexperte ausgeschlossen ist, wer in den letzten Jahren Geschiftsfiihrer,
leitender Angestellter (§ 80 AktG) oder Abschlusspriifer der Gesellschaft war oder den
Bestitigungsvermerk unterfertigt hat oder aus anderen Griinden nicht unabhingig und unbefangen ist. In
mindestens zweimaligen Sitzung im Geschiftsjahr, falls der Einzelfall nichts anderes gebietet,
iberwachen sie die Rechnungslegung, die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, die
Abschlusspriifung, die Unabhingigkeit des Bankpriifers. Ferner gehoren zu seinen Aufgaben die Priifung
und Vorbereitung der Feststellung des Jahresabschlusses, des Vorschlags fiir die Gewinnverteilung und
die Erstellung des Lageberichts und gegebenenfalls des Corporate Governance-Berichts sowie die
Erstattung des Berichts {iber die Priifungsergebnisse an das Aufsichtsorgan. Weiters fallen unter seine

Aufgaben die Priifung eines allfilligen Konzernabschlusses und -lageberichts samt Berichterstattung {iber

1726 ygl. Scharf (2004), 39f.
1727 ferner § 24c Abs. 6 GenG; § 18 Abs. 5 SpG
1728 & 63a Abs 4 BWG bzw § 82b Abs 4 VAG
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die Priifungsergebnisse an das Aufsichtsorgan des Mutterunternehmens sowie die Vorbereitung des
Vorschlags fiir die Auswahl des Bankpriifers.'” Die Haftung der Mitglieder des Priifungsausschusses

entspricht jener des Aufsichtsrates.

Die Haftungsmalstibe an den Aufsichtsrat einer Kapitalgesellschaft sind nicht unmittelbar auf den
Aufsichtsrat einer Genossenschaft anzuwenden. Gemall § 24 Abs. 7 GenG haften die Mitglieder des
Aufsichtsrates solidarisch fiir den Schaden, welchen sie durch Nichterfiillung ihrer Obliegenheit
verusachen. Hervorzuheben ist jedoch, dass ohne personliches Verschulden keine Haftung eintritt. Somit
haftet das Aufsichtratsmitglied fiir den Mangel jener Sorgfalt, die man von einem ordentlichen
Aufsichtsratsmitglied nach der besonderen Lage des Einzelfalls (Orientierung an Branche, Grofe und
Marktposition des Unternehmens — objektiv normativer Sorgfaltsmafistab), doch ist zu konstatieren, dass
das Aufsichtratsmitglied einer Kapitalgesellschaft in geschéftlichen und finanziellen Dingen ein groBeres
MalB an Erfahrung und Wissen besitzen muss. Dies resultiert aus den strukturellen Unterschieden
zwischen der Genossenschaft und einer AG oder GmbH. So werden die unentgeltlich tétigen
Aufsichtratsmitglieder aus dem Kreise der Genossenschaft gewihlt, welche aus dem Grundgedanken
einer Selbsthilfeorganisation entstanden ist, wodurch der Kreis der zu bestellenden Vertreter bereits
eingeschénkt ist. Um auch das evidente Defizit in der Erfahrung und im Wissen der zur Verfligung
stehenden Aufsichtsrite auszugleichen hat das Osterreichische Genossenschaftssystem das Aufsichtsorgan
des Revisors geschaffen, der diese Kontrollfunktion gegeniiber dem Vorstand wahrnimmt. So ist auch das
Aufgabengebiet des Aufsichtsrates einer Genossenschaft geringer als jenes des Aufsichtsrates einer AG
oder GmbH'”. Dieses beschrinkt sich im Wesentlichen auf die vergangenheitsbezogene und
vorausschauende Uberwachung der Geschiftsfiilhrung, die Wahrnehmung der Pflichten in der Krise des

Unternehmen sowie die Priifung des Jahresabschlusses'”".

2.2.3 Der Genossenschaftsrevisor und der Sparkassenrevisor

§ 1 GenRevG normiert, dass sich Genossenschaften durch einen unabhéngigen und weisungsfreien
Revisor mindestens in jedem zweiten Geschéftsjahr auf die Rechtméfigkeit, OrdnungsmaBigkeit und
ZweckmiBigkeit ihrer Einrichtung, ihrer Rechnungslegung und ihrer Geschéftsfiihrung und insbesondere
hinsichtlich der Erfiillung des Forderungsauftrages und der Wirtschaftlichkeit sowie auf ZweckméBigkeit,
Stand und Entwicklung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage priifen lassen miissen. Der Revisor hat
die Aufgabe den Vorstand, den Aufsichtsrat und die Mitgliederversammlung iiber die wirtschaftlichen
Verhiltnisse und die OrdnungsméBigkeit der Geschéftsfithrung zu informieren und dariiber hinaus auf die
Beseitigung der festgestellten Mingel hinzuwirken'’*’. Verletzt der Revisor vorsitzlich oder fahrlissig

diese Pflicht, so ist er der Genossenschaft und, wenn ein Unternehmen im Sinne des § 1 Abs. 2 geschédigt

1729 vgl. Peter Oberlechner/Michael Stelzel: Uber Risikomanagement in Kapitalgesellschaften - Bereit fiir die nichste Krise?, ecolex 2009, 832f.

sowie Schmidbauer (2008), 234ff

1730 ygl. Dellinger (2005), § 24

1731 ygl. diesbeziiglich zur GmbH der OGH 1 Ob 144/01k am 26. Februar 2002

1732 Schwamberger: Erfordernisse einer ordnungsgemifen Revision von Genossenschaften, Die Genossenschafts-Revision IT (1954), 8 in Koziol
(1995), 681f
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worden ist, auch diesem zum Schadenersatz verpflichtet, wobei mehrere Revisoren als Gesamtschuldner
haften. Die Ersatzpflicht aus der Revision abschlusspriifungspflichtiger Genossenschaften geméal § 22
Abs. 6 GenG richtet sich nach § 275 Abs. 2 UGB. Ergibt sich die Haftung des Revisors auch aus seiner
Titigkeit als Bankpriifer so bestimmt sich die Beschrinkung der Ersatzpflicht nach § 62a BWG"**. Der
Genossenschaft, den Genossenschaftsmitgliedern und den Glaubigern der Genossenschaft, konnen durch
Fehler des Genossenschaftsrevisors hinsichtlich obgenannter Priifungszwecke Schidden entstehen. Die
Fehler beziehen sich unter anderem darauf, dass die Priifer Mingel in der Geschiftsfithrung oder
Manipulationen nicht erkennen, wodurch Gliubiger ihre Forderungen nicht einbringen konnen'’**, die
Genossenschatft illiquid werden konnte, die Genossenschaftsmitglieder ihren Geschéftsanteil verlieren und
eventuell, falls keine beschrinkte Haftung gemiB § 76 GenG im Genossenschaftsvertrag'’* bedungen
wurde, unbeschrinkt haften miissten'’*®. Eine Haftung auf Basis allgemeinen Schadenersatzrechts ist
unbestritten, wenn das Handeln des Revisors ursdchlich fiir den Schaden war und ihm ein objektiv
sorgfaltswidriges Verhalten bei der Priifung vorzuwerfen ist. Geméll § 1299 ABGB gilt der Revisor als
Sachverstéindiger und sein Verschulden ist an blo objektiven Kriterien zu messen, womit auf seine
subjektiven Kenntnisse nicht abzustellen ist. Festzuhalten ist jedoch wem der Anspruch gegeniiber dem
Revisor zukommt. Die Literatur analysiert als Anspruchsadressaten die Genossenschaft, deren Mitglieder
und die Glaubiger der Genossenschaft. Der OGH entschied im Jahr 1935, dass lediglich die
Genossenschaft zu Ersatzanspriichen gegen das Verschulden des Revisors befugt sei und dass den
Genossenschaftsmitgliedern demnach keine Ersatzanspriiche zukdmen. Er fiihrte aus, dass die Erfiillung
der Verbindlichkeiten durch den Verband und den Revisor die ordnungsgeméfe Geschéftsgebarung bei
der Genossenschaft gewdhrleistet und somit auch mittelbar auf die Gléubiger und die Genossenschafter

wirkt'”?’

. Wihrend Frotz der Meinung ist, dass die gesetzlichen Revisionsbestimmungen neben der
Genossenschaft als Organisation auch das Genossenschaftswesen im Ganzen schiitzen sollen, wonach der
Schutz der Genossenschaftsmitglieder primér ist und die Genossenschaft im Reflex geschiitzt wird, folgt
die herrschende Lehre der Argumentation des OGH'?’. Kernargument des OGH ist, dass ein
Schuldverhiltnis lediglich zwischen dem Revisionsverband bzw. dem Revisor und der Genossenschaft

existiert'”**. Den Genossenschaftsmitgliedern Ersatzanspriiche zuzuteilen miisste iiber die Figuren des

17338 10 Abs. 2 GenRevG; RIS Justiz RS0116076: ,,Der Vertrag zwischen dem Abschlusspriifer und der gepriiften Gesellschaft ist ein Vertrag mit
Schutzwirkung zugunsten Dritter, ndmlich zugunsten jener (potentiellen) Gléubiger der gepriiften Gesellschaft, die durch die Verdffentlichung
des Bestitigungsvermerks angesprochen werden sollen und dann bei ihren wirtschaftlichen Dispositionen davon ausgehen konnen, dass
Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht ihres (potentiellen) Schuldners nach fachménnischer Ansicht den gesetzlichen Vorschriften
entsprechen. Der Priifungsantrag wird zwar von der Gesellschaft erteilt, hat aber, weil es um die Erfiillung einer gesetzlichen Priifpflicht geht, den
zwingenden gesetzlichen Vorgaben zu entsprechen, sodass die Verdffentlichung des Bestitigungsvermerks des Abschlusspriifers und die damit
bezweckte Information (potentieller) Glaubiger der gepriiften Gesellschaft jedenfalls Vertragsinhalt wird.”

1734 K onkursquote

1735 8 5 7. 12 GenG

1736 § 53 GenG

37 OGH 1 Ob 549/35 vom 8. Juli 1935, vgl. Koziol, Helmut: Wem haftet der Genossenschaftsrevisor, JBL 1995, 681; Welser, Rudolf: Die
Haftung fiir Rat, Auskunft und Gutachten, 1983, 91f.

38 Frotz, Gerhard: Analyse der genossenschaftlichen Pflichtrevision; Die Genossenschafts Revision, 1974, 10; Dafiir Welser (1983), 91f,;
Vodrazka, die Genossenschaftsrevision, in: Lechner, Treuhandwesen (1978), 304f., der die Genossenschaft und deren Mitglieder auf gleicher
Linie der Geschiitzten sieht; dhnlich auch Kastner in Rechtsfolgen der durch Genosseschafts-Revision festgestellten Méngel, FS Wilhelm Weber
(1986), 111

1739 ygl. Satzung des Osterreichischen Genossenschaftsverband (Schultze-Delitzsch) gemiB Beschluss vom 29. April 1994. GemiB § 3 Abs. 1 lit.
a priift der Verband die Verbandsmitglieder (Genossenschaften). Gema3 § 10 Abs. 1 lit. a konnen die Genossenschaften die Vornahme der
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Schutzgesetzes iSd § 1311 ABGB oder iiber einen Vertrag mit Schutzwirkung zugunsten Dritter
argumentiert werden. Gegen das Schutzgesetzargument spricht, dass § 1 GenRevG eine Pflicht der
Genossenschaft gegeniiber dem Revisionsverband auferlegt und somit expressis verbis die
Genossenschaftsmitglieder im Schutzzweck liegen. Gegen den Vertrag mit Schutzwirkung zugunsten
Dritter spricht, dass diesfalls die Hauptleistung dem Dritten zukommen miisste, was voraussetzt, dass der
Vertrag zwischen der Genossenschaft und dem Revisor als fiir die Mitglieder abgeschlossen werden
miisste. Ferner entstiinde durch die Ersatzleistung an die Genossenschaftsmitglieder und nicht an die
Genossenschaft eine Benachteiligung der Gliubiger, was dem Grundsatz des § 48 GenG'*
widersprechen wiirde, da die Gliubiger bei Auflosung zuerst bedient werden sollten'’*!. Wie den
Genossenschaftsmitgliedern, spricht der OGH auch den Gldubigern keine Ersatzanspriiche gegeniiber dem
Revisor zu, da eine schuldrechtliche Beziehung nur zwischen der Genossenschaft und dem
Revisionsverband besteht und fiir eine Schutzwirkung, der Revisor im eindeutigen Interesse der Glaubiger
handeln miisste, was in realita jedoch nicht der Fall ist. Seine Aufgabe ist, wie bereits erwihnt, die
sachgeméfe Beratung der genossenschaftlichen Organe durch Weisung des geeignetsten Weges zur
Erreichung des genossenschaftlichen Zweckes'’*>. Daher lisst sich festhalten, dass der
Genossenschaftsrevisor lediglich der Genossenschaft, als unmittelbar Geschadigten, fiir Fehlverhalten

haftet*’*3,

Der Sparkassen-Priifungsverband ist eine Korperschaft des offentlichen Rechts, dem alle Sparkassen,
Aktiengesellschaften und Privatstiftungen gemiB § 27a SpG als ausschlieBliche Mitglieder angehdren.
Der Sparkassen-Priifungsverband hat den Zweck, gesetzliche Priifungen gemil § 24 Abs. 2 SpG
vorzunehmen, dariiber hinaus hat er Aufgaben in Verbindung mit der Einlagensicherung geméfl § 93
BWG im Rahmen des Fritherkennungssystems der Sparkassen wahrzunehmen. Er hat insbesondere vier
Arten von Priifungen durchzufiihren. Die Priifung des Jahresabschlusses, Sonderpriifungen bei
begriindetem Verdacht auf UnregelméaBigkeiten oder bei Vermutung einer wesentlichen Verschlechterung
der Ertrags- oder Risikolage'’**. Ferner Priifungen gemiB § 2 Abs. 1 und 2a SpG bei Umwandlung einer
Gemeinde anteilsverwaltenden Sparkasse in eine Privatstiftung gemdB3 § 27a SpG zur Eruierung der
Wahrscheinlichkeit der Inanspruchnahme der Haftungsgemeinde. Schlussendlich auch Priifungen gemaf3
§ 27a Abs. 4 Z 7 hinsichtlich der Griindungspriifung und der laufenden Stiftungspriifung. Die Priifung des

Jahresabschlusses umfasst die gesamte Geschéftsfiihrung der Sparkasse, insbesondere den

Verbandspriifung begehren. In § 20 wird normiert, dass der Verband die Gebarung seiner ordentlichen Mitglieder, also der Genossenschaften
priift.

1740 Die bei Auflésung der Genossenschaft vorhandenen und die wihrend der Liquidation eingehenden Gelder werden, wie folgt, verwendet: 1.
Es werden zundchst die Glaubiger der Genossenschaft je nach der Falligkeit ihrer Forderungen befriedigt und die zur Deckung noch nicht félliger
Forderungen notigen Summen zuriickbehalten; 2. aus den verbleibenden Uberschiissen werden die auf die Geschiftsanteile eingezahlten Betrige
an die Genossenschafter zuriickgezahlt. Reicht der Bestand zur vollstindigen Deckung nicht aus, so erfolgt die Verteilung desselben
nachVerhéltnis der Hohe der einzelnen Guthaben, wenn in dem Genossenschaftsvertrage nichts Anderes bestimmt ist; 3. der nach Deckung der
Schulden der Genossenschaft, sowie der Geschéftsantheile der Genossenschafter noch vorhandene Ueberschufl wird, nach den Bestimmungen des
Genossenschaftsvertrages iiber die Gewinnstvertheilung (§. 5, Abs. 6) unter die Genossenschafter verteilt.

741 auch im Konkurs dient der Anteil zur Befriedigung der Glaubiger (Konkursforderung). Ferner wiirde durch die Leistung an das
Genossenschaftsmitglied sein Anteil wertméBig zu seiner freien Verfiigung stehen, was der Anteil davor nicht ist.

1742 Regierungsvorlage 1895 betreffend die Revision der Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften.

1743 ygl. Koziol (1995), 681ff.

17448 6 der Priifungsverordnung fiir Sparkassen
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Geschiftsverlauf, die Vermogenslage, die Zahlungsbereitschaft, die Risikolage, die Rentabilitit und
Wirtschaftlichkeit sowie die Organisation der Sparkasse, wobei bei Priifung auch auf die Einhaltung der
einschldgigen Rechtsvorschriften, aufsichtsbehordlichen Anordnungen und die Sparkassensatzung zu
achten ist"’**. Das Priifungsergebnis ist mit dem Vorstand eingehend zu erdrtern, wobei alle wesentlichen
Priifungsfeststellungen bekanntzugeben sind. Zur Schlussbesprechung hat der Vorstand den Vorsitzenden
des Sparkassenrats und den Staatskommissér schriftlich einzuladen"*®. Der Sparkassenrevisor, in seiner
Funktion als Bankpriifer gemdf3 § 62a BWG, haftet — Verschulden vorausgesetzt — dann, wenn der Fehler
fiir einen Schaden kausal ist. Hinsichtlich einer Haftung auf Basis allgemeinen Schadenersatzrechts muss
gesagt werden, dass im Gegensatz zur genosschaftsrechtlichen Konstruktion, die Sparkasse ex lege zum
Sparkassen-Priifungsverband gehort. Es besteht daher kein schuldrechtliches Verhéltnis zwischen
Sparkassen-Priifungsverband und Sparkasse, welches einen Schadenersatzanspruch auf Basis des
oOsterreichischen Zivilrechts rechtfertigt. Diesbeziiglich muss jedoch unterschieden werden zwischen den
Aufgaben der Priifungsstelle bzw. des Sparkassen-Priifungsverbandes, die diese im Rahmen des § 24 SpG
vornehmen muss und Aufgaben, welche von der Priifungsstelle bzw. von dem Sparkassen-
Priifungsverband im Rahmen einer schuldrechtlichen Beziehung eingegangen werden, da bei letzterem
sehr wohl eine Haftung auf Basis allgemeinen Schadenersatzrechtes moglich ist. Ein Vertrag mit
Schutzwirkung zugunsten Dritter wird auch in diesem Fall verneint, da auch hier kein eindeutiges
Interesse fiir eine Handlung zu Gunsten eines Sparkassengldubigers ersichtlich wird. Daher beschrénkt
sich die Haftung auf Basis allgemeinen Schadenersatzrechtes auf die Sparkasse als einzig

Anspruchsberechtigte.

2.3. Eigentiimerhaftung
2.3.1. Die Hauptversammlung

Die Hauptversammlung ist lediglich in sehr engen Grenzen an der Leitung der Gesellschaft und deren
Uberwachung beteiligt. Im Grunde beschrinkt sich die Mitwirkung der Hauptversammlung auf die
Bestellung und Abberufung der Aktionérsvertreter im Aufsichtsrat und auf die Entlastung der Mitglieder
des Vorstandes und Aufsichtsrates. Haftungsrelevanz ist abhéingig davon gegeben, ob der Bedarf an einer
Beschlussfassung der Hauptversammlung von dieser oder vom Vorstand lanciert wird. Lanciert durch
den Vorstand kann die Hauptversammlung lediglich iiber Fragen der Geschéftsfiihrung entscheiden,
wenn gemél § 103 Abs. 2 AktG (Angelegenheit der Geschéftsfithrung) der Vorstand oder Aufsichtsrat es
verlangt, deren Beschluss dann, im Gegensatz zur Zustimmungspflicht des Aufsichtsrates gemall § 95
AktG, fiir den Vorstand bindend ist. Die Hauptversammlung muss jedoch nicht dariiber entscheiden, da
nach herrschender Lehre'” die Hauptversammlung nicht verpflichtet ist iiber Angelegenheiten der

Geschiftsfiihrung einen Beschluss zu fassen (Recht auf Passivitit)'’*. Sie ist jedoch zur Beschlussfassung

verpflichtet, wenn der Vorstand oder der Aufsichtsrat es verlangt und Entscheidungsbereiche tangiert

17458 4 Abs. 1 der Priifungsordnung fiir Sparkassen

§ 8 der Priifungsverordnung fiir Sparkassen
77 vgl. Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 235
1748 ygl. Schiemer/Jabornegg/Strasser (1998), § 103 Anm. 11

1746
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sind, welche die Struktur der Gesellschaft betreffen. Zutreffenderweise resultiert diese Verpflichtung zur
Beschlussfassung der Hauptversammlung bei Strukturentscheidungen daraus, dass es sich eben nicht um
origindre Geschéftsfiihrungsmafinahmen handelt sondern um eine von der Hauptversammlung abgeleitete
Zustandigkeit. Lanciert durch die Hauptversammlung kann diese nur bei wesentlichen

79 da  Struktur-

Strukturentscheidungen einen Beschluss verlangen (Holzmiiller-Entscheidung
entscheidungen von der Hauptversammlung abgeleitete Zustéindigkeiten sind, wenn die Veranderung (z.B.
Restrukturierung) ein Ausmaf} erreicht, dass angenommen werden miisste, dass sie ausschlieBlich durch

eine Satzungsénderung herbeigefiihrt werden diirften.

Wie bereits unter dem Punkt Treuepflichten analysiert, gilt laut Rechtssprechung in Bezugnahme auf
Jabornegg, dass Aktiondre die unmittelbar oder mittelbar Einfluss auf die Geschiftsfilhrung der
Gesellschaft nehmen, die gleichen Sorgfaltspflichten wie die Mitglieder des Leitungsorgans (§ 84 AktG)

einzuhalten haben'. Obwohl die Frage, ob dem Aktionir eine Treuepflicht bei der

1751

Stimmrechtsausiibung gegeniiber der Gesellschaft trifft, umstritten ist' ", wird sie in Anlehnung an die in

Deutschland herrschende Auffassung, dass Aktiondre bei der Stimmrechtsausiibbung auf das

Gesellschaftsinteresse und auf die Interessen der Minderheitsaktiondre Riicksicht zu nehmen haben

1752 1753

hinsichtlich der materiellen
1754

(Linotype-Entscheidung und Kali-und-Salz-Entscheidung

Beschlusskontrolle geméfl den Grundsitzen der Erforderlichkeit und VerhiltnismaBigkeit' ™) zumindest
in engen Grenzen angenommen, beispielsweise in Form einer Pflicht zur Zustimmung zur Herabsetzung
mitgliedschaftlicher Vermogensrechte in Notsituationen'”. Eine Konsequenz aus dieser angenommen
Treuepflicht ist, dass sobald geméafBl § 103 AktG die Hauptversammlung befragt wird bzw. ein Beschluss
verlangt wird, auch fiir diese § 70 AktG als Mafistab gilt. Dies vielmehr, wenn sie gegen die Antrdge des

Vorstandes bzw. Aufsichtsrates stimmen'”®,

AuBerhalb dieser Befassung wird vertreten, dass die
Aktiondre in ihrer Beschlussfassung grundsétzlich frei sind bzw. nicht zu einer Unterordnung ihres
Eigeninteresses gezwungen werden konnen. Die Instrumente der Haftung sind einerseits die

Anfechtungsméglichkeit gemaB § 195 Abs. 2 AktG'”" und die Schadenersatzpflicht nach § 100 AktG'™®

'™ BGH 25. Februar 1982, BGHZ 83, 122 Holzmiiller

1730 ygl. Mautner (2000), 181; Jabornegg (1989), 43ff.

1731 ygl. Mader (2002), 75ff.

2 BGHZ 103, 184, 194, NJW 1988, 1579: ,.Die Stempel AG strebte nach einer Auflosung ihres Unternehmens, um einen Produktionsbereich in
den Geschiftsbereich der L-GmbH, welche Mehrheitsgesellschafterin der Stempel AG war, zu uberfilhren. Klidgerin war die
Minderheitsgesellschafterin der Stempel AG. Weil die Mehrheitsgesellschafterin bereits vor Beschlussfassung mit dem Vorstand der Stempel AG
interagierte — zum Nachteil der Kldgerin — wurde erkannt, dass ,,die Mehrheitsgesellschafterin [...] ihr Stimmrecht zur Erlangung von
Sondervorteilen zum Schaden der Minderheit eingesetzt [habe]; das verletzte die Treuepflicht der Mehrheit gegeniiber dem Kléger als
Minderheitsgesellschafter der Stempel AG* vgl. Schoberl (1996), 63f.

1753 val. Théni (1994), 230ff.; BGHZ 71, 40, 44 ff.: Die S-AG fiihrt eine Kapitalerhohung mit Bezugsrechtsausschluss zu G. des Aktionirs W+T
durch. Der KI., ein Aktiondr der S-AG, fochtedie Kapitalerhohung- bzw. den Bezugsrechtsausschluss an, weil sE die Krise ohne Sacheinlage
bewiltigt werden hétte konnen und demnach nur der Verschaffung einer Mehrheitsposition fiir W+T diente. vgl. Schoberl (1996), 154

1754 BGHZ 83, 319, 322 - Holzmann; BGHZ 85, 350, 359; vgl. BGHZ 80, 69, 74 (GmbH), Siissen; vgl. Thoni (1994), 230ff.

1735 val. Mader (2002), 75ff.; Effecten-Spiegel/Girmes AG BGH 20. Mirz 1995: Ausgangspunkt der Klage, war das ein Minderheitsaktionér
gegen eine sanierende Kapitalherabsetzung bei der Girmes AG stimmte. Der BGH erkennte durch seine Entscheidung auch eine Treuepflicht des
Minderheitsaktiondrs an und bestétigt, dass eine Treuepflichtverletzung bei Stimmrechtsausiibung unter gewissen Voraussetzungen auch zu einer
personlichen Verantwortlichkeit des Abstimmenden fithren kann. vgl. Schoberl (1996), 68

1736 vgl. Théni (1994), 230ff.; ,Von der Bindung an § 70 AktG zu unterscheiden ist die Frage, welcher SorgfaltsmaBstab an die abstimmenden
Aktiondre in Geschéftsfilhrungsangelegenheiten anzulegen ist“; fiir Bindung an den zivilistischen SorgfaltsmaBstab (§§ 1294, 1297 ABGB)
Zollner (1963), 326; fiir organschaftliche Verantwortlichkeit (§ 84 Abs 1 AktG) Vanis (1991), 153. vgl. Thoni (1994), 230ff.

157 Die Anfechtung [durch Aktionér, Vorstand oder Aufsichtsrat geméfl § 196 AktG] kann auch darauf gestiitzt werden, dass ein Aktionédr mit
der Stimmrechtsausiibung vorsitzlich fiir sich oder einen Dritten gesellschaftsfremde Sondervorteile zum Schaden der Gesellschaft oder ihrer
Aktionére zu erlangen suchte und der Beschluss geeignet ist, diesem Zweck zu dienen.”
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andererseits. Die allgemeinen Grenzen der Stimmrechtsausiibung sind jedenfalls das Verbot der
missbriauchlichen Rechtsausiibung (§ 1295 Abs. 2 ABGB) und jene der guten Sitten (§ 879 ABGB),
wobei eine Differenzierung zwischen Minderheits- und Mehrheitsaktionér sowie Struktur der Gesellschaft

173 und zutreffenderweise befiirwortet wird, da

(personalistisch, borsenotiert) in der Literatur diskutiert
das Treuepflichtkonzept des Osterreichischen Gesellschaftsrechts kein starres Regelwerk sondern ein
dynamisches einzelfallfokussiertes Schutzinstrument ist. Eine Treuepflicht ergibt sich laut Nowotny auch
1760

aus dem Gleichbehandlungsgebot ™, wonach Mehrheitsbeschliisse sachlich gerechtfertigt sein miissen,

auBer der Gesetzgeber hat - wie im Falle des Verschmelzungs- oder Umwandlungsbeschlusses - fiir einen

1761

Ausgleich gesorgt ™.

Die Schadenersatznorm des § 100 Abs. 1 AktG ist ein besonderer Haftungstatbestand, wonach der, der fiir
sich oder einen anderen (vorsitzlich) gesellschaftsfremde Sondervorteile vorsitzlich durch Ausnutzung
seines Finflusses auf die Gesellschaft, ein Vorstands- oder Aufsichtsratsmitglied zum Schaden der
Gesellschaft oder ihrer Aktionire erlangen mochte, haftet'”. Die Tatbestandsmerkmale sind einerseits
die Anstiftung zum pflichtwidrigen Verhalten (Tun oder Unterlassen) und der Eintritt des Schadens
andererseits. Dabei beschrankt sich der Anstifter nicht auf die Eigentiimersphire, sondern Anstifter
konnen all jene sein, die Einflussmoglichkeiten auf die Gesellschaft besitzen, wie beispielsweise neben
Konzernunternehmen, Aktiondren und Verwaltungsmitglieder auch Geschéftspartner, Kreditgeber,
Glaubiger oder wirtschaftliche Institutionen. Die Adressaten des Anstifters sind jedoch lediglich die
Verwaltungsorgane der Gesellschaft. Gesellschaftsrechtliche Sondervorteile sind Vorteile, die mit den
Interessen der Gesellschaft in keinem oder in keinem sachlichen, positiven Zusammenhang stehen. Die
Gesellschaft kann den gesamten Schaden unabhéngig von dem vielleicht intendierten Schadensbetrag des
Anstifters verlangen, somit neben den reinen Vermdgensschaden auch einen ersatzfahigen immateriellen
Schaden. Auch den Aktiondren kommt ein eigener Ersatzanspruch zu, weil sie iiber die Schadigung der
Gesellschaft hinaus einen unmittelbaren Schaden realisieren mussten'’®. § 101 AktG weitet den Kreis der
Anspruchsberechtigten aus, indem er den Gesellschaftsgldubigern ebenfalls einen Ersatzanspruch unter
den zuvorgenannten Bedingungen zuspricht, jedoch nur den Ersatzanspruch der Gesellschaft und nicht
jenen der Aktiondre. Jedoch wurden die Tatbestinde des dritten Abschnitts des Aktiengesetzes
rechtspolitisch durch § 101 Abs. 3 AktG beschnitten'’*, da die Erlangung der gesellschaftsfremden
Sondervorteile durch die Stimmrechtsausiibung die Erfiillung eines Ersatzanspruches verhindert. Die

Haftungsbefreiung gilt jedoch nur fiir die Stimmrechtsausiibung und nicht fiir jedes Verhalten

1758 ¢ 100 Abs. 1 AktG: ,,Wer zu dem Zwecke, fiir sich oder einen anderen gesellschaftsfremde Sondervorteile zu erlangen, vorsétzlich unter

Ausnutzung seines Einflusses auf die Gesellschaft ein Mitglied des Vorstands oder des Aufsichtsrats [§ 117 (1) dAktG auch Prokuristen und
Handlungsbevollméachtigte] dazu bestimmt, zum Schaden der Gesellschaft oder ihrer Aktiondre zu handeln, ist zum Ersatz des daraus
entstehenden Schadens verpflichtet” jedoch § 101 Abs. 3 AktG: ,,Die Vorschriften dieses Abschnittes gelten nicht, wenn gesellschaftsfremde
Sondervorteile durch Stimmrechtsauiibung verfolgt werden®.

1759 ygl. Thoni (1994), 230fF.

1760 zur Bedeutung des Gleichbehandlungsgebots im GmbH-Recht Nitsche, GedS-Schénherr 1986, 222fF.

1761 ygl. Thoni (1994), 230fF.

1762 Reich-Rohrwig ist fiir eine Analogie der § 100ff. AktG auf die GmbH; dagegen Schauer/Jud, GesRZ 1986, 86 (90)“ Pilz, Peter: Probleme
der verdeckten Gewinnausschiittung. Leistungen einer Gesellschaft an einen Gesellschafter, Dissertation, Graz 1994, 51

1763 vel. Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 100/101 sowie Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 240f. sowie OGH vom 22.
Dezember 1994 u.a. in ecolex 1995, 901, AnwBI1 1995 und GesRZ 1995, 121; HS 25.114, SZ 67/238

1764 wird im GmbH Recht nicht analog angewandt, vgl. Koppensteiner (1999), § 61 Rz 14f.
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1765 Obwohl dies daher nicht eine

(schikanéses, treuwidriges) an sich in der Hauptversammlung
deliktische Haftung fiir schikandse Stimmrechtsausiibung nach § 1295 Abs. 2 ABGB ausschlieB}t, ist die
rechtspolitische Wertung des Gesetzgebers offensichtlich. Als Ersatz steht § 195 Abs. 2 AktG als
besonderer Anfechtungsgrund zur Verfiigung, den jeder Aktiondr geméf § 196 Abs. 1 Z. 3 AktG geltend
machen darf und den auch Verwaltungsmitglieder nach § 196 Abs. 1 Z. 5 AktG, um sich nicht selbst
ersatzpflichtig zu machen, aufzugreifen haben . Generell wird zutreffenderweise § 101 Abs. 3 AktG
sehr restriktiv ausgelegt, demzufolge ein Aktiondr, der den Vorstand dazu bestimmt, die
Hauptversammlung mit Angelegenheiten der Geschéftsfiihrung zu befassen, um in der
Hauptversammlung seine Stimmmacht gesellschaftsschddigend auszuiiben, sich nach § 100 Abs. 1 AktG

schadenersatzpflichtig macht'".

Schober differenziert zurecht weitergehend hinsichtlich § 101 Abs. 3
AktG, dass der gesetzliche Haftungsausschluss eine personliche Verantwortung fiir eine
Treuepflichtverletzung bei Stimmrechtsausiibung nur in einem sehr speziellen Fall ausschlieen kann,
ndmlich bei Abstimmungen {iber GeschiftsfiihrungsmaBnahmen. Dariiberhinaus vermag der
Haftungsausschluss einer auf Treuepflichtverletzung basierenden Schadenersatzpflicht aufgrund
vorsitzlich treuwidrigen Abstimmungsverhaltens hinsichtlich Struktur- und Satzungsénderungen in der
HV nicht den Boden zu entzichen'”®. Kalss hat im Gegensatz zur herrschenden Lehre keine Bedenken
gegen Schadenersatzanspriiche gegeniiber Aktiondren bei blo fahrldssiger Schiddigung durch
Stimmrechtsausiibung'"”. Jedoch bleibt gemiB de lege lata festzuhalten, dass, trotz der mE sinnvollen
Argumente von Kalss, die Aktionédre bei der Stimmrechtsausiibung aufer in deliktischen Sachverhalten
oder schwerwiegenden Notsituationen nicht in Anspruch genommen werden kénnen. § 100 Abs. 3 AktG
strebt auf eine Haftungseinschrinkung, wenn schutzwiirdige Interessen verfolgt werden, was man bei
Konzernen im ersten Schritt immer beflirworten kdnnte, jedoch muss sich das schutzwiirdige Interesse
immer am Leitgedanken des § 70 AktG orientieren, um nicht als Hebel fiir Umgehungen zu fungieren'’”.

Die Haftungsnormen der §§ 100f. AktG wurden ausdriicklich auch fiir den Versicherungsverein auf

Gegenseitigkeit in § 48 VAG normiert.

2.3.2. Gesellschafterversammlung

Im GmbH-Recht gilt, dass sich Gesellschafter bei der Ausiibung des Stimmrechtes, wenn sie gegen das
Gesellschaftsinteresse verstoen oder bestimmte berechtigte Interessen der Minderheiten als Wirkung der
Treuepflicht (VerhéltnisméBigkeit, Gleichbehandlung) ignorieren, gegeniiber der Gesellschaft und auch
gegeniiber ihren Mitgesellschaftern schadenersatzpflichtig machen kénnen'””". Eine analoge Anwendung
der §§ 100f. AktG auf das GmbH-Recht wird befiirwortet, weil sogar bei der GmbH ein groBeres

1772

Schutzbediirfnis bei oft personlich verbundenen Gesellschaftern vorliegt *'~, wobei jedoch eine analoge

1765 ygl. Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), § 100/101

1766 ygl. Kastner/Doralt/Nowotny (1990), 241

Y767 ygl. Thoni (1994), 230fF.

1768 ygl. Schoberl (1996), 120 und 124

179 ygl. Thoni (1994), 230ff. Fn 47

1770 ygl. Steiner (1995), 115

78 yl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 61 Rz 15 und 21

1772 ygl. Steiner (1995), 117; Strasser in Jabornegg/Strasser, Kommentar (2006), §§ 100,101 Rz. 11
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Anwendung des § 101 Abs. 3 AktG bestritten wird'”””. Im Konzernzusammenhang muss der sogenannte
faktische Geschiftsfiihrer thematisiert werden, denn nach hM'”™ werden besondere Sorgfaltspflichten
begriindet, wenn jemand die Mdglichkeit hat, auf die Geschiftsfiihrung einer Gesellschaft Einfluss zu
nehmen und diese auch niitzt. So argumentieren Jabornegg und der OGH, dass aufgrund der Tatsache,
dass die Geschiftsfilhrung iiber ,fremdes” Gesellschaftsvermogen verfligt den Gesellschaftern, die
unmittelbar oder mittelbar Einfluss auf die Geschéftsfiihrung der Gesellschaft nehmen, die gleichen

Sorgfaltspflichten wie die Mitglieder des Leitungsorgans trifen'””

, wobei dies aus rechtsdogmatischen
Uberlegungen heraus nicht unproblematisch ist. Der OGH bestitigte am 22. November 19897, dass die
Treuepflicht zwischen GmbH-Gesellschaftern es gebiete, eine angemessene Berlicksichtigung der
berechtigten Interessen der Mitgesellschafter auch bei Ausiibung des Stimmrechtes in der
Generalversammlung, beispiclsweise durch Weisungserteilung an die Geschiftsfiihrer, vorzunehmen'””".
Festzuhalten bleibt, dass das herrschende Unternehmen dem sogenannten Schédigungsverbot unterliegt;
natiirlich nicht unbeschrinkt, denn auch die Konzernfithrung, somit die anweisende Generalversammlung,
unternimmt  ,,unternehmerisches Handeln“ wund trifft Entscheidungen in Ungewissheit. Der
Generalversammlung kommt ein tiberpriifungsfreier Ermessensspielraum zu, der iiber jenen des
Geschéftsfiihrers hinausgeht, der jedoch dort beschriankt wird, wo die MaBnahme offensichtlich schédlich
ist oder das mit ihr verbundene Risiko in einem krassen Missverhiltnis zu den Erfolgschancen steht'’”®.
Welcher Sorgfaltsmaflstab anzuwenden ist ist umstritten. Im deutschen Recht wird der Sorgfaltsmafstab
des § 43 dGmbHG propagiert, welcher dem § 25 GmbHG entspricht. Dies ist auch im Osterreichischen
Recht herrschende Meinung. Dagegen positioniert sich Torggler, der als Malstab die §§ 1294ff. ABGB
und deren Strafverschirfung in § 1299 ABGB bevorzugt'’”. Eine informelle Einflussnahme, d.h., eine
Einflussnahme auBerhalb der Generalversammlung, 16st nach Torggler § 1299 ABGB aus'™.
Praxisrelevant wird das Schédigungsverbot bei Eintritt in die Krise. ,Jeder Gesellschafter, auch der
Minderheitsgesellschafter einer GmbH ist verpflichtet, nicht gegen den Konkursantrag zu stimmen, selbst
wenn der Geschdfisfiihrer eine eigenstindige Pflicht zum Konkursantrag hat und die Stimme des
Minderheitsgesellschafters nicht ausschlaggebend war. Dieses Stimmverhalten ist gegeniiber den GmbH-

Gliubigern rechtswidrig und kausal“'™",

2.3.3. Die Generalversammlung bei Genossenschaften und die Mitglieder des Sparkassenvereins

Die Genossenschafter haften entweder fiir die Verbindlichkeiten der Genossenschaft solidarisch mit ihrem
gesamten Vermogen oder begrenzen ihre (Nachschuss-)Haftung mit einem bestimmten im Voraus

festgesetzen Betrag. Eine echte Durchgriffshaftung, u.a aufgrund Missbrauchs der Leitungsmacht, setzt

1773 ygl. Koppensteiner, Kommentar (1999), § 61 Rz 14

774 ygl. Karollus (1990), 227ff; OGH 1 Ob 571/86 vom 14. Juli 1986; Reich-Rohrwig, JBL 1986, 716ff.
1775 ygl. Mautner (2000), 181; Jabornegg in Schiemer, Rz 73 zu § 1

177 1B1 1989, 253, WBI 1989, 95

777 ygl. Schoberl (1996), 61

1778 ygl. Torggler (1996), 286

177 ebd., bereits zuvor zur Argumentation

1780 ebd

781 OGH RAW 1993, 75, ecolex 1993, 168, Anw 1993, 3352/4446, WBI 1993, 225
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die Moglichkeit des Missbrauchs der Leitungsmacht voraus. In der Tat ist der Vorstand an die Grenzen
seines Auftrages oder des Genossenschaftsvertrages gebunden, was eine Weisungspflicht der
Genossenschafter impliziert. Jedoch gibt es im grundlegenden Fall im Osterreichischen
Genossenschaftsgesetz keinen leitungsméchtigen Genossenschafter. Jeder Genossenschafter hat gemif3
§ 27 Abs. 2 GenG unabhingig des Ausmalles seines Geschéftsanteiles lediglich eine Stimme, wenn der
Genossenschaftsvertrag nichts Anderes festsetzt. Nur wenn der Genossenschaftsvertrag einen
leitungsméchtigen Genossenschafter bestimmt, der die Genossenschaft entgegen dem Fordergedanken der
Mitglieder geméd § 1 Abs. 1 GenG zur Erlangung von Sondervorteilen missbraucht, konnen die
ungeschriebenen Tatbestinde einer echten Durchgriffshaftung, unter den bereits erlduterten
Konstruktionen und Einschrinkungen, diskutiert werden. Die Rechte der Genossenschafter reichen nicht
so weit wie die Herrschafts- und Vermogensrechte der Aktionédre oder Gesellschafter einer GmbH. Dies

1782 sowie hinsichtlich der

wurde bereits hinsichtlich des Mangels eines Individualrechts auf Bucheinsicht
Ablehnung eines Minderheitenrechts des Genossenschafters zur Durchfithrung einer Sonderpriifung der
Genossenschaft'™ bestitigt. Aus den mangelnden Moglichkeiten der Genossenschafter Verantwortung
im Rahmen der Genossenschaft zu iibernehmen, kann eine gesteigerte Sorgfalt oder im Falle der
beschrinkten Haftung, die teleologische Reduktion aufgrund des Mangels einer gesellschaftsrechtlichen
Missbrauchsmoglichkeit verneint werden. Die analoge Anwendung der §§ 100f. AktG wird ebenfalls
verneint, da im Aktiengesetz eine Haftungsgrundlage fiir den Ausgleich von Aktionérsrechten geschaffen
wurde, die kein Pendant 1im Genossenschaftsgesetz, aufgrund der bereits erwihnten
genossenschaftsrechtlichen Beschrankung der Genossenschafterrechte, findet. Dies gilt vor allem fiir die
Genossenschaft mit der klassischen Struktur (Publikums-Genossenschaft). Anders kann der Fall u.U. bei
Sanierungsbeteiligungen liegen, die einigen wenigen Genossenschaftern Herrschaftsrechte in der Satzung
oder Geschiftsordnung einrdumen, die eine einem GroBaktiondr vergleichbarere Rechtsposition verschafft
und die Ausgangsbasis fiir ein im Sinne der §§ 100f. AktG pdnalisiertes Verhalten begriinden kann.
Unstrittig werden Fille des die Genossenschaft schddigenden Verhaltens eines Genossenschafters durch
allgemeines Schadenersatzrecht bekdmpft werden konnen. Eine Norm des Verbotes der
Einlagenriickgewéhr, wie sie das GmbHG und AktG kennt, ldsst das GenG vermissen. Dies ist fiir die
Félle der unbeschrankten Haftung unproblematisch, da die Genossenschafter fiir die Verbindlichkeiten der
Genossenschaft solidarisch mit ihrem ganzen Vermogen haften - die personliche Haftung einer
natiirlichen Person stellt daher das Glaubigerschutzinstrument dar. Wo eine personliche Haftung, wie bei
der GmbH und bei der AG, fehlt, muss eine Anpassung an das gesetzliche Gldubigerschutzkonzept
vorgenommen werden. Daher miissen fiir den Fall der beschrinkten Haftung separate Uberlegungen
angestellt werden, da der Mangel einer Bremsfunktion durch personliche unbeschriankte Haftung einer
natiirlichen Person den Verzicht auf Kapitalschutz nicht rechtfertigt. Der Genossenschaftsvertrag hat die

Grundsitze der Gewinn- und Verlustverteilung zu enthalten'”™. Auch im zweiten Hauptstiick des

782 OGH 6 Ob 73/05 m vom 19. Mai 2005
783 OGH 6 Ob 313/01z vom 31. Janner 2002
1784 ¢ 5 7 6 GenG

315



Genossenschaftsgesetzes zu besonderen Bestimmungen fiir Genossenschaften mit unbeschrinkter
Haftung, wird der Anspruch des Genossenschafters an Zinsen und Gewinnanteilen thematisiert'”™.
Zinsen, wie es sie bei der GmbH und AG fiir die Gesellschafter und Aktionére nicht gibt, setzten jedoch
auch in der Genossenschaft ausreichend erwirtschaftete Ertridge voraus, woraus die Anwendbarkeit der

Kapitalerhaltungsgrundsétze fiir die Genossenschaften mit beschréankter Haftung bejaht werden kann.

Der Sparkassenverein haftet den Gliubigern mit seinem Vermégen'”®. Eine echte Durchgriffshaftung
kann bereits aufgrund des eigentiimerlosen Vereinsgebildes verneint werden, wodurch fiir schddigendes
Verhalten im Rahmen der Vereinsversammlung durch die Mitglieder schadenersatzrechtliche
Anspruchsgrundlagen zur Priifung verbleiben. Die Aufgaben der Vereinsversammlung beschrinken sich
neben der Beschlussfassung tiber die Griindung der Sparkasse sowie der Bestellung der ersten Organe auf
die in § 9 Abs. 2 SpG aufgezihlten Agenden. Letztgenannte Agenden sind in ihrer Qualitit merheitlich
sparkassenstruktureller Natur (Anderung der Statuten, Aufldsung, Verschmelzung). Unstrittig ist, dass die
Entgegennahme der Berichte gemél § 9 Abs. 2 Z. 5 SpG ein Recht der Vereinsversammlung darstellt,
jedoch keine Beschlussfassungs- oder neuerliche Feststellungskompetenz meint'’*’. Sohin gilt auch das
fiir die Genossenschaft Gesagte, ndmlich dass die Mitglieder in der Vereinsversammlung nicht {iber jene
Rechtsposition und Einflusssphére verfiigen, welche die analoge Anwendbarkeit der §§ 100f. AktG
begriinden konnte. Die bedeutendste Sanktion, welche die Genossenschaft und der Sparkassenverein
vorsehen und im Grunde kein Pendant im Recht der Aktiengesellschaft und GmbHG haben, ist der
Ausschluss eines Vereinsmitgliedes oder eines Genossenschafters. Die Tatbestéinde des Ausschlusses
werden {iblicherweise in den Statuen des Sparkassenvereins bzw. des Genossenschaftsvertrages
aufgenommen. Das Verbot der Einlagenriickgewéhr stellt sich aufgrund § 1 Abs. 2 SpG nicht, da
Gemeinden, Sparkassenvereine sowie sonstige juristische und natiirliche Personen, von einer Beteiligung
am Vermodgen oder vom Gewinn einer Sparkasse ausgeschlossen sind und demnach am Gewinn oder
Verlust nur iiber das Partizipationskapital und das Ergidnzungskapital und am Vermogen nur iiber das
Partizipationskapital teilnehmen konnen. Die Sanktion der unbeschrinkten Haftung der
Griindungsmitglieder aus der unzureichenden zur Verfiigung Stellung ausreichenden Griindungskapital
als echte Duchgriffshaftung ist dogmatisch, wie auch bei der Aktiengesellschaft oder Gesellschaft mit
beschrénkter Haftung, nicht ableitbar. Bei Gemeindesparkassen haftet die Gemeinde fiir alle bis zum 2.
April 2003 entstandenen Verbindlichkeiten der Sparkasse als Ausfallsbiirge im Falle der
Zahlungsunféhigkeit gemiBl § 1356 ABGB, wobei mehrere Gemeinden einer Sparkasse zur ungeteilten
Hand haften. Fiir alle nach dem 2. April 2003 bis zum 1. April 2007 entstandenen Verbindlichkeiten
haftet die Gemeinde im Falle der Zahlungsunfahigkeit geméf § 1356 ABGB nur dann als Ausfallsbiirge,

wenn die vereinbarten Laufzeiten nicht tiber den 30. September 2017 hinausgehen. Fiir alle nach dem 1.

1785 § 56 GenG
1786 yg1. § 3 Abs. 2 SpG
1787 Nickerl, Josef/Portisch, Franz/Riefel, Hans: Praxiskommentar zum Sparkassengesetz, Wien 2000, § 9 und 10 SpG
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April 2007 entstandenen Verbindlichkeiten besteht keine Haftung der Gemeinde(n) mehr' ™. Gemih § 92
Abs. 9 BWG haften die einbringenden Sparkassen, wenn sie ihre Unternehmen oder einen
bankgeschiftlichen Teilbetrieb in eine Aktiengesellschaft einbringen, sofern sie bestehen bleiben, mit
ihrem gesamten Vermodgen fiir alle gegenwértigen und zukiinftigen Verbindlichkeiten der
Aktiengesellschaft im Falle von deren Zahlungsunfihigkeit; mehrere Einbringende haften zur ungeteilten
Hand. Bleibt die Sparkasse nicht bestehen, beispielsweise weil sie gemill § 26 SpG aufgelost wird, dann
erlischt auch die Haftung.

Eigentiimerhaftung bei
Stimmrechtsaustibung

"Begghlussfassung in ) Beschlussfassung in gesetzlichen oder
Geschéftsfiihrungsangelegenheiten gesellschaftsrechtlichen Angelegenheiten
: |
- § 70 AktG | Schédigungsverbot allgemeine rechtsformspezifische Treuepflichten
GmbHG
i
[ [ I |
§ 1295 Abs.2, § 1297 ABGB oder § 1295 Abs. 2 § 879 ABGB §§ 100, 101 AKIG § 195 Abs. 2 AktG
7 § 84 AktG oder § 25 GmbHG ABGB § 199 AktG ! § 41 GmbHG
: |
| §§ 100, 101 AktG i § 101 Abs. 3 AktG
nicht anwendbar
— § 879 ABGB, § 199 AktG
L § 195 Abs. 2 AktG, § 41 GmbHG ;|

Abbildung 21 Eigentiimerverantwortung bei Stimmrechtsausiibung, Quelle: Eigene Darstellung

2.4. Die Aufsichtsbehorde

Gerade in der Banken- und Versicherungsindustrie, welche fiir die finanzielle Stabilitdt des Finanzmarktes
von Bedeutung sind, waren Amtshaftungsklagen gegen den Staat aufgrund von Verfehlungen der
Aufsichtsbehorden in der Diskussion. Die Verfehlungen beziehen sich im Wesentlichen auf Mingel im

Aufsichtsprozess durch die Mitarbeiter der Aufsichtsbehorden bzw. der durch diese eingesetzten Organe,

1789 - < e 1790 .
und Regierungskommissidre . Andere Organe, wie der

und der verantwortliche Aktuare'™, sind nach hL nicht Organe iSd

beispielsweise Staatskommissire

Treuhinder'™!

Amtshaftungsgesetzes'””

, wobei hier ausschlaggebend ist, ob diese selbst hoheitliche Aufgaben erfiillen.
Dabei ist in der Lehre und der Judikatur unbestritten, dass eine Amtshaftung gegeben ist, wenn eine
Aufgabe ,,ihrem Wesen nach hoheitlicher Natur ist, [dann] auch alle mit ihrer Erfiillung verbundenen
Verhaltensweisen als in Vollziehung der Gesetze erfolgt anzusehen [sind], wenn sie nur einen hinreichend
engen inneren und dufSeren Zusammenhang mit der hoheitlichen Aufgabe aufweisen.“'”*. Die Kernfrage

ist, welchen Schutzzweck die Aufsichtsnormen verfolgen und wer einen Anspruch daraus ableiten kann.

1788 ygl. § 2 Abs. 1 SpG

1789 ¢ 76 BWG

1790 ¢ 106 VAG

1791 § 22 VAG

1792 8 24 VAG

173 ygl. Korinek, Stephan: Amtshaftung fiir fehlerhafte Versicherungsaufsicht, OJZ 2000, 741ff.
174 RIS-Justiz RS0049948
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Unbestritten ist, dass die Haftung des Staates grundsétzlich als unrechts- und sorgfaltsabhidngige Haftung
konzipiert ist'". Der Bund muss nach den Bestimmungen des biirgerlichen Rechts haften, wenn Schiden
am Vermogen oder an der Person entstanden sind, den die als seine Organe handelnden Personen durch
ein rechtswidriges Verhalten, was ein Tun oder ein Unterlassen'”® bzw. ein Eingriff oder ein Nichteingriff

"7 wem immer schuldhaft zufiigen'”®. Die Judikatur konkretisiert, dass die bloie Verweisung

sein kann
auf nicht ndher beschriebene ,Fehlleistungen” jeglichen Bezugspunkt fiir die in einem spéteren
Leistungsprozess zu priifenden Schutzzweck-, Kausalitits- und Addquanzfragen vermissen ldsst und
daher unzulénglich ist'™. Die Lehre und Judikatur zum biirgerliche Recht unterscheidet jedoch, dass eine
bloBe Vermogensminderung, welche vom FEingriff in das absolute Eigentumsrecht zu unterscheiden ist,
nur dann rechtswidrig herbeigefithrt werden kann, wenn das iibertretene Schutzgesetz genau diesem
Schutzzweck dient™. Gehaftet wird daher fiir jene Schiden, die gerade in Verwirklichung jener Gefahr
verursacht wurden, um deren Vermeidung willen der Gesetzgeber ein bestimmtes Verhalten fordert oder

untersagt. Es reicht jedoch nicht aus, dass die Amtshandlung auch Interessen Dritter beriihrt,

beispielsweise wenn das pflichtgemiBe Verhalten positive Reflexwirkung'™' fiir den Dritten entfaltet.

Die gleichsam in der Bankenaufsicht und Versicherungsaufsicht zu untersuchenden Konstellationen sind
einerseits, dass die Aufsichtsbehorde eine Mafinahme ergreift, wodurch die Dispositionsfreiheit des
beaufsichtigten Unternehmens beschrankt wird und/oder eine Handlungspflicht begriindet wird fiir die

1802

dem beaufsichtigten Unternehmen ein Schaden entsteht™™ -, und andererseits, dass dem Gléubiger (Sparer

oder Versicherungsnehmer) ein Schaden dadurch entsteht, dass der Schaden nicht oder in geringerem

MaBe eingetreten wire, sofern die Aufsichtsbehdrde eine (andere) MaBnahme getroffen hétte'.

2.4.1. Bankenaufsicht

Bereits 1979 sprach der OGH, dass die Aufsicht des Bundes iiber die Kreditinstitute auch dem
Glaubigerschutz diene, sodass die Verletzung der Aufsichtspflicht Amtshaftungsanspriiche von Sparern
begriinden konne'®". So sprach er, dass Amtshaftungsanspriiche auch solchen Personen zustehen konnen,

die in keinem subjektiv-Offentlichen Recht verletzt worden sind, wobei fiir den im allgemeinen

1795
1796
1797

vgl. Rebhahn, Robert: Staatshaftung wegen mangelnder Gefahrenabwehr 1997, 47ff

wobei die Kausalitdt eines Tuns leichter zu beurteilen ist als jene einer Unterlassung.

natiirlich kann von einer Ubertretung im Sinne rechtswidrigen Verhaltens lediglich dann gesprochen werden, wenn ,,ein maBgerechter Mensch
bei Aufwendung der gebotenen Sorgfalt das vom Schutzgesetz vorgegebene Ziel hitte erreichen konnen“. vgl. Raschauer, Bernhard:
Bankaufsicht, Amtshaftung und Beihilfenverbot, OJZ 2005/1

1% § | AHG

179 ygl. OGH 1 Ob 197/08v vom 28. Jinner 2009

1800 Koziol/Welser (2001), 295 mwN; so begriindete der OGH in 1 Ob 247/98z am 24. November 1998, dass ,,[blei jeder auszulegenden
generellen Rechtsnorm [...] vielmehr dasjenige als deren Zweck maBgeblich [ist], was sich in wertender Beurteilung als ihr eigentlicher Sinn und
damit als Begrenzung des Rechtswidrigkeitszusammenhangs erschlieft. In diesem Zusammenhang sind fiir die hier erforderliche Interpretation
des Unterbringungsgesetzes, wie gleich nédher zu erdrtern sein wird, besonders die Sachstrukturen des genormten Realitdtsausschnitts, also die
Erfahrungssitze tiber die als 'Natur der Sache' typischen Sachverhalte des 'Normbereichs' von Bedeutung [...] Dabei darf dem Gesetzgeber —
besonders auch in Verfahrensfragen - nicht ein zweck- und funktionsloser oder in der Praxis kaum vollziehbarer Regelungswille unterstellt [...]
bzw. auch nicht ein sich nach geradezu typischen Sachstrukturen aufdriangender Normzweck bestimmter Handlungsanordnungen interpretativ
ausgeklammert werden.*

1801 7 B. keine Anspriiche aus Amtshaftung aufgrund unterlassener Aufsichthandlung gegen einen Konkurrenten.

1802 24 beriicksichtigen ist jedoch § 2 Abs. 2 AHG, wonach kein Ersatzanspruch entsteht, wenn der Geschidigte den Schaden durch Rechtsmittel
oder durch Beschwerde an den Verwaltungsgerichtshof hétte abwenden konnen, wodurch nur die Fille verbleiben, bei denen der Schaden sich in
voller Hohe materialisierte bevor ein Rechtsmittel ergriffen werde konnte.

1803 yol. Korinek (2000), 741

1804 ygl. 1 Ob 36/79, SZ 52/186
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biirgerlichen Recht entscheidenden Rechtswidrigkeitszusammenhang der Schutzzweck der Norm
malgeblich ist. Diesen ersah er auf Basis des KWG 1939, wodurch die Bankenaufsicht auch den

einzelnen Sparer umfasst. Obwohl vielfach in der Lehre kritisiert'*”

, wurde diese Rechtssprechung bis
zuletzt aufrecht erhalten'". Jedenfalls erfasst der Schutzweck der Bankenaufsicht nicht das Kreditinstitut
selbst sowie seine Gesellschafter, auBer fiir den Fall der Einschrinkung der Erwerbsausiibung als
Grundrechtseingriff. So sprach der OGH in der Rechtssache 1 Ob 251/05a, in deren Sachverhalt die Bank
Burgenland durch Ubernahme einer Landeshaftung in Form einer Garantie gerettet werden konnte, jedoch
das Land Burgenland gegen den oOsterreichischen Staat Amtshaftungsanspriichen aufgrund beklagter
Verfehlungen der Aufsichtsbehorde beanspruchte, dass es nicht Zweck der Norm iiber die Bankenaufsicht
sei, Bankunternehmen durch die Ergreifung bestimmter Aufsichtsmanahmen vor dem Eintritt eines
Vermogensschadens infolge mangelhafter Geschéftsfithrung zu schiitzen — nichts anderes hat fiir die
Vermogensinteressen von Mehrheitsaktiondren von Bankunternehmen, welche in der Rechtsform einer
AG gefiihrt werden, zu gelten. Der OGH argumentiert neben der Bezugnahme auf § 3 FMAG, wodurch
klargestellt wurde, dass Schéden, fiir die der Bund auf Grund eines Aufsichtsfehlers der FMA nach AHG
haftet, solche seien, die beaufsichtigten Rechtstrigern unmittelbar zugefiigt wiirden, wobei die ErldautRV
682 BIgNR 23. GP 6 konkretisieren, dass einerseits Schéiden, die sich lediglich als Reflexwirkung des
Aufsichtsverhaltens im Vermdgen Dritter auswirkten, nicht darunter fallen und dass der Schutz des
Kreditinstitutes andererseits nirgends ableitbar sei'®”. Ferner konne Eigenverantwortung nicht beiseite
geschoben werden, sondern sei vielmehr dann relevant, wenn der Beaufsichtigte, der trotz Sachkunde eine
Selbstsicherung, die ihm auch zumutbar sei, nicht vornimmt und die Selbstgefdhrdung herbeifiihre. Im
gegenstdndlichen Fall war der Mehrheitsaktionér gar in der Lage die Unternehmensstrategie entscheidend
zu beeinflussen und konnte auf den Vorstand auch Kontrolle ausiiben, welche auch aus der Landeshaftung
resultierte, wodurch ihm als Aktionédr alle Voraussetzungen zugekommen waren, sich vor einer negativen
Beeinflussung seiner Vermdgenssphire zu schiitzen'™”. Bankpriifer, die aufgrund behordlichen Auftrages

als Organ titig werden konnen'”, konnen als hoheitliche Organe agieren'®"”.

Der Zweck der Bankaufsicht wird im rechtzeitigen Erkennen und Abstellen von Missstéinden sowie der
Abwendung drohender Gefahren gesehen, wodurch bei schuldhaftem Unterlassen der notwendigen
MaBnahmen durch die Aufsichtsbehorde Amtshaftungsanspriiche durch die geschéddigten Anleger
resultieren koénnen'™'". Abgeleitet wird dieses Argument dadurch, dass betrachtet werden muss, wessen
Schutz die verletzte Rechtsnorm erstrebt, was der OGH'®'? in Anlehnung an Deutschland bzw. dem KWG
1979 im Schutz der Glaubiger der Kreditinstitute sah. Dominierendes Gegenargument zu einem
Glaubigerschutz aus unzureichender Beaufsichtigung ist, dass die Folge einer préamienfreien

Haftpflichtversicherung entstiinde, da de facto der Steuerzahler die Folgen mangelnder Gefahrenabwehr

1805 yg1. mit weiteren Literaturnachweisen zu Koziol, Frotz, Apathy und Rebhahn vor allem Korinek (2000), 743ff.

1806 yo1. OGH SZ 54/143, 60/33, 66/77, 68/189
izz; vgl. Kramer, Ernst: Grenzen der Amtshaftung bei mangelhafter Bankaufsicht, OBA 2007, 794
ebd. 796
1809 2 B. § 70 Abs. 1 BWG; bei der jahrlichen Abschlusspriifung agiert der Bankpriifer nicht als Organ des Bundes; vgl. auch § 3 Abs. 5 FMAG
1810 yo1. Raschauer (2005)
1811y ], RIS-Justiz RS0049847
112 87 52/196
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tragt und daher eine groBziigige Handhabung der Amtshaftung eine potentielle Risikohaftung ersetzt'™".

Dem ist zuzustimmen. Denn natiirlich wiirde sich der Sparer eher an den stets solventen Staat wenden,
bevor er Schadenersatzanspriiche gegen das insolvente Bankinstitut beansprucht. Es ist meines Erachtens
verfehlt, eine Garantichaftung des Staates einzuziehen. Weiters wurde das finanzmarktstabilisierende
Instrument der Einlagensicherung und Anlegerentschddigung installiert, welches obsolet wiirde, wiirde
der Staat generell haften miissen. Das Argument, dass aus den Kontrollrechten der Aufsichtsbehdrden
auch Verantwortung zu folgen hat, ist dahingehend einzuschrinken, dass die Verantwortung nicht
gegeniiber dem einzelnen Sparer, sondern gegeniiber der Volkswirtschaft gilt. Daraus einen geschiitzten

Sektor zu konstruieren scheint wirtschaftspolitisch nicht nachhaltig.

Das BWG sieht in § 69 vor, dass die Behorde bei ihren aufsichtsrechtlichen Agenden ,,auf das
volkswirtschaftliche Interesse an einem funktionsfihigen Bankwesen und an der Finanzmarktstabilitdt'
Bedacht zu nehmen habe, wodurch dieser ,,Funktionsschutz® ein 6ffentliches Interesse serviziert, nimlich,
dass bestimmte Leistungen, welche fiir eine moderne Volkswirtschaft unabdinglich sind, dauerhaft
sichergestellt werden. Obwohl der Gesetzgeber beispielsweise in § 63 Abs. 3 BWG von der
Funktionsfahigkeit des Kreditinstitutes bzw. vom volkswirtschaftlichen Interesse an einem
funktionsfdhigen Bankwesen in § 77 Abs. 2 BWG spricht, ist Rauschauer zu folgen, dass der
Schutzzweck lediglich struktureller Art sei und somit auf Strukturen und Prozesse abziele, die geeignet
seien, die Vermogenspositionen der Glaubiger bzw. der Sparer zu schiitzen und der Sparer daher entgegen
der aktuellen Judikatur nicht vom Schutzzweck der bankwesenrechtlichen Normen umfasst sei. Dies ist
schliissig, wenn man bedenkt, dass in weiterer Folge Risikokapitalgeber, stille Gesellschafter und
Forderungen anderer Finanzinstitute ebenfalls in den Genuss eines Schadenersatzes aus
Amtshaftungsanspriichen kommen konnten. Einen &hnlichen Fall, der letztgenanntes Spannungsfeld
betrifft, behandelte der OGH in 1 Ob 142/06y. Gegenstindlich war der Vertrieb von
Schuldverschreibungen der R-Bank durch die A-Bank, wobei die R-Bank, was aus den fehlerhaften
Priifberichten nicht ersichtlich war, bereits insolvent war. Auch hier sprach der OGH, dass der Zweck der
Bankenaufsicht nicht frustrierte Kapitaleinsitze eines Kreditunternehmens seien, da diese zum iiblichen
Geschiftsrisiko zéhlen — ,,Eigenverantwortung und Zumutbarkeit der Selbstsicherung schlieffen [...]
einen staatlichen Schutz vor Selbstgefihrdung und damit eine Sozialisierung selbst gewdhliter Risiken

1814
aus*.

Raschauer arbeitet ferner gemeinschaftsrechtliche Grenzen der Amtshaftung heraus, wenn er das
sparerbegiinstigende Amtshaftungssystem als wettbewerbsverzerrend ansieht, da die gemeinsamen
Grenzen die bestehenden nationalen Einalgensicherungssysteme bzw. die Anlegerentschidigungssysteme
FIEE

sind””. So konnte die Haftungsiibernahme ein Beihilfenproblem hervorrufen, da die Beihilfe im

gemeinschaftsrechtlichen Sinne auch ein unentgeltlicher wirtschaftlicher Vorteil aus staatlichen Mitteln

1813 yol. Rebhahn (1997) 401, 201, 225 zitiert in Raschauer (2005)
1814 vl Kramer (2007), 796
1815 siche diesbeziiglich EuGH 13. Mai 1997, C-233/94, Slg 1997, 12405
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fiir bestimmte Unternchmen sein kann, der den Wettbewerb im zwischenstaatlichen Handeln verfalschen

1816
kann °.

Staatskommissire

Staatskommissére sind Organe der Aufsichtsbehdrden und sind in ihrer Funktion elementar. Die BWG-
Normen sehen fiir den Staatskommissér, der mit einem Stellvertreter fiir hochstens fiinf Jahre durch das
Bundesministerium fiir Finanzen zu bestellen ist, wenn die Bilanzsumme 375 Millionen Euro iibersteigt
und gesetzlich nichts anderes bestimmt ist, in § 76 Abs. 4 BWG die Teilnahme an bestimmten
Organsitzungen eines Kreditinstitutes, die Einspruchserhebung gegen rechtswidrige Organbeschliisse
gem. § 76 Abs. 5 und 6 BWG, die unverziigliche Mitteilung von Tatsachen, die aufsichtsbehordliche
MaBnahmen erfordern gemiB § 76 Abs. 8 BWG und die jihrliche Ubermittlung eines schriftlichen
Tatigkeitsbereichtes an die FMA gemil § 76 Abs. 8§ BWG, vor.

Um die Aufgaben gesetzeskonform zu erfiillen, steht das Instrumentarium der Einsicht (soweit
erforderlich) in Dokumente und bestimmte Schriftstiicke gemdf3 § 76 Abs. 7 BWG zur Verfligung; ferner
das Recht auf Ubersendung bestimmter Schriftstiicke und Unterlagen bis spitestens zwei Tage vor
Organsitzungen gemill § 76 Abs. 4 und Abs. 7 BWG sowie das Recht, jederzeit das Wort in
Organsitzungen zu ergreifen geméal § 76 Abs. 4 BWG. Gerade der Einspruchserhebung gemél § 76 Abs.
5 und 6 BWG kommt grofle Bedeutung zu, denn es kann der Staatskommissér einen Beschluss, der
gesetzliche oder sonstige Vorschriften oder Bescheide des BMF oder der FMA verletzt, beeinspruchen,
wodurch dieser bis zur aufsichtsbehordlichen Entscheidung aufgehoben wird, wobei das Kreditinstitut

binnen einer Woche nach Einspruch die Entscheidung der FMA beantragen kann.

Die Rechtsnatur des Einspruchs ist in der Literatur strittig. Wahrend ein Teil der Lehre argumentiert, dass
es sich um einen Akt unmittelbarer verhaltungsbehordlicher Befehls- und Zwangsgewalt (AuvBZ)
handle'"” und ein anderer, dass es ein quasi schiedsgerichtliches Verfahren sei'™'® argumentiert ein
weiterer, dass es sich um ein verwaltungsrechtliches Institut sui generis handle. Schdffer argumentiert,
dass es sich um eine schlicht-hoheitliche MaBnahme handelt, da diese zwanglos durchgefiihrt werden
kann und bei Widerspruch des Kreditinstitutes wirkungslos wird'®'’. Der Argumentation, dass es sich um
ein verwaltungsrechtliches Institut sui generis handelt ist zu folgen, weil eine andere Ordnung
argumentative Schwierigkeiten mit sich bringt. So fehlt bei dem Einspruch auf Basis einer AuvBZ die
unmittelbare Durchsetzbarkeit durch Gewalt und bei einer schlicht-hoheitliche Maflnahmen, dass der

Einspruch in der Tat einen rechtsgestalterischen Charakter entfaltet, wenn kein Widerspruch durch das

Kreditinstitut erhoben wird.

1816 yo1. Raschauer (2005), 3ff.

817 yal. Raschauer, Nicolas/Wessely, Wolfgang: Ausgewihlte Fragestellungen zum Staatskommissir im Wirtschaftsaufsichtsrecht, OZW 2004, 70
mit Verweis auf Laurer, Probleme der Staatsaufsicht iiber die Nationalbank, OBA 1978, 343

1818 vel. Raschauer/Wessely (2004), 70 mit Verweisen auf Briinner/Pauger, System des Rechts der 6sterreichischen Kreditwirtschaft, QuHGZ
1/1980, 125

819 vgl.  Raschauer/Wessely (2004), 70ff mit Verweisen auf Schdffer, Wirtschaftsaufsichtsrecht, in: Raschauer, Bernhard (Hrsg),
Wirtschaftsrecht, 2. Auflage, (2003) Rz 569
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Der Staatskommissédr muss eine eigenberechtigte natiirliche Person mit Wohnsitz im EWR oder ein
Aktivbediensteter einer Gebietkorperschaft sein und darf keinem Organ des Kreditinstitutes oder eines

820 oder in einem

Unternehmens  der  betreffenden  Kreditinstituts-Gruppe  angehdren
Abhingigkeitsverhéltnis zu diesem stehen und er hat die erforderliche Sachkenntnis nachzuweisen. Der
Staatskommissér erfiillt die ihm iibertragenen Aufgaben auf einer gesetzlichen Grundlage. So liefert er
Informationen an die Finanzmarktaufsicht in Erfiillung seiner Aufgaben und ist gemiB § 76 Abs. | BWG
Hilfsorgan der Finanzmarktaufsicht. Er agiert somit in ,,Vollzichung der Gesetze, denn neben
Verordnungen, Bescheiden oder AuvBZ konnen auch schlichte hoheitliche Akte oder sonstige Hilfsakte,

die in engem Zusammenhang mit Hoheitsakten stehen, haftungsbegriindend wirken.

2.4.2. Versicherungsaufsicht

Primires Ziel der Versicherungsaufsicht ist die ,,Wahrung der Interessen der Versicherten™'™'. Dabei ist
jedoch zu betonen, dass es hierbei nicht um 6ffentliche Interessen oder Individualinteressen geht, sondern
um die Interessen der Versicherungsgemeinschaft — um ein Kollektivinteresse. Auch enthalten die
Bestimmungen des Versicherungsaufsichtsgesetzes Differenzierungen, wem in der gegenstdndlichen
Norm ein Schutz zukommen soll. So bezieht sich beispielsweise § 104 Abs. 1 erste Alternative VAG auf
die Interessen der Versicherten im Sinne KschG-Verbrauchern, wodurch ersichtlich ist, dass lediglich ein
Teil der Versicherten betroffen ist. Hier zu argumentieren, dass der Rechtswidrigkeitszusammenhang
bereits gegeben ist, wenn die Verhinderung eines konkreten Schadens mitbezweckt war, geht zu weit, da
wie bei der Bankenaufsicht der durch eine Reflexwirkung Geschiitzte Amtshaftungsanspriiche geltend
machen konnte. Daher gilt auch in der Versicherungsaufsicht, dass der primire Zweck der Norm die

Verhinderung eines Schadens ist'**

1823

— nur in diesem Fall ist der Rechtswidrigkeitszusammenhang

gegeben

Resultiert aus einem Tun oder Unterlassen auf Basis des § 106 VAG ein Schaden, dann kommt dieser
unbestritten der Versicherungsgemeinschaft zu. Den klagbaren Schaden haben jedoch die einzelnen
Versicherten und diesen gilt es gemil dem Zweck des § 106 VAG zu verhindern. Somit kann der
Rechtswidrigkeitszusammenhang bejaht werden, wenn die konkrete Vorschrift im Interesse des
Versicherten steht (primérer Schutzzweck) und die Interessen des Einzelnen mit dem Kollektivinteresse
der Versicherungsgemeinschaft tibereinstimmt. Vielmehr kommt es flir die Bejahung einer Amtshaftung
darauf an, ob ein Verschulden vorliegt, denn Anspruchsvoraussetzung fiir die Amtshaftung aufgrund von
Verfehlungen der Versicherungsaufsicht ist, wie bei der Bankenaufsicht, rechtswidriges und schuldhaftes

Verhalten der zurechenbaren Organe.

1820 ¢ 30 BWG

1821 8 104 Abs 1 VAG; vgl auch § 106 Abs 1 VAG; Nach allgemeiner Ansicht umfasst der aufsichtsrechtliche Begriff "Versicherte" neben den
Versicherungsnehmern und den Versicherten auch die Anspruchsberechtigten und - in der Haftpflichtversicherung — die Geschadigten; vgl.
Fenyves/ Korinek, ZfV 1999, 167 Fn 118 mwN

"2 0GH in JBI 1993, 532; JB1 2000, 320; SZ 66/77; SZ 61/189

1823 1 Ob 313/01p
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Regierungskommissire und andere Organe des VAG

Die Finanzmarktaufsicht als Aufsichtsbehorde bedient sich zur Erfiillung ihrer Aufgaben auch anderer

1824 1825

Organe wie beispielsweise eines Regierungskommissérs ', eines Treuhidnders ), eines verantwortlichen

Aktuars'®?

oder eines externen Priiforgans. Sie agieren als Organe der Aufsichtsbehérde, wenn sie selbst
hoheitliche Aufgaben erfiillen. Das ist beim Regierungskommissér eindeutig der Fall, wenn er auf Basis
des § 106 Abs. 4 Satz 3 VAG eine MaBnahme gemaf3 § 106 Abs. 1 VAG per Bescheid trifft. Darunter féllt
beispielsweise die (ginzliche oder teilweise) Untersagung der Geschéftsfiihrung und die (génzliche oder

teilweise) Untersagung der Fortfiihrung des Geschiftsbetriebes'®”’

. Das externe Organ ist in seiner
Aufgabe als externes Werkzeug'®®® ebenfalls der Aufsichtsbehorde zuzurechnen. Der Treuhinder gilt als
fixer Bestandteil des Aufsichtssystems und wird von Teilen der Literatur als Sachwalter der
Versicherungsnehmer und Partner der Versicherungsaufsichtsbehdrde und daher nicht als behdrdliches
Organ gesehen'™”. Bei Anwendung der Elemente, unter denen jedoch hoheitliches Handeln laut Rebhahn
vorliegt, ndmlich dem Grad der organisatorischen Eingebundenheit, dem Grad der Gebundenheit der
Behérde an die AuBerungen des Treuhinders und ob die fragliche Titigkeit zu den typischen
Staatsaufgaben zahlt"*, kann konstatiert werden, dass der Treuhénder erstens gemil § 22 Abs. 2 VAG
von der Versicherungsaufsichtsbehdrde zu bestellen ist, dass der Treuhénder keine typische Staatsaufgabe

"1 ynd dass der Treuhinder zwar Informationen'** bereitzustellen hat, die Wiirdigung jedoch bei

erbringt
der Aufsichtsbehorde verbleibt, wodurch in einer Zusammenschau eine Organstellung meines Erachtens
zu verneinen ist. Der verantwortliche Aktuar ist als internes Kontrollorgan des

Versicherungsunternehmens erst recht nicht Organ im Sinne des Amtshaftungsgesetzes.

3. Ergebnis

Finanzintermedidre sind besonders durch die Ansteckungsgefahr der Insolvenz gefihrdet, da sie, durch
ihre Geschiftstétigkeit im Wirtschafts- und Finanzsystem, in Systemen mit unternehmerischen Risiken
agieren. Ferner ist gerade bei Finanzintermedidren die Stabilitdt eines Konzerns von ihrem schwéchsten
Glied abhéngig und die moralische Verantwortung — vor allem bei Kreditinstituten und Versicherungen —
fiir das Vertrauen in ein Finanzsystem wiegt schwer. Diesem Gedanken trégt das nationale Aufsichtsrecht
Rechnung und strebt durch Berichtspflichten und Bewilligungspflichten delinquentes oder
sorgfaltswidriges Verhalten der Organe zu verhindern. Einen Kernstock an Vertrauen ermoglicht die
Einlagensicherung und Anlegerentschidigung oder die Schaffung von Sondermassen, wobei in einem
weiteren Schritt der (stetig solvente) Staat als Haftungsadressat einerseits im Rahmen der Amtshaftung

durch Aufsichtsverfehlungen oder andererseits durch Ubernahme von Eigentiimerverantwortung im

1824 £ 106 VAG

1825 § 22 VAG

1826 § 24 VAG

18278 106 Abs. 2 VAG

1828 ygl. Rebhan (1997), 403

1829 ygl. Baran, Peter (Hrsg): Versicherungsaufsichtsgesetz, 2. Auflage, Wien 2000, Anmerkung 2 zu § 22

1830 ygl. Rebhahn (1997), 403ff., vgl. Krejci (1998), 22ff.

831 die Auslagerung fiihrt zu keiner Haftung des Privaten an Stelle des Staates, was nicht akzeptabel erscheinen wiirde.
1832 ygl. § 23 Abs. 5 VAG
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Rahmen zu verstaatlichender Finanzinstitute verstirkt herangezogen wird. Ansatzpunkte fiir eine Haftung

sind im Konzern der Haftungsdurchgriff und die Organhaftung.

Ausgehend von der Beschriankung des Haftungsfonds der Gesellschaft wird argumentiert, dass eine
juristische Person im Verkehr mit Dritten ihre Selbststindigkeit verliert, wenn es die Wirklichkeit des
Lebens, die wirtschaftlichen Bediirfnisse und die Macht der Tatsachen dem Richter gebieten, die
juristische Konstruktion hintanzusetzen. Diese private Zusatzhaftung von Verbandsmitgliedern fiir
Schulden der Verbandsperson als sogenannter echter Haftungsdurchgriff ist an Voraussetzungen
gebunden, die sich unter anderem in qualifizierte Unterkapitalisierung, die Vermogens- und
Sphirenvermischung, den Missbrauch der Leitungsmacht und den Rechtsformmissbrauch klassifizieren
lassen. Allen gemein ist, dass eine ausdriickliche Normierung im Gesetz fehlt und Autoren die Losung des
inhdrenten Spannungsfeldes der Haftung im Konzern durch positivierte Normen (unechter Durchgriff)
rechtsdogmatisch korrekt gelost sehen wollen. Dominierendes Instrument aus dem Gesellschaftsrecht ist
das Verbot der Finlagenriickgewéhr als verschuldensunabhéingiger Tatbestand, welches bei
Nichtvorliegen von gutem Glauben die Riickstellung bzw. meines Erachtens Wertausgleich verlangt.
Weitere gesellschaftsrechtliche Haftungsanspriiche resultierten aus den Normen der Sorgfaltspflichten
sowie uU aus der Verfolgung gesellschaftsfremder Sondervorteile. Zivilrechtlich ist die vorsitzliche
Schadenszufiigung durch § 1295 Abs. 2 eventuell iVm § 1299 ABGB aufzugreifen und auch die Norm
der Schutzgesetzverletzung bietet einen zivilrechtlichen Anspruch. Strafrechtlich sind die §§ 156ff. StGB
malgeblich. Im Gegensatz dazu spricht man abstrakt von einem echten (verschuldensunabhéngigen)
Haftungsdurchgriff, wenn ein Verbandsmitglied privat zusétzlich haftet, weil das Gesellschaftsvermdgen
zur vorrangigen Befriedigung der Gesellschaftsgldubiger nicht respektiert und keine angemessene
Riicksicht auf die Erhaltung der Fiahigkeit der Gesellschaft zur Bedienung ihrer Verbindlichkeiten
genommen wurde. Wéhrend der BGH mit der teleologischen Reduktion der beschridnkten Haftung
argumentiert hatte, wurde in Osterreich eine Bindung des unmittelbar oder mittelbar Einfluss iibenden
Gesellschafters an den SorgfaltsmaBstab des geschiftsfiihrenden Organs ins Treffen gefiihrt. Meines
Erachtens ist die Argumentation iiber die teleologische Reduktion zutreffender, als gerade ein Versto3
gegen die immanenten Voraussetzungen fiir die beschréinkte Haftung haftungsbegriindend wirkt und
Wertungswiderspriiche hintangehalten wiirden. BGH und OHG schreiben seit einigen Jahren einen
ungeschriebenen Tatbestand der Durchgriffshaftung keinen Anwendungsbereich zu und favorisieren die
Losung iiber die schadenersatzrechtliche Innenhaftung. Nicht hinwegtiduschen kann die rechtsdogmatisch
korrektere Losung iiber die evidenten Suboptimalititen fiir den rechtspolitisch gewiinschten Zweck des
Glaubigerschutzes. So ist der groBe Nachteil der Innenhaftung fiir den Gléubiger, dass dieser keine
direkten Anspriiche gegen den die Haftung auslosenden Gesellschafter hat, sondern sich die Anspriiche
der Gesellschaft pfinden und liberweisen lassen muss, was gerade im Insolvenzfall Nachteile birgt. Die
Anspruchsgrundlagen fiir den unechten Haftungsdurchgriff vermdgen ferner eine Vielzahl an
Sachverhalten nicht zu umfassen, welche durch das ,konturlose Gebilde” der unbeschrankten

AuBenhaftung eingefangen werden konnten. Dazu gehdren unter vielen anderen der Entzug von
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Geschiftschancen, von Fiihrungspersonen oder Liquiditit, die Kiindigung von lebensnotwendigen
Vertrdgen oder das FEingehen von zu hohen Risiken — ,,Aschenputtelgesellschaften, denen Risiken aber
keine Chancen zugewiesen werden. Als Beschrinkung unternehmerischen Handelns kann dies meines
Erachtens nicht gesehen werden, denn unternehmerisches Handeln setzt nicht die Schaffung von objektiv

gesellschaftsschidigenden Situationen voraus.

Im Rahmen der Organhaftung wurde die Haftung der Geschéftsfiihrung, des Kontrollorgans, des
Eigentiimers und die Haftung der Aufsichtsbehorde thematisiert. Wesentlich ist bei Finanzintermedidren
die Trennung zwischen rechtsformspezifischen MaBstiben und den bankwesenrechtlichen und
versicherungsaufsichtsrechtlichen Bestimmungen. Dies vor dem Hintergrund, dass die Parameter und
Reichweiten haftungsbegriindender bzw. sorgfaltswidriger Tatbestdnde unterschiedlich sind. Obwohl das
BWG und VAG den Sorgfaltsmalistab des Aktiengesetzes heranziehen, konkretisieren sie diesen, wenn
beispielsweise im BWG normiert wird, dass es die ordentliche Sorgfalt verlangt, sich {iber die
bankgeschiftlichen und bankbetrieblichen Risken zu informieren und Risken durch angemessene
Strategien und Verfahren zu steuern, zu {iberwachen und zu begrenzen sind und dass sich die Sorgfalt
nicht auf eigenes Verhalten beschriankt, sondern auch Vorkehrungen zu treffen sind, dass auch die
Mitarbeiter sorgfaltspflichtig handeln. Das VAG verlangt vom geschiftsfiihrenden Organ der
Versicherungsunternehmung, dass es die mit dem Versicherungsbetrieb in Verbindung stehenden Risiken
zu identifizieren, einzuschéitzen und zu steuern hat und dass, soweit es die dauernde Erfiillbarkeit der
Verpflichtungen aus Versicherungsvertréigen erfordert, geeignete Prozesse und Verfahren einzurichten
sind, was insbesondere die frithzeitige Erkennung von Risikopotentialen, die Einrichtung von
Absicherungs- und Risikoabwehrmechanismen und eine {ibergreifende Betrachtung der Risiken zwischen
den Organisationseinheiten umfasst. Ferner konnen auch aufsichtsrechtliche Normen mit
rechtsformspezifischen Bestimmungen im Widerspruch zu stehen scheinen, was eine genaue Abgrenzung
verlangt. Wéhrend rechtsformspezifische Bestimmungen eine Weisungsabhingigkeit bzw. eine Bindung
an dem Eigentlimerbeschluss oder die Unternehmensverfassung (u.a. Gesellschaftsvertrag,
Genossenschaftsvertrag) verlangen, ist die Weisungsfreiheit des fit-and-proper Geschéftsleiters im BWG
und im VAG normiert. Abzugrenzen ist daher zwischen Banktitigkeit und Versicherungstitigkeit
einerseits sowie den rechtsformspezifischen Aufgaben des geschéftsfiihrenden Organs andererseits. Die
vom Aufsichtsrecht bedingte fit-and-proper-Eigenschaft des geschéftsfiihrenden Organs resultiert aus der
hoheren Sensibilitdt an die Fahigkeit der handelnden Personen und deren Integritét in der Kredit- und
Versicherungswirtschaft. Dies geht daher iiber den blof branchen-, grofen- und situationsadéquaten
Bemiihensanspruch hinaus. Auch dem Aufsichtsratsvorsitzenden eines beaufsichtigten Unternehmens

kommt ein weiterer Leistungsanspruch zu.

Neben den Treuepflichten existieren gesonderte Anspruchsgrundlagen fiir die Haftung der Eigentiimer. So
sind die §§ 100, 101 AktG, als Anspruchsgrundlage fiir gesellschaftsschiddigendes Handeln zur Erlangung
gesellschaftsfremder Vorteile auch auf die GmbH anwendbar, wobei die Einschrinkung gemédBl § 101
Abs. 3 AktG jedoch aufgrund der personalistischen Elemente bzw. der engeren Verwobenheit nicht gilt.
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Bei Aktiengesellschaften schlieBft § 101 Abs. 3 AktG zwar eine Haftung fiir die Erlangung
gesellschaftsfremder Sondervorteile durch Stimmrechtsausiibung aus, doch bilden der § 1295 Abs. 2
ABGB und § 195 Abs. 2 AktG Instrumente mit Schrankenwirkung. Ob eine Haftung gemiB § 101 Abs. 3
AktG ausgeschlossen werden kann, hingt weiters davon ab, ob es sich um eine vom (unbeeinflussten)
Vorstand lancierte Angelegenheit der Geschiftsfilhrung oder um eine origindre (gesetzliche oder
gesellschaftsvertragliche) Beschlussfassungsagenda des Eigentiimers handelt, da nur bei Ersterem die

Haftungsbefreiung gilt.

Die gleichsam in der Bankenaufsicht und Versicherungsaufsicht vorliegenden Tatbestinde, die eine
Amtshaftung begriinden konnen, sind, dass die Aufsichtsbehorde eine Mallnahme ergreift, wodurch die
Dispositionsfreiheit des beaufsichtigten Unternehmens beschrinkt wird und/oder eine Handlungspflicht
begriindet wird, durch die dem beaufsichtigten Unternehmen ein Schaden entsteht und, dass dem
Glaubiger (Sparer oder Versicherungsnehmer) ein Schaden dadurch entsteht, dass dieser nicht oder nur in
geringerem Mafle eingetreten wire, hétte die Aufsichtsbehdrde eine (andere) MafBnahme getroffen.
Hinsichtlich ersterem kann nur rechtswidriges und schuldhaftes Verhalten der zurechenbaren Organe
(darunter auch Regierungskommissidre und Staatskommissire) haftungsbegriindend sein. Die aktuelle
Rechtssprechung zu letzerem, welche eine Amtshaftung fiir Aufsichtspflichtsverletzung gegentiber den
Sparern bejaht, ist aufgrund des Schutzzwecks der Aufsichtsnormen zur Sicherung des
volkswirtschaftlichen Interesses an einem funktionsfiahigen Finanzwesen als struktureller Funktionsschutz
abzulehnen. Der Genossenschaftsrevisor haftet der Genossenschaft. Genossenschaftsmitglieder und

Gléaubiger haben keinen direkten Anspruch an den Revisor.
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Kapitel VIII

ZUSAMMENFASSENDE THESEN ZUR KONZERNSTRUKTUROPTIMIERUNG BEI
FINANZINTERMEDIAREN

Die Maximierung der Leitungsmacht stellt das zentrale Zielsystem in einem finanzintermediatisierenden
Konzern dar. Gleichzeitig soll das Konzern(haftungs)risiko minimiert sowie mittels eines effizienten
Konzernfinanzierungssystems der Shareholder Value maximiert werden; dies alles unter Beriicksichtigung der
maligeblichen aufsichtsrechtlichen Restriktionen. Die in diesem Kontext zu thematisierenden Komplexe
beziehen sich auf die Bedeutung der Finanzintermediatisierung, die Formen und Arten der Konzernierung sowie
die Facetten der Leitungsmacht im Konzernkontext; ferner auf (konzerninterne) Beteiligungsstrukturen,
gesellschaftsrechtliche und aufsichtsrechtliche Problemstellungen im Konzernierungsprozess, MaBnahmen zur
optimierten Konzernsteuerung (Syndikatsvertrdge, gesellschaftsvertragliche Wirkungen) sowie deren Schranken

und auf den Haftungskomplex in Konzernsachverhalten:

FINANZINTERMEDIARE UND DER KONZERN
IM GESELLSCHAFTSRECHT

Kreditinstitute, Versicherungen und Investmentgemeinschaften/Private Equity sind aufgrund ihrer mediatisierenden
Aufgaben fiir ein funktionierendes  Wirtschaftssystem unverzichtbar. Eine gesellschaftsrechtliche
Konzernverbundenheit ist bei Finanzintermedidren in fast allen Féllen gegensténdlich.

Osterreich verfiigt iiber kein eigenes Konzernrecht und der GroBteil der konzern(organisations)relevanten
Problemstellungen bei den untersuchten Finanzintermedidren ist Gegenstand des Gesellschaftsrechts (u.a. UGB,
AktG, GmbHG, SEG, GenG, SpG, EKEG) sowie des Aufsichtsrechts (u.a. BWG, VAG, FKQG). Bei borsennotierten
Gesellschaften werden weitere rechtlichen Dimensionen durch das Ubernahmegesetz und das Borsegesetz
regelmentiert.

Aufbauend auf der Konzernstrategie setzt strategisches Konzernmangement die umfassende Auseinandersetzung
mit Konzernstrukturen zum Zwecke der Erarbeitung ausreichender Sensibilitét iiber Optimierungspotentiale in der
(organisationsindividuellen) Konzerngestaltung zur fundierten Entscheidungsfindung durch die Leitungsgremien
voraus.

Der Konzembegriff ist in den erwéhnten Gesetzen nicht einheitlich normiert. In der Tat sind die Elemente des
Tatbestandes dhnlich, doch legen die einzelnen Materiengesetze gleiche Tatbestandselemente aufgrund des
divergierenden Regelungszieles unterschiedlich aus oder verlangen weitergehende Qualifizierungen. Daher ist der
materienspezifische Konzernbegriff nach dem jeweilgen Zweck der Bestimmung auszulegen; die reine
Wortinterpretation reicht nicht aus.

An die Qualifizierung als Konzern bzw. bestimmter Beteiligungsquoten werden entweder Handlungspflichten (u.a.

Information, Anzeigen, Genehmigungen) oder Unterlassungspflichten (Finanzierungsverbote, Einschrinkung der
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Tatigkeit) sowie bestimmte gesetzlich normierte Rechte (z.B. Eigenmittelanrechnung bei Kreditinstituten, Cross
Directorship) gebunden. Konzerntatbestinde werden {iberwiegend durch unmittelbare oder mittelbare
Beteiligungen ausgelost. Bei mittelbaren Beteiligungen muss der Zurechnungsthematik ein bedeutender Stellenwert
beigemessen werden. Mittelbare Beteiligungen auf Basis von § 15 AktG bzw. § 115 GmbHG, § 244 UGB, § 22
Abs. 3 UbG oder des BWG/VAG/KStG (einschrinkend auf den Anteil an Stimmen) beziehen sich auf den
additiven Ansatz. § 91 BorseG sowie BWG/VAG/KStG (einschrinkend hinsichtlich des Kapitals) folgen bei
mittelbaren Beteiligungen dem multiplikativen Ansatz. Konzernvertrdge werden iiblicherweise zusitzlich zur
kapitalméBigen Beteiligung installiert.

Die vom Konzernstrategen zu beantwortende Frage ist, worin der Fokus der individuellen
Konzernstrukturierungsmainahme  liegt  (Konzernstrategie).  Steht die  effektive  Fithrung eines
Tochterunternehmens im Vordergrund oder soll eine lose Verbindung angestrebt werden, die eine
Konsolidierungspflicht nicht ausldst? Soll vermieden werden, dass im Konzern gewéhrte Darlehen als nicht
eigenkapitalersetzend wirken oder will man gerade einen Konzern hervorrufen, um gesellschaftsrechtliche oder
aufsichtsrechtliche (eigenmitteltechnische) Begiinstigungen zu erfahren? Aus der kautelarjuristischen Praxis hat
sich gezeigt, dass die alleinige Strukturierung von Konzernen nach rechtlichen Parametern {iber
betriebswirtschaftliche Motive hinweg suboptimal ist. Ein Anteilsbesitz von weniger als 10 % der Stimmen oder
des Kapitals bei Versicherungen und Banken sowie von weniger als 20 % bei Private Equity Gesellschaften kann
Akteuren zugerechnet werden, welche auf Basis des Veranlagungsgedankens agieren oder durch geringe
Beteiligungsquoten ein Signal des Interesses (geringe wechselseitige Beteiligungen) setzen wollen, wohingegen
gesteigerte Beteiligungsquoten von strategischen Uberlegungen getragen sind, die sowohl auf aktive Gestaltung in

der Gesellschaft aber auch auf Inhibitionspotential hindeuten kénnen.

KONZERNFORMEN - KONZERNVERTRAGE

Die Konzeption der Konzernstruktur muss dem Zielsystem der Maximierung der Leitungseffizienz der
finanzintermediatisierenden Konzernmutter, der Schaffung von Strukturen fiir eine optimale Kapitalbeschaffung
innerhalb des Konzerns, der Minimierung der Besteuerung und des Haftungsrisikos innerhalb des Konzerns sowie
der Entsprechung aufsichtsrechtlicher und unternehmensspezifischer Bestimmungen geniigen.

Zentrale Werttreiber der Konzernstruktur sind Leitungsmacht, Vermogensrechte/pflichten, Steuern, Kapitalkosten
sowie Minderheitsgesellschafter.

Leitungsmacht hidngt neben dem Beteiligungsgrad von den Rechtsformen der maBgeblichen Gesellschaften und
von der vertraglichen Ausgestaltung (Satzungsvertrige, Geschéftsordnungen, Konzernvertrige) ab.

Zum Zwecke der strategischen Konzernsteuerung kann zwischen der Alleinbeteiligung, der absoluten (einfachen)
Mehrheitsbeteiligung, der qualifizierten Mehrheitsbeteiligung und den Minderheitsbeteiligungen gewéhlt werden.
Weiters konnen Beteiligungsquoten intendiert bzw. andere Instrumente (z.B. eigene Aktien, derivative Instrumente,
div. Gewinn- und Substanzpapiere, Konzernvertrige) genutzt werden, welche gerade sondergesetzliche

Tatbestinde des BorseG, UbG, BWG, VAG nicht erfiillen. Beteiligungsformen, wie beispielsweise
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Genussrechtskonstrukte, stille Beteiligungen oder Kommanditbeteiligungen, sind differenziert zu beurteilen, da es
sich bei diesen gerade nicht um vollmitgliedschaftliche Rechte handelt, sondern das Kapitalisierungselement im
Vordergrund steht.

Die Vermogensrechtsnormen, worunter der Anteil am Bilanzgewinn, die Bezugsrechte bei einer Kapitalerhohung
und der Anteil am Liquidationserlds verstanden werden, sind im Osterreichischen Aktienrecht, auler jener Norm
zum Bezugsrecht, dessen Verzicht an eine sachliche Rechtfertigung gebunden ist, nicht dispostiv. Die
Vermogensrechte im GmbH-Recht sind abdingbar, wobei die Schranke der Privatautonomie sich an einem
geldwerten bzw. gleichwertigem Ausgleich orientieren muss. Daher ist auf die dem Gesellschafter zukommenden
Vermogensrechte abzustellen, wodurch ein géinzlicher Verzicht der Sittenwidrigkeit unterliegen wiirde, jedoch
Verzicht, Kompensationen und Verteilung auf Basis betriebswirtschaftlicher Rationalisierung rechtlich
gerechtfertigt sein konnen.

Stimmrechtslose Vorzugsaktien spielen eine wesentliche Rolle, wenn Stimmrechtsmehrheiten maBgeblich sind.
Stimmrechte kénnen bei der Aktiengesellschaft, auBer bei statuarischer Beschrankung des Stimmrechts auf einen
Hochstbetrag, nicht beschrinkt und auch nicht ausgeweitet werden. Auch das aktienrechtlich zugestandene
Instrument der stimmrechtslosen Vorzugsaktien sicht als Kompensation fiir das mangelnde Stimmrecht eine
Vorzugsdividende vor, was mit dem Gleichbehandlungsgrundsatz des § 47a AktG korrespondiert. Die Gestaltung
der Stimmrechte bei Gesellschaften mit beschrinkter Haftung ist diesbeziiglich freier. So sieht § 39 Abs. 2
GmbHG vor, dass abweichende Regelungen zur Stimmgewichtung im Gesellschaftsvertrag getroffen werden
konnen, jedoch mit der Einschridnkung, dass jedem Gesellschafter mindestens eine Stimme zukommen muss. ME
ist die individuelle Stimmrechtsverteilung mit Ausnahme des Stimmrechtsausschlusses in der GmbH moglich,
solange die Feststellung der Stimmverteilung nach objektiven Kriterien erfolgt. Bei der GmbH und bei der
Aktiengesellschaft sind Hochststimmrechtsbeschridnkungen, welche iiber einen starren Hochstbetrag oder mit
Abstufungen konstruiert werden konnen, moglich, womit Gesellschafter mit hohen Kapitalanteilen beschrankt
werden konnen. In der Gruppenbesteuerung ist auf die Tatbestandsmerkmale der finanziellen Verbindung, welche
eine Kapitalmehrheit und Stimmmehrheit voraussetzen, Bedacht zu nehmen, denn gerade eigene Anteile,
Hochststimmrechte und stimmrechtslose Vorzugsaktien konnen bei mangelhafter Planung die Unwirksamkeit eines
Gruppenvertrages zur Folge haben.

Minderheitsbeteiligungen, als Instrument Gesellschafter mit Kapitalisierungs- und Haftungsverantwortung zu
belegen, kdnnen vor allem bei Stimmverboten hinderlich wirken.

Fiir die Signalwirkung strategischer Verbundenheit oder zur Verfestigung der wechselseitigen Abhédngigkeiten
konnen wechselseitige Beteiligungen instrumentalisiert werden. Die Zuléssigkeit der wechselseitigen Beteiligung
wird durch Existenz eines Abhéngigkeitsverhiltnisses (AHV) beeinflusst. Liegt ein AHV vor, ist die wechselseitige
Beteiligung im Aktienrecht (bzw. bei einer Aktiengesellschaft als herrschende Gesellschaft) mit § 65ff. AktG
beschrénkt. Fine derartige Beteiligung ist im GmbH-Recht nicht moglich, auler wenn die GmbH die abhingige
Gesellschaft und die herrschende Gesellschaft eine Aktiengesellschaft ist. Liegt im Aktienrecht kein AHV vor, so
ist theoretisch eine wechselseitige Beteiligung im Verhéltnis 50:50 moglich, wobei konstatiert werden muss, dass

die allgemeine Festlegung dieser Beteiligungsquote nicht unproblematisch ist. Folglich sollte der
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Verwisserungseffekt, welcher vom Gewicht der Beteiligung am Bilanzvermdgen abhéngig ist, MaBstab sein und
nicht die Beteiligungsquote. Fiir das GmbH-Recht gilt selbiges, ndmlich, dass Beteiligungen zwischen 25-50 %
ohne AHV dann unproblematisch sind, wenn keine erheblichen Umschichtungen des Vermdgens vorgenommen
werden. Wechselseitige Beteiligungen in Hohe von bis zu 25 % ohne AHV sind im Grunde unproblematisch.

Stille Gesellschaften bieten sich bei Investmentgemeinschaften und Private Equity Gesellschaften als Alternative
zur Treuhandbeteiligung an. Beiden ist systemimmanent, dass die Kapitalbeteiligung und die Lukrierung von
Gewinnanteilen im Vordergrund stehen und dass die Geheimhaltung des Gesellschaftsverhéltnisses hochgehalten
wird. Die Konzernstrukturen Osterreichischer Finanzintermedidre zeugen ebenfalls von treuhéndischen
Beteiligungen und stillen Beteiligungen, was einerseits aus den Motiven der Vermeidung von Verkehrssteuern und
andererseits aus der diskreten Bereitstellung von notwendigem Kapital resultiert.

Konzernvertrége sind géngige Praxis und Gegenstand vielfiltiger Vereinbarungen zur Rechtsfolgenerzeugung und
werden zur Absicherung der Leitungsmacht im Konzern herangezogen. Konzernvertrige bediirfen bei
Personengesellschaften eines Beschlusses sdmtlicher Gesellschafter, falls sich im Gesellschaftsvertrag keine
diesbeziiglichen Vereinbarungen finden. Dies ist auf den Stimmbindungsvertrag als Gesellschaft biirgerlichen
Rechts ebenfalls anwendbar. Bei Vertragskonzernen (Beherrschungsvertrag, Ergebnisabfiihrungsvertrag) sind
qualifizierte Mehrheiten des Kapitals fiir die Beschlussfassung notwendig. Bei faktischer Konzernierung von
Kapitalgesellschaften, ist die Frage zu stellen, ob es sich um eine reine Geschéftsfithrungsmafinahme handelt, ob
der Aufsichtsrat zuzustimmen hat oder ob ein derart struktureller Eingriff vorliegt, dass ein Gesellschafterbeschluss
bendtigt wird. Neben der Beschlussfassung zur konkreten Transaktion ist auch die Anpassung der
Unternehmensverfassung bzw. der Satzung notwendig. Die Frage hinsichtlich der Hierarchie der Konzernvertriage
ist differenziert zu beantworten. Es ist hierbei auf die unterschiedlichen Rechtssphédren abzustellen. Eine
Rechtssphire besteht zwischen der Gesellschaft und deren Gesellschafter (Satzung), eine weitere zwischen den
Gesellschaftern untereinander (Syndikatsvertrag) und eine andere zwischen der Gesellschaft und ihrem
Vertragspartner (u.a. Betriebsfiihrungsvertrag). Die beiden letztgenannten Vertrdge konnen lediglich dann volle
(dingliche) Wirkung entfalten, wenn die Satzung ihre Existenz berechtigt, andernfalls unterliegen diesbeziiglich
Beschliisse der Anfechtung. Wéhrend die Satzung Formvorschriften einhalten muss und der firmenbuchrechtlichen
Eintragung (Publizitét) bedarf, ist dies bei den konzernrechtlichen Vertrdgen wie dem Syndikatsvertrag oder dem
Betriebsfiihrungsvertrag fiir deren Giiltigkeit nicht Voraussetzung. In der Praxis der Finanzintermediatisierung sind
Nebenabreden wie Kooperationsvereinbarungen, Syndikatsvertridge, Poolvertridge sowie auch Managementvertriage
bedeutsam. Sie konnen auch ein Ausmal} erreichen, sodass die Struktur der Gesellschaften beeinflusst wird und
sich die typischen Konzerngefahren fiir Minderheiten, Gléubiger und die abhéngige Gesellschaft materialisieren.
Wihrend Adaptionen der Satzungsvertrige gerade bei Kreditinstituten und Versicherungsunternehmen im
grundlegenden Fall zumindest den nationalen Aufsichtsbehorden angezeigt werden miissen, ist dies bei
Managementvertragen und Kooperationsvertragen und dhnlich konzipierten Vertrdgen nicht der Fall, auBer diese
Vereinbarungen behindern die Aufsichtsbehorden bei der ordnungsgeméfen Erfiillung ihrer gesetzlich normierten

Aufsichtsagenden.
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KONZERNEINGANG

Die Konzernstrategen haben fiir die Optimierung der Konzernstruktur die Strategie des Konzerns zu wiirdigen.
Dieses Tiefenverstindnis bestimmt den Grad eines eher anteilsiibertragungsbeschrinkenden, zukunftsdefinierten
oder eben eines eher {ibertragungsfreundlichen und zukunftsoffenen Konzerns.

Moglichkeiten den Konzerneingang zu behindern bzw. zu verzégern sind umfassende Mitteilungspflichten, welche
zusitzlich zu den gesellschaftsrechtlich und aufsichtsrechtlich normierten in den Grundlagenvertrdgen installiert
werden konnen.

Ein normiertes Wettbewerbsverbot kann neben Vorstand und Geschéftsfiihrer, den Gesellschaftergeschéftsfiihrer
einer GmbH bei Eingehen einer Mehrheitsbeteiligung beschrinken, was fiir den Bedarf der weiteren Konzernierung
einen sachlich gerechtfertigten Dispensbeschluss mit Stimmrechtsausschluss des Betroffenen bedingt. Ein
Wettbewerbsverbot fiir Aktiondre kann lediglich im Falle einer ausdriicklichen syndikatsvertraglichen Statuierung
und bei starker personalistischer Auspridgung Wirkung entfalten.

Die formelle Richtigkeit der Beschlussfassung ist der wichtigste Punkt im Konzernierungsprozess. Demnach ist die
Unternehmensverfassung, welche Konzernierung ermoglichen oder (unter bestimmten Bedingungen) verhindern
kann, ein zentrales Regelungsobjekt. Die abhéngige Gesellschaft eines Vertragskonzerns hat einen Beschluss
herbeizufiihren. Selbiges gilt im faktischen Konzern, wenn eine Kapitalerhhung vorgenommen werden soll oder
Vinkulierungsklauseln vorliegen. Die herrschende Gesellschaft hat beim Vertragskonzern und beim faktischen
Konzern eine entsprechende Beschlussfassung zu veranlassen, wenn durch die Verdnderung derart in die Satzung,
den Syndikatsvertrag und in die durch die bisherige Geschichte verwirklichte Struktur und in weiterer Folge in den
Gegenstand (Geschiftsziele) eingegriffen wird, wie dies nur nach Zustimmung der Gesellschafter moglich wire.
Analysegegenstand ist diesbeziiglich, ob Kernstrategie und Kerngeschiaft der Gesellschaft durch die
Strukturverdnderung derart ausgehdlt wiirden, dass sich ein mit durchschnittlichen Interessen ausgestatteter
Aktiondr in dieser neuen Konstellation nicht an der Gesellschaft beteiligt hitte. Eine Zustimmungspflicht des
Aufsichtsrats ist nicht ableitbar, jedoch sollten diesbeziigliche Beschliisse auch durch den Aufsichtsrat gefasst
werden.

Beaufsichtigte  Finanzintermedidre unterliegen einerseits hinsichtlich der Konzernierungsart (z.B.
Beteiligungserwerb, Verschmelzung) und andererseits hinsichtlich der Reichweite der Verschrinkung (u.a.
qualifizierte  Beteiligung, Groflengrenzen aufgrund der Eigenmittelausstattung) aufsichtsrechtlichen
Beschrankungen. Interessierte Erwerber von mittelbaren oder unmittelbaren Beteiligungen miissen unter
bestimmten  Voraussetzungen ihren Anteilsbesitz = anzeigen, wobei der  Aufsichtsbehorde eine
Untersagungsmoglichkeit zukommt. So sieht das Bankwesengesetz in § 20 vor, dass die VerduBerung oder der
Erwerb von qualifizierten Beteiligungen an Kreditinstituten der FMA anzuzeigen ist. Der Bewilligung gemél § 21
BWG unterliegen u.a. die Verschmelzung oder die Vereinigung oder die Spaltung von Kreditinstituten, die
Erweiterung des Geschiftsgegenstandes, die Anderung der Rechtsform und die Forcierung qualifizierter
Beteiligungen an Kreditinstituten mit Sitz im  Drittland.  Selbiges gilt gemd VAG. Die
Eigentiimerkontrollverordnung der Finanzmarktaufsicht verlangt umfassende Informationen {iber die

Zuverldssigkeit des Anzeigeverpflichteten, eine Darstellung {iiber die Beteiligungsverhéltnisse und
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Konzernzugehorigkeit sowie sonstige Einflussmoglichkeiten und relevante Bezichungen sowie iiber
Erwerbsinteressen und auch die Darlegung der Finanzlage und Bonitdt und die Darstellung des Geschéftsplanes
inkl. strategischen Zielen und Plénen.

Bei borsennotierten Unternehmungen besteht im Rahmen des Borsegesetz Gestaltungsspielraum hinsichtlich der
stimmrechtslosen Vorzugsaktien und derivater Instrumente auf Wandelschuldverschreibungen sowie genehmigten
Kapitals. Das Borsegesetz sieht lediglich stimmrechtsberechtigte Aktien bzw. den Transfer von Eigentum als
tatbestandsmiBig an. Da das Ubernahmegesetz Ubernahmeangebote nicht auf Stamm- und Vorzugsaktien
beschrénkt, sondern auch alle anderen Arten von iibertragbaren und bdrsennotierten Gewinn- und Substanzpapiere,
wie beispielsweise Partizipationsscheine, Genussscheine, Gewinnschuldverschreibungen zu  Aktien,
Wandelschuldverschreibungen und Optionsschuldverschreibungen, mafigeblich sind, kann durch enstprechend
komplexe Gestaltung dieser Instrumente (Rechte und Pflichten aus den Papieren,
Mitteilungspflichten/Beschlussfassungsfristen, Ubertragbarkeit/Fristigkeit) wachstumsbeschrinkendes Potential
entfaltet werden.

Syndikatsvertrige verfligen in der Konzernsteuerung iiber grofles gestalterisches Potential, koénnen im
Konzerneingang jedoch aufgrund ihres obligatorischen Charakters Anteilsiibertragungen nicht verhindern. Faktisch
verhindern werden sie Anteilsiibertragungen dennoch, wenn der Syndikatsvertrag durch Konventionalstrafen ein
enges Korsett schniirt und nicht blo Bemiithungsnormen umfasst. Dagegen wirken statuarische Vinkulierungen
dinglich, wodurch eine Ubertragung an Gesellschaftsfremde oder Gutgliubige nicht durchdringen kann. Ferner ist
der statuarischen Vinkulierung ein implizierter Auftrag an das geschiftsfiihrende Organ inhérent, wodurch dieses
im Bedrohungsfall der Zielrichtung der Vinkulierungsklausel entsprechend handeln muss. Da
Vinkulierungsklauseln bzw. das Interesse an der personlichen Stabilitit nur in Einzelfillen konzernweit
ausgelegt werden konnen, sollte eine derartige Bestimmung abhéngig von der Konzernstrategie in die
Grundlagenvertridgen aufgenommen werden. Der Bestand dieses personlichen Interesses ist nimlich Gegenstand
einer gesellschaftsvertraglichen Regelung und hat daher ausdriicklich aufgenommen zu werden
(Konzernklausel). Vinkulierungsklauseln sind  bei personalistisch gepragten Gesellschaften
iibertragungsbeschrinkend auszulegen, wiéhrend bei kapitalistisch ausgeprigten Gesellschaften diese
iibertragungsfreundlich ausgelegt werden miissen. Die Annahme einer Konzernwirkung ist auch aus der
gesellschaftlichen Entwicklung abzuleiten; waren demnach Gesellschaften bereits konzernverbunden, ist eine
Konzernwirkung nicht anzunehmen, waren die Gesellschaften jedoch noch nicht verbunden, kann aus dem Mangel
einer Vinkulierungsklausel nicht geschlossen werden, dass auf Konzernwirkungen verzichtet worden wire.
Umgehungskonstruktionen der (statuarischen) Vinkulierungsbestimmungen der Gesellschaftsvertrige,
beispielsweise durch Treuhandschaften, Einrdumung einer Unterbeteiligung, Stimmbindungsvertrige oder
Einrdumung eines Fruchtgenussrechtes, sind nichtig, denn es kann von einem redlich handelnden Gesellschafter
erwartet werden, dass er die vereinbarte Vinkulierungsklausel respektiert und nicht wider Treu und Glauben zu
unterlaufen versucht. Versuche die auflerstatuarischen Vinkulierungsbestimmungen zu umgehen fallen unter die
Sittenwidrigkeit und sind gemidfl § 879 Abs. 1 ABGB nichtig, was vom Vinkulierungsberechtigten aktiv

gerichtlich geltend gemacht werden muss.
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e In der GmbH konnen Vorkaufsrechte der Vinkulierung dhnliche Rechtswirkungen entfalten (Dinglichkeit), wenn
diese statuarisch festgeschrieben und im Sinne von § 76 Abs. 2 Satz 3 GmbH auslegbar sind. Vorkaufsrechte
kénnen 1im Aktienrecht lediglich nebenvertraglich (Syndikatsvertrag, Sideletter) vereinbart werden.
Finanzierungsvertrige sind bei Konzernstrukturdnderungen daraufhin zu iiberpriifen, ob Finanzierungsauflagen
tangiert werden und welche Konsequenzen an Verédnderungen oder Verstofe gebunden sind. Generell ldsst sich
festhalten, dass aus dem Blickwinkel des zu beherrschenden Unternehmens grundsétzlich im GmbH Recht
aufgrund des weitgehend dispositiven GmbH-Innenrechts zweckmiBigere Mdoglichkeiten existieren der
Konzernierung priventiv  entgegenzuwirken. Abwehrmoglichkeiten ergeben sich vor allem durch
Vinkulierungsklauseln als wesentliches Instrument mit dem die Gesellschaft Einfluss auf die Zusammensetzung der
Gesellschafter/Aktiondrsstruktur ausiiben kann, Ho6chststimmrechte sowie Ankaufs- oder Vorkaufsrechte der
Gesellschafter, wobei betont werden soll, dass diese nur dann unproblematisch sind, wenn sie bereits im
Gesellschaftsvertrag beriicksichtigt sind, denn nachtriigliche Anderungen bediirfen grundsitzlich der Zustimmung

aller davon betroffenen Gesellschafter.

KONZERNBETRIEB

o Es gilt der Grundsatz, dass der Konzern so effizient ist, wie es die Grundlagenvertrige oder der Nexus der
konzernspezifischen Vertragskonvolute erlauben.

e Die Frage der Existenz eines Konzerninteresses bzw. dessen Reichweite ist rechtsformspezifisch zu beantworten.
Kapitalgesellschaften, fiir deren Verbindlichkeiten nur das Gesellschaftsvermogen haftet, sind an das
Gesellschaftsinteresse gebunden. Die zwei malBigeblichen Facetten des Gesellschaftsinteresses sind die
Gewihrleistung der gesellschaftlichen Zweckerfiillung, welche sich aus dem Gesellschaftsvertrag bzw. der
Realverfassung ergibt, sowie der Erhalt des Gesellschaftsvermogens als Haftungsmasse der
Gesellschaftsgldubiger als Rechtfertigung der beschrinkten Haftung. Im Osterreichischen Recht ist das
Konzerninteresse nicht ausdriicklich normiert, jedoch kann dem Konzerninteresse innerhalb des von der
Tochtergesellschaft vorgegebenen Rahmens gefolgt werden. Der Forderzweck einer herrschenden Genossenschaft
wirkt auf ihre Beteiligungen, jedoch ebenfalls lediglich in dem Rahmen, den die Tochtergesellschaft vorgibt.
Hieraus folgt, dass Grundlagenvertrige und Syndikatsvertrige Quellen der strategischen Ausrichtung und
Leitlinien fiir die Organe der Gesellschaften darstellen, wodurch in der kautelarjuristischen Praxis Interessen
einerseits und die strategische Ausrichtung andererseits dokumentiert werden sollten.

e Das osterreichische Gesellschaftsrecht sieht Wahlrechte und mehrheitsverschiirfende oder mehrheitsabsenkende
Gestaltungsmoglichkeiten vor, die vor dem Hintergrund hoherer Flexibilitdt im Verénderungsprozess oder vor
dem Hintergrund eines hoheren Bedarfs an umfassender Legitimation entsprechend eingesetzt werden konnen.
Dabei muss auf hinreichende Deutlichkeit, welche Beschlussgegenstinde gednderten Beschlussmehrheiten
unterliegen sollen, geachtet werden. Vorratsbeschliisse sind Grundlagenbeschliisse des gesellschaftsrechtlichen
Aufsichtsorgans, womit dem geschéftsfiihrenden Organ langwierige Beschlusswege erspart werden sollen. Sie sind

im Osterreichischen Gesellschaftsrecht nicht ausdriicklich geregelt, sind jedoch nach herrschender Ansicht zuldssig
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(explizit oder implizit auflosend bedingt), wenn kein gesondertes Verbot normiert ist (z.B. § 27 Abs. 6 BWQG).
Vorratsbeschliisse der Eigentiimer sind nur eingeschréinkt moglich, da dadurch die Dispositionsgewalt iiber das
Unternehmen nicht zum geschéftsfiihrenden Organ wandern darf.

Treuepflichten konnen umso stérker ins Treffen gefiihrt werden, umso mehr die gemeinsamen Interessen der
Gesellschaft und deren Gesellschafter in konzernrechtlichen Vertragsverbindungen dokumentiert wurden.
Treuepflichten, welche aus dem Vertrauen und der engen personlichen (mitgliedschaftlichen) Verbundenheit zur
gemeinsamen Zweckerreichung aus dem Gesellschaftsvertrag resultieren, sind im Osterreichischen
Gesellschaftsrecht bei Personengesellschaften und bei Kapitalgesellschaften im Verhéltnis Gesellschaft zu
Gesellschafter und im Verhiltnis der Gesellschafter untereinander anwendbar. Die Reichweite der Treuepflichten
héngt jedoch von der Verbandsstruktur — personalistisch oder kapitalistisch - ab, denn die Treuepflichten wirken
umso stérker, je stiarker der potentielle Mitwirkungsgrad und der potentielle Wirkungsgrad der Gesellschafter ist.
Aufgrund der treuwidrigen Stimmabgabe ist der Beschluss dann anfechtbar, wenn das Beschlussergebnis ohne
deren Beriicksichtigung bei der Ergebnisfeststellung anders gelautet hitte (Relevanzerfordernis), wodurch im ersten
Schritt die treuwidrige Stimmabgabe als grundsétzlich giiltig gilt. Treuepflichten adressieren grundsétzlich
lediglich jene Organe, denen Mitwirkungsbefugnisse zukommen und die iiberhaupt in der Lage sind, treuwidriges
Verhalten mit Auswirkungen auf die Gesellschaft oder andere Gesellschafter zu setzen. Dies setzt
mitgliedschaftliche Rechte voraus. Bei mediatisierten Beteiligungen (Treuhandkonstruktionen) oder Beteiligungen,
bei denen Kapitalisierungsiiberlegungen im Vordergrund stehen (Kommanditgesellschaften, stille Beteiligungen),
héngen die Wirkungen von Treuepflichten auf die dahinterstehenden Personen oder Gesellschaften davon ab, ob
diesen direkter Einfluss oder Blockierungspotential zukommt (Vertragsgestaltung).

Der Syndikatsvertrag ist eine taugliche Plattform um Konzernstrategien festzuschreiben, die in dieser Art nicht in
die Satzung Eingang finden kénnen oder sollen. Syndikatsvertrige wirken iiblicherweise obligatorisch und
konnen daher keine dingliche Wirkung jedoch bei entsprechender Konzeption (Konventionalstrafen) faktisch grof3e
Bedeutung entfalten. Syndikatsvertrage vermdgen nicht Satzungen oder das Gesetz zu konterkarieren. Treuwidrige
Syndikatsvereinbarungen konnen im Zuge der korporativen Direktwirkung dingliche Wirkung entfalten, wenn in
ihnen Treuepflichten normiert sind, welche auch ohne Syndikatsvertrag Giiltigkeit hétten und es sich um eine
omnilaterale Vereinbarung in einer personalistischen Struktur handelt. Andernfalls (Mehrheitssyndikate,
kapitalistische Strukturen) kann aus dem Syndikatsvertrag die breite Wirkung einer Treuepflicht auf die
Gesellschaft und sdamtliche Gesellschafter nicht abgeleitet werden.

Widerstrebenden Konzerninterssen tragen auch die gesellschaftsrechtlichen Stimmverbotsnormen Rechnung.
Demnach soll bei bestimmten Spannungsfeldnern das Stimmrecht des Gesellschafters nicht nur einer
Inhaltskontrolle zugénglich, sondern ex lege ausgeschlossen sein. Eine vertragliche FEinschrinkung des
Stimmverbotes ist aufgrund des zwingenden Normcharakters nicht moglich und verlangt daher nach begleitenden
MaBnahmen zur Optimierung. Wird trotz der Erfiillung eines Stimmverbotstatbestandes eine Stimme abgegeben, so
ist diese nichtig, wobei sie, sofern diese malgeblich fiir eine positive oder negative Beschlussfassung
(Relevanzerfordernis) ist, anfechtbar ist. Demnach ist die Stimme im ersten Schritt mitzuzéhlen, ist jedoch

einer Anfechtung zuginglich. Der abstimmende Gesellschafter macht sich ferner durch Verschweigen oder
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mutwillige Verletzung cines Stimmverbotes schadenersatzpflichtig, wobei der Anspruch auf Schadenersatz
keine Anfechtung voraussetzt. Wesentlich ist die Stimmverbotsthematik bei Syndikatsvertrigen, da diese nichtig
sind, wenn die Weisung eines befangenen Syndikatspartners vorliegt. Daher sollte eine salvatorische Klausel
aufgenommen werden, welche das Ruhen des schuldrechtlichen Verhéltnisses zum Befangenen zur Folge hat. Bei
einem Unterordnungssyndikat, bei dem dem Syndikatsleiter eine Leitungs- oder Weisungsbefugnis zukommt,
trifft alle Syndikatspartner ein Stimmverbot. Daher kann bei Unterordnungssyndikaten die beschriankte Auflésung
des Syndikats fiir bestimmte Beschlussgegenstinde im Syndiaktsvertrag festgeschrieben werden. Bei
Gleichordnungssyndikaten mit Mehrheitsbeschlusserfordernis gilt das Syndikat als Gesamtes nur dann als nicht
stimmberechtigt, wenn die Stimme des befangenen Syndikatspartners innerhalb des Syndikats ausschlaggebend
war. Diesfalls sollten in den Syndikatsversammlungen Spannungsfelder im Sinne eines open-book Ansatzes

offengelegt werden, um eine langwierige Anfechtung zu verhindern.

KONZERNSTRUKTUREN

Die Holding gilt als Strukturtrigerin von Konzernen (Konzernmutter), deren Intention die Flexibilitéts- und
Effektivititssteigerung der Gesamtorgansiation ist. Welche Rechtsformen bei Konzerngesellschaften genutzt
werden sollen, hingt von den Faktoren Stabilitéit (Selbststindigkeit der Organe), Flexibilitét (Anpassungsfahgikeit
bei Verinderungen), Neutralitit (Unabhéngigkeit von externen Zielvorgaben) und der Zentralitit
(Interessenbiindelung gegeniiber den operativen Unternehmen) ab.

Ziel der Rechtsformwahl ist von einem institutionsokonomischen Aspekt die Minimierung der Transaktionskosten
und andererseits die legale Haftungsabschottung. Die freie Rechtsformwahl wird dort eingeschrinkt, wo
aufsichtsrechtliche Bestimmungen lediglich einen numerus clausus zuldssiger Rechtsformen zum Betrieb eines
Geschiftes erlauben. Abhédngig von der Grofe des zu leitenden Konzerns sind Aktiengesellschaften als
Holdingkopf bei Kreditinstituten und Versicherungsunternehmen dominant. Eigentiimer organisieren sich abhéngig
von deren Strategien als natiirliche oder juristische Personen, wobei sektorimmanent bei einigen Kreditinstituten
die Rechtsform der Genossenschaft oder der Sparkasse genutzt wird. Investmentgemeinschaften und Private Equity
Gesellschaften sind {iblicherweise als GmbH-Konzerne strukturiert, wobei diese zur Kapitalisierung auf
Beteiligungsmodelle iiber Genussscheine, stille Beteiligungen oder Kommanditgesellschaften zurtickgreifen.

Das Studium 0Osterreichischer Finanzintermedidre zeigt eine Dominanz von Gesellschaften mit beschrénkter
Haftung als abhéngige Unternehmen. Dies resultiert vorwiegend aus den personalistischen Elementen, der dadurch
gesteigerten Kontroll- und Weisungsbefugnis, aus Vorteilen in der gesellschaftsvertraglichen Steuerung und der
stiitzenden Schranke der Treuepflichten. Aus der Weisungsbefugnis ergibt sich, dass die Geschéftsfiihrung, anders
als der Vorstand, die Geschifte der Gesellschaft nicht in eigener Verantwortung zu leiten hat, sondern sich auch an
den umfassenden Entscheidungszustéindigkeiten der Gesellschafter zu orientieren und die beliebigen, nicht
gesetzeswidrigen, Weisungen oder gesellschaftsvertraglich normierten Beschrankungen in
Geschiftsfiihrungsangelegenheiten zu befolgen hat. Ferner obliegt die Abberufung der Geschéftsfithrer der

Gesellschaftsversammlung, wihrend sie bei der Aktiengesellschaft dem Aufsichtsrat zukommt. Demnach fiihrt die

335



Mittelbarkeit der Abberufungskompetenz zu Effizienzverlusten. Erkauft wird dieser Vorteil des flexibleren
Handelns im Wesentlichen durch den Nachteil, dass die Finanzierung der Konzerntochter - vereinfacht - auf
Eigenkapital durch die Gesellschafter und Fremdkapital durch Banken beschrénkt ist, da auch obligationsdhnliche
Konstruktionen vermieden werden sollen. Dieser Effekt wird durch die Tatsache verstirkt, dass eine Ubertragung
der Geschéftsanteile aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vinkulierungsklauseln tendenziell schwieriger ist und dass
die einzige Austrittsmoglichkeit eines Gesellschafters, auBer dem Fall des einheitlichen Vorgehens durch
Kapitalherabsetzung oder Geschiftsanteilsiibernahme, theoretisch {iber die Klage auf Auflosung geht. Die stédndige
Rechtssprechung lehnt jedoch eine Ausschluss-, Auflosungs-, oder Austrittsklage in der GmbH sogar aus
wichtigem Grund ab, was bei Meinungsverschiedenheiten bei einer GmbH-Konzemntochter zu hohen
wirtschaftlichen Opportunititskosten fithren kann.

Konzernrechtlich problematisch aus Sicht der Minderheitsgesellschafter ist wiederum das Kollusionspotential des
Mehrheitsgesellschafters mit der Geschéftsfilhrung aufgrund der personalistischen Grundstruktur der GmbH. Schon
die strukturellen Unterschiede zwischen AG und GmbH zeigen, dass bei der GmbH trotz formeller Trennung
zwischen Geschéftsfithrung und Gesellschaftern die materielle Trennlinie nicht strikt charakteristisch ist. Demnach
tragen die Gesellschafter ,,unternehmerische Verantwortung*, weil sie sehr wohl parziell oder auch umfassend die
Geschifte der Gesellschaft steuern konnen. Dadurch ist die Gefahr einer Haftung aufgrund der Einflussnahme auf
»fremdes Vermogen“ bei einer GmbH hoher.

Bei Aktiengesellschaften ist das Eigeninteresse ex lege prddominant, wodurch sie sich als Konzernmutter eher
eignet denn als Konzerntochter. Aktiengesellschaften haben den signifikanten Vorteil, dass sie Zugang zu den
Kapitalmérkten verschaffen, wodurch Kapital fiir Investitionsprojekte oder Internationalisierungsstrategien leichter
aufgebracht werden kann. Eine Konsequenz daraus ist, dass die Anspriche an die Griindung einer
Aktiengesellschaft hoher sind, was sich auch im Griindungsaufwand (Grundkapital, Vorlaufzeit, Berichte,
Priifungen) sowie im Uberwachungs- und Kontrollbedarf niederschligt. Eine Kombination der Vor- und Nachteile
einer GmbH und einer AG scheint die Societas Europeae darzustellen. Sie ermoglicht in ihrem Verwaltungsrat eine
Weisungsbefugnis an den geschéftsfilhrenden Direktor sowie die Abberufung des Verwaltungsrates unmittelbar
durch die Hauptversammlung und behilt aufgrund ihrer Wurzeln im Aktienrecht die Mdglichkeit, finanzielle Mittel
iber den Kapitalmarkt zu besorgen. Die kritisierten Nachteile der SE, die ihr neben den
Flexibilisierungsbestrebungen des Gesetzgebers bei den bestehenden Rechtsformen die umfassende Befiirwortung
verhindern, sind der komplizierte Prozess der Arbeitnehmermitbestimmung, die hohen Griindungskosten und die
im Gegensatz zur AG eingeschriinkte Flexibilitit in der Anderung der Satzung, weil das Mehrheitserfordernis nur
auf %/5 gesenkt werden kann, wohingegen dieses bei der AG auf eine einfache Mehrheit minimiert werden kann.

Die Genossenschaften und Sparkassen sind geschichtlich gewachsene Rechtsformen. Den unbeschrénkt oder
beschrinkt haftenden Genossenschaften ist der Forderzweck immanent und sie charakterisieren sich durch die
starke, teilweise beschrinkende, Orientierung an den Genossenschaftern und dem Genossenschaftsvertrag.
Hervorzuheben ist, wie auch bei den Sparkassen, die verbundrechtliche Einbettung, was einen
(finanzmarkt)stabilisierenden Effekt zur Folge haben kann. Generell finden aktienrechtliche Bestimmungen auf

Genossenschaften Anwendung und die Genossenschaft ist auch offen fiir andere Beteiligungsformen, wie stille
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Beteiligungen oder Kommanditbeteiligungen. Der Vorteil der Genossenschaft liegt unbestritten in ihrem
gemeinschaftlichen Forderansatz, doch widersprechen ihr die strikt kapitalistischen Gestaltungspotentiale der
Aktiengesellschaft, der SE und der GmbH. Ahnliche Beschriinkung erfihrt die Sparkasse, deren vereinsrechtlicher
Kern ab einem kritischen Volumen hinderlich wirkt. Daher wurde u.a. im Sparkassenrecht das Instrument der
anteilsverwaltenden Sparkasse eingefiihrt wodurch der Betrieb der Sparkasse in Form einer Aktiengesellschaft
geflihrt wird und sich die Sparkasse im Grunde auf die Beteiligungsverwaltung beschrénkt. Privatstiftungen als
Konzernmutter sind denkbar, doch aufgrund ihrer Unflexibilitdt in der Mandvrierbarkeit sowie dem mangelnden
Zugriff auf die Steuerung uniiblich. Somit beschrénkt sich der Anwendungsbereich von Privatstiftungen in der

Verwaltung ausgelagerten Vermogens sowie der Abschottung von Vermogen vor Einflussnahmen.

HAFTUNG IM KONZERN

Neben finanzwirtschaftlich bedingten Konzerngarantien versucht auch die Rechtspraxis durch Konstruktion einer
Durchgriffshaftung die Eigentlimer in die Pflicht zu nehmen. Ausgehend von der Beschriankung des Haftungsfonds
der Gesellschaft wird argumentiert, dass eine juristische Person im Verkehr mit Dritten ihre Selbststdndigkeit
verliert, wenn es die Wirklichkeit des Lebens, die wirtschaftlichen Bediirfnisse und die Macht der Tatsachen dem
Richter gebieten, die juristische Konstruktion hintanzusetzen. Diese private Zusatzhaftung von
Verbandsmitgliedern fiir Schulden der Verbandsperson als sogenannter echter Haftungsdurchgriff ist an
Voraussetzungen gebunden, die sich unter anderem in qualifizierte Unterkapitalisierung, die Vermodgens- und
Sphirenvermischung, den Missbrauch der Leitungsmacht und den Rechtsformmissbrauch klassifizieren lassen.
Allen gemein ist der Mangel einer ausdriicklichen Normierung im Gesetz. Ferner wollen Autoren die Losung des
inhdrenten Spannungsfeldes der Haftung im Konzern durch positivierte Normen (unechter Durchgriff)
rechtsdogmatisch korrekt gelost sehen. Dominierendes Instrument aus dem Gesellschaftsrecht ist das Verbot der
Einlagenriickgewéhr, als verschuldensunabhéngiger Tatbestand, welches bei Nichtvorliegen von gutem Glauben
die Riickstellung bzw. meines Erachtens Wertausgleich verlangt. Weitere gesellschaftsrechtliche
Haftungsanspriiche resultierten aus den Normen der Sorgfaltspflichten sowie uU aus der Verfolgung
gesellschaftsfremder Sondervorteile. Zivilrechtlich ist die vorsitzliche Schadenszufiigung durch § 1295 Abs. 2
eventuell iVm § 1299 ABGB aufzugreifen und auch die Norm der Schutzgesetzverletzung bietet einen
zivilrechtlichen Anspruch. Strafrechtlich sind die §§ 156ff. StGB malgeblich. Im Gegensatz dazu spricht man
abstrakt von einem echten (verschuldensunabhéngigen) Haftungsdurchgriff, wenn ein Verbandsmitglied privat
zusitzlich haftet, weil das Gesellschaftsvermodgen zur vorrangigen Befriedigung der Gesellschaftsglaubiger nicht
respektiert und keine angemessene Riicksicht auf die Erhaltung der Féahigkeit der Gesellschaft zur Bedienung ihrer
Verbindlichkeiten genommen wurde. Wéahrend der BGH mit der teleologischen Reduktion der beschrinkten
Haftung argumentiert hatte, wurde in Osterreich eine Bindung des unmittelbar oder mittelbar Einfluss {ibenden
Gesellschafters an den Sorgfaltsmalistab des geschéftsfithrenden Organs ins Treffen gefiihrt. Meines Erachtens ist
die Argumentation iiber die teleologische Reduktion zutreffender, da gerade ein Verstofl gegen die immanenten
Voraussetzungen fiir die beschrinkte Haftung haftungsbegrindend wirkt und Wertungswiderspriiche

hintangehalten wiirden. BGH und OHG schreiben seit einigen Jahren einen ungeschriebenen Tatbestand der
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(echten) Durchgriffshaftung keinen Anwendungsbereich zu und favorisieren die Losung iiber die
schadenersatzrechtliche Innenhaftung. Die rechtsdogmatisch korrektere Losung kann aber icht iiber die evidenten
Subobtimalititen fiir den rechtspolitisch forcierten Zweck des Glaubigerschutzes hinwegtduschen. So ist der
glédubigerrelevante Nachteil der Innenhaftung, dass dieser keine direkten Anspriiche gegen den die Haftung
auslosenden Gesellschafter hat, sondern sich die Anspriiche der Gesellschaft pfinden und {liberweisen lassen muss,
was gerade im Insolvenzfall Nachteile birgt. Die Anspruchsgrundlagen fiir den unechten Haftungsdurchgriff
vermogen es ferner nicht eine Vielzahl an Sachverhalten zu umfassen, welche durch das ,.konturlose Gebilde* der
unbeschrinkten Auflenhaftung eingefangen werden kdnnten. Dazu gehoren unter vielen anderen der Entzug von
Geschiftschancen, von Fiihrungspersonen oder Liquiditét, die Kiindigung von lebensnotwendigen Vertrdgen oder
das Eingehen von zu hohen Risiken — ,,Aschenputtelgesellschaften®, denen Risiken aber keine Chancen zugewiesen
werden. Als Beschrinkung unternehmerischen Handelns kann dies meines Erachtens nicht gesehen werden, denn
unternehmerisches Handeln setzt nicht die Schaffung von objektiv gesellschaftsschidigenden Situationen voraus.

Fiir die Vertretungsorgane von Finanzintermediédren liegt die grofite Haftungsgefahr im VerstoB gegen das Verbot
der Einlagenriickgewdhr. Bei Finanzintermedidren sind die Haftungssubjekte die Geschiftsfiihrung, das
Kontrollorgan, der Eigentiimer und uU die Aufsichtsbehorde. Bei Finanzintermedidren ist die Trennung zwischen
rechtsformspezifischen Malstdben und den bankwesenrechtlichen und versicherungsaufsichtsrechtlichen
Bestimmungen wesentlich. In diesem Kontext ist zu bedenken, dass die Parameter und Reichweiten
haftungsbegriindender bzw. sorgfaltswidriger Tatbestdnde unterschiedlich sind. Obwohl das BWG und das VAG
den Sorgfaltsmaflstab des Aktiengesetzes heranziehen, konkretisieren sie diesen, wenn beispielsweise im BWG
normiert wird, dass es die ordentliche Sorgfalt verlangt, sich iiber die bankgeschéftlichen und bankbetrieblichen
Risken zu informieren und diese Risken durch angemessene Strategien und Verfahren zu steuern, zu {iberwachen
und zu begrenzen sind und dass sich die Sorgfalt nicht auf eigenes Verhalten beschrinkt, sondern auch
Vorkehrungen zu treffen sind, dass auch die Mitarbeiter sorgfaltspflichtig handeln. Das VAG verlangt vom
geschéftsfiihrenden Organ der Versicherungsunternehmung, die mit dem Versicherungsbetrieb in Verbindung
stehenden Risiken zu identifizieren, einzuschitzen und zu steuern und dass, soweit es die dauernde Erfiillbarkeit
der Verpflichtungen aus Versicherungsvertragen erfordert, geeignete Prozesse und Verfahren einzurichten sind,
was insbesondere die friihzeitige Erkennung von Risikopotentialen, die Einrichtung von Absicherungs- und
Risikoabwehrmechanismen und eine {ibergreifende Betrachtung der Risiken zwischen den Organisationseinheiten
umfasst. Ferner konnen auch aufsichtsrechtliche Normen anscheinend mit rechtsformspezifischen Bestimmungen
im Widerspruch zu stehen, was eine genaue Abgrenzung verlangt. Wahrend rechtsformspezifische Bestimmungen
eine Weisungsabhingigkeit bzw. eine Bindung an den Eigentiimerbeschluss oder die Unternehmensverfassung (u.a.
Gesellschaftsvertrag, Genossenschaftsvertrag) verlangen, ist die Weisungsfreiheit des fit-and-proper
Geschiftsleiters im BWG und im VAG normiert. Daher ist zwischen Banktitigkeit und Versicherungstatigkeit
einerseits sowie den rechtsformspezifischen Aufgaben des geschéftsfiihrenden Organs andererseits zu
unterscheiden. Die vom Aufsichtsrecht bedingte fif-and-proper-Eigenschaft des geschéftsfiilhrenden Organs
resultiert aus der hoheren Sensibilitdt an die Féhigkeit der handelnden Personen und deren Integritét in der Kredit-

und Versicherungswirtschaft. Dies geht daher {iber den bloB branchen-, groflen- und situationsaddquaten
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Bemiihensanspruch hinaus. Auch dem Aufsichtsratsvorsitzenden eines beaufsichtigten Unternehmens kommt ein
weiterer Leistungsanspruch zu. Es gibt ex lege keinen sogenannten Konzernaufsichtsrat. Der Aufsichtsrat ist nur
den Interessen der jeweiligen Gesellschaft verpflichtet und nicht jenen der Untergesellschaft. Auch gibt es kein
Konzerninteresse, dem ein Aufsichtsrat verpflichtet ist. Die Uberwachungspflichten des Aufsichtsrates umfassen
dann die Tochtergesellschaften, wenn die Charakteristika der Beteiligung dies verlangen. Diese Charakteristika
wiederum orientieren sich an den Auswirkungen der Tochtergesellschaft auf die Rentabilitit und Liquiditit der
Muttergesellschaft.

Neben den Treuepflichten existieren gesonderte Anspruchsgrundlagen fiir die Haftung der Eigentiimer. So sind die
§§ 100, 101 AktG, als Anspruchsgrundlage fiir gesellschaftsschidigendes Handeln zur Erlangung
gesellschaftsfremder Vorteile, auch fiir die GmbH anwendbar, wobei die Einschrankung gemal3 § 101 Abs. 3 AktG,
jedoch aufgrund der personalistischen Elemente bzw. der engeren Verwobenheit, nicht gilt. Bei
Aktiengesellschaften schlieBt § 101 Abs. 3 AktG zwar eine Haftung fiir die Erlangung gesellschaftsfremder
Sondervorteile durch Stimmrechtsausiibung aus, doch bilden der § 1295 Abs. 2 ABGB und der § 195 Abs. 2 AktG
Instrumente mit Schrankenwirkung. Ob eine Haftung gemiBl § 101 Abs. 3 AktG ausgeschlossen werden kann,
hingt weiters davon ab, ob es sich um eine vom (unbeeinflussten) Vorstand lancierte Angelegenheit der
Geschiftsfiihrung oder um eine originére (gesetzliche oder gesellschaftsvertragliche) Beschlussfassungsagenda des

Eigentiimers handelt, da nur bei Ersterem die Haftungsbefreiung gilt.
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