Bundesrat Drucksache 872/1/97

05.12.97

Empfehlungen BR-AS-Fz-Wi

der Ausschiisse

zu Punkt der 720. Sitzung des Bundesrates am 19. Dezember 1997

Entwurf eines Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im Unter-
nehmensbereich (KonTraG)

Der federfiihrende Rechtsausschufl (R),

der AusschuB fiir Arbeit und Sozialpolitik (AS),

der Finanzausschuf (Fz) und

der Wirtschaftsausschufl (Wi)

empfehlen dem Bundesrat,

zu dem Gesetzentwurf gemidl Artikel 76 Abs. 2 des Grundgesetzes wie folgt Stel-
lung zu nehmen:

R 1. Zu Artikel 1, 2 und 10 {Anderungen des Aktiencesetzes, des Handelscesetz-

’:\:S buches und des Finfiihrungsgesetzes zum Aktiengesetz)
z
Wi a) Der Geseizentwurf der Bundesregierung enthidlt keine ausreichenden

Losungsvorschlige, um die Kontrollfunktion der Aufsichtsrite im Unter-
nehmensbereich zu verbessern. Dariiber hinaus enthilt er keine hinrei-
chenden Instrumente, um den Einflul der Banken in den Unternehmen
wirksam einzuschrinken.

Die wachsende Komplexitit und Dynamik der wirtschaftlichen und
technologischen Entwicklung, die sich beschleunigende Globalisierung, die
mit einem verschirften weltweiten Wettbewerb verbunden ist, stellen die
Unternehmen zunehmend vor neue, enorme Anforderungen, wenn sie
erfolgreich am Markt bestehen und ihren Unternehmenserfolg ausbauen
wollen. Fehlentscheidungen des Managements werden durch die Mirkte
immer ziigiger mit z.T. irreversiblen Sanktionen belegt, sei es durch emp-
findliche  MarktanteilseinbuBen auf den Produktmirkten, durch
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b)

Liquidititseinbufien, verschlechterte Konditionen bei der Kapitalaufnahme,
durch den Zwang zur Verschmelzung oder in letzter Konsequenz durch In-
solvenzen.

Den Aufsichtsriten als unternehmensinterne Kontrollmechanismen kommt
die Aufgabe zu, solche Fehlentwicklungen im voraus durch eine effektive
Uberwachungstitigkeit abzuwenden. Die gestiegenen Anforderungen an die
Unternehmen stellen insofern auch die Aufsichtsrite vor neue Heraus-
forderungen.

Zahlreiche spektakulire Unternehmenskrisen und Beinabe-Zusammen-
briiche der jiingeren Vergangenheit haben gezeigt, daB oftmals die Auf-
sichtsrite diesen Anforderungen nicht gerecht werden.

Eine Reform des Aktienrechts, die eine Verbesserung der Funktionsfihig-
keit der Aufsichtsrite zum Ziel hat, sowie eine Eindimmung der Banken-
macht sind {berfillig.

Die Bundesregierung hat diesen Handlungsbedarf zwar gesehen. Sie wird
ithm mit dem nun vorgelegten Gesetzentwurf allerdings bei weitem nicht
gerecht. Der Entwurf ist in vielen Punkten zu vorsichtig. In einigen Berei-
chen bleibt er auf halbem Wege stehen, andere wichtige Handlungsfelder
werden ginzlich ausgespart.

Im einzelnen sind nach Auffassung des Bundesrates folgende Bereiche im
Gesetzentwurf der Bundesregierung unvollstindig geregelt:

- Eine Einschrinkung der Bankenmacht ist im Entwurf nur in Ansitzen
vorhanden. Auf eine Begrenzung des umfangreichen Banken-Beteili-
gungsbesitzes an branchenfremden Unternebmen wird génzlich ver-
zichtet. Dies ist nichi hinnehmbar, denn die Dominanz der Banken in
deutschen Unternehmensstrukturen ist unter ordnungs- und wettbe-
werbspolitischen sowie kapitalmarktpolitischen Gesichtspunkten be-
denklich. Erforderlich ist eine Einschrinkung auf zehn Prozent des
Kapitals als klares Signal fiir in- und auslindische Investoren und damit
fiir die Starkung des Finanzplatzes Deutschland.

- Auch im Bereich Depotstimmrecht weist der Regierungsentwurf keine
ausreichenden Instrumente auf. Der Gefahr der Instrumentalisierung
von Depotstimmrechten fiir bankeigene Interessen wird nur unzuling-
lich vorgebeugt. Vermift wird insbesondere eine Beschrinkung des
Anftragsstimmrechts bei maBgeblicher Kreditgeberschaft der Bank.
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- Im Bereich Aufsichtsrat ist eine Verbesserung der Arbeitsorganisation
vordringlich. Hier sieht der Regierungsentwurf insbesondere eine ver-
stirkte Zusammenarbeit mit dem AbschluBpriifer vor. Dies ist jedoch
nur ein Teilaspekt. Dariiber hinaus benétigt der Aufsichtsrat fiir eine
effektive Kontrolltitigkeit weitere Instrumente wie beispielsweise die
Zuarbeit durch Ausschiisse und Assistenten, die Zustimmungsbindung
bestimmter Geschifte (z.B. die langfristige Investitions- und Finanz-
planung des Unternehmens) und Stimmverbote fiir Bankenvertreter in
bestimmten Fillen.

- Nicht sachgerecht ist ferner die einseitige Anbindung der im Regie-
rungsentwurf aufgegriffenen Mafnahmen zur Erhéhung der Arbeits-
effizienz des Aufsichtsrats an borsennotierte Gesellschaften. GemifB der
besonderen Verantwortung, die der Instanz Aufsichtsrat in gréBeren
Unternehmen mit regelmiBig mehr als 2 000 Arbeitnehmern zukommt,
sind es insbesondere die Aufsichtsrite mitbestimmter Gesellschaften,
deren Funktionsfiahigkeif es zu stirken gilt. Deshalb ist zu kritisieren,
daB nach dem Gesetzentwurf der Bundesregierung Aufsichtsrite
groBerer, aber nicht borsennotierter Unternehmen beispielsweise von
der erhohten Tagungshiufigkeit oder den erweiterten Angabepflichten
im Wahlvorschlag an die Aktionire ausgenommen werden sollen.

- Um ein professionelles Arbeiten der einzelnen Aufsichtsratsmitglieder
zu gewdhrleisten, miissen zeitliche Uberbelastungen und Interessen-
konflikte im vorhinein vermieden werden. Hierzu bedarf es einer Be-
schrinkung der Hoéchstmandatszahl pro Person auf maximal fiinf Man-
date und eines Verbotes von Konkurrenzmandaten in Aufsichtsriten
von mit dem Unternehmen im Wettbewerb stehenden Gesellschaften.
Beide Handlungsfelder werden im Regierungsentwurf ausgespart.

¢) Der Bundesrat verweist auf seinen Entwurf eines Gesetzes zur Steigerung
der Effizienz von Aufsichtsriten und zur Begrenzung der Machtkonzentra-
tion bei Kreditinstituten infolge von Unternehmensbeteiligungen - BR-
Drucks. 561/97 (Beschluf}) - vom 19.12.1997 [, der eine bessere Problem-
16sung beinhaltet]. *

Die Annahme dieser Empfeblung setzt den BeschluB des Bundesrates iiber die Einbringung des
genannten Gesetzentwurfs beim Deutschen Bundestag voravs; die Abstimmung hieriiber wird
voraussichtlich in der gleichen Plenarsitzung des Bundesrates, aber vor Aufruf der Regierungsvorlage
stattfinden.
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2.

Zu Artikel 1 Nr. 2 (§ 12 Abs. 2 Satz 2 AktG),
Artikel 10 Nr. 1 Buchstabe b (§ 5 Abs. 1 EGAkLG)

Artikel 1 Nr. 2 und Artikci 10 Nr. 1 Buchstabe b sind zu streichen.

Begrindupg: . _ . . .

Nach den von der Bundesregierung im KonTraG vorgesehenen Anderungen
sollen Mehrstimmrechte abgeschafft werden.

Dariiber hinaus sollen bestehende Mehrstimmrechte finf Jahre nach Inkrafttre-
ten des KonTraG grundsitzlich entschidigungslos erléschen.

Die geplante Regelung ist verfassungsrechtlich hdchst bedenklich, denn mit
der Abschaffung bestehender Mehrstimmrechte, die wirksam entstanden sind,
wiirde der Bundesgesetzgeber unzuldssigerweise in die durch Art. 14
Abs. 1 GG geschiitzte Eigentumsposition eingreifen. Aktienrechtliche Stimm-
rechte und damit auch Mehrstimmrechte unterfallen ndmlich als vermd&gens-
werte Positionen in vollem Umfang dem Schutzbereich von Art. 14 Abs. 1
GG.

Nach der Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts (BVerfGE 83, 201
[211 £f]) stellt die Abschaffung der Mehrstimmrechte, die durch ein Reformge-
setz zur Umgestaltung der Eigentumsordnung im Aktienrecht erfolgt, eine In-
halts- und Schrankenbestimmung dar.

Inhaltsbestimmungen sind nur dann verfassungsmiBig, wenn sie durch Griinde
des offentlichen Interesses unter Berlicksichtigung des VerhidltnismiBigkeits-
grundsatzes gerechtfertigt sind.

Derartige Griinde, die so schwerwiegend sind, daB sie Vorrang vor der Be-
standsgarantie haben, sind hier aber nicht ersichtlich. Die Abschaffung der
Mehrstimmrechte fiihrt nicht zu einer Verbesserung der Anlagebereitschaft
potentieller Aktienerwerber. Die Gefahr duBerer Uberfremdung, friiher stets
zur Rechtfertigung der Mehrstimmrechte herangezogen, mag derzeit nicht
konkret gegeben sein. Sie kann sich aber jederzeit aktualisieren.

Dazu kommt, dafl gewichtige Gffentliche Interessen gerade fiir die Beibehal-
tung der Mehrstimmrechte sprechen.

Mit Hilfe der Mehrstimmaktien kénnen die beteiligten GebietskGrperschaften
ca. 60 % des stimmberechtigten Kapitals auf sich vereinigen und damit einen
maBgeblichen EinfluB auf das Unternehmen ausiiben. Hiermit sind sie in der
Lage, ihrer aus Art. 28 GG abzuleitende Verpflichtung zur Daseinsfiirsorge fiir
ihre Birger im Bereich der.Elektrizititsversorgung nachzukommen, da sie
durch entsprechende vertragliche Regelung eine ausreichende und finanziell
angemessene Strombelieferung ihrer zumeist fiir die Verteilung zustindigen
Stadtwerke garantieren kénnen. Mit dem Entzug der Mehrstimmrechte kénnte
die Versorgungssicherheit der Bilirger durch die Kommunen nicht mehr in
einem ausreichenden Umfang gewihrleistet werden, wobei es aber gerade in
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einem sich liberalisierenden Strommarkt - etwa beim Ausfall privater Anbieter
- erforderlich ist, daB die &ffentlichen Hinde fiir eine ausreichende Stromer-
zeugung und -verteilung einstehen kdnnen.

Mehrstimmrechte riumen dem Anteilseigner einen groBeren EinfluB ein, als
dies der tatsichlichen Kapitalbeteiligung entspricht. Die Entstehung dieser
Mehrstimmrechte ist historisch begriindet. Die Biindelungsaktien der Kommu-
nen beim RWE mit mehrfachem Stimmrecht basieren auf einem
"Sonderopfer”, das den am RWE beteiligten Kommunen durch die Konstruk-
tion der Goldbilanzverordnung aus dem Jahre 1924 auferlegt wurde. Es handelt
sich bei den heutigen Aktien mit 20-fachem Stimmrecht nicht um unberech-
tigte Vorteile oder Sonderrechte der Kommunen, sondern um die gebiindelten
Rechte aus abgewerteten Aktien.

Im Zuge eine Kapitalerhdhung und der gleichzeitigen Bérseneinfithrung wur-
den im Jahre 1966 erstmals private Aktionire an der VEW beteiligt. Die
Kommunen verzichteten seinerzeit auf die ihnen zustehenden Bezugsrechte
und erhielten hierfiir in Ubereinstimmung mit den privaten Aktioniren und mit
einer entsprechenden Ausnahmegenehmigung des zustindigen Landeswirt-
schaftsministeriums im Gegenzug Mehrstimmrechte fiir ihre Aktien.

Die . geplante Abschaffung der Mehrstimmrechtsaktien wiirde sich vor allem
auf diejenigen Kommunen in NRW negativ auswirken, die iiber Aktien mit
mehrfachen Stimmrechten an den iberregionalen Versorgungsunternehmen
RWE und VEW beteiligt sind. In Rheinland-Pfalz und Nordrhein-Westfalen
sind von der geplanten Anderung des AktG im Verband der kommunalen Ak-
tioniire des RWE 21 Stidte, 32 Kreise und 11 weitere lindliche Kérperschaften
betroffen. Auch in Niedersachsen sind insgesamt 4 Landkreise beriihrt. In der
Vereinigung kommunaler Aktiondre der VEW sind 84 Kommunen und kom-
munale Korperschaften in Westfalen zusammengeschlossen, die ebenfalls {iber
Mehrstimmrechte verfiigen.

3. Zu Artikel 1 Nr. 8 (§ 100 Abs. 2 AkiG) *

In Artikel 1 ist die Nr. 8 wie folgt zu fassen:
'8. § 100 Abs. 2 wird wie folgt geindert:
a) InSatz 1 wird die Nummer 1 wie folgt gefaBt:

"1. bereits in fiinf Handelsgesellschaften, die gesetzlich einen Auf-
sichtsrat zu bilden haben, Aufsichtsratsmitglied ist; dabei zihlt das
Amt als Vorsitzender doppelt.”

* zur Streichung von § 100 Abs. 2 Satz 2 AkG vgl. auch BR-Drucks. 561/2/97, Ziffer 1
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b) InSatz 1 Nr.3 werden die Worter "oder bergrechtlichen Gewerkschaft"

gestrichen.

c) Satz 2 wird gestrichen.'

egriindung: . e

Nach der im KonTraG vorgesehenen Regelung soll das geltende Recht im we-
sentlichen beibehalten werden. Die Anderung geht, abgesehen von der Strei-
chung der bergrechtlichen Gewerkschaft, nur dahin, zur Ermittlung der zulis-
sigen Hochstzahl an Aufsichtsratsmandaten nach dem bisherigen § 100 Abs. 2
Satz 1 Nr. 1 AktG das Amt eines Aufsichtsratsvorsitzenden doppelt zu zihlen.
Dies geniigt nicht, um die Kontrolle der Geschiftsfithrung durch den Auf-
sichtsrat zu gewdhrleisten. Bei einem Arbeitsaufwand von 4 bis 6 Arbeitstagen
je Mandat und Beriicksichtigung der Tatsache, daB die Titigkeit nur neben-
amtlich ausgefibt wird, besteht die Gefahr, daB die Aufsichtsrite ihren Uber-
wachungsaufgaben bei mehr als fiinf Mandaten nicht mehr effizient nachkom-
men kdnnen. Daher ist eine Reduzierung von bisher zehn auf fiinf Mandate zur
Verbesserung der Funktionsfihigkeit geboten.

Die bisher in § 100 Abs. 2 Satz 2 AktG enthaltene sog. Konzemklausel ist zu
streichen. Es erscheint nicht sachgerecht, Aufsichtsratsmandate in Tochterge-
sellschaften unberiicksichtigt zu lassen. Fiir die verantwortungsvolle Ausibung
des Mandates und dep damit verbundenen Asbeitsaufwand macht es keinen
Unterschied, ob es sich um eine Tochtergesellschaft oder um ein selbstindiges
Unternehmen handelt.

Wi 4. Zu Artikel 1 Nr. 19 a - neu - (§ 142 Abs. 2 Satz 1, Abs. 4 Satz 1 AktG),

a)

b)

20 (§ 147 Abs. 1 Satz 1. Abs. 3 Satz 2 AKG) *

In Artikel 1 ist nach Nummer 19 folgende Nummer 19 a einzufiigen:
'19a. In § 142 Abs. 2 Satz 1 und Absatz 4 Satz 1 werden jeweils die

Worter "den zehnten Teil des Grundkapitals oder den Nennbetrag
von zwei Millionen Deutsche Mark" durch die Worter "den zwan-
zigsten Teil des Grundkapitals oder den Nennbetrag von einer Mil-
lion Deutsche Mark" ersetzt.

In Artikel 1 ist die Nummer 20 wie folgt zu dndern:
aa) Vor Buchstabe a ist folgender Buchstabe ay einzufiigen:

* zur gleichgerichteten Anderung von 88 142, 147 AktG vgl. auch BR-Drucks. 561/2/97, Ziffer 2
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‘ag)In Absatz 1 Satz 1 werden die Worter "den zehnten Teil des

Grundkapitals" durch die Worter "den zwanzigsten Teil des Grund-

~ kapitals oder den Nennbetrag von einer Million Deutsche Mark" er-
setzt.'

bb) Buchstabe b ist wie folgt zu fassen:

'b) Absatz 3 wird Absatz 2 und in Satz 2 werden die Worter "den
zehnten Teil des Grundkapitals oder den Nennbetrag von zwei Mil-
lionen Deutsche Mark" durch die Worte "den zwanzigsten Teil des

- Grundkapitals oder den Nennbetrag von einer Million Deutsche
Mark" ersetzt.'

cc) Buchstabe c ist zu streichen.
dd) Buchstabe d ist wie folgt zu fassen:
'd) Absatz 4 wird Absatz 3 und wie folgt geindert:

aa) In Satz 1 werden nach den Wértern "Kosten verpflichtet” die
' Worter "soweit sie das aufgrund der Klage Erlangte iiberstei-
gen" eingefiigt.

bb) In Satz 2 wird die Angabe "Absatz 3 Satz 3" durch die Angabe
"Absatz 2 Satz 3" ersetzt.

Begriindung:

Ziel der Gesetzesinderung ist es, Schadensersatzklagen gegen Aufsichtsrats-
mitglieder zu erleichtern. Der Gesetzentwurf der Bundesregierung gibt Aktio-
niren, deren Anteile zusammen den zwanzigsten Teil des Grundkapitals oder
den Nennbetrag von zwei Millionen DM erreichen, das Recht der
Klageerzwingung. Sie sollen bei Gericht die Bestellung eines besonderen
Vertreters beantragen kénnen, der dann die Erfolgsaussichten einer Klage priift
und im Falle einer positiven Einschitzung die Anspriiche geltend macht.

Die Regelung ist nicht geeignet, die heute de facto nicht existierende Haftung
der Mitglieder der Unternehmensverwaltung zu verschirfen.

Die Schwellenwerte, die auch eine Minderheit von Aktioniren zur Klageer-
zwingung berechtigen, sind gegeniiber dem Gesetzentwurf der Bundesregie-
rung noch weiter, ndmlich auf Anteile in Hohe des zwanzigsten Teils des
Grundkapitals oder den Nennwert von einer Mio. DM, abzusenken. Da bei ei-
nem Abstellen auf den Nennwert der zu hinterlegende Betrag sich am Bér-
senwert der Aktien orientiert, kann ein Nennwert von zwei Millionen DM
bedeuten, daB ein mehrstelliger Millionenbetrag aufzubringen ist. Diese Hiirde
wire fiir Kleinaktionire nach wie vor uniiberwindlich.
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Die Einschaltung eines besonderen Vertreters macht das Verfahren zeitauf-
wendig und wenig effektiv. Auch ist nicht ersichtlich welche Rechte den an-
tragstellenden Aktioniren zustehen sollen, wenn der besondere Vertreter nach
Priifung der Erfolgsaussichten die Klageerhebung ablehnt.

Parallel zur Klageerzwingung nach § 147 AktG sollte die Sonderpriifung nach
§ 142 AktG geregelt werden. Daher sollten hier die Schwellenwerte ebenfalls
auf den zwanzigsten Teil des Grundkapitals oder den Nennbetrag von einer
Million DM abgesenkt werden. Die Gleichbehandlung ist schon deshalb
geboten, weil von Aktiondrsminderheiten ausgeldste Schadensersatzklagen
gegen Aufsichisratsmitglieder {iberwiegend nur auf der Grundlage von
Sonderpriifungen mdglich sind. Haufig werden erst durch Sonderpriiffungen
diejenigen Tatsachen bekannt, die eine Identifizierung derjenigen
Aufsichisratsmitglieder erlauben, welche pflichtwidrig gehandelt haben und
gegen die der Klageweg zu beschreiten ist.

Wi 5. ZuAntikel 2 Nr. 10 (§ 323 Abs. 1 nach Satz 4 HGB)

In Artikel 2 ist die Nummer 10 wie folgt zu fassen:
'10. § 323 wird wie folgt gedndert: .

a)

b)

Dem Absatz 1 wird folgender Satz angefigt:

"Anderen als den in Satz 3 genannten Personen haften der AbschluB-
priifer, seine Gehilfen und die bei der Prifung mitwirkenden gesetz-
lichen Vertreter einer Priiffungsgesellschaft fiir eine fahridssige Verlet-
zung ihrer Pflichten nicht."

Absatz 2 Satz 1 wird durch folgende Sitze ersetzt:
"['..]l”

Begriindung: - . L _

Wenn der AbschluBpriifer, seine Gehilfen und die bei der Prifung mitwirken-
den gesetzlichen Vertreter einer Prifungsgesellschaft fahrldssig ihre Pflichten
verletzen, sollten sie zum Ersatz des dadurch entstandenen Schadens aus-
schlieBlich gegeniiber der Kapitalgesellschaft und, wenn ein verbundenes Un-
ternehmen geschidigt worden ist, auch diesem verpflichtet sein. Ein dariiber
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hinausgehender Schadensersatz an Dritte sollte gesetzlich ausgeschlossen wer-
den. Wenn die Frage eines Schadensersatzes allein der Rechtsprechung tiber-
lassen wird, bedeutet dies fiir einen AbschluBpriifer i.S. von § 323 Abs. 1
Satz 1 HGB das Vorliegen von unkalkulierbar hohen wirtschaftlichen Risiken.
Um diese bei fahrlissigen Handeln von vormneherein auszuschlieBen, ist eine
gesetzliche Festlegung notwendig.

Wi 6. Zu Artikel 2 Nr. 10 (§ 323 Abs. 2 Satz 1 HGB)

In Artikel 2 Nr. 10 ist in § 323 Abs. 2 Satz 1 das Wort "vier" durch das Wort
"zwei" zu ersetzen.

Begriindung:

Der im Gesetzentwurf vorgesehene Betrag von vier Millionen Deutsche Mark
steht auBer Verhdltnis zu dem verfolgten Ziel, die bisher auf 500.000 DM be-
schrinkte Haftung angemessen zu erhéhen. Ein Betrag von zwei Millionen
Deutsche Mark wird den in der Praxis Jje Versicherungsfall zu erwartenden
Schadenshdhen vollauf gerecht. Zudem ist damit zu rechnen, daf3 insbesondere
kleine und mittlere wirtschaftliche Unternehmen, die einer Pflichtpriifung ihres
Jahresabschlusses durch Wirtschaftspriifer oder vereidigte Buchpriifer unterlie-
gen oder die sich nach gesellschaftsrechtlicher oder satzungsrechtlicher Ver-
pflichtung freiwillig einer JahresabschluBpriifung unterziehen, in einer Weise
finanziell belastet werden, die @iber den mit der Priifung beabsichtigten Zweck
weit hinausgeht. Ferner werden sowohl Wirtschaftspriifer und vereidigte
Buchpriifer in eigener Praxis als auch kleine und mittelgroBe Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaften und Buchpritfungsgeselischaften sowohl allgemein als
auch finanziell in nicht notwendigem Umfang betroffen sein. Der Betrag von
vier Millionen Deutsche Mark ist demzufolge als mittelstandsfeindlich zu
werten.

Wi 7. Zu Artikel 7 Nr. 01 - neu - (§ 54 Abs. 1 Satz 2 WPQ)
In Artikel 7 ist vor Nummer 1 folgende Nummer 01 einzufiigen:

'01.In § 54 Abs. 1 Satz 2 wird die Angabe "Satz 1" durch die Angabe "Sitze 1
und 2" ersetzt.'
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8.

Begriindung: B 7

Es ist wie bisher notwendig, den Zusammenhang zwischen der Ersatzpflicht
von Personen, die fahrldssig gehandelt haben (§ 323 Abs. 2 Satz 1 HGB; neu
§ 323 Abs. 2 Satz 1 und 2 HGB) und der Mindestversicherungssumme fiir den
einzelnen Versicherungsfall (§ 54 Abs. 1 Satz 2 WPO}) herzustellen.

Zu Artikel 10 Nr. 1 Buchstabe b (§ 5 Abs. 1 Satz 2 EGAKIG)

In Artikel 10 Nr. 1 Buchstabe b ist § 5 Abs. 1 Satz 2 wie folgt zu fassen:

"Die bisherigen Inhaber der Mehrstimmrechte sind angemessen zu entschadi-
gen."

Begriindung: . |

Die Abschaffung bestehender Mehrstimmrechte kann allenfalls bei Gewihrung
einer angemessenen Entschadigung verfassungsgemiB sein. Wenn die Inhalts-
bestimmung sich fiir den Betroffenen wie eine Enteignung auswirkt und die
Entschidigung als Abmilderung des Eingriffs erforderlich ist, gilt ein Rege-
lungsjunktim fiir das beschrinkende Gesetz (BVerfGE 83, 201 [213]).

Durch ‘die geplante Neufassung werden Mehrstimmrechte der kommunalen
Aktiondre grundsitzlich ohne Entschadigung und damit in verfassungswidriger
Weise entzogen. Die Neufassung sieht eine Entschidigung ndmlich nur fiir den
Fall vor, dal Mehrstimmrechte einem Aktiondr gewihrt worden sind, nachdem
dieser im Verhaltnis zu den anderen Aktioniren neben der Einlage auf das
Grundkapital besondere Leistungen aufgrund vertraglicher Vereinbarungen fir
die Gesellschaft erbracht hat oder noch erbringt, Artikel 10 Nr. 1 Buchstabe b
KonTraG. Dies betrifft jedoch nicht den Rechtskreis der Kommunen, die vei-
traglich vereinbart keine besonderen Leistungen erbracht haben bzw. erbrin-
gen, sondern aufgrund der historischen Herleitung Mehrstimmrechte erhalten
haben. Daher ist, um die Gemeinden efnzubeziehen, die Frage der Entschidi-
gung unabhingig von einer Gegenleistung zu regeln. Die vorgesehene Rege-
lung stellt sich fir die betroffenen Aktiondre in ihrer Wirkung wie eine Ent-
eignung dar. Allein die kommunalen Aktionire bei RWE erleiden durch den
Entzug ihrer 700 000 Mehrstimmrechte ejnen Verlust in Hohe von 1 - 2 Mrd.
DM. Die von der Bundesregierung vorgesehene Regelung wird auch nicht da-
durch verhiltnismaBig, daB sie eine Ubergangszeit von flnf Jahren vorsieht.
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Eine solche Ubergangsregelung ist als Ausgleich fiir den Eingriff nicht geeig-
net, weil sie diesen weder mildert noch in irgendeiner Weise in die neue Eigen-
tumsform iiberleitet. Die Aktionire haben keine Méglichkeit, in der Zwischen-
zeit das spéiter eintretende Vermdgens- und Machtopfer einzuschrinken. Der
Rechtsverlust trifft sie vielmehr nach der Ubergangszeit mit derselben Kraft,
als wenn er sofort eintriite. Daher bleibt zur Wahrung der VerhiltnismaBigkeit
nur die Gewihrung einer Entschddigung.

Der'Héhe nach hat die Entschidigung sich am Marktwert zu orientieren. Dem
steht nicht entgegen daB Mehrstimmurechte als solche nicht handelbar sind, so
daB ein eigener Markt nicht besteht. Der Kapitalmarkt beriicksichtigt beim
Handel mit Mehrstimmrechtsaktien die mit dem Stimmrecht verbundenen
EinfluBmoglichkeiten. Vorzugsaktien ohne Stimmrecht werden regelmiBig
niedriger notiert als stimmberechtigte Aktien. Der Wert eines Stimmrechts 145t
sich daher ermitteln als Differenz zwischen dem Wert einer Stammaktie und
dem einer stimmrechtslosen Vorzugsaktie.

Die Entschidigungspflicht trifft den Gesetzgeber selbst, wenn er die Beseiti-
gung der Mehrstimmrechte durch Gesetz vornehmen will. Es kommt nicht in
Betracht, der Geselischaft, innerhalb der die Stimmrechtsmacht umverteilt
wird, die Entschidigungspflicht aufzuerlegen.,



