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Die Vereinbarung von Kontrollwechselklausein

in Vorstandsvertragen

Der vorliegende Beitrag zeigt die gesetziich bestehenden und richterlich
bestitigten Méglichkeiten und Grenzen der Festsetzung und Anderung
von Vorstandsvergiitungen bei einem so genanntén Kontrollwechsel,
der oft auch mit dem Auswechseln zumindest von Teilen des bestehen-
den Vorstandes einhergeht, auf und ergénzt diese mit Hinweisen auf die
~erschidrfungen” durch neue gesetzliche Regelungen zur Angemessen-
heit von Vorstandsgehéltern. Der Aufsatz richtet sich an Juristen, die
einen Einstieg in das Thema suchen, sowie an Aufsichtsrdte und deren
Berater, Vorstande und Aktiondre,

I.  Einleitung

Ein erheblicher Anstieg der Vorstandsgehilter durch eine extreme
Ausweitung variabler, an die kurzfristige Gewinn- bzw. Bdrsenkurs-
entwicklung der Unternehmen gekoppelter Vergiitungsbestandteile —
insbesondere auch bei Versagen des Managements und unrithmli-
chem Abgang einzelner Vorstinde — sorgte bei gleichzeitiger Pleite-
welle, Insolvenzen, Massenentlassungen und staatlichen Rettungspa-
keten in der deutschen Presse und Offentlichkeit fiir einen Sturm der
Emporung. Namen von einst hochgelobten Topmanagern und Spit-
zenverdienern der deytschen Wirtschaft wurden zum Synonym fiir
ein vermeintlich raffgieriges System, das Unternehmen ausbluten lisst
und verantwortungslosen Managern dennoch phantastisch anmuten-
de Gehilter, Abfindungen und Boni zufliefen lieR, wihrend Auf-
sichtsrite, Gerichte und Landesregierungen scheinbar tatenlos zusa-
hen. Rufe nach strengeren Gesetzen wurden laut, denen Regierungs-
koalition und Gesetzgeber nacligegeben haben. Aber bereits vorher
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waren gesetzliche Regularien vorhanden, umfangreiche Rechtspre-
chung zu Schadensersatzpflichten von Vorstinden und Aufsichtsriten

ergangen.

ll. Rechtsnatur und Zuldssigkeit von
Kontrollwechselklausein

1. Rechtsnatur von Kontrollwechselklauseln
{CiC-Klauseln)
Unter einer Kontrollwechselklausel (Change-in-Control- oder Change-
of-Control-Klausel) wird iiblicherweise ein schuldrechtliches Leis-
tungsversprechen der Aktiengesellschaft an ihren Vorstand fiir den Fall
der Beendigung der Vorstandstitigkeit aufgrund eines (im Einzelfall
néiher konkretisierten) Kontrollwechsels innerhalb der Gesellschaft ver-
standen.
Kontrolle innerhalb einer Aktiengesellschaft heiflt, den Aufsichtsrat,
und iiber diesen den Vorstand einer Aktiengesellschaft bestimmen zu
kinnen, m.a. W. iiber die Mehrheit in der Hauptversammlung zu ver-
fiigen.
Ublicherweise umfassen Kontrollwechselklauseln nicht nur Situatio-
nen, in denen die Kontrolle innerhalb einer AG wechselt, sondern
auch solche Situationen, in denen die Kontrolle innerhalb einer AG
erstmals erworben wird.!
Es handelt sich um eine anstellungsvertragliche (schuldrechtliche)
Abfindungsregelung fiir bestimmte Fille der Beendigung des Vor-

1 Hoffmann-Becking, ZHR 169 (2005) 155, 170
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standsvertrages” und somit um einen Vergiitungsbestandteil. Durch
die schuldrechtliche ex ante Gewidhrung bereits bei Abschluss des
Vorstandsvertrages unterscheiden sich CiC-Klauseln von solchien Ab-
findungen, die erst im Nachhinein aus Anlass der konkreten Beendi-
gung des Vorstandsvertrages gewdhrt werden, Von ihrer Zielrichtung
her unterscheiden sich CiC-Klauseln auch von so genannten ,Ab-
schreckungsvereinbarungen®’ die zwischen der AG und ihren Vor-
standsmitgliedern abgeschlossen werden, um damit feindliche Uber-

nahmen zu er SChWEI'EYL,4

2. Zulassigkeit von Kontrollwechselklauseln

Die h.M. in der Literatur halt CiC-Klauseln grundsitzlich fiir zulis-
sig‘5

Andere Stimmen in der Literatur sehen dagegen jedwede Abfindungs-
zahlungen an Vorstinde anldsslich eines vorzeitigen Ausscheidens (al-
so auch im Rahmen von CiC-Klauseln) als rechtsmissbrauchlich und
damit unwirksam an. Es handele sich um eine verschleierte Doppel-
vergiitung fiir ein und dieselbe Titigkeit und damit in Wirldichkeit
um eine ungerechtfertigte Anhebung der reguliren Vergiitung.®

Nach der Rechtsprechung des BGH in dem Mannesmann-Verfah-
ren’ aus dem Jahre 2006 darf man jedoch davon ausgehen, dass
CiC-Klauseln nicht grundsitzlich unzuléssig sind. Von einer umfas-
senden oder gar abschlieBenden Klirung der Fiage, wann Sonder-
zahlungen anlésslich eines Kontrollwechsels ,wasserdicht® sind, ist
die Rechtsprechung aber noch weit entfernt. Hinzuweisen ist zudem
auf die Rechtsprechung des BGH zur Vereinbarung einer Abfindung
fiir den Fall der aulerordentlichen Kiindigung des Geschiftsfithrers
bzw. Vorstands aus wichtigem Grund durch eine GmbH® bzw. Ge-
nossenschaft:’ die Vereinbarung eciner solchen Abfindung sei un-
wirksam, weil sie das Recht zur Kiindigung aus wichtigem Grunde
unzumutbar erschwere.

lIl. Was heifit Kontrollwechsel?

Fine aktienrechtliche Definition des Kontrollwechsels/Kontroller-
werbs gibt es nicht. Ublicherweise wird darunter — wie bereits er-
wihnt — die Mehrheit in der Hauptversammlung und daraus abgelei-
tet, die Beherrschung (= Kontrolle) der Gesellschaft durch Bestim-
mung des Aufsichtsrates und im Weiteren des Vorstands verstanden.
- Eine negative Beherrschung des Unternehmens durch eine Sperrmi-
noritit wird iiblicherweise nicht als Kontrolle in diesem Sinne ver-
standen.'°
Eine tibernahmerechtliche Definition von Kontrolle iiber eine Aktien-
gesellschaft findet sich in § 29 Abs. 2 WpUG: ,Kontrolle ist das Halten
von mindestens 30 Prozent der Stimmrechte an der Zielgesellschaft.“
Rein praktisch bedeutet Kontrollwechsel die (wie auch immer vermit-
telte) Moglichkeit, die personelle Besetzung des Leitungsorgans der
Gesellschaft zu bestimmen. In der Regel fithit dieser Weg von der
(Mehrheit in der) Hauptversammiung iiber den Aufsichtsrat zum
Vorstand
Denkbar ist die Ausiibung von Kontrolle innerhalb einer Hauptver-
sammlung durch abgestimmtes Verhalten von Aktionéren, die zusam-
men iiber die Mehrheit der Stimmrechte, mindestens aber 30%, in
der Hauptversammlung verfiigen, das so genannte ,acting in con-
cert”, Das ,acting in concert™ zur Erreichung eines gemeinsamen Ziels
mehrerer Aktiondre wird in der Regel auf informeller Basis, also ver-
deckt stattfinden.'!
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Denkbar ist daneben die Ankniipfung an konzernrechtliche Mafsti-
be des Aktiengesetzes. § 16 AktG definiert die Mehrheitsbeteiligung,
wenn einem Unternehmen die Mehrheit der Anteile (Kapitalmehr-
heit) oder Mehrheit der Stimmrechte (Stimmrechtsmehrheit) an ei-
nem anderen Unternehmen zusteht. § 17 AktG definiert den Abhin-
gigkeitstatbestand: Ein rechtlich selbstindiges Unternehmen ist ab-
hingig, wenn es sich in einer Situation befindet, in der es der Mog-
lichkeit einet mittelbaren oder unmittelbaren Beherrschung durch
ein anderes Unternehmen ausgesetzt ist.!> Ein beherrschender ‘Fin-
fluss kann auch bei einer unter 50% liegenden Beteiligung gegeben
sein, wenn weitere verlissliche Umstidnde rechtlicher oder tatsichli-
cher Art eine Abhingigkeit begriinden. Dies kann der Fall sein,
wenn die Hauptversammlungen einer AG erfahrungsgemifd so be-
sucht sind, dass die unter 50% liegende Beteiligung eines Grofiak-
tiondrs regelmifig ausreicht, um fiir einen lingeren Zeitraum Be-
schltisse mit einfacher Mehrheit durchzusetzen.”® Tatsichliche Ein-
flussnahme auf den Vorstand und seine Geschiftspolitik, die ein Grof3-
aktiondr bei einet Gesellschaft, an der itberwiegend Klein- und Kleinst-
aktiondre beteiligt sind, in hohem Mafle ausiiben kann, insbesondere
wenn er ein oder mehrere Aufsichtsratsmandate besetzen kann, ist
ebenfalls als beherrschender Einfluss 1.S. v. § 17 Abs. 1 AktG anzuse-
hen. Das Abhingigkeitsverhiltnis nach § 17 AktG setzt dabei nicht die
tatsichliche Ausiibung der Herrschaft, sondern nur die deren Méglich-
keit voraus.'*

Ein beherrschender Einfluss im Sinne von § 17 AktG muss gesell-
schaftsrechtlich bedingt oder zumindest vermittelt sein. Eine durch
Austauschbeziehungen, z.B. einen Kreditvertrag, begrtindete rein
wirtschaftliche Abhingigkeit reicht hierfiir nicht aus. Durch sie kann
sich lediglich ein ohnehin schon bestehender gesellschaftsinterner
Einfluss zu einem beherrschenden Einfluss verstirken.®

Der beherrschende Einfluss auf die Gesellschaft und damit die Kon-
trolle der Gesellschaft kann also von der jeweiligen Prdsenz und/oder
dem abgestimmten Verhalten von Aktioniren in der Hauptversamm-
lung abhingen.

Kontrollerwerb iiber eine Aktiengesellschaft ist auch auf anderem We-
ge denkbayr, z. B. durch Eingliederung (§$ 319ff AktG), durch Rechts-
formwechsel {etwa durch Umwandlung, §190 UmwG, oder Fusio-
nen, §§ 2ff UmwG) oder auch durch Abschluss eines Unternehmens-
vertrages als abhingige Gesellschaft (§$ 291 ff. AktG).

PRAXISTIPP: Fur die vertragliche Gestaltung einer Kontrollwechsetilau-
sel muss nicht zwingend auf die Definition des § 29 Abs. 2 WpUG zurlick-
gegriffen werden, man kann stattdessen auch an andere Kriterien ankniip-
fen, z B. an die in der Hauptversammilung effektiv gegebene Stimmrechts-
mehrheit '

Kort, AG 2006, 106, 106.

Auch ,poison pills® genannt

Kort, AG 2006, 106, 107

Hoffmann-Becking, ZHR 169 {2005}, 155, 170 m w.N in Fn, 51

Z.B. Martens, ZHR 169 {2005) 124, 143

BGH, 21122005 - 3 5tR 470/04 ,Mannesmann”

BGH, 3.7.2000 - il ZR 282/98 = 88 2000, 1751

BGH, 17.3.2008 - It ZR 239/06 = BB 2008, 1812

Fonk, in: Semler/v. Schenk, Arbeitshandbuch fir Aufsic ieder, 3 Aufi. 2009, § 9 Rn 271
Verdeckt u a auch deshalb, weil § 35 Abs. 1iV m. § 30 Abs. 2 WpUG bestimmt, dass die Anteile von
gemeinsam agierenden Aktioniren (= Bieter) zusammengerechnet werden und von ihnen ein Ubernah-
meangebot abgegeben werden muss, wenn ihr gemeinsamer Stimmrachtsanteil 30% {vgl. § 29 Abs. 2
WpUG) liberschreitet

12 Nach BGH, 1731997 - Il Z8 3/96 ,YW", BB 1997, 1548 = DB 1997, 1121 1122,

13 BGH 1731997 -- 1 Z8 3/96 VW", BGHZ 135, 107, 114 = BB 1997, 1548 = DB 1997, 1121. 1122

14 Hiiffer, 8 Aufl 2008, AktG, § 17 Rn. 6

15 BGH, 263.1984 - Il ZR 171/83 ,BuM", NJW 1984, 1883. .

16 Fonk, in: Semler/v. Schenk, Arbeitshandbuch fiir Aufsichtsratsmitglieder, 3 Aufl 2009, § 9 8n. 271
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IV. Grundlagen der Vereinbarung von CiC-
Klauseln

1. Erfordernis einer vertraglichen Grundlage
Grundsitzlich diirfen Zahlungen oder sonstige Zuwendungen der Ge-
sellschaft an ihre Vorstandsmitglieder dann nicht erfolgen, und daher
vom Aufsichtsrat nicht initilert oder gebilligt werden, wenn dafiir
eine Grundlage im Anstellungsvertrag des jeweils begiinstigten Vor-
standsmitgliedes fehlt."” Soweit ein Vorstandsvertrag also eine CiC-
Klausel von vornherein enthilt, ist die vertragliche Grundlage
unproblematisch.
Der BGH unterscheidet in seinem Mannesmann-Urteil'® zwischen
drei Kategorien nachtriglicher Sonderzahlungen fiir den Vorstand:
~ die von vornherein vereinbarte nachtrigliche Vergiitung;
— die nicht von vornherein vereinbarte nachtrigliche Vergiitung mit
zukunftsbezogenem Nutzen fiir die Gesellschaft;
- die nicht von vornherein vereinbarte nachtriigliche Vergiitung ohne
zukunftsbezogenen Nutzen fiir die Gesellschaft.
Ubertrigt man die Gedanken des BGH zu den Rechtsfolgen der drei
Kategorien auf die CiC-Klausel, wiirde die Anwendung dieser dreitei-
ligen Abstufung bedeuten, dass bei urspriinglicher Vereinbarung einer
solchen zusitzlichen Vergiitung (bei Erfillung aller weiteren Voraus-
setzungen, insbesondere der Anreizwitkung der Vergitung und der
Angemessenheit der Vergiitungshshe) im Hinblick auf eine etwaige
Pflichtverletzung durch den Aufsichtsrat und zur Zulissigkeit einer
solchen Vergiitung keine durchgreifenden Bedenken bestehen.
Ohne entsprechende vertragliche Regelung miisste eine nachtriglich
zuerkannten CiC-Vergiitung durch zukunftsbezogene Vorteile zu-
gunsten der Gesellschaft gerechtfertigt sein, um eine Pflichtverletzung
durch den Aufsichtsrat aufgrund der Zuerkennung dieser Vergiitung
verneinen zu kénnen.
Die drei entscheidenden Kriterien einer Sondervergiitung anlisslich
des Ausscheidens eines Vorstandsmitglieds sind im Wesentlichen die
urspriingliche vertragliche Vereinbarung, die zukunftsbezogene An-
reizwirkung und die Angemessenheit in der Hohe,

2. Schaffung der vertraglichen Grundlagen
a)  Zusténdigkeit fiir die Vereinbarung von
Kontrollwechselklauseln
Nach § 112 AktG kommt dem Aufsichtsiat fiir alle Rechtsgeschifte
mit Vorstandsmitgliedern eine ausschliefliche Vertretungsmacht fiir
die Gesellschaft zu."”” Fine Anderung des Vorstandsvertrages obliegt
daher ebenso wie der Abschluss und die Beendigung des Vorstands-
vertrages allein dem Aufsichtsrat.
Der Aufsichtsrat hat bei der Festsetzung der Vorstandsvergiitung stets
im Unternehmensinteresse zu handeln, insbesondere den Vorteil der
Gesellschaft zu wahren und Nachteile von ihr abzuwenden. Es handelt
sich dabei um die Pflicht des Aufsichtsrates, fremde Vermogensinte-
ressen (die der Aktiengesellschaft) wahrzunehmen. Der Aufsichtsrat
hat jede Vergiitungsentscheidung am Wohl der Gesellschaft zu orien-
tieren. Er hat zudem die Angemessenheitsparameter des § 87 Abs. 1
AktG zu wahren.

b)  Zeitpunkt der Vereinbarung von nachtréglichen
Kontrollwechselklauseln

Die Dauer der Bestellung von Vorstandsmitgliedern betragt gem. § 84

Abs. 1 AktG maximal fiinf Jahte, wobei eine wiederholte Bestellung
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oder Verlingerung der Amtszeit auf weitere 5 Jahre zulissig ist. Dafiir
ist jedoch ein erneuter Aufsichtsratsheschluss erforderlich, der friihes-
tens ein Jahr vor Ablauf der bisherigen Amtszeit gefasst werden kann.
Entsprechendes gilt fir die schuldrechtlichen Anstellungsvertriige der
Vorstinde, die jedoch eine automatische Verlingerungsklausel bei
wiederholter Bestellung oder Verlingerung der-Amitszeit enthalten
konnen. Fin Verstof§ gegen § 84 Abs. 1 S. 3 AktG fithrt nach allgemei-
ner Meiming zur Unwirksamkeit des Aufsichtsratsbeschlusses und
kann daher weder eine wirksame Verlingerung der Amtszeit noch
eine wirksame Verlingerung (oder Neufassung) des Anstellungsver-
trages des Vorstandes begriinden *°

In der Praxis anzutreffen, aber umstritten ist die Vorgehensweise, ei-
nen Vorstand vorzeitig wieder zu bestellen, indem zunichst das Amt
durch den Vorstand (einvernehmlich) niedergelegt wird und unmit-
telbar anschlieBend eine Neubestellung durch den Aufsichtsrat er-
folgt. Trotz gewisser Bedenken wird dieses Vorgehen als zulissig er-
achtet.*!

Zwar ldsst sich aus § 87 AktG kein Verbot einer nachtréglichen Frhé-
hung der Vorstandsbeziige ableiten. Es bleibt allerdings festzustellen,
dass bei einer nachtriglichen Erhohung der Beziige die Pritfung der
Angemessenheit umso sorgfiltiger auszufallen hat.** Haben sich Vor-
stand und Aufsichtsrat im Anstellungsvertrag auf eine Vergiitung ge-
einigt, die sie als angemessen werten, dann ldsst sich regelmagig kaum
begrtinden, dass ex post die geleisteten Dienste z,B. mehr als ein Drei-
faches wert gewesen sein sollen.” Eine nachtragliche (also wihrend
der Laufzeit des Vertrages) vorgenommene Anderung im Sinne der
Vereinbarung einer vorher nicht vorhandenen CiC-Klausel unterliegt
also in besonderem Mafe den Angemessenheitsanforderungen und
der Frage nach dem zukunftsbezogenen Nutzen dieser Zahlung,

Nach der formlichen Bekanntgabe der Absicht eines Ubernahmeange-
botes (§ 10 WpUG) und dem dadurch ausgelosten Verhinderungsver-
bot (§ 33 WpUG) muss bei der dann erfolgten Vereinbarung einer CiC-
Klausel zusatzlich gepriift werden, ob dies eine gem. §33 Abs. 1
S. 1 WpUG verbotene Handlung darstellt,”* wasin der Literatur z. T. un-
ter Hinweisauf § 33 Abs. 1 S. 2 WpUG gmndséitzlichVerneintwich25

3. Inhaltliche Vorgaben fiir die vertragliche
Grundlage

a)  Wahrung des Unternehmensinteresses

Der Aufsichtsiat hat bei der Vereinbarung und Bemessung der Vor-

standsvergiitungen im Interesse des Unternehmens zu handeln. Dem

Aufsichtsrat ist dabei ein weiter Beurteilungs- und Ermessensspiel-

raum erdffnet.”® Aus der Natur der Vergiitungsentscheidung als un-

ternehmerische Entscheidung mit prognostischen Elementen folgt,

dass dem Aufsichtsrat bei dieser Entscheidung eine Einschitzungspri-

rogative zusteht.

17 - Mertens, in: Kbiner Komm AkiG, Bd 2 §§ 76-117 AktG, 2. Aufl. 1996, § 93 Rn 62; Hiiffer, BB 2003, Beil 7,
1,18mwN '

18 Welches sich zwar nicht mit Verglitungen aufgrund einer GiC-Klausel befasste, aber dennoch grundsétz-
liche rechtliche Bewertungen enthilt und damit Einfluss auf Vorstandsvergtitungen jeglicher Art hat

19 Hiiffer, AtG, 8. Auft 2008,5 112 Rn 3

20 Bauer/Arnold, DB 2006, 260.

21 Bauer/Krets, DB 2006, 811, 817 m w.N. fiir die Bedenken in Fn. 65 und die Beflrworter in Fn. 66

22 Hefermehi/Spindler, in: MiinchKomm AktG, Bd 3,2 Aufl 2004, § 87 Rn 15; Thising, ZGR 2003, 457, 504,

23 Thiising ZGR 2003, 547, 504

24 Hoffmann-Becking, ZHR 169 (2005), 155, 171.

25 Bauer/Krets, DB 2006, 811, 816: Eine CiC-Klausel sei keine unzuldssige AbwehrmaBnahme nach § 33
Abs. 1S.1WpUG, da der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft zugestimmt habe und daher eine der Ausnah-
men des § 33 Abs. 1 5. 2 WplG vorfiege

26 BGH, 21122005 - 3 StR 470/04 ,Mannesmann”
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Das Unternehmensinteresse ist in der Rechtsprechung bei unter-
nehmerischen Entscheidungen im Aktienrecht als verbindliche
Richtlinie anerkannt und basiert auf dem allgemeinen Grundsatz
des Zivilrechts, dass derjenige, der fremdes Vermogen zu betreuen
hat, ausschlieflich und uneingeschrinkt im Interesse des Vermé-
gensinhabers handeln muss und das anvertraute Vermogen nicht
nutzlos hingeben darf.?” Was das Unternehmensinteresse inhaltlich
bedeutet, lasst sich weder abstrakt noch fir den Einzelfall genau
festlegen. Genetell kann man festhalten, dass das Unternehmensin-
teresse allgemein darauf gerichtet ist, die Selbsterhaltung, die in-
nere Stabilitit und den Erfolg des Unternehmens am Markt zu
sichern® Unter dem Unternehmensinteresse werden in der juri-
stischen Literatur in erster Linie der Bestand und die dauerhafte
Rentabilitit des Unternehmens verstanden,” wobei Letzteres
i.d.R. ausschlaggebend sein wird. Dabei muss die dauerhafte Ren-
tabilitit von der kurzfristigen Gewinnmaximierung abgegrenzt
werden *

b)  Angemessenheit der Vorstandsvergtitung

Bine héchstrichterliche Entscheidung zur Frage der Angemessenheit
von Vorstandsvergiitungen gem. § 87 AktG ist — soweit ersichtlich —
noch nicht gefillt worden,® so dass hier allein auf die juristische
Literatur und die BGH-Rechtsprechung zur Vergiitung von GmbH-
Geschiftsfithrern zuriickgegriffen werden muss. Dies diirfte sich si-
cherlich angesichts des am 5.8.2009 in Kraft getretenen Gesetzes
iiber die Angemessenheit von Vorstandsvergiitungen®” bald dndern.
Danach muss die Vergiitung des Vorstands einer Aktiengesellschaft
kiinftig auch in einem angemessenen Verhdltnis zu den Leistungen
des Vorstands stehen und darf die (branchen- oder landes-)iibliche
Vergtitung nicht ohne besondere Griinde tibersteigen; dies gilt auch
fisr Ruhegehalt, Hinterbliebenenbeziige und Leistungen verwandter
Art (§87 Abs. 1 S.1 und 4 AktG). Variable Vergiitungsbestandteile
sollen eine mehrjihrige Bemessungsgrundlage haben; fiir aufleror-
dentliche Entwicklungen soll der Aufsichtsiat eine Begrenzungsmog-
lichkeit vereinbaren (§ 87 Abs.1 S.3 AktG). Die Maoglichkeit des
Aufsichtsrats, die Vergiitung bei einer Verschlechterung der Lage des
Unternehmens nachtriglich zu reduzieren (bisher: § 87 Abs.2 §.1
AktG), wird erweitert (zukiinftig: § 87 Abs. 2 S. 1 und 2 AktG). Die
Herabsetzung von Ruhegehiltern ist auf die ersten drei Jahre nach
dem Ausscheiden des betroffenen Vorstandsmitglieds aus der Gesell-
schaft befristet (§ 87 Abs.2 S.2 AktG). Eine die Herabsetzung er-
moglichende Verschlechterung soll zum Beispiel vorliegen, wenn die
Gesellschaft Entlassungen vornehmen muss, keine Gewinne mehr
ausschiitten kann und die Weiterzahlung der Vergiitung fiir die Ge-
sellschaft ,unbillig” wire. Eine Insolvenz soll dafilr nicht erforder-
tich sein.”®

Aktiondre und Gliubiger sollen durch § 87 Abs. 1 AktG davor ge-
schiitzt werden, dass durch tibermiRige Beziige der Vorstandsmitglie-
der das Gesellschaftsvermigen geschmilert wird.>* Bei der Angemes-
senheitspriifung muss die gesamte dem Vorstand gewihrte Vergiitung
einbezogen werden einschlieRlich der im Falle eines Kontrollwechsels
zugesagten Leistungen. Die in Klammern gesetzte Aufzihlung von
Vergiitungsbestandteilen ist nicht abschlieBend. Jedes der Vergiitungs-
elemente muss sowohl fiir sich allein als auch als Gesamtheit mit den
itbrigen Elementen angemessen sein®® Einzubeziehen sind weitere
Vergiitungen, die der Vorstand innerhalb eines Konzerns insgesamt
erhalt*
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Bei der konkreten Bemessung der Vergiitung konnen Zahlenverglei-
che mit anderen Unternehmen nur bedingt weiter helfen, da nach
dem Wortlaut der Vorschrift die Mafstibe ganz individuell zu setzen
sind, nimlich anhand der vom Vorstand zu bewiltigenden Aufgaben
und der Lage der Gesellschaft. Durch ersteren Ankniipfungspunkt
wird Bezug genommen auf die ganz speziellen, unternehmensgeprig-
ten Aufgaben, denen der Vorstand in genau diesem Unternchmen ge-
geniibersteht. Dies kann auch in ein- und derselben Branche und bei
dhnlichen Unternehmenszahlen durchaus erheblich unterschiedlich
sein. Durch letzteren Ankniipfungspunkt soll verhindert werden, dass
die Gesellschaft Managementdienstleistungen ,cinkauft, die sie sich
finanziell nicht leisten kann,

Dennoch wird der Fremdvergleich mit anderen (vergleichbaren) Un-
ternchmen in der Literatur hiufig als ein Angemessenheitskriterium
hérangezogen, wobel der Fremdvergleich jedoch immer nur ein An-
haltspunkt von vielen sein kann.*” Denn der BGH hat in einer Ent-
scheidung tiber die Angemessenheit der Verglitung eines GmbH-Ge-
schiftsfithrers den Vorrang der individuellen Einzelfallentscheidung
unter Einbeziehung aller relevanten Umstinde des Einzelfalls®® aus-
driicklich hervorgehoben

PRAXISTIPP: Nicht nur die zu erbringenden oder bereits erbrachten Té-
tigkeiten des Geschaftsfihrers spielen dabei eine Rolle, sondern ergdnzend
die Besonderheiten des jeweiligen Unternehmens: Art, GroRe, Leistungsfa-
higkeit des Betriebes; Alter, Ausbildung, Betufserfahrung und Fahigkeiten
des Geschiftsfiihrers; Umfang und Bedeutung seiner Tatigkeit. Es emp-
fiehlt sich, dieses schriftlich festzuhalten.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex® formuliert in Ziffer
42.2. als Kriterien fiir die Angemessenheit der Vorstandsvergiitung
die Aufgaben des einzelnen Vorstandsmitglieds, seine persomliche
Leistung, die wirtschaftliche Lage, Erfolg und Zukunftsaussichten des
Unternehmens und die Ublichkeit der Vergiitung unter Berticksichti-
gung des Vergleichsumfeldes und der Vergttungsstruktur, die ansons-
ten in der Gesellschaft gilt. Fiir Abfindungen anldsslich des Ausschei-
dens eines Vorstandsmitgliedes sieht der Deutsche Corporate Gover-
nance Kodex in Ziffer 4.2.3. vor, dass bei vorzeitiger Beendigung der
Vorstandstitigkeit ohne wichtigen Grund die Abfindung einschlief-
lich Nebenleistungen den Wert von zwei Jahresvergiitungen nicht
iiberschreiten (Abfindungs-Cap) und nicht mehr als die Restlaufzeit
des Anstellungsvertrages vergiitet werden soll. Eine Zusage fiir Leis-
tungen aus Anlass der vorzeitigen Beendigung der Vorstandstitigkeit
infolge eines Kontrollwechsels (Change of Control) soll 1509 des Ab-
findungs-Caps nicht tibersteigen.

~
~

BGH, 21.12.2005 - 3 StR-470/04 ,Mannesmann”.

Fonk, in: Semler/v. Schenk. Arbeitshandbuch fiir Aufsichtsratsmitglieder, 3. Aufl. 2009, §12 Rn 93

mw. N

29 Hiiffer, AktG, 8 Aufl 2008, 576 Rn. 13,

30 Hiiffer, AkiG, 8. Auft 2008, § 76 Rn 14,

31 In dem Mannesmann-Urteif des BGH wird auf die Frage der Angemessenheit gem. § 87 AKIG nicht im
Einzelnen eingegangen

32 Gesetz zur A heit der Vorstanc giitung (VorstAG) v. 31.7.2009, BGBI 12009, 2509 f

33 Vgi. Pressemitteilung des BMJ vom 18.6.2009 zum Entwurf eines Gesetzes zur Angemessenheit der Vor-
standsvergiitung {VorstAG), abrufbar auf der Homepage des BMJ.

34 Hiiffer, AKtG, 8. Aufl. 2008, § 87 Rn. 1; Thiising, ZGR 2003, 457, 459; Komer, NJW 2004, 2697, 2698; Brauer,
NZG 2004, 562, 503: ,Schutz vor einem unwirtschaftlichen Geschaft”

35 Korner, NJW 2004, 2697, 2698

36 Spindler, DSIR 2004, 36, 39,

37 Dafiir: Brauer, NZG 2004, 502, 504, Dreher, AG 2002, 219, Liebers/Hoefs, ZIP 2004, 97, 100; dagegen: Thii-
sing, ZGR 2003, 470.

38 BGH, 14.5 1990 - Il ZR 126/98, BGHZ 111, 2241f, = NJW 1990, 26251

39 Aktuelle Fassung vom 18.6.2009, bekannt gemacht am 5.8 2009 durch das Bundesministerium der Justiz

.
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¢}  Sonstige Kriterien

Weitere Negativkiiterien, die vom BGF
der Beurteilung von Spenden einer Aktiengesellschaft herausgearbei-
tet wurden und die bei der Frage, ob eine Pflichtverletzung des Auf-
sichtsrates vorliegt, als gesellschaftsrechtliche Vorfrage fir die an-
schlieRende Priifung der Strafbarkeit einzubeziehen sind, sind:

— fehlende Nihe zum Unternehmensgegenstand,

— Unangemessenheit im Hinblick auf die Extr'ags- und Vermégenslage

1% in einem Urteil anlisslich

des Unternehmens,

— fehlende innerbetriebliche Transparenz (u.a. § 107 Abs 2 S. 1 AktG)
sowie

— Vorliegen sachwidriger Motive, namentlich Verfolgen rein personli-
cher Priferenzen.

PRAXISTIPP: Bei weit gefassten Leistungszusagen im Falle eines vorzeiti-
gen Ausscheidens sollte ein Angemessenheitsvorbehalt eingefiigt werden,
wonach die Gesellschaft bei Filligkeit der versprochenen Leistungen nach
§ 242 BGB (,Treu und Glauben”) die Zusage auf ein angemessenes Maf3
herabsetzen oder vollends verweigern darf*'

V. Folgen rechtswidriger
Kontrollwechselklauseln

1.  Rechtsfolgen fiir die Vergiitung

Nach h.M. fiihrt ein Verstofl gegen das Angemessenheitsgebot des
§ 87 AktG nicht zur Unwirksamkeit oder Nichtigkeit der Abfindungs-
Klausel gem. § 134 BGB, so dass dem Vorstand der schuldrechtliche
Anspruch auf Zahlung der unangemessenen hohen Vergiitung zu-
steht. In Betracht kommt in diesem Fall jedoch eine Schadensersatz-
pflicht des Aufsichtsrates gemiaB §§ 116, 93 AktG.*

Eine Nichtigkeit der unangemessen hohen Vergiitungsvereinbarung
kann nur bei Vorliegen ,besonderer Umstinde® im Sinne von Sitten-
widrigkeit nach § 138 BGB vorliegen.” Das bedeutet, dass der Vor-
stand aufgrund wirksamer Vereinbarung einen Anspruch auf Zahlung
gegen die Gesellschaft hat, der Aufsichtsrat der Gesellschaft gegeniiber
zum Ersatz des durch diese Zahlung entstandenen Schadens ver-
pflichtet ist. Eine Schadensersatzpflicht des Vorstands hingegen wird
von der h.M. verneint,** so dass der Aufsichtsrat im Falle einer sol-
chen Pflichtverletzung alleiniger Schadensersatzverpflichteter ist.

2. Zivilrechtliche Haftung des Aufsichtsrates

Eine Sorgfaltspflichtverletzung gem. §§ 116, 93 AktG durch Verstof§
gegen § 87 AktG durch Gewshrung einer unangemessenen Vergiitung
begritndet einen Schadensersatzanspruch der Gesellschaft gegeniiber
den Mitgliedern des Aufsichtsrates.

Fine Pflichtverletzung liegt gemif § 93 Abs. 1 S. 2 AktG dann nicht
vor, wenn das Aufsichtsratsmitglied bei seiner unternehmerischen Ent-
scheidung verniinftigerweise annehmen durfte, auf der Grundlage an-
gemessener Information zum Wohle der Gesellschaft zu handeln. Diese
so genannte Business Judgement Rule schliefit eine Erfolgshaftung von
Organmitgliedern gegeniiber der Gesellschaft aus, soweit es sich um ei-
nen Fehler im Rahmen des unternehmerischen Ermessens- und Hand-
lungsspielraumes handelt. Voraussetzungen hierféir sind, dass das han-
deinde bzw. entscheidende Organmitglied gutgliubig war und das
Handeln bzw. die Entscheidung ohne Sonderinteressen und sachfrem-
de Einfliisse, zum Wohle der Gesellschaft und auf der Grundlage ange-
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messener Informationen erfolgte. Eine besondere Schirfe in der Haf-
tung liegt in der Beweislastregelung des § 93 Abs. 2 . 2 AktG. Danach
muss die AG lediglich nachweisen, dass ein bestimmtes Handeln eines
Organs addquat kausal zu einem Schaden der Gesellschaft gefithit hat.
Dem Organ obliegt dann in Abweichung von den allgemeinen Regeln
die Beweislast nicht nur fiir fehlendes Verschulden, sondern auch fiir
die fehlende Pflichtwidrigkeit der schidigenden Handlung.*®

Die Verjahrung von Schadensersatzanspriichen gemif §§ 116, 93 AktG
betrigt fiinf Jahre und beginnt, sobald der Anspruch durch Klage gel-
tend gemacht werden kann und der Gldubiger Kenntnis von den an-
spruchsauslosenden Umstinden erlangt, §$93 Abs. 6 AktG, 199
Abs. 1 BGB.*

Wird -~ wie im Mannesmann-Verfahren — eine Strafbarkeit des Auf-
sichtsrates wegen Untreue festgestellt, konnte dies in zivilrechtlicher
Hinsicht neben der Schadensersatzpflicht der §§ 116, 93 AktG auch
die Anwendbarkeit der Schadensersatzpflicht aus § 823 Abs. 2 BGB
iV.m. § 266 StGB wegen unerlaubter Handlung erdffnen. Diese An-
spriiche verjahren innerhalb von drei Jahren ab Ende des Kalender-
jahres der Anspruchsentstehung und Kenntnis des Gliubigers von
den den Anspruch begriindenden Tatsachen, §§ 195, 199 Abs. I BGB.
Die Schadensersatzpflicht des Aufsichtsrates bei der Festsetzung einer
unangemessenen Vergiitung wurde durch das Gesetz zur Angemes-
senheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG)Y ausdriicklich in den Ge-
setzeswortlaut aufgenommen (§ 116 S. 2 AktG). Damit wollte der Ge-
setzgeber klarstellen, dass die angemessene Vergiitungsfestsetzung zu
den wichtigsten Aufgaben des Aufsichtsrats gehort und er fiir Pflicht-
verstoRe personlich haftet *®

3. Strafbarkeit des Aufsichtsrates

Nicht jede Vergiitungsentscheidung, die im Ergebnis zu einer Schadi-
gung der Gesellschaft fiihrt, ist eine Pflichtverletzung des Aufsichtsra-
tes. Wie bereits oben erwihnt, ist die Vergiitungsentscheidung — wie
jede unternehmerische Fithrungs- und Gestaltungsentscheidung —
eine Aufgabe, die einen weiten Beurteilungs- und Ermessensspielraum
erdffnet. Bei unternehmerischen Entscheidungen gilt es i.d.R. eine
zukunftsbezogene Gesamtabwigung von Chancen und Risiken zu
treffen, die wegen ihres Prognosecharakters die Gefahr einer erst
nachtriglich erkennbaren Fehlbeurteilung enthalt. Eine Pflichtverlet-
zung bei einer im Eigebnis schiddigenden Vergiitungsentscheidung
durch den Aufsichtsrat wird also so lange nicht vorliegen, wie die
Grenzen ¢ines ,von Verantwortungsbewusstsein getragenen, aus-
schlie@flich am Unternechmenswohl orientierten, auf sorgfiltiger Ei-
mittlung der Entscheidungsgrundlagen beruhenden unternehmeri-
schen Handelns“ nicht {iberschritten werden *

PRAXISTIPP: Fine - zugunsten des Aufsichtsrates strafrechtlich im Sinne
eines Finverstindnisses bedeutsame - Anerkennung der an sich strafbaren

40 BGH, 6 122001 - 1 StR 215/01, BGHSt 47, 187,197

41 Bauer/Amold, DB 2006, 546, 549.

42 Bauer/Amold, DB 2006, 546 m.w.N. fiir die h.M.in Fn. 10,

43 Spindler, DStR 2004, 36, 42; Hiiffer, AKtG, 8. Aufl 2008, § 87 Rn. 5,

44 So Bauer/Amold, DB 2006, 546 m.w N. firr die h.M; fiir eine Schadensersatzpflicht des Vorstandes aus
§93 Abs.2 AKIG, wenn er eine unangemessen hohe Vergiitung annimmt: Kdrner, NJW 2004, 2697,
2699

45 Hiiffer, AKtG, 8 Aufl. 2008,§ 93 Rn. 16 m.w.N

46 Hiffer, AKG, 8. Aufl. 2008, § 93 Rn 37

47 Gesetz zur heit der Vorstandsverglitung {VorstAG) v. 317 2009, BGBI 1 2009, 2509 ff

48 Vgl Pressemitteilung des BMJ vom 186 2009 zum Entwurf eines Gesetzes zur Angemessenheit der Vor-
standsvergiitung (VorstAG), abrufbar auf der Homepage des BMJ

49 BGH, 21.122005 - 3 StR 470/04 . Mannasmann”

Betriebs-Berater /7 BB 36 2009 // 31 8 2009
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Verglitungsregelung durch den Alleinaktiondr oder die Gesamtheit der Aktio-
ndre kann durch einen ordnungsgemiBen und wirksamen HV-Beschluss {ber
Verwendung des Bilanzgewinns ~ allerdings nur vor der Tat - erfolgen.

"4,  Absicherung der Haftungsrisiken durch
D&O Versicherung

Eine Absicherung von strafrechtlichen Risiken ist nicht moglich.
Eine Absicherung der zivilréchtlichen Haftung von Organmitgliedern
ist durch eine D&O Versicherung méglich. Dabei hingt es jedoch von
dem konkreten Inhalt des Versicherungsvertrages ab, welche Hand-
lungen bzw. welche Risiken im Einzelnen abgesichert sind und welche
Sachverhalte von der Versicherung ausgeschlossen sind.
So bestehen bei den Versicherungsprodukten bereits Unterscheide da-
hingehend, ob jedwedes Handeln des versicherten Organs vom Versi-
cherungsschutz umfasst ist oder nur die Tatigkeiten, die aus der un-
mittelbaren Organstellung heraus erfolgen.
Der Abschluss von Vergiitungsvereinbarungen mit dem Vorstand ist
ureigenste Aufgabe des Aufsichtsiates und diirfte daher in den meis-
ten Fallen ohne Weiteres zum versicherten Handeln gehéren.
Bei den derzeit am Markt befindlichen Versicherungsmodellen fiir
eine D&O Versicherung handelt es sich hauptsichlich um Versiche-
rungen, die das Risiko der nach deutschem Recht hauptsichlich rele-
vanten Innenhaftung, also der Haftung der Organe gegentiber ihrer
Gesellschaft abdecken. Versicherungsrechtlich liegt eine Haftpflicht-
versicherung vor, fiir die §§ 149 ff. VVG einschligig sind.
Die Versicherung umfasst hiufig - wie bei Haftpflichtversicherungen
iiblich — den Anspruch auf Abwehr unberechtigter Anspriiche und
die Befriedigung berechtigter Anspriiche. Wird also das Organmit-
glied von seiner (i.d.R. ehemaligen) Gesellschaft auf Schadensersatz
in Anspruch genommen, wird der Versicherer zunichst juristisch
priifen lassen (ggf. im Rahmen eines Klageverfahrens), ob die ethobe-
nen Anspriiche begriindet sind.
Von der Versicherung ausgeschlossen sind gem. § 152 VVG (nur) vor-
satzliche Schadensherbeifithrungen. Allerdings ist § 152 VVG abding-
bar, so dass die einzelnen D&O Versicherungen genauestens auf et-
waige weitergehende Ausschlussgriinde zu priifen sind. Von Bedeu-
tung ist z.B. der Ausschluss bei wissentlichem Verstof gegen Sat-
zungsbestimmungen, chne dass es hierbei auf einen eventuellen Schi-
digungsvorsatz ankdme. Zu priifen ist weiter der zeitliche Umfang des
Versicherungsschutzes, also ob er sich z.B. auch auf Pflichtverletzun-
gen vor Abschluss des Versicherungsvertrages bezieht, deren Folgen
erst wihrend der Versicherungszeit auftreten oder geltend gemacht
werden. Gleiches gilt filz etwaige Versicherungsfille, die erst nach Ab-
lauf der Versicherungszeit geltend gemacht werden, die ursichliche
Pflichtverletzung aber noch wihrend der Vertragslaufzeit stattgefun-
den hat.
Zukinftig wird aufgrund des Gesetzes zur Angemessenheit der Vor-
standsvergiitung (VorstAG)® beim Abschluss von D&O Versicherun-
gen fiir Vorstinde ein Selbstbehalt von mindestens 10% der Scha-
denssumme bis mindestens zur Hohe des Eineinhalbfachen der festen
jahilichen Vergtitung des Vorstandsmitgliedes zu vereinbaren sein
(§93 Abs. 2 5. 3 AKtG)*.

PRAXISTIPP: Im konkreten Einzelfall ist eine eingehende Priifung der
konkreten Versicherungsbedingungen durch den Anwalt unerldsslich.

i
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VI. Gestaltungsmdoglichkeiten von
Kontrollwechselklausein

1.  Mdgliche Ankniipfungspunkte fiir einen Kontroll-
wechsel®® und dessen Kenntnisnahme durch den
Vorstand

Wie der Vorstand vom Eintreten der Voraussetzungen seiner CiC-

Klausel erfihrt, hingt davon ab, welche Definition des Kontrollwech-

sels seine Klausel konkret vorsieht und welche objektiven Kriterieh als

anspruchsauslésende Elemente vereinbart wurden. Nachfolgend wer-
den mégliche Kontrollwechseldefinitionen dahingehend tiberpriift,
wie der Vorstand vom Eintreten der Voraussetzungen erfahren kann.

PRANISTIPP: Es sollte immer darauf geachtet werden, dass in der ver-
traglichen Abrede die Ankniipfungspunkte so konkret festgeschrieben wer-
den, dass sie {(auch fiir einen auBenstehenden Dritten — z.B. einen Richter)
objektiv feststelibar sind.

a)  Uberschreitung der 30%-Schwelle (,Kontrollerwerb”)
durch einen Bieter
Der Bieter, der 30% oder mehr an Stimmrechten — und damit die
Kontrolle im Sinne des WpUG - iiber die Zielgesellschaft erlangt,
muss dies unverziiglich, spitestens innerhalb von sieben Kalenderta-
gen in einem {iberregionalen Bérsenpflichtblatt oder einem weit ver-
breiteten elektronischen Informationsverbreitungssystem verdffentli-
chen, §§ 29 Abs. 2,35 Abs. 1.1, 30 Abs. 2 S. 1 WpUG. Die Kennt-
nisnahme wire also dem Vorstand aufgrund dieser gesetzlich zwin-
genden Verdffentlichung méglich,
Aber: Das WpUG ist gemif seinem § 1 anwendbar nur auf Zielgesell-
schaften, deren Aktien zum Handel an einem organisierten Markt zu-
gelassen sind, also gem. § 2 Abs, 7 WpUG nicht auf im Freiverkehr
gehandelte Unternehmen,
Eine Kenntniserlangung durch den Vorstand einer nicht den Bestim-
mungen des WpUG unterliegenden Gesellschaft ist daher mangels
einschligiger gesetzlicher Veroffentiichungspflicht nicht gewahrleistet.

b)  Uberschreitung einer Schwelle gem. §§ 21, 22 WpHG
Wer durch Erwerb, Verduflerung oder auf sonstige Weise 3 Prozent,
5 Prozent, 10 Prozent, 15 Prozent, 20 Prozent, 25 Prozent, 30 Pro-
zent, 50 Prozent oder 75 Prozent der Stimmrechte an einem Emit-
tenten erreicht, itberschreitet oder unterschreitet, hat dies unverziig-
lich, spitestens innerhalb von vier Handelstagen dem Emittenten
unter Beachtung der Zurechnungsvorschriften des '§ 22 Abs. 1 und
2 WpHG mitzuteilen. Das Eintreten einer CiC-Klausel, die an einen
Schwellenwert des § 21 WpHG ankniipﬁ,53 wiirde dem betreffenden
Vorstand durch die Mitteilung des Meldepflichtigen bekannt wer-
den.

Aber: Als borsennotierte Gesellschaften gelten dabei gem. §21
Abs, 2 WpHG nur Gesellschaften, deren Aktien zum Handel an einem
organisierten Markt zugelassen sind. Hierzu zdhlen gem. §2
Abs. 5 WpHG nicht die im Freiverkehr gehandelten Unternehmen.

50 Gesetz zur A heit der Vorst: giitung {(VorstAG) v. 317 2009, BGBI 1 2009, 2509 ff

51 Vgi. dazu Ofbrich/Kassing, BB 2009, 1659

52 Bauer/Krets, DB 2003, 811, 816; Dreher, AG 2002, 241, 218

53 Wobei streitig ist, ob bei 25 % bereits von Kontrollerwerb zu sprechen ist, i E. wird die Sperrminoritét als
solche fisr eine Kontrolle nicht ausreichen, vgl Fomk, in: Semierfv. Schenk, Arbeitshandbuch for Aufsichts-

3 Aufl 2009,5 9 Rn 271

Betriebs-Berater // BB 36 2008 // 31 8.2009
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Probleme entstehen auch beim ,Heranschleichen® mittels Swap Ge-
schiiften, die keinen Anspruch auf Ubertragung der Aktienposition
der Bank enthalten.**

Eine Kenntniserlangung durch den Vorstand einer nicht den Bestim-
mungen des WpHG unterliegenden Gesellschaft ist daher mangels
einschligiger gesetzlicher Mitteilungspflicht nicht gewihrleistet.

¢)  Erwerb von Mehrheitsbeteiligung § 16 AktG/
Abhangigkeit § 17 AktG

Der Aktienbesitz von mehr als 25% ist unverziiglich der betreffenden

Aktiengesellschaft mitzuteilen, § 20 Abs. 1 AktG. Rechtsfolge der Ver-

letzung der Mitteilungspflicht ist der Eintritt einer Ausiibungssperre,

d.h. der mitteilungspflichtige Aktionir kann seine Rechte aus den

Aktien nicht ausiiben,” solange er seiner Mitteilungspflicht nicht

nachkommt >

Aber: Mitteilungspflichtig im Sione von § 20 AktG ist nicht der Pri-

vataktionir, sondern nur der Unternehmensaktionir (anders bei den

Mitteilungspflichten nach §$ 211f. WpHG).

Eine Kenntniserlangung durch den Vorstand ist daher mangels einschli-

giger gesetzlicher Mitteilungspflicht nicht fiir alle Falle gewahrleistet.

d) Weitere Ankniipfungspunkte

Als weitere mégliche Ankniipfungspunkte kommen der Abschluss ei-
nes Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrages nach § 291 AktG,
eines Bingliederungsvertrages nach § 319 AktG oder eine Umwandlung
der Gesellschaft nach dem Umwandlungsgesetz in Betracht. Falls ein
solcher Tatbestand Gegenstand einer CiC-Klausel sein soll, diirfte dies
i.d.R. deswegen unproblematisch sein, weil der Vorstand derjenige ist,
der (ggf. unter Beachtung etwaiger Zustimmungserfordernisse seitens
des Aufsichtsrats) diese Vertrige fiir die Gesellschaft abschlieRen bzw.
die Umwandlungsvorginge durchfithren wird.

Problematisch ist die Situation also immer, wenn der Kontrollerwerb
nicht zwingend mitteilungs- oder verdffentlichungspflichtig ist. Fiir
diese Falle miissen also (ev. kumulativ) objektive und erkennbare Kri-
terien geschaffen werden, um den Kontrollwechsel/-erwerb fiir den
Vorstand sichtbar zu machen.

Wenn ein Privataktiondr eine als Kontrollwechsel definierte Schwelle
von Anteilen oder Stimmrechten iiberschreitet, wird der Vorstand
dies entweder dann erkennen, wenn ithm (sozusagen freiwillig) davon
Mitteilung gemacht wird (dann unproblematisch) oder auf der
Hauptversammlung, wenn der betreffende Grofiaktiondr dort in Er-
scheinung tritt. Laut Satzung haben die Aktionire zur Teilnahme an
der Hauptversammlung ihren Anteilsbesitz und ihre Stimmrechte der
Gesellschaft im Vorfeld mitzuteilen. Sie konne sich allerdings auch
veitreten lassen.

Ein moglicher Ankniipfungspunkt wire also neben der Uberschrei-
tung einer bestimmten Anteilsschwelle (z.B. 30%) die Kenntnisnah-
me hiervon durch den Vorstand (ggf. unerheblich, wie der Vorstand
Kenntnis erlangt). Z.B. konnten die Rechte des Vorstands, die sich
aus der CiC-Klausel ergeben, im Sinne einer zeitlichen Ausiibungsbe-
grenzung nicht schon bei dem Kontrollerwerb/Kontrollwechsel, son-
dern erst dann beginnen, wenn der Vorstand positive Kenntnis davon
erhilt,

PRAXISTIPP: Um die Kenntnis nicht in das Belieben des Vorstands zu
stellen, sollte Uber bestimmte Vermutungstatbestande nachgedacht wer-
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den, z.B. bei freiwilliger Mitteilung/Verffentlichung eines solchen Aktiondrs
analog den wertpapierrechtlichen Pflichten nach WpHG, WpUG und natiirlich
bei Mitteilungen gemil § 20 AktG oder bei entsprechender Anmeldung eines
solchen Aktiondrs zur Hauptversammiung

Nicht gelost ist damiit aber das Problem verdeckter Zurechnung von
Stimmtechten oder eines faktischen acting in concert, welches typi-
scherweise auch verdeckt bleibt. Als Grundlage fiir eine CiC-Klausel
taugt die Ankniipfung an § 35 WpUG nicht, da es héchst unsicher
und streitig ist und als anspruchsauslosendes Tatbestandsmerkmal
aufgrund seiner Unsicherheit vollig ungeeignet erscheint.

Eine weitere Moglichkeit, etwaige Kontrollwechselvorginge iiberwa-
chen zu kénmen, wite die Umstellung von Inhaberaktien auf Na-
mensaktien. Dann wire es fiir den Vorstand (und den Aufsichtsrat so-
wie die anderen Aktiondre) problemlos maglich, einen Kontrollwech-
sel, der auf dem Frwerb von Aktien in einer bestimmten Gréf8enord-
nung beruht, zu erkennen.

2. Weitere zu beriicksichtigende Umsténde fiir

die Klauselgestaitung
Gepriift werden sollte, ob die Rechtsfolgen der CiC-Klausel neben
dem Eintritt eines definierten Kontrollwechsels auch noch von weite-
ren kumulativen Umstéinden abhéngig gemacht werden soll, um et-
waigen Missbrauchsverdacht von vornherein auszuschliefen. Dies
wird immer dann erforderlich sein, wenn die CiC-Klausel dem Vor-
standsmitglied ein einscitiges Sonderkiindigungsrecht einrdumt.
Wenn lediglich eine einseitige Willenserkldrung seitens des Vorstandes
geniigt, um in den Genuss der vorgesehenen Leistungen zu kommen,
konnte dies als eine schr unangemessene Regelung zu Lasten der Ge-
sellschaft betrachtet werden. Es gibt Stimmen in der juristischen Lite-
ratur, die die Einrdumung eines einseitigen Sonderkiindigungsrechtes
des Vorstandes in einer CiC-Klausel fiir grundsitzlich unzulissig hal-
ten.”’
Ein Sonderkiindigungstecht des Vorstands kommt beispielsweise in
Betracht, wenn der Kontrollwechsel die Stellung des Vorstands erheb-
lich beeintrichtigt.®

PRAXISTIPP: Grundsitzlich solite die Abberufung aus dem wichtigen
Grund der schuldhaften Pflichtverletzung des Vorstands ausgenommen
werden.

3. Mbgliche Rechtsfolgen aufgrund CiC-Klausel

a)  Die Auszahlung des noch laufenden Vertrages

Die Auszahlung des vorzeitig beendeten Vertrages, d h. die Abgeltung
der kapitalisierten Beziige fiir die restliche Vertraglaufzeit, wird nach
einhelliger Auffassung in der Literatur auch ohne besondere Regelung
zu erfolgen haben.”

Angesprochen wird in diesem Zusammenhang hiufig die Abzinsung
des kapitalisierten Betrages (z.B. 4-6% p. a.), die allerdings manch-

54 Vgl Vorgehensweise der Schaeffler KG bei der Conti AG
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56 Dabei ist es unerheblich, ob der Geselischaft das Uberschreiten der Schwelle durch diesen Aktiondr aus
anderer Quelle bereits bekannt ist ’

57 Martens, ZHR (169} 2005, 124, 140

58 Beispiele fiir eine fiche g der Vorstandsposition bei Dorrwdchter/Trafkowski, NZG 2007,
846, 847: Anderung des Ressortzuschnitts, Einschrinkung der Zustindigkeit des Vorstandsmitglieds
oder Sitzverlagerung der Geselischaft; gegen die Vereinbarung von einseitigen Sonderkiindigungsrech-
ten fiir Vorstande Fonk, in: Semler/v. Schenk, Arbeitshandbuch fiir Aufsichtsratsmitglieder, 3. Aufl. 2009
§ 9 Rn. 272, der in solchen Formulierungen zuviel Zandstoff sieht und letztlich davon abrat

59 Fonk, in: Semler/v. Schenk, Arbeitshandbuch fiir Aufsichtsratsmitglieder, 3 Aufl 2009,§ 9 Rn. 273,
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mal als Ausgleich fiir nicht mehr zu realisierende zukinftige Vergii-
tungserhohungen unterleibt ®® Auch wird hiufig ein pauschaler Ab-
zug fiir anderweitigen Erwerb innerhalb der restlichen Vertragslauf-
zeit vereinbart, Da aber § 615 S. 2 BGB, der diesen Grundgedanken
normiert, grundsitzlich abdingbar ist, kann eine solche pauschale An-
rechnung auch ausgeschlossen werden.*

PRAXISTIPP: Bei der Gewdhrung von geldwerten Vorteilen sollten diese
bei der Abgeltung in der fir die Besteuerung maRgeblichen Hche beriick-
sichtigt werden.

Bei dem Vorstand bereits gewihrten Aktienoptionen kénnte entweder
die sofortige Freigabe zur Ausiibung oder eine Abgeltung in bar tiber-
legt werden. Ausgeschlossen scheint jedoch eine Neugewihrung an-
lasslich des Ausscheidens, dafur wiirde i.d.R. die Rechtsgrundlage
fehlen,

Die Zahlung kinftiger Tantiemen bzw. erfolgsabhingiger (variabler)
Vergiitungsbestandteile wird man auf der Basis eines bestimmten Pro-
zentsatzes abgelten. Hier kommt es auf die konkrete Ausgestaltung
dieses Vergiitungsbestandteils an. Bei der Bestimmung des Prozent-
satzes wird sich natiirlich die Frage nach der Angemessenheit stellen,
die sich jedenfalls an der bisherigen Zielerreichung durch den aus-
scheidenden Vorstand orientieren wird, der durch das vorzeitige Aus-
scheiden ja gar nicht mehr die Moglichkeit hat, auf die Zielerreichung
hinzuwirken und so Einfluss auch auf einen Teil seiner Vergiitung zu
nehmen. Hat der Vorstand in der Vergangenheit die Zielvorgaben
stets zu 100 % erreicht oder sogar iibertroffen, wird man auch bei der
Zukunftsprognose als Grundlage der Abgeltungsbeinessung von voller
Zielerreichung ausgehen kénnen, wenn nicht sogar miissen.®
Empfohlen wird jedoch, insgesamt eine Maximum-Begrenzung vor-
zusehen.®® Hier schligt der Deutsche Corporate Governance Kodex in
Ziffer 4.2.3 dritter Absatz®* eine Beschrinkung von maximal zwei Jah-
resgehiltern (Abfindungs-Cap) und nicht mehr als die Restlaufzeit
des Anstellungsvertrages vor (doppelte Beschrinkung).

b)  Zusdtzliche Leistungen aus Anlass eines
Kontrollwechsels
Oft findet sich in CiC-Klauseln zusitzlich zur Abgeltung der restli-
chen Vertragslaufzeit die Zusage einer zusitzlichen Zahlung. Leistun-
gen an den Vorstand aus Anlass eines Kontrollwechsels sollen nach
Anregung 4 2.3 vierter Absatz des Deutschen Corporate Governance-
Kodex® max. 150% des Abfindungs-Caps der Empfehlung 4 2.3 drit-
ter Absatz (zwei Jahresvergiitungen) betragen, also maximal drei Jah-
resvergiitungen.5® Diese Antegung zur Begrenzung zusitzlicher Leis-
tungen aus Anlass der vorzeitigen Beendigung auf 150% des Abfin-
dungs-Caps witft (ebenso wie die Empfehlung zum Abfindungs-Cap
selbst in Ziffer 4.2.3 dritter Absatz des Kodex) einige Fragen auf:®’
Zum einen ist die AGB-rechtliche Seite zu beachten, zum anderen
muss die zeitliche Befristung von Vorstandsvertridgen in diesem Zu-
sammenhang gesehen werden. Weiterhin wire zu klaren, ob die Ko-
dex-Formulierung ,ohne wichtigen Grund“ einen solchen Grund im
Sinne von § 626 BGB oder § 84 Abs. 3 AktG meint. In der Literatur
wird mit m.E. zutreffenden Erwigungen vertreten, dass es sich bei
dem wichtigen Grund des Kodex’ um einen solchen im Sinne von
§ 626 BGB handeln muss.5
AGB-rechtlich besteht das Problem darin, dass der Vorbehalt der Kiir-

zung der Vorstandsbeziige in der Zukunft {(d h. die Begrenzung auf
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die Cap-Summe bzw. auf 150% der Cap-Summe) als Anderungsvor-
behalt gem. § 308 Nr. 4 BGB zu qualifizieren sein konnte, der jeden-
falls dann, wenn der Vorstandsvertiag iiber eine Dauer von zwei Jah-
ren oder langer (was im Hinblick auf die flinfjahrige Bestellperiode
des §84 Abs. 1 AktG regelmdBig der Fall sein diirfte) geschlossen
wird; unwirksam Sein kénnte. Zu priifen wire allerdings nach dem
Gesetzeswortlaut, ob dieser Anderungsvorbehalt unter Beriicksichti-
gung der Intéressen des Verwenders (hier also der Aktiengesellschaft)
dem anderen Vertragsteil zumutbar ist, was i.d.R. dann der Fall*sein
wird, wenn fiir die Anderung ein ,triftiger Grund“ vorliegt,69

Im Rahmen der Befristung von Vorstandsvertrigen besteht das Prob-
lem darin, dass ohne ausdriickliche Vereinbarung der ordentlichen
Kindigungsmoglichkeit diese ausgeschlossen ist. Der Vertrag des Vor-
stands besteht dlso bis zur vereinbarten Frist weiter, wihrend das or-
ganschaftliche Amt durch Abberufung ohne Weiteres beendet werden
kann, Die Beendigung auch der schuldrechtlichen Vertragsbeziehung
zwischen AG und abberufenem Vorstand ist —~ wenn eine auferor-
dentliche Kiindigung nicht mdéglich ist — nur einvernehmlich még-
lich, also durch Aufhebungsvertrag. Dieser bedarf der Finigung mit
dem Vorstand, fiir den i.d.R. kein Grund ersichtlich sein dtirfte, auf
bestehende Anspriiche zu verzichten. Im Gegenteil enthalten solche
Authebungsvertrige oft zusitzliche Anspriiche des Vorstands, mit de-
nen die vorzeitige Beendigung des Dienstvertrages erkauft wird.

Bei dem Pensionsanspruch muss z.B. iiberlegt werden, ob dessen Ha-
he auf dem Betrag basieren soll, den er bei reguldrer Beendigung sei-
nes Dienstverhéltnisses erreicht hitte. Fallen Beendigung der Vor-
standstitigkeit und Altersruhe zusammen und gewéhit das Unterneh-
men dem ehemaligen Vorstand eine angemessene Pension, soll es
keine Veranlassung fiir eine zusitzliche Abfindung neben der kapitali-
sierten Restbeziige und der Pension geben.”®

PRAXISTIPP: Der Zeitpunkt fir die erstmalige Auszahlung von Ruhegeld
solite fur den Fall eines vorzeitigen Ausscheidens aufgrund einer CiC-Klau-
sel ausdriicklich auf das Datum nach Ende der urspriinglichen Vertragszeit
gelegt werden.”"

Vil. Offenlegungspflichten von
Kontrollwechselklauseln

1.  Handelsrechtliche Offenlegungspflichten

Die erstmals auf nach dem 31,12.2005 beginnende Geschiftsjahre
anzuwendenden erweiterten Offenlegungspflichten’ nach dem Vor-
standsvergiitungs-Offenlegungsgesetz’”> und dem Ubernahmerichtli-
nie-Umsetzungsgesetz,”* die auch die Offenlegung von Vorstandsver-

60 Liebers/Hoefs, ZIP 2004, 97, 101.

61 Liebers/Hoefs, ZiP 2004, 97, 101

62 liebers/Hoefs, ZIP 2004, 97, 101,

63 Hoffmann-Becking, ZHR {169} 2005, 155, 171

64 Aktuelle Fassung vorm 18 6 2009, bekannt gemacht am 5 8 2009 durch das Bundesministerium der Justiz

65 Aktuelle Fassung vom 186 2009, bekannt gemacht am 5 8.2008 durch das Bundesministerium der Justiz.

66 Vgl dazu auch Lutter, BB 2009, 1874 (in diesem Heft).

67 Dorrwdchter/Trafkowski, NZG 2007, 846, 848 f

68 Bauer/Arnold, BB 2008, 1692, 1694; Dorrwdchter/Trafkowski, NZG 2007, 846, 348

69 Palandt/Heinrichs, BGB, 65. Aufi. 2006, § 308 Rn. 23,

70 Fonk, in: Semler/v. Schenk, Arbeitshandbuch fir Aufsichtsratsmitglieder, 3. Aufl. 2609, § 9 Rn 272

71 Fonk, in: Semleriv. Schenk, Arbeitshandbuch fiir Aufsichtsratsmitglieder, 3. Aufl. 2009, § 9 Rn 273

72 Z.B. 55289 Abs.4 Nr 8 und 9 HGB, 315 Abs 4 Nr 8 und 9 HGB und 171 Abs 2 S 2 AKIG, eingefiigt
durch Bbermahmerichtlinie-Umsetzungsgesetz; §§ 285 Abs 1 Nr. 9 fit. a 5.6 HGB und 314 Abs. 1 Nr 6
fit. a S. 6 HGB eingefiigt durch Vorstand: 0

73 Gesetz v. 3.8.2005, BGBI 2005 [, 2267f.

74 Gesetz v 872006, BGB! 2006 |, 1426 ff
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giitungen bei Kontrollwechseln vorschreiben, gelten nur fiit Aktien-
gesellschaften, die einen organisierten Markt gem. § 2 Abs. 7WpUG
durch von ihnen ausgegebene stimmberechtigte Aktien in Anspruch
nehmen. Daher sind nur Gesellschaften erfasst, die im amitlichen
Handel oder im geregelten Markt gehandelt werden, Gesellschaften,
deren Aktien im FPreiverkehr gehandelt werden, sind von diesen
(neuen) Offenlegungspflichten nicht betroffen.”” Es bleibt also bei
den bisherigen Offenlegungspflichten, hinsichtlich der Beziige von
Vorstinden also insbesondere §§ 285 Nr. 9 S. 1 bis 4; 289 Abs. 1 bis
3 HGB.

Durch das Gesetz zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung (Vorst-
AG)’® sind Unternehmen kinftig zu einer weitergehenden Offenlegung
von Vergiitungen und Versorgungsleistungen an Vorstandsmitglieder
im Falle der vorzeitigen oder reguldren Beendigung der Vorstandstitig-
keit sowie der wihrend des Geschiftsjahres vereinbarten Verdnderun-
gen verpflichtet. Es sind hierzu Neufassungen bzw. Anderungen der
§$ 285 Ni. 9 (Sonstige Pflichtangaben), § 289 Abs. 2 (Unterlassen von
Angaben) und § 314 (Sonstige Pflichtangaben im Konzernanhang)
HGB erfolgt.

2. §161AktG

Die Verpflichtung zur Entsprechenserklirung gem. § 161 AktG zur
Einhaltung des Deutschen Corporate Governance-Kodex betrifft alle
borsennotierten Aktiengesellschaften mit Ausnahme derer, deren
Aktien im Freiverkehr gehandelt werden, § 3 Abs. 2 AktG.

3. Berichtspflicht des Aufsichtsrates gegeniiber

der HV
Die Berichtspflicht des Aufsichtsrates gem. § 171 Abs 2 AktG er-
streckt sich nicht nur auf die Priffung der Rechnungslegung/Ab-
schlusspriifung und der Geschiftsfithrung, sondern auch auf die eige-
ne Tatigkeit (wobei in der Praxis eher formelhafte Erklirungen iiblich
sind, es sei denn, im Einzelfall wurden gebotene Uberwachungsmaf-

}.77 Es ist davon auszugehen, dass den Aufsichtsiat

nahmen ergriffen
hier keine Erlduterungs- und Kommentierungspflichten treffen, die
tiber eine Wiederholung der bereits im (Konzern-)Lagebericht enthal-

tenen Angaben hinausgehen.”®

Aber es besteht natiirlich ein Auskunftsrecht der Aktionire nach
§ 131 AktG mit den dortigen abschlieBenden Verweigerungsgriinden,
dieses Auskunftsrecht richtet sich aber an den Vorstand.

Vill. Fazit

1. Ist die CiC-Klausel von vornherein vereinbart und entspricht sie
zukunftsbezogen dem Unternehmensinteresse und den Vorgaben des
§ 87 AktG, ist sie nach dem Mannesmann-Urteil nicht als Pflichtver-
letzung des Aufsichtsrates anzusehen.”

2. Wird die CiC-Klausel nicht mit dem (urspriinglichen) Anstellungs-
vertrag, sondern spiter, aber noch vor dem Kontrollerwerb/-wechsel
vereinbart (und erfiillt sie auch alle sonstigen Zuldssigkeitskriterien),
so soll sie bétreffend den Zeitpunkt ihrer Vereinbarung noch zuldssig
sein, wenn sie nicht bloRe Verschwendung von Gesellschaftsvermogen
ist, sondern noch irgendeine Anreizwirkung auf das Vorstandshan-
deln darstellt oder eine fiir das Unternehmen vorteilhafte Anreizwir-
kung fiir einen Dritten von ihnen ausgeht.®® Das Angemessenheitskri-
terium spielt in diesen Fillen eine noch stirkere Rolle.

3. Die nachtriglich zuerkannte, kompensationslose Anerkennungspra-
mie ist als Pflichtverletzung und rechtswidrige Vermogensverschwen-
dung durch den Aufsichtsrat zu Lasten der Gesellschaft anzusehen.
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