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Recht und Kapitalmarkt

Kodex-Verst˛ße haben Folgen
BGH-Urteil ˇber Corporate-Governance-Defizite im Fall Axel Springer AG
Von Olaf Mˇller-Michaels *)
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B˛rsen-Zeitung, 11.11.2009

Mit seinem kˇrzlich ver˛ffentlichten
Urteil vom 21. September 2009 (Ak-
tenzeichen: II ZR 174/08) hat sich
der Bundesgerichtshof (BGH) er-
neut mit den Voraussetzungen be-
schäftigt, unter denen eine unrichti-
ge Entsprechenserklärung zum
Deutschen Corporate Governance
Kodex (DCGK) zur Anfechtbarkeit
von Entlastungsbeschlˇssen fˇhren
kann. Außerdem hat er zum Thema
Einzel- und Gesamtentlastung Stel-
lung genommen. Konkret ging es
um die Entlastung von Vorstand
und Aufsichtsrat der Axel Springer
AG auf der Hauptversammlung am
27. April 2006.

Informationspflicht

Nach Ziffer 5.5.3 DCGK soll der
Aufsichtsrat in seinem Bericht an
die Hauptversammlung ˇber aufge-
tretene Interessenkonflikte und de-
ren Behandlung informieren. Auf-
sichtsrat der beklagten Axel Sprin-
ger AG war unter anderem Brian M.
Powers, der gleichzeitig Aufsichtsrat
der Premiere AG und Managing Di-
rector der Hellman&Friedman LLC.
war, die wiederum an der Premiere
AG beteiligt war. Springer verhan-
delte damals ˇber eine Übernahme
der Premiere AG.
Im Bericht des Aufsichtsrats an die

Hauptversammlung vom 7. März
2006 waren ein Interessenkonflikt
des Aufsichtsratsmitglieds Powers
und seine Behandlung nicht er-
wähnt. Entgegen 161 Aktiengesetz
(AktG) hatte Springer die Entspre-
chenserklärung zum DCGK nicht da-
hingehend berichtigt, dass der Emp-
fehlung in Ziffer 5.5.3 nicht gefolgt
sei.
Aufbauend auf seinem Urteil vom

16. Februar 2009 – II ZR 185/07
,,Kirch/Deutsche Bank‘‘ heißt es da-
zu in Tz. 16 der Urteilsgrˇnde: ,,Ist
die Entsprechenserklärung von
vornherein in einem nicht unwe-
sentlichen Punkt unrichtig oder
wird sie bei einer später eintreten-

den Abweichung von den DCGK-
Empfehlungen in einem solchen
Punkt nicht umgehend berichtigt,
so liegt darin ein Gesetzesverstoß (
243 Abs. 1 AktG), der dem Verstoß
zuwider gefasste Entlastungsbe-
schlˇsse anfechtbar macht.‘‘

Anfechtungsgrˇnde

Anfechtbar macht eine unterblie-
bene Information der Hauptver-
sammlung die Entlastungsbe-
schlˇsse nach der Wertung von 243
Abs. 4 Satz 1 AktG aber nur, ,,wenn
ein objektiv urteilender Aktionär die
Informationserteilung als Vorausset-
zung fˇr die sachgerechte Wahrneh-
mung seines Teilnahme- und Mit-
gliedschaftsrechts ansähe‘‘. Dies hat
der Bundesgerichtshof hier mit Hin-
weis auf die Bedeutung der Transak-
tion und darauf, dass die Behand-
lung des Interessenkonflikts im Auf-
sichtsrat den Aktionären nicht be-
kannt war, bejaht. Damit hatten die
Anfechtungsklagen gegen die Entla-
stungsbeschlˇsse von Vorstand und
Aufsichtsrat Erfolg.
Es ist zu begrˇßen, dass der Bun-

desgerichtshof durch die Verknˇp-
fung der Einhaltung des DCGK mit
der Entlastung der Organe auf der
Hauptversammlung den Aktionären
ˇber die Anfechtungsklage ein
,,Rechtsmittel‘‘ an die Hand gibt,
um gravierende Verst˛ße gegen die
Corporate-Governance-Empfehlun-
gen geltend zu machen. Darˇber
hinaus hat der Bundesgerichtshof
entschieden, dass neben einer Ein-
zelentlastung und einer Gesamtent-
lastung auch eine Kombination aus
beidem zulässig ist. Das heißt, der
Sitzungsleiter kann fˇr ein Mitglied
des Aufsichtsrats Einzelentlastung
und fˇr alle anderen Gesamtentla-
stung anordnen. Er muss nicht zwin-
gend eine Gesamtentlastung aller
Mitglieder durchfˇhren.
Bei Axel Springer war das Auf-

sichtsratsmitglied Friede Springer,
die gleichzeitig Großaktionärin war,
einzeln und alle anderen Mitglieder
insgesamt entlastet worden. Hinter-
grundwar das Stimmverbot ,,in eige-

ner Sache‘‘, durch das es einem Or-
ganmitglied untersagt ist, bei der ei-
genen Entlastung mitzustimmen (
136 Abs. 1 AktG).
Durch ihre Einzelentlastung konn-

te Friede Springer als Aktionärin we-
nigstens bei der Entlastung der an-
deren Aufsichtsratsmitglieder mit-
stimmen. Genau wegen der daraus
resultierenden Gefahr von Interes-
senkonflikten war eine vom Ver-
sammlungsleiter initiierte Einzelent-
lastung bisher kritisch gesehen wor-
den. So hatte etwa das Oberlandes-
gericht Mˇnchen eine
Gesamtentlastung zum Schutz der
Minderheitsaktionäre fˇr erforder-
lich gehalten, um eine Umgehung
von etwa bestehenden Stimmverbo-
ten nach 136 Abs. 1 AktG durch die
Anordnung einer Einzelentlastung
zu verhindern.

Flexibilität

Der Bundesgerichtshof sah darin
kein Problem. Aus dem Gebot des
120 Abs. 1 Satz 2 AktG, ˇber die Ent-
lastung eines einzelnenMitglieds ge-
sondert abzustimmen, wenn die
Hauptversammlung es beschließt
oder eine Minderheit es verlangt,
lasse sich, so der BGH, nicht der Um-
kehrschluss ziehen, dass in allen an-
deren Fällen die Organe nur zusam-
men entlastet werden dˇrfen.
Im Übrigen k˛nne sich das Stimm-

verbot des 136 Abs. 1 AktG in Einzel-
fällen nicht nur auf die eigene Entla-
stung, sondern auch auf die Entla-
stung anderer Organmitglieder er-
strecken. Dazu brauche man kein
generelles Gebot der Gesamtentla-
stung. Eine aus meiner Sicht klare
und richtige Argumentation, die die
Flexibilität des Versammlungsleiters
erh˛ht.
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